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اٌفصً اٌضبٌش 

اٌذٚي إٌب١ِخ ٚإٌّبفغخ فٟ عٛق اٌخذِبد اٌّب١ٌخ 

٣لخٍٝ ٌٛح حُلَٜ حُٞهٞف ػ٠ِ ٓيٟ هيٍحص ٝآٌخ٤ٗخص حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ حُظلي٣خص 
خٓص حُٔخ٤ُش ك٢ ا١خٍ ٓ٘ظٔش  ٔظـيحص ك٢ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ظَ ططز٤ن حطلخه٤خص طل٣ََ حُوي ٝحُٔ

حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش،  ٌٛٙ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش حُظ٢ طٔظٔي ططٍٞحطٜخ ٖٓ ٓ٘خرغ ػي٣يس، أٜٛٔخ ظخَٛس حُؼُٞٔش 
ٝحُؼٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش هخٛش طٌُ٘ٞٞؿ٤خ ح٫طٜخ٫ص، ٝططٍٞحص ح٧ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش حُٔظ٘خ٤ٓش ٤ٓٞ٣خً رظ٘خ٢ٓ 

خٓ طٞحؿٜٚ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٖٓ طلي٣خص هخٛش  خٓ ٣ؼَف رخُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش، ٝظخَٛس حُز٘ٞى حُ٘خِٓش، أ٠ً٣خ 
. ػ٘ي ططز٤ن ٤ٓخٓخص ح٬ٛ٩ف حَُٜٔك٢ ُويٓش ٤ٓخٓخص حُظ٤ٔ٘ش

ٝػ٠ِ ًُي ٣ًَِ ٌٛح حُلَٜ كٍٞ حُلي٣غ ػٖ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، َُْٓ 
ٍٛٞس ٝحٟلش ُؼَٔ ٌٛٙ ح٧ؿِٜس ٝحُظؼَف ػ٠ِ آٌخ٤ٗخطٜخ ٝهيٍحطٜخ حُظ٘خك٤ٔش ك٢ حُٔٞم حَُٜٔك٤ش 

خٓص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُٜٔخٍف ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ كبٕ . حُي٤ُٝش، ًُٝي كظ٠ َٟٗ ٓيٟ حٗؼٌخٓخص طل٣ََ حُوي
طلو٤ن ٌٛح ح٧َٓ  ٣ظطِذ ٍإ٣ش هٜخثٚ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٝحُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٜٜخ ك٢ 

ٝٛ٘خ ٣ظؼ٤ٖ ٍإ٣ش . حُٔٞم حَُٜٔك٤ش حُي٤ُٝش ًٌُي حُظؼَف ػ٠ِ ٓيٟ هيٍحطٜخ حُظ٘خك٤ٔش ىحهَ ٌٛٙ ح٧ٓٞحم

ظٔؼِش ك٢ حطلخم رخٍُ . أْٛ هٞحػي ػَٔ حُٔٞم حَُٜٔك٤ش حُي٤ُٝش ٝحُٔ

:  ٝحٗط٬هخً ٖٓ ًُي ٗظ٘خٍٝ ٌٛح حُلَٜ ك٢ حُٔزخكغ ح٥ط٤ش

 
. هٜخثٚ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٝطلي٣خطٚ: حُٔزلغ ح٧ٍٝ
. ٓظـ٤َحص حُٔٞم حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش: حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ

خٓص حَُٜٔك٤ش: حُٔزلــغ حُؼخُغ . حُٔ٘خكٔش ك٢ طـخٍس حُوي

ؤًٓخّ ُِٔ٘خكٔش: حُٔزلغ حَُحرغ . ح٬ُٔءس حَُٜٔك٤ش حُٔليىس ك٢ حطلخم رخٍُ 
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 اٌّجؾش الأٚي

خصبئص اٌغٙبص اٌّصشفٟ فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ ٚرؾذ٠برٗ 

ًَٓزش ٗٔز٤خً ٖٓ حُٔئٓٔخص ه٤ِِش أٝ ًؼ٤َس حُؼيى، ٓظٔؼش  طلظٟٞ ًَ ح٧ٗظٔش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٓـٔٞػش
أٝ ٤ٟوش حُظوٜٚ، ٛـ٤َس حُلـْ أٝ ٓظًَِس، ٤٘١ٝش أٝ أؿ٘ز٤ش ٌٝٛٙ حُٞكيحص ظَٜص ك٢ ظَٝف 

خ٤ُٓش هخٛش، ػزَ ػٜ٘خ طي٣ٍـ٤خً ٖٓ ه٬ٍ َٓحكَ حُ٘ٔٞ  طخ٣ٍو٤ش ٓؼ٤٘ش ُظٔظـ٤ذ ٫كظ٤خؿخص ٗوي٣ش ٝ
كخُـٜخُ . ٠ٛٝ طَطز٢ ٓؼًخ ك٢ ػ٬هخص ٓظ٘خرٌش، طي٣ٍـ٤ش ٝطو٤ٜٜش ك٢ ٗلْ حُٞهض. ح٫هظٜخى١

خٓ رخُٔؼ٠٘ حُٔظٔغ ٣ظٌٕٞ ٖٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش، ر٘ٞى ح٧ػٔخٍ، ر٘ٞى  حَُٜٔك٢ ٫هظٜخى 
حُظ٤ٔ٘ش، حُز٘ٞى ح٫ؿظٔخػ٤ش، حُز٘ٞى حٍُِحػ٤ش، حُؼوخ٣ٍش، ٛ٘خى٣ن حُظٞك٤َ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُ٘وي٣ش 

خ٤ُش ح٤ُٓٞطش . ٝحُٔ

خّٓ أر٤٘ش حهظٜخى٣ش  ٝرخُ٘ظَ ا٠ُ حُ٘ظْ ٝحُلٕ٘ٞ حَُٜٔك٤ش ك٢ حُيٍٝ حُٔظوِلش ٗـي أٗلٔ٘خ أ
ٝحؿظٔخػ٤ش ٓـخ٣َس، ك٢ رؼٞ ح٧ك٤خٕ طٌٕٞ ٓؼويس ٗظ٤ـش حُظو٤ِي ؿ٤َ حُٞحػ٢، ٝك٠ أك٤خٕ أهَٟ طٌٕٞ 

خٓص  ح٫هظٜخى حُلي٣غ ٝٛ٘خ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ ٗظليع ػٖ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ . ريحث٤ش ٗظ٤ـش ػيّ حًظٔخٍ ٓوٞ
ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، ٝك٤ٚ ٗظ٘خٍٝ هٜخثٚ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ، ٝٗؼَٝ ك٢ ٓطِذ ػخ٢ٗ ٧ْٛ 

: حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٜٜخ، ًُٝي ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ

. ١ز٤ؼش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش:  حُٔطِذ ح٧ٍٝ
. طلي٣خص حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش: حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ
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اٌّطٍت الأٚي 
ٌٕب١ِخ خصبئص اٌغٙبص اٌّصشفٟ فٟ اٌذٚي ا
*

 

أ١ . طلظخؽ حُز٬ى حُ٘خ٤ٓش ا٠ُ ط٣ٌٖٞ ؿٜخُ َٜٓك٢ ٓظٌخَٓ طظـخُٝ ٝظخثلٚ ٓـخٍ حُ٘٘خ١ حُظو٤ِي١
ٕ حُ٘٘خ١ حُظـخ١ٍ  ػ٤ِٚ إٔ ٣ٔخْٛ ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رـخٗذ ٓٔخٛٔظٚ حُظو٤ِي٣ش ك٢ ىٍٝح

كخٌُؼ٤َ ٖٓ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘خ٤ٓش ط٘يٓؾ ٝطَطز٢ رخ٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٌٝٛح ح٫ٍطزخ١ ٣ٔظيػ٠ . ٝحُٜ٘خػ٢

ح ٫ٓظِ٘حف حُلخثٞ ح٫هظٜخى١ ُِيٍٝ  ًٍ ؿٜخُ َٜٓك٢ ُظ٘ظ٤ْ طِي حُؼ٬هخص ٝط٤َٗيٛخ كظ٠ ٫ طٌٕٞ ٜٓي
. حُ٘خ٤ٓش ُٜخُق حُيٍٝ حُٔظويٓش

 طظٌَ٘ ٝطظـ٤َ ٤ٛخًَ حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش، ٝطوظِق ك٢ ٝظخثلٜخ ٝأٛيحكٜخ طزؼًخ ُِظَٝف حُٔخثيس 
كؤِٓٞد حُوْٜ . ػ٠ِ حُؼٌْ ٖٓ ًُي كبٕ حُلٕ٘ٞ حَُٜٔك٤ش ُٜخ ١ز٤ؼش ػخ٤ُٔش ٝىحثٔش. ك٢ ًَ حهظٜخى

ٖ ٌٛح ٫ ٣ٔ٘غ ٖٓ  ٣َ١ٝوش كظق ح٫ػظٔخى ٫ طوظِق ٖٓ رِي ٥هَ، كخُلٕ٘ٞ حَُٜٔك٤ش ٢ٛ ىحثٔخ ٓلخ٣يس، ٌُٝ
خٓ طوَٜ ح٧ٓخ٤ُذ حُلخ٤ُش ػٖ ٓٞحؿٜش ٓظطِزخص  آٌخ٤ٗش حرظٌخٍ أٓخ٤ُذ ٝٝٓخثَ َٜٓك٤ش ؿي٣يس ػ٘ي

. هخٛش

  إ ٗٔز٤ش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٫ طوظَٜ ػ٠ِ ح٫هظ٬كخص ر٤ٖ ١ز٤ؼش حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ك٢ حُز٬ى 

حُٔظويٓش ٝحُز٬ى حُ٘خ٤ٓش، رَ أٗٚ ىحهَ كجش حُز٬ى حُ٘خ٤ٓش ًحطٜخ ٗـي حهظ٬كخص ؿ٣َٛٞش ر٤ٖ حُٔئٓٔخص 
ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ك٤غ حُوٜخثٚ ٝحُٞظخثق ٝح٧ٛيحف، طزؼًخ  ُظزخ٣ٖ طِي حُز٬ى ٝأر٤٘ظٜخ ح٫هظٜخى٣ش ٝىٍؿش 

حُظوِق ١ٝز٤ؼش ح٧ٓٞحم حُ٘وي٣ش ٝٓيٟ ح٫ٍطزخ١ ٝحُظزؼ٤ش ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ، ٝر٘خء ػ٤ِٚ كبٕ ٛ٘خى ر٬ى 
ح  ًٍ خًٕ ططٍٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝح٩ٗظخؿ٢ ٝحُظـخ١ٍ ك٤ٜخ ٓخروخً ػ٠ِ ططٍٞ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١ رَ ٜٓي ٗخ٤ٓش 

ُ٘ٔٞ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١، ٣ٝظَطذ ػ٠ِ ًُي إٔ حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ك٢ طِي حُيٍٝ طؼخ٠ٗ ٖٓ ٗوٚ ح٫ىهخٍحص 
٣وخرَ ًُي ر٬ى أهَٟ ٗخ٤ٓش . رخُٔوخٍٗش رٞكَس ٜٓخىٍ حُظٞظ٤ق ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٖٝٓ أٓؼِش ٌٛٙ حُيٍٝ َٜٓ

ٓزن ك٤ٜخ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١ ططٍٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٝطؼخ٠ٗ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ٖٓ ٗوٚ كَٙ حُظٞظ٤ق 

ٝح٫ٓظؼٔخٍ رخُٔوخٍٗش رظٞحكَ ٜٓخىٍ ح٫ىهخٍحص ٝح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش حُٔل٤ِش ٝح٧ؿ٘ز٤ش حُٔظِح٣يس ٖٝٓ أٓؼِظٜخ 
. حُيٍٝ حُزظ٤َُٝش ٜٝٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش

خ٤ُش، ٝطوظٚ ح٠ُٝ٧ رٌِٔ٘ش  طَطز٢ كخػ٤ِش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ريٍؿش ٗٔخء حُٔٞم حُ٘وي٣ش ٝحُٔ
... حُظ٣َٞٔ ك٢ حُٔيس حُو٤َٜس، ٓٞحء ٖٓ ك٤غ طـ٤ٔغ ح٩ىهخٍحص أٝ ٖٓ ك٤غ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ه٤َٜ ح٥ؿَ 

.  حُن

ططٍٞ حُلـْ ح٠ٌُِ ُِٞىحثغ :  ٝطوخّ ىٍؿش ٗٔخء ٌٛح حُٔٞم ٖٓ ه٬ٍ ػيس ٓئَٗحص ٜٓ٘خ أ٫ًٝ

ٝحُِٔل٤خص ٝٓيٟ ط٘ٞع ٝطؼيى  ططٍٞ حُلـْ ح٠ٌُِ ُِوَٝٝ: ، ػخ٤ٗخً(ح٫ىهخٍحص حُٔخثِش ٝٗزش حُٔخثِش)
خ٤ُش  ٓيٟ حُظ٘خٓذ ٝكـْ حُٔٞحٍى : ، ػخُؼخً(أُن... إًٔٝ  هِحٗش  – أٍٝحم طـخ٣ٍش )ح٧ٍٛٞ حُ٘وي٣ش ٝحُٔ

ٜيٍس ٖٓ ؿخٗذ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝكـْ حُظٞظ٤ق  كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ ه٤َٜ أٝ )حُ٘وي٣ش حُٔيهَس ٝحُٔ
ػيى ٝٗٞػ٤ش حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش حُٔظؼخِٓش ك٢ حُٔٞم، ٝٓيٟ حٓظويحٜٓخ ٨ُٓخ٤ُذ : ، ٍحرؼًخ(٣ٞ١َ ح٧ؿَ

٣وخرَ .  حَُٜٔك٤ش حُلي٣ؼش، ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ طٞك٤َ أىٝحص حُيكغ ٝحُظ٣َٞٔ ُِوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش حُلو٤و٤ش
حُٔٞم حُ٘وي٣ش حُٔٞم حُٔخ٤ُش ٝح٧ه٤َس ٢ٛ ٓٞم ح٫ىهخٍ ٗزٚ حُٔخثَ، ٝح٫ثظٔخٕ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ح١ٌُ 

ٝطٔؼَ ٌٛٙ حُٔٞم حُٔـخٍ حُطز٤ؼ٢ ُؼَٔ . ٣وٜٚ ُظ٣َٞٔ حُظٞٓغ حُٜ٘خػ٢ ٝحٍُِحػ٢ ٝحُؼوخ١ٍ

ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ طؼظزَ ٓـخ٫ً اٟخك٤خً ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش، طٔظط٤غ ٖٓ ه٬ُٚ إٔ . حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔظوٜٜش
.       طلٍٞ كٞحث٠ٜخ حُ٘وي٣ش ٬ُٓظؼٔخٍحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝرخُظخ٢ُ طٔخْٛ ك٢ ٣ُخىس حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش حُلو٤و٤ش

خٓ طٞحكَص  خّٓ ٗٔٞ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١ اًح  هي ٣ٌٕٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ػخثوخً أ
خًك٤ش، رٔزذ ػـِ حُ٘٘خ١ حُظـخ١ٍ ٝحُٜ٘خػ٢ ػٖ حٓظٜخٜٛخ،  حىهخٍحص ًؼ٤َس ٫ طوخرِٜخ كَٙ طٞظ٤ق 

خّٓ ٗٔٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ اًح طٞؿٜض أؿِذ ح٫ىهخٍحص ُظ٣َٞٔ  ًٔخ هي ٣ٌٕٞ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١ ػخثوخً أ

                                        
لَُٜ -  ٜٓطل٠ ٍٗي١ ٤ٗلش. ًظخد أ ىحػظٔي حُزخكغ ػ٢ِ -  * َٜك٢ ٝحُزٍٞٛخص ح وي١ ٝحُٔ ؿ٤ِ ك٢ ح٫هظٜخى حُ٘ حُٞ

ي٣يس،  خٓؼش حُـ ٍ حُـ ُٔزلغ حَُحرغ ، ىح  .206 :185، ٖٓ 1998حُؼخ٢ٗ،ح
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خٓ ٣ؼَف  حُوطخػخص حُظـخ٣ٍش ٝح٫ٓظ٤ً٬ٜش ػ٠ِ كٔخد حُوطخػخص حُٜ٘خػ٤ش ٝحٍُِحػ٤ش ٝٛٞ 
رخ٫ُىٝحؿ٤ش حُٔظ٘خه٠ش"

(1)
. ، أٟق ا٠ُ ٌٛح طَٔد حُلخثٞ حُ٘وي١ ا٠ُ هخٍؽ كيٝى ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ

 رـخٗذ ح٫ُىٝحؿ٤ش حُٔظ٘خه٠ش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ٛ٘خى أ٠ً٣خ حُٔئٓٔخص 
ح٫هظٜخى٣ش ح٧ؿ٘ز٤ش، طِي حُٔئٓٔخص طؼظزَ ك٢ كو٤وظٜخ كَٝػًخ َُِٔحًِ حَُٜٔك٤ش ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ حُز٬ى 

حُٜ٘خػ٤ش حُٔظويٓش، ٌُح ك٢ٜ ط٘ظ٢ٔ ا٠ُ حُٔٞم حُ٘وي٣ش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ َٓحًِٛخ ح٫هظٜخى٣ش أًؼَ ٓٔخ ط٘ظ٢ٔ 

خٛ ٣وظَٜ ػ٠ِ طـ٤ٔغ حُٔيهَحص ح٤٘١ُٞش  ا٠ُ حُٔٞم حُٔل٤ِش حُظ٢ طؼَٔ ك٢ ه٬ُٜخ، ٝر٘خءً ػ٤ِٚ كبٕ ىٍٝ
ك٢ حُٔٞم حُٔل٤ِش، ٝطل٣َٞ حُلخثٞ ٖٓ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ حُوخٍؽ ٝحٟؼش طلض طَٜكٚ كَٙ أك٠َ 

خًٕ ٣ٌٖٔ إٔ ٣لووٚ ك٢ حُٔٞم حُٔل٤ِش، ٠ٛٝ أ٠٣خً طوّٞ   خٓ  ُِظٞظ٤ق ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٓلووخً ػخثي ٣لٞم رٌؼ٤َ 
رظ٣َٞٔ ػ٤ِٔخص حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش حُٔوٜٜش ُظٜي٣َ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ٝحٍُِحػ٤ش ا٠ُ حُز٬ى حُٜ٘خػ٤ش 

خًص ٍإّٝ  حُٔظويٓش، كؼ٤ِٔخطٜخ طٔظٜيف طٞك٤َ حُظ٬٤ٜٔص حَُٜٔك٤ش حَُٔطزطش رخُٔزخى٫ص حُظـخ٣ٍش ٝكَ
خ٤ُٓش ح٧ٓٞحٍ ر٤ٖ ح٫هظٜخى٣خص حُٔظوِلش ٝح٫هظٜخى٣خص حُٜ٘خػ٤ش ٝحَُأّ 

(2)
ًٔخ ٣ٞؿي حهظ٬ٍ ىحثْ ك٢ . 

حُظٞحُٕ ر٤ٖ كـْ ح٫ىهخٍ ٝر٤ٖ كَٙ حُظٞظ٤ق رٔزذ حُظوِزخص ح٤ُٔٓٞٔش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ أٝ 
ك٤غ طِىحى كًَش ح٩ٗظخؽ ٝطزيٝ حُلخؿش ا٠ُ حُظ٣َٞٔ ك٢ كظَحص ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش، . حُظـخ١ٍ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش

 .٣ظِٞٛخ كظَحص أهَٟ ٖٓ حًَُٞى

٣ظَطذ ػ٠ِ ًُي أٗٚ ك٢ ٓٞحْٓ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٣ؼـِ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ حُٔل٠ِ ػٖ طير٤َ 

ٕ ٌٛح حُ٘٘خ١، ٝك٠ ؿ٤َ ٌٛٙ حُٔٞحْٓ طظَحًْ ُيٟ  حُٔٞحٍى حُ٘وي٣ش ٝح٤ُُٔٞش ح٬ُُٓش ُظؤ٤ٖٓ كًَش ٝىٍٝح
حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ٓٞحٍى ٗوي٣ش ٓظؼطِش، اٟخكش ا٠ُ ؿ٤خد حُظيهَ ح٣٩ـخر٢ ٖٓ ؿخٗذ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش 

ٝكيحػش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ طِي ح٫هظٜخى٣خص رـخٗذ ح٫ٟطَحرخص حُظ٢ طظؼَٝ ُٜخ حُ٘ظْ حُ٘وي٣ش ُِز٬ى 
حُ٘خ٤ٓش ٗظ٤ـش حُظيٍٛٞ حُيحه٢ِ ُو٤ْ  حُؼ٬ٔص ح٤٘١ُٞش رلؼَ حُظ٠وْ

(3)
ٝحُؼـِ حُيحثْ ك٢ ٓٞح٣ُٖ . 

خٓ ٣ظَطذ ػ٤ِٚ ٖٓ طوِزخص ك٢ أٓؼخٍ حَُٜف ٝحٗولخٝ ه٤ْ حُؼ٬ٔص ح٤٘١ُٞش رخُ٘ٔزش  حُٔيكٞػخص ٝ

ً٘خ ٓيٟ حُٜؼٞرخص حُظ٢ ٣ؼخ٤ٜٗخ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٝهخٛش ٓغ . ُِؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ٩ىٍح
 .ؿ٤خد أ١ ٤ٓخٓش ٝحٟلش ُظؼز٤ض ه٤ٔش حُؼِٔش أٝ أٛيحف ٓليىس ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش

ًٔخ طلظخؽ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ا٠ُ إٔ طظلَِ ٖٓ ه٤ٞى حُظوٜٚ حُيه٤ن حُظ٢ 
كَٟظٜخ ػ٤ِٜخ حُظوخ٤ُي حَُٜٔك٤ش ح٩ٗـ٣ِ٤ِش، ٣َٝؿغ ٌٛح ا٠ُ حػظزخٍحص هخٛش رخُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش 

ٝحُ٘وي٣ش حُٔخثيس ك٢ طِي ح٫هظٜخى٣خص، ك٤غ اٜٗخ طؼخ٠ٗ ٖٓ ٤ٟن حُٔٞم حُ٘وي٣ش ٖٝٓ ػيّ طٞحكَ كَٙ 
، ٝح٫ىهخٍ ٗزٚ حُٔخثَ (حُٞىحثغ حُـخ٣ٍش)حُظٞظق ح٫ٓظؼٔخ١ٍ، ٖٝٓ ػيّ حُظلَهش ر٤ٖ ح٫ىهخٍ حُٔخثَ 

، ًٔخ أٜٗخ طلظخؽ ا٠ُ طؼزجش ػ٤ِٔش ُِٔيهَحص حُٜـ٤َس حُٔظ٘خػَس، اٟخكش ا٠ُ ط٣َٞٔ (حُٞىحثغ ح٫ىهخ٣ٍش)
ٝحُٞحهغ إٔ . ح٫ٓظؼٔخٍ حُٜ٘خػ٢ ٝحٍُِحػ٢ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ػ٠ِ كٔخد حُظ٣َٞٔ ٝح٫ثظٔخٕ ه٤َٜ ح٧ؿَ

خٓ ٠ٔٔ٣ حُٔٞم حُٔخ٤ُش كٌَس ٓ٘ظويس ك٢ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘خ٤ٓش  خٓ ٠ٔٔ٣ حُٔٞم حُ٘وي٣ش، ٝ حُلَٜ ر٤ٖ 
ظوِلش، ٧ٓزخد ٓظؼِوش رطز٤ؼش حُز٘خء ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ ُظِي ح٫هظٜخى٣خص ك٤غ طوظ٢ِ ػ٤ِٔخص  ٝحُٔ

ٔظوزَ  . حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رخُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُـخ١ٍ ٝحُٔ

خُٓحُض حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ك٢ ١ٍٞ حُ٘٘ؤس ٝحُظ٣ٌٖٞ ٠ٛٝ طظٌٕٞ ٖٓ َٓ٘ٝػخص 
ك٢ حُٞهض ٗلٔٚ . ٛـ٤َس أٝ ٓظٞٓطش حُلـْ ًحص ٍإّٝ أٓٞحٍ ٓليٝىس، ٤ُْٝ ُي٣ٜخ حكظ٤خ٤١خص ًز٤َس

طٔظط٤غ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش إٔ طـٔغ حىهخٍحص ًؼ٤َس، ٛـ٤َس ٝٓظ٘خػَس ٖٓ ٝؿٜش حُ٘ظَ حُـِث٤ش، ًز٤َس ٖٓ 

                                        
َُِ٘٘، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش  -  1 خٓؼ٤ٚ  ُٔؼَكش حُـ خٍ، ىحٍح ٜخٍف ٝحُٔ وٞى ٝحُٔ ض حُ٘ ى ٜٓطل٠ ٍٗيٟ ٤ٗلش، حهظٜخى٣ِ

،1996ٙ،190. 
َؿغ حُٔخرن، ٙ -   2  .192 – 191 حُٔ
ٜخث٤ش ك٠ : ٣وٜي رخُظ٠وْ-   3 ٔظٟٞ حُؼخّ ٨ُٓؼخٍ، أٟ ك٠ ٓظ٢ٓٞ أٓؼخًٍَ حُِٔغ ٝ حُويٓخص حُ٘ ٔظَٔ ك٠ حُٔ ح٩ٍطلخع حُٔ

ـظٔغ، ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش ػخىس ٓخ طٌٕٞ ٓ٘ش ظـ٤َحص ح٩هظٜخى٣ش ك٠ . حُٔ ؼ٤َ ٖٓ حُٔ ُِٝظ٠وْ آػخٍٙ حُِٔز٤ش ػ٠ِ حٌُ
ـظٔغ ٓؼَ  ٔظٟٞ حُؼخّ ٨ُٓؼخٍ، ٓٔظٟٞ حُؼٔخُش : حُٔ لُخثيس، حُٔ ل٠ِ، ٓؼَ ح خطؾ حُٔ ح كؤٗٚ ......... ٓٔظٟٞ حُ٘ أٟ – أُن ٌُٝ

ـظٔغ ٣ُِِٔٝي ٍحؿغ ى– حُظ٠وْ  ح ٖٓ حٛظٔخّ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ٝح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ك٠ حُٔ ًَ ؼ٤ْ ٓزخٍى، ٝآهَ، / ٣لظَ ؿخٗزًخ ًز٤ ػزي حُ٘
وٞى ٝأػٔخٍ حُز٘ٞى، ٤ًِش حُظـخٍس، هْٔ ح٫هظٜخى خٓؼ٤ش,حُ٘ يُحٍ حُـ  .  11ٙ , 2003, ؿخٓؼش ح٧ٌٓ٘ي٣ٍش، ح
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خّٓ طِي حُٔئٓٔخص ك٢ ح٫هظٜخى٣خص . ٝؿٜٚ حُ٘ظَ حُظـ٤ٔؼ٤ش خٓ كَٙ حُظٞظ٤ق، كٔخ ُحُض ٓليٝىس أ أ
 :- ٝػ٠ِ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ِٓٞى أكي ٓز٤ِ٤ٖ. حُ٘خ٤ٓش

إٔ طٔظل٤ي حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٖٓ ح٫ىهخٍحص حُٔـٔؼش ُي٣ٜخ ٝؿ٤خد حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش : اٌغج١ً الأٚي -
٣َٝ٘ٔ ًُي ػ٤ِٔخص ح٫ثظٔخٕ ه٤َٜ . حُٔظوٜٜش، ٝطظٞٓغ ك٢ حُظٞظ٤ق ك٢ ٓوظِق أٝؿٚ ح٫ٓظؼٔخٍ

ح٧ؿَ حُظ٢ ٣َحى رٜخ ط٣ِٝي حُظـخٍس ٝحُٜ٘خػش رخ٧ٓٞحٍ حُٔخثِش ُٔٞحؿٜش ٓظطِزخص ح٩ٗظخؽ ٝحُظ٣ٞٔن 
حُـخ٣ٍش، ًٌُٝي ػ٤ِٔخص  ح٫ثظٔخٕ ٣ٞ١َ  ح٧ؿَ رٔخ  ك٢  ًُي  ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خػ٤ش، ٝح٧ٍٝحم 

ٝطؼظٔي . حُل٤ٌٓٞش حُظ٠ طٔظلن حُيكغ رؼي ٓيس ٣ٞ١ِش ًوَٝٝ حُلٌٞٓش ٝٓ٘يحص حُز٘ٞى حُؼوخ٣ٍش

خ ٝكٖٔ طٞهؼٜخ، ٝػ٠ِ ٍَٟٝس ٝأ٤ٔٛش ٓ٘خًٍظٜخ ك٢  حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ ًُي ػ٠ِ ًلخءس اىحٍطٜ
ٖٝٓ حُطز٤ؼ٢ إٔ طيػٜٔخ حُلٌٞٓش رخُٞىحثغ حُل٤ٌٓٞش، ٝإٔ ٣ٔخػيٛخ حُز٘ي . حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش

شٓ ٤ُٓٞش  خٓ طظؼَٝ ٧ُ ًٔخ ٣ٌٜٔ٘خ أ٠ً٣خ إٔ طِـؤ . (1939ر٘ي َٜٓ )ح١ًَُِٔ ك٢ أىحء ٜٓخٜٓخ ػ٘ي
ا٠ُ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ُز٤غ َٝٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٬ُٓظلخىس ٖٓ كَٝم ح٧ٓؼخٍ ُٝظ٢٤٘٘ كًَش 

. حَُٔ٘ٝػخص

ضٌبٟٔ  ٤ٓخٓش ح٫ٌٗٔخٕ ٝحطزخع ح٧ٓخ٤ُذ حُظو٤ِي٣ش، ٝطل٤٠َ ح٤ُُٔٞش ػٖ ط٤ٓٞغ ىحثَس ٗ٘خ١ٜخ :اٌغج١ً ا

ٝطٞظق أٓٞحُٜخ ك٢ ح٧ٍٝحم . حُظ٢ِ٣ٞٔ، ك٤وظَٜ ٗ٘خ١ٜخ ػ٠ِ حُوَٝٝ ٝحُِٔل٤خص ُٔيى ه٤َٜس
خٓ ُي٣ٜخ ٖٓ أٍٛيس ٗوي٣ش ك٢ حُز٘ٞى  ٠ٔٞٗش، أٝ طٞىع  حُظـخ٣ٍش ٝح٧ٍٝحم حُل٤ٌٓٞش حُٔخثِش ٝحُٔ

ٖٝٓ ٗؤٕ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش إٔ طلظلع حُٔئٓٔش حَُٜٔك٤ش رخُؼوش . ح٧ؿ٘ز٤ش ٓوخرَ ػخثي ٣َٓغ ٠ٕٓٝٔٞ
ٜ٘خ طئىٟ ا٠ُ طٞحؿي أٍٛيس ٗوي٣ش ٓؼطِش، ٣لَّ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخى  ٝطلون أٍرخكخً ٣َٓؼش ٝٓئًيس، ٌُٝ

ك٠ٜ ك٢ كو٤وظٜخ أهَد ا٠ُ ح٫ًظ٘خُ . حُو٢ٓٞ ك٢ ٓـٔٞػٚ، ٝهخٛش ك٢ حَُٔحكَ ح٠ُٝ٧ ٖٓ حُظ٤ٔ٘ش
 . ٜٓ٘خ ا٠ُ ح٫ىهخٍ

ح ٖٓ حُلوٞم - رخػظزخٍٙ ر٘ي حُز٘ٞى- ٣ٔخٍّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  ًَ ػ٠ِ - حُظ٢ ٓ٘لٚ حُوخٕٗٞ ا٣خٛخ- ًؼ٤
ٜٝٓ٘خ أٓخ٤ُذ حُوْٜ ٝحُٔٞم حُٔلظٞكش ٝح٫كظ٤خ١ ح٩ؿزخ١ٍ، رخػظزخٍٛخ أٓخ٤ُذ . حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش

حٝ . ٤ٓٝخٓخص طٜيف ا٠ُ طلو٤ن حَُهخرش ػ٠ِ ح٫ثظٔخٕ ٝػ٠ِ هيٍس حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ حُظٞظ٤ق ٝح٩هَ

ظوِلش ٖٓ أٜٛٔخ ح٩ه٘خع  ٣ٌٖٝٔ إٔ ط٠خف ا٠ُ ح٧ٓخ٤ُذ حُٔخروش، أٓخ٤ُذ هخٛش رخُز٬ى حُ٘خ٤ٓش ٝحُٔ
حُٔزخَٗ، ٝطلظ٤ٖ حُيكخطَ، ٝاُِحّ حُز٘ٞى ربؿَحء حُظل٬٣ٞص حُوخٍؿ٤ش ػٖ ٣َ١ن حُز٘ي ح١ًَُِٔ، 

ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓٞحكوظٚ هزَ حُٔ٘خًٍش ك٢ طؤ٤ْٓ حَُٔ٘ٝػخص ح٫هظٜخى٣ش ٝاُِحّ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش 
رخٓظـ٬ٍ ؿِء ٖٓ حكظ٤خ٤١خطٜخ ك٢ َٗحء ح٧ٍٝحم حُل٤ٌٓٞش أٝ حُٔ٘يحص حُظ٢ ططَكٜخ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

 . حُٔظوٜٜش حُظخرؼش ُِيُٝش

كوي ٣ٌٕٞ ٌٛح حُظيهَ .   ًٔخ طظيهَ حُيُٝش ٝحُوِحٗش حُؼخٓش ك٢ ح٤ُٔخٓش حَُٜٔك٤ش ك٢ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش

حً ػٖ ٣َ١ن طِٔي حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش أٝ حُٔ٘خًٍش حُـِث٤ش ك٢ طِي ح٤ٌُِٔش ًَ ًٔخ هي ٣ٌٕٞ ٌٛح حُظيهَ . ٓزخٗ
. ؿ٤َ ٓزخَٗ ػٖ ٣َ١ن حُٞىحثغ حُل٤ٌٓٞش أٝ ٖٓ ه٬ٍ هَٜ طؼخَٓ حَُٔ٘ٝػخص حُؼخٓش ٓغ حُز٘ٞى ح٤٘١ُٞش

ٙ ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش رخُ٘ٔزش ُٟٔٞٞع حُظٞظ٤ق  ٍ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ػٖ ىٍٝ ٣وظِق ىٝ
ح٧ْٜٓ )كل٢ حُز٬ى حُٔظويٓش، ٗـي ؿِءحً ًز٤َحً ٖٓ حىهخٍحص حُـٜخُ حَُٜٔك٢ طٞظق ك٢ حُو٤ْ حُٔ٘وُٞش 

، ك٢ ك٤ٖ إٔ ؿِءحً ٟج٬٤ً ٖٓ حىهخٍحص حُـٜخُ حَُٜٔك٢ طٞظق ك٢ ٌٛٙ حُو٤ْ ك٢ حُز٬ى (ٝحُٔ٘يحص
. اً إٔ حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ٌٛٙ ح٫ىهخٍحص ٣ٞظق ك٢ حُظـخٍس ٝرٜلش هخٛش حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش. حُٔظوِلش

كخُلخثٞ حُٔظلون ٖٓ حُوطخع حٍُِحػ٢ أٝ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش حُٜٔيٍس ا٠ُ حُوخٍؽ ٣وٜٚ ٧ؿَحٝ 

رَ . حٓظ٤ً٬ٜش ٝك٠ ط٣َٞٔ حُِٔغ ح٫ٓظ٤ً٬ٜش حُٔٔظٍٞىس ػ٠ِ كٔخد حُٜ٘خػش ٝحُـٜخُ ح٩ٗظخؿ٢ حُيحه٢ِ
أًؼَ ٖٓ ًُي كبٕ حُىٝحؿ٤ش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝحُ٘ظخّ حُ٘وي١ ك٢ ح٫هظٜخى حُٔظ٘خ٢ٓ ط٘ؼٌْ ػ٠ِ كـْ 

 . حُلخثٞ حُ٘وي١ ٝػ٠ِ كَٙ حُظٞظ٤ق

ٓٔخ ٓزن ٣ظ٠ق إٔ حٌُِٔ٘ش ح٧ٓخ٤ٓش طظٔؼَ ك٢ إٔ ًَ حهظٜخى ٗخ٢ٓ ٣لُٞ ٖٓ ك٤غ حٌَُ٘ ػ٠ِ 

خ٬ًًٓ، ٝطٌٕٞ ح١٧َحف ح٣ٍَٝ٠ُش ح٬ُُٓش  ح َٜٓك٤خً  ًُ حُٔ٘ظٔخص حُؼ٣ٞ٠ش ح٧ٓخ٤ٓش حُظ٢ طٌَ٘ ؿٜخ
ٖ رو٬ف ٌٛح حُؼَٜ٘ ح٢ٌُِ٘، كبٕ حُوٜخثٚ ح٧هَٟ ط٘ؼيّ. ُظٞحؿي حُٔٞم حُ٘وي٣ش كخُظيهَ . ٌُٝ

خ٤ُش ٝحُٔ٘يحص حُٜٔيٍس ه٤َِ،  ٝح٣٩ـخر٤ش ٖٓ ٌٛٙ ح٧ؿِٜس ه٤َِ أٝ ٓؼيّٝ، ٝكـْ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٝحُٔ
خٓ ٓزن  ر٘ي ١ًَِٓ، ر٘ٞى طـخ٣ٍش، أٍٝحم )ٝطيهَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ٌخى ٫ ٣ًٌَ، ٝرلَٝ طٞحؿي ًَ 
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خ٤ُٓش، إًٔٝ حُوِحٗش كبٕ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝحُٔٞم حُ٘وي٣ش ٫ ٣ٌظَٔ ٝؿٞىٛٔخ ٝكخػ٤ِظٜٔخ ا٫ اًح  (طـخ٣ٍش ٝ
طٞحكَص رـخٗذ حُؼَٝ ٝحُطِذ، ح٫ٓظَٔح٣ٍش ٝحُي٣ٔٞٓش ٝا٫ طظلٍٞ أػٔخٍ طِي حُٔئٓٔخص ا٠ُ ٗٞػ٤خص 

 .     ٓليىس ط٘ٔٞ ٝطؼَٔ ك٢ ٓٞحْٓ ٓؼ٤٘ش ػْ طٌٖ٘ٔ ك٢ ٓٞحْٓ أهَٟ

 رويٍطٚ ػ٠ِ طؼ٠٣ٞٚ ُِؼـِ :أٚلاًكويٍس حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ػ٠ِ حُٔٔخٛٔش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش طوخّ 
خًكش حُوطخػخص رظٞحؿي ر٘ي :  صب١ٔبًٝ. ك٢ ح٫ىهخٍ حُٔل٠ِ ػٖ ٣َ١ن ط٘ظ٤ْ ػ٠ِٔ ٝطؼزجش حُٔيهَحص ٖٓ 

خ٤ُٓش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ  ًَِٟٓ ٤ُْ ٓـَى ٓئٓٔش ُ٪ٛيحٍ ط٠غ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ٝأٛيحف ٓليىس ٝهطش ٗوي٣ش ٝ
خ٤ُش ُظٞؿ٤ٚ ح٩ىهخٍحص ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ٬ُٓظؼٔخٍص  :ٚصبٌضبً. ٝطظيهَ رخٓظَٔحٍ ك٢ حُٔٞم حُ٘وي٣ش ٝحُٔ

طل٣َٞ ح٫ثظٔخٕ ٖٓ ٓـَى حثظٔخٕ ٗو٠ٜ ًَِٝٓ ػ٠ِ حُؼ٤ِٔخص حَُٔطزطش رخُٔيى حُو٤َٜس ٝحُوخٛش 
ريٍٝحٕ حُ٘٘خ١ حُظـخٍٟ ا٠ُ حثظٔخٕ ٟٓٞٞػ٠ ٓٞؿٚ ٗلٞ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ رٜيف ط٤ٔ٘ٚ حُٜ٘خػش 

خًكش حُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش رويٍس حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُ٘ويٟ، : ٚساثؼبً. ٝحٍُِحػش ٝ
لخكظش ػ٠ِ ه٤ٔش حُ٘وٞى ك٤غ إٔ ًُي ٓٞف ٣ظَطذ ػ٤ِٚ ٣ُخىس كـْ ح٩ىهخٍ، ٝٓ٘غ  ٝػزخص ح٧ٓؼخٍ، ٝحُٔ

٠ حُؼوخ٣ٍش، حٌُٛذ)طٞؿٚ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٗلٞ حُو٤ْ حَُٜٝر٤ش   . أٝ حطـخٜٛخ ٗلٞ ح٫ٓظ٬ٜى (ح٧ٍحٟ
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ضٌبٟٔ  اٌّطٍت ا
ٌٕب١ِخ  رؾذ٠بد اٌغٙبص اٌّصشفٟ فٟ اٌذٚي ا

خٓ ٛٞ  طٞحؿٚ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش رؼٞ حُظلي٣خص ك٢ حُوَٕ حُٞحكي ٝحُؼ٣َٖ٘ ٜٓ٘خ 
خٓص، أىحء حُز٘ٞى  ؼِٞ هخٍؿ٢ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٫ حُلَٜ، حُؼٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش ك٢ ٓـخٍ ح٫طٜخ٫ص ٝحُٔ

خٓؽ ر٤ٖ حُز٘ٞى حٌُزَٟ ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش،  خ٤ُٓش ُْ طظق ٖٓ هزَ، ط٘خ٢ٓ ظخَٛس ح٫ٗي خٓص َٜٓك٤ش ٝ هي

خٓص حُٔخ٤ُش خٓ ٛٞ ىحه٢ِ ٓؼَ. حُٔ٘خكٔش حُظ٢ ٓخىص ٓغ ريء ططز٤ن حطلخه٤ش طل٣ََ حُوي ٌِٓ٘ش طي٠ٗ : ٜٝٓ٘خ 
، ( Low – Capitalization)، ٟٝؼق هٞحػيٛخ حَُأٓٔخ٤ُش (Low – Profitability)حَُرل٤ش  

، حكظوخٍ حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ا٠ُ اؿَحء طلي٣غ ٗخَٓ ك٢ ٤ٛخًِٜخ (Insolvency)اػٔخٍ ٝهٍٜٞ ٬ٓءس 
حُٔخ٤ُش ٝح٩ىح٣ٍش ٝآظَحط٤ـ٤ظٜخ حُظ٘خك٤ٔش، حُظ٤ًَِ حُــَحك٢ ُِلَٝع ٓٔخ ٣ؼ٠٘ ٓٞم ٗي٣ي حُظو٤ْٔ، ٓغ 

ٗوٚ ك٢ حُٔ٘خكٔش ك٤غ ط٤ٔطَ ٗزٌش حُلَٝع ح٠ُؤش ٗٔز٤خً ُِز٘ٞى حُؼخٓش ػ٠ِ طـ٤ٔغ حُٔيهَحص حُؼخٓش 
خٓ حُز٘ٞى ح٧هَٟ كظٞؿٚ ٗ٘خ١ٜخ رٜلش أٓخ٤ٓش ا٠ُ ًزخٍ حُٔيه٣َٖ  .أ

ٟؼق ٝٓليٝى٣ش ح٩َٗحف حَُٜٔك٢ ػ٠ِ حُلَٝع حٌُؼ٤َس، طيهَ حُِٔطخص ٓٞحء ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُ٘وي٣ش 
ك٢ طٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخٓش ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٟؼق ح٧ىحء حَُٜٔك٢ ٝػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُو٤خّ رخُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش رخٌُلخءس 

حُٔ٘خٓزش ٓٔخ ٣ئىٟ طًَِ حُوَٝٝ، ٝػيّ ًلخ٣ش ٍإّٝ أٓٞحٍ حُز٘ٞى، ػيّ ٓٞحثٔش ٤ٌَٛ حُـٜخُ 
ٌِٓ٘ش : حَُٜٔك٢ ٓغ حُظطٍٞحص ٝحُظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش حُي٤ُٝش،  ًٔخ طؼخ٠ٗ ٖٓ حُؼي٣ي ٖٓ ح٬ٌُ٘ٔص ٜٓ٘خ

خ٤ُٓش ٝٗوي٣ش  ٗوٚ ح٤ُُٔٞش، ٓٞء ٟٝؼق حُِٔطخص حُ٘وي٣ش حُٔٔجُٞش ػٖ حُـٜخُ حَُٜٔك٢، حطزخع ٤ٓخٓخص 
 :ؿ٤َ ٤ِٓٔش ٖٓ ؿخٗذ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش، ٤َ٘ٗ ا٤ُٜخ كٌٜح حُٔطِذ رب٣ـخُ، ًُٝي ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ

زٌؾذ٠بد اٌخبسع١خ: اٚلاً ا
(1)

 -:  
طٞحؿٚ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش رؼٞ حُظلي٣خص ك٢ حُوَٕ حُٞحكي ٝحُؼ٣َٖ٘، ٤َ٘ٗ 

:-  ا٤ُٜخ ر٘ت ٖٓ ح٣٩ـخُ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ

خ٤ُٓش  - خٓص َٜٓك٤ش ٝ خٓص ٝحطـخٙ حُز٘ٞى ا٠ُ أىحء هي ؼِٞ حُؼٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش ك٢ ٓـخٍ ح٫طٜخ٫ص ٝحُٔ
.   ُْ طظق ٖٓ هزَ ٝ طلظخؽ ا٠ُ حٓظؼٔخٍحص طٌُ٘ٞٞؿ٤ش ػخ٤ُش حُظٌِلش

خٓؽ ر٤ٖ حُز٘ٞى حٌُزَٟ ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش ٝحُظ٢ ٌٓ٘ظٜخ ٖٓ ح٫ٓظلٞحً ػ٠ِ  - ط٘خ٢ٓ ظخَٛس ح٫ٗي
حُؼ٤ِٔخص حُوخٍؿ٤ش  ٝاىحٍس ٓلخكع ح٫كظ٤خ١خص حُ٘وي٣ش ح٧ؿ٘ز٤ش ُيٟ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُيٍٝ 

 . حُ٘خ٤ٓش
خٓص حُٔخ٤ُش  - ٝحٗلظخف ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش  (FAS)حُٔ٘خكٔش حُظ٢ ٓخىص ٓغ ريء ططز٤ن حطلخه٤ش طل٣ََ حُوي

خّٓ حُز٘ٞى حُؼخ٤ُٔش  خٓص حُٔخ٤ُش)أ  . (ػُٞٔش حُوي
حُظٞحكن ٓغ حُٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش ك٤غ طئىٟ ػ٤ِٔخص حُيٓؾ حَُٜٔك٤ش ا٠ُ ٣ُخىس حُوٞحػي حَُأٓٔخ٤ُش ُِز٘ٞى  -

 ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخIIٍٝىػْ ًَِٓٛخ حُٔخ٢ُ رٔخ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ حٓظ٤لخء ٓؼخ٤٣َ رخٍُ 
(2)

 ٝٓٞحؿٜش حُٔوخ١َ 
 . ٣ِ٣ٝي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜٚ طلي٣خص حُؼُٞٔش

زٌؾذ٠بد اٌذاخ١ٍخ: صب١ٔبً :-  ا
ٖٓ ٌِٓ٘ش طي٠ٗ حَُرل٤ش  - ٖٝٓ ٟٜٔ٘خ حُز٘ٞى ح٣َُٜٔش-طؼخ٠ٗ حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش  -

(Low – Profitability)  ٟٝؼق هٞحػيٛخ حَُأٓٔخ٤ُش(Low – Capitalization)  ًٔخ طؼخ٠ٗ
حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش حُظ٢ طلظَ ٤ٜٗذ ًز٤َ ك٢ حُٔٞم حُٔخ٤ُش ٖٓ حُ٘خك٤ش حُل٤٘ش رٔخ ٠ٔٔ٣ رلخُش 

(.  Insolvency )اػٔخٍ ٝهٍٜٞ ٬ٓءس 
 . حكظوخٍ حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ا٠ُ اؿَحء طلي٣غ ٗخَٓ ك٢ ٤ٛخًِٜخ حُٔخ٤ُش ٝح٩ىح٣ٍش ٝآظَحط٤ـ٤ظٜخ حُظ٘خك٤ٔش -

ا٠ُ حُظ٤ًَِ حُــَحك٢ - َٜٝٓ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ-٤ٔ٣َ ٤ٌَٛ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش  -
ُِلَٝع ٓٔخ ٣ؼ٠٘ ٓٞم ٗي٣ي حُظو٤ْٔ، ٓغ ٗوٚ ك٢ حُٔ٘خكٔش ك٤غ ط٤ٔطَ ٗزٌش حُلَٝع ح٠ُؤش ٗٔز٤خ 

خٓ حُز٘ٞى ح٧هَٟ كظٞؿٚ ٗ٘خ١ٜخ رٜلش أٓخ٤ٓش ا٠ُ ًزخٍ  ُِز٘ٞى حُؼخٓش ػ٠ِ طـ٤ٔغ حُٔيهَحص حُؼخٓش أ
 .حُٔيه٣َٖ

                                        
أ٤ٖٓ رو٤ض ػٌَٔ، حُظوط٢٤ ح٩ٓظَحط٤ـ٠ ًؤىحس ُظل٤ٖٔ ٓؼخ٤٣َ أىحء حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٠ َٜٓ، ٍٓخُش ىًظٍٞحٙ، ؿ٤َ  -  1

 .60، ٙ 2006ٍٓ٘٘ٞس، ؿخٓؼش ه٘خس ح٣ُْٞٔ، ٤ًِش حُظـخٍس، 
ٟغ ك٠ ح٫ػظزخٍ رخٍُ  -  2  .2019 ٝ حُظ٠ ٣ِٓغ  ططز٤ن هٞحػيٛخك٠ IIIَٜٓٓغ حُٞ
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ٟؼق ٝٓليٝى٣ش ح٩َٗحف حَُٜٔك٢ ػ٠ِ حُلَٝع حٌُؼ٤َس، طيهَ حُِٔطخص ٓٞحء ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُ٘وي٣ش  -
ك٢ طٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخٓش ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٟؼق ح٧ىحء حَُٜٔك٢ ٝػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُو٤خّ رخُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش 

رخٌُلخءس حُٔ٘خٓزش ٓٔخ ٣ئىٟ طًَِ حُوَٝٝ، ٝػيّ ًلخ٣ش ٍإّٝ أٓٞحٍ حُز٘ٞى رٜلش ػخٓش ٝػيّ 
ٓطخروظٜخ ٫طلخه٤ش رخٍُ، ػيّ ٓٞحثٔش ٤ٌَٛ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٓغ حُظطٍٞحص ٝحُظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش 

 . حُي٤ُٝش، ٝحٗظوخٍ ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ ٖٓ ح٫هظٜخى حُٔوط٢ ٣ًًَِٓخ ا٠ُ حهظٜخى حُٔٞم
ٝطِي حٌُِٔ٘ش ٣ٌٖٔ ػ٬ؿٜخ ٖٓ ه٬ٍ اؿَحءحص ٤ٓٝخٓخص ٣ُِخىس ح٤ُُٔٞش :- ٌِٓ٘ش ٗوٚ ح٤ُُٔٞش -

خٍٓ حُز٘ٞى رخُـٜخُ حَُٜٔك٢، ح٫هظَحٝ ٖٓ حُٜٔخىٍ  رخُٔٞم، ٓؼَ ١َف أْٜٓ ؿي٣يس ٣ُِخىس ٍأّ 
خٓ طٌٕٞ ٌِٓ٘ش حُز٘ي كخُش كَى٣ش، ٝحهظَٕ ًُي رب٬ٛف ك٢ اىحٍطٚ ٣ؼ٤ي حُؼوش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ،  حُوخٛش ػ٘ي

خٓ رخُيػْ  ٓٔخػيس حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ٓٔؼِش ك٢ حُلٌٞٓش أٝ ح١ًَُِٔ ُِز٘ي ر٣ِخىس ٤ُٓٞش حُز٘ي، ا

حُٔزخَٗ، أٝ رلَٝ كي أه٢ٜ ُٔؼيٍ ح٫هظَحٝ ٝٓ٘غ طل٣َٞ ٝىحثغ حُز٘ي ُِوخٍؽ، أٝ ط٤ٌٖٔ حُز٘ي ٖٓ 
حُيهٍٞ ك٢ أػٔخٍ َٜٓك٤ش ؿي٣يس طلون ػخثي أػ٠ِ ٓٔخ طلووٚ ح٧ػٔخٍ حُظو٤ِي٣ش، أٝ ٓـٔٞػٚ ٖٓ طِي 

 . ح٩ؿَحءحص
 . ٓٞء اىحٍس حُٔوخ١َ، ٝحُظٞٓغ ؿ٤َ حُٔيٍّٝ ُِؼ٤ِٔخص حَُٜٔك٤ش ُِز٘ي -

 ٓٞء ٟٝؼق حُِٔطخص حُ٘وي٣ش حُٔٔئُٝش ػٖ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٓٔخ ٣ؼَٟٚ ٬ٌُ٘ٔص حثظٔخ٤ٗش ٝأُٓش  -
 . ٤ُٓٞش

 طًَِ حُوَٝ ك٤غ هي ٣ئىٟ طًَِ ٓللظش حُوَٝٝ ك٢ هطخع أٝ ٗ٘خ١ ٓؼ٤ٖ أٝ ػ٬ٔء ٓؼ٤٘٤ٖ ا٠ُ  -
ٓ٘خًَ ُِـٜخُ حَُٜٔك٢ ًٌَ 

*
. 

