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Investment, trickle-down effect and political changes in Egypt
Ahmed Kamaly

Abstract

Despite of the apparent improvement in the macroeconomic fundamentals 
in Egypt prior to the 25th of January Revolution; this progress was not 
reflected in the life of the average Egyptian citizen, as lingering problems 
of unemployment, shattered public services, and more pervasively 
deterioration in the level of equality and social justice continued to plague 
the Egyptian society.  Taking this further, this paper examines the link 
between the increases in the level of investment and hence growth and the 
unfair distribution of growth benefits which may in turn have contributed 
in the eruption of the revolution.  After examining the trend of investment, 
its geographic and sectoral distribution, foreign direct investment and 
the link between investment from one side and employment , poverty 
and  reduction from another other side, the paper has distilled a number 
of factors which may explain how the upbeat trend in investment and 
economic growth were not felt by a large majority of Egyptians.  First, the 
period which characterized by apparent improvement in investment and 
growth levels was quite short and came after a period where growth and 
especially investment suffered from major setbacks. Second, the emergence 
of a visible tradeoff between public and private investment constrained the 
positive effect of higher private investment and deepened the feeling of 
social injustice as a result of feeble public investment in human capital and 
infrastructure. Third, the unfair geographical distribution of investment 
as well as the inadequate sectoral distribution has deepened the feeling 
of inequality and exclusive growth.  Fourth, the mismatch between 
labor qualifications and labor market needs has created major structural 
imbalances in the Egyptian labor market which again added to the feeling 
of inequality and exclusivity of growth benefits. 
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 mK�  –≈  ¨WF{«u��  XK�  w�UL�ù«  wK;«  "UM�«  v�≈  —UL���ô«  W���  Ê√  ô≈

 vK
 b�e� U* W��M�« Ác� —«dL��« d��F� ULMO� ¨©4 r�— qJA�«® % 20 UND�u��

 ÍœUB��« u/ oOI��� ÎU�—Ëd{ ÎU
d	 È«uM��« s� œbF� q�«u�� qJA�Ë % 25
 r�d� w�UL�ù« wK;« "UM�« v�≈ —UL���ô« W��� l{«u� —«dL��« U�√ ÆÂ«b���

 ∫Ê«d�√  Ád�HO�  ¨…dO�_«  È«uM��«  ‰ö�  —UL���ô«  r��  w�  WIKD*«  …œU�e�«

 —UL���ô« r��® W�UGK� WHOF{ W�«b� WDI� s� È¡U� …dO�_« …œU�e�« Ê√ ‰Ë_«

 ¨©1999Ø1998  ÂU
 w�  oI;« r��  s�  q�√ 2006Ø2005  ÂU
 w�  wIOI(«

 qE�  w�UL�ù«  wK;«  "UM�«  v??�≈  U�u�M�  —UL���ô«  r��  ÊS??�  w�U��U�Ë

 Æ©2012 ¨w�Ëb�« ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë® ÆÎUF{«u��

 ÍœUB��ô«  Õö??�ù«  Z�U�d�  oO�D�  ¡b�  cM�  t�√  uN�  ¨w�U��«  d�_«  U�√

 ’U)«Ë ÂUF�« —UL���ô« 5� W�öF�« XN&« bI� ¨w{U*« ÊdI�« ÈUMOF�� w�

 ‰U(«  tOK
  ÊU�  UL�  ¨W�œd
  ÊuJ�  Ê√  s�  Îôb�  WO�J
  W�ö
  ÊuJ�  Ê√  v�≈

 ’U)«  ŸUDI�«  ¡UD
≈  w�  W�Ëb�«  W�UO�  s
  Î«dO�F�  p�–  ¨WI�U��«  œuIF�«  w�

 ‘UF��ô« È«uM� w� ÂUF�« —UL���ô« iH��« «cJ�Ë Æ—UL���ô« w� …—«bB�«

 v��Ë 2004  ÂUF�«  s�Ë w{U*«  ÊdI�«  ÈUOMOF��  s�  w�U��«  nBM�«®  w��M�«

 —UL���ô« l�«d�  s�Ë ‘ULJ�«  s�  œUB��ô« v�U
  ULMO�  lH�—« ULMO�  ¨©Êü«

 W�ö��« Â«u
_«Ë ÍœUB��ô« Õö�ù« W�UO� oO�D�� ÊUO�U��« ÊU�UF�«® ’U)«

 …d�UE�« Ác� s
 d�F� 2002Ø2001 w�U*« ÂUF�« qF�Ë ¨©WOH�_« W�«b� s� v�Ë_«

 bN	 ULMO� ¨% 22 W��M� t�Ë—– ÂUF�« —UL���ô« u/ ‰bF� mK� –≈ ¨ ÎU�{«Ë «dO�F�

 fH� ‰ö� iH��« YO� ¨uLM�« ‰bF� w� t�U�u��� v�œ√ ’U)« —UL���ô«

 YO� ¨2009Ø2008 ÂU
 w� …d�UE�« Ác� È—dJ� UL� Æ% 46      W��M� ÂUF�«

 ULMO� ¨% 64 W��� q��O� ‚u��� dO� ÎU
UH�—« ÂUF�« —UL���ô« u/ ‰bF� lH�—«

 WDIM�«  Ác�  vK
  eO�d��«  r�O�Ë Æ%  16  mK�  U{UH��«  ’U)« —UL���ô« bN	

ÆÎUI�ô ’U)«Ë ÂUF�« —UL���ô« 5� W�öF�« ‰ËUM� bM
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©%® w�UL�ù« wK;« "UM�« s� —UL���ô« VOB� ∫©4® r�— qJA�«

    2012 ¨w�Ëb�« ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë ÈU�UO� vK
 Î«œUL�
« »u��� ∫—bB*«

