2018 Jsbl ((A-e3all) 2 aaallpals laal Laalall Jus jhleas nala dlas

Al lamd) (B Lol Ailaly dalad) Jga) C £3Y)

Ll ol xe aua Jole

Lhya) Aaaladl \ 2Ly 5,)2Y) 4K

Agall Clagl de desa e Sl ol ne jlee ana
2 S daala | oL@yl 5)lay) 418 ¥ {JR I PONEN Tase " Csadly coluyall €5
S. -~ S‘

& S g Chiaal Ally llal) died) 138 Al Ll aal (e Gyl A0S a3

A Cliall Jal Al oda iy G, aalall cppall il 8 Lpallall Ll Glsd

oalall ) ALy sl el 8 sailud) (§yhll Ak ae A3yl Callsall Jils gl s

Lallall L) Glond e DUay il ) gylial) ajll dejl aey 815 AaShiall lgign (g

S Ald) JpaVl and Lo s baaa Al Heekh s canally Al dexdl) 234 i)
byl Jga)

ALl A gud) <Ol 3lgmd b jimiall Jpem¥) cialiad) Jpuay) 55 8dipal) colalsl
Gl dagia 1 JsY) Gasal)
(Research problem) cal Al<ka : Yyl

— ) skl il )y puall ala) Gl Jylay
c Al dia Jsa) o cans€l (aS @

c Al Jpeadl me i s den Y (S b @
Al V) Joli (S Ja @

http://dx.doi.org/10.24086/ cues;j.si.2018.n2a3 Published online: 27/8/2018



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

Ageliall cillual) 48 e delud) Jea¥) 55 o) Say S @

ALl JoeaY ) 35y Al e (alatl] Jod) Jondl o Lo @
( Research Aim ) ¢ay cis : Lk

TS dj\il .:‘\:LI\SA\ Sy L@.«aﬂ.&a}) AT d}a.AY\ e}@ﬁ.ﬁ .A:!J;S ‘;‘ LL\A.IJ‘ &J%
oSaly Las Lpasendl Aglual iy e Jpall oda dgay L8l Auhy Iy JsaY)
238 dgay G (e (aldill Jund) Jadl alagl D) lsdsy Lee delial) cilbloall aggss e

JeY]
(Research Hypothesis ) cuall duad : Wl

DA )OS 5 08 L gyt s 5% s liland Aa i i la el (gl llin
3535 o Y I L) Ria aadi g e 5080l Jsaa) o3l ASIA)) dgall 4paliall sl e
ol iy il i aidey, Kplad) Wil e alilly Ll Jpua¥) o3 ( alSll dpulia B 5} (i

¢ A Aty l) L il

o Ll AlSaly Al Jpu¥) e 31 0 i AN 3 ADe dlia 1 A Anipl) A il
AW Gl
A Ao i) (g Al Al 028 (e (B
ALl Jpa) e £ o Aysine AV b Jalgy) ADle llia ' 1 A¥) Aol A jdl) =
AL @l el Al
Aalaad) Jsaa¥) e EON) o Aysina AN il 50 ADle L' ¢ 40N Ae il Aajdl) =
O DV PV R P S EN P
(Research Importance) &yl Laal @ ey,

Gllal) 4si o e Les dpasend) Al Clajie G Jsall o3 dsms il Ledols Al

C Rl JpeaY) e palill Jad) Juml slag) il daalidl



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

riagl) adine t Luld

Ll laleil) Alen s lralad) 330 (o aatins o Cpasll Ailslic Bysemy <yial Caal Aie

Baal et (1) Jsaadl s ¢ Gllall 0 o & Colalall cillall e (10 e panas

Gl A HleeY Lysiall Al aaall 1(1) Jsan

ezl
g sanall <l 41 40 J 31 30 25
Al
51 26 18 7 =)
%100 %50.980 %35.294 %13.725 4 giall Al
osaldl alac) @ jaadll
Gl Asaal alal) Juaaill (2) Jgaall Cans
Giaall Al alal) Juaatll 4y ial) dasilly a3all 3(2) Jsas
2zl Juaail)
t}aa.d\ o)) 5K Odfala
aal)
51 34 17 2aal)
%100 %66.667 %33.333 L gal) L)

osalll dlae) @ Haadll



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

Gl Al 8580 Sl (3) Jsand) s

il Aisad 330 Clyiad Aygiall danaily 2381 1(3) Jsan

gl dan 21 3l g
g sanal 4,20 - 11 | 4.10-1
Al
51 19 17 15 2=l
%100 %37.255 %33.333 %29.411 A giall Al

Ogalll dlae) @ Haadll

Toxic assets, The concept ) jailadlly aggdal), dalud) Jgua) t AU daaall

(and Characteristics
( The concept of Toxic Assets) dabull Jsua) asgia : Vsl

LS 1 Al AL Aty 8ypems Jaiie L3S Ragall panalpal) (g Aalid) Jpa) goumge su
el Cala 3sas Galdl LaaY G Lalladl Jlal @lauls cibiae A gl gl Aol sl e
@bl Qs 8 pulad)h culad) e 585l 8 AN alae SO Gy culis J5Y) gl
2l ye Alade day o A bl Aty ax dald) Jea¥l o) Gandl 5y, pabaidV) GilaaY
Dhlaall 5t culs ally (el Loy dam€ ) dadl PA e Gysll ke Led coay)) 8 Dla
alaiidl s, Je s @l le Gh) G papl Eobe castaliy dipad Aleal Laiall cilsanlly
1Sa Jie Jsaal dga ol ol Lty llin 05<5 o1 GIA Lgd as amy Alaid sy lldg Aol Compal
pldiul Pla e Al da (I dsls Al oS ey, Jsal) oded aull puay dal e iy gy
(Heise & Holzhausen ; 2009 :4) o gl ade lhy LS gl 13 dad aladl JL)



2018 Jsbl ((A-e jall) 2 12l pala laal Agaledl da)l-Olean Anals Ao

b ol GULEN) e el 5308 AIA i Aaldl JpaV) o€ Sl bl el S,
S Jsasl) Jalls desha Bysmss e o SV s 13 Lagads Gusill Gilee danh e Lo dlly
Lol Leaw o 500 aae il ebudl Jpea) dadl 383 sl gy 48 ol (o (35S0 liiye g
leiad e ot AL Jpea¥) land 55 () L demiy ) (a LSSH (il g delidl) dajl ks
sa¥) o2 jral ralialls dladl Lagied) (o Alls Loy ()5Sl il o 3581 jyme e sa o dsul)
)i il JSile Hgeadspall Lal L ALl (Blon) anal Hedll e s G155 aapme g gy S
ol Al g il e dail delu Adle cilwlee @lia o) GLa) Al ce o By 2009 Al
Simmons ) . allall Js2 e paall W) alaall lgs) ) el Jllg 28559 sassiall LYl Jaly (g)laal)
(2009 :4

) by il A3V 3] ilissall aal aal Wil g lal oyl Aeil Aaludl JpeaY) Ly 5 Lia
 Aalaad) g i) G Aallall ALl Closnssall (pa 22l lgs)

