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 ِٓخض:

ِٓطش ٗوي٣ش ٝآ٤ُش حٓظويحٓٚ ك٢ ٌٛٙ حُيٍحٓش ح٠ُ حُظؼ٣َق رخُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝح١ٌُ ٣ؼي أػ٠ِ  ططَم طْ      

ٌٛح ك٢  شهظٜخى٣ش ػخ٣ٓش هخٛش ٝح٤ُٔخٓش حلإلأىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ُظلو٤ن أٛيحف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي

ٓظويحٜٓخ ٖٓ ا٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش حٌُٖٔٔ  شخ طْ ط٤ٟٞق حلأىٝحص حُـ٤َ طو٤ِي٣هظٜخى ًٔحُلخُش حُطز٤ؼ٤ش ُلإ

٤ًٝق ٓخٛٔض ك٢ ٓٞحؿٜش حُظيحػ٤خص حُِٔز٤ش ُلأُٓش حُٔخ٤ُش  ،١َف حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ كخُش حلأُٓخص

 حُ٘خطـش ػٖ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ك٢ حلاهظٜخى.

ًٔخ طْ ػَٝ رؼٞ حُظـخٍد حُؼخ٤ُٔش ٌُزَٟ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ٌٛح حلإ١خٍ ًُي اٟخكش ا٠ُ      

ظخثؾ حُظطَم ُزؼٞ طـخٍد حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش ٖٝٓ هلاٍ ػَٟ٘خ ٌُٜٙ حُظـخٍد أٗخٍص ٗ

ٗؼٌخٓخص ىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُِلي ٖٓ حلإأٓظويحّ ا٠ُ از٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُـؤص حُزلغ الا حٕ ٓؼظْ حُ

ػظٔي ٓؼيلاص حُلخثيس حُٜل٣َش اَ حُ٘وي١ ٤ٔ٤ٝهظٜخى١ أٜٛٔخ حُظ٠ِ حُ٘٘خ١ حلإحُِٔز٤ش لأُٓش ًٍٞٝٗخ ػ

 ٝكظ٠ حُِٔز٤ش.

 ٝ ًٌُي ُٔؼَكش حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ك٢ أػوخد حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٌٛٙ حُيٍحٓشطٜيف  

طوٌطٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش كٍٞ حُؼخُْ ك٢ ٓٞحؿٜش طيحػ٤خص أُٓش ًٍٞٝٗخ احُظؼَف ػ٠ِ حلإؿَحءحص حُظ٢ 

 ٌٝٛح رخلإٗخٍس ا٠ُ طـخٍد ى٤ُٝش.

 

ٓؼَ حُلخثيس ، حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش؛ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ؛حلأىٝحص ؿ٤َ :ًِٔبد ٓلزبح٤خ

 ،ٓؼَ حُلخثيس حُِٔز٢ حُٜل١َ

 

 

 

 

 

 

 

 



  
 

 
 

Resumé 

Dans cette étude, la définition de la Banque centrale, qui est la plus haute 

autorité monétaire, et son mécanisme d'utilisation des outils traditionnels de 

politique monétaire pour atteindre les objectifs de la politique monétaire en 

particulier et de la politique économique en général, ont été discutés dans l'état 

normal des choses. Les outils non conventionnels de politique monétaire 

pouvant être utilisés par la Banque centrale en cas de crise ont également été 

clarifiés. Et comment avez-vous contribué à faire face aux répercussions 

négatives de la crise financière résultant de la pandémie de Corona sur 

l'économie ? 

Certaines expériences mondiales de grandes banques centrales ont également été 

présentées dans ce contexte, en plus d'aborder certaines des expériences de 

banques centrales arabes.L'assouplissement monétaire a adopté des taux d'intérêt 

nuls, voire négatifs. 

Cette étude vise à connaître les défis auxquels sont confrontées les banques à la 

suite de la propagation du virus Corona, ainsi que 

Découvrez les mesures prises par les banques centrales du monde entier pour 

faire face aux répercussions de la crise de Corona, en vous référant aux 

expériences internationales. 

Mots clés : politique monétaire ; Assouplissement quantitatif, outils de politique 

monétaire non conventionnels, taux d'intérêt zéro, taux d'intérêt négatif. 

 

 

 



  
 

 
 

 

 إٛذاء

 ِٛٚ ٖٝٓ ٝك٠أُظطل٠ ٝأح ٝاُغلاّ ػ٠ِ اُحج٤ت اُحٔذ لله ًٝل٠ ٝاُظلا

 أٓب ثؼذ:

اُحٔذ لله اُز١ ٝكو٢٘ ُزض٤ٖٔ ٛزٙ اُخطٞح ك٢ ٓغ٤شر٘ب اُذساع٤خ ثٔزًشر٘ب ٛزٙ صٔشح اُغٜذ 

ُذسث٢ "   اٌش٤ٔ٣ٖ حلظٜٔب الله ٝأدآٜٔب ٗٞسٝاُ٘غبػ ثلؼِٚ رؼب٠ُ ٜٓذاح ا٠ُ اُٞاُذ٣ٖ اُ

 أث٢ اُشبر٢ُ "ٝ"أ٢ٓ ٤ٌِٓخ"

 ٝلارضاٍ ٖٓ إخٞح ٝأخٞاد٠ُ اُؼبئِخ اٌُش٣ٔخ اُز٢ عبٗذر٢٘ إ

 إ٠ُ أخ٢ ٣ض٣ذ ٝصٝعزٚ سعبء ٝأٝلادٙ حلظْٜ الله

 إ٠ُ اخز٢ اُـب٤ُخ ًش٣ٔخ ٝصٝعٜب ع٤ِْ ٝث٘برٜب آدآْٜ الله ثبُظحخ ٝاُؼبك٤خ.

 سػبْٛ الله ثشػب٣زٚ إ٠ُ اخ٢ ػظبّ ٝصٝعزٚ ع٤ٔخ ٝث٘برٚ

 الله ٝحلظٜٔب بإ٠ُ أخ٢ حٔضح ٝصٝعزٚ ٛبعش أعؼذٛٔ

 ش٤ٔبء، ٓ٘بٍ، : كش٣بٍ، ح٢ٗ ك٢ ًَ خطٞوبد ؽلُٞز٢  اُلار٢ عبٗذسث٢ ٝطذ٠ُ٣ سك٤وبد دإ

 ٗغش٣ٖ، ٗغبح، ٛبعش، شٜذ.

 ٠ُ طذ٣وز٢ اُؼض٣ضح اُز٢ شبسًز٢٘ ك٢ ٛزٙ أُزًشح خ٤ِذحإ

 ٝ ثؼ٤ذ ُٝٞ ثذػٞح خ٤ش أهذّ ُْٜ شٌش١ ٝإٓز٘ب٢ٗ.إ٠ُ ًَ ٖٓ عبٗذ٢ٗ ٖٓ هش٣ت أ

 

 ش٤ٔبء ٓ٘زس
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  
 

 
 

 

 

 
 

 إٛذاء

اُز١ ٝكو٘ب ك٢ إرٔبّ ٛزا اُجحش اُؼ٢ِٔ ٝاُز١ أُٜٔ٘ب اُظحخ ٝاُؼبك٤خ  ٗحٔذ الله ػضٝعَ

 ٝاُؼض٣ٔخ كبُحٔذ لله حٔذا ًض٤شا.

ش أُغز٤٘ش كِوذ ًبٕ ُٚ اُلؼَ أٛذ١ ٛزا اُؼَٔ أُزٞاػغ ا٠ُ طبحت اُغ٤شح اُؼطشح ٝاُلٌ

٠ ٝإُ "ػغ٢ٔ ٓظطل٠" ٍٝ ك٢ ثِٞؿ٢ اُزؼ٤ِْ اُؼب٢ُ ٝاُذ١ اُحج٤ت أؽبٍ الله ك٢ ػٔشٙالأ

ٖٓ ٝػؼز٢٘ ػ٠ِ ؽش٣ن اُح٤بح ٝعؼِز٢٘ ساثؾ اُغأػ ٝساػز٢٘ حز٠ طشد ًج٤شح أ٢ٓ 

 اُـب٤ُخ" ع٤ِٔخ" سصهٜب الله اُظحخ ٝاُؼبك٤خ .

ًبٕ ُْٜ ثبُؾ الاصش ك٢ ًض٤ش ٖٓ اُؼوجبد ٝاُظؼبة "أدّ، ع٘ذط، ثغٔخ،  ٠ُ إخٞر٢  اُز٣ٖإ

 ح٘بٕ"

 "ٜٓذ١" إ٠ُ صٝع٢ اُـب٢ُ ٝهشح ػ٢٘٤

 حجخ.إ٠ُ ًَ الأَٛ ٝالأ 

 ٛبعش، ػج٤ش، ح٤ٔذح" ٠ُ طذ٣وبر٢ " ٓ٘بٍ، ص٣٘ت،إ

 روبعٔذ ٓؼ٢ ٓشوخ ٛزا اُؼَٔ "ش٤ٔبء"اُز٢ ٠ُ سك٤وز٢ إ

 ٣ذ اُؼٕٞ ٢ُ ُْ ٣زٞاٗٞا ك٢ ٓذاُز٣ٖ ٠ُ ع٤ٔغ أعبرزر٢ اٌُشاّ إ 

 أٛذ١ إ٤ٌُْ ثحض٢ ٛزا. 

 

 

 

 ػغ٢ٔ خ٤ِذح

 

 

 

 

 



  
 

 
 

 

 

 

 ٌش ٝػشكبٕش

 ثغْ الله اُشحٔبٕ اُشح٤ْ

 توفيقي إلا بالله عليو توكلت وإليو أنيب" "وما

 88 ا٣٥خعٞسح ٛٞد : 

 اُٞاحذ اُوٜبس طبحت اُلؼَ  ٝالإًشاّ أًشٓ٘ب ث٘ؼٔخ أٝلا اُشٌش لله

علاّ ٣ٝغش ُ٘ب عج٤َ اُؼِْ كِٚ اُشٌش حز٠ ٣شػ٠ ُٝٚ اُشٌش ثؼذ الإ

اُشػب ٝاُظلاح ٝاُغلاّ ػ٠ِ أُظطل٠ ع٤ذٗب محمد صلى الله عليه وسلم رغ٤ِٔب 

 ض٤شا.ً

عزبرح اُذًزٞسح ش ٝاُزوذ٣ش لأعزبرر٢ اُلبػِخ: الأصْ ًبَٓ اُشٌ

"ثٞهلخ ٗل٤غخ" اُز٢ أششكذ ػ٠ِ ٛزا اُؼَٔ ثشحبثخ طذس ٝؽ٤ت 

ٝػ٠ِ ًَ عٜٞدٛب أُجزُٝخ ك٢ عج٤َ إخشاط أكؼَ طٞسح  خبؽش،

كغضاٛب الله خ٤ش اُغضاء.اُشٌش ٓٞطٍٞ أ٣ؼب ُِغ٘خ أُ٘بهشخ اُز٢ 

 ٝرو٤٤ٔٚ.ٜب ٜٓٔخ هشاءح ٛزا اُؼَٔ أخزد ػ٠ِ ػبرو

 

 



  
 

 
 

 

 

 كٜشط أُحز٣ٞبد:

 

 اُظلحخ اُزؼ٤٤ٖ

  أُِخض ثبُِـخ اُؼشث٤خ 

  أُِخض ثبُـخ اُلشٗغ٤خ

  الإٛذاء

  شٌش ٝ ػشكبٕ

  كٜشط أُحز٣ٞبد

  هبئٔخ الأشٌبٍ 

  هبئٔخ اُغذاٍٝ

  هبئٔخ أُخزظشاد ٝاُشٓٞص

  ٓوذٓخ

 58_19 ُِج٘ٞى أُشًض٣خ ٝ رٞعٜبرٜب اُشاٛ٘خ  الإؽبس أُلب٢ٔ٤ٛ اُلظَ الأٍٝ:

 19 اُلظَ الأٍٝر٤ٜٔذ 

 20 ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ اُج٘ٞى أُشًض٣خ أُجحش الأٍٝ:

 20 : ٓخ٤ٛش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُٔطِذ حلأٍٝ:

 27 ٝظخثق حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ:

 30 أٛيحف ٝ ىٍٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ حُ٘٘خ١ حلإهظٜخى١ حُٔطِذ حُؼخُغ:

 31 اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝ اُغ٤بعخ الإحزشاص٣خ ٝ اُؼلاهخ ث٤ٜ٘ٔبأُجحش اُضب٢ٗ :

 31 ٓخ٤ٛش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُٔطِذ حلأٍٝ:

 38 ٓخ٤ٛش ح٤ُٔخٓش حلإكظَح٣ُش ح٤ٌُِشحُٔطِذ حُؼخ٢ٗ :

 42 حلإكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ر٤ٖ ح٤ُٔخٓش حُؼلاهش حُٔطِذ حُؼخُغ:

 44 إعزولا٤ُخ اُج٘ٞى أُشًض٣خ أُجحش اُضبُش:

 44 حُٔطِذ حلأٍٝ:ٓلّٜٞ آظولا٤ُش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝ أٌٗخُٚ



  
 

 
 

 48 حلأْٓ حُ٘ظ٣َش لإٓظولا٤ُش حُز٘ي ح١ًَُِٔحُٔطِذ حُؼخ٢ٗ :

 54 حُٔطِذ حُؼخُغ :حلإٓظولا٤ُش ر٤ٖ حُظؤ٤٣ي ٝ حُٔؼخٍٟش

 58 خلاطخ اُلظَ الأٍٝ

 60-92 ػ٠ِ ػَٔ اُج٘ي أُشًض١ ٝ رأص٤شٙ 91-اُلظَ اُضب٢ٗ: أصٓخ ًٞك٤ذ

 60 ر٤ٜٔذ اُلظَ اُضب٢ٗ 

 61 91-أُجحش الأٍٝ:ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ أصٓخ ًٞك٤ذ 

 61 19-ٓخ٤ٛش أُٓش ًٞك٤ي:حُٔطِذ حلأٍٝ

 63 ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ19٢ُٔ-لأُٓش ًٞك٤ي حُظيحػ٤خص حلاهظٜخى٣ش  حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ:

 73 حُؼَر٤ش حلأػَ حلاهظٜخى١ لاٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُيٍٝ حُٔطِذ حُؼخُغ:

أُجحش اُضب٢ٗ:اُزحذ٣بد اُز٢ رٞاعٚ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ك٢ أػوبة إٗزشبس عبئحخ 

 ًٞسٝٗب

79 

 79 اٟؼخف هيٍس حُوطخع حَُٜٔك٢ ػ٠ِ ط٣َٞٔ حلإهظٜخىك٢ حُٔٔظوزَحُٔطِذ حلأٍٝ:

 80 ١زغ حُ٘وي ٝ طلي٣خص حُظ٠وْ ٝ حلإٌٗٔخٕ ٌِٓ٘شحُٔطِذ حُؼخ٢ٗ:

 82 أُٓش حُي٣ٕٞ حُؼخ٤ُٔشحُٔطِذ حُؼخُغ:

 84 91-أُجحش اُضبُش:إعزولا٤ُخ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ٝ رٞعٜبرٜب ػوت أصٓخ ًٞك٤ذ

 84 حُٔطِذ حلأٍٝ:أٌٗخٍ ٤ٌِٓش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُؼخُْ ٝ أػَٛخ ك٢ ٤ٓخٓظٜخ

 85 حُـيٍ حُيحثَ كٍٞ آظولا٤ُش حُز٘ٞى رؼي حُـخثلشحُٔطِذ حُؼخ٢ٗ :

 88 طٞؿٜخص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػوذ ؿخثلش ًٍٞٝٗخحُٔطِذ حُؼخُغ:

 92 خلاطخ اُلظَ اُضب٢ٗ

 94-118 91-اُلظَ اُضبُش:رغبسة اُج٘ٞى أُشًض٣خ اُؼب٤ُٔخ ك٢ ٓٞاعٜخ أصٓخ ًٞك٤ذ

 94 ر٤ٜٔذ اُلظَ اُضبُش

 95 اُج٘ي اُل٤ذسا٢ُ الأٓش٢ٌ٣  أُجحش الأٍٝ:رغشثخ

 95 حُٔطِذ حلأٍٝ:ػ٤ٓٞٔخص كٍٞ حُز٘ي حُليٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ 

 98 19-حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ:اؿَحءحص حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ُٔٞحؿٜش أُٓش ًٞك٤ي

 102 حُٔطِذ حُؼخُغ:حلإٗؼٌخٓخص حُ٘خؿٔش ؿَحء حلإؿَحءحص حُٔظوٌس طـخٙ أُٓش ًٍٞٝٗخ

 104 اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢أُجحش اُضب٢ٗ:رغشثخ 



  
 

 
 

 104 حُٔطِذ حلأٍٝ :ػ٤ٓٞٔخص كٍٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢

 107  19-حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ: اؿَحءحص حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ُٔٞحؿٜش أُٓش ًٞك٤ي 
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 ٔوذٓخاُ

ُٔخُٜخ ٖٓ هٜخثٚ ٝٝظخثق  ش٣خى٣ٍهظٜخى٣خص حُؼخ٤ُٔش ٓئٓٔخص ِق حلإحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ٓوظطؼظزَ 

ٜخ هخ٤ٗٞٗخ ٝحهؼ٤خ ُو٤خىس ٌٛٙ ِٛأٓٔخ ،هظٜخى٣ش حُيُٝش حُٔخ٤ُش حلإ ط٘لَى رٜخ ىٕٝ ٓٞحٛخ ٖٓ ٓئٓٔخص

ىٝحص ٝأٓخ٤ُذ ٓظؼخٍف ػ٤ِٜخ ى٤ُٝخ أٓظؼٔخٍ ٝٓخثَ ٝبًُٝي ر ،هظٜخى٣خص ُٟٞغ ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش ٗخؿلشحلإ

ُْ طؼي طئػَ ر٘لْ حُلؼخ٤ُش ٓٔخ  ؿ٤َ أٗٚ ك٢ ظَ حلأُٓخص،ٓخ ٣ؼَف رخلأىٝحص حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش  ٝٛٞ

ػخٍ حلأُٓخص ػ٠ِ ٥ٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش رظٌخٍ أىٝحص ؿي٣يس ُٔٞحؿٜش حلإا٠ُ احُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  صٟطَا

هظٜخى٣ش حُ٘خؿٔش ػٖ ؿخثلش َ رٚ حُؼخُْ كخ٤ُخ ٢ٛٝ حلأُٓش حلإٓخ ٣ٖٔٝٓ ر٤ٖ ٌٛٙ حلأُٓخص  .هظٜخى ًٌَحلإ

ٕ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٝرخء ػخ٤ُٔخ ٝٓخٍػض حُيٍٝ ُلَٝ أك٤غ أػِ٘ض ٓ٘ظٔش حُٜلش حُؼخ٤ُٔش  ،ًٍٞٝٗخ

ٓخ طٔزذ ك٢ طزخ١ئ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ك٢ ؿ٤ٔغ ، ُٞحٓغ ُِلي ٖٓ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخحُو٤ٞى ٝحلإؿلام ح

ؿَحءحص ٤ٓٝخٓخص ؿ٤َ ٓٔزٞهش ُٔٞحؿٜش اطوخً ا٠ُ اخ ىكغ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٓٔ،ىٍٝ حُؼخُْ طو٣َزخ 

 طِي حُظيحػ٤خص.

 شحُٔخرو شُٓخص حُٔخ٤ُٞس أًزَ ٓٔخ ًخٗض ػ٤ِٚ ك٢ حلإٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طَٜكض روأٝٓغ ًُي ٣ٌٖٔ حُوٍٞ 

 ٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝىػْ حلاهظٜخى ًٞٗٚ ه٢ حُيكخع حلأٍٝ ك٢ ٓوظِق ىٍٝ حُؼخُْ.اُِللخظ ػ٠ِ 

ٝهي حهظِلض حلإؿَحءحص حُظ٢ طظوٌٛخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُِظؼخَٓ ٓغ طؤػ٤َ أُٓش ًٍٞٝٗخ ر٤ٖ حُظو٤ِي٣ش ٝؿ٤َ 

 حُظو٤ِي٣ش ٓٔخ ٣ظلن ٓغ ه٤ٜٛٞخص حهظٜخىٛخ ٝٓئٓٔخطٜخ.

 إشٌب٤ُخ اُذساعخ:

 -٤بد أصٓخ ًٞك٤ذػجش اُؼبُْ رذاػأُشًض٣خ  اُج٘ٞى رحذد٤ًق ٠ِ ٟٞء ٓخ طويّ ٗطَف حلإٌٗخ٤ُش حُظخ٤ُش: ػ 

 ؟ 91

 ٝ ُلإؿخرش ػ٠ِ حُٔئحٍ حَُث٢ٔ٤ ٗطَف حلأٓجِش حُلَػ٤ش حُظخ٤ُش:

 هظٜخى ٖٓ حلأُٓش؟َؽ ُلإٓخ ٌٓخٗش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ حلاهظٜخى كظ٠ ٣ظٌلَ رٜٔٔش ا٣ـخى ٓو 

  ٌُٖٔٔ٣ٌٖٔ  ٓظويحٜٓخ ٖٓ ١َف حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ كظَس حلأُٓخص؟آخ ٢ٛ حلأىٝحص ح َٛٝ

 حلاػظٔخى كو٢ ػ٠ِ حلأىٝحص حُظو٤ِي٣ش؟

 ٛ٘خى حهظلاف ُٔخ كؼِظٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش ػٖ ٗظ٤َطٜخ حُؼخ٤ُٔش كظ٠ طٞحؿٚ حلأُٓش؟ َٛ 

 كشػ٤بد اُذساعخ:

   ػ٠ِ هٔش َّٛ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ ٓٔخ ٣ئِٜٛخ ُو٤خىس هخ١َس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٢ٛ ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش طوغ

 حلاهظٜخى.
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 ى ٓٔخ ٣لظْ ػ٠ِ حُز٘ٞى هظٜخحُلخُش حُطز٤ؼ٤ش ُلإ أػ٘خء٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش طِٜق كو٢  حلأىٝحص حُظو٤ِي٣ش

 رظٌخٍ حُـي٣ي.اح٣ًَُِٔش 

  ر٤ٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش ٝحُؼخ٤ُٔش ك٢ آ٤ُش ٓٞحؿٜش حلأُٓش حُ٘خطـش ػٖ  هظلافا٤ُْ ٛ٘خى

 ؿخثلش ًٍٞٝٗخ.

 أٛذاف اُذساعخ:

  ٝٓؼَكش ٝظخثلٜخ ،٠ ػَٝ حُٔلخ٤ْٛ حلأٓخ٤ٓش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش اُطٜيف حُيٍحٓش

 .ٝأىٝحطٜخ

  ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٠٣خ ُٔؼَكش حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ك٢ أػوخد حٗظ٘خٍأطٜيف 

  طوٌطٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش كٍٞ حُؼخُْ ك٢ ٓٞحؿٜش طيحػ٤خص أُٓش احُظؼَف ػ٠ِ حلإؿَحءحص حُظ٢

 ًٍٞٝٗخ ٌٝٛح رخلإٗخٍس ا٠ُ طـخٍد ى٤ُٝش.

 أ٤ٔٛخ اُذساعخ

ؼَ طـ ،طٌٖٔ أ٤ٔٛش حُيٍحٓش ك٢ طٔظغ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رطز٤ؼش ٤ِٔٓس ٝهخٛش ُِـخ٣ش

ٓظولا٤ُظٚ أػٔيس ٍث٤ٔ٤ش ك٢ هِن ٓ٘خم حُؼوش ك٢ ٤ٓخٓظٜخ حُ٘وي٣ش ٝكخػ٤ِظٜخ اى٣ٔٞٓش ٗلخك٤ظٜخ ٜٝٓيحه٤ظٜخ ٝ

ٝإٔ حُظلي٣خص حُظ٢ كَٟض ؿَحء طٞح٢ُ طيهلاطٜخ حُؼ٤ٔوش ُٔٞحؿٜش حلأُٓخص لا ٤ٓٔخ أُٓش ًٍٞٝٗخ طٔؼَ 

ٓظَ٘حف ٓٔظوزَ خٍ ٓلخٝلاص لإا١ ك٢ ،طٜي٣يح ٌُٜٙ حلأػٔيس ٌُُٝي ًخٕ ٖٓ حُْٜٔ رلغ ٌٛٙ حُظلي٣خص

 حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رؼي ؿخثلش ًٍٞٝٗخ.

 ٜٓ٘غ٤خ اُذساعخ

ًُٝي ٖٓ هلاٍ ٝٛق حُظخَٛس ٓلَ حُيٍحٓش ٢ٛٝ حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ  أُٜ٘ظ اُٞطل٢ اُزح٢ِ٤ِ: 

 حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػوزش ؿخثلش ًٍٞٝٗخ

ص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ حُٞحهغ يهلارؤْٛ ٗظخثؾ ط حُٔظؼِوشًُٝي ُٔؼَكش حُـٞحٗذ  أُٜ٘ظ الاعزوشائ٢:

 هظٜخى١.حلإ

 .ٓٞف ط٘خهٖ رؼٞ طيهلاص حُز٘ٞى ك٢ أُٓخص ٓخروش حُيٍحٓشٕ ٌٝٛح لأ أُٜ٘ظ اُزبس٣خ٢:

 .ًُٝي ٖٓ هلاٍ حٓظ٘زخ١ رؼٞ حُظٞؿٜخص حُٔٔظوز٤ِش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػوذ حُـخثلشعز٘جبؽ٢: أُٜ٘ظ الإ
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 اُذساعبد اُغبثوخ:

 ١ِؼ٘خ ػ٤ِٜخ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ٓخ ٢ِ٣:آٖ أْٛ حُيٍحٓخص حُظ٢ 

  رؼ٘ٞحٕ :(0294)دساعخ طبس١ 

رو٤ِذ٣خ ك٢ اُذٍٝ أُزوذٓخ ٝإٗؼٌبعبرٜب ػ٠ِ أػٔبٍ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ك٢ اُذٍٝ اُـ٤ش  اُغ٤بعبد اُ٘وذ٣خ

 .اُ٘ب٤ٓخ

 ،ؿخٓؼش حُز٤ِيس. 1،حُؼيى 9ٓوخٍ ػ٢ِٔ ك٢ ٓـِش حلإىحٍس ٝ حُظ٤ٔ٘ش ُِزلٞع ٝ حُيٍحٓخص ،حُٔـِي 

طٜيف حُيٍحٓش ُِظؼَف ػ٠ِ ٓيٟ آٌخ٤ٗش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحًزش 

كوي ًٍِص أؿِذ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ ،حُٔٔخٍٓخص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش 

أٛيحكٜخ حُٞك٤ي ًٝخٕ ٌٛح حُظ٤ًَِ ٓززخ ك٢ ٤ٓخىس  ٓيٟ حُؼوٞى حُو٤ِِش حُٔخ٤ٟش ػ٠ِ حٓظوَحٍ حلآؼخٍ رٞٛق

حلأَٓ ح١ٌُ أىٟ ح٠ُ حٓظولاٍ ػَٔ  ،كٌَس حٓظٜيحف حُظ٠وْ رخػظزخٍٛخ حلا١خٍ حُٔل٠َ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش

٠ُ حلارظؼخى ػ٠ِ حُ٘لٞ ٓظِح٣ي ػٖ احُٔخ٤ُش حٟطَص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝرؼي حٗلـخٍ حلأُٓش

ظٞؿٚ ح٠ُ ط٘ل٤ٌ حُؼي٣ي ٖٓ ح٤ُٔخٓخص ٝحُٔٔخٍٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٖٓ أؿَ ٝحُ،حٓظٜيحف حُظ٠وْ 

طول٤ق حُؼٞحهذ حُ٘خؿٔش ػٖ حلا٤ٜٗخٍ ٝهي طِٞٛض ا٠ُ حٕ حٓظويحّ حىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش أَٓ ٓل٤ي كو٢ ك٢ 

خء ػ٠ِ ُِو٠ش ح٠ُ حػخىس حُٔٞم ُلخُظٚ حُطز٤ؼ٤حُظَٝف حلآظؼ٘خث٤ش كبٕ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٣٘زـ٢ حٕ طٜيف 

 حُلخؿش ا٠ُ حٓظويحّ أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش.

  رؼ٘ٞحٕ (: 2020) ذح ٝٓض٣بٕثخدساعخ 

 :رغبسة ػب٤ُٔخ ٝػشث٤خ ًٞسٝٗب ك٢ ٓٞاعٜخ الأصٓخ اُ٘بعٔخ ػٖ أصٓخدٝس اُج٘ٞى أُشًض٣خ  

 .1حُؼيى ، 2حُٔـِي ٓوخٍ ػ٢ِٔ ك٢ ٓـِش أرلخع ٤ًٔش ٝ ٗٞػ٤ش ك٢ حُؼِّٞ حلإهظٜخى٣ش ٝ حلإىح٣ٍش ،

هظٜخى لإطٜيف ٌٛٙ حُيٍحٓش ا٠ُ ٓؼَكش ٤ًق ٝحؿٜض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػزَ حُؼخُْ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ػ٠ِ ح

ؿَحءحص ٠ُ حلإاٝططَهض حُيٍحٓش .ٝٓخ ٢ٛ ح٤ُ٥خص حُٔٔظويٓش ك٢ ًُي  ،ًٍٞٝٗخؿخثلش ُلأُٓش حُ٘خطـش ػٖ 

ٝهي طِٞٛض ،رؼٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼخ٤ُٔش ٝحُؼَر٤ش ك٢ ٓٞحؿٜش حُظيحػ٤خص أُٓش ًٍٞٝٗخ  طوٌطٜخاحُظ٢ 

ٓش ًٍٞٝٗخ ٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش لأُٓض أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُِلي ٖٓ حلإٕ ٓؼظْ حُز٘ٞى حٓظويأحُيٍحٓش ا٠ُ 

 حُِٔز٤ش.ٝكظ٠ ٣ش َل٘وي١ ٝحػظٔخى ٓؼيلاص حُلخثيس حُٜٜٛٔخ حُظ٤ٔ٤َ حُأػ٠ِ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ 

 

 

 

 



 المقدمة

 

 
  

 رؼ٘ٞحٕ(:0202دساعخ ثٖ ٓؼٔش ٝ ع٤لا٢ُ)

 إداسح أُخبؽش ك٢ اُج٘ٞى ٝ ٓٞاعٜخ أصٓخ ك٤شٝط ًٞسٝٗب :اُغضائش ٗٔٞرعب.

 .3،اُؼذد92ٓغِخ اُزشاس ،عبٓؼخ ص٣بٕ ػبشٞس ثبُغِلخ ،أُغِذ 

حلإهظٜخى طٜيف حُيٍحٓش ا٠ُ ٓؼَكش ٤ًق ٣ٌٖٔ ُِز٘ٞى حُـِحث٣َش اىحٍس حُٔوخ١َُٔٞؿٜش ٝ طل٣َي ػـِش 

ك٢ ظَ ٓوخٍرش أٛلخد حُٜٔخُق.ٝ هي اػظٔي حُزخكؼخٕ ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ ٝ حُظل٢ِ٤ِ ك٢ َٓى حُظيحر٤َ 

،ٝ هي رخلإٟخكش ا٠ُ طيحر٤َر٘ي حُـِحثَ حلإكظَح٣ُش حُٔظوٌس ك٢ ٓٞحؿٜش أُٓش ًٍٞٝٗخ  حلإكظَح٣ُش ُِز٘ٞى،

٣ُِخىس ح٤ُُٔٞش حُٔخ٤ُش ٝ ٓ٘ق حُوَٝٝ ٝ طِٞٛض حُيٍحٓش ا٠ُ إٔ ر٘ي حُـِحثَ أٛيٍ حُؼي٣ي ٖٓ حُظؼ٤ِٔخص 

طؤؿ٤ِٜخ ٝ اػخىس ؿيُٝظٜخ ُظـ٘ذ حلأػخٍ حُِٔز٤ش حُٔظؤط٤ش ٖٓ حُٔوخ١َ حُز٤ٌ٘ش ،ٓؼ٤خ ٓ٘ٚ ُِللخظ ػ٠ِ 

 حلإٓظوَحٍحُٔخ٢ُ ُِزلاى.

 

 ٤ٌَٛ اُذساعخ:

ٍ زخٝحهظ،ٝحلإؿخرش ػٖ حلإٌٗخ٤ُش حَُث٢ٔ٤ حلأٓجِش حُلَػ٤ش حُظ٢ ًًَٗخٛخ ك٤ٔخ ٓزن ،ُظلو٤ن أٛيحف حُيٍحٓش 

٤٘خ ح٠ُ طو٤ْٔ حُيٍحٓش ا٠ُ ػلاػش كٍٜٞ كخُٝ٘خ ٖٓ هلاُٜخ حلإُٔخّ رٌَ جحُل٤َٟخص حُٔويٓش ٝطل٤ِِٜخ حٍط

يٍحٓش ٓغ حُلَٙ هيٍ حلإٌٓخٕ ػ٠ِ حُظَحر٢ ٝحُظَِٔٔ حُٔ٘طو٢ ُلأكٌخٍ ٝؿخء ٤ٌَٛ حُ،ؿٞحٗذ حُزلغ 

ًخ٥ط٢ : ٓويٓش ػخٓش ُٟٔٞٞع حُزلغ حٗظِٔض ػ٠ِ ًَ ٖٓ حلاٌٗخ٤ُش حَُث٤ٔ٤ش حُظٔخإلاص حُلَػ٤ش 

 .حٟخكش ح٠ُ حُؼ٘خَٛ حلاهَٟ ٝك٤َٟخص حُيٍحٓش

٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝ طٞؿٜخطٜخ حَُحٛ٘ش ا٠ُ حُلَٜ حلأٍٝ حُٔئ١َ طلض ػ٘ٞحٕ :حلإ١خٍ حُٔلخ٢ٔ٤ٛ ُِز ػْ حُظطَم

حُٔظزؼش ك٢ ٌٛٙ ٝح١ٌُ ط٘خٍٝ ٓخ٤ٛش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُظ٢ طؼظزَ ٖٓ أْٛ ٓئٓٔخص حُيُٝش ٝح٤ُٔخٓخص 

 ا٠ُ آظولا٤ُظٜخ. حُز٘ٞى ػْ حُظطَم 

، ٝح١ٌُ ٣ظٔلٍٞ ٝ طؤػ٤َٙ ػ٠ِ ػَٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ-19أٓخ حُلَٜ حُؼخ٢ٗ حُٔئ١َ طلض ػ٘ٞحٕ :أُٓش ًٞك٤ي

َ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ؿخثلش ًٍٞٝٗخ حُظ٢ ٜٗيٛخ حُؼخُْ ك٢ ح٥ٝٗش حلأه٤َس ٝحُظ٢ أػَص رٌَ٘ ًز٤كٍٞ 

 ٝطٞؿٜخطٜخ ػوذ حلأُٓش 19ٝحُظلي٣خص حُظ٢ ٝحؿٜظٜخ هلاٍ أُٓش ًٞك٤يا٠ُ ٓلٜٜٞٓخ  ك٤غ  طْ حُظطَم

ك٤غ 19-ٓش ًٞك٤ي طـخٍد حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ٓٞحؿٜش أُػ٘ٞحٕ: ٓخ حُلَٜ حُؼخُغ ٣٘يٍؽ طلض أ

ك٤ٚ ىٍحٓش ًَ ٖٓ طـَرش حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ٝحلإؿَحءحص حُظ٢ اطوٌٛخ ُٔٞحؿٜش ٌٛٙ حلأُٓش ط٘خٍٝ 

 رخلإٟخكش ا٠ُ ىٍحٓش طـَرش حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٝح١َُٜٔ 
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 اُلظَ الأٍٝ :الإؽبس أُلب٢ٔ٤ٛ  ُِج٘ٞى أُشًض٣خ ٝ رٞعٜبرٜب اُشاٛ٘خ

 ر٤ٜٔذ اُلظَ:

رٞؿٚ  هظٜخى١ْٛ ٓئٓٔخص حُيُٝش ك٢ حُٔـخٍ حلإ١ حُِٔطش حُ٘وي٣ش ك٢ حُزلاى ٖٝٓ أ٣ؼي حُز٘ي حًَُِٔ        

س ح٤ُٔخٓش ٜٛٔخ اىحٍٙ ٝح١ٌُ ط٘خ١ رٚ ٜٓخّ ٓظؼيىس ٖٓ أػخّ ٝك٢ حُٔـخٍ حُ٘وي١ ٝحَُٜٔك٢ رٞؿٚ هخ

هظٜخى١ ُِيُٝش حلإٓظوَحٍ حلإ نْ حلإٜٓخّ ك٢ طلو٤ي١ ٝحَُٜٔك٢ ٝػٓظوَحٍ حُ٘وحُ٘وي٣ش رـَٝ طلو٤ن حلإ

ح ريٍٝ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٕ ٛ٘خى اٛظٔخٓخ ٓظِح٣يح٤َُٜكش ح٣ًَُِٔش أٝطٟٞق ١ز٤ؼش حُظطٍٞحص ك٢ ٓـخٍ 

 :  ٗلخء حُؼخُْ ٝهٔٔ٘خ ٌٛح حُلَٜ ح٠ُ ػلاػش ٓزخكغك٢ ؿ٤ٔغ أ

  ٛيحكٜخ. ٣ًِش ٝٝظخثلٜخ، هٜخثٜٜخ ٝأٗ٘ؤس حُز٘ٞى حَُٔ :ٍٝحُٔزلغ حلأ

 كظَح٣ُش ٝحُؼلاهش ر٤ٜ٘ٔخ.ح٤ُٔخٓش حلاا٠ُ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طؼ٣َلٜخ ،أٛيحكٜخ رخلإٟخكش حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ: 

 ططَه٘خ ح٠ُ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش.حُٔزلغ حُؼخُغ: 

 

 ٍٝ: ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ اُج٘ٞى أُشًض٣خأُجحش الأ

ّ( ًٔئٓٔش أٓخ٤ٓش ك٢ هٔش حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ 19ُوي ػَكض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٌٓ٘ حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ )     

طٜظْ رٟٞغ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝط٘ل٤ٌٛخ، ك٤غ ًخٗض ك٢ حُوي٣ْ طؼَف رز٘ٞى حلإٛيحٍ ا٠ُ إٔ حُظطٍٞ حُلخَٛ 

خ طظزغ َٓحكَ ٗ٘ؤس حُز٘ٞى ك٢ حلإهظٜخى حُؼخ٢ُٔ أىٟ ا٠ُ ططٍٞ ٌٛٙ حُٔئٓٔش ٝٝظخثلٜخ، ٓٔخ ٣لظْ ػ٤ِ٘

 ح٣ًَُِٔش ٝط٤ٟٞق ٝظخثلٜخ ٝأٛيحكٜخ ٝىٍٝٛخ ك٢ حُ٘٘خ١ حلإهظٜخى١.

 ٍٝ: ٓب٤ٛخ اُج٘ٞى أُشًض٣خأُطِت الأ

٣ؼظزَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٖٓ أْٛ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش ٝطؤط٢ ػ٠ِ ٍأّ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝٓ٘ظطَم 

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ. ٝهٜخثٚك٤ٔخ ٢ِ٣ ُ٘٘ؤس ٝٓلّٜٞ 

 :ٗشأح ٝرطٞس اُج٘ٞى أُشًض٣خ :أٝلا

إ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ريأص ك٢ أٍٝ أَٓٛخ ٜٓخٍف طـخ٣ٍش ٝرؼي حُظطٍٞ ك٢ حُٞظخثق حُظ٢ هخٓض رٜخ كظ٠ 

ِٗٔض ٝظخثق حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُلي٣غ، ٝإ ريح٣ش ٗ٘ٞء حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ًخٗض ر٘٘ٞء َٜٓف ح٣ُٞٔي 

ش َُٜٔف ّ ًخٗض حُزيح1694٣ٝك٢ ػخّ ،ّ حٗ٘ؤ ر٘ي ح٣ُٞٔي 1688َٜٝٓف اٗـِظَح ح١ًَُِٔ كل٢ ػخّ 

ٌُٞٗٚ أٍٝ ٖٓ  اٗـِظَح ح١ًَُِٔ ٝح١ٌُ ٣ؼظزَٙ رؼٞ حٌُظخد ٝحُزخكؼ٤ٖ رخٕ حُزيح٣ش ُ٘٘ٞء حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش

ٓخٍّ ٓزخىة ٝٝظخثق حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُظ٢ لاُحٍ حٌُؼ٤َ ٖٓ ٝظخثلٜخ ٓخ٣ٍش ُٞهظ٘خ حُلخَٟ. ٖٝٓ 

اٗـِظَح ًً٘ٔٞؽ اػظٔيص ػ٤ِٚ ك٢ ٗ٘ٞء  رخًٌَُ حٕ حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُؼخُْ اطوٌص ر٘ي حُـي٣َ
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ٜٓخٍكٜخ ح٣ًَُِٔش ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ٗ٘ٞء حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ه٤ٖٔٔ .حُؤْ حلاٍٝ ٣َ٘ٔ ٗ٘ؤس ٝططٍٞ حُز٘ٞى 

 ٝحُؤْ حُؼخ٢ٗ ٣ظ٠ٖٔ ٗ٘ؤس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش هلاٍ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ .،ح٣ًَُِٔش هزَ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ 

 اُؼشش٣ٖ: ٗشأح اُج٘ٞى أُشًض٣خ هجَ اُوشٕ أ

 (:9816ٓظشف إٗغِزشا أُشًض١) -9

ّ ًٝخٕ حُٔزذ ك٢ ٗ٘ٞءٙ ٛٞ كخؿش 1694ًٔخ ًًَٗخ أٗ٘ت َٜٓف اٗـِظَح ح١ًَُِٔ ك٢ ػخّ 

ٌٗحى ٛٞ اهظَحٝ حُٔخٍ حُلاُّ ُٔظطِزخص حش ُلَرٜخ ٓغ كَٗٔخ ٝٛيف حُلٌٞٓش ٗظ٤ـ ُلأٓٞحٍاٗـِظَح 

طوٍَ حُلٌٞٓش أك٠َ حُؼَٝٝ ٝهي هيّ  حُلَد ٖٓ حؿ٤٘خء حُظـخٍ ٝهخّ حلاؿ٤٘خء رظوي٣ْ حلآٞحٍ ٢ً

ًَٗش َٜٓف حُؼَٝ ٖٓ هلاٍ ًَٗش ٓٔخٛٔش ٤ٔٓض ٤ِ٣ٝخّ رخط٣َٕٞ ٤ٗخرش ػٖ حُٔو٤َٟٖ ٌٛح 

 ٝٓوخرَ ًُي ٓٔق َُٜٔف،اٗـِظَح 

ٗوٞى رلي أه٠ٜ ٣ٔخ١ٝ ٍأّ حُٔخٍ ٌٝٓ٘ ًُي حُظخ٣ٍن أٛزق َٜٓف  اٗـِظَح حُو٤خّ ربٛيحٍ

ٛٞ حُوخثي ُِٜٔخٍف حلاهَٟ رخػظزخٍٙ حُٞك٤ي ح١ٌُ ٣ٔؼَ َٜٓف ٓٔخْٛ رٌَ٘ ًز٤َ ه٤خٓخ  أٗـِظَح

هَٟ رخػظزخٍٙ حُٞك٤ي ح١ٌُ ٣ٔؼَ َٜٓف ٓٔخْٛ رٌَ٘ ٔٔخ٤ٖٔٛ حُٔليٝى٣ٖ ك٢ حُٜٔخٍف حلأرخُ

ًز٤َ ه٤خ٤ٓخ رخُٔٔخ٤ٖٔٛ حُٔليٝى٣ٖ ك٢ حُٜٔخٍف حلاهَٟ
1

 

 ّ(:9822ٓظشف كشٗغب أُشًض١) -0

اٗوخً ُو٤خّ َٜٓف كَٗٔخ ح١ًَُِٔ ٤ُٔخْٛ ك٢  ٢1800 هَٕ طو٣َزخ كظ٠ ػخّ اٗظظَص كَٗٔخ كٞحُ

ٓخ٢ٓ ُ٘٘ٞء ٝحُٜيف حلأ ،حلاهظٜخى حُل٢َٔٗ ٖٓ كخُش حًَُٞى حُظ٢ ٝحؿٜظٜخ أػ٘خء حُؼٍٞس حُل٤َٔٗش

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُل٢َٔٗ ٛٞ ه٤خٓٚ رؼ٤ِٔش اٛيحٍ حُ٘وي.

 ّ(:9896اُج٘ي أُشًض١ اُُٜٞ٘ذ١ ) -3

هٍٞ كن اٛيحٍ حُ٘وي ٝ ًخٕ ٍأّ ٓخُٚ ِٓٔٞى  1814ٓ٘ي طؤ٤ْٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُُٜٞ٘ي١ ك٢ ػخّ 

 ُِٔٔخ٤ٖٔٛ ،حلا إٔ ٍث٤ْ ٓـِْ اىحٍس حَُٜٔف ٝ أ٤ٖٓ َٓ حُٔـِْ ؿَٟ طؼ٤٤ٜ٘ٔخ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش 

 ّ(:9896ٓظشف اُ٘ش٣ٝظ) -6

هخّ رظؼ٤٤ٖ حُٔلخكع ٣ٝؾ ِٓي حَُ٘ ٗ٘ؤ َٜٓف ح٣َُٝ٘ؾ ًًَ٘ش ٓٔخٛٔش رَأّ ٓخٍ هخٙ ،الا إٔ

ٗظوزض اىحٍطٚ ٝٓيٍحءٙ ٖٓ هزَ ٤ٛجش ط٣َ٘ؼ٤ش، ٝٓ٘ق ٌٛح حَُٜٔف آظ٤خُ ػ٤ِٔش كن حٝٗخثزٚ ٝ

 حلاٛيحٍ.

 ّ(:9862أُظشف اُٞؽ٢٘ اُجِغ٢ٌ٤ ) -6

                                                           
1
 -زكرٌا الدوري، ٌسرا السامرائً ، البنون المركزٌة والسٌاسات النمدٌة، دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع، الطبعة العربٌة، عمان 

 .22ص 0222الاردن،
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ًَٜٔف ٢٘١ٝ ٝك٤ي ُٚ كن حُو٤خّ ربٛيحٍ  1850اٗ٘خء حَُٜٔف ح٢٘١ُٞ حُزِـ٢ٌ٤ ك٢ ػخّ  طْ

حُ٘وي، ٌٝٛح حَُٜٔف ٛٞ ًَٗش ٓٔخٛٔش هخٛش، ٌُٖٝ طؼ٤٤ٖ حُٔلخكع ٣ظْ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش ًُٝي 

 ُظ٘ل٤ٌ ٤ٓخٓش حُلٌٞٓش ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤ش 

 ّ(:9842ٓظشف سٝع٤ب) -4

٠ ١َف هَٝٝ حُ٘وي١ اٟخكش اُ طٞك٤ي حُظيحٍٝ رٜيفّ ،٤1860خ ك٢ ػخّ أٗ٘ت َٜٓف ٍٝٓ

٤ش، ٝٗوٚ ك٢ ه٤ٔش حلأٍٝحم حُ٘وي٣ش حُلٌٞٓ ًٝخٗض حُيُٝش طٞحؿٚ حٗولخٝ ،حلإٓزَح٣ٍٞ١ش ح٤َُٓٝش

 ش.ٝحٟق ُِظ٤ٜٔلاص حَُٜٔك٤

 ّ(:9864ُٔب٤ٗب)أٓظشف  -6

ػ٘يٓخ ٛيٍص حُؼِٔش ّ، ٣1876ؼٞى طخ٣ٍن اٗ٘خء حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ ح١ًَُِٔ حلأُٔخ٢ٗ ح٢٘١ُٞ ا٠ُ ػخّ  

كوي ٜٗي حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حلأُٔخ٢ٗ حُؼي٣ي ٖٓ حُظطٍٞحص حطٔٔض رخُؼي٣ي ٖٓ  نحلأُٔخ٤ٗش حُٔٞكيس ٝر٘ي حَُح٣

حُٔ٘خًَ ٝحُٜؼٞرخص ٌٓ٘ حُ٘٘ؤس ٝكظ٠ ٜٗخ٣ش حُلَد حُؼخ٤ُٔش حُؼخ٤ٗش، ٖٝٓ أرَُ طِي حُٔ٘خًَ ٓؼيلاص 

١ٌ ٢ٔٓ رخُظ٠وْ حُـخٓق ًُٝي لاٍطلخع ٓؼيلاطٚ حُظ٠وْ حُظ٢ كيػض ك٢ أُٔخ٤ٗخ هلاٍ كظَحص حُلَد ٝحُ
1

 

ّ 1948ش. ٝهخٓض أُٔخ٤ٗخ ك٢ ػخّ رٌَ٘ ؿ٤َ ٓظٞهغ ًٝز٤َ ؿيح ٓٔخ أىٟ ا٠ُ ح٤ٜٗخٍ حُؼِٔش حُ٘وي٣ش حلأُٔخ٤ٗ

ربٛلاف ٗظخٜٓخ حُ٘وي١ ٌُٔخكلش حُظ٠وْ ٝهي ٗـلض ك٢ ًُي رخُظؼخٕٝ ر٤ٖ حُلٌٞٓش ٝر٤ٖ ر٘ي حَُح٣ن
2
. 

 ( 9880ّٓظشف ا٤ُبثبٕ ) -8

ٝحُٔزذ ٛٞ أػخىس حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ا٠ُ كخُش  1882طؤْٓ َٜٓف ح٤ُخرخٕ رخْٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ػخّ 

حلآظوَحٍ رؼي إٔ ٜٗي حٟطَحرخص ٗظ٤ـش ُظٞٓغ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ك٢ اٛيحٍ حُ٘وٞى ٝح١ٌُ أىٟ ا٠ُ 

ُٝػِػش ػوش حلاكَحى ك٢ حُ٘وٞى ح٤ُخرخ٤ٗش. هظٜخى١كيٝع ٌَٓ٘ ا
3

 

ِض حُٜٔخٍف ٜٓٝح، إٙ ٛلاك٤خص كَٜحً لإٛيحٍ حُ٘وٞىٝك٢ كخٍ ٗ٘ٞء حُز٘ي ح١ًَُِٔ طْ حػطخ 

زذ طؤ٤ْٓ ٖٝٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إٔ ٓ، ٓلذ أٍٝحهٜخ حُ٘وي٣ش ٖٓ حلأٓٞحمحُظـخ٣ٍش رلظَس ٓليٝىس ٣ظْ هلاُٜخ 

 ٍ حُؼخُْ .ٛٞ ٗلْ ٓزذ ح١ٌُ طْ رٔٞؿزٚ طخ٤ْٓ ٓؼظْ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ىٝ ر٘ي ح٤ُخرخٕ ح١ًَُِٔ

 ّ(9813ٓظشف ا٣طب٤ُب ) -1

ًٝخٗض ٤ٌِٓش ،ش ٖٓ أًزَ حُٜٔخٍف ك٢ ًُي حُٞهضطْ اٗ٘خء ر٘ي ح٣طخ٤ُخ ٖٓ هلاٍ ىٓؾ ػلاػ 1893ك٢ ػخّ 

َٜٓف ح٣طخ٤ُخ ٓظٔؼِش ك٢ ٤ٌِٓش أٛلخد حُٜٔخٍف حُؼلاػش ح٣ٌُٖ  حٗيٓـٞح ٤ٌُِ٘ٞح ر٘ي ح٣طخ٤ُخ ٝحٓظَٔ 

                                                           
1
 21السامرائً ،مرجع سبك ذكره،ص زكرٌا الدوري،ٌسر - 

2
 21مرجع نفسه ص - 

3
 21مرجع نفسه ص - 
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٣ِٜٞخ كن حٛيحٍ حُ٘وٞى وُْٝ ٣ظْ ط،ظ٤لش ٛ٘يٝم هِحٗش حُيُٝش حُؼَٔ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ًًَ٘ش ٓٔخٛٔش طوّٞ رٞ

 .1926ّىٕٝ ٓخثَ حُٜٔخٍف كظ٢ ػخّ 

  :: ٗشبح اُج٘ٞى أُشًض٣خ خلاٍ اُوشٕ اُؼشش٣ٖ ة

ٝ ٌٓ٘ ريح٣ش حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ هخٓض حٌُؼ٤َ ٖٓ حُزِيحٕ ربٗ٘خء ر٘ٞى حلإٛيحٍ ٝحُٔزذ ك٢ ٓ٘ق حُيُٝش كن 

حٛيحٍ حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ا٠ُ  َٜٓف ٝحكي ٛٞ ُُٜٔٞش حَٗحف حُيُٝش ػ٤ِٚ ٝحُحُش كخُش حلإكَح١ ك٢ 

هخٛش    َٜك٤شحلإٛيحٍ، ًٌُٝي اىٍحى حُلٌٞٓخص ُوطٍٞس حكظکخٍ كن حٛيحٍ حُؼِٔش ٖٓ هزَ ٓئٓٔخص ٓ

٤ْٓ  حُز٘ٞى حطـٜض ٓؼظْ حُيٍٝ  ح٠ُ طؤ  ُيحُِٜٔلش حُؼخٓش ٌُ ك٢ ك٤ٖ إٔ ػ٤ِٔش حٛيحٍ حُ٘وي طْٔ

ح٣ًَُِٔش 
1

 

 . 1914ّش  ح٣ًَُِٔش ُِٞلا٣خص حُٔظليس ك٢ ػخّ ٝطْ طؤ٤ْٓ ٗظخّ ح٤َُٜك

ّ ، كخٛـيٍ ط٤ٛٞش ٓلخىٛخ إٔ ػ٠ِ ًَ 1920ٝؿخء حُٔئطَٔ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ ح١ٌُ ػوي ك٢ رًََٝٔ ٓ٘ش 

حُزِيحٕ حُظ٢ ُْ طئْٓ َٜٓكخ ٣ًَِٓخ رؼي إٔ طزيأ ك٢ حٗ٘خثٚ رخَُٔػش حٌُٔٔ٘ش، ٤ُْ كو٢ ٖٓ أؿَ ط٤َٜٔ 

ُي٢ُٝ ٌٝٓ٘ ًُي حُٞهض ححػخىس حلآظوَحٍ ُؼٔلاطٜخ ٝٗظخٜٓخ حَُٜٔك٢ ٝحٗٔخ أ٠٣خ ٖٓ أؿَ ِٜٓلش حُظؼخٕٝ 

 ّ ،1921ٖٓ طؤ٤ْٓ ر٘ي حلاكظ٤خ١ ُـ٘ٞد حك٣َو٤خ ػخّ ٝحرظيحءح 

كو٢ ك٢ حُزِيحٕ حُٔٔظوِش ٝحُٔظٔظؼش رلـْ حٌُحط٢ ٤َس ػخ٤ُش طؤ٤ْٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٤ُْ ٝؿَ ٟ ٝط         

ػ٠ِ حٓظولاُٜخ ُيٍٝ حُٔٔظوِش كي٣ؼخ ٝحُظ٢ كِٜض حُؼي٣ي ٖٓ حُي٣ٜخ ر٘ٞى ٣ًَِٓش، رَ أ٠٣خ ك٢  حُظ٢ ُْ ٣ٌٖ

 ك٢ حُو٤ٖٔٔ ٓ٘ش حلأه٤َس

.ٝحىٗخٙ رؼٞ حُيٍٝ حُظ٢ حٗ٘ؤص ر٘ٞى ٣ًَِٓش هلاٍ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ٝكٔذ حُظَِٔٔ حُظخ٣ٍو٢
2

 

 : حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُؼخُْ هلاٍ حُوَٕ حُؼ29ٖ٣َ٘عذٍٝ سهْ

 ٓ٘ش حُظؤ٤ْٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُوطَ 

 1914 ح١ًَُِٔ ُز٘ٔخحُز٘ي  ر٘ٔخ

 1914 ر٘ٞى حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ  حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش

 1919 حُز٘ي ح١ًَُِٔ لأٓظ٤ٗٞخ أٓظ٤ٗٞخ

 1921 حُز٘ي حلاكظ٤خ٢١  ؿ٘ٞد اك٣َو٤خ

 1923 ر٘ي ؿ٣ٍٜٞٔش ًُٞٞٓز٤خ ًُٞٞٓز٤خ

 1924 ر٘ي ر٤ُٗٞٞخ  ر٤ُٗٞٞخ

                                                           
1
 21زكرٌا الدوري،ٌسرا السمرائً، مرجع سبك ذكره ص - 

2
 21زكرٌا الدوري،ٌسرا السامرائً،مرجع سبك ذكره ص - 
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 1925 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ لأُزخ٤ٗخ أُزخ٤ٗخ

 1926 َٜٓف ٢ِ٤ٗ ح١ًَُِٔ ٢ِ٤ٗ

 1927 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُلاًٞحىٍٝ  أًٞحىٍٝ

 1928 حَُٜٔف ح٢٘١ُٞ ح٢٘٤ُٜ  ح٤ُٜٖ

 1929 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ ح٤ُٞؿٔلاك٢ ٣ٞؿٔلاك٤خ 

 1931 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُظ٢ًَ  ط٤ًَخ

 1932 ر٘ي ح٤ٌُٔٔي ح٤ٌُٔٔي

 1935 ر٘ي ً٘يح ً٘يح 

 1936 ر٘ي ؿ٣ٍٜٞٔش رخٍؿٞح١  رخٍحؿٞح١

 1937 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ ٌُٞٓظخ٣ٌٍخ ًٞٓظخ٣ٌٍخ

 1939 ر٘ي أكـخٗٔظخٕ أكـخٗٔظخٕ

 1940 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُل٢ِ٣ِٝ٘ ك٣ِٝ٘لا

 1942 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلا٣َُ٘ي١ ا٣َُ٘يح

 1945 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ حُزُٞ٘ي١ رُٞ٘يح

 1947 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼلاه٢ حُؼَحم

 1948 ر٘ي حُيُٝش  حُزخًٔظخ٢ٗ  رخًٔظخٕ

 1950 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ ًٞرخ  ًٞرخ

 1952 ر٘ي حلاطلخى ُزٍٞٓخ  رٍٞٓخ

 1953 ر٘ي حٗي٤ٔ٤ٗٝخ حٗي٤ٔ٤ٗٝخ

 1954 ر٘ي كِٔط٤ٖ حُٔلظِش كِٔط٤ٖ

 1955 حَُٜٔف ح٢٘١ُٞ ح٤ُِز٢ ٤ُز٤خ

 1956 َٜٓف ٣ٍٞٓخ ح١ًَُِٔ ٣ٍٞٓخ

 1958 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُظ٢ٔٗٞ طْٞٗ

 1959 ر٘ي حُٔـَد حُٔـَد

 1960 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ حُٜٞٓخ٢ُ  حُٜٞٓخٍ

 1961 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ َٜٓ
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 1962 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُـِحث١َ حُـِحثَ

 1963 َٜٓف ُز٘خٕ ُز٘خٕ

 1964 ر٘ي ٍٝحٗيح ٍٝحٗيح

 1965 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُزَح٢ِ٣ُ حُزَح٣َُ

 1968 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔخُط٢  ٓخُطخ

 1969 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٣ٌُٞظ٢ ح٣ٌُٞض

 1970 ر٘ي ر٘ـلاىٕ  ر٘ـلاىٕ

 1971 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٢٘ٔ٤ُ ح٤ُٖٔ

 1973 ٓئٓٔش حُ٘وي حُوط١َ هطَ

 1974 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼٔخ٢ٗ  ػٔخٕ

 1979 ر٘ي ٛخ٤٣ظ٢ ٛخ٤٣ظ٢

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُيُٝش حلآخٍحص  حلآخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس

 حُؼَر٤ش حُٔظليس

1980 

 1983 حُ٘وي ك٢ ًُٞٔٔزٍٞؽ ٓئٓٔش ًُٞٔٔزٍٞؽ

 1986 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢  أٍٝٝرخ

 1990 حُز٘ي ح٢٘١ُٞ ُز٤لا٤ٍٓٝخ  ر٤لا٤ٍٓٝخ

 1991 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٌَُٝحط٤خ ًَٝحط٤خ 

 1992 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُِٔٞك٢٘٤ ِٓٞك٤٘٤خ

 1993 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُِٔٞكخ٢ً  حُِٔٞكخى

 

السامرائً ، البنون المركزٌة والسٌاسات النمدٌة، دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع، الطبعة العربٌة، زكرٌا الدوري، ٌسرا  أُظذس:

 .21_22ص: 0222الاردن، -عمان

 

حُ٘وي٣ش ٝؿ٤ٔغ حلأػٔخٍ  إٔ ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُٔ٘خٍ ح٤ُٜخ ك٢ حُـيٍٝ أػلاٙ طُٞض حٛيحٍ حلأٍٝحم

حَُٜٔك٤ش ؿ٘زخ ا٠ُ ؿ٘ذ ٓغ حلأػٔخٍ حَُٜٔك٤ش حُؼخى٣ش ٝرؼي ٓ٘ظٜق حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ أهٌص حُز٘ٞى 

ص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طزخَٗ أٓغ حٗظ٘خٍ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ٝريح٣ًَُِٔش ط٘ظَ٘ ك٢ حُيٍٝ حلأٍٝٝر٤ش 

غ  ح٤ٌُٔش ٝحُ٘ٞػ٤ش ٝحُٔؼَ رخػظٔخى ٤ٓخٓش ٓؼَ ٝظ٤لظٜخ حَُث٤ٔ٤ش طي٣ٍـ٤خ ك٢ حَُهخرش ػ٠ِ حلاثظٔخٕ ٖٓ ك٤

 حُوْٜ.
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ٝٓغ ريح٣ش حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ أهٌص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  طِؼذ حُيٍٝ  حلاْٛ ك٢ ح٤ُٔخٓش  حُٔخ٤ُش ٝحلاهظٜخى٣ش  

هظَٜ ٗ٘خ١ٜخ ػ٠ِ حلاػٔخٍ حَُٜٔك٤ش ُِلٌٞٓش ٝحُو٤خّ حخ ػٖ حلاػٔخٍ حَُٜٔك٤ش حُؼخى٣ش ٝٝطوِض طي٣ٍـ٤

هظَٜ كن اٛيحٍ حُ٘وي ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلاه٤َ ػٖ ٣َ١ن ػ٤ِٔخص حُوْٜ ًٔخ رٞظ٤لش حُٔوَٝ ح

ىٕٝ ٓٞحٛخ.
1

 

 : رؼش٣ق اُج٘ي أُشًض١صب٤ٗب

ُوي هيّ رؼٞ حلاهظٜخى٤٣ٖ طؼخ٣ٍق ٓوظِلش ُِٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ، طَطز٢ طِي حُظؼخ٣ٍق ٓغ حُٞظخثق حُظ٢   

 طوّٞ رٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٖٝٓ أٛـْ حُظؼ٣َلخص حُ٘خثؼش ُِٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ٢ٛ:

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخٜٗخ " حُ٘ظـخّ حَُٜٔك٢ ح١ٌُ ٣ٞؿي ك٤ٚ َٜٓف  (Vera Smithػشكٚ ك٤شا ع٤ٔذ ) 

  اٛيحٍ حُ٘وي.حكي ُٚ حُِٔطش حٌُخِٓش ػ٠ِ اٛيحٍ حُ٘وي" . أًيص ك٤َح ٤ٔٓض ك٢ طؼ٣َلٜخ ػ٠ِ ٝ

( كوي ًٍِ ػ٠ِ ٝظ٤لش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ٤ًل٤ش حُظلٌْ ك٢ كـْ حلاثظٔخٕ ٝط٘ظ٤ٔٚ  W. Shawحٓخ ٗخٝ ) 

٣ٝ٘ظٔٚ" حلاثظٔخٕٝطؼ٣َلٚ" ٛٞ حُز٘ي ح١ٌُ ٣ظلٌْ ك٢ 
2

  

حُز٘ي ح١ًَُِٔ " ٛٞ ػ٠ٞ ٝؿِء ٖٓ حُلٌٞٓش ح١ٌُ ٣ؤهٌ ػ٠ِ ػخطوٚ اىحٍس ٕ رؤٝؿخء طؼ٣َق ٓخ٣َُ:   

حُؼ٤ِٔخص حُٔخ٤ُش ُِلٌٞٓش ٝرٞحٓطش حىحٍس ٌٛٙ حُؼ٤ِٔخص ٣ٔظط٤غ حُظؤػ٤َ ك٢ ِٓٞى حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، رٔخ 

 ٣ـؼِٜخ طظٞحكن ٓغ ح٤ُٔخٓش  حلاهظٜخى٣ش ُِيُٝش.