—UL���ö� w�«dG'« l�“u��« 2.2

 W��UB*«  ÈöJA*«  s�  UNMOF�  ÈUE�U��  w�  —UL���ô«  e�d�  bF�

 vK
  œ—«uLK�  RH�  dO�  l�“u�  v�≈  ÍœR�  YO�  ¨dB�  w�  —UL���ô«  WOKLF�

 …eO'«Ë …d�UI�«  s�  q�  w�  e�d��U�  l�“u��«  r���Ë ÆWHK��*«  rO�U�_« Èu���

 ©wK�I�« t�u�«® bOFB�« ÈUE�U�� dI�H� 5� w� ¨Íd���« t�u�« ÈUE�U��Ë

 dEM�U�� ÆW�{«Ë …—uB� È«—UL���ô« v�≈ W�œËb(« ÈUE�U;« p�c�Ë …UMI�«Ë

 2005Ø2004®  …d�H�«  w�  wIOI(«  —UL���ô«  w�UL�ù  w�«dG'«  l�“u��«  v�≈

 q�  w�  È«—UL���ô« e�d�  k�öÔ�  t�S�  ¨©5  r�— qJA�«®  ¨©2009Ø2008  –
 WE�U�� w� …b�b'« È«—UL���ô« YK� s� d��√ e�d�� –≈ ¨…eO'«Ë …d�UI�« s�

 ¨…b�b'« È«—UL���ô« s� % 60W�«d� vK
 ÎU�u� «–u����Ë ¨…eO'« UNOK� …d�UI�«

 WE�U�� k% r� ¨d�ü« bOFB�« vK
Ë ÆÍd���« t�u�« ÈUE�U;  % 20 q�UI�

 q�Ë 5� w� Æ…b�b'« È«—UL���ô« w�UL�≈ s� jI� % 7 vK
 ô≈ W�—bMJ�ù«

 v�≈ WN�u*« …b�b'« È«—UL���ô« dA Ô
 s� q�√ v�≈ bOFB�« ÈUE�U�� VOB�

 …UMI�« ÈUE�U�� s� q� w� È«—UL���ô« WKL� “ËU��� r�Ë ¨…eO'«Ë …d�UI�«
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 «c�Ë  Æ…b�b'«  È«—UL���ô«  w�UL�≈  s�  jI�  %  9  W�œËb(«  ÈUE�U;«Ë

 vK
 ÎU�K� fJFM� U2 dB� w� È«—UL���ö� ‰œU
 dO� l�“u� v�≈ dOA� Á—Ëb�

 «c� ¨W�dC(« o
UM*« vK
 U�dB� r� s�Ë ¨o
UM*« pK� w� nO�u��« ’d�

 W�Ëd;« o
UM*« w� W�dA�Ë WOFO�
 œ—«u� s� ÈUO�UJ�ù« d�«u� s� r�d�« vK


Æ©2012 ¨—UL���ö� W�UF�« W�ON�«® ÆÈ«—UL���ô« s� ÎUO���

 ©%® …b�b'« È«—UL���ö� w�«dG'« l�“u��« ∫©5® r�— qJA�«

©2008Ø2009 ≠ 2004Ø2005® …d�H�«

Æ2012 ¨ozU�u�«Ë ÈU�uKF*« e�d� ŸUD� ¨…d(« o
UM*«Ë —UL���ö� W�UF�« W�ON�« ∫—bB*«    

—UL���ö� w
UDI�« l�“u��« 3.2

 ¨w{U*« ÊdI�« ÈUMOF�� j�«Ë√ w� ÍœUB��ô« ÕU�H�ô« W�UO� ŸU��« cM�

 qIM�«Ë  ¨s�bF��«Ë  W
UMB�«  ∫UL�  5O�U�√  5
UD�  w�  È«—UL���ô«  Èe�d�

 È«—UL���ô« w�UL�≈  s�  t�OB�  l�«d�  bI�  ¨W
«—e�« ŸUD�  U�√  ÆÈö�«u*«Ë

 % 7 Ë % 5 5� ÕË«d�� U� v�≈ w{U*« ÊdI�« ÈUOMO�� …d�� w� % 20 w�«u� s�

Æ…d�H�« Ác� W�UN� w�
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 s�  ÈU�b)«  ŸUD�  VOB�  w�  ÎU�{«Ë  Î«b�«e�  WO�U��«  …d�H�«  ÈbN	  b�Ë

 ŸUD� U�√ ÆÈö�«u*«Ë qIM�« ŸUD� WOL�_« YO� s� Áö�Ë ¨wKJ�« —UL���ô«

 b�Ë Æ—UL���ô« w�UL�≈ s� % 25 w��M�« t�OB� ÊU� bI� s�bF��«Ë W
UMB�«

 Õö�ù«  Z�U�d�®  w{U*«  ÊdI�«  ÈUOMOF��  bI
  ‰«u??
  jLM�«  «c�  dL��«

 ULN�—b�  vK
  Èö�«u*«Ë  qIM�«Ë  ÈU�b)« U
UD�  k�U�  UL�  ¨©ÍœUB��ô«

 s�bF��«Ë W
UMB�« w
UD� »U�� vK
 p�– ¨…b�b'« È«—UL���ô« »c� vK


 vK
 t�—b� W
«—e�« ŸUD� œUF��« ¨w{U*« ÊdI�« ÈUMOF�� d�«Ë√ v�Ë Æ¡U�dNJ�«Ë

 Æ1999 Ë 1998 5�UF�« w� % 13 —UL���ô« w�UL�≈ s� t���� XGK� bI� ¨uLM�«

 È«uM��«  ‰ö�  —UL���ö�  w
UDI�«  l�“u��«  s�  jLM�«  «c�  œU�  b�Ë

 VOB� ÷UH��« w� q�L�� ÿu�K� dOG� l� ¨…b�b'« WOH�_« s� v�Ë_« l�—_«

 ô w�b��« m�U� Èu��� v�≈ qBO� wKJ�« —UL���ô« s� s�bF��«Ë W
UMB�« ŸUD�

 WOL�√ ‰ö��« w� “UG�«Ë ‰Ëd���« ŸUD� c�√ UL� ¨2004 ÂU
 w� % 5 “ËU���

 s� % 19 t�OB� mK� YO�� ¨tO�≈ WN�u*« È«—UL���ô« b�«e� ‰ö� s� …dO��

 ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë® Æ©6 r�— qJA�«® ÂUF�« fH� w� —UL���ô« w�UL�≈

