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Abstract

The study aims to show the extent to which various types of digital financial
services contribute to improving the dimensions of competitiveness of
commercial banks. A study model was designed that includes two variables:
digital financial services (the independent variable). The competitiveness of
commercial banks (the dependent variable).

Based on the study model, a form containing 36 statements distributed into three
parts was prepared (Part One: Definitional Variables, Part Two: Types of Digital
Financial Services, consisting of 16 statements distributed over 4 axes, Part Three:
Dimensions of Competitive Advantage, composed of 20 statements distributed on
4 axes) distributed to a sample of 66 workers in the Local Development Bank
(BDL) of El-Bayadh and Bel-Abbas states and BADR of El-Bayadh state).

The study reached a set of results, the most important of which are: the level of
digital financial services represented in (website services, electronic cards,
automated teller machines, telephone exchange and short message service) in the
commercial banks under study is high, from the point of view of the sample
members, the level of competitiveness dimensions represented in ( Cost,
excellence, time advantage, commercial banks) in the commercial banks under
study is high, and from the point of view of the sample members, there is a
statistically significant effect of digital financial services of various types on
improving the competitive advantage of the commercial banks under study, and
therefore digital financial services are considered a mechanism to improve
competitive commercial banks, Thus, digital financial services are considered a
mechanism to improve the competitiveness of commercial banks, and among the
study's proposals is to work to enhance the use of digital financial services for the
current generation on all Algerian commercial banks.

Keywords: digital financial services - competitiveness of commercial banks.



il giaall (i pgd
-s)aayl

A 2l Bl (adlal
el Ay alia

b ginall 4ail8

dadall O gliad)
dalald) daaial)
i adia . ]
- Adikayl .2
- o all il i .3
& LAl Al Galaal L4
& Al daaal L5
z G all g g e il b L6
z caad gai g Al jall & a7
z A al agas W8
z i jall khis .9
c B qulad) (g ¥ Juaidl)

01 Al L ol i€l Ay caland 1 J V) Caniall
01 gl ALl cleasl) (adliey shaliay jalae) Al dadgal) 1 5Y) calladd)
05 Al A gl o 55 8 e el ol sall 2 Dl
13 allall leasd) La o) 635 @V e B (lladl)
19 el leasd) Jl 3 4 lanl il sl § 3l 1 S Canad) #

19 e &l 938 g Agad ) AL laddl o sgie 1Y) alladl)
22 Lgarans il 5 dad 1 AL chladdll i il £ S Calladll
31 Ayl gl 8 Al culeadl g Al 5 jaall 3 jas r Al Callal
46 Gt G e s Adadi el g dgaliiall g ALl culud all tCAlD Gaayd) *
46 gbiall s Anlul bl jall o se 1 J ) calhadll




51 Agliall s 25U bl ol e gl z B Cllad)
53 LAglal) A Hal Al el ()
Ay al) & gid) Al Cpeand b Al yl) Adlal) cilandd) dadlosal Alla A y3 s Juad)
55 ol A al el jal s duagie 1 gV Canall %
55 caaiiual alall mgiall 1 Y1 Callaal
55 Al 5l A 5 adine 1 U Calladl
56 il asall Al sl slal sl Cllaall
57 Al ol die ailiad Jidat: JB) Caal) *
57 il 5 ey Gl Se tJ Y calladll
59 Al Al Blal @il g Baa t PGl
61 Ll prial) o Al Aed) ) 1 a3 g8 sl Callad)
66 o) glaal A all due o a clls) Jalas rCallill Gaanal) *
& gal) Al Al claxdl ) iy Blatiall Jiiall il il Jdas 105V Callaal
o LAyl
74 g el elgull 3 Al Gleiddl il el il Jilss z S8 Clladd)
a8 Aad 5l AL ladtl) Aas Lisey (laiall il il ilis Julat sl Callal
°! g laalh & gl Al
92 Aaada

el Ay

94 Aala
96 Loty
96 cila il g culal Y

gl sl Aaild

Gl daild




Jlaad) daild

dadial) desadl o sis %)

38 M sie " D ALLal Al cilbadl a1 01

58 Ll il o Al pall Bl il i a3 | 02

58 ceail el & S e | 03

59 (S Glie Aallaa | 04

61 (16 = &) Ll 318 Gaall Jalaes (L) il Jalza | 05

61 cowindl el bt Al Ll dve mas opn| 06

62 Ay el A5 yrial beg Al ol die 36 | 07

63 coalell 5 siall 5 Jagadl sl Led Al ol e 4555 cpw| 08

64 Aggall 5 Al il lag A jall die 038 | 09

. dne 3 Gy (%) Aol 3aa Yy 5 skl ol a5 bl Ja il 0
Ayl & gl gl Ay g S a8l sall a2 Al 0l

. Aue i llaY (%) Gl dpaalY 5 g laal) il iVl sl o il .
g laall & gl sal Ay fSIYE cliladl | sae e Al Al

0 A o cllaY (%) Al Apaal) 5 5 shmadl ol iVl g olaall Lo il .
g latl gl ol N Gl jeall [ gae e Al
A o cllaY (%) Al Apaal) 5 o shmadl ol iVl g olaall Lo il

71 | Sl ol sl el deads Al A8 pall e e Al 13
LAyl

7 Gilila) g sanal (%) Aanill Bpaa¥l s 5 baadl oAy luad) Jau il 14
gl ¢ gl A Al cleaddl ¢ gl e A Hall dge ol

- leg dgad )l Al laasll 8 2 jleal) il aiVl g dpluadl e il s
Akl & sall gl sl

- el L Al el et 8 35 al AV AL palaY) cplall Jidat il 6
g, dll g

- e o sy (%) Al 3aal) 5 g slaall ol a1 s olall o il "




e o sy (%) Al Baal) 5 g sbaall ol a1 g olall o il

b Apoladll il Al sl sae e Al A .

- e o sy (%) Al Baal) 5 g sbmadl ol a1 s olall o il 0
gl @il sl Gl B e sae (e Al all

- e o i sy (%) Al Baal) 5 g slmadl ol eVl g olall o il 20
gl Al Al sasall e e Al

7 Cilila) g sanal (%) Aumdll Bpaa¥l s (5 baddl QoA luad) Jau il )1
g planl @ gl Adlitl) 5 5l alagd e dd jall due o il

%0 ol el e Apedlnll alad 3 3y jlead) Gl iV 5 Apluadl il gl -
g laall o gad)

20 &\3.'5 Saial L Al alad & Gyl A @AY ool Jalas e ’3
Ayl sl

. 5 s Opand o Al ) i) cileaall o) sl Y saaiall jlaasy) il il 04
gl ) ol ddks)

” Opand o a2l claasd) ehsl 5V saend) laad¥l jlas) b ’s
Al gl gl el

. 5 s Opend o A ) i) cileaall ) o Y saanall Jlaasy) il il -
gl @il ol sl

- 5 3me Opeand o Al ) ALl cileaall o) o Y saaiall Jlaasy) il il -
RIRI RERABPRELPN

%0 o Al oot ol Al AL cleaadl 5V saxiall laad¥) il gl -

el @il gl Al 3 el st




Al Jlead A

dadal

Al Jeal ¢ gie

01

39

AL Al cilag) sy

02

62

comiall Saial lad sl Ao a0 558 (i

03

63

g el 358 il L Sl Ae a5 Oy

04

64

csalal (s sl S Jasall paial bas Gaaall Ao w55 O

05

65

coalad) (5 giad) o dagall el Las Cal die a5 G

06

83

Slo i) @l a5 IV G il 23l bl laay) i
(S\AE’.U\ B_):m) dlq J;b @t\ xlia

07

85

e Alaall il Y A5 A il sl Slasyl SLERYI il
(Deall) iay aals aals yuacie

08

87

sl Aliaall & el A9 BN il g 3sad Slean) LY ol

(8ol 5 3ae) Jiay aal g s puaia

09

89

o Al el Y Al dpm il g3l Slasy) LAY il
(3252 5 300) Jiay 2alg i yuaia

10

91

sl el il Y At ) A il 73 5adl Slaal HLasY) il
(Aenlal) 3 3aall) Jiay aaly adli yaaia

11







dnlad! dnaddl

:dadfa .1

Al ey Il g il (K4 alg cleladll pua o DUsy e da g5 6 allall agd
g yadl deliall gl ) ol Al 30l < sl (e e sene z ) 8 Gl aale 28y skl
o Ll e 3a La sl g€l @l Conaal alladl (5 sl o La gl S il g LIEY) Juiady g
arit) Adle il HISE) Cala g Apalall oda e BalEY) ) gl ady V) 135 ol sl

AeBlas ()3 shie 4 jae cilera
s QIS8 5 dysatl) bl 5 < sl e el Lie ) el ayanl g Alall dad al) e )
sig Al sl oda iy aadan JIKET GBS pue 30D 138 o) LS ALK cileadll g
Oe Azl g Ao gane Juai¥ls DoY) La o o pull okl Jlae (& aafll Jiadys Wlls

sl s L) s 5l clae b a il

e sd Cun gl Aot 8 Sl au gl o AS0 Glaadll oo 8 il alae aal o
& Oalelall g e Dlanl) (e JSI B gl g Akl gyl e L) iy oleadd) aai de yull )
RERN

saaall Lo sli€ll alasind mual 4 (2020) asl ) dii sl 5 cdeas mlla 2o 5 Cua
@ B85y Sl (8 de puy Jeall 3 3liS e oig Ll Tl (Sl g Uil Lo Dle | juaic
OSe gl B LY ) ldiads el gk e s al 3l (il e Silashedl)
ple U3 Joal) ALl dudlial) il oé @y o8 dn gl g ghaiy LI Ao s Ola)s
Gl ol dald E el 288 3 Adlal) Lealidh 5 Ll jrae (e 3L Leia B ) glatal) dualss
Gomll b aule o dlailaal g A gall g Zlay) Jh 8 500l Auiliadl jlee (msd e oS

S galamyl s Il

aals 28 YLty g o glaall Lin sl S5 8 o sl 5 Jilgd) skl o (2020) 4gks ises g
Jsanall Citlgdl e 4 peadll cileaallS s Sl JlaeY1 z3la s Allall ilaadll (e aaell ) sela b

A8 yall Cojliaall (e de 8 Al 5 el o 3 GV A peaal dendd S ol ) QiR sl ) caese mllia ae !
30202 ¢2020 Gaole 31 <18 22ell — 01 alaall ¢ yiliall Ao cdldas 4l jo — Lallll



dnlad! dnaddl

Alle) 3ot Al 25l e el Cualsh Cua ) Jsalll 5u0x0 dysall jraall daaliiag
o ySiall cileadl @l Jeasy A0 Gleasdl e J seanll

inaal) 5 Jual giall Canall g 4y cloaaill 5 Jaaally ol 4BSS 6 ) sy (5 lad ol gl o of el
5l 5ol 3s sk Adleiall 4y jlaill ol gl Calaal (Baiad Ul 8 138 5 ¢ Cplding ¢Dlas 33l oo
Lt Aadiall Feadl) Basa o Apudlill Lo 508 Aied 3 3kl @il ~las Gl GUIA (gl Al
¥ 55 Ly S 8 Aulal) 535Sl 5 Al et Ll Caun Al Cile g gl (o Ll iy
Seaie JSE Aaadl) @ (Y (Al dagria (B cand eSlaall (e 2 3el Gadag cllall ¢Slesd)
Dvad o L deid cleddl 8 sasall juaie S oDl cle 5y cilalal aall agill

gl @l 8 Aol b jadl Ly s sl Sdal)

(oalall s el g gind) o JeeVI 5 1y alle 8 dgiia b )55 Al 5 uall o gghe yiiay Ca
BNPRREV W R RRCA R NS S ¥ PR VEN OGP I EUEPVIS B EVL BV L RETRR ABVRNE
Aalall eolSadl e LA Aallee Chagiud b paiues Al AlesS 3N hy

HOpdliall o dngall el paill 5 (358 Baan) 4 il
) A0S A ) AL ilandll 1 Y)Y g gamgall 8 L 5o allae s Baw Lo DA (e

g laal o gl Gl

rAalleay) .2

lapalae 5ol (pe Al Lia sl i€l 3 150 Lo 55a1 4 pall DA 4 pendl) alull Cag
U e Ope ddiag Lo ) o Lay g | bl Cae Bhaa lalad A g SV 26 j0all e e o G jladl)

éﬂj@})ﬁ‘\d&b%ﬁw‘ Q\:\M‘ ;\PJJAZ\:\U)SSI}I\ thJM\}UJM’&JﬂJ&

16 alaall <Ly i) Jlod ciboalial Alae i el 52l 3 Ll Jgadll ped] Zuah )l ALl iloddll apent e jla gisen 2
97 = <2020 ) sa 03 23 2aall —



dnlad! dnaddl

o il i mlY) e Ay <Y adl ge colleadl atlgd podn elldy g LS aaf (e i a1 2
g5 s s e aBiaal Log alledl 8 3l Al Jae e @l jha Al Glaaid) oda oL
Lealadl s lelae el ja) sl Ay i 3all 4 jlaall gl e a2l cileadl) dagda b
Y Ju e o V1 Gl o 8 A% e el s 55 S0 IS0 Lilard apai ia i)
sl dudlia o 5508l 5 8 paall 3 gull 8 ey ) pain) Jal e Bpadill 3kl leapis o
A8 sl duasll e oSae (e L ST Jal aadi A L) il LS o AN Ay laal
e U e cpe o b Lal T ki

P L Jiay 5 0 e D (8 A ol A8 jaa (S o Leag

Ay jladl) o gidl Al et o Al ) Adlall cleddd) Aablusa s2a L

A Age all Y 5Ll & sl g sl (e A8t U sl 13 e Al W i Sa g
apad ) Al Cleadll 3 geaidl L —

Al Al Jae Ay kel ol gl deaalanl 3 jd) e o duad ) ddlall cileadd) Adels sae Lo -
A kel gl 3 Al 3 el abed e il el il Al Al cleasll 5 as gy Ja -
3 Al Jae

s A il b .3

Gl il (e Ao gane o e g gngall eas dal Ges @V 3G (e da jh S e e s o
i ) a4 .1.3

& giall Al 5 jaall Cppat e Adhiaa) Lee ol Al ) Al culaaall Aslas] AV 53 i aa g

Al Jae 4 ,lal



dnlad! dnaddl

AN Ao LA Gl 6l Lgie S
s el clua il 12,3
Ay Y cliladls o s S adsall) Al Al cleadd) g1sl ey S dlla -

sl sal A 5 ue et o (5l il Aard s Ailed) Aub s (Y1 Gl yual
Aol

Gy SN cliladl s o s S adal) el Al cleddl g1sY olay Gl -
Agal @il S e (5l Jilul) dads 5 Ldilel Ad puall 5 o V) Gl juall
g pSIY) cliladls s SN adsall) dpad )l Al cleadd) g1 s ol -

Ssill 52} sl 83 et o (bl Bl Kok Auiiled A pally ¢ N Gl yeally
Aokl

s S s e oSN adsall) Al AJLD clesad plsN g ST s -
S oill gal B3 gall 3 jra (st elc ('&)émﬂ\ Jila y dead ¢ Aasilell 4 yuall ck_;‘t}(\ il yall g
Ayl

s Al il .4

tel Lo ) Al oda Cangs

Al & gl A8l 5 jaall 3 jad 8 dged l Adlall leaddl Ha ) ) Alglae -

L Sil Jlaall 3 Alalad) ey kil 4 55 el 4y jlaill o giddl Alaiad e b yae Aglas —
v Deall Ly Jd b ciia ) A5l 3L claasd) e oyl -

A Al Laal .5

bl Y ol Gaall ey o3 Sull g Uil g g VT cala g Und Gl all oda (sl —

Al cileaally o giall s JIS sae ) selag Al gall 2l o L allal) 3 Banaial) laadyl -

Al

-



dnladl daudd

ot Al g allall 8 s Ll g )l AL chladdll ) ghat g Aiaal) Apa o Sl iyl 155 —
A el gl bl e o 48 e Ledde s gual) Tl e

thd JAl) £ gunga LAY Gl .6

tol et g sl 1aa Slasl ) Ly el A adl sl (el oSy

CSall Uil lagdy A Claatiue bl e Gl 338 ) -

A el & il gl Al 5 ) (prnd Al AL claddll 0 e Caal) A glas -
tdad gald g Aol Al ) yuiia L7

dad Al & piia 1.7

ol gaall ¢ s SIS a8 sall) 18 56053 4 Cranai g Al AL Cladall sa gt Sl puriall —
(A 5 SV lilall o sl il ) Fadd g Ayiile) A8 puall ¢ W)
‘M\z)ﬁ‘dﬁ\mm}ﬂ) :gw\jquMj‘@éuﬁ\sM\ s il il —
(Basadl B 5 gl B 3
:;\.A.ub.ﬁ\ Cd}d 2.7

) prial) g JEial) ystial) e g g Al i 3 gad (01) (Al JSi

[@m\,@m] [M\M\J

LS8 AR B G — L9 RSN adgal) —

eadl) 3 jaa — oY) il pal) -

B gl B aa — LJ&J@S\.@J\ 4 ,ual) -
BSagadl 85 — B _adl) Jiluyl
.@JM\ ildlayl) —

Agbiadl g Anball cbud jall e alaaeWh Al slae) e jaadll



dnlad! dnaddl

::\ubﬁ\ 4 g4 8
Pl Lad Al jall 2 gas Juas
o) A g Al Al Jae Ay laall gl ah ge e Ailanal) Al & yadl 13y A 8 saall —

Al cleaddl s oullall o miall cn SV A e Al el G sl tdie g gall agaall -
Aol &gl ol dnualal 5 el g daed )

Aganll el ;8 ARG Aulall Jas Ay skl o gully Aglad) Al e Al agaal -
Aagy ) Aanill g Al el (andl A t)ﬂj by Sl s t)ﬂ BDL-Bank 4.ls.l
oaxdl &Y 5 ¢ i Banque BADR

2022 dgalall 3l o  AGE Jeadll DA Gl jall s3gd Alagadl A all il sAgle 3l 3 gaall —

2023 —
s4u) A Jahaia .9

ela Cuny Ciabie bae ey Juad JS 5 galead ) Leannds Wil Al Jall g gaia gas alalY) dal 1
A il e Wial )y arenal

toenn 5 DA (e Al all il pial g el ey A6 el Jaadll 38 anads S5V Juadl)

ALl Al sall 355 8 A el Jalgal e Sl el A gall) ALl Lis gl iS00 5 el cilans
5 56ie) sl lasdll Ol 8 A et ol gl Al 5 ual o(ullall lesadl L 5165 e e
a0 et T 5 Anad I Aallall cilead) auadh cilillaie ¢lganai < 938 ¢ daad ) Auilad) leasl)
Adadi yall 5 Agaliall 5 44U bl pall (Al Wil 3 Aaall 2K Gleadl) 5 dnudlid) 5 jadll

(Aallad) B o) ASas Ll Caiatll s Lein s ) Amatil) il ke Canen
sl Al 8 i S Gl

a8 5 i e Al Jom st o5 Las d 3l 03 s Y Y gaa






A cadlodl : JoH1 Juaddl

Al L of g3l g dad y cladd 1 J ¥ Guaal)

Lgpeaiinne ol 3l g o i) aladtial ¢ gud g daall VLAY 5 Cosulall il o 0S5 ol a8
ana s ST ¢l alladl b VL) luig elihal) oS il & il sl
e oo 5K Jaatil b e Al cilaasl gt dsed 6 lal s duad ) JleeY) anlia
A DU Slima yll AIS (5 fimy 9 AN o JalS asm g 4l @y Jlael Y pald lad e Jleel i

g ST Al Jlae S
Al 1) Alal) cilasdd) (adliag shalia s saUas) ddlal) dadgall :J6Y) cullaal

Agladll AL Gl st da 5ig JuelSs Y ool A Ll Z a0l it Al A sall e
asaall pe 3000 cdal S ey JseY) Gusty Ao o 2l sl DA e sl Al
el 13y Sy Wl gl S Jladl af (31 sl campal Cumy Gl Ll 3 gud 8 Gl
sl Calide A3y bl DA e Jeall Giliae e 3l 3l G Bala Vs gLyl
818 L Jganall ey 58 5 Gl B dua s 1Y) s B8N ASpa o el gl

Alal) Al gl o ggda 1Y) £ Y

Sl Lo ) Jsaally Ly il cillead ula) ol o 30l Ad gl o s gY) iy pasl)
(ool Alladl Aladdl AL (3 sl ol )5 JelSs ) o Les o Il ~laY) plliac 4dde
G ¥l I agaal e @ann Gadl S ey odseY) Gusss ASoa e ol cll DA e
Jadll

2t i ALl ban 58 (3 sl pe Jalii s jalls Ll e Ld e lie o i Wb 1 3D oy pal
Al 3! Jand Al adaill g ol 5 ALl 3] Jala asaadl cla) BS, EDGE e
e gl Jall aal g Adad pall Alall Al gl aad 5 ) d8LaYL

330w 2002 sasiall




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Ty gl g J gl Caliaal ALl 5 Apaisl Aalaid JalS) 4 T il 5 clliall Gy s sl iy i)
A 5a¥) saaniall Y ol & Galsadl adys o JLd) ppanll el el Gudat ae giSla ST auay
Dbl Bkt g el ary (5 AV At S Aeliall Jsall 3L 8 5198251979 (o Le Lillay 5

Hadle 3l () Baagaal) G guall Jisats & pall G guall
O sa¥) Gagy )y culian 8 5aly 3l 5 Al sall ALl D Lalaall CallSs 3 aalisi) o zaal Y g il

2

SN A58 s sl O
Jsaill g Il il dlend ) il Laly o yad 68 Fale B ) gy Al gall iy il Cinaed
oo el Alladly Aladdl AL (31 ) Sals )5 Jalss ) sl Lae W 2 VL e L )
Sl Gl sad 3 ol dganl) oo 380 AT 3 as Jlsa¥) ugs) ASa e 2l i) Dla
ANl g Wals ) ST Ol Gl (8 gl ol sy Al

Al Gyl s auysilly 2] Jysai 3ol 3 dale dday HlaiaY) harris b dgas 8 Jidis
sl ALYl 5 JSS aLaBY) g e o Bree 0 L Sl @)l i WS ecilaaddl
coala JSh

Doail Lgaed 0 AL a5 5l 5 At a5 el 8 50l 30 Ll 5 8 "Alonso” galaii¥) L
Fla sl il el 5 galaidy]

Pl o Aal gall oy yai w0 AL Ca el (e
25l Ciline AN s Wl DA e Jeall Gilisd B 3 n bl Vs zlen¥) Al

818 L Jganall ey 58 5 Gl B dua 15 1 sa¥) g3 B8N ASpa o Sal gl

Gl daals Lialas (Joall aledl  Gilal) (bl el gall Jufine s Aol Gl e 31 ¢ mi (sl 55 0 coband 5007
2009 35S 21 =20 ol ccassl 555V elimill 8 Ao el 5 5 preall Clawgall & LN S Ay ae sl
030=

Apallall AalaiBY) A W15 Lol 358 Gigin Al o 38k (g maad JWl g o A gall i cenl il 2o iile 2
193052 2013 6l il o slall 5 SLaiV) 48 3 5 site e cLaBY) 8ol 550 da 54kl 2008

3302 2003 ¢y uiSuY cdusalall all @l gl bl 5 A gall careall de Calladll e 3

2002 o s b _Saws ¢ pemid dens drala (ApluY) o slell Alae (Al A gl (llia e 4

79 = T8ua ua 2014 52,1 clae anysil s pill Aebud 1 cdgy all A paall Aalai) 5 dal gall caliac Al 2 B




A cadlodl : JoH1 Juaddl

2L e Lo ) Jpatlly Ll jail cllead sl bl o 4Ll A gall pdian Jlilly
Slo 25l el P e aolal el Gdad) Gl Gl sdd) T 55 el Y 6o Lee L)
Gnval Cuny Apallall Jled) (3) gl 8 ol 3 gaall e 380 da] 2 ey U saY) sty S
Slal<i g Uals )l 5S1 JWl Gl (3 gl

tlad (i ydise b Ju Adlal) Aadgal) il pdipa 1 S £ Y

& (il 5 aeul) L 3OS0 2gaal e EDLlaall ana el (ads i ¥) el — 1
Ji il il 5 agnd) (e o JAY EDLbaal)l ) bl jads cas g S0 deliall Jgall
A %100 ey Lo ) cilias 51980 ple Jsall o2 b alall sl il e %10 e 8
Wil 5 L 8 (e JS 8 %200 G5t Lo e s Lilall 5 45 591 sasall il gl (40 S 43 1996
alall it 8 1K

Gyl 5 cua o Joall 5 sl o mal) al Jgn gkt 4y aualy 1 AB) pdigal) — 2
coaiia 4 ¥ 50l 200 QAQ_.\A;SI\ s _pall é\yj‘;‘fﬁj\ Jalaill ana Jaiigie 3L 5 )
clhalia¥) (e %84 Ge vk L g5 1995 diw (el J¥ 50 sl 1.2 Jsa N cluslal
S i 8 Al Glaly Jesal Al

rAallal) dadgall jahai Jal pa g cubaad s £ i

Al Aad gt laad — 1

Lo sl clay Al Bl Aadsall gy okl oDl Fliddl g 4 Jolge 3o il
Heaal OIS 5 08 ) oo u

sAgilal) Afland ) lii - 1 -1

58 elac) 8 Lulad |50 Al J gl 3 peisdd) Jlaud Sl afia o3 Jilgd saill (S ail
oo il samy 3 5 Ale Jgaal 3 Jland I Lgiag ) o ) @V aee ciapals ALl A sl

BJL@ ‘(2016 - 2006) 3)355\ d}: )S\JJ\ MIA Zu\)g - :ﬂ:ﬁ)m.d\ CLILQJAJ\ )ﬁ)}:ﬂ (éﬁ ?LALJ\ Myd\ _))J ‘3)& @\)A 1
2018 « 3l cdaas ¢ (a o @rrall dene Gaala ¢ pnall asle 5 3 Hlanll 5 Aala8Y) o glal) 2S¢ o0 alad) B il
2T 4=




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Slo g3 ayy obls @l Adlend ) (il Y] clelad Lgiiag ) ol Y an
Josleiiad e Y Jledd ) cala g

Ale 3l e e Ak Ll | ige 150 Bllal) Jgea¥) (b eltinnal) Jlend Sl aal allall pmiall e
) ans & s 3 I salall (alasi) amy Lo Y e 3laliall 5 lalil Calisad dualal) ada g i
Caah 2Ly LA sall lalaiall g Aedfiall Jall Gijh e a2 il 3 de Sall Aan ) AL
Sle 1230 oo callall (5 gindll e G0l culiaxl aan <38 08 cUspale g ALl O laladl)
aaa caelon clgin 10 D g 1992 4w ¥ 50 5Lk 5000 Jsa Y 1982 i ¥ 5
slzd cddall 3 lanl 8 @iaall gaill aan G Jglata ol e 04 s dpallall Al clidanl)
Faal e %3 5 g St ¥ ia¥) Gyl lles (e ddgall 3 el cilabiia) ol (JEal Jaan
o530 oa o gl ) sa s o dlall i) e S Al sl Gl cillee
PAalall Lt a s bl Al sall 5 laill A8 oo ke e ) saY)

A il Y Qlagiad oo Al gl §leud) Jas -2 -1

el (et sil 5 a0l e dediall Alaat) Clagid e dgha gl 3 gull] any 3,08 axe
oady el oy i ana s duadl HLid (s o by An A (3l sud ) (il il 038 sla) )
e B e giaall o e (B Saall Gysd sad Cgadl Al il gdl) s3a abiae of Lia 5 LEY)
A Y sasiall il ol Aald diaatiall Jsall

sasaad) Adlal) e i) jseli - 3 — 1

Aatel Zallall el gaY) Cula A6 canaall Al i a1 (e Jila dae ) geday Aullall A gal) il )
Hleie ALial] gl e aal) Gls maal I Glsu) 3 Agnd) (Claid) s aenl)
Glliiad) ((Swaps) <Y abuall Jeis 5 bl cilad gl e Jalais S (Derivatives) cliial

1704 2002 6 all (La G e ¢ yall (B sald) Jifiins 5 Al dal gall ccubad Jlaa 1251
2 Ghislain Paradis, Globalisation financiére, Desjardins, Université d’Ottawa, mars 2000. P 01.




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Y REINC RN PO ISV SCIRVE SR P (Options) < ;Lall 5 (Colles) sac @l ¢(Futures)
laa rage calele

Dl 5 Dlaall Gopea e aysxi sad oAtV ey AW (1Y) il S @l ) —
G Sl 5 sl e it ) LD lalie (e dlaall 8l a1 030 dpanl (S 5 cailal)
L3 ) & Ja Ralus Lgaaii i)l Gl gl g e aas Bl el 5 <Olaal)

& Lie Anaall Aald s Gl s3a ¢ ogal Y il dulldl cilinsd) (u saadl ddbal - o
A gl Cpaea' Shladl 25 5a0 Jal cpe < a1 a2 Jlastiad

t ol sl aaill - 4 — 1

Gl sa) JalSig e 8 Allad daalise o sheall g VL) Jlae 8 ool 63D aniil) aali 58
G} Calite G A3l s Al Galeall e il S Cus alall (s gl e 4L
oo oISl ol s 1588 acle aily ASLDO g AL VLAY RS Cunidsl y il
Aeliall il Ay AL (3 euY) Calide 8 ) dalie e il Gl () sl L
Pel a5 anlly

ttsall g aal) Ml psadl -5 -1

1985 — 1980 ¢lslhy s & 1979 3 G puall o 3460 o) o Jsall e daall ool
Opaiall it g Cpantall dpnally 138 5 L B A Slwadll Al g oL A

Al A gad) 35 B Ae paal) Jal gl 1 ALY culhaal

Slo oSal 5 Jalsall ol dgihaie ja8 e g Leulid e Cnd) sa 50l (ol 38 jae Jgeal (e
Dy 3 L el e slailh Al Lgtiie Calale Al ALl A galls Lgailing 5 allal)

Lol okl caila (W apatl il s SIS SV 53 5 5Y) gl 1 e clelal e ]

o Ly dosed clibs s s ke Aasll B Gl el elal o b il 3aldl Al gadl cdad e aclu
a5 AlaiB) o glall ey el 5 Aala o sladl 4K Al Jsall g el Alla Ay il sall 5 cilliaty]
07 = 0642 = 2006 ¢ i 3all 6 S ¢ pmnd dans daala

07 o o83 a3 Glas g e AL AL (3) 51 elal o L il A0l A gall cdad e acl?




