
القطاع المصرفي وتمويل الاقتصاد
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 .SWOT (Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats) 
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�p��fUn= �ân]bUÐ �Ð|w ���A�:��ec> �©nf� ödUÐ �:WCÐ �ân]bUÐ �Ò ö�S ��YncY �Û}=Ì �î{AÎ � öëÎ
�Ó}gKÐ�º�xEBúÐ��x{b_UÐ�:�ënf�U�n)� ö}Y���UÐ�p� ödb�CÐ�æí} ö̂ UÐ� ö�K��aR���fJ�UÐ�Øn[�SĆU
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�º�e�A�DL��Rn²�ëÌ�:WCÐ�ân]bUÐ�ân]�HÐ�º1990-1975�éĆB�pöhinf� ödUÐ�pöhdwúÐ�Ñ}"Ð
��RnAí��1992�ênL�:�%144�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ��Y��>ÐØ�@�Y�â�e6�p��i�q`d=�rhA
�ï�fH�� öH��e=�æÚn[CÐ�ÓÐØ�@�Y�q_a>ÚnR�ºÒEBúÐ��xP_UÐ�êÐ�LúÐ�:�}e��Y� ö�ei�DL
��Y�%352 �éØn_x �nY �ïÌ �º2014 �ênL ��TEYÌ �ÚøíØ�ÚnhdY �175,7 �OÎ ��[�U �%15.5 �ìÚ{S
�ø�º©nf� ödUÐ�Øn[�SøÐ���A�æn_�Ì�p?Ć?��]��>�ÓÐØ�@�Y��Y��ënf�dU�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ
���fJ�UÐ�Øn[�SĆU�pöhHnHÌ�pYnLØ� ðn\xÌ��w��=�ºo��R�pöhUnY�pJnHí�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ��cZ>

Þm#Ð�âm\acT��gc��TÐí�9VBÐ�âm\aTÐ���@�ºÒ�aTÐ��éíúÐ�Ú��BÐ
�â�e6�o�i�DLÌ��Y�{AÐí�ënf�U �î{U� öëÌ �}g^>�3n_UÐí�pb]fCÐ �éíØí�ënf�U �N=�piÚnbCÐ
 %161.9 ��H��Y��Y�piÚnbY�º%352 �OÎ��[x�rhA�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ �OÎ�ÓÐØ�@�CÐ
�Ò ö�S �DL � öé{x �Ð|w ��pþInöfUÐ �çÐ�H±U �%106í �º-íÚíúÐ �ØnĻĆU �%277.3 �º3n_dU �p��öfUn=
�æÚn[CÐ�DL��ýnS�ên^i�ÜnHúÐ�:��w�©nf� ödUÐ�<nCÐ�ên^öfUÐ�ëÌ�q��xí�º©nf� ödUÐ�:WCÐ�ân]bUÐ
�â�e6�p��i�ëÚnb ô>�º ðĆ�eR��ên_UÐ�ân]bUÐí�ØÐ}RúÐí�ÓnT öPUÐ��x�/�:�ðn öh�hýÚ�ðÐÚíØ�o_d>���öUÐ
 %114�ºëØÚúÐ�:�%179��Y�p_a>}CÐ�<n+üÐ� öM�CÐ�s>önfUÐ�OÎ�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ�ÓÐØ�@�Y
�yeH�{Sí��nhinCÌ�:�%230í�ºn�i}R�:�%306�ºnhT}>�:�%100�ºÒ{�ö�CÐ�pöh=}_UÐ�ÓÐÚnYüÐ�:
��d/�rhA�ºên_UÐ �ân]bUÐ ��Y��T��x�e�=�<n+üÐ�M�CÐ�s>nöfUÐ �OÎ�p��öfUn= �æÚn[CÐ���A
�ân]bUÐ�OÐ�ßí}bUÐ���/�rhA�ºÞn#Ð�ân]bUÐí�º�ên_UÐ��x ö{UÐ�<n+Î��Y�ÒE�T�p��i�æÚn[CÐ

 .2014�ênL�:�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ��Y�%102��Y�}�TÌ�Þn#Ð
�ëíØ��Y�ên_UÐ�ân]bUÐ�Ón@nh�AÐ�ph�d>�:�pªn�Cn=�:WCÐ�ân]bdU� öï�bUÐ��eöfUÐ�yeH�{bU
�æÚn[CÐ �Ó ö}e�HÐí ��Þn#Ð �ân]bUÐ �ßí}S �DL �Ò}]B�p1Ð~Y �p=n��HøÐ �ì|w �� öcZ> �ëÌ
�:WCÐ �ànZöfUÐ �éĆB ��Y �êÐ~�UøÐ �Ð|w ��c_iÐí �ºìØÐ}RÌí ��>nTP= �Þn#Ð �ân]bUÐ ��L{=

��Þn#Ð�ân]bdU�Ónahd�ö�UÐ�Ên]Ll=�}e��CÐ
��cZ=�ngLna>ÚÐ�DL�q^RnA�º�hbCÐ�EQí��hbCÐ�ºÞn#Ð�ân]bdU�pA�feCÐ�Ónahd�ö�UÐ� öëÎ
�º�BÌ�ÒE>�=�ëÎí�ºph�nCÐ�êÐ�LøÐ�éĆB�ënf�U�:�ïØn[�SøÐ��eöfUÐ�kJn�>��Y��Q ö}Un=� ö}e��Y
�pöx�fH��ei�p��i��U|=� ðpd ö��Y�º2014�ên_UÐ�pxn¹��Y��TEYÐ�ÚøíØ�ÚnhdY�50,9�OÎ�qdÉí�ÙÐ
�Ónahd��UÐ��cZ>í��2012�ênL�:�%11í�2013�ênL�:�%9�p��f=�ngLna>ÚÐ�{_=�º%7�nwÚ{S
�ân]bUÐ�n öYÌ��%89�ng�[A�q`d=�rhA�Ónahd�ö�UÐ�ì|w��Y�FTøÐ�Ê~!Ð��hbCÐ�Þn#Ð�ân]bdU
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��d_�x �nge^_Yí ��Þn#Ð �ân]bdU �Ónahd�ö�UÐ ��Y �%11 �DL �Ù���HnR �º�hbCÐ �EQ �Þn#Ð
���nhbx}RÌí�-}_UÐ��J�UÐ�:�ðnÉ�[B��ÕÚn#Ð�:�Nöhinf� ödUÐ�é5LøÐ�én@Ú��xÚnZY��x�e�=

Þm#Ð�âm\aTÐ�Óm`gc�=��2�¨mg<��GÚ

ënf�U�æÚn[Y�ph_+�ºënf�U�æWY

�padc= ��>n� öHkYí�ìØÐ}Rj= �Þn#Ð �ân]bUÐ ��x�/ �:�ðn öhHnHÌ �ðÐÚíØ �æÚn[CÐ �o_d> �ºÐ|)í
 2014 �ênL �: �%7.3 �phinf� ödUÐ �ÒEödUn= �Ónahd�ö�dU �Ò{ýnaUÐ �� öH��Y �� ö�H �rhA �ºpU��bY
�ân]bdU�ßí}bUÐ�p��i�ëÎ����ai�ên_UÐ�:�%7�pöh�f@úÐ�ÓĆe_Un=�Ónahd��dU�Ò{ýnaUÐ�� öH��Yí
�p_a>}Y �F�_> �ºënf�U �: �%102 �ºni}TÙ �5T �ºq`d= ���UÐí �<n+üÐ �M�CÐ �s>nfUÐ �OÐ �Þn#Ð
�nhT}>í �º�%59� �Ò{�ö�CÐ �pöh=}_UÐ �ÓÐÚnYüÐí �º�%72� �ëØÚúnT �ºpþInöfUÐ �éí ö{UÐ ��Y �piÚnbCn=
�ÓnLn]bdU ��nHúÐ ��LÐ ö{UÐ �º�>nahd�> �éĆB��Y �º:WCÐ �ân]bUÐ �� öcZx �Ð|cwí ���%57)
�ßí}bUÐ�p��i�âna>ÚÐ�Ø�_xí��èĆg�HøÐ�íÌ�Ú5��HøÐ�rhA��Y�ëÎ�º©nf�dUÐ�Øn[�SĆU�pT ö}�CÐ
�Ón� öHkedU��nHúÐ�j�dCÐ�:WCÐ�ân]bUÐ�ë�T�OÎ�M�CÐ�s>nöfUÐ�OÎ�Þn#Ð�ân]bdU�pA�feCÐ
��gHúÐ ��S��U �ënf�U �Únb�RÐ �OÎ �º ðøíÌ ��N���U ��UÙí ���x�eö�UÐ �DL �é�[�dU �ØÐ}RúÐí
�ÓnT öPUÐ� öëÎ�º ðnhin?���x�/�DL�ÓnT öPUÐ�é�["� ðĆx{=��cZ>�ºÓ{@í�ÐÙÎ���UÐ�ÓÐ{f ö�UÐí
�ºpdeH ö}UÐ�:��_���Y�©n_>�ngd_«�nY�ºpöhdýn_UÐí�pöxØ}aUÐ�ng�_h�]=�~öhe�>�pöhinf� ödUÐ�Ón� öHkCÐí
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<í{UÐ�{bfUÐ�çí{fÉ�ºënf�U�æÚn[Y�ph_+�ºënf�U�æWY

�ÓĆe_Un=�Ónahd�ö�UÐ� ö�ei�çnR�ðÐ ö�ei�pöhinf� ödUÐ�ÒEdöUn=�Þn#Ð�ân]bdU�Ónahd�ö�UÐ�Ó{gI�{Sí
�ìÚ{S�ï�fH�� öH��e=�phinf� ödUÐ�ÒEödUn=�Ónahd�ö�UÐ�q_a>ÚÐ�º2014í�2008��YnL�N�R��pöh�f@úÐ
�ÒGaUÐ�:�%10.1�ìÚ{S�ï�fH�� öH��e=�pöh�f@úÐ�ÓĆe_Un=�Ónahd�ö�UÐ�ÓØÐØÛÐ�5fh=�%25.1
 %75.6�OÎ�2008�ênL�:�%86.8��Y�q\a�iÐ�Ónahd�ö�UÐ�Ò}UíØ�p��i�ë�c>�ºÐ|)í��ng�ai
�âÐ�iÌ ��_�U �ënf�U �æWY �ngY ö{S ���UÐ �~RÐ�"Ð �OÎ �ßna�iøÐ �Ð|w �Ø�_x ��2014 �ênL �:
�:��dJÌ �{S �ënf�U �æWY�ënTí ��pöhinf� ödUÐ �ÒEödUn= �pY�L{CÐ �ßí}bUÐ �OÎ �pRn�Î �ºÓnahd�ö�UÐ
�ºpöxØn[�SøÐ�ÓnLn]bUÐ��^_Y��eI��hd�ö�UÐ�DL�æÚn[CÐ�~ha��U� ðn6ni}=�2013�ênL��d]Y
�OÐ�A���í�ºÒÚØn�CÐ�ì|w�ÚnJÎ��e�í��ðnY{S�ïØn[�SøÐ��eöfUÐ �pd�L��RØ�OÎ��U|=� ðnRØnw
��úÐí�Ón� öHkCÐ�ßÐ}Sl=�ê�b�U�æÚn[CÐ�æ öW>�:�%1�Ò{ýna=��cx}YÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�1,4

�ÒÚØn�CÐ�ì|w��Y�-n«Î��cZ=�æÚn[CÐ�q=ín9�{Sí���YÐ~UüÐ��Jnh�AøÐ�pöhUË�æÐ~f�HÐ�{_=
�5T���fc�UÐ�ßÐ}S³Uí�ÓnT öPUÐ�ßÐ}Sü�p[ ö[�CÐ��Un�CÐ��Y�E�T�Ê~@�Ùnaf�HÐ��>�rhA
 )EIB��Ú5��HĆU�-íÚíúÐ��f�UÐ��Y�Þn#Ð�ân]bUÐ��x�/�:�ÓnTÐ ��Y�æÚn[CÐ�{ha��>
�phefö�UÐ ��xØnfÉí �º�IFC� �pöhUí ö{UÐ ��x�eö�UÐ �p�HkYí �º�AFD� �phef�dU �ph�i}aUÐ �pUnT�UÐí

��-}_UÐ�{böfUÐ�çí{fÉí�pöh=}_UÐ
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�FTúÐ �p ö["Ð �DL �ÓnT öPUÐ �Ù����> �ºÞn#Ð �ân]bdU �pA�feCÐ �ßí}bUÐ � ö�¶ �nY �:
�ÒE�cUÐ �ÓnT öPUÐ �N= �ßí}bUÐ �ì|w ���b>í �ˬ2013 �ên_UÐ �pxn¹ �:�%59 �q`d= ���öUÐí �ngfY
�ì|w ��Y �%17 �DL�p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ �Ù����> �5fh= �º%32 �p��i ��cZ> �rhA
�{xÐ~�Y�ê5�wÐ�DL�ÓÛnA�{S�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�Ón� öHkCÐ� öëÌ�ì}TÙ�}x{!Ð��Yí��Ónahd�ö�UÐ
 4,4 ��Y�n4�pA�feCÐ �ßí}bUÐ �q_a>ÚÐ �rhA�ºÒEBúÐ�piíùÐ�:�phinf� ödUÐ �æÚn[CÐ���S��Y
�æWY�ënT�nfwí��2013�ênL��TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�7,9�OÎ�ˬ2008�ênL��TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY
�OÎ� ðpRn�Î�ºp] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�Ón� öHkedU��hd�ö�UÐ�DL�æÚn[CÐ�~haĻ�phAnfU� ðøn ö_R�ënf�U

