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~ '1 L. 0~ _r.:S".l::.ll ~ ....;~,> JL> J5 ..?-' .6....:f....JI ~'11 ~~1 
; . 

. r':>\......)'1 J1 -i ~4~ .....:... ~ ~.;_,;~;_, •wu .....:... 

_,1 J4-'ll ~ L;j.l; .~L..;... .1~_, C7- ...::.>~ ~.)L..,a..JI_' 

t_r-! .) J \.4.; L. ...::.> L:l...J I oh .) J ~ , ( _,.;J ~ 4...Lll) 4 ·: ~ II t_r-! 

. ')\..,., 1 ~I .j J ._.;, _}- '1 4:-' J.- l...:.J I 01 0-" ~I 

01 ~1 ~ I.L._, , 4J ~I.Z '1 ~~<·.~II ._.ls. ~J ~.)w...JI- ~ 
. o~lr .r}- ~I 

~ .T.'-') -?.) 4-.::J I .1. L!.:J I if 4 I a 4 • • 4 ,;, .., • o _;.1. L>.... ~.) L.,a.....ll _ f 

. ~.rJI_, ~_;JI ~I_,AJI .j 4J.-~ 0\5 L. lh_, .(d..: .. •>lr 

WI~). ';., u ~L, I.-.; '.)L.... .. ...t ..:;_,_; ~.)w...JI- t 

.I);'J ,J')\;.::....,1_, 31..;:;1 ~-' <./' .)~ ~4_, ,(~4) d.h\...a...ll_, 

, o.r"l> 6..;_;51_, ....._,I.) ill : 4f"l.:JI .)~ ~L> ..? _,5WI_, J->WI 

L. _, ! ~ 4 ~ _r:...o 6..;_;5~ I 0-" .A>-1 ~f. ..J.j L. _, '0 _,.,......,;,-. 4..lA..ll (:!.)-' 
.. ;; .. .. 

L. 01 .}.>-~ .)WJI 0'1 •.2 6..;_;5'11 o~ L._, •.2 4..lA..ll ~.} 

.(Zero Sum-Game) :__,..>'11 ~I o~ ~I ~..r. 

,...;:..")\ I ,II_, r')\.;~1 .j W" 0r;;_, ~~.)~ ~ ~.)~1- o 

01 ~ o~lj-) J_;JI_, c_!..GJI_, J.l:. • .::.li_, ~I l.r' y::!>JI ..:;..; ~ 

~ JL.-.1)1 ri.J:;.:JI ~1_;;1 ~ 0'11 _)>;1 .(_,.,.-?A 01 '1 o.r}- -?A 



~ ~ ~ 

~) !(!JIJ i)~.::ll ~ _,1 ,~~~ ... :A~L.......ll ):: ..... ~ JWJI .;-::.: 

.J.J...:...ll_, ~I ~I c_ly>)'l.::.ol)_;.. ~ 4J )I_,:;~..~.:>-~ 

~)' ,JIJ_,\'1_, cl--U ~ _d- ~c)) '-.?~Y 4.:JL...4JI_ '\ 

. W-1J _,\ ~ •)_i>-JI ¥1_, ~ __,!JI .bi if ~ 

Y\; :J_,A; '1 <.! ,4...,SL...,. ~p Y\; ':\;JW... Y\; 4..,.:.JY. :~1- v 

:u.,.,.. : ~ .r):-J J _r.4.. .r):- J _,.; Y' 4..1..\::.o..,o :\;J ~ J _,;J 1_, . ~~ ~ p 

J ~ '11 4::-! ._,..J W 1_, . ..::.> L. _,l....J I_, i _r.>.l I LS r..L.J 4:):.; ~I _,1; i _,::.....:.. 
' (. ~ )' 4 I I .; • II_, 4.;~ lS:.J I ..::.> Lo _,.l....J I_, ..::.> ~ L.; )' I_, _;.;J 1_, J \.!.::;_..., '11 _, 

