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Egypt Case :Before and after 25th Jan Revolution 

Dr. Ashraf Abdelaal El-Tarabishy 

January 2013 

Abstract  

The purpose of this paper is to highlight the global and local economic indicators strictly (tightly)correlated 

with the investment trend which has a great role in preparing the investment climate to achieve high rates 

of domestic and foreign investment (Egypt Case :Before and after 25th Jan Revolution). For example, 

many economic studies have showed a causal correlation between the investment and growth rates, i.e. on 

one side, improving the investment rates increases the growth rates and on the other side, increasing the 

growth rate may be considered as an importance factor in attracting more investments especially the foreign 

one. In addition, studies showed negative correlation between inflation and investment rate, i.e. decreasing 

the Inflation rates leads to increasing the investment rates as the inflation rate reflects the extent of 

economic stability and denotes the capability of the central bank of achieving this stability. 

 

ئخ ٚاٌزٟ ِٓ ّؤٔٙب ر١ٙ،ٚص١مخ الاهرجبٛ ثٍَٛن الاٍزضّبهارغب٘بد اٌّئّواد الالزٖبك٠خ ا٦ٌب١ٌّخ ٚاٌّؾ١ٍخ ٘نٖ اٌٛهلخ رزٕبٚي 

ف٦ٍٝ ، (٠2011ٕب٠و  25لجً ٚث٦ل صٛهح : ؽبٌخ ِٖو)ٚالأعٕجٟ ِورف٦خ ِٓ الاٍزضّبه إٌٟٛٝإٌّبؿ إٌّبٍت ٌزؾم١ك ٦ِللاد 

ؽ١ش أْ وً ِّٕٙب ،لهاٍبد الالزٖبك٠خ أْ ٕ٘بن اهرجبٛ ٚص١ك ث١ٓ ٦ِلي الاٍزضّبه ٦ِٚلي إٌّٛ ٍج١ً اٌّضبي أصجزذ ا٦ٌل٠ل ِٓ اٌ

ٚى٠بكح ٦ِللاد إٌّٛ الالزٖبكٞ لل رىْٛ ،في٠بكح ٦ِللاد الاٍزضّبه رَُٙ فٟ ى٠بكح ٦ِللاد إٌّٛ الالزٖبكٞ ،َِجت ٌلأفو 

هرجبٛ اٌٍَجٟ ث١ٓ ٦ِلي اٌزٚقُ ب أصجزذ اٌلهاٍبد الاوّ،٥بِلًا ِّٙبً  فٟ عنة ِي٠ل ِٓ الاٍزضّبهاد فبٕخ الأعٕج١خ 

ؽ١ش أْ فف٘ ٦ِللاد اٌزٚقُ ٠ئكٜ اٌٝ ى٠بكح فٟ ٦ِللاد الاٍزضّبه ٢ٔواً لأْ ٦ِلي اٌزٚقُ ٦٠ىٌ ،٦ِللاد الاٍزضّبه ٚ

 . ِلٜ الاٍزمواه الالزٖبكٞ اٌلافٍٟ ِٚلٜ للهح اٌجٕه اٌّوويٞ ٥ٍٝ رؾم١ك مٌه

 

.الاقتصاد العالمي -2  

ٚمٌه ث٦ل ِوٚه ٥بَ ِٓ إٌّٛ اٌِٙ ، 2010للاد إٌّٛ ا٦ٌب١ٌّخ ثٖفخ ٥بِخ اٌٝ الأقفبٗ ثلءا ِٓ ِٕزٖف ٥بَ ارغٙذ ٦ِ

٢ٔواً لاٍزّواه اٌزؤص١و اٌٍَجٟ  2012ٚ 2011ِزٛاىْ ؽ١ش أٗ ِٓ اٌّزٛل٤ اٍزّواه ٘نا اٌزجبٝئ فٟ إٌّٛ فلاي ٥بِٟ  ٚاٌغ١و

اٌّزملِخ ٚرفبلُ ٔمبٛ ا٦ٌٚف اٌَبئلح ٌلٜ الزٖبك٠بد رٍه اٌلٚي ِّب أٍُٙ ثٖٛهح ٌلاىِخ اٌّب١ٌخ ا٦ٌب١ٌّخ ٥ٍٝ الزٖبك٠بد اٌلٚي 

ثبلإٙبفخ اٌٝ ى٠بكح ِقبٝو ٥لَ الاٍزمواه فلاي الأ٥ٛاَ اٌم١ٍٍخ اٌمبكِخ فٟ ٥لك ،وج١وح فٟ اٌؾل ِٓ أز٦بُ الالزٖبك ا٦ٌبٌّٟ 

 .وج١و ِٓ اٌلٚي

َّجٛلخ اٌزٟ ارقنرٙب ا٦ٌل٠ل ِٓ اٌؾىِٛبد ؽٛي ا٦ٌبٌُ فٟ أٚائً ٌا١ٌٌ ٕ٘بن ِغبي ٌٍْه فٟ أْ الإعواءاد اٌزؾف١ي٠خ غ١و 

الا ، اٍزمواه الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚأزمبٌٙب رله٠غ١بً ِٓ ِوؽٍخ اٌزولت اٌٝ ِوؽٍخ الأز٦بُ ِخ اٌّب١ٌخ لل ٍبّ٘ذ ثْىً وج١و فٟالأى

ٚي ا٦ٌبٌُ فبٕخ فٟ ِٕٞمخ اٌْوق الأٍٜٚ أْ الأىِبد ا١ٌَب١ٍخ اٌّٖبؽجخ ٌلاىِبد اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ١ٙود ع١ٍبً فٟ ا٦ٌل٠ل ِٓ ك

ٚأٚهثب لل أ٦ٙفذ ٘نا الأز٦بُ ثْىً وج١و ثً أٔٗ ِٓ اٌّزٛل٤ ارغبٖ ٦ِللاد إٌّٛ اٌٝ الأقفبٗ ٥ٚلَ الاٍزغبثخ اٌٝ أ٠خ 

الإٔفبق ٥ٍٝ ِؾفياد الزٖبك٠خ عل٠لح فلاي الأعً اٌم١ٖو ٢ٔواً لارَب٣ ؽغُ ا٦ٌغي اٌّبٌٟ ٚرفبلُ اٌّل١ٔٛ٠خ ا٦ٌبِخ ٔز١غخ ٌي٠بكح 

وً ٘نا أٍُٙ ثْىً وج١و فٟ رجٕٝ اغٍت اٌلٚي اٌّزملِخ ١ٌَبٍبد رمْف ِب١ٌخ ٚاٌزٟ ِٓ ّبٔٙب اٌزؤص١و ثٖٛهح ٍٍج١خ ٥ٍٝ . اٌل٥ُ

    2012-2011إٌّٛ الالزٖبكٞ فلاي ٥بِٟ 

لٚي ؽٛي ا٦ٌبٌُ ؽيِخ ِٓ ٤ِٚ ريا٠ل اٌّقبٝو اٌزٟ رٙلك أز٦بُ الالزٖبك ا٦ٌبٌّٟ فٟ الأعً اٌم١ٖو فمل ارقند ا٦ٌل٠ل ِٓ اٌ

ٚ رقف١٘ ( ٦ِللاد ِٕقفٚخ ٌٍفبئلح)الإعواءاد اٌّزجب٠ٕخ ِضً اٌزقٍٔ ِٓ الإٔٛي اٌّز٦ضوح ٚ ارجب٣ ١ٍبٍبد ا٦ٌٍّخ اٌوف١ٖخ 

