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Abstract
Dealing with confidential Information of public
share holding companies
— Comparative Study —
Prepared by
Ahed Mubarak Saeed
Supervised by
Dr. Moaid Obeidat

The subject of this study is important and has many problems that arise at both
legislation and jurisprudence levels, particularly as regard to the legal adaptation of the
rule prohibiting the use of undisclosed information under the legislation of Kuwait, and
there are several problems regarding the identification of the legal responsibility of the
insiders in companies who exploit such type of information. In this context in order to
clarify all issues regarding this topic, the researcher will follow issues:

Introductory chapter, includes the introduction and an overview of identifying the
subject of study, and its problem, aims and own procedural definitions, In the second
chapter clarifies the offense information discloser, by emphasizing that the process of
transfer of information from within the company to the outside by illegal channels are
prohibited, as well as it sheds light on the prohibition of the use and exploitation of
information through the identification of the nature of the work and activities come
under the context of the legal prohibition for exploitation of such information, in
addition to determine the characteristics and descriptions of the persons who are
considered subject to this prohibition, as well as to clarify the elements of the offense of
staff disclosure of classified information and determine the nature and scope of trade
secrets, which fits in a work and information that is per se prohibited.

The third chapter explains the legal regulation of the rule prohibiting the use of
undisclosed information under Kuwaiti legislation, through the study of the
philosophical foundations and moral basis to this rule, as well as to focus on the
jurisprudence on the rule prohibiting the use of the information, here the researcher tries
to discuss the legal restrictions set on the trading of shares and securities by clarifying

the legal system for trading shares in the Kuwaiti law and the obligations arising from



the trading process on both the insiders and investors, and to highlight the attitude of the
Kuwaiti legislator from the base of the ban in public shareholding companies, in terms
of nature and confidentiality, and the scope of application of the acts and people, and
categories included in the ban by focusing on the relevant provisions in the law of
commercial companies in Kuwait.

Chapter IV deals with civil liability against exploiting the confident information,
where there are two to types of the personal who can be responsible for that primary and
secondary persons, in this chapter an effort made to explain the foundations of the
prohibiting rule and identifying the appropriate legal theories that can be used in
determining the general framework of the responsibility of the insiders who have the

secrets of business.



Js¥ uadl
Al Al daaia
sdadial)
s oyl ldiu) clasie aal (e A glaall Caml Bl juanll 8
zle dashed) puan Gl daly el s JW 3l & ) a Al Sy Lele <Ly
38 als il s Jladl il ) 8 s Lo alaieY) 5 40 sl dalil) e L el
Claliia dma o Meld |y Gaslaadl caali cal ) ) .o ouilal
SIS e Wi laall e A gleall ety calall Al lS ) Ledia g JleeY)
Ol dpea o Lol clgalasind o LBl sela) Jla 355 5ha dagledl) ¢ 1 5
Ciola 13gd 2 piks bay ALl 31 15 w5l il L) 3151 8 o 3
pmsl Wslae 3 dasbeal o3 o dleall (e Lo ol Lalladl ey ) alie
Gl sl T 5l Las Lenlen A1 a5 e slaal) 03 (aladl 3 gldl) LY 5 (ulisy)
ol dlaad) Jae Ao gleal) et of Y adde s cddlaal) s3a Jiey hand s il 5
LeSha i AS ) o (adill o) gu Al dagl 5 gyl
Ol e e glaall A lal Aleall 35 A Al Aalal) adiea o JasdU 13g]
Sl s (Al a5 Anaa) Dlead cavdle dleall 038 dny) ey R pully auii S Lie
ARl Aaglaall  Jaaty ¢ dasledd) ol Jie Pl (e pemid)l Gashall Gsia olaca
alanal 5 € Lpaaly LDl glaadl dasladly Ciyei Lo Insider Information
saaie JSLie Gaany 38 Lew ped o Cus cluant Aelall aaluoadl 3 € il g oSl

L ol alasl) ol ol 130 LAl clS il sl LauY clS,a o3 Jid



Croiia)) o andliall oand daslaall o3 Jie ey <ilS AN Insiders — (s
38 e )Yl el s LSl AS AL plall Glally clisal)l o b ae iy
gl

b i@yl Il Al lasgdy ) Al Gl V) aie il Lo aal e dalg
Oo sl o S8 il s Al il 8 G sleall (o 2 Lady) BISE ) allad)
Loy A ladll clay il 5 ol 8 4] Coad Lo e aaatt W Al S )l alaas
oo e )Y eda uaiS il cJlee ) cilabiio dma e Lo ¥ e (g allall sagy
s Al aliad) el Gsia 8 o3 sl alandl 8 Jidh dgia Al asa g
3y (Dl il o3 4oy el e il oA Aull) jallad) e elld
Deskl s Jaamil e HESY Cbagial 5 adl Al ) selall 8 S Al Aalad) ae) gl ey
glaiBy) Ll 8 3 50 jaa i S8 sl of Y AS 0 &yl 6 U
oyl Al g Ay ladll S il 35k ge X bl 13 sl iy aalual) Calide
& e il laa 3 ) UEY) (ge IS g 5 8 L a5 alladl s alina
Pl Ll iy Garlil M laasay skl Calide 3 4S8l ol

Phai) 5 daa 2 clil pumdd Jfjud e lgie yiing Leg A3dalall G sheall aa
o Aalall Lt lisall SN sl Galladl) il g ) 50 U e L laall e 4 gladl

G bl sl ddad) A laal il g8 5 ey ) ) (A L Gl ddaad) ) saY)

210a ¢ man Al cay sl 5 il &y jal) ASa A sal) daSgadl (2008) 2ane ¢s sbadiall 5 A Une (Jola)

(oY) (e el iyl Al Aubidan A o Ay jlaal) clS pall A jad) A gal) ¢ (2004) Base s s sanll @
9-8u=



iy 2wt Al ) a3l el iU e sl aa o Y Ay Sal AL )
Uonsen ¥ 5 ed 3, 891 plicall s laill s i€ 5l Zailly La saad Zallis 5 Luaal
s o Sl5 i juall 28l IS Ga el 028 Co zlaalyl da 50 aani ) s
O als e JouYleda e Zlady) o Jlocl LS dleal) ¢V 3¢l Ji5 Y S 3 il
S A ad ol el 8 dam L) e Jsaally dlile e 5 30 Gpdliall iy
Legaalm aiba 1 el dally JUall 5 ggadl (e 5S) il Eila il f dpeliva

Wedde Jpeanll Jis gy ) 1 o3 Jaxiions (30 st of 059

pa) i llany Ll LAY 5 A0 sl Gaalil) (e Ssag 4 o gladll g

el daale W) AS5A) e o) o e B sndl (e lgman 2 il glaa o ol clgdl
Gl 5 Ay laa) :\AM\%@M}H@LQ Jac V1 cagus) Gl 5 jaadll
Pl e o 8 Gl Gl daglaall e 3l V) 35 Y a6l i
e Jsanl Jal e 0L G350 delatll 8 (AL dalall Llaall e G laal
Cas 85l 5 Plany) dae (b 3 Al Aaada ol et G pel paas il chadia
A asheall Pl agide ) saaall (alaEY) aaat (Cua e DoY) 138 Lale e

OBl e s shy M Jalaill ¢ 5 ol

Ayl ashell Aludu cludpally Cigadll D5e (Y B Al ) udd SN Al (2008) wse clae®
840= ¢(5)22e ¢(23) Aaall cdaclaiay)

M lie A ot Al (31 0¥L Jalaill B S L Al Adleal) b Claglall SaSud jBa (1998) deal caaldll®
A30= ¢ Sl dadla e gilas



Logdent 48 oy a5 i ol ) " 2l o Dabedll e Gaglaal) iyt

clasbe (gl e A bed) e dasleall Gopai LS Ly il o sand 58 s
S e Gty Aoy AL 1 e e Ujtsa 55 8 Al e Aagas
G el e il L ooy o 303 Y dasledl Adle o e 521G )Y A jaas
O s Aasbaall ety Al ) Al 3500 ) shbaty of g s 0all) palaaYL S
s i Ayl e shall o g oA (g cile e DALY Jae Aasbeall )5S

.(3)24”‘HL€JL€.€J:\:ILA£§£JJQLAJL£UAM§}”‘JAJJJMJJHL@LQSAS

sm Yol e S clLal oglE e (140) i) cuan N

Clmy ) Ao slaal Jitisy of — (ki) (il Mias S Sy — 5 Y1 Gulaa puiaal
e 18wl S Y LS ol f il sald o Jeand) 8 daie oSay 4
Basbeall Gyt 355 (g atypme 300 ALk L)Y Gudae pme s U ES L)
Sle 2002 4 (76) a8, V) Al Gl ) sl e dgll saldl 8 sl
By S8 AL i) e ¢ S0 nae Al Lo gladl e daslad " L
Arial lalimnay) @l Jady ¥ ¢ e eyl da Al By o) an o i

Ol e (166) saladl laais L Al dplaiy) Jdlaal s Cgaalls il e

M S.E.C. V. Texas Gulf Sulphur, Co., 401 F.2d 833, 854 (2d Cir. 1968) McLaughlin and Macfarlane,
Insider Trading in USA, Published in Insider Trading, edited by Emmanuel Gaillard, p.287.

@ Art. 181 of Belgium Law of Financial Transactions and Financial Markets — Dec. 4, 1990.

©)Clarence Peter (1992) , Insider Trading in Switzerland, Published in Insider Trading, edited by
Emmanuel Gaillard, Kluwer, P.273.

g sSl S ¢ 58 e (140) salall @)



alall ol 5 Lgilimed 5 dalall daalsall 3500 5 )Y (alae Gudiy o 2 Y1 i€ il
sl il ye gl bl 5 sear A0 sy dalay (J Led alage ol 5 RSN
o3 ) 5lihy o agile il LS ASLE) b alee ol dpaie aSay Lgdle k) Cila sl o
Al 4858 o ASED oda agud Jland & 80 Gaa) aaiy AT (ais Y el
o) Jiil ol e S 1Y S led Caliga J pume a0 AS,A0 dids J Anl ]
GO Y e el aguL Jelaill jlaay ) L Lo glaall Cay i (550 ¢l ell
Joanll iS5 clgale 2Ly agu¥L dalail iy A Aol dala s 2ty Lo i) 13
i el e
IS i U dleall e desheadly Jalail) e 4 jiad) 4 jad) el sl Ay U
Em &l AL GV s e (1195 118) ol Legialle i daalusal
Ju Y Al jall s st peed 55lam Y B Gually (ilad e (118) salal cuas
Vs el lagd i CaVT 5 de alie o Leuad 5l jiledl) ff ddiaal) dedial) dad oo
Dl call Ale adue of Lgwias 3 A0 jledld) ) Adisa) deiiall e Calaaal ZDG 5 lam
G—h o Aals il glas Jaiad il allae JS oy giall (yils sanly el Leg
ol e 5 ) g sllae) o Aala) dagleall e CalSH Al GV a6l
£ Al 3G Jlay A (addl) ey callas je AT il A0 s gledl)
2l o by H6 Lo L ale e padil S Ly Lnditie 103000 e glaall 43 50
o (pe (119) alad) Caai LeS " sleal) @l e ol Jglay o) 4l el g Ui 13 Y)

Vs ol GYT AN e J8 Y Al jans dae e Y s all Gilad' 4 e o gl

,L;‘m)“!\ Sl G $lE e (166) B3kl M



O 13 JLSaY wmiy e OS G gial iile gaals i GYVT 5 e e
5 Gl Ay ginll ()5S 5 cdpmio f wiidhs f alee daphs oSy dadey Josil | e 28
ot it Silam Yl VT s de e JB Y S Al s ol i 25 sk Y
i e JIC AN e IS gl Jiaa i 1Y) i il (pols saals

el Lagled) ) oL e o il f Awit) Qe dalias
) Al

s Al S Ll ol Al e AN e glad) o puellaall 43 Caly
e 5l L O ashaall 03¢] g a8 136d Ll 35 1 CDLAlas b s pem
o e sa s el A8 Gimgiyy Al 3] )t e i of 4l e A5l
cpllall gmd G el ol Al galai@Y) ¢ Uil e 3508 Aula U
(€ pi W 8 Akl A gleall o g DY) agiSey (alail) e il cllla
G35 198 5 lgdle (sl (aladl po Lo Aliay aghli ) DA (e ol pgadge oSy Glld
o 1ale (8l e slaal) @l cann (Y (I Gondl Alae i il 5 L) )
Sl b Al o3 il (sae A jeal Al8 e sl dall Jdiey cpad i) dands
o gaball ol diday 58 5e )~ bl cudli gl = agm Ll s cpeu)
Ll s pen¥) o Adlee Cais AS Al ADle i3 Adday ) el S e f AS )
s o 2% e dlggle Jpmnl) 8 Law dad gl S a S ilaglen e 5Ly
Goalls A8 sy (3 ey ciaglaall o g3 peudl Gl palidl Gl e L)

Sl s o) 3 ) e oS palad] alaal ) Lad gas e o



=8 S Al e ) Al cealai) saill A8 e Ailedl) Aliasdl s lgied Galisd
Lenend L) b Lgie ) alad¥) e Jli ye sae Leagds Jalaty

s Al At

g;.l\a_'ﬂ\ U"_\AU\ d}lé.i_m M.u\)ﬂ\ o.A@J :La..\uj)]\ ACE) L;:’ L\A‘}“ d;\ 9

) ey sluall LAYl

CPLA Jae o S dasheal) dagda L -1

i shall Pliid agale sy (Al Galail) e -2

e sleall Plaid dae 5 e 500 L =3

03 pual) A sleall aalin 4y a5y 52 Lad)) dpaa] a0 L —4

¢ ) e Loasa 55 o Leals el e sheall e =5

Pl g e Hshanall ) (el e (e aaliddl el s -6
s sladl

€ AL Bl 2 HA gomr @ dalall e lal) Gl s L =7

=0 5l e B AEA) (G e o) Ay Jliaall asd i 6 L ity Ja -8
5ald o Jpand ... Aasheall Jxiy ' s Sl g il Lgaaiia
(opund o 4wl

€ia glaall Pliiad ks Aallie o) 3o e =9



s Al Caaa

S il dlaall y Ao glaally Jalail ¢ suimga e iU Al 5l 238 e Caagl
panty ciale o Cagdgll y Dlindl Jae a3 Ao glaadl dagads (@b daalisal
Pl e sl @3l Jelaill 5 s Laslaadl Plitid agale ) slanall alasyl
Ea e PLiay) Glas A5 ( (PLaW Jae o Al Ao glad) danda o DA
e sheadl Plaiad Le 5 e 520 ol |yl s e 5 (alaiy)
sad Al Aaal

GV B b Ol aall Ay eliieY) 5 g i & Al ) draal (e
o A gleal) i S ALY (g cad cplalatiall (pe Al 4 ASY) dlea g5 (ALl
Pl S8l i ag agase o Al (3530 dalall 3 g sag ) dledl)
COllaall de 3 ) Gl saall 8005 6§ gl alalaiall Ajlea JiS) A sl

Uaa (e 4 DA e (K S8 ) g Al sl eSS
ha s ) Al o) sall A g8 Allie 6 Leals e A5 A Al claadlal
Galed) e da gleall Dl
sdd Al agas

Ll ey oI A0 o caleds Al 2 5aalld cdile 3y AulKa o o Al ol culais)
SIELY) my Lo Al jal o8I Al g3 Lhagd Al dgmy il ) shailly dalafia Lgild 4l 30
iled) e Aasheall D) ha g g ge (e Al 38 Tas coal ) cd g a
Jalaill & gum g Camy Al n3a g Adlall (3 sYL Jaladll b Sl dalal)

e A 0l e €Y ) B Reabiaall CAS AN Rl e laally



il gindl 5 Aa sheall Ui las g Ailaall e s slaally Jolall dagds e oyl Dla
Al e 4g il 4 5al
1Al Y clathad)

Jod e Upasa 5 5 didee e ciloslae & EEAY) (o daglaal

DG N1 el dalie g Gl 33

as—anl 5l ¢ e lelaat 43yl aw ol Al Aasleall o cddleall e Laglaal)
.(2)03 sl

Al el il padsl B 8 55 N daglea o) Al s gl i ) L glaal)
Pl Gyl f e o Lo BliiaY) S 2l

JAdledi g S jaae ddleia)l e Gleall e A sleall dAQIANAY Ao glaal)
A b deii Vs lgie PleY da B ale &5 ol jew Jo jp 8 ) ) S

gllall a8y Jallanl) g &gadl g clad jall e diaal) clalbisngy)

oo s Sl clily o Clegle o daxdse pSay albl (add ol sadlaal)

) ) seenll Aalio (S5 o) da jae 4S50

Al Al ot Adlall (31 a¥L Jalalll B Sl Aaldd) Alleal) i claghall Platud jBa (1998) eal caaldli
1502 (Sladl g sall ¢y Sl dadla e gilae

@ S.E.C. V. Texas Gulf Sulphur, Co., 401 F.2d 833, 854 (2d Cir. 1968) McLaughlin and Macfarlane,
Insider Trading in USA, Published in Insider Trading, edited by Emmanuel Gaillard, p.287.

20a ‘QAJS“ (Glee <2006 Al s(8) ?5‘) J\)ﬂ\ oyl g8l MM A.;.‘mj\(\ cL\L:_\)Iaﬂ\ ®

s 50 A3 Sl a1 B3 sal) Ll (31559 L iy Ol (31 gl i oL (L3 2010 &ind (7) o 05 @
20 2010 blad 28 ¢y susadll s ddlidl Zaudl (964 2asl)



10

Faslaal +168) 5 Ciln of i B0 s a gl (Bla cranam e ol o st

ggs y dann Lasiad) il o<l da Y 5 AT daglae ol 48 5n

LI V5 @Y I ity Sy
A Sy Ly A gl (e md e el G S e ol el (5 e
.(3)0}3&33\

=A8 L) bl

gl gBiaall Jabaill 4sad Adgheall ' (2007) aspialls A Al o

Caalle ¢ Alay ) ¢ g8 5 Sa ) eIl e AR A o s Aalal) Aaalowad) cils il
AL 3 5Y) sl e IS 8 Al Aaalid)l GISGED auly ) shaaddl Jabedl) Al
eDlind slaadll Zaglaall dale dallas o @SHs ¢ dmajY) SS,al (s,
Aanlil) dpiaall A ssuall oL8 s Y ABLYL dleie daalill A ghuall iy Lol
Oo 2y ) Jlay ) sl g Al @l ) caais o) shaaall delaill e
Agaddl Adgmudl Gl A el g L oY) Kl sl Al ol
G Al clags dalad dealad GlSGED aguly Hdaadl Jeladll e dealil

Ladl ‘_é Ll glial L ohaadl Jalal e deald) clallial) Al 34

202 oY) (glae 2006 Lind ((8) by )l (il sl s Aiad s,V cilay (D
du= ‘QAJS“ (Glee <2006 Al s(8) ?5‘) J\)ﬂ\ oyl g8l MM A.;.‘mj\(\ cL\L:_\)Iaﬂ\ @

doa oY) (glae 2006 Lind (8) by Al il sl s Aiad da yY) ilay il @)



11

slaill gn Y 8 dals cldaee ) Whiala s Uladll oda il |l (Apabay)
sy Al oY) R ) Ul sl i 6 pabaial) o6& s egsalal
oshadl daladll (sl ey (DISHAD G e Jfaey pald aaa a0 aa
GosY) oslE f lSa oalE LY el Al CAlal) Aealidd) GISGED sl

LY Al

Lalal) Lleal) ,& Laglead Pladad s " (1998) aaldl dud 0 &S5,

b gl AN e ApEa Aad e Al 3oL Jaladl @ il
oalaiY 5 e gl Cun e plaal 138 LAY Cadaa s Aie 5 e (505 A shaall PDlaiud
Glo Jbal dallie iy e sheall Jaiasdd dgad) A gl old Jlal il g (Jlee)
Plainl ddlie o daald Adppuall Sl oSl s Al shuall ads A4S, N
Gl B anns (Soad) Gl L G e s o0 Ral metally il (el 5 e steal
shay pald sl e 55 AL cliagiy el 13 8 A )sY) s
o Lonaia dlly 03 o Glo il 3590 Jalail) 8 Gl e daglaall Pl

A Sl 8 sl A s

08 BN Galaa slaef Adghua " Jsa (2009) dsadl 5 daaballl 4y
elinc] Al g o o gl &) Y chdon ¢ A58 Al " AShlAY g Alliaal) 5 jla
Al S Akl 5 Alladd 5 el e Aalall Aealusall 4S50 5 oY) Gadas
3l e 8 )Y Gulaa Al g 5se 5 cAlliaall 3 il (he 8 0¥ (ulae A s3use Anllaa o

Jady leissd L elad o 3S5a0 5y 8 Uadd) of ) 4 ) clia s Asklal)

oo Wl dahae g Al dla je ) sia o g0 dah As ) el b A5 5al) eUasY)



12

Al e pailly 0, ¢ ) 4S5 L 13 5 Lghail) Als je & 5 S a0 sl "Als
ol gia ol goddl giay ol Al Caady el b Jad Luay QS
i spee Sl allas 0585 ) L @l e JS0 A Wl e pailly B3
Badaa g Aol 3 AS ) J8 e 5 oY) (ulaa
Gl il dleal) e cilogleall 4uliall 4laadl " Jsa (1999) Al 4 0
GSo @S ddalaal) e Ao glead) Ales ZIKEY Caal ¢ Al G (8 sm Baial)
Pl ads Al (3 5Y) e 303 5all Aagleddl e ZladYl ol N1 Al
agliall Alaall 4050y il e s palally aledl dpandy dileadl e dagleal
s A ) cliags LAl Gl (B saial S al dlaall pie e glaall
@ sodall e o) V) ol (e 2xy Adleal) e Aasbead) Pliad o Lgaal e il (g
Cosbl Al 5ol o383 aalll ailg ¢ SN 8 Gaeabiall Alea (Biny Leilea o
1992 dwd (22) ad, )Y clSoal ol sel s A8aY il aadl Gl
daglaall £ sunsad Alall b Gl 85 1986 A (32) aB, usS) S al sl
lsione 1966 Aid (95) iy (o V1 duladl a1y de gLadl e dudlidl o5l

e LoxidY) vie oLoadll o 4l o)



13

A Juadl
Llal & daglead) Pdial ,—Ba
(Y L ) g LgBlaig clgtiasds

g

ASH PAA (e e slaal) oLl o a Aaale pn s o doadll 138 & Gaald) Jglay
G b e iy e U8 La s L) ASA) U240 e dasleall JE e (f e
Faslaal (8 1992 A (92) i) ead Wl G Gaw ol Gy o sk
s LeDle) gy o Sl A sl daslaal (e gl ot LD slaal Gl
S LY e ol S AL L ) ASa) Jlels ddagi e 05855 alalaial
alad Bl (3 a5 Tlal) el Gl Sl o 8 UG 5 g ol Aaii sl LS
8 Aalee e Aasaia Gloglaa " L o Gagat Plaiay) jlaa Jas @ el ld 1990
GO EE aan (@Y1 el Al Gl BN e Ll L 5%
(g ,a)

dos (Saalills gpaddl ol Lo ela Al Glay il o BaaBh L e
S e Oe) s daimany ciile e lagbee Lol LDl shadl el
LA a3 s A S, AL 3 G Gl Ly ) e Loasa

Olaall e Aaslaadll Plaiad 5 alasind jlaa oo gl Taluy o Gl Jglayg
o S hal Hhe B das ) Ay JleY) dapl aaas DA e Leie
Vg iy ) ala sl Ciliaf 5 clia aaa ) AiLa¥l ¢ daslaall o328 Jio JDlaind

sl an OS5 pualic mumg 5gaua bl s e ey o lall 13gd Slas



14

A Gaill 5 & laill )l pud) damade daat iy Caalil) (55 LS L5y shaaal) dagladl
A 0S5 8 By il ) 5l ) shiae Ll aa e Glaglea s Jlael (e 4l piis
Plaid pede olaall (alisl) osehe maiag s AN ddle A lad A e
sl e sl 0 5lall o iiny Gt (of ol AL A jdl Anllae ) ALY i sl
alaiY) (e ny il g §) alee oS Lo Juany A Aaglaall B e ddilad)
Aol Plaid agile ) slasal

IV Jomdll aansi 355 pumy Cnlill (55 Al Al 138 o) ) Ja) e cpi Laag
A ey Al (llae D6 Gage JS oo g o Gl ] Gl 26 )
:‘éjtﬂ\

leulead 4 180 ) 5 2 slead) 106V Cansdl)

LDl 5 ) slanall G shaall Lale 1 A Cinal

leie Ol e daslaall Plicind 5 aladind Jla Gl sl Gaaall



15

ds¥) Gaal
Lgiband 455 538 ol gucal) 5 da glaall

faalioall S 520y A gl COle dmea e Yled | dasleall i
el Jia 85 shd daghd) g5l S e Lo Gladdl e Aasleadl oeiy cAalal)
Aaliall 5 Al (3l sa) a0 ) cleladl) dmaa o Lo Y clgadasind LD
e Claglall 55 il A gl Alead o Gk Ly 3D G5 aed) Jis
colaall s sl gl U1 8 s 3al gl il @3 clgie el

Aaslaall o3 (Jial Ao DU A0l Ayleall 8 A gilal Aadady) adaes of Jasdli
Salls ¢l a5 A 3al s Al Aleal) Alaadl o3a dn gl ey dpully aui
e glaall 028 Jie Plaid (pe ) peaiall Gl (3sia Slaa
laall Jaa dagleall 105y calhaall

Al Ol dma o LD shadl) dasbeall by Lale 2aa3 U
fia shaally 3 paciall Lo o i g s nall (e Cnldl (5 calall danbisall S 520 (g0l
G sa Lo yaat ) LRyl il Lgle 850 o cay A Asnd) G s L
D gradiing Al Ciliansal 5 S NSy ginall aladN) Ja 5 diile slaal) dpa sadl)
¢ o, 3 8 giall A gial Alaal) e Sinny)

33l Lovie 4o sledl) dyaal M35y 'diia dale L o 23] Mo 48 el Chias
(AY) elniel am L Glall pé g ol o8 dua (Sl gl ddal

&b 3l 5 Right to Privacy &y udl 8 (L)) Ga Gl (8 b ol 138 old

17302 ¢ 5alE) gy yall dagdll Hlo (il giall ¢ 5l o LgilulSadi g cila slaall 368 ((1994) (sols dans ¢ )5} !



16

Vs i Y sl Ul 2 sl Aleally Jaay a5 5 e sheall s il
O o ehmadl Gl 22l IV (il iy bl A gleal e Jaladll (S
SR NCHE IR T DY POV DAY FORT 5 FEN 3 TIPSR R B
Ay 3l il b lel el s 8 a0sis 3 el of ANV Wla s
At e lasles g il i sl aalis Al el Cauag

Aale dany da gy Jald iy pai 2a 5y Y Al " glaall ' o gghe iy 1 [ peada
sl o gkt Sy desaae o ey " L e Caoni Glad) 138 85 cAalaal)
leasi s - Latadlan (a3 (3 il " L o Gl Lebyas ¥ e ) eLad)
Mleaatind Pl e dpme il o Jpeanlls Lta 5301 (b Lellat s Leadani
Cony 365 53 jm0 il YT Do) 3 4 Lo LS8 IS U e gladdl of Jaad L (pag
Buie Claslie G alall lebias (o Lebisatis Liallan oy Aiine iy o a8 Y ¢ 3ilaaY
Lo din 8 Jalaill 5 olasnnS Al

A 5 Ay S jlaal) ol adgall o A e Al 3ol (e (f) 3_aa W
"l e el T oGen Ll el gl sl sasial ) diad el

S A s S Bl Lewids J Ledlind o Ll ) o) Lealil i 3 dasladl

! S.A.Faqir, The protection of the Rights of Accused In India and Jordan, Ph.d thesis, Delhi University,
India, 2004.

s cmalal) Y 1 (o giAY g S aash (hal «(1994) 5258 Sbuaisl ¢ il
240 ¢ bosad @aal) YV A cila glaal) A8 alia g iy gial) ¢ 98l ((1992) 58 dess plia ¢ aiu

81 U el ga e (il i gasasl) cpal ey 2l ¢



17

1982 alad 4y padl s Lpmand) ENLaYL Galdll il oslal W1 Alles Sl
On el il g B0 e s L W jltiels dle Chun gy o slaal) (i jay 4l
I3y g ey 43ld 2001 A (85) b, 0,V A ) Al 58 d e 5l
" e oV ol e A salll Gt Cua o) Sl o) gl Cay el
Gl Agbie Jlus o A 5SY Jilus e as f leais ff Laglial w3 e gladl
ol g da, Y cllbd) ey b Ly dgbie Jlus f dn aY) clld) el
S S ) ) sEY o ) i sy

gl 5 jeal lole L gm Al Aasleall (oamy o 4yl i o) Jsall Jlas
g gad o Akl dal ey palad) pladll b clasall p IS a0 s calsd
abee G Al Gajh Y e il Lgie Zlad)) appan il cie sleall s2a
ia Lo a0 Aald o el Guedad DA ey dorg i 38yl Al 038 2l Jsal
Adlad) 3 e 4 siall 5 48 s8N gl il il 5 A pudl Tase gl

Cilide b A sl Dleny Baat L o eadll g gl el o dpenall daglaallé
G5 ealaty il sall e iad oY) Aliadl s Al ey il callall J o
e ks o) 3 5 coallac Aol bt il s oS aslad) o34 i o snlle
ey g ddla e G et A g8 Gl shae 0o A4Sl e o Loy Bl

c ) alaad) a5 e glaal) 038 Fapda o 2. diae dpwals el jal

! http://www.uncitral.org/pdf/arabic/texts/electcom/ml-ecomm-a_ebook.pdf.

AL 5 e sl 5 Wil 5 el ¢ s (WSmly ¢ iadlaiy e ,N1 Y sl 00 Sa) (e JS 8 Cliag il 4y cudal Le 1 g 2

Dt s et s LAl i

United Nation, Economic and social council, Report of the secretary — General — Implementation of the
International Rode of Conduct for public officials, E/CN. 15/2002/ 6 Add 1/ 11 session,
Vienna, 16-15 April,2002, p.1.



18

i) A glaall &y lo Asblaally of 5N :Y
oo lasles o | ghany pa) (aladl) A8S o iy ¢ 308 o Al 13
oI 138 anys clgale Alailaddly o) SN 35 i agiilla gy aglleel oSay Lyl 5 o Y
Ll Ly llyy ol 80 alal sLal & ja s G pead]l b (a8l (3a b 550D s
Araddl) dogleal dallaay dalall o)) iyl e s bl clga dll 4le cux
zant o 20 Ayga aaad o Lld e Aagles o) dashd) s34 Jadip (1998 sl
Ly o Adailadly o8 o) Gasadys Lo tiall g clandy) ey cane Jlaiily
a5l (el s) ) A sl e Al Bl Can s clgale | sloany Al A gledl)
o b la S 1Y Y ¢ paadd aolds 3 il shes A U5 aaey <1999 alad g5 <Y
) A sleall (8 1A cAie e 88 a5 oy et o el o) D) Caalia 433 (addl
coaall 138 s aaldiel Ssa Y asg e Gals Aian 5 sy et lgle Jeany
il sl iy 2001 Al (85) A8 V) Ay aSlyY) cDlbad) g8 o Ll
D) Calia e 58k e Ay dpadd clegles Juiid e 4la)l 453
e 3uS Al illoey Al _all dyghe (kB ot B Y gl o aai s (e

Lo Dol ema Y s e o o m it <3 il sheay ol 3 gl

2005 i / 24 — 23 Gl cplas b il cibualpeal] g clantl S Ay g SN B el jaigall Jas (@) g0 : kel !
.89-88 Ua (Ll (5) ae Aelall ol juill el & Aaal) Juat) Jila g doaa ¢(<0,9) 2aall dmas ¢ g2,

Giis Juel Gaw LS dga gl il " e 2001 4id 85 o5 (2,1 45 KIY) COlaall (il (30 37 alall ati
S il il B damin e e slae paly Caald 13) (0l il (e (50.000) G J5 Y el iy Slaiisal)
Lg_‘!m.au: )\).u\ Cadd



19

Aagleal) 4o o Asblaally 4S50 b cpallaal) o) 530 :Lal5

bual) Loglaall (any o 4l Gl den o alladl g0 aliee Jslas
Ow A ey Baaial) Gl ) Gl ) ) e pladl) gam B A
Slo Jsanl L (o Al clgall jas il 1978 dle Al duasadll gl
Lm goadl) A g SSINY) VL) () ilE o Liad iy cdiladd) o 8l Alls (e e slas
o leadid asas A e A Aegleal) Dlead 3ia 4d ig 535 <1986 Hle
D2a 1994 Gle g el e clgiall G h B oaads aily (oA e (Pley)
CISHE e e 5 Gl IS8 piey 58 a5 (Bl dpa pad dlea (518
NSy glindl elae (o S8 s 138 pie LS cagiDlas (slic (o 7 Laadl)
Tt el ) e Sl

Al | sashy B Ay sinadl Galatl s Al Glasall ;) S 8 e
e sole ke o Jgeanll lgie 7 jeaal e dasbealy |slalaty ol cdagbead) 35
el 3Sdl hag i ) A0l A ledlS (IS sae Al ) dasleal) o8 o L)
Ll s 48l Aaily gl ) 4 sl daglaall ff PAS a0 b oLyl i

Moy s Leliall p il s GSOAIS dogled) S P45l 5 il \@hadl il

! Jan k.winn and Benjamin, wright, privacy ad Collection of Data, Aspen Law and Business, 2001, p.

11-22.
820 il iy padl G jlaal lasl Ltadas il 5 pasll cltilin s Cilasd A paall A puad) «(1993) s aTs (s ¢ Hsaad ?
15-7 Ga e 5 _alal e ) e g S B el dgiliad) djlaad) ((2000) 2els g8 ¢ (58583

Les 203 o= o] 230 ccal) Alae Agad ) cliiiaal) g cilaglaal) diband Ay ) L il il ¢(2003) Guiss ¢ e ?

Laday



20

gginad (el Aaglaal Luagad (B Gal mie s o ol lag
s dals | bl pasal Lo delay G 45l ailees Ml el a8
el elael 5553 5 om Lo sa s Ay ladll il g o 8 wllias 8 da 5 cllia
ipasad o eltie] ol o Gall 13a Gubi J 00 4s sied) Alead) b &y lae)
Cinie Cum oY) 3 giad Ly gy 5V AEEY) e (25) skl agl) Cad Lo 138 5 agila sla
Ol Gsia @l | g e Le 13 dlaally el " iy Gall g lae) alaiy)
oalasYl b Jall oS alh lin ey cApagadll Haa Al s ey g3
2o Lile slaall Gy guadd) Alea 8 (3ad) () Sty (o e )
Galas 5 madall ) e SV G oS3 sl B DR o8 Wl b
e AR e b Al Clsgall y QIS pa s sl e drag (Onsinad)
G b Gl (5 136 cisile glaal) dpa peadl) Bay atal) Cua (ge el (alasY)
et Alea i & J2n Y 4l adle 5 daaddll diall Ggiad (e dua padl
O a1 Sl 5 5l ol B e 8 Ja Leiles 8 S ey ¢ sl
"y pmpemdl) Gal Ljlie 0 3K la GalatY) o3l s of Jglas ol ) o
o day lee IS Hea aae Cia e 4SO Alea Ball Taa 8 g "Adalal slad)

3 5 il Tasad U g s oy sl L gumat com s V) Led 200l DLalaall (3

'Raed S.A , Supra Note , 2004.
* See in details: F.w .Hondires, Emerging data protection in Europe, 1975, p.96.

Y A el cleSlad) J saal 5318 (e 88 Balall 5 35N sl (e 18 B3l kil 3



21
4l Laglaall g e Alaad 5 o38N (b @S calbaal
anii A S A Clasbee dgleal (el gl s aa g Y Al agleddl e
A0 al A (6 adde 5 cala Al Gad Gy V) Loy Jalail pmg Y 5 A sl
S Aad @l 8 aa gy Aleall AT dasheal) o28 Jial Lgiles A0 3 calias
Al e slaall A gl Abeal) g5 o Lesls (g Al el aniii Badae and 43 lidl)
Y & il s34 e @lly =iy s cUndisclosed Information i muaidl e
o5 de g il e dudlial (5l 2002 A (76) &) Al 3,1 oslE
.2000 A (15) a8, 4, il
Lalal) Cal sall Gammy E A o lad) o ) s LEY) oSy alle La e
Al gDl 8 L 5] aadl Jsan W A0 CDLlaal) 5 A jail ) 5l dlesy
ot Claglaall Pt pasind ol agale il 038 aaty Al @) Jala
Lo ey il less calld a3 PR e Lgie manidl
Cilalaall 5 jad) Llead o SN asl i g Jall Alglas e e ) e
Y S G laad) @l Claenas Leles AaS oLy il Ll V) Gl 4 el
Li Jadn ¥ iy laal ) edl 5o R Ausld) Glead @Uai old S 5] sasial

and 26 Al el FS, A Cojladl Jedi b el e ledl

Asall e 3y VS g8 ) Gugsbad) e Jomd) Aglas 1 ol gl il (B cilad 3 ¢ (2010) g ¢ gl !
.2010/7/25 gty 45,k WS www.elaphblog.com (s IY!