O e Capll 13 DA (e 38) s Al (gl JeaVl Al Jsa) e Gl (e lag
) - Jsa¥) oded dad paay Glll Camiall (e (JUlls il prill ALE Leaild ()6 ol Jpall o2
clgal) ginm s Al ALl Jpadl sl ¢ 1Y) Caypaill 1aa paia) um, (1122009 ;5 (3355 JysS

sl B dialald) il dam e LEald 6 Alls dasiaall (il W3S)s dpnaladd) dyigal)

o 5l pae 6Ly W leanii (S ¥ I Joa¥) Gl L) o Gand) e opa

o e Lo oLl saala Jslain Jpal) oda dllias ) culgad) Gl GlIY Al Jpa) 238 (< )
Masatlioglu ) . " L) ol Gl Lete salialls JIseY) pen o 5,080 Cilgal) o2 mia o 5,08
L) Agpll sa ALl Jsal) o il Cargdl o) e oyl 138 T Cua, (House & ;2010: 2
pst o) sl ol ASI clead) o L (psSon Cangd) 138 Baay o) 130y cadlsal iy L )
Coati ladad Gpasall Ll I ey 3 Jea) ol ' o daladl JpaY) o Jal) cSars . Leman
ia) U eld a5m Lanys ¢ Gomdl B lgiad o el Aaf 3 Ll Lo el s Jasale Sy i3SI
Joea¥) il o sfimiall Jpua¥) pgd o3 sl )sre gas b aay ( ond) U] )Gl J

e Sld 3sas 485 sy JaY) Ak Jpal) Jing b Gadipe 0585 o) aisiall o flad e A

o) Lyl sy ¢ Aesand) Liliall e Laalayd Y dalay I3 Y LSty (32 ol dan @ld Jsal))



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

Boudghene & Maes ; 2012 :3-4) &gl e leayi Sl salyiall Jygail) 28l )las Lgaa alg (52l
(

= b WSy Blisae YA e Asldl Jpa¥) o sgie Juamie S5 Cigpeil) 138 g
c Gsall 8 Lghied (e e e @b Jaal Ly o Lald) Jsa¥) o) L1
cAdgall gied Joa maaly X Gl 2

- Agasanll dlipall g ol gy pall e .3

CGaY iy b lean o 5l aaey Gl b Lageady e il 4

Ll Jpa¥) o aimg) Cum iyl il dald) JsaY) gsmse WilsOn Loy g b
Lae L anlie i puias oy O Sy raall (e Lg3sS Jpal) (e Leisn o g el Al Axglall daig
o Cum Laladl Jpaal) A1S5e dallaal ymgl) Jall g asSall sedll Y iyl el el (e

(Wilson; 2009 : 3 = 4) .Jsa¥ oda clliai Al cilgall (o jaf ea elpls SlaSal)
Jsa¥ g e lly 4000 (ailadll aaaty oLl (he Caald) oS oDl b Caplaill DA (g

— b LSy Al

il ) iy ) Gl aal aal e LsS Al Jaal) e sl 13 e Al e (DUl 3.1
Gl 8 s andly WS dlaly astin g ua Gpdlell JW Glsuly i 1 g)liall o))
3 Lo e 5538 anes Adle chliniie ulS 1)) Lgied Dl e 580 axe dag Ul Shiey (ads
sl 4y gap Al padidll e asandl 555 Guit s ey Capeal)

Lo Olejw & Aige 558 DA Boudl 8 lgied e ol dad @) Jsual Lliey oAbl Jsa¥) ) .2
o balay Aalia 3ysuay Lhed dayd

Gosll Alee dapls 4@ Lo elld & Cuadly GULEY) e 2l sas e Jid daludl Jpa) .3

. kjbﬂ’éﬁ@d’bﬁw)-\sﬁy Caah ‘J‘ ’Lmj.u.a;j



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

oo sl 13wl 8)Me axe 5) Aygaea daly LIS o aad Y gda) el Jsa aaly S dla 4
AW e

+ e geal) Al (e Walad (55 puall e .5

o) Bygay pSayy Cagw Jaa¥) o2 2gag o) Cua )yl ‘;.u\a o Dy Jpal¥) sda Lamll 'L".) .6
asi i ALl Sy ] A dalled dmgll ol s asSall aedl (Y il ails Jle g Al
o Lelisl (e Yy el xils Jlgels Joea¥) o3 Gl 1 cleall o € en el el
G 53l e ekl i e sms ol (oS il iy Jlse) ) Ly gl lasll o

o bl 28l G e LAY (e dase Hsed

C ) e eyt A sl Jysail) A Blas leas Ay odu il T

( The nature and types of financial assets) lgs|sils 40l J gl s : Ll

EOY) A o) ey S Al Jpa¥) g s Al AAS)) e Aaalg Bygea (sS85 dal (e
Sy Al Glea¥) Jaly Liys Al L oSy Adlall Jpa¥) oda dale daad e Yol 2D, L
Ll J sl S capill By sl Joall dsslaall jlme pumy , ((Aelall ) ddall 638 i)

= s 8 W ) ) e 4 sl s 4ie 8wyl b
(892 : 1999; 39 ai) Jsall Aol e )

P

S ooalsline e AT Al Clasage o 28 DALY ails 3 .2

sl Alse Jag i Camsar g Al slite we ALl g1 Jolal st 3.3
o) sliand 4sle gga 3101 .4

il pady L ((73) @l b (140) &) il dauladll ulee ulas gy ST a8

oasy—3; (Mortgage Loans) ipliall sl o Al Jea¥l of e Gosl



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

&) A—il=yL (Trade Receivables) iylaill liai wdlly (Automobile Loan ) «hl )
1 geda peni Al Glluall e layes (Credit Card Receivables) daaiwd)l play) clilag
(FASB No 140 ;2000: 43) . Jlaall

Jas 8yspa o ) o0 2 4t 66 sl 4 (1) &) Jeall A wlaad) Sl Laailly ) el
ol aa a8 A sesend) Dbl Legint o iy ) Ll paliall e AW JeaY)

(85:1999; 1 iy Jsall dusladd 5les)

o i A sl dgag (k2 ate 10 58l DUl auldl) ol A uladl lea L)
(893 =892 : 1999 ; 39 &, sl dusladdl Hlra ) = b LS s Dl JsuaY)

A A Jpay) &»s (financial assets held for trading ) s)alill lg Ldiadll 4Ll Jea¥) .1

el Giela 5 el 3 Jal) B pal L (e ey a5 il LSOl

=Y ( Investments held to maturity )alainy! z)b Ja g Jadiaal) clyliny) .2
Slo by dplay) sl ot b sl o yaatll L6 S Al by g ddle Jpeal

sl Lgdaal Al Al aedlly g i) lae GlEaTAY] Fy)l s g BlaaY)

(Loans and receivables created by facility)sliwl Leiaal ) duad) aedly (g jall 3
hae Cpaall 8yilie clandd) 5 wiliadly JIse¥) 55 A (a sland) Whansl 3 AW 5] as
Liine L) o lgbioat oy (g el (saall o 5l 833le Bypaan Lemy Caigr Laala) 5 ) b

. apabial e

(Financial assets available for sale ) x.ull 354 sid) ALl Jsal .4
f il S Al el ag
- slaid) \gangl A aedy g i @

- GEaiaY) i s L Ladine i) @

cipaliadl L Bdiag ddle Jgual



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

g5l o ks sl ey asla AWl Y1 lacal mlaas Al Al Jseal) g 1Y dailly Ll
GhsY) o) Il (S ey sl Rlgas 03 A5 (158 Y grleay e e alsy (3 W) J5a) (4

=1 o WS s o (S Alle Jsaals 43 sl 2 0)

(Jan Roman; 2004: 5-7))SIFMA ; 2009 : 4 -19((Michael West ;2008 : 6)

A5 ( Non— Mortgage securities iy)ic sl ()l sl ) Aplaall e AL GhY) .1
sl o clan W bl Jte sl e sy 8l e Ay disecas ddle Gyl

Non- ) i_asall , e (s, ,illy (Collateralized Bond/Loan Obligations) i .l
Suall Glegpiall gas (Tax Liens) cilpall Jd e 8pnbas il (Performing Loans
Credit ) L) @l Ly, (Cars Rental) 3,254 &) —ulls (Small Business Loans)
Jlial) ellaig el i =g 85 (Auto Loans & Leases) W yalis chludl o)y & (g, (Cards