الا أْ رجب٠ٓ رٍه الإعواءاد أكٜ اٌٝ اٙبفخ ِقبٝو عل٠لح رزّضً فٟ اٌزنثنة اٌؾبك فٟ أ٦ٍبه ٕوف . ثواِظ اٌؾفي اٌّبٌٟ

 ١ٍِ2002/2002ْٛ ّقٔ ١ٚبئفُٙ فلاي اٌفزوح ِب ث١ٓ ٥بَ  30فمل ٥ٍٝ الألً)١َ١خ ٚاهرفب٣ ٦ِللاد اٌجٞبٌخ ا٦ٌّلاد اٌوئ

 ( فٟ وبفخ أؾبء ا٦ٌبٌُ



2 
 

( Millennium Development Goals, MDGs) ٌلأٌف١خ الإّٔبئ١خ الأ٘لافأ٦ٔىٌ اٌزل٘ٛه الالزٖبكٞ ٍٍج١بً ٥ٍٝ رؾم١ك  

ٚاٌزٟ ِٓ أُ٘ أ٘لافٙب  ٥2015ٍٝ رؾم١مٙب ثؾٍٛي ٥بَ ( كٌٚخ ٥122لك )ّخ الأُِ اٌّزؾلح ٚاٌزٟ ارفمذ اٌلٚي الأ٥ٚبء فٟ ٢ِٕ

ٚمٌه ثَجت . فف٘ ٦ِللاد اٌفمو ْٚٔو اٌز١ٍ٦ُ الاثزلائٟ ٚفف٘ ٦ِللاد ٚف١بد الأٝفبي ٚرؾ١َٓ ا٢ٌوٚف اٌج١ئخ ٚاٌٖؾ١خ

٠ّضً ؽغُ الإٔفبق ٥ٍٝ اٌل٥ُ ثٙب اٌغيء الأوجو ِٓ  ريا٠ل الارغبٖ اٌلا٥ٟ اٌٝ فف٘ الإٔفبق ا٦ٌبَ ؽزٝ ٌلٜ اٌلٚي إٌب١ِخ ٚاٌزٟ

 .١ِيا١ٔزٙب ِّب ٍٛف ٠ئصو ثٖٛهح وج١وح ٥ٍٝ رؾم١ك أ٘لاف الأٌف١خ

ثمبء ٦ِللاد اٌفبئلح ٥ٕل َِز٠ٛبد ِزل١ٔخ ٌلٜ الزٖبك٠بد اٌلٚي اٌّزملِخ ٚى٠بكح إٌّٛ الالزٖبكٞ ٌلٜ اٌلٚي إٌب١ِخ ِمبهٔخ 

أكٜ اٌٝ ل١بَ اٌَّزضّو٠ٓ اٌجبؽضْٛ ٥ٓ ( Convergence or Catch-up effect)٠ب ثـ ثبٌلٚي اٌّزملِخ ٚا٦ٌّوٚفخ الزٖبك

٥ٛائل ِورف٦خ اٌٝ رٛع١ٗ عيء ِٓ ؽٛاف٢ُٙ اٌّب١ٌخ لاٍزضّبه٘ب فٟ أٍٛاق اٌلٚي إٌب١ِخ اٌزٟ اىكاكد أ١ّ٘زٙب الالزٖبك٠خ ثمله 

ٖٔف اٌزلفمبد ا٦ٌب١ٌّخ اٌلافٍخ ِٓ الاٍزضّبه أوضو ِٓ  ،فمل رٍمذ رٍه الالزٖبك٠بد لأٚي ِوح 2010اوجو فبٕخ فٝ ٥بَ 

اٌّجبّو فٟ ٥بَ  الأعٕجٟالزٖبكاً ١ِٚفبً ٌلاٍزضّبه  20اٌّجبّو ثبلإٙبفخ اٌٝ أْ ٥ْو الزٖبك٠بد ِٓ إًٔ اوجو  الأعٕجٟ

خ فٟ ِٕٞمخ ِىٛٔبً ِٓ الزٖبك٠بد ٔب١ِخ أٚ الزٖبك٠بد أزمب١ٌخ  الا أْ رٍه الاٍزضّبهاد لل رٛاعٗ  ٦ٕٛثبد وج١وح فبٕ 2010

اٌْوق الأٍٜٚ ثَجت اٌضٛهاد اٌزٟ أل٦ٌذ فٟ رٍه إٌّٞمخ ٙل اٌفَبك ٕٚبؽجٙب ٍمٛٛ ٥لك وج١و ِٓ الأ٢ّٔخ ا٦ٌوث١خ 

 .اٌواٍقخ ِٕن ٍٕٛاد ٠ٍٛٝخ

ا٦ٌمٛك الأف١وح ثب٘زّبَ ٥بٌّٟ ٌّب ٌٗ ِٓ أصو ا٠غبثٟ ٥ٍٝ ى٠بكح إٌبرظ  فٟاٌّجبّو  الأعٕجٟؽ١٢ذ ل١ٚخ رْغ٤١ الاٍزضّبه 

ا٦ٌّوفخ ث١ٓ اٌلٚي اٌّقزٍفخ ِٓ ٔمً اٌّٙبهاد ٚ اٌزىٌٕٛٛع١ب ٍٚٝ ٚ فٍك اٌّي٠ل ِٓ فوٓ ا٦ٌّبٌخ فٚلا ٥ّب ٠ورجٜ ثٗ اٌّؾ

 . ثبلإٙبفخ اٌٝ َِبّ٘زٗ فٟ ى٠بكح ؽووخ أزمبي هإًٚ الأِٛاي ٚ ر١ّ٦ك الألِبط فٟ الالزٖبك ا٦ٌبٌّٟ

 1،24 اٌٝ ٌزًٖ %5 ثَٕجخ اهرفب٥ًب ِزٛا٦ًٙب اٌّجبّو ٥ب١ٌّبً ٟالأعٕج الاٍزضّبه ِٓ اٌلافٍخ اٌزلفمبد اهرف٦ذ 2010 فٟ ٥بَ

 الأىِخ، فبْ لجً اٌمبئّخ ِبرَِٙز٠ٛب اٌٝ ثبٌف٦ً ا ٥بك لل ا٦ٌب١ٌّخ ٚاٌزغبهح ا٦ٌبٌّٟ اٌٖٕب٥ٟ أْ إٌبرظ ؽ١ٓ ٚفٟ. كٚلاه رو١ٍ٠ْٛ

 ٚأكٔٝ الأىِخ، لجً اٌمبئُ ِٓ َِزٛا٘ب اٌّبئخ فٟ 15 ثٕؾٛ أكٔٝ ١ٍذ لل 2010 ٥بَ فٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه رلفمبد

فٝ   اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبهؽ١ش ارَّذ رلفمبد .2002 ٥بَ فٟ ثٍغزٙب  لل وبٔذ اٌزٟ اٌنهٚح ِٓ رمو٠جًب اٌّبئخ فٟ 32 ثَٕجخ

١ب فٟ اٌٙجٛٛ  فمل اٍزّود اٌزلفمبد اٌٝ وً ِٓ أفو٠م١ب ٚ عٕٛة أٍ. ثبٌزفبٚد فٟ الأكاء ف١ّب ث١ٓ إٌّبٝك اٌغغواف١خ ٥2010بَ 

 . الا أٔٙب فٟ ٔفٌ اٌٛلذ ّٙلد ريا٠لا ٍِؾ١ٛبً فٟ ِٕبٝك ّوق أ١ٍب ٚ عٕٛة ّولٟ أ١ٍب ٚأِو٠ىب اٌلار١ٕ١خ