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Hleie L83 AW Ad gl ki 5s o Gl S el gl e ayaad) llin

oY s (8 gl ahaiy LNy JAI IS aliad) g o glsisil) [ ghail) 5N £ dl
.Z\.JJ.\

Ao oy Lo L) 5 AL Aalgall g b ilaglaally VL) Jlae b dals 8 208 2ol

Al sall Al (31 s s Ol s Gle 3l Gl ea Riie jelad 5 ) aail) Jaa DA b ¢
LAdha )

selai) g Jail GRS (aliad) o o ol eisil) ) ehad — (1

OO Glimas Pla ol Al Gl s Jua¥ly N Dlel Led Ly ba o 6080 Craals
oalia) a8 sd Cuny Al A gal) 38 pa g 5Ly Al sall J s (3l gl el skt bl
GlE 8 asaall Glat o) @Y serll 5Dl GV maald eVl Jil S L sal
ld‘}jy\ wjjjééﬂﬁwj@w‘ é‘yij‘ﬁw%}fﬁj\‘)@}‘jﬂ\ J}.Lﬂ\d;aé,éﬁqjm
Jpa¥) Sl day5 sl Al jaad iy (8 ALl Bl O sl () 5 patinnall ranald
dals S5 il e Jilel 2K 13gd GulSal Ll AL A gl oSl o AT il yaia g
90 e B BT Lol s Gl 5 smd cualin Cum NV JLai¥l g il s SN Jlae
ciEal el (& Jamy Jalis

:(@Jﬁ” <dlaall) Alga g edlas ‘_’g\yai Jski— (2

g5 ey Aae Jo0 Clemy Aagiall COaad) Bow A gl 558V Cle s pllaan ¢
Lz oit Al 0l leo gund aac g Al 4 jall Gsul) o328 ey Loy cAghigll asas #la
D lary 5 AN Caliday Gaal 81 5 Gl J8Y) Lty ) (31 gD el gd cAgida gl Agaidl) cldald)

2 ol Jso & Jaiad

21100 b an ye Al o slall dlaa (Alal) A gall ¢ like mlla
2 Henri Bourguinat, finance internationale, édition presse universitaire de France, 1997, P65.




A cadlodl : JoH1 Juaddl

o siwsae () as e Y3 sos¥l mElee 5,5¥) JaVl US leless b 3lsnl o2 Jaaig
s ) DA e Akl Ja¥ls pas s 5o DA e avsiall s saalll ol

S sl asan s dgnsall Sl Y sl B e Bobe sa A YV sa 55V Bam edl Ly
gy Jsall 8 eV e sas gl g 4S5 1Y) sasidll

bl Al ol cle o e e 3 e gl 128 5 o sacludl (el sall
sl 5 ile oSall G A, eV saniall GV gl (e Y sl 5 0A (e agle oy ey el
ALYl cg,s¥) Joal Lot Aald Gandl 138 (8 Apia¥) COLeally Lgilhlialy Jadiag 458 all
Tk ;¥ s g 0¥ Baudl 8 ABL Lo paly Jatins 3l chliiall 5a0ete il i s g L) )
Ll dlaiil Jgall g1 5 1973 sas Jg sl a8 3nll g L V1 35 Ml g a5 5]

L3 s p3a 8 Aallall i) b

soalal day yuiig 3 gaall e Jlsa¥) ass) A8 pa Blad gl 8 Y 9 5 ysall (3 gm Aaalie ol
omils PR e Il A gl

i prall aili o Ll g ) Jeall s —
Agaitl) lalud) 358 7 5l Jeny Com o Jlal a5 3y s e 3l 303 Tase elu ) —
st DA (e JU) et cillee ae i e Sl o ) Jygaill dlee Sl jat 8 agd Sl
Loty HLRY) Glase G e A e (5 Al Lalle Led ool 5y claiad) (e Bajaa &l 50
Agllall Ailand ) oaliig Al gal) caiud) 3l guad  odai 1 AN g A

Gl (8 Jsa¥ Guss) il maad Cun Adland ) DT e IS8 0 AL Aladd

Al il B el 8 Lmsuad SLaBY) b Aiasedd) Aidi sl o duallall AL

! Jacques ADDA, la mondialisation de I’économie, édition La découverte, Paris, 2012, p p 97-98.




A cadlodl : JoH1 Juaddl

:Ag) gal) cdaiiad) () gl odai — (1

Ades A Ky elg J U Jpa) Alead Adllae Alany jaaiy saead) e L s

S0 Al sk s Ay a s alladl Ul e i) @lls 3y gy by

pda Jiads o Wisaal Jea 21973 ale cijels ) Aoal claiud) 8l poped sall |k
Bz sl ) biall st i 5 AY Asd e sl sy alad Al A gall laiud)
3 seay A gall il (3w dedfid) duclicall Joall cliaaial 2y diw 05 ) 09 (e Ledliann
Dhlaall 4885 Ugaine sl 358 Led ) ann couall 5 ) 53 50 Leall sl Al dualdl) Jsall e S
D) b cian A aaadl A e S cgiliatu) Jlal Jsh ag ) R e Al g i3y Lelalal
Jasaill L i g & jatia dilay Slais Alis (Gl Jaedll) LoD laaill Culs I lasld)

tla ey it NOT ailall Zad el 558U i juii (3 5 saall Btlose (8 23 e g cagd )
oty Jamy g ¢Apaitl) Aidalull day g 2 s Agamy Jamy 4V W 5 anl 5 el 10 poen —
S e 3aat g Adsall O sa¥) Gags i Lawa s cAulle) 3 ) 4 Jead 63 sl
A Gl caled 3 asaal)l e Jsel) Gty AS el Al jrall dad )l jugi—

) (3 5 Ay o1 il g Apial) claiad) e cue o5 Al sall Clatad) (3 ¢ sSays -
& lebnad ol e pul S g gl O cpa (B Badae G B Jsa (Y1 O e Legiy
c S panl B e ala i b g Al jaa dilaie

sAgilal) Aland ) el — (2

slac) 8 Llad 150 Canly A AW Jaa) 3 eisall JUall Gl ) paianall sail) iy aiady

& iall JUll Gl aia Al e ) Y are conal G A5 AL A gall 3 g ada 5 g8
Adlad ) 4a g5 Yl clelad 8 Aliaall mo )l care e Cilaal sany ST ALY J saaY]

Al Gl sV g G gl mlhias 4gde Bl Lo ol ol e Y JW G calag )

S daala (Al 5 Aol Culadl Ao ol a1 g JSLl A gall JLall (5 ) sl (Al sae jac g Jla Jiggaal
T8 = TTua ua 2008 (s <93 22l




A cadlodl : JoH1 Juaddl

3 50 e dniay Wl ige 1550 allall syl o bl JguaV) 8 peiasall Jlall Gl 5 el il
dclia jshig sl ODA (e 5l o8 caad Al Alland ) ae ol 35 AL Al gadl e s )
Oo Sl daty a )y aobhs Al I A padll e s A eaall AISGN LeaS iy Al cilaasl
G Gy A o G e s s M) 3L (30 3 ) sy Letida 5 DA
Lo oalall a9 Ll sl Lol L el Jb edpallall 55l Adag yo a3 ol dpallall (31 gus)
4S a3 aleaill g 5 o el 2LaiiVI) ) seday Liaf Ailall Ailand HU 5 ylaal) sl 138 Jagi ) il
L G e b e 5 iy pend (g Ataad) 55 30 Gl g5 35a )

L ye 2283 Aifiose ol oy 30T clgild an o (3) ) oda 3 A gliall 0L} < g camuid
Agdlel) A gall saiolaiY) 3 3 Leale allall

U Jagai — Alad) el U gAY

e oY) lie) oSy Al Jsad) o cula) A8l Gulie il oaY) L) Jia
OO i Agay 3 el A Ly il ol 3 5d5eS Lualle ApuaY) ol Hlenu) cas b
Joadll g cladlay) Alude P (e ddlind) Jsall @l & cGesfiall Joall (e el & sl

.ggahaﬂé‘i\
:gJLAS\ oadl = (1
sl gaiill Al le slae AW Ad sall (g yman dale iy A ol Il el (il

oo aall el jooatl agis Lelisniy i) Aladd g clas)y dasidl Jeall i
e sl o3 il e Aaiiall Il el b Qi Apdia 2 mS Al Gl Pagelil) Jal

dall Al g os pde a3 U] (8 A el ALl (3 s o a sl s o slanll LB RS alis ab ) SlSpt
5404 2009 o sx 12 saadl ol g2 Y1 daala (bl 2 Alas c3as gl

2 Jean Pierre ALLEGRET - Pascal MERRER, Economie de la mondialisation, édition De Boeck,
Belgique, 2007, p 101.




A cadlodl : JoH1 Juaddl

AdlaY) dadly Gaa Jsal e e i S eyl A e @y s Al dea (e Sl

el 530 Caagy Ml sl Jee o g jiall Jaf gual) cain o 2l s L el
Cajbadl gl & Aial) clS il Al dllend 55 3l (3 s ity elldy (LIS asdla)

ALy clS yi s Al G, cpelill

P e sl ot Ll s @lel aY) de sane o Il el club calad) a8
Y Casgls ccDlaall 3l ads JlseY) Gusdy ASua uoads (A owaal g ladll s
A58 g Laladind 3ol a5l HlaaY) At DA e oV oY) Gauad g8 L) el
(bl ALY Calaal ads L G alsre 90 Mo zloatl sad 3 su) sk ) Hlail

P el paY) @as Ll st L

Neade dica g siall o5l e 32N Sland et -

el YL A jlaal &g el e sl (il -

g ol L) (3 gl 3 Aia1 A8 Ll Jea Jalsall S @iy -

Moyt g dgial CDlaxy 3 jaliall il saaa Adle <l gof aladiuly & Leudl —

ailaall Jaail ol Aol e Jay Aol Ayl 3500 8 il e Jall alasiul) gl -
sl iy @ohll S palal) g Uadl i -

e Gl aie Il iy JLall a5 38 s e aasillyg ia) Gigall Gsm e a5l oy -
AW G A8 el il

Pleaal dalse 330y 8 ya sl Ales #lail

s ol el il Jlael i Ja A 3855 ¢ il g oYY 3 el 0 jadll 550 cg o e
0202 2009 5581 21 = 20 al Cadan drals cdpadlall 4aS gall 5 40 sall dpabail] 5 AL 4 3Y)

a sl (la S o ol Aala A A ,Y) AU gl oo bl 5 40l Aulpadl o Ll jatl e 505 unsall )l 352
109052 2007 21 alsall ¢ Y1 cdsbosy)

64a 2011 ol caa3silly paall gliva o (oaba®Y) saill g ALl Lalgal) 3 3om oy S (pusn 3

10




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Apuliadl g Apla®Y) Gagolall lually Il ol el 3al o sy AUV A -

als

-

a5yl il Jd JaY) Al b colsal st -

e il LW e L Swal o JaV) el QU Gl cliin 38 5 s s -

AP puld g5 Ay jladl
P shlaad) eal) laiayl) gl Jussi— (2

DA Sl yiied 3 S B fsr 258 ) (bl ) L)) dysaill A ja el
aglsall 5 slanll e il (DA (e cala®¥) dalse 8 38 Ll el ghall (saa) b Al by el

s ol KA1 Y gail g Jga¥) Gugsy (38 Jlae i

Lial s o QLY il ladin Alee ga 4t o abud) sl Ly Cay et oSy
s g slas 5,508 o la et e S5 10 JS o2l Lela IS Legs) Lo 3S il gam saila
IS 58— g g 8) IS paae G ol a1 AS il uid Apdiiad) S Al o sl al) L]

bl ge plaill Gaky (5sea Gl L4 5 s

Hlete S5 5 Adnadl Jsall Al paaY) (e L3S Ll

g a¥h e paall s O G jaleas aad L]

sl () Sy Ln sl S cpda g Jilag aal 2

csallall Ayl IS e jha ) 3l il Aags .3

csalll 335k 85 il Jsal il A DU A Hlad) ALl o) sall jaas 514

.2005 “lgjﬁ\ ew @):J\ Ayu..d\ c%ﬁﬁjﬂjﬂ\ B‘)léﬂ\ Chs\ GA\‘)T\ JPYSZEN dLmAl

11




A cadlodl : JoH1 Juaddl

il oY) L) Qia o 5 40,08 culS W ddls St alll S5

s gall G sull Bhaie uy S5 (el cladl o hadé Gl g sl aag Al g2l gas Jadl Jidai]
GBI Jaad L) Al sas a alsxti A JlseY) Gastn 3ol oS Al e XS5 a8 s
b b A il 8 3 s Bane Silall caaY) L) As ge 3 S dsea AS a Y
ALY bam sl (5 sl 5 4S8 duny 3 sanl) s AL ALSH iy b il A st Anla)
e Syl Al Lo (gl el L) sl Oladll JW) gl Bl 5 s

Ao ki) clleal (he A el 2 gadl e Ml Ciuda il ) ge (3568 (3hate ST G S5

cad) waail g Adlal) (il sd Gilesiad o Ahgl) @) sl Jas tad ) gAY

ol sl i e Aahgll (3)euY) ae aa ALl Aalsall apes e sacluall Jalsall e
S AL Gl Ll pa i ge Gl ol e zssal e Al il s Lee Al
ALl LY 13 alsia g allall Ll aUaill 5 g5 yiad 3 Al Aaigly i Ll ol
e WS 5 Lgillad

Hdlal) () gl et 08 Aiha gl () sad) Sae — (1

Glaiid e Adadd) @l Cone o g Al J)gel) (s QS (e G le An ge Chas
Glansdls ¢ Lol sile cVanas Juadl Jléind a b e Uay @iy Aullall (ol gill e jaad)
oo Lhad 355 Adle Jgual 310L 21995 ale cadli aondl Jsall e sane A A pae e Al
Jsa) aan o %90 5 Jaayl sl zll (e %110 Jiay e st s Soal J¥ 50 o5l 520
Pl oda & adl Slead LSl A

1 Henri Bourguimut, finance internationale, édition presse universitaire de France, 1997, P774

3804: <2008 cQL«:

12




A cadlodl : JoH1 Juaddl

fAball paadll — (2

e aaall Claiid caaly Haa Adle il gal sels A chal Alade 5l Al @) sl Cag
soed S0 Loy (Audaii s dysad i) i) L Jalaill walia oo SiSH e (o peliindll
G P RPN R W DN (G R LT IR

A (e ALl A gall g e JalaS ALl i HISENT Jans

z sy S el ) ils ISl Copaall g saslall el 8 8L aae Alla i -
pre an Cplalaiall Taliind s aelh (e 23 Lee 6 AY Alee (e il wie S Aig e Bl
aagiy Jdl zlaall 5l aalid gd cRulatiog &y sleas ddaat oY) ada (68 Ladie —

Aaadia s MelSia 5 dunilaio We (§ g BlAT CVaxall 5 e

Slo bl Al @l ) s dee (3oky pallad (oSS 8 Al D) of LS -
oasill Plaiu) Jees o Al clalall 4l dwbia) Jsladl sl L oy il jeaic
Albadl 3 gl

Al cilasdl) L gl ¢S5 c¥lana 1D callaal)

OSar (A Aglegleall La i o Al Al <l ISl 8 Alall L o oSl Y lae il
Glsa) o usale 530 Ll (Jae zilat clSlas gf 3aaa cilatie f cllee o il Glaat
e cVladl aae Al Gilegleadl L gl i€l iy latll @ gl La gead A0l il
5L QL) b g s aalill g L1 5l 5 Adlall 3 saall Aiatl all 5 Alaal) 5 2305 e gin

W G

Oaa JAX Ay 38y caal gl 3 gul) 3acl e Al Audal) delia awd Al A gall ¢ Jae plialy ccu ) ol et
07052 2010 e 53 10 09 oL 58S daals Allall il pall 5 a8l ilubal) Jsa Il ikl Jlad]

13




A cadlodl : JoH1 Juaddl

CAallal) Ly o i) g Asad ) Adlal) cilandd) i g Y1 £ AN

leadl) Calitay HLall 3 Al L ol S0 plasid ) "Aed ) Al cileadl” mllaias
DA VR I\ T PV IR\ PR - W DA

Glogles & 5 Aillan Y Jsa sl 0530 iy alas slaly 4 ) Al leadll Coyes aa
Lo daii p laglae 4803 DA (e A pead) claiidl s @leasl) Galiae e Jseanlly by p
Lo A AN J ) S A s Jilagd o 4 palall el Slea

sl e Al lle ! Ll Il )8 alae Lgh ped (Adlal L sl gl L
sl e usale 50 L dana cilatie o Gllee o il §f Jee z3la St L,
Oyl b gig cmalill g el 5 a5 Aallall (3 gl Adianl) ) g Alaadl g A5 3al) Cile ghaa i
AW Gy saly 3

5eal dayy elldy cus il A ae As ST AL claddll ey o5 AN 2@ Ay did
S 5 A paaall CEUANIS Gy g SSIYY Ll seda s i i) ae A (il gl 5 V)l uall
e 3 Al el Ja conpaal g A YD 8 g8 5 A g SSIY) Sl A S Adadadll
a4 p <y Jilal

Llad 35n  Lete JS aal a1 535 il puas 005 A )l A0 clyn o il ghat aje g
A28 ) A claaall e sagaa

21 a 2015 gles cg 53kl s SN A pemal JleeY) galedl e (52 5mmat

pslal) dgne Alas claaty (ya jd — Clebias) 5 3l (FinTech) Ll La )€l delia & L) s, 8 cJlesS 31552
339 Ga 01 2aedl — 23 aladll 33 el dedla dpaliaiyl

A7 a0 S5 Gas g ye iy ST A adll JleeYl cgaledl e 5 srane 3

4 Palmiéa, M., Wincen, J., Parida, V., & Caglar, U, The evolution of the financial technology ecosystem:

An introduction and agenda for future research on disruptive innovations in ecosystems. Technological
Forecasting & Social Change, Vol 151, 2020, p 07.

14




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Ol garll aladind & a sl ) ASA gl e Yl sk gl si s YT e o) —
cabisad Jsenall cilgdl e adally < il e 3 padd clasd) DA e Ay Sly) AW

H(bladl) Al asal ) dsaeall g A8 ) o) dpadall o gisl) e JEY) Y 1aa s )

Gl Hsed b SO gl okl Jidy 15 ikl dleadl 5 (blockchain) JiS) Alul -
sacld o JS) Alul 5 5akall O leall 5 JSI Alulis L ol 9i€05 Ailaiad) cilaad) 5 claiia) aasi 3
O lebaay plll il aadis Al 3 N Jsa) (e g 58 ad 5 tiiall Alendl Ll (RS il cilily
Boed Yy Jo¥) 5 i Aleal o Bitcoin «J sl Ji (e Giadll g 21!

i ey 5 5a 1 e L) g el 5 el ] oS3 o gaia yuas e lilaal] oS3 —
elany o Al e slinnd i 5 et AL AL D Lbaall ALY el oY) AT 5 aleall agds
Ayl g A lanll el ) ) A g el g A B s b ladll 8 addiud Ae gt b eal o
Jadlaall 5 o)

Al sl L g g3S5 Lo 1D £ QY

SIS alas e s cilae Hi 8 Al laasl gkt 8 Badl L sl S0 Cuaala

Ll L o) il

sy ISy Loz Y15 65 4l claasll g colaiially £ 5lie T a5 sadal) dalad)
g5l 5 ) ¢4 yeadd) cililad) s Jsanall Calgdl e adall ciladdS ¢S all g o 81 U8
caebiilan 5 agililun 5513 Jal (e LU iliaill apai g <l sal1 5 65y il 3l sad) DA (el
Dl Jsal (e e 8IS Hléiall s Jlall Jaghaatl) clard calide an® ) dslaayl

€050 Y] Gailad g Dl e sl Lo

Pha e il e il o @le 5n 0SS 8 JI sl a5 iSlaadl Jusal -

Ayl llia g g il pay s ye 3 ALELD IS AN a Ll Jysadl) pan oty Al Cliaidl

!l ee, I, & Jae Shin, Y, Fintech: Ecosystem, business models, investment decisions, and challenges,
Business Horizons,Vol 61(01), 2018, p 05.

15




A cadlodl : JoH1 Juaddl

ol ccle yall oty sl o SlE) clead) disalll eleall Jisdll (e gl sl

Losall elaal)l Jysall

S il 5 2800 i A il BY) late & els Aaad ) AL L sl gl Jads 2ol AY) -
dalee 8 Ll s 3 pmuall Al Alasiul (g0 135 ¢ pilie JS0 agin Lad (ml 58V al Y
S DA e JW O B b Al ba sl all IS8 hads JW) Gl B $oalEY)
(oiiall Bl 3 jhlaall A8 ye s AL B el bs am el sl aaaiy Jaal i) (e (g sl

(Aania¥] CDlaall (3 g & Jaladll ) d3LaYL,

Opelal) A 55 8 pilhe ST ADIe Sy Gl Jlae 8 ALl Lin o 31 g el et —
bl st sty Ll 3 Acalall ilibal) aas g gy calill IS AT ey s 3
Sl 5 48185 o Al Al 5 Aglle cilads 65 8 danadie IS 58 H sk 3 ) shaill o3 Caaal
) a5 85 ade ada s e ol U Gl Lgeai Al cleadd) (e 12T eyl
08 38 Al La gl gela o (Hodge) s s caudliall o3a dga sl Al Lia of il
Pagaal) ALl ledsll o s 3al 433 aa 8 Al dans

2 a8 Aad N Adlal) clasil) g Slall Jpaddl adl g s IEY ¢ 8

12020 L Py S8 1 B bl Al clesddl - 1

Al el 1995 diw ) 8 el 8 3l cillead) 3 Baall Cila ol S0 rad § 5 e 252
Agaiil) A8l 1996 diw sl b s s ((SATIM) dsidl G e 25k cladlall 4
oS sk Ciym alg el eday ymn OIS & 5yl 13 o Y] L(RMI) @il G e A4S il
GIE) V) i) pans oLl Allall L bSOl s gall oUaill 5323 2016 4 by psall aal

-(Monétique

! palmiéa, M., Wincen, J., Parida, V., & Caglar, U, ocit, p 07.
cG@lw &> «baalty (a8 — &L\\cbm;\j éﬁua (FInTeCh) Z.ALA\ t,)aﬁyﬂ\ iclia & )Le:ﬁwy‘ B_)jl WS 33 2
340=
c%‘)ﬁd\ J‘)\}d\ %A.\E@&L\;_\X\ BJ;JQU.;A e‘)i\‘)aj\ L;A ‘;.og‘)j\ ‘;Ld\ de..ﬁ\ ‘):\‘)aﬂ ‘)51; «19 ags,SZ.Aj\ ¢dana uﬁ)&ﬁs
231 — 228 5= <2021 u_ula (01 22alt — 12 aladll

16




A cadlodl : JoH1 Juaddl

romi s AN adall g ) cladd — 2

S clilad) alasiuls 2005 i 401 ) 3 el aladiul 8 i 5ad 4 G jladd cie
daw s el dg, sy adall Gllee W 1997 i (e el b ol g 5l G A
Gllee G ol g Y e Il Gl Tagane & odideall Giila Slasiad o V) <2009
S A e iy Y Lgana o V) 2019 — 2016 5 il A o s 5SIY) adall 5 canad)
43 o ST AW 0 5a0 Gl sae I il ol sl OISl g sane (e A peadd) cililuall
Sy Omla S A 8 3aaly s S aas Alee a4l 2aid 2019 A des (il
il sl oy ey b (19 2 o€ Aaila A 3 5538 Pla g las A adall Clilee L
Al bk U ed dplee a0le 5 a3 5 gl Gl (8 Gy D) el Sllee Gady Led
Caa 8 Aty Conal 5 28 el e pd )y (g S adall cildee W 2020 diw (e IV et
44782 die yoa ol 6 giue (M Adisa jed i ) oS (anall jaall 255 58 DA %50
Gl

-

A cblaall cilef sgan 1 ) dailad) DA cllesdl oda o JUY) axe g la ) (S
ey cAdpeiall 4l ) 5 Apllall A8LED (5 53 Cpuall LS e Cpacliall 5 (il sall 5 Jlaadl ) 430 il
At ) gendin Vs cam )l e g Uil 3 aa ST ey 5 3ead) oda aladinly Le 5 <Y1 Gl
daadll e Leig s i< Mewi Gall 100 U9 5les 9.38 iy Cun sl 5 3al 2ae 408 ¢ I

A el Aty Aadsal) el dali gl (31 55Y0 g 5 aaal 5l (JUaeY) o

red AN e adal) - 3

5 sl o Gaatldl) Ay Cagind 2016 Aaws ye ¥ i Jall 8 e i) e adall dead coagd
O}.}G Jha 2018 4. &} c&\)b}(\ e g cug.eiﬂ\ “_EELQJ\ c;l-})@ﬂ\j s Ll @J}B QIS).&S
i Y e adall cllee of a5l 3L Al claadll (e Jaadll 13a of e A5 SV 5 slal
L3 5 AY) cleladll 8 lase adi ) iy 2019 — 2016 35l 8 pdlal) o g Uad a5

GETENP % c(cw\} el Sl _);\3\55) a3l tu:aﬁj ccailedl ol 6 c_sad Gy lany) &&:3 ‘_g dald g

39202 2019 ¢ b sl dilasy) Gadla 2019 L ax gl g yall gl 8 ¢ pall 8 5 gaiiat

17




A cadlodl : JoH1 Juaddl

i ilie 52562019 4w by sale 503 A 2016 4w Jlis sale 15 (e alaall Jaiil dal
A o gall ) el 4 i) e adall e JLEY) Cana s g la ) (Says daa

tlple (padlall Ji e Gladdl) o3g] g il Coaia -
¢ YL day Sl (5 ge (aliadl 5 cadinall 8 3gad ) Al A8 s -

Al 53 @l iy Cum iy el Gl g LasSU bl o3a Hadind GalSe) (e Jladll Cagds —

s S Byl e L ety o3 At g Y 5 5lal) Ll Chen

8l < ool alaaial Apaaly G 5 Sad) (e da 58 sl o gl D) (19 a8 sS el b lie] g

e AN e i) aladd

oo ST AL Cua 2020 a8 b e el AN e il illaal a5 ) Jan 3
ccaleUadll Galide 405l cowiyg 2020 Zaw (e J o) edl Al (DA dlee ke 1.9
450 A2Vl s iy 5 elaa¥) aelill s aall jaall Cle) jal aadiy (b ae lidd 5138 g
idee 3741 oo 4ihilee ae adi ) g3l clenad) glhad 5ol ST culS Gum L) el
Wl 5 ol 5eShl g U 23 %0 672.68 Ay g1 ) (ol () s e ads Ades 28914 ) Liila e
glhd &5 498 s 538 33l 3 (ol ¢ iils et Adae2260 Jilia ¢ sa e dulee 13519 Jaws (530
AU adbad) an g lhd Caje LS (%306 saiy aiblee 8 52l A il 3 YL

12020 i (a1 et sl DDA i e 68 Jiadiv e J¥ i 501 e adall dec

23lua cé.\l.uncAf [JAVE WY ug‘)s..il 1

18




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Aad )l cilasdd) B 8 A jladl) @l it Ludlinl) 5 jual) o Y Cuagal)

oo el 5 Jual siall Canall 5 4y laailly (53l Hl A a5 lad iy (5] plas
e Jia eDlaall ilie 5 lalad nal) agill g Guaie IS5 Aaasl) aai oY (plding ¢ Dlee 33l
Ay laal) @il 8 Al 5 adl eliyg 3a] JBad) jaadll oo LY desiadl cilaadll i3l
Aglaall @il 8 Jlee¥) 50 alle 3 diia 556 Al 5 50al) 2 sgie iiey Cua

Mgy <) o8 g Auad ) Adlal) claddl) o g 1 5Y) ullaal)

S 55 L Sl ooy e gl ) AL L S e ety AL L g5 s
o US lliae 2385 A sail) Ay e Aeliall Jadiss o0 0S8 Al cillaally cilendl ol
Joanie 3y @ilS il g Sl

ALl agililes 313 e eDlaals el laal s eclS Ll sacliodd Al L ol €30 p2ad
el o g g Al daadidl cilw o sally mal ) dladind DA e deadl IS0
ZASAN il gl g i el

UL s s« elilaal) S ;e chibiaal L) e Al Ll €3l S8
sl ey @eliSy gl s Gl ST Ledaad Al Ll cleUadll 3 il ole 5 cAluludall
el gl e Taal s aas AL L o) i€l g ad o SAIL

:Agilal) L gl gl o AL 1Y) £ Y

DAY oda any Sl Lads Al s o) i cilaladid e 3BGY) a2

1 Sam Daley, What Is Fintech? A Quick Definition, Aug. 18, 2022, https://builtin.com/fintech, consulté
01 2023.

2 Julia Kagan, Financial Technology (Fintech): Its Uses and Impact on Our Lives, June 30, 2022,
https://www.investopedia.com/terms/f/fintech.asp, , consulté 01 2023.