Æ©2012 ¨w�Ëb�«

 ‰ö�  È«dOG��«  iF�  ÈdN�  ¨ÍœUB��ô« Õö�û�  WO�U��«  W�u*« l�Ë

 ‰ö��« —«dL��U�Ë Æ2007Ø2006 v��Ë 2005Ø2004 s� WO�U��« Â«u
√ W�ö��«

 —UF�√  ŸUH�—«  Èœ√  ¨È«—UL���ô«  »c�  w�  ‰Ë_«  e�dLK�  ÈU�b)«  ŸUD�

 —UL���ô« s� % 25 s� d��_ “UG�«Ë jHM�« ŸUD� VOB� ŸUH�—« v�≈ ÎUO*U
 W�UD�«

 s� r�d�« vK
Ë Æ% 13 v�≈ Èö�«u*«Ë qIM�« ŸUD� VOB� lH�—« UL� ÆwKJ�«

 % 8 “ËU��� r� t�S� ¨s�bF��«Ë W
UMB�« ŸUD� VOB� w� nOH
 s�% ÀËb�

 Æ2006Ø2005 ÂU
 w� —UL���ô« w�UL�≈ s�
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©%® —UL���ö� w
UDI�« l�“u��« ∫©6® r�— qJA�«

©2010Ø2011 – 2002Ø2003® …d�H�«

   2012 ¨ozU�u�«Ë ÈU�uKF*« e�d� ŸUD� ¨…d(« o
UM*«Ë —UL���ö� W�UF�« W�ON�« ∫—bB*«

 ÂU
  w�  Àb�  bI�  —UL���ô«  hOB��  j/  w�  Íd�u'«  dOG��«  U�√

 ¨s�bF��«Ë W
UMB�« ŸUD� VOB� w� W�u��� dO� …œU�“ qJ	 w� 2007Ø2006
 w�  …dO�J�«  …œU�eK�  W�O��  p??�–  ¨—UL���ô«  w�UL�≈  s�  %  25  mK�  Íc??�«

 p�c�  ÊU�  b�Ë  ÆÍuO(«  ŸUDI�«  «cN�  WN�u*«  W�UF�«Ë  W�U)«  È«—UL���ô«

 v�≈  ÍœR�  W
UMB�«  —Ëœ …œU�“ Ê√  YO�  ¨t��ö�Ë œUB��ô« vK
  …dO��  …bzU�

 —UL���ô« u��  ÁU&ô« Ê√  UL�  Æw�uI�«  q�b�«  …œU�“Ë Í—U���«  Ê«eO*«  s�%

 v�≈ wF�— œUB��« s� ÍdB*« œUB��ô« ‰u% w� w�U��≈ —Ëœ t� W
UMB�« w�

 ÆW�œUB��ô« ÈU�“_«Ë ÈU�bB�« qL% vK
 d��√ …—b� Ë– ¨w�U��≈ œUB��«

 W
UMB�« ŸUD� VOB� dL��« «–≈ jI� oI��O� ÊU� u�d*« œËœd*« «c� sJ�Ë

 Ë– W�UO� s
 d�FO� W�œUI�« È«uM��« ‰ö� WO��� …œU�“ w� È«—UL���ô« s�

 ÈU�UO��« ÈdN�√ bI� ¨l�«u�« ÷—√ vK
 Àb�� r� p�– sJ�Ë ÆWOKJO� WFO�


 W
UMB�«  ŸUD�  VOB�  bN	  YO�  ¨WO��Ë  …dH
  œd��  X�U�  …œU�e�«  Ác�  Ê√

 2008Ø2007 ÂU
 s� W�«b� Î«dL��� ÎU{UH��« —UL���ô« w�UL�≈ s� s�bF��«Ë

Æw�«u��« vK
 % 8 ¨% 9 ¨% 12 ¨% 17 q��O� ¨2011Ø2010 ÂU
 v��Ë
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’U)U� ÂUF�« —UL���ô« W�ö
 4.2

 ’U)«Ë ÂUF�« s�—UL���ô« 5� WO�J
 W�ö
 œu�Ë v�≈ …—U	ù« o�� bI�

 ÊËUF��«Ë  jOD���«  …—«“Ë®  ¨©7  r�—  qJA�«®  qOK���«  …d��  ‰ö�  dB�  w�

 —UL���ô«  Z�«d�  ‰öI��«  …—Ëd{  vK
  b�R�  Íc�«  d�_«  ¨©2012  ¨w�Ëb�«

 WOM��U�  WKB�«  WIO�Ë  ÈU
UDI�  oKF��  t�_  ¨’U)«  —UL���ô«  —U��  s
  ÂUF�«

 q�L��Ë Æ©W�B�«Ë rOKF��«® ÍdA��«  ‰U*« ”√— Ë√  ¨©¡U�dNJ�«Ë ÁUO*«® WO����«

 ¨q�_«  q�u
  —UL���«  t�u�  w�  ÈU
UDI�«  Ác�  w�  ÂUF�«  —UL���ô«  WOL�√

ÆuLM�« vK
 ’U)« —UL���ô« eOH% w� w�U��ù« ÁdO�Q� s
 ÎöC�

dB� w� È«—UL���ô« WKL� s� ’U)«Ë ÂUF�« 5
UDI�« VOB� ∫©7® r�— qJA�«

Æ2012 ¨w�Ëb�« ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë ÈU�UO� vK
 Î«œUL�
« »u��� ∫—bB*«   