 الناتج العالمي إجماليمعدل التغير في 

 
 3122تقرير الأمم المتحدة : المصدر
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 3121معدلات البطالة على مس توى العالم لعام 

 
 

 3121معدلات البطالة في الدول العربية لعام 
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 المباشر على مس توى العالم الأجنبيتطور تدفقات الاستثمار 

 3121 - 2891للفترة 

 (بمليارات الدولارات)

 

 

  العالمنطاق  المباشر على الأجنبيالاستثمار  التدفقات الداخلة من

 3121إلى عام  3119و الفترة من  3112-3112المتوسط للفترة  

 (بمليارات الدولارات) 

 

 

 .الاقتصاد المصري -3

 . 3122يناير  32مرحلت ما قبل ثورة  -أ

فٟ اٌّبئخ  5.5اهرفب٥بً فٟ ٦ِلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٝ الإعّبٌٟ ؽ١ش ثٍغ  2010/2011ّٙل إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

فٟ اٌّبئخ ٥ٓ إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ  4.2ٚ  2002/2010ّبٌٟ فٟ اٌّبئخ ٥ٓ إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌ 4.5ِمبهٔخ ثـ 

ِّب ٠ئول ٥ٍٝ أْ الالزٖبك اٌّٖوٞ وبْ ١َ٠و فٟ ارغبٖ اٌٞو٠ك اٌٖؾ١ؼ ٌٍقوٚط ِٓ رلا١٥بد الأىِخ  2005/2002اٌّبٌٟ 

 . اٌّب١ٌخ ا٦ٌب١ٌّخ ٚاٌزٟ ر٦ل الأٍٛأ الزٖبك٠بً ِٚب١ٌبً فٟ فزوح ِب ث٦ل اٌؾوة ا٦ٌب١ٌّخ اٌضب١ٔخ

 رقزٍف ِٖو ٥ٓ ثم١خ كٚي ا٦ٌبٌُ فٟ الإعواءاد اٌزؾف١ي٠خ اٌزٟ ارقنرٙب ٢ٔوا ٌزواع٤ الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ ؽ١ش لبِذ ٚلا 

وّؾفي  ١ٍِ2005/2002به ع١ٕٗ فٟ إٌَخ اٌّب١ٌخ  15.5اٌؾىِٛخ ثٚـ اٍزضّبهاد ٥بِخ اٙبف١خ ٚى٠بكح اٌل٥ُ ثّب عٍّزٗ 

الأٍب١ٍخ  ١ٍِبه ع١ٕخ ٌزٛف١و ِزٍٞجبد اٌج١ٕخ 10ثٕؾٛ  2002/2010ٌَٕخ اٌّب١ٌخ ٌز١ْٕٜ اٌز١ّٕخ ٚ ونٌه اٍزضّبهاد اٙبف١خ فٟ ا

 .2010/2011ِّب وبْ ٌٗ أصو ا٠غبثٟ ٥ٍٝ ٦ِللاد إٌّٛ فٟ إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 
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مخ ؽ١ش ٘جٜ رواع٦بً ٍِؾ١ٛبً فٟ ٦ِللاد اٌزٚقُ ِمبهٔخ ثبلأ٥ٛاَ اٌَبث 2010/2011وّب ّٙل إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 12.2فٟ اٌّبئخ ِمبهٔخ ثـ  10.5ٚ ٍغً  ٦ِ2010/2011لي اٌزٚقُ اٌٝ اكٟٔ َِز٠ٛبرٗ فلاي اٌوث٤ اٌضبٟٔ ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 .2005/2002فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ٦ٌبَ  20.3ٚ  2002/2010فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ٦ٌبَ 

 

أقفبٙبًً غ١و ِزيْ ؽ١ش اٍزمود ٥ٕل ٦ِلي  2010/2011ي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ وّب ّٙلد ٦ِللاد اٌجٞبٌخ فلاي إٌٖف الأٚ

فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ  5.2ٚ  2002/2010فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ  2.3فٟ اٌّبئخ ِمبهٔخ ثـ  5.2

 .2005/2002ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 

 

اهرفب٥بً ٍِؾ١ٛبً ؽ١ش  2010/2011ٌٕٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ ّٚٙل ؽغُ الاٍزضّبهاد اٌى١ٍخ ثبلأ٦ٍبه اٌغبه٠خ فلاي ا

١ٍِبه ع١ٕٗ فٟ إٌٖف  102ِمبهٔخ ثــ  ١ٍِ2010/2011به ع١ٕٗ فٟ إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ  120.4ٍغٍذ  ٔؾٛ 

اً ٥ٓ ؽغُ ٚ ٦ِجو. ١ٍِ2005/2002به ع١ٕٗ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ  22ٚ  2002/2010الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(23.6)%  ِزٍٜٛ اٌفزوح 

(20.3)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(2.4)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(12.2)%  
زوحِزٍٜٛ اٌف  

(10.2)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(10.5)%  
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١ٍِبه ع١ٕٗ فلاي إٌٖف  51.2فمل ٍغٍذ اهرفب٥بً فمل ثٍغذ ٔؾٛ  2006/2002الاٍزضّبهاد اٌى١ٍخ ثبلأ٦ٍبه اٌضبثزخ  ٦ٌبَ 

 25.2ٚ  ١ٍِ2002/2010به ع١ٕٗ فٟ إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌَبثك  25.5ِمبهٔبً ثـ  2010/2011الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 .  ١ٍِ2005/2002به ع١ٕٗ ٥ٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 

١ٍِبه  ١ٌ65.2َغً  2010/2011اهرف٤ ؽغُ الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ ثبلأ٦ٍبه اٌغبه٠خ فلاي إٌٖف الأٚي ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

١ٍِبه ع١ٕٗ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ  41.5ٚ  ١ٍِ2002/2010به ع١ٕخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ اٌَبثك  52.5ع١ٕٗ ِمبهٔبً ثـ 

رٍه الأهلبَ اٌٝ أٗ وبْ ٕ٘بن رؾَٓ ِٞوك فٟ ل١ّخ الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ ِّب ٦٠ىٌ ى٠بكح صمخ  ٚ ر١ْو. 2005/2002اٌّبٌٟ 

 اٌمٞب٣ اٌقبٓ فٟ ر٦بفٝ الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚ رق١ٞٗ ٌزلا١٥بد الأىِخ اٌّب١ٌخ ا٦ٌب١ٌّخ

 

 3122يناير  32مرحلت ما بعذ ثورة  -ب

 اٌٞو٠ك ارغبٖ فٟ ١َ٠و وبْ اٌّٖوٞ الالزٖبكٍبثمبً لل ث١ٕذ أْ أْ وبفخ الأهلبَ ٚ اٌّئّواد اٌّْبه ا١ٌٙب  ِٓ اٌوغُ ف٦ٍٝ

الا أْ ٥لَ ٚعٛك ٥لاٌخ اعزّب١٥خ فٟ رٛى٤٠ اٌضّبه اٌزٟ اٍزٞب٣ الالزٖبك ا٦ٌب١ٌّخ  اٌّب١ٌخ الأىِخ رلا١٥بد ِٓ ٌٍقوٚط اٌٖؾ١ؼ

١ْخ ٚ اهرفب٣ َٔجٗ اٌفمو ٚ اٌجٞبٌخ اٌّٖوٞ أْ ٠غ١ٕٙب فٟ إٌَٛاد الأف١وح ٚ رفْٝ اٌفَبك ثىبفخ ٕٛهح ٚروكٜ الأٚٙب٣ ا١٦ٌّ

