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 ا٥٪ٞذ٩خ

 ا٥زْشٹ٘ ث٪ٴمٴُ ا٥جؾش . -أٳلًا :

٬َّٔ حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش اٿَ طلٸْٶ ٫خثي ڃَُِٟ ٠ّڄن ٿو ٟڄن كيه حٕىنَ 

حٓظؼڄخٍه، ًٳِ حٿلٸْٸش ٙ ّڄټن طٌٍٜ ًؿٌى حٓظؼڄخٍ  ط٬ٌّٞ ٫ن حٿڄوخ٣َ حٿظِ ّظ٬َٝ ٿيخ نظْـش

 ِّٝ ٬ُّ ٍٙ ّلڄِ ٛخكزو ڃن حٿڄوخ٣َ، كْغ أڅَّ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ر٘ټپٍ هخ

حٿڄٔظؼڄَّن ٿڄوخ٣َ ڃظ٬يىس ڃنيخ ڃخ ٷي ّنـڂ ٫ن طٸڀذ ح٬ٕٓخٍ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄٔظؼڄَ ٳْيخ، 

َٱ رخٟٗخٳش اٿَ ڃوخ٣َ حٿٸيٍس ٫ڀَ حٿظوڀٚ ڃن ًڃنيخ ڃخ ٷي ّنظؾ ٫ن طٸڀزخص أ٬ٓخٍ حٿٜ

حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ڃيس ُڃنْش ڃ٬ْنش، ٿٌح ٬ّٜذ ٫ڀَ حٿڄٔظؼڄَ أڅ ّليى ريٷش ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ، 

 .ٕنَّو ٬ّڄپ ٳِ ٫خٿڂ ّظٔڂ رٸيٍ ڃن ٫يځ حٿظؤٻي ر٘ؤڅ حٿڄٔظٸزپ

طظزخّن ىٍؿظيخ ًٷٌطيخ   رپ اڅَّ حٿڄوخ٣َ حٿظِ ٷي ّظ٬َٝ ٿيخ  حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش

ٳخٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ٯَْ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕىًحص  –ًٳٸخً ٿن٩ٌ حٙٓظؼڄخٍ ًُڃنو 

ًٗټپ حٕىحس حٙٓظؼڄخٍّش ًٷنخ٫ش   -حٿڄخٿْش حٿليّؼش ، ًحٿظيحًٽ حٿ٬خىُ ٿْْ ٻخٿظيحًٽ رخٿيخڃٖ 

لٸْٶ ٫خثي ڃظٌٷ٪ نظْـش ٫ڄڀْش حٙٓظؼڄخٍ حٿڄٔظؼڄَ ٳِ طلڄپ ىٌه حٿڄوخ٣َ حٿنخطـش ٫ن ٍٯزظو ٳِ ط

 .ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش

ثب٥ؾشاء ا٥ٲب٩ؾٸ ٙٸ عٴٛ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ثأ٭ٰ ّجبسح ٬ّ " ؽشاء الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٬٩  ٳٹٞقذ

خلا٣ ا٥ؾقٴ٣ ٦ّٶ ر٪ٴٹ٤ ٥زٖيٺخ عضء ٬٩ ص٪٬ ر٠٦ الأٳساٛ ثن٪ب٫ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٩ٞبث٤ ٙبئذح 

 ٩ؾذدح" .

ٙٸ ٩غ٪٦ٰ ا٥ْب٧ ٝبئ٨ ٦ّٶ أ٫َّ ا٥٪غزض٪ش ٹغزخذ٧ أ٩ٴا٣  –ا٥ؾشاء ا٥ٲب٩ؾٸ  –ٳأ٫َّ ٱزا ا٥ٮَب٧ 

اٻخشٹ٬ ٥ضٹبدح أسثبؽٰ ، ٙارا اسرِٚ عْش ا٥غٲ٨ ثؾ٤٢ أعشُ ٬٩ ٝذس ا٥ٚٴائذ ا٥زٸ ٹٞٴ٧ ثذْٙٲب ئ٥ٶ 

ؽش١بد ا٥غ٪غشح ٙغٴٗ ٹؾٜٞ ا٢٥ضٺش ٬٩ الأسثبػ ، ٙنلًا ٦ّٶ أ٫َّ ٩ْذ٣ ا٥ٚبئذح ا٥زٸ ٹ٦زض٧ 

ٲب ٦ّٶ الأ٩ٴا٣ ا٥زٸ اٝزشمٲب ر٢ٴ٫ أ٤ٝ ٩٪ب ٥ٴ اٝزشمٲب ٱٴ ثٮٚغٰ ٬٩ ا٥جٮ٠ ا٥٪غزض٪ش ثذْٙ

 ٩جبؽشح .

ًطظڄِْ ٫ڄڀْش حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ رخٍطٴخ٩ ىٍؿش حٿڄوخ٣َس ٳْيخ ، ًأڅَّ ىٌه حٿڄوخ٣َ ٙ طئػَ ٫ڀَ 

طڄؼپ حٿڄٔظؼڄَ ًكيه ، رپ طظ٬يحه أكْخنخً اٿَ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًحٙٷظٜخى حٿڄلڀِ ، ًىٌه حٿ٬ڄڀْش 

اٯَحءً ڃظِحّيحً ٣َٕحٳو ًهخٛشً ٫ني حنوٴخٝ ح٬ٕٓخٍ ًحٿَٯزش ٳِ ط٨٬ْڂ نٔزش حٿَرق ، ًٿٌٿٺ ُّٸزِپ 

ًٙ ٻزَْحً .  ٫ڀْيخ حٿڄٔظؼڄًَڅ اٷزخ

َّٙ أڅَّ ن٨خځ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٙ ّټٌڅ ٍَٟه ًڃوخ٣َه ًحٟلش ًٻزَْس رخٿنٔزش ٿڀٔڄٔخٍ ، ًًٿٺ ٕڅَّ  ا

َحءحص كڄخّش ٟي ڃوظڀٲ حٿڄوخ٣َ ، طظڄؼپ ٳِ حٗظَح١ ٫يځ ىٌح حٿن٨خځ ّلظٌُ ٫ڀَ آٿْخص ًاؿ

حنوٴخٝ نٔزش حٿيخڃٖ حٿٴ٬ڀِ ٫ن ىخڃٖ حٿٌٷخّش حٿڄُليَّى ڃُٔزٸخً ، ًاًح حنوٴ٠ض ىٌه حٿنٔزش ٳبڅَّ 

حٿٔڄٔخٍ ّٸٌځ ر٤ڀذ ىٳ٪ ڃزڀٮ اٟخٳِ ، أً رْ٪ ؿِء ڃن ڃلپ حٿٜٴٸش ٿِّخىس نٔزش حٿيخڃٖ حٿٴ٬ڀِ اٿَ 

 ڃٔظٌٍ ىخڃٖ حٿٌٷخّش .

أڅَّ حٿزنٺ ٳِ حٿٰخٿذ ّظ٬خڃپ ڃ٪ َٗٻخص ٓڄَٔس ڃ٬ًَٳش ًًحص ڃَحٻِ ٷٌّش ، ٫ًخىسً ڃخ طټٌڅ ٿيخ  ٻڄخ

أڃَّخ رخٿنٔزش ٿڀ٬ڄْپ حٿڄٔظؼڄَ ٳيٌ ڃټڄن حٿو٤َ ، ٳبًح ڃخ أه٤ؤص طٌٷ٬خطو نلٌ .كٔخرخص ٳِ حٿزنٺ 

 ح٬ٕٓخٍ ٳبنَّو ْٓڀلٶ رو هٔخٍس ٻزَْس هخٛشً ًأنَّو ڃيّن ٿڀٔڄٔخٍ.
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ٜ ٙا٫ ا٥غٲبد ا٥٪ٮٴه ثٲب رٮَٺ٨ عٴٛ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٝذ ٳمْذ ا٥ْذٹذ ٬٩ ٳثٮبء ٦ّٶ ٩ب عج

الا٥زضا٩بد ٦ّٶ ّبرٜ ا٥غ٪غبس ثبّزجبسٯ ٱٴ ٳؽذٯ ا٥٪غئٴ٣ ٬ّ ئر٪ب٧ ا٥ْ٪٦ٺبد ٙٸ ا٥جٴسفخ ٳر٠٥ 

رٮَٺ٪بً ٥ذٳسٯ ١ٴعٺو ٦٥زذاٳ٣،ٳعٴٗ ٭زٮبٳ٣ ٙٸ ٱزا ا٥جؾش الا٥زضا٩بد ا٥ٴاْٝخ ٦ّٶ ّبرٜ 

 ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ٙؾغت .ا٥غ٪غبس ٙٸ ّ٪٦ٺبد ا٥

 -صب٭ٺبً : أٱذاٗ ا٥جؾش :

رڄخ أڅَّ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ّڀ٬ذ ىًٍحً رخٍُحً ٳِ ٫ڄڀْش حٿظنڄْش ، رلْغ أٛزلض ىٍؿش ط٤ٌٍ 

حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش ڃٸْخٓخً ٿيٍؿش حنظ٬خٕ ًًٍحؽ حٙٷظٜخى ٳِ أُ رڀي ، ڃن ىنخ طؤطِ أىڄْش ىٌه حٿيٍحٓش 

َس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳِ ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًحٿ٬ڄپ ٫ڀَ اكټخځ  حٿظِ طييٳبٿَ رْخڅ حٿظِحڃخص ٓڄخٓ

ىٌه حٙٿظِحڃخص ًحٿظؤٻي ڃن ط٤زْٸيخر٤َّٸش  طټٴپ كڄخّش ًط٬ِِّ ػٸش حٿڄٔظؼڄَ حٿ٣ٌنِ ٳِ حٓظؼڄخٍ 

أڃٌحٿو ٳِ ٌٓٵ ڃن٨ڂ ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ، ٙ أڅ ّؤَ أڃٌحٿو ٳِ أٌٓحٵ ٙ ٬َّٱ ڃيٍ نِحىظيخ 

 كظَ ٳِ حٿظيحًٙص حٿظِ طظڂ ڃن هٚٽ حٌٕٓحٵ حٿ٣ٌنْش . ًرخٿظخٿِ ّٴٸي حٿؼٸش 

 صب٥ضبً : ا٥٪ٮٲظ ا٥ذساعٸ ا٥ُ٪زَّجِ ٙٸ ٱزا ا٥جؾش:

 ا٥٪ٮٲظ ا٥زؾ٦ٺ٦ٸ ا٥زأفٺ٦ٸ:  -ٔ

حطز٪ حٿزخكغ حٿڄنيؾ حٿظلڀْڀِ ٿڄ٬َٳش ىًٍ ٓڄخَٓس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٻ٤ٌٓخء ٿڀظيحًٽ ٳِ 

ْش ، ًأ٠ًّخ ٿٴيڂ حٿنٌٜٙ حٿٸخنٌنْش حٿظَ اطڄخځ ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٳِ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿ

طظنخًٽ طن٨ْڂ ًٿٺ ، ٫ًني طنخًٽ حٿـخنذ حٿن٨خڃَ أً حٿٸخنٌنَ ح٫ظڄي حٿزخكغ ٫ڀَ ڃخ ًٍى ٳَ طڀٺ 

رظلڀْپ حٿنٌٜٙ، ًحٓظٸَحء ڃخ ًٍى ٳْيخ، ٻڄخ ح٫ظڄي   -ٌٓحء حٿڄَُٜ أً حٕڃَّټِ -حٕن٨ڄش 

حٿڄ٬ڀٌڃخص ًحٍٓحء ڃن ًؿيخص ن٨َ ٍؿخٽ حٿزخكغ أ٠ّخً ٫ڀَ حٿڄنيؾ حٿظؤْٛڀِ: ًًٿٺ رظٌػْٶ 

 حٿٸخنٌڅ ٌٓحء ڃن هٚٽ أكټخځ حٿٸ٠خء أً حؿظيخىحص ٳٸيخء حٿٸخنٌڅ.

 

 ا٥٪ٮٲظ ا٥٪ٞبس٫: -ٕ

٥ٞذ اّز٪ذا٥جبؽش ٙٸ ٱزا ا٥جؾش ٦ّٶ الأع٦ٴة ا٥٪ٞبس٫ ثب٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ ، ٳٹشعِ عجت 

 -اخزٺبس ا٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ ٦٥٪ٞبس٭خ ٥ْذح أعجبة ٩ٮٲب :

خص حٿڄظليس حٕڃَّټْش ٛخكزش أٻزَ ًأٻٴؤ أٌٓحٵ ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ٫ڀَ ڃٔظٌٍ أڅَّ حٿٌّٙ -ٔ

حٿ٬خٿڂ ، ًح٣ٗخٍ حٿٸخنٌنِ ٿڀَٷخرش ٫ڀَ طڀٺ حٌٕٓحٵ ٬َُّيُّ نڄًٌؿخً ُّلظٌٍ رو ٳِ حٿټؼَْ 

ڃن حٿيًٽ حٕهٍَ ، ًاننخ نَّي حٙٓظٴخىس ڃن طـَرظيڂ ٳِ ٻْٴْش طن٨ْڂ ٫ڄپ ىٌه 

 حٌٕٓحٵ رٜٴشٍ ٫خڃشٍ.

َّ رٴظَحصٍ ڃن حٿَٻٌى  ًحٿټٔخى ، ًًحؿو حٿټؼَْ ڃن اڅَّ ح -ٕ ٿن٨خځ حٿڄخٿِ ٳِ أڃَّټخ ٷي ڃَ

٬َّو ٫ڀَ حٿظ٤ٌٍ ڃن كْغ ًٟ٪ حٿظِحڃخص ٫ڀَ ٫خطٶ  حُٕڃخص حٙٷظٜخىّش ڃڄخ ٗ

حٿٔڄخَٓس ٿڀظؤٻي ڃن اطڄخځ حٿٜٴٸخص هخٿْش ڃن أ٫ڄخٽ حٿٰٖ ًحٙكظْخٽ ًحٿظ٫ٚذ ڃڄخ 

 ٠َّ رټٴخءس حٌٕٓحٵ .

ٻزَ ڃنظيٍ ٳِ حٿ٬خٿڂ ٿٴٞ حٿڄنخ٫ُخص حٿڄظ٬ڀٸش رخٿزٌٍٛش ٻڄخ ّظٌحؿي أ -ٖ

نٔظ٤ْ٪ أڅ نيظيُ ًنؤهٌ ڃنو حٿټؼَْ ًحٿټؼَْ ٳْڄخ ّنخٓزنخ ٬ًًٟنخ  FINRAحٕڃَّټْش

 حٿلخٿِ ًًٟ٪ حٙٷظٜخى ر٘ټپ هخٙ.
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 ساثْبً :ئؽ٢ب٥ٺخ ا٥جؾش:

٬٩ دٳسٍ ٙٸ  -ٳ٣ٳعيبء ا٥زذا –ر٢٪٬ ئؽ٢ب٥ٺخ ا٥جؾش ٙٸ  أ٫َّ ٩ب ٹإدٹٰ ع٪بعشح الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ 

رذاٳ٣ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٹُض٤ٞ ١بٱ٦ٲ٨ ثب٥ْذٹذ ٬٩ الا٥زضا٩بد ا٥زٸ ٹزْٺ٬َّ ٦ّٺٲ٨ الا٭قٺبُ ٥ٲب ٳالا٥زضا٧ 

ثٲب ٦٥ٴفٴ٣ ئ٥ٶ عٴٛ ١٘ء ٹ٢ٴ٫ عبرثبً ٥لإعزض٪بساد، ٳثْل ٱزٯ الا٥زضا٩بد رُْذُّ ا٥زضا٩بد ئداسٹخ 

الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٳٹغز٪ش ٙٸ ّ٪٦ٰ ،   لاثذ أ٫ ٹ٦زض٧ ثٲب ا٥ٴعٺو ٢٥ٸ ٹُشخـ ٥ٰ ا٥ذخٴ٣ ٙٸ عٴٛ

ٳا٥جْل اٻخش ٬٩ الإ٥زضا٩بد رُٚشك ٦ّٶ ا٥ٴعيبء ثبّزجبسٱ٨ ٩ٲٮٺٺ٬ ٙٸ ٩ٮبعجخ ٩ْب٩لارٲ٨ ا٥زٸ 

ٹزشرت   -الإ٥زضا٩بد الإداسٹخ  –ٹغشٳ٭ٲب ٙٸ ئىبس ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ، ٳئ٫ الإخلا٣ ثب٥ٮٴُ الأٳ٣ 

ٙٺزشرت  -الإ٥زضا٩بد ا٥٪ٲٮٺخ  -خلا٣ ثب٥ٮٴُ ا٥ضب٭ٸ٦ّٺٰ ٩غإ٥ٺخ ا٥ٴعٺو رغبٯ عٲخ الإداسح ، أ٩ب الإ

 ٦ّٺٰ ٩غإ٥ٺخ ا٥ٴعٺو رغبٯ ّ٪ٺ٦ٰ ا٥زٷ ٹشرجو ٩ْٰ ثْلاٝخ ّٞذٹخ .

 خب٩غبً :خيخ ا٥جؾش:

أ٩َّب ا٥٪ي٦ت : حٙٿظِحڃخص حٗىحٍّش، ٭زٮبٳ٣ ٙٸ ا٥٪ي٦ت الأٳ٣ط٠ڄنض ىٌه حٿيٍحٓشڃ٤ڀزْن ،

 زا ا٥جؾش.ثأٱ٨ ٭زبئظ ٱ ٩خزز٪ٺ٬حٙٿظِحڃخص حٿڄينْش، ا٥ضب٭ٸ

 ا٥٪ي٦ت الأٳ٣

الا٥زضا٩بد الإداسٹخ
(ٕٕ9).

 

ريحّشً نٸٜي رخٗٿظِحڃخص حٗىحٍّش طڀٺ حٗٿظِحڃخص حٿظِ طٸ٪ ٫ڀَ ٫خطٶ حٿ٢ٌْٓ حٿڄخٿِ ، ٌٓحء 

طڀٺ حٿظِ طٸ٪ ٫ڀْو رٌٍٜس ٫خڃش  ، أً حٿظِ طٸ٪ ٫ڀْو رڄنخٓزش حنوَح٣و ٳِ ڃ٬خڃٚص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ 

ُٓڄْض ىٌه حٗٿظِحڃخص رـ " حٗىحٍّش " ٕڅ حٿ٢ٌْٓ ّڀظِځ ريخ طـخه حٿـيش حٗىحٍّش حٿڄَُ٘ٳش ٫ڀَ ، ًٷي 

ًٚ ٫ن أڅ حٗهٚٽ ريٌه حٙٿظِڃخص ّئىُ اٿَ اڃَّخ ٫يځ حٿظَهْٚ رڄِحًٿش ن٘خ١  ن٘خ١ حٿ٤ٌٓخء ، ٳ٠

حٿٌٓخ٣ش أً ٓلذ حٿظَهْٚ أً ط٬ڀْٶ حٿن٘خ١ ٿڄيس ڃليىس . ًڃن أىڂ ىٌه حٗٿظِحڃخطخٗٿظِحځ رخٿظٔـْپ 

 رظڄټْن ؿيش حٗىحٍس ڃن حٿڄَحٷزش ٻڄخ ٓنٌٟق ٳِ ىٌح حٿڄ٤ڀذ . ًحٗٿظِحځ

 أٳلًا : الإ٥زضا٧ ثب٥زغغٺ٤ .

ٿْْ ٿټپ ٗوٚ أڅ ّنو١َ ٳِ ًٓخ٣ش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ، رپ اڅَّ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ًحٿٸخنٌڅ 

حطٴٸخ ٳْڄخ رْنيڄخ ٫ڀَ أڅ ىٌه حٿڄينش ڃلظټَس ٿٖٗوخٙ حٿٌّن ّظڂ  –ڃلپ حٿڄٸخٍنش  –حٕڃَّټِ 

ْڀيڂ ٻ٤ٌٓخء ڃخٿْْن ، ًّٸٜي ڃن حٿظٔـْپ ٳِ رلؼنخ ىٌح طؼزْض ڃ٬ڀٌڃخص ٫ن حٿ٘وٚ حٿٌُ طٔـ

ّنٌُ أڅ ّٜزق ٤ًْٓخً ڃخٿْخً ٳِ ٓـٚص ٍٓڄْش ٫خڃش طڄٔټيخ ؿيش اىحٍّش ڃليىس ٷخنٌنخً 
(ٕٖٓ)

. 

٫ڀَ ًٍَٟس  -حٿڄَُٜ ًحٕڃَّټِ –٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ٫يځ ًؿٌى هٚٱ رْن حٿٸخنٌنْن 

ًطن٨ْڄِ طـخه حٿـيش حٿظِ طڄڀٺ كٶ ا٤٫خء حٿظَهْٚ ٿڀظ٬خڃپ رخًٍٕحٵ حٿظٔـْپ ٻبؿَحء اىحٍُ 
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حٿڄخٿْش ، اٙ أڅ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ حهظڀٲ ٫ن حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ ڃن كْغ حٿ١ًَ٘ حٿڄ٤ڀٌرش ، ًكظَ 

ٳِ ا٣خٍ ٷخنٌڅ ًحكي طوظڀٲ ١ًَٗ حٿظَهْٚ ڃن ٢ًٍْٓ ٓهَ رلٔذ حٿن٘خ١ حٿٌُ ّئىّو . 

ّـذ أڅ طظٌحٳَ ٳْو ڃـڄ٫ٌش ڃن  –ن٨َحً ٿلٔخْٓظو  –َحء رخٿيخڃٖ ٳخٿ٘وٚ حٿٌُ ّظ٬خڃپ رن٨خځ حٿ٘

حٿ١ًَ٘ حٟٗخٳْش ٙ ّڀِځ طٌحٳَىخ ٳِ ڃخ ٙ ّظ٬خڃپ رخٿيخڃٖ . ٻڄخ ٙ ّـٌُ ُٕ ٗوٚ أڅ ّظٸيځ 

 ر٤ڀذ حٿظَهْٚ ٕڅ حٿٸخنٌڅ ٷي كيَّى حٿ٘وٚ حٿٌُ ربڃټخنو طٸيّڂ حٿ٤ڀذ .

 

 ( 9٘ٳا٥ٴمِ ٙٸ ٝب٭ٴ٫ سأط ا٥٪ب٣ ا٥٪قشٷ س٨ٝ ) ٙا٫َّ ا٥ٴعٺو ٙٸ ا٥ؾشاء  ٥ٔ99ٕغٮخ

 . ثب٥ٲب٩ؼ ٹٮيجٜ ٦ّٶ ؽخقٺ٬ ٱ٪ب ا٥غ٪غبس ٳأ٩ٺ٬ ا٥ؾٌٚ

( ڃن ٷخنٌڅ 7ٕٳٴِ ىٌح حٿن٤خٵ رَّن حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ أڅ أَّخً ڃن حٕن٤٘ش حٿڄزْنش رخٿڄخىس )

ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ ٙ ّڄټن ڃِحًٿظيخ اٙ ر٬ي حٿظٔـْپ ًحٿلٌٜٽ ٫ڀَ حٿظَهْٚ
)ٕٖٔ(

، ًًىذ ىٌح 

څ اٿَ أڅَّ حٿٌٓخ٣ش ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش كټَ ٫ڀَ َٗٻخص حٿڄٔخىڄش ًحٿظٌْٛش رخٕٓيڂ، ًٙ حٿٸخنٌ

َُّهَّٚ ٿَْٰىڂ ڃن حٕٗوخٙ، ًىٌح ٬ّنِ أڅَّ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن ٫يځ ح٫ظَحٳو 

ٿڀ٢ٌْٓ حٿٴَى أڅ ٬ّڄپ ٻ٢ٌْٓ ڃخٿِ، ٳٸي ٷَٜ ىٌح حٿلٶ ٫ڀَ ن٫ٌْن ڃن حٿَ٘ٻخص 
(ٕٖٕ)

. 
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 ا٥ٞب٭ٴ٫ ٩غ٪ٴّخ ٬٩ ا٥ؾشٳه ا٥زٸ ٹغت رٴٙشٱب ٙٸ ىب٥ت ا٥زشخٺـ ٝج٤ رٞذٹ٨ ا٥ي٦تٳٝذ ثٺ٬َّ ٱزا 
 -ڃنيخ:

أڅ ّڄظڀٺ ٣خٿذ حٿظَهْٚ ٍأّ حٿڄخٽ حٿټخٳِ ٿ٘نوَح١ ٳِ ط٬خڃٚص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ، ٳڀٸي أًؿذ  -

َّ ّٸپ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄٜيٍ ًحٿڄيٳ٩ٌ ٿڀَ٘ٻش حٿظِ طَٯذ ٳِ ڃِحًٿش ٫ڄڀْخ ص حٿٸخنٌڅ ٫ڀَ حٿَ٘ٻش أ

حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٫ن هڄٔش ٫َ٘ ڃڀٌْڅ ؿنْيخً 
(ٕٖٖ)

، ًأڅ طلظٴ٦ ٳِ ٻپ ًٷض رخٿلي حٕىنَ ٿٜخٳِ 

ٍأّ حٿڄخٽ حٿٔخثپ ًٳٸخً ٿڄ٬خَّْ حٿڄٚءس حٿڄخٿْش حٿٜخىٍس ٫ن حٿيْجش 
(ٕٖٗ)

 . 

ًّظ٬َّن ڃَح٫خس أنَّو ٳِ كخٿش حنوٴخٝ ٍأّ ڃخٽ حٿَ٘ٻش حٿٔخثپ ٫ن حٿلي حٿڄُ٘خٍ اٿْو طڀظِځ 

ٲ ٫ن ٷزٌٽ ٣ڀزخص ؿيّيس ٿڀَ٘حء رخٿيخڃٖ . ًٳِ ىٌه حٿلخٿش ّـذ ٫ڀَ حٿَ٘ٻش هٚٽ حٿَ٘ٻش رخٿظٌٷ

َّ ٷخڃض  هڄٔش أّخځ ٫ڀَ حٕٻؼَ ُّخىس ٛخٳِ ٍأّ ڃخٽ حٿَ٘ٻش حٿٔخثپ اٿَ حٿلي حٕىنَ حٿڄٸٍَ ًا

ن حٿيْجش رڄن٪ حٿَ٘ٻش ڃن ڃِحًٿش حٿ٬ڄڀْخص ًاٿٰخء حٿڄٌحٳٸش حٿٜخىٍس ڃنيخ ڃ٪ كٸيخ ٳِ حطوخً ڃخ ّڀِځ ڃ

 اؿَحءحص ٳِ ىٌح حٿٜيى.

ٻٌڅ حٿ٬خڃڀْن ٿيّو ّڄڀټٌڅ حٿوزَس حٿڄ٤ڀٌرش ڃن ٷزپ حٿـيخص حٿڄوظٜش -
(ٕٖ٘)

. ًٿټن ّـذ أڅ ّڀل٦  

أڅ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ٿْٔض ڃڀِڃش ربٛيحٍ ٷَحٍ حٿڄٌحٳٸش ٿټپ ڃن ّٸيځ حٿ٤ڀذ، كظَ ًاڅ 

ْي رڄيٍ كخؿش حٿٌٔٵ ٿن٘خ١ ٣خٿذ طٌٳَّص ٳْو ؿڄْ٪ حٿ١ًَ٘ حٿڄ٤ڀٌرش، ٕڅ ٷَحٍ حٿڄٌحٳٸش ڃٸ

( ڃن ٷخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ 9ٕحٿظَهْٚ، ًر٬ي أڅ طظٌٳَ ؿڄْ٪ حٿ١ًَ٘ حٿظِ نٜض ٫ڀْيخ حٿڄخىس )

ّظڂ طٸيّڂ ٣ڀذ حٿظَهْٚ، ًحٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ىِ حٿـيش ًحص حٗهظٜخٙ رڄنق طَحهْٚ 

رخٿڄٌحٳٸش أً حٿَٳٞ هٚٽ ٓظْن ٌّڃًخ،  حٿ٬ڄپ ٿڀ٤ٌٓخء، ًىِ ٫نيڃخ طٸيځ اٿْيخ حٿ٤ڀذ طٜيٍ ٷَحٍىخ

ًٷَحٍىخ رخٿَٳٞ ٯَْ ٷ٬٤ِ ًٷخرپ ٿڀ٬٤ن أڃخځ ٿـنش حٿظ٨ڀڄخص، ًٿټن اًح أٛزق ٷَحٍىخ ٷ٬٤ْخً 

ٳُْڄن٪ حٿ٘وٚ ڃن ڃِحًٿش ن٘خ١ حٿٌٓخ٣ش، ٫ًڀَ ٍثْْ حٿيْجش أڅ ّٜيٍ ٷَحٍحً رٌٷٲ ٻپ ن٘خ١ ّظڂ 

ڄټخڅ حٿٌُ طظڂ ٳْو ڃِحًٿش حٿن٘خ١ ٯَْ ريًڅ حٿظَهْٚ، ٻڄخ ّـٌُ أڅ ّظ٠ڄن ٷَحٍ حٿڄن٪ ٯڀٶ حٿ

حٿڄَهٚ رو 
(ٕٖٙ)

. 

َّ ٫ڀْيخ حٿٸخنٌڅ حٿٌُ طڂ حٿظَهْٚ رڄٌؿزو،  ًاًح كيع أڅ ٳٸي حٿ٢ٌْٓ أُ ١َٗ ڃن حٿ١ًَ٘ حٿظِ ن

ٳبنو ّظڂ انٌحٍه ر٠ًٍَس حٓظټڄخٽ طڀٺ حٿ١ًَ٘ هٚٽ ڃيس ط٬ْنيخ حٿيْجش، ًر٬ټْ ًٿٺ ّظڂ ًٷٲ ن٘خ١ 

ٌّڃًخ، ًاًح ٿڂ ّٸڂ حٿ٢ٌْٓ ربُحٿش ٓزذ حٿٌٷٲ هٚٽ حٿڄيس حٿظِ ٫َّنظيخ  حٿَ٘ٻش ٿڄيس ٙ طظـخًُ ػٚػْن

حٿيْجش ّـذ ٫َٝ حٕڃَ ٫ڀَ ڃـڀْ اىحٍس حٿيْجش ٗٿٰخء ٷَحٍ حٿظَهْٚ 
(ٕٖ7)

. 

ًُّٚك٦ ٫ڀَ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ أنَّو ٿڂ ّزِّن كټڂ كخٿش ٫يځ اٛيحٍ ٷَحٍ ڃن حٿيْجش رخٿَٳٞ 

٬يُّ ٷَحٍحً رخٿَٳٞ أځ رخٿٸزٌٽ، ًىپ أڅ ٣خٿذ حٿظَهْٚ ّڄټنو أً حٿٸزٌٽ هٚٽ طڀٺ حٿڄيس، ٳيپ ىٌح ُّ

 حٿ٬٤ن ٳِ ىٌح حٿظَٜٱ أځ ٙ؟ ًىٌه حٿلخٿش ّـذ ڃ٬خٿـظيخ ٳِ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ.

