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اىَذخَيت ىَخبؼش اىَبىٞت قٞبط اىخؤثٞشاث ٚ بساث حذَو اىعغ٘غ فبدٗس اخخ

 اىَصشٛٚ اىخغٞشاث اىَْبخٞت ببىقؽبع اىَصشف

 "أدىت حؽبٞقٞت ٗبث ٍ٘ظ٘عٞت .. ٕعْٞبسٝ٘ "

 
 شذبحت ٚ د/ ٍذَذ ٍ٘عٚ عي  

 أّضجى ِْجهو دمُْ ثٌّقجّذز ٚثٌٌّثؽوز

 ؽجِوز ِو٠ٕز ثٌْجهثس –و١ٍــز ثٌضؾجًر 
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 ميَبث ٍفخبدٞت :

ِووي  -ثٌضأع١ٌثس ثٌّج١ٌز ثٌّقضٍّز   -ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز  -مضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ث

 وفج٠ز ًأُ ثٌّجي.

 :   APAثٌضٛع١ك ثٌّمضٌؿ ٚفمج ٌٕلجَ 

 قٞححبطٚ فحح اىعححغ٘غ حذَححو اخخبححبساث (م دٗس0202م)ٚ عيححٚ شححذبحتم ٍذَححذ ٍ٘عحح  

ٛ ٚ اىَصحشف  ببىقؽحبع  اىَْبخٞحت  اىخغٞشاث ىَخبؼش اىَذخَيت اىَبىٞت اىخؤثٞشاث " اىَصحش

م ٍجيحت اىرحشٗل ىيويحً٘ اىخجبسٝحتم عحذد      " حؽبٞقٞحت  ٗأدىحت ..  ٍ٘ظ٘عٞت بثٕعْٞبسٝ٘

 576ص ىيذبعببث ٗحنْ٘ى٘جٞب اىَويٍ٘بثم أمبدَٝٞت اىرشٗلمٚ ذ اىوبىٖخبصم اىَو

- ........ 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 0202عذد خبص عْت  ٍجيت اىرشٗل ىيويً٘ اىخجبسٝت 
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َذخَيت اىاىَبىٞت قٞبط اىخؤثٞشاث ٚ بساث حذَو اىعغ٘غ فبدٗس اخخ

 اىَصشٛٚ ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت ببىقؽبع اىَصشف

 "أدىت حؽبٞقٞت ٗبث ٍ٘ظ٘عٞت .. ٕعْٞبسٝ٘ "

 شذبحت *ٚ د/ ٍذَذ ٍ٘عٚ عي

 ثٌّقجّذز ٚثٌٌّثؽوز أّضجى ِْجهو دمُْ

 ؽجِوز ِو٠ٕز ثٌْجهثس –و١ٍــز ثٌضؾجًر 

a@com.usc.edu.egMohamed.mous 
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ؾ١رررز ٌذٕرررج   ٙصقو٠رررو ث ّرررِ ٚث١ٌ٢رررجس ثٌّٕ ٝ فرررثٌرررٌة١ِ ٌٍذقرررظ   ذفٖححححَثحححو اى

جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دشررىً أوغررٌ هلررز ِٚٛػررٛه١ز ٌٍضى١رر  ِررن        ّ٘رر١ٕج٠ًٛ

    ً  ٖي٘رر، ٚد١ررجْ هًٚ ج ثٌْررٍذ١زٙج ٚصرروثه١جص٘ررِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز ٚثٌقررو ِررٓ  عج

ل١جُ ٚصمرو٠ٌ ثٌضرأع١ٌثس ثٌّج١ٌرز ثٌّقضٍّرز ٌّنرجؿٌ ثنةضّرجْ ٚثٌْرٛق        ٝ جس ف٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

 ٗٚثٌضشغ١ً ثٌّمضٌٔز دجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز، ِٚٓ عُ صقو٠و ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ِٚمجًٔض

ثٌّظررٌٞ، ٌضررٛف١ٌ ٜ ٚصو١ٍّررجس ثٌذٕرره ثٌٌّوررَ 2دجٌْٕررخ ثنّضٌدررجه٠ز ٌّمررًٌثس دررجٍي 

ةّز ِٚٛعمز صوهُ ثٌوو٠و ِٓ ثٌمرٌثًثس ثٌضشرغ١ٍ١ز ٚثنّرضغّج٠ًز ٚثٌض١ٍ٠ّٛرز     ِوٍِٛجس ِلا

 (6أوذرٌ  ِىٛٔرز ِرٓ    ٚلرو صرُ صـذ١رك ثٌذقرظ هٍرٝ ه١ٕرز       .ثٌفضرٌر ثٌقج١ٌرز ٚثٌّْرضمذ١ٍز   ٝ فر 

ثٌّظررٌٞ، ٚدٕرره ِظررٌ،  ٝ ٍرر٘ ثٌذٕرره ث 0202ٌوررجَ  ِظررٌٝ دٕررٛن صؾج٠ًررز هجٍِررز فرر 

، ثٌروٌٟٚ( ٝ ثنف٠ٌمٝ ٟ، ٚثٌذٕه ثٌوٌدٍ٘ث ٝ ثٌوٌٟٚ، ٚدٕه لـٌ ثٌٛؿٕٜ ٚثٌذٕه ثٌضؾجً

 ١روث  ٙصّ Excelج دجّضنوثَ ثٌوٚثي ثٌّضموِز ٌذٌٔجِؼ ٙج ٚهٌػٙؽّن ثٌذ١جٔجس ٚصق١ٍٍٚصُ 

 مضذجً فٌٚع ثٌذقظ.    ن

ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز ِقررً   أْ ج: ٙررّ٘أ ِررٓ ثٌٕضررجةؼ إٌررٝ ِؾّٛهررز   ٗخيححا اىبذحح  

 ٗألٌصر ٜ ٌقو ث هٔٝ ثٌي٠ضؾجٍٚ ث ١ٔٛ٠0202ٛ ٝ ثٌوًثّز فممش ِووي وفج٠ز ًأُ ِجي ف

ٌ  5206  2ٌؾٕرررز درررجٍي  َ  ٖ%(، ٚوررريٌه ِرررج ألررر %( 5006 ٜ ثٌّظرررٌٜ ثٌذٕررره ثٌٌّوررر

ز ِنجؿٌ ثنةضّرجْ ٚثٌْرٛق ٚثٌضشرغ١ً ِورج . وّرج صذر١ٓ هروَ        ٙوّضـٍذجس ًأّّج١ٌز ٌّٛثؽ
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 -جس ثمضذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ  ث ّجّرررٟ٘ٚؽرررٛه أعرررٌ ىٚ هنٌرررز ِو٠ٕٛرررز ٌْررر١ٕج٠ًٛ

ً ٝ ( فر ٖث وغٌ فرو  –ثٌّضّٛؾ  صروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز هٍرٝ ِوروي وفج٠رز ًأُ        كر

فر١ٓ وشر  ثٌْر١ٕج٠ًٛ    ٝ فر  .%(5206ٌٌٍلجدز ثٌّظرٌف١ز    2ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍي 

ٌ ٝ ٍر ٘هٓ هوَ وفج٠ز ثٌّرلا ر ثٌّج١ٌرز ٌروٜ ثٌذٕره ث      ِٖضّٛؾ ثٌقو ٚدٕره ِظرٌ   ٜ ثٌّظر

ًأُ ثٌّجي  %(، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز5006 ٜ ثٌّظٌٜ دّضـٍذجس ثٌذٕه ثٌٌّوَٝ ٌضف

هروَ وجف١رز    ٖصذ١ٓ ِٓ ث١ٌْٕج٠ًٛ ث وغٌ فو، ٚويٌه % هٍٝ ثٌضٛث%50022ٌٟ، 50056

َ  ٝ ٚدٕه ِظٌ ٌضفٜ ثٌّظٌٝ ٍ٘ثٌّلا ر ثٌّج١ٌز ٌوٜ ثٌذٕه ث  ٜ دّضـٍذجس ثٌذٕره ثٌٌّور

% هٍرٝ  55072%، 55022%(، ف١ظ دٍرغ ِوروي وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي     5006 ٜ ثٌّظٌ

 .ثٌضٛثٌٟ

 

ثٌضأع١ٌثس  ،ًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ، ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١زإمضذج اىنيَبث اىذاىت:

 ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي. ثٌّج١ٌز ثٌّقضٍّز،
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Abstract: 

The main objective of the research was to determine the methodological 

foundations and mechanisms for building stress test scenarios in a more 

accurate and objective way to adapt to the risks of climate change and reduce 

its effects and negative repercussions, and to demonstrate the role of these 

scenarios in measuring and estimating the potential financial impacts of credit, 

market and operational risks associated with climate change, and then 

determining The capital adequacy ratio and its comparison with the indicative 

ratios of Basel 4 decisions and the instructions of the Central Bank of Egypt, 

thus providing appropriate and documented information that supports many 

operational, investment and financing decisions in the current and future period. 

The research was applied to a sample consisting of the five largest commercial 

banks operating in Egypt for the year 2023 (National Bank of Egypt, Banque 

Misr, Commercial International Bank, Qatar National Bank, and Arab African 

International Bank), and the data was collected, analyzed, and presented using 

advanced functions. Excel program in preparation for testing research 

hypotheses. 

The research concluded with a set of results, the most important of 

which are: that the commercial banks under study achieved a capital adequacy 

rate in June 2023 that exceeds the minimum approved by the Basel 4 

Committee (10.5%), as well as what was approved by the Central Bank of 

Egypt (12.5%) as capital requirements to meet... Credit, market and operational 

risks together. It was also found that there was no significant impact of the 

stress test scenarios (basic - medium - most severe) in light of the repercussions 

of climate change on the capital adequacy ratio in accordance with Basel IV 

banking supervision decisions (10.5%).While the medium-severe scenario 

revealed that the financial solvency of the National Bank of Egypt and Banque 

Misr was insufficient to meet the requirements of the Central Bank of Egypt 

(12.5%), as the capital adequacy rate reached 12.15% and 12.43%, 

respectively, as well as the The most severe scenario is that the financial 

solvency of the National Bank of Egypt and Banque Misr is insufficient to meet 

the requirements of the Central Bank of Egypt (12.5%), as the capital adequacy 

rate reached 11.40% and 11.74%, respectively. 

Keywords: Stress Tests, Climate Change Risks, Potential Financial 

Impacts, Capital Adequacy Ratio. 
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ج ثٌّؤدرٌثس  ٌِّٙ٘ثلذز ثٌّنجؿٌ ثٌى١ٍز ِؾّٛهز ِٓ ث هٚثس ثٌضق١ٍ١ٍز أ ٝغخخذً قؽبع

 ٗلو صٛثؽر ٝ ُ ثٌّنجؿٌ ثٌض٘ثٌذ١ْـز ٚثٌٌّوذز ٌّضجدوز ثٌضـًٛثس ثنلضظجه٠ز ٚثٌّج١ٌز ٚأ

إِضوس ٌضشًّ ثٌّنجؿٌ ثٌٕجؽّز هٓ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز فج١ٌرج ، وّرج     ٝ ٚثٌضٝ ثٌٕلجَ ثٌّجٌ

ْضنوَ ٔلُ ثلإٔيثً ثٌّذىٌ ٚثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ ٌضم١ر١ُ أعرٌ ثٌظروِجس ثٌّنضٍفرز        ٠

ٜ وىررً  ثٌذٕرره ثٌٌّوررَٝ هٍررٝ ّررلاِز ٚثّررضمٌثً ثٌّؤّْررجس ثٌّظررٌف١ز ٚثٌٕلررجَ ثٌّررجٌ  

 (. 0202ثٌّظٌٞ، 

ٌ ١غ أٚ/ٚ ِذجدٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دشىً هٓ ثٌٕجؽّز صأع١ٌ ثٌّنجؿٌ عٞبل حضاٝذٚ ٗف

  ٝ ٓ  ز دظرفز مجطرز،  ١ثٌّظرٌف  هجِرز ٚثٌّؤّْرجس   دظرفز ٝ ثٌّرجٌ  ثٌمـرجم  ِذجدرٌ هٍر  ِر

ٓ   ثٔضمرجي صٕشرأ   مرلاي لٕرٛثس   ٓ  ١ٓٓ ِنضٍفر ١ٔرٛه  غجٌذرج  ِر ً  ِر ٌ  ثٌّْرذذز  ثٌوٛثِر  ٌّنرجؿ

ٌ ٠ثنلضظرجه   ٠١ضقًّ ثٌضىجٌٝ ثٌمـجم ثٌّجٌ ثٌّٕجك، ف١ظ أْ صغ١ٌثس  ز١ر ثٌّجٌ ز ٚثٌنْرجة

 وفن ٔقرٛ ثٌّنرجؿٌ ثٌّجه٠رز،   صٝ دور ٚصٛثصٌهٛثًِ صغ١ٌثس ثٌّٕجك ثٌض جهر٠ٍ هٓ ثٌٕجصؾز

ز صْرّٝ دّنرجؿٌ صقرٛي  ثٔضمج١ٌرز( هرجهر      ٠ر ٌ ِجه١ِنجؿٌ غٝ ثٌّجٌ ثٌمـجم ضق٠ًّ لو وّج

 صنف١غ ثٔذوجعجس إٌٝ جهفزٙثٌ ِغً ثنؽٌث ثس جّجس ِّٚجًّجس١ّ هٓ ِج صىْٛ ٔجؽّز

ْ  و١أوْر ٝ عجٔ ُ  ثٔذوجعرجس غرجٍثس   ُ٘ر أوأفرو   ثٌىٌدرٛ ً  ثنفضذرج صروفن ٔقرٛ   ٝ ثٌضر ٜ ثٌقرٌث

 أٚ ز١ثٌضمٕ ثٌضـًٛثس أٚ ز١ثٌقىِٛ جّجس١ثٌْٝ ِٓ ثٌضغ١ٌ ف صٕشأ وّج لو ٌضقٛي،ِنجؿٌ ث

صقّررً ثٌذٕررٛن ٚثٌٕلررجَ   ٠ٗررٕؾُ هٕرر ٜ ، ث ِررٌ ثٌرري ١ٍٓىٙٓ ٚثٌّْررض٠ثٌّْررضغٌّ جسٙررصٛؽ

 (.Dumrose & Höck, 2023 ؛0200ثٌؼخ، دٓ وىً مْجةٌ وذ١ٌر  ٝ ثٌّظٌف

 ١ًررصقٍ ّررجىػٔ ِررٓ ِقرروهر ز١ررفٌه ِؾّٛهررز ثٌؼررغٛؽ صقّررًاخخبححبساث  ٗحوححذ

ٝ  ثٌّؤّْرجس ثٌّظرٌف١ز   ٌِٚٔرز  ١١ُصْضنوَ ٌضمٝ ثٌض جس،٘ث١ٌْٕج٠ًٛ ٜ  هٍر ٌ ١ثٌمظر  ثٌّرو

ٜ  ٠ز ثٌظروِجس ثنلضظرجه  ٙر ٚثٌـ٠ٛرً دشرأْ ِٛثؽ   ًأُ ثٌّرجي. ٠ٚرضُ    ز٠ر وفج ز ٚصقو٠رو ِرو

ِ ١دجّضنوثَ ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ثٌؾَة١ز ٚثٌى١ٍرز، ف١رظ صمر    ز١ثٌّجٌ ثٌّلا ر صق١ًٍ

ٝ ٚثٌض ثٌّجٌٟ، ثٌٕلجَ ز ه١ٍٝثٌّجٌ ثٌظوِجس ١ٌز صأع١ف١و ز١ثٌىٍ ثٌؼغٛؽ ثمضذجًثس صقًّ

ٌ ٜ صؤه لو ً  ٙفر١ٓ صْرض  ٝ فر  ز،١ر ٔلجِ إٌٝ ِنرجؿ  ز١ر ثٌؼرغٛؽ ثٌؾَة  وف ثمضذرجًثس صقّر

 ج٠ٕٛ٘ج١ًٚثٌْ ثٌّنجؿٌ ثٌى١ٍز ٚثٌّنجؿٌ ِٗٛثؽ ج هٍٝٙثٌّلا ر ثٌّج١ٌز ٌٍذٕه ٚلوًص ١١ُصم

 جس٠ٕٛ٘ج١ًٌثس ثٌْر ١صم١ر١ُ صرأع  ٝ جًثس فر ثنمضذر  ٖي٘ر ُ ٙثٌّضوٍمز دضغ١ٌثس ثٌّٕجك. وّج صْر 

ز ث ّجّر١ز ٚثٌّضّٛرـز ٚثٌشرو٠ور هٍررٝ ٌِٚٔرز ١ّجّرجس ٚثّرضٌثص١ؾ١جس ثٌذٕررٛن       ١ر ثٌّٕجم
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ثٌّنررجؿٌ دلررٌٚف ثٌّنررجؿٌر ٚهرروَ ثٌضأورررو      ٖي٘رر كررً ثلضررٌثْ   ٝ ٚث ٔلّررز ثٌّج١ٌررز فرر   

 (.Basel, 2021aٚطوٛدز ثٌضذؤ دج ٚػجم ثٌّْضمذ١ٍز  

 ز١ر ثٌوٌٚ ز١ر ثٌقىِٛ تز١ٙج ثٌضم٠ٌٌ ثٌظجهً هٓ ثٌٙلوِٝ ضدجٌمٛثهو ٚث ِّ ثٌ ٗاعخششبداً

 Task Force on Climate-related Financialٌ ثٌّٕررجك ١رردضغ ز١ررثٌّوٕ

Disclosures  (TCFD) ثٌْرجهُ    ١١َُ دوٕٛثْ ثٌضم0200هجَ  ٠ٌفذٌث ٝ فAR6 ،)

 وهرِق ١َصٌو ٚفك ِْجًثس ز١ثٌّٕجم ِٓ ثٌضٛلوجس و٠ثٌوو ٌ ه٠ٍٝثٌضمٌ يث٘ ِٗٚج ٠قض٠ٛ

  (RCPsّٚ١ثٌمظ ثٌّوٜ هٍٝ ٍز٠دو ز١ِْضمذٍ جس٠ٕٛ٘ج١ً ٛ فضرٝ   ٠ًر ٌ ٚثٌّضّٛرؾ ٚثٌـ

ٛ  ٖي٘ر َ، ٚصشرًّ  0522هرجَ   ً  ٛ ثٔذوجعرجس ِٕنفؼرز  ٠ٕج١ًجس ّرر٘ثٌْر١ٕج٠ً ثٌٌِررَ  ٠قّر

 RCP2.6ثنٔذوجعرجس ثٌقٌث٠ًرز،  ٝ ٌر فر ١ر وذ ؼرجس ١دضنف ٠ٕٛج١ًثٌْ يثَ٘ ١ض٠ّ (، ف١ظ 

ُ   ثٌقرو  إٌٝ ٠ٕٛج١ًثٌْ وف٠ٙٚ  ثٔذوجعرجس  أْ ِضّٛرؾ  ٚثفضرٌثع  ٌقرٌثًٞ، ث ِرٓ ثنفضذرج

ٝ َ ، فر 0202َ ٚفضرٝ هرجَ   0252 ثٌفضرٌر ٝ ج فر ٙصذٍغ ىًٚصٜ ثٌقٌثً غجٍثس ثنفضذجُ

ً  ىٌره  دورو  ٕنفغ٠ر فر١ٓ   ٔض١ؾرز ثصنرجى ثٌوو٠رو ِرٓ ثنّرضٌثص١ؾ١جس ٌٍقرو ِرٓ         ١ٌر وذ دشرى

 ,.Baines& Hager, 2023; IPCC, 2022; Bai et alج  ٙر ج ٚثٌضى١ر  ِو ٘ر أعجً

2022) . 

جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٚل١جُ ثٌضرأع١ٌثس  ٘دٕج  ١ّٕج٠ًٛذف اىبذ  ٌٖ ٝغخٍِٗ ث

ٝ ثٌّج١ٌز ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ صغ١ٌثس ثٌّٕجك، ِرن صمرو٠ُ أهٌرز صـذ١م١رز درجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًرز فر       

 ِظٌ.

ٌٍروٚي ثٌّضموِرز ٚثٌٕج١ِرز هٍرٝ     ٜ ٌ٘و٠و ؽٛٙثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز صشىً ص أصبذج ٍخبؼش

صوظرر  دىغ١ررٌ ِررٓ ثٌى١جٔررجس ٚثٌّؤّْررجس ثٌنجطررز ٚثٌوجِررز ٚصٍُقررك  ٝ  ، ٚثٌضررفررو ّررٛث

ج، ف١ظ صضَث٠و ِنجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز دشرىً وذ١رٌ     ٙثٌؼًٌ دجلضظجه٠جس هٚي دأوٍّ

ِٚومرو،  ٝ ج دشىً ّٔـٙج ِٚوجِلاصٙأٔلّز ثلضظجه٠ز صم١ٍو٠ز صّجًُ أٔشـضٝ كً صذٕٝ ف

ث ؽ١ٍٓ ثٌمظر١ٌ ٚثٌـ٠ٛرً. ٚصضّغرً    ٝ جك فج هٍٝ فٌػ١ز ثّضمٌثً ثٌّٕٙٚصُوو ثّضٌثص١ؾ١ض

وررً ِررٓ   ٝ ؾ١ررز إهثًر ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز فرر    ٙصمضررٌْ دّٕ ٝ ُ ثٌضقررو٠جس ثٌضرر  ٘ررأ

 (: Basel, 2021a ; Chen et al.,2022؛0202؛ ِضٌٟٛ، 0202 وٍْٛٔش، 

      كررً صورروه ِظررجهً  ٝ هرروَ ثٌمرروًر هٍررٝ صقو٠ررو ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز فرر

 ج.ٙف١ ًٖ ثٌوٛثًِ ثٌّؤعٌج، ٚطوٛدز ًطو ٚصق١ٍٙفوٚع
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    ،طرروٛدز صقو٠ررو ث٢عررجً ثٌّج١ٌررز ثٌٌّصذـررز دقرروٚط ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز

ج دوٛثِرً  ٙر ج دجٌوو٠و ِرٓ ثٌّنرجؿٌ ثٌّج١ٌرز ٚغ١رٌ ثٌّج١ٌرز، ٚثلضٌثٔ     ٙٔض١ؾز ثًصذجؿ

 ثٌّنجؿٌر ٚهوَ ثٌضأوو. 

 ٌٍٛضى١  ٝ ؼ ثنّضذجلٙجس ثٌٕ٘هوَ ٚؽٛه أِّ هل١مز ِٚٛػٛه١ز ٌذٕج  ١ّٕج٠ً

 ج ثٌٍْذ١ز.ٙن ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٚثٌقو ِٓ صوثه١جصِ

    ٝطرروٛدز ٚػررن ثّررضٌثص١ؾ١ز ثٌضى١رر  ِررن ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز دشررىً فوررجي هٍرر

ثٌّوٜ ثٌـ٠ًٛ، ٔلٌث  ٌٛؽٛه ثٌوو٠و ِٓ ثٌوٛثًِ ثٌّج١ٌز ٚغ١رٌ ثٌّج١ٌرز، ثٌوثم١ٍرز    

 ج. ٙصؤعٌ ه١ٍٝ ٚثٌنجًؽ١ز ثٌض

 ٚثٌضى١  ِن ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس    ثنٔذوجعجس،ٝ ٠ضـٍخ ثنٔضمجي ٔقٛ ثلضظجه طجف

ٛه هٍرررٝ ثٌّْرررض٠ٛجس ثٌّق١ٍرررز ٚثنل١ّ١ٍرررز ٙرررؾ١رررز ٌررروهُ ثٌؾٙثٌّٕجم١رررز ً ٠رررز ِٕ

 ّ  ,.Choi et alج دشررىً ؽ١ررو ِْٚررضوثَ  ٙررج ٚصفو١ٍٙررٚثٌو١ٌٚرز، ٚػررّجْ صٕل١

2020.) 

َر ثٌٌلجد١ررز ثٌّق١ٍررز ٚثٌو١ٌٚررز   ٙرر١تررجس ٚث ؽٙفررٌع هٍررٝ ثٌّؤّْررجس ٚثٌ  ٙ الأٍححش اىححز 

ثّررضٌثص١ؾ١جس ًثةررور ٌضنف١رر  فررور ث عررجً   ٝ ىررً ػررًٌٚر صذٕرر ٚثٌقىِٛررجس ٚثٌّؾّضررن و

ٛه ثٌٌث١ِرز  ٙر ؾ١رز صورٍَ ثٌؾ  ٙثٌٍْذ١ز ثٌّمضٌٔرز درجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١رز، ٚؿرٌؿ ١ّجّرجس ِٕ     

ج فج١ٌرج   ٙصمضرٌْ دقروٚع  ٝ ج صؾٕرخ ثٌنْرجةٌ ٚث ػرٌثً ثٌضر    ِٙرٓ درأٔ  ٝ ج، ٚثٌضٌٍٙضى١  ِو

 (.Desai, 2022؛ 0200ِْٚضمذ١ٍج   ثٌَوٟ& ثٌفمٟ، 

ج ثٌذٕرٛن ثٌٌّو٠َرز ٚثٌّؤّْرجس    ٙر صقًّ ثٌؼغٛؽ  ١ٌز فوجٌرز صٌصىرَ ه١ٍ   ببساثٗحوذ اخخ

لو صٕشأ ٔض١ؾرز هٛثِرً   ٝ ِوٜ صأع١ٌ ثٌظوِجس ثٌّنضٍفز ثٌضثٌّج١ٌز ثٌٌلجد١ز ٌم١جُ ٚصمو٠ٌ 

هجَ، ٚ/أٚ ٔض١ؾرز صروثه١جس ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز       ٗثٌذ١تز ثنلضظجه٠ز ٚثٌّج١ٌز دٛؽ

وف ٙر ١ّرز ثٌٕلج١ِرز، د  ٘ٚثٌّؤّْرجس ىثس ث  ٝ ثٌىٍر ٝ ٌمجص هٍٝ ثنّضمٌثً ثٌّرج  ٗدٛؽ

كرررً ثفضرررٌثع ٝ ز ثٌّنرررجؿٌ ثٌّنضٍفرررز فررر ٙرررصم١ررر١ُ لررروًر ثٌذٕرررٛن ثٌضؾج٠ًرررز هٍرررٝ ِٛثؽ  

جس ّررٍذ١ز ثّررضغٕجة١ز دجفضّررجنس فرروٚط ِنضٍفررز ل٠ٌٕررز ثٌوو٠ررو ِررٓ ثٌوٛثِررً       ّ٘رر١ٕج٠ًٛ

س وفج٠ز ثٌّنجؿٌ هٍٝ ِؤدٌث ٖي٘ثٌوثم١ٍز ٚثٌنجًؽ١ز، ٚويٌه ل١جُ ٚصمو٠ٌ ِوٜ صأع١ٌ 

َ  ٝ ًأُ ثٌّجي ٚث١ٌٌْٛز ٌٍمـجم ثٌّظٌف  ,Basel؛ 0202ثٌّظرٌٞ،  ٜ  ثٌذٕره ثٌٌّور

2021a.) 

طرروٛدز ل١رجُ ٚصمررو٠ٌ ثٌضرأع١ٌثس ثٌّج١ٌررز ثٌّقضٍّررز   ٝ فرر ٍٗحِ ثححٌ حخجغحذ ٍرححنيت اىبذح    

جس ٘ؾ١ز ٌذٕج  ١ّٕج٠ًٛٙكً غ١جح ث ِّ ٚث١ٌ٢جس ثٌّٕٝ ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ف
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ج ٘ر ثٌضغ١ٌثس ٚثٌقو ِٓ  عجً ٖي٘دولز ِٚٛػٛه١ز ٌٍضى١  ِن  ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ

ل١رجُ ٚصمرو٠ٌ   ٝ ج ثٌٍْذ١ز، ٚد١رجْ هًٚ ثّرضنوثَ ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ  فر      ٙٚصوثه١جص

ج ٌٍْٕرخ  ٙثٌضرأع١ٌثس ثٌّقضٍّرز هٍرٝ ِوروي وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي، ٚصقو٠رو ِروٜ ثّرض١فجة          ٖي٘

ٜ ثٌّظٌٜ و١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَج ٌؾٕز دجٍي ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز ٚصٙألٌصٝ ثٌّو١ج٠ًز ثٌض

َٗٝنحِ  وٍْـز إدٌثف١ز ًٚلجد١ز، ِن صمو٠ُ هًثّرز صـذ١م١رز ٌٍذٕرٛن ثٌضؾج٠ًرز ثٌّظر٠ٌز.      

 الأعئيت الأحٞت:ٚ صٞبغت ٍرنيت اىبذ  ف

جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وع١ٌررز فوجٌررز لإهثًر  ِ٘قرروهثس دٕررج  ّرر١ٕج٠ًٛٝ ٘ررِررج  -5

 ج ؟ٙصمَٛ ه١ٍٝ ٚثنفضٌثػجس ثٌض ُ ثٌوٛثًِ٘أٝ ِ٘نجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز؟ ِٚج

ٛ  ٜ إٌٝ أ -0 جس ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ هٍرٝ صمرو٠ٌ  ثٌّنرجؿٌ       ِ٘وٜ صرؤعٌ ّر١ٕج٠ً

 ثنةضّج١ٔز، ِنجؿٌ ثٌْٛق، ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً( ثٌٕجصؾز هٓ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز؟

كً صروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز    ٝ جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فِ٘ج أعٌ ١ّٕج٠ًٛ -2

 ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز ؟ 2ج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍيهٍٝ ِووي وف

كً صروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز    ٝ جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فِ٘ج أعٌ ١ّٕج٠ًٛ -2

 ثٌّظٌٞ؟ٜ هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

ٛ   ٙجس ثٌّٕصقو٠رو ث ّرِ ٚث١ٌ٢ر   ٝ وف ثٌٌة١ِ ٌٍذقرظ فر  ٠ٙضّغً ثٌ جس ٘ؾ١رز ٌذٕرج  ّر١ٕج٠ً

ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دشىً أوغرٌ هلرز ِٚٛػرٛه١ز ٌٍضى١ر  ِرن ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس        

ٛ  ٖي٘ج ثٌٍْذ١ز، ٚد١جْ هًٚ ٙج ٚصوثه١جص٘ثٌّٕجم١ز ٚثٌقو ِٓ  عجً صمرو٠ٌ  ٝ جس فر ٘ثٌْر١ٕج٠ً

 ثٌضررأع١ٌثس ثٌّج١ٌررز ثٌّقضٍّررز ٌّنررجؿٌ ثنةضّررجْ ٚثٌْررٛق ٚثٌضشررغ١ً ثٌّمضٌٔررز دررجٌضغ١ٌثس    

 ٌ ٝ ج هٍرٝ ِوروي وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي ِمجًٔرز دجٌْٕرخ ثٌّو١ج٠ًرز ثٌضر        ٘ر ثٌّٕجم١ز، ٚصقو٠رو أع

ثٌّظررٌٞ، ٚصررٛف١ٌ ِوٍِٛررجس ِلاةّررز  ٜ ٚصو١ٍّررجس ثٌذٕرره ثٌٌّوررَ 2ج ٌؾٕررز دررجٍيٙررألٌص

ثٌفضرٌر ثٌقج١ٌرز   ٝ ِٚٛعمز صوهُ ثٌوو٠و ِٓ ثٌمٌثًثس ثٌضشغ١ٍ١ز ٚثنّضغّج٠ًز ٚثٌض١ٍ٠ّٛرز فر  

ٗرىحل  ثٌذ١ترز ثٌّظر٠ٌز،   ٝ ٌز صـذ١م١ز ٌٍذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ثٌوجٍِرز فر  ٚثٌّْضمذ١ٍز، ِن صمو٠ُ أه

 ذاف اىفشعٞت اىخبىٞت:ٕعوٞبً ّذ٘ حذقٞق الأ

5-    ٛ جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وع١ٌررز فوجٌررز لإهثًر     ٘د١ررجْ ِقرروهثس دٕررج  ّرر١ٕج٠ً

 ج.ٙصمَٛ ه١ٍٝ ُ ثٌوٛثًِ ٚثنفضٌثػجس ثٌضِ٘نجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز، ٚصقو٠و أ
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جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ هٍٝ صمرو٠ٌ  ثٌّنرجؿٌ ثنةضّج١ٔرز،    ١ّٕ٘ج٠ًٛل١جُ أعٌ  -0

 ِنجؿٌ ثٌْٛق، ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً( ثٌٕجصؾز هٓ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز.

2-   ٛ كررً صرروثه١جس ثٌضغ١ررٌثس   ٝ جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ فرر  ٘ل١ررجُ أعررٌ ّرر١ٕج٠ً

 ١ز.ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف 2ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍي

2-   ٛ كررً صرروثه١جس ثٌضغ١ررٌثس   ٝ جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ فرر  ٘ل١ررجُ أعررٌ ّرر١ٕج٠ً

  ثٌّظٌٞ.ٜ ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

  ً ٝ ١ّرز ثٌذقرظ ِرٓ ثٌّٕلر٠ًٛٓ ثٌوٍّر     ٘أصضّغر

 :ف١ّج ٠ٍٟٝ ٚثٌوٍّ

 َٞت اىويَٞت:ٕالأ -1

 ؾ١ز إؽرٌث  صم١١ّرجس هل١مرز ٌٍّنرجؿٌ ثٌٕجصؾرز هرٓ ثٌضغ١رٌثس        ٙٛ  هٍٝ ِٕص١ٍْؾ ثٌؼ

ٛ ٝ لو صضْرذخ فر  ٝ جس ثٌض٘ثٌّٕجم١ز ٌضقو٠و ث١ٌْٕج٠ًٛ ٠ٌرز، ٚصو٠َرَ ّرذً    ٘مْرجةٌ ؽ

 ج. ٙإهثًص

 جس ثمضذجًثس ٘دشأْ ثنفضٌثػجس ثٌّٛػٛه١ز ٌذٕج  ١ّٕج٠ًٛٝ إعٌث  ثٌفىٌ ثٌّقجّذ

ػرررٛ  إًدررررجهثس  ٝ ّٕرررجك فررر  صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ وع١ٌرررز لإهثًر ِنرررجؿٌ صغ١ررررٌثس ثٌ    

صو١ٍّرررجس ثٌذٕرررٛن  –ٌٌٍلجدرررز ثٌّظرررٌف١ز  ١ٕ2رررز  ِمرررًٌثس درررجٍي ٙثنطررروثًثس ثٌّ

 ثٌٌّو٠َز(. 