. Al 4l 3l Sl Sl (Student Loans) 4Ll 5, (Home- Equity Loans )

dajay Asame Ale Gl a5 ( Mortgage securities dyliall cayl 3ll) Aplaadl Ll 35V .2
GlSys Aplatl) dlgidly pagyilly JLaaY) lSl) Al Gluwse lginea Laliill 4Gl (g dl) (1
23 gaeny jiadl aghs , Aplie Jeal gl 5 Jiiad Gasal) ehd dlee dsall ((@liad o))
238 Aads Alic Jpals Digame Adle Gl b Gub oo el lgans aals sley (Gl

agd Aaat il 298 el e S cpal) Tl aday (o giEal a sy Ladie s il )
O & O e Gajiall oy Ladies Gl
(Securitization) (35 : L

iplad) e Galae (ly Gan 35 LS (Securitization) Gy)sill allas i 53 dualy

) Al JsaaY) (e desane oo a5 s il AW siall Jygas " aily (140) a3, 2l

Gvb e dllyy Ale @bl ) ((lapes ol clilay cliatiuey Chld) (g s iglie agf

dle Jgmal qaeni s Gosil o Jsill oSar 3 5)lan, Il dllis Asainn (S5 Alle Gl Jlaal

Joa) o3 Glams Aalla G3hsl o) wid Alguall i LSy Fulaie Aapda iy Aok il 3315
(FASB No 140 ; 2000 : 43 -45). "

LS5 Gosil) Laleal 0l Cagptll my 166 o5 156 o8 Allal) dplaall o lae (g)line i n 3
—: &



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

Al Gl AL ) i e 2 ) dled) s
(FASB No 166; 2009 : 308) (FASB No 156;2006 : p 154)

e BV JlsY) o Jeanll Dlee L) o ysea dal (8 Gl D ki) (Say

Gy gmpall Josat sl ot Ganmy Glliyg sana Al Joual Gla Giyha (e Gy LGN dgpnd) 5l
Ol @ o) gy Jo)ull ALE ke Gl ) Caaill digss ) AT (I (L) Gaial) e Al
Gusll dasal ol dage e il by Uay ool il ddlal) (e dapn Llyg Al
ypaniy LVl el (gl ddadae Jilad callay bee slaad) b AV ey A andl A Jaud
O sl () adsiall e g 4 Cpa lae alil L) Gilall sal agaliill 2 lagll (sashy Gadl) (i)

(55:2010 5 s ) o Ol alitiag jaiie JAD (bl ae Gaygill 5538 DA dlaull 8 e

O s Gysill Alel (sSall culu¥) el o a3l SN dlle Gapladll gl

G e iy Aale §ygemy Gpaiinnal] Dpnilly A3l (o A Gy aia® s J2Al 50l Sl 505l
e el am (Al daws s M ALEYL Lo i Al Sl Canalll dajay sl 28 de s
e Agiie Aapy Lol ) A8LaY L alitiag jaiae Jio Baiad e (uSaty Jll ¢ o) JUawy
Ly 5o Gyl Llee (e Ciagd) o) sl (Sad Byl Adeny oLl sadiad) AN Gagads W, hlaall
el & ey Agldiie Glaaney Ol gaeas PIA e 3yl 3ysemy Al 3hsYL ALY sl
Ge A pead Gl Adee A1 Cagid Cus, Leililacay Asacae Glaead) @l Jilie Gl Gyl
& (s baane Joaly Aisacaally Jefiall 3 8yaisal) Lpaiil) colaad) ld A Blaadl gpall 5 G
s Glaana pr ) (@il GalEY) S Gany el sy Joal) dlly Lgerine ddle Ghyl o)
Al (e i) o3a Aluas LSl (gl oda cliay 5] gl Cua (315 A,A Ayl e )
Sar AT Bl , Apliall il 03y Lsacas (sSin gl s3ay Lo Aakial) dgall (pe (iag il ¢l
oo il ) lelisat sale @ g il (e Awilatie Cilaana (585 x5 Gl Alee o il
dala el Joang Ly culi )5 Sle @ld Glaia JS5 8 (35S Lo sale Adle Gyl laal 3k
il Blaatu) Fls G855 of slele gy 13g) alall dual ) ASLaYL Al B e sl
John.D ) (gyliall )il (gsilil) (3 sually amsy Lo BLA L5 LaaShshs sal) (liatisd Gpplss e Lailshy

Sl e syl A8 mie s Gysill ke Wydgie Al Lulad) shdl 235, (2009 : 4 -7

10



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

gl sl o3g) (5)al Bye adall Balely AENT Ay o o plall e i) e gl i)
Ge )l i g Gusl) ddee ol ULy duilatie Glaeas 8 Dl Jpal) paead e Aaililly
DY gl e aall Lol amy o 5D G aa Cum Al Cojlad) Lead®i ) Gl 5 o& L)
el Gojlaally dagipall Gl (e J8 556 by il sl e Jpeanl) Jal (e gdall Gl
Oo Opmlaall agill Gas Gysll dlee iy oDl ehadl ash b sy age J3lad sl ol Liag
Adadlly S, AL DA e oSy il dllia € L) pdlidl o 8 il o Jpanll ol

(Patricia & Catherine ; 2006 : 3 - 27)

o) s Aallaall o3 @iy se o G same Gl bajliel Alead) oda Aallae ag: AgY) Ay k)
5 o Cun W) Sl o dleal) 038 uSati o Gang 13 Jigal) palias (e dae Gl dlee
Alee (e Aabie B0 1l ol dimas s adally LY asy in CBlad) 8 ddaiasd) clloal)
- oas ) liely Gyl

)0 (Aaall aedll) Aiataall lluall oy dlee ajlicls dleall o3 Aallae ay @ 406N 43 k)
) (e Cliaioaall oda A3) Ay Cus Wi 3 o Mie Caliatiall Gl a3 o) S50 of dadlaall o8
i) 4 A asS 38,00 Sl Jia ally Retained Asset Ly Lainall Jsaally aiilly Lelladil
Slo Al il e bl gt of gobi cfialledl Gp AR LA (o5 Lliiad) 4l
: ClaaeS G5l dilee licly dbidial) 406N day,k slacl

C el e pmads by Gad gl dems Y L1

&b hai ol elia) Agen ) gan Lee 3l cNV e cpuat by Bl (e liaiuall A1) L2

- ke Al

Al ) ol My Jised Adee Laliel canad ¥ Gusil ddes (e Aabinall 308 gl 3

s Gl L

11



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

paes 4530 U8 (e Lo BloaVly Al Gl cilanll Aala)l Aedll yasd e paall 5)8 0e 4
ypaniy Ly adiaall Jpa) A e 203 85508 Ligye i dallaall oda (8 ddaiall Glsu] A gl

» Rl A 8 Als ) QulSall aaa

Lalod) J o) Jspdas Adlal) Joud) (oo ABDle ¢ la)
Related the securitization of financial assets with appearance of toxic assets

Al o3 HLEl Al AL il (e LIS o dand Bl OIS Gyl A gela ol

Jmanll Zassinsall ol Ay ge Al o34 A5ylie 5 Lo 131 oSl Jal AU Gpsial) Alguud s
19834 ale b 4iu 5 53 SISO idasgl) ol A (pa il Gy)sill A Aylad , Al Algud) e
e bl ¢yl 138 e G GO Aol 5 Gasli il (i Lae 2S5aY) saniall Ul b

(57 :2010 ; ed ). 1938 ale ghaidls (gyliall Gayl Ak sl Ll Gusalis (gyliall Gapl) (s