خٓص حَُٜٔك٤ش حُظ٢ ٣ؼخ٠ٗ ٜٓ٘خ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝطٔظي ٖٓ حُلخ٫ص حُلَى٣ش  ٝهي طظلخهْ حُٔ٘خًَ ٝح٧ُ
حُظ٢ ط٘ـْ ػٖ ٓٞء اىحٍس حُز٘ي أٝ ٟؼق ح٩َٗحف ػ٤ِٚ ُظَٜ ا٠ُ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ًٌَ، ٝطٔظي آػخٍٛخ 

ا٠ُ ؿ٤ٔغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٓٞء أٝ كٖٔ اىحٍس حُز٘ي أٝ 
خٓص هي طليع ٗظ٤ـش ٧ٓزخد هخٍؿش ػٖ اٍحىس حُـٜخُ . حُٔئٓٔخص  ٝحُٞحهغ إٔ طِي حُٔ٘خًَ ٝح٧ُ

حَُٜٔك٢، ك٬ٌ٘ٔص حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُؼخُْ حُ٘خ٢ٓ طَؿغ ا٢ُ أٓزخد ىحه٤ِش طؼٞى ا٢ُ حُـٜخُ 
خٓ ا٢ُ أٓزخد هخٍؿ٤ش ٫ ٣ي ُِـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٤ٜخ، ٝٗؼَٝ ٌُٜٙ ح٫ٓزخد رب٣ـخُ ك٤ٔخ  حَُٜٔك٢ ًحطٚ ٝا

 ٢ِ٣  -:

 : الاعجبة اٌذاخ١ٍخ- أ

ٌٕمذ٠خ-  ، حطزخع ٤ٓخٓخص ٓؼَ َٛف ارجبع ع١بعبد ِب١ٌخ ٚٔمذ٠خ غ١ش ع١ٍّخ ِٓ عبٔت اٌغٍطبد ا
ؿ٤َ ٤ِْٓ، ك٤غ هي طليى حُِٔطخص ٓؼَ َٛف ٓـخ٠ُ ك٤ٚ ُِؼِٔش ح٤٘١ُٞش ٝطيهَ حُِٔطخص ُِللخظ ػ٤ِٜخ 

ٔظؼ٣َٖٔ  ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ حٓظِ٘حف حكظ٤خ١خص حُٔـظٔغ رخُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ ٖٝٓ ػْ حطـخٙ أٛلخد حُٔيهَحص ٝحُٔ
 .  ا٠ُ ٓلذ ٝىحثؼْٜ رخُؼِٔش ح٤٘١ُٞش ٝطل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوي أؿ٘ز٠

ك٤غ طِـؤ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش  ا٠ُ ٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس ُٔـَى : ع١بعبد أعؼبس اٌفبئذح غ١ش اٌغ١ٍّخ- 

ح٫كظلخظ رو٤ٔش ؿ٤َ ٝحهؼ٤ش ُؼِٔظٜخ ح٤٘١ُٞش، ٖٓ حُ٘خك٤ش ح٫هظٜخى٣ش هي ٣ٌٕٞ ٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس ٖٓ 
خٓص حَُٜٔك٤ش حُلخىس ا٫ إٔ ٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس حُيحث٘ش ٣ئىٟ ا٠ُ ٍكغ  ح٩ؿَحءحص ح٣ٍَٝ٠ُش ه٬ٍ  ح٧ُ

شٓ رخ٩ٟخكش ا٠ُ اػخٍس ح٫ٌٗٔخ٤ٗش ك٤غ  حُلخثيس حُٔي٣٘ش، ٝحٍطلخع ه٤ٔش ٓي٤ٗٞ٣ش حُوطخع حُؼخّ ٣ُٝخىس كيس ح٧ُ
ٔخى  .٣ئىٟ ا٠ُ حٗولخٝ ح٫ثظٔخٕ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ حًَُٞى ٝحٌُ

٣ئىٟ ٟؼق حَُهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُز٘ٞى  : ظؼف اٌشلبثخ  ٚالإؽشاف ػٍٝ اٌغٙبص اٌّصشفٟ- 
ح١ ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٝظٍٜٞ حُي٣ٕٞ حُٔظؼؼَس  ا٠ُ هَحٍحص ؿ٤َ ٤ِٓٔش ٝٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ُٖٔ ٫ ٣ٔظلوٚ ٝح٩كَ

خٓص َٜٓك٤ش طئػَ رخُٔخُذ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ٌُُٝي ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ طوّٞ حُِٔطخص  ٬ٌ٘ٓٝص ٝأُ
ؼخ٤٣َ  حَُهخر٤ش رٔظخرؼش أػٔخٍ حُز٘ٞى ٝحُظؤًي ٖٓ حطزخػٜخ ُِوٞحػي حَُٜٔك٤ش ح٤ُِٔٔش ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٝحُٔ

 .حُي٤ُٝش ُٔيٟ ًلخ٣ش ٍإّٝ أٓٞحُٜخ ١زوخ ُٔظطِزخص رخٍُ

                                        
ُِز٘ي رٔٔخٛٔش حُلٌٞٓش ك٢ ٍأٓٔخُٚ، أٝ ٓ٘ق حُز٘ي -  * ٞحٍى حَُأٓٔخ٤ُش  ٌِ٘ش ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس حُٔ ش طِي حُٔ ٣ٌٖٔ ٓؼخُـ

وَُٝ َُأٓٔخٍ  ٔخ٤ٖٔٛ ٠٣ٝخف ح خٛ رؼي طل٤َٜ هَٝٝ حُز٘ي ٝطؤؿ٤َ ط٣ُٞغ أٍرخف حُٔ هَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٣ظْ ٓيحى

ُِز٘ٞى ٓخىحٓض ٓظلَٜ ػ٠ِ ىػْ طِوخث٢ ٖٓ حُِٔطخص . حُز٘ي ٘خًَ ح٩ىح٣ٍش  ٟ ا٠ُ ٣ُخىس حُٔ ٣ٝؼ٤ذ ٌٛح حُلَ أٗٚ هي ٣ئى
وخ١َ رخُز٘ي  لخءس ك٢ اىحٍس حُٔ خؿٔش ػٖ ػيّ حٌُ ٘خًَ حُ٘ وي٣ش ُلَ حُٔ حُ٘
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إ ػيّ ٝؿٞى ه٤خىحص : عٛء الإداسح فٟ اٌغٙبص اٌّصشفٟ ٚرطج١ك ع١بعبد ائزّب١ٔخ غ١ش ع١ٍّخ- 
ٝٓٞظل٤ٖ ػ٠ِ ىٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ حٌُلخءس ح٩ىح٣ٍش ٝحُظ٘ـ٤ِ٤ش رخُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٣ئىٟ ا٠ُ ظٍٜٞ حُٔ٘خًَ 

ىحهَ حُـٜخُ حَُٜٔك٢، ٖٝٓ ػْ ططز٤ن ٤ٓخٓخص حثظٔخ٤ٗش ؿ٤َ ٤ِٓٔش ٫ طَحػ٠ هٞحػي ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ 
ح١ ك٤ٚ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ ٣ُخىس كـْ حُي٣ٕٞ حَُى٣جش ٝآػخٍٛخ حُِٔز٤ش  . ٝح٩كَ

إٔ ػيّ ٝؿٞى هٞحػي ٝآ٤ُخص : ػذَ ٚعٛد لٛاػذ ٚآ١ٌبد لإداسح اٌّخبغش داخً اٌغٙبص اٌّصشفٟ- 

خٓص ِٝٛحص ػ٤٘لش ٗظ٤ـش ُؼيّ َٓحػخس ٓوخ١َ  ٝحٟلش ٩ىحٍس حُٔوخ١َ رخُز٘ٞى ٣ئىٟ ا٠ُ طؼَٟٜخ ٧ُ
حُؼَٔ حَُٜٔك٢، ٖٝٓ ػْ ٛ٘خى ٍَٟٝس ٝؿٞى آ٤ُخص ٝاىحٍحص رخُـٜخُ حَُٜٔك٢ ُو٤خّ ٓوخ١َ ح٧ٍٛٞ 

 .ٝح٫ٓظؼٔخٍحص

 : الأعجبة اٌخبسع١خ - ة

زٌغبسح اٌذ١ٌٚخ ٌغ١ش صبٌؼ اٌذٌٚخ ٔز١غخ ٌزذ٘ٛس أعؼبس اٌصبدساد  :- وزغ١ش ؽشٚغ ا
خٓص حَُٜٔك٤ش ٝػيّ هيٍس حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ػ٠ِ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش  ك٤غ طئىٟ ح٧ُ

خٓص حَُٜٔك٤ش ٝطؤؿـٜخ، ٖٝٓ ػْ كبٕ حُِٔطخص  ٘خًَ ح٫هظٜخى٣ش ٝطلخهٜٔخ ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ كيس ح٧ُ ٝحُٔ
حُ٘وي٣ش ٣ـذ إٔ طوّٞ ربكيحع ح٩ؿَحءحص حُظٜل٤ل٤ش ُِـٜخُ حَُٜٔك٢ رخُو٤خّ رؼ٤ِٔش اػخىس ح٤ٌُِٜش ك٢ 

خٓص حَُٜٔك٤ش، ٝإٔ طظْ ح٩ؿَحءحص حُظٜل٤ل٤ش ه٬ٍ كظَحص ح٫ٓظوَحٍ  ٝهض ٓزٌَ هزَ كيٝع ح٧ُ
خٓص حَُٜٔك٤ش ُٜخ آػخٍ ِٓز٤ش ػ٠ِ حُـٜخُ . حُ٘ٔز٢ ٬ُهظٜخى حُو٢ٓٞ ٝحُوطخع حَُٜٔك٢ ٫ٝٗي إٔ ح٧ُ

حَُٜٔك٢ رٜلش هخٛش ٝح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ رٜلش ػخٓش، ك٤غ طئىٟ ا٠ُ كويحٕ ػوش حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٓٞحء 
حُٔٞىػ٤ٖ ٝحُيحث٤ٖ٘ أٝ كِٔش ح٧ْٜٓ ك٢ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ حٗطزخم ٤ٓخٓش حُوط٤غ ك٤غ ٣ٌٖٔ 

شٓ حَُٜٔك٤ش .  إٔ طئىٟ ا٠ُ ٓلذ ؿٔخػ٢ ُِٞىحثغ ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ كيس ح٧ُ

:-  اٌعغٛغ اٌخبسع١خ اٌّفبعئخ ِٓ عبٔت اٌذائ١ٕٓ الأعبٔت
خًٓظ٘خػٜخ ػٖ ٓ٘ق  ك٤غ ٣ِـؤ حُيحث٤ٖ٘ حُوخٍؿ٤٤ٖ ا٠ُ حطوخً اؿَحءحص ٫ ٣ظٞهؼٜخ حُـٜخُ حَُٜٔك٢، 

خًص حُٔل٤ِش، ٗظ٤ـش ُؼيّ ٝكخثٜخ ُوَٝٝ هخثٔش أٝ ٗظ٤ـش  هَٝٝ ؿي٣يس ُِز٘ٞى ح٤٘١ُٞش أٝ حَُ٘
٬ُٟطَحرخص ٝحُظطٍٞحص ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٝأٓٞحم حُٔخٍ حُي٤ُٝش، أٝ طـ٤٤َ ٤ٓخٓخص حُيٍٝ حُظخرغ ُٜخ 

خٓص ؿ٤َ ٓظٞهؼش، أٝ حٗظٜخُ كَٙ حٓظؼٔخ٣ٍش ٖٓ حُوخٍؽ. حُيحثٕ٘ٞ ك٤غ هي : أٝ طؼَٝ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٧ُ
خٓص ؿ٤َ ٓظٞهؼش ط٠طَْٛ ُظٜل٤ش كٞحكظْٜ حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔٞم حُٔل٠ِ  ٣ظؼَٝ حُٔٔظؼ٣َٖٔ حٌُزخٍ ٧ُ

خٓص رخُوطخع حُٔخ٢ُ  خ٤ُٓش ٓـ٣َش رخُوخٍؽ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ كيٝع أُ ٝطل٣ِٜٞخ ُِوخٍؽ أٝ حٗظٜخُ كَٙ 
 . رٜلش ػخٓش ٝحُـٜخُ حَُٜٔك٢ رٜلش هخٛش ٗظ٤ـش حُظيٍٛٞ حُٔلخؿت رٔٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش

:-  ِؾىٍخ أصِخ اٌذ٠ْٛ اٌشد٠ئخ ٚ اٌّزؼضشح
ك٤غ ١َ٣ حُزؼٞ إٔ ٌِٓ٘ش حُي٣ٕٞ حُٔظؼؼَس ٖٓ أْٛ حُٔ٘خًَ حُظ٢ ٝحؿٜض حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢    

هيٍ كـْ حُي٣ٕٞ حَُى٣جش رخُـٜخُ : حُيٍٝ حُظ٢ ١زوض طـخٍد ٩ػخىس ٤ٌِٛش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ كٔؼ٬
.  ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ ح٧ؿٔخ٢ُ % 45 رلٞح٢ُ 1980حَُٜٔك٢ ر٢ِ٤٘ ػخّ 

خٓ ك٢ ك٬٣ِٝ٘ كوي رِـض هٔخثَٛخ ٖٓ حُي٣ٕٞ حُٔظؼؼَس ػخّ  ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ  % 16 كٞح٢ُ 1994 أ
.  ح٩ؿٔخ٢ُ

خٓ رخُ٘ٔزش َُٜٔ كخُز٤خٗخص ػٖ كـْ حُي٣ٕٞ حَُى٣جش ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞ ٝؿ٤َ ٓظخف ا٫ أٜٗخ طويٍ :-  أ

ٖٓ كـْ حُوَٝٝ % 24رخ٤ُِٔخٍحص ٣َٟٝ حُزؼٞ أٜٗخ كٞح٢ُ 
(1)

، ًُي إٔ ر٘ٞى حُوطخع حُؼخّ طؼخ٠ٗ ٖٓ 
حٍطلخع ٗٔزش طِي حُي٣ٕٞ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حُوَٝٝ، ًٔخ إٔ حُ٘ٔزش حُؼظ٠ٔ ٖٓ طِي حُي٣ٕٞ طَحًٔض ػ٠ِ 

خًص حُوطخع حُؼخّ ُٔ٘ٞحص ٣ٞ١ِش ىٕٝ كَ، ٌُُي ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ ٓؼخُـش طِي  ح٤ُٜجخص حُل٤ٌٓٞش َٝٗ
حٌُِٔ٘ش هزَ حُزيء ك٢ ػ٤ِٔش اػخىس ٤ٌِٛش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ كلخظخً ػ٠ِ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٧ٍٛٞ حُـٜخُ 

  .حَُٜٔك٢

حَُٜٔك٢ حُظؼؼَ  - 
(2)

خُٓحٍ ؿ٤َ هخىٍ ػ٠ِ حٓظ٤ؼخد :-  حُٞحهغ إٔ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش 

حُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش حُي٤ُٝش  ٝأٗٚ ٣ؼخ٠ٗ ٖٓ ح٠ُؼق ٝح٫هظ٬ٍ ًٝؼَس حُٔ٘خًَ ًٝزَ كـْ حُي٣ٕٞ 

                                        

 - 1  
َٜك٠  -  -  2 لّٜٞ حُٔ لّٜٞ ح٫هظٜخىٟ، حُٔ ل٠ُ٘، حُٔ لّٜٞ ح وُخ٠ٗٞٗ، ٝحُٔ لّٜٞ ح َٜك٠، حُٔ ُِظؼؼَ حُٔ ٛ٘خى ٓلخ٤ْٛ ًؼ٤َس 

ٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ  َٜك٠ ٠ٛٝ ػزخٍس ػٖ حُظ٬٤ٜٔص ح٩ثظٔخ٤ٗش حُظ٠ كَٜ ػ٤ِٜخ حُٔ ٜخُ حُٔ ظؼؼَس رخُـ ٝٛٞ ٓخ٣ؼَف رخُي٣ٕٞ حُٔ
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 ٙ حُٔظؼؼَس ٝػيّ حُظطٍٞ ١زوخً ٩كيحع حُظو٤٘خص حَُٜٔك٤ش حُلي٣ؼش ٝطِي حُٔ٘خًَ ٫ طٌٔ٘ٚ ٖٓ حُو٤خّ ريٍٝ
ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ رخ٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ حُِـٞء ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحُز٘ٞى 

حُظـخ٣ٍش حُي٤ُٝش  ُظ٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ٖٓ ه٬ٍ ح٫هظَحٝ حُوخٍؿ٢ أٝ روَٝٝ ػخ٤ُش حُلخثيس ٓٔخ ٣لي ٖٓ هيٍطٚ 
ػ٠ِ ح٫ٗط٬م ٌُُٝي ٛ٘خى ٍَٟٝس ٟٝغ آظَحط٤ـ٤ش َٜٓك٤ش ؿي٣يس كؼخُش طظؼخَٓ ٓغ ٬ٌ٘ٓص 

ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ رؤِٓٞد ؿي٣ي ٝكٍِٞ ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ حُظـخٍد حُي٤ُٝش ك٢ ؿؼَ حُـٜخُ 

حَُٜٔك٢ ٓلَى ُِظ٤ٔ٘ش ٣ُٝخىس ٓؼي٫طٚ حُي٤ُٝش 
(1)

  .

ٌٕب١ِخ*  زٌٟ رؼبٔٝ ِٕٙب اٌى١بٔبد اٌّصشف١خ فٟ اٌذٚي ا زٌؾشرَ ا   ؽبٌخ ا

كخ٤ٌُخٗخص حَُٜٔك٤ش حُٜـ٤َس  ٫ ٣ٌٜٔ٘خ حُظؼخ٣ٖ ٓغ حُظَٝف حُـي٣يس حُظ٢ ١َأص ػ٠ِ ح٫هظٜخى 
خٓص حُٔخ٤ُش ٝك٣َش ح٫ٓظؼٔخٍ حُي٢ُٝ هخٛش ك٢ ظَ طل٣ََ طـخٍس حُوي

(2)
 كخُوَٕ حُلخى١ ٝحُؼَٕ٘ٝ ٣ؼظزَ 

ٛٞ ػَٜ ح٤ٌُخٗخص ح٫هظٜخى٣ش حُو٣ٞش ٝحُوخىٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش
(3)

، ك٤غ أٗٚ ٖٓ حُٔٔظل٤َ إٔ ٗظو٤َ إٔ 
خٓص حُٔخ٤ُش، كٌٜٙ  ح٤ٌُخٗخص ح٫هظٜخى٣ش ح٠ُؼ٤لش ٣ٌٖٔ ُٜخ إٔ ط٘خكْ ك٢ ظَ حطلخه٤ش طل٣ََ طـخٍس حُوي

خٓص ح٫ٓظَٔحٍ ٓٞحء ٖٓ ك٤غ كـْ ٍأّ حُٔخٍ، ٝ هيٍطٜخ  ح٤ٌُخٗخص حَُٜٔك٤ش حُٜـ٤َس ُٖ ٣ظٞحكَ ُٜخ ٓوٞ
خٓص حُظ٢  ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُٔوخ١َ، أٝ ٖٓ ك٤غ آٌخ٤ٗش طول٤ٞ حُظٌِلش ُٔٞحؿٜٚ حُٔ٘خكٔش حَُ٘ٓش  ٓغ حُٔوٞ

. طظٔظغ رٜخ ح٤ٌُخٗخص حَُٜٔك٤ش حٌُز٤َس

خًٗض ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش هي حػظخىص حُؼَٔ ك٢ ا١خٍ ٓ٘خم حكظٌخٍٟ، هخ٠ُ ٖٓ حُٔ٘خكٔش  كبًح 

حُوخٍؿ٤ش
(4)

خٓص حُٔخ٤ُش ًحص حُطخرغ  خٓ رؼي ططز٤ن حطلخه٤ش طل٣ََ طـخٍس حُوي  كبٕ حُٟٞغ هي طـ٤َ طٔخ
خ٠ُ . حُظـخٍٟ ٝحُٔ

٤ٌِ٤ش حُِٔٓ٘ش حُظ٠ أُوض رظ٬ُٜخ  ٓؼخٗخس ػيى ًز٤َ ٖٓ حُز٘ٞى حُٜـ٤َس ُِؼي٣ي ٖٓ حُٔ٘خًَ حُٔخ٤ُش ٝحُٜ
ػ٠ِ طلخهْ ٌِٓ٘ش حُي٣ٕٞ حُٔظؼؼَس، ح٧َٓ حٌُٟ ىػ٠ طِي حُز٘ٞى ا٠ُ ٣ُخىس حُٔوٜٜخص ُٔٞحؿٜش ظَٝف 

ًٌٝح حُوَٝٝ ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش ا٠ُ اؿٔخ٠ُ حُوَٝٝ حٌُٟ رِؾ ك٢ َٜٓ . حُظؼؼَ ٓٔخ هَِ ٖٓ أٍرخكٜخ

ًٔخ رِـض ٗٔزش .  ػ٠ِ حُظٞح2012٠ُ، 2011، 2009،2010أػٞحّ % 9.9،  11%، 13.6%، 13.4%
. 2011ػخّ% 93,6، 2010ػخّ%92.5ٓوٜٜخص حُوَٝٝ ا٠ُ حُوَٝٝ حُـ٤َ ٓ٘ظظٔش 

إ طِي حُظلي٣خص طلَٝ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٫طـخٙ ٗلٞ اؿَحء ػ٤ِٔخص حُيٓؾ، ُظؼظ٤ْ هٞحػيٛخ حَُأٓٔخ٤ُش 
وخ١َ رٌلخءس خٓطٜخ، ُل٘ي حُٔيهَحص ٝاىحٍس ػ٤ِٔخص ح٫ثظٔخٕ ٝحُٔ . ٝطلي٣غ هي

 ٝٛ٘خى رؼٞ حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش أػ٘خء ػ٤ِٔش حُيٓؾ ٝحُظ٢ ٣ـذ إٔ ٤َ٘ٗ 
:-   ا٤ُٜخ ُظـط٤ش ٓؼظْ حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٜٝٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ

خٓ هي ٣ٔزذ ٓ٘خًَ ٝطؼو٤يحص  - ط٘خرٚ حُظ٣ُٞغ حُــَحك٢ ُلَٝع حُز٘ٞى حُٔيٓـش ك٢ رؼٞ حُيٍٝ، ٝٛٞ 
.  ك٢ ٓٔؤُش طو٤ِٚ ػيى ٌٛٙ حُٞكيحص حَُٜٔك٤ش، ٝاػخىس ٤ٌِٛش رؼٞ حُلَٝع اىح٣ٍخً ٝط٘ظ٤ٔ٤خً

خٓص حُظـخ٣ٍش ٤ٌُِخٕ حُـي٣ي , حُٔ٘خًَ حُٔظؼِوش رخ٫طلخم ػ٠ِ رؼٞ ح٧ٍٓٞ حُوخٛش رخ٫ْٓ - ٝحُؼ٬
ٝٗٔذ حُظٔؼ٤َ ك٢ ٓـِْ ح٩ىحٍس ٤ًٝل٤ش ٓؼخُـش ح٫ُىٝحؿ٤ش ك٢ رؼٞ حُٞظخثق ًٔؼٞهخص طٞحؿٜٚ 

 . ػ٤ِٔش حُيٓؾ
ظٍٜٞ رؼٞ حُٔ٘خًَ ٓؼَ حٗولخٝ حٌُلخءس حُ٘ٔز٤ش ُزؼٞ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٓٞحؿٜش ٓٔظـيحص حُؼَٔ  -

 . حَُٜٔك٢ ك٢ ح٤ٌُخٕ حُـي٣ي ٓٔخ ٣ٔظِِّ ٣ِٓيًح ٖٓ حُ٘لوخص ح٣ٍَٝ٠ُش ٩ػخىس طي٣ٍزْٜ ٝطؤ٤ِْٜٛ

                                                                                                                          

خ٣ٍش ح٠ُ أٍٛيس   ي٣ُٖ ٖٓ حُظ٬٤ٜٔص ح٩ثظٔخ٤ٗش حُـ خٛك٠ ٓٞحػ٤ي حٓظلوخهٜخ أٟ ٣ظلٍٞ ح َٜك٠ ُْٝ ٣وٞٓٞ رٔيحى ٜخُ حُٔ حُـ

هض طٜزق ى٣ٕٞ ٓظؼؼَس ي٣ُٕٞ حُظ٠ ٫ ٠٣خف ػخثيٛخ . ٓي٣٘ش ٍحًيس ٍى٣جش ٝٓغ ٍَٓٝ حُٞ ي٣ُٕٞ حُظ٠ ٫ طيٍ ػخثي أٟ ح ك٠ٜ ح
ي٣ُٖ ؿ٤َ ٓ٘ظظْ . ٣٫َحىحص حُز٘ي ٝحٗٔخ طـ٘ذ ك٠ كٔخد ٓٔظوَ ٣ٝظْ حطوخً هَحٍ رخػظزخٍ ح

١َٜ ٝ ٤ًل٤ش ٣ُخىس هيٍطٚ حُظ٘خك٤ٔش، ٓـِش َٜٓ - ػزي حُل٤ٔي ٛي٣ن ػزي حُزَ/ ى -  1 َٜك٢ حُٔ ٜخُ حُٔ اػخىس ٤ٌِٛٚ حُـ
ؼخَٛس، حُؼيى . 23 :19، 2006ٙ، ٤ُٞ٣ٞ، 483حُٔ

٤ِش / ى  - 2 ٌُ ّ ئطَٔ حُٟٔ٘ٞ حُٔخى ش، ٟٖٔ كؼخ٤ُخص حُٔ ي٣ي ٝ حُؼُٞٔ ٟ حُـ ظخّ ح٩هظٜخى ٛ٘خء ٓلٔي ٓؼ٤ي ًَحٍس، حُ٘

ٍٜ٘ٞس، ٙ  . 71حُلوٞم، ؿخٓؼش حُٔ
َُِ٘٘، ح٧ٌٓ٘ي٣ٍش، / ى-  3 ي٣يس  خٓؼش حُـ ٍ حُـ ش، ىح ٤ش ك٠ ػَٜ حُؼُٞٔ  2004ٜٓطل٠ ٍٗيٟ ٤ٗلش، حطلخهخص حُظـخٍس حُؼخُٔ

 ٙ ،173 – 174 .
كي، ح٧ٍرؼخء /ى  - 4 يُٝحػ٠ ٝحُ٘ظخثؾ، ؿ٣َيس حُٞ  .5، ٙ 2002 ٗٞكٔزَ 27ٓلٔي ٓلٔٞى ػزي ٍرٚ، ىٓؾ حُز٘ٞى، ح
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حُٔوخٝف ٖٓ ٛؼٞرش اكٌخّ حَُهخرش حُيحه٤ِش رخ٤ٌُخٕ حُـي٣ي، ٓغ حطٔخع ػيى حُلَٝع ٝحُؼخ٤ِٖٓ  -
ٔظليػش، ٤ٓ٫ٔخ ك٢ حَُٔحكَ ح٠ُٝ٧ ُ٘٘ؤس ح٤ٌُخٕ حُـي٣ي  . ٝح٧ٗ٘طش حَُٜٔك٤ش حُٔظ٘ٞػش ٝحُٔ

 . حُظٌخ٤ُق حٌُز٤َس حُظ٢ طظطِزٜخ ػ٤ِٔش حَُر٢ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ر٤ٖ حُلَٝع حُٔ٘ظَ٘س ٤ٌُِخٕ حُـي٣ي -
حُٔ٘خًَ حُوخ٤ٗٞٗش حُظ٠ ط٘٘ؤ ٗظ٤ـش ُِٝحٍ حُ٘و٤ٜش حُٔؼ٣ٞ٘ش ُِز٤ٌٖ٘ أٝ أكيٛٔخ، ك٤ٔخ ٣وظٚ رؼ٬هش  -

 .اُن.......... ٓغ ح٤ٌُخٕ حُـي٣ي، ٝػوٞى ح٣٩ـخٍ ٝػوٞى حُؼَٔ  (ىحث٤٤ٖ٘ ٝٓي٤٘٣ٖ)حُٔظؼخ٤ِٖٓ 
حً ُظـ٤٤َ حُؼخ٤٤ِٖٓ، ٝاؿ٬م رؼٞ حُلَٝع، ٝٗوَ  - ًَ هي ٣ئىٟ حُيٓؾ ا٠ُ حٗولخٝ ٍٟخء حُؼ٬ٔء، ٗظ

حُلٔخرخص ا٠ُ كَٝع أهَٟ، ٖٝٓ ػْ كويحٕ ػَٜ٘ حُظلخػَ حُ٘و٠ٜ ر٤ٖ حُؼ٤َٔ ٝحُؼخ٤ِٖٓ رخُلَٝع 
 .ٝٛٞ أكي حُؼ٘خَٛ حُٜخٓش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ٫ٝء حُؼ٬ٔء
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اٌّجؾش اٌضبٟٔ 

ِزغ١شاد اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ 

خٓص طِي حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش, أىص حُٔظـ٤َحص ك٠ ١ز٤ؼش حُؼَٔ حَُٜٔك٠ , ٝط٘ٞع ٜٓخىٍ ٝ أٓظوي
ٝحُظؼخَٓ ك٠ ح٧ىٝحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُلي٣ؼش رخ٧ٟخكش ا٠ُ ػٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝ ح٫طٜخ٫ص حُظ٠ أٛزلض 

رخ٧ٟخكش ا٠ُ , طٔؼَ ٓلٍٞ حُظويّ ك٠ حُؼَٔ حَُٜٔك٠ ا٠ُ طِح٣ي ٝ ط٘ٞع حُٔوخ١َ حُظ٠ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى
, ٝٓوخ١َ حُظؼخ٬ٓص هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش, حُٔوخ١َ حُظو٤ِي٣ش ٝطَ٘ٔ ٌٛٙ حُٔوخ١َ حُـي٣يس ػ٠ِ ٓوخ١َ حُٔٞم

. حُن..................................... ,ٝٓوخ١َ ٓؼَ حَُٜف, ٝٓوخ١َ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝحُظ٘ـ٤َ

خ٤ُٓش ك٤ٔخ ر٤ٖ حُيٍٝ ٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص , ًٔخ أىص أؿَحءحص حُظل٣ََ حُٔخ٠ُ ٝ ٣ُخىس حُظيكوخص حَُأّ 
حُٔخ٤ُش ٝ ح٫ىٝحص حُٔخ٤ُش حُلي٣ؼش ٝرٜلش هخٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ا٠ُ ططٍٞ ًز٤َ ك٠ أػٔخٍ حُز٘ٞى حٗؼٌْ 

خٓ . ك٠ ر٘ٞى ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى حٌُز١َ خٓص حَُٜٔك٤ش ك٠ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ا٠ُ ظٍٜٞ  ًٔخ أى١ ٣ُخىس طٌِلش حُوي
ٍٞ ٝٓٞف ٗظ٘خٍٝ ًُي ك٠ ٓطِز٤ٖ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٠ُ  :- ٣ؼَف رز٘ٞى ح٧ٝك٘

.  حُظطٍٞحص ك٠ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش حُي٤ُٝش: حُٔطِذ ح٧ٍٝ 
.     حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش: حُٔطِذ حُؼخ٠ٗ 
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 اٌّطٍت الأٚي
ج١ٌئخ اٌّصشف١خ اٌذ١ٌٚخ  زٌطٛساد فٟ ا ا

  ٜٗي حُؼخُْ ه٬ٍ حُؼوٞى حُؼ٬ػش حُٔخ٤ٟش ٓٞؿخص طل٣ََ ُِوطخع حُٔخ٢ُ، طٔؼِض ك٢ اُـخء حُو٤ٞى 
خٓ أىٟ ا٠ُ ٣ُخىس ىٍؿش  ػ٠ِ كًَش ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ، ٝطل٣ََ كٔخد ٍأّ حُٔخٍ ك٢ ٓؼظْ حُيٍٝ، ٝٛٞ 
ح٫ٍطزخ١ ٝحُظٌخَٓ ك٤ٔخ ر٤ٖ حُيٍٝ حُٔظويٓش ٝحُ٘خٗجش، ٝػَف ًُي رخُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ك٢ ا١خٍ ٖٓ حُٔ٘خكٔش 

خٓص . حُ٘خِٓش خٓص حُٔخ٤ُش، ٝػ٠ِ ٍأٜٓخ حُوي ٝٓخػي ػ٠ِ ٣ُخىس ٌٛٙ حُظخَٛس طٞه٤غ حطلخه٤ش طل٣ََحُوي
خٓص 1995حَُٜٔك٤ش، ٝطُٞض ٓ٘ظٔش حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش ططز٤وٜخ ٌٓ٘ أٍٝ ٣٘خ٣َ  ، ًٔخ إٔ حٗظ٘خٍ حُٔؼِٞ

.  َٝٓػش ُٜٝٛٞخ ٓخٛٔض ك٢ ػُٞٔش حُٔٞم

  ٌُُي ٓٞف ٗؼَٝ ٖٓ ه٬ٍ ٌٛح حُـِء رخهظٜخٍ ٧ػَ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش
(1)

 ،

.  ٝحُظطٍٞحص حُظ٢ ١َأص ػ٤ِٜخ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُي٠ُٝ

زٌطٛساد ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼبٌّٟ  - أ : -  ا

خٓ أىٟ ا٠ُ  خٓص حَُٜٔك٤ش ا٠ُ ٣ُخىس هٟٞ حُٔ٘خكٔش ٝح٫رظٌخٍحص، ٝٛٞ   أىص ػ٤ِٔش حُظل٣ََ ك٢ ٓـخٍ حُوي
خ٤ُٓش ؿي٣يس، ٝأٗٞحع ؿي٣يس ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٜٝٓ٘خ حُٔئٓٔخص حٌُزَٟ، ٝٛٞ  خٓص ٝأىٝحص  ظٍٜٞ هي

خٓؿخص ٓوخ١َٛخ ٝط٘ٞػٜخ، ٝٗظ٤ـش : ٛلذ ٌٛٙ حُظـ٤َحص حٍطلخع حُ٘٘خ١. خٓ أىٟ ا٠ُ طِح٣ي ظخَٛس ح٫ٗي
ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ . ٌُٜٙ حُظطٍٞحص، كوي طِحٓ٘ض ٓؼٜخ طـ٤َحص ك٢ ٗظْ حَُهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش

خّٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش رٜلش هخٛش . ٗ٘خهٖ رخهظٜخٍ أْٛ ٌٛٙ حُظـ٤َحص ٝٓظٔخػِش ٖٓ طلي٣خص أ
ٌٕؾبغ–  جٌٕٛن د١ٌٚخ ا  :- أزؾبس ا

ح ُِـٜخُ  ًَ  ٣ؼي حٗظ٘خٍ حُز٘ٞى ى٤ُٝش حُ٘٘خ١ ٖٓ أْٛ حُظطٍٞحص ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُي٠ُٝ ٝحُظ٠ طٔؼَ طلي٣ًخ ًز٤
خًص حُظل٣ََ ٝحُٔٔخف  حَُٜٔك٠ ك٠ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش كوي أٛزق حُؼي٣ي ٖٓ حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ك٢ ظَ كَ
خًص أؿ٘ز٤ش طخرؼٚ ُٜخ، أٝ كَٝع،  ٨ُؿخٗذ رل٣َش حُظِٔي ٓئٓٔخص ػخ٤ُٔش، كظٞٓؼض حُز٘ٞى ك٢ اٗ٘خء َٗ

أٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ط٣َٜق ربٗ٘خء ر٘ٞى أؿ٘ز٤ش، ٝٗظـض ٌٛٙ حُظخَٛس ػٖ ٣ُخىس طيكوخص ح٫ٓظؼٔخٍحص 
ح٧ؿ٘ز٤ش حُٔزخَٗس، كوي حطـٜض حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ح٤ٌ٣َٓ٧ش ا٠ُ حُوخٍؽ ُويٓش ػ٬ٔثٜخ حٌُزخٍ، ح٣ٌُٖ طْ ٗوَ 

أٗ٘طظْٜ أٝ حُو٤خّ رؤٗ٘طش ؿي٣يس هخٍؽ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٝأ٠٣خً ك٢ ريح٣ش حُؼٔخ٤ٗ٘خص حطـٜض 
حُز٘ٞى ك٢ ىٍٝ أٍٝٝرخ حُـَر٤ش ٝح٤ُخرخٕ ا٠ُ أٓٞحم ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُ٘لْ حُٔزذ
(2)

 .

 ٝىكغ حٗظ٘خٍ حُز٘ٞى ح٧ؿ٘ز٤ش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔل٤ِش ُِيٍٝ حُٔوظِلش ا٠ُ حُزلغ ك٢ طلي٣ي حُٔ٘خكغ 
خٓص حُٔخ٤ُش  ٝحُؤخثَ حُظ٢ طؼٞى ػ٠ِ حُز٘ٞى حُٔل٤ِش، ٝطٔؼِض أْٛ ح٣٩ـخر٤خص ك٢ طلٖٔ ٗٞػ٤ش حُوي

٣ُخىس ىٍؿش حُٔ٘خكٔش ر٤ٖ حُز٘ٞى، ٝاطخكش حُلَٙ ُظطز٤ن :-   حُٔظخكش  ك٢ حُٔٞم حُٔل٠ِ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ
ٜٓخٍحص ٝطٌُ٘ٞٞؿ٤خص كي٣ؼش، ٝط٤ٔ٘ش حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى، ٝحُطَم حُوخ٤ٗٞٗش، ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ طلل٤ِ 

.  ىهٍٞ حُيُٝش ا٠ُ حُٔٞم حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ

ٖ ٌٛٙ ح٣٩ـخر٤خص ٣ظٞهق طلووٜخ ػ٠ِ ٓيٟ طؤَٛ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش حُٔل٤ِش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ٌٛٙ  ٌُٝ

حُٔ٘خكٔش، ك٤غ أٟٝلض رؼٞ حُيٍحٓخص إٔ أىحء حُز٘ٞى ح٧ؿ٘ز٤ش ٣ٌٕٞ أك٠َ ٖٓ حُٔل٤ِش ك٢ حُيٍٝ 
خٓص حُٔويٓش ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔٔظويٓش .  حُ٘خ٤ٓش، ًُٝي ُظ٤ِٔ حُز٘ٞى ح٧ؿ٘ز٤ش رٜلش هخٛش ك٢ ١ز٤ؼش حُوي

جٌٕٛن-  ٌٕغج١خ ٌّىٛٔبد ١ِضا١ٔخ ا :-  رغ١ش الأ١ّ٘خ ا

أىص اؿَحءحص حُظل٣ََ حُٔخ٢ُ، ٣ُٝخىس حُظيكوخص حَُأٓٔخ٤ُش ك٤ٔخ ر٤ٖ حُيٍٝ، ٝح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش 
ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُلي٣ؼش ٝرٜلش هخٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ا٠ُ ططٍٞ ًز٤َ ك٢ أػٔخٍ حُز٘ٞى، حٗؼٌْ ك٢ 

:-  ر٘ٞى ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى حٌُزَٟ، ٝطٔؼَ ك٢

                                        
ٟ ا٠ُ طٌخَٓ ٝحٍطزخ١ ح٧ٓٞحم -  1 خ٠ُ،ٓٔخ أى خ٠ُ ٝحُظلٍٞ ا٠ُ ٓخ٠ٔٔ٣ رخ٫ٗلظخف حُٔ ش ٗظخؽ ُؼ٤ِٔخص حُظل٣ََ حُٔ طؼظزَ حُؼُٞٔ

خٍ  َٜك٠ رل٤غ أٛزلض أٓٞحم ٍأّ حُٔ خ٠ُ ٝحُٔ ل٤ِش رخُؼخُْ حُوخٍؿ٠ ٖٓ ه٬ٍ حطزخع ٤ٓخٓخص حُظل٣ََ حُٔ خ٤ُش حُٔ حُٔ
َٜك٤ش أًؼَ حٍطزخ١ًخ ٝطٌخ٬ًٓ   .ٝح٧ٓٞحم حُٔ

2 - Robertz Aliber , 1984,Interntional Banking : A Survey , Journal Of Money , Credit And 
Banking – Vol . 16 – No       
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 - ٖٓ ٖ حٝ حَُٜٔك٢ َُِٔ٘ٝػخص، ٌُٝ ُْ ٣ؼي حُٜٔيٍ حَُث٤ْ ٧ٍرخف حُز٘ٞى ٣ظلون ٖٓ ػ٤ِٔخص ح٩هَ
ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ حُٔيٍس ُِيهَ، ٝرٜلش هخٛش ٖٓ حُٔ٘يحص ٝػ٤ِٔخص اىحٍس ح٧ٍٛٞ، ٗظ٤ـش ٌُُي حطـٚ 

٤ٜٗذ حُوَٝٝ ُِظ٘خهٚ ٖٓ اؿٔخ٢ُ أٍٛٞ حُز٘ٞى ٗظَحً ُظِح٣ي ح٤ُٜ٘ذ حُ٘ٔز٢ ٨ٍُٛٞ ح٧هَٟ، ك٤غ 
ك٢ ٓ٘ظٜق حُظٔؼ٤٘خص،  % 59ك٢ ريح٣ش حُظٔؼ٤٘خص ا٠ُ كٞح٢ُ  % 63حٗولٞ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٖٓ 

 45، ٝك٠ ا٣طخ٤ُخ ٖٓ %0 36.4ا٠ُ كٞح٢ُ  % 40.4، ٝك٠ كَٗٔخ ٖٓ  %77ا٠ُ  % 81ٝك٢ أُٔخ٤ٗخ ٖٓ 

%42ا٠ُ% 
(1)

 .

جٌٕٛن-   % 96.6كل٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس حٗول٠ض ٖٓ : أخفبض ٔص١ت اٌٛدائغ ِٓ ئعّبٌٟ اٌخصَٛ فٟ ا

 % 65ا٠ُ كٞح٢ُ  % 71ك٢ أٝحهَ حُظٔؼ٤٘خص، ٝك٠ أُٔخ٤ٗخ ٖٓ  % 59ك٢ أٝحثَ حُظٔؼ٤٘خص ا٠ُ كٞح٢ُ 
، ٝحٍطلؼض ك٢ حُٔوخرَ ططٍٞ ٤ٜٗذ حُوّٜٞ حُوخرِش ُِظيحٍٝ ٖٓ  %27ا٠ُ كٞح٢ُ  % 34ٝك٠ كَٗٔخ ٖٓ 

ُْٝ ٣وظَٜ ػ٠ِ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش حٌُزَٟ . اؿٔخ٢ُ حُوّٜٞ رٜلش هخٛش حُٔ٘يحص ًٜٔيٍ ؿي٣ي ُِظ٣َٞٔ
. كلٔذ، رَ حٓظي أ٠٣خً ا٠ُ حُيٍٝ حُ٘خٗجش

 :- ِٕبفغخ اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ- 

خٓ ٠ٔٔ٣ رخُظـخْٗ ر٤ٖ حُٔئٓٔخص حُٔويٓش  خٓص حُٔخ٤ُش ك٢ ظٍٜٞ    طظٔؼَ حُٔٔش حُٔٔظوز٤ِش ُٔوي٢ٓ حُوي

خًص حُظؤ٤ٖٓ، ٝ  خٓص حُٔخ٤ُش، ك٤غ إ حُظ٤٤ِٔر٤ٖ حُٜ٘خع حُٔخ٤٤ُٖ ٓؼَ حُز٘ٞى رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، َٝٗ ُِوي
ٝطؼٌْ ُ٘خ حُز٘ٞى ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٌٛح حُظـ٤َ رٌَ٘ . ٛ٘خى٣ن حُٔؼخٗخص، ٝ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، ريأ ك٢ حُظوِٚ

 % 18ا٠ُ  % 50ٝحٟق ك٤غ حٗولٞ ٤ٜٗذ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ ط٣َٞٔ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُ٘و٤ٜش ٖٓ 
 ا٠ُ ٓ٘ظٜق حُظٔؼ٤٘خص، ٝك٢ حُٔوخرَ حٍطلغ ٤ٜٗذ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ؿ٤َ 1980ه٬ٍ حُلظَس ٖٓ 

 % 42حَُٜٔك٤ش ا٠ُ كٞح٢ُ 
(2)

.  

أىص ٌٛٙ حُظل٫ٞص ا٠ُ حٗظ٘خٍ كٌَس حُظلٍٞ ا٠ُ حُز٘ٞى حُ٘خِٓش، ٠ٛٝ حُز٘ٞى حُظ٢ طوّٞ رٌَ حُٞظخثق    
حُظو٤ِي٣ش ٝؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش، ٌُُٝي ك٢ٜ طٔؼ٠ ا٠ُ ط٘ٞع ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، ٝطؼزجش أًزَ هيٍ ٖٓ حُٔيهَحص، 

خ٤ُٓش ٓوظِلش خٛ ك٢ ٓـخ٫ص  ٝطٞظ٤ق ٓٞحٍى
(3)

  .

٣ٝٔؼَ ٝؿٞى حُز٘ٞى حُ٘خِٓش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش طلي٣خً ٖٓ حُظلي٣خص حُظ٢ طلَٟٜخ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ   

طِي حُيٍٝ، ًُٝي ٧ٕ حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى حُ٘خِٓش ٖٓ ح٧ٍٓٞ حُٜؼزش طلظخؽ ا٠ُ هٞحػي ٝاؿَحءحص ٝٗظْ 
خ، ًٔخ طلظخؽ ا٠ُ ر٘ٞى ػ٠ِ ىٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ حَُِٓٔش ُظـ٘ذ حُٔوخ١َ،  ٓظخرؼش ُظ٘ل٤ٌ ٌٛٙ حُوٞحػي ٝاىحٍطٜ

خ٫ٓ طظٔظغ رٚ حُز٘ٞى ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، ٌُُي كبٗٚ ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ ػ٠ِ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش إٔ طؤهٌ رؼ٤ٖ   ٞٛٝ
ح٫ػظزخٍ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ، ٝٓيٟ ًلخ٣ش حُ٘ظْ حَُهخر٤ش ح٬ُٔثٔش ُطز٤ؼش حُٔ٘ظـخص حُٔخ٤ُش حُـي٣يس حُظ٢ ٓٞف 

طويٜٓخ حُز٘ٞى حُ٘خِٓش هزَ حُٔٔخف ُٜخ رِٔحُٝش أػٔخُٜخ حُٔل٤ِش أٝ ح٧ؿ٘ز٤ش ػ٠ِ كي ٓٞحء
(4)

   .

 ٝك٠ ٟٞء حُٔ٘خكٔش حُو٣ٞش حُظ٢ ريأص طٔظ٘ؼَٛخ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٖٓ حُٔئٓٔخص ؿ٤َ حَُٜٔك٤ش، 

خٓ ٣ظطِذ رً٘ٞخً  ٝحطٔخع ٝحٗظ٘خٍ ٓلّٜٞ حُز٘ي حُ٘خَٓ، ٝطؼيى ٝ ط٘ٞع حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُز٘ٞى، ٝٛٞ 
خٓؽ ك٤ٔخ ر٤ٜ٘خ، أٝ ا٠ُ طِٔي ر٘ٞى أهَٟ، - ػ٠ِ ىٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ حَُِٓٔش   حطـٜض حُز٘ٞى ا٠ُ ح٫ٗي

خٓؽ، رَ أٛزق  ٝرخُ٘ٔزش ُِيٍٝ حُٔظويٓش رٜلش هخٛش كبٕ ح٧َٓ ُْ ٣وظَٜ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُٔل٠ِ ٬ُٗي
خٓؽ ٝحُظِٔي ر٤ٖ ر٘ٞى ط٘ظ٢ٔ ا٠ُ ىٍٝ ٓوظِلش رَ ٝػزَ حُوخٍحص ٛ٘خى كخ٫ص ٜٓٔش ٬ُٗي

(5)
، ٝحٍطز٢ 
رظخَٛس حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ٝططٍٞحص حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش أ٠٣خً طِح٣ي ح٫طـخٙ ا٠ُ هٜوٜش حُز٘ٞى، ٝطٔؼَ 

                                        
1 - Charles Adams Et , Al 1998 , International Capital Market , Developments , Prospects , 
And Key Policy Issues . IMF. Washington. D.C 
2 - previous reference. 
3 - Saunder.a & Vallter, Financial System Design, the Asia Pacific Entex: cost and Benefits 
of Universal Banking Management Journal of Money, Credit and Banking . 1996. 
4   - Millard Long And Dimriti Vittas , 1991 , Measuring Commercial Bank Efficiency , Use 
And Misuse Of Bank Operating Ratios , World Bank Working Paper No. 806 , World Bank . 