 V�U� È«– ’U)«Ë ÂUF�« s�—UL���ô« 5� WO�JF�« W�öF�« —U��
« sJ1

 …œU(« ÈU�KI��« s� b% wJ� ‘ULJ�ô« …d�� w� W�Ëb�« q�b�� YO� ¨w�U��≈

 ¨ ÎUO�K� ÎU��U� UC�√ …d�UE�« ÁcN� sJ�Ë Æ’U)« —UL���ô« ÷UH��« s
 WL�UM�«

 ÊS�  w�U��U�Ë  ¨WK�U�  qz«b�  U�O�  ’U)«Ë  ÂUF�«  s�—UL���ô«  Êu�  w�  q�L��
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 ÷uF� ô YO� ¨’U)« —UL���ô« …œU�“ ÎU�U9 t{uF� ô ÂUF�« —UL���ô« ÷UH��«

 …œU�e�« Îö�� WO����« WOM��«Ë W�B�«Ë rOKF��« ÈU
UD� w� ÂUF�« —UL���ô« hI�

 ÊS� ¨p�c� ÆWOA�U� ÈôU�� w�Ë W�UGK� WKO�{ W��M� ô≈ ’U)« —UL���ô« w�

 ÈU
UDI�« Ác� w� b�b	 l�«d� v�≈ ÍœR� Ê√ sJ1 ÂUF�« —UL���ô« ÷UH��«

Æq�uD�« Èb*« vK
 uLM�« vK
 œUB��ô« …—b� vK
 m�U��« dO�Q��« È«– W�uO(«

 bI�  ¨2007Ø2006  ÂU
  ÈU�UO�  ‰ö�  s�  WO�JF�«  W�öF�«  Ác�  `C��Ë

 —UL���ô« ÷UH��« l�  33%  ‰bF0 wIOI(« ’U)« —UL���ô« ŸUH�—« s�«e�

 Ë  ¨%  14  Ë  ¨%  20  V�M�  W�B�«Ë  ¨rOKF��«Ë  ¨¡U�dNJ�«  vK
  wIOI(«  ÂUF�«

 YO�  ¨qOK���«  …d��  ‰ö�  b�«uA�«  pK�  È—dJ�  b�Ë ÆVO�d��«  vK
  %  35
 l�  %  22  ‰bF0  wIOI(«  ’U)«  —UL���ô«  …œU??�“  2010Ø2009  ÂU
  bN	

 % 3 Ë ¨% 6 V�M� rOKF��«Ë ¨¡U�dNJ�« vK
 wIOI(« ÂUF�« —UL���ô« ÷UH��«

 5�  ◊U��—ô« q�UF�  »U���  W�öF�«  s�  jLM�«  «c�  b�Q�  b�Ë ÆVO�d��«  vK


 ÂU
  v��Ë  1993Ø1992  ÂU
  s�  …d�H�«  ‰ö�  0.34≠  mK�  Íc�«  ¨s�dOG�*«

 ÂU
  v��Ë 1993Ø1992  ÂU
  s�  …d�H�«  ‰ö�  ≠0.40  q�UI�® ¨2011Ø2010
Æ©2005Ø2004

 Î«b�bN� ’U)«Ë ÂUF�« —UL���ô« 5� W�öF�« s� jLM�« «c� —«dL��« q�1Ë

 q�b�«  …œËb��  ÈUI�D�«  …œUH��«  ÊËœ ‰u��  ¨uLMK�  wD�U���«  d�ú�  ÎUOIOI�

 q�_« w� uLM�« «c� W�«b��« Èb* Áb�bN� s
 ÎöC� ¨—UL���ô« u/ bzU
 s�

 …Q
u� ¡«dIH�« —uF	 …œU�“ v�≈ dOBI�« Èb*« vK
 ÍœR� Íc�« d�_« Æq�uD�«

 œUB��ô« Èu��� vK
 oI% Íc�« uLMK� WO�U��≈ —U�√ W�Q� rN�U��≈ Âb
Ë dIH�«

 i�uI� v�≈ ÍœR� ÂUF�« —UL���ô« —U���« ÊS� ¨q�uD�« Èb*« vK
 U�√ ÆwKJ�«

ÆuLM�« vK
 ’U)« —UL���ô« …—b�
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d	U�*« w�M�_« —UL���ô« 5.2

 ‰ö�  s�  dB�  v�≈  d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«  —uD�  ÷«dF��«  sJ1

 w��«  ¨d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«  W�d�  w�  …d�R*«  q�«uF�U�  —uD��«  «c�  j�—

 WOK�«œ q�«u
Ë ¨l�b�« d�UMF� ·dF� WO�—U� q�«u
 v�≈ ÂU
 qJA� r�IM�

 d	U�*« w�M�_« —UL���ô« ÂU�—√ ÈbN	 bI� Æ»c'« d�UMF� ·dF� WOK�� Ë√

 r�— qJA�«® ¨2007  ÂU
  v��Ë 2004  ÂU
  s�  …d�H�«  ‰ö�  ÎU�u�K�  ÎU
UH�—«

 WI�  …œu??
  fJ
  u��  vK
  ¨©W�dH��  œ«b??
√  ¨ÍdB*«  Íe�d*«  pM��«®  ¨©8
 sJ�Ë ÆÕö�ù« ÈU�UO�� t��U���«Ë ÍdB*« œUB��ô« W�� w� s�dL���*«