3 Ron Barasch, What is FinTech?, December 7, 2019, https://www.yodlee.com/fintech/what-is-fintech,
consulté 01 2023.

19



https://builtin.com/fintech
https://www.investopedia.com/terms/f/fintech.asp
https://www.yodlee.com/fintech/what-is-fintech

A cadlodl : JoH1 Juaddl

t bl laiil g ol B —

il Y1l 8 385 s a5 pblaa b paall Jlae U (g 58 U sy 8 _nSll S AN (mny o i
cdiee Y daee o sl e plas Y 5t e Gl EY) s S ey e LS clan g e S
Al diage @) ) Aslall g prand) agandd JIseY) al 8 aDIA (e e Dleall (S Cuny
:J gl Ciilgl) e A paall ciledddl —

e Sland) Calls Atid ¢ sanal) el e A peaall L a8 a5 ALl il ) (g 2uaell Canpial
ads Gl ¢ Sl oY) Cpnd ) eDleall allty Cis cdgad )l A pead) cleadd) e ol il
gl Glaie DA (e Jgenall Citledl e 4 peadl Je) Gany Slad) Sla oY) gl aans
Gaalal)

140 ganall 3 3gaY) Ao g3 pdl) —

il b e @il cOlalas ¢ sl Lile 30 oo b sbeel Ji5 il Galady) aliae Joni
Aad ) Cladine ) il e 46 Clading (e calitl 28 Ciladinall (8 |l s oAl gendll 5 jeadl
gl adall 35k Jae Jad) A el 5 3ga) Adand g adall cilead Ll i ¢y y0 IS

3 jhdal) cand) —

Jie 3 _adall COell G gran o O sidy Gl Geadtiedl day ) (e 3 il CLaall a5y i
O Sl

:olafila) g Jghaah) —

UL (e 53 sl e glaall ()55 Lo Ll cAullal Lin 5153600 sl e Lyl s Jsll (puan i
sy £ 1SA s Bac bue (g Bel Al AL e g Aalaie yie il
&9\90@‘;@J&‘\1\GU@\3‘;M\ Gl le sene b Al il s3gd (Ko
Ul (e 5 S lia€ Jin GVl gl ISl el LS cigmgalall Zalll dallas sladind G sk
e a0 P e

20




A cadlodl : JoH1 Juaddl

AL L gl g5l st e jua 1S g LAl
23 sl ¢ se il ey Al JlaeYT 5y suna s Al Ayl Al s slS3l a3
s ol 30

skl 2ol ) P e addll ALl Gluwgell 3asa uuead Jo ALl Ll ol Jaad —

Al
Amiie Gl A O baal e slaall L gl 65 i —
S ey e Dlaall 4l Gt e Jaad Ll Adlal) L o) 9331 and005 —

L sl il by e LAlels ST ¢ ol A8yl JlaeY) Slad) o Al L o iS5 ot —
by shaie dyial dadaily AL

17 giall Ay Adlal) Lin od giill Aalad) laliall s AN ¢ i)

sl glrall el Jhalia —

) leal) e 230 ae Al & i) Jlee da 53003 ) @aall cl@ll e alae¥l gag
oa s Ll o 55 Jall s el sl 558 il e Lgilly e Ay S0 Ay dleal puman Y
Lia ol o0l Ol 5 g gl dala e 25 108 5 dlaiae Sl e o giall ¢ Dlaad dubiadl culilpl)
Aldiadl A g KNI laladll Allad 248 je g5 0o Y Aalal 3 en Y Al

::Q@JB JALAA.AQ a.l'la:\u‘ﬂ\ )hﬁa—

Al L o) i€l e lS IS aSall AL il 8 loglaall L ol iS5 Aadail (0 Y N
AT 13a g%y a5 s AN LA e L) aae alasnul ) gl Tk 1A 6 sl
o Dall sl gantl) 6Ky g dpa seadll s bl el Aaadll lalad) 5ol Al sl
A Gl sl Wiluuse 7 ola a5 ) Shlaa 5 o) ddadil 5 cillead) 38 5o o L3508

1 Den Martin, What Are The Benefits Of Fintech?, Wed, Jul 14, 2021,
Https://Www.Tatvasoft.Com/Outsourcing/2021/07/Advantages-Of-Fintech.Html, Consulté 01 2023.

2023 ,13 Jadf «0 58 yaal) 1 5o o shalie ¢ sk ¢a sgde) Al Lia o 1S3 5 an aliia 2
2023 Ja 8 20 iy & )6 chttps://masrafeyoun.ebi.gov.eg/

21



https://www.tatvasoft.com/outsourcing/2021/07/advantages-of-fintech.html
https://masrafeyoun.ebi.gov.eg/

A cadlodl : JoH1 Juaddl

Sl sl (e 20 acls a5 ¢ ila sleall 3 6 dpdia Ay Cul€ AL La o1 Sl (0 ety (B Las
Go il Jaill Jalsall @l ae ey b shiall Al clandd) (e g sl Gl Uil Ao
i) A ) Jal e A0 e & e Al L sl i€l cilaad of ey LS ecilaasd) @l ¢ Dlaall
L il 65 camy I SN (e Ao sene aa g LS ¢ Ala e S AN i) cilendll g g5 cadtialy
ob Wle cclaaad) alls o Callal) cula 81 68 Leanl AL colonall (Y1 DLaauy) oSy o
il staall (ol lalie Leaal laliall (e 3o (e 5135 o) L o1 635 2iCaall AL} culeasl) culaladin
Shlaal @l e aallde DU bl Aas Sl e g 10 ¢ dua A jabeaes bl hlia
ALl L o Sl S 55 e Graatilly

Adlal) L gl aisil) ) Joadll & ciaclu A1) ol gl aaf zaq 0 £ 8

L) g Uadll Jae Gapda 85 58 e ks Hsels Al il gleall g VLAY 555 -

bl ascall 8 gl ) ALYl gyl ASA canl gl culeadind 3 dag ) 5540 -
il 5 el e s i aae Galliady Saa sl Al g ds S5 ladl) Ll sleall

sl Gl 33 cpaltll S 33 e 48 paedl e Al Glawsall e uaedl Jeia o 3 —
oy Aliall 4385 Alle Dladd Ao sane ad) il sall 038 o aall Cannal s ol il Lgidliag
RERN

A pead) Glleall olag¥) 5l da L o) 50 Al ALl cloaall ¢ Dlanll (g ) 5ial sl —
LAaal)

Mgrarant L] g Aedd B Adlal) claadd) anals cildiats ;AU )

Jolall e 2l Al JlaeY1 JIET e maa <855 ,Sine b la lie b Auad 5l Aulld) calual)
dclia oo ble by dglla) cileadll 5 8 Agaddial) () gel) ol Adlial) Ay ol g3l 5 G )
S8 g Ll gl @l Cpey Aaall Al sl Calina s La gl ol Gakad saaa Al
loadll apail il lligd 1aa e g ¢ mal) 28 gl 5 JSI Aludu g dedial) clild) 5 e lilaal]

Leasaxt Ul 5 Aued ) ALl

22




A cadlodl : JoH1 Juaddl

NIl 5 Al ) Adlall il ggda 1 JgY £ LAY

) Al 5l gl aal (e 223 Al AL il o (2022) Gsed el o (A s iphal s
eDanll anl 6 Al sl s JSLE e LA Jola alagd Caagy callall 8 € IS5 s sad 3 55

sl 3 38y el eyl b Ae ) s ¢l

sl cudag ) s il ad ) L Y Ll gan s U sanae ol skt Adlall culysiil) b e 8
ey bl e JseY) Jyeand i Sl alas Jsf (3l 1967 5 1886 iy il
il J Jea hlie cagan) ket catila)

Cuaall yanll Aoy Jia Lﬁﬂ‘ ‘;ﬁﬂ sl _yall B‘}@A_‘\ 56512008 5 1967 (st O Bl el
cc A A e A laadll g @l il A 58 el V) Canlall 5 el 5 ALl gl

Aee lacaly @ jadt Aadd I Aallall Ll gai (8 Any ju 3 ik 2008 Aiw axy Le 3 Caag
sl Cla iy ASA (il gel) bl adall Clblee 0 el AaE alaatul g o sSa)
Dby Al claadll (e A gie ALKE w4 iV g Guelall daall s Al ) dpclial
sle i appel pay s Google Wallet clexa anii Jie 2011 ale any Lapal 4l 5l Cilbiaial

12014

Lnlel) Al ) & claaall g o ) Gabise e Al Al bl i -
Ay ki) cleadlly 01 sa¥ 5 )y ol 3 agila) el 5 o) agtl (ALl cilanal)

N CORP gt PRCT PR g A DL JEHDREN ST PO
Al 4 Ly Al a8 aasid )5Sl Jle) zilais ba il Ll Gaen LS

i s il s sl gaill s L 5 48 puaall clasall s 5 3ail 5 st Jlae 6 < lSa]

2O Canlgl s e ) A< Jlenil L g Lgalasind audl 6 iial el

Jeadl Ana ¢ el Jpadll 35ail Ayl Jpall b Baad ) Al il 8 Slllsie chapdl wligea cApa g ikl
438 — 437 5= 2022 5 sSi 02 22all — 05 alaall ¢ gabady!

Jsall b el il Goatill Cibaal il A0S Gaad 5 Al bl s dsea] el B30 celiad lee pliy (igren 2
323022021 «J s aaall = 16 dlaall coslai¥) apaa Alae ccibpanill g w8l 5l 5 cdy yal

23




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Cua il cleladll s Al claadll G A4S il GUKLY) caat b jall Leboa g Ll lang
leadll g calatiiall yuas o HISL @) I Jsaally Haa cul€ Ll o 2al) Al clS 8 a6

oad el W ) e s Jadi o s Al Al cilesd) g Uad Lgasy 3

i) Cle sane
g guiill 5 dualiall g Cile giadl leas — 1

Ll 51 Aty Gl Y0 5 g laty) clead = 2

Lol lana — 3

Ly 5 claa - 4

gl aed Gladd = 5

R D NI g E 94 RO L

OSar ALl s clatly clipdall e JISET Bac 3 Al Al ol el
FOlS ) e

tdad 1) Alal) claadl) — 1

e U agaill g8 LeBlA e oy Al eleadl ol liaio s duad )l Cile gaall Wy sy Jadiig
ol A zisal Biy aei lad Opia il e ASaE e Alaugiall 5 3 seall Cilugalls ol 3
bl 3 ol s <l g Al 5 s el hlead ) ddlca) il g cule il 5 2 j5Uasl

Pt A Do sane EB0 e Lediial (Say

Gle sinadl ol ab agl e Slea aladind AnlKe) oDlaall daiall i g 1duad ) cdlalaal) duaie —

RSB IRPL W VTSI WD WWE P P IRCER PR R KPP 15 NSV SN [PRCA PR
g <) Al

24




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Al 5 58he Jeslie () Slen Gasb e laddll (535 3ar £ Dleall Loy 140 il ol eDMSy —
g U i Jygan Ay eSleall ity cBlebaal) Jraldi Dl s Jii ramy Y LaDU dgail)
o L Jsanal)l lagdaill g o sl liae o giad U} o4 cllhg ol ) Lelygad o L g 53S0 45 i
il AL il

Gl J8 Ay aal ax3 8y JE CBIIS Ay 5 5eal eDlaall clliay sdaad ) 5 g —
Lo bl Slea Jie by Dleay Juai¥l g cads Al llasy o6 o il slaall

1l ) ciligdat) — 2

5 b hiall DLl 5 Apladl A gall g U Al g oLt i il 5 Aadiall bl Jads
2 oagial eSlaall Y Jgea sl g ALl L gual 5 Lgalils Aglen 3 AL L ol 5300 ISy ae L

il el A Al ) Adla) el cdlipdas s g i

s sill PA (e A all Jsall (A Il J gl 383 (m 53300 ) (o 4l ) ddlal) L) ac L
Gl i) ol A QA Calgl s co il A Bish e Al cleadl) aE
Y G sl ol Gl ) e W Sl Qs Canlgdl s e ml) o seadig
aie %38 e S8 Jilie %50 S vie ) Jgedl) A gl ) g %45 sasiall Ay el
& ot it e Sl Jlaa) e %30 e S8 ) Basadl) 038 (miAS cpsad) by el
Gl die Gy 8 %32 5 S die Andl) ¢ jglat Cua ¢ Sy LY G AT A
Glef cula JiEally s o€ g An gl o IS 8 Lo Lo 58 Al il sine Jinasi pae clailh %22
Jad) Caled) s e il aladiud A sl ol Cua A da Gligiee 5 AY) Ay el Jsal
Ayl ol G ol e WS L oSAIL & lie Y A Galidl ae Sl Jlea) e %10

(o %068 5 %745 %81 Jexing Cun A gall cDalaall 3 55 51 adall <ol alasaad b

el B ket Gy = Ml Jsadll ety cpmead (B ol dosall Hg0 e eliy goual) s o Cann !
10502 <2021 57 saall = 16 alaall ¢dlle s dpabae il 50 Aaa ¢ el & puadll

Jsall B Al tiveall Goatl Cilaal il S Gl ) Al cbadl s dsea] (el 50 el lee cpliy (fisren 2
323 a0 83 (B aa e clpaaill g ol 5 (A yll

25




A cadlodl : JoH1 Juaddl

& Ol sie Jilie @l eV o3 il o e Sy ool g eyl e JS G ol
1%15 0 N %10 jeae %29 53l Gl s s AN Ayl Jgal

gl U gale | s A yall Jsall (e 2ae b Aed ) ALl oLl Sy Jalis agh a8
2000 ale 4y & S i e IS Al o3 2ae JE) 5 2012 ple die %22 duw jslad b aY)
S 53 5) 2019 ale 84855 133 e €15 2015 ale 310552012 sle 848,546 )
glhad b culisall ded lawgie oy “(qorall 3 145 Ll 34 cu &l 817 (gphauli &
Cu iy JY g0 Hsale 1.8 M523 201952015 sle o el Jsall 3 el 0 AL el
2015 (wle Gm dgopall Jsall (B A8EUN a il Jysad Jlaa) (00 %07 M sa a jliiall i s A
Jsd g & A3l s S adall Jlae 8 Alalall 3Ll byl S i aae a5 12019
a5 Ll s il s 31yl 9 2 5 g5 302 gmaall 5 0yl 5 <l S 5 0¥ (3 IS iy Ly iy
8 Al il S pa e LSV Cailall g S5y L S SV adall lead o065 (AS 5 82 gad
8 Al sl @l s e %81 sai Juay Ly il s (31l g Ay gy Coadlly Y1 (e S
& o i) e leall sae Jles) dlis S sal oda & syl &5l s S adall Jlas
Gl Alelee (g gale 141 sa 2019 ale Bl Ay pall Jsall 8 S il o0 DA e 3 )
b cdlalre Osale 634 (e iy Ly Ayl g S adall cOlelae o 220 ST i )
959.4 saiy i gradl s Gladl s Alalra (ysle 18.8 — Ll 3 cAlalra (5 gale 38.4 saiy (33 ol
Ayl Jsal) o goal 53l el gy cAlabae (sale 1.6 sais 53 Y] o3 b gins Alalase (5l
glad & g ASIY) adall Jlae 8 dallall calastl) S 58 Gladdd 4 gall Elalaall dagd & ja8 a3
e Cily lad ol Gl ede 5515 cgasmn Jy Osle 31 — dngradl 8 45 3l
Jaatis . Il o Aalaa §sale 250 5 <394 M ga Ay sms crall (o JS 8 A siad) D Lolel

(LY (b aan o JS 8 A el g Uil 5g SV adall Syl L Al cilexsd) aal

2 ye Bl g Ukl 5 ST g8l Jlae 6 Allal bl iy yall Jall 8 &iganl) Bl il g yadl S0 (3 priam
06 Ua 2020 o s iyl Jsall b Fpaall Al )

2020 ¢ipnl G G3svian 1 s el Ol 8 L gl 5 A puml) ddliall e S (535 e a3l 2
210

2o e ol g Uil g SIS il Jlave (8 ALl oLl i yadl Sl 8 &pand) ALl ) o yal S (3 gian 3
2902 2020 o sa el Jsall b Fpal) Tl s

26




A cadlodl : JoH1 Juaddl

G gl A g€l Ladal) gy ¢y sill by Al ilanall 3 Ly s il 3al) ey I

il gl Alen s Jipns Aalad] (RS L aca ¢y S 5 adl) Al 3gaa Jala
) Ol 8 Auad ) Alal) LB il g5 e Saclusall Jal el sad ) £l

ol Lladl s s cula (A ) Al i) sai b Jalsall (e de sane S aela
Al ) o3 <y odat Joall amy b oasbaaall Y] g ad) BAED (5 fa g ¢ galadl J
Qs Al et U} aumgy lisdill acall aadh 4 i ddlise A Sa X (e ae
Cile shaall Jola s shai g asial) g jall il 5Leyl) ailad) o peiindll 5 JlaeY) Ciliala s e sl
en e (Ol Gy (B Al A8 pead) Mladl 3 AR el Jh 8 Jseaad caldl e
5shiad) Jlai¥l clSad jigy ecbe slaall Ay cVLat¥) g lad 3 Jasd) skl aals 5 Al
5ol 52l 31 Chaalis LS e jaty) Sl @l pall g o 81 Aladid Came 3558 a3 e
Can Ayl Jsall 3 55 I adall gl i ) ) 8 ASA (il gl aadions dael
sl Y ddlia) & 2017 s A pall Joall Jlea) 3 %60 —r S Canlgd) s Jans a8
& %94 Y e i) L Jase adi Cas o S S adall clens g e il ladid ¢ Ll
daciy pualad) Jiad) ke N g oS 5 430 miall 5 0 yaall g il YIS Jsall (lany alla g < ey
ol Condl Jsa b ) aladiad daws paids Qb ¢ %76 S SIY) adall Jla
Al i)l et pan 531 Apualia) Jal gall (e 23 Al g al) 5 pdiall g glaldl s Al
O ooy Cpdll Ay pall La 8 Jled Jso Ol A g8 ) (e a2 I Jgall o2 daad )
4 )lie A (35 L6 V) 2017 L & %49 ) 2014 s IS s 0 %37 e s i)
Jlanind A o Lla (Sl Lo g9 D71 (el @odiall 5 %97 o all maladl Jsa 8 Leiliiag
A jlie Wi 8l Jled Jso 8 oSl aae  Jlea) e %7 55 Y Cua e )l e giaa) dakail

2019 (b sl (315 a8 0 s el Jsadl 3 L sl tas sl o pell (gl ¢yl S8 B aia
294=

2JACKSON, M., & MICHAEL, S, The Rise of FinTech of bahrain and united arab Emarates, MILKEN
in the middle East, An Analysis of the Emergence Institute, 2019, p 07.

27




A cadlodl : JoH1 Juaddl

sl Pl e B Las lalai®y) ¢ jul Cua e Lalle 400 45 5l 4y jell Jsall cilial a8
Janiiy bl (uii IS 21% 0 aoal) dall Jg0 ) <o ) e Jame 5385 <2018-2014
Lo sty e pallall Jans giall e lef a5 %31 o iy a8 ) adall Clilee 4 sad Jare Jsall 228
(o lindaill o3a 365 e e WS LAl Adlall byl sl dabial Al doill b g e
ol Akl g apmid A U Cilag il (Cpas s uaaliall g adall Aadail yyskas ) Al ) collaludl
i Cua bl Alas 5 A aal) (Y15 5SS a8 il alaie b Gl Lo Lo 55 S
el Lis 1 gi€ 5 Bl el adall Gillee Ay el Jsall b A8 Al el @l
COleadl 5 gLl Al g oo laadl Jysaill Gualiva dpad Il gnll ¢ pliluall (al Y1 Cililee
Gle ghaall Jlas 3 OIS o3 (e %85 e 3 adall Jlae 8 Leale] @3Sy 6yl
O 58 Gl (p yaleal) Oy gl S Baatall Ay ol il LYY 5 G el Bl a5 D gl
Jasad S 3 e aligas 5 Lgie %75 s ¥ 50 Sl 445 e S G e %90 e ST
9 il Cua il jlial @iy asay ) Al dgdl e alisad W lea bty )Y
5 ey SVl Al Al bl Jola aldiely okl dpadan sl iy cilesSa
e sSa Cliala g cile jue 4 sLad s Y50 JLle 14 ) Jeas (oS 55 Jlo Gl Be sSs Bolia
e W) A cia ) Lea ISl sie i oAl dea e M) AL il oy Ll
S daendl o138 5 5S0 Jleed zalas ) S a1 cl@illy et 3 & sl ae duslial
A5 S 5 latl U8 Lo Jleiu) iy delin ASIS I6V1 A G Auad ) L) i) s
A s Sy B bl dlia 84 JilEe 20195 2018 iiw on Le Afiia 97— a8 Clida 2ay

.ZA-M $‘}M\&m65j

Sy @la Ay el Jsall (8 408 )l Al b))y olail ABla a8 sy () B LAY jaaS -
%86 o tus Sliiue Aoy skl g o) adsi A Axiadl e dedial Geall b
el 48 5 Jsane Ciily agaal Gl e %85 lsns ¢ S lua ol oSl ¥ ol
e U sVl Sllun gl %7 5 A s ST ASED 1)l gl uit 8 agiSays Jsene Cila

6 sie o %44 ai Ao jlie il A Cile gae Tl o Tsla ) 33 gaig o gendll il

1002 2019 s s by 8 Juady Tans SV 3580 5 AL Lin il 51
2 MENA FinTech venture report. MAGNITT, 2019, p 07.

28




A cadlodl : JoH1 Juaddl

3ol aaa gad Al e Aallall Al Janigie Coal 2B Y Al gadll Jisdd A allall
3 Cun LD o3gy plaiaY) sals Aldad ALEN o gl Pla caleal dal Ay sy
a5 G Al saaall el AL cleadlly dige @il oSlee e ol G e 2nly Uil
e %76 Gy Cua sl Wl e ol dd ) Al cleaadll s Sleiiadl 5 e Dlaall
vie dgill e e ST OBV e saal g dpdd ) Adle ol Ay il LY 8 oSleiaal
Dl 30lia 5 o La 25 ) cduad ) Ailall il Chle jues (303lim 3 ga 59 aed) sal 5 la) Al glas
Gliala s Ve sl 1.4 Gl Jle Gl Jladl 138 8 daiadial 28501 S il da il
b hals s Sy adall clead s e Y] L G gl )y Al bl a jlial e S
s el ) ad s e sl e %765 %94 o il alal) ol Gudae Jso
gl Jaal A Aad )l Adlal byl ghat il gra 1 pualdd) ¢ i)

b Lo (8 Aasal) ol (b Al AL il gt B saa pal seas (S

Agad 1 Al il 8 daiadiall lS o ladY A sladdl dgdad) il jleall 5 canl gall i —
il Uad s jliely aall g Uadll g Jadil) g Uad dpadinl) Ll ciloadl 8 L) ) o) 391 Juag
g Unly 45 5lie dpad )l oLl g Uad 8 Canda il &y peia ) L) Sl o a8 Jead day e
2385 A len 3528 (e Baoall Joall a3 3 e LAY 5 el (953 Gty ¢ lecY) 3
e Ll agy (o3 iyl ) Joaill 555500 5 Jlaall 138 3 Jaall 5l 50 siige 2 5n g
Sl )l Lgvial @aan ool e G ) ALl S Al 5508 G Lee <ol da e

A gill 4 daan LS JuiaW¥l s cuailly ddag el Gglaall 2 35 s o Slaall 48 QL) 4y g2 =

el gl 5 gl sia Alany ALaCH Apadaull 5 A sl LYY Clad | e el

il e s e adl Al i aad ) (il g A Auad ) el Sl o L) Ay —

1 A5 SV Ayl Al a0 5 Ay el S5l m S 3 il e gamd jand

1002 2019 ¢l 1) Jlad s Jaw 31 G0 3 ALl L ol S50 oy jliie 558 « MAGNITT ¢
2JACKSON, M., & MICHAEL, S, The Rise of FinTech of bahrain and united arab Emarates, MILKEN
in the middle East, An Analysis of the Emergence Institute, 2019, p 30.

eo‘)SJéA.mCA)A ‘&_;Ld\ de..ﬁ\ ‘):\‘)Aﬂ:%:\.\‘)ﬂ\ dj.ﬂ\ @MJS\ @Ld\ &Lﬂ:ugﬂ\ g;uﬁﬂukla ‘fugj @};a A g ui‘)ﬂs
445 ,a

29




A cadlodl : JoH1 Juaddl

adat] =1 5) s e Jaaly Ase Gl e cueld G haniall Ayl LY s g ¢ ke
Ll gl g il il Jae

Lo Canm g il Al S, Jisal Lede 38 (A sohlad Jisel) Cusgl o =
e Dlandl ¢Y 55 Aaul ) 48D dam el ae oslaill Lo A8 Jleel 73008 Lin Jla 8 dpdlsl
8 DA (e Al Al B alatll ol g (g Sl Ay el gl aa g JB B dals gy

B Siae daad ) Apail i
Al Jlee YV G slen o con tdgad )l Adlal) il B JlasY) A jlas CiSE oL —
Gl e A dnoall Joall alaes Cela Cus (Jlai¥ly Dley) La ol iS5 < e Comaag Aol

) A cleasd Sl e Wla fs b gy callall (5 siaadl Lo 60 (355 ki

OsSleid) DG e asis ) Adeedl Y I GRS ety 1 Ml A e i —
P Ge dlldy Ll Shlaall s saliall s Al Glaiiall agSl ) sty salladl ¢ 5 el 5
Alas) 5 Al (il 5 yhalaally agae 5 (5 siue a8yl A8 5 < lgall yaghaig cclalil Y1 5 il gladll
Cand Alled ) 8 s e aeliy Les dacluddl Je Joandl jolias 4 e s A jae & ) 8
sl Ll 5 Call gal 5 < leall 5 A jaall 5 oo s (e Lo o uSay Al ga g AdLal) pgelia

2ol U Al daala ) 3en danle Adle il ) 8 Blasy

gl g Al ) @ gill g Sl o liad G rclaglial) ) Jgasl o 808 axe -
Gl (3 A0l 3 0e 3l Lellecly Allaiall o) g Lot 3a0 s Lepal bl pany L anss Al
(5 simaadl (50 Uiy Adagiunal) cll) Wil gadi (3l ) V) SLaiY) 2Dl ) Akl il (g a2yl
Ml Jlaa) 8 %6 Aaws siall g 5 ysall luwsally Lalall dalaiy) cOlaud) 228 Y Cua

ol il e jaball Asleay) cleshadl ee Jdse of WS dall Joall b dabiall dalasy)

AT710a ¢Bils g e e el 2l Gganal
il sl s Jlee ¥l 30y Alse e ooall Glagl (& (Jall Jpadll a0 s s Al Lia sl i€l 350 ) cdn (33 2
642 2 2021 Agaliaidy)

30




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Laidie aey 4dl V) 3aii 4.9 @ Lok adledl o il (e 4l S8 e a2 il Adai 4.3 oy
S AT sl 4 )l

o U e daad N Al clill S yh s clend Jee alaiy sl pdY) g 4B 0 U} Y lasdy) -
Jals s sl et JSLa sli) ) Aals s ey may .olaill s B il et it Gandl o (e
Gadd ) Al clasl sk ) saaeiall ¢ oY) saibee e Jgeanll (i S gl & gl

el Bl 5 Gadl i e b Aieadl Aalall cillaldl o)
g el gl B ALaal) cilaadd g Al 3 jpal) e sl kel

Al e ety calian o Sleall xilia s a1 Ay ylaill il ) Ayl s 4l 5 )
33l I oy iliansaS dsill Gl dgay e Oadliall dgalse Ll Cun (s AN Ayl
Jratis il 4aafi Al A peall Aaadll Aydla gd il eDaall Hlai dga s oo Wl Al diaal
o el b e ) LY sy 138 e s el e e Leliaty Jueal

Al 3 5aal a sgda Y1 £ LAY

s Adlinl) Ciyjad— 1

el 5 ay paall sl A @lld g 6 yealeal) claV) 85 508 Apaaly Lpdliil) 5 ual o seie o )
ioadg dabiiidl e (3 sl Al sall 5 el ¢ ylais A (a8 pealaall JlaeY) Ay 4y 5l 3l
il e sy i) Al Jh 3 laaied g 530 clidle s e @l 0S5l cAgallall 3 5laal

VLA g e glaall L gl 303 565 e lali ¢Gsudl
Adlz) (Jsall 5laa 3l s Apala®y) Apatill 5 salll Lty (o e AT amlie Bac pe Apudlill o geie Jalay
ol a5 Apdlil ol Slimand) Aglay 8 L el ot Apdlil 4 gefe ASialin )

PRl a3 Al g il el A g pdy e 385 Al o UWls U

21 o 4S5 (i g g czoadl S 3 I gl y B pemall Bdliall (o S (50 35 it a3l 22 3
04 2002 «_pema 3 a1 MAT acdy e shaall S e ¢ yme Alla — Guudlill acfall e gSall a3 ola g2

31




A cadlodl : JoH1 Juaddl

A piall Lan Al o sgde paa8 B Gt ) Gl )de O Dndl) (S ald Ay plaill Aalill (e
Al Adlaiall il sall e 5938 Aoyl Auaell a8 cAalandyl Al el Ay layl
@ S e talae) Aalil) 30k ) see b 3 3ed  dgida g Al Al jied 3 Al
Ll s duapd 1 Alelall adl g dpngdal) 35 sall DUl 8 dysaail) 530l e alaie V) e Yoy 2 )

L lral) o sall g il
Dy el an Wan cud LeiSTg a9 30 LS Aualiy) ) asid Al of Ol oS
() gadl 5ol 3 Bl Apudlill yoety L e ldiaWl ol Gaiaty Adumall il giese 3ol Aals Ay

'2Q;J3J‘ ua...a;ﬂ\ JU";‘L;B“BS!‘JZQ%W\XWJQJ@)LQQ& AP 3;..

adbaal cle ) duh e daagall 5,08 il o dausdl g o ddlall e WS
3ol ) IS8 (me yrass Aama 2sa ) Coladd g calatiia b g1 3 g ¢ pSlgtiunall de giall
alas (Biny Les callall eladl aaen (o Ll 5 juiial) pdaivny 5«3 saall (8 oAV Gaudlicdl o
di e Aglaally acall e b 8 addl vmally el dmaall o Glungall | et
Siariind) £l Jel se Al ad ;) DA e elld 5 e Sal

Alladl 53 sally leaall s dapaall aludl 2l e dgall 308 Ll e dndlall jhy e
il sall a3 liS ST IS0 ¢ GSlgiuall cilala Al ey Ley ccanliall <8 gl 35 Canliall el
s AY

S saldll yae o A sl J gVl (A8 Ul el (e de gana o B il e Aualil) (oot
paclis s Ll Lelane & JS0 Al 5«0l gyl 5 (5 sunal) 850 Lia o) 3310 ¢ palal) aollall

Ao el Jlae g Alial sie 400l 5 300 Gaiad 8 ey el o Gusns gall il

0302 2011 cdpudlill b gl aea yall dlac) ¢ galiaiy) HSa 8 Aol (Apdlall il gl aa jall 1

2003 pes 24 20l Ay pall JUSBY) b Aaml) Llaly iad )50 Al clenlfy Zpndlil) 5508 (e dese g2
10,=

c YD Baniall as el s gy ol SLaB®Y) dpudlind J V1 i gl oy cdpudlil] i g aea yall 3

3302 <1996 « yae iy Sy ¢ il dgealall Hlall cJleeY1 Jlae 3 Ll 5 ual ¢ o Jas Jls 4

32




A cadlodl : JoH1 Juaddl

sl (e danll s cdaliy] aiuall 285 dday Hl G 3all (5 s o Apdlall ¢ ph5e Canal

Ay g bl gl o gall @l Dlial et Glasgall 3 Al o 2ol oS Go Lo
G Gl (G paiie A s pall BaT 5 ey saiiae el o Fanl) Lemai 3ab5 DA e
Sl el Alaia¥) e daeusall 3508 o WS Lo a Y Gl WY1 elaa ) i) e
Bl & ey (URddie e dlle 335a) Caudlial) agl dling lea el adlias o i PIA e
Saal) Ol Lale ¢ pudliall e CDEAYY s Saaill (e Alla 2SRV B (i) (e (S Al
38 s A sall 2Ll oY 58 Bing LS ¢l 3 i Aga s (g e aill Huas o Cpudlidl (e