' " . ~ '-:-'~I ~I cjJ l.b>JI <) J~l 

~L,a..,:. :_r ~ ..!.Ll~ "'"L.; Lo_, J~ '11_, JL....ill_, 4.;J~I- A 

, .::.o ~_r; ~ _;~I ,.,L. '-:-' J L:...; J~ .r" lJ2.; .J 0 , _f L....... i) I i lk:J I 

~ .L.,..;\11 ~ Ji Lo! JL.......i)l ilk:Ju .JJ-' ~ ~~ ~ 
c; ;J yl:.... .r>-1 I~_~. J-.--u__, ~)i.JI -.,i I~_ 7. _,5~ Ji _,\ , 4JL.......\ 

.~1 

W....... 4:,! .JlSI~) '1) ,J.l.> '}_, cr...L. J:<-; '1 JL.......i)l i\..la:JI_, 

1*'\..la; i.:..;,k l_,..p ~ .:,i ClJ-4.r. ~) !).;. .. ,a..ll .r."~ _,.J_, 'J~I iJ.>..; 

I~ cfJ , t"~ L. i _,..... ~ J.,;. t.; _, , L.;~ L. .)->" i ~ cfJ , i _,;J ~ 
' t 

J ~ I 4.>-_;:.<.; c.;J I J L.... _,.l I ,.,L. _, . .J _,A.1.>.::.. ~ t" l..::> t"'•l JJ \:..01.>.:; 

- ' 
J L.;..All ~ ~ . \.:.,k ~)..;,..... i ~0 t.:.; 1_;:.> I (.)'" ~ ~I !./' 

!!I ;;;~ !!I "' ;;;~ 

t"~ '11 ~--' ,~1 <)I~ '1 cfJ 'J~I .IJJ 1__,.;5' ly.OX: '11 

.J~ _)) -,?~J..::.-' I..L. i.J\1 ,.Ju; ~ 4J_,~ ~_,.i:JI_, JWI ~ :_r 

i~~ .~\'1 i_,A.: .Ji J..L__, ~~~1_, ~~I JL.~_, ,.[:_,.;\11_, .~\11 



_,>-i ~ ~J?..J ~_,.4.>':>'-! •.r.h ~'-::)\ ~_). (f ~).9 <>ipl 

. .,;_,sJ...;~ 

..;..liJ1 <)J •4-- c:_,S"L.1 J ..u...; ,wL J_,...... 4....o)_r.l\ J1 ~\ 
~-' .4.,.)WI Ji1J\IIJ ..;..')\...,J\J ~ ~~~J ~ .:J-.-~1 ~ ,._,..JJ~ 

~-' -~J ~J IJ._,; L......~.;~ :_?.-..: .;JI •Y~I Jl_,..\1~ ~ j.-L..::ll 

~_). (f ' ~ I' ! ;, • : '-' fi ~ .y.J.3 I ' .y._,::.:..J I J ~ '-::)I ~ J l...a.J ~ I 
.(orl.....) ~ r ·'%J 

J_,...... 41! ~ :.r ··~ :.::~L.a.::.J\ ..._.ti\j;Y. ~ 4....oJ_r.ll 01 t:J 
~ , i,J WI J I.J./"~ I J I_,...., 1J J l........ \f I 4J .1""-" J J ~~I J.:+.-::l :i.k...:..; J W b 

~ (4.:J>I_,....ll) ~1 L...:....JI r (.:r.±JI) ~l,.W ~._,.!WI 01 ~~ ,[cr...!.ll 

J\..; ,._,.;,..:U;; 0J~ 1 L.........\11 JJ.) c.r- •~t.A::....')U , 4-b_,..,..,.J 1 L.........\11 t.U;;) 

' ' 
(f ..;..L,.l..-JI <.2_r.J . ol~\ L. ~ <.2_r.!...-ll ~J '~~ L. ~ eL:JI 

I? :,,.-;. 

-J~ WJ.r' .;..I..>) J ;fu;, o1y.a.; ) ........ \'\ ...I.:ZJ ,;\~WI...;:). 

} , .. , ~~ ..;..l,.W 4-:---J ' ~ ~ ..;..l,.W 4-:--- \ 4....o J _r.l I ..;..l,.W J 

..s~l_,:-: ~~ ~ ~ ,.J.~\ J\ ~y--a..ll .)s- oi_,..JI J\ ~1 L.:...JI d .. .. 