 ٕز ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس   ٙؾ١ز ٌّٛثؽٙثّضٌثص١ؾ١جس ِٕٝ إًّج  ثٌّضـٍذجس ث ّج١ّز ٌضذ

١ّرررز ٔؾرررجؿ صٍررره ٘ج(، ِرررن صو٠َرررَ أٙرررج، صق٠ٍٛٙرررج، ثٌضى١ررر  ِوٙرررثٌّٕجم١رررز  ثٌقرررو ِٕ

صنفر١غ ث٢عرجً ثٌْرٍذ١ز ّرٛث  ثٌّج١ٌرز ٚ/أٚ غ١رٌ ثٌّج١ٌرز ٌ فرٌثه          ٝثنّضٌثص١ؾ١جس ف

 (.١0202تجس ثٌقى١ِٛز  ِجوِ، ٙٚثٌّؤّْجس ثٌنجطز ٚثٌوجِز، ٚثٌ

 َٞت اىوَيٞت:ٕالأ -0

 مجص دشأْ ل١جُ ٚصمو٠ٌ  ٗهجَ ٚثٌذٕٛن دٛؽ ٗضّجَ ثٌّؤّْجس ثٌّج١ٌز دٛؽ٘صَث٠و إ

ج ٙج ٚأٔشـضّٕٙجك هٍٝ ّٔجىػ أهّجٌصمضٌْ دّنجؿٌ صغ١ٌثس ثٌٝ ثٌضعع١ٌثس ثٌّجه٠ز ثٌض

ٛ ٙر ضٙثٌقج١ٌز أٚ ثٌّْضمذ١ٍز، ٚثمض١جً ثنّضٌثص١ؾ١جس ثٌّلاةّرز ٌّٛثؽ  جس ٘ج ٚثٌْر١ٕج٠ً

 ج.ٙثٌّٛػٛه١ز ٌٍضى١  ِو
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    َ ج ٘ر صّى١ٓ إهثًر ثٌذٕه ِٓ صم١١ُ ث عجً ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ صغ١رٌثس ثٌّٕرجك هٍرٝ ٌِو

ذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ جس ثٌّنضٍفرررز نمض٘كرررً ثٌْررر١ٕج٠ًٛٝ ج ثٌّرررجٌٟ، فرررٙرررٚأهثة

ٛ  –جس ِضّٛرـز  ١ّٕ٘ج٠ًٛ -جس أّج١ّز ٘ ١ّٕج٠ًٛ (  ثٌذٕره  ٖجس أوغرٌ فرو  ّ٘ر١ٕج٠ً

 (.0202ثٌٌّوَٞ، 

 ك١هّ ُٙف ٚثٌنذٌث  ثٌّظٌف١١ٓ ٚثٌّق١ٍٍٓ ثٌّج١١ٌٓ إٌٝ ثٌمٌثً، طٕجم صَث٠و فجؽز 

 ً ُ  ثٌّٕرجك،  ١ٌر صغ ِؾرجي ٝ فر  ْرز ١ثٌٌة ٌٍوٛثِر ّ  وف ٙر ثٌقرٌثًٞ، د  ٚثنفضذرج  ١ُصظر

ٓ   ١ر ثٌضنف صروهُ ٝ ثٌضر  ثنّرضغّجًثس  ثلذزٌِٚ ٠ٌٚصـٛ   عرجً ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز،    ِر

ٝ  ٚثنٔضمرجي  جٙر ّٚرذً ثٌضى١ر  ِو   ثٌىٌدرْٛ  وْٛٔرٍش،    ِْرضوثِز ِٕنفؼرز   ترز ١د إٌر

 .(Baines & Hager, 2023؛ 0202

 ٌ١ّرز ههرُ ثّرضٌثص١ؾ١جس ثٌضى١ر      ١٘تجس ثٌنجطز ٚثٌوجِز هٍٝ أٙصأو١و ثٌّؤّْجس ٚث

ٝ ٚثلإل١ٍّررٝ ثٌّؤّْررجس هٍررٝ ثٌّْررضٜٛ ثٌّقٍرر   ٖي٘ررّز ِ٘ررن صغ١ررٌ ثٌّٕررجك، ِْٚررج  

وثف ثٌّشررضٌوز ٚٚػررن ثٌّوررج١٠ٌ ٚصذررجهي أفؼررً ثٌـررٌق  ٘ررصقو٠ررو ث ٝ ٚثٌرروٌٟٚ، فرر

 ج.ٙٚثٌّّجًّجس دشأٔ

 :مو ٍِٚ زا اىبذ  فٕٗحنَِ اىذٗافع الأعبعٞت ىذٙ اىببد  لإجشاء 

   در١ٓ   صٕجٌٚرش صق١ٍرً ثٌولالرز   ٝ ثٌضر  -فروٚه هٍرُ ثٌذجفرظ    ٝ فر  -ٔوًر ثٌذقٛط ثٌوٌد١رز

صٕف١ررري ثمضذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ ٚل١رررجُ ثٌضرررأع١ٌثس ثٌّج١ٌرررز ثٌّقضٍّرررز ٌّنرررجؿٌ    

هٍرٝ ِْرضٜٛ ثٌمـرجم    ٝ صقم١ك ثنّرضمٌثً ثٌّرجٌ  ٝ ُ فٙصْٝ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز، ٚثٌض

 ٚثٌّؾضّن وىً. ٝ ثٌّظٌف

 ٛجس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ  ٘ثّضنلاص ثنفضٌثػجس ثٌّٛػٛه١ز ٌذٕج  ١ّٕج٠ً

 ثٌّٕجم١ز ٚصمو٠ٌ ث٢عجً ثٌّج١ٌز ثٌّقضٍّز.  لإهثًر ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس

    ِظررٌ، ٌم١ررجُ ٝ صمررو٠ُ هًثّررز صـذ١م١ررز دّؾّٛهررز ِررٓ ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز ثٌوجٍِررز فرر

ِنرجؿٌ ثٌْرٛق    -ثٌضأع١ٌثس ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز  ِنجؿٌ ثنةضّجْ 

 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً(. -

 

  ٛ جدرز هٍرٝ ثٌْرؤثي    ّرٛف ٠ىضفرٝ دجنؽ   ٗثٌذجفرظ أٔر   ٠ٖٕر

ٌ  ٝ وف ث ٚي ٚثٌغجٔٙٚصقم١ك ثٌٝ ث ٚي ٚثٌغجٔ ٜ ِٓ ملاي هٌع ٚصق١ًٍ ثنؿرجً ثٌٕلر

ٛ  ٙٚصأط١ً ِٕ ج هٍرٝ  ٙجس ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ ًٚطرو صروثه١جص     ٘ؾ١ز دٕرج  ّر١ٕج٠ً



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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ِضـٍذجس ًأُ ثٌّجي ثٌلاٍَ ٌّنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، ِٚٓ عُ ٠ّىٓ ط١جغز 

 ثٌضجٌٟ:  فٌٚع ثٌذقظ هٍٝ ثٌٕقٛ 

كً صوثه١جس ٝ جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ف٠٘ٛؽو أعٌ ىٚ هنٌز ِو٠ٕٛز ١ٌْٕج٠ًٛ -5

ٌٌٍلجدرررز  2درررجٍي ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز هٍرررٝ ِوررروي وفج٠رررز ًأُ ثٌّرررجي ٚفمرررج  ٌّمرررًٌثس   

 ثٌّظٌف١ز.

كً صوثه١جس ٝ جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ف٠٘ٛؽو أعٌ ىٚ هنٌز ِو٠ٕٛز ١ٌْٕج٠ًٛ -0

َ  ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕج ٜ م١رررز هٍرررٝ ِوررروي وفج٠رررز ًأُ ثٌّرررجي ٚفمرررج  ٌضو١ٍّرررجس ثٌذٕررره ثٌٌّوررر

 ثٌّظٌٞ.

٠ّىررٓ هررٌع فرروٚه ثٌذقررظ هٍررٝ ثٌٕقررٛ   :

 ثٌضجٌٟ:  

% ِررٓ 56( دٕررٛن دّررج ٠ّغررً ٔقررٛ 6صررُ صـذ١ررك ثٌذقررظ هٍررٝ أوذررٌ    دححذٗد ٍنبّٞححت: -1

 َ.١ٔٛ٠0202ٛ ٝ فٝ أطٛي ثٌمـجم ثٌّظٌفٝ إؽّجٌ

: إلضظٌ ثٌذقظ هٍٝ ثٌذ١جٔرجس ثٌفو١ٍرز ٌٍذٕرٛن ثٌضؾج٠ًرز ِقرً ثٌوًثّرز،       تدذٗد صٍْٞ -0

جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ وّضغ١رٌ ِْرضمً،    ٘صٌصذؾ دجفضٌثػجس دٕج  ١ّٕج٠ًٛٝ ٚثٌض

ثٌضشرغ١ً(   –ثٌْرٛق   –ٚصمو٠ٌ ثٌضأع١ٌثس ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز  ثنةضّرجْ  

 َ.0202، ٚىٌه ٌوجَ وّضغ١ٌ صجدن يل١جُ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجٝ ُ فٙصْٝ ٚثٌض

ٛ    جٞت: ٖدذٗد ٍْ -3 جس ثمضذرجًثس ثٌؼرغٛؽ ٌضمرو٠ٌ    ٘ثلضظٌ ثٌذقرظ هٍرٝ دٕرج  ّر١ٕج٠ً

ثٌّنررجؿٌ ثنةضّج١ٔررز ثٌٕجصؾررز هررٓ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز ٌٍذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز ِررٓ ثٌّٕلررًٛ          

ٝ ٌٍّنررجؿٌ ثٌٕجصؾررز هررٓ ثٌضوٌػررجس ثٌْرر١جه٠ز، ٚثٌّنررجؿٌ ثٌضرر    دُٗ اىخؽححشلثٌؾَةررٟ، 

 جٌّؤدٌثس ثنلضظجه٠ز ثٌى١ٍز، ٚثٌّنجؿٌ ثٌٕلج١ِز ثٌٕجصؾز هٓ ثٔضمجي ثٌووٜٚ. صٌصذؾ د

هًثّررز ٝ فررٚ ج الإعححخْببؼٖاىَححْإهضّررو ثٌذجفررظ هٍررٝ   

ٚثٌّوررج١٠ٌ ثٌّقجّررذ١ز، ٚورريٌه ثلإطرروثًثس  ٝ ٚصق١ٍررً ِررج ًٚه دررجٌفىٌ ٚث هح ثٌّقجّررذ 

ٌؼغٛؽ وع١ٌرز فوجٌرز لإهثًر ِنرجؿٌ    ؾ١ز ثمضذجًثس صقًّ ث١ٕٙز ىثس ثٌظٍز دشأْ ِٕٙثٌّ

 ً صمررو٠ٌ ثٌضررأع١ٌثس ثٌّقضٍّررز ٌّنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس   ٝ ج فرر٘ررثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز، ٚد١ررجْ هٚ

  ثٌّٕجم١ز.
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صضوٍرك  ٝ ؽّرن ٚصق١ٍرً ثٌذ١جٔرجس ثٌضر    ٝ فر ٚ ج الإعحخقشا  ٖمَب إعخَذ اىببد  عيٚ اىَحْ     

 –ثٌْرررٛق  –دّؤدرررٌثس ل١رررجُ ثٌّنرررجؿٌ ثٌٕجصؾرررز هرررٓ ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز  ثنةضّرررجْ   

ٝ ثٌضشغ١ً( ِٓ ٚثلن ثٌضمج٠ًٌ ث٠ٌْٕٛز ٚ/أٚ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز، ٚ/أٚ صمج٠ًٌ ثنّرضمٌثً ثٌّرجٌ  

ثٌّظررٌٞ، ِْررضنوِج  ٜ ثٌّضجفررز هذررٌ ِٛثلررن ثٌذٕررٛن ثنٌىض١ٌٔٚررز ِٚٛلررن ثٌذٕرره ثٌٌّوررَ

ُ ثٌٕضررجةؼ ٚصمررو٠ُ  ٘ررثٌّٕجّررذز ٚثٌّضموِررز نمضذررجً ثٌفررٌٚع ٚصقو٠ررو أ     Excelهٚثي ثٌررـ 

 .جٙثٌضٛط١جس دشأٔ

٠ّىٓ هٌع ٚصق١ًٍ ثٌوًثّجس   

 ٚىٌه هٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ:  ج دّضغ١ٌثس ثٌذقظ،ٙثٌْجدمز ٚفمج  نًصذجؿ

 دساعبث حْبٗىج اخخببساث حذَو اىعغ٘غ مآىٞت لإداسة اىَخبؼش: -1

ٌ ٝ ٍرر ٘ثٌذٕرره ث   قححذً حقشٝححش       وثًر ٌٍؾرر ٝ ( ِقرروهثس ثٌضم١رر١ُ ثٌٌلّرر   0202 ٜ ثٌّظرر

وف صق١ْٓ ؽٛهر ثٌّقفلز ثنةضّج١ٔز ِٓ ملاي ثٌضوٌف هٍرٝ ٔمرجؽ   ٙثنةضّج١ٔز ٌٍوّلا  د

ثٌٛفررور ثنلضظررجه٠ز ِقررً ثٌض٠ّٛررً، ِٚررٓ عررُ ِوٌفررز فْجّرر١ز صٍرره  ٝ ثٌمررٛر ٚثٌؼررو  فرر

د١تز ث هّجي  صغ١ٌثس ثٌّٕجك، إٔذوجعجس ثٌىٌدْٛ، أٍِرجس  ٝ ثٌٛفور ٌٍضغ١ٌثس ثٌّفجؽأر ف

أٚ ثٌوٌٟٚ، ٝ ٌلٌٚف ٚث فٛثي ثٌّج١ٌز ّٛث  هٍٝ ثٌّْضٜٛ ثٌّقٍإؽضّجه١ز ...ثٌل( أٚ ث

ٗقحذ  ثٌذٕره.   ٖإٌٝ ٠ٍجهر ثفضّجنس هوَ ثٌموًر هٍٝ ّوثه ثنٌضَثِرجس صؾرج  ٜ لو صؤهٝ ٚثٌض

هٍٝ ػًٌٚر أْ صضؼّٓ ّٔرجىػ صم١ر١ُ ثٌؾروثًر ثنةضّج١ٔرز ٌٍوّرلا  ثٌوٛثِرً        أمذ اىخقشٝش

ل١جُ ثٌّنرجؿٌ ثٌّج١ٌرز   ٝ ٍٝ ثٌوٛثًِ ثٌّج١ٌز فثٌّج١ٌز ٚغ١ٌ ثٌّج١ٌز، ف١ظ ٠ضُ ثلإهضّجه ه

ٌٍّؤّْرز،  ٝ صّغً ِظوًث  ف٠ٛ١رج  ٌٍضم١ر١ُ ثٌىّر   ٝ ِٓ ملاي صق١ًٍ ثٌْٕخ ٚثٌّؤدٌثس ثٌض

ضُ دٌطرو ٚل١رجُ ِنرجؿٌ ث هّرجي ِرٓ مرلاي صم١ر١ُ        ٙف١ٓ أْ ثٌوٛثًِ غ١ٌ ثٌّج١ٌز صٝ ف

ثنلضظرجه٠ز ِقرً   ٌٍٛفوثس ٝ ثلإهثًر ٚصق١ًٍ ثٌظٕجهز ٚثٌّٕجفْز ٚثٌضنـ١ؾ ثنّضٌثص١ؾ

ٝ أّرِ صم١ر١ُ ثٌؾروثًر ثنةضّج١ٔرز ثٌضر     ٝ ثٌض٠ًّٛ، وّج وشر  ثٌضم٠ٌرٌ هرٓ ل١رجَ ثٌذٕره دضذٕر      

وٍْـز إدٌثف١ز ًٚلجد١ز ِٓ ؽجٔخ، ٚثّرضنوثَ ثٌّٕرجىػ   ٜ ثٌّظٌٜ ج ثٌذٕه ثٌٌّوَ٘ألٌ

ٌضم١رر١ُ ثٌؾرروثًر ثنةضّج١ٔررز ٌٍوّررلا  ٚصظرر١ٕ  ِقفلررز ثٌمررٌٚع       ٗثٌوثم١ٍررز ثٌنجطررز درر  

 ةضّج١ٔز ِٓ ؽجٔخ أمٌ. ١لاس ثنٙٚثٌضْ

١ّررز َِٚث٠ررج ثمضذررجًثس صقّررً   ٘هٍررٝ أ( 0202صٛد١ررجُ ٚأمررٌْٚ    مَححب أمححذ حقشٝححش     

ز ثٌّنرجؿٌ ثٌّٕجم١رز، ف١رظ صورو     ِٙٛثؽٝ صم١ِ ِوٜ ثٌظلادز ثٌّج١ٌز فٝ ثٌؼغٛؽ، ٚثٌض

أهثر فوجٌررز ٌم١ررجُ ثمضذررجً صقّررً ثٌؼررغٛؽ ثٌّٕجم١ررز، ٚو١ف١ررز صررأع١ٌ أٍِررجس ثٌّٕررجك هٍررٝ  

هٍرٝ فرور( أٚ    ٗأٚ ِْرضٜٛ ورً هٌٚر   ٝ  ثٌوجٌّٝ ، ّٛث  هٍٝ ثٌّْضٜٛ ثٌىٍثٌٕلجَ ثٌّجٌٟ
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ٌٍّؤّْجس ثٌّظٌف١ز. ٚصٌطو ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ و١ر    ٝ هٍٝ ثٌّْضٜٛ ثٌؾَة

٠ّىررٓ أْ ٠ضْررن ٔـررجق ثٌظرروِز ثٌّج١ٌررز ثٌّذوة١ررز ٔض١ؾررز ثٌوو٠ررو ِررٓ ثٌوٛثِررً ٚث فرروثط     

       ٝ أْ ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ     ٌضشًّ وً أؽرَث  ثٌٕلرجَ ثٌّرجٌٟ. ٚلرو أورو ثٌضم٠ٌرٌ هٍر

دّرروٜ لرروًر ثٌّؤّْررجس ٝ ثلإؽجدررز هررٓ ثٌْررؤثي ثٌّوٕرر ٝ صضّضررن دْررؾً ؿ٠ٛررً ٚٔررجؽـ فرر 

١ّرز  ٘ثٌّج١ٌز، وجٌذٕٛن ٚدٌوجس ثٌضرأ١ِٓ، هٍرٝ ِٛثطرٍز صمرو٠ُ ثٌنروِجس ثٌّج١ٌرز ىثس ث       

ثٌضم٠ٌررٌ هررٓ ػررًٌٚر إػررجفز ثٌوٛثِررً   ٖجس. وّررج ٔررٛ٘كررً أّررٛأ ثٌْرر١ٕج٠ًٛٝ ثٌذجٌغررز فرر

ؾ١ز ثٌقج١ٌز نمضذجً صقّرً ثٌؼرغٛؽ أْ ٠ْرجهو ثٌّْرت١ٌٛٓ ٚثٌم١رجهثس      ٙثٌّٕ ثٌّٕجم١ز إٌٝ

٠ّىٓ أْ صٕشأ هرٓ  ٝ هٍٝ ثنّضووثه ٌّؾّٛهز ٚثّوز ِٓ ثٌظوِجس ثٌّج١ٌز ثٌّقضٍّز ثٌض

    ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز.

هٌع ٚصق١ًٍ ثٌوًثّرجس ثٌّو١ٕرز    Akomea et al. (2021) دساعتمَب حْبٗىج      

وف ثّررضنلاص ثٌفؾررٛر ثٌذقغ١ررز ٚصقو٠ررو  ٙررثٌمـررجم ثٌّظررٌفٟ، دٝ ضوثَ فرردجٌض٠ّٛررً ثٌّْرر

وأفررو ٝ جس ثٌّْررضمذ١ٍز دشررأْ صو١ّررك ِذررجها ثٌض٠ّٛررً ثٌّْررضوثَ دجٌمـررجم ثٌّظررٌفٙررثٌضٛؽ

ٚثٌّٕررررٛ ٝ ثٌقٍرررٛي ٌضقم١رررك ثٌض١ّٕرررز ثٌّْرررضوثِز ٚصو٠َرررَ ِْرررض٠ٛجس ثنّرررضمٌثً ثٌّرررجٌ        

 ٛ َ    ٘ر ثنلضظجهٞ. ف١رظ ٔ أطرذـ ٠قلرٝ دج ٠ٌٛٚرز     ش ثٌوًثّرز هٍرٝ أْ ثٌض٠ّٛرً ثٌّْرضوث

إٌرٝ ثّرضوثِز ثٌذٕرٛن ٚثٌّؾضّرن دشرىً هرجَ       ٝ دْذخ ثٌْوٝ ث ٌٚٝ ٌوٜ ثٌمـجم ثٌّظٌف

ز ثٌضقو٠جس ثنلضظجه٠ز ثٌّْضمذ١ٍز غ١ٌ ثٌّضٛلوز ٚثٌٕجصؾز هٓ ث فوثط ثٌّج١ٌز ِٙٛثؽٝ ف

ج، ٚصظجهو أٍِز صغ١ٌثس  ثٌّٕجك، ٚأوروس ثٌوًثّرز هٍرٝ    ٠ٙظوخ ثٌضٕذؤ دٝ ثٌوج١ٌّز ثٌض

ٗقححذ ٠ضقررٛي ٔقررٛ صررٛف١ٌ ثٌّٕضؾررجس ثٌظررو٠مز ٌٍذ١تررز.     ٜ ثٌضم١ٍرروٝ ثٌّٕررٛىػ ثٌّظررٌف  أْ

( ِقروه ٌضو٠َرَ ِْرض٠ٛجس ثٌض٠ّٛرً ثٌّْرضوثَ ٚصقْر١ٓ       05ٚؽرٛه    خيصج اىذساعت إىٚ

ٚ 6 ٝ ج صرأع١ٌث  فر  ٘ج ٚأوغٌّٙ٘ؽٛهر ثٌّقفلز ثنةضّج١ٔز، ٠ٚضّغً أ ٟ: إهثًر ٘ر ( ِقروهثس 

ٌفٟ، ٚفؾُ ثٌذٕه، ٚث١ٌْجّجس ثٌذ١ت١ز ٚصغ١رٌ  ثٌّنجؿٌ، ٌٚٛثةـ ١ّٚجّجس ثٌمـجم ثٌّظ

ثٌّٕجك، ٚثٌّّجًّجس ٚثٌم١ُ ثٌوثم١ٍز، ٚثٌضىٌٕٛٛؽ١رج ٚثندضىرجً، ٚثٌرو٠ٓ ٚأّروجً ثٌفجةرور،      

ٚثلإهِررجػ ثنؽضّررجهٟ، ٚثٌووثٌررز ثنؽضّجه١ررز، وّررج وشررفش ثٌوًثّررز هررٓ ٚؽررٛه صررأع١ٌ        

ٝ َر صٕجفْرر١ز فرر ٌضـذ١ررك ِذررجها ثٌض٠ّٛررً ثٌّْررضوثَ دررجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًررز هٍررٝ ثوضْررجح ١ِرر     

١ٕرز  ِ٘ٓ مرلاي صو٠َرَ ِْرض٠ٛجس ثنّرضوثِز ٚصقْر١ٓ ثٌظرًٛر ثٌي       ثٌظٕجهز ثٌّظٌف١ز،

  ج.ٙدٝ ٌٍوّلا  ِٚٓ عُ صق١ْٓ ِوونس ث هث  ثٌّجٌ

ٌ  ج١ُر ل جس١ر ؾِٕٙ (0200دٓ ثٌؼخ  ٗقذ حْبٗىج دساعت        ثٌّضوٍمرز  ز١ر ثٌّجٌ ثٌّنرجؿ

 ٌثس١ثٌضغ هٓ ثٌٕجؽّز ز١ثٌّجٌ ٌثٌّنجؿ ج١ٌُم ز١أّجّ ؿٌق أًدوز ف١ظ صٛؽو دجٌّٕجك،

ٓ  فج١ٌرج   جٙر م١صـذ ض٠ُر ٝ ثٌضر  ز،١ر ثٌّٕجم ً  ِر  ٚثٌّؤّْرجس ثندرٌثف١ز ٚثٌٌلجد١رز،    ثٌذٕرٛن  لذر



 0202 إد٠ًٌ   – مجصهوه  –ِؾٍز ثٌشٌٚق ٌٍوٍَٛ ثٌضؾج٠ًز 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

566 

 ، ج٠ٕٛ٘ج١ًثٌْ ١ًٚصقٍ : صظ١ٕ  ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز،ثٌّّجًّجس أغٍخ ٚصضؼّٓ

 ١ًر صقٍ :ّرج ٘ ١ٓغض٠فرو  ١ٓمض٠ؿٌ إٌٝ دجلإػجفز ز،١ثٌقْجّ ١ًٚصقٍ ، ثٌؼغؾ ٚثمضذجًثس

ٗخيصحج  ٌٍّنرجؿٌ ثٌّمضٌٔرز دضغ١رٌثس ثٌّٕرجك.      ثٌّوٌػرز  ّز١ٚثٌم وٟ،١ثٌـذ ثٌّجي ًأُ

ٌ  ثٌؼرغؾ  إٌرٝ أْ ثمضذرجًثس   اىذساعحت  ٓ  ِقروهر  ز١ر فٌه ِؾّٛهرز  صوضذر ً ١ر صقٍ مرز ٠ؿٌ ِر

ٝ  ز١ر ثٌّجٌ ثٌّؤّْرز  ٌِٚٔرز  ١ُر١ صْرضنوَ ٌضم ٝ ٚثٌضر  جس،٠ٕٛ٘ج١ًثٌْر  ٜ  هٍر  ١ٌثٌمظر  ثٌّرو

ٜ  هٍٝ ٌٍٛلٛف ز،٠ٌٍظوِجس ثنلضظجه  ثٌّرلا ر  ١ًر ٌضقٍ ًٗأُ ثٌّرجي، وّرج أٔر    ز٠ر فجو ِرو

َ  ز١ر ثٌّجٌ ٝ  ثنهضّرجه  ض٠ُر  ثمضذرجًثس ثٌؼرغؾ،   دجّرضنوث ز ١ر ثٌىٍ ثٌؼرغؾ  ثمضذرجًثس  هٍر

 ز٠ر فٌه ز١ر ِجٌ ِؤّْرز  ِرلا ر  ١ُر١ صم ز١ثٌؼغؾ ثٌؾَة ثمضذجًثس وفٙف١ظ صْض .ز١ٚثٌؾَة

 ذًل ِٓ ثٌؼغؾ و ثمضذجًثس٠صّو صُ ز١ثٌّٕجم ثٌّنجؿٌ ِؾجيٝ ف جِٙنجؿٌ ِقفلض هٍٝ

ٌ   ١ٓٚثٌّشرٌف  ثٌذٕرٛن  دورغ  ُ    جس٠ٕٛ٘ج١ًٚثٌْر  ٌضشرًّ ثٌّنرجؿ  ثٌّضوٍمرز دجٌّٕرجك، ٚصم١ر١

 ً هٍرٝ   ٚثٌّومٌٛرز  ور،٠ز ثٌشرو ١ر ثٌّٕجم جس٠ٕٛ٘ج١ًثٌْر  ٌثس١صرأع ٝ ثٌّٕرجم  ثٌؼرغؾ  ثمضذرج

 .ز١ثٌّجٌ ث ٔلّز أٚ ز١ثٌّجٌ ثٌّؤّْجس ٌِٚٔز

ذرجًثس صقّرً   ( هٍٝ أْ ثمض0202 ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَٗأخٞشاً أمذث دساعت      

إؿررجً ّرر١ٕج٠ًٛ ِضىجِررً ِررٓ ثٌّنررجؿٌ ثنلضظررجه٠ز ٚثٌّج١ٌررز ٌضمررو٠ٌ ٝ ثٌؼررغٛؽ صـذررك فرر

ٌٍظوِجس ثٌّنضٍفز هٍٝ ثّضمٌثً ثٌٕلجَ ثٌّجٌٟ، ِٓ ملاي صمرو٠ٌ هًؽرجس   ٝ ثٌضأع١ٌ ثٌىّ

ِٚضّٛررؾ ثٌقررور ٚث وغررٌ فررور(، ٚىٌرره    ٝ ِنضٍفررز ٌقررور ثٌظرروِجس  ثٌْرر١ٕج٠ًٛ ث ّجّرر   

ورً  ٝ جس ثٌٌلجد١ز ثٌّضّغٍرز فر  ٙج ِٓ لذً ثٌؾ٘ث٠ٍز ثٌلاٍَ ثصنجىٌضقو٠و ثلإؽٌث ثس ثنفضٌ

مَب مرحفج   .١تز ثٌوجِز ٌٌٍلجدز ثٌّج١ٌز نفضٛث  ثٌضذوجس ثٌّضٛلوزٙٚثٌٜ ِٓ ثٌذٕه ثٌٌّوَ

ٝ هٓ ثنمضذجًثس صـذك ٌم١جُ صأع١ٌ طوِز ٚثفور هٍرٝ أهث  ثٌمـرجم ثٌّظرٌف    اىذساعت

إؿرجً  ٝ صأع١ٌ ِؾّٛهز ِٓ ثٌظوِجس فر ٠ّْٝ "ثمضذجًثس ثٌقْج١ّز"، أٚ ٌم١جُ ٜ ٚثٌي

٠ْررررّٝ "ثمضذررررجًثس ٜ ّرررر١ٕج٠ًٛ ِضىجِررررً ِررررٓ ثٌّنررررجؿٌ ثنلضظررررجه٠ز ٚثٌّج١ٌررررز ٚثٌرررري 

٠ضُ صـذ١ك صٍه ثنمضذجًثس هٍرٝ ثٌّْرضٜٛ    ٗجس". ٚلو أووس ثٌوًثّز هٍٝ أٔ٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

ٌٍمـرجم  ٝ ثٌٌّورَ ثٌّرجٌ  ٝ ٪ ِرٓ إؽّرجٌ  62صّغرً ِرج ٠ضؾرجٍٚ    ٝ ٌووه ِٓ ثٌذٕٛن ثٌضٝ ثٌىٍ

ٌفٟ، ِضؼّٕز ِؾّٛهز ِضٕٛهز ِٓ دٕٛن ثٌمـجم ثٌوجَ ٚثٌذٕٛن ثٌنجطز ٚثٌذٕٛن ثٌّظ

ج ٔشررجؽ ثٌذٕررٛن ثلإّررلا١ِز. ٚصشررًّ    ٙرر٠غٍررخ ه١ٍٝ ثٌّضنظظررز، إػررجفز  إٌررٝ صٍرره ثٌضرر    

صشررًّ ِنررجؿٌ وررً ِررٓ ثنةضّررجْ ٝ ثمضذررجًثس ثٌؼررغٛؽ ثمضذررجًثس ثٌّررلا ر ثٌّج١ٌررز ٚثٌضرر

 ث١ٌٌْٛز دجٌوٍّض١ٓ ثٌّق١ٍز ٚث ؽٕذ١ز. ٚثٌضٌوَ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، دجلإػجفز إٌٝ ِنجؿٌ
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تم آىٞححبث ٖححدساعححبث حْبٗىححج اىخغٞححشاث اىَْبخٞححت )اىَخححبؼشم اعححخشاحٞجٞبث اىَ٘اج   -0

 الإفصبح(: 

د١ررجْ ثٌولالررجس ثٌضؾ٠ٌذ١ررز درر١ٓ   Broadstock et al.(2018)هًثّررز ذفجٖاعحخ      

شرٌوجس ثٌّوًؽرز   إٔذوجعجس ثٌغجٍثس ثٌوف١تز ِٚؾّٛهز ٚثّوز ِٓ ِمج١٠ِ أهث  أهّرجي ثٌ 

دجٌٍّّىررز ثٌّضقررور مررلاي ثٌومررو ث ٚي ٌ ٌف١ررز ثٌغجٌغررز. فوٍررٝ       FTSE-350ِؤدررٌ ٝ فرر

١ّررز ٌِثهررجر ث ٔشررـز ٘ثٌررٌغُ ِررٓ صَث٠ررو ثٌؼررغٛؽ ِررٓ لذررً ثٌّؾضّررن ٚثٌْجّررز دشررأْ أ  

ثٌفضررٌر، إٌررٝ ؽجٔررخ ث هٌررز ثٌّضَث٠ررور هٍررٝ ثٌم١ّررز ثٌّؼررجفز ٌٍشررٌوجس   ٖي٘ررثٌذ١ت١ررز مررلاي 

ج ثنلضظجه٠ز، إن أْ ٙٚؽٛه "ػ١ٌّ د١تٟ" ٠قىُ ِّجًّز أٔشـضػًٌٚر ٝ ٚثٌّضّغٍز ف

إهضّرجه  ٝ ث ٔشرـز ِرجٍثي دـ١ترج  فر     ٖيٙصمضٌْ دٝ هٓ ثلإٔذوجعجس ثٌضٜ ثلإفظجؿ ثلإمض١جً

صوِؼ د١ٓ ِّجًّز ث ٔشـز ثنلضظجه٠ز ٚثٌذ١ت١ز ٚثنؽضّجه١ز، ٝ ثٌشٌوجس ١ٌٍْجّجس ثٌض

ٗحخَثحو  س غرجٍثس ثنفضذرجُ ثٌقرٌثًٞ.    ٚويٌه ِرج ٠ضوٍرك درجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١رز ٚإٔذوجعرج     

صمو٠ُ ه١ًٌ ٚثػـ هٍٝ ٚؽٛه هلالرز غ١رٌ مـ١رز، ف١رظ     ٝ ف الاظبفت اىذقٞقٞت ىيذساعت

ثٌّّجًّجس ِن أهث  ثٌشٌوز عُ صضٕجلض صو٠ًؾ١ج . وّج  ٖي٘دوث٠ز ثلإفظجؿ هٓ ٝ صضَث٠و ف

 صذر١ٓ ٚؽررٛه ّٔررؾ ٚثّررن ثٌٕـررجق ٌورروَ ثلإفظررجؿ هررٓ ثلإٔذوجعررجس ِررٓ لذررً ثٌشررٌوجس ِررن 

ٍَُِِررز د يث ثلإفظررجؿ دشررىً ٙررِررًٌٚ ثٌٛلررش ٠ٚفْررٌ ىٌرره هرروَ ٚؽررٛه لررٛث١ٔٓ أٚ ِوررج١٠ٌ 

هًٚٞ، وّرج أوروس ثٌوًثّرز هٍرٝ أْ لررٌثً ثٌشرٌوز دجلإفظرجؿ هرٓ ثلإٔذوجعرجس ن ٠ضررأعٌ         

دشىً ِذجدٌ دّضـٍذجس ثلإفظجؿ هٓ ثٌّْت١ٌٛز ثنؽضّجه١رز ٚثٌقٛوّرز، ِّرج ٠شر١ٌ إٌرٝ      

 هٓ ثٌّْت١ٌٛز ثنؽضّجه١ز.أْ ثٌشٌوجس صفظً ثٌّْت١ٌٛز ثٌذ١ت١ز 

ل١جُ صأع١ٌ ثلإفظجؿ هٓ إٔذوجعجس  Kurnia et al. (2020)هًثّز  ذفجٖاعخٗقذ       

ثٌىٌدْٛ هٍٝ ل١ّز ثٌشٌوز، ٚويٌه ل١جُ صأع١ٌ ثٌقٛوّرز ثٌٌدر١ور ٌٍشرٌوجس هٍرٝ ل١ّرز      

درر١ٓ ثلإفظررجؿ هررٓ ثٔذوجعررجس ثٌىٌدررْٛ ٝ ثٌشررٌوز، ِررن د١ررجْ ثٌرروًٚ ثٌّٛرر١ؾ ٌرر هث  ثٌّررجٌ