��ÚnJøÐ�Ð|w�:�ÓønaT�p� öHkY����_U�ï|UÐ�Úí ö{UÐ
��eöfUÐ ��LØ �OÎ �æ{0 �ï|UÐ �331 ��SÚ �ënf�U �æWY��he_> �ÓÐ~ha�ö�UÐ �ì|w �}BË �ënTí
�ÓÐÚngCÐ ��LØ �ÜnHÌ �DL�ënf�U �: ��eL�Þ}R ��dB�:�pªn�CÐí ��L5�@øÐí �ïØn[�SøÐ
�pöhinf� ödUÐ�ÓnT öPUÐ�é5HÌÚ�:�pªn�CÐ�DL�pöhinf�dUÐ�æÚn[CÐ��he_�UÐ� ör²��phLÐ{=øÐ�pöx}caUÐ
��RØí �ÓnT öPUÐ ��x�/ �OÎ �æ{* ���UÐ �ÓÐÚÐ}bUÐ ��Y �p�d�U � ðĆ öecYF�_xí �ºpþInöfUÐ �pöhd�CÐ
�phUn_UÐ�ÓnÉn[�BøÐ�ïí|U�Ò~he�Y��ýnKí�ER�>�OÎ�pRn�ün=�ºênYøÐ�OÎ�pxØn[�SøÐ�ÒÚí ö{UÐ
�ºpR}_CÐ �Øn[�SÐ �ºÓnTPU��x�/�ÚØn[Y�ER�> �Ò�]#Ð �ì|w�ëjI��Yí��©nf� ödUÐ �Ñn� öZUÐ ��Y

��x�eö�UÐ�DL�é�["Ð�:�Ónx{Ļ��=n ö�UÐ�:�qg@Ðí��wí�ºénL�ØíØ}e=��ö�e�>���öUÐí
o\G��BÐí�ÒD_ZTÐ�Óm�GjdcT�o@�edBÐ�ßí|aTÐ��5�¨mg<��GÚ
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�q_a>ÚÐ �{bR ��EBúÐ �{b_UÐ �éĆB �ðn öx�hf= � ðø ö�Ļ �ÓnLn]bUÐ �DL �Ónahd��UÐ �âÛ�> �{gI
�ßí}bUÐ �â�e6 ��Y �ng� ö[A �n öYÌ ��æn_�Ì �p_�H �èĆg�HøÐ ��x�e�U �pöh[� öZUÐ �ßí}bUÐ
�Ónahd�>��Y�%28.8�OÐ�A�� öcZ>�q��ÉÌ��ö�A�qaLn\>�{bR�ºÞn#Ð�ân]bdU�pA�feCÐ
�ng_�ö�> ���UÐ �pöh�h>ÐGHøÐ ��c_x �ph[� öZUÐ �ßí}bUÐ �: �{xÐ~ö�UÐ �Ð|wí �ºÞn#Ð �ân]bUÐ
�ßí}bUÐ �Û}=Ì �ëÎí ��phUnL �{ýÐ�R �ÓÐÙ ��YncUn= �pf öYkCÐ �ßí}bUÐ �yfe= �pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ
�ênL �N= �%35 �ìÚ{S �ï�fH�� öH��e= �q_a>ÚÐ ���UÐí ��c ö�dU �pA�feCÐ ��d> ��w�ph[� öZUÐ

 .2014�ênL��TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�9,9�OÎ��[�U�ˬ2014�ênLí�2008

�º�c ö�dU �ßÐ}SøÐ �DL �æÚn[CÐ �~haĻ �: � ðnhHnHÌ �ðÐÚíØ �ënf�U �æWY �o_Uí
�âna>ÚÐ �OÐ �¤ï~T}CÐ¯ �ÓÐÊn[AÐ �EZ>í ��Øí{�CÐ ��B ö{UÐ �ïíÙ ��±U � ðnÉ�[Bí
�Ø{_UÐ ��a>ÚÐ �ÙÐ �º�4 �pA�feCÐ �ÓÐÊnaLøÐ ��Y �ÐíØnRÐ ��x|UÐ �N�GbCÐ �ØÐ{LÐ �: �qRø
�o_d> � ðn\xÌí ��2013 �ên_UÐ �: � ðn�GbY �94,305 �OÐ �2012 �ên_UÐ �: � ðn�GbY �85,998 ��Y
 ˬ1996 �ênL �: �ngýnZiÐ �|feR ��én�CÐ �Ð|w �: � ðn öhHnHÌ �ðÐÚíØ �ëncH³U �p öYn_UÐ �p� öHkCÐ
�ÓÐ�fH�10 �N=�çnb��HøÐ�én@Ë�ÓÐÙ�pY�L{Y�pöxÚnbL�ßí}S�ER�>�OÎ�p� öHkCÐ�qR{w 
 4º500� �phinf�U �ÒEU �ë�hdY �6,75 �Ûín��x �ø�ï|UÐ �ï}gZUÐ ��B ö{UÐ �ïíÙ��±U�pfH�30í

���TEYÌ�ÚøíØ
�qbRÐíí�ëncHüÐ�ßí}S�odJ�6,480�ëncH³U�pYn_UÐ�p�HkCÐ�qbd>�2013�ênL��aR
�ßí}S��Y�ðÐ{bL�5,533��hS�>� ö�>í��Ón�d ö]UÐ�<n+Î��Y�%88�éØn_x�nY�ïÌ�ºngfY�5,701�DL

 .2013�ênL�:���TEYÌ�ÚøíØ�ë�hdY�674��phinf�U�ÒEU�ÚnhdY�1,061�pehb=�ëncHüÐ
��hbĻ�:�5iÎ �ºpöxØn[�SøÐ �pd�_UÐ ��R{= ��bR ��hU �pY�L{CÐ �ßí}bUÐ �ì|w�qªnH�{Sí
��Y �{x{_dU ��ödeö�UÐ �én6 �q��RÐ ���UÐ �ºngfY �phfc ö�UÐ ��Bún=í �º�L5�@øÐ �ÚÐ}b�HøÐ
��hd_ö�UÐ �Ónbai�ph]`>�:�phehd_ö�UÐ �ßí}bUÐ�qªnH�5T��pehbCÐ�EQí�pehbCÐ�pöhinf� ödUÐ ��úÐ
�N�Ļ�:�ðÐÚíØ�pöhinf� ödUÐ�æÚn[edU�y�ÉÌ�Ð|cwí��Ò|YĆö�UÐ��Y�{x{_dU��\RÌ���b��Y�NYj>í

��ënf�U�:�ØÐ}RúÐí��±U�phL5�@øÐ�ân�íúÐ
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ogeb�TÐ�ßí|aTÐ��6�¨mg<��GÚ
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ënf�U�æWY

�ºE�T�Þn#Ð�ân]bdU�pöhRWCÐ�Ónahd�ö�UÐ���A� öëÌ��Y��Q ö}UÐ�DL��öiÌ�OÎ�ÒÚnIüÐ��Y�{=�øí
�Ónahd�ö�UÐ �p��i�q`d= �{bR��phUnL�pU�hH�p��i�DL�p^Rn�CÐ �ân]�HÐ�:WCÐ�ân]bUÐ � öëÌ � öøÎ
�p��i �qdÉíí �º2014 �ênL �: �%40.5 �ÓĆe_UÐ �ì|) ��ýÐØ�dU � ðnHnhS �ph�f@øÐ �ÓĆe_Un=
����ai�ên_UÐ�:�%25.1�OÎ�pde_UÐ�ì|)��ýÐØ�UÐ�OÎ�pöhinf� ödUÐ�ÒEödUn=�Þn#Ð�ân]bdU�Ónahd�ö�UÐ
���UÐí�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ�ngcd�/���UÐ�phUn_UÐ��x�eö�UÐ�ÒÚ{S�DL��hUØ��w�pöhi{�CÐ�o�öfUÐ�ì|w� öëÎ
�ØÐ}RúÐí�Ón� öHkCÐ��x�/�:�ï~T}CÐ�Úí ö{UÐ�o_d=�ÚÐ}e�HøÐ�DL�æÚn[CÐ�phincYÎ��c_>
�æÚn[CÐ ���A �ëú ��x�e�UÐ �DL �ÒÚ{bUÐ �: ��bi ��Y �©n_x �ø �©nf�dUÐ �Øn[�SøÐ �ºöÐÙÐ
��U|Tí�ºÞn#Ðí�ên_UÐ�NLn]bUÐ��x�/�DL�ÒÚØnS�ngd_«�<n+üÐ�M�CÐ�s>nfUÐ�OÐ�ng���ií
�phHnh�UÐ �æí}^dU �ðÐ}^i ��gCÐ �}YúÐ ��wí�pU�h�UÐ ��Y �p_a>}Y �Ónx���Y�DL�p^Rn�CÐ � ðn\xÌ

��ënf�U�n)�}ex���UÐ�phfYúÐí
��{h@ ��cZ= �pLÛ�Y �n¹Ì �ÒÚí�Un= ��f_x �ø ��x�e�UÐ �DL �ÒÚ{bUÐí �pU�h�UÐ �}RÐ�> ��cUí
��hd��UÐ��xÛ�>�ëÌ�º�SÐ�UÐí��©n�UÐ�Ú��Cn=��!n_i�nY��wí�º}BË�Ê¡��xÛ��UÐí�Ê¡���"nR
�º�Ln]bUÐ��hd��UÐ�:�â�f>�ê{L�{gZi�í}TnCÐ�î���Y�DL� ðøíÌ�ºNx���Y�DL�©n_x�ënf�U�:

��p_a>}Y�p��f=�ßí}bUÐ�~T}>�{gZi�rhA�í}cxnCÐ�î���Y�DL�ðnhin?í
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ëme�T�9��gc��TÐ��wÛ�=�º�^[TÐ��¨m�TÐ�Ú��BÐ
���Ln]bUÐ ��hd�ö�UÐ �: �â ö�f> �Ø�@í �ê{L ��w �:WCÐ �ân]bUÐ ��_���YncY �î{AÎ � öëÎ
�rhA�ºÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ�ân]S�:�ng�öh�Un`=�~ öTG>�pöxØn[�SøÐ�ÓnLn]bdU�pA�feCÐ�ßí}bUnR
�Þn#Ð�ân]bUÐ�Ónahd�>�<n+Î��Y�%33.8�OÐ�A�ân]bUÐ�Ð|4�pA�feCÐ�Ónahd�ö�UÐ�qd öcI
��N�GbCÐ �<n+Î ��Y �%11 ��bR �ngfY �{ha��x ��öij= �ð5dL �º2015 �ên_UÐ ��Y �éíúÐ ��=}UÐ �pxn¹
�rhA �ºßí}bUÐ �pehS �<n+Î ��Y �%28.6 �p��i �qd öcZR �ºØÐ}R±U �pA�feCÐ �ßí}bUÐ �n öYÌ
�qd öcI�ºng�ai�ÒGaUÐ�:í���ðn�x}b>�ngfY�%61���c ö�UÐ�ân]S�:�Ónahd�ö�UÐ�ì|w�pöh�UnQ�~ öTG>
�º�=nbCÐ �: ��N�GbCÐ ��Y �%1.4 �ngfY �Øna�HÐí �%16.9 �Ênf�UÐí �ÓøínbCÐ �ân]S �ßí}S
�5g� ö[A�q`d=�ÙÎ�º�hd�ö�UÐ��Y� ö�SÌ�o�i�DL�ënh^²�pLÐÚ ö~UÐí�pLnf ö[UÐ��Ln]S� öëÌ��AĆôx
�OÎ �ÒÚnIüÐ ��Y � ö{= �øí ��2015 �ên_UÐ ��Y �éíúÐ ��=}UÐ �pxn¹ ��Y �<Ð�ö�UÐ �DL �%1.2í �%11

��c_> �øí ��bR �Ò n�CÐ �ßí}bUÐ ��eZ> �pLÐÚ ö~UÐ �ân]bU �pA�feCÐ �pöhRWCÐ �ÓÐØ5�LøÐ � öëÌ
�ßí}bUÐ��eZ>�ø�n¹Ì�5T�º öNhLÐÚ ö~UÐ��xØÚ���CÐí�Ónöhiín_ö�Un=�p]�>}CÐ�Ò n�CÐ�EQ�ßí}bUÐ

��pöhLÐÚ ö~UÐ�ÓÐ ö{_CÐí�ÓøùÐí�pöhiÐ�h"Ðí�pöhLÐÚ ö~UÐ�Ón��fCn=�ÒÚn�ö�dU�pA�feCÐ
�N=��Y�Ónahd�ö�UÐ��Y�FTúÐ�oh[öfUn=��^²�ÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ�ân]S� öëÌ��UÙ��T��Y� öé{��x
�ÓnLn]bUÐ�ì|w�� öcZ>�rhA�ºÓøínbCÐí�Ênf�UÐ�ân]Sí�ØÐ}RúÐ�ân]S��hdx�ºpöxØn[�SøÐ�ÓnLn]bUÐ
�pöxØn[�SøÐ �ÓnY{ ö[Un= �}ö?j�> �p?Ć�UÐ �ÓnLn]bUÐ � öëÌ �5=í ��Ónahd�ö�UÐ ��Y �%80 �OÐ�A � ðpöx�H
�ng�ai�}Jn�edU� ðp� ö}_Y�©nf� ödUÐ�:WCÐ�ân]bUÐ�ßí}S��_«�ï|UÐ�}YúÐ�ºpöhfYúÐí�pöhHnh ö�UÐí

)2015�ÚÐÙË��ÓmKm\aTÐ�CK�9VBÐ�âm\aTÐ�Óm`gc�=�â öÛ�=��7�¨mg<��GÚ
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ënf�U�æWY
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� öëÌ�}g^x�ºpöhRWCÐ�Ónahd�ö�UÐ��Y�pöxØn[�SøÐ�ÓnLn]bUÐ��Y� ö�T�p ö[A�Ú ö�]>�OÎ�}^öfUn=í
 .2014 �ênL �%34 �OÎ �ˬ2009 �ênL �%38.2 ��Y �q\a�iÐ �ÓnY{#Ðí �ÒÚn�ö�UÐ �ân]S �p ö[A
 .2014�ênL�%29�OÐ�A�OÎ�ˬ2009�ênL�%22.2��Y��� ö[A�q_a>ÚÐ�{bR�ºØÐ}RúÐ�ân]S�n öYÌ
�N�]bi�OÐ��=��hR�pA�feCÐ�ßí}bUÐ�q_a>ÚÐ�ï|öUÐ�ÓøínbCÐí�Ênf�UÐ�ân]S�º}YúÐ��U|Tí
�º%11�OÐ�A�{fL�Ónahd�ö�UÐ��Y��� ö[A�:�ðÐÚÐ}b�HÐ�pLnf ö[UÐ�ân]S�{gI�º�=nbCÐ�:í��N�öx�þY
�}�TÌ�p ö[A��hbĻ�:�y�fx�3�º�hR�pA�feCÐ�ßí}bUÐ�pehS�q_a>ÚÐ�ï|öUÐ�pLÐÚ ö~UÐ�ân]S��U|T
�ÓnLn]bUÐ�DL�pöhRWCÐ�ßí}bUÐ�â öÛ�>�:�Óø ö��ö�UÐ��Y��Q ö}Un=�ºðÐÙÎ��Ónahd�ö�UÐ��Y�%1��Y
�ân]bUÐ�ßí}S��Y�FTúÐ�oh[öfUÐ�DL�Ù����x�ÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ�ân]S�éÐ~x�nY�ºpöxØn[�SøÐ
�Ø5�LÐ�OÎ��UÙ�Ø�_xí��phöi{�Y�éÐ~>�nY�pLÐÚ ö~UÐí�pLnf ö[UÐ��Ln]S�Ónahd�>� öëÌ�NA�:�Þn#Ð
�~hT öGUn= �ê�b�R ��Conservative Financing� �Ú|"Ð ��x�eö�UÐ �pHnhH �pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ
�ÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ �ßí}S��^_eT��@úÐ�p] öH��CÐí�ÒE[bUÐ�ßí}bUÐ�DL�¢hýÚ��cZ=