Dlrals lial) gyl dulee ped Cargs cualdll Jlaaly lisally ciliel) Gurali Alee il

o obindl )l Aigead) Al 3hsSU malin 5y)a) A e Appliadl snylly Aisaniaall AL G3lysY)
Leliah Al Ao gSall U8 (o sl A LeanSy Lo Ll (3hs¥) o3g] cpaliall 3 55131 038 Gl (30
daclse o Batlghy (sl Joal dlaws (o saady AN YL Hen il eiivsall iy Las 5)aY) 2328
Jsna¥l Jghaill ans 235 AL 3ys¥1 odgr Jalaill ama alys Jaall paiadd 13Sa5 , Ly Lalsll Blaatin)
858 s Aulul) Lgiegae ()laall 11 Al Glsl sedal 4ajill U Lae ALl 3h5Y) Gsm (A AW
o3 ety lojiwall 488 455 ALY Jilie ey 05t ol alaiU L) BY da i) i)
o Aaaladly Gadll 5w pe pekill il agles, @lld Jilie A jiall Wl (e Ay LY as dland)
- Al Ay calS ally Aalall (abeV) il gl jseds I eVl Jias s saa A 4l gl

clbaas 54 (SPE  Special Purpose Entities ) dialall oahe Y1 iy claagll clhas

alall (e ) b clSnd) Jie )il clalliias e Jalally adatind 2y ola¥) (an by e
oabeV @ld 48, il mlhias st olal¥l pasny & 5l ( SPV Special Purpose Vehicle)
"0 daalald) (mhel) @y claa gl o Jsill oS5 (SPC Special Purpose company ) ialal

Jdal e due ) 45,3 SR ¢ Gxal sany DA (s (e dsdian ase Jal Geodlae) a3 438 LS ()

12



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

OlaY) A8, & as)yal J<s aal o Aalal) (ale V) cld claagll S 5, damae 335l e ldgas
Dnlad) bl G5l JsY), el aa) ety Basa ae A g 3 AS, 5 ¢ A L
S V) Laiy eI ASEN U Jasail) sl s ale sbuly 283 Ayl o5 Gag Al
Al o) LS Agile dail I Gayhal) sas (V) sgdaad) Jllys dpraladd) juleadl clilliag 25l aae Jiay
Lalall (ahed) il sl ae A tadine 05S of oS 3 )aY) GBI o« degiie L egan s

(76-73 : 2012 ; Wldl) " dalall pahel) iy claasll el e daehll deall Cann e adiay Sl

el [ &) Ayl S o lld e Ale clahl) 3 Jsaall slaaiul e clangl oda ¢y sSiu Ling
o1l ALY Caialll (o lio g8 we (A dsaagll 25 ag Legals a8 ) Ghlaa e ol e
O el (e 38l Bygaay (a8 (o Liad o Llag) (uSady Lae Aalall (oY) @l Slaa gl
Ay e Al gl ol aladl Jaal elg slaud) dgleal (lasa Jial Gl A58 IS S5m g zylal)
S el 2Ll Calyie¥ s A abial) Labls zla el (e Risne B8 Laday oY) 2680 o ey
oah Y1 b claagll alati ) Gla agles, Lalall aleY) cld il sl pa lleal) 4t Las
e laagl o3a LA (rad Slhalad) e e laia¥ly JLall Guly Gy sl 4ie Cangd) (58 dualal
seeall Aasiall Leinline e Gl e EOY) (50 Jsead) e silally ) a5 sa 50l 48,50
Jsma) Alie dlee wa 55 A ) Aay ) Lalal) (e il clangl) Jae 401 ady Lads,
Lalall Gahe V) cld claasll Al st gead 3 Ball e Ll 480 JHls DU e 4
Jsa¥) calaiially 3gumially dale ygam Al Adiiod) cilaiiall st e sl ol asi Glld aay o
Ll A5l old e bl SEC Al 3hs¥) Jslas A J (e paiiusall 4 wllaiad) sag 4l
Colamsl) odgd Al ne Hlint ey AIENL (ALY a5ty 4ne i adgllyg cilaagll o3l bl J ) ilieg
il e ghaall wpeay a5 A L) dgad LN L oy Al Cilesiaall A (o msainss Gl jglay,
A aniy gy siaiaall 2l e @3y Gl e (il jladly el W 23 pe plall Jual g
Cosllaall Japatll 855 iy 13Sa 5 e Ll 385 2l W oyapay o Layeay Al dualall (e V) cld claasl)
i dalall (e ) cld claa gl Ly s ) oyl e Aabiwa) dllsall e St 4alS Jily
o eba Liag (186: 2012 5 Lall) . (almidl Lelayy il (Jle Sl Capali o lglpian
s ol (UL Leie sl sa Lo (uSe Jlog danaia e 85 Lealadind o3 Al Jseal dalid)
sarall e 291l WS e lab agiedy 2 cpall sl daw e Gra sl jae Gus e Jle L)

&5 Cras Tllel) Blyua) IR ot At 5 Bygamyy Bypamd 55 DA Jpus) o3 ad UGN i

13



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

AL 3l JA0 el (a0 el L gy e 50l LI 0881 Laa ialiag 3ala 3ypemy Leualiss
SV v 1 Ll e o Ledghiy Gadd 518 Aalull i Lo Lo Taag cagally ledle oSa il

- Csall oyuan O5Sy panly (Sray DS ld

( The possibility of getting rid of toxic assets) dalul) J ) (1o palidal) 441 Lesald

L Jseal) o3a e paliall YL da Aa¥) oleii) (e pi s 5Sie Sy mgsaall Jlgud
8 e OS5 Al S Gl pulae paiddlds s Al iey ausills 45560 ol oLl i€ ¢ dalid)
Gl A R Jea dB e dosage Do)l cplasall iyl W) (gl ey 3yl 028
e sl axa 2 2001 ale die (Freddie Mac) duusas (Fannie Mae ) dwuse Laay 530l
Oslis 1.3 sa5 ASa¥) Gandl (G Sl ddle pag )l caly s sl Gag Al ) Al dsa)
Alaall Jsall dad gl I cbliall ladd b dlid) clelaY) ol dua 2007 sl ey Vs
e Jpanll 5wl (el G 32030 Al 3 (I JeaV) b an (e @83 Lo sy (iaiall
sasasall QLY g B Gash 3xSal) sl (8 Sl gl ) ALYl Basa B (gl L) (a8
& s bl Jon ()al Bl ilanias Gl I lea & &)l aall Wlaal &5 Al 4y L
Joad cliy ). gliall Gyl Aalall agul) o2 (50 % 20 oo Jo Y b dayp JS 8 maaly Luls Lyl
(4 :2009 ; Aagull Sy

osSall Jaxll sa S da dimd) o Ga AY) da 2y PA sa) Gl Gandi PIA (g
lede A6 ) 58l (s GaleaiaVly lall Clanal S5 Al cabaailly LLsill e Taes
dalall asendl (e galiall 33 e o delud) Jea) o paldall aslll ey ss deV] el sl

b WS o Dl Jeal) odg

ol e oy (o G (e 4 2ay Cagall opmmn oo (Jlly daly Gadd aleSh adl goais o e Y
G ey pgie 2a) Cige O OS15 550 el () agr 525 B paladl b e g bsia Cleja e
ie Aalhall lapdl sas o)l oyl Aol BlA e el Ciagd) @S s @Bl ()l e g L ()
g nlin L) ehy O e Wby A Aphll lensis lede Tiaed) Gy Dualladl Dl G)sad)
slagd iy eSall ey Ll o3¢ Jilia ads e Jeaiilly Zay¥) oda L Cakal o (e dpaddl) agalliae
o3 elgdY asSall Jaxlly ilesSall cuald Cum 5yl pdoy AL a5 A o2 elel Jany ol Cilga