ٜخٍف 2000ٗلخطش ارَح٤ْٛ ،  - 5 خ٢ُ ك٢ ٓٞحؿٜش ػَٜ٘ ح٫ٗيٓخؽ ٝحُظِٔي ، طـخٍد ٝ هزَحص اطلخى حُٔ وُطخع حُٔ  ، ح
 .حُؼَر٤ش ، ر٤َٝص ُز٘خٕ
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أْٛ حُيٝحكغ ا٠ُ ٌٛح ح٫طـخٙ ك٢ ٓٞحؿٜش حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ك٢ ظَ حُٔظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش، 
خٓص حُٔخ٤ُش ك٢ ا١خٍ حطلخه٤ش حُـخص، ٝحُظِحّ حُيٍٝ رٔخ ؿخء  خٓ ؿخءص رٚ حطلخه٤ش طل٣ََ حُوي ٝحُظ٤ٌق ٓغ 

، ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٣ُخىس  %100رخ٫طلخه٤ش روٜٞٙ حُٔٔخف ٤ٌُِِٔش ح٧ؿ٘ز٤ش ١٧ ر٘ي ٓل٠ِ ر٘ٔزش 
 . حُويٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش ٝطلو٤ن حٌُلخءس

جٌٕٛن-  زٌٟ رٛاعٗ ا  :- ص٠بدح دسعخ اٌّخبغش ٚالأصِبد ا

خٓص طِي حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش،  أىص حُظـ٤َحص ك٢ ١ز٤ؼش حُؼَٔ حَُٜٔك٢، ٝط٘ٞع ٜٓخىٍ ٝحٓظويح
حُظ٢ أٛزلض – ٝحُظؼخَٓ ك٢ ح٧ىٝحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُلي٣ؼش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ػٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝح٫طٜخ٫ص

ا٠ُ طِح٣ي ٝط٘ٞع حُٔوخ١َ حُظ٢ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى، رخ٩ٟخكش -  طٔؼَ ٓلٍٞ حُظويّ ك٢ حُؼَٔ حَُٜٔك٢
ٓوخ١َ حُٔٞم، ٝٓوخ١َ حُظؼخ٬ٓص هخٍؽ : ا٠ُ حُٔوخ١َ حُظو٤ِي٣ش، ٝطَ٘ٔ ٌٛٙ حُٔوخ١َ حُـي٣يس ػ٠ِ

وخ١َ ح٤ُٔخى٣ش ُِيُٝش ح٤ُِٔح٤ٗش، ٝٓوخ١َ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝحُظ٘ـ٤َ، ٝٓوخ١َ ٓؼَ حَُٜف، ٝحُٔ
(1)

ٝطٔؼَ . 
خّٓ حُز٘ٞى، ك٢ ٓز٤َ ر٘خء ٗٔخًؽ ٝأٓخ٤ُذ طٔخػيْٛ ك٢ ٤ًل٤ش حُظل١ٞ طـخٙ ٌٛٙ  خًكش ٌٛٙ حُٔوخ١َ طلي٣خً أ

حُٔوخ١َ ٝرٜلش هخٛش حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، ك٤غ طؼي ٌٛٙ حُظؼخ٬ٓص ؿ٤ٔؼٜخ طؼخ٬ٓص كي٣ؼش رخُ٘ٔزش ُٜخ
(2)

، ًٔخ 
خٓص، ٝظَٜص حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص حُظ٢ رلؼض ٍٝحء ح٧ٓزخد حُظ٢  ٛلزض ٌٛٙ حُظـ٤َحص حُؼي٣ي ٖٓ ح٧ُ

خٓص حُز٘ٞى، ٝػ٬هظٜخ رخُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش، أٟٝلض إٔ ػ٤ِٔخص حُظل٣ََ حُٔخ٢ُ حُظ٢ هخٓض رٜخ  طئىٟ ا٠ُ أُ
خٓص َٜٓك٤ش ك٢ ٢ِ٤ٗ  . 1994، ٝط٤ًَخ  1995، ح٤ٌُٔٔي 1981حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ٓززض ٓ٘خًَ ٝأُ

خًف َُِهخرش ٝح٩َٗحف،  خٓص أ٠٣خً ك٢ حُيٍٝ حُظ٢ أهٌص ك٢ حُظل٣ََ ُْٝ ٣ٜلزٚ ٗظخّ  ُٝحىص كيس ح٧ُ
شٓ ح٣ٞ٤ٓ٥ش خٓ كيع أػ٘خء ح٧ُ ُْٝ ٣ٌٖ ح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ رخُوٞس حٌُخك٤ش، ٝٛٞ 

(3)
شٓ حُٔخ٤ُش ػخّ  ، ٝح٧ُ

. (أُٓش حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش)2008

:-  ص٠بدح الارغبٖ ئٌٝ اٌّض٠ذ ِٓ الإعشاءاد اٌشلبث١خ- 
٤ٌَ حُٔخ٢ُ ىحهَ حُيٍٝ، ًٌُٝي طِح٣ي  أىص ح٫طـخٛخص حُٔخروش ٖٓ طـ٤َ حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش ٝحُٜ

ىٍؿش ٝ ٗٞػ٤ش حُٔوخ١َ، ا٠ُ إٔ ريأ حُظل٤ٌَ ك٢ حُزلغ ػٖ آ٤ُخص ؿي٣يس ُٔٞحؿٜش طِي حُٔوخ١َ
(4)

، ٝريأص 
حٌُؼ٤َ ٖٓ حٌُظخرخص طلٌَ ك٢ ٤ًل٤ش كٔخ٣ش حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ، ْٜٝٓ٘ ٖٓ حهظَف ٝؿٞى ٓوَٝ ى٢ُٝ 

أه٤َ
(5)

خٓص، ٝٓلٌٔش ى٤ُٝش ُِظؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش ، أٝ ٝؿٞى ٓ٘ظٔش ى٤ُٝش ٩ىحٍس ح٧ُ
(6)

ٝٗـي إٔ ُـ٘ش رخٍُ . 
ٝطظٔؼَ .  هطض هطٞحص ؿخىس ٗلٞ هٞحػي ػخ٤ُٔش طلٌْ حُٔٞم حَُٜٔك٢ حُؼخ1988٢ُٔٝحطلخه٤ظٜخ ػخّ 

ك٢ طلو٤ن حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُؼخ٢ُٔ ٝطٌخكئ .  كخ٫طلخه٤ش1988ح٧ٛيحف ح٧ٓخ٤ٓش ٫طلخه٤ش رخٍُ 
 ك٢ 1988ٝطٔؼِض أْٛ حُـٞحٗذ حُظ٢ ًٍِص ػ٤ِٜخ حطلخه٤ش رخٍُ . ح٧ٟٝخع حُظ٘خك٤ٔش ك٤ٔخ ر٤ٖ حُز٘ٞى

حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٝطلي٣ي ٓئَٗحص ػخ٤ُٔش ُٔيٟ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٓوخرَ ح٧ٍٛٞ حُوطَس، ٝهي كيىص 
 %. 8حُِـ٘ش إٔ حُلي ح٧ى٠ٗ َُأّ حُٔخٍ ٓوخرَ ح٧ٍٛٞ َٓؿلش ريٍؿش ٓوخ١َ ٌَُ أَٛ ٫ طوَ ػٖ 

خًكش حُز٘ٞى ه٬ٍ حُلظَس ٖٓ   : 1988ٝأىص ٌٛٙ حُوطٞس ا٠ُ ٣ُخىحص ٓظظخ٤ُش ك٢ ٗٔذ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ 
ا٫ إٔ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝحُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش ططٍٞحً رٌَ٘ ًز٤َ، ح٧َٓ ح١ٌُ أىٟ ا٠ُ إ ح١٩خٍ . 1992

 ٕ خًفٍ ُو٤خّ حُٜلش حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش حَُٜٔك٤ش، ٝإٔ ح٧ُٝح حُلخ٢ُ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٓئَٗ ؿ٤َ 
ًٔخ . حُٔخروش ٨ٍُٛٞ ٝكوخً ُيٍؿش ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ك٢ ك٤ٖ ُْ طئهٌ أٗٞحع حُٔوخ١َ ح٧هَٟ ك٢ ح٫ػظزخٍ

إٔ ح٫طلخه٤ش طًَض حُل٣َش ُِِٔطخص حَُهخر٤ش ح٤٘١ُٞش ك٢ طلي٣ي ٓلّٜٞ ٍأّ حُٔخٍ، ٝحػظزَص حٌُؼ٤َ ٖٓ 

.  ٢ٛ حُلي ح٧ه٠ٜ ري٫ ًٖٓ حُلي ح٧ى٠ٗ ًٔخ ٛٞ ًٌٍٓٞ ك٢ ح٫طلخه٤ش % 8حُيٍٝ ٗٔزش 

                                        
1 - Hennle Van Greuning &Sonja, B. 2000, Analyzing Banking Risk: A Frame Work For 

Assesing Corporate Governance And Fnancial Risk Management. World Bank Publications. 
2   - Peters, Rose, 1997, Money And Capital Market, In Global Market Place, IRWIN Pess    
3   - World Bank , 1997    
4   - Dimitri Vittas , 1991, Measuring Commercial Bank Efficiency , Use And Misuse Of Bank 
Operating Ratios , World Bank Working Paper No. 806, World Bank 
5   - Garten, Jeffrelly, 1998, In This Economic Chaos, A Global Centerl Bank Can Help 
International Herald Tribune. Journal  Of Economic Perspective, Vol. 12 No. 3 
6   - Raffer, 1990, Applying Insolvency To International Debts : An Economically Efficient 
Solution With Human Face, World Development, Vol. 8 
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ٝهخٓض حُِـ٘ش ٌُُي رٟٞغ ا١خٍ ؿي٣ي ٝٗخَٓ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٣ظٔخ٠ٗ ٓغ حُظطٍٞحص ح٣َُٔؼش، 
٣ًَِٝ ػ٠ِ ط٣ٌٖٞ أٓخ٤ُذ ٗخِٓش ُِظؼخَٓ ٓغ حُٔوخ١َ، ٝطٔظ٘ي ك٢ ًُي ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘لخص حُيحه٤ِش  

ي٤٘٣ٖ ٖٓ أؿَ طلي٣ي أًؼَ ٝحهؼ٤ش ُِٔوخ١َ، ٍَٟٝٝس ٝؿٞى هيٍ ٖٓ ح٠ٗزخ٤١ش  ٝحُوخٍؿ٤ش ُِز٘ٞى ٝحُٔ
حُٔٞم َٝٓحهزظٚ ُِٔٞى حُز٘ٞى
(1)

خٓص ٝك٤َس، كظ٠ ٣ظٌٖٔ ٓوظِق حُٔ٘خ٤ًٍٖ ك٢  ، ٌٝٛح ٣ظطِذ هخػيس ٓؼِٞ
حُٔٞم ٖٓ اؿَحء حُظو٤٤ْ حُٔ٘خٓذ
(2)

  .

خّٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٣ٌٕٝٞ ُٜخُق  ٝرخَُؿْ ٖٓ ا٣ـخر٤خص ح١٩خٍ حُـي٣ي حُٔوظَف ا٫ أٗٚ ٣ٔؼَ طلي٣خً أ
حُيٍٝ حُٔظويٓش، ٗظَحً ٧ٕ طلي٣ي ٓؼي٫ص ًلخءس ٍأّ حُٔخٍ طؼظٔي ػ٠ِ ىٍؿخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِيٍٝ 

خٓ طِحٍ ػوخكش حُظو٤٤ْ ح٫ثظٔخ٢ٗ حُيحه٢ِ أٝ  ي٤٘٣ٖ أ٠٣خً، ٝٗظَحً ٧ٕ ح٣ُِٔي ٖٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش  ٝحُز٘ٞى ٝحُٔ
حُوخٍؿ٢ ؿ٤َ ٗخٟـش ُي٣ْٜ ًٝؼ٤َ ٖٓ ٌٛٙ حُيٍٝ ٣لَٜ ػ٠ِ ط٤ٜ٘لخص حثظٔخ٤ٗش ٓ٘ول٠ش، ٝرخُظخ٢ُ 

ٓٞف طٞحؿٚ حُز٘ٞى ٟـ١ٞخً ٣ُِخىس ٓظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ رٔٔظٟٞ أػ٠ِ ٖٓ حُٔٔظ٣ٞخص حَُحٛ٘ش، ٌٝٛح 
طٞك٤َ حُظو٤٘خص – ٓٞحء ٖٓ حُز٘ٞى أٝ حُِٔطخص حَُهخر٤ش ح١ُٞ٘ٔ رٜخ ح٩َٗحف ػ٠ِ حُز٘ٞى – ٣ظطِذ 

ٞحىٍ حُز٣َ٘ش حُٔئِٛش ُِو٤خّ رٔؼَ ٌٛٙ حُ٘ظْ ُظو٤٤ْ حُٔوخ١َ ٝرخُظخ٢ُ طـ٘زٜخ ٝحٌُ
(3)

     .

:-  إٌّبفغخ ٚػب١ٌّخ اٌغٛق- ة

ئٓٔخص ح٧هَٟ إٔ طظ٘خكْ ٓغ رؼ٠ٜخ، ٝك٢ ٗلْ  ُوي كَٟض حُظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝحُٔ
خٜٓٓخ ٝهلٞ حُظٌِلش ٝطؼظ٤ْ  حُٞهض ظَٜص أ٤ٔٛش ٝؿٞى طٌظ٬ص ًز٤َس ٖٓ أؿَ ط٤ٓٞغ ٗطخم حُٔٞم أ

حَُرق ٖٓ ه٬ٍ حُويٓش ٝحَُٔػش ٝح٫رظٌخٍ ٝطِز٤ش كخؿخص حُٔٔظِٜي ٝك٢ ٓز٤َ طلو٤ن ٌٛٙ ح٧ٛيحف 
حٍطلؼض ه٤ٔش حُٔؼَكش ًؼخَٓ ٛخّ ٖٓ ػٞحَٓ ح٩ٗظخؽ ٝكظ٠ طلون ح٤ُِٔس حُظ٘خك٤ٔش ٣ـذ ٟٝؼٜخ ك٢ هخػيس 

ئٓٔخص ك٢ ظَ ٓ٘خكٔش ١خك٘ش طٔظٞؿذ حػظ٘خم  خٓص طٌٕٞ ٓظخكش ٬ُٓظويحّ ك٢ حُز٘ٞى ٝحُٔ ٓؼِٞ
.  حٓظَحط٤ـ٤خص ُِظٞٓغ حُــَحك٢ ٝكظق أٓٞحم ؿي٣يس ٝطليٟ حُٔ٘خك٤ٖٔ

زٌؾغ١ً-  :-  رغ١ش أعٍٛة ا

أٛزلض حُز٘ٞى ط٘ظَ ا٠ُ حُؼَٜ٘ حُزَٟ٘ ػ٠ِ أٓخّ طٞك٤َ ح٫ُظِحّ حٌُحط٢ ٝحُظول٤ق ٖٓ حُو٤ٞى 
. ٝحُِٞحثق حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حُؼخ٤ِٖٓ ٝأٛزق حُظ٤ًَِ ػ٠ِ كَم حُؼَٔ حُٔٞؿٜش ًحط٤خً ك٢ طلو٤ن ح٧ٛيحف

خًٕ ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ طظٞحكَ حُو٤خىحص حُز٣َ٘ش حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ اطخكش ٍإ٣ش ٓ٘ظًَش ر٤ٖ ؿ٤ٔغ  ٝ 
ؼ١ٞ٘ ر٘ظْ حُـيحٍس ٖٓ ه٬ٍ ٗظْ  حُؼخ٤ِٖٓ، ٝطئٖٓ رخ٣ًَِٓ٬ُش ُظلو٤ن ح٩ٗـخُحص ٝرخُظلل٤ِ حُٔخى١ ٝحُٔ

  .ط٘ـ٤َ ٣َٓؼش ٠٘ٓٝزطش
 :- ارفبق ثبصي ثؾأْ اٌّلاءح اٌّصشف١خ- 

  ٣ٔظٜيف ٌٛح ح٫طلخم أٓخٓخً طلو٤ن ٗٞع ٖٓ حُظٞحكن حُي٢ُٝ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخ٧ٗظٔش حَُهخر٤ش حَُٜٔك٤ش 
خٓ ٣وٞى ا٠ُ ٬ٓٓش ٝحٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُي٢ُٝ ٖٓ ؿٜش، ٝطلو٤ن  حُٔظؼِوش رٌلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ٝٛٞ 

. حُؼيحُش ك٢ كِزش حُٔ٘خكٔش حَُٜٔك٤ش ٖٓ ؿٜش أهَٟ

٣ٝوّٞ ٌٛح ح٫طلخم ػ٠ِ ططز٤ن ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔؼخ٤٣َ ُظٞك٤َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُِز٘ٞى ٍُِٝٞٛٞ ر٘ٔزش 

خٓص رخُٔوخ١َ ا٠ُ  .  8%ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ ح٧ٍٛٞ ٝح٫ُظِح

ٝٝكوخً ُٔوٍَحص ُـ٘ش رخٍُ طْ ط٤ٜ٘ق ىٍٝ حُؼخُْ ا٠ُ ٓـٔٞػش ىٍٝ ًحص ٓوخ١َ ٓظي٤ٗش ٝطَ٘ٔ 
ٌِٔش حُؼَر٤ش  حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ح٧ػ٠خء ك٢ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٣َٞٓٔح ٝحُٔ

.  حُٔؼٞى٣ش، ٝىٍٝ ًحص ٓوخ١َ َٓطلؼش ٝطَ٘ٔ رو٤ش ىٍٝ حُؼخُْ

                                        
1 - Market – Discipline     
2   - Andrew Cornford, 2000, The Basle Committee,S Proposals For Revised Capital Standards 

: Rational, Design And Possible Incidence , United Nation Conference On Trade And 
Development , United Nation 

٣َٜش ك٠ / ى - 3 حهغ ٝٓزَ طلو٤ن حُطٔٞكخص، ًلخثش حُز٘ٞى حُٔ َٜٟ، حُٞ وُيٍحص حُظ٘خك٤ٔش ٬ُهظٜخى حُٔ ٗـٟٞ ػزي الله، ح
ي٤ُُٝش، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ٛـ ٖٓ  ٤ش، ٌٓظزش حَُ٘ٝم ح ٘خكٔش حُؼخُٔ   .39 : 33ٓٞحؿٜٚ حُٔ
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ُٝوي ُلظض حُوَحٍحص حُٜخىٍس ػٖ ُـ٘ش رخٍُ حُ٘ظَ ا٠ُ ٓٔظوزَ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ ك٢ َٜٓ، ٝؿ٤َٛخ 
ٖٓ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٝا٠ُ ح٩ؿَحءحص حُٞحؿذ حطوخًٛخ ُِظ٤ٌق ٗلٞ حُٔٔظـيحص ػ٠ِ حُٔخكش حُي٤ُٝش، ٖٝٓ 

خٓ أػ٤َ كٍٞ ٌٛح حُٟٔٞٞع ٖٓ ه٠خ٣خ ٍَٟٝس حُؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس ٍإّٝ أٓٞحٍ حُز٘ٞى ٝاػخىس حُ٘ظَ  أْٛ 
ك٢ ٤ٓخٓظٜخ حُظٞظ٤ل٤ش ُِلي ٖٓ حُٔوخ١َ، ٝحطوخً ح٩ؿَحءحص حُظ٢ طٌلَ ُٜخ ٓٞحؿٜش حُٔ٘خكٔش ٝطو٣ْٞ 

خٓطٜخ اػخىس حُ٘ظَ ك٢ هٞحػي حَُهخرش حُظ٢ طلَٟٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ حُز٘ٞى   .ٗ٘خ١ٜخ ٝهي

 :- اٌّزغ١شاد  اٌّؾ١ٍخ- 
ٜٗيص َٜٓ ٌٓ٘ ٓ٘ظٜق حُٔزؼ٤٘خص كًَش ٗخِٓش ٩ػخىس ٤ٌِٛش حهظٜخى٣ظٜخ، ٝك٠ ٓويٓظٜخ ططز٤ن 

رَحٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١ حُظ٢ طٔظٜيف طل٣ََ ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ حُو٤ٞى حُظ٢ طؼٞم ٗٔٞٛخ
(1)

 ،
خًٕ ٖٓ أرَُ حُوطٞحص ػ٠ِ ٣َ١ن ح٬ٛ٩ف طل٣ََ  خٛ، ٝ ٝا٬١م حُؼ٘خٕ ُوٟٞ حُٔٞم ٢ٌُ طِؼذ ىٍٝ

خء حَُهخرش ػ٠ِ حُ٘وي، ٝطل٣ََ ٓؼَ حُلخثيس، ٝطل٣ََ حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش، ٝطل٣ََ  حُؼِٔش ح٤٘١ُٞش، ٝاُـ
خٓص ٝ هخٛش حُِٔغ حٍُِحػ٤ش، ٝططز٤ن ح٬ٛ٩ف ح٣َ٠ُز٢، ٝطط٣َٞ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش،  أٓؼخٍ حُِٔغ ٝحُوي

ٍ حُيُٝش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ػزَ ٤ٓخٓش ٬ٛ٩ف ٝهٜوٜش حُوطخع حُؼخّ، ٝرخ٩ٟخكش ا٠ُ  ٝطو٤ِٚ ىٝ
.  ح٩ؿَحءحص حُظ٢ حٓظٜيكض طل٤ٖٔ ٓ٘خم ػخثي ح٫ٓظؼٔخٍ ٝؿٌد ح٫ٓظؼٔخٍحص ح٤٘١ُٞش ٝح٧ؿ٘ز٤ش

خًٕ ٌُُي ًِٚ طؤػ٤َحطٚ ٝحٗؼٌخٓخطٚ ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ ٍٛٞ ٝأٌٗخٍ ٓوظِلش ك٤غ، ُحىص  ٝ
خٓ ططِذ أ٠٣خ طل٣ََ ٝطط٣َٞ ٝظخثلٚ،  ٓٔج٤ُٞخطٚ ك٢ ط٘ل٤ٌ ٝٓٔخٗيس رَحٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١، ٝٛٞ 

ح ك٢ ح٫ػظزخٍ أ٠٣خ طؤػ٤َ حُٔظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش ٓخُق ح٩ٗخٍس ا٤ُٜخ ًٌ .  ٝطٞك٤َ ح٩ىحٍس حُؼخ٤ُش حٌُلخءس ُٜخ، أه
ل٤ِش ٛيٍص ط٣َ٘ؼخص ٓظؼيىس ٖٓ أٜٛٔخ هخٕٗٞ ٗخَٓ  ٝأهٌحً ك٢ ح٫ػظزخٍ حُٔظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش ٝحُٔ

خٓ ٢ِ٣ ظطِزخص ٝحٓظظزغ ًُي  :-  ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٝحُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝحُ٘وي ٣ظ٠ٖٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُوٞحػي ٝحُٔ
ش أٟٝخع حُز٘ٞى ٫طوخً ح٬ُُّ ر٘ؤٕ حٓظ٤لخء ٓظطِزخص ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍأٓٔخٍ حُز٘ٞى، ٝاػخىس حُ٘ظَ - أ ىٍحٓ

رخُظخ٢ُ ك٢ ط٤ًَزش حُٔٞؿٞىحص ُٜخُق ح٧هَ هطَحً، ٝحُِـٞء ا٠ُ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ ٫ٓظ٤لخء حُلي ح٧ى٠ٗ 

.  حُٔطِٞد ٝكوخً ُِوخٕٗٞ

ططز٤ن حُٔؼخ٤٣َ حُظ٢ طٔظٜيف ٬ٓٓش حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى، ٟٝٝغ حُ٘ظْ ٝحُوٞحػي حُٔلخٓز٤ش ط٤٘ٔخً - د

.  ٓغ ٓظطِزخص حُز٘ي ح١ًَُِٔ

ح٫ٛظٔخّ رٔوظِق ٗٞحك٢ حُظطٍٞ حُ٘ٞػ٢ ُِؼَٔ حَُٜٔك٢، ٝحُظؤ٤ًي ػ٠ِ ٍَٟٝس ح٫ٍطوخء ربىحٍس - ؽ

خٓ  خٛ حُز٣َ٘ش، ٝحٓظ٤ؼخد حُظو٤٘خص حَُٜٔك٤ش حُلي٣ؼش، كظ٠ طظٌٖٔ ٖٓ ٓٞحًزش  حُز٘ٞى أٝ ٓٔظٟٞ ًٞحىٍ
خ٤ُٓش ػ٠ِ ٛؼ٤ي١ ؿٌد طيكن ح٧ٓٞحٍ ٝطٞظ٤لٜخ  طٔظويٓٚ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حَُٜٔك٤ش حُي٤ُٝش ٖٓ أىٝحص 

خٕٓ ٝح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش .  ٝكوخً ٧كيع أٓخ٤ُذ حُٔٞحثٔش ر٤ٖ حػظزخٍحص ح٥

اىحٍس حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش أهٌحً ك٢ ح٫ػظزخٍ إٔ ػيّ َٓحػخس ٓؼخ٤٣َ ُـ٘ش رخٍُ ٓٞف ٣ئػَ ِٓزخً ػ٠ِ - ى

ٞحٍى حُٔخ٤ُش ا٠ُ ىحهَ حُيٍٝ حُظ٢ طَٜٔ  حُوط١ٞ ح٫ثظٔخ٤ٗش حُوخٍؿ٤ش، ٣ٝؼٞم ٖٓ طيكن ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝحُٔ
خٓ ٣ئىٟ ريٍٝس ا٠ُ ػَهِش هط٢ حُظ٤ٔ٘ش ٝرَحٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١ .  ططز٤وٜخ، ٝٛٞ 

 

 

                                        
٠٘١ ٝكن ٗظخّ ٝآ٤ُخص  - 1 ٟ ك٠ ٠ٓٔٞٗش ٣يٍ ػ٠ِ طِي ح٤ُٔخٓخص حُظ٠ طٌٖٔ ٖٓ اىحٍس ح٩هظٜخى حُٞ حُظل٣ََ ح٩هظٜخى

َ٘ٝع  ٟ ٛٞ حُٔ ٘خ١ ح٩هظٜخى ٌُٟ ٣وّٞ رخُيٍٝ ح٧ٓخ٠ٓ ك٠ حُ٘ وُطخع )حُٔٞم، ٣ٜٝزق ح يُحكغ ػ٠ِ (ح حُوخٙ، ًٔخ ٣ٜزق ح
وَُحٍ ح٩ىحٍٟ ٟ كخكِ حَُرق ٤ُْٝ ح ٘خ١ ح٫هظٜخى . حُ٘

ٟ ٣ٝؼ٠٘ طو٤َِ  ٜطِق ح٬ٛ٩ف ح٩هظٜخى ٟ ك٠ ًؼ٤َ ٖٓ ح٧ىر٤خص ح٩هظٜخى٣ش َٓحىكخً ُٔ ٝػخىس ٓخ٣وٜي رخُظل٣ََ ح٩هظٜخى

يُُٝش ًٔٔجُٞش ػٖ اىحٍس  وُطخع حُوخٙ، رٔؼ٠٘ آهَٓلذ ؿِث٠ ٫هظٜخٛخص ح يُُٝش ك٠ ح٩هظٜخى ٝط٘ـ٤غ ح طيهَ ح
خ رظٞحكن ٓغ  ػٞحَٓ ح٩ٗظخؽ ٝطٞك٤َ حُويٓخص ٨ُكَحى ٝآ٘خىٛخ ا٠ُ هطخػخص ٝؿٜخص أهَٟ طٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ اىحٍطٜ

ُِـ٤ٔغ طِٞد  يف حُٔ ظـ٤َحص حُلي٣ؼش، ٝاٗزخع كخؿ٤خص ح٧كَحى رٌَ٘ ٣لون حُٜ َٜك٠  ٟٖٔ ٤ٓخم . حُٔ ٣ٝ٘يٍؽ حُظل٣ََ حُٔ
ٟ ٣ٝؼظزَ أكي ٌٓٞٗخطش حَُث٤ٔ٤ش ك٠ رَٗخٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخىٟ  .  حُظل٣ََ ح٫هظٜخى
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ضٌبٟٔ  اٌّطٍت ا
 Offshore Banks  اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ

خٓص , ٖٓ أْٛ حُظلي٣خص أ٠ً٣خ حُظ٠ طٞحؿٚ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ك٠ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٣ُخىس طٌِلش حُوي
خٓ ٣ؼَف . حَُٜٔك٤ش ك٠ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٖٝٓ أٓؼِظٜخ حُـٜخُ حَُٜٔك٠ حَُٜٟٔ ٗـي إٔ حُزؼٞ هي ٣ِـؤ ا٠ُ 

ٍٞ خٓص حَُٜٔك٤ش حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ ؿخٗذ , رز٘ٞى ح٧ٝك٘ ٝحُظ٠ طظٔظغ رظوي٣ْ كِٓش ٓظٌخِٓش ُؼ٬ٔثٜخ ٖٓ حُوي

ح ٝحُظ٠ طظٔظغ رٔؼي٫ص كخثيس َٓطلؼش أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼي٫ص ك٠ ىٍٝ ح١ُٖٞٔ  ًٍ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ح٧ًؼَ ططٞ
ٝػيّ ٝؿٞى طيهَ ك٠ٌٓٞ ٝحٗؼيحّ أٝ ػ٠ِ ح٧هَ حٗولخٝ ح٧ػزخء ح٣َ٠ُز٤ش ك٬ً٠ ػٖ أٜٗخ ٬ًٓ ُِؼ٬ٔء 

ٟي ٓوخ١َ طوِزخص ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔل٤ِش ٝػيّ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٠ُ ٝحُو٬هَ ح٤ُٔخ٤ٓش ٓغ حُظِحٜٓخ 
ظٔخٕ . رخ٣َُٔش حُظخٓش ٝحٌُ

ح ػ٠ِ أٗ٘طش حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ًَ ؿَٟ حُظ٤ًَِ ٓئه
(1)

 (ؿ٘خص) رخػظزخٍٛخ ٬ًٓحص ،
، هخٛش ٓغ اىٍحؿٜخ ػ٠ِ ؿيٍٝ أػٔخٍ هٔش ٓـٔٞػٚ حُؼ٣َٖ٘ حُظ٢ ػويص ك٢  ٣َٟTax Havensزش 

خًص ػ٠ِ 2009ُ٘يٕ ك٢ حُؼخ٢ٗ ٖٓ حر٣ََ  حى ٝحَُ٘ ًٓخ ػ٤٘لخً ٫طٜخٜٓخ رؤٜٗخ طٔخػي ح٧كَ ، ك٤غ ٫هض ٛـٞ
خٓطْٜ ح٣َ٠ُزش طـخٙ أ١ٝخْٜٗ ح٧ّ ًٔخ أُو٠ ػ٠ِ ػخطوٜخ حُو٢ٔ ح٧ًزَ ٖٓ أٓزخد  حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ حُظِح

ح رخ٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش  ًَ شٓ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى حُؼخ٤ُٔش، ٣َٝطز٢ ٗ٘خ١ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ًؼ٤ ح٧ُ
حُول٤ش ٝحُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔخص حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ٝؿَٔ ح٧ٓٞحٍ ٫ٝٓظ٤لخء ٌٛٙ حُ٘وطش 

خ ٖٓ ه٬ٍ ػيس ٓلخٍٝ أ٫ًٝ خٓطٜخ، ٝػخ٤ٗخً: ٗظ٘خُٜٝ ِٓح٣خ ٝػ٤ٞد : ٓلّٜٞ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٝهي
ٓلخُٝش ط٘ظ٤ْ ٗ٘خ١ٜخ ٖٓ ك٤غ اه٠خػٜخ : ططٍٞٛخ، ٍحرؼًخ: حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش، ٝػخُؼخ

ًٔخ كـْ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش : ُ٪ؿَحءحص ٝح٠ُٞحر٢ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِلي ٖٓ ِٓز٤خطٜخ، هخٓ
ح أػَ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ حهظٜخى٣خص حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ًَ . ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ، ٝأه٤

:-  أٚلاَ ِفَٙٛ اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ ٚ خذِبرٙب

:  (اٌّلاراد اٌعش٠ج١خ)ِفَٙٛ اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ – أ 

1-  ٍٞ خ٤ُٓش ٫  Offshore Banks حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش أٝ ر٘ٞى ح٧ٝك٘  ٢ٛ ٤ًخٗخص 

طو٠غ ُِِٔطخص حَُهخر٤ش ٝحُظ٘ظ٤ٔ٤ش ك٢ حُيٍٝ حُظ٢ طوّٞ رِٔحُٝش أٗ٘طظٜخ ػ٠ِ أٍح٤ٟٜخ، ًٔخ طوغ 
خ٤ُٓش ٝهخ٤ٗٞٗش طـٌد حُؼ٬ٔء ك٤ٔخ  هخٍؽ ٗطخم ٤ٓطَس ىُٝش اهخٓش حُٔٞىع، ٝطوّٞ رظٞك٤َ ِٓح٣خ 

، ٝٛ٘خى ػيس طؼ٣َلخص ُٔخ ٠ٔٔ٣ رخ٬ًُٔحص ٣Tax Havens  (2)ؼَف رخ٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش 

ح٣َ٠ُز٤ش


  

                                        
َٜك٤ش حُوخٍؿ٤ش   "  Offshore Banksطْ اٗظوخم ٜٓطِق ر٘ٞى ح٧ٝكٍ٘ٞ    - 1 َحًِ حُٔ وُ٘خس " حُٔ ٖٓ حْٓ ؿٍِ ح

Channel Islands  ْٓؼظ ٕ ـَحك٤ش، ك٤غ ح ظليس ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٜٗخ طوغ هخٍؽ ٗطخم كيٝىٛخ حُـ ٌِٔش حُٔ حُظ٠ طظزغ حُٔ

 ّ ٣ٍِش ٌٓ٘ ٗ٘ؤطٜخ ٝكظ٠ ٣ٞٓ٘خ ٌٛح، ا٫ أٗٚ هي ؿَٟ حُؼَف ػ٠ِ حٓظويح يٍُٝ حُـ َٜك٤ش حُوخٍؿ٤ش طٞؿي ك٠ ح َحًِ حُٔ حُٔ
٣ُِِٔي ٍحؿغ  ـَحك٠ رٔخ ك٤ٜخ حُز٘ٞى ح٣َٔ٣ُٞٔش   ظَ ػٖ ٓٞهؼٜخ حُـ َحًِ رـٞ حُ٘ ٌٙ حُٔ ـخُٟ ُ٪ٗخٍس ُٜ ٜطِق حُٔ ٌٛح حُٔ

ٟ ٝ حُٔظٕٞ ،  ـِي حُلخى ؼُيى حَُحرغ، حُٔ َ٘س ح٫هظٜخى٣ش،ح َٜٟ، حُ٘ . 2011حُز٘ي ح٠ِٛ٧ حُٔ
ٜيٍ-  2 ظ٠َٗٝ:- حُٔ يُهٍٞ, ٓٞهغ اٌُ  www. Offshore – services. biz .....................2014 /24/4:طخ٣ٍن ح

 ٤ش ٝرَُٝ 2008ٛيٍ ٌٛح حُظؼ٣َق ك٢ أٝحهَ ػخّ :- طؼ٣َق حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش  خ٤ُش حُؼخُٔ  ٓغ طٜخػي كيس ح٧ُٓش حُٔ

 Union Bank ofىٍٝ حُز٘ٞى ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٧ٍٝر٤ش ك٢ طلخهْ ٌٛٙ ح٧ُٓش، ٓغ ح٧هٌ ك٢ ح٫ػظزخٍ ر٘ي ح٩طلخى ح١َٔ٣ُٞٔ  
Switzerland “ U B S “  ك٢ اهلخء ػَٝحص حُؼي٣ي ٖٓ ح٧ػ٣َخء ٍٝؿخٍ ح٧ػٔخٍ ح٤٤ٌ٣َٓ٧ٖ، ٣َٜٝ٘ف ٌٛح حُظؼ٣َق 

َٜك٤ش-ا٠ُ أٜٗخ  َحًِ حُٔ حُظ٠ طلَٝ ٍٓٞٓخً ٣َٟز٤ش ٟج٤ِش أٝ ٫ طلَٝ ٍٓٞٓخً ػ٠ِ ح٬١٩م، ًٔخ أٜٗخ ٫ طوِن - حُٔ
خ، ٓغ ح٫كظوخٍ ا٠ُ حُ٘لخك٤ش ك٢ ٓـخٍ حُظ٣َ٘غ  ظخكش ُٜ ؼِٞٓخص ح٣َ٠ُز٤ش حُٔ ه٘ٞحص حطٜخٍ ٓغ حُطَف ح٧هَكٍٞ حُٔ

ـخ٫ص ح٣َ٠ُز٤ش، ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ ػيّ حٗظَح١ٜخ حُظٞحؿي حُ٘و٢ٜ  وُخ٤ٗٞٗش ٝح٩ؿَحءحص حُظ٘ل٣ٌ٤ش ك٢ حُٔ = ٝحُ٘ٞحك٢ ح
٘خكٔش ػ٠ِ حؿظٌحد حُؼَٝحص ٝطيكوخص ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ه٬ٍ = ٧ٛلخد حُؼَٝحص ػ٠ِ أٍح٤ٟٜخ، ٓغ هٞٝ ٓـخٍ حُٔ

٣ِي ٖٓ حُظ٬٤ٜٔص ٝح٫ٓظ٤خُحص ح٣َ٠ُز٤ش طؼظزَ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ  (OECD )طؼ٣َق ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش . حُٔ

٬ًحص ح٣َ٠ُز٤ش ٌٓ٘ ٜٗخ٣ش  و٤٠ُش ك٤غ هخٓض ريٍحٓش حُٔ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ٠ٛ ح٧ٓزن ٝح٧ًؼَ ٝػ٤خً رؤرؼخى طِي ح
وَُٕ حُلخى١ ٝحُؼ٣َٖ٘، ٝهي حٍطٌِ طؼ٣َلٜخ ػ٠ِ ػ٬ع ٗوخ١ أٓخ٤ٓش ٠ٛٝ َحًِ ٫ طلَٝ  (1: حُظٔؼ٤٘خص ٝريح٣ش ح ٕ ٌٛٙ حُٔ ا

ُِـخ٣ش ٝطؼَٔ ػ٠ِ ط٣ٞٔن ٗلٜٔخ رخػظزخٍٛخ  ٍٓٞٓخً ٣َٟز٤ش أٝ طلَٝ ٍٓٞٓخً ٣َٟز٤ش ٣ٍِٓش ك٢ كخ٫ص ٝظَٝف حٓظؼ٘خث٤ش 
ْ ح٧ّ لَٟٝش ٖٓ ؿخٗذ ىُٜٝ َطلؼش حُٔ َُِٜٝد ٖٓ ١خثِش ح٠َُحثذ حُٔ و٤ٔ٤ٖ  = . ٌٓخٗخً ٣ًِٞ رٚ أٛلخد حُؼَٝحص ؿ٤َ حُٔ
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زٌٟ رمذِٙب اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ– ة   :- اٌخذِبد ا

خٓص حَُٜٔك٤ش حُظو٤ِي٣ش، ا٠ُ ؿخٗذ أىٝحص   طويّ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش كِٓش ٓظٌخِٓش ٖٓ حُوي

خًٗٞح أكَحى  ظطِزخص حُٔخ٤ُش ُؼ٬ٔثٜخ ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٓٞحء  خ٤ُٓش أًؼَ ططٍٞحً ٝحكظَحكخً ُظِز٤ش حُلخؿخص ٝحُٔ
خٓص :- أػ٣َخء أٝ ٓئٓٔخص ى٤ُٝش حُ٘٘خ١ ٝٓؼخٍ ًُي حُٞىحثغ ٝحُلٔخرخص حُـخ٣ٍش رٔوظِق حُؼ٬ٔص، هي

خٓص حُللع   Fiduciary Servicesح٫ثظٔخٕ  خٓٗش   Custodian Services، هي  Trust، اىحٍس ح٧

Management ،لخُش ، ػ٤ِٔخص طل٣َٞ حُؼ٬ٔص ٝحُظيحٍٝ ُِٔؼخىٕ حُ٘ل٤ٔش، حُظ٬٤ٜٔص ٝحُظ٤ِٔلخص ٝحٌُ
)  Portfolio Managementاىحٍس حُٔلخكع حُٔخ٤ُش  

1)
 . 

:-  ِضا٠ب ٚػ١ٛة اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ: صب١ٔب 

خًص)طوّٞ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش رظٞك٤َ ٓـٔٞػش ٖٓ حُِٔح٣خ ُِؼ٬ٔء  ُِٝيٍٝ  (أكَحى أٝ َٗ

:-  حُلخٟ٘ش ُٜخ ًُٝي ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ

ٌٍؼّلاء (أ  زٌٟ رٛفش٘ب  : اٌّضا٠ب ا

خٓ ٠ٔٔ٣ رخ٣َُٔش حَُٜٔك٤ش ٝٛٞ ٓزيأ  - طٞك٤َ ٣ِٓي ٖٓ حُو٤ٜٛٞش ُلٔخرخص حُؼ٬ٔء هخٛش ك٢ ظَ 
.   ٓغ اٛيحٍ هخٕٗٞ حُز٘ٞى ح1934١َٔ٣ُٖٞٔٓ ٓزخىة حُز٘ٞى حُؼخِٓش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ظَٜ ك٢ ػخّ 

خٓص َٜٓك٤ش هي ٫ طٌٕٞ ٓظخكش ُيٟ حُز٘ٞى حُٔل٤ِش ٓؼَ حُلٔخرخص حَُٜٔك٤ش حُٔـُٜٞش  - طوي٣ْ هي
خًك٤ش ٝحُوخثٔش ػ٠ِ حُٔوخ١َ ٝحهظ٘خٙ حُلَٙ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش  ٝحُوَٝٝ ؿ٤َ ح٠ُٔٔٞٗش ر٠ٔخٗخص 

 . ػخ٤ُش حُٔوخ١َ
اطخكش أٓؼخٍ كخثيس رٔؼي٫ص َٓطلؼش أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼي٫ص ك٢ ىٍٝ ح١ُٖٞٔ ًُٝي ٗظ٤ـش ٫ٗولخٝ  -

طٌخ٤ُق ط٘ـ٤َ طِي حُز٘ٞى ٝػيّ ٝؿٞى طيهَ ك٢ٌٓٞ ٝحٗؼيحّ أٝ ػ٠ِ ح٧هَ حٗولخٝ ح٧ػزخء 
 . ح٣َ٠ُز٤ش

حٗولخٝ أٝ حٗؼيحّ ح٠َُحثذ ػ٠ِ ػٞحثي ٝكٔخرخص حُؼ٬ٔء ٌُُٝي ٤ٔٓض رخ٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش، ٝطٞك٤َ -  
أٗظٔش َٓٗش ُظ٤َٜٔ طؼخَٓ حُؼ٬ٔء ػ٠ِ ٝىحثؼْٜ، ك٬٠ً ػٖ كٔخ٣ش حُؼ٬ٔء ٟي ٓوخ١َ طوِزخص ح٤ُٔخٓخص 

 . ح٫هظٜخى٣ش حُٔل٤ِش أٝ ػيّ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ أٝ حُو٬هَ ح٤ُٔخ٤ٓش

ٌٍذٚي اٌؾبظٕخ ٌٙب (ة زٌٟ رٛفش٘ب  :  اٌّضا٠ب ا

ا٠ُ ؿخٗذ ح٤ُٔخكش ك٢ -طؼي أٗ٘طش حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٝحكيس ٖٓ ػيى ه٤َِ ٖٓ حُٜ٘خػخص  -
خ ٖٓ حُٔ٘خكٔش ػ٠ِ ؿٌد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ح٧ؿ٘ز٤ش، ك٤غ أٜٗخ - حُـٍِ حُ٘خث٤ش ؿـَحك٤خً حُظ٠ طٌٖٔ ىُٜٝ

٣ٌٖٔ إٔ طٔخػي طِي حُيٍٝ ػ٠ِ هِن ٜٓخىٍ ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ ٗٔٞ حهظٜخىٛخ، ًٔخ أٜٗخ 
طٔخػي ػ٠ِ اػخىس ط٣ُٞغ حُظ٣َٞٔ ٝطيكوخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ حُزِيحٕ حُٔظويٓش ا٠ُ ىٍٝ حُؼخُْ 

 . حُ٘خ٢ٓ

َٜك٤ش حُوخٍؿ٤ش طؼي أكي ٤ِٔٓحص حُٜ٘خػش، ك٤غ إٔ ٌٛٙ حُٔ٘خكٔش طٔٔق  - إ حُٔ٘خكٔش ح٣َ٠ُز٤ش ٝحُٔ
خٓص حَُٜٔك٤ش ًحص ح٠َُحثذ حُٔ٘ول٠ش ٘خٓزش ٖٓ حُوي ٖٓ . ٨ُكَحى رخهظ٤خٍ حُظ٤ُٞلش حُٔظٞحُٗش ٝحُٔ

خٍٛ ٗظْ ٝآ٤ُخص حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ  ٗؤٕ ٌٛٙ حُٔ٘خكٔش ح٣٩ـخر٤ش إٔ ط٘ؼٌْ ػ٠ِ ططٍٞ ٝحُى
 . حُظ٢ طلظ٠ٖ ٌٛٙ حَُٔحًِ

 : ػ١ٛة اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ

  :-ف١ّب ٠ٍٟ   طظٔؼَ أْٛ حُؼ٤ٞد ٝح٫ٗظوخىحص حُٔٞؿٜش َُِٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش 

خٓص حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ ٓظ٘خٍٝ أٛلخد حُيهٍٞ حَُٔطلؼش، ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ  - خٓ طٌٕٞ حُوي ػخىس 
ٝهٞع حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ حُؼذء ح٣َ٠ُز٢ ك٢ ىٍٝ ح١ُٖٞٔ ػ٠ِ حُلجخص ٓظٞٓطش حُيهَ ٝروخٛش ك٢ 

. حُيٍٝ حُٔظويٓش

                                                                                                                          

ئٓٔخص ٝػيّ ح٩كٜخف  (2=  ظؼِوش رخ٧كَحى ٝحُٔ خ٤ُش حُٔ ؼِٞٓخص حُٔ ظٔخٕ ٝح٣َُٔش حُظخٓش كٍٞ حُٔ َحًِ ِٓظِٓش رخٌُ ٕ ٌٛٙ حُٔ ا
ئٓٔخص ئ٫ء ح٧كَحى ٝحُٔ ُٜ ٖ١ٞ ُِِٔطخص ح٣َ٠ُز٤ش ك٢ ىٍٝ حُٔ .  ػٖ أ١ ٜٓ٘خ 

َحًِ طلظوَ ا٠ُ حُ٘لخك٤ش ك٢ ؿ٤ٔغ ح٩ؿَحءحص ح٣َ٠ُز٤ش (3 ٕ ٌٛٙ حُٔ . ا
1   - www. Bankofliechtenstein . com ٌُظ٠َٗٝ يُهٍٞ , ٓٞهغ اح   ,27/3/2014طخ٣ٍن ح
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إ حُٔ٘خكٔش ػ٠ِ هلٞ ح٠َُحثذ ر٤ٖ طِي حَُٔحًِ ٣ؼي ط٘ـ٤ؼخً ػ٠ِ حُٔزخم  ٗلٞ حُوخع ٧ٕ ًُي  -
خٓص  ٣ئىٟ ا٠ُ َٛٝد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ هخٍؽ ٓٞح١ٜ٘خ ح٤ِٛ٧ش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٤ٟخع كن حُلٌٞ

خًٗض طلَٝ ػ٠ِ طِي ح٧ٓٞحٍ هزَ َٛٝرٜخ ا٠ُ حُوخٍؽ .  ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٣٩َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش حُظ٢ 
حٍطزخ١ أٗ٘طش ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ٌٓ٘ ٗ٘ؤطٜخ رؤٗ٘طش حُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔخص ؿَٔ  -

خٓص حُٔٞؿٜش ا٠ُ طِي ح٬ًُٔحص رؼي أكيحع حُلخى١  ح٧ٓٞحٍ ٝحُظَٜد ح٣َ٠ُز٢، ٝهي طِح٣يص ح٫طٜخ
خٓص ك٢ ٓٔخػيس ٓوظِق ػٜخرخص حُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش 2001ػَ٘  ٖٓ ٓزظٔزَ  ، ٝطظٔؼَ ٌٛٙ ح٫طٜخ

٘ظٔخص ح٧هَٟ ًحص ح٧ٗ٘طش حُٔ٘زٞٛش خٛر٤ش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُيٍٝ أٝ حُـٜخص ٝحُٔ .  ٝحُـٔخػخص ح٩ٍ

خٓ طٌٕٞ ٓظلًَش ٫ٝ ٣٘ظ١َ  - ٛؼٞرش ح٬ُٔكوخص حُو٠خث٤ش ُٔؼخ٬ٓص ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش حُظ٢ ؿخُزخً 

ِّٔٞ ٨ٍُٛٞ ٝرخُظخ٢ُ كبٕ ٛ٘خى ٛؼٞرش ٍُِٞٛٞ حُٔخى١ ا٤ُٜخ ٝحُلٍٜٞ  ك٤ٜخ حُظٞحؿي حُٔخى١ ٝحُٔ
خٓص ػٜ٘خ، ٝٛٞ ح٧َٓ ح١ٌُ طيػٔٚ حُظطٍٞحص حُٔظ٬كوش ك٢ ٓـخٍ ح٫طٜخ٫ص ٝطٌُ٘ٞٞؿ٤خ  ػ٠ِ ٓؼِٞ

خٓص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ  . حُٔؼِٞ

: -   رطٛس اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ: صبٌضبً 

خًٗض أٍٝٝرخ رٔؼخرش    ٣َؿغ طخ٣ٍن ٗ٘خ١ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ا٠ُ أٝحثَ حُوَٕ حُؼخٖٓ ػَ٘، ك٤غ 

ٝهي ػخَٛص ٌٛٙ حَُٔحًِ ح٧كيحع حُؼي٣يس حُٔئػَس حُظ٢ َٓص . حُٜٔي ح٧ٍٝ َُِٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش
ح رخُلَد حُل٤َٔٗش  ًٍ خٓثظ٢ ػخّ، ريءح ٖٓ حُلَٝد حُ٘خر٤ٗٞ٤ِش َٓٝ ح٤َُٓٝش ك٢ ػخّ - رٜخ أٍٝٝرخ ػ٠ِ ٓيحٍ 

خٓص حٌُٔخى ٝح٤ٜٗخٍ 1870 ، ٝٓو١ٞ ح٩ٓزَح٣ٍٞ١خص ٝحُلَر٤ٖ حُؼخ٤ُٔظ٤ٖ ح٠ُٝ٧ ٝحُؼخ٤ٗش  ٝأُ
ئػَحص ٗـلض حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ كٔخ٣ش ٜٓخُق . حُزٍٞٛخص ٝك٠ ظَ ًَ ٌٛٙ ح٧كيحع ٝحُٔ

خٓ ٢ِ٣ :  ػ٬ٔثٜخ ٝطؤ٤ٖٓ ػَٝحطْٜ حُوخٛش ٝك٠ ٌٛح حُٜيى ٣٘زـ٢ حٓظؼَحٝ 

زٌٛص٠غ اٌغغشافٟ ( أ :  ا

 ًَِٓحً كو٢ 15 ٬٣ٝكع إٔ ه٣َطش حُظ٣ُٞغ حُــَحك٢ ٬ًُِٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ٣ٌٖٔ إٔ طوظَٜ ػ٠ِ ٗلٞ 
 ًُٝي ٝكوخً ُِٔلّٜٞ ح١ٌُ ٣ليى هٜخثٚ (1)أٝ هي طٔظي ُظَ٘ٔ حُؼَ٘حص ٖٓ َٓحًِ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش 

ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش َٝٛ طوظَٜ ػ٠ِ ًٜٞٗخ ًَِٓحً ُِلٍٜٞ  ػ٠ِ ح٩ػلخء ح٣َ٠ُز٢ ػ٠ِ حُيهٍٞ أّ أٜٗخ 
خٓص حُٔخ٤ُش  . طظٔغ ُظَ٘ٔ أٗ٘طش حُٔئٓٔخص  ٝح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش ٝحٓظـ٬ٍ ٣َٓش  حُٔؼِٞ

خٍٓس ٤ُوظ٘٘ظخ٣ٖ  ٝط٠ْ حُو٣َطش حُٜٔـَس ًَ ٖٓ ٣َٞٓٔح ٝحُ٘ٔٔخ ًُٝٞٔٔزٍٞؽ ٝرِـ٤ٌخ  ٝا
خ٣ًٔخٕ ٝرَٓٞىح ٝؿ٣َِس ح٩ٗٔخٕ   خًٝ ٝؿٍِ  خٓ  ٝأٗيٍٝح ٝؿ٢َٓ٤  Isle of Manٝٓٞٗخًٞ ٝٓ٘ـخكٍٞس ٝ

. ٝؿ٠َٔٗ٤

خٓ حُو٣َطش حُٔٞٓؼش ك٤ٌٖٔ إٔ طظٔغ ُظَ٘ٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ حُٞحهؼش ػ٠ِ كخكظ٠ ح١٧ِ٘ط٠،  - أ
رخ٩ٟخكش ا٠ُ أ٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش ٤ٍٓٝٝخ َٝٗم أٍٝٝرخ ٝحُؼي٣ي ٖٓ حُـٍِ ٝح٧هخ٤ُْ حُٔظ٘خػَس ػزَ 

خٓر٤ٖ  ح 50 ا٠ُ 35حُٔل٤طخص ٝػ٠ِ ه٣َطش حُؼخُْ، ُظَطلغ رٌُي هخثٔش ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ا٠ُ  ًً ٬ٓ 
 .٣َٟز٤خً

 :  دٚافغ ٚأعجبة أزؼبػ اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ  (ة 

خًٗض حُزيح٣ش ٓـَى ٬ًٓ  ٍ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ا٠ُ ٣ُخىس ط٤ًَِ ح٠ُٞء ػ٤ِٜخ  ك٤غ  أىٟ ططٍٞ ىٝ

حى ٓٞحء حَُ٘ػ٤ش أٝ ؿ٤َ حَُ٘ػ٤ش ٝحَُح٤ٓش ا٠ُ ح٫كظلخظ ر٣َٔظٜخ ٝحُزؼي ػٖ أٗظخٍ ح٧ؿِٜس  ُؼَٝحص ح٧كَ
حَُهخر٤ش ٝ ح٣َ٠ُز٤ش، ا٫ إٔ حٗظؼخٕ ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش رؼي حُلَد حُؼخ٤ُٔش حُؼخ٤ٗش هي أىٟ ا٠ُ طلٍٞ 

ئٓٔخص حُؼ٬ٔهش ا٠ُ  خًص ى٤ُٝش حُ٘٘خ١ ٝحُٔ ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ا٠ُ َٓحًِ ا٣ٞحء ُِؼي٣ي ٖٓ حَُ٘
حى، ًٔخ طلخ٣ِض ٌٛٙ حَُٔحًِ ػ٠ِ طٜخػي ٝط٤َس حطلخه٤خص ٓ٘غ ح٫ُىٝحؽ ح٣َ٠ُز٢  ؿخٗذ ؿٌد ػَٝحص ح٧كَ

 . رـؼَ ٓٔظ٣ٞخص ح٣َ٠ُزش ُي٣ٜخ ػ٘ي أى٠ٗ ٓٔظ٣ٞخطٜخ

خًص طؼل٤ٜخ رٍٜٞس  خ٤ُٓش ٝأٌٗخٍ هخ٤ٗٞٗش َُِ٘ ٝهي طلٍٞص ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش رخٓظليحع أىٝحص 

ٓطِوش ٖٓ حُو٠ٞع ٣َ٠ُِزش ًُٝي طلض ٤ٛؾ  ٝأٌٗخٍ هخ٤ٗٞٗش ٓوظِلش، كـٌرض رخُظخ٢ُ حُؼي٣ي ٖٓ 

                                        
ي٤ُُٝش  -  1 ٬ُحص ح٣َ٠ُز٤ش  Transparency Internationalط٤َ٘ طوي٣َحص ٓ٘ظٔش حُ٘لخك٤ش ح ٕ ػيى حُٔ  ك٢ كَٗٔخ ا٠ُ ا

. ٣زِؾ ٗلٞ ه٤ٖٔٔ ٬ًٓ ك٢ حُؼخُْ
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حى ٓٔخ أىٟ ا٠ُ هَم كخؿِ ح٫ُىٝحؽ ح٣َ٠ُز٢ حٓظ٘خىًح  خًص ٓغ طٞح٠ُ طيكن ٝىحثغ ح٧كَ حُٔئٓٔخص ٝحَُ٘
خًص طوغ هخٍؽ ٗطخم ٤ٓطَس أؿِٜس ح٠َُحثذ حُٔل٤ِش .  ا٠ُ إٔ أٗ٘طش ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝحَُ٘