�pöh[� öZUÐ�ßí}bUÐí

ÓmKm\acT�9VBÐ�âm\aTÐ�Óm`gc�=�Ú ö�\=��1�¨mg<�éíz?�
�ÓmKm\acT�9VBÐ�âm\aTÐ�Óm`gc�=�Ú ö�\=

2014 2009
 

)%��o öZ"Ð ��Ì�Ø�ÚmgcX��odgaTÐ )%��o öZ"Ð ��Ì�Ø�ÚmgcX��odgaTÐ  
% 34.0 19.5 % 38.2 12.1 ÓnY{Bí�ÒÚn9
% 28.8 16.5 % 22.2 7,0 ØÐ}RúÐ
% 16.7 9.6 % 15.3 4.8 Ênf=í�ÓøínbY
% 10.8 6.2 % 11.8 3.7 pLnf[UÐ
% 6.0 3.4 % 8.2 2.6 phUnCÐ�pJnH�UÐ
% 1.1 0.7 % 9.0 0.3 pLÐÚ~UÐ
% 2.6 1.5 % 3.4 1.1 pad�8

% 100 57.3 % 100 31.6 â�d�BÐ
ënf�U�æWY�



Øn[�SøÐ��x�/í�:WCÐ�ân]bUÐ 292

��ënf�U �: �ïØn[�SøÐ �Õn�iüÐ �â ö�f> �ê{L �OÎ � ðn\xÌ ��Ln]bUÐ ��hd�ö�UÐ �â ö�f> �ê{L �Ø�_xí
�OÐ�A ��ö�ex �ï|öUÐ �ÓnY{#Ðí �ÒÚn�ö�UÐ �ân]S �DL ��nHÌ ��cZ= ��f�Y �©nf� ödUÐ �Øn[�SønR
�pöhL}aUÐ�ÓnLn]bUÐ�Û}=Ìí��3n_UÐ�:�o�öfUÐ�DLÌ��Y��wí�º<n+øÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ��Y�%54.8
�º�<n+øÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ ��Y �%29.3� �ÒÚn�ö�UÐ ���w �ÓnY{#Ðí �ÒÚn�ö�UÐ �ân]S �ngdeZx ���öUÐ
��Y� ö�T�� öcI�º�xEBúÐ��x{b_UÐ� ö}Y�D_R���%11.7��pAnh ö�UÐí�º�%14.5��pöhUnCÐ�ÓnY{#Ð
��ei�:�Nªn�CÐ�FTÌ�ninTí��fJ�UÐ�Øn[�SĆU��nHúÐ��ch4Ð�<nCÐ�ân]bUÐí�pAnh ö�UÐ�ân]S
�ÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ�ân]S�Mx���e_UÐ�Þ}R�NYj>�:�nªÚíØ��L� ðĆ\R�º<n+øÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ
��ö�ex �ï|öUÐ �Ênf�UÐí �ÓÐÚnb_UÐ �ân]S �º<n+øÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ �: ���ªn�Y �rhA��Y �pöhªúÐ �:
�OÎ�p�=nö�UÐí�pöx�bUÐ�éÐ�YøÐ�ÜíÍÚ�Ónb öR{>��Y�ðÐ{ha��Y�º�Y�bUÐ��B ö{UÐ��Y�%19.8�OÐ�A
��hUí ��c ö�dU �ÓÐÚnb_UÐ �DL��bhb"Ð �od ö]UÐ ��w �ân]bUÐ �Ð|w � ö�ei �DL�{LnH�nö,í ��ç� ö�UÐ
�ÓnY{#Ðí�ÒÚn�ö�UÐ� ö�Ln]S�ÚíØ��hR��Kn_�x�ënT�ï|UÐ�qS�UÐ�:í���Spéculation��p=Ún\edU
�pLnf ö[UÐ�ân]S�� öcZx�ê�hUÐí���ödb�x�pLÐÚ ö~UÐí�pLnf ö[UÐ� ö�Ln]S�ÚíØ�ënT�ºÊnf�UÐí�ÓÐÚnb_UÐí
���bR�%4.1�OÐ��=��wn�x�pLÐÚ ö~UÐ�ân]S� öëÌ�NA�:�º<n+øÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ��Y�%11.3�OÐ�A
�º�Lnf ö[UÐ��eöfUÐ�OÎ��bx}J�:�Ónx ö{�ö�UÐ��Y�{x{_UÐ�ënf�U��@Ð�x�ºpLnf ö[UÐ�ân]S� ö�¶�nY�:
���nh ö�UÐ �ÚÐ}b�HøÐ�ê{Lí�ºÓnLnf ö[UÐ �ênhS �DL�Ò~ öa�CÐ �EQ�{LÐ�bUÐí �ÓnHnh ö�UÐ �nwÛ}=Ìí
�pLnf ö[UÐ��_@�nY�ºpSn ö]UÐí�pdYn_UÐ�{hUnT�ºp_a>}CÐ�Õn�iøÐ��YÐ�L�padT� ðn\xÌ��UÙ�OÎ�æn\x
�pLÐÚ ö~UÐ �ân]S ��@Ð�xí ��pöh_he�ö�UÐ �ÓnLnf ö[UÐí �pöhdx��ö�UÐ �ÓnLnf ö[UÐ ���i ���ö�> �pöhinf� ödUÐ
�ÓÐ öE`�Un=�}ö?j�dU�p� ö}_Y�pLÐÚ ö~UÐ�ë�T�OÎ� ðpRn�Î�ºÕn�iøÐ��YÐ�L�padT�âna>ÚnT�ºpd?n,�Ónx ö{Ļ
���i � ðn\xÌ ��LÐÚ ö~UÐ �ân]bUÐ �� ö9Ð �º�U|U ��pöhLÐÚ ö~UÐ �ÓÐØÚÐ�UÐ �FL�pöh@Ún#Ð �p�RnfCÐí �pöhBnfCÐ

�}x{[ö�dU� ö{_>���öUÐ�pöxÚn�ö�UÐ�ÓnLÐÚ ö~UÐ
��h�Z>�ënf�U �æWY�éínA�º�Ln]bUÐ ��hd�ö�UÐ �:�â ö�f> ��hbĻ�ph`= ��öiÌ �ì}TÙ �}x{!Ðí
�ºnw{ýÐ�R �pY�L{CÐ �ßí}bUÐ �FL �pLÐÚ ö~UÐí �pLnf ö[UÐ � ö�Ln]bU ��hd�ö�UÐ �DL �æÚn[CÐ
�pi�e\CÐ �Ónahd�ö�UÐ �ºnw{ýÐ�R �pY�L{CÐ ��@úÐ �pdx� ö]UÐí �p] öH��CÐ �Ónahd�ö�UÐ ���eZ>í
�é�T�>íFdU�ðÐØnf�HÐ�pA�feCÐí�pY�L{CÐ�Ónahd�ö�UÐ�ºnw{ýÐ�R�pY�L{CÐí�ÓønaT�pT ��Y
��x�eö�UÐ �p� öHkY��Y�pA�feCÐí �pY�L{CÐ �Ónahd�ö�UÐ �ºÚ5��HĆU� ö-íÚíúÐ ��f�UÐ ��Y �� öS�CÐ
�ì|w�q`d=��nwEQí�phefö�dU�pöh�i}aUÐ�pUnT�UÐ��Y�pA�feCÐí�pY�L{CÐ�Ónahd�ö�UÐí�º�hUí ö{UÐ
�OÐ�A�ï~T}CÐ�æWCÐ��Y�pY�L{CÐ�{ýÐ�aUÐ��Y�Ò{ha��CÐí�pöxØn[�SøÐ�ÓnLn]bdU�ßí}bUÐ
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�ßí}bUÐ �nghd> �ºpöhLnfÉ �ßí}S �nw}�TÌ �º2014 �ên_UÐ �pxn¹ �: ��TEYÌ �ÚøíØ �ÚnhdY �2,73

�Ónahd�ö�UÐ ��Y �FTúÐ �p ö["Ð �DL �pöhLnf ö[UÐ �ßí}bUÐ �ÓÙ���HÐí ��pöhLÐÚ ö~UÐí �pöhAnh ö�UÐ
��Y�%53.1�p ö[A��U|=� ðpd öcZY�º�TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�1,45�OÐ�A�q`d=�rhA�ºpY�L{CÐ
�pY�L{CÐ �ßí}bUÐ �pehS �rhA��Y�phinö�UÐ �p�>}CÐ �:��Anh ö�UÐ �ân]bUÐ �Ên@��ßí}bUÐ �<n+Î
�����i�nY�ïÌ�º2014�ên_UÐí�2011�ên_UÐ�N=��TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�0,92�DL��[Aí�º{ýÐ�aUÐ
 2011 �NYn_UÐ �N=�ÛnA�{bR�º�LÐÚ ö~UÐ �ân]bUÐ �n öYÌ ��pY�L{CÐ�Ónahd�ö�UÐ �<n+Î��Y�%33.7
 %13.2 �éØn_x�nY�º�TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�0,36 �pehb= �{ýÐ�aUÐ �pY�L{Y�ßí}S�DL�2014í
�ënf�U �æWY �nw|�ö�x ���öUÐ �Ò�]#Ð �ì|w � öëÎ �ºpd ö[�CÐ �: ��pY�L{CÐ �Ónahd�ö�UÐ �<n+Î ��Y
�ëÛÐ�ö�UÐ�N�Ļ�:� ðn\xÌ��=�ºo�Aí�pöxØn[�SøÐ�pd�_UÐ��x}Ļ�:��bR��hU� ðn öh«Ú{>��wn�>

���Ln]bUÐ��hd�ö�UÐ�:
�:��bR�ø�nw~T}>�:��bR��hU��ec>�phRWCÐ�ßí}bUÐ��xÛ�>�:�phin�UÐ��_\UÐ�p]bi
��Y�é öíúÐ��=}UÐ �pxn¹��Y��öiÌ �rhA�ënf�U �:�pUn"Ð��w�ì|wí��ïØ}aUÐ �:�ðn\xÐ ��= ��Ln]bUÐ
 %4.3�OÐ�A�ºpöhinf�U�ÒEU�ë�hdY�25��L�ng�ehS� ö�b>���UÐ�ßí}bUÐ�pehS�q`d=�º2015�ên_UÐ
�DL�ºðn\xÌ���x{ha��CÐ��Y�%62.8�DL�qL öÛ�>í�ºÞn#Ð�ân]bUÐ�Ónahd�>�pehS�<n+Î��Y
 100-25 �N= �ng�ehS �ÖíÐG> ���UÐ �ßí}bUÐ ��Y �N�GbCÐ ��Y �%21.8 �Øna�HÐ �ºén�CÐ ��h�H
�º�=nbCÐ �:��Þn#Ð�ân]bUÐ�Ónahd�>�pehS�<n+Î��Y��bR�%6.2 �qd öcI���öUÐí�ÒEU�ë�hdY
�pehS ��Y �%46.5 �OÐ�A �pöhinf�U �ÒEU �ë�hdY  10,000 �ng�ehS �ç�a> ���UÐ �Ónahd�ö�UÐ �qd öcI
�p��i�âna>ÚÐ� öëÎ��N�GbCÐ�Ø{L�<n+Î��Y�%0.23 �ngfY�Øna�HÐí�º:WCÐ�ân]bUÐ�Ónahd�>
�ÓnT öPUÐí �îFcUÐ �pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ �N= �pbh?�UÐ ��=Ðí ö}UÐ ��c_> �ºënf�U �: �ßí}bUÐ �~ öT}>
�ÓnT öPUÐ ���Y �ºp öYn4Ð �ÓnLn]bUÐ ��Y �{x{_UÐ � öëÌ �NA�:��pöxØn[�SøÐ �ÓnL�e�CÐí �ÒE�cUÐ
��hR �5= �ÓnLn]bUÐ �ì|w �{ha��> �ø �ÙÎ �ºÊnf��HøÐ �ÚnJÎ �: �éÐ~> �ø ���"Ð �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ
��h_a>�OÎ�p@n"Ð�ßí}bUÐ�:�p_a>}CÐ�~T öGUÐ�p��i��c_>í��pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y�pxnacUÐ

��}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�pLnfÉ�}x�]>í�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPdU�ßÐ}SüÐ
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�wzg`��BÐí�odgaTÐ�n��<�Óm`gc��TÐ�â öÛ�=��2�¨mg<�éíz?