) a2 3al (et DA e galains el

Aol 5 el iy o5 — 2

o ) A sall ity A il 0l o) A S 5Ll L e Al 5 el Ca s LS
b dga s e madliall £V 38 (o LedDEal 5 Lo 5adi XS5 ¢ gudliall d4nddy Lee 2 35 (L 1 adlia
oo Gt Al adll g adliall e 2 jal) agd B3ay G ¢ Gpaill g QDAY 1 sl cpdll (AL 3
A e liday o o8 Bl Lo Al 358 o Al b adli gAY ey e
 Cymdliall

Apally an (59 Allghaall o yiiny o 1l o Al jlai dga s (o Apndlill 8 aall i yas
Uans bl sl o Giat WS cGandl (8 pedliad) aen o (35 Ausall 4y o5 4l
b aaluis o e (e Jumdl IS0 elliall daai W rand 5 Gusagall ol Jul sall of cilanall
oaad el e 3S0n <l 13 ) Gadl G Juad)) ) @t dllgiuall dxiiadl 313
Letlatial Gailedl Cpandiinall Sl 8 leadlia o Lulad) | el e oo (g) Apndll
e Al 5 30al (335 A 3alld AISH a0 Apuadlil) 5 juall ady 23 (8 Bllai) (e (fialill e g
Cladiall Al 3 el Hliy LS ccallall oda (3585 Leilape (5585 A0SD LeddlSs (mgias Pla

1004 so‘)s'dé..\.m@)n c‘.@_mlzéj 3:\..».5‘1_'\33\ B‘)Aﬂ\ ‘QUJ.Q Jm@djl

33




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Sl g LY (38 Cuny caed Lo 5 G B8 ol 5 jaaie @ilie w5l Cppuadliall o JB el
Al de gaddl Sl e Lot

O Aezall o5k (53 Ja¥1 Jigha ) gl L o Aandlill 3 3l iy pas (e o Laas
A8 G ) pilie wai olaily AdAlaN Lgh 8 Jalis Pliad 5 oJlads e J< Lgidadid] 1o Dla
eana®i W sudlie aadain Y L3l 3]

: Al 5081 iy a3 — 3

o bl Guals Cnilge iy sa gualall cgl 8 Apala@®y) bl Gae L aal e o) -
334) LS Garan 5 A jan il e Slaadll g abull Gl Zalaill ol salld ¢ allal) el
Ommdlio 35 (A 5ol Lan 3asall s Ahul) pulaar dilaiall Y Galgall o 3 ) a2
L skt 5 Al 5 jall o sgiay aleia¥W) Gl 5ol LS 63 5l 5 5 slgall e Addle da o e saa

.‘;_&Z:Lo.“ Ol Q@W@L@_}L\ oLty " iy g ™ Cdl Ladmy

Ay e paibiad Lol lead apeas o Jifiaall g paladl 8 & gid) Gy Ll Ly e o5 LS
Ala V) ale Al Al 5508 o 5 oo Sl g lemudlio (e Apila ST Ay e 5 5805
o andl 5 say S Aamall Aill s A 3l Gt ae Jaladll miy A pal
o Odliall
5l ey W5 Saal e 5080 Jia JsY) Cand Y s L an Gpudlial) 5,08 daale agdl

caalin ) S g e Dleall dnite o a5 13 Y] oliiasy Vo o il e

éﬂ\ Lﬁ;ﬁédjﬁ@whhc&ﬁ\&sﬂﬂ\'&)ﬁ@ié&(2007 cJJLﬁﬁﬂJ) L@Aﬂugg‘éﬁ
& Omdliall e 3eliSs Adlad ST Aeaiy Jaedl s 35 e ol ed LS celill Ay 50l
Aol g dglaall (5 s

Ao gane Alla Al 50— 35 530 Jad) A jlacl) @ gill 2 ulinl) 5 a8 5aly Y JaaeS A peaall clensd) 53 s ¢ pall alua Tl 2
Sene Aaala ¢ il o gle g 2 slatll 5 ALY o ghell IS (g anads ol 5o da gl el adl A el o ) e
5604 2021 ¢iliadll Gl g

2007 ¢ pya A€o ALLED 30 92l 5 la) cobeald ¢ jlany el 2

34




A cadlodl : JoH1 Juaddl

1 Apudlinl) 5 jail) el gSa o D ¢ A

(Aaddll a8 Alladll VLAYl g Anliall il slaall dai b Jiais 1400 glaa o il

¢l Al o ALY G aely 3 ahdll (el oo rdsandals o j48

$Aa0a)) aaE b aalad ) ClalSaY) 5 Al cl paill JS e sdsalid) o 48

¢33 ppaf) Aaliall Adlall ol gl JS o 10k gal ) o

(e el ) Jpasll 8 aclud (3 il s bl JS L 1Ay ad b

(haddll s & Lo S Ay il ol sall 8 Jiami ady pdy o a8

aiasall o gdaill g Gaunil g SN o B ) ol s Aald ) a8

sdpudlinl) 3 a8l Jlal -

ol el (S0 A8 g duas o o gatil g e Slaall i s (pend (e Al 3 el S5
a8 e gl by sl 5 5ull sl o

Juadl (& Al A padll deadll sagn oo sl 1aa 8 5l 2y tdan A duudlinl 5 jaa
5 oo LSl L CallSsy el Jlanly o il Sl im s 3T gy 8 553 B (el
aaall i dgas o ST Aad 3

Casay Le S5 Aeaall 200 CallSs 8 4aSas e o ol 1 b el 5S 50 rAutaial) dpudlisl) 5 jaal)
el 3Gl 5 gea g Aran Bla g eDleall oY 5 e 4ild (e Lo dadial) Aeaall Aagd
sAudlinh) 5 a8l daaf -

laeliy 555 s Apdliil 508 Apeal 2o W g ) walial) (pe el b sl iyt
fsl st Bl el S iy ) el e Liliall

Ao gane Ala Al 5o — 4 9 Jall 4 el o gl dpualinll 3 a8l 30l 3 JAakS 4 jadd) leadll 33 ga ¢ opall alua Jasiall 2
5602 0 S5 Baw aa ye Ay il Sl Ay jlaall il (e
54 - 524a a <2015 GQA‘){Y\ cOles ‘@J}ﬂ\j ‘)...'Zuu )ﬂuﬂ BN calalal) '&Jj;.“ E‘)\Jj b ae elumz

35




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Olan 8 anb Lo iy A Al e 58T A duan o Jsanll e sl 845 -
8 3aaia 55 gem 3805 Pagile ) 5 pgilals 3k DS (e (Porter, 1990) aalin ;) Gaiad s s Sanll £

thardll Jae il (e baus daany

dsas Jae il ae Jalaill 4da g Jpenll ol Ao 530 8 aal) s il Jia dudlall 5 08 —
Sg a3 dailil Audliadl @lgil) ) as gl Jay deadl

Baaa Ak gl (e e Jseanll DI e Bl 25 gall 3045 3 Leeaal e ddlal) 5 8 —
AV il ae il DA e Gaaal) 3 Aial) il puail) deal 55 jae i Agudlinl) 3 8 —
g el & gill Auudlinl) 5 jaal) o Uy (udlinl) clullata (I £ 8

53 Bl il o gl (e raal agilala s eDleall ¢ s5ig 0 i Adlial) aa 3 5 Jl 3
V) Sl Gdlal 5 a8l el o€ aal Gl ey s capdlie o 358l s Gaall (e 43S0 ddls
o Juag laalae) @il e Gy Al Glillaidd) (e de sane callaiy Sl

lerint of Ledlad e Yoy < paaiall pe Jalail 5 B o jliicly il s -

¢lgibintl il g L3 LAY aSla jiaia€ 3a0a0al 5 3s0a]) L ol 935N et —

eagd bl 5 Lol oS e dalaill b Clanind 5 elally Jasaall dpanly ¢ LYl -

el o jliicly anlSal Jgds alid o bl #las b Gl o liely 4l (3 gully Gl i) -
(a3 s b

¢lill il g apanail s aus )y Bale) 5 e slaall Lia o g3€31 SAY Aol —

elid) a8 JalK ) Saaill Babal landia g calilall J<0 (GY1 Lenay) dual & o) -

! Porter Michel. (1990). The Competitive Advantage of Nations: Free Press.1990 . P 356 — 358.
2 lyengar Vijayaragavanintroduction to Banking. New Delhi: Excel Books India. 2017. P81.

14942 2009 a3l g p3all Ji g o cddladl claddl) (3 guidt ¢ e anall 3 gana ¢latlu o gaall 3

e Sl Al 3 — 28 ST Ak pead) Slassl sk S e Al §sn ol ad caal 55l ¢ pae puisa
2019 seus 04 33all — 06 sl ¢y oY1 5 Assalaall s ALl il ;a0 Alae iy )8 jad de genll gl (po de sand
244 = 243 4a =

36




A cadlodl : JoH1 Juaddl

(il 318 3 dle adiey ) 3 5eS gl dpaal @l ) -
¢S5 skl P (e Grudliall o Gual) Baalio] ) (craall 5 (5 )5 0n ol 58 Audliall J 58 —

Apanl) LY o & gi) b Apwdlinl § el o) ) g dl

s ARISE 5 Galia ) iyl o ¢ oallal) CYLY] Hlai b Al <l 3 el 130 3¢
clasbaall s J1 ) Jis 38 sl s cpellacly cilinall g o 3Y) AL8 A5k 8 (g3 a1
oS e Mg Al cleadl) il el aal i ) skl 13 sas o S5l e
deliall o o) Lo 28 e adl alis s e Al cilesdll s A s SSY) i
el 8 leayy s A Caplaad oY e s o W (S Y sl Lo s A8 paadl)
dlyg e Ldlaiy lgmaad 0l 4 (6K () aun sy dal s clguzal 8l 5 leada g o il pan (e
Oy g ASIY) 3 gaill Ledaa Jad g cdpalal) 58l 8800 Cus cgalil) je adiaall ) JE5 Larie

e Lagan i) Gojbadll Jallae it elliyg Liles 5 J) s gend Cijlad) 2 lias

" e T ALl dnadlnl) el il - 1

(agind) 3ol Gee i 35 ¢l Wil Ly 20aT Aipe delia 8 dudlall 5l
g il sae s o (Galall of 3aSE (mis) a5 as) Aot 08 duwsall e ang
A aall 3lalidlly e sitial) gl cadsl i g sty clealil al Cagn A cilaid)
Oo one sl i ey clgd Gl Ca g AN 2D il cileliall |yl 5 e and g S
Sl gy of oSy clagall 3 LY Baladl Gl SN g o — gl 5) Ahagia) (3) s
pl sl Jsanll 8 mnge sa 5 Andliall Aalell Cilindl i) g Adlide ) o Gy o Jseanll

da gkl (8 el o el g A peadll cileadl) T o gtig g skl cibant Jla 8 3 el o gl Aadls (Jles cp B on !
10602 2018 A ylaill o gledl g yaanill g Bpsba@] o hell 3 (Aalai®Y) o glall S ol ) 580

37




A cadlodl : JoH1 Juaddl

M Sioe " = ALl Al el i) (01) Jsaad

[ Aalinl) § el ]

kel JaY) st
alatl) daal i A4Sl 5ol ) Al il | e g Cidghina (5 gu

Sl e S Al i | AU e 58 0 Al il | (B g (3 g

cAazalall ol o1da cddndal - Mlai g atlia cdpadl ) 3 IAY) com ) Gl el : juaal)
25204 2002 Ay ,aiSuy)

Pl i) odgd 7 b e g
it A e adiad 3 Al Aead) ) s cARNEY A Sab ) dadl i) - 2
3 Aaal) DLl (3 AeSae ool il Qllaiy S Abagiae 3ol ) Aenses
pshill g Cin € V) and dald )l Giela 5 A e G s A3l 5 cdullall 5e S
ceeezmg Al e Sley)
Adlially &l Lgilatial Acaiiie Sl Gudaiy ey 138 JBY) AdC) e K5 5 L oS | lai
Wal-MartSouth west e S aai oy Goadl 51 oda @uat ) 385 51 iS5l (e
Airlines

2 bl dad) il — 3

o el 8 pelilly N o gshiis canad) 3ouS G sud Aga e dundli duad) il a
G5t i) o fuile Sing Lo 1aa s ¢ Gadiay 2 e b ad e 4S) ) S5y 63 sadll e deaal
pda il ABY) G e (LN cuila e Adlall oY 6l o yay Lo s g ey @l g cda gidl)

.Mercedes-Benz, Nike Athletic, Walt Disney :ass dagl sy

danll e e cVame J We 05 alall dadl i o ) Baall Gl ) cilia s i

deluall J Jsdall daadl alea g2 el of Cum cAiniiial) A0 dpa ) il e 40l

- 2520‘ 2002 6373‘)3;5.;»:)_” eazu.abj\ J\ﬂ\ 1k ‘2\_}5:&6 CJLQJ} ﬁhm ‘M\)im‘x'\ B_}\J\g\ cu.n:\‘).JJ ‘_}AA‘)S\ e Qﬂ:\ 1
254

38




A cadlodl : JoH1 Juaddl

) Lk (e S0 A Lavas Lle iad Acaidiall A8l dagl il o8 a1 dga G
ol e s

(8 ) b Al 5 jpal) i) i) — 4

gl Sy G ¢l 5 3o gadl AN Apnd ) ) slae 436 Apudlill 8 jull jeaie Cad
DAl s AlaY) Aol Wgins ik oo W LelS S pslad) el aal 8 Gdln 3 e e S8
sl e 1508 35k e Wy ol gl Jadlly 33 5 50 3 68 Adal) 3 jaall 038 (Gaiad LSy

Hlede Jspanll ey idai) 350 el e

soml psae o Gl Cigin Jladd a8 2Dl A ) sl olb ) S Lagas
13 Lo Lin clldy 3 gumiall 5 3 gmdl (3Uail Arally il sl ) Ciagh e o1y clais sl
Gonll s Aandlill 3 nad) glae Gm Tl Sars cdie (me g sl o AlS 3 sudl g il oIS

celsill oL Aalia At d) cila) ) de g e ks Al A gheal) 3 diagiul

ALl Al ciloagdl ) (02) Al Jeid

At 3 3uall | gaa

= &8 B

3aLd L i | obadl) doai) yiad | 5aLay A i

Ay s Agleilly
SSA A el | S A Aol i | e S Al
2l e Bagad o At
202 Ga 2002 oS3 B sas cdpeddll AadiVl (8 guii s 51 (g padll dprw daas 1 jladll

U s sy e Aagl ) sda (PlA (e dlidl S sl SaLAY Al il — 5
Dl oo leleas Jlad (midss 3ok oo Al 35 Clas) eiSey s Glesdll Gygudy
5ol aie "agle Bl aled Jinieg @l i) Lgie s leadd) el a5 cddliall ¢l i) ilars
o bl Gain ) G hime pgedil Gadliall aa Bl Y 3g) il gl " Adls)

201 = 2002 ¢dg €yl dgnalall jlall ol AazsV) (3005 510 ¢(5 paall dma ana !

39




A cadlodl : JoH1 Juaddl

a)ﬁ%&md@g\ﬁﬁcﬂiﬂ\@mﬁezchhwwnﬂﬂ\ﬁ\JMBJ};ﬂL;j.lumg._ﬂ.un

13 5 ate ledd aaf o sagea clidl S5 Al ) sda e 1 kel Al il — 6
Cih (e dedid) @l e ef desiall A8 peaed) deadll sasa s o 13 Jima s cdeadl) ol
Hlganl o S35 30 e apaally Glld 3ian (K s land) Jolad e Cpudlial
Mwhpﬁﬁ%hwz\:ﬁw&uhﬁdﬂ—i

el 3 yiad) cleadd) 53 gal el yglall —

Aa 0 dady Jshall saddl o el end Y Ll V) ¢ paill gad) 8 dad) ) oda Allad a2
5o gall Apad) iuly 3V L5y AL LA i) leadl) L ead g cileadll Cilelia 8 dais ) ada)
s Aedll s jacie A 3o o Bliall Jaf (e i) daiaf J<U Gl jaa e Al g )
00 e Dheall deoall diiad oA aaidd) il Jall o LIS adies Gl 5l maad of Liad
leie s laddll Ay bl Gy i C.CroNroos 2asy cua agall alad PA e jaadl liicl

i peadl cileasl)

(e Bag0ne Gilelhd daad o daad) AWVl oda Jh & laudl S 50 : 3 al dal Al - 6
gldl o el Laalip PlA e il Jed Cun (JSS Gond) pe Jaladll 0 Yoy (3 sl
latie o (J8 laals A jeae cilead 5 cilaiie i DA (e dagiud) cleladll il 55 alala

3 pmadliall pe A3 5l 5 jaate ciledd g

2203 = 202 4a ya o S G & 3o ¢Aaeadldl ES Gasa g3 lal cg;‘)m.d\ L daaa
2 Gronroos. C , Aservice quality model and its marketing implications Journal Of marketing , Op Cit ,
PP : 40 - 44,

2002 cazl‘).l.is.m:)_” c‘)..l\ﬂ az\ubj\ J\ﬂ\ cw\‘)ﬂu\}” BJ\J\X\J @gﬁ\)ﬂu‘ﬁ\ M\ cuj‘)aij s5..»‘).@3\ Aana Uﬁﬂ‘ dLo; 3
276=

40




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Dlkie¥l) A aa g s Al 5 el o Al Al i Sliad o oy o e g5 0l e
Jadl) oy il i Lalad dxy Jf aaall a3 P.Kotler (1991) asé cua ¢ pudliall Jladl 253

! oy Gpmdliall (e Alaindl

AIY 5K a8 ca g drd 2 gl adliall 335 Y Gagl V) o3 Can sy 1 BN Al il —
}T ‘@w‘oJJ\}Auagﬂj caadliall Q\SP&A}Q@M}T 6@@3‘2{}qu@\ JSE(F‘;\CA‘J
Ll elld e g g oall lalaas 4y

Gl i) (any dgal o 8 s &l o Guiliall sy Lo gay 14BN dau) au) —
ol Gl ol Adle Basas dsag Al o Jlen) (s Al 8 @ ety a8 IS Gl
Al @l paatall el 3aal g dpal i) Jeo 5 pl) dabial cladl ) e
Ldiy A Gedl 5 anlia) Alla 4 Caic g Aoy Gudliall ol jaty Loaa gar 3 pall) doa) i) —
gal gl do ol 4l puudliall el 3l K cad

b siall e A il —

sl raall o Jung Cumy 33 guaie Al pie Ay slay Gudlial) G jual ) 5Ss Ayl S o3g] Ui
A pall A g Aty AD (50l o o sE P8i0a Lagl i) D.ifo0Y & M.Cusumano oe JS
RAMFL dadl i lede 3layy Ao lall 3 68l g 45 pall cAay )

AL G i) cladd 1 waldl) &Jﬂ\

S raall Jeadl Bladl 8 5 5ia Jsad Slaa) A craale S @l il aal (e o o) 53S0 anil) ey
il sheal) by Eaal e salinay) Caiy | S Lelaal il cudial Cia A gall jae
aski s Hantiie A e Glead K Ao e 30U Leayshi s AV il gall 5 YL

s Aggans Ay Dlandl Y il o A peaal) claadl) Gl B Lay Lpanas (L

1 Kotler.P, Marketing Management, Analysis, Planning implementation and Control, Englewood Cliffs,
New Jersey, Prentice - Hall Inc, 1994, PP : 246 — 247.

2144 ‘b‘)shé.}m&f ‘Igmsj\ m{ﬁ\ @5....553)\{\ eé‘)m.d\ .J:ia_..ujmz

41




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Jlae b Aidaal) Al Cullul) 3 Jlie Ladis clm ol 30 3 gyl ad8d) o iy of oS
) 52V 5 it s A6SE aids DA e Ll aaadl) Gis ) g% s A padll claadl)
Baaa Al @ gl 5 ledd a2 e g Al COlelaall glal 8 (i g Al

sAaat) Ll gadat @) jjee— 1

Gl aily lall cVlae 4l 8 Aaall bl 5 b sl i€l Ao UWe S5 o sy Sa Y

it ) Cilaal Gay ) 3das ) Ay pal) gl 8 Ll oda Hasia

Al lbuall (e Jiled daal i (e i) Aaal iyl i€ i zp oY) A BeliS— 1 - 1
0lalrall (i) (8 Ao pull (Baiad ae (pila gall 22 3L ) Aalad) o0 LeBL )

Sl 5 pdall el sl s Jisatll al o) e Jaladll 8 bl Jaa) o AR paidas -2 - 1
oaid ) Al ddlal oall Giie cle ol &y gud b Leedasiud 5 L deladll aaa a3 3l
A5 bel By Lk Adadi pall Alleal) AdlSi g JAT M el (g AT U g sd e IS Jlu ) A

gy S bda

DSl emal i peaddl Jeell 8 2@l Jlay) ae sl g glajl asd e jaill = 3 - 1
zoA iyl s Wl e g s (e g (e claadll ilig e Dlalaadl ol a5 o giall ae Jaledl

el Jaall i
Buan Gledd anal (e A gl € e Faall Gl Gl sl shaas claad aaii— 4 -1
o) I el sal Caula il il a8 (e BaLEAYT (LN Y 5ed Conlil LS (B (e R85 ne 0S5 ol
Cagisll eV ol y Al s Al () pud) caline g ome Ly Al s ey A sl

ol sleall 55 6 Canny 5 AT GSUT 8 Ay ) Sl e de sy

2910‘ <2001 GBJAGS\ “).ail..\j‘j ;\LL\M u.u.c )\J cz\:é‘).am &Lﬂ:uiaj Q\Jj cédl.a.a Ciadael

42




A cadlodl : JoH1 Juaddl

1455 SN AL claadd) — 2

oseb (A ol ol 4 e A VLA plad & skl el aladnad Ll
(Fae g gl s 508 Aallady e glaall U85 Jagasd Leie Aladl 5 ag JS (8 Lialllas Fina cilena
S Al Ll de ud Y e SV A glaall Canal G daKs il

A ST el saill gl o) Ao sana s s ST adall Ly Hsels o skl e acla
Al jeaial) 3 Ll sluing 3ad) clilad) W cdg 5 <ty

tdgig iKY} g8l — 1 — 2

Slo ol Gle (B el Ja G4 Lty Agadl) Aadll pagiue (e 3 be Ay ST el
@ osill Jalall Wnlie 58y ¢y ASIY) Asinall oy G2l palal i gnaSll Adall Al shay)
Aail s S 055" Ll (s s¥) (g S all il Ldpe 85 L Jasatll s all 5 o) 8l cibilee b

dalall 550 b aal e e Cpagxial Gle e Al Al 5 ) geay padio 8 Aliuy o 4

ladie Ao ghae A gene 31018 aasid g Aliall o ja) e S5 Clus 25 )

P S SV Al aety o e

e sira ol ab prand Agali Aad Lelalay o4 A8lay (e 3ok gay ¢ Sy SIY) aal Jals -
e gl Jad 5 ea Jalill Gl k) 3 sl Gl il

138 5 cctile ghaal) Aoy oldsll (i Y1) Lpallall Jlai¥) ClSud e aly g oy 53 ¢ Sedll aial) —

aalall J:\j:\Mﬁ‘ EJ.QAL Z\M.JA Aaiaiiia U_\l:i;.;a‘).\ (q\.l;:\..wl_i

0752 <2003 3 Ay pal imgll i edg s I 3 g8l ALl 5 Al 5 Ap0iall Y1 2 pone ol 5 dene a2

43




A cadlodl : JoH1 Juaddl

t M) ) el 3 3gal — 2 -2
Mﬂig#&icd;ﬂ\wdﬁiﬁsjaﬁw\dhaym&jaﬁm&stﬁ};ﬁﬁ]@
gyhc.ad}my‘}@\\hj‘wq\)d\é_hd\)%\Jz__agg).u.\\eﬁ‘)l\ d\;a})c_ﬁuﬁz\;ﬁ‘;\s

Lty
sl “.jo&(g\&j&é}g‘\&m“ wll dda iy ) Calid o egﬂ\@\&e‘\ c«\MB)gA.i)f\olA byl s
ﬁ\ &_4‘)...45\ EJQAiJ:uJQ\S.L&

13 pdlal) plafy) alai -3 -2

Sl gl alua Y 5 S Ay 50 5y 0s 3 ) dead ) ) Ailialy aUaill 138 prany
5 dbe g ag A ey il sl ads & Jandl 4 Sla sa LS o T 0S5 yilia 4ae Jalaty (53
A ol s e 950 (e oal cali sl iy @l g (@ gull aal sl & gl Cabigall lua
el gl il ¢Dlae A8 o1 3) cliaf il asls HUail) 138 Biays ¢ il ()90 daadd) Bl
Al & Aalid) Gash oo Jrasill GG o3a aal of agle il i cagillua (b Sl gl 5
Ao U clel Y dany il ihge ramy S allaly 1 g L3 lual Glld sy Al

2l o dules 265 <8 Lae Jreanll

1 pdlual) plaly) allai—4 -2

¢ sl Jaluadl ¢ g 5laall cp N Jalud] oo Jie 63y S0l e siaadl o) jaY Algadl Al ol 238 2300
7 rad aadlly Lad slul) 13 Goymys &l Olaad) il g 55 el puzall colall g oy 60 00 8

Al e e il sk 3 L g3l i s ARy seadl Jli Lea el

162&‘2001 GQJPcMMJ)\JsQLA)ﬂ\J%)\Aﬂ\ dﬂ\@@ngMQu\)g‘emggyﬂ\l

J190a o S5 (B

44




A cadlodl : JoH1 Juaddl

el ) o Ladie dne oy 3 il Qs o 4dde (gl o8 Ay SV e o) Alla 8

4\311‘\ B_)JLAJ\ &L\La:ﬂaﬂ\ [EETWEN 2\_)_)5.3 Adny QL‘:}&M‘ PRV

Aol Lo sa o Zaall g agally il L jig 4t Liad oslul) 13y el &l gill Qi
Sl glay dls

1) gD AV Jagadl il — 5 - 2

Y sl gl Al Aaud g 28 Sl Gn Y] Jisad lee cuilS (Al AUyl U
oo A dga el Ol el W el sac Callall 8 Agleall oa (allaip Aualiall 33 e e A
Ao B8 Al Cpecai g GBI ) Gl bl Aad g S 438 Sae SIS 13y el )k
A il Canpaal Gl gels dany e Jipaill A laal 4] Jsaall 5 Jpaall i) (5ol Ada giae
Ll Jalal s Al el sanlly HLall JUal 13a aaats

ddgih gl iy - 1-5-2

it Jhal Jaans e gie s il s Ay sutll g A5 SSIY) Aaliall Lellas Jsall (e aall oy gha i)
o JS plaill 1aa yyghat L 285 (19607 die g STV Aualiall i gkt sasiall culY Sl
J(ACH) Y1 daliadl 3 ye V5 g o shite il 4 Caadiind g alall s alall (e Uadl
il o) g Al @ il (pe Roniall pdall el gl g CISLED (e fan et faae oo g A8l Ll
lein Lo Laliadl ol n) o Ausfie Cy S 3 sma (S o) Ahiies figneS Ll 8 5 a4 dadke

Aol o desSa 8 3 Cle shall s3a 5 Amisiae AdKS,

A0 g cle ghaall L) Jygaill SWIFT ciygu 4805 -2 — 5 — 2

oo 1S5 236 50k 1973 le 8 sl S5 el gl Aila) aluall 39 o0l Gl
il Ledalis < pily a8y ¢ Soall ) gl Araal (Jug s Lo e i€ g Baaiall LY gll 5 Lg o

Al Aoy A Y) Slaa V1 Gioas o (8151977 gle &

3050@ ca‘)s'd @ACAJA ‘a:\é_).a.a.A cLﬂ:usﬁj Q\jj eéJLA Ciaae !
314 _313&0" co)S..Jé.}uaCA.JA cz\:é‘).aa.‘a Ql:uﬂj Q\};\ cédl.a.a Ciada 2

3 Automted Clearing House
4Y VESSIMON, technique financiere international, (5em édition, paris, 1993, P110.

45




A cadlodl : JoH1 Juaddl

SisneSd B 3gals el sapy VLAY Jlawe 4 dediiadl bl Goal A o8 axiiu
Ol saill Ay slladl) Aol 38a5 Jal e Juail Jaghady 3dag yall 5 elacl gl 8 53 sall
LA gl A se L3 Sl ll D it Y o g clein Lagd Alalaall Bl g il o 4 sall 4L
Lal 5 bl oy g Bglamy a8 Y Ll of clgild an b Gile ghaall Lalas ) g g 3804

A e s il G Bl s el Y15 el JE 3 ae e g0 iy
bas ASud ol a0 4l V) Lell Jsdall Guolell o 80 3ay Vs daid o gl duald S a g
Ut A 8 daadiuall X25 4u@l o« Y IP (internet Protocole) dus aaias SWIFTNet
clubs ) (MA-CUG) (esdiall (531 55 DA e 4808l 038 Y Jsaall i all (K5 ¢y g

Sl U8 e s e (Utilisateurs

gy ¥ Y A8l Ae jun Bl J8 e A aladtn) Sy b g pUaE aladtal W e e
Al 5 ge )l g Alamiasall Bualad) o 3laill Jady AAlSs Jil g pUadl (50 o & 5ae 3 kil il
Slo e alall o LS ey sl Al (panmy Lee edgl] Juayadl s Ju el il (g JS) Aualsl)

e Jand el 50 DA Lasy el o Be il iy puine oty O 0 iy el e
gt ) Gl pate o A pall g Agaliiall g AL el jal) Ul duaal)

Lmgiial s ALl il all Zianall dxal yadld ¢ adall Cinll Aagall Jal el (o s el 038 223
adld e ) el e dlea U 028 dglaadl s Anlall cilujall Sl Ly asiy
s AL 5 Agliall Sl s il jall e de sane il il Jglaiug cdndl § Al Al
os Ledlaal o Cagl gl g dasiall Aumgiall Lol san (il et IS (e cBllal Ll 53 Jsn ) sana
Al Joa giall il A e L Leliiat (20 o

Agliad) g A8l clud jall Ga e 1N cathaal)

Lo e Jal (e odd e o sinlill L a6 3 clad ol e abaidy) ale 8 bl jal) JS el

1 Stéphane da la fauchardiére , "SWIFTNet, au sien des systemes de place, d’une approche de « standart»
vers un concept d’ harmonie »",banque stratigie, N°217 juillet —ao0t 2004, P8.