                                                      



 

 
 

101 

  اڅَّ حٿٔڄٔخٍ حٿٌُ ّظ٬خڃپ رن٨خځ حٿيخڃٖ ٙ ّظلڄپ اٿظِحڃخً اىحٍّخً اٟخٳْخً أٻؼَ ڃڄخ ّظلڄڀو ٯَْه ڃن

خٿزو ربٿظِحڃخص اٟخٳْش، ًاڅ حٿ٘وٚ حٿٌُ ّڀ٬ذ ىًٍح أٻزَ ڃن حٿٔڄخَٓس، ٿٌح ٳبڅ حٿٸخنٌڅ ٙ ٤ّ

حٿٔڄٔخٍ ىٌ أڃْن حٿلٴ٦ حٿٌُ ّـذ أڅ ّټٌڅ ًحكيحً ڃڄخ ّؤطِ
(ٕٖ8)

: 

 حٿزنٌٹ حٿڄٔـڀش ٿيُ حٿزنٺ حٿڄَٻُِ. -ٔ

حٿَ٘ٻخص حٕؿنزْش حٿظِ طڄخٍّ ڃينش أڃْن حٿلٴ٦ ر١َ٘ ه٫ٌ٠يخ ٿڀَٷخرش ٫ڀَ ًٳٶ  -ٕ

 يْجش.حٿڄ٬خَّْ حٿڄ٬ظڄيس ٿيُ ڃـڀْ اىحٍس حٿ

 حٿَ٘ٻخص حٿ٬خڃڀش ٳِ ڃـخٽ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش. -ٖ

 حٿَ٘ٻخص حٿظِ طِحًٽ ن٘خ١ حٿڄخٿٺ حٿڄٔـپ. -ٗ

ٳأ٩ٺ٬ ا٥ؾٌٚ ا٥زٷ ٹغغ٤ اع٪ٰ ٢٥ٸ ٹؾق٤ ٦ّٶ رشخٺـ ٥٪ضاٳ٥خ ٭ؾبىٸ ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ 

ٳا٥جٺِ ا٥ٞقٺش رِٞ ٦ّٺٰ ٩غ٪ٴّخ ٬٩ الإ٥زضا٩بد الإمبٙٺخ ، ١٪ب ٦ّٺٰ ر٦جٺخ ٩غ٪ٴّخ ٬٩ ا٥ؾشٳه 

 ٹ٦زض٧ ثٲب ٕٺشٯ ٬٩ أ٩ٮبء ا٥ؾٌٚ ٳ٩ٮٲب:ا٥زٸ لا 

٫ڀَ ٣خٿذ حٿظَهْٚ أڅ ّٸيځ رْخنخً رٜخٳِ ٍأّ ڃخٿو ًاؿڄخٿِ حٿظِحڃخطو ٳِ آهَ ٌّځ ٫ڄپ ٳِ  -ٔ

 حٿ٘يَ حٿٌُ ّٔزٶ ٣ڀذ حٿظَهْٚ.

طٸيّڂ ڃخ ّئٻي أڅ ٿيّو ن٨خځ حطٜخٽ ٳ٬َّخٽ، ٫ڀَ ًٳٶ ڃخ كيَّىطو حٿٸٌحنْن، ٫ڀَ أڅ ّټٌڅ ٷخىٍحً ٫ڀَ  -ٕ

 ًحٿَٷخرش. طلٸْٶ حٿڄظخر٬ش

 طٸيّڂ رْخڅ ّؼزض ٳْو هزَس حٿ٬خڃڀْن ٿيّو ٳِ ڃـخٽ حٿظ٬خڃپ رن٨خځ حٿيخڃٖ. -ٖ

ًّٸيځ حٿ٤ڀذ حٿٌُ أٍٳٶ رو ىٌه حٿزْخنخص اٿَ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش، حٿظِ طٜيٍ ٷَحٍىخ 

ِ رخٿڄٌحٳٸش أً حٿَٳٞ هٚٽ أٓز٫ٌْن ڃن طخٍّن طٸيّڂ حٿ٤ڀذ، ًأڅ حٿ١ًَ٘ حٿٔخرٸش ىِ حٿ١ًَ٘ حٿظ

ّـذ طٌٳَىخ ٿڀلٌٜٽ ٫ڀَ حٿظَهْٚ ىِ ١ًَٗ ان٘خء، ًٿټن ىنخٹ ١ًَٗ ًحٿظِحڃخص أهٍَ 

ّـذ طٌٳَىخ ٳِ أڃْن حٿلٴ٦ كظَ طٔظڄَ أىڀْظو ٳِ حٿڄظخؿَس رن٨خځ حٿيخڃٖ، ًٷي كيىطيخ حٿٚثلش 

 حٿظنٴٌّْش ٻخٓطِ:

ٽ ٳْيخ ن٘خ١ : ٫ڀَ أڃْن حٿلٴ٦ ٣ْڀش حٿڄيس حٿظِ ِّحًأ٫ ٹؾزٌٚ ثٮغجخ ٬٩ سأط ا٥٪ب٣ ا٥قبٙٸ -ٔ

%( ڃن ٷْڄش حٿظِحڃخطو ٫ڀَ أڅ ٙ ّٸپ ٫ن ٘ٔحٿَ٘حء رخٿيخڃٖ أڅ ّلظٴ٦ رٜخٳِ ٍأّ ڃخٽ ّٔخًُ )

( ؿنْو، ًّييٱ حٿٸخنٌڅ ڃن ًٍحء ًٿٺ اٿَ طٌٳَْ ٷيٍ ڃن حٿ٠ڄخڅ ٿڀيحثنْن ٳِ كخٽ 7٘ٓٓٓٓ)

 اٳّٚ حٿَ٘ٻش.

ص حٿڄظ٬ڀٸش رَأّ ڃخٽ اڅَّ حٿليًى حٿڄزَّنش ٳِ ح٫ٕڀَ ىِ ٫زخٍس ٫ن حٿلي حٕىنَ ٿڀڄظ٤ڀزخ

َٗٻخص حٿلٴ٦ حٕڃْن حٿ٬خڃڀش ٳِ ڃـخٽ حٿڄظخؿَس رن٨خځ حٿيخڃٖ، ًاًح كيع ًحنوٴٞ ٛخٳِ 

 -ٍأٓڄخٿيخ ٫ن ىٌح حٿلي ٳبنو طٸ٪ ٫ڀْيخ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٙٿظِحڃخص:
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(9ٕٔكْغ ّڀظِځ أڃْن حٿلٴ٦ رڄٌؿذ حٿڄخىس ) ئخيبس ا٥جٴسفخ: -أ
(ٕٖ9)

رؤڅ ّو٤َ اىحٍس حٿزٌٍٛش  

خٿظو حٿڄخٿْش ًٛخٳِ ٍأّ ڃخٿو، ًٳِ كخٿش كيًع حٗنوٴخٝ ٳ٬ڀْو طليّي ٓززو ر٘ټپ ٌّڃِ ٫ن ك

 ًٻْٴْش ڃ٬خٿـظو.

٫ڀَ أڃْن حٿلٴ٦ ٳٌٍ انوٴخٝ ٍأّ ڃخٿو حٿظٌٷٲ ٫ن ٷزٌٽ  ا٥زٴٝ٘ ٬ّ ٝجٴ٣ ا٥ي٦جبد ا٥غذٹذح: -د

َّ ٳبڅ حٕڃَٖٓحٿ٤ڀزخص حٿـيّيس، ٫ًڀْو أڅ ٬ّخٿؾ ًٿٺ هٚٽ )  ( ٌّڃُخ ڃن كيًع حٙنوٴخٝ، ًا

ُٝ ٫ڀَ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ٿڀزض ٳِ اٿٰخء حٿظَهْٚ. ََ ٬ُّ 

ر٘ټپ ٌّڃِ ٫ن ٻپ حٿ٬ڄڀْخص حٿظِ ط٬ظڄي ٫ڀَ ئخيبس ا٥جٴسفخ ٳؽش١خ الإٹذاُ ٳا٥ٞٺذ ا٥٪ش١ضٷ  -ٕ

 حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ.

ٳبڅ حٿـيش حٿظِ طڄڀٺ حٿٜٚكْش ٿڀظَهْٚ رڄِحًٿش ن٘خ١  أ٩َّب ٙٺ٪ب ٹز٦ْٜ ثب٥زؾشٹِ الأ٩شٹ٢ٸ

ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رخٕن٤٘ش حٿظِ  (SEC)ٓخ٣ش ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ىِ ىْجش رٌٍٛخص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٌ

 رخٿنٔزش ٿڀڄظخؿَس رز٬ٞ أنٌح٩ حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش. (CFTC)طٸ٪ طلض ٛٚكْخطيخ، 

ڃن هٚٽ ٷخنٌڅ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٻپ ڃن ّنٌُ حٿيهٌٽ اٿَ  ٳٝذ أ٥ض٧ ا٥٪ؾشُ الأ٩شٹ٢ٸ

، ًٿټن حٿٸخنٌڅ ٷي ٳَٵ (SEC)څ ّٔـپ حٓڄو ٿيُ ىْجش رٌٍٛخص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش أ٫ڄخٽ حٿٌٓخ٣ش أ

رْن ٳجظْن ڃن حٿ٤ٌٓخء، ًىڄخ حٿ٤ٌٓخء حٿٌّن ّظو٤َ ن٤خٵ أن٤٘ظيڂ  كيًى ًّٙش ًحكيس، ٳيڂ 

ڃڀِڃٌڅ رخٿظٔـْپ ٿيٍ حٿيْجش ) ًحٿظِ ىِ ٫زخٍس ٫ن ىْجش ٳْيٍحٿْش(، أڃخ حٿٴجش حٿؼخنْش، أُ حٿ٤ٌٓخء 

َٜ ن٘خ٣يڂ ٳِ اٷڀْڂ ڃ٬ْن ٳٚ ّڀِڃٌڅ رٌٿٺ، رپ ّڄټنيڂ حٙٻظٴخء رخٿظٔـْپ ًحٿ٬ڄپ ٫ڀَ حٿٌّن ّنل

ًٳٶ حٿٸٌحنْن ًحٗؿَحءحص حٿڄظز٬ش ٳِ ٻپ ًّٙش
(ٕٗٓ)

، أڃَّخ حٿ٤ٌٓخء حٿٌّن ّظ٤ٌٌٓڅ ٳِ حٿڄ٘ظٸخص 

 ، ًاًح حنو١َ(CFTC)حٿڄخٿْش ٳيئٙء حٿ٤ٌٓخء ٫ڀْيڂ حٿظٔـْپ ٿيٍ ىْجش طـخٍس حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش 

، ٕڅ ىْجش طـخٍس حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش CFTC(, (SEC))حٿ٢ٌْٓ ٳِ حٿن٘خ٣ْن ڃ٬خً ٳ٬ڀْو حٿظٔـْپ ٿيٍ

ٳيِ طن٨َ اٿَ طڀٺ حٿ٬ٸٌى رخ٫ظزخٍىخ  (SEC)طن٨َ اٿَ حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش رخ٫ظزخٍىخ ٫ٸٌىحً، أڃخ 

 أًٍحٷخً ڃخٿْش.
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ڀذ حٿظَهْٚ ّظڂ ڃن هٚٽ ٻْٴْش طٸيّڂ حٿ٤ڀذ، كْغ أًٟق أڅ ٣ٳثٲزا ٝذ ؽذد ا٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ 

ڃپء حٓظڄخٍس ڃ٬يس ڃٔزٸخً ڃن ٷزپ حٿيْجش
(ٕٗٔ)

(BD)، ًحٿظِ طٔڄَ رـ حٓظڄخٍس 
(ٕٕٗ)

، ًىِ حهظٜخٍ 

، ًىٌح حٿظَهْٚ ٙ ٬ّي نخٳٌحً اٙ ر٬ي كٌٜٽ حٿ٢ٌْٓ ٫ڀَ حٿ٠٬ٌّش ٳِ (Broker, dealer)ٿټڀڄظِ 

SROSاكيٍ حٿزٌٍٛخص أً ٳِ اكيٍ حٿڄن٨ڄخص ًحص حٿظن٨ْڂ حٿٌحطِ 
(ٕٖٗ)

 

ٳِ ىٌح ّوظڀٲ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ ٫ن حٿظَّ٘٪ حٿڄَُٜ ٕڅ حٿظَهْٚ رڄِحًٿش ن٘خ١ ً

حٿٌٓخ٣ش ٳِ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ ٙ ٬ّڀٶ ٫ڀَ كٌٜٽ حٿ٢ٌْٓ ٫ڀَ ٠٫ٌّش اكيٍ حٿزٌٍٛخص، رپ اڅ 

حٿظَهْٚ ٙ ّظڂ طٴ٬ڀْو اٙ ر٬ي أڅ ّٜزق حٿ٢ٌْٓ ٠٫ٌحً ٳِ اكيٍ حٿـيخص حٿظِ كيىىخ حٿٸخنٌڅ، ًٳِ 

 أڅ حٕؿَحء حٿٌحٍى ٳِ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ أىٵ ًأٳ٠پ ڃڄخ ًٍى ٳِ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ.ن٨َحٿزخكغ 
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( ٌّڃخً ڃن ٘ٗٳِ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ طټٌڅ حٿيْجش ڃڀِڃش رخٿَى ٫ڀَ ٣ڀذ حٿظَهْٚ هٚٽ )

ٌّځ طٸيّڄو، ًٳِ كخٿش حٿَٳٞ ، ٫ڀَ حٿيْجش أڅ طٔزذ ٷَحٍىخ، ٫ًڀْيخ أڅ طوٜٚ ؿڀٔش ٙٓظڄخ٩ 

هْٚح٫ظَحٟخص ٣خٿذ حٿظَ
(ٕٗٗ)

، ٿټن حٿيْجش ٿْٔض ڃڀِڃشً رؤڅ طڄنق حٿظَهْٚ ٿټپ ڃن ٣خٿذ رو، 

ٕنيخ طٜيٍ حٿظَحهْٚ ًٳٸخً ٙكظْخؿخص حٌٕٓحٵ رخٙٓظنخى ٫ڀَ طٌٳَ حٿڄظ٤ڀزخص ٳِ ٣خٿذ 

حٿظَهْٚ، ًٿټن ىنخٹ ر٬ٞ حٿلخٙص حٿظِ ٳْيخ طټٌڅ حٿيْجش ڃڀِڃش رَٳٞ ٣ڀذ حٿظَهْٚ، ًىِ 

خ اًح حٓظويځ ٣خٿذ حٿظَهْٚ ٳِ حٓڄو ٻڀڄخص طٌىڂ حٿ٬ڄٚءحٿلخٙص حٿظِ كيىىخ حٿٸخنٌڅ، ٻڄ
(ٕٗ٘)

 ،

ًٷَحٍ حٿظَهْٚ ٿڄِحًٿش ن٘خ١ حٿٌٓخ٣ش ٙ ّٜزق نيخثْخً، اٙ ر٬ي ٓظش أٗيَ، أً أڅ حٿ٢ٌْٓ ّټٌڅ 

طلض حٿظـَرش ًحٿڄَحٷزش ٿڄيس ٓظش أٗيَ، ًًٿٺ ٿټِ ّظڂ حٿظؤٻي ڃن أڅ حٿ٢ٌْٓ ٙ ّنٌُ حٿظيَد ڃن 

ڄش ٿڀڄـخٽ حٿٌُ ىٌ ّنٌُ حٿظ٬خڃپ ٳْوحٕكټخځ حٿٸخنٌنْش حٿڄن٨
(ٕٗٙ)

 

أڅ ىٌح حٿظٴْٜپ حٿيٷْٶ ٿٸٌح٫ي طٔـْپ حٿ٤ٌٓخء ًڃَحٷزظيڂ ٳِ حٿظَّ٘٪ حٕڃَّټِ أٻؼَ  ٳٹشٵ ا٥جبؽش

ًٚ ڃن حٿٸٌح٫ي حٿڄٸخرڀش ٿيخ ٳِ حٿظَّ٘٪ حٿڄَُٜ ًىٌح ڃَىُّه اٿَ حٿيًٍ حٿٌُ ّڀ٬زو حٿ٢ٌْٓ ٳِ  طٴْٜ

 حٿظيحًٙص ٳِ طڀٺ حٌٕٓحٵ.أٌٓحٵ حٿڄخٽ حٕڃَّټْش ًٻٌٿٺ ڃ٪ كـڂ 

 صب٭ٺبً: الإ٥زضا٧ ثزغٲٺ٤ ّ٪٦ٺخ ا٥٪شاٝجخ

اڅَّ حٿ٢ٌْٓ حٿڄخٿِ رخ٫ظزخٍه ٗوٜخً ڃينْخً ٳِ ڃـخٽ طيحًٽ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳبڅ طَٜٳخطو 

َّ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ  ٫ڀَ ًٍَٟس  -ڃلپ حٿڄٸخٍنش  -طئػَ ٳِ كخٿش حٿٌٔٵ ٓڀزخً ًاّـخرخً، ٿٌٿٺ ٳٸي ن

 َ٘ٳش ٫ڀَ ڃَحٷزش أ٫ڄخٽ حٿ٢ٌْٓ حٿڄخٿِ ٿټِ ّڀظِځ حٕهَْ رظٔيْپ ىٌه حٿڄيڄش.ٷْخځ حٿـيش حٿڄُ

َّ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ٫ڀَ ًٍَٟس حٿظِحځ حٿ٢ٌْٓ رخٿو٩ٌ٠ ٿڀڄَحٷزش ًطٔيْڀيخ،  ًٻٌٿٺ ن

ًٿټن ٍَّ حٿز٬ٞ أڅ ٬ٟٲ حٿٸٌح٫ي حٿٸخنٌنْش ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رظليّي حٿ٬ٸٌرخص ٫ني كيًع حٿڄوخٿٴخص ٷي 

كخٙص حٿظ٫ٚذ رؤڃٌحٽ حٿ٬ڄٚء، ًًٿٺ ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن أڅ حٿٸخنٌڅ ٷي أ٤٫َ  ٓزَّذ ٳِ حٿټؼَْ ڃن

حٿٜٚكْش ٿيْجش حٿَٷخرش حٿڄخٿْش رڄ٬خٷزش َٗٻخص حٿٔڄَٔس
(ٕٗ7) .

 

( ڃن ٷخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ ٫ڀَ كٶ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش ًٗٗٷي نٜض حٿڄخىس )

أّ حٿڄخٽ، اٙ أنو ٿڂ ّزِّن حٿظِحځ طڀٺ حٿڄخٿْش ٳِ حٿَٷخرش ٫ڀَ حٿَ٘ٻخص حٿوخ٬ٟش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍ

حٿَ٘ٻخص ًٙ ِّٓڄخ َٗٻخص حٿٔڄَٔس رظٔيْپ ٫ڄڀْش حَٗٗحٱ ًحٿَٷخرش
(ٕٗ8)

، ًٿټن ًىزض حٿڄخىس 
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( ڃن حٿٚثلش حٿظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ اٿَ ٳَٝ حٿظِحځ ٫ڀَ أڃْن حٿلٴ٦ 9ٕٓ)

حٿٸَْٜ ر٠ًٍَس طٔيْپ أ٫ڄخٽ حٿڄَحٷزش حٿٌُ ِّحًٽ أَّخ ڃن ن٘خ٣ِ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًحٿزْ٪ 

ًّٸيځ ٣ڀذ أڃْن حٿلٴ٦ رخٿڄٌحٳٸش ٫ڀَ ڃِحًٿش أُ ڃن حٿن٘خ٣ْن حٿڄ٘خٍ ًحٿظٴظْٖ ٳنٜض ٫ڀَ أنو " 

اٿْيڄخ اٿَ حٿيْجش ڃَٳٸخً رو.. رْخًنخ رخٿن٨خځ حٿٴنِ ٿڄ٬خٿـش حٿڄ٬ڀٌڃخص ًڃخ ّٴْي ًؿٌى ه٢ ٍر٢ اٿټظًَنِ 

حّٗيح٩ ًحٿٸْي حٿڄَٻُِ رڄخ ّلٸٶ حٿڄظخر٬ش ًحٿَٷخرش، ًٻٌٿٺ رْن حٿ٤خٿذ ًحٿيْجش ًحٿزٌٍٛش ًَٗٻش 

ىٌح ٬ّنِ أڅ ( ڃن ىٌه حٿٚثلش."ٖٕٙڃخ ّٴْي ًؿٌى ن٨خځ طٔـْپ ىخطٴِ ٫ڀَ حٿنلٌ حٿٌحٍى رخٿڄخىس ) 

ڃٌٷٲ أڃْن حٿلٴ٦ ڃن حٿڄَحٷزش ًحٿظٴظْٖ ٿْْ ڃٌٷٴخً ٓڀزْخً ٳٸ٢، رپ اڅ حٿٸخنٌڅ ٷي أٿِڃو رؤڅ َّطذ 

پ ٫ڀَ حٿـيخص حٿڄوظٜش ڃَحٷزش أ٫ڄخٿون٨خڃخً ٳنْخً ٿظٔي
(ٕٗ9)

. 

ٳ٭خ٦ـ ٬٩ ٱزا ا٥ٮـ أ٫ ا٥٪ؾشُ ا٥٪قشٷ ٝذ أؽغ٬ فٮْبً ٙٸ ٙشمٰ ّذح ا٥زضا٩بد 

ٙٸ ٩ٴاعٲخ ا٥جٴسفخ ٳا٥ٲٺئخ ا٥ْب٩خ ٦٥شٝبثخ   -ا٥ٴعيبء ا٥٪ب٥ٺٺ٬  –٦ّٶ ؽش١بد ا٥غ٪غشح 

 -ا٥٪ب٥ٺخ رغٲٺلًا ٥ْ٪٦ٺخ ا٥٪شاٝجخ ٳرز٪ض٤ ٙٸ :

ڃن ح٩ٚ٣ٗ ًحٿلٌٜٽ ٫ڀَ ؿڄْ٪ حٿڄ٬ڀٌڃخص ًحٿزْخنخص ًحٿڄٔظنيحص  طڄټْن حٿزٌٍٛش ًحٿيْجش -ٔ

 حٿڄظ٬ڀٸش ر٬ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٳِ ؿڄْ٪ حًٕٷخص.

طٌٳَْ طڀٺ حٿزْخنخص ٫ن ٣َّٶ ه٢ حٿَر٢  –رنخءً ٫ڀَ ٣ڀذ حٿيْجش أً حٿزٌٍٛش  –ًٻٌٿٺ ّظ٬َّن ٫ڀْيخ 

 حٙٿټظًَنِ .

حٿڄخٿْش رنڄًٌؽ حٿ٬ٸي حٿٌُ طَٯذ ٳِ حٿظ٬خڃپ رو ٿڀظلٸٶ  طڀظِځ حٿَ٘ٻش رڄٌحٳخس حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش -ٕ

( ڃن حٿٚثلش حٿظنٴٌّْش9ٕٙڃن ط٠ڄنو ٿڀ١ًَ٘ ًحٕكټخځ حٿڄنٌٜٙ ٫ڀْيخ ٳِ حٿڄخىس )
(ٕ٘ٓ)

، ًًٿٺ  

 ٷزپ حٓظويحځ ىٌح حٿنڄًٌؽ ، ًٿڀيْجش اىهخٽ حٿظ٬يّٚص حٿُٚڃش ٫ڀَ ىٌح حٿنڄًٌؽ . 
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ًٚ ڃن حٿيْجش ًحٿ -ٖ زٌٍٛش ٳِ أًٽ ٌّځ ٫ڄپ ڃن ٻپ أٓز٩ٌ أً ٫ني ٣ڀذ طڀظِځ حٿَ٘ٻش رؤڅ طو٤َ ٻ

 -حٿيْجش أً حٿزٌٍٛش ڃخ ّڀِ :

ٷْڄش حٿڄزخٿٮ حٿڄظخكش ٿڀظ٬خڃپ رخٿيخڃٖ ًڃٜخىٍىخ ًٷْڄش ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ حٿظِ ٷخڃض رظنٴٌْىخ  -

. 

 اؿڄخٿِ حٿڄزخٿٮ حٿڄٔظلٸش ڃن ٫ڄٚء حٿَ٘ٻش رخٿيخڃٖ . -

 ڃن ٫ڄٚء حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ .اؿڄخٿِ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿڀ٠ڄخنخص حٿڄٸيڃش  -

نٔزش ڃـڄ٩ٌ حٿڄزخٿٮ حٿڄٔظلٸش ڃن ٫ڄٚء حٿَ٘ٻش رخٿيخڃٖ اٿَ اؿڄخٿِ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿڀ٠ڄخنخص  -

 حٿڄٸيڃش ڃنيڂ .

ٷْڄش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طڂ ر٬ْيخ ًٷْڄش ه٤خرخص حٿ٠ڄخڅ حٿظِ طڂ طْْٔڀيخ هٚٽ حٿ٘يَ ًڃيٌّنْش  -

 ڄخنخص ٿلٔخريڂ .حٿ٬ڄٚء حٿٌّن طڂ رْ٪ أً طْْٔپ ىٌه حٿ٠

ّـذ ٫ڀَ حٿَ٘ٻش أ٠ّخً أڅ طَٳٶ رخٗه٤خٍ حٿ٘يَُ اٷَحٍحً ڃن حٿ٠٬ٌ حٿڄنظيد ًحٿڄيَّ حٿڄخٿِ   -ٗ

ٿڀَ٘ٻش أً حٿڄٔجٌٽ رخٿزنٺ رؤڅ ٻپ حٿزْخنخص حٿڄٸيڃش ٛلْلش ، ٻڄخ ّظ٬َّن ٫ڀْيخ آٍخٽ طٸََّ ٍر٪ 

ڃن حٿيْجش ًحٿزٌٍٛش هٚٽ ٓنٌُ رڄخ طٸيځ ڃَٳٸخً رو طٸََّ ڃَحؿ٬ش ڃن ڃَحٷذ حٿلٔخرخص اٿَ ٻپٍ 

ٌّڃخً ڃن نيخّش ٻپ ٍر٪ ٓنش  ٘ٗ
(ٕ٘ٔ)

 . 

٫ڀَ حٿظِحځ حٿ٢ٌْٓ  ٳ٦ّٶ ا٥ش٨ٕ ٬٩ ّذ٧ ٳسٳد ٭ـ ٙٸ ٝب٭ٴ٫ ثٴسفخ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ الأ٩شٹ٢ٺخ

َّ ٫ڀَ أڅ حٿ٢ٌْٓ أً حٿٌٻْپ ٷي ّظ٬َٟخڅ اٿَ ًٷٲ حٿن٘خ١ أً  رظٔيْپ ٫ڄڀْش حٿڄَحٷزش، اٙ أنَّو ٷي ن

نٌف ٿو ڃخ اًح ٷخڃخ رظًِّي حٿـيخص حٿڄوظٜش رخٿَٷخرش رڄ٬ڀٌڃخص ٻٌحرش ًڃ٠ُڀڀش، اٿٰخء حٿظَهْٚ حٿڄڄ

ًىٌح ٬ّنِ أڅ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ أڅ ٬ّڄپ ٫ڀَ طٌٳَْ حٿڄ٬ڀٌڃخص ٻڀيخ، حٿظِ طٔيپ ٫ڀَ طڀٺ حٿـيخص 

٫ڄڀْخص حٿَٷخرش
(ٕٕ٘)

. 

خً ٳٹشٵ ا٥جبؽش أ٫َّ أخيش ٩ؾ٦٢خ رٴاعٰ أعٴاٛ سأط ا٥٪ب٣ ّب٩خً ٳعٴٛ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ خبفَّ

ر٢٪٬ ٙٸ ا٥شٝبثخ ٦ّٺٲب ، ر٠٥ أ٫َّ ا٥شٝبثخ ا٥ُ٪ٚشىخ ٙٸ ا٥زؾذد ٳئ٫ ١ب٭ذ رؾٜٞ الأ٩ب٫ ٦٥٪غزض٪شٹ٬ 

ٳرنجو ّ٪٦ٺبد ا٥ٖؼ ٳا٥زلاّت ئلاَّ أ٭َّٲب رقٺت ا٥غٴٛ ثب٥ش١ٴد . ٳ٦ّٶ ا٥قْٺذ اٻخش ٙب٥غٴٛ 

ٙٺٲب ٹُْذُّ ٩شرْبً  ا٥زٷ ٹخنِ ٥شٝبثخ ٩زغبٱ٦خ ثٖٺخ رٮؾٺو ّ٪٦ٺبرٲب ٳرغٲٺ٤ رذاٳ٣ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ

 خقجبً لارٚبٝٺبد ا٥زلاّت ٳا٥جٺٴُ ا٥ٴٱ٪ٺخ ٳٕٺشٱب ٬٩ ا٥ْ٪٦ٺبد ٕٺش ا٥٪ؾشٳّخ .

 –اًحً ٳخٿڄ٤ڀٌد ٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ ىٌ حٿَٷخرش حٿيحهڀْش حٿظِ طڄخٍٓيخ أؿيِس حٗىحٍس رخٿٌٔٵ 

ٌٵ ڃيڄظو ىٍحٓش أًٟخ٩ حٿٌٔٵ ًطٸيّڂ ڃٸظَكخص ًطٌْٛخص ًكڄخّش حٿلٸ –ٻڄټظذ ٿـنش حٿزٌٍٛش 

                                                                                                                                                 

ْپ ًّـٌُ ٿڀيْجش ط٬يّپ حٿنٔذ حٿڄ٘خٍ اٿْيخ ٣زٸخً ًٕٟخ٩ ًطٍَٔ أكټخځ ىٌه حٿڄخىس ٫ني حنوٴخٝ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿڀ٠ڄخنخص حٿڄٸيڃش ڃن حٿ٬ڄ

حٿٌٔٵ.
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ًحٿڄٜخٿق حٿڄ٘ظَٻش ، كْغ ّـٌُ ٿيخ اّٸخٱ أً ط٬يّپ أً اٿٰخء أَّش ٫ڄڀْش طيحًٽ ؿَص ٫ڀَ هٚٱ 

حٿٸخنٌڅ . أڃَّخ حٿَٷخرش حٿوخٍؿْش ٳيَ حٿظِ طڄخٍٓيخ أؿيِس ڃظوٜٜش ڃؼپ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش 

ًٿـنش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًحٿزٌٍٛش ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش
(ٕٖ٘)

   . 

 

 ا٥٪ي٦ت ا٥ضب٭ٸ

 الإ٥زضا٩بد ا٥٪ٲٮٺخ ٦٥ٴعٺو ٙٸ ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ

ٍَ ڃن حٿڄوخ٣َ، اًح ٿڂ ّظڂ اٿِحځ حٿڄظ٬خڃڀْن  ٍٍ ٻزْ اڅَّ حٿظ٬خڃپ رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ّن٤ٌُ ٫ڀَ ٷي

رٸٌح٫ي ٷخنٌنْش ڃن ٗؤنيخ ڃن٬يڂ ٫ن حَٟٗحٍ رخٿ٬ڄٚء، ًرخٿن٨خځ حٿڄخٿِ ٿڀيًٿش ر٘ټپٍ ٫خځ . ًرييٱ 

حٿټؼَْ ڃن حٗٿظِحڃخص  -حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ  –ٝ ٳٸي ٳَٝ حٿٸخنٌڅ ڃلپ حٿڄٸخٍنش طلٸْٶ ىٌح حٿَٰ

 ٫ڀَ حٿ٤ٌٓخء حٿڄخٿْْن رخ٫ظزخٍىڂ ًًُ حٿوزَس ٳِ حٿڄ٩ٌٌٟ.

ٻڄخ أڅَّ ن٘خ١ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٬ّظزَ ؿِءحً ڃن ڃ٬خڃٚص حٿزٌٍٛش ٳبنَّو ّٴَٝ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ 

 ّڀظِځ ريخ ٯَْه ڃن حٿ٤ٌٓخء حٿٌّن ٙ ّظ٬خڃڀٌڅ حٗٿظِحځ رڄـڄ٫ٌش ڃن حٙٿظِحڃخص حٟٗخٳْش حٿظِ ٙ

ريٌح حٿن٨خځ، ًّظڂ ًٿٺ ىًڅ أڅ ّئىُ اٿَ ا٫ٴخءه ڃن حٗٿظِحڃخص حٿ٬خڃش حٿظِ ّـذ ٫ڀَ ٻپ حٿ٤ٌٓخء 

حٗٿظِحځ ريخ، ًىٌه حٙٿظِحڃخص رڄـڄ٫ٌيخ طييٱ اٿَ طؤڃْن ٓٚڃش ًنِحىش حٿڄ٬خڃٚص رڄخ ّټٴپ ٳِ 

 ن٨خځ حٙٷظٜخىُ ر٘ټپ ٫خځ، ًٓنـڄپ طڀٺ حٙٿظِحڃخص ٳِ حٓطِ:حٿنيخّش كڄخّش أ٣َحٱ حٿظ٬خڃپ ًحٿ

 أٳلًا: الا٥زضا٧ ثٞٴاّذ ا٥غٴٛ ٳّذ٧ الإمشاس ثب٥ْ٪لاء .