(2015 ÚÐÙË���wzg`��BÐí�odgaTÐ�n��<�Óm`gc��TÐ�âÛ�=
ϦϳΪϴϔΘδϤϟ΍�ΐδΤΑ�ωίϮΘ˷ϟ΍ ΔϤϴϘϟ΍�ΐδΤΑ�ωίϮΘ˷ϟ΍ �ΔϴϧΎϨΒϟ�Γήϴϟ�ϥϮϴϠϣ��ΕΎϔϴϠδΘϟ΍�ΔϤϴϗ

% 62.81 % 4.29 25��Y��SÌ
% 21.80 % 6.16 100�OÎ�25��Y
% 12.66 % 15.24  500OÎ�100��Y
% 1.22 % 5.09 1000�OÎ�500��Y
% 1.50 % 13.53 5000�OÎ�1000��Y
% 0.21 % 9.13 10000�OÎ�5000��Y
% 0.23 % 46.54 10000��Y�}�TÌ

ënf�U�æWY

�ëíPL�DLÌ �p��i ��w �ßí}bUÐ �~ öT}> �î���Y �î{Y �}g^> ���UÐ �ÓÐ ö kCÐ �Û}=Ì � ö�_Uí
)Top Twenty Loan Exposures-to- �:WCÐ �ân]bUÐ �énY �ÜÌÚ �<n+Î ��Y �ß}S

 )Top �:WCÐ �ân]bUÐ �Ónahd�> �<n+Î ��Y �ß}S �ëíPL�DLÌ �p��ií �º�Equity Ratio

�DLÌ �p��i �q`d= �º2010 �ên_UÐ �: ���Twenty Loan Exposures-to-Loans Ratio

�nTEYÌ�:�%60�OÐ��=� ðpiÚnbY�%95�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ�énY�ÜÌÚ�<n+Î��Y�ß}S�ëíPL
�ºÐ|4��nhbx}RÌ�é5Ií��HíúÐ�ç öPUÐ�éíØ�:�%220í�ºpöhfh> öĆUÐ�nTEYÌ�:�%80í�ºphU5 öZUÐ
�ëíPL�DLÌ�p��i �n öYÌ ��ÒÚín�CÐ �éí ö{UÐ ��Sn�T�ßí}bUÐ �:�~ öT}> �p��i ��x{U �ënf�U � öëÌ �}g^x
�: �%54 ��Y � ðpiÚnbY �º2010 �ênL �%29 �q`d= �{bR �ºënf�U �: �Ónahd�ö�UÐ �<n+Î ��Y �ß}S
��^_eR ��Ñ}`CÐ �: �%25í �ºqx�cUÐ �: �%27 �ºpxØ�_�UÐ �ph=}_UÐ �pcdeCÐ �: �%42 �ºWY
�: ��a>}Y �~ öTG= ��[�> �ºënf�U �ngfh= ��Yí �ºnhbx}RÌ �é5Ií ��HíúÐ �ç öPUÐ �pb]fY �ëÐ{d=
�é�[�dU �ØÐ}RúÐí �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPUÐ �Þ}R �pöxØí{7 �o��= ��UÙí �ßí}bUÐ

���x�/�DL
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9VBÐ�âm\aTÐ�émX�ÜÌÚ�;m+Î��X�ß|R�ëíOK�CKÌ�o��h��8�¨mg<��GÚ

�<í ö{UÐ��f�UÐ�ºStandard & Poor’s�pUnTí

9VBÐ�âm\aTÐ�Óm`gc�=�;m+Î��X�ß|R�ëíOK�CKÌ�o��h��9�¨mg<��GÚ��
54%

42%
35% 31% 31% 29% 29% 27% 25% 25% 23%

20%
30%
40%
50%
60%

ήμ
ϣ

ΔϳΩ
Ϯό
δϟ
΍

ήτ
ϗ

Ε
΍έ
ΎϣϹ

΍

β
ϧϮΗ

ϥΩ
έϷ
΍

ϥΎ
ϨΒϟ

Ζ
ϳϮϜ
ϟ΍

ϥΎ
Ϥϋ

Ϧϳ
ήΤ
Βϟ΍

Ώ
ήϐ
Ϥϟ΍

� öëÌ�}g^>�º:WCÐ�ân]bUÐ�ßí}S�~ öT}>�p��i� ö�¶�nY�:�ºpb]fCÐ�éíØí�ënf�U�N=�piÚnbCÐ� öëÎ
�ÓnT öPUÐ��Y�ÒE`É�pþR�ßÐ}Sl=�ê�bx�ºpb]fCÐ�éíØ��Sn=��^_Yí�5T�ºënf�U�:�:WCÐ�ân]bUÐ
�ºNfJÐ�CÐ ��Y �1º000 ��cU �ßí}bUÐ �Ón=n�A �Ø{L �N= �pSĆ_UÐ � öëÌ ��AĆxí �ºØÐ}RúÐí
�h��UÐ�ÚÐ{�iøÐ� ö�B�qĻ��bx�ënf�U� öëÌ�OÎ�EZ>�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ�OÎ�ßí}bUÐ�p��ií 
�ng_S��>���öUÐ �ßí}bUÐ�Ón=n�A�Ø{L�pehS�DL�é ö{x�ï|UÐ��Simple Regression Line)
�OÎ �ßí}bUÐ �p��i � öëÌ ��Y ��Q ö}UÐ �D_R ��<n+üÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ �OÎ �ßí}bUÐ �o�i �Ónx���Y
 1º000��cU�ßí}bUÐ�Ón=n�A�Ø{L� öëÌ� öøÎ�º%102�OÐ�A��d�>�ënf�U�:�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfUÐ
� ðnad��Y�éÐ~x �ø�©nf� ödUÐ �:WCÐ�ân]bUÐ � öëÌ �OÐ �EZx�}YúÐ�Ð|w���bR�314 ��w�NfJÐ�CÐ ��Y
��Y�1º000��cU�ßí}bUÐ�Ón=n�A�Ø{L��d�x�rhA��HíúÐ�ç öPUÐ�pb]fY�éíØ��_=��L
�qS�UÐ�:�º�650��Ò{�ö�CÐ�pöh=}_UÐ�ÓÐÚnYüÐí�º�875��nhT}>�:�5T��a>}Y�î���Y�NfJÐ�CÐ

��ënf�U��Y�piÚnbCn=�éí ö{UÐ�ì|w�:�phöi{�Y�<n+üÐ� öM�CÐ�s>nöfdU�ßí}bUÐ�p��i�F�_>�ï|öUÐ
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�ocXmb�X�ogcw�/�oX�]eX�NÐ�é�É�cT�o<�c\BÐ�ÓÐ�\#Ð�íÌ�Þ|`TÐ��qTm�TÐ�Ú��BÐ
��éØm^TÐí�êÐz��BÐ��deTÐ��gaĵ�9��vm�=

���ImeBÐ�M<�9VBÐ�àmYeTÐ�âÛ�=�9�jQmb�TÐ�}w}^=� ðøíÌ
�Ú ö�]> ��Y ��Q ö}Un=í �º©nf� ödUÐ �:WCÐ �ân]bUÐ �ì{gI �ï|öUÐ �á��dCÐ ��eöfUÐ ��Y ��Q ö}UÐ �DL
��JnfCÐ ��Y �{x{_UÐ �ènfw �éÐ~x �nY ��öiÌ � öøÎ �ºEBúÐ �{b_UÐ �éĆB �ënf�U �: �pöhRWCÐ �ÓnY{#Ð
��cex�p�[B�ßÚÌ�F�_>��wí��pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y� òænT� ò�cZ=�{ha��>�ø���öUÐ�pöhinf� ödUÐ
�n) �qYnS �pHÐÚØ ��aR ��ënf�U ��BÐØ �n45LÌ �Ò}ýÐØ ��hH��U �ngfY �ÒØna�HøÐ �pöhinf� ödUÐ �æÚn[edU
�Nöhinf� ödUÐ�NfJÐ�CÐ��Y�%58�OÐ�A� öëÌ�}g^x�º2010�ên_UÐ�:�InfoPro Research�p� öHkY
�ÓnY{#Ð��Y�ïÌ�ë�Y{���x�ø�NfJÐ�CÐ��Y�%42��gd=nbx�ºpöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y�ëí{ha��x
�ÓnY{#Ð ��Y �ëí{ha��x �ø ��x|öUÐ �Êøkw ��ÉÌ ��Y ��öiÌ � ðn\xÌ �pHÐÚ ö{UÐ �Ó}gKÌí ��pöhRWCÐ
�DL�Ò{AÐí�pöhRWY�pY{B�DL�é�["n=� ðn öx{@�ëí} öcax ��gfY�%85 �OÐ�A�ènfw�ºpöhRWCÐ
��aR��pöhinf� ödUÐ��JnfCÐ�N=��Bankerization Rate��:WCÐ�àÐ}�iøÐ�p��i��d�ĺí���SúÐ
��Y��T�:�}YúÐ��U|T��pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y�ëí{ha��x�ënc ö�UÐ��Y�%62�<�A�ºÓíE=
�âí}R�{@Ð�>��Y�N�b]fCÐ �N>nw��Y��T�ën öcH��Y�%61 �{ha��x�rhA�ânb�UÐí�ënf�U ���@
��0{U�é5 öZUÐ�ën öcH��Y�%50í�pöh]�öfUÐ�ën öcH��Y�%55�º�=nbCÐ�:��nghR�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[edU
�ø��öiÌ�}g^x�pöhinf� ödUÐ��JnfCÐ�N=�:WCÐ�àÐ}�iøÐ�:�çÚnaUÐ�Ð|w� öëÎ��:WY�ß}S�íÌ�Ñn�A
�{x~CÐ�n4�� öYkx�nY�ºpöhd�CÐ�pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��x{b�U�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ�ênYÌ�pÉ}R�ènfw�éÐ~x

�ngAn=ÚÌ�<nö�Un=í�ºn*nahd�>�ºng_ýÐØí�ºn*ÐØ�@�Y�:��eöfUÐ��Y
�oöghme� öcTÐ��ImeBÐ�9�9VBÐ�àÐ|�høÐ�o��h��10�¨mg<��GÚ
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�âí}aU �ÿRnc�CÐ �EQ�â öÛ�ö�UÐ �éĆB��Y��JnfCÐ �N=�:WCÐ�ànZöfUÐ �â öÛ�> �:�çÚnaUÐ �}g^x
 548�DL�nghAÐ��í�ÓíE=�Ó��AÐ�º2014�ên_UÐ�pxn¹��aR��phinf� ödUÐ�ĽÐÚúÐ�DL�æÚn[CÐ
�pb]fY�qd[A�º�U|T��âí}aUÐ�pc�I�<n+Î��Y�%53.7�éØn_x�nY�ïÎ�ºæÚn[CÐ�âí}R��Y�ðnL}R
�Ø�@í��UÙ��=nbx���ðnL}R�194�ïín�x�nY�ïÌ��âí}aUÐ��Y�%19.0�DL���ai�ên_UÐ�:�ënf�U���@

��ânb�UÐ�:�âí}aUÐ��Y�%6.7í�ënf�U�é5I�:�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[CÐ�âí}R��Y�%.99��bR
�pHÐÚØ�o���R�ºn¹n öcH�Ø{_U�p��öfUn=�pöhinf� ödUÐ��JnfCÐ�:�:WCÐ�àÐ}�iøÐ� ö�¶�nY�:�nYÌ
 3,0�OÐ�A�DL�ëĆ[Ļ�ënf�U���@í�ÓíE=���b]fY� öëÌ�}g^x�ºInfoPro Research�p� öHkY
���b]fY�n öYÌ���JÐ�Y�10,000��cU�<Ë�æÐ ö£�Ûng@�4,7í�º�JÐ�Y�10,000��cU�:WY�â}R
���JÐ�Y �10,000 ��cU �<Ë �æÐ ö£ �Ûng@ �1,9í �â}R �1,0 �OÐ�A �50{dR �ºpöh]�öfUÐí �Ñ�f!Ð
��cU�<Ë�æÐ ö£�Ûng@�1,7í�:WY�â}R�0,9�OÐ�A�{@�x�rhA�ënf�U�é5I�:�én"Ð��U|T
�ÊĆe_UÐ��Y�{x~CÐ�Ñ|!�pÉ}R�ënf�U�:�pdYn_UÐ�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[CÐ�ênYÌ�ºÐ|4���JÐ�Y�10,000

�æÐ ö£�Ò~g@Ìí�âí}R�Ön��RÐ�FL� ðpxnaT�pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y�{ha��>�ø���UÐ��JnfCÐ�ì|w�:
�nghR�Ò{x{@�<Ë

oöghme� öcTÐ��ImeBÐ�9�;ùÐ�æÐ öVTÐ�Ò}f?Ìí�âí|`TÐ�ØzK��11�¨mg<��GÚ

InfoPro Research

��cZ=�{e�_x�pöhinf� ödUÐ��JnfCÐ��BÐØ�ënf�U�:�pdYn_UÐ�æÚn[CÐ�� öH�>� öëÌ�OÎ�ÒÚnIøÐ�Ú{9
�ëÛÐ��CÐ�EQ�Ê5iøÐ�pdcZY��Y�©n_x�ënf�dR��ØĆ�UÐ�:��bJnfCÐ�Ê5iøÐ�æí}K�� ö�Ļ�DL�E�T
��]B �pYnSü �pöhHnHÌ �p@nA �ènfw �º�U|U ���L5�@øÐí �ïØn[�SøÐ �Ê5iøÐ �: �~ öT}> ��Yí
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Øn[�SøÐ��x�/í�:WCÐ�ân]bUÐ 298

��JnfCÐ �:��e_UÐ�Þ}R�ÒØnxÛ�OÎ�ï öØkx�ìÚí{=�ï|UÐ ��bJnfCÐ �Ê5iøÐ�� öbĻ�pöx�ef>��xÚnZYí
�:�àÐ}�iøÐ�DL�æÚn[CÐ�� ö�Zx�ëÌ� ðn\xÌ��ijI��Y�ëÛÐ��CÐ�Ê5iøÐ�Ð|w��nwØn[�SÐ�phef>�OÎí
�p_afCÐ�y�[>�ºnw{fL��nwØn[�SÐ��x}Ļí�ng�hef>�:�pªn�CÐ��Y�ngf öcexí� ðp öRnT�pöhinf� ödUÐ��JnfCÐ
�5fh= � ðnb=nH�nghdL��[Ļ��c>�3���öUÐ �pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y�pöhinf� ödUÐ ��JnfCÐ �{ha���R �pUØn��Y
�phAni��Y� ðÊÐ�H�p_afY��Y�pÉ}aUÐ�ì|w�ì ö}9�nYí� öM�CÐ�� öH�ö�UÐ �pÉ}R��Y�æÚn[CÐ�{ha��>

�ngAn=ÚÌ�ÒØnxÛ�phAni��Y�íÌ�æÚn[CÐ�é5LÌ���A� ö�ei
o\G��BÐí�ÒD_ZTÐ�Óm�GjdcT��w�d�TÐ�}w}^=��ðmghm>