   ًٔخ حطٔؼض أٗ٘طش ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس ٓغ حطٔخع ٗطخم حُؼُٞٔش هخٛش 
ك٢ ٓـخٍ حٗظوخٍ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ َٝٓػش ُٜٝٓٞش اؿَحء حُظل٣َٞ، ٝٛ٘خ ظَٜص حُٔٔخٝة حُوخٛش رخطلخه٤ش 

خٓص حُٔخ٤ُش ٝك٣َش حٗظوخٍ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٝػٍٞس ح٫طٜخ٫ص ٝطٌُ٘ٞٞؿ٤خ  طل٣ََ حُظـخٍس ك٢ حُوي

خٓص .  حُٔؼِٞ

ٍ ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ًِٔـؤ َٝٓحًِ ُؼ٤ِٔخص ؿَٔ ح٧ٓٞحٍ حُ٘خؿٔش ػٖ طـخٍس حُٔويٍحص  ٝط٘خ٢ٓ ىٝ

ٝأٗ٘طش حُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش، ٓغ ِٗٝف ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ا٠ُ هِحثٖ ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ك٢ ٌَٗ 
خًص ٝٓئٓٔخص ًحص أٗ٘طش ى٤ُٝش ىٍءحً ُِ٘زٜخص ٝطز٤٤ٞ ٝؿٚ أٓٞحٍ حُلٔخى .  ا٣يحػخص أٝ ك٢ ٌَٗ َٗ

خ٤ُش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش  ٝهي ٓخْٛ حُٔلخكظٕٞ حُـيى ٝؿٔخػخص ح٠ُـ٢ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔ
خًٗٞح ٖٓ أٗي  ك٢ حٗظؼخٕ ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ك٢ ٓٞحؿٜش حُٔلخ٫ٝص ح٧ٍٝٝر٤ش ُؤؼٜخ، ك٤غ أْٜٗ 

حُٔؼخ٤ٍٟٖ ُـٜٞى ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ُِلي ٖٓ أٗ٘طش طِي ح٬ًُٔحص ٖٓ أؿَ ؿٌد 
حٍ حُوٌٍس أٝ طِي حَُح٤ٓش ا٠ُ ح٩ك٬ص ٖٓ حُِٔطخص ح٣َ٠ُز٤ش ك٢  ح٣ُِٔي ٖٓ حُؼَٝحص حُٜٔ٘ٞرش ٝح٧ٞٓ

.  ١ٜٞٓ٘خ ح٢ِٛ٧

٣َٝؿغ ًُي ا٠ُ حُيكخع ػٖ حُٜٔخُق حَُٔطزطش رظ٘خ٢ٓ حَُأٓٔخ٤ُش حُٔخ٤ُش ٓٔؼِش ك٢ حُز٘ٞى 

خًٗض طٔؼ٠ رٌَ هٞطٜخ ا٠ُ ىػْ َٓحًِٛخ حُٔخ٤ُش،  ـٔٞػخص حُٔخ٤ُش حُوخر٠ش ػزَ حُليٝى، ٝحُظ٢  ٝحُٔ
خ ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔخص حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ َطزخص ُِطزوش حُؼ٤ِخ ٖٓ اىحٍطٜ .  ٝطلو٤ن ح٣ُِٔي ٖٓ ح٧ٍرخف ٝحُٔ

   ٝهي أىٟ ط٠خكَ حُؼٞحَٓ حُٔخروش ا٠ُ حطٔخع ٍهؼش ٝأٗ٘طش ٌٛٙ ح٬ًُٔحص ٖٓ ٗخك٤ش، ًٔخ ىكؼض 
خًٗض أُٔخ٤ٗخ ٛخكزش حُٔزخىٍس . رؤ١َحف ػي٣يس ا٠ُ حُٔطخُزش ربىٍحؿٜخ ػ٠ِ هخثٔش ٓٞىحء ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ ٝ

، ػْ ط٠خٓ٘ض ٓؼٜخ كَٗٔخ 2009ك٢ ١َف ه٤٠ش ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ه٬ٍ هٔش حُؼ٣َٖ٘ ك٢ أر٣ََ 

ٝؿخءص ر٣َطخ٤ٗخ ُظِلن رخًَُذ ك٢ حُِلظش ح٧ه٤َس رؼي إٔ طـ٤َص طٞؿٜخص ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش 
.  ك٤ِلظٜخ حَُث٤ٔ٤ش ك٢ ظَ ح٩ىحٍس ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُـي٣يس

:-     رٕظ١ُ اٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ: ساثؼبً

 ك٢ أٝحثَ حُوَٕ حُلخى١  Offshore Banks    ُوي طلٖٔ ط٘ظ٤ْ ٗ٘خ١ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش  

ٝحُؼ٣َٖ٘، ًُٝي ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طؤ٤ًي حُزؼٞ رؤٕ ح٩ؿَحءحص ٝح٠ُٞحر٢ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ػ٤ِٜخ ٫ طِحٍ ا٠ُ كي 
خًك٤ش ٝهي طْ ٍٛي أِٓٞد ط٘ظ٤ْ حُز٘ٞى حُؼخِٓش ك٢ ٌٛٙ حَُٔحًِ ٖٓ هزَ ح٤ُٜجخص حُي٤ُٝش ٓؼخٍ . ًز٤َ ؿ٤َ 

٣ـذ إٔ طِظِّ رخُللخظ ػ٠ِ ٓؼيٍ - ٓؼِٜخ ٓؼَ أ١ ر٘ي-ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ح١ٌُ ٝؿي إٔ ٌٛٙ حُز٘ٞى 
ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً ُِٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش، ًٔخ ٣ـذ ػ٤ِٜخ اػيحى طوخ٣ٍَ ى٣ٍٝش ػٖ حُلخُش حَُحٛ٘ش ُِز٘ي ًَ 

.  ػ٬ػش أَٜٗ ػ٠ِ ح٧هَ طويّ ا٠ُ حُـٜخص حَُهخر٤ش ُِيُٝش حُظ٢ طؼَٔ رٜخ

 ظَٜص ٓـٔٞػش ٖٓ 2001   ٌٝٓ٘ أٝحهَ حُظٔؼ٤٘خص ٝهخٛش رؼي أكيحع حُلخى١ ػَ٘ ٖٓ ٓزظٔزَ 

حُٔزخىٍحص حُيحػ٤ش ُظل٤ٖٔ ط٘ظ٤ْ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش، ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس حُ٘لخك٤ش ك٢ أػٔخُٜخ 
خٓ  ُظلخىٟ ح٫ٗظوخىحص حُٔٞؿٜش ُٜخ، ٖٝٓ أٓؼِش  ح٩ؿَحءحص حُٞحؿذ حطزخػٜخ ٣ُِخىس ًلخءس ط٘ظ٤ْ طِي حُز٘ٞى 

٢ِ٣ -:     

ٍَٟٝس ا٬١ع حُِٔطخص حَُهخر٤ش ػ٠ِ حُز٤خٗخص حُوخٛش رخُؼ٬ٔء ُيٟ طِي حُز٘ٞى، ًُٝي ػ٠ِ ؿَحٍ  -1
 حُظخرغ ُِٜٔلش  “ Internal Revenue Service “ IRS  خٓ ٣وّٞ رٚ ٌٓظذ هيٓش حُيهَ 

ح٠َُحثذ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٖٓ حٗظَح١ ٓؼَكش أٓٔخء حُٔٔظل٤ي٣ٖ ٖٓ ىهَ ح٫ٓظؼٔخٍحص 
.  حُوخٍؿ٤ش

خٓص  -2 خٓص حَُٜٔك٤ش ر٤ٖ حَُٔحًِ حُوخٍؿ٤ش ٝكٌٞ ؼِٞ ٍَٟٝس ا٣ـخى ٗظخّ َٕٓ ُظزخىٍ حُز٤خٗخص ٝحُٔ
خٓص ر٤ٖ  خٓ هخّ رٚ ح٩طلخى ح٧ٍٝٝر٢ ربٛيحٍ ٗظخّ ُظزخىٍ حُٔؼِٞ حُيٍٝ حُٔوظِلش، ًُٝي ػ٠ِ ؿَحٍ 

 . أٗظٔش حُِٔطخص حُو٠خث٤ش ُيٍٝ ح٩طلخى ح٧ٍٝٝر٢
ٍَٟٝس ط٘ي٣ي ػ٤ِٔخص ٌٓخكلش ؿَٔ ح٧ٓٞحٍ ك٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُظ٢ طوغ ك٤ٜخ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش  -3

حُوخٍؿ٤ش، ٝطوي٣ْ طوخ٣ٍَ ػ٘ي ح٫ٗظزخٙ ك٢ ػ٤ِٔخص ؿَٔ ح٧ٓٞحٍ ١َُِ٘ش حُٔل٤ِش رـٞ حُ٘ظَ ػٖ 
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هٞحػي ح٣َُٔش حَُٜٔك٤ش، ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٣ُخىس حُظؼخٕٝ حُي٢ُٝ ر٤ٖ أؿِٜس ح١َُ٘ش ك٢ ٓز٤َ 
 . حَُهخرش ػ٠ِ أٗ٘طش ٌٛٙ حَُٔحًِ ٝٓظخرؼظٜخ

ٍَٟٝس ٖٓ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظ٣َ٘ؼخص طظ٤ق ُِِٔطخص حَُهخر٤ش ك٣َش ح٫ٓظ٬٤ء ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ حُٔ٘ظزٚ  -4
خٓ هخٓض رٚ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ أػوخد أكيحع  ك٤ٜخ ُِز٘ٞى حُوخٍؿ٤ش، ًُٝي ػ٠ِ ؿَحٍ 

 ٝح١ٌُ ٣ـ٤ِ  USA  PATRIOT  ACTحُلخى١ ػَ٘ ٖٓ ٓزظٔزَ ربٛيحٍ هخٕٗٞ ؿي٣ي ٠ٔٔ٣  

خٓ ٣ؼظوي أٜٗخ طٔظِي أ٫ًٞٛ  ُِِٔطخص ح٤ٌ٣َٓ٧ش آٌخ٤ٗش ح٫ٓظ٬٤ء ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ حًُِٔٔٞش ُِز٘ٞى ػ٘ي
 . ٝهي حطوٌص رؼٞ حُيٍٝ ح٧هَٟ طيحر٤َ ٓٔخػِش ٌُُي. ٓ٘ظزٚ رٜخ ؿ٘خث٤خً

:-  ؽغُ الاعزضّبساد ثبٌّشاوض اٌّصشف١خ اٌخبسع١خ: خبِغًب
   ٣ؼظزَ ٗ٘خ١ حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ؿِءحً ٛخٓخً ٖٓ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ، ٣ٝويٍ حُوزَحء إٔ 

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٌٛٙ حُظيكوخص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ  % 50طيكوخص ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ه٬ٍ طِي حَُٔحًِ هي طزِؾ ٗلٞ 
 % 31ٖٓ ػَٝحص حُؼخُْ حُظ٢ طَ٘ٔ ػ٠ِ ٗلٞ  % 26حُؼخُْ، ًٔخ طٔظلًٞ ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش ػ٠ِ ٗلٞ 

خًص ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٓظؼي٣ش حُو٤ٓٞخص .  ٖٓ ٛخك٠ أٍرخف حَُ٘

  Gemini  ٝطو٣ََ حُؼَٝس حُؼخ٢ُٔ حُٜخىٍ ػٖ ٓئٓٔش   Merrill Lynchٝكوخً ُظوي٣َحص ٓئٓٔش  

Consulting   (1) ّٓٔؼِش ك٢ 2000  كبٕ حُز٘ٞى حُوخٍؿ٤ش هي حٓظوطزض ٗلٞ ػِغ ػَٝحص حُؼخُْ ك٢ ػخ ،
خٓ ٣وَد ٖٓ ٗلٞ  ٍ ٖٓ اؿٔخ٢ُ ػَٝحص 6ٝىحثغ ح٧ٗوخٙ أٛلخد حُؼَٝحص ح٠ُؤش، ٝٛٞ   ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ

حى ح٧ػ٣َخء ػزَ حُؼخُْ ٝحُظ٢ هيٍص آٌٗحى ر٘لٞ  ٍ 3 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ٜٓ٘خ ٗلٞ 17.5ح٧كَ  ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ
ٓللٞظش ك٢ ٍٛٞس ٝىحثغ ك٢ حُز٘ٞى طظ٤ق كَٙ ح٩هلخء ٝحُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ُؼ٬ٔثٜخ ٝحُزخه٢ ك٢ ٍٛٞس 

خًص ى٤ُٝش حُ٘٘خ١ خ٤ُٓش طلظلع رٜخ َٗ .  أٍٝحم 

ٍ ٖٓ 1.5 : 0.6ٝٝكوخً ُِز٤خٗخص حُٜخىٍس ػٖ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ كبٗٚ ٣ظْ ؿَٔ ٗلٞ   ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ
خٓر٤ٖ  خٓ ٣ؼخىٍ  ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ  % 5 % : 2ح٧ٓٞحٍ ؿ٤َ حَُٔ٘ٝػش ك٢ حُز٘ٞى حُوخٍؿ٤ش ٣ٞ٘ٓخً، أ١ 

ًٔخ طويٍ ح٧ٓٞحٍ حُٔلِٜش ػٖ طـخٍس حُٔويٍحص ػزَ حُؼخُْ ٝحُظ٢ ٣ظْ ؿِٜٔخ ك٢ حُز٘ٞى . حُؼخ٢ُٔ
خٓ ٣ِ٣ي ػٖ ٓـٔٞع ىهٍٞ ىٍٝ حُؼخُْ ح٧ًؼَ كوَح500ًحُوخٍؿ٤ش ر٘لٞ  ٍ ٣ٞ٘ٓخً، أ١  ٌٛح .  ٤ِٓخٍ ى٫ٝ

رخ٩ٟخكش ا٠ُ ػخىحص حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طَكغ ٌٛح حُٔزِؾ ا٠ُ ٗلٞ ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ا٠ُ 
.  (2)ؿخٗذ ر٠غ ٓجخص ٖٓ ٤ِٓخٍحص حُي٫ٍٝحص ح٧هَٟ ٖٓ ؿَحء ػ٤ِٔخص ح٫كظ٤خٍ ٝحُلٔخى 

ٖٓ حُٜ٘خى٣ن حُوخٛش  % 35ٝطٟٞق أكيع ح٩كٜخءحص إٔ حُز٘ٞى ح٣َٔ٣ُٞٔش طٔظلًٞ ػ٠ِ ٗلٞ 
ئ٤ٔٓش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ رؤٍٛٞ طزِؾ ه٤ٔظٜخ ٗلٞ  خٓ حُز٘ٞى حُٔٞؿٞىس 3ٝحُٔ  ط٤ِ٣َٕٞ كَٗي ١َٔ٣ٞٓ، أ

ٍ أ٢ٌ٣َٓ ٠ٛٝ طؼي هخْٓ أًزَ 1.9ك٢ ؿٍِ ٤ًٔخٕ كظٔظلًٞ ػ٠ِ ٝىحثغ طزِؾ ه٤ٔظٜخ ٗلٞ   ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ
.  ًَِٓ َٜٓك٢ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ٖٓ ك٤غ كـْ حُٞىحثغ

إٔ حَُٔحًِ   (OECD)ٌٛح ٝطٟٞق ح٩كٜخءحص حُٜخىٍس ػٖ ٓئٓٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش  
 حٓظلًٞص ػ٠ِ ح٤ُٜ٘ذ ح٧ًزَ ٖٓ حُٞىحثغ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ  Offshore Banksحَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش  

خٓ 2007٢ِ٣حُؼخُْ، ك٤غ أظَٜص طوي٣َحص ػخّ    -:

.   ط٤ِ٣َٕٞ ى7.3ٍ٫ٝرِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ٗلٞ  -

 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، رٔخ 2كوي رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ ٣َٞٓٔح ٗلٞ  -
 . ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 27.4ٗٔزظٚ 

 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، 1.7ٝك٠ ر٣َطخ٤ٗخ رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٝىرِٖ ٗلٞ  -
  .ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 23.4رٔخ ٗٔزظٚ 

خٓ ك٢ ًُٞٔٔزٍٞؽ رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٗلٞ ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، رٔخ  - أ
 . ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 13.8ٗٔزظٚ 

 ط٤ِ٣َٕٞ 0.9 ًٌٝح رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ ٓ٘طوش حٌُخ٣ٍز٢ ٝر٘ٔخ  -
 . ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 12.4ى٫ٍٝ، رٔخ ٗٔزظٚ 

                                        
1 - www. Geminicon . com 
2   - www.offshore-services . biz ظ٠َٗٝ ,َٓؿغ ٓزن ًًَٙ, ٓٞهغ اٌُ  
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 ط٤ِ٣َٕٞ 0.5 ٝك٠ ٤ٓخ٢ٓ ٣ٞ٤ٍٗٝٞى رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٗلٞ  -
 .ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 7ى٫ٍٝ، رٔخ ٗٔزظٚ 

خٓ ك٢ ٓ٘ـخكٍٞس رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٗلٞ  -  ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، رٔخ 0.5أ
. ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ % 7ٗٔزظٚ 

 (رٔخ ك٢ ًُي ؿ٣َِس ح٩ٗٔخٕ)ٝرِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ ٓ٘خ١ن أهَٟ  -
ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ % 6 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، رٔخ ٗٔزظٚ 0.4ٗلٞ 

. ٓٔظٟٞ حُؼخُْ
 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، رٔخ 0.2ٝك٠ ٛٞٗؾ ًٞٗؾ رِؾ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٗلٞ 

ٖٓ اؿٔخ٢ُ حٓظؼٔخٍحص حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ٌٛح ٝطٟٞق حُز٤خٗخص  % 3ٗٔزظٚ 
 255 ا٠ُ كوي ك٤ِٜش ح٣٩َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش حُؼخ٤ُٔش ُ٘لٞ 2009حُٜخىٍس ػٖ حُٔئٓٔخص حُي٤ُٝش ك٢ ػخّ 

ٍ ٣ًٞ٘ٓخ ٗظ٤ـش ػ٤ِٔخص حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ػٖ ٣َ١ن ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش، ًٔخ إٔ ٛ٘خى ٗٔزش  ٤ِٓخٍ ى٫ٝ

خٓ ر٤ٖ  ٖٓ اؿٔخ٢ُ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُي٤ُٝش حُظ٢  ( ط٤ِ٣َٕٞ ى7ٍ٫ٝ : 5خٓ ٣ؼخىٍ ٗلٞ ) % 8 % : 6طظَحٝف 
 . طظْ ػزَ ٌٛٙ ح٬ًُٔحص طٌٕٞ هخٍؽ ٗطخم ٍهخرش حُِٔطخص ح٤٘١ُٞش

 ٓ٘طوش كٍٞ حُؼخُْ 50ٝطويٍ ٓ٘ظٔش حُ٘لخك٤ش حُي٤ُٝش ػيى ٓ٘خ١ن ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش حُلخ٤ُش ر٘لٞ 
خٓ ٣ؼخىٍ ٗلٞ 10طٔظلًٞ ػ٠ِ ٗلٞ  ٍ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝٛٞ   أٟؼخف حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ 4 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ

 2 ٓئٓٔش َٜٓك٤ش ٝٗلٞ ػِؼ٢ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝٗلٞ 400ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ كَٗٔخ، ًٔخ ط٠ْ أًؼَ ٖٓ 
. (1)٤ِٕٓٞ ًَٗش ػزَ حُؼخُْ

ٌٕب١ِخ: عبدعًب :-   أصش اٌّشاوض اٌّصشف١خ ػٍٝ ئلزصبد٠بد اٌذٚي ا
ػ٠ِ حهظٜخىحص حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش رٌَ٘  (ح٬ًُٔحص ح٣َ٠ُز٤ش)طئػَ أٗ٘طش حَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش 

ػخّ ٜٝٓ٘خ ح٫هظٜخى ح١َُٜٔ، ٣ٝظٔؼَ ٌٛح حُظؤػ٤َ ك٢ َٛٝد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ح٤٘١ُٞش ا٠ُ حُوخٍؽ ٓٞحء 
حى ح٧ػ٣َخء ٓٞحء رـَٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ أػ٠ِ كخثيس ٌٓٔ٘ش، أٝ ُظـ٘ذ ىكغ  خًص أٝ ح٧كَ ٖٓ ؿخٗذ حَُ٘

َٟحثذ ػ٠ِ طِي ح٧ٓٞحٍ، ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ ػٞحَٓ أهَٟ ٜٝٓ٘خ حُوٞف ٖٓ ٜٓخىٍس ح٧ٓٞحٍ هخٛش 
خًٗض ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ هي طلووض ٖٓ ٜٓخىٍ ؿ٤َ َٓ٘ٝػش أٝ ٓ٘ظزٚ ك٤ٜخ ٖٓ ؿخٗذ حُِٔطخص حُٔل٤ِش،  اًح 

 :- ٝطظٔؼَ أْٛ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش َُٜٝد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ حُوخٍؽ ك٤ٔخ ٢ِ٣

حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش ح٤٘١ُٞش ك٢ ٓٞحؿٜش حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ٗظَحً ٣ُِخىس حُٔؼَٝٝ ٖٓ حُؼ٬ٔص  -

ٍ ح٢ٌ٣َٓ٧، ٝحُـ٤٘ٚ  ح٤٘١ُٞش، ًُٝي ك٢ ٓوخرَ ٣ُخىس حُطِذ ػ٠ِ حُؼ٬ٔص حُٔوزُٞش ػخ٤ُٔخً ٓؼَ حُي٫ٝ
.  ح٩ٓظ٢٘٤َُ، ٝح٤ٍُٞٝ، ٝح٤ُٖ ح٤ُخرخ٢ٗ

حٗولخٝ كـْ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٗظ٤ـش َُٜٝد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ حُوخٍؽ ٖٝٓ ػْ حٗولخٝ ػيى  -

 .حَُٔ٘ٝػخص، ٝحٗولخٝ كَٙ حُظٞظ٤ق حُٔظخكش ك٢ ٓٞم حُؼَٔ ٓٔخ ٣ئىٟ ا٠ُ حٍطلخع حُزطخُش
.  حٍطلخع حُؼـِ ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ٗظ٤ـش ٣ُخىس حُؼـِ ك٢ كٔخد حُظل٬٣ٞص حَُأٓٔخ٤ُش -

حٍطلخع كـْ حُي٣ٕٞ حُوخٍؿ٤ش، ك٬٠ً ػٖ طِح٣ي أػزخثٜخ حُٔظٔؼِش ك٢ ٓيحى ح٧َٛ ٝحُلٞحثي حُٔٔظلوش  -

 . ػ٤ِٜخ

٣ُٝخىس حُلـٞس ر٤ٖ حُيهَ حُلو٤و٢ ٝحُيهَ  (ح٫هظٜخى ح٧ٓٞى)حطٔخع ٗطخم ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش حُول٤لش  -

 .(2)ح٢َُٔٓ 

                                        
1   - www. oecd. Org 

ٟ ٝحُظ٤ٔ٘ش  يُهٍٞ , ٓٞهغ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى ,  27/3/2014طخ٣ٍن ح
2   - www. Transparency.org 

ظ٠َٗٝ يُهٍٞ , ٓٞهغ اٌُ  28/3/2014طخ٣ٍن ح
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 اٌّجؾــش اٌضبٌش

 إٌّبفغخ فٟ رغبسح اٌخذِبد اٌّصشف١خ

ك٢ ٟٞء حُظطٍٞحص حُٔظ٬كوش حُظ٢ طٞحؿٚ حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ريأص حُز٘ٞى ك٢ طز٢٘ ٤ٓخٓخص طٜيف ا٠ُ 
َٜك٤ش  خًٕ ُِظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔ ٣ُخىس ٝطل٤ٖٔ هيٍحطٜخ حُظ٘خك٤ٔش ُِٔلخكظش ػ٠ِ ط٤ٔ٘ش ٗ٘خ١ٜخ، ٝ

حٗؼٌخّ ٝحٟق ػ٠ِ ططٍٞ أىحء ٝأػٔخٍ حُز٘ٞى، ٝهي طًَِص ٌٛٙ حُظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش ك٢ ٓـخ٫ص ػي٣يس 
ح٫طـخٙ ٗلٞ حُوٜوٜش، ٝططز٤ن رَحٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١، ٣ُٝخىس ح٫طـخٙ ٗلٞ حُؼخ٤ُٔش، :- أٜٛٔخ

ٜخكزش ُظـ٤َحص أٓؼخٍ  لخؿجش ك٢ أٓؼخٍ َٛف حُؼ٬ٔص حُوخرِش ُِظل٣َٞ ٝحُٔ ًٌُٝي حُظوِزخص ح٣َُٔؼش ٝحُٔ
ٍ حُز٘ٞى ك٢ ط٣َٞٔ ػ٤ِٔخص حُظـخٍٙ حُي٤ُٝش ك٢ ظَ ططز٤ن حطلخه٤ش حُـخص ٖٓ ه٬ٍ  حُلخثيس، ٝطِح٣ي ىٝ
خٓص ٝح٫طٜخ٫ص حَُٜٔك٤ش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ  ٓ٘ظٔش حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش، ٝكيٝع ١لَس طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔؼِٞ

خًص ٓظؼيىس حُـ٤ٔ٘خص ك٢ ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ح٫طـخٙ حُؼخ٢ُٔ ُظ٣ٌٖٞ حُظٌظ٬ص  ٍ حَُ٘ طؼخظْ ىٝ
ٔظوز٤ِش،  خ٤ُٓش ؿي٣يس ك٢ ٓـخ٫ص حُٔ٘ظوخص، ٝحُؼوٞى ح٥ؿِش  ٝحُٔ ح٩هظٜخى٣ش حُؼ٬ٔهش، ٝظٍٜٞ ٓٔظليػخص 

خ٤ًٓ٘خص حَُٜف ح٤ُ٥ش، ٝحُلٔخرخص حُظ٤ِل٤ٗٞش، ٝػوٞى طؼز٤ض ح٧ٓؼخٍ، ٝط٣ٍٞن حُي٣ٕٞ، ٝؿ٤َٛخ ٖٓ  ٝ
. (1)حُٔٔظليػخص حُـي٣يس حُظ٢ كَٟض ٗلٜٔخ

ٖٝٓ ػْ كَٟض ٌٛٙ حُظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش ٝؿ٤َٛخ ػ٠ِ حُز٘ٞى ٍَٟٝس طـ٤٤َ ٤ٓخٓظٜخ حَُٜٔك٤ش 
حُوي٣ٔش ا٠ُ ٤ٓخٓخص ُْ طؼٜيٛخ ٖٓ هزَ، كظ٠ طٔظط٤غ إٔ طظ٤ٌق ٓغ ٌٛٙ ح٧ٟٝخع حُـي٣يس، ٝه٤خٜٓخ 

رخٓظ٬ى ح٣ُِٔي ٖٓ ح٧ىٝحص ٝحُظو٤٘خص حَُٜٔك٤ش حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ُٜخ طلو٤ن ِٓح٣خ ط٘خك٤ٔش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش 
خًكش حُٔـخ٫ص . ٓل٤ِش ٝهخٍؿ٤ش ًُٝي ػٖ ٣َ١ن ح٫ٛظٔخّ رخُظٞحكن ٓغ ٓوٍَحص ُـ٘ش رخٍُ ك٢ 

ٝحُويٍس ػ٠ِ حُزوخء ك٢ ظَ ٌٛٙ حُٔ٘خكٔش حَُ٘ٓش ٓغ طلو٤ن حُظٞحُٕ ر٤ٖ حَُرل٤ش ٝح٤ُُٔٞش  . (2)حَُٜٔك٤ٚ
وخ١َس خٕٓ ٝحُٔ . ٝح٧

ٝٗظ٤ـش ُِٔظـ٤َحص حُؼخ٤ُٔش حُٔوظِلش، طِح٣يص حُلخؿش ا٠ُ اكيحع ػ٤ِٔخص حُيٓؾ حَُٜٔك٢، 
ُٔٞحؿٜش كيس حُٔ٘خكٔش كٜٞ ٍى كؼَ ٣ٌخى ٣ٌٕٞ ٣ٍَٟٝخً ٝكظ٤ٔخً ُظؼ٣ِِ ٣ُٝخىس حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ُِز٘ٞى، ٖٓ 
ه٬ٍ حهظٜخى٣خص حُلـْ حٌُز٤َ، ٝحٍُٞٛٞ رخُٞكيس حَُٜٔك٤ش ا٠ُ كـْ حهظٜخى١ ٣ظ٤ق ُٜخ ٣ُخىس حٌُلخءس، 

ٝطول٤ٞ حُظٌخ٤ُق، ٝ طؼظ٤ْ حُؼٞحثي ٝطٌٕٞ ٓلِٜش ًُي طلو٤ن حُ٘ٔٞ حٌُز٤َ ُِز٘ٞى ٝحُللخظ ػ٠ِ حُزوخء 
. ٝح٫ٓظَٔحٍ

 ٝٓٞف ٗظ٘خٍٝ ٌٛٙ حُٔزلغ ك٠ ٓطِز٤ٖ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٠ُ 

. ٓلّٜٞ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش:  حُٔطِذ ح٧ٍٝ

. أػَ حُؼُٞٔش حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٠: حُٔطِذ حُؼخ٠ٗ

                                        
٣َٜش، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ، -  1 ُِز٘ٞى حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  َٜك٢ ًآ٤ُش  ٣ُِخىس ح يُٓؾ حُٔ ػٜخّ ُطل٢ ح٤ُٔي، اىحٍس ػ٤ِٔخص ح

وُخَٛس،  . 105، ٛـ٤ًِ2009ش ح٫هظٜخى ٝ حُؼِّٞ ح٤ُٔخ٤ٓش، ؿخٓؼش ح
خ٤ُش، ٓغ ىٍحٓش ططز٤و٤ش " ٓلٔي ك٘ل٢ ٓلٔٞى ٓؼٞى١ / ى-  2 َٜك٤ش ك٢ ٓـخٍ اىحٍس ح٧ُٓخص حُٔ طو٤٤ْ ح٤ُٔخٓخص حُؼخٓش حُٔ

وُخَٛس، ٤ًِش ح٫هظٜخى ٝحُؼِّٞ ح٤ُٔخ٤ٓش " ػ٠ِ أُٓظ٢ ح٤ُُٔٞش ٝحًَُٞى ك٢ َٜٓ ٍٓخُش ىًظٍٞحس ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس ؿخٓؼش ح
 .196 ٛـ2006
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اٌّطٍت الأٚي 
زٌٕبفغ١خ  ِفَٙٛ اٌمذسح ا

ٓـٔٞػش حُٜٔخٍحص ٝ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خص ٝ حُٔٞحٍى ٝ حُويٍحص، " ٣ؼَف حُزؼٞ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش رؤٜٗخ 
ٛٞ اٗظخؽ ه٤ٔش ٝٓ٘خكغ ُِؼ٬ٔء : حُظ٢ طٔظط٤غ ح٩ىحٍس ط٤ٔ٘وٜخ ٝحٓظؼٔخٍٛخ ُظلو٤ن أ٣َٖٓ أٓخ٤٤ٖٓ ح٧ٍٝ

طؤ٤ًي كخُٚ ٖٓ حُظ٤٤ِٔ ٝح٫هظ٬ف ك٤ٔخ ر٤ٖ حُٔ٘ظٔش : أػ٠ِ ٓٔخ ٣لووٚ ُْٜ حُٔ٘خك٤ٖٔ، ٝحُؼخ٢ٗ 

ٝٝكوخً ُظو٣ََ حُظ٘خك٤ٔش حُؼخ٤ُٔش طؼَف حُظ٘خك٤ٔش رؤٜٗخ حُويٍس ػ٠ِ طلو٤ن حُ٘ٔٞ ح٣َُٔغ ك٢ ". (1)ٝٓ٘خك٤ٜٔخ
. (2)اؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ رخُ٘ٔزش ُِلَى ػ٠ِ ٓيٟ كظَحص ٣ٞ١ِش

ٜخٍحص حُظ٢ ٣ٌٖٔ حُظلٌْ  ٝػَكٜخ حُزؼٞ ح٧هَ رؤٜٗخ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔٞحٍى، ٝح٧ٍٛٞ، ٝحُٔ
ٝح٤ُٔطَس ػ٤ِٜخ ِٝٓؿٜخ ٝط٤ٔ٘وٜخ ٝحٓظؼٔخٍٛخ ٓٔخ ٣لون ٓ٘لؼش ٝه٤ٔش أك٠َ ُِؼ٤َٔ أٝ حُٔٔظِٜي ٝطلون 

أٝ ٢ٛ . (3)ط٤ِٔحً ٝطلٞهخً ػ٠ِ رو٤ش حُٔ٘خك٤ٖٔ ٝطٔٔق رخٓظَٔحٍ طلون حُ٘ـخف ك٢ ظَ حُٔ٘خكٔش ٓل٤ِخً ٝػخ٤ُٔخً
)"هيٍس حُٔ٘٘جخص ػ٠ِ حًظٔخد ٤ٜٗذ ٓٞه٢ ٝ حُٔلخكظش ػ٤ِٚ ػ٠ِ أٓخّ ٓٔظَٔ" 

4) . 

٢ٛ ػ٤ِٔش طزٌٍ ك٤ٜخ حُٔئٓٔش ٓلخ٫ٝص ٓٔظَٔس ٖٓ أؿَ حُظلٞم ػ٠ِ " ٝك٢ طؼ٣َق أهَ 
حُٔئٓٔخص ح٧هَٟ، حُظ٢ طؼَٔ ك٢ ٗلْ ٓـخُٜخ ُظلو٤ن حٌُلخءس ، ٝحُـٞىس حَُٔطلؼش ، ٝح٫رظٌخٍ، 

)"ٝح٫ٓظـخرش ُِؼ٤َٔ
خٓص رخُ٘ٞػ٤ش حُـ٤يس ٝ رخُٔؼَ حُٔ٘خٓذ ٝك٢ : ٢ٛٝ. (5 حُويٍس ػ٠ِ اٗظخؽ حُِٔغ ٝحُوي

 . (6)حُٞهض حُٔ٘خٓذ، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ طِز٤ش حكظ٤خؿخص حُٔٔظ٤ٌِٜٖ رٌَ٘ أًؼَ ًلخءس ٖٓ حُٔ٘٘آص ح٧هَٟ

إً كخُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ٢ٛ ػ٤ِٔش ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش ، طظـ٤َ رخٓظَٔحٍ رظـ٤َ ٌٓٞٗخطٜخ حٌُحط٤ش، ٝحُظ٢ طَ٘ٔ 
حُٔٞحٍى حُز٣َ٘ش ٝ حُظو٤٘ش ٝحُ٘ظْ ٝحُ٘ظخثؾ، ٝطؼظزَحُٔ٘ظٔش هخىٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش اًح حٓظطخػض حُٔلخكظش 

 .(7)ػ٠ِ ٛلظٜخ حُٔٞه٤ش أٝ ٣ُخىطٜخ ػزَ حُِٖٓ

زٌٕبفغ١خ ٔز١غخ ػذح ػٛاًِ ِٕٙب ):٘زا ٚلذ ٔؾأد ا
8) 

. ٟوخٓش ٝطؼيى حُلَٙ ك٢ حُٔٞم حُؼخ٢ُٔ -1

خٓص -2 . ُٜٓٞش ح٫طٜخ٫ص ٝططٍٞ آٌخ٤ٗخص ٗوَ حُٔؼِٞ
. طيكن ٗظخثؾ حُزلٞع حُؼ٤ِٔش ٝحُظطٍٞحص حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش  -3

. حٗولخٝ طؤػ٤َ حُٔليىحص ٝحُو٤ٞى حُظو٤ِي٣ش ٝأٜٛٔخ حُو٤ٞى حُل٤ٌٓٞش ٝحُـ٤ًَٔش ٝحُظ٤ِ٣ٞٔش -4

                                        
٘٘جخص ح٧ػٔخٍ حُؼَر٤ش، / ى-  1 وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش ُٔ لُـٞس حُظ٘خك٤ٔش ٩ىحٍس ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ٝح ػ٢ِ ح٢ُِٔٔ ، ًٗٔٞؽ ه٤خّ ح

ُِـٔؼ٤ش حُؼَر٤ٚ ُ٪ىحٍس : حُظ٘خك٤ٔش ٟٔخٕ حُزوخء، ح٧ٌٓ٘ي٣ٍش ئطَٔ ح٧ٍٝ   ـ69ّ ،ٛـ1996 أًظٞرَ 31 – 30حُٔ
يٍُؿش حُظ٢ طٔظط٤غ ػ٘يٛخ ىُٝش ٓخ ك٢  " OECD" ٝٝكوخً ُظؼ٣َق ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٩هظٜخى١ ٝ حُظ٤ٔ٘ش -  2 طؼ٢٘ حُظ٘خك٤ٔش ح

ي٤ُُٝش، ٝطلخكع ك٢ ٗلْ  ٕ ط٘ظؾ  ِٓؼخً ٝطويّ هيٓخص طل٢ رٔظطِزخص ح٧ٓٞحم ح ظَ ظَٝف حُظـخٍس حُلَس ٝحُٔٞم حُؼخىُش  أ

يٟ حُط٣َٞ  يُُٝش ٣ُٝخىطٚ ػ٠ِ حُٔ يُهَ حُلو٤و٢ ٧كَحى ح هض ػ٠ِ ح  .حُٞ
ي٤ُُٝش ٓغ -  وُيٍس ػ٠ِ اٗظخؽ ِٓغ ٝهيٓخص طل٢ رٔظطِزخص ح٧ٓٞحم ح ـِْ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٤ُٔخٓش حُظ٘خك٤ٔش ك٢ٜ ح ٝٝكوخً ُظؼ٣َق حُٔ

يٟ حُط٣َٞ   طلو٤ن ٓٔظٟٞ ٓؼ٤٘ش ٣ِىحى حٍطلخػخً ٝ حٓظيحٓخً ػ٠ِ حُٔ

 - ١َٜ َ٘س ح٩هظٜخى٣ش – حُز٘ي ح٢ِٛ٧ حُٔ ـِي حُؼخٖٓ ٝحُؤٕٔٞ – حُؼيى حَُحرغ – حُ٘  ـ5ٛـ 2005حُٔ
ُِويٍحص حُظ٘خك٤ٔش ٣ُِخىس كخػ٤ِش ٝكيحص هطخع ح٧ػٔخٍ حُؼخّ " ٝحثَ ارَح٤ْٛ ػزي حَُك٤ْ ٢ٔ٤ٔٛ -  3 " حُظل٤َِ ح٩ٓظَحط٤ـ٢ 

 ـ12ٛـ،  2001ٍٓخُش ىًظٍٞحس ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس، ؿخٓؼش ه٘خس ح٣ُْٞٔ ، ٤ًِش حُظـخٍس ، 
ٍ ػزي حَُكٖٔ -4 ٤ِس حُظ٘خك٤ٔش ًَُ٘خص هطخع ح٧ػٔخٍ حُؼخّ "  أ٤َٓٙ ٓلٔي ػخى ىٍٝ حُظوط٢٤ ح٩ٓظَحط٤ـ٢ ك٢ طلو٤ن حُٔ

وُخَٛٙ ، ى ح٩هظٜخى ٝ حُؼِّٞ ح٤ُٔخ٤ٓش ، . ع ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس .ّ.حُؼخِٓش ك٢ ٓـخٍ ح٤ُٔخكش ك٢ ؽ  ، 2008ؽ ح

  ـ42ٛـ 
5 - CHARLES HILL, GARETH JONES" STRATEGIC MANAGEMENT : AN 

INTEGRATED APPROACH U.S.A HOUGHTON MIFFLIN COMPANY 2001, P. 140 
وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  ٝه٤خٜٓخ" ٓلٔي ػيٗخٕ ٝى٣غ / ى-  6 ؼظٔيس ك٢ ىٍحٓش ٝٓظخرؼش " ح رلغ ٓويّ ا٠ُ ٗيٝس ح٤ُ٥خص ٝحُ٘ٔخًؽ حُٔ

و٢ُٓٞ، أًظٞرَ  وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش، ٓؼٜي حُظوط٢٤ ح  ـ 12 ٛـ 2002ح
لُـٞس حُظ٘خك٤ٔش / ى 7 ـ 11َٓؿغ ٓخرن ًًَٙ ٛـ – ػ٢ِ ح٢ُِٔٔ، ًٗٔٞؽ ه٤خّ ح
وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش/ ى-   8 ٣َٜش رخُظ٤ًَِ ػ٠ِ ؿٜٞى ٝهط٢ ُٝحٍس حُٜ٘خػش . ػ٣ِِٙ ػ٠ِ ح٤ُٔي، ط٤ٔ٘ش ح ٍٝهش  )ُِٜ٘خػخص حُٔ

ئطَٔ حُؼ٢ِٔ ح١ُٞ٘ٔ حُؼخُغ  (طؼ٣َل٤ش ٤ش، حُِهخ٣ُن ٗٞكٔزَ – حُٔ ، 1999اىحٍس حُظ٤ٔ٘ش رَٜٔ ك٢ ظَ حُظل٫ٞص حُؼخُٔ
 .22ٛـ
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٣ظـخُٝحُ٘ظَا٠ُ حُٔظخَٛ  (اُن...ًَٗش – ر٘ي )ٌُح كبٕ ر٘خء حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ُٔ٘ظٔش ح٧ػٔخٍ  -5
ٖ ح٧ْٛ ٛٞ حُ٘ظَ ا٠ُ حُويٍحص ح٤ٌُِش ٝحُظ٢  خٓهي طظ٤ِٔ رٚ حُٔ٘ظٔش ٖٓ هيٍس، ٌُٝ حُٔ٘لَىس ُزؼٞ 

. طظٌَ٘ ٜٓ٘خ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ك٢ ٓؼ٘خٛخ حُ٘خَٓ

):ٝطظٔؼَ حُويٍحص حُظ٢ طظٌَ٘ ٜٓ٘خ حُويٍحص حُظ٘خك٤ٔش ُِٔ٘ظٔش ك٢ ح٥ط٢
1) 

          حُ٘ظ٤ـش                                          حُويٍحص حُٔظخكش ُِٔ٘ظٔش

خٓط٤ش  -1 خٓص ٝح٫طٜخ٫ص حُلؼخُش، ٤ٍٛٝي : هيٍحص ٓؼِٞ ٗظْ حُٔؼِٞ

. حُٔؼَكش حُٔظخف ػٖ ػ٘خَٛ ٗظخّ ح٧ػٔخٍ ٝٓظـ٤َحص حُٔٞم
خٓط٢ ٝ : هيٍس ط٘ظ٤ٔ٤ش  -2 حُظ٘ظ٤ْ حُز٢ٌ٘ حَُٕٔ حُٔز٢٘ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼِٞ

. حُٔ٘لظق ػ٠ِ حُز٤جش
ٌٓخ٤ٗخص حُزلؼ٤ش : هيٍس اٗظخؿ٤ش -3 حُطخهخص ح٩ٗظخؿ٤ش ٝحُ٘ظْ ٝح٩

خٓص ٓظ٤ِٔس .  ٝحُظط٣َ٣ٞش حُوخىٍس ػ٠ِ اٗظخؽ ِٓغ ٝهي
خ٤ُش حُٔ٘خٓزش : هيٍس ط٤ِ٣ٞٔش -4 . حُٔٞحٍى حُٔخى٣ش ٝحُٔ

أٓخ٤ُذ ٝآٌخ٤ٗخص ح٩طٜخٍ رخُٔٞم ٝحٍُٞٛٞ ا٠ُ : هيٍس ط٣ٞٔو٤ش -5
خٓص ا٤ُْٜ رلٔذ ٓظطِزخطْٜ ٝكوخً  حُؼ٬ٔء ُظلو٤ن طيكن حُِٔغ ٝحُوي

 .ُظٞهؼخطْٜ

ظلٔٔش ٝحُطخهخص ح٤ٌُ٘ٛش : هيٍس ر٣َ٘ش -6 حُٔٞحٍى حُز٣َ٘ش حُٔيٍرش ٝحُٔ
 .حُٔزيػش ٝحَُؿزش ك٢ حُٔ٘خًٍش

حُو٤خىحص حُٔظلٞهش ًحص حَُإ٣ش ٝح٫ُظِحّ رخ٫رظٌخٍ : هيٍس ه٤خى٣ش -7
َٝٗش  .ٝحُظط٣َٞ ٝحُٔ

هيٍحص ط٘خك٤ٔش طلون 

حُظ٤ِٔ ػ٠ِ حُٔ٘خك٤ٖٔ 
 ٝطوِن ه٤ٔش ط٘خك٤ٔش

خٓص حُظ٢ طظؼخَٓ ٓؼٜخ  وٞ إ ط٣ٌٖٞ ٝط٤ٔ٘ش حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ٣ظٞهق ػ٠ِ طٌخَٓ حُؼ٘خَٛ ٝحُٔ

):ٗظخّ ط٣ٌٖٞ ٝط٤ٔ٘ش حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش:- ح٩ىحٍس ػ٠ِ حُٞؿٚ حُظخ٢ُ
2 ) 

 ٓوَؿخص أٗ٘طش ٓيه٬ص

طٌُ٘ٞٞؿ٤خ  

ٓٞحٍى ر٣َ٘ش 
خٓط٤ش  ٓٞحٍى ٓؼِٞ

خٓى٣ش  خ٤ُٓش ٝ ٓٞحٍى 
هيٍحص ط٘ظ٤ٔ٤ش ٝ اىح٣ٍش 

هيٍحص اٗظخؿ٤ش 

هيٍحص ط٣ٞٔو٤ش 
ٟ ٓٔظوز٤ِش ػٖ  أٛيحف ٍٝإ

 حُلَٙ حٌُٔٔ٘ش

طوط٢٤ ٝط٤ْٜٔ 

طط٣َٞ ٝطل٤ٖٔ طٌُ٘ٞٞؿ٢ 
ط٤ٔ٘ن ٝطٞؿ٤ٚ أىحء اٗظخؿ٢ 

ٝط٣ٞٔو٢  
اطٜخ٫ص ٝ طلخػَ ٓغ حُؼ٬ٔء 

٘خك٤ٖٔ  ٍٞى٣ٖ ٝحُٔ ٝحُٔ

 ٓظخرؼش ٝطو٤٤ْ

ٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ حُويٍس 

 حُظ٘خك٤ٔٚ

خٓ ٣ظٞحكَ ُٜخ ٖٓ  ٣ٝظ٠ق ٖٓ حًُ٘ٔٞؽ حُٔخرن إٔ ٓٔظٟٞ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ٢ٛ ٓلِٜش ُِظؼخَٓ ر٤ٖ 
خٓ طوّٞ رٚ ٖٓ أٗ٘طش طٜيف ا٠ُ طل٣َٞ ٝآظؼٔخٍ، ٝطٞظ٤ق طِي حُٔٞحٍى ٝ  ٓٞحٍى، ٝآٌخ٤ٗخص، ٝ

ظـ٤َحص حُٔخثيس ك٢ حُز٤جش حُظ٘خك٤ٔش ٌٓخ٤ٗخص، أهٌحً ك٢ ح٩ػظزخٍ حُظَٝف ٝحُٔ . ح٩

خٓ ٣ٌٖٔ إٔ ٣طِن  خًٗض ك٢ كي ًحطٜخ كٌَس هي٣ٔش ا٫ إٔ حُؼٞد حُـي٣ي ُٜخ أٝ إ كٌَس حُظ٘خك٤ٔش، ٝإ 

خٓص حُظ٢ ٣٘ظـٜخ حُٔ٘خكٕٔٞ، أٝ  ػ٤ِٚ آْ حُظ٘خك٤ٔش حُـي٣يس ٤ُٔض ٓلخُٝش حُظلٞم ك٢ اٗظخؽ حُِٔؼش ٝحُوي
ٓـَى حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٜش ٓٞه٤ش أًزَ ٖٓ حُٔ٘خك٤ٖٔ أٝ ُكِطْٜ ػٜ٘خ، رَ أٜٗخ طؼَٔ ػ٠ِ ا٣ـخى ٝط٤ٔ٘ش، 

ٝطط٣َٞ حُلَٙ حُـي٣يس، ٝاًظ٘خف حُٔزَ حُٔظخكش ٍُِٞٛٞ ا٠ُ طِي حُلَٙ ٝحٓظؼٔخٍٛخ هزَ حُٔ٘خك٤ٖٔ، 
ٝطظوٌ حُظ٘خك٤ٔش حُـي٣يس ٌَٗ حُٔٞحؿٜش حُ٘خِٓش ر٤ٖ ٓ٘٘ؤس ٝأهَٟ أٝ ر٤ٖ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔ٘ظٔخص 

                                        
َؿغ حُٔخرن، ٛـ / ى - 1  17ػ٢ِ ح٢ُِٔٔ، حُٔ
ؼخَٛس " ٬ٛف ٤ٓي ػزي حُلخٍع ٓلٔي  -  2 َٜك٤ش حُٔ ٣َٜش ك٢ ظَ حُظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔ ُِز٘ٞى حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  ح

ُِؼِّٞ ح٩ىح٣ٍش . ىٍحٓش ٓوخٍٗش، ٍٓخُش ىًظٍٞحس ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس ـ 30،ٛـ2008أًخى٤ٔ٣ش حُٔخىحص 
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ٝٓـٔٞػش أهَٟ ٓ٘خكٔش ُٜخ، أٝ ر٤ٖ ٛ٘خػش ٝأهَٟ، ٝرٌُي طٔظي حُٔ٘خكٔش ُظلظ١ٞ ػ٠ِ  ًَ آٌخ٤ٗخص  
. (1)ٝهيٍحص حُٔ٘٘ؤس حُٔ٘ظـش ُِِٔؼش أٝ حُويٓش ُظٞحؿٚ آٌخ٤ٗخص  ٝهيٍحص  حُٔ٘٘جخص  حُٔ٘خكٔش  ُٜخ

ٌٓخ٤ٗخص )ًٔخ إٔ طل٤ٖٔ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ٣ٌٖٔ طلو٤وٚ ػٖ ٣َ١ن طل٤ٖٔ حُٔيه٬ص  حُٔٞحٍى، ٝح٩
ًٔخ ٝٗٞػخً (حُٔظخكش ًٔخ ٣ٌٖٔ طلو٤ن حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ح٧ػ٠ِ ٖٓ ه٬ٍ حُـٜٞى حُظ٢ طٜيف ا٠ُ طط٣َٞ : ً

ش حكظ٤خؿخص حُؼ٬ٔء  ٝطل٤ٖٔ ح٧ٗ٘طش، أٝحُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طزخَٗٛخ حُٔ٘ظٔش، ٣ٝـذ ػ٠ِ حُٔ٘ظٔخص ىٍحٓ

:- ئعزشار١غ١بدٍٝؿزخطْٜ كظ٠ طظٌٖٔ ٖٓ ٣ُخىس هيٍطٜخ حُظ٘خك٤ٔش ٝحُظ٢ طَ٘ٔ ػيس 

زٌىب١ٌف-  خ٣ٓـذ إٔ ٣يكؼٚ  : خفط ا طَطز٢ آظَحط٤ـ٤ش هلٞ حُظٌخ٤ُق ُلي ًز٤َ رخُٔؼَ، كخُٔؼَ ٛٞ هيٍ 

حُؼ٤َٔ ٗظ٤َ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُويٓش، ٝاًح طٔخٝص ٝٓ٘خًَ حُؼٞحَٓ ح٧هَٟ حَُٔطزطش رخُويٓش، ٤ٓوظخٍ 
حُؼ٤َٔ حُويٓش ح٧هَ ٓؼَحً، ٌُُي ط٤َٔ حُز٘ٞى حُظ٢ طظ٘خكْ ٓؼ٣َخً ُوزٍٞ أهَ ٛخٖٓ ٖٓ حَُرق ٓغ حُظ٤ًَِ 

. (2)أٓخٓخً ػ٠ِ هلٞ طٌِلش حُويٓش ٖٓ ه٬ٍ اىحٍس حُؼ٤ِٔخص رٌلخءس 

خٓص ؿي٣يس، ٝطٔخػي : الإثزىبس-  خٓص هخثٔش، أٝ حرظٌخٍ هي ٣ؼ٢٘ ح٫رظٌخٍ ط٤ُٞي أكٌخٍ ؿي٣يس ُظط٣َٞ هي

حُٔ٘خكٔش ػ٠ِ ح٫رظٌخٍ ٖٓ ه٬ٍ اطخكش حُلَٛش ُِؼخ٤ِٖٓ ٝأهٔخّ حُزلٞع ٝح٫رظٌخٍحص ُِٔ٘خًٍش ك٢ طوي٣ْ 
خٓص  . (3)ح٫هظَحكخص حُظ٢ طٔخػي ك٢ طط٣َٞ حُوي

زٌشو١ض-  ا٠ُ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٗ٘خ١ ٓليى أٝ أٗ٘طش ٓليىس، ُظوي٣ْ –ك٤غ طظـٚ حُز٘ٞى ك٢ ٌٛٙ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش : ا
خٓص ُوطخع ٓٞه٢ ٓليى ٖٓ كجش ٓظ٤ِٔس ٖٓ حُؼ٬ٔء ًُٝي ًٔز٤َ ٌُٔذ . ٣ِٓـخً ٓليٝىحً أٝ ٤ٟوخً ٖٓ حُوي

ؤًٕ ٣ظـٚ ر٘ي ُِظ٤ًَِ ػ٠ِ طوي٣ْ حُوَٝٝ حُ٘و٤ٜش ٨ُكَحى،  ٤ِٓس أٝ ٤ِٓحص ٗٔز٤ش ُِز٘ي ػ٠ِ ٓ٘خك٤ٔٚ ، 
خٓص حٓظ٘خ٣ٍش ك٢ ٌٛح حُ٘٘خ١، ٝ حُٔ٘طن ح٧ٓخ٢ٓ ٍٝحء  أٝ ط٣َٞٔ ٗٞػ٤ش ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُ٘٘خ١ ٓغ طٞك٤َ هي

ٌٛٙ ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش أٗٚ ٖٓ ح٧ك٤ي ٛٞ حُظوٜٚ ُويٓش ٓٞم ٓليى أك٠َ ٖٓ هيٓش حُٔٞم ًٌَ


 .