46




A cadlodl : JoH1 Juaddl

bl Wil o) Apudlal 5 e Baias 8 Ags SV cleaddl Leldal gl Al Leie asl
la g calud Halls dpad 1 Adlall cleadll e (i Lo o ead cclag Vg Lgia 3 ) sl

F ) Gan Gl e dgan g 130 Tas AL La) 1 s

Al 8 300 Biatl (3008 Bty SSIYT AL ot 5o sias (2016) Lala (st 5 3 — |

Ly jlaal gl s

(il Apudlall 5 3l a0 A s SSIY) A claadll Hs0 3 Alglae ) Al ol Cdoa
Cayaill 5 ¢ Sl Jlal) 3 Alaalall el kil 4y 5 5all @il Aylaid o o Cayaill Al glas
Jale 40 Al ol Ao il eoDleal] dpuilly J 58 ol cia Al 455 5<IY) 400 claasd) e
<lilall aeal s <Société Génerale algerie s Auulhiud 4¥  BNP PARIBAS (pSull JLs (1
b ity P ) g 55 VY A loaall OV andl cpand ) aniity L] aladii
A claaall b sas Al all dne ol clalad) o Al il cuald s cdpudlall b
(s A adsadl ¢ I il puall) COED Waalad apen 8 Ao sie (K15 Anlay) CalS 3y g SN
Aedd 2a3 o gill Ay A pSIY) A cleadl dpaal Y iy 3 a1 (Aplany) clilag)
o5 Aglay) lilagdl Gl aey s Al 5l 3 8l s ) Cua e dale aal V) Gl el
A Gleasl alad JS) Lolay) 1580 lia o Japed) JlasiWI il cuedal g SIYL ad sl
DV il & pedal Al all e il il ) S Aaaa s cAdlil 5 Sad) b G SOV
e el Jalb g cdpudlal 5l o alag) OS85 A5 aSIY) A ol o sl
S yall A ) A )

>SS ) Ol ) sie (2019) sale (5aSs Gaun Glide e @) Al 0 — 2
2 3a01an A A el G jleaally dadled) 5 al e

BNP  clid dguda 4 0 — Ay laill lgil) 8 20l 8 50 el JAoeS A g pSY) A0 Clandll jala (e 3e
(3 sl ol daala cdgis Alle arads yuadll adle 4wl (Al Société Génerale algerie 5 iuuhiui PARIBAS
2016 ¢yl 3all

Cijbaally Al 50 e ol ) Jeatll o) sin (2019) sade (5eSy Cpun glae e (3al) 2
.2019 “—a‘)mﬂb :Q.Jh.aﬁ\)_” eJLJ\ 2\:\5 c‘)}ﬁa.'\.‘a cL\;.\ cwﬂ 2\...»\‘).3 3:\5\‘);&\

47




A cadlodl : JoH1 Juaddl

o 5905 b paaaall Talill 3 A g SSIY1 A8 jual) Lgias A0 Ul ) o 6 ) Gl jall 236 gl —
o A adll Wdall ol e A el Cojliadd dae DA (e A paddl Glaadll Cyaan
il giae oY o8 Y15 el L jaell Uil & jeae Lils e 0 L ol 630 030 i DS
M3l 5 3 g Al 5 sleind 200 a5 S s g 5 e Al all die 0 il all die

Al ol Ane aaall 1 Jiey lid 71

il sal g o ATl apanad &3 Al all o3gd A gY) bl s Glegladd) o Janl Jal e
Cun Aol il sleall aead Gl 5 el dled 5 oo oSl a8 ) Jeadll g giay gl
dA.a:a:\ 2\:131:\;.“ BLC\)AJ L@.’\\JL\C 2\.::1:\..4.1 LL\;L\I\ ?G

8y ety dad )l laadll Basa agl) dxal je o A8 jall Al Jead ) Al jall cliagig
Ay SSIY) ilandl sasn 48 e 8 AdE) Cada g uladdl oda el Ao DU cle] jaY) las)
1Y) A8 el 2530 A g A il il i 5 S g dnelag il gty A pal) &gl o o
A8l W a8 50 &80 jal) gl o g6 e gas J AaS sall U 1885 4 5 3anall 5 algally ol I
Ll 3300 Gaagy oY) ) e 4l ye AL Ag g pSIY) Aieadl < laY) 5 Lladl 51000
6 st gy o Bl Jpail Jlae b cuonll Gl A8 ad o gul) o6 cAdlall 5
WA (RS O ST RPN T EHDREN PRSRTN PR

Al 8 3eall Gaiat) A0S 4 paall laddll Sasm 1 sty (2019) 5 ynat allu Al 0 — 3
alid) — QNS g by CNEP LaliaVly i sill ilagll (3 sauall Alls dl 0 — &l sull

laa ol 3 copll il 3 Al aaal sl e A adll cleddll Basa g gunge e
GV Al cian 1AL 3 gl 3 L ) e 5 Ledley lanal 4liat 1) Cajladll ad Lagl il
A bl 5 G i liaall il 5 el (38a5 3 A peadd) cleadll aga S e (il
Oe ~ Al AS 5 — @iy CNEP Llia¥ly ji gill ikl (3 saiall 8 g uasall I e dlase
(67) ppaae iy 28y (m all 138 Giad] (o jadll ¢Dlee (e die o olidind 555 dac) Dla

LYy sl il 5 aieal) Alla Al 3 — il Zandl) 5 30l (3l AL 2dpeaddl lassl 33 5m 66 yat sl !
.2019 c‘)f\\‘};ﬂ cdduadl alia o

48




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Glly Axgdal Apuliall dplaay) L) Hadiu) &5 M A sde A6yl aa lial B il
ANV 5d ey S asay Al all il pelal aig ((SPSS) gl alasiud DA (e Al
calaladll (ola¥ls A8 Alaia¥) dpalaeyl) A pad Glodll sags dled ameal dglas)
5o Agalae ) aey o bl o jedal LeSe oDlaall s Gga g (o Apudlill 5 5pal) Gaiad 8 (A salall
leadll a3 s gally el o) Al G peaall Ayl 5 3l Gaias & 58SV Sl 3 aed
o le 925 G paall Aual) Aaadl @aian Iy o BlaaY) 0l 5 o Dlaall Lia y 3aias ) (g2

oAl dadlal) 5l Biay of 4l

et Al Al cleadll Bpall clalasyl 1) ey (2019) Do a2l 2l 30 - 4
Ly ) o gll dalall 3 5l

Al Cpraend Jal e Baall A cileadll dali 3 Hsall 31 Aglas ) 3l ol oda Caags
(Ao Jluiia s (Baniivee i 3¢ Ay 8 Ledalts ool sl o o5 e e A slaall o sl
8me auiSs o Agsladll @l o diay g2 V) el ol il glail g Adliall 30l ) Lgaal
Ay el il G A lhe o Ll 2y Ll i) eda ae aladY) Jelill e (Sall Al
oalall g Uaill Zaill ol gl 5 oBdy ) Aatill g AUl Aad) AS N 6 Jidiall 5 alall ¢ Undll el
Al 5ol clia gy o atll bia gl meiall aladiud Wy el plal) A AN b Jidall
eSeadl 2ae gl il oAy latl gl 2 ladl Lt s g Sl 203 Faal) claasd) of )
Gl yeoahy Cus cdial) A5 cloadll 8 (el e Jlad Sl &1 ¢ Bl aasd) sal 3
3 sanall el sl e Jiled) 2aall a2 5 Adadl 8 J)le @Al s A il (s o Lol
Omand g Aol 304 31 (il gall el Apulial) Cag plall 40655 55 pum agle 5 L amy Hgill Bl ol
Opand s sl sl xadl g o I DleYl 8 daiadill el il g ol Y cads 5 cilaasl
il Al 3 juell Glaal eDlaall @lie 5 A0l e Jeall s jadill JlaeS cilaadll 305

el A e Al o — 4 plall o gl Aalaill 5 aell =0 8 La sy Sl caleadll Aaal) clalan¥l (oDl cay 2!
O eond Anals AL 5 Y)Y el Alle cpe WIS el sl ol g — 31 sl o AUS 5 — Ay ) el 5 200l
2019 ¢ i 5al ¢ 3l ol (e

49




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Jsall 8 el U sedl) acal 28 3l 200 Claddll apent 1) 5ixs (2020) 45k s Gl 13— 5

Liay sl
alaa) g oalad el Jsaill 5 S8l 5 ylaill Jualil :lgaa] Colaa¥) oo Al (3iad ) Al all Can
Al leadll Gaalise A€ ) 6 Sinall a5l AL clanad) o) o I 3okl c4ia b s all
Gyl Joall 8 Aed ) Al leadl) apent lilliie 3aat o Il Jsedl Bisn 8 duad )
Liaaic] g gun gall 133 pLaly s Waalad Jalat s AASEY) A 3 e oSailly ¢ Ll Jgaiall J sl
Coua s DA e g pdell & s gall drgada 230 45681 ¢ Mol b gl) el o o3 L 50 8
Dsaall (I Jsadll Jon Apald aplie s d V) Heaall 18 it g ooy slae aline il
Ayl Jsall 8 Gl A0l cileasd) G eaall il A Gileadd) apeed z 3l
Slo Jsmnll A0Sy aund I Al ol 80 cualt s ¢ Il Jsedll apeni 3 Lgienlisag
QLY a1 53S0 5 slas el D Ayl bl o) il adlial) 5] Bias A8 g ALl cleaal
Jsnasll B8 (pant o Cuny SLeia¥) 35 me st OlSar ) e 3 3l 5D
Aoyl Jsall 8 Auad 5l Akl lendl) apent plal 35S (351 50 an 55 €0 siatine b (g pend dailly
Guila 3 o Lelan Lo I ilisn ) G Bndlial) il leie (580 Y &g (e aokally calias
A paall daladl e dpesenl) il 5k el G dals Ll Al cleddl sl
Ol AL AEEN Gl sise of Jdsall Sl Ley A8 Al o <okl cua Il ca@il e

il ol e b dais %33 i el 8 culS Cua Jall alies b draal i

el o Al 5l Ala clenall 5l 1) ging (2022) 0 6 sehars deas Glesy e Al 20— 6

2oy ecaral g all) el oaall Je 8 Al Cajlad)
Akl Sl dag g eld eyl Al cleaddl B e el ) A ol 3 Cags
due e alaeYU Panel z3 seb aladiuly duuld 4l 50 el ) DA e @l g ¢ apall il Jp

3K e 3D 2018-2000 5 _jidll JNA (Luisis el i 3all) J533 G las g 151

n)SJé.Lu:CAJA s%u_);d\ d).ﬂ\ &QJLJ\ d}q.&j\ ecﬂ&.).é)\ @LAS\ Sleasl) ﬁaﬂc%_)hﬁal

S 3al) el prall Jsn 8 Al Cojladl o1 e Al A0l cileaddl 535 (g i (5 gabas g dene Glaas e 2
5035 SLai¥) & <l s ddae (2018 — 2000) 358l s Panel gases alasiuly dald 4 0 — (Lisis el
2022 yaen <02 23al — aladll ¢ JlecY)

50




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Ay g ASIY) 4 jeaall cleadl 530 A8 jral o ol giad) o alaie W) a5 lea g s Ll 5 Al
Panel z3sai & atidiall g ol bl il Gadaly o st LS dale by il old e
¢ SAAY) ond ol Jsn (b Al sl elal e A s A A pead) classd bl
leaall of Al <t aal ) dul il cuals 2018-2000 b gl A (Luisis il
ey L faa g ccprally el e IS 8 gl eldl e alayd 58l L A5 STy A jeadl
(A paall Clileally pLall el ool gl e Lalas s Jsall o2ed 4y ST <l g8l Gt Abay )
GdaS PA o Ay dimy ys A gill el uaati 3l Y (5355 A5 S A peaall leadll (Y
4 paall Cleoaall 45 3 jeal lelae 38 55 Joall o2 o Gaay 1agdy cctlal ) 30l 35 sl

cleadd) e sl 3a aladind o eDlaall auanig Ay g STy

Agaliial g ARLad) cibaad ) o il 1 S Gallaa

Il el o Ll 5 2l 5 S e il iUl gl bl s 8L il ,all e e
Lo A8 5 Ly 3 lad_all o3 (s (DY) 5 4l an o e il o e ein s ) Lo

sdgabiiall o ABlud) cibud Jall (pa BaliiuNY
Lg:\ Lo Jalusid LUl tUaL.n\ Gl 5l Jase e &N.l:‘}!\ DA
sAgLE A gl

A g Ay claaadl sa g Hall Jisad) el 3 3l pe AL b al) dlel ol -

A ) AW cleaad) gl 3

gl (sl Al 5 5aal) g g A all i) paiadl 8 Al jal) ae AL bl Hal dled agli -

Akl

Aoplaal & gnll gal dpaalall 5 .l

a3 s yaall el aes dgaal o il all oda sl -

o1




A cadlodl : JoH1 Juaddl

Lgdhaal s Al jall i g 5al dpailly dla) cilS Al o3gd ilial) e o —

il ey ADe ld il i CalaaY Leid 8 AR colud )l ae Agllald) A ) 4l —

Al

Al B el (38a A Ay s S of Ayl AW calenad) o0 A ARLA el all ekl -
Aol & gl gl

D5 cOnsaay i) Bl Cileiad LIS Cua el pen 3ol 8 il ol Ja aglam -

Aol gl ool Al 8 el slad ST gad) g A g A Al claadll J V)
sina ol zrgial) Jlanind  Agplid) 5 ALl culud jall 4l —

tCMIRY) 4 gl

LAl s sl (i ki ol L Allall Al ol ae Ll all Ale] cabias —

G 50 O G o gl calia) S0 Ay kel @ gl citagial dgpliall colul jall Ja —
g SIY) ALl cilenal) 5 Ay el i Al Ay 8 Gfall) cilga ¢ cailia) —
Jdadae g Gl Gl dae o3 G e ARLW ol Hall caslis) —

ALl il ol L el b Al 5 gaal) i) —

i g el A A 30 e ) Cadal —

13 aLEELY) A ol

Aglaall 5 48l bl all U 5 dngie Gl ye (pe A8 @bl all e ol alitud —
Al 5 eclallaiaall Cay e g cduad all g 5 A8 lua (pe ALl bl all (e LUl slind —
LAl ol Al gl Lcasy

Ao sl aaliall mua g b Ciaels -

A Lol 48yl g A el Ane aaad A ALl bl jall e glallall sl -

52




A cadlodl : JoH1 Juaddl

cnliall  alel) eiall aladinl e ALl bl jall (e lllall slisud —

aalyally sobaddl & sa il cmitill 41 juads e AGL bl pall e GldUall slisad -
Neiads g5 Allal) Al 5l & gaim ey Al 3 ALY

Al pal) e (g lEall Calidal peaiia 3 ABLLY bl Hall A ja e Allad) A jlal) caaléial —
A Ll (Al ¢ s

Adlal) Al a Aila sl qullaal)

o Awdall 038 Jae Lo aal o (i Lde g DT 5l ALl ol pall LUl el et ey
gl Al Gl 3V o) Aalai@y) Al 8 e g e (JsY) Ll ale as 6 aan Ll s s
el yriall anaed L clld g Alla Al 50 — Ay kel o gl ddls reat] 440K a8 ) A0l cileadl)
Soal s siae o padll asle 5 4 jladll g dalai®) o slall agma d 3aaadl clud pall e e
e Al el 508 A8 e B Al Al oda e Bl Sy cmadly ulill )5 aalad)
Al al) o3a e 52WY) Says iyl AL leadl) gai oladY) B 8 Adlil 5 el Bias

g i ) 3Kl o) il s Lo sac AaliaiiV) o glall Allal dga ge 8 LS adld gad aa S

53




W gl e il

bl




o ol gl gl ppaniond B dned ol AL o dadlassd Wlor (3 £ I Jucial

A aal) L Al cled ja) g duagia sy Eiaall

liaall Al 3383 A8yl cCandl Ao (e UL pes 45k (o g il 130 DA e Jglaia
A Hall u\ﬂ.\fw\HMQ\}L;}@M\@M\@A}SJ}ML@ScmJM\M
caddiall el mgdall 1 6Y) qullaal

soally ddlaid) @l o ety Yy Ciloglaall pany asiy cCingl A0S any o 2y Sl
Al (A e AY) el G e (e Aeadtiial) palially dalaiall @l sy as A jall ¢ giiage
S lgeaiing Y Jlagl e S5l s g5 allill

Ol 8 Janl) Lgie Cangd) 138 5 Fal jal) & gum g dagade CiDEAL CABAS eiall Angda of ) i
&:'_\:1; c%)\;ﬂ‘ Aﬂ}d\ Z\_J.usl_ﬁ ué.ua:\j 2‘_.33{5 MJ‘ @LA\ Glaadl) adle dala BJM} LﬁJL‘AﬁY‘
el Jlie) Sy calsa B Glaglea da ) callaly s alaia¥l g dud jals joas e giage ey

A all p3gd Aadle Y1 ) sa iia sl

4yl a4l A ba g mgiall Ladie] llily cagiall Ao 53 0aa3 Al & & san sall Aaglad
s Yl Lot o Lt d e G tead LS gie pal s Ay paadl 5 alal i)
LaS Lo gaai'y A g el 3 alall Clun gl 48l tadl o iia ) zrasall Ciay agle 5 £ san sl
O e A8 A all Leelind 5 clebilat s leiniiaty ACa) (o Auie ilaglaall pan Bish Go
Ll Jalas ) Gallaiyy Jy Agoall 3oallall BNl Caasl o puaily ¥ deasl) geiall
Plgapart (a8 il ) Jua sl (o Sy Loy Silanall 4l s cilalisiad) gl 3kl s

A Al die g aina Qéiﬁﬂ\cgﬂanﬂ

M@\}m@cé&dwm\)&w\ Ujsﬁui %}‘szdmﬂ‘lﬂgw\
L Jaadl A sl pianl

clas il g Aeldall By lo 20 eclndaill g Jal yall 5 ae) ill— caladl Gl Aingie ¢ lai gl dases Glane dess !
A46= <1999

cpa 2004 ¢ i3l a3l y il deldall gagll A4S 55 cAaelaa¥) o glall Amgie o Dlall lua s dpkdls aulily 2
28-26a

55




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

A0 e e Caoatll (S A5 ainall (853 5m pall (ailiadlly cilivall Gl gy Ml
il il b Galadlly cliiall (S el o) Ay WEE el i 3 jial
il b sl Bl 3 e Lede Goyntll Sy ek

— e s BDL-Bank daed deatll ely Juee 3 Jiehi Ao sl 5 Adladl 25l o1, s
il Jlo il o iy BADR Banque— auis ) deatll s Asdll oy — ulaaly 5305 il
aad il Atacall Ciadl lgbene (B L5 b€l il jleally Cijnall  sene i Jisi
5] e a5 Ayl g sin s e e 30l 5 ainall

O e Lesale 5 s sall Aial) ()5S Lennns o ) Claiall it g Anal) aas auaas
B bl 44 w358 a8 s g sludilly 3 jlaind 66 ao )58 o0 3 g caainall pand Luulic Aiall aas S
olaiul 225 Gabialy (samw 4V 95 Ganll AN 50 dpe o Adadl) dpatil) oy il se o Al
@ Lo alaiel &3 Al g5 jlaiud 66 & la il &g Ay Al 5 AUl ey i g o Al

M i g bl Jlas
Al arall Al Al 3140 G Callaal

s o Ul Jgeanll 8 Ly Caminy 30l 91 (e e sanae o Bl lal Gl e ey
Uglas 5 al 5 ey o 4ilily pan 8 il L Gy AV Al e 5 5ke o 310V ()
Dty A Gnll Jag 13l e e AaY)

‘;‘ﬁuﬂ&&mg\u\Jﬂ\a&@JJw\wz\s}m‘Fbuu&U\ obllall adie) adle 4

Jsn iy Jsns Juad g Alla 8 SST g peadd G dgeaie Jadi e 3 ke o tALAY -
A g paall ACEAl Lagi 5 Ald 2 okl Sl L b iy b gde Y] &5 30aas Cile sunse
Bosea 025805 Ay Gaatll ol Aadl ) daa 8 el LS clgillin g Ledsa ol jladinl ) sedas
o sy il oy oAl (addll Gllaiul a0 dphdl je il jdise ALlE) i 65 AL (e Al

Lol Ay Hl) Aganill 5 daDll ey g Alaal) dpatil) @iy Jlae any Allie S 2l e o5 jo Ll

1802 2015 (lae ¢k ¢ oaol €YV SIS s cdpalell il 3 Gamgiall Jlusal ¢ gm 2eal?

56




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

st badl e de gane o clld 3 Laddel @ piSal) pual)

) Ganliall g lilia) Calide 135 Jlaall 138 8 A5 bl ol Lele @il ) bl —
gl @l Al pead 3 Al cleadl Aaabus Al (Al sl J8 (e Clasia
8 AL Csandl s Ll Hall g SIS Apulull o jobias DA (e gkl Y1 e g Uy -
Al & gid) 30l 5 e s Adlall cleddll Cile g gy 363 Al g Jlaall 13

Gaelaa¥l gl 8 e sy Lahasiu) bl aea < sdf ST e Canll 5 5laiad a3 18 jlaia)

e DA Ge Aol Gl Lde 5858 Cua 311 o8 Lgiat < el Y elld aa g

A claladl e Capaill 3 Lot il g e sl gen (e (Sl & g sall Joa il shadll
LAl qdl gl st clibian) Ao Jpeandl b i LS agSslas agadl 535 o8 el

2033 GUAY! joa oY G cheape &y 31 Lo AT # 5 il A e

o G AueS @l jlie Al 5 Apalyy GBle alay) Cangr A Aallaay Sl reany Lo 138 (L

Al el A0S b5l AL ladal) 0 apasal Al bleiad Hasial 2 Al all o3a

RIS ICRERY)
A ) L Gailad (lat AN el

Jeball Aallal) ol aladind o3 dpe MUt 5 dulul) Cand) e o LA a3 58 an
Gl Al pailad Jea il o aDA (e Ulasd SPSS zali s sacluay Slany!

Jae DY) Al jall s i e ol Al 5 il Ay sie Kol Gailoadd) ailaY
Ailnay) b laiud) cligSa 1 J Y atlaall

W o ot 3 s edgaliial) 5 A6 Lal) bl ol (any S (e Al all 81008 Al glaty (jldlall o8

AN o) 3aY) e AilawY) oS5 G (G REE) 5y

Ol o1 el s il s bl Hall dpmala) Gasusal g Lan¥l ale 8 3dbil Calla) 5 3 0 Gaul) cJundl sl )t
1242 <1997

S7




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Ay panl) 2l ¢ olaa¥) g gill) o Al g Al e sanll e sheally dileiall ALY g Y 6 Sad)
(Gigall 58l ¢ alal) (5 snadl o a5l

(9SS a8 sall) — Abiciall 5 Aad N Al claadll Jfiall rially laiall ALLY) 2 SED ¢ )
A Jadi LS (3 _ppaaill Jls ) Gaad g Giile) 3 yuall g ¢ V1 ol yuall g ¢ g 5SIY1 cilillail
.(EA};.“ (s gl c‘}:\.aﬂ\ ‘Z\AS:J\) — Al g Agudlal) B)':\.AJ\' C_\M\ J.galn]h Aalxiall

sl Rania 58 (36) (e oS3 Asbid UG e Al ol sl delua
SAdliil) 3 el G 5 ke (20) 5 cAned ) Addlall leadll i 3 jle (16)

L phial) o Aol ) 3130 B8 a3 65 (02) Jgand)

238 g Apadlial) 5 jaall dlad 1 AU GliaN) | aae g dad ) Adlal cilasdd) £ gl 1 JgY olasia)

bl o e bl & e

il el &) i
Glpeall | il | adsal

05

cigdl | eal | oAl | il dexa
|| s S| S
il Y PPN PPNy
36-32 | 31-27 | 26-22 | 21-17 16 - 14 13-10 9-6 5-1 <l
RIS
05 05 05 03 04 04 05
le.)d\

& Al oY ST A e elae BlauY) 8 ol uledll oS ulie ollUal) adic] S8

(5= 1) o andd cn gl 5 Cua jlaal)

Bady 3l el ¥ LR ulaa 38 gl Bady (g8
1 2 3 4 5

1.33 = (1 = 5) el aa¥) aadl — Joall 1Y) aal) = 25l Jsha
5 b gl 2ae

58




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

16 gias (2.33 = 1) oY) GV da 0 mam8 233 = 1+ 1.33 = 555 Ji + dsdl Jsha

-

15 siars (3.66 — 2.34) Astll BLEY) da )y maaid 3.66 = 1.33 + 2.33 4ull dsll Jasl
Lo g

L Sle G siuas (5 - 3.67) A BV A maaid 5 = 1.33 + 3.66 Al dul Jad
A0l T 5 Al dpaa) aaas 5 Aalladdl e el

(3.67) oo S Aglua llansie o cilian ) ol il Jadi g sadlell 488 gall A o
(3.66 — 2.34) o dnla cillangic e cilian Al el jaall Jadig sddan giall A8 ol da
(2:33 = 1) o dnlis Glaugie e cilias Al el i) Jadig Adlal) 48 gal) s 50

F Y] s ol dgluall illas sl (04) Jsasdl Gang

Sl (uliia dallaa (04) Jgnd

250 ga) Aa 0 bl oy il
Adain 233 -1

s e 3.66 — 2.34
e 5.00 — 3.67

Al 318 iy (B 1 ALY qallaal

b Aeadiall BV =il 3 gl g ol Sy S Al 5 )il &y s Sl Gatlasl)

tdod 2y 31 Gaa —

(ol l) BIY) G o 4y deally g Al Hall 31 Bk A Al da g il aal (e Banall i

I Baal Gl Qe Gy cla e ¢y 50 Lensld 3yl 3l

59




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

G Aaall s all Lplly GulEl Ly il s all Baa sa s(cbdd Jda) A Gaal) -
Aal) oty 3 ) el o el Al s jall et @l g Alaal) U] (il 58 (e Caald
S Baall aliy g el Jalead (20 Al 3l Gob e S Gaall Guliys LadY) Baa
Sl ) W g Gaall e g el 1aa e alaeWh el ald Jeled o il g 2all Glusy
sale)s LLEAY) A5k il Clua o Liad (5 siay Jgaalls (05) a8 Jsaall b daia oal)

. M—L\L—i" ¥

s Al 3130 el - o

LD Jales alag o5 @iy le dand bl Baded agiin o2 A8 o BV sae 4 bl

Al ale] 5 JLEAY) Al (ki

A i o Alexiaall Gl sl Bale) 2y A8 Hhall sda 8 i bl Sale) g (gadatl) A8y 4k -
O Bl Jalae Jleaind &5 GISY) 08 dgpline Caguk cand ST 08 50 dpe SUaia) diall
4 suenal) Gl iy 58 Le JS310Y) il ) Jali V) deles g cRdbiaadl <l el 8 Baadail) il
5ol alagy 2SN Aagll o el @bt 2y ¢ )8 Jelaay Jalaall 138 Cayrys canl gl (10
Lﬂﬂ\ CJ\A}&“‘JJ\&ABMU&&@M&‘L&G&LM‘ PRY “‘P;‘?Bﬁ} byl
Al pall 310Y Basall g LA Jalee eaa gy (05) a8 Jsaalls ¢ it (16) apaxe il dpulu)

Al

Guall Jebaay s Gl delae Clus o g5y (535 (05) o3, Jsasdl P e das
SGeaaiall " 5" Lol V1 Jeles g JS ) bl Ailiaa) dalledl DA (e a8 ald (LB H3a
i G leren i Lea dad 1S (0.96) 5 e lS (0.67) On L g5l ibus Lele
g e Jle 85 Jlaa) duastl 13a g gandly Ll HLEY) c Jualall 5 8l Lol )
O aSay 138 5 capal) Gl 3] da g 3l Craca (e o s LA Adeay il L) alad 5 ol i
Sl s Aslias) AV ellia 4ia s (SiG) Gl ad (e ST #%(0.01) *(0.05) AN (5 sinse Ao
Oo O WS leindl Aally Al sl ol jad KU Sasal 3 Jal pY) Jeleal Ay sine llia
leale dhaniall AN Bacall Gila o ad O o eoDlel Joaall 3 355040 Alaanl mitll Pla

Lﬁjs B éA:\:i 2\.».:\_)3]\ B\;\ U;‘ diag cz\.%@n ‘_,,_‘QTS (097)5 ‘Z\A:é @JTS (081) O BJ}M‘}

60




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

(16 = &) Ayl 518 aal) Jalaag (L) Ll Julas (05) Jgand

Selaa | a0 Lad | Jalaa | aa
duall | (s gimall <l | ) jadl

Coabl @l e aae g Al ) ALl clasdd) g1 o8 1 g ) laia) Jsaal)
097 | 0.00 |**0.95| 05 s SN aisdl | 01
094 | 0.00 |**0.90| 04 g SN | 02
095 | 0.00 |**091| 04 LY Gl | 03
091 | 002 |**0.86| 03 5 il Q5L ) daad g Al A uall | 04
0.95 | 0.00 |**0.91| 16 | .5 chiud) il ) i -

Lokl e aas g Al 5 jaad) slagl 1 AU i) osaall

097 | 000 |**0.96| 05 Adsay | 01
090 | 0.02 |**0.81| 05 et |02
081 | 003 | *0.67 | 05 cad |03
0.86 | 0.02 | *0.74 | 05 sasall | 04
094 | 000 [++090| 20 | . gy w0 ez [

0.01 AVl (5 e die ddlas) Vo el **

10.05 AVal (s gie 2ic diloas) s s *

o) piial) e Apaabudd) Aiad) 381 a8 sl callaal)

ouiadl el bad cnd) e i 1.1

Aibasy) duml) o 8 58 s 06 o8 Jsanll s byl s 5 oSA Gpand N uiall ke audly
cominll iie s (il sall (1

couind) pial b A A dde 388 G (06) Jgaad

el 2983 <l .
< Canll e ) s
% < % < % <
100 66 57.6 38 42.4 28 eiad)

61




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

A bl & gl 8 calelall Aaall Gl jall Aue o 8 a3 55 rada gy 5315 (06) a3 Jsaadl (e iy

aae il G LB (osbaally Al Al e i 55 s cpuind) uria Ta Al a8

s (23) araae gl a8 KA e Aot 2o O Cpad Al (27) &Ly e s sal

Loniad) yial lag ol A g5 o (03) (bl g

Percent

&0

50

40

30

20

il g gl
S cala
elaiay| g il

1Ay pend) AGhY el lag diad) A ayjsi 2.1

G (b gall (e Aflian) Aiadl S8 a 551y Ay pae i Ay )l Y A el A5 pkie Liend

LA pand) 448N el et Al pa Ale 368 i (07) Jgaad

Lol Jsandl dan g ol gaxia

. 37-32 | 36-31¢m 25— ¢
! i<la 42 Ale el
£ saxal A ' - i 30 S A ) 5
Gy
% | <« % < % < % < % &
:\_ﬁl\J—ﬁ:\A
100 66 | 12.1 | 08 | 348 | 23 | 379 | 25 |15.2 10 )
A pand)