اًح ٻخڅ حٿٌٔٵ حٿڄخٿِ ىٌ حٿزْجش حٿظِ ٬ّڄپ ٳْيخ حٿ٢ٌْٓ ڃ٪ ٫َ٘حص حٿڄظ٬خڃڀْن حٓهَّن، 

ن ٬ّڄڀٌڅ ٳْو، ًٷي ٙك٨نخ ڃن ٳبڅَّ ىٌح حٿٌٔٵ ٙري ًأڅ ّټٌڅ ڃلټٌڃخً رٸٌح٫يٍ طن٨ڄو ًطن٨ڂ ٓڀٌٹ ڃ

ٷي أكخ١ حٿ٬ڄپ ًحٿظ٬خڃپ ٳِ ىٌح  -حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ  –هٚٽ ىٌه حٿيٍحٓش أڅَّ حٿٸخنٌڅ ڃلپ حٿڄٸخٍنش 

حٿٌٔٵ ر٬َ٘حص حٿٸٌح٫ي حٿڄن٨ڄش ٿو، ًٿٌٿٺ ٳڄن حٿزيّيِ أڅ ّټٌڅ أًٽ حٗٿظِحڃخص حٿڄينْش ٿڀ٢ٌْٓ 

ٿظِ طلټڂ ٌٓٵ ىٌه حٿظـخٍس، ًَّطز٢ ريٌح حٙٿظِحځ ٳِ ن٘خ١ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ىٌ حٙٿظِحځ رخٿٸٌح٫ي ح

اٿظِحځ آهَ ّـذ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ حٙٿظِحځ رو، ًّظڄؼپ ٳِ ٫يځ حَٟٗحٍ رخٿ٬ڄٚء ، ًًؿو ًٿٺ حٍٗطزخ١ 

ٍَ ڃنيخ اٿَ كڄخّش حٿ٬ڄٚء ًڃن٪ حَٟٗحٍ رڄٜخٿليڂ  ىٌ أڅَّ ٷٌح٫ي حٿٌٔٵ انڄخ طييٱ ٳِ ؿخنذٍ ٻزْ

پ ٳِ حٿٌٔٵ ، ًٿظٔڀ٢ْ حٿڄِّي ڃن حٿ٠ٌء ٫ڀَ طٴخْٛپ ىٌح ڃن ٷزپ حٿ٤ٌٓخء حٿڄلظټَّن ٿڀ٬ڄ

حٗٿظِحځ ًڃٌؿزخطو نٸٔڂ ىٌح حٙٿظِحځ اٿَ ٷٔڄْن نزلغ ٳِ أًٿيڄخ حٿ٘ٶ حًٕٽ ڃن حٙٿظِحځ)حٙٿظِحځ 

 رٸٌح٫ي حٿٌٔٵ( ٷزپ حٗنظٸخٽ اٿَ حٿ٘ٶ حٿؼخنِ ًىٌ )٫يځ حَٟٙحٍ رخٿ٬ڄٚء( .

 الا٥زضا٧ ثٞٴاّذ ا٥غٴٛ . -أ

ًٍحٵ حٿڄخٿْش ٫ني ط٬خڃڀو ڃ٪ حٿ٬ڄٚء ڃڀِځ رؤڅ ّڀظِځ رٸٌح٫ي حٿٌٔٵ حٿظِ ڃن اڅَّ ٢ًْٓ حٕ

ٗؤنيخ طلٸْٶ حٿظ٬خڃپ حٿ٬خىٽ ڃ٪ حٿ٬ڄٚء ، ًڃن ٟڄن ىٌه حٿٸٌح٫ي: ًٍَٟس طٔـْپ أًحڃَ حٿ٬ڄٚء 

ًطنٴٌْىخ رلٔذ طخٍّن طٔـْڀيخ ٿيّو
(ٕ٘ٗ)

، ًىٌ ٳِ ىٌح حٿڄـخٽ ّل٨َ ٫ڀْو أڅ ّٸيځ أڃَحً ٫ڀَ آهَ، 

ظٔـْپ ىٌ حٿڄ٬ْخٍ حٿٌكْي ٳِ طنٴٌْ أًحڃَ حٿ٬ڄٚء، ًٳِ ن٘خ١ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ّڀ٬ذ ىٌح ٳظخٍّن حٿ
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حٙٿظِحځ ىًٍحً أٻزَ ڃڄخ ّڀ٬زو ٳِ حٕن٤٘ش ًحٿڄـخٙص حٕهٍَ، ٕڅَّ حٿ٤ٌٓخء حٿڄخٿْْن طظليى ٷيٍطيڂ 

خٿذ رخٿلٴخ٥ ٫ڀَ ٷيٍ ٳِ طٸيّڂ حٙثظڄخڅ ًٳٸًخ ٿٸيٍحطيڂ حٿڄخٿْش، ٿٌح ٳبڅَّ حٿ٢ٌْٓ حٿٌُ ّٸيځ حٙثظڄخڅ ڃ٤

ڃن ٍأّ حٿڄخٽ حٿٜخٳِ، ٿٌٿٺ ٷي ٤٠َّ حٿ٢ٌْٓ ٳِ ر٬ٞ حٕكْخڅ اٿَ حٗڃظنخ٩ ٫ن ٷزٌٽ ٣ڀزخص 

حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًحٿ٤ڀزخص حٕهٍَ اًح ؿ٬پ ٷزٌٽ ىٌح حٿ٤ڀذ ڃن ٍأّ ڃخٿو ىًڅ حٿڄٔظٌٍ 

ن ٍرڄخ ّٔزذ حٿڄ٤ڀٌد، ًاًح ٷيځ حٿ٢ٌْٓ ٣ڀزخً ٫ڀَ آهَ ًٷيځ حٿٚكٶ ٫ڀَ حٿٔخرٶ ڃن كْغ حٿظخٍّ

ر٬ڄڀو ىٌح كَڃخڅ حٕكٶ ڃن أڅ ّٔظٴْي ڃن ڃِحّخ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ، ًاًحكيع ًٿٺ ٳبڅَّ حٿ٢ٌْٓ ّټٌڅ 

ًٙ أڃخځ حٿـيش حٗىحٍّش ًأڃخځ حٿ٬ڄْپ.  ڃٔئً

أڃَّخ حٙٿظِحځ رڄټخڅ حٿظيحًٽ ًأًٷخطو ٳ٬َُْيُّ ڃن حٙٿظِحڃخص حٕهٍَ حٿظِ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ حٙٿظِحځ 

٢ ٫ني طنٴٌْه ٿًٖحڃَ أڅ ّلَٙ ٫ڀَ ٫يځ اٍرخٹ حٿٌٔٵ ڃن هٚٽ طنٴٌْ ريخ، ًٻٌٿٺ ٫ڀَ حٿٌْٓ

حٿڄ٠خٍرخص حٿٌىڄْش
(ٕ٘٘)

، ٻڄخ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ حٿڄخٿِ ٙ ّڄټنو أڅ ّوَؽ ٫ن حٿٌٔٵ اٙ ر٬ي أڅ ٌّٳِ 

رـڄْ٪ حٿظِحڃخطو، ًّظڂ حٿظؼزض ڃن طزَثش ًڃظو حٿڄخٿْش طـخه حٿڄظ٬خڃڀْن ڃ٬و، ٌٓحء ڃن حٿ٬ڄٚء أً ڃن 

ٍّشحٿـيخص حٗىح
(ٕ٘ٙ)

ّٴَٝ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ حٙكظٴخ٥  -ڃلپ حٿڄٸخٍنش - ٥ز٠٥ ٙا٫َّ ا٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ، 

رَأّ ڃخٽٍ ٛخٱٍ ٳِ ٻپ حًٕٷخص، ٫ڀَ أڅ ّټٌڅ ڃنخٓزخً ڃ٪ حٿن٘خ١ حٿٌُ ّنو١َ ٳْو حٿ٢ٌْٓ، ًاڅَّ 

حٿ٢ٌْٓ حٿٌُ ٬ّڄپ رن٨خځ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ڃ٤خٿذ رؤڅ ّټٌڅ ٿيّو ٍأّ ڃخٽ أٻزَ ڃن حٿ٤ٌٓخء حٿٌّن 

 ٬ّڄڀٌڅ ٫ڀَ ًٳٶ ىٌح حٿن٨خځ، ٕڅ ىٍؿش حٿڄوخ٣َ طَطٴ٪ ٳِ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿڄظخؿَس. ٙ

 ّذ٧ الإمشاس ثب٥ْ٪لاء . -ة

حٗٿظِحځ ر٬يځ حَٟٗحٍ رخٿ٬ڄٚء طنيٍؽ طلظو ڃـڄ٫ٌش ڃن حٙٿظِحڃخص حٿٴ٫َْش، ًحٿظٸْْي 

ڃن حٿ٢ٌْٓ اڅ  رڄـڄ٩ٌ ىٌه حٗٿظِحڃخص ّلٸٶ كڄخّش حٿ٬ڄٚء ڃن حٿظَٜٳخص حٿ٠خٍس حٿظِ ٷي طٜيٍ

حٗٿظِحځ ر٬يځ حٿظ٢ٌٓ ٿڄٜڀلظو حٿ٘وْٜش  ٿڂ ّټن ىنخٹ ًؿٌى ٿيٌح حٗٿظِحځ، ًڃن رْن طڀٺ حٗٿظِحڃخص

اٙ ٳِ حٿليًى حٿظِ ٍٓڄيخ حٿٸخنٌڅ، ًٻٌٿٺ حٗٿظِحځ ربهزخٍ حٿ٬ڄْپ ٫ني ًؿٌى ط٬خٍٝ رْن حٿڄٜخٿق، 

حٙٿظِحځ حٿَثِْٔ ٙ ّظٴ٩َ اٿَ ىٌّن ًٓنظنخًٽ ىٌّن حٗٿظِحڃْن ڃن هٚٽ حٿزنيّن حٓطْْن، ًٿټن ىٌح 

حٗٿظِحڃْن ٳلٔذ، رپ ىنخٹ حٙٿظِحځ رخٙڃظنخ٩ ٫ن حٿڄ٠خٍرخص حٿٌىڄْش ٫ًيځ حٓظ٬ڄخٽ حٿڄ٬ڀٌڃخص 

 حٿيحهڀْش ٿڀَ٘ٻخص ًٯَْىخ، اٙ أڅ حٿڄٸخځ ٙ ّظٔ٪ ٿزلغ ؿڄْ٪ حٿظٴخْٛپ حٿٴ٫َْش.

: ڃن ڃ٨يَ طلٸْٶ حٿظ٬خڃپ ٞب٭ٴ٫ا٥جٮذ الأٳ٣: ّذ٧ ا٥زٴعو ٥ؾغبثٰ ئلا ٙٸ ا٥ؾذٳد ا٥زٸ سع٪ٲب ا٥

 حٿ٬خىٽ ٫ًيځ حَٟٗحٍ رخٿ٬ڄٚء اٿِحځ حٿ٢ٌْٓ ر٬يځ حٿظ٢ٌٓ ٿلٔخرو حٿوخٙ اٙ ٳِ ر٬ٞ حٿلخٙص.

ًحٿٚثلش حٿظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ أٻؼَ َٛحكشً ٳِ حٿلټڂ ر٬يځ ٷخنٌنْش ط٢ٌٓ 

وٌه حٿ٢ٌْٓ ٳْڄخ ىپ ىٌ ّظوٌ ڃَٻِ حٿ٢ٌْٓ ٿلٔخرو حٿوخٙ، ٿڂ ّٴَٵ ٳِ ىٌح رْن حٿڄَٻِ حٿٌُ ّظ

حٿزخث٪ أځ حٿڄ٘ظَُ، ًٻٌٿٺ ٿڂ ّٴَٵ رْن طنٴٌْ حٿڄ٬خڃڀش رٌٍٜس ڃزخَٗس ڃن ٷزپ حٿ٢ٌْٓ أځ ڃن ٷزپ 

ٗوٚ آهَ ٤َّْٔ ٫ڀْو
(ٕ٘7)

 . 
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. ٙٸ ٕٗٔٓ/ٗ/ٙٔ٪ؾ٢٪ـــــخ ا٥ٞــبٱـــــشح الاٝـزـقــــبدٹــخثب٥غ٦غخ ا٥٪ٮْٞذح ٹٴ٧ ٳريجٺٞبً ٥ز٠٥ ٙٞذ ٝنز

حٿْٔي / ٍثْْ ڃـڀْ اىحٍس َٗٻش ....... ٿظيحًٽ  -: أٳلًاشٙــٴّـخ ٩ــ٬ ا٥غٺذ / .....مــــــذا٥ذّٴٵ ا٥٪ـ

حٿْٔي  -حٿ٠٬ٌ حٿڄنظيد ٿَ٘ٻش ..... ٿظيحًٽ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رٜٴظو ػخٿؼخً : -حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رٜٴظو .ػخنْخً :

ش حٿظيح٫ِ ٳِ أڅ حٿـڄي٫َ أٷـخځ حٕٓظخً / ٍثْْ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش رٜٴظو .  طوـڀٚ ًحٷ٬

حٿي٫ٌٍ حٿڄخػڀش رڄٌؿذ ٛلْٴش حٓظٌٳض أًٟخ٫يخ حٿ٘ټڀْش ًًٷ٬ض ڃن ڃلخځ ًأًى٫ض ٷڀڂ ٻظخد ىٌه 

٣ڀذ حٿڄي٫ِ ٳِ هظخڃيخ حٿلټڂ ربٿِحځ حٿڄي٫َ ٫ڀْيڄخ حًٕٽ ً حٿؼخنِ رؤڅ  ٖٕٔٓ/ٓٔ/9حٿڄلټڄش رظخٍّن 

ن حَٕٟحٍ حٿڄخىّش ً حٕىرْش حٿظِ أْٛذ ريخ ّئىّخ ٿڀڄي٫َ ڃزڀٮ ً ٷيٍه ڃڀٌْڅ ؿنْو ٻظ٬ٌّٞ نيخثِ ٫

حٿڄي٫َ ڃ٪ ٗڄٌٽ حٿلټڂ رخٿنٴخً حٿڄ٬ـپ ٣ڀْٸخ ڃن ٷْي حٿټٴخٿش ڃ٪ اٿِحځ حٿڄ٬ڀن اٿْيڂ ػخنْخ ً ػخٿؼخ 

رخٿڄًَٜٳخص ً ڃٸخرپ أط٬خد حٿڄلخڃخس ڃ٪ كٴ٦ كٸٌٵ حٿ٤خٿذ حٕهٍَ ، ًًٿٺ ٫ڀَ ٓني ڃن حٿٸٌٽ حنو 

ط٬خٷي حٿڄي٫َ ڃ٪ حٿَ٘ٻش حٿڄي٫َ ٫ڀْيخ حًٕٿَ رَٰٝ  ٕٓٔٓ/ٔ/ٖٔرڄٌؿذ ٫ٸي ٳظق كٔخد ڃئٍم 

اىحٍس كٔخد َٗحء ً رْ٪ حٕٓيڂ هخٛظو ً رخٿٴ٬پ ٷخځ رظلٌّپ أٓيڄو ً طـڄْيىخ ٳِ حٿزنٺ حٿوخٙ 

رخٿَ٘ٻش ً ًٷ٪ ٫ڀَ ٫يس أًحڃَ رْ٪ ً َٗحء ٫ڀَ رْخٝ كظَ ّظڄټن ڃيَّ حٿٴ٩َ ڃن انيخء اؿَحءحص رْ٪ 

ٿَ٘ٻش حٿظ٬خڃپ ٫ڀِ كٔخرخطو كْغ ٻخنض طلٸٶ هٔخثَ اٙ أڅ ڃٔجٌٿِ ً َٗحء حٕٓيڂ ، ًرخٿٴ٬پ رخَٗص ح

حٿَ٘ٻش ٻخنٌح ّزڀٌٰه رظلٸْٸو ٍٕرخف كظَ طٌؿو ٿڄٸَ حٿَ٘ٻش ٿٔلذ ڃزڀٮ نٸيُ كْغ ٳٌؿت رَٯزش 

ڃٔجٌٿِ حٿَ٘ٻش ٳِ آظْٸخ٫و ٫ڀِ ٫يى ڃن أًحڃَ حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء ٿڂ ّؤڃَ ريخ، ً طزَّن ٿو أڅ كٔخرو هخَٓ 

٫ڀِ حًٕحڃَ ً ٣خٿذ رَى ٷْڄش حٿؤخثَ ٳَٳٞ ڃٔجٌٿَ حٿَ٘ٻش ٍى حٿڄزخٿٮ ٻڄخ ٍٳ٠ٌح ٳَٳٞ حٿظٌٷْ٪ 

ٳٺ حٿل٨َ ٫ن حٕٓيڂ هخٛظو، حٕڃَ حٿٌُ ى٫خه ٿظٸيّڂ ٗټٌٍ ريْجش حٿَٷخرش حٿڄخٿْش ً ٫ٸذ ٳلٚ 

ؿنْو أٿِڃض  ٖ٘.7ٓٙٙحٿ٘ټٌٍ طزْنض حٿيْجش ًؿٌى ط٫ٚذ ر٬ڄڀْخص حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء ًكيىص ڃزڀٮ 

ر٬َٝ حٿڄزڀٮ ٫ڀْو ٫ڀِ ّي ڃل٠َ ٳٸخځ  ٕٔٔٓ/7/8ٔىخ اٿْو ً رخٿٴ٬پ ٷخڃض حٿَ٘ٻش رظخٍّن حٿَ٘ٻش رَى

ربٓظٚڃو ڃ٪ طلٴ٨و رؤڅ حٿؤخثَ طـخًُ حٿڄخثظَ أٿٲ ؿنْو ً أنو ٷي طَطذ ٫ڀِ ط٫ٚذ حٿڄي٫َ ٫ڀْيڂ ٳِ 

ىٌ ڃخ  كٔخرو أڅ أٿلٸٌح رو أَٟحٍحً ڃخىّش ً أىرْش طڄؼڀض ٳْڄخ ٿلٸو ڃن هٔخثَ ًڃخ ٳخطو ڃن ٻٔذ ً

ّٔظلٶ حٿڄي٫َ ڃ٬و ط٠ٌّ٬خً ٫ن طڀٺ حٿ٬ڄڀْخص رڄزڀٮ ڃڀٌْڅ ؿنْو ً ىٌ ڃخ كيح رو ٗٷخڃش ى٫ٌحه حٿڄخػڀش 

 رْٰش حٿلټڂ ر٤ڀزخطو ٓخٿٴش حٿزْخڅ .

ٱزا ٳ٥٪ب ١ب٫ ٱزا ا٥غ٦ٴٟ ٬٩ عب٭ت ا٥ؾش١خ ا٥٪ذّٶ ٦ّٺٲب الأٳ٥ٶ ٹُْذُّ ٩خب٥ٚخً ٦٥ٞٴاّذ ا٥ٴاعت 

لائؾزٰ ا٥زٮٚٺزٹخ ٳ ٬٩ ص٨ ٹٞٴ٧ ثٰ س٬١ ا٥خيأ ٙٸ عب٭جٲب لا عٺَّ٪ب ٳٝذ  ارجبّٲب ىجٞبً ٥ٞب٭ٴ٫ سأط ا٥٪ب٣ ٳ

( ٬٩ ا٥لائؾخ ا٥زٮٚٺزٹخ ٥ٞب٭ٴ٫ عٴٛ ا٥٪ب٣ ٦ّٶ أ٭ٰ " ٹؾَش ٦ّٸ ؽش١خ ا٥غ٪غشح 9ٓ٭قذ ا٥٪بدح )

ئرجبُ أٳ ئعشاء ّ٪٦ٺبد ٬٩ ؽأ٭ٲب الإمشاس ثب٥٪زْب٦٩ٺ٬ ٩ْٲب أٳ الإخلا٣ ثؾٞٴٝٲ٨ ١٪ب ٹؾَش ٦ّٺٲب ّٞذ 

 ؾغبثٲب ا٥خبؿ ".ّ٪٦ٺبد ٥

( ٫ڀِ أنو " ّـذ ٫ڀَ َٗٻش حٿٔڄَٔس طٔـْپ أًحڃَ حٿ٬ڄٚء ٳٌٍ 9ٔٻڄخ نٜض حٿڄخىس )

ًًٍىىخ اٿْيخ ً ّظ٠ڄن حٿظٔـْپ ڃ٠ڄٌڅ حٕڃَ ً حٓڂ ڃٜيٍه ً ٛٴظو ً ٓخ٫ش ً ٻْٴْش ًًٍىه اٿِ 

 حٿَ٘ٻش ً حٿؼڄن حٿٌُ َّٯذ حٿ٬ڄْپ حٿظ٬خڃپ رو ". 

ٸيځ ڃخ ّنخٷٞ ًٿٺ أً ڃخ ّئٻي ڃٌحٳٸش حٿڄي٫َ ٫ڀِ حٿ٬ڄڀْخص ًٻٌح ٳبڅ حٿَ٘ٻش حٿڄي٫َ ٫ڀْيخ ٿڂ ط

 ٻڄخ ٿڂ ّؼزض ڃٜخىٷش حٿڄي٫َ ٫ڀِ ٍْٛي كٔخد طڀٺ حٿ٬ڄڀْخص .

أڃخ ر٘ؤڅ ڃخ حى٫َ رو حٿڄي٫َ ڃن ٷْخځ حٿَ٘ٻش ڃن ڃزخَٗس ر٬ٞ ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء ٫ڀِ 

ٿزْ٪ ً حٿَ٘حء حٿظِ طٔظني اٿْيخ أٓيڄو رَْٰ ٫ڀڄو ٳبنو ٿڄخ ٻخڅ حٿڄي٫َ ٿڂ ّي٩ رظًَِّ أّخ ڃن أًحڃَ ح

حٿَ٘ٻش حٿڄي٫َ ٫ڀْيخ رپ ٫ڀِ حٿنٸْٞ ڃن ًٿٺ أٷَ ً ڃٌٻڀو أڃخځ حٗىحٍس حٿڄَٻِّش ٿ٘ټخًٍ حٿڄظ٬خڃڀْن ً 

 ڃټخٳلش حٿٰٖ ريْجش حٿَٷخرش حٿڄخٿْش رؤڅ حًٕحڃَ ڃٌٷ٬ش ڃنو ًرڄ٬َٳظو .
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ِ ىٌه حًٕحڃَ ٷي ؿخء ٫ڀَ ىٌح ًٙ ّنخٽ ڃڄخ طٸيځ ڃخ حى٫َ رو حٿڄي٫َ ًًٻْڀو ڃن أڅ حٿظٌٷْ٪ ٫ڀ

رْخٝ كْغ أڅ ًٿٺ ٿڂ ّؼزض رخًٍٕحٵ ٻڄخ ٿڂ ّٸيځ حٿڄي٫َ ػڄش ىٿْپ ٫ڀْو، رپ ٫ڀَ حٿنٸْٞ ڃن ًٿٺ ٳٸي 

ػزض رخًٍٕحٵ ڃٜخىٷش حٿڄي٫َ ٫ڀِ ٍْٛي طڀٺ حٿ٬ڄڀْخص ًٷخځ رٔلذ ً اّيح٩ ڃزخٿٮ ٿَْٛيه ر٬يىخ ، 

 حٕڃَ حٿٌُ ّٴْي ڃٌحٳٸظو ٫ڀِ حٿ٬ڄڀْخص حٿظِ طڄض .

ب ثؾأ٫ الأمشاس ا٥٪بدٹخ ٳ الأمشاس الأدثٺخ ا٥زٸ أفبثذ ا٥٪ذّٶ ٬٩ عشاء ا٥خيأ ا٥٪ؾبس ئ٥ٺٰ  أ٩َّ

ٙب٫َّ ا٥٪غزٞش ٦ّٺٰ ٙٞٲبً ٳ ٝنبءً أ٭َّٰ " ٹ٢ٚٶ ٙٸ رٞذٹش ا٥زْٴٹل ٬ّ ا٥نشس الأدثٸ أ٫ ٹ٢ٴ٫ ٩ٴاعٺبً 

ا ا٥قذد رجْبً ٥ٴاِٝ ا٥ؾب٣ ٦٥٪نشٳس ٳ ٹ٤ٚ٢ سدَّ اّزجبسٯ ، ٳ ٱٴ ٩ب ٹزٴاٙش ث٪ب ٹشاٯ ا٥ٞبمٸ ٩ٮبعجبً ٙٸ ٱز

ٳ ا٥َشٳٗ ا٥٪ٮبعجخ ٳ ر٠٥ دٳ٫ ٦ٕٴ ٙٸ ا٥زٞذٹش ٳ لا ئعشاٗ ، ٳ ٥ٴ ٱزا ا٥زٞذٹش مئٺلًا ٩ب دا٧ ٹش٩ض 

" ً ٿڄخ ٻخڅ ًٿٺ ً ٻخڅ حٿؼخرض ٿڀڄلټڄش أڅ  ثش٩ض ئ٥ٶ ا٥ٖبٹخ ٩ٮٰ ، ٳ ٹؾٜٞ ا٥ٮزٺغخ ا٥٪غزٲذٙخ ثٰ

هٔخثَ رٌڃظو حٿڄخٿْش ًٍٳٞ حٿَ٘ٻش حٿڄي٫َ  حٿڄي٫َ رٜٴظو ٷي أْٛذ رؤَٟحٍ ڃخىّش طڄؼڀض ٳِ اٿلخٵ

 ٖ٘.٫7ٓٙٙڀْيخ حًٕٿَ ؿزَىخ ٿلْن اٿِحڃيخ ڃن ؿخنذ ىْجش حٿَٷخرش حٿڄخٿْش ً ٷي رڀٰض طڀٺ حٿؤخثَ ڃزڀٮ 

ؿنْو ٫ًيځ ٷْخځ حٿڄي٫َ رخٓظؼڄخٍىخ هٚٽ طڀٺ حٿٴظَس اٟخٳش ٿڄخ طټزيه حٿڄي٫َ ڃن نٴٸخص حٿ٘ټٌٍ 

حٍ أىرْش رخٿڄي٫َ طڄؼڀض ٳِ كِنو ٫ڀَ ڃخ ٳخطو ڃن ٻٔذ ً ڃخ ٿلٸو ٙٓظَىحى كٸو ، ٻڄخ ػزض اٿلخٵ أَٟ

ٳٱٴ ٩ب رٞذس ا٥٪ؾ٢٪خ ڃن هٔخٍس نظْـش ٫ڄڀْخص حٿظ٬يّپ حٿزخ٣ڀش حٿظِ ٷخڃض ريخ حٿَ٘ٻش حٿڄي٫َ ٫ڀْيخ 

ا٥زْٴٹل ٬ّ ا٥نشسٹ٬ ٩ْبً ث٪ج٦ٔ ّؾشٳ٫ أ٥٘ عٮٺٰ ٳر٦ض٧ ثٰ ا٥٪ذّٶ ٦ّٺٲ٪ب الأٳ٣ ٳ ا٥ضب٭ٸ ٦ّٶ 

يٴٛ ٳ رٮٴٯ ا٥٪ؾ٢٪خ ٥٪ب ٱٴ صبثذ ثبلأٳساٛ ٬٩ رغ٨٦ ا٥٪ذّٶ ٦٥٪ج٦ٔ ا٥ٮٞذٷ ا٥زٷ ٭ؾٴ ٩ب عٺشد ثب٥٪ٮ

 .  ٝشسرٰ ٱٺئخ ا٥شٝبثخ ا٥٪ب٥ٺخ ّٞت ّشمٰ ٦ّٺٰ ٬٩ ا٥٪ذّٶ ٦ّٺٰ ٦ّٸ ٹذ ٩ؾنش 

ثا٥ضا٧ ا٥٪ذّٶ ٦ّٺٲ٪ب الأٳ٣ ٳ ا٥ضب٭ٸ -ؽ٢٪ذ ا٥٪ؾ٢٪خ ٙٸ ٩بدح رغبسٹخ : ٦ٙٲزٯ الأعجبة

ّؾشٳ٫ أ٥٘ عٮٺٰ رْٴٹنبً ٬ّ الأمشاس ا٥٪بدٹخ ٳ الأدثٺخ ٳ  ٩زنب٩ٮٺ٬ ثأ٫ ٹإدٹب ٦٥٪ذّٶ ٩ج٦ٔ

عٮٺٰ ٩ٞبث٤ أرْبة ا٥٪ؾب٩بح ٳ سٙنذ ٩ب ّذا ر٠٥ ٬٩ ى٦جبد 7٘أ٥ض٩زٲ٪ب ا٥٪قبسٹ٘ ٳ ٩ج٦ٔ 
(ٕ٘8)

. 

 

اڅَّ حٿ٢ٌْٓ ڃڀِځ رخٿ٬ڄپ ٫ڀَ ٫يځ ا٥جٮذ ا٥ضب٭ٸ: ئخجبس ا٥ْ٪ٺ٤ ّٮذ ٳعٴد رْبسك ثٺ٬ ا٥٪قب٥ؼ: 

حٿ٬ڄٚء، ًاًح كيع ًٿٺ ٳْـذ ٫ڀْو أڅ ّوزَ حٿ٬ڄْپ ٷزپ طنٴٌْ  نٌ٘ء ط٬خٍٝ ٿڀڄٜخٿق رْنو ًرْن

 حٿٜٴٸش.

ً حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ٷي أٿِځ حٿ٢ٌْٓ رخٿٌٷٌٱ ٳِ ڃٌٷٲ حٿلْخى ًأڅ ٙ ّٴ٠پ أكيًح ٫ڀَ 

 حٓهَ ىًڅ ًؿٌى ڃزٍَ ڃ٫ٌٌِٟ ًٷخنٌنِ ّٔڄق ٿو ًٿٺ.

كْغ نٜض ٫ڀَ أڅ ًحٿٚثلش حٿظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ ؿخءص أٻؼَ ًٌٟكخً، 

حٿ٢ٌْٓ ڃڀِځ رؤڅ ّلَٙ ٫ڀَ ٫يځ نٌ٘ء حٿظ٬خٍٝ ٿڀڄٜخٿق، ًاًح كٜپ ًٿٺ ٳ٬ڀْو أڅ ّوزَ ٫ڄْڀو 

رٌٿٺ، ًّـذ ٫ڀْو أڅ ٌّٷٲ حٿن٘خ١ حٿٌُ ّن٤ٌُ ٫ڀَ ڃؼپ ىٌح حٿظ٬خٍٝ اٿَ ڃخ ر٬ي حٿلٌٜٽ ٫ڀَ 

حٿڄٌحٳٸش حٿټظخرْش ڃن حٿ٘وٚ حٿٌُ ّظڂ حٿظ٬خڃپ ٿلٔخرو
(ٕ٘9)

ذ حٿڄٴيٌځ ، ًّٸٜي رخٿظ٬خٍٝ رلٔ

حٿٌحٍى ٳِ حٿٚثلش أُ ط٬خٍٝ ٿڄٜڀلش حٿ٬خڃڀْن ًحٿڄيَّّن ٳِ حٿَ٘ٻش ڃ٪ ڃٜڀلش حٿ٬ڄٚء ًٻٌٿٺ 
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أُ ط٬خٍٝ ٿڀڄٜخٿق رْن حٿ٬ڄٚء، ٳبڅ كيع ط٬خٍٝ رْن ڃٜڀلش حٿ٬ڄٚء ، ٳ٬ڀَ حٿ٢ٌْٓ أڅ ّڀظِځ 

حٿلْخى ٳْڄخ رْنيڂ
(ٕٙٓ)

. 