وً ٘نا أكٜ اٌٝ أزفبٙخ صٛه٠خ ١٢٥ّخ أّبك ثٙب ا٦ٌبٌُ ؽ١ش رلاؽّذ ف١ٙب وبفخ أ١ٝبف اٌّغز٤ّ ِٓ ف١وح ّجبة ِٖو ٚمٌه 

 .  ٌٍزٖلٞ ٢ٌٍٍُ ٚ اٌفَبك ٚ الاٍزجلاك

زٍٜٛ ٚ ا٠ًٌٛٞ الا أٗ ِٓ ا٦ٌٍَّٛ أٔٗ ٠ٕب٠و فٟ الأعً اٌّ ٤ِٚ25 اٌمٕب٥خ اٌزبِخ ثبٌّىبٍت الالزٖبك٠خ ٚ ا١ٌَب١ٍخ ٌضٛهح 

٦ٖ٠ت فٟ أ٥مبة رفغو اٌضٛهاد ؽٖبك أ٠خ صّبه أٚ ِىبٍت الزٖبك٠خ فبٕخ فٟ الأِل اٌم١ٖو ؽ١ش ٠ىْٛ الالزٖبك ٥وٙخ 

ٌٖلِبد ِئلزخ رؤرٝ ووك ف٦ً ٝج٦١ٟ ٌّب ٠ٖبؽت اٌضٛهاد ِٓ اٙٞواثبد ٚ أفلاد إِٟ ٚ فوٚط ٥ٍٝ اٌمبْٔٛ ٚ٘ٝ 

اٌزٟ ٠زَُ ثٙب الالزٖبك اٌّٖوٞ ؽب١ٌبً ثبلإٙبفخ اٌٝ اٌّزغ١واد اٌقبهع١خ  (Endogenous variables)خ اٌّزغ١واد اٌلاف١ٍ

(Exogenous variables ) اٌّزّضٍخ فٝ رٛاٌٝ اٌضٛهاد ا٦ٌوث١خ فٟ اٌلٚي ا٦ٌوث١خ اٌّؾ١ٞخ ثّٖو ؽ١ش ّٙلد إٌّٞمخ

ا١ٝخ ِٚؾبهثخ اٌفَبك ِّب ا٦ٔىٌ ٍٍجبً ٥ٍٝ الزٖبك إٌّٞمخ ا٦ٌوث١خ ا٦ٌوث١خ أللا٣ ا٦ٌل٠ل ِٓ اٌضٛهاد إٌّبك٠خ ثبٌزغ١و ٚ اٌل٠ّمو

 .      اٌّٖوٞوىً ثّب ف١ٙب الالزٖبك 
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ؽبٌٗ ِٓ اٌووٛك ا٦ٌبَ ا٦ٔىَذ ٍٍجبً ٥ٍٝ ٦ِللاد  2010/2011ّٙل الالزٖبك اٌّٖوٞ فٟ إٌٖف اٌضبٟٔ ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

فلأٚي ِوح ٠َغً الالزٖبك . ي الأعٕج١خ ٚأٍٛاق اٌّبي ٚا١ٌَبؽخإٌّٛ الالزٖبكٞ ٚاٌزٚقُ ٚاٌجٞبٌخ ٚرلفك هإًٚ الأِٛا

ٚمٌه رؤصوا  2010/2011ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ ( ِبهً -٠ٕب٠و )فٟ اٌّبئخ ٚ مٌه ٥ٓ اٌوث٤ اٌضبٌش  4.2-اٌمِٟٛ ٦ِللًا ٍبٌجبً ٌٍّٕٛ 

ٚ رٛلف ؽووخ اٌزٖل٠و ٠ٕب٠و ِٓ رٛلف ٦ٌغٍخ الإٔزبط ٚ أفلاد إِٟ ٚغٍك ٌٍجٛهٕخ  25ثبلإؽلاس اٌّٖبؽجخ ٌضٛهح 

فٝ اٌّبئخ ٥ٓ  2.6ٚالاٍز١واك الا أٔٗ ٍو٥بْ ِب اٍزٞب٣ الالزٖبك اٌّٖوٞ اٍز٦بكح ٥بف١زٗ ِٓ عل٠ل ؽ١ش ٍغً ٦ِلي ّٔٛ 

ٚ٘ٛ ِب فبٌف رمل٠واد ٕٕلٚق إٌمل اٌلٌٟٚ ٚ اٌزٟ رٕجؤد ثبْ ٠ؾمك الالزٖبك اٌّٖوٞ ٦ِلي ّٔٛ  2010/2011ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

ٚ ٘ٛ ِب ٦٠ل ثبهلخ أًِ عل٠لح ٌلالزٖبك اٌّٖوٞ ٌٍقوٚط ٍو٦٠بُ ِٓ الأىِخ  2010/2011ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ فٟ اٌّبئخ فمٜ ٥ٓ  1

 .اٌوإ٘خ

 

 
 

ثلا٠خ اهرفب٥بً ٍِؾ١ٛبً فٟ ٦ِللاد اٌزٚقُ فبٕبً فٟ اٌوث٤ اٌواث٤ ؽ١ش  2010/2011ّٙل إٌٖف اٌضبٟٔ ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

 10.6ٚ 2002/2010فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ اٌَبثك  10.4خ ثـ فٟ اٌّبئخ ِمبهٔ 11.2ٍغً ٦ِلي اٌزٚقُ 

 .2005/2002فٟ اٌّبئخ ٥ٓ ٔفٌ اٌفزوح ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

اٌٝ ارغب٘ٗ اٌٝ الاهرفب٣  ٠2010/2011ٕب٠و أٞ فٟ إٌٖف اٌضبٟٔ ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ  25ٚر١ْو ارغب٘بد ٦ِللاد اٌزٚقُ ث٦ل 

 2002/2010ٚ 2005/2002ثٛعٗ ٥بَ ر١ْو اٌج١بٔبد اٌٝ ارغبٖ اٌفغٛح اٌزٚق١ّخ فلاي أ٥ٛاَ  فبٕخ فٟ اٌوث٤ اٌواث٤ ٚ

 . اٌٝ الأىّبُ رله٠غ١بً ٚ الافزفبء فٟ ّٙو ِبهً ؽ١ش رزَُ رٍه اٌفزوح ثبٔقفبٗ أ٦ٍبه اٌّٛاك اٌغنائ١خ ٥ب١ٌّب 2010/2011ٚ

 

رلا١٥بد الأىِخ  أز٦بُ الزٖبكٞ

 اٌّب١ٌخ ا٦ٌب١ٌّخ
صٛهح   رلا١٥بد

٠ٕب٠و 25  



8 
 

 
 

٥بً ٍِؾ١ٛبً فٟ ٦ِللاد اٌجٞبٌخ ٌُ رْٙلٖ اٌجلاك ِٕن ٔؾٛ أهث٤ ٍٕٛاد اهرفب 2010/2011ّٙل إٌٖف اٌضبٟٔ ِٓ ا٦ٌبَ اٌّبٌٟ 

فٟ اٌّبئخ فٟ الأ٥ٛاَ اٌَبثمخ ٚ ٠وع٤ مٌه اٌٝ ِغ٥ّٛخ ِٓ الأٍجبة اٌّزّضٍخ فٟ  2فٟ اٌّبئخ ِمبهٔخ ثّزٍٜٛ  12ؽ١ش ٍغً 