 pK��  WK�U2 …œU�“ U�uL
  —UL���ô« ÂU�—√  bNA�  r�  «–U* ¨u�  ÕËdD*« ‰«R��«

 s�  WMJ2 ‰ƒU���« «c�  vK
  W�U�ù« ød	U�*« w�M�_« —UL���ô« U�bN	  w��«

 ¨u� w�U��«Ë ¨t�U�uJ�Ë —UL���ô« n�dF� u� ‰Ë_« ¨5O�U�√ 5�uNH� ‰ö�

 Æ“WL�«e*«” ÂuNH0 ·dF� U�

 ÈU�U��K�  UI�Ë®  ÍœUB��ô«  t�uNH0  —UL���ô«  n�dF�  ÊQA�  U??�√

 WLO� ÊS� r� s�Ë ¨œUB��ö� WO�U��ù« W�UD�«Ë …—bI�« w� …œU�e�« uN� ¨©WO�uI�«

 ÈU�U�(« w�  —UL���ô« w�UL�≈  WLO�  X% Ã—bM�  ô  –«u���ô«Ë ÃU�b�ô«

 w�M�_«  —UL���ô«  WLO�  ÈU�uJ�  s�  ÊuJL�  UN�U���«  r��  ULMO�  ¨WO�uI�«

 –«u���ôU�  c�Q�  ô WO�uI�«  ÈU�U�(« ÂuNH�  Ê√  ·ö��ô« V��Ë Æd	U�*«

 ÆW�ËbK� WO�U��ù« W�UD�« v�≈ ·UC� ô t�S� w�U��U�Ë ¨WOJK� qI� WOKL
 Á—U��
U�

 dO�UFLK� ÎUI�Ë® t�«– X�u�« w� sLC�� d	U�*« w�M�_« —UL���ô« ÂuNH� sJ�Ë

 ÆÃ—U)« s� ÎU�bI� UI�b� q�9 X�U� U� v�� –«u���ô« ÈUOKL
 "U� ©WO�Ëb�«
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dB� v�≈ d	U�*« w�M�_« —UL���ô« ÈUI�b� ©8® r�— qJA�«

©©%® w�UL�ù« wK;« "UM�« v�≈ —UL���ô« w�U�®

   W�dH�� œ«b
√ ¨ÍdB*« Íe�d*« pM��« ∫—bB*«

 5�  W�öF�U�  j��d�  Íc�«  ¨WL�«e*« ÂuNH�  w�  sLJO�  ¨w�U��«  V���«  U�√

 ÊuJ�  Ê√  sJ1  W�öF�«  ÁcN�  ÆwK;«  —UL���ô«Ë  d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«

 dO�  ÈU
UD�  v�≈  d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«  o�b�  W�U�  w�  p�–   ¨WO��UM�

 wK;« —UL���ô« s� d�«Ë VOBM� vE% w��« pK� Ë√ ¨Í—U���« ‰œU��K� WK�U�

 ULMO� ÆwK;« —UL���ô« q�� d	U�*« w�M�_« —UL���ô« ‰ö�≈ v�≈ ÍœR� U2

 …d	U�*« WO�M�_« È«—UL���ô« t�u� W�U� w�  WOK�UJ� W�öF�« ÊuJ� Ê√ sJ1

 ÈU
UD�  Ë√  UNO�≈  È«—UL���ô«  o�b�  s�  b�e�  v�≈  ÃU�% WO�U�  ÈU
UD�  v�≈

 d	U�*« w�M�_« —UL���ô« s� bzU
 vK
√ oOI% ÊS� w�U��U�Ë ÆÍ—U���« ‰œU���«

 dI�H� w��« ÈU
UDI�«Ë Í—U���« ‰œU���« ÈU
UD� v�≈ tNO�u� vK
 qLF�« ÂeK�

ÆWOK�UJ� W�ö
 ¡uA� v�≈ ÍœR� U0 ¨WOK;« È«—UL���ô« v�≈

 ÂU
  qJA�  d	U�*« w�M�_« —UL���ô« bz«u
  Ê√  v�≈  …—U	ù« V��  UM�Ë

 «c� t� ÂuI� Íc�« —Ëb�« vK
 U/≈Ë ¨jI� —UL���ô« r�� …œU�“ vK
 dB�I� ô

 ¨WO�U��ù«  …—bI�«  …œU�“Ë  …¡UHJ�«Ë  WO�U��ù«  5�%  w�  —UL���ô«  s�  ŸuM�«

 ÆW�	UM�« È«œUB��ô«Ë WO�UM�« ‰Ëb�« w� W�U�
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 w��« WO�—U)« È«dOG�*« iF� XFL��« w{U*« ÊdI�« ÈUMOF�� W�«b� wH�

 X�uJ�« W�Ëb� w�«dF�« ËeG�« UNM� ¨dB� v�≈ WO�U*« ÈUI�b��« vK
 ÎU�K� Èd�√

 w� —«dI��ô« Âb
 W�U� b
UB� v�≈ Èœ√ Íc�« d�_« ¨v�Ë_« ZOK)« »d�Ë

 s�  œb
  s�  ÎUOK�«œ  v�UF�  ÍdB*«  œUB��ô«  ÊU�  ¨Èd??�√  WN�  s�  ÆWIDM*«

 ¨W�œUB��ô« ÈU
UDI�«  vK
  RHJ�«  dO�  ÂUF�«  ŸUDI�«  …dDO�  UNM�  ¨ÈöJA*«

 dF� w� ÁuA��« v�≈ W�U{≈ ¨WOF�u��« WO�U*« ÈU�UO��« Â«b���« w� ◊«d�ù«Ë

 ŸUL��« Èœ√ b�Ë ÆT�UJ�*« dO� ÈU
u�b*« Ê«eO�Ë s�e*« W�“«u*« e�
Ë ·dB�«

 W��� ÷UH��« v�≈ Èœ√ WO�K� »c� d�UM
 t� ŒUM� œU��≈ v�≈ d�UMF�« pK�

 Â«u
√  W�ö��«  ‰ö�  w�UL�ù«  wK;«  "UM�«  v�≈  d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«