د١ٓ ثٌقٛوّز ثٌٌدر١ور ٚل١ّرز   ٝ ثٌشٌوز، ٚن ١ّّج د١جْ ثٌوًٚ ث١ٌّٛؾ ٌ هث  ثٌّجٌٚل١ّز 

ٝ دررٌوز صوررو٠ٓ ًٍٚثهررز ٚصظرر١ٕن ِوًؽررز فرر   22ثٌشررٌوز. ٚلررو دررٍّش ه١ٕررز ثٌوًثّررز  

، ٚلرو صرُ ل١رجُ    0257ٚفضرٝ هرجَ   0256ثٌذًٛطز ثلإٔو١ْٔٚر١ز مرلاي ثٌفضرٌر ِرٓ هرجَ      

ٍز ِذررجهًثس إهرروثه ثٌضمررج٠ًٌ  ثلإفظررجؿ هررٓ ثٔذوجعررجس ثٌىٌدررْٛ ِررٓ مررلاي ِؤدررٌ ٍّْرر    

ثٌوج١ٌّز ٌٍؾٛثٔرخ ثٌذ١ت١رز، ٚل١رجُ ثٌقٛوّرز ثٌؾ١رور ٌٍشرٌوجس ِرٓ مرلاي هًؽرز فٛوّرز           

١ّٓ، ِٚؾررررجٌِ ثلإهثًر، ٚثٌّررررو٠ٌ٠ٓ ثٌنررررجًؽ١١ٓ، ٌٚؾٕررررز ٘ثٌشررررٌوجس ٌقمررررٛق ثٌّْررررج

ِررٓ مررلاي ثٌوجةررو ٝ فرر١ٓ صررُ ل١ررجُ ث هث  ثٌّررجٌٝ ثٌٌّثؽورز، ٚثلإفظررجؿ ٌٍّْررضغ٠ٌّٓ، فرر 

ٚصُ صق١ٍرً ثٌذ١جٔرجس     Tobin’s Qل١جُ ل١ّز ثٌشٌوز ِٓ ملاي ِؤدٌهٍٝ ث طٛي، ٚ
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إٌررٝ ِؾّٛهررز ِررٓ ثٌٕضررجةؼ   ٗح٘صححيج اىذساعححت١ى١ٍررز. ِٙررٓ مررلاي ّٔيؽررز ثٌّوررجهنس ثٌ 

ّرج صرأع١ٌ   ٙج: أْ ثلإفظجؿ هٓ إٔذوجعجس ثٌىٌدْٛ ٚثٌقٛوّز ثٌؾ١ور ٌٍشرٌوجس ٌر١ِ ٌ  ّٙ٘أ

٠ضّٛؾ صرأع١ٌ ثلإفظرجؿ   ٝ ثٌّجٌ ِذجدٌ هٍٝ ل١ّز ثٌشٌوز، ِٚٓ ٔجف١ز أمٌٜ، فئْ ث هث 

هٓ ثٔذوجعجس ثٌىٌدْٛ ٚثٌقٛوّز ثٌٌد١ور ٌٍشٌوجس هٍٝ ل١ّز ثٌشرٌوز، ف١رظ أْ ٠ٍرجهر    

ّررج ِْٙررضٜٛ ثلإفظررجؿ هررٓ ثٔذوجعررجس ثٌىٌدررْٛ ٚثٌقٛوّررز ثٌٌدرر١ور ٌٍشررٌوجس ن ِوٕررٝ ٌ

 ث هث  ثٌّجٌٟ.ٝ صقْٓ فٜ دجٌْٕذز ٌٍّْضغٌّ إىث ٌُ ٠وـٛث أ

هرٓ  ٝ ثٌولالرز در١ٓ ثلإفظرجؿ ثٌّرجٌ     Kalita (2022) & Maji هًثّرز مَب حْبٗىج      

ٕو، ٙو٠ُ أهٌز صـذ١م١ز ِٓ لـجم ثٌـجلز دجٌصغ١ٌثس ثٌّٕجك ِٚوونس أهث  ثٌشٌوجس: ِن صم

ٕو٠رز ثٌّوًؽرز   ٙأّٔجؽ ثلإفظجؿ ثٌّضوٍمز دضغ١ٌ ثٌّٕرجك ٌٍشرٌوجس ثٌ  ف١ظ ٔجلشش ثٌوًثّز 

ج هٍٝ ث هث  ثٌّجٌٟ، ٚويٌه صق١ًٍ ِوٜ إِضغجي ثٌشٌوجس ِقرً  ٘دجٌذًٛطز ِٚوٜ صأع١ٌ

( TCFDدجٌّٕرجك    ثٌوًثّز ٌضٛط١جس فٌلز ثٌوًّ ثٌّو١ٕز دجلإفظجفجس ثٌّج١ٌز ثٌّضوٍمرز 

ثٌضررجدن ٌرروٚي ِؾّٛهررز ثٌوشرر٠ٌٓ. ٚلررو إهضّرروس   ٝ ج ِؾٍررِ ثلإّررضمٌثً ثٌّررجٌ ٘أهرروٝ ثٌضرر

 00ؼ صق١ٍرً ِقضرٜٛ ثٌضمرج٠ًٌ ثٌْر٠ٕٛز ٚ/أٚ صمرج٠ًٌ ثنّرضوثِز ٌرـووه        ٙثٌوًثّز هٍٝ ِٕ

دٕج    0256/0202ٚ 0256/0256دٌوز ِنضجًر ِٓ لـجم ثٌـجلز هٓ ثٌفضٌر ثٌّّضور 

ٟ: ثٌقٛوّرز ٚثلإّرضٌثص١ؾ١ز ٚإهثًر ثٌّنرجؿٌ    ٘ر ، TCFDٚز ٌرـ  هٍٝ ثٌضٛط١جس ث ًدور 

وثف ٚثٌّمج١٠ِ، ٌقْرجح ثٌٕضرجةؼ ثلإؽّج١ٌرز ٚثلإفظرجؿ هرٓ صغ١رٌ ثٌّٕرجك، وّرج صرُ          ٘ٚث 

يث ثلإفظرررجؿ هٍرررٝ أهث  ٘رررثّرررضنوثَ ّٔرررٛىػ ثلإٔقررروثً نمضذرررجً ثٌذ١جٔرررجس ٚصم١ررر١ُ صرررأع١ٌ  

ٝ ٕو٠رز فر  ٌٍٙشرٌوجس ثٌ  إٌرٝ أْ ِْرضٜٛ ثلإفظرجؿ   ٗقذ أشبسث ّخب ج اىذساعحت   ثٌشٌوجس.

لـجم ثٌـجلز ِوضوي، وّج وشفش ٔضجةؼ ثٌوًثّز هٓ ٚؽٛه هلالز إ٠ؾجد١رز در١ٓ ثلإفظرجؿ    

و ٙثٌّضوٍك دضغ١ٌ ثٌّٕجك ٚأهث  ثٌشٌوجس، ِّج ٠ش١ٌ إٌٝ أْ ثٌشٌوجس ٠ّىٓ أْ صشٝ ثٌّجٌ

 هٓ ٠َِو ِٓ ِوٍِٛجس صغ١ٌ ثٌّٕجك.  ثلإفظجؿِٓ ملاي ٝ ث هث  ثٌّجٌٝ صقْٕج  ف

ّٔررٛىػ ٌغررز هظررذ١ز ه١ّمررز  Bingler et al. (2022)هًثّررز دححِٞ قححذٍج  ٚفحح     

ClimateBERT ـ  دولررز ٌٌطررو ٚصق١ٍررً إفظررجؿ ثٌشررٌوجس هررٓ ِنررجؿٌ        ٗصررُ ػررذ

ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز، ف١رظ إْ ثٌىشر  هرٓ ثٌّنرجؿٌ ثٌّج١ٌرز ثٌٌّصذـرز دضغ١رٌثس ثٌّٕررجك          

 ٖي٘ررز ٙررؽ٠ْررجهو ثٌّْررضغ٠ٌّٓ دشررىً وذ١ررٌ هٍررٝ صم١رر١ُ ِرروٜ ثّررضووثه ثٌشررٌوجس ٌّٛث        

جس ٚثٌّؤّْررجس ٙررج ِررٓ صرروثه١جس ٚأعررجً ّررٍذ١ز، وّررج ٠ّررٕـ ثٌؾٙررثٌضغ١ررٌثس ِٚررج ٠مضررٌْ د

ثٌشررٌوجس ٌ ٔشررـز ثٌذ١ت١ررز    ٖي٘ررثٌّجٔقررز ٌلاةضّررجْ ِؤدررٌثس ِذوة١ررز دشررأْ ِّجًّررجس    

 ِ أْ ثلإفظرررجفجس  ٗمرحححفج اىذساعحححت ج دمٛثهرررو ثٌقٛوّرررز.  ٙرررٚثٌّؾضّو١رررز ِٚررروٜ ثٌضَث

ثٌوّررً ثٌّو١ٕررز دجلإفظررجفجس ثٌّج١ٌررز ثٌّضوٍمررز  ثلإمض١ج٠ًررز ثٌّْررضٕور إٌررٝ صٛطرر١جس فررٌق  

https://www.ingentaconnect.com/search;jsessionid=7p309sn563s9d.x-ic-live-01?option2=author&value2=Kalita,+Niva


 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

560 

ج إؽررٌث  فوررجن  لإهثًر ِنررجؿٌ ثٌّٕررجك  ٘ررصقلررٝ دجٌضٌف١ررخ دئهضذجً (TCFDدجٌّٕررجك  

أْ  ِٖفررجهٝ إٌررٝ ثّررضٕضجػ ٚثلورر  ClimateBERTدشررىً أفؼررً، وّررج مٍظررش دررٌوز   

ثٌغجٌررخ إفظررجؿ ٝ ٛ فرر٘ررثٌشررٌوجس  ٗصموِررٜ ثلإفظررجؿ هررٓ ِنررجؿٌ صغ١ررٌثس ثٌّٕررجك ثٌرري 

ِٓ ِوٍِٛرجس غ١رٌ ِجه٠رز دشرأْ      ِٗج ٠ضُ ثلإفظجؿ هٕٝ أْ ثٌشٌوجس صٕضم ّـقٟ، ف١ظ

ثٌّمررجَ ث ٚي، ٚىٌرره صنٛفررج  ِررٓ صظررجهو ثٌمٍررك ثٌوررجَ ِررٓ ث ؿررٌثف  ٝ ِنررجؿٌ ثٌّٕررجك فرر

١ترجس ثٌقى١ِٛرز، ثٌّؾضّرن    ٙجس ثلإدرٌثف١ز، ثٌ ٙر ثٌّْضف١ور  ثٌّْرضغ٠ٌّٓ، ثٌّمٌػر١ٓ، ثٌؾ  

 وىً(. 

( صمررو٠ُ ِررومً ِمضررٌؿ لإهثًر ثٌّنررجؿٌ   0200 ٝ هًثّررز ثٌذٌهٚٔرر  ذفجٖٗقححذ اعححخ      

ز ٙر ِٛثؽٝ َٛ ثٌقٛوّز ثٌّضىجٍِز ٌٍشرٌوجس ٌضفو١رً هًٚ ثٌذٕرٛن فر    ٙكً ِفٝ ثٌنؼٌث  ف

وف صرُ إؽرٌث  هًثّرز    ٙر يث ثٌ٘ر ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز ٚصقم١رك ثٌض١ّٕرز ثٌّْرضوثِز، ٌٚضقم١رك       

ّرو٠ٌ٠ٓ  وفش ثٌٙثّضٝ %، ٚثٌض75ِفٌهر دْٕذز ثّضؾجدز  576ج ١ِٙوث١ٔز هٍٝ ه١ٕز لٛثِ

٠ًٛررز ِظررٌ ثٌوٌد١ررز،   ٙج دؾّٙررًٚ ّررج  ثلإهثًثس ٚث لْررجَ ثٌّنضٍفررز دررجٌذٕٛن ٚفٌٚه  

إٌرٝ   ٗقحذ خيصحج اىذساعحت   ١تز ثٌضو٠ًِ دجٌؾجِوجس ثٌّظر٠ٌز.  ٘ٚويٌه فتز ِٓ أهؼج  

ثٌّضوٍرك درئهثًر ثٌّنرجؿٌ    ٝ ج: ٚؽٛه هًٚ فوجي ٌلإفظجؿ ثٌّجٌِّٙ٘ؾّٛهز ِٓ ثٌٕضجةؼ أ

ُ ثٌولالز د١ٓ إهثًر ٙنؽضّجهٟ، ٚثٌضأو١و هٍٝ ػًٌٚر فٚثٝ ثٌضغم١  ثٌذ١تٝ ثٌنؼٌث  ف

وثف ثٌض١ّٕرررز ثٌّْرررضوثِز ٌٍٛطرررٛي إٌرررٝ ثنّرررضمٌثً    ٘رررثٌّنرررجؿٌ ثٌنؼرررٌث  ٚصقم١رررك أ 

ّز ثٌّومً ثٌّمٌؿ دشأْ إهثًر ٘ثٌّٕشٛه، وّج وشفش ٔضجةؼ ثٌوًثّز هٓ ِْجٜ ثنلضظجه

ّ      ٝ ثٌّنجؿٌ ثٌنؼٌث  فر  ٠ٛرً ثٌّْرضوثَ   صفو١رً هًٚ ثٌذٕرٛن ِرٓ مرلاي صـذ١رك ِذرجها ثٌض

 .ز ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٚصقم١ك ثٌض١ّٕز ثٌّْضوثِز دجٌذ١تز ثٌّظ٠ٌزٌّٙٛثؽ

( ثلإفظرررجؿ هررٓ ِنرررجؿٌ  0202هًثّرررز ِضررٌٟٛ، ٚثٌغ٠ٌررخ     ٗأخٞححشاً اعخوشظححج       

وفش ٙثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز: صقررو٠ج  ؽو٠رروث  ٌٍّوررو٠ٓ ٚثٌّررٌثؽو١ٓ ٚثٌّْررضغ٠ٌّٓ، ف١ررظ إّررض

ثٌضمرج٠ًٌ ثٌّج١ٌرز   ٜ ٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِووثٌوًثّز ل١جُ أعٌ ثلإفظجؿ هٓ ِنجؿ

ٚثٌٌّثؽو١ٓ ٚثٌّْضغ٠ٌّٓ ِٓ ملاي هٌع ِضـٍذجس ثلإفظرجؿ هرٓ ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس     

ٝ ثٌشررٌوجس ثٌضررٝ ، ٚصّغررً ِؾضّررن ثٌوًثّررز فررIFRS:S2ثٌّٕجم١ررز ٚفمررج  ٌّْررٛهر ِو١ررجً 

شرىً هرجَ   صرٕوىِ ّرٍذ١ج  هٍرٝ ثٌذ١ترز ثٌّق١ـرز د     ٝ صمَٛ دّّجًّز ث ٔشـز ثٌظرٕجه١ز ثٌضر  

ٚثٌذ١تز ثٌّقجّذ١ز دشىً مجص، ٚدقظٌ ثٌشٌوجس ثٌّـجٌذز دجلإفظجؿ هٓ ثٌّّجًّجس 

ثٌذ١ت١ز ٚثٌّؾضّو١ز ٚثٌقٛوّز ثٌّضوٍمز دجنّضوثِز، ٚويٌه ثٌشٌوجس ثٌّـجٌذرز دجلإفظرجؿ   

١ترز ثٌوجِرز ٌٌٍلجدرز    ٙٚفمرج  ٌمرٌثً ثٌ   TCFDهٓ ثٌّّجًّجس ثٌّضوٍمز دجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز 

ٗقحذ  َ. 0200ٝ ٙر ثٌّٕضٝ ثٌورجَ ثٌّرجٌ  ٝ درٌوز فر   526ٍغرش ه١ٕرز ثٌوًثّرز    ثٌّج١ٌز، فمرو د 
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ٛ ٜ ج: ٚؽرٛه صرأع١ٌ ؿرٌه   ٙر ّ٘إٌٝ ثٌوو٠و ِرٓ ثٌٕضرجةؼ أ   ح٘صيج اىذساعت ٌلإفظرجؿ  ٜ ِوٕر

ُّوررو٠ٓ دجٌّوررج١٠ٌ ثٌّقجّررذ١ز، ٝ ثٌّقجّررذ هررٓ ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز هٍررٝ إٌضررَثَ ثٌ

ٜ ثٌّج١ٌز، ٚوريٌه ٚؽرٛه صرأع١ٌ ؿرٌه    ٚىٌه ِٓ ف١ظ ؽٛهر ثٌّوٍِٛجس ثٌٛثًهر دجٌضمج٠ًٌ 

ٌلإفظجؿ هٓ ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ لرٌثًثس ثٌّْرضغ٠ٌّٓ، ٚىٌره ِرٓ     ٜ ِوٕٛ

 مجطز ِج ٠ضوٍك دج١ٌٌْٛز ٚثٌٌدق١ز.ٝ ف١ظ هلز ِٚٛػٛه١ز ِوونس ث هث  ثٌّجٌ

   ِخلاه عشض ٗحذيٞو اىذساعبث اىغببقتم َٝنِ إعخخلاص ٍجَ٘عت ٍح ٍِٗ

 ب:َٖٕاىْقبغ أ

 ؛ دررٓ ١ٕ0202ررز  صٛد١ررجُ ٚأمررٌْٚ، ٙغ ثٌوًثّررجس ٚثٌضمررج٠ًٌ ثًٌّوررَس دورر

َ 0200ثٌؼررخ،  ( هٍررٝ َِث٠ررج ثّررضنوثَ   0202ثٌّظررٌٞ، ٜ ؛ ثٌذٕرره ثٌٌّورر

هررجَ  ٗؾ١ررز ِْررضقوعز نهثًر ثٌّنررجؿٌ دٛؽرر   ٙثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وّٕ  

ً  ِٗٚنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ٚؽ ج ثٌفورجي  ٘ر ثٌضقو٠و، ِن ثٌضأو١و هٍرٝ هٚ

ً ٝ فر  صمرو٠ٌ ثٌنْررجةٌ ثٌّقضٍّرز ٔض١ؾررز   ٝ جس ِٛػرٛه١ز صْررجهو فر  ٠٘ٛدٕرج  ّرر١ٕج

ثٌوًثّررجس ٌررُ صمرروَ أّررِ ِٛػررٛه١ز   ٖي٘ررجس، إن أْ ٘ثٌْرر١ٕج٠ًٛ ٖي٘ررفرروٚط 

ُ ٘ر جس ٚثّرضنلاص أ ٘ث١ٌْٕج٠ًٛ ٖي٘صٛػـ دىً ِٚؼّْٛ ٚثفضٌثػجس دٕج  

ثٌوًثّررجس ّٔررجىػ ٚأهٌررز صـذ١م١ررز ّررٛث    ٖي٘ررج، وّررج ٌررُ صمرروَ  ٙثٌضٛطرر١جس دشررأٔ

 ٠ز أٚ ثٌوٌد١ز. دجٌذ١تز ثٌّظٌ

       ،ٟ؛0200أوروس ِولرُ ثٌوًثّرجس  ثٌذٌهٚٔرBroadstock et al.,2018; 

 Kalita ,2022 &Maji  Kurnia et al., 2020;    ًهٍرٝ صَث٠رو ث٢عرج )

ؾ١ررز ٙثٌْررٍذ١ز ٌّنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز، ٚػررًٌٚر ٚؽررٛه ثّررضٌثص١ؾ١جس ِٕ

ج ٙر ج ٚ/أٚ ٔمٍٙر ثٌّنجؿٌ دق١ظ صمَٛ هٍٝ ثٌّٕن ٚ/أٚ ثٌضى١ر  ِو  ٖي٘لإهثًر ِغً 

ثٌوًثّررجس ٌررُ صْررٍؾ ثٌؼررٛ  هٍررٝ و١ف١ررز  ٖي٘ررج ٌـررٌف أمررٌ، ، إن أْ ٙررٚصق٠ٍٛ

ً  ثّضنوثَ  ج ٘ر ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ وع١ٌز فوجٌز لإهثًر ثٌّنرجؿٌ ٚصمرو٠ٌ  عج

ج هٍررٝ ثصنررجى ٙثٌّج١ٌررز هٍررٝ ِؤدررٌثس ثٌّررلا ر ثٌّج١ٌررز ٚثٌٌدق١ررز، ِٚرروٜ لرروًص  

ِرٓ  ٜ ثٌّنرجؿٌ فرجي فروٚط أ    ٖي٘ر ثنؽٌث ثس ٚثٌضوثد١ٌ ثنفضٌث٠ٍز ٌٍقرو ِرٓ   

 ج.  ٙصُ ثفضٌثػٝ جس ثٌض٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

  ٖدضٌو١ررَ ٗٝخَٞححض اىبذحح  اىذححبىٜم  ٛ جس ِٛػررٛه١ز ٌضٕف١رري  ٘هٍررٝ دٕررج  ّرر١ٕج٠ً

ٌ ٝ ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ دجٌمـرجم ثٌّظرٌف       ٗثّضٌدرجهث  دّرج لوِضرر  ٜ ثٌّظر

ثٌروٌٟٚ، ٌم١رجُ ٚصمرو٠ٌ ثٌنْرجةٌ ثٌّج١ٌرز      ٝ دذىز ثٌذٕٛن ثٌٌّو٠َرز ٌٍٕلرجَ ثٌّرجٌ   

https://www.ingentaconnect.com/search;jsessionid=7p309sn563s9d.x-ic-live-01?option2=author&value2=Kalita,+Niva
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كررً ٝ صمضررٌْ دىررً ِررٓ ِنررجؿٌ ثنةضّررجْ ٚثٌْررٛق ٚثٌضشررغ١ً فرر  ٝ ثٌّقضٍّررز ثٌضرر

ٕجم١ررز، ٚد١ررجْ إٔوىجّررجس ىٌرره هٍررٝ ِؤدررٌ وفج٠ررز ًأُ   صرروثه١جس ثٌضغ١ررٌثس ثٌّ

 ِظٌ ِٓ ملاي صمو٠ُ أهٌز صـذ١م١ز.ٝ ثٌّجي دجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ثٌوجٍِز ف

، ٚثّرضنلاص  ٗوثف ثٌذقرظ، ٚإمضذرجً فٌٚػر   ّ٘و١ج  ٔقٛ صقم١ك أحبعوبً: خؽت اىبذ : 

   ُ ثٌٕضجةؼ ٚثٌضٛط١جس، صُ صم١ُْ مـز ثٌذقظ هٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ:٘أ

 ثلإؿجً ثٌوجَ ٌٍذقظ.ثٌمُْ ث ٚي : 

     ِٕٚ ؾ١رز  ٙثٌمُْ ثٌغجٟٔ: ث٢عجً ثٌّج١ٌز ٌٍّنجؿٌ ثٌٕجؽّرز هرٓ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز

 ج.ٙإهثًص

    ٌّّٕررر١جق  ٝ نمضذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ فررر    ٝ ؾررر ٙثٌمْرررُ ثٌغجٌرررظ: ثنؿرررجً ث

 ١ٕز.ٙثنطوثًثس ثٌّ

 ٌَضمررو٠ٌ ِنررجؿٌ  ٖثٌمْررُ ثٌٌثدررن:  ١ٌررجس صٕف١رري ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وٌو١رر

 ثٌّٕجك. صغ١ٌثس

 ِظٌ.ٝ ثٌمُْ ثٌنجِِ: ثٌوًثّز ثٌضـذ١م١ز دجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ثٌوجٍِز ف 

 .ثٌمُْ ثٌْجهُ: ثٌنلاطز ٚثٌٕضجةؼ ٚثٌضٛط١جس ٚثٌذقٛط ثٌّْضمذ١ٍز 

 ٍذبٗس اىبذ .ٚ ىببقٚ عشض حفصٞيٚ ٗفَٞب ٝي

جٞححت ٖاىقغححٌ اىثححبّٜ: اٟثححبس اىَبىٞححت ىيَخححبؼش اىْبجَححت عححِ اىخغٞححشاث اىَْبخٞححت ٍْٗ       

 .بٖإداسح

صفٌع ثٌّنجؿٌ ثٌّضوٍمز دجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز صروثه١جس ّرٍذ١ز ٚصىرج١ٌ  وذ١رٌر لرو صظرً       

ج ٚثٌوّرً  ٙر ج ٚصق٠ٍٙ١ٍظروخ ل١جّر  ٝ إٌٝ ص١ٍ٠ٌٛٔجس ثٌوٚنًثس هٍٝ ِْضٜٛ ثٌوجٌُ، ٚثٌضر 

ج، ث ِرٌ  ٙكرً غ١رجح ث ّرِ ٚثٌّٕرجىػ ثٌّٛػرٛه١ز ٌٍّقجّرذز دشرأٔ       ٝ ج فر ٘هٍٝ صٌدر١و 

ً   ٖي٘ؾ١ز ِضىجٍِز لإهثًر ٠ْٙضٛؽخ ٚؽٛه إّضٌثص١ؾ١جس ِٕٜ ثٌي ج ٘ر ثٌّنرجؿٌ ٚصم١ر١ُ  عج

 ٖي٘ررثٌّجه٠ررز ثٌّذجدررٌر ٚغ١ررٌ ثٌّذجدررٌر هٍررٝ ّٔررجىػ أهّررجي ثٌّؤّْررجس، ٚل١ررجُ صررأع١ٌ    

ثلإّررضٌثص١ؾ١جس هٍررٝ صقم١ررك ثٌض١ّٕررز ثٌّْررضوثِز ِررٓ مررلاي ثلإٔضمررجي إٌررٝ ثلضظررجه٠جس          

 ِضررٌٟٛ،  وثف ثٌض١ّٕررز ثٌّْررضوثِز ٘ررصقم١ررك أٝ ُ فررِٕٙنفؼررز ثلإٔذوجعررجس ثٌقٌث٠ًررز صْرر  

0202Karim et al., 2019; Tao et al., 2022;   .)  
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 ً٘ ٗأشنبه ٍخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:ٖأٗلًا: ٍف

 ً٘ ٍخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:ٍٖف -1

ج ٙررِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز دأٔ  Kouloukoui et al. (2019)هٌفررش هًثّررز 

وىرً ٔض١ؾرز   ٜ ثنلضظجه إفضّج١ٌز صقمك مْجةٌ ّٛث  هٍٝ ِْضٜٛ ثٌّؤّْجس أٚ ثٌٕلجَ

( ١0205تز ثٌوجِرز ٌٌٍلجدرز ثٌّج١ٌرز     ٙج صم٠ٌٌ ثٌٙفوٚط صغ١ٌثس ِٕجم١ز ٍّذ١ز، وّج هٌف

١تررجس ثٌقى١ِٛررز ٔض١ؾررز صغ١ررٌثس ثٌّٕررجك،  ٙثٌّؤّْررجس ٚثٌ ٗصٛثؽررٝ ج " ثٌّنررجؿٌ ثٌضررٙرردأٔ

ٚصررؤعٌ هٍررٝ ثٌررٕلُ ثٌـذ١و١ررز ٚثٌذشرر٠ٌز، ٚصضؼررّٓ ِنررجؿٌ صغ١ررٌثس ثٌّٕررجك وررً ِررٓ          

١ّٓ، ٚثٌّنررجؿٌ ٠٘ررز، ِٚنررجؿٌ ثٌضمجػررٟ، ٚثٌْررّوز، ِٚنررجؿٌ ثٌّْررج     ثٌّنررجؿٌ ثٌّجه

هٍررٝ أْ  .Li et al 2019)ثٌضٕل١ّ١ررز، ِٚنررجؿٌ ثٌّٕجفْررز "، ٚلررو أورروس هًثّررز      

٠ٌز ثٌضوثه١جس ثٌٍْذ١ز ثٌٕجصؾز هرٓ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز صروفن ثٌّؤّْرجس إٌرٝ ٠ٍرجهر        ٘ؽٛ

هٍررٝ صؾٕررخ ثٌنْررجةٌ    ج ٚثٌوّررًٙررإّررضٌثص١ؾ١جس ثٌضنف١رر  ٚثٌضى١رر  ِو  ٝ ثلإّررضغّجً فرر 

( هٍررٝ أْ ثٌذٕررٛن 0200 ٝ يث ثٌْرر١جق أورروس هًثّررز ثٌذٌهٚٔرر ٘ررٝ ج، ٚفررٙررثٌّضٌصذررز ه١ٍ

٠ّىررٓ ٝ صضوررٌع ٌّنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز، ٚثٌضررٝ ج دررأْ وجفررز ثٌّؤّْررجس ثٌضررٙدرأٔ 

ج " صٍرره ثٌّنررجؿٌ ىثس ثٌظررٍز دج دوررجه ثٌذ١ت١ررز ٚصغ١ررٌ ثٌّٕررجك ٚثٌّؾضّررن      ٙررج دأٔٙررصو٠ٌف

٠ّىرٓ أْ صرؤعٌ هٍرٝ ًدق١رز     ٝ دّّجًّز ث ٔشرـز ثٌّظرٌف١ز، ٚثٌضر    ٚثٌقٛوّز ثٌٌّصذـز

فرور ثٌّٕجفْرز ّٚرٌهز     ّٖرٛق صْرٛه  ٝ هٍرٝ ثٌذمرج  ٚثنّرضٌّثً فر     ٗثٌذٕه ِٚٓ عرُ لوًصر  

 ثٌضغ١١ٌ". 

أْ ثٌنـررٌ هذررجًر هررٓ صرأع١ٌ هًؽررز هرروَ ثٌضأوررو هٍررٝ   ISO 31000ٚلرو أدررجً ِو١ررجً  

ٛ ِضٛلن، ٚىٌه ٘هٓ ِج ٝ أٚ ٍّذٝ ، ّٛث  وجْ إٔقٌثف إ٠ؾجدٖوثف ثٌّٕشٛه٘صقم١ك ث 

ىٌره  ٝ ٔض١ؾز صوٌع ثٌّؤّْجس ٌّنضٍر  ثٌّنرجؿٌ ثٌّضوٍمرز درجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١رز دّرج فر       

ٝ ثٌّنرررجؿٌ ثٌّجه٠رررز ٚثٌضٕل١ّ١رررز ٚثٌْرررٛل١ز ثٌّذجدرررٌر، ِٚنرررجؿٌ ثٌضقرررٛي ثنؽضّرررجه       

 (. Lin & Wu, 2023وّنجؿٌغ١ٌ ِذجدٌر  

ج "مْرجةٌ ِقضٍّرز   ٙر ّٕجم١رز دأٔ َٛ درجًِ ٌّنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌ   ٙر صمرو٠ُ ِف ٍِٗ ثحٌ َٝنحِ   

ج ثنلضظررجه٠ز ٚثٌذ١ت١ررز  ٙج ثٌّؤّْررجس ٚثٌّؾضّوررجس وىررً ٔض١ؾررز ِّجًّررز أٔشررـض   ٘صضىذررو

صمضررٌْ دقرروٚط ثٌوو٠ررو ِررٓ هٛثِررً ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز ٝ ٚثنؽضّجه١ررز ٚثٌقٛوّررز، ٚثٌضرر

ٌ  ّٙررٛث  هثم١ٍررز ٚ/أٚ مجًؽ١ررز، ٠ٚررضُ صؼرر١ّٕ     ج هٍررٝ ٘ررج ٌٍّنررجؿٌ ثٌّج١ٌررز ٚل١ررجُ صأع١

 ثٌّؤّْجس".  ٖيّ٘ج١ٌز ٚٔضجةؼ أهّجي ثٌٌّثوَ ثٌ
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 أشنبه ٍخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت: -0

(  Basel, 2021b; TCFD, 2022؛ 0202ِرٓ ثٌوًثّرجس  ِضرٌٟٛ،     أشحبسث اىوذٝحذ  

إٌٝ ٚؽٛه أدىجي ِنضٍفز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز، ف١ظ أْ دوغ ثٌّنجؿٌ ثٌّضوٍمرز  

ف١ٓ ٝ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز، فٝ ٌغ ثٌّوًؽز فدجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز صؤعٌ دشىً ِذجدٌ هٍٝ ثٌّذج

أْ ثٌذوغ ث مٌ لو ٠ؤعٌ دشىً غ١ٌ ِذجدٌ فمؾ هٍٝ ثٌّوٍِٛجس ثٌّوًؽرز أٚ ثٌّفظرـ   

 ّج: ٘ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز، ِٚٓ ٠ّىٓ صظ١ٕ  ِنجؿٌ صغ١ٌثس ثٌّٕجك إٌٝ فتض١ٓ ٚٝ ج فٙهٕ

غ١رٌثس  صٍره ثٌّنرجؿٌ ثٌٕجصؾرز هرٓ ثٌىرٛثًط ثٌٌّصذـرز دض      ٝ ٘ر  اىَخبؼش اىَبدٝحت:  -0/1

ثٌّٕررجك، ٚثٌضررأع١ٌثس ثٌّضوٍمررز دجلإٔضمررجي دو١رروث  هررٓ أِررجوٓ صررٛف١ٌ ثٌّٕضؾررجس ِّٚجًّررز        

صرؤعٌ هٍرٝ لر١ُ أطرٛي ثٌشرٌوجس      ٝ ث ٔشـز ثٌّْذذز ٌغجٍثس ثلإفضذجُ ثٌقرٌثًٞ، ٚثٌضر  

ج، ِغررً  مـررٌ صوررٌع ٌِثفررك ثٌّؤّْررجس ٌٍضٍرر  دْررذخ ثٌضمٍذررجس ً٘ٛ٘إٌررٝ صرروٜ ٚصررؤه

ج دو١رروث  هررٓ ثٌّٕررجؿك  ٙٔمررً أطررٌٛٝ ثٌّؤّْررجس فررثٌشررو٠ور ٌ فررٛثي ثٌؾ٠ٛررز، أٚ ًغذررز  

 ثٌْجف١ٍز ثٌّٕنفؼز(. 