َّ ٫ڀْو ٷخنٌڅ ، ًٿټٳٝذ ٳسد ٱزا الا٥زضا٧ ٙٸ ا٥ٞٴا٭ٺ٬ الأ٩شٹ٢ٺخ أٹنًب ن ر٘ټپٍ ٯَْ ڃزخَٗ، كْغ ن

رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش
(ٕٙٔ)

٫ڀَ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ حٿٌُ  Analyst Certification (AC)، ًحٿظن٨ْڂ 

ّٸٌځ رنَ٘ أً طٌُّ٪ أً ط٬ڄْڂ طٸخٍَّ طلڀْڀْش، ٫ڀْو أڅ ٌّٟق أڅ ىٌح حٿظلڀْپ ٫زخٍس ٫ن حٿَأُ 

ڀپ ٷي طڀٸَ أؿَحً ٫ڀَ ٫ڄڀو أځ ٙ، ًاًح ٻخڅ حٿ٘وِٜ ٿڀڄلڀپ، ٫ًڀْو أڅ ٌّٟق أ٠ّخً ٳْڄخ ىپ حٿڄل

حٿـٌحد رخّٗـخد، ٳ٬ڀْو أڅ ّټ٘ٲ ٫ن حٓڂ حٿـيش حٿظِ ىٳ٬ض حٕؿَ
(ٕٕٙ)

. 

أڅَّ ىٌح حٙٿظِحځ حٿَثِْٔ ٙ ّظٴ٩َ اٿَ ىٌّن حٗٿظِحڃْن ٳلٔذ، رپ ىنخٹ ٳ١٪ب ر١ش٭ب آ٭ٚبً 

ٿيحهڀْش ٿڀَ٘ٻخص ٫ًيځ حطزخ٩ حٙٿظِحځ رخٙڃظنخ٩ ٫ن حٿڄ٠خٍرخص حٿٌىڄْش ٫ًيځ حٓظ٬ڄخٽ حٿڄ٬ڀٌڃخص ح

 أٓخٿْذ طن٤ٌُ ٫ڀَ حٿٰٖ ًحٿظيٿْْ  ًٯَْىخ، اٙ أڅَّ حٿڄٸخځ ٙ ّظٔ٪ ٿزلغ ؿڄْ٪ حٿظٴخْٛپ حٿٴ٫َْش.

 صب٭ٺبً : الإ٥زضا٧ ثبلإّلا٧ .

اڅَّ حٿٸَحٍ حٙٓظؼڄخٍُ حٿٔڀْڂ ٬ّظڄي رخٿيٍؿش حًٕٿَ ٫ڀَ ڃيٍ طٌٳَ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿڄظ٬ڀٸش 

ارَحڃيخ، ًرڄخ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ ٗوٚ ًً ىٍحّش ًهزَس رڄـخٽ ٫ڄڀو، ًحٿ٬ڄٚء رخٿٜٴٸش حٿظِ ّنٌُ حٿ٬ڄْپ 

ٿٌْٔح ٻڀيڂ ڃن حٿيٍؿش نٴٔيخ ڃن كْغ حڃظٚٻيڂ حٿوزَس ٳِ طـخٍس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًڃ٬خڃٚص 

حٿيخڃٖ، ٿٌٿٺ ٳبڅَّ حٿ٢ٌْٓ ڃن أىڂ حٕٗوخٙ حٿٌّن ٳَٝ ٫ڀْيڂ حٿٸخنٌڅ ىٌح حٗٿظِحځ
(ٕٖٙ)

، ٿٌٿٺ 

ِ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ حٿظِحڃو رظٌٳَْ ٷيٍ ڃن حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿ٠ًٍَّش ٿ٬ڄٚثو ٿټِ ٳَٝ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټ

ّٸٌڃٌح رخٿظـخٍس ٳِ حٿٌٷض حٿڄٚثڂ، ًاڅ ٓٸٲ ىٌح حٙٿظِحځ َّطٴ٪ ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رخٿَ٘حء رخٿيخڃٖ
(ٕٙٗ)

 ،

 ٕڅَّ ىٌح حٿن٘خ١ حٿٌُ نلن رٜيى رلؼو ٿْْ ڃ٬ًَٱ حٕر٬خى ٿيٍ حٿټؼَْ ڃن حٿ٬ڄٚء.
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َّض حٿٚثلش حٿ ظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ ٫ڀَ أنو" ّل٨َ ٫ڀَ ًٿٸي ن

حٿَ٘ٻش اطزخ٩ أّش أٓخٿْذ ٳِ ٫ڄڀيخ طن٤ٌُ ٫ڀَ حٿٰٖ أً حٿظيٿْْ ًرٜٴش هخٛش: اهٴخء أً طَْْٰ أً 

حٙڃظنخ٩ ٫ن حٗٳٜخف ٫ن حٿلٸخثٶ حٿـٌىَّش حٿڄظ٬ڀٸش رخٿظ٬خڃپ ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًرڄٌؿذ ىٌح 

ء حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿـٌىَّش حٿظِ طَطز٢ رظ٬خڃٚص حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿنٚ ّڄن٪ حٿ٢ٌْٓ ڃن اهٴخ

َّٷض رْن ن٫ٌْن ڃن حٿڄ٬ڀٌڃخص، ًىِ ڃ٬ڀٌڃخص  حٿڄخٿْش، ًٿټن ٨ّيَ ڃن حٿٚثلش حٿڄَّٜش أنيخ ٳ

ؿٌىَّش ًأهٍَ ٯَْ ؿٌىَّش، ىًڅ أڅ طليى حٿڄ٬خَّْ حٿظِ طظڂ ڃن هٚٿيخ حٿظٴَّٶ رْن حٿن٫ٌْن، 

َّٵ رْن حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿـٌىَّش ًٯَْ طخٍٻشً ًٿٺ ٿڀـيش حٿظِ طٴ ٜپ ٳِ حٿنِح٩، ٳڄخ ىحځ حٿٸخنٌڅ ٷي ٳ

حٿـٌىَّش، ٳڄن حٿ٤ز٬ِْ أڅ ّظَْٰ ڃيٍ ًن٤خٵ طڀٺ حٿڄ٬ڀٌڃخص ڃن ٫ڄْپ ٓهَ رلٔذ ىٍؿش هزَس 

حٿ٬ڄْپ ٳِ ڃـخٽ طـخٍطو، ٳټڀڄخ حنوٴٞ ڃٔظٌٍ هزَس حٿ٬ڄْپ ٻڀڄخ حٍطٴ٬ض ىٍؿش اٿظِحځ حٿ٢ٌْٓ، 

ٔخً ٿڄـَى ا٤٫خثو رْخنخص ٯَْ ٛلْلش ڃخ ٿڂ ّټن ٿيّو نْش حٿظ٠ڀْپًٙ ّټٌڅ حٿ٢ٌْٓ ڃيِّٿ
(ٕٙ٘)

. 

ًٳِ حٿڄـخٽ نٴٔو أٿِځ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ أڃْن حٿلٴ٦ رخ٫ظزخٍه ٤ًْٓخً ر٠ًٍَس ٷْخڃو رظٔڀْڂ 

حٿ٬ڄْپ رْخنخً ٫ني حٿظ٬خٷي، ٌّٟق ٳْو ڃ٬نَ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ، ٫ًڀْو أڅ ّنزو حٿ٬ڄْپ رٌؿٌى حٿڄوخ٣َ 

خكذ ىٌح حٿن٘خ١ اڅ ًؿيص، ًٻٌٿٺ ٫ڀْو طٌْٟق حٕكټخځ حٕٓخْٓش ٿو حٿظِ ط٤زٶ ًحٿڄِحّخ حٿظِ طٜ

اٿظِحڃخً ڃٔظڄَحً، كْغ رڄٌؿزو ّڀظِځ  ٫ڀَ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿڄظخؿَس، ًٷي ؿ٬پ حٿٸخنٌڅ ىٌح حٗٿظِحځ

أڃْن حٿلٴ٦ رؤڅ ًِّى حٿ٬ڄْپ رخٿڄ٬ڀٌڃخص حٿـيّش ٻڀڄخ ٣َأ ؿيّيحً ٫ڀَ حٕكټخځ حٿظِ طظ٬ڀٶ 

رخٿظـخٍس
(ٕٙٙ)

، ٫ًڀْو أ٠ّخً أڅ ّوزَ حٿ٬ڄْپ رڄزڀٮ حٿ٬ڄٌٙص ًحٿڄٜخٍّٲ ًٻْٴْش ٓيحىىخ
(ٕٙ7)

، ٫ًڀْو 

أڅ ّنزو اٿَ ن٩ٌ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طُٸزَپ أً حٿظِ ٙ طُٸزَپ ڃنو ٻ٠ڄخڅ، ًحٿلخٙص حٿظِ ّظڂ ٳْيخ 

ڃ٤خٿزظو ر٠ڄخنخص اٟخٳْش
(ٕٙ8)

ڃخ ٷزپ  ، ًرٌٿٺ ٳبنَّخٗٿظِحځ رخ٫ٗٚځ ًحٿظزَْٜ ٙ ّٸٲ ٫ني ڃَكڀش

ارَحځ حٿ٬ٸي ) ڃَكڀش حٿظٴخًٝ(، رپ انَّو اٿظِحځ ڃٔظڄَ ّڀظِځ رو حٿ٢ٌْٓ ٻڀڄخ ٣َأ طَْْٰ ٫ڀَ 

حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿٔخرٸش حٿظِ ًٳََّىخ حٿ٢ٌْٓ ٿ٬ڄڀْو
(ٕٙ9)

. 
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ٳينخٹ حٿټؼَْ ڃن حٿٸٌح٫ي حٿظِ طڀِځ حٿ٤ٌٓخء رخٗٳٜخف ٿڀ٬ڄٚء ٫ن  أ٩َّب ٩ب ٹز٦ْٜ ثب٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ

طنٚ ٫ڀَ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ  (SEC)( ڃن ٷٌح٫ي b -9ٔش رظـخٍطيڂ، ٳڄؼٚ حٿڄخىس )حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿڄَطز٤

ڃڀِځ رؤڅ ّٴٜق ٿ٬ڄٚثو ٫ن ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿڄ٬ڀٌڃخص ٷزپ حٿٔڄخف رٴظق كٔخد ٳِ ٫ٸٌى حٗهظْخٍ، 

                                                                                                                                                 

 

 

 

 

 

 

 

 

خرْخً رظَّٰڂ حٿڄظيڂ ڃزڀٮ هڄٌٔڅ أٿٲ ؿنْو ٫ن حٿـَحثڂ حٿڄنٌٔرش اٿْو رٌٛٲ ًٷْي حٿنْخرش حٿ٬خڃش ًأٿِڃظو ٯْ ٥ٲزٯ الأعجبة ؽ٢٪ذ ا٥٪ؾ٢٪خ

(ٖٕٔٓ/8/7ٕزظخٍّن  ؿنق حٷظٜخىّش حٿٸخىَس حٿيحثَس حًٕٿٍ ٖٕٔٓٿٔنش  7ٙٙ)حن٨َ حٿلټڂ حٿٜخىٍ ٳِ حٿي٫ٌٍ ٍٷڂ  حٿڄًَٜٳخص حٿـنخثْش.



 

 
 

114 

ٻڄخ ٫ڀْو أڅ ّوزَ ٫ڄٚثو رټپ حٿظ٬يّٚص حٿظِ ط٤َأ ٫ڀَ ٷٌح٫ي حٿڄظخؿَس
(ٕ7ٓ)

. ٫ًيځ حٗٳٜخف  

ٔئًٿْش حٿ٢ٌْٓ ٳِ كخٽ ط٬َٝ حٿ٬ڄْپ ٿڀؤخٍسٌٓٱ ّئىُ اٿَ ٷْخځ ڃ
(ٕ7ٔ)

. 

ٳبنَّخٗٿظِحڃزخ٫ٗٚځ ّـي ؿًٌٍه ٳِ ن٨َّش طٔڄَ رن٨َّش  أ٩َّب ٦ّٶ فْٺذ ا٥ٞنبء الأ٩شٹ٢ٸ

(shingle)  ٳ٬ڀَ حٿَٯڂ ڃن أڅ ؿًٌٍ حٿن٨َّش طَؿ٪ اٿَ ٷ٠ْش أڃخځ(SEC) ( اٙ 9ٖ9ٔٳِ ٓنش ،)

ٿ٤ٌٓخء ًحٿظـخٍ رخٿظ٬خڃپ حٿ٬خىٽ ًحٿټ٘ٲ ٫ن أڅ حٿٸ٠خء ٤ّزٸيخ رخٓظڄَحٍ ٳِ ٷ٠خّخ حٿظِحځ ح

، كْغ ٷخځ حٕهَْ (SEC)ٟي  (Charles Hughes)( ٳِ ٷ٠ْش 9ٖٗٔحٿڄ٬ڀٌڃخص ، ٳٴِ ٓنش )

رٔلذ ٍهٜش حٿ٢ٌْٓ رٔزذ ٷْخځ حًٕٽ رٴَٝ ٌٍٓځ ًأ٬ٓخٍ ٯَْ كٸْٸْش ًاهٴخء حٿڄ٬ڀٌڃخص 

حٿ٢ٌْٓ ٿڀ٬٤ن ٳِ حٿٸَحٍ حٿٌُ حٿڄظ٬ڀٸش رخٿٜٴٸش حٿظِ أؿَحىخ ڃ٬و ٫ڄٚثو، ًرخٿڄٸخرپ ٳٸي رخىٍ 

، ٣ًخٿذ ربٿٰخء ٷَحٍ ٓلذ حٿَهٜش، ٫ًنيڃخ ٫َٟض حٿٸ٠ْش ٫ڀَ ڃلټڄش (SEC)أٛيٍه 

: ىٌ ٷْخځ حٿ٢ٌْٓ رٴَٝ ٌٍٓځ ًأ٬ٓخٍ رخى٨ش ٫ڀَ الأٳ٣حٗٓظجنخٱ ٧يَ أڅ حٿٸ٠ْش ًحص ٗٸْن 

، ًٻخڅ حٿز٠٬ٍَْ ىٌ ٫يځ ا٤٫خء حٿڄ٬ڀٌڃخص ٿڀ٬ڄٚء ٫ن ح٬ٕٓخٍ حٿلٸْٸْش حٿٔخثيس ٳا٥ضب٭ٸ:٫ڄٚثو 

أڅ ط٤زٶ أكټخځ حٿڄٔئًٿْش حٗثظڄخنْش، ٕڅ أكي ٣َٳِ  (SEC)ٳِ كْنو أڅ ڃن حٿڄٴًَٝ ٫ڀَ 

حٿٸ٠ْش ٫ڄْپ ٯَْ ٫خٿڂ رـِثْخص حٿڄظخؿَس رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ن٨َحً ٿڀڄ٬ڀٌڃخص حٿظِ ّڄڀټيخ حٿ٢ٌْٓ 

حٿظِ  SHINGLEّش ٷي كټڂ ٫ڀَ أٓخّ ن٨َ (SEC)رلټڂ ٻٌنو ٗوٜخً ڃينْخً ڃلظَٳخً، اٙ أڅ حٿـ 

طَطټِ ٫ڀَ ڃټخنش حٿ٢ٌْٓ حٿڄينْش ًًحؿزو رخٗٳٜخف حٿټخڃپ ٫ن حٿڄ٬ڀٌڃخص، ٿٌٿٺ ٍأص حٿڄلټڄش أڅ 

ط٬خٷي حٿ٬ڄْپ ڃ٪ حٿ٢ٌْٓ ٻخڅ ٫ڀَ ًٳٶ طڀٺ حٿن٨َّش ّلڄپ ٳِ ٣ْخطو اطٴخٵ ٟڄنِ ٫ڀَ أڅ ح٬ٕٓخٍ 

ِ حٿنيخّش أريص حٿڄلټڄش ٷي طليىص ٳِ ؿڀٔخص طنخٳْٔش ڃٴظٌكش ٯَْ ٷخرڀش ٿٚكظْخٽ ًحٙكظټخٍ، ًٳ
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ٕڅ طڀٺ حٿن٨َّش طٴَٝ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ  shingle)ٳِ ح٫ظڄخىىخ ٫ڀَ ن٨َّش   (SEC)ًؿيش ن٨َ حٿـ 

أڅ ٙ ّزخٿٮ ٳِ طليّي ح٬ٕٓخٍ ًأڅ ٙ ّوٴِ أّش ڃ٬ڀٌڃش ڃظ٬ڀٸش رظـخٍس حٿ٬ڄْپ، ًرڄٌؿذ طڀٺ حٿن٨َّش 

٫ڀَ حٿز٬ٞ حٓهَ ٿيّوٳبڅ حٿ٢ٌْٓ ٙ طزَأ ًڃظو اًح ٻ٘ٲ ٫ن ر٬ٞ حٿڄ٬ڀٌڃخص ًحٓظزٸَ 
(ٕ7ٕ)

ًاڅ  

ىْجش رٌٍٛخص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٷي أٟخٳض ْٗجخً آهَ ٿيٌح حٙٿظِحځ، ًىٌ ًؿٌد ْٛخٯش حٿٌػخثٶ حٿظِ 

طوٜٚ ٿ٘ٳٜخف رڀٰش ٷخنٌنْش ٓيڀش ر٤ْٔش ًڃٴيٌڃش، ًأڅ طزظ٬ي ٷيٍ حٗڃټخڅ ٫ن حٿڄ٤ٜڀلخص 

وحٿٴنْش أً حٿٸخنٌنْش حٿظِ ٙ ّڄټن ٳيڄيخ رٔيٌٿش ڃڄن ًؿو اٿْ
(ٕ7ٖ)

. ًأٛزلض ط٬َٝ أڃخځ ىْجش 

حٿظلټْڂ حٕڃَّټْش
(ٕ7ٗ)

ر٘ټپ ڃټؼٲ حٿنِح٫خص حٿڄَطز٤ش ر٬يځ حٙٿظِحځ رخ٫ٗٚځ ًڃلخًٙص حٿٰٖ  

حٿظِ ّٸٌځ ريخ حٿ٤ٌٓخء طـخه ٫ڄٚثيڂ
(ٕ7٘)

. 

ًحٿٌُ ٷٍَ َّٓخڅ  ٳٹزٜٚ ٩غ٠٦ ا٥٪ؾشُ الأ٩شٹ٢ٸ ٙٸ ٱزا ا٥قذد ٩ِ ٩غ٠٦ ا٥٪ؾشُ ا٥٪قشٷ،

حٿلخىُ ٫َ٘ ڃن حٿٚثلش حٿظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ، ًحٿوخٛش  حٕكټخځ حٿٌحٍىس ٳِ حٿزخد

رل٨َ حٓظٰٚٽ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿيحهڀْش ٫ڀَ ؿڄْ٪ حٿَ٘ٻخص حٿ٬خڃڀش ٳِ ڃـخٽ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، 

ًحٿَ٘ٻخص حٿڄٜيٍس، ًٻٌح ٫ڀَ حٿڄظ٬خڃڀْن ٳِ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ڃن أٗوخٙ ٣ز٬ْْْن 

ٜڀش رٌٔٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ٻپٌ ٫ڀَ كٔذ ٣ز٬ْش ن٘خ٣و، ًأٗوخٙ ح٫ظزخٍّش ًٯَْىڂ ڃن ًًُ حٿ

ٻڄخ طـيٍ حٗٗخٍس اٿَ أڅ ًٿٺ حٿل٨َ انڄخ ّن٤زٶ ٫ڀَ َٗٻش حٿٔڄَٔس نٴٔيخ ً ٫ڀَ ڃيَّّيخ 

ًحٿ٬خڃڀْن ريخ.
(ٕ7ٙ)

 

ًٿٌح نـي أڅ حٿڄ٫َْ٘ن حٿڄَُٜ ًحٕڃَّټِ ٷي أكخ٣خ كٔخرخص ًط٬خڃٚص حٿ٬ڄٚء رْٔخؽٍ ڃن 

ڃ٬ڀٌڃخص طظ٬ڀٶ ريخ، أً حٿٸْخځ رؤُ  ٫ڄپ ّټٌڅ ڃن ٗؤنو اٿلخٵ حٿ٠ٍَ  حٿَّٔش، ًك٨ََّح اٳ٘خء أُ

 رڄٜڀلش حٿ٬ڄْپ أً رڄٜڀلش أّش أ٣َحٱ أهٍَ.

                                                      

ٕ7ٖ

( ڃن حٿٚثلش حٿظنٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄَُٜ .ٕٗٗحن٨َ حٿڄخىس )
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 &shapiro V. Merrill lynch, pierce, fennerٳٴِ ٷ٠ْش  ٳريجٺٞبً ٥ز٠٥ ثب٥ٞنبء الأ٩شٹ٢ٸ

smith incْش حٿڄن٨ٌٍس أڃخڃيخ طڀٺ ، ًحٿظِ ٻخنض ڃٸخڃش أڃخځ حٿٸ٠خء حٕڃَّټِ، أٗخٍص حٿيحثَس حٿؼخن

حٿٸ٠ْش اٿَ أنو " كظَ ًٿٌ حڃظن٬ض َٗٻش حٿٔڄَٔس ٫ن حٿظ٬خڃپ ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳِ كخٿش ڃخ اًح 

طٌحٳَص ٿيّيخ ڃ٬ڀٌڃخص ر٘ؤنيخ ٯَْ ڃ٬ڀنش ٳِ حٿٌٔٵ أً ٯَْ ڃظخكش ٿٔخثَ حٿڄظ٬خڃڀْن ٳْو، ٳبنيخ طزٸَ 

نظْـش طڄََّىخ ىٌه حٿڄ٬ڀٌڃخص ٯَْ  ٍٯڂ ًٿٺ ڃٔجٌٿش ٫ن ط٬ٌّٞ حَٕٟحٍ حٿظِ ٷي طظٔزذ ٳْيخ

حٿڄ٬ڀنش اٿَ ر٬ٞ ٫ڄٚثيخ، ًطظڀوٚ ًٷخث٪ طڀٺ حٿٸ٠ْش، ٳِ أڅ َٗٻش ڃَّْپ ٿْنٖ رخ٫ظزخٍىخ 

حٿڄٔجٌٿش ٫ن طًَّؾ ًط٤ْٰش حٙٻظظخد ٳِ حٿٔنيحص حٿظِ أٛيٍطيخ َٗٻش ىًؿّٚ ٿٜنخ٫ش 

ٳِ أٍرخف َٗٻش  حٿ٤خثَحص ٻخڅ ٷي كٜڀض ٫ڀَ ڃ٬ڀٌڃش ىحهڀْش ٯَْ ڃ٬ڀنش رليًع ىز١ٌ ٗيّي

ىًؿّٚ، ًٻخڅ حٿڄي٫ٌڅ ٳِ طڀٺ حٿٸ٠ْش ٷي حى٫ٌح رؤڅ َٗٻش ڃَّْپ ٿْنٖ ٷخڃض رظَّٔذ طڀٺ 

حٿڄ٬ڀٌڃش اٿَ ر٬ٞ ٫ڄٚثيخ، ًحٿٌّن ٷخڃٌح ٫ڀَ حٿٴٌٍ رزْ٪ ڃخ ّڄظڀټٌنو ڃن أٓيڂ َٗٻش ىًؿّٚ ٷزپ 

ّ ٳِ نٴْ حٿٌٷض أڅ ّٜزق ًٿٺ حٿوزَ ڃ٬ڀٌڃًخ ٿڀټخٳش، ًٷي ٷخځ حٿڄي٫ٌڅ رَ٘حء ٓنيحص َٗٻش ىًؿٚ

طٸَّزخً حٿٌُ ٷخځ ٳْو ٫ڄٚء َٗٻش ڃَّْپ ٿْنٖ رز٬ْيخ، ًٷي أٷخځ حٿڄي٫ٌڅ ى٫ٌحىڂ حٓظنخىحً اٿَ نٚ 

ًًٿٺ ٳِ ڃٌحؿيش ٻپ ڃن  9ٖ7ٔڃن ٷخنٌڅ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٜخىٍ ٫خځ  (٘-bٓٔ)حٿٸخ٫يس 

َّپ رظَّٔزيخ اٿْيڂ، ًٷي َٗٻش ڃَّْپ ٿْنٖ ٫ًڄٚثيخ ڃڄن حٓظٴخىًح رخٿڄ٬ڀٌڃش حٿظِ ٷخڃض َٗٻش ڃْ

رٞٴ٧ ٦ّٶ ٢ٙشح أ٫ ٷخثڀش رؤنيخ "  - (٘-bٓٔ)نٸٜي رخٿ٤ز٪ حٿٸخ٫يس  -٫ڀَّٸض حٿڄلټڄش ٫ڀَ طڀٺ حٿٸخ٫يس 

١بٙخ ا٥٪غزض٪شٹ٬ ا٥زٹ٬ ٹزْب٦٩ٴ٫ ٙٸ عٴٛ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٹز٪زْٴ٫ ٦ّٶ ٝذ٧ ا٥٪غبٳاح ثب٥ؾٜ ٙٸ 

".ٙٸ ارخبر ٝشاسارٲ٨ الاعزض٪بسٹخ٩ْشٙخ ١بٙخ ا٥٪٦ْٴ٩بد ا٥غٴٱشٹخ، ٳا٥زٸ ٹْٴ٥ٴ٫ ٦ّٺٲب 
(ٕ77)

 

ًٷي ك٨َ حٿڄ٩َ٘ حٕڃَّټِ ريًٍه حٿظ٬خڃپ ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄظيحًٿش ٳِ حٿزٌٍٛش رنخءً ٫ڀَ 

ڃ٬ڀٌڃخص ىحهڀْش ٯَْ ڃ٬ڀنش، كْغ أٳَى حٿٸٔڂ حٿ٬َّ٘ن ڃن ٷخنٌڅ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٜخىٍ 

، liabitiy to trading contemporaneous traders for insider، طلض ٫نٌحڅ ٫ٔ9ٖٗخځ 

،  Inside informationٿزْخڅ حٕكټخځ حٿڄن٨ڄش ٿڀڄٔجٌٿْش حٿنخٗجش ٫ن حٓظٰٚٽ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿيحهڀْش 

ڃن حٿٸٔڂ حٿڄ٘خٍ اٿْو ٫ڀَ ڃٔجٌٿْش أُ ٗوٚ ّٸٌځ رَ٘حء أً رْ٪ ًٍٷش  (A)ٳنٚ حٿڄ٩َ٘ ٳِ حٿزني 

ڀنش ٫ن ىٌه حٿٌٍٷش، ًًٿٺ رڄٌؿذ ى٫ٌٍ طٸخځ ڃخٿْش، رنخءً ٫ڀَ كْخُطو ٿڄ٬ڀٌڃخص ؿٌىَّش ٯَْ ڃ٬

أڃخځ حٿڄلټڄش حٿڄوظٜش ڃن ٷزپ أُ ٗوٚ ٿلٸو ٍَٟ ڃن ؿَحء ًٿٺ حٿظَٜٱ، ٷخځ رخٿظِحڃن ڃ٪ 

٫ڄڀْش حٿزْ٪ أً حٿَ٘حء حٿظِ ٷخځ ريخ حٿ٘وٚ حٿٌُ ٳِ كٌُطو حٿڄ٬ڀٌڃخص ٯَْ حٿڄ٬ڀنش، رزْ٪ أًٍحٵ 

حثيخ ىٌح حٕهَْ، أً ٷخځ رَ٘حء أًٍحٵ ڃخٿْش ڃن ڃخٿْش ڃن نٴْ ٣خثٴش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ٷخځ رَ٘

 نٴْ ٣خثٴش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ٷخځ رز٬ْيخ حٿ٘وٚ حٿٌُ ٳِ كٌُطو حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿيحهڀْش.

ٍَّ َّٓخڅ ڃخ ط٠ڄنو ڃن أكټخځ ٳِ  ًأًٽ ڃخ ّٚك٦ ٫ڀَ ًٿٺ حٿنٚ حٿڄ٘خٍ اٿْو، أڅَّ حٿڄ٩َ٘ ٷي ٷ

خٿْش رنخءً ٫ڀَ ڃ٬ڀٌڃخص ىحهڀْش ٯَْ ڃ٬ڀنش، ًٿظليّي ڃٌحؿيش أُ ٗوٚ ّؼزض ط٬خڃڀو ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄ

                                                      
، ٖٕٔٓڄٔجٌٿْش حٿڄينْش ٿَ٘ٻخص حٿٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ، ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش ، حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ ى. ى٘خځ أكڄي ڃخىَ ُٯڀٌٽ ، حٿ

ٕٙٙٓ.
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حٿڄٸٌٜى رټڀڄش ٗوٚ ٳِ ا٣خٍ ٷخنٌڅ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ّظ٬َّن ٫ڀْنخ حٿَؿ٩ٌ اٿَ حٿظ٬َّٲ 

ََّٱ  personحٿٌُ أ٣ڀٸو حٿڄ٩َ٘ ٫ڀَ ٻڀڄش ٗوٚ  ٳِ حٿٸٔڂ حٿؼخٿغ ڃن حٿٸخنٌڅ حٿڄٌٻٌٍ، كْغ ٫

ٗوٚ ٣ز٬ِْ، أً َٗٻش، أً كټٌڃش، أً أُ ڃن  حٿڄ٩َ٘ حٿڄٸٌٜى رڄ٤ٜڀق ٗوٚ رٸٌٿو "أُ

حٿٌكيحص حٿظخر٬ش ٿيخ ًحٿڄظٴ٫َش ٫نيخ، أً ًٻخٿش"
(ٕ78) 

ًڃن ػڂ طَُٔ حٕكټخځ حٿوخٛش رل٨َ حٓظٰٚٽ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿيحهڀْش ُٕ َٗٻش ڃن حٿَ٘ٻخص 

حٿڄظيحًٿش أًٍحٷيخ حٿڄخٿْش ٳِ حٿزٌٍٛش ٫ڀَ ؿڄْ٪ حٕٗوخٙ ڃن حٿ٬خڃڀْن أً حٿڄظ٬خڃڀْن ٳِ ٌٓٵ 

ًٛخ ٣ز٬ْْْن أځ ڃ٬نٌّْن.ح  ًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ٌٓحء ٻخنٌح أٗوخ

ًٿټن حٿٔئحٽ حٿٌُ ّڄټن أڅ ن٤َكو ٳِ ىٌح حٿڄـخٽ ىٌ ىپ أڅ ًؿٌى حٿظِحځ ٫خځ ٫ڀَ 

حٕٗوخٙ ٻڀيڂ ر٬يځ حٿٰٖ ٳِ ڃ٬خڃٚطيڂ ّٰنِ ٫ن ًؿٌى حٿظِحځ آهَ، ًىٌ حٙٿظِحځ رخ٫ٗٚځ، أٙ 

ًٙ؟ ٳبڅ ٻخڅ ٬ُّيُّ اهٴخء ڃ٬ڀٌڃش ڃئػَس ٳِ ٷَحٍ حٿ٬ڄْ پ رلي ًحطو ٯ٘خً، ًرخٿظخٿِ ٬ُّيُّ حٿ٢ٌْٓ ڃٔئً

 حٕڃَ ٻٌٿٺ ٳڄخ ىٌ ًٍَٟس ًؿٌى ىٌح حٗٿظِحځ؟! .