L. ~.r.. ~I '[; \1 \ :.::~L...cil ;;_,......1 ~ ~J . (..;..l... _,:....ji.S01) 1 WJI 
... ~ -;;;.,. -

Jl_,......~l ~J •)_;.;......~\ i..Js. Jl <.2~-Y ~'YJ ·.r>-~1 ~\ ·~ 

•w).~.JI (.JJ y> ~)\ 0l5 1~).9 .[.,_Ji u-'..J_,....I ,;_,..Li:.ll .l.J_,..:..ll] ~~~ 1:1;; 

• ..;..L...., J.r.ll (.JJ Y' JWJ\ 0~> 

....;fi L. 0jfi ~ ~[ ,;~~ 0J~ .:r..ill ('""' 1~\ 0_,.uL....WIJ 

j.; '.{-11 ~ o1 ..lill 0~ ~J ,(0_,.·,_ 1 ,1\) 0Jia·-,l\ Ji 1 l.z5JI 



c_I..G..l I_, ..,...- ')\:]I ..;:., ~ ~ '-l.Ai , ..;:., L<--l..! )' I U"" L.....i ~ '-! _,; ~ a·: 

. [ l_r.l.!J ' c,?..Li> i l.lo; _,..; l 

:<l,i~t:.ll ~~lj 4:-Jj'!il ~~~ • 

. 4._,]WI JIJJ \II )..L..o) J_,..... <./" (Primarty Market) 4._,]_, \11 J_,..JI 

J!J_,\11 J_,\..l..j J_,...., ~(Secondary Market) 4..;yl!.ll J_,....J! L.!\ 

.(Over· The- Counter)~ _r.? _,\ ,,wh. J_,..... <./"-' .4._,JWI 

.j c.J..t:'"""L..\11 .lk...._,JI r-" (Dealers) J~\J (Brokers) ;_,.....L....JI_, 

. J !_,..... \11 o..iA 

i\ :;,.;J_,ll w[; 0LS\ .!_,....., ,J_,I...l::..il ~ .j ~~ J_). _r.-L::.ll_, 

c:-JI ..;:., ~ .j r •· , II ~ J J..---; ) , 1\ c.J \ ,J::> .j , ~_r..:... 
.• l_r.JI_, 

,.,_ J_,.JI ~ ~_j1...\a4JI • 

•~ L..i;;...., ~I .)! '-! _,.>~_, :(Speculators) 0_,.> _r-...)1 0~J\..,4..JI _ I 

..;:.,l..>~4 {-14_, 'Jt........\11 .,;:.,LS__,.,.. ~~ 0~_, 'Jt........\11 J_,; :r 
~ ,~L.a.>)'\_, :S~L.a..::.O~I ~I..;:.,\_,~\'-!_,....~_, ,J_,....J! . . 
...) JJ..l..j c;JI ~I..;:.,~\ '-l_,.J_ru_, ,J_,....JI ~ ;)_;......ll J.-1_,.....11 

. J_,..JI 

cr o~\..i.:..... ~I '-l_,.J-4-; ~~ r-"-' :(Outsiders) li\_,.)1 <JY.Jw....JI _ Y 

d··: ._;ll ~ ...... ll_, ~I ..;:.,L;K.)'4 '-!_,..-: •• , ~ ~J 'Jt........\11 JJ} 

...} ~ _,..; J )) ~ ~ J _,....J I <.r 0 ~ L.. t.;J L$. J . 0 _,.J _r.:..-.J I ~ 

.)l....>.ll 

• • "-::JL.. ~)_,......, i.Jy·, ·: • ~Y.J :(Manipulators) <J>• <->·,II_ f 

4-·k a• ~L..,Y. ,u;r."J !;_,.,......, J_,....J!_, JL.......\14 0~.J ,;J;L,. 