ف١رظ صرؤعٌ   ٍخبؼش اىخذ٘ه اىَشحبؽت ببلإّخقحبه إىحٚ اقخصحبد ٍحْخفط اىنشبحُ٘م       -0/0

 ٗثٌٕٛه١ز ِٓ ثٌّنجؿٌ هٍٝ ثفضٌثػجس ثٌشٌوز دشأْ ِور طلاف١ز ث طً أٚ فجةوص ٖي٘

ٍرٝ ثٌقجؽرز إٌرٝ ِنظظرجس     لان، وّج ٠ّىرٓ أْ صرؤعٌ ه  ٙ غٌثع فْجح ٔفمجس ثلإّض

ج  ثٌّنرجؿٌ ثٌضٕل١ّ١رز ثٌٌّصذـرز درجٌضغ١ٌثس ثٌّـٍٛدرز      ٙر ج، ِٚٓ أِغٍضٙثلإٌضَثِجس ٚفؾّ

ثٌم١ّرز  ٝ  هّجي ثٌّؤّْز، أٚ صأع١ٌ إٌضَثِجس ثٌّؤّْز هٍٝ صم١١ُ ثلإهثًر ٌلإٔنفرجع فر  

 ٌ طٛي(.  ٝ أٚ ثٌوٌّ ثلإٔضجؽ

 & Anagnostopoulou, 2017; Hossainِولرُ ثٌوًثّرجس     دحِٞ ح٘افقحج  ٚ فح 

Masum, 2022; Bingler et al., 2022ٔ٠ّىٓ صمْر١ُ ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس     ٗ( هٍٝ أ

 ثٌّٕجم١ز إٌٝ مّْز أٔٛثم ًة١ْ١ز وّج ٠ٍٟ: 

   ٌٍٞخححبؼش اىخْمححRegulatory Risks : يث ثٌٕررٛم ِررٓ ثٌّنررجؿٌ   ٘رر٠ررٌصذؾ

     ً ّرٛث   ٜ دضأع١ٌثس ثٌٍٛثةـ ثٌضٕل١ّ١ز ثٌّضوٍمرز دئٔذوجعرجس غرجٍ ثلإفضذرجُ ثٌقرٌث

أٚ ثٌروٌٟٚ، هٍرٝ أٔشرـز ثٌّؤّْرجس، ف١رظ      ٝ أٚ ثلإل١ٍّٝ ٝ ثٌّْضٜٛ ثٌّقٍهٍ

ج ثنلضظررجه٠ز ٚثنؽضّجه١ررز  ٙوٕض١ؾررز فض١ّررز ٌّّجًّررز ثٌّؤّْررجس  ٔشررـض   ٗأٔرر

ّرر١جق ثٌضى١رر  ِررن صٕل١ّررجس ٌٚررٛثةـ     ٝ صىررج١ٌ  أوذررٌ فرر   ٗٚثٌقٛوّررز، ّررضٛثؽ 

ٛ   ٝ صٕضّر ٝ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١رز، ٚمجطرز ثٌّؤّْرجس ثٌضر     ط ٌظرٕجهجس وغ١فرز ثٌضٍر



 0202 إد٠ًٌ   – مجصهوه  –ِؾٍز ثٌشٌٚق ٌٍوٍَٛ ثٌضؾج٠ًز 
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هٍررٝ ٜ ٠ٌ٘ررؤعٌ دشررىً ؽررٜٛ ٚإٔذوجعررجس غررجٍ ثلإفضذررجُ ثٌقررٌثًٞ، ث ِررٌ ثٌرري

 ج ثٌْٛل١ز. ٙثٌّؤّْجس ٚفظض ٖيً٘دق١ز 

   اىَخحححبؼش اىَبدٝحححتPhysical Risks : ثٌّنرررجؿٌ دضرررأع١ٌثس   ٖي٘رررصرررٌصذؾ

ٝ ٠رأص ٝ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ث ٔشـز ثٌضؾج٠ًز ثٌّضوٍمز دجٌذ١تز ثٌـذ١و١ز ٚثٌضر 

ثٌضغ١ٌثس صضظ  دوًؽرز   ٖيّٕ٘جم١ز ثٌّضـٌفز، ف١ظ أْ ٌثٌ٘ج ثٌلٛثِٙموِضٝ ف

ً ٙهج١ٌز ِٓ ِْض٠ٛجس هوَ ثٌضأورو دشرأْ صٛل١رش فروٚع     ثٌذ١ترز  ٝ ج فر ٘ر ج ٚفؾرُ أعج

ٜ ج ِررٓ لـررجم إلضظررجه ٙررثٌـذ١و١ررز، وّررج أْ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز صنضٍرر  صأع١ٌثص   

٠ؾوررً دوررغ ٜ  مررٌ، ِٚررٓ ِٕـمررز  مررٌٜ، ِٚررٓ هٌٚررز  مررٌٜ، ث ِررٌ ثٌرري   

ٌ ثٌمـجهجس ٚثٌّٕ هٌػرز ٌٍضروثه١جس ثٌْرٍذ١ز ٌضغ١رٌثس ثٌّٕرجك       جؿك ٚثٌوٚي أوغر

 ٌ صغ١ٌثس ثٌّٛثًه ثٌـذ١و١ز. ٘ج ثٌّذجدٌ دلٛثٙٔلٌث  نًصذجؿ

   ٍخححبؼش اىغححَوتReputation Risks:    ٌصوررو ّررّوز ثٌّؤّْررز أطررً غ١رر

صو٠ََ ثٌم١ّز، ٚغجٌذج  ِج ٠ضُ إّضنوثَ ِؤدٌثس ِنضٍفز ٌم١رجُ  ٝ ُ فٍُِّٙٛ ٠ُْ

ج هٍررٝ ث هث  ثٌّررجٌٟ، ٚؽررٛهر ثلإهثًر،   ٙررصٌوررَ ِولّ ّررّوز ثٌّؤّْررز، ف١ررظ  

ٚأهث  ثٌّْرررت١ٌٛز ثٌذ١ت١رررز ٚثنؽضّجه١رررز، ٚؽرررٛهر ٔلرررُ ثٌوّرررً، ٚؽرررٛهر ثٌْرررٍن     

ج، ِٚررٓ عررُ صررٌصذؾ ّررّوز ثٌّؤّْررز إًصذجؿررج  ٚع١مررج    ٠ٙررضُ صمررو٠ّٝ ثٌضرر ٗاىخححذٍبث

وجفررز ث ؿررٌثف ثٌّْررضف١ور.   ٖج هٍررٝ صو٠َررَ ثٌّْررت١ٌٛز ثلإؽضّجه١ررز صؾررج  ٙدمرروًص

ؾ١ررز صررؤعٌ هٍررٝ ثٌْررٛق وىررً  ٙصمْرر١ُ ِنررجؿٌ ثٌْررّوز إٌررٝ ِنررجؿٌ ِٕ ٠ّٚىررٓ 

ج ِرٓ مرلاي   ٙؾ١ز ن ٠ّىٓ إّض١وجد١ٌِٚٙ هٍٝ ثٌّؤّْز فمؾ، ِٚنجؿٌ غ١ٌ ِٕ

صرؤعٌ هٍرٝ ِؤّْرز ِو١ٕرز فمرؾ.      ٝ جس ثٌوجِز ٌٍْٛق، ٚصشًّ ثٌمٜٛ ثٌضر ٘ثلإصؾج

      ٌ ج غ١ررٌ ٘ررِٚررٓ ثٌؾررو٠ٌ دجٌرريوٌ أْ ثٌْررّوز ثٌؾ١ررور ٌٍّؤّْررز صمٍررً ِررٓ ِنجؿ

 ؾ١ز. ٙج ص٠َو ِٓ ثٌّنجؿٌ ثٌّٕٙؾ١ز ٚثٌّنجؿٌ ثٌى١ٍز، ٌٚىٕٙثٌّٕ

  ٍخححبؼش اىخقبظحح ٚLitigation Risks :  ٗصٛثؽررٝ صشرر١ٌ إٌررٝ ثٌّنررجؿٌ ثٌضرر 

صمضٌْ د٠َجهر ِْرضٜٛ إٔذوجعرجس غرجٍ    ٝ ثٌّؤّْجس ٔض١ؾز ثٌوهجٜٚ ثٌمؼجة١ز ثٌض

ثلإفضذرررجُ ثٌقرررٌثًٞ، ف١رررظ أْ غ١رررجح ث ّرررِ ثٌّٛػرررٛه١ز لإهثًر ِنرررجؿٌ  

ج، ٠َ٠و ِٓ ثٌوهجٜٚ ثٌمؼجة١ز ثٌٌّفٛهز ػو ٙجف١ز ٚثلإفظجؿ هٕثٌضغ١ٌثس ثٌّٕ

ؾ١رز إهثًر ِنرجؿٌ   ٙفر١ٓ أْ ل١رجَ ثٌّؤّْرجس دجلإفظرجؿ هرٓ ِٕ     ٝ ثٌّؤّْز، فر 

ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١ررز ٠ررٛفٌ ٔررٛم ِررٓ ثٌقّج٠رز ػررو ثٌرروهجٜٚ ثٌمؼررجة١ز ثٌّقضٍّررز.   

ّرر١جق صق١ٍررً ؿذ١وررز ثٌولالررز درر١ٓ ِؤدررٌثس ث هث  ٚثلإفظررجؿ ثٌّررٌصذؾ      ٝ ٚفرر

ّررج، ف١رررظ أْ  ٙضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ررز، فغجٌذررج  ِرررج صىررْٛ ثٌولالررز ّرررٍذ١ز ف١ّررج د١ٕ     دررجٌ 
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ثٌّؤّْجس ىثس ِؤدٌثس ث هث  ث١ٌْب ِٓ ف١ظ ث ٔشـز ثٌذ١ت١رز ٚثنؽضّجه١رز   

ٚثٌقٛوّرررز صمررروَ إفظرررجفجس أوغرررٌ درررّٛن  وأفرررو ث١ٌْجّرررجس ٌضؾٕرررخ ِنرررجؿٌ    

 ثٌضمجػٟ. 

   ٍخححبؼش اىَْبفغححتCompetition Risks:  دج عررجً  ثٌّنررجؿٌ ٖي٘ررصررٌصذؾ

ثٌْرررٍذ١ز ثٌٕجؽّرررز هرررٓ ٠ٍرررجهر صىرررج١ٌ  ِّجًّرررز ث ٔشرررـز ٚصمرررو٠ُ ثٌّٕضؾرررجس        

كرررً ثلإٌضرررَثَ دجٌضٕل١ّرررجس ٚثٌضشررر٠ٌوجس ثٌقجوّرررز ٌٍضغ١رررٌثس    ٝ ٚثٌنررروِجس فررر 

ثٌّؤّْررجس هٍررٝ ثٌّٕجفْررز ِٚررٓ عررُ ثٌضررأع١ٌ هٍررٝ       ٖي٘ررثٌّٕجم١ررز، هٍررٝ لرروًر   

٠ٌّٓ صّغرً  ج ثٌْٛل١ز، ِٚٓ ِٕلًٛ ثٌّْرضغ ٙج هٍٝ صول١ُ فظضٙج ٚلوًصًٙدق١ض

ٌ  ٝ ِوررج١٠ٌ ثٌٛػررن ثٌضٕجفْرر  ج ٘ررٌٍّؤّْررز أِررجَ ثٌّؤّْررجس ث مررٌٜ ٚو١ف١ررز صأع

ج ِْٚضٜٛ إٔذوجعجس غجٍثس ثلإفضذرجُ  ٙدجٌم١ٛه ثٌّفٌٚػز هٍٝ ِّجًّز أٔشـض

ٌلإّرضغّجًثس. وّرج أْ ٠ٍرجهر ِْرضٜٛ     ٝ جَ هٕرو ثٌضم١ر١ُ ثٌّرجٌ   ٘ر ِقرًٛ  ٜ ثٌقٌثً

صٍُقرك  ٝ ثٌّؤّْجس ثٌضٝ ُ هٍٝ صؾٕخ ثنّضغّجً فٙإهًثن ثٌّْضغ٠ٌّٓ ٚفٌط

صـذ١ك ِذرجها ٚ ١ٌرجس ثٌقٛوّرز،    ٝ ثٌؼًٌ دجٌذ١تز ثٌّق١ـز ٚثٌّؾضّن ٚصُنفك ف

ٝ لروًر ثٌّؤّْرجس ىثس ثٌظرًٛر ثٌْرٍذ١ز فرر    ٝ ٠شرىً ِنرجؿٌ ِٕجفْرز فم١م١رز فر     

 ثٌقفجف هٍٝ ثٌّْضغ٠ٌّٓ ثٌقج١١ٌٓ أٚ ؽيح ِْضغ٠ٌّٓ ؽوه.  

 ب:ٖثبس اىَبىٞت اىَخشحبت عيٍٞخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت ٗاٟٚ ف ٓاىو٘اٍو اىَؤثش -3

صرؤعٌ هٍرٝ ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز ّرٛث  ثٌّجه٠رز أٚ        ٝ صٛؽو ثٌوو٠و ِٓ ثٌوٛثِرً ثٌضر  

ً  ٌثس١ر صغٝ فر  ز ثٌقجهر٠ثٌّجه ٌٍّنجؿٌ ثٌّْذذز ثٌوٛثًِ صضّغًِنجؿٌ ثٌضقٛي، ف١ظ   ور

ِ  ِٓ فرجنس  ٛ    ثٌـمر ٌ ٝ ثٌضر ٚ ِٚفرجؽب، ٜ ٌ٘ٚثٌّٕرجك دشرىً ؽر هٍرٝ ٔضرجةؼ أهّرجي     صرؤع

 فضررٌصذؾ ثٌو٠ًٚررز/ ثٌّضىررًٌر  ثٌّنررجؿٌ ثه ٚثٌّؤّْررجس ٚثنلضظررجه وىررً، أِررج  ث فررٌ

ً  ٝ ثٌّٕرجك هذرٌ فٛثطرً ١ٍِٕرز وذ١رٌر. فر      صغ١رٌثس  ٝ ف ز١ؾ٠ثٌضوً دجٌضقٛنس  فر١ٓ صشرّ

ٓ  ثٌٕجدتز ز١ثٌّؾضّو ٌثس١ثٌضقٛي وً ِٓ ثٌضغ ٌّنجؿٌ ثٌّْذذز ثٌوٛثًِ ٝ  ثٌضقرٛي  هر  إٌر

ٝ (، ٚثٌضر 0205ثٌّظرٌٞ،  ٝ ٍر ٘ث ؛ ثٌذٕره  0202ِٕنفغ ثٌىٌدْٛ  ثٌّرلاؿ،   ثلضظجه

ً  ثٌورجَ،  ثٌمـرجم  جّرجس ١ّٝ ف ٌثس١صٕشأ هٓ ثٌضغ ٝ  ثٌمروًر ٝ ٌثس فر ١١ر ٚثٌضغ ٚثندضىرج  هٍر

ٌ  جسٙر ًغذرجس ٚصٛؽ  ز، أ١ٚر ثٌقجٌ جس١ر   ثٌضم١ٕصىجٌ صقًّ ٛ  ١ٍٓىٙٚثٌّْرض  ٠ٓثٌّْرضغّ  ٔقر

ْ   تز١د ٌ  ثٌذٕرٛن  أوغٌ ثّرضوثِز. ٚندره أ  ثٌّضٛلرن  ثٌٕـرجق  أْ وّرج  ٌثس،١١ر ثٌضغ ٖيٙر د صضرأع

ٝ  ثٌمروًر  ج٠ٌٙو دجنٔضمجي ٌثس ثٌٌّصذـز١١ٌٍضغ ثٌّضَثِٕز وز١ٚثٌـذ ً  هٍر ٌ  ١ٌثٌضرأع  ؽور  أوذر

 (. 0200ثٌفضٌثس ثٌّجػ١ز  دٓ ثٌؼخ، ٝ ِضٛلوج  ف وجْ ِّج ١ٌدىغ
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ٌ  ٘أ َٗٝنِ حيخٞا ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز ّرٛث  ثٌّجه٠رز أٚ      ٝ فر  ُٖ ثٌوٛثِرً ثٌّرؤع

 ً ُ ثٌضررأع١ٌثس ثٌّج١ٌررز ثٌّقضٍّررز ٘ررطررو أثٌضقررٛي ٔقررٛ ثلضظررجه٠جس ِٕنفؼررز ثٌىٌدررْٛ، ٚ

 (.5ًلُ  ٝ ثٌّنجؿٌ، ِٓ ملاي ثٌؾوٚي ثٌضجٌ ٖي٘ٔض١ؾز فوٚط ِغً 

ٍخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت ٗاٟثبس اىَبىٞت ٚ ف ٓ( اىو٘اٍو اىَؤثش1جذٗه سقٌ )

 اىَذخَيت

 اٟثبس اىَبىٞت اىَذخَيت ٌٓ اىو٘اٍو اىَؤثشٕأ ؼبٞوت اىَخبؼش

 ثٌّنجؿٌ ثٌّجه٠ز: -5

 جؿٌ فجهر/ دو٠ورِن

صٌثؽرررن ِْرررض٠ٛجس ثٌـجلرررز ثنٔضجؽ١رررز  

ٚثٌنو١ِررررز ٚثٌذ١و١ررررز ٔض١ؾررررز هٛثِررررً 

صغ١ٌثس ثٌّٕجك  صٛل  ه١ٍّجس ثٌٕمرً  

ٚثٌض٠ًٛرررررو ٚأهث  ثٌنررررروِجس دْرررررذخ   

 ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ثٌقجهر(

صررؤٝ ل١ّررز ثن٠ررٌثهثس ٔض١ؾررز ثٔنفررجع     

ثٌـجلررررز ثنٔضجؽ١ررررز ٚثٌنو١ِررررز ٚثٌذ١و١ررررز  

 ٌ ثس ثٌّٕجم١ررز ٔض١ؾررز صررأع١ٌ هٛثِررً ثٌضغ١رر

هٍرررررٝ ِمِٛرررررجس صمرررررو٠ُ ثٌّٕضؾرررررجس أٚ    

 ثٌنوِجس ٚصقظ١ً ثن٠ٌثهثس.

 ِنجؿٌ ه٠ًٚز/ ِضىًٌر

ً، ث ِـرج  ـرٛي ٘ أّٔرجؽ ٝ ف ٌثس١١صغ

 أّٔرجؽ ٝ فر ٝ ور ١ؿذ ثي١ٌر غٚثٌضمٍرخ  

 .ثٌذقٌ ٖج١ِ ِْٕٛح ثًصفجم، ٚثٌـمِ

 ثّرضذوثي  صىٍفز، ٚثٌّجي ًأُ صىٍفز جهر٠ٍ

 ألْجؽ جهر٠ٍؿٌ، ٚثٌّنج ز١هجٌ ث طٛي

 . جٙمفؼ ز١ٚإِىجٔ ١ٓضأِثٌ

 ِنجؿٌ ثٌضقٛي/ ثنٔضمجي: -0

 ث١ٌْج١ّز ٚثٌمج١ٔٛٔز

 ثنفضذجُ غجٍ ثٔذوجعجس ١ٌصْو جهر٠ٍ

ّنررررررجؿٌ ٌ ثٌضوررررررٌع، ٚثٌقررررررٌثًٞ

 (Hall et al., 2017 ٝ ٌضمجػث

  ١ثٌضىجٌ جهر٠ٍ، ١ًٚثٌضشغ  ١صىجٌ جهر٠ٍ

ٝ  ثٌـٍرخ  ثٔنفرجع  أٚ/ٚ  ثٌّٕضؾرجس  هٍر

 .) ثٌغٌثِجس هٓ ثٌٕجصؾز ٚثٌنوِجس

 ثٌضم١ٕز

 ز١ر ثٌقجٌ ٚثٌنروِجس  ثٌّٕضؾجس ثّضذوثي

  ١صىررجًٌ، ٚألرر سثٔذوجعررج سجًث١رردن

 ثٔذوجعجس ىثس ز١صمٕ إٌٝ ثنٔضمجي

 ثٌّذىررٌ ٚثٌضٛلرر  ثٌشررـخ جس١ررهٍّ

ٌ   ثهضّرجه   ١صىجٌ، ٚثٌمجةّز ٌ طٛي  ٔشر

 .ور٠ؽو جس١ٚهٍّ ِّجًّجس

 ثٌْٛق

، ٍهٙثٌّْررض لاس١صفؼررٝ فرر ثٌضقررٛي

 . ثٌْٛق ّجس١١صمٝ ف ١ٌثٌضغٚ

ٝ  ثٌـٍخ ثٔنفجع  ٚثٌنروِجس  ثٌْرٍن  هٍر

، ٍهٙثٌّْرض  لاس١صفؼر ٝ فر  ثٌضقٛي دْذخ

 . ث طٛي ١ٌصْو إهجهرٚ

 ثٌّْوز

، ثٌىٌدررْٛ ز١ررهجٌ ثٌمـجهررجس ّررّوز

ً  ١ّٓ٘ثٌّْرج  ضّجَ٘ث جهر٠ٍٚ  دجنّرضغّج

 .ثٌىٌدْٛ ز١هجٌ ثٌمـجهجسٝ ف

  ١ثٌضىرجٌ  ٚثًصفرجم  ٌثهثس٠ر ثلإ ثٔنفرجع 

 ٌثس١ٚثٌضأع ثٌوّلا  ؿٍخ ثٔنفجع ٔض١ؾز

 ثٌوجٍِررز ثٌمررٜٛ إهثًر هٍررٝ ز١ثٌْررٍذ

 .ثٌّجي ًأُ صٛثفٌ ؾ، ٚلٍز١ٚثٌضنـ

Source: Basel, 2021b. 

ف١ز     ٍٗححِ اىجححذٝش ببىححزمشم    ثس ثٌّٕجم١ررز دجٌّؤّْررجس ثٌّظررٌ أْ أعررٌ ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌ

 (:Basel, 2021a؛ 0202ثٌّظٌٞ، ٜ ص١ز  ثٌذٕه ثٌٌّوَوً ِٓ ثٌّنجؿٌ ث٢ٝ ٠ضؾٍٝ ف

 :إٌرررٝ ثفضّج١ٌرررز أْ دورررغ أطرررٛي ثٌّؤّْرررز ثٌّج١ٌرررز    صشررر١ٌ اىَخحححبؼش الا خَبّٞحححت

ٚع ّررٛف صررٕنفغ فرر ج ًٚدّررج صظررذـ هو٠ّررز ٙررج ٚؽٛهصٙررل١ّضٝ ٚمظٛطررج  ثٌمررٌ
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ثس ثٌضر    صْرضنوَ ٌم١رجُ ثٌّنرجؿٌ ثنةضّج١ٔرز     ٝ ثٌم١ّز ، ٚصٛؽو ِؾّٛهز ِرٓ ثٌّؤدرٌ

ٚع، ْٔرذز طرجف    ِٕٙ ثٌرو٠ْٛ  ٝ ج " ْٔذز ثٌّٛؽٛهثس غ١ٌ ثٌوجٍِز إٌٝ ِؾّرٛم ثٌمرٌ

ٚع، ْٔررذز ثٌّنظظررجس ٚثلإفض١جؿ١ررجس ثٌّفٌٚػررز ثٌّووِٚررز إٌررٝ ِ ؾّررٛم ثٌمررٌ

ٚع أٚ إٌرٝ ِؾّرٛم ًأُ ثٌّرجي ٚفمرٛق       هٍٝ مْجةٌ ثٌمٌٚع إٌٝ ِؾّٛم ثٌمرٌ

ثٌؼرررغٛؽ ثٌنجطرررز دّنرررجؿٌ ثنةضّرررجْ صقّرررً صشرررًّ ثمضذرررجًثس ثٌٍّى١رررز .... ". ٚ

ث ًٚثق ٝ ثمضذررجًثس ِنررجؿٌ ثنةضّررجْ ثٌْرر١جه٠ز ثٌٕجصؾررز هررٓ صٛك١فررجس ثٌذٕررٛن فرر   

ٚع ثٌّج١ٌررز   ثٌقى١ِٛرررز، إػرررجفز  إٌرررٝ ثمضذرررجًثس ِنرررجؿٌ ثنةضّرررجْ ٌّقفلرررز ثٌمرررٌ

وجس ثٌّضّٛررـز ِٚقفلررز     ٙٚثٌضْرر ١لاس ثنةضّج١ٔررز ٌٍّؤّْررجس غ١ررٌ ثٌّج١ٌررز ٚثٌشررٌ

ف١ز ثٌضر     ٘ثةضّجْ ثٌّشٌٚهجس ِضٕج ٝ ١ز ثٌظغٌ ٚثٌظرغ١ٌر ِٚقفلرز ثٌضؾَةرز ثٌّظرٌ

ٚع ثنّررض    ٚع ثٌومج٠ًررز ٌلإّررىجْ ثٌشنظرر   ٙصشررًّ ِقفلررز ثٌمررٌ ٝ لاو١ز ٚثٌمررٌ

 .(Javadi& Masum, 2021؛ 0202ثٌّظٌٞ،ٝ ٍ٘ ثٌذٕه ث 

  :ف ٚأّرروجً  ٝ صشرر١ٌ إٌررٝ ثٌضغ١ررٌ فرر ٍخححبؼش اىغحح٘ل أّرروجً ثٌفجةررور ٚأّرروجً ثٌظررٌ

ٝ ثٌٍْن، ٚصوضذٌ ِقجفق ث ًٚثق ثٌّج١ٌرز ِرٓ أوغرٌ ث طرٛي فْجّر١ز ٌٍضقٌورجس فر       

ثس أ    ز ل١رجُ ثٌّنرجؿٌ ثٌْرٛل١ز " ْٔرذ    ٝ ١ّرز فر  ٘ثٌم١ّز ثٌْٛل١ز. ِٚرٓ أوغرٌ ثٌّؤدرٌ

ثٌم١ّز ثٌوفض٠ٌز ٌٍّٛؽٛهثس إٌرٝ ثٌم١ّرز ثٌضمو٠ٌ٠رز ثٌْرٛل١ز ٌرٕفِ ثٌّٛؽرٛهثس، ْٔرذز        

ثٌم١ّز ثٌوفض٠ٌز ٌقمرٛق ثٌٍّى١رز إٌرٝ ثٌم١ّرز ثٌْرٛل١ز ٌقمرٛق ثٌٍّى١رز، ثٌم١ّرز ثٌْرٛل١ز          

ٜ ىثس ثٌررومً ثٌغجدررش ِمجًٔررز دم١ّض   ٝ ج ثٌّْررؾٍز فررٙررٌٍْررٕوثس ٚثٌّٛؽررٛهثس ث مررٌ

صشررًّ ثمضذررجًثس ثٌؼررغٛؽ ٌّنررجؿٌ .....ثٌررل ". ٚ هفررجصٌ ثٌذٕرره أٚ ثٌّؤّْررز ثٌّج١ٌررز

ف،    ثٌْٛق وً ِٓ ثنمضذجًثس ثٌنجطز دّنجؿٌ ّوٌ ثٌوجةو ِٚنجؿٌ ّروٌ ثٌظرٌ

ُ  ف١رظ   ثس ثٌّفضٌػرز فر     ٠رضُ صم١ر١ ّروٌ ثٌوجةرو ِرٓ مرلاي إهرجهر صم١رر١ُ      ٝ صرأع١ٌ ثٌضغ١رٌ

ثٌْٕوثس ثٌقى١ِٛز دّقفلز ثنّضغّجًثس ثٌّج١ٌز دجٌم١ّرز ثٌوجهٌرز ِرٓ مرلاي ث ًدرجؿ      

ٛح ثٌم١ّرز    ٚثٌنْجةٌ، ٚدجٌم١ّز ثٌوجهٌز ِٓ ملاي ثٌومً ثٌشجًِ ث٢مٌ دجّضنوثَ أّرٍ

ف هٍرٝ طرجف    ٝ ثٌقج١ٌز، وّج ٠ُمر١مُ صرأع١ٌ ثٌضغ١رٌ فر     ثٌٌّثورَ ثٌّفضٛفرز   ٝ ّروٌ ثٌظرٌ

 .صٍٛثْ ثٌوّلاسٝ دجٌوّلاس ث ؽٕذ١ز ف

  :صشرر١ٌ إٌررٝ هرروَ صررٛفٌ ّرر١ٌٛز ٔمو٠ررز وجف١ررز أٚ لرروًر فم١م١ررز هٍررٝ  ٍخححبؼش اىغححٞ٘ىت

ٜ ٌّمجدٍرز ِْرقٛدجس ثٌوّرلا  ِرٓ      ٘نلضٌثع ٚصٛف١ٌ ث١ٌٌْٛز ِٓ ِظجهًث ج ث مرٌ

ثس          ثٌٛهثةن ٚؿٍذجس ثٌمٌٚع. ٠ٚرضُ ل١رجُ ِنرجؿٌ ثٌْر١ٌٛز ِرٓ مرلاي هرور ِؤدرٌ

ج " ثٌٕمو٠ررز ٚثٌّذررجٌغ ثٌّْررضقمز ِررٓ ث ًطررور ثٌّضجفررز ٌرروٜ ثٌّؤّْررجس ثٌّج١ٌررز   ٙررِٕ

ًٚثق ثٌّج١ٌرز ثٌقى١ِٛرز   ث مٌٜ إٌٝ ِؾّٛم ثٌّٛؽٛهثس، ثٌّٛؽرٛهثس ثٌٕمو٠رز ٚث   
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ثمضذررجًثس ثٌؼررغٛؽ ٌّنررجؿٌ    ٠ٚررضُ صٕف١رري  إٌررٝ ِؾّررٛم ثٌّٛؽررٛهثس ......ثٌررل" .   

ٝ ثٌْرر١ٌٛز دجّررضنوثَ ْٔررذز صغـ١ررز ثٌْرر١ٌٛز دجٌوٍّررز ثٌّق١ٍررز ٚث ؽٕذ١ررز ْٚٔررذز طررجف 

ُ ٘ررثٌض٠ّٛررً ثٌّْررضمٌ دجٌوٍّررز ثٌّق١ٍررز ٚثٌضرروفمجس ثٌٕمو٠ررز ٌٍْرر١ٌٛز دجٌوٍّررز ثٌّق١ٍررز ٚأ

 .١زثٌوّلاس ث ؽٕذ

 جٞت إداسة ٍخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:ٍْٖ -2

هٍررٝ دررّٛي إّررضٌثص١ؾ١جس إهثًر  Kouloukoui et al. (2019)أورروس هًثّررز 

ثس ثٌّٕرجك دٛؽر      ٗثٌّنجؿٌ دٛؽ مرجص ٌرغلاط ٌِثفرً أّجّر١ز، ف١رظ       ٗهرجَ ِٚنرجؿٌ صغ١رٌ

ّنرجؿٌ  ل١جَ ثٌّؤّْجس دضقو٠و وجفرز ثٌ ٝ صوٕٝ صضٕجٚي ثٌٌّفٍز ث ٌٚٝ: صقو٠و ثٌّنجؿٌ، ٚثٌض

ج هٍرٝ  ٙج ٚصمر  فجةرً أِرجَ لروًص    ٙر صرؤعٌ هٍرٝ ّٔرجىػ أهّجٌ   ٝ ىثس ثٌظٍز دضغ١ٌثس ثٌّٕجك ثٌض

٠ٕرضؼ  ٝ ج، ِن ػًٌٚر هًثّرز ٚصق١ٍرً وجفرز ثٌّظرجهً ثٌوثم١ٍرز ٚثٌنجًؽ١رز ثٌضر       ٙوثف٘صقم١ك أ

ج، وّج صضأعٌ ه١ٍّرز صقو٠رو ثٌّنرجؿٌ    ٙثٌّنجؿٌ ِٚوٌفز أّذجح ٚإفضّجي فوٚع ٖي٘ج ِغً ٙهٕ

ً  ٖيً٘ثن ثلإهثًر دـذ١وز ٚإهٝ دّوٜ ٚه ً  ٘ثٌّنجؿٌ ِٚظرجه ج ٘ر ج ثٌّنضٍفرز، ٚإفضّرجي صىٌث

ج ِمجًٔررز دررجٌفضٌثس ٘ررج، ِٚرروٜ صـًٛٙثٌّْررضمذً، ٚفؾررُ ثٌنْررجةٌ ثٌّقضٍّررز فررجي فرروٚع ٝ فرر

 . (Sakhel, 2017  ثٌْجدمز

ف١ٓ صٌُوَ ثٌٌّفٍز ثٌغج١ٔز هٍٝ: صم١١ُ ثٌّنجؿٌ، ٚىٌه ِٓ ملاي ل١جَ ثٌّؤّْرجس  ٝ ف

ّ ٙر ز ثٌضوٌع ٌٍّنجؿٌ دٕج   هٍٝ إفضّجنس ثٌقوٚط ٚصأع١ٌثصدضم١١ُ إفضّج١ٌ ١روث   ٙج ثٌّضٛلورز، ص

ٍّ ٝ ٌضمو٠ٌ ل١ّز ثٌنْجةٌ ثٌض ثٌّنرجؿٌ، ِرن ثٌضأو١رو     ٖي٘ر ج ثٌّؤّْرز فرجي فروٚط    ٙر ّرٛف صضق

ِنرجؿٌ   –ثٌّنجؿٌ ٚفك ثٌّٕرجىػ ثٌّٛػرٛه١ز  ِنرجؿٌ ِٕنفؼرز      ٖي٠ٌ٘ز ٘هٍٝ ِوٜ ؽٛ

أّجّررر١ز نمض١رررجً  ٖصم١ررر١ُ ثٌّنرررجؿٌ ًو١ررر٠ٌَرررز(، ٚصورررو ٌِفٍرررز ِ٘نرررجؿٌ ؽٛ –ِضّٛرررـز 

ج، ٙررثٌّنررجؿٌ ٚثٌوّررً هٍررٝ ثٌقررو ِٕ ٖي٘ررز ٙررجس ثٌّٛػررٛه١ز ٌّٛثؽ٘ث١ٌْجّررجس ٚثٌْرر١ٕج٠ًٛ

 ٖي٘ر ج. ٚأم١ٌث  صٕجٌٚش ثٌٌّفٍز ثٌغجٌغز: ثلإفظجؿ هرٓ ثٌّنرجؿٌ، ف١رظ صنرضض     ٙٚثٌضى١  ِو

١ٌْجّرجس  ثٌٌّفٍز دؼًٌٚر صو٠ََ ِْض٠ٛجس ثلإفظجؿ هٓ ِنجؿٌ صغ١ٌثس ثٌّٕجك دؾجٔخ ث

ث ثس ثٌّٛػررٛه١ز ٌّٛثؽ  ج، ١ّٚجّررجس ٙررثٌّنررجؿٌ ٚثٌوّررً هٍررٝ ثٌقررو ِٕ    ٖي٘ررز ٙررٚثلإؽررٌ

ثف ٝ ُ ثلإفظررجؿ ثٌىررجف ٚثٌّٕررضلُ فررٙج، ف١ررظ ٠ْررٙررثٌضى١رر  ِو ثًثس وجفررز ث ؿررٌ صٌدرر١و لررٌ

 (. 0202ثٌّْضف١ور  فٌػ، 

ق ٌّٛثؽ  ٖي٘ٚلو مٍظش  ثس ثٌّٕجم١رز صضّغرً    ٙر ثٌوًثّز إٌٝ ٚؽٛه علاط ؿرٌ ز ثٌضغ١رٌ

إّررضٌثص١ؾ١جس إّررضذجل١ز صمررَٛ هٍررٝ صـرر٠ٌٛ    ٝ ثٌّنررجؿٌ ِررٓ مررلاي صذٕرر   ٖي٘ررِررٓ  فررٟ: ثٌقررو 
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ج ثٌىغ١ٌ ِٓ ثنٔذوجعجس، ٚصقو٠ظ ّٔرجىػ  ٙلان ث لً ٌٍـجلز ٚن٠ٕؾُ هٕٙثٌّٕضؾجس ىثس ثلإّض

ث هّجي ِٓ ملاي إّضنوثَ ثٌضم١ٕجس ثٌضىٌٕٛٛؽ١ز، ٚثٌضٌو١رَ هٍرٝ ث ٔشرـز ثٌٕل١فرز ٚث ِٕرز      

و٠رو  ٙثٌٛلج٠ز ِٓ ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ِٓ ملاي إٍثٌز صٝ غج١ٔز فد١ت١ج . ٚصىّٓ ثٌـ٠ٌمز ثٌ

ز ثٌّوٌػرز ٌنـرٌ ِور١ٓ،         ِو١ٓ هٓ ؿ٠ٌك ثٌمؼج  هٍٝ ِظروً ثٌنـرٌ أٚ صؾٕرخ ث ٔشرـ

ِٚغررجي ىٌرره إّررضذوثي ِظرروً ؿجلررز ٍِررٛط ٌٍذ١تررز دّظرروً ؿجلررز ٔل١رر  أٚ صغ١١ررٌ دوررغ          

ث  صْرض     ـ٠ٌمرز ثٌغجٌغرز ٔمرً ثٌّنرجؿٌ     وف ثٌٙثٌو١ٍّجس أٚ هوَ ِّجًّز دورغ ث ٔشرـز، ٚأم١رٌ

      ٓ وجس ثٌضرررأ١ِ ف أمرررٌ ِغرررً ثٌضوجلرررو ِرررن درررٌ  ;Nguyen et al., 2020  ٌـرررٌ

Indtyk,2017)   . 