خٓ ٣٘ـق حُز٘ي ك٢ ط٤ْٜٔ ٝط٘ل٤ٌ ٝطوي٣ْ هيٓش ط٘زغ كخؿخص ٝطٞهؼخص :اٌغٛدح-   طظلون حُـٞىس ػ٘ي

خًص حُؼ٤َٔ ُيٟ طِز٤ش حُويٓش ٌُٜٙ حُلخؿخص ٝحُظٞهؼخص، ٝطؼي حُـٞىس  حُؼ٬ٔء، ٝطَطز٢ ؿٞىس حُويٓش رٔيٍ
خٓص أًؼَ  ٬ٓكخً ط٘خك٤ٔخً كؼخ٫ً، ًٌُٝي كبٕ ٛ٘خى ػ٬ٔء ًؼ٤َٕٝ ُٖ ٣ٔخٗؼٞح ك٢ إٔ ٣يكؼٞح أًؼَ ٤ُظِوٞح هي

ٝأػ٠ِ ؿٞىس، ًٌُٝي كبٕ كَ٘ حُويٓش ك٢ حُٞكخء ربكظ٤خؿخص حُٔٔظِٜي أٝ حُؼ٤َٔ ٍٝؿزخطٚ ُٖ ٣ؼٟٞٚ أ١ 
ؿٜي ط٣ٞٔو٢ ٖٓ ػ٘خَٛ ح٣ُِٔؾ حُظ٣ٞٔو٢ ُٔلخُٝش اه٘خع حُؼ٤َٔ رخُويٓش حُٔويٓش ١خُٔخ اٜٗخ ٫ ط٘زغ 

.  حكظ٤خؿخطٚ

 ،  (4) ٢ٛ طؼ٢٘ ٓيٟ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ ح٫ٓظـخرش ُِظـ٤َحص حُظ٢ طليع ك٢ حُز٤جش حُٔل٤طش رٚ:اٌّشٚٔخ- 

ٝٓيٟ َٓػش ط٤ٌلٚ ٓؼٜخ، رٔؼ٠٘ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ ط٤ْٜٔ ٝطوي٣ْ هيٓش ؿي٣يس ٝؿٌحرش، ٖٝٓ ػْ هيٍس حُز٘ي 
خٓص حُٔويٓش خًٕ حُز٘ي ُٚ حُويٍس ػ٠ِ ح٫ٓظـخرش . ػ٠ِ طِز٤ش ٍؿزخص ػ٬ٔثٚ ٖٓ ك٤غ ط٘ٞع حُوي ًِٝٔخ 

.  (5)ح٣َُٔؼش ُِٔظـ٤َحص ك٢ حُز٤جش حُٔل٤طش ُحىص هيٍطٚ ػ٠ِ حُظ٘خكْ

طلظخؽ حُظ٘خك٤ٔش ٤ُْ كو٢ ُؼخَٓ حَُٔػش ٠ُٔخٕ حٍُٞٛٞ ُِؼ٤َٔ هزَ حُٔ٘خك٤ٖٔ، رَ طلظخؽ : اٌٛلذ- 
ًٔخ طظ٘ٞع . أ٠٣خً ا٠ُ آظؼٔخٍ حُٞهض ُظ٣ٌٖٞ هيٍحص ؿي٣يس ُظؼظ٤ْ كٜش حُٔ٘٘ؤس ك٢ حُلَٙ حُـي٣يس

رٔيٟ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ َٓػش طوي٣ْ حُويٓش، : ٓـخ٫ص حُٔ٘خكٔش رخُٞهض، ك٤غ ٣ظؼِن حُٔـخٍ ح٧ٍٝ
ٝح٠ٗزخ١ ٓٞحػ٤ي طوي٣ٜٔخ، ًُٝي ٧ٕ حُٔٔؼش حُط٤زش حُظ٢ ٣ٌظٔزٜخ أ١ ر٘ي ٖٓ ح٫ُظِحّ رٞهض أىحء حُويٓش 

خٓ ٓـخٍ حُٔ٘خكٔش حُؼخ٢ٗ ك٤ظؼِن رخُٔيس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ ٣ٔظـَهٜخ حُز٘ي ُظوي٣ْ : طؼي ٬ٓكخً ط٘خك٤ٔخً ه٣ٞخً، ٝأ

                                        
ظؼخٍ، ح٩ىحٍس ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ٓيهَ .ٍكخػ٢ ٓلٔي ٍكخػ٢، ٝ ى/ط٘خٍٍ ُ َٛ ٝؿخ٣ٍغ ؿِٞٗ، طَؿٔش ى 1 ٓلٔي ٤ٓي ػزي حُٔ

َُِ٘٘، ح٣َُخٝ " ٓظٌخَٓ ٣َُٔن    ـ201، ٛـ2001ىحٍح
٣َٜش  2 ُِز٘ٞى حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  َٜك٢، ًآ٤ُش ٣ُِخىس ح يُٓؾ حُٔ َٓؿغ ٓخرن ًًَٙ – ػٜخّ ُطل٢ ح٤ُٔي، اىحٍس ػ٤ِٔخص ح

ـ 110ٙ
خٓؼ٤ش : ػزي حُل٤ٔي ٜٓطل٠ أرٞؿخْٗ، ح٩ىحٍس ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش - 3 يُحٍ حُـ ٔظوزَ، ح  ـ217ّ ٛـ 1995ر٘خء ٓ٘ظٔخص حُٔ

  ي٤ُُٝش  ل٤ِش كو٢ رَ ٝح وٜٞى رٜخ حُز٤جش حُٔ   ٤ُْٝ حُٔ
٣َٜش  -  4 ُِز٘ٞى حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  َٜك٢، ًآ٤ُش ٣ُِخىس ح يُٓؾ حُٔ َٓؿغ ٓخرن ًًَٙ – ػٜخّ ُطل٢ ح٤ُٔي، اىحٍس ػ٤ِٔخص ح

ـ 111ٛـ 
ؼخَٛس،  -  5 َٜك٤ش حُٔ ٣َٜش ك٢ ظَ حُظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔ ُِز٘ٞى حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش  ٬ٛف ٤ٓي ػزي حُلخٍع، ح

ـ 30ىٍحٓش ٓوخٍٗش، َٓؿغ ٓخرن ًًَٙ ٛـ 
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ـخٍ حُؼخُغ ُِٔ٘خكٔش رخُٞهض ٣ظٔؼَ ك٢ ٓؼيٍ َٓػش حُظل٤ٖٔ ٝحُظط٣َٞ : هيٓش ؿي٣يس ُِٔٞم، ٝحُٔ
خٓص حُٔويٓش .  ُِوي

ٌٝٛٙ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش طؼ٢٘ ط٤٤ِٔ حُويٓش رؤ٣ش ٓٔخص هخٛش رٜخ ٓٞحء ك٢ ٌَٗ حُويٓش أٝ :- ر١١ّض اٌخذِخ- 
ظ٤َٗٝش، أٝ حُيكغ رخػظزخٍٛخ ٓ٘خٓزش أًؼَ ٖٓ  حُـٞىس أٝ حُؼَٝ أٝ ُٜٓٞش ح٫ٓظويحّ ٓؼَ رطخهخص حُيكغ ح٩ٌُ

خًٗض كو٤وش ٓظو٤ِش ، ٓوخٍٗش رويٓش حُوخٕٗٞ   طِي حُظ٢ هيٜٓخ حُوخٕٗٞ، ٌٌٝٛح طظ٤ٜؤ ُِويٓش ه٤ٔش، ٓٞحء 

خٓص ؿ٤َ ح٤ُِٔٔس، ٝطٔخػي ٌٛٙ حُو٤ٔش ػ٠ِ ط٤ُٞي ىحكغ ح٫ٓظويحّ ُيٟ حُؼ٤َٔ، ٝهي ٣ظَٜف  أٝ رخُوي
حُظ٤٤ِٔ ا٠ُ أًؼَ ٖٓ ط٤٤ِٔ حُويٓش ٤َُ٘ٔ ط٤٤ِٔ حُز٘ي ًحطٚ ٖٓ حُز٘ٞى حُٔ٘خكٔش، ٓٞحء ك٢ ٓؼَ حُويٓش أٝ 

خٓص  حُظ٣َٝؾ أٝ ح٫طٜخ٫ص رخُؼ٬ٔء أٝ ك٢ حُٞحهغ، ٝؿ٤َ ًُي، ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ئى١ ط٤٤ِٔ هيٓش أٝ هي
خٓص حُٔ٘خك٤ٖٔ ا٠ُ ًٔذ ٓٞم ٣ٜؼذ حهظَحهٜخ ٖٓ هزَ حُٔ٘خك٤ٖٔ . حُز٘ي ٖٓ هي

 -ٌّٕٛ ٢ طَٜ حُز٘ٞى ا٠ُ طلو٤ن ٌٛٙ ح٧ٛيحف ٫ري ُٜخ رؾم١ك أ٘ذاف ا  ٖٝٓ ػْ طل٤ٖٔ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ٌُٝ
:- ٖٓ ح٧ط٢

خٓص حَُٜٔك٤ش- أ : حُٔ٘خكٔش ك٢ طوي٣ْ أك٠َ حُوي

َٜك٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ، ٝ أٛزلض  خٓص حُٔخ٤ُش ٝحُٔ ُوي كيع طـ٤َ ك٢ ح٧ٓٞحم ٝحُوي

خٓص حَُٜٔك٤ش حُظو٤ِي٣ش طئى٣ٜخ ٓئٓٔخص ٤ٛٝجخص أهَٟ  خٓ طويٓٚ ٤ٛجش حُز٣َي ٖٓ )حُوي ٝ أهَد ٓؼخٍ 
خٓص َٜٓك٤ش خٓص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش (هي خًٕ ػ٠ِ حُوطخع حَُٜٔك٢ ٢ً ٣لون حُٔ٘خكٔش إٔ ٣ئى١ هي ، ٌُح 

ٖ ٤ًق ٌُٜٙ  خٓص، ٌُٝ ؼِٞ طٞحًذ ح٣٩وخع ح٣َُٔغ ُلًَش طل٣ََ ٝكظق ح٧ٓٞحم، ٝػٍٞس ح٫طٜخ٫ص ٝحُٔ
خٓص ٤ُْٝ ك٢ حٓظطخػظ٘خ طلَٔ  حُز٘ٞى حَُٜٔك٤ش حُٜـ٤َس إٔ طِز٢ حكظ٤خؿخص ح٧ٓٞحم ٖٓ ٌٛٙ حُوي

خًٕ ُِحٓخً ٣ُخىس كـْ حُٞكيحص حَُٜٔك٤ش ٝطلو٤ن طٞحُٗخص ىحه٤ِش، ًٌُٝي  خٓص، ٌُح  طٌخ٤ُق ٌٛٙ حُوي
خٓص  طؼظ٤ْ ٍأّ حُٔخٍ، ٝرخُظخ٢ُ آٌخ٤ٗش حٓظ٬ى حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُلي٣ؼش، ٝحُظ٢ ٖٓ ه٬ُٜخ ٣ٌٖٔ طٞك٤َ حُوي

ظطٍٞس حُظ٢ طٞحًذ ا٣وخع حُؼَٜ حُلي٣غ .  حُلي٣ؼش ٝح٣َُٔؼش ٝحُٔ

:- ىػْ ح٧ٓخ٤ُذ حَُهخر٤ش ػ٠ِ حُوطخػخص حَُٜٔك٤ش- د

٢ٌُ ٣ظْ طلو٤ن حُٔ٘خكٔش ٖٝٓ أؿَ ح٫ٓظَٔحٍ ك٢ طلو٤ن حُظ٤ِٔ، ٫ري ٖٓ ؿٜخُ ٍهخر٢ ؿ٤ي هخثْ 

ػ٠ِ أْٓ ػ٤ِٔش ٖٓ أؿَ حُظؤًي ٖٓ ططز٤ن ح٧ٓخ٤ُذ حُٔلخٓز٤ش ٝكن حُٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ، 
هخٛش هَحٍحص ٓ٘ق حُظ٬٤ٜٔص ح٫ثظٔخ٤ٗش ٖٓ أؿَ ٟٔخٕ كوٞم حُٔٞىػ٤ٖ، ٝػيّ حُظ٬ػذ رؤٓٞحٍ حُز٘ي 

ٝكن أٛٞحء ٓـٔٞػش ٖٓ ١ًٝ حُ٘لّٞ ح٠ُؼ٤لش، ٌٝٛح ٠٣ٖٔ طلو٤ن اىحٍس كؼخُش هخىٍس ػ٠ِ ح٤َُٔ هيٓخً ك٢ 
. (1)حطـخٙ حُ٘ٔٞ، ٝطلو٤ن ٍرل٤ش ػخ٤ُش ٓٔخ ٣ـؼِٜخ هخىٍس ػ٠ِ طلو٤ن حُٔ٘خكٔش

:- حُٔ٘خكٔش ك٢ ٍكغ ًلخءس أىحء حُوطخع حَُٜٔك٢- ؿـ 
ٖٓ ح٧ٍٓٞ حُٜخٓش حُظ٢ ٣ـذ َٓحػخطٜخ ٝطلن رٜيى طلو٤ن حُٔ٘خكٔش ٢ٛ ٍكغ ًلخءس أىحء حُوطخع 

خٓص حَُٜٔك٤ش حُظ٢ ٫ري إٔ طظٜق رخَُٔػش ٝحُظ٘ٞع ٝحُيهش،  حَُٜٔك٢، ػٖ ٣َ١ن طل٤ٖٔ أىحء حُوي
ًُٝي ٫ ٣ظؤط٠ ا٫ ٖٓ ه٬ٍ حٓظ٬ى حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش أ٣ي١ ػخِٓش ٓيٍرش طي٣ٍزخً ؿ٤يحً ٝٓٔظَٔحً 

خًٕ ػ٠ِ ٌٛٙ  خٓص حَُٜٔك٤ش رخَُٔػش حُلخثوش ٝرخُـٞىس ٝحُيهش حُٔظ٘خ٤ٛش، ٌُح  ٝٓظـيىحً، ػ٠ِ أىحء حُوي
خٓ َٝٛ ا٤ُٚ  حُٜٔخٍف حٓظ٬ى ؿٜخُ طي٣ٍذ ػخ٢ُ حٌُلخءس، ٣وّٞ ػ٤ِٚ ٓيٍرٕٞ ٓظوٜٜٕٞ ك٢ أكيع 

. حُؼِْ ك٢ ٓـخٍ حُؼَٔ حَُٜٔك٢

خٓص حَُٜٔك٤ش- ى :-  حُٔ٘خكٔش ك٢ طول٤ٞ طٌخ٤ُق حُوي
ػ٠ِ حُٜٔخٍف ٢ٌُ طلون حُٔ٘خكٔش ك٢ ظَ ح٧ٓٞحم حُٔلظٞكش، ٝىهٍٞ حُٔئٓٔخص ح٧ؿ٘ز٤ش ك٤ِ 

خٓص حُٔخ٤ُش ٖٓ أؿَ طلو٤ن حُظ٤ِٔ أٝ طلو٤ن ٤ِٓس ٗٔز٤ش ٖٓ  حُٔ٘خكٔش إٔ طؼَٔ ػ٠ِ طول٤ٞ طٌخ٤ُق حُوي
ٖ ٫ري ٖٓ  ٖ ٣٫ظْ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ هلٞ حُظٌِلش ٝكيٛخ، ٌُٝ ه٬ُٜخ، ٣ٌٖٔ ؿٌد ػ٬ٔء كخ٤٤ُٖ َٝٓطوز٤ٖ ٌُٝ

ٖ ٖٓ أ٣ٖ ٣ظؤط٠ طلو٤ن ٌٛٙ ح٤ُِٔس ك٢ ظَ حٍطلخع طٌخ٤ُق حٓظ٬ى ٝٓخثَ ح٫طٜخٍ  حهظَحٜٗخ ريهٚ ح٥ىحء، ٌُٝ
حُلي٣ؼش ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ك٠ َٜٓ  أػَص حُظطٍٞحص حُظ٢ َٓ رٜخ 

ح٫هظٜخى ح١َُٜٔ ػ٠ِ ٤َٔٓس حُوطخع حَُٜٔك٢، رَُص حػظزخٍحص حهظ٠ظٜخ َٓكِش حُظل٣ََ ح٫هظٜخى١ 

                                        

ش ٝحهظٜخى٣خص حُز٘ٞى، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ ٛـ / ى - 1   طِذ ػزي حُل٤ٔي، حُؼُٞٔ  ـ170ػزي حُٔ
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ٍإٟ ٓؼٜخ إٔ ٖٓ كن حُز٘ٞى طلي٣ي ٓؼَ حُلخثيس حُٔي٣٘ش ٝحُيحث٘ش، ٝظَٜص حُلخؿش ا٠ُ ٣ُخىس ح٫ثظٔخٕ 
خٓ  ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُوخٛش، ٝأٛزق ػ٠ِ حُز٘ٞى حٍط٤خى ٓـخ٫ص ُْ طٌٖ ٤ٜٓجش ُٜخ ٖٓ هزَ، ًُٝي ػ٘ي

حٟطَص ا٠ُ ٓٔخٍٓش ٝظخثق ر٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ، ػْ حُيهٍٞ ا٠ُ ػ٤ِٔخص حُظـِثش ُظ٤ٓٞغ ٗطخم حُٔٞم، 
خًٕ ٌُُي ًِٚ أػخٍ ٓظلخٝطش ػ٠ِ ٤ٌَٛ حُٔٞحٍى ٝحُظٞظ٤لخص ك٢ حُز٘ٞى ٝػ٠ِ ٗظخثؾ أػٔخُٜخ، ك٬٠ً ػٖ  ٝ

ظٍٜٞ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔ٘خًَ ٗظ٤ـش حُٔ٘خكٔش حُلخىس حُظ٢ هخٓض ٖٓ أؿَ حٓظوطخد كَٙ حُظ٣َٞٔ ٝطؼظ٤ْ 

حُؼخثي، ٝحَُؿزش ك٢ طٞظ٤ق ح٤ُُٔٞش حُٔظخكش، ٖٝٓ أْٛ طِي حُٔ٘خًَ طؼؼَ حُوَٝٝ حُظ٢ كظلض ُؼيى ٖٓ 
o b e i k a n d l . c o m. حُؼ٬ٔء ٝحٗؼٌخٓخطٜخ حُِٔز٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝح٫هظٜخى رٞؿٚ ػخّ
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ضٌبٟٔ  اٌّطٍت ا
 أصش اٌؼٌّٛخ اٌّصشف١خ ػٍٝ اٌغٙبص اٌّصشفٟ 

٣ٞش  خُحص ٝحُظٞؿٜخص ٝحُٜ طؼي حُؼُٞٔش حَُٜٔك٤ش رٔؼخرش ط٤خٍ ٓظيكن ٓٔظَٔ، طظوٌ ر٘خء ػ٤ِٚ ح٫ٍطٌ
حَُٜٔك٤ش ُِز٘ي ح١ٌُ ٣٘ن ٣َ١وش ٗلٞ حُؼُٞٔش ٝطلظخؽ حُؼُٞٔش ا٠ُ اىٍحى حُز٠٘ حٌُحط٤ش ُِز٘ي رل٤غ ٣ـذ 

، ٝٛٞ (1)إٔ ط٘ٔٞ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ طوط٢ حُليٝى َٝٗ٘ ٗزٌش كَٝػٚ ٝٝكيحطٚ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ

: أَٓ ٣ظطِذ حُؼَٔ ػ٠ِ َٓحكَ طي٣ٍـ٤ش ٫ًظٔخد ح٥ط٢

  ح ػ٠ِ ط٣َٞٔ ػ٤ِٔش ًٍ ٣ُخىس حُوٞس حُٔخ٤ُش ٝطيػ٤ْ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ُِز٘ي رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ـؼِٚ هخى

. حُؼُٞٔش رـٞحٗزٜخ ح٫ٗظ٘خ٣ٍش حُــَحك٤ش ٝؿٞحٗزٜخ حُوخٛش رخُِٔح٣خ حُظ٘خك٤ٔش حُل٣ٞ٤ش

 حى خٓص، أٖٓ حُٔ٘٘آص، أٖٓ ح٧كَ . طلو٤ن أٖٓ حُٔؼِٞ

  خٓص ٓزظٌَس ك٢ ٘ظـخص رل٤غ ػِٔض حُٜٔخٍف ػ٠ِ طوي٣ْ هي خٓص ٝحُٔ ط٣ٞ٘غ ٝػَٜٗش هخػيس حُوي
 .ا١خٍ ٤َٛكش حُظـِثش ٓؼَ رطخهخص ح٫ثظٔخٕ ٝحَُٜف ح٢ُ٥

 طلو٤ن ٝكٍٞحص حُلـْ حَُٜٔك٤ش ٝحُ٘طخم ٝهلٞ حُظٌخ٤ُق ٝىهٍٞ ٤ٓخى٣ٖ ػَٔ ؿي٣يس. 

 طط٣َٞ أٓخ٤ُذ حَُهخرش ٝطل٤ٖٔ ١َم اػيحى حُظوخ٣ٍَ ٝحػظٔخى حُٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش حُٔلخٓز٤ش. 

  ْ٘ظـخص حَُٜٔك٤ش ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ طوي٣ خٓص ٝحُٔ اػخىس ٤ٌِٛش حُطَم ٝطوي٣ْ ٝط٣ٞٔن حُوي
ظ٤َٗٝش خٓص حَُٜٔك٤ش ػٖ ٣َ١ن ح٩ٗظَٗض ٝحُيهٍٞ روٞس ا٠ُ ٤ٓيحٕ حُظـخٍس ح٩ٌُ  .حُوي

 اكيحع طويّ ِّٓٔٞ ٝك١ٞ٤ ك٢ أٗ٘طش حُزلغ ٝحُظط٣َٞ ك٢ حُز٘ٞى ُظل٤ٖٔ ح٧ىحء. 

ط٤َ٘ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظـ٤َحص حُوخٛش رخُؼُٞٔش حَُٜٔك٤ش إٔ ُٜخ طؤػ٤َ ٝحٓغ حُ٘طخم ػ٠ِ حُـٜخُ 

حَُٜٔك٢ ك٢ أ١ ىُٝش ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ، ٝٗظليع ٛ٘خ ػٖ أػَ حُؼُٞٔش ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ ٗوطش أ٢ُٝ 
:  ػْ ٗظ٘خٍٝ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش ك٢ ا١خٍ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ك٢ ٗوطش ػخ٤ٗش، ًُٝي ػ٠ِ حُٞؿٚ  ح٧ط٢

أصش اٌؼٌّٛخ ػٍٝ اٌغٙبص اٌّصشفٟ  : أٚلا

: ئػبدح ١٘ىٍخ صٕبػخ اٌخذِبد اٌّصشف١خ- 1

ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش ٓٞحء ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٧ٗظ٤ـش حُظـ٤َ ك٢ أػٔخٍ حُز٘ٞى ٝحُظٞٓغ ك٢ ٓٔخكظٜخ ٝٗطخم 
خ٤ُٓش ُْ طٌٖ طوّٞ رٜخ ٖٓ هزَ (2)حُٔل٢ِ أٝ حُٔٔظٟٞ حُي٢ُٝ خٓص َٜٓك٤ش ٝ ، أهٌص حُز٘ٞى طظـٚ ا٠ُ هي

.٣ٝ٘ؼٌْ ًُي ػ٠ِ ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى، ًٔخ أٗٚ حٗولٞ ح٤ُٜ٘ذ حُ٘ٔز٢ ُِٞىحثغ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ هّٜٞ حُز٘ٞى  

كوي حط٠ق ٖٓ أكيع حُظوخ٣ٍَ ػ٠ِ أًزَ حُز٘ٞى إٔ حُٜٔيٍ حَُث٢ٔ٤ ٧ٍرخكٜخ ُْ ٣ؼي ٣ظلون ٖٓ ػ٤ِٔش 
ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ رَ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ،  ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ حٗولٞ ح٤ُٜ٘ذ حُ٘ٔز٢ ُِٞىحثغ ك٢ 

اؿٔخ٢ُ حُوّٜٞ رخُز٘ٞى ٝإٔ حُوّٜٞ حُوخرِش ُِٔظخؿَس ُحى ٤ٜٗزٜخ حُ٘ٔز٢ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ هّٜٞ حُز٘ٞى 
ح٤ٟش ٖٝٓ حُِٔلض ُِ٘ظَ إٔ أػَ حُؼُٞٔش ػ٠ِ حُـٜخُ . ٗظ٤ـش طِح٣ي ٗ٘خ١ٜخ ك٢ ح٧ٗ٘طش ح٧هَٟ ؿ٤َ ح٫هَ

خٓص حَُٜٔك٤ش هي حٓظي رٌَ٘ ؿ٤َ ٓزخَٗ ٝطٔؼَ ك٢ ىهٍٞ  حَُٜٔك٢ ك٢ ٓـخٍ ٤ٌِٛش ٛ٘خػش حُوي
خٓص  خًص حُظؤ٤ٖٓ ًٔ٘خكْ ه١ٞ ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ ٓـخٍ حُوي حُٔئٓٔخص ؿ٤َ حَُٜٔك٤ش ٓؼَ َٗ

 .حُظ٤ِ٣ٞٔش

خٓص حَُٜٔك٤ش ُحى حطـخٙ حُز٘ٞى :  حُظلٍٞ ا٠ُ حُز٘ٞى حُ٘خِٓش- ك٢ ظَ حُؼُٞٔش ٝاػخىس ٤ٌِٛش ٛ٘خػش حُوي

ٝهخٛش حُظـخ٣ٍش ا٠ُ حُظلٍٞ ا٠ُ حُز٘ٞى حُ٘خِٓش حُظ٢ طظٔؼَ ك٢ ٤ًخٗخص َٜٓك٤ش طٔؼ٠ ىحثٔخ ٍٝحء ط٣ٞ٘غ 
خٛ  خًكش حُوطخػخص ٝطٞظ٤ق ٓٞحٍى ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٝحُظٞظ٤ق ٝ طؼزجش أًزَ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ حُٔيهَحص ك٢ 

ظـيىس حُظ٢ هي ٫ طٔظ٘ي ا٠ُ ٤ٍٛي َٜٓك٢ رل٤غ  ك٢ أًؼَ ٖٓ ٗ٘خ١ ٝ ك٢ ػيس ٓـخ٫ص ٓظ٘ٞػش ٝحُٔ
 .ٗـيٛخ طـٔغ ر٤ٖ ٝظخثق حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش حُظو٤ِي٣ش ٝٝظخثق حُز٘ٞى حُٔظوٜٜش ٝ ر٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ

                                        
ش ٓلٖٔ أكٔي حُو١َ٠، . ى -   1 ٤َ حُؼَر٤ش، َٜٓ،– حُؼُٞٔ  ٓويٓش ك٠ كٌَ ٝحهظٜخى ٝاىحٍس ػَٜ ح٬ُىُٝش، ٓـٔٞػش حُ٘

 ٙ221-223. 
ش ٝحهظٜخى٣خص حُز٘ٞى، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ  -   2 طِذ ػزي حُل٤ٔي، حُؼُٞٔ . 51ػزي حُٔ
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زٌؼبًِ فٝ الأدٚاد اٌّب١ٌخ اٌغذ٠ذح -2 ٌٕؾبغ اٌّصشفٝ ٚالارغبٖ ئٌٝ ا : ر٠ٕٛغ ا
, كوي َٗٔ ط٣ٞ٘غ حُ٘٘خ١ حَُٜٔك٠ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حٛيحٍ ٜٗخىحص ح٣٩يحع حُوخرِش ُِظيحٍٝ

خٓص ٝحُظٞظ٤لخص , ٝح٫هظَحٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٖٓ هخٍؽ حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ٝػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٫ٓظويح
خًص حُوخر٠ش حَُٜٔك٤ش, حَُٜٔك٤ش ٝ حُظٞٓغ ك٠ , ػْ ح٫طـخٙ ٗلٞ ط٣ٞ٘غ حُوَٝٝ حُٔٔ٘ٞكش ٝاٗ٘خء حَُ٘

, ٝحُظٞٓغ ك٠ ػ٤ِٔخص حُظ٣َٞٔ حُظؤؿ٤َٟ, ػ٤ِٔخص ط٣ٍٞن حُي٣ٕٞ ٝحُظؼخَٓ رخ٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش اىحٍس حُٔلخكع

خٓ ٣ؼَف , ٝٓٔخٍٓش ٗ٘خ١ حُظؤ٤ٖٓ, ٝاٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝاىحٍس حٓظؼٔخٍحص ُٜخُق حُؼ٬ٔء أٝ 
ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ حطـٚ ط٣ٞ٘غ حُ٘٘خ١ حَُٜٔك٠ ح٠ُ أه٠ٜ ٓيحٙ ك٠ ظَ . رٔٔخٍٓش ٗ٘خ١ أٓ٘خء ح٫ٓظؼٔخٍ

خٓ أٟخكض  حُز٘ٞى ا٠ُ أٗ٘طظٜخ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش    .derivative Securities حُؼُٞٔش ػ٘ي

٫ٝ ٗي إٔ طِح٣ي طؤػ٤َ حُز٘ٞى رخطـخٙ ط٣ٞ٘غ ح٧ٗ٘طش حَُٜٔك٤ش ٣ـ٣ٌٚ ٓٞؿش حُظل٣ََ ٖٓ حُو٤ٞى حُظ٠ 

طظْٔ رٜخ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ك٤غ ٣ؼ٠٘ ًُي رٜلش أٓخ٤ٓش كظق ٓـخ٫ص ٨ُٗ٘طش حَُٜٔك٤ش ُْ ٣ٌٖ ٓٔٔٞكًخ 
ٝهخٛش إٔ ٓٞؿش حُظل٣ََ حَُٜٔك٠ ٛخكزٜخ اػخىس حُ٘ظَ ك٠ حُ٘ظْ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحَُهخر٤ش , رٜخ ٖٓ هزَ

ك٤غ ظَٜص ٗظْ ؿي٣يس ُ٪َٗحف ٝحَُهخرش حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُي٠ُٝ ٓؼَ , ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٠
 .ٓوٍَحص ُـ٘ش رخٍُ

: اؽزذاَ إٌّبفغخ فٝ اٌغٛق اٌّصشف١خ -3
خٓص حُٔخ٤ُش , كٔغ طِح٣ي أػَ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ٝطَٞٛ حُٔـظٔغ حُي٠ُٝ ا٠ُ اهَحٍ حطلخه٤ش طل٣ََ حُوي

َٜك٤ش ٓ٘ش   ك٠ ا١خٍ حُٔ٘ظٔش حُؼخ٤ُٔش ُِظـخٍس كوي أهٌص حُٔ٘خكٔش ط٘ظي ك٠ حُٔٞم حَُٜٔك٠ 1997ٝحُٔ
: ٝهي حطوٌص ٌٛٙ حُٔ٘خكٔش ػ٬ػش حطـخٛخص ٍث٤ٔ٤ش

حُٔ٘خكٔش ر٤ٖ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٤ٔخ ر٤ٜ٘خ ٓٞحء ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُٔٞم حَُٜٔك٤ش حُٔل٤ِش أٝ : ح٫طـخٙ ح٧ٍٝ- 
. حُٔٞم حَُٜٔك٤ش حُي٤ُٝش

ئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ: ح٫طـخٙ حُؼخ٠ٗ-  . حُٔ٘خكٔش ر٤ٖ حُز٘ٞى ٝحُٔ

َٜك٤ش: ح٫طـخٙ حُؼخُغ-  خٓص حُٔخ٤ُش ٝحُٔ ئٓٔخص ؿ٤َ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ طوي٣ْ حُوي . حُٔ٘خكٔش ر٤ٖ حُز٘ٞى ٝحُٔ

خٓص حُٔخ٤ُش ٝآػخٍٙ حُِٔز٤ش ٛ٘خى ؿِٔش ٖٓ حُظلي٣خص  ٖٝٓ ر٤ٖ حُؼي٣ي ٖٓ حُظلي٣خص اُحء طل٣ََ حُوي

خ إٔ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش طظٔظغ رويٍ أًزَ ٖٓ حٌُلخءس ٓٔخ ٤ٓـؼِٜخ ط٤ٜٖٔ ػ٠ِ , ؿي٣َس رخ٫ٛظٔخّ أُٜٝ
ؿ٤َ إٔ ًُي هي ٫ ٣ٌٕٞ ٛل٤لًخ ك٠ ًَ حُلخ٫ص كوي طٌٕٞ , هطخع حُؼَٔ حَُٜٔك٠ ك٠ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش

ك٠ ك٤ٖ إٔ طٞحؿي ٓؼَ ٌٛٙ , ٛل٤لش ك٠ كخُش حُؼ٤ِٔخص حَُٜٔك٤ش حُوخٛش ٝرؼٞ حُٔ٘ظـخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش 
خّٓ  حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش هي ٣يكغ حُوطخػخص حُٔخ٤ُش حُٔل٤ِش ُظلو٤ن هيٍ أًزَ ٖٓ حٌُلخءس كظ٠ طٜٔي أ

. حُٔ٘خكٔش ح٧ؿ٘ز٤ش
خًٗض حُٜٔخٍف حُٔل٤ِش طلظخؽ ا٠ُ ح٣ُِٔي ٖٓ حُٞهض ُظ٤ٌق أٟٝخػٜخ ٓغ حُظ٘خكْ حُـي٣ي  ٝاًح 

ك٤ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ  حُظل٣ََ حُٔخ٠ُ ػ٠ِ َٓحكَ أٟ ػ٠ِ ٓيٟ ٠ُ٘ٓ أ١ٍٞ اٟخكش ا٠ُ إٔ , ػ٠ِ حُٔخكش
خ ك٠ ٓيٟ طلو٤ن أٛيحف  ًٔ خٓص ُظؤ٤ٖٓ  حُيػْ ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤٘١ُٞش ٣ؼظزَ ػخ٬ًٓ ٜٓ حٓظؼيحى حُلٌٞ

. طؼ٣ِِ حٌُلخءس رٞحٓطش حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش أًؼَ ٓ٘ٚ رٞحٓطش كَٝ حُو٤ٞى ػ٠ِ ػ٤ِٔش حُظل٣ََ حُٔخ٠ُ

٣ٝظؼِن حُظليٟ حُؼخ٠ٗ رخكظٔخٍ إٔ ٣وظَٜ ٗ٘خ١ حُٜٔخٍف ح٧ؿ٘ز٤ش ػ٠ِ هيٓش حَُ٘حثق حَُٔرلش ك٠ 

خٓص حَُٜٔك٤ش ُِٔ٘خ١ن هخٍؽ حُو٣َطش حُل٠خ٣ٍش , ح٧ٓٞحم حُٔل٤ِش كؼ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ػيّ طوي٣ْ حُوي
ٙ حُٔت ػ٠ِ ح٫هظٜخى . ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ َٓىٝى

خٓ حُظليٟ حُؼخُغ ك٤ظٔؼَ ك٠ حُظوٞف ٖٓ إٔ ٣ئىٟ طٞحؿي  ػيى ًز٤َ ٖٓ حُٜٔخٍف ح٧ؿ٘ز٤ش    أ

إ ٌٛح . ا٠ُ طلخهْ ٌِٓ٘ش ط٠وْ حُوطخع حَُٜٔك٠ رٔخ ٣ِ٣ي ػ٠ِ حُلخؿش حُلؼ٤ِش ٖٓ ك٤غ ػيى حُٜٔخٍف
حُظليٟ ٣ٌٖٔ ٓؼخُـظٚ رٟٞغ ح٫ؿَحءحص ٝحُظَط٤زخص حُظ٠ طؼـَ روَٝؽ حُٜٔخٍف حُلخث٠ش ػٖ حُلخؿش 

اٟخكش ا٠ُ ًُي ٣ٌٖٔ حُٔٔخف رؼ٤ِٔخص حُيٓؾ حُٔ٘ظٔش ٤ُْٝ رخطزخع ٤ٓخٓش طٞك٤َ حُلٔخ٣ش , ٖٓ حُٔٞم
. ُِٜٔخٍف حُٔل٤ِش

بِد اٌّصشف١خ- 4 : رضا٠ذ ؽذٚس الأص
خٓص      ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ ٖٓ أْٛ ح٧ػخٍ حُِٔز٤ش ُِؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ٠ٛ كيٝع ح٧ُ

 كيػض 1996-1980حَُٜٔك٤ش ك٠ ػيى ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ ك٤غ ط٤َ٘ رؼٞ حُيٍحٓخص ا٠ُ أٗٚ ه٬ٍ حُلظَس 
خٓص  خٓ ٫ ٣وَ ػٖ ػِغ حُيٍٝ ح٧ػ٠خء ك٠ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٠ُٝ ك٤غ طٜخػيص ح٧ُ خٓص َٜٓك٤ش ك٠  أُ
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. ٝك٠ ىٍٝ َٗم أ٤ٓخ ٝأ٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش, حَُٜٔك٤ش ك٠ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ًٝ٘يح ٝ ٗٔخٍ أٍٝٝرخ
خٓص أُٓش ح٤ٌُٔٔي ٓ٘ش  ٝح٧ٍؿ٘ظ٤ٖ ٤ٍٓٝٝخ , 1997ٝىٍٝ ؿ٘ٞد َٗم آ٤ٓخ , 1996ٝأْٛ طِي ح٧ُ

خًٕ طؤػ٤َٛخ ٓليٝى ٫ ٣ظؼيٟ كيٝى حُيُٝش حُٞحكيس ًٔخ ٛٞ , 1999 خٓص ح٧هَٟ ٝحُظ٠  رخ٩ٟخكش ا٠ُ  ح٧ُ
٣و٤ش ٝحُؼَر٤ش ًٔخ ٛٞ حُلخٍ رخُ٘ٔزش ُِـِحثَ ٖٓ ه٬ٍ أُٓش حُز٘ٞى , حُلخٍ ك٠ ًؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ح٧كَ

. 2003حُظ٠ كيػض ػخّ  (ٝ حُز٘ي حُٜ٘خػ٠ ٝحُظـخٍٟ, ر٘ي حُو٤ِلش)حُوخٛش 

 – 1980 ىُٝش ه٬ٍ حُلظَس 65 ٝحُظ٠ أؿ٣َض ػ٠ِ 1997ٝهي أػزظض اكيٟ حُيٍحٓخص حُٔ٘ـِس ػخّ 
حُظ٠ , ٝأُٓش حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ,  إٔ ٛ٘خى ػ٬هش ٤١ٝيس ر٤ٖ اؿَحءحص حُؼُٞٔش ٝحُظل٣ََ حَُٜٔك1994٠

شٓ حُظ٠ حٗيُؼض ك٠ ىٍٝ ؿ٘ٞد َٗم آ٤ٓخ ك٠ ٤ٛق ػخّ , كيػض ك٠ ٌٛٙ حُيٍٝ  1997ٝهي أٟٝلض ح٧ُ
. ٝح٫ٗلظخف حَُٜٔك٠ ىٕٝ ٟٞحر٢ ا٠ُ حٗي٫ع أُٓش حُـٜخُ حَُٜٔك٠, ٤ًق طئػَ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش

خٓص روٞس ٍَٟٝس ح٫ُظِحّ رٔؼخ٤٣َ ُـ٘ش رخٍُ َُِهخرش حَُٜٔك٤ش ,     ٌُُٝي ١َكض طِي ح٧ُ
خٓص ٝأ٤ٔٛش ٟٝغ ٗظخّ ح٫ٌٗحٍ حُٔزٌَ ٣ؼظٔي ػ٠ِ طط٣َٞ ٓـٔٞػش ٖٓ  ٍَٟٝٝس حُظل١ٞ ٌَُ ٌٛٙ ح٫ُ

شٓ هزَ كيٝػٜخ  .حُٔئَٗحص حُظ٠ طلٌٍ ٖٓ ح٧ُ

: رٕبِٝ ظب٘شح الأذِبط اٌّصشفٝ- 5

خٓؽ حَُٜٔك٠ ٓٞحء ر٤ٖ         ُؼَ ٖٓ أْٛ أػخٍ حُؼُٞٔش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٛٞ ط٘خ٠ٓ ظخَٛس  ٝٓٞؿش ح٫ٗي
ز٤َس أٝ ر٤ٖ حُز٘ٞى حٌُز٤َس ٝرؼ٠ٜخ حُزؼٞ  ُظ٣ٌٖٞ ح٤ٌُخٗخص حَُٜٔك٤ش حُؼ٬ٔهش , حُز٘ٞى حُٜـ٤َس ٝحٌُ

خٓؽ, حُوخىٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش ٝحٗظَ٘ص ظخَٛس , ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ ٝكٍٞحص حُلـْ حُظ٠ طلووٜخ ػ٤ِٔخص ح٫ٗي
خٓؿخص حَُٜٔك٤ش ػزَ حُؼخُْ رَ ٝأٛزلض اكيٟ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص حُظ٠ طؼظٔيٛخ حُيٍٝ ُظو٣ٞش هخػيس  ح٫ٗي

خّٓ حُٔ٘خكٔش ك٠ ظَ حُظطٍٞحص حَُٜٔك٤ش حُؼخ٤ُٔش حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ِٓلخً خٍٓ حُز٘ٞى ٝحُٜٔٞى أ . ٍأّ 

ٌٕمذ٠خ-6 زٌؾىُ فٝ اٌغ١بعخ ا جٌٕٛن اٌّشوض٠خ ػٍٝ ا : ئظؼبف لذسح ا
خٓش ُِؼُٞٔش ػ٠ِ ح٧ؿِٜس حَُٜٔك٤ش ٛٞ اٟؼخف  هيٍس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  خًٕ ٖٓ ح٧ػخٍ حُزخٍُس ٝحُٜ        

خ رٌَ ٤ٓخىس ًُي إٔ حُظل٣ََ حَُٜٔك٠ ٝطَحر٢ ح٫هظٜخى٣خص , ػ٠ِ حُظلٌْ ك٠ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝاىحٍطٜ
رزؼ٠ٜخ حُزؼٞ ٣ٜزق ٓؼٚ ٖٓ حُٜؼٞرش رٌٔخٕ حُظلٌْ ك٠ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش رٌَ٘ ٛخٍّ ٝٓٔظوَ ك٤غ إٔ 

. ط٤خٍحص حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش طئػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ ػ٠ِ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش ُِيٍٝ

زٌضاَ ثّمشساد ٌغٕخ ثبصي-  7  :ظشٚسح الا

خًٗض ػٞحَٓ  ٓغ طِح٣ي حُؼُٞٔش أٛزق حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٣ظؼَٝ ُِٔوخ١َ حَُٜٔك٤ش ٓٞحء إٔ 
ًٓخ ػ٠ِ حُز٘ٞى إٔ طلظخ١ ُِٔوخ١َ رؼيس ٝٓخثَ ٌٓ٘ إٔ أهَطٚ ُـ٘ش رخٍُ  هخٍؿ٤ش أٝ ىحه٤ِش ٝأٛزق ُِح

ًٓخ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٫ُظِحّ رٚ ًٔؼ٤خٍ ػخ1988٢ُٔ  . ٝأٛزق ُِح

جٌٕٛن- 8  :خصخصخ ا

       طؼظزَ هٜوٜش حُز٘ٞى أكي ٗظخثؾ حُؼُٞٔش ُٝوي كيع ح٫طـخٙ ٗلٞ هٜوٜش حُز٘ٞى ك٢ حُيٍٝ 
حُ٘خ٤ٓش رؼي ُٝحٍ ح٤ٌُِٔش حُؼخٓش ُِز٘ٞى ك٢ ظَ طٞؿٚ ٌٛٙ حُيٍٝ ا٠ُ ططز٤ن رَحٓؾ ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١ 

 .ٝحُظل٫ٞص ح٤ُ٥ش ُِٔٞم

جٌٕٛن-  9 رضا٠ذ ِخبغش أٔؾطخ غغ١ً الأِٛاي ِٓ خلاي ا
*

: 

ٓغ طِح٣ي حُؼُٞٔش حَُٜٔك٤ش ٝحُظل٣ََ حُٔخ٢ُ ُحىص ػ٤ِٔش ؿ٤َٔ ح٧ٓٞحٍ حُوٌٍس، ٝأْٛ ٌٛٙ ح٧ٗ٘طش 

طـخٍس حُٔويٍحص، ح٧ِٓلش، ح٫طـخٙ ٗلٞ حُٔٞم حُٔٞىحء ُِِٔغ حُٜخٓش ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُؼ٫ٞٔص 
حٍ حُ٘خؿٔش ػ٠ِ حُلٔخى ح٩ىح١ٍ ٝح٤ُٔخ٢ٓ ٝحُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش حَُٜٔرش  . ٝحَُٗخٟٝ، ٝح٫هظ٬ٓخص ٝح٧ٞٓ

                                        
ؼ٤َ ٖٓ حُظؼخ٣ٍق حُظ٠ طلخٍٝ كْٜ ٌٛٙ حُظخَٛس ٜٓ٘خ*  : ٛ٘خى حٌُ

لَٜ ػ٤ِٜخ رؤٓخ٤ُذ "- ٣وٜي رـ٤َٔ ح٧ٓٞحٍ ًَ ٓؼخِٓش َٜٓك٤ش ٛيكٜخ اهلخء أٝ طـ٤٤َ ٣ٞٛش أٝ ٓ٘زغ أٝحَٛ ح٧ٓٞحٍ حُٔ
 ."حُظؼظ٤ْ كظ٠ طظَٜ ٝ ًؤٜٗخ ٖٓ ٜٓخىٍ َٓ٘ٝػش

ظزؼش ُظـ٤٤َ ٛلش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طْ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ رط٣َوش ؿ٤َ َٓ٘ٝػش كظ٠ طظَٜ "- ؿ٤َٔ ح٧ٓٞحٍ ٢ٛ ًَ ح٩ؿَحءحص حُٔ
 " ًٝؤٜٗخ ٗ٘ؤص ٖٓ ٜٓيٍ َٓ٘ٝع ٝ هخ٢ٗٞٗ
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ٝطؼظزَ ظخَٛس طز٤٤ٞ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ٓظخَٛ حُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش حُظ٢ طظ٠ٖٔ ػ٠ِ حُؼّٔٞ حُلٔخى حُٔخ٢ُ 
خ٤ُش،  ٝهي طلخهٔض ٌٛٙ حُظخَٛس ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس طزؼًخ ُِؼُٞٔش  ٝح٩ىح١ٍ ك٢ حُٔئٓٔخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔ

خٓ  حُٔخ٤ُش ٝهي أٛزلض هطَح ٣ٜيى أٖٓ ٝحٓظوَحٍ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ًـ٤َٛخ ٖٓ حُٔوخ١َ حُظ٢ طلخهٔض اػَ 

أٛزق ٣ؼَف رخُظل٣ََ حُٔخ٢ُ


  .