اٌَبئؾ١ٓ ٚ وً ٘نا ٦ِوٚف ثبهرجبٝٗ ٠ٕب٠و ٥ٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه اٌقبٓ ٚالأعٕجٟ ٚأقفبٗ أ٥لاك  25اٌزؤص١و اٌٍَجٟ ٌضٛهح 

ثبلإٙبفخ اٌٝ ى٠بكح أ٥لاك اٌّٖو١٠ٓ إٌبىؽ١ٓ ِٓ الأهاٟٙ ( Positive correlation)ثٖفخ ِجبّوح ٝوك٠ب ث٦ّللاد اٌجٞبٌخ 

 .ا١ٌٍج١خ ٚ ثبلٟ اٌلٚي ا٦ٌوث١خ فٟ أ٥مبة الأزفبٙبد اٌضٛه٠خ اٌزٟ ّٙلرٙب إٌّٞمخ ا٦ٌوث١خ

 

 

 

 

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(10.6)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(12.6)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(10.2)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(13.3)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(11.2)%  

 ِزٍٜٛ اٌفزوح

(10.4)%  

2008/2009 2009/2010 2010/2011 
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 الخلاصت

 اٌجٞبٌخ ِْىلاد رٛاعٙٙب ،ِضً اٌزٟ اٌّْىلاد ؽً أعً ِٓ ٥ب١ٌخ ٚاعزّب١٥خ الزٖبك٠خ ر١ّٕخ ٦ِللاد رؾم١ك اٌٝلٚي اٌ رٙلف

 اٌزغبهح ٌلف٤ ٘بِخ ١ٍٍٚخ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٦٠ٚزجو.ٚالاٍزضّبه الاكفبه ٦ِللاد ،٦ٙٚف اٌّلف٥ٛبد ١ِياْ ٥ٚغي

 اٌّّبهٍبد ٥ٍٝ اٌز٦وف اٌٝ ثبلإٙبفخاٌّبي  ٚهأً اٌّزملِخ اٌزىٌٕٛٛع١ب ٥ٍٝ اٌؾٖٛي ِٓ ٠ٛفوٖ ،ٌّب الالزٖبكٞ ٚإٌّٛ

 ٚاٌزْو٦٠بد اٌمٛا١ٔٓ ٥ٍٝ اٌز٦ل٠لاد ِٓ ا٦ٌل٠ل اكفبي ِٓ اٌوغُ ٥ٍٚٝ. اٌّزملِخ اٌلٚي ثؤٍٛاق ٚالارٖبي الإكاهح فٟ اٌؾل٠ضخ

اٌلاىِخ  أْ ٕ٘بن ٥لك ِٓ ا١ٌ٢بد الا، ٕج١خاٌّؾ١ٍخ ٚالأع الاٍزضّبهاد ٚعنة رْغ٤١ ثٙلف ث٦ب١ٌخ ا١ٌٙب اٌّْبه اٌلٚي ٢٦ُِ فٟ

 -:اٌزبٌٟ إٌؾٛ ٥ٍٝ ٚ٘ٝ اٌّجبّو الأعٕجٟ ٚرْغ٤١ الاٍزضّبه فبٕخ الاٍزضّبه ٌزؾف١ي

 .الاٍزضّبه ِٕبؿ رؾ١َٓ:أٚلا

 اٌَّزمجً اٌمٞو فٟ رَٛك اٌزٟ ٚا١ٌَب١ٍخ ٚالاعزّب١٥خ الالزٖبك٠خ الأٚٙب٣ ثّغًّ هئ١َٟ ثْىً الاٍزضّبه ٠زؤصو

 ٠ٕٖوف الاٍزضّبه ٌّٚبْ ا٦ٌوث١خ اٌّئٍَخ ر٦و٠ف الاٍزضّبه،ٚؽَت ثّٕبؿ ٠َّٝ ِب الأٚٙب٣ ٘نٖ رّضً ه،ؽ١شٌلاٍزضّب

 الأٚٙب٣ رٍه الاٍزضّبه٠خ،ٚرؤص١و ا١ٍّ٦ٌخ ف١ٗ رزُ اٌنٞ ٌٍّؾ١ٜ اٌّىٛٔخ ٚا٢ٌوٚف الأٚٙب٣ ِغًّ اٌٝ الاٍزضّبه ِٕبؿ ر٦ج١و

رٍه  الاٍزضّبهاد،ٚرًّْ ٚارغب٘بد ؽووخ ٥ٍٝ ٚثبٌزبٌٍٟزضّبه٠خ،الا اٌّْو٥ٚبد ٔغبػ فوٓ ٥ٍٝ ٚا٠غبثب ٍٍجب ٚا٢ٌوٚف

 هثٜ ٠ّٚىٓ.الإكاه٠خ ٚاٌز١٢ّٕبد اٌمب١ٔٛٔخ الأٚٙب٣ رًّْ ٚالأ١ِٕخ،وّب ٚالاعزّب١٥خ ٚالالزٖبك٠خ ا١ٌَب١ٍخ ا٢ٌوٚف الأٚٙب٣

 ٚاٌّؾفيح اٌَّزموح لالزٖبك٠خا اٌج١ئخ ر٦و٠ف فلاي ِٓ ٚمٌه اٌزغ١٦١ّخ الالزٖبك٠خ ا١ٌَبٍبد ثّغبي الاٍزضّبه ِٕبؿ ِفَٙٛ

 فٟ ِؾزًّ ا٦ٌبِخ،٥ٚغي اٌّٛاىٔخ فٟ ٝف١ف ث٦غي رزَُ اٌزٟ رٍه ،ثؤٔٙباٌزغ٦١ّٟ الالزٖبك َِزٜٛ ٥ٍٝ ٌلاٍزضّبه ٚاٌغبمثخ

الالزواٗ أٚ اٍزضّبهاد  أٚ أعٕج١خ َِب٥لاد ) الأعٕج١خ اٌزلفمبد ثٛاٍٞخ ر٠ٍّٛٗ ٠ّىٓ ثؾ١ش اٌّلف٥ٛبد ١ِياْ

 ٠ّىٓ ّٚفبفخ صبثزخ ِٚئ١ٍَخ ١ٍب١ٍخ َِزمو،ث١ئخ ٕوف ٌٍزٚقُ،٦ٍو ِزل١ٔخ ث٦ّللاد اٌج١ئخ اٌَّزموح أ٠ٚب ٚرزٖف.(أعٕج١خ

ٚ ر٦ٍت اٌؾىِٛخ كٚه ٘بَ  .ٚا١ٌٙئبد ٚاٌّئٍَبد الأفواك ثٛاٍٞخ ٚالاٍزضّبهٞ ٚاٌزغبهٞ اٌّبٌٟ اٌزق١ٜٞ لأغواٗ ثٙب اٌزٕجئ

 فٟ اٌز١ّٕخ رمو٠و فبْ ٌٚٙنا.إٌّبفَخ أِبَ ىب١ٌف،ٚاٌّقبٝو،ٚا٦ٌٛائكاٌز:٥ٍٝ رؤص١و٘ب فلاي ِٓ الاٍزضّبه ِٕبؿ ٥ٍٝ اٌزؤص١و فٟ

 فمل. اٌٍّى١خ ؽمٛق ؽّب٠خ مٌه فٟ َِٚزموح،ثّب إِٓخ ث١ئخ ا٠غبك فٟ اٌؾىِٛخ ر٦ٍجٗ اٌنٞ اٌٙبَ اٌلٚه ٥ٍٝ أول 2005 ٦ٌبَ ا٦ٌبٌُ