~rJI 1.5_; :y- e'GI J~WI L..__........., 0-" .).<-1 ~WI.U.;_,.JI __........., ~ 

. ..,.Jhli.J 

CJ_H~u. Cl.J •· : .)U. y r-".J :(Investors) Cl.J.J, •· , II- f 

,:L..)~I ..ui_,.,JI -..J! uw~~ 4..:JL.......1.; ..u1-'"" ~ -..J! 0_,.;~ 
J/YI ~.u •.;ytyl .}>l_r.o .)_,.i_;\.; (Insiders) .)_r.l.:.b Cl.J.J··· •.J 

~ t t 
, 1-+, 1 ·I 0-" .._9l5 ~J.; ~ , ~)~~ ~I.J '.5 _rll .).<- o_,k.;-JI 

.[....<,klJI ..wJ ,;;_,JWI JIJ./:11 4..,.Jy,] <:')I .Y' .j\!ll ~...V..J 

·~~lj ~1.4 jJI ..:.~I.J-411 e 

.J\ ,_r=..i .)\..j .i ~ •~~..>~ ·~·I~ <-1" (Arbitrage) ~1_,....11 

_d. i \ .; L........ ty I 0-::-! ~ j I_,....] I ~ ..::..; L5\ .1 _,.. o J ~ c/" .J . __,:.i .) LS::.. .i 
.~1 ~~I JW.tyl (.)"" ~ty ,.;D~ 

~ tl~l 4--_,; ~ 'Y ~~ ~p <-1" (Futures) 4).i· ,1\ ~.,WI 

.;L........tyl .).<- '-.:J.I_,....il ~ ~ k;! ,uJll ~ c,?~l 'Y.J ,~1 
~ I.4J c,? \ c,? fl'-' .) 1 .) .J~ , .; L........ ty I J .J) (.)"" •~ \.4:.... "YJ 4J. r."' .J L>~ _,......., 

. .:r:JI.J\ ~ 

:0:.1.)~1 • 

.J4 'i.:?y:..!...ll .J1 tl~ .;l,:>JI •J..k&,! 4; ~(Options) d.;l,:>JI 
.:; I' I' "' • 

~.;,.,.... •I?. .JI ~Y; J.U.. ~ .)~ .JI ,<_; a·ll J.$-y .i .!..WI~ 
.<'\i... ... 