22

0L il jall 5 clilianyl s kel Jie Allaly &y )aY) dasbeall 5 oAy gul) Laladl)
iyl

dpapadll 30 Al Alead) GUa i cgoaay) osd) b S U
Lead s 4l s e licall Ao glaal) Lo G Jadid iy 4 jlacl) S all dle slaal
e of 1aad Ua ey .7 (5 AY) Laslaall 15 e la e 5 Aliall 5 L0 il o ladl)
Leilay dsilaglaal)l dpm peadll Al Alaad i o Cam A 5¥) ey il
Aasiay) o Woa e 8 sl il jlad) s e gldl toalie e Al G a5l
Slge cladl e de slaall g dpas il ULl Caaidl 5 Jolad

S Sl sl Lo laadl e A gleall dlaad o gld) Q) pla ) Sas
s aien g Badale Cilhewse Gt Ciela doleall oda (S5 cdplaall Glay 30l e =l
Gl s S dagleall (8 Ol gSall 5 gualiall Gany 533 pun Ja il ey )
Aead A0 gldl) Gunl) pmy (g2 gmaall Glaills (A A Aleally Baad o) dal e gl
A 3 ) 3 el A glead) dlan a2V e ) AL B el Gyl e sleal
b5 Al Aleall Sae (8 a Aagleall b Ao bssd il 6 sy 2005

lglead A gine Ll 337 08 LeSlle o0 o 5 e et A D (685 o 5 ey )

ilal) gal s ¢ ol S Quesnil) (B il 33 ¢ (2010) e gl !

i gl 8 saill Aasie o 48 ) 5 ¢ s BLES) Lo i guiSall p cilaglaall glaa ¢ (2003) 2 e Gl alua ¢ paall 2
1725 - 23 Gl Adliall (B akaiall g o jall Gualaall aladl 5 s sl (0 4S i)

3 Guadamuz, A,(2003). Habeas Data: The latin —Amer can Response to Data Protection the Journal of
Informatio, Law and Technology (JILT), 2, 2000

Use cgagrad) pUAI 8 Lia ol giC3) J&3 358 B Lgie rradal) 4 Claghrall ) jRall 43leal) (2009) dole asad) e ¢ jlae
2009 (2) 232 e jall Cpaalaall



23

OB 8 el )l s daslaall dlaad Jiiue (3508 s auia s daal 3o i
e Tlee 5 058 JSLia oy ol 35 ¢ 1S dmaal) e g il sl
Ol Gl gl ade s S5 e g DA e s dasbeally Aaldl) dleall dma
T, O NP ERUIPI P PR W [P DN PO B N SV R PR
P u) 038 L o ja% Ang jea (a sl g5 Lgiben

Dsbaall e glaall Aleall 55 & aaixal) sl Q) ol ity can Laa
o (58 ol 5 dashed) dglea 3 Adall ae) gl dag il aady LoDl
o) 1S by (Undisclosed Information g LeisSl 4 lad dad i da gladl
Dond) (e Al A a0 Alaall gy (SopeY) olE) s el )l Al Hla
e plad)) Lila e ) Gl Ll i gn A A glead) Q8K Jadn A0 4 el
& cina) e Fine o S 3,80 W SO de ey ) sam O e e
LSl s3a Jidd Al 3V agd

G Al CLEEY) e el Jelal) Jadl culS deglaall 4y e Ales Jaly
o3a Caaals el A glal) el aliee 3 Ld A8l HUal Gads ) i
Ol 3 A gleall 3 e Tanad Aadaiall Ay ldl) ae) 8 aumyy Adlua b cldlay)
Slasles Slo Gulladdl Gl LY el 51 imi Ledl ) Ayl el 4 el

A8 ga 050 5 LSty (ae Lan ) Lgidle) U8 Ly Cajuail) o Laslidl axe (5 aolda <l

Gl Amala ¢ yivale Al (Y sl 8 Ayigad) ) udU 40 3ad) dleall ((2010) ) ae el e ¢ clad gl !
oY = Llad) bl jall a6

% Pedro A. Padilla Torres, Overview Of International Trade secret Protection, National Law center For

Inter —American Free trade,2001.



24

e e aal g dud il ol ade s Moo Al skl iy s el
slo caa gl 13 Lgle Bl LY £ il of Jaadl 13gd (LeDlaau) ) slaaall A el
Cun e Apall e e W5 Cgns ) A8aYL (Y15 G sS p dall (BIa
20l 3l gad 8 AL Ll gl s S agd ol Jland e La il <)
e Aaladl Aaaliaal) S A Al Ay et Aeglaadl Alea o ) Jeagu o
23 ol G paial ) seanld Led panslh dleY) e Gl Aozl D) ¢ s
Jal sy 360 Ledali Y @lldy (llgy Tamy 3255 ol 83 50m Aty Al
Glaall i e Lah Jall Adaall 3geall (8 G s AL (3 5Y1 5 pend sl
Gobaill day ae Lo ddl gdie s dauie e 3 Y A )il Clesleall 4 plal)

sl s e glaall o3 leal aliiall 5 il

1 .
Previous reference.

2 Previous reference.



25

e Oleall e 4 lail cila glrall 4 gIAY Alaadl @Gl Cullaal

Jue¥) 4y Sn Lo aal (e "o muaiall e Aegledd Al " HUn ey
ASal dllin ciaal Cua Adlide ) say dghgll cle il lgle @Sl 5 3
Lagudl f gie maatdl e dasleal) dlend Gl (88353 50 (S5 ) 4pai s i

s Al oo Ailaddl e Aesbeall Pl las sael gl Galul) Caxglls
351 (G pativa) Gashs S e o 515 sea LDl Leadadinl pre glaa
Slo Aol oda e Flaidl ol Sl e Leds € a) Alead Gl AL
rg il el b S 5

Wisa o Ay me e 588 5 daglaa g dbiay " (ol Lom solaal
3y L Glebaiall By (b el Jseasl Jend) (o gl S 4383 Ll Sl Al
b Ao s g e o adlall Al ghaa 5 ) Led Gal) alia Leandl s 4 jlas dad
Sl 13 e Jgeanll Glee Jidiiy dhe s pial e dadliad Jleel e Mac yiiny
sy callaind 8 selu) 4@ el calia Al ge (50 die Zlad))  alleddl
o el dllad)l (8 o oladll sl calia (S8 g oladll jull dpae dlea ) A
ol e Jpmal) 3 adslses (b enal cufly o Aay b ) peal e 4 Gl e S

Ll 8 dalias el S of ALY el dguaigl 4 phlly o Al 48

Aih g clay i) dag) o (B puaa Ay ot daliall Jiladl s Laall Ao ) o Aad gal) ulSadi ((2010) slg dane ¢ 36!
e LB Ad sl U bl alladl aisall daladl daual) o elld il g dpallad) 3 jlail) 48080 pa e
Gl 45 )L ) Gl www.islamest.com (s S ad gall e 3 cdaadlay) Jsall 8 dpaall cileadd] 5 Agail)

.6/23

WWW.Wipo.int 135 A susdl gdse o 55 A Sill Astal) gba AT (B A0 Ll Ajad ¢ sl ¢ gl
2010/8/3 Gty 45 o



26

e il Jasll el aly cJlenial) selal g ddad) 4l 3ay 4l ajle 5 o5 el
JAlal 3 A e Asladll g Ay et ) pud (g3 ) 3 sl

G sl el G hdl e Al s e el ) salal Ly
055 Y o Load e i s dagleall b Ll 5 canl ) Loy il (s 2000 Ala]
Dginall sl amds o5 Ajlad Aad Wl 058 o Al @sa 8 A8 e
Ardad) 5ol W cialall ) aladl AUl pe e Y s L e o Aailaall
o gl & Gall Al padd JS 4l (gl ud) Cialia aast Lgls o pldl @IS
Moo Blial) 5 Lellaxind 5 e sladll

el Lo Glaall e Aaglaal pladind f Pl ¢ g oo Aaal) Al ghuall o5 g
ool dnna) Adgsad) Geusi Ll ol B Gam 8 dliie dilde ped e
L) me of an s 8 PASLEN Glle a3 deshed) dppe o Ga) Gl
faalal sel gl e ol o Yde s pial e dudlid) Jleet Uy Lo 5 AY) 4y gl
o (o Gl Jeaill 3 dspamg e cnl) Jene Lol St Db osl YL
& Gay oIS (o) Ailaall e daslaall ) ) oSl Glaty Lad Aa g plY)

Al g sasall Sll 3l Gl aaas

&G aalia i 11 Lo 2000 2aud (15) 4 oY) Abaill Sl ¥ s de s odall e Audliall (58 G 5 3Ll i !
sl (e G (51 ey ) ) caalialy o 4 BlEia ) 5 Allantiad 5 die LVl Ga 4l padd (S (el u

10l 138 Can g Flandly J padiall (5 tal) ) Jlasid
¢ Agall e Ay seen nll el ly Al gall Audagill A5 gAY cltY) (b A gld ((1987) 2eme plos ¢ e 2

160=

agall Zaalall ly Apiliabl) g dany i) <l yghail) 5 gl B Ayl ilaglaadl Llaa ((2007) GO 2 5 S3 ¢ dean?

12302 ¢ _pas

A040a ¢ Ayl agdll ls e liall LWl ((2003) Aapans ¢ sl ¢



27

Zagheall of ol Lo el A ) leally Leicie i o obadll pudl (6 Lin (e

o e 28y 5k lede Jgeanll o ol 4l Ll LSl 8 (g B pulls it Ll Jaa
DY) o ey D) Dl gl Guwss cadld gl a5 oAV U8 e dagli e
e aall ) diagal dasbead &y DAY )il L ALl @b gl
el claglaall s gl UB e goobe s Pt @l b ade s ey DAY
(ope s piadl e P ) Jleia¥) 13 g A slE A e oy (5l auldal) 3
5ke A paad) A el Aasheadl o (ganill o) a sl Allaall a8l QY
ail sl e JST ad e a il o ) el sl e 256 3oLl L
B 5 e el Fleadl b salall a3l Gy, ¢ sl ey jaas S 1 4lels
o5 3 L eV aad) sl 85l o) Ayl sl 8 Aalad) ac) gl ol (3 g8all
Sl (2) skl cans 588 2000 Hlal g V1 Ly laal 5l s de g il e dudlial
(3) soledl iy a8 e g pdie e Awdlie a3 ) JleeY) panll il JBd) Ja
ot Ao s il e Al Jleelh lal Ala 8 L plal leal dn o sl <3 e

gl gy )l e (il Adladl

A Bsall e 35 ) AT il jd Ayl 3A dlaadl g 4 Sal ASlal) B dadia ¢ Lo ¢ ol 5 gla ¢ la gl ]




28
A Gl
gDl 5 gliaall daglaall 4ala

Jsbaal Aagladl Gyxi W Insider Information  Adalall A gleall  Jaas
O ald daans daad aaliaad €Al (@l alad 58 Gl LDk
Ol 13l AL S il 8 Lawe Vg Sl 038 Jial sanie JSUie Caaay S8 Ly
daslaall 028 Jie iy IS, Insiders — Vshyey L g cudalall (alas) Jla
S ALl leal Gl cliiall o) aie &y et Gudlial (ae

Al b S ey ) Y
Jit leasla D) 48,30 Jals (e daslaall J8 dilee cde shaall oy iy aialy Lia
1992 4id 92 i (s padl JW ) om0l Uiy clie H8 e sy gl
eDle) &y al Al 4 sall Ao glaall e (f i LeDlitiad ) slandl) 4000l e gladd) ()
ool A LS Adad A8 Juely dadie oS cpliaidl ) seaal
A ol alall  Sald (gl gy e ddag,d clal § w1y
Claglae " Ll e Gooan Plaiay) Jae <slaall i 1990 alal 4l Gl 5l
@O aly dleias Al GO e e Ljssa f% 8 Des e damea
O e el )l e LDl L ey (QlSLE) GIosY) dl vaa
damiay il e Clogles Lol LD sl dasladl Joa Saalill 5 (5 padl
S Sl I G, L Gl s el e Los s B Lee (dleY) o

L3 ) el jaal



29

daglaall & :JgY) callaal)
S Bl Al ye ) e sl o sedal aals Jebd Ciy pai a0 Y
il Jon dgliie iyt Cela Clag il aliae o) LDl @l aay gkl
ic sane o 38 g ke Ay o Aia f Aaglan " gl Ll G e Byl ) )
D gine il Lgeliadl Gall Calia ol dlas dad i3y B Lol auili Ao glaal) (1
0585 o Lat e la el Fagladl jae Lo aal (i Lin ey g o Jlodbiiladl
Gty 2 g Oalebaiall sy b lggle Jpandl dguall o o chalall A5 e e
i Lad Cie s 4858 ) (add e Y Lo @S gy a Al daladl
ol b Gad cala " adly sleay) GV eV sa (e @Y (S alls agle 5 e Ll
s Apyul Aesleall b3 S ade Jias M oagie JS A Lo cdud g lal
ALyl cdabail A )las dad L) O Adladl e Aeglead aa Lo aal Jal

G i b Gl Anlad 058 Wi A lad 1l e A deghadl of Y

4,Sall ALl e Auidagl) sl 50 Aadia Jae 38 )5 Ay SAN ASlal) Jlaa (B Al il ((2004) ud ¢ Lailaa !
20<a«4/8-6 C».J)\l\ Badx iall ‘ULQ.G — fg.mj\]\ dzaall «@JJ‘Y‘ Aaalall Lf é}s;.“ u).b} un,)‘)ﬂ\ K_\:m sliacy

Sl ALl e Ak gl sl 8ol Aadie Jae 38 )5 A SAN ASLal) Jlaa (B Al Jipad) ((2004) s ¢ Lilaa ?
el € 4/8-6 o i saiaiall (lae — A5 ;Y Areall (dia ;) Axalal) L (3 gaall (MU g (il Al sliaeY
LGkl

3 Clarence peter, Insider Trading In Switzerland, published in Insider Trading, edited by Emmanuel

Gaillard, Kluwer, 1992, p. 273.

4,Sall ALl e Agida gl s ol 550 Aadia Jac 3855 Ay SAN ASlal) Jlaa (B Al il ((2004) s ¢ Lailaa !
e 4/8-6 o i saiaiall clae — Aa yY) Araal) dhia V) Axdlal) & 3siad) (Dl y i) Ay clacd

3 0a il



30
iali e el g Al & peally Akl ) G deladll G oo 4@l (8 saaal)
oo alias Ayl )l ol AT alatl 5 lld way | sl Al ) seial
Lol AL G lanl ) U clegia JSI adagl) ) gall CDGAY elldy (Adll 48 yedl)
O o B ledlanidy (A a5 Jgeas (50 ey il A3k Hlasauy)
& e sie G Ll many Gard B e Pl Jleaind ALE 4l 48 el
S et f Caay Ll e Ay el )Y Gy e S 4l e 5 L AT g 5 s
ol Jeall b Jeeis Jf dbiail dad L 058 daslad) (e e sane Gl
ped Grw o Lislens cpdl Andlic dgalse B3 Lo Jpanll da i Lpualial
Do i VS S " el DSl ALY el o8 s ey lgllexiad
Tl Gha gl oy vl ResSa gl Aglan I RS A0 ah L s ol e
& omedill QB e l{)lé-’ bu Lol 5 L sl 935l o5 i)l 13¢) Secret Formula
Ll Sl g 3l
Y ool 13 8 Alali e glaall Gl pe gl Y odeshall Ale
s ol (alid) (aad lgie (Ble) 8 b« sean I8 DS L play o

A5l i 1Y " A e glaall 85 dgle 5 caglaadl el il aguG 1 sllaty o

14 i al) Alae Apiiil) 48 jaall g Ay ail) ) puad) &las <(2001) slis Dls ¢ (pdena !
Gl @ e <14 el Alae A A3 jmall g Ay el ) ) Ales «(2001) slis s ¢ ptana?

21427 daall 5328 ¢las V1 (14086 2andl (s )l Adsana ol ) ) e ((2007) Gen Ll e daas ¢ 5 el ?

w17

21427 daall (5328 elas V1 (14086 238l ¢l dbimaa ddy ol il Llaa ((2007) en Ll e 2ana ¢ (5 el
Gl aa el ¢ il 17



31

o2 e asal) aaatl a sl AS,AN Jals o) g (palddY) e aae B L
Dalall il ) 8 ls e glaall g o ol Cus cda sledll

e Aagbeal Pliaud s sacld b el 5kl & e o 5ol 1 g
Al Ay jlan o A cals] o) g Jlee YL Aalal daslaall o At gl 5 Jaii diladl
o3 o) ) Al (ol B8S e deane o Ahgyme e Lol Aasleall oda Gaey Lo aalg
W e glaall 038 ey il < jue Aaglaall o3a Aialia AS 80 pii Ll e slal
20l oKl 5 eddlal) Ao sbaall 5 £ DMeal

Aileall e dasball dleny et 2ol @ o Akl Gley ) s Gaiig
s o 2580 dadaid)l J30s e )9S o) s Aaslaall oda o cpalladl) o
o sl Lles Ui Py AY) mllany ) olil Lie mladYl axe o 5N
aad e S JSG aauty SIS ol Undisclosed Information ' Lgie aaddl

Yo gpad e ddlid) e

O Ot A o - Adlad) Aaalsall S Hal) agaly laaal) Jalaill Aaal) Al ggasal) ((2007) ) e 5 35 2aad ¢ pgpaall !
145 G <9232 (13 alaall 3 jliall Alas ¢ iy ) ¢ il 5 o,V o 3l
a4k 5k dd i (Jlee ) cilad 4y Sal) Aslal) 8 A0dU g 5 pualae Lliad — 30 50l Jlac ) dakiie — A0 sl 5 jlaill 3 e 2

G @l e oy 160a 2007 lwind — Gasb 8bh clubdl  xaalsy Jled

.2010/7/22 gl 43,4 Caad www.iccwbo.org

Jsdll B 4l pal) clelial) 4algi Al claadlly Wie maball e clagiiall Llaa ((2005) cpall alus ¢ ppall o3
7ua 3 ijy‘ ‘@.Aléj‘ )S&M J\J ‘a,'i.nu.“

cOptaall 4y K3l ALl (e Atk gl guy sl 5 ga oAy Sl AuSlal) (3 g8a MY Adgall julaal) ((2004) Ol plus ¢ jpal) ¢
(Olae — Latua ¢ 131 22 ol deiall delicall 5 5 laill 5 55 ae ¢ sbailly (smsll) 4 Sal) ASLA dpaled) dalaiall

o=



32

G AN ALy Al Jelaill b LDl shanal dagled) (3 clia Gy
cAdadl agislasd pumds 5 ginall 5 Guaanlall 3 U 38 gial) 4580 Alead) Ui
Tl She iint s Sl e il g5 30 da slaall 5 i) G8LS QIS

S Oleddl e poldall @b Aasleall g S ) CalSh of Baadl i Laa
D) e Jla b ity ¥ baane il gy Galad o j0ae 22 o gl
o el Ll Wi pu o ddailae (5 Aaslaall 02gd cAasbeall o3gd dyjul) ) (e
eVl diluy & s ol Al A58 e Ly Aok Gl Al i
G A Aaglaad " 0l 1979 ple leaSa G Gul AeSae 4] Cand L 13y il
sl b Jail s ce D jlie GalAEY) e 35m 20a] a Ly e ae ) e

da L g o Jsbuall (8 ¢ AY) slatiall A glaall (o Lad)) (a eady W
DAT i Y dagledd o3¢l T3la e 535 Ayl dagleddl calia Capll o Lad
fle 5 s g Jaleill sy 5 (ya s ciben dasbaall Jany

3aaiall ¥ ) (e JS (A 2l g el Calge 350 Jsledll Taa e AlaYl
O Al Aaglad) ge Lyl b (SuaY) Gl 8 L0 Y1 s Lilay s Sy )
) R JPAPI 0 N VPG - DA PN TR - PR [N G N R P R M RN g
Cany Lo Guiad ) Aaglaall 028 e mladll s alS) PR e (or (S 5aY) 84

3, a8l Al

i) Joalh A A gall cileliall Al g AN cilaaill g Lede rualall b cila glaall dilea ((2005) gl plass ¢ paall !
é.\\.»ﬂ‘ CA)AJ\ ¢ %JJ.\SMY\ CL;’.A\A.“ )SAS\ )\J

M lie Al ot Alal) 3L Jaladll B S Al Aaldl) Aledd) e cilagleadl Ml B (1998) el caaldl 2
A70a ¢ Sl dadla Cle silae

180 «Gladl g all ¢, il sheall Vil jhad caalall daaf 23



33

B e s JueYl i Gy 4 sd) Lasleal o L)) ol clin (e

Sy 5y Ailna dasbaall 038 raal (S ding 4 s cdilae aslaall o Jaay ¥ ) s
daglaall dapde o la il 8 aguns 3l sda g . AV Gkl U8 e L alall GilS
s by shaiall a ol il y ) JlatV) iy sadind ae Lo Y LeDlaind 40184
o el Sl e il 8 Agled ST ) pemy daslaall o2 pladid S N g
ol 5 Lo gheal) i G ALaldl Age) 5l aad b Ay e ollia ciglend) Lalil
o sll) Al ye 8 3l Lellee] Aala) Jglas Galad) daablisall S ) alins gy ala
e ddlae e B8 (5 pativnal)l Sy Fn meandl ey JS5 i (BleY)
lale 3gins A G gleall ey ol 13605 % ks f Ala) culS ol s B sledll 038 e
olhal s e clasleaS ) gganll Al ol in el g ) #liad S 5a) oa
Bl ol Addaall e Laslaall Ge Zlady) G ade 5 skl Apiay 58 ) pliad 5 A
2aini ¥ eGmd) bl e Loasa 5 o Lels e 5 el dealidd) il
O AUl Ao glaall oda Jiay AV ajlall ale o )l (e Aime Aiie ) 5 8 e e
asbaal g 515 Gald L g mgall ol G sl il @ s s alludd

Ol e o n el b il ey Jidail) die Laliag 3 A jall

! Gladwell.M., Enron, Intelligence and the perils of Too Mack Information, New York, 8

January,2007.

o e Ay — J¥1 dayall ¢ Market Manipulation 4ajsad) (3 Alall adljad) ¢ 23l ae (el ¢ asal ol 2
@_5‘)451‘)” cﬁ_,.d\ LA‘; Gy ‘g.qu‘),dl‘, é.ﬁjﬂ.ﬂl\ e@\ O AJJ&A 3\._»&:\1;3 3\....4\): :M\

[(2010/7/24 z)b% 43,k ) Cwd) www.mrwsa.jeeran.com




34

A glrall 45 8 g3 1 ALY Callaal

b5 PUEEY) Jae daslaal oS3 A T g )il aal (e A a el s ey
e 8 Jalatll 8 Aelall daalisal)l IS LA (e 5 p0ball dasleall Plaid s (8
A A e Aals 0S8 ) e Aanaia Al 0585 o ke DL G150
Oy areall Alen e R sS85 ) W Al a2y Q) e s il Ll
i 8L 5l s e ol 8 Y1 S o8 e Slad L AS,E0 Al 53 gana il
Sl iy e slatial 5 ptinall by el RS ey 185 )5Sy o Gl < shaal
2 Wi sanina g Lgillas 8 Aaslaall 5l o) i JsaY) qaes (5 il Ay o0
Sl o Lodsa S5 e gina gl Aton desdaall 058 i oS e lay)
di oo lele Slacy) clildal o585 Laie bl 5 50 sl 3 ()5S Ao laalld
G Dl b L e el il a8 e2a A EN e 8 galed) Jaleial
5l giaalh caiell M iy s el W0y oS Ll dagledl e uaal
S ol Aa e P Lgie (PleYl cadal) Gy o ) 558 Pla oS8 ) e
S8 a8 el Aa o @lldg Y ) A e e calS 1Y dany oA g skl Aelua
el S o)y

Ay Al 3] 8 Jelaill A gl Jay gazal) aal e G sleal) daaa e

sl Jon daanall dasladdl sy Al ALY cgaal Lo ol P o

Bl dalal) daalial) s S s Jalall s JMaY) 3 ladll Jae e sleall Cay 3 dallall iy ) Caliss !

AEall il slaalls Lebia 53 (5 AT g daunall Cila glaally ddin 51 Lpansd 2L

A alle gain gall (oaald il Dol &y s 303 e slaall By a pa a3 Allia o 2



35
SOV LI G s e A saladl ety DAL (5l g yla s cliiall
S A Raglear Gl mamia e Ol ) e dilsmi) o e 2002 Al (76) o3
Ladial byl oSl da Y s AT Aasles ol Aa s Aasledl slid] f ads
iy danal dasled) o Ao ADe ol o s W ey AR dagaaa
Fasbea Lgia Jang 40 o Aaglae o L) ) 280 e (o iy i 5a)
Slo A sal) A sheall (e L3 200 salad) of a3l 433 Gladl s damaa e
S Lo Blaay) f I 380 ol il gaddll 8 8 55 degba f 4sdl5 ) " L
Mo G pail) Lo
dgas Alade Ja 3 Jaxd AW Y clie Fle e ady 4ld La (g
Cu el Agad s pie e Gl dal e @lldy A8 gl apd o palie il
(S il @Y Gallas elael Gn Ls ga Clasbas (6l S 4S80 (e Ly e glas
& il dal (e dagled) 38 e o cpalhad) 320l 3 as ol aa g YV 4
2203000 A slaall Plaiad ¢ gy clelay) e sl ae (i Lo sa s clgic 7Ll
Ge i3 Y A @Y e gl ddsal il o e a2 N e

Al paie o Wi gal aned Al ol eDlad) oSe 0 deglad el

Josadll il " Jgm ol Ll B e 3555 ¢ padhs) el (3 gmad) 383 (2006) s ¢ 533 5 Joan ¢ 5 kel !
Bda (11/22 — 21 s 5 ySess el cdaaldll Jsalls il o) a2l 5o sl sl 5 cilislay) e s i
Bua . il a5 S

5 yaball shall dipaa gy jall Alall (5l sl AT il glaall cu puali g ciloLEY) s duabaid) a3 dga 5 ((2006) Sl ¢ bl 2
2/1 @0



36

G o ola) G il L 6K cilad il o3a adl W) Ll ) e e
o3 o e did) allls "Gl E) oLy HLaY) e salEuYL cuedid) s ol
5y die dadgie la Lol delidl) 3850 agw A o il o L Gl A A gled
s all (80) s iy of laary 8 Cus cla ylainy (S Al dua ) Ay 4l cuilS ST
ablus S8 e Gaad Ll b o8 Market Orders ddsm sl alasinly
o Loslaally Pliiady Glaiall Hladl) Bl 8 Ly Sy (53 daleall Gfd ale 5 Paabia,
) N el 5 il ) oo Y 5 S5l dapmiall g dileal e A glaal
S 350 e Glasbie ool Al 300 daladl) ol L ey caind) ISEY)
e o oo 1 W Al g o o Y deld oae o 4sdgie
O Ao sldl Adgged) AlEl ally adls g daa sl Jals Al clebedl) e
ddlra e Clagbe Pl om0 LI 3,3 Jledd o oyl sl o
N
Pl el seld amy alladl Jo abiee & Al e il Jslas
A (e AS5a) A oleal g Lo Al 305V Calalaiall ases iy JS da el
daa e 4S50l coliaial)l GalaiY) apea ) ALAYL @il g il ol

Alalall 5 Ll (35 DU o pauaall S50 e das i Al g AY) S il g Al Gl Y]

Ml Al 0" Alal) (3100 Jaladll B S Al Aaldl) Adleal) & il glaall il s (1998) 2ead caaldl o !
2002 Bl g ey sSl Al e ilas

A jlaall " 555 b Aedia Jao 385 oo abaiBY) sl sAllal) (3 ) B e ((2008) ) ) 0 dese ¢ (Slhuadl 2

(Jasadll 5 MmN dpallal) dpadlal) Aigd) — Gue )5 4 silal 5 pbamd) Sl ALl (31 sl A cae Ul

Tua 3/5 el ¥ — (S



37

Mt oo ey W legd e adld Ua gy coallad) slangll iS5 (gaull b
LeDlaiad sy claglas o agdgomn dagi sla Jalail 138 o ale 13 aDleal Ll Y
lgina s chosheal Adle ot dim i 2 jmal dandill SUE 5 laall 13 o L
Bis et A JaaY) deny o Al A8l LeDle pd Y ALRYL deia s
Pl ge A pldl Agpual i b (JsaY) pan By ANST 80 55
Il Qllai (gl (B A G0 e e 55 ol el e dasa el
e g le 48 pdy aday 5 dliay aidly (adl J8 (e deglad) o2 o Jsandl Gle
Sl AL el e s paball Al (3 YL daledll 3 ciesleall Dlinud DA
2. 5 Al

e Jlaad s ol e 5l 8 6 op e alda L ) A gladll (gt U
Alea e 5% o L any ¥ DY) las Jae Gaglaallh (gl (8 AL G530
G5 pe¥l Jyxl e e Woasa 1l L s of oy Lad b cAaanas
e g b Ol dagladll OS5 S s L = ey (A Jisadl s (Bl (8 AL
o A gl Adee 5 ) e i of s

@ L ladyl o ) Aagleal o ) La uis oJaleal 13 e A,

Jladd ) oo cilaslas Y1 e Cilaslaa dhalal) dagbeadl <5 38T Losale clia sl

055 (1989 alal (1) b, cisall IS (585 <1964 alal (12) ab SN Gl o5l Ja) Ju e il !
L 315V 58 Lhil 1997 alal (23) ad, Allall 31,531 (585 1997 diud (22) B S2LY) S,
2000 22 (1) & S ol

A lie A ot Alal) (@) WL Jaladll B S Al Aaldl) Aleal) e cilaglaall JMadad B (1998) 2l caslall 2
21 oo Gl g e ¢ S daals e gidas



38

O el e ) A gleall 5 cdad giall Apaall ol shaill A8V cAglle e slaa g ¢AS )
AT N sland) Jueel oladl (e ddle Claglae Joiii 8 Goudl 4 ) e Sis
AL g Al degl o S 8 A e e cleglee Ay Al 6l A 0
Aly 8 Ly 48,8 e o 535 A At )l ol sall (e Gl i il 5l
S il el g dgilall culad il
Gond) st s3e o pen) Jland o3 isall sualiall sal (e o () i La g
AV 050 e mie G adde 5 Al (3500 Al dagleall s bl e
oA Al GlaaW) e Alla ) o ) e s Sisell dasled) o34 Jie
i)l e glaall ALYl Jodi i Gaudl Lede g 3 il 5 daglad)
G bl LS e Aime A8l a5 AN JAI e daldl) Aegledd) cAdall
L gn (35 o Lo sale il 5 Aagleall 028 o Jpanlld e cplalaial) o 3< 50
L) A 3 e Sl e il il (e A slaall o3¢ L (A
JRPCTUN. VIR I POV [ SR TR . JURVRE D O PSP P IS TR S
Eanl Al il 5 5 pem iy oladl llin g Sl ga Ll 4T 1, Gaaad 3 L
olatyl 13a 8 La ey ) e snsal) il damial g diladdl e dagladl

o il Wl Aalsd b dagleall Pl el il &l J5Y1 zedl) DA e

485 crllall (3 guall BoUS o 1 A0al) (31, 5Y) Ao AB 0 Al gk Apar] ((2005) Ges Ll e 5ol s u 0 s T
DA dieiall el gal) claa Agal s o3 Jlae V1 il i) g 1Y 5 520 )0 U Sl aledl e sall A Jue
LY — Liladd Aaala ¢3/16-15 ¢ 3l

O e ZEN 5L IS 5 1990 Aiad A (3 515 AL B Sl oy ) 181 B3l sl Vg il 2
11985 alal LRl il (518l () (1) L (1) 45ole (b (s 5alas¥) o8& 5 19971 did )

1990 A Ui da ) b sl aUaill 2 salal) ;) 3



39

sla oY) 138 o aad i sm (B Al G5V el Jlad e s p el
Slo Gan A goasal Ll o Gl syl Y sl 8 Galaleiall daliad
OIS Ailaall e Aaglaall i3 of i 135 o glaall o3 Jio i s Shad GilS land)
G el aan (Say aSad) e Y Al Q) e ool Ll 8
Lallad) Jf 2abla) degleddl o cudls
D8 L) AL 35 A 8 (e 37 ol o Jaadl aaall 1aa
el Cua ddiledl e dasleall Plaid e daalil) Ll e b)) 48S S o) 3a
Ao e e im0 oS () Dledl e daglead Pl e VA e
Gt (e o ey il alawe of Jaadly conall 138 88 Auadd adlie (sl 3L
Lot s Ll Lo (DleYl ols o a5 Tiledll e Ao laall Pl e 3 ) jlasl
Lossn 55 o Ll o A Aagleall (b agle s Wsliad f Lol f o) s Jand) e
o 0588 o Gamy Gandl 3 A GV S A aed sl Al el e
AL B e e il casy o e ey s b sl el
Al 13 s o 0 Y L ey el A sl Aailll 8 55 Gl (S Aalal)
il 533% 30 A1 e Ao slaal oda il cldlain) 55 o laialys ol sa

3.5),3,5‘;\)2}1{:,34;\}“

G b Baiall S pally dilatial) Aliaal) of AlalAd) e glaal) apaiil dpiliad) dga) gall ((<) 2 Gldic ¢ il !
A8 L) Radla i) ALK ¢ pinale Al dllal) 50 Y

st sSI) S L (58 e 140 3ol a2

sl Ll 35 (46) a2l ey s paiinall Alse S pal) B Allaal) b cilaglial) NIl ¢ g el ¢ ad s 2
((2010/7/31 gl 45,k ) Cwed) www.mosgec.ocm 5 5S1Y!




40

e Aashaall e B0l (3 5Y) o aenL daleiall Jgemn of Jaadl cati Laa s

aland ey oy (e S 3300 2 35V 028 Jiad 3 jaaall AS Al ddlaid) dileal
Jualall (8 Jsal) aren s diisa) 3 agudl 3 sull Gadll i e 5,8 i
S I B 5 e o jaae 3,80 W Siie 58 o cons daglaall o3 e
e drald a6 o) iy Iy A gl Al gl e i E s g AT 4S8
allie Jai (pal 80N Aeshed) Plaiuls e n AY) ale Gus Leglaall o3¢y dalal
Mae 0585 ) dasledd 5 dals chaypll 8 ABRY) el @ll Laf Jy o sl
Aalal L) o goaen il L oS ciiiag Ble e Sl o Pl
& D Lo Joany e o lany 13 clgie pled Lo 13 Al 31531 5 aemL
aand ol il gl dua sl 8 A cDldaall 8 L (PleY) o Gl i
Db o B agde s LAY Gl el e 2 DleY) J8 dalad) i
G ped) Sl e L sn 5 of 4l o Tagheall 5 (IS 13 Lab 20my (530
Lo 138 5 call o o) 3l o) pus Jalaiall ) 8 8 G slaall 030 i3 s e gy A)
Al aaas 4 ) o e sl g asial Y ) 8 Ll AeSadl) agle ]
S50 Ol s g Lavie Ljesn 058 5l 7 s Jad) e G gbeall (50 50

o) sus 023% A ) jaN St Lol e Ailadd) e Aasbeall (ol il il (5 58

Jelad Jade A (31, 0Y) (3 g Jasaai B clS A AaSga el 7 e alaa Ul ((2005) U e daaa ¢ anl il !
AgalaBy) Lpaiill y 4 el slaBl Guelad) g siall ol alall jaigell dadia Joo 385 B jral) iiad] Juaid
A20= ¢4/ 27 — 25 55l JA ¢ gy 3 Arala g )oY o slell 5 SLaiY] 4



41

Jalaiall ¥ Laial 3 5 Latie Tyl 5 458 53 Ao sheall (5S5 La gy el ) S wll
Zoel il a8 o3y M ) e Lol e Dbl e A glaal oda ol sl
S, Y Alle J Alad Aasles el G osml O alaY) ey

lod iy el Lle Jias 118 dlgile Jpmall Gy o adiad cdede e Ay a
Dfid Y L@l Nl 3dn By lgle Jgeand w13 W dp s Raslee il Sl
Sanl Ledlels bl Glo iy dage daslad) cuilSy siad) ol 13 adde s L3 8 e
Gy Al Lgiha s Lgieal daslaall o3a i gl s Q) o g a e s
e by ¥ s Al g s oo Adgsea bl ey Y oelly oli ()
o Alle (85 @l pas a5t ools ) Ll o) (33 B s e slaal
oo baliad Lol A 3,835 aed) Jlad o bl 8 ciaslaad 45 5a
Gaglal ' dai ady Y bl el o Aald g opeagall aldl 4y il il
Jolais “Gandl 3 50l Cogylal Al (385 Al Ag ol Jy Al e Aesled)
@l Al dasleddl g o aslil dal e Zlady) s Al fas Jed @l
daalall dasleal lgaal o Sl ) o 55 D Ay p sl dagled) (o ~Ladyl
e Zladil oy Cun A8 Al i)l 408 il Aliaie Claslee s 4S5l el S el

o LY @) 8 3R 8 2ol 5 eary aal s g b a8 Oulebeiall A8S)

! Basic Inc.V.Levinson,485 v.s. 224(1988).

gy Sl AEE) dages g gl B ABAY) ClS sludl Callia AR il glaall Jaiu) ((2009) B xe ¢ il ae

140a ¢ srann 9 caludl) e QS
LGl el lalall e slaal) Jolaiul il de 3150 ae

Gl sl i) e (31550 e 4



42

e Y s Y oade s L el 8 A B aead) e cplelaial)
O els e Ailae e 5 dngmia 081 daglae o) Dl L 3l 3 Galalaial)
b Wl dia gl dalia 4,80 oo 30l Al 30 aed) Jad Lo i
s ssie o) o it 84S, JA dilide YIS 326 8 G gled o3
Leaboxl ) S8 Jgual aan )8 3l canu€ 555 )aY) Gadae e <l s Gigaa
e 5 s Al A8 e
A G e e s isa) Aoa ) Aagleal gy Gl Led U
gisanl 5 Ao sheall 538 g 58 3aat Allis Juai J gl Lalal) ol gl alaee Gl b gaal
3 e slra L35S Alalall Lo sleal) Apale apaat b dana) 5 ey i) (555 (o Gany 13g]
G o) A8 e w3y o) Ald ge Loy ddle ) Al ye g p e dda
o zlady) o) a)y lulpn & Ll sale] 55 el o 4 aa 1A ) (&) s
Ol s 2y st pae Glacas Al Tagbedl o cpliliial G G Jaf
ada)) Aoglaal o Jaley (pn (A danBsis Adds ) el Aaglaal s2a (8 S aY)

AN @) 8 iy aea) laad 3 554 8 s cilaslaaS

el A Jac 43 ) 5 ilS pil) LS g g Alall g JUESILG Ladl) g A8AAY Jalsi ) e ¢ (2007) G sibas ¢ Saxadl !
2/5-4 e 5l IR Ay pall Gl ) Siaiall 5 "5 pealaall Cilaal g daal yall 5 dsuladl) diga " s ol
300=

O Ot A o - Aalad) Aaaluvall S Hl) agualy  slaaal) Jalaill 4gaal) Al g gual) ((2007) 4l e 5 35 2aad ¢ oy 2l 2
Ll e 92a=l) (13 alall ‘BJL.\A“ alsa ‘@Un:i‘)ﬂ\ Ol @AJY‘ Ol

23 Ll ¢ alaall dlaa il g 3 Y Gulaa gae (A B mllaall £35S ((1999) Gea Ll v deal ¢ aalall ?

24 Ja (3l e JB‘ Jalu ‘gr't UJJS)



43

rAdlal) 3N Jaaa o Alall (), 0¥ 9 daglaal) (p ABaY agag U Callaal
o s g Ailea ye 5S5 of L Gl LeDaiu) ) gl dasladll e Le pal o
O Ll s dy Al @) B ead) e 53l Ll e Ba e dassaa
sale LI (31 saaes (ASLE) LI G f aead) saae o aealL Gl
o) b aie oo ol S Al G Daay 3 gl padd oS L
i galell g A A Al 0588 o W b Al (31 55Y) Jacaey Adlxiall A gl U
S Al 3 S aae dadi S e Gl e degleal (a ddalal)
Y o oas i oY) e Al 35 gl san e S5 Lels e sl s2ag
Logladdl Jid e by AN Ayl Qe Gisadly clud ol e g gk
LI 3,5 o el o sme AN adiall L G aae Ailaid) A )la)
e 2l GisS e (PleY) s’ Takover bid" lexe zlaxty) o lei JaY s Al 48548 s
IS5 4S8 Gl el IS8 (saals Aald daslaall o3 cul€ 1Y) L 22 LY
Claslae Plaind (g Aaals 45l Al gian iy Y Lgale ol agull dalaill (b cAipma
g Slaalay agiy o el Gl 8 Jalaie Y Sm ¥ Al e 5 P Dlai ) sl
13 Lars Y cla i Jis daany i 3 5ems Lo Juan 2080 Cllaglan o ol o) i

leale oSl dallie joad Cam Allall A8, §) agudl juaey Bl A gladdl o2a cailS

s S Ao, A0 B, Y1 A ase e 355 2002 Al (76) a8 (oY) Ala) G5V o8 e 2 salad) il !
WWW.]SC.2OV.]O

23 Ll ¢ alaall Alaa Al g ) Gulae g (e ABRY B mllaal) £ ((1999) Gea Ll ae deal ¢ aaldl

26— 25 U <Gl g e ¢ I dalad o A ) 5iS)

O Ol A o Adlad) Aaalsall S Hal) agly liaal) Jalaill Aiaal) Al ggasall (2007) ) 2o 5 2 5 2aaf ¢ a5 il 3
A510= ¢l e <9221} (13 aAlaall 3 jliall Alsa «&Uai),d\ Ol EAJ;‘}I\ Ol



44

Sle han Al 2002 Al cdndl oY) Al G, sl e 108 skl
Joaalaly cloges ool s ol s Al Gl Jdu (alasl
A 8 Ley coad o) 4l Lsina g le e Giadl Ay Alals @ glae Pl
ol QI Aagladl oLl ) clegia S silagas SSoaly Gandl 39 ulae sl
S HlE (e 166 3ald) 4 Caela Lead el 1aa g oliadll § (aidall 4z g
cpaia gl A3l 5 oSay (AS AN LRI Aasladll o allae IS oo a3 5 ¢ )
55 Aaglaad o3 il 1Y Lam Y W Gl b ol o by aeedl ode Jaladl
) 03] A pul) el o il ye Sl IS
alad oY) A0 3,0V (s e 108 il ool kel da oKD
A aenl et o o oY) GlSLEl sl e 166 32l 5 2002
la las o) o el fhaame Glad 8 ol AIW 3N Bl IS 4 Wl
Voom sl 3 Jals Al 35V agd) Jdn o b o sS laal
G Jal 3 sl o Bl Gl (oA 3l Lo laal 13 Jsmia 5
108 o sall Aillae (3850 Y (Glandl 3 a5 la jlaa) ey L G0 Jlan Lgd
Sl f Aalaall i 13 V) ¢ V) S A (8 e 166 5 Al &N o sl (e
Ol La ey agiillay o agualic aSay Blalal) dagbeal o ) galld (alail (e laal)
S8 ke e gl o YD Gdae at) (e el on sl o o el Jseasl)
olad sl o3a 8 a5l el Ul s Y agaalia aSay o o il gl aghags Guils

Gl 8 Jan Y Aesleall o2 o oy SN agud ol 58 5 aun ) 5al8 1 Bl Jaans

.58 Lo ¢ lae celina o o1l Allal) (3) gudl) g il JLaEEY) (2003 ) Jlsdish ¢ g e !