١ٌٙب٠ٚغذس الإؽبسح ئٌٝ ئْ عش٠ّخ غغ١ً الأِٛاي رشرت ػٕٙب أصبس*   : ٠غت الإؽبسح ئ
خٓ ٣ؼَف رخ٫هظٜخى ح٢َُٔٓ ٖٓ ١َف ح٫هظٜخى  •  َٟد ٝ ُػِػش ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝحُي٢ُٝ ٝهخٛش 

 .حُٔٞح١ُ
 طٌرٌرخص ِٝٛحص ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝهخٛش حُ٘خٗجش ٜٓ٘خ ٓغ حٗؼٌخّ ًُي ػ٠ِ أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ  • 

 .ٝحُٔ٘يحص ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝرؼيٛخ ح٤ٜٗخٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ
  حُؼَحء حُلخكٖ ىٕٝ ٣ُخىس حُٔٞحٍى ح٩ٗظخؿ٤ش أٝ حُلؼخ٤ُش ك٢ هِن حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش •

طئػَ ٗٞػ٤ش ح٩ىحٍس حُز٤ٌ٘ش ػ٠ِ ٗظخثؾ أػٔخُٚ ٣ٌٕٝٞ ٛ٘خ حُظؤػ٤َ :       ػ٬هش طز٤٤ٞ ح٧ٓٞحٍ رظ٤٤َٔ حُز٘ٞى
خ ػٖ ٓيٟ حٍطزخ١ ح٩ىحٍس حُز٤ٌ٘ش رخ٩ىحٍس حُؼ٤ِٔش ٝهخٛش ٜٓ٘ؾ كؼخ٤ُش ح٩ىحٍس رخ٧ٛيحف ك٢ حُز٘ٞى  ًٔ ٗخؿ

خٓطٜخ رل٤غ إٔ ٌٛح ح٫ٍطزخ١ ٛٞ ح١ٌُ ٣ٟٞق ٓيٟ ح٫ٍطـخ٤ُش ٝحُؼ٘ٞحث٤ش ٝحَُىحءس  ٖٓ ك٤غ ٓزخىثٜخ ٝٓوٞ
أٝ حُـٞىس ٝحُلؼخ٤ُش، ٖٝٓ ٌٛح حُٔ٘طِن كوي ٗـي إٔ ٛ٘خى طِح٣ي ك٢ طز٤٤ٞ ح٧ٓٞحٍ ىٕٝ إٔ ٣لطٖ ُٚ ح٤َُٔٔ 

خ رظ٣ٌٖٞ ر٢ٌ٘ ٓوزٍٞ ٧ٕ اىحٍس حُز٘ٞى طؼ٢٘ طوط٢٤ ٝحُظ٘ظ٤ْ ٝحُظٞؿ٤ٚ  ًٔ حَُٜٔك٢، هخٛش اًح ُْ ٣ٌٖ ٓيػ
خٕٓ  خ٣ًًذ ٝٛيٍ حٌُلخءحص ٝاى ظخرؼش ٝإٔ ؿ٤خد ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ ٣ِ٣ي ك٢ ط٤٣ِق حُلوخثن ٝحٓظ٘زخ١ ح٧ ٝحُٔ
ٝظٍٜٞحُزطخٗخص ح٤ُٔجش ٝحُؼٜذ حُٔوَرش حُظ٢ ٫ طؼظَف ا٫ رخُٔخى٣خص ػ٠ِ كٔخد ح٩ريحع ك٢ حُؼَٔ 

ٝحُؼوش حُظ٢ ٟٝؼٜخ ك٤ْٜ ؿٍٜٔٞ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٓغ حُز٘ي ٝطزؼًخ ٌُٜح طليع حٗؼٌخٓخص طزَُ ػزَ ٓٞء ح٩ىحٍس 
خٓ ٢ِ٣  :حُز٤ٌ٘ش ٖٝٓ أْٛ أٌٗخٍ حُظٔزذ ٝح٬ُٓزخ٫س ًٌَٗ 

ك٤غ طٟٞغ ٤ٓخٓخص ر٤ٌ٘ش ٤ٓجش رؼ٤يس ػٖ ٓؼخ٤٣َ ٠ٓز١ٞش ٝىه٤وش :  ٓٞء ح٩ىحٍس حُل٤٘ش ح٫ثظٔخ٤ٗش- 
ىحه٤ِش ُظ٤٤َٔ ػ٤ِٔخص ٓ٘ق حُوَٝٝ ٝاىحٍس ٓلخكع حُوَٝٝ حُز٤ٌ٘ش ٓغ ؿ٤خد حُيٍحٓخص حُٔظؼِوش 

 .رخ٫ثظٔخٕ ٖٝٓ ػ٘خَٛ ٓٞء حُظ٤٤َٔ حُز٢ٌ٘ ٤َ٘ٗ ا٠ُ ػيّ ٝؿٞى ٗظخّ ػَٔ ػخرض ٝٓٔظوَ

إ حَُٗٞس ٢ٛ ح٬ُٔف حُلؼخٍ ح١ٌُ ٣ٔظويٓٚ :   ٤ٓطَس ح٤ُؤّ ٝح٩كزخ١ ح٩ىح١ٍ ٝاك٘خء ح٧َٓحٍ حُز٤ٌ٘ش-

 .أٛلخد ح٧ٓٞحٍ حَُٔحى ؿ٤ِٜٔخ ٝطز٠٤٤ٜخ

ج١ٌئخ اٌّصشف١خ فٟ ئغبس اٌؼٌّٛخ اٌّب١ٌخ: صب١ٔبً   (1)ا

ح ُِظل٫ٞص ٝحُظطٍٞحص حُٔظ٬كوش ٝحُظ٢ ٜٗيطٜخ  ًَ كيع طـ٤٤َ ًز٤َ ك٢ حُز٤جش حَُٜٔك٤ش ًُٝي ٗظ
َٜك٤ش ٗظ٤ـش حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش، ك٤غ ططٍٞ ٗ٘خ١ حُز٘ٞى ٝطٞٓؼض ٓٔخكش ٝىحثَس  حُٔخكش حُٔخ٤ُش ٝحُٔ

ٝٗطخم أػٔخُٜخ حَُٜٔك٤ش ٓٞحء ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُيحه٢ِ أٝ حُي٢ُٝ ٝح١ٌُ حٗؼٌْ ػ٠ِ ٣ُخىس حُٔوخ١َ 
حَُٜٔك٤ش 

ج١ٌئخ اٌّصشف١خ- 1  رغ١ش ا

خًٗض حُٜ٘خػش        ٓخػيص ػيس ػٞحَٓ ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ُِز٤جش حَُٜٔك٤ش ك٢ حُٔزؼ٤٘خص، اً 
حَُٜٔك٤ش طو٠غ ُِظ٘ظ٤ْ حُوخ٢ٗٞٗ حُ٘ي٣ي ٝحُؼ٤ِٔخص حَُٜٔك٤ش حُظـخ٣ٍش طوّٞ ػ٠ِ أٓخٜٓخ رظـ٤ٔغ حُٔٞحٍى 

                                        
 ؼخٍ    :ٝ ُظز٤٤ٞ ح٧ٓٞحٍ أٓزخد ٝ ىٝحكغ ػي٣يس ًٌَٗ ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔ

َآس -  ظؼؼَس ٢ٛٝ حُٔ ظؼؼَس حُظ٢ طول٢ ك٢ ٤١خطٜخ ٓخ ٣ؼَف رخُوَٝٝ حُٔ ي٣ُٕٞ حُٔ حٗظ٘خٍ حُظَٜد ح٣َ٠ُز٢ ٝ طل٢٘ ظخَٛس ح
ُِلٔخى ٝحَُٗٞس  َٝٓهش ح٧ٓٞحٍ حُؼ٤ٓٞٔش  .حُؼخًٔش 

زَٟ-  لُٔخى ح٤ُٔخ٢ٓ ٝ ح٩ىح١ٍ ٝ ٓخ ٣٘ـْ ػٜ٘خ ٖٓ ٫ حٓظوَحٍ ك٢ حُظٞحُٗخص ح٫هظٜخى٣ش حٌُ  .ح
ٜخىٍس أٝ حُظـ٤ٔي ٨ُٓٞحٍ  وُٞحػي ح٫كظَح٣ُش حُول٤شٖٓ ه٬ٍ حُزلغ ػٖ ح٧ٖٓ ٝحًظٔخد حَُ٘ػ٤ش ٝح٧ٓخٕ ه٤٘ش حُٔ ح

َحى طز٠٤٤ٜخ  .حُٔ
لُخثيس -  ٣ِي ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ٝحًظٔخد حُؼ٬ٔء ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص ح٧ٍرخف ٖٓ ه٬ٍ هَٝٝ أٓؼخٍ ح ٌد حُٔ حُظٔخرن ر٤ٖ حُز٘ٞى ُـ

٘خكٔش ؿ٤َ ح٣َُ٘لش ر٤ٖ حُز٘ٞى ش ٝحُٔ يُحث٘ش ًٌُٝي حَُٜف ح٧ؿ٘ز٠ ًَٝ ٓخ ٣َطز٢ رخُؼُٞٔ . ح

خ٠ُ-  حٍىس ك٠ ط٣َ٘ؼخص حُؼَٔ ٝحُ٘وي ٝحَُٜف ٝح٫ٓظ٤َحى ٝحُظٜي٣َ ك٠ ظَ حُظل٣ََ حُٔ .   حُؼـَحص حُٞ
1 . www.philadelphia.edu.jo/.../Some%20solutions%20to%20the%20probl 
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ٝٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ِٜٝٓض ٓليٝى٣ش حُٔ٘خكٔش ػ٠ِ طلو٤ن ٍرل٤ش ػخىُش ٝٓٔظوَس ٝحٛظٔض ح٤ُٜجخص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش 
خًٗض كظَس حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٝ ريح٣ش . ر٬ٔٓش حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش ٝح٤ُٔطَس ػ٠ِ هٞس هِن حُ٘وٞى حُوخٛش رٜخ

حُظٔؼ٤٘خص حُلظَس حُظ٢ كِٔض ٓؼٜخ ٓٞؿخص حُظـ٤َ ك٢ حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش، حُظ٢ حٍطزطض حُلظَس رخطزخع 
ٍ حُيُٝش هخٛش ك٢  ح رٜيف طلـ٤ْ ػ٤ِٔش حُظيهَ حُل٢ٌٓٞ ٝطو٤ِٚ ىٝ ًٍ ٤ٓخٓخص حهظٜخى٣ش أًؼَ طلَ

حُٔـخٍ ح٫هظٜخى١ ك٤غ أىص ػخ٤ُٔش ح٧ٓٞحم حُظويّ ك٢ ٗظْ ح٫طٜخ٫ص ٣ُٝخىس ح٫ػظٔخى ر٤ٖ ح٧ٓٞحم 

حُؼخ٤ُٔش ا٠ُ ٣ُخىس ح٠ُـ٢ ػ٠ِ حُيٍٝ ُظل٣ََ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ رطَم ٓظؼيىس ٝرخ٠ٍَُٝس ريأص 
حُٔئٓٔخص حُز٤ٌ٘ش ك٢ ط٤ٔ٘ش أىٝحص ؿي٣يس طظؼخَٓ رٌلخءس أًؼَ ٓغ ح٫طـخٛخص حُؼخ٤ُٔش أكَُ حُظـ٤َ ك٢ حُز٤جش 

خ٤ُٓش ؿي٣يس ٝحُظلٍٞ ٖٓ ح٤َُٜكش حُظـخ٣ٍش ا٠ُ أٓٞحم  حَُٜٔك٤ش حٗظيحى كيس حُٔ٘خكٔش ٝحرظٌخٍ ٓ٘ظـخص 
 .ٍأّ حُٔخٍ

اٌّخبغش اٌّصشف١خ-2
*

ٝ ٢ٛ حُٔوخ١َ حُظ٢ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى ك٢ : حُٔوخ١َس حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ػخىس: 
خ٤ُٓش ٝ هخٛش ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘لٜخ ا٠ُ ٓوخ١َ : ١ز٤ؼش ٗ٘خ١ٜخ ٝ حُظ٢ طٔزذ هٔخثَ 

٣َٝؿغ حُٔزذ ك٢ ٣ُخىس حُٔوخ١َ ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢ ك٢  .ح٫ثظٔخٕ، ٓوخ١َ حُٔٞم ٝ ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ
 :ظَ حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش ا٠ُ حُؼٞحَٓ ح٥ط٤ش

 ٣ُخىس ح٠ُـ١ٞ حُظ٘خك٤ٔش ٓٔخ أىٟ ُظ٘ـ٤غ ح٤َُٔ ا٠ُ حُٔوخ١َس ُظلو٤ن أه٠ٜ ػخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ - 
 .حُٔٔظؼَٔ ًٝٔذ أًزَ كٜش ٌٓٔ٘ش ك٢ حُٔٞم

 حطٔخع أػٔخٍ حُز٘ٞى هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝطلُٜٞخ ٖٓ ح٧ػٔخٍ حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ أٓٞحم حُٔخٍ ٓٔخ أىٟ ا٠ُ -
خٓص ح٤ُُٔٞش رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٓوخ١َ حُٔٞم ح٧هَٟ ٝحُظ٠وْ ٝطوِزخص ح٧ٓؼخٍ  .طؼَٟٜخ ا٠ُ أُ

خ٤ُش ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس ٗظ٤ـش حُظلٍَ ٖٓ حُو٤ٞى -  حُظـ٤َحص ح٤ٌِ٤ُٜش حُظ٢ ٜٗيطٜخ ح٧ٓٞحم حَُٜٔك٤ش ٝحُٔ
 .ػ٠ِ كًَش ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٝحٗلظخف ح٧ٓٞحم حُٔل٤ِش

طِح٣يص حُٔوخ١َ رؤٌٗخُٜخ حُٔظ٘ٞػش حُظ٢ طٞحؿٚ ػَٔ حُز٘ٞى ُظ٠ْ حُؼي٣ي ٖٓ أٗٞحع حُٔوخ١َ حُظ٢ ُْ 

 .طٌٖ ٓلَ حٛظٔخّ ٖٓ هزَ

بِد اٌّب١ٌخ- 3 زٌؾش٠ش اٌّصشفٟ ٚرفبلُ الأص  ا

طوّٞ ٤ٓخٓش حُظل٣ََ حَُٜٔك٢ ػ٠ِ حُؼوش حٌُخِٓش ك٢ ح٧ٓٞحم ك٤غ ٣ظْ طل٣ََٛخ ٖٓ حُو٤ٞى ح٩ىح٣ٍش 
 : ٝرخُظخ٢ُ اػطخء ُوٟٞ حُٔٞم حُل٣َش ك٢ حُؼَٔ، ٖٝٓ ؿٜش أهَٟ ٣ؼَف حُظل٣ََ حَُٜٔك٢ ٖٓ ه٬ٍ

 ػٖ ٣َ١ن رؾش٠ش عؼش اٌفبئذح٣َ٘ٔ طل٣ََ ػ٬ع ٓظـ٤َحص طظٔؼَ ك٢ :  طل٣ََ حُوطخع حُٔخ٢ُ حُٔل٢ِ-
ي٣٘ش ٝطًَٜخ طظليى ك٢ حُٔٞم  حُلي ٖٓ حَُهخرش حُٔظٔؼِش ك٢ ٟٝغ ٓوٞف ػ٤ِخ ٧ٓؼخٍ حُلخثيس حُيحث٘ش ٝحُٔ

رخ٫ُظوخء ر٤ٖ ػخ٢ٍٟ ح٧ٓٞحٍ ٝحُطِذ ػ٤ِٜخ ٬ُٓظؼٔخٍ، ػٖ ٣َ١ن ح٬ُٔءس ر٤ٖ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٩ٗلخم 
. ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣ٌٖٝٔ ٌُٜح إٔ ٣ليع اًح ُْ طؼزض ح٧ٓؼخٍ ػ٘ي كي ٓؼ٤ٖ

٣ش ٝ  (حُوَٝٝ) ٚرؾش٠ش الائزّبْ ٌٝٛح رخُلي أ٫ٝ ٖٓ حَُهخرش ك٢ طٞؿ٤ٚ ح٫ثظٔخٕ ا٠ُ حُوطخػخص ًحص ح٧ُٝٞ
ئٌغبء الاؽز١بغبد ٝأه٤َحً . ًٌح ٖٓ ٟٝغ ٓوٞف ػ٤ِخ ُِوَٝٝ حُٔٔ٘ٞكش ُزخه٢ حُوطخػخص ح٧هَٟ

رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى ٝطل٣ََ حُٔ٘خكٔش حُز٤ٌ٘ش ربُـخء ٝاُحُش حُو٤ٞى ٝحُؼَحه٤َ حُظ٢ طؼ٤ن اٗ٘خء ٝػَٔ الإعجبس٠خ 
ئٓٔخص حُٔخ٤ُش  .حُز٘ٞى حُٔل٤ِش ٝح٧ؿ٘ز٤ش ًٌُٝي حُو٤ٞى حَُٔطزطش رخهظٜخٙ حُز٘ٞى ٝحُٔ

خًكش حُو٤ٞى ٝحُؼَحه٤َ حُٔلَٟٝش ٟي ك٤خُس ٝحٓظ٬ى :  طل٣ََ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش- خء  ٣ظْ رٞحٓطش اُحُش ٝاُـ

ئٓٔخص حُٔل٤ِش حُٔٔؼَس ك٢ رٍٞٛش حُو٤ْ حُٔ٘وُٞش ٝحُلي  حُٔٔظؼَٔ ح٧ؿ٘ز٢ ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ُِٔ٘٘آص ٝحُٔ
 .ٖٓ اؿزخ٣ٍش طٞظ٤ق ٍأّ حُٔخٍ ٝأهٔخ١ ح٫كظ٤خ١خص ٝح٧ٍرخف ٝحُلٞحثي

٘٘آص حُٔخ٤ُش :  طل٣ََ ٍأّ حُٔخٍ- ٣ظ٠ٖٔ اُـخء حُلٞحؿِ ٝحُؼوزخص ٝحُؼَحه٤َ حُظ٢ طٔ٘غ حُز٘ٞى ٝحُٔ
ح٧هَٟ ٖٓ ح٫هظَحٝ ٖٓ حُوخٍؽ ٝحُؼَٔ ػ٠ِ حُلي ٖٓ حَُهخرش حُٔلَٟٝش ػ٠ِ ٓؼَ حَُٜف حُٔطزن 

                                        

خ٤ُش أٝ حُ٘و٤ٜش ٗظ٤ـش ػٞحَٓ ؿ٤َ ٓظطٍٞس ك٢ ح٧ؿَ -  * ٞحٍى حُٔ وخ١َس ػ٠ِ أٜٗخ حكظٔخٍ ٝهٞع هٔخثَ ك٢ حُٔ طؼَف حُٔ

وخ١َس ػٖ ػيّ حُظؤًي وَُٝ ًٔخ طوظِق ٟٝؼ٤ش حُٔ و٤َُٜ ٝحُوطَ ٣ٔؼَ ػَٔ ٓئٓٔخص حُظؤ٤ٖٓ ٫ ح . حُط٣َٞ أٝ ح
ٜخكش هخرِش حُظوي٣َ رٞحٓطش  وخ١َس طؼ٢٘ طؼَٝ ػٕٞ حهظٜخى١ ا٠ُ ٜٓخىكش ًحص أػَ ِٓز٢ رل٤غ طٌٕٞ ٌٛٙ حُٔ كخُٔ

ٕ حُؼٕٞ ٫ ٣يهَ أ١ حكظٔخٍ ك٢ طوي٣َ٣ٚ  .حكظٔخ٫ص ٓليىس ٖٓ ١َكٚ، ر٤٘ٔخ كخُش ػيّ حُظؤًي طؼ٢٘ أ
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حُٜلوخص حَُٔطزطش رخُلٔخد حُـخ١ٍ ٝكٔخد ٍأّ حُٔخٍ ٝطو٤ِٚ حُلـٞس ر٤ٖ ٓؼَ حَُٜف ح٢ٔٓ٫  ػ٠ِ
 .ٝ حُلو٤و٢ ٝطل٣ََ طيكوخص ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ

بِد اٌّصشف١خ* زٌؾش٠ش اٌّصشفٟ ثبلأص خص طـ٣َز٤ش أه٤ٔض ػ٠ِ ػ٤٘ش ٖٓ حُيٍٝ : ػلالخ ا ر٤٘ض ىٍحٓ
خٓص حَُٜٔك٤ش أٜٗخ ط٘٘ؤ ك٢ حُـخُذ رلؼَ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظل٣ََ حَُٜٔك٢ ٖٝٓ ر٤ٖ ٌٛٙ  أٛخرظٜخ ح٧ُ

ش طـ٣َز٤ش هخّ رٜخ  :طلض ػ٘ٞحٕ (Kaminsky, Reinhart) حُيٍحٓخص ًٌَٗ ىٍحٓ

" The twin crises : the causes of banking and balances of payment problems "  
 ىُٝش ٖٓ آ٤ٓخ ٝأ٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش ٝأٍٝٝرخ  20هيٓض ك٢ ٌَٗ ٍٝهش ػَٔ ُٜ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ػ٠ِ 

 :ٝحَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ٖٓ كظَس حُٔظ٤٘خص ا٠ُ حُظٔؼ٤٘خص حُ٘ظخثؾ حُظخ٤ُش

خ٤ُش ه٬ٍ حُٔظ٤٘خص ٌٝٛح رٔزذ حَُهخرش حُ٘ي٣يس حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حُـٜخُ -  خٓص حَُٜٔك٤ش ٝحُٔ ٗيٍس ح٧ُ

 .حَُٜٔك٢

خًٗض ٗخؿٔش -  خٓص حَُٜٔك٤ش ٝٓؼظٜٔخ  اػَ ظٍٜٞ ٓٞؿخص حُظل٣ََ حُٔخ٢ُ ك٢ حُؼخُْ طٜخػيص ر٘يس ح٧ُ

 .ػٖ حُظل٣ََ حُٔخ٢ُ

 اٌّخبغش اٌّصشف١خ فٟ ئغبس ث١ئخ اٌؼًّ اٌؾذ٠ضخ- 4

إ حُظـ٤َ ح١ٌُ كَٜ ك٢ ر٤جش حُؼَٔ حَُٜٔك٤ش ٗظ٤ـش حُؼُٞٔش حُٔخ٤ُش أىٟ ا٠ُ حهظلخء حُؼٞحثن 
ح ؿ٣ٌٍخً ٤ًِٝخً ك٢  ًَ خًٕ ًُي طـ٤٤ ٝحُلٞحؿِ حُوي٣ٔش حُظ٢ كيص ٖٓ ٗطخم ػ٤ِٔخص ٓوظِق حُٔئٓٔخص ك٤غ 

حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش ٝظٍٜٞ ٓوخ١َ ؿي٣يس ك٢ ٌٛٙ حُز٤جش حُلي٣ؼش ٖٝٓ أْٛ حُظطٍٞحص ك٢ حُؼوي٣ٖ 
ظ٤َٗٝش حُؼ٤ِٔخص هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ظٍٜٞ  حُٔخ٤٤ٟٖ ٢ٛ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ ح٤َُٜكش حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ ح٤َُٜكش ح٩ٌُ

خٓى٣ش ؿي٣يس ٖٓ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ك٤غ ط٘ط١ٞ ًَ طؼخَٓ ك٤ٜخ ػ٠ِ ٓوخ١َ َٓطلؼش ٓوخٍٗش  أىٝحص 
 .رِٔح٣خٛخ

 :اٌص١شفخ الاٌىزش١ٔٚخ ٚرطٛس٘ب- 

ظ٤َٗٝش اؿَحء حُؼ٤ِٔخص حَُٜٔك٤ش رطَم حٌُظ٤َٗٝش رخٓظويحّ طٌُ٘ٞٞؿ٤خص  ٣وٜي رخ٤َُٜكش ح٫ٌُ
ٓٞحء طؼِن ح٧َٓ رخُٔلذ أٝ رخُيكغ أٝ رخ٫ثظٔخٕ أٝ رخُظل٣َٞ أٝ  (ح٩ٗظَٗض)ح٩ػ٬ّ ٝح٫طٜخٍ حُـي٣ي 

رخُظؼخَٓ ك٢ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش أٝ ؿ٤َ ًُي ٖٓ أػٔخٍ حُٜٔخٍف ك٢ ظَ ٌٛح ح٢ُٔ٘ ٖٓ ح٤َُٜكش ٫ ٣ٌٕٞ 
حُؼ٤َٔ ٠ٓطَح ُِظ٘وَ ا٠ُ حُز٘ي اً ٣ٌٔ٘ٚ حُو٤خّ رزؼٞ حُؼ٤ِٔخص ٓغ َٜٓكش رٞحٓطش ح٩ٗظَٗض ٖٓ أ١ 

خٕٓ ٖٝٓ ٛ٘خ ٗٔظط٤غ إٔ ٗوٍٞ إٔ ػخُْ حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش ػَف  ٌٓخٕ ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ طـخُٝ رؼي حٌُٔخٕ ٝحُِ
خًٕ ًُي ٗظ٤ـش  طل٫ًٞ ٗٞػ٤خً ؿ٤َ ٖٓ أرؼخى ٝأٛيحف آظَحط٤ـ٤خص حُٜٔخٍف ك٢ حُٔ٘ٞحص حُو٤ِِش ح٧ه٤َس ٝ

َٜك٤ش  .ٓ٘طو٤ش ُؼٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خص حُـي٣يس ك٢ ح٩ػ٬ّ ٝح٫طٜخٍ ٝػُٞٔش ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُٔ

ظ٢َٗٝ ٓغ ريح٣ش حُؼٔخ٤ٗ٘خص ك٤غ رَُ ٓلّٜٞ- ظ٤َٗٝش رظٍٜٞ حُ٘وي ح٩ٌُ    ُوي ظَٜص ح٤َُٜكش ح٩ٌُ

Monétique   ظ٤َٗٝش حُٔٔظويٓش ك٢ حُظل٬٣ٞص حَُٜٔك٤ش خٓط٤ش ٝح٩ٌُ  ٝطؼ٢٘ ٓـٔٞع حُٞٓخثَ حُٔؼِٞ
رط٣َوش آ٤ُش ُٝوي ظَٜ أٍٝ ر٘ي حكظَح٢ٟ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٤ُظ٬كن رَُٝ ٜٓخ٣ٍق ٖٓ 

 ح٫كظَح٢ٟ أهَ طٌِلش حُؼ٤َٔٗلْ ح٢ُٔ٘ ٝرٍٜٞس ٓظٔخٍػش ك٢ ٓ٘خ١ن أهَٟ ٖٓ حُؼخُْ هخٛش ٝإٔ ط٤٤َٔ 
 . حُظو٤ِي١حُؼ٤َٖٔٓ ط٤٤َٔ 

:  اٌؼ١ٍّبد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ- 

طٔؼَ حُؼ٤ِٔخص هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ٓـٔٞػش ٖٓ حُلٔخرخص ِٓلوش رخ٤ُِٔح٤ٗش رخػظزخٍٛخ ٫ طو٤ي ك٢ ٌٛٙ 
 .ح٧ه٤َس ؿ٤َ حُي٣ٕٞ حُٔؼزظش ٝحٌُْٓ

٣ـٔغ هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ًَ حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طلو٤وٜخ ٓئؿَ  :ِفَٙٛ ٚأٔٛاع اٌؼ١ٍّبد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ
رخُٔٔظوزَ ٝرٌُي طٔؼَ حُوّٜٞ حُٔلظِٔش ك٢ٜ ٓلظِٔش ٧ٜٗخ َٓطزطش رخُظِحّ أٝ طلو٤ن ١َٗ ؿ٤َ ٓئػَ 

 :هخٍؽ اىحٍس حُز٘ي ٝ رخُظخ٢ُ ٢ٛ ػ٤ِٔخص ط٘ط١ٞ ػ٠ِ هطَ ًز٤َ ٝط٠ْ ػيس أٗٞحع ًٌَٗ ٜٓ٘خ
 ك٢ ٌَٗ ًلخ٫ص ػوخ٣ٍش أٝ  ػ٬ٔث٢ٛٝٚ طؼٜيحص رخُظٞه٤غ حُٔؼطخس ٖٓ حُز٘ي ُٜخُق: حُوّٜٞ حُٔلظِٔش -

٢ٛٝ طَطز٢ رخ٠ُٔخٗخص حُٔويٓش ٖٓ حُز٘ٞى . ؿ٤ًَٔش أٝ ٣َٟز٤ش، ٓ٘يحص ٌٓلُٞش ٝحػظٔخىحص ٓٔظ٘ي٣ش
ؤًٕ طظؼٜي  خٓص حُـ٤َ، ٌٛٙ ح٠ُٔخٗخص ٢ٛ ٟٔخٗخص حكظ٤خ٢١ ٟٝٔخٕ ًلخُش  ٝحُظ٢ طظؼٜي ك٤ٜخ رظلَٔ حُظِح

 رٌُي، ٝأ٠ً٣خ ُؼ٤َٔحُز٘ٞى رظٔي٣ي ػ٘ي طخ٣ٍن حٓظلوخم حٌُٔز٤خُش ػٖ ٣َ١ن حُوزٍٞ ٝحُظظ٤َٜ اًح ُْ ٣ق ح
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ٗـي ٖٓ حُوّٜٞ حُٔلظِٔش ح٫ػظٔخى حُٔٔظ٘ي١ ٝٛٞ ٗٞع ٖٓ حُوَٝٝ حُز٤ٌ٘ش ٤ٜٓجش ُِظـخٍس حُوخٍؿ٤ش ك٤غ 
رخُيكغ ُِٜٔيٍ ح٧ؿ٘ز٢ ٓوخرَ حٓظ٬ّ – حُٔٔظٍٞى – إٔ حُز٘ي ح١ٌُ ٣لظق ح٫ػظٔخى ٣ِٝظِّ ُلٔخد ُرٞٗٚ 

 .ٝػخثن طز٤ٖ إٔ حُز٠خػش هي أٍِٓض ٝ طيٍ ػ٠ِ ط٣َٞٔ ٤ٌِٓظٜخ
خٓص رلي ًحطٜخ - ٗـي كظق هَٝٝ ٓئًيس ٢ٛٝ ٝػي حُز٘ي ُٔ٘ق هَٝٝ ُؼ٤ِٔٚ ر١َٝ٘ ٓؼ٤٘ش، : ح٫ُظِح

خٓ ٣َ٣ي حٓظؼٔخُٚ ًٌُي ٗـي ُٜٓٞش اٛيحٍ حُٔ٘يحص ٢ٛٝ طو٤٘خص  ٠٣ْٝ حُوَٝ ا٠ُ ٤ِٓح٤ٗش حُز٘ي ػ٘ي

ؿي٣يس طَحكن اٛيحٍ حُٔ٘يحص ه٤َٜس ح٧ؿَ ُِؼ٤َٔ ٓؼَ ٜٗخىحص ح٣٩يحع ٣ِٝظِّ حُز٘ي رَ٘حء ٌٛٙ حُٔ٘يحص 
 .اًح ُْ ٣ٞؿي ٖٓ ٣َ٘٣ٜخ أٝ ٣وّٞ رلظق هَٝ ُِؼ٤َٔ

٢ٛٝ طِي حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ ٣وّٞ رٜخ حُٔظؼخِٕٓٞ ػ٠ِ : حُؼ٤ِٔخص حُٔظؼِوش رظـ٤َ ٗٔذ حُلخثيس ٝٓؼَ حَُٜف -
أٓخّ طٞهؼخص طـ٤٤َ حُلخثيس ٝٓؼَ حَُٜف ُٔئَٗحص حُزٍٞٛش ٢ٛٝ ٗٞػخٕ ٖٓ حُؼ٤ِٔخص ػ٤ِٔش 

 .ح٠ُٔخٍرش ٝػ٤ِٔخص حُظـط٤ش

 ِخبغش اٌؼ١ٍّبد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ* 

ؤ١ً ػ٤ِٔش َٜٓك٤ش أهَٟ ٢ٛ طلو٤ن َٓىٝى٣ش ًز٤َس       طؼظزَ ؿخ٣ش حُؼ٤ِٔخص حَُٜٔك٤ش هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش 
ٝرخػظزخٍ إٔ ػ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخٍ َٓطزطش رخُٔٔظوزَ ك٢ٜ ط٘ظؾ ػٜ٘خ ٓوخ١َ، اً إٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٗظخثؾ 

خًٕ ٓظٞهؼخ ٌٝٛح حُظزخ٣ٖ ٣َؿغ ا٠ُ ػيس ػٞحَٓ ٜٓ٘خ حُظـ٤َحص ك٢ ٓٔظ٣ٞخص ح٧ٓؼخٍ  خٓ  طلٞم أٝ طوَ ػٖ 
ٓٔخ ٣ئػَ ػ٠ِ طوي٣َ حُظٌخ٤ُق ٝح٣٩َحىحص، ٟٝؼ٤ش حُٔئٓٔش حطـخٙ حُٔ٘خكٔش ٝظٍٜٞ هٞح٤ٖٗ ؿي٣يس ٝططٍٞ 

 ...حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خص

خٓ طظؼَٝ حُز٘ٞى ك٢ ا١خٍ حُؼ٤ِٔخص هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ا٠ُ حُٔوخ١َ حُظخ٤ُش  : ٝػٔٞ

 .ػيّ ٓويٍس ػ٠ِ طلو٤ن ٓٔظلوخطٜخ رخُ٘ٔزش ُِز٘ي ٝٛٞ هطَ حُِـٞء ا٠ُ اػخىس حُظ٣َٞٔ:  هطَ ح٤ُُٔٞش-
 . ٣ٜزق رؼي ًُي ؿ٤َ هخىٍ ػ٠ِ حُظٔي٣يػ٤َٔٛٞ هطَ ٗخطؾ ػٖ حُظِحّ حُز٘ي رظ٣َٞٔ :  هطَ حُوَٝ-
 .٣٘ـْ ػٖ حُظـ٤َحص حُلخىس ك٢ أٓؼخٍ حَُٜف ٝحُلخثيس ك٢ حُٔٔظوزَ:  هطَ ٓؼَ حُلخثيس ٝحَُٜف-
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 اٌّجؾش اٌشاثغ

 اٌّلاءح اٌّصشف١خ اٌّؾذدح فٟ ارفبل١خ ثبصي وأعبط ٌٍّٕبفغخ

طؼظٔي ٬ٓٓش ح٫هظٜخىحص ح٤٘١ُٞش، ٝكؼخ٤ُش ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٓيٟ ٬ٓٓش حُوطخع حُٔخ٢ُ رٜلش 
ٖٝٓ ٛ٘خ طؤط٠ أ٤ٔٛش حَُهخرش ػ٠ِ ٝكيحص . ٝػ٠ِ ٓيٟ ٬ٓٓش حُـٜخُ حَُٜٔك٢  رٜلش هخٛش ػخٓش،

٬ٓٝٓش ٌٛح حُـٜخُ رـَٝ هيٓش ح٫هظٜخى  حُـٜخُ حَُٜٔك٢، ًُٝي ٖٓ أؿَ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٓظخٗش،
.  ح٢٘١ُٞ رٌَ ىُٝش

رخ٩ٟخكش ا٠ُ أٜٗخ أٛزلض – ٝٗظ٤ـش ُظطٍٞ أػٔخٍ حُز٘ٞى، ٝطؼيى ٝط٘ؼذ ح٧ٗ٘طش حُظ٠ طوّٞ رٜخ 
ٓٔخ ٣ٔظِِّ ططز٤ن أِٓٞد حَُهخرش ػ٤ِٜخ رل٤غ ٣ظْ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُٔوخ١َ - ػ٠ِ ىٍؿش ًز٤َس ٖٓ حُظؼو٤ي

.  ًحص حُظؤػ٤َ حٌُز٤َ ٝحُوط٤َ ػ٠ِ أٟٝخع حُز٘ٞى

طِح٣ي ح٫ٛظٔخّ ك٠ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس رظل٤ٖٔ ٝطؼ٣ِِ حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى، ٝهخٛش ٓغ ح٫طـخٙ  ٌُُي
خٓ ٣َطز٢ رٜخ ٖٓ طٌخَٓ ر٤ٖ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٝك٣َش طلَى ٍإّٝ  حُٔظِح٣ي ٗلٞ ططز٤ن حُؼُٞٔش، ٝ

خٓص  ح٧ٓٞحٍ ٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػزَ حُليٝى رل٤غ أٛزق طل٤ٖٔ ٝطؼ٣ِِ حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٣ظٜيٍ حٛظٔخ
خٓص حَُٜٔك٤ش حُظ٠ ٜٗيطٜخ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ  ئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش، ٝهخٛش رؼي طظخرغ ح٧ُ حُيٍٝ ٝحُٔ

خٓص حُي٣ٕٞ 2008ٝكظ٠ أُٓش حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش –ه٬ٍ ػويٟ حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٝ حُظٔؼ٤٘خص  خٓ ط٬ٛخ ٖٓ أُ ٝ 
  . (....أٓزخ٤ٗخ، حُزَطـخٍ،)ح٤ُٔخى٣ش رزؼٞ ىٍٝ حٍٝٝرخ حُـَر٤ش 

خٓ   خ٠ُٓ أٝ َٜٓك٠ ك٠ رِي  خٓص ح٧ٗظخٍ ا٠ُ إٔ طؤػ٤َ أٟ ٌِٓ٘ش طٞحؿٚ أٟ ٗظخّ  ٝهي ُلظض ٌٛٙ ح٧ُ
ُْ ٣ؼي ٓوٍٜٞحً ػ٠ِ كيٝىٛخ حُوط٣َش، رَ أٛزق ٣ٔظي ا٠ُ أرؼي ٖٓ ًُي ٣َٜٝ ا٠ُ أٓٞحم حُؼخُْ 

.  حُوخٍؿ٤ش

ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٠ُٝ، حُز٘ي حُي٠ُٝ، ر٘ي  )اُحء ًُي ُْ طوق حُٔئٓٔخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔخ٤ُش ٝحُي٤ُٝش 

خٓص رَ ًؼلض  (  G – 10)ٝ حُيٍٝ حُؼَ٘ حٌُزَٟ  (حُظ٣ٞٔخص حُي٤ُٝش ٌٓظٞكش ح٣٧يٟ ك٤خٍ طِي ح٧ُ
َٜك٤ش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُي٠ُٝ ُظـ٤٘ذ ٌٛٙ حُوطخػخص  ؿٜٞىٛخ ُٔلخُٝش طو٣ٞش ٝىػْ حُوطخػخص حُٔخ٤ُش ٝحُٔ

َٜك٤ش أٝ طول٤ق آػخٍٛخ ك٠ كخُش كيٝػٜخ ٝٓٞف ٗظ٘خٍٝ ٌٛح حُٔزلغ ك٠ ػيى أٍرؼش  خٓص حُٔخ٤ُش ٝحُٔ ح٧ُ

 :-ٓطخُذ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٠ُ

. حُلي ح٧ى٠ٗ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ: حُٔطِذ ح٧ٍٝ

. ٓوخ١َ حُؼَٔ حَُٜٔك٠ ٝأٓخ٤ُذ ه٤خٜٓخ: حُٔطِذ حُؼخ٠ٗ
. أٛيحف ُـ٘ش رخٍُ: حُٔطِذ حُؼخُغ
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اٌّطٍت الأٚي 
اٌؾذ الأدٔٝ ٌىفب٠خ سأط اٌّبي 

طٞحؿٚ حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش طلي٣خص ٛخٓش ٗخطـش ػٖ ٣ُخىس كيس حُٔ٘خكٔش ٖٓ حُيحهَ ٝحُوخٍؽ، هخٛشً 
خٓ طَطذ ػ٠ِ ًُي ٖٓ ٍَٟٝس  خٓص ٝ ٓغ ىهٍٞ ٓؼظْ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ك٠ حطلخه٤ش طل٣ََ حُظـخٍس ك٠ حُوي

 ٝحُؼَٔ ػ٠ِ طو٣ٞش ٝطيػ٤ْ حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى حُظ٠ طٔؼ٠ ا٠ُ ٣ُخىس ٍإّٝ 2ح٣٩لخء رٔظطِزخص رخٍُ 

حٝ ٝٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ُؼ٬ٔثٜخ ك٠ ظَ حُظطٍٞحص حُظ٠ (1)أٓٞحُٜخ  ٓٔخ ٣ؼط٠ حُٜٔخٍف هيٍس أًزَ ػ٠ِ ح٩هَ
َٜك٠ . ٣َٔ رٜخ ح٫هظٜخى حُؼخ٠ُٔ ٝهخٛش حُوطخع حُٔخ٠ُ ٝحُٔ

 أ٤ٔٛش ًزَٟ هخٛش ك٢ ٟٞء حُظطٍٞحص حُٔخ٤ُش (2)ٌُح حًظٔذ ٟٓٞٞع ًلخ٣ش ٍإّٝ أٓٞحٍ حُز٘ٞى
َٜك٤ش حُٔظ٬كوش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ، ٝك٢ ظَ حٗلظخف ح٧ٓٞحم رٍٜٞس ؿ٤َ ٓٔزٞهش ٖٓ هزَ،  ٝحُٔ

ٝروخٛش ك٠ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ٚ حُظ٢ ػِٔض ػ٠ِ طٞك٤ي أٗظٔش حَُهخرش رٜخ ٟٝٝغ حُليٝى حُي٤ٗخ َُإّٝ 
. أٓٞحٍ رًٜ٘ٞخ، ٟٝٝغ كي أى٠ٗ ٖٓ حُوٞحػي حُظ٢ طٔٔق رخُٔ٘خكٔش

ٝهي حهظَٗض طِي حُظطٍٞحص رَؿزش حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ك٢ ط٬ك٢ اٗظوخٍ ٓوخ١َ حُؼَٔ حَُٜٔك٢، ٓٞحء 
خًٕ ٖٓ رؼ٠ٜخ حُزؼٞ، أٝ ٖٓ حُيٍٝ ح٧هَٟ رؼي طٜخػي حُٔوخ١َ حُ٘خؿٔش ػٖ حُؼ٤ِٔخص ح٫ثظٔخ٤ٗش ٝطلخهْ 

حٝ حَُٜٔك٢  أُٓش حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش ُزؼٞ حُيٍٝ حُٔوظَٟش، ٓٔخ أػَ رٌَ٘ ِٓز٢ ػ٠ِ ػ٤ِٔخص ح٩هَ
ػ٠ِ حُٜؼ٤ي حُي٢ُٝ، ُٝػِػش ح٫ٓظوَحٍ ك٢ حُ٘ظخّ  حَُٜٔك٢ حُؼخ٢ُٔ ًحطٚ، ٖٝٓ ٌٛح حُٔ٘طِن هخٓض 

)1988ّك٢ ػخّ ُـ٘ش رخٍُ
، رٟٞغ ٓؼيٍ ٓٞكي ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طْ ٖٓ ه٬ٍ ٟٝغ كي أى٠ٗ ُِؼ٬هش (3

خٓص حُؼ٤َٟش حُوطَس َٓؿق رؤُٝحٕ طزِؾ  ر٤ٖ ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ ح٧هَ % 8ٖٓ ٗخك٤ش، ٝح٧ٍٛٞ، ٝح٫ُظِح

).1992ّٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ، ػ٠ِ إٔ طِظِّ حُز٘ٞى آٌٗحى رخٍُٞٛٞ ا٠ُ ٌٛح حُلي رٜ٘خ٣ش ػخّ 
4) 

                                        
خ ٖٓ  - 1 خٙ حُز٘ٞى ا٠ُ ٣ُخىس ٍإّٝ أٓٞحُٜ َٜك٤ش حطـ ي٣يس ػ٠ِ حُٔخكش حُٔ َٜك٠ حُلي٣غ ٝحُظطٍٞحص حُـ ٣لَٝ حُؼَٔ حُٔ

ٜخٍف ٝٓٞحًزش ٣ُخىس حُطِذ  ٌٙ حُٔ خ٤ُش ُٜ َحًِ حُٔ ظٞحكَس ُي٣ٜخ ُظيػ٤ْ حُٔ ه٬ٍ ٍِٓٔش كِء ٖٓ ح٧ٍرخف ٝح٫كظ٤خ٤١خص حُٔ

ٞؿٞىحص، ك٬٠ً ػٖ طؼ٣ِِ َٓحًِٛخ حُظ٘خك٤ٔش أٓخّ  ظ٘ٞػش ٝطل٤ٖٔ هيٍحطٜخ ك٠ ط٤ٔ٘ش حُٔ َٜك٤ش حُٔ ػ٠ِ ح٧ػٔخٍ حُٔ
ٜخٍف ٤ٓؼط٤ٜخ هيٍس أًزَ ػ٠ِ ح٩هَحٝ ٝٓ٘ق  زش ٌٛح ٖٓ ؿخٗذ ٖٝٓ ؿخٗذ آهَ كبٕ ٣ُخىس ٍأّ ٓخٍ حُٔ ٜخٍف حُؼخُٔ حُٔ

٠ ٖٓ ططٍٞحص ٓـ٠ كظل٠ ٓلٔي حُطخث٠، حَُِٓٔش حٗظَ . ح٫ثظٔخٕ ُؼ٬ٔثٜخ هخٛش ك٠ ظَ ٓخ ٣َٔ رٚ ح٫هظٜخى حُؼخُٔ

ـِي  ُِؼِّٞ ح٫ىح٣ٍش ٝح٫هظٜخى٣ش، حُٔ وُيٍس حُظ٘خك٤ٔش، ٓـِش ط٣ٌَض  َٜك٤ش ٝىٍٝٛخ ك٠ طؼ٣ِِ ح ، 2010، 19، حُؼيى6حُٔ
ٙ83. 

َٜف ٣ٝطِن ػ٤ِٚ  - 2 ُٞػش، ٝحكظ٤خ٤١خص حُٔ يكٞػش، ٝح٧ٍرخف ؿ٤َ حُٔ خٍ رؤٗٚ ٓـٔٞع ًَ ٖٓ ح٧ْٜٓ حُٔ ٣ؼَف ٍأّ حُٔ
ٞحؿٜش هٔخثَ ؿ٤َ ٓظٞهؼش ك٠ أٗ٘طظٚ حُوخٙ رخ٩هَحٝ  َٜف ُٔ وٜٜخص حُظ٠ ٣ٔ٘لٜخ حُٔ ٤ٌِش، ٠٣ٝخف ا٢ُ حُٔ رلن حُٔ

ي٤ُُٝش  ؼخ٤٣َ ح َٜك٠ ٝكن حُٔ خٍ حُٔ وِل٠، طل٤َِ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔ ىٍحٓش )ٝح٫ٓظؼٔخٍحص، حٗظَ ػزي حُؼ٣ِِ ٓلٔي أكٔي حُٔ

ٜخٍف ح٤٘ٔ٤ُش . ، ٍٓخُش ىًظٍٞحٙ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس، ٤ًِش ح٫ىحٍس ٝح٫هظٜخى، ؿخٓؼش رـيحى(ططز٤و٤ش ك٠ ػ٤٘ش ٖٓ حُٔ
يُكخع ح٧ٍٝ ُلٔخ٣ش أٓٞحٍ  ً ٣ٔؼَ ه٢ ح َٜك٠، ا ْٛ حُؼ٘خَٛ حُظ٠ ٣َطٌِ ػ٤ِٜخ حُؼَٔ حُٔ خٍ أكي أ ٝأٟخف ٣ؼي ٍأّ حُٔ

َٜف،  ٞىػ٤ٖ رخُٔ ٜخٍف، ًٔخ ٣ٔؼَ ػَٜ٘حً ٛخٓخً ٣ُِخىس ػوش حُٔ خ حُٔ ٞىػ٤ٖ، ٝطؤ٤ٜٓ٘خ طـخٙ أ٣ش هٔخثَ هي طظؼَٝ ُٜ حُٔ
خٍ رطَم ٓظؼيىس، رٜيف  ٜخٍف رٌَ٘ ٓٔظَٔ ٣ُِخىس ٍأّ حُٔ ٘خكٔش، ٌُٜٝح طٔؼ٠ حُٔ ٣ٝؼُِ هيٍس حُزوخء ٝح٫ٓظَٔحٍ ٝحُٔ

وخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، ُٝٔٞحؿٜش  َٜف هخٛش حُٔ خ حُٔ خٍ ٣ُٝخىطٚ ٤ٌُٕٞ ًخك٤خً ُظـط٤ش أٟ ٓوخ١َ ٣ظؼَٝ ُٜ ىػْ ٍأّ حُٔ

٘ش رخٍُ  ؼخ٤٣َ ُـ َٜك٤ش ٝكوخً ُٔ ٬ءس حُٔ َٜك٠ ٝحُٞكخء رٔظطِزخص حُٔ ٘خكٔش حُ٘ي٣يس ك٠ حُٔٞم حُٔ  حُظ٠ طٜيف ا٠ُ ىػْ 2حُٔ
خٍ . ٍأّ حُٔ

طِٞرخص ٞؿٞىحص ٝه٤ٔش حُٔ لَُم ر٤ٖ ه٤ٔش حُٔ َٜف أٟ ح خٍ رؤٗٚ ٛخك٠ ٓٞؿٞىحص حُٔ حٗظَ َٓٓي . ًٔخ ػَف ٍأّ حُٔ
 َٛٞ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، حُٔ خ٤ُش، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ٝكيس حُليرخء  ئٓٔخص حُٔ ٤َٔ، اىحٍس حُٔ . 103، ٙ 2006ًًٞذ حُـ

خٍ كخؿِحً ٝهخث٤خً  ً ٣ٔؼَ ٍأّ حُٔ َٜف ػٖ ٝظ٤لظٚ ك٠ ٓ٘٘آص ح٧ػٔخٍ ح٥هَٟ ،ا خٍ ك٠ حُٔ ٝطوظِق ٝظ٤لش ٍأّ حُٔ

ٞؿٞىحص حُؼخرظش ح٣ٍَٝ٠ُش ٧ىحء  َٜف اٟخكش ا٠ُ ط٣َٞٔ َٗحء حُٔ خ حُٔ ٞىػ٤ٖ ٟي أ٣ش ٓوخ١َ ٣ظؼَٝ ُٜ ُلٔخ٣ش أٓٞحٍ حُٔ
أٓخ ىٍٝٙ ك٠ ٓ٘٘آص ح٧ػٔخٍ ح٥هَٟ ٝهخٛش حُٜ٘خػ٤ش كبٗٚ ٣٘خٍى ك٠ ط٣َٞٔ حُؼ٤ِٔخص ح٩ٗظخؿ٤ش َُ٘حء . أٗ٘طظٚ

 َ٤ ٜخٍف طظؼخَٓ رؤٓٞحٍ حُـ ٕ حُٔ ٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝحُٔزذ ك٠ ٌٛح ح٫هظ٬ف ٣ٌٖٔ ك٠ أ ىحثغ)حُٔ خ  (حُٞ ٤ُْٝ رَأٓٔخُٜ
خ خ ُٝٗخً ًز٤َحً ك٠ ط٣َٞٔ ٓٞؿٞىحطٜ ٔظِي ػ٠ِ ػٌْ ٓ٘٘آص ح٧ػٔخٍ ح٧هَٟ حُظ٠ ٣ؤهٌ ٍأّ ٓخُٜ  .حُٔ

يٍُٝ حُٜ٘خػ٤ش حُؼَ٘  - 3 ٘ش رخٍُ ٖٓ ٓـٔٞػش ٖٓ ح خ٤ٗخ، ا٣طخ٤ُخ،  (G10)طؤٓٔض ُـ ٝطظٌٕٞ ٖٓ رِـ٤ٌخ، ً٘يح، كَٗٔخ، أُٔ

ٔٔزٍٞؽ ك٢ ٜٗخ٣ش  ظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٌُ ٣٫خص حُٔ ظليٙ، حُٞ ٌِٔش حُٔ ّ طلض اَٗحف 1974ح٤ُخرخٕ، ُٛٞ٘يح، ح٣ُٞٔي، ٣َٞٓٔح، حُٔ
ي٤ُُٝش  .ر٘ي حُظ٣ٞٔخص ح

٘ش رخٍُ ٖٓ ٣َٗلظ٤ٖ ح٠ُٝ٧ -  4 وٍَحص ُـ خٍ ٝكوخً ُٔ خٍ ح٧ٓخ٢ٓ )طظٌٕٞ ػ٘خَٛ ٍأّ حُٔ ٣ٝظٌٕٞ ٖٓ ٍأّ  (ٍأّ حُٔ
خٍ ح٧ٓخ٢ٓ ػٖ  ؼِوش، ػ٠ِ أ٫ ٣وَ ٍأّ حُٔ خَٓ ٨ُْٜٓ حُؼخى٣ش ٝ ح٫كظ٤خ١خص حُٔ يكٞع رخٌُ خٍ حُٔ  =ػ٠ِ ك٤ٖ طٌٕٞ% 4حُٔ
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 ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ح٫ٗظوخىحص حُؼي٣يس حُظ٢ ٝؿٜض ٬ُطلخه٤ش ٗظَحً ٫ٗل٤خُٛخ حُٞحٟق ُٜخُق حُيٍٝ 
حٝ حُظ٢ طظْ ُٜخُق ىٍٝ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ " حُٜ٘خػ٤ش، ػ٠ِ كٔخد رخه٢ حُيٍٝ  ٗظَحً ٧ٕ ػ٤ِٔش ح٩هَ

ػ٠ِ ك٤ٖ إٔ رخه٢ حُيٍٝ % 0، أٝ ر٘ٞى طؼَٔ ىحهِٜخ طٌٕٞ ٓوخ١َٛخ OECDح٩هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش 
أٛزق ٖٓ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٚ إٔ طو٤٤ْ ٬ٓءس حُز٘ٞى ك٢ ٓـخ٫ص  % 100ح٧هَٟ رٞؿش ػخّ طٌٕٞ ٓوخ١َٛخ

ًٌُي  هخّ  . حُٔؼخ٬ٓص حُي٤ُٝش ٣َطز٢ ريٍؿش ًز٤َس رٔيٟ حٓظ٤لخثٜخ ُليٝى ٓؼ٤خٍ ًلخءس ٍأّ حُٔخٍ 

 Financial Sector  ٛ٘يٝم  حُ٘وي  حُي٠ُٝ، ٝحُز٘ي  حُي٠ُٝ  رظ٘ل٤ٌ  رَٗخٓؾ  طو٤٤ْ  حُوطخع  حُٔخ٠ُ
Assessment Program (FSAP) ٝحٌُٟ ٣ٜيف ا٠ُ طو٤٤ْ ٝطلي٣ي ٗوخ١ حُوٞس ٝح٠ُؼق ك٠ حُوطخع  

َٜك٠ ٖٓ ه٬ٍ ٓـٔٞػظ٤ٖ ٖٓ حُٔئَٗحص ٛٔخ ٓئَٗحص ح٫هظٜخى ح٠ٌُِ  ٓؼَ  )حُٔخ٠ُ ٝحُٔ
ٝٓئَٗحص  (ػـِحُٔٞحُٗش، ٝٓؼي٫ص ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ ح٩ؿٔخ٠ُ، ٝحطـخٛخص ٌٓٞٗخص ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص

َٜك٢ حُوطخع حُٔخ٠ُ ٝحُٔ
5

 كل٠ هطخع حُز٘ٞى ٣ظْ طو٤٤ْ أىحء حُز٘ٞى ٝطلي٣ي ٗوخ١ حُوٞس ٝح٠ُؼق رخٓظويحّ  .
خًِِٓ   ظؼخٍف ػ٠ِ ط٤ٔٔظٜخ رب١خٍ    CAMELSٓئَٗحص طل٤َِ ٬ٓٓش حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش حُٔظش ٝحُٔ

، ح٧ٍٛٞ Capital (  C )ٍأّ حُٔخٍ :- ٝحٌُٟ ٣ظ٘خٍٝ ٓظش ؿٞحٗذ ٛخٓش ك٠ حُـٜخُ حَُٜٔك٠ ٠ٛٝ
Assets (  A ) ٝح٩ىحٍس ، Management  ( M ) ٝحُؼٞحثي ،Earnings   (  E )  ٝح٤ُُٔٞش ،

Liquidity  (  L )  ٝحُلٔخ٤ٓش ُٔوخ١َ حُٔٞم ،( S ) Sensitivity to market Risk  .