 ِٓ% 51 رْىً ا٦ٌْٛائ١خ اٌز١ّ١٢ٕخ ئؼٚاٌٍٛا اٌىٍٝ الالزٖبك فٟ الاٍزمواه ٥ٚلَ ا١ٌَبٍبد غّٛٗ أْ اٌٝ اٌزمو٠و أّبه

 اٌزبٌٟ اٌْىً ِٓ ٠زٚؼ وّب.الاٍزضّبه ثّٕبؿ اٌّز٦ٍمخ اٌْووبد ثّقبٚف اٌّورجٞخ اٌّقبٝو

 

% 30 ثَٕجخ اٌغل٠لح الاٍزضّبهاد ى٠بكح اٌٝ ٠ئكٜ أْ ٚؽلٖ ا١ٌَبٍبد ٚٙٛػ رؾ١َٓ ّؤْ ِٓ أٔٗ اٌٝ اٌزمو٠و فٍٔ وّب

 فٟ اٌٍَّّبد ث٦٘ فٟ ٚر٠ٖٛت ٢ٔو ا٥بكح ِٓ لاثل اٌؾل٠ضخ ا٦ٌب١ٌّخ ٚالارغب٘بد ٌٍزٞٛهاد ١غخٔز أٔٗ ٥ٍٝ اٌزؤو١ل ٠ٚغت.

 اٌٚو٠ج١خ الإ٥فبءاد ِٕؼ ِغوك ٥ٍٝ إٌّٛمع١خ الاٍزضّبه ث١ئخ رمزٖو ١ٍ٥ٙب،فلا ر٦زّل اٌزٟ ٚا٢ٌٕو٠بد الالزٖبك٠خ اٌّغبلاد

 ِغز٦ّخ رٛافو٘ب ِٓ لاثل اٌزٟ اٌٚوٚه٠خ ا٦ٌٕبٕو ِٓ ٍخِىزّ ؽيِخ ٌزًّْ رز٦لاٖ ٚاٌزوف١ٔ،ثً اٌزَغ١ً اعواءاد ٚر١ًَٙ

 رْغ٤١ ِجلأ ٤ِ ٚاٌزْغ١ٍ١خ ٚاٌزغبه٠خ ٚاٌّب١ٌخ ٚإٌمل٠خ اٌٖٕب١٥خ ا١ٌَبٍبد اٌى١ٍخ،رىبًِ الالزٖبك٠خ ا١ٌَبٍبد اٍزمواه:ِٕٙب

 ع٤١ّ فٟ الإكاه٠خ واءادالإع ،رج١َٜ ف٦بٌخ الزٖبك٠خ ٚأ٢ّٔخ لٛا١ٔٓ ٢ِِٕٛخ الاٍزضّبه٠خ،ٚعٛك اٌج١ئخ ٚر٦ي٠ي الاٍزضّبه

 اٌؾٛافي ٚرو١ّل ،رم١ٕٓ الاٍزضّبه٠خ اٌج١ئخ فٟ اٌضمخ ٌز٦ي٠ي اٌولبثٟ اٌغبٔت ،رىض١ف الاٍزضّبهٞ ثبٌْٕبٛ اٌّورجٞخ اٌّئٍَبد

 .إٌّّٛؽخ ٚالإ٥فبءاد اٌّب١ٌخ
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  :الأ٥ّبي أكاء ث١ئخ إلاػ:صب١ٔب

 ا٦ٌمٛك أٔفبم آ١ٌبد ٚرؾ١َٓ الإعواءاد رج١َٜ أْ بّوح،ؽ١شِج ثٖٛهح الاٍزضّبه لواهاد ٥ٍٝ الاٍزضّبه ٌٚٛائؼ ٢ُٔ رئصو

 رم١١ّب أعو٠ٕب ِب ٚاما.ا٠غبث١خ ثٖٛهح الاٍزضّبهٞ اٌمواه ٥ٍٝ رئصو اٌزٟ ا٦ٌٛاًِ أُ٘ ِٓ ،٦٠ل اٌَّزضّو٠ٓ ؽمٛق ٥ٍٝ ٚاٌؾفبٟ

 أٔٙب الااٌَبثمخ  بلأ٥ٛاَث ِمبهٔخ اٌَّزّو رؾَٕٙب ثوغُ ٔغل  2012 ٥بَ فٟ ا٦ٌوث١خ اٌلٚيِٖو ٚ فٟ الأ٥ّبي أكاء ٌج١ئخ

 فبٕخ فٟ ِغبي اٌؾٖٛي ٥ٍٝ رواف١ٔ اٌجٕبء ٚاٌقوٚط ِٓ اٌَٛق ٚالإفٖبػ   الإٕلاػ ِٓ ِي٠ل اٌٝ ثؾبعخ ِبىاٌذ

  :اٌّبٌٟ اٌمٞب٣ ٚرل١٥ُ ر٠ٛٞو:صبٌضب

ِٖٚو  ا٦ٌوث١خ ٚياٌل غبٌج١خ فٟ اٌّب١ٌخ الأٚهاق ٚأٍٛاق اٌزؤ١ِٓ ٚلٞب٣ اٌّٖوفٟ اٌمٞب٣ ِٓ اٌّىْٛ اٌّبٌٟ اٌمٞب٣ ٠ياي لا

 ِٓ وً ٠ٚمَٛ.ٌلاٍزضّبه ٚاٌّؾفيح اٌلا٥ّخ الالزٖبك٠خ الأ٥ّلح أُ٘ ِٓ ٦٠زجو امِٕٗ، إٌّز٢و ثبٌلٚه ِمبهٔخ ٕغ١واًرؾل٠لاً 

 ِقزٍف ٙل اٌؾّب٠خ اٌزؤ١ِٓ لٞب٣ ٠ٛفو ث١ّٕب ٚاٌَّزضّو٠ٓ اٌّلفو٠ٓ ث١ٓ ثبٌٍٛبٝخ اٌّب١ٌخ الأٚهاق ٍٚٛق اٌّٖوفٟ اٌمٞب٣

 .اٌّْبه٤٠ فٟ ثبلاٍزضّبه اٌّز٦ٍمخ اٌّقبٝو ف١ٙب ثّب اٌّقبٝوح أٔٛا٣

 ٚاٌز١ّ١٢ٕخ،ٚر٦ي٠ي اٌزْو١٦٠خ الأٝو مٌه اٌمبكِخ،٠ًّْٚ اٌفزوح فٟ ٚأْٔٞزٗ ٌّىٛٔبرٗ عٛ٘وٞ ر٠ٛٞو اٌّبٌٟ اٌمٞب٣ ٠ٚؾزبط

 ٠َب٥ل ثّب اٌزؤ١ِٓ بدّٚوو اٌّب١ٌخ الأٚهاق أٍٛاق ر٠ٛٞو ٍٚٚبئٍٙب،ٚأ٠ٚب ١ٚبئفٙب ،ٚر٠ٛٞوٌٍجٕٛن اٌّٖو٠خ  اٌّب١ٌخ اٌملهح

 الالزٖبك٠خ ا١ٌَبٍبد ث٦٘ ٠ٍٟ ٚف١ّب.الأعٕج١خ الاٍزضّبهاد ِٓ ِي٠ل ٚعنة اٌّزٛفوح اٌّب١ٌخ اٌّٛاهك ِٓ الاٍزفبكح ى٠بكح ٥ٍٝ