45

Lty ) A el s Lie Jp 3 of Aaiyd Al 3155 aen¥l ) slanal Jaladl
Gaald) v Jaly ¢ seanll Lgie Glaay 485580 Claslaa el il Jla 8 @lldy oy 360
2002 alal (76) ad Y Al 39 sl (e A0 Al it g (ol 1 138 b
Jasll 13 Jla b LDl e (s iall sl 0ala) desleadl ge iy 53
Ll 5 L) Jallall 5 gl s il Ll e i) 2l DA e L)
L 5 o oy DY) (e lall Sl ()55 i o slaal) (o 22Dl (o Laa s
i) 5 agnd) " AAS Jadi AL GGV Gl ade s b saa S AdW 3,0
e il all a5 i) 3 ghe 5 oot 5 aga) 3 S Bgia 2 ke
b cbliine f Lla | pacae 05 o Al 301 saime of g b "eaidl 5 agu]
la jae o Ll G0 W laal Jae 4080l desbead) Jagi 5 o oy J oY) pen
Alalal) A shell Uil paey palal) Jlaa et ol S (S Lin ey 2S00 (e
058 e (3) Bkl Glaw 8 Cela A AL (35 YIS Jady AL G315 5VL Gleial
L 3,5 asehe o e 55 A5 2002 Al (76) @) Y Al @Y
CulS ol Al g L o lede Cajlaie clily ) ASle s ) Jelid auiy
oY) Jaliis LS S bajliel o ed oagie pulae Bl chuial ) Adas
(P05 Joonill ALEY S8 apad S als IS 3ol b Gskial Wy AL

Gl dasSall e 3ol @) Vs LAl e bkl adl) sl

2002 4l (76) by < sal) AL GBI 5V 0 538 (e (2) Bkl sl !

23 Ll ¢ alaall dlaa il g 3 Y Gulaa gue (A B mllaall £35S ((1999) Gea Ll v deal ¢ aalall 2
27-26 U= eGils g e ¢ Al o A G 5iS)



46

a5 Al 3, Y elad cllad s cclalll § daledl Clasa) o Aalall dgas )
Al agall s cAaalisd) Sl Sl oo piall il Gualia Ay ldauN) cas
§ s duall 1o A5 el JLa agie 5 o) Al LA ase 5 agsudl) AT 3 gEall 5 4 sl
s el 8 Lle (g Cun il Adas agl) S AL GV <1 Lag )
e 4 sl 5 Apans I (3 ) 3 Jll AL Canal 3 jaay Aol e sheall Pl
R
EOlaaiy Ji5 3 Pyl ks Jae dagled of laslie dagil Joa i ol yal
058 s ailal) axe a g Ana dag yd L 55 O ama Ayl daan ) da ) sl
Gl 2 Al 35915 pen) Jlaad o som s Dl L 058 o s ediia ilaglas
ole sl aa) b dashed Ga e sae il Al ol g Lalisd f el ) U
S ALYl g g omldl Ay e Lol 8 delaidll 30 ) )
J8 Lo dalaill S Y iy cRpndl AaA) e gleal) dasi i o) & Y AGL Ll
o GosY) o2 g ouae Al Gl YL (Gl 3 Galeleiall dyans ) b ) geay W
Gy ellyy lliine o Wla | yniae Wl seudl o L 38,50 aan )5S Ly L clS il
GV 2002 sl (76) ad, csall Al 3,1 sl e AN sala) a sedal
G b g el Loy Al il 3,60 WS Jadny lall Gl lelady A Al
oda Jiay Jaleill Jany Jag il oda A8S 5 ld agle 5 Lol b e (3) 5okl
el fy (o gal ddllae o Jaleiall 40 98 4l g use 5 Jhalig (P58 e da glaal

bl



47
G Gaaal)
lgie Olrall 5 daglaal) Pl g aladiad sl glal
Pl 5 dadid s ool Ll o Gl 13 4 Gald Jlay
Slo pasidl Hhall Glas 4 JAy N Jeall dapla e e Gladl e dagledl)
O O L ey e haall agdlay il (aladl) ciliia ) ALYl i slaall o328 aladi
sy ol 1 PR e 5 shaall sl el Al ol (g5 0l
A pal s3a g 0l la il 5 canl g Al S Y
dgic Oladl e dasladd)l (o G tall Dlaall daple s Gl Jlay A
2 b et Claglaey Jlael e Alsadl i (3 Glaill g Ay el ) ) el
S Al S et b pee A 0 Ay jladl )l glaall 13 Slae Ll
G O dasl ay esheall Pt agle [ shaddl (alidl) 4 sehe S A
ledle Jomny 3l e glaall 3 pue e Alailaall o) e Lisdl Linf () gal o yiny (i
L) 130 by e gleall Pl agdle | shaall Galail1 (e day iy f alee Ko
Lleall ,& Aagleall B ) sliaal) Jalail) g Plaiay) :J5Y) callaal)
S & alld iy el ) ) Aledl e il sheall s oy pai aa g Y
Gl J)onY) G (s mmal) 4B aai g (B cals S0 Lk as ) ok o
B0 i) 81 Ul e Bl cles £ ) e Ragled) Ll e
o S e aled Lae digre Cilatiay o Lo daloy daleiall 3y el 4 sledd) 4618 ")

b clia Blay o ok o il J ¢ pualie f clbi e J cli 5

A S ASLA (§ sis Alan (s eady 2002 dind 82 A8 ) 531l Apliali Al 50y S8l ALl (5 gis Ao guu ga ¢ ikl Hhla !



48

at ¥ i ladl e clasbeall 5 aall 40 508 Alead) of aadly a8 Laag
Gl g a) Aagleadl it g spdall W ey S Al ) A degled) o i
Zdl 5 Al O sleddl e | jean ey Y i s o seie ol ade 5 LBy o
GOk (e Ay Al Al il sally ddlaiad) Aagladl &S Lad deds
el 5 e Maally Aualal) Agla shaal) &3 gl ¢(5 guiil 5 Z L) Jalad 3 oY1 & 4y HlSay)
Al u¥) asede b DAY (Sa L gay cdpbaidy) s Alal clud jall e sl
R DA - R PR A [RYEH R PR P PO LSS | TR PN PO
Cojlaall g Aagleall Jadh Jady 35 Ayl 46 jeall aggie DA e clld (g )Y
Lo AV G jladd) g0 dyi)
e A pll Aleadl Jae a3 a5 Leie plad) e dasladl Gl Gl g
5me Labia axd il g Agobai) Al cld By laall )l yud) <G 3l daladl) las
Aazivd (i adde 5 cles pladl andliall ) sganll rant ¥ 5 eas Leae Jalail) iy Apndls
lede ey Ao amy o sl ) (et 8 (e o) s Ao glaal s30 Dlicad
S Al ) Al Jebd il Lgie Gl e dagleall old Gl pag oyl
B seay et Qlel) 8 L s By el e 0S5 Alatll ) ) Jad (e e

dallae 488 dilidl Lsmall () ALEYL (alaIY) e Gua Fhi o s

¢ 5oalN ¢ pad) Jiaall s Al gal) Amall A gilal ClIY) B A 3 Lol giSH & ((1987) dese plus ¢ e !
1230=



49

o Aagleall Jlie) gli Al s ey o o Bliadl sasial) Clel paY) 5 clgiad s 4 sleal
Lol il 038 ey Ailatial e 3" iy ¥ o L lat e 5 clgie Gles
Laglaal) Pliiad agle ) liaall (aladl) @ G il

Osa Y ol dgie ledl e Aasheall Plaidd agile ) shaall Galadyl
Ao g e e (ks Jlug daslaall o2 o RIS A plall A el Al a3 gl
Lo ¥ e jlaay | gasiy S Juae¥ly cailla gl & 55 (ha 2aindt A Clia agl (8
Olaal e e sbaall 5y il 4 la) Aleall (Say Y U saY) paen by 2 S50 Jal
3 S L adsl) b o sl L iy ) Rbal) <513 Y] eJei o Leie

Plaind agale Hslaadll [alidl) daa aaan o dabda) eyl Jilasy
oalaiY " il agale Bl g V) sl ((pnille e agdinals cAilaall e s sladl)
ad agle (3l Apl) sl W Primary Insiders’ osabl) o saai )
Cila daat & Clag pnl) calian b Secondary Insiders' (sl ala sy
o)

o ORI s ARSI L) 13 s A olady)

cpll Galadl) ) dele Gl ey ASHE) s e el Aagleddl e glany

\Md‘\)‘}{‘\:\l{:}ca:v)\;:\nJ‘wiﬂ\e}@deucaadauui)ﬂjhg!upMhﬂ‘g}uu‘aﬁ‘u&umy\oéﬁ\ ‘),\:\’_'1'}1

oLl SR 5 £ 5 e o gedall

(o pall Gmalan ¢ yiivale Al digall abaal e 380l SVaall Ay o ihiae deal aaall 1 3 il 2
.80u= <2001

88U ¢l s (0 BlA line

23 Ll ¢ alaall dlaa il g 3 Y Gulaa ge Cp ABY B il £ 5L ((1999) Gen il de deal ¢ paldl

290= (Gl aa e I ala ¢ Sl ) 5S)



50

Oy Cpdl aladY) A, Jals agiillagy aelee oSay daslad) o slan
sasall sl el 385 1AS ) Adal e alal e sheall Jsaa ) Ay ey ASLL
1997 43l (22) &b oY) S a5 8 e 158 ikl agle Cuai Lo Lgia s Ay silal
W e 5 Aalall aalusall 4S50 5 o) (ulae sliael 5 Gty o hay " e (an Al
o clashae oyt I 48500 8 aalie o ) 5e o Lo Galase o S Ll
dnaie aSan lple Jias 38 (1S5 Lo duailly 4 s daala Dl it o AS 010 (lai Sy
L o L e sl sl A,
il sal)l IS5 alall La nae s Aalad) dealooal) 38500 5 (ulae (i) ol adde
o Aasleal) Pl aelae ) shanall (alad¥1 o )5 ping Ll o) aeii ) CulS Loga L
Gle o aly golen o) 5l o) 5 1o (8 L ey clgie CRlSD army (a3l s cdiladl
Lzl s 2aglleel Lo il a5 4S50 5 ) dleas o sallamy 0l 4S50 o i aen
5 3ale ab dasbeall Pt (o Gsbaddl ) s (asadl g ale il g3 Ll
sl agale U deglaadl Juai o) (i) gy G ) il daSas agh e g ¢ L)
058 o) gl ddia o Sl Leaia ) saly (3latt Aigal (5 ptliall agdl §f agdila g agh pilie

Yool 5 agitlla g Cannes Lgie (Dley) f Lie Caskll 5 38 1l 5l o3

890a ¢ S dmalal) I (] da Syl A ga g Axal pall ((2010) 2ead 2mdl el ¢ ikl !

¢ gy Ay yall Cajlaall alad) 3 jalall (s § 3y ) 5 g0 (Agd ) A0 ) A gAY L3 Al (1993 CgUachg.&z
5 ) L 5 ¢4y ( ) &
2150=

1990/12/4 gl soball Alall Gl sl 5 20Y) Claal) o sady (Soalil sl (4a 182 B3l conall 13 8 kil 3

et Al (25 sY A (e JS B Al D (531 a1 3 a



51

Ao glaall Pl agide shaad) alad) o oladY) 13a Caadyy 1 S olaay)
A3l leadd) sy 4yl dasladd) ey ghoany ol palasl) 288 aa el e
Lo ey A Clatiaal y asheadl of 4gle Gt b 1SN 8 g gady ) aisall
ay ga A gl leall axicie a0 asila gl aisd) At jles ol Cals gl
A<l Calhge (8 adde 5 (OIS e Y Aadal wda Jg) g 4 Gl Jeall ol
S alee 8 Lo Jias claglae gl g i€l Dley) aany ok Jiiy 53
28,0 b sl
) i Gsedle Cge Ao gl @b ek G setty cpdll (alaiYl
G e ) cledd S lgde dshas Al dogled) oda e il (DleY)
Ol e 5 3,80 Byl Aegled o Pley) S ZLadYl s La e A8
Ut A8l 6 Aime ladd il Cpallacadll il sal) aal e jaea of aag clgie
o3 oL ayjad (e AaSall (8 4o 5 cclanall oda Jie apail il S e il
S se o Ll Glaiall Zaglaal) o a3SH Y S0 ) el o 3yl dastedl
il 1Y) & e euilasall 6¥ 58 Jid lgadh IS Loga diles pe Cilaglaa gl o Ll

A gleal) o3a Jial By jiall Aleall (Sia Y cdaSall o3

23 Ll ¢ alaall Alaa il g Y Gulaa gl (s ABRY B mllaal) £ ((1999) Gea Ll ae deal ¢ paldl !

1680 ¢ 5l iy jall daglll Hls Aigadl )y Ailiad) Alaad) ((1988) JolS daal ¢ 2Dl ?
2902 47 Sl (Gl aa e caalall daal 83 )5 1988 4uud(1806) a8 ) AU sad) o s (3 (1) 30 salall kil ?

836 e 5w ele g sall A 2l Hlall (3ka (3 alaa (galdd) andl) ¢ JaY) il ghadl ¢ 9318 & ((1982) 2eal ¢ el



52

Rasbedl Ui agle gl (alail1 ol olady) I3g] Ly s EdE slasy)
opie o SN sShiay 53 Cpaalusal s ol el s ¢ouilasall LS L ud diladd e
OS e o Jeny AS580 pe s ) et S dedy Lad Jb ASOAD s e 2L
Slo duas 5 3,80 g AbS ) 58 DA O of Ay b el T U8 L Uadi e
AS il @l e Adle (3 o agad e sead dileall e G glaall 528

Pl Lele slaadll dial cabia Lo 58 olat) 138 o Jaadl ¢osili Leas
o oy 3850 pe Jali Y1 5 g oL caglaall o algms ¢y b diladdl ye Ao gladl
sin gl e gheall Dt G el T U8 Ly Uagi e OIS G o dime Zara
s e g all il giall 5l e 437 salal) 4] Cund Lo 13a 5 cdiuall oda aie <l
sl Ji e ana)gials Houd) e b)) alail) aaas Al

il 505k () Galdl) iy e 5 0 il el 1 inns 35 5
Clasles o Jpand podivn (add s (Jaall Lo daladll agile ) shaaall 4a gleal
G At sl Jeai ) U8 e i Aaslaadl s38 gy A A5 (e
o e o Mia sy Gulae e AS AN 8 U Cilhge Al 55 85 0 s
8 ) AS Al ) el e glaal) 538 4y i e i g 4l Lde 3 Y] (ulaa gliact aal

gV E I PRIV

! Josef Lackonishok and Inmoo Lee, Are Insider Trades Informative? The Review of Financial Studies,

V.14, No.1,2001, p.81.

Al dAallal) 31600 Cigumy ghae (B o Alald 4 j8a Al o sAaliiall el (3) gl «(2004) ans ¢ SosS 2
390a ¢ Gl (8 D) Aaalall - 53U el dgaall ¢ privale



53

o Gshadl (alasl) oy b Tl A8 e Jlea) oSa
tJa) o e ar gy ")l A8 Jal " oaa el diled) e e sheadl Dlid
(O shead) (S AN LAl e o S ) il ik ge oo jliaall il se SN o)y
Osmlaal sllall Gsllaall el ¢ oesenll bl O salaadl () sudadl
pdgilags cpgllacl oSay Abedl e Aasbdl e gaally pee paos sl
AS L agilhls ) ol agileas
L sS) £ i) il ga t Y Calbaal

Alaall je desleall Pl Hlaa sael e 0 sS) p pdall CBse Bl Lads
IS ol U 8 Lealle G lilad (1S 388 Aalal) Faaball IS8 el b
Jeany Lalall 2005 4ud (158) ) asws e 5 1960 4wl (15) a8, L sSU 4y sl
RN P URCHPN N PRI AP AT gees

o Aasledl Plad ke sael o par S og ) of LDl agle
) Jaf e 52y ol el aalS <) o sl (e (2) 140 50l i Lgie maaial
Sy byl alae simed Heay V"l e salddl o2 palip oS ) sl
Ol b dsain oSy ) Cilny ) Ao slaal ity of (5 o) mdl Mies IS
dae gme sa Al AS A gl 158 g am Al e VLS oyt sl sail e
(1) 1% 115 33l 3 el acld Lo paill ola Gl "4 e 330 Al L3y
Gond) Diad o33l o oS58 g A 35O o) (g ity (alid) g yall (e

Al 4858 Clager A dgalls A BN ) Gou (B cldal men

T370m ¢ pan cpalal) andl) iy gial) (38 ((1959) cuai dana ¢ i !



54

Jaelail) aaey Hlaia¥) 3alia syl Cluad Jalae o 3 Syl dlal ol <l i
A 3,59

G Lehins ) oSl b A @5 R s I ) aal e Jaly
Ll alatiy Jlall (3 sl 2 slaly (alall 2010 duad (7) &) sl e 3 skl
Ul aayy Aladll 5 Allaadl Giny Ly JelSD Zlady) dulie Gl Ll &) Y)
Gy add (5 ldl e 29 salddl ade K5 Le 13a LA A gladll Phaiad 5 wlliadl
leae o) Aagd Al 3 Jany gt o Cilige o (lagia o e ! e pat
138 038 je e 4 cliay A Aaglaal B o By o ¢ Qe g Jiia
A Lo ¢ Al aaiddl (5 gu lgale allay Wb Clatiie e oy ind e e Lailay o
asl Al dga e dl g aSa S o AT gl gl ol 1 iy
DY) Gy N oS e aSay Lo Jhas Clatiie o Clagles o i ZLadYl
Slo Lilas o) " Ayl e cany o (et Al g 433 o 9lE) e (8) 38 salall duailly
G Lo oLy LeDlee 5 Leilacly 3l Lad Lgiion (8 Basa pall Aaglaall JS &
faglaal 038 oo gl of Led Jsme Vs ¢ Lie plaady) S La s w5l o ) Lgsle
ol e als o Al )

Jua) 3l sud 2 oLy alal) 2010 dud (7) W8 058 (e (13) 66 3ol Ll
Jaally 4l ot jall Gt e g ad e Gati Lld ¢ Al 3 5Y) Il sy
2 A s o ¢ Al L 3 da geally o) NI AL (300 Ll s )y
s piay Aalall el YY) @l 3 Ly ¢ el Jasal ael) i dakily &g 348

s Juee cllee ey (i) dualal) el jaYl Al Ao glaall Hlasi



55

Pliind b ¢ pmge dallae 8 mldy ol G0 g odd o Caldl oy
3aal gy (A gl (e (2) 140 3ol (i B i WS dalaal) e dagladl)
bl 138 Leaal 2,58 lad

sla i ¢ laall (3l Ll i e shaall Axples e § el gy o 1Y
YV "dpais oSay 4 Gliay ) Aesbeall Jitn o "5 led Y 1 8 Lle il
Ja asads gl (I oan ¥ 3 kel (b adde s o)l e A daslaad () saany (i
Geany ) dasbaall o clly Gabaiy day € L )la o Dlals 58 o i aslaall o2
Sal Ao 5 s ma gl f ZLEWY) f Alaiall f 4 e DA (el Lgdle

Cela 140 53kl a8 deddisdl doglaall 5 le (b i Lo ) Ayl
3 dae gine Lo duany o) (S A Aasbadl o B dlgh cillas 3 gy
Fn Y B ey gl Jully e alls Aaaa) ddal)l o skt W Sl AS )l
Oas Al 35Sy S s 3 A 3, 15 ) o e e Ul 1yl
Al dasleall " dda Aaglaall o3a e Bl o S g bl g oa OIS 4l La
o sk G el o A ud dagled) oY @ldy ¢ L e claglae 61" ST Al
s ey e s ALl 3 sY) s Sl (2 S5y cAiia s Ay ea (sSEs duaal)
P58 desy e by 5NY) (udae siae J8 e L S Bl Gl Jully
& dand Ll () Gl & o il ol Joall @y 8l Glee e

sl Jala A 35V 5 aga) il o il ) cililee



56

salall at 8 a5l " Aagladd ke e Ayl slica) of caldl 5y

i i udl 3 b Gall caliay saas o S5 of 4l e Wil L) i
s (8 4l 5 eah o pail) B el Al lada s a5 (Bl s ASlle o A4S 4
cllans S A S e ) s ade G oY) s2ed 3 8Y) Gulae sume
G el e Ragliad Pl Slo ) kel Gl podal jeas sl

i A paaill an gl aal (e ding May GIAY) Gulae same (adily L S )
o) Galai) e S sae @i ol Lo S S, (gl e (2) 140 33
ey aas AS5a) il Lo glaad e dubual dagledd o gslany § @ salhy
iy AS Al jane g AS AN A G slamy Al il galld LBalall 8 0 60 plaal) aelady
e csallay cpdl A sall Al Aalall gl Claal 5 cllual)l Biay i )aY) ulaa
sacli agladn il aa el ol gl e OIS RSN Jleely il juey cilila s @i
oaladl b semsen W5 b Galll 5 Ly deie Gl e daglaal Plaiul laa
Sy o Vshas A diledll e A pudl dagled) Plriud e (5o siaay (g salhae
S ol gar Adlall el £ 5 (e @ 53 (f (B age Dl 5 el ) agiill s ol agaalic
Giiad PA e 3dle g ) A gl 3Hdle ads mllae sl Cangs

sl allas



57

sl i (b laal S i (8 Bige OIS S g il o Gl (5 s
asmsall alSal [mns Jpiy Galal 2005 did (158) s asmye e (1) 1Se 115
Slo Aiall Ll O latl) (e cpallaall (alaiSU LA B0 KU 3 g adaty
e LaaaY g il G e e e Lo sty cAilae g A Clashie Gl
oo ey L GV a8 Jam ) eV e 8 adde 5 bacldl oda a3l
W G G b clelally Gan Al gl daagly Ll SOY) Gah
il Claal Jadlaa pn A0 S a5 Al sl S 55 daliall 82 e gl
oo bl e AN Al lea)l Plais) e Cpe siea)) e 2 Ll Guolia
cAll Bsadl 8 a3, ) J gl

52 Lt agedl o 1) penie Fasladll Pl laa oSl g kel Jas sl
8wl s Y7 Sl S s (e (2) 140 salall Uy il 3 )
Pl el daalisall 3530 33 )2Y) Gulas sumnl Jsmn ¥ Al ey (AS A agd
dady of gosal i OS5 oo by aeed) Jds Gllee 3 1000 doslad)
AL 35V aend) ) dslayl

e Al e dasledl Plaidd s 3ol Jae aaad oL i Galdl g 5
sball Jas dasleall 038 dag i aal (e s Lara el Al dalall daalisad) cilS )
O Lad s ) Jds Sl o 3555 Ba s dasaia s Aia g3 sS Ll Gl
Joal ddee oY calall danbusall S a0 s jaas 0 AdW GV o agudl Gles
a o e i) o Ll Glld gy Al GV agad) e S5 Al 3 b

oalasY) 8 e Bsudl 8 dsad LI 3 Y0 debedll s e (el Ladie Y



58

2005 Al (158) iy asmse e () 1ooSe 115 salall Gy Jabadl (a (e siadl
pelec ol Land (Aallall G315 0 o) (3 gus malatiy o gus yall AlSal Gimns oty (alil)
-3 saally

el LA b Ay bl B dagled e g o slad
Dseeall Lo gladdl 038 &0 eyl GalaiY) A ggume BUal aaad G ulll] alal)
oo S Bl b adlad) Gia e Lavie LsS) g Ldall dee Ly (o peinall
Al 3V i sty Jlall (3l e A Ll alall 2010 A (7) A sl
S Claglaa o Andge aSay albl ads g " adlhadl e ol o2 ali Cua
S seeall dalia 0S5 ol da 2 4S8 o g ass A i clily

Pl las 520l Seiie o lgiall (m d Jo Sl g il aai a8
A laly (alall 2010 Al (7) a8 518118 salall (all Cua (il ye e sleal
O s pued et Y ae Gually Gy " A G V) blis adang JW Gl
sdie alie o Leuiad 5 Al Ll ) Adiaa) dedid) ded oo JB Y ) ARl
5 Al diaa) daiid ded calacd e Y el L s QYT
Jaid ) adi) allae JS i giall opils gaale o el lagd Jlus call @l alue f Lguias
B QRN O PO S < I W0 DN I S ISR P V- Y AP S EU K D PN
A padill iy adlae e AT Gaddl AdAl Ao gledl e e b ) s glac)
e e (adall 1Y e Lediie 408000 o glaall 45 30a £ W A (3 V0 sl
Masbed) Gl e ol Jdlay ol adl el g Uaiad 13 V) el el Gl Lexie L

VoA e A 4am Y sae guall Gl ' e pai 433 gl e 119 sald) W



59

Oe JS Ogial il saals Gl YT s de e W Jlus YT DG e JE
Cdsaie g bl alee danl sSa daday Joal | S8 5 D 138 GlSAY aad,
VT sk o JB Y A el g SO H5lat Y s peall dpsiall sS5
Oe JSE L dean 4 @l 1Y Gt siall il gaal o b ol Rl Gslam Yl
S Aagledll ) lal) Jilie ol sl i daliae ) dedie e JKEY

"yl



60

G Jaadl
CilS ) b Adlaal) 8 Aaghrall Miied s Basldl i giA) 2l

oS ¢ gial B B Aalall dealusa)

fashadll Plaiad las saclal 3l adanl) muim i Joadl) 138 3 Gaalil) Jlay
pdgd ADAYI; Aguldl) Gunl) Ay DA e sl il Jh Al e
e Aaglaad Plaiad sy sacld Jsa dugddl) o) Y1 e €l ) daYU caclsl)
Ao gl 5 gl Al GlX Gl Jolayy chalall Zealuall S Al ol Lie maaddl
Jolail 2l AUl e 5 A e ALl G Y15 agad) Jdln Gllee e 3254
Grllaall (e S e Jgal Llee o 43l cld ENTy 0 S o pldl g
O atinnal) 5

S il gal jlaall saeld (e Sl g dall Cige Lo s gl Caalil Jaluy
(oalai s JadY) o lnks Uiy dgiyus Wisnh Cun e ddalad daalidl
058 A ) jagall e S0 DA e el Al cilal
asii A kil 5 tsabal aaly iy el U Gl oans - asSD A sl SIS,
Aozl 5 sl o) V1 Gy Ll A Jiluall aal maca iy ¢ shaall sacli Lgle
A A e i Sy IS A ) Sale A ) Jaadl) 138 Cialil) and 28l 32c 6l 03]
t el e 5 (s

Lgie il e daglaall aypatl DAY il i) 1Y) Canal
L 3,5 e Jdn cllee e sajsl Aasldl agal B Gl
RUEPSE-LR B RER R NI

Leie sS) g hall iy Aidaadl e R beall Dlitial laa 3aclE s Gl



61
Jo¥) Eiagal
e aball e Lagleall Paiul apadl JBNAY) 5 Al bl

o Jpa¥) (e A el SN Lo padall e daslaall et Al iad
Lol o 5 Al e A jladl) dagbed) oLI8) A el ) Y Gl aay AEIAY
V) e sl Ay Jao of Lels e ) Adalal edldadl) Al axe e g lea) Gl g
a ey Lgpndall B e s S5l By pudl S5l Slaslen s o s gl
aay S il daddl Jea e glae go @3S Lals e ) Adalal) cleaill (s

LT e e SAY) Gmad), LT
Gl L ga 5 cInside Trading dalalall <ol agd o) 5 e s ade 4
aant Jal (e ecl€ il 8 Adalall el olad) dauddl) clalady) e ¢ guall Ll
Aledl ye dasled Py sl Jebail) eVl el a8 g Sa <l iy ylal)
Aahadd) il cleas Il 550 Gl oo daal) 13 g eSall f A@IA]

el ) Baane A 5 AN Wi o8 s cleia JS )yt 13aS e

Inside Trading 4:lalal colaladll LENAT w5y o1 olady) 10 Y cullaal)

! Shell, G.R, When is it legal to Trade on Inside Information? MIT Solan Management Review (fall
)2001, 89-90.



62
Dl ol Ay LI el bS8 aws aed ) Aauldl) clalady)
) tla gl Gpend ) s LT 14 Lo paidll e e slad) Pl
L hsiall olatyl 5 aail olat) Y
S ol ol e JB (e dday S a8 (JY) olatY) pady Lads
2l o as L DAl 6 5 o iees el g sl anilin cul€ 1Y o oS
G Adalal eddatl) liie) Ja g CaliaS s L Saiall ) juall a0 (35 Lgigat )yl
iyl slaty) e Lo an ) gadill asil) olaty) Cilanal o lgare ff LAl oSas
G slans g pm b Jian Y Al ol sl sl olaty) jladl 5y Gua
Dl il S 1M Satal e (e Gl G ey il L ik
DAL (58 Jaadl (fé an 5 shaal Zasheall Pl Glee Ll o ) 3300
JAIAT e S el b A ) culS 1 W
Jaid A bl 4 gean oladyl 1 cilanal 4l Al JSLEA aal o
o)l aseidd Aady s Gl dsag ade gb o AV ARG W iluadl 2L
Al #l ) ol il 8 cpaalud) 4 Jgany eV Gl Lavie Lo 6 jldll
Jons lxd (A 5aclE Gl o) ja AleYL Gali A lead) ae 45 jlie 5 08 3 8
e dalu 3 youd do il A Ay e (oai daleiall dcaly ) Adsledd) Glé ¢ J

Ay oSl 13 oSy ccliall anane sla Y il gulaall Gumicad) dlasl 3% 3

! Chris Provis, Guanxi, Relationships and Ethics, Australian Journal of Professional and Applied

Ethics, Volume 6, Number 1, June 2004: 51-53.



63

Gl (e (358 ABY) Lgiia ) )8 G Ao 5 Sl el 230 Jana o Al B
Jagle U dpally led i ) Gl Ay )

pe Ay graay Aileill ol Pliwy) olady) aal g Al oAV IS e
Jiay (alai) o gy Loy LAY o Y1 gl Lpeatll ) 45 jae 30l<4)
gl Cagns A MG aal (e Jals Telid) o)) agdl ey ppad DAl £ on
o A ] Bes el Gl s lald (G siall Ald Lla alalas s olany)
@l e adied agd Laally 5 pelld b jlual) 5 520 laidd Glld g liadl e aDle e
PPN ' WWER P S W ' [ Y 95 P [ O R QS A JRER T k
Sl g Les i g iy Y] i dia e sluie) o) e 2yl

Glay L dald gy Jalaall ) shaaall JleeY) cl@lal ayg ald ¢ JED slasy) W
olaiy) 138 Cayay s clgie 5 aliall ALl Gy 31 5 aguL Adag pal) S il il e
o Aalad Ao s de sl IS Sl s A GBais e ol g ) (Ssiall
Y siia

Agndill 50 (e Unls it Ay ja) A i) alal) alae (of oDl ool 5l 3
=l Al jéa G A Gl il JUd) dae a8 A aall
sl BS o LAl ey ) ALYl chanddl d il ool Liga 22l salaay)

ainall 8 o U Aaald )l (3835 5 s Dpclaia¥) 5 b)) Alaedl e S5 A

' William H. Shaw, Contemporary Ethics: Taking Account of Utilitarianism. Oxford: Blackwell
Publishers, 1999, 311.

2 Rothbard, M. N. 1997. The Logic of Action one, Method, money, and the Austrian School, , ( Edward
Elgar, Cheltenham, U.K)1997.

? Frey, R.G ed , Utility and Rights, University of Minnesota press, Minneapolis, 1984.



64

il ada BB sae I e oleall s (SopeY) sl G Lgle oSl o Al
DA Gany dead Gisas oy ) Tasdl (3 13 cpeail) 350 fodlaey ol 8
S sial) 5 S8 Sl ads Ml g ¢ ai Tane ot Ll aindd) il sacliss 3 440 550l
o L Lals Qa5 iyl AT ane e da s J) S5l L s
S gl lgle ash ) Al dale o aaied Jilal 1 e dlaY)s S
O el dllyy (sl e oS Ll (BES o 8 o Al Jeal a8 o
3B Y alladl Jon adire of Jaadl Glld pas caainall 8 5350 s slaSU o] e o silal
20 o La) e Jalaitg dlde Jg0 et Ll Cum cdinall o3
Ol aygall ol G e oo sl Jalidi B 5 e L Gl 5 s
Sl g s Bl 1 By ey iy dal e Insider Trading sl
&l gulladll Jd e diladdl e degladd Pl zledl of Henry Manne
el eV sa Lg ashy A dgeall clal hanll (mygail) 5 S8 LY agey S
Vo alS,all o e salhdl oS 1Y Als a8 Executive compensation
il o Loyt % Y Glaglee ol Plitiad agl §smy ald cdyaas (il o sualiy
S0 8 Gl mleadl Y Slil Jae g0 138 Jals YociS a0 e gan IS
OS5 Y 8 ety oSan lgde el A 4 ladll dagleadl Pliul a8 e (0
G olen oSl Y Y Guaanlla GASLA) Jaly pedaidl (aladYL i 3 seana

Al S5l L anl g il 8 s gl sheall Dl doleny | se iy 38 dpailad

b 55 (A el alle Albis ay gaall aibes (e o 9518 84S ((1981) s ¢ sl
* Isaiah Berlin,(2001). In Against the Current: Essays In the History of Ideas (Princeton University
press, Princeton and Oxford).

* Manne, H,(1966). Insider Trading and the stock market (The free press, New York).



65

sanls " u 4ld Richard Posner s 3y SeY) 4@l dually U
Efficiency aflaill sl s Sl 3 Lo madal e 1A dagleddl iy
s 3 o Jend e oo Leome S8 JudVl il el o ais Tase sa
fasel Ly 2alall el oyt Il ) Lind caady Lie (5 U LMy . acinal
G s Jals PAlladl sal) 3 Lhealioe ke o) 500 203 Ll 5 ey cAlladl
A b ol gie Flay) iy Ay Al s Dl Gl slad) Plaadd
Al @ glae o ol Gellad) Jlais el N 5 7 lad) oolie ualal) b5 cagilal)
cladl o e L g ol cd L Gl 8 Salbu sl (e il
G Cus dglladll 30y I gan LA ) oul e uallaall AR el
Al (3 ) (s s Al Aagl)l ) Lla gan ) g sl o sl
Clingll man 13 (Allad e o bl (3 u) ol okt Agay Jlay o sl Jslag
P ialea) e Jal g DY sl
zans el ) aag A e aal e of Galll gy caai Lo ) Ay
COlilly ~landl 8 50 o a3V ol 6 g3 Henry Manne Jl s s
§ smge o IS S A LA b AR dagled o cpalladdl J e 00
) e o Ludy oDl oda o dge g il slaa) 3 efficiency 4l

LAl Tase 435S (axiy V558 sa s 40 sanan 8 Aglladl) Tane (o Jaads @l pa s cethics

' Posner, R,(1983) The Economics of Justice, (Harvard University press, Cambridge MA AND
Londan) , p 205,215.