لإداسة ٍخحبؼش اىخغٞحشاث    ٌٔ الإعحخشاحٞجٞبث اىخَنْٞٞح  ٕح َٗٝنِ ىيببد  اىخؤمٞحذ عيحٚ أ  

ّٔرجىػ  ٝ ٚىٌه ِٓ مرلاي صذٕر  َّزجت ٍؤششاث حقٌٞٞ اىَخبؼش: حشحنض عيٚ ٚ اىَْبخٞتم ٗاىخ

١ترجس ثٌٌلجد١رز أٚ ثٌّؤّْرجس ثٌو١ٌٚرز ٌضم١ر١ُ ِنرجؿٌ       ِٙٛػٛه١ز ِوضّرور ِٚوٍٕرز ِرٓ لذرً ثٌ    

ٛ  ٙصغ١ٌثس ثٌّٕجك، ِٚمجًٔض ٠ٌرز(، وّرج أْ   ٘ج دجٌّْض٠ٛجس ثٌّو١ج٠ًز  ِٕنفؼرز، ِضّٛرـز، ؽ

   ، ّٔيؽز ٚصٛف١و ِؤدٌثس ثٌضم١١ُ ّٛث  هٍٝ ِْضٜٛ ثٌّؤّْجس أٚ ثٌظٕجهز أٚ ثٌوٌٚرز وىرً

ثفجس ثٌٌلجد١ررز ٙرر، ٠ْٚررجهو ثلإهثًر ٚثٌؾً ه١ٍّررز ثٌّمجًٔررز٠ُْٙرر ِوٌفررز ٝ ثٌّو١ٕررز فرر ٚث ؿررٌ

ُ  ج.َٙر ثٌّو١ٕرز دشرأٔ  ٙر ٛه ثلإهثًر ٚث ؽٙر ثٌّنرجؿٌ ٚؽ  ٖي٘ر ِروٜ صـرًٛ    حفوٞحو آىٞححبث   مَحب أ

ع هٍررٝ ثٌذٕررٛن  ٝ جِررز ثٌضرر ٠ٙوررو أفررو ثنّررضٌثص١ؾ١جس ثٌ   ّٗمححٌ اىشقببححت:  إ٠ؾررجه ٔلررجَ   صفررٌ

ٌ دولررز ِٚٛػررٛه١ز، ٠ٚرروهُ صفو١ررً   ِوٍِٛررجس ِضىجِررً لررجهً هٍررٝ صقو٠ررو ٚل١ررجُ ثٌّنررجؿ    

ثس ثٌّٕجم١رز          ثس ٚثٌّْرضؾوثس دشرأْ ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌ ثف هٍرٝ ثٌضغ١رٌ ػٛثدؾ ثٌٌلجدز ٚثلإدرٌ

ج ِرن  ٙر ثٌّنرجؿٌ، ِٚروٜ صٛثفم   ٖي٘ر وف ثٌضوٌف هٍٝ ث١ٌ٢رجس ثٌّنضٍفرز ٌٍضوجِرً ِرن     ٙج، دٌٙو٠

 ءٗأخٞحححشاً بْحححب ج. ٙرررج ٚثٌضى١ررر  ِوٙرررج ٚثٌوّرررً هٍرررٝ ثٌقرررو ِٕ  ٙرررضٙؾ١رررز ٌّٛثؽٙث ؿرررٌ ثٌّٕ

ٛ      بث ٗخؽػ اىؽ٘اسئ: ٕعْٞبسٝ٘ جس ٚمـرؾ  ٘ف١رظ ٠ؾرخ هٍرٝ إهثًر ثٌذٕره ٚػرن ّر١ٕج٠ً

ٚف ثٌوثم١ٍررز  ٝ فجٌررز فرروٚط صغ١ررٌ فرر   ٝ ٌٍـررٛثًا هٍررٝ أْ صىررْٛ لجدٍررز ٌٍضـذ١ررك فرر      ثٌلررٌ

ثس       ٖي٘أٚثٌّق١ـز دجٌّؤّْز مجًؽ١ج ، ٠ٚؾخ أْ صشًّ  ثٌنـرؾ وجفرز أٔرٛثم ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌ

دئؽٌث ثس ٚلجة١رز   ٖثٌّْضمذً، ٚأْ صىْٛ ِوٍَٝ ف ج ثٌّؤّْز٠ّٙٙىٓ أْ صٛثؽٝ ثٌّٕجم١ز ثٌض

ج ِٓ لذً ثٌّْت١ٌٛٓ. ٚىٌه ٌٍضأوو ِٓ لوًر ثٌّؤّْرز  ٙػو ث ٍِجس هٍٝ أْ ٠ضُ ثٌّٛثفمز ه١ٍ

َر أٚ ٔلررُ ثٌضشررغ١ً، ٠ٚؾررخ أْ  ٙررث ٔلّررز أٚ ث ؽٝ أٚ صوـررً فرر  ػررغٛؽٜ هٍررٝ صقّررً أ 

 (.Krueger et al., 2020 ٜ ثٌنـؾ ٌٌٍّثؽوز ٚثلإمضذجً دشىً هًٚ ٖي٘صنؼن 
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 ْٞت.ٖعٞبل الاصذاساث اىَٚ لاخخببساث حذَو اىعغ٘غ فٚ جٖالاؼبس اىَْ اىقغٌ اىثبى :

 ذاف اخخببساث حذَو اىعغ٘غ:ًٕ٘ ٗأٖأٗلًا: ٍف

 ٌ (Daning, 2013 صٕررجٚي صم٠ٌرر
 

 ٖج " أهثٙررَٛ ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دأٔ  ٙررِف

ٌٍّؤّْررز، ِٚقجٌٚررز ٝ ّررجٌثٌّقضٍّررز هٍررٝ ثٌّٛلرر  ثٌ الأثححبسلإهثًر ثٌّنررجؿٌ صْررضنوَ ٌضم١رر١ُ 

ثنفضٌثػجس ثٌّومٌٛرز  ٝ كً ثٌلٌٚف ثنّضغٕجة١ز، ِٓ ملاي صذٕٝ صقو٠و أعٌ صٍه ث فوثط ف

ف١زإهثًر ث ٍِررجس ". وّررج ٝ فرر ( BCBS, 2021 a  هٌفررش ٌؾٕررز دررجٍي ٌٌٍلجدررز ثٌّظررٌ

Basel Committee on Banking Supervision  ٔج " ٙر ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ دأ

كرً  ٝ فر  ٗز ث ٍِجس ثٌـجًةٙهٍٝ ِٛثؽ ِٗؾّٛهز صم١ٕجس ِنضٍفز ٌضم١١ُ لوًصثّضنوثَ ثٌذٕه 

ٚف هّرررً طررروذز ِرررٓ مرررلاي ل١رررجُ أعرررٌ  ثٌظررروِجس هٍرررٝ ِؾّٛهرررز  ٖي٘رررأٚػرررجم ٚكرررٌ

ثس ثٌّج١ٌررز ٌٍذٕرره ، ٚدظررفز مجطررز ث عررٌ هٍررٝ ِرروٜ وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي ٚثٌٌدق١ررز      ثٌّؤدررٌ

ٞ،  ٜ ٚؽٛهر ث طٛي ". ٚلو أوو صم٠ٌٌ  ثٌذٕه ثٌٌّوَ ( هٍرٝ أْ ثمضذرجًثس   0202ثٌّظرٌ

ُ      ثٌؼرغٛؽ  ٜ  صّغرً  ١ٌرز فوجٌرز ٌضم١ر١ ٝ  لروًر ثٌّؤّْرجس ثٌّج١ٌرز    ِرو ٌ  زٙر ِٛثؽ هٍر  ثٌّنرجؿ

ثس  هٓ صٕضؼ لوٝ ثٌض ٚثٌظوِجس ثٌّنضٍفز ٚف ثنلضظرجه٠ز  ٝ فر  ثٌضغ١رٌ  ٚوريٌه  ٚثٌّج١ٌرز  ثٌلرٌ

ً ٝ ثٌّٕجم١ز ف ثٌضغ١ٌثس هٓ ثع  كر ٚف  ثفضرٌ  ثفضّج١ٌرز فروٚط   ِوجوْرز ىثس  ثّرضغٕجة١ز  كرٌ

ٝ   صرأع١ٌ صٍره   ِوٜ ل١جُ ملاي ِٓ زِٕنفؼ  ٌٍمـرجم  ثٌّج١ٌرز ٚثٌْر١ٌٛز   ثٌّرلا ر  ثٌّنرجؿٌ هٍر

 (.١0202تز ثٌفٌه١ز ٌٍّشًٛر ثٌو١ٍّز ٚثٌضىٌٕٛٛؽ١ز، ٙ ثٌٝ ثٌّظٌف

 َٔٗٝنِ اىخؤمٞذ عيٚ أُ اخخببساث حذَو اىعغ٘غ مآىٞحت فوبىحت لإداسة اىَخحبؼش ب٘جح    

 :(BCBS, 2021 a)ث اىخبىٞت عبً ٍٗخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞتم حشحنض عيٚ اىخذيٞلا

1-   ٘ ٝ  بث: ٕحذيٞحو اىغحْٞبسٝ ٌ ٠ٕٛ٘ج١ًّر  ١ًر صقٍ ٠شر١ٌ إٌر ٓ  ثٌّٕرجك  جس صغ١ر ثٌضٕذرؤ   ك٠ر ؿٌ هر

ّؾّٛهررز مـررٛثس د ١ًررثٌضقٍ ز١ررصٌّهٍّ ظ١ررف ،ج ثٌّج١ٌررزٙرردٕضررجةؼ ثٌّنررجؿٌ ٚصأع١ٌثص

   أّج١ّز:

 ِٚنجؿٌ ثٌضقٛي/ ثنٔضمج١ٌز ز٠ثٌّجه ثٌّنجؿٌ جس٠ٕٛ٘ج١ًّ و٠صقو. 

 ز١ثٌّجٌ دجٌّنجؿٌ ثٌّنضٍفز جس٠ٕٛ٘ج١ًثٌْ ٌثس١صأع ًدؾ. 

 ف  ١ُر١ صم ً  ثٌـرٌ ٚ  ز١فْجّر  أٚ/ٚ ثٌّمجدر  صٍره  ٖصؾرج  ثٌمـرجم  ثٌّؤّْرز أ

 .ثٌّنجؿٌ
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   ٌثس١صرأع  ًطرو ٔضرجةؼ  ٛ ع ٝ إؽّرجٌ  ج١ُر ِم ٌقْرجح  جس٘ثٌْر١ٕج٠ً  ٌٍضورٌ

 .ثٌّقضٍّز ٚثٌنْجةٌ

ٝ  جس٠ٕٛ٘ج١ًثٌْر  ١ًصقٍ إجشاء َنِٝٗ ٛ  هٍر ّرٛث    ٌثس١ثٌضرأع  و٠ر ٌضقو ِنضٍفرز  جس٠ِْرض

ٜ  هٍٝ أٚ ثٌفٌه ثٌّْضٜٛ هٍٝ فٟ، ف١رظ      ثٌّقرجفق  ِْرضٛ  ْرجهو ٠ثنؽّج١ٌرز ٌٍمـرجم ثٌّظرٌ

 ١ٓمر ١ثٌ هوَ وّج ٠ذ١ٓ ِْضٜٛ ،ج ثٌّج١ٌز٘ٚ عجً ّنجؿٌٍْٚ ثٌ و٠صقوٝ ف جس٠ٕٛ٘ج١ًثًٌْ ١صقٍ

ٓ  ثٌّٕرجك، ضغ١ٌثس د ثٌّضوٍمز ٌٍّنجؿٌ ثٌّلاٍِز ٓ  ٚثّروز  ِؾّٛهرز  ١ٌصرأع  هًثّرز  مرلاي  ِر  ِر

ٜ  ٍرز ٠ؿٛ صىْٛ جٙدأٔ جس٠ٕٛ٘ج١ًثٌْ لاس١صقٍ صّضجٍ، ٚثٌّّىٕز جس٠ٕٛ٘ج١ًثٌْ ٓ  ثٌّرو  ظ١ر ف ِر

 .ثٌّجٌٟ ثٌمـجم هٍٝ ثٌّٕجك ِنجؿٌ ٌوٚثفن ثٌّقضٍّز ث٢عجً ١١ٌُضم ٚصْضنوَ ثٌٕـجق،

ٓ  ز١ر فٌه ِؾّٛهرز  مرز ٠ثٌـٌ ٖي٘ر  صورو حذيٞحو اىذغبعحٞت:    -0 ٛ  ١ًر صقٍ ِر ٝ جس ثٌضر ٘ثٌْر١ٕج٠ً

ٓ  ثٌٕٛم يثٙ، ٚٚفمج  ٌز٠لضظجهثن ثٌٕضجةؼ هٍٝ ١ِٓو ١ٌِضغ ١ٌصأع ١١ٌُضم صْضنوَ  ١ًر ثٌضقٍ ِر

ٌ  ١١ٌر صغ ض٠ُر  ٌ  ٚثفرو  ِضغ١ر ٛ  ِنٌؽرجس  ٌٌّثلذرز  ِنضٍفرز  جس٠ٕٛ٘ج١ًّر  هذر  جس٘ثٌْر١ٕج٠ً

ٓ ٠ ثٌقرجنس  دورغ ٝ فر  ٗ، وّرج أٔر  ١ٌر ثٌّضغ ىٌره  ١١ٌصغ هٓ ثٌٕجؽّز ٓ  و٠ر ثٌوو ١١ٌر صغ ّىر  ِر

ً  ٌٌّثلذرز  ٚثفرو   ْٝ فر  شاثٞح اىَخغ ثس، ٚغجٌذرج  ِرج     ١ٓدر  ثٌضفجهر  ١ًر صقٍ ْرضنوَ ٠ثٌّضغ١رٌ

ً  ١١ٌُضم ثٌضقٛي ِنجؿٌ ١١ُصمٝ ف ز١ثٌقْجّ ثس  د ّضوٍمرز ثٌ ١ٌٍْجّرجس  ثٌّقضٍّرز  ث٢عرج ضغ١رٌ

 .ز٠ثنلضظجه ثٌٕضجةؼ هٍٝ ثٌّٕجك

" صقْرر١ٓ ٝ ٌضٕف١رري ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دررجٌذٕٛن فرر  ٚ ذف الأعبعححٖححاىٗٝخَثححو 

ٚف غ١ررٌ ثٌوجه٠ررز،   ٘كررً ّرر١ٕج٠ًٛٝ ِّجًّررجس إهثًر ثٌّنررجؿٌ فرر  جس ِقضٍّررز صوىررِ ثٌلررٌ

ً  ٙررٗجْ وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي ثٌررلاٍَ ٌّٛثؽ ٚػررّ ج، ٚإِرروثه ٘ررصٍرره ثٌّنررجؿٌ ٚثٌضغٍررخ هٍررٝ أعج

ف     وىرً هٍرٝ   ٝ ِؾٍِ ثلإهثًر ٚثلإهثًر ثٌو١ٍج دّؤدٌثس صم١ِ لروًر ثٌذٕرٛن ٚثٌمـرجم ثٌّظرٌ

وثف ثٌفٌه١ررز نمضذررجًثس صقّررً  ٘ررِؾّٛهررز ِررٓ ث ٝ صقّررً ث ٍِررجس ثٌّج١ٌررز "، ٚف١ّررج ٠ٍرر  

 :(0202ثٌّظٌٞ، ٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ؛ 0202 صٛد١جُ ٚأمٌْٚ ، ثٌؼغٛؽ 

o ٚ ،ِّٟوٜ وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي ٌٍٕلرجَ    صقو٠و صمو٠ُ صم١١ّجس صـٍو١ز ٌٍّنجؿٌ دشىً و

ٛ     ٝ ثٌذٕى جس ِْرضمذ١ٍز  ٘ٚثٌّؤّْجس ثٌّج١ٌز وّؤدرٌ ٌضقّرً ثٌنْرجةٌ ػرّٓ ّر١ٕج٠ً

 ِقضٍّز.

o ّز ف٘ثٌّْج ٝ      َ  ثٌضغٍخ هٍٝ ل١ٛه ثٌذ١جٔرجس ثٌضج٠ًن١رز ٚثٌّٕرجىػ ثٌضم١ٍو٠رز، ِرن ثٌضٌو١ر

 هٍٝ ث فوثط ل١ٍٍز ثٌضىٌثً وذ١ٌر ثٌضأع١ٌ.



 0202 إد٠ًٌ   – مجصهوه  –ِؾٍز ثٌشٌٚق ٌٍوٍَٛ ثٌضؾج٠ًز 
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o َصو٠َرر  ٌ صنـرر١ؾ ٝ ّز فرر٘ثٌّْررج، ٚدٕررج  لٛثهررو د١جٔررجس ِضىجٍِررز هررٓ إهثًر ثٌّنررجؿ

 ٚصٕل١ُ إؽٌث ثس ث١ٌٌْٛز ًٚأُ ثٌّجي.

o  ّٔررجىػ ثٌوّررً ٝ ج ثٌذٕررٛن فررٙصْررضنوِٝ صرروه١ُ ثٌّمررج١٠ِ ثلإفظررجة١ز ٌٍّنررجؿٌ، ثٌضرر

 ".VAR " ّٔٛىػ ثٌم١ّز ثٌّوٌػز ٌٍنـٌثٌّنضٍفز ثٌمجةّز هٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌضج٠ًن١ز 

o   ثف ههررُ  ٝ ُ ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ فرر    ٙلررٛٞ، ف١ررظ صْرر   ٝ صمررو٠ُ ِررومً إدررٌ

ثفِٙظرروثل١ز ثٌّررٕ  ث    ٝ ؼ ثلإدررٌ صرروهُ ث فىررجَ  ٝ ١ىررً ث هٌررز ثٌضرر  ِ٘ررٓ مررلاي إعررٌ

 ث فىجَ دشىً ٚثػـ. ٖي٘ثٌضم٠ٌٌ هٓ ٝ ّز ف٘ثلإدٌثف١ز، ٚثٌّْج

o ثِؼ ثمضذررجًثس صقّررً  ثٌٕلررجَ ثٌٝ صو٠َررَ ثٌغمررز ثٌّؾضّو١ررز فرر فٟ، ف١ررظ أْ دررٌ ّظررٌ

صو٠َررَ ثٌغمررز ثٌّؾضّو١ررز هررٓ ؿ٠ٌررك   ٝ ُ فررٙصضّضررن دجٌّظرروثل١ز صْرر ٝ ثٌؼررغٛؽ ثٌضرر

ر ثٌّْرضمذ١ٍز ِرٓ لذرً      ٝ ج فر ٙر ج ِومٌٛرز ٠رضُ صٛلو  ٙر صظ١ُّ ػغٛؽ طجًِز ٌٚىٕ ثٌفضرٌ

 ثٌٍْـجس ثٌّْتٌٛز.

 ثبّٞبً: أعظ حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ:

١ّز نمضذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ صؾرررج   ع ث ّرررِ ٚثٌّّجًّرررجس ثٌْرررٍ  ٠ّٖىرررٓ هرررٌ

ثٌضقو٠و، ِٓ مرلاي ثٌّؾّٛهرجس    ٗثٌّنجؿٌ دشىً هجَ ِٚنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ٚؽ

 (:BCBS, 2021 a؛0202ثٌّظٌٞ، ٜ ؛ ثٌذٕه ثٌٌّو0200َثٌضج١ٌز  دٓ ثٌؼخ، 

ُ ٙز ثٌّنرجؿٌ: ف١رظ ٠ْر   فٛوّر ٝ هِؼ ثمضذجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ فر   اىَجَ٘عت الأٗىٚ:  -1

 ١ّٖز صٕف١ي دٌثِؼ ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ورأهث ِ٘ؾٍِ ثلإهثًر دجٌذٕه دأٝ إ٠ّجْ ٚٚه

أُ ثٌّررجي ، فرر ٗجِرر٘ ف١ز ٚثٌضنـرر١ؾ ٌررٌ صفو١ررً لٛثهررو ٚأ١ٌررجس ٝ لإهثًر ثٌّنررجؿٌ ثٌّظررٌ

فٛوّررز ثٌّنررجؿٌ ٚإهرروثه مـررؾ ؿجًةررز لإِضظررجص ثٌنْررجةٌ ثٌّضٌصذررز هٍررٝ فرروٚط    

وثف ِقوهر نمضذرجًثس ثٌؼرغٛؽ ، صقو٠رو هل١رك     ٘لاي ٚػن أثٌّنجؿٌ ثٌّقضٍّز ِٓ م

جس، ِٕجلشررز ٚصق١ٍررً ٔضررجةؼ ثمضذررجًثس ثٌؼررغٛؽ ، صم١رر١ُ ث هّررجي ثٌّقضٍّررز  ٌٍْ٘رر١ٕج٠ًٛ

 ٚإصنجى ثٌمٌثًثس ثلإّضٌثص١ؾ١ز ث١ٌٍّْز.

ؾ١ررجس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ: صٌصىررَ ثمضذررجًثس صقّررً       ِٕٙاىَجَ٘عححت اىثبّٞححت:   -0

ثٚؿ در١ٓ   ٘صنضٍ  ِٓ ف١ظ هًؽرز صوم١رو  ٝ ؾ١جس ثٌضٙثٌؼغٛؽ هٍٝ هوه ِٓ ثٌّٕ ج  ٌضضرٌ

، ٚثمضذرجًثس ػرغٛؽ    Simple Sensitivity Testsثمضذرجًثس ثٌقْجّر١ز ثٌذْر١ـز    



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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درو٠و  ٝ وٍر ٜ صْروٝ إٌرٝ صم١ر١ُ أعرٌ فروط إلضظرجه       Complex Stress Tests ِٖومرو 

 هٍٝ ِوونس ثٌوجةو ًٚأُ ثٌّجي.

ٛ جس٘مض١جً ث١ٌْٕج٠ًٛإاىَجَ٘عت اىثبىثت:  -3 جس إٌرٝ ِؾّٛهرز ث فروثط    ٘: صش١ٌ ثٌْر١ٕج٠ً

ثٌفضٌر ثٌمجهِز، ف١رظ  ٝ لو صقوط فٝ فضٌثػجس ثٌّقضٍّز ثٌضصضأٌ  ِٓ ثلإٝ ثٌض ٗثٌّضَثِٕ

،  ٝ فضٌثػررجس صقٌوررجس ِضَثِٕررز فرر صضؼررّٓ صٍرره ثلإ ٠ٚٛؽررو هرروه ِررٓ هٛثِررً ثٌنـررٌ

 جس:٘ٔٛه١ٓ أّج١١ّٓ ِٓ ث١ٌْٕج٠ًٛ

 ٘ٝبث اىخبسٝخٞت ٕاىغْٞبسHistorical Scenarios: َٖي٘ صٌصى  ٛ جس ٘ثٌْر١ٕج٠ً

ج دشرىً وجِرً ٚغ١ٌِضق١رَ ٌضٛطر١      ٙجِرز، ٠ّىرٓ صٛػر١ق   ٘هٍٝ أفوثط صج٠ًن١ز 

ٗ ِٛثؽٝ ج نصوىرِ ِْرضٜٛ ثٌضمروَ فر    ٙر ثٌّنجؿٌ ثٌفو١ٍز ٌٍّؤّْز ،إن أٔ ثٌّنرجؿٌ   ٙر

 ثٌّْضمذ١ٍز .

 ٘ٝفخشاظحححححٞت بث الإٕاىغحححححْٞبسHypothetical Scenarios:  صضذٕرررررٝ صٍررررره

ٝ ّررضغٕجةثٌررُ ٠قرروط دوررو " فرروط ٜ لضظررجهثٚ ّرر١ٕج٠ًٛ جَ أ٘ررجس فرروط ٘ثٌْرر١ٕج٠ًٛ

ثس  ٝ ٌٚىٕررز ِومررٛي "، ٚصضـٍررخ هرروَ ثٌضق١ررَ فرر  ثٌضمررو٠ٌثس ٚث فىررجَ ٚصررٛثفٌ مذررٌ

هضّجه هٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌضج٠ًن١ز ٌٍضوٌف هٍرٝ  ٠ّىٓ ثن ٗٚوفج ثس ِضنظظز ، إن أٔ

 ؿذ١وز ثٌولالز د١ٓ هٛثًِ ثٌنـٌ.

 ٖي٘ررضُ ٙرر: صٖٛؽ ٌّنررجؿٌ ٌّٕضؾررجس ِقرروه ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغ اىَجَ٘عححت اىشابوححت:  -2

ِٚنرجؿٌ مجطرز    ٖثٌّؾّٛهز دضغـ١ز دٌثِؼ ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٌّٕضؾجس ِقروه 

ثٌّؾّٛهررجس ثٌْررجدمز ِٚررٓ أِغٍررز صٍرره ثٌّٕضؾررجس  ٝ فرر ٌٗررُ صىررٓ ِشررٌّٛز دضفجطرر١ً وجف١رر 

صق١ًٍ ٍّٛن ثٌّٕضؾجس ثٌّومور صقش كٌٚف ثٌْر١ٌٛز ثٌؼرجغـز، ٚثمضذرجً     ٚثٌّنجؿٌ:

صضوٍررك دئّررضٌثص١ؾ١جس ثٌضقررٛؽ ، ٚثمضذررجً ِنررجؿٌ ثٌض٠ًٛررك    ٝ  ّجّرر١ز ثٌضرر ثٌّنررجؿٌ ث

  ثٌض١ْٕو(، ٚثمضذجً ِنجؿٌ ثةضّجْ ث ؿٌثف ثٌّمجدٍز، ٚثمضذجً ِنجؿٌ ١ٌّٛز ثٌض٠ًّٛ.

 ثبىثبً: خؽ٘اث حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ مآىٞت لإداسة اىَخبؼش:

 ّ ؛ صٛد١ررجُ 0202ٕمررو ثٌوٌدررٟ، ١ٕررز  طررٕوٚق ثٌٙوشررفش ثٌوو٠ررو ِررٓ ثٌوًثّررجس ٚثٌضمررج٠ًٌ ثٌ

( هٓ ثٌنـرٛثس  0202ثٌّظٌٞ، ٜ ؛ ثٌذٕه ثٌٌّو0200َ؛ دٓ ثٌؼخ، 0202ٚأمٌْٚ، 

 :ٝ ج هٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضج٠ٌّٙىٓ صٍن١ظٝ ث ّج١ّز ٌضٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ، ٚثٌض



 0202 إد٠ًٌ   – مجصهوه  –ِؾٍز ثٌشٌٚق ٌٍوٍَٛ ثٌضؾج٠ًز 
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صقو٠رو  ٝ صضؾْرو ثٌٌّفٍرز ث ٌٚرٝ نمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ فر       حذذٝذ ع٘اٍحو اىخؽحش:    -1

ّ  ٝ نـرٌ ثٌوجه٠رز ٚغ١رٌ ثٌوجه٠رز، ٚثٌضر     وجفز هٛثِرً ثٌ  ج إٌرٝ هٛثِرً هثم١ٍرز    ٠ّٙىرٓ صمْر١

ِ ٝ صٌصذؾ دج ٔشرـز ثٌضر   ٜ    ٙر ٠ضذوٝ ج ثٌذٕره ٚث١ٌْجّرجس ثٌضر   ٠ٙمرو ج وّؤّْرز ِج١ٌرز، ٚأمرٌ

ف   ٝ مجًؽ١ز صضوٍك دجٌضغ١ٌثس ثنلضظجه٠ز ٚثنؽضّجه١ز ٚث١ٌْجّجس ثٌى١ٍز ٌٍٕلرجَ ثٌّظرٌ

صذؾ دّنر  ٝ وىً، ٚن ١ّّج وجفرز ثٌوٛثِرً ثٌضر    ثس ثٌّٕجم١رز. ٠ّٚىرٓ إ٠ؾرجٍ     صرٌ جؿٌ ثٌضغ١رٌ

صْررذخ فرروٚط ثٌنـررٌ ٚثٌٌّصذـررز دجٌّنررجؿٌ ثٌضج١ٌررز ٌٍّؤّْررجس   ٝ دوررغ ثٌوٛثِررً ثٌضرر

 (:Sautner et al., 2020; Thma et al., 2021ثٌّظٌف١ز  

  :ُج: هوَ وفج٠ز ّٙ٘صٕضؼ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٔض١ؾز ثٌوو٠و ِٓ ثٌوٛثًِ أٍخبؼش الا خَب

ٚؽ ثٌّوً ٚع ثنةضّج١ٔررز، ٚهرروَ ثنّررضولاَ   ٗؽررثٌضو١ٍّررجس ٚثٌشررٌ دومررٛه ِررٕـ ثٌمررٌ

ثٌررول١ك هررٓ ثٌوّررلا ، ٚهرروَ صٕف١رري ثٌضو١ٍّررجس ثٌذٕى١ررز دشررأْ إهرروثه هًثّررز ثةضّج١ٔررز     

ٚع ثنةضّج١ٔرز، ٚهروَ       ِضىجٍِز، ٚهوَ ثٌقظٛي هٍٝ ػّجٔجس وجف١رز ٌضغـ١رز ثٌمرٌ

ةضّرجْ،  صٛثفٌ ٔلجَ ثةضّرجْ ِضىجِرً دجٌذٕره، ٚطروٛدز ثلإصظرجي در١ٓ ف٠ٌرك إهثًر ثن       

ٝ فر ٝ ٠رأص ٝ ٚويٌه فروٚط أٍِرجس ٚورٛثًط ِج١ٌرز ٚثلضظرجه٠ز هج١ٌّرج  ِٚق١ٍرج  ٚثٌضر        

ُّٕلّرز         ِٙموِض ٠وجس ٚثٌمرٛث١ٔٓ ثٌ ثس ثٌّٕجم١رز، ٚن ّر١ّج هروَ فجه١ٍرز ثٌضشرٌ ج ثٌضغ١رٌ

 ..ثٌل.ٝ ٌٍوًّ ثٌّظٌف

  :ج: فروٚط صمٍذرجس   ٙر ّ٘صضأعٌ ِنجؿٌ ثٌْرٛق دجٌوو٠رو ِرٓ ثٌوٛثِرً أ    ٍخبؼش اىغ٘ل

ف ثٌوّررلاس ث ؽٕذ١ررز، ٚهرروَ صررٛثفٌ ٔلررجَ    أّرروجًٝ فرر ٖفررجه ثٌفجةررور، ٚأّرروجً طررٌ

ِوٍِٛجس ؽ١و ٠وهُ ثٌّٛثٍٔز در١ٓ صىٍفرز ثنٌضَثِرجس ِٚوروي ثٌوجةرو هٍرٝ ث طرٛي،        

د١ٓ ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ٌىً هٍّز ِٓ ف١رظ إهرجهر ثٌضْرو١ٌ     ٖٚويٌه فوٚط فؾٛ

 ِٚوٜ ثٌقْج١ّز ٌّضغ١ٌثس أّوجً ثٌفجةور ...ثٌل.

   :صذؾ ِنررجؿٌ ثٌْرر١ٌٛز دجٌوو٠ررو ِررٓ ثٌوٛثِررً أ    ٍخححبؼش اىغححٞ٘ىت ج: فرروٚط ٙررّ٘صررٌ

ٛن ٝ صرروفمجس مجًؽ١ررز غ١ررٌ ِضٛلوررز ٌٛهثةررن ثٌوّررلا  دْررذخ صغ١ررٌ ِفررجؽب فرر         ّررٍ

ٚع غ١رٌ ثٌّْرضنوِز ِّرج      ٖثٌّٛهه١ٓ، ّٚقخ ِفجؽب ٚغ١رٌ ِضٛلرن  ًطرو    ثٌمرٌ

ص٠َرو   ٠ٗقو ِٓ لوًر ثٌذٕه هٍٝ ثٌض٠ًّٛ، ٚفوٚط وٛثًط ٚأٍِجس ِج١ٌز ٚثلضظرجه٠ 

 ١جس ثٌْقخ ث١ِٛ١ٌز...ثٌل.ِٓ هٍّ

ٛ بث: ٕإّربء اىغْٞبسٝ٘ -0  ِْرض٠ٛجس جس ثمضذرجًثس ثٌؼرغؾ   ٘ف١ظ ٠ؾخ أْ صشًّ ّر١ٕج٠ً

ٛ  ٝ ، ٚثٌضررِٗنضٍفررز ٌ عررجً ثٌّوجوْرر  جس ٘غجٌذررج  ِررج صىررْٛ درر١ٓ علاعررز ِْررض٠ٛجس: ّرر١ٕج٠ً
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 ٛ ٛ   ِ٘وضوٌز  هجه٠ز(، ّر١ٕج٠ً  أوغرٌ صوم١روث (.    ٖجس درو٠و ٘جس ِضّٛرـز  ِومرور(، ّر١ٕج٠ً

ىٌره  ٝ جس ثمضذجًثس ثٌؼغؾ ٚفمج  ٌـذ١وز ٔشجؽ وً دٕره دّرج فر   ٠ٌٛ٘ ١ّٕج٠ٚٛ٠ًؾخ صـ

صٛػرـ أعرٌ ثٌٕضرجةؼ ثٌى١ٍرز ٌلامضذرجًثس هٍرٝ       ٝ ثّضنوثَ ِؾّٛهرز ثٌّٕرجىػ ثٌّلاةّرز ثٌضر    

 ,Daningثٌٌدق١رررز ٚؽرررٛهر ث طرررٛي ٚثٌّنظظرررجس ْٚٔرررذز وفج٠رررز ًأُ ثٌّرررجي   

2013.)  