J .1r-J~ ~(J~...J ,~J_,....., J~l ~ o.}""-" ~ ~...J 
o ~WI Jl_,....., \tl ~ 

• ~ (:;:'.J ' ~ or U.. ~ \t "j I?. i...~.; c) l C' q- .J I '-:-"'~ ..,lj J 

o [<.-A; ~.l...A.J I] o ·~ .)":' J ~ ") J \,>-



• • l:UI ~ 

,;;_,.J~\11 ..;.:~L:....,....ll_, ,..._;JL..a...JI :~ "-JWI ..:oL....._;...JI 

._).l>..JI ,y ~..b..ll ~ ~\;:.)1 ,y ~..b..ll_, .~81 ..::o\5~_, 

~~~~~~~~· 

1L. dL...; 1.r :'-?t ,dl...; W ~.rW ..!llWI 0! :.L...WI J_,.i; 

J.4:.; (.7'-' • ;u..,...... -' t J /- -' t J.:.r- -' t .__.il; (.7' ' ...s::.L 0 _). L>..... ~ 
\.:...> c3J _, ' ..!lW I tf o _). L>....l I 0 ")! , ..; _). b.... j4.:o , ~ _, t ~ , Ol. 

~ '-""'y4)1 JL. o_).L>.... 0~ ,JL. '-""'~ l.r-' . ..~.;~I ..!llWI ~ 
.. !.m .r.? _, t .or _, t ...- t,..; ,y 1_, ;..-. 0 _,s:.,_ : -s t , '-""' rW 1 cY ~ J>
.J..:..$. _, , '-""' _ril I J W L.5::.J L. ~ '-""',;:.WI 0 ")! ..!ll; _, ~ _). L;...J I 1.r 

~ 1L. .r.-x l.r-' .y \I ,....,.;y:.;l '-?.iJI JWI ~ ~ J\.b.::...\11 
"" ' .. # .._ .. "' 

0 ~ '.r.-L.J I -.>...1.....::.; 0 I \I! "_). l>...J ~ _, , .r.- I W lS:J L. 
"'"' .. "' ;. .. "' "' 
~-' 'J~I w \S:.JL. ~ ~ l.r-' ,.~ _,1 -..,.i..; (/ \l_,j.--o 

0 ~ _, , -.> _,>- t '-:-"' I.L ..) , ..r. • • , I I ..).>- o _). L>.....l I c3J J.i _, . o _). L>....l 

. :i; _,.._.;,.. :<u WI 

: _,>- '.J I J , 4..; K.J 1_, ) .. .a.J I : l..A..1.> 1 : 0 J\....o t ;;..;.lJ I _j .J _,b...! I_, 

. .0 yJ I_, "":"'I J:..-b ')I I 
_, t ...... ,...-. J\] I _, t cY. L::.J I ~ ~ '-?jj I J WI ..).>- ~~ _)..:>J I Jlk _, 



~1..,.:. 0~ IJ...> _;.;,..J .~I~!, •• a>-__,\! w~.J ~ly->1-; ~ 
' . ~ '.?lll <)WI }a>JI ~ .J 4.:-:.l~ ~_, , ~ ).~ 

"" "" "' .. ... 
.J I ..!..L.:J I .J I J L...::.> :J I y. ..! _)..) \.J . ~ .J L; j.J ..! )J I J!-- )a>.JI.J 

... "' .. ~ 

.~ J}y _d;. '.?\ :/}- c}> :J~ .4Zll i.Js. .JI ~;_rJI 

l.S , o .J .?--- .)> ~.J , '-7 ~ ..r" U; .J .J l5 L. : WJ I j...o 1 .j ..!_,A.) I J 

. '-""' ~ "=""' W I J L> 

~ .. , y. :# 

~ 1.5 yk; I L.. .J I ~ :J i I ~ J-" 1.5..!...\.: :J L.. : L>1Ja.,..i ; ,;-o..ll J 

~~_;) •4\; ~ L.. '.?1 ,~WI (J~) ..!_r.-.-o .JLS' L.. .J1 ••.r1 
, . 

~;rJI :~WI...\:.&. Y'.J .i..WI.J ~~_,JI ~ .JI ,..:...\yi.JI.J J_r=JI ~ 

...\:.&. .J · ( i )-) ...; ':>\.:>. ~ _;:>':1 \.J , ( ~) '-""' :;_J I ~ l....>-l> 1 : er-r 1 ~ 

. ~ y>-1 ~~ , cr.rl j..;>l .J1 , cr.r1 ~ ~~; L. : ~L!JI 

,: ~ II .j Lot .;)-\1 .Jt c)>~l .Jt )o..:>JI .kA..l ~ r.. ~ .:.>T;Ji .j.J 

. [r-l-- <Y-'l . ;:;_JI cy. :_r ~\ ~;.J ..ili ~r.=JI 

.Jt ~I ~ r-'u ~I.J , ~I :,r- ~I .:.>T_,.ili .j ~;.J ~ 
..: ... "' ... y • ._r. JS ll ._; ~ • ~ .J .u 4---.J (.r...r.:-"' ..:r,l or .J . ; _)..)I .J I )a>...! I 

01 .L..LJI ~ ~ p ,II_)..>)) JJ.; «..b-JJ : ..;..l.oi.J)I ~ .j.J , II_)..> 

·r'r- .)..> Js 
J L.. 0 ~ , '-""'_,-WI e::;r.. :J '-""'_,.ill ~ , e:;) I ~ o )> ~ I.J 

.JlS I~[ '.?1 ,.JI.,·"!"'-: :J .JL......iJI.J _r.-~I.J ,~t.;._. ~ Y'.J ,.J~ 
• • • 

"-;-->' L,.:. e::;r.. .J I ~ '-""'I~ I .j .J . ~ L.a..l _r.-1 ')U , L; ~ J W I 

«.JL.....al4 ~_,>JI Jl tlAJI)) :C..,-l> ~ lh.J ,.JL..; ).~ t:; ,JWI 

..t...>-1 o\J) ~ r-' l.. C:!J (f ~\ : ~..(>. .J •[.:r-JI '-:"t_..1J ..t...>-1 o\JJ] 
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