�p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ ��x�/ �:�ngJnZi ��hH��U �pöhbhbA �pÉ}R �æÚn[CÐ �ênYÌ
�ø ��öiÌ ��Y ��Q ö}UÐ �DL �©nf� ödUÐ �Øn[�SøÐ �: � ðn öhHnHÌ �ðÐÚíØ �o_d> �ÓnT öPUÐ �ì|gR ����"Ð
�OÎ � ðnhý~@ ��UÙ ��@}xí ��<n+üÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ �: �ng�ªn�Y �é�A �pbhSØ �ÓÐÊn[AÎ �{@�x
�Ø{Ļ��EU Commission��pöh=íÚíúÐ�pöh��aCÐí��hdL��aö�Yí�y�Ðí��x}_>�Ø�@í�ê{L
�ngdcI��L�}^öfUÐ��`=�ºØn[�SøÐ�:�pdYn_UÐ�ÓnT öPUÐ�n ö¹j=�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPUÐ
�ë�hdY �50 �n4�ÉÌ �Ûín��> �ø ���öUÐ �íÌ
í �º ðna öK�Y �250 ��Y ��SÌ �� öK�> ���öUÐí �º©�inbUÐ
�ëín_ö�UÐ �pe^fY �ºpöh=íÚíúÐ �pöh��aCÐ �ê�b>í ��íÚ�x �ë�hdY �43 �ï�f ö�UÐ �n45LÌ ��SÚí �ºíÚ�x
�nhbx}RÌ �é5Ií ��HíøÐ �ç öPUÐ �éíØ �ÓnY�cA ��_=í �º�OECD� �phefö�UÐí �ïØn[�SøÐ
��cZ= �p]H��CÐ �Ón� öHkCÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ ��Y � ð öĆT �æ ö}_�R �º�x}_�öUÐ �Ð|w ��x{_�=
 50 ��Y��SÌ�� öK�>���öUÐ��d>�n ö¹Ì�DL�ÒE` ö[UÐ�Ón� öHkCÐ�Ø ö{ ôĻ�ºén�CÐ��h�H�DL���[afY
��d�¶í ��íÚ�x �NxĆY �10 �n4�ÉÌ �<n+Î �íÌ
í �px�f ö�UÐ �n*n_h�Y �Ûín��> �ø ���öUÐí � ðn[�I
���A �}`[U �ðÐ}^i ��HíúÐ �ç öPUÐ �ÓÐØn[�SÐ ��Y �{x{_UÐ �: ��_h�J ��cZ= ��x}_ö�UÐ �Ð|w
��wí��ÓønaT�p� öHkYí�ÒÚn�ö�UÐí�Øn[�SøÐ�ÒÚÐÛí�æ ö}_>�ºënf�U�:��nghR�pöhd�CÐ�ÓnT öPUÐ
��x�/�DL�é�["n=�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPUÐ�Ò{Ln�Y�OÎ�æ{*�pöhinf�U�pöhUnY�p� öHkY
��K�Y�200 �� öK�>���öUÐ ��d>�n ö¹j=�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPUÐ��pöxÚn��UÐ�æÚn[CÐ��Y
�Øn öĻøÐ ��x}_> ��h�]> � ö�> �ÐÙÎ ��öij= �ÓønaT �p� öHkY ��L �ÚØnÉ �}x}b> �EZx ôí ��XSÌ � Ą{�T
 %95�� öcZ>�ÓnT öPUÐ�ì|w�ëj=�s�f��ôx�ºënf�U�:�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�Ón� öHkedU�-íÚíúÐ
�pöh�UnQ ��öf[>í ���ýnK�UÐ ��Y �%80 �OÐ�A �� öYk>í �ënf�U �: �pdYn_UÐ �ÓnT öPUÐ ��e6 ��Y
�~ öT}>í�ºpý~�ö�UÐ �DL�{e�_>�n¹�cU��UÙí�¤}` ö[UÐ�pbýnaUÐ¯�ÓnT öPUÐ�pþR�:�ÓnT öPUÐ�ì|w

�pöhd�CÐ�ç� ö�UÐ�Ón@nh�AÐ�ph�d>�DL�pöhHnHÌ�ÒÚ�[=
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�º©nf� ödUÐ �Øn[�SøÐ �pd�L ��x}��U �ÒÚí¦ �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPUÐ �F�_> �ºðÐÙÎ
�Ø�b>í�5T�ºpx{hdbö�UÐ�ÓnLnf ö[UÐ�phef>�:� ðøn ö_R�ðÐÚíØ�o_d>í�ºÒ}c��Y�é5LÌ�ÕÙ5i���ö�>�n ö¹ú
�ÓnY�d_CÐ �nh@�U�fc�T �º�Knowledge-Based Sectors� �pöhR}_CÐ �ÓnLn]bUÐ �: ��eöfUÐ
�ºënf�U �Øn[�SÐ �: �p öYn4Ð �ng�incYí �E�cUÐ �nge�A ��Y ��Q ö}Un=í ��êĆLüÐí �Óøn[>øÐí
�: ��böfUÐ �Ð|w �Ø�_xí ��pöxÚn�ö�UÐ �æÚn[CÐ ��Y ��x�eö�UÐ �DL �é�["Ð �p�bL ��@Ð�> �n ö¹Ì � öøÎ
� ðn�UnQ �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ � öëÌ �nwÛ}=Ì �Ò{x{L �ÓÐÚn��Lø ��x�eö�UÐ �DL �é�["Ð
�pöhUnCÐ �ÒÚÐØ³U �peýĆCÐ �p�Hn�CÐ �pe^iÌ ��bi �o��= �pd?5�Y �EQí�p[Sni �ÓnY�d_Y �ê ö{b> �nY
��FTÌ�pU�g�=�pdcZCÐ�ì|w�Ûín��>���öUÐ�ÒE�cUÐ�Ón� öHkCÐ�æĆB�DL�ºÓn_S�ö�UÐ����Uí
�Mýn_UÐ ��=n ö]UÐ �ngec²���öUÐ �p] öH��CÐí �ÒE`[UÐ �Ón�HkCÐ �:�ÓnY�d_CÐ �:��böfUÐ �{x~xí
�Ú ö|_�hR��pöhdýn_UÐ�Ón� öHkCÐ�ì|w�:�p��Ðí�EQ��fgCÐí�ľ� öZUÐ��hd�ö�UÐ�N=�Øí{"Ð� öëú
��ec>í��ß}bUÐ�{x{�>�DL�pdýn_UÐ
p� öHkCÐ�pöhincYÎ�î{Y��öhb>�ëÌ�ºnw{fL�ºæÚn[CÐ�DL
�ø� ðn�UnQ���UÐ �ßí}bUÐ �DL�Ón� öHkCÐ �ì|w�ngY ö{b> ���öUÐ �Óni5 ö\UÐ �:� ðn\xÌ �î}BÌ�pdcZY
��hd�>�Ón öadY��hhb>�:�phUnL�p�=n?�padT�æÚn[CÐ��@Ð�>�º�UÙ�OÎ� ðpRn�Î��æÚn[CÐ�ngd�b>
�ÓnY�d_CÐ �pöhL�i �pöxØí{7í �Ön[RüÐ �pxnaT �ê{L �o��= �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ

�ngY ö{b>���UÐ�pöhUnCÐ
�pöhUn�Y �F�_> �ø ���"Ð �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPdU �pöhdx�eö�UÐ �pþh�UÐ �öëÎ �ºÑn�HúÐ �ì|4
�p=�_ ö[UÐ� öëÌ�ì}TÙ�}x{!Ðí��ân]bUÐ�Ð|4�n*nahd�>�ÒØnx~U�pÉ}R�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[CÐ�ênYÌí�º{_=
�:�ngg@Ð�>���öUÐ �ng�ai ��w�ënf�U �:��x�eö�UÐ �DL�é�["Ð�:�ÓnTPUÐ�ì|w�ngg@Ð�>���öUÐ
�Ò��R¯�å=�æ}_x�nY��@Ð�>��HíúÐ�ç öPUÐ�pb]fY�ëÐ{d=��Y�{x{_UnR��ÒÚín�CÐ�ëÐ{d�UÐ��^_Y
�ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPUÐ ��Y �ðÐE�T �ðÐØ{L �ènfw �ëÌ ��f_x �Ð|wí �º�Financing Gap� �¤�x�eö�UÐ
��@Ð�> ��cUí �ºpAn�Y �qinT �ÐÙÎ �s�fY ��cZ= �éÐ�YúÐ �ê{���> �ëÌ ��cex ���UÐ �p] öH��CÐí
�:�ðÐ{hAí��hU�<n�Un=��w�ënf�dR���eH ö}UÐ�<nCÐ�ên^öfUÐ��Y��x�e�UÐ�DL�é�["Ð�:�Ón=�_É
��=��pöhUn"Ð�pU�h ö�UÐ�ÒØnxÛ��Y��Q ö}UÐ�DL�ºp] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ��xÚnZCÐ��x�/�Ónx ö{Ļ�pg@Ð�Y
�p_a>}Y�:WCÐ�ân]bUÐ�Ónahd�>�<n+Î��Y�n4�pA�feCÐ�Ónahd�ö�UÐ�p ö[A�F�_>�º�c_UÐ�DL
�ºpöxØ�_ ö�UÐ�pöh=}_UÐ�pcdeCÐ�:�%1.7��Y�ëÚnb>�p ö["Ð�ì|w��%16.1�OÎ��[>�rhA�ënf�U�:

��ëØÚúÐ�:�%12.5í�ºWY�:�%5.2
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�æÚn[CÐ �ê�b> �ëÌ �pöhªÌ �}g^x �ënf�U �: �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPUÐ �ân]S ���A � öëÎ
�phinf� ödUÐ �æÚn[edU �p öYnw �pÉ}R �� öcZ> �n ö¹ú �ngdx�/ ���i �nw ö�ei ��]Bí �n*nHnhH ��h@��=
�}^öfUn�R ���hd�ö�UÐ �}Jn8 �DL �E�T ��cZ= �E?jö�UÐ �ëíØ �ºMBÐ ö{UÐ �ngJnZi ��hH�> ��@Ì ��Y
�ì|w ��Y �%4.7 � öëÌ �}g^x �º�Doubtful Loans� �ngdh[Ļ �: �è�cZCÐ �ßí}bUÐ �â öÛ�> �OÎ
�nY � ðn�UnQ ���öUÐí� �pöhinf�U �ÒEU �ë�hdY �100 ��L �ng�ehS � ö�b> ���UÐ �ßí}bUÐ �nwÚ{[Y �ßí}bUÐ
�OÐ�A�ngdh[Ļ�:�è�cZCÐ�ßí}bUÐ�� öcZ>�ºpRn�ün=���p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPdU�yf/
 %60.4�º�=nbCÐ�:��pöhinf�U�ÒEU�ë�hdY�100��L�ng�ehS� ö�b>���öUÐ�Ónahd�ö�UÐ�<n+Î��Y�%3.2
�ÒEU�ë�hdY�10,000�ng�ehS�ç�a>���öUÐ�ßí}bUÐ�nwÚ{[Y�ngdh[Ļ�:�è�cZCÐ�ßí}bUÐ��Y
�OÐ�A�ngdh[Ļ�:�è�cZCÐ�ßí}bUÐ�� öcZ>í��ÒE�cUÐ�ÓnT öPdU�yf/�nY� ðn�UnQ���öUÐí��pöhinf�U
��h_a�=�ê�b�U�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[edU�ðÐ~RnA�}YúÐ�Ð|w�F�_xí��Ónahd�ö�UÐ�ì|w�<n+Î��Y�%9.1
�æÚn[CÐ ��gR�}x�]>�éĆB��Y��UÙ��hbĻ��cexí��p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPdU�ngdx�/
��p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ��xÚnZCÐ��x�/��Y�pde��CÐ�pöhRWCÐ�ÓÐØÐ}x³Uí�º�ýĆe_U�ºân]bUÐ�Ð|4
�Ón öadY�pHÐÚ{=�pb öd_�CÐ��h`Zö�UÐ��hUnc>��a#�pUn ö_R�pdhHí�Øn«Î�æÚn[edU��cex�ºðn\xÌ
�ÊnZiÐ�ïÌ��ë5�ýøÐ��hhb�U�Ò}c��Yí�Ò{x{@�ç}J�}x�]>�éĆB��Y�î}`[UÐ�Ón�HkCÐ��hd�>

��ngdh[Ļí�ºnw{ÉÚ�ºßí}bUÐ
�ºpöhinf� ödUÐ �Ón]d ö�UÐ �ê5�wÐ ��heÉ�:��w�p]H ö��CÐí�ÒE` ö[UÐ �ÓnT öPdU��L ö{UÐ ��x{b> � öëÎ
�pöhfJ�UÐ�p� öHkCÐ�OÎ�ÓønaT�pöhcdY�Ø�_>í��ÓønaT�p� öHkY�ÊnZiÐ�2010�ên_UÐ�:� ö�>��U|U
�p��öfUÐ � ðnRWY�ë��2��d�ex �NA�:�ºp� öHkCÐ ��Y �%75 �p��i ��d�/ ���UÐ ��ýÐØ�UÐ �ë5\U
��UÙí �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ ��LØ �DL �ÓønaT �pT  ��e_> ��%25 �ïÌ �ºphb��CÐ
�ÓnHÐÚØ �DL � ðÊnf= ��UÙí �p� öHkCÐ �: �pTÚnZCÐ �æÚn[CÐ ��Y �ðn�í}S �ng�fY �éĆB ��Y
�yfY � ö��xí ��ïØn[�SøÐ �ànZöfUÐ �pYÐ{�HÐ � öN�> �ßí}bUÐ ���UnJ ��Y �pY{bY �ph� öHkY ��]Bí
�}�TÌ�ß}bUÐ ��_«�n,�pöhRn�Î�Óni5��ìÚí{=�od]x�{S�ï|UÐ�ß}bCÐ�æWedU�Óni5 ö\UÐ
�: ���"Ð �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ �Ón� öHkCÐ �OÎ �ÓønaT �pT �sYÐ}= �� ö@��> ��æWedU � ðninYÌ
�Ónhfbö�UÐí �º:}"Ð �Õn�iüÐ �ºpAnh ö�UÐ �ºpLÐÚ ö~UÐ �ºpLnf ö[UÐ ��phUn�UÐ �pxØn[�SøÐ �ÓnLn]bUÐ �{AÌ
�Ón� öHkCÐ��Y�{x{_UÐ�Ýn_iÐ�:�ÓønaT���S��Y�pi�e\CÐ�ßí}bUÐ�qªnH�{Sí��ÒÚ ö�]�CÐ
�º2014 �ên_UÐ �pxn¹ ��ö�A �1997 �ên_UÐ �|fY �º ðn öhdh[a> ��ng�öh@n�iÐ �ÒØnxÛí �p] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ
��Y�pþInöfUÐ��xÚnZCÐ��L{U��TEYÌ�ÚøíØ�ÚnhdY�1,26�pehb=� ðn�í}S�pöhinf�dUÐ�æÚn[CÐ�ÓÚ{ÉÐ
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��<nö�UnT�ßí}bUÐ�ì|w�â öÛ��>��ÓønaT���S��Y�pf öYkCÐ�ßí}bUÐ�Óni5���Y�ÒØna�HøÐ�éĆB
�pLÐÚ ö~dU�%27í�ºpAnh ö�dU�%19�ºpLnf ö[dU�%53

o\G��BÐí�ÒD_ZTÐ�Óm�GjBÐ��KzT�Óøm`S�rXÐ|<��3�¨mg<�éíz?���
�o\G��BÐí�ÒD_ZTÐ�Óm�GjBÐ��KzT�Óøm`S�rXÐ|<