ش حٜٗخ " حُز٘ي حُي١ ٣ؼظزَ حُٔوخٛش ٢ٛ هي ػَف حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ "(jauncyؿ٢ٔٗٞ ) "ٝؿخء طؼ٣َق

حُؼ٤ِٔش حَُث٤ٔ٤ش ُٚ"
3

 

٣ؼَف حُز٘ي ح١ًَُِٔ ًٌُي ػ٠ِ حٗٚ طِي حُٔئٓٔش حُظ٢ ط٘ـَ ٌٓخٗخ ٍث٤ٔ٤خ ك٢ ٓٞم حُ٘وي ٝٛٞ ح١ٌُ ك٤غ 

ػ٠ِ هيٓش حُٜٔخُق حلاهظٜخى٣ش حُؼخٓش ك٢ ظَ ٓوظِق خ َٜك٢ ٣ٜٝيف أٓخ٣ٓوق ػ٠ِ هٔش حُ٘ظخّ حُٔ

ٝحَُٜٔك٤ش.حُ٘ظْ حُ٘وي٣ش 
4

 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ظٔظغ ر٘و٤ٜش حػظزخ٣ٍش ٓٔظوِش ٣ٝٔظٔي ٝؿٞىٙ ًٔئٓٔش ػخٓش ٣ٝويّ ؿ٤ٔغ أكٌخٓٚ ٝكوخ 

لأكٌخّ حُوخٕٗٞ ُٝٚ حُلن ك٢ حٕ ٣ٔظِي ٣ٝظَٜف ك٢ ٓٔظٌِخطٚ ٝحٕ ٣ظؼخهي ٝحٕ ٣و٤ْ حُيػخ١ٝ ٝطوخّ ػ٤ِٚ 

 .٣ٝؼل٠ ٖٓ ًخكش ح٠َُحثذ ٝحَُّٓٞ. رؤٓٔٚ ٣ٌٕٝٞ ُٚ هخطْ هخٙ رٚ

  خظبئض اُج٘ٞى أُشًض٣خ :صبُضب

                                                           
1
 02زكرٌا الدوري، ٌسرا السامرائً، مرجع سبك ذكره ص - 

2
 01مرجع نفسه،ص - 

3
 01الدوري،مرجع سبك ذكره صزكرٌا  - 

4
 220ص 2812صبحً تادٌس لرٌصة، مدحت محمد العماد،النمود والبنون والعلالات الالتصادٌة ،دار النهضة العربٌة، بٌروت - 
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حُٜٔخٍف ٌٝٛٙ حُوٜخثٚ  ٛ٘خى ػيس هٜخثٚ ط٤ِٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ًٔئٓٔش ٗوي٣ـش ػـٖ ؿ٤ـَٙ ٓـٖ

٢ٛ: 

إٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓئٓٔخص ٗوي٣ش ًحص ٤ٌِٓش ػخٓش، كخُيُٝش ٢ٛ حُظ٢ طظ٠ُٞ اىحٍطٜخ ٝحلإَٗحف ػ٤ِٜخ 1 - 

رٔٞؿزٜخ حؿَحٟٜخ ٝٝحؿزخطٜخ ٝط٘ظَى ٓغ حُلٌٞٓش ك٢ ٍْٓ ٜخ ٝحُظ٢ طليى ٖ٘ٓ هلاٍ حُوٞح٤ٖٗ حُظ٢ طٔ

 ح٤ُٔخٓش ػٖ ٣َ١ن حُظيهَ ٝحُظٞؿ٤ٚ ٝحَُٔحهزش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش، ٝط٘لٌ ٌٛٙ

ًَِٓ حُٜيحٍس ٝهٔش حُـٜخُ حَُٜٔك٢، ٌُٞٗٚ ٣ظٔظغ رِٔطش ٍهخر٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝ ُٚ حُويٍس ػ٠ِ  ٣لظَ  -2

 .هِن حُ٘وٞى حُوخ٤ٗٞٗش ىٕٝ ٓٞحٙ، ٝؿؼَ ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى طٔظـ٤ذ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ ٣َؿذ ك٢ ط٘ل٤ٌٛخ

 ُِيُٝش،  شٜخُق حُؼخٓٔلا ٣ظٞه٠ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حَُرق ٝاٗٔخ ٝؿي ُظلو٤ن حُ -3

ُٝٚ حُويٍس ٤ُِٜٔ٘ش ػ٠ِ اٛيحٍ حُ٘وي ،٣ظٔظغ رخُويٍس ػ٠ِ طل٣َٞ حلأٍٛٞ حُلو٤و٤ش ا٠ُ أٍٛٞ ٗوي٣ش   -4

 ٝػ٤ِٔش حلاثظٔخٕ ك٢ حلاهظٜخى ح٢٘١ُٞ

٣ٔؼَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔئٓٔش حُٔلظٌَس ُؼ٤ِٔش اٛيحٍ حُ٘وي، ُْٝ ٣ؼي ُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش أ١ ىٍٝ ك٢   -5 

حلإٛيحٍ ك٢ ؿ٤ٔغ ىٍٝ حُؼخُْ
1 

حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ك٤غ ٣ٞؿي ك٤ٜخ  ٛ٘ـخى ر٘ي ١ًَِٓ ٝحكي ك٢ ٓؼظْ أهطـخٍ حُؼـخُْ رخٓظؼ٘خء  -6

ٟؼش ُِٔطش ٗوي٣ش ٓٔؼِش رٔـِْ حلاكظ٤خ١ حُل٤يٍح٢ُ، ح١ٌُ ٣ليى ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش خٓئٓٔش ُلإٛيحٍ حُ٘وي١ ه

ؿ٤ٔغ  ٜٓخٍف حلاٛيحٍ. ُِزِي ٝحُظ٢ طِظِّ رظ٘ل٤ٌٙ
2

 

 ٝظبئق اُج٘ي أُشًض١: أُطِت اُضب٢ٗ

 ق:ٝظخث سُِز٘ي ح١ًَُِٔ ػي

 طذاس اُ٘وذ١الإ خٝظ٤ل : أٝلا

ر٘ي حهَ حُو٤خّ  لأ١حلاٛيحٍ حُ٘وي١ كخُوخٕٗٞ لا ٣ٔٔق ش ص حُظ٢ هيٓض ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٝظ٤لٖٓ حلآظ٤خُح

ٝرٌُي ٣وّٞ  ُِيُٝش حُؼخٓش ٝح٤ُٔخٓشرٔخ ٣ظلن  حٍُٞه٤ش حُؼِٔش ربٛيحٍُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣وّٞ كخ  ،حُٞظ٤لشرٌٜٙ 

 .حٛيحٍ ٝكـْ ٗوي طيحٍٝ شحُز٘ي رٟٞغ هط

 :بء اُزٛت اٌُبَٓؿطٗظبّ  -أ

 حُٜٔيٍسطزؼخ ٌُٜح حُ٘ظخّ ٣و٤ي حٛيحٍ حُ٘وٞى رلـْ حٌُٛذ حُٔٞؿٞى رخُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٤غ طوخرَ ٤ًٔٚ حُ٘وٞى 

 حُؼخ٤ُٔشٌٝٛح حُ٘ظخّ ًخٕ ٓخثي هزَ حُلَد  ح٤ُ٘خر٤ش حٍُٞه٤شكظ٤خ٢١ ًخَٓ ٖٓ حٌُٛذ ٢ٛٝ َٓكِٚ حُ٘وٞى بر

                                                           
1
 01زكرٌاء الدوري،ٌسرا السامرائً،مرجع سبك ذكره ص - 

2
 01نفس المرجع ص - 
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حلا٠ُٝ ٝطوِض ػ٘ٚ ٓوظِق حُيٍٝ رٜلظٚ ٣و٤ي ك٣َٚ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ حلاٛيحٍ ٝك٢ حُٞهض ٗلٔٚ ًخٕ 

 حُظو٢ِ ػٖ ٌٛح حُ٘ظخّ حٌٗحٍ رظٍٜٞ ٓ٘خًَ ٗوي٣ٚ ًز٤َٙ ػَكٜخ حُؼخُْ.

 :٢ اُٞص٤نئٗظبّ الاطذاس اُغض -ة

ح٠ُ كي ٓؼ٤ٖ كخًح ٍؿذ حُز٘ي  ك٤ٌٓٞشرٔوظ٠٠ ٌٛح حُ٘ظخّ ٣ٌٖٔ حٛيحٍ ٗوٞى ٍٝه٤ٚ ٓوخرَ ٓ٘يحص 

ّ ػْ 1844ح١ًَُِٔ ك٢ حٛيحٍ ٗوٞى ؿي٣يٙ ك٤ـذ حٕ طٌٕٞ ٓـطخٙ رخٌُٛذ ريح ٌٛح حُ٘ظخّ ك٢ حٗـِظَح ٓ٘ش 

حٍ ٝك٢ حُٞهض ٣َٟٝ حٜٗخٍ ٌٛح حُ٘ظخّ حٕ ٌٛح حُو٤ي ٣ٔ٘غ ٖٓ حلاكَح١ ك٢ حلاٛي،حهٌص رٚ ىٍٝ حهَٟ 

حلا حٕ ٓ٘ظوي٣ٚ ٣َٕٝ َٓٝٗظٚ ؿ٤َ ًخك٤ٚ ُٔٞحؿٜٚ حُطِذ حُٔظِح٣ي ػ٠ِ حُ٘وٞى  شًخك٤ رَٔٝٗشٗلٔٚ ٣ٔظخُ 

 1939ّٛٞ طٞٓغ ك٢ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٝطوِض ػ٘ٚ حٗـِظَح ػخّ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشٝهخٛٚ حًح ًخٕ ٛيف 

 :ٗظبّ ؿطبء اُزٛت اُ٘غج٢ -ط

٣ٝظ٤ِٔ  ،ش٣ٝـط٢ حُزخه٢ رخُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞ سحُٜٔيٍ شه٤ٔٚ حلاٍٝحم حُ٘وي٣ٝك٤ٚ ٣ٔؼَ حٌُٛذ ٗٔزٚ ٓؼ٤٘ٚ ٖٓ 

اً ٣ِز٢ حكظ٤خؿخص حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ شٖٓ حَُٔٝٗ شٌٛح حُ٘ظخّ ريٍؿٚ ػخ٤ُ
1

ٝك٢ حُٞهض ٗلٔٚ  .ح٠ُ كي ًز٤َ 

ٝحٍٝ ٖٓ ٓخٍ  شٝرخُظخ٢ُ حُللخظ ػ٠ِ ػوٚ حُـٍٜٔٞ ك٢ حُؼِٔـ،وي كيٝى ُؼيّ حلآَحف ك٢ حٛيحٍ حُ٘ ٠٣غ

حلا  شّ حطزؼظٚ ٓؼظْ حُٜٔخٍف حُلي٣ؼ1918ّ ٝحٗظَ٘ ريٍؿٚ ًز٤َٙ ػخّ 1875ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ظخّ حُٔخ٤ٗخ ػخّ 

 .حٗٚ ُْ ٣يّٝ ٣ٞ١لا ك٤غ طوِض ػ٘ٚ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ هلاٍ حٌُٔخى حُؼظ٤ْ

 :ٗظبّ الاطذاس اُحش -د

١ ح١ حػظزخٍحص حهَٟ ؿ٤َ ٓٔظٟٞ حُ٘٘خك٢ ٌٛح حُ٘ظخّ لا ٣َطز٢ كـْ حلاٛيحٍ حُ٘وي١ رخ٤َُٛي حٌُٛز٢ حٝ 

حلاٛيحٍ رخٌُٛذ ًٔخ حٗٚ لا ٣ٟٞغ ٓوق ُٚ  شًٞ ٝلا طٞؿي ػلاهٚ ُؼ٤ِٔوحلاهظٜخى١ ٝكخؿٚ حلاهظٜخى ٝحُ٘

ٛٞ كـْ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ روَحٍ ٖٓ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٝ ٣ٔؼَ  سٝح٠ُخر٢ حُٞك٤ي ٤ٌُٔٚ حُ٘وٞى حُٜٔخىٍ

ٕ أحُوٜٟٞ ٣ٌٖٝٔ َُِٜٔف ح١ًَُِٔ  شٌٛح حُ٘ظخّ حلاطـخٙ حُلي٣غ ك٢ ػ٤ِٔٚ حلاٛيحٍ لآظ٤خُٙ رخَُٔٝٗ

 .٣َحهذ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٣ٝٞؿٜٚ ٖٓ هلاُٚ

 :ٗظبّ اُحذ الأهظ٠ ُلإطذاس -ٙ

ٝحٌُٛذ ٝحٗٔخ ٣ليى حُوخٕٗٞ ٓولخ حػ٠ِ  سحُٜٔيٍ شحُ٘وٞى حٍُٞه٤ك٢ ٌٛح حُ٘ظخّ ُْ ططزن ح١ ػلاهٚ ر٤ٖ 

ً هي طلظخؽ ٓٞم حُ٘وي ح٠ُ حلا حٗٚ ٣ٔظخُ رخُـٔٞى ح شلا ٣ٔٔق رظـخُٝٙ ٍٝؿْ حٗٚ ٣زيٝ حًؼَ َٓٝٗ ُلإٛيحٍ

ٟخك٤ٚ ك٢ ٝهض ٣ٌٕٞ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ هي َٝٛ حُلي حلاه٠ٜ حُٔٔٔٞف رٚ ٝٛخٍص كَٗٔخ ا٤ًٔخص 

ػْ ػيُض ػ1927ٚ٘ح٠ُ 1870ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ظخّ ٖٓ 
2
 ػخ٤ٗخ.

                                                           
1
همتً الاستمرار النمدي والاستمرار المالً مذكرة ممدمة فً إطار نٌل شهادة الماستر،فً لبوٌز رجاء،بلماسمً راضٌة،البنون المركزٌة بٌن م - 

 0221-0221-الطارؾ –جامعة الشاذلً بن جدٌد  12العلوم الالتصادٌة،ص
2
 10لوبٌز رجاء،بلماسمً راضٌة، مرجع سبك ذكره ص - 
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  ٝظ٤لخ ث٘ي اُحٌٞٓخ :صب٤ٗب

ٝٓٔظٞىع  شك٢ هيٓٚ حُلٌٞٓ شحُل٤ٌٓٞ سحُظ٢ طلظخؽ ح٤ُٜخ حلاىحٍ شكٜٞ ٣وّٞ رٔوظِق حلاػٔخٍ حَُٜٔك٤

حُظ٢  ٞلاصلّ ٝؿ٤َٛخ ٝػ٤ِٚ طٔلذ ح٤ٌُ٘خص ٝحُحُظ٢ طلِٜٜخ ػٖ ٣َ١ن ح٠َُحثذ ٝحَُٓٞ لأٓٞحُٜخ

ًٔخ ٣لظلع رلٔخرخص حُٜٔخُق .٣ئى١ ػٜ٘خ كٞحثي هَٟٜٝخ حُٔوظِلش٣ٔظويٜٓخ ك٢ ٝكخء ى٣ٜٞٗخ ٝح١ٌُ 

ٗوّٞ رٜخ حُز٘ي حُظـخ١ٍ ُؼٔلاثٚ ك٤غ حٕ   ٣ٝوّٞ ر٘لْ حُٞظخثق حُظ٤ُٜ،٢جخص ٝحُٔئٓٔخص حُل٤ٌٓٞشٝح

ػْ ٣يكغ ح٤ٌُ٘خص حُظ٢  ٖٝٓ،ك٢ ٌَٗ كٔخرخص ؿخ٣ٍٚ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  سطٞىع حٓٞحُٜخ حُلخَٟ شحُلٌٞٓ

طٔلزٜخ
1

ح٤ٌُ٘خص حُظ٢ طٔلزٜخ ُٜخُلٜخ ٣ٝلٍٞ  شػ٠ِ ٌٛٙ حُٞىحثغ ٣ٝلَٜ ُلٔخد حُلٌٞٓ شحُلٌٞٓ 

حٕ طِـخ  شحلاهَحٝ حُظ٢ ٣ٌٖٔ ُِيُٝ شًٔخ حٗٚ ٣ٔؼَ ؿٜ ٥هَٖٝٓ ٌٓخٕ  ٥هَحُٔزِؾ ُلٔخرٜخ ٖٓ كٔخد 

حٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ هَٝٝ  شحُؼخٓ شحُٗػـِ حُٔٞش هَٝٝ ٝط٤ٜٔلاص حثظٔخ٤ٗٚ ُٔوخرِ ح٤ُٜخ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ

ح٠ُ حُوَٝٝ  شرخلإٟخكحُوَٝٝ ٖٓ حلأكَحى أٝ رظل٤َٜ ٓٔظلوخطٜخ ٖٓ ح٠َُحثذ ه٤َٜٙ حلاؿَ ٣ٍؼٔخ طوّٞ

ك٢ كخلاص حٌُٔخى حٝ حُلَٝد حٝ حُطٞحٍة. شؿ٤َ حُؼخى٣
2 

ٝهٜٞٙ طِي حُلٔخرخص  ٝط٘ظْ ػٖ ٣َ١ن ٓيكٞػخطٜخ شًٔخ ٣زخَٗ حُز٘ي ح١ًَُِٔ كٔخرخص حُلٌٞٓ

ٓغ  شحُظ٢ ػويطٜخ حُلٌٞٓ شحً حٗٚ حَُٔ٘ف ػ٠ِ حلاطلخه٤خص حُٔخ٤ُ ،رخُؼخُْ حُوخٍؿ٢ شٝحُٔيكٞػخص حُٔظِٜ

 ش٤ُٜخ ُٔٞحؿٜٚ حُظِحٓخطٜخ حُوخٍؿ٤حُظ٢ هي طلظخؽ ح شرخُؼٔلاص حلاؿ٘ز٤ شٝرخُظخ٢ُ كٜٞ ٣ٍٔٞ حُلٌٞٓ ،حُوخٍؽ

ي ػ٠ِ حٓظوَحٍ ٓؼَ حَُٜف كٜٞ ٣ٝؼَٔ ًٌُ ،شٖٓ حُؼٔلاص حلاؿ٘ز٤ شًٔخ ٣ؼَٔ ػ٠ِ طٞك٤َ حكظ٤خ٢١ حُيُٝ

.شحُي٤ُٝ شحُٔخ٤ُ ش٣ي٣َ حُؼلاهخص ٓغ حُٔئٓٔ خىسػ
3

 

 :ث٘ي اُج٘ٞى خٝظ٤ل :صبُضب

ٖٓ ١َف حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝٗظَح لاكظٌخٍ ُٔؼَ ٌٛح حلآظ٤خُ كٜٞ ٣ٔؼَ ِٓـخ حلاه٤َ  شط٘٘خ حُ٘وٞى حُوخ٤ٗٞٗ

ٌُُي ٣وخٍ ػ٘ٚ ر٘ي حُز٘ٞى ًٔخ  ،ك٢ ٌٓخٕ حهَ شحً ُْ طـي ٤ُٓٞ شك٤غ طؼٞى ح٤ُٜخ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍ ُلإهَحٝ

ٌُُي حُىحىص  ٢ طوِوٜخ .ٓوخرَ حُٞىحثغ حُظ كظ٤خ٢١بً شٕ ٌٛٙ حُ٘وٞى طٔظؼَٔ ٖٓ ١َف حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍأ

 :٣ٌٖٝٔ كَٜ ٌٛٙ حُٜٔخّ ك٢ ٓخ ٢ِ٣ شح٤ٔٛٚ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ٗظخّ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍ

 شُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍ شحُٔٔئٍٝ ػٖ حلاكظ٤خ١خص حُ٘وي٣. 

 حلاَٗحف ػ٠ِ ػ٤ِٔٚ حُٔوخٛش. 

  ُلإهَح٣ٝؼظزَ حهَ ِٓـخ.
4
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 :ػ٠ِ الائزٔبٕ اُشهبثخ خٝظ٤ل : ساثؼب

حُظ٢ ٣ؼظٔي ػ٤ِٜخ ك٢ ط٘ل٤ٌ  شحَُث٤ٔ٤ سطٔؼَ حلاىحك٤غ ،ْٛ ٝظخثق حُز٘ي ح١ًَُِٔ أٖٓ  حُٞظ٤لشطؼظزَ ٌٛٙ 

 شٖٓ حُٞٓخثَ ٜٓ٘خ ح٤ٌُٔٚ ٝحُٔظٔؼِ شٓـٔٞػ ش٣ٝٔظويّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُِو٤خّ رٌٜٙ حُٞظ٤ل ،شحُ٘وي٣ ح٤ُٔخٓش

ُلاكظ٤خ١ حلاؿزخ١ٍ  شحُوخ٤ٗٞٗش ِٓٞد طؼي٣َ حُ٘ٔزأٝ شحُوْٜ ٝػ٤ِٔٚ حُٔٞم حُٔلظٞك سػخىآؼَ شك٢ ٤ٓخٓ

 سَٝٝ ٝٛخٖٓ ح٠ُٔخٕ حُٔطِٞد ٝحُلي حلاه٠ٜ ُٔؼَ حُلخثيحُو طؤ٤١َك٢  شٝحُٔظٔؼِ شٜٝٓ٘خ ح٤ٌُل٤

حُن…..ػ٠ِ ١َٝٗ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ شٝحَُهخر
1

 

 ٛذاف ٝدٝس اُج٘ي أُشًض١ ك٢ اُ٘شبؽ الاهزظبد١أ :أُطِت اُضبُش

 حَُث٤ٔ٤شٛيحف حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١ٌُ ٣ٔؼ٠ ُظلو٤وٜخ طظ٘خرٚ ك٢ ؿ٤ٔغ حٗلخء حُؼخُْ هٜٞٛخ حلاٛيحف إٔ ا

 ػ٠ِ ػخطوٚ حطـخٙ حلاهظٜخى. حُِٔوخسح٠ُ حُيٍٝ ح١ٌُ ٣ئى٣ٚ طزؼخ ُِٔٔئ٤ُٝخص  رخلإٟخكشٌٝٛح ٓخ ٓ٘ظطَم ح٤ُٚ 

 اٛذاف اُج٘ي أُشًض١ :أٝلا

ؿ٤َ حٕ حلا١خٍ ، لأٛيحكٜخ٣ئػَ ػ٠ِ ىٍؿٚ طلو٤وٜخ  شٕ هٜخثٚ حُٔل٢٤ ح١ٌُ طؼَٔ ك٤ٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔا

طظٔؼَ حرَُ رؼيٙ ػٞحَٓ ٝ ٣ظؤػَ لأٗٚ ٥هَٓٔئ٤ُٝظٜخ ٣وظِق ٖٓ رِي  شحُؼخّ ح١ٌُ طئى١ ك٤ٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ

 ُظلو٤وٜخ ك٢: شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ حلاٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠

 ػ٠ِ ًُي حلآظوَحٍ شطلو٤ن حٓظوَحٍ حلآؼخٍ ٝحُٔلخكظ. 

 ٗظخّ ٓخ٢ُ ٓٔظوَ ٣وّٞ ػ٠ِ آ٤ُش حُٔٞم. ى٣ـخلإػ٠ِ ٗلٞ ٤ِْٓ  شٝحُٔلاثٔ شطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش حُٔ٘خٓز 

 َٔػ٠ِ طلو٤ن حك٠َ ٓؼيلاص حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ حُؼ. 

 ط٘ظ٤ْ حٛيحٍ حُ٘وي ٝطلو٤ن حلآظوَحٍ حُ٘وي١. 

 ػ٠ِ حُظٞحُٕ حُ٘وي١ حُيحه٢ِ ٝحُوخٍؿ٢ شحلاروخء ٝحُٔلخكظ
2

 

 دٝس اُج٘ي أُشًض١ ك٢ اُ٘شبؽ الاهزظبد١ :صب٤ٗب

هظٜخى حُظ٢ طظ٘ٞع ر٤ٖ حطـخٙ حلا ٍ حُز٘ي ح١ًَُِٔ طزؼخ ُٔٔئ٤ُٝخطٚطِو٤ٚ ىٝ ربٌٓخٗ٘خٖٓ هلاٍ ٓخ ٓزن 

 شٝحهَٟ هخٍؿ٤ شىحه٤ِ ٓٔئ٤ُٝخص

 ك٢: ُٔغزٟٞ اُذاخ٢ِ رزٔضَ ٓغؤ٤ُٝبرٚا ٠كؼِ

 حلاٛيحٍ حُ٘وي١. 

 ػ٠ِ حُ٘ظخّ حُز٢ٌ٘ ُظلو٤ن حُظ٘ظ٤ْ حُ٘وي١ حُٔؼٍٔٞ رٚ ك٢ حُزِي شحَُهخر. 

 شحُٔٔ٘ٞك شحُوخ٤ٗٞٗ شحلاَٗحف ػ٠ِ ط٘ظ٤ْ حىحء حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ك٢ ح١خٍ حُِٔط ُٚ. 
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 ُٓك٢ حلاهظٜخى. شطلو٤ن حلآظوَحٍ حُ٘وي١ ٝط٘ظ٤ْ ٟٝز٢ ح٤ُُٔٞش حُلا 

 ك٢ ح٤ٖ رزٔضَ ٓغؤ٤ُٝبرٜب ػ٠ِ أُغزٟٞ اُخبسع٢ ك٢:

  ْح٤٘١ُٞش حُؼِٔشحُظيهَ ك٢ ٓٞم حَُٜف ُيػ. 

  ًحص حُطخرغ حُ٘وي١ حُي٤ُٝشطٔؼ٤َ حُزِي ك٢ حُِوخءحص.. 

  ُظلخى١ حلآُخص ٝٓلخُٝٚ  حُٔخ٤ُش حُ٘وي٣شك٢ ٓخ ٣وٚ ط٤ٔ٘ن ح٤ُٔخٓخص  حُٔلاثٔشحطوخً حلاؿَحءحص

 .ح٣ـخى حُلٍِٞ ك٢ كخٍ كيٝػٜخ

 

  ٍٍإّٝ حلآٞحٍ ر٤ٖ حُيٍٝ شػ٠ِ كًَ حَُهخرشط٤٤َٔ حكظ٤خ١خص حَُٜف ٖٓ هلا
1
. 

  اُغ٤بعخ الإحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ ٝ اُؼلاهخ ث٤ٜ٘ٔبُٔجحش اُضب٢ٗ: اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝا

طؼظزَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝحلاثظٔخ٤ٗش ٖٓ أْٛ ح٤ُٔخٓخص حلاهظٜخى٣ش ٝك٤غ حٜٗخ طِؼذ ىٍٝح ٛخٓخ ك٢ حُ٘٘خ١ 

.ك٤غ طظلخػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٓغ ح٤ُٔخٓش حلإكظَح٣ُش ٢ٛٝ طؼظزَ أْٛ ٝظخثق حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش،حلاهظٜخى١ 

ٝؿٞى ػلاهش ر٤ٜ٘ٔخ ٝ ٛٞ ٓخ ٓ٘ظطَم ح٤ٌُِش ٌُْٜٞٗ ٣ٜيكخٕ ا٠ُ طلو٤ن حلإٓظوَحٍ حُ٘وي١ ،ٝ ٌٛح ٣ئى١ ا٠ُ 

 ا٤ُٚ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ.

 ٍٝ: ٓب٤ٛخ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ أُطِت الأ

 : رؼش٣ق اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خأٝلا

خى ك٢ حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ ظٜهظَٜ ك٢ أىر٤خص حلإ ،ٕ ٜٓطِق ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٛٞ ٜٓطِق كي٣غ ٗٔز٤خا

ًؼ٣َ٤ٖ ًٝخٗض ًظخرخطْٜ طزَُ ر٤ٖ حُل٤ٖ ٝح٥هَ حرخٕ ٕ ح٣ٌُٖ ًظزٞح ك٢ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ًخٗٞح أؿ٤َ  ،كو٢

حلآُخص ٝكظَحص ػيّ حلآظوَحٍ حلاهظٜخى١ ًٔخ ٜٗي ٌٛح حُوَٕ ريء حُيٍحٓش حُٔ٘ظظٔش ُٔٔخثَ ح٤ُٔخٓش 

حُ٘وي٣ش ػ٠ِ حهظلاكٜخ ٖٓ هزَ حُٔ٘ظ٣َٖ حلاهظٜخى٤٣ٖ ًٌُٝي ٖٓ هزَ حُٜٔظ٤ٖٔ رخلاهظٜخى حُظطز٤و٢ حٝ 

 حُؼ٢ِٔ.

حلأٓؼخٍ  شحٝ ٤ٓخٓ شحُٔخ٤ُ ش٘وي٣ش ريأص طٔظويٜٓخ حُيُٝش ح٠ُ ؿخٗذ ح٤ُٔخٓخص حلاهَٟ ح٤ُٔخٕٓ ح٤ُٔخٓش حُا

ُِظؤػ٤َ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٖٓ هلاٍ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ  ،ؿٍٞش حلاٝ ٤ٓخٓأ٤ٔخٓش حُظـخ٣ٍش حُٝ

 حُٔظـ٤َحص حلأٓخ٤ٓش ٌُٜح حُ٘٘خ١ ًخلآظؼٔخٍ ٝحلآؼخٍ ٝحلإٗظخؽ ٝحُيهَ.
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ٕ ح٤ُٔخٓش أ( ٖٓ einzigؼخ٣ٍق حُظ٢ ظَٜص ك٢ هٜٞٙ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٛٞ ٓخ حٗخٍ ح٤ُٚ )ْٛ حُظإٔ ٖٓ ا

ٝؿ٤َ أحُ٘وي٣ش )طَ٘ٔ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ حُوَحٍحص ٝحلإؿَحءحص حُ٘وي٣ش رَٜف حُ٘ظَ ػٔخ حًح ًخٗض أٛيحكٜخ ٗوي٣ش 

 .ٗوي٣ش ًٌُٝي ؿ٤ٔغ حلإؿَحءحص حُـ٤َ حُ٘وي٣ش حُظ٢ طٜيف ح٠ُ حُظؤػ٤َ ك٢ حُ٘ظخّ حُ٘وي١(

( َٟ٣ٝKent ْرؤٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٢ٛ ٓـٔٞػش حُٞٓخثَ حُظ٢ طظزؼٜخ حلاىحٍس حُ٘وي٣ش َُٔحهزش ػَٝ حُظوي٣ )

( رؤٕ ح٤ُٔخٓش pratherرٜيف رِٞؽ ٛيف حهظٜخى١ ٓؼ٤ٖ ًٜيف حلآظويحّ حٌُخَٓ ٝر٘لْ حلاطـخٙ ٣َٟ )

ص ر٤َ ٓلاثٔٚ طظوٌٛخ حُِٔطخحُ٘وي٣ش طَ٘ٔ ط٘ظ٤ْ ػَٝ حُ٘وي ) حُؼِٔش ٝحلاثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ( ػٖ ٣َ١ن طيح

ٝ حُو٣ِ٘ش.أحُ٘وي٣ش ٓٔؼِش رخُز٘ي ح١ًَُِٔ 
1

 

حٓخ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش رٔؼ٘خٛخ حُٞحٓغ  .ٝؿ٤ٔغ حُظؼخ٣ٍق حُٔخروش طيهَ ٟٖٔ حُظؼ٣َق ح٤٠ُن ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش

ك٢ كظَ٘ٔ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ حُظ٘ظ٤ٔخص حُ٘وي٣ش ٝحَُٜٔك٤ش ُٔخُٜخ ٖٓ ىٍٝ ٓئػَ ك٢ َٓحهزش كـْ حُ٘وي حُٔظ٤َٔ 

 حُ٘ظخّ حلاهظٜخى١.

رٌٜح حُٔؼ٠٘ كبٜٗخ طَ٘ٔ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ حلإؿَحءحص حُظ٢ طظوٌ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝحُو٣ِ٘ش 

روٜي حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٓويحٍ ٝطٞك٤َ ٝحٓظؼٔخٍ حُ٘وي ٝحلاثظٔخٕ ًٌُٝي حلاهظَحٝ حُل٢ٌٓٞ ح١ كـْ ٝط٤ًَذ 

 حُي٣ٖ حُل٢ٌٓٞ.

ى حَُهخرش ػ٠ِ كـْ حُؼِٔش حُٜٔيٍس ٝػَٝ ٝحٓظويحّ حلاثظٔخٕ ٌٌٝٛح كبٕ ٜٓٔش ح٤ُٔخٓش لا طوق ػ٘ي كيٝ

رَ طٔظي ُظٌَ٘ أ٠٣خ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٤ٟش ُِوطخع حُل٢ٌٓٞ ُٔخ ٌُٜٙ حلأه٤َس ٖٓ حٗؼٌخٓخص  ،حَُٜٔك٢

ٝحٟلش ػ٠ِ ػَٝ حُ٘وي.
2

 

  ٗٞاع اُغ٤بع٤خ اُ٘وذ٣خأ صب٤ٗب:

اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ " ك٢ ٗٞػ٤ٖ أٓخ٤٤ٖٓ ٝٛٔخ:طظٔؼَ أٗٞحع ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ ط٘ظـٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

حٗولخٝ ٓٔظ٣ٞخص حُ٘٘خ١  )كل٢ كخُش حًَُٞى حلاهظٜخى١رٞعؼ٤خ" أٝ "ع٤بعخ ٗوذ٣خ اٌٗٔبش٤خ" 

ػ٠ِ ٛؼ٤ي ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢  ٣ؼَٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ طز٢٘ ٓـٔٞػش ٖٓ حلإؿَحءحص (،حلاهظٜخى١

ٝهلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ُظ٘ـ٤غ حُوطخع حَُٜٔك٢  ،حُ٘وي١ٔظٜيف ٖٓ هلاُٜخ ٣ُخىس ٓٔظ٣ٞخص حُٔؼَٝٝ ٣

رخُظخ٢ُ ٣ُخىس ٓٔظ٣ٞخص  ٝ ،ػ٠ِ ح٣ُِٔي ٖٓ حُظٞٓغ ك٢ ٓ٘ق حلاثظٔخٕ ُظ٣َٞٔ حلآظؼٔخٍحص ٝحَُٔ٘ٝػخص

ٖٝٓ ػْ ٣ٌٖٔ ٝٛق ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش  .حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ ٝهِن ح٣ُِٔي ٖٓ كَٙ حُؼَٔ
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ؿي٣َ رًٌَ حٕ طَحؿغ ٓؼيلاص حُظ٠وْ حٝ طلًَٜخ ك٢ حػَ ٓوزُٞش ٣ٔخػي " رٞعؼ٤خع٤بعخ ٗوذ٣خ " رٌٜٞٗخ

ِ خىس ٓٔظ٣ٞخص حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ُللحُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ طز٢٘ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش رٔخ ٣ٌٔ٘ٚ ٖٓ ٣ُ

 حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ىٕٝ كيٝع ٟـ١ٞ ط٠و٤ٔش.

ٝحُظ٢ طٜيف ح٠ُ ٣ُخىس ٓٔظٟٞ ،خص حُ٘وي٣ش خ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش حُٔلخؿجش ٝ حُٔظوٌس ٖٓ هزَ حُِٔطك

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ ٝطول٤ٞ ٓؼيٍ حُزطخُش طئى١ ح٠ُ طلو٤ن حُٜيف حً ُْ ٣ظٞهغ حلأكَحى كيٝع ٣ُخىس 

 ٓلخؿجش ك٢ ػَٝ حُ٘وٞى ىٕٝ ٣ُخىس ٓٞح٣ُش ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حُ٘خطؾ.

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٓظٌٕٞ ػي٣ٔش حُـيٟٝ ح١ كبٕ ،ظٞٓؼ٤ش حُٔلخؿجش حُ س٣ِخىحُأٓخ ك٢ كخُش طٞهؼْٜ كيٝع طِي 

لا طلون حُٜيف حَُٔؿٞ ٜٓ٘خ حُٔظٔؼَ ك٢ ٣ُخىس حلإٗظخؽ ٝطول٤ٞ ٓؼيٍ حُزطخُش ٝحٗٔخ ٤ٓ٘ظؾ ػٜ٘خ حٍطلخع ك٢ 

 حلأٓؼخٍ رٌُي ٣ظٞهق ٗـخف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ىهش طٞهؼخص حلأكَحى كٍٞ كؼخ٤ُش ح٤ُٔخٓش حُٔظزؼش.

هظٜخى١ حٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٝظٍٜٞ ٟـ١ٞخص ط٠و٤ٔش ك٢ حُٔوخرَ ٝك٢ كخُش حَُٝحؽ حلا

٣ؼَٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ طز٢٘ ٓـٔٞػش ٖٓ حلإؿَحءحص ػ٠ِ ٛؼ٤ي ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ ٣ٔظٜيف ٖٓ 

حُوطخع ح١َُٜٔ ػ٠ِ طو٤َِ ٓٔظ٣ٞخص  لغٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس ُٝ ،هلاُٜخ طو٤َِ ٓٔظ٣ٞخص حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١

ٖٝٓ ػْ ٣ٌٖٔ ٝٛق ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش رٌٜٞٗخ ،ظٜخٙ ح٠ُـ١ٞ حُظ٠و٤ٔش ٓ٘ق حلاثظٔخٕ لآ

ع٤بعخ ٗوذ٣خ اٌٗٔبش٤خ""
1

 

 : ٝعبئَ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خصبُضب

ٝطؼزَ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػٖ حُٔؼيلاص حُظ٢ طوغ طلض حُظلٌْ حُٔزخَٗ ُِِٔطش حُ٘وي٣ش رٔخ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ 

طلو٤ن حلأٛيحف حُٜ٘خث٤ش ٝطَ٘ٔ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حُٞٓخثَ حلا إٔ ٌٛٙ حلأه٤َس طؼي٣َ ٓٔظ٣ٞخطٜخ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ 

 ٝهٞس حلاهظٜخى.  حً طو٠غ ُيٍؿش حُظ٘خٓن ك٢ حُـٜخُ حَُٜٔك٢  ،طظزخ٣ٖ ٓغ حهظٜخى ح٠ُ حهَ

  : الأدٝاد ا٤ٌُٔخأ

  عؼش إػبدح اُخظْ -9

ٓؼَ اػخىس حُوْٜ ٛٞ ٓؼَ حُلخثيس ح١ٌُ ٣لَٜ ػ٤ِٚ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُوخء ٓخ ٣ؼ٤ي هٜٔٚ ٖٓ أٍٝحم ٓخ٤ُش 

حٝ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ حُوَٝٝ حُظ٢ ٣ويٜٓخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ،طويٜٓخ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حلآٞحٍ 

                                                           
1
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ٍ ٤ٓخٓش حُٔٞم حُٔلظٞكش ٝحثَ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ح٠ُ ك٤ٖ ظٜٞحح٣ًَُِٔش ك٢ حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ ٝ ُِز٘ٞى

 ك٤غ كويص أ٤ٔٛظٜخ ُٜخُق ٌٛٙ حلأه٤َس.

 ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞحخ: -0

ٔٞم حُ٘وي٣ش ٖٓ أؿَ طول٤ٞ أٝ ٣ُخىس كـْ حٌُظِش ِطؼ٢٘ ٤ٓخٓش حُٔٞم حُٔلظٞكش ىهٍٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُ

حلاًؼَ ٤ٗٞػخ حُ٘وي٣ش ػٖ ٣َ١ن َٗحء أٝ ر٤غ حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٓ أْٜٓ ٝٓ٘يحص ٝطؼزَ ٌٛٙ ح٤ُِٓٞش 

ٝحٓظؼٔخلا هخٛش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش.
1

 

ح٠ُ طـ٤٤َ كـْ حُ٘وي حُٔظيحٍٝ ٣ٝئػَ ػ٠ِ هيٍس حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ هِن  س٣ئى١ حٓظويحّ ٌٛٙ حلاىح

٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حُ٘وي  ،٣ِ٘ش ٝحٌُٛذ ٝحلأٍٝحم حُٔخ٤ُشوحلاثظٔخٕ َُ٘حء حُٔ٘يحص حُؼ٤ٓٞٔش ٝأىٝحص حُ

ر٤ؼٜخ ك٤ئى١ ًُي ح٠ُ حٗولخٝ حُ٘وي حُٔظيحٍٝ ٝٓ٘ٚ طِىحى هيٍس حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ ٓخ ك٢ كخُش أحُٔظيحٍٝ 

ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش  زخٍح إٔ ػ٤ِٔش حَُ٘حء ٝحُز٤غ طظْهِن حلاثظٔخٕ ك٢ كخُش ر٤ؼٜخ ٝط٘ولٞ ك٢ كخُش حُز٤غ حػظ

ًؼَ حلأىٝحص أ٢ ُِيٍٝ حُٔظويٓش ٝٛٝطؼظزَ ٌٛٙ ح٤ُِٓٞش حلاًؼَ ٤ٗٞػخ ٝحٓظؼٔخلا هخٛش ُِيٍٝ حُٔظويٓش 

ٝكؼخ٤ُش ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١. ػشٗـخ
2

 

 لاحز٤بؽ٢ اُ٘وذ١ اُوب٢ٗٞٗ:ا-3

ك٤غ  ،طؼظزَ ٗٔزش حلاكظ٤خ٢١ حُوخ٢ٗٞٗ ٖٓ حلأىٝحص حُٔٔظويٓش ػ٠ِ حلاثظٔخٕ ح١ٌُ ٣ئػَ ك٢ ػَٝ حُ٘وٞى

أ١ إٔ طوّٞ  ،طوّٞ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رب٣يحع ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ٝىحثغ حُؼٔلاء ُي٣ٜخ ك٢ هِحثٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ

حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رظـ٤ٔي ؿِء ٖٓ حُٞىحثغ ُي٣ٜخ ػ٠ِ ٌَٗ حكظ٤خ٢١ ٓخثَ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ 

خٕ ُؼيّ طٞٓغ ك٢ ػ٤ِٔش هِن حُ٘وٞى ٍكغ ٗٔزش حلاكظ٤خ٢١ ٝٗٔزش ح٤ُُٔٞش ػ٘يٓخ ٣ٜيف حُلي ٖٓ حلاثظٔ

ٝرخُظخ٢ُ حُلي ٖٓ ػَٟٜخ.
3

 

 : الأدٝاد اُ٘ٞػ٤خ ) ا٤ٌُل٤خ( ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ:ة

طٔظويّ حلأىٝحص ح٤ٌُل٤ش ك٢ حُظلٌْ ك٢ أٗٞحع ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُوَٝٝ ٝط٘ظ٤ْ حلإٗلخم ك٢ ٝؿٞٙ ٓؼ٤٘ش ٓؼَ 

ط٘ـ٤غ حُوَٝٝ حلإٗظخؿ٤ش ىٕٝ حُوَٝٝ حلآظٜلا٤ًش حٝ حُظ٘ـ٤غ حُوَٝٝ حُو٤َٜس حلأؿَ ٝحُلي ٖٓ 

ٖٓ ػيّ حلآظوَحٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ هطخػخص ٓؼ٤٘ش ٝأٗ٘طش طؼخ٢ٗ   ًٝٔخ طيهَ،حُوَٝٝ حُط٣ِٞش حلأؿَ 

                                                           
22ص2882ضٌاء مجٌد الموسوي، الالتصاد النمدي ،دار الفكر ، الجزائر،  -

1
  

2
 .201،ص0222بلعزوز بن علً ،محاضرات فً النظرٌات والسٌاسات النمدٌة،دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الجزائر، - 

.002ص0222ام داود، مبادئ الالتصاد الكلً،دار المسٌرة،الاردن، سنة مصطفى سلٌمان ،حس -
3
  



 الاطار المف اىيمي للبنوك المركزية وتوجياتيا الراىنة  الفصل الاول:

 
21 

 

أٝ رؼٞ حُٜؼٞرخص ٓٔخ ٣ظطِذ ػلاؿخ هخٛخ رخٓظويحّ أىٝحص ٗٞػ٤ش ٝطٔظويّ ًٌُي ٌٛٙ حلأه٤َس هٜي 

 حُظؤػ٤َ ػ٠ِ كـْ حلاثظٔخٕ حُٔٞؿٚ ُوطخع حٝ ُوطخػخص ٓخ ٖٓ أٜٛٔخ:

 رأؽ٤ش الائزٔبٕ: -9

ٔٔ٘ٞكش ٖٓ هزَ حُز٘ٞى ٝٛٞ اؿَحء ط٘ظ٤ْ طوّٞ رٔٞؿزٚ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش رظلي٣ي ٓوٞف ُظطٍٞ حُوَٝٝ حُ

حُظـخ٣ٍش ر٤ٌل٤ش حىح٣ٍٚ ٓزخَٗس ٝكن ٗٔذ ٓليىس هلاٍ حُؼخّ ًخٕ لا ٣ظـخُٝ حٍطلخع ٓـٔٞع حُوَٝٝ 

حُُٔٞػش ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٝك٢ كخٍ حلاهلاٍ رٌٜٙ حلإؿَحءحص طؼَٝ حُز٘ٞى ح٠ُ ػوٞرخص ٝحػظٔخىح رؤِٓٞد ٣٘زغ 

طـخٙ حُوطخػخص حُٔؼظزَس أًؼَ ك٣ٞ٤ش رخُ٘ٔزش ٖٓ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ح٠ُ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ط٣ُٞغ حُوَٝٝ ك٢ ح

 .ُِظ٤ٔ٘ش حٝ حُظ٢ طظطِذ ٓٞحٍى ٓخ٤ُش ًز٤َس

  اُ٘غجخ اُذ٤ٗب ُِغ٤ُٞخ-0

ك٤غ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ربؿزخٍ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ حلاكظلخظ ر٘ٔزش ى٤ٗخ ٣ظْ طلي٣يٛخ ػٖ ٣َ١ن رؼٞ 

حُ٘وي٣ش ٖٓ هطَ حلإكَح١ ك٢ حلاٍٛٞ ٓ٘ٔٞرش ح٠ُ رؼٞ ٌٓٞٗخص حُوّٜٞ ٌٝٛح ُوٞف حُِٔطخص 

حلاهظَحٝ ٖٓ هزَ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رٔزذ أُٜٛٞخ حَُٔطلؼش ح٤ُُٔٞش ٌٝٛح رظـ٤ٔي رؼٞ ٌٛٙ حلأٍٛٞ ك٢ 

 ٓلخكع حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٝرٌُي ٣ٌٖٔ حُلي ٖٓ حُويٍس ػ٠ِ اهَحٝ حُوطخع حلاهظٜخى١.

 اُٞدائغ أُششٝؽخ ٖٓ أعَ الاعزشداد-3

ح٠ُ ح٣يحع حُٔزِؾ حُلاُّ ُظٔي٣ي ػٖٔ حُٞحٍىحص رٍٜٞس ٝىحثغ ُيٟ حُز٘ي  ٣يكغ ٌٛح حلأِٓٞد حُٔٔظٍٞى٣ٖ

سح١ًَُِٔ ُٔيٙ ٓليٝى
1

 

 ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ ثجؼغ اُؼ٤ِٔبد أُظشك٤خ-6

طوّٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رٔ٘خكٔٚ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رؤىحثٜخ ُزؼٞ حلأػٔخٍ حَُٜٔك٤ش رٍٜٞس ىحثٔش حٝ حٓظؼ٘خث٤ش 

حُوطخػخص حلأٓخ٤ٓش ك٢ حلاهظٜخى حُظ٢ طٔظ٘غ حٝ طؼـِ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ػٖ ه٤خٜٓخ ًظوي٣ٜٔخ حُوَٝٝ ُزؼٞ 

 رٌُي

 اُزأص٤ش ٝالإه٘بع الأدث٢-6
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ط٘ل٤ٌ  شٛٞ ٤ِٓٝش طٔظويٜٓخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ًُٝي رطِزٜخ رطَم ٝى٣ش ٝؿ٤َ ٤ٍٔٓش ٖٓ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍ

حُؼلاهش حُوخثٔش ر٤ٖ حُز٘ٞى ش ٠ِ ١ز٤ؼ٤ٓخٓش ٓؼ٤٘ش ك٢ ٓـخٍ ٓ٘ق حلاثظٔخٕ ٣ٝؼظٔي ٗـخف ٌٛح حلآِٞد ػ

حُظـخ٣ٍش ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝطظٞهق كؼخ٤ُش ٝٗـخف ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٠ِ هزَس ٌٝٓخٗش حَُٜٔف ح١ًَُِٔ 

ؿَحءحطٚ ٝٓيٟ هيٍس حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ػ٠ِ احُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُظؼخَٓ ٓؼٚ ٝػوظٜخ ك٢ ٝٓيٟ طوزَ 

ٝحطزخع ٤ٓخٓش ٓٔظوِش ك٢ اىحٍس ٗئٕٝ حُظ٣َٞٔ ٌُح ٗـي ٌٛٙ ح٤ُِٓٞش هي  ،ٓوخٝٓش ح٠ُـ١ٞ حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ

كووض ٖٓ أٛيحكٜخ ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش ىٕٝ حُيٍٝ حُٔظوِلش كي٣ؼش حُؼٜي رخُ٘ظْ حَُٜٔك٤ش حُٔظطٍٞس.
1

 

 : أٛذاف اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خساثؼب

 الأٛذاف اُؼبٓخ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ-9

حُ٘٘خ١  ؼ٢ص حُ٘ٔٞ ػ٠ِ ٛخٗٝ ػَٔح،حٕ طلو٤ن حُ٘ٔٞ حُٜل٤ق ٝحُيحثْ ٓغ حُظٞحُٕ حُؼخىٍ ُِؼَٝس 

٤ٓخٓش حهظٜخى٣ش ٤٘١ٝش ٝك٢ ٌٛح حُٔـخٍ طٌٕٞ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش اكيٟ لاهظٜخى١ ٛٞ حُٜيف حَُث٢ٔ٤ ٌَُ ح

 حُٞٓخثَ حُٜٔٔش ُِؼَٔ حُل٢ٌٓٞ ُلأٓزخد حُظخ٤ُش:

طٜزق ٤ًٔخطٜخ ٜٓٔش ك٢ ٗوٜخٜٗخ ٣ؼطَ حُظيحٍٝ ،رٔـَى ٝؿٞى حُ٘وٞى ك٢ حلاهظٜخى ٤ًِٓٞش طيحٍٝ  -أ

ٝلإ حلاىهخٍ لا ٣ٌل٢ ُٔوظِق حلاكظ٤خؿخص حهظٜخى٣ش حلآظؼٔخٍ ٝط٣َٞٔ ،ٝحُظزخىٍ ػْ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ 

 حلآظـلاٍ كظيهَ حُ٘وي ٣زو٠ ١ٍَٟٝ ُيكغ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١.

ُ٘وٞى ك٢ حُظيحٍٝ ر٤ٌٔش طلٞم حُلخؿش ا٤ُٜخ ك٤ئػَ ًُي ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ٌٛح كٔذ ػلاع ٕ طٌٕٞ حأحُؼٌْ ٛٞ -ة

 ٤ٌٓخ٤ِٗٓخص:

ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ح٣ُِخىس ك٢ ػَٝ حُ٘وٞى طئى١ ا٠ُ ح٣ُِخىس ك٢ ١ِذ ح٢ُ٘ء ح١ٌُ ٣َكغ ٖٓ حلأٓؼخٍ * 

٠ حُٔ٘خكٔش ك٢ ك٤يكغ ٌٛح ح٠ُ حٍطلخع حلأؿٍٞ ٝحُظٌخ٤ُق ٓئى٣خ ا٠ُ ٗوٜخٕ هيٍس حُويٓخص حُٞظ٤ل٤ش ػِ

ٝرؼي كظَس ٤ُ٘ٓش ٣ٔلَ ًَ ٌٛح ػ٠ِ حٍطلخع حُٞحٍىحص ٝحٗولخٝ حلإٗظخؽ ح٢٘١ُٞ رٔؼ٠٘  ،حلأٓٞحم حُي٤ُٝش

 طٞهق حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١.

ُٔخ طٌٕٞ ػ٤ِٔش حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔخٍ ِٜٓٚ ٌٛح ٣ـؼَ ٓظو١ٌ حُوَحٍ ٣ظٔخءُٕٞ ك٢ حهظ٤خٍ حلآظؼٔخٍحص  * 

ُي٣ٕٞ حُِٜٔش حُٔ٘خٍ ٝحُو٤ِِش حُظٌِلش ط٘ـغ ػ٠ِ حُظ٘زغ رخُظـ٤ِٜحص ؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ حلآظؼٔخٍحص ٤ٓجش كخ

حُوي٣ٔش ح٢ُ٘ء ح١ٌُ ٣لٞص حُلَٛش ػ٠ِ حُزلاى ك٢ ٓٞحًزش حُظويّ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ٣ٝئهَٛخ ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش 

                                                           
82عبد المجٌد لدري، مرجع سبك ذكره،ص -
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طئى١ ح٠ُ ٟٝغ ٓئٓٔخص حُ٘خؿلش الاطذاس اُ٘وذ١" " حلإٗظخؿ٤ش حُي٤ُٝش ٤ٓخىس ػ٠ِ ًُي كبٕ حُظ٣َٞٔ حَُٜٔ

حُوطَ رٟٞغ حلاهظٜخى ح٢٘١ُٞ طلض حُلٔخ٣ش حُظـخ٣ٍش كظظوِٚ حلأٓٞحم ٣ٝ٘ولٞ حُ٘ٔٞ حُؼخ٢ُٔ.ك٢ 
1

 

ٌٛح ٖٓ ؿٜش ٖٝٓ ؿٜش ط٘ولٞ ر٘ٔزش حُظ٠وْ ـْٜ خُؼ٤َح ػ٠ِ حُٔيه٣َٖ ح٣ٌُٖ ٣َٝح ٓز٣ـ٢٘ حُظ٠وْ ً*

٣ـؼَ حُظ٠وْ ػَٜ٘ ٌٛح ٓخ ،أهَٟ أٗٚ ٣ويّ حٓظ٤خُحص ُِٔي٤٤ٖٗ حً حٗخ ٓزخُؾ ى٣ْٜٞٗ ط٘ولٞ ه٤ٔظٜخ حُلؼ٤ِش 

ظِْ ح٤ُٖ٘ٔٔ ١ًٝ حُٔيحهَ حُٔليٝىس اً إٔ حُٔؼخٗخص ؿخُزخ ٓخلا طظزغ ططٍٞ حلأٓؼخٍ ٝرخَُؿْ ٖٓ أٗٚ ػ٤ِٔخ 

٣ٌٖٔ اػظزخٍ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٤ِٓٝش طلو٤ن حُؼيحُش حلاؿظٔخػ٤ش كو٢ لأٜٗخ طٔخْٛ ك٢ حُلي ٖٓ حُظل٣ٞلاص 

 .حُـخ٠ٓش

حلآؼخٍ ٝ حُؼِٔش ٌٛٙ حُٜٔٔش حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حُٔظـ٤َحص حلاهظٜخى٣ش  ٝرٜلش ػخٓش طٜيف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٠ُ

٢ حُظٞحُٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٛ شظ٢ ٢ٛ ٗلٜٔخ ؿ٤َ َٓحهزش ؿيح ٝؿخ٣ٖٓ هلاٍ حُٔظـ٤َحص حُ٘وي٣ش حُط٘لٌ 

٢ٛ أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔـٔؼخص حُ٘وي٣ش ٝحُوَٝ ٝٓؼَ حَُٜف.ٚ ٝحُوخٍؿ٢ حُٔظلٌْ ك٤
2

 

 اُ٘وذ٣خالأٛذاف اُخبطخ ُِغ٤بعخ -0

حُٜيف حُؼخّ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ٓؼَ ح٤ُٔخٓش حلاهظٜخى٣ش ٛٞ طلو٤ن ٗٔٞ كو٤و٢ ىٕٝ ط٠وْ ٓغ طٞحُٕ ك٢ 

 .حُٔيكٞػخص حُوخٍؿ٤ش ٝٓغ ط٣ُٞغ أٓؼَ ُٔٞحٍى حُٔـظٔغ

٤ٔخ٤ٓش حُ٘وي٣ش ٢ٛ ٝحٟلش ٗٔز٤خ ك٢ ٗوخ١ ططز٤و٤ش ٌُٜح حُٜيف حُؼخّ ُِحلأٛيحف ح٤ُٓٞطش أٝ حُؼ٤ِٔش أٓخ 

 ٗوخ٤ٔٗٝ:١ِ ػلاع 

 ط٘ظ٤ْ حُ٘ٔٞ حُ٘وي١ ه٤َِ ٖٓ هِن حُ٘وٞى ٣ئى١ ح٠ُ طؼط٤َ حُظزخىٍ ًٝؼ٤َ ٜٓ٘خ ٣ُٞي حُظ٠وْ .1

 :ش حُظٞظ٤ق حُلؼخٍ ُِٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُلآُآس ؿؼَ ٖٓ أٓؼخٍ حُلخثيس َٓ

ٝلا ح٠ُ حهظ٤خٍ حُ٘خؿق  شٓؼخٍ حُلخثيس حُٔ٘ول٠ش لا طئى١ ػ٠ِ ؿٔغ حُٔٞحٍى حلاىهخ٣ٍش حُلآُإٔ ا .2

 لآظٜلاى ٝحلآظؼٔخٍ.حؼخٍ كخثيس َٓطلؼش ؿيح طؼطَ ؿي٣خ أ٠٣خ أٓ ،ُلآظؼٔخٍ

طلو٤ن ٓٔظٟٞ كٔ٘خ لاكظ٤خ١خص حَُٜف ُظلو٤ن حلآظولاٍ ح٢٘١ُٞ طـخٙ ػـِ حُٔيكٞػخص  .3

 حُوخٍؿ٤ش ُٞهض ٝهيٍ ٓليٝى٣ٖ.