3-  ٘ ٛ  صٌصىررَ ؽررٛهر ثمضذررجًثس ص  بث: ٕحْفٞححز اىغححْٞبسٝ جس ٘قّررً ثٌؼررغٛؽ هٍررٝ ثٌْرر١ٕج٠ً

ج، ف١رررظ ٠ىرررْٛ صٕف١ررري  ٙرررِٚررروٜ ِوم١ٌٛض ٗثٌّْرررضنوِز ِٚضـٍذرررجس ث فررروثط ثنّرررضغٕجة١ 

 ثٌلٌٚف ثٌضج١ٌز:ٝ ث١ٌْٕج٠ًٛ غ١ٌ ِومٛي ف

  :نمضذرجًثس   ٖصش١ٌ إٌرٝ هروَ لروًر ثٌذٕرٛن ثٌّٕفري     ظشٗف عذً ٍوق٘ىٞت الاٍنبّٞبث

ٍ  ٝ ثًه ثنلضظجه٠ز ثٌضر ثٌّٛٝ صقًّ ثٌؼغٛؽ هٍٝ ِوجٌؾز ٚثمضذجً ثٌضغ١ٌثس ف صُذرٌ

 ث فوثط ٚثنفضٌثػجس ثٌّقضٍّز.

 صشرر١ٌ إٌررٝ هرروَ صررٛثفٌ ثلإّررضٌثص١ؾ١جس ":  ٔظححشٗف عححذً ٍوق٘ىٞححت اىَقصححذ" اىْٞحح

لإهثًر ثٌّنررجؿٌ  ٖوثف ث ّجّرر١ز ِررٓ صٕف١رري ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وررأهث  ٘ررٚث 

      ٛ جس صٛػررـ صـذ١مررر ٝ جس ثٌضرر ٘ثٌذٕى١ررز، ِٚررٓ عررُ صمررو٠ُ صٛطررر١جس دضٕف١رري ثٌْرر١ٕج٠ً

 ج.ٙج، ٚصقو٠ظ صمج٠ًٌ ثلإفظجؿ هُٕٙ ِمج١٠ْ٘ثٌّنجؿٌ ٚأ

صش١ٌ إٌٝ ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ثٌٕجصؾز هٓ صٕف١ي ثمضذجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ   حذذٝذ اىخؤثٞشاث:  -2

 ٛ ٚف ثنّرضغٕجة١    ٖجس ِقروه ِ٘ٓ ملاي ّر١ٕج٠ً ، هٍرٝ ورً ِرٓ    ٗٚثٌّومٌٛر  ٗصوىرِ ثٌلرٌ

 & Jokivuolleق١ررز  صٕل١ّررجس ثٌْرر١ٌٛز دجٌذٕرره ِٚورروي وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي ٚثٌٌد   

Viren, 2013.) 

ٝ ُ فرر٘صْرج ٝ ثٌضر  ٗصشر١ٌ إٌررٝ ثٌضرأع١ٌثس ثٌضقٛؿ١ر    ٗالأفوحبه الاخخٞبسٝحت:   ٔححؤثٞشاث اىذٞؽح   -6

ِغرررً  ٗث فورررجي ثنمض١ج٠ًرررٝ جس ِرررٓ مرررلاي صذٕررر٘صنفررر١غ أٚ صٌف١رررً أعرررجً ثٌْررر١ٕج٠ًٛ

 ".ُٙصنف١غ ص٠ٍٛوجس ث ّ"

ِ   ف١ظحذذٝذ ٍؤششاث سأط اىَبه ٗاىَؤششاث اىَبىٞت:  -5 ثس ثٌْرلا  ٗصوىِ صٍه ثٌّؤدرٌ

ثس وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي   ٙر ّ٘وىً ٚأٝ جٍ ثٌّظٌفٙثٌّج١ٌز ٌٍذٕه ٚثٌؾ ثس  ج: ِؤدرٌ ، ِؤدرٌ

 ث١ٌٌْٛز، ِؤدٌثس ؽٛهر ث طٛي، ِؤدٌثس ثٌٌدق١ز.  
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ًٚر صؼرر١ّٓ ٔضررجةؼ صق١ٍررً ثمضذررجًثس صقّررً      : ٔٗظححع اىخؽححػ اىؽبس حح  -7 صشرر١ٌ إٌررٝ ػررٌ

، ف١ررظ ٠ؾررخ هٍررٝ ثٌذٕررٛن ٚػررن  ز ث ٍِررجس ٙررثٌنـررؾ ثٌـجًةررز ٌّٛثؽٝ ثٌؼررغٛؽ فرر

وف ٠ْرروٝ إٌررٝ ثّررضنوثَ مٍرر١ؾ ِررٓ ثٌنرروِجس ثٌٌّو٠َررز ٚهٚثي   ِْٙررضٝ ّٔررٛىػ صشررغ١ٍ

 ج.ٙٚٚكجة  ثٌّنجؿٌ ثٌٌّصذـز د

 ىخقذٝش ٍخبؼش حغٞشاث اىَْبر. ةاىقغٌ اىشابع: آىٞبث حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ مشمٞض

ثه١جس ِنررجؿٌ كررً صرروٝ جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ فرر٠٘مررَٛ صٕف١رري ّرر١ٕج٠ًٛ

ُ ثٌؾ١و ٚثٌّضوّك ِٓ لذً ثلإهثًر ٙج: ثٌفّٙ٘ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ هور ًوجةَ أّج١ّز أ

ثٌضغ١ٌثس ّٛث  ِنرجؿٌ ِجه٠رز    ٖيٙثٌو١ٍج ٚثٌّْت١ٌٛٓ ٌٌّثفً إهثًر ثٌّنجؿٌ ثٌٌّصذـز د

ُ ثٌوٛثِررً ٘ررج دشررىً ؽ١ررو، ٚصق١ٍررً أ٘ٚ/أٚ ثٔضمررجي، ٚىٌرره ِررٓ ف١ررظ ثٌمرروًر هٍررٝ صقو٠ررو 

ج دشىً ِٛػرٛهٟ، ٚوريٌه ِروٜ ثّرضؾجدز ثلإهثًر     ٙج ٚصم١١ّٙج، ِٚٓ عُ ل١جّٙف١ ثٌّؤعٌر

ج ٙر ثٌّنجؿٌ ٚإصنجى إؽرٌث ثس ١ّٚجّرجس ٚثػرقز ِٚوٍٕرز لإفىرجَ ثٌٌلجدرز ه١ٍ       ٖيٌّ٘غً 

 Mbanyele& Muchenje,2022; Ren et al., 2022 ٔلرُ ٚ ١ٌرجس   ٝ (، ٚصذٕر

ول١ك ٌّقٌوجس ثٌّنجؿٌ ج دشىً هًٚٞ. وّج ٠ؾخ ثٌضضذن ٚثٌٌطو ثٌٙفوجٌز ٌلإفظجؿ هٕ

وً ِٓ ثٌّنجؿٌ ثنةضّج١ٔز ِٚنجؿٌ ٝ صضؾٍٝ فٝ ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٚثٌض

 ,.Subramaniam et alثٌْررٛق ٚثٌْرر١ٌٛز ٚثٌضشررغ١ً، ٚنّرر١ّج ِنررجؿٌ ثٌورروٜٚ  

(. فؼرررلا  هرررٓ أْ صٕف١ررري  ١ٌرررجس ثمضذرررجًثس صقّرررً ثٌؼرررغٛؽ صضـٍرررخ ثفضرررٌثع      2015

١ّررررز صظرررر١ُّ  ٘ثٌّنررررجؿٌ، ِررررن أ ٖيٙرررروثط ثٌّْررررذذز ٌز دج فررررٙررررجس ثٌّٛؽٙثٌْرررر٠ًٕٛ١

جس ثٌّومٌٛررز ٚفررك ْٔررخ ِٚؤدررٌثس هل١مررز، ٘جس ثٌّٕـم١ررز ٚصٕف١رري ثٌْرر١ٕج٠ًٛ٘ثٌْرر١ٕج٠ًٛ

 ٖي٘رررصذررر١ٓ ث٢عرررجً ثٌّج١ٌرررز ٔض١ؾرررز صٕف١ررري     ٝ ٚوررريٌه ًّرررُ ثٌنرررٌثةؾ ٚثنهضّرررجهثس ثٌضررر    

ً ٝ جس، ِٚٓ عُ صمو٠ُ ثٌضٛط١جس دشأْ ثٌضٛطر١جس ثٌظرق١قز فر   ٘ث١ٌْٕج٠ًٛ ٔرز  كرً ثٌّمج

دذىز ثٌذٕرٛن  ج ثٌّؤّْجس ثٌو١ٌٚز أٚ ثٌّق١ٍز  ٘صمٌٝ دجٌّؤدٌثس ثٌم١ج١ّز/ ثٌّو١ج٠ًز ثٌض

، ثٌذٕره  2ِمرًٌثس درجٍي    جس ثٌٌلجد١ز ٌٍضقرٛي ث مؼرٌ ٌٍٕلرجَ ثٌّرجٌٟ،    ٙثٌٌّو٠َز ٚثٌؾ

ثٌّظٌٞ(. ٚأم١ٌث  ثنّضفجهر ِٓ ٔضجةؼ ثٌضق١ٍلاس ثٌى١ّز ٚثٌٕٛه١ز نمضذجًثس ٜ ثٌٌّوَ

ل١جُ ٚصمو٠ٌ ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٚصقو٠و ِضـٍذجس وفج٠ز ًأُ ثٌّرجي،  ٝ صقًّ ثٌؼغٛؽ ف

ٛ  ٖي٘ر ِرٓ  ٜ ٚٚػن ثٌنـؾ ثٌـجًةز فجي فوٚط أ جس، ٚوريٌه إهروثه ٚصمرو٠ُ    ٘ثٌْر١ٕج٠ً

ثٌضمررج٠ًٌ ثٌنجطررز دجمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ ّررٛث  ٌررلإهثًر أٚ ث ؿررٌثف ثٌنجًؽ١ررز      

ّج٠ًز ٚثٌض١ٍ٠ّٛررز  ِضررٌٟٛ& نصنررجى ثٌوو٠ررو ِررٓ ثٌمررٌثًثس ثٌضشررغ١ٍ١ز ٚثنّررضغ   ثٌّْررضف١ور



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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 ,0202EY, 2022; Greenwood&Warren,2022; Jun&Yi,2022; ISSBثٌغ٠ٌرخ،  

 وٌو١رَر صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ (  ١ٌجس 5ًلُ  ٝ (. ٠ٚٛػـ ثٌشىً ثٌضج2022ٌ

 ٌضمو٠ٌ ِنجؿٌ صغ١ٌثس ثٌّٕجك.
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 .صشٍٚ ببىبْ٘ك اىخجبسٝت اىوبٍيت ف اىخؽبٞقٞتاىذساعت  اىقغٌ اىخبٍظ:

ثس ٝ صمررو٠ُ أهٌررز صـذ١م١ررز ِررٓ مررلاي ثٌذ١جٔررجس ثٌضرر ثٌمْررُيث ٘رر ذفٖٝغححخ صضوٍررك دّؤدررٌ

ثس ثٌّْررضمٍز ٚثٌضجدوررز، ِررٓ ٚثلررن ثٌمررٛثةُ ثٌّج١ٌررز ٚثٌضمررج٠ًٌ ثٌْرر٠ٕٛز ٌٍذٕررٛن         ل١ررجُ ثٌّضغ١ررٌ

ٚثّضنلاص ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي وّؤدٌ ٌم١رجُ ثٌّرلا ر ثٌّج١ٌرز     ،ثٌوًثّز ِقًثٌضؾج٠ًز 

ٚف ثٌوجه٠رز ٚإّٔررج فر   كر ٝ ٌر١ِ فمرؾ فر    ٛ    ٝ ً ثٌلرٌ ثع ِؾّٛهرز ِرٓ ثٌْرر١ٕج٠ً جس ٘كرً ثفضرٌ

ثٌّٛػٛه١ز نمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٚثنّرضٌثص١ؾ١جس  

ذ١ز، ٚنّر١ّج ثمضذرجً ِروٜ        ٖي٘ز ٙج ٌّٛثؽ٘صُ ثصنجىٝ ٚث١ٌْجّجس ثٌض ث٢عرجً ٚثٌضروثه١جس ثٌْرٍ

ثس ثٌّٕجم١رز   ز ثٌنْجةٌ ثٌّٙلوًر ثٌذٕٛن هٍٝ ِٛثؽ مضذرجً  إّٚرو١ج  ٔقرٛ   ، قضٍّز ٔض١ؾرز ثٌضغ١رٌ

 وً ِٓ:دشىً هٍّٟ، ٠ضٕجٚي ثٌذجفظ  ثٌذقظفٌٚع 

ِرٓ وجفرز    ثٌضـذ١م١رز  ٠ضىْٛ ِؾضّن ثٌوًثّرز : اىذساعت اىخؽبٞقٞتٍجخَع ٗعْٞت أٗلًا: 

، ٚثٌضرر ٝ ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز ثٌوجٍِررز فرر   دٕرره ِررٓ ٚثلررن صم٠ٌررٌ ثٌذٕرره    27ج ٠٘ذٍررغ هرروه ٝ ِظررٌ

صّغرً  ًة١ْر١ز   هوه مّْرز دٕرٛن  ٝ صضّغً ه١ٕز ثٌوًثّز ف، 0202ٚهجَ ٜ ٌثٌّظٜ ثٌٌّوَ

 ج ثٌؾوٚي ثٌضجٌٟ:  ٙ، وّج ٠ٛػقثٌّظٌٞٝ ثٌمـجم ثٌّظٌفٝ % ِٓ إؽّج56ٌ

 (0جذٗه سقٌ )

 .ّؽبل عْٞت اىذساعتٚ حذخو فٚ اىخ اىبْ٘ك

ثٌقظز ثٌْٛل١ز ٝ إؽّجٌ ثٌذٕٛن ِقً ثٌوًثّز َ

  ١ٍِْٛ ؽُ( ١ٔٛ٠0202ٛ 

ز ثٌقظـز ثٌْٛل١ز ْٔذـ

  %( ٌٍذٕه

 %60060 266062206 ثٌّظٌٞ.ٝ ٍ٘ثٌذٕه ث  5

 %06026 0260727 دٕه ِظٌ. 0

 CIB. 520270 6067%ٝ ثٌوٌٜٚ ثٌذٕه ثٌضؾجً 2

 QNB. 220522 6065%ٝ ثٌٛؿٕٝ ٍ٘دٕه لـٌ ث  2

 %2026 200066 ثٌوٌٟٚ.ٝ ثنف٠ٌمٝ ثٌذٕه ثٌوٌد 6

 %122 735322236 الاجَبىٜ --

  .0202 ١ٔٛ٠ٛ، ثٌّظٌٜٞ ِٓ ملاي صم٠ٌٌ ثٌذٕه ثٌٌّوَإهوثه ثٌذجفظ،  ىَصذس:ا

  ٌّؾّٛهررز ِررٓ  ه١ٕررز ثٌوًثّررز ٚفمررج   مض١ررجًإصررُ  عْٞححت اىذساعححت: خخٞححبسإٍبححشساث

 :ثلإهضذجًثس

    َ ثٌّظررٌٞ، وْررٍـز إدررٌثف١ز   ٜ أْ صنؼررن ثٌذٕررٛن ِقررً ثٌوًثّررز ٌٍذٕرره ثٌٌّورر

 .ًٚلجد١ز
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750 

  ٌهذرٌ ثٌّٛثلرن   دجٔضلجَ ملاي فضٌر ثٌوًثّرز ٠ٕٛز ٚثٌضمج٠ًٌ ثٌْثٌّج١ٌز  ثٌمٛثةُصٛثف ،

 ثٌّظٌٞ.ٜ ثلإٌىض١ٌٔٚز ٌٍذٕٛن، ٚويٌه ِٛلن ثٌذٕه ثٌٌّوَ

  ٍٝثٌقظز ثٌْٛل١ز ٌٍمـجم ثٌّظرٌف 56إّضقٛثى ثٌذٕٛن ِقً ثٌوًثّز ه ِٓ % ٝ

 ث طٛي.ٝ ثٌّظٌٞ، ِٓ ف١ظ إؽّجٌ

ٓ : بٖثبّٞحححبً: ح٘صحححٞر ٍخغٞحححشاث اىبذححح  ٍٗؤشحححشاث قٞبعححح    ِرررٓ  صٕرررجٚي ثٌذقرررظ ٔرررٛه١

ٛ ٝ ثٌّضغ١ٌثس ث ّج١ّز  ِْضمٍز، ٚصجدورز( ف١رظ ٠ضّغرً ثٌّضغ١رٌ ثٌّْرضمً فر       جس ّ٘ر١ٕج٠ً

  ٛ  –جس ثنٔضمررجي/ ثٌضقررٛي  ّ٘رر١ٕج٠ًٛ –جس ِجه٠ررز ٘ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ  ّرر١ٕج٠ً

صررٌصذؾ دوٛثِررً ٝ ٠ضىررْٛ ٚفمررج  ٌٍوو٠ررو ِررٓ ثنفضٌثػررجس ثٌضررٜ جس و١ٍررز(، ٚثٌرريّ٘رر١ٕج٠ًٛ

ثٌضرأع١ٌثس ثٌّج١ٌرز ثٌّقضٍّرز ٌٍضغ١رٌثس     ٝ ٌّضغ١رٌ ثٌضرجدن فر   ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز. وّرج ٠ضّغرً ث  

٠ْرضؾ١خ ٌضرأعٌ ورً    ٜ ثٌّٕجم١ز، ِٓ ملاي ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  ثٌّلا ر ثٌّج١ٌز( ٚثٌي

 ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً دجٌضوثه١جس ثٌٍْذ١ز ٌٍضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز.  

م ٗحويَٞحبث اىبْحل   2ْت ببصهْٞت )ٍقشساث ىجٖاىخقبسٝش اىَ ٔٗإعخششبداً بَب قذٍخ

ثٌّضغ١ررٌثس، ٠ّىررٓ ٌٍذجفررظ  ٖي٘رر، دشررأْ ِؤدررٌثس ل١ررجُ (0203اىَصححشٛم ٙ اىَشمححض

ًلرُ  ٝ ج ثٌؾروٚي ثٌضرجٌ  ٙج وّج ٠ٛػقٙصٛط١  ِضغ١ٌثس ثٌذقظ، ٚهٌع ِؤدٌثس ل١جّ

صرروهُ ٝ ١رروث  ٌؾّررن ثٌذ١جٔررجس ِررٓ ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز ِقررً ثٌوًثّررز، ٚثٌضرر    ٙ(، ٚىٌرره ص2ّ 

 ُ ثٌٕضجةؼ ٚثٌضٛط١جس.٘ص أإمضذجً ثٌفٌٚع ٚإّضنلا

 ٘ٝدرذىز ثٌذٕرٛن    ٗصُ ثنّضٌدجه دّرج لوِضر  بث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ: ٕعْٞبس

 Central Banksٝ جس ثٌٌلجد١ز ٌٍضقٛي ث مؼٌ ٌٍٕلجَ ثٌّجٌٙثٌٌّو٠َز ٚثٌؾ

and Supervisors-Network for Greening the Financial 

System(NGFS) س ٌِؽو١ررررز ٠ّىررررٓ ج٠٘ضٕررررجٚي علاعررررز ّرررر١ٕج٠ًٜٛ ، ٚثٌرررري

ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ ٌضغ١ررٌ ثٌّٕررجك، ف١ررظ صٌصىررَ هٍررٝ    ٝ ج فررٙثّررضنوثِ

ثّرضنوثَ ثٌـجلرز   ٝ فر ٝ ١ّجّجس ثٌقو ِٓ ثٔذوجعجس ثٌىٌدْٛ ٚثٌضـًٛ ثٌضىٌٕٛرٛؽ 

 (.NGFS, 2020 ٜ ثٌٕل١فز ٚثٌضنٍض ِٓ ثٌٛلٛه ث ففًٛ

    :)لالرز  هذرجًر هرٓ ِؤدرٌ ٠ٛػرـ ثٌو    ٍوذه مفبٝت سأط اىَبه )اىَحلاءة اىَبىٞحت

ٚثٌّنرجؿٌ   ثٌذٕه  ثٌش٠ٌقز ث ٌٚرٝ   ثٌشر٠ٌقز ثٌغج١ٔرز(   ِظجهً ًأُ ِجي  د١ٓ

ْٔرذز وفج٠رز ًأُ   ثٌّمضٌٔز دأطٛي ثٌذٕه ٌِؽقز درأٍٚثْ ْٔرذ١ز ِقروهر، ٚصورو     



 0202 إد٠ًٌ   – مجصهوه  –ِؾٍز ثٌشٌٚق ٌٍوٍَٛ ثٌضؾج٠ًز 
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 ٗهٍرٝ صْرو٠و ثٌضَثِجصرر   ٗثٌّج١ٌرز ٌٍذٕره ِررٓ ف١رظ لوًصر    ّرلا ر  ثٌثٌّرجي أهثر ٌم١رجُ   

 ً.ثٌّْضمذٝ مْجةٌ لو صقوط فٜ ز أِٙٚٛثؽ

 ِ 5206ج ث هٔرٝ  ْٕ٘رذز فرو  د هٍٝ ػرًٌٚر ثنفضفرجف   2دجٍي مًٌثس أووس %

درر١ٓ هٕجطررٌ ثٌمجهررور ثٌٌأّررّج١ٌز  دْررؾ ثٌّو١ررجً( ٚدرر١ٓ ث طررٛي ثٌٌّؽقررز         

 ِمررجَ ثٌّو١ررجً( ٚىٌرره ٌّمجدٍررز ِنررجؿٌ ثنةضّررجْ، ٚثٌْررٛق،     ثٌّنررجؿٌدررأٍٚثْ 

 ٚثٌضشغ١ً.

 َجفَ هٍٝ ػًٌٚر ثنفضفر 0256هجَ ٜ ثٌّظٌٜ أووس صو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّو 

% در١ٓ هٕجطرٌ ثٌمجهرور ثٌٌأّرّج١ٌز  دْرؾ ثٌّو١رجً(       5006ج ث هٔرٝ  ْٕ٘ذز فود

 ِمجَ ثٌّو١جً( ٚىٌه ٌّمجدٍز ِنرجؿٌ   ثٌّنجؿٌٚد١ٓ ث طٛي ثٌٌّؽقز دأٍٚثْ 

 ثنةضّجْ، ٚثٌْٛق، ٚثٌضشغ١ً.

 ُصشًّ ثمضذجًثس ثٌؼرغٛؽ ثٌنجطرز دّنرجؿٌ ثنةضّرجْ ثمضذرجًثس      : ٍخبؼش الا خَب

ث ًٚثق ثٌّج١ٌرررز ٝ ه٠ز ثٌٕجصؾرررز هرررٓ صٛك١فرررجس ثٌذٕرررٛن فررر  ِنرررجؿٌ ثنةضّرررجْ ثٌْررر١ج 

١لاس ٙثٌقى١ِٛز، إػجفز إٌٝ ثمضذرجًثس ِنرجؿٌ ثنةضّرجْ ٌّقفلرز ثٌمرٌٚع ٚثٌضْر      

ثنةضّج١ٔررررز ٌٍّؤّْررررجس غ١ررررٌ ثٌّج١ٌررررز ٚثٌشررررٌوجس ثٌّضّٛررررـز ِٚقفلررررز ثةضّررررجْ    

صشرًّ  ٝ ١ز ثٌظرغٌ ٚثٌظرغ١ٌر ِٚقفلرز ثٌضؾَةرز ثٌّظرٌف١ز ثٌضر      ٘ثٌّشٌٚهجس ِضٕج

 لاو١ز ٚثٌمٌٚع ثٌومج٠ًز ٌلإّىجْ ثٌشنظٟ.ٌٙمٌٚع ثنّضِقفلز ث

  صشررًّ ثمضذرجًثس ثٌؼررغٛؽ ٌّنررجؿٌ ثٌْرٛق وررً ِررٓ ثنمضذررجًثس    :ٍخحبؼش اىغحح٘ل

ثٌنجطز دّنجؿٌ ّوٌ ثٌوجةو ِٚنرجؿٌ ّروٌ ثٌظرٌف، ف١رظ ٠ُمر١ُ صرأع١ٌ ثٌضغ١رٌثس        

ّرروٌ ثٌوجةررو ِررٓ مررلاي إهررجهر صم١رر١ُ ثٌْررٕوثس ثٌقى١ِٛررز دّقفلررز       ٝ ثٌّفضٌػررز فرر 

ّجًثس ثٌّج١ٌز دجٌم١ّز ثٌوجهٌز ِرٓ مرلاي ث ًدرجؿ ٚثٌنْرجةٌ، ٚدجٌم١ّرز ثٌوجهٌرز       ثنّضغ

ِررٓ مررلاي ثٌررومً ثٌشررجًِ ث٢مررٌ دجّررضنوثَ أّررٍٛح ثٌم١ّررز ثٌقج١ٌررز، وّررج ٠ُمرر١ُ صررأع١ٌ  

ٝ ثٌٌّثوررَ ثٌّفضٛفررز دررجٌوّلاس ث ؽٕذ١ررز فررٝ ّرروٌ ثٌظررٌف هٍررٝ طررجفٝ ثٌضغ١ررٌ فرر

 ثٌوّلاس. ثٍْصٛ

 إؿجً ١ّٕجٝ ف: ٍخبؼش اىخرغٞو  ٛ جسٍ أمرٌٜ،  ٠ً٘ٛ صغ١ٌّ ثٌوٛثًِ ثٌّٕجم١رز ّٚر١ٕج٠ً

َّرلا ر ثٌّج١ٌرز ٌٍمـرجم ثٌّظرٌف     دجّرضنوثَ أّرٍٛح ثٌّؤدرٌ    ٝ ٠ُمجُ صأع١ٌ ىٌه هٍٝ ثٌ

 ٌّنجؿٌ ثٌضشغ١ً.ٝ ِٓ ملاي ًفن ثٌّضـٍخ ثٌٌأّّجٌٝ ث ّجّ
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 (3) جذٗه سقٌ

 .بٍٖٗؤششاث قٞبع اىبذ ٍخغٞشاث 

 المتغٍراث
المؤشراث 

 تالمرجعٍ

 اث اختباراث الضغوطهسٍنارٌو
السٍنارٌو 
 الأساسً

السٍنارٌو 
 المتوسظ

السٍنارٌو 
 هالأكثر حذ

 (: افتراضاث اختباراث تحمل الضغوط للتغٍراث المناخٍت:Xالمتغٍراث المستقلت )
   :سٍنارٌو الصذمت المادٌت 
َفترر زياَررتوايرررىكر يك اررىكعييك تيُةُررمي تُ ررمي رر  يييي -

ايررايك واى ررمي مورر ي رر ييييكرخررتقيارر كعكسيةتمرر مي رر يييي
 ك يةتثتسيك ا بىن.

 ك ص َقي ميُئم.ًي و ووَميك تتىعيك تانى ىج -
  مش كتس/يك ينىك.ييىعيعأسيك  تليك  توهر  -
 ك خفتزياُ ميكلأصىليك  ق  ميكض ت تس. -
 رزكَ يكضت كبيملامايكلا تتجيوك تىعَ . -
كعرفررتتيراررت ُتيك تررن ُ يو فقررتسيك شرر كتسي لامررت  تعييي -

 َتاُتي عيك تغُ كسيك  نتخُم.ييعأسيك  تليك ذًيف

 %01 %01 %01ي%

   :سٍنارٌو صذمت الانتقال/ التحول 
َفتررررر زيرتيُرررررقيضررررر َيميك ا برررررىني مرررررًيج ُرررررعييي -

 ك ش كتس.
 ضررت فميت تررتجييًيميفررهَسررًيةرر وييرتررىعيرانى ررىجيي -

 ك تتاميك  ت  واي قتع ميب صتوعيك تتاميكلأخ ي.
تعرفتتيكلأمةتعي تُ رمياَرتوايك ضر َيمي مرًيك ا برىنيييييي -

َزَ ي  يك تات ُتي مًيك شر كتسيوكلأفر كوويو ر يييي  تي
ثررمياَررتوايك ضررغىخيك تضررخ ُمي  ررتيَرر فعي وررىيعفررعيييييييي

 أمةتعيك ةتئ .
رةت رر ي مررًييًيك خفررتزيك قُ ررميك سررىاُمي مشرر كتسيك ترريي -

يك ىاىويكلأةفىعٌ.

 %11 %01 %01ي%

 %51 %0,71 %01ي% اث اختباراث الضغوطهالمتوسظ المرجح لسٍنارٌو
 (: التأثٍراث المالٍت لمخاعر التغٍراث المناخٍت:Yالمتغٍراث التابعت )

 X X Xيجنُم مخاعر الائتمان       
 X X X جنُم مخاعر السوق       
 X X X جنُم مخاعر التشغٍل       

 X X Xيجنُم الأصول والالتساماث العرضٍت المرجحت بالمخاعرى إجمال -1
 Xيجنُم القاعذة الرأسمالٍت بعذ الاستبعاداثى إجمال -2

 X X Xي%0171 4وفقاً لمقرراث بازل ( 2/1معذل كفاٌت رأش المال )
 X X Xي%0071 وفقاً للبنك المركسي( 2/1معذل كفاٌت رأش المال )

ثٌوًثّرررز  دؾّرررن د١جٔرررجسلرررجَ ثٌذجفرررظ ٍصحححبدس اىذصححح٘ه عيحححٚ اىبٞبّحححبث: ثبىثحححبً: 

، ٌٍذٕٛنثٌضمج٠ًٌ ث٠ٌْٕٛز ٚثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ِٓ ٚثلن صنوَ ِضغ١ٌثس ثٌذقظ، ٝ ثٌضـذ١م١ز ثٌض

ّ    دٕره ٌىرً  ٝ ٚىٌه ِٓ مرلاي ثٌّٛلرن ثنٌىضٌٚٔر    َ  ٝ أٚ ِرٓ ثٌّٛلرن ثٌٌّر ٜ ٌٍذٕره ثٌٌّور

ٌ   ٜ ثٌّظرررٌ ، ٚصضّغرررً  فضرررٌر  www.mubasher.info دجلإػرررجفز إٌرررٝ ِٛلرررن ِذجدررر

، ٚلو لرجَ ثٌذجفرظ دضؾ١ّرن    ١ٔٛ٠0202َٛ  22ٝ فٝ ٙثٌّٕضٝ ٌٍوجَ ثٌّجٌ ثٌوًثّز ٚثٌضق١ًٍ

  .EXCELدجّضنوثَ دٌٔجِؼ ج ٙج ٚهٌػٙٚصق١ٍٍذ١جٔجس ثٌٚإهمجي ٚصظ١ٕ  
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 : سابوبً: ّخب ج حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببىبْ٘ك اىخجبسٝت ٍذو اىذساعت

٠ٛػررـ ثٌؾرروٚي  اىَصححشٛ:ٚ يححّٕخححب ج حْفٞححز اخخبححبساث حذَححو اىعححغ٘غ ببىبْححل الأ  -1

ٛ 2ًلُ  ٝ ثٌضجٌ ٝ ٍر ٘جس ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ دجٌذٕره ث     ٘( ثفضٌثػجس ّر١ٕج٠ً

، 2دررجٍي ج هٍررٝ ِورروي وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي ٚفمررج  ٌّمررًٌثس ٘ررثٌّظررٌٞ، ِٚرروٜ صأع١ٌ

 ثٌّظٌٞ.ٜ ٚصو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

 (2) جذٗه سقٌ

 ٗثٌم١ّز دج١ٌٍّْٛ ؽ١ٕ (0203)ّٝ٘ٞ٘ ٙ اىَصشٚ يّٕخب ج اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببىبْل الأ

 اىَخغٞشاث
اىَؤششاث 

 اىَشجوٞت

 ساث اىعغ٘غبث اخخببٕعْٞبسٝ٘

اىغْٞبسٝ٘ 

 الأعبعٜ

اىغْٞبسٝ٘ 

 اىَخ٘عػ

اىغْٞبسٝ٘ 

 ٓالأمثش دذ

 (: افخشاظبث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ىيخغٞشاث اىَْبخٞت:Xاىَخغٞشاث اىَغخقيت )

  .02 %56 %52 % ١ّٕج٠ًٛ ثٌظوِز ثٌّجه٠ز% 

 .62 %22 %02 % ١ّٕج٠ًٛ طوِز ثنٔضمجي/ ثٌضقٛي% 

بث اخخببساث ٕاىَخ٘عػ اىَشجخ ىغْٞبسٝ٘

 اىعغ٘غ
% 56% 0706% 26% 

 (: اىخؤثٞشاث اىَبىٞت ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:Yاىَخغٞشاث اىخببوت )

 0022605 0555227 5626660 5566526 ِنجؿٌ ثنةضّجْ       

 22522 25222 06022 02665 ِنجؿٌ ثٌْٛق       

 550622 525525 65577 62520 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً       

ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٝ ّجٌإؽ -5

 ٌٍّنجؿٌ 

5757606 0222220 0062665 0265656 

 %(5606 ٝ دّووي ِلا ر ِج١ٌز فوٍ 072666 ثٌمجهور ثٌٌأّّج١ٌز دوو ثنّضذوجهثسٝ إؽّجٌ -0

ٚفمج  ٌّمًٌثس ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 2دجٍي 

5206%  

52026% 

 

50056% 

 

55026% 

ٚفمج  ٌٍذٕه ( 0/5ي  ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّج

 ثٌٌّوَٞ

5006% 

 اىَصذس: ٍِ إعذاد اىببد .