62




o ol Zlgiall gl ppasso b daadpll Al Cbasindl dedluast Wlor iy 1 LI

A yand) 2580 il a8 5 ApualiY) Al 5al) e o) i a3 58 pansy 52 5 (07) i) Jsandl (e Cty
38 3336 31 e gailasall o Cpad il g (10) 4w 30 Y 25 (e (il sall 220 3 Cam
Gl sall dae Ay a8 35w 37 Y 32 e agie OIS 0l il gl L il ga (25) apaae &l

(s e (08) A 42 (e ST agin OIS cpdll il el dae &l a5 ccaliga (23)

g penl) A5 ptad s o Ae gl o (04) ) s

g yand| d1dl|

40

Percent

w30 -25 0 w36 - 31 e w32 -37 0 s€a 42
g yand| il

tralal) (g siall o Jadpall el lag ) dde a8 3.1

Ayl Auall o8 oy el Aay S Y il sall ailail 5 giall o Jagall jusiie Liad
Ul Jsanll dnia gy alad) (5 il o Ja gl i s il sl (e

ol g sonall o asal pkial lad Al jal A g3 e (08) Jsiad

goaaall | oSl | salal ouilald | L ssl .
Cad) de a s
% | @ | % | « % < % < % | <
& Sminal) i
100 66 | 182 | 12| 50.0 | 33 |27.3| 18 |4.50| 03 ‘

63




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

o Jasall jusiad Ty Al Al ol die ol 8 w55 s s (08) i) Jsaall e it
O opilige (03) LS aledl (5 giaddl 03 cpilhsall aae b Cus alall (5 il
o) fase (IS ol il gl Wl ccaliga (18) apae aly i uiludl ale (5 giue 53 (pili ol
o) 5 5iSall alall of giva (S ) (ih gall dae iy 385 cilaga (33) (puida all dae gl a8 L)

il e (12)

alall (s gluaal gl Jasall el e Gl die g5 G (05) (Al Jsid

ol 3 pall

50
40

30

Percent

20

27 27%
©
0

ERPIL] oabualll Salall =180

caladl g pall

thgigal) Bl i bt Gad) Ae an s 4.1

cre Ailasy) Auad) o8 f 35 g 09 A, Jsaalls ol 6 Y dyigall 5 A audy
gl 3 Al yiaie coas (il gl

gl 5 Al it oot Al 0 Al 5 o (09) Jsaad

100 58 | 10 M5¢e | 5add
£ saxall

<) e < g <) e Cayl) A Ay j g
% & % & % & % &
I e —— L)
100 66 15.2 10 515 | 34 33 22 5
Aigal

64




il gl Al pansond B dnedpll Q] ol dedlucat Wlor a3 1 il e

Gigal) b pall sl T8 5 Al A jall A o) 3 a0 558 eaa sy 5305 (09) a8y Jsaall (e
5o 53 Cpdlasall o (ad gl ge (03) S sin 5 e B Aige 30k 53 Cpiligal) 220 gy Cus
Aigall agiped il il gall Wl (Caliga (34) apaae a2 i 10 IS (e 8 Agiga

cCida ge (10) il sall dae dy 288 g 10 e 5

gl 55 i L Gad) A 185 Cam (06) (At Je2

Agigall 3

&0

Percent

Gl 5 (e Wl 10 M5 e il 10 ga €I

il 3

tAgilaay) datlaal .2

S Ay A gl s Al bl dallall Ghiu) Glily jo 5 Gulall da je 2y
SPSS ) duclaa¥l ashell lasl mebijll 3i5h oo leallaas leliad iy V) sl
Calaal ¢ s 3 cilua il A8l Jal e 135 (Statistical Package for Social Science
$Aalll) AslaaY) Culll) Leadind a8 A Al
il (DA (e cpgiblal s Gl Auall o i Clial go i yal @l 1 duagh slaay) —
N
dne o8 cllay Al &Sl eyl Qull Lelleatind 23 13y giall Al g el ) Sl -

agailiad 5 Al 5 lan) e dpnlud) au

65




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

polany) @l @ o dulul) duedl o8 cilla) dassie Gl Addadind 2 baald) bl -
A8 al de 3l e o0 (e (leal) Tansl) a5 Al
Ledans sie oo ) A ol Aue ol i clla) a i Gl Allasid 5 2 slmall il a1 -

bl
;3000 Aglasy) ¢ yisall s ) Badad (e oKl Glli g 1 VAiY) plaal) — o

ol g L& Gl Bl Dlabae SLERY il () sma s Bl V) Jalaa laal -

Al B plau) Gld g 3aa wasil gaadl)

Aaba ) Gle sanall o gia G 5Ll LAY Cplall Jilas (5 pa salall cplial) b sl -
Ot sin o e sana (a ST Jalall (S 5 Talian) Y1 lall (bl Jalas 1S 135 el il s

cOlai giall G Ao 5 Dl lie diey el HLOAY) 4 gl g e lial ol ) ang
"l Al cleadl” Al o penadl LAY @l ol Jadll jaail Jias -
Jla )l daas s Adledl A palls ( NIl pually Ay gSY1 cliladls 5SS ad sall)
Gilaa b laaly palall s (525ad) cc gl ¢ aall (AalKal) "Eudlinl 3 3l il i) i (5 il

Al )

G sie S 13 adde 5 Ay siaall ANVAY & sidd el 25K (0.05) slael & :(a) AV G s —
Ll dglias) Vs 93 5 aga s @l o (SiQ) osinall 3l dad oo B o (5 slu (0.05) AV
Agilias) AN 3 1 aa s Y 48 (0.05) e ST VAl (5 s 3 3

Ol glaal A Al die a8 clila) Jalas &Il duaal)

Apluad) Talu Y Jglas dae) 5 Cus o) Lgieat Al bl sl Gl 1aa Jsliy

ALY (b sl paat) Al Bpaall Aa 535 O sasall LY i 5 Ayl cldl eVl

sl s Apad ) lenall 5 33l il ik ge G o giall A5l Jglaa dlae) )
h\)ﬂ\ Gl 3 Hlnal ?3 LS el B):LAM

66




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

& il dad )l Adlal) cilanid) o) oy Blatial) Jiual) jiial) il Judas 1 J Y callaal)
Ayl

Al cileadl g1 Abanl 5 L) e S 6 3l Aallae e cilladdl 13 S e Lia ail

i) 3 52l i sl Chiay jeaiad) 138 2 dagle 5 oy ladl @il 3 A )

g ladl A gil) A g SNy el gall — 1

Aa s Ofi sl ey ol g g oball il il oluad) Lau sl (10) &) Jsaadl s

(e (4) Gl olie) auld 5 35 G et & gill 2 s SV a8l padl e Al duaaY)

3 A LY (%) dasdd Apaa¥ll g (5 jbral) il A g (bad) Ja giall (10) ad; Jgand

g lal) gl al A g A Bl gall s (8 dud jull die

Ll | Aol | e | e st ad,
S AN | . <l jlad)

A | pan¥) | g ol | (asn) 5 s
aslan wdge il s SN 35

01 7938 | sy | 1.007 | 3969 |70 &0 Sl SIS
(bt ce g il e Sl glas aady)
iy il gl oS

04 | 69.89 | aiipe | 0.706 | 3.484 | S
c 9 RS A sl DA (e A3 g piSTY)
5 abge il g SNY adsal

02 7575 pin | 0886 | 3787 T & S SIS el
(40aad J 52l sl any)
oo oSl by dil Al

05 | 65.66| Luusia | 1.045 | 3.272 | Lilay de puy Lis s adpad D2 | 4
el
e ot g2 il 35 S gl

03 | 75.74| s, | 1.088 | 3.787 gl Sl 5
T el Laa B80S
5 Ay Y gl SN il

.73.20 siiye | 0.430 | 3.660 e

67

Al & gid)




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

dalie (e (%73.20) 4ty (3.660) Lubus Unus 3in jsaall 1 of ) oDlel Jsaall iy
Glod ssime I el L sy (0.430) o8 (5 obee il ailis ¢ saall FSH il jbal

sl 40 T A s e 13y iy Al 5l e Ayl il (5 Bty SV o gl

S SNY gl o pan Sl (1) pd skl of U (10) ad) dsaall b i) cpe o N
Lo siey Jg¥) gl cilial 38 '(asleas e s il e Aele Clagles adi) e sles o se il
& sias (%79.38) Aprtl draal Jalray (1.007) o_jlaie 5 jlis il il 5(3.969) o e slus
& oz il il 5 (3.787) (ol Jaws iy B ap i) 8 clS ni (3) a8 5 badl W o e
) (ol adge Slill 55 SIS adgall’ e 3 jladl 238 Gt Cus (%75.75) dswins (0.886)
oai (s (5) a8, sokall clian (5 A1 Aali ey (2 o L) s allaal Jaall Jpeall
llaws giall Ji e agale Jadlay de jun 35 SIYI o sall DA o e Danl) il jliins clid) 4l

Lo i (5 siay (%065.66) dpstl) dpaal Jalaa s (3.272) &b 35 Al

(el g o A Sy il — 2

Aa s i) Al @i il ookl ey lusdh Jau gl (11) a8 Jsasd) gy
ke (4) o lalae) anld 23 o3 5 4 jlaall @il sl A s SSIY) liladl e Sl dpeay)

68




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

38 LY (%) Ao Al g g jbaal) il A g obaad) Ja giall (11) ad Jgand

el i) o Ayig A Bl saa oo Al Al

Laal) | daje | A | Jau sial) cy
i Al | . < sl 5
dpndl) | dsad) | o pbimal) | bl 5 bl

Da e daladl CDgd il
04 |76.06| aiim | 0.845 | 3.803 | & ¢l sl duy <yl cbadl | 6

NAREN ¢ Slac &_m;

01 |83.62 s, | 0.782 | 4.181 7
he ol ol oy Jlay
Aad B w3y Ang S clilad)

02 | 8212 sy | 0.786 | 4206 | 0 & T 8
il 5 Jeanl Y
b s Fd el L) 8

03 |79.68| sy | 0.885 | 3.984 | 7 ST g

oAl JaleiaY) g 2as e dae i
g ) Bl S sl
Ay adll s

80.36 | iy | 0.563 | 4.018

dalus (0 (%80.36) duiss (4.108) Lulua Unus Bin jsnall 138 of Y oDlel Jsanll yulg
Glaad ssime o I sl Lo sas (0.563) o, 5 olma il yails ¢ saall IS il Hlall

sl I i gy e @l g i ya Al 5l Jae By lall & gl sl A g ST iUl

A g Y il e s Sl 5 (7) s 30kad O (1) B Jsaad) 8 a3l (e o S8
(4.181) o_ylaie olua Jows siay Js¥) a il cabinl 28 "cpnadl 5 call (e Sl & g 3 ab s
2855 kel Wl cadi 3o (5 sy (%083.62) Aamatll Gpaa] Jaleay (0.782) ol (5 jlma il yailys
Ay (0.786) sobme ilsails (4.106) obes lawsiar SB il 8 calS o (3)
il 5 dpenll G oY ol A 0 (8 2 3 A g ASIYY lilall e 5 jkall s2a Gall s (%82.12)
gt il i 5 (6) pd) 3okall clias (5 AT Aali ey cadie (5 s L OIS Cua
Aplaall il gl J8 e aas oDlee ada 8 i) el 55 SOV coliladl (DA (e Al

30 (5 siay (%76.06) Lpmaill dpaal Jalaa s (3.803) &by sl

69




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

el gl oo N Gl el — 3

38 cllaY (%) dosadd) duaa¥ g o jbmal) Gl a5 (plaad) Jaw giall (12) a8 J gandl

gl Ssid sl Y Gl el jsaa oo Add Al Aie

Ll | Aol | e | e st ad
i A | . < jlaad)
Avvadl) | dsad) T Dbl Lﬁl.uaj\ 5 jlund)
o ol e JIE Y1 Gl yeall 3 gl
02 8636 pise | 0.767 | 4318 | 270 o SR GI Smlit
RE PRI
il yeall 3 3eaY 8 rall au sl
03 | 85.74 | giiye | 0.836 | 4.287 S el I
e Sanll Aral it s I
Al Nl | el
01 | 87.86 pisse | 0.720 | 4303 | 2 FreSosloned
L8l e
| paials Jaxd V) Gl pall 3 5l
04 |79.38 | aiine | 0927 | 3969 | 77 el P
el 5 IS e ALY
s Y cld) pall S pdsal
$3.62 | aiiys | 0.816 | 4.181 , o)
gl &g

Ax s Ol AllaY il kel Gl aN s luad) au gl (12) a8 Jsasd) gy
(4) o laldel auld 5 Gy Ay lal Sl gal V) il jall cilead o Gl daaYl

o sle

dalie (s (%83.62) duwiny (4.181) Lubus Unuy ia jsaall aa of Y oMlel Jsaall yulus
Glexd s A iy L sas ((0.816) oL (s olme il yailiy ¢ saall A i bal

gl ol 8 s dga s (e lldg adi e Rl al) Jae Ay ladll & gid) gl A0V il juall

e cnadl e gain Ay (12) a8, 50kall oF I (12) a8, Jsanll & gl G ol a8
(4.393) s lain bus hawgia Jg¥) cai gl cabia) 8 'CE e SN g V) Gl el
o8kl Ll o ya (5 sias (%87.86) duril daaal Jalaay (0.720) o ke g ke il ailig

70




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Caa "elid) 3 SNl gl e QU V) Gl puall s el o 5 jlell 038 el Cua (%86.36)
YV il peall 3 5eal Gaii S5 (13) o8 3okadl Cilias (5 58T Lali e s ¢l o (5 sia Led OIS
(3.969) il il 5 dpluall cllawsiadl J8 e "OlacY) 5,88 (S e Jla3 Y g ) saiasy Jas

iy (5 sianes (%79.38) Al dyaa] Jalaa s

g lal) o gl sl Byl Jilea sl Aasd g Agdilgd) Ayl — 4

Aa s Ol Sy s s arall Gy sl sl (13) ) dsosll sy
25 sl g Al @l sl 5l Jila ) dend s Auilel b peall lend o Al daadl
e (3) Gl bl 4l

3 _al ablaY (%) dusedl) iaal) g sl i) AN g oleald) b giall (13) a8, Jgaad

et gl o) 5 pall) Jilu Y Aard g Adilel) A pall [ saa o A Al Al

Ll | Aoy | e | gt )
i A | . < bl 5
Aaadl) | dpad) | (g jbial) | (el 3 L)

slal <A Jla Canlgd) el Jasin
02 | 77.86 | gise | 1.054 | 3.893 | sty il el il 14
Buaall aslatiia
it (SMS) el Guatll (iLui )
.;M\@le\jﬁ\ 3 al
03 | 63.62| Lawsie | 1.214 | 3.181 s by et o Bl R |
R
L) A pall IS0 )
75.80 | giije | 0.593 | 3.790 | lpid) oal B il Jilu ) Aotk s
REgEN]

01 |86.36| i | 0.767 | 4.318 15

dalis (0 (%75.80) dmiss (3.790) Lolua Unus Bin jsaall 138 o) Y oDlel Jsanll yulg

2\:15);45\ ng:\.u\A UT ‘5‘;\ Jﬁ"‘:‘ﬁuﬂj $(0593) DJAB LEJLJM u\‘);_ahj ‘J}MMZ\_ASJ\ C'_\‘JLUL“

71




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

A Sl dga s (e lli g adi ye A all Jae Ay el @il (gl 5 jpeaill Jila N deda g Al
Adsal)

dpall) Jilu W e gati s (15) #8555kl of I (13) ) Jsanld b il (e 0 85
o e lus Jaugiey Jg¥) Gap gl cilial 38 eDlasll ae Jual s 3 305 i (SMS) sl
Leb cadi yo (5 sy (%086.36) il daal Jalzay (0.767) o_lain (5 slina il ailys (4.318)
(0.767) s skme il il s (4.318) olus Lawsgiay U i gl o cilS 3ia (14) &85 5 jbal
iy paall 5alS SAN Jlil) Canlgdl el Jexing o 5 ball oda (B G (%86.36) duuis
3okl clias (5 AT 8als (hag cadi e (5 g Led IS Cun Bauanl) adlatia (3 a5 Sl laadlly
bl il gl B e 'Catiled) e 4 geae ek pahs of il (S et 5 (13) 485

o gia 5 ey (%063.62) Apaaaill dyan] Jelaag (3.181) ads s3I

pdg lail) @ il Aad 1) Alal) cilanid) g gl — 5

gl o o sl llaY (s il g g bl il AVl s luadl Lol (14) i Jsaall oy
staa (4) e talas) 4uld 5 e 5 A Al 5 Ay jlaal o gl A ) ALl cleadl

clila) £ sanal (%) Ansedd) Aat¥l g (o bl il AN g buad) Jaw giad) (14) ad, Jgand)

g ) o gl dsad ) Alal) cladddl gl o A jal dle o i

¥ | Aan | Glal) | Ja giall 3
gy | AN e | AR S 2ol a
deadl) | Apadd) | (g bmal) | (sl sl
4 7320 | i | 0.429 | 3.660 s S il |1
2 | 80.36| xiin | 0563 | 4.018 g SN clilad | 2
1 | 83.62| xisje | 0.816 | 4.181 S Gl 3

F ) Gead g il A8, ol
37596 | s, | 0593 | 3.798 Rt 4

.'&)gmﬂ\

laadl) gy S &5l

78.02 | adi | 0.441 | 3.901 | € “m )
A ladl) & sially dad ) Aullal

72




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

A el @l gl a5l AL leaall 1Y S el of LDl (14) &) Jsaadl DA (e
Aau Bpanl 5 (0.441) o lire il aily (3.901) abssd) T il iy G el ol 3 all A IS
i ye da 0 L Al gl el o alidg 3l AW cleas ol Jall 5 (%78.02)

g ) @ gid G Aad ) ALY clendd) B clbagiall g9 8 - 5

Led &l & gll (g 43 el (ANOVA) Lsil slial alasiuly culall Jdas (16) o) Jsaall e sy
sl dne Gbilainy Ailaa) AV Gl) 548
sl et Al )l Al clandl) (8 A jlmal) ) e g Aglaad) o gial) (15) Jgaad)

gl sl g ol

BDL- dulaal doasll clyy | sl g ad ol BDL- ad) duasill el

o2l ¢ 8 Bank . BADR Banque 4l | . osbaly g3 & % Bank dall

22 = ¢ 2=y 2 -

Glay) | hagdl | Glad | dagdl | Gt | Dl
0474 | 3.824 0.408 3.915 0.449 3.963

Gllaiuy)

stal b Aol ) Al cileadd) 8 (g Al AN alal) bl Judas il (16) Jgaad)

gl &gl g gl

S| dad | hgia | alaye | clae g ogana ial
. . Ol jdaa
NG| () | clesa) | Ll | dia) S
0.110 | 2 0.221 e ganal ¢
Moy
0.576 | 0557 | 0.198 | 63 1247 | cleganad Jals
Ay el
- 65 12.69 £ sanal

(005 > (1) ANl nglum Qe 1,)3\.;4;;\ d\.l #
Al sl 3 il sl llainy galall cplall dalas cpn 3 (16) 4 Jsaadl DA (e

Gile sanall (g Slaisall g ogane dad o Badl Cun Ayl il gl gl il e dad )
Op Gladl hugie o Ladly (12.47) Gle sanddl Jaly Glaysall & sens dady (0.221)

73




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

a0 e (0.198) — sk e sanall Jal Gilag pall Janigias (0.110) — L3 cile sanal
oo a2 (0.05) ANV G sie vie (0.557) (ANOVA) dad cuilS Cua (63 <02) 3y uall

Ayl gl el gl il b A5l Al cleadd) 3 (0<0.05) AYa (5 e die Liliaa)

g el i) A Apaadlintly (ghaiall agll el guilds Jalas 1 AN cathaal

3l 5 el abadd Auliu¥) 5 L) e OB ¢ jall dallae e ol 138 YA e Lied a8

bl Al ke dlad Caay suaiell 138 a dgle 5 oy ladl o gl

sy lal) &l il a0 AdlSEl) — 1

Ax 0y Ol ALY s slly (ke ol eVl s Sl ol (17) &) Jsasd) moasn
ke (5) o Talaet 4auld 5 sl g 4y jladl) eid) ol AR U6 e i) dpeal)

38 by (%) Ao Al g g jbaal) il A g obaald) S giall (17) ad, Jgand

g ladl) daid) o8 ARSE) ) gaa o Al dde

Ay el &g

74

el | dajy | diad) | dawgiall 8

iy | N o AR B &) ™

dadl) | dzadY) | g olmall | luad) 5 )
L a5 e et A g SV A8yl

2 | 7848 sii,e | 0.981 | 3.924 ’ 17
bl i) il 5 13 sl Al jind s g

| 18544 e | 0713 | 4272 | & T T RETEEEA g
e Jalall b 31 s sl

317606 | iy | 0931 | 3.803 | ° Fhe Bl o ¢ 19
(s AY

5 166.06| aii | 1.052 | 3.303 Ll Ji A8 i) mie A ses | 20
25)\ie Aaid e Aed ) L) D Lebad) Al

4 | 7454 s | 1103 | 3.727 21
Al e bl
ol Al b Al ISh i)

76.12 | adiz | 0.473 | 3.806 “ .




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

dalie (e (%76.12) diss (3.806) Lubus Uns 3in jsaall 1 of ) oDlel Jsaall iy
A Al (5 gine o Y ot Lo sa s (0.473) L3 (5 ke il yailyy ¢ saall Y <l jLal

sl i ey (e @y i ge Rl Jae A ladl) gl (5o AAS

doad) il aa g o pati s (18) i s ball of S (17) pd Jsaall b @bl o ot
ben T gy J sV il clfiad 08 "lire Jalaill ol 31w Sle) 8 el sl @il 5 51 (sl
(i ye 5 sinas (%085.44) Al dpanl Jalaay (0.713) o jlaie 5 slira il ailys (4.272) 5 ylaia
(0.981) (s sbime il 2l 5(3.924) ol Jaws siay B o i) 8 il ad (17) w85 ) Wl
iy shadl panias e Jaxt A S Ad uall e 35kl sda pati Cua (%78.48) A
e s’ pati 5 (20) i) 5 kel cilian (5 aT Al ey ¢!(A sl O Lladll) Ay laY)
Aganall Ganl Jalras (3.303) iy il 5 Apbusall il i) i e "Cagiss Jal A,SA culsUal

s

a3 (5 shasas (66.06%)
1 ladl) i) gl juatl) — 2

Ax 0y Ofsaaal ALY s slly (ke ol eVl s Sl Jaw gl (18) A8 Jsasd maasy
L2l jle (5) o talae) auld S i s Al gl ol el e Al dal)

75




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

38 LY (%) Ao Anaa¥l g 5 jbaall il A g obal) S gial) (18) ad Jgand

el G gl ) Sl gaa 0o Al ) Aie

Laal) | daje | A | Jau sial) 5,
A | . <l 5
dpndl) | dsad) | o pbimal) | bl 5 )
Lo Fiamiano ilatds apdil i) (x
5 7606 | iy | 0.826 | 3.803 FETE
.J%;MM&LDLM
8 2,85 g alalall ey IS il
2 183.94 iy | 0788 | 4197 | &S 7 23
ceSlealls jraall laadl) apads
38242 aiiye | 0794 | 4121 24
5 yaiendl ¢ San) lalinl
Ay kel il yad el el
4 |81.50 | siine | 0933 | 4.075 > 25
Arudlia e 6 juad
Slelall J8 e Lida s
1 |86.96 | ity | 0.774 | 4.348 RS 26
ceDkaall 3 jree iledd ool
Bgi) s Spalll S il
81.56 | wiis | 0.524 | 4078 -
-4l

dalis (e (%81.56) sy (4.078) Lubus Unus 3in jenall 1aa of ) oDl Jpandl uiy
8 Aandlill (5 gine o I el L 8 ¢(0.524) 038 (5 b il ailys ¢ saall BISH il lad)

gl ol a i Aga s (e @l g adiye Al al) Jae By el @il gl el

saon dla' e pati Jls (26) a8, 550al o Y (18) ad) Jsandl b il e o a8
o e ola o giay JsY) Gag sl abial 8 "eDleall 5 e ilead ] cplalal) U8 e s

e 5 i (%086.96) Al Zaaal Jalaas (0.774) o)aie (g ke il yails (4.348)

(0788) Lﬁ_)tﬂu | T (4197) ‘S’L“A L.wjlu Q;mt\.“ g_\,f.'\)ﬂ\ ‘;A CulS aad (17) (‘BJ 3_)\.}:1\ Ll
Elosall s 5 35 5 el e IS Sl e 5 el oa (S e (%83.94) i

QLA..\;HJA:\]&.\.\]\ cs"“'“z" Ul ‘”;“db (22) (°§J 5 ylall Cilias LE_)A;‘ dali g 6'¢MS‘}M\

76




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Jalza s (3.803) ads sl 5 Apbuall il giall J8 e "adm e Dlae oS o sac b Las Baatins

i e (5 sy (%76.06) dysill dyaal

tdg et aid) sl Bl §5ue— 3

Ax 0y Ofsaaad ALY il (s kel ol eVl s Sl Janll (19) &85 Jsasd) maas)
(e (5) e Iokdiel 4nld 25 sl s A et &gl 52 B 5 s e At Aaad)

38 ey (%) Al dpaa¥ g o kel Gl A 5 (pluad) Jaw giall (19) a8 Jgandl

el gl s Bl 5 jeaa o a2 Aie

Laal) | daje | Gilad) | Jausial) 5
e | T T & o ™
Topndd | ad¥) | (g laal | sbusal 5kl
Gaa Aglhdl cleadll il
3| 85.14 | i | 0.828 | 4.257 27
lede el ael gl
Slaadl Glllal el Jle ot
I |87.26| sii | 0.715 | 4.363 | T 28
cdlad g a s 58 IS

Ll alead ol aaiie i)
cadhall aie 4 6 <Y

5 179.08 | a6« | 0918 | 3.954 29

el dail Ay 550 il oy Sl a6,
4 |84.84 | aiise | 0.823 | 4.242 | poye sl Aaadll a8 el | 30

-

.J%A.\Aj
U s 5 sie Al Al el
2 |86.66 | i, | 0.708 | 4.333 A aahany 31
.:«Mgg_)}é
S gl g gl 5 ual LIS el
84.60 | aiie | 0.598 | 4.230 AL
LA )

dalus (o (%84.60) iy (4.230) Lbus Unis i oadd) 138 of 3 odlel Jsaall iy
gl 5500 (5 s O (Y nda Le 585 ¢(0.598) 508 (5 skae il ailis ¢ saall ZKY il jlal

Al ol 8l Aga s (e lli g adi e Al jall Jae Ay jlaall &gl sal

77




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Juee cuating e ati A5 (28) i 5okl o ) (19) i) Jsaadl 8 i) (e i a8
o e bus havgiey Jo¥ Gai il clia) 28 "Jledy o s 55t IS e Dlenll il el

W cadine 5 sinas (%87.26) Al dsaal Jalaas (0.715) 5 Jlaie (5 lune il ailss (4.363)

diiyy (0.708) (s ke il a5 (4.333) Jawsiay W i g 3 culS s (17) A8 5 ybal
Oes ¢'eDanll (5 558 IS 93 58 gie Al AL clenal’ e 3 5Ll 28 Ll Cua (83.94%)

die A5 g ST AL alead apafl axiae il ati g (31) Al kel ciliaa 5 Al Al

530 5 siay (%79.08) Al 31a8Y1 5 (3.954) &by 53 5 Al Cillass siadl J8 e "l

p et ¢l ol Bagadl — 4

38 ey (%) dasadd) dpaa¥) g o jbmal) Gl a5 (alaad) Ja giall (20) a8 J gandl

gl el salBagal e oo Al yal Al

o ft.,w‘\zs 4; Jf A | o gial) e ad )

gl | At | bl | obasa) 5 jad

2 7938 | g | 0.927 | 3.969 Mz’w“%f“‘*w"” 32
e laall dantall chlaaddl 32
di e slShy Clllas aag Y

4 6968 | aiise | 0.706 | 3.484 | Al lasall 53sn (sl oSlaadl| 33
S i 58 (5 ghune o A )l
Aoalat Caa gy pludl LS (3 aa g

31 77.86 | gise | 1.054 | 3.893 | Lisosal i Gipngy il pind | 34
et AL cilessl
83 92 ) Al )y Aolle hlead a6y iyl

I |66.36| g | 0767 | 4.318 |
Jon eDlanll ol 5l latin il e

S 163.62| giie | 1214 | 3181 | condl Jal e el denll| 36
sl sdgl ol

75.38 | adije | 0.452 | 3.769 S GBS S5

<A sl

78




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Aa s Ofisaaadl llaY o gl g g bl il i)y olual) L sl (20) A Jsaad s
L2l le (5) e talae) anld & il s Akl @l galsasall o Al daY)

dalis (e (%75.38) iy (3.769) Wibus Unug Bin jsaadl 1aa of ) oDl Joandl uy
dﬂﬁd};l\ 5 Siua ui é}MLA}A} ‘(0452) b‘)ﬁ(ﬁg‘)\:\u d\)a.'\l.w ‘Jja.aﬂgeﬁj\ C'_i\‘)\..ud‘
Al o il Agay (e @lld g adi pe Al ) e By el & i)

Gilasd ady el e at g (35) 85 kel o U (20) s Jsaad) bl (e oudi S
ol yailys (4.318) sltia slus Jawgiey Jg¥) can gl cilial 88 Alle Basa D Ay Al
3 (32) a8, 5 kel L cadi ye 5 sisay (%066.36) damll dpaa] Jalzas (0.767) o_)ldie 5 jlns
(%83.94) duuiys (0.927) sobime il il s (3.969) (olua Jawsgiay SE) a5l 8 il
Crnill Jal e deaial aadl) Jsa eDlanll ol 1 elafiad) il e o 5 jLall sda Lali Cua
3] dnne il ati Al g (36) A 5olall Clias 5 AT Bali e (Readll s3gd skl
peal Jalras (3.181) il oy Apluaall il il J8 e "Callal) aie 2 5 5SIY) A0l dilenss

o 30 (5 sianay (%63.62) Ayl
1A el & il Auadlinl) 5 juall alad — 5

clila) £ sanal (%) Arsadl) At o bl il AN g baad) Jac gial) (21) Al Jgand)

g adl & gidly Apedlinl 8 jual) sagd o A yall A o) 3

" £ -

Laal¥l | daje | Qe | Jawgial) 3
iy | | o | S B sgaal ™
Lopadl) | pad¥) | g bmal) | (bl sl
3 | 76.12 | aiix | 0473 | 3.806 gaka |1
2 | 81.56| iy | 0.524 | 4.078 el |2
1 84.60 | a& | 0.998 | 4.230 a3
4 | 7538 | iy | 0.452 | 3.769 sagall | 4
daudlinh) 3 aal) alady digall
79.52 | adis | 0.423 | 3.976 )
Al & sidly