َٜك٠، طْ اٗ٘خء ٓ٘ظيٟ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٠ُ  Financialٝك٠ ا١خٍ طو٣ٞش ٝىػْ حُوطخع حُٔخ٠ُ ٝحُٔ

Stability Forum َٜك٠ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٠ُٔ  .   حٌُٟ ٣ٜيف ا٠ُ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٠ُ ٝحُٔ

ؤًكي أْٛ حُٔـٜٞىحص ك٢ ٓـخٍ طو٣ٞش ٝىػْ حُوطخع حَُٜٔك2٢ٝهي رَُ َٓ٘ٝع حطلخم رخٍُ    (1)  

خٓص أٝ ر٘ٞى) خًٗٞح كٌٞ ، ٓغ ٝؿٞى ٓؼخِٓش ٓظ٤ِٔس ُِيٍٝ أػ٠خء ٓ٘ظٔش حُظ٤ٔ٘ش ٝحُظؼخٕٝ (ٓٞحء أ
رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُٔؼٞى٣ش، رخػظزخٍٛخ ىٍٝ هخ٤ُش ٖٓ حُٔوخ١َ، ٣ٝظْ ٓؼخِٓش  (  OECD)ح٩هظٜخىٟ 

خٓص حُيٍٝ ح٧هَٟ  ُْٝ ٣وظَٜ ح٧َٓ . ٝرًٜ٘ٞخ ٓؼخِٓش ٗٔط٤ش ؿ٤َ ٓظ٤ِٔس- ٓؼظٜٔخ ىٍٝ ٗخ٤ٓش– كٌٞ

ػ٠ِ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ أػ٠خء حُٔ٘ظٔش ٝحُيُٝش ح٧هَٟ، رَ طْ طلي٣ي كٌَس حُٔوخ١َ حُٔٔظويٓش ػ٠ِ أٓخّ 
" ًٌُي كبٕ ٓؼ٤خٍ . ط٘ظ٠ٔ٤ رٔوظ٠٠ ح٫طلخم ىٕٝ حُ٘ظَ ا٠ُ ١ز٤ؼش حُٔوخ١َ ًٔخ طظَٜٛخ أٟٝخع حُٔٞم

خٓ ٣ئىٟ ا٠ُ )٣٫ؼخُؾ حُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٣٫ٝ٘ـغ ػ٠ِ ٓزيأ حُظ٣ٞ٘غ ك٠ حُٔللظش  " 1رخٍُ  ٝحٌُٟ ػخىس 
.  (طو٤َِ حُٔوخ١َ

 كوي أٛيٍص ُـ٘ش رخٍُ ٓوظَكخطٜخ حُـي٣يس حُظ٠ طظ٠ٖٔ ٤ٛخؿش ا١خٍ ؿي٣ي ُٔظطِزخص ًلخ٣ش ٍأّ 
خ٣ٓ٘ٞد ح١٩خٍ حُوي٣ْ ٝحُوخٙ رؼخّ   ٖٓ هٍٜٞ، ٝحُؼَٔ ػ٠ِ طؼ٣ِِ أٖٓ ٬ٓٝٓش 1988حُٔخٍ، ُؼ٬ؽ 

 .حُ٘ظخّ حَُٜٔك٠ حُؼخ٠ُٔ

    (2ثبصي  )الإغبس اٌغذ٠ذ ٌىفب٠خ سأط اٌّبي     

خٓ ٜٗيٙ حُوطخع حُٔخ٠ُ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ  ٣َٝؿغ اٛيحٍ حُِـ٘ش ُ٪١خٍ حُـي٣ي ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ا٠ُ 
حُؼخُْ ٖٓ ططٍٞحص ػي٣يس، طٔؼِض ك٠ حُظويّ حُظٌُ٘ٞٞؿ٠ حُٜخثَ ك٠ حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش، ٝحٓظليحع أىٝحص 

٘ظوخص حُٔخ٤ُش)خ٤ُٓش ؿي٣يس  ٝظٍٜٞ ٓـخ٫ص ٗ٘خ١ ؿي٣يس ٫ٓظويحّ أٍٛٞ حُز٘ي ُْٝ  (ٓؼَ حُظ٣ٍٞن ٝحُٔ
خًكش ٓوخ١َٛخ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ حٗلظخف ح٧ٓٞحم ػ٠ِ رؼ٠ٜخ رٍٜٞس ٓظِح٣يس ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُؼٞحَٓ  طليى 

٠٣خف ا٠ُ .  حُظ٠ أىص ا٠ُ طِح٣ي حُٔوخ١َ حَُٜٔك٤ش، رل٤غ أٛزق ح١٩خٍ حُوي٣ْ ػخؿِحً ػٖ ٬ٓكوظٜخ

خٓ ط٠ٔ٘ظٚ ٓوٍَحص ُـ٘ش رخٍُ ُؼخّ   ٖٓ طؼ٣َق ُِٔوخ١َ اٗطٟٞ ػ٠ِ طز٢٤ٔ ٗي٣ي 1988ًُي إٔ 

                                                                                                                          

ٔخٗي)حُؼخ٤ٗش ٖٓ = خٍ حُٔ وٜٜخص حُؼخٓش  (ٍأّ حُٔ ؼِوش ٝحكظ٤خ١خص اػخىس حُظو٤٤ْ ٝحُٔ ١ٌُ ٣ظٌٕٞ ٖٓ ح٫كظ٤خ١خص ؿ٤َ حُٔ ٝح
ٔخٗيس ي٣ُٕٞ حُٔ ي٣ُٖ ٝ ح خٍ ٝح ٘ظًَش ر٤ٖ ٍأّ حُٔ  .ٝح٧ىٝحص ًحص حُٜلخص حُٔ

خٍ  - 1 ؼخٍ ٫ ٣لَم ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔ ٌُٟ ٣ظٜق رظ٤ٜ٘ق  (1ٝكوخً ُزخٍُ )كؼ٠ِ ٓز٤َ حُٔ وظ٤َٟٖ ح ر٤ٖ ٗٞػ٤ش حُٔ
(AAA)  ٜ٘ق ُِٔوظَٝ حُٔ يُكغ ٣BBظطِذ ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ ٓخٍ ٓٔخ٣ٝش  لَُم ك٠ حكظٔخ٤ُش ػيّ ح ظَ ػٖ ح  ، رـٞ حُ٘

وظ٤َٟٖ  وخ١َ . ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُٔ ٣ٌُٖ ٣ظٜلٕٞ رخٗولخٝ ىٍؿش حُٔ وَُٝٝ ا٠ُ حُؼ٬ٔء ح ٝ رخُظخ٠ُ كبٕ حُز٘ٞى ٫ طل٠َ طوي٣ْ ح

ي٣ُٕٞ رل٤غ ٣ظْ ط٣ٍٞن . ًُٝي ٫ٗولخٝ حُؼخثي ػ٠ِ هَْٟٜٝ  َحؿلش ر٤ٖ ح ًٌُي كبٕ ٓؼَ ٌٛح ح٧َٓ هي ٣يكغ حُز٘ٞى ا٠ُ حُٔ
خٍ  ٕ ٗٔزش ٍأّ حُٔ ٔظخُس رخُي٣ٕٞ ًحص حُوطٍٞحُؼخ٤ُش ك٠ ٓللظش حُز٘ي رٔؼ٠٘ أ ي٣ُٕٞ حُٔ طْٜٔ رط٣َوش  ( 1ٝكوخً ُزخٍُ  )ح

وخ١َ ٖٓ أؿَ  ٣ٌُٖ ٣ظٜلٕٞ رخٍطلخع ىٍؿش حُٔ ي٣َ٣ٖ ، اأٝ ح ؿ٤َ ٓزخَٗس ك٠ حُظٞؿٚ ٗلٞ ح٩هَحٝ ا٠ُ حُؼ٬ٔء ؿ٤َ حُـ
وَُٝٝ. طلو٤ن ػخثي أًزَ  وخ١َ ًِٔخ ُحىص ه٤ٔش حُؼخثي ػ٠ِ ح . ٌٝٛح ٖٓ ٓ٘طِن أٗٚ ًِٔخ ُحىص ىٍؿش حُٔ
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ُِٔوخ١َ حُلؼ٤ِش حُٔظؼِوش رخ٧ٍٛٞ حَُٜٔك٤ش، ك٤غ ُْ ٣ـ٢ حُٔوخ١َ ح٧هَٟ ٓؼَ ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ 
. ٝٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔوخ١َ أٛزلض طئػَ طؤػ٤َحً ِٓز٤خً ػ٤ٔوخً ػ٠ِ أىحء حُز٘ٞى ك٠ حُٞهض 
خٓص حُز٘ٞى حُظ٠ أُٔض رزؼٞ حُيٍٝ ه٬ٍ  حُلخ٠ُ، رَ إ ٌٛٙ حُٔوخ١َ هي ُؼزض ىٍٝحً أٓخ٤ٓخً ك٠ أُ

ػ٠ِ ٓو٤خّ ٝحكي ُِٔوخ١َ رظلي٣ي أُٝحٕ  (1ٝكوخً ُزخٍُ  )ًٔخ حػظٔي ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ. (1)حُظٔؼ٤٘خص

ٖٝٓ  .   (2)ٌُٜٙ حُٔوخ١َ، ٝرخُظخ٠ُ ُ٘ٔزش ٍأّ حُٔخٍ حُٔطِٞد، ػ٠ِ أٓخّ حُظلَهش ر٤ٖ أٗٞحع حُٔوظ٤َٟٖ
  1988ػْ ٗظَحً ٌُٜٙ ح٧ٝؿٚ ُِوٍٜٞ، طْ حُ٘ظَ ا٠ُ ٓوَحٍص رخٍُ حُوخٛش رؼخّ 

ح ًَ . ػ٠ِ أٓخّ أٜٗخ ُْ طؼي ٓظ٤٘ٔش ٓغ حُظطٍٞحص حُٔظؼخهزش حُظ٠ ٜٗيطٜخ حُٜ٘خػش حَُٜٔك٤ش ٓئه
 رظؼي٣َ ٓؼخ٤٣َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔخ٣ٍش ٌٓ٘ ػخّ 1999ٝر٘خءً ػ٠ِ ًُي ؿخء اهظَحف ُـ٘ش رخٍُ ك٠ ٤ٗٞ٣ٞ 

 رـ٤ش طيػ٤ْ ح٬ُٔءس حُٔخ٤ُش ُِـٜخُ حَُٜٔك٠ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ، ٝا٣ـخى حُٔ٘خم حُٔ٘خٓذ ٨ُثظٔخٕ 1988
ٍ حَُهخرش ػ٠ِ ٓوخ١َس  .٠ُٔخٕ طلؼ٤َ ىٝ

ظـ٤َحص حُـي٣يس – حٌُٟ اهظَكظٚ ُـ٘ش رخٍُ – ٝهي ْٛٔ ح١٩خٍ حُـي٣ي  ُِظؼخَٓ ٓغ حُظؼو٤يحص ٝحُٔ
حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ُٝظل٤ٖٔ ؿٞىس ٓظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ رل٤غ طؼٌْ حُُٕٞ حُلو٤و٠ ُِٔوخ١َ حُـي٣يس حُظ٠ 

 . طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى
ٝهي أًيص ُـ٘ش رخٍُ ػ٠ِ إٔ حُٔوظَف حُـي٣ي ٣ؼي ٓٞؿٜخً ك٠ حُٔوخّ ح٧ٍٝ ا٠ُ حُز٘ٞى ى٤ُٝش حُ٘٘خ١ 

خًكش حُز٘ٞى ٣ٝويّ ح١٩خٍ حُـي٣ي طل٬٤ًِ . ؿ٤َ إٔ ح٧ْٓ حُٔظؼِوش رٚ ٣ـذ إٔ طٌٕٞ هخرِش ُِظطز٤ن ػ٠ِ 
٧ٓخ٤ُذ أًؼَ طويٓخً ُو٤خّ ح٧ٗٞحع حُٔوظِلش ُِٔوخ١َ رـ٤ش طلي٣ي ٓٔظ٣ٞخص ٍأّ حُٔخٍ حُظ٠ طظ٠٘ٔ ٓؼٜخ، 

خ٣ٓظَطذ ػ٤ِٚ ك٠ حُٜ٘خ٣ش ؿؼَ حُ٘ظخّ  ٌٝٛح ٣ـؼَ ٍأّ حُٔخٍ َٓطزطخً أًؼَ ريٍؿش حُٔوخ١َ ٝٛٞ 
خٓٗخً ٬ٓٝٓش  . حَُٜٔك٠ أًؼَ أ

                                        
٤ٌٔي ػخّ  - 1 ٜق حُؼخ٠ٗ ٖٓ ػخّ 1995 ٝأٝحثَ ػخّ 1994ٓؼَ أُٓش حُٔ خ٤ُش ك٠ ىٍٝ ؿ٘ٞد َٗم آ٤ٓخ ك٠ حُ٘  ٝح٧ُٓش حُٔ

َٜك1998٠، ٝػخّ 1997 خ حٗؼٌخٓخص ٛخٓش ػ٠ِ حُؼَٔ حُٔ ٤ٌٔي ػخّ . ، ٝحُظ٠ ًخٕ ُٜ  ٝأٝحثَ ػخّ 1994ٓؼَ أُٓش حُٔ
ٜق حُؼخ٠ٗ ٖٓ ػخّ 1995 خ٤ُش ك٠ ىٍٝ ؿ٘ٞد َٗم آ٤ٓخ ك٠ حُ٘ خ 1998، ٝػخّ 1997 ٝح٧ُٓش حُٔ ، ٝحُظ٠ ًخٕ ُٜ

َٜك٠  .حٗؼٌخٓخص ٛخٓش ػ٠ِ حُؼَٔ حُٔ
ؼخَٛس، حر٣ََ، حُؼيى  - 2 وُخَٛس،  ٛـ 482َٜٓ حُٔ   .6 – 5، ح
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ضٌبٔٝ  اٌّطٍت ا
 ِخبغش اٌؼًّ اٌّصشفٝ ٚأعب١ٌت ل١بعٙب

خٕٓ ٝح٬ُٔٓش  ٣َطٌِ ح١٩خٍ حُـي٣ي ػ٠ِ ػ٬ػش ىػخثْ أٓخ٤ٓش طَٟ حُِـ٘ش أٜٗخ طْٜٔ ٓـظٔؼٚ ك٠ طلو٤ن ح٧
 :- ُِ٘ظخّ حُٔخ٠ُ ٝطظٔؼَ ٌٛٙ حُيػخثْ ك٤ٔخ ٠ِ٣

   .كي أى٠ٗ ُٔظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ ًٔخ ٓزن ٝإٔ ط٘خُٝ٘خٙ -

  .حَُهخرش حُٔٔظَٔس ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔظطِزخص -
  .طلو٤ن ح٠ٗ٫زخ١ ك٠ حُٔٞم -

    Minmum Capital Requirementsاٌؾذ الأدٔٝ ٌّزطٍجبد سأط اٌّبي :- اٌذػبِخ الأٌٚٝ

ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ط٤ٓٞغ ٗطخم ططز٤وٚ كظ٠  " 1"  رخٍُ 1988َٓحؿؼش ر٘ٞى ا١خٍ  " 2"كخُٝض ُـ٘ش رخٍُ

 . ٣ٜزق أًؼَ ٫ًٞٔٗ ٝكٔخ٤ٓش ُِٔوخ١َ حُظ٠ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى

 Creditحُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش :      ٖٝٓ ٌٛح حُٔ٘طِن ٛ٘لض ُـ٘ش رخٍُ ٌٛٙ حُٔوخ١َ ا٠ُ ػ٬ع ٓـٔٞػخص 

Risk  ٓوخ١َ حُٔٞم ،Market Risk ٝحهظَكض حُِـ٘ش ك٠ . ، حُٔوخ١َ ح٧هَٟ حُظ٠ طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى
ا١خٍٛخ حُـي٣ي ٗظخٓخً أًؼَ ططٍٞحً ُٔٞحؿٜش طِي حُٔوخ١َ، رل٤غ طئهٌ ؿ٤ٔؼٜخ ك٠ ح٫ػظزخٍػ٘ي حكظٔخد 

 طوظِق ػٜ٘خ ك٠ حطلخم 2ٝر٘خءً ػ٠ِ ًُي ٗـي إٔ حُيػخٓش ح٠ُٝ٫ ك٠ حطلخم رخٍُ . ٓظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ
 . ط٘خرٚ ك٠ أرؼخى أهَٟص  ك٠ ػيس أرؼخى ر٤٘ٔخ 1رخٍُ

  ك٠ أٓخ٤ُذ ه٤خّ ٓوخ١َ حُٔٞم ك٤غ  أٗخٍص حُٞػ٤وش 2 ٓغ حطلخم رخٍُ ٣1ظ٘خرٚ حطلخم رخٍُ 
 ريٕٝ 2 ٤ٓظْ ططز٤وٜخ ك٠ حطلخم رخٍُ 1 ا٠ُ إٔ ٓوخ١َ حُٔٞم حُٞحٍىس ك٠ رخٍُ 2حَُث٤ٔ٤ش ٫طلخم رخٍُ 

 . أ٣ش طـ٤٤َحص

خٓ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رؤٝؿٚ ح٫هظ٬ف ر٤ٖ ح٫طلخه٤ٖ كظظٔؼَ ك٠ طؼ٣َق أُٝحٕ ٓوخ١َ ح٧ٍٛٞ، أٟ حُطَم  أ
خٓ هيٓٚ حطلخم رخٍُ   ٖٓ أٓخ٤ُذ ؿي٣يس ك٠ ٌٛح 2حُٔٔظويٓش ك٠ ه٤خّ حُٔوخ١َ حُظ٠ طٞحؿٚ حُز٘ي ًُي إٔ 

حُٔـخٍ ٓظئىٟ ا٠ُ طط٣َٞ ػ٤ِٔش طو٤٤ْ حُٔوخ١َ حُظ٠ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى، ٌٝٛح ٤ٓـؼَ ٓؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ 
 . حُٔخٍ أًؼَ ٝحهؼ٤ش ٝحطٔخع ٓغ كـْ حُٔوخ١َ

 ك٤ٔخ ٣ظؼِن رؤٗٞحع حُٔوخ١َ حُظ٠ ٣ـط٤ٜخ ًَ ٜٓ٘ٔخ، كؼ٠ِ ك٤ٖ 1 ػٖ رخٍُ 2ًٌُي ٣وظِق حطلخم رخٍُ 
 ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حُٔوخ١َ ٛٔخ ٓوخ١َح٫ثظٔخٕ ٝحُظ٘ـ٤َ ، كزخُ٘ٔزش ٧ٝؿٚ ح٫طلخم ٗـي أٜٗخ ٣1ـط٠ حطلخم رخٍُ 

 ك٤غ إٔ حُلي ح٧ى٠ٗ 2طظٔؼَ ك٠ إٔ ٗٔزش ٬ٓءس ٍأّ حُٔخٍ رو٤ض ًٔخ ٠ٛ ريٕٝ طـ٤٤َ ك٠ حطلخم رخٍُ 
خُٓحٍ  ٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ إٔ ٌٓٞٗخص ر٢ٔ ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ٝٛٞ  % 8ُٔؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ 

 ٝٓوخ١َ حُٔٞم 2 ٠ٛ ٗلْ حٌُٔٞٗخص ك٠ اطلخم رخٍُ 1ٍأّ حُٔخٍ حُوخ٠ٗٞٗ أٝ حَُهخر٠ ك٠ حطلخم رخٍُ 
 هي أٟخف ا٠ُ ٣ٌٖٛ حُ٘ٞػ٤ٖ ٗٞع ػخُغ ٖٓ حُٔوخ١َ ٠ٛٝ طِي حُوخٛش رخُظ٘ـ٤َ  2كبٕ حطلخم رخٍُ 

Operational Risk   . 

 رخ٩ٟخكش ا٠ُ 1 ػٜ٘خ ك٠ رخٍُ 2ٝر٘خءً ػ٠ِ ًُي كبٕ حهظ٬ف ١َم ه٤خّ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ك٠ رخٍُ 

ح٧هٌ ك٠ ح٫ػظزخٍ ُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤َ ٓٞف ٣ظَطذ ػ٤ِٚ طـ٤٤َ ٓوخّ ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝحٌُٟ ٣٘ظَٔ 
خٓص حُؼ٤َٟٚ َٓؿلش رؤُٝحٕ ٓوخ١َٛخ  .ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ ٝح٫ُظِح

خٓ ؿخء رٚ 2 ٝك٤ٔخ ٠ِ٣ ِٗو٠ ح٠ُٞء ػ٠ِ ح٧ٗٞحع حُؼ٬ػش ُِٔوخ١َ حُظ٠ حٗظِٔض ػ٤ِٜخ حطلخم رخٍُ  ٝ 

 . ٖٓ ؿي٣ي هخٛش ك٤ٔخ ٣وظٚ رؤٓخ٤ُذ كٔخد ٝطو٤٤ْ طِي حُٔوخ١َ

 : ف١ّب ٠خزص ثبٌّخبغش الائزّب١ٔخ: أٚلاً

حٓظٜيكض ُـ٘ش رخٍُ حُظَٞٛ ا٠ُ ٓؼخُـش أًؼَ ٫ًٞٔٗ ٌُٜٙ حُٔوخ١َ ٝرل٤غ طظ٘خٓذ ٓظطِزخص ٍأّ 
ُٝوي حهظَكض حُِـ٘ش حٓظزيحٍ حُ٘ظخّ حُز٢٤ٔ ُظو٤٤ْ . حُٔخٍ حُٔلظٔذ ُٔٞحؿٜظٜخ رٍٜٞس ىه٤وش ٓغ كـٜٔخ

ؤهًٞس رٚ ك٠ ٓوٍَحص  ٕ حُٔوخ١َ ػ٠ِ أٓخ٤ُذ أًؼَ 1988حُٔوخ١َ، ٝحُٔ  رآهَ ٣ؼظٔي ك٠ طلي٣يٙ ٧ُٝح
أٝ )ح٧ِٓٞد حُ٘ٔط٠ :    ػ٬ػش أٓخ٤ُذ ُلٔخد ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ 2٠ٛٝٝهي ١َف حطلخم رخٍُ .  طويٓخً

  ٝأِٓٞد حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ ح٧ٓخ٠ٓ، ٝأِٓٞد  Standadiz Approach (حُٔؼ٤خٍٟ أٝ حُو٤خ٠ٓ
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 In-Ternal Rating Based – Approach , Foundation Andحُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ حُٔظويّ  
Advanced  .  

  رخُ٘ٔزش ٧ِٓٞد حُظ٤ٜ٘ق حُ٘ٔط٠، ٗـي أٗٚ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘لخص ح٩ثظٔخ٤ٗش حُظ٠ ط٠ؼٜخ
خ٫ًص ٟٔخٕ  ( Sap )، ٝٓظخٗيٍىآٗي رٍُٞ  Moodysٓئٓٔخص حُظ٤ٜ٘ق حُوخٍؿ٤ش ٓؼَ ٓئٓٔش  ٝٝ

ٝهي أٗخٍص حُِـ٘ش ا٠ُ أٗٚ ٤ٓظْ حُٔٔخف َُِٔس ح٠ُٝ٧ ُِز٘ٞى رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘ق . حُٜخىٍحص

خ٫ًص حُٔظوٜٜش، حُظ٠ طٔظٞك٠ ٓؼخ٤٣َ ىه٤وش ٓؼ٤٘ش ٜٓ٘خ، ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ : ح٫ثظٔخ٠ٗ حُوخٍؿ٠ ُِٞ
ٜيحه٤ش ٝطٞحكَ حُ٘ظخثؾ ى٤ُٝخً .  حُ٘لخك٤ش ٝحُٔ

ٝٝكوخً ُ٪١خٍ حُـي٣ي حُٔوظَف ٣ظْ طؼي٣َ أُٝحٕ حُٔوخ١َ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُظو٤٤ْ ح٤ُٔخىٟ ُِيٍٝ ٝطو٤٤ْ 
ئٓٔخص؛ ُظظَحٝف ر٤ٖ ٛلَ  ٣ٝؼظٔي ط٤ٔ٠ٖ كجش  % . 150،  % 100،  % 50،  % 20، % حُز٘ٞى ٝحُٔ

خًُش% 150حُـ  ٝطوٍَ إٔ ٣ظْ حُظؼخَٓ ٓغ َٓ٘ٝػخص حُوطخع حُؼخّ . حُـي٣يس رٜلش أٓخ٤ٓش ػ٠ِ طو٤٤ْ حُٞ
.  ؿ٤َ حُل٤ٌٓٞش ر٘لْ حُط٣َوش حُظ٠ ٣ظْ حُظؼخَٓ رٜخ ٓغ حُز٘ٞى

خٓ رخُ٘ٔزش ُزؼٞ حُز٘ٞى حُظ٠ طٔظِي ط٤ٜ٘لخص ىحه٤ِش ٓظطٍٞس؛ ُظو٤٤ْ حُٔوخ١َ ،  كٔٞف ٣ٔٔق ُٜخ  أ
ؿ٤َ إٔ . رخٓظويحّ طِي حُظ٤ٜ٘لخص ُظو٤٤ْ ؿيحٍس حُٔوظ٤َٟٖ،  ٖٝٓ ػْ طلي٣ي ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ك٠ ٓلخكظٜخ

حُِـ٘ش حٗظ١َض ٓٞحكوش حُِٔطخص حَُهخر٤ش ػ٠ِ ٬ٓٓش ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق، ٓغ ٍَٟٝس ح٫ُظِحّ رٔؼخ٤٣َ ٤ًٔش 
  .ٝٗٞػ٤ش َُٔحهزش ٌٛٙ حُ٘ظْ

      % 

وخ١َٓٔظ٘يس ػ٠ِ طو٤٤ْ حُز٘ي (1) ٕ حُٔ . أُٝح
يٍُٝ ك٤غ ٣ٞؿي حُز٘ي (2) وخ١َٓٔظ٘يسػ٠ِ طَؿ٤ق ٓوخ١َح ٕ حُٔ . أُٝح

ٜخٍف ٥ؿخٍ ه٤َٜس، ٓؼ٬ً ح٫ُظِحٓخص ٧هَ ٖٓ ٓظش أَٜٗ طلَٜ ػ٠ِ ُٕٝ ك٠ كجش أك٠َ ٖٓ  (3 ) ح٫ُظِحٓخص ػ٠ِ حُٔ
َٜف ٟ ػ٠ِ حُظِحٓخص حُٔ ُٕ حُؼخى   .حُٞ

١ٔخ اٌّخزٍفخ (2/1)ؽىً سلُ   ٠ٛظؼ أٚصاْ اٌّخبغش ٌٍزص١ٕفبد الإئزّب

 

  ا٠ُ  Internal Rating Based – Approach ( IRB ) ٝط٘ؤْ أٓخ٤ُذ حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ  

 . ح٧ِٓٞد ح٧ٓخ٠ٓ ٝح٧ِٓٞد حُٔظويّ

  ،خًص ٣ٝظ٤ق أِٓٞد حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ ح٧ٓخ٠ٓ ُِز٘ٞى ه٤خّ ٓيٟ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حَُ٘

وخ١َحَُٜٔك٤ش رٞحٓطش ٗٔخًؽ ًحص ٓٞحٛلخص ٓليىس ط٠ؼٜخ حُـٜخص  ٝٓوخ١َ حُيٍٝ، ٝحُٔ
. حَُهخر٤ش

  ْخٓ أِٓٞد حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ حُٔظويّ كٜٞ ٣ٔٔق ُِز٘ٞى حُظ٠ ُي٣ٜخ ٗظخّ ىحه٠ِ ٓظويّ ُظو٤٤ أ
حُٔوخ١َ رخُو٤خّ رٌخكش ػ٤ِٔخص ه٤خّ حُٔوخ١َ رٔخ ك٠ ًُي طلي٣ي حُ٘ٔخًؽ حُٔٔظويٓش ك٠ ػ٤ِٔش 

.  حُو٤خّ

ٝرٜلش ػخٓش ٓظٌٕٞ أُٝحٕ حُٔوخ١َ ٝكوخً ُظِي ح٧ٓخ٤ُذ أًؼَ ػٔوخً ٜٓ٘خ ك٠ ح٧ِٓٞد حُ٘ٔط٠، 

.  ح٧َٓ حٌُٟ ٣ٔلَ ػٖ كٔخ٤ٓش أًؼَُِٔوخ١َ

  ا٠ُ +AA  A ا٠ُ  AAA ح٫ُظِحٓخص 

AA  

BBB-  ا٠ُ 

BBB+ 

B-  ا٠ُ 

BB+ 

ؿ٤َ    -Bىٕٝ 

 ٜٓ٘لش

  100 150 100 50 20 ٛلَ حُيٍٝ

ٍ ح٧ٍٝ  حُٜٔخٍف   20( 1)حُو٤خ

 

ٍ حُؼخ٠ٗ    20 ( 2 )حُو٤خ

50  

 

50( 3) 

100 

 

50( 3) 

100  

 

100( 3 ) 

150  

 

150( 3 ) 

100  

 

50( 3 ) 

 100 150 100 100 100 20 حًَُ٘خص 
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 هي ط٠ٔ٘ض كٞحكِ ُِز٘ٞى حُظ٠ طٔظويّ اىحٍس ؿ٤يس ُٔوخ١َ 2ٝٓٔخ ٛٞ ؿي٣َ رخًٌَُ إٔ حطلخه٤ش رخٍُ 
ح٧ٓخ٠ٓ  )، طؼظٔي أٓخ٤ُذ حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ  IRBح٫ثظٔخٕ، رخ٫ٓظ٘خى ا٠ُ أِٓٞد حُظ٤ٜ٘ق حُيحه٠ِ 

ظويّ  :   ػ٠ِ أٍرؼش ٓيه٬ص ٤ًٔش ٠ٛ (ٝحُٔ

، ٠ٛٝ طو٤ْ حكظٔخٍ  Probability Of Default ( P D ) (أٝ حُظوِق ػٖ حُٔيحى)حكظٔخٍ حُظؼؼَ  (أ)
ٓٞحء حطزغ حُز٘ي ٜٓ٘ؾ حُظو٤٤ْ ح٧ٓخ٠ٓ أٝ حُٔظويّ . طؼؼَ حُؼ٤َٔ ػٖ ٓيحى حُوَٝ ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش

.  كبٗٚ ٣ـذ ػ٤ِٚ طوي٣َ ٌٛح ح٫كظٔخٍ رخٓظويحّ حُظو٤٤ْ حُيحه٠ِ ُِز٘ي

،  Loss Given Default  LGDأٝ حُؤخٍس حُ٘خؿٔش ػٖ حُظوِق ػٖ حُٔيحى)حُؤخٍس ػ٘ي حُظؼؼَ  (د)

.  ٠ٛٝ حُظ٠ طو٤ْ كـْ حُؤخثَ حُظ٠ ٣ظؼَٝ ُٜخ حُز٘ي ػ٘ي طؼؼَ حُٔي٣ٖ ػٖ حُٔيحى

 Exposure At Default) EADحُظؼَٝ ػ٘ي حُظؼؼَ أٝ حُظٞظ٤لخص حُٔؼَٟش ُِٔوخ١َ ػ٘ي حُٔيحى (ؽ)

 ٣ٝليى ٌٛح حُظؼَٝ ػٖ ٣َ١ن طلي٣ي حُو٤ٔش حُظوي٣َ٣ش ُِظٞظ٤لخص حُٔؼَٟش ُِٔوخ١َ، ٝحُظ٠ ٣ظْ كٔخرٜخ 
خٓ رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى هخٍؽ . رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى ىحهَ ح٤ُِٔح٤ٗش رخٓظزؼخى حُٞىحثغ ح٠ُخٓ٘ش ٬ُثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف أ

 Credit)ح٤ُِٔح٤ٗش كظلٔذ ُٜخ حُٔوخ١َ رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى حَُٔطزطش رٜخ، ر٠َرٜخ ك٠ ٓؼخَٓ ح٫ثظٔخ٠ٗ
Conversion Factor ( CCF  

  ٝٛٞ ٣ٔظويّ ك٠ رؼٞ حُلخ٫ص ُيٟ طٞحكَ ٗظخّ  Maturity ( M)آؿخٍ حٓظلوخم حُظٞظ٤لخص  (ى)
ٝحٟق ُظؼي٣َ كظَحص حٓظلوخم حُظٞظلخص، رل٤غ ٫ ٣ظْ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٧ؿَ حُظؼخهيٟ ُيٟ طوي٣َ حُلـْ 

ٝطليى ىحُش ُٕٝ حُٔوخ١َ ك٠ ٜٓ٘ؾ طو٤٤ْ حُٔوخ١َ حُيحه٠ِ ًٔظطِذ ٓليى َُأّ .  حُٔطِٞد َُأّ حُٔخٍ
.  حُٔخٍ رخُ٘ٔزش ٌَُ حثظٔخٕ رؼي اػطخء ه٤ٔش ٌَُ ٖٓ ٌٛٙ حُٔيه٬ص ح٧ٍرؼش

ٓوخ١َ حُؤخٍس ك٠ َٓحًِ حُؼ٤ِٔخص هخٍؽ )حُظ٠ طؼَف رؤٜٗخ : ثبٌٕغجخ ٌّخبغش اٌغٛق:- صب١ٔبً
وخ١َ ح٧هَٟ حُظ٠ طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى، ٓؼَ ٓوخ١َ (ح٤ُِٔح٤ٗش ، ٝحُظ٠ ط٘٘ؤ ػٖ طـ٤َ أٓؼخٍ حُٔٞم ٝحُٔ

، كوي حهظَكض حُِـ٘ش (حُٔوخ١َ حُوخ٤ٗٞٗش  )أٓؼخٍ حُلخثيس، ٝٓوخ١َ حُؼ٤ِٔخص رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش 

 . طط٣َٞ ٓظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ رل٤غ ٣ٌٖٔ طـط٤ظٜخ

زٌؾغ١ً:- صبٌضبً :-  ف١ّب ٠زؼٍك ثّخبغش ا

 ا٠ُ أٜٗخ طؼي أْٛ حُٔوخ١َ حُظ٠ طٞحؿٚ حُز٘ٞى، ٖٝٓ ػْ ٣٘زـ٠ إٔ طلظلع ٌٛٙ 2كوي أٗخٍص رخٍُ 
خٍٓ ُٔٞحؿٜش حُؤخثَ حُ٘خطـش ػٜ٘خ ٝهي ػَكض ُـ٘ش رخٍُ ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ رؤٜٗخ ٓوخ١َ . ح٧ه٤َس رَأّ 

حى ٝح٧ٗظٔش أٝ ح٧كيحع حُوخٍؿ٤ش، ٝٗظَحً  حُؤخٍس حُ٘خطـش ػٖ ػيّ ىهش أٝ كَ٘ حُؼ٤ِٔخص حُيحه٤ِش ٝح٧كَ
خٍٓ  ُظِح٣ي أ٤ٔٛش ٌٛٙ حُٔوخ١َ، ٓؼض ُـ٘ش رخٍُ َُِٔس ح٠ُٝ٧ ا٠ُ ه٤خٜٓخ ٠ُٔخٕ حكظلخظ حُز٘ٞى رَأّ 

ٝك٠ ٌٛح حُٔـخٍ حهظَكض حُِـ٘ش ػ٬ػش أٓخ٤ُذ ُظوي٣َٝه٤خّ ٓوخ١َ . ُظـط٤ش حُؤخثَ حُ٘خطـش ػٜ٘خ
حُظ٘ـ٤َ، ٣ٌٖٔ ُِز٘ٞى حهظ٤خٍ أكيٛخ ُظوي٣َ ٓٔظ٣ٞخص ٍأّ حُٔخٍ ح٬ُُٓش ُظـط٤ش ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔوخ١َ، 

:-       ٌٝٛٙ ح٧ٓخ٤ُذ ٠ٛ
ح٧ِٓٞد حُ٘ٔط٠ أٝ حُٔؼ٤خٍٟ   - 

   Basic Indicator Approachأِٓٞد حُٔئَٗ ح٧ٓخ٠ٓ   - 
     Advanced  Measurement  Approachح٧ِٓٞد حُو٤خ٠ٓ حُٔظويّ  - 
 ٣ٝBasicؼظزَ أِٓٞد حُٔئَٗ ح٧ٓخ٠ٓ أر٢ٔ ح٧ٓخ٤ُذ حُؼ٬ػش، ٝٛٞ ٣َطٌِ ػ٠ِ ٓئَٗ أٓخ٠ٓ  - 

Indicator   ٓؼَ حُيهَ حَُٜٔك٠ ح٩ؿٔخ٠ُ ُِظؼز٤َ ػٖ حُظٌِلش حُظ٘ـ٤ِ٤ش، ٝططز٤ن ٗٔزش ٓوخ١َ طيػ٠  
Alpha Factor طليىٛخ حُِٔطش حَُهخر٤ش   .

 Gross Incomeٝر٘خءً ػ٠ِ ًُي، حهظَكض ُـ٘ش رخٍُ إٔ ٣ظْ ه٤خّ حُٔظ٢ٓٞ حُٟٔ٘ٞ ٩ؿٔخ٠ُ حُيهَ 
ٝحُ٘خطؾ ٣ٌٕٞ ػزخٍس ػٖ كـْ ٍأّ حُٔخٍ حُٔطِٞد  % 15 ُِٔ٘ٞحص حُؼ٬ػش حُٔخروش ٣ٝظْ َٟد حُ٘خطؾ ك٠ 

. ُظـط٤ش ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ
ٖٝٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إٔ أِٓٞد حُٔئَٗ ح٧ٓخ٠ٓ ٣٫ظطِذ ١َٝٗخً أٝ ٓؼخ٤٣َحً ٓؼ٤٘ش ٣ـذ إٔ ٣لووٜخ 

خٓ رخُ٘ٔزش ٨ُِٓٞد حُ٘ٔط٠ أٝ حُٔؼ٤خٍٟ ُو٤خّ  ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ ك٤ظْ طو٤ْٔ أٗ٘طش . ٤ُظٌٖٔ ٖٓ حٓظويحٓٚ أ
:-  حُز٘ي ا٠ُ ػٔخ٤ٗش أٗٞحع ٖٓ ح٧ٗ٘طش أٝ هط١ٞ ح٧ػٔخٍ ٠ٛ
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خًص، ط٣َٞٔ حُظـخٍس، ط٣َٞٔ حُٔز٤ؼخص، أػٔخٍ حُظـِثش حَُٜٔك٤ش، ح٧ػٔخٍ حُظـخ٣ٍش  ط٣َٞٔ حَُ٘
خًُش ٝاىحٍس ح٧ٍٛٞ، حَُٔٔٔس رخُظـِثش، ٓغ اػطخء ًَ ه٢  خٓص حُٞ حَُٜٔك٤ش، حُٔيكٞػخص ٝحُظ٣ٞٔش، هي

  ٖٓ اؿٔخ٠ُ حُيهَ، ٌٝٛٙ حُ٘ٔزش طٔؼَ حُٔؼخَٓ حُٔطِٞد َُأّ حُٔخٍ  Betaأػٔخٍ ٗٔزش ٣طِن ػ٤ِٜخ  
خٓ ر٤ٖ   % .  18، % 12ُظـط٤ش ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ، ٝطظَحٝف ٌٛٙ حُ٘ٔزش 

ٝؿي٣َ رخًٌَُ إٔ ُـ٘ش رخٍُ ٟٝؼض رؼٞ ح١َُٝ٘ حُٞحؿذ طٞحكَٛخ رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى حُظ٠ طَؿذ ك٠ 

ططز٤ن ٌٛح ح٧ِٓٞد، ٖٓ أٜٛٔخ إٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ي حُٔؼ٠٘ ٗظخّ ؿ٤ي ٩ىحٍس ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ، ٝر٤خٗخص 
.  ٓ٘ظظٔش هخٛش رٌَ ه٢ أػٔخٍ، ٝإٔ ٣و٠غ ٌٛح حُ٘ظخّ َُٔحؿؼش حُيحه٤ِش ٝحَُهخرش حُوخٍؿ٤ش

خٓ رخُ٘ٔزش ٧ِٓٞد حُو٤خّ حُٔظويّ، كٜٞ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ه٤خّ حُز٘ٞى رظ٤ْٜٔ ٝط٘ل٤ٌ ٗظخّ ط٤ٜ٘ق هخٙ  أ
ؼط٤خص حُظخ٣ٍو٤ش ُي٣ٜخ ٝطٔظوِٚ  رٜخ ُو٤خّ حُٔوخ١َحُٔظؼِوش رخُظ٘ـ٤َ ًُٝي حٓظ٘خىحً ا٠ُ طـَرظٜخ ٝحُٔ

ٜٓ٘خ كٔذ ًَ ٗ٘خ١ ٖٓ أٗ٘طظٜخ ٓئَٗحً أٓخ٤ٓخ ٝٓيٟ طٞهغ كيٝع هٔخثَ ط٘ـ٤ِ٤ش، ٝكـْ ٌٛٙ حُؤخثَ 
  ٟٖٔ ٫ثلش ط٠ٛٞ رٜخ ُـ٘ش  Gamma Factorػ٘ي كيٝػٜخ، ٣ٝطزن ػ٠ِ حُ٘خطؾ ٗٔزش ٓوخ١َ ط٠ٔٔ  

.  رخٍُ كٔذ ٗٞع حُ٘٘خ١

 ٖٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إٔ ُـ٘ش رخٍُ هي ٟٝؼض رؼٞ ح١َُٝ٘ حُظ٠ ٣ـذ طٞحكَٛخ ُيٟ حُز٘ي، كظ٠ 

٣ٔٔق ُٚ رظطز٤ن أِٓٞد حُو٤خّ حُٔظويّ ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ إٔ طٌٕٞ ُيٟ حُز٘ٞى اىحٍس ٓٔظوِش ٩ىحٍس 
ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ رل٤غ طٌٕٞ ٓٔجُٞش ػٖ ٟٝغ ٝ ط٘ل٤ٌ ا١خٍ اىحٍس ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ ُِز٘ي، ٝإٔ ٣ٌٕٞ 

حُ٘ظخّ حُيحه٠ِ ُو٤خّ ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ َٓطزطخً رٌَ٘ ٝػ٤ن ٝٓظٌخَٓ ٓغ حُؼ٤ِٔخص ح٤ٓٞ٤ُش ٩ىحٍس حُٔوخ١َ 
. رخُز٘ي ٝإٔ طويّ طوخ٣ٍَ ٓ٘ظظٔش ػٖ حُظؼَٟخص ُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤َ، ٝػٖ كخ٫ص حُؤخثَ حُٔخى٣ش

ضٌب١ٔخ      Supervisory Review Process  اٌّشاعؼخ اٌشلبث١خ ٌّزطٍجبد سأط اٌّبي:- اٌذػبِخ ا

إ ٟٝغ ح٫طلخه٤خص حُـي٣يس ٬ُِٔءس حَُٜٔك٤ش ٟٓٞغ حُظ٘ل٤ٌ ٣ظطِذ ىٍٝحً ٓظِح٣يحً ُِِٔطخص حَُهخر٤ش 
ح٤٘١ُٞش، كل٠ ٓوخرَ ط٤ٓٞغ ٝط٣ٞ٘غ ٓ٘خٛؾ ه٤خّ حُٔوخ١َ، ٝك٠ ٓوخرَ حَُٔٝٗش حٌُز٤َس حُٔظًَٝش ُِظوي٣َ 

حٌُحط٠ ٩ىحٍحص حُز٘ٞى ٣ٜزق ٖٓ ح٠ٍَُٟٝ طط٣َٞ ٓ٘خٛؾ حَُٔحؿؼش حَُهخر٤ش ُٔظطِزخص ٍأّ حُٔخٍ، 
خٓ ىػخ ُـ٘ش رخٍُ ا٠ُ ؿؼَ ٌٛٙ حَُٔحؿؼش حَُهخر٤ش  ٝٝٓخثَ ػَٔ حُِٔطخص حَُهخر٤ش ٝهيٍحص حَُٔحهز٤ٖ ٝٛٞ 

.  ح٤ًَُِس حُؼخ٤ٗش ك٠ حُز٘خء حُـي٣ي َُإّٝ أٓٞحٍ حُز٘ٞى

:-    ٝهي ط٠ٔ٘ض ح٫طلخه٤ش حُـي٣يس أٍرؼش ٓزخىة طوّٞ ػ٤ِٜخ ٌٛٙ حَُٔحؿؼش حَُهخر٤ش

:-   الأٚي اٌّجذأ
٣٘زـ٠ ػ٠ِ حُز٘ٞى إٔ ٣ٌٕٞ ُي٣ٜخ أٓخ٤ُذ، ٝٗظْ ُِظو٤٤ْ حُ٘خَٓ ُٔيٟ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ٓوخٍٗش  

رٔٔظٟٞ ٓوخ١َٛخ رخ٩ٟخكش ا٠ُ آظَحط٤ـ٤ش ٝحٟلش ٩روخء ٍأّ حُٔخٍ ػ٘ي حُٔٔظٟٞ حُٔطِٞد، اًح ُحىص 
.  حُٔوخ١َ

ضٌبٔٝ اٌّجذأ :-  ا
٣ٝ٘زـ٠ أ٠٣خ ػ٠ِ حَُٔحهز٤ٖ حَُٜٔك٤٤ٖ حُو٤خّ رَٔحؿؼش ٝطو٤٤ْ حُظوي٣َحص حُيحه٤ِش ُِز٘ٞى، ك٤ٔخ   

٣وظٚ رٔيٟ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ا٠ُ ؿخٗذ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٩َٗحف، ٟٝٔخٕ حُظِحٜٓخ رٔؼي٫ص ٍأّ حُٔخٍ 
.  حُوخ٤ٗٞٗش، ًٔخ ٣٘زـ٠ ػ٠ِ حَُٔحهز٤ٖ إٔ ٣ظوٌٝح اؿَحءً ٍهخر٤خً اًح ُْ ٣وظ٘ؼٞح ر٘ظخثؾ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش

ضٌبٌش اٌّجذأ :-  ا

خٍٓ أػ٠ِ ٖٓ حُ٘ٔذ حُي٤ٗخ   ٣٘زـ٠ ػ٠ِ حَُٔحهز٤ٖ حَُٜٔك٤٤ٖ إٔ ٣لَٟٞح ػ٠ِ حُز٘ٞى ط٣ٌٖٞ ٍأّ 
َُأّ حُٔخٍ حُٔلَٝٝ هخ٤ٗٞٗخً، ٗظَحً ُٔخ ٛٞ ٓؼَٝف ٖٓ ٤َٓ حُز٘ٞى ا٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ كـْ ٓوخ١َٛخ، 

خٍٓ ٣ِ٣ي ػٖ طِي حُ٘ٔزش حُي٤ٗخ .  ٣ٝ٘زـ٠ إٔ طٌٕٞ ُي٣ْٜ حُويٍس ػ٠ِ إٔ ٣طِزٞح ٖٓ حُز٘ٞى ك٤خُس ٍأّ 

:-  اٌشاثغ اٌّجذأ

 ٣٘زـ٠ ػ٠ِ حَُٔحهز٤ٖ حَُٜٔك٤٤ٖ حُظيهَ ػ٘ي حُِِّٝ ٝك٠ َٓحكَ ٓزٌَس، ُِل٤ُِٞش ىٕٝ حٗولخٝ 
ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ أهَ ٖٓ حُٔٔظ٣ٞخص حُي٤ٗخ حُٔليىس ٖٓ هزَ ُـ٘ش رخٍُ، ُٔٞحؿٜش حُٔوخ١َ، ٣ٝ٘زـ٠ إٔ 
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٣طِزٞح ٖٓ حُز٘ي حُٔؼ٠٘ حطوخً اؿَحءحص طٜل٤ل٤ش ٣َٓؼش اًح ُْ طظْ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ أٝ اػخىطٚ 
.  ا٠ُ كخُظٚ حُٔخروش

  ه٬ٛش حُوٍٞ إٔ ٌٛٙ حُٔزخىة ح٧ٍرؼش طظطِذ ٖٓ حُز٘ٞى طو٤٤ْ أٟٝخع ٬ٓءس ٍأّ حُٔخٍ، رل٤غ 
ًٔخ طظطِذ إٔ ٣وّٞ حَُٔحهزٕٞ رَٔحؿؼش حُؼ٤ِٔخص حُوخٛش . طظ٘خٓذ ٓغ حُٔوخ١َ ح٤ٌُِش حُظ٠ طظؼَٝ ُٜخ

خٓ ٣ِِّ ٖٓ  رظلي٣ي ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝٓيٟ حطٔخهٜخ ٓغ حُٔوخ١َ ح٤ٌُِش حُظ٠ طظؼَٝ ُٜخ حُز٘ٞى، ٝحطوخً 

. اؿَحءحص رٌٜح حُ٘ؤٕ

ضٌبٌضخ      Market Discipline  أعجبغ اٌغٛق:-  اٌذػبِخ ا

، ًُٝي 2طؼظزَ حُيػخٓش حُؼخُؼش حُوخٛش رب٠ٗزخ١ حُٔٞم أكي حُٔلخٍٝ حُـي٣يس ك٠ حطلخه٤ش رخٍُ 
ٝطؼي . حّ ُْ ٣ظ1ٚ٘ٔ٠رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُيػخٓش حُؼخ٤ٗش أٟ ػ٤ِٔخص حَُٔحؿؼش حَُهخر٤ش، ك٤غ إٔ حطلخم رخٍُ 

ىػخٓش ح٠ٗزخ١ حُٔٞم ٌِٓٔش ُِيػخٓش ح٠ُٝ٧ حُوخٛش رخُلي ح٫ى٠ٗ َُأّ حُٔخٍ، ٌِٝٓٔش أ٠٣خً ُِيػخٓش 
ٝطٔظٜيف ٌٛٙ حُيػخٓش، حُللخظ ػ٠ِ هٞس ٬ٓٝٓش حُ٘ظْ . حُؼخ٤ٗش ٝحُوخٛش رؼ٤ِٔخص حَُٔحؿؼش حَُهخر٤ش

ٙ ػ٠ِ خ٤ُٓش ه٣ٞش، ًٔخ طٔخػي حُز٘ٞى ػ٠ِ اهخٓش  حَُٜٔك٤ش، ٓٔخ ٣٘ؼٌْ ريٍٝ ح٫كظلخظ روٞحػي ٍأّ 
خٕٓ رخُٔٞم، ٣ٝظْ طيػ٤ْ ح٠ٗزخ١ حُٔٞم ػٖ ٣َ١ن  ػ٬هخص ٓظ٤٘ش ٓغ حُؼ٬ٔء ٗظَحً ُظٞكَ ػَٜ٘ ح٧

.  طؼ٣ِِ ىٍؿش حُ٘لخك٤ش ٝػ٤ِٔش ح٩كٜخف

 ٝهي ٗيىص ُـ٘ش رخٍُ ك٠ ط٤ٛٞخطٜخ ر٘ؤٕ ٌٛح ح٩كٜخف ػ٠ِ ٍَٟٝس طٞحكَ ٗظخّ ىه٤ن ٣َٓٝغ 

خٓص، ٣ٌٖٔ ح٫ػظٔخى ػ٤ِٚ ك٠ طو٤٤ْ أىحء حُٔئٓٔش، ٝٓيٟ ًلخءطٜخ، ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ اىحٍس حُٔوخ١َ،  ُِٔؼِٞ
ٝػ٠ِ اػ٬ّ حُٔ٘خ٤ًٍٖ ك٠ حُٔٞم ٤ُْ كو٢ رٔيٟ ٬ٓثٔش ٍأّ حُٔخٍ ٓغ ٓوخ١َ حُز٘ي، رَ ًٌُٝي 

خٓص ك٠  رخُٔ٘خٛؾ ٝح٧ٗظٔش حُٔؼظٔيس ُظو٣ْٞ حُٔوخ١َ، ٝحكظٔخد ٍأّ حُٔخٍ ٝإٔ ٣ظْ طٞك٤َ ٌٛٙ حُٔؼِٞ
خًكش حُز٤خٗخص حُظل٤ِ٤ٜش ػٖ حُز٘ي، ٝأىحثٚ ٟٝٝؼٚ حُٔخ٠ُ )حُظوخ٣ٍَ حُٔخ٤ُش ح٣ُٞ٘ٔش  ٝحُظ٠ ٣ـذ إٔ طظ٠ٖٔ 

خ خٓ ٣ٞحؿٜٚ ٖٓ ٓوخ١َ ٤ًٝل٤ش اىحٍطٜ رخ٩ٟخكش ا٠ُ ًُي ؿؼِض ح٫طلخه٤ش ح٩كٜخف ٝحُ٘لخك٤ش . (ٝأٗ٘طظٚ ٝ

ٝططخُذ ح٫طلخه٤ش  رؤٕ طٌٕٞ ُِز٘ي ٤ٓخٓش . ١َٗ ُِٔٔخف ُِز٘ٞى رخ٫ُظـخء ا٠ُ ٓ٘خٛؾ حُظو٣ْٞ حُيحه٠ِ حٌُحط٠
خٓص ح٧ٓخ٤ٓش حُظ٠ ٣ئىٟ ػيّ  اكٜخف ٝحٟلش ٝٓوٍَس ٖٓ هزَ ٓـِْ ح٩ىحٍس، هخٛش ك٤ٔخ ٣وظٚ رخُٔؼِٞ

ٝهي ٗيىص ُـ٘ش رخٍُ ػ٠ِ إٔ ٣ٌٕٞ ح٩كٜخف حُٔطِٞد ٓظٔوخً ٓغ . طٞكَٛخ ا٠ُ طـ٤٤َ هَحٍ ٓٔظؼ٤ِٜٔخ
.  حُوٞحػي حُٔلخٓز٤ش حُي٤ُٝش

، 2  ُٚ أ٤ٔٛش هخٛش ك٠ حطلخم رخٍُ  Public Disclosure ٝطَٟ حُِـ٘ش إٔ ٌٛح ح٩كٜخف حُؼخّ  
ك٤غ إٔ حػظٔخى حُز٘ٞى ػ٠ِ ٜٓ٘ـ٤خطٜخ ٝأٓخ٤ُزٜخ حُيحه٤ِش ك٠ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٠ٗ ٝه٤خّ حُٔوخ١َ، ٣ٔظِِّ 

 .  ح٩كٜخف ػٜ٘خ

حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ك٢ حُٔوخ١َ حُلخ٤ُش  (3/1)ٝطظٔؼَ أْٛ ٌٛٙ حُٔوخ١َ ٝحُظ٠ ٣ٟٞلٜخ حٌَُ٘ ٍهْ 

ٔظوز٤ِش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٜخ طؤػ٤َ ػ٠ِ ا٣َحىحص حُز٘ي ٍٝأٓٔخُٚ ك٠ :  ٝحُٔ
  ّحُٔوخ١َ ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُ٘خطـش ػٖ حطوخً هَحٍحص هخ١جش أٝ حُظ٘ل٤ٌ حُوخ١ت ُِوَحٍحص، ٝػي

.  حُظـخٝد حُٔ٘خٓذ ٓغ حُظـ٤َحص ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢
  َخٓطش ػ٘ي حٓظلوخهٜخ ريٕٝ طٌزي هٔخثَ ؿ٤ ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش ٝحُ٘خطـش ػٖ ػيّ ٓويٍس حُز٘ي ُٔوخرِش حُظِح

. ٓوزُٞش

 ٓوخ١َ أٓؼخٍ حُلخثيس ٝحُ٘خطـش ػٖ حُظـ٤َحص حُٔؼخًٔش أٝ حُظوِزخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس  .
  ٓوخ١َ أٓؼخٍ حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ ٝحُ٘خطـش ػٖ حُظـ٤َحص حُٔؼخًٔش أٝ حُظوِزخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢

.  (1)أٓؼخٍ حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢
  ٓوخ١َ طوِزخص ٓٔظٟٞ ح٧ٓؼخٍ ٢ٛ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌزي حُز٘ي هٔخثَ ٗظ٤ـش حُظـ٤َحص

.  حُٔؼخًٔش أٝ حُظوِزخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ ح٧ٓؼخٍ حُٔٞه٤ش ٨ُْٜٓ ٝحُٔ٘يحص رٜلش هخٛش
  حُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٢ٛ حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ٟؼق ٗظخّ حَُهخرش حُيحه٤ِش رخُز٘ي أٝ ٟؼق ك٢

حى حُؼخ٤ِٖٓ، أٝ ٟؼق ك٢ ح٧ٗظٔش حُٔل٤طش، أٝ كيٝع ظَٝف هخٍؿ٤ش .  ٗو٤ٜش أٝ آٌخ٤ٗخص ح٧كَ

                                        
٣ًَِش / ى - 1 َٜك٢ ٝىٍٝ حُز٘ٞى حُٔ وُطخع حُٔ ؼخَٛس ػ٠ِ ح ىٍٝحص )أكٔي ٗؼزخٕ ٓلٔي ػ٠ِ، حٗؼٌخٓخص حُظـ٤َحص حُٔ

ٕ حُؼَر٤ش ي٣يس،(طل٤ِ٤ِش، ططز٤وخص ُلخ٫ص ٓوظخٍس ٖٓ حُزِيح خٓؼ٤ش حُـ يُحٍ حُـ  .ــ ٝٓخرؼيٛخ244ــ 243 ،ٛـ 2007، ح
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  ٔظوز٤ِش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طظؤػَ رٜخ ا٣َحىحص " حُوخ٤ٗٞٗش" حُٔوخ١َ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ٢ٛ حُٔوخ١َ حُلخ٤ُش ٝحُٔ
ؼخ٤٣َ حُٜخىٍس ػٖ حُِٔطخص حَُهخر٤ش .  حُز٘ي ٍٝأٓٔخُٚ، ٝحُ٘خطـش ػٖ ح٫ُظِحّ رخ٧ٗظٔش ٝحُوٞح٤ٖٗ ٝحُٔ

  ٓوخ١َ حُٔٔؼش ٢ٛ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌزي حُز٘ي هٔخثَ ٗظ٤ـش ط٣َٝؾ ٗخثؼخص ِٓز٤ش ػٖ حُز٘ي
.  (1)ٝأٗ٘طظٚ، ٌٝٛٙ حُ٘خثؼخص ٗظ٤ـش كَ٘ اىحٍس حُز٘ي ك٢ اىحٍس أكي أٝ ًَ أٗٞحع حُٔوخ١َ حُٔخروش

 ٕٝطؼَف ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ًٔخ ؿخءص ك٠ ٓوظَكخص ُـ٘ش رخٍُ، رؤٜٗخ حكظٔخٍ اهلخم : ٓوخ١َ ح٫ثظٔخ

خٓطٚ ١زوخً ١َُِٝ٘ حُٔظلن ػ٤ِٜخ ٝػ٠ِ ٌٛح طٜيف أْٓ اىحٍس ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ . حُٔوظَٝ رخُٞكخء رخُظِح
رٜلش أٓخ٤ٓش ا٠ُ طلو٤ن حُلي ح٧ه٠ٜ ٖٓ حُؼخثي، ٓوخرَ حُٔوخ١َ حُظ٠ ٣ظلِٜٔخ حُز٘ي، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ 

ٝطؼي ح٩ىحٍس حُلؼخُش ُٔوخ١َ ح٩ثظٔخٕ ٠ٛ . ح٩روخء ػ٠ِ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ك٠ كيٝى حُٔؼخ٤٣َ حُٔوزُٞش
حُؼَٜ٘ ح٧ٓخ٠ٓ ُظلو٤ن حُ٘ـخف ٣٧ش ٓئٓٔش َٜٓك٤ش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ   ٝطؼظزَ ػ٤ِٔش ٓ٘ق 

حُوَٝٝ ٠ٛ أًزَ ٝ أْٛ ٜٓيٍ ُِٔوخ١َ ح٩ثظٔخ٤ٗش، ا٠ُ ؿخٗذ ٜٓخىٍ أهَٟ طظٔؼَ ك٠ ح٧ىٝحص 
خٓ ر٤ٖ حُز٘ٞى، ٝحُظ٣َٞٔ حُظـخٍٟ، ٝػ٤ِٔخص  حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ٓؼَ حٌُٔز٤خ٫ص، ٝحُؼ٤ِٔخص حُظ٠ طظْ 

زخى٫ص  ٔظوز٤ِخص حُٔخ٤ُش، ٝحُٔ ٔخٛٔخص، ٝحُو٤خٍحص  Swapsحَُٜف ح٧ؿ٘ز٠، ٝحُٔ ، ٝحُٔ٘يحص، ٝحُٔ
Options ٝطٔي٣ي ح٫ُظِحّ ٝح٠ُٔخٕ، ٝط٣ٞٔش حُؼ٤ِٔخص ،   .