فمررك ِورروي وفج٠ررز لررو ٜ ثٌّظررٌٝ ٍرر٘ثٌذٕرره ث أْ  ٗٝخبححِٞ ٍححِ اىجححذٗه اىغححببقم

ز ثٌّنررررجؿٌ ثٌّمضٌٔررررز دج طررررٛي ٙررررٌّٛثؽٜ ثٌٛػررررن ثٌوررررجهٝ % فرررر5606ًأُ ِررررجي 

كً ٝ غ١ً، ٚفٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ثٌٌّؽقز ٌىً ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضش

جس ثمضذررررجًثس صقّررررً ثٌؼررررغٛؽ ىثس ثٌظررررٍز دررررجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ررررز  ٘صٕف١رررري ّرررر١ٕج٠ًٛ

ث٢عرجً ٚثٌضروثه١جس ثٌْرٍذ١ز     ٖي٘ر ز ٙر ج ٌّٛثؽ٘ر صرُ ثصنجى ٝ ٚثنّضٌثص١ؾ١جس ٚث١ٌْجّجس ثٌضر 

 ٠ضؼـ ث٢صٟ:



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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    ٠ٛؽررو ٌرروٜ ثٌذٕرره ِررلا ر ِج١ٌررز     ىيشقببححت اىَصححشفٞت:   2ٗفقححبً ىَقححشساث بححبصه

كرررً ٝ ٛلورررز ٔض١ؾرررز صررروثه١جس ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز فررر   ز ثٌنْرررجةٌ ثٌّضٙرررٌّٛثؽ

ج، ف١ررظ دٍررغ ِورروي وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي    ٙررصررُ صـذ١مٝ جس ثٌغلاعررز ثٌضرر ٘ثٌْرر١ٕج٠ًٛ

جس ثٌغلاعز هٍرٝ ثٌضرٛثٌٟ، ف١رظ    ٘% ١ٌٍْٕج%55026ٛ٠ً، %50056، 52026

 %5206ٛ ٘ٚ 2ٌؾٕز دجٍي  ٗألٌصٜ صؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي

 ز ٠ٙٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ٌّٛثؽٛ: اىَصشٙ ٗفقبً ىخويَٞبث اىبْل اىَشمض

كرررً ثٌْررر١ٕج٠ًٛ ٝ ثٌنْرررجةٌ ثٌّضٛلورررز ٔض١ؾرررز صررروثه١جس ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز فررر  

ٛ ِررج ٠ضؾررجٍٚ ٘رر% 52026ٚفمررؾ ف١ررظ دٍررغ ِورروي وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي ٝ ث ّجّرر

فر١ٓ دٍرغ ِوروي    ٝ %، ف5006ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖألٌٜ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي

 ٖٚث وغٌ فرو  ٖ% ١ٌٍْٕج٠ًٛ ِضّٛؾ ثٌقو55026%، 50056وفج٠ز ًأُ ثٌّجي 

ٜ ثٌّظررٌٜ ثٌذٕرره ثٌٌّوررَ ٖألررٌٜ ثٌقررو ث هٔررٝ ثٌرريٝ هٍررٝ ثٌضررٛثٌٟ، ف١ررظ ن٠فرر

٠ضـٍررخ ثصنررجى ثؽررٌث ثس ِٛػررٛه١ز ٌضو٠َررَ ِْررض٠ٛجس   ٜ %، ث ِررٌ ثٌرري5006

 جس.٘ث١ٌْٕج٠ًٛ ٖيِ٘ٓ ٜ ث١ٌٌْٛز فجي صقمك أ

ثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز   صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ ٌضرو  َٗٝنِ بٞبُ ّخب ج 

ثٌّظرٌٞ، ِرٓ مرلاي ًّرُ     ٝ ٍر ٘( دجٌذٕره ث  ٖث وغٌ فرو  – ِٖضّٛـز ثٌقو – ث ّج١ّز 

 (.0ًلُ  ٝ ج ثٌشىً ثٌضج٠ٌٙٛػقٝ ثٌنٌثةؾ ٚثنهضّجهثس ثٌض

 
 (0دىً ًلُ  

 ثٌّظٌٞٝ ٍ٘ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دجٌذٕه ث 

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:
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( 6ًلُ  ٝ ٠ٛػـ ثٌؾوٚي ثٌضجٌ حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببْل ٍصش:ّخب ج  -0

ج هٍٝ ٘جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دذٕه ِظٌ، ِٚوٜ صأع١ٌ٘ثفضٌثػجس ١ّٕج٠ًٛ

 ثٌّظٌٞ.ٜ ، ٚصو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّو2َدجٍي ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس 

 (6) جذٗه سقٌ

 ثٌم١ّز دج١ٌٍّْٛ ؽ١ٕز (     0203ذَو اىعغ٘غ ببْل ٍصش )ّٝ٘ٞ٘ ّخب ج اخخببساث ح

 اىَخغٞشاث
اىَؤششاث 

 اىَشجوٞت

 بث اخخببساث اىعغ٘غٕعْٞبسٝ٘

اىغْٞبسٝ٘ 

 الأعبعٜ

اىغْٞبسٝ٘ 

 اىَخ٘عػ

اىغْٞبسٝ٘ 

 ٓالأمثش دذ

 (: افخشاظبث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ىيخغٞشاث اىَْبخٞت:Xاىَخغٞشاث اىَغخقيت )

 ٛ02 %56 %52 % ثٌظوِز ثٌّجه٠ز.  ١ّٕج٠ً% 

 .62 %22 %02 % ١ّٕج٠ًٛ طوِز ثنٔضمجي/ ثٌضقٛي% 

بث اخخببساث ٕاىَخ٘عػ اىَشجخ ىغْٞبسٝ٘

 اىعغ٘غ
% 56% 0706% 26% 

 (: اىخؤثٞشاث اىَبىٞت ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:Yاىَخغٞشاث اىخببوت )

 5566226 5665626 5226762 5026276 ِنجؿٌ ثنةضّجْ       

 65552 26725 22657 26020 ِنجؿٌ ثٌْٛق       

 62605 66265 77552 57265 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً       

ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٝ إؽّجٌ -5

 ٌٍّنجؿٌ

5262755 5665625 5705260 5607662 

ثٌمجهور ثٌٌأّّج١ٌز دوو ٝ إؽّجٌ -0

 ثنّضذوجهثس

 (%56066 ٝ دّووي ِلا ر ِج١ٌز فوٍ 052627

ٚفمج  ٌّمًٌثس ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 2دجٍي 

5206%  

13371% 

 

10323% 

 

11372% 

ٚفمج  ٌٍذٕه ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 ثٌٌّوَٞ

5006% 

 اىَصذس: ٍِ إعذاد اىببد .

% 56066فمك ِووي وفج٠ز ًأُ ِجي لو دٕه ِظٌ أْ  ٗٝخبِٞ ٍِ اىجذٗه اىغببقم

ز ثٌّنجؿٌ ثٌّمضٌٔز دج طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٌّٙٛثؽٜ ثٌٛػن ثٌوجهٝ ف

جس ٘كً صٕف١ي ١ّٕج٠ًٛٝ ثٌٌّؽقز ٌىً ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، ٚف

ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ىثس ثٌظٍز دجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٚثنّضٌثص١ؾ١جس ٚث١ٌْجّجس 

 صٟ:ث٢عجً ٚثٌضوثه١جس ثٌٍْذ١ز ٠ضؼـ ث٢ ٖي٘ز ٙج ٌّٛثؽ٘صُ ثصنجىٝ ثٌض

  ٠ٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ىيشقببت اىَصشفٞت:  2ٗفقبً ىَقشساث ببصه

كً ٝ ز ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز فٌّٙٛثؽ



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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ج، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٙصُ صـذ١مٝ جس ثٌغلاعز ثٌض٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

ٔٝ % هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، ف١ظ ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث ه%55072، %50022، 52076

 %5206ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز  2ٌؾٕز دجٍي  ٗألٌصٜ ثٌي

 ز ٠ٙٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ٌّٛثؽاىَصشٛ: ٙ ٗفقبً ىخويَٞبث اىبْل اىَشمض

كً ث١ٌْٕج٠ًٛ ٝ ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ف

ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ٘% 52076ٚف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٝ ث ّجّ

دٍغ ِووي وفج٠ز  ف١ٓٝ فم %5006ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖألٌٜ ثٌيث هٔٝ 

هٍٝ  ٖٚث وغٌ فو ٖ% ١ٌٍْٕج٠ًٛ ِضّٛؾ ثٌقو55072%، 50022ًأُ ثٌّجي 

ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖألٌٜ ثٌقو ث هٔٝ ثٌيٝ ثٌضٛثٌٟ، ف١ظ ن٠ف

٠ضـٍخ ثصنجى ثؽٌث ثس ِٛػٛه١ز ٌضو٠ََ ِْض٠ٛجس ٜ %، ث ٌِ ثٌي5006

 جس.٘ث١ٌْٕج٠ًٛ ٖيِ٘ٓ ٜ ي صقمك أث١ٌٌْٛز فج

صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٌضوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز َٗٝنِ بٞبُ ّخب ج 

( دذٕه ِظٌ، ِٓ ملاي ًُّ ثٌنٌثةؾ ٖث وغٌ فو – ِٖضّٛـز ثٌقو – ث ّج١ّز 

 (.2ًلُ  ٝ ج ثٌشىً ثٌضج٠ٌٙٛػقٝ ٚثنهضّجهثس ثٌض

 
 (2دىً ًلُ  

 ً ثٌؼغٛؽ دذٕه ِظٌٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقّ

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:
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%15.85  ق عكسيبتال%ي01.1 13.78% 12.43% 11.74%
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٠ٛػررـ  :CIBٚ اىححذٗىٙ ّخححب ج حْفٞححز اخخبححبساث حذَححو اىعححغ٘غ ببىبْححل اىخجححبس       -3

ٛ 5ًلررُ  ٝ ثٌؾرروٚي ثٌضررجٌ   جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دجٌذٕرره  ٘( ثفضٌثػررجس ّرر١ٕج٠ً

، 2 درجٍي ج هٍٝ ِووي وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي ٚفمرج  ٌّمرًٌثس     ٘، ِٚوٜ صأع١ٌثٌوٌٟٜٚ ثٌضؾجً

 ثٌّظٌٞ.ٜ ٚصو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

 (5) جذٗه سقٌ

       (0203)ّٝ٘ٞ٘ ٚ اىذٗىٙ ّخب ج اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببىبْل اىخجبس

 ثٌم١ّز دج١ٌٍّْٛ ؽ١ٕز

 اىَخغٞشاث
اىَؤششاث 

 اىَشجوٞت

 بث اخخببساث اىعغ٘غٕعْٞبسٝ٘

اىغْٞبسٝ٘ 

 الأعبعٜ

اىغْٞبسٝ٘ 

 اىَخ٘عػ

اىغْٞبسٝ٘ 

 ٓدذ الأمثش

 (: افخشاظبث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ىيخغٞشاث اىَْبخٞت:Xاىَخغٞشاث اىَغخقيت )

  .02 %56 %52 % ١ّٕج٠ًٛ ثٌظوِز ثٌّجه٠ز% 

 .62 %22 %02 % ١ّٕج٠ًٛ طوِز ثنٔضمجي/ ثٌضقٛي% 

بث اخخببساث ٕاىَخ٘عػ اىَشجخ ىغْٞبسٝ٘

 اىعغ٘غ
% 56% 0706% 26% 

 اث اىَبىٞت ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:(: اىخؤثٞشYاىَخغٞشاث اىخببوت )

 066526 065626 062626 00260507 ِنجؿٌ ثنةضّجْ       

 20755 20570 20525 20607 ِنجؿٌ ثٌْٛق       

 56626 57752 55205 5262505 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً       

ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٝ إؽّجٌ -5

 ٌٍّنجؿٌ

02276206 056657 066255 255656 

 %(00066 ٝ دّووي ِلا ر ِج١ٌز فوٍ 6265002 ثٌمجهور ثٌٌأّّج١ٌز دوو ثنّضذوجهثسٝ إؽّجٌ -0

ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍي ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

2 

5206%  

02% 

 

11% 

 

17% 

 %5006 ٚفمج  ٌٍذٕه ثٌٌّوَٞ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 اىَصذس: ٍِ إعذاد اىببد .

فمك ِووي وفج٠ز لو  CIBٝ ثٌوٌٜٚ ثٌذٕه ثٌضؾجًأْ  ذٗه اىغببقمٗٝخبِٞ ٍِ اىج

ز ثٌّنرررجؿٌ ثٌّمضٌٔرررز دج طرررٛي   ٙرررٌّٛثؽٜ ثٌٛػرررن ثٌورررجه ٝ % فررر00066ًأُ ِرررجي 

كً ٝ ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ثٌٌّؽقز ٌىً ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، ٚف

ّٕجم١ررررز جس ثمضذررررجًثس صقّررررً ثٌؼررررغٛؽ ىثس ثٌظررررٍز دررررجٌضغ١ٌثس ثٌ ٘صٕف١رررري ّرررر١ٕج٠ًٛ



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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ث٢عرجً ٚثٌضروثه١جس ثٌْرٍذ١ز     ٖي٘ر ز ٙر ج ٌّٛثؽ٘ر صرُ ثصنجى ٝ ٚثنّضٌثص١ؾ١جس ٚث١ٌْجّجس ثٌضر 

 ٠ضؼـ ث٢صٟ:

  ٠ٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ىيشقببت اىَصشفٞت:  2ٗفقبً ىَقشساث ببصه

كً ٝ ز ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز فٌّٙٛثؽ

ج، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٙصـذ١مصُ ٝ جس ثٌغلاعز ثٌض٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

 ٗألٌصٜ ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، %57ٚ، %56، 02

 %5206ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز  2ٌؾٕز دجٍي 

 ز ٠ٙٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ٌّٛثؽاىَصشٛ: ٙ ٗفقبً ىخويَٞبث اىبْل اىَشمض

جس ٘كً ث١ٌْٕج٠ًٛٝ ز فثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١

%، 56%، 02ج، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٙصُ صـذ١مٝ ثٌغلاعز ثٌض

ٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖألٌٜ ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، 57ٚ

 %5006ٜ ثٌّظٌ

صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ ٌضروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز     َٗٝنِ بٞبُ ّخب ج 

ً  ٖث وغرٌ فرو   – ٖثٌقرو ِضّٛـز  – ث ّج١ّز  ثٌروٌٟٚ، ِرٓ مرلاي ًّرُ     ٜ ( دجٌذٕره ثٌضؾرج

 (.2ًلُ  ٝ ج ثٌشىً ثٌضج٠ٌٙٛػقٝ ثٌنٌثةؾ ٚثنهضّجهثس ثٌض

 
 (2دىً ًلُ  

 CIBٝ ثٌوٌٜٚ ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دجٌذٕه ثٌضؾجً

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:

0.0%
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10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

ك سُنتعَىي ك فةمً
 كلأمتمٍ

ك سُنتعَىي
 ك  تىمط

ك سُنتعَىي
 كلأك  ية ه
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٠ٛػـ  :QNBٚ اى٘ؼْٚ يّٕخب ج حْفٞز اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببْل قؽش الأ -2

جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٌذٕه لـٌ ٘( ثفضٌثػجس ١ّٕج7ٛ٠ًًلُ  ٝ ثٌؾوٚي ثٌضجٌ

ج هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس ٘، ِٚوٜ صأعQNBٌ١ٝ ثٌٛؿٕٝ ٍ٘ث 

 ثٌّظٌٞ.ٜ ، ٚصو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّو2َدجٍي 

 

 (7) جذٗه سقٌ

   QNB  ّ٘ٞ٘ٝ(0203)ٚ اى٘ؼْٚ يٕش الأّخب ج اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببْل قؽ     
 ثٌم١ّز دج١ٌٍّْٛ ؽ١ٕز

 اىَخغٞشاث
اىَؤششاث 

 اىَشجوٞت

 بث اخخببساث اىعغ٘غٕعْٞبسٝ٘

اىغْٞبسٝ٘ 

 الأعبعٜ

اىغْٞبسٝ٘ 

 اىَخ٘عػ

اىغْٞبسٝ٘ 

 ٓالأمثش دذ

 (: افخشاظبث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ىيخغٞشاث اىَْبخٞت:Xاىَخغٞشاث اىَغخقيت )

 ٌ02 %56 %52 % ظوِز ثٌّجه٠ز. ١ّٕج٠ًٛ ث% 

 .62 %22 %02 % ١ّٕج٠ًٛ طوِز ثنٔضمجي/ ثٌضقٛي% 

بث اخخببساث ٕاىَخ٘عػ اىَشجخ ىغْٞبسٝ٘

 اىعغ٘غ
% 56% 0706% 26% 

 (: اىخؤثٞشاث اىَبىٞت ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:Yاىَخغٞشاث اىخببوت )

 225706 256200 065622 026206 ِنجؿٌ ثنةضّجْ       

 270266 260256 250666 0707 ِنجؿٌ ثٌْٛق       

 56555 57506 56625 52607 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً       

ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٝ إؽّجٌ -5

 ٌٍّنجؿٌ

052062 220775 226567 266222 

 %(00022 ٝ دّووي ِلا ر ِج١ٌز فوٍ 66262 ثٌمجهور ثٌٌأّّج١ٌز دوو ثنّضذوجهثسٝ إؽّجٌ -0

ٚفمج  ٌّمًٌثس ( 0/5ج٠ز ًأُ ثٌّجي  ِووي وف

 2دجٍي 
1236%  

15360% 

 

17352% 

 

15353% 

ٚفمج  ٌٍذٕه ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 ثٌٌّوَٞ
1036% 

 اىَصذس: ٍِ إعذاد اىببد .

فمرك ِوروي   لو  QNBٝ ثٌٛؿٕٝ ٍ٘دٕه لـٌ ث أْ  ٗٝخبِٞ ٍِ اىجذٗه اىغببقم

ز ثٌّنرجؿٌ ثٌّمضٌٔرز دج طرٛي    ٙر ٌّٛثؽٜ هثٌٛػرن ثٌورج  ٝ % فر 00022وفج٠ز ًأُ ِجي 

كً ٝ ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ثٌٌّؽقز ٌىً ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، ٚف

جس ثمضذررررجًثس صقّررررً ثٌؼررررغٛؽ ىثس ثٌظررررٍز دررررجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ررررز  ٘صٕف١رررري ّرررر١ٕج٠ًٛ

ث٢عرجً ٚثٌضروثه١جس ثٌْرٍذ١ز     ٖي٘ر ز ٙر ج ٌّٛثؽ٘ر صرُ ثصنجى ٝ ٚثنّضٌثص١ؾ١جس ٚث١ٌْجّجس ثٌضر 

 ٠ضؼـ ث٢صٟ:



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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 ٠ٛؽرررو ٌررروٜ ثٌذٕررره ِرررلا ر ِج١ٌرررز ىيشقببحححت اىَصحححشفٞت:  2ٗفقحححبً ىَقحححشساث بحححبصه

كرررً ٝ ز ثٌنْرررجةٌ ثٌّضٛلورررز ٔض١ؾرررز صررروثه١جس ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز فررر    ٙرررٌّٛثؽ

ج، ف١ررظ دٍررغ ِورروي وفج٠ررز ًأُ ثٌّررجي    ٙررصررُ صـذ١مٝ جس ثٌغلاعررز ثٌضرر ٘ثٌْرر١ٕج٠ًٛ

ثٌقو ث هٔرٝ   ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، %55052ٚ، %57052، 56060

 %5206ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز  2ٌؾٕز دجٍي  ٗألٌصٜ ثٌي

 ز ٠ٙٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ٌّٛثؽاىَصشٛ: ٙ ٗفقبً ىخويَٞبث اىبْل اىَشمض

جس ٘كررً ثٌْرر١ٕج٠ًٛٝ ثٌنْررجةٌ ثٌّضٛلوررز ٔض١ؾررز صرروثه١جس ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز فرر 

%، 56060ج، ف١رررظ دٍرررغ ِوررروي وفج٠رررز ًأُ ثٌّرررجي   ٙرررصرررُ صـذ١مٝ ثٌغلاعرررز ثٌضررر 

ٌ ٜ ٛ ِرج ٠ضؾرجٍٚ ثٌقرو ث هٔرٝ ثٌري     ٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، %55052ٚ، 57052  ٖألر

 %5006ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ

صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ ٌضروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز     َٗٝنِ بٞبُ ّخب ج 

، ِررٓ QNBٝ ثٌررٛؿٕٝ ٍرر٘دذٕرره لـررٌ ث ( ٖث وغررٌ فررو – ِٖضّٛررـز ثٌقررو – ث ّجّرر١ز 

 (.6ًلُ  ٝ ج ثٌشىً ثٌضج٠ٌٙٛػقٝ نهضّجهثس ثٌضملاي ًُّ ثٌنٌثةؾ ٚث

 
 (6دىً ًلُ  

 QNBٝ ثٌٛؿٕٝ ٍ٘ذٕه لـٌ ث ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ د

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:
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ك سُنتعَىي ك فةمً
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ك سُنتعَىي
 ك  تىمط

ك سُنتعَىي
 كلأك  ية ه
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٠ٛػررـ  اىححذٗىٜ:ٚ الافشٝقححٚ ّخححب ج حْفٞححز اخخبححبساث حذَححو اىعححغ٘غ ببىبْححل اىوشبحح   -6

جس ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دجٌذٕرره   ٘ٛ( ثفضٌثػررجس ّرر١ٕج٠ً 6ًلررُ  ٝ ثٌؾرروٚي ثٌضررجٌ 

ٌ ٝ ثنف٠ٌمٝ ثٌوٌد ج هٍرٝ ِوروي وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي ٚفمرج  ٌّمرًٌثس       ٘ر ثٌوٌٟٚ، ِٚروٜ صأع١

 ثٌّظٌٞ.ٜ ، ٚصو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّو2َدجٍي 

 (1) جذٗه سقٌ

    (0203)ّٝ٘ٞ٘ ٚ اىذٗىٚ الافشٝقٚ ّخب ج اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ببىبْل اىوشب
 ْ ؽ١ٕزثٌم١ّز دج١ٌٍّٛ

 اىَخغٞشاث
اىَؤششاث 

 اىَشجوٞت

 بث اخخببساث اىعغ٘غٕعْٞبسٝ٘

اىغْٞبسٝ٘ 

 الأعبعٜ

اىغْٞبسٝ٘ 

 اىَخ٘عػ

اىغْٞبسٝ٘ 

 ٓالأمثش دذ

 (: افخشاظبث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ ىيخغٞشاث اىَْبخٞت:Xاىَخغٞشاث اىَغخقيت )

  .02 %56 %52 % ١ّٕج٠ًٛ ثٌظوِز ثٌّجه٠ز% 

 62 %22 %02 % جي/ ثٌضقٛي.١ّٕج٠ًٛ طوِز ثنٔضم% 

 %26 %0706 %56 % بث اىعغ٘غٕاىَخ٘عػ اىَشجخ ىغْٞبسٝ٘

 (: اىخؤثٞشاث اىَبىٞت ىَخبؼش اىخغٞشاث اىَْبخٞت:Yاىَخغٞشاث اىخببوت )

 267576 276552 226226 06202506 ِنجؿٌ ثنةضّجْ       

 6055052 7766022 5666026 5260056 ِنجؿٌ ثٌْٛق       

 55266 52665 6760 6652062 ِنجؿٌ ثٌضشغ١ً       

ث طٛي ٚثنٌضَثِجس ثٌوٌػ١ز ٝ إؽّجٌ -5

 ٌٍّنجؿٌ

22662206 266506 262706 255665 

ثٌمجهور ثٌٌأّّج١ٌز دوو ٝ إؽّجٌ -0

 ثنّضذوجهثس

 %(02025 ٝ دّووي ِلا ر ِج١ٌز فوٍ 522060527

ٚفمج  ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 2ٌّمًٌثس دجٍي 

5206%  

17376% 

 

15% 

 

16310% 

ٚفمج  ٌٍذٕه ( 0/5ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي  

 ثٌٌّوَٞ

5006% 

 اىَصذس: ٍِ إعذاد اىببد .

ٌٚ ٝ ثنف٠ٌمر ٝ ثٌذٕره ثٌوٌدر  أْ  ٗٝخبِٞ ٍِ اىجحذٗه اىغحببقم   فمرك ِوروي   لرو  ٝ ثٌرو

ز ثٌّنرجؿٌ ثٌّمضٌٔرز دج طرٛي    ٙر ٌّٛثؽٜ ثٌٛػرن ثٌورجه  ٝ % فر 02025وفج٠ز ًأُ ِجي 

كً ٝ ثِجس ثٌوٌػ١ز ثٌٌّؽقز ٌىً ِٓ ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً، ٚفٚثنٌضَ

جس ثمضذررررجًثس صقّررررً ثٌؼررررغٛؽ ىثس ثٌظررررٍز دررررجٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ررررز  ٘صٕف١رررري ّرررر١ٕج٠ًٛ



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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ث٢عرجً ٚثٌضروثه١جس ثٌْرٍذ١ز     ٖي٘ر ز ٙر ج ٌّٛثؽ٘ر صرُ ثصنجى ٝ ٚثنّضٌثص١ؾ١جس ٚث١ٌْجّجس ثٌضر 

 ٠ضؼـ ث٢صٟ:

 ٠ٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز صشفٞت: ىيشقببت اىَ 2ٗفقبً ىَقشساث ببصه

كً ٝ ز ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز فٌّٙٛثؽ

ج، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٙصُ صـذ١مٝ جس ثٌغلاعز ثٌض٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

ٜ ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، %56050ٚ، %55، 57076

 %5206ثٌّظٌف١ز ٌٌٍلجدز  2ٌؾٕز ح دجٍي  ٗألٌص

 ز ٠ٙٛؽو ٌوٜ ثٌذٕه ِلا ر ِج١ٌز ٌّٛثؽاىَصشٛ: ٙ ٗفقبً ىخويَٞبث اىبْل اىَشمض

جس ٘كً ث١ٌْٕج٠ًٛٝ ثٌنْجةٌ ثٌّضٛلوز ٔض١ؾز صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ف

%، 55%، 57076ج، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٙصُ صـذ١مٝ ثٌغلاعز ثٌض

ثٌذٕه  ٖألٌٜ ثٌقو ث هٔٝ ثٌيٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ٘% هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، 56050ٚ

 %5006ٜ ثٌّظٌٜ ثٌٌّوَ

صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼرغٛؽ ٌضروثه١جس ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز     َٗٝنِ بٞبُ ّخب ج 

ٟ ٝ ثنف٠ٌمٝ جٌذٕه ثٌوٌد( دٖث وغٌ فو – ِٖضّٛـز ثٌقو – ث ّج١ّز  ، ِرٓ مرلاي   ثٌروٌٚ

 (.5ًلُ  ٝ ج ثٌشىً ثٌضج٠ٌٙٛػقٝ ًُّ ثٌنٌثةؾ ٚثنهضّجهثس ثٌض

 
 (5دىً ًلُ  

 ثٌوٌٟٚٝ ثنف٠ٌمٝ جٌذٕه ثٌوٌدٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ د

 .ِٓ إهوثه ثٌذجفظ اىَصذس:
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ٝ ٠ّىرٓ ثلإهضّرجه هٍرٝ ٔضرجةؼ ثٌضق١ٍرً ثنؽّرجٌ      خبٍغبً: ّخب ج إخخببساث فشٗض اىبذ : 

 لإمضذجً فٌٚع ثٌذقظ، ٚىٌه هٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ:

"  ٗثٌفرٌع ث ٚي ِرٓ فرٌٚع ثٌذقرظ هٍرٝ أٔر       ٠رٕض  ّخب ج إخخبحبس اىفحشض الأٗه:   -1

  ٛ كرً صروثه١جس   ٝ جس ثمضذرجًثس صقّرً ثٌؼرغٛؽ فر    ٠٘ٛؽو أعٌ ىٚ هنٌز ِو٠ٕٛرز ٌْر١ٕج٠ً

ٌٌٍلجدرررز  2درررجٍي ثٌضغ١رررٌثس ثٌّٕجم١رررز هٍرررٝ ِوررروي وفج٠رررز ًأُ ثٌّرررجي ٚفمرررج  ٌّمرررًٌثس   

( هررررٌع ٚصق١ٍررررً ٔضررررجةؼ صق١ٍررررً   6ًلررررُ  ٝ ، ٠ٚٛػررررـ ثٌؾرررروٚي ثٌضررررجٌ ثٌّظررررٌف١ز"

 ٌٍذٕٛن ِقً ثٌوًثّز.جس ٘ث١ٌْٕج٠ًٛ

 (5جذٗه سقٌ )

 ظو حذاعٞبثٚ بث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ فّٕخب ج عْٞبسٝ٘

 اىخغٞشاث اىَْبخٞت ىيبْ٘ك اىخجبسٝت ٍذو اىذساعت

 اىبْ٘ك اىخجبسٝت ٍذو اىذساعت

ِووي 

وفج٠ز ًأُ 

ٝ ثٌّجي ف

ػٛ  

 2دجٍي 

ِووي وفج٠ز 

ًأُ ثٌّجي 

ٝ ثٌفوٍ

 ٛ١ٔٛ٠ 

0202) 

 ٠ــز ًأُ ثٌّــجي ٚفمــج  ِوـــوي وفج       

 جس ثمضذجًثس ثٌؼغٛؽ١ٌْٕ٘ج٠ًٛ

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

ٝ ث ّجّ

56% 

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

ثٌّضّٛؾ 

0706% 

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

 ٖث وغٌ فو

26% 

 ثٌّظٌٞ.ٝ ٍ٘ثٌذٕه ث 

5206% 

5606% 52026% 50056% 5502% 

 %55072 %50022 %52076 %56066 دٕه ِظٌ.

 CIB. 02% 02% 56% 57%ٝ ثٌوٌٜٚ ثٌذٕه ثٌضؾجً

 QNB. 00022% 56060% 57052% 55052%ٝ دٕه لـٌ ثٌٛؿٕ

 %56050 %55 %57076 %02025 ثٌوٌٟٚ.ٝ ثنف٠ٌمٝ دٕه ثٌوٌد

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:  

أْ وجفز ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ِقً ثٌوًثّز لو فممش م ٗٝخعخ ٍِ اىجذٗه اىغببق

%، 02%، 56066%، 5606 ًَٖ لو١ٔٛ٠0202ٛ ٝ فٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ِجي فوٍ

 2ِمًٌثس ٌؾٕز دجٍي ٗألٌصٜ ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي٘% %02025ٚ، 00022

ز ث ٍٚثْ ِْٙٚجٔو ٌّٛثؽٝ % وّضـٍذجس ًأّّجي أّج5206ّٛ ٌٌٍ٘لجدز ثٌّظٌف١ز ٚ

جس ٘ثٌٌّؽقز ٌّنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً ِوج . وّج وشفش وً ِٓ ث١ٌْٕج٠ًٛ

( هٓ لوًر ٖ، ث١ٌْٕج٠ًٛ ث وغٌ فوٖٛ ث ّجّٟ، ث١ٌْٕج٠ًٛ ِضّٛؾ ثٌقوثٌغلاعز  ث١ٌْٕج٠ً

ِضـٍذجس ِمًٌثس ٝ وجفز ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ِقً ثٌوًثّز هٍٝ ثنفضفجف دّلا ر ِج١ٌز صٍذ

ثٌٌّصذز ث ٌٚٝ ف١ظ ٝ فٝ ثٌوٌٜٚ ؽج  ثٌذٕه ثٌضؾجًٝ ، ٚهٍٝ ثٌّْضٜٛ ثٌضفظ2ٍ١دجٍي 

جس ثٌغلاعز هٍٝ ٘% دج١ٌْٕج57ٛ٠ً %،56%، 02دٍغ أهٍٝ ِووي وفج٠ز ًأّّجي 

ثٌٌّصذز ثٌغج١ٔز ٚىٌه دّووي وفج٠ز ًأّّجي ٝ ف QNBٝ دٕه لـٌ ثٌٛؿٕثٌضٛثٌٟ، ١ٍ٠ز 



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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ف١ٓ ؽج  ٝ جس ثٌغلاعز هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، ف٘% دج١ٌْٕج%55052ٛ٠ً، %57052، 56060

%، 52026ج ٙٚىٌه دّلا ر ِج١ٌز ْٔذضٜ ثٌّظٌٝ ٍ٘ثٌٌّصذز ث م١ٌر ثٌذٕه ث ٝ ف

 .جس ثٌغلاعز هٍٝ ثٌضٛثٌٟ٘% دج١ٌْٕج%5502ٛ٠ً، 50056

كً ٝ ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ف (م7سقٌ )ٚ مَب ٝ٘ظخ اىرنو اىخبى

 2صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس ٌؾٕز دجٍي 

 ٌٌٍلجدز ثٌّظٌف١ز.

 
 (7دىً ًلُ  

 ٌذٕٛن ِقً ثٌوًثّزٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دج

 2ج هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍي ٘ٚأعٌ

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:

(م َٝنححِ 7(م ٗاىرححنو سقحٌ ) 5ٍٗحِ خحلاه عححشض ٗحذيٞحو ّخححب ج اىجحذٗه سقحٌ )     

ٝ٘جحححذ أثحححش رٗ دلاىحححت ٍوْ٘ٝحححت لا  سفحححط اىفحححشض الأٗه ٍحححِ فحححشٗض اىبذححح  دٞححح  " 
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ظو حذاعٞبث اىخغٞشاث اىَْبخٞت عيٚ ٍوذه ٚ ٘غ فبث اخخببساث حذَو اىعغٕىغْٞبسٝ٘

 ". ىيشقببت اىَصشفٞت 2مفبٝت سأط اىَبه ٗفقبً ىَقشساث ببصه 

 

"  ِٗٓ فٌٚع ثٌذقظ دأٔٝ ف١ظ ٠ٕض ثٌفٌع ثٌغجٔ ّخب ج إخخببس اىفشض اىثبّٜ: -0

كً صوثه١جس ٝ جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ف٠٘ٛؽو أعٌ ىٚ هنٌز ِو٠ٕٛز ١ٌْٕج٠ًٛ

ٜ ٌّٕجم١ز هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَثٌضغ١ٌثس ث

ٔضجةؼ صق١ًٍ ثمضذجًثس صقًّ  يث ثٌفٌع صُ ثلإهضّجه هٍٝ٘"، ٚلإمضذجً ٜ ثٌّظٌ

ج هٍٝ ٘كً صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ٌٍذٕٛن ِقً ثٌوًثّز ٚد١جْ أعٌٝ ثٌؼغٛؽ ف

ٝ ج ثٌؾوٚي ثٌضجٌٙ، وّج ٠ٛػقِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَٞ

 (.52ًلُ  

 (12جذٗه سقٌ )

 ظو حذاعٞبثٚ بث اخخببساث حذَو اىعغ٘غ فّٕخب ج عْٞبسٝ٘

 اىخغٞشاث اىَْبخٞت ىيبْ٘ك اىخجبسٝت ٍذو اىذساعت

اىبْ٘ك اىخجبسٝت ٍذو 

 اىذساعت

ِووي 

وفج٠ز 

ًأُ 

ثٌّجي ٚفمج  

ٌٍذٕه 

 ثٌٌّوَٞ

ِووي وفج٠ز 

ًأُ ثٌّجي 

ٝ ثٌفوٍ

 ٛ١ٔٛ٠ 

0202) 

 ِوـــوي وفج٠ــز ًأُ ثٌّــجي ٚفمــج 

 جس ثمضذجًثس ثٌؼغٛؽ١ٌْٕ٘ج٠ًٛ

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

ٝ ث ّجّ

56% 

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

ثٌّضّٛؾ 

0706% 

ث١ٌْٕج٠ًٛ 

 ٖث وغٌ فو

26% 

 ثٌّظٌٞ.ٝ ٍ٘ثٌذٕه ث 

5006% 

5606% 52026% 50056% 5502% 

 %55072 %50022 %52076 %56066 دٕه ِظٌ.