79




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Aa 3 gl alblaY i il ookl ol a5 oluad) aull (21) a8 Jsasd) gy
Slo halaie) 4uld 5 o3 5 AN dal 5 Ay ylanl o gudly Al 5 jaal) alad e Aol GyeaY)
Aadipall Aol 8 S A ladl o gl Al ala KU S5l o Baadl diey ¢ slas (4)
Sl s (%79.52) A dyanly (0.423) ke il jail (3.976) oluall hausidl &l Cum

Al e Aa 3 Led A latl pall b Andlal salad calise dpdlill 5 sl 8

(Al gl o Apadlid) e A clasiall G358 — 5

Led Akl ol gi) (ol 48 jal (Anova) sl jlaal slaaialy gl s (23) i) Jeaall ea sy
aall de llaanY ddlaan) AV @ld 5

gl il lad Apadlinl) Mol (B 4 jlmal) cld) o) 5 Apluad) el giall (22) ad) Jgand)
g ) & i)

BDL- adaadll danill el dpanill g Al ey BDL- ddaall danill el
.oanll & i Bank . BADR Banque 43Il | . ubely g3 g 8 Bank JRdiall
22-=¢ 22 = ¢ 22 = ¢

Glal | hagd | Glad | begd | GLat | b
0.493 3.909 0.403 3.959 0.368 4.061

Gllaia)

£ sutial Lt Apudlinl) alagd A (59080 AN galal) ¢l Jalas il (23) ad) Jgaad)
AT s

S | dad | bugie | alayy | cla e g il
. . le-.\ﬂ\ Jaa
PANA | () | clupdd) | el | A Jioaal
0.133 | 2 0.265 el gaadl) o
0.484 | 0.734 | 0.180 | 63 11.37 e ganal Jala | A ladl & gl
- 65 11.63 £ sanal

80




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Al clasal) 3 il sall Llaill gala¥l cplall Qs fan (53 (23) i Jsaall DA (ge
Gile sanall g Slasall g gane dad o Badl Cun Ayl il o) gl il e dadd )
Op Gl hugie o Ladli (11.37) Gle sanadl Jaly Glaysall ¢ sens dady (0.265)
da aie (0.180) — by e ganall Jals Slay jall Jasigia (0.133) — Jad Gile ganall
Oo sal a5 (0.05) AN s sise 2ic (0.734) (ANOVA) ded cuilS Cua (63 <02) sl
Ay 3508 2 Y Jullyy G pelaall G dysine 358 255 Y 4lay (0.484) AVall dad

Aol gl o) il it bes Gl alad 8 (0<0.05) AV G s 2ic Lol

o Al ) Al cladd) Aablucay (Blaial) s il il Julad Ul
g laal) el Audlis Cauad

Y gems S Ble aaas Jal e @l Al sl il i LAl Al e s el s Bhely
pladiuly hlya il o3a HLAA) &5 sl jall & jate o Le LBl &l gl raiia 65 g eSll) apads
A Jglanl) 8 Aaia gall g il il sl il culS a8 g aaxiall Jadd) jlaaty) Ll

t Y Al il Las) mil — 1

g g Y1 cliladly Sy sSY) adsal) Al Al claesd el ol G -

sl sal A 5 ue et o (5 meail) il Aand s Ailed) dubally (1 Gl pual
LAyl

81




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

O Ao 4ad )l Alal cilandd) £ oil Y daeiad) jlaady) LGS) ilis (24) a8, Jgasd)

gl @eid) el ARIKEY § jua

sfiua |(T) &od| Al BAB ) S 8 AL s
(Sig) AN | Lyguaal) | (Beta) | sobaad

0.00 | 10.44 | 0.775 | 0.854 s AN g
0.767 0.297 0.02 0.854 g g Sy cllayll
0.000 3.955 0.202 | 0.117 .gﬁ\ il yuall
0.169 | 1393 | 0.072 | 0.057 5yl Ll sy Al d
0.938 (R) Zed

0.872 (R?) 4a

111.38 iy guanall (F) dad

61/4 iyl da

0.000 5 sinall Lyl A

*0.000 (Sig) AVl (5 siua

A1 s A il A

(@ < 0.05) (s sivse vic Aglas) AV 53 *

5n 5 Jidia s dpayill 238 73 gl JSlanl Jlaa¥) zi (07) Sl IS8 (24) Jsaall iy
A yeall ( N1 Gl yuall A g SV cliladl ¢ 35 5K o sall) Aliiusall < il (pe Ge sane
S asas A Jsnall pals (AASH 5 ue) Jiay aals ol yuiias (5l il 5l dens 5 Al
Cua Ayl ol gl ol A4SE 3 jpe Gpead o Al ALl ool ¢ 68 Aglian) AN
6 s die (248.46) AW 5 A sunal (F) 4af DA e sebs LS (0.00) AV 5 gise oy
14 4 gie Lad iy Lo 525 ¢(0.00) s sixall (38 4 e 51 & Al (@ < 0.05) AVl
.z 35yl

(%87.20) 4iusi Lo < puud 38 3ad 1 ALl ileasl) &1 530 o ) (0.872) 2adll 5 (R?) G i
Gl paial o A sk 48 AR oat g Ay pladll gl ool AdKa) JE 8 Jealsl jedl) e
%93.80 = (R) da o<

82




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

a8 (V) ol paall ¢ 55 SIS a8 sall) e IS o A il o2 A 3a Qe il e e
a5 ¢(0.202) ¢(0.775) dslull s (Beta) ad Pla o el (535 AdSH 5 0a b 3l ale
(24) Usaal i Gansals (@ < 0.05) (s siamo e U5l e ¢(3.955) ¢(10.44) 221 5 (T)
gl Al I il o A gane 3sm s Fidia s A il 538 g3 satl Slanl JLEaY) il
ey (5 padll Jilu N et 5 dyinlel) A puall ¢ VI il puall cdy 5 SIY) el ¢ g S
& Aamsall s (@ < 0.05) (s sive vie S asas N Jsaadl el (RSN 5 3a) Jiay aaly als
el e S lia aiey caiag ) Bl o) it Gaw e e el (24) Jsaad
sl s A 500 et Lo (V) Syl iy ST pisal) A Al lassl

LAyl

o A cl piad) 5 Y Al gisall Alaay) JLadY) il (07) Sl Jed

(AR § 30) (Jhay a)g gl ke

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent WVariable: Adissi i

Expected Cum Prob

s s] 0.2 0.4 o.s o.= 1.0

Observed Cum Prob

83




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

DAl Al i) Lad) milii - 2

Ay Y cliladls o s S adsall) Al Al cleadd) o1l ey S dlla -
Aol el e e (5madll Sl daas 5 3l A paall 5 o V) Gl juall
Ol o daad 1) AaY clasdd) ol 3 damial) jlasdy) jLad) milis (25) aby Jgand)

g el dgid) gl el

s [ (1) Rl Al A a0, T ) ) s
(Sig) AN | Liguwaall | (Beta) | gobaall

0.973 0.034 | 0.001 | 0.001 s AN gl

0.000 | 44.92 | 0.854 | 0.795 A g SN culilag

0.000 19.74 | 0.281 | 0.181 LTI Gyl

0.530 | 0.632 | 0.009 | 0.008 il Jil 5l Aead g Al A peall

0.995 (R) 3

0.990 (R?) da8

1620.1 i gl (F) e

61/4 A all ds o

0.000 s sinall Gl A

*0.000 (Sig) VA (5 sine

4y g il dag

(@ < 0.05) s siun vic Aflas) Ay 43 *

39a g3 Jidia g dna il 228 el Slasy) Laal) &l (08) Sl JSall s (25) Jsasll i
A peall ¢« ) Gl puall g A1 clilad) ¢ g ST a8 sall) Al Gl il (e A sane
sl Ladus (Aol el ool Suaill) Jiay asly 4l patey (3madl) Jilull dead 5 A8l
A lail i) (gl Saail) et o dadd )l Al leadd) ) oY Aglas) AN 53 S asas
& sie 2ie (1620.1) 23l 5 4 sunall (F) G DA (e el LS (0.00) ANV (5 gine 3y Cun
a4 giee Lad Sy Lo 525 ¢(0.00) s sixall (38 dadi 5o 581 & Alls (@ < 0.05) AVl

84

23 sady)



o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

(%99.0) 4ians Lo <y 28 30 5l ALl claaall g1 530 of U (0.990) 2l 5 (R?) i
A (S el Ay Ay 8 A et g By jlatl) gl ol Sl 3 daalall sl e
.%99.95 = (R)

B (V) Gl pall gy S @lilall) e IS O A il a3gd el Jidadll il e sedang
a5 ¢(0.281) ¢(0.854) aallll 5 (Beta) ad DA (e seday il g il 3 8L algw ciia
(25) Jsaadl b dann sall 5 (@ < 0.05) & siwe 22 sl e ¢(19.74) (44.92) axdudl 5 (T)

8 sall) Aiiaall < jaiall (e Ge sama 3 ga 0 Jidia s G il 02n 3 gall ilaal) HLaAY) &l

Dta s (5 mall)l Jilu ) dead g Aiilell 4 peall ¢ VI ol juall A g Y)Y lilad) ¢ 3 S

Jsaall (8 dsmgall s (@ < 0.05) (s st vie S 35as () Jsaall sadas (Gaatll) Jia sy 6

clesddl g1 oy 5 llia aiey cuiag Al A il o pt Gaw L e ol (25)

Aol i) ool Gl st e (V) G aal) A5 S culilagl) dad ) Adla)

e Aiianal) @l yuial) B 400N Lk i) 73 gall Alaay) Lo gl (08) Sl JSad
(el Jhay dal g ali e

Mormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: sl jlas,

1.0

Expected Cum Prob

0.0 0.z 0.4 0.6 o.s 1.0

Observed Cum Prob

85




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

PAGIAY A 81 Lol mili - 3

Ay Y cliladls o s S adsall) Al Al cleadd) o1l ey S dlla -
Aol ol gl 5 Gpaat e (5_madll Jlu )l dead s Aslel Adyally V) Gl puall
LAkl
O Ao Aad )l Alal cilasdd) £ ol Y daeial) jlaady) LA @il (26) A, Jgasd)
g lanl) Sl gat cBgl B e

‘Sf:m (T) SR Ay ) & gidly dsad ) Aal) cilaadl
(Sig) AN | dyguaal) | (Beta) | sobaad

0.362 0.918 | 0.089 | 0.124 NEPRc)FEPW!
0.222 1.233 | 0.110 | 0.117 g g ST lilayll
0.000 12.93 | 0.864 | 0.634 LY Gl yall
0.342 0.958 | 0.065 | 0.065 oyl Sl ) Fadd g Auiilel) Ayl
0.891 (R) dad
0.781 (R?) Zeg
58.93 iy gunall (F) dad
61/4 iyl Ay
0.000 5 sial G5l Aas
*0.000 (Sig) AV (5 i
4 e gl dam

.(CL < 0.05) 6 siua die Adlias) AYa o3 *

dsn 5 Jidia s dpayill 238 73 gl JSlanl Jlaa¥) xi (09) Sl JSEl 5 (26) Jsaall Jiey
A yeall ¢ V) Gl paall A g FSIY1 ) ¢ g S ad pall) Al i paidll (e de sans
D (Aol gl ol B gl 5 jae) Jiay daly b jitey (Bomadll Jilull dead g dilel)
Gl gl b e Cpuad e Gl Al cleasd) ) 6 Aflian) ANS 2 B asa ) Jsaadl

Ll s Agend) (F) dad DA Ge el WS (0.00) AV (5 sie il Cun ey jlall ol il

86




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Le 585 ¢(0.00) s simadl 38 Aad o ST o Al (@ < 0.05) AV s siwe 2ic (58.93)
z3saY) 138 Ay gine Liad Jiag

(%78.10) st Lo < pusd 38 3 1 AL ilenal) g1 0 of ) (0.781) 22l 5 (R?) 3 i
058 il G Byl Ay o A et g A slanl o il ool i gl 8 Gae 3 Jaalall il g
%78.10 = (R) das

b Bl aleu) i 8 (V) Gl peall) e IS O A il 03] el dalail) i e et
aie (12.93) dallll s (T) ads (0.634) 4l (Beta) af DA (e seday oW s il 5 3
(26) Jsaall 4 daiagall s (@ < 0.05) G sima
cj}‘d\) FArYNON| Q\‘):uld\ (e Z\LW dea g M} 2\,}.».4)3.“ AT CA}A.\J ‘;L.a;\;\ JL\:\A‘)!\ c_;\tu
ey (madl)l Jilu )l dedd 5 Lilel) A peall ¢ TY) Gl juall (g SIE culilanl) ¢35 SN
& Aansals (@ < 0.05) (s e F asas I dsaal sadys (sl 3 m) Jiar sy 4l
el e i dllia diey cutias BN Lpcadl o) pis G b e el (26) Jsaad
A lanl el sl gl 5 5 et e (V) il yuall) Gyl Akl cilarsl

s Ailaal) @ paia) B ALY Ll il zdsall Alaay) JLSAY) gl (09) Sl JSi

(gl 5 3aa) Jay 22y il ki

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: <33l i,

1.0

(W)

o6

0.4

Expected Cum Prob

0z

[ ] oz 0.4 oe os 1.0

Observed Cum Prob

87




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

thag ) Al &Y L) milii - 4

Ay Y cliladls o s S adsall) Al Al cleadd) g1sl ey ol -
Aol ol a5l 3 e Guuad e (3aalll Jila ) dead g Aadilel) 48 pall 5 o V) Gl yuall
LAkl

O Ao Aad )l Alal cilasdd) £ ol Y daeial) jlaady) LaS) @il (27) o, Jgasd)

g jlaal Seid sal Bagadl 5 jua

s [ (1) ol Al Al a0, T ) ) s
(Sig) AN | dyguaal) | (Beta) | sobaad

008 | 1.740 | 0.170 | 0.179 5SS a5l
0.838 0.250 0.018 0.015 gy S lalagl
0.105 1.643 0.037 0.061 .‘;‘Y\ il yuall
0.000 | 12.24 | 0.832 | 0.634 5yl i) Fesd s Ailel) Ad o)
0.890 (R) i
0.778 (R?) 4as
58.01 2 senall (F) 2
61/4 il da 2
0.000 5 simall Gl i
*0.000 (Sig) AV s sins
5 il A

(@ < 0.05) s e vic Aflas] Ay 43 *

355y Jidie s g yill 538 3 gall Slianl) Lol il (10) Al JSalls (27) Jsaad) iy
A yeall ( N1 Gl yuall A g S culiladl ¢ 35 5K od sall) Aliiusall < piiall (g Ge sene
D (Aol el gal asal) 5 3ae) Jiag 2aly Al pdias (Bmalll Jilul) dead 5 dasilel)
G Basall 830 Cpmend o Al AL cleasd) g Y Adlias) AN 53 asay U Jsand

Ll s Agend) (F) dad DA Ge el WS (0.00) AV (5 e il Cun ey jlall ol il

88




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

Le 585 ¢(0.00) s simadl 38 Aad o ST o Al (@ < 0.05) AV s siwe 2ic (58.01)
z3saY) 138 Ay gine Liad Jiag

(%78.80) st Lo < pusd 38 3 1 ALl ilenal) g1 0 of ) (0.778) 22l 5 (R?) 3 i
Sl paiadl G A sk Ay A0 ety laall @il cal sasall b3 4 dualall udll o
%89.0 = (R) 4ad (48

b oAl alead a8 (V1 Gl jaall) (e IS o A il 03gd el Jilaill il e edin g
vie (12.93) 4l (T) ads (0.634) 4l s (Beta) ad DA (o seday 315 o sall 3
(27) sl A daiagall s (@ < 0.05) & sima

8 sal) Aliisal) il (e de sane 35a 50 Jicia s dpaill 038 23 seil laal) JliaY) il
ey (5 madll Jilu N et 5 dydilel) A puall ¢ NI il puall cdy 5 SIY) el ¢ g fSIY
& Annsalls (@ < 0.05) s siwe vie Jasay N dsanll sudyy (325al) 3 ue) Jiar sl 4l
el a1 dla daney ciiag Aad ) G il o i G e e elis (27) Jsead)
& siall (52133 gall 5 Jae Cppauad Ao (3wl Jilu )l dadd 5 A8led) 23 jaall) daad ) ALl ulaaal)

LAyl
o Aol @ pial) Y A ) dpda jil) 73 gadl Alaal) SLodY) @il (10) Shal JSad

(835l B 3xa) Fiay aalg ai puhia

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: sassil (lul.

1.0

o0.a

0.4

Expected Cum Prob

0.z

0.0 0.2 o4 06 os 1.0

Observed Cum Prob




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

P ) A A1) LA i - 5
Jeadlall 5 aall et e Adhiadl) Lol ol dudd ) Al cileaall dslas) AN 53 5 aag -
LAl Hall Jae 4 laall ol gl

e Adliaa Lge) ol Aad ) Adlal cilasdl) 5 daeia) jlaady) LAS) il (28) A Jgasd)

o al) o i) sl Aedlinl 5 juall ppen

s |(T) S Rl AABY L L 0 AL s

(Sig) AN | dyguaall | (Beta) | sobaad

0.000 4.823 | 0.276 | 0.272 TSN BEPN

0.000 4.683 | 0.246 | 0.185 G g SN el

0.000 11.77 | 0.464 | 0.241 L Gyl

0.000 6.629 | 0.264 | 0.188 5wl Syl dadd g Al A juall
0.964 (R) 4
0.924 (R?) da
198.09 2 gunall (F) dag
61/4 EYPNEEgN
0.000 s siaall (3,0 dad
*0.000 (Sig) AVl (s siue
Al s Al das

(@ < 0.05) (s siue 2ic dfilas) AVa 55 ¥

5n 5 Jidia s Apa il oda 73 gl Jlanyl Lol il (11) Sl JSED 5 (28) Jsand) iy
A yall ( N1 Gl yuall A g IV cliladl ¢ 35 5K o sall) Aliisall il (g de sane
Drdns (ol el Adlall 5 jaall) Jiey aaly b ey (3omadll Jilull dead s Al
Al 8 3al) Gpeat o dgad )l ALl cleadd) g1 Y dilian) ANVY 53 asas I Jsaad
(F) %t A (10 sehs LS (0.00) AV (5 sine @y Sum Ay ylaill gil) ool 4y jlatl) o gl
@ simall 38 i (e 58] & s (@ < 0.05) ANV (s giue aie (198.09) 2adlll 5 4 susdll

2 3salY) 138 Ay gina Lad Ji Lo 585 ¢(0.00)

90




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

(%96.40) 4ipusi Lo < pusd 38 3 AL lanal) g1 0 of ) (0.964) 22l 5 (R?) ded s
Ol el G A sk Ay g8 A ity g skl i) ol Al 5 el 8 daalall sl (g
%92.40 = (R) 4ad oS

caia 38 Lo o Caliday Al Al cilaadll o A il odgd el Jidatl w8 e sedang
Al s (Beta) af DA e ek @y oAy el @il ol dpdlall 350l 3 0L Aleud
(11.77) (4.683) (4.823) (12.93) axlulis (T) afs (0.264) (0.464) (0.246) (0.276)
hany) SLaal) i (28) Jsaad) 8 dana sall 5 (@ < 0.05) s sise 2ic il e (6.629)
Cliladl ¢ g SN ad sall) Alfisddl ol jriall (e de same dgnsy Jidias dpa il o4 73 sall
8 aall) ey anbs s uiia g (3_malll Jilull dads g Audilell A pall ¢ ) il yuall cAgi 5 STy
& A gl 5 (0 < 0.05) (55t e asas (I Jsaadl nlis (Rl il gl Al
Aglan) AV 53 A llia diey cofiat A Sl Api i) of i Baw Lo o oLy (28) Jsaal

Al Jae g lanl o gull Andlall 5 ) cpuas e Adliaa) Leel sl didd ) Al culeaall

Adial) ) pgiall Y Ayt )l A 8 gdgall lany) HLodY) @il (11) LS Jed
(Al 3 juall) Jiay dal g ali paia o

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: sassil “layl.

1.0

Expected Cum Prob

a.o oz 0.4 a6 (W= 1.0

Observed Cum Prob

91




o ol gl Agusdli ppaniond B dned ol AL o dadlassd, Wlor (3 £ I Jucial

: hadl) LA
Al il Al (a3 A 5l Al laddl daalusal Alla Gl 5 A jre Jucadl 138 o
Gl ke de sana e S Olitiud g & s alialy (s AV g5 andl AV 5 gy OB
as Aol @l o ey 56 &g Aed Al cleaddl o sl 5 Apndlinl 5 5ual) b e ol
Weian sl Adian 355 e Cinsal e Adlall lesddl o () Jeasill & Lgtiallaas Lebiday oLl
(oSl BLall )y g e Slaadl cilalgial dub dal o Jlaall 138 8 Gsudl 3 Alialall ¢l el
Llaay! U ol lee ddle saga b daidl J8 (e Aedial) 3 0 Al cleadll o) oail
sl Jal e (ol Lagans aeays 4 gl Lagioan (e 2 3l daa eDlae il g cpullall ¢ laally

Yl g

92







duilond |

4

saladl)

Laladl oIS Cun Ay slall @l gl Al cpatd 43018 A Hl) AL Ciladil) & gain ga Al jall i ol
5se ] Bl sl aal aal€ 30 ) Al leadll & gumge s Aanl) Allall Gilga sl sas
Gy Vs cndlall 30l Cana Lewd 5 (o s il Gligmin o LIS Aaals A0S L il
sl i 5y piall 038 g Aade 5 55 i pemal Agad ) Adle ledd S sa alall Sl
L 5 s sl 5 Al clalla Y Y1 135 o) a1 9350 Jlane 8 pllall Langly 3
Al LeSsis V13 G5 Vg Sy Aebiial aleat¥) ) (o (AN &30 5ad) Al Aalan
i Jal (e Balai Apalall asiall DS Allad) 8 @il clay S5 s gl il @l ol (S g
Coipa) ASes e Ll adlse o Li) DA (e lld dadd )l Lin sl i 4] Cilia g Lo iaaly Lilead
zeent S Agad Al cleadl adde llaal Lo jedad lgidlalas 3 elihal) oIS aladia
Ay claddy aBse slii (S o) Gum ccu Y] e Al Leleas y Leihaidl Ay puiy o gull
5se @Dl o acluy Gl Adle claad aad of ) 3l celid ¢ 8 oLl Al diaidie
4 Lo deaaY I lang L dnalall A el E lladd) (5 i ) ala 55 donalal) A0l ) jan Al
1y 2sS50 Al (e Laabiatily (gl il Jall clgla callall SlamiiDU Al ) ALl culeasd)
A Aaodll 3 aa s L JSAS) gal  Sull Lgallas y gha

b Al A leadl) Aanlise s A yre DA (e dlaall Al jall g 4 ki) Uiy Liad
QS @Y 5ld e AlaY) J Gale liitae ) Lla s dus g jlaall il dpdls s
od i el 538 g Al Cilua b e Bl

i) (g g ST sl cilead) 8 ABiall 5 A 5l Al leadl) 5 sise o ) Jea il 23—
dae A laall gl ool (3_palll Jilu )l dads 5 Aadlel) 4 puall AN) Dl jual) Ay S
Al ol il Agay (e @l g adi pe Al Al

b i Al el el sall L otal Al & Hlaal o sl A ) Al leadd) s oS -
A5 YY) clithad) ((%63.62) Al ) Jalzas (4.181) lus Lo siay (V) Gl juall
Jla )l daxd s Auiled A pall ((%80.36) dnuidll BVl Jalras (4.018) dlus o sia

94




duilond |

Lo giay 35 AN aisall (%75.96) il Zuaa¥) Jalaas (3.901) (olus Jaus giey 5 sl
{(%73.20) Al 3eaa¥) Jalaa s (3.660) b

g1 il Leg el Al cileaall 3 (il gl cllain aladl cplall dalas DA (g =
& (0<0.05) A3 s siue dic Liliaa] Ay G0 aa g ¥V 4l Y deagll 25 Ay jlaal & gid)

gl Al o) e i led Al Al cileasl

(Bl gl (gl 5 aa ¢ el (Al 8 Alicial 5 Al slad (s sine o I Jeasill 28—

s Lo siay gl b i il Jia pilh gl L5 la) ) Al sladl (5 siae s OIS -
Lpsaail) ZanY1 Jalaa 5 (4.078) slos Jons siay 3eaill (%84.60) dpnwaill L3aaY) Jalas 5 (4.230)
Lo iy 335l ((%76.12) Al 2eadY) Jalras (3.806) (olus Jaws siey 38l ((%81.56)

(%75.38) Al 3paa’l Jalra s (3.769) b
el i 3y laal) o il Apudlii) 5 el 3 (il sall lilain (galaY) oulil) Jidad P& (e =
(0<0.05) AN (5 sie 2ic Lilias) 3y 3558 aa g Y adl ) da gl 5 Ayl el g g

gl @l gl gl sl bed Al )l Al claasd)

Opend o (V) Gl puall ¢ g pSIYY ad all) Baad 5l AL claasll o) oY ey T ellia -
g laall S gl ool A8l 5 e

s e (W) Glyeall s S clladl) Al A cesd ¢1sY e i s -
g laall o gl

S gil) ol gl 5 e Cpment e (V1 Gl aall) Al AW cleasd) g1 58 e 5 ella -
Aokl
Sle (3uaill Jilull dead s duilell 3 juall) Al Al claasdl o1 g S dla -

.%Jl@ﬂ\ Aﬂ}d\ sl BJ};J\ B e (sl

95




duilond |

Al Lge) ol Ay A0l cleaall Aglaa) AVS 53 1 dllia o ol Sl o320 DA (g
il Agad ) Al cleadll o) by A Hall Jae d il o gill Al 5 el (s e
Ayl @) dals cpead 401

selal by

Aol Sam o W)y e daly 3 el 8V (g aum s Q5 4 Al ol o3a il e ol
Glaadll (ol 5 gai lgga 5 acal Lead 5 68l) Jals (Dl 5 (alill (il gan 53l e By 3 3l 5l
Al gl e 5l Y 1aa g o oS s clgaldalin 8 Al Al

oSl Jasdl G jlead g o i€l il ol Chnal ol 330 e Jaad) —

i el Ay lanl) @l 388 e sl daall G 5 3L cleadl alasid 35e8 e Jeadl -
el ey fen s Jaa il Cuuall Basha e (i) eaiadl el (5 siuar o lEY) 5 g pn -

Aganl) L o i€l A gy 3l g il i) il ge (g 5 shaial

Al 58Y)

Ledslim o) g Al LK) ellia s casd) 138 die iy Y g osaasall 1 o U a1 8 s
tleie S A8aY da gide B nats ()l

Aged AL claadl Jlae 3 A0l il sall 5 4 jlatll & il A e Al o —

b dga s (e Adliaal) A laill el gl Al Gaeatl A0S Apad 5 Al Slardll el Al o -
ALY

.5 _yi%all Q\M\uaudk@j@&\ el (judil Al Al ya —

96







a2l dedld

pdag ) AR aad pal) oY
s usl)

doast) il dalgad) clitai— g5k Addad @) jBa dsadlal) dijlaal) dibad Glale aeal - ]
2008 6uLA.<: c‘;d\.d\ utﬁﬂ J\J e%‘y
2015 (glae o1da ¢ aal&Y) QSIS e cAgalal) Jiba ) (B Lagiall Jibaal) ¢ isa 2aaf = 2

Sl ol dmalal G sall plada ) ale A Dbl ol g LBl Gl  Jusnd) app) 5 = 3

Gung ) ) «dufg SlY) o gilf Lullal] g LolecaTBY) g Luthil) LT 3 gana st 3 dana gaildl) — 5

.2003 c’&ﬁ\ﬂ\ ngé.i‘)aj‘

cJﬁdﬂ L'A)J\A cﬁujﬂjéﬁ/wﬂ‘}gﬂ@umgjiﬂmCILM/J.JceLac A@Aﬁqﬂ‘ -6

2001 by ou

c@_}jﬂb‘)ﬁdﬂkwd@\ aS 4 c@ﬁh’l}}’/fﬂ%@(—l}c‘;‘w\ Qmj@bﬁwﬂlﬁh— 7
.2004 ‘Ji\)';J\

2002 Ay yusuy

¢ s Ay 0N il Dugaladf ol iflae ¥ aa (5 deadlidl] 5 fuadl ¢ pas o Jasi Jia — 10

.1996

2011 cuLu: c@);ﬂb)ﬁuﬂ;\&m J\J cgdwy/ﬁwj@wwﬂcﬁﬂ ﬁ)sum— 11



a2l dedld

2005 ¢y &1 claglasill s jall agnall ¢ baiily Lulgl S el ) gl i ¢ pad Gl — 12
.2002 ‘3_}%&\ 6\_1& a.a.u.o.uj.q ‘@MJ’WS// ;!‘ladhuﬂj ‘i;lmlr, 4:4!‘,“_”‘ i “j . dLAA I — 13

D3l MY allell A AL gll e8] gl fulicwa g dalgpal] cxsan)) v ) ae — 14

2002 csaaiall :\:u)a.“ C'_i\‘)u:)“ c‘gmla.“ k_ittﬁ\
2003 ¢dy Sy dumalall ol el clilaid g dafseld caaall e lbaall ne — 15

cd.{j}]\ GOLA.G c@)’jﬂ\j MZALJ J\J c‘{*u:-f/ éﬁ:)&dﬂ M’S//J ‘Lx.[;d/cehac Afu\ e — 16
2014

o Daad Jotl A Mo Jpeidlly L padd) Ludlial xS 255 A azall 22 = 17
2020 i) G (3 psinn ¢ ol

2015 e sy oLy a4 puaal Jlac ¥ (il 2o (53 5mune — 18

2002 A€yl damalal) )« Luadll) DBV (& peais 5 5 pand drw dese = 19
2015 oV cglae car sl il Faall la cdlaldddl Sgadl S0 Al ae e — 20
2001 oaldl ¢ il g dellall cy e s o4 wae ciluidiy <o < Goba Cinae — 21

‘2.1: cﬁwjgh/jdﬂjxfﬂ—wﬁ.ﬂwfé*&cjm }j danag &L\\Aé.zc daaa _22
.1999 6uLQ.C 6);&:1.“5 B\LM d:\‘} _)\J