? Manne, H, (1966).1nsider Trading and the stock Market (The Free press, New York).

? Salbu, S.R. (1989). A Legal and Economic Analysis of Insider Trading Establishing an Appropriate
Sphere of Regulation, Business and professional Ethics Journal 8(2),,p.17.



66

1l Manne b (b Jsill e 13 utilitarian ethics dmisll @A) 5 <6 oy
s jea Ay Al o el e DAY il

clead olis L @l e o sshy s ol ob A oSe dia o
LSy A clsladdl o Cun e SO 6 Lgie paid) e Al Plail
1) Lams ¥ S g Gl e ol AL AS i) agud 5 cillalis e o salladl)
G JSLa sl e o Caaldl (gl may e pAY) GBaia Gllgml ) Gl oy A
Insider Trading (pallacll 4dalall edlaill o Leanbs 4l 5 A€W 5 éa 4al 5
250 Ao glaall p3a AShe S 1M (A< AN A0l Ao glaall Gl 4y oa Lapally aad s
Jsmanll (& 0 A Flasdl o clgd oyl & 3 ally Gall Al g6 1Y AS,a Y
Gin g et Gl Aay A G ol ol ad) de saae gl g clale
Gaadd Gl LDl

Inside Information 4dalall dasled) 48l adl ) L aggsil) of caay oK1
O padd 0 S e LeSla ASd daslaal Gpe Lo palh S50 JAlSIL 48 sles
@l Vsialy o 090 Ao slaall 030 e agijhn 8 0sS5 Goalll (alal) (aey cllia 5 caal
e ¥ s A gleall ASle a2 o3 o Ly el lladllS o a2 (5 giay
OB 1A At Gl 2LV Jl) Gias sl Lgle gl U8 e DRl (e
Pl 5 oz selad Jsa 58 ADAY) JSLaal b 1y Biadl slasy) e

Jall alli e ddalal Dbl JSlae b Morgan ola ) se Jsis Lia 5 cia slaall o3a



67

L o) LI (3ol slae] L5 ASLal (3 goa uld e Lgne Jalaill 513 V)
.laﬁﬁ Lfi G
Al Al calail) ds g pdial Gl ) olady) 1S callaal)

e oty e sbead) Pliad 5 Adala) el ol olas) 1aa jladl s
Gaiadl LA Aoglaall Dlaied S8l 3 Guelhaddl ey ¥ Uy glE e
Gl e el olaa) 13a Gilaal 35 Ll §) sl Aadd allas s
Colall g g b SN Aalal dogleall Pl Lo 5 pbe aie o)y 24
S ¥ Julls il g dlaill Sl & Gublill (e (5 sina 3 ga 5 By 5y ¢l
P A LY Clea e dagledl 35 W Se e Jeand of 83 50ma 5 AL 2541

G Al saclal ol il ol (ol S olady) ladl (s s s
Oaisadl Gila) gy ALY 5 K8 o o ailad)l e 3030 Aegledd Plaiud ks
P e dpads A gl e Jsaad 4de Jlaas 3 Fiduciary duties \gle
G Gy pay AS,E 8 agiilhy f agualie aSan lgle Cplhd) A gleddl PDliiad
Misappropriation i saill ¢ o 45 ka5 (e dnl jlaal)l du 6l oL AN and)
e Il Jal e D 23 S Aaglaall paddl) aladiud Jga pae i
Gsind Slgil Jiay Lol il il 4000 o hedd) Pliid 8 138 5 humid CalSa

A4l ASLe e shaall o3 Sllias Slad 48 5 CulS 13 Auald cdiall 3 gia 5 ASL)

" Morgan, R. 1,(1987). Insider trading and the infringement of property Rights, Ohio State Law Journal
48,, p.82-95.
% Richard W. Sias and David AS. Whidbee, (2008). Insider Trades and demand by Institutional and

Individual Investors (Oxford University press).



68

G pili s ABDIAY gl ) L) i A SA) ABLA QL) e ) e
Allaady) 5 el culn ad M Lecany of V) e aD ol Aulalal A leall D
Llie Cpns g ey sl i (B il s salai) Gl e 4l
t S il A al) da sleally el dcadl ) ol V) g dcanlall ol L) oany
Shaall sacld U W jlad (s sl elaall A plan 3al oladl Slla
Ao slaal) o3a o Plaind (e S 3l dlalall A gladd) o puallad) 288 e dia s adl)
aey aady A aud 5 zgll elanll G5 ey "awall g eyl "3k e ay L
el ab i (8 olatY) 138 T sn5e Bl g L LetladSa ol jial e Gy s 400 6l 5 geal)
Al Agle 3ok o gk 4 e Lewigll aae g Bl el il )
Dlid e g id d ) Jea el gl 330 8 e ) aae s gl
DO daall 4ok jallae b agle 5 cddapn ) dedal gie D5 agdd 3jaad (Ol
LA DLl A gla) ) ) olatY) smse S8 8 Al s san (S e
Ledl sal U 8 adaill (e 3 3ale Labor theory Jesdl 4,k of ) i Lia g
ADla paal @lld g (SN L Lgie Glaadl e Al Ao gleal) Pl las Al e
J sl 2gall (fé adle 5 Insider Trading Al cdbaill & Jall 28 ol Leasd (any
oaliiY) led iy D eV e ol Qi e e ) Leodale pld
Gl e Jsand G 5l ol Cllasbea o aglpan 3l dag pudl &5 () salhadl
o Lld an 8 A jledll cailS 1Y Lad V) (5 g Allad) oda 88 L ey Sh 2ga

(e (6 el alay Wgead) e Y ApslE e AEIA]

"'Walers, L,(1874). Elements of pure Economics (Irwin, IL).



69

L) Calal gadl 5 Jsaddl (Gl e Glatall 138 o s plglh (mny i ey
Ealdl ol 13 ' Business ethics JeY) Al Gije Wl ¢ Sal i ) aad)
Cand @l 5 AEIAY) 2% Y Galdl 8 Wimberly (Jyss 40 Jsi g3 @l 0 a0 Y
AieYl (Say Y 4ild 13a 5 ABAY) bl o & b Calalsall sl s sa g e
A Sl Jileal) dsilie (m yra b Calal sl e

3 S8 o atimgie S 4adls cAulalall edlalall due g pdal (il ) AT slany) W
S tsabadl asdl e Tasadl 138 5 clevel playing field — <oy Lo o & sl dudlidl
s soaal ol s el olatyl 1aa jlaly Gy, Aala@y) cladanll Ly pal Cundi
Bl g oela L 31 08 L gas e 008 o any Sl s s Cites
Sl de g phe e oLV ey Al b peatr o oS Y AR Ul
) adlae Lo IS

Dhal el gouse VIS o) celadadl ahae b Jd) oS AP
o3 o Y ALYl AV Gaia el Lele (i Y Adalal) dasleall Planad
O g eelld e eliyg A Sal AL (3sia A jlas ) 8 S0 Ladina 3 cDlaladl
OS5 clgmaan Lemnyad oS Y Cuny el (ge Adlide ) gl (s ey 580 uds
casbeall o) Jh g an (& O] Bay ASl) @5 Gl G An sl Cilay 1) o2

Dl bl Gaall jules e 2S5 Slaallsaysadl o V) b Jsill (e adde

' Winberly, G.E. (1985). Corporate Recovery of Insider Trading profits at common Law, Corporate
Law Review 8, p.224.

2 Bovard, J, (1991).The Fair Trade Fraud, S T. Martin's press, New York.

Chris Provis, Guanxi,(2004). Relationships and Ethics, Australian Journal of Professional and Applied

Ethics, Volume 6, Number 1, June.



70

&) gy Gend) Jedi ) ALEYL e lalaiall o) Ldlasas A58 o Las Y
eS8 laall G jladd) o) V) (et W gl hl G Aol Giaty Lillee B
a Lo plaad s Al Gaaal el Jia YAl cdldal o) 8 Lelalhi
Ganti o Jaad Ll () ALYl i glay A 3 el o cpnianl) o) jaall sl 2
Aagaaall Lglalad) (3 el ey jads (3 sul

Strudler b i e JS 4l ad Lo ae Lla il iy oY) 1 g
& Ja lgle Gualhad) 8 e LDty 5 0203 daslaadlly Jelail) o (e Orts i)l
Loslaall Plaiad ol ¢Gan W aileayl Llgde JliaV) s 48580 clsle 46
Gl Allad ¢ 5o 50y A0 i ALY Gaal cal e DAY ) gas A
o ol il ) o daglaal o3 Pl laa aie ol 13S0 5 4 A8 JUS
Ll 8 3 sndl oda ) dasheall J8 8 Jamgs el 3 ond) 3 aul) e
AS g pia e B ) geaai g
(ALl A glead) Dladad s Ao (e (g8l 5 (£ pdial) i ga s EIAY Cullaal

Coyry Lo g Agalall el cl®aly Jadll e coiym Al to bl aal (e
Gl clalell 3 Alaedl 2ol B ae Al Ll dgie Gl e o gleadl Dl
i mllas Clua o dagleal ) Jpadl 0o cpdiindl G oSa @ dala
S AS L e gl 2V dlaal ade GG e gy Ot 5 o el

Aasbeall (i o eadld a8 Gsadl dsa s e Bl 5 SE sy 5 Al (3l gusd)

! Strudler, A. and E. W. Orts,(1999). Moral Principle in the Law insider Trading, Taxes Law REVIEW
78(2).



71

(il padn DA e 3 sa) de je ) ) gas Gl Lgde i gn Al dgdalal
LA 5 &y el clalatll b 480 Tase 53 ) 255

Pl oz S Jlad] GS o jas allall 6 A el Aada¥) alaee of JaadU
Sl e o lee by L)y A el cdllaall ol e Gladl je A gledl)
Al 3L el Lass Y e el s cplalaiall (e Al 4y ) Y
Al Jsall e paed) (il B (8 DAl A slaall Plaiad Hha (e a2 ) e g sl
JS 8 e S o5 Lo madall e Ao glaall Pl Jladl djles of Lol 4 V)
Jadl asas Jsall o2 ol @ o ae ccral B I ey ans G3Y) (e
Self — duaddl el 5 Insider trading dalea)l ye § Alalall Lo sleall Pl
Jidi Y clleall oda e CaiSl 5 4650 dlee o V) gl el @ i Dealing
LI o a5 ) JSLEA aal

Gl Bl GV caliie Aujala igaxe B e Lial AEQ)
D) oy TSl b el ) eday ) AELaYL Allad by sem Agla ) Aaid
Ladl e laadl e dagleadl aladind y Pliid dllis e DAY bl Jaleal)
DY Q8 Y Cangs Ao fsale gt Ay el Gl aliea 8 Al Alda)

: ) sal el Sl oSa tsalaall a3y clgie Raalil

' Tibor R.Machan,(1996). what is moraily Right witn Insider Trading public Affairs Quarterly, Vol.
10(April) p.139-140.
2 Najib Harabi,(2007). Statde of corporate Governance in Arab countries: An overview, Munic

personal Re PEc Archive, p.23.



72
dalicall Laladl Alalaal) g das sl :Y o
Al laal same g8 ) s ) Lele) )y claSsall cllee Caags
Ol agd Lo el daaludl GlSGED 8 Cpaalid) Z8SD Al 4 sl
daoy Ieidy o oy cpealiadl auead (Cpealudl Jlia) Cpealud) Al calaY)
WS pgigin puai ) @l oo Gl sl Jpasll A S dlaie
Cy gl GBsia Cun e gsbally olabay o ang A8y A a3 e Cpealiudl
dasled)l o Jpasdl A Gall G satinall 88 G 8 i celly ) ALY s e
G dgle 5 clag) b ddenl Aila B B s peud) U uany 4B e Syl (5 (e
Cygeaiy 48 sal pumdd o Gy Voting rights <yt Gsia o i
an o JS (8 by dause 3ogea 230 Taud e Guls o By el
LY (B A a8 sea 28l s el
dpaiddl g 40800 el s Ll
Aaalall S Ha) Jaly Aald) daglad e pallhadl e apsy faud) 13
O e o Lasladl (s e 5 Leie Gl e e gladdl (o Gl Zliad)) cila)
Taaddl 138 ellgil pa Joall ol 8 Jalaiiy clgDlalaiy Ll (3] 8 480 & e
ials claglee o alle add oY e ¥ Gus (sl Lgle il ey jaS
Loty o Lie iy of S Al Jals Al f Ay el eolaaally
Ol e A sheall Plitind jlaa Allise o 35S0 £ il Gl ge (g W

OslE e (2)140 3ol 35S g i) agde oS) Le laa g el 8 Jidy 4l L



73

Plaid lay Jsi oW Gl amh 0 g pad o Bt L ey S,
SisSl g el Jay ol Gl aas e cpallaall J e S il gl 20D A glaal
o s olaall Jae dasled) 3 g caal gl Jag oyl KA A5 saldl e b
Qo) o o fisas Lpen Adds §) dama il g Aol o588 G gl
il g ) dsaia oSay o 3 Lgle alhadll Jgean )5S s clead Jgll s

Lo ela o sSl S il o gld e 140 salall 8 255 laall fase of Laadlig
Lid Gudy ASall 4y jlatl ol A Pyl e el Glan 4 Jiy JSa
il 2,4 aily L ) Gad 8 D BV el ot Al A sledd)
lede Gl ela g Aydalal doglaall Plaid las 520l ellgiil e saaae il e iy <)
Aflia Aoy yaS SV 13a we ey oSl S Al o slE e ) Se 184 saldl b
LS 8 e Y

dasled) Plaidd e 8l g phdl Loy A 4o plal asally Gl Ledy
)Y Gdas slmel o cddlall Caallad) Jadi Leald dalall daalocdd) IS a0 200804
A Jsldl) <y clgra Galabeiall (alail) A A< 8 il comdinl o) jaal
S al) o el g dalad) daabiodl S a0 b onealall 25l o3a Jadi Ja s 4y
¢ S

VoS G, o8 e (2)140 sl o) kel o s Al
s o Dbl (mags daabus gl das 138 4o 5 ¢ ilae J0 2S00 caalis Jady

Gl & Jalnll s ad) Al Wl AL g liy cilasles e Jsaal)

1960 Aud 15 &85 i 5SS 53 ¢y 518 (e (2) 140 s2lal) il !



74

PIRCERK PP (W4 R PSR CH I PSS PN I PO [P -y S PEIS E R

Bl G lple (e peaiddl ddalal doglaad Pliind s Tae @l dasa oo Jl
LS o sl (e eDlel 5 sSAal

bl e gl A 0o s 3Y) alae siae (58 Gl I3

OS ) s Ll ks (2)140 sl 850 o) aileadl e dagladdl Pty alil

§ Al A0 8 apme i Lgle Jias ol Lo oY o AE0 Allal e alad

el Bl ddaliadl

-

Cun e 140 30l 3 o) gl jhall GUas sasy ol Sl g sl o aadl

Qb 5y ¢ daxe e b)Y Gllae el s ¢ dalal) daaliall S y3 o) jad 4l gal)
Odae G plend) () ast adSy ¢ plal 1 8 S g oda) J8 e Caeal
ST 1385 ¢ UK (b e Lo leadl e e gleadl Dlaialy alell a5 5 Y]
Ol eliys el ad) Jsal Jal (e 140 33 Gl u el a8 Jaasd &iaa)

Lo Olaal e Aagbeddl (ady Lo sl s a5 ay)



75

A Gl
ALY clal N g Alal) (368 agud) Jol cililas o 53 ) gl 4 g3lAY 3 g8
e

G5 ag) Ja cllee (e Aailill asl 5 JSLERN e Cinsall 138 S,
Sl Ul e sl Ll lis Caldl Jslagy clgie iUl el 5N, 4
G b Jsall AL 2l dale mun g PA e S oyl 8 sl Jslal
SEPPPE S ST ERETON PVI L B P IS [P BV RENPN|

& Jgal e oo sl cld 5N el e e sl Jalus Gl Jglay LS
(&t Oaliinnall g SIS 3l (A ) daglaall o pallaal) (e JSI Al ALl (3 oY)
YL 5 shaal DLl ddlaidl Jiluall aal mum s ) Ayl Gl @)
SRR P I DUCHEN [ PR . PR P TP REHC R T
A Ll alladl Y sy o) 13

csSl a8 el Jglal gl sl 1Y) Callaal

sl e a8sll) il ) s ) llad

Al 35 L shaaad) Jelxall sl bl



76

oS G siaY B agud) Jglanl gl AU 1Y) callaal

Aol 25ay O cobaBY) paill Giias Lo 1 J Gy 3ol
&b el ) ki L Uil 5 sl sane U e e Alle LS <l Al
el Lol il 5 (s2as A& o IV dasally gy Al (35305 aeud)
Ao glaall 38y (8 Ul Al GV el aaad 8 i) eaiell ed daglealld
Lis 5% Zasbeall a3 e gl s ccppdiindl @) 5 e A 555 il
P A Gl 8 agnd) e e 553l b gy pSaiys (3l 50 1S e

Soal s dde clSEl gald Gl &) g a8 ouall
ASLE) diay Wiy A gl paddl e 3l Jadl 3S5a 5 diald ddall daalual
D ssinall padall ;i sl i e Loaf Gl LS

Ll Ly e ey ol 1960 dlal (15) o8, i sSU 2 el il 5a0 56 U
fos oS AN Gand Ly yeh e s «SLE) S e il (S sad e 48,40
"l e ey ASal il o ) Gy ety A S el A sl i el
e Baan iy o g 5 pde (A pie IS aaliy ol S0 cliass olimite o il e

oo o m e st e oo Lan 88 Ll Jee f Je

! Fraser D, Rand R.s. Rose,(1987). Financial Institutions and market in a changing world (business,
pup, Inc, Tar's ), pp. 590-593.

48 )5 cpllall (5 guall 35S o 1 Adall (31,501 Ao AB 0 Al ok Asad] ((2005) Ges Ll e 5ol 5 a0 e nd I
DS Siaiall il gall Cilpan Agal se 3 Jlee Y1 il il g a5 bl Jsn gl )l alall jaipall dasia Jae
LY — Laladld daals (3/16-15 (e 3yl

190 (€2,3) sl Ay 5l AS 5 (g sl puld 2

el gy () el el adl) ¢ aail) AaSaa g8 A A sHE se) Al Ao sana 1992/3//8 dula (5 la3 90/267 cakall ¢
29 4= <1999



77

S, 8 e 63 sl e Lgdy et b (e Adal) deabisall 3< 55 W
(Jall Al aguly Lo 0o alai) (e aae (e all Ll e Wb ey 2 5 S0
Oains clgagad (0o 15580 Lan el Aadl e V) Ll 5 cie ol e 15155 Y
a5 cagd () andy Llle Gl ) o Aalal) daaliall 3€ 3505 Jaeall dandl o Balall 538 (1
(L s £ 55 el 138 sy aly i aaliaddl Ga ey AS5a) ol 3 dall s
Asd ) gt o 050 e dian dgan Lo A e dles apdl dals e
1960 il o<l A jlasl) S, (58 (e 63 3okl g cilalal

Qe (s S5 e Qe Sy 385 0 Qe K 5 ceudl (i (N Las
G o Al Ll g Al A<, o e e a bl Gy cgsine a4l g ) sl
OB celly 8 Wy lgibons day AS ) Clasage e dan ) cdagnd i ZLY)
L sine Ladt Lgiiom 35,80 ASke ) 4o LgiSle JiS 4iaa

o) iy 45 Byl G e g 0l S sS0 0p il
Ayl o g Al Jsliall ST o) g cail b 3 may Jall Q8 s s ralalal sl (1)
O Al e adl e (101) sl Sl Al G plE el By cde g i e
Gl o) g caen) ZLo ald o) Sl S g il elaad § dpadd o5
LelalS ol dnand La laal 5 saud can il ol gy oS
Ji Vg AS ) L adl) 48k J gt cala ad Jea (53 5851 au) agd (2)
Jela e a2 5] Ul e 0585 aend) o lAY ) cdtiad (g i) Jasl 13 V)

5 1008 (106) dsall 8 s Sle Jl 24S 35S g bl 2o iy aendl

il e Alaal) (AN anil) ¢ Gaaail EaSaa Ll () A A s il Ao sana 1992/3/8 Aula (5)la3 90/267 ekl !
329 = <1999




78

Sl SO (5l e (101) 32kl 6 s 3 S, 538 e (1) 1% (106)
1960 4.l
A8y ylay A1 2y o ey 5 e et Y aean W gt e ) A3Y) aendl (3)
63 sl Con gy Joill Allal agu) i e 0 0SD 35 e oY) 5ol ga g ¢ el
P e alall JaY) s 3590 o3 Jn Sy Gia ) @lSLE) gl e
T aekstl

A (3 )1y oS 3 3 el Aaalisall Sl Aafil) agul) Jl S
o) Ul Gy Al s S (1) 1S (101) 33Wad 5 1, Sa (106) 3 el L
Gl 2 A jaal agd) 1Y

Jis Al 500y Sl s Al J3)0 A pal agul) JdS clilee B
alaleall 28 3 mar ) 5 el e daa (g el 2y Al @S Al s ASL
058 Ga 1S (106) 33l ade sl L Ly @iy (Gond) o 3 e aldl
ce SIS

Sher Jaiady a) o) i Aald cDlaw b LAl Jyul cllee a0y
8acluary Gomall joae adhyy cBlall 4 2l el ja) 5 dag i (Bl Aiad danty (3 s
o3 (e Jeate hy Gomal) 138 8 Leagad J510 23 ) Sl daliall 4 <) 48 )
Al e 5 (sl CDlan b laad sled 2y 1y RS sledl) s (o cllaa)

V) dlee (e e lgil) 8 Ledlas 3 COlabeal) 038 gy AS )

8370a e s8I Amala il siiia ¢ )lEall 5 S sSH Ay latll S 1 G 588 ¢(2009) 2eal ¢ palall !



79

Gl & daal GlSGA) sl Jiu oSa da Ll oA Jisadl oS
o3 I i L aage Y 4l ) s alal S gl Uil 16 5 g fas s
iy s AL Al reabuall Ja 8 Lol &y o o Gl del 2 s Al
Gl 4y Gopuaiall Y o paaiall e agaadl ASle Ji e Allal s 8 (5 sud) ) e
(Jal clilee (mny b ) ey il Gelaial G zlaiaYl g g A s U
A5a) Jle Gy e %5 5 el pad) S dpa gl Al dam aeu) Ja Alls ey e
G F )5 8 aal g g sima 5 oxnb aaly (adi] A Sae A b2 S 1Y coaal )
2ol L e e
sl b A jaal b Laalusal) cls il aged J gl LS

sl Js iy Q) GLA G e (1) 1 (101) sl g
Gyl 08 o) ja) aday 8 agu) 038 J0 Jsmn 43l Aaaall e dealud) S,
Dy paitall il gl A jea 2 (5o ASLE 6 Graabual) Jaw b Ll
Aen) go Ay palaiall G Lad Copeailly o L) Sy Waamy s 40l (o paiiall 5 o juaiall
) 5 4
:Jgal oo ALl clal N 5 S cathal

Clileny Glay Lo Al il e o9l Lpayay Al il 5N (e el cllia
o3a ol e eV sa o 358 Ll 25 il N oda 5 Al GV 5 el sl

gl il e g i) ol el Y

1960 alad ¢ s8I 2 jlail) S ) () 58 e (1) T8 (101) Balall ks !
Gl cqnll 8aa) 5 A8 5 gl (e %5 skl A 5l LS o 6yl Gl 2006 And (2) a5 Gsal) e L) : kil
839 U ¢l aa e el IS LA ¢ 5 caaldll daad 2080355 €2006/2/1/8



80

ctlaall el 31 Y

e Ao gladdl o o Y ey g3 o iy 108 5 ¢ 140 o sl i
o a8 anl g3 ey Jin J apaalio f agdilly Say ) seeall lie pladl e
A o a3 day,dl il Uaa g i) Gl (e dlally neddl g 1
any o Jsanl)l (e ai€ey 8 dogleal o2 e (alisY) oV sa g3 o Llede
o3 Juai o) U 4S50 agad w o o) i 8 Aaglead) @l (e salina) il L) Sl
1Y Osman s Jla) gLy adgially caliddl Bl 3 cpaalaadl 30 ale ) A gl
A8 daed (e e g fs o il g s lsale

TR e 0558 3B ke Glaa il Aaghaal) o gpallaal o) Y5 LEY) jaas
Pl e oy gl hally daead clial g€ o V) (W Gaall zola A8,
G5 Il 3 gaall 5 L) idage oY) e an S il o) diled) e s sladl)
Zlady) 355 GISLE) o ady o 5 @l o) sl 1Y A ld) 4S80 il s
i e 4 e 3Y) a2 dba o PR e Al ekl e J)
Ll L san (e sl (6 ALY clellaed Lginn jlaa 5 b alila 38 ,40)

oo (1) 1o0Se 15 33l cam i 315 o allaall Ll sl 5 shadl L
Clelall aen 5 (3 gaal) L limel e cile 5N (e 2aall 2005 diaad 158 a8 5 o sas ye
Aol sl S iy dalial) 4 je Cilagay Al Agall s I GOy S S b
b 4 Sley Lee Flayly i) Goliay el Cles Bilae w3 clS )

AL GO e il e sdle Gyl ) pealll aadV s agal sl

OSe ka0 Hlie Apalatl Ay 8 Al o Alall 31 6Y) Aa g B s g pdall sl jlaadl (2001) s ¢ sl !
82 U ¢ balall A il saslidll



81

Al Bl e aaad) 8 () (sSD (el Bl (538 dae S5 (3 sudly A )
aelind g agal 5 DA (e aged) aSay dasbeal @l Pliiad s JoS I
L ot Cat gl agh st cand axdly o LeisSlay I agu) (e LYl pgalea
Llede Toky s @) oes

G odeall DS e S g il las J gl daleial) A8 0 Qs cilal
Ao jlas Jally cAilea ye f Al Glasles o 2l 4 Jalaill ailact s Ll (3 sl
o slaall o3a Jie e ol i gal) 5 IS AL G gl anis AT Jee o 4iga
sV5a Jsia sl Ayl S QA ol e 140 sl o)) el Jady LS
Jalaall 8 A8laad) o A8ai) ool o Adadladll Jaf (e @llig allaall g 5l ol 8
IS il g Bl i gal Ay pually ol Y 5 (gl @bl L g o ddadladl) g (8 sl
PRI G Jlase g Aldla)

SIS Gy e sle 4 ilalall Boudl elimel A o LAl (a6 Laas
Sl el 8 edlaad) 8 coladl Ll 35V S e lagslaa gl oL ax
sacld (SUai (e s SsSU g i) ) ) Ui g (Gsaal) o jaball ae) il Lhoaas
Gl e aed Jus e eliialy i patl) 28S Jail L0000 Losleall Platiud las

J8 ol (e ddpsall A8 gl o Jsanll o 2 Y Al sda g oY) Can Al

2005 4l 158 a8 o 3ms 30 o (1) 158015 ko ; ylii !
961 uac@\.u@f@)&d\ c@ﬂ”ﬂﬂ)\;ﬂ\ﬁﬁ‘)ﬂ\oﬁﬁcQq;‘)ﬂi,\cmi«(a;.‘d\z



82

o8 Al 3,1 mes Laf ey Sl 13 oh Lle 3501 o3n Jia & ol
L 3o

Gl s A8 7 A G Cpalhal o Q) sl s (5 AT Aal
5odle Al yay ol g LIS Claslaa o Lo Bl Lad | shas ) IS5 aeud Jdl
e S Al sl Sl sl e 140 salad o ax el pay il e
Oo cmdlaall o 81 el Cand oSl g il aad (ol g Gl oY) colal) 1ag
) OIS Bada o Apulu) ) Y bl oda o Jsanll (sl 5 48,8 £l
2Ll sl Jals cDLalaal) ()3 535
O paienal) el 1) <Ll

g Ao pidl e Sljledl Gan asenll 4ay o Ll 3l se
e ool padl cedal s e 4 el dasladdl Al 35 ) ol 4l clelay)
ade iy le sa ddlal)l G5 sl adl Giob e Al e ok )
oo Yl L) Sleadl iy JW G @l A8 de je 5 (fal) e 8
Y. glaBy) saill Vel gial) 558 el 5 (3l su) 020

Pla e o2ty poall il peail) o34 4adl sy Goull ol el Cigls w8l
S e o 5okt Gl sl ald) ada g e agiea Gas Joll sl L ) )
o s odle JSa padd () 8 Curias caen) o dlag Bl Lad dlldy (ol

Cand Le 13 5 s e ol e Juall el cllee 305§ el Jaaly il

Ll (31550 oS (3 gan aalaiiy o g pall AT Giany Jiaahy 2005 Aol 158 8 psmise (1 (1) THUSe 15 sakall : ylai) !
2007/7/24 Gy Gpesadll 5 Balal) £l 726 2281 ¢ sall S

Y R G155V 0 5 e 108 33l Flandl 138 b kil 2

Aoa ¢ Al dpall Aagil) Sl (Aaid ()53) AS A aga ) pmad Ao Cpalhaall cOlaS ((1996) (s ¢ a3



83

Oo s Cinaall B dasia e Glasbie 3 o) e il el sanli )
Lol Ll ey a0 AlaaY) Bl sl Jad o e e il

Al X ) Gl a) 8 e i) e e laddl aal (e Jalg
ol Al adde AR e cpsaddl s Jaa) dun (e AS5E0 el (ol all 2aad A
Jsa¥) Callay 13a 5 Al Sadl) dae) g 3 sudl oy AS a0 gl a0 salely (alal)
Al el daey aulad) Jsal) g iy of ks 5 Al dacy daadal
Glatia) ae o) Jlaall (e OISl ph pmany AS N Jpaal G Canny o i A
Gl e Soay Ja STy ZAbail Y e S 1Y DA Jaee Jid e Ao
G @ Jleel e Adgsuad paad el gyl &8 il e clleal
e aie Cum o el Al 8 Jaay 4 o ame daley ol 0 sSU g il il ual
PS8 a8 @ A5 s (il yaS dlee (G penl)

Gl e Jliel 0o pia Lo aas Y oAl Jal ) ocad e dla iy aag
oo s lellua daal ey 3,80 A Lo g DU Gpealiddl e LS il
il U iy a1 pen s asS s e 161 3ol (3 skt Lyl
30 o i ol Sl i A Bl e oS ARl L Bl S

il el b Capeaill 3 jaad salall IS Aapn i K)o Gy Ll

35-34 o ¢ sSU drala O st Aablaal) ClS y& B Guablual) o QIS a3 25 ¢(1996) plie ana calic !

) sl ¢y oS Rl ) e Aat Ll S i B Cppablisall o QIS a2 ((1996) ali dase calic

S A el S A () il 1960 Aind 15 48 ¢ sl (g 162 52kl kil 3

Sl (oppanluall Adlall daanl) e 5 lall Abeatll i ) AN Ge ABY) Alaa (1988) 2ese Jundll de ¢ 2eaf
T00= ¢ 3 saially



84

daall calia e Jday N QXY W damia e daal f LIS a0l sledl
LS ol el (5 e 231 ikl o Badaty Lo 13 5 JLiaOU Al yfiey Aidal)

dleel Jaay) e sise elae) ) leli) &5 Go Gy efinad (mny 5 05
e iy Lony Lia 6 agll sdd daaiiy g 23 G eiear v Lee ) leid #las
o3 Aaiay (e Doy of an Looaal ) Al G5V 8 Ly Dl
Y oad A 3 ) (s aine J8 e e laY) Gy e ya Gaa Lo pal Jals ' gl
goaie o Al alall aadl 88 8 dr cpalall il 8555 5 pa aldl callay
4aglrall daia adey Ay jall o2 S je sl alall 86 3 jaa 8 4dde 5 Bl Y 5 alall
o @ o) g A al asiiy cJadd e Afliall A shue abily JuS Ly f Leallay
2 el H A @)Y O
Lllal) 3L sliaall Jaladl Gl callaal)

033 0o Ll Ll Ul clabai®) 8550 daaly dalall daalisal) S il aas
ISy adimy S il oda Ji g 2lad G 1D calamyly Jla) Gl ol a3 b e
Blad ¢ gan B oY) Leiilda o oLy 5J0Y) 038 #lat s3es L ) R i e ol
L s o om0 fgalal) pal (e Jals cia sl Adalal 2 oY) cldealls Y
Al G Alalie 38 @lligh Aaladl) Tane dga Al Edlead 3 daled) dealid) <l a0
il 48 Jdse ool V) OASHAD ae dalan Y 0y et e sana

355 A el g il 4y 4 Cllee ymea Gl Lo Y Ugh ouldladl al 3

1180 ¢ A5 )Y Aaaladl ¢ priwale Al dadlal) (31 6¥) Aubaiy 3gal) ((2000) Jomsd Gl 55 ¢ oyl !
O e1da Al Addas A )3 A jlatl) clS il Al jad) Ad gipeall Bage a2 aal ((2004) 2 sens Jlan ¢ 5 saall 2
150-149 = ¢ G — Clae cmaysill g il il



85

Jelal)l Jadd) ol 1A el gloall g Aaall g cm il 88 W] e o el @ glaal)
Cosliall gl 8 dagladll Jle Jgeanl) ddall dealuall S al) Glai 8 jaiise oY
s B A el ane g Clalyl g Al Gud e 5 o peid) Ay ae 13S0 IS
(o AY) Claa e Qe 48 mllan )yl

G allall Jgo alane 8y cusQ) 6 dais Gud Bl (3l guY) 2 clld aag
i€ Aalal) Leabiall S a0 A0 355 aged 5l lileny dalaial) <l sl
Ly Ledlel d8 gAY 05 gopdiiadl (med Lo Gleall e dala) il
leic 4dije Cilaglae Jilais Al G50 Gliy 43S cladlall s 3 ¢ seanll
Uasi o) als 0e Lo sas e s phe e ARk ) e DR ndl cedul
ol 2l e @l e oo ley oWl G ) (3 sad 3 Jaladl Jalail g A8 S
L8 s e qins B e Sl Adaal s ) L) aa) 5 dma

Ab (Jlal Gy sl sasle Hsha cdldaall S o aa oaall 1 g
538 5 cAdlall daalall S LEN (6 Lgie mamiddl e Al A gladll Pl dileid)
Om dax eVl Lol gl s daallal) 3] Lagi ) dulud) ) slall e a3
CHlalad e b jke & Insider Dealing 4adalall clabailld ¢ gia jlaa g B5a G oLl
DR 3 A 5 sane claglan o ol aa e e Sl J8 e Al 3,530

2 Y el e

159-158 Ua «Ciilas g o ey il S 30 200 al) Al 5 pasall o050 5 3 sanall il !
Gl Yy cgie Ol iy J8 e sleall s3a (o yu Adalall e gleall e Gallaal) adxi 3l Calaal) g adl sall Calias 2
L) Gl yal g yall o3 (0 e Dl b JSUie ) 55 A 530811 Aalaay)



86

ol adanl e dabide oyl e 85 el s3gd S o el o Gl
Gl b DLl g Al 3,1 sy Sl Gl Law Y ey U A
Jalaill Allse o S0 & el il g i g callal) 138 8 Gl Jglagy 13 L)
tb e oo sl Jalis DA e Dl G YL ) sl
sl Syl gl G liaal) Jaladl) Y

Pl Ll 32elE e 1960 alal oSl GlS il 58 (e 140 33kl ail
and jean YV "UsE Cua el daalid) @lSEl sl Lo Gleadl ye A gleal)
oSy ) iy Al Al Sy of — (i) (il Mias (IS 155 ) (ulae
A5l agad o) d a4l Sy VLS o il g 4wt 33 e Jgeanl) 8 duals
g 44y guac Bae bk L)Y Gulae pae (A

Gdae gme ) dea ) dasleall Plaial sty Gleiall J5¥) laall als
Aidll 1aa Ly Lo s il disiad f duaddl dialiadl of g duale oSay )Y
ASs oSl A jlail) Qa5 e 140 salall o Laadly La s 5 S 30l
Aa) e plaall 13 a8 Al sas gl salall ) 8

Dhall sael (e Sl g hall saad o3 el Lo sa Ll 3 sl
Lalall Ol A8 Jadi o8 laall 2l (f & AlaY) Jaly £140 il 85350
Gdaa sl Ssae Y oades sl ey W Gl (B dsaad) Dl G500

draie oS Ll dale Joasi lgie mumie e 430a)s daglae of Plaialy 2y of 5 ay)

aladl el s Aalal) e lusall 4S5l 513 (alas eliae iy ani ) e V) S Al () 8 e 166 salall Gy Hlall (g e !
"Lg_ﬁula}ag;‘\}as‘)aﬂl



87

fpaddl) dilaiad S o) g Y s oad oo Ll Gais AS ) Jals il
Lad jlae o o atliacd) 4y i aaf daliad

S g il aaliad iy el lgle 3y ) dagledd Gl 3l Lod U
I8 0 L aladl oY JuY) Jad (e iiad ) Aeshedd) o "ailaadl e dagladll ' gd
SusSl e il o Jaadl Ly gDl e 5 Y) Gudae siac aiay el sl
3 sall i ol Plinia) e el Jae o glaall Laale a3 4 Bhse o &) S0 V1
ceedlall st 3 Y1 S il o 9lE e 166 salall 5 oS S Ll 5l (e (2)140
Sy & il 4l cad Lo CDIA e elldy (gDl laay ) da bl dddal
LA gl e (7)322 sl pan Cua il ol Caa kel s
IS e siy Alaall o) Jad e (A LDl shaal) dagladl of e LY
RS E Jad (ealee Sayadde Juany Lo 365 Y Gadae geme o e

o 140 50 8 o)) hal) Jae ) degleadl b JsaY) paes i
S5 o Jaing (5 anpna s ale e " Aaglea () o (sSD A et S (58
sale 5 ASLE) e 5l A ladl 3,0 5 aeed) Jglt dalal "l e U s
daslaall 3255 a8y AL (350 diaall g Al aa gl dalaie G sheal) 028 () 5S5 L
)l A A Aalad) L) (3 ) V) pan sy Alleial GBS A1) A sl ddia

) A gleal) Lelliay (Bl 3 Al 3,1 o sl 4 5w o) Lals e A

Alaall J 531wl ¢ el AaSaa iy 8 Gl A sl ae) ) e gana <1980/3/26 duds «(slad 79/61 o8 gkl kil !
21302 ¢1994 « iy ¢ S8
1984 2l (8) &8 ) (s aladl ()58 (e (7) 322 52kl il 2



88

o) Ut s e b ale culS Ll s 3l il @l ) 8 il Aals o 5
@Y aleall e ") " Aegled Dlaly galall laal aglesy of oSar cpdl
S G slal asa )l jhall sacls L Jsll (S Lin ey L Aalal) daaliall S a0
S Al W e g ASGED 8 Galeladl (50 Raalisall S 5 )Y ulas guac Lo Jads
& JEd) da o 0¥ g il 4 caad Lo adla e @iy oY) Gulae (udi)
odae slaely Gud) Jali el saeli Jasd Al clSHA) o 0lE e 166 0l
AL cplalall aila gl 55 laY)

Bl pa i (A Gag g s SO g il o Caldl o ey aa
salad) & el Cua caileadl e dasbed) Pliiud e el sacliy ol sadiall (el
Y Gulae gome e e (me Sl o LY SIS, o5l e (7)232
ol pxdiie o 4l glae o cllia aa) e g ek e ALY Gulae pne
CAS AN s ad) deay padd K
AL () sl b ghial Jalaa) sLal

OsB e (2) 140 sald) 8 50 g) Hlaad aclE Au 0 DA (e gl
& s se alal adae il dga g ade Cam (e gl s geal @l G ¢S lS )
Aaph 23 Cua e 33l ade Gigall SN Gaall ey ) Al shaaal Jaladl
050 aeed) Jilw Allie e W58 s lasl 13 alidly Slaig o shaaall daladl)
Juaxil 2005 4 (158) iy asms sl oI & il jaal il AL G,V dg

AL Bl s 5 g i gl ST

_28_]504«@Lm@)4cw|):\bQB}M\JM\‘)&;‘W‘)|J§&M‘\«M\1



89

G €D 3 iy Galal gl e (1) 1% 15 salal) ciela il
O oSar ol Galasl) Bl 8 asm Al Al S HE) G5l e 2005 alad Al
b Bl 3l e s (1) 1080 15 o and g 8 bl sacli agle Bk
G sl Gaw b cplalal) preny Gond) Ll eliael " Jadid dasladll Plisy
Lailaa ot i Sl Aabs gl Gl 5 Aualial) 488 Cilagay Aadlall dgal) 5 AL
) GBalia s il (sl
AL 300 Sl G il sl e 15 okl Bl il oda g
Gl G oaglee ol el Aaad LI @Y 8 debadll e de sies
S DY) e b el plady) Gl M Busddl Zlady) Aeldl ) sndy

O BaadU Gl s ¢ puaill aadY S agal s Jd (e Akl Gl Lad e Sk

3 Oe Gaad 0 e obiany o e &Y Gk oo Al B S el e
G5 sl

@A laall 8 Aalgd) Balall o3 s 6l s o sSD g iiall aalia aal (e Jal

R slaall (e 53] e (1) 1080 15 5ol (a3 Gl 5583 il e i

Le sty el (3o b Jgalid aliall Al G5V o agud) Jsn ailaddl e 5 30

Dy Ligal AL ool pes Al cdldaill b A8ad) o) @ pe aad

elslie s b Al (e desien (1) 1S 15 salall Wy el oy gl

961 — 960 L= G g s il IS il ()58 aalal) deal 3zl i Juadill (ha 2560 !