                                                           
1
 12عبد المجٌد لدي،مرجع سابك ص - 

2
 .12بك ذكره صعبد المجٌد لدي، مرجع س - 
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ػلاٝس ػ٠ِ ًُي ٣ٌَ٘ ٓؼَ حَُٜف ػخٓلا ط٘خك٤ٔش ُِِٔغ ح٤٘١ُٞش ك٢ ٓـخٍ حُظٜي٣َ ٝٛٞ ػخٓلا  .4

 حُِٔغ حُٔٔظٍٞىس ٝهلاٛش حُوٍٞ حٕ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش طٜيف ا٠ُ طلو٤ن:طٌِلش 

 ٓٔظٟٞ ؿ٤ي ُِ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ 

 ٓٔظٟٞ ؿ٤ي لأٓؼخٍ حُلخثيس 

  حَُٜف ُٔؼَٓٔظٟٞ ؿ٤ي 
1

 

 أُطِت اُضب٢ٗ: ٓب٤ٛخ اُغ٤بعخ الاحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ

 أٝلا : ٓلّٜٞ اُغ٤بعخ الاحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طلخػَ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ٓغ ؿ٤ٔغ ح٤ُٔخٓخص حلاهظٜخى٣ش الا إٔ طلخػِٜخ ٓغ ح٤ُٔخٓش 

حُ٘وي٣ش ٣ٔؼَ أ٤ٔٛش هخٛش لإٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طٜيف ا٠ُ طلو٤ن حلآظوَحٍ حُ٘وي١ ٖٓ هلاٍ حٓظٜيحف 

َٜٔك٢ ٣ٌَ٘ حُـِء حلأًزَ ٝلإٔ حُ٘ظخّ حُ،حُ٘ظخّ ح١َُٜٔ ك٢ رٌَ٘ هخٙ ٝحُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ رٌَ٘ ػخّ 

ٖٓ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ كٜٞ حُٔٔظٜيف حَُث٢ٔ٤ ٖٓ هزَ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ٓٔخ ٣ـؼَ ح٤ُٔخٓخص ٌِٓٔظخٕ 

 ُزؼ٠ٜٔخ.

ٝطؼ٢٘ حُٔوخٍرش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ػيّ ٓؼخُـش ٍٝهخرش حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش رٌَ٘ ٓٔظوَ ٌُٖ رخػظزخٍ حُ٘ظخّ 

ك٤ٔخٓخص حُٔلآش حلاكظَح٣ُش ٜٓٔٔش ُظلي٣ي حُٔوخ١َ   ٓٔخطٚ ًٌظِش ٝحكيسحُٔخ٢ُ ٝحُظؼخٓلاص حُز٤ج٤ش ٓئ

حُظ٢ طٜيى حلآظوَحٍ حُ٘ظخ٢ٓ ٝطول٤لٜخ ك٢ٜ طٜيف ا٠ُ ٓؼخُـش حُٔوخ١َ حُظ٢ طٜيى حُ٘ظخّ ًٌَ ٤ُْٝ 

 حُٔئٓٔخص حُٔ٘لَىس .

ُ٘ظخ٤ٓش ُِلي ٖٓ ًٔخ طؼَف أ٠٣خ ػ٠ِ أٜٗخ ح٤ُٔخٓش حُظ٢ ٣ظْ ٖٓ هلاُٜخ طلي٣ي َٝٓحهزش ٟٝز٢ حُٔوخ١َ ح

طَحًْ ٌٛٙ حُٔوخ١َ ٝطؼ٣ِِ هيٍس حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ طلَٔ حُٜيٓخص ًُٝي رخٓظويحّ ٓـٔٞػش ٖٓ حلأىٝحص 

 ر٘خءح ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔئَٗحص حلأٓخ٤ٓش.

ك٢ ك٤ٖ طظٞحكَ ٤ٓخٓش حُٔلآش حلاكظَح٣ُش ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حلأىٝحص ُٔؼخُـش ح٠ُؼق ح٢ٌُِ ٝكخلاص 

أْٛ ٌٛٙ حلأىٝحص حُٔٔظ٘يس ح٠ُ ٍأّ حُٔخٍ ٗـي ٛخٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ُٔٞحؿٜش حُظوِزخص حُلَ٘ حُٔ٘لَىس ٖٝٓ 

حُي٣ٍٝش ٝحُٔوٜٜخص حُي٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٝٓظطِزخص ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُوطخػ٢ أٓخ حلأىٝحص حُٔٔظ٘يس ح٠ُ 

ٗٔزش ح٤ُُٔٞش ٝطَ٘ٔ ٗٔزش ٛخك٢ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظوَ ٝٗٔزش ح٤ُُٔٞش ٝأىٝحص ؿخٗذ حلأٍٛٞ كظظٔؼَ أٓخٓخ ك٢ 

 حُوَٝ ا٠ُ حُو٤ٔش ٝٗٔزش حُي٣ٖ ا٠ُ حُيهَ.
                                                           

1
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 صب٤ٗب : ٓؤششاد ع٤بعخ اُغلآخ الاحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ

ط٘ؤْ ٓئَٗحص ٤ٓخٓش حُٔلآش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ا٠ُ ٓئَٗحص ؿِث٤ش ٝأهَٟ ٤ًِش ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ 

 حُـيٍٝ حُظخ٢ُ:

 ٓؤششاد اُغلآخ الاحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ:  20اُغذٍٝ سهْ 

 ٓؤششاد الاهزظبد ا٢ٌُِ  ٓؤششاد اُح٤طخ اُغضئ٤خ  ٓغٔٞع

 ًلب٣خ سأط أُبٍ : 

ٗٔذ ٍأّ حُٔخٍ حُظـ٤ٔؼ٤ش حُٔؼيُش رخُٔوخ١َ 

 حُظ٣ُٞغ حُظٌَح١ٍ ُٔؼيلاص ٍأّ حُٔخٍ .

 عٞدح الاطٍٞ:

 ٓؤششاد أُؤعغبد أُوشػخ: 

 ط٤ًَِ حلاثظٔخٕ حُوطخػ٢ 

 حلاهَحٝ حُٔو٤ْ رخُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش 

 خِٓش ؿ٤َ حُؼ حُوَٝٝ 

 حُوَٝٝ ُِٔئٓٔخص حُؼخٓش حُوخَٓس 

 ٓوخ١َ حلاٍٛٞ 

 حلاهَحٝ حَُٔطز٢ رٜخ

 ٓئَٗحص حَُكغ حُٔخ٢ُ 

 ٓؤششاد أُؤعغبد أُوزشػخ :

 ٗٔزش حُي٣ٖ ح٠ُ كوٞم ح٤ٌُِٔش 

 ٍرل٤ش حًَُ٘خص 

 ٓئَٗحص حهَٟ ُظَٝف حًَُ٘خص 

 اُ٘ٔٞ الاهزظبد١:

 ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حُؼخّ 

 طيٍٛٞ حُوطخػخص 

 ٤ٓضإ أُذكٞػبد :

 ػـِ حُلٔخد حُـخ١ٍ 

 ٓٔظٟٞ حلاكظ٤خ١ ٖٓ حُ٘وي حلاؿ٘ز٢

 حُي٣ٕٞ حُوخٍؿ٤ش 

 حُظزخىٍ حُظـخ١ٍ  ٓؼيلاص

 اُزؼخْ: 

 ػيّ آظوَحٍ حُظ٠وْ

 أعؼبس اُلبئذح ٝاُظشف:

 حُظـِذ ك٢ حٓؼخٍ حُلخثيس ٝحَُٜف 

 ٓٔظٟٞ أٓؼخٍ حُلخثيس

 ػزخص ٓؼيلاص حَُٜف

 إصدٛبس الاهشاع ٝعؼش الاطٍٞ:

 اُىٛخٍ حلاهَحٝ 



 الاطار المف اىيمي للبنوك المركزية وتوجياتيا الراىنة  الفصل الاول:

 
22 

 

 الا٣شاداد ٝاُشثح٤خ:

 ػخثي حلاٍٛٞ 

 ػخثي حلآْٜ 

 ٓؼيلاص حُيهَ ٝحلاٗلخم 

 ٓئَٗحص حَُرل٤ش ح٤ٌِ٤ُٜش 

 اُغ٤ُٞخ:

 ط٤ٜٔلاص حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش

 حُٞىحثغ رخُ٘ٔزش ُلاؿٔخ٢ُ حُ٘وي١ 

 ٗٔزش حُوَٝٝ ح٠ُ حُٞىحثغ 

 ٤ٌَٛ آظلوخم حلأٍٛٞ ٝ حُوّٜٞ 

 اُحغبع٤خ ثبُ٘غجخ ُٔخبؽش اُغٞم:

 ٓوخ١َ حَُٜف حلأؿ٘ز٢ 

 ٓوخ١َ ٓؼَ حُلخثيس 

 خ١َ حٓؼخٍ حلأْٜٓ ٓو

 ٓؤششاد خبطخ ثبُغٞم:

 أٓؼخٍ حُٔٞم ُلاىٝحص حُٔخ٤ُش

 ط٤ٜ٘ق حلاثظٔخٕ 

 ٛٞحٖٓ حُؼخثي ح٤ُٔخى١ 

 اُىٛخٍ حٓؼخٍ حلاٍٛٞ

 آصبس اُؼذٟٝ:

 اٍطزخ١ حلآٞحم حُٔخ٤ُش 

 ُِظـخٍسٝحلاػخٍ حُـخٗز٤ش 

 ػٞآَ أخشٟ: 

 حُوَٝٝ ٝحلآؼٔخٍحص حُٔٞؿٜش 

 ُـٞء حُيُٝش ُِ٘ظخّ حَُٜٔك٢ 

 طؤهَ ػ٤ِٔش حُٔيحى ك٢ حلاهظٜخى.

 ٓـِش ػِّٞ حلاهظٜخى ٝحُظ٤٤َٔ ٝحُظـخٍس، : ٛي٣و٢ ٤ٌِٓش، ا١خٍ حلإٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٤ٓٝخٓخص حُٔلآش حلإكظَح٣ُش،أُظذس

  .94، ٙ 26، حُؼيى 2012حُٔـِي 
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 ٓؤششاد الاهزظبد اُغضئ٢:-أ

ٝطؼَف رٔئَٗحص حُل٤طش حُـِث٤ش ُظو٤٤ْ ٓلآش ٓئٓٔخص حُوطخع حُٔخ٢ُ ًَ ػ٠ِ كيٟ ٝطؼظٔي ػ٠ِ ٓظش 

 ( ٣َٝ٘ٔ :camelsٓئَٗحص طـٔؼ٤ش أٓخ٤ٓش ُظل٤َِ ٟٝغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش )

 capital adequacy                  ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ

 asset quality                            ؿٞىس حلأٍٛٞ

        management soundness          ٓلآش حلإىحٍس

 earning and profitability    حلإ٣َحىحص ٝحَُرل٤ش

 liquidity                                           ح٤ُُٔٞش

 SMR حُلٔخ٤ٓش رخُ٘ٔزش ُٔوخ١َ حُٔٞم

٠٣ٝخف ا٤ُٜخ حُٔئَٗحص حُوخٛش رخُٔٞم ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ ٌٛٙ حُٔئَٗحص لا طيهَ ٟٖٔ ا١خٍ ٓئَٗحص  

ٌُٜٝ٘خ طزو٠ ٓئَٗحص ٜٓٔش طيٍ ػ٠ِ هٞس حُٔئٓٔخص  Camelsحُل٤طش حُـِث٤ش حُٔظش حُيحهِش ٟٖٔ 

حُؼٞحثي  ،٤ش٤ش حُظ٢ طٜيٍٛخ حُٔئٓٔخص حُٔخُحُٔخُ ُلأىٝحصحُٔخ٤ُش ٖٝٓ ٌٛٙ حُٔئَٗحص : حلآؼخٍ حُٔٞه٤ش 

ٛخٖٓ حُؼخثي ح٤ُٔخك٢.،٤ٜ٘ق حلاثظٔخ٢ٗ حُظ ،حُٔل١َش
1

 

١ حلإُٔخّ رلو٤وش حُٔٞهق حُٔخ٢ُ لأ ٣ؼَف ػ٠ِ حٗٚ ػزخٍس ػٖ ٓئَٗ ٣َٓغ (:camelsٓؤشش ) -1

َٜٓف ٝٓؼَكش ىٍؿش ط٤ٜ٘لٚ ٣ٝؼي أكي حُٞٓخثَ حَُهخر٤ش حُٔزخَٗس حُظ٢ طظْ ػٖ ٣َ١ن حُظلظ٤ٖ 

هْٔ ؿٜخص ٍهخر٤ش ك٢ حُٞلا٣خص  شرٞحٓط 1979حُٔئَٗ ػخّ ظويحّ ٌٛح ح٤ُٔيح٢ٗ ٝهي ريأ حٓ

 حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش رٔخ ك٤ٜخ حُز٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ.

 (camelsأْٛ ٤ٔٓضاد ٓؼ٤بس ) -0

 ط٤ٜ٘ق حُٜٔخٍف ٝكوخ ُٔؼ٤خٍ ٓليى 

 ٖطٞك٤ي أِٓٞد ًظخرش طوخ٣ٍَ حُظلظ٤ 

  حهظٜخٍ ُٖٓ طلظ٤ٖ رخُظ٤ًَِ ػ٠ِ هْٔ ر٘ٞى أٓخ٤ٓش 
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  حُظو٤٤ْ حَُه٢ٔحلاػظٔخى ػ٠ِ 

  ٝكوخ ٜٓ٘ؾ ٓٞكي. َٓ ُِ٘ظخّ حُٔخٍ ح١َُٜٔػَٔ ط٤ٜ٘ق ٗخ ًٌَ 

 ٓؤششاد الاهزظبد ا٢ٌُِ:-ة

حً حٕ رؼٞ حُظطٍٞحص حلاهظٜخى٣ش ح٤ٌُِش طٔزن  ،ٔـَٔ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ر٣ئػَ ٣ٝظؤػَ حُـٜخُ حُٔخ٢ُ 

حلأُٓخص حُٔخ٤ُش ٝػ٤ِٚ ٣ـذ َٓحهزش رؼٞ حُٔظـ٤َحص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حلاهظٜخى ًٌَ ٝلا ٤ٓٔخ طِي حُظ٢ طظؼِن 

٤ِٓحٕ ،رَٜٝد ٍأّ حُٔخٍ ٝأُٓخص ٓؼَ حَُٜف ٌٝٛٙ حُؼٞحَٓ طظٔؼَ ك٢ ٓخ ٢ِ٣: حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ 

حُىٛخٍ حلإهَحٝ ٝٓؼَ حلأٍٛٞ ٠٣ٝخف ػٞحَٓ حهَٟ ،َُٜف أٓؼخٍ حُلخثيس ٝأٓؼخٍ ح،حُٔيكٞػخص 

حلاهظَحٝ ٝحلآظؼٔخٍ حُٔٞؿٚ ٝػلاهش حُلٌٞٓش رخُوطخع حَُٜٔك٢ ٝ حلاهظلالاص ك٢ حُٔٞحُٗش ٝكـْ 

حُٔظؤهَحص ك٢ حلاهظٜخى ك٤غ ط٘ؼٌْ حُٔظؤهَحص ك٢ حلاهظٜخى ٛؼٞرخص ك٢ هيٓش حُي٣ٖ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش 

خٍ حُٔخ٢ُ ك٢ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش.ػَٔس ػ٠ِ ىٍؿش ح٤ُُٔٞش ٝحلأَ ٓزخٗٝحُوطخع حُوخٙ ٌٝٛح ٣ئػ
1

 

 اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝ أُطِت اُضبُش : اُؼلاهخ ث٤ٖ اُغ٤بعخ الاحزشاص٣خ ا٤ٌُِخ

٣ؼي حٓظوَحٍ حُٔٔظٟٞ حُؼخّ ُلأٓؼخٍ ٖٓ حلأٛيحف حَُث٤ٔ٤ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝطٔظويّ أىٝحص ح٤ُٔخٓش 

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ٗـخف حٌُؼ٤َ ٖٓ حُز٘ٞى  ،حُظو٤ِي٣ش ٠ُٔخٕ حٓظوَحٍ حلآؼخٍحُ٘وي٣ش حُٔوظِلش حُظو٤ِي٣ش ٝؿ٤َ 

ح٣ًَُِٔش ك٢ حٓظٜيحف حُظ٠وْ ػ٘ي ٓٔظ٣ٞخص ٓ٘ول٠ش َٝٓؿٞرٚ الا حٕ طلو٤ن حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٓخ ٣ِحٍ 

ي رلخؿش ا٠ُ أىٝحص ؿي٣يٙ ٝحٕ حٓظوَحٍ حُٔٔظٟٞ حُؼخّ ُلأٓؼخٍ لا ٠٣ٖٔ طلو٤ن حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ لإٔ حُؼي٣

ٌُُي كخٕ حٓظوَحٍ حُٔٔظٟٞ حُؼخّ ُلأٓؼخٍ  .ٖٓ حلأُٓخص حُٔخ٤ُش كيػض ػ٘ي ٓٔظ٣ٞخص ٓ٘ول٠ش ٖٓ ط٠وْ

ح١َُ٘ ح١ٍَٝ٠ُ ك٤ٌٕٞ رظلؼ٤َ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش حُظ٢  أٓخح١َُ٘ ًخك٢ ُلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝ ٣ؼي

ػ٤ِٜخ ٝاىحٍطٜخ رٌَ٘ ٠٣ٖٔ  سُٜخ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٖٝٓ ػْ ح٤ُٔطَطٔظٜيف ٜٓخىٍ حُوطَ حُظ٢ هي ٣ظؼَٝ 

 حٓظَٔحٍ ٓئٓٔخص حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش ك٢ حىحء ٜٓخٜٓخ رٌَ٘ ١ز٤ؼ٢ كظ٠ ٓغ ٝؿٞى ٛيٓخص هخٍؿ٤ش.

كـْ  خًٕلا ح٤ُٔخٓظ٤ٖ ٣ٔظٜيك إٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ط٘زغ ٖٓ حٕ حُظلخػَ ر٤ٖ ح٤ُٔخٓظ٤ٖ حُ٘وي٣ش ٝح٤ُٔ

ُٚ. شزحطـخٙ حلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞع ٖٓ هزَ حُٜٔخٍف ُِـٜخص حُطِ
2

 

حٕ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حلاثظٔخٕ ًٔئَٗ ُلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ؿخء ٖٓ كو٤وش ٢ٛٝ حٕ ح٣ُِخىس حُٔل١َش ك٢ ٓ٘ق 

حلاثظٔخٕ رٔزذ حلأُٓخص حَُٜٔك٤ش ٢ٛٝ حُٜٔيٍ حلأٓخ٢ٓ ُؼيّ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ك٢ ٌٛح حلاطـخٙ ٤٘٣َ ح٠ُ 
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طلو٤ن أٛيحكٜخ حُٔظٔؼِش ك٢ حٓظوَحٍ حٕ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش ٝحُ٘وي٣ش طٔخػي حكيحٛٔخ حلاهَٟ ك٢ 

 حلآؼخٍ ٝحلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝطؼٌْ حُيٍٝ حُظ٢ِ٤ٌٔ ٤ُِٔخٓظ٤ٖ.

ٝرخُظخ٢ُ كبٕ ططز٤ن أىٝحص ح٤ُٔخ٤ٓش ر٤ٖ حُظل٤١ٞش ٝحُ٘وي٣ش ٣ظطِذ ح٣ُِٔي ٖٓ حلاٛظٔخّ ٠ُٔخٕ طٞؿٜٜخ ٗلٞ 

خُش طِحَٓ ٓؼيلاص ط٠وْ ٌُٖٝ ك٢ ك .حلأٛيحف حَُٔؿٞرش ٝػيّ طؼَٟٜٔخ ك٢ طلو٤ن حلأٛيحف حًٌٍُٔٞس

ٓ٘ول٠ش ٣ُٝخىس حلاثظٔخٕ طٌٕٞ حلإؿَحءحص حلاٌٗٔخ٤ٗش ٤ُِٔخٓظ٤ٖ حُظ٢ طٜيف ح٠ُ طو٤َِ حلاثظٔخٕ هي طيهَ 

ٝ ٖٓ ػْ طو٤َِ  حلاهظٜخى ك٢ كخُش ًٍٞى حهظٜخى١ ٖٓ هلاٍ طو٤َِ حُٔ٘ق حلاثظٔخٕ ح١ٌُ ٣ؼ٢٘ طو٤َِ حُطِذ

ٝك٢ ظَ ٌٌٛح ظَٝف طٌٕٞ ح٤ُٔخٓش .خٓظ٤ٖ ٓؼخ حلإٗظخؽ ٝرخُظخ٢ُ هي ٣ليع طؼَٝ ك٢ ططز٤ن ح٤ُٔ

حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش أًؼَ كؼخ٤ُش ك٢ ٟز٢ ٓ٘خٓذ ُلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ٓؼَ حُو٤ٞى حُٔلَٟٝش ػ٠ِ ٗٔزش حُوَٝ 

 ىٝحص ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش حُٔظخكش.أٝ أؿ٤َٛخ ٖٓ ٝٓخثَ ٝ LTV   ُِو٤ٔش

٣ليى ١ز٤ؼش حُظٌخَٓ حٝ حُظؼخٍٝ ر٤ٖ (حلأُٓش حُٔخ٤ُش )ٕ ٜٓيٍ ػيّ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ،آٖ ؿخٗذ آهَ 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش كخًح ًخٕ حُٜٔيٍ ٛٞ ح٣ُِخىس حُٔل١َش ك٢ حلاثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ٖٓ 

كؼخ٤ُش ًز٤َس ٠ُز٢ ٓ٘خٓذ  ًٝخ ظٜخى٣ش ك٤ٌٕٞ ططز٤ن ح٤ُٔخٓظ٤ٖ ٓؼهزَ حُٜٔخٍف ُٝـ٤ٔغ حُوطخػخص حلاه

ٕ ٣ٌٕٞ ٜٓيٍ ػيّ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ أحلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٌُٖٝ ك٢ كخُش  ٣وَِ ٖٓ ٓوخ١َ ػيُّلاثظٔخٕ رٔخ 

ٛٞ ٣ُخىس حلاثظٔخٕ ُوطخع ٓؼ٤ٖ ٓؼَ حُوطخع حُؼوخ١ٍ كظٌٕٞ ح٤ُٔخٓش حلاكظَح٣ُش ح٤ٌُِش أًؼَ كخػ٤ِش ٖٓ 

حُو٤ٔش ُِوَٝ حٝ حُظو٤َِ  ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُظو٤َِ ًُي حلاثظٔخٕ ٖٓ هلاٍ أىٝحطٜخ حُٔوظِلش ٓؼَ طو٤َِ ٗٔزش

.ٗٔزش حُي٣ٖ ُِيهَ حٝ ٍكغ ٗٔزش هيٓش حُي٣ٖ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حلأىٝحص حُٔظخكش
1
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 أُشًض٣خ.اُج٘ٞى  خعزولا٤ُإ :أُجحش اُضبُش

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٖٓ حُٔٞح٤ٟغ حُظ٢ طلظ٠ رؤ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ حُيٍحٓخص حلإهظٜخى٣ش  ٣ؼي ٟٓٞٞع آظولا٤ُش

لا٤ٓٔخ حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤ش لأ٤ٔٛش ىٍٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ػ٤ِٔش طلو٤ن حلإٓظوَحٍ حلإهظٜخى١ ٝٗظَح ٌُُي 

ح١ًَُِٔ كو٢ ٓ٘لض حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش أرؼخى ٝآكخم أٝٓغ ُلْٜ ١ز٤ؼش حُيٍٝ ح١ٌُ ٣ٔخٍٓٚ حُز٘ي 

 ك٢ حُ٘٘خ١ حلإهظٜخى١. 

 اُج٘ي أُشًض١ ٝاشٌبُٚ خعزولا٤ُإٓلّٜٞ  :أُطِت الاٍٝ

 اُج٘ي أُشًض١ عزولا٤ُخالإرؼش٣ق  :أٝلا

 ٖٓ ُح٣ٝظ٤ٖ: حُلٌٞٓشػٖ  ح٣ًَُِٔشحُز٘ٞى  شٓظولا٤ُا٤ٓظ٘خٍٝ طؼ٣َل٘خ ٓلّٜٞ 

 : الا٠ُٝ اُضا٣ٝخ

 حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشٝاىحٍس ك٢ ٍْٓ  ح٣ًَُِٔشك٢ ٟٞء ٝظ٤لٚ حُز٘ٞى  ٓظولا٤ُشحلإطًَِ كٍٞ ٓلّٜٞ 

  حُٔخ٤ُش حُِٔطش رؤٛيحفىٕٝ حلاٛظٔخّ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓش٠٣غ  ٝؿٞى ر٘ي ١ًَِٓ:ٛ٘خ ٓظولا٤ُش حلإ٣َحى ٓلّٜٞ 

 حُل٤ٌٓٞش حُِٔطشريٕٝ طيهَ ٖٓ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشحُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ ط٤ْٜٔ ٝط٘ل٤ٌ  س"هيٍ ٝ ٢ٛأ

 ٝحؿِٜطٜخ"

ٝك٤ٜخ ٣ظٔظغ  حُلٌٞٓشٖٓ ح٠ُـ٢ ح٤ُٔخ٢ٓ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ  شحٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ"حٕ  ٣َٟٝ حهَٕٝ

حُز٘ي ػ٠ِ س "رخٜٗخ هيٍحلآظولا٤ُش "ٝٛ٘خى ٖٓ ٣ؼَف حُ٘وي٣ش  ح٤ُٔخٓشحُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ ط٤ْٜٔ ٝط٘ل٤ٌ 

 "شحُل٤ٌٓٞ حُظؤػ٤َحصطلي٣ي ٝطلو٤ن حلاٛيحف حُظ٢ ٣ظطِذ حٗـخُٛخ رؼ٤يح ػٖ 

ٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ـذ حٕ ٣ٌٕٞ ٓلٟٞخ ٝكيٙ رخُؼَٔ أطؼ٢٘  شحٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى ح٣ٝ٣ًَُِٔئًي حهَٕٝ حٕ 

 ح٤ُٔخٓشك٢ حىحٍٙ  حُيُٝشٕ ٣ٌٕٞ رخُظخ٢ُ ٓٔظولا ػٖ أحُ٘وي ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ حلآؼخٍ ٝ ػ٠ِ كٔخ٣ٚ ه٤ٔٚ

ح١ًَُِٔ  ٝحُز٘ي حُلٌٞٓش ءػ٠خلأ ح٤٠ُوش حُِٜٔلشػٖ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشًُٝي كَٛخ ػ٠ِ حرؼخى  حُ٘وي٣ش

ٌُٖٝ ٣ـذ حٕ  ،ُِيُٝشطؼَٔ ك٢ حلا١خٍ حُٔئ٢ٔٓ  ك٤ٌٓٞش شٞ حلا ٓئٕٓٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٓخ ٛأك٤غ 

حُؼخٓش  حلاهظٜخى٣ش ح٤ُٔخٓشٓ٘ٔوٚ ٓغ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشٕ طٌٕٞ أٝ حُ٘وي٣ش رخ٤ُٔخٓش حُٔظؼِوشطٌٕٞ هَحٍحطٜخ 

 ُِيُٝش.

 :اُضب٤ٗخ اُضا٣ٝخ

حً ُْ طوظَٜ ػ٠ِ حُٔلّٜٞ حُل٢٘ رَ ٓ٘لظٚ حرؼخى حٝٓغ ِٗٔض  حلآظولا٤ُشٓلّٜٞ  شٛ٘خى طؼ٣َق ٝحُٔؼ

، ك٤ٔخ ٣ظؼِن رؼ٤ِٔخص حلإىحٍس ٝ شحُز٘ٞى حٌُحط٤ شٌٝٓخكلٚ حُظ٠وْ حٓظولا٤ُ حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشح٠ُ ٓلّٜٞ  شحٟخك

كؼَف حُزؼٞ حلآظولا٤ُش ػ٠ِ حٜٗخ ٓيٟ حلآظولا٤ُش حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ  طؼ٤٤ٖ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٌٛٙ حُز٘ٞى حٌُحط٤ش ،
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حُٔٔئ٤ُٖٝ حَُث٤ٔ٤ٕٞ ك٢ حُز٘ٞى
1

ٝلا٤ٓٔخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رؼ٤ِٔخص حُظؼ٤٤ٖ ػٖ هيٓخطْٜ هزَ حُٔيس  ح٣ًَُِٔش 

 حُٔليىس ُْٜ رٔٞؿذ حُوخٕٗٞ.

طؼ٢٘ حٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى  شخلآظولا٤ُ،كٝٓغ ٣َ٘ٔ حُ٘٘خ١ حُل٢٘ ٝحلاىح١ٍ ُِز٘ٞى أٝٛ٘خى طؼ٣َق حهَ 

حٝ ح٤ٌَُٜ  ش ٝحلاثظٔخ٤ٗشحُ٘وي٣ شح٤ُٔخٓ سحىحٍ شك٢ ًَ ٢ٗء ٓٞحء ٖٓ ٗخك٤ حُلٌٞٓشػٖ  حُظخٓش ح٣ًَُِٔش

حُظ٘ظ٢ٔ٤.
2

 

حهَٟ حًح  شٖٝٓ ٗخك٤ شٌٛح ٖٓ ٗخك٤ حُلٌٞٓش٣ٌٕٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٓٔظولا حًح ًخٕ ٣ٌَ٘ ٤ٛجٚ ٓٔظوِٚ ػٖ 

 طؤػ٤َىٕٝ ه٤ٞى حٝ  حلإىحٍسٓـِْ ظ٘ل٤ٌ حٗطلاهخ ٖٓ هَحٍحص حػ٠خء ك٤ِ حُ ح٤ُٔخٓشٟٝغ  ربٌٓخًٗٚخٕ 

 .حُلٌٞٓشٓزخَٗ ٖٓ ؿخٗذ 

 اٗٞاع اعزولا٤ُخ اُج٘ي أُشًض١ :صب٤ٗب

ٝػٔٞٓخ ٣ظؼِن حلآَ رخٓظولا٤ُٚ  ،لا ري ٖٓ حُظؼَف ػ٠ِ حٌٗخُٜخ شكظ٠ ٗلْٜ حٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ

ك٤ِ حُظ٘ل٤ٌ ك٤غ طَ٘ٔ  حُ٘وي٣ش شحهظٜخى٣ٚ طظؼِن رٟٞغ ح٤ُٔخٓٝحٓظولا٤ُٚ ،ٝظ٤ل٤ٚ طَ٘ٔ حُـخٗذ حُوخ٢ٗٞٗ 

 حٓظولا٤ُش حلأٛيحف ٝحٓظولا٤ُش حلاىٝحص ٝػ٤ِٚ ِْٗٔ أٍرؼش حٌٗخٍ:

 :عزولا٤ُخُلإاُشٌَ اُوب٢ٗٞٗ ٝاُشٌَ اُحو٤و٢ -1

٣ي ٖٓ حُيٍٝ رٔخ ٣ٌٔ٘ٚ ٖٓ طلو٤ن حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ػي حلآظولا٤ُشحُىحى حُظٞؿٚ ٗلٞ ىػْ حُٔيٟ حُوخٕٗٞ 

 ٝحلاكٜخف. ش٠٣خ ر٣ِٔي ٖٓ حُ٘لخك٤أكو٢ ٌُٖٝ  ٝحُلؼخ٤ُش حُيهشلا ريٍؿٚ حًزَ ٖٓ  ،شحُ٘وي٣ شٛيحف ح٤ُٔخٓأ

 الاعزولا٤ُخ اُوب٤ٗٞٗخ:-أ

 د:ش ك٢ حُظ٣َ٘غ ٝحُوخٛ شحٝ حُٔٔـِ س٢ٛ طِي حُظ٢ طوّٞ ػ٠ِ حُٔزخىة حُٔل٤ي شحُوخ٤ٗٞٗ شحلآظولا٤ُ

  حُز٘ي ح١ًَُِٔ )ؿخُزخ حُٔلخكع ٝٓيس هيٓظٚ( سطؼ٤٤ٖ حػ٠خء ٓـِْ حىحٍحؿَحء  -

 .حُٜيف حُلاُّ حطزخػٚ -

ط٘ل١ٌ٤ طوي٣ْ طوخ٣ٍَ ى٣ٍٝٚ كٍٞ ط٤٤َٔ ٗئٕٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُـٜخُ ط٣َ٘ؼ٢ حٝ ش حُِح٤ٓ -

 حُلٌٞٓش( ،) حُٔـِْ حُ٘ؼز٢ ح٢٘١ُٞ 

 .ٟٖٔ ٓـِْ حىحٍٙ حُز٘ي حٝلا شطٞحؿي ٓٔؼَ حُلٌٞٓ -

 .شحُ٘وي٣ ش٤ُِٔخٓ شٝحُظخٓ شُٜ٘خث٤ح شحُٔٔئ٤ُٝ -

 .شٓغ حُلٌٞٓ شحؿَحءحص كَ حُِ٘حػخص حُٔلظِٔ -

شحُٔخ٤ُس ىٍٝ ُٝحٍ -
1

 

                                                           
1
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 شحٝ طوي٣ْ هَٝٝ ُِيُٝ ح٤ُِٔح٤ٗشحُٔٔخف حٝ ٓ٘غ حُظ٣َٞٔ حُ٘وي١ ُؼـِ  -

 .سحُظلي٣ي حُلَ ُٔؼيٍ حُلخثي  -

 سػ٠خء ٓـِْ حلاىحٍأك٢ طلي٣ي ىهَ  شىٍٝ حُلٌٞٓ -

 ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ ك٢ ٓخ ٢ِ٣: ٣ٌٖٔ ؿٔغ

 طؼ٤٤ٖ حٝ طـ٤٤َ حُٔلخكع رؤؿَحءطظؼِن  شٗو٤ٜ شحٓظولا٤ُ 

 طوٚ ؿخٗذ ط٣َٞٔ ٗ٘خ١ حُز٘ي ح١ًَُِٔ شٓخ٤ُ شحٓظولا٤ُ 

 ٝطلي٣ي حٛيحكٜخ شحُ٘وي٣ شح٤ُٔخٓ شطَطز٢ ر٤ٜخؿ شح٤ُٔخٓ شحٓظولا٤ُ 

 ٢ِ ُظٌٕٞ ٛ٘خى حُٜٔ٘ٞٙ ػ٤ِٜخ ك٢ حُظ٣َ٘غ لاري ٖٓ طَؿٔظٜخ ك٢ حُٞحهغ حُؼٔ شحٕ حلآظولا٤ُ

 شكو٤و٤ شحٓظولا٤ُ

 الاعزولا٤ُخ اُحو٤وخ:-ة

 سك٤غ طظٞهق ٌٛٙ حلاه٤َ شحُلو٤و٤ ُلآظولا٤ُش شؿ٤َ حٜٗخ ٤ُٔض ًخك٤ حُوخ٤ٗٞٗش حلآظولا٤ُشرخَُؿْ ٖٓ ح٤ٔٛٚ 

 حُظؤػ٤َػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣َٝٔ ٌٛح  ُِلٌٞٓشحُلؼ٢ِ  طؤػ٤َػ٠ِ ٓيٟ  ،ح٠ُ ٓخ ٣٘ٚ ػ٤ِٚ حُظ٣َ٘غ اٟخكش

ٝٓيٟ  ،حُز٘ي كٔذ حٗظٔخثْٜ ح٤ُٔخ٢ٓ سطؼ٤٤ٖ حػ٠خء ٓـِْ حىحٍ، حُٜلخكشخُظ٣َٜق ػزَ ًه٘ٞحص  يس رؼ

 .حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشػ٠ِ  ح٣َ٠ُز٤ش ح٤ُٔخٓش ٝطؤػ٤َ ٤ٓطَس

ظ٢ ٣لَٜ ك٤ٜخ حُ شحًؼَ ٜٓ٘خ ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ شرٜؼٞر حُ٘خ٤ٓشُوي حػزظض حُيٍحٓخص حٕ ًُي ٣ظْ ك٢ حُيٍٝ 

 .سطٌخى ٓزخَٗ سرٍٜٞش ح٠ُ كو٤و٤ شحلاٗظوخٍ ٖٓ هخ٤ٗٞٗ

ك٢  ٝحُلٌٞٓشحُز٘ي ح١ًَُِٔ  شطوٚ حُـخٗذ حُظ٣َ٘ؼ٢ ُؼلاه حُوخ٤ٗٞٗش حلآظولا٤ُشٕ أٓٔخ ٓزن ٗٔظوِٚ 

ٝططز٤وٜخ ك٢ حُٞحهغ حُؼ٢ِٔ  شحُوخ٤ٗٞٗ شحلآظولا٤ُ شطَؿٔ شػ٠ِ ٓيٟ حٌٓخ٤ٗ حُلو٤و٤ش حلآظولا٤ُشك٤ٖ طظٞهق 

 شك٢ٜ حًح طوٚ حُـخٗذ حُؼ٢ِٔ حٝ حُظطز٤و٢ ك٤غ لا ٣ٔؼَ حلا١خٍ حُوخ٢ٗٞٗ حلا ٟٔخٗخ ؿِث٤خ ُلآظولا٤ُ

.شحُلو٤و٤
2

 

 

 اعزولا٤ُخ الاٛذاف ٝاعزولا٤ُخ الادٝاد -0

ػ٠ِ هيٍ  "ك٤َ٘"ٝ "ى٣زخٍ"حلاىٝحص حُٔٔظوِٚ ٖٓ هزَ  ش٣ؼظزَ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ حٓظولا٤ُٚ حلاٛيحف ٝحٓظولا٤ُ

 شح٤ُٔخ٤ٓ شر٤ٖ حلآظولا٤ُ "طخر٢٘٤ِ٤"ٝ " ٓخ٤ٓخٗيح"ٝ "ؿ٢ِ٣َ"ك٤غ ٣ؼٌْ ًُي ح١ٌُ هخّ رٚ  شٖٓ حلا٤ٔٛ

 .ٝططزن حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشحُظ٢ طليى رٜخ  شػ٠ِ حُط٣َو اً ٣َطٌِ شحلاهظٜخى٣ شٝحلآظولا٤ُ

                                                                                                                                                                                     
1
أحمد شعبان ،محمد علً، انعكاسات المتؽٌرة المعاصرة على المطاع المصرفً ودور البنون المركزٌة،الدار الجامعٌة الابراهٌمٌة  - 

 222ص 0221الاسكندرٌة
2
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 : اعزولا٤ُٚ الاٛذاف-أ

هخٛٚ ٜٓ٘خ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشك٢ طو٣ََ حٛيحف  حُل٣َشحلاٛيحف حً ًخٕ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ  شٗظليع ػٖ حٓظولا٤ُ

٣ٌٖٔ حُظ٤ِٔ ر٤ٖ ٓخ حًح ًخٕ ًُي ٗخطؾ ػٖ ًٕٞ حُٜيف  حلآظولا٤ُشؿ٤خد ٌٛٙ  شكل٢ كخُ،ٌٓخكلٚ حُظ٠وْ 

 .حٝ ٖٓ هزَ حُظ٣َ٘غ حُلٌٞٓشحُ٘وي١ ٣ليى ٖٓ هزَ 

ٕ ٟٝغ حُٜيف ٖٓ هزَ بك حُؼخ٤ٗش حُلخُشكو٢ حٓخ ك٢  سٓ٘لٌ ؿٜشحلا٠ُٝ ٣ٜزق حُز٘ي ح١ًَُِٔ  حُلخُشكل٢ 

ك٢  حُظخٓش حُل٣َشٕ ٣ؼ٢٘ ًُي أىٕٝ  ُِلٌٞٓش رخُ٘ٔزش ٛيحفحلأك٢  حلآظولا٤ُشحُظ٣َ٘غ ٣ٔ٘ق حُز٘ي ح١ًَُِٔ 

كَح ك٢ حهظ٤خٍ حُٜيف حٓظوَحٍ حلآؼخٍ ٓؼلا ٤ُْ  شكخُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١ٌُ ٓ٘لٚ حُوخٕٗٞ ٜٓٔ،حُ٘٘خ١ 

حًح كٜٞ ٣ٔظِي  حُلٌٞٓشٝرخُٔوخرَ كٜٞ لا ٣ظزؼٚ ٛيف ٓليى حٝ ٟٓٞٞع ٖٓ هزَ ،ٍحىطٚ احُ٘وي١ كٔذ 

حُز٘ي  شربٌٓخ٤ٗٓخ أحلاٛيحف  شحٓظولا٤ُ شٝ طَؿٔأكْٜ  ربٌٓخٗ٘خ ٚٝٓ٘ ُِلٌٞٓش رخُ٘ٔزشحٓظولا٤ُٚ حلاٛيحف كو٢ 

حٝ حُظيهَ ٖٓ ١َف  سىٕٝ حلاٗخٍش ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ حلآؼخٍ رل٣َ شٓظخرؼٝح١ًَُِٔ طلي٣ي ح١ ٛيف 

 حُلٌٞٓش.

ٗٚ لا ٣ٌٔ٘٘خ حُظليع ػٖ بٌُُي ك شطٞكَ حُٞٓخثَ حُلآُ  ٣َطز٢ رٔيٟ شحُ٘وي٣ شٛيحف ح٤ُٔخٓأرٔخ حٕ طلو٤ن 

حلاىٝحص. شحلاٛيحف ىٕٝ حُظليع ػٖ حٓظولا٤ُ شحٓظولا٤ُ
1

 

 : اعزولا٤ُخ الادٝاد-ة

ٓؼلا  شحُٔلاثٔ شحُ٘وي٣ سىححلأ ١ِ طو٣ََ حُ٘٘خ١ حُ٘وي١ ٝطلي٣يحُز٘ي حًَُٔ شٌٓخ٤ٗاىٝحص حلأ شٓظولا٤ُاطؼ٢٘ 

حُٜ٘خث٢  ٠ُ حُٜيفاىٝحص حُظ٢ طٔٔق ُٚ رخٍُٞٛٞ ٝٓيٟ طٞكَ حُٞٓخثَ ٝحلاًٜق ٢٤ٓٝ  سطلي٣ي ٓؼَ حُلخثي

٣َطٌِحٕ ػ٠ِ ػ٣َٜٖ٘ ٗلاكع حٕ حُظؼ٣َل٤ٖ ،ىٝحص حلأ شٛيحف ٝحٓظولا٤ُش حلأٖٓ هلاٍ طؼ٣َق حٓظولا٤ُ

 ٓظولا٤ُشحىٝحص كلا ٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ح٠ُ ٛيحف ٝحلأٛٔخ حلأ، شحُ٘وي٣ شحٓخ٤٤ٖٓ رٞحٓطظٜٔخ ٣ٌٖٔ طو٣ََ ح٤ُٔخٓ

ىٝحص حلأ ك٢ شٕ طٌٕٞ ٛ٘خى حٓظولا٤ُأ رخلإٌٓخٕٗٚ بٌُُي ٝرخُؼٌْ ك شًح ُْ طظٞكَ حُٞٓخثَ حُلآُاحف ٛيحلأ

ٜٓٔش حهَٟ طوٍٞ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ  شٖٓ ١َف حُِٔط سٓليى سه٤َٛيحف كوي طٌٕٞ ٌٛٙ حلاحلأٜٝٗخ ك٢ ى

ك٢ ح١خٍ ٓخ  ِيُِز شحُ٘وي٣ شحًح ًخٕ رٞٓغ ٌٛح حلاه٤َ ٟٝغ ٝط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓخ حُظليع ٘طلو٤وٜخ ٝ ػ٤ِٚ ربٌٓخٗ

.٣٘ٚ ػ٤ِٚ حُوخٕٗٞ
2
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 اُج٘ي أُشًض١ خعزولا٤ُلا خالاعظ اُ٘ظش٣ :أُطِت اُضب٢ٗ

 اُج٘ي أُشًض١ خعزولا٤ُإا٠ُ  حدد ا٠ُ أُ٘بداأعظ اُز٢ الأ :أٝلا

ٌُٜح حُظٞؿٚ ٖٓ حُلَٝع  شٝح٤ُٔخ٤ٓ شٝحلاىح٣ٍ ش٣ظؼ٤ٖ ػ٤ِ٘خ حٌُ٘ق ػٖ حُٔزٍَحص حلاهظٜخى٣

 :حُظخ٤ُش حُؼلاػش

 الاهزظبد٣خأُجشساد  :ا

 ٍ٣ٝ٘ٔذ ًُي ح٠ُ حُظيهَ ،حلاٍطلخع ك٢ ٓؼيلاص حُظ٠وْ  شٌُِٔ٘ حُلٌٞٓش سٓٞء حىح

 سح٠ُ ػيّ ًلخء رخُ٘ظ٤ـشىٟ أٝط٘ل٤ٌٛخ ٝح١ٌُ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشحُل٢ٌٓٞ حُٞحٓغ ك٢ طلي٣ي 

ٌُُي ٣ٔظويّ ٌٛح حُٔزذ  ،حٍطلخع حلآؼخٍ شحُظ٢ طؼظٔيٛخ ك٢ ٓؼخُـ شحُ٘وي٣ شح٤ُٔخٓ

 حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رَْٓ ٝط٘ل٤ٌ  سح٠ُ ٍَٟٝ سُظز٣ََ حُيػٞ

 حُِٔطشػٖ  شحٓظولا٤ُٔظغ رٚ ٖٓ ظٓؼخٍ ٖٓ هلاٍ ٓخ طػ٠ِ حٓظوَحٍ حلأ ٝحُٔلخكظش

 .شحُل٤ٌٓٞ

 شحُظ٢ طًَظٜخ ػ٤ِٔٚ حلاهظَحٝ حُل٢ٌٓٞ ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحلاػخٍ حُِٔز٤ 

طٔظ٘ي ح٠ُ ٓزٍَ ح٣وخف  شح٠ُ حلآظولا٤ُ سٕ حُيػٞ،اكيحع حُظ٠وْ اٝٓٔئ٤ُٝخطٜخ ػٖ 

ٓخ ر٤ٖ  شحُوخ٤ٗٞٗ شٌٛح حُظ٠وْ ٝحلاٛيحٍ حُ٘وي١ حُـي٣ي ٖٓ هلاٍ ٍْٓ ٝطلي٣ي حُؼلاه

خلاهظَحٝ ُظ٣َٞٔ رحُظٔخى١  شرخٌَُ٘ ح١ٌُ لا ٣ـ٤ِ ُِلٌٞٓ شٝحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحُلٌٞٓ

.حُؼخٓش حُٔٞحُٗشحُؼـِ ك٢ 
1

 

 حُز٘ٞى ك٢ حُللخظ  شحٗطلاهخ ٖٓ ٓٔئ٤ُٝ شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ ش٣ٌٖٔ طز٣ََ حٓظولا٤ُ ٌٙٛ

كوي لا طٔظط٤غ  ،ٖٓ حُظٌرٌد ٝحلاٗولخٝ شٝهٞطٜخ حَُ٘حث٤ شح٤٘١ُٞ شحُؼِٔ شػ٠ِ ه٤ٔ

ٝحٓظولا٤ُظٜخ طؼط٢  شٝط٘ٞع حٛيحف حُؼِٔ شٓٔخٍٓٚ ٜٓٔظٜخ ك٢ ظَ ط٢ِٔ حُلٌٞٓ

 حُللخظ ػ٤ِٜخ ىحه٤ِخ ٝهخٍؿ٤خ. شح٤٘١ُٞ شحُؼِٔ شُِلي ٖٓ طيٍٛٞ ه٤ٔ شز٘ٞى حُٜلاك٤ُِ

 خٝاُوب٤ٗٞٗ خأُجشساد الاداس٣:  ة

 :س٣ٌٖٔ حُ٘ظَ ح٠ُ ٌٛٙ حُٔزٍَحص ح٠ُ حٗٞحع ػي

 الا٠ُٝ: اُ٘بح٤خٖٓ  -9
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ٝحُظل٣َٞ  حُٜٔخٍفػ٠ِ  حَُهخرش:ُظَ٘ٔ حػٔخُٜخ  ح٣ًَُِٔشرخُ٘ظَ ح٠ُ طؼيى ٝظخثق حُز٘ٞى 

ػٖ حُلٌٞٓش كلاري  ٤ٗخرش رؤػٔخٍحُن ِٟٝٞػٜخ ….حُوخٍؿ٢ ٝحلاكظ٤خ١خص ٝحلاٛيحٍ حُ٘وي١

 ٝحُظ٤ِٔ ػٖ رخه٢ حُٜٔخٍف حلاهَٟ رخلآظولا٤ُشٌٛٙ حٕ طلظ٠ ٓؼَ ٌٛٙ حُز٘ٞى  ٝحُلخُش

 اُ٘بح٤خ اُضب٤ٗخ: ٖٓ-0

ٗلوخطٜخ ٝح٣َحىحطٜخ ػ٠ِ طلي٣ي  طؤػ٤َٛخ٣ؼ٢٘ روخء  شحُلٌٞٓ شطلض ِٓط شٕ روخء حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔا

 .حُظؤػ٤َحصػ٠ِ حٓظولا٤ُظٜخ ٣ؼ٢٘ حٓظزؼخى ٌٛٙ  شٝرخُظخ٢ُ كخٕ كٍٜٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ

 ٖٓ اُ٘بح٤خ اُضبُضخ: -3

٣ؼ٢٘ طو٤٤ي ٌٛٙ حُز٘ٞى ك٢  رخُلٌٞٓش٣ًَِٓٚ ٓظٔخػِٚ  حُِٔطشح٠ُ  ح٣ًَُِٔشحٕ ه٠ٞع حُز٘ٞى 

حُظ٢ طٔظـَم ٝهظخ  حُلآُشحً ٣ظٞؿذ ػ٤ِٜخ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔٞحكوخص  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشط٘ل٤ٌ 

حُٔ٘خًَ حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ  شحُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ٓؼخُـ س٣ٞ١لا ٓٔخ ٣٘ؼٌْ ِٓز٤خ ػ٠ِ حىح

ػ٠ِ ح٣ًَُِٔشحلاهظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝحٕ كٍٜٞ حُز٘ٞى 
1

 حَُٔٝٗش٣ؼ٢٘ حٓظلاًٜخ  حٓظولا٤ُظخٛخ 

 .شحُ٘وي٣ ح٤ُٔخٓشُظ٘ل٤ٌ  حٌُخك٤ش

 أُجشساد اُغ٤بع٤خ :ط

رخُِـٞء ح٠ُ حٓظويحّ ٓوظِق  حُؼخٓش ح٤ُٔخٓشٛيحف أحُيٍٝ ح٠ُ حٍُٞٛٞ ح٠ُ  ٠طٔؼ .1

حلاهظٜخى  سٝهيٍ حُ٘وي٣ش ٤ُِٔخٓش حُٔؼِ٘شر٘ظَٙ حلاػظزخٍ حلاٛيحف  طؤهٌحُٞٓخثَ ىٕٝ حٕ 

ٓزٍَ  حلآظولا٤ُشٓخّ حُظٞؿٚ ح٠ُ حٓٔخ ٠٣غ  ح٤ُٔخ٤ٓشٛيحكٜخ أػزخء أح٢٘١ُٞ ػ٠ِ طلَٔ 

 .شح٤ُٔخ٤ٓ شػٖ حُِٔط ح٣ًَُِٔشح٠ُ حٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى  ُِيػٞسحهَ 

ٖٓ هلاٍ  شػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ ُِظؤػ٤َ شِٓطظٜخ حُوخ٤ٗٞٗ شح٠ُ ٓٔخٍٓ حُلٌٞٓشطِـخ  .2

ٕ رؼٞ هٞح٤ٖٗ ٌٛٙ حُز٘ٞى ٓٔلض ُِيٍٝ ارَ  ،ك٤ٜخطؼ٤٤ٖ ًزخٍ حُٔٔئ٤ُٖٝ  شٛلاك٤

حُؼ٤ِخ ُٔئٓٔخص حلاٛيحٍ  خصًزَ ػزَ ٝؿٞىٛخ حُٔزخَٗ ك٢ ح٤ُٜجأ طؤػ٤َ شرٔٔخٍٓ

 ٝطؼ٣َ٤ؼ٢٘ حٓظزؼخى حُظٔؼ٤َ حُل٢ٌٓٞ  شٝحٌُحط٤ شحُل٤٘ شرخٓظولا٤ُ ح٣ًَُِٔشٝطٔ٘غ حُز٘ٞى 

 سىحٍاٝحرؼخى حُظيهَ حُٔزخَٗ ك٢  شحُ٘وي٣ شػ٠ِ طلي٣ي ح٤ُٔخٓ ُِظؤػ٤َ شحُِٔطخص ح٤ُٔخ٤ٓ

ٝهٜٞٛخ ك٢ ػوي حُٔزؼ٤٘خص  شٝحُٔخ٤ُ شىص حُظطٍٞحص حلاهظٜخى٣أًٔخ  .ٌٛٙ حُز٘ٞى
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حُز٘ٞى  شحٓظولا٤ُ ش٤ٔٛأ٤ٗ٘خص ٖٓ حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ح٠ُ ظٍٜٞ ٝؿِء ٖٓ ػوي حُؼٔخ

 حُٔ٘خىحسحُظ٢ حىص ح٠ُ  حَُث٤ٔ٤شْٛ حلآزخد أًٝخٕ ٖٓ ،ىٍٝ حُؼخُْ ك٢ رؼٞ  ح٣ًَُِٔش

 حَُث٤ٔ٤شْٛ حلآزخد أك٢ رؼٞ حُيٍٝ حُؼخُْ ًٝخٕ ٖٓ  ح٣ًَُِٔشحُز٘ٞى  شرخٓظولا٤ُ

 ٢ٛ: ح٣ًَُِٔشرخٓظولا٤ُش حُز٘ٞى   حُٔ٘خىحسىص ح٠ُ أحُظ٢ 

o   رٔخ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشُظٞؿ٤ٚ  ح٣ًَُِٔشػ٠ِ حُز٘ٞى  ٤ُِٔطَس حُلٌٞٓشٓؼ٢

 حُ٘وي٣شخص ٖٓ هلاٍ ططز٤ن رؼٞ ح٤ُٔخٓ ٝحلاهظٜخى٣ش حُٔخ٤ُش٣ويّ ٤ٓخٓظٜخ 

 حُ٘وي١ ريٕٝ ٓوخرَ. ًخلإٛيحٍ حُؼخٓش حُٔٞحُٗشحُظ٢ طٔخْٛ ك٢ حُظ٠وْ ٝطويّ 

o  ّحُظ٠وْ ك٢ ًَ ٖٓ حُيٍٝ  سٝظٍٜٞ ظخَٛ "رَٝطٕٞ ٝٝىُ"ح٤ٜٗخٍ ٗظخ

 ًبٗظخؽحُظ٠وْ  سك٤غ ًخٕ ٣٘ظَ ح٠ُ ظخَٛ ٝحُ٘خ٤ٓش حُٔظويٓش حَُأٓٔخ٤ُش

ح٣ًَُِٔشٖٓ هزَ حُز٘ٞى  حُٔطزوش حُ٘وي٣ش ٤ُِٔخٓش
1

 

o َٝٛ٘خ ٣ظَٜ ٖٓ هلاٍ ٗظخثؾ  حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓشحلاهظٜخى ح٤ُٔخ٢ٓ ػ٠ِ  طؤػ٤

هزَ ٝحػ٘خء حلاٗظوخرخص  لاٗظوخرخص ػ٠ِ حُٟٞغ حلاهظٜخى١ ح
2

ٝحُٜيف ٓ٘ٚ 

ٝحٕ ًخٕ ه٤َٜ حُٔيٟ ُل٤ٖ ٗـخكْٜ  ،كيحع ٍٝحؽ حهظٜخى١ هزَ حلاٗظوخرخصا

 ظٜخى٣شحلاهُِ٘٘خ١خص  ح٤ُٔخ٤ٓش رخُيٍٝسك٢ حلاٗظوخرخص ٌٝٛح ٓخ ٠ٔٔ٣ 

o  ٖشٝحُِٔطخص حُظ٘ل٣ٌ٤ ح٣ًَُِٔشز٘ٞى ر٤ٖ حُ حُؼلاهشًٔخ حٕ ٛ٘خى ىٝحكغ ٗظـض ػ 

ٝٛ٘خى ػيى حُيٍحٓخص ٝطـخٍد حػزظض  شحُؼخٓ شحٓخٓخ ك٢ حُو٣ِ٘ شٝحُٔظٔؼِ

 شُِيُٝ شػٖ حُِٔطخص حُظ٘ل٣ٌ٤ شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحُظٞؿٚ ٗلٞ حٓظولا٤ُ سٍَٟٝ

 ًٌَٝٗ ٖٓ ر٤ٖ ٌٛٙ حلآزخد ٝحُيٍحٓخص ٓخ ٢ِ٣: 

o ٌٓٞرٔخ ٣ويّ  شحُ٘وي٣ شُظٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخٓ شػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ س٤ُِٔطَ شٓؼ٢ حُل

رٜلٚ ػخٓٚ ٍٝٝٛٞ حلآَ ح٠ُ كي كَٝ  شٝحلاهظٜخى٣ ش٤ٓخٓخطٜخ حُٔخ٤ُ
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 شحُؼخٓ شحُظ٢ طٔخْٛ ك٢ حُظ٠وْ ٝطويّ حُٔٞحُٗش ططز٤ن رؼٞ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣

(شحُ٘وي١ ريٕٝ ٓوخرَ ُِؼِٔ ًخلإٛيحٍ) 
1

 

 ٝاُزؼخْ خالاعزولا٤ُ :صب٤ٗب 

ٕ ًخٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٓٔظولا احُز٘ي ح١ًَُِٔ حٗٚ  ش٣ؼظوي حٜٗخٍ حَُح١ حُٔ٘خى١ رخٓظولا٤ُ

حُظ٢  شحُ٘وي٣ شكخٕ ح٤ُٔخٓ ،حٝ حُزَُٔخٕ شٓٞحء ٖٓ ؿخٗذ حُلٌٞٓ شٝرؼ٤يح ػٖ ح٠ُـ١ٞ ح٤ُٔخ٤ٓ

ٓٞف طئى١ ح٠ُ حٗولخٝ ٓؼيلاص حُظ٠وْ ٝطؼَٔ  ش٤ٓظزؼٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ٌٛٙ حُلخُ

 .ػ٠ِ حٓظوَحٍ ٓٔظ٣ٞخص حلآؼخٍ

ٝٓؼيلاص  شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحٓظولا٤ُ شر٤ٖ ىٍؿ شحؿ٣َض رؼٞ حُيٍحٓخص حُظ٢ طزلغ حُؼلاه

هٞا٤ٖٗ اُج٘ي " ٌَُ ٖٓ "رخى" ٝ"رخ٤ًٍٖ " رؼ٘ٞحٕ شحُظ٠وْ ٖٝٓ ٟٖٔ ٌٛٙ حُيٍحٓخص ىٍحٓ

 س٢ٛ حُٞلا٣خص حُٔظلي شىُٝ 12ّ حُٔئُلخص ر٤خٗخص ححٓظوي خ"اُ٘وذ٣ خأُشًض١ ٝاُغ٤بع

خ رِـ٤ٌ،ح٣ُٞٔي  ،حٓظَح٤ُخ ،٣َٞٓٔح ،ً٘يح ،ح٣طخ٤ُخ،كَٗٔخ  ،ح٤ُخرخٕ ،حُٔخ٤ٗخ ،ر٣َطخ٤ٗخ، شحلا٤ٌ٣َٓ

ُظِي حُيٍٝ ٝٓؼيلاص حُظ٠وْ  شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحٓظولا٤ُ شُٝٛٞ٘يح ُزلغ حُؼلاهخص ر٤ٖ ىٍؿ

ٝهي طْ ه٤خّ ىٍؿٚ حٓظولا٤ُٚ حُز٘ٞى  (١1994 رؼي )أ "رَٝطٖ ٝٝىُ"رٜخ هلاٍ كظَٙ ٓخ رؼي 

 شػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ شحُٔخ٢ُ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓ حُظؤػ٤َُظِي حُيٍٝ ٖٓ هلاٍ ىٍؿٚ  شح٣ًَُِٔ

ػ٠ِ ٍٝحطذ حػ٠خء  حُظؤػ٤َػ٠ِ  شٖٓ هلاٍ ٓويحٍ حُلٌٞٓ حُظؤػ٤َك٤غ كيىص ىٍؿٚ ٌٛح 

 .حُز٘ي ٝط٣ُٞغ حلاٍرخف شػ٠ِ حُظلٌْ ك٢ ٤ِٓح٤ٗ شحُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝٓويحٍ حُلٌٞٓ سٓـِْ حىحٍ

ػ٠ِ  شحُلٌٞٓ طؤػ٤َ شًٌُي حٓظويّ ٓو٤خّ حهَ ٌَٓٔ ُِٔو٤خّ حلاٍٝ ٌٝٛح حُٔو٤خّ ٛٞ ىٍؿ

 سػ٠ِ طؼ٤٤ٖ حػ٠خء ٓـِْ حلاىحٍ شحُز٘ي ح١ًَُِٔ ًُٝي ٖٓ هلاٍ ٓويحٍ حُلٌٞٓ ش٤ٓخٓ

حُز٘ي ح١ًَُِٔ َٝٛ  سٓـِْ حىحٍك٢  شحُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝػُِْٜ ٝطلي٣ي ػيى ٓٔؼ٢ِ حُلٌٞٓ

ر٤ي حُز٘ي  شحُ٘وي٣ ش٣لن ُْٜ حُظ٣ٜٞض حّ لا ٝحًح ٓخ ًخٕ حُوَحٍ حُٜ٘خث٢ ح٠ُ هَحٍ ح٤ُٔخٓ

شحُلٌٞٓ ّ ر٤يح١ًَُِٔ ح
2
  . 
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( ُزلغ حُؼلاهش ر٤ٖ marsciando et jabeliliniٛ٘خى ىٍحٓخص حهَٟ حػيٛخ ًَ ٖٓ )

ف حُٔئُلٕٞ هٔٔش ىٍٝ أهَٟ حُظ٢ وْ أٟخىٍؿش آظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝٓؼيلاص حُظ٠

٢ٛ : حُ٘ٔٔخ، حُيٗٔخٍى، طٔض ىٍحٓظٜخ ك٢ ىٍحٓش "رخىٝ" ٝ"ر٢٘٤ٌ٤" ٌٝٛٙ حُيٍٝ حُؤٔش 

 ٤ُُٗٞ٘يح، حُزَطـخٍ، ح٤ُٞٗخٕ.