�o��h
�oTm`bTÐ ß|aTÐ�ÒzX �ß|acT�WRúÐ�z"Ð

�oghme�T�ÒDT�ë�gcX� Ú5��GøÐ�â�h rXmhETÐ��GÐ

% 75 �XSÌ�{�T�ÓÐ�fH�7 300
�é�ÉúÐ�:�Ú5��HøÐ��x�/
Mh`Z�UÐ�énCÐ�ÜÌÚí�p�=n�UÐ

�ÓønaT�sYni}=
�nHøÐ

% 85 �XSÌ�{�T�ÓÐ�fH�7 600

�é�ÉøÐ�:�Ú5��HøÐ��x�/
�Ón@nh�AøÐ�ph]`>í�p�=n�UÐ

âíPedU�phdh`Z�UÐ
�ÓønaT�sYni}=

:n�øÐ

% 90 XSÌ�{�T�ÓÐ�fH�5 300

�p�=n?�é�ÉÐ��x�/
�énCÐ�ÜÌÚ�Ón@nh�AÐí

Mh`Z�UÐ
�ÓønaT�sYni}=

Únc�=øÐ

ΕϻΎϔϛ�Δδγ˷Άϣ

��p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�ÓnT öPUÐ��x�/�DL�æÚn[CÐ�~haĻ�:��LnR�ÚíØ�ënf�U�æWC�ºðn\xÌ
�Ón� öHkedU�ßÐ}SüÐ��h�Z>�OÎ�æ{0�ï|UÐ�ë�e\CÐ�ßÐ}SüÐ�ë�inbU�sxíGUÐ�Ø{É�:��gR
 )Immovable �pU�bfCÐ �EQ �Óni5� ��d�/ �ø �Ón� öHkCÐ �ì|w �ëú �ºp] öH��CÐí �ÒE` ö[UÐ
�n4�ÉÌ��Y�ÒØna�HøÐ�DL�ÒÚØnS�EQ�<nö�Un=��wí���x�eö�UÐ�DL��[��U�phRnT��Collateral

�ì|w�ÙnĺÐ��Y�î}BúÐ�phUnCÐ �Ón�HkCÐí�æÚn[CÐ�ânf�YÐ �o��=�Ónahd�ö�dU �ë5\T�pöhUn"Ð
��w �ë�inbUÐ �Ð|w �ÊÐÚí ��Y �æ{4nR ��n4 ��h��> �pöx~T}Y �Ø�@í �ê{_U �p�h�i �ë5\T �é�ÉúÐ
�pöhUË ���í �éĆB ��Y ��Movable Collateral� �pU�bfY �Óni5� ��=nbY �ßÐ}SüÐ ��h�Z>
�pxÚn�ö�UÐí�phLÐÚ ö~UÐí�phLnf ö[UÐ��xÚnZCÐ��x�e�U�êÛ öĆUÐ�ë5�ýøÐ�ER��=�æÚn[edU�ye�>�pöhi�inS
�ï~T}CÐ�æWCÐ�Ø�g@� öo[>�ºÐ|cw��pU�bfCÐ�EQ�Óni5 ö\UÐ�ÚÐ}Q�DL�pU�bfY�Óni5���=nbY
�� öwk>���UÐ��Secured Transactions��pi�e\CÐ�ÓĆYn_edU�rx{A�©�inS�ÚnJÎ���í���i

�pU�bfCÐ�Óni5\UÐ�ÜnHÌ�DL�ë5�ýøÐ�OÎ�é�É�UÐ�p] öH��CÐí�ÒE` ö[UÐ�Ón� öHkCÐ
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� öM�CÐ�ngJnZi��hH�>��@Ì��Y�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[edU�Ò{x{@�Þ}R�Øn«Î��ijI��Y��UÙ� ö�T
��pöhRWCÐ�ÓnY{#Ð��Y��acx�5=�{ha��x�ø�ï|UÐ�p]H��CÐí�ÒE`[UÐ��xÚnZCÐ�ân]S��x�/�:
�ºng�í}S�p^a7�:�â�fö�UÐ��Y�{x~CÐ��hbĻ��Y�æÚn[CÐ�� öce��R�ºpUØn��CÐ�p_afCÐ�� öb��>�ºnw{fL
�DL�ðn=n«Î��c_fx�ï|öUÐ�}YúÐ�ºngJnZi�}x�]>��Y�ënf�U�:�pöh@n�iøÐ�ÓnLn]bUÐ�{ha��>�5fh=

�ØĆ�dU�ïØn[�SøÐ��eöfUÐ
 )Micro!nance�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ÓnY{B�}x�]>�pÉ}R�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ��d/�� ðn�Un?
��x�eö�UÐ �pLnfÉ�ÓÌ{= ��Øí{7 ��cZ= �Ò} öRÐ��Y �éÐ~> �nY �ÓnY{#Ð �ì|w �ë�cU �ðÐ}^i �ënf�U �:
�Ð|w �ì{gI �ï|öUÐ ��eöfUÐ ��_= ��Y ��Q ö}UÐ �DL ��cUí �Ónfh_�ö�UÐ �ÒGR �: �ënf�U �: �}`ÉúÐ
 "}`ÉúÐ��x�eö�UÐ" �yd][Y� öëÎ��p\a�fY�Ùnai�o�i�ÐÙ� ðnþIni� ðnS�H�éÐÛ�nY��öiÌ� öøÎ�ºân]bUÐ
��xÚnZedUí �Øí{�CÐ ��B ö{UÐ �ïí|U �êÐ{��Y �ÜnHÌ �DL �pöhUnCÐ �ÓnY{#Ð ��x{b> �OÎ �EZx
��x�Ļí�âÐ{xüÐ�ÓnY{B��x{b>� ðn\xÌ��=�ºßí}bUÐ�Ên]LÎ��bR��hU��eZx��wí�ºÒE` ö[UÐ
�Ón� öHkY�~ öTGR�ºënf�U�:�n öYÌ��pxÚn�ö�UÐ�é5LúÐ�phef>�ÓnY{B��U|Tí�ºNYj�UÐí�éÐ�YúÐ
�yfe= �Ón� öHkCÐ �ê�b> �ÙÎ �ºë5�ýøÐ �DL � ðn�x}b> � öïWA��cZ= �ëùÐ ���A �}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ
�pöhUnCÐ ��gLn�íÌ �N���U �pUín7 �: �Øí{�CÐ ��B ö{UÐ �ïíÙ �ØÐ}R±U �ÒE` ö[UÐ �ßí}bUÐ

��ënf�U�:�}baUÐ�Ónx���Y��haĺí
 )International Finance�phUí ö{UÐ��x�eö�UÐ�p� öHkY�o��=í�º�bR�ÓÐ�fH�©5?���S
�<n+Î��d=í�º�bR�p� öHkY�11 ��Y�ënf�U �:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ �ân]S��öUj> �º�Corporation

�Ón� öHkY �Ø{L �Ûn�@Ð �ºê�hUÐ ���TEYÌ �ÚøíØ �ë�hdY �33 �OÐ�A ���ehS �nY �ßí}bUÐ �p^a7
�ë�hdY �62 �OÐ�A �OÎ �ng�f/ ���öUÐ �ßí}bUÐ �p^a7 �pehS �qdÉíí �20 �}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ
�î}Aún=�íÌ�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�Ón� öHkY��Y�Øí{7�Ø{L�ënf�U�:��e_x�ºðÐÙÎ���TEYÌ�ÚøíØ
�Ø{L ��=nbY ��bR �ßÐ}SüÐ �pY{B��x{b> �DL �ng�dQÌ �~hTGU� �}`ÉúÐ �ßÐ}SüÐ �Ón� öHkY
�pöhinf� ödUÐ�pöh_e!Ð��Ón� öHkCÐ�ì|w�Û}=Ì��Yí���î}BúÐ�pöhUnCÐ�EQí�pöhUnCÐ�ÓnY{#Ð��Y��hdS
�ºëncYÎ�p� öHkY�º�Yí~8�p� öHkY�º��"Ð�ß}bUÐ�p� öHkY�ºNYÌ�pT �ºpL�e�CÐ�phefö�dU
�ì|w��^_Y�qþZiÌ�{Sí��pxÚn�ö�UÐ�æÚn[CÐ��_=�OÐ�pRn�ün=�º�x ö}UÐ�ÓÐÚ{S�phef>�pöh_+
�pöhL5�@øÐ �phefö�UÐ �ÓnY{B ��d�8 ��x{b�U �pöhUí ö{UÐí �pöhd�CÐ �Ó5 ö̂ fCÐ ���S ��Y �Ón� öHkCÐ
��iØÌ �Ò{ýnR �Ún_Hj= �ßí}bUÐ �ê ö{b> �nY � ðn�UnQí�ºÒE` ö[UÐ �ßí}bUÐ ��UÙ �:�5= �ºpöxØn[�SøÐí
� ö�T��Yí�º�heL�38,000 �OÐ�A� ðn öhUnA�Ón� öHkCÐ �ì|w�ê{ĺ��ç� ö�UÐ �:�Ò} öRÐ��CÐ ��d> ��Y
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��bR�%12�é�[A��Y�ðÐØí{7��b�x��öilR�ºënf�U�:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ân]S�ì{gI�ï|öUÐ�ê ö{bö�UÐ
�ßí}S�DL�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�OÎ� ðĆ_R�p@n�=��w��x|UÐ�NfJÐ�CÐ��Y

�DL�pöh=}_UÐ�pb]fCÐ�:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�pLnfÉ��>{gI�ï|UöÐ�âÚn��CÐ��eöfUÐ��Y�piÚnbCn=í
�ph�d>��L�{h_=��öiÎí�ënf�U�:�ðna öd��Y�éÐ~x�nY�ân]bUÐ�Ð|w� öëÌ�}g^x�ºph�nCÐ�P_UÐ�ÓÐ�f�UÐ�î{Y
�ßí}bUÐ �pehS �<n+Î ��Y �ënf�U �p ö[A�� öcZ�R ��ÒE` ö[UÐ �ßí}bUÐ �DL ��e��CÐ �od ö]UÐ � ö�T
�ßí}bUÐ�ì|w��Y�Ñ}`CÐ�p ö[A��[>�º�=nbCÐ�:��%3��bR�-}_UÐ�3n_UÐ�:�pA�feCÐ�ÒE` ö[UÐ
 )Penetration�çÐGBÐ�p��i�rhA��Y�n öYÌ��%8�OÎ�ëØÚúÐ�º%20�OÎ�WY�p ö[A�º%43�OÎ
�<n+Î��Y�ßí}S�DL�Ð�d[A��x|öUÐ�N�GbCÐ�p��i��d��R�ºënf�U�:�}`ÉøÐ��x�eö�UÐ��Rate

�:�%46 �ºëØÚøÐ�:�%54 �OÎ ��[>�çÐGBÐ�p��i��UÙ��=nbx �� �%12 �Nde��CÐ �N�GbCÐ
� ö�T��a>�ø�ënf�U �:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ �ÓnY{B� öëÌ�DL��hUØ�Ð|w��Ñ}`CÐ�:�%36í�º�i�>
�n*nY{B�én]>��ö�A�ân]bUÐ�Ð|w�}x�]�U�æÚn[CÐ�ênYÌ�Ò{x{L�Þ}R�ènfw�éÐ~x�nY��öiÌí�od ö]UÐ

� öNhinf� ödUÐ�NfJÐ�CÐ�ÓnþR��d�8
�GíøÐ�ç öOTÐ�9�|_ÉøÐ��w�dö�TÐ��X�o`c�8�éíØ�o öZ@��13�¨mg<���GÚ�

�=nfH�p� öHkY

43

20

8

7

6

6

4 3 3

ϕέη˷ϟ΍�ϲϓ�έϐλϻ΍�ϝϳϭϣΗ˷ϟ΍�ϥϣ�ΔϔϠΗΧϣ�ϝϭΩ�Δλ˷Σ�ργϭϻ΍
(%)

ΏήϐϤϟ΍
ήμϣ
ϥΩέϷ΍
βϧϮΗ
ϕ΍ήόϟ΍
ϦϴτδϠϓ
ϥ΍ΩϮδϟ΍
ϥΎϨΒϟ
ΎϫήϴϏ
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|_ÉøÐ��w�d�TÐ�9�àÐ|�høÐ�o��h��4�¨mg<��éíz?
|_ÉøÐ��w�d�TÐ�9�àÐ|�høÐ�o��h

)C) p��öfUÐ {d�UÐ
% 54 ëØÚøÐ
% 46 �i�>
% 36 Ñ}`CÐ
% 25 nhin�xÚ�Y
% 24 WY
% 12 ënf�U
 % 10 N]�dR
% 3 çÐ}_UÐ
% 3 nxÚ�H
% 3 �ehUÐ
% 2 ëÐØ��UÐ