90

o aed s Lo e sl sl cld il ol Gl B aglee oL L) s yual)
Ll ) oSy Alle By gl gl g

Gom e dalall e el Gl gae Jsa Jiball By a3d UY)
salal) 8 an S5 a0 colial plaall 1as dedi oy SAIL 3Oy &l G s
3lals faalell 4l Cnd Lo e a3 aaall 13 s € o Wil s S 1 0 15
b leSle Jnl die dasbeal o38 Jaad Aoy b (Gaall 7 la CDaladll (any ¢y
Aal Jloaal God) 2 A leagad Ao dabaill 5 A 4S80 &5l ¢ gud) A
Sl e hal o Jaadl Blaudl 1aa a5 %L ) eda e cuja i clalaally (3 gud)
sl 3 A G,V Ol ot Juall (3 s Jand Aadiiall oyl sl o g2l 5
PGl Ja)s J 9 520l e dpa sl S A S LY Gask o Lele

Y13 V) Gl gl sl e o) a) Al Jl e a2 N e
& Ll pasaidl jhal) sacld s Ml dlaally asd Y clleal) oda o ixg
SIS G5l e (1) 108 15 saldly asS) clSLa) sl (e (2) 140 33
e Jaly Galdl 2005 &iad (158) s a sl e (1) 1% 15 sl oS
O5SA) (g 2aal 13 s Al @ S G il Galall o g el HlSA]
e Dalaall Al JiS5 3 gadl Ja)a el jaY) 5 Jad gzl (e apaal) i (S 13 5 "aslal

13 haay Al e el o Less Vs o 5 Gl e Alen ) Aalag G aad) z s Caledl)

A lie A ot Alal) (31 WL Jaladll B S Al Aaldl) Aleall e cilagleall il B (1998) deal caaldl !
A3 pa Gl g e ¢ S daals e gidas

A lie A ot Alal) (3 gWL Jaladll B S Al Aaldl) Aleall e cilagleall JMadad B (1998) el caslall 2
Gl g all ¢y Sl Al e gilae

(35) o «Gpmall A1 AxSB o (31 5alall 1983 Al ALl (315550 Cap sSU (3 a0 sl o smay (0 (4) sl Lkail 2
1984 Aad (1) a8 Al (31555 oy sSU diad )3 e (1) 33Lal) 1983 A



91
salall 353 0 Jlaadl 5aclE (Y pemas daall 136 aalal) 4] aad Lo Jaly L Jalal

Jaii Lad dy Gsmal) Jaly &5 ) clabeill i aan ol g gDl e cuels 140

il 2 S Y g 4D e 32l Ll llaadl o8 13 i LAl el

M lie Al ot Alal) 3 WL Jaladl) B S Al Aaldl) Aled) e cilagleall il B (1998) sl caaldl !
A4 Go Gl g e ¢ S daals e gidas



92
G Gaaal)

e ulBall g oSl £ pdiall Cidgag dilnall e daglrall Plaiud JBa sacld
Dbay ddleidl Jlad) ) oo gl bl Cald) Jylay Gagall 1
Jolay oai cosluly g clasas iy sSl g il Ciigay dinadl e dasbeall Plaad
Aalee DA ey el 1 3y €l 3y jat e g gl balud aDIS e Sl
GV gl aad e Cagisl g acaladl y daplag aflaiy laall Lale Gl il
a0 el e o gl Jagles Gl Jglag 130 L LED 138 3 5 sSD a0l saged

A el
Lemngad (L5 5y shaaall daslaall dayla 1J5Y) Clhadl
5y stanal) Alalal) eleail) (e o jlial ¢ el (ol ga 2 A Calladl)

el laidga g e laall saelE e S0 oS g el Gl g ) Callal



93

L o (Gl g 3 slinall da ghral) dagls 1 5Y) cllaal)
aen) Jglay palall Q) Sl el e ) G aal ge o
Aol Lgiand Y Ol 3 sndl 3 dalal)l datlisadl S50 e 5 palall Al 3,5V
salad) Lede sl Al 1aa 5 L cplalatiall de DU Slead) abgis e s Lo g D Leladl)
) B el pal M) e @l Al JAS Ay Gl phT s g e e ddad)

L) (3 (28 5 Jalall  alal) Jaledll e
140 33 Ciels ¢ oS g il Liiad I e o daladl ClaaSU s
alatiy (el i e (1) 1S 15 salall 5 o sS Al SN (o glE o (2)
Ao glaall Plaiad Sl 320l (g 6l 2005 Al (158) &y dallall (3 O oy KU (3 g
el Al ela g jeaall die o A8 3 sl lan)f clid J8 e ailed) e
(2) 140 3ol haas cua cdl i) 5 Gpealisdd) Llaa dal o Hlaall 52l e 5 )
Say agll Juad A Aasheall Dl 3 )0Y) alae slacl o clSHa) o 6lE e
S Apadd mllad OIS o) so Dlauy) 13z el (i cagiithy § agaalic
e alaal)l (it o mllaad Lgmy o 4S50 aeud o) dl Ll jas f 2 el Allad
0o ) WBaa g o Al sl G Gee Ll 138 OIS el 3 RE) K

Cld juail) s yoiaiy o Sl Gl Ails 8 en Jadl) 138 (e ol gl (8 1388

1983 43l 1492 230 o sall Cupaall Alall (31 53U <y 5SU (5 g iy o gus s (g 1-3 B3Lall st !
el ol sf B laY1 lae sluyy s ealalall (50 <l I Gallas slimed e 3 ) geaie Hhall 13 8 A padidl il of <3 2

(S Gl (e (2) 141 8alall sy Cue 138 5 ¢ palal)



94

S pelanls Odle e H8le U8 A8 59 Gullae sl Ly olB ol s allaly
Lo eladdy

2l J8 Ge Lemnd o Al Clasbe o el 3y Gl gl Ol B e
G gl ASSY s Sl s dale Gl 33 G 8 58y Qs ol
Gy 5)3Y) Gudae elimel U8 (e BRI Gagleddl Pt s el inds . S
) e sl Lid & s cagad) Jofs e 2 Al asal sl 5 <0 o gilall
dagpd o 298 0sn Ley oyl A ey piaty Adlal) )Y lile o i g3 alal)
asleall Plaiad Hhaa sl a iy Joall dlee o 40008 258l (8 e Chagllé
2.9 5Y) 038 lila dalias (e ddle S 5 dale daliae Gaiad ) Caagy Ll

la ey Sl 0 3l8 e (2) 140 saldd) gy N pemill e a2 ) ey
odlas slael o el all ailaadl e Gulafal) dasled) Plaind s sacli Gl
Sl ASsm 2ol @ s e Yoo om el S 138 o VI cab e 50 5 10Y)
odlae sliacli (pald Llaa) daaludl @lS 8 5 Galae slael 15 5 paledl
Ol Ju b ALY el Sl Caal g agle adys conaalid) mllas |5ty 5 laY)
e e ey s ey 15 sty o Lago adde Cany 131 clgagas 4nis 5 SN Ay
7. patlisall 5 A5l Aalian b sl aglladl y agild jua

salall i 8 a0 Jlall sy Levie Llas W0 08 sl g il Jaly

Caal 5 Sl 33 )aY) Gl sliact il 5 aal e b S a0 o 98 o (2)140

154 — 153 Ga o(@.9) 2k ¢ oSl Ay lal) S Ll ¢ 518 ((1987) el dank ¢ g yeill !
1975/3 (sSh S8 o gilal Aaliagy) s Saall il 2
217-216 sa ¢ A aSa) — Agmalal) Hlall Adlall da ¥ g S pdd) daSsa ((2009) Jiadl 2o 55l ¢ slaa ?



95

Sl ol mllias Tsasty o agle g Gia (Joladl o) Jaleill g £Y
Jad 3ok oo Al G s ) snla O pedle i el Y AELGYL don il agallas
Al s a5 S el et cnt aledy of Gansal) ol padtl e cay L
Lie Oleall e dagleall Pl Hhaa 23805 J3Y) (alae guzaad (35S0 g il 20 (4
Al s el Al o Wslin o Lo 4l Gy gldl) 4 g5usll Al s
S 1S s s Gallae slime ol V), Gl 3l b laasal
2 @) b Jal e e igal)
5 shanall Al OLalaill (g ) el el il e 1S callaal)

A I aa gl (592/1989) A, Adalall clalailly palall 4 gl e
o sl Jaa BaY sk b oSl gl (B JW Gl sl adan ) caag
b el 5 3l e elaieVl ddlaid) cul sl asen aidanil el (EC/124/2003)
e Ay a3 535 aen) Jglall clilee

Ll QIS A8lS e 4 5 dgliie Ao Ol Clgan sl o3 e LDy
el e g Al @) dee e S5 O Wl ge gy 5 shaall a1
s ey oAV Ol @sad Ja0 L (31500 5 agu) Jofad 400 a5 dpelasil
AL 3 s) Al o Blal o Glga sl odgd AS i) Calal) o Laad
o) 8 Clean sl o3a e Lo paly 3] Gl b o pinal A8 55 A g ) 5Y)

ey @€ e dilaadl pe 10D Lo glaall Pliiad ha sacldl laags ) 5Y)

Gl el ¢ SN Aaladl Il dadlal) A3 g S Jl AaS g ((2009) Jladl e (5l ¢ dles !
(Gl g e 3 el yall 5 G sanll e Alaa B ) saie iy Aalal) (3160 slaaall Jalail) ((1997) ) ) ¢ (i sanll 2
342 s=



96

Ay sl B o AV el Glus e Adle pe 5 3m Bl (e Jaxd 4
COalail) Alae 5 ) 3 o patiall oV 58 A6 (i ) s ddabun Lo Zlaudl (Y
el Gl gl 8 Al

GsY) g otae oo aiS) ol Jadii Ay s Gl Clean 5l o2 i3
GS,a Jaly dagleall Jalas Zladyl Han Gl (Gaull 3 o el 5 Al
5y s 5 U Al edlatll e Zlad)) Aas ¢ Dl 355V 5 aendl 5 jaadl)
Sl (e &) g ¢ 3sudl b agad el ) delel) dealusadl S i) 8 Lla)
et LYY U 4 ad L g i) clhlul ) A suie Dl G e
Gaial L 5y o) SNT 5 55 pim gy 0¥) A U0 o Clgan 5l oda (oa yin g cdlladl)
O atiall slacY) Joall Jd e ALl (3) ) 3 48D (e Jle (s ste Olana s Ledlaa
Sl

S Dl hay 3 A L gleadl o sghe Cay ey Adleiall deluall cela
lnasts EC/124/2003 &, ) ass sl b Gl 3ol b oulelaiall ) Lews pos
Glaiiy Ailee e badme dAaph Gl Glagles "1 Ll o Lgd s a0y (1) Tsald)
S Al Ay 3,5 gorae oo A aal i858 B s
DS JS8 S oS o) Dseeall Ledle) gli e S AW Sl e ST ) aal

Mo dEdal VL Alal @l ) Ao o Al @l o) el e e

! Blanaid Clarke, Inside Information and the European Market Abuse Directive, In Paul U. Ali , Greg
N. Gregoriou (Editors) Insider Trading: Global Developments and Analysis, Chapter 7 ,
Taylor & Francis Group, LLC, 2009.



97

Alad B aga gl (e Y130l 4 el Cay el (o Gaalll Jaadl agle
Orllaall J8 e LD Geme ¥ 0 AJSI Aesledl (it e Calisy 2003
Cay et of Cum (e @lldg (1989 alal JsY) am gl b aile (aill ela o35 il
(€ il e jaan ) Akl V) RS el desheall BUad aaa SBD aga gl
ped (I dasaall AL A 3,00 L b e Y V) aa gl DA e
iy GUar & Aol laall Jas degladll o 1A ¢ transferable securities’
Al s (Jasaall AL @l Sl Jads 2003 aled S 4l e (3) 1 sl
AL agysY) AU il L) (35 8 Jsfall AL o AT da 5 ol i)
"y Lal) a6 e " Aliad) Lashedl ! ZOUaial Jaiad Gl Cay el of Jaady
Al LI Aagleddl Gyl Lad (1) 1 30llld Gl 3 A sl il jlaall
f ol Aaslaall sl el 3 YL Al el Y1 265 e ol g el alasd
Aify dnplay uii g Aileall Gl Jiee AT (et ) el G Lgailas
85 A 35V g oran e S g aal s 8l e o 5 il 5 geay Juaig
x> d Jim o e PleY) ol e Al Al d Sl g @) e S
a3 ) eda i o 3, ol Jda e e
Alal s s Al clarsll (56 (z) (2) 118 saled) bl ol g
5le Al cad Cum (Y 555V dgn i At A (g el e Jias 2000
Gat ¥l e LVl Gl Al " s sl Ll "k Al da bl
Lande 3 e glaa sl o Aa)al i sladd) o et salal) o385 cdaalidl cilgiiall < oo

o anlsl @ pilia gt f 3 ilie By gea Blaiy cale JS8 B e il Y A5 Baaas



98

(ooAY) Aasall LNl S aaly o Alasell R syhae (eSS
Ala gl i) e e Laa 1l W &0 o clelall 558 g culS 1Y ¢
ALY 3 5 AY ) ) e

o s s¥) ol Gy W 8 g ) Aall) clegial) o Jaadl 4de
sty palic Aused el PliuY) Jha saclil wmds Al 4dalal e gled)
i o) g Legleadl 2V 5 A glaadl g sinay Ay Gl ) ADEN il
e e Hale 0S8 Gl o g Aasladl o3 o Wiy cAida g saaae dapla
AalaayU Al V) e ST saad s Al 3y Y 5 saae (e ST S aal s
Gl 8 aaiall san s el ciliall dalaie el o3 (S5 of WG )
0S5 o ) eaiadl W3] s las 4y mend L Uiy Lgde Jsanll i
el seanll Led s Lo Gaw 050 Y o e Ailie gy Riids dasledl
Sle anll il 8 € 55 ) seenll Lt pLad)l s Ao sl Ll oS o tlaals
Slo il Y g il (i o8] 8 Lliide s Al (3 ) ) Jals e
Joasanlly f g la VG )

G Al coledly Aaladl Ay ) Al ol Jsl oSa el pag
A gli CDlaray JSlie 4al g <l Y Dlawy) e saelll st il S

e e Lebsinsi a0 Ao shaall dialey dalay (i yaniy (3o Lo Logms ¥ 8 S

! Blanaid Clarke,(2009). Inside Information and the European Market Abuse Directive, In Paul U. Ali ,
Greg N. Gregoriou (Editors) Insider Trading: Global Developments and Analysis, Chapter 7 ,
Taylor & Francis Group, LLC.



99

Gl Ak Aulatl) Lalil (e Liad pSlaall 4n) i ¢ laad) Gl Lelady Ala)s cilaslae
Aua s Aaglee ) Qi O oS 2 gl Alals 65 e daslaall 3 gan
dapg B dgag (pe pBiad) 3a0lB (e (oSl @ sial) i ga 1D Callaa

Aga)al) DLl Aadleal aa ge 0538 g Y A Ll ¢ sSU gyl (B
Y lede Cpalhall Jd e ddalall dasleadl Plaiad las saclE ofd aule 5 ccilS il sl
gy Ol e S G L Alaia) (a eail) i S el g caaae (3l ) ellias
Al Al Dlalall Ll ae Jalati S il i) pms Say Lin ey o KU Al gy b
Sl sy ) 3sudl 8 Al BV agu) sl Adlaiall Laps Y 5 S
Ay ALl 30 oS 3 g adatly () o sall s 1960 A 15 Ay i sS)
.2005 41l (158)

g4l o ati 1960 did 15 48y S S il o 5lE e 246 3ol U
EDE o w5 Y sae pually Cilay AT (gl Lo pab a8 e AL DRY) s
ab Ol @l gidie e wE Yy s GYT dued g JB Y A s O s
e A8 Gadaa same e 50 Galae sme ST O gaall (yola
oSy adde Joany Lo (236 4,80 o @il 4 sgny et ol ) 48,80 Cilhsa
Doyl f 4l dpadd adlia Giail ) puY) sda Jiy o A58 ol (e 4lee
glaad oo 43S by J Jlal § cleld) dus 44 755 oo IS .10 ... i<l
BT LS ¥ R Wi JRVOS- W DN - Y L IS I PR I ST [ Y W [RCF L

Llee e clbly J Claslen w e S .11 ... Gl 238 e 5 alaall Al



100

G sl Bu b da ol aaluall A58 pliagl (o dle oSa lgle Jeas
Vo il o 4l dadia (3aiad aady 4L

Al iy il (A Sl g el 3la) ae pasaill sda o Badl
fapls Sl g il oy o) Cus Agdalall DLl las saclal it A A ladl
Al el s cundl 58 Ly dleDlainl Gl A0 6 lgle alladll Hoag Y Al 4 sledl
4B A ey e il 5 gy el dl g k33 s

4l P e dla sos¥ g ol o Laadly (Sl g Hdal DA e
Gty depdal aladl Ssldl HUaY) sasy of 2003 Kl EC/124/2003 &, s
O iy el G lgle Gualladdl 8 e LeDlaud e V0 Aala A gleal
Dha 3ol el dedy o) o S A GV Al may s)sY) g il
sl e sf Liad Lian s Al 35005 pendd) o Jah la jeally ol sa 5 Plasuy)
AL 3,50 Las laaasy ol LAl agie ALV el ddlid) ) il
aa A Jlaally L Jlal) (3 sl 8 J ol ALED A Gl AAS Lelad Jy sl AL
dagla a8 (nsdy ol A el GISGED G slE e 140 il 3 S e il o
&) ALY (ulalal A glaall Plaiad Lele [ lanall cilidll gia f laal)l Jae da gleal)
ALY Al YL Ledals ) e Jiely cagall dasleall 030 Lalii )l yul s 4l
(1) 158 15 3ol 3 | jape Allaall sdn 80 4l Laadls Gllh sy (351 8 Jful
adaty Galal) g yall ASal ey Jiaedy (alall 2005 Al (158) by asssell (e

RN\ PP I RCIPS P



101

Pyl Hhaa 320l Jae Alalal) dagleall dapda ) 35S g pdiall 3,k Bl
) laslaall Cysn g st gl g psi aly ¢ sgaall leie (Dl J8 bl
edle) o Brue IS Lgw i f Lo Sl (L e Al claglae Lajliie) (Sa
el Gl b a5 Al G, s Jand e Loa s 5% o seend e
clidl) Aaaly Al Gagal & G0l g il aamy W Gl ) dilayl
Jin alle ) J Al Dllre o & Gl doglad Pl Lgle ) slasl

B8 e 58l g



102
& Jeal

Lleall 8 48000 S il cila glia Plidad oo Al o8N 4 g gunal

-

1daddall

Olabaiddl Pl Jad Ao i S Al Al gsead deadll 138 Il

aaaty cAalal)l Aaalual) S ) 8 Aibed) e Aa0aN e glaall o 0 5 Galis)
A el el JURY) maat 8 L) o sall (S ) AaDlal) Al il plail 5 ud)
G bl il a8 syl clSoal ol e palhd) alasY)
Gl s PAY) cllais Sl G ) 8 clia A 5 deadl) 138 (e J5Y) sl
Dl g Lagleall Ay e ol Ay laig oS Al Adalal ol 8 ALYy ol

Lo 5 i sSI sl g el (o E ASAY Gy Gl

Lleall e 40200l 48 5a) e glee Dlrind die Galabaiall G glall 4 5 sanall Ll

B Gulae elime] Gl s maa g & G o B ol 8 L] o) 2 s
oud g sy (€l B el Gl Gldendl s cllall 8 e
Gl W Lagiill g agllecl oSy Lole Jgliany Aly led)l e Agaad) 4 gl
dae slael ey A plaal) ve Lpaad Llsseal S dallee &5 a8 ()
gl AlSal ¢ pm e Lo G ol 5 i) Galalaial) 5 dealisall <l 50 85 laY)

SSBL PPN



103

a5 nlad Gialie B 3 Joadl) 138 dallas 555 g ¢Cald) (5 adde
L il e g e g sal) Adarip o) 5Y Aalad) s saa
Al A glaad) Plria sl ol 1Y) Gl

A0a)a) A8 Al il glae Plaid Ge Cplebaiall 4 a0 4 5gusall 1 A Einal

e BRI e gladd Plaiad vie Gealll ) e e dad) Al sl S

Al all

LA oa AAI deged cupd e dliall Adgped) A Gl

dalall el



104
Jo¥) Gaaall
40800 Ao glaal) DI (S gAY iyl

Sl sl 8 lole slaeyl (e ) Al Gund) La cald) Jlsy
s aall 13 by cGunlud) Galdaidl) J e Dbl e 4800 A glaall Dlicus
(O lladl) gl o) 5yl laadl sacli ay Aaslall el sda aaf Caald)
Callaall) e slaall Ay g oli8) 4y laiy o S Callaal) ALYV Gaall caal s DAY

(e ) ) il g jal 5 (Al
Slo A8l cly il Lgle o glan ) ael 6l Gaki S Gl 138 DA G
s Py eVl e Lok Aalkd Gua e el sl Pl oY\

Adedd e laslaall g5 sl



105
Y 2 3N g sl Bacld Y ullaal)

kel daalisall S AN ol Ada)a) Aagleadl Pladad ha a0l gl ey

Dhay (SslE (ai deas llan Aokl o3 o) V) e Al A VL DAY Jid o
dalae Gaal W cJalail) daliae il (A yad)) dileal e 403030 dogledd) il
L 15 ) sl oAl gl e 140 52kl Camsay 355 shall 1, .
15 saladl ) Gl oo sildl b g (10611 <7) 558 246 salal <X, (1960
Oalal) agu el ASaT Jaawiy Galall 2005 A L(158) ai asesdd e (1) 1%

.Lg‘)iiﬁ\ A gall pe Wa pe o AL éb}m Cay oSl (5 gus ankatiy

Ll el 5N e ole s lele coijy o e ae clBle 8 Ads 3 gl

058 il ) a5 e A 8 il 3 L e sildl) lan 8 A jle e Al il )
Y Gl w3l all 1) s S5 el Gl 136 (oA L jha.
el e clasbeall il 5l e adlaadl el s 8 4 uadil) 450l
Alla a2l Yl pdes ol SN g iy Y aals Sl Gl L DAY e o8
20l dlgl o alladll 4 5 old Tag 8 (i L Oladdl e daglaall s ) u) oL
s e s (S VL PRY S sl Al Pt s

: GJLJ\

O A lae A o rAalal) deablusall S AN aguly ) shaall Jalxill dgaall 4 g susall o g piall dilae 5 2y eaf !
1530 ¢GBils g e ¢y yall 5l 30 )Y)

84T ¢ Sgum



106

o 5kl Jud) gl gl s jaan oL DIA) sas bl Jadd oY

L5y s e Allal) 538

Jumalls (g laal 5 Lawie 0 paddll ol il l2g) rgaxd
& s Aoglad) e albaall il Abiy paa g2 o S aadll
e o bl S S5 4l o gunsall Jlenad) W g lalad) Jaall Jsaan sl
Jlaial G lall laa) s Gl ey
BV e Al A gsead) Sl Gl (g gima geaic T35 ¢ uall g @l Y1~
Al gpuse bl o iy ¥ adle 5 o Jelall B e s &Y e (A8 B BYL
Lib laall 5acl o sehe (pan 35 3 S il )l oLil g (ot e adladl
2 Y lald & pdbdl e il PLasy) g gl puaie B 3

.M\jé\)dy\aw&o}\yw

e G o) A A sm a3l L Gl Capemy 3 5V a5yl il
8 shsall Bacli s il jally daalisadl amy ff Bsudl 8 cdo g e Aaias 5 (55ial

Pedldad)
Bl 6 o e Bime 2l K ) Al ba oy

§ Ol el Bia e (05 sears Aleall e Aogleddl ) oLl

G sLEEY) asdly e Lailiy dlie oyl o6 of ki, el -l

G aa e lee sl paall ABEN 1o Aia ]z cal U1 joliae bl U Adlal) 4 53 ((1994) ) saie ¢« Juadll !
88lu=

1330= ¢ saaall jiae i€ 5k ]z ohtall gl £ A B8N ((1992) Olalus ¢ b a2



107

ALyl liile e 88k 5 alhall Jd e LB S da sl
b Ll 20l daeny e 3 o de 5 e dalian ) el caay o 55l
ool 4 el oA el Jabaiall (Say 4l diladl bl 45 Js
O daglaall o3a ASIL AS L3 s f Ailed) e degledd ) ) oL dagn
DY) gen s ellsd 3 sl 00 L 3a) Loy Lo (im gaily il

3 . - - -~ . . .;
eyt G B pall H Y O

ol g (il s Agasead) Ay <G

Rladl e e gleall Pliid Jha sacli @l s A1 DUl japad i

S CLEY) S DY) Jab o s EDle 5 V) L s i i) Al sl 055
OXBEN R PR BT PR [RENTR Ry P NCI P OV SRR PRENW.|
Sigan A cland) sl ddad 5 ol ke Leal 55 A5 Aggaall el ey 38Y)
ol s Uaal Al 3B o b a1 50 i 38 0l sal (g 4 el
Coymy Lo Ailaall e daslaall Pliul Hha sacld dllghl p dalall EOlladl) cS

waall 5 g uad) Uad g5 el 5 8l f sl Gaalalls ) Gl

27902 ¢l g e cal ST jobias cclal S Aalal) 3y kil ¢ e (Juadl) | !
3890= ¢l &> ce\)'ﬂ‘;“ baa bl 3D Aalal) Akl ¢ e Jazadll | 2
399 53950a ¢id) an yall ¢ Hiia (Juadll ?

A500= (GBilas g2 30 ¢ Baaal) s 1ia Sk ]z citall sl 5 (B (B8N ((1992) Sladdus ¢ (0



108

5Say daly 4@l Glld 5oy sasiall GV ) A S o slal o Bl

oo Al s el el e gpalladl) A ghee bl GaldS 3y pual A sl
Lot Ll e S e elail Lgbpmy Lo o elgr oDl ) ou) oda Jie oLl
D Ragall e gl paddl) Gle e g aild il s sl ogd iy 4 D
Jda & by 38,0 aSslae W jliels Lenpud 5 Laglid) aaay 5588 o) 53 didedl)

A el A gl Galad o A s 8 4l Ley yud

e a5 Ol e Adalal) daglaall o adlaall 4y jpadill 4 55l Gl cadde

Ju A Jaey S50 a5l L 331 Gulae sume o AS)8) Calhga ol Sial pae Gl
b il ol 5 o Baadly Sy cdand) L@MATy G sl ae dessiall 5 AL Al
Lo 50 Ll g Agtad) G ol 50 (8 JENL 5 383 Jae allee] o) (e s Al 028
G A Aagled o adladl Al boady Gl S0 @l ey Ani sy
Cilisad J8 e e WY O ol on basbe AN s s,
o 43 e gt (V) Aa ol e o) IS alee ol o Adsdlaal) )5 e
(s g bl e o) Lo 13y ¢ glE iy ol S adld dgle 5 ¢ g8 Canl o DAY
daliae st ) Jalaial) daliae Gl daslaall Pl laay S8 Gai 3 Cus
G s GlSGE oalE e 140 3ol (el oaiiey 3y sl 1y oyl

o Al yal) o3 (e D Juadll s e S5 5 Al gAY Jsall & e g6l

S @il e @y (14 gyl Al Aol A8 jaal) g Aladl el Llas (2001) sy Da ¢ Cpeaa !

2011/01/25 )l 434 ) <wd « www.shimaatalla.com

¢ _alall daala — (3 s8al) A0S (A Al bl Hall 5 gad) 35S e A gAY Aalil) (ha Lin ol 9ISl JA3 ((1984) Cmme ¢ (3 2
61ua ¢ paas (Jle Yy o itall Adas



109

35 ol Cpshaall 08 e AN daghed)l Pl o el Taie Jsil Sy Ua
Ll 8 oy g A gm0 oS0 iy 50 8 5 5T 3 5a 140 3Ll 3 o S0

LS8 ol g ol e il

Lashedl Pl agle Jlaay ) Guallad) 1) Gk 13 cadld cdg) i

AL 4S5 e el 6 IS Aalall daalisall S AN o) Diledd) e A30A)
e agiss e o Abailad)l ooy as sy Lo Y 8240 axe ol ol slaall
Caly gall o Jad ) e Adllae 4 o glal) Baalil e ekl Jeall Aals )l
Al Alal s Alie Jhw Ul 5l D) Allal 6 AS ) Calh e o) ) () S (RS

Aa Gaiaty W 3

s bslil & Al e gbed) daba AS5E0 Sy aly Jsl (e caai Laag

B Galapdd e i el Adssuall e adi o) Lhall saclE lgle Bl

W )l oLl (e Al Cals ga Ayl s asi il eliadll ) 8 clld e Ly cleDlaiuly

ol e 1382 51382 ialall 8 W 5S35 o) ol &y jpecil) 4 gl plSal ) sl
! iyl

LY 5 aall caal oo DAY 1 AEY Callagl)

Al o A58 3 il gl (o o B 5 Bacall caal sy ol Y1 A s S5

AS,a) ae Al L jia) @y Gaay ol Tbals e leddl e Aasha o

DS s el Jall b A 5l cileliall anl s il il Lgie paaiall e il sbeall dles cmieall (il plua 2!
8902 ¢133 2 <2005 ¢3S ¢ aalal



110

s - Ay Ana skl (e G by cpilasdll Vs ot VT iy ALYl b
& g__\;\}_xe\)'ﬂy\ O lalatl) @}‘ Cayha e EPLINER ke g__\;\}cj:zm
Gaall 5 YL A 5N e e Jals ccaiall Gl slias ae g3 Al 3 Jsaal)

Fedlalaill b Al s ae G 2dinn

Ay ALYL Aal cOlaladll 8 Aa) s allae awet oY) I g

Gle o ady alh Al oda 8y AR dadind b Coutll ol 5 )5 i ae e 5 il
ALYl 450 5 Jaladl daletlly ol 50 5 aY) Gudas sliae) g Gusiy o il gazaal)
Sle Gy Jedldal b A 5 S8 Lede o L Les e (8 A5 coadAY) 5
e (e Lfiad Al Aashed) oL aae 55 pum (alidY) Ve H 3 55 e cllld
R A SO0 o A J 5o LI iy 8 A Aed
AN GBI e b el S A cOllaal) g Al Al yal) il Laga s Lgilatie
oSy il IRl Aeglaall e adlaall CGalall of Gus LG a5l
Jal 8 oS 4l V5 yudl Caay 38l A0 dagbedd) Ll adey o jile dpaie §f dadag

Clogless clily e oy ) clleall $iae o6 ade s OGaally ALY 2ol b

21 sl (Al 5 Any ) Alsa ¢y JBal) g I LaY) 0 958N A ralacall Aalil) A g'gesall ((2004) 4} de dans ¢ 3 gana !
23902 2004 5521445 J5Y sy

19802 ¢ ae pill aaall aalaldl la da o g S SBlash) B dllgiaa) laa ((2005) 2ead Al ¢ 22

¢ 'EJ\ALEM Mzu‘)ﬂ\ gl BIS ‘3_'.)\3.« AN :L.u\‘)é ‘R.J.ﬁa.“ il gldall éﬁﬁ\‘ﬂ M\ ‘(1998) Oea deaa ¢ Jladl ae 3
126-1250=

J41-140 U= ¢ o) Aaala (3 ial) 340 6ol ) 5580 Al ¢ Jhia¥) ¢(2003) daa g 2 ¢ e

Ll 50 50 7 el (alae sl Jasal) Dlal il ) uiandd) (G 5S311 jUal 3 il 5 puala ¢ gl paall ¢ salin
2006-2005 A=l



111

dee Pla e lgle adld a0 5l G shead) L) aaey a3l dlee aSay clS a0
b i gy § ey A Clgally (o sli W ey A cllad) 8] Ll

S 5 Gacall sl o) el aeg 4ls @l lae Lag cledd) a1 5 A sladll

Pl DA e &5 3y Jal e Sl cldllane ol Gaw e e sy

aigill s oSay gle |l Al Ailed) e Aglalal) le glaall S a0 ik gy o) e
Osees e Lo JB sl aus olod clile o claglae e agd i 50 L
A i) L Lgien e (S Il Gpmd) 3 W Jland o L Y (5350 Lao (i peiindd
DY) ) s Aaglaadl Pl soles Ll P e DL Gaall 5l DAy
oy pgead) DS 55 Gl U gl s jlaay dilaiall iAo Laaf Gadayy (53
WL G5V ge dmsal Aaghaal a3 a g ) dale JS8 (ALY Aldas pae
DLl Cojry Ley lati clallie o (3sudl 8 AW LY Sl el

JInsider Trading?® /.l

N d}saemqmg;ﬁ\jht&\}éM\ g PRAY) pae 4y Hlas (lé adde
Agalall Al Gl e Jaleill 5 5aY) Calall il ae g 5l Al 8 38D L
1515 140 35al (e 3 asS) wudill B b Lol ans LY 5 Gl ol L

EJ\J\;}” u.dM ‘_)»:\3) &S‘— 151 salall )J:aa:! U'_L\A 6‘;151}53\ @JM\ QS)IJ\ u}.ﬂj %)

A A 5 ApalaB) o shell (Biied Arala Aae (Y B @00 Bla A il 5 Ay Laiu) claddd) ((2008) aac « Loy i !
A aaall 24 aladll

48 )5 cellall (3 guall 35S o 1 Adal) (31, 5Y) Ao AB 0 Al gk Apar] ((2005) Ges Ll e (5ol 5 v ¢ I
DA ieiall el gal) claa Agal s 3 Jlae V1 il yia) g 1Y 5 530 )0 Ol Sl caledl e sall A Jue
LY — Laladd Axals ¢3/16-15 ¢ 3l



112

Dbt gl 141 5ol W cdlaal ¢ 3o oo of Lals (e <l e gl 6 ja) o3lac]
S as agalio aan agal) ciliay Al A sheall Pliiad 38580 5 ) alae cliae e

My Gadae 8 eliael aa A ASA] g o) d

SsS O slE Canar 3 YY) Gdae sliaely Gudy b JA) oSa Ba Gy

140 5 151 35l Lallati 305 acall s LY cilocaibal Uiy agalen G jlans cppa e
& Opedlisall 5 4S50l olad Aplial dclea ()5S0 L agilghuey «DlS,AN 58 (e
a3 PAY) b Jsal) paes i ol 5 ALY cal s D) () e 38,8

KU A g b Ley Josamall gl g AadaD 4y jom Ballia g 5 oY) 8 Und Jiay

Gaall s LYl s ol EN) Al (e i ) 5l g i Lo ey
Al Pl 5 Jelis e Lealth) Loaddl A psand) ol Ll (58 of DUl b

fhlaalidl S AN sal dilrall pe dA)al) Al glaa)) e

dgad) Aggad) bl Gl oS o alan YAkl sda o s o sallg

Leatl o Al Gl e dlead adled)l e Aasheadl Pliiud ha sacld allal
Akl o3gd il Ciluadyl

Dhla s el (e JSS A aad @A) ol ) ae Liay il iy Hlad) 13 b

el G o paidl ASL8) €6 e Baalls ALY s ol BN Ak jae (e

s Aald (el g Alaiasal Al Cojla ol o il e Lgleshes Ll o cy s

Gl aa all aale daaf jlail !