 CIB. 02% 02% 56% 57%ٝ ثٌوٌٜٚ جًثٌذٕه ثٌضؾ

 QNB. 00022% 56060% 57052% 55052%ٝ دٕه لـٌ ثٌٛؿٕ

 %56050 %55 %57076 %02025 ثٌوٌٟٚ.ٝ ثنف٠ٌمٝ دٕه ثٌوٌد

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:  

أْ وجفز ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ِقً ثٌوًثّز لو فممش ِووي م ٗٝخعخ ٍِ اىجذٗه اىغببق

%، 02%، 56066%، 5606 َٖ لو١ٔٛ٠0202ًٛ ٝ فٝ وفج٠ز ًأُ ِجي فوٍ

ٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖألٌٜ ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ثٌي٘% %02025ٚ، 00022

ِْٚجٔو ٝ % وّضـٍذجس ًأّّجي أّج5006ّٛ ٘وٍْـز إدٌثف١ز ًٚلجد١ز ٜٚ ثٌّظٌ

ز ث ٍٚثْ ثٌٌّؽقز ٌّنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً ِوج . وّج وشفش وً ٌّٙٛثؽ



 ثٌّظٌٞٝ ثٌّقضٍّز ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجٌمـجم ثٌّظٌفثٌّج١ٌز ل١جُ ثٌضأع١ٌثس ٝ جًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ فذهًٚ ثمض
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، ث١ٌْٕج٠ًٛ ٖجس ثٌغلاعز  ث١ٌْٕج٠ًٛ ث ّجّٟ، ث١ٌْٕج٠ًٛ ِضّٛؾ ثٌقوٕ٘ج٠ًِٛٓ ث١ٌْ

 ( هٓ ِج ٠ٍٟ:ٖث وغٌ فو

  :ٜلوًر وجفز ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ِقً ثٌوًثّز هٍٝ ثنفضفجف  اىغْٞبسٝ٘ الأعبع

ثٌّظٌٞ، ٚهٍٝ ثٌّْضٜٛ ٜ ِضـٍذجس ثٌذٕه ثٌٌّوَٝ دّلا ر ِج١ٌز صٍذ

ثٌٌّصذز ث ٌٚٝ ف١ظ دٍغ أهٍٝ ِووي ٝ فٝ ٌثٌوٜٚ ؽج  ثٌذٕه ثٌضؾجًٝ ثٌضفظ١ٍ

ثٌٌّصذز ثٌغج١ٔز ٚىٌه ٝ ف QNBٝ دٕه لـٌ ثٌٛؿٕ%، ١ٍ٠ز 02وفج٠ز ًأّّجي 

ثٌٌّصذز ث م١ٌر ثٌذٕه ٝ ف١ٓ ؽج  فٝ %، ف56060دّووي وفج٠ز ًأّّجي 

  .%52026ج ٙٚىٌه دّلا ر ِج١ٌز ْٔذضٜ ثٌّظٌٝ ٍ٘ث 

  ٚدٕه لـٌ ٝ ثٌوٌٜٚ ثٌضؾجًٌوٜ وً ِٓ ثٌذٕه  :ٓاىغْٞبسٝ٘ ٍخ٘عػ اىذذ

صفٛق  ِٖلا ر ِج١ٌز ؽ١وٝ ثٌوٌٚٝ ثنف٠ٌمٝ ٚثٌذٕه ثٌوٌدٝ ٍ٘ث ٝ ثٌٛؿٕ

%، 56ثٌّظٌٞ، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٜ ِضـٍذجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

ز ثٌضوثه١جس ُٙ ِٓ ِٛثؽٙدلا ده صّىٕٝ % هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، ٚثٌض%55، 57052

ف١ٓ صذ١ٓ هوَ ٚؽٛه ٝ ث ث١ٌْٕج٠ًٛ. في٘ثٌٍْذ١ز ٌٍضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز فجي فوٚط 

دّضـٍذجس ثٌذٕه ٝ ٚدٕه ِظٌ صفٜ ثٌّظٌٝ ٍِ٘لا ر ِج١ٌز وجف١ز ٌوٜ ثٌذٕه ث 

% 50022%، 50056ثٌّظٌٞ، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٜ ثٌٌّوَ

 هٍٝ ثٌضٛثٌٟ.

 ٚدٕه لـٌ ثٌٛؿٕٝ ثٌوٌٜٚ ٌوٜ وً ِٓ ثٌذٕه ثٌضؾجً :ٓاىغْٞبسٝ٘ الأمثش اىذذ ٝ

صفٛق ِضـٍذجس ثٌذٕه  ِٖلا ر ِج١ٌز ؽ١وٝ ثٌوٌٚٝ ثنف٠ٌمٝ ثٌذٕه ثٌوٌدٚٝ ٍ٘ث 

%، 55052%، 57ثٌّظٌٞ، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٜ ثٌٌّوَ

ز ثٌضوثه١جس ثٌٍْذ١ز ُٙ ِٓ ِٛثؽٙدلا ده صّىٕٝ % هٍٝ ثٌضٛثٌٟ، ٚثٌض56050

 ر ف١ٓ صذ١ٓ هوَ ٚؽٛه ِلاٝ يث ث١ٌْٕج٠ًٛ. فٌٍ٘ضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز فجي فوٚط 

دّضـٍذجس ثٌذٕه ٝ ٚدٕه ِظٌ صفٜ ثٌّظٌٝ ٍِ٘ج١ٌز وجف١ز ٌوٜ ثٌذٕه ث 

% 55072%، 55022ثٌّظٌٞ، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٜ ثٌٌّوَ

 .هٍٝ ثٌضٛثٌٟ
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كً ٝ ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ف (م1سقٌ )ٚ مَب ٝ٘ظخ اىرنو اىخبى

ٜ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ

 ثٌّظٌٞ.

 
 (6دىً ًلُ  

 ج٘ٔضجةؼ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ دجٌذٕٛن ِقً ثٌوًثّز ٚأعٌ

 ثٌّظٌٜٞ هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي ٚفمج  ٌضو١ٍّجس ثٌذٕه ثٌٌّوَ

 ِٓ إهوثه ثٌذجفظ. اىَصذس:

(م َٝنحِ  1و سقحٌ ) (م ٗاىرحن 12ٍِٗ خلاه عشض ٗحذيٞو ّخب ج اىجحذٗه سقحٌ )  

ٝ٘جححذ أثححش رٗ دلاىححت   دٞحح  "ٚ ٍححِ فححشٗض اىبذحح  برححنو جض حح ٚ قبحح٘ه اىفححشض اىثححبّ 

ظحو ححذاعٞبث اىخغٞحشاث اىَْبخٞحت     ٚ بث اخخبحبساث حذَحو اىعحغ٘غ فح    ٍٕوْ٘ٝت ىغْٞبسٝ٘

ٛ ٙ عيٚ ٍوذه مفبٝت سأط اىَحبه ٗفقحبً ىخويَٞحبث اىبْحل اىَشمحض      ٕرجن  ٘ف١رظ  ". اىَصحش

  ُ ٚدٕرره ٜ ثٌّظررٌٝ ٍرر٘ثٌّررجي ٌىررً ِررٓ ثٌذٕرره ث   صررأع١ٌ ٍِّررُٛ هٍررٝ ِورروي وفج٠ررز ًأ

ّج ػرًٌٚر ٚػرن مـرؾ ؿجًةرز ٌضىر٠ٛٓ ِظروثس ِرٓ        ٠ٙفٌع ه١ٍٜ ِظٌ، ث ٌِ ثٌي

صمضررٌْ ٝ ز ثٌنْررجةٌ ثٌضررٙررثٌْرر١ٌٛز صُوررٍَ ثٌمجهررور ثٌٌأّررّج١ٌز ث ّجّرر١ز ٚثٌّْررجٔور ٌّٛثؽ 
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ٌ ٝ دجٌّنجؿٌ ثنةضّج١ٔز ِٚنرجؿٌ ثٌْرٛق ٚثٌّنرجؿٌ ثٌضشرغ١ٍ١ز فر       ّرج دضروثه١جس  ٘كرً صأع

   ٛ ج ٚمجطررز ثٌْرر١ٕج٠ًٛ  ٘صررُ صٕف١رري ٝ جس ثٌضرر٘ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز فررجي فرروٚط ثٌْرر١ٕج٠ً

 . ٖٚث وغٌ فو ِٖضّٛؾ ثٌقو

ٌّضغ١ررٌثس ثٌذقررظ، ٚصمررو٠ُ أهٌررز صـذ١م١ررز  ٝ ١ّ٘ثلإؿررجً ثٌّفررجإؿررجً هررٌع ٚصق١ٍررً ٝ فرر

ٌ ٝ ز فر دجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ثٌوجٍِر  ِؾّٛهرز ِرٓ   ٚصمرو٠ُ   ثٌذقرظ  ٔضرجةؼ ّىرٓ هرٌع   ، ٠ُِظر

 ثٌضٛط١جس ٚثٌوًثّجس ثٌّْضمذ١ٍز هٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ:

 

ً  صفرررٛقدررٛص١ٌر  ٝ لان ًأُ ثٌّررجي ثٌـذ١وررر ٠ٙررضُ ثّرررض  -5 ر ثٌّؤّْرررجس ٚثٌقىِٛرررجس لررو

ٍ ف١رظ  ، ٖهٍرٝ صؾو٠رو  ٚثٌّؾضّوجس  ثٌقروٚه   زِورونس صأورً ثٌّرٛثًه ثٌـذ١و١ر     صضؾرجٚ

هًؽررجس ٝ ثٌٌث١ِررز إٌررٝ ثٌقررو ِررٓ ث٠ٌَررجهر فرر ٚثٌٕمررجؽ ثٌقٌؽررز ٌٍررٕلُ ثٌذ١ت١ررز ثٌوج١ٌّررز

   .هًؽز ِت٠ٛز 5.6إٌٝ  ، ِٚغج١ٌج ِت٠ٛض١ٓثٌقٌثًر إٌٝ ألً ِٓ هًؽض١ٓ 

صررٌصذؾ ٝ صمضررٌْ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز د٠َررجهر ِْررض٠ٛجس ثٌّنررجؿٌر ٚهرروَ ثٌضأوررو ثٌضرر       -0

ج، ٙضمذً، ٚل١ّز ثٌنْجةٌ ثٌّقضٍّرز فرجي فروٚع   ثٌّْٝ ج فٙدّؾجنس ٚإفضّجنس فوٚع

هٍرٝ  ٝ ٠رؤعٌ دشرىً ّرٍذ   ٜ ج، ث ِرٌ ثٌري  ٙؾ١ز لإهثًصٙٚهوَ ٚؽٛه ١ّجّجس ٚٔلُ ِٕ

 ٗهرجَ ٚثٌّؤّْرجس ثٌّظرٌف١ز دٛؽر     ٗٚٔضجةؼ أهّجي ثٌّؤّْرجس دٛؽر  ٝ ثٌٌّوَ ثٌّجٌ

 مجص.

ّ      ٠ٙضٛل  ٔؾرجؿ ِٕ  -2 ْرز  ؾ١رز إهثًر ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز، هٍرٝ ل١رجَ إهثًر ثٌّؤ

دررروِؼ وجفرررز ث ٔشرررـز ثٌذ١ت١رررز ٚثلإؽضّجه١رررز ِٚؤدرررٌثس ثٌقٛوّرررز ِرررن ث ٔشرررـز        

 ثلإلضظجه٠ز، ٚويٌه هِؼ ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ِن ثٌّنجؿٌ ثٌّج١ٌز.

ثٌض١١َّ د١ٓ ثٌّنرجؿٌ  ؾ١ز ٙصٌصىَ ثّضٌثص١ؾ١ز ثٌضى١  ِن ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز هٍٝ ِٕ -2

 زصفظر١ٍ١  ٠جسِْضٛ ِٓ ٚثلنٝ ثٌّٕجم جّضنوثَ ّٔجىػ ل٠ٛز ٌٍضق١ًٍدثٌقجهر ٚثٌَِّٕز 

 .   ثٌّنجؿٌ ٖيٌ٘ىً ٔٛم ِٓ  زِٕجّذ
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ُ ٙررفصضـٍررخ ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ وع١ٌررز لإهثًر ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز        -6

ٌ ٌِضوّك  صق٠ٛرً ثٌّنرجؿٌ ثٌّجه٠رز إٌرٝ صرأع١ٌثس      ، ِرٓ مرلاي   ٍم١ّز ثٌّوٌػز ٌٍنـر

ثٌّذجدررٌر  ثٌنْررجةٌو٠ٌ ىٌرره صمررٝ جس، دّررج فررِ٘قضٍّررز هذررٌ ِؾّٛهررز ِررٓ ثٌْرر١ٕج٠ًٛ

 ٚغ١ٌ ثٌّذجدٌر.

صقْرر١ٓ ِّجًّرجس إهثًر ثٌّنررجؿٌ ِرٓ مررلاي   ٝ ُ ثمضذررجًثس صقّرً ثٌؼررغٛؽ فر  ٙصْر  -5

جس ِقضٍّز صوىِ ثٌلٌٚف غ١ٌ ثٌوجه٠ز، ٚػّجْ وفج٠رز ًأُ ثٌّرجي   ٘دٕج  ١ّٕج٠ًٛ

ج، ٚإِوثه ِؾٍرِ ثلإهثًر ٚثلإهثًر  ٘صٍه ثٌّنجؿٌ ٚثٌضغٍخ هٍٝ أعجً ٙٗثٌلاٍَ ٌّٛثؽ

وىرً هٍرٝ صقّرً ث ٍِرجس     ٝ صم١ِ لوًر ثٌذٕٛن ٚثٌمـرجم ثٌّظرٌف   دّؤدٌثس ثٌو١ٍج

 ثٌّج١ٌز.

ً ثٌض٠ٍٛرن  ُ ٠ْٙ -7 ً     ث ِغر ز ِنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس   ٙر ِٛثؽٝ فر  ٌرٌأُ ثٌّرجي ٚ ١ٌرجس ثٌض٠ّٛر

إهرروثه صمررو٠ٌثس هل١مررز ٌّضـٍذررجس ثٌض٠ّٛررً ثٌررلاٍَ ٚصـررر٠ٌٛ        ثٌّٕجم١ررز، ِررٓ مررلاي   

ٔل١فرز   س ثٌوجِز ٚثٌنجطز ٔقٛ أٔشرـز ثنّضغّجًث ٗثندضىجًثس ثٌّج١ٌز ٌؼّجْ صٛؽ١

 ٚ ِٕز د١ت١ج .

 ب ٍب ٝيٜ:َٖٕمَب مرفج الأدىت اىخؽبٞقٞت عِ ٍجَ٘عت ٍِ اىْخب ج أ

 َٖ لو١ٔٛ٠0202ًٛ ٝ فممش ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز ِقً ثٌوًثّز ِووي وفج٠ز ًأُ ِجي ف -6

ٛ ِج ٠ضؾجٍٚ ثٌقو ث هٔٝ ٘% %02025ٚ، %00022، %02، %56066، 5606

وْرٍـز إدرٌثف١ز   ٜ ثٌّظٌٜ ثٌذٕه ثٌٌّوَ ٖ، ٚويٌه ِج أل2ٌٌؾٕز دجٍي ٗألٌصٜ ثٌي

 ز ِنجؿٌ ثنةضّجْ ٚثٌْٛق ٚثٌضشغ١ً ِوج .ٙدشأْ ِضـٍذجس ًأّّج١ٌز ٌّٛثؽ

 -جس ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ  ث ّجّٟ٘هوَ ٚؽٛه أعٌ ىٚ هنٌز ِو٠ٕٛز ١ٌْٕج٠ًٛ -6

هٍٝ ِووي وفج٠ز ًأُ  كً صوثه١جس ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١زٝ ( فٖث وغٌ فو –ثٌّضّٛؾ 

 .%5206ٛ ٌٌٍ٘لجدز ثٌّظٌف١ز ٚ 2ثٌّجي ٚفمج  ٌّمًٌثس دجٍي 

هرٓ أعرٌ ِقروٚه ٔض١ؾرز هروَ وفج٠رز ثٌّرلا ر ثٌّج١ٌرز          ٖوش  ث١ٌْٕج٠ًٛ ِضّٛؾ ثٌقرو  -52

َ   ٝ ٚدٕه ِظٌ ٌضفٜ ثٌّظٌٝ ٍ٘ث  ثٌذٕهٌوٜ  ٌ ٜ دّضـٍذرجس ثٌذٕره ثٌٌّور ٜ ثٌّظر

 .% هٍٝ ثٌضٛث50022ٌٟ%، 50056%(، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي 5006 
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ٔض١ؾز هوَ وجف١ز ثٌّلا ر ثٌّج١ٌز ٜ ٌ٘ٚؽٛه أعٌ ؽٛ ٖصذ١ٓ ِٓ ث١ٌْٕج٠ًٛ ث وغٌ فو -55

َ   ٝ ٚدٕه ِظٌ ٌضفٜ ثٌّظٌ ٍٝ٘ث ٌوٜ ثٌذٕه  ٌ ٜ دّضـٍذرجس ثٌذٕره ثٌٌّور ٜ ثٌّظر

 .% هٍٝ ثٌضٛث55072ٌٟ%، 55022%(، ف١ظ دٍغ ِووي وفج٠ز ًأُ ثٌّجي 5006 

  

ّرر١جق هررٌع ٚصق١ٍررً ثلإؿررجً ثٌٕلررٌٞ، ٚٔضررجةؼ ثٌوًثّررز ثٌضـذ١م١ررز دررجٌذٕٛن  ٝ فرر

 ج:ِّٙ٘ؾّٛهز ِٓ ثٌضٛط١جس أ٠ّىٓ صمو٠ُ ، ِظٌٝ ثٌضؾج٠ًز ثٌوجٍِز ف

ٔغ١ررٌثس هثًر ِنررجؿٌ لإ ؾ١ررز٠ٙؾررخ هٍررٝ إهثًر ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز صٌّرر١ل أّررِ ِٕ   -5

  ً ْ ِضوّرك   ثٌّٕجك، ِٓ مرلاي صق١ٍر  مرو٠ٌ ثفضّرجنس  ٌمجةّرز ٚص ثٌّنرجؿٌ ث ؿذ١ورز   دشرأ

 ج.ٙضٙج ثٌّج١ٌز ّٚذً ِٛثؽ٢٘عجًٚصقو٠و ِْض٠ٛجس ٚثػقز ، ج٘صـًٛج ِٚوٜ ٙفوٚع

ٌٍّنرجؿٌ  ِٚٛػرٛه١ز  ئؽٌث  صم١١ّرجس هل١مرز   در  ػًٌٚر ل١جَ إهثًر ثٌذٕرٛن ثٌضؾج٠ًرز   -0

لرو صضْرذخ   ٝ ثٌضثٌّومٌٛز ٚثٌّٕـم١ز جس ٌ٘ضقو٠و ث١ٌْٕج٠ًٛ ثٌّمضٌٔز دضغ١ٌثس ثٌّٕجك،

 ج.ِٕٜٙ ِقضٍّز فجي فوٚط أ ْجةٌمفوٚط ٝ ف

ٛ ٝ صفظ١ٍ ٚط  ضمو٠ُد إٌضَثَ إهثًر ثٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز -2 جس ثمضذرجًثس صقّرً   ٌْ٘ر١ٕج٠ً

ُ ٝ ف جٙه١ٍ هضّجهثلإ صُٝ ثٌض ثٌؼغٛؽ ٚصم١ر١ُ ث٢عرجً ثٌّج١ٌرز ٌّنرجؿٌ ثٌضغ١رٌثس       ل١رج

 جٙصمرررو٠ٌثص فرررٛي ثٌّضذورررز ٚث١ٌْجّرررجس ٚث فىرررجَ ،جٙرررثٌّٕجم١رررز ٚ ١ٌرررجس ثٌٌلجدرررز ه١ٍ

 .ّْضمذ١ٍزثٌ

هٍررٝ إهثًر ثٌذٕررٛن ثٌضؾج٠ًررز دٕررج  ٔلررجَ ِوٍِٛررجس ِضىجِررً لررجهً هٍررٝ صقو٠ررو   ٠ؾررخ  -2

ج ِررن ثٌّنررجؿٌ ثٌّج١ٌررز، ٙررٚل١ررجُ ِنررجؿٌ صغ١ررٌثس ثٌّٕررجك دولررز ِٚٛػررٛه١ز ٚهِؾ 

 ثٌٕمً/ ثٌضقٛي(. –ثٌضى١   –ج  ثٌّٕن ٙٚصقو٠و ثنّضٌثص١ؾ١جس ثٌّنضٍفز ٌٍضوجًِ ِو

فجٌرز  ٝ ؾ ٌٍـٛثًا هٍٝ أْ صىْٛ لجدٍز ٌٍضـذ١رك فر  ٠ؾخ هٍٝ إهثًر ثٌذٕه ٚػن مـ -6

ثٌنـرؾ وجفرز    ٖي٘ر ثٌلٌٚف ثٌوثم١ٍز ٚ/أٚ ثٌنجًؽ١ز، دق١رظ صشرًّ   ٝ فوٚط صغ١ٌ ف

 ثٌّْضمذً.ٝ ج ثٌّؤّْز ف٠ّٙٙىٓ أْ صٛثؽٝ أٔٛثم ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز ثٌض

ًٚر صفو١رررً هًٚ -5 ثف١ز جس ثلإٙرررثٌؾ١ترررجس ثٌضٕل١ّ١رررز ٚٙثٌ ػرررٌ ٌ درررٌ  دشرررأْ إًّرررج  ث ؿررر

ثس   ٝ ؾ١رررز ثٌضررر ٙثٌضٕل١ّ١رررز ٚثٌؼرررٛثدؾ ثٌّٕ  صررروهُ إّرررضٌثص١ؾ١جس إهثًر ِنرررجؿٌ ثٌضغ١رررٌ

 ج دجٌضمج٠ًٌ ث٠ٌْٕٛز أٚ صمج٠ًٌ ثنّضوثِز.ٙج، ٚثلإفظجؿ هٕٙثٌّٕجم١ز، ٚ ١ٌجس ثٌقو ِٕ
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ثٌذقررظ صررٌصذؾ دّٛػررٛم ٝ ضرر٠ّىررٓ ٌٍذررجفغ١ٓ إؽررٌث  ٠َِررو ِررٓ ثٌوًثّررجس ٚثٌذقررٛط ثٌ  

 ج:ّٙ٘أ

هًٚ فٛوّررز ثمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ ٌّنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز هٍررٝ ؽررٛهر       -5

 ثٌّظ٠ٌز. دجٌذٕٛن ثٌضؾج٠ًز هًثّز صـذ١م١ز: ثٌضمج٠ًٌ ثٌّج١ٌز

صمرو٠ٌ ثٌنْرجةٌ   هٍٝ أعٌ صٕف١ي ثمضذجًثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ٌّنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز  -0

 ثٌّظ٠ٌز. ٕٛن ثٌضؾج٠ًزدجٌذ ثنةضّج١ٔز ثٌّضٛلوز

2-      ٛ جس ثمضذرجًثس  ِ٘ومً ِمضٌؿ ٌوًٚ صفو١ً أٔشرـز ثٌٌّثؽورز ثٌوثم١ٍرز دشرأْ ّر١ٕج٠ً

صقْرر١ٓ إهثًر ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز: هًثّررز صـذ١م١ررز      ٝ صقّررً ثٌؼررغٛؽ فرر  

 دجٌشٌوجس ثٌّم١ور دجٌذًٛطز ثٌّظ٠ٌز.

ؿٌ ثٌضغ١ررٌثس نمضذررجًثس صقّررً ثٌؼررغٛؽ دشررأْ ِنررج ٝ ثٔوىجّررجس ثٌضم١رر١ُ ثٌّقجّررذ -2

 ُ دجٌذًٛطز ثٌّظ٠ٌز.ٙثٌّٕجم١ز هٍٝ هلز صٕذؤثس ثٌّق١ٍٍٓ ثٌّج١١ٌٓ دأّوجً ث ّ

 

 اىوشبٞت:ببىيغت اىَشاجع  - أ

َٛ ثٌقٛوّرز  ٙر كرً ِف ٝ (، إهثًر ثٌّنرجؿٌ ثٌنؼرٌث  فر   0200  ثٌذٌهٟٚٔ، ٔج٠ًّجْ إّّجه١ً أفّو -5

ً  ٝ ثٌّضىجٍِز ٌٍشٌوجس وّومً ِقجّرذ  ز ثٌضغ١رٌثس ثٌّٕجم١رز   ٙر ِٛثؽٝ هًٚ ثٌذٕرٛن فر   ِمضرٌؿ ٌضفو١ر

ٌٍوًثّرررجس ثٌّقجّرررذ١ز، لْرررُ  -، ثٌّؾٍرررز ثٌو١ٍّرررز  ٚصقم١رررك ثٌض١ّٕرررز ثٌّْرررضوثِز: هًثّرررز ١ِوث١ٔرررز

ثٌّقجّذز، و١ٍز ثٌضؾجًر دجلإّّجه١ٍ١ز، ؽجِوز لٕجر ث٠ٌِْٛ، ثٌّؾٍو ثٌٌثدن، ثٌووه ثٌغجٟٔ، طرـ طرـ   

222- 255. 

(، ل١رجُ ِْرضٜٛ ثلإفظرجؿ    ١0200ُ  ٘إدرٌث ٝ ثٌفمٟ، ًدج هٍر ثٌَوٟ، ًفجح وّجي ِقّٛه ِقّو؛  -0

هٍرٝ لرٌثًثس ثٌّْرضغ٠ٌّٓ درجٌضـذ١ك هٍرٝ       ٖهٓ ِوٍِٛجس أهٚثس ثٌو٠ٓ ثٌنؼٌث  ٚأعٌٝ ثٌّقجّذ

لْررُ ثٌوًثّررجس ثٌّقجّررذ١ز،  -ثٌّؾٍررز ثٌو١ٍّررز ثٌوٌٟٚ ِظررٌ( ِررن ه١ٌررً ١ِرروثٟٔ،  ٜ ثٌذٕرره ثٌضؾررجً

، ثٌغجٌرظ ثٌوروه   ثٌّؾٍرو ثٌغجٌرظ هشرٌ،    لٕرجر ثٌْر٠ِٛ،   ّّجه١ٍ١ز، ؽجِورز و١ٍز ثٌضؾجًر دجلإثٌّقجّذز، 

 .56-5طـ طـ 
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ً     0202 ٝ ثٌّلاؿ، در٠ٌ١ٓ درٛل   -2 هرٓ ثٔذوجعرجس غرجٍثس    ٜ (، صق١ٍرً ثٌولالرز در١ٓ ثلإفظرجؿ ثنمض١رج

 ً ثٌذًٛطررز ثٌّظرر٠ٌز، ِؾٍررز ثٌفىررٌ   ٝ ٌٍشررٌوجس ثٌّْررؾٍز فرر  ٝ ٚث هث  ثٌّررجٌٜ ثنفضذررجُ ثٌقررٌث

ٝ و١ٍرررز ثٌضؾرررجًر، ؽجِورررز هررر١ٓ درررِّ، ثٌّؾٍرررو ثٌغرررجٔ   ثٌّقجّرررذٟ، لْرررُ ثٌّقجّرررذز ٚثٌٌّثؽورررز،  

 .5266 -5222ٚثٌوشٌْٚ، ثٌووه ثٌغجِٓ، طـ طـ 

(، إهثًر ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز دجّضنوثَ ثٌّشرضمجس ثٌّج١ٌرز، طرٕوٚق    0200 ٝ دٓ ثٌؼخ، هٍ -2

 .55-5، طـ طـ 526ثٌٕمو ثٌوٌٟٚ، هًثّجس ثلضظجه٠ز، أوضٛدٌ، ثٌووه 

(،  ١ٌرجس صْرو١ٌ ثٌىٌدرْٛ ورأهثر لإهثًر صىٍفرز ثلإٔذوجعرجس       0256و طرلاؿ   ١جَ ِقّر ٘دٌف ثٌو٠ٓ،  -6

 ٍ ٌ، ثٌورروه ٘ررٚههررُ ه١ٍّررجس ثلإٔضررجػ ثٌٕل١رر ، ثٌّؾٍررز ثٌو١ٍّررز ٌمـررجم و١ٍررجس ثٌضؾررجًر ، ؽجِوررز ث 

 .026 -562ثٌضجّن هشٌ، طـ طـ 

ًر أعررٌ ثلإفظررجؿ هررٓ ِنررجؿٌ ثٌضغ١ررٌثس ثٌّٕجم١ررز هٍررٝ ثٌّمررو(، 0202  ٝ ثٌْرر١و فْررّٓٙرر، فررٌػ -5

ِررٓ ثٌشررٌوجس غ١ررٌ ثٌّج١ٌررز ثٌّم١ررور دجٌذًٛطررز      ٝ ثٌضم١ّ١١ررز ٌٍّوٍِٛررجس ثٌّقجّررذ١ز  ه١ٌررً صـذ١مرر    

ثٌٌثدن  ثٌؾرَ   ثٌووه  ثٌّٕٛف١ز،و١ٍز ثٌضؾجًر، ؽجِوز ثٌّؾٍز ثٌو١ٍّز ٌٍذقٛط ثٌضؾج٠ًز، ، ثٌّظ٠ٌز(

 .266 -227، طـ طـ ث ٚي(، أوضٛدٌ

ثلإفظرجؿ هرٓ   (، 0202  جي ّرجٌُ غ٠ٌرخ  ف١ْٓ؛ ثٌغ٠ٌخ، فْر١ٓ هذرو ثٌور   ٝ ِضٌٟٛ، ِظـفٝ ٍو -7

ِنجؿٌ ثٌضغ١ٌثس ثٌّٕجم١ز: صقرو٠ج  ؽو٠روث  ٌٍّورو٠ٓ ٚثٌّرٌثؽو١ٓ ٚثٌّْرضغ٠ٌّٓ ِرن هًثّرز صـذ١م١رز         

، و١ٍرز ثٌضؾرجًر، ؽجِورز    ٚثٌذقٛط ثٌّج١ٌز ٚثٌضؾج٠ًرز ٍوًثّجس ٌ ثٌّؾٍز ثٌو١ٍّز ثٌذ١تز ثٌّظ٠ٌز،ٝ ف

 .622-765، طـ طـ 0( 0 2 ،ه١ِجؽ

أعررٌ صٛو١ررو ٌِثلررخ ثٌقْررجدجس هررٓ ِرروٜ إٌضررَثَ ثٌشررٌوجس   (، 0202  فْرر١ٓٝ أفّررو ٍورر، ِضررٌٟٛ -6

ثٌذًٛطز ثٌّظ٠ٌز دضىٍفز ثٌضنٍض ِٓ ث٢عجً ثٌٍْذ١ز ثٌٕجصؾرز هرٓ ثٌضغ١رٌثس    ٝ ثٌّظ٠ٌز ثٌّم١ور ف

ثٌوًثّرجس ثٌّقجّرذ١ز،    -، ثٌّؾٍرز ثٌو١ٍّرز   (062ًلُ  ٝ ػٛ  ِو١جً ثٌٌّثؽوز ثٌوٌٚٝ ثٌّٕجم١ز ف

، ث ٚيثٌوروه   ثٌّؾٍرو ثٌنرجِِ،   ّرّجه١ٍ١ز، ؽجِورز لٕرجر ثٌْر٠ِٛ،    ضؾرجًر دجلإ و١ٍز ثٌلُْ ثٌّقجّذز، 

 .6-5طـ طـ 

 ٍ ْٞت:ٖحقبسٝش ٗإصذاساث 

ٌٍوّررلا ، لـررجم ثٌضْرر٠ٛك    ٌٍؾرروثًر ثنةضّج١ٔررز ٝ ، ثٌضم١رر١ُ ثٌٌلّرر (0202 ٜ ثٌّظررٌٝ ٍرر٘ثٌذٕرره ث  -6

 ثنةضّجٟٔ.
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صم٠ٌررٌ ث عررجً ثٌذ١ت١ررز    :ز ثٌىٌدررْٛٔقررٛ ثٌضقررٛي نلضظررجه٠جس ِٕنفؼرر    (،0205.................   -52

 .560-5 ، طـ طـ 0205 -0202

-0202جس ثٌض٠ّٛرً، صم٠ٌرٌ ثنّرضوثِز   ٘ر ثصؾجٝ ثٌض٠ًّٛ ثٌّْضوثَ صقٛي ف ،(0205...............   -55

 .020-5طـ طـ  ،0205

ٌضٌّرر١ل ٜ ٛه ثٌذٕرره ثٌٌّوررَٙررٛه صو٠َررَ ثنّررضوثِز، ؽٙرر(، ؽ0200 ٜ ثٌّظررٌٜ ثٌذٕرره ثٌٌّوررَ -50

 ثٌّْضوثَ دأٔشـز ثٌذٕٛن.ثٌض٠ًّٛ 

 َ.0200ٌٍوجَ ٝ (، صم٠ٌٌ ثنّضمٌثً ثٌّج0200ٌ...  ........ -52

 ٚثمضذجًثس ثٌؼغٛؽ، ِجًُ.ٝ (، ثنؿجً ثٌضق١ٍٍٟ: ِؤدٌثس ثنّضمٌثً ثٌّج0202ٌ.......  .... -52

دشرأْ   ثلإؿج٠ًرز  نصفجل١رز (، ث0202ٚثٌضىٌٕٛٛؽ١ز، ث ُِ ثٌّضقور   ثٌو١ٍّز ٌٍّشًٛر ثٌفٌه١ز ١تزٙثٌ -56

 ث ٌٚٝ، ه٠ّْذٌ. ثٌوج١ٌّز ٌٍقظ١ٍزٝ ثٌضمٕ ثٌّٕجك: ثٌقٛثً صغ١ٌّ

صم١رر١ُ ِنررجؿٌ صغ١ررٌ ثٌّٕررجك   (، 0202  دررِٛجوٌ ،١ٍ١ٌجٔررج ؛ًِّٛرر١ٕه ،ؽرر١ِّ ؛ ه٠ًررجْ ،صٛد١ررجُ -55

  فذٌث٠ٌ. 6، ًٚلز هًّ دظٕوٚق ثٌٕمو ثٌوٌٟٚ، هٍٝ ثٌظلادز ثٌّج١ٌز ٗدجمضذجً أعٌ ػغٛؿ

ِذجها إًدجه٠ز هجِز فٛي: و١ف١رز صوجِرً ثٌّظرجًف ثٌٌّو٠َرز     ، (0202 ٝ ثٌٕمو ثٌوٌد طٕوٚق -57

ٟ  ٝ ِن صوثه١جس ثٌىٛثًط ثٌـذ١و١ز ٚصغ١ٌثس ثٌّٕجك هٍٝ ثٌٕلجَ ثٌّظٌف ، طرـ  ٚثنّرضمٌثً ثٌّرجٌ

 .52-5طـ 

: ٍِنررض 0262ِظررٌ ٝ (، ثنّررضٌثص١ؾ١ز ثٌٛؿ١ٕررز ٌضغ١ررٌ ثٌّٕررجك فرر 0202وْٛٔررٍش، ثٔضؾررٌثي   -56

 .60-5، طـ طـ ٠ًٛز ِظٌ ثٌوٌد١زٙؽّ ٍٚثًر ثٌذ١تز، ،ٌثًطٕجم ثٌم

ثٌضرألٍُ ِرن صغ١رٌ    ٝ ؾ١رز فر  ٙثّضٌثص١ؾ١ز ِٕٝ هشٌر ِضـٍذجس أّج١ّز ٌضذٕ(، 0202 ٝ د١ٌٌ ،ِجوِ -56
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