¢ 1A AT acn g Sla glaall 38 e ‘M&b_MmP/MLNJJJ‘éJ& ne— 23

2002 «_yuan 5l

2007 ¢ s 4 (Lol S padl 5y cilsaled e )i 5 3allys — 24



a2l dedld

sl Sl g Jibu g e g Y)Y

Slasll) Sll] gopiiy pphi cband Jb A Lol jad) Seil) Luwdlis Jlas nf p — 25
el 5 A0lai®) o slall IS ApalaBY) o glal) 3ol ) siSall A gkl ¢ el sl g 4 uaad

L olall Lucilill] 5 juall iy jai A Ly gd g LSl Cilaailt Liad) cldlady) Dl Cuy 25— 26
Aliad i) iy ~ 8 gill of Uy — Lds ) duaiil g AN s pur A lla L] pdt — Ljladl

2019 « i 3adl 3l o csngn O ol Amala ALl 5 aY) 3 bl (Dl ppe LU

Us Ll 3 = it andlit) § uall (gt TS L pusral) ot 515 65 i s — 27
2019 ¢ 8 hall (dluwall Calia g0 dene drala ¢ ol e}lcj 4y ylanll 5 dalaay) e}l:d\ A<

s cipda dojf o S il o sl Jofl Gpu Ao dalped aniii rea] i) 2o Hsile — 28
LaBY) AK by sdiia e L) 8ol )5S0 da g i <2008 dualled) Lslaidy) o ¥y b

2013 _all il o lall
Ll & plall Lucalith) 5 jutil] 590y 3 S5 S df pural) cilasid] 593 ol alua Jaiall ne — 29
¢ gy aradd 8ol )58 da gyl L fal Llail] Leisll o de pana Ua L) — Ll it

— Lyl ol B Ledlii § jua Guini] JitaS Lufg sly) LSl claail ¢ jala (e e — 30
sl <4l Société Génerale algeriey 4usicd BNP PARIBAS it Ludubsi duf ju

2016 « i 3adl ¢ 8 sl of Arala o g g Ale Gavadd yuadll agle
DE sl Ul e jt — 48 paaall dbﬁﬂ#ﬂd‘gdw Aalged g 3 yan >l = 31
aste s Ay el y Aaleai®V) aslall AS ¢ go bl 3 iuldl) 32led (2016 — 2006) 5 i)



a2l dedld

15 guidal) &igand) g LAl
w&ﬁﬂ}méﬂﬁﬂdjﬂﬂ‘u\w (2019) sl (585 G Qliae e @l - 32
cc_i).;aﬂb Aﬂﬁha:é\)ﬂ ?31&“ 2\%‘5 cJ}ﬁa}.A&:'_\;._\ s%@/‘)l .'@WU)MJQMLMSJM

2019

L paral) ciladll) pyphi DS o dedlii 5 ja Ll pad caeal g slale el use op — 33
A bl Al s oLl ol oo el ol o de panad Ledhic) duf 9 — Luig 2ty

2019 aensd <04 2220l — 06 daall ¢y oY s Gysuladl

B 5 Ll Ll 3l 3ua8) G Bl g Gglaill Bl igeS Bl s 2y LS5 — 34

.2009 BETS (12 22all cL\}C‘—y\ daala cg"_a\.u\‘)q alss ci.h}d.f/ 4;&,&.” ‘i@J‘yﬂfJﬂmdyﬁAﬁ'

ise dyad Jotll A Al Joadd) pott Luad ) Ldlal) clotil) apani i isan — 35

9704 2020 U‘P 03 23 22=dl = 16 M\ c\gsgﬁ;\ Jld Ql_pb.aﬁ\

2002 o) s B S ¢ i daas dxala ‘@Lﬂ:}!\ e}l;d\ s c@(.d/ idja.ﬂcc_‘ha CUA.A - 36
Giat! LIS Lpad ) Lllal) clulll i Luad) oo D35 el Jlee eliy Gigaea — 37
— 16 Aaall QLaB¥) aas Alae ccibundly 28y cdo el S 4 dofsival) Luadill il s/
323 4= <2021 ‘d;}“ 2=l

Sang Alaa « il A ol ol Jpadd jujell jila (19 3858 e caane (S5 — 38
231 = 228m 2021 s 01 23l = 12 alaall iy il 3l gall Fpadi & Cunl

et Jsadd) i jady Cppennd (8 oad ) fipadl) g s sl g g oaal pn Jo i = 39
57 3l = 16 sadll hlle s Al Sl 5 Alas o F el el jlgad 6 by iny —
2021

helas/y gitis (FinTech) Luled Lo soisl) delia 4 jladind 5,48 IS G55 — 40

339 L 01 saall = 23 aladll 3 i 3al Gaala cAaslaiBY)  slal agaa Ao ilrtaty (a6 —



a2l dedld

el Lol Jotl) S Laad ) Dllal) LBl L7 ciluthio Gasd il ga A 5 ikl — 4]
438 — 4372 2022 5 5S1 <02 22all — 05 alaall ¢ sabia®¥) Jeall Alas o Mol foaddd
cApid ) Ul (38l e liaall g il dslped! (o Madl ol &yl ¢ psad) ) 33— 42

1090a 2007 21 alaall 5o Y1 Anluyl o glal) (Cila Sl ladl) daals Aas
Gl Alaa < ¥y Slagl Dlgtl Saf (s (Bl g Al sxe jac 5 jla Ligine — 43

.2008 Q‘}; <93 aaall cBJS.ug AM\A cz\,)‘)\.l;\j 2\_)31.;433\

et Gl (A el Jpadl i b g1 dllad Lin olpiST G 550 Gl cama 3500 — 44
2021 coalaidy) calud jall s JleeY1 5 o) Alas

Lecdlisl] 5 juad o duig siSly) 4 puaral) dadil) 3 cam) 5 Qi sl 5 caane s 2 — 45
31 18 a2all — 01 alaal) ¢ yuliall Alas ¢ Dubitad L) o — Lealill) Ll sol) i jlaad) (1o Ll 4

3020 <2020 (o ke
2019 inas « Ly g Jladdg Lo g Gl A Lillal Lin plgiS3 oy jii— 46

Aglasyl 3O (2019 Licd 3 goll ad) glaai®y) g dilf o s2)) S8 (3 gaia — 47

2019 ¢ Lasd

&L s A Lllal) lulitl] Aay oll Jotd B Lptal) Lullall lulfll ¢ o ja)l S5 G gia — 48

06 a 2020 s iyl Joall b Bpaall AL sl sa e <L jadl SLE 7g L)
2019« ol g cilubyadl g 3 i all Joal) B el Jgaddl) ¢ o pall 3l (3 5200 — 49

sy ad Jgdl A ot Jpadd da pad) pd gl i jEi ¢ s2oall 28l 3 ga — 50

indlill il gl syl dac) < gilaBy) i 4 il ApdlEl bl sl - 51

030= 2011



a2l dedld

Y el g ¢ pend) dealdy) Duddlisl Jg¥) gl b1 Gl il aeaydl - 52
Sl sasidll

raliaila

alad) ilal) ¢ Ll Lalgell fublea g Lllal) Lullad) Laj¥l) ¢ 0 poai (5155 0 coland 55353 = 53
U giall 55 poaal) gl 8 L5 481580 i pe o slailly Cislans dasls Lgialai 5l

2009 581 21 = 20 AU ¢ sys 555V eladll b
t0sa ool L) il Llladl 5 pud) o1 Ao Lo piliy Lulladf dalgel) cdai o aclus — 54
o slal) A Al Jsall g 530 3ad) Al Al 5 b gall s cababa@) e a5y Jy sail) il

.2006 6‘)3\‘}.;.“ c'&)S.u.) ¢ pald daaa :\MB c)#\...uﬂ\j 2\_1“3\.;.433\2\ ("5""“ Py M\} Q\:MLAZIBY\

Wd'}ﬁg\zﬁyaﬁ)} ‘MMJ‘:’L‘J‘S{/QJQAM#MJJJ‘QE%P ‘;'\ﬂ\ e — 55
Cadass daala cAgallal) 2 sall 5 40 gall Aaliai®¥ g 300 A Y1 Jga Jdsall aled) 5L Jlec]
2009 581 21 = 20 LU

dsed bacli Jo Ldlal) Labily) 46 lua suai Ldlal) Lalged ¢ Jac el s a5 3 el — 56
Gaals ALl Cilsns gall 5 408l laliadl Joa Jsall a1l Jadl anm JA Gfiny 38 55 cta/ ol
2010 i si 10 <09 2l 58S

)U:é}” L.sﬁ w\ LJLAL Af’:’ -'A_qu b clg.wééj ML&J 5:).?.6-” cuh_xc dana @J} - 57
.2003 sl 24 232l cz\:\g‘)z_“

tdgi g SN 2l gal

2023 ,13 dg_)j cd;ﬂé).ua.d\ cﬁ}a G(J&B.a ‘Jﬁfﬁjﬂa} @LAJ/ QI'AJJMK&J'A; EL&A -59
2023 Ju8l 20 oyl &6 chttps://masrafeyoun.ebi.gov.eg/

2019 « L d) Jadsy Lo g) G dll 6 Lullall Lin ol oS g lika 45 MAGNITT = 60


https://masrafeyoun.ebi.gov.eg/

a2l dedld

sdaial) A2l aal i Y

61 - Den Martin, What Are The Benefits Of Fintech?, Wed, Jul 14, 2021,
Https://Www.Tatvasoft. Com/Outsourcing/2021/07/Advantages-Of-
Fintech.Html, Consulté 01 2023.

62 - Ghislain Paradis, Globalisation financiére, Desjardins, Université d’Ottawa,
mars 2000.

63 - Henri Bourguinat, finance internationale, édition presse universitaire de
France, 1997.

64 - Jacques ADDA, la mondialisation de I’économie, édition La découverte,
Paris, 2012.

65 - JACKSON, M., & MICHAEL, S, The Rise of FinTech of bahrain and
united arab Emarates, MILKEN in the middle East, An Analysis of the
Emergence Institute, 2019.

66 - Julia Kagan, Financial Technology (Fintech): Its Uses and Impact on Our
Lives, June 30, 2022, https://www.investopedia.com/terms/f/fintech.asp, |,
consulté 01 2023.

67 - Jean Pierre ALLEGRET - Pascal MERRER, Economie de la mondialisation,
édition De Boeck, Belgique, 2007.

68 - Palmiéa, M., Wincen, J., Parida, V., & Caglar, U, The evolution of the
financial technology ecosystem: An introduction and agenda for future

research on disruptive innovations in ecosystems. Technological Forecasting &
Social Change, Vol 151, 2020.

69 - Porter Michel. (1990). The Competitive Advantage of Nations: Free
Press.1990.

70 - Ron Barasch, What is FinTech?, December 7, 2019,
https://www.yodlee.com/fintech/what-is-fintech, consulté 01 2023.

71 - Kotler.P, Marketing Management, Analysis, Planning implementation and
Control, Englewood Cliffs, New Jersey, Prentice - Hall Inc, 1994.

72 - Lee, I, & Jae Shin, Y, Fintech: Ecosystem, business models, investment
decisions, and challenges, Business Horizons,Vol 61(01), 2018.

73 - MENA FinTech venture report. MAGNITT, 2019.


https://www.tatvasoft.com/outsourcing/2021/07/advantages-of-fintech.html
https://www.tatvasoft.com/outsourcing/2021/07/advantages-of-fintech.html
https://www.investopedia.com/terms/f/fintech.asp
https://www.yodlee.com/fintech/what-is-fintech

a2l dedld

74 - lyengar Vijayaragavan, Introduction to Banking. New Delhi: Excel Books
India. 2017.

75 - Y VESSIMON, technique financiere international, (5em édition, paris,
1993.

76 - Sam Daley, What Is Fintech? A Quick Definition, Aug. 18, 2022,
https://builtin.com/fintech, consulté 01 2023.

77 - Stéphane da la fauchardiere , ""'SWIFTNet, au sien des systemes de place,

d’une approche de « standarty vers un concept d’ harmonie »'",banque stratigie,
N°217 juillet —aolt 2004.


https://builtin.com/fintech




3o il

Al 3 ke slad g <l e (01) ad, Galal

adall Sl g el anlatll 3 ) 5
— Gl — il i el S
At pslall s uandl) ALY gl 230
cAgalaiBY) o glall sdua il
LSy (538 abal) 1 aiadil
R

2 =2 T _ St
227 3SSE,
X ) !

D= -l ) BN
“%' NS E )7

WAy Sosactnanis \V/ &
< ﬂ“& S W=

gl Adls st 3 Bkl Al cilendl Aaabioe Jsn 3 il lall (e e sane dly

— bady 38 se ) Aaulie bl AN Al Ll (X)) Al puny aSiol o o 1A LAl

Cilagla e 4 i Lo o ialae oy Al (32 il n — 3850 —ylae — (350 Lt
b sl 3aled e Jpeandl Al 0 Al (5 pae Caon Lol Gl el Ay pud) gn g JIES g
Taad )l ALl larsl) sl ie Gl il s malall SOl (e (Sivg 508 SaBl arads
conlinl A 55 ) A 5 — Adaal) Al iy Alla 3 / iyl ol gil) Al el A0S

iy ) Al 5 220 ey

Lo @liglat o (e S8 i oS

il pd) Caat 1(3)Adhall o pla (e Aeaia
) B - Glall se el -
B P

2023/2022 tigaalad) L



3o il

cAgad ) Adlal) claddd) g gdf

| . 3| . L - ;g‘ ala 2
:9’;9-‘ ilon | aslone J.E“- ;9’,9-:)&"- Al >~
Sdaiiad S2lge Odaited

ke g Auad )l Adlall claadd) g o

-

A9 AN adgall Y

il slas p2k) e sbe gn ll 35 SN 55l

(ks e g il e Ale 01

PIa e 45 58I 48 juadll Cleaddl g5 51l (Say 02
c 9 S ad sall

Jaanll o) ol adge il g 5SIY) a8 gl 03
(2 0 L) s aibluad Js3ally

aisall DA (e e Dlenll o jluiinl elid) ala) o4
cpgle Ly ey gyl

oy Lae 488 Aglans alaiy ity il 3 g ST 28 gl 05
WYL e Saall

S g s elBUay) <Ll

A g STy el A (e dnldfl CBgud a0 06
RRENF DEERLENpPE R L JREA T

Sy a1 A ggas 3 L A iSIY) iUl o
Ol g
Jaandl G W sl da a3 A isly) Gl

, 08

23 e See i i aa by 48 juadl) lElad) 8 & 55l 09
comllall e Slaally LaliaYi

LN il peal) LG

i) U sl sl e JlE V) G pualls el | 10

o aeliy NV Gl pall 336y 3 jrall a5l "
ceDaall Aoxdl i Jug

gl e KN gy VY Gl peall e cannldl | 12




3o il

oo Sl Vg ety Jed V1 Gl puall 5 g
Sd\-bf—iy\ JJSB ( E...M:“

13

B mall) Sl daad g Ldnlel) 408 pual) :lad

caaall salS SA Jll Calgd) i) Jaatay
Baaall adladia (8 sudi g Al Gleaslly

14

g Jol 51 3y a5 it (SMIS) sl dgeail) JiLu )
e Laal

15

cile) e A peae ciledd iy o dlill Ky

16

Al @ g B Al § el :

a..lla.:\u‘g\ Cﬁl@ 4
SOl ¢ e g Auadlin 8 jaal) Mad

LAatc) oy g

Ciy joaddl (st o Jaad dgg SN 43l
(s elebadll )i oY)

17

Dl 8 el Gl 5 )1y Al dadl Sl a8
L Jolaill (50 30 s

18

il &5 jlie 3G O i Bagud o il sy

.LgJ';i}('\

19

s Ja 3K i) e A s

20

(coeply can) Anad ) Al cOlaladdl A8
il D labealls 2 le Ainidie

21

et LS8

mﬁésambmaﬁm Gladd ﬁjﬂgﬂ.\.\l\ (S
oA el

22

Gloadl) i 3 ais Al g Galelell e lay i il
ce laall E‘}M\

23

eSlazll laliial Crua daaiae adlatiia g Slidl chlaad
.BM\

24




3o il

Aglie (e 0 et Ay iy call€al il 58 Gl el | 25
3 ypan Gledd an®l cplalall J8 (e Ads a2 s s 2
ol
b ol) LG
Nede Beiall ved gl Cpaca 4 sllaall cileadl) i) a8y | 27
o 558 JSdy ¢ Dleadl Sl el Jlee iy )8
i g
cllal) vie A o ATV AILG A5ledd anaE Aatiee il | 29
i A el elal skl By 550 il ay il a6y 30
e g g we o shuls Al
e Daall gy 58 S 55 8 g ded ) ALl cilanall | 31
Bagal slay
Claadll 335 Gauail 3 0V J8 e dla g 22
oo Slazll danaall 32
835 (il o Slanll U8 (e (5 51805 Dlllas aa 53 Y
S Lie g 8 (5 sie o el ALl il 33
Gl it dpadalt sy pludl LSy 8 aa gy 34
2Agad )l Adlall chleasll 3 asad) awad Sigan g
Adle 3 g 3 Axdd ) Alle ledd aag el | 35
daaiall 2eadll Joa eDland) ol 1 pleaiind il xu 36

JAeadll sdgd skl g cpmentl) Jal e




3o il

-SPSS gl dLilaay) cla il (02) ad, G@alal

Descriptive Statistics

Std.
N Minimum | Maximum Mean Deviation
i) oo Aale cila gl pdhy ((Ala glra ghga il (g ASIY) &8 gal)
66 1.00 5.00 3.9697 1.00720
).Aledd (e
SRS pall A (ga A g ASIY) A el il g A S | g5 1.00 4.00 3.4848 70694
ailuat Jsaally Jaaall oy ) AAG aga il g SSY) a8 gal)
Jois @ i = 66 1.00 5.00 3.7879 .88605
). C6 L
Ao jun A9y aBgall A Ga pSleall ) jladiny did) s
. 66 1.00 5.00 3.2727 1.04580
gl Bélay
lanll gl Lee IS Alas alil pialy il g SN adgal)
i i e: 66 1.00 5.00 3.7879 1.08861
oYL
(Ha SN adgal): Yol | 66 3 5 3.66 430
Valid N (listwise) 66
b ) el A Aty clilad) PR G Aulali) EBlgad anls
) 66 1.00 5.00 3.8030 .84525
A edles Qda
LCptall g G G Juai) Al gg (B ablud Ag S i) | 66 2.00 5.00 4.1818 .78268
g Jaanl g ¥l A0 A L A Ay i) | 66 1.00 5.00 4.1061 .78699
BliiaY) g s sdee Gla 8 adloy 4 paal) clithad) 3 a giil)
i i 66 1.00 5.00 3.9848 .88565
Omdlad) e anlly
Valid N (listwise) 66
o il aebla A sty clilad) A (pa Alaii) CDlgud agak
. 66 3.00 5.00 4.3182 .76780
A edlae Guda
LCptall g i) G Juai) Al gg B ablud Aig S clilad) | 66 2.00 5.00 4.2879 .83694
g Jaanl) g ¥l A8 (B 0 A Ay i) | 66 3.00 5.00 4.3939 .72066
LliiaY) g a3a e3le ida b abluy 4 puaal) cliladf B ay gl
- i 66 2.00 5.00 3.9697 .92769
Osdlad) e anlly
Valid N (listwise) 66
A<l claaddly iy all B1aS SAN JUAS) Citilgd) Gl Santien
i 66 1.00 5.00 3.8939 1.05435
Saadl Alatila Gy guds
3kl s Jual gill 33583 il (SMS) Useall) Luall) il Y | 66 3.00 5.00 4.3182 .76780
Y e A pan cledd adhy of L (fai | 66 1.00 5.00 3.1818 1.21414
Valid N (listwise) 66
(S9N adgall: Yol | 66 3.00 4.60 3.6606 42963
A sy clial); WG| 66 2.75 5.00 4.0189 .56383
Y dilpall: BE | 66 2.50 5.00 4.1818 .81635
Bl Jila ) Aasd g i) Adpal); by | 66 2.67 5.00 3.7980 .59306
QL ) e 5 Al ) AL clardl) 158 | 66 3.27 4.90 3.9012 44193
Valid N (listwise) 66
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Descriptive Statistics

Std.
N Minimum | Maximum Mean o
Deviation
Cdlalaall )Y ciyaal) adds o Jead dudg A<y A8 juall
o 66 1.00 5.00 3.9242 .98153
).A8,0)
G el ) B ) il L B0y gl Al fiu) 2o gl
” 66 3.00 5.00 4.2727 .71351
U Jalaill
S AY Ay 4 jae dalss B mile Gaged Ao i) s | 66 1.00 5.00 3.8030 .93183
il (B Al cilbla)) mie Ugg | 66 1.00 5.00 3.3030 | 1.05203
Ljlhe dadiie ) plal o ()l Al cdlalaal) 4ilss
i 66 1.00 5.00 3.7273 | 1.10308
Agadal) cdlalaally
Al Yol | 66 3.20 4.80 3.8061 47325
Valid N (listwise) 66
At e S 0 saelun Las Kiiaine cilatd ppill i) 2| 66 1.00 5.00 3.8030 .82685
3kl B jpaal) ciladil) anaf B 2d5 il g clalall Loy B LIl | 66 2.00 5.00 4.1970 .78876
B yalial) 3l cilaliia) cius daaas Allaiieg dit) el | 66 1.00 5.00 41212 .79450
Apadlia (e 0 jaad Ay pdy clilSa) g <l ) lliay | 66 1.00 5.00 4.0758 .93333
$3eall §jran cilasd 28 Cplalal) g8 (0 s paa dla | 66 3.00 5.00 4.3485 | .77445
Valid N (listwise) 66
Agle el a8 gall casa & sllaall cilasdl i) athy | 66 2.00 5.00 4.2576 .82854
Jlady i py o sh S sdaal) clllal i) Jlas cuniw | 66 3.00 5.00 4.3636 .71546
Jphal) die Ay AIY) Adlal) ASladd il s i) | 66 2.00 5.00 3.9545 | .91873
rgluly Lasdl) andli 8 Jaal) plaf pghail 4500 il o i) o g8y
) 66 2.00 5.00 4.2424 .82389
LI g g
sBaall (568 JSding 3 gla Apad ) Allal) clardl) | 66 3.00 5.00 4.3333 .70892
Valid N (listwise) 66
£5kaall Lasial) cilasidl) 3aga cpenil 30N g8 (0 3 2w a | 66 2.00 5.00 3.9697 .92769
@Ld\ laadl) 336 M;M\Jﬁ x9Sy ‘;\L.I“.hd gy
. o 66 1.00 4.00 3.4848 .70694
AdS U g b 5 g o 4pad )
CpnS &9 g sl oy (inT Aadili i g g ol LSSy (B 2a gy
o N 66 1.00 5.00 3.8939 | 1.05435
Agad )l Allal) cilaadd) 2 83 gl
Adle Bagy cld Al dlle ciladd a2ty L) | 66 3.00 5.00 4.3182 .76780
Jaf e dadialf dasdd) Jga sl o) plalind dlid)
i . 66 1.00 5.00 3.1818 | 1.21414
Aaddl) odgd i ghaiil) g (pmail)
Valid N (listwise) 66
Al Yol | 66 3.20 4.80 3.8061 47325
Sl W 66 3.00 5.00 4.0788 52492
cdgl Wl | 66 2.80 5.00 4.2303 .59871
Bagal: ly| 66 2.80 4.80 3.7697 45233
Cabl) e g dpnadlill) 53al) daid | 66 3.35 4.90 3.9765 42310
Valid N (listwise) 66
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Report

el 3 jaall Al ) e 5 bl

el sl Mean N Std. Deviation

BADR (=l 3.9591 22 .40345

BDL (sams ulads 4.0614 22 .36805

BDL o=l 3.9001 22 .49320

Total 3.9765 66 42310

Oneway

ANOVA
el 3 jaall Apndlill ) e 5 (bl
Sum of Squares df Mean Square F Sig.

Between Groups .265 2 .133 .734 484
Within Groups 11.371 63 .180

Total 11.636 65

Regression
Variables Entered/Removed?

Model Variables Entered Variables Removed Method
1 Gl Ll B ppealtl) Jilu ) Aaxd g 4Ll A8 puall; ey

: . Enter
DA A adgall: Wi, Y il pall; TG A5 Sy

a. Dependent Variable: ¥i: dat,

b. All requested variables entered.

Model Summary®
Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate

1 .9382 .880 .872 .16953
L Y il palt: TG A g AN Bl LalS | 8 pall) Jilu 1 dad g Luiiigd) 4 ual); ladl ja. Predictors: (Constant),
(A9 ASY) 2 gall: Y i

Ausl): ¥4b. Dependent Variable:

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 12.804 4 3.201 111.383 .000°
Residual 1.753 61 .029
Total 14.558 65

Audil): ¥ la, Dependent Variable:
DY, AV Gl GG A sy cldad); Tl 8 pmall) Jila ) Aadd g Audilgd) 44 4all: Wi b, Predictors: (Constant),
IS gisal
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Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.097- .192 -.503- .617
(9 ASY) aBsali: Y5l 854 .082 775 10.443 .000
Agig ) clib: Ll 017 .057 .020 297 767
A Gl WS 117 .030 .202 3.955 .000
Bopeall) Jilusl) Aad g dodilgl) b pal): b, 057 .041 .072 1.393 169
Ausili: ¥ gia. Dependent Variable:
Regression
Variables Entered/Removed?
Model Variables Entered Variables Removed Method
1

iUayd): Ll 5 paalll Jibe ) daad g Ludilgd) 48 pall: Loy

L _ T Enter
b g SN adgall: Yl A i) puall; WS A g Y)

a. Dependent Variable: L juail,

b. All requested variables entered.

Model Summary®
Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 .9952 .991 .990 .05233
DY, Y Gl TG A sty cdBUad); T, B paealll il Aasd g Auiilgl) 4 yall: Wl Ja. Predictors: (Constant),
(IS 2B gall

Jwaill: Wik, Dependent Variable:

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 17.743 4 4.436 1620.151 .000P
Residual .167 61 .003
Total 17.910 65

.Jaidll: Lika, Dependent Variable:
Bal): Y, Y il puall; TG, | A g Y] cilad); Ll 8 jaealil) Jilea ) Aasd g Adilgd) 4 pall: Ll Jb. Predictors: (Constant),

9 RS
Coefficients?®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .155 .059 2.620 .011

A9 A gal): Yl .001 .025 .001 .034 .973



3o il

Ao g A clilay); Ll .795 .018 854  44.924 .000

(AN il pal); BIE .181 .009 .281 19.745 .000

Aaxd g Aadilgh) 48 pual): oyl -.008- .013 -.009- -.632- 530
B yaalll) Jiba )

=il Lida, Dependent Variable:

Regression

Variables Entered/Removed?
Model Variables Entered Variables Removed Method
1 BUay): Ll 5 pualll Jibe ) daad g Ludilgd) 48 pall: Ta Enter

DA A gl Wi, (Y Gl puall; G A g Sy

a. Dependent Variable: Gt cdg,

b. All requested variables entered.

Model Summary®
Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 .8912 794 .781 .28021
sl Y., AV Gl puall; TG, A sty clBadl; T, B jaealll il ) Aasd g Auilgl) 438 yal: Wl Ja. Predictors: (Constant),
A
.«cdgl: Béh, Dependent Variable:
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 18.510 4 4.627 58.935 .000°
Residual 4.790 61 .079
Total 23.299 65

gl Bllia, Dependent Variable:

DYl A G pualt; TG A ) clBlad): Tl 5 juall) Jila 1 Aadd g Audilgdl 4 pall: bt Jb. Predictors: (Constant),

(A9 o sl
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.347 317 4.244 .000
(AN adsall: Y 124 135 .089 .918 .362
A g A cliay); Ll -.117- .095 -.110- -1.233- 222
Y Gl pal); Tl .634 .049 .864 12.930 .000
Laxd g 4l A8 puall: lay) .065 .068 .065 .958 342
B ) Jilea 1)

a. Dependent Variable: G cégl,
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Regression

Variables Entered/Removed?
Model Variables Entered Variables Removed Method
1 cilBlag): Wil 5 puall) Jilu ) dadd g duiiled) 48 puall: layl . Enter

D g S @b gall: Vi, AW il puall: WG, A5 Sy

a. Dependent Variable: i 835,

b. All requested variables entered.

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 .8902 .792 778 .21304
@all: Y., AV il pal); TG Ay g ) cililag); Ll | 8 jueall) il ) Aadd g Auiiigl) 4 pal); Wl ja. Predictors: (Constant),
LAY

Bagad); b, Dependent Variable:

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10.531 4 2.633 58.010 .000P
Residual 2.768 61 .045
Total 13.299 65

B3asadi: lad ja. Dependent Variable:
DY, AW Gl TG g ) cliladl: LG, 8 el Jius 1) Aash 5 Aol 48 al: Wb, Predictors: (Constant),

A9 AN o gal)
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .903 241 3.743 .000
(I o gal): Y 179 .103 170 1.740 .087
A SN clida); Ll .015 .072 .018 205 .838
AN il pualt; T -.061- .037 -.111- -1.643- .105
Laxd g Lilgd) 4 pual): lay) 634 .052 .832 12.245 .000

8 el e
a. Dependent Variable: b ; 53531,
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Regression

Variables Entered/Removed?
Model Variables Entered Variables Removed Method
1 Lol ) 4 jal) Aiilgd) Land g Jibua ) 3 il Ll i) . Enter

Aag ety GG Gl juall A1, Y g: a8 gall g 5SIy1 P

a. Dependent Variable: i 3 jsall duudlisl) «f e 5 (bl

b. All requested variables entered.

Model Summary®
Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 .9642 .929 .924 11677
DYl A Gl pualt; T A sy clBUagdl: Tals, | 5 jual) Jiba ) Lasd g 4uiilglt 48 uall: bl 3. Predictors: (Constant),
(A9 @ sl

oubl) @l e g duudlial) 5 3all b, Dependent Variable:

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10.804 4 2.701 198.094 .000P
Residual .832 61 .014
Total 11.636 65

bl @l e g Aundlinl) 3 3ual) dasfa. Dependent Variable:
DY, AV G pall; TG A sy cliUad); Tl 8 peall) Jila ) Aadd g Audilg) A4 pall; Tl b, Predictors: (Constant),

A9 o sl
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .518 132 3.915 .000
Yol adgall g SN, 272 .056 276 4.823 .000
A A cliad): Ll .185 .039 246 4.683 .000
LAY il pall: [l 241 .020 464 11.779 .000
daad g Ldilgl) 48 pal): lagl .188 .028 .264 6.629 .000

Bmadl) Jilea )

a. Dependent Variable: sai 8 jsall dpudlisl) ¢ e 9 (bl