113

OSer ¥ 13y (DAY Aadly 4y i i) el Alls ) i (m illy 4l

Al s i sl oY adaboasy @l g aalill il il S (pe ) Alias
L gload) 4y L8 A pla5 r A Callaal)

Oe SN el dlaal )l A ) Loled) dlea Akl oda Cangd
R sbeall 4 e o L3 A5l Saa Lo pal Jals g sl e i)y il 5 o LESY)
saclal Lgiadle Ul LYy Gaall caal s 4 e g sl Gty Gadaill AL Ll

elal e losall S a0 ol Adalal da sheall Plitiad e (o jiall laal

Al (8 dadal 5 B ) ey A slaall Ay oL 4k ke oy pd Cels

G5 o P Jian Akl o bayud e dad @i ua «Cocov.clark
e gl 8 AT Gioh e claslee e ol duany o i e Lginaday Do glel
O Al Slaslaall g5 e e Jlaxind dlia 05 o5 adde 2y ol 5 (a8 Leils
Sl ot @l A N e Us ey e skl o3y il M Gl ) juay) ails
Jear Lo S Gagady & ol pany &jlail g dilesladl ) udl o cpalladd aladl)
G ki L Al bas ) aal e dals pgllael S pgaalia S peiilla s oSay nelee ]

G s gl du o Bliall Gyl o o5 asa deslaa du L)

Sl A& 1y cila) 3N At (ghal) jilan — Aaall el £l (2002) s ¢ bl 5 gliae ¢ gl !

(s e e oy A Al 2 3l ) deal s 484 a ¢ il

Ioinl Sl aaldll ea yllae sesl o 8 @52 Coco v. Clark (NA)Engineers Ltd (1969) RPC 41 AT 47
950 dileall e e slaal

Gl ga )

T50a (0.5 3 alal (Gadaill Ay Il o el die () sale ad ) oo o daed) 1aa 8 ki



114

allaall Caly sl 5 4S80 (gl il sk o FEY) s W EN) 13 e o Gl
DAT Ghap oy s gl 3 Dliacn s jea GV 13 0IS o) el Ll
Gl JowY) S sl Ry Cu g pdes oY) 3 S8 Haas o ) sleBl
cdiad) (Gli A sa o) IV 138 jacae of ey calell aldaill 5 S8 LY ey o) W e
Aol Cag,lall S 8 ) lgel sled pe 55 pm dlaid) o sy Ll LUsills
lee ooy clgle Joany Al Aesbadl dpu o dlilad DA e Dl A jlad
4l da Dlay diall 2ga g o Al daglaall &y e o pust pas ol SN Gl )5 agdld adle

2 yilie g8 ) 5l o liely llhy g dlal e 4S8

Aaladl Aaabliaall SN 8 alaladl 5 il sall a i o o Al o3gd Wby
Pa e cpellacly agiilay dules ol Leisily A Aoglaal ASley aS Ui
e ISl pny med 5 L e i e ga g ey ladl Asigall pgidlalaly pgilBle
e Dt 3 OslE o L (sl Gl IS 1Y ) cAipd) 488 sl 3T 050 e sbea (o
Gl ey ol JSE 35m B closlee & 0 L) J dadidl (s ls

Aooa dpas il 4xdiall s Jeell Caalia Ciloal

14 11 A slaidyly o ldll daa diga J‘)’“‘i ;ui.ﬂ cu_\#h.“ 3-}.!‘-.!%.“ @JM\ LY c(]945) dgana ¢ L_él:..a.q 1
.6570u=

LBl alaky (424 A jEal) ¢ g8l Alae Ca B BT ((2006) s i ¢ 4sil 2

5L @ www.arabie. Naqulgroup.com 55y @dsall e @)y o Agall dglud) sl gy alal (Jii de gana
2011/1/25 ) 5l

Gl el



115
b Ay el ) ) Ll aae f daslaall Ay e Byl o Bl at Lee
(Al L g i) ekl
cila glaall 4y yeud) gl - of

Ol (e Sl LB Clasbea gl et ) ul) S daslaall G e
LSha Al Aol o il @y cdagbeall A0 ASLEL ) pal Glal) Welid
COR I LGl (B ) ) aedliall asdie 3aS ) Lew g g3 (35 Sl
a3 s A pull ddiay Lol ae (RSN 4Sslen (585 (o iy e sheall A el &
ailea e L s 4S8N Leile dasbeall s2a o alhall Aol ji5i 555 a5 o Luad))

S ol MW EAGE e e i o LS e L i ol e ol seenall

Do)y bl s anal sl apes Jadid pady b Al &y e U

Sy Gy sall pe A e 4SS Al Adlaid) o AN dasbead) 5 4 il
Dol AS5al Aaldl) pEl) WS ) Ayl s Al Gkl A clanl
cibsddl e s AL a3 i 1A G Gdae clelaal failelaay)
oo clggle Gualhdl daglaadl dpye e ddailaal SHEN 8 ol adly Galggueall

I 4 Lad e gl dlls e mLad) 0% o) Lo Lelae g 38800 Ao slaal) ol il

' M.D Nair,(2002). protection of Trade SecretsL Undisclosed information, Journal of Intellectual

properity Rights, vol. 7, November.

> See In this regard: Insider Trading and Tipping policy, available at www.hamilton.com at

page3(accessed on 03.02.2011)




116

B ) Al e deglead DS e (g skt Ay pudl daslaald ! gl s o sen

Plgie rlady) 2 Lo 1Y LeDleny f 385805 jlm 58 o 488 (alie 2
Gl ) aal e A pudly o) 30 aga sLild

Ol sl e o a4l Ay et ) sl Aesladl e o Lsd) Al
Fasbaal) G o Akl a5 dalad Al ClSSAN 8 ol s ol sl
alal Aaled e da bl 5 Adieall LI 0l 5 Lilane s 4S50 Jay dileial
o Aladly o 5 S, (Aldaad ) clled s e sl eosal cedlaall
o gheall o3 Alia (pn (0 sine pgild e 5 Y1 b iy prndl) Y na By e
zoa 8l e el S sl sal e B Gl e L Lt 3l
TR
One ke € HaN Jals A ) dasled) e pualladd) (aladY) S 6 L e
ped osmr Db cliaie alat Lesili gy Lguiliay Leind y5a5 3580 Slee e Jalailly

L) Lesbed) daind oo il dinaaal ol gu (add o Pl

Zasbeall o allaall 4pilly Gasall 2EeY) 85 iy s La g 3 Jgud

Do 3 Y Ly fisul le dliladl oY) Db (Gad & e aesbee Ll b s

! John S. Aleksander S.(2006). Business Ethics: The Essential competent of Corporate Govermance,

Center for International Enerprise, January ,p12.
? Bid.
2004 b o a5 Gy 5 30 ) 8 Ay sall Jlac| 281 5o Ll raniall 134 3 lail 3

* See John S. and Aleksandr S, Business Ethics, Supra Note.



117

D) Jaiy sand o35 Megarry omue S ol ol el dals
Slo daaii ¥ Gagnl 8 Al o dias o)) pazdl ' el lavie addl
& = sasadl el Jadyoani i (bl o) Y A (g " Ll Sy
ol e by iy galall (addl Jaad o) Jad) Gagol ol e €13 " L Alls

g e S e shadl) 038 ael adf Jsins

(b il aam Aegleddl el 3ol gl Cuaad) an gl o ax el aag

5 Am sl clgilen 3 Aaglan (5 Aima gualic 85 laval daay pd i
raic Sy el oopdal e Jeas) o GlS Al Al dasleal)l dlaad Gaags
J8 e lele allay V5 S Y daghed) o e SW) iy (35 Al S A
Gy pudl o sleall e g DY) 8 Jual o Caalill Tand Ui e P s g paliidd
agaalio cagllac] aSay cllyy sl (alasl) DA e V) (S Y @l il b gl
alhdl 2 b ade s A< Jal Ly Vsesty Al Sl sleall s JleeY) dagls
A slaall o3 ol i) gl g o) Gl Y a5y AN ) el L) aaey o NG
IS LeDlaind gl Lealadind i &jw lashea Lginuh oSay iiad Ll os Lo &

Sl b eDlee o daglaal A< 4S80 e il

960= ¢ g e Aileall e e sheall il s caalall daad corall 38 8 Skl !

LSl Argand Guobadl jaigall Aadie Jac 385 ol Y1 Ay B 4 juaal) cila glaal) (el cilillia ((2010) 2eas ¢ Gl )P
YA Gl )l Aae A ke A el ey il asliall AY) e gleal) i) 1 gead) <l sheall 5
il 7-6 e 8l

o slrally agi yee s aglec (ol 58Y daald 43y ¥ a3 A4S Al 8 Adalal) 3 jud) e sbeall o pellaall Ly 43, 5 ¢ 3
ALl 355V Raa ) gy A A g el e s slaall (gl mlla s lail (Sl il J5 Y 4y 8 a5 8 el
2090= (2001 3 _aLall g el sxlua) S 5



118
cilaglaall g g phal) b Jlaria) G5

Geallaall e o) 5l IS Qa] o) Ailed) pe e glaall Dlaiad las s3elE (a yi
5IY) Odae sl s (e sandl Capaall 5 AS 580 3 Gulae (S S0 )l e
Lop sl dagleall 48K 4 i) A pedl Al GaladN) e gudlall Sl
g OLY) Glld g A< Al LAl g Ay ) e glaall sl Ciad Capei g 8 el
I L 3m 4 Play Ledle 4idine &b oy Aasbeall | ila 4iilhll o3 (o Jray 53
eDlany o A,a a5 aslaal) o3 @llley Caaliay i) ) (535 5 s L)
agle o) Y e 5 A AN audliall GalaiSU adid) sl (38a5 5 gy a

Al o) sl axe 4 las

5 fal) 5 AS Al A0 Aagledll o Gualladd) & e ajad &y ki) (8 4de
Mo oyl o Al Agime o Agale S il dagleall o3 PDliud 3 jaaall cila slaall
Oo 3,00 £l aa gl Ay ) ddia 32l A0 A el S ALl A gledll olidl ey

Ziiaad) dilead) A slal) eyl e

Sime Gl A el " eb Akl b3g) Ly el Jae desbed U
S Gdige o leasm U cliiall o aklis e cuadl ol g LI &)

SR LY e s 3 ) b A P sl sl o e oLy

A e A 3 rAdlalAl) g ALlBAL) B lal e B ulaa pliaef A gisma ¢(2009) L ¢ Asall 5 dallue ¢ daalgll!
360= ¢ IV axall 2 5alaall A Al 5 AplaB) o slell Biad daals s

Ll AL (315 81 () 8 (e 108 Balall i) 2

YA G315V (0 58 e 108 sakall il ?



119

Sl bl o i s 8 A0 G g S eld S B e
Slo ooy ISl Aaal A gleall e s2clE Glgm) b JaY) e b Lol
e) a (e lgdin ) dxdial) 3 g Ao gleall 4SIle ) puaial) AS 50 iy gad A s 3ase alladl

Mgl sl P! Sl A ) e sbadd) L8 e

o oLl Aok a a8 s g i) o Badl cailail el e

G peal) Aaglaal) o el Dl sgue o oS ad um Ayl JouY) sl daghedl
S Al @l ) clgall mllasy )y Y skl f Ly s =i 13 s 8
salall e sbeall &y s o ) e g il ST il L Apadd alliass culSe (Baail
EDE ey Y ae puall Gy " 4l e et ) alad Jl) dles 516 (0 13
Al sald) 8 L) il cilgad) saa) 4 dele ) andiise df ale calige IS ) s
Aals ciladed) By o Lgtaaday Ge J5 o a3 Jlee) oo ciloslan of o8
(nY dald daliae Gaaid cleal dalag ) Lo claay) i e gk 1y
& el agde 2T L taa 5 2 Cals gall Ladd olgil amy i (aed 3] laall 13a sty
Apaall deadlly dalall dogladll s ) oud) Gl dpad deddl ol 4 Lad )

Fsad) dedd (lay 1979 40 15 85 ¢l a syl (e (5)25 kel (3 shaial) i g

' James S.Arg and Don R. Cox,(1997). Controlling the Agency cost of Insider Trading, Journal of
Financial and Strategies Decisions, Vol.10, No.1. 18-20.

<1996 5k 6 Aty Sl ey dl) Ao gana @)ﬂ\} sl 3500 (1993 dnll ?3) L;\g}ﬂ\ r’bj Jlall dles (518 ;)Li\ 2
373-3470=

M lie Al o Adlall 3 gL Jaladl) A il Aaldl) Aledl) 8 e glaall JMadal Ba (1998) deal caaldll ?
180e§Ju:uu. 97 GdJLAJP‘)AGQ:I}S”aM\AQLG)JLA



120

AN 58 gl 25 A lead suan 35S g sl o S s
CaliaVL alad L dles 8 e Al Balal o sar Apladll i uY) sl aaay
lead Lo Ll ) classd @Sl e Sall clgall ol Gsleny ol

S350 e 5 il 2k lle () e %25 0o 8 Y Ay La Sal

O A8, 5 Y (dae elime] olid) Slas o i sSU g il Cise (ageada s

Lol Ui s olgiliad) ) Ao glaal)l Plitiad aney 28580 8 (p AV Cplalall 5 cpals sall (0
oo gl 331 Gulae siae Gands e daa A G e Byl o3¢y a3l g il
o2 (yo BAEY) (I a5 A £ LEEY) Al g e albend pe oA puall Aaslrall (L) 5 (i
5ot gl sl ) o Jseand) gl V0 Jalall 8 pudl A shedd)
5172 35 Sl ASLEN 5l e | Se 1845148 3l ade sl L 1a
G o Sl il o ant (JsaY) wen B RS gl G e 176
bl Pl e daglaall e 5 Zladl ) eLad o o) Y1 Gl s Ak Gula
dalae Gaiad g deslddl Cialia daliasy ) p=Y) daglaaly oLyl Lils (e 058

A g A alladll Lals

6l Jalaiall Ly 30908 Jsla aain Y 4okl o Gald) Galiy i Leag

e dtic Ble ol ki Y ) ledaiall Bl Lo Y diagledl e Jeas g3

Al Ao Adladl ()WL Jaladl) B S L Aalad) Aleall e cilagleall Jaia) s (1998) sl caaldl !

Gsal Gl 35 (46) sy 33 oy s i) Alae (S AN b Al pE cilaglaal) Pl ¢ Cans Sl ¢ L il 2
(2010/7/31 gl 44 <) www.mosgee.ocm (s SN




121

Aokl " ol alal) pe casbeall A e e Aailaally o Y1 a5 agale (i AS A
S ALYl g al g Ja sl ) Jelid) (e OS e Bidas
Cisd i AL e debaiall A ggeal bl (sS5 of pleat o8 Akl e el
cJalriall e yilie IS5 o slebaty cpdll (a1 Galasl) e 13l o815 ¢l ) oL
pe Jalaiall o il (50 3 il GulalS Akl sda ) Islal o oSay Jed
AWl 485005 dalaiddl G ADMRY e dais g Apolail of La O sally (AS,5)
o2 Jany Lo sa 5 cdalaiall wa cp AY) G AD) e gpui Vs Aileall 2 Ao gledl)
ddlea) e dagleddl (o adlaall L e A gl A 3 Lo sty o o Jale 4 kil

ZaeL dalal
(il 3l c gt ) calbaal

b 4t Ly paddll aled) " OOl by By plasdl ey dx) y al
ool Al W ¢ SsSu puats (JB oRis Jad i gl DA e sy k)
ples afall o selae iy adlessinall el Y sag Jladly el LS iny 4ld adl
Al oAl aaly 5 "QASY jelaal e cn Ll ) dndy g AY) Slaal e S
Gl el GDA ey "dadll s DL o1y sl W jedie iy dalud) el

oo IS dl gl claaly dilanad) GlE " (Pla e LS 35k e 05 SsSEl y aal

15702 (Gl g ya dalall daalisall S il aguly ) slanall Jalail) ¢ g pidll dilase 5 2yl 5 2aaf !

M lie Al o Adlall 3 gL Jaladl) A il pall Aaldl) Aleal) e ilaglaall Jadad s (1998) deal caaldll 2
99-98ua ¢(ilbs g ey oSl dralas e sidae



122

O ol sl adde GBllass il s sl s LAY Slidl g el o (g5 el
53 )5k 5 paal Saal o lEl e 125 sala) W il A Alas (e 356 30l
Agded A el Blus AV Cpailadl aal g oty o L psald L il sl s
Jom 30 Al sl 32 o oS0 adle 5 2o i o 08 o Ly Ll e aleas
sy Laal e JB QAT Sltial Leayy dalaial) iy A5 AW (3 ) 5Y) dsaal
Lo sa s pulti ad o Sy QIS 13 Jie (b & (e s e L8 & e G Al
O ol s JUayl oSal by e gaill 5 oMl I a Om pead) e (i

.333\}

O pilie Jelad dgas ik Gl s ol Aol Gulas o Jaadl 4de

O el Al ye Baud Gl glae JAY1 e f o) pal s adl clilee 8 (il
PR e Glleall 5 el agle Budany Y 5 sall J2l L 3, N1 il o s
N e EOlalaall sda Jie A Sl 0 e G S ey c@and) (B padins el

3 an b Sl S Y ol ) e Y ailadles el wilig g dasbeally

39-38 o=« J5Y)

16202 Qb 1z cal 3 jalaay al U Lalad) 4 53 ((1995) JalS ol alusa ¢ T 5a¥) 2

¢ Mgl ol o) Alule " aleY) Aadlall Al (Alalil) ol el il e (2005) 2 sene gles ¢ 35k 0



123

o Gla ) G 3 A gea Tasey cdlbed) 8 ol faue YO Jia

IR

G el ) s 4and e Boke Gadail) Al Gl (5 cpai Leay

Lo aclid) g AV slaiall il ) Cadgn dentie Jaslad 4 ieay cdilail) ) amdy Lale
Slaial) adyy (adly ) Lol 05 o) W Apaal Wil 3 el ddaal) Callay
2 DA e el Bleidl by (adly e Gald) o d Guls § Sl oY
O V) il bk o) dal Lgle anhy Al Al 5 Sal) o Jaadl Ly Lo )Y
il JSi GIOLYI L Y Cua Gl B0 el b Ll oS oSy LAYl
Dl Al ol Jal oS 1A lhaugd A e clblad S5 ds (Gandl Jal
sV 2 oA aa gy ol Gal Y e Gadaill ALE A0l el 3Uai 8 Gl

Al

M lae Al o Adlall 3 gL Jaladl) B il pall Aaldl) Aleal) e cleglaall JMadal jBa (1998) 2eal caalal !
101-100 U= ¢l g e ¢ oSl daals e gulas



124
(ALY Enall
Lleal) e L80al 4 il claglaa Pl oo palalatiall 45 31EYN 4 g geal)
idgsue Lo ast U Apglal as Y Al Cagd 3 4 Cald Jlay
Al g anall ALl ) sl QL) aaag il g AN alat (ol 5 ) plalaial
Y Gdae sme Adgpue o 3L Galdl G aaall s by cagie JSI Al
pn < iasS) ) () glE e 97 <148 (140 3 el (el 5 lilial) (il s
pany olatiy AS A slad s cp sl ) Caleaial A ghee e 3
.uaa_\j\
slonel Al ghume Led (il Calldae DG ) Canall 130 sty Caall) Bl ale
oo A, cllia (e Adgsaey o JsY) lladll) Aealusddl 3550 5 ) (ulas
Ol el A gy (A allaall) Dleadl e Adalal Aesbedd Pliiud

(uSLJ\ llaal \) saaie e du gl



125
B (ulaa slael A ggana 1JsY) callaal)

| samntty ) 3 (e 5 oY) Gulae elimed Agaall 4 el oLd Allis puads
el ) ey el @ e e sanal AE) G aelleel dulas sl o AN L
olad Al gpna 53] Gulae gme o i o8 s ey Al Al alaee Lgle

g ol Blal) ) gas Jleel o cild it ol e il dealud) §f 3<,00

oalae sune A suse 9 AS AN A shuse (o Jialdll aaad e YUY a8 g

Odae smal Apiaall A geall Ly o6 Alme Ol Sllin o) JaadU 1A cdpad sl 5 oY)
A by e jaan A il al)dl oo il Gealuad slad 30
Juaind 3elad o oY) ol ey ) eladl) (e 5 )aY) (ulae sumc dlghue
o3gd Ssildll Yl akiiy o) ol o aa Ailedd) e A glead) Dl § el

s pa o ) Gunl) 23y Al g pual

slimel e dnadl Al ypesal i g il aaa 288 o<l IS 5 Ly

148 sald) ati axall 138 85 ¢yl o cpaalid) o 4S a0 dgal ga 85 )2Y) Gulas
A8 olad 0 slsme o sbact 5 53] alae iy " O (e A latl S, 58 (e
o5l ddllae JS e 5 cAdaludl Jlanind Belad 5 (i) Jleel aaen oo sl 5 Opaalisall
G5 e 140 52l et a3l SUaY) oy ey 3 edd ey dSa) sl

)JQL)\ASM}M\ d\)}ﬁ\u‘ Lﬁiucus'é‘)\d}“w&;hasiui}amegﬂésm

e eline o Apiaall A s peall (5500 ad) a3 )5 S oS Sl ClS L ¢ 98 (e 97 Balal) 433 saall bkl !
e Anlaill Ayl sea Tsmdy of L ol b IS0y LAl Gla e sl sl el a5 laY)
MY Galae sliac g s gall



126

ad o salall oda X5 Cum AS AN 8 agualiog aglec Sy agd) Cilia g Ay s Ailee
sl 4 dnaie oSay 4 clia Al G gladdl Jitiy o 5 3Y) Gulae sumal jsan Y
Joual S aazale e

e asii A el sl JSEr daa oS0 g i) o Baadl cani Laa
Jlarind selud 5 iad) Jlael 3 Jasii il 3 )aY) Gadae eliaeY dpad) 4550l
ot e laall A5 5 1y (ulae sime Pl Ala 4 W s oY) 4 Uasd) 5 3l
o 4 dadd sl Ganl 3,80 e o (s AS AN Lgikla 3 ga s 43 say ) Ailadl
e 140 53l it on gar iyl 138 e A gl Zalil e Y g iiny 4ld Lyl
ey ails Sl S ,E) (gl e 146 5ol Gl Gy . SIS 80 (s
i i (53 e a5 ASAN il 2y Uy 5 ay) Jlect 288 A1 505 3 Gulaa
Rar Y Cua cdaglaall Ll cypd Jo Gy Lo 13a g o plal adde an Lo callas
A3 dadd mllae (3Eal laglid) f Lew sty 4S8 Claslaal Plain) Ll o
Zhalall o3a b dle (a seaiall gmall cilaSlay el e o L e il
b Axise aSay bY) (ulae sme mia S g pdd o) Bl clia e
dallie axe il baie bl o3a A jles o V) cArnd 5 cladla s il A4S a0

ddleall e A sleall Pliiuld Age sand) dpraal) @l ) 3 5 ) 2l agn o o gl

O JY) Gl 8 Sl sl ) e il shaall Sl e pellaall Galail) A g sase bl A lE) ) lail !
Al 3] Gl i)

G g 48 ) 5 )1a) Lganai®s ) Jlae W) aan sl 0 5oaY) Gadanad " il e i 5SS L8 () 58 (e 146 33l i 2
Al Agmaaldl <l )8 o AS Al gl oy il agde i Le V) ALl 038 (pe any Y5 ol 2 Y



127

35l aguai apanty g sHE) o gt e 31 by 5] e seme JB (e
o Al odaind ha pacldl Gewy Al sl clS a8 e 140 148

LS 5l (5l Ailal

S AL mlas Al SgEl HY s 8 S g sl (S e
oui) Glo e Laxie by dileadl e dagleall Pl i saclil ) Elh cprealil
AS il 5 ) 4 agilaliaidl 5 agilalu y agilbadla Plaiu) 8,8 5 5)d) (ulas sliac
Pliid e Apads ddiay el Allae Jlea o oS) 8 5 oS gl of Jaadl L
ol DS e il mllas o 3kl dpaddl) ailaiad of g dileall e 3 sheal
o2 (e gl Jysaal s (588 Ol Geluall Plaanll) 1 o) ja Loy A
Lolaall Plaind Hlas sacls dlgi) el 4l ale (o 135 o)) ¥y lal)
ddea) dbeay 3 Gadae g Lgie Jhy () Dpenad) WY1 i e laad
Jag il
Plaiad el el e daalill 3 Y (alne ganl dinal) A ggual o 2nis
daa umnd cpaypall paddl dlie ge AN e Ge gl Dbl e dasledl
JucY QS a5 AS5a0 5 8 Alic 5 aea (e gl Lo ol Jhy of oy 5 )aY)

JsaY) aaen 8 Ji Y Llic o oY) Jlaely bl ol ase jaas l cild il

S58u=



128

O Cigal (alAEY) e Vg ptiny 3 Y1 Gudae sliacls Ll Ja ) A e
oS Adie o5ty agls ade 5 cagllacly bl L S aea s Al (N aedle iy
i jlae s Lgle Vslany Al Al dagbed) Ay o dkdlad) 8 (a sl
Gl s b & as sl U8 e ) el e 0l Qallay Ly LDl aaey s cagllac]
oanal) Jal e J3 5 Ay Galas slae] o il A gladll By e ddadladl)

Pdall Ja sl Alie (358 e a6y il A jles 3

oo gLVl 3 Y] ulae gae a3l Jledd I3 b (DY) mes By

Aiadl Jan Y Levie Hlaall S, mllas gy of Lild e el ) iy
Junil s e adladd) ja " 8 Sl L sa g bl 13 32N (8 La b 3aliedl)
ve dile) jo 3 IY) (ulae pasail mdpals Gy Lo s clgiaalin s AS il dalias
S5 e 5] Gulae g semal il (35 (PIA e V) (Sl Y g candil 4nad i
OB ey ey TS50 mllas dlen 8 4 il g il e al e costladll il

G 05 3 Gadae elimel (e Cpiabiaiall dgaall A g5 ol g @3 Jslual

:\_\XMJ:LC&_ILA)SM‘)MQMDJ\J\X\wj;.ouc‘)lm‘)\‘)ﬂdxa_\a&;u&‘j:\ﬂa

U)“\S) 23 aaudl s‘snla.d\ idsa uﬁ“).mﬂ_’ 'EJ\A}“ u.ula.n pac G A8l ‘_g CJLA.AAM &Ju ‘?;ld‘ u,a;‘)ﬂ e daal 2 ).)a.\\ 1
18502 <1999 « )3T cdalud ¢ G

Al Ao Adladl ()WL Jaladl) B S HaL Aalad) Aleall e cilaglrall Slaia) s (1998) el caaldll ?
148 U= ¢l g sall ¢y Sl dralas e sdae

630a (Rl g e



129

Gl 8 el mlian Yl ) gon A e o Akl clily e g gias

Jo il e 5 sy Ao sheall o3 Dk e il S Jad e 2 Lo s (Jal

S alall Gty Copeai b Y1 Odae s Wl gl cGan W ALY

S G g5 s Al e R Rl Y 4 ¢ g ilall ple)
Al smsal) 4y g Ll iy ol ASSEN 3 Caaliddl (o gl s (3 A mllias
oidae slael Al g5 ald Claad aal (e 2x3 Aal 028 o 5 LEY) jaad Ly cdgad)
O (e 138 sadll b ela L Ly cllyy o il s cpanliall 5 AS80 Hgal 50 b 5_I0Y)

2 sSU A el sl

Oe e i) agde I As) e gl ol Sl g ptd) o e e ) e

Pl Jad pealic i Ja (S Lo ¥ GY) Guae gine Dlshae ol Sld
&b ol asgie ) S KU el o W) ool it dleall e Agdalall A sleal
Al 3 L oed 5Y) Gallae elimel e o pgb il sl y sl C5Laladl
O "Jst g ) B 8 An &l ) AeSas agde Sl Lo 1aa s cAgiaall Ay gl
e sty (Ol (B pala pai b sl sy el Bacls Gl il gy Gial) Bacld

RVERRIE G RSP TS PR PRREU [P-+1 [ T PO B UL P 0 EQEEr I

¢ Cu Sl drala ¢ priale dla cAa Lucal) QEJ&\&SJ\A‘J\%&L@SL\I@N\ @JM‘ (LIJ) C)SUAL\,_»ML;A)\:J”
Gl o all

Aaliaal Lelainl 4 dilaal) e 280N Cila glaall oL ol Gy pusy Lgun gy o sy S BI0Y1 Gulaa guac b el jiias
ALY Gy yy yalls 5 Gudaill b 3 Jas 3 Jaadl g Gidl) Jlae | 8 (e 0 a3 ol 4 43505 00 8 (3485 5 Aadiill]
sl Sl gl



130

el 035 coainnall 5 3 A1 daliadl dila i puail 5 sl aY) 8 o il 55 ) ) Al

L lgilane s Lgd g yla g 5 sl B e iall palic
rableal) g..éb.a 4 g pna :‘f'lfd\ cullaal)

Cpally EDlasall sl i Gl alidl) WS CISHE e ey
agied B e el Al Al DA 5 )Y Gudae Jleel 38 yay | sa iy ciganladl
il e el AT Ciymy AS,E) 6 daladl Ageall JS e agall o3 gl
A0 Jleels oLall o158 delen daud g 4l 2y 3 il " ol s
e iladlls ~LoY) Gliay Lol iy 3,80 clilua andy daal jeS 40
S, e iay JSayy @l JS 4 o ldl AlSal b gial saey 5 V) (ulae el
Pialal daliad 5 oS 0
de ganal Al Aleny aghy clbuadl (B je ol Qi) 13 3 Caldl 5
a0 Jleel clS 1Y e sy Gy Gudas Jleel e 48 a8 crealisdl
e iy A Aplaall il cDlasd)l o slaeYl clldy cadly g aiige 3 gl
Shaa) 4 ol lo ga G gl 135 cdraalual) de sana Laaiid s clibuall 8 5
Jeel e gpaalioall ¢ sana alSiay Al BN sally o sy S8 Gl e o Cus 0

aa< C._)mjﬂ uﬂbj EJ\.J\;}_” uﬂ;.qj umw\ U:nd.&a}\ 5 )yl MQ.\; cEJ\J\‘)_” ‘_}AM

1999 3 il anil) i gil8ll ae ) @l de sana ¢1995/12/26 Al 5 )lad 1995/137 o ety S el AeSna ) 3 !
6930= 1987 — 19894 ¢ latll ¢y 53l ¢ sl ¢ 5 yaa?

Jo= c14& da}:w\ A lal b Hall Al cclabaad) u.é\)a c(]992) A lesa ¢ A dana?



131

adaal s g U 5 V) Gulae L pms A A0l Jlesddly Gl A0 30 00d) JleeY)

iy

97 salall i can sar Apiaall llall () pe A ghae 0 sSU g el 20 il
o3 gh) b Aalas Calia gl S 1,80 o A5 el SIS, G5B o
G A cllall y il A8 A8 e 3S5a) 4 clleall 8 e e A5l
Slo A8l sl s ) S5l daat S Lede el s 6 aY) (ulae Lgaa
4l e cllual) (il e g 3Ua) 5 )aY1 Gulae die (a1t dagall o3 5 cAdlal) L) Jsha
dadgie ASLa) by Wi g S 3 clalge dles (e 4S8 S dagleal
3/228 salall s bl dmandl o a3 Ly ) de gena s Al Lty
P [ WV DR G G PN [ ARG L UVEERN [ O ' R I G C T P R
5 Jleel 3 Jamil a) Jsm ¥ J) sl aaen 85 it 5 2 LY Gila 5 40 5al)

Aga Al sl Jaast §f ailiadl dad i eV 3 V) Al

Slo Aladladly o BN A s clbuall (8l je o oy calleel s jlas £
oS Ledle Juany ) Aaglaad) o3 pans o 5k lbad) Gl e ()5S La 5 2880 )
dalyadl Jdf oS sladyl ¥ ellyy oY) Galae Jleel o 2650 5 adge G jlae

3 Jsn Lo i G Bauley) ol s el 5500 ) el Lo e S

416 U ¢ pan i S8 KUl A0 Hlia Al 5o cdadLual) I\s,c:.géhw\ ilaa o(&.0) Cal deaa dlee ¢ liaay !

— 416 Lo ¢ e i Slal I la e Al ) cadleall A8l & Aabucal) Llaa ((@0) el dess slee ¢ Gl

417

36502 ¢ ol sSa Al il il (e dua guadll Lileal) ¢ (1964) Cpall Jlas ¢ isaal) ?



132

el ol W) Gl o e Wlas) Lol Ja gl Sl B 5y Gl
ol G S ey caladl Sl g el Suadl G ) Gl ol s AN ¢

Algsue ade i oA Gl Loosa coaall 1 4 gy oA Jilall oSl

G jlas oSay adle Joany 0 Ailadd) e A08000 Ao glaall Pliiad ¢ 3) bl (8
dc senal Glall dapeall I Camser 4l DA 5oyl (alae e A6, Alleed
b 140 (148 35l in say SIS 6 ASSY iy AL b Gpealinal
Lealid) g Ao slaall (ot DA (e AS A0 AA000 Ao glaa) Dl aony o) 5L el
K5 andi ol e 97 sl o V) V) Luadas sliac s 5 0ay) Culaa (i) o8
oball Chay & QS Gl e 5 n Al o O Ul cDlS Al Gl e Al 55 o
SPRTRPS TR DURUIN PL WO R Fog ST Y| IS P R ST I PN IR I

AN ol o cpmllaall 25 e aglead clialiaial 5 cladlas

Bl caml B lple aSgall IS AN Q) e Adgsee (B i Lo o elig

ad 5 e e Al e Adalal Pl Ja 4 &) GlSGE ol e 197
Al S 1Yl ddeay AS5A) )l cli8) axe 4t il ) ALY Gl g
) llaall il e /8l o) 5wy IS gy LlsnYl 5 4 gine 5 dyole dalias

Caigal) s olidl aae sa s AT A 3 e AN A shedd) Dlaiad ade 48,30

T30a ¢ balal g jal) Aagill Hly Adgall ) e Aliadl Llead) ((1988) JalS eal ¢ Aadls !

42002 ¢ e i Al CaSI )l (e Al ) Aablacal) A8 i & Al lacal) Alan ((2.2) el deas dlae ¢ Gl ?