ٍٝ ٓز٢٘ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼخ٤٣َ اهظٜخى٣ش آظويّ حُٔئُلٕٞ ٓو٤خّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُٔو٤خّ حلا

اهظٜخى٣ش  ٍٝ ٣ؤهٌ ٓؼخ٤٣َٝحُٔو٤خّ حُؼخ٢ٗ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼخ٤٣َ ٤ٓخ٤ٓش، ٝرخُ٘ٔزش ُِٔو٤خّ حلا

ٖٓ  َحُٝلإهٞٓش ػ٠ِ طلي٣ي ح١َُٝ٘ حُٔوٍَس ٣ؤط٢ ك٢ ٓويٓظٜخ ٓويٍس حُلٌ خٕزك٢ حُلٔ

٤ٓخ٤ٓش كٜٞ ٓ٘خرٚ  حُز٘ي ح١ًَُِٔ أٓخ رخُ٘ٔزش ُِٔو٤خّ حُؼخ٢ٗ ٝح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ػٞحَٓ

ك٢ ىٍحٓظٜٔخ حٓظويّ حُزخكؼٕٞ ر٤خٗخص  "ثبد"ٝ"ثبس٤ًٖ"ُِٔو٤خّ ح١ٌُ حٓظويٓٚ ًَ ٖٓ 

( ٝهي أػزظض ٗظخثؾ حُيٍحٓخص 1989-1950حُظ٠وْ ٝىٍؿش حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُِلظَس)

حٕ ٛ٘خى ػلاهخص ٓخُزش ر٤ٖ ىٍؿش حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝٓؼيلاص حُظ٠وْ.
1

 

 : إحزشاّ اُوٞاػذ اُ٘وذ٣خصبُضب

ُزؼٞ حلاهظٜخى٣ش اطزخع هخػيس ٗوي٣ش ٓؼ٤٘ش خثيس حُوٞحػي حُ٘وي٣ش كزخُ٘ٔزش ٛ٘خى ؿيٍ ًز٤َ كٍٞ ك

لإٔ ًُي ٣ٔٔق رَٔحؿؼش حٝ ،ٛٞ ٤ِٓٝش ٗوٞى حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش لإػطخء طوخ٣ٍَ كٍٞ ًِٜٓٞخ 

 ٓؼَكش ٓخ اًح ًخٗض حُوَحٍحص حُٔظوٌس طظٔخ٠ٗ ٝحلاٛيحف حُٔٔطَس.

 اُغ٤بعخ اُخِل٤خ ا٠ُ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ ٖٓ -9

إ طؼ٣َق هخػيس ٗوي٣ش ٓؼ٤٘ش أَٓ ؿخ٣ش ك٢ حُيهش لأٜٗخ ٣ـذ إٔ طٔظـ٤ذ ُٜيك٤ٖ ٓظ٘خه٤ٜٖ ٛٔخ ٝٛق 

أٝ ٍْٓ آظَحط٤ـ٤ش حُز٘ي ح١ًَُِٔ رط٣َوش ٝك٤ش ٝىه٤وش ٝك٢ ٗلْ حُٞهض رط٣َوش ر٤ٔطش ٣َٜٔ َٗ٘ٛخ 

 .ٝٓ٘خه٘ظٜخ

٤ُٔخٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ٌٕٞ ٖٓ هلاٍ حُظلٌْ ك٢ ٗٔٞ حٌُظِش حُ٘وي٣ش كٔذ حُ٘وي٣ٕٞ إٔ ح٤َُٔ حُلٖٔ 

ٗخىٟ رٚ "٤ِٓظٕٞ  رٔؼيٍ ػخرض ٣وظَد ٖٓ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حلا٢ٔٓ ُلاهظٜخى ك٢ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٝٛٞ ٓخ

ك٣َيٓخٕ" 
2
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رٔزذ حُظيٍٛٞ حٌُز٤َ ح١ٌُ ػخٗٚ حلاهظٜخى حلا٢ٌ٣َٓ أػ٘خء حُٔزؼ٤٘خص ػ٘يٓخ هخّ حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ 

ك٢ ٗلْ حُلظَس ك٤غ ٟٝغ  رٌزق ػـِش حُ٘ٔٞ ريلا ٖٓ ىكؼٜخ ًٌُٝي حُظ٠وْ حٌُز٤َ ح١ٌُ ػخٗظٚ أ٣ٌَٓخ

رخُٔخثش ك٢ حُؼخّ  3ٝ5َ حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ُِللخظ ػ٠ِ ٗٔٞ حٌُظِش حُ٘وي٣ش رٔؼيٍ ػخرض ر٤ٖ هخػيس طـز

ش حُؼٔخ٤ٗ٘خص كَ٘ ك٢ ًُي الا أٗٚ ػ٘يٓخ كخٍٝ حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ططز٤ن هٞحػي ٖٓ ٌٛح حُ٘ٞع ك٢ ريح٣

لإٔ حُؼلاهش ر٤ٖ حٌُظِش ٝحلاهظٜخى ًخٗض ؿي ٓظوِزش كِْ طظٌٖٔ حُوخػيس ٖٓ اػطخء طٞؿ٤ٚ ؿ٤ي ٓظوِزش كِْ 

ك٢ ٓٔؤُش طز٠٘ "ك٣َيٓخٕ"  طظٌٖٔ حُوخػيس ٖٓ اػطخء طٞؿ٤ٚ ؿ٤ي ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش "طخ٣ٍِٞ" ح١ٌُ ٝحكن

ػٖ هخػيس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حًؼَ كؼخ٤ُش ٝٗظَح ُظ٣ٌٞ٘ٚ حُوٞحػي حُ٘وي٣ش ًخٕ ٣٘ظ٢ٔ ح٠ُ ط٤خٍ ٗخد ٣زلغ 

 ٜٝٓخٍحطٚ حُزخٍُس ط٤ِٔ ػٖ ُٓلاثٚ.

 :هبػذح رب٣ِٞس -0

 1977-1976طخ٣ٍِٞ حُطخرغ حُظطز٤و٢ ٤َُٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٤غ طؼِْ ٖٓ هلاٍ ٓٔخٍٓظٚ ك٢  اًظ٘ق

ٓيٟ ح٤ٔٛش ه٤خّ حُٔلخ٤ْٛ حلاهظٜخى٣ش ًخُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ٝحُٔؼيٍ حُطز٤ؼ٢ ُِزطخُش ك٢ ٤َٓ 

حُٔوظ٤ٜٖ  طخ٣ٍِٞ ٣لٌَ ؿي٣خ ك٢ هخػيس ر٤ٔطش ٝػ٤ِٔش ٓؼخىُش طٔخػي ؿ٤َ ريأ 1991ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ 

 ( ُو٤خّ ٗظخثـٚ.le péreك٢ كْٜ ِٓٞى حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ٝطؼط٢ ٌٛح حلاه٤َ ٓؼ٤خٍ )

هيّ ٓؼخىُظٚ ُِلٍٜٞ حُظ٢ كٜيص حٌُؼ٤َ ٖٓ حُؼ٘خء ُيٟ حُـخٓؼ٤٤ٖ ٝح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ٝحُوطخع حُوخٙ ػخّ 

ظٜخ ٍٝحء ك٤غ طٔؼَ ٌٛٙ حُٔؼخىُش حُز٤ٔطش ك٢ كي ًحطٜخ ك٢ٜ ر٤ٔطش ُيٍؿش أٗٚ طٌٖٔ ٖٓ ًظخر 1993

 (carte de visiteرطخهش )

 

  :أُؼبدُخ                                              

I=in+0.5(p-p*)+0.5(y-y*) 

 

 ٛٞ ٓؼيٍ حُلخثيس حُٔلخ٣ي: inك٤غ 

حلآْ حُظ٢ طيػْ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝطٔخْٛ ك٢ طلؼ٤َ ىٍٝٛخ  ٌٙٝرخَُؿْ ٖٓ ٛ

الا حٕ ٛ٘خى ٖٓ ٣٘خَٛ ٌٛٙ حلآظولا٤ُش ٖٝٓ ٣ؼخٍٟٜخ.
1
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 أُطِت اُضبُش: الاعزولا٤ُخ ث٤ٖ اُزأ٤٣ذ ٝأُؼبسػخ

 : ا٥ساء أُؤ٣ذحأٝلا

حُٔئ٣يٕٝ ُلٌَس حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػٖ ِٓطش حُلٌٞٓش ٖٓ  ح٥ٍحء٣ٌٖٔ حُ٘ظَ ح٠ُ ٠ٕٓٔٞ 

 ؿخٗز٤ٖ:

 اُغبٗت اُغ٤بع٢: -9

ٜٓخّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٖٓ ه٠ٞػٜخ ُظؤػ٤َ حُٔٞحكوش ح٤ُٔخ٤ٓش حُؼخٓش ُِيُٝش  ٓظزؼخى٣َٟٝ ر٠ٍَٝس ا

ٝحٛيحكٜخ حَُٔك٤ِش حُظ٢ هي طظؼخٍٝ ٝحٛيحف حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُٔخػ٤ش ح٠ُ طلو٤ن حلآظوَحٍ حُ٘وي١ أٝ 

 .ٌٓخكلش حُظ٠وْ

هظٜخى٣ش ُِزِي ٍْٓ ٝطلي٣ي حُ٘ئٕٝ حُ٘وي٣ش ٟٖٔ ح٤ُٔخٓخص حلاحُلـؾ حُظ٢ حٓظ٘يٝح ح٤ُٜخ ٢ٛ حٕ أٓخ 

٣ـذ إٔ طٌٕٞ رؼ٤يس ػٖ ٗلًٞ أٝ طيهَ ٍؿخٍ ح٤ُٔخٓش رٔخ ك٤ْٜ أػ٠خء حُلٌٞٓش أٝ حُزَُٔخٕ لأْٜٗ 

ػخىس ٣ل٠ِٕٞ ًٔذ ٝى حُ٘خهز٤ٖ رخُيٍؿش حلا٠ُٝ ػ٠ِ كٔخد ٓظطِزخص ٍْٓ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ًٌَ اً ٣ظْ 

رو٤ٔش حُ٘وي ٝطَكغ ٓؼيٍ طز٢٘ ٤ٓخٓش طظلاثْ ٜٝٓخُق ح٤ُٔخٓش ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ أٜٗخ طِلن ح٠ٍَُ 

 .حُظ٠وْ

٣َٟٝ أٜٗخٍ حلآظولا٤ُش ًٌُي إٔ ػٍِ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػٖ ٜٓخُق ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ٣ٌٔزٜخ ٜٓيحه٤ش ك٢ 

ٗظَ حُـٍٜٔٞ ًٔخ إٔ ٗلخك٤ش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ ٣٘ظـٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔٔظوَ طٌٖٔ حَُأ١ حُؼخّ  

ُؼخٓش حُظ٢ ٣ٔؼ٠ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٠ُ طلو٤وٜخ ٓٔخ ٣ظ٤ق ٛيحف ح٤٤ٖ٘ ٖٓ حلا١لاع ػ٠ِ حُٞٓخثَ ٝحلأٝحُٔؼ

أٓخ ٣َٗلش ٝحٓؼش ٖٓ حُٔـظٔغ ٖٓ ٓ٘خه٘ش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُٔؼظٔيس ٝٗظخثـٜخ حُٔظلووش ٝرٌُي .حُلَٙ 

 طلَ حَُهخرش حُـٔخ٣َ٤ٛش ٓلَ ٍهخرش حُلٌٞٓش ِٝٓطخص ح٤ُٔخٓش ػ٠ِ ٜٓخّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش.

ٍٟخء حُ٘خهز٤ٖ ػٖ رخٗٚ ؿخُزخ ٓخ طِـؤ حُلٌٞٓش ح٠ُ ا٤٠٣ٝق ٓئ٣يٝ حلآظولا٤ُش ٟٖٔ ٌٛح حُـخٗذ 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  رؤٛيحف٣َ١وش ٣ُخىس حُ٘لوخص حُؼخٓش ًِٔخ اهظَد ٓٞػي حلاٗظوخرخص ىٕٝ حلاٛظٔخّ 

حُٔؼِ٘ش.
1

 

 اُغبٗت الاهزظبد١ : -0

ر٤ٖ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝٓؼيلاص  ٣ؼظوي أٜٗخٍ ٌٛح حُـخٗذ رٞؿٞى ػلاهش ػ٤ٌٔش ٓخ

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخلآظولا٤ُش ػٖ حُلٌٞٓش ٣ظ٤ق ُٜخ طلو٤ن آظوَحٍ ك٢ حُظ٠وْ حُٔخثيس ٝحٕ طٔ٘غ 

ه٤ٔش حُ٘وي ٣ُٝخىس كؼخ٤ُظٜخ حلاهظٜخى٣ش ك٢ ػّٔٞ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ًٝخٕ حُ٘وخٕ كٍٞ ٌٛح 
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و٢ ٍر٢ حُٔئ٣يٕٝ ك٢ ىكخػْٜ ػٖ حلآظولا٤ُش ر٤ٖ حُٟٔٞٞع أًخى٤ٔ٣خ ر٤ٖ حُٔؼ٤٤ٖ٘ ر٘ئٕٝ حُ٘وي٣ش ك

ىٍؿش حلآظولا٤ُش ٝٓؼيٍ حُظ٠وْ ٝٓؼ٠ ح٠ُ طوي٣ْ حلاىُش ٝحُزَح٤ٖٛ ٖٓ هلاٍ رلٞػْٜ حُظ٢ 

أٗخٍص ح٠ُ إٔ حُزِيحٕ حُظ٢ طظٔظغ رًٜ٘ٞخ ح٣ًَُِٔش رخلآظولا٤ُش ٣ٌٕٞ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ك٤ٜخ ٓ٘ول٠خ 

 ٠ِ حُظ٤ٔ٘ش حلاهظٜخى٣ش ك٢ حُزِي حُٔؼ٢٘.ٓغ حٓظزؼخىْٛ ُظؤػ٤َحص ٌٛٙ حلآظولا٤ُش ػ

اً أهٌٝح ػ٠ِ إٔ   "froyenrichordt and wamedoyer"ٖٝٓ ر٤ٖ حُٔئ٣ي٣ٖ ٌُٜٙ حُلٌَس 

ك٢ ك٤ٖ حٜٗخ طؼَٔ ػ٠ِ كلٞ ٓؼيلاص لآظولا٤ُش لا طئػَ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ح

  "stanloy ficher "أًي حُظ٠وْ ٣ُٝخىس ٗٔذ حُ٘ٔٞ حُلو٤و٢ ُِيهٍٞ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ًٌُي

ًٝٛذ ح٠ُ حُظؤًي رؤٕ حُ٘ظ٤ـش  ،ٝؿٞى ٌٛٙ حُؼلاهخص ٖٓ هلاٍ حٓظؼَحٟٚ ُِؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص

حُٜٔٔش حُظ٢ ٣ٌٖٔ حٓظولاٜٛخ ٖٓ حلاىر٤خص حُظ٢ رلؼض ٟٓٞٞع حلآظولا٤ُش ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش 

 .٢ٛ ٝؿٞى ػلاهخص ػ٤ٌٔش ر٤ٖ حُظ٠وْ ٝر٤ٖ آظولا٤ُش حُِٔطش حُ٘وي٣ش

١َكض ُـ٘ش رَُٔخ٤ٗش ك٢ ر٣َطخ٤ٗخ ٓٔؤُش حٓظولا٤ُش حُز٘ي حُز٣َطخ٢ٗ ٝحهظَكض  ٢1993 ػخّ ٝك

ػ٤ِٚ ك٢ ك٤ٜ٘خ حٓظزؼخى ٤ٛٔ٘ش حُلٌٞٓش ػ٠ِ أىحثٚ ُٞظخثلٚ حُ٘وي٣ش ٓٔظ٘ي٣ٖ رطَكْٜ ٌٛٙ حُلـش 

حُظو٤ِي٣ش لاٜٗخٍ حلآظولا٤ُش ٢ٛٝ ٝؿٞى ػلاهش ػ٤ٌٔش ر٤ٖ حلآظولا٤ُش ٝٓؼيٍ حُظ٠وْ.
1

 

 : ا٥ساء أُؼبسػخصب٤ٗب

كوي رَُص أٍحء طؼخٍٝ حلاطـخٙ حُيحػ٢ ، ُْ طِو٠ آظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُظؤ٤٣ي حٌُخَٓ ُٜخ 

ٝهي اطوٌ ٌٛح حلاطـخٙ ٓ٘ل٤٤ٖ٘  ،لآظولا٤ُش ٌٛٙ حُز٘ٞى ٓؼِِش ٓٞهلٜخ ٌٛح رؼٞحَٓ ٤ٓخ٤ٓش ٝحهظٜخى٣ش

 أ٠٣خ حلاٍٝ ٤ٓخ٢ٓ ٝحُؼخ٢ٗ اهظٜخى١.

 

 اُغبٗت اُغ٤بع٢: -9

ش حُظ٢ ط٠ؼٜخ حُلٌٞٓش  طئػَ ػ٠ِ ٛيف حٓظوَحٍ حلآؼخٍ ٣ُٝخىس ٤حُٔؼخٍٟٕٞ رؤٕ حلاٛيحف ح٤ُٔخٓ ٣وَ 

حلآظويحّ ٍٝكغ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ ٝحٕ ٜٓٔش ٍْٓ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش رخُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُظ٢ طظٔظغ 

ُلٌٞٓش رٔٞحهغ رؼ٤يس ػٖ رخلآظولا٤ُش ٣ٝظٔظغ حُوخثٕٔٞ ػ٠ِ اىحٍطْٜ ُٔخ ك٤ٜخ حُلٌخّ حُٔؼ٤٘٤ٖ ٖٓ هزَ  ح

ٓٔؼ٤ِْٜ حُوخثٔش ػ٠ِ حٗظوخد ٛئلاء ٖٓ هزَ حُ٘ؼذ ٝحَُهخرش حُل٤ٌٓٞش ٌٛح حُلخٍ ٣ظوخ١غ ٓغ حُي٣ٔوَح٤١ش 

 ىٕٝ طؤػ٤َ ٖٓ هزَ حُيُٝش.

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػٖ حُلٌٞٓش هي لا طٌٕٞ ٓٔظوِش طٔخٓخ ػٖ ِٓطش حُلٌٞٓش ك٠لا ػٖ ًُي إٔ آظولا٤ُش    

اً ٛ٘خى ٝٓخثَ ٝأٓخ٤ُذ ٤ٍٔٓش ٝؿ٤َ ٤ٍٔٓش ػي٣يس  طٔظط٤غ ٖٓ هلاُٜخ كٌٞٓخص حُز٘ٞى حُٔٔظوِش حُظؤػ٤َ 
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ػ٠ِ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ طؼظٔيٛخ ٌٛٙ حُز٘ٞى ك٠لا ػٖ ٓخ طظٔظغ رٚ حُلٞٓش ٖٓ ِٓطخص هخ٣ٞٗ٘ش طٔظط٤غ 

ٖٓ هلاُٜخ إٔ طـ٤َ حُوٞح٤ٖٗ رًٜ٘ٞخ ح٣ًَُِٔش ٝحُظؤػ٤َ ػ٤ِٜخ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ويّ حٛيحف حُِٔطش حُلا٣ًَِٓش 

رٔزذ ٤ٜٓٝ٘ي ٛئلاء أ٠٣خ رخُظـَرش حلأُخ٤ٗش كوي طؼَٟض حٓظولا٤ُش حُز٘ي حلأُخ٢ٗ ح٠ُ حُ٘وي ح٤ُٔخ٢ٓ 

ك٢ طلي٣ي ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝطَى ٌٛٙ  ٝظَٜص أٍحء طيػٞ ح٠ُ حُـخء آظولا٤ُش ٌٛح حُز٘يحُظوٞف ٖٓ حُظ٠وْ 

٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش طظ٘خهٚ ٓغ طِي  حُٜٔٔش ُِلٌٞٓش حُظ٢ طٔؼَ حُ٘ؼذ ك٠لا ػٖ ًُي هي ط٠غ حُلٌٞٓش أٛيحكخ

حُظ٢ ٠٣ؼٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأُخ٢ٗ ًٜيف ٣ُخىس حلآظويحّ ٍٝكغ ٓؼيلاص حُ٘ٔٞ ػ٠ِ كٔخد ٛيف 

ح١ٌُ ٣ٔؼ٠ ح٤ُٚ حُز٘ي حلأُخ٢ٗ. ٌٓخكلش حُظ٠لْ
1

 

 الاهزظبد١: اُغبٗت -0

حُٔؼخٍٟش ُلٌَس حلآظولا٤ُش ًٍِص ػ٠ِ ؿخٗذ حُظٌخ٤ُق حُظ٢ طظَطذ ػ٠ِ ٝؿٞى  ح٥ٍحءٛ٘خُي رؼٞ 

ر٤ٖ ٤ٓخٓش ٓٔظوِش ُِ٘وي ٝٓـخلاص ح٤ُٔخٓش حلاهظٜخى٣ش حلاهَٟ ٝلا٤ٓٔخ ح٠َُحثذ ٝأٓؼخٍ  اهظلاف ٓخ

 حَُٜف.

ٟٖٝٔ حُلـؾ حُٔؼخٍٟش حلاهَٟ طِي حُظ٢ طٔظ٘ي ح٠ُ إٔ حُز٘ٞى حُٔٔظوِش هي لاطوّٞ رظل٤ٖٔ ًلخءس أىحثٜخ 

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٜٗخ طؼِٖ ًُي الا إٔ ًُي هي ٣ظؼخٍٝ ٓغ ،ك٢ ٓـخٍ حُلي ٖٓ حُظ٠وْ ك٢ حلاؿَ حُط٣َٞ 

حكن حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طظؤػَ ؿ٤َ ط٠و٤ٔش كٔٞحلاٛيحف حٌُحط٤ش حُوخٛش كوي طظؼخٍٝ ٓغ حٗظٜخؽ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش 

رخُٔٞحكن ح٤ُٔخ٤ٓش ُِزِي ٝٓيٟ ه٠ٞػٜخ ٌُٜٙ ح٤ُٔخٓش ٌٝٛح ٣ؼ٤َ حٌُ٘ٞى كٍٞ ٜٓيحه٤ش حُز٘ٞى 

ٝحٓظولا٤ُظٜخ ك٢ ٓؼخُـظٜخ حُظ٠وْ رَ حٜٗخ هي ط٤َٔ ك٢ ٤ٓخٓظٜخ ح٠ُ حُظ٠وْ ُظٔخػَ رٌُي ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ 

٤ش طئى١ ح٠ُ طلٖٔ حلاىحء ك٢ ٓـخٍ ٓؼخُـش حُظ٠وْ لا طؼظٔيٛخ حُيٍٝ، ًٔخ إٔ حَُأ١ حُٔلاثْ رؤٕ حلآظولاُ

طئًيٙ حُٞهخثغ ًُي حٕ ٝحهغ ٤٘٣َ ح٠ُ ٝؿٞى ر٘ٞى ٣ًَِٓش ؿ٤َ ٓٔظوِش كووض أىحء أك٠َ ك٢ ٓـخٍ حُظلٌْ 

رخُظ٠وْ ٝطـَرش كَٗٔخ ٓؼلا ػ٠ِ ًُي كخ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ح٤ُخرخٕ طٔظؼض رخٓظولا٤ُش أًؼَ ػٖ ٤ٓخٓش حُيٍٝ 

حلاهَٟ ر٤٘ٔخ ك٢ كَٗٔخ ه٠ؼض ٤ُٔخٓظٜخ حُ٘وي٣ش ُٔظطِزخطٜخ ١َٝٗٝ ٗظخّ حُ٘وي حلاٍٝٝر٢ ٓوخٍٗش رخُز٘ٞى 

 ض ىحكؼخ هخٍؿ٤خ ه٣ٞخ ُلا٠ٗزخ١ حُٔخ٢ُ.ِحُظ٢ ٌٗ

ٜٝٓٔخ ٣ٌٖ كبٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رخُلٌٞٓش طوظِق ٖٓ ىُٝش ح٠ُ حهَٟ ٝكوخ ُطز٤ؼش حُٔزيأ حلاهظٜخى١ حُٔخثي 

يُٝش.ٝحُظَٝف حلاهظٜخى٣ش حُظ٢ طَٔ رٜخ حُ
2
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 :الأٍٝ خلاطخ اُلظَ

 ك٢ ٜٗخ٣ش ػَٟ٘خ ٌُٜح حُلَٜ ) حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش( ٗٔـَ رؼٞ حُ٘وخ١ حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٖٓ هلاُٜخ كِٞٛش ٓخ 

 ٍٝى ك٢ ٌٛح حُؼَٝ ٢ٛٝ ًخُظخ٢ُ :

طؼي حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش أكيع ٍٛٞس ُظطٍٞ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ كوي ٗ٘ؤص ًَٔكِش أه٤َس ٖٓ  -

 َٓحكَ ططٍٞ حُلٖ حَُٜٔك٢.

طوظِق حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػٖ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُ٘وي٣ش ٖٓ ك٤غ حُٞظخثق ٝحلاٛيحف حُظ٢  -

 طٔؼ٠ ُظلو٤وٜخ.

١ٍٞص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش أِٓٞرخ هخٛخ ُِوٞحػي ٝحُٔٔخٍٓخص حُؼ٤ِٔش حُظ٢ ط٤َٔ ػ٤ِٜخ  -

كوي طلُٞض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  رٜيف ٓٔخ٣َس اٗؼٌخٓخص حُٔٔظـيحص حلاهظٜخى٣ش ػ٠ِ آىحثٜخ

ك٢ ػيى ًز٤َ ٖٓ حُيٍٝ ح٠ُ طؼي٣َ أٛيحف ٤ٓخٓظٜخ حُ٘وي٣ش ٝطؼي٣َ حلاىٝحص حُظ٢ طٔظويٜٓخ 

 ُظ٘ل٤ٌ طِي ح٤ُٔخٓخص.

إ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش حُٔٔظوِش طٌٕٞ أًؼَ ؿيحٍس ك٢ طلو٤ن حلاٛيحف حلاهظٜخى٣ش حَُٔٓٞٓش  -

ربٌٓخٜٗخ َٗ٘ ٝطٞك٤َ حُٔؼِٞٓخص حُ٘وي٣ش  رؤٜٗخ طٌٕٞ رؼ٤يس ػٖ حُظ٘خه٠خص ح٤ُٔخ٤ٓش ًٔخ حٕ

 ٝحُٔخ٤ُش ُِـٍٜٔٞ رٔ٘طِن ٍَٟٝس حُ٘لخك٤ش ٓٔخ ٣ؼُِ ٜٓيحه٤ش حُز٘ي ح١ًَُِٔ..
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 ٝ رأص٤شٙ ػ٠ِ ػَٔ اُج٘ي أُشًض١ 91-أصٓخ ًٞك٤ذ :اُضب٢ٗ  اُلظَ 

 ر٤ٜٔذ اُلظَ:

ٝح١ٌُ ٣وظِق ػٖ رخه٢ حلاٝرجش ٝحلآَحٝ حُظ٢  19 ٜٗي حُؼخُْ ك٢ ح٥ٝٗش حلاه٤َس اٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٞك٤ي

أٛخرض حُؼخُْ ػ٠ِ َٓ حُظخ٣ٍن كوي اؿظخف ٌٛح حُٞرخء حُؼخُْ ك٢ كظَس ٝؿ٤ِس ك٤غ ٓخٍػض حُيٍٝ ُلَٝ 

حُو٤ٞى ٝحلاؿلام حُٞحٓغ ُِلي ٖٓ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٓخطٔزذ ك٢ طزخ١ئ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ػ٠ِ 

حلآُش ٝرٌَ٘ ٝحٓغ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُظ٢ ٝحؿٜض حُؼي٣ي  حُٜؼ٤ي٣ٖ حُؼخ٢ُٔ ٝحُؼَر٢ أػَص ٌٛٙ

ٖٓ حُظلي٣خص ٌُٜ٘خ طَٜكض روٞس أًزَ ٓٔخ ًخٗض ػ٤ِٚ ك٢ حلآُخص حُؼخ٤ُٔش حُٔخروش ُِللخظ ػ٠ِ آظوَحٍ 

 حُ٘ظخّ ٝىػْ حلاهظٜخى ًٜٞٗخ ه٢ ُِيكخع حلاٍٝ ك٢ ٓوظِق ىٍٝ حُؼخُْ.

 ططَه٘خ ك٢  ٌٛح حُلَٜ ح٠ُ ػلاػش ٓزخكغ :

 : ػ٤ٓٞٔخص كٍٞ حُٓش ًٞك٤ي آػخٍٛخ حلاهظٜخى٣ش ػ٠ِ حُٜؼ٤ي٣ٖ حُؼخ٢ُٔ ٝحُؼَر٢. أُجحش الاٍٝ

 .19: حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ أػوخد اٗظ٘خٍ أُٓش ًٞك٤يأُجحش اُضب٢ٗ

 .19: آظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝطٞؿٜخطٜخ ػوذ أُٓش ًٞك٤يأُجحش اُضبُش
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 91ٍٝ: ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ أصٓخ ًٞك٤ذ أُجحش الأ

أكيػض ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ٓٞؿخص ٖٓ حُٜيٓخص حُظ٢ اؿظخكض حلإهٜظخى حُؼخ٢ُٔ ٝطٔززض ك٢ أًزَ أُٓش 

ك٤غ أػَص ػ٠ِ حُؼي٣ي ٖٓ حُوطخػخص ٓٞحء ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ  اهظٜخى٣ش ػخ٤ُٔش ك٤ٔخ ٣ِ٣ي ػٖ هَٕ ٖٓ حُِٖٓ

 حُؼخ٢ُٔ أٝ حُؼَر٢.

 91صٓخ ًٞك٤ذ أٍٝ: ٓب٤ٛخ أُطِت الأ

 91رؼش٣ق عبئحخ ًٞك٤ذ:أٝلا 

ي٣ي أٝ ٓٔظـي ٖٓ ك٤َٝٓخص ،ٛٞ َٓٝ ٣ٔززٚ ٗٞع ؿ2019أٝ َٓٝ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ  19َٓٝ ًٞك٤ي 

 .2019ًظ٘لض لأٍٝ َٓس ػ٘يٓخ كيع طلٖ َُِٔٝ ك٢ ى٣ٔٔزَ اًٍٞٝٗخ 

َٓحٝ ر٤ٖ حلأ ٝك٤َٝٓخص ًٍٞٝٗخ ٢ٛ ػخثِش ًز٤َس ٖٓ حُل٤َٝٓخص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٔزذ أَٓحٟخ طظَحٝف ٓخ

حُطل٤لش ،ٓؼَ ِٗلاص حُزَى حُ٘خثؼش ا٠ُ حَٓحٝ أًؼَ ٗيس ٓؼَ حُٔظلآُش حُ٘ل٤ٔش حُلخىس حُ٘خثؼش)ٓخٍّ( 

( ٝلإٔ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ حُٔٔظـي ٣َطز٢ رل٤َّٝ ًٍٞٝٗخ mersٝٓظلآُش حَُ٘م حلا٢ٓٝ حُظ٘ل٤ٔش )

ٔظلآُش حُلخىس حَُٔطز٢ رخُ 2كوي ح١ِن ػ٤ِٚ آْ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ،(sars –cov)حُٔٔزذ َُٔٝ ٓخٍّ

حَُٔطز٢ رخُٔظلآُش حُ٘ل٤ٔش  2ُْٝ ٣ظؤًي حُٔظوٜٜٕٞ رؼي ٖٓ ٜٓيٍ ًٍٞٝٗخ   (sars- cov2)حُ٘ي٣يس 

 ٌُٖٝ ٖٓ حُٔلظَٔ حٗٚ اٗظوَ ح٠ُ حُز٤َ٘ ٖٓ حُولخك٤ٖ . 19حُلخىس حُ٘ي٣يس رخ٠ُز٢ ح١ٌُ ٣ٔزذ ًٞك٤ي

َس حُظ٢ طظ٘خػَ ٖٓ حلاٗق أٝ حُلْ ٣ٌٖٔ ُِل٤َّٝ إٔ ٣٘ظوَ ٖٓ ٗوٚ ٥هَ ٖٓ هلاٍ هطَحص حُِىحى حُٜـ٤

ػْ  ِىحىػ٘ي حُٔؼخٍ أٝ حُؼطْ ٝػ٘يٓخ ٣ٔظ٘٘ن ٗوٚ آهَ ٌٛح حُِىحى حٝ ٣ِْٔ ٓطلخ  آظوَ ػ٤ِٚ ٌٛح حُ

 ٣19ِْٔ ػ٤٘٤ٚ أٝ حٗلٚ أٝ كٔٚ كبٗٚ ٣ٜخد رَٔٝ ًٞك٤ي

ُظؼَٝ ٣ٞٓخ رؼي ح 14ر٤ٖ ر٤ٔطش ح٠ُ ٗي٣يس ٝهي طظَٜ، هلاٍ ٤ٓٞ٣ٖ ح٠ُ  ٓخ 19طظَحٝف حػَحٝ ًٞك٤ي 

ُِل٤َّٝ  ٌٝٛٙ حلاػَحٝ هي طَ٘ٔ حُل٠ٔ ٝحُٔؼخٍ ٤ٟٝن حُظ٘لْ ٝحُو٘ؼ٣ََس ٝحُٜيحع ٝاُظٜخد حُلِن 

 حكظوخٕٝكويحٕ كخٓش حُْ٘ ٝحُظٌٝم ٝٛ٘خُي حػَحٝ حهَٟ هي طَ٘ٔ ٝؿؼخ ك٢ حُـْٔ ٝآلاّ  أٝ طؼزخ أٝ 

ٍث٣ٞخ ٗي٣يح. حلاٗق ٍٗلخ ك٤ٚ حٝ حلآٜخٍ ٝهي ٣ٔزذ حَُٔٝ ُزؼٞ حُٜٔخر٤ٖ اُظٜخرخ
1
  

ٌٝٓ٘لاص ك٢ حُوِذ ٝهي ٣ئى١ ح٠ُ حُٞكخس ٝك٢ حُٔوخرَ كبٕ رؼٞ حُٜٔخر٤ٖ ح٥ه٣َٖ هي لا طظَٜ ػ٤ِْٜ أ١ 

 حػَحٝ .
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كخلاص حَُٔٝ حُٔٔـِش ٣ٌٖٔ إٔ ٤ٜ٣ذ حلا١لخٍ حُزخُـ٤ٖ ػ٠ِ كي ٓٞحء ٌُٖٝ ٓؼظْ  19َٝٓٝ ًٞك٤ي

ـ٤ٖ ٝهي ٍٝىص أهق ٖٓ حلاػَحٝ ُيٟ حُزخُلا١لخٍ ر٤ٖ حُزخُـ٤ٖ ٣ٝزيٝ إٔ حلاػَحٝ ُيٟ ح لإٛخرخص٢ٛ 

طوخ٣ٍَ ٓئهَح ػٖ ٓظلآُش ٤ٜٗذ ػيىح ٖٓ أؿِٜس حُـْٔ رخلاُظٜخد ُيٟ حلا١لخٍ ٝطَطز٢ رَٔٝ 

طل٤َِ  قٝطٔزذ حػَحٟخ ٓؼَ حُطلق حُـِي١ ٝحُل٠ٔ ٝألاّ حُزطٖ ٝحُظو٤ئ ٝحلآٜخٍ ٝهي ً٘ 19ًٞك٤ي

 ٍ رَٗخٓؾ :ٝػَٝ هلا ٠٣َٓ19خ رخ١َُٔخٕ أ٤ٛزٞح رَٔٝ ًٞك٤ي 928ْٟ

 SPI رَٗخٓؾ ػ٢ِٔ ٗظٔظٚ ؿٔؼ٤ش ٞٛ ASCO ػٖ رؼي حٕ حلاٛخرش ر١َٔخٕ ٢٘ٗ ٓظلخهْ اٍطزطض  

أٟؼخف ٓوخٍٗش رخ٠َُٟٔ ح٣ٌُٖ ٣َٔ  ٣5ٞٓخ ح٠ُ  30اكظٔخلاص حُظؼَٝ ُِٞكخس ك٢ ؿ٠ٕٞ   ربٍطلخع

رخ١َُٔخٕ ُي٣ْٜ هٔٞى.
1
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ٝإ ًخٗض ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص ح٣َ٣َُٔش حُـخ٣ٍش ُظط٣َٞ  19ُوخف ُِٞهخ٣ش ٖٓ ًٞك٤ي خ٣ٞؿي كخ٤ُ لا

اُِّ ُِٓ٘ي هيٍ حلآٌخٕ  19ُوخف كؼخٍ ٝآٖٓ  حْٛ ٣َ١وش ُلٔخ٣ش ٗلٔي ٢ٛ طـ٘ذ حُظؼَٝ َُٔٝ ًٞك٤ي

ٍٗخىحص ه٤ٞى حُٔلَ حُٜخىٍس ػٖ اٝاطزغ ٝطـ٘ذ أٓخًٖ حُظـٔؼخص ٝطـ٘ذ أ١ ٓلَ ؿ٤َ ١ٍَٟٝ 

٣ي٣ي ًؼ٤َح  ٓ٘ظٔش حُٜلش حُؼخ٤ُٔش ٖٝٓ حُطَم حلاهَٟ حُٜٔٔش ُلٔخ٣ش ٗلٔي ؿَٔ حُٔٔئ٤ُٖٝ حُٔل٤٤ِٖ أٝ

ػخ٤ٗش ػ٠ِ حلاهَ ٝٛٞ ٓخ ٣وخٍد حُٞهض حُلاُّ ُظَى٣ي أؿ٤٘ش ػ٤ي ٤ٓلاى ٓؼ٤ي ٖٓ  20رخُٔخء ٝحُٜخرٕٞ ُٔيس

ُْ ٣ٌٖ حُٔخء ٝحُٜخرٕٞ ٓظٞك٣َٖ كخٓظويحّ ٓطَٜ ح٤ُي٣ٖ ٣لظ١ٞ ػ٠ِ حٌُلٍٞ حُزيح٣ش ح٠ُ حُٜ٘خ٣ش َٓط٤ٖ، اً 

 % ػ٠ِ حلاهَ ٝؿٖ ًخٗض أك٠َ ٣َ١وش ُظ٘ظ٤ق ٣ي٣ي ٢ٛ ط٘ظ٤لٜخ رخُٜخرٕٞ ٝحُٔخء.60رظ٤ًَِ 

 رخلإٟخكش ح٠ُ ؿَٔ ٣ي٣ي ًؼ٤َح كٖٔ حُْٜٔ حٕ طظزغ حلاكظ٤خ١خص حُظخ٤ُش:

 طـ٘ذ ُْٔ حُؼ٤٘٤ٖ ٝأٗلي ٝكٔي -

ُِٔؼخٍ حٝ حُؼطْ حٓظويّ ٓ٘ي٣لا ػْ طوِٚ ٓ٘ٚ ك٢ ِٓش حُٜٔٔلاص اً ُْ ٣ظٞكَ ػ٘ي حُلخؿش  -

حُٔ٘ي٣َ كوْ رظـط٤ش كٔي ٝحٗلي رٌٞػي رؼي ػ٤٘ٚ ٤ُْٝ ر٤ي٣ي.
2

 

 طـ٘ذ حلاهظلا١ ػٖ هَد ح٠َُٟٔ -

ٗظق حلاؿَحٝ ٝحلآطق حُظ٢ طِٜٔٔخ حلا٣ي١ ًؼ٤َح رخٓظويحّ ٓلٍِٞ ط٘ظ٤ق ٢ُِ٘ٓ  -

٣ٔظويّ رخَُٕ أٝ ٓ٘خى٣َ ٓزِِش رٔ٘ظق ٝطَ٘ٔ ٌٛٙ حلآطق ٝحلاؿَحٝ ٓوخرَ حلارٞحد 

                                                           
1
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ٝحُطخٝلاص ٝحَُٔحك٤ٞ ُٝٞكخص حُٔلخط٤ق ٝحلاؿِٜس حُِٞك٤ش، ٝحُٜٞحطق ٝٓلخط٤ق حلاٟخءس 

لا طظَٜ  ػ٤ِْٜ أ١ أػَحٝ لا ٣ؼَكٕٞ   19ٌٞك٤يٝؿ٤َ ًُي حٌُؼ٤َ رؼٞ حُٜٔخر٤ٖ ر

 .ٍرٔخ ُْ طظَٜ ػ٤ِْٜ حلاػَحٝ رؼيحْٜٗ ٜٓخرٕٞ رخُل٤َّٝ حٝ 

 ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼب91٢ُٔ-لأصٓخ ًٞك٤ذ اُزذاػ٤بد الاهزظبد٣خ :اُضب٢ٗ  طِتأُ

 اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ اُؼب٢ُٔ :أٝلا

ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٗظ٤ـش ُِظلي٣خص حُظ٢ ٗخٛي ٗٔٞ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ طزخ١ئ ك٢ كي ًحطٚ كظ٠ هزَ ظٍٜٞ 

طٞحؿٜٜخ ٝحُٔظٔؼِش ك٢ حُظٞطَحص حُظـخ٣ٍش ر٤ٖ ح٤ُٜٖ ٝحُٞلا٣خص حُٔظليس حلا٤ٌ٣َٓش ٝحُٔوخ١َ حُـ٤ٓٞ٤خ٤ٓش 

 .ك٠لا ػٖ طوِذ حلاٟٝخع ك٢ رؼٞ ىٍٝ حُؼخُْ

ٝٗخ ك٤غ ًخٗض حُٔ٘ظٔخص حُي٤ُٝش هي كلظض طٞهؼخطٜخ ر٘ؤٕ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ هزَ طل٢٘ ٝرخء ًٍٞ

 2021ػخّ   ك٢ حُٔخثش3.4ٝ  2020  ك٢ حُٔخثش ػخّ 3.3طٞهغ ٛ٘يٝم حُي٢ُٝ ٗٔٞ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ر٘ٔزش 

ك٤غ أؿَٟ حُٜ٘يٝم ٌٛٙ حُظٞهؼخص هزَ ظٍٜٞ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ  2019ك٢ حُٔخثش ػخّ 2.9ٓوخٍٗش ر٘ٔزش 

خلاػظزخٍ طؤػ٤َٙ حُِٔز٢ ػ٠ِ ك٤غ حطـٚ ٛ٘يٝم ح٠ُ طؼي٣َ ٌٛٙ حُظٞهؼخص رؼي حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ أهٌ ر

ؿخٗز٢ حُؼَٝ ٝحُطِذ حُؼخ٤٤ُٖٔ هٜٞٛخ رؼي طزخ١ئ ٓليىحص حُطِذ حُؼخ٢ُٔ حُٔظٔؼِش ك٢ حلآظٜلاى 

حُظ٢ أ٤ٛزض رلخُش ٖٓ حَُِ٘ ػوذ حؿلام حُيٍٝ  شحُي٤ُٝ سحُظـخٍ شح٠ُ كًَ رخلإٟخكشٝحلآظؼٔخٍ حُؼخ٤٤ُٖٔ 

أٗخٍ ك٢ ٌٛح حُٜيى ا٠ُ ىهٍٞ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ك٢ َٓكِش كيٝىٛخ ٝحُظو٤٤ي حٗظوخلاص حُِٔغ ٝحلأكَحى ك٤غ 

( ٝهلاٍ حلأُٓش حُٔخ٤ُش 1939-1929ًٍٞى أػٔن ٖٓ طِي حُظ٢ ٜٗي ٓخ هلاٍ كظَس حٌُٔخى حُؼخ٢ُٔ حُؼظ٤ْ )

 .2008حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ 

ٗٚ حٗخٍ حلا ح 2020,%ك٢ ػخّ 2.5ٝك٢ ٗلْ ح٤ُٔخم طٞهغ حُز٘ي حُي٢ُٝ رؤٕ ٗٔٞ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ رلٞح٢ُ 

ح٠ُ حٕ كخُش ػيّ ح٤ُو٤ٖ حُظ٢ طل٢٤ رخلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٓخ ُحُض هخثٔش ٝرخُظخ٢ُ كخٕ طٞؿٜخص حُز٘ي حُي٢ُٝ 

ط٤َ٘ ح٠ُ آٌخ٤ٗش طؼي٣َ ٌٛٙ حُظٞهؼخص رٔخ ٣ظٔخ٠ٗ ٓغ ظَٝف حُلخ٤ُش ٝحُظٜي٣يحص حُٔلظِٔش حُظ٢ ٣ٔززٜخ 

ـٜٞى حُي٤ُٝش ٝ حُلِّ حُظلل٣ِ٤ش حُظ٢ أ١ِوظٜخ حُٔ٘ظٔخص حُي٤ُٝش ٝحُلٌٞٓخص ٝحُٜٔخٍف حُطلٖ حُٞرخء ٍؿْ 

ح٣ًَُِٔش حُؼخ٤ُٔش ٖٓ ٗخك٤ش حهَٟ حٗخٍص ٓ٘ظٔش حلأْٓ حُٔظليس ح٠ُ إٔ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ك٢ ظَ طل٢٘ 

ظ٢ رِـض ٓوخٍٗش رظٞهؼخطٚ هزَ ظٍٜٞ حُل٤َّٝ حُ 2020%ػخّ 2ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٖٓ حُٔظٞهغ ٣٘ٔٞ رؤهَ ٖٓ 

% ٖٓ حكظٔخٍ ه٤خّ حُٔ٘ظٔش ر٣ِٔي ٖٓ حُظؼي٣لاص ك٢ ظَ كخُش ػيّ ح٤ُو٤ٖ حُلخ٤ُش.2.5
1
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ػِٔخ حٕ حُٔ٘ظٔش أٗخٍص ا٠ُ رؼٞ حُظلي٣خص حُوخثٔش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ػخثوخ ك٢ طلو٤ن ٓؼيلاص حُ٘ٔٞ 

ٔخ٤ُش حٟخكش ح٠ُ ًُي حُظ٢ حٗخٍص ح٤ُٜخ ٖٝٓ ر٤ٜ٘خ حُِ٘حػخص حُظـخ٣ٍش ٝحُـ٤ٞ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحلاٟطَحرخص حُ

 طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ.

ًَىس كؼَ ػ٠ِ طيحػ٤خص طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ح١ٌُ ٣ٞحؿٚ كخُش ٖٓ ػيّ ح٤ُو٤ٖ 

 . ُؼلاؿٚ  ٝػيّ حٍُٞٛٞ كظ٠ ح٥ٕ لاًظ٘خف أٜٓخٍ

ٝطز٢٘ ٤ٓ٘خ٣ٍٞٛخص  2020هظٜخى١ ُؼخّ حطـٜض حُٔ٘ظٔخص حُي٤ُٝش ٝحلإه٤ٔ٤ِش َُٔحؿؼش طٞهؼخص حُ٘ٔٞ حلا

ُظو٤٤ْ طٔي٣ي طل٢٘ حُٞرخء ػ٠ِ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ر٘خء ػ٠ِ ًُي كلظض  حلأه٤َس ح٥ٝٗشأًؼَ ٝحهؼ٤ش ك٢ 

%2.4حُؼخ٢ُٔ ا٠ُ   ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ حلاهظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ٝطٞهؼخطٜخ ُِ٘ٔٞ
1
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 %(0202الاهزظبد اُؼب٢ُٔ ُؼبّ )رٞهؼبد أُ٘ظٔبد اُذ٤ُٝخ حٍٞ ٗٔٞ (:9)شٌَ 
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حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ حُظ٢ حػِٜ٘خ ك٢ ا١خٍ طو٣ََ آكخم حلاهظٜخى  ٝكن طوي٣َحص ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ُٔؼيٍ ٗٔٞ

ٓغ حٌٓخ٤ٗش حٓظَىحى ػخك٤ظٚ  2020ك٢ حُٔخثش ػخّ  3حُؼخ٢ُٔ ٣ظٞهغ حٕ ٣ٌٖ٘ٔ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ا٠ُ ٓخُذ 

% ٣ؼِٟ حٗولخٝ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ا٠ُ طَحؿغ ٗٔٞ 5.8رظلو٤ن ٓؼيٍ ٗٔٞ  2021ك٢ ػخّ 

% رٔزذ طَحؿغ 5.9ٗظ٤ـش ُ٘ل٢ٔ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ح٠ُ ٓخُذ  ٢2020 ػخّ حلاهظٜخى حلأ٢ٌ٣َٓ ك

حلآظٜلاى حُؼخّ حُوخٙ ٝػيّ ح٤ُو٤ٖ كٍٞ أٓؼخٍ حلأٍٛٞ ك٠لا ػٖ ػ٤ِٔش حلإؿلام رٔزذ طل٢٘ ك٤َّٝ 

حُظ٢ طٜ٘ي أًزَ ٓؼيٍ اٛخرخص ٝٝك٤خص ك٢ حُؼخُْ أٓخ ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ كٖٔ  ،ًٍٞٝٗخ ك٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس

% رٔزذ حٗولخٝ حُٜخىٍحص ٝحُٞحٍىحص ٝطزخ١ئ 7.1حُٔظٞهغ إٔ ٣٘ولٞ ٗٔٞ حلاهظٜخى١ ا٠ُ ٓخُذ 

% ٝظَٜ 5.9رلٞح٢ُ  2020حلآظٜلاى رخُ٘ٔزش ُلاهظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ كٖٔ حُٔظٞهغ حٕ ٣ٌٖ٘ٔ ك٢ ػخّ 

% ٝلا طِحٍ ٛ٘خى 4.9رخٌٗٔخٕ هيٍٙ ٓخُذ  2020%ػخّ 1.2ؼيٍ ٗٔٞ ٓٞؿذ حلاهظٜخى ح٢٘٤ُٜ رٔ

ٓوخ١َ ِٓز٤ش أهَٟ ػ٠ِ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ رخُ٘ظَ ا٠ُ كخُش ػيّ ح٤ُو٤ٖ حُظ٢ طٔٞى حُؼخُْ ك٢ ٌٛٙ حُلظَس.
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 ٓؼذلاد اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ الاهزظبد٣بد اٌُجشٟ ك٢ ػَ رلش٢ ك٤شٝط ًٞسٝٗب )%(:( 0شٌَ )
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 اُطِت اُؼب٢ُٔ :صب٤ٗب

ظَٜ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ك٢ ٝهض طلظَ ك٤ٚ ح٤ُٜٖ ٌٓخٗش حهظٜخى٣ش َٓٓٞهش ك٢ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٖٝٓ ػْ 

حُٞلا٣خص حُٔظليس :حٗظَ٘ ح٠ُ حًزَ حلاهظٜخى٣خص ٓٔخٛٔش ٝحًؼَٛخ طؤػ٤َح ػ٠ِ ٗٔٞ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٓؼَ 

ٖٓ حُ٘خطؾ حلإؿٔخ٢ُ  %55حلأ٤ٌ٣َٓش ٝح٤ُخرخٕ ٝحلاطلخى حلأٍٝٝر٢ ح١ٌُ طزِؾ ٓٔخٛٔظْٜ ٓـظٔؼش كٞح٢ُ 

 7%ٖٓ حُٜخىٍحص حُٜٔ٘ؼش كٍٞ حُؼخُْ 50%ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُظ٤ٜ٘غ حُؼخ٢ُٔ ٝكٞح٢ُ 60حُؼخ٢ُٔ ٝأًؼَ ٖٓ 

ا٣َحٕ ٝرؼٞ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ رخُظخ٢ُ  رخلأهًٌُٚي ١خٍ حُل٤َّٝ ٓ٘طوش حَُ٘م حلأ٢ٓٝ 

خطٜخ ػ٠ِ ٓلآَ حُؼَٝ ك٢ رخه٢ ىٍٝ كبٕ أ٣ش ٛيٓش هخٍؿ٤ش طئػَ ػ٠ِ حُيٍٝ آٗلش حًٌَُ ط٘ؼٌْ طيحػ٤

حُؼخُْ رٔخ ك٢ ًُي طِي حُظ٢ طؼظزَ هخ٤ُش ٖٓ طل٢٘ ك٤َّٝ ك٢ أٍح٤ٟٜخ ٝحُظ٢ ٣وغ ك٢ حُٜ٘ق حُـ٘ٞر٢ 

ٌَُِس حلأ٤ٍٟش ٣زطت طل٢٘ ك٤َّٝ حُطِذ حُؼخ٢ُٔ ًٞٗٚ ٣وِن ٗٞع ٖٓ حُِٜغ ٝػيّ ح٤ُو٤ٖ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ 

ػ٠ِ حُٔٔظِِٓخص حُطز٤ش ٝحلأؿِٜس ٝحلأٓؼخٍ ح١ٌُ ٖٓ  حُوطخع حُؼخث٢ِ ٝهطخع حلأػٔخٍ رخٓظؼ٘خء حُطِذ

حُٔظٞهغ إٔ ٣ِىحى رٌَ٘ ًز٤َ ٓوخٍٗش رخُطِذ ػ٠ِ حُِٔغ ٝحُويٓخص حلأهَٟ حُظ٢ طؤػَص رخُل٤َّٝ ٓؼَ 

حُ٘ل٢ ٝهيٓخص ح٤ُٔخكش ٝحُ٘وَ حُـ١ٞ ٝطو٤٤ي كًَش حُِٔغ ٝحُٔٔخك٣َٖ ػزَ حُليٝى كظ٠ ك٢ ىٍٝ حلاطلخى 

ص ٝٛخىٍحص حُيٍٝ حٌُزَٟ حُٔظؤػَس رظل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٓيهلاص ط٤ٜ٘غ حلأٍٝٝر٢ ًٔخ طٔؼَ ٓ٘ظـخ

ٓٞف ط٤ٜذ حُؼخُْ  ُزؼ٠ٜخ حُزؼٞ ُٝيٝح حُؼخُْ حلأهَٟ ٝرخُظخ٢ُ كبٕ أ١ ٛيٓش ػَٝ ط٘ظؾ ػٖ حُٞرخء
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ٟٝ ػزَ ٓلآَ حُو٤ٔش حُي٤ُٝش ٝرخلأهٚ حُِٔغ ح٤ُٓٞطش ٖٓ ؿخٗذ أهَ طٔظي طيحػ٤خص ًٌَ ٖٓ هلاٍ ػي

ؿخٗذ حُؼَٝ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ هلاٍ ٓلًَخص حُطخهش حلإٗظخؿ٤ش )حُؼٔخُش ٍحّ حُٔخٍ( حُظ٢ حُل٤َّٝ ُظ٤ٜذ 

أٛزلض ؿ٤َ ٓٔظوِش رٌخَٓ ١خهظٜخ حلإٗظخؿ٤ش ٤١ِش كظَس طل٢٘ حَُٔٝ ٗظ٤ـش ٤ُِٔخٓخص حلاكظَح٣ُش 

ٝحُظيحر٤َ حُٞهخث٤ش حُٔظوٌس ٓؼَ ػ٤ِٔخص حُلـَ حُٜل٢ ٝكظَ حُظـٞحٍ ك٢ ػيى ٖٓ حُيٍٝ حُٔظويٓش 

ظٜخىحص حُ٘خٗجش ٝٗظ٤ـش ُلخلاص حلإٛخرش ٝحُٞك٤خص حُظ٢ طًَض أػَح ػ٠ِ حلأىحء حلاهظٜخى١ هلاٍ ٝحلاه

.2020حَُرغ حلأٍٝ ٖٓ ػخّ 
1

 

حلاىٝحص حلاٌُظ٤َٗٝش ٝحٌَُٜرخث٤ش( ٖٓ  ،ك٢ ٗلْ ح٤ُٔخم ٣ؼظزَ هطخع حُظ٤ٜ٘غ حُِٔغ حُٔؼَٔس )ٝح٤ُٔخٍحص

حُوطخػخص حَُث٤ٔ٤ش ك٢ حُؼخُْ ٝرخلأهٚ ك٢ حلاهظٜخى٣خص حُ٘خٗجش حُظ٢ ٣ظًَِٔ أؿِزٜخ ك٢ َٗم آ٤ٓخ ٓؼَ 

ح٤ُٜٖ ٝح٤ُخرخٕ ٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش حُظ٢ ك٢ حلأٓخّ ٖٓ أٝحثَ حُيٍٝ حُظ٢ أٛخرٜخ حُٞرخء رخلإٟخكش ا٠ُ 

حلأٍٝٝر٤ش ٝحُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ػ٤ِٚ كبٕ حٗوطخع حلإٓيحىحص  حًَُ٘خص حُٜ٘خػ٤ش حٌُزَٟ ك٢ حُيٍٝ

حُؼ٤ِٔش حلإٗظخؿ٤ش ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ ٛيٓخص  ئٝٗخ ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ئى١ ا٠ُ طزخ١ٗظ٤ـش ُ٘ل٢ٔ ك٤َّٝ ًٍٞ

 ػَٝ أًزَ ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ.
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ٝالارحبد الأٝسٝث٢ ك٢ اُ٘برظ أُح٢ِ الإعٔب٢ُ اُؼب٢ُٔ ٝاُزظ٤٘غ ٝاُظبدساد  : ٓغبٛٔخ اُٞ.ّ.أ(3)شٌَ 

 (%) ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُؼبُْ
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 : اُزغبسح اُذ٤ُٝخ ُِغِغ ٝاُخذٓبدصبُضب

ٖٓ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٓٔخ حػَ ريٍٝٙ ػ٠ِ ًَ  ٝؿ٤ِس سهلاٍ كظَ ٤َزض كًَش حُظـخٍس حُي٤ُٝش رخُِ٘أٛ

حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش طزخ١ئ كًَش حُظـخٍس حُِٔؼ٤ش كٍٞ حُؼخُْ  شٜخىٍحص ٝحُٞحٍىحص ك٤غ طٞهؼض ٓ٘ظٖٔٓ حُ

ك٢ حلأؿَ حُو٤َٜ ٗظ٤ـش حلاٟطَحرخص حُ٘خطـش ػٖ طيحػ٤خص حُل٤َّٝ ُظَٝف ػيّ ح٤ُو٤ٖ ٝاؿلام حُليٝى 

 ر٤ٖ حُيٍٝ رٔخ ك٢ ًُي حُيٍٝ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢.