ِٔيُ  اڅَّ حٙٿظِحځ ر٬يځ حٿٰٖ أٛزق ڃزيأ٫ًخڃخً ٳِ حٿٸٌحنْن ٻڀيخ، اً ٻؼَْحً ڃخ نٔڄ٪ أڅ حٿٰٖ ُّٴ

َُ، كْغ َّلغُ حٕٗوخٙ ٫ڀَ ٻپ ٗت، ًٿټن ىنخٹ ط٤زْٸخص ڃظٴَٷش ٿيٌح حٙٿظِحځ ٳِ حٿٸخنٌڅ حٿڄٜ

٫يځ حٿٰٖ ًحٙٿظِحځ رلٔن حٿنْش ٳِ طنٴٌْ حٿ٬ٸٌى، ًٳِ ىٌح حٿڄـخٽ ٳبڅ حٿڄزخىة حٿٸخنٌنْش حٿ٬خڃش طڄن٪ 

حٿ٘وٚ ڃن أڅ ّٰٖ حٿڄظ٬خٷي ڃ٬و، كْغ نٚ حٿٸخنٌڅ حٿڄينِ ٫ڀَ أنو " ٳبًح ٿڂ ٌّؿي نٚ ط٬َِّ٘ 

ي، ٳزڄٸظ٠َ ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ّڄټن ط٤زْٸو كټڄض حٿڄلټڄش رڄٸظ٠َ حٿ٬َٱ ٳبًح ٿڂ ٌّؿ

حٕٻؼَ ڃٚءڃشً ٿنٌٜٙ ىٌح حٿٸخنٌڅ ىًڅ حٿظٸْي رڄٌىذ ڃ٬ْن، ٳبًح ٿڂ ٌّؿي ٳزڄٸظ٠ِ ٷٌح٫ي حٿ٬يحٿش"  

ًرڄخ أڅ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش طڄن٪ حٿٰٖ، ًٻٌٿٺ حٿ٬َٱ ًڃزخىة حٿ٬يحٿش، ٻٌٿٺ ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ ٫يځ 

 ٚطيڂ ڃ٪ حٿَْٰ.حٿٰٖ حٿظِحځ ٫خځ ٫ڀَ ٫خطٶ حٕٗوخٙ ٳِ ڃ٬خڃ

  ر٬ٞ حٿٴٸو ٍَّ
(ٕ79)

أڅَّ ٿڀٰٖ ٫نَّٜن، حًٕٽ ڃخىُ، ًحٿؼخنِ ڃ٬نٌُ، ًّظڄؼپ حًٕٽ ٳِ حٓظ٬ڄخٽ 

٣َٵ ڃڀظٌّش ٿظ٠ڀْپ حٿڄظ٬خٷي حٓهَ، ًحٿؼخنِ ىٌ حٿنْش حٿټخڃنش ًٍحء حٿٰٖ ًٷٜي حَٟٗحٍ رخٿَْٰ، 

حٿ٬ڄْپ، ٳبڅَّ حًٕٽ ٙ ّټٌڅ ًنظْـش ٿٌٿٺ اًح كيع ًٿڂ ّٸيځ حٿ٢ٌْٓ ڃ٬ڀٌڃخص ڃيڄش ًڃئػَس ٳِ ٷَحٍ 

ًٙ ٫ڀَ ًٳٶ حٿڄزيأ حٿ٬خځ ) ٫يځ حٿٰٖ( اڅ ٿڂ ّټن ٫يځ حٗٳٜخف ّٜخكزو نْش ط٠ڀْپ حٿڄظ٬خٷي  ڃٔئً

 حٓهَ ًحٿٌٌٛٽ اٿَ ٯخّش ٯَْ ڃ٫ًَ٘ش.

اًحً ٨ّيَ ڃڄخ طٸيځ أڅَّ حٙٿظِحځ ر٬يځ حٿٰٖ ٙ ّٰنِ ٫ن ًؿٌى حٿظِحځ آهَ ًٍَُٟ، ًىٌ 

َْٜ، ٕڅَّ حٙكظْخٽ ّظٌٳَ ٫نيڃخ ّټٌڅ ىنخٹ ٷٜي ٿيٍ حٿ٢ٌْٓ ٳِ هيح٩ حٙٿظِحځ رخ٫ٗٚځ ًحٿظز

ًٯٖ حٿ٬ڄْپ، ًىٌح ٬ّٜذ اػزخطو ٳِ حٿټؼَْ ڃن حٿلخٙص ،  أڃَّخ حٙٿظِحځ رخ٫ٗٚځ ًحٿظزَْٜ ٫ڀَ 

حٿنلٌ حٿڄ٬ڄٌٽ رو ٳِ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ًحٕڃَّټِ ٳيٌ ٌّٓ٪ ڃن ىحثَس ىٌح حٙٿظِحځ رڄخ ّټٴپ كغ 

 ْْن ٫ڀَ حٙٿظِحځ رؤٷَٜ ىٍؿخص حٿ٬نخّش ٳِ ٓزْپ طًِّي حٿ٬ڄٚء رخٿڄ٬ڀٌڃخص ٻڀيخ.حٿ٤ٌٓخء حٿڄخٿ

                                                      
.9ٖٗٔ( ڃن ٷخنٌڅ رٌٍٛش حٿٌٍحٵ حٿڄخٿْش حٿٜخىٍ ٫خځ ٖ( ڃن حٿٸٔڂ حٿؼخٿغ )( ڃن حٿزني )9حن٨َ حٿزني )

،  ٗٙ: ٛـ 9ٗ، ٛـ ٕٓٔٓىٻظٌٍحس ، ٻڀْش حٿٸخنٌڅ ًحٿْٔخٓش ، ؿخڃ٬ش حٿٔڀْڄخنْش ، ( ىيَّ أ٬ٓي أكڄي ، ن٨َّش حٿٰٖ ٳِ حٿ٬ٸي ، أ٣ًَكش79ٕ)

.77ٔڃ٘خٍ اٿْيخ ٿيٍ ى. ڃٌٳٶ هخٿي ، ڃَؿ٪ ٓخرٶ ، ٙ
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اڅَّ ٌٍٛ حٗهٚٽ ريٌح حٙٿظِحځ ٙ ّٸظَٜ ٫ڀَ ٌٍٛس ًحكيس، رپ ّظلٸٶ ًٿٺ ڃن هٚٽ  

اهٴخء ر٬ٞ حٿڄ٬ڀٌڃخص أً نَ٘ أً ا٤٫خء ڃ٬ڀٌڃخص ٻخًرش، ڃ٬ڀٌڃخص ٯَْ ٛلْلش أً حٿنخٷٜش أً 

ٞ ٫ًيځ طٌٳَىخ ٿڀز٬ٞ حٓهَطٌٳَ حٿڄ٬ڀٌڃخص ٿڀز٬
(ٕ8ٓ)

. 

 صب٥ضبً: الإ٥زضا٧ ثٚزؼ ؽغبة ا٥ٲب٩ؼ .

 -ّڀظِځ حٿ٢ٌْٓ ٫ني ريحّش حٓظؼڄخٍه رن٘خ١ حٿَ٘حء حٿيخڃِ٘ ربرَحځ ٫ٸي ڃټظٌد ڃ٪ حٿ٬ڄْپ

حٿَ٘حء  –٫ڀَ أڅ طيٍؽ ٳْو ڃ٬ڀٌڃخص طٴْٜڀْش ٫ن ىٌح حٿن٘خ١   -ًٳٸخً ٿڀنڄًٌؽ حٿٜخىٍ ٫ن حٿيْجش 

ْٟق حٿڄظخؿَس، ًٻٌٿٺ ڃن كْغ نٔزش حٿيخڃٖ حٿٌُ ّڀظِځ حٿ٬ڄْپ رخّٗيح٩ ڃن كْغ طٌ  -رخٿيخڃٖ 

 ٿيّو .

 -ا٥جٺب٭بد اٻرٺخ : –٦ّٶ الأ٤ٝ  –ٳٹغت أ٫ ٹزن٪٬ ا٥ٮ٪ٴرط 

طليّي ن٩ٌ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  حٿظِ طٸٌځ حٿَ٘ٻش رَ٘حثيخ رخٓڂ حٿ٬ڄْپ ًحٿنٔذ حٿٌحؿذ ٓيحىىخ نٸيحً  -ٔ

 % ڃخ ٿڂ طليى حٿيْجش نٔزش أهٍَ .َّٓ٘ طٸپ ٫ن أً طٸيّڄيخ ٳِ ٌٍٛس ٟڄخنخص ڃخٿْش ٫ڀَ أ

ٷْڄش حٿڄٜخٍّٲ ًحٿ٬ڄٌٙص ًڃٸخرپ طټڀٴش حٿظڄٌّپ حٿڄُٔظلٸَّش ٫ڀَ حٿ٬ڄْپ ڃٸخرپ حٿظ٬خڃپ رخٿَ٘حء  -ٕ

 رخٿيخڃٖ .

 كٶ حٿ٬ڄْپ ٳِ حٿٌٳخء رزخٷِ ػڄن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳِ أُ ًٷض . -ٖ

ني ُّخىس نٔزش ڃيٌّنْظو اٿَ حٿٸْڄش ط٬يي حٿ٬ڄْپ رخٿٔيحى حٿنٸيُ أً رظٸيّڂ ٟڄخنخص اٟخٳْش ٫ -ٗ

( ڃن حٿٚثلش 9ٕ٘حٿٌٔٷْش ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ڃلپ حٿَ٘حء ٫ن حٿليًى حٿٌحٍىس ٳِ حٿڄخىس )

حٿظنٴٌّْش
(ٕ8ٔ)

. 

انخرش حٿ٬ڄْپ ٿڀَ٘ٻش ٳِ اىحٍس كٔخرخطو ر٬ْخً ًَٗحءً رخٿنٔزش ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ڃلپ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ  -٘

 ٚٽ حٿ٬ڄْپ رخٿظِحڃخطو .أً حٿڄُٸيَّڃش ٻ٠ڄخڅ ًًٿٺ ٳِ كخٿش اه

ڃٌحٳٸش حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ ٷْخځ حٿَ٘ٻش رخ٩ٚ٣ٙ ٫ڀَ كٔخرخطو ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿيٍ أَّش ؿيش  -ٙ

 ٿڀٌٷٌٱ ٫ڀَ ڃٚءطو حٿڄخٿْش ًڃيٍ حٿظِحڃو رظ٬ييحطو .

ؿٌحُ حٓظَىحى حٿ٬ڄْپ ڃخ ِّّي ڃن حٿ٠ڄخنخص حٿڄٸيڃش ڃنو اًح حنوٴ٠ض نٔزش ڃيٌّنْظو ٫ن حٿڄظٴٶ  -7

ٓظويحڃيخ ٻ٠ڄخڅ ٳِ ٫ڄڀْخص ؿيّيس ٿڀَ٘حء رخٿيخڃٖ ، ًكٶ حٿ٬ڄْپ ٳِ حٓظزيحٽ أًٍحٵ ٫ڀْو ، أً ح

 ڃخٿْش أهٍَ طٸزڀيخ حٿَ٘ٻش رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄٸيڃش ٻ٠ڄخڅ .

حٿظِحځ حٿ٬ڄْپ رؤڅ ّنٸپ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ّٸيڃيخ ٿڀَ٘ٻش ٻ٠ڄخڅ اٿَ أڃْن حٿلٴ٦ حٿٌُ طليىه  -8

 حٿَ٘ٻش .

٫ُخص رْن حٿ٤َٳْن ، ًٻٌٿٺ طليّي ًٓخثپ حٙطٜخٽ رْن حٿ٬ڄْپ طليّي ًْٓڀش طٌّٔش حٿڄنخ -9

 ًحٿَ٘ٻش ٿظڀٸِ أًحڃَ حٿ٬ڄْپ ًآٍخٽ حٗه٤خٍحص اٿْو .
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اٷَحٍ ڃن حٿ٬ڄْپ ربٿڄخڃو رټخٳش ڃوخ٣َ حٿظ٬خڃپ رخٿيخڃٖ ، ًّـذ أڅ ّزْن حٿ٬ٸي ىٌه حٿڄوخ٣َ  -ٓٔ

. ِّ ٌٍ طٴْٜڀ  ٫ڀَ نل

ؤڅ طٔڀڄو رْخنخً ڃٌٟلخً ٳْو ٫ڀَ ًؿو حٿظٴْٜپ ڃٴيٌځ ًطڀظِځ حٿَ٘ٻش ٫ني ارَحڃيخ حطٴخٷخً ڃ٪ حٿ٬ڄْپ ر -

حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ڃ٪ رْخڅ حٙؿَحءحص ًحٿڄِحّخ ًحٿڄوخ٣َ ًحٕكټخځ حٕٓخْٓش ، ًّـذ آٍخٽ ىٌح 

حٿزْخڅ ٿټپ ٫ڄْپ ڃن حٿ٬ڄٚء ڃَس ًحكيس ٫ڀَ حٕٷپ ٓنٌّخً ًٳٌٍ كيًع أّش ط٬يّٚص ٳِ حٕكټخځ 

 ڂ ٿڀ٬ڄْپ .حٕٓخْٓش حٿظِ ط٠ڄنيخ حٿزْخڅ حٿڄُٔڀَّ

ًّظ٬َّن ٫ڀَ حٿَ٘ٻش أڅ ط٬ُْي طٸْْڂ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃلپ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٳِ نيخّش ٻپ ٌّځ ٫ڄپ ًٳٸخً  -

 -ٿٸْڄظيخ حٿٌٔٷْش ڃ٪ ڃَح٫خس حٓطِ :

  اًح طزَّن ٿڀَ٘ٻش نظْـش ٙنوٴخٝ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿيٌه حًٍٕحٵ أڅ ڃيٌّنْش حٿ٬ڄْپ طـخًُص حٿنٔذ

حٿظِ طليىىخ حٿٚثلش
(ٕ8ٕ)

 -، ًؿذ ٫ڀْيخ اه٤خٍ حٿ٬ڄْپ ٿظوٴْٞ ىٌه حٿنٔزش رخطزخ٩ أكي اؿَحثْن : 

 رخٿٔيحى حٿنٸيُ  -ٔ

 أً طٸيّڂ ٟڄخنخص اٟخٳْش . -ٕ

ًؿيَّ رخٿٌٻَ أهَْحً أڅَّ حٿ٬ڄْپ حٿَحٯذ ٳِ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ّظ٬َّن ٫ڀْو أڅ ّٸٌځ رٔيحى ڃخ ٙ ّٸپ ٫ن 

َّ طٸپ ىٌه حٿنٔزش ٫ن % ڃن ػڄن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄُ٘ظَحه ٿلٔخرو ڃن ٷزپ ٓ٘ % ٕٓحٿَ٘ٻش ، ًأ

رخٿنٔزش ٿڀٔنيحص حٿلټٌڃْش ، أً ّٸيځ ٿڀَ٘ٻش ٠ًّ٪ طلض طَٜٳيخ أكي حٿ٠ڄخنخص حٓطْش رٌحص حٿٸْڄش 

:- 

ه٤خرخص ٟڄخڅ ڃَٜٳْش ٯَْ ڃ٣ًَ٘ش ٛخىٍس ٿٜخٿق حٿَ٘ٻش ڃن أكي حٿزنٌٹ أً ٳ٩ًَ حٿزنٌٹ  -ٔ

 حٕؿنزْش حٿوخ٬ٟش َٗٗحٱ حٿزنٺ حٿڄَٻُِ .

يٍ أكي حٿزنٌٹ أً ٳ٩ًَ حٿزنٌٹ حٕؿنزْش حٿوخ٬ٟش َٗٗحٱ حٿزنٺ حٿڄَٻُِ حٿڄَُٜ ًىحث٪ ٿ -ٕ

ر١َ٘ أڅ ّظڂ طـڄْيىخ ٿيٍ حٿزنٺ ٿٜخٿق حٿَ٘ٻش ًّـٌُ طْْٔڀيخ ٫ني ٣ڀذ حٿَ٘ٻش ىًڅ حٗظَح١ 

 % ڃن أٛپ ڃزڀٮ حٿٌى٬ّش .9ٓڃٌحٳٸش حٿ٬ڄْپ ، ٫ڀَ أڅ ّظڂ طٸْْڄيخ رنٔزش 

ڄُ٘خٍ اٿْيخ ٓخرٸخً ًٙ طٸپ ٷْڄظيخ حٿٌٔٷْش ٳِ طخٍّن طٸيّڄيخ ٫ن أًٍحٵ ڃخٿْش ّظٌحٳَ ريخ حٿ١ًَ٘ حٿ -ٖ

% ڃن ػڄن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄُ٘ظَحه ٿلٔخرو ٓٓٔ
(ٕ8ٖ)

. 

ًر٬ي ا٫ٚځ حٿ٬ڄْپ ىٌه حٿظٴْٜٚص ٻڀيخ، ًر٬ي طٌٷْ٪ حٿ٬ٸي ڃن ٷزپ حٿ٤َٳْن ّٸٌځ حٿ٢ٌْٓ رٴظق كٔخد 

 هخٙ ٿڀ٬ڄْپ ًُّٔڄََّ رلٔخد حٿيخڃٖ.

ظڂ ٳظلو ٫ڀَ ًٳٶ ىٌح حٗطٴخٵ ّوظڀٲ ٫ن حٿلٔخد حٿنٸيُ ڃن ٫يس ًىٌح حٿلٔخد حٿٌُ ّ

ؿٌحنذ، ٳڄن كْغ ڃٔٺ حٿٔـٚص ًحٿيٳخطَ، ّڀِځ حٿ٢ٌْٓ رظيًّن كٔخرخص حٿيخڃٖ ٳِ ىٳخطَ ڃ٬ُيَّس 
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ٿيٌح حٿَٰٝ
(ٕ8ٗ)

، ًحٿٴَٵ حٓهَ ّټڄن ٳِ أڅ حٿ٢ٌْٓ ٳِ حٿلٔخد حٿنٸيُ ٙ ّڄټنو طنٴٌْ ٫ڄڀْخص 

ڃن أڅ حٿ٬ڄْپ ّلظٴ٦ رخٿَْٛي حٿټخٳِ ٿظنٴٌْ حٿ٬ڄڀْش، أً ًحٳٶ ٫ڀَ ٷْخځ  حٿزْ٪ ًحٿَ٘حء اٙ اًح طؤٻي

حٿ٬ڄْپ رظيْجش حٿَْٛي حٿټخٳِ ٫ني طنٴٌْ حٿ٬ڄڀْش
(ٕ8٘)

، أڃخ ٳِ كٔخد حٿيخڃٖ ٳبڅ حٿ٢ٌْٓ ٙ ٤ّخٿذ 

ًٚ ٫ڀَ أڅ حٿٌْځ أٛزلض  رټخڃپ حٿڄزڀٮ، رپ ّټظٴِ رـِء ڃنو ٫ڀَ أڅ ّظڂ ىٳ٪ حٿزخٷِ ڃن ٷزڀو، ىٌح ٳ٠

حٿڄخٿْش حٿظِ ّظڂ َٗحإىخ ٳِ كٔخرخص حٿيخڃٖ ّظڂ طٔـْڀيخ رخٓڂ ٗوٚ أهَ )حٿڄخٿٺ  حًٍٕحٵ

حٿڄٔـپ( ٯَْ حٿڄخٿٺ حٿلٸْٸِ )حٿڄخٿٺ حٿڄٔظٴْي(، ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن أڅ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿظٔـْپ ٙ طنٴَى 

َ رو كٔخرخص حٿيخڃٖ اٙ أڅ حٿٰخٿذ ٳِ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿلٔخرخص أڅ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش طٔـپ رڄخ ُّٔڄَّ

.STREET NAMEٳِ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ رض 
(ٕ8ٙ)

 

 ٖٔٔٙٸ ا٥غٮؾخ س٨ٝ ٕٗٔٓ/ٗ/8ٳريجٺٞبً ٥ز٠٥ ٙٞذ ٝنذ ٩ؾ٢٪خ ا٥ٞبٱشح الاٝزقبدٹخ ثزبسٹخ 

 عٮؼ اٝزقبدٹخ ثبٻرٸ: ٥ٕٕٓٔغٮخ  8ٗ9عٮؼ ٩غزأ٭٘ ٳس٨ٝ  ٥ٕٓٔٗغٮخ 

 كْغ أٓنيص حٿنْخرش حٿ٬خڃش ٿڀڄظيڂ حٓطِ :

... ٿڀٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿڂ ّٸڂ رزٌٽ ٫نخّش كخٿش ٻٌنو حٿ٠٬ٌ حٿڄنظيد ٿَ٘ٻش/... -ٔ

حٿَؿپ حٿلَّٚ ٿڀظلٸٶ ڃن ٷيٍس حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ حٿٌٳخء رخٿظِحڃخطو حٿنخطـش ٫ن ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء 

رخٿيخڃٖ ًًٿٺ رؤڅ ٷخځ ربؿَحء حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٿٜخٿق حٿڄي٫ٌ/ ..... ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن ٻٌنو 

 ْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش.ڃيّنخً ٿڀَ٘ٻش ٫ڀَ حٿنلٌ حٿڄُزَّن رظٸََّ حٿي
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٨٥ ٹ٦زض٧ ثاثشا٧ ّٞذ ٢٩زٴة ٩ِ ا٥ْ٪ٺ٤ عب٥٘ ا٥جٺب٫ ثؾأ٫ ؽشاء الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ  -ٕ

ثب٥ٲب٩ؼ ٳٙٞبً ٦٥ٮ٪ٴرط الاعزشؽبدٷ ا٥قبدس ٬ّ ا٥ٲٺئخ ٦ّٶ ا٥ٮؾٴ ا٥٪جٺ٬َّ ثزٞشٹش ا٥ٲٺئخ 

 ا٥ْب٩خ ٦٥شٝبثخ ا٥٪ب٥ٺخ.

ٿٔنش  9٘خٽ حٿٜخىٍ رخٿٸخنٌڅ ٍٷڂ ڃن ٷخنٌڅ ٌٓٵ حٿڄ ٔ/9ٙ، ٣ًٙ7ڀزض ٫ٸخرو رخٿڄخىطْن 

ڃن حٿٚثلش  9ٕٙ، 9ٕٗ، 9ٕٕ، 9ٕٓ، ًحٿڄٌحى 8ٕٓٓٿٔنش  ٖٕٔحٿڄ٬يٽ رخٿٸخنٌڅ ٍٷڂ  99ٕٔ

 حٿظنٴٌّْش ٿڀٸخنٌڅ.

٫ڀَ ٓني ڃخ ؿخء رڄٌٻَس حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ًحٿڄظ٠ڄنش ٳلٚ حٿ٘ټٌٍ حٿڄٸيڃش ڃن 

ٌ ٳِ كٸيخ رخٿظ٬خڃپ ٫ڀَ كٔخرو ر٬ْخً ًَٗحءً حٿ٘خٻِ ًحٿظِ ّظ٠ٍَ ٳْيخ ڃن ٷْخځ حٿَ٘ٻش حٿڄ٘ټ

رڄٌؿذ أًحڃَ ڃًٍِس ڃڄخ طٔزذ ٳِ اىيحٍ ڃلٴ٨ظو حٿظِ طزڀٮ ڃڀٌْڅ ًػٚػڄخثش أٿٲ ؿنْو، رخٟٗخٳش 

اٿَ طڄٌّپ حٿلٔخد حٿيخڃٖ طٜپ ٷْڄظو نٜٲ ڃڀٌْڅ ؿنْو ٳِ حٿ٬ڄڀْش حٿٌحكيس ًًٿٺ رييٱ طلٸْٶ 

ڃخٿْش ڃن َٗٻش ڃَٜ ٿڀڄٸخٛش طزَّن ٷْخځ  ًط٨٬ْڂ حٿ٬ڄٌٙص، ًرخٓظوَحؽ ٻ٘ٲ أٍٛيس أًٍحٵ

حٿَ٘ٻش رزْ٪ ٻپ أٓيڄو ىًڅ ٫ڀڄو ڃٌٟلخً أنو هٚٽ حٿٴظَس حٿٔخرٸش ٻخڅ ڃظٌحؿي رخٿڄڄڀټش حٿ٬َرْش 

حٿ٬ٌٔىّش ڃ٨٬ڂ حٿٌٷض ًأنَّو ٿڂ ٌّٷ٪ ٫ڀَ أّش أًحڃَ، ًحنظيض حٿڄٌٻَس ٿنظْـش ڃئىحىخ أڅَّ حٿ٘خٻِ ٧پ 

ظ٬خڃپ اٿَ طخٍّن نيخّش حٿظ٬خڃٚص رخٓظؼنخء ر٬ٞ حّٕخځ، ًٿڂ ڃيّن رٜٴش ڃٔظڄَس ڃن طخٍّن ريحّش حٿ

 طٸيځ حٿَ٘ٻش ٫ٸي ىخڃِ٘ ڃڄخ ٬ُّيُّ ڃوخٿٴش ٕكټخځ حٿٸخنٌڅ.

ًٷي أٍٳٶ رخٿڄٌٻَس  ٣ڀذ حطوخً اؿَحءحص حٿظلٸْٶ ًٍٳ٪ حٿي٫ٌُ حٿـنخثْش ٷزپ َٗٻش/..... 

 .ٕٕٔٓ/7/ٗحٿڄخٿْش رظخٍّن ٿڀٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٛخىٍ ڃن ٍثْْ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش 

ٷ٠ض حٿڄلټڄش رنيد أكي حٿوزَحء حٿڄوظْٜن رخٿڄلټڄش حٙٷظٜخىّش ٿڄزخَٗس  ٖٕٔٓ/7/ًٖٓرـڀٔش 

 حٿڄؤڃٌٍّش حٿٌحٍىس رڄن٤ٌٵ ًٿٺ حٿٸ٠خء ًحٿٌُ طلْپ اٿْو حٿڄلټڄش طٌٷْخ ٿڀظټَح.

ٿٌُ حنظيِ ٳْو اٿَ ًاً رخَٗ حٿوزَْ حٿڄنظيد حٿڄؤڃٌٍّش حٿڄزْنش رڄن٤ٌٵ ًٿٺ حٿٸ٠خء ًأًى٩ طٸََّه ح

 نظْـش ڃئىحىخ أڅ:

َٗٻش ... ٿڀٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿڂ طـَ أُ ٫ڄڀْخص َٗحء رخٿيخڃٖ ٫ڀَ كٔخد حٿ٘خٻِ ًأڅ 

ڃخ أؿَطو ىٌ حٙٷظَحٝ ٿڀ٬ڄْپ ڃن ڃٚثش حٿَ٘ٻش حٿڄخٿْش ًحٿظِ طٔڄق رٌٿٺ ، ًأڅَّ حٿَ٘ٻش ٷي حٿظِڃض 

ٿلَٙ ٫ڀَ ڃٜخٿق حٿ٬ڄٚء كْغ أنَّيخ طلٸٸض ڃن رڄَح٫خس ح٫َٕحٱ حٿظـخٍّش ًڃزخىة حٕڃخنش ًح

ٷيٍس حٿ٘خٻِ ٫ڀَ حٿٌٳخء رؼڄن طڀٺ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃن كْغ ٍْٛيه حٿٌٍٷِ ٻڄخ أڅ حٿَ٘ٻش ٿڂ طُزَځ 

 ٫ٸي.

 ١٪ب أ٭ٰ ٬٩ ا٥٪ٞشس ثٞنبء ٩ؾ٢٪خ ا٥ٮٞل أ٭ٰ:

څ ىٌح حٿيٿْپ ٿو ٿڄلټڄش حٿڄ٩ٌٌٟ أڅ طٔظڄي حٷظنخ٫يخ رؼزٌص حٿـَّڄش ڃن أُ ىٿْپ ط٤ڄجن اٿْو ٣خٿڄخ أ

 (997ٔ/ٓٔ/8ٕٝنبئٺخ ع٦غخ  ٥ٖٙغٮخ  ٕٕٓ٘)ا٥ي٬ْ س٨ٝ ڃؤهٌه حٿٜلْق ڃن حًٍٕحٵ.   

َّ ٫ن حٕىٿش ًحص حٕػَ ٳِ طټٌّن  ٻڄخ أنو ڃن حٿڄٸٍَ: ) أڅ حٿڄلټڄش ٯَْ ڃڀِڃش رخٿظليع ٳِ كټڄيخ ا

أػزظو ڃن حٿٌٷخث٪ ًحٕىٿش  ٫ٸْيطيخ ًأڅَّ اٯٴخٽ ر٬ٞ حٿٌٷخث٪ ّٴْي ٟڄنخً ا٣َحكيخ ٿيخ ح٣ڄجنخنخً اٿَ ڃخ

 (ٕٔٓٓ/ٕٔ/ٕٔٛ ع٦غخ ٥ٕٙغٮخ  8ٔ7ٓ)ا٥ي٬ْ س٨ٝ حٿظِ ح٫ظڄيص ٫ڀْيخ ٳِ كټڄيخ(.       

 ٻڄخ أنو ڃن حٿڄٸٍَ:   )حٿڄلټڄش ٯَْ ڃڀِڃش رڄظخر٬ش حٿڄظيڂ ٳِ ڃنخكِ ىٳخ٫و حٿڄوظڀٴش(

٩غ٪ٴّخ الأؽ٢ب٧  9ٙ8ٔ/ٔٔ/ٕ٘، ٕٕٔس٨ٝ  ٩ٔ8غ٪ٴّخ الأؽ٢ب٧ ط  9ٙ7ٔ/ٓٔ/ٖٓ) ٭ٞل 

 (.ٕٗٓس٨ٝ  9ٔ ط
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ًأ٠ّخً أڅ ا٣َحف حٿڄلټڄش ٿظٸََّ حٿوزَْ ٫ًيځ حٿظ٬ٌّپ ٫ڀْو ٕٓزخد ٓخثٰش أًٍىطيخ أڃَ ّظ٬ڀٶ 

رٔڀ٤ظيخ ٳِ طٸيَّ حٿيٿْپ ًٙ ڃ٬ٸذ ٫ڀْيخ ٳِ ًٿٺ اً حٕڃَ َّؿ٪ ٳِ كٸْٸظو اٿَ ح٣ڄجنخنيخ ىِ، 

خ ىحځ أنيخ ٿڂ طـي ٳِ ًٿْٔض ر٬ي ڃټڀٴش رؤڅ طٴلٚ حٿلٔخد رنٴٔيخ أً أڅ طنيد هزَْح آهَ ٿٴلٜو ڃ

 ٧ًَٱ حٿي٫ٌٍ ًڃٚرٔخطيخ ڃخ ّي٫ٌ اٿَ ىٌح حٗؿَحء.