14



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Glsl £1a PR () gl Cum ol sl Govia o) L lay JeaVl oda hd DA e da3Y)
Aalugl) aeal da€all Jans o) s il ol Al S e Wl gym Log il o <DLl
Dlaal (e Gl s Lo oas ) Jeall 3 Al g Cpaind psall agr dagSall Cul Wiy 4
Gsiina ). asSa Olaay Slais Dase Bpuadl Lijadl geall IS Casal dia dpadl ol Gl
dr Jsall e oy (en dasd saals Alga 8 pelai ol JoaWloda () aadli La, (4 : 2009 ; 5ol aail
£35 in Laa Jpna¥) 038 (4o dan agal Apalall Jlall Blsnd 3 clyleiiasl agaal an allall 53 le] culs
i DA G lasaly G asSall J3il i AT Gila Gas, aila g 138 Jsa) e el e Lo s
psandl o3 CilagSall g3a% o (e Yy e el asend] Jesiy cihunll gaily Jlgads s 028
A4 g 8 Jlady pdle S e i () s e agie JS deadid izl 2dly () Leilia lada]
R (e plaghyy e e By e Olesus By Bl Ghapall () 4 a5 8 GeSall ey sl
Ji e bl 2l Jipals Copeaill dlee o AaSan Jailsan (il 55 p0m llia o Qs (5 4des
Sl Jsand) Jilie deelall e €all 550 3L Allad) 8 Jlse¥) sy olaas) g Ll 3 Al glaally il Sal)
W da Jiey Lagy agily i ahasty dpaddll agallias Gaiad ae canliy Loy loaads ab (hsesiy il
CanaY) dila)) o Jarall clasSall (s alel daydll iy Aaladl Jpua¥) (e Galiill AlS5a dallad]
213 shall lliags duapdll 4l 18 (e Jlee¥) Jlay e anias b, aihpuall xdlay Abidially ddidl oda b
(s siay Aesidia L) Jsaal) G5 Alee Jon 28LAN (e Alle dap0 2gay e A SIS, 00 1S i
Lo Lagiad s Dbl Joua¥) Jghaty aleiall cileJpa¥) 488 e 2501 Leally alal) adaiill o las adiia
Ll Jsal) Gpsis Bl e allaal) Aozl 3yseall 0585 G dal Gy, Al Jsal) i dolesy Bl
o3 Leaiad ) clydigally Ty 53 bl dgms Lmgaady ALY Caiaill il oyl Lo dalia 23 Y
O Lyl L 13 Algll s, o)leall )l Aol ol aal aal iy o35 DY il Cilgall il
Uslaay JSLaall 038 e Adhall JLal Slon) sagl (D olEY) o 22U dlaall Qo) o gguasal) 1a (S
leie Lnalal) Lapady Tappall Blonl) i) (e o Lonsds o dilie Zhall ol o Lasaady Lowiad
Glgaal @llia () a3 Al Gails (e, ails e SEC ALl 31)5¥) Joho & clllaia gl aaal &l
Aasiaall dlsal) 028 ol G5l AnE (e Baliully Adgall ilasal dasiaadl Gl Buysi 55 pm gol

C JSLa (e il 138 (e aghall ABlmy ela Vs JSLa (e (S5 Lo 4pal Ehal) SLaBY1S (g il

15



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

O] il Julay (2. .. Gl Eaall
siuagl) ¢ lany) gl : Yy

Jlasialy @llig ¢ Leldasy ¢ ggialil lahal Al &gl duhall i Gape ) Gl 138 an

S LS ¢ gl Al a5yl Al Gl sae aaail leal) an gl Alidially deagl s lasl) el
Gty ¢l il il Jagdl e Al 2)E GllaY Glhaall cadill sl g)leall Gyl Jlexind
O Al ¢ Gl Clstiag Gl Lad dalall agilgasiy paaiual) duiadil ple ) ) 8)5a o) i
Sl malipd) & Jax Al ABYIs ¢ anp olie gl ulaall (Likart) c)lSy Gubie P
(1=lelas Gl Y « 2= ¥ ¢« 3=ylae « 4= ¢ 5="lla @) o s oY) o i (SPSS)
aaliinl (sl ¢ a8 oY L@la) aaad DA e dgluall Claugiall epn 8 QLAY Gsiue Glald) s
a3 e Guliiall (el Jangll) bl Jagl) anat 2y aild asledd) )l e o adiad o
Bl 2 V1 e ) clilad) e Jic 4 o 30 5 e 4 dad Jeala Y dgglse s Yol 5l Joha
5 8l Jiar Lt (Amly 2laa 5 ) 4 ey ¢ BEDiloa 4 U 3 (a5 ¢ Al 3 U 2 (a5 ¢

(4) Jsaall Ty woysil mamns 0.8 (gslonss (45l)) 5580 Joha ity 5 e 4 dawd dicy ¢ chlaaY) axe

O (ulie i :(4) s

(55inaall el Tyl &
Lakas (3l Y 1.79 A 1 e 1
a6 Y 2.59 ) 1.8 o 2
s 3.39 1 2.6 o 3
i 4.19 L) 3.4 o 4
Lol (3 5.4.2 ¢ 5

Osiald) dlact @ jaalll

asmsally IS il LS IV sadll ¢ opsae (Ao e Vi (19) cre liny) cualliy
Wl (51) pDlind a3 285 ¢ Alind (9) G (Al Bl 6 dalidl o) Johas 4lSal) o s salls

16



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - leas Raals Adaa

aliul (e daig a3 e OIS cpa 8 A <)) sl 26 cj\},f\_gj):\ss\ Aasaal &3 Glatiad dacl P (4
Sy bl Gihai¥ls sl Tl (1S 285 . Jadh Lgie Bl 25 gla) a3 il 29 (1S 44

Aalleay) dg)leall clihay s dplual) LlusY) 1(5) Jsas

Cilay) ol
Lol ) Lasigl
Gl ) rciall
i 0.27 4 Al Jsea¥) e 51
S 0.19 4.1 AL 3lsnd) 8 Aaldl Jpea¥) 5 Al

Ogaldlalae) @yl

(Alad) Jsa¥) e YY) Y1 aall laal) o) o 22 (5) Jsaall Adaade PR o

Sel Lo ¢ sl e (4.1) 5 (4) 0l (Al 3l 3 dalaad) Jua) Jglas Al ) AL amilly

e aSy by ¢ sl e (0.19) 5 (0-27) OlS (g)lume Glailyg e(3) bl apil) ol (e

S bl Jas gl il A (e Iy ¢ Led A g ylaall ) Jgn Al ol #ale Gl 25

sbaall JSV (gl CalyatV) At LA e Aiell bl Als) 3 (mbiie GO Ge Sliad ¢ (pyyuial
Ly

Jsma) o £ ) 2 asmesall Jo¥1 Jsaall (@ lnall Cilai¥ly obeand) Jagl) il jpauiy (228 <Yl
PA e baa) Loy e AN sl g2y dplaall LLu V) (6) Jsaad) g o (Al

el S e dejpa) ALEW) e oY) paall Ayl clilaiy]

3=5+ (142+3+4+5 ) = Jiladl aae + Jiladl ool gpene = (pdl) ol o
Ll 3l s (2) Gale 5 (1) Gald) syt

17




2018 o'~ 28-27 «(CIC-ADFIS’18)