 -:اٌّٖوٞ اٌّبٌٟ اٌمٞب٣ ٚر٠ٛٞو ر١ّٕخ ٥ٍٝ رَب٥ل اٌزٟ

 ٌ١٘ىٍخ ا٥بكح فٟ وج١و ّٛٛ ٤لٞ ِٓ الأف١وح اٌفزوح فلاياٌمٞب٣ اٌّٖوفٟ اٌّٖوٞ  رّىٓ: اٌّٖوفٟ مٞب٣ا 

 إٌٔٛٙب ى٠بكح ؽ١ش ِٓ اٌجٕٛن اٌّٖو٠خ رْٙلٖ اٌنٞ اٌزٞٛه ٘نا ِٓ اٌوغُ ٥ٍٚٝ.ٚاٌمب١ٔٛٔخ اٌّئ١ٍَخالأٝو 

 اٌل١ٌٚخ الأٍٛاق فٟ الأفوٜ اٌّٖبهف ٤ِ ِمبهٔخ أؽغبِٙب ٕغو ِٓ ر٦بٔٝ ىاٌذ لا أٔٙب ،الا أِٛاٌٙب ٚهإًٚ

 -: ِٕٙب اٌّغبلاد ِٓ ٥لك فٟ وأوج ِغٙٛك ثني اٌٝ ؽبعخ ٕ٘بن فبْ ٌنا.

 ٚاٌزٛؽ١ل اٌزمو٠ت اِىب١ٔخ ،ٚكهاٍخإٌٟٛٝ اٌَّزٜٛ ٥ٍٝ اٌّؾبٍج١خ ا٢ٌُٕ ٚر٠ٛٞو ٚاٌولبثخ اٌْفبف١خ رؾ١َٓ .1

 ٌزجبكي أ٢ّٔخ ا٠غبك ٥ٍٝ ،ٚا٦ًٌّاٌّٖو٠خ ٚا٦ٌب١ٌّخ  ٚاٌّٖوف١خ اٌز١ّ١٢ٕخ ٚاٌمٛا٥ل اٌزْو٦٠بد ث١ٓ

 .الائزّبْ ِٕؼ رم٢ُٔ١١ُ  ٚر٠ٛٞو اٌؾلٚك ٥جو ب١ٍّ٥برٙ رّزل اٌزٟ اٌجٕٛن ٥ٓ ا٦ٌٍِّٛبد

 ٚمٌه اٌؾىِٟٛ اٌزلفً ٚرم١ًٍ ٚاٌّٖوف١خ اٌّب١ٌخ اٌّئٍَبد فٖقٖخ ِغبي فٟ أٍو٣ ثقٞٛاد اٌزملَ .2

 .اٌّؾ١ٍخ اٌّلفواد ؽْل ٥ٍٝ اٌملهح ٚى٠بكح اٌّبي هأً رق١ٖٔ وفبءح ٚرؾ١َٓ إٌّبفَخ ٌزم٠ٛخ

 ٍٛاء ا٦ٌب١ٌّخ اٌّٖبهف ألِبط ؽووخ ى٠بكح ٤ِ ،فبٕخ و٠خاٌّٖ اٌّب١ٌخ اٌّئٍَبد ث١ٓ الألِبط رْغ٤١ .3

اٌجٕٛن  أِبَ أوجو رؾل٠ب ١ٚ٠ف اٌنٞ اٌمبهاد،الأِو ٥جو اٌّٖبهف ألِبط أٚ اٌٛاؽلح اٌلٌٚخ ٔٞبق فٟ

 ىاٌذ ِب ،ؽ١شالإل١ٍّٟ  اٌّغبي فزؼ اٌجٕٛن ٥ٍٝ وىً،٠ًَٙ ا٢ٌٕبَ رم٠ٛخ ٥ٍٝ الألِبط ٦٠ًّٚ.اٌّٖو٠خ

 .اٌلٌٟٚ اٌّغبي فٟ ا٦ًٌّ ٥ٍٝ اٌّملهح أٚ اٌؾغُ رٍّه لا اٌجٕٛن ِٓ ٚوض١و ِؾلٚكح اٌؾلٚك ٥جو الأْٔٞخ

 فٟ ٚفبٕخ اٌّٖوف١خ اٌٖٕب٥خ ّٗٙلر اٌنٞ اٌٙبئً اٌزٞٛه ٤ِ اٌّٖو٠خ اٌّب١ٌخ اٌّئٍَبد رى١ف ٙوٚهح .4

 اٌّٖوف١خ ،ٚاٌقلِبد الأزؤذ اٍزقلاَ فٟ اٌّزيا٠ل إٌّٛ فٟ ر٦ٕىٌ ٚاٌزٟ، اٌّزملِخ اٌلٚي

 ا٦ٌٌّٛخ رؾل٠بد ٌّمبثٍخ َِز٦لح ٌزىْٛ فلِبرٙب رؾ١َٓ ٥ٍٝ ر٦ًّ ،ٚأْ الاٌىزو١ٔٚخ ه٠خ،ٚاٌزغبهحاٌفٛ

 ٢ِّٕخ لٛا١ٔٓٚ (3، ثبىي 2ثبىي ) ِضً اٌل١ٌٚخ ٚالارفبل١بد ثبٌّٛاص١ك الاٌزياَ أْ ،وّب ٌّٞبٌجٙب ٚالاٍزغبثخ

 الأكاء ٌزؾ١َٓ اٌٚغٛٛ ى٠بكح اٌٝ ٍزئكٜ الأٚهٚثٟ الارؾبك ٤ِ اٌْواوخ ،ٚارفبل١خ ا٦ٌب١ٌّخ اٌزغبهح

  .اٌم٠ٛخ اٌقبهع١خ إٌّبفَخ ِٚٛاعٙخ الالزٖبكٞ

 الاٍزضّبهاد ِٓ أوجو للها اٌّب١ٌخ الأٚهاق أٍٛاق ْٔبٛ ٠غنة أْ ٠ّىٓ: اٌّٖو٠خ اٌّب١ٌخ الأٚهاق ٍٛاقأ 

 ر١١ٛف ٥ٍٝ اٌمبئّخ الاٍزضّبهاد ِٓ ِي٠ل فلاي ِٓ ِجبّو الأٌٚٝ،ثْىً: ١ٍٍٚز١ٓ فلاي ِٓ اٌّجبّوح الأعٕج١خ

 ٌلأكاء ثبٌَٕجخ اٌغ١لح اٌزٛل٦بد رؾفي٘ب عل٠لح اٍزضّبهاد فلاي ِٓ ِجبّو غ١و ،ٚاٌضب١ٔخ،ثْىً الأٍُٙ

 الأٚهاق أٍٛاق ر٠ٛٞو ٥ٍٝ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ ٥ٍّذ ٚلل.الأٍُٙ أ٦ٍبه فٟ الاهرفب٣ ٥ٍٝ اٌَّزٕل الالزٖبكٞ

 ١ٍ٥ٙب اٌّز٦بهف ٚا٦ٌّب١٠و الأٍب١ٌت أؽلس ياكفب ٥ٍٝ ٥ٍّذ وّب .ٚا٦ٍخ إلاؽبد ثزٕف١ناٌّٖو٠خ  اٌّب١ٌخ

.  اٌقبهع١خ الاٍزضّبهاد ٚعنة اٌلاف١ٍخ اٌّلفواد ؽْل ِٓ ٚرّى١ٕٙب ثؤكائٙب الاهرمبء أعً ِٓ ف١ٙب ٦ًٌٍّ ك١ٌٚب
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 الأٚهاق قالأٍٛ إٌَجٟ اٌؾغُ ٙآٌخ :الا أٔٙب لاىاٌذ ر٦بٔٝ ِٓ ّٙلرٙب اٌزٟ ا٦ٌل٠لح اٌزٞٛهاد ِٓ اٌوغُ ٥ٍٚٝ