ك٤غ حٗولٞ ٓؼيٍ  2019طـخٍس حُويٓخص ك٢ حُؼخُْ طٜ٘ي طزخ١ئح ِٓلٞظخ ٌٓ٘ ػخّ  ط٤َ٘ حُظوخ٣ٍَ ا٠ُ حٕ

ٖٝٓ حُٔظٞهغ  2019% ك٢ حَُرغ حُؼخُغ ُؼخّ 2.8ح٠ُ كٞح٢ُ  2019% ك٢ حَُرغ حلاٍٝ ُؼخّ 4.7ٗٔٞٛخ ٖٓ 

حٕ ٣ظٞحَٛ حلاٗولخٝ لا٤ٓٔخ حٕ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ أػَ ِٓزخ ك٢ حلأؿَ حُو٤َٜ ػ٠ِ ػيى ٖٓ حُويٓخص 

حُِظخٕ طؼظزَحٕ  شهيٓخص حُ٘وَ حُز١َ هيٓخص ح٤ُٔخك:ٜٔٔش حُظ٢ طٔؼَ أٓخٓخ ٤ُِٔحٕ حُٔيكٞػخص حُيٍٝ ٓؼَ حُ

ك٤َّٝ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٓـَ ٓو٤خّ حُظـخٍس هيٓخص حُ٘وَ حُـ١ٞ ًَُِخد   أًؼَ حُوطخػخص طؤػَح رظل٢٘

حُظطٍٞحص كظ٠ ٣٘خ٣َ  ػ٠ِ حُظٞح٢ُ ك٤غ ٣ـط٢ حُٔئَٗحص 93.5ٝ94.3ٝٓو٤خّ طـخٍٙ هيٓخص ٗوَ حُِٔغ 

هٜٞٛخ ك٢ ، .٣ٝؼٌٔخٕ ح٠ُ كي ٓخ حُـٜٞى حُظ٢ رٌُض ك٢ ًُي حُٞهض ُِلي ٖٓ اٗظ٘خٍ ح2020َُٝٔ
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٣ؼظزَ حُٔخثلٕٞ ح٤٘٤ُٜٕٞ ٖٓ ،ح٤ُٜٖ ٝحُيٍٝ حُٔـخٍٝس ًخ٤ُخرخٕ ٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش ٝرخُ٘ٔزش ُوطخع ح٤ُٔخكش 

حٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ٖٓ حُٔئًي إٔ ٣ولٞ أْٛ ؿ٤ٔ٘خص حُٔخثل٤ٖ ك٢ ػيى ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ ٝرخُظخ٢ُ كبٕ 

كٍٞ حُؼخُْ حُظ٢ طؼي أٓٞحم ٤ٓخك٤ش ٤ُِٜٖ ٖٓ أٜٛٔخ ح٤ُخرخٕ ٣ًٍٞٝخ  شرًَ٘خص ح٤ُٔخك شحلا٣َحىحص حُٔظٞهؼ

حُـ٘ٞر٤ش ٝػيى ٖٓ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٝرخُظخ٢ُ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ح١ٌُ ٣٘لَٜ كو٢ ك٢ حلأػَ 

ُي هطخع حُل٘خىم ح١ٌُ ٓـَ هٔخثَ ك٢ ح٤ُٜٖ ك٤غ طْ اُـخء ؿخُز٤ش حُِٔز٢ ػ٠ِ هطخع ح٤ُٔخكش رَ ٤ٓطخٍ ً

 كـُٞحص حُل٘خىم رؼي حلإػلإ ػٖ طل٢٘ حُل٤َّٝ ٓٔخ ًزي حُوطخع ح٤ُٔخك٢ ك٢ ح٤ُٜٖ هٔخثَ كخىكش .

ك٤غ هي ٣ٔظي حلأػَ ح٠ُ  ٤ُ2020ْ ٖٓ حُٔظٞهغ حٕ ٣ٔظَى حُوطخع ح٤ُٔخك٢ ػخك٤ظٚ هلاٍ حُلظَس حُٔظزو٤ش 

كَرٔخ ٣زيأ ك٢ حٓظَىحى ػخك٤ظٚ ٌُٖ ٤ُْ رخُٔٔظٟٞ ٓخ ًخٕ ػ٤ِٚ هزَ حلأُٓش كظ٠ ك٢ كخٍ  2021ٜٗخ٣ش ػخّ 

حٗلٜخٍ حُل٤َّٝ ٗظَح حلاٗطزخع حُِٔز٢ كٍٞ حَُٔٝ ح١ٌُ ٤ٓطَ ػ٠ِ ح٤ُٔخف حُؼخ٤٤ُٖٔ.
1

 

ح١ٌُ  ٓؤشش ر٘بكغ٤خ اُغلش ٝاُغ٤بحخ ك٢ ٌٛح حُٜيى ٖٓ حُٔظٞهغ حٕ ٣ظـ٤َ طَط٤ذ ىٍٝ حُؼخُْ ك٢

ًٌُٝي حُلخٍ رخُ٘ٔزش ُِيٍٝ حُظ٢ طٜ٘ي ٓؼيلاص اٛخرش َٓطلؼش رخُل٤َّٝ  2020حؿغ ك٢ ػخّ طَ  ٣ٜيٍٙ

ٝرخلأهٚ ىٍٝ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢ ٝحُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ٗظ٤ـش ح٠ُٞحر٢ ٝحُو٤ٞى حُظ٢ كَٟظٜخ حُيٍٝ 

ك٤ٖ اٗؼخٍ آهَ ٝكوخ  حُ٘خ٤ٓش رٔ٘غ حُيهٍٞ ٝحُوَٝؽ رخلإٟخكش ا٠ُ اؿلام حُٔ٘خ١ن ح٤ُٔخك٤ش ٝحُظَك٤ٜ٤ش ا٠ُ

ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ٔظَٔ  2020ٓخٍّ  11ُٔو٤خّ طـخٍس حُويٓخص حُٜخىٍ ػٖ ٓ٘ظٔٚ حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش ك٢ 

 َٜٗ حُٔوزِشغ ٖٓ حَُٔؿق حٕ ٣٘ولٞ حًؼَ ك٢ حلأح٠ُؼق ٓؼيٍ ٗٔٞ حُظـخٍس حُؼخ٤ُٔش رٔزذ حُل٤َّٝ ك٤
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 .20صhttp :www.amf.org.ae، ممال متوفر على الرابط، 0202

 0202ٓبسط -0291الاعؼبس اُؼب٤ُٔخ ُِ٘لؾ خلاٍ اُلزشح كجشا٣ش   :(6)شٌَ 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

الولٌد أحمد  طلحة، التداعٌات الالتصادٌة لفٌروس كورونا المستجد على الدول العربٌة، صندوق النمد العربً، أبو ظبً، : أُظذس

 .22صhttp :www.amf.org.ae، ممال متوفر على الرابط، 0202

 

 



 لمركزي  وتأثيره على العمل البنكي ا 28أزمة كوفيد    الفصل الثاني: 

 
12 

 

 اُ٘لؾ اُؼب٢ُٔ: عٞم ساثؼب

٤ٓظْ ط٘خٍٝ ح٥ػخٍ حُظ٢ طًَٜخ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ ٓٞم حُ٘ل٢ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ هلاٍ ط٢٤ِٔ  شك٢ ٌٛٙ حُـِث٤

ٔٞم ػٖ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ُوطخع حُ٘ل٢ حُٔظٔؼِش ك٢ ٗوَ ُِح٠ُٞء ػ٠ِ ؿخٗز٢ حُطِذ ٝحُؼَٝ ُِٔٞم ك٠لا 

 حُزظٍَٝ حُظ٢ ١خُظٜخ طيحػ٤خص طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ.

ُظَٜ ح٠ُ  2019ٍٞٝٗخ ٓـِض ٣ُخىس ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حُطِذ حُؼخ٢ُٔ ػ٠ِ حُ٘ل٢ حٗولخٝ ك٢ ػخّ هزَ طل٢٘ ً

٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ٤ٓٞ٣خ رٔخ ٣ؼٌْ طزخ١ئ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ك٢ أػوخد حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ  0.083كٞح٢ُ 

٢ َٜٗ ػ٠ِ حُ٘ل٢ رخُولٞ ك خ٢ُٔطوي٣َحطٜخ ُٔؼيٍ ٗٔٞ ١ِذ حُؼ حلأٝري رَٔحؿؼشش هخٓض ٓ٘ظٔ،ًٍٞٝٗخ 

٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ك٢ ح٤ُّٞ ٓٔخ ٣ؼٌْ طزخ١ئ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ حَُٔطز٢ رخٗظ٘خٍ  0.06ٓخٍّ ح٠ُ ٗلٞ 

ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ هخٍؽ ح٤ُٜٖ ًخٕ لاٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ طؤػ٤َحص ِٓز٤ش ػ٠ِ كًَش حُ٘وَ ٝحُطِذ ػ٠ِ حُٞهٞى 

ٝحُٔ٘خ١ن حلاهَٟ هخٍؽ ك٢ ػيى ٖٓ حُوطخػخص حلاهظٜخى٣ش ٖٝٓ أٜٛٔخ حُٜ٘خػش ك٢ ٓوظِق حُزِيحٕ 

ح٤ُٜٖ ٓؼَ ح٤ُخرخٕ ٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش ٝحُيٍٝ ٓ٘ظٔٚ حُظؼخٕٝ حلاهظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ك٢ حٍٝٝرخ ٝحَُ٘م 

٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ك٢ ح٤ُّٞ ك٢ ػخّ  99.73حلا٢ٓٝ ر٘خء ػ٤ِٚ ٖٓ حُٔظٞهغ حٕ ٣زِؾ حُطِذ حلاؿٔخ٢ُ ػ٠ِ حُ٘ل٢ 

٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ٤ٓٞ٣خ حُـي٣َ رخًٌَُ حٕ  1.99 ٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ٤ٓٞ٣خ ٤َُٜ ح٠ُ كٞح٢ُ 0.09رٔويحٍ  2020

حُٔ٘ظٔش هخٓض رَٔحؿؼش حلإٗظخؽ ٣ُٝخىس ك٢ ًَ ٖٓ ٤ٍٓٝخ ٝطخ٣لاٗيح ٝحٗي٤ٔ٤ٗٝخ ٝػٔخٕ ك٢ ك٤ٖ طْ طؼي٣َ 

 حلاٗظخؽ رخُ٘وٜخٕ ك٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ٝح٤ُٜٖ ٝح٤ٌُٔٔي ٝح٣َُٝ٘ؾ ٝٓخ٣ِ٤ُخ ٝح٣ًٍزـخٕ.

ٓٞحم حُٔ٘ظـخص حُ٘لط٤ش ك٢ إٔ أح٠ُ  2020َٜ٘ حُٔخىّ ك٢ ٓخٍّ حُ أٗخٍص ٓ٘ظٔش حلأٝري ك٢ طو٣ََٛخ

ػَ ٛخك٢ ؤرظل٢٘ حُل٤َّٝ هخٍؽ ح٤ُٜٖ ًٔخ ط حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ٝحلاطلخى حلأٍٝٝر٢ طؤػَص ِٓزخ

ح٣َحىحص ٜٓخك٢ حُظ٣ٌََ حُ٘لط٤ش ك٢ ػيى حُٔ٘خ١ن كٍٞ حُؼخُْ ك٢ آ٤ٓخ ٖٓ ٗخك٤ش حهَٟ هطخع حُ٘وَ حُ٘لط٢ 

رخُظطٍٞحص حَُٔطزطش رظل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٓٔخ أىٟ ا٠ُ طٞهؼخص ؿ٤َ ٓظلخثِش ر٘ؤٕ ٓٔظوزَ اٗظخؽ ِٓزخ 

ٝٗوَ حُ٘ل٢ حُؼخ٢ُٔ ك٤غ أىص حلاٟطَحرخص حُ٘خؿٔش ػٖ حُظيحر٤َ حَُح٤ٓش ا٠ُ ٝهق طل٢٘ ٝرخء ك٢ ح٤ُٜٖ 

ٍىحص حُ٘ل٢ حُوخّ ح٠ُ حٗولخٝ كخى ك٢ حلأٗ٘طش حلاهظٜخى٣ش رٔخ ك٢ ًُي ط٘ـ٤َ حُٜٔخك٢ ٓٔخ أػَ ػ٠ِ ٝح

ٝأٓؼخٍ حُ٘لٖ.
1
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  : عٞم اُؼَٔخبٓغب

طؤػَص حُوٟٞ حُؼخِٓش ك٢ هطخع ح٤ُٔخكش ٝحُ٘وَ رخػظزخٍٛخ أًؼَ حُوطخػخص طٍٜٞح ٖٓ طل٢٘ حُل٤َّٝ ؿ٤َ 

إٔ حلأػَ حٓظي ٤َُ٘ٔ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٓـخلاص ػَٔ أهَٟ طؤػَص لاكوخ رخُظيحر٤َ حلاػظٌح٣ٍش حُظ٢ أػِ٘ظٜخ 

ػِْ رؤٕ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢  شه٠ض ربؿلام حُٔـخٍ حُظـخ١ٍ ٝٓ٘خ١ن حُظٔٞم ٝحلآخًٖ حُظَك٤ٜ٤حُلٌٞٓخص حُظ٢ 

ػ٤ِٚ كخٕ طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٓٞف ط٘ؼٌْ ػ٠ِ  شٌٛٙ حُوطخػخص ؿخُز٤ظْٜ ٖٓ حُؼٔخُش حُلَس ٝحُٔئهظ

 ك٠لا ػٖ طول٤ٞ ،ٓٞم حُؼَٔ ًٜٞٗخ ٓظئى١ ح٠ُ ط٣َٔق حُؼٔخُش حُٔئهض حُظ٢ طظوخ٠ٟ أؿٍٞح ٟج٤ِش

ٓخػخص حُؼَٔ رخُظخ٢ُ حٗولخٝ ىهَ حُلَى ُِؼٔخُش حُٔئهظش ك٢ حُٔوخرَ ٓٞف ٣ٌٕٞ ٓٔظٟٞ طئػَ حُؼٔخُش 

حُٔخَٛس ك٢ حُٞظخثق حُيحثٔش ك٢ حُوطخػ٤ٖ حُؼخّ ٝحُوخٙ حهَ ٗٔز٤خ هلاٍ حلأؿ٤ِٖ حُو٤َٜ ٝحُٔظ٢ٓٞ ٗظَح 

حُظو٤٘خص حُلي٣ؼش حُٔظخكش ح١ٌُ ُٞؿٞى ريحثَ حهَٟ ُِظٞحَٛ َٛ حُؼَٔ ػٖ رؼي ٝحُؼَٔ ٖٓ حٍُِٔ٘ رخٓظويحّ 

 ىهَ ك٤ِ حُظ٘ل٤ٌ طِحٓ٘خ ٓغ اػلإ حُيٍٝ حُلـَ حُٜل٢

ك٢ ٌٛح ح٤ُٔخم أٗخٍص ٓ٘ظٔش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ا٠ُ حٕ طيحػ٤خص حلاهظٜخى٣ش ُل٤َّٝ ًٍٞٝٗخ هي طٔززض ك٢ 

٠ُ ٤ِٕٓٞ ٝظ٤لش ك٢ حُؼخُْ حٓظ٘يص طٞهؼخص حُٔ٘ظٔش ػ٠ِ ػلاع ك٤َٟخص حلأٝ 25كويحٕ ٓخ ٣َٜ ح٠ُ 

٤ِٕٓٞ ػخ١َ ك٢ ك٤ٖ  5.3ٓظلخثِش ط٤َ٘ ح٠ُ ػيى حُؼخ٤ِ١ٖ ػٖ حُؼَٔ رٔزذ طل٢٘ حُل٤َّٝ ٤َٜٓ ا٠ُ 

٤ِٕٓٞ ٗوٚ ٝظخثلْٜ ك٢ حُلظَس حُوخىٓش أٓخ حُل٤َٟش  24.7ط٤َ٘ حُل٤َٟش حُؼخ٤ٗش ؿ٤َ حُٔظ٘خك٤ش ح٠ُ 

٤ِٕٓٞ ٝظ٤لش 13حُٔؼظيُش حُٔظٞهغ حٕ ٣َٜ ػيى حُٞظخثق حُٔلوٞىس ا٠ُ 
1
. 
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 -٤ِٕٓٞ ػبؽَ-كشػ٤بد ػذد اُؼبؽ٤ِٖ ػٖ اُؼَٔ ثغجت رلش٢ ك٤شٝط ًٞسٝٗب( :4)شٌَ 
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 اُؼشث٤خ الأصش الاهزظبد١ لاٗزشبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُذٍٝ :ُشأُطِت اُضب

 : الأصش ػ٠ِ أداء الاهزظبد٣بد اُؼشث٤خأٝلا

رلٌْ حُؼلاهخص حُظـخ٣ٍش حُو٣ٞش ر٤ٖ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٝرخه٢ حُيٍٝ حُؼخُْ ٝك٢ ٓويٓظٜخ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢ 

ٜخى حُؼخ٢ُٔ أًؼَ ٖٓ ؿ٤َٛخ ٖٓ ٓـٔٞػخص حُيٍٝ حلاهَٟ ٝح٤ُٜٖ ٝحٌٗ٘خف حُيٍٝ حُؼَر٤ش ػ٠ِ حلاهظ

ٓٞف ططخٍ طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ؿخُز٤ش حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُٜٔيٍس ٝحُٔٔظٍٞىس ُِ٘ل٢ ػ٠ِ كي ٓٞحء 

ٓٞف ٣ظْ ك٢ ٌٛح حُـِء ٖٓ حُيٍحٓش ط٘خٍٝ حلأػَ حلاهظٜخى١ لاٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ حُٔٔظـي ػ٠ِ أىحء 

ـخُٝ ى ٖٓ حلأٛؼيس اٟخكش ا٠ُ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ طز٘ظٜخ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ُظحلاهظٜخى٣خص حُؼَر٤ش ػ٠ِ ػي

 .حُظيحػ٤خص حُ٘خطـش ػٖ طل٤٘ٚ

 :اُوطبع اُحو٤و٢-9

ٖٓ حُٔظٞهغ طؤػَ ٓٔظ٣ٞخص حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٗظ٤ـش لاٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ٖٓ هلاٍ ػيى ٖٓ 

ك٢ حُٔجش ٖٓ حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢  48حُو٘ٞحص ُؼَ ٖٓ أٜٛٔخ طؤػَ ٓٔظ٣ٞخص حُطِذ حُوخٍؿ٢ حُظ٢ طٔخْٛ ر٘لٞ 

 60حلأٓخ٤ٓش حُظ٢ طْٜٔ ر٘لٞ  ػ٠ِ طؤػَ حلإٗظخؽ ك٢ ػيى ٖٓ حُوطخػخص حلاهظٜخى٣ش  حُيٍٝ حُؼَر٤ش ػلاٝس

ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ًٌُي ٖٓ حُٔظٞهغ طَحؿغ حلإٗلخم حلآظٜلا٢ً ٝحلآظؼٔخ١ٍ رٔزذ حٗظ٘خٍ  %

ك٢   حُل٤َّٝ ٝكخلاص اؿلام حلأٓٞحم ٝحُٔ٘خ١ن حُظَك٤ٜ٤ش ٝٛٞ ٓخ ٤ٓ٘ؼٌْ ػ٠ِ رؼٞ حلآظؼٔخٍحص

ٍ ح٤ُٚ حُٟٞغ حَُٔكِش حُٔوزِش ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ طؤػَ حُوَحٍ حلآظؼٔخ١ٍ رؼيّ ح٤ُو٤ٖ روٜٞٙ ٓخ ٤ٓئٝ
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رخُٔ٘خ٣ٍغ حلآظؼٔخ٣ٍش حُوخثٔش ٝحُٔوط٢  حُظؤػَٝٛٞ ٓخ هي ٣ئى١ ح٠ُ  2020هلاٍ حٍُٜ٘ٞ حُٔظزو٤ش ٖٓ ػخّ 

ح٢ُٔ٘ حلآظٜلا٢ً.  ُٜخ ٗظ٤ـش طزخ١ئ
1

 

 : هطبع أُب٤ُخ اُؼبٓخ-0

ػ٠ِ طلي٣خص ًحص حُِٜش طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ  2020ٖٓ حُٔظٞهغ حٕ طٞحؿٚ حُيٍٝ حُؼَر٤ش هلاٍ ػخّ 

أٟٝخع حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝهي طٔظي ح٠ُ حُؼخّ حُوخىّ ٗظَح ُلـْ حلإٗلخم حُل٢ٌٓٞ حُٔظِح٣ي ُِلي ٖٓ حٗظ٘خٍ 

حُل٤َّٝ ٝطزو٠ حلأٓؼخٍ حُؼخ٤ُٔش ُِ٘ل٢ أكي حُٔليىحص حُظ٢ طٔظ٘ي ا٤ُٜخ طوي٣َحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ك٢ حُيٍٝ 

ٗولخٝ حُٔلخؿت ُٔؼَ ر٤ََٓ حُ٘ل٢ ا٠ُ كيٝى حُؼَر٤ش ٝٛٞ ٓخ هي ٣ظطِذ َٓحؿؼش ٓٞحُٗظٜخ حُؼخٓش ٗظَح ُلا

ك٠لا ػٖ كـْ حلإٗلخم حُطخٍة ػ٠ِ حُٔٔظِِٓخص حُطز٤ش ٝحُوطخع  2020ىٝلاٍ ُِز٤ََٓ ك٢ ٓخٍّ  38

حُٜل٢ حُظ٢ هي طظِح٣ي رؼي حُٔلخٝلاص حُـخ٣ٍش ٝحى٣ٝش ُؼلاؽ حلأَٓحٝ حُ٘خطـش ػٖ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ك٠لا 

ٖٓ حُٔظٞهغ   ظٍٜٞ حُل٤َّٝ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ ػٖ حُظلي٣خص حُوخثٔش ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ هزَ

حُظ٢  2020حٕ ٣ئى١ حٗولخٝ حلآؼخٍ حُؼخ٤ُٔش ُِ٘ل٢ ح٠ُ اؿَحء طؼي٣لاص ػ٠ِ طوي٣َحص ٓٞحُٗش حُؼخّ 

ىهِض ك٤ِ حُظ٘ل٤ٌ ٌٛح ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣وَِ ٖٓ حلإ٣َحىحص حُل٤ٌٓٞش ُِيُٝش ٣ٝظٔزذ ك٢ ػـُٞحص ٓخ٤ُش أًزَ 

ٓ٘ٞحص حُٔخروش رخُظخ٢ُ ُظ٣َٞٔ حُؼـِ حُٔخ٢ُ ح١ٌُ طًَٚ كـْ حلإٗلخم حُطخٍم ػ٠ِ   ٢ٓٔخ ًخٗض ػ٤ِٚ ك

حُل٤َّٝ هي طِـؤ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ ك٢ حلأؿَ حُط٣َٞ ح٠ُ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حلأهَٟ ٓؼَ ح٣ُِخىس 

ٗلخم حٌُز٤َ ك٢ حلإ٣َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ٝط٣ٞ٘غ ح٤ُٜخًَ حلاهظٜخى٣ش ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ كـْ حلإ

هي طٔظل٤ي ٖٓ ٤ِٓٙ  كبٜٗخ شىٍٝ ٓـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ ٝرخلأهُِٚيٍٝ حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ 

ػٖ حٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ٓ٘ٞحص ٓخروٚ حُظ٢  شحُ٘خطـ شحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخك٤ش حُظ٢ ًٞٗظٜخ ٖٓ كٞحثيٛخ حُٔخ٤ُ

 ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ح٣2.978.6٢ٌ٣َٓزِؾ حؿٔخ٢ُ كـْ حُٜٛٞخ 

ٗخك٤ش أهَٟ طٞحؿٚ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُٔٔظٍٞىس ُِ٘ل٢ ظَٝكخ حٓظؼ٘خث٤ش طظٔؼَ ك٢ ػـِ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ٖٓ 

ٍٝرٔخ طٌٕٞ حُلَٛش ٓخثلٚ ُلآظلخىس ٖٓ حلاٗولخٝ حُٔلخؿت ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ُظلو٤ن ٝكَس ٓخ٤ُش رخػظزخٍ 

ٗٔز٤خ ػٖ  شخٍ َٓطلؼهي ر٤٘ض ػ٠ِ ك٤َٟخص حٓؼ 2019حُظ٢ أؿ٣َض ك٢ ػخّ  2020إٔ طوي٣َحص ٓٞحُٗش 

حلأٓؼخٍ حُلخ٤ُش ٝرخُظخ٢ُ ٛ٘خى آٌخ٤ٗش ُِيٍٝ حُٔٔظٍٞىس ُِ٘ل٢ ُؼٌْ ٌٛٙ حُٞكَس حُٔظٞهؼش ٖٓ كَٝهخص 

أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ُظ٣َٞٔ كِّ حُظلل٤ِ ٝحُظيحر٤َ حُظؼ٤٠٣ٞش ٝرخلأهٚ ىػْ حلأكَحى ٝحًَُ٘خص حُٜـ٤َس 

حُـ١ٞ ٝح٤ُٔخكش حٝ هي طِـؤ ا٠ُ ٣ُخىس كـْ  ٝحُٔظٞٓطش حُؼخِٓش ك٢ حُٔـخلاص حُٔظ٠ٍَس ػ٠ِ ٍأٜٓخ حُ٘وَ

حلاطلخم ػ٠ِ حُوطخع حُٜل٢ ٝهيٓخص حَُػخ٣ش حلاؿظٔخػ٤ش ٝح٠ُٔخٕ حلاؿظٔخػ٢ ٝحُظل٣ٞلاص حُ٘وي٣ش 

حُٔزخَٗس ٣ؼظزَ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٤ِٓٙ ٓٞف طٌٖٔ رؼٞ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُٔٔظٍٞىس ػ٠ِ حُ٘ل٢ حُظ٢ 
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ؿ٤َ حُٔزخَٗ ػ٠ِ حُِٔغ ٝحُويٓخص حلأٓخ٤ٓش ح٠ُ حُيػْ حُ٘وي١  طظز٠٘ ػ٤ِٔش حُظلٍٞ حُظي٣ٍـ٢ ٖٓ حُيػْ

حُٔزخَٗ حُٔٞؿٚ ح٠ُ ٓٔظلو٤ٚ.
1

 

 : اُذ٣ٖ اُؼبّ-3

٣ؼظزَ ٟٓٞٞع حُي٣ٖ  ،ًٍٞٝٗخْ حُظطٍٞحص حُٔظٔخٍػش ك٢ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ك٢ ظَ طل٢٘ ك٤َّٝ ٜك٢ ه

ُـخثلش ًٍٞٝٗخ رخلإٟخكش ا٠ُ حُؼي٣ي ٖٓ ْٛ حلاىٝحص حُظ٢ ُـخص ح٤ُٜخ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ُِظٜي١ أكي أحُؼخّ 

 شحُلآُ شحلإؿَحءحص حُظ٢ طْ طز٤ٜ٘خ ٖٓ هزَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝٓئٓٔخص حُ٘وي حُؼَر٤ش ٖٓ حؿَ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞ

ٛ٘خى رؼٞ حُٔوظَكخص ربٛيحٍ ٓ٘يحص ى٣ٖ ك٤ٌٓٞش ُيػْ ؿٜٞى  ،ُيػْ حُوطخع حُوخٙ  ُِـٜخُ حَُٜٔك٢

طِٞد ُٔٞحؿٜش ٌٛح حُٞرخء ك٤غ ٣ٔؼَ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػزجخ اٟخك٤خ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ُظٞك٤َ حُظ٣َٞٔ حُٔ

ػ٠ِ كـْ حُي٣ٖ حُؼخّ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٤ٓٔخ ٝحٕ حلاؿَحءحص حُلخ٤ُش ٓٞف طئى١ ا٠ُ ٣ُخىس اؿٔخ٢ُ حُي٣ٖ 

ح٠ُ حٌٓخ٤ٗش  شحُٔـَر٤ شحُؼخّ ً٘ٔزش ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ هلاٍ حلأػٞحّ حُوخىٓش ك٢ حُٔـَد حٗخٍٙ حُلٌٞٓ

٤ِٓخٍحص ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ رٔزذ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ  3ر٘لٞ  2020خُٝ ٓوق حُي٣ٖ حُؼخّ ُؼخّ طـ

ريأص ىٍٝ ٓـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش حُ٘ظَ ك٢ اٛيحٍ ٓ٘يحص ى٣ٖ ُيػْ ؿٜٞىٛخ ك٢ حُظٜي١ 

٣ٞض ك٢ اؿَحء ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ًٔخ َٗػض حٌُ 10حُـخثلش ًٍٞٝٗخ ك٤غ أٛيٍص هطَ حُٔ٘يحص ٤ٓخى٣ش رو٤ٔش 

٤ِٓخٍ ى٣٘خٍ ٣ًٞظ٢ ًٝخٗض  25رؼٞ حُظؼي٣لاص ػ٠ِ هخٕٗٞ حُي٣ٖ حُؼخّ ٣ٔٔق ُِلٌٞٓش رخهظَحٝ كٞح٢ُ 

ًُٝي ٝكوخ َُّٔٓٞ حُوخٕٗٞ  2020ػٖ اٛيحٍ ٓ٘يحص حطلخى٣ش ك٢  2019حلإٓخٍحص هي أػِ٘ض ك٢ ػخّ 

ٖٓ حٛيحٍ حُٔ٘يحص  شلخى٣حلاطش ك٢ ٗؤٕ حُي٣ٖ حُؼخّ ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ حُلٌٞٓ 2018ُٔ٘ش  9حلاطلخى١ ٍهْ 

ح٤ُٔخى٣ش ٝٓٔخػيٙ حُوطخع حَُٜٔك٢ ػ٠ِ طِز٤ش هٞحػي ح٤ُُٔٞش حُي٤ُٝش رٔـَى حٛيحٍٛخ ٝطط٣َٞ ٓٞم 

 حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش.

 :اُوطبع اُ٘وذ١ ٝأُظشك٢-6

ػ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ربػلإ حُٔئَٗحص ح٤ٌُٔش ٤ُٔخٓظٚ حُ٘وي٣ش ٣ظزخىٍ ح٠ُ حٌُٖٛ ه٘ٞحص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓش 

َ ػ٠ِ ٓؼيٍ غ ٣ظَٜ ح٥ػحُ٘وي٣ش )ٓؼَ حُلخثيس حلاثظٔخٕ حُٔل٢ِ ٝأٓؼخٍ حلأٍٛٞ( ح٠ُ حُوطخع حُلو٤و٢ ك٤

ك٢ ٌٛح حُٜيى ٣لاكع إٔ ؿخُز٤ش كٌٞٓخص حُؼخُْ هي ُـؤص ،ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ ٝٓؼيلاص حُظ٠وْ 

ٓؼخٍ حُلخثيس ٝطٞظ٤ق أ٠ُ ارٜش ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ك٤غ ُـؤ حُزؼٞ ا٠ُ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ٓـخ

ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ك٢ ك٤ٖ ُـؤ حُزؼٞ ح٥هَ ح٠ُ حٓظويحّ ٗٔزش حلاكظ٤خ٢١ حُ٘وي١ حُوخ٢ٗٞٗ ٣ُِخىس 

هيٍس حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ ٓ٘ق حُظ٣َٞٔ ك٢ ٌٛح حلإ١خٍ ُـؤص ؿخُز٤ش حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ٝٓئٓٔخص 

حكي ك٤غ إٔ ًَ ؿٞلاص حُولٞ طٔض هلاٍ َٜٗ حُ٘وي حُؼَر٤ش ا٠ُ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس حُ٘وي٣ش ك٢ إٓ ٝ
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ٝ ر٘ٔذ ٓظوخٍرش ٖٓ رؼ٠ٜخ حُزؼٞ ٝٛٞ ٓخ ٖٓ ٗؤٗٚ ىػْ ٓٔظ٣ٞخص ح٤ُُٔٞش حُظ٢ طؤػَص  2020ٓخٍّ ٖٓ 

 رظَٝف طزخ١ئ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ك٢ ػيى ٖٓ حُيٍٝ حُؼَر٤ش. 2019ػخّ 

حُ٘وي٣ش ُيػْ حُطِذ حُٔل٢ِ ٖٓ ؿخٗذ آهَ حطوٌص حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٤ٓخٓخص طلل٣ِ٤ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٤ُٔخٓش 

ك٢ حلاهظٜخى ػٖ ٣َ١ن ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ًٌُٝي ُيػْ ٤ُٓٞش حُوطخع حَُٜٔك٢ ٝرخُظخ٢ُ ط٘ـ٤غ حُٜٔخٍف 

حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ ط٣َٞٔ حُوطخع حُوخٙ ٝحَُٔ٘ٝػخص حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش حُؼخِٓش ك٢ حُٔـخٍ حُٜل٢ ٝطِي 

ٝٗخ ٓؼَ هطخع حُويٓخص )حُ٘وَ ٝح٤ُٔخكش( ًٔخ حُظ٢ طؼَٔ ك٢ حُوطخػخص حُٔظؤػَس رظيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞ

هيٓض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝٓئٓٔخص حُ٘وي حُؼَر٤ش كِٓش ٖٓ حُِٔح٣خ ُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٖٓ أؿَ طلو٤ن آػخٍ 

حٗظ٘خٍ حُل٤َٝ
1

ّ ػ٠ِ ػٔلاثٜخ ٝحُظ٢ ٓٞف ٣ظْ حُظطَم ا٤ُٜخ ك٢ حُـِء حُظخ٢ُ ٖٓ حُيٍحٓش ٝحُوخٙ 

 رـٜٞى حُيٍٝ حُؼَر٤ش.

 ٓؼذٍ ٗٔٞ اُغ٤ُٞخ أُح٤ِخ ك٢ اُذٍٝ اُؼشث٤خ %(: 6 )شٌَ
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 اُذٍٝ اُؼشث٤خ : رغبسح اُخذٓبد ك٢صب٤ٗب

 :خذٓبد اُ٘وَ-9

هلٞ ػيى ٖٓ ًَٗخص حُط٤َحٕ حُؼَر٤ش ٍكلاطٜخ ح٤ٓٞ٤ُش ك٢ أػوخد حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٣ًٌَ إٔ 

طـط٢ ٓ٘خ١ن ٗخٓؼش كٍٞ حُؼخُْ ٝحُظ٢ ١خُٜخ حُظؤػ٤َ  حُي٤ُٝشحُيٍٝ حُؼَر٤ش طٔظِي ػيىح ٖٓ هط١ٞ حُط٤َحٕ 

حُـ٣ٞش ٖٓ ٝا٠ُ ػيى ٖٓ حُٔ٘خ١ن حُٔٞرٞءس ك٢ ٌٛح ٝهق حَُكلاص ػٖ ك٤غ أػِٖ ػيى ٜٓ٘خ  ،رخُل٤َّٝ

ح٤ُٔخم حطوٌص ًَٗش حُط٤َحٕ حُؼَر٤ش ػيى ٖٓ حلإؿَحءحص ُِلي حٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ك٢ اػلخء حُٔٔخك٣َٖ ٖٓ 

حَُّٓٞ حُٔلَٟٝش ػ٠ِ اُـخء ٝطؤ٤َٛ حَُكلاص ك٢ ظَ حطوخً حُِٔطخص ح٤٘١ُٞش ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ػيى ٖٓ 

ؤ٤َٗحص ىهٍٞ حُيُٝش ٝطؼ٤ِن ىهٍٞ كخ٢ِٓ حُظؤ٤َٗحص ٓخ٣ٍش حُٔلؼٍٞ ُل٤ٖ حُظيحر٤َ ٓؼَ ػيّ اٛيحٍ ط

حٗؼخٍ حهَ.
1

 

 خذٓبد اُغ٤بحخ :-0

 ٣80ؼظزَ حُوطخع ح٤ُٔخك٢ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٖٓ أًؼَ حُوطخػخص طؤػَح رظيحػ٤خص طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ 

٤ش ٝحُو٤ٞى حُظ٢ كَٟض رخُٔجش ٖٓ حٗوطخع ٣ظٌٕٞ ٖٓ حًَُ٘خص حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش ٗظَح ُِـٜٞى حُيُٝ

ػ٠ِ كًَش حُٔلَ ٝ ح٤ُٔخكش ر٤ٖ حُيٍٝ طؤػَ هطخع ح٤ُٔخكش رٍٜٞس ٓزخَٗس لا ٤ٓٔخ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حُظ٢ 

 طؼظٔي ػ٤ِٜخ ًؤكي ٜٓخىٍ حلإ٣َحىحص حُؼخٓش ُِٔٞحُٗخص حُؼخٓش ًٌُٝي ٓٞح٣ُٖ ٓيكٞػخطٜخ.

ص حُوطخع ٝحُؤخثَ حُظ٢ ٣ظٌزيٛخ ٓوي٢ٓ ك٢ حلأؿَ حُو٤َٜ ًخٕ حلاػَ ه١ٞ ٗظَح ُلخُش حلاٍطزخى حُظ٢ ٓخى

حُويٓش ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٗظ٤َ اُـخء رؼٞ حُلـُٞحص ٖٓ حُل٘خىم ٌُُي ٣ؼظزَ طٞك٤َ طيحر٤َ ٝاؿَحءحص 

طؼ٠٣ٞخص ُِلخػ٤ِٖ ك٢ هطخع ح٤ُٔخكش ٖٓ ٟٖٔ حلأ٣ُٞٝخص حُظ٢ ٣ـذ إٔ طَطٌِ ػ٤ِٜخ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٗظَح 

ىػْ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ ٝىػْ طـخٍس حُويٓخص ٍٝكٞ لأ٤ٔٛش حُوطخع ك٢ طٞك٤َ كَٙ حُؼَٔ ٝ

 حُٔٞحُٗخص حُؼ٤ٓٞٔش ُِيٍٝ حُؼَر٤ش ك٠لا ػٖ طٞك٤َ حُؼِٔش حُٜؼزش.

ك٢ ٌٛح ح٤ُٔخم ٓٞف طٔظل٤ي حًَُ٘خص حُؼخِٓش ك٢ حُٔـخٍ ح٤ُٔخك٢ ٖٓ كِٓش حُِٔح٣خ ٝحُلٞحكِ حُظ٢ طويٜٓخ 

١خٍ ؿٜٞىٛخ ُِلي ٖٓ حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ رؼٞ حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ٝٓئٓٔخص حُ٘وي حُؼَر٤ش ك٢ ا

هخٛش طِي حُٔظؼِوش رظول٤ٞ ػزَ حُظٌخ٤ُق حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝطوي٣ْ كٞحكِ ٣َٟز٤ش.
2

 

ك٢ حلأؿَ حُٔظ٢ٓٞ ٝحُط٣َٞ طٔؼَ هيٓخص ح٤ُٔخكش ٝحُٔلَ اكيٟ ٌٓٞٗخص كٔخد حُويٓخص ك٢ ح٤ُِٔحٕ 

٤ِٔخص ؿ٤َ حُٔ٘ظٍٞس ٤ُِٔحٕ حُـخ١ٍ ٝرخُظخ٢ُ كبٕ هٔخثَ حُوطخٍ ٓٞف ط٘ؼٌْ ػ٠ِ ٓٞهق كٔخد حُؼ

حُٔيكٞػخص كٌِٔخ طٔظغ حلاهظٜخى رلخثٞ ٝحكَ ك٢ كٔخد حُظـخٍس حُِٔؼ٤ش ) ُِٜخىٍحص ٝحُٞحٍىحص حُِٔؼ٤ش( 
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كبٕ ًُي ٤ٓظ٤ق ُٚ طؼ٣ٞٞ حُؼـِ ك٢ كٔخد حُؼ٤ِٔخص حُٔظ٠ٍَس ح١ٌُ ٣َ٘ٔ حُويٓخص ٝحُ٘وَ ٝحُظل٣ٞلاص 

 ٓظلٜلاص هطخع ح٤ُٔخكش ٝحُؼٌْ ٛل٤ق.حُـخ٣ٍش ٝٛٞ ٓخ ٓٞف ٣ٔخْٛ ك٢ طول٤ق أػَ طَحؿغ 

 0291رشر٤ت اُذٍٝ اُؼشث٤خ حغت ٓؤشش ر٘بكغ٤خ اُغلش ٝاُغ٤بحخ اُؼب٢ُٔ  (:8)شٌَ
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 :اُزغبسح اُغِؼ٤خ3-

طؼظزَ  2018كظ٠ ػخّ طؼظزَ أكي أْٛ حًَُ٘خء حُظـخ٤٣ٍٖ ُِيٍٝ حُؼَر٤ش ك٤غ ط٤َ٘ حلاكٜخءحص ح٠ُ حٗٚ 

ًُٝي رؼي حلاطلخى  2018%ػخّ 13ح٤ُٜٖ ػخ٢ٗ أًزَ ٣َٗي طـخ١ٍ ُِيٍٝ حُؼَر٤ش رُٕٞ ٗٔز٢ رِؾ 

%ٖٓ 20حلأٍٝٝر٢ ح١ٌُ حكظَ حَُٔطزش حلا٠ُٝ ك٢ كًَش حُظـخٍس حُِٔؼ٤ش ٓغ حُيٍٝ حُؼَر٤ش رُٕٞ ٗٔز٢ رِؾ 

خ١ٍ طلٔ٘خ ك٢ حُلظَس حلأه٤َس ٝرخلأهٚ ٓغ ػـِ ح٤ُِٔحٕ حُظـ  اؿٔخ٢ُ طـخٍس حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٓغ حُؼخُْ ٜٗي

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ٓوخرَ  34ح٠ُ كخثٞ هيٍٙ  ٤ِٓ2017خٍ ىٝلاٍ ك٢ ػخّ 38ح٤ُٜٖ ك٤غ طلٍٞ حُؼـِ حُزخُؾ 

ٖٝٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ئػَ حٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ػ٠ِ ٓٞهق حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش  ٤ِٓ2017خٍ ىٝلاٍ ك٢ ػخّ 117

 ُِيٍٝ حُؼَر٤ش ٓغ أرَُ ًَٗخثٜخ .

 ط اُ٘لط٢ ك٢ اُذٍٝ اُؼشث٤خالإٗزب4-

% ٖٓ حلاكظ٤خ١خص حُؼخ٤ُٔش ك٤غ ٜٗي حلإٗظخؽ 57.1طٌَ٘ حكظ٤خ١خص حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٖٓ حُ٘ل٢ حُوخّ كٞح٢ُ 

ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ  ٤ِٓ2018خٍ ر٤ََٓ ك٢ ػخّ 712.3%٤َُٜ 0.2حُ٘لط٢ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش حٗولخٟخ رِؾ 

%ٖٓ اؿٔخ٢ُ حكظ٤خ٤١خص حُـخُ حُؼخ٢ُٔ ك٤غ ٢27.1 ٣ٔؼَ حكظ٤خ٢١ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٖٓ حُـخُ حُطز٤ؼ٢ كٞحُ

 %0.6ر٣ِخىس هيٍٛخ 2018%ط٤ِ٣َٕٞ ٓظَ ٌٓؼذ ك٢ ػخّ 56.4َٝٛ ا٠ُ 
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 2020%٤ِٕٓٞ ر٤ََٓ ٤ٓٞ٣خ ك٢ كزَح٣َ 27.84ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ رِؾ اٗظخؽ أٝري ٖٓ حُ٘ل٢ حُوخّ كٞح٢ُ 

أهَ ٓٔظٟٞ حٗظخؽ حُ٘ل٢ هلاٍ ٣ؼظزَ ٌٛح حُٔٔظٟٞ  2020ر٤ََٓ ٤ٓٞ٣خ ػٖ ر٤خٗخص ٣٘خ٣َ  510رخٗولخٝ 

حُؤْ ٓ٘ٞحص حُٔخروش ٣ؼ٢٘ ًُي ح٠ُ طٞهق آيحىحص حُ٘ل٢ ٖٓ ح٤ُٔخ٢ٓ حلأٟٝخع حُيحه٤ِش ٝاؿلام حُٔٞحٗت 

رٌَ٘ ػخّ رخطلخم  شٝ كوٍٞ حٗظخؽ حُ٘ل٢ رٔزذ طل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ح٠ُ ؿخٗذ حُظِحّ حُيٍٝ حُؼَر٤

ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ظؤػَ اٗظخؽ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٖٓ حُ٘ل٢  ُظؼي٣َ ٤ًٔخص حلإٗظخؽ ٠ُٔخٕ طٞحُٕ حُٔٞم "أٝثي+"

رؼيى ٖٓ حُؼٞحَٓ ٖٓ أٜٛٔخ حُظٞهؼخص رًَٞى حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ٝحُظطٍٞحص ك٤ٔخ  2020هلاٍ ػخّ 

ح١ٌُ طٔظٜيف ىٍٝ أٝري ٖٓ ٍٝحثٚ ٟٔخٕ طٞحُٕ حُٔٞم حُ٘لط٤ش. "OPEC "ثبرلبم اٝثي٣ظؼِن 
1

 

 91-اُزحذ٣بد اُز٢ رٞاعٚ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ك٢ أػوبة اٗزشبس عبئحخ ًٞك٤ذ :أُجحش اُضب٢ٗ

آظيػض حُظَٝف ؿ٤َ حُٔٔزٞهش حُظ٢ أٝؿيٛخ اٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ آظـخرخص آظؼ٘خث٤ش ٖٓ 

حُِٔطخص حُ٘وي٣ش، ُٝوي هِوض ٌٛٙ حلإؿَحءحص حُؼي٣ي ٖٓ حُظلي٣خص حُظ٢ طٞحؿٚ ػَٔ حُز٘ٞى 

 ىٓش ٣ٌٖٝٔ آظؼَحٟٜخ ك٤ٔخ ٢ِ٣:  ح٣ًَُِٔش هلاٍ حُلظَس حُوخ

 أُطِت الأٍٝ: إػؼبف هذسح اُوطبع أُظشك٢ ػ٠ِ ر٣َٞٔ الاهزظبد ك٢ أُغزوجَ

 شحُؼخ٤ُٔ شُٔخ٤ُش ححُٔ٘يىس حُٔؼٍٔٞ رٜخ ٌٓ٘ حلآُ شػٔيص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠ُ طـخُٝ حلاؿَحءحص حُظ٘ظ٤ٔ٤

ًؼ٤َ ٖٓ حُوزَحء ُِظل٣ٌَ ٖٓ طيحػ٤خص ٌٛٙ حلإؿَحءحص ػ٠ِ هيٍحص حُز٘ٞى ػ٠ِ  ىكغٝٛٞ ٓخ  2008ػخّ 

ٖٓ ر٘ي حُظ٣ٞٔخص حُي٤ُٝش  "كَٗخٗيٝ ٣ٍٔظ١ٞ"ٝ "ًلاٝى٣ٞ ر٣ٍّٞٞ "ٝهي َٛف .ٓ٘ق حلاثظٔخٕ ك٢ حُٔٔظوزَ

(BIS)  هخثلا " إٔ طلو٤ن حُوٞحػي ا٠ُ كي رؼ٤ي هي ٣ؤط٢ ر٘ظخثؾ ػ٤ٌٔش ٖٓ هلاٍ اٟؼخف هيٍس حُوطخع

رٔخ ٠٣غ  َٜٔك٢ ػ٠ِ ط٣َٞٔ حلاهظٜخى ك٢ حُٔٔظوزَ ٌُُٝي كبٕ حُظؼي٣لاص حُلخ٤ُش ٣ـذ إٔ طٌٕٞ ٓئهظش"حُ

 ؿَأس ٝحٓظؼ٘خث٤ش طِي حلإؿَحءحص حُٔظلن ػ٠ِ ٍَٟٝطٜخ. يٟكيٝىح ُٔ

ًٔخ حٕ حٗؼيحّ ػيحُش ط٣ُٞغ حُِوخف ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ ٝحٓظَٔحٍ ٓٞؿخص حلإؿلام ك٢ ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ 

ح٠ُؤش حُظ٢ طظؼَٝ ُٜخ ٓلآَ حلإٓيحى ٝحُظ٣ٍٞي ٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُـٌحء ػلاٝس ػ٠ِ حلأُٓش  ٝحُٔ٘خًَ

ط٤َ٘   ٝحُ٘وَ حُـ١ٞ ًِٜٝخ لآُخص ٖٓ حَُٔؿق حٓظَٔحٍٛخ كظ٠ ٜٗخ٣ش حُؼخّ حُلخ٢ُش حٌُزَٟ ُوطخع ح٤ُٔخك

حُيهَ ٝحُ٘٘خ١ رخلأكَٟ ا٠ُ كخُش ٖٓ ػيّ ح٤ُو٤ٖ ر٘ؤٕ حٓظؼيحى حُِٔطخص حُٔخ٤ُش ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ ىػْ 

 .حلاهظٜخى١ ٝطٌَحٍ ٌٛح حُيػْ ٓغ حٓظيحى حلأُٓش

ٕ ٓٞؿخص حُل٤َّٝ حُٔٔظَٔس هي طظٔزذ ك٢ ٣ِٓي ٖٓ حلإؿلام أوطَ حلأًزَ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ ٛٞ حًح كخُ

حُٞحٓغ حُ٘طخم ٝح٣ُِٔي ٖٓ حُظَحؿغ ح٠ُ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ كبًح طٜخػيص كخلاص حُظوِق ػٖ حُٔيحى 

ٌٖٔ حٕ طظزوَ حػخٍ حُؼوش حلإ٣ـخر٤ش حُٔخروش ك٢ حلأٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝهي طَطلغ طٌخ٤ُق ٝكخلاص حلإكلاّ ٣
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حلاهظَحٝ رٌَ٘ كخى ُٖٝ ٣ٜزق حُٔوَٟٕٞ ٖٓ حُوطخع حُوخٙ ٍحؿز٤ٖ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓظٌٕٞ ٛ٘خى 

ٌح كخؿش ا٠ُ حُظ٤ٜٔلاص حلاثظٔخ٤ٗش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٝحُلٌٞٓش ٍٝرٔخ رلـْ أًزَ ًؼ٤َح ٓٔخ ١زن ٓخروخ ٝك٢ ٛ

ح٤ُٔخم ػزَ ٗخثذ ٓلخكع ر٘ي حٗـِظَح حُٔخرن ٍٝث٤ْ ٓـِْ اىحٍس حُٔوخ١َ حُ٘ظخ٤ٓش ك٢ حُز٘ي رٍٞ طخًَ 

ػٖ هِوٚ ٖٓ حٕ طٔظَٔ حلآُش حُٜل٤ش ٝػٞحهزٜخ حلاهظٜخى٣ش ُلظَس ٣ٞ١ِش كظ٠ طؼيحى حًَُ٘خص ٝحُلٌٞٓخص 

حُٔظليس ٝحلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ػ٠ِ كلع حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُظٌخ٤ُق حلاهظَحٝ ٝٛٞ ٓخ ٣٘طزن ػ٠ِ حٌُِٔٔش 

ػ٠ِ ٓٞحء.
1

 

٣ئػَ حلاػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ ٤ٓخٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ِٓز٤خ ػ٠ِ حَُحكؼش حُٔخ٤ُش ٝٓٔظ٣ٞخص حُي٣ٕٞ ٝلا طِحٍ 

ٝر٘لْ حُويٍ ٜٝٓ٘خ اػخىس ريء حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ ٝاُحُش حُٔي٤ٗٞ٣ش حلاهظٜخى٣ش  سحُظلي٣خص حُط٣ِٞش حُٔيٟ ًز٤َ

 ٣ٌٕٞ طـ٤٤َحص ٤ٌِ٤ٛش ًز٤َس طٔظ٘ظؾ ٖٓ حُٞرخء.ٝاىحٍس ٓخ طلظَٔ حٕ 

كوي طظٌٖٔ رؼٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠٣خ ٖٓ ٓي ح٤ُُٔٞش ٓزخَٗس ح٠ُ حًَُ٘خص ؿ٤َ حُٔخ٤ُش ٝهي ٣ٌٕٞ ٖٓ 

حُٔ٘طن حُظل٤ٌَ ك٢ ٝهق ٓيكٞػخص ى٣ٕٞ ٓؼ٤٘ش ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٕ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى ٌُٖٝ 

٢ آٌخ٤ٗش حٓظَٔحٍ طِي ح٤ُٔخٓخص كخٍ حٓظَٔحٍ حلأُٓش ُلظَس أ١ٍٞ لا حٌُِٔ٘ش حٌُخٓ٘ش ٝحُِٔلش طٌٖٔ ك

٤ٓٔخ ك٢ ظَ طلَٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رظزؼخص أٓؼخٍ حُـخثلش ػ٠ِ ػ٠ِ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ هخٓض 

 رَ٘حثٜخ ك٢ ريح٣ش حلأُٓش.

 أُطِت اُضب٢ٗ: ٓشٌِخ ؽجغ اُ٘وذ ٝرحذ٣بد اُزؼخْ ٝالاٌٗٔبػ

ًَ طِي حُظ٤ِ٣َٞٗخص ٖٓ حُيٝلاٍحص كبٕ ٌِٓ٘ش حُظ٢ هي   ح٠ُ ؿخٗذ حُظوٞف حُٔ٘طو٢ ٖٓ حُظ٠وْ رؼي ٟؾ

طٞحؿٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠٣خ ٢ٛ ٤ًل٤ش طـ٘ذ حلاِٗلام ا٠ُ حلاٌٗٔخٕ لا ٤ٓٔخ ك٢ ظَ حلاٗيكخع حُز٘ٞى 

  لأَُٓخف ٓخ ٝؿٚ حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ر٘ٔذ طلٞم أٟؼ شح٠ُ ط٣َٞٔ حًَُ٘خص حُظـخ٣ٍش ًَٝٗح٣ًَُِٔش 

 ًُٝي ًٔخ ٢ِ٣ شحكظٔخ٤ُش حُليٝى ٤ًٝل٤ٚ حُٔٞحؿٜ ٣ٌٖٝٔ ٓ٘خه٘ش طلي٣خص حُظ٠وْ ٝحلاٌٗٔخٕ ٖٓ ك٤غ

 : ٓشٌِخ اُزؼخْ اُ٘بعْ ػٖ ػخ الأٓٞاٍ ك٢ الاهزظبد اُؼب٢ُٔأٝلا

حٗؼخٍ حُ٘وخٕ ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ  1.9حُزخُـش  "ؿٞرخ٣يٕ"حلأ٤ٌ٣َٓش حُظ٢ ٟٝؼٜخ حَُث٤ْ   هطش حلإٗوخً  صىخػأ

لا١ٍ "كظ٤َ حُظ٠وْ ٝآػخٍ حهظٜخى٣ٕٞ رخٍُٕٝ ٓؼَ ٣َُٝ حُوِحٗش حلأ٢ٌ٣َٓ حُٔخرن ق كٍٞ طلل٤ِٛخ ُظؤؿ٤

حُلٌٞٓش رزٔخ١ش ُٔي كـٞس "أٗٚ ٤ٌٕٓٞ ٖٓ حُـ٤ي ُٞ هخٓض  ٓوخٝف ر٘ؤٕ حُظ٠وْ ك٤غ َٛف "ٓخَُٓ

ك٢ ظَ ًٕٞ كِٓش حلإؿخػش حُٔوظَكش حُلَم ر٤ٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ حُلخ٢ُ ٝحُٔلظَٔ لا ٤ٓٔخ  حلإٗظخؽ

ٝحُظ٢ ًخٕ ٜٓ٘يٓخ  ٤ِٓ2009خٍ ىٝلاٍ ُؼخّ  840أًزَ رٌؼ٤َ ٖٓ ًُي ٝؿخىٍ رؤٕ كِٓش حُظلل٤ِ حُزخُـش 

 .شحُؼخ٤ُٔ شحُٔخ٤ُ شُٔؼخُـش كـٞس حلإٗظخؽ هلاٍ حلآٍُث٤ٔ٤خ ك٤ٜخ ُْ طٌٖ ًز٤َس رٔخ ٣ٌل٢ 
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٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ كٍٞ ح٠ُٔخػق حُٔخ٢ُ ح١ٌُ ٣و٤ْ كؼخ٤ُش رَٗخٓؾ ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش  ١ٝطَطٌِ ٝؿٜش ٗظَ ٓ٘ظوي

ًز٤َ  "أ٤ُٝل٤٤ٚ رلاٗ٘خٍى "ٓؼ٤٘ش ػ٠ِ حلإٗظخؽ كٌِٔخ ُحى ح٠ُٔخػق ُحى حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حلإٗظخؽ ٣ٝويٍ

ٓٔخ ٣ؼ٢٘ إٔ ٤ٓ1.2ٌٕٞ  "رخ٣يٕ"حلاهظٜخى٤٣ٖ حُٔخرن ك٢ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ حٕ ٠ٓخػق كِٓش 

ر٤َُٕٞ .٤ٓ2.3ٌٕٞ ُٚ طؤػ٤َ ٣ويٍ د  ARBىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ ٌَُ رَٗخٓؾ  ط1.9ٕٞ٤ِ٣َ
1

 

 : احزٔب٤ُخ اُٞهٞع ك٢ ػخ الاٌٗٔبػصب٤ٗب

حلاٌٗٔخٕ ٛٞ ٗظ٤ـش كِوش ٓلَؿش طزيأ رظزخ١ئ ك٢ حلاٗلخم حلآظٜلا٢ً ٍؿْ حٗولخٝ حلآؼخٍ ٝ طؤؿ٤َ َٗحء 

٣ئى١ ا٠ُ طول٠٤خص حلاػٔخٍ ٝط٣َٔق  حُِٔغ حُزخٛظش حُؼٖٔ ػ٠ِ أَٓ ح٣ُِٔي ٖٓ حٗولخٝ حلآؼخٍ ٝٛٞ ٓخ

 ،حُؼٔخٍ ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ حٍطلخع ٓؼيلاص حُزطخُش ٝحٗولخٝ حلإٗلخم ٝح٣ُِٔي ٖٓ حُظوِق ػٖ حُٔيحى

رٔـَى حٕ ٣زيأ حلاٗلخم حلآظٜلا٢ً ك٢ حُظزخ١ئ ٣ٌٕٞ ُٚ طؤػ٤َ ٠ٓخػق ػ٠ِ هطخع حلأػٔخٍ كظزيأ حًَُ٘خص 

م ػ٠ِ حُٔٔظٌِخص ٝحُز٘خء ٝحُٔؼيلاص ٝحُٔ٘خ٣ٍغ حُـي٣يس ك٢ حٍؿخف حٝ هلٞ حُ٘لوخص حَُأٓٔخ٤ُش حلاٗلخ

ٝحلآظؼٔخٍحص ٝهي ٣زيٝ حٕ ك٢ طو٤ِٚ كـْ حُوٟٞ حُؼخِٓش ُي٣ْٜ ُِللخظ ػ٠ِ حَُرل٤ش ٌٝٛح ٣وِن ٓلَؿٚ 

ٝٓغ ط٣َٔق حًَُ٘خص ُِؼٔخٍ ٣ظٜيى حلإٗلخم حلآظٜلا٢ً ٝح١ٌُ ريٍٝٙ ٣ئى١ ح٠ُ ح٣ُِٔي ٖٓ ط٣َٔق حُؼٔخٍ 

ٌٖ ُٔؼَ ٌٛح حلاٌٗٔخٕ ك٢ اٗلخم حُٔٔظ٤ٌِٜٖ ٝحًَُ٘خص حٕ ٣ئى١ ح٠ُ ًٍٞى ٝك٢ أٓٞأ ٣ُٝخىس حُزطخُش ٣ٔ

ح٤ُٔ٘خ٣ٍٞٛخص ح٠ُ ًٔخى ًخَٓ طؤػ٤َ ِٓز٢ آهَ ُلاٌٗٔخٕ ٛٞ طؤػ٤َٙ ػ٠ِ حُي٣ٕٞ كل٢ ك٤ٖ حٕ حُظ٠وْ ٣زظؼي 

٢ ٝرخُظخ٢ُ ػٖ حُو٤ٔش حُلو٤و٤ش) حُٔؼيُش كٔذ حُظ٠وْ( ُِي٣ٖ: كخٕ حلاٌٗٔخٕ ٣ِ٣ي ٖٓ ػذء حُي٣ٖ حُلو٤و

 حٍطلخع كخلاص حُظوِق ػٖ حُٔيحى ٝحلإكلاّ ٖٓ ؿخٗذ حلأَٓ ٝحًَُ٘خص حُٔي٣٘ش.