I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2

JsY) small dgylnall cldhasy s dplald) Lol Y15 ahliSilly cntll (6) Jsan

y
iy | gl Y 3|
Al - s a8l || ylaa | el o EREA ELY
@Ly..d\ s,’_.:\.m;l\ L ) Ll
300 | 18 | 14 | 16 | Sl | e o el oS ¥
Al & el sl
38| 1.082 | 3.784 g
591 0 [35.3]27.5]31.4 ] duall | e et 13 Y] gl
- Gl (3l
300 19 | 24 | 5 | LSl | Aedl Jpa¥) dayy oS
lalicls (gliadl sl 2l
La3¥1 o3g) Classall aal aal
a8 | 0.901 | 3.549 v 2
59| 0 [37.3]47.1] 9.8 | dwdll | aaall Ll J cuis illy
Lpalladh AL ilisyall (e
Lald) Gy Ciiaiagd @l
0 | 1] 15| 4 | 31 | s | o deladl Jpea) s
‘ all A5 e s
0.960 | 4.274 e i Ly iy
Luls 0 |2 ]294]| 78 |60.8]| awal | = oty e
dad sty oLl Ceall
. Iyl 2igd
210 20| 13 | 16 | S | 2l Jsa) Ly oSy
laish 1 Adlall &gl
3y Al 3]s calsal Jal,
a8 | 1.020 | 3.803 el X
3.9 0 [39.2]25.5(31.4 | dudll | Lo LW osSom cangll 138
! 03g] AL Cilgall
- e as® ()
0| 0] 21 | 26| 4 | 00| kil Sl oSe
Ll Jpa) dad jasn
0|0 |41.2/51.0| 7.8 | awal )
e il Lgls s Lasale
- sl G e e J8
1 12 | 23 15 J<all Ll ) Jead
a8 | 0.848 | 4.000 L et
2.0 23.5 [ 45.1 [ 29.4 | dall | 5,80 asey 3lats L Leageady

18




2018 Jsb ¢(A-s all) 2 rasall el laal

Aaalall Ju - lens Raals Alaa

c By Gy A ey o

s 2 0 | 12 | 28 | LS | Jsa¥l g piage by, oSas
11016 | 4.254 M | dpeWlgpse by S g
Lolas 3.9 17.6 | 23.5 | 54.9 | .l o Gl el daludl

1 23 10 17 )\)533\ d;l\ g ‘;435;“ ?r_.ﬂ\
@ | 0.973 | 3.823 Jpa¥) A dallad 3agl | 8
. 20| 0 |45.1]19.6]33.3] away | 7

Aol

34 0 15 4 32 LAl | ¥l ala) gy pall -
10,909 | 4.333 M | el s anrl oo
Ll 29.4 | 7.8 | 62.7 | sl | . diesend) dilpdl oo dalld)

2 19 | 11 | 19 | b | bl Jpn) asgie i Y
569 | 0.909 | 3.882 - oSl gl e 10
. 3.9 0 [37.3]21.637.3 | dwal OVl 3l e

A Jilie (% 63.653 ) culS jpadl Al e e gl dass o) (6) Jsaadl e o
Ll el 1S 285 (% 33.596) dpwiy cuilS 58 saladl) cillaY) L) (% 2.75) dalll) sl e
(5) doal 1 (3) @ (il Tanssl) o o) a5 SV Hgaall (4.0013) usiall 138 il sl
dua of e Jo 2agill o3 (% 27) Janes (bl Cihat¥) dad BA o LY (G Jple plasilyy

(7) I slal 5 ALl (35 3 Ledslas AlSal 5 Aalaad) Jua¥) e Il 3091 530 Jsa Gl

gsanall

509

%100

Lok (sl Y

14
%2.75

Js¥) saall Zallea) aally )il (7) Jsaa

aal Yy Alaa
0 171
0 %33.596

o4 Ll a8 welall

141 183 U
%27.701  %35.952 )

U315 AlSa) ) sl AU ) pnall g lmall Cilpai¥ly  palsad) Joaugll il yyaudliy (iaye :Lyilh
o a2l (s dulual) Wla ) (8) Jsaall measy i (Al 3laadl) 6 alad) J gl

el 3 e e pall BLEY) Ga JgV) saall lmall i) DA e Sloall Ledas

19




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

S gaall Aylmall cldl a5 dbuaall Lol ¥ 1s cuylSalls canstl) (8) Jsas

Y
Ghady! | Lol Y il
dagull Gl alaa | s EREA] ELRY <
@l | lual e Lalss
) Lala
010 | 12| 15 | 24 | Jisl | Wil JeaVi o
aaly gy & ek
Oe e (5o Jaid
el enls Jdy sl
22 as allall Ja
aal | 0.9169 | 4.196 e 2 1
Sloud 8 o LaTind
0| 0 23.5]29.4|47.1 | dwuass | 7 =2
sl Aalall L)
J}MY\DJAUAM
Lo sans £35Sy Laa
Jsll (e daall e
01| 0| 21 13 17 | Sl | e paladll Gllayl
LI e 038
aa | 0.868 | 3.921 2
) Cuyels Lo 131 Lol
0 | 0 |41.2|255/|33.3| aual
. Al 2l
0] 0] 19| 23| 9 | bl | asSall Jasll Jiay
s | 0.814 | 3.764 e i il | 3
0 0 |37.3]45.1|17.6] 4wl )
Aaly jasy (ysdac
e gl S dua

20




2018 Jsbl ((A-e3all) 2 aaallpals laal Lalad) iy 51l el Ale

Jil Jsea) 03
DA e adlsall
il (il sl
o Dl IS
Lallall Sl G3lud

0 0 14 9 28 | LhSl | e gl S Y

Gl Jead i) Y

0.873 | 4.274 4

Lol 4 gl ALl
0| 01275/17.6|54.9| s | S =

Ll JL

0 10| 23] 9 | 19 | il | spslsyyna dlla

ABLA) e Ale A
Gus Alee Jon
LI gy

58 | 1.065 | 3.843 ‘ 5

0 | 0 |45.1]17.6|37.3 | e | o emsoe
S e 45
La gty el
Ll Jga)

0 0 11 20 20 | ohSall | e gl O Juzadl
aol | 0.766 | 4.176 9 dalid) JpaV! 6
0 0 |21.6]39.239.2] 4wl . easSall Jaxd)

8| 0720 [ 4.039 | 0 | 0 | 12 | 25 | 14 | S | g | 7

21




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

0 |23.5

49.0

27.5

Ll

Sl o)
Sy Caail)
Aldl) dgag Lapad,
Chisally Jamy (53l
PR PG |
ilgall iliwsgall
@5 Al il
Lol aa) aa) ey

- i) sl )

0.823

4.372

10

30

0 |21.6

19.6

58.8

Ll

Lilsa ()8 8)5
Glee o A
GilaSall oy

lpual) als Jlsal;

s alagl dlglaa
O el e g3l

O palddl (e (S

s dald) JgusaY)

palaill o3a G e

Can¥) Cileall e

lgiay culalall oda 8

Claal g L) 4 las
& Jlsa¥) Gugs)

BYCIECIRIH
Laclall il Sall
e dsanll Jilas

o (1sahs Lo

22




2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Jay Jax Kb
) da A JleY)

3 Lelad) J g

o8

0.737
Lol

4.235

17.6

41.2

41.2 | il

13 Jalall Jumil (8,

Jaslly eyl L

. ‘;Ajsﬁj\

ALY Wl (% 71.242) S jsad) A (s Ao cpsiial Ao o) (8) sl e i

(4.1089) ssiall 1ia &l laall assgll daa) (LS a8y (% 28.758) iy CuilS 288 52 laal)
DA (e LAY b e slanilyy (5) ol n (3) @l il Lol (g el 55 S jpaal
oo Sl EONY LEE Jea Ll dlia o e Jas Aaill sdag (% 19) Janay gylmal) Cabaiy) dag

:\—)SIAAY\ u.w.\jb Q‘)‘)ﬂ\ 6‘4}:\ (9) d}JA bud‘ ‘ﬁ} UL«J\ é\;.w‘)!\ ‘H L@J}\J:} 4_).!&‘ ) Mu‘ d}.».ay‘

ALYl celly S (9) s
fyaadl | Llsgal Y| wly ylae i Ll i | el
459 0 0 132 145 182 | s
%100 0 0 %28.758 %31.591 %39.651 | il