133

s ) o ol 48 e ey il 8 g i il (o G

A el Liad b el A syl Lo adde (i Y adieall dpudl Tase (il e 4D
Guki s o pab al @I g padl gkl 4l cad b B e Iy LA )
da slaall Plaiuy clilaall (8 e L a sty Al a5 e Dgall )l L) day e
¢l f Al anad s N aiat U e i o Leleddl cailed) e g 4 5300 Aa) )
Kay ) eyl iy el o) ) Gt (5 emnal) (o Al (g (3 Lia (e

M cllaall (il e Lo

Baclil oy gl 2ny Al e AN e slead Cillsadl Gl e Pl ¢

Agime a8 nsy odlel Lol ) Sl 3 ol Lde ey ) hal
T laals dllgsl Jhay dinal e 4S80 claglad oadsd) Pliaayl 20l
Gl Aalal) dagledd) o Jeany g3 A, ) clbual e ) g 5 dlaa]
Lo 138 5 ecnllally (msal (58 iy il U8 Ladiinsy Sl y ey oleall
G gy ran) A a6 Guladll G paal s cpmn )l Gpaad e Gy

Caagdl o I s Ly 2oy a0 el 5 8580 3 cpaladdl Jad

— 123 G ¢ 5_alal d el agill Hla (g paall oIl B A cilibaal) 4 pud Ailiad) Alaad) ((2) 2 gane ¢ GiaS !
124

Aadia Jae 48 50 ) 5aY) Gl ge Cpallal) Adas) g 2080 e slaall JDaiul 5 31551 B9 ¢ (2007) 2l a5l 2
T gl Sl Y A 53 o3 siall 5 dag 2l IS ctilia sl 5 Adlal (315 5Y) (3 paal a3l

T0m € 3m iuanl) 481 ) dlind) Al el ¢ 3 gann ¢ (A



134

il s ccpaabiadl s AL allas Ales a dagbedl Dlitud ay ads add )

STV RCT IS IOV JUPRE P [ T DR
L B g ) Jalaial) A gl 1Y Callaal)

D Al Aashad) Pl e 48580 blad ulul) Jelaiall A g5 o

Gsas ) e gy Gy, e Gl o il ) Leads 4 2 Gl adled)
Arall aal s cagaic A gsuall 585 a5 lalaall 4S8l mllas oy 3 e g LY
Lakle agan g dileall pe dagleal) Jiian ¥ o) b)) daleiddl o 2ny ailaY)
48580 e emld) Jalaidll e iy 2 ALY 5 Gaall Canl 5 (8 ol aa 55 748 AN
(patlaall in gl 4S50 ae Jaladll L dileddl e dashead) (Pliiel axe die callay
G Lgalatind Bl of aileal) e A sheall Pliiad adey o Y1 adde (o e sa g

Faaaniall Y s Wity e JS o g8 40 32 L 13 cipadd 3

o) Apaddl) A sguall 8 o S5 e el Gl (S a il Jl 8 W
Aot selu) L fy Al ol (e AS5a olad 5 oY) (ulae sliact s 5 )aY) ulae
&b peraliog agllec] dujles Say lde ghas aily Ciloglaad (alidl) oY

e)oa ALl Gl A O Y et e duadd agidghee oS5 Lay o A4S0

RUITPN (P POEQPT TN D4 IV «MJ‘Q,\S‘ ‘;éa._.ub‘gﬂ ARG IS~ c(2008) 28 4 e « L._A;\Lﬂ\l
13212 Uo ¢ sSl nala O st chatloall S i (B Cpatlsal) o QS g 25 ¢(1996) plie 2ans ¢alic 2

M lie Al o Adlall 3 gL Jaladl) A il Aaldl) Aledl) 8 e glaall JMadal Ba (1998) deal caaldll ?
67-66 U= (Bl g e ¢ Gy Sl drala Cle gilae



135

O 3l Jelaiall b agde ol AN A glaall Dlaiad s sl @llgn)
leallans 4S50 ) ) () a5 3 Jdl) 8S e 38,80 olad Jypma s
o dail JisS) S sl e 97 kel Gl By 5 Ay peedd) 038 5 (ALl
Ca e Jad o) a0y pumiall lliaall ol (e il §f 618500 Lead Lol 5 48 ) Lt

Galalal) A leall (Pl S oLzd)

Gaall Caal ol il daiall A 8D A g penall AL AlSA Jgn J3baal) s Lia g

Ll Wl il 8 oY) Gullae Laad g o) paall o Jaid dgila) cdlalell 3 20laY)
e pud)y o gom L gl aaall 1 g S0 AY) el e Gadaill 4103
comaladl 5 mran ) o) jadl e Gualy e geadll g 3 aY) Galae eloact s 5 oY)
1Y ¢ Cpanigal) 5 e 8 (G JLinall 5 AS AN calae s AS A ik gay Cliluad) 8 e
o g A58 mllan ol Gl o ailedl e daglead Pl Gl @l
U RPN P PPN { BN K KNP W I B W DN PG, WA -
| 535S (s A pud) Ada 331 35 agi sm (A Aaglaal) oL o i Cua il
Sl ilae 358 Ua agd 58 A Al olad agid g5ue ol agllecl oSy Lele | slan

A DAy

LA A sleall Plaiad e 380 olad (o il Jalaiall Al g jusey (3lay Lo L

Jalaial) Loy 5 (sie Loy A (pud 4 cgtie (bl e L oS0 Y 4lld il e

eSO A ylall S il ¢ sl e 97 <148 <140 I sall sanall 1aa il !
Oly=«¢ Lu_,ﬂ\ PEAPN “):\EAA.ALAMLH}J ‘LAJJQ.“ g&’a:uhj\ QL.IJM‘ ‘(2008) Jﬁbﬁﬂ e u.!:.” 2

S Il Gl g 53 (0 69 5 64 2 sl 5 (25) 33e Al (315 590 o oI (3 guad Aol ) ) g sansd pall ;i) 3



136

o AS5a0 el ADla G Jla 8 il il JS5 AS,8) 0 sl
Ay glal V) U Ua Jsbal gy cgiall () e A g5ume i (S0 Y 4iledl)

€ oS o ldl Jla 8 388 alas Leaa sar s s Jalaiall A g e Gl (S

b ) (a6 sl Jebeiall A ghene o5l S0 o sial) U

bzl dadll 5 4y jualill A gsuall ool Ldalall Leile glae Slaial e 48000
Lo sl 5 o) Jalaiall 2 g el e e 585 5 sl Jalntiall 30 550me o LDl Lia
ale @S Lo 1aa s Ll Jalaial) saclus (550 Aaglaall 28 o Jsaall 4l (IS
csS) Sl o glil (e 228 277 Ssalls oS ClSGE) (gl e 140 sald)
o Aalal A8 a0 gl Pl adey a3k 140 5okl G gy i) Jalaialls
Gm B e Al g Sl g odall b ades e ands 3l asledd
sas Y dalas st dogleall Pl s b o ol 5 ol Jalaiadl 4l 5500
ol Al el L) il 3 sal b o sSI el sl sel g8 Gy ade i L
DY) Aladly s A Alala) A gbead) Pliiad ge A8 5al slad (b yhall 3 55
S peihd G daalil) ) pel) ge AS,E) Qs gkl W il 35,

Al 385l Aaliany il A aeS ol

oo ) Al Gany e e (paslal Als ye DA dalaid) e B 53 ady
lede Jeany (A Aagleall 8 adle s cdiall o)) Als e ) skl deas o Lils
ade g Ly o o Aalaall Cign g o) S adde (i o gladl) Al ye LAY slaial

oo Jssue oS sl 8 Y1y ccDllall g4l Gus e Tane il iy clagLadl



137

G a3 agle ady add Jaleiddl WL slaill Al je (PDla Lgaly ) ) pul) o Lidl

SOl oia e (3 A s 438 V) 5 S Allian e g dninia il sliay oYY

Cila sleay £YAY) (e A0 o) o) Jalaiad) g lidl Joa J5ls s oS
oo gl Can gl 130 iy Jeb o Jsl) Als ye ol AN Caplall dlles pi 5 3 a0

Ulgndt of ailaall e Ao glaall oda o i€ ) Jalaiall A8 13 5 ¢S5 Y] anl

o slaall lb) Jalsiall oo gl S paad) o sl e 151 3okl Ui

al ey sl 3aclE e ol A g5 ol an €AY Cojlall il ye o 3
Salaiall (e ol ol 3y 5l 5 caiall o) Y o053 3 adls eledy) AV okl jsay
anpnal Aoglaall A< dal 3 AV GOl Dlely BN Al oda bl
Ol Wlae o e G50 Loy ulidl ) a da) e aSa s Apull)
sl 8 Lgle (gl L300 Ao glaall Dlaiad lad 520 a Jilial 8 24y
s o5 Sl A8 ey V) dasbeal) a3 Cipeaill ate aa g S A (8 (ge 140

Sildrall dagha g ) sila) 4 i,
aekas 5 0y ASLE) 3 ol il e a4l caali) s ol
pny A glE Blge Ay Baa IS pellec] Al Cisay (S Dt e A<,

LedSay 4 8l A gpanall Al cont Glld g caileall ye Alalall 4S80 il glae Dl

da\.m@).n «ra;ld\ daaf «r:\.cds.&g).l'aﬂl
1985 33 17 a8 ¢ sSI aall o @l e 157 3okl lasf 2

S el o gE (e 152 salall ;i 3



138

eV 5¢d Loy Apiaall agle Guns M ) Gl o ka5 Al s dad)
& ALY s Baal Caal g DAY diall A gpuall 30 CleY) & Lty plalaial)
s O] Cplelaiall apaand 5l Q) ol Gl sy L3S olas Jlee Y1 A0k
Gl s anss ool e 148 sald) I ¢ K Gl ) o6l e 140 3ald) a
ASAN Les Vamed AN )Y e 3 Y) Gudae elimely Gul) Adsiue o
3 aY) Ldas eliact Lad cioaa (Slel 3 sdl) & s Gl e s H) e

i (Sl ddaie lia o V) el Galabaial 4S8 ol A gpanal) oLE (8 L)
ccmmalaadl ¢l allS A AN o Y] ) Galalaial) e Gl Gala G g

oo peilsiue o I dald Jaag oo sl galdaial e Ay W
D b Ol el e el 5% Uil 408000 <80 e slaa Pliciad
Jay 3l Gl dusie )5S Ulal s cDUaUY) 138 o) ja 3S,A0 daalil) ) )

sl 7 s an 0y Apiel) claledll 8 asl) Jelaiall g dpaic ADle
Laglaal) Blada) o8 4aallll ¥ oo Ldsal Adgsamal) O il Gullaad)
Lleal) & 408040

Pl e Jadl ol all adal gl () Glad s 4 cald Jda

sl Ly o Lglad e by o Al Jalally i) e 3g0ala) A sheal

d8 e dagleadl sda Plitad o) i) 138 3 Galll mia gy Al @00 3l



139

suall 13 gy ol ) pmY) ge (sl ady 4 e a3k Lad e el
aBle 5l A (V) calladll) 8 Uadl) dpad) A gped) S5 Gl mllay

(A ) A
Wil -y

o) Galebetiall Al Apaddl Llsgaad ade Mg A Uadl oS,

Slo el AL GV Bae dala LD 3,0 a o 58 e Al @S )
GVl el e 3 s 5y Lle Gl iy of Alad catbea e ilashas
bl e dosled Pl 3 Jiciall Waall 3 308 S Gl " e Sy Js
Ao glaall ol cal) Jalaial) ale (i 4l Jae L oo gl b)) alaiall dpusilly
o site Wadl) o (ol Al 3,500 Jalell 8 LDt aoe adde Gueiys calles e

.lu - gﬁj

S el Jelaiad) dasand ojee iy Uadl) oS5 o U s LaY) jaas L

Pl alall el I8 33l de 5 e e Jiles Al 8,80 sl (g 0
i o) Uadll 6 agle 5l §f duadd ¥ sl o) pu Ailad) e daglad)
aldl 4 dla oy A el 8 i) aealidl AS 580 mllan oY) 4l

clal y (a pal) Alilae e Al 3 gl

Alalal) il edldal b Wadll oS ) cldl oSy ald &) pilall G

aly Ao agde ol Lo 1y el aed gall pads S ) A el g cplelaciall

69-68 (o (il g e Ailaall e il sleal) JDlaind lad ¢ (el de deal caalal !



140

I (edlaile 4ald Lala Adsiue g Uad g Gall Jlaiad 3 Cawadll (IS 1Y)
ASad) Sl SISy M ) g gan gl deSae Alalu 2gan 8 JAy An g Cauadl)
& s sall ald clalaid) (e Gall Jlexind 8 sl g Chutll i IS 1Y 4 e

2 ledle s (s 5o Cig s (e aliing o i 3llaal 1S5 fia

dasteall (s o) Jalaial ale jeamic a3 ASall Ol i 5aY) b 4dle

140 53 i Lgle (a gaaiall D)l 520l auads 4 o Cilasbea 43 a0 il
by Jaleiall ale gy Al Cade g il gl @S pa) ol e
o) e Gia s e salall 63 Can sar Sl o) Jalaialld e ol Aalal) A slaally
4 f ey pasih il g phdl ol JAl (Se ade s LASLE gl Jalail aaay
S5 B easas b Alda 43 ) m 3 Aeglaall Ay e (ela) Jelaiall alay agalad
S oetn ) Jeaidl 1Y Jls oSl cBY AL e 4y B s AS

.3"5)\&:}!\ UAM c\.a.a:;i
Pl & Juaiadl Uadl)l Jod o8 AS500 a8 Jalaially (lay Lagd U

AL 35 o) Jds Sl e Loasn 5 s adlad e BRI daslad]

Aal oda 3 ol Jalaiall 8 (e e sbeal) &y jpun alall jeaie o8 Gl (3l b

(1)Uiels 10502

(2) Giels (Gl g pall ¢ Ladll (1410 g 270m (52 98/75 ) (aa

lligh AS Al 5,13 (A agiy sae a3 agh pile o8 cliac ) (e saal (Say Gl eadYl e Cpe 55 O LD g ?
(oo sladl AS Al gie Jlsis agie Haual ) adad) eUnd¥l s (Guadid clac Y1 Lo Jlu 3 dpanal) cUadY)

S8ua Bl g e



141

O e paldl 4 Jsty 53 T ae aalil Gy Lia g cAaladl ael i) ) cliy) & aady
Jalaill Y addaall e daslaaly dale Gl a5 B Jalaiall danally Uadl) il
el & il (Uadll i) 8 dalall ae) 8l sl oda 8 gy 3 Al &0
sl ga e Adlal) G0 G A1 Al (3 5VL Jeladl) U el e e leally
GosYL Jalaill & Ailaadl e Aagleall DY 3l i dsa a2 Glaall b

L ) alas slimel pe e ol dalaial (5 5l Jalaiall il (Al

s Ol Cplelaiall Auilly 5 oY) Wasd) jlae of ) 5 LAY aan Lag

Cagyla & oal il g el y 5 i) Jawgia (e all addll dllue e Gl
o) sha adsiall @llull e 3 )Y Gudae sine Gl adl (ol g ) 48 5y ALl
oo Al ) ) e Al g a sl & ey V) Lk aay dliad) el (g
saal Jao) Slear 33915 55 e e ilall e sl 0 8 sV By Lia s 2Ll 13
Sle laey) oY @lligs oY) alae some aie Jlay @3 Uadll paas 8 saladl Gl
o elime S aapall cUad) G 4d sl o eloadll ) o " sbaid) da )l jles
cogia Yar agleal dhmy R8N Lie Jld 3 Al agilad] (s lmit Leie ool
o5 sishie 4 a6 oY) Jleel (e Jans 4sld vic dlieall clluall ganll of 3 o 3
el ¥ ) 13a il 5 et bl 5 4S80 dgal pe b Auaddl) 45 55 a sl A

l:i..\._ﬁ ‘..J! dm‘ u.usa_j ‘....25‘).\.:3\ 4:\3‘53.;.»@ j.n.aaj‘ @jém O PRIAL REREN ta'AJ ‘_AL

Al Ao Adladl ()WL Jaladl) B S AL Aalad) Aleall & cilaglrall Jaia) s (1998) sl caaldll !
70-69 Cm ¢Gila ga e ¢ Sl dadla e sadae

3240 ¢ Apadall e sahadl )l cal 5 jibaa B Sasall ((1998) sl ¢ a2



142

L) Uadd) o deadll 12 050 4 & cpanpall Jajll dllie e Gl atV) jlas

L gl apal) Uad)
dgad) AT 5l sl

¢) gas ¢ 5 puaiall o pall de el g dlinally Coai Aaliaey DAY ) puall iiny

OY by iy ppalill Al sl (B 5opsal S ) uall Loas cadd Al b
S Al uY) elidl (5 sen Cangis ol i () Ciag 4 sl b JaY)
ol aay Al 5 pmall laal (3 puall (e ) el e Al Plaia
am el odn b Agnal Al ghesdl 5 el pSally (5o all Lol LY Ly
ColS 5l g Dl & ) Aledl e LA Aogled) o adhd) el

RESNTNES VAN

dallal S dilea e o glaa o 0 s Ll adhaall dlaind of e oS5 L

Geiaall J Gald <8 cpaabual)l B dia ) o3 GiaT ) o5 sl Zllal
AN 3a3 8 adliad) s sas sl iy cilaall s (3AY) ae Lo laie 3ay cple JS
o slaally Ala)al Dlalall o iy ald e 5 RS wllany ) el i il

SR e dlle il g el Jae Akl Y1 ) el e LESD dileddl e

61-600= ¢l g e 312Y) Gulaa elime Y Ainall Ay pusall ¢ galall !
33202 <2007 csaall daalad) ) s s SSIY) Al s panall ¢Cppuin dana 32
10602 ¢l g ya ¢ oSl Al ¢ piivale Al ) Aua y gall (B Apad gl) il aall ((2008) 251 &l e ¢ L)

Loy 1T ¢ all g sall dagdl) Jls (Aaak 0 59) AS AN agu )l o Guallaall cBlalad ((1996) Cpmes ¢ 38 4

Laday



143

LSl Y (g% 138 5 ¢ 5 guall Jala 3 jaliall g Jaladll e (o pafiiinal) g L) 5 caad il e
AL s Wl o) e oy () dadll 138 63 gadl Dl 8 dagagl)
oY) b e i) Ll ge Slidl e doa s cilagles slia) 55 3G
A gy il g Say dale ) ciliay 48 Al Fuald e sbe pladid 5ol 5 ALl
6 Spen A8 s B8 Y (sa% daysll Jals L) 3500 debadl) ol pand) s
Gina sl padd V) ciob e ady )i asms e el oAl s
Pad oty puall A Al 3 5 Y S Gy Alsene ol Adgjee e el
@) Jals 2w Al Al eleadl) o Liedie 4 ) e dlea ) Glld aey S8
caliie e Al pdie 5 pem ofi Lo ) ALY dpads e Ledls AESIL o 2

RPCHUNS R APEI I TYPNRTIC B B VYPTUAIE: PR B . U

ool O Al DR (gasd (b Gl dgma Lal) Gaa 8 s Gl

O s s caad @iy QA Gaplall 43 68 3 Jadll Gny s eaall o ads g3
Jsal (B Y) AV Slaiall Ly o el aile e dilen g Claslaa o eliy Jostial
slalad o AV clelatiall S0 je e calidg ¥ AV Gl e of & dals

Ci gl b Jaltise AV GOl o e s dle L) uing Led 20D 3,500

¢ ill sl daaladl Hly A e Al o sl 51 6Y) A s Adliadl Alaadl | (2007) Gl dena ¢ Jsmll 2 !
A5-44a ¢ Ay asuY)

T00u= ¢ g e ol slaall il jlad caalall daa ?

.Gall e el aaldll 3



144

o sl A ade Joasy o1 Jals el W el OS  daal 4 cuyd 3

Ml

A 2%l 5 el DA o LI 3 S o 3 bl 2y ady Lle

355 IS (gl 1] el 4a gl e ol il s aadl el ames plm @l
paas e 3l ) jpal Sasey jedal Gp A AL Gl (S A el
A s oJalall iy Jaladl el pand Aygmaal ¢ AV ol 4 i Ayl
AL @Y J 8 Baa A Jlag Gada " A0S 3 i) ae L Gl Gy

ool e sl Al (s dles pi o) ) Abda Clgea Gl (6 L G
CLEL syl L A geaal @l g ol sal Ailaal e asleddl Pl e pali

LGl aa el ¢ aalal !

106 = ¢ g e ¢ Sl dmala ¢ iale Al hua y gall (A Asad g bl ((2008) 281 & ve ¢ Ll 2



145

G Gaaal)

dalal) dLaalucall cils yid) sab Ataal daglaall qupud e Ailiadl A gpal)
Pl

G claaall )l lgas alelaiall A8 Aalall Aealuad Al S a0 aiam
Slo Lilas o) Al eda 8 Cprealiall A dalias ollia Gl Dlaall Lgads
Y dia dagleall o2 Jie o pualladl 8 (e lgde 8 g5 Al ddalal daslaal) 4
oaii Al ~lady) ael gy Ao al gl DA e V) e Zlad)) ekl (Ko
ol ol e Guallad) 38 ey ailh agle 5 LAl 8 dabiaall ey il Lele
SIS Agalal) Lo glaall &y o Tase o ddailaall iy &I 6 Adlall deslisall <l a0 Jalo
b Lele G pemiall A0 o slaal) Pl e 52018 s20a3 o3 ladl U L
Afliad) 4l g pesall dalad) AlSaY) 5 a0 gl Sle) ye pe i sSU S ) (58 e 140 50kl
dall Zealuad clSal DS 6 4000 daglead Jle allalli (pasadll 13 3
eils e 3 28000 Lo glaall )l e Jalial ZaUad) A5 gundd) ABa Caaiy el
a8 L Lyl 3 A GBS e Jifs e e Less el 5x
oSl Lal) 3 anl) lacal 5 38500 ae by 3l ¢Cpatlisal) 5 (RS Aalias

el Gl g 8 A&



146
s il 8 Ada)al) cle gleall Aliall dlaad) 10 5Y) qalhaal)

Dsm Y AR A glaadl GBlaw b Ay ladl ) ul) () seae aaan )
Jou¥) Lale Jsa 5l e a¥) ey (58 40 o) TV Jaad g el Gpallaall

Pler |y Y1 A, b cpathaal e Cony il

alal) danbisall Hlad) S il 5 5K JSLEe Lgw ot (313, dagladll 46 a
Opeliall (and Ao sleal) 028 Jie g puity o ulalall Gaallaall 50a)) 4 g usall aii
W3S e )l o SN pleall Blall 5 clisal) ol sy Abiial) il o el
W
o Aasteall Ji Alee Adlall Lealisall CulS il A0810) A sheal) oy it Jin g
Lol Aasbaall o3 sl Cus e i e sy L5 J8 el ) A, Ja
L, Al A8, Jleels dasije osSi5 oalabaiall seand Ledle) 5 ol 48 5a
s dogladl oda S5 o e gy ddas ) LY S Gl LY e Sl
A saan o) ety dalie s Al 31 Jand o La e f3dles e
e e B Loy podi i S AR A sladdl Gl laialyy (S ) @)Y
s damia; dales e Ll Ada)) dalad) lSGE) G Gulalall el sl (3
S A G0 Gl s el e s B Le Pleyl

L3 ) el jaal



147

) Aagladll seme waaiy Al ol ad a0 g phal) ) kil
Gl 4 lgle il elhdl J8 e Llleind 5 LDl laay ) 404
AN Y ey 13 @5 G dalall Ll

o) e calad) 8 g e S Gl Al o glE e 140 salal Ll
5elus) abs Aelall daalosall 2,80 o Auwgall Jala Al o) BN agile im0l
selec Say Adalal AS,a) ol e (el agh AL 5 5oyl Gudas sliacd
4 GalSa) Jasll dapla ka0 o) jadll ) A8LLYL ¢ ddila ol aa 3S) ey agaalieg
ool lia g A< al Lo 8 0 Al A sbeal) 28K il 5 afla Juall e agdl 2as
& eV A, o o gally agibidag dauh ey oS8 AS,A) £ lA (o slaay
cAll Bl 3 shany Cpanadl) ¢ U IS AL GBIV sl 8 agd saial

Cun clgie peaid) e A ladl Cleglaall 430 a dles Al alal) %
0398 JOa) Janes (lad (s latl) o) B8 puny (Bla Alise ) 8 Al o3 any
Gt ) A8y Aald (e geal o g 5ing 1996 alad S5 5eY) ol Ll
dgiad) Adlad) e JS G eny " Al oA 130 o Ll Lo aal g — asiS f da
Ol alaa Y g0 gaale chuar ) el asy ooy 8 g3 (galall iy sail)
el aaS i ydal Gaadls opsiead (el Sod Y cadle dued
Ol b Aasledl el sy pnd el Slial) LedaSs (8 Jsall G AT llia

oo iy andls e jall 5l Sl CdlssY legh Calias A gial) o ade 5 clgic

oS wipall e a5 VS 5580 ) Qugsbaad) o ) pmad) Aglan 1 gl oIS Queail) (B el 33 ¢z staa ¢ gl !
Gl a2 50 <2010/7/25 ol 4540 ) < www.elaphblog.com




148

s "l o LS AV Gandl s " oaall dgles o o8 e oDl 5 dlaie] L
Go el olidl yimys Ll 7 oeae e laglee o Jpeanll lgaal Jla 8 5l
o g el iy " " il Gl Jb S e padall e Al & lal
ade oSl L 13 5 68 pud) dag ya Aalad) s i) adle ki Yl Al o3 & (5 el
6 e ey Aol Glenld Slas any a1 oLl ol A ) (il s
KPEERCIES JUNNE L SWE SYR S (S 2y ) o3 ol e sudinal) (6 e
3 Ao g Ay el QIS5 gy el Al Jladl 4 Jaledl & jli g aee e aelu
2 a9
DoVl Galsal) s lia) Gleall g3 A0 A adl Jsal) (e gles dilabs aa
O o ddline Bt Clad Cus ¢ lgie mabdl) e A el e gleal) 5 4 sl
(bl Glasheall g ogpiadl e LIENT 2 al sana K s Chlecad Gl sial)
pedsin o il el Chagpad o gl s cAaslaadl s Gl o Gusadl)
& el o Jaadlg Al )l gl b calall Jasiud g )l LlasYL
ually A4 3l 2005 alad (5) a8, Ajadll Hou¥) Al ol G R g kil
o glaal lleaind o anladidd sl i e IS e ddasadll clel a5yl

Jail 138 550 o Rugial) b 3 ot ol 13 e 11 8ol LA e A s

(s g e s oS i g 8 Lgie radal) e il sheall 3 ) jiall Alead) ¢ Jlae Jole apd) i !

cgagrad) a8 L gloisil JAS agie B Lgie maalall & claghiall )Rl Aleald) ((2009) Jile adl e ¢ lee

s Y bl jaigall A Jao 48 )5 i i) Al dllgioiall Apilial) g Aniaal) Alaaldl ((2009) 22s ¢ sl
1502 ¢10/30-27 oo 55l JOA Ll — (i) pla 8 daiall eliladl il jal) ZuapalT ey 53811 5 dila slaal)



149

S dle 5l L oandls Q) Gl Gaead Silaiy Y Ley A all Aygie (i dan
8 Aasiall Cacliaiy ooyglall 13 (e 7 56 salal HSal Calll e JSU i gial) LIS
o G pilie S0 g gainsall 13gd ok o ld el sl o) W cagall Alsy
Dsarsy Gl m aS (g 1994 Glal (12) ab) el Clisiall g ) all 0 58 el
Ciyyni 2ga sl e dala cllia (81301312 50l i g4 aaly ke (e (peun dilida
L 8 sl (g Aol 5 lBIEA) 3 ga gl A latl ) oLl day a ol 2asa
Gl e dglaill ) GlaaY DS dlas dsay 0o w0 Y A daall g
23008 )
A el dgiliall Ay gpeall g S pall Adalal) dagleal) quped daga 1A culhal
PIS

OS5 ki 5 A A a S Lie pladl e daglaal) et daa
et il (o al 4G 1 e e (aldd) LSS L asiy of e a0 Y L el
Pl Jad oy of da il G o glaall sda o aeedl oSy ol oY)
pele aa GaladY) oY 58 U8 e Lgle Jpanll i 5 Leie laal e Aagladl o
SOV 85 00 2 Y Aasall ol aldl e 5 (plae gty (5w il I3 Ll Gl

¢ ttneale Al ¢ a.b&.da.ubd 1O wg..u;ll &)w\géb@n@ug\ %LAA.“ c(2005) ‘)AALIU.IL:‘;& ¢ LfLM:\M” 1
e Rl — 3l A

Aglial) Aaall ad ¢ iivale Al g gie g A adl ) pud) SIS aajat ¢ (1431 - 1430) 3052 2o 0 yee ¢ ooniill 2
1431 — 1430 « 4V o slall 4 2l Cafls daala



150

Dbha g sase of B Sl oI e Le ) sl calally Blay Lasd g
O sl ) ey ol potd Jeoaos e pledl e dashed) Plad
g Jodl GBla o5 o pnsall 13 ae Aliadll e labedl) 85500 5 alaedl Gl
Y g sasall 3¢l indlae o) i cuan Ao sheal) Ay ally (el g 8 alaial o ass
VS U ey e i A8l Ll Al A gl ol sl daxs Y 3 jalEs 5 ale
laliel deie ladl e Aaglaalls Gl L (S3Y) oLl aal g oyl i 05
A8 00 ) Jsa0 s 135 el dasladl o3 Alen o Gl i ladl 1 o
S oati Ly dlgie Ghall e Ragheal ol S Dl pe Sl il e 5
DU 55 15 Lo Gleal i Kaslaall (o jud desn bl gl oS0
Zoasasl e m iy a Al la jedae o day yall o3l (saldd) S0 5 Hlasiy)
Gl e el e gier Leoaay ¥ o4l Jil ) cal e dlla el gy
o fings P Ll danl ey 3,0 g e g Guatliddl e LS5 sl
il S iy a1 pen s iasS s e 161 3ol (3 shaidd Lyl
VRPN - PR SV PR A L TR U B G OV I

Ol Gl b el o jad saladl IS R n i <) oD Ly Ll

T ¢ canll Ji il A ) Bugdil )2 RS

248 (o 5k ¢ yan diagi dardas (g paal) G g8 B I ga¥) g alBEY) o slaie) sl ((1965) g5, ¢ e

Ol (ppanlusall Adlall dasanl) e 3 alall Abeatl) il )8 (e ALY Alea (1988) 2eae Juadll 2 ¢ deaf
T00= ¢ 3 saially



151

daall calia e Jday N QXY W damia e deal f LIS a0l sledl
LS ol el (5l e 231 ikl e Badaty Lo 13 5 o JLiaOU Al ey Aidal)

dleel Jlany) e b5 elae) ) clelsy) s (o (s et (ans 505
e iy Lony Lia 6 agll sdd daatiy g 23 G eiear Shau Lee ) léid #las
o3 Aaiay (Buar Doy of an Looaal ) Al G5V 8 Ly Dl
Y oad L 3l (s aine J8 e e laY) Gy e ya aa Lo pal Jals ' gl
goaie o Al alall aadl 88 8 dr cpalall il 8555 5 pa aldl callay
daslaall daia ooy Aoy pal) 020 S je gl Alall 885 0 s (8 e 5 A Y1 5 alad)
o @ o) g A al asiiy cJadl e Afliall Adshue abily JuS Ly f Leallay
2 el Al @)Y O

A galal oS0 Bl Leie pleal e Aaglaad oLid A a g osisl D jidug
oS lgle Jpeanl) (05 s Leie e e & il glae £ L3 8 (6 o A i
L) 5 plainy) DA (e o LY Jad g Al gl) o Jaal)
.;ﬂajbﬁieﬁuo‘gs.)d ‘X’J\
IVl deie lae ey Aupe Glasbee aslad G ) daglaadl 058 ooy Y
Al s Al Culsal S Jeti Joud L o (gomadl 4l Leae el A sl
S g s e dabail e pualh 35 Y el el Ciige W L2 oY) Al

coonl dmall e g g gl Baal lly i Glaal ye i glaadl Pl

1180 ¢ Ao )Y Aaaladl ¢ priwale Al dadlal) (31 6¥) Aubaiy 3gaill ((2000) Jomsd o 55 ¢ oy il !
O e1da Al Adda A ja A jlatl) clS il Al jad) Ad gipeall Bage a2 aal ((2004) 2 sens Jlan ¢ 5 saall 2
150-149 = ¢ G — Clae cmaysill g il il



152

Cumd Cun il JouY) asede a8 sl cLadl) W
Jlasl oy o sy s JST a0l 1958 e b dlay) aiil) dSa
Ao glaall 238 Ay g i Cum Aipre Cliia agd i 0 Galidl lae el S e
AT S iy Ll sd o gy iyl wiad gl GalSaV) (5 s Lyl VI
Agpeal 3 Apelin Al JS "l o eluall ) cibje 28 A ) (il deSad
S sl oy ad Glaad) Ly 2l cile 5 phal e B85 A lat f A
e cidad ' 0K 3l g pul) allally widi Cila glae de sane & Ajladll )Y
o o) Aserdiidl  Lpalial Ll A8 e clgie duld A Al ddelia
i sy dia g andls sud) ol Dl oSa ba ey Y gle agialy o gl
Gl LY aaY dalias dsa g pldl 8 1Y Ja 8 (alasl) e dame de L Gl
Ll Al 3 peana L alad Jhy o b
Gsins pllae lo Wlis Gibid) e dagled o dlead ol a4 Sl
I el Jdmy a1 @l 1Y L Vel s shad) 58 e )

S 5 yblae Ayl 2y B SLEY) 08 e Lo dndls 0S5 Lo AS 55 o Al 31

)ﬁiﬁw@m}.\aﬂaﬂuﬂ\ ‘Q&M\wﬂ\du;&é)} 1958M}¥ﬁ28 @JCQJJLA@U%,?” u'ég-'\“&nSMr,S;l
3650a 01964 ol ) si€a Al y ¢yl

G

3 Roger M. Milgrim, Trade secrts, Vol.1,1981 see also: Emery Industries V. Cottier,202, VSPR
92¢e(D.C.Ohio. 1978)

1920 ¢ Al daala ol ) 530 Al ) Aualdd) 3Laldl las ((1983) 7 s2as ¢ Sl *



153

e Cuny lganday Ay iy lia Y adgk e daladl) daade e it e
FlplaS) amall Lgd

il s Aaubiay o L8 8 e Ledym L Al el o pmed) s s
AL (3l ) b Calalatiall ol ede g3 A RS AN ) e LI B IS5 diiga
Y L g ol ol Jlad) (3 sud 3 Jslanll AL gl o Alle 31 ) oY) 28 Jae IS 1
e 551 (a2 piny Cajalls cg el ud) Faale a3 b Cajall Bled e (e
2 et S Leme Jaleall o &) Slied
Agilag) gf Jeal) afay Libeall i Aagleall Lo Jguand) :Lalh

A 1 oud el 1008 Aleally e gledll e Aol s ia
ey g LY s ) JleelS dada ) S Lale Jian 38 (5 o) oy
Slo Osalla ¥ A ik sad Clgle g LY daa 4l gl W Aad gl sy A
cagitidh g aSay V) ASLAD Lo Al GBod o apnd (et Al Al Akl
Wi ben ol (5 gl il s s 38,80 Calhge Lo Joany Aaglae IS Jady lasily
1) W atige can el i) s a1 Oleely allaay <5080 3 Cals g 4 Koy
G sa) 8 A allial Ll gl o A i o) agd Jsa e slae il gall Cilia g
gl J Al (Jaad) old aSay 6 Y Aeglad sd e Jsanll G iyl

Ll haal sl Lelasy Y L

AT ¢ s m el & elal s dailial) de guigal) ((1976) aia ¢ cllad) e !
160= ¢ 5_nlal dy all Lagil) s g paal) ¢ 518N B i) cilibaal) Ay pud Aulialdl Alaal) ¢(<.0) 2 sana ¢« (S 2
770 U= ¢ 3 alal dy yall Acagil) s Adgall ) g Aniliad) Alasdl ((1988) JalS dasl ¢ dadl?