ٕ حلاؿَحءحص حُظ٢ حطوٌطٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحلأٓٞحٍ حُظ٢ كو٘ض كظ٠ ح٥ٕ ك٢ حلاهظٜخى٣خص أ٣زيٝ 

٣ًَِٔش ٓؼَكش ٓخًح ًخٗض حُز٘ٞى حُ لأٝحٗٚ  ٌُٖٝ ٖٓ حُٔخرن،حُٔوظِلش ٓظٌٔذ حُٔؼًَش ٟي حلاٌٗٔخٕ 

طٔظط٤غ ح٤ُٔطَس كظ٠ حُٜ٘خ٣ش كخُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طٔٞى ٓوخٝف كٍٞ حٜٗخ ٍرٔخ أٗلوض ٓؼظْ حٕ ُْ ٣ٌٖ ًَ 

ًه٤َطٜخ ك٢ ىكَ حلاٌٗٔخٕ ُٝؼَ ط٣َٜق ٣َُٝس حُوِحٗش ٍٝث٤ٔش ٓـِْ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حُٔخروش 

حُظ٠وْ ر٤٘ٔخ حلاٌٗٔخٕ ٛٞ ٣ِوٚ ٌٛح حُٟٞغ حُٔخ٢ُ "طؼَف حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٤ًل٤ش ًزق  "ؿخ٤ٗض ٤ِ٣ٖ"

 ح١ٌُ ٓخُحٍ ٣ل٤َْٛ"

ط٤َُٕٞ ىٝلاٍ ػ٠ِ حلاٗظخؽ رٔخ ٣ؼ٢٘ ٗلٌ ٓؼيٍ حُظ٠وْ رخُلَم ر٤ٖ ه٤ٔش حلأٓٞحٍ ٝه٤ٔش حلاٗظخؽ 2.3

 .حُٔل٢ِ
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٤٘٣َٝ حُوزَحء ًٌُي ا٠ُ حٕ هيٍس حُيُٝش ػ٠ِ طلو٤ن حُيهَ طَطز٢ رٔزِؾ حُٔخٍ )حُؼِٔش رخلإٟخكش ا٠ُ 

% ٖٓ ٗوٞى رخٌُخَٓ 1ٕ حُزَٗخٓؾ ح١ٌُ ٣ٌِق كٞح٢ُ أٝ ،( ك٢ حهظٜخىٛخسِش رخُلخثيحلاكظ٤خ١خص ؿ٤َ حُٔلٔ

.% ٣ُخىس ك٢ ٓٔظٟٞ حُٔؼ٣10َظٞحكن ٓغ كٞح٢ُ 
1

 

ك٤غ طَطٌِ ٝؿٜش ٗظَْٛ  .ٕ حُ٘ظ٤ـش ٢ٛ حُظؼَٝ ُِظ٠وْ حُٔل١َأر٤٘ٔخ ٣َٟ حهَٕٝ حٕ ٌٛح لا ٣ؼ٢٘ 

ُٓخص حُٔخروش ػ٠ِ ًٕٞ حُٔؼ٤خٍ حُؼخ٢ُٔ لأؿٍٞ ٛٞ حُٔو٤خّ حُظخ٣ٍو٢ حُوخ١ت ك٤غ طٔزذ ك٢ أًزَ حلأ

رٌَ٘ ؿ٤َ ٓٔظيحّ أٓخ حلأُٓش حُلخ٤ُش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗخص ش ػخ٤ُ شٓخ٤ُ شٝ ٍحكؼ سحُوطٍٞ سحُظؼَٝ لأٍٛٞ ٗي٣ي

 "رٍٞ ًَٝؿٔخٕ"حُٔخ٢ُ ؿخىٍ حُوز٤َ حلاهظٜخى١ ؿخءص ٖٓ هخٍؽ حُ٘ظخّ  شحُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٓخ ٣َحّ ٝحُٜيٓ

إ الاصٓبد اٌُجشٟ ٓضَ أصٓخ " " ًخٍٖٓ ٍح٣ٜخٍص"ٝحهظَكض ٓئهَح ًز٤َ حلاهظٜخى٤٣ٖ رخُز٘ي حُي٢ُٝ 

اُٞثبء رحزبط ُؼخ ٓجبُؾ ػخٔخ ٖٓ الإٗلبم اُح٢ٌٓٞ ٝإػبدح اُز٘ظ٤ْ اُظ٘بػ٢ ٝاُز٘غ٤ن اُ٘وذ١ 

ْ ٖٓ الإٗلبم اُٜبئَ أٍُٔٞ ثبُذ٣ٕٞ ٖٓ هجَ اُٞلا٣بد أُزحذح ٝأُب٢ُ ٣ٝغزشٜذٕٝ ثحو٤وخ أٗٚ ػ٠ِ اُشؿ

ٝٓخٗي ٌٛح حُظٞؿٚ ًٌُي ٍث٤ْ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ خلاٍ اُحشث٤ٖ اُؼب٤ُٔز٤ٖ ُْ ٣خشط اُزؼخْ ػٖ اُغ٤طشح" 

اٗٚ لا ٣زٞهغ إ رؤد١ الإعشاءاد أُشزشًخ ث٤ٖ الاحز٤بؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ هخثلا: " "ؿخ١ رخٍٝ"حُل٤يٍح٢ُ 

٣ٝش٤ش الاعزؼشاع اُغبثن ا٥ساء حٍٞ احزٔب٤ُخ حذٝس اُزؼخْ ا٠ُ  (رؼخْ ٓوِن)ٝٝصاسح اُخضاٗخ ا٠ُ 

 إ اسرلبع ٓؼذٍ اُزؼخْ أٓش ٓزٞهغ اُحذٝس"

.س ٣َٟ حهَٕٝ حٜٗخ طلض ح٤ُٔطٌَُٖٝ حُـيٍ ٣يٍٝ كٍٞ ٗٔزش حلاٍطلخع كخُزؼٞ ٣َٟ حٜٗخ ٓوِوش ر٤٘ٔخ 
2

 

 :أُطِت اُضبُش: رلبهْ أصٓخ اُذ٣ٕٞ اُؼب٤ُٔخ

 24أٟخكض  ٤٘٣19َ طو٣ََ َٓحهذ حُي٣ٕٞ حُؼخ٤ُٔش حُظخرؼش ُٔؼٜي حُظ٣َٞٔ حُي٢ُٝ ح٠ُ حٕ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ 

 28ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ح٠ُ ؿ٤َ حُي٣ٕٞ حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ ٓيحٍ حُؼخّ حُٔخ٢ٟ ك٤غ ِٝٛض ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ه٤خ٢ٓ رِؾ 

ًٔخ إٔ رَحٓؾ  %355ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ٝإٔ ٗٔزش حُي٣ٖ ح٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ك٢ حُؼخُْ طـخُٝص 

ط٤ِ٣َٕٞ  5.4َٓ حُؼخ٤ُٔش حُيػْ حُل٢ٌٓٞ ٌِٗض ٜٗق ح٣ُِخىس ر٤٘ٔخ أٟخكض حًَُ٘خص ٝحُز٘ٞى ٝحلا

 ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ػ٠ِ حُظَط٤ذ. 2.6ط٤ِ٣َٕٞ ٝ 3.9ىٝلاٍٝ

ط٣َِٞٗخص ىٝلاٍ أهَٟ ٌٛح حُؼخّ ٝإٔ  10ٝطٞهغ حُظو٣ََ ًٌُي ٣ُخىس حُي٣ٖ حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ رٔويحٍ 

ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ٤٠ٓلخ إٔ اٜٗخء حُيػْ هي ٣ٌٕٞ أ٠٣خ أًؼَ ٛؼٞرش ٓٔخ ًخٕ ػ٤ِٚ رؼي حلآُش  ٣92ظـخُٝ 

 حُٔخ٤ُش ٝحٕ ٛ٘خى حُو٤َِ ٖٓ حُيلاثَ ػ٠ِ حلآظوَحٍ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ.

-2008ـخُٝ ٌٛح حلاٍطلخع ح٠ُ كي رؼ٤ي حلاٍطلخع ح١ٌُ ٓززظٚ حلآُش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػ٘يٓخ ٜٗي ػخ٢ٓ ٝهي ط

 ٗوطش ٓج٣ٞش ك٢ ٗٔزش حُي٣ٖ ح٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ15.٢ُٗوخ١ ٓج٣ٞش ٝ 10اٍطلخػخص هيٍٛخ  2009
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وض حلاٍٝٝر٤ش ُؼخّ ٣ظَٜ حُٔؼ٤خٍ حُظخ٣ٍو٢ ٓيٟ ًٌٗٝ ٟٝغ حُي٣ٖ حُلخ٢ُ كوي حػظزَص ٓؼخٛيس ٓخٓظ٣َ

ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ  %3حٕ حُلٔخرخص حُٔخ٤ُش ٝحُلٔخرخص حُـخ٣ٍش حُل٤ٌٔش ٣ـذ ألا طظـخُٝ  1992

ٝكيٙ رِؾ  2020ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ٝك٢ ػخّ  %60ػ٠ِ حُظٞح٢ُ ٝحُي٣ٖ ح٤ُٔخى١ لا ٣ِ٣ي ػٖ 

ُِيٍٝ ًحص حُيهَ  10.3ُِزِيحٕ حُٔظويٓش ٝ 13.3ٓظ٢ٓٞ حُؼـِ حُٔخ٢ُ ًلٜش ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ 

 رـ٤َ ك٤ٌٔخ. ٣وخٍد ٖٓ ػلاػش ح٠ُ أٍرؼش أٟؼخف ٓخ حُٔظ٢ٓٞ أ١ ٓخ

َ ح٢ٌُٔ حُْٞٛ رؤٕ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٣ٌٖٔ إٔ طظـ٘ذ حلآُخص حُٔخ٤ُش ٖٓ هلاٍ طٞك٤َ هِن اهظَحع حُظ٤ٔ٤

٣َ١ن ٣ُخىس حُي٣ٕٞ ٝػ٠ِ  ي٣ٕٞ ػٖكؼِظٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش َٓحكَ أُٓش حُ ٌُٖ ٓخ ،٤ُٓٞش ؿ٤َ ٓليٝىس

خؿ٤ش ٝحُ٘ٔٞ ٣ِٝىحى ػيّ حُٔيٟ حُو٤َٜ ٤ٓ٘ؼَ حلاهظٜخى رخلاٗظؼخٕ ٌُٖٝ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ  ٓظؼخ٢ٗ حلاٗظ

حُٔٔخٝحس.
1

 

حُ٘ٔٞ حٝ حُظوِق ػٖ حُٔيحى حٝ ح٠َُحثذ حٝ حُظ٠وْ ػٖ  ٛ٘خى حٍرغ ١َم ُِظؼخَٓ ٓغ حُي٣ٕٞ حُٔظَطزش 

رخُطزغ ٣ؼظزَ حُ٘ٔٞ ٛٞ حُط٣َن حلاك٠َ ٌُ٘ٚ ٣َ١ن ٛؼذ َٝٓٛٞد رخُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٣ُِٔي ٖٓ حُي٣ٕٞ 

أٓخ ،ُِللخظ ػ٠ِ طٞحُٕ ٓؼَ حَُٜف ٝحُيػْ حُٔخ٢ُ حُٔؼوِش رؤػزخء حُيػْ ُِوطخػخص حُٔظ٠ٍَس ٖٓ حُٞرخء 

 ك٤ِْ ٖٓ حُُٜٔٞش رٌٔخٕ حُؼي٣ي ٖٓ حلاػظزخٍحص ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحلاهظٜخى٣شحُظوِق ػٖ حُٔيحى ٍٝكغ َٟحثذ 

ٌُُٝي طٔظويّ رؼٞ حُلٌٞٓخص حُظ٠وْ ٝأٓؼخٍ حُلخثيس حُلو٤و٤ش حُِٔز٤ش ُظل٣ٞٞ حُو٤ٔش حُلو٤و٤ش ُِي٣ٕٞ 

ش ك٢ أُٓخص ح٠َُد حلأؿ٘ز٢ جٕ حُزِيحٕ حُوخٟؼش لإىحٍس ح٤ُٔأح٠ُ  سحلاه٤َ شٝٓغ ًُي كظ٤َ٘ حُظـَر

رٌَ٘ حَٓع لإ ًُي ٤ٓئى١ ا٠ُ َٛٝد ٍأّ حُٔخٍ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش حُٔل٤ِش ح٠ُ ؿخٗذ  ٓظظيٍٛٞ

 حٍطلخع ٓؼيلاص حُظ٠وْ ًِٜٝخ ٓ٘خًَ طٔؼَ طلي٣خص ًزَٟ طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش.
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 91-ٜبرٜب ػوت أصٓخ ًٞك٤ذعاعزولا٤ُخ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ٝرٞ أُجحش اُضبُش:

حُـيحٍ ر٤ٖ حُ٘وي٤٣ٖ كٍٞ آػخٍ حلإؿَحءحص حُظ٢ اطوٌطٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُؼخُْ ُٔٞحؿٜش طيحػ٤خص  اكظيّ

ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ ١ز٤ؼش ػَٔ ٌٛٙ حُز٘ٞى ك٢ حُٔٔظوزَ، ٝاٍطٌِ ٌٛح حُـيٍ ا٠ُ كي ًز٤َ ا٠ُ ٓيٟ 

ٓٔظوزَ آظولا٤ُش حُز٘ٞى  ش، ٣ٌٖٝٔ ٓلخُٝش آظوَحءص ػ٠ِ آظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔهطٍٞس طِي حلإؿَحءح

  ح٣ًَُِٔش رؼي ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ٖٓ هلاٍ ٓخ ٢ِ٣:

 :٣خ ك٢ اُؼبُْ ٝأصشٛب ك٢ ع٤بعزٜبأشٌبٍ ٤ٌِٓخ اُج٘ٞى أُشًض أُطِت الأٍٝ:

طْ حٗ٘خء ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلأ٠ُٝ ك٢ ٌَٗ ًَٗخص ٓٔخٛٔش هخٛش ٝك٢ أٝحثَ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ًخٕ 

 ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓغ ٓٔخ٢ٔٛ حُوطخع حُوخٙ ٝحُوطخع حُؼخّٛ٘خى ٣ِٓـخ ٓظٔخ٣ٝخٕ طو٣َزخ 

ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش لا  سحُٜـ٤َ شٝرؼي حُلَد حُؼخ٤ُٔش حُؼخ٤ٗش طْ طؤ٤ٖٓ ٓؼظٜٔخ ٝٓغ ًُي كخٕ حُٔـٔٞػ

طِحُٞح ك٢ ٤ٌِٓش هخٛش ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ أٗ٘طظٜخ حُظ٢ لا طوظِق ػٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلاهَٟ حلا حٕ 

 .ح٤ٌُِٔش حُوخٛش ُٜخ طؤػ٤َ أٓخ٢ٓ ػ٠ِ كًٞٔش حًَُ٘خص

ٜخ ٝؿ٘ٞد حك٣َو٤خ كٜش ٤ٌِٓش ٤ٍٔٓش ك٢ رً٘ٞ شٝحلا٣طخ٤ُ شٝػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ لا طٔظِي حُلٌٞٓخص حلا٤ٌ٣َٓ

ح٣ًَُِٔش ر٤٘ٔخ ٣ٔظِي حُوطخع حُوخٙ )حُز٘ٞى أٝ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حلأكَحى/أٝ ٓئٓٔخص حُوطخع حُوخٙ ؿ٤َ 

حَُٜٔك٤ش( كٜٜخ ك٢ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٤ُخرخٕ ٣َٞٓٝٔح ٝرِـ٤ٌخ ٝح٤ُٞٗخٕ ٝط٤ًَخ ٝك٢ رؼ٠ْٜ طٔظِي 

 .حُلٌٞٓش ٜٗق حلأْٜٓ

٤ُخرخٕ ٣َٞٓٝٔح ػِ٘خ ك٢ حُزٍٞٛخص ٝرخُطزغ كبٕ ٣ٝظْ طيحٍٝ أْٜٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ رِـ٤ٌخ ٝح٤ُٞٗخٕ ٝح

طئػَ ػ٠ِ ٓظـ٤َحص حلاهظٜخى ح٢ٌُِ حلاهَٟ ٓؼَ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  شأٓؼخٍ حُْٜٔ ٌٛٙ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ

.شٓ٘لِٜ شحلاؿٔخ٢ُ حٝ ٓئَٗحص ٓٞم حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش حلاٝٓغ ٝحٕ ًخٕ ٌٛح ٣لظخؽ ح٠ُ ىٍحٓ
1

 

ٓظ٤ِٔ ك٤غ طؤ٤ٓٔٚ رٔٞؿذ ٓؼخٛيس ر٤ٖ حُيٍٝ   ٤ٌِٓش( ًٗٔٞؽ ٣ECBٔؼَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ )

حلأػ٠خء ك٢ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢ ح٠ُ ؿخٗذ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ طَ٘ٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلأهَٟ كٞم 

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ َُِ٘م حٌُخ٣ٍز٢ ٝرخٗي ىٍٝ ٢ٓٝ أك٣َو٤خ ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ ُيٍٝ حُـَد أك٣َو٤خ شح٤٘١ُٞ

٤ٌِٓش أْٜٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش كبٕ ٓؼظْ حلاهظٜخى٤٣ٖ ٣َٕٝ ٌٛٙ حُٔٔؤُش ػٔٞٓخ ٝرـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٌَٗ 

ًحص أ٤ٔٛش ٛخ٤٘ٓش ك٤غ طٔؼ٠ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠ُ طلو٤ن حٛيحكٜخ حُٔظ٘ٞػش ٝطؼ٣ِِ حلآظوَحٍ حُ٘وي١ 

حُللخظ ػ٠ِ حُظ٠وْ ٓ٘ول٠خ ٝحلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ؿ٤خد حلأُٓخص حُٔخ٤ُش ٢ٛٝ حلأٛيحف حُظ٢ ٣ـذ ىٍحٓش 

ًخٕ ٛ٘خى ح١ حٍطزخ١ ر٤ٖ ٤ٌَٛ ٤ٌِٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝٗظخثؾ حلاهظٜخى ح٢ٌُِ لا٤ٓٔخ ٓي ك٢ ٓخ حًح 

 حلآظوَحٍ.
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ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ًُي كبٕ ٓٔؤُش ٤ٌِٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٢ٛ ٟٓٞٞع ٗي٣ي حلأ٤ٔٛش ٣ـذ ىٍحٓظٚ رؼ٘خ٣ش 

ك٢ حُؼخُْ ػ٠ِ ٗلْ كخثوش ك٢ ظَ طٞح٢ُ حلأُٓخص حلاهظٜخى٣ش حٌُزَٟ ٝط٤ْٜٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حٌُزَٟ 

 ح٤ُٔخٓخص ٝحلإؿَحءحص حُظ٢ طل٢٠ ح٠ُ طَك٤َ ٝطؼ٤ٔن حُٔ٘خًَ رخهظٜخٍ

َٛ ٤ٌُِٔخ اُوطبع اُخبص حظخ ك٢ أعْٜ اُج٘ٞى أُشًض٣خ اٌُجشٟ أصشا ك٢ رظ٤ْٔ  كبٕ حُظٔخإٍ: 

ُجؼغ اُلئبد ػ٠ِ حغبة كئخ اخشٟ؟ خاُغ٤بعبد اُخبدٓ
1

 

 ٓلَ حُزلغ ك٤ٌٖٔ حُظ٤ٛٞش رزلؼٚ. ٤ُْ ٝلأ٣ٚٗزلغ ػٖ اؿخرش ٓلِٜش 

 اُغذٍ اُذائش حٍٞ اعزولا٤ُخ اُج٘ٞى ثؼذ اُغبئحخ أُطِت اُضب٢ٗ:

٣يٍٝ ٣يٍٝ كخ٤ُخ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُـيٍ كٍٞ هيٍس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ حلاكظلخظ رخٓظولا٤ُظٜخ رؼي طِي حُٔٞؿش 

خُظؼخٕٝ ٓغ ُٝحٍحص حُٔخ٤ُش حُـ٤َ ٓٔزٞهش ٖٓ حُظيهلاص ٝحلإؿَحءحص ٝحُظ٘خُلاص حُظ٢ أهيٓض ػ٤ِٜخ ر

ٌٛٙ ٤ُٔض حَُٔس حلأ٠ُٝ ُٔؼَ طِي حُٔٔخػيحص حُ٘وي٣ش ُِيٍٝ هلاٍ  لا٤ٓٔخ إٔ ،ٝحُلٌٞٓخص ح٣ًَُِٔش

 حلأُٓخص.

٣ٝيٍٝ ٌٛح حُـيٍ كٍٞ هيٍس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُٔظ٠خثِش حُٔظٍٜٞس ٝحُلو٤و٤ش ػ٠ِ حُٞهٞف ك٢ ٝؿٚ 

حُلٌٞٓخص ٝطَ٘ٔ ٓخكخص حُوظخٍ حلاهظٜخىحص حلأٓٞحم حُ٘خٗجش ٓؼَ ط٤ًَخ ٝحُزَح٣َُ ٤ٗٝـ٣َ٤خ ٝٓخ٣ِ٤ُخ 

وّٞ رظ٣َٞٔ ٗوي١ ِٝٗٔض ح٠٣خ حٌُِٔٔش حُٔظليس ك٤غ ٣٘ظَ ح٠ُ ر٘ي حٗـِظَح ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ ػ٠ِ أٗٚ ٣

 ح٥ٍحءطل٤ٜلا ُزؼٞ  شٝٓٞف طظ٘خٍٝ حلآطَ حُظخ٤ُ، 19-رؼـِ ٟوْ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش رٔزذ ك٤َّٝ ًٞك٤ي

كٍٞ ٓٔظوزَ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ أػوخد ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ًُٝي ًٔخ ٢ِ٣:
2

 

 ث٘ي اُزغ٣ٞبد اُذ٤ُٝخ أٝلا :

هي طئى١ ا٠ُ  19كٌٍ ر٘ي حُظ٣ٞٔخص حُي٤ُٝش ٖٓ حٕ ٓٔظ٣ٞخص حُي٣ٕٞ حَُٔطلؼش حُ٘خؿٔش ػٖ أُٓش ًٞك٤ي 

حُظ٠وْ ػٖ ٣َ١ن هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس  ٓٔخٍٓش حُلٌٞٓخص ٠ُِـ٢ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُظلَٔ حٍطلخع

خىٍس ػ٠ِ حُؼَٔ رٔ٘ؤٟ ٝك٢ طو٣ََٙ حلاهظٜخى١ ح١ُٞ٘ٔ هخٍ حُز٘ي اٗٚ ٖٓ حُْٜٔ حٕ طٌٕٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ه

ٝهخٍ ًٌُي حٕ حُٔٞحهق حُٔوظِلش ٖٓ حُظ٠وْ ٣ٌٖٔ حٕ طظَٜ حً ًخٕ حُٞرخء حُٔطٍٞ  :ػٖ حُظٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخ٢ٓ

٣ظَى رٜٔش أًزَ رٌؼ٤َ ػ٠ِ حلاهظٜخى ٝحُٔـخٍ ح٤ُٔخ٢ٓ ٝأٟخف لا ٣ٌٖٔ طلو٤ن حُٜيف الا اًح ًخٕ ٛ٘خى 

٣ن ػ٘يٓخ ٣ٜيى حُظ٠وْ ٣ظـخُٝ أٛيحكٚ ٝكٌٞٓش حُٜ٘خى لإؿلامر٘ي ١ًَِٓ ٓلظَّ ٝٓٔئٍٝ ػ٠ِ حٓظؼيحى 

ُي٣ٜٞٗخ ك٤ٌٜٔ٘خ حٕ ط٘لن حًؼَ ٖٓ  سٓٔئُٝش اًح حػظويص حُلٌٞٓش حٕ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٤ٜٗٚ ؿ٤َ ٓليٝى

 حُ٘وطش حُظ٢ ٣ظَ ك٤ٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ هخىٍح ػ٠ِ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُظ٠وْ ٌٛٙ ح٤ُٜٔ٘ش حُٔخ٤ُش كو٤و٤ٚ.
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  الأعزبر ك٢ ٤ًِخ ُ٘ذٕ ُلاهزظبد أحذ ًجبس أُبٍ اُذ٢ُٝرشبسُض عٞدٛبسد صب٤ٗب :

كي ًزخٍ حُٔخٍ حُي٢ُٝ أٗٚ ػ٠ِ ٓيحٍ أحُٔو٠َّ ك٢ ٤ًِش ُ٘يٕ ُلاهظٜخى  حلآظخً "ط٘خٍُِ ؿٞىٛخٍص"أػِٖ 

َ ح٤ُٔخ٢ٓ ػخٓخ حُٔخ٤ٟش ٓ٘لض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حٓظولالا هخ٤ٗٞٗخ ٝحٓغ حُ٘طخم ػٖ حُظؤػ٤ 40ح٠ُ  30

خع ٠ُـ١ٞ حُلٌٞٓش حلإروخء ػ٠ِ أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔ٘ول٠ش ٝٓ٘غ حلاٍطلخع ٤ٜحلاٗ ٌُٜٝ٘خ ٓظ٠طَ ا٠ُ

حُٔيَٓ ك٢ طٌخ٤ُق هيٓش حُي٣ٕٞ حُظ٢ ػُِٛخ حُٞرخء رٌَ٘ ًز٤َ ٝػ٘يٓخ ٣زيأ حُظ٠وْ ك٢ حلاٍطلخع َٓس 

ٝحٟلخ حٕ حُلٌٞٓخص ٝحُز٘ٞى  ريٟٝ ،أهَٟ ُٖ ٣ظٌٖٔ ٛئلاء حلأ٤ٛٝخء حُظو٤ِي٣ٕٞ ٖٓ ٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس

ح٣ًَُِٔش حُوخٟؼش رٌَ٘ ٓظِح٣ي طوظخٍٝح حُظ٠وْ ػ٠ِ حُظٌِق ػٖ حُٔيحى ٝرؼي ًَ ٢ٗء ٓظئى١ حلآؼخٍ 

حَُٔطلؼش ح٠ُ ط٠و٤ْ حُي٣ٕٞ ًٔخ ٣ظَٜ طخ٣ٍو٤خ ٖٓ هلاٍ حُىٛخٍ حلاهظٜخىحص حُظ٢ هَؿض ػٖ ح٤ُٔطَس 

 .رؼي حُلَٝد ٝحلأٝرجش

 2023-2022ٍؿق حٕ حُظ٠وْ ٤ٓظَ حػ٠ِ رٌؼ٤َ ٖٓ حُٔٔظٜيف ك٢ حٗٚ ػ٠ِ حلا"أؿٞىٛخٍص"٣ٝؼظوي 

٤ٓئى١ ٌٛح ا٠ُ ٤ٓ٘خ٣ٍٞٛخص ٓوظِلش رٔخ ك٢ ًُي حَُٜحع ٓغ ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ٝر٘ظخثؾ ؿ٤َ ٓخٍس ك٢ ٜٗخ٣ش 

حُٔطخف ٤٠٣ٝق طٔظِي حُِٔطخص ح٤ُٔخ٤ٓش ح٤ُي حُؼ٤ِخ ٓٞحء ك٢ حُزِيحٕ حلآظزيحى٣ش ٝحُي٣ٔوَح٤١ش ٣ٝـذ حٕ 

 ٣ًَِٔش حٕ طٌٖٔ كيٝىٛخ.طيٍى حُز٘ٞى حُ

ش ا٠ُ ١ْٔ حُليٝى ر٤ٖ ح٤ُٔخٓ covid 19"ُوي أىص حُٔؼًَش حلاهظٜخى٣ش ٟي روُٞٚ: "ؿٞىٛخٍص"٢ٜ٘٣ٝ 

ٌُٖ حُظٜي٣يحص ُلآظولاٍ حُز٘ي ح١ًَُِٔ أػٔن رٌؼ٤َ ك٢ حلأُٓش حُلخ٤ُش. شٝحُ٘وي٣ شحُٔخ٤ُ
1

 

 :أُ٘شٞسح ك٢ ٓطِغ كجشا٣ش أُبػ٢ "carola conces binder"دساعخ  صبُضب :

ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طٞحؿٚ ٟـ١ٞخ ٤ٓخ٤ٓش ك٢ حُٔظ٢ٓٞ حُؼخّ كظ٠  % 10ط٤َ٘ ٌٛٙ حُلخُش ح٠ُ حٕ كٞح٢ُ 

ًؼ٤َح ٓخ طٞحؿٚ ٟـ١ٞخ ىحثٔخ طو٣َزخ ٖٓ أؿَ ٤ٓخٓش  شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُظ٢ طظٔظغ رخٓظولا٤ُش هخ٤ٗٞٗش ػخ٤ُ

 ٗوي٣ش أًؼَ َٓٝٗش

ػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حٍطلخع حُظ٠وْ ٝحٓظَٔحٍ حُظ٠وْ ٖٝٓ حَُٔؿق حٕ ٣ؤط٢ ح٠ُـ٢ ٖٓ ٣َٝطز٢ ح٠ُـ٢ 

حُلٌٞٓخص ًحص حُٔي٣َ٣ٖ كظ٠ ط٘ل٤٣ٌ٤ٖ أٝ حُو٤٤ٖٓٞ حٝ حُظ٢ طلزٌ حُو٤َِ ٖٓ ح٠ُٞحر٢ ٝحُظٞحُٗخص حٝ ك٤غ 

 حلاٗظوخر٤ش ح٠ُؼ٤لش.  حُٔ٘خكٔش

 اُج٘ٞى أُشًض٣خعذاٍ اُخجشاء ك٢ الارحبد الأٝسٝث٢ حٍٞ اعزولا٤ُخ  ساثؼب:

 حٗظوَ حُـيٍ كٍٞ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠ُ حلاطلخى حلاٍٝٝر٢ ًٝخٗض أْٛ ٌٛٙ ح٥ٍحء ًٔخ ٢ِ٣:

  أٗـ٤لا "ٍث٤ْ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأُٔخ٢ٗ ٝحُٔٔظ٘خٍ حُٔخرن ُِٔٔظ٘خٍس  "ؿ٤ْ٘ ٣ٝيٓخٕ"طليع

٣ٟٝٞق ٤ًق طوخ١َ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخُظو٢ِ  ػٖ ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش هط٤َس ٍ" ح٤ُٜٔ٘ش حُٔخ٤ُش" "٤ًََٓ
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ىحثْ ُِي٣ٕٞ حُٜخىٍس ػٖ حُلٌٞٓخص ًحص  ١ػٖ حٓظولا٤ُظٜخ لأٜٗخ طولِ ا٠ُ حلإٗوخً ُظٜزق ٓ٘ظَ

 حلإٗلخم حٌُز٤َ ؿ٤َ حُٔو٤يس رب٠ٗزخ١ حُٔٞم.

 ٓلخكع ر٘ي كَٗٔخ ٖٓ إٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢  "كَحٗٔٞح ك١َٝ٤ِ٤ ى١ كخُٞ ٌٗٞطٖ "٣و٠٘

يحٕ ٗلًٞٙ ٝػخٍٝ ح٥ٍحء حلأُٔخ٤ٗش حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ طوظَف ػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ إٔ هطَ كو

ٝطٞؿي رؼٞ ح٥ٍحء ٖٓ ىحهَ  ٓظوَحٍ حلأٓؼخٍآظٜيحف اؼي ٣ٞٓغ رٌَ٘ ٓزخَٗ طل٠٣ٞخطٚ ا٠ُ ٓخ ر

طَٟ إٔ حلإؿَحءحص حُلخ٤ُش ٣ٌٖٔ إٔ طلٞٝ ٖٓ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  حلاطلخى حلأٍٝٝر٢ لا

٣ٌٖٝٔ ط٘خٍٝ رؼٞ ٌٛٙ ح٥ٍحء ًٔخ ٢ِ٣:
1

 

  اص٘بع٤ٞط اٝسكب٤ٗذط:*

حُٔلخكع حُٔخرن ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حُوز٢َٛ ٝػ٠ٞ ٓـِْ ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٣وٍٞ حٗٚ ٣ـذ حٕ طظٔظغ 

ح٠ُ حٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  ٤٘٣َٝ شٝحُٔخ٤ُ شحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخلآظولا٤ُش ُظلو٤ن أٛيحكٜخ ٌُٖٝ ٤ُْ حُ٘وي٣

 .رخٌُؼ٤َ ٖٓ حلآظولا٤ُش ٝػيّ ًلخ٣ش حُٔٔخءُش ظٔظغ٣حلأٍٝٝر٢ 

٣ٝيػ٢ حٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ هي أٓخء حٓظويحّ حلآظـلاٍ ٖٓ هلاٍ حطزخع ٤ٓخٓخص ٛخٍٓش ُِـخ٣ش 

 ُحىص ٖٓ ٛٞحٖٓ حلاثظٔخٕ ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ٝحُلوض ح٠ٍَُ رخُ٘ٔٞ.

 ٣وٍٞ ٓبسع٤َ كشارضشش:*

 حلاٍٝٝر٢ ح١ٌُ ٣َأّ حُٔؼٜي حلأُخ٢ٗ ُلأرلخع حلاهظٜخى٣شحُٔٔئٍٝ حُٔخرن ك٢ حُز٘ي ح١ًَُِٔ 

(piw)ٌٝٛح لا ٣ؼ٢٘ ش ٝحُٔخ٤ُ شحُ٘وي٣ شر٤ٖ ح٤ُٔخٓ  ٝٓوَٙ ر٤َُٖ أٗٚ ٖٓ حُـ٤ي حٕ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى طؼخٕٝ ٢ٟ٘ٔ

كبٜٗخ  كويحٕ آظولا٤ُش حُز٘ي ح١ًَُِٔ كظ٠ ُٞ ًخٗض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ؿ٤َ ٍح٤ٟش ػٖ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش،

حُلٌٞٓخص ٤٠٣ٝق اًح ًخٕ حُظ٠وْ ٤َٓطلغ ُلظَس  لإؿزخ٠٣ٍٜخ اً ٍكؼض أٓؼخٍ حُلخثيس ٓظوخُق طلٞ

 ٓظؤًيٓٔظيحٓش أػ٠ِ رٌؼ٤َ ٖٓ طل٣ٞٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ك٤ظؼ٤ٖ ػ٤ِٚ حُظَٜف رٌَ٘ كخٓذ ٝحٗخ 

 .ٖٓ حٗٚ ٤ٓلؼَ ًُي

 Barry eichengreen* 

ح٣ًَُِٔش ٣ٌٖٔ حٕ طلظلع رخٓظولا٤ُظٜخ ك٢ ظَ ط٤ٔ٘ن  حٓظخً حلاهظٜخى رخُـخٓؼش ًخ٤ُل٤ٍٗٞخ ٣وٍٞ رؤٕ حُز٘ٞى

٤٠٣ٝق إٔ ٓوخٝف ر٘ؤٕ حلآظولاٍ لا ط٘زغ ٖٓ حُوِن ر٘ؤٕ ح٤ُٜٔ٘ش حُٔخى٣ش رَ  شٝحُ٘وي٣ش حُٔخ٤ُ شح٤ُٔخٓ

٣َؿغ حًؼَ ح٠ُ ٓـٔٞػٚ حُٔـخلاص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ طٔؼ٠ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓؼخُـظٜخ ٓؼَ طيحر٤َ طـ٤َ 

ر٤ٖ حُـ٤ٖٔ٘ حْٜٗ ٣٘ظـِٕٞ ك٢ حُو٠خ٣خ حُظ٢ ٣ٜؼذ حُظلٌْ ك٤ٜخ ٝه٤خٜٓخ ٝطٞحَٛ ٓؼٜخ حُٔ٘خم ٝحُظٞحُٕ 
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ٝط٤َ٘ هلاٛش آٍحء حُوزَحء حلاطلخى حلاٍٝٝر٢ ح٠ُ حُوٍٞ حٕ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓؼَٟش ُلويحٕ حلآظولا٤ُش 

 ًُي. ُظٔ٘غ شه٣ٞ شحُظ٢ طٔظؼض رٜخ هلاٍ حُؼوٞى حُٔخ٤ٟش ٝحٗٚ ك٢ حك٠َ حُيٍٝ ٓظلظخؽ ح٠ُ ٓوخٝٓ

  أُطِت اُضبُش : رٞعٜبد اُج٘ٞى أُشًض٣خ ػوت عبئحخ ًٞسٝٗب

ظيهلاص حُؼ٤ٔوش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُٔٞحؿٜش حلأُٓخص حلاهظٜخى٣ش حُٔظؼخهزش ٝآهَٛخ أُٓش ًٍٞٝٗخ أكَُص حُ 

ٍٝرٔخ طؼَٔ ٌٛٙ حُظلي٣خص ػ٠ِ  ،حُؼي٣ي ٖٓ حُظلي٣خص حُظ٢ ٓظٞحؿٚ آ٤ُخص ػَٔ ٌٛٙ حُز٘ٞى ك٢ حُٔٔظوزَ

ـخػؼٜخ ك٢ طلو٤ن أٛيحكٜخ ٜٗخ ػ٠ِ حُللخظ ػ٠ِ حٓظولا٤ُظٜخ ٝىكؼٜخ ُظز٢٘ طٞؿٜخص ؿي٣يٙ ك٢ ا١خٍ كَٛ

ٝرٔخ طللع حُؼوش ك٢ ٤ٓخٓظٜخ ٝاؿَحءحطٚ ٝك٢ حُٔئٓٔخص حُظخرؼش ُِٔطخطٜخ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ٣ٌٖٝٔ حٓظوَحء أْٛ ٌٛٙ 

حُـيٍ كُٜٞخ كخ٤ُخ ىحهَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُوزَحء حُ٘وي٤٣ٖ ُِزيء أٓخ طِي حُظ٢ ٣يٍٝ  شحُظٞؿٜخص حُٔلظِٔ

رٜخ حٝ طِي حُظٞؿٜخص حُظ٢ ٣َٟ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُوزَحء ٝؿٞد حٕ طٌٕٞ ػ٠ِ هخثٔش حلأ٣ُٞٝخص هلاٍ كظَس ٓخ 

 رؼي ًٍٞٝٗخ ٣ٌٖٝٔ ط٘خٍٝ ٌٛٙ حُظٞؿٜخص ًٔخ ٢ِ٣:

 ٝحهغ حلأُٓش  2008ػخّ  شحُؼخ٤ُٔ شحُٔخ٤ُ ش٣ًَُِٔش أػزخء ٓظؼخظٔش ٌٓ٘ حلآُطلِٔض حُز٘ٞى ح ٌُٖٝ

حُلخ٤ُش ًخٕ أٗي ١ٝؤس ٝػٔوخ ٝططِذ طيهلاص ٝاؿَحءحص ٝطـخُٝحص طظ٘خٓذ ٓغ كيحكش حُؤخثَ 

ٝلا طِحٍ ح٠ُـ١ٞ طظٞح٠ُ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُظوي٣ْ ح٣ُِٔي ٖٓ حُظ٘خُلاص ُلآظلخىس حُ٘ٔٞ ٣ُٝخىس 

حلاٗلخم ٝٓ٘غ حلإكلاّ.
1

 

 حلأٍٝ ٖٓ ػظٔخى ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُٔٞحؿٜش طيحػ٤خص ًٍٞٝٗخ ُْ ٣ٖٓ حُـي٣َ رخًٌَُ حٕ حلا ٌٖ

: حٕ حػظٔخى ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ر٘يس ػ٠ِ حُز٘ٞى ٖٓ هزَ" حُؼَرخٕ "ٝ ه٤َ  ٗٞػٚ كو٢ ٓزن ىٍحٓظٚ

ٓزذ كَ٘ ٛئلاء ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ك٢ حُيكغ ٜخى١ ٛٞ ح٣ًَُِٔش ُظٜزق حُٜٔيٍ حَُث٤ْ ُِظلل٤ِ حلاهظ

ُٜخ كخُلظَس حُٔٔظيس ٖٓ ٤ٓخٓش حُظ٤َٜٔ  شطؼي ٓـظٔؼخطْٜ ك٢ حٗي حُلخؿحُظ٢ ٗلٞ حُو٤خّ رخلإٛلاكخص 

ٝرخُظخ٢ُ ىكؼض ٗلٞ ػيّ حُٔٔخٝحس ك٢ حُؼَٝس ًٝخٕ ٌٛح ٣ؼ٢٘  لأػ٠ِحُ٘وي١ ىكؼض أٓؼخٍ حلأٍٛٞ 

ح٠٣خ حٕ حلآظؼيحى ُلإهيحّ ػ٠ِ حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش حٛزق حػظْ ىٝحثَ حلأػٔخٍ حلإهيحّ ػ٠ِ 

خٕ ػ٠ِ هطٍٞس ه٤٠ش حُظلٍٞ رحلآظؼٔخٍحص رٔؼ٠٘ آهَ ٣ئًي حُؼَخىس حُٔوخ١َس حلاهظٜخى٣ش ٣ُٝ

ٝط٠خءٍ حلآظؼٔخٍ ك٢ حلاهظٜخى حُلو٤و٢ ٍٝرٔخ رٌَ٘ ٌٛح طٞؿٜخ ٓٔظوز٤ِخ ٛخٓخ  "شحلآُٞ "ٗلٞ

 .ػ٠ِ حلأهَ ٗلٞ حلاهظٜخى حُلو٤و٢ش حُـِث٤ سُِؼٞى

 ص حلأٓٞحم حُٔخ٤ُش ٣َٓؼخ ك٤غ حٓظوَ ،ُوي ٗـلض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ طلو٤ن حُؼي٣ي ٖٓ أٛيحكٜخ

ٝطؼخكض حٓٞحم حلآْٜ ٝطو٤ِٚ حُؤخثَ ح٠ُ أهَ حُليٝى حٌُٔٔ٘ش ٝٓغ ًُي ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ 

حُظلي٣خص ط٘ظظَ حُـ٤ٔغ لا ٤ٓٔخ ك٢ حلاهظٜخى٣خص حُ٘خٗجش ٝح٠ُؼ٤لش هخٛش ك٢ ظَ حٗؼيحّ ػيحُش 
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٣ش ٌُٜٙ حُيٍٝ ك٢ ط٣ُٞغ حُِوخف ٝطٞح٢ُ ٓٞؿخص حٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ٝٛٞ ٓخ ٠٣غ حُز٘ٞى حًَُِٔ

٘ٞى حُظـخ٣ٍش هيٍحطٜخ ٝهيٍحص حُز ٝطؤًَٟٓٞغ حهظزخٍ لا٤ٓٔخ ك٢ ظَ ٓليٝى٣ش ٓٞحٍىٛخ حُٔخ٤ُش 

 .ٝٓظٞهؼٚ ٖٓ حلاكلآخص سػ٠ِ طلَٔ ٓٞؿٚ ؿي٣ي

  ٣زيٝ حٕ ٛ٘خى ٓخ ٣٘زٚ حلإؿٔخع ػ٠ِ طوٞكخص ر٘ؤٕ ٓيٟ هيٍس حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ

ك٢ حٝهخص  شٝحُ٘وي٣ شٍٝؿْ حلاطلخم ػ٠ِ حٕ حُظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ ح٤ُٔخٓظ٤ٖ حُٔخ٤ُحٓظولا٤ُظٜخ ػوذ حُـخثلش 

حلآُش ٣ؼي أَٓح ك٣ٞ٤خ ك٢ ٓٞحؿٜش حلآُش حلا حٕ حُـيٍ ٣ٔٞى كٍٞ ٓٔظوزَ حلآظولا٤ُش رؼي 

 حُـخثلش ٤ٔٗٔٚ ك٢ ظَ حُظل٢٣َ ك٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُوٞحػي ٝحلإؿَحءحص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش

 ٓلخكظش ك٢ ًَٗٚ ٓخط٤ُٞ أ٤ٓخ ك٢ ٓخٕ كَح٤ٌٔٗٔٞ  سٓي٣َ "ط٣َ٤ِح ًٞٗؾ "َٝك٢ ٌٛح حلإ١خٍ ط٤٘

حٗٚ ك٢ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٍرٔخ ٣ٌٕٞ حُؼخُْ هي أٛزق ٓيٖٓ ٓويٍحص ٝٗوٍٞ حٕ ىػْ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٓؼَ 

حُٔويٍحص ًِٔخ ط٘خُٝض أًؼَ ُحى طٔخٓلي ُٝحى حىٓخٗي ٝٓٞف ٣ٔظـَم حلأَٓ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٞهض 

ٗلْ حُٔؼ٠٘ ح١ٌُ طوٍٞ رٚ حُٔيٍٓش حُ٘ٔٔخ٣ٝش حُظ٢ طئًي حٕ حٌُِٔ٘ش أٗزٚ ٝٛٞ  اهَحؿ٘خ ٖٓ ٌٛح؛

رٌِٔ٘ش حلإىٓخٕ ػ٠ِ حُٔويٍحص كخُٔللِحص حُٔظٔؼِش ك٢ حلاثظٔخٕ حُـي٣ي ٓظ٘ظؾ حٗظؼخٗخ ٌُٖ ٌٛح 

حلاٗظؼخٕ ُٖ ٣ٔظَٔ حلا ٓغ حٓظَٔحٍ حلاثظٔخٕ ك٢ حُ٘ٔٞ ٝىٕٝ ؿَػخص أًزَ ٤ٜٓ٘غ حُظلل٤ِ 

 طؤه٤َخٍ حَُٔطٌزش ػ٠ِ هِل٤ش حلاثظٔخٕ حَُه٤ٚ ٣ٝظ٠ق ػيّ كؼخ٤ُظٜخ حٕ ٓ٘ل٠ق أهطخء حلآظؼٔ

 .ح٤ُّٞ حُٔ٘ئّٝ ُٖ ٣ظٔزذ حلا ك٢ ؿؼَ حلاٍطلخع حُٔلظّٞ حًزَ ٝحًزَ

   اً رزٔخ١ش ٣ٌٖٔ حُوٍٞ حٕ هط٢ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ طؼخُؾ حػخٍ حلاهظلالاص حُٔخ٤ُش كو٢ ىٜٝٗخ حٓزخرٜخ

ص حُٔٔظَٔس رَ ٍرٔخ طظٔزذ ك٢ طلخهٜٔخ ٝٛؼٞرش ٝكيحكش ح٤ٌِ٤ُٜش ٢ٛٝ رٌُي طئؿَ ٓٞحؿٜش حلآُخ

.طٌخ٤ُق ٓٞحؿٜظٜخ ٓٔظوزلا
1

 

 رٜخ ززطزؼظٜخ حُز٘ٞى طؼي ٌٓخكؤس ُٖٔ طٔرخلإٟخكش ا٠ُ ٓٔخ ٓزن كبٕ ٤ٓخٓخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُظ٢ ح ٞ

 شٖٓ كخ٢ِٓ حلأٍٛٞ حُٔخ٤ُش ريلا ٖٓ طٞؿ٤ٜٜخ ُٖٔ ط٠ٍَ ٜٓ٘خ ٖٓ حٛلخد حلاٍٛٞ حُلو٤و٤

ٝحُؼٔخُش ٝحُلجخص حلأٟؼق ك٢ حُٔـظٔغ ػٔٞٓخ ٝ طيهَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رٌٜٙ حُط٣َوش ٣ؼ٢٘ حٕ 

ح١ٌُ ٣يكغ ػٖٔ حُلؼَ ٌُٜٙ حُٔـخُكخص ٛٞ ؿٍٜٔٞ حلأكَحى ٝحًَُ٘خص ٝحٗٚ ريلا ٖٓ حٕ طٌٕٞ 

ٖٝٓ حَُٔؿق إٔ   حُٔ٘ظوخص ٤ِٓٝش ُلٔخ٣ش حُـٍٜٔٞ ٖٓ حُٔوخ١َ ٛخٍص ٤ِٓٝش ُظل٤ِٔٚ حُٔوخ١َ

ص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٓظٌٕٞ ٓللا َُٔحؿؼش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٤ُْ كو٢ ٖٓ حٌُْ ٝح٤ٌُق ٤ٓخٓخ

 ٝحلإؿَحءحص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ٌُٖٝ ح٠٣خ ٖٓ ك٤غ ح٥ػخٍ حُٔظلووش رؼي حُظ٘ل٤ٌ
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  ٝ٤٘٣َ رؼٞ حُوزَحء ح٠ُ حٕ حكي حُٔ٘خًَ حٌُزَٟ حُظ٢ هي طٞحؿٚ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٢ٛ حٗولخ

١زخػش حُ٘وٞى ك٢ ٣ُخىس ٓؼيٍ حُظ٠وْ ٝكويحٕ أىٝحص ح٤ُٔخٓش كخػ٤ِش ٤ٓخٓخطٜخ هخٛش طٔززض طِح٣ي 

حُ٘وي٣ش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ كؼخ٤ُظٜخ ٝرٌُي كبٕ حلأَٓ هي ٣ظـخُٝ كيٝى حُظوٞكخص كٍٞ حلآظولا٤ُش ا٠ُ 

 كويحٕ حُويٍس ػ٠ِ حُظؤػ٤َ ٝحُو٤خّ ربؿَحءحص كخػِش ك٢ حُٔٔظوزَ.

  ٛخٗؼ٢ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ٝهض ك٠٤خٕ حٗزطخف حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش أٓخّ ٍؿزخص حُلٌٞٓخص ٝطَىى

ح٤ُُٔٞش حُ٘خؿْ ػٖ كِّ حُظلل٤ِ ٣ٜيى رخٍطلخع ػيّ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ًِٔخ ٣ٜيى حلاهظٜخى حُلو٤و٢ ٝ 

٣ٔؼَ طيهَ ٓظِح٣ي ك٢ ٣َ١وش ػَٔ حلآٞحم حلآَ ح١ٌُ ٣ٌٍ٘ رليٝع ح٣ُِٔي ٖٓ حُظ٘ٞٛخص حُظ٢ 

حُظ٢ طؼي ٖٓ أْٛ أٛيحف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝحُظ٢  طلٞٝ ًلخءس طو٤ٜٚ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ٝحلاهظٜخى٣ش

طؼخ٢ٗ ط٘ٞٙ كؼَ كخ٤ُخ ؿَحء ح٤ُٔخٓخص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُيحػٔش ُِوطخػخص حُٔخ٤ُش ر٘ٔذ طويٍ 

.رؤٟؼخف ىػٜٔخ ُوطخػخص حلاهظٜخى حُلو٤و٢
1

 

  حٓظِٜٔض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ططز٤ن ٤ٓخٓخص ح٤ٌُٔش ُٔٞحؿٜش حلأُٓش ٝٛٞ حلآَ ح١ٌُ ٣ؼٔن حُلـٞس

ر٤ٖ حلاهظٜخى حُٔخ٢ُ ٝحلاهظٜخى حُلو٤و٢ ٣ٝؼ٢٘ ًُي إٔ طلاٍ حلأٓٞحٍ حُظ٢ ٟوظٜخ حُز٘ٞى 

ح٣ًَُِٔش ٝكَص ط٣ٞٔلا ط٣ِ٤ٔخ ٝريٕٝ ه٤ٞى ُِز٘ٞى ٝحًَُ٘خص رط٣َوش طئى١ ح٠ُ طلخهْ حُٔٔظ٣ٞخص 

ُ٘خّ لا ٤ٓٔخ حٕ ٍٝرٔخ ُْ طَٜ ٗٔزظٜخ حٌُزَٟ ح٠ُ ح٣ي١ ح.َُٔطلؼش رخُلؼَ ٖٓ ػيّ حُٔٔخٝحس ح

ٖٓ ؿٜش  سَ ح٢ٌُٔ طظَٔد حلأٓٞحم ح٠ُٔخٍرش ريحكغ حٗولخٝ حلأٓؼخٍ حُلخثي٤ٔ٤رؼٞ أٓٞحٍ حُظ

حلآَ ح١ٌُ ىػخ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُوزَحء ح٣ًَُِٔش  ،َٝٓػش كًَش حُ٘وي ك٢ حُزٍٞٛخص ٖٓ ؿٜش حهَٟ

طـ٤٤َ ٤ٓخٓظٜخ رخُظٞؿٚ ٗلٞ حٓٞحٍ ١خثَحص ح٤ٌُِٜٞرظَ ٢ٛٝ ٤ٓخٓش ٣وّٞ رٔٞؿزٜخ حُز٘ي ػ٠ِ 

ح١ًَُِٔ ربٗ٘خء حلآٞحٍ ٝحٍٓخُٜخ ٓزخَٗس ح٠ُ حكَحى حُـٍٜٔٞ ك٢ ٌَٗ طل٣ٞلاص أكخى٣ش حُـخٗذ 

حًَُٞى حُلخى حٝ ٣ٞ١َ حلاؿَ   لا ٣ظؼ٤ٖ ٓيحىٛخ ًُٝي ٛٞ حُيػْ حُو١ٞ ٝحُٔطِٞد َُِٜٝد ٖٓ كن

 اؿَحءحطٜخ ك٢ حُٔٔظوزَ شٕ ٣يػْ حٓظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٣ٝيػْ ًٌُي حٓظَٔح٣ٍش ٗـخػًٔخ ح

  ٣ِ٣ي حلإٗلخم حُل٢ٌٓٞ رٌَ٘ ٓزخَٗ ٖٓ حُؼَٝس حُٔخ٤ُش ٝحُلو٤و٤ش ُِوطخع حُوخٙ ١ٝخُٔخ ٣ٔظط٤غ

ٗلٌ  )حلإٗلخم حُؼخّ ط٢٤٘٘ حُٔٞحٍى حُٔٞؿٞىس ٝحُـ٤َ حُٔٔظويٓش رٔزذ حٗولخٝ حُطِذ حُوخٙ

ك٤ِْ ٛ٘خى ٓزذ اَٛحٍ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝحُظ٢ ٣ـٔغ  (ذ حُلؼخٍحُطِ

حُوزَحء ػ٠ِ ٝؿٞد حٕ طٌٕٞ ٓئهظش ٝٓليٝىس ًٔخ إٔ أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔ٘ول٠ش ُٖ طللِ حلإٗلخم 

حُوخٙ حلإٟخك٢ ٣ٝظزو٠ ٖٓ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ىٍٝٛخ ك٢ حلإروخء ػ٠ِ طٌخ٤ُق اػخىس ط٣َٞٔ حُوطخع 

                                                           
1
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وخٙ ٓ٘ول٠ش ُيػْ ػ٤ِٔش طول٤ق حُي٣ٕٞ ٢ٛٝ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ ٖٓ حَُٔؿق إٔ طِـؤ ا٤ُٜخ حُز٘ٞى حُ

 ح٣ًَُِٔش ك٢ حُٔٔظوزَ ُظول٤ق ح٠ُـ١ٞ ػ٤ِٜخ ٝػ٠ِ ٤ِٓح٤ٗش حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش.
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 خلاطخ اُلظَ:

ك٢ ٜٗخ٣ش ػَٟ٘خ ٌُٜح حُلَٜ طِٞٛ٘خ ح٠ُ إٔ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ أكيػض ٓٞؿخص ٖٓ حُٜيٓخص حُظ٢ اؿظخكض 

حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٝطٔززض ك٢ أًزَ أُٓش اهظٜخى٣ش ػخ٤ُٔش ك٤غ أػَص ػ٠ِ : حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١  حُؼخ٢ُٔ 

خؿٔش ػٖ ٌٛٙ ٝٝحُطِذ ٝحُؼَٝ ٓؼخ، ٝهي ًخٕ ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ىٍٝ كخْٓ ك٢ ٓٞحؿٜش حُظلي٣خص حُ٘

حلآُش ٝحُظ٢ طؼَٔ ريٍٝٛخ ػ٠ِ ىكغ حُز٘ٞى ُظز٢٘ طٞؿٜخص ؿي٣يس ك٢ ا١خٍ كَٜٛخ ػ٠ِ حُللخظ ػ٠ِ 

آظولا٤ُظٜخ ٝٗـخػظٜخ ك٢ طل٤و٢ أٛيحكٜخ ٠ُٔخٕ ر٤جش اهظٜخى٣ش ٛل٤ش هخ٤ُش ٖٓ حلآُخص حُظ٢ ًخٗض 

 ٓظلاكوش.
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 91-اُلظَ اُضبُش :رغبسة اُج٘ٞى أُشًض٣خ اُؼب٤ُٔخ ك٢ ٓٞاعٜخ أصٓخ ًٞك٤ذ 

 اُلظَ: ر٤ٜٔذ 

ٓ٘ظطَم ك٢ ٌٛح حُلَٜ ح٠ُ ٓؼَكش ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ ٝحؿٜض رٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٖٓ 

ك٤غ طْ ػَٝ  هلاٍ حُظؼَف ػ٠ِ حلاؿَحءحص حُٔظوٌس ٖٓ هزَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ٓٞحؿٜش حلآُش،

ٝهي هٔٔ٘خ ٌٛح حُلَٜ ح٠ُ رؼٞ حُظـخٍد  حُؼخ٤ُٔش لأًزَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخلاٟخكش ح٠ُ طـخٍد ػَر٤ش 

 ػلاع ٓزخكغ:

 : طـَرش حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ٍٝأُجحش الأ

 : طـَرش حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ أُجحش اُضب٢ٗ

 : طـَرش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ.أُجحش اُضبُش
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 أُجحش الأٍٝ: رغشثخ اُج٘ي اُلذسا٢ُ الأٓش٢ٌ٣ ك٢ ٓٞاعٜخ عبئحخ ًٞسٝٗب

٣ؼظزَ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ٖٓ أًزَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ُٝٗخ ك٢ حُؼخُْ ٖٓ ك٤غ حُوٞس ٝحُظؤػ٤َ ٖٓ   

هلاٍ ٤ٓخٓخطٚ ك٤غ ٣ؼَٔ ػ٠ِ طٞحُٕ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝٓٞحؿٜش حلأُٓخص حُٔخ٤ُش ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ 

 .19حلإؿَحءحص حُلآُش حُظ٢ هخّ رٜخ ك٢ ٓٞحؿٜش ؿخثلش ًٞك٤ي 

 : ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ اُلذسا٢ُ الأ٤ٓش٢ًالأٍٝأُطِت 

  ث٘ي اُلذسا٢ُ الأٓش٢ٌ٣ رؼش٣ق :أٝلا

( ٛٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُِٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش طْ طؤ٤ٓٔٚ FRSٗظخّ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ )

حٌُٞٗـَّ حلأ٢ٌ٣َٓ ػ٠ِ هخٕٗٞ  ىمخٝحُٔخ٤ُش ح٤٘١ُٞش ٛ حُ٘وي٣شٕٝ ُظٞك٤َ ٗظخّ َٕٓ ٝآٖٓ ٝػخرض ُِ٘ئ

.          ٤ُٜزق هخٗٞٗخ  "ٝٝدسٝ ٣ِٝغٕٞ"ٝٝهؼٚ حَُث٤ْ  1913ى٣ٔٔزَ  23حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ 

ٞٓطٖ ٤ٌٗٝخؿٞ ٤ًِٝللاٗي ٝىحلاّ ر٤خ ك٤يٍح٤ُخ ٓٞؿٞىس ك٢ حطلاٗظخ ٝرٌ٘خ حكظ٤خ١ 12ٝحكوض ػ٠ِ اٗ٘خء 

٣ٍٝظ٘لٞٗي ٝٓخٕ كَح٤ٌٔٗٔٞ ٝٓخٗي ٣ُْٞ ،ؿخُزخ ٓخ ًٝخٗٔخّ ٤ٓظ٢ ٤٘٤ٓٝخر٤ُْٞ ٣ٞ٤ٍٗٝٞى ٝك٤لاى٣ل٤خ 

حهظٜخى حُٞلا٣خص "طي٣َ أًزَ حهظٜخى ك٢ حُؼخُْ ،٣ؼظزَ حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ حهٟٞ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ك٢ حُؼخُْ 

ك٢  حُٔخ٤ُش٠٘٣ْٝ أًزَ ٓٞه٤ٖ ُلأٍٝحم  اُذٝلاس الأٓش٢ٌ٣ ٣لٌْ ه٤ٔش حُؼِٔش حلاكظ٤خ٤١ش حُؼخ٤ُٔش "حُٔظليس

( .nyse( ٝ)NASDAQ) ٣ٞ٤ٞسىثٞسطخ ٗ حُؼخُْ
1

 

 صب٤ٗب: آ٤ُخ ػِٔٚ

٣ؼَٔ حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ٣ٝظوٌ حُوَحٍحص رٌَ٘ ٓٔظوَ ػٖ كٌٞٓش حُٞلا٣خص حُٔظليس ٝحَُث٤ْ ٝٓغ ًُي 

كبٕ ػ٤ِٔخطٜخ طو٠غ ُلإَٗحف ٖٓ هزَ حٌُٞٗـَّ حلأ٢ٌ٣َٓ ٖٝٓ حُٔظٞهغ حٕ طٌٕٞ ٓظٞحكوش ٓغ ح٤ُٔخٓش 

ٓٔئ٤ُٝخطٚ حَُث٤ٔ٤ش ٓخ ٢ِ٣:حلاهظٜخى٣ش ح٤٘١ُٞش ٖٝٓ 
2

 

 اٛيحٍ حُيٝلاٍ حلأ٢ٌ٣َٓ ٝط٘ظ٤ْ ه٤ٔظٚ ٝطلي٣ي ٓؼَ حُلخثيس ُلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ 

 ط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُظلو٤ن أه٠ٜ هيٍ ٖٓ حُظٞظ٤ق ٝحٓظوَحٍ حلآؼخٍ ٝحٓؼخٍ حُلخثيس 

 ٢ُحلإَٗحف ػ٠ِ حُز٘ٞى حلاكظ٤خ٤١ش حُل٤يٍح٤ُش ٝحُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ 

 ٖط٘ظ٤ْ حُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحلأٓٞحم حُٔخ٤ُش ُلٔخ٣ش حُٔٔظ٤ٌِٜ 
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  .طوي٣ْ حُويٓخص حُٔخ٤ُش ُٔئٓٔخص حلإ٣يحع ٝحُلٌٞٓش ٝحُٔئٓٔخص ح٤َُٔٓش حلاؿ٘ز٤ش 

 ا٤ٌَُٜ اُز٘ظ٢ٔ٤ ُلاحز٤بؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ الأٓش٢ٌ٣ :صبُضب 

حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ٖٓ ٓـِْ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٝحُز٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ٝ  ٣ظٌٕٞ ٤ٌَٛ

 (fomcُـ٘ش حُٔٞم حُٔلظٞكش حُل٤يٍح٤ُش)

 (frbٓغِظ الاحز٤بؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ ) -أ

ط٤َٗق أػ٠خثٚ حُٔزؼش ٖٓ هزَ ٍث٤ْ حُلخًٔش حُظ٢ ٣ظْ  حُِـ٘شحُٔؼَٝف أ٠٣خ رخْٓ ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ ٝٛٞ 

حُٞلا٣خص حُٔظليس ٣ٜٝخىم ػ٤ِْٜ ٓـِْ ح٤ُ٘ٞم حلأ٢ٌ٣َٓ طظٔؼَ حُٞظخثق حلأٓخ٤ٓش ُِلٌخّ ك٢ ط٘ل٤ٌ 

 ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝطلي٣ي ٓؼَ حُلخثيس ك٢ حُل٤يٍح٢ُ ٝحُٔ٘خًٍش ك٢ ػ٤ِٔخص حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ.