23




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

sy it G bl ABNe Jdagy jLad) : Lol

ALY Aaades Al i) iyt Jiam il Gy B yaas 8 oslad ol o

¢ Asludl JpaVl e E3LYL Jidally (Jial ) Guipll osiall s J9Y) Cupsie Wl o 3) ¢ Legin
Glsa¥) b Aeldl Jpua) Jols AplSaly Jiaially (ol ) adinall jurially ey Lo sas G il
@ Al Gl Glprie G BUHY) Gy ddleial) Gl Glunf daia (e il gy Ny, L
w3l ((guyn) Bl Jabeas alad) Agboany) Jilsl) calentind s ¢ anal) A ) Tl Liebua
abaiall e LUy Glible jis, )y (SPSS) Jlasy) malijlly dadll cisia gu Glilall g5

Neal il @5 Al ol Syaial s DY) Jalea o il gy (10) Jsaadls <A ills dus

AL o) 3 il s
0.096 0.235 Al Jpea¥) e 501

Osialll dlact @ acadll

e E3Y) o Jadiall JEieall yustiall e il WbV dulas gl o) ey (10) Jgaad) s
0.235) 408 Lo (A_JLA\ Cg\}u&\ & Al Jpal) Jols f\:uls.a\) 2 Jidiallg C_.x\'_'d\ aiallg ( aludl d}m‘Y\

RUI RN VLIRS FIEIS TV A
taiyl) Gaadd) Cipite Gu laady) Aide Judaty jLad) Tl

E3LY1) 2 Jiaial) Jiisall i) G daxial) lasiy) Al Ty 8l 4Dl e gyatl gya a8

Oo iy (Al Bl L Aebdl Jpa) sl AlSal) o Jidial) il urially (Aeldl Jpa) oo

Ji Ge sha) @ @l i) 2 e led) deagill & A jlaadl) Allas ad gt (11) Jsaad)

B

24



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Jhaa¥) Jales i 5(11) Jsaad

AW Gl 3 Aalial) Jpua¥) 5l A0\]

au
iglasy!) ciypgal
F R? Sig B Ll Jga¥) e 30

2.876 0.55 0.96 0.235

Osiald) dlact @ jaadll

Ll F e o saal (g (2.8) sl 8 Lpsadl) F dad i (11) dpaad) DA e

oe EOWY) i) puiall 56 Ssmg are ) el dagill s3ag (0.05) Lysine ssiue xic (4.96) dx1L)
el 38 (R?) dad (s (Al 3l 3 Aalad) Jpeal J5l AplSs)) adinall juriall 8 (el 5
o % 55 4 Lo yud 38 (ALl Jsual e 31 ) o Jidiall Jiidl il o) s 45 (0.55)
dptl) W (Al Bl 8 ALl Jpaa) Jls Al ) Jiaially aolil i) e Tylay g3) il
Oo ledsln iyl sl Zasal 8 dlal e oAl chsie dle) ) 3 (% 45) Al dagd)
Aoy it gl o) cud s ((0.235) @dlls (B) L) sl sasd daall Jalae dad L, sl
Gsima oo S 585 (0.96) Caly 28 &yl (s5ine Lol ¢ % 23.5 diad Lo i alabay Cogu 3aals 3as
setall 5l ADle dsay are o S5y zsall) Aalre dysins aae ) ui Aagiil) s2as (0.05) il

Cag Al L)
: laalia U\s L;:‘M :‘:""“:‘:‘)M :‘:‘-“’)ﬂ‘ d}é L;\ ‘)Laag oSe) ‘E L@..a)c (,3 L;“‘ c_‘\\_\_d\ )

o Lol Alaly Aalad) Jgua) oo EOY) Om Augine AN ) Aide QLA 1 A6Y) Aani)l) A i)

WD D PWA
PAEY) Lol g A A al) 038 (e B

25




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

Ledshas AlSaly Al Jsua) e £ (o Aysine AN 3 balg)) ADle ollia "+ AGY) L jdl) Auia i)

Al Bl

Gluagilly clalifiul) :aall) Cagal)

claliiay) : Y)

Lo Oleju & Aie 5538 DA Goad) 8 lgiad 0o Jlef el @) Jeal Glie o dalid) JsaY) o). 1
i bl Jga¥l e goill 138 o dalid) dpans @3Bl & Cua, Balag Aalic Bygean Lgiad dasgs
asiins L) Agallall JL Glsuly a3 )laall apl Ayl ) cands ) L) aa) aa) (ge

sl 4y o ally padidll e asadl 555G Qi sag LSty gadd o Jiy

38wl 5080 ade ) Aygmaa dalyy LA o 2 N AEEST A Jpa) Aad Jon uaaly S cllia
Ak i Lo clld 8 Cudly GULEY) (e 2al 3008 S ids s A Jpea) e gl

A2 bypars 5ye (o SV Cadi 13 Lagiady a5l dddee

dsa¥l o2 3sas o)) Cun Chlpall 28l pe Ay Joa) 028 Jayyy panill L8 s dagall sal) (e
Ui dalleal amsll Jall s aSall acall (N cibuall il o (a) o) 8ypemy (Sl Cosa
2l sl Jpa¥) oda el ) clgall o 50 o3a oy ClasSall agh Cua L) Joua)
O s olaily ()5S il (2dls Jlsal Bl ML agd Slerall annds o L8l (e Yoy iyl
Al oadly G e W) e dage seda () 63 e hladdl) annds

il Bl lgae Oy ale 80 L o) ax s AL QAN e Aaludl Jsal) alad g5 puall (e
sl e s syl Jysall

Jiaialy il puxially (Aslad) Jsaa¥) e E3LV) o Jidiall Jiiall i) o ady LY Jales o

(0.096) sl dysine s5imas ((0.235) 4tad Lo (el 3l 3 Al Jgusa) Jslas AlS4l)

Ciysia o g kB Al 3pay iy (0.05) AL Lpsinal) s5ise o S 4y
)

26



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Gsisa die (4.96) AalY Adpaall F dad e jraal a5 (2.8) caaly 8 D) F g of pa.6

G (Al Jpa) e ¢Y) Jiiwd) puiall 55 agag aae I el Al o2as (0.05) dysine
<25 (0.55 ) caly 38 (R?) dad (s (Al 3l 3 Aalid) JpaV) J5l0 AlSs)) adinall yuiall
05 e % 55 Aied Le jud 3 ((Aelad) Jsa) e 3V ) o Jidall Jiall i) o) maass
dpndl) G (AL Bl 8 Al Jsal) o5 Aple) ) Jaaially all eid) e Ty g3
Oo Wl iy Al sVl zisail Al e gpal clhte alen) ) e (% 45) AW daad)
S gl o) e Al (10.235) Ay (B) JlasaV) Al sand) Jsall Jelee G Ll (ygiald)
S 525 (0.96) by 33 Lygind) (s5ine W) ¢ % 23.5 atad Lo i alabay Cogus Baaly Basy dauy
WDle a5a5 pie o K505 3sall Aalas dygine ade ol dagill o3ag (0.05) Lysid) s5ise (50

Mainall i) 8 (gl sl 30

Sluagl . 2.

mbaTill e pdie (ggimar degiiia Al Jea¥l Guy5 Alee g A8lAA e Adle An)d 2gag B9 pia

AL g s ey (3l Lo Laguady e bal) &S e 4l alal)

o3 leaiai ) chigall Ty g3 sladll dgag Lageady LYY Caiatll Cilinse o) Lo Aaia

- @bl Gl A Gl aal aal ey (Allg AAD) ) lgall Gilusal)