 -ٖس٨ٝ ا٥غضء -٢٩ٔٓزت ٙٮٸ  -9٘9ٔ/ٓٔ/9ٔربسٹخ ا٥غ٦غخ  -٥ٕ9ٛغٮخ  ٓٗٓٓٔ) ا٥ي٬ْ س٨ٝ 

 ر٨ سٙل ٱزا ا٥ي٬ْ(. -8ٕٓس٨ٝ ا٥قٚؾخ 

حٿـنلش ٫ن رَٜ  ًكْغ أنو ٫ًڀَ نلٌ ڃخ طٸيځ ًىيّخً رو ًٻخڅ حٿؼخرض ٿڀڄلټڄش ڃن ڃ٤خٿ٬ظيخ ًٍٕحٵ

ًرَْٜس ٳٸي حٓظٸَ ٳِ ًؿيحنيخ ػزٌص حٿظيڄظْن حٿڄٔنيطْن ٿڀڄظيڂ ػزٌطخً ّٸْنخً ٳِ كٸو أهٌح رڄخ ؿخء 

رڄٌٻَس حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ًحٿظِ ط٤ڄجن اٿْيخ حٿڄلټڄش ًّٔظٸَ رٌؿيحنيخ أڅ حٿڄظيڂ رٜٴظو ٿڂ 

٫ڀَ حٿٌٳخء رخٿظِحڃخطو حٿنخطـش ٫ن ٫ڄڀْخص ّٸڂ رزٌٽ ٫نخّش حٿَؿپ حٿلَّٚ ٿڀظلٸٶ ڃن ٷيٍس حٿ٬ڄْپ 

حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًىٌ ڃخ طٔظوڀٜو حٿڄٸيڃش ڃن طنٴٌْ ٫ڄڀْخص َٗحء ٿڀ٬ڄْپ/ ..... كخٽ ٻٌڅ كٔخرو 

ڃيّن ٳِ أٯڀذ ٳظَس حٿظ٬خڃپ ڃڄخ أىٍَّ اٿَ طٴخٷڂ ڃيٌّنْظو َّٓڄخ ًأنَّو ٙ ٌّؿي ٫ٸي َٗحء رخٿيخڃٖ 

َ ڃ٬و حٿڄلټڄش اٿَ طلٸٶ حٿَٻن حٿڄخىُ ٿڀـَّڄظْن  ڃلٍَ رْن حٿَ٘ٻش ًحٿ٬ڄْپ ًىٌ ڃخ حنظي

حٿڄنٌٔرظْن ٿڀڄظيڂ ٿڄخ أطخه ڃن أٳ٬خٽ ٫ڀَ حٿنلٌ حٿٔخٿٲ رْخنو، ًٻٌٿٺ طلٸٶ حٿَٻن حٿڄ٬نٌُ ًحٿڄظڄؼپ 

ٳِ ٫ڀڂ حٿڄظيڂ رڄخ ّٸظَٳو ڃن أٳ٬خٽ ًحطـخه اٍحىطو اٿَ طلٸْٸيخ ٫ڀَ حٿنلٌ حٿٔخٿٲ رْخنو، ًّټٌڅ 

رٜٴظو حٿ٠٬ٌ حٿڄنظيد ًحٿڄٔجٌٽ ٷخنٌنخ ٫ن َٗٻش ...... ٿڀٔڄَٔس ٷي ٗټَّڀض  حٕٳ٬خٽ حٿظِ أطخىخ حٿڄظيڂ

ڃن  7ٙٳِ ڃـڄ٫ٌيخ ڃ٩ًَ٘ اؿَحڃِ ًحكي، ًىٌ ڃخ طٸ٠ِ ڃ٬و حٿڄلټڄش رڄ٬خٷزظو ًٳٸخ ٿنٚ حٿڄخىس 

 ًحٿڄ٬يٽ ٫ن حٿظيڄظْن ٿٍ٘طزخ١. 99ٕٔٿٔنش  9٘حٿٸخنٌڅ ٍٷڂ 

زٲ٨ ٩ج٦ٔ خ٪غٴ٫ ا٥٘ عٮٺٰ ٳا٥٪قشٳٙبد ٬ّ ٦ٙٲزٯ الأعجبة ؽ٢٪ذ ا٥٪ؾ٢٪خ/ ؽنٴسٹبً ثزٖشٹ٨ ا٥٪

 ا٥زٲ٪زٺ٬ ٥لإسرجبه.

 ٳؽٺش أ٫ ٱزا ا٥ؾ٨٢ ٨٥ ٹ٦ٜ ٝجٴلًا ّٮذ ا٥٪زٲ٨ ئر ى٬ْ ٦ّٺٰ اعزئٮبٙٺبً ٳ١ب٫ ا٥ؾ٨٢ ١بٻرٸ : 

ٳؽٺش أ٫َّ ّ٪٦ٺبد ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ٹخز٦٘ ٩خبىشٱب أٹنبً ثبخزلاٗ ىجٺْخ ا٥غٴٛ ٳ٥ز٠٥ ٙزغذ ٤١ 

٪٦ٺبد ث٪ب ٹزلائ٨ ٩ِ ا٥َشٳٗ ا٥٪ؾٺيخ، ٳاخزلاٗ ا٥ٮ٪ٴرط ا٥٪قشٷ دٳ٥خ رٮ٨َ ٙٸ عٴٝٲب ر٠٦ ا٥ْ

٬ّ ثْل ٭٪برط ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ٙٸ ا٥ذٳ٣ الأخشٵ ٭َشاً ٦٥غ٪بد ا٥خبفخ ٦٥غٴٛ ا٥٪قشٷ ٬٩ 

ؽٺش دسعخ ريٴسٯ ٳث٪شاّبح أ٫َّ ا٥٪غزض٪شٹ٬ ٙٸ ا٥غٴٛ ا٥٪قشٷ لا صا٥ٴا ؽذٹضٸ ا٥ْٲذ ثجْل 

٥جْل دٳ٫ ٳّٸ ٙٸ ثشاص٬ ا٥٪ذٹٴ٭ٺبد ا٥٪زشا١٪خ ٬٩ ا٥ؾشاء الأدٳاد ا٥٪ب٥ٺخ ا٥٪غزؾذصخ ٳا٭ضلاٛ ا

ثب٥ٲب٩ؼ دٳ٫ ٩شاّبح ٥ؾب٥خ ا٥غٴٛ، ٦ٖٙ٘ ا٥٪ؾشُ ّ٪٦ٺبد ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ثٞٺٴد ٳئعشاءاد 

فبس٩خ ٥ٺؾٜٞ أ٤ٝ دسعبد ا٥٪خبىشح ٦٥ْ٪لاء ، ٳٹؾٜٞ أ٦ّٶ دسعبد ا٥ضجبد ٦٥غٴٛ ٤٢١ ، ٳؽٺش 

ٙٞو ص٨ رْذ٥ذ ا٥لائؾخ ا٥زٮٚٺزٹخ ثٞشاس ٳصٹش ١ب٭ذ ر٠٦ ا٥ْ٪٦ٺبد ٬٩ اخزقبؿ أ٩ٮبء ا٥ؾٌٚ 

ٙغ٪ؼ ٥ؾش١بد ا٥غ٪غشح ثاعشاء ر٠٦ ا٥ْ٪٦ٺبد ٳاؽزشه ٦ّٺٲب أ٫  ٥ٕٓٓ7غٮخ  8ٗالاعزض٪بس س٨ٝ 

٬٩ ا٥لائؾخ ا٥زٮٚٺزٹخ ، ث٤  9ٕٓرزؾق٤ ٦ّٶ رشخٺـ ٥٪ضاٳ٥خ ّ٪٦ٺبد ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ٩بدح 

٦ٺبد ٳٱٴ ٩ب دّب ا٥٪ؾشُ ئ٥ٶ ا٥ٮـ ٳأٳعت ٦ّٶ ر٠٦ ا٥ؾش١بد رجقٺش ا٥ْ٪ٺ٤ ثيجٺْخ ر٠٦ ا٥ْ٪

ا٥ٚٞشح ط ٬٩ ا٥لائؾخ ا٥زٮٚٺزٹخ رغ٦ٺ٨ ا٥ْ٪ٺ٤ ّٮذ ئثشا٧ الارٚبٛ ٩ْٰ ثٺب٭بً  9ٕٕفشاؽخ ٙٸ ا٥٪بدح 

٩ٴمؾبً ٙٺٰ ٦ّٶ ٳعٰ ا٥زٚقٺ٤ ٩ٚٲٴ٧ ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ، ١٪ب أٳعت ٦ّٶ ؽش١خ ا٥غ٪غشح الا٥زضا٧ 

٥ٮبرغخ ٬ّ ّ٪٦ٺبد ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ ٩بدح ثب٥زؾٜٞ ٬٩ ٝذسح ا٥ْ٪لاء ٦ّٶ ا٥ٴٙبء ثب٥زضا٩برٲ٨ ا

/أ ٬٩ ا٥لائؾخ ا٥زٮٚٺزٹخ ١٪ب أٳعت ٦ّٶ ا٥ْ٪ٺ٤ ا٥شإت ٙٸ ا٥ؾشاء ثب٥ٲب٩ؼ أ٫ ٹُغذَّد ٦٥ؾش١خ 9ٕٕ

 ٬٩ راد ا٥لائؾخ. 9ٕٗ% ٬٩ ص٪٬ الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ا٥٪ؾزشاٯ ٥ؾغبثٲ٨ ٓ٘٭ٞذاً ٩ب لا ٹ٤ٞ ٬ّ 
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ٚ ٿيخ ر٬ي رخٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًرخٿظخٿِ ًٙ ّنخٽ ڃن ًٿٺ ڃخ ط٫ٌٍض رو حٿَ٘ٻش ڃن أنيخ َّه

ٙ طن٤زٶ ٫ڀْيخ ٷٌح٫يه ًىٌ أڃَ ڃوخٿٲ ٿڀڄن٤ٶ ٷزپ حٿٸخنٌڅ ، اً ٙ ّٔظٸْڂ أڅ ٬ّخٷذ ڃن ىڂ 

ڃَهٚ ٿيڂ ربؿَحء ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٫ڀَ ڃوخٿٴظيڂ ٿڀٸٌح٫ي حٿظِ ن٨ڄظيخ حٿٚثلش رْنڄخ ڃن ٙ 

ُٓيٍ ّٴ٬ڀٌڅ ٻْٴڄخ ٗخءًح ڃن ٫ڄ ڀْخص ىًڅ ٍٷْذ، ًّنؤًح ٫ن حٿ٬ٸخد ، ٳٸٌح٫ي َّهٚ ٿيڂ ّظَٻٌڅ 

طن٨ْڂ ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ٷٌح٫ي ٫خڃش ٫ڀَ ٻخٳش حٿَ٘ٻخص ًڃن رخد أًٿَ حٿ٬ٸخد ٫ڀَ ڃن ٿڂ 

َّهٚ ٿيڂ كظَ ّظنټزٌح حٿ٤َّٶ حٿٸخنٌنِ حٿٜلْق طلض ٫زخءس حٿٸٌح٫ي حٿلخٻڄش ٿٌٔٵ حًٍٕحٵ 

ڃن حٿٚثلش حٿظنٴٌّْش، حٿظِ طنٚ ٫ڀَ أنو ٙ  ٕٕٙخىس حٿڄخٿْش، ًٙ ّنخٽ ڃن ًٿٺ حٓظنخى حٿڄظيڂ اٿَ حٿڄ

ّـٌُ ٿڀَ٘ٻش طنٴٌْ أڃَ رْ٪ أً َٗحء اٙ ر٬ي حٿظؤٻي ڃن ًؿٌى حٿٌٍٷش حٿڄخٿْش ڃلپ حٕڃَ ٳِ كْخُس 

حٿزخث٪ أً ڃٌى٫و رخٓڄو ٳِ ن٨خځ حٿلٴ٦ حٿڄَٻُِ ًر٬ي حٿظلٸٶ ڃن ٷيٍس حٿڄ٘ظَُ ٫ڀَ حٿٌٳخء رخٿؼڄن 

ٻخڅ ٗوٜخً ٣ز٬ْْخً أً ح٫ظزخٍّخً، ًٳِ ؿڄْ٪ حٕكٌحٽ طټٌڅ حٿَ٘ٻش  أّخ ٻخنض ٛٴش حٿ٬ڄْپ ًٌٓحء

ٟخڃنش ٳِ أڃٌحٿيخ حٿوخٛش ٿٔيحى ػڄن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ٷخڃض رَ٘حثيخ ٿلٔخد ٫ڄٚثيخ اً طزْن 

 ٫ني حٿڄ٤خٿزش رو أڅ حٿ٬ڄْپ ٿڂ ّٸڂ رظٔيّي ػڄن حٿَ٘حء.

أص طؤّْي حٿلټڂ حٿڄٔظؤنٲ ٿٖٓزخد حٿظِ ًٿڄخ ٻخڅ ڃن حٿڄٸٍَ أڅَّ حٿڄلټڄش حٙٓظجنخٳْش اًح ڃخ ٍ

رنَ ٫ڀْيخ ٳڀْْ ٳِ حٿٸخنٌڅ ڃخ ّڀِڃيخ أڅ طٌٻَ طڀٺ حٕٓزخد ٳِ كټڄيخ رپ ّټٴِ أڅ طلْپ ٫ڀْيخ، اً 

 حٗكخٿش ٫ڀَ حٕٓزخد طٸٌځ ڃٸخځ اَّحىىخ ًطيٽ ٫ڀَ أڅ حٿڄلټڄش ح٫ظزَطيخ ٛخىٍس ڃنيخ.

ٌحٳَ أٍٻخڅ حٿـَّڄش ًنٔزظيخ اٿَ ًٿڄخ ٻخڅ حٿلټڂ حٿڄٔظؤنٲ ٷي ؿخء ٳِ ڃلڀو رخٿنٔزش ٿظ

حٿڄظيڂ ٿٖٓزخد حٿظِ رنَ ٫ڀْيخ ًحٿظِ طؤهٌ ريخ حٿڄلټڄش ًطـ٬ڀيخ ڃټڄڀش ٕٓزخد ٷ٠خثيخ، اٙ أنو 

رخٿنٔزش ٿظٸيَّ حٿ٬ٸٌرش ٳبڅَّ حٿڄلټڄش طٸ٠ِ رظ٬يّپ حٿلټڂ حٿڄٔظؤنٲ ًحٙٻظٴخء رظَّٰڂ حٿڄظيڂ ٫َ٘س 

ًٚ ٫ڄخ ًٍ ًٙ ٫ڀَ أٓزخرو ٳ٠ ى ڃن أٓزخد ريٌح حٿلټڂ ٫ڀَ حٿنلٌ ڃخ َْٓى رڄن٤ٌٵ آٙٱ ؿنْو، ڃلڄٌ

 حٿلټڂ.

ڃن  ًٖٗٔكْغ أنو ٫ن حٿڄٜخٍّٲ حٿـنخثْش: ٳخٿڄلټڄش طڀِځ ريخ حٿڄٔظؤنٲ ٫ڄٚ رخٿڄخىس 

 ٷخنٌڅ حٗؿَحءحص حٿـنخثْش.

٦ٙٲزٯ الأعجبة ؽ٢٪ذ ا٥٪ؾ٢٪خ/ ؽنٴسٹب ثٞجٴ٣ الاعزئٮبٗ ؽ٢لًا ٳٙٸ ا٥٪ٴمٴُ ثزْذٹ٤ ا٥ؾ٨٢ 

 بء ثزٖشٹ٨ ا٥٪زٲ٨ ّؾشح آلاٗ عٮٺٰ ٳا٥٪قبسٹ٘.ا٥٪غزأ٭٘ ٳالا١زٚ

٫ڀَ أڅ حٿ٢ٌْٓ ڃڀِځ رؤڅ ّٴظق  -ٻڄخ أَٗنخ اٿْو ٓخرٸخً  -( ٙٸ ا٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸTٳ٭ـ ا٥زٮَٺ٨ )

ًٚ ٿڀ٬ڄْپ، ٌٓحء ط٬ڀٶ رخٿڄظخؿَس رخٿَ٘حء رخٿيخڃٖ أً رخٿزْ٪ حٿٸَْٜ أً رخٙهظْخٍحص، ٻڄخ  كٔخرخً ڃٔظٸ

ٿيٌح حٿَٰٝ، ًّؤطِ ٳظق ىٌح حٿلٔخد طنٴٌْحً ٿ٬ٸي طڂ ارَحڃو ّـذ ٫ڀْو أڅ ّڄٔٺ ٓـٚص هخٛش 

ٍٍ ٿو رؤڅ ح٫ٗٚڅ ٫ن نٔزش حٿيخڃٖ ٫ًن ٻْٴْش ٣ڀذ  رْنيڄخ، ًٷي كټڂ حٿٸ٠خء حٕڃَّټِ ٳِ ٷَح

ُّخىطو ٙ ّڀِځ حٿ٢ٌْٓ ًحٿ٬ڄْپ، ٕڅ طڀٺ ح٫ٗٚنخص ط٬ظزَ ى٫ٌس ٿڀظٴخًٝ، ٿٌٿٺ ٳبڅ حٿ٢ٌْٓ ّڀِځ 

و ڃ٬ڀٌڃخص طٴْٜڀْش ٫ن حٿڄظخؿَس رن٨خځ حٿَ٘حء حٿيخڃٖرؤڅ ّيٍؽ ٳِ ٫ٸيه ڃ٪ ٫ڄٚث
(ٕ87)

. 

( ّٔظ٤ْ٪ حٿ٬ڄْپ أڅ ّٴظق كٔخرخً آهَ ٿيٍ حٿ٢ٌْٓ نٴٔو، ُّٔڄََّ Tًٷي ًٍى ٳِ حٿظن٨ْڂ )

رلٔخد حٿڄٌٻَس حٿوخٛش، ًٳْو ّظڂ اّيح٩ حٕڃٌحٽ حٿظِ طِّي ٫ڀَ ڃظ٤ڀزخص حٿيخڃٖ، ًًٿٺ رييٱ 

                                                      
) ( United states district court M.D Louisiana. Crabtree lnvestments,  Inc. And  John H. crabtrce, v 

merrill lynch , pierce, fennersmith,Inc Civ. A. No.8ٓ-ٙٙ9=B.Jan.ٔٔ9ٔ98ٗ. 8ٓٔڃ٘خٍ اٿْو ٿيٍ ى. ڃٌٳٶ هخٿي ، ڃَؿ٪ ٓخرٶ ، ٙ 
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س، ٌٓحء ٿلٌٜٿو ٫ڀَ ٳٌحثي ٫ن طڀٺ حٿڄزخٿٮ أً رييٱ حٓظٴخىس حٿ٬ڄْپ ڃن طڀٺ حٕڃٌحٽ حٿِحثي

حٙٓظٴخىس ڃنيخ ٻيخڃٖ اٟخٳِ ٿڄ٘ظَّخص ؿيّيس، ًّظڂ حٿظلٌّپ رْن كٔخد حٿيخڃٖ ًرْن كٔخد 

حٿڄٌٻَس حٿوخٛش ًٳٸخً ًٕحڃَ حٿ٬ڄْپ حٿو٤ْش
(ٕ88)

، ٫ًڀَ أڅ حٿ٢ٌْٓ ّڄټنو أڅ ّظٴٶ ڃ٪ حٿ٬ڄْپ ٫ني 

ٿظلٌّٚص ىًڅ حٿَؿ٩ٌ اٿَ حٿ٬ڄْپ ٳِ ٻپ ڃَسٳظق حٿيخڃٖ أڅ ّټٌڅ ٿو حٿلٶ ٳِ اؿَحء ح
(ٕ89)

. 

 ساثْبً: الإ٥زضا٧ ثأخز ا٥ٲب٩ؼ ٳا٥٪ؾبَٙخ ٦ّٺٰ 

ٳِ حٿڄ٬خڃٚص حٿڄخٿْش ر٘ټپٍ ٫خځ ٙ ّـزَ حٿيحثن ٫ڀَ أهٌ حٿ٠ڄخڅ ڃٸخرپ ڃخ ّٸيڃو ڃن ٷَٝ 

ٿَىن ٳِ ًٿٺ ٿڀڄيّن، ٕڅَّ حٿٸخنٌڅ ٷي أؿخُ ٿڀيحثن حٿڄَطين حٿظنخُٽ ٫ن كٶ حٿَىن ىًڅ حٿيّن، اًحً ٳخ

حٿن٩ٌ ڃن حٿڄ٬خڃٚص كٶ ٿڀيحثن ّٔظ٤ْ٪ أڅ ّٔظ٬ڄڀو أً ّظنخُٽ ٫نو اٙ أڅ أهٌ حٿ٠ڄخڅ حٿيخڃٖ ٳِ 

أڅ ّؤهٌ ىخڃ٘خً  -ٻڄخ أٓڀٴنخ -حٿڄظخؿَس رخٿيخڃٖ ٬ُّيُّ كٸخً ًحٿظِحڃخً ٳِ آڅٍ ًحكيٍ، اً ٙ ّٔظ٤ْ٪ حٿ٢ٌْٓ 

ٓٸٲ حٿيخڃٖ اٿَ أُ ڃٔظٌٍ َّّيه، ًىٌ أٷپ ڃڄخ طليىه حٕن٨ڄش ًحٿٸٌحنْن، ًٿټن ٿڀ٢ٌْٓ أڅ َّٳ٪ 

. اًحً أهٌ حٿ٠ڄخڅ ٫ڀَ ًٳٶ حٿنٔذ حٿڄليىس ٳِ حٿٸخنٌڅ ٬ُّيُّ    HOUSE MARGINSڃخ ُّٔڄََّ رـ 

 اٿِحڃخً ٫ڀَ ٫خطٶ حٿ٢ٌْٓ، أڃَّخ ڃخ ِّّي ٫ڀَ طڀٺ حٿنٔذ ٳيٌ كٶ ٿڀ٢ٌْٓ.

هَ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ، ًىٌ ًأهٌ حٿ٠ڄخڅ ڃن حٿ٬ڄْپ ٬َُّيُّ حٿظِحڃخً ّٔظظز٪ رخٿ٠ًٍَس حٿظِحڃخً آ

حٿڄلخٳ٨ش ٫ڀَ ىٌح حٿ٠ڄخڅ ٣ٌحٽ حٿٌٷض كظَ نيخّش حٿڄظخؿَس، ٿٌٿٺ أٿِڃض حٿٸٌحنْن حٿ٢ٌْٓ رؤڅ 

ّٸٌځ ر٘ټپ ٌّڃِ رظليّي حٿڄَٻِ حٿڄخٿِ ٿڀ٬ڄْپ ًرْخڅ ىپ أڅ كٔخرو ّٸ٪ ٳٌٵ حٿڄٔظٌٍ حٿڄ٤ڀٌد أً 

Mark To Marketطلظو، ًىٌ ّٔڄَ رـ 
(ٕ9ٓ)

ٌؿْو ا٬ٗخٍ اٿَ حٿ٬ڄْپ ، ًٷي أٿِځ حٿٸخنٌڅ حٿ٢ٌْٓ رظ

حٿٌُ ٨ّيَ رنظْـش ٫ڄڀْش طليّي حٿلخٿش أڅ حٿيخڃٖ حٿڄٌى٩ ڃن ٷزڀو أٷپ ڃن حٿڄٔظٌٍ حٿڄ٤ڀٌد، ٫ًني 

٫يځ حٓظـخرش حٿ٬ڄْپ ٿنيحء حٿڄلخٳ٨ش ٫ڀَ ڃٔظٌٍ حٿيخڃٖ، ّٔظ٤ْ٪ حٿ٢ٌْٓ أڅ ّٸٌځ رزْ٪ حًٍٕحٵ 

٢ْٓ ٌٓٱ ٩َّ٘ ٳِ رْ٪ حًٍٕحٵ حٿڄٌى٫ش ٻ٠ڄخڅ، ًًٿٺ ىًڅ حٿلخؿش اٿَ اهزخٍ حٿ٬ڄْپ رؤڅَّ حٿٌ

حٿڄخٿْش حٿڄٌى٫ش ٿيّو ٻ٠ڄخڅ
(ٕ9ٔ)

، ًاڅ حٿ٬ڄْپ ٙ ّڄټنو حٿظؤهَ أٻؼَ ڃن هڄٔش أّخځ ر٬ي طڀٸْو نيحء 

ُّخىس حٿيخڃٖ، ًر٬ټٔو ٌٓٱ ّظ٬َٝ ٗؿَحء طْْٔپ حٿ٠ڄخنخص
(ٕ9ٕ)

. 

                                                      
(ٕ) Regulation T ٕٕٓ٘ spocial memorandum account (a) a special memorandum account sma may be 
maintained in conjunction with a margin account a single entry amount may be used to represent 
both a credit to the SMA and a debit to the margin account a transfer between the two accounts ma 
be effected by ans increase or redaction in the entry when compoting the cquity in a margin 
account the single entry amount shall be considend as a debit in the margin account a payment to 
the customer or on the custonprs behalf or a transfer to an of the customer's other accunts from the 
SMA reduces the single entry amount.
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٠ڄخڅ، ًحٿ٢ٌْٓ ٿْْ كَحً ٳِ ن٩ٌ حٿ٠ڄخڅ حٿٌُ ّؤهٌه ڃن حٿ٬ڄْپ، ٕڅ حٿٸٌحنْن ٷي كيىص ن٩ٌ حٿ

 ٿٌٿٺ ّٔظ٤ْ٪ حٿ٢ٌْٓ أڅ ّؤهٌ حٿ٠ڄخڅ ر٘ټپ نٸيُ أً ر٘ټپ أًٍحٵ ڃخٿْش.

ٳريجٺٞبً ٥ز٠٥ ٙٞذ ٝنذ ٩ؾ٢٪خ ا٥ٞبٱشح الاٝزقبدٹخ 
(ٕ9ٖ)

  ٖٕٔٓ/ٓٔ/ٖٕ..ثغ٦غزٲب ا٥٪ٮْٞذح ٙٸ 

 -ؽٺش أعٮذد ا٥ٮٺبثخ ا٥ْب٩خ ٦٥٪زٲ٨ اٻرٸ :

ٿْش ٷخڃض حٿَ٘ٻش رظڄٌّپ ٫ڄڀْخص ..... كخٽ ٻٌنو حٿ٠٬ٌ حٿڄنظيد ٿَ٘ٻش ....ٿظيحًٽ حًٍٕحٵ حٿڄخ" 

َٗحء أٓيڂ ٿڀ٬ڄْپ ....رن٨خځ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ىًڅ حطزخ٩ ٷٌح٫ي حٿَ٘حء رٌٿٺ حٿن٨خځ ًًٿٺ ٫ڀَ حٿنلٌ 

ًٷْخځ حٿَ٘ٻش حٿڄ٘ټٌ ٳِ كٸيخ ربؿَحء طيحًٽ ٫ڀَ ،  حٿڄزَّن رظٸََّ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش

ٓيڂ ىَڃْْ ڃن  7ٓٓٓرظنٴٌْ أڃَ رْ٪ ٫يى  –( حٕٓيڂ حٿڄٌؿٌىس ٳِ ڃلٴ٨ش حٿ٘خٻِ ) حٿ٬ڄْپ 

ىًڅ اه٤خٍه أً ٫ڀڄو ڃٔظٰڀش ٷْخڃو رظٌٷْ٪ أًحڃَ َٗحء ًرْ٪ ٫ڀَ رْخٝ ، ًأنيخ ٷخڃض -كٔخرو 

ًٷي  ، % ػڂ طڀض ًٿٺ رزْ٪ ؿڄْ٪ حٕٓيڂ حٿڄٌؿٌىس رخٿڄلٴ٨شٓٓٔر٬ڄڀْخص َٗحء رڄيٌّنْش ط٬يص 

ٿٔنش  9٘نٴٌّْش ٿٸخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ ٍٷڂ ڃن حٿٚثلش حٿظ ٕٙٙهخٿٴض حٿَ٘ٻش أ٠ّخً نٚ حٿڄخىس 

ځ ًحٿظِ طٸ٠ِ رؤڅ " طڀظِځ حٿَ٘ٻش رظنٴٌْ أًحڃَ ٫ڄٚثيخ ٳِ حٿليًى حٿٜخىٍس ريخ ، ًٙ ّـٌُ 99ٕٔ

ٿيخ أڅ طظـخًُ ىٌه حٿليًى ٫ني رْ٪ أً َٗحء حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ، ًّل٨َ ٫ڀْيخ طنٴٌْ حٿ٬ڄڀْخص رؤ٬ٓخٍ 

رخٟٗخٳش ٿڄوخٿٴش حٿَ٘ٻش أ٠ّخً أكټخځ حٿزخد " ٿِّخىس أً رخٿنٸٚ أً رټڄْخص طظـخًُ أًحڃَ حٿ٬ڄٚء رخ

ڃن ًحص حٿٚثلش  9ٕٙ،  9ٕٗ،  9ٕٓحٿظخٓ٪ حٿوخٙ رظن٨ْڂ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًرٜٴش هخٛش حٿڄٌحى 

. الأ٩ش ا٥زٷ اعزٞشد ٦ّٺٰ ا٥٪ؾ٢٪خ ثب٥ؾ٨٢ ٦ّٶ ا٥٪زٲ٨ ثزٖشٹ٪ٰ ٩ج٦ٔ ٩بئخ أ٥٘ عٮٺٰ  حٿٔخرٸش

 ٳأ٥ض٩زٰ ثب٥٪قشٳٙبد .

 غبً: الا٥زضا٧ ث٪ْشٙخ ا٥ْ٪لاء ٳرٞذٹ٨ ا٥ٮقٺؾخ ٥ٲ٨ .خب٩ 

اڅَّ حٿ٢ٌْٓ حٿڄخٿِ ٙ ّڄټنو أڅ ٩َّ٘ ٳِ طنٴٌْ حًٕحڃَ حٿظِ ّظڀٸخىخ ڃن حٿ٬ڄٚء ىًڅ أڅ ّزٌٽ 

ؿييحً ٳِ ٓزْپ حٿظلٸٶ ڃن أىڀْش حٿ٬ڄْپ، ًڃن ٷيٍطو حٿڄخٿْش ٿظنٴٌْ حٿ٬ٸي حٿٌُ ىٌ رٜيى ارَحڃو، 

ؼڄخٍُ ٿڀ٬ڄْپ، ًحٿييٱ ڃن ٻپ ىٌح ىٌ طلٸْٶ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٕىيحٱ ًٻٌٿٺ حٿظلٸٶ ڃن حٿييٱ حٙٓظ

ڃؼپ ٷيٍس حٿ٬ڄْپ ٿڀٌٳخء ربٿظِحڃخطو ڃ٪ ڃ٬َٳش ڃٜيٍ حٕڃٌحٽ، ػڂ طٸيّڂ حٿنْٜلش ٿڀ٬ڄْپ رنخءً ٫ڀَ طڀٺ 

حٿڄ٬ڀٌڃخص، اًحً ٳيٌه حٙٿظِحڃخص ط٬ُيُّ حٿظِحڃخص ڃظ٘خرټش، رپ ًڃَطز٤ش ر٠٬يخ رخٿز٬ٞ حٓهَ، رلْغ 

 پ رْنيخ.ّظ٬ٌٍ حٿٴٜ

ٳڄن كْغ طلٸٶ حٿ٢ٌْٓ ڃن أىڀْش حٿ٬ڄْپ، ٳټڀڄخ طؤٻي حٿ٢ٌْٓ ڃن طٌٳَ حٕىڀْش ًحٿٜٚكْش 

ٗؿَحء حٿظَٜٱ ٻڀڄخ حرظ٬ي ه٤َ ار٤خٽ حٿ٬ٸٌى ، ًحٿ٢ٌْٓ ّٔظ٤ْ٪ أڅ ّظؤٻي ڃن أىڀْش حٿ٬ڄْپ ڃن 

رڄخ أڅَّ هٚٽ ح٩ٚ٣ٗ ٫ڀَ حٿڄٔظنيحص حٿَٓڄْش حٿظِ طؼزض ٳْيخ ًٿٺ، ڃؼپ حٿز٤خٷش حٿ٘وْٜش .  ً

حٿڄظخؿَس رخٿيخڃٖ طن٤ٌُ ٫ڀَ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿ٬ٸٌى ڃن أىڄيخ حٿٌٻخٿش ًحٿزْ٪ ًحٿَىن ًرڄخ أڅَّ ىٌه 

حٿ٬ٸٌى ٙ ّزَڃيخ حٿ٬ڄْپ ىًڅ ڃٸخرپ ّلٜپ ٫ڀْيخ، ٿٌٿٺ ٳبڅَّ حٕىڀْش حٿڄ٤ڀٌرش ىِ أىڀْش حٿظَٜٱ، 

خ اًح ٻخڅ نخٷٚ حٕىڀْش أُ ّـذ أڅ ّټٌڅ حٿ٘وٚ ٻخڃپ حٕىڀْش كظَ ّٜزق ٫ٸيه ٛلْلخً نخٳٌحً، أڃَّ

 ٳ٬ٸيه ّټٌڅ ڃٌٷٌٳخً ٫ڀَ اؿخُس ًٿْو .