 W��M�« Ác� XFH�—« r� ¨% 1 s� q�√ v�≈ w{U*« ÊdI�« ÈUMOF�� s� v�Ë_«

 lO�  ÈUOKL
  s
  W&UM�«  ÈUI�b��«  W�O��  1994  ÂU
  ‰ö�  …dOB�  …d��  w�

 W�—UI� WF{«u�� ÈU�u��� v�≈ qB�� ÷UH��ô« œËUF�� ¨ÂUF�« ŸUDI�« ‰u�√

 ÈUMOF�� w� Èb�«e� w��« ¨WO�UM�« ‰Ëb�« v�≈ WN�u*« W�—UL���ô« ÈUI�b��U�

 ÈU�u���  ÷UH��«Ë  WO*UF�«  …bzUH�«  —UF�√  ÷UH��«  W�O��  w{U*«  ÊdI�«

ÆW�bI�*« ‰Ëb�« s� œb
 w� w
UMB�« ◊UAM�«

 ÈUI�b� s� dB� VOB� w�b� w� ÎU�{«Ë Î«—Ëœ »c'« d�UM
 X�F� b�Ë

 Z�U�d� wM�� cM�Ë …d�H�« W�«b� wH� Æ…d�H�« Ác� ‰ö� d	U�*« w�M�_« —UL���ô«

 UL� ÎU�–U� Î«dBM
 ÍœUB��ô« ¡«œ_« sJ� r� 1991 ÂU
 w� ÍœUB��ô« Õö�ù«

 WN�U�� ·bN��« Íc�«Ë t��«b� w� Õö�ù« Z�U�d� ÊS� p�c� ¨…—U	ù« XI��

 Èœ√ WO	ULJ�« W�bI�Ë WO�U� ÈU�UO� ŸU��≈Ë W�“«u*« e�
 iOH��Ë r�C��«

 È«d	R�  sJ�Ë  ÆuLM�«  ÈôbF�  p�c�Ë  —UL���ô«  ÈôbF�  ÷UH��«  v�≈

 U2 ¨w{U*« ÊdI�«  ÈUMOF��  nB�M�  w�  w�UF��U�  È√b�  b�  ÍdB*« œUB��ô«

 Ê√ ô≈ ¨w�UL�ù« wK;« "UMK� d	U�*« w�M�_« —UL���ô« W��� vK
 ÎU�U��≈ d�√

 v�Ë_« XK�9 ¨WOK�«œË WO�—U� jG{ q�«uF� ÷dF� U� ÊU
d� w�UF��« «c�

 ÀœU�  w�  WO�U��«Ë   ¨UO�¬  ‚d	  »uM�  ‰Ëb�  XHB
  w��«  WO�U*«  W�“_«  w�
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 w�M�_« —UL���ô« ÈUI�b� vK
 v�Ë_« W�“_« Èd�√ b�Ë Æw�U�—ù« dB�_«

 œUB��ö� …d
U�*« WHKJ� ŸUH�—« v�≈ WO�U��« Èœ√Ë¨©1®WO�UM�« ‰Ëb�« v�≈ d	U�*«

 1% u�� v�≈ WOMF*« W��M�« ÷UH��« v�≈ tKL�� w� Èœ√ Íc�« d�_« ¨ÍdB*«

Æ2004 ÂU
 v��

 w�M�_«  —UL���ö�  W�–U'«  WOK�«b�«  q�«uF�«Ë  ·ËdE�«  XM�%  b�Ë

 tO�  Èb�«e�  Íc�«  t�H�  X�u�«  w�  ¨2004  ÂU
  bF�  W�	UM�«  ‰Ëb�«  w�  d	U�*«

 È«—UL���ô« ÕËe� v�≈ W�bI�*« ‰Ëb�« È«œUB��« w� R
U�� s� ≠ l�b�« d�UM


 ÈUI�b�  ÈbN	  r�  s�Ë  ≠  d��√  bzU
  oOI%  s
  ÎU���  UN�Ëœ  s�  WO�M�_«

 pK� w�UL�≈ q�Ë YO� ¨W�u��� dO� …œU�“ ÎUO*U
 d	U�*« w�M�_« —UL���ô«

 —UOK� 166.3 ?� W�—UI� ¨2006 ÂU
 w� wJ�d�√ —ôËœ —UOK� 379 v�≈ ÈUI�b��«

 …—U��K� …b��*« 3_« d9R� WLEM� ÈU�UO�� ÎUI�Ë ¨2002 ÂU
 w� wJ�d�√ —ôËœ

 Æ©2011 ¨œU�J�Ë_«® WOLM��«Ë

 w�  ÎUO�U��«  Î«dOG�  2005  ÂU
  bN	  YO�  ¨dB�  vK
  p�–  fJF�«  b�Ë

 U2 ¨dB� w� d	U�*« w�M�_« —UL���ô« ŒUM* WL
«b�« È«¡«d�ù«Ë ÈU�UO��«

 w�UL�ù« wK;« "UM�«  v�≈  d	U�*« w�M�_« —UL���ô« W���  ŸUH�—« v�≈  Èœ√

 q�Ë YO� ¨W�u��� dO� …œU�“ uLM�« ÈôbF� ÈbN	 bI� p�c� ¨% 4.4 v�≈

 iH��«Ë ¨2007Ø2006 ÂU
 w� % 7.1 v�≈ w�UL�ù« wK;« "UM�« u/ ‰bF�

 »U�(« oI� UL� ¨w�UL�ù« wK;« "UM�« s� % 7.5 v�≈ qBO� W�“«u*« e�


 b�Ë ÆÂUF�« fH� s
 w�UL�ù« wK;« "UM�« s� % 2.1      Á—b� ÎUCzU� Í—U'«

 q�Ë Íc�« ¨ÍbIM�« w
UO��ô« …œU�“ vK
 WO�U��ù« È«d	R*« pK� X�JF�«

Æ2007 ÂU
 vJ�d�√ —ôËœ —UOK� 30 v�≈

 w�UL�ù« wK;« "UM�« v�≈ d	U�*« w�M�_« —UL���ô« W��� ÈdL��« b�Ë

 Æw�«u��« vK
 % 8.5Ë  % 5.7 q����  2007 Ë 2006 5�UF�« ‰ö� ŸUH�—ô« w�

 È«uM��« ‰ö� dL���Ë Íu� qJA�Ë ÷UH��ô« ÈœËU
 U� ÊU
d� UNMJ�Ë
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 ÂU
 w� % 3.1 r� ¨% 4.3 v�≈ qB�� ¨2009 ÂU
 W�«b� cM� b�b���U�Ë ¨WO�U��«