Jsla olay) Aslaes cailual) adly Jisely losSall Cipeai Llee o daSas Jafsun (2 8y puin

aleall Ao paliill o3a il e Jun bl Jeal) (e galddll e Ka ol Lild e Al
daclal) leg€all o0 32l Allall 3 Jlga¥) sy olaal o Ll Alglas Lgies lilad) o3a 3 Canaa]

o Apad ) agallias (BT ae auliy L Leaaay aa e fy bl o Jpanll il

Clgal lia o Laseads leas Alslaay JSLEA o3 (e 38hall Ll Blsad olad I oL

3

1

4

dagiaall JIse¥) o3a sl Gyl A (e saliialy Alsall ilasal Angiaall (sl Gaysi 8y (g

- JSLaAl) 638 (pa aypall ALY ela Vs JSUaal (e S L gl Bhadl SLaBYE oa g

27



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

JALAAS‘
:t,,u aadl jalaall

Al lasll Jliaal) Jlaain) (8 laysay dpulaall julead) Lgpa, 0@l e ava Jale, W=

22012, slai daals, alai@¥lg 3yla¥) AUS, Byedia e o)yi€a dag ), Laldll mleY)
2009, Ghasadl, clidl elal e Gualall Ll AV 3, Jlagadl Y Jead oly-2

.1999 ] QJJS“ il

<2010, il el aall, il asles dplailly Lalai@V] slall LIS, 580 jumd
2009 , Al Glaa) Slasiven, callall L) LR i, el il gaia—5

RS Al gl Gl e LilalSadly il Lasgia + L A1, JLS, Gy 2, J0)sS—6

2009 , 1= 20 23l , Laalad) Lalai@y ol slaiy
Aiay) Jalaall

7- Boudghene, , Yassine , Maes, Stan, Relieving Banks from Toxic or Impaired
Assets : The EU State Aid Policy Framework , Journal of European Competition
Law & Practice , 2012 .

8- FASB No 140 , Accounting for Transfers and Servicing of Financial Assets and
Extinguishments of Liabilities ,2000.

9- FASB Nol156 . Accounting for Servicing of Financial Assets ,2006 .
10- FASB No . 166, Accounting for Servicing of Financial Assets ,2009 .

11- Heise , Michael , Holzhausen, Arne , The IMF, toxic assets and the taxpayer ,
Economic Research & Corporate Development ,working paper 172, 2009 .

28



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

12- House , Christopher L., Masatlioglu , Yusufcan , Managing Markets For Toxic
Assets , NBER Working Paper Series ,2012.

13

Jan Roman , Mortgage — Backed Securities , Malardalen University , 2004

14

John D. Martin , A primer on the Role of securitization in the credited market crisis
OF 2007 , Baylor University , SSRN 1324349 , 2009 .

15- Michael West ,Mortgage-Related Securities ,Raymond James & Associated ,Inc
,Member New York Stock Exchange , 2008 .

16

Patricia M. Dechow , Catherine Shakespeare , Do manager time securitization
transactions to obtain accounting Benefits ,University of Michigan , 2006 .

17- SIFMA Securities Industry and Financial Markets Association ,2009 .

18

Simmons , Richard , No more toxic assets, Fresh thinking on housing quality ,
Commission for Architecture and the Built Environment., British , 2009 .

19- Wilson , Linus , The Put Problem with Buying Toxic Assets , Journal of Economic
Literature ,SSRN-id 1343625,2009 .

29



I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

asinal Jualdll 3y 3ymn
ol [
oo Olilaly S A
tasmsall il JlaSind lllaie e 2 OftapSl iy G dua g jaal) A5LELY)
) Glgald) B Lyl Apilsaly Labead) J gl o E3Y)

¢ Al A Jlad) cliadl gpall Jals (V) Al jaslill b oSijy oSijeay s of Ll
G L ¢ S A 5padl (i e pedlly Aliall (e (Sae 58 ST e Jeasdl 3 ) isaagg
cale S ) il lialdl L) deagise Al clabind) e 535 o

aliia¥ly skl (3l oo

taddll il el

(s a1 ([ Jo-31 L Jo-25 .o 1
)

([ Jebsss sieablet el Joantl .2
(] sstaa 21 2520 - 11 110 - 1 58l g e .3
Alee Led copaa) 558 Py il (e Aade 2oy o Aga culilasi) Ll a3 ¢ dalidl J )

Jasat Auleal 20 cliinilly Ll Ay caald illy (Al Aa3Y Aai€ ) aull DA e Gysil

30



2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Al Gy @l Aol Cnpal claiial sda , e Cagian @ld ddle Ghsl ) Gmssil §she casluls

VAPREC IS

Ll ¥ e £ ISV ysaall

GEIY | GEIY | s I | aa | s By <
AL s et
Bl & Al JeaVh ey Lo seds S0 Y 1

el 311 e canail 130 ) dd]al

lalsie Ly (o)ladl )l Ayl Aalidl Jpuaa¥l oy (S 2
D) ) Dady Al AV 03] Dlisal) aal aa)
Ciny citaind Sl duallal) AL cilissall (pe sl

Al

Susill ALE e il 6Ky Aelud) Jgea¥) o 3

23¢d dad aaay aldll sl (e Guls UL bl

. sl
lajhsi ) Ll &l el AL (gl Jagy (S 4

e Ll ¢S gl 38 Gy o1 13y il iy
- e asii ) Jpnal! 2] AL cileal)

Lld) ¥l A jasa ) i) o Jaal) Ka .5
3 Ldls g L sale J<y S Caat Ladas

G 3 \giad e B a

31




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

50 admy Gl Lo Laseady b 580 Aol Jpadl .6
c @Y iy e o

Jsa¥) A dalladd dmgll Jall 58 oSl pel .8
Lol

Lagan)) Aiadl e daladl Jpa¥) dlad (g9l (g .9

L 3l g Aald) Jgea) )i A&l 1 S sadll

a8 Y m i)
] G Y Bl ALY i
Ll L Ll

O3 dadh 3asly A 3 el Al ALl Jpa) () 1
aerd) e allall Jss el lS s Jpal e ot
23 e e pged Fulal) JLI (3lsd 3 oLk

sl e el o Lensan £355 i Laa J 5!

Lo 130 Lol 3L J gV 038 (g0 (i) SV 2

Rt YERN

Aty Aalud) Jpea¥) G Galiill o sSal) Jmil) ey 3

228 (o paldill alus Cua daly jaan (pyshiac Gy

32




2018 Jsb ¢(A-s3all) 2 sl pald jlaal Aaalall Ju - lens Raals Alaa

Cilpal) g2l Jlsed DA (a5 Sl Sl Jgual)

dgalladl JLl Glsasd e ylagud) Gl

o Aalid) Jaead Akl BV (e aladll (Ko Y 4
Lallal Sl 3l gasl

ddae Jsa AAA e dille dnjd dsagl 55 i i 5
A (e i (5 sinsas i Allall Jpea] Gy
Bl L Lagoniy e ba) B1S e 03y ool

AL Jpa¥) o dlany

Jaxll g daludl Jea¥) e aliall o Jiadl 6
. eassal

&J.\M.\X ”\umyw.ﬁu:\uuw)muﬂm 7
i3l Lams 5301 sl 3y Lasemiy LY
il T 3 lgall sl o3 Leaias A

- @l pall da)) Qb aal aal ey

oyt Aglee o daSan bl (085 8

Jsta alagl Alglaes cilpall xily Jlsaly e Sall
Al JgaV) (o palaall (e (83 o)) Ll (e (553
b i) leall e alaill sda il e lamy
JIsa1 sssy lanal gl Agla giay culilal) o3
e dsanl) Jilia declal) clesSall o0 3l Alladl b
Gaiad ae Gl Lagy Lgnaaty ab (508 iyl
Lpaddl) sgallas

33




I BV o slall 3 JanlOleas Rmalad N gal) alell aipally (als a2
2018 o~ 28-27 «(CIC-ADFIS’ 18)

) Jsaa¥) Aaj) Ja b Jlee) Jlay Jas ol
- easSall Janilly ey L 13 Jlall il )5S ¢

34