ٳبڅَّ ٷخنٌڅ حٿٸخَّٛن حٿڄٌُكيّ ّڄن٪ حٿ٢ٌْٓ أً حٿٌٻْپ ڃن ٳظق كٔخد  أ٩َّب ٩ب ٹز٦ْٜ ثب٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸ

ٿڀٸَٜ ڃخ ٿڂ ّټن ىنخٹ ڃٌحٳٸش حٿٌٿِ، ًحٿٸخنٌڅ حٿڄٌكي ىٌح ّٔڄق رٸزٌٽ ىزش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿٜخٿق 

ڀَ أڅ ّظڂ ٷْيه ٳِ كٔخد حٿٌٿِ، ًّـذ ٫ڀَ حٿٌٿِ أڅ ّيَّ حٿلٔخد ٿڄٜڀلش حٿٸخَٛ، حٿٸخَٛ ٫

ًاىحٍطو ّـذ أڅ طټٌڅ اىحٍس كَّٜش ٬ِّٔ ٳْيخ اٿَ ؿنِ ىهپ ڃ٬ٸٌٽ ًطـنذ حٿڄوخ٣َ ريٌه 

                                                      
( حن٨َ حٿلټڂ 9ٖٕ)



 

 
 

126 

حٕڃٌحٽ، ٫ًڀْو ّـذ أڅ ٙ ّيهپ ٳِ ٫ڄڀْخص حٿڄ٠خٍرش، ًنظْـش ٿٌٿٺ ّل٨َ ٫ڀْو طلََّ كٶ هْخٍ 

ْ٪ حٿٸَْٜ، أً ارَحځ حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش، ًأڅ حٿٌٿِ رخ٫ظزخٍه ڃئطڄنخً ٫ڀَ أڃٌحٽ ٯَْ ڃ٤ِٰ، أً حٿز

ٍٚ حٿٸخَٛ ٫ڀْو أڅ ّيَّ حٿلٔخد ٻَؿپٍ كَّ
(ٕ9ٗ)

، ٫ًڀَ ًٿٺ ٳخًٕٿْخء ًحًْٕٛخء ٙ ّڄټنيڂ 

حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ اًح ٻخنض رَٰٝ حٿڄ٠خٍرش، ٕڅَّ ٳْو ڃـخُٳش رظڀٺ حٕڃٌحٽ ، أڃَّخ اڅ ٻخنض رَٰٝ 

 يٌح ڃٔڄٌف رو.حٿظل١ٌ ٳ

ًٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رخٕٗوخٙ حٿٌّن ّڄټن ًٛٴيڂ رخٿڄُئَڃّنْن ڃؼپ حٿٌٻٚء ًحًٕٿْخء ًحًْٕٛخء 

ًڃيَُّ اىحٍس حٿَ٘ٻخص ًٯَْىڂ، حٿٌُ ّيًَّڅ أڃٌحٽ حٓهَّن، ٳينخٹ ٳِ أڃَّټخ ن٫ٌخڅ ڃن 

 prudent manا٥شع٤ ا٥ؾشٹـحٿٸٌحنْن حٿظِ طلټڂ ٓڀٌٹ حٿڄئطڄن، حًٕٽ ّٔڄَ رٸخ٫يس ٓڀٌٹ 

rule َثٞبّذح ا٥ٞبئ٪خ ا٥ٞب٭ٴ٭ٺخًحٿؼخنِ ّٔڄlegal list rule   ٳڀڂ ّظڂ ط٬يحى ح٫ٕڄخٽ حٿظِ ّڄټن

ٿڀنخثذ حٿٸْخځ ريخ أً حٿظِ ّڄن٪ ڃنيخ ٳِ حٿڄـڄ٫ٌش حًٕٿَ، رپ ٳَٝ حٿٸخنٌڅ ٫ڀْو أڅ ّټٌڅ كَّٜخً 

٬خڃپ حٿظِ ّٔڄق ٿڀنخثذ ٫ڀَ حٕڃٌحٽ، أڃخ ٳِ حٿن٩ٌ حٿؼخنِ ٳينخٹ ٷخثڄش رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًرؤنڄخ١ حٿظ

حٿٸْخځ ريخ
(ٕ9٘)

. 

٨ّيَ ڃن ًٿٺ أڅ حٿ٢ٌْٓ، ٌٓحء ٳِ ڃَٜ أً ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس، اًح ٻخڅ رٜيى ٳظق 

كٔخد حٿيخڃٖ ٫ڀْو أڅ ّظلٸٶ ڃن أڅ حٿنخثذ ّلٶ ٿو ٳظق ىٌح حٿلٔخد ٫ڀَ ًٳٶ حٿٸٌح٫ي حٿڄ٬ڄٌٿش 

 ريخ.

ٿظلٸٶ ڃن ٗوْٜش حٿ٬ڄْپ، ٳٸي نٜض ًر٬ي حٙنظيخء ڃن حٿظلٸٶ ڃن أىڀْش حٿ٬ڄْپ طزيأ ڃَكڀش ح

حٿٸٌحنْن ٫ڀَ ًٍَٟس حٿظلٸٶ ڃن ٗوْٜش حٿ٬ڄْپ، ًّٸٜي رو اػزخص ٻٌڅ ڃٜيٍ حٕڃَ ىٌ ًحص 

 حٿ٘وٚ حٿٌُ ّلڄپ حٿز٤خٷش حٿظِ ػزض ٳْيخ حٓڂ حٿ٬ڄْپ أځ ٙ.

ًٷزپ أڅ ٩َّ٘ حٿ٢ٌْٓ ٳِ طنٴٌْ حٿ٬ڄڀْش ٫ڀْو أڅ ّظلٸٶ ڃن ڃڀټْش حٿ٬ڄْپ ٿڀٌٍٷش حٿڄخٿْش 

نٍَ أڅ ىٌح حٗٿظِحځ حٿظِحځ ًً ٗٸْن، ٳخٿ٘ٶ حًٕٽ: ىٌ حٿظلٸٶ ڃن ٻٌڅ حٿ٬ڄْپ ٿيّو حًٍٕحٵ أ٠ّخً ً

حٿڄخٿْش حٿظِ ّنٌُ ر٬ْيخ، ىپ ىِ ٳِ كٌُطو أځ ٳِ كٌُس حّٗيح٩ حٿڄَٻُِ أځ ٙ، ًحٿ٘ٶ حٿؼخنِ ىٌ 

 ىپ أڅ ڃڀټْش حٿ٬ڄْپ ٿظڀٺ حًٍٕحٵ ڃڀټْش ٛلْلش أځ ٙ؟

ٸخٍنظو ڃ٪ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ٫ڀَ ًٍَٟس طلٸٶ حٿ٢ٌْٓ ًّظٴٶ حٿٸخنٌڅ حٿٌُ نلن رٜيى ڃ

ڃن ًؿٌى ٍْٛي حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿيٍ حٿ٬ڄْپ حٿزخث٪، ڃ٪ ًؿٌى حٿؼڄن حٿټخٳِ ٿيٍ حٿ٬ڄْپ 

حٿڄ٘ظَُ
(ٕ9ٙ)

. 

، ٕڅَّ ٳالأ٩ش الأخٺش ا٥زٷ ٹ٦زض٧ ا٥ٴعٺو ثب٥زؾٜٞ ٩ٮٰ ٱٴ ا٥ٲذٗ الاعزض٪بسٷ ٦٥ْ٪ٺ٤

ش أطٌڃخطْټْش، رپ أٿِڃو حٿٸخنٌڅحٿ٢ٌْٓ ٙ ّٸٌځ رظنٴٌْ أًحڃَ حٿ٬ڄٚء ٻآٿ
(ٕ97)

أڅ ّلَٙ ٫ڀَ ڃٜڀلش  

٫ڄٚثو ًأڅ ّٸيځ ٿيڂ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿڄَطز٤ش رخٿٜٴٸش، ًىٌح ّٔظڀِځ أڅ ّظلٸٶ ڃن حٕىيحٱ حٙٓظؼڄخٍّش 

 -ٿڀ٬ڄٚء، ًّؤطِ ىٌح حٙٿظِحځ طلٸْٸخً ٿ٬يس أىيحٱ، ڃنيخ:
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ٜٴٸخطيڂ رڄخ ّظٚثڂ ڃ٪ أىيحٳيڂ اڅ حٿ٢ٌْٓ ڃڀِځ ربريحء حٿڄٌٍ٘س ًحٿنٜق ٿ٬ڄٚثو ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ ر -ٔ

 حٙٓظؼڄخٍّش، ٿٌٿٺ طؤطِ ڃ٬َٳش حٿييٱ حٙٓظؼڄخٍُ ٷزپ حٙٿظِحځ رظٸيّڂ حٿڄٌٍ٘س ًحٿنٜق.

 ّييٱ حٿٸخنٌڅ ڃن هٚٽ ٳَٝ ىٌح حٙٿظِحځ اٿَ ڃلخٍرش ؿَحثڂ ٯْٔپ حٕڃٌحٽ. -ٕ

يڂ اٿَ كي كڄخّش حٿن٨خځ حٿڄخٿِ ر٘ټپ ٫خځ: كْغ أڅ حٿظلٸٶ ڃن حٿٸيٍس حٿڄخٿْش ٿڀ٬ڄْپ ٌٓٱ ّٔ -ٖ

 ر٬ْي ٳِ حٿظٰڀذ ٫ڀَ كخٙص ٳ٘پ أكي ٣َٳِ حٿڄ٬خڃڀش رظنٴٌْ ڃخ ّظَطذ رٌڃظو.

، know your customerًطلٸْٸخً ٿظڀٺ حٕىيحٱ ٧يَص ٳِ حٿ٢ٌٓ حٿڄخٿِ ٳِ أڃَّټخ ٷخ٫يس 

رڄٌؿزيخ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ أڅ ّظلٸٶ ڃن ٗوْٜش ٫ڄٚثو، هخٛشً ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رخٿظلٸٶ ڃن أڅ ٫ڄٚثو ٳِ 

َس رخٿڄ٘ظٸخص ٿيڂ حٿٔزپ ًحٿٌٓخثپ حٿظِ طڄټنيڂ ڃن حٿٌٳخء رخٿظِحڃخطيڂ، ٿٌٿٺ ّـذ ٫ڀَ ڃـخٽ حٿڄظخؿ

حٿ٬ڄْپ ٫ني ٳظق حٿلٔخد أڅ ّٸٌځ رڄپء ٫يس حٓظڄخٍحص طٌٟق ٳْيخ ٻپ حٿظٴخْٛپ حٿڄظ٬ڀٸش رٸيٍحطو 

 حٿڄخٿْش ًرؤىيحٳو حٙٓظؼڄخٍّش، ٳْڄخ ىپ أڅ ىيٳو ىٌ حٿڄ٠خٍرش أځ حٙكظْخ١؟ .

ظِحځ آهَ ڃٴًَٝ ٫ڀَ حٿ٤ٌٓخء، ًىٌ حٙٿظِحځ رخٿنْٜلش أً حٿڄٚثڄش حٿظِ ًًٿٺ طڄيْيحً ٗٿ

ىِ ٫زخٍس ٫ن حٿظِحځ ٫ٸيُ رڄٸخرپ أً ريًڅ ڃٸخرپ ڃلڀو حٿظِحځ أكي حٿڄظ٬خٷيّن رظٸيّڂ حٿنْٜلش 

ٿڀ٤َٱ حٿڄٸخرپ ًطٌؿْيو، ر٘ؤڅ ڃٔؤٿش ڃ٬ْنش ٳِ ٗؤڅ ّيهپ ٳِ حهظٜخٙ حًٕٽ
(ٕ98)

. 

ٴ٣ ثأ٫َّ ٱزا الا٥زضا٧ ر٨َّ ا٥ٴٙبء ثٰ ث٪غشد فذٳس ا٥ٮقٺؾخ ٳٹْزٞذ ا٥جبؽش أ٭ٰ لا ٹ٪٬٢ ا٥ٞ 

٬٩ الأٳ٣، ث٤ ٹْزٞذ أ٫ ا٥ْ٪ٺ٤ ٹٲذٗ ٬٩ ٳساء ٥غٴئٰ ئ٥ٶ ٱزا ا٥ؾخـ أ٫ ٹؾق٤ ٦ّٶ ٦ْ٩ٴ٩بد 

٨٥ ٹ٬٢ ثبعزيبّزٰ ا٥ؾقٴ٣ ٦ّٺٲب ثٮٚغٰ، ٥ز٠٥ ٭زقٴس أ٫ ر٢ٴ٫ ا٥ٮقٺؾخ ٩جٮٺخ ٦ّٶ أُعظ 

 ٦ّ٪ٺخ ٳ٩ذّ٪خ ثذساعبد ٩ْزجشح.

حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ حٿٌُ ًٍى ٳْو نٚ ڃن ىٌح حٿٸزْپ ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رَ٘ٻخص اىحٍس ًًٿٺ ر٬ټْ 

 َٕٕٙ)اٿ )ٕٕٔ (ڃلخٳ٦ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ًّنٚ ٫ڀَ أنو " ڃ٪ ٫يځ حٗهٚٽ رؤكټخځ حٿڄٌحى ڃن

طڀظِځ حٿَ٘ٻش ٫ني طٸيّڄيخ ٿظٌْٛخص اٿَ ٫ڄٚثو ر٘ؤڅ حٿظ٬خڃپ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رڄَح٫خس ڃٚءڃش )

ص ٿڄظ٤ڀزخص ٻپ ڃنيڂ ًٿلخٿظو حٿڄخٿْش ًهزَطو ٳِ حٿظ٬خڃپ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًٿٔخثَ ىٌه حٿظٌْٛخ

٧ًَٳو حٕهٍَ، ًًٿٺ ٻڀو رنخءً ٫ڀَ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿظِ ّٴ٠ِ ريخ حٿ٬ڄْپ اٿَ حٿَ٘ٻش ٠ًّڄنيخ حطٴخٵ 

ٌٍ رِّن، ًٙ ّـٌُ ٿڀَ٘ٻش أڅ طٸيځ ٿ٬ڄٚثيخ حٿنْٜ لش ٳظق حٿلٔخد أً ڃخ ّټٌڅ ڃنيخ ٧خىَحً ٫ڀَ نل

٫ن رْ٪ أً َٗحء أًٍحٵ ڃخٿْش ڃخ ٿڂ طټن ٷي طٌحٳَص ٿيّيخ أرلخع ٫ن ىٌه حًٍٕحٵ أً ٫ن حٿٌٔٵ 

طزٍَ طٸيّڂ ڃؼپ ىٌه حٿنْٜلش، ًٳِ ؿڄْ٪ حٕكٌحٽ ٙ ّـٌُ ٿَْٰ حٿ٬خڃڀْن أً حٿڄيَّّن حٿڄظوْٜٜن 

ن حًٍٕحٵ ٳِ حٿَ٘ٻش طٸيّڂ ڃؼپ ىٌه حٿنْٜلش ًطٸٌځ حٿَ٘ٻش رظٌٳَْ حٿزْخنخص حٿڄظٌحٳَس ٿيّيخ ٫

حٿڄخٿْش اٿَ ڃن ٤ّڀزيخ ڃن حٿ٬ڄٚء " 
(ٕ99)

. 

٨ّيَ ڃن ىٌح حٿنٚ أڅ طٸيّڂ حٿنْٜلش ٳِ ٧پ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ٿْْ حٿظِحڃخً ٷخنٌنْخً ٫ڀَ 

حٿ٢ٌْٓ، رپ اڅ حٿ٬ڄْپ ّڄټن أڅ ٤ّڀزو، ًٿټن اڅ ًحٳٶ حٿ٢ٌْٓ ٫ڀَ طٸيّڄو ٳبنو ّڀظِځ رؤڅ ّٔظني ٳِ 

 آٍحثو ٫ڀَ ىٍحٓخص ٫ڀڄْش.

ٙٿظِحځ )حٙٿظِحځ رخٿنٜق( ّلظپ ڃټخنش ىخڃش ٳِ حٿٸٌح٫ي حٿٸخنٌنْش حٿظِ طن٨ڂ ٫ڄپ اڅَّ ىٌح ح

، حٿظِ رڄٌؿزيخ ّڀظِځ suitabilityٷخ٫يس حٿڄٚءڃش ؽٺش رغذ ٙٸ ا٥ٞب٭ٴ٫ الأ٩شٹ٢ٸحٿ٤ٌٓخء حٿڄخٿْْن، 

٫ڀْيخ حٿ٢ٌْٓ ڃن أڅ ّظلٸٶ حٓظنخىحً اٿَ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿظِ طظٌٳَ ٿيّو ٳْڄخ ىپ أڅ حٿظـخٍس حٿظِ ّٸيځ 
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حٿ٬ڄْپ طنٔـڂ ڃ٪ أىيحٳو حٙٓظؼڄخٍّش ڃ٪ ٬ًٟو حٿڄخٿِ ًىٍؿش هزَطو أځ ٙ، ًرڄٌؿذ ىٌح حٙٿظِحځ 

ٙ ّـٌُ ٿڀ٢ٌْٓ أڅ ّزَځ ٿ٬ڄْڀو ٫ٸيحً ٫ڀَ أًٍحٵ ڃخٿْش ٯَْ ڃنٔـڄش ڃ٪ أىيحٳو حٙٓظؼڄخٍّش
(ٖٓٓ)

 

ٿڀ٢ٌْٓ أنو ّنٌُ ًرخٿظخٿِ ّڄټن ٿڀ٢ٌْٓ أڅ ّڄظن٪ ٫ن ارَحځ ٫ٸي حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ڃؼٚ ٿ٘وٚ أ٫ڀن 

حٿڄظخؿَس ٳِ ط٬خڃٚص ًحص حٿو٤ٌٍس حٿڄنوٴ٠ش، ًاًح أرَځ حٿ٢ٌْٓ ٛٴٸش ىًڅ أڅ ّٸٌځ رٌٿٺ ٬ّي 

ڃَطټزخً ٿو٤ؤ، ًرخٿظخٿِ ّڀِڃو ط٬ٌّٞ حَٕٟحٍ حٿظِ أٿلٸض رخٿ٬ڄْپ، ًٙ ٳَٵ ٳِ ًٿٺ اًح ٿڂ ّٸڂ 

ًٙ ڃن كْغ ڃزيأ طلٸٶ ڃٔجٌٿْظو، رپ حٿڄيڂ ىٌ ٫يځ طنٴٌْ حٙٿظِحځ  حٿ٢ٌْٓ رٌٿٺ ٯ٘خً أځ اىڄخ

رخٿڄٚءڃش
(ٖٓٔ)

، ًحٿٸخنٌڅ ٫نيڃخ ّڀِځ حٿ٢ٌْٓ ريٌح حٙٿظِحځ ّڀِڃو أڅ ّټٌڅ ٍأّو ڃزنْخً ٫ڀَ أْٓ ڃن 

٫ڀَ أنو ّـذ ٫ڀَ حٿ٠٬ٌ أڅ ّٸيځ  NASDڃن ٷٌح٫ي  ٖٕٓٔ Rule)حٿٌحٷ٪، كْغ طنٚ حٿڄخىس )

ن ڃ٬ڀٌڃخص أً ٫ڀَ أٓخّ ڃخ طٌْٛخطو ٿ٬ڄْڀو رنخءً ٫ڀَ أٓزخد ڃ٬ٸٌٿش، ًًٳٸخ ٿڄخ ٷيڃو ٿو حٿ٬ڄْپ ڃ

ّٸظنْو ڃن أًٍحٵ أً كٔذ حكظْخؿخطو حٿڄخٿْش
(ٖٕٓ)

. 

( ٫ڀَ ٷخ٫يس ڃڄخػڀش، رڄٌؿزيخ ٫ڀَ حٿ٢ٌْٓ أڅ ّزٌٽ NYSEًٷي نٜض رٌٍٛش نٌٌٍّْٹ )

حٿ٬نخّش حٿٌحؿزش ٳِ ٓزْپ ڃ٬َٳش حٿلٸخثٶ حٕٓخْٓش رخٿنٔزش ٿټپ ٫ڄْپ، ًرخٿنٔزش ٿټپ أڃَ ّٜيٍ اٿْو 

ّش أً كٔخرخص حٿيخڃٖ حٿظِ طڂ ٷزٌٿيخ ڃن ٷزڀو٫ن ٻپ حٿلٔخرخص حٿنٸي
(ٖٖٓ)

. 

ٳِ حٿٸخ٫يس حٿڄ٘خٍ اٿْيخ ٳِ أ٫ٚه طڀِځ ٻپ ٢ًْٓ ٫نيڃخ ّټٌڅ رٜيى طنٴٌْ أُ  ئ٫َّ ثٴسفخ ٭ٺٴٹٴسٟ

أڃَ أڅ ّظلٸٶ ڃن حٿڄ٬ڀٌڃخص حٕٓخْٓش ٿ٬ڄْڀو، أُ ىِ رڄؼخرش ٷخ٫يس ٫خڃش رخٿنٔزش ٿټپ أنٌح٩ 

( ّڀِځ 8ٕٙٓيس أهٍَ ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ ر٬ٸٌى حٙهظْخٍ )حٿڄخىس حٿظ٬خڃپ، اٙ أڅ ىٌه حٿزٌٍٛش ٳِ ٷخ٫

حٿ٢ٌْٓ رؤڅ ّټٌڅ ٿيّو أٓخّ ڃ٬ٸٌٽ ٿ٫ٚظٸخى رؤڅ حٿڄظخؿَس " ٿْٔض ٯَْ ڃنخٓزش" ٿڀ٬ڄْپ ٫ًڀَ 

أٓخّ ڃ٬ٸٌٽ ٬ّظٸي أڅ حٿ٬ڄْپ ّٴيڂ حٿڄوخ٣َ ًّظلڄڀيخ، ٿٌٿٺ ٳزٌٍٛش نٌٌٍّْٹ طڀِځ حٿ٤ٌٓخء رؤڅ 

٬ڄْپ ٳِ حٿڄظخؿَس رخٿوْخٍحص ڃؼپ: حٿييٱ حٙٓظؼڄخٍُ، ّلٜڀٌح ٫ڀَ ڃ٬ڀٌڃخص اٟخٳْش ٫ن حٿ

حٿ٬ڄپ، ًڃٔظٌٍ حٿيهپ، حٿلخٿش حٿًِؿْش، حٿ٬ڄَ ًحٿوزَس ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ
(ٖٓٗ)

. 

ًٳِ ن٤خٵ ىٌح حٙٿظِحځ ّـذ أڅ نَْ٘ اٿَ أڅ ىنخٹ حهظٚٱ رْن أٌٓحٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

يس، ٳزْنڄخ ّڀظِځ حٿ٢ٌْٓ ٳِ حًٕٽ رؤڅ ًأٌٓحٵ حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش ًحٙهظْخٍحص ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظل

َّٜف ٿ٬ڄْڀو ٳْڄخ ىپ أڅ حٿظـخٍس حٿظِ ّٸيځ اٿْيخ ڃٚثڄش أځ ٙ، ًًٿٺ حٓظنخىحً اٿَ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿظِ 

كٜپ ٫ڀْيخ ڃن ٫ڄْڀو، اٙ أڅَّ أٌٓحٵ حٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش طڀِځ حٿ٢ٌْٓ رؤڅ ّلٜپ ٫ڀَ حٿڄ٬ڀٌڃخص، 

ٚءڃش ٿو أځ ٙ، رپ طڀِڃو ٳٸ٢ أڅ ٌّٟق ٿ٬ڄْڀو ڃ٬نَ ًٿټن ٙ طڀِڃو رؤڅ َّٜف أڅ حٿڄظخؿَس ڃ

حٿڄظخؿَس ًحٿڄوخ٣َ حٿڄَطز٤ش ريخ ٫ڀَ أڅ ّظَٹ ٷَحٍ حٿڄٚءڃش ٫ًيځ حٿڄٚءڃش ٿڀ٬ڄْپ، ًًٿٺ رلـش 

ٻٌڅ ٫ٸٌى حٙهظْخٍ ًحٿ٬ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْش ٻڀيخ ٫خٿْش حٿڄوخ٣َ ر٬ټْ أٌٓحٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طظن٩ٌ 
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ًطظن٩ٌ رخٿظخٿِ ىٍؿش حٿڄوخ٣َ رخٿنٔزش ٿټپ ًٍٷش ٳْيخ حًٍٕحٵ ڃلپ حٿظيحًٽ
(ٖٓ٘)

ًٚ ٫ن أڅ  ،ىٌح ٳ٠

حٿٸ٠خء حٕڃَّټِ أٻؼَ ڃن ڃَس أٻَّي ٫ڀَ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ ٳِ حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ٙ ّڀِځ رخٿنٜق اڅ ٻخڅ 

حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ ىٍحّش طخڃش رڄوخ٣َ حٿٜٴٸش حٿظِ ىٌ رٜيى حٗٷيحځ اٿْيخ، ًأٻي ىٌح حٿٸ٠خء رؤڅ حٿظِحځ 

ِ ىٌه حٿلخٿش ّٸظَٜ ٫ڀَ حٙٿظِحځ رخ٫ٗٚځحٿ٢ٌْٓ ٳ
(ٖٓٙ)

. 

 

ٳٹُغزٮزظ ٩٪ب عجٜ أ٫َّ الأعبط ا٥ٞب٭ٴ٭ٸ لا٥زضا٧ ؽش١بد ا٥غ٪غشح ثاثذاء ا٥زٴفٺبد ا٥٪لائ٪خ 

 -:٥ْ٪لائٲب ٹَٲش ٙٸ اٻرٸ 

( ڃن حٿٚثلش 8ّٕ٘ـي ًٿٺ حٙٿظِحځ ڃٜيٍه رٜٴش ٍثْْٔش ًر٤َّٸش ڃزخَٗس ٳِ نٚ حٿڄخىس ٍٷڂ ) 

( ڃن ًحص ٌٕٕٔڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ، ًر٤َّٸش ٯَْ ڃزخَٗس ٳِ نٚ حٿڄخىس ٍٷڂ )حٿظنٴٌّْش ٿٸخن

حٿٚثلش، ٳزْنڄخ ك٨َص طڀٺ حٿڄخىس حٕهَْس ٫ڀَ َٗٻش حٿٔڄَٔس كـذ أُ كٸخثٶ أً ڃ٬ڀٌڃخص 

ؿٌىَّش ٫ڀَ نلٌ ٷي ّئػَ ٫ڀَ ٓٚڃش حطوخً ٫ڄٚثيخ ٿٸَحٍحطيڂ، أً اكيحع أُ ن٩ٌ ڃن حٿظ٠ڀْپ أً 

( آنٴش حٿزْخڅ َٗٻش حٿٔڄَٔس، ٫ني طٸيّڄيخ ٿظٌْٛخص 8ٕ٘ض حٿڄخىس ٍٷڂ )حٗٿظزخّ ٿيّيڂ، أٿِڃ

ٿڄظ٤ڀزخص ٻپ ڃنيڂ، ًٿلخٿظو حٿڄخٿْش، ًهزَطو ٳِ حٿظ٬خڃپ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، ًٿٔخثَ ٧ًَٳو 

 حٕهٍَ.

ٯَْ أڅ ًٿٺ حٙٿظِحځ ٙ ّنز٪ ڃن ىخطْن حٿڄخىطْنٴلٔذ ، ًانڄخ ٬ٌّى حٿٴ٠پ ٳِ اٷَحٍه رٜٴو ٫خڃش اٿَ 

خء، ٳٌٿٺ حٙٿظِحځ ّنيٍؽ طلض ڃخ ّٔڄَ " رخٙٿظِحځ رظٸيّڂ ڃٌٍ٘س" ًىٌح حٕهَْ ٳَٟو حٿٸ٠خء حٿٸ٠

٫ڀَ حٿڄينِ ٳِ ٫ٚٷظو رَْٰ حٿڄينِ، ًرٜٴو هخٛش ٳِ ڃـخٽ حٿ٬ٸٌى حٿنڄًٌؿْش ٻ٬ٸي  -ٳِ حٕٛپ -

َ ريٌح حٿظِ ٠ّ٪ أكي ٣َٳْيخ ٣ًَٗخً ًّٔڀڂ حٓه -٫ڀَ ٓزْپ حٿڄؼخٽ -حٿٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

حٿ١ًَ٘ ىًڅ أڅ ّټٌڅ ٿو حٿلٶ ٳِ حٿظ٬ٸْذ ٫ڀْيخ، ًرخٿظخٿِ ٳيٌ ٿْْ ٫ڀَ ٷيځ حٿڄٔخًحس ٳِ حٿڄَٻِ 

حٿ٬ٸيُ ڃ٪ حٿڄلظَٱ أً حٿڄلظټَ، ٳڀٸي هڀٸض حٿظٸنْخص حٿليّؼش حٿ٬يّي ڃن حٿ٬ٸٌى حٿظِ ّٸزپ أكي ٣َٳْيخ 

٫ڀَ حٿظ٬خٷي ىًڅ أڅ طټٌڅ ٿو هزَس ٳِ ڃـخٽ طڀٺ حٿ٬ٸٌى
(ٖٓ7)

ٝ حٿٸ٠خء ڃؼپ ىٌح ، ًڃن ىنخ ٳَ

حٙٿظِحځ ڃن أؿپ ڃ٬خٿـش ٓڀزْش حٿڄظ٬خٷي حٿڄينِ، رؤڅ ّلؼو ٫ڀَ أڅ ّؤهٌ ىًٍح أٻؼَ ٳخ٫ڀْش ٳِ طنٴٌْ 

٫ٸيه ڃ٪ ٯَْ حٿڄينِ، رلْغ ٠ّ٪ حٿڄينِ ٻپ هزَطو ًطوٜٜو ٿٜخٿق حٿڄظ٬خٷي ڃ٬و ٯَْ 

ڃٌحؿيش  حٿڄظوٜٚ، كْغ ٳَٝ حٿٸ٠خء حٙٿظِحځ رخٿڄٌٍ٘س ٳِ حٕٛپ ٫ڀَ ٫خطٶ حٿڄينْْن ٳِ

حٿڄٔظيڀټْن، ڃن أؿپ ىيځ حٿٌٍٜس حٿٔڀزْش حٿظِ طټٌڅ ڃٜخكزش ىحثڄخ ٿڀڄينْْن ٳِ ٻٌنيڂ ّلؼٌڅ 

حٿ٬ڄٚء ًًَّٰنيڂ رخٿ٫ٌٌى حٿظِ طټٌڅ ىيحّخ ٿيڂ ٫ني حهظْخٍ ٷَحٍحطيڂ
(ٖٓ8)

. 