4lo= ¢ Jbi 75 22l c@u\ Alsall € gy A yall Cajliadll dlss «3._35)»4.45\ 3.:_")5‘ gl 3.&.“5 c(]987) paxd ¢ u’_uu4



154

ADle 35y b 1Y) Al Gleally Jasd Y Ailaad e Aagledl (fd cae s
Gy ooy Ciligad) lggle Joan 133 (lgladl Glee 5 Lgale Jpeanll dS G B35
lede doos 13 W clglei€ aae o o lal iy |l e 3580 3w
8 Ly G Y 4l (Pley) ) ddaall (s duaddl alle aSay paddl
A sl Al s e gl ddle ol iy Y L L lad | e
Lleall 52 da glaall sl Jab : L1

Jab Giatyy LalS Gk Ay ade 5l 3]y udl (oS oLEBY) Jaiy auaiy
s jles oS adle Juas (2 g lail) ) e Gaisell padtd) o Levie oLIEY)
GBI Y e Ol e Rl Jlaad el adis of8 ags catign of 4l )
Caser V) Wlad axe asdl 13 a3h ) olagly Al Tad gl 2y AV
Aigne i glE e gune

Al e el PR e e glaad e Aaglaad oL88) | peai (Say
OV ey Glaiall g Jasiall paddll (DA e V) dadl S o e Vs A L Ll
Dliid ayn Fiatis 2 el Gl ae ke danad LleaS depsall i o5l
bed I3 OS5 o) Ay pre Aasles o LY cauad S5 Jia Lo pladd g dasladd
08 e e 0% o T e iy oLaY) 5 cleld) 3 aa ol J8 calS LY e

pdh pemnty A RN Y () ey Gala ) eyl Ly oS o LY Jub ol

— Aadall e glaall gl Balgdlly il pLEE) g QASY E3 9 Guudly CAX (1988) Lmsee ¢ il ae !
3070a ¢ A usuy)

T90= ¢ M3k Aaala ¢ ivale Al ¢ 8 jall ¢ SlE & digall ju oLid) da a ((1998) Cala Glise ¢ o

ek J\J\ 75 22l ‘@LHJ\ sl gy ‘ZL)UJ\ ‘_.QJLAAAM s ‘uﬂ\ Lﬁ)ﬂ ‘ﬂL@.ﬁ\ 3\.@)@ ‘(1987) ?.\a_i [JEERT X Y 3

Alo= (3l



155

ColS Laga oLiBY) Jad iaiy el ) Alayl Liu e ) Gl Gl Gl
§eladl) Uad S 1Y ) sy Sla ye f Ule wielil f GUS i as 4y )k
dday pd agia 23aa 22 o w&ﬁikMM\Jg&gﬁ@MJ\ﬂi Ol Dl
e o Loy pem cLil) (8 8, e gALY) 5 w3 aie ddia aed 0585
4L=-u= Bl US
PR LEN VO [ [P DVREN PR O PR JRUR IS TR L IS, QU EREES
Tl 3 oy JalS Al Tl gy 1 gl o 5 et ey jad S e
diae e Claglas lgle deas S el ol pl dle o Jalaidd) ¢ o (i
s e Clae e n g By ade (g Aagbeall o2 sLa (5 gDl o jays
Comy el 138 by e yall s3a Al Ly pm |l asadl sl g b 4de
Lo olead L dasleal Sl dasa b R 3500 O i sl 25l
o8 eyl 3 oLl A mall B 5555 e s2ey e Lah Ul cnae Ll o)

G S Latie el Jliay (el iy ol Lo Alladl o383 (i ke Ay jlinall uad

ALl i el agil) s calad) anddll) iy giad) ¢ 918 = i B Jasa gl ((1981) (a3 deal ¢ g !
Blua (il g e 0 Bla line 2

Do Llial) Llaal) ((1988) JalS dasl ¢ Dl (3 3,5 <1948 sisy 24 Fli jobia Ly Hill L) daSas oSa 3
A550a ¢ 3l dy jall dagill ly cdigal)

AT a6 g e ¢ D m e 2l Ol elal Sls Auilial) A guigall ((1976) sain ¢ llall ae *

L jlie Aul )y Alal 30 Jalaill bl il Aalall diledl) e cilagleall JBaiul had caalall Gea )l e daad d



156

2] WLES AL 35T o) s s ey gl s s Aaseall o Jdeas (53 (il
LA, e Aol 5 el ool 48,30 aead ol (paaluall LS
Aalall daalisall S AN Aula Al A glaall cL3d) e i giall o) jall @il cullaaly
IS il dilaall e A gleddly Jalaill e 45 s A8 el el giall dually U
Cun S 8 ) Gl o5l e (1195 118) ookl Legialle i daalusdl)
Ju Y ) A by st gaed et Y Bae Gl (il e (118) saldl Cua
Yy ol lagd Sl VT s 580 alie o Leuind &5 0 jiledl) §f sl dedial) 3ad o
Dl call Ble ale ol Lgwia 5 A0 ledld) ) Alia) Aediall daf Cileal EDGE e
Giob oo Adaly cloghes Jiid f qinl alle 8 G siall il gaaly f el Leg
ol e 5 s elae) f Al dagledd o i€ S A GV o 6l
£ A0 3G Jalay A (et ey adlae e AT (el A0 e gled)
S50 ol 6 Laie Ly ale o sl IS 13 Lo Laitie 23000 o slaall 45 30a
o (3o (119) salal) i LS M sheall @l e by Il ol 4l <) g Ui 13 Y)
Vo ol GYT N e JB Y Ay dau et Y s qeall il ad e 5l
OsUEl 13 LAY amdy (e JS gl Gila gaals e VT s8e lam
B0 el Aysiall (S5 Anaie o Ay o alee Aagh aSay by Jusil | 88
Gl aie Saam Y e YT s ge JB Y ) Al alls g &G iam Y
J daiie o JEEY e S8 Gl dean ad @i 1Y ol Gila sl i

Al A leall o elad) e o pal o andil Jilsa o dalias

35 U= el g el (e sheall Bl jhad ¢ deal ¢ aald) !



157
: il gl g il
Pl e sl e ool S il o ) Al A ) clas
G sl b osacll o iy By clede cpalladdl J8 (e Aleal e e sladl
e Rastedll J8 ddee la saclill o3 ey AV Al ol il e ot s S sSI
shadl A degbedls e sE e iy Ly 08 LaJla D AS,E) Jal
055y Olelaiall ) seanl edlel iy ol ) Gppn sl Gagbadl e sl Jadi LDl
ddasi yal) LS ol Y e ol Al Ly o Al A< Jleels ddas
Al GO Jad e Lesn 55 Gl s DY) s Jae el cl
() Al jaae (@)Y el dilata
eyl (s dapaay e s Glaslee LD shadl doghdl of LS
o aat Al S A @0 Gl s el e Ls s Ay L
CAS )y A A DL dpaa e Yied |0 e gladl) oda canli Cun (), )
Ja 35 sha degledll gl 5 S0 (e Lo Gleall e G sleall ydind 5 cdalal)l daalisal
Al 3 saY) 8 an Al claill amaa o Lo Y dgaasin § LDl 5ol
5 el A glal dleall (12l By Law Al 35V, aed) Oy dalaid
ol s Y 8 e 3l ol il iy clgie gladdl e e slall

sl 5



158
dasbeall Pl las saclsy ddlia) il (e 2l ) A0l cla g sl
J s bl Gl amea Jdeoe) s el daaluall SN ol dilad) e
t sl e L Sla) (S il a3 g oy
S Lale 858 A dasleddl (any o dpull il Jod aa e
dasleall 038 dpagad o Aldlad) Jal e cpalall pladll 8 il
DRV DA e elldy c AT Gioh @Y e aisl e slad)l o sy
S il doud) Tae dllgil el a3 Lald Gagal g G il
Adlad oda e s el du el gl
& Aslh Aleny aad g moeadl e ) Gasd) ) duesd dasledl (@
(palad¥) s Guilasall o i Cum o cdy oY)y dlially Ay el clay i)
A pelact dayll s ] pgiilg oSy dasledl sl e le 05ally 03
Ul A gl Gl ghee e ASWE o G Loy Al Tae Gl
Ame dndli el a) Mg Al Glsie
Jue) 4y Sa Lo ol (e "o muaiall e Aesledd dlea " oHUn ey @
s by alSal dllia il Cua bl e il lgle sl Al 4
Al e maatall e daslaall dlead Bl 85058 50 OS5 ol gl
s S al s Al e dasled) Pl s saclal WY1 Caagll axy @
& Tl Gaiy S e e Si5i6 ) pem LDl ) Ledadinl) are glaa
daglaall o3a e mlaid Ll A0 (e Lpuds S a0 Blaad g L) (3) s

(s el Il a3 e e



159

a8 Jal sac 2l o Lay) am Ay el e glaall 35 i)l Ay glall Alead) @
dpnal) gl o sdi Cun sl leall b gea aal e chila gl ey il
At e e sl Lo laddl e daglad) oasin) f Dl s sw e
& @) dllgil ool Apaal) A shusall s Lld ol Bl Gy 88 Ailiia
Aol Aada¥) mey o aad a0 ASLAD Bl i ) degled) 4
alall sel il e oly e g bl e dudlial JleeY Uy Lo o 3y
il LeanSh 8 Joall G DA el g Adlall dleall 5 e D el YL
b Chas Lgiall o8 dde s clgie Gladll e Ao sdaall oL 5yl Al
o e s laie] ' el o iy Ganali caoall 3l Canall Gy
leaai Jla " pd) A " L o LdiS DAY Gl 5 " ll o glas o
o LS A L iy AY) andl s e Torae e Slasla o Jganll
i Al o lal B
Dsbaall daglaaly gt e Insider Information Aalall Legleall lasi e
Aals daaad Al aaliddl S AN (ISHE) ke 5 S el LD
IS 8 Laws Vs S Ha) 228 il soaetie JSLEe Chaay 38 Lgw jud o
CISLal Insiders — Vsiyey Lo cudslall (alasl) Gl o 13 iyl
Cliball ¢ 8 die iy o saiall g Gpdliall (e dagled) o3 Fia cay ey

cld L3S e ) ) ASalL leal) Bladl



160
A5l il il Jalatiig cidle o A lat Al ma A (55 08 Ay el ) uY)
sl e liad ol iy it ol 4T e A Regled) e pllad) g
Ge dn dilay g alee aSas lgle Jeany ) Aogled) dpu o Aliladl
A slaall Plaind agale ) shad) alaiy)
o sad) e ) IS ke maaial) e daglaal) g Al e
Jas o Lels e 0 Al el A gl aae o g lea) cllia g AEIAY
o5 (S Al S8 Slasbae et s o) V) (@) Ay
oo il Lls e ) Al eldaill ey 8 L e Loehall QS
(T e i AV (el WOIAT sy LA did Jsa leslae
il G (140 <148) Il e Sl LA g8 Y L,
Ll o daslaall ot DA (e A 8N 20 o sbaall Plaiad pon ol L
B3N Gudas elinel 53 )0Y) Gulae () a0
Sl 8 e (197) 30l a8 Lgale aS5all Sl (il e A 5 5ase
Cal sy 4l 1 e pobi Ailaall e AdalA) Aeshed) Pt Ja 4 S
Al S 1Y cdiald dhay AS5a0 )l ol aae 4t llan ) Al
G Slbad) (e o) 5 iy S (g BlsnY) 8 & gine o dpole Aalias
gl o li8) aae sa s AT o) 5 (e AN A glaal) Plitiad a2ey 3< )
T laclh @l Jia ailedl e 4S80 claslad oaddll Paasyl o
aSay dleall ye A Aogled) o S8 o) pdhdls ) gludll 5 Alaa)

callall G ad) 8 iy sl U8 Leeadind 1Y) ik



161

A s Galadll ( 503all 5 s S G paal) (S sS 0 SA G g (pellaall 438 ol @
CeobEiaally A4Sl A el dady XSy Gagialy anw) B aay
Csigal 5 (a8l

AL, mllae da a desbeadl Dlitud ety aial bl Gl o e
S TV NG U T IUPRL PV [ E PO [PRICIPFY O\

o A A gledd) Pliad) e 4S8 elat ) Jalaiad) A g o
A ade aly Cun, giie Gl Glo ol Luadd 4l 3 aadl ailad)
cagaic A g el (S5 L g ¢ Hlalaall 4S )il mllian oy o3 (e g liaY) s
o Aagled Jitn ¥ b)) dalaial e iy 4l diaall ) g
Al Lgile 2 gt i g 4ilaal

pae ally A8 ae ol Jalaid) Jeo pdy 3 Al 5 Gaall caal g o
Lo sas copaalinall in f 4S50 ae dabedll 3 dileadl e e shead) PDlaia
Gl Lealatind 3ol o ddleall ye Ao slaall (Plaiad axey o) Y agle (5 gy
saaiall Y ol g Lilday y cpe IS ) o8 40 2208 L 12a 5 cduad s X g

o)) dpaddll A paadl Bl8 o aSy gl 8 (Sl a ) Jh6e
selud L iy s (ol e 2SN olad 3 )0Y) (ulae cliacly 3)0Y) (ulas
sellect L jlae oSy Lgle Iolas 4glaly Clagledd (aliiV) oVsa oladn
G By Gmis e dnadd agidgiue S8 Lay AS,A B agualia

Jeleialls LA daglaadl Dliiad s s2cl gl o) a 4S80 sl

RUITPN (P POEQPT TN D4 (W «MJ‘Q,\S‘ ‘;éa._.ub‘gﬂ ARG IS~ c(2008) 28 4 e « L._A;\Lﬂ\l



162

S A JadY) AAS e A<D slad Jssee usS o ldl) 5wl
e (97) 33 il Ly 5 3l g enal) 038 5 cillal) Lgallima s AS 80 ) )
Oo ol S elSa) L Ll g 4S50 daid el Jadil ) S a0l
Aasleall Pl f olil J caye ded o) a0 pumid) mllad el
Jglalal

pelati (pdl 5 Al Aagladdl o cpallaall 33 e A0l (3 ) 8 slUau gl
Ayl Aaa 3l Ay agjsms U Aegleddl L) e o5y o haal) sacl
A PAY) o lae (598 L agal 318 A4S A0 ot agial g 5use ol

BB ) ) G e (g Jalaiall A gese o5 iy oS0 o) AL
dadll 5 4 palill Adspuall ool 4dalall Leileglae Plaind caa 48,40
3 sally S sSU S Al 5 lE e (140) 5ol agde sl Ll Las ellyg ¢l
salall Can gy ) Jaleidll 5 eI aall Gsld) e (228 5 277)
RIS R PN TS W FURY (R LS G DA PO o P PR P § 711 )
Jalaiall dd e G Jad i (e s a8 0 oS) g pdall (b adle 5 o e
G e s s Y daliae Gaiail A ghed) Plaiad s 6 sl )
oo (b Shall A g 5nn o8 Sl 9 all b S il () e il UG g ade
Sl s Al ) ATl ) A0l A shed) Pliid e 48,50
GV aeSshu o agihi i daalill ) puaY) e AS A (g sy (i skl B

AL 4S80 Aaliaey



163

On ) sl amy e DleYl il da e Pla Jalaial) e o il 4k
Joany A Aaslaall (ld adde s caiall o)) As e ikl Jeass o Lels
o Ailaall Csa g ol 3 ddle (i sl Als e ol LAY Sl e
b Y Dl b Al e (e Tase il by claelidl ase s L
Wopaslill s je Pla bty A Joul) sl oo Jasae 05 sl
S Allae ey dsmaa Closbea YY) Csas A Ao ady aild Jalatial)
i) 038 (e (3Ea A gase 48 V) 5 BS

Clasball ol Jabsiadl ol asS) add s e (151) salall L, @
coadall 3aclE e ol A ghue i asags AV Caplall Aledll e of 4yl
O JHad g cdial) A Y e a0 5 adl eledy) HAY) Cajlall ey 4 e
o8 (e (140) 33l b Legle (a gamiall BlA1A) e slaall Placiad las 323
iy ol s sa s ASED A8 s V) e glaal) s3gn Copuaill ade can g S )
Alebaal) daa (gL

o 140 sl (i s Gl Clebeiall A gee il Sl Gl o e
e pat Gl i Gl e 148 ol QS S clS ) (sl
AN L Vpued (A =Y e ) Galae slimels Gt Alshaa

b Lay Adlad) Al jal) a s A ol il aal o ¢ gudal) ol aay g
Db sacll) a3 Ao glead) Aale Gy yeis aaad 8 0 sS) g ) Gaal e

Ssae Yl Rasbead dapdh i< g odd) aasy ol Gus cdglilal el



164

g el 33 )] s el sl 6 Lay s LDl S A (8 Lo allaall
48l A8 jaY) e gl il Sl o

g odal Gl G (gDl slaadll Zaglaall e Lo aal Zul) ailde e
Ledag Y adld adle g o oSl o bl DA e caagll 1 Lgle S LY
oS il e L Adal (DL s g i o s o e

S il o dlaall e e gled) Plaiad jlas sacld Jae o o Ealdl 5
oball Jae Laglaal) 238 dag i abl e (f s Lo cidla Allis Zalal) dealisdl)
Ji cpend) Jilu Jlad o 5 fises Lpss chasmiay s L5 L
Aalal) anlsall Sl s jaas A Al 35V o agulL Bl o Lad
A s A GV el e a3l 8 Jglal Alee oY
A 30 delall e e ol Lavie Y 138 @y g il of Jaadls
e 115 saball 188 Jabaill (g (e siadll (alsf) 08 a3 smd) b da el
adatiy o gus yall Sl ey iy (aldl 2005 Al (158) ad o e (1)
sl pelee ol Lol (bl G315 O oy oI (5 g

il et Gl A Ayl Aulual) I Aagledl e g OUY1
Dseanll Aaslaall 038 05 e A GalASY) Al s Lt paad A oY)
sl 8 adladll Gia e Lovie Sl podal dee Ly oo et s
Lol ety JLall 3l sud L0 clily (alal) 2010 s (7) pd o5l (e SV

aSay ol (ad gl ' s adhd) G e sald) a3 Gl Cua Al G



165

Aalie 0S5 Al Aajae 38,0 e gopss A i clily f clesles o 4xdsa
) seeall

faglaall Plaind Sha g g g dallae b mliy o oS g el of Gl 5
sla Cua (IS el (e (2) 140 ol (et A b WS Al e
B Y Maaie oSy 4 liay A daglead it o 75 kad ke il
Uiy gl (I i Y sl gl dgle s o) ) ul i ) daslaad () saaay
Loglaall o @lld Galayy Jay € daa i o 2alals 6K o ann A glaall 030 Ja
sosa ) o g f ddlaal f 4 re DA e Lo Jeasy A
NEBNE PP

P! las s2elE Jae LI Aeglaall dagda ) 0 sSU g ) 3ok A
Cusdi o Clbial auay Jal¥) e 058 1A seanll Lo (DleY) Jd AL
Leand o Lgie i€l ol (e Adals Glasles Lo el (Say Al e glall
So s Jadd e Los s n o seend e Ledlel e Guse IS
oSl e ) aaay Al Gl D) ALYl L W Gl 8 sl Al
@l b Al dagleal Dl lgle ) shaadll clis) daial s 455l (a g
Bl e 5l 5y s Jl clilee o) Alle CDlra

A8S Jal a0 Ao glead) Pl ks sacl 3lad (e an s SsS g il
YA oda Ay oY) e Alle Bsl e peal) st Le el il
(3 sY) o38 Jia (8 Copeail 8 Gpual) (ho dlansal) 43850l o Jpeanl) (e

(sl 8 Al 391 pes Liad Jad bl 13 o Lle



166

i) Bl s b G A S LY posa) o cald s e
salall 8 ab s cadlaall pie dasleall Plaiu) e sl 32l ol padiall
s e e o phal o Sl clal ol e (7)232
S bl aalpe f pd ) L J A Gdae sme 581 Gulae
VRS ) A 4] deas (add S e aadiine o 4l (o slae

Aigh (Aillas 3 gemy Gela (140) 3olall (ai 8 deddiusd) Lagleal) 5 o
Y OS5 3,80 5 Gddae g Lgle deany o oS ) At (e LES)
Glad 1l 550 Y o8 Lyt (8 L5 308 5ol Adal) Al e (o shas
La s Adlal) G300 oSl (3 g 8 ALl 3915 pend) Jgl e e
Laglaa " Aha Aasbedl o3 o Gl ) s g ol s IS Al
A s &) Zagledd) oY @ldy ¢ " A Glaslae 6T " A udl A el
G Jd Jlad & iy ddiia g da a5 Bl e sk
Dlae sme G Ll e (DleY) ol ULy 21k ey pe¥l s L
e Jyxl @l Mad Al e S 8 dpewy e by sy 5
P P A [ R G T PP S PP R P R PONRPO DN VO R STV O
aa sl Jals L) Gl Y 5 agas! gl

3ol i 8 salsl " Aeghed " ajle e Al elical o Gl 5 @
Al 53 b Gl calias saae e Sy o s g e L) el



167

DoY) Adpgae dle i ) uY) a3ed 3IY) Gulae giae i O 4de

il pa g il mllians o 2580 S e
IS sl Al e dagleddl Pt Lo 35l el Glai g el s
G G salll Al sl o oie ey Y (s same (el i
Ol e S e a0 Lile L i SIS o5 (e (2) 140 sal)
A, 40 i glaal e dubuadl Gasladl e sbany S pally ol

Gl 53 aaat Syl e G 13d alall gl el aelaf ol lll ga

cosandl da g o
sl (a8 aall e mang (B Bige OIS GusSl g il of Gl s
ASal iy Jaeis Gl 2005 diud (158) &, asmse oo (1) 1% 115
el (e cplhaall (alaiDU LA (8O0 &I S adatiy o g yall
G oo ke s dilae e AN Gleghae Gl e A dl
G eV e b ade 5 saclal) oda Gula (3Ual a s dpaaY ¢ il o
daal 8 daaslls Al GOV Gask oo pendls Al GV ad Ju
ClS Hd s daliall & e ge Gl sl s A GV Gam A Oalalall g (gl
Go i I Guliay el COleal Bilae Al SN Al
oAl Gl Jal e dalead) e S Adalal A sleall PDlaid (e e siad)

el B aal) 8 g



168

O b aedl o | saie Aaglad Pl s S g il Jes @
el s ¥ S S LA) (g6 e (2) 140 salall g Al (31, )
Aaaliall 4S5l 85 oY) (ulae saed jamg VoAl ey A agd 10

AT CPAPPA [P PTRRUI, Vg . PP W W FURN - DU POV Y S PR I A

Al 315501 pend) () ALYl dady o £ il



169

el sl daild

Load) aa) all ¥
s isl)
e Bolall Ldaatl) @ A (e A Alaa ((1988) aess Jimill ae ¢ el

gl eall ¢panlucall Lalall dagan

Al 3L (3 alas cpaldl) acdll (MY cligiall (gl 7ok (1982) aeal ¢ (ol

P ele s pall Ay 2l
25h Az o) SN jabasy o EDU Aalad) 4500 ((1995) WS cpall alua ¢ 8]

Aadall o (1l o Hg N Sbladl) B dllgiaad) dlea ((2005) aeal Al ¢y

« paa ¢ il saaal)

Al 50 Al 3 da g B Ae gpdall e cilujlaall ((2001) wlla ¢ gl

Soalal i gldl) saliall S je (2 (A jlaa Al Ay ol
Baaal) dealall A g SN Ad gl ((2007) dene ¢ Gaua

— Agaalall ) Al Aa ¥y clspdl) dassa ((2009) Jall ae 5oda ¢ dles

FAgRnY



170

S Al A el Adgsmall Bags ann )l ae aal ((2004) dsess Jles ¢ (5l

L) = e Gl g il 95 o (1da Al lia Adudad A ja 14 el

sl A oal A Aasall daSgal) L(2008) aae cgsladiall s &l Uae (Jida
. paa 4'5)5133\ 4@)}\3\}

NV AiSa cAaglaall AT jhaliag cilygiall ¢ eld ((1992) 1 b eas olia ¢ S
g @il

Ul @ldy) A s Jla) Jilay Laa (@) aes ¢ g2l
(0 O52) eae Aelhall

D1 6 )lie Al 5o cAablunall A8 i B Aabal) Alas () Cad dess Sl ¢ (e
« paa Ay el oKl

dagll o calal) andl) cilygiall (el 7 d A dawsd ((1981) a3 aeal ¢ g
3 alall (i el

Ball Ay jall Aiagil) o Aigal) ¥ Auliad) Alaal) ((1988) JelS aea ¢ Al

Aaalall Cile gadad) o cal Y jabas B e sal) ((1998) i ¢ ala

(JoY) dadl cyaal) Sad 8 7 b B gl ((1998) G Nae ¢ o seiadl

NGIPTT 48 gaal) Lﬁ_d;l\ G gaie 3L clc



171

gl (bl 0 aild o Lglulsad 5 daglaall 568 ((1994) el 2ana ¢ | 5l
Balall (i sl

Al Al clbaail s s muadal) e Laglaall Llas ((2005) ) alea ¢ el
A S aalall KAl o Aalll) Jgall b A sal) clelinal)

Balgidly e eLd8 s S EM g iy CXEY ((1988) Lmsee ¢ sl ae
g HuSl) — Al cle gadadll o g

Al Al @Y A s Aladl Llaad) L (2007) G5l dese ¢ Jsml) 2
g Sy ¢ all sagaall daalall (A j\aa

Allan A yo (Agalel) cliagliall SUEY) adaiil ((1998) (s deme ¢ Jlal) ae
.B)MAS\ 62\:\.1‘)1J\ :\.AA.QJ\ J\J c:\_'\‘)&.a

(grad OEl B ey palddl) o eluie¥) adlja ((1965) Cass, ¢ e
.QJJ:\..I

sl Al gall Lagill 40 g3AY W) 3 da s ((1987) e alus ¢ uc
Appad e 4 ) sean (22

Al gall Ll 45 gAY ) 8 Al 3 sl gl oSN A3 ((1987) dess alua ¢ e

Al ¢yl Sl



172
Ly el Gl o (gl g 5 gaal Gal ((1994) asi sl ¢ il
S siite cAatbucal) S i (B Cpabluall Ao GISY ayad ((1996) alie desa cplic

o Sl drala

O3 (Raab () ASAN aga Sl Ao Cualaal) el ((1996) s ¢ s
oAl (A el dagal)
O AiSe (I ol Y aleas ccilal DU dalal) 4 B3 (1994) ) paie ¢ Juail

cOlas a5l g pdall Adls)
Boall e AN e 43 AN 5 jlaall diliad) dylaad) ((2000) 2ala 5o ¢ s
Al Lagil s (dgelivall 4slal) ¢(2003) 4npen ¢ o sl

_alal iy jall dagil

Aaaall Al (1l cclSyal AaSsag daal el ((2010) el cud o ikl

A Sy

A i) &y ghail) ¢ guin B &y pead) Aaglral) Llaa ((2007) 350 e (5 S5 ¢ deaa

« pae saaall dxalall o c&,ﬁhbﬁ\\g
Bual jae 46 Sl dx oAl @AY 7 & B B G (1992) plalu ¢ b s

.‘_')Lu; celiia J\J 1k c@w\ é\‘g-u&\‘g Q\JLA:\SM?\ c(2003) )LLJ}A ¢ 89 ya



173

Jalail) B clS pilly Laldl) Llaall & daglaall Dlada) jlia .(1998) aeal (sl

RUIPIRS [ PONPRCH PV AR G TR W I O N I T

rdaSaal) cly gl g cdaal)

Ayl daalall Asa ¢ Ashuddl) g il (el ji Jie ((2005) 2sene g2ea ¢ 35k
LA aaadl ¢yl Gl sl ¢ MAluall el Al

by JsBaall Jalaill Agaal Adgsuall ((2007) & ae s a5 daal ¢ agpaal
(o a ) ol g o V) Al e Al rAalal) Aaalaal) cils yi
:9232)) (13 aladl L) Aas

Al cdiad) i B o) Lol @il A cque Gl (@) om B e ¢ alisld
L) amd) Ayl 5 A D o glall 34 <)

Aol s — (Hadl Ogilal) 7 opd ((2002) s ¢ LhlA 5 ol ¢ glaud)
sy aall @) s cclal N duaddd)

Gl Hall 5 Eigaall 38 5e A glal Aalil)l e L glgiSil J&S ((1984) Guna ¢ (34
c paa cJlae ¥ 5 ¢ silE) Aaa 3 Al dasla — (3 ghall A4S (A il

Gisaall Tige (¥ B Lladl JoudU AgEN A L(2008) wie e

(5)22e ¢(23) daddl cielaia¥) s Al shell Aluls el )
Alaal) ¢4 3 PANS oM

dpad ) ciliiaall g Lashrall Agleat Ayl Ay pddl) pla) (2003) uis ¢ e



174

1sie b lgie pabal b claghall el Al ¢(2009) Jile ad) e ¢ e

- (2) 233 el ualaall Alaa (gagaad) AUAI LB L g giSEl JES

e Alaa () gdie Cany Allal) 300G JsBaal) Jalail ((1997) sl ¢ Ghgand
3 el 5 i sanll

Aas (N B ad) Bla B Wiy 4 Liaay) cleaddl (2008) slac ¢ Ly ji
J) 2aal) 24 dlaall (i gl 5 Apaliaidy) o slall i) daals

L3 al) cdlaky 424 A jaal) ¢ giEN s Cadll sie JET ((2006) s sual ¢ 4ul

oo BN (ulae plael Ldgipwa ((2009) Ly ¢ sl 5 Sadlae ¢ decalell
Lolai@y) ashell (3ied daals Alae Aja dad o c4dblAl) g 4llial) 3 jladl
J oY) 2aal) (25 aladl) ¢ds gilal)

o g Al alle Al (pay geall ailes e (gAY B 88 ((1981) Lty ¢ 34l

14g cdasaud (g slal il Alae ccbibuad) G pa ((1992) A 2aaa ¢ Al dess

gyl A (A8l 48l g 4yl ol Alea ((2001) cliy Pl ¢ (pess

14

Y sl A alaall Aall) Adgsaal) ((2004) A e deas ¢ 3 gena
5850 21445 V1 a8y 21 aaell ¢ sl 5 Ary il Alaa el g
Alas ige Jud el coudall Aolal) Adgpwad 520 ((1945) dsens ¢ dlaas

14 11 dad sl o silal



175

(g cdanpall Coobiaddl Alae A paall 450 g daya ((1987) ami ¢ Cuiaa
75 samdl i) alal

B Galaa plae (A & mllad) £ 5L ((1999) (rea )l ae daal ¢ aaldl
M ekl o 2B (5 5S) 23 ) ¢ alaal Alaa ol g

tdgalal) ¢ yaigall g il gail

hauli A cls il daSga Hal £ jlla alaa JUd) ((2005) AUl ve desa ¢ pal
dedia Joo 48, (Abpal el Jail Judad JAte AN @8 Gow
IS Apalady) dpanll y A prad) bl Gudall gl sl el il
B[ 27 — 25 5 gl Pla g3l dada (i)Y o lal) 5 ALy

Ao o LB Ain ek Apaal ((2005) es Sl e (5ol 5 50 ¢l J
Jon g N alall sainall dadia Jue Hi )y o Mlall (Goul) BoliS ad )1 ddUal
PIa diaiall Al gall it Ggal o b JleeY) Cladl il e lady) 5 5ol
oY) — Laldls dadla 3/16-15 (s byl

& Gl by cla AN ((2005) A SN 5 jadll jaise dee (3

Ot [ 24 = 23 )l e

Jee 4,5 i AN Ay B 4 paa) dagleal) ol cldhia ((2010) dese ¢ )
:45aY) e srall (Al 400 gradl A slaall 5 Cli€al) dapend Cualid) i gall Lot
7-6 (e 3 58 PR Gl )l A & sk (oA cchlipdall g Sy il 5 aaalial

oy



176

485 oo alaiBY) s Al (3 sud) B el ((2008) anl sl O 2eaa ¢l
AgabaiY) sl AL Bl su) B Dl g A jlaall " 3o B Aadie Jac
— oalbl cdusadll s sl dpalladl Al dned) — dpe il A olall

3/5 slay Yl
Al el rladyly LAY BlS ) gaa ¢ (2007) (s dhias ¢ e
fdad fige ' Ja Jsl sl Aedie Jeo 3, cclS)dl) dasgag
~4 e 5l DA Ay el L) 8 dieial 5 5 ealeall sl 5 dxal sl

25

Jac A5 o i) A ellgiunall Alial) 5 Adaal Llead) ((2009) 22 ¢ )
(Lladl i all AaalS) ¢ Al 5 Aple slaadl Jsa SV oo obiadl paigall dasia

:10/30-27 (e 35l (PlA Ld — Gl 5l 8 Sxid)

Lealas 0 5y saul) cliBlia g Clad (A paal) Ayl (1993) (yssals B ¢ saads

ol ¢l 2l G jladll alasi

i paall Ayl 30 A peaall Al AN Gl sad) (1993) Gl ¢ e

L g el G jaad) alad) G alal
sl B oAy Sl ASlal) sha AN Adpa) yulaad ((2004) ou alus ¢ sal

(ssl) ASal LS Guadad) Aadiiall ¢pinall & Sil ASW) e Ak

clee — Laasa ¢ I3 22 oyl axiall celiall 555l 5 ) 35 ae o sladll



177

AW e digdsal e dagliall 4lea ((2003) sl ae ool alea ¢ el
cplad) et s sn ol u AS pdd) dglagll el dadie Jae 48 ) S

1/ 25 = 23 o Adiall  aiaial 5 e yal

(b AENAY) LS sludl Callie A080al daglaal Pladad ((2009) 3500 ue A e

4t rdaliad) Jiladl s daal) Lo b Ao dalgad) Lalsadi ((2010) sler dese ¢ 3l
ol Aallad) B lacl) A8UE) aa pdadil Ayl cilay pddl) Aep)ga b s
et e b 0T dddgall Jon el allall paisal) cdalad) daall o el
SN sl Je o) D) Jaall (8 Al cleadd)

-6/23 iy 43 )L ) < www.islamest.com

dadia Joo 485 o odlad) el (Gl @land ((2006) Gud ) ¢ sax 5 Jles ¢ 5 jleal

Al 53t lsal) 5 clsla®y) e b g Qe Gl " Jsa Aol k]

— 5 S daala (11/22 — 21 )l 5 pSawy deial) Agalill Joall 5 i jall Al
-5l

55al dadia Jao 435 oAy S8l Auslal) Jlae B At i al) ((2004) (ud ¢ Lilas

G sl Dy Guoul Aa slael A Sl ASW e dghd )

B[8-6 gyl sataiall ¢ lee — Aia Y1 Aaeall (Aga Y Aaalal



178

rdomalal) Jilu )

@ s Olead) e clagleal L0g0E) Alaadl ((2006) dsene Glic ¢ Guis
— Al Al el pa) A Giiale Al Audgal ciladial) ggia
gl T daala

Ul of Adhlil) dagleal) sl Auliad) dgal el () dmw gldic ¢ sl
O S ¢ priale Al Al GV Gom B Bakall S pAlly Allatal)
LB LA daals —

Aadal) ¢ inale Al Al (3),6Y) Adidy agail ((2000) Jead s 5 ¢ oy il
.:\:\jd)iy\

daals ¢ finale Alu )y duagall B dsan gl @l Laall ((2008) 28, &) ae ¢ L)
RGN

Lhlud Alal) oyl B 5 jlaall Aalal) Llead) ((2005) el on o ¢ bl
e dadda — (3s8all K ¢ iiiale Ala ) ¢ Ad e ddd a i olae

S Ha) A ) ulaa slaed Adad) Adgsuall () 7 el ¢ e

Sl dxala ¢ iale Al ¢ Lucall
.B‘)Am\ Z\MlA co\‘)j..\SJ :d\.m‘) ‘3\..4151\ SQAJ\ Z-I"LAA 6(1983) C}JM ¢ @Lﬂ\
u,j‘)@_ﬂ\ Z\M\A é}&ﬂ\ Z_AS ca\J)'SSJ :dl.m‘) cjl,)lﬂy‘ 6(2003) Alaa tJJ ¢ e

o) 510 Ay ) 550 (e A gl Aland) ¢ (1964) () Jlea ¢ Jiskaal



179

aghe g Ayt ) el sLEE sy et ¢ (1431 — 1430) 3all de (p see ¢ ool
Ay o lall Ayl ol Arala Afliall Alaall and ¢ fnale Al

O (B g Gy ALaLi AR Ay AalElal) A (3 9ud) ((2004) puy ¢ LS
dralall = U s ¢ ale Al Al 3,00 Cigmg
NEERRREE I T

Uy o Bloall ool B Lgal s sldd) daya ((1998) als gl ¢ s

cas dzala ¢ pituala

O B Adgal Sl Al Lleaad (2010) & ae Cea N e ¢ cladgll
oY) = Lladl il ol Jass ) (5 daals ¢ pfiale Al oY)
1) jall g ciaal)

G sa) 48] Laglaall oy cloliy) :daladl la5 dgay ((2006) AL ¢ bl

21 o 5 0all slall Adima iy el AL

2l ¢l ) ddmaa A yladl ) ul) Alaa ((2007) Ges sl de deme ¢ s gedd

. 17 —a1427 sl (5328 <l V) 14086
iy el Cle g gall

g el Gl bl s (Alial) Ao guigall ((1976) saia ¢l ae



180

1.5 5 SSN) ) ol
: Market Manipulation 4a sl & 4dld) af) ol ¢ Dl ae el ¢ sl
Adal e A5 jle Adidas A 3 el B el Aaa — A Aol

SN el ey, il s

-(2010/7/24 & i 45k ) <) www.mrwsa.jeeran.com
el A gAY Aglaad) g 4 sal Alall A dadie ¢ 2l ¢ cautina) 5 sla ¢ gl

& 4y @ www.osmabaher.com (s S agall e 55 cg) A48

.2010/8/10

(s oeiinall Alae il il B el & Aagleall Pladad ¢ Crug g ¢ b g

4y ) WWW.mosgec.ocm s SSY) adsall e )5 o (46) a8 saed)

-(2010/7/31 s
gise o ayy Ay Sal Al geia M A oY) elaall s ¢ dl ¢ sl

:2010/8/3 Fm i 45 )b ) i WWW.Wipo.int 1 s 5T su sl

) s G el Alaa 12 i Gueadll B clud ) ¢ 7 osaee ¢ gl

)L b www.elaphblog.com b fSY) adsall Je 2,5 g8 oS

:2010/7/25 b
A A AuSlal B A8 5 ealae Lliad — 250 JlacY) daliia — G50l 5 jlaill 3856

— ek 8k cclulidl i) s Jlee V) Jla ) A6y Hha ddajla (JlesY) cllad



181

< WWW.iccwbo.org Js S adsall e iy 160 2007 <l

:2010/7/22 )b 43 )15
G AN msd e @y gl dglad ey Al (B e gena

:2011/1/25 s a8 el 3 5L 3 < www.arabie.Naqulgroup.com

B o oy AdEl A ey Al ) Alaa ¢ ocliy Bl ¢ e

.2011/01/25 ) 45,43 < « www.shimaatalla.com 5 SN

tlag i) g oyl g8l

GV colee <2006 Aiad ¢(8) Ay il ¢l sl yauadi Liad Ay V1 Cilay il

1997 alal (23) a8, Al 31, N1 o5

1990 i ALl (3l sasY) 5 Alal) cDlalaill Seall) ) lal)

(1964 alal .(12) &8, S2¥) S, (5l

1997 4ud (22) ab, 2 ¥) <lS il o ol

11960 4l 15 a8, KUl (5l

1989 alal (1) ad,) cdyall S LA () 5l

2001 il 85 a8y 33 )Y A5 Y] claleall () 518

Al 35V dali adaty Jll (3l gad A sl Liy 2010 Ll (7) W8 (5
28 ¢y suadd) 5 dudlidl 4l <964 a2ad) ¢y KU A g A €t drans ) 3y sal
2010 Ll

:2000 il (1) a8 LY adudl g 300 (3) )Y A (508



182

Lial) aal sal) ¢ L

Bovard, J, (1991).The Fair Trade Fraud, S T. Martin's press, New York. Chris
Provis, Guanxi,(2004). Relationships and Ethics, Australian Journal of
Professional and Applied Ethics, Volume 6, Number 1, June.

Clarence. peter,(1992). Insider Trading In Switzerland, published in Insider Trading,
edited by Emmanuel Gaillard, Kluwer.

F.w .Hondires,(1975). Emerging data protection in Europe.

Fraser D, Rand R.s. Rose,(1987). Financial Institutions and market in a changing
world (business, pup, Inc, Tar's ).

Frey, R.G ed ,(1984). Utility and Rights, University of Minnesota press, Minneapolis.

Glad well .M., Enron,(2007). Intelligence and the perils of Too Mack Information,
New York, 8 January.

Guadamuz, A, (2000). Habeas Data: The Latin —Amer can Response to Data
Protection the Journal of Information, Law and Technology (JILT), 2.

Isaiah Berlin,(2001). In Against the Current: Essays In the History of ldeas (Princeton
University press, Princeton and Oxford).

J.N Hooker, (1996). Three Kinds of Ethics, Carnegie Mellon University, USA.

James S.Arg and Don R. Cox,(1997). Controlling the Agency cost of Insider Trading,
Journal of Financial and Strategies Decisions, Vol.10, No.1.

Jan k.winn and Benjamin Wright,(2001). privacy ad Collection of Data, Aspen Law
and Business.

John S. Aleksander S.(2006). Business Ethics: The Essential competent of Corporate
Governance, Center for International Enterprise, January 12.

Josef Lackonishok and Inmoo Lee,(2001). Are Insider Trades Informative? The
Review of Financial Studies, V.14, No.1.

M.D Nair,(2002). protection of Trade Secrets Undisclosed information, Journal of
Intellectual property Rights, vol. 7, November.

Manne, H ,(1960). Insider Trading and the Stock Market (The Free press, New York).

March, J. G and J.P. Olsen,(1995). The Institution Dynamics of International Political
Orders, International Organization .

Najib Harabi,(2007). State of Corporate Governance in Arab Countries: An overview,

Munich personal Re PEc Archive.



183

Paul U. Ali , Greg N.(2009). Gregoriou (Editors) Insider Trading: Global
Developments and Analysis, Chapter 8 , Taylor & Francis Group, LLC.

Pedro A. Padilla Torres,(2001). Overview Of International Trade secret Protection,
National Law center For Inter —American Free trade.

Posner, R,(1983). The Economics of Justice, (Harvard University press, Cambridge
MA AND Londan).

Raed. S. A. Faqir,(2004). The protection of the Rights of Accused In India and
Jordan, Ph.d thesis, Delhi University, India.

Richard W. Sias and David A S. Whidbey,(2008). Insider Trades and demand by
Institutional and Individual Investors (Oxford University press).

Rothbard, M. N. (1997) The Logic of Action one, Method, money, and the Austrian
School (Edward Elgar, Cheltenham, U.K).

Salbu, S.R.(1989). A Legal and Economic Analysis of Insider Trading Establishing an
Appropriate Sphere of Regulation, Business and professional Ethics Journal
8(2).

Shell, G.R, (2001). When is it legal to Trade on Inside Information? MIT Solan
Management Review (fall).

Strudler, A. and E. W. Orts,(1999). Moral Principle in the Law insider Trading,
Taxes Law REVIEW 78(2).

Tibor R. Machan,(1996). What is Morally Right within Insider Trading public Affairs
Quarterly, Vol. 10 (April) p.139-140.

United Nation, (2002). Economic and social council, Report of the secretary —
General — Implementation of the International Rode of Conduct for public
officials, E/CN. 15/ 6 Add 1/ 11 session, Vienna, 16-15 April.

William H. Shaw,(1999). Contemporary Ethics: Taking Account of Utilitarianism.
Oxford: Blackwell Publishers.

Wimberley, G.E. (1985). Corporate Recovery of Insider Trading profits at common

Law, Corporate Law Review8.