 U�bN	 w��« WO*UF�« WO�U*« W�“_« v�≈ p�– w� w�Ozd�« V���« l�d�Ë Æ2010
 s� b�bF�« w� WO�U*«Ë WOIOI(« ÈU
UDI�U� Èd{√ w��«Ë ¨2008 ÂU
 cM� r�UF�«

 v�≈  t�u*«  ‰«u�_«  ”Ëƒ—  r��  vK
  ÎU�K�  Èd�√  w�U��U�Ë  ¨W�bI�*«  ‰Ëb�«

 ¨Î«dO�√Ë ÆdB� UNM�Ë W�	UM�« È«œUB��ô« ‰Ëœ w� d	U�*« w�M�_« —UL���ô«

 W�«b�  w�  W�dB*« …—u�K�  W��UB*«  …d
U�*«Ë —«dI��ô« Âb
  W�U�  …œU�“ l�Ë

 wK;«  "UM�«  v�≈  d	U�*«  w�M�_«  —UL���ô«  W���  XK��  bI�  ¨2011  ÂU


Æ2011 ÂU
 w� % 1 s� q�√ v�≈ qB�� ¨2005 ÂU
 cM� UN�U�u��� v�œ√ w�UL�ù«

 uLMK� wD�U���« d�_« qOK% Æ3

 ¨WI�U��«  ÎU�U
  s�dAF�«  ‰ö�  —UL���ô«  ÈU�U&«  —uD�  ÷«dF��«  bF�

 uLM�«Ë  —UL���ô«  dO�Q�  W??�«—œ  ‰ö�  s�  j�U���«  d�√  qOK%  wK�  U�  w�  r��

ÆdIH�« W�—U��Ë qOGA��« s� q� vK
 ÍœUB��ô«

qOGA��« ‰ö� s� j�U���« 1.3

 uLM�« r� s�Ë ¨—UL���ô« w� …œU�eK� w�U��ù« dO�Q��U� j�U���« ÂuNH� j��d�

 p�c�Ë ¨‰u�b�« …œU�“Ë qOGA��« V��  w�  …œU�e�« vK
  Á—Ëb�  fJFM�  Íc�«

 —UL���ô« ÈU�U&« vK
  ÈUEH���«  l�Ë ÆuLM�«  —UL��  j�u�*« s
«u*« dFA�

 —UL���ô« ÈôbF� Ê√ tO� p	 ô U2 t�√ ô≈ ¨‰Ë_« r�I�« w� dO	√ UL� uLM�«Ë

 ÊS�  p�–  l�Ë  Æ2008  ÂU
  v��Ë  2005  ÂU
  cM�  W�u�K�  …œU�“  ÈbN	  b�

 q� ¨W�œUB��ô« W�U(« w� ÎUM�% fLK� r� ÍdB*« lL��*« s� ÷d
_« W�H�«

 «c�Ë ÆW�œUB��ô« ŸU{Ë_« —u�b� uJA� ÈU� ÍdB*« VFA�« s� dO�J�« Ê≈

 V�� t�S� ¨d�_« «c� `O{u� vM��� v��Ë Æ‰ƒU���«Ë WA�bK� u
b� t�«– b��

 ‰ö�  WO
UDI�«  È«—UL���ô«Ë dB�  w�  qLF�«  …u�  WFO�
  s�  q�  v�≈  dEM�«

Æ…d�H�« pK�
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 ¡U�dNJ�«Ë jHM�« ÈU
UD� Èd�Q��« YO� ¨©1® r�— ‰Ëb'« s� `C�� ULJ�

 d��√ vK
 È«—UL���ô« rEF0 ©WO�dB*«Ë WO�U*« ÈU�b)« WMLC��® ÈU�b)«Ë

 …œU�“  Ê√  wMF�  U2  ¨2008Ø2007  v�≈  2005Ø2004  s�  …d�H�«  w�  %  50  s�

 ¨ÈU
UDI�« pK� w� ”U�_U� e�d�� X�U� …d�H�« pK� ‰ö� qLF�« vK
 VKD�«

 t�S� ¨ÈU
UDI�« pK� v�≈ dEM�U�Ë Æ©2012 ¨v�Ëb�« ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë®

 …œU�“  vK
  W��d�*«  …b�b'«  nzU�u�«  qGA�  W�uKD*«  W�ULF�«  ÊQ�  ‰uI�«  sJ1

 wLOKF� 5�u��� È«– …d�U� W�UL
 ”U�_U� w� UNO�≈ WN�u*« È«—UL���ô«

 ¨W�UD�« ŸUDI� – ÈU
UDI�« Ác� iF� Ê√ v�≈ W�U{ùU� «c� Æs�eOL�� Í—UN�Ë

 È«– WOM� W�UL
 VKD�� UL� ¨W�ULFK� W��M�U� ‰U*« ”√— nO�� t�uJ� nB�� ≠

ÆW�U� ÈUH�«u�

WOIOI(« È«—UL���ö� w
UDI�« l�“u��« ∫©1® r�— ‰Ëb�

©2008Ø2007 – 2005Ø2004® …d�H�« ‰ö�

ŸUDI�«
È«—UL���ô« w�UL�≈

©tOM� ÊuOK�®

W�œUB��ô« ÈU
UDI�« VOB�

©%®

W
«—e�«186836.03
s�bF��«Ë W
UMB�«4570314.76

W�UD�«9285329.99
¡UM��«Ë bOOA��«60941.97

WO�U��ù« ÈU�b)«7401223.90
WO
UL��ô« ÈU�b)«4837515.62

Èd�√ ÈU�b�239437.73
 w�UL�ù«309664100

Æ2012 ¨v�Ëb�« ÊËUF��«Ë jOD���« …—«“Ë ÈU�UO� vK
 Î«œUL�
« »u��� ∫—bB*«   

 qLF�«  …u�  hzUB�  WF�«d�  V�u��  t�S�  ¨WK�U�  …—uB�«  `C��  v��Ë

 …d�Q��*« ÈU
UDI�« tK�9 Íc�« VKD�« 5�Ë UNMO� o�«u��« Èb� b�b��� dB� w�

 5� s�U���« W�—œ ©2® r�— ‰Ëb'« s� `C��Ë ÆqOK���« …d�� ‰ö� —UL���ôU�
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 dB�  w�  qLF�«  …u�  s�  %  44  W���  Ê√  YO�  ¨qLF�«  vK
  VKD�«Ë ÷dF�«