                                                      
 ()

.ٖٛـ  999ٔحٙٿظِحځ رخٗٳٜخف ٳِ حٿ٬ٸٌى ،ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش ،حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ  -حن٨َ: ى. ٬ْٓي ٬ٓي ٫زي حٿٔٚځ (7ٖٓ)
. 7ٔ،ٛـ  998ٍٔس )ىٍحٓش ٷخنٌنْش ٿ٬ٸي طٸيّڂ حٙٓظ٘خٍحص حٿٴنْش ( ، ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش حن٨َ: ى. كٔن كْٔن حٿزَحًُ، ٫ٸي طٸيّڂ حٿڄٌ٘ (8ٖٓ)
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ًٍَّ حٿز٬ٞ أڅ حٿظِحځ َٗٻش حٿٔڄَٔس ربريحء حٿظٌْٛخص حٿڄٚثڄش ٿ٬ڄٚثيخ ّـي أٓخٓو ٳِ ڃزيأ 

 duty ofًحٕڃخنش ٳِ حٿظ٬خڃپ، ًٻٌٿٺ ٳِ ًحؿذ حٿٌٙء ًحٗهٚٙ   good faithش كٔن حٿنْ

loyalty  حٿڄٴًَٝ ٫ڀَ ٫خطٶ حٿٔڄٔخٍ طـخه حٿ٬ڄٚء
(ٖٓ9)

 

ًٳِ ًحص حٿْٔخٵ، ٳَٟض رٌٍٛش نٌٌٍّْٹ نٴْ حٙٿظِحځ ٫ڀَ ٫خطٶ َٗٻخص رٌْص حٿٔڄَٔس ىنخٹ، 

ځ حٿيحهڀِ ٿزٌٍٛش نٌٌٍّْٹ ، ًحٿظِ ط٬َٱ ( ڃن حٿن٨خًً٘ٓٗٿٺ ّظ٠ق ڃن ًحٷ٪ ڃ٤خٿ٬ش حٿٸخ٫يس ٍٷڂ )

رٸخ٫يس ح٫َٱ ٫ڄْڀٺ ًحٿظِ ٳَٟض ٫ڀَ ٫خطٶ ٻپ ٓڄٔخٍ حٙٿظِحځ رڄڄخٍٓش حٿ٬نخّش حٿٌحؿزش ٿڄ٬َٳش 

حٿلٸخثٶ ًحٿڄ٬ڀٌڃخص حٕٓخْٓش حٿڄظ٬ڀٸش رټپ ٫ڄْپ ًٻپ أڃَ ٛيٍ ڃنو، ًطييٱ ىٌه حٿٸخ٫يس اٿَ ىٍحٓش 

ًڃيٍ ٷخرڀْظو ٿڀظ٬َٝ ٿڄوخ٣َ حٿٌٔٵ، ًًٿٺ ٷزپ اٛيحٍ أُ ٧ًَٱ حٿ٬ڄْپ حٿڄخٿْش ًأىيحٳو حٙٓظؼڄخٍّش 

 طٌْٛش رو.

ٳٹشٵ ا٥جبؽش أ٫ ا٥زضا٧ ا٥غ٪غبس ثزٞذٹ٨ ا٥٪ؾٴسح ٳا٥ٮقٺؾخ ٦٥ْ٪ٺ٤ ٝج٤ ئثشا٧ ا٥قٚٞخ ٬٩ أٱ٨ 

 -:ٳٍبئٰٚ ا٥شئٺغٺخ ئلاَّ أ٫َّ ا٥زْب٤٩ ٩ِ ع٪بعشح الأٳساٛ ا٥٪ب٥ٺخ ٹٮيٴٷ ٦ّٶ ّذح ّٺٴة ٬٩ أٱ٪ٲب

. ٳخٿٔڄٔخٍ ّظٸخَٟ ٫ڄٌٿش ٫ن ٻپ ٛٴٸش ّظڂ ارَحڃيخ ، ٦ّٶ أعبعٰ ّ٪ٴلارٲ٨ا٥ٮَب٧ ا٥زٷ رزؾذد  -ٔ

ًًٿٺ رٰٞ حٿن٨َ ٫ڄَّخ اًح ٻخڅ حٿڄٔظؼڄَ َّرق أً ّؤَ حٕڃٌحٽ ٳِ حٿزٌٍٛش . ًىټٌح ٻڀڄخ ُحىص 

حٿڄ٬خڃٚص حٿظِ ّٸٌځ ربرَحڃيخ ُحىص حٿ٬ڄٌٙص حٿظِ ّلٜپ ٫ڀْيخ  . ٿٌٿٺ نـي أڅَّ ىٌح حٿن٨خځ ّيٳ٪ 

 اٿَ ط٘ـْ٪ حٿڄٔظؼڄَّن ٫ڀَ اؿَحء ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ًحٿَ٘حء رٜٴش ڃٔظڄَس.حٿٔڄخَٓس 

ڃن ڃٔخًة حٙٓظ٬خنش رٔڄٔخٍ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳِ طٸيّڂ حٿڄٌٍ٘س ًحٿنْٜلش أنو رخٿَٯڂ ڃن طڄظ٪   -ٕ

َّٙ أڅ هزَطيڂ ط٬ُيُّ  حٿټؼَْ ڃن حٿٔڄخَٓس روزَس ًح٬ٓش ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رظليّي حًٕٷخص حٿڄنخٓزش ٿڀزْ٪ ا

ْڄخ ّوٚ حٿظو٢ْ٤ حٿڄخٿِ ، ٳٸي ّنٜق حٿٔڄٔخٍ حٿ٬ڄْپ رَ٘حء ٓيڂ ڃ٬ْن ىًڅ أڅ ّټٌڅ ڃليًىس ٳ

ٿيّو ڃخ َّْ٘ اٿَ أڅ ىٌه حٿٔيڂ ىٌ حٿ٬َٔ حٿڄنخٓذ حٿٌُ ّٚثڂ حكظْخؿخص حٿ٬ڄْپ . ٫ًٚسً ٫ڀَ ًٿٺ ، 

اًح ٻخڅ حٿ٬ڄْپ ؿيّيحً ٿيٍ َٗٻش حٿٔڄَٔس ٳبڅَّ حٿَ٘ٻش ٷي طوٜٚ ٿو ٓڄٔخٍحً كيّغ حٿ٬يي ريٌح 

ًٚ ٫ن ط٫َٔو ٳِ طنٴٌْ حٿڄِّي ڃن  ًٚ ڃن حٿوزَس ًحٿڄ٬َٳش ، ٳ٠ حٿ٬ڄپ ، أُ ٓڄٔخٍ ّڄظڀٺ ٷيٍحً ٟجْ

 حٿڄ٬خڃٚص ٿٜخٿق َٗٻظو ، حٕڃَ حٿٌُ ٬َّٝ ڃلٴ٨ش حٿ٬ڄْپ حٙٓظؼڄخٍّش ٿڀڄوخ٣َ .

ٿٌح ٳخٿٸَحٍ َّؿ٪ ٿڀ٬ڄْپ ٳِ حٓظ٬خنظو رٔڄٔخٍ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًَّؿ٪ ًٿٺ ٿلـڂ ڃلٴ٨ظو 

 ْٜظو ًڃخ اًح ٻخڅ ٿيّو حٿٌٷض أً حٿٜزَ حٿُٚځ ٗىحٍس كٔخرو حٿوخٙ ڃن ٫يڃو .٣ًز٬ْش ٗو
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 ا٥خـبرــ٪ـخ

 

ىًٍ ٓڄخَٓس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٻ٤ٌٓخء ٿڀظيحًٽ ٳِ -ڃن هٚٽ رلؼنخ ٳِ ڃ٩ٌٌٟ ىٌه حٿيٍحٓش  

 -طٌٛڀنخ اٿَ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿنظخثؾ  نُـڄڀيخ ٳِ حٓطِ : -حٿَ٘حء حٿيخڃْ٘زٌٔٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش

 

ّٸٜي رڄ٤ٜڀق حٿينيٓش حٿڄخٿْش " ٫ڄڀْش رنخء أً حرظټخٍ أىًحص ڃخٿْش ؿيّيس طٔظويځ ٳِ  -ٔ

ًٙ اريح٫ْش ٿڄ٘خٻپ حٗىحٍس، ًّـَُ ط٧ٌْٴيخ ٳِ ڃـخٽ حٿظل١ٌ  ٫ڄڀْش حٿظڄٌّپ  ًطټٌڅ كڀٌ

 ًاىحٍس حٿڄوخ٣َ" 

ٿَ٘حء ًڃن أىڂ ڃخ أنظـظو حٿينيٓش حٿڄخٿْش أىًحص حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ًحٿزْ٪ ٫ڀَ حٿڄټٌ٘ٱ ًح

رخٿيخڃٖ .ًٻخڅ ىٌح حٿنظخؽ كظڄخً ًٿِحڃخً رپ ًحٓظـخرشً ٿلخؿش حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش ًحٿڄَٜٳْش 

ًحٿَ٘ٻخص ًحٿلټٌڃخص اٿَ أىًحص ًآٿْخص ڃخٿْش ؿيّيس طٴِ رخكظْخؿخص حٿڄـظڄ٬خص 

ًحٿ٤َْٔس ٫ڀَ حٿڄوخ٣َ حٿظِ طٌحؿييخ ڃوظڀٲ حٿيْجخص ًحٿڄئٓٔخص ، ٳڄخ ٻخڅ رخٕڃْ 

ًٙ اريح٫ْش ٿڄ٘ خٻپ حٿظڄٌّپ ًاىحٍس حٿڄوخ٣َ ًحٿظل١ٌ ٟي ڃوخ٣َ طٸڀزخص أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس كڀٌ

ًحٿَٜٱ ٿڂ ٬ّي ڃٌحثڄخً ًڃٌحطْخً ٿ٨ًَٱ حٿ٬َٜ ًحٿظ٤ٌٍحص حٿظِ ط٘ييىخ حٿڄـظڄ٬خص حٓڅ 

. ٳخٿظ٤ٌٍ حٿڄٌىپ حٿَّٔ٪ ٳِ طٸنْش حٿڄ٬ڀٌڃخص ًػٌٍس حٙطٜخٙص ًحٿظلٌٽ ڃن حٷظٜخىّخص 

ىّخص ط٬ظڄي ٫ڀَ ٻؼخٳش حٿڄ٬َٳش حٕڃَ حٿٌُ حٷظ٠َ ا٫خىس ط٬ظڄي ٫ڀَ ٻؼخٳش حٿ٬ڄپ اٿَ حٷظٜخ

 ًٍف حٙرظټخٍ ًحٿظـيّي .

 

ٿڀڄظخؿَس رخٿيخڃٖ ٌٍٛحً ٫يّيس ،ڃؼپ ) حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ًحٿزْ٪ حٿٸَْٜ ًحٙهظْخٍحص  -ٕ

ًٚ ڃ٘ظَٻخً ّـڄ٪ رْن ىٌه حٿٌٍٜ ًىٌ ح٫ظڄخى ٻپ ڃنيخ  ًحٿڄٔظٸزڀْخص( ، اٙ أڅَّ ىنخٹ ٫خڃ

٬و حٿ٬ڄْپ ٿڀ٢ٌْٓ ٿټِ ُّئڃِّن حٿ٢ٌْٓ ٿڄخ ّظَطذ رٌڃظو )ًڃش حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ حٿيخڃٖ حٿٌُ ّيٳ

َّى ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  -ٌٓحء ٳِ ڃَٜ أً ٳِ أڃَّټخ –حٿڄٔظؼڄَ(.ًحٿَ٘حء رخٿيخڃٖ 

حٿظِ طٌُٛٲ رؤنَّيخ ًحص ٌْٓٿش ٫خٿْش ، رڄخ ّټٴپ ٿيخ ٫يځ ٷيٍس حٿڄظ٬خڃڀْن ڃن حٿظؤػَْ ٳِ 

 حٿٌٔٵ .أ٬ٓخٍىخ ن٨َحً ٿن٘خ١ حٿٌٍٷش ٳِ 

ڃن حٿڄُٔڀَّڂ رو ٳٸيخً ًٷ٠خءً ٫ًَٗخً ٫ًَٳخً ىٌ أڅَّ ٻپ كٶٍ ّٸخرڀو ًحؿذ ًٿٌ أڅَّ ٻپ انٔخڅ  -ٖ

َّپ ڃخ ٿو ڃن كٶ  ، ٳڀټِ ٤ُّخٿذ حٿ٢ٌْٓ ) أڃْن حٿلٴ٦(  أىٍَّ ڃخ ٫ڀْو ڃن ًحؿذ ٿظل

ًٙ أڅ ٌّٳِ رخٙٿظِحڃخص حٿڄ ڀٸخه ر٬ڄٌٿظو ًٳخثيس حٿٸَٝ حٿڄڄنٌف ٿڀ٬ڄْپ حٿڄٔظؼڄَ ، ٳ٬ڀْو أً

 ٫ڀَ ٫خطٸو كٴخ٧خً ٫ڀَ أڃٌحٽ حٿ٬ڄْپ ًكٴخ٧خً ٫ڀَ حٓظٸَحٍ حٿٌٔٵ .

ٍَ ڃن حٿڄوخ٣َ، اًح ٿڂ ّظڂ اٿِحځ حٿڄظ٬خڃڀْن  -ٗ ٍٍ ٻزْ اڅَّ حٿظ٬خڃپ رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ّن٤ٌُ ٫ڀَ ٷي

رٸٌح٫ي ٷخنٌنْش ڃن ٗؤنيخ ڃن٬يڂ ٫ن حَٟٗحٍ رخٿ٬ڄٚء ًرخٿن٨خځ حٿڄخٿِ ٿڀيًٿش ر٘ټپٍ ٫خځ 

ح حٿَٰٝ ٳٸي ٳَٝ حٿٸخنٌڅ حٿټؼَْ ڃن حٗٿظِحڃخص ٫ڀَ حٿ٤ٌٓخء حٿڄخٿْْن .ًرييٱ طلٸْٶ ىٌ

 رخ٫ظزخٍىڂ ًًُ حٿوزَس ٳِ حٿڄ٩ٌٌٟ.

٬ّظزَ ن٘خ١ حٿَ٘حء رخٿيخڃٖ ؿِءحً ڃن ڃ٬خڃٚص حٿزٌٍٛش ًرخٿظخٿِ ٳبنَّو ّٴَٝ ٫ڀَ   -٘

 حٿ٢ٌْٓ حٗٿظِحځ رڄـڄ٫ٌش ڃن حٙٿظِحڃخص حٟٗخٳْش حٿظِ ٙ ّڀظِځ ريخ ٯَْه ڃن حٿ٤ٌٓخء

حٿٌّن ٙ ّظ٬خڃڀٌڅ ريٌح حٿن٨خځ، ًّظڂ ًٿٺ ىًڅ أڅ ّئىُ اٿَ ا٫ٴخءه ڃن حٗٿظِحڃخص حٿ٬خڃش 

حٿظِ ّـذ ٫ڀَ ٻپ حٿ٤ٌٓخء حٗٿظِحځ ريخ، ًىٌه حٙٿظِحڃخص رڄـڄ٫ٌيخ طييٱ اٿَ طؤڃْن 
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ٓٚڃش ًنِحىش حٿڄ٬خڃٚص رڄخ ّټٴپ ٳِ حٿنيخّش كڄخّش أ٣َحٱ حٿظ٬خڃپ ًحٿن٨خځ حٙٷظٜخىُ 

 ر٘ټپ ٫خځ.

زض حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ىًٍحً ىخڃخً ٳَ ٍٳ٪ ٻٴخءس ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃن هٚٽ ٿ٬ -ٙ

٫ڄڀْش حٿظ٤ٌَّ حٿڄٔظڄَ ٿڀظ٬َّ٘خص، ًكڄخّش حٿڄٔظؼڄَّن، ًحٿلي ڃن ڃوخ٣َ حٿٌٔٵ ڃن 

هٚٽ حٙىظڄخځ رَٳ٪ ڃٔظٌٍ حٙٿظِحځ، ًٻٌٿٺ حٓظليحع أن٤٘ش ؿيّيس رٌٍٜس ڃٔظڄَس 

، ًٻٌٿٺ هٚٽ حٿ٬ڄپ ڃ٪ حٿزٌٍٛش ٫ڀِ ط٤ٌَّ ن٨ڂ حٿظيحًٽ رييٱ ٍٳ٪ ٻٴخءس حٿٌٔٵ

ًحٓٿْخص حٿظَ ط٬ڄپ ريخ حٿٌٔٵ، ًحٿظ٤ٌَّ حٿڄٔظڄَ ٿٸٌح٫ي حٿٸْي ًأن٨ڄش حٿڄٸخٛش، ًحٿظٌّٔش 

ًحٿ٬ڄپ ٫ڀَ حٓظٸَحٍ حٿٌٔٵ ڃن هٚٽ حطزخ٩ آٿْخص ڃؼپ آٿْش ؿڀٔش حٿ٬َٔ 

مؾبً ثٲب ؽٞٴٛ ٳا٥زضا٩بد ٳ١ز٠٥ ٳمِ ٭٪برط اعزشؽبدٹخ لأ٭َ٪خ ا٥زذاٳ٣ ٩ٴحٙٓظټ٘خٳَ.

 . ىشٙٸ ا٥زذاٳ٣ ٳر٠٥ ٥لاٱزذاء ثٲب ٳالا٥زضا٧ ثزٮٚٺزٱب

َّٽ ٳِ ٷخنٌڅ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٜخىٍ  ٳثب٥ش٨ٕ ٬٩ ر٠٥ ئلا أ٫َّ ا٥٪ؾشُ الأ٩شٹ٢ٸ ه

ڃٸخٍنشً  SECٓڀ٤خص ًٛٚكْخص ٟوڄش ٿڀـنش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًحٿزٌٍٛش  ٫ٔ9ٖٗخځ 

خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ، ًًٿٺ ڃن أؿپ ٳَٝ ٍٷخرش ٛخٍڃش ٫ڀَ رظڀٺ حٿڄڄنٌكش ٿڀيْجش حٿ٬

كَٻش حٿظ٬خڃپ ىحهپ أٌٓحٵ حٿڄخٽ ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش ، ٩ًٍُ حٿؼٸش ٳِ نٴٌّ 

حٿڄٔظؼڄَّن ، ًٷي ًٛڀض ىٌه حٿٜٚكْخص اٿَ كي ڃنق حٿڀـنش حٿڄٌٻٌٍس حهظٜخٛخص 

ًٍَّٟش ًڃٚثڄش ٿڀٜخٿق حٿ٬خځ أً ط٬َّْ٘ش طظڄؼپ ٳِ ٓن حٿٸٌحنْن ًحٿڀٌحثق حٿظِ طَحىخ 

 ٿلڄخّش ؿڄيٌٍ حٿڄٔظؼڄَّن .

 

اڅَّ حٿٸخنٌڅ حٿڄَُٜ ًٻٌٿٺ حٕڃَّټِ ُّڀِځ حٿ٢ٌْٓ رظنزْو حٿ٬ڄْپ اٿَ حٿڄوخ٣َ حٿظِ طَطز٢  -7

)حٙٿظِحځ رخ٫ٙٚځ ( ، ًاڅَّ ىحثَس حٙٿظِحځ طظٔ٪ ٳِ  –حٿظيحًٽ رخٿيخڃٖ  –ريٌح حٙٓظؼڄخٍ 

ِحځ حٿ٢ٌْٓ ربريحء حٿنْٜلش ٿ٬ڄْڀو ٫نيڃخ ٬َّ٘ أڅَّ حٿَ٘حء ر٬ٞ حٿلخٙص ٿْٜپ اٿَ كي اٿ

رخٿيخڃٖ ٿْْ ڃنخٓزخً ٿلخٿش حٿ٬ڄْپ حٿڄخٿْش  ، ًٷي طزَّن ٿڀزخكغ أڅَّ ىٌح حٙٿظِحځ ّٔظني ٳِ 

 Know yourًؿٌىه اٿَ حٿظِحځ آهَ ُّٔڄََّ ٳِ حٿٸخنٌڅ حٕڃَّټِ ) ح٫َٱ ٫ڄْڀٺ 

customer ٔ٫ن أُ ٍَٟ ّڀلٶ رخٿ٬ڄْپ اًح ٿڂ ّټ٘ٲ ( ، اٙ أڅَّ حٿ٢ٌْٓ ٙ ّټٌڅ ڃ ًٙ جٌ

 حٿ٬ڄْپ حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿڄئػَس ٳِ ٷَحٍ حٿ٢ٌْٓ .  
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 -ٳثٮبءً ٦ّٶ ٩ب رٞذ٧ ٹٴفٸ ا٥جبؽش ثبٻرٸ :

  ځ  . 99ٕٔٿٔنش 9٘ط٤ٌَّ ًطليّغ ر٬ٞ حٿظ٬يّٚص ٳِ ٷخنٌڅ ٌٓٵ ٍأّ حٿڄخٽ ٍٷڂ

ٿٸخنٌڅ ًطَٻيخ ڃٴظٌكش أڃخځ ٳزخٿنٔزش ٿڀ٬ٸٌرخص حٿڄخٿْش ٙري ڃن اٿٰخء حٿلي حٙٷَٜ ٳِ ح

ًَح ًڃَطٴ٬ًخ، ًٿټن ڃ٪  حٿٸ٠خء، ٕڅَّ حٿَٷڂ ٫نيڃخ ٌّٟ٪ ًٷض طٸنْن حٿٸخنٌڅ ّټٌڅ ٻزْ

حٿظ٠وڂ ًحٿظ٤ٌٍ حٙٷظٜخىُ ًحٿظَْْٰحص حٿيحثڄش ّٜزق ٍٷڄخً ر٤ًْٔخ ٙ َّى حٿڄوخٿٲ ٫ن 

٨َ ڃن ڃخ حٍطټخد حٿڄوخٿٴش كظَ ٿٌ ًٷ٬ض ٫ڀْو حٿَٰحڃش. ًٳِ كخٙص حٿظٜخٿق ٙري ڃن حٿن

ْٓلٸٸو ڃن نٴٍ٪ ڃٸخٍنشً رخٿ٠ٍَ حٿٌُ كيع ٿڀٌٔٵ ًٿڀيْجش. ًٙري ڃن ًٟ٪ ٫ٸٌرخص ٍحى٫ش 

ٿڄخ حٍطټزو حٿڄوخٿٲ ڃن ه٤ؤ، ًطظڄؼپ ٳِ حٿلزْ ًحٿ٬ٸٌرش حٿڄخٿْش حٿټزَْس حٿڄظڄؼڀش ٳَ 

 حٿَٰحڃش، ًٙ ّټظٴَ ربكيحىڄخ، رپ ٙري ڃن حٙػنْن ڃ٬خً.

 ٙ ٸ ٝب٭ٴ٫ عٴٛ سأط ا٥٪ب٣ أٳ ٙٸ لائؾزٰ مشٳسح ٝٺب٧ ا٥٪ؾشُ ثاٙشاد ٭ـ خبؿ

، َّٙٓڄخ ًأڅَّ حٿٰخٿزْش حٿ٨٬ڄَ ڃن َٗٻخص ا٥زٮٚٺزٹخ ٹغش٧ ث٪ٴعجٰ ٭َب٧ ا٥زٴٝٺِ ٦ّٶ ثٺبك

ًٛش ڃ٪  حٿٔڄَٔس حٓڅ ًٳِ ڃَٜ رخٿظليّي أٛزلض طظ٬خڃپ ريٌح حٿن٨خځ ڃ٪ ٫ڄٚثيخ، هخ

ًٍَّ حٿزخكغ أڅَّ حٿظٌٷْ٪ كيّؼِ حٿ٬يي ڃنيڂ ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ڃـخٽ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش، 

ًٚ ًڃ٫ًٌٌٟخ، ٳٚ ّڄټن ٿڀ٬ڄْپ أڅ ٬َّٝ نٴٔو ٿيٌح حٿو٤ؤ  ٫ڀَ رْخٝ أڃَ ڃَٳٌٝ ٗټ

حٿٴخىف ًحٿٌُ ٷي ّظَطذ ٫ڀْو أڃٌٍ ٙ َّط٠ْيخ، ٳلظَ ٳِ حٿلخٙص حٿظِ ّظ٬ٌٍ ٳْيخ ٫ڀَ 

ًاؿَحءحص حٿ٬ڄْپ حٿظٌٷْ٪ ٫ني طنٴٌْ حٿٜٴٸخص ر٬ًْخ أً َٗحءً، ٳٚري ڃن أڅ طظوٌ ٫يس آٿْخص 

ڃليىس ط٠ڄن ڃٌحٳٸش حٿ٬ڄْپ ٫ڀَ ىٌه حٿٜٴٸخص، ًًٿٺ ڃؼپ ًٟ٪ ا٣خٍ ٷخنٌنِ ّٔڄق 

أً ڃٌٻزش ٌٓٵ حٿٌّٙخص حٿڄظليس  E.MAILٿڀ٬ڄْپ ربٍٓخٽ أًحڃَه ٫زَ حٿزَّي حٗٿټظًَنِ 

، ٻڄخ SMSٳِ حٿٔڄخف رخٓظٸزخٽ َٗٻخص حٿٔڄَٔس ٿًٖحڃَ ڃن هٚٽ ٍٓخثپ حٿڄلڄٌٽ 

حًٕحڃَ ٫ڀَ رْخٝ ٫ن ٣َّٶ ٷْخځ حٿ٬ڄْپ رظؤٻْي حٕڃَ حٿٜخىٍ ّڄټن حٙٓظٰنخء ٫ن ن٨خځ 

ڃنو ڃن هٚٽ حٙطٜخٽ رَ٘ٻش ڃَٜ ٿڀڄٸخٛش، ًىٌح ٬ُّيُّ ڃن رخد ىٍء حٿ٘زيخص أً حٿڄوخٿٴش 

حٿَّٜلش ٿڀٸخنٌڅ، ًىٌح حٿظؤٻْي ٬ُّيُّ رڄؼخرش طٌٷْ٪ ػخڅ ٫ڀَ حٕڃَ، ًٿظٔيْپ طڀٺ حٿ٬ڄڀْش ّڄټن 

َ ٿڀڄٸخٛش ٫زَ ٗزټش حٗنظَنض، ًرخٿظخٿِ طٌٳَْ ڃِّي ڃن أڅ ّظڂ ًٿٺ حٿظؤٻْي رَ٘ٻش ڃٜ

حٿٌٷض ًحٿـيي، ًٟڄخڅ ٻٴخءس طنٴٌْ حًٕحڃَ، ًرخٿ٤ز٪ ٳټپ ڃخ طٸيځ، ٙ ّٰنِ ٫ن ًٍَٟس 

ٷْخځ حٿيْجش حٿ٬خڃش ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش رخٿ٬ڄپ ٫ڀَ ڃلخٍرش طڀٺ حٿ٨خىَس ڃن هٚٽ طن٨ْڂ ُّخٍحص 

ڃٴخؿجش ، ًطٸٌځ رڄ٬خٷزش حٿَ٘ٻخص كخٿش  طٴظْْ٘ش ىًٍّش ٫ڀَ َٗٻخص حٿٔڄَٔس ، ًأهٍَ

ًؿٌى اڃ٠خء ًٕحڃَ ٫ڀَ رْخٝ، ٌٓحء رخٗنٌحٍ، أځ رظٌٷْ٪ ٯَحڃش ڃخٿْش ٫ڀْيخ، أً ربّٸخٱ 

ن٘خ٣يخ حٿٴظَس حٿظِ طليىىخ، ٳخٿڄَحكپ حٿٸخىڃش ٿظ٤ٌَّ حٿزٌٍٛش طظ٤ڀذ حٓظويحځ حٿظٸنْخص 

جش حٿظټنٌٿٌؿْش ٿظ٤ٌَّ حٿليّؼش ٳِ حٓٿْخص حٿـيّيس حٿڄٔظويڃش ٿټِ طظٌحٻذ ڃ٪ حٿزْ

 .حٿزٌٍٛش
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 ٝبئ٪خ ا٥٪شاعِ

 أٳلا: ا٥٪شاعِ ا٥ْشثٺخ:

 حٿن٨خځ حٿٸخنٌنِ ٿ٬ٸٌى ڃزخىٿش حٌٕٛٽ حٿڄخٿْش حٿڄنٸٌٿش ، ڃن٘ؤس  د. آ٩ب٣ ١ب٤٩ ّجذالله ،

 .ٕٗٓٓحٿڄ٬خٍٱ رخٙٓټنيٍّش 

 ي٠ش ، حٙٿظِحځ رخٗٳٜخف ٳِ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ، ىحٍ حٿن د. ثلا٣ ّجذا٥٪ي٦ت ثذٳٷ

 .ٕٙٓٓحٿ٬َرْش ، حٿٸخىَس 

  ،٫ٸي طٸيّڂ حٿڄٌٍ٘س )ىٍحٓش ٷخنٌنْش ٿ٬ٸي طٸيّڂ حٙٓظ٘خٍحص حٿٴنْش د. ؽغ٬ ؽغٺ٬ ا٥جشاٳٷ

 . 998ٔ( ، ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش 

 حٙٿظِحځ رخٗٳٜخف ٳِ حٿ٬ٸٌى ،ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش ،حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ  -د. عْٺذ عْذ ّجذ ا٥غلا٧

ٔ999. 

 :حٿظلټْڂ حٗؿزخٍُ ٻٌْٓڀش ٿٴٞ حٿڄنخ٫ُخص ٳِ ٌٓٵ حًٍٕحٵ د. فب٥ؼ ساؽذ ا٥ؾ٪شا٭ٸ

 .9ٕٓٓحٿڄخٿْش، ىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش، حٿٸخىَس، 

 َٗٻخص ٓڄَٔس طٔظٰپ ٬ٟٲ حٿَٷخرش حٿلټٌڃْش ًطظ٫ٚذ رؤٓيڂ  :د. ّجذا٥شؽ٪٬ ؽ٦جٸ

 www.arij.netًڃٜخٿق حٿڄٔظؼڄَّن ، ڃٸخٽ ڃنٌٍ٘ ٫ڀَ حٿڄٌٷ٪ حٙٿټظًَنِ

 حٿَٷخرش حٿوخٍؿْش ٿلڄخّش حٿڄٔخىڄْن ٳِ َٗٻخص حٿڄٔخىڄش ، ىحٍ حٿني٠ش  د. ٙبدٷ رٴ٤١ ،

 .ٖٕٔٓحٿ٬َرْش 

 ٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن ًىًٍ ىْجش ٌٓٵ حٿڄخٽ ٳِ كڄخّظيڂ ، ىحٍ د. ٩ؾ٪ذ رٮٴٹش ٩ؾ٪ذ ا٥شاْٙٸ ،

 .7ٕٓٓحٿني٠ش حٿ٬َرْش 

 :خٿْْن ٳِ ٫ڄڀْخص حٿزٌٍٛش، ىحٍ حٿـخڃ٬ش حٿڄٔجٌٿْش حٿـنخثْش ٿڀ٤ٌٓخء حٿڄد. ٩ٮٺش أثٴسٹؾخ

 .7ٕٓٓحٿـيّيس، حٙٓټنيٍّش، 

 حٿـٌحنذ حٿٸخنٌنْش ٿڀڄظخؿَس رخٿيخڃٖ ٳِ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش ، ڃنٌٍ٘حص حٿلڀزِ  د. ٩ٴٜٙ خب٥ذ ،

 .ٕٗٔٓحٿلٸٌٷْش ، حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ 

 :َرْش، ىًٍ ٓڄخَٓس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٻ٤ٌٓخء ٿڀظيحًٽ، ىحٍحٿني٠ش حٿ٬د. ٭بدٹخ ٩ؾ٪ذ ٩ْٴك

 .9ٕٓٓحٿٸخىَس، 

 حٿڄٔجٌٿْش حٿڄينْش ٿَ٘ٻخص حٿٔڄَٔس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ،  د. ٱؾب٧ أؽ٪ذ ٩بٱش ص٦ٕٴ٣ ،

 ځ.ٖٕٔٓىحٍ حٿني٠ش حٿ٬َرْش ، حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ 
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