 اُج٘ٞى الاحز٤بؽ٤خ اُل٤ذسا٤ُخ -ة

خ٣ٍش ك٢ ٓ٘خ١وٜخ حُو٠خث٤ش ُي٣ْٜ ِٓطش ٗزٚ ٓٔظوِش ُٟٞغ طوّٞ ربىحٍس حُ٘ئٕٝ حُ٘وي٣ش ٝط٘ظ٤ْ حُز٘ٞى حُظـ

رٌ٘خ لا  12ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُل٤يٍح٤ُش ٛ٘خى  حُٔل٤ِش حلاهظٜخى٣ش٤ٓخٓخص ٗوي٣ش اه٤ٔ٤ِش ٝكوخ ُِظَٝف 

 ٣ًَِٓخ ك٤يٍح٤ُخ ًَٝ ٜٓ٘خ ٓيٓؾ رٌَ٘ ٓ٘لَٜ ٓغ ٓـِْ اىحٍس ٌٕٓٞ ٖٓ طٔؼش أػ٠خء

  خاُِغ٘خ اُل٤ذسا٤ُخ ُِغٞم أُلزٞح -ط

طلٞٝ ٌٛٙ حُِـ٘ش ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ٝطٔخٍّ حُظيهلاص حلاهظٜخى٣ش كٔذ حُلخؿش ط٠ْ حُِـ٘ش 

ػ٠ٞح ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ ٍٝإٓخء حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حلإه٤٤ٔ٤ِٖ ك٢ ػ٤ِٔش ٛ٘غ حُوَحٍ  19حٌُٔٞٗش ٖٓ 

٣ٜٞض حٌُخِٓش ر٤٘ٔخ ٣ظٔظغ ؿ٤ٔغ حُٔلخكظ٤ٖ ٍٝث٤ْ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ ك٢ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ٣ٞ٤ٍٗٞى رلوٞم حُظ

حُٔظزو٤ٖ حُظ٣ٜٞض ك٢ ىٍٝحص ٓيطٜخ ػخّ  ٣10لن لأٍرؼش كو٢ ٖٓ ٍإٓخء ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حلإه٢ٔ٤ِ حلأكي 

 . ٝحكي حلإؿٔخع حٌُخَٓ ٓطِٞد لاطوخً حُوَحٍ

 اُج٘ٞى الأػؼبء: -د

ؤؿَس حُٔٔظ٢ٔ٤ِ ،ٝ طلظلع ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى حُز٘ي حُؼ٠ٞ ٛٞ ٓئٓٔش هخٛش طٔظِي حلأْٜٓ ك٢ حلإكظ٤خ٢١ حلإه

٤٘١ٝخ رٔوِٕٝ ك٢ أكي ر٘ٞى حلإكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ،ٝ هي طوظخٍ حُز٘ٞى حُٔٔظؤؿَس ٖٓ حُيٍٝ إٔ طٌٕٞ 

٢ حلإه٢ٔ٤ِ.أػ٠خء ٝ إٔ طلظلع رٔوِٜٝٗخ ك٢ َٜٓف حلإكظ٤خ٢١ حُل٤يٍحُ
1
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 أُغبُظ الإعزشبس٣خ: -ٙ

 ٝطويّ ػلاػش ٓـخُْ آظ٘خ٣ٍش هخ٤ٗٞٗش طظٔؼَ ك٢:

 حلإطلخى١ *حُٔـِْ حلإٓظ٘خ١ٍ 

 * حُٔـِْ حلإٓظ٘خ١ٍ 

 *حُٔـِْ حلإٓظ٘خ١ٍ ُٔئٓٔخص حلإىهخٍ.

 ساثؼب: ٝظبئق اُج٘ي الاحز٤بؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ

٢ ٝحٓظوَحٍ حلآؼخٍ طيٍٝ ٝظخثق حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ كٍٞ أؿَحٝ طؼظ٤ْ ٓؼيٍ حُظٞظ٤ق ح١ُٞ٘ -

رٔخ ٣ظٔخ٠ٗ ٓغ ح٤ُٔخٓش  ٠٣غ ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُلخثيس ٣ٞ١ِش حلأؿَٝطؼي٣َ أٓؼخٍ

 .حلاهظٜخى٣ش ح٤٘١ُٞش ٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ُِلٌٞٓش حلا٤ٌ٣َٓش

ٍهخّ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ٝ حُظ٠وْ ٝٓؼيٍ حُزطخُش ُو٤خّ ظَٝف حُلخ٤ُش ُلاهظٜخى أ٣ٔظويّ  -

 .حلأ٢ٌ٣َٓ ٝحُظ٘زئ رخُِٔحُن حُٔلظِٔش

ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ ٝحُِـ٘ش حُل٤يٍح٤ُش ُِٔٞم ٣ؼَٔ ،ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔئَٗحص حلاهظٜخى٣ش ٟؼ٤لش حلاىحء  -

٤خص حُٔٞم حُٔلظٞكش ٣ٔظويٕٓٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٝػِٔ .حُٔلظٞكش ؿ٘زخ ا٠ُ ؿ٘ذ ُِظيهَ ك٢ حلاهظٜخى

حلاى٠ٗ ٖٓ حلاكظ٤خ٢١ ُِظؼي٣َ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ حُٔظيحٍٝ ٝطٞؿ٤ٚ حلاهظٜخى ٗلٞ أٛيحف  يٝٓظطِزخص حُل

 .ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش

٤ٖ حُلي حلأى٠ٗ ٓظطِزخص حلاكظ٤خ٢١ ُِز٘ٞى حلاكظ٤خ٤١ش ك٤يٍح٤ُش ٝحُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٣ليى ٓـِْ حُٔلخكظ -

حلاهَٟ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٣ظطِذ ٖٓ ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى حلاكظلخظ رٔزِؾ ٓؼ٤ٖ ٖٓ حُيٝلاٍحص حلأ٤ٌ٣َٓش ك٢ 

.حكظ٤خ١خطٜخ ُظٌٕٞ ٓٔظؼيس ُٔٞحؿٜش حُٔوخ١َ حُ٘ظخ٤ٓش حُٔلظِٔش
1

 

ٍح٢ُ حٕ طوَٝ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٖٓ رؼ٠ٜخ حُزؼٞ هزَ ططز٤ن حُز٘ي حُلي ٣ل٠َ حُز٘ي حلاكظ٤خ٢١  -

 .ح١ًَُِٔ

                                                           
1
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( أٓؼخٍ حُلخثيس ر٤ٖ حُز٘ٞى رخٓظويحّ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ fomcط٘ظْ ُـ٘ش حُٔٞم حُل٤يٍح٤ُش حُٔلظٞكش)  -

 حلأٓٞحٍ حُل٤يٍح٤ُش ٝح١ٌُ ٣ٌٕٞ ػخىس أهَ ٖٓ ٓؼيٍ حُوْٜ ط٘ـ٤غ حُوَٝٝ ر٤ٖ حُز٘ٞى.

 إعشاءاد ث٘ي الاحز٤بؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ ُٔٞاعٜخ أصٓخ ًٞسٝٗب اُضب٢ٗ:أُطِت 

ؿٔخ٤ُش ح٠ُ اش ك٢ ٓٞحؿٜش ؿخثلش ًٍٞٝٗخ رٍٜٞس ٣ٌٖٔ طو٤ْٔ اؿَحءحص ٝرَحٓؾ ٝح٤ُٔخٓخص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔ

 ػلاػش حهٔخّ ٝ ٢ٛ:

 طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش حُٔلاً حلأه٤َ ُلإهَحٝ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ. 

 ك٢ حُوطخع حُـ٤َ ٓخ٢ُ: حًَُ٘خص ٝحلأَٓ ٝحُزِي٣خصرَحٓؾ حلاثظٔخٕ حُٔٞؿٚ ُيػْ حُلاػز٤ ٖ. 

  ُٞحثق حُٔٞم ٝه٤ٞى اؿَحءحص اؿخػش ٟؤش طظ٠ٖٔ طول٤ق ٓؼخ٤٣َ ٍأّ حُٔخٍ ٝح٤ُُٔٞش ٝطلو٤ن

 .ك٢ حُوطخع حُٔخ٢ُ رٜيف حطخكش حُظ٣َٞٔ رظٌِلش حهَحُ٘٘خ١ 

طظزغ ٌٛٙ حلأهٔخّ رٍٜٞس أًؼَ طل٤ٜلا ٖٓ هلاٍ طظزغ ٝطل٤َِ حٓظـخرش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٖٓ هزَ أْٛ  ٣ٌٖٔ 

 حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حَُث٤ٔ٤ش ٖٓ ر٤ٜ٘خ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ًُٝي ًٔخ ٢ِ٣:

 أٝلا: إعشاءاد خلغ اُلبئذح

وي٣ش حٌُخك٤ش لاٗظ٘خٍ حًَُ٘خص ٖٓ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش كٍٞ حُؼخُْ ُِظٞك٤َ ح٤ٍُٔٞ حُ٘ ضٛيك

لظض ًَ حُز٘ٞى كٍٞ حُؼخُْ طو٣َزخ حٓؼخٍ حُلخثيس ح٠ُ ٓٔظ٣ٞخطٜخ هَ حُظؼؼَ ٝحلإكلاّ ٝك٢ ٓز٤َ ًُي ٓوخ١

ك٤ٖ ػٔيص  2008حُي٤ٗخ ٝؿخء حُظٞؿٚ رولٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٓؼخًٔخ ُٔخ كيع هلاٍ حلأُٓش حُؼخ٤ُٔش ػخّ 

يس ٓوخٍٗش رٔؼيلاص حلاهظَحٝ ٖٓ حُوطخع حُوخٙ ك٢ حلاٝهخص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠ُ ٍكغ ٓؼيلاص حُلخث

ٖٓ حُز٘ي  ١ٔخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طوظَٝ رٌَ٘ ٓلَحُٔئٓ  حُؼخى٣ٚ ًُٝي ً٘ٞع ٖٓ حُؼوٞرش حُٔزٍَس رٔؼخهزش

ح١ًَُِٔ ٝٓلخُٝش طٞك٤َ آ٤ُش هَٝؽ ِِٓٔش ٖٓ رَحٓؾ ح٤ُُٔٞش ٓغ طلٖٔ حُظَٝف حُٔخ٤ُش ٣َٝؿغ حُوزَحء 

رٔزذ  covid19أٓؼخٍ حُلخثيس ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ا٠ُ حُطز٤ؼش حُوخٍؿ٤ش ُٜيٓٚ حُِـٞء ٤ُٔخٓش هلٞ

٣ٌٖٝٔ طظزغ أْٛ حلإؿَحءحص حُظ٢ أهٌطٜخ  شحُؼخ٤ُٔ شخ٢ُ ٓوخٍٗش رؤٟٝخع حلآُٚ حُٔخ٤ُحُوٞس حُ٘ٔز٤ش ُِ٘ظخّ حُٔ

:ر٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ٖٓ هلاٍ هلٞ ٓؼَ حُلخثيس ػزَ حُ٘وخ١ حُظخ٤ُش
1

 

ؿخء ٍى كؼَ ٍث٤ْ ٓـِْ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حُٔوخٝف كٍٞ طيحػ٤خص حلإؿلام كل٢ ر٤خٕ ٛلل٢ ٣ّٞ 

أػِٖ ػٖ حُٔوخ١َ حلاهظٜخى٣ش حُٔظٞهؼش ٝإٔ حُٔـِْ ٤َٓ٘ع ك٢ ػيى ًز٤َ ٖٓ  2020ٓخٍّ  15

                                                           
1
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حلأُٓش حلإؿَحءحص حُطخٍثش ٝرخهظٜخٍ ؿخءص حرَُ حُوطٞحص حُظ٢ حطوٌٛخ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ُٔٞحؿٜش 

 ًٔخ ٢ِ٣:

  هلٞ ٓؼَ حُلخثيس حَُث٢ٔ٤ ا٠ُ ٛلَ ك٢ حُٔجش ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طَىىٙ ك٢ حطوخً ٌٛح حلإؿَحء

ُؼخ٤ٖٓ ٓخرو٤ٖ ٝ طٜيف ٌٛٙ حُوطٞس ا٠ُ هلٞ طٌِلش حلاهظَحٝ ػ٠ِ حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش ٝطٜيف ٌٛٙ 

َٗحء حُوطٍٞس ا٠ُ هلٞ طٌِلش حلاهظَحٝ ػ٠ِ حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش ٝهَٝٝ ح٤ُٔخٍحص هَٝٝ 

 .حُٔ٘خٍُ ٝهَٝٝ حلأهَٟ ٌُٜٝ٘خ ك٢ ٗلْ حُٞهض طولٞ ٖٓ ىهٍٞ حُٔيه٣َٖ

 "رظَ ظشٝف عٞم حز٠ ٝأًي ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ طٞؿٜخطٚ رخٓظَٔحٍ ٌٛح حلاٗولخٝ هخثلا

رٔخ ٣ؼٌْ حلإ١خٍ حُؼخّ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش حُـي٣يس ُلاكظ٤خ٢١ اُؼَٔ ا٠ُ ٓغز٣ٞبرٜب اُغبثوخ"

 خ ٝحُظ٢ ٓظزو٠ ػ٠ِ أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٞ١ِش حلأؿَ ػ٠ِ كخُٜخ حُٔ٘ولٞ.حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ظَ ًٍٞٝٗ

 ش ا٢ٌُٔ ُِج٘ي اُلذسا٢ُ الأٓش٤٢ٌ٣غ٤صب٤ٗب: إعشاءاد اُز

ٜٗخ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ط٘ظ١َ ك٤ٜخ حُز٘ٞى ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ حلأٍٛٞ حُٔخ٤ُش رؤ ا٢ٌُٔ : ش٤غ٤رؼش٣ق ع٤بعخ اُز

حُ٘وٞى ك٢ ٓلخُٝش ُظلل٤ِ حلاهظٜخى ػٖ ٣َ١ن ٟن حُ٘وي حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٝٓ٘يحص حَُ٘حًش رخٓظويحّ 

ك٤غ ط٣ِي ٌٛٙ حُٔ٘ظ٣َخص ٖٓ حكظ٤خ٤١خص حُز٘ٞى ٓٔخ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ طوي٣ْ  .ٓزخَٗس ك٢ حُـٜخُ حَُٜٔك٢

طول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ُٝخىس حلأٓٞحٍ :ح٣ُِٔي ٖٓ حُوَٝٝ ٝرٌٜٙ حُط٣َوش ٣ظْ طلو٤ن أػ٣َٖ ك٢ ٗلْ حُٞهض 

ظ٣َخ طئى١ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ا٠ُ طِح٣ي حلإٗلخم حلآظٜلا٢ً ٝحلآظؼٔخ١ٍ ٝهِن ح٣ُِٔي ٝٗ.ك٢ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ 

ٖٓ حُٞظخثق ٝ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ظوٌ حُظ٤٤َٔ ح٢ٌُٔ ػيس أٌٗخٍ حػظٔخىح ػ٠ِ حلأٍٛٞ حُظ٢ ٣٘ظ٣َٜخ حُز٘ي ٖٝٓ ٖٓ 

طْ َٗحثٜخ ٝٓخ ٢ٛ ح٤ٌُٔخص.
1

 

ك٢ حُؼخُْ ٢ٛٝ حُٔؼَٝكش رخْٓ  ِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حٌُزَُٟح٢ٌُٔ  ظ٤ٔ٤َٝهي كيػض ؿُٞش ؿي٣يس ٖٓ حُ

ٓ٘ظ٣َخص حلأٍٛٞ ٝك٤ٜخ ٣٘ظ١َ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش حٝ ؿ٤َٛخ ٖٓ حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ٣ٞ١ِش 

حلأؿَ ٖٓ أؿَ حٓظؼخىس حُؼوش ٝحٟخكٚ ح٤ُُٔٞش َٓس أهَٟ ا٠ُ حُٔٞم ٝػٔيص حُز٘ٞى كٍٞ حُؼخُْ ا٠ُ َٗحء 

يس ٝطٞك٤َ حُلٞحكِ حُ٘وي٣ش ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش طِز٤ش لاكظ٤خؿخص حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٓؼ٤خ ح٠ُ هلٞ حٓؼخٍ حُلخث

 حلاهظَحٝ ح٠ُؤش ٖٓ ؿخٗذ حُلٌٞٓخص ٓغ حٍطلخع حُؼـِ حُٔخ٢ُ ٝحٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُي٣ٕٞ.

٣ٝؼٌْ ًُي حُيٍٝ حُ٘خىٍ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ًؼخَٓ حٓظوَحٍ ُِٔٞم ٢٤ٓٝٝ ط٣َٞٔ ر٤ٖ حُِٔطخص حُٔخ٤ُش 

ك٣َٜخ ُلٔخ٣ش حلآظوَحٍ  شٌٛٙ ٜٓٔٔحلإٓظؼ٘خث٤ش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  ٝحلأٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝؿخءص اؿَحءحص

                                                           
ة، جامعة الشهٌد حمه عبد المادر مطاي ،سٌاسة التٌسٌر الكمً كأسلوب حدٌث لإدارة السٌاسة النمدٌة فً ظل الأزمات، مجلة رؤي الإلتصادٌ-

22،ص0221،دٌسمبر 22لخظر ،الجزائر ،العدد 
1
  



 91-الفصل الثالث: تجارب البنوك المركزية العالمية في مواجية أزمة كوفيد

 
88 

 

حلاهظٜخى١ ٝحُٔخ٢ُ ٝلا طَه٠ ح٠ُ ٓٔظٟٞ ط٣َٞٔ حُؼـِ حُٔخ٢ُ ٝطٔخ٤ٗخ ٓغ ًُي ٓخٛٔض حلإؿَحءحص حُظ٢ 

 حطوٌطٜخ حُز٘ٞى ك٢ ط٤َٜٔ حلاٟٝخع حُٔخ٤ُٚ ٝطٜيثٚ حلاٟطَحرخص حُٔخ٤ُش.

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ٌُ٘ٚ حٗظَٟ ٓخ  80حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رَ٘حء ك١ٍٞ رو٤ٔش  ٝريأ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ رَٗخٓؾ

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ٖٓ حلأٍٛٞ رؼي ًُي ًٝ٘ظ٤ـش ٌُٜٙ ح٤ُٔخٓخص هلاٍ حُلظَس ٓخ ر٤ٖ ٓ٘ظٜق  700لا ٣وَ ػٖ 

ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ا٠ُ 3.9ٓخٍّ ٝأٝحهَ ى٣ٔٔزَ ٗٔض ٓللظش حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ُلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٖٓ 

 ٍ .ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلا6.6

رخلإٟخكش ا٠ُ ًُي طْ حلاطلخم ػ٠ِ ٛلوش ر٤ٖ ٓظش ر٘ٞى ٣ًَِٓش ٍث٤ٔ٤ش رٔخ ك٢ ًُي ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ 

حُل٤يٍح٢ُ ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ُللع حٓؼخٍٛخ ػ٠ِ ٓوخ٠٣ش حُؼٔلاء ُٔٔخػيس حلأٓٞحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ 

 حُؼَٔ رٌَ٘ ١ز٤ؼ٢

حُ٘وٞى حٝ حٗ٘خثٜخ ٍه٤ٔخ ٟٝوٜخ ك٢ حلاهظٜخى ػٖ ٖٝٓ حُـي٣َ رًٌَ حٕ حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ُـؤ ا٠ُ ١زخػش 

كزَح٣َ  26حُ٘وي١ كل٢  ٤ٔ٤ًَُي ك٢ ا١خٍ ط٣ِٞٔٚ ٤ُٔخٓش حُظ٣َ١ن َٗحء ٓ٘يحص ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝ

ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ أ١ أٗٚ ػ٠ِ ٓيٟ 4.16ُٔـِْ حلاكظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ   رِؾ كـْ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش 2020

.ط٤ِ٣َٞٗخص ىٝلاٍ ك٢ حلاهظٜخى 3ظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٟٝن ػلاػش أَٜٗ ٜٝٗق كو٢ ١زغ حلاك
1

 

 صبُضب :رخل٤ق أُزطِجبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ ٓؤهزب :

ك٢ ٓ٘ظٜق حر٣ََ هخٍ ٓلخكع حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش إٔ حُظول٤ق هٞحػي حُز٘ٞى ٣ؼي ٖٓ ر٤ٖ حُوطٞحص حُـ٣َجش  

ٓليٝىح؛ ُظـ٘ذ طل٣ٞٞ ٝحلآظؼ٘خث٤ش حُلآُش؛ ُِظـِذ ػ٠ِ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٌُٖ ٣ـذ حٕ ٣ٌٕٞ ٓئهظخ ٝ 

حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ رؼي طل٢٘ حُٞرخء ٝك٢ ٌٛح حلإ١خٍ ػِٔض ٓؼظْ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش؛ ػ٠ِ طلو٤ن ُٞحثق 

ح٤ُُٔٞش ُٔٔخػيس حُز٘ٞى ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُ٘وي ُؼٔلاثٜخ ًُٝي رخٓظويحّ أىحط٤ٖ ٍث٤ٔ٤ظ٤ٖ أُٜٝٔخ: ٗٔزش 

ٝحُظ٢ طظطِذ هٞحػيٛخ  ٢ٛٝ3 حُظ٢ ٗلٌص ك٢ حُٔ٘ٞحص حلأه٤َس ًـِء ٖٓ حطلخه٤ش رخٍُ  lcrطـط٤ش ح٤ُُٔٞش 

( ًخك٤ش ُظِز٤ش حكظ٤خؿخطْٜ ٝهي طْ طـخُٝ ٌٛٙ HQLAٖٓ حُز٘ٞى حلاكظلخظ رؤٍٛٞ ٓخثِش ػخ٤ُش حُـٞىس،)

ص حُوٞحػي ح٠ُ كي ًز٤َ ٝػخ٤ٜٗخ ٗٔزٚ ٓظطِزخص حلاكظ٤خ٢١ حُظو٤ِي٣ش هل٠ض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓؼيلا

ػٞحثي ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  ُز٘ي حُظـخ١ٍ حلاكظلخظ رٚ ىٕٝحكظ٤خ١خطٜخ ٝٛٞ حُٔزِؾ حُ٘وي١ حُٞحؿذ ػ٠ِ ح

 ٖٝٓ حلأٓؼِش ػ٠ِ طـخُٝ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ُٔظطِزخص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ٓخ ٢ِ٣:
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 ل٤ِ ٌٖٓ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حُز٘ٞى ٖٓ حٓظويحّ حكظ٤خ١خطٜخ حَُأٓٔخ٤ُش هلاٍ كظَس حلاٌٗٔخٕ ُظل

حلإهَحٝ ًٔخ أُـ٠ أ٠٣خ ٓظطِزخص حكظ٤خ٢١ حُز٘ٞى حُ٘ٔزش حُٔج٣ٞش ُِٞىحثغ حُظ٢ ٣ـذ حٕ طلظلع رٜخ 

 حُز٘ٞى حكظ٤خ١خص ُظِز٤ش حُطِذ حُ٘وي١

  ػٖ طـ٤َحص ٓئهظش ك٢ ٗٔزش  2020ٓخ١  15ك٤غ أػِ٘ض ح٤ُٜجخص حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ك٢

ٔخص حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ ىػْ حلاثظٔخٕ ُلأَٓ ٝحًَُ٘خص ك٢ حَُحكؼش حُٔخ٤ُش حُظ٤ِ٤ٌٔش ٣ُِخىس هيٍس حُٔئٓ

( LCRهخػيٙ ٗٔزش طـط٤ش ح٤ُُٔٞش) 2020ٓخ١  5ٟٞء حلآظـخرش ُل٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ًٔخ ػيُض 

ًُِٞخلاص ُيػْ ٓ٘خًٍش حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ك٢ ٛ٘يٝم حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ُٔٞم حُٔخٍ 

.حُٔ٘ظَى
1

 

 ؽ٢ اُل٤ذسا٢ُ الأٓش٢ٌ٣ ك٢ ٓٞاعٜخ اُغبئحخساثؼب :ثؼغ الإعشاءاد الأخشٟ ُِج٘ي الاحز٤ب

حطوٌ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حلأ٢ٌ٣َٓ ٓـٔٞػش ٖٓ حلاؿَحءحص حلاهَٟ ُٔٞحؿٜش حُـخثلش ٝحُظ٢ طؼظزَ ؿ٤َ 

ٓٔزٞهش ك٢ طَٜكخص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝهي ٤َٓطٚ رؼٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلأهَٟ ك٢ رؼٞ طِي 

 أْٛ طِي حلإؿَحءحص ًٔخ ٢ِ٣:حلإؿَحءحص رخهظلاف حُلـْ ٝحُ٘طخم ٣ٌٖٝٔ طؼيحى رؼٞ 

  ٞحهَحٝ ًَٗش حلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٝٓ أٓؼِش ًُي طوي٣ْ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ هَٝٝ رٔؼَ كخثيس ٓ٘ول

ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ًز٤َس طؼَف رخْٓ حُٔظؼخ٤ِٖٓ حلأٓخ٤٤ٖٓ ًُٝي  ٣24ّٞ ح٠ُ  90%( طَٜ ا٠ُ 0.25)

٘يٓخ ط٤َٔ حُٔئٓٔخص رٜيف حُللخظ ػ٠ِ ُكخّ حُؼَٔ ك٢ أٓٞحم حلاثظٔخٕ ك٢ أٝهخص حُظٞطَ ػ

 .ٝحلأكَحى ح٠ُ طـ٘ذ حلأٍٛٞ حُوطَس ٝطو٣ِٖ حلآٞحٍ حُ٘وي٣ش

  ًَخص حُ٘وٞى طؼَف ٓٞم اػخىس حَُ٘حء رؤٜٗخ حٌُٔخٕ ح١ٌُ طوظَٝ ك٤ٚ حُ٘:ػ٤ِٔخص اػخىس حَُ٘حء

َٟٜخ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ٢ٛٝ أكي حلأىٝحص حلأٓخ٤ٓش ُلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ وٝحلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝط

ٓظوَحٍ حلأٓؼخٍ ٝهي ٟخػق ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٗطخم ػ٤ِٔخص حطلخه٤ش اػخىس حَُ٘حء ُظلو٤ن ح

ٓخٍّ  31)ح٣َُزُٞ( رٌَ٘ ًز٤َ ُظٞؿ٤ٚ حُ٘وي ا٠ُ أٓٞحم حُٔخٍ ًٔخ هخّ رظٔي٣ي حُظ٤ٜٔلاص كظ٠ 

2020 

  اٗ٘خء َٓكن ٣ويّ هَٟٝخ ٠ٓٔٞٗخ ُِز٘ٞى حٌُز٤َس حُظ٢ ط٘ظ١َ حلأٍٛٞ ٖٓ حُٜ٘خى٣ن حُٔ٘ظًَش

ػخ٤ُش ٓغ ٓٔظٟٞ ٓ٘ولٞ   ُظ٢ طٔظؼَٔ كو٢ ك٢ حلأىٝحص ػخ٤ُش ح٤ُُٔٞش ٝ ٗظ٤ـش ٌُُي طٞكَ ٤ُٓٞشح

 .ٖٓ حُٔوخ١َ

 ؿيح  ٣ٜيف ٌٛح حُزَٗخٓؾ ا٠ُ ىػْ حًَُ٘خص حٌُز٤َس: ُوَٝٝ ًَُِ٘خص حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطشىػْ ح 
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 َٓكن ح٤ُُٔٞش حُزِي٣ش ح١ٌُ طْ  ًُٝي ٖٓ هلاٍ :حلإهَحٝ حُٔزخَٗ ُلٌٞٓخص حُٞلا٣خص ٝحُزِي٣خص

حر٣ََ هيّ َٓكوخ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ هَٟٝخ ُِٞلا٣خص حلأ٤ٌ٣َٓش رٔخ ك٢ ًُي  09حٗ٘خثٚ ك٢ 

ٗٔٔش ػ٠ِ حلأهَ ٝحُٔيٕ حُظ٢ ٣زِؾ 500.000ٓوخ١ؼش ًُٞٞٓز٤خ ٝحُٔوخ١ؼخص حُظ٢ ٣زِؾ ػيى ٌٓخٜٗخ 

 ٗٔٔش ػ٠ِ حلأهَ.250.000ػيى ٌٓخٜٗخ 

 ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ٤ٌُِخٗخص حُل٤ٌٓٞش حُظ٢  ٤500يٍح٢ُ ربهَحٝ ٓخ ٣َٜ ح٠ُ هخّ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل

حر٣ََ ٓوخرَ ٓ٘يحص َٓطزطش  ٣8ي٣ٜ٘خ ط٤ٜ٘لخص حثظٔخ٤ٗش ٖٓ حُيٍؿش حلآظؼٔخ٣ٍش حػظزخٍح ٖٓ 

 .رآؿخٍ حٓظلوخم أهَ ٖٓ ػلاع ٓ٘ٞحصا٣َحىحص ٣َٟز٤ش ٓٔظوز٤ِش 

 أُزخزح رغبٙ أصٓخ ًٞسٝٗبأُطِت اُضبُش :الاٗؼٌبعبد اُ٘بعٔخ عشاء الإعشاءاد 

ػٖ حلإؿَحءحص حُٔظوٌس طـخٙ أُٓش ًٍٞٝٗخ ٖٓ هزَ حُز٘ي حُليٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ٓـٔٞػش ٖٓ حلإٗؼٌخٓخص  ٗـْ

 ًٌَٗٛخ ك٤ٔخ ٢ِ٣: 

 اٝلا : الاسرلبع اُحبد ك٢ أعؼبس اُلبئذح ٣ٜذد الاهزظبد الأٓش٢ٌ٣

ػِٖ ٓـِْ أك٤غ  ،٤ُٓٞش حُٔٞمكٌٍ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٖٓ ٓٞؿش ٍىٝى كؼَ ِٓز٤ش اً طيٍٛٞص 

ٛيٓخص حُظ٠وْ  ظ٣َٝٞس حُلخىس ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس ُٕ ح٣ُِخىأٓخ٣ٞ حُلخ٢ُ  9ُل٤يٍح٢ُ حلاػ٤ٖ٘ حلاكظ٤خ٢١ ح

ك٤غ أكخى رٞؿٞى كَٛش حػ٠ِ ٖٓ حُٔؼظخى رخٕ ،ٕ طٌَ٘ هطَح ػ٠ِ حلاهظٜخى حلأ٢ٌ٣َٓ أحُـي٣يس ٖٓ ٗؤٜٗخ 

حلأ٤ٌ٣َٓش ٓظظيٍٛٞ كـخٙ ًٝظذ ٛ٘خع ح٤ُٔخٓش ك٢ طو٣ََ حلآظوَحٍ ظَٝف حُظيحٍٝ ك٢ حلأٓٞحم حُٔخ٤ُش 

حُٔخ٢ُ ُٔـِْ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأ٢ٌ٣َٓ ح١ٌُ ٣َ٘٘ َٓط٤ٖ ك٢ حُٔ٘ش ك٢ ٓخ٣ٞ ٝ ك٢ 

ٗٞكٔزَ حٕ ح٣ُِٔي ٖٓ حُٔلخؿآص حُِٔز٤ش ك٢ حُظ٠وْ ٝأٓؼخٍ حُلخثيس هخٛش اًح ٛخكزٜخ حٗولخٝ ك٢ حُ٘٘خ١ 

 ى١ ٣ٌٖٔ حٕ طئػَ ِٓزخ ػ٠ِ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ.حلاهظٜخ

حُٔٔظِٜي هي طظؤػَ رلويحٕ حُٞظخثق ٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس ش حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٖٓ حٕ ٓخ٤ُٝ كٌٍ 

ٝحٌٗخٍ حهَٟ ٖٓ ػ٠ِ ؛كخلاص اكلاّ أؤه٤َحص ٝحٗولخٝ أٓؼخٍ حُٔ٘خٍُ ك٤غ طٞحؿٚ حًَُ٘خص ح٠٣خ ط

 "حُٔخ٤ُش  ح٠ُخثوش

ٕ ٣ئى١ ح٠ُ طوِزخص حػ٠ِ أخع حُلخى ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٌٖٔ ٤يٍح٢ُ رؤٕ حلاٍطلٝأكخى حلاكظ٤خ٢١ حُل

ٓٔخ هي ٣ظٔزذ ك٢ هٔخثَ ك٢  َس،ل٤ق ًز٤َ ك٢ أٓؼخٍ حلأٍٛٞ حُوطٟٝـ١ٞخص ػ٠ِ ٤ُٓٞش حُٔٞم ٝطٜ

ٕ ٣وَِ ٖٓ هيٍس حُٔـٔٞػش ػ٠ِ إٔ ًُي ٖٓ ٗخٗٚ أٝأٟخف حُز٘ي ح١ًَُِٔ  .٤٤ٖخُٓـٔٞػش ٖٓ حُٞٓطخء حُٔ

ٍأّ حُٔخٍ ٝحلاكظلخظ رؼوش حلأ١َحف حُٔوخرِش.٣ُخىس 
1
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 صب٤ٗب رحز٣شاد ثشإٔ اُغ٤ُٞخ

ٝ ر٤غ حَٛ ٖٓ ىٕٝ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ أػ٠ِ َٗحء  سٛيٍص حُٞلا٣خص حُٔظليس أ٠٣خ طل٣ٌَح ر٘ؤٕ ح٤ُُٔٞش حُويٍأ

ٝه٠ض ػ٤ِٔش حُز٤غ ػ٠ِ حُظ٤ِ٣َٞٗخص حُيٝلاٍحص ٖٓ  .حلأ٤ٌ٣َٓشحُٔؼَ رؼي أَٜٗ ػيس ٓلٔٞٓش ك٢ حلآٞحم 

حلأْٜٓ حُـي٣يس ٍٝكغ طٌخ٤ُق حلاهظَحٝ  اىٍحؿخصر٤٘ٔخ أؿِوض حُزخد أٓخّ ،ه٤ٔش حلأْٜٓ ٝحُٔ٘يحص 

 ُِٔٔظ٤ٌِٜٖ ٝحًَُ٘خص.

حُظ٢ ٣وظزٜٔخ حُٔظيحُٕٝٞ  رخلأٓؼخٍػ٠ِ َٗحء حٝ ر٤غ حلأٍٛٞ  سٝهخٍ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حٕ حُويٍ

ٟخكض حٕ حٗولخٝ ح٤ُُٔٞش هي ٠٣خػق أٓظٞهؼخ ٗظَح ُٔٔظ٣ٞخص حُظوِذ ٝ  ٍص ًٝخٗض أٓٞأ ٓٔخ ًخٕطيٛٞ

 ٖٓ حُٔٔخَٓس ًَٝٗخص حُظـخٍس ػخ٤ُش حُظَىى حُلٌٍ رٌَ٘ هخٙ ك٢ ٟٞء ظَٝف حُٔٞم.

ح٤ُو٤ٖ ٝحُظوِذ حُٔظِح٣ي ح٠ُ ح٤ُٔخٓش ك٢ حُظو٣ََ هي ٣ئى١ ح٠ُ حٗولخٝ حُؼٔن ك٢ حٝهخص ػيّ  ًٞٝظذ ٛخٗؼ

ٍىٝى كؼَ ِٓز٤ش ك٤غ ٣ئى١ حٗولخٝ ح٤ُُٔٞش ا٠ُ ٣ُخىس طوِذ حلآؼخٍ ًٝخٗض حُظَٝف ك٢ أٓٞحم  شِوك

حُوِحٗش ٝحُِٔغ ٝحلآْٜ ٤ٓجش رٌَ٘ ِٓلٞظ ٌٛح حُؼخّ ك٤غ أكخى حُٔظيحُٕٝٞ رؤْٜٗ ًخكلٞح لإؿَحء ٛلوخص 

 ٛـ٤َس ٗٔز٤خ ٖٓ ىٕٝ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حلآؼخٍ.

ٖ ٓ٘يحص حُوِحٗش ح٠ُ ٓ٘يحص حًَُ٘خص ٝحلآْٜ ًخٗض ٓيكٞػش ؿِث٤خ ًٔخ حٕ حُظوِزخص ك٢ أٓؼخٍ ًَ ٢ٗء ٓ

ك٠لا ػٖ كَد ٤ٍٓٝخ ٟي أًَٝح٤ٗخ ٝحُظزخ١ئ  ،رظلَى ر٘ي حُل٤يٍح٢ُ حلأ٢ٌ٣َٓ ُظ٘ي٣ي ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش

 .حلاهظٜخى١ ك٢ ح٤ُٜٖ

ٖٝٓ  2000ق ٗوطش ٌٓ٘ ػخّ ك٢ ك٤ٖ هيّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأ٢ٌ٣َٓ أٍٝ ٣ُخىس ك٢ ٓؼَ حُلخثيس رٔويحٍ ٜٗ

حُٔوز٤ِٖ ر٘ؤٕ ح٤ُٔخٓش حُؼخٓش ٝك٢ ٤ٗٞ٣ٞ  شحص اٟخك٤ش رٌحص حُلـْ ك٢ حؿظٔخػ٤ٕ ٣وّٞ رظ٘ل٤ٌ ٣ُخىأ ٍحُٔوَ

ط٤ِ٣َٕٞ ىٝلاٍ ٝحُظ٢ ط٠ؤض رؼي 9حُٔوزَ ٓظزيأ حلإىحٍس حلأ٤ٌ٣َٓش ك٢ طو٤ِٚ ٤ِٓح٤ٗظٜخ حُؼ٤ٓٞٔش حُزخُـش 

ٜٞىٛخ ٌُزق ؿٔخف حػ٠ِ ٓؼيٍ ط٠وْ ٌٓ٘ ؿخثلش ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ ٝٓغ طٌؼ٤ق ؿ ٕ ؿٔؼض حُٔ٘يحص أػ٘خءأ

 ػخٓخ. 40كٞح٢ُ 

ٓ٘ٞحص ح٠ُ حػ٠ِ  10ىٟ حكظٔخٍ حٍطلخع ٓؼَ حُلخثيس ا٠ُ ىكغ حُؼخثي ػ٠ِ ٓ٘يحص حُوِحٗش حُو٤خ٤ٓش لأؿَ أٝ

ٝحؿزَ ٌٛح حلاٍطلخع حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ ًَ أٗلخء حُؼخُْ ػ٠ِ اػخىس طو٤٤ْ حُؼي٣ي ٖٓ  2018ٓٔظٟٞ ُٚ ٌٓ٘ ػخّ 

اط " ٓغ حٗولخٝ ٓئَٗ ،٣يٕٝ ػ٤ِٜخ ُظٔـَ حٍطلخػخص ه٤خ٤ٓش ػ٠ِ ٓيحٍ حُؼخّ حُٔخ٢ٟح٣ِحلأْٜٓ حُظ٢ 

ك٢ حُٔجش  25حًَُٔذ حُؼو٤َ أًؼَ ٖٓ  ٗبعذاى"" ٌٛح حُؼخّ ٝطَحؿغ ٓئَٗ،% 16رؤًؼَ ٖٓ " 622أٗذث٢ 

خ ٝأٗخٍ ر٘ي حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ أ٠٣خ ا٠ُ حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش حَُٔطزطش رخُلَد حُط٣ِٞش ر٤ٖ ٤ٍٓٝ

ٝأًَٝح٤ٗخ ٝحُظ٢ كَٟض رخُلؼَ ٟـ١ٞخ ػ٠ِ أٓٞحم حُِٔغ حلأٓخ٤ٓش.
1

 

                                                           
2،مزجع سبك ذكره ،صأندبندنت عربٌة -

1
  



 91-الفصل الثالث: تجارب البنوك المركزية العالمية في مواجية أزمة كوفيد

 
222 

 

ٗخثذ ٍث٤ْ حًَُِٔ حلا٢ٌ٣َٓ ك٢ ر٤خٕ ح٠ُ ؿخٗذ حُظو٣ََ ٣ؼَٔ حلاكظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ  " دسلا٣َ ثش٣٘ب ٝهخٍ

حُٔ٘خ٤ًٍٖ ك٢ ٓٞم حُِٔغ حلأٓخ٤ٓش  ٌٗ٘خكخصلإ٤ٖ ٝحُي٤٤ُٖٝ ٖٓ أؿَ كْٜ أك٠َ ٓغ حُٔ٘ظ٤ٖٔ حُٔل٤ِ

 "ٝػلاهظْٜ رخُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حلأٓخ٢ٓ.

  أُجحش اُضب٢ٗ: رغشثخ اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢

ٝحُظ٢ أكيػض هِلا ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُز٘ٞى  19 ُوي ٝحؿٚ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ طيحػ٤خص أُٓش ًٞك٤ي

ح٣ًَُِٔش ك٢ حُؼخُْ ك٤غ هخّ رخُؼي٣ي ٖٓ حُظيحر٤َ ٝحلإؿَحءحص حُلآُش ُٔٞحؿٜش ٌٛٙ حلأُٓش ٌٝٛح ٓخ 

 ٓ٘ظ٘خُٝٚ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ.

  أُطِت الأٍٝ: ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢

 ECBٗشأح اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢   :أٝلا

 ٓبعزش٣خذطلخه٤ش لإَكِش حُؼخ٤ٗش حلأٍٝٝر٤ش ط٘ل٤ٌ حُٔ شرؼي حؿظٔخع حُـ٣ٍٜٞٔ 1993أًظٞرَ ُوي طوٍَ ك٢ 

ك٤غ طْ حطوخً هَحٍ اٗ٘خء ٓئٓٔش حُ٘وي حلأٍٝٝر٤ش ك٢ كَحٌٗلٍٞص حُظ٢ ط٠ٔ٘ض ٓٔئ٤ُٝظٜخ طط٣َٞ حُؼَٔ 

ُ٘ظخّ حُوخٛش رخحلإؿَحءحص ٝحُظيحر٤َ  ٝ حُوخٙ رخ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٤ٓٝخٓش ٓؼَ حَُٜف ٝ حُوٞحػي

٣ٝظٔظغ حُز٘ي ر٘و٤ٜش هخ٤ٗٞٗش ٓٔظوَس طٞكَ ُٚ حُِٔطش حٌُخِٓش  "حُ٘ظخّ حلاٍٝٝر٢" حلأٍٝٝر٢ ح١ًَُِٔ

ح٤٘١ُٞش حُظ٢  شى ح٣ًَُُِٔٞٔٔخٍٓش ٜٓخٓٚ ك٢ حلا١خٍ حُٔئ٢ٔٓ حُٟٔٞٞع ٣ٝؼَٔ ح٠ُ ؿخٗذ ٓـٔٞع حُز٘

 ٣ظٌَ٘ ٖٓ ٗط٣َٖ : طؼظزَ ٓٔخٛٔش ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٝكن ٓلظخف ط٣ُٞغ ٗٔز٢

ٝح١ٌُ ٣ٔؼَ ػيى حٌُٔخٕ ٖٝٓ ىٕٝ ٗي كبٕ أُٔخ٤ٗخ طٔؼَ حَُٔطزش  PIBحلأٍٝ ٣ٔؼَ حُ٘خطؾ حُيحه٢ِ حُوخّ 

حلا٠ُٝ 
1

 ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حُـيٍٝ حُٔٞح٢ُ:

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
أمٌرة مرابحً ،دور البنن المركزي الأوروبً فً معالجة أرمة الدٌون السٌادٌة الأوروبٌة، مذكرة ممدمة ضمن متطلبات نٌل شهادة ماستر - 
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 .9113ٓلزبػ رٞص٣غ أُغبٛٔخ ك٢ سأط أُبٍ اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢  :  ( 3) اُغذٍٝ سهْ

اُحظخ ك٢  (pibاُ٘برظ اُذاخ٢ِ اُخبّ ) اُغٌبٕ اُذٍٝ

سأط ٓبٍ 

 %اُج٘ي

اُ٘غجخ ػٖ 

اُوبػذح 

 اُ٘وذ٣خ

ٓلا٤٣ٖ  %اُ٘غجخ ثبُٔلا٤٣ٖ

 الأٝسٝ

   %اُ٘غجخ

  أُٔب٤ٗب

 

08.3 9866 33.6 32.1 36.6 

 3.6 3.2 3.3 980 0.8 28.286 اُ٘ٔغب

 0.8 3.6 3.1 096 3.6 92.980 ثِغ٤ٌب

 93.6 99.0 8.6 641 93.6 31.303 إعجب٤ٗب

 9.6 9.8 9.1 926 9.8 26.962 ك٘لاٗذا

 99.22 09.6 00.9 9001 02.0 68.426 كشٗغب

 2.6 9.9 9.0 46 9.3 3.449 إ٣شلاٗذا

 00.6 91.2 93.0 9290 91.8 66.624 إ٣طب٤ُب

 2.9 2.0 2.3 96 2.9 2.2602 ًُٞغٔجٞسؽ

 012.643 922.22 6668 922 922.22 922.22 

 

" كخُش ر٘ي حُـِحثَ"  كؼخ٤ُش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش٠ ٣َْٓ ٓخ٢١ ،آظولا٤ُش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝ أػَٛخ ػِ:أُظذس 

ٍٓخُش ٓويٓش ٤َُ٘ ٜٗخىس حُٔخؿ٤ٔظ٤َ، هْٔ حُؼِّٞ حلإهظٜخى٣ش، ؿخٓؼش حُؼَر٢ رٖ ٤ٜٓي١، أّ 

 .118، ٙ 2009_2008حُزٞحه٢،

ٕ أُٔخ٤ٗخ طلظَ حَُٔطزش حلأ٠ُٝ ٖٓ ك٤غ ػيى حٌُٔخٕ حُ٘خطؾ حُيحه٢ِ حُوخّ ٝ أًزَ أٖٓ هلاٍ حُـيٍٝ ٗلاكع 

ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ط٤ِٜخ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش كَٗٔخ ٖٓ ك٤غ ػيى حٌُٔخٕ حُ٘خطؾ كٜش ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُز٘ي 

ٖٓ حُٔظـ٤َحص  سه٤َحلا شكع ح٠٣خ حٕ ٌُٔٔزٍٞؽ طلظَ حَُٔطزحُيحه٢ِ حُوخّ ٝكٜش ٍحّ ٓخٍ حُز٘ي ػْ ٗلا

 ٓخروش حًٌَُ.
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 ECB: ا٤ٌَُٜ اُز٘ظ٢ٔ٤ ُِج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢ صب٤ٗب

 ٤ٛجخص حطوخً حُوَحٍ ك٢ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ طظٔؼَ ك٢:

٣ظٌٕٞ ٌٛح حُٔـِْ ٖٓ أػ٠خء حُٔـِْ حُظ٘ل١ٌ٤ ٝٓلخكظ٢ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  :: ٓغِظ أُحبكظ٤ٖ 9

َٓحص ك٢ حُؼخّ  ٣ٝ10ؼوي ػ٠ِ حلاهَ  1988ؿٞحٕ  9ُٔ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ٝحؿظٔغ لأٍٝ َٓس ٌٛح حُٔـِْ ك٢ 

ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٟٝٝغ أْٓ ٝأىٝحص ط٘ل٤ٌٛخ ٝك٢ ٌٛح حُٔـِْ ٗظوٌ  ٣ٝؼظزَ ٛٞ حُٔٔئٍٝ ػٖ اػيحى

 هَحٍحص ر٘ظخّ حلأؿِز٤ش حُز٤ٔطش.

 أُغِظ اُز٘ل٤ز١:  :0

٣ظٌٕٞ حُٔـِْ حُظ٘ل١ٌ٤ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٖٓ حَُث٤ْ ٝٗخثذ حَُث٤ْ ٝحٍرؼش أػ٠خء آه٣َٖ  

حلاٍٝٝر٢ ٝٓلخكع حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣وظخٍٕٝ ٖٓ ر٤ٖ حُلٌٞٓخص حلأػ٠خء ٝرؼي حٓظ٘خٍس حُزَُٔخٕ 

ٝطظٔؼَ حُٜٔٔش حَُث٤ٔ٤ش ،حلاٍٝٝر٢ ٣َٗطش حٕ ٣ٌٕٞ ٖٓ كِٔش ؿ٤ٔ٘خص حُيٍٝ حلأػ٠خء ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ 

ٝك٢ ٌٛح حلإ١خٍ  ،ُِٔـِْ حُظ٘ل١ٌ٤ ك٢ ط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝكوخ ُِظٞؿٜخص ٝهَحٍحص ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ

ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٤٘١ُٞش ٝٛٞ حُٔٔئٍٝ ػٖ ط٤٤َٔ أػٔخٍ حُٔـِْ حُظ٘ل١ٌ٤ ٣ؼط٢ حُظؼ٤ِٔخص ح٣ٍَٝ٠ُش 

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٝحُظل٤٠َ لاؿظٔخػخص ٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ.

 : أُغِظ اُؼبّ :3

ٝٛٞ ٤ٛجش حطوخً حُوَحٍحص حُؼخُؼش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٝٓلخكظ٢ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلأػ٠خء ك٢ 

حلاطلخى حلأٍٝٝر٢ رٔخ ك٤ٜخ حُيٍٝ ؿ٤َ حلأػ٠خء ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ٜٝٓٔش حُٔـِْ حلآظ٘خ١ٍ كٍٞ 

ش حؿظٔخػخص ٣٣ل٠َ ٓلخكع حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ رٍٜٞس ىٍٝ،طٞؿٜخص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُٔ٘طوش 

ٕ ٣ٌٕٞ ُٚ كن حُظ٣ٜٞض ٣ٝويّ حُٔـِْ حٓظ٘خٍطٚ ر٘ؤٕ طَط٤زخص أٓؼخٍ حَُٜف أٓـِْ حُٔلخكظ٤ٖ ىٕٝ 

.حُظ٢ طوظَكٜخ كٌٞٓخص حُيٍٝ حلأػ٠خء
1

 

 ECB: ٜٓبّ اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢ صبُضب

 :طظٔؼَ ٜٓخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ك٢

  حلأٍٝٝر٢طلي٣ي ٤ٓخٓش حٓظوَحٍ حلأٓؼخٍ ك٢ حلاطلخى. 

  ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٍْٓ . 

 ػوي ٛلوخص حُؼٔلاص حلاؿ٘ز٤ش.  

 اىحٍس حُٞىحثغ حُ٘وي٣ش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢. 

  ط٢٤٘٘ طيكوخص حُٔيكٞػخص ىحهَ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢. 

                                                           
1
 28ذكره ،صأمٌرة مرابحً ،مرجع سبك - 
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   َِيٍٝ حلأػ٠خء ُل٤ٖ حلآظؼيحى ُظو٣َذ حُٔؼيٍ ٖٓ ٓؼَ حَُٜف ُٓ٘ق هَٝٝ ه٤َٜس حلأؿ

 ح٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٜٔخّ ًٌَٗٛخ ك٤ٔخ ٢ِ٣: حُؼخّ رخلاٟخكش

  حلإَٗحف ػ٠ِ حلاكظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش ٖٓ حُ٘وي حلأؿ٘ز٢ ٝطلي٣ي ٤ًل٤ش اىحٍس ٌٛٙ حلاكظ٤خ١خص

 .ٝطٞظ٤لٜخ

 ٟٝغ ح٠ُٞحر٢ حُظ٢ طلخكع ػ٠ِ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ك٢ ىٍٝ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢. 

  ٍي حُٞكيحص حُٔؼي٤ٗش ٤ٍُِٞٝٛٝ ٘ٞصٍٝحم حُزٌ٘أحٛيح. 

  َٔػ٠ِ طيػ٤ْ ٓٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص ىٍٝ حلأػ٠خء ٤ٓٝخٓظٜخ حلاهظٜخى٣ش رٔخ ٣لون أٛيحكٜخ حُؼ

 حُظ٣ٞٔ٘ش.

 ٟٝغ ٝط٘ل٤ٌ ٓؼخ٤٣َ حَُهخرش ػ٠ِ حُٔئٓٔخص حلاثظٔخ٤ٗش ك٢ حلاطلخى حلأٍٝٝر٢. 

 حُو٤خّ رؼ٤ِٔش حَُٜف. 

٣وّٞ رظ٣ُٞغ حلأٍرخف ٖٓ حُ٘وي حلأؿ٘ز٢ ٝحىحٍحطٚ ٝطٞظ٤لٚ ػْ  ٣ٝ٢وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رخلاكظلخظ رخلاكظ٤خ١

رخُٔجش ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلأٍٝٝر٤ش  80رخُٔجش ُي٣ٚ ٝط٣ُٞغ ٗٔزش  20حُ٘خطؾ ػٜ٘خ رؼي حلاكظلخظ ر٘ٔزش 

حُٔ٘خًٍش ك٢ حُ٘ظخّ ح٤ٍُٞٝ كٔذ ٗٔزش ٓٔخٛٔظٜخ ك٢ ٍأٓٔخٍ حُز٘ي.
1

 

 91 أُطِت اُضب٢ٗ: إعشاءاد اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢ ك٢ ٓٞاعٜخ رذاػ٤بد أصٓخ ًٞك٤ذ

ُوي هخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ رخُؼي٣ي ٖٓ حلإؿَحءحص ٖٓ أؿَ ٓٞحؿٜش أُٓش ًٍٞٝٗخ ٝ طظٔؼَ ٌٛٙ 

 حلإؿَحءحص ك٢ :

 اٝلا: اعشاءاد خلغ اُلبئذح

ٍ % ٝر0.50َطزو٠ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ ٓؼيُٚ حَُٔؿؼ٢ )ٓؼيٍ ط٤ٜٔلاص حلا٣يحع( ىٕٝ حُظـ٤٤َ ػ٘ي 

 19 ًٞك٤ي شُٜيٓ شحُٔظٞهؼش حُٔئهظ ش١ًَِ حلاٍٝٝر٢ ٌٛح حلاهظ٤خٍ رخُطز٤ؼًز٤َ حلاهظٜخى٤٣ٖ ك٢ حُز٘ي حُٔ

ٝهي ٣ؼٌْ هَحٍ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ ح٠٣خ حُوِن ٖٓ حٕ أٓؼخٍ حُلخثيس حُِٔز٤ش ٢ٛ ٤ٓخٓش ؿ٤َ ٓوظزَس 

ٗٔز٤ش ٝحٕ ىكغ أٓؼخٍ حُلخثيس حًؼَ ح٠ُ حُٔ٘طوش حُِٔز٤ش هي ٠٣َ رٌَ٘ ٓل١َ ٍرل٤ش حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رٜ٘خ٣ش 

إٔ ػ٤ِٔخص اػخىس حُظ٣َٞٔ  ه٤َ  ك٢ ر٤خٕٝ ٣٘خ٣َ حُٔخ٢ٟ أرو٠ حُز٘ي ًٌُي ػ٠ِ أٓؼخٍ حُلخثيس ىٕٝ طـ٤٤َ 

حَُث٤ٔ٤ش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٝ ط٤ٜٔلاص حلإهَحٝ حُٜخ٢٘ٓ ٝط٤ٜٔلاص حُٞىحثغ ٓظظَ ػ٘ي 

 % ػ٠ِ حُظٞح٢ُ.0.50-0.25%-0.00%

 

 

                                                           
1
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 صب٤ٗب: إعشاءاد اُز٤غ٤ش ا٢ٌُٔ

 شحُطخٍم ُٔٞحؿٜش حلاٝرجأػِٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ حٗٚ ٣ِ٤ٓي رَٗخٓؾ حَُ٘حء  2020ك٢ ٓطِغ ٤ٗٞ٣ٞ 

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ( ك٢ ٓلخُٝش ٓ٘ٚ ُيػْ حلاهظٜخى ك٢ أػوخد حُٓش ك٤َّٝ  ٤ِٓ672خٍ ٣ٍٞٝ ) 600رٔويحٍ 

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ ٖٓ ٓ٘ظ٣َخص حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ أػِٖ ػٜ٘خ  750ح٠ُ  رخلإٟخكشًٍٞٝٗخ ٣ؤط٢ ٌٛح حُٔزِؾ 

 .ط٤ِ٣َٕٞ ٣ٍٞٝ 1.35ك٢ ٓخٍّ ٤َُٜ حلاؿٔخ٢ُ ح٠ُ 

حٝ كظ٠ ٣ؼظوي حُز٘ي إ حلأُٓش هي حٗظٜض ٝٓغ ًُي  2021كظ٠ ٤ٗٞ٣ٞ  2020ٓيى ٓيس حُزَٗخٓؾ ٖٓ ٜٗخ٣ش ًٔخ 

٤ِٓخٍ ٣ٍٞٝ ٓظٌٕٞ ًخك٤ش ُظـط٤ش حُٔ٘ظ٣َخص كظ٠ ٤ٗٞ٣ٞ  600أػخٍ رؼٞ حُٔل٤ِِٖ ًٌٗٞخ ك٢ إٔ ح٣ُِخىس 

2021.
1

 

 أُزطِجبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ ٓؤهزب ق٤خلر صبُضب: 

حهَٟ ٖٓ  لأٗٞحعأهَ حُز٘ي حلأٍٝٝر٢ ربٌٓخ٤ٗش هزٍٞ هَٝٝ ًحص ؿٞىس حثظٔخ٤ٗش ٓ٘ول٠ش ٝهَٝٝ 

ٝهَٝٝ رخُؼٔلاص حلأؿ٘ز٤ش ًٔخ حػظٔي  ،ؿ٤َ ٓوزُٞش ك٢ حلإ١خٍ حُؼخّ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ ٤٘٣ٖحُٔي

 حُظيحر٤َ حُٔئهظش حُظخ٤ُش:

  حلاثظٔخٕ حُٔل٤ِش رخ٤ٍُٞٝ ُظ٤َٜٔ حُظؼزجش طول٤ٞ ٓٔظٟٞ حُلي حلأى٠ٗ ُِلـْ ؿ٤َ حُٔٞكي ُٔظطِزخص

 ٠ًٔخٕ ُِوَٝٝ ٖٓ ٤ًخٗخص حًَُ٘خص حُٜـ٤َس.