�=nfH�p� öHkY

��bx �º�Economist Intelligence Unit� �pxØn[�SøÐ �ÓÐÚn���HøÐ �Ò{Aí �o��=í
�ç öPUÐ�pb]fY�:�pUíØ�15��ÉÌ��Y�11�p�>}CÐ�:í�ºphYni�pUíØ�55��ÉÌ��Y�40�p�>}CÐ�:�ënf�U
 .)*OREDO�0LFUR¿QDQFH�,QGH[�}`ÉúÐ��x�eö�dU��Cn_UÐ� ö kCÐ��Rí�ºnhbx}RÌí��HíøÐ
�ºÓnHÚ5CÐí��eh^fö�UÐ�ÚnJüÐ��1���nª�Ni ö�cY�FL�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�×nfY� ö kCÐ�Ð|w��öhbx
�sUn_x �ï|UÐ �º�LÐ ö{UÐ �.n� öHkCÐ �ÚnJüÐí��2� �ºpöheh^fö�UÐ �Ú�YúÐí�ç� ö�UÐ �é�BØ��öhbx �ï|öUÐ
�DL�pöhHnh ö�UÐ�ÓnY{ ö[UÐ�}?Ì� ðn\xÌ�Ún��LøÐ�N_=� ö kCÐ�|Bjxí��pöxÚn�ö�UÐí�pöh� öHkCÐ�ÓnHÚ5CÐ
��U|= � ðĆ ö��Y �º2013 �ênL �: �p]bi �33.3 �p@ÚØ �DL �ënf�U ��[A��}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ �ân]S
 44.4 ��Un�UÐ ��Cn_UÐ �é ö{_CÐ ��L �ënf�U �p@ÚØ � ö�b>í ��2012 �ênL �:�p]bi �33.5 ��Y � ðn�na�iÐ
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�F�_>í ��p]bi �41.1 ��Un�UÐ �nhbx}RÌ �é5Ií��HíúÐ �ç öPUÐ �pb]fY �é ö{_Y ��L ��U|Tí �ºp]bi
��h_��ënf�U �:�}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ �ân]S �DL�æÐ üÐ�ëÌ �pxØn[�SøÐ �ÓÐÚn���HøÐ �Ò{Aí
��x�eö�UÐ�Ón� öHkC�pöhUnCÐ�Ónöhde_UÐ��h^f>�DL�ÒÚ{bUÐ��d/�ø�Ón]d ö�UÐ� öëÌ�rhA�ºén ö_R�EQí
�EBj>�OÎ�î öØÌ�Ón]d ö�UÐ�ê5�wÐ�ê{Lí��nh ö�UÐ�ÚÐ}b�HøÐ�ê{L� öëÌ�OÎ� ðn\xÌ�EZ>í��}`ÉúÐ

�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ân]S�:�ÓnAĆÉüÐ
|_ÉúÐ��w�dö�cT��Bm^TÐ� ö�jBÐ��5�¨mg<�éíz?

2013��|_ÉúÐ��w�dö�cT��Bm^TÐ� ö�jBÐ

oögBm^TÐ�o�=|BÐ ��GíøÐ�çOTÐ�9�o�=|BÐ
mgaw|QÌí o?Ú özTÐ zc�TÐ

5 1 61.1 nhfhT
8 2 53.8 nx{fQ�x
13 3 53.3 ninQ
22 4 48.4 Ð{iíÚ
24 5 45.2 nxE�hi
25 6 47.9 nhiÐ~f>
30 7 44.0 �h�YÐÛ�Y
35 8 38.3 Ñ}`CÐ
37 9 35.9 �}bZQ{Y
93 10 34.4 én`f�UÐ
40 11 33.3 ënf�U
43 12 31.7 ëíEYncUÐ
44 13 31.0 �ehUÐ
46 14 28.4 �`fcUÐ
49 15 27.3 WY

pxØn[�SøÐ�ÓÐÚn���HøÐ�Ò{Aí

�EQ�Ó5 ö̂ fCÐ �ÓÐÚ{S �pöxØí{7�OÎ �E�T � ö{�= �}`ÉøÐ ��x�eö�UÐ �ÓnY{B�pöxØí{7��@}>í
�EQ�Ó5 ö̂ fCÐ�ì|w��^_Y� öëÌ� öøÎ�ºÒE` ö[UÐ�ßí}bUÐ�yf/�n ö¹Ì��Y��Q ö}Un�R���H�ö�UÐ�DL�pöhY�c"Ð
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�ÒØnxÛ�:�E�T��cZ=�}e���>�3��U|Uí�ºî}BúÐ�px�efö�UÐ�p]ZiúÐ��Y�Ø{L�:�èÚnZ>�pöhY�c"Ð
�OÎ�}b�a>�ënf�U �:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ �Ón� öHkY��^_Y� öëÎ��}`ÉúÐ��x�eö�Un= �Ú5��HøÐ�p^a7
�ngfY�p[ ö[��CÐ��d>��ö�A���HÐí�çn]i�DL�éÐ�YúÐ�ÒÚÐØü�pehd ö�UÐ�pöhdh`Zö�UÐí�pöhUnCÐ�ÒÚ{bUÐ
�Ón� öHkY��Y� ðpiÚnbY�ÒØí{7�éÐ~>�ø��gR�ºÊĆe_UÐ��Y�FTÌ�Ø{L�n4í�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�én6�:
�pL�=��H�ö�UÐ�:�Ón� öHkCÐ�ì|w�Ø öØ}>�OÎ�o� ö�UÐ�Ø�_xí��pb]fCÐ�:�pd?5CÐ�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ
�º�eHÚ�©�inS� ö�i�ïÌ�}`ÉúÐ�ßÐ}SüÐ�� ö̂ f ôx�ø�º ðpRn�Î��3n_CÐ�p��Ðí�EQ�pöhHnhH�pþh=�:
�ê�b>���öUÐ��w�ºï~T}CÐ�æWCÐ�íÌ�pöhUnCÐ�ÒÚÐÛí��Y� ðø{=�ºÓnöx{d�UÐí�phdBÐ ö{UÐ�ÒÚÐÛí�ë�T��Y
�º�=nbCn= ��ân]bUÐ �Ð|w�:��e_> ���öUÐ �}`ÉúÐ��x�eö�UÐ �Ón� öHkY��h+�DL�æÐ ün= � ðn öhUnA
�ÚÐ{ÉÎ��w�ënf�U�æWY��Y�ân]bUÐ��hdL��[A�ï|öUÐ��L ö{UÐ�éncIÌ��Y�{hA�UÐ��c öZUÐ� öëÎ
�pöhYÐ~UøÐ�n*nJnh�AÐ��Y�%5�êÐ{��Hn=�pöhd�CÐ�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[edU�Ö5 ö�Un=� ðngh@�>�æWCÐ
�:�pfYnT��_��ànbi�n0{U�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�Ón� öHkY� öëÎ�º ðn\xÌ��}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ÓÐÚØn�C
�éÐ�YúÐ�DL�é�["Ð�:�ÒØí{7�ÒÚ{S�n0{U�<n�Un=í�ºpöxE#Ð�Ón� öHkCÐ�DL�p�í}aCÐ�Ø�hbUÐ
� ö{A�OÎ�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�Ón� öHkY�{e�_>�º��öfUÐ�Ð|w�DL���ýÐØ�UÐ�Ùn öĺn=�n4�ye�x�ø��öiú
�Ð|w��ë5�ýøÐ�DL�é�["Ð�:�ÚÐ}b�HÐ�Ø�@í�ê{L�OÎ��@G>���öUÐí�ºN�inCÐ�éÐ�YÌ�DL�E�T
�Þn#Ð�ân]bUÐ��ýÐØí�éĆB��Y�phUnL�pU�hH�n0{U���öUÐ�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[CÐ�yUn[U�o_dx�}YúÐ

�}`ÉøÐ��x�eö�UÐ�ÓnY{�=�ênhbUÐ��Y�ngf öc/���öUÐí
��x�eö�UÐ �Ón� öHkY��_��ànbi ��Y�ÒØna�HøÐ �ënf�U �:�pöxÚn�ö�UÐ �æÚn[edU ��cex �ºðÐÙÎ

�<nö�UÐ��c öZUÐ�DL�phdx�/�pÉ}R�OÐ�ngdx�Ļí�}`ÉøÐ
�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�pLnfÉ�:��eöfdU�E�T�én6�ènfw�éÐ~x�ø��iÌ�y�Ð�UÐ��Y��ÓÐÚ{bUÐ�Ênf= –
�}`ÉøÐ��x�eö�UÐ�Ón� öHkYí��ÒE` ö[UÐ�ßí}bUÐ�DL�E�cUÐ�od ö]UÐ�ph�d>�ê{_U�ðÐ}^i�ºënf�U�:
�~x~_>��@Ì��Y�ðÐÚnc�=Ð�}�TÌ�s¹���í�OÎí�ºnghR�phdBöÐ{UÐ�ÓÐÚ{bUÐ�N�Ļ�OÎ�Õn�Ļ�pöhUn"Ð

��n*nY{Bí�n*n��fY
��Y �ðÐ{AÐí � öëÎ �º�ëØÚúÐí �Ñ}`CÐ ���Y� �pb]fCÐ �: �î}BÌ �ëÐ{d= �: ��p�RnfCÐ �én_IÎ  –
�ºënf�U�:�n öYÌ��Ón� öHkCÐ�N=�p�RnfCÐ��w�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ân]S� ö�efU�p_RÐ ö{UÐ�ph�hý ö}UÐ��YÐ�_UÐ
�º�U|U���hR�N�L öĆUÐ��Y�E�cUÐ�{@�x�ø��öiú�ðÐ ö{@��a�fY�ân]bUÐ�Ð|w�:�p�RnfCÐ�î���eR
�ngY ö{bx���öUÐ�ÓnY{#Ð�Ú ö�]x�ï|öUÐ�}YúÐ�ºp�RnfCÐ�én_Il=�ê�b>�ëÌ�pöxÚn�ö�UÐ�æÚn[edU��cex

��ân]bUÐ�Ð|w
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�Ð|w ��@Gx �3 �º:WCÐ �ên^öfUÐ �: �pU�hH ��ýnR �Ø�@í ��Y ��Q ö}Un= ���x�eö�UÐ ��hg�>  –
��Y �ðn öh��i �E[bUÐ ��� ö�UÐ �OÎ ��UÙ ��@}xí ��}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ �: �Ú5��HÐ �OÎ �{_= ��ýnaUÐ
�ßí}bUÐ ��x�/ ��hg��= �ê�b> �ëÐ �pöhinf� ödUÐ �æÚn[edU ��cex �º�U|U �� �ân]bUÐ �Ð|w �ÓnAn�i

�ng�U�hH��ýnR�qY{��HÐ�nY�ÐÙÎ�ÒE` ö[UÐ
�º� öH�ö�Un=�ënf�U�:�}`ÉúÐ��x�eö�UÐ�ân]S�}e��x�ëÌ�� öS��CÐ��Y��Ò{x{@�ÓnY{B�ER�> –
�ÚnB öØøÐ�ÓnY{B�oh`>�º}`ÉøÐ��x�eö�UÐ �ÓnY{B�DL�ÒE` ö[UÐ �ßí}bUÐ ��eh*�NA�:í
�oh`> �5T �º}`ÉúÐ ��x�eö�UÐ �Ón� öHkC ��eh^fö�UÐ ��chgdU �ðÐ}^i ��Micro-Saving� �}`ÉúÐ
�:�nghUÎ�p@n"Ð��Y��Q ö}UÐ�DL�ºân]bUÐ��L��Micro-Insurance��}`ÉøÐ�NYjö�UÐ�ÓnY{B
�}x�]�U �pÉ}R�pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ �ênYÌ �Ð|4��ënf�U �DL��eh0�ï|öUÐ �ÚÐ}b�HøÐ�ê{L�×nfY � ö�K

�ÓnY{#Ð�ì|w�ER�>�n4 ö�ĺ�æÚn[CÐ�phf=� öëÌ�ð5dL�ºp�x{A�ÓnY{B
�|haf> �éĆB ��Y �ð5HnA �ðÐÚíØ �o_d> �ëÌ �o« �pöhinf� ödUÐ �pY�c"Ð � öëÌ �OÎ �ÒÚnIøÐ �Ú{9í
��x�eö�UÐ �Ón� öHkY ��_@í �î}` ö[UÐ �pöhUnCÐ �ÓnY{#Ð ��Y ö{bY �pYĆH�ë5\U �pUn ö_R �ÓnHnhH
�}x�]�=�ê�b>�ëÌ�pY�c"Ð�D_R��pöheh^f�öUÐ�ï~T}CÐ�æWCÐ�Ón�d]�Yí�æÐ ü��\ĺ�}`ÉúÐ
�Ón]d ö�dU� öëÌí�5T��|haf�dU�pd=nSí�p�HnfY�ë5�ýÐ�NiÐ�S���í�éĆB��Y�p�HnfCÐ�pöhi�inbUÐ�pþh�UÐ
��}Jn�CÐ�pHÐÚ{U�~T}Y�íÌ�ë5�ýĆU�o�cY�ÊnZiÎ�éĆB��Y�ÓnY�d_CÐ�ER�>�:�ênw�ÚíØ�pöhinf� ödUÐ
�ÓnHnh ö�UÐ�|haf>í�ÓnY�d_CÐ�ER�>�çnhH�:�ÓnHÚ5CÐ�~x~_>�n¹jI��Y�~TÐ}CÐ
o>ncCÐ�ì|w

�ÒE[S�çnb��HÐ�én@Ë�ÓÐÙ�ÒE`[UÐ�ßí}bUÐ�yfY���Z>���UÐ
ëme�T�9�ogcw�d�TÐ�oge�TÐ�mff?Ð�=�ëÌ��bdw���TÐ�|Im�BÐ���<Ð|TÐ�Ú��BÐ

��efUÐ �: ��_\UÐ �ÚÐ}e�HÐ �º ðøíÌ �ºnª �ënf�U �: �phdx�e�UÐ �phf�UÐ �DL �ënhHnHúÐ �ëÐ}]#Ð
��pYn_UÐ�phUnCÐ�:�}bgb�UÐ�ÚÐ}e�HÐ� ðnhin?í�ºïØn[�SüÐ

��hdL ��w �nY �DL �ënf�U �: �ïØn[�SøÐ ����UÐ �ÚÐ}e�HÐ �}]B �pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ ��@Ð�>
��í}TnCÐ��_\UÐí�Ê�]�UÐ��eöfUÐ��Y�pdA}e=�©nf� ödUÐ�Øn[�SøÐ� ö}ex�º2011�ên_UÐ�|feR��ê�hUÐ 
�DL �ðn öh«Ú{> �}ö?kx �Ì{= �{S ����UÐ �Ð|w � öëÎ ��Ò ö{L �pöh@ÚnBí �pöhdBÐØ ��YÐ�L �p�h�i �ïØn[�SÐ
� òæí}K� ö�K�:��e_UÐ�OÐ�æÚn[CÐ�ÚÐ}]�Ð�o��=�©nf� ödUÐ�:WCÐ�ân]bUÐ�:��eöfUÐ�Ónx���Y
�{x~CÐ�o��x�{S�pöxØn[�SøÐ�ân�íøÐ�� ö�Ļ�ê{L� öëÌ��Y�æ ö�ĺ�ènfw�º�U|U��p�_É�òpöxØn[�SÐ