 Æ©2006  ¨¡UB�ù«Ë  W��F�K�  Íe�d*«  “UN'«®  ¨5O�√  t�	Ë  5O�√  5�  U�  w�

 qLF�« ’d� qGA� `KB� ô dB� w� qLF�« …u� nB� w�«u� Ê√ wMF� «c�Ë

ÆW��b(« ÈU
UDI�« pK� w� È«—UL���ô« WD�«u� Èd�u� w��« …b�b'«

qLF�« …uI� WOLOKF��« W�U(« ∫©2® r�— ‰Ëb�

©%® WOLOKF��« W�U(«

27.9 w�√ 

16.1 V�J�Ë √dI�

7.6 j�u�� q�R� s� q�√

28.7 j�u�� q�R�

4.3 w�U
 q�R� s� q�√ 

15.4 w�U
 q�R� 

100 w�UL�ù« 

 dA�Ë  bF�√  w�«—  rOLB�  ¨©2006®  WMOF�U�  W�ULF�«  Y��  ¨¡UB�ù«Ë  W�UF�«  W��F�K�  Íe�d*«  “UN'«  ∫—bB*«

ÆW�œUB��ô« Àu���« Èb�M�

 ‚u� w� VKD�«Ë ÷dF�« 5� Ê“«u��« Âb
 s� W�U� s�U���« «c� oK� bI�

 ‚u��« w� W�dA� È«¡UH� œu�Ë Âb
 s� w�UF� ÈU
UD� „UM� Ê√ YO� ¨qLF�«

 ÁU&«Ë ÎU�u�K� ÎU
UH�—« ÈU
UDI�« pK� w� ‰u�b�« ŸUH�—« v�≈ Èœ√ U2 ¨wK;«

 W�ULF�U�  W�UF��ô«  v�≈  ¨WO�dB*«Ë  WOJM��«  ÈU��R*U�  ¨ÈU��R*«  iF�

 ¨p�– s�  iOIM�« vK
Ë ÆUOKF�« W�—«œù«Ë WOMH�« nzU�u�« iF�  w�  WO�M�_«

 r�dDC� U2 ¨qL
 ’d� b& ô »U�A�« s� …dO�� W��d	 „UM� Ê√ k�ö� t�S�

 s�Ë  ÆÎUI�ô  p�–  ÷«dF��«  r�O�  UL�  ¨rEM*«  dO�  ŸUDI�«  v�≈  t�u��«  v�≈

 WOLOKF��« W�UO��« 5� oO�M��«  »UO� w� sLJ� WKJA*« Ác� Ê√ ¨d�c�U� d�b'«

 ‰ö� W�dA��« œ—«uLK� W�UF� WO�O�«d��« œu�Ë Âb
Ë ¨qLF�« ‚u� ÈU�KD��Ë

ÆWI�U��« œuIF�«
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 ÆU�ƒ«d�≈ - w��« WMOF�U� W�ULF�« Õu�� ZzU�� ÷«dF��U� d��√ «c� `C��

 ÊuOK�  2  UNM�  ÊuOK�  22  dB�  w�  qLF�«  …u�  w�UL�≈  mK�  2006  ÂU
  wH�

 sJ1 ô ‰bF� u�Ë ¨% 9.1 q�� ÂUF�« «c� w� W�UD��« ‰bF� Ê√ Í√ ¨qDF��

 t�S�  ¨©3® r�— ‰Ëb'« 5��  UL�  5KG�A*« l�“u�  v�≈  dEM�U�Ë ÆÎUFH�d�  Á—U��
«

 s� % 50 s� d��√ ÊU�
u��� ô«“ ô w
«—e�«Ë w�uJ(« 5
UDI�« Ê√ `C��

 VO�d��« vK
  %  26.5  Ë %  28.7  vK
  Ê«–u����  YO�  ¨qLF�« …u�  w�UL�≈

 –u���O�  ¨©wL�d�«  dO�  Ë√®  rEM*«  dO�  ŸUDI�«  U�√  ÆqLF�«  …u�  w�UL�≈  s�

 W��M�U�  U�√  Æ5KG�A*«  œ«b
√  s�  %  35  V
u���  t�√  –≈  ¨b�_«  VOB�  vK


 U� Í√ ¨qG�A� ÊuOK� 2 s� d��√ »UFO��« s� sJL�� rK� ¨W��b(« ÈU
UDIK�

Æ©2006 ¨bF�√ w�«—® ¨qLF�« …u� w�UL�≈ s� jI� % 10 q�1

WOLOKF��« W�U�K� ÎUI�Ë qLF�« …u� rO�I� ∫©3® r�— ‰Ëb�

©%® ÊuOK*U� qLF�« …u� qJO�

100 22 ∫UNM� ¨qLF�« …u� w�UL�≈

9.1 2 qDF��       

90.9 20 qG�A�       

∫w�

28.5 5.7 W�uJ(«       

35 7 vL�d�« dO� ŸUDI�«       

26.5 5.6 W
«—e�«       

10 2 W��b(« ÈU
UDI�«       

2006 ¨bF�√ w�«— ¨ÍdB*« qLF�« ‚u�� WO��� W�«—œ ∫—bB*«

 ¨dB�  w�  qLF�«  ‚u�  qJO�  w�  …dO��  WKJA�  œu�Ë ÂU�—_« Ác�  5��

 l�“u�  Ê√  wMF�  «c�  ÆWO�U�d�U�  —uFA�«Ë  ‰u�b�«  vK
  Á—Ëb??�  fJF�«  U2

 l�  V�«u��  r�  WI�U��«  …d�H�«  w�  W�œUB��ô«  ÈU
UDI�«  vK
  È«—UL���ô«

 ŸUDI�«®  W�bOKI��«  ÈU
UDI�«  XK�  YO�  ¨qLF�«  …u�  l�“u�Ë  hzUB�
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