  ٖٓ ك٢ حُلي حلأه٠ٜ ُلٜش ٖٓ أىٝحص حُي٣ٖ ؿ٤َ ح٠ُٔٔٞٗش حُٜخىٍس 10% ا٠ُ  ٣ُ25خىس %

 ػٖ ح١ ٓـٔٞػش َٜٓك٤ش أهَٟ ك٢ ٓـٔٞػش ٟٔخٗخص حكيٟ حُٔئٓٔخص حلاثظٔخ٤ٗش.

 حلاثظٔخٕ ٖٓ هلاٍ حُظول٤ٞ حُؼخّ ُظول٠٤خص ك٢ ػ٤ِٔخص  ٣ُخىس ٓٔظٟٞ طلَٔ حُٔوخ١َ ٓئهظخ

 % ٠ُ20ٔخٗخص رؼخَٓ ػخرض ر٘ٔزش حُظو٤٤ْ 

 ُٔ٘غ حُظـخُٝ ك٢ آظويحّ طِي حَُٔٝٗش ٖٝٓ  ٝك٢ ٌٛح حلإ١خٍ أػِٖ ػٖ ٓـٔٞػش ٖٓ حلإٍٗخىحص

 ٝحُؼَٔ (sts )اػيحى طو٤٤ْ ٌَُ كخُش ػ٠ِ كيس ٖٓ هزَ حلإَٗحف حُٔ٘ظًَش ر٤ٖ طِي حلإؿَحءحص 

ػ٠ِ طلو٤ن حُظٞحُٕ حُٜل٤ق ر٤ٖ ٓٔخػيس حُز٘ٞى ػ٠ِ حٓظ٤ؼخد طؤػ٤َ حلاٌٗٔخٕ حُلخ٢ُ ٖٓ ٗخك٤ش 

ٝكٞحكِ اىحٍس حُٔوخ١َ ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ  حُٜل٤لشٝحُللخظ ػ٠ِ ٓٔخٍٓخص طلي٣ي حُٔوخ١َ 

 حُٔظـَر٤ٖ. ٤٘٣ٖ خٕ حُلٍِٞ حُٔٔظيحٓش كو٢ حُٔيًٌُٝي ٟٔ

  حلاٍٛٞ ٝحلارلاؽ ػ٘ٚ ٝطَحًْ حُوَٝٝ حُٔظؼؼَس ٝكوخ ًٌُٝي حلآظَٔحٍ ك٢ طلي٣ي طيٍٛٞ ؿٞىس

ٝىه٤وٚ ُِٔوخ١َ ك٢ حُوطخع ح١َُٜٔ ك٢ حُٞهض  شلخ٤ُش ًُٝي حُللخظ ػ٠ِ ٍٛٞٙ ٝحٟلُِوٞحػي حُ

                                                           
1
 1أحمد ذكر الله ،مرجع سبك ذكره ،ص- 



 91-الفصل الثالث: تجارب البنوك المركزية العالمية في مواجية أزمة كوفيد

 
221 

 

ٗلٔٚ ٣ـذ َٗ٘ حَُٔٝٗش ُٔٔخػيس حُز٘ٞى ػ٠ِ حٓظ٤ؼخد طؤػ٤َ ططٍٞحص ٓوخ١َ حلاثظٔخٕ ٝحُظول٤ق 

ٖٓ ٓٔخ٣َس ىٍٝحص ٌٛح حُظؤػ٤َ.
1

 

 ٓغبػذاد اُج٘ي أُشًض١ الأٝسٝث٢ ُٔ٘ظٔخ ا٤ُٞسٝ ضبُش: أُطِت اُ

الاهزظبد٣خ  ُٔشًض١  الاٝسٝث٢ ُزخل٤ق ٖٓ اُزجؼبدأٝلا: أُغبػذاد اُز٢ هذٜٓب اُج٘ي ا

 لاٗزشبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب 

٤ِٓخٍ ٣ٍٞٝ  750أػِٖ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ ػٖ كِٓش ٖٓ حُٔٔخػيحص حُٔخ٤ُش طزِؾ ه٤ٔظٜخ 

 ٝهغ ٝرخء ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ حُٔٔظـي.رـَٝ حُظول٤ق ٖٓ 

 ٝهخٍ حَُٜٔف أٗٚ ٤ٓ٘ظ١َ ى٣ٕٞ حُلٌٞٓخص ٝحًَُ٘خص ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ رٔخ ك٤ٜخ ح٤ُٞٗخٕ ٝا٣طخ٤ُخ.

خٍى "أٗٚ لا طٞؿي أ١ كٍِٞ لاُظِحّ هخُض ٓلخكظش حَُٜٔف ٣ًَٔظ٤ٖ لا ؿ ٝك٢ طـ٣َيس ك٢ ٓٞهغ ط٣ٞظَ

 حَُٜٔف ريػْ ح٤ٍُٞٝ"

٣ِش كٍٞ حُؼخُْ هي حػِ٘ض ك٢ حلآخر٤غ حُٔخ٤ٟش ػٖ رَحٓؾ طلل٤ِ ًٝخٗض ػيس كٌٞٓخص ٜٝٓخٍف ًَٓ

ٝحٓؼش حُ٘طخم ٣ٝؤط٢ اػلإ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ ػٖ كِٓش حُٔٔخػيحص حُـي٣يس ٝحُظ٢ أ١ِن 

 "ثشٗبٓظ اُششاء اُطبسئ ُٔٞاعٜخ اُٞثبء"ػ٤ِٜخ آْ 

ػَٟٚ ٠ُـ١ٞ  ٝٛٞ ٓخ ،حلآٞحم ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىٍحص ُْ ط٘ـق ك٢ طٜيثش هِن١لاهٚ ارؼي ٓظش أ٣خّ ٖٓ 

ُيػْ اهظٜخى٣خص حُيٍٝ حلاٍٝٝر٤ش.ًز٤َس لاؿزخٍٙ ػ٠ِ كؼَ ح٣ُِٔي 
2

 

ٝهخُض لا ؿخٍى إ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ ْٜٓٔ ػ٠ِ رٌٍ ًَ ؿٜٞىٙ ٖٓ حؿَ ىػْ حُؼِٔش 

 حلاٍٝٝر٤ش ك٢ ٌٛٙ حلاٝهخص حلآظؼ٘خث٤ش ٝحٟٝق ر٤خٕ أٛيٍٙ حَُٜٔف إٔ هطش َٗحء حلاٍٛٞ ٓظٌٕٞ

ٓئهظش ٤ٓٝ٘ظ٢ٜ حُؼَٔ رٜخ ػ٘يٓخ ٣وٍَ حَُٜٔف إٔ أُٓش ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ هي اٗظٜض ٌُٖٝ ك٢ ًَ حلاكٞحٍ 

 ٤ُْ هزَ ٜٗخ٣ش حُٔ٘ش حُلخ٤ُش.

ػ٠ٞ  25حُٔٔخػيحص ػوذ حؿظٔخع ػويٙ ٓـِْ اىحٍس حَُٜٔف حٌُٕٔٞ ٖٓ ٝؿخء حلاػلإ ػٖ كِٓش 

 ػزَ حُٜخطق ك٢ ٝهض ٓظؤهَ ٖٓ ٓٔخء حلاٍرؼخء.

ٗظوخىحص ُظوخػٔٚ ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر٢ هي طؼَٝ ك٢ حلا٣خّ حُو٤ِِش حُٔخ٤ٟش ح٠ُ حُؼي٣ي ٖٓ حلا ًٝخٕ حَُٜٔف

ٖٓ حُوطٞحص ُيػْ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ٓوخٍٗش رخُوطٞحص حُظ٢ حطوٌٛخ ٓـِْ حلاكظ٤خ٢١  ٣ٌل٢ ػٖ حطوخً ٓخ

حُل٤يٍح٢ُ حلا٢ٌ٣َٓ.
3
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أُخبؽش ُٔٞاعٜخ  صب٤ٗب: اُج٘ي أُشًض١ الاٝسٝث٢ ع٤وشع أُظبسف ثؼٔبٕ ع٘ذاد ػب٤ُخ

 .رذاػ٤بد اُغبئحخ

ٝحكن كٌخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلأٍٝٝر٢ حلأٍرؼخء ػ٠ِ حُٔٔخف ُِٜٔخٍف رخلاهظَحٝ ٓ٘ٚ ر٠ٔخٕ ٓ٘يحص 

ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ٓٞحء ًخٗض ٛخىٍس ػٖ كٌٞٓخص أٝ ًَٗخص ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ُٔٞحؿٜش حُظيحػ٤خص ؿخثؼش 

 ك٤َّٝ حُؼخ٢ُٔ.

ٝحكوٞح حلأٍرؼخء ػ٠ِ حُٔٔخف ُِٜٔخٍف رخلاهظَحٝ ٓ٘ٚ  ٓٚ حٕ كٌخ ٢ك٤غ أػِٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حلاٍٝٝر

ر٠ٔخٕ ٓ٘يحص ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ٓٞحء ًخٗض ٛخىٍس ػٖ كٌٞٓخص أٝ ًَٗخص ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ر١َ٘ حٕ 

 لا ٣ٌٕٞ ط٤ٜ٘ق ٌٛٙ حُٔ٘يحص هي حٗولٞ ح٠ُ ٌٛٙ حُوخٗش هزَ حُٔخرغ ٖٓ أر٣ََ ٤ٗٔخٕ حُـخ١ٍ.

حٕ حُٜيف ٖٓ ٌٛح حلإؿَحء ٛٞ طؼ٣ِِ هيٍس حُٜٔخٍف ػ٠ِ حلاهظَحٝ ٝؿخء ك٢ ر٤خٕ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ 

١ ٣ٞحؿٚ ك٤ٚ حُظيحػ٤خص حٌُخٍػ٤ش ُلآظَٔحٍ ك٢ طٞك٤َ ٓٞحٍى ٓخ٤ُش لاهظٜخى ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ك٢ حُٞهض حٌُ

 .19ُـخثلش ًٞك٤ي 

حُٔخرغ ٛخىٍ ػٖ ٤ٛجش ك٤ٌٓٞش أٝ ًَٗش هخٛش ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ًٝخٕ ُـخ٣ش ي ١ ٓ٘أٝحٟخف حُز٤خٕ حٕ 

 ٖٓ أر٣ََ ٤ٗٔخٕ ٣ِز٢ حُلي حلاى٠ٗ ٖٓ ٓظطِزخص حُـٞىس حلاثظٔخ٤ٗش

٤ٓظْ حُوزٍٞ رٚ ٠ًٔخٕ كظ٠ ٝإ حٗول٠ض ىٍؿش ط٤ٜ٘لٚ رؼي ٌٛح حُظخ٣ٍن ح٠ُ هخٗش حُوَٝٝ حُؼخ٤ُش 

حُٔوخ١َ.
1

 

ٓي٣َ حلأرلخع ك٢ ٓؼٜي حلاهظٜخى حُؼ٢ِٔ  ا٣ش٣ي دٝس٣ٝؼظزَ ٌٛح حُوَحٍ حلآظؼ٘خث٢ ٝ حُٔطٔجٖ رلٔذ 

يىس رخُٜز١ٞ ٌٛح ٝحلاىحٍس ٣ؼ٢٘ رخُ٘ٔزش ا٠ُ حلأٓٞحم ك٢ حُيٍؿش حلأ٠ُٝ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش حلا٣طخ٤ُش حُٜٔ

ػِٔخ حٕ  "ٓ٘يحص ح٠ُٔخٍرش"ِـش حُٔٞم ر٤ُش حُٔوخ١َ أٝ ًٔخ ٣طِن ػ٤ِٜخ حُٔ٘يحص حُؼخ ش حلآزٞع ح٠ُ هخٗ

 عزبٗذسد أٗذ ثٞسص شحٕ طولٞ ًٝخُٔلظَٔ ص حلا٣طخ٤ُش ػٖ ٌٛٙ حُوخٗش ٖٝٓ حُىٍؿظ٤ٖ كو٢ طلٜلإ حُٔ٘يح

حُظ٤ٜ٘ق حلاثظٔخ٢ٗ لإ٣طخ٤ُخ رؼيٓخ ٟٝؼظٚ ٓخروخ طلض حَُٔحهزش حُِٔز٤ش ٝكظ٠ حٕ ًخٕ ٖٓ ؿ٤َ  حُـٔؼش

ىٍؿش حُظ٤ٜ٘ق حلاثظٔخ٢ٗ لإ٣طخ٤ُخ ح٠ُ هخٗش ٓ٘يحص ح٠ُٔخٍرش ٣ّٞ حُـٔؼش كبٕ  ُشحُٔظٞهغ حٕ طولٞ حًُٞخ

ٓطِغ أر٣ََ  "ًَُٞٓ ر٘ي "كٍٜٞ ٌٛح حلأَٓ لاكوخ ٣زيٝ ٗزٚ ٓلظّٞ رلٔذ ًٌَٓس طل٤ِ٤ِش أٛيٍٛخ

 ٝح١ِؼض ػ٤ِٜخ ًٝخُٚ حلأٗزخء حُل٤َٔٗش.
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 أُجحش اُضبُش رغشثخ اُج٘ي أُشًض١ أُظش١

ك٤غ  ًٔخروظٜخ ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼخ٤ُٔش،ُوي ٝحؿٜض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش طيحػ٤خص أُٓش ًٍٞٝٗخ 

اطوٌص حُؼي٣ي ٖٓ حلإؿَحءحص ُٔٞحؿٜش ٌٛٙ حلأُٓش ٝ ٖٓ ر٤ٖ ٌٛٙ حُز٘ٞى حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ٝ ٌٛح ٓخ 

 ٓ٘ظ٘خُٝٚ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ.

  ُٔظش١أُطِت الأٍٝ: ػ٤ٓٞٔبد حٍٞ اُج٘ي أُشًض١ ا

 : اُزؼش٣ق ثبُج٘ي أُشًض١ أُظش١أٝلا

رؼَٔ ١زوخ ُِِٔطخص ٝحُٜلاك٤خص حُٔوُٞش ُٚ ٢ ٓٔظوِر٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ٗوٚ حػظزخ١ٍ ػخّ 

٠٣خ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش أٝٛٞ  2004ُؼخّ  ١65 حَُثخ٢ٓ ٍهْ حُوَحٍ حُـٍٜٔٞ 2003ُؼخّ  88رٔٞؿذ حُوخٕٗٞ 

حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ طظ٠ُٞ اٛيحٍ حُؼِٔش حُ٘وي٣ش ُِيُٝش ٝأىحء حُؼ٤ِٔخص  ٤شٓٔئُٝش ػٖ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ رٔٞه

حَُٜٔك٤ش ُِلٌٞٓش ٝحلإَٗحف ػ٠ِ ٓلآش حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحلاثظٔخ٢ٗ ٝحَُٜٔك٢ رٔخ ٖٓ ٗؤٗٚ حُٔٔخٛٔش ك٢ 

ط٘ظ٤ْ حلاهظٜخى حُو٢ٓٞ.
1

 

 : ٗشأح اُج٘ي أُشًض١ أُظش١صب٤ٗب

ك٤غ ًخٕ ٣وّٞ رٜٔخّ  1898ُز٘ي حلا٢ِٛ ح١َُٜٔ ػخّ ٗ٘خ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ َٜٓ ػٖ ٣َ١ن اٗ٘خء ح

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٖٓ ك٤غ ط٢ُٞ ػ٤ِٔخص اٛيحٍ حُ٘وي ٝحٓٔخى كٔخرخص حُلٌٞٓش ك٠لا ػٖ حلأػٔخٍ 

ُٔ٘ش  ١ِ57 ُِيُٝش ٍهْ ٛيٍ هخٕٗٞ اٗ٘خء حُز٘ي حًَُٔ 1951ٝك٢ ػخّ .حَُٜٔك٤ش حُؼخى٣ش ُِز٘ي حُظـخ١ٍ 

ح١َُٜٔ رخػظزخٍٙ هخثٔخ رؤػٔخٍ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ِٓطش حلإَٗحف ػ٠ِ ِز٘ي ح١ًَُِٔ حلا٢ِٛ ُ أٓ٘يٝ 1951

رٔٔئ٤ُٝش حَُهخرش ػ٠ِ حُ٘وٞى ٝحلاثظٔخٕ ٝهي ػَٔ حُز٘ي ػ٠ِ ط٤ٓٞغ  حلا١لاعحُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش حلاهَٟ حٝ 

َحف ػ٠ِ ط٘ل٤ٌٛخ ٝكوخ ُِوط٢ ِٓطخص حُز٘ي حلا٢ِٛ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رظ٘ظ٤ْ ح٤ُٔخٓش حلاثظٔخ٤ٗش ٝحَُٜٔك٤ش ٝحلإٗ

ٝرٔخ ٣ٔخػي ػ٠ِ ىػْ  1957ُٔ٘ش  163ٛيٍ هخٕٗٞ حُز٘ٞى ٝحلاثظٔخٕ ٍهْ  1957كل٢ ػخّ  ،ُِيُٝش حُؼخٓش

ر٘ؤٕ حُز٘ي  1961ُٔ٘ش  250حلاهظٜخى حُو٢ٓٞ ٝحٓظوَحٍ حُ٘وي ٝك٢ أٝحثَ حُٔظ٤٘خص ٛيٍ حُوخٕٗٞ ٍهْ 

ظ٤ٖ ٓٔظوِظ٤ٖ طٔخٓخ ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ٝحُز٘ي حلأ٢ِٛ ٝهي طْ ًُي حُٞهض طو٤ْٔ حُز٘ي حلأ٢ِٛ ا٠ُ ٓئٓٔ

 ٝٛٔخ:

  ٣وظٚ رِٔحُٝش ٗ٘خ١ حُز٘ي حُظـخ١ٍ حُؼخى١:حُز٘ي حلا٢ِٛ ح١َُٜٔ ٞٛٝ 

 ِٔحُٝش ٜٓخّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش كو٢ٝٛٞ ٣وظٚ ر :حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ 

 

 

                                                           
1
 2،ص01/21/0202حنان صبحً عبد البالً ،دور التمٌز لأداء البنن المركزي المصري، كلٌة الدراسات العلٌا الإفرٌمٌة،جامعة الماهرة ،- 
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 : ٤ٌَٛ اُغٜبص أُظشك٢ أُظش١صبُضب

٣ٝظٔؼَ ٤ٌَٛ ،٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ رخلإَٗحف ٝحَُهخرش ػ٠ِ ٝكيحص حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ح١َُٜٔ 

طَ٘ٔ رٌ٘خ  41ك٢  2007حُـٜخُ ح١َُٜٔ حُوخٟغ لإَٗحف حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ك٢ ٜٗخ٣ش ٤ٗٞ٣ٞ 

ي ر٘ 28ػلاع ر٘ٞى طـخ٣ٍش ًِٓٔٞش رخٌُخَٓ ُِيُٝش ٢ٛٝ ر٘ٞى حلأ٢ِٛ ح١َُٜٔ َٜٝٓ ٝحُوخَٛس ٝ

 حُٔ٘ظًَش ٝػلاػش ر٘ٞى ٓظوٜٜش ٝ ٓزغ كَٝع ُز٘ٞى أؿ٘ز٤ش.

ر٘ي ٗخَٛ حلاؿظٔخػ٢ ٝحَُٜٔف  خ:حٟخكش ح٠ُ ر٤ٌٖ٘ ؿ٤َ ٓٔـ٤ِٖ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ٛٔ

 حُؼَر٢ حُي٢ُٝ.

ٝطوظٚ ٜٓٔش حُـٜخُ ح١َُٜٔ ك٢ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٣ُخىس حُظ٣َٞٔ حلآظؼٔخ١ٍ ٝؿؼَ حُز٘ٞى أًؼَ هيٍس ػ٠ِ 

ك٢ طلي٣ي حُٔٔئ٤ُٝخص حُٔظطِزخص حُٔٞم ػٖ ٣َ١ن حَُهخرش ٝحُلًٞٔش ٓٔخ ٠٣ٖٔ حُيهش حُظؼخَٓ ٓغ 

طوي٣ْ ،ٗظْ حُٔؼِٞٓخص رخُـٜخُ حَُٜٔك٢ ٝحٓظويحّ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُلي٣ؼٚ طط٣َٞ ٝطو٤٤ْ حلأىحء ٝحَُهخرش ٝ

لٔذ ُِـٜخُ حَُٜٔك٢ ٣ٍرق حلآٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ٝ س٣ُِخى ش ٝٓظ٘ٞػ سؿي٣يش ىٝحص َٜٓك٤أهيٓخص ٝ

 ٣2011٘خ٣َ  25ح١َُٜٔ ػزخطٚ حُ٘ٔز٢ ٍؿْ ٓخ ٣ظؼَٝ ُٚ حلاهظٜخى ح١َُٜٔ ٖٓ ِٛحص ػوذ ػٍٞس 

.٤ٗٞ٣2013ٞ  30ٍَٓٝح رخُؼٍٞس 
1

 

 91جراءات البنك المركزي المصري فً الحد من تداعٌات أزمة كوفٌد إ: الثانً المطلب

صدر البنن المركزي المصري عدة تعلٌمات وإجراءات للحد من اثار فٌروس كورونا المستجد أبرزها أ

بالمئة لتحفٌز الالتصاد على النمو حٌث لررت لجنة السٌاسة النمدٌة خفض  3تخفٌض أسعار العائد بنسبة 

سعر الواحدة وأساس الإٌداع للسٌاسة نمطة  300لدى البنن المركزي المصري بوالع  الفائدة أسعار

% على الترتٌب وسعر الائتمان والخصم عند 9.75-%10.25-%9225العملة الرئٌسٌة عند مستوى 

2.% كإجراء استثنائً لدمج النشاط الالتصادي بكافة لطاعاته9.75  مستوى
 

ولد دعا البنن المركزي البنون التجارٌة الى تأجٌل الاستحمالات الائتمانٌة للعملاء من المؤسسات 

 الاستحمالات الائتمانٌة للعملاء من مؤسسات وافراد تشمل المروض ةفراد وذلن من خلال تأجٌل كافوالأ

ؼراض الاسكان الشخصً وكذلن الشركات الصؽٌرة والمتوسطة لمدة الاستهلاكٌة والمروض العمارٌة لأ

 ستة اشهر وعدم تطبٌك عوائد وؼرامات على التأخٌر فً السداد.

                                                           
1
 1-1حنان صبحً عبد البالً ص - 

2
بخدة الهاشمً ،مزٌان محمد توفٌك ، دور البنون المركزٌة فً مواجهة أزمة كورونا ،مجلة أبحاث كمٌة و نوعٌة فً العلوم  

 02-28،ص0202، جامعة ؼٌلٌزان ، 2مد2،العدد20الإلتصادٌة،المجلد
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التعاملات النمدٌة وسٌر استخدام وسائل وأدوات الدفع الالكترونً من خلال إلؽاء اتخذ إجراءات للحد من 

ستة أشهر وإعفاء   الرسوم والعمولات المطبمة على رسوم نماط البٌع و السحب من الصرافات الآلٌة لمدة

 ها.التحوٌلات المحلٌة بالجنٌه المصري لمدة ثلاثة أشهر من كافة العمولات والمصروفات المرتبطة ب

ستخدام الدفع الالكترونً على رأسها الحدود المصوى لحسابات الهاتؾ لإأصدر بعض الاستثناءات 

المحمول والبطالات المدفوعة ممدما فتح حسابات الإنترنت البنكً والهاتؾ المحمول لعملاء البنن 

وٌة العملاء بطرٌمة الحالٌٌن باستخدام البٌانات المسجلة مسبما لدى البنن تطبٌك إجراءات التعرؾ على ه

 إلكترونٌة للعملاء الجدد.

إصدار المحافظ الإلكترونٌة والبطالات المدفوعة ممدما لمدة ستة أشهر وضع حد ألصى لعملٌات السحب 

ألؾ جنٌه لعملٌة السحب والإٌداع من ماكٌنات  20فراد و ألؾ جنٌه للأ 50فروع البنن بمبلػ والاٌداع ب

 الصرؾ الآلً.

ر التركز الائتمانً البنون لمدة عام من احتساب متطلب زٌادة رأس المال الرلابة لممابلة مخاطلام بإعفاء 

ل وذلن من خلال إعفاء البنون لمدة عام من احتساب وزن المخاطر الترجٌحً لدى ٌعم 50لأكبر 

 50من حساب معٌار كفاٌة رأس المال على لٌمة تجاوز إجمالً التسهٌلات الائتمانٌة الممنوحة لأكثر 

 بالمئة من محفظة البنن الائتمانٌة. 50 ةطراؾ المرتبطة به بالبنن بالنسبعمٌل والأ

( فً ضوء الأزمة الحالٌة من IFRS9وطبك البنن المركزي المصري المعٌار الدولً للتمارٌر المالٌة)

ي على ان وفما للمعٌار المحاسبً المصر ةالٌة ربع سنوٌة مختصرخلال السماح للبنون بإصدار لوائم م

بالنسبة للبنون التً تعد لوائمها  2020ٌتم الالتزام بإعداد لوائم مالٌة سنوٌة كاملة فً نهاٌة دٌسمبر 

بالنسبة للبنون التً تعد لوائمها فً  2021المالٌة السنوٌة آخر دٌسمبر من كل عام وفً نهاٌة أجواء 

1اخر جوان من كل سنة.
 

بصورة مفاجئة استنادا الى انخفاض معدلات التضخم  خفض البنن المركزي المصري سعر الفائدة

وتحسن مؤشرات الالتصاد الكلً وبرر المرار بأنه ٌستهدؾ جذب مزٌد من الاستثمار وتولع البعض 

تخفٌضا مماثلا أو مضاعفا على مدار العام حٌث أعلن البنن المركزي مؤخرا عن خفض سعر الفائدة 

%بدلا 16.75بالمئة بٌنما انخفض سعر الإلراض إلى %16.75% بدلا من 15.75على الودائع الى

وكان السبب الوحٌد المعلن  2011% وهو التخفٌض الاول منذ شهر مارس من العام الماضً 17.75

نشر بٌانات تؤكد احتواء ؽد نمدٌة بالبنن ان المرار اتخذ بهو تراجع التضخم وصرحت لجنة السٌاسات ال

الضؽوط التضخمٌة وان فً ضوء هذا لررت لجنة السٌاسة النمدٌة خفض أسعار العائد الأساسٌة لدى 

                                                           
1
 02بخدة الهاشمً ، مزٌان محمد توفٌك،مرجع سبك ذكره ،ص- 
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نمطة أساس وأن المرار جاء نتٌجة تراجع مؤشرات التضخم فً مصر خلال  100البنن المركزي بوالع 

جٌة منذ مارس أدار الماضً لٌصل الفترة الأخٌرة وحسب الارلام الرسمٌة تراجع التضخم بصورة تدرٌ

مخالفا لتولعات معظم الخبراء الالتصادٌٌن الذٌن  ةبالمئة وجاء لرار خفض الفائد 12 مؤخرا الى

استطلعت روٌترز وبلومبرغ آرائهم خاصة مع تولعات خفض دعم الولود فً منتصؾ العام الجاري 

 لاحتواء محددا. يالمركز البنن  ةات التضخم نحو الزٌادة وربما حاجمما ٌعنً عودة مؤشر 2019

% 14الى  12تحدث المؤٌدٌن لهذا المرار أنه من المتولع ان تستمر معدلات التضخم عند مستوى من 

سٌؤثر بشكل إٌجابً على أداء ال لخفض جدٌد لأسعار الفائدة على ألصى تمدٌر وأن ٌكون هنان مج

حٌث انشاء الشركات وعملها سٌستفٌد من  ن العملٌة الانتاجٌة منأي ،أالالتصاد الحمٌمً فً مصر 

خفض أسعار الفائدة  خفض أسعار الفائدة كما تولعوا استفادة لطاعات مختلفة من الالتصاد المصري من

 % 20أبرزها زٌادة أرباح الشركات الؽذائٌة المدرجة فً البورصة بنسبة 

عة فً نسبة الفائدة مع تباطؤ وأشار المؤٌدون كذلن إلى ان المرار هو الأول فً تخفٌضات عدة متول

التضخم وهً دورة ستعود بالنفع على الشركات ان الشركات الصناعٌة التً لدٌها خطط استثمارٌة ستبدا 

ارتفع بالفعل -الان فً تفعٌلها بٌنما أشار المعارضون الى التراب عودة مؤشرات التضخم نحو الارتفاع 

فاق الحكومة مع صندوق النمد الدولً برفع نمى من مراحل اتنفٌذ ما تب لاسٌما بعد-فً شهر ٌناٌر الماضً

 1الدعم من المحرولات والكهرباء.

 91-الانعكاسات المتوقعة جراء أزمة كوفٌد : المطلب الثالث

 أولا : آثار انخفاض سعر الفائدة على بعض القطاعات الاقتصادٌة

وٌمكن الاستعراض ذلن  المختلفة الالتصادٌةلا شن ان خفض سعر الفائدة سٌكون له الكثٌر من الاثار 

 كما ٌلً:

 سوق الأوراق المالٌة: -أ

ممابل الدولار الامرٌكً  17.546ٌأتً خلؾ السعر الفائدة على والع ارتفاع سعر الجنٌه المصري إلى 

انتعاش الاستثمارات إلى  المحللون ذلن  زولد عز 2017عام وهو المستوى الاعلى له منذ مارس آذار 

ندات العام الماضً كما فً الدٌن المحلً بعد عملٌات بٌع حادة فً أذون الخزانة المصرٌة والس ةالاجنبٌ

الأسهم المتداولة فً الماهرة والتً تتراوح بٌن العمارات والشركات  فوقنه من المتولع ان تتأاشار الى 

ن والناشئٌن فً السوق مع التً تركز على المستهلن والصناعات والبنون على أداء ألرانهم المحلٌٌ

                                                           
1
 2، صww.eipss.orgممال متوفر على : 00/20/0228المعهد المصري للدراسات، مصر، احمد حافظ ،خفض أسعار الفائدة ،- 
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ن ٌحفز المستثمرٌن سوق الأسهم لتحل محل عائدات الودائع ذات أفاض نسبة الفائدة كما من المرجح انخ

 .العائد المرتفع وستستفٌد الشركات من الحصول على ائتمان ارخص فً مصر

نن المركزي % بعدما خفض الب1.7"بنسبة 30"اٌجً إكس  وبعد هذا المرار ارتفع مؤشر بورصة مصر

فبراٌر وهو أول انخفاض منذ طرح 15% فً 17.75نمطة أساس فً سعر الفائدة الرئٌسٌة إلى  100

 %.70لأكثر من نذ ذلن الحٌن ارتفع مؤشر الأسهم وم 2016العملة فً نوفمبر 

وبالنسبة لمطاع الاسهم الاستهلاكٌة ففً حٌن ان تخفض سعر الفائدة لد لا ٌكون كافٌا لكً ٌستأنؾ 

التخفٌضات التً ٌموم بها  ةفان دور،منتوج خطط التوسع التً تعرللها تكالٌؾ الالتراض المرتفعة ال

 البنن المركزي من شأنها ان تضخ التفاؤل فً لطاع ٌضربه بشدة انخفاض لٌمة الجنٌه.

ما عندنوضح ان اتجاه الانخفاض لد بدأشكل تؽٌٌرا كبٌرا لكن من الاٌجابً ان ٌ% 1خفض الفائدة بنسبة 

ٌكون هنان انخفاض لائك فً تكالٌؾ الالتراض فإنه ٌساعد على تعزٌز الأداء وانخفاض أسعار الودائع 

1سٌزٌد السٌولة والموة الشرائٌة ما ٌساعد على تحمٌك انتعاش فً السوق.
 

  البنوك-2

 ةٌجٌرى الخبراء أنه من المرجح أن ٌحافظ الممرضون المصرٌون على مستوٌات مرتفعة من الأرباح نت

لتضٌٌك التدرٌجً فً هوامش المتولعة فً الرسوم والعملات الناتجة عن زٌادة الإلراض ممابل ا ةلزٌادل

ن هذه علامة على التحول فً السٌاسة النمدٌة فً مصر وهو أمر إٌجابً أو ،التً عززت الارباح ةالفائد

مال العام لمطاع الشركات للبنون والانخفاض الذي حدث فً حجم المروض والتموٌلات الممدمة لرأس ال

لن ٌستمر ومن ثم سنبدأ فً تزاٌد الالراض فً النفمات الرأسمالٌة فً  2019و بداٌة  2018فً عامٌن 

مع استمرار انخفاض أسعار الفائدة والمزٌد من الاستمرار فً أسعار  2019الربع الأول من عام 

 الصرؾ.

  العقارات-3

ٌؾ الالتراض للمطورٌن وهذا الأمر له تأثٌر مباشر على ٌعنً انخفاض نسبة الفائدة انخفاض تكال

وبالتالً  ةوهو الأمر الذي ٌجعلها الل جاذبٌالربحٌة كما أنه من المرجح أٌضا خفض العائد على الودائع 

وٌؤكد العاملون إلى ما ثبت أنه الإستثمار المفضل للمصرٌٌن تارٌخٌا و هو لطاع العمارات تتجه الأموال 

ماري ان الاستثمار فً العمار سٌكون المرجع الأول للراؼبٌن فً الحفاظ على لٌمة أموالهم فً المطاع الع

بعد انخفاض العائد على الأوعٌة الادخارٌة وبذلن ٌمكن المول ان دوره التخفٌض بدأت وبدات تخرج 
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مٌمً فً وسٌكون هنان المزٌد من التدفمات فً الالتصاد الحرٌد من الأموال خارج المطاع المصالمز

 بشكل عام وسوؾ تأخذ العمارات جزءا كبٌرا منه.

 القطاع الصناعً-4

خفض سعر الفائدة ٌمكنها من إعادة تموٌلها على مستوٌات فنسبة عالٌة من الشركات المدٌنة  نظرا لوجود

 ىط النفمات الرأسمالٌة الموٌة سترالل وان الشركات التً تعمل فً الصناعات الثمٌلة والتً تمتلن خط

 .هذا بمثابة حافز للبدء فً وضع خطط النمو والتوسع فً العمل

لان خفض نسب الفائدة " ًئاٌكمبتروالتوسع داخل المطاع الصناعً والن الشركات التً تتجه الى أكما 

 ةلن تكون حدثا ٌمع لمرة واحدة بل فً الوالع سوؾ تعزز هذه الشركات لسنوات بدلا من مجرد لفز

 1"الزخم. ةمدفوع

 : خسائر البنك المركزي المصريثانٌا

رؼم الجدل حول تأثٌر خفض سعر الفائدة على لطاعات كثٌرة الا ان خسائر البنن المركزي التً أعلن 

 نتباه بموة الى لرارات المركزيعنها الأسبوع الحالً والتً تعد الاولى من نوعها وحجمها لفت الا

ملٌار جنٌه  330بعد إعلانه كذلن عن خسائر لاربتخاصة  ،وتداعٌاتها التً تسبب فً هذه الخسائر

ملٌار  330للبنون من الشهادات ذات العائد فً هذه الخسائر خاصة بعد إعلانه كذلن عن خسائر لاربت 

2%. 20جنٌه للبنون من الشهادات العائد 
 

ة رصدمالً العائد على المروض والاولد أظهرت الموائم المالٌة للبنن عن العام الماضً تسجٌل إج

% على أساس 117ملٌار جنٌه بنهاٌة ٌونٌو الماضً أٌضا بارتفاع  118.875وسندات الخزانة نحو 

 .ملٌارات جنٌه10.4ثانوي لٌسجل صافً الدخل من العائد عجزا بمٌمة 

 جع المركزي خسائر الى تسجٌل صافًملٌار جنٌه وأر 22الخسائر عن العمل الماضً بنحو  ادتوز

ملٌار جنٌه بعدما سجلت مدفوعات الفوائد  10.4الصافً تكلفة الأموال بمٌمة داخل فً العائد 

ملٌار جنٌه إٌرادات المروض  11.6ملٌار جنٌه منها  118.8ملٌار جنٌه إٌرادات الفوائد 129.2

ملٌار جنٌه إٌرادات سندات وأذون خزانة ولال خبراء التصادٌون ان  107.6والأرصدة لدى البنون 

ملٌار جنٌه 49.6ملٌار جنٌه ممابل  114.4د ارتفعت نظٌر ودائع البنون المحلٌة الى مدفوعات الفوائ

 نتٌجة التوسع فً امتصاص فائض السٌولة لصٌر وطوٌل الأجل من البنون.
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ملٌار جنٌه  5.08ملٌون جنٌه وسدد المركزي  242واضاؾ ان الاستثمارات المالٌة خسرت بما لٌمته 

ملٌون  39لٌار جنٌه أجور ومزاٌا عٌنة ونمدٌة للعاملٌن واحتفظ بنحو م 32588مصروفات ادارٌه منها 

ملٌار جنٌه ممابل  12جنٌه مخصصات اضافٌة فً الولت نفسه ارتفع العائد من العملات والالعاب بالبنن 

وذلن بعدما أخذ تراجع أرباح عملٌات النمد الأجنبً  2016/2017ملٌار جنٌه فً العام المالً  10.9

 223ملٌار جنٌه العام الماضً من ارتفاع العملات المكتسبة بنحو  8.8ملٌار جنٌه ممابل  7.46الى 

 .ملٌار جنٌه بنهاٌة ٌونٌو الماضً 4.5ملٌار جنٌه لتسجل 

 7.6حٌث لرر زٌادة رأس ماله بنحو  ةواللٌمٌ ةكزي من عدة جهات بٌنها بنون محلٌواستند ان المر

ملٌار جنٌه وأودع المركزي  21.6لٌصل الى  ةالعام ةسهم الخزٌنملٌار جنٌه من ا 6ملٌار جنٌه بٌنهم 

ملٌار جنٌه بنهاٌة ٌونٌو  56ملٌار جنٌه لدى البنون المركزٌة بنهاٌة العام المالً الماضً ممابل  62.8

2017. 

 5.023ولال مصرفٌون ان تكلفة المساهمة فً رؤوس أموال المؤسسات التموٌل الدولٌة ارتفع الى 

اع ملٌار جنٌه العام المالً السابك له نتٌجة ارتف 4.30خلال العام المالً الماضً ممابل  ملٌار جنٌه

ملٌار 1.051ملٌار جنٌه  1.409نماء الاجتماعً والالتصادي إلى مساهمته فً الصندوق العربً للإ

المطاع جنٌه والمؤسسة الإسلامٌة لتنمٌة 2.645جنٌه ممابل 3.015جنٌه والبنن الإسلامً للتنمٌة إلى 

ملٌون جنٌه وكشؾ عن مساهمته فً شركة ضمان المخاطر 109ملٌون جنٌه ممابل  174الخاص إلى 

1بالمائة من رأس مال الشركة. 20ملٌون تمثل  90بنحب 
 

ملٌار جنٌه بعد  33ولد اعتبر الخبراء ان الخسائر التً حممها البنن المركزي المصري لدرت بمٌمة 

ملٌار جنٌه العام المالً السابك له كارثة  12.6لماضً ممابل أرباح بمٌمة الضرائب خلال العام المالً ا

عضو اللجنة الالتصادٌة بالبرلمان الخبٌر المصرفً الى  ً"فهم نتبس "وأشارت التصادٌة ؼٌر مسبولة

ان لٌس من المفترض ان ٌحمك البنن المركزي خسائر خاصة ان لدٌه العدٌد من العملٌات المصرفٌة 

 توظٌؾ فوائض السٌولة وكذا تحمٌك الأرباح فضلا عن دوره المنوط به كرلٌب مصرفً.

ً مة لإعلان خسائر البنن المركزي والبنون التجارٌة فوٌرى الباحث أن خبر خفض سعر الفائدة كان ممد

 2ولٌة.محاولة من إدارته من المسؤ
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 :خلاطخ اُلظَ اُضبُش

٠ ُخ طِٞٛ٘خ اك٢ ٜٗخ٣ش ٌٛح حُلَٜ ٝح١ٌُ ٣َ٘ٔ ػَٝ حُظـخٍد حُي٤ُٝش ٝحُؼَر٤ش ُظيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗ

أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُِلي ٖٓ حلاٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش لأُٓش  ٠ُ آظويحّإ ٓؼظْ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُـؤص ا

 َ حُ٘وي١ ٝٓؼيلاص حُلخثيس حُِٔز٤ش ٝكظ٠ حُٜل٣َش.حلاهظٜخى١  أٜٛٔخ حُظ٤ٔ٤  ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ حُ٘٘خ١
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  خبرٔخ

ٝطظوٌ ،ُٓخص حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ حلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٣ًَِٔش ىٍٝح ٓل٣ٍٞخ ك٢ حُظٜي١ ُلأطِؼذ حُز٘ٞى حُ

أىٝحص  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٤ٓخٓظٜخ كٔذ ىٍؿش حلآظولا٤ُش حُظ٢ طظٔظغ رٜخ ػٖ حُِٔطش ح٤ُٔخ٤ٓش ك٤غ طٔظويّ

ؿ٤َ أٗٚ ك٢ ُٖٓ حلأُٓخص كبٕ حُز٘ٞى  ،ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٌُزق حُظ٠وْ ٌٛح ك٢ حُلخلاص حُطز٤ؼ٤ش ُلاهظٜخى

ح٣ًَُِٔش طِؼذ أىٝحٍح طظـخُٝ ىٍٝٛخ حٌُلا٢ٌ٤ٓ ًُٝي رخٓظويحّ أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ٝهٜي حُلي ٖٓ 

 ٓظوَحٍ حلآؼخٍ.حلاٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش لأُٓش ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ حُ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٝحُؼٔخُش ٝح

ىٝحص حُـ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ٓظٔؼِش ك٢ حُظ٤ٔ٤َ حُ٘وي١ أيص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػزَ حُؼخُْ ُوي حػظٔ

 2008خ ُلَ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحػظٔخى ٓؼيلاص حُلخثيس حُٜل٣َش ٝكظ٠ حُِٔز٤ش حُظ٢ ًخٗض هي حٓظؼِٔظٜ

 .ش حُٔخ٤ُش حُ٘خؿٔش ػٖ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ حٓظويحّ ٗلْ حلأٓخ٤ُذ ك٢ ٓٞحؿٜش حلأُٓ ص ػخىأٝ

 .٘ظخثؾ حُِٔز٤ش ػ٠ِ حلاهظٜخى ػّٔٞحُٝهي طٌٔ٘ض رٞحٓطظٜخ ٖٓ حُظو٤َِ ح٠ُ كي ٓخ ٖٓ 

ؿ٤َ حٕ حلاهظلاف ٣ٌٖٔ ك٢ كـْ حُظ٤ٔ٤َ  حُوطشَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػخ٤ُٔخ حٓظويٓض ٗلْ ؿٝطو٣َزخ  

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش  ضَٝٓٝٗظٚ ٝهي هطهٞس ٌٛح حلاهظٜخى حُٔٔ٘ٞف ُلاهظٜخى ح٢٘١ُٞ كٔذ  ٢حٌُٔ

 .ٗلْ هطٞحص ٗظ٤َطٜخ حُؼخ٤ُٔش

 ٝهذ خِظذ ٛزٙ اُذساعخ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ ٗش٣ذٛب ك٢ ٓب ٢ِ٣:

 كْٜٔ٘ ٖٓ ُـؤ ا٠ُ طول٤ٞ  ،حهظِلض اؿَحءحص حُز٘ٞى حُؼخ٤ُٔش ك٢ ٓٞحؿٜش طيحػ٤خص ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ

ل٣َش ٝحُِٔز٤ش رخلإٟخكش ح٠ُ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٠ُن ٓؼَ حُلخثيس ٜٝٓ٘خ ٖٓ حػظٔي ٓؼيلاص حُلخثيس حُٜ

 حُ٘وي ٓزخَٗس ك٢ حُـٜخُ حَُٜٔك٢.

 ْٛك٢ طٜيثش   هللض حلإؿَحءحص حُظ٢ حطوٌطٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حلاٟطَحرخص حُٔخ٤ُش ٓٔخ ٓخ

 .حُٔخ٤ُشحلاٟٝخع 

 حُيٍٝ حُظ٢ طظٔظغ روطخع َٜٓك٢ ٤ِْٓ ًٝٝ ٓ٘خػش ٟي ٛيٓخص حُؼَٝ ٝحُطِذ ٣ٌٖٔ حٕ ا ٕ

 ؿخثلش ًٍٞٝٗخ. لأػخٍٕ ٓٔظ٣ٞخص طؤػ٤َٛخ حهَ طٌٞ

 ٗزبئظ إخزجبس اُلشػ٤بد:

 ٢ٛ ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش طوغ ػ٠ِ هٔش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش "ك٢:  طظٔلٍٞ حُل٤َٟش حلأ٠ُٝ ٌُٜٙ حُيٍحٓش

٣ٝلظَ ًَِٓ حُٜيحٍس ٌُٞٗٚ ٣ظٔظغ  ٓٔخ ٣ئِٜٛخ ُو٤خىس هخ١َس حلإهظٜخى "، َّٛ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢

، ك٤غ ٣ٜيف ا٠ُ طلو٤ن آظوَحٍ حلأٓؼخٍ ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ ًُي رِٔطش ٍهخر٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى

حلإٓظوَحٍ رخلإٟخكش ا٠ُ حلإروخء ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ حُظٞحٕ حُ٘وي١ حُيحه٢ِ ٝحُوخٍؿ٢، كخُز٘ٞى 
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ًُٝي رظ٤ٔ٘ن ح٤ُٔخٓخص  ح٣ًَُِٔش ٢ٛ حُظ٢ طوّٞ ربطوخً حلإؿَحءحص حُٔلاثٔش هلاٍ حلأُٓخص،

 ٣ؼزض ٛلش ٌٛٙ حُل٤َٟش.ٓٔخ ،حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش لإ٣ـخى حُلٍِٞ حُلآُش ُلأُٓخص حُٔظٞهؼش

  ُِظؤًي ٖٓ ٛلش حُل٤َٟش حُؼخ٤ٗش حُظ٢ ٓلخىٛخ: "حلأىٝحص حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش طِٜق كو٢ حُلخُش

ٌٝٛح لإٔ حلأىٝحص حُظو٤ِي٣ش  ٣ي"حُطز٤ؼ٤ش ُلإهظٜخى ٓٔخ ٣لظْ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ارظٌخٍ حُـي

ٌُٜٝ٘خ ُْ طؼط٢  ٤ُِٔ2008خٓش حُ٘وي٣ش هي طْ آظويحٜٓخ ك٢ حلأُٓخص حُٔخروش ًخلأُٓش حُؼخ٤ُٔش 

 كٍِٞ ؿ٣ٌٍش ٌُٜٙ حلأُٓخص ٓٔخ أىٟ اهظَحع أىٝحص ؿي٣يس ٤ًٔخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ.

 ر٤ٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُؼَر٤ش ٝحُؼخ٤ُٔش ك٢  طظٔلٍٞ حُل٤َٟش حُؼخُؼش كٍٞ: " ٤ُْ ٛ٘خى اهظلاف

كِوي هخٓض حُز٘ٞى حُؼَر٤ش ٝحُؼخ٤ُٔش ربطوخً ٗلْ آ٤ُش ٓٞحؿٜش حلأُٓش حُ٘خطـش ػٖ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ" 

حلإؿَحءحص حُٔظٔؼِش ك٢ اؿَحءحص هلٞ ٓؼَ حُلخثيس ٝاؿَحءحص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝطول٤ق حُٔظطِزخص 

 حُظ٘ظ٤ٔش ٓئهظخ.

٘ظخثؾ حُٔظَٞٛ ا٤ُٜخ ٗويّ رؼٞ حلإهظَحكخص ُؼِٜخ طٌٕٞ ٖٓ ُز٘خص حلإٛلاف ػ٠ِ ٟٞء حُ :الإهزشاحبد

 حُٔ٘٘ٞى:

  ٣٘زـ٢ إٔ طٞكَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٤ُُٔٞش ُيػْ آىحء حلأٓٞحم ٝطول٤ق ح٠ُـ١ٞ حُٞحهؼش ػ٠ِ أٓٞحم

 ش ٝحُظٞٓغ ك٢ حلإهَحٝ.حُظ٣َٞٔ حَُث٤ٔ٤ش ،ٖٓ هلاٍ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞك

 ٢ حلإهظٜخىحص حُٜخػيس ٝحُ٘خ٤ٓش إٔ طلون حُظٞحُٕ ر٤ٖ كٔخ٣ش حُ٘ٔٞ ٣٘زـ٢ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ك

 ٝٓؼخُـش ح٠ُـ١ٞ حُوخٍؿ٤ش.

 .حُؼَٔ ػ٠ِ ٟٝغ هط٢ رؼ٤يس حُٔيٟ ُٔٞحؿٜش ح٥ُٓخص حُظ٢ طؼَهَ ػَٔ حُز٘ٞى حُؼَر٤ش ٝحُؼخ٤ُٔش 

 .ٓلخُٝش ط٤ْٜٔ آظَحط٤ـ٤خص طظلاثْ ٓغ حُ٘ظْ ٝحُويٍحص حلإهظٜخى٣ش حُلخ٤ُش ٝحُٔٔظوز٤ِش 

 أكبم اُذساعخ:

ك٢ حلأه٤َ، ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حُٔٔخٛٔش حُظ٢ هيٜٓخ ٌٛح حُزلغ ك٢ ٓؼ٤ٚ ا٠ُ طوي٣ْ ٍإ٣ش ٗخِٓش ُظلي٣خص حُظ٢ 

ٝحؿٜظٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓٞحء ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ أٝ حُؼَر٢ الا إٔ كيٝى حُٟٔٞٞػ٤ش طلَٝ ػيّ 

 يٍحٓظٜخ ًٔٞح٤ٟغ ؿي٣َس رخلإٛظٔخّ ٜٝٓ٘خ: ، ٝطلظق رخُٔوخرَ آكخهخ ُط٘خٍٝ رؼٞ حُـٞحٗذ حُزلؼ٤ش حلأهَٟ

 ٝٓخ رؼيٛخ. 19حُؼَٔ ػٖ رؼي هلاٍ ؿخثلش ًٞك٤ي 

                                                                 
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 كتب :

أحمد ذكر الله ، البنون المركزي وأزمة كورونا المحددات والاجراءات ، المعهد المصري  .2

  0202ماٌو 02للدراسات / مصر 

أحمد شعبان ،محمد علً، انعكاسات المتؽٌرة المعاصرة على المطاع المصرفً ودور البنون  .0

  0221مٌة الاسكندرٌةالدار الجامعٌة الابراهٌ المركزٌة،

 2881طبعة  مبادئ النمود ،دار الجامعة الجدٌدة للنشر، مجدي محمود شهاب، أسامة محمد الفولً، .2

البنن المركزي العرالً ، السٌاسة الاحترازٌة الكلٌة وسٌاسات الالتصادٌة الاخرى ،  .2

 0202سبتمبر

عمان  للنشر والتوزٌع،، دار صفاء 2رشاد العصار، رٌاض الحلبً ، النمود والبنون،طد.  .1

0222. 

  0222حسٌن ٌوسؾ، البنون المركزٌة ودورها فً التصادٌات الدول، دار التعلٌم الجامعً ،  د. .1

زكرٌا الدوري، ٌسرا السامرائً ، البنون المركزٌة والسٌاسات النمدٌة، دار الٌازوري العلمٌة  .1

 .0222الاردن، -للنشر والتوزٌع، الطبعة العربٌة، عمان

،دار النهضة  النمود والبنون والعلالات الالتصادٌة ادٌس لرٌصة، مدحت محمد العماد،صبحً ت .1

 .2812العربٌة، بٌروت

 . 2882ضٌاء مجٌد الموسوي، الالتصاد النمدي ،دار الفكر ، الجزائر،  .8

عبد المجٌد لدي، المدخل الى السٌاسات الالتصادٌة الكلٌة، دٌوان المطبوعات  .22

 .0222الجامعٌة

ٌان ،اللعبة المتاحة ،إضطرابات البنون المركزٌة و تفادي الإنهٌار المادم ،دار محمد العر .22

  .0221الكتب خان للنشر ،

الاردن، سنة  دار المسٌرة، مصطفى سلٌمان ،حسام داود، مبادئ الالتصاد الكلً، .20

0222.  

 .2000حسن أبو زٌت، الالتصاد الكلً، دار الفكر للطباعة والنشر ،طبعة  هٌثم الزؼبً، .22
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 مذكرات 

 ي الأوروبً فً معالجة أرمة الدٌون السٌادٌة الأوروبٌة،زأمٌرة مرابحً ،دور البنن المرك .2

مذكرة ممدمة ضمن متطلبات نٌل شهادة ماستر أكادٌمً ،كلٌة العوم الإلتصادٌة ، جامعة العربً 

 .0228-0221بن مهٌدي ،ام البوالً ،

آلٌات رلابة البنن المركزي على البنون التجارٌة ،مذكرة ممدمة لنٌل شهادة  حورٌة جمنً، .0

 . 0221-0221لسنطٌنة  -الماجستٌر فً العلوم الالتصادٌة ،جامعة منتوري

مذكرة مكملة لنٌل شهادة الماجستٌر فً  د.لطفً  بودراع ،تحلٌل عرض النمود فً الجزائر، .2

  .0222-0228العلوم الالتصادٌة، جامعة سكٌكدة 

لبنى كسٌس، مرٌم بوخاري، تمٌٌم فعالٌة البنون المركزٌة فً تحمٌك الإستمرار المالً ،دراسة  .2

حالة البنن الفدرالً، مذكرة ممدمة إستكمالا لمتطلبات نٌل شهادة الماستر ،علوم التصادٌة، كلٌة 

-0221ل ،العلوم الإلتصادٌة و التجارٌة و علوم التسٌٌر ـجامعة محمد الصدٌك بن ٌحٌى ،جٌج

0221. 

البنون المركزٌة بٌن مهمتً الاستمرار النمدي والاستمرار المالً  بلماسمً راضٌة، لبوٌز رجاء، .1

 –فً العلوم الالتصادٌة، جامعة الشاذلً بن جدٌد  مذكرة ممدمة فً إطار نٌل شهادة الماستر،

 .0221-0221-الطارؾ

 محاضرات:

الثانً حول" إصلاح النظام المصرفً مداخلة  فً إطار المؤتمر الدولً  -عزوز علً .2

الجزائري فً ظل التطورات العالمٌة الراهنة، لٌاس استملالٌة البنن المركزي فً ظل 

 .0221مارس 20-22-الشلؾ -التطورات العالمٌة الراهنة، جامعة حسٌبة بن بوعلً

طبعة ان المطبوعات الجامعٌة دٌوتمنٌات وسٌاسات التسٌٌر المصرفً،  بؽزار ٌعدل فرٌدة، .0

0222.  

لمطبوعات الجامعٌة، دٌوان ا بلعزوز بن علً ،محاضرات فً النظرٌات والسٌاسات النمدٌة، .2

 .0222الجزائر،

  .مكتبة الماهرة الحدٌثة، مصر محاضرات فً البنون والنمود، محمد أحمد براز، .2
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 مجلات:

، 2،العدد 1مخلوفً الطاهر، مخلوفً أحمد، تداعٌات ازمة كرونا على البنون المركزٌة،المجلد .2

 .0200كلٌة العلوم الالتادٌة جامعة الاؼواط 

بخدة الهاشمً ،مزٌان محمد توفٌك ، دور البنون المركزٌة فً مواجهة أزمة كورونا ،مجلة أبحاث  .0

 .0202، جامعة ؼلٌزان ، 2مد2العدد،20كمٌة و نوعٌة فً العلوم الإلتصادٌة،المجلد

عبد المادر مطاي ،سٌاسة التٌسٌر الكمً كأسلوب حدٌث لإدارة السٌاسة النمدٌة فً ظل الأزمات،  .2

  .0221،دٌسمبر 22مجلة رؤي الإلتصادٌة، جامعة الشهٌد حمه لخظر ،الجزائر ،العدد 

 ئر لتحوط ضد الأزمات تمٌٌم السٌاسة الإحترازٌة لبنن الجزا فظٌلة بوطرة ،نوفل سماٌلً، .2

 .0221،جامعة تبسة ،28إدارٌة ،العددمجلة أبحاث و دراسات إلتصادٌة و المصرفٌة،

 اُغشائذ:

حنان صبحً عبد البالً ،دور التمٌز لأداء البنن المركزي المصري، كلٌة الدراسات العلٌا  .2

 .01/21/0202جامعة الماهرة ، الإفرٌمٌة،

 المواقع الإلكترونٌة:

ممال  00/20/0228خفض أسعار الفائدة ، المعهد المصري للدراسات، مصر،حمد حافظ ،أ .2

 ، ww.eipss.orgمتوفر على :

نت عربٌة و وكالات ،الإرتفاع الحاد، لأسعار الفائدة فً الإلتصاد  أندبند .0

  ، 28:22، سا 22/21/0200الأمرٌكً،

فٌروس كورونا سٌعرض المصارؾ بضمان سندات عالٌة  ،ب، ؾ /أ،02فرانس  .2

 سا02/22/0202،22:22المخاطر،

 http:/www.cdc.gov/coronaماهو فٌروس كورونا : ممال متوفر على الرابط التالً : .2

virus / index.html consulter le  

الولٌد أحمد  طلحة، التداعٌات الالتصادٌة لفٌروس كورونا المستجد على الدول العربٌة، صندوق  .1

 http :www.amf.org.aeمتوفر على الرابط، ، ممال 0202النمد العربً، أبو ظبً، 

المصرؾ المركزي ٌعلن حزمة مساعدات للتخفٌؾ من التبعات الإلتصادٌة  عربً بً بً سً، .1

 ،28/22/0202لإنتشار المرض،

 .0202مارس.2،جامعة فلورٌدا أمرٌكا،28التأثٌر المحتمل لكوفٌد مٌري جٌنذر، .0



 

 
  

 