�ØÐ}RúÐí�ÓnT öPdU�Ónahd�ö�UÐ��ei� ö�¶�nY�:�ðÐ{x{Ļ�º:WCÐ�ân]bdU�Ónx ö{�ö�UÐ��Y
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 2007 �êÐ�LúÐ �N= �nY �%8.5 �é{_e= � ö�ei �p��i �ënf�U �: �<n+üÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ �� ö�H
�nY�OÎ��[�U�q\a�iÐ�p��öfUÐ�ì|w��cUí���3n_UÐ�:��eöfUÐ�Óø{_Y�DLÌ��Y��wí�� 2010í
�pöh@Ún#Ð��YÐ�_UÐ��Y�pL�e6�OÎ�kJn�ö�UÐ�Ð|w�Ø�_xí��2014í�2011�êÐ�LúÐ�N=�nY�%2�ëíØ
�º�nh ö�UÐí��fYúÐ����UÐ ��@ÐGT�phdBÐ ö{UÐ ��YÐ�_UÐ �OÎ � ðpRn�Î�ºpxÚ� ö�UÐ �pYÛúÐ�ÚÐ}e�HnT
�Óø ö{_Y�ëGb>�3�º�UÙ��Yí��Øn[�Søn=�}e���CÐí��dg��CÐ�pb?��@Ð}>�OÎ�î öØÌ�ï|öUÐ�}YúÐ
���UÐ�ÓnAĆÉüÐ�|haf�U�pþx}@�ÓÐÊÐ}@l=�ph�nCÐ�pdhdbUÐ�êÐ�LúÐ�n*{gI���UÐ�phUn_UÐ��eöfUÐ
�:� öØnA�Ú�w{>�OÎ�}YúÐ�Ð|w�îØÐ�{Sí��Óøn[ö>øÐí�pSn ö]UÐ���Y�ºpöh�hý ö}UÐ�ÓnLn]bUÐ�éínf�>
��nh ö�UÐ�ÚÐ}b�HøÐ�ê{L��Y�pUnA�:�ØĆ�UÐ�qdBØ�nY{fL�ënf�dU�ïØn[�SÐ���í}TnCÐ�ÚnJüÐ
�ºÒÚín�CÐ �éí ö{UÐ �ÓnYÛj= � ðn öh��i �Ó}ö?j> ���öUÐ �éí ö{UÐ ��Y �pL�e6 ��Y �piÚnbCÐ �{fLí ���fYúÐí
�ì}?j> �o��= �ðÐ{x{Ļ�î}BúÐ �éí ö{UÐ ��Y � ðn� ödb> �}�TÌ �ënT �ënf�U �:�ïØn[�SøÐ �ÊÐØúÐ � öëÌ �}g^x

�ÒE�T�pöhdBÐØ�phfYÌ�ÓnY{[=
;m+øÐ� öL�BÐ�r=möeTÐ��dh��14�¨mg<��GÚ

<í ö{UÐ�{böfUÐ�çí{fÉ

�DL �ðÐ n�Y � ðÐE?j> ��U �ënT �ënf�U �: �ïØn[�SøÐ ��eöfUÐ �ßna�iÐ � öëÎ �º�UÙ �OÐ �pRn�Î
�ÓÐØÐ}xÎ ��U|T �ÓjJn�> �º<n+øÐ � öM�CÐ �s>nöfUÐ ��ei �kJn�> ��eR ��pUí ö{dU �pöhUnCÐ �pöhiÐ~hCÐ
�pHnhH �phUÐ��CÐ �ÓnY�c"Ð �ân�ö>Ð �ê{L �o��= ��Y�c"Ð �çnaiøÐ ��a>ÚÐ �5fh= �pY�c"Ð

0%
2%
4%
6%
8%
10%
12%

2000 2003 2006 2009 2012

ϥΎϨΒϟ ήμϣ ϥΩέϷ΍



Øn[�SøÐ��x�/í�:WCÐ�ân]bUÐ 310

�º�a�fCÐ ��eöfUÐ ��Y�of@�OÎ � ðn�f@�<nCÐ �~�_UÐ �âna>ÚÐ �OÎ �î öØÌ �Ð|w��T���hd ö�UÐ �çnaiøÐ
��a�f> �ÓÌ{= �{S �qinT ���UÐ �<n+üÐ �M�CÐ �s>nöfUÐ �OÎ ��x{UÐ �p��i �DL� ðn�dH ��c_iÐ �nY
�á��dY��cZ=�� ö���>�ÓÌ{=�{S�ënf�U�:�ên_UÐ��x ö{UÐ�ÓnhYnfxØ�qinTí��2007 �ên_UÐ�|fY
� ö�cU��ÒGaUÐ ��d> ��>{gI�ï|öUÐ ��a>}CÐ �ïØn[�SøÐ ��efUÐ �o��=� ðÐ{x{Ļ�º2006 �ên_UÐ �{_=
 Interest��Ò{ýnaUÐ �}Jn8�é{=�âna>ÚÐ �OÎ� ðpRn�Î�º<nCÐ �~�_UÐí�ïØn[�SøÐ�ànZöfUÐ �kJn�>
�p��i ��aB�:�á��dCÐ �ê{bö�UÐ � ó�c óL �pxÚ� ö�UÐ �pYÛúÐ �o��= ��Rate Risk Premium

�OÎ �2011 �ên_UÐ �: �%134 ��Y �p��öfUÐ �ì|w �q_a>ÚnR ��<n+üÐ �M�CÐ �s>nöfUÐ �OÎ ��öx{UÐ
�ên_UÐ ��x ö{UÐ �ÊÐ��AÐ �DL �ënf�U �ÒÚ{S �ê{L � öëÌ �OÎ �ÒÚnIøÐ �Ú{9 ��2014 �ên_UÐ �: �%140

�DL � ðn�dH ��c_f> �{S ��<n+üÐ �M�CÐ �s>nöfUÐ �OÎ ��öx{UÐ �p��i ��aB �ïÌ� � ðnYÐ{��Y ��d_@
�Ð|w ��[i ��Y �}�TÌ ��eĻ �pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ � öëÌ �5=í ��ïØnh ö�UÐ ��x ö{dU �©5�ýøÐ ��hf[ö�UÐ
��hf[ö�UÐ �DL�pöh�dH �ÓnHnc_iÐ ��U �ïØnh ö�UÐ ��x ö{dU �©5�ýøÐ ��hf[ö�UÐ ��aB� öëlR �º�x ö{UÐ

�pöhinf� ödUÐ �æÚn[edU �©5�ýøÐ

¨me� öcTÐ�êm^TÐ��w özTÐ��15�¨mg<��GÚ

<í ö{UÐ�{böfUÐ�çí{fÉ�ºënf�U�æWY

21 26 30 32 33 33 37 41 42

21
21

21 21 21 24
26 26 27

171%
163%

146%
138% 134% 136%

140% 140%

100%
110%
120%
130%
140%
150%
160%
170%
180%

0.0
10.0
20.0
30.0
40.0
50.0
60.0
70.0
80.0

2007 2009 2011 2013 2015

ϲϛ
ήϴ
ϣ΃�
έϻ
ϭΩ
�έ
ΎϴϠ
ϣ

Δϴ˷ϧΎϨΒϠ˷ϟ ΍�ΓήϴϠ˷ϟΎΑ�ϡΎόϟ΍�ϦϳΪ˷ϟ΍ Δϴ˷ΒϨΟϻ΍�ΕϼϤόϟΎΑ�ϡΎόϟ΍�ϦϳΪ˷ϟ΍ ϲϟΎϤΟϻ΍�ϲϠ˷ΤϤϟ΍�ΞΗΎϨ˷ϟ΍�ϰϟ·�ϦϳΪ˷ϟ΍�ΔΒδϧ



311

��Y�{x~CÐ�oö��x�{S�pd�bCÐ�ÒGaUÐ�:��UnA�DL�.ÐkCÐ�EQ�ïØn[�SøÐ����UÐ�ÚÐ}e�HÐ� öëÎ
�pöhinf� ödUÐ �æÚn[CÐ �:�Þn#Ð �ân]bUÐ ��ýÐØí �qei �ëÌ �{_�R ��pöhRWCÐ ��ýÐØ�UÐ � ö�ei �:�kJn�ö�UÐ
�ï�fH�� öH��Y�OÎ��ýÐØ�UÐ��ei��a�iÐ�º2010-2007�ÒGaUÐ�:�%15.4�ìÚ{S�ï�fH�� öH��e=
 2015�ên_UÐ��Y�é öíúÐ��[öfUÐ�éĆB� ö}e�HÐ��SÐ�UÐ�Ð|w��2014-2011�ÒGaUÐ�:�%7.7�ìÚ{S
�{Sí���%7���=n ö�UÐ�ên_UÐ��Y�é öíúÐ��[öfUÐ�:��eöfUÐ��Y� ö�SÌ��%5.9���ýÐØ�UÐ��ei��>Ì�rhA
�{ýÐ�R �Óø{_Y ��R{> �phinf�dUÐ �æÚn[CÐ � öëÌ ��Y ��Q ö}UÐ �DL ��eöfUÐ �: �ßna�iøÐ �Ð|w ��[A
��eöfUÐ �: �kJn�ö�UÐ �Ð|w}e�HÐ �ÐÙÐí ��pöhCn_UÐí �pöhehdSüÐ �çÐ�Hún= �piÚnbY ��ýÐØ�UÐ �DL �p_a>}Y
�Ú{[Y�� öcZ>�Þn#Ð�ân]bUÐ ��ýÐØí� öëÌ �ð5dLº�pöhinf� ödUÐ �æÚn[edU�p öYn_UÐ �pöhiÐ~hCÐ ��_\x�{S

��©nf� ödUÐ�:WCÐ�ân]bdU��nHúÐ��x�eö�UÐ
oöw�e ö�TÐ�Þm#Ð�âm\aTÐ��ýÐØí� ö�dh�o��h��16�¨mg<��GÚ

ënf�U�æWY

�î���Y�:�ðn�na�iÐ�ënf�U�:�pdYn_UÐ�ÓnT öPdU�pöhRWCÐ�Ónahd�ö�UÐ��@Ð�>�º}YúÐ��U|T
�{x{_UÐ�DL�ðnh�dH�ðÐE?j>�o�H�ïØn[�SøÐ�kJn�ö�UÐ� öëlR��ØĆ�UÐ�:�ÚÐ}b�HøÐ�ê{L�ÊÐ}@�nw ö�ei
�ngJnZi �pHÚn, �DL �ÒÚØnS �EQ �ng�ai �Ó{@í ���öUÐ �pöh>nY{#Ðí �pöh@n�iøÐ �ÓnLn]bUÐ ��Y
�DL �od ö]UÐ �ßna�iÐ �o��= � ðø öíÌ �ºÓnT öPdU �ßÐ}SüÐ �DL ��c_iÐ �}YúÐ �Ð|w ���=n ö�UnT
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�æÚn[CÐ�röx}>�o��=� ðnhin?í�ºn45LÌ��hH�>�é�A�ÚÐ}S�Ùn öĺn=�ÓnT öPUÐ�röx}>�p�h�i�ßí}bUÐ
�: �p_@ÐGCÐ �pöhdh`Zö�UÐ �pþh�UÐ � ö�K �: �Ò{xÐ~�Y �}Jn8 ��Y �nghR �nC �ßí}bUÐ �ì|w �yfe= �pöhinf� ödUÐ
�ï�fH�� öH��e=�ðÐ�ei�Þn#Ð�ân]bUÐ�OÐ�pöhinf� ödUÐ�æÚn[CÐ�Ónahd�>�Ó{gI�ëÌ�{_�R��ënf�U
 %14.2�ìÚ{S�ï�fH�� öH��Y�OÎ�Ónahd��UÐ��ei��a�iÐ�º2009-2007�ÒGaUÐ�:�%15�ìÚ{S
��>Ì�rhA�2015 �ên_UÐ��Y�é öíúÐ��[öfUÐ�éĆB� ö}e�HÐ��SÐ�UÐ�Ð|w��2014-2010 �ÒGaUÐ�:

.)%10���=n ö�UÐ�ên_UÐ��Y�é öíúÐ��[öfUÐ�:��eöfUÐ��Y� ö�SÌ��%7��Ónahd��UÐ��ei
oöw�e ö�TÐ�Þm#Ð�âm\aTÐ�NÐ�Óm`gc��TÐ� ö�dh�o��h��17�¨mg<��GÚ

ënf�U�æWY

oÉ°#Ð
�Þ}aUÐ �º�_\UÐ �ºÒ�bUÐ �ànbi ��L���Yí ��edL ��cZ= ��[aUÐ �Ð|w �ß}L �{bU
�{A �OÐ �pUn ö_Rí �pU��bY �pY�^fY ��wí �º©nf�dUÐ �Øn[�SĆU �phdx�e�UÐ �pY�^fCÐ �: �Ónx{��UÐí
�ßna�iÐ�éĆB��Y�pY�^fCÐ�ì|w�OÐ�� öd��Un=�ÓÌ{=�pxØn[�SøÐí�phHnh�UÐ�}Jn�CÐ��cU��{h_=
��hUÐ���fö�UÐ�o«�ï|UÐ�}YúÐ�ºÞn#Ð�ân]bUÐ�OÐ�Ónahd��UÐ�:í�phRWCÐ��ýÐØ�UÐ�:��efUÐ�o�i
��hH��U�p=�d]CÐ�phdch4Ð�ÓnAĆÉün=�ênhbUÐ �éĆB��Y��\RúÐ�p!n_CÐ�ë�c>í����!n_Yí

��ðnhin?�ºçnaiüÐ�{hI}>í�pYn_UÐ�phUnCÐ�ÖĆÉl=�ênhbUÐí�º ðøíÌ�ºØn[�SĆU�ph@n�iüÐ�ÒÚ{bUÐ
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