ح ُٔخ ط٘ط١ٞ ػ٤ِٚ ٌٛٙ حُٔوخ١َ، كوي كَٙ حُٔـظٔغ حُي٢ُٝ ػ٠ِ طٞك٤َ أًزَ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ  ًَ ٝٗظ
١َٝٗ ح٬ُٔٓش ُِوطخع حَُٜٔك٢ حُل١ٞ٤ ٖٓ ه٬ٍ حَُهخرش حَُٜٔك٤ش، ًُٝي ك٢ ا١خٍ ُـ٘ش رخٍُ حُظ٢ 

. طِؼذ ىٍٝحً ٍث٤ٔ٤خً ك٢ ٌٛح حُ٘ؤٕ

خًَٓ رٔيٟ حُلخؿش ا٠ُ طلي٣ي ٝه٤خّ ٝحَُهخرش ػ٠ِ  ٝػ٠ِ ٌٛح ٣٘زـ٠ إٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ٞى ٝػ٠ 

ٝػ٠ِ ٌٛح . ٝحُظلٌْ ك٠ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ طلي٣ي ٍأّ حُٔخٍ حٌُخك٠ ُٔـخرٜش طِي حُٔوخ١َ
.  طٜيف ُـ٘ش رخٍُ ا٠ُ ٟٝغ أْٓ َُِهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى ُظلو٤ن حُٔٔخٍٓخص ٩ىحٍس طِي حُٔوخ١َ

ٔظوز٤ِش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طظؤػَ رٜخ ا٣َحىحص حُز٘ي ٍٝأٓٔخُٚ، ٝحُ٘خطـش ػٖ    ٢ٛ أ٠ً٣خ حُٔوخ١َ حُلخ٤ُش، ٝحُٔ

خٓطٚ طـخٙ حُز٘ي ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ  .ػيّ ه٤خّ حُؼ٤َٔ حُٔوظَٝ رخُٞكخء رخُظِح

                                        
يُحٍ -  1 ًَِٟ ٝأػَٙ ػ٠ِ ٗ٘خ١ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٧ش، ح ُِز٘ي حُٔ يٍُٝ حَُهخر٠  ٣ٌٖٔ حَُؿٞع ا٠ُ أكٔي ٗؼزخٕ ٓلٔي ػ٠ِ، ح

ي٣يس، ٙ  خٓؼ٤ش حُـ  . ٝٓخ رؼيٛخ242حُـ
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 أٔٛاع اٌّخبغش 

زٌؾغ١ً ِخبغش اٌغٛقِخبغش الائزّبْ   ِخبغش ا

 حُؼ٤َٔ حهلخم ٓوخ١َ -

 .حُٔيحى ػٖ

 .ٓوخ١َ أٓؼخٍ حَُٜف -

 ٓوخ١َ حٓؼخٍ حُلخثيس  -

 ٓوخ١َ كوٞم ح٤ٌُِٔش  -

 ٓوخ١َ حُِٔغ -

  ح٤ُُٔٞش ٓوخ١َ -

  حُظ٤ًَِ ٓوخ١َ -

  ح٫ػٔخٍ ٓوخ١َ -

  حُوخ٤ٗٞٗش حُٔوخ١َ -

 ح٫ُظِحّ ٓوخ١َ -

 ح٫ٗظٔش ٓوخ١َ -

 أٓخ٤ُذ ه٤خّ ًَ ٗٞع ٖٓ حُٔوخ١َ ٝكوخً ُ٪١خٍ حُٔوظَف

 أِٓٞد ه٤خ٠ٓ -

أِٓٞد ٣ؼظٔي  -

ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘ق 

 حُيحه٠ِ

أِٓٞد ٣ؼظٔي  -

ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘ق 

 حُيحه٠ِ حُٔظويّ 

  

 أِٓٞد ه٤خ٠ٓ  -

 أِٓٞد حُ٘ٔخًؽ حُيحه٤ِش -

أِٓٞد حُٔئَٗ  -

 ح٧ٓخ٠ٓ 

 أِٓٞد ه٤خ٠ٓ -

أِٓٞد ه٤خ٠ٓ  -

   ىحه٠ِ

ٜيٍ  َٜٟ: حُٔ َ٘س ح٫هظٜخى٣ش , حُز٘ي ح٠ِٛ٧ حُٔ ـِي حُؼخُغ ٝ حُؤٕٔٞ - حُؼيى حَُحرغ–حُ٘  .8 2003ٙحُٔ

 
 ٠ٛظؼ (3/1)ؽىً سلُ 

  أٔٛاع اٌّخبغش اٌّصشف١خ ٚأعب١ٌت ل١بعٙب
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ضٌبٌش  اٌّطٍت ا
أ٘ذاف ٌغٕخ ثبصي 

 : طٜيف ُـ٘ش رخٍُ ك٠ ٓوظَكخطٜخ حُٔظؼِوش ربىحٍس حُؼ٤ِٔش ح٫ثظٔخ٤ٗش ا٠ُ طلو٤ن حُٔلخٍٝ ح٧ٓخ٤ٓش ح٥ط٤ش
. هِن ر٤جش ٓ٘خٓزش ُِو٤خّ رؼ٤ِٔش ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ: -  حُٔلٍٞ ح٧ٍٝ 
.  حطوخً ح٩ؿَحءحص ٝحُوٞحػي ح٤ُِٔٔش ػ٘ي ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ: -  حُٔلٍٞ حُؼخ٠ٗ 

.  حُللخظ ػ٠ِ اىحٍس ٝه٤خّ ٝٓظخرؼش حثظٔخ٤ٗش ٓ٘خٓزش: -  حُٔلٍٞ حُؼخُغ 
خًك٤ش ػ٠ِ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش: -  حُٔلٍٞ حَُحرغ  . ٟٔخٕ ٝؿٞى ٟٞحر٢ 

ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حػظَحف ُـ٘ش رخٍُ رٞؿٞى حهظ٬ف ك٠ أِٓٞد اىحٍس حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ك٤ٔخ ر٤ٖ 
حُز٘ٞى حػظٔخىحً ػ٠ِ ١ز٤ؼش ح٧ٗ٘طش ح٫ثظٔخ٤ٗش حُوخٛش رٜخ، ا٫ إٔ ٛ٘خى هٞحػي ػخٓش ٗخِٓش ٩ىحٍس 

حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٣٘زـ٠ ططز٤وٜخ حُظطز٤ن حُٜل٤ق هخٛش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رظو٤٤ْ ؿٞىس ح٧ٍٛٞ، ًٝلخ٣ش 
خف ػٖ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ١ٝزوخً ٌُُي طـيٍ ح٩ٗخٍس ا٠ُ أٗٚ ٩ٗـخف . حُٔوٜٜخص ٝح٫كظ٤خ٤١خص، ٝح٩كٜ

:-  حُٔلخٍٝ ح٧ٍرؼش حُٔخروش ٣ـذ إٔ ٣ظْ ططز٤وٜخ ك٠ ا١خٍ ػيى ٖٓ حُٔزخىة، ُؼَ ٖٓ أٜٛٔخ

خًِٓش ػٖ حػظٔخى َٝٓحؿؼش آظَحط٤ـ٤ش حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، -  ٣ٌٕٞ ٓـِْ اىحٍس حُز٘ي ٓٔج٫ًٞ ٓٔج٤ُٞش 

ًٔخ إٔ طؼٌْ طِي ح٩ٓظَحط٤ـ٤خص . (ػ٠ِ ح٧هَ َٓس ٝحكيس ٣ٞ٘ٓخً)ٝح٤ُٔخ٤ٓش حُٔظؼِوش رٜخ رٜلش ى٣ٍٝش 
ٓيٟ طلَٔ حُز٘ي ُِٔوخ١َس، ٝٓٔظٟٞ حَُرل٤ش حُظ٠ ٣ظٞهغ إٔ ٣لووٜخ ٓوخرَ طلَٔ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش 

.  حُٔوظِلش

طظلَٔ ح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ ٓٔج٤ُٞش ط٘ل٤ٌ آظَحط٤ـ٤ش حُٔوخ١َ حُظ٠ ٣ؼظٔيٛخ ٓـِْ ح٩ىحٍس، ًٌٝح ٟٝغ – 

ح٤ُٔخٓخص ٝح٩ؿَحءحص ح٬ُُٓش ُظلي٣ي ٝه٤خّ ٝٓظخرؼش ٝحُظلٌْ ك٠ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٣ٝ٘زـ٠ إٔ طؼخُؾ 
ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٝح٩ؿَحءحص ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ حٌُخٓ٘ش ك٠ ًَ أٗ٘طش حُز٘ي ًٌَ، ًٌٝح ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٫ثظٔخٕ 

. حُلَىٟ، أٝ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓللظش حُوَٝٝ

خًكش حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش حَُٔطزطش رٌَ حُٔ٘ظـخص ٝح٧ٗ٘طش حُظ٠ طويٜٓخ-  . طوّٞ حُز٘ٞى رظلي٣ي ٝاىحٍس 
٣ٝ٘زـ٠ إٔ ط٠ٖٔ حُز٘ٞى ه٠ٞع ٓوخ١َ حُٔ٘ظـخص ٝح٧ٗ٘طش حُـي٣يس حُظ٠ ٓظويٜٓخ، ٩ؿَحءحص ٝه٤ٞى 

خًك٤ش ربىحٍس حُٔوخ١َ هزَ إٔ طوّٞ رظوي٣ٜٔخ أٝ ح٫ُظِحّ رٜخ، ٓغ ٍَٟٝس حػظٔخى طِي ح٩ؿَحءحص ٓويٓخً ٖٓ 
.  ؿخٗذ ح٩ىحٍس أٝ حُِـ٘ش حُٔوظٜش رخُز٘ي

طؼَٔ حُز٘ٞى ٝكوخً ُٔؼخ٤٣َ ٤ِٓٔش ٝٓليىس ريهش ُٔ٘ق ح٫ثظٔخٕ، ٣ٝ٘زـ٠ إٔ طظ٠ٖٔ ٌٛٙ حُٔؼخ٤٣َ ٓئَٗحً - 
ٝحٟلخً ُِٔٞم حُٔٔظٜيكش ُِز٘ي، ٝطلٜٔخً ٗخ٬ًٓ ُطز٤ؼش ٝظَٝف حُٔوظَٝ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ طلي٣ي حُـَٝ 

.  ٖٓ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٤ٌِٛٝٚ ٜٝٓيٍ ٓيحىٙ

خًٗٞح أكَحىحً أٝ ٓـٔٞػخص-  . ٣٘زـ٠ إٔ ٠٣غ حُز٘ي كيٝىحً حثظٔخ٤ٗش ػخٓش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُٔوظ٤َٟٖ ٓٞحء 

ًٔخ ٣٘زـ٠ إٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ٞى ٍإ٣ش ٝحٟلش ٧ْٓ حُٔٞحكوش ػ٠ِ أٟ حثظٔخٕ ؿي٣ي أٝ طؼي٣َ ح٫ثظٔخٕ 
.  حُوخثْ أٝ طـي٣يٙ

٣ـذ أ٫ ٣ظْ طـي٣ي ح٫ثظٔخٕ حُوخثْ ا٫ ػ٠ِ ٗلٞ ٓظللع، ٓغ حُظلي٣ي رٍٜٞس ٝحٟلش ٓيٟ ًلخ٣ش - 
.  حُٔوٜٜخص حُٔ٘خٓزش ٌُُي حُ٘ٞع ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ًٌٝح ُؼ٤ِٔش حُظـي٣ي

ٖٓ ح٤ٔٛ٧ش رٌٔخٕ إٔ طؼَٔ حُز٘ٞى ػ٠ِ طط٣َٞ ٝحٓظويحّ ٗظخّ طو٤٤ْ ُِٔوخ١َ حُيحه٤ِش ك٠ اىحٍس - 

ًٔخ ٣ـذ إٔ . ٣ٝـذ إٔ ٣ظ٠٘ٔ ٌٛح حُ٘ظخّ ٓغ ١ز٤ؼش ٝكـْ ٝٓيٟ طؼو٤ي أٗ٘طش حُز٘ي. حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش
خٓص ٝأٓخ٤ُذ طل٤ِ٤ِش طٌٖٔ ح٩ىحٍس ٖٓ ه٤خّ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ح٬ُُٔٓش ٌَُ  ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ٞى ٗظْ ٓؼِٞ

٣ٝؼي حٓظويحّ ٗظخّ طو٤٤ْ حُٔوخ١َ حُيحه٠ِ أىحس ٛخٓش ك٠ . ح٧ٗ٘طش، ٓٞحء ىحهَ ح٤ُِٔح٤ٗش أٝ هخٍؿٜخ
َٓحهزش ؿٞىس ػ٤ِٔخص ح٫ثظٔخٕ حُلَى٣ش، ٝأ٠٣خً ؿٞىس حُٔللظش ح٩ؿٔخ٤ُش، ػ٬ٝس ػ٠ِ ًٞٗٚ ٤ِٓٝش ٛخٓش 

ُظلي٣ي ىٍؿش ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ، ًٌٝح طلي٣ي حُوٜخثٚ ح٤ٌُِش ُِٔللظش ح٫ثظٔخ٤ٗش ٝٓيٟ حُظًَِ ح٫ثظٔخ٠ٗ 
.  ٝٓيٟ ًلخ٣ش ح٫كظ٤خ٤١خص

٣٘زـ٠ إٔ طؤهٌ حُز٘ٞى ك٠ ح٫ػظزخٍ حُظـ٤َحص حُٔٔظوز٤ِش حُٔلظِٔش ك٠ ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ػ٘ي طو٤٤ْ أٟ - 
.  حثظٔخٕ كَىٟ، ًٌٝح طو٤٤ْ ٓوخ١َ ح٫ٌٗ٘خف ح٫ثظٔخ٠ٗ حُٔظؼِوش رٜخ
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٫ري إٔ ٣ظؤًي حُز٘ي ٖٓ كٖٔ اىحٍس ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ، ٝإ ٓٔظٟٞ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ك٠ كيٝى طظلن ٓغ - 
حُٔؼخ٤٣َ ٝحُليٝى ح٥ٓ٘ش حُٔوٍَ ٓٔزوخً، ًٔخ ٣ـذ إٔ ٣ظْ ار٬ؽ ٗظخثؾ ػ٤ِٔخص حَُٔحؿؼش ُظِي حُٔؼخ٤٣َ 

خٓص ٝأٓخ٤ُذ طل٤ِ٤ِش طٌٖٔ  ُٔـِْ ح٩ىحٍس ٝح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ ٓزخَٗسُ، ٝإٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ي أٗظٔش ٓؼِٞ
.  ح٩ىحٍس ٖٓ ه٤خّ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ حُٔظِٜش رٌَ حُز٘ٞى ٓٞحء ىحهَ ح٤ُِٔح٤ٗش أٝ هخٍؿٜخ

ًٔخ ٣ـذ إٔ . ٫ري إٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ي ٗظخّ ٓ٘خٓذ ٫طوخً اؿَحءحص ٓؼخُـش ٓزٌَس ٣٧ش ٓوخ١َ حثظٔخ٤ٗش- 

٣طِذ حَُٔحهزٕٞ حُوخٍؿ٤ٕٞ إٔ ٣ٌٕٞ ُيٟ حُز٘ي ٗظخّ كؼخٍ ٝٓ٘خٓذ ُظلي٣ي ٝه٤خّ ٝحَُهخرش ػ٠ِ ٝحُظلٌْ 
.  ك٠ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ًـِء ٖٓ ًَ ٩ىحٍس حُٔوخ١َ

 ٣ٝـذ إٔ ٣ـَٟ ٓٔجُٞٞ حَُهخرش طو٤٤ٔخً ٓٔظو٬ً ٫ٓظَحط٤ـ٤خص ٤ٓٝخٓخص ٝاؿَحءحص ٝٓٔخٍٓخص حُز٘ي 
ًٔخ ٣ـذ إٔ ٣ظْ ٟٝغ ه٤ٞى ُِلي . حُٔظؼِوش رٔ٘ق ح٫ثظٔخٕ، ٝح٩ىحٍس حُٔٔظَٔس ٝحُـ٤يس ُِٔللظش ح٫ثظٔخ٤ٗش

.  ٖٓ ٓوخ١َ ح٫ٌٗ٘خف حُظ٠ ٣ظؼَٝ ُٜخ حُز٘ي

ٝٗظَحً ٧ٕ أًزَ ح٬ٌُ٘ٔص ٝأًؼَٛخ ٤ٗٞػًخ ر٤ٖ حُز٘ٞى حُظ٠ ٜٗيص حٟطَحرخص ك٠ أٝحثَ حُظٔؼ٤٘خص 

ٖٓ حُوَٕ حُٔخ٠ٟ، ٠ٛ ػـِ حُز٘ٞى ػٖ َٓحهزش أىحء حُٔوظ٤َٟٖ، أٝ طلي٣ي ه٤ْ ح٠ُٔخٗخص حُٔويٓش ػ٠ِ 
خ٤ُٓش ى٣ٍٝش ػٖ حُٔوظ٤َٟٖ، أٝ  خٓص  ٝؿٚ حُيهش، ٓغ اٛٔخٍ حُؼي٣ي ٖٓ طِي حُز٘ٞى حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼِٞ

حُظو٤٤ٔخص حُؼوخ٣ٍش ُظو٤٤ْ ؿٞىس ٟٔخٗخص حُوَٝٝ ك٠ ىكخطَٛخ ٝٓيٟ ًلخ٣ش ٌٛٙ ح٠ُٔخٗخص، كوي أىٟ ًُي 
خٓ  ا٠ُ ػـِ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُز٘ٞى ػٖ اىٍحى حُٔئَٗحص ح٤ُٝ٧ش حُظ٠ ط٤َ٘ ا٠ُ طيٍٛٞ ؿٞىس ح٧ٍٛٞ، ٝٛٞ 

ٓخْٛ ك٠ ٤ٟخع حُلَٙ حُٔ٘خٓزش ُِظؼخٕٝ ٓغ حُٔوظ٤َٟٖ ُٞهق طيٍٛٞ أٟٝخػْٜ حُٔخ٤ُش، ٝرخُظخ٠ُ كٔخ٣ش 
ٝهي أىٟ ؿ٤خد طِي حَُهخرش ا٠ُ اؿَحء ح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ رٌٜٙ حُز٘ٞى ُؼ٤ِٔخص ًحص طٌِلش رخٛظش . ًَِٓ حُز٘ي

.  ُظلي٣ي أرؼخى ٝه٤ْ حُوَٝٝ، حُظ٠ ط٘طٟٞ ػ٠ِ ٓ٘خًَ ٝحُظ٠ أىص ُليٝع هٔخثَ ًز٤َس

خ٢ُ رٌَ٘ ٓظِح٣ي ُوٞحػي ٝٓؼخ٤٣َ ى٤ُٝش ٖٝٓ . طؼٌْ ٓوظَكخص رخٍُ ه٠ٞع حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝحُٔ
ؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش ك٢  ٌٛح حُٔ٘طِن ٣٘خ١ رِـ٘ش رخٍُ ك٢ ٓـخٍ اىحٍس حُز٘ٞى ٗٞع ٖٓ ٓٔج٤ُٞش ٟٝغ حُوٞحػي ٝحُٔ

. ٌٛح حُٔـخٍ حُل١ٞ٤

حّ حُوخ٢ٗٞٗ، ا٫  ؼخ٤٣َ حُظ٢ ط٠ؼٜخ ُـ٘ش رخٍُ ُْ طَٜ ا٠ُ ىٍؿش ح٩ُِ ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ حُوٞحػي ٝحُٔ

أٜٗخ طظٔظغ رلخػ٤ِش ًز٤َس ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٓوظِق حُ٘ظْ حُٔل٤ِش َُِهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُوطخع حَُٜٔك٢ 
خ٣ٌٖٓٔ اػظزخٍٙ ٓظَٜحً ٖٓ ٓظخَٛ حُؼُٞٔش ك٢ ٓـخٍ اىحٍس حُز٘ٞى ٝحَُهخرش ػ٤ِٜخ . رٜلش ػخٓش، ٌٝٛح 

خًٕ ططٍٞ ٓؼخ٤٣َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى  اىٍحًخً ُلو٤وش   ( 2) ا٠ُ رخٍُ   ( 1 )ٖٓ رخٍُ – ٝهي 
إٔ حُٔوخ١َ حُظ٢ طٞحؿٚ حُوطخع حُٔخ٢ُ أٛزلض أكي حُٔؼخُْ حَُث٤ٔ٤ش ٬ُهظٜخى حُٔؼخَٛ، ٝأٗٚ طؼي ه٤٠ش 

. اىحٍس حُٔوخ١َ حُو٤٠ش حَُث٤ٔ٤ش ك٢ اىحٍس حُوطخع حُٔخ٢ُ رٌَ٘ ػخّ، ٝك٠ اىحٍس حُز٘ٞى رٌَ٘ هخٙ
خًٕ حُـٜخُ " 2رخٍُ "ٌُُٝي كوي ٟٝؼض حطلخه٤ش  خ  ه٤٠ش اىحٍس حُٔوخ١َ ك٢ أٓخّ أكٌخٜٓخ ًظٞؿٚ ػخّ ُٝٔ

٣ٞحؿٚ ٌِٓ٘ش ٓوخ١َ حُٔٔظوزَ ريٍؿٚ أًزَ ٖٓ ؿ٤َٙ ٖٓ - ؤًكي ٌٓٞٗخص حُوطخع حُٔخ٢ُ– حَُٜٔك٢ 

حُوطخػخص، ك٤غ إٔ ٣ُخىس كيس ٌٛٙ حُٔوخ١َ أٛزلض أًؼَ ٟٝٞكخً ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢


 .

ٝر٘خءً ػ٤ِٚ ٣ظطِذ ٌٛح ح٧َٓ ٖٓ حُوطخع حَُٜٔك٢ إٔ ٣طٍٞ ح٧ٓخ٤ُذ ٝح٧ىٝحص حُظ٢ طٌٔ٘ٚ ٖٓ 
حُظؼخَٓ ٓغ ٌٛٙ حُٔوخ١َ رٌلخءس ٝكخػ٤ِش، كخُوطخع حَُٜٔك٢ ٛٞ ٖٓ أًؼَ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش طؼَٟخً 

.ُِٔوخ١َ ٝرخُظخ٢ُ طؼخ٬ًٓ ٓؼٜخ
 

خٓ رخُ٘ٔزش ُِـٜخُ حَُٜٔك٢  خًص حُظؤ٤ٖٓ ٝأٓٞحم –  أ ٝٓؼِٚ ًٌُي َٗ

ك٢ٜ طظؼخَٓ رٜلش أٓخ٤ٓش ٓغ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ طـط٠ – ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ًٌٔٞٗخص ُِوطخع حُٔخ٢ُ 
.  ٓؼظْ حُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش ىٕٝ طلَهش

                                        
 وخ١َ ُحىص رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ حُؼَٜ حُلي٣غ ا٠ُ أ٣َٖٓ َٓطزط٤ٖ رطز٤ؼش ح٫هظٜخى حُلي٣غ، ٢ٛ ٕ حُٔ  ٣َؿغ حُٔزذ ك٢ أ

وي - ٣ُخىس ٓؼي٫ص حُظـ٤٤َ ك٢ حُل٤خٙ ح٫هظٜخى٣ش ، ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص حُظَحر٢ ٝحُظيحهَ ر٤ٖ هطخػخص ح٫هظٜخى  ٛ٘يٝم حُ٘
٬ٓق ح٧ٓخ٤ٓٚ ٫طلخم رخٍُ " حُؼَر٢  خ٤ٓش11حُٔ يٍُٝ حُ٘ وي حُؼَر٢  )"  ٝح    .8، ٛـ 2004أرٞظز٢ ٛ٘يٝم حُ٘

 وخ١َ ط٘لَٜ ػخىس ك٢ هطخػخص   ٕ أ١ هطخع آهَ ٣ظؤػَ رٔخ ٣ليع ك٢ ح٫هظٜخى رٜلش ػخٓش، ٝطؼَٝ ُؼيى ٖٓ حُٔ كو٤وش أ
١ٌُ ٣ظوٜٚ ك٤ٚ وُطخع ح ٖٝٓ ٛ٘خ طؼخِٓٚ ٓغ . ٓليٝىس، ٣ٝظَ حُظؤػ٤َ ح٧ًزَ ٓلٍٜٞحً ك٢ ظَٝف ١ِذ ٝػَٝ ح

ُِِٔؼش أٝ حُويٓش حُظ٢ ٣ظؼخَٓ  ٕ ٣ٌٕٞ ؿِءحً ٖٓ ٓؼَكظٚ رظَٝف حُطِذ ٝحُؼَٝ  خ ، ٫ ٣ؼي أ وخ١َ حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜ حُٔ
 .  ك٤ٜخ
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ٌٝٛح ٣ؼ٠٘ إٔ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٣ظؼخَٓ ٓغ ٓـَٔ ح٫هظٜخى حُٔل٠ِ ٝ حُي٢ُٝ، ٝرٔخ ٣٘ط١ٞ ػ٤ِٚ ٖٓ 
٫ طظؼخَٓ ٓغ هطخع رؼ٤٘ٚ، ٝاٗٔخ . ك٤غ إٔ ٝكيحص حُـٜخُ حَُٜٔك٢. ٓوخ١َ ٖٓ ٓوظِق حُوطخػخص

،  ٝك٠ اهَحٟٜخ ُِ٘وٞى، كبٕ حُز٘ٞى طظؼخَٓ ٓغ ٓوظِق (1)طظؼخَٓ أ٬ًٛ ٓغ حُ٘وٞى اهَحٟخً ٝحهظَحٟخ
رخ٩ٟخكش ا٠ُ . حُٔوظ٤َٟٖ ك٠ ٓوظِق حُوطخػخص، ٌٝٛح ٣ٔظيػ٠ ح٩كخ١ش رظَٝف حُٔوظَٝ حُ٘و٤ٜش

– ًوٞس َٗحث٤ش طظ٤ِٔ رٜلش حُوزٍٞ حُؼخّ – ٣ِٝحٖٓ ٓغ ًُي، إ حُ٘وٞى . ٓوخ١َ حُوطخع ح١ٌُ ٣ؼَٔ ك٤ٚ

خٓ ٣ليع  طظؤػَ رؤٟٝخع ح٫هظٜخى ك٠ ٓـٔٞػش، ًٔخ طظؤػَ رؼ٬هش ح٫هظٜخى حُٔل٠ِ رخ٫هظٜخى حُؼخ٠ُٔ ٝ
ٖٝٓ ػْ كبٕ حُٔوخ١َ حُظ٠ طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى ٤ُٔض ٓوخ١َ هطخع أٝ ٛ٘خػش ٓليىس، رَ ٠ٛ ٓوخ١َ . ك٤ٜٔخ

.  (2)ك٢ ٓـٔٞػٚ – حُٔل٤ِش ٝ حُؼخ٤ُٔش – ح٫هظٜخى 

ٝطظطِذ ًلخءس اىحٍس حُوطخع حَُٜٔك٢ ٗٞع ٖٓ حُظوٜٚ حَُث٠ٔ٤ ك٠ ٤ًل٤ش حُظؼخَٓ ٓغ حُٔوخ١َ 

٫ٝ طؼيٝح إٔ طٌٕٞ . حُظ٠ طٞحؿٚ ٌٛح حُوطخع، ًُٝي ٖٓ ٗخك٤ش حٌَُ٘ حُؼخّ ٌُٜٙ حُٔوخ١َ ٝك٠ ط٘ٞػٜخ
زخىة حُٔٔظوَس ك٠ ح٩ىحٍس حَُٜٔك٤ش  أىٝحص ُِظؼخَٓ ٓغ ٌٛٙ حُٔوخ١َ رؤًزَ – ك٠ كو٤وظٜخ – ح٧ٓخ٤ُذ ٝحُٔ

ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ، ٖٝٓ ٓ٘طِن ًٕٞ حُوطخع حَُٜٔك٠ ٛٞ أًؼَ . هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ حٌُلخءس ٝحُلخػ٤ِش
حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش طؼخ٬ًٓ ٓغ حُٔوخ١َ، كوي أظَٜ حُظطٍٞ ح٫هظٜخىٟ حُٔؼخَٛ إٔ ٬ٓٓش حُوطخع 

. ١َٗ أٓخ٠ٓ ُِظويّ ح٩هظٜخىٟ رٌَ٘ ػخّ– حَُٜٔك٠ ٝٗٔٞٙ ًٝلخءس ػِٔٚ 

ٖٝٓ ٓ٘ظٍٞ آهَ كوي أظَٜص حُيٍحٓخص حُٔظؼيىس حُظ٠ هخٓض رٜخ حُٔئٓٔخص حُي٤ُٝش إٔ أكي أْٛ 

خ٤ُٓش ٓ٘خٓزش خ٤ُٓش ه٣ٞش طؼَٔ ٟٖٔ ر٤جش  ٖٝٓ ٛ٘خ . ػٞحَٓ حُظويّ ٝحُ٘ـخف ح٫هظٜخىٟ ٛٞ ٝؿٞى ٓئٓٔخص 
أ٠٣خً أظَٜص حُظـَرش إٔ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش . حُىحى حُٞػ٠ رؤ٤ٔٛش ح٬ُٔٓش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش

أًؼَ طؤػَحً ٝحٍطزخ١خً رٔخ ٣ليع ك٠ رو٤ش أؿِحء ح٫هظٜخى، ًٔخ أٜٗخ أًؼَ حٍطزخ١خً ٝطيه٬ً ٓغ حُٔئٓٔخص 
– ٝ رخُظخ٠ُ كبٕ أ٣ش أُٓش طِلن رٌٜح حُوطخع ك٠ اكيٟ حُيٍٝ، ُٖ طِزغ إٔ طئػَ . حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ك٠ حُؼخُْ

.  ك٠ حُؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ ح٧هَٟ– رطَم حٗظ٘خٍ حُؼيٟٝ 

خٓص حُٔـظٔغ  خًٕ ح٫ٛظٔخّ حُؼخ٠ُٔ رظ٘ظ٤ْ ٝط٤َٗي اىحٍس حُز٘ٞى ُِٔوخ١َ ٝحكيًح ٖٓ أْٛ حٛظٔخ ٝهي 
ح ىحهَ حُوطخع حُٔخ٠ُ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ِٛظٚ حُٔزخَٗس  ًِ ح ٧ٕ هطخع حُز٘ٞى ٣لظَ ٌٓخٗخً ٓظ٤ٔ ًَ حُي٠ُٝ، ٗظ

  .(3)ر٘ظْ حُٔيكٞػخص، ٝرخُظخ٠ُ اىحٍس كًَش حُ٘وٞى حُظ٠ طٔؼَ حُٔلَى ح٧ٓخ٠ٓ ُِ٘٘خ١ ح٫هظٜخىٟ

ٍَٟٝس ا٣ـخى ػوخكش ؿي٣يس، ك٢ اىحٍس حُؼَٔ  [ 2رخٍُ ]٣ٝظطِذ حُظطز٤ن حُلؼ٢ِ ُٔوظَكخص ُـ٘ش 

ٍ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ًِٔطش ٍهخر٤ش، ٣ٝظطِذ أ٠٣خً  حَُٜٔك٢ ٝ حَُهخرش ػ٤ِٚ، ٖٝٓ ٛ٘خ ٣ظ٠ق أ٤ٔٛش ىٝ
ؼخ٤٣َ  ٍَٟٝس طٞحكَ ػ٘خَٛ حُز٤٘ش ح٧ٓخ٤ٓش حَُٜٔك٤ش، ك٢ طؼي٣َ ٝ طٞك٤َ ٝطط٣َٞ ُِوٞحػي ٝحُٔ

خ٤ُٓش ا٠ُ ح٫ٍطوخء رخٌُلخءس ح٤ُٜ٘ٔش ُِؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٌٛح حُوطخع خٓص  . حُٔلخٓز٤ش، ٖٝٓ طط٣َٞ ٧ٗ٘طش ٝهي

خًثِ  ٝٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ حُو٠خ٣خ حُٜٔٔش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى، ك٤غ طٔؼَ ٌٛٙ حُو٠خ٣خ رخَُ

:-  (4)ُيٟ ٌٓخٗش ٬ٓٝٓش حُز٘ٞى ٢ٛٝ

خٓطٚ ك٢ حُٞهض حُٔليى، هخٛش طِي :  ح٤ُُٔٞش ( أ طظؼِن ح٤ُُٔٞش رٔيٟ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ حُٞكخء رخُظِح

. حُٔظؼِوش رٞىحثغ حُؼ٬ٔء، ٝطؼي ٌٛٙ حُويٍس أَٓحً أٓخ٤ٓخً ُِللخظ ػ٠ِ ٓٔؼش حُز٘ي، ٠ُٝٔخٕ حٓظَٔح٣ٍظٚ

                                        
وُخثْ -  1 لُخثيس ح حطٜخ، رٔؼ٠٘ أٗٚ ٣ظْ اهَحٟٜخ ر٘ظخّ ٓؼَ ح وٞى، َٛ ٠ٛ ِٓؼش طزخع ٝ ط٘ظَٟ ٌُ ُِ٘ظَس ا٠ُ ١ز٤ؼش حُ٘ ًُٝي طزؼًخ 

ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُلخؿخص ح٬ُُٓش ُظ٤٤َٔ حُل٤خس، ًُٝي  َ٘ٝػخص أٝ  ّ ٠ٛ ٢٤ٓٝ أٝ أىحس ُظ٣َٞٔ حُٔ لٌَُ حَُأٓٔخ٠ُ، أ ػ٠ِ ح

ُِ٘وٞى ٝ أٓخ٤ُذ حُظ٣َٞٔ ُِلٌَ ح٠ٓ٬ٓ٩ ك٠ ٗظَطٚ  أكٔي ٗؼزخٕ ٓلٔي ػ٢ِ، حٗؼٌخٓخص / ى (:- ٣ٌٖٔ حَُؿٞع ا٠ُ .    ٝكوخً 
٣ًَِش  َٜك٢ ٝىٍٝ حُز٘ٞى حُٔ وُطخع حُٔ ؼخَٛس ػ٠ِ ح ظـ٤َحص حُٔ ٖٓ  (ططز٤وخص ُلخ٫ص ٓوظخٍس– ىٍٝحص طل٤ِ٤ِش )حُٔ

ٕ حُؼَر٤ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ ،ٙ    .242حُزِيح
2 -Richard J. Herring, “The Subordinated Debt Altrenative To Basel II “, Journal Of Financial 
Stability, No. 1/2004   
3 - Chris Matten , “ Managing Bank Capital Allocation And Performance Measurement “ , ( 
New York : John Willy & Sons Ltd. ), 2 Nd. Ed., 2000. P. 98. 

َحٓش، / ى - 4 وخ١َ" ارَح٤ْٛ حٌُ وي "١َم أٓخ٤ٓش ٝٓؼخَٛس ك٢ حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝ اىحٍس حُٔ ، ٛ٘يٝم حُ٘
ٞكي، أرٞ ظز٠، ٓخٍّ  ٟ حُؼَر٠ حُٔ ظُو٣ََ ح٫هظٜخى   3، ٛـ 2000حُؼَر٢،ح
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 أٌٚٙبٝٛ٘خى ػ٬ع ٝٓخثَ ٍث٤ٔ٤ش طوّٞ رٜخ اىحٍس حُز٘ي ُِللخظ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ح٤ُُٔٞش، 
خًك٤ش هخرِش ُِظل٣َٞ ا٠ُ ٗوي ٝريٕٝ هٔخٍس، ٝ  حٓظويحّ حُلظَس حُٔظزو٤ش ػ٠ِ صب١ٔٙبح٫كظلخظ رٔٞؿٞىحص 

خٓص ُٔؼَكش كـْ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔٔظوز٤ِش، ٝرخُظخ٢ُ طلي٣ي حُلخؿش  حٓظلوخم ًَ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ٝح٫ُظِح
خٓر٤ٖ ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ ٝحُظٞظ٤لخص ك٢ ٓـٔٞػش ٓؼ٤٘ش ٖٓ صبٌضٙبا٠ُ ح٤ُُٔٞش ٖٓ ػيٜٓخ، ٝ  ٓي حُلـٞس 

.  أٗ٘طش حُز٘ي

خًٗض هَٝٝ أٝ حٓظؼٔخٍحص أٝ أٗ٘طش )  (1)طئػَ ٗٞػ٤ش ٓٞؿٞىحص حُز٘ي: ٗٞػ٤ش ح٧ٍٛٞ ( د ٓٞحء 
ػ٠ِ ا٣َحىحص حُز٘ي، ٝػ٠ِ ٍأٓٔخُٚ، ٝ ٤ُٓٞظٚ ٝطظؼِن ٗٞػ٤ش ح٧ٍٛٞ رٔيٟ هيٍس  (هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش

حُٔوظَٝ ػ٠ِ هيٓش حُي٣ٖ، ك٤غ إٔ ٗٞػ٤ش ح٧ٍٛٞ حَُى٣جش طٌٕٞ ػخىس حُٔزذ حَُث٢ٔ٤ ك٢ كَ٘ 
ٌُُي ٣لظ٠ ٌٛح حُٟٔٞٞع رخٛظٔخّ ًز٤َ ٖٓ هزَ حُز٘ٞى . حُز٘ٞى ك٢ اىحٍس حُٔوخ١َ حُظ٢ طٞحؿٜٜخ

ٖٓ أؿَ طلي٣ي ٓيٟ ٬ٓٓش ٝٓظخٗش حُز٘ي، ٝأ٠٣خً طئى١ ٗٞػ٤ش ح٧ٍٛٞ  (ًِٔطش ٍهخر٤ش)ح٣ًَُِٔش 
و٤خّ حَُث٢ٔ٤ ُ٘ٞػ٤ش ح٧ٍٛٞ ٛٞ ٓٔظٟٞ . ىٍٝحً ٓل٣ٍٞخً ػٖ طو٤٤ْ حُز٘ي ٝاىحٍطٚ ُِٔوخ١َ ٝحُٔ

. ٝىٍؿش ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ حُٜٔ٘لش ٖٓ ك٤غ ًٜٞٗخ ىٕٝ حُٔٔظٟٞ أٝ ٌٓ٘ٞى ك٤ٜخ أٝ ى٣ٕٞ ٓؼيٝٓش

٣ؼي حُلي ٖٓ طًَِ حُٔوخ١َ ٖٓ أًؼَ أ٣ُٞٝخص حَُهخرش ػ٠ِ حُز٘ٞى أ٤ٔٛش، ٖٓ ٓ٘طِن : طًَِ حُٔوخ١َ (ؿـ

خًٕ ٛ٘خى طًَِ أًزَ، ًِٔخ حُىحىص حكظٔخ٤ُش كيٝع هٔخٍس ٝح٧ِٓٞد حُظو٤ِي١ ك٢ حُلي ٖٓ ٌٛٙ  أٗٚ ًِٔخ 
خٍٓ  خٓص حُؼ٤َٔ حُٞحكي أٝ ٓـٔٞػش ٖٓ حُؼ٬ٔء، ً٘ٔزٚ ٖٓ كـْ ٍأّ  حُٔوخ١َ ٛٞ طلي٣ي كـْ حُظِح

 .حُز٘ي، أٝ طلي٣ي كـْ حٓظؼٔخٍحص حُز٘ي ك٢ هطخع ٓؼ٤ٖ

٣ؼظٔي ٗـخف أٝ كَ٘ حُز٘ي رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ػ٠ِ ٗٞػ٤ش ٓـِْ اىحٍطٚ، ٖٓ ك٤غ حُوزَس، : ح٩ىحٍس (ى

حٌُلخءس، ٝحُِ٘حٛش ٝر٘خءً ػ٤ِٚ ٣ـذ إٔ ٣ظٔظغ أػ٠خء ٓـِْ ح٩ىحٍس ٝح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ ُِز٘ي رخٌُلخءس ٝحُلخػ٤ِش، 
ٝإٔ ٣ٌٞٗٞح ػ٠ِ ىٍح٣ش ٝحٓؼش رؤػٔخٍ حُز٘ي هخٛش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رٟٞغ ح٤ُٔخٓخص ٝح٩ٓظَحط٤ـ٤خص َٝٓحهزش 

ًٌُي ٣ظؼ٤ٖ ػ٠ِ اىحٍس حُز٘ي إٔ طِظِّ رخ٤ُٔخٓخص، ٝح٩ؿَحءحص حُٔليىس ٖٓ هزَ ٓـِْ ح٩ىحٍس، .حُٔوخ١َ

ٔج٤ُٞخص، ٝح٬ُٜك٤خص،  ُٝظلو٤ن ًُي حُٜيف ٫ري ٖٓ ٟٝغ ٤ٌَٛ ط٘ظ٢ٔ٤ ٣ٟٞق ح٤ُٔخٓخص، ٝحُٔ
. ٝهط١ٞ ح٫طٜخٍ ر٤ٖ ؿ٤ٔغ ٓٔظ٣ٞخص حُز٘ي حُٔظؼيىس

خًكش : ح٧ٗظٔش ٝح٠ُٞحر٢ (ٛـ ٣ـذ إٔ طليى ح٤ُٔخٓخص ٝح٩ؿَحءحص ك٢ حُز٘ي ٬ٛك٤خص ح٧ٗوخٙ ػ٠ِ 
خٓر٤ٖ ح٧ٗوخٙ ح٣ٌُٖ ٣وٕٞٓٞ ربؿَحء حُؼ٤ِٔش، ٝح٧ٗوخٙ  حُٔٔظ٣ٞخص ك٢ حُز٘ي، ٝإٔ ٣ظْ كَٜ حُٞظخثق 

ك٤غ إٔ حُٜيف ٖٓ ح٩ؿَحءحص ٝح٤ُٔخٓخص حُٟٔٞٞػش ٖٓ هزَ ٓـِْ . ح٣ٌُٖ ٣وٕٞٓٞ رخَُهخرش ػ٤ِٜخ
خٓص ُٟٝٞغ ٗظخّ ٓلخٓز٢ ٣َٜٔ طٔـ٤َ  ح٩ىحٍس ٠ٛ ٠ُز٢ حُٔوخ١َ ُٝلٔخ٣ش ح٧ٍٛٞ، ٟٝز٢ ح٫ُظِح

٘خٓزش ك٢ حُٞهض حُٔليى ٝكظ٠ طٌٕٞ أٗظٔش . خًكش حُؼ٤ِٔخص، ٝط٣ِٝي ٓـِْ ح٩ىحٍس رخُظوخ٣ٍَ ح٬ُُٓش ٝحُٔ
ح٠ُز٢ كخػِش، ٣ـذ إٔ طظٜق رخ٤ُُٞٔ٘ش، ٝإٔ طٌٕٞ ٓٞػوش رٌَ٘ ؿ٤ي، ٝإٔ طظْ َٓحؿؼظٜخ رٌَ٘ ى١ٍٝ، 

. ٝك٢ ٗلْ حُٞهض طٌٕٞ ٓلٜٞٓش ٖٓ هزَ ح٧ٗوخٙ حُٔؼ٤٤ٖ٘ ك٢ حُز٘ي

خٍٓ حُز٘ي ًٔلٍٞ حٍطٌخُ ٫ٓظٜخٙ حُؤخثَ ك٢ كخٍ ٝهٞػٜخ، : ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ (ٝ ٣ظْ حٓظويحّ ٍأّ 

خٓ ك٤ٔخ ٣ظؼِن ر٘ٔزش ح٤ُُٔٞش .ًٌُٝي ٖٓ أؿَ ط٣َٞٔ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ُِز٘ٞى ٌٛح ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخ٬ُٔءس حُٔخ٤ُش، أ
خٓ طٔظويّ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ١ًَ٘ . كبٗٚ ٣٘زـ٠ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٫كظلخظ ر٘ٔزش ٜٓ٘خ ك٠ ح٧ؿَ حُو٤َٜ ٝؿخُزخً 

. (2)طلَٟٚ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٤ٔخ ٣وظٚ رخ٫كظ٤خ٠١ ٤ُْٝ ًظير٤َ ك٤ٌْ ٣لٍٞ ىٕٝ ٓٞحؿٜش ٗوٚ ح٤ُُٔٞش

٣ظْٔ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش رزؼٞ حُوٜخثٚ ٝحُظ٢ طوظِق ىحهَ كجش حُز٬ى حُ٘خ٤ٓش ٖٓ 
ك٤غ حُٞظخثق ٝح٧ٛيحف طزؼًخ ُظزخ٣ٖ طِي حُز٬ى ٝأر٤٘ظٜخ ح٫هظٜخى٣ش ٝىٍؿش حُظوِق ١ٝز٤ؼش ح٧ٓٞحم 

 ٜٝٓ٘خ اٌخبسع١خًٔخ أٜٗخ طٞحؿٚ حُؼي٣ي ٖٓ حُظلي٣خص , حُ٘وي٣ش ٝٓيٟ ح٫ٍطزخ١ ٝحُظزؼ٤ش ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ
خٓص ؼِٞ خٓص حَُٜٔك٤ش ٝ , حُؼٍٞس حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش ك٢ ٓـخٍ ح٫طٜخ٫ص ٝحُٔ حُظطٍٞ حٌُز٤َ ك٢ ٓـخٍ حُوي

خٓص , ظٍٜٞ ح٤ٌُخٗخص حَُٜٔك٤ش حٌُز٤َس, حُٔخ٤ُش حُٔ٘خكٔش حُظ٢ ٓخىص ٓغ ريء ططز٤ن حطلخه٤ش طل٣ََ حُوي
ٟؼق هٞحػيٛخ حَُأٓٔخ٤ُش، حكظوخٍ حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ا٠ُ ,  ٓؼَ ٌِٓ٘ش طي٠ٗ حَُرل٤شٚاٌذاخ١ٍخحُٔخ٤ُش، 

ٟؼق  ٝٓليٝى٣ش ح٩َٗحف , اؿَحء طلي٣غ ٗخَٓ ك٢ ٤ٛخًِٜخ حُٔخ٤ُش ٝ ح٩ىح٣ٍش ٝآظَحطـ٤ظٜخ حُظ٘خك٤ٔش

                                        
1 ) -    ٓٞؿٞىحص حُز٘ي     ٍٞٛح٧ ٚ٤ِح٤ٗ   أٗ٘طش هخٍؽ حُٔ
ؼخَٛس، ٣٘خ٣َ -  2 ٕ 2000حر٣ََ، – ٓـِش َٜٓ حُٔ وُخَٛس458 – 457، حُؼيىح  ، ح
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حُي٣ٕٞ حُٔظؼؼَس ٝأػَ , طيهَ حُِٔطخص ٓٞحء ح٤ُٔخ٤ٓش ٝ حُ٘وي٣ش ك٢ طٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخٓش ح٫ثظٔخ٤ٗش, حَُٜٔك٢
خٓ ٢ٔٔ٣ رخَُٔحًِ حَُٜٔك٤ش حُوخٍؿ٤ش ٝ حُظ٢ طظٔظغ , ًُي ػ٠ِ أىحء حُز٘ٞى  ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش  ٝظٍٜٞ 

ح  ًٍ خٓص حَُٜٔك٤ش حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ ؿخٗذ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ح٧ًؼَ ططٞ رظوي٣ْ كِٓش ٓظٌخِٓش ُؼ٬ٔثٜخ ٖٓ حُوي
ٝحُظ٢ طظٔظغ رٔؼي٫ص كخثيس َٓطلؼش أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼي٫ص ك٢ ىٍٝ ح١ُٖٞٔ، ٝػيّ ٝؿٞى طيهَ ك٢ٌٓٞ ٝ 

ح ُِؼ٬ٔء ٟي ٓوخ١َ طوِزخص  ًً حٗؼيحّ أٝ ػ٠ِ ح٧هَ حٗولخٝ ح٧ػزخء ح٣َ٠ُز٤ش ك٬٠ ػٖ أٜٗخ ٬ٓ

o b e i k a n d l . c o m .ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔل٤ِش ٝػيّ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝحُو٬هَ ح٤ُٔخ٤ٓش