كْٚ اؽزَبة  2012ّووخ فٟ  213اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ ٠جٍغ  فٟاٌّم١لح  اٌْووبد ٥لك)ّٖو٠خ اٌ اٌّب١ٌخ

 اٌَٛل١خ اٌم١ّخ ٚأقفبٗ( ّووخ 22رجٍغ  ٚاٌزٟاٌْووبد اٌّم١لح فٟ ثٛهٕخ اٌّْو٥ٚبد اٌٖغ١وح ٚاٌّزٍٛٞخ 

 رلٔٝ ،١ٍِبه ع١ٕخ  325 ٔؾٛ 2012 ا٦ٌبَ ٔٙب٠خ فٝ اٌَٛلٟ اٌّبي هأً ثٍغ فمل ،عّبٌٟالإ اٌّؾٍٝ إٌبرظ اٌٝ

 ٔؾٛ 2012 فلاياٌَُٙ  كٚهاْ ٦ِلي َٔجخ ثٍغذ ؽ١ش) ا١ٌٌَٛخ رؾم١ك ٥ٍٝ اٌّب١ٌخ الأٚهاق أٍٛق ِملهح

 ، ٌٍز٤٠ٕٛ اٌّزبؽخ اٌفوٓ ،٦ٙفاٌّٖو٠خ  اٌّب١ٌخ الأٚهاق لأٍٛق الاٍز٦١بث١خ اٌٞبلخ ،أقفبٗ%( 34

 الاٍزضّبه٠خ الأكٚاد ٥ٍٝ اٌٍٞت لٖٛه ٚاٌزْو١٦٠خ، اٌز١ّ١٢ٕخ الأٝو لٖٛه الأ٦ٍبه، فٟ اٌْل٠لح اٌزمٍجبد

 ٌغنة اٌّٖو٠خ اٌّب١ٌخ الأٚهاق أٍٛاق ٌز٠ٛٞو اٌّمزوؽبد ِٓ ٥لك ثٍٛهح ٠ّٚىٓ. الأٌٚٝ اٌَٛق ْٔبٛ ٦ٙٚف

 -: ٠ٍٟ وّب ٚالأعٕج١خ الإل١ّ١ٍخ الاٍزضّبه٠خ اٌزلفمبد ِٓ ِي٠ل

 ٘بر٠ٛٞو اِىبٔبد ِٓ رؾلاٌّٖو٠خ ٚاٌزٟ  ١خاٌّبٌ الأٚهاق أٍٛاق ِٕٙب ر٦بٟٔ اٌزٟ اٌمٖٛه أٚعٗ ٦ِبٌغخ .1

 ٚأٍب١ٌت اٌّبٌٟ ٚالإفٖبػ اٌْفبف١خ ٥ٕٚبٕو ا٦ٌٍِّٛبد ٔمٔ ِغبي فٟٙب ثبلأٍٛاق ا٦ٌب١ٌّخ فبٕخ ٚهثٞ

 ٚاٌّئ١ٍَخ اٌمب١ٔٛٔخ الأٝو ر١٢ُٕ ٚاٍزىّبي ر٠ٛٞو ٥ٍٝ ا٦ًٌّ اٍزّواه ٤ِ ا٦ٌبٍِخ اٌّب١ٌخ الإكاهح ٢ُٔٚ

 اٌز٦بْٚ ٚأ٠ٚب ، اٌّٖو٠خ الأٍٛاق فٟ اٌؾل٠ضخ اٌز٦بًِ ٚأكٚاد ٌّئٍَبدا ٚك٥ُ ٚفٍك اٌّب١ٌخ ٌلأٍٛاق

 .اٌَّزؾلصخ اٌقجواد رجبكي ِغبي فٟ

 عبمث١خ ماد ِب١ٌخ أٚهاق ٚعٛك ٠ٍيَ ، اٌّب١ٌخ الأٚهاق ثَٛق اٌَّزضّو٠ٓ ٥لك ٌي٠بكح: الأٍُٙ ٍٛق ر١ْٕٜ .2

 ِٓ ٚمٌه اٌَٛق وفبءح ٌي٠بكح ٠ئكٜ ثبٌَٛق اٌَّزضّو٠ٓ ٥لك ى٠بكح لأْ ، ٚاٌّلفو٠ٓ اٌَّزضّو٠ٓ ٌّقزٍف

 ِغبي فٟ اٌلفٛي فٟ ٠وغجْٛ علك َِزضّو٠ٓ ٌغنة)ٌؾبٍِٙب الأٍُٙ إلاه فٟ اٌز٤ٍٛ ٙوٚهح:فلاي

 ٕٕبك٠ك أْبء ،رْغ٤١ ِّزبىح أٍُٙ ٚعٛك ،ٙوٚهح(أٍّبئُٙ ٥ٓ الإ٥لاْ كْٚ الأٍُٙ فٟ الاٍزضّبه

 .الاٍزضّبه

 ثز٠ٛٞو ا٦ٌبِخ خاٌّٛاىٔ فٟ ا٦ٌغي ر٠ًّٛ هثٜ فلاي ِٓ اٌَٛق مٌه ر١ْٕٜ ٠ّىٓ :إٌَلاد ٍٛق ر١ْٕٜ .3

 اٌْووبد الأٍب١ٍخ،رْغ٤١ اٌج١ٕخ ِْو٥ٚبد ٌز٠ًّٛ الأعً ٠ٍٛٝخ ٍٕلاد ٝوػ ًضِ اٌّب١ٌخ، الأٚهاق ٍٛق

 أٍُٙ اٌٝ ٌٍزؾ٠ًٛ اٌمبثٍخ ثبٌَٕلاد اٌز١ٍ٠ّٛخ،الا٘زّبَ ٚاؽز١بعبرٙب رزفك اٌزٟ إٌَلاد ثبٕلاه اٌَّبّ٘خ

 رزؾلك ٍٕلاد إلاه اِىب١ٔخ اٌزٚقُ،كهاٍخ ث٦ّللاد ٥بئل٘ب رج٠ٜو ٍٕلاد إلاه اِىب١ٔخ ،كهاٍخ

 إٌَلاد أٔٛا٣ ث٦٘ إٌّْؤح،رْغ٤١ ٔفٌ فٝ ا٦ٌبكٞ اٌَُٙ ؽبًِ ٠ؾممٗ اٌنٞ اٌوثؼ ِٓ ثَٕجخ ٥ٛائل٘ب

 ِٓ ِي٠ل ٌغنة الأعٕج١خ ثب٦ٌّلاد إٌَلاد ثبٕلاه ،الا٘زّبَا٦ٌمبهٞ اٌو٘ٓ أٚ اٌضبثزخ ثبلإٔٛي اٌّّٚٛٔخ

 . الأعٕج١خ ايالأِٛ هإًٚ

 الأكٚاد ِٓ ا٦ٌل٠ل اٍزؾلاس اٌٝ اٌّب١ٌخ الأٚهاق فٟ الاٍزضّبه ٕٕب٥خ فٟ اٌزٞٛه أكٜ:اٌّْزمبد اكفبي .4

 اٌٝ الأكٚاد ٘نٖ كفٛي أْ فٟ ه٠ت ٚلا.Financial Derivatives  اٌّْزمبد أثوى٘ب ِٓ ٚاٌزٟ اٌّب١ٌخ

 ٠ي٠ل ف٦ٕلِب ، ا٦ٌب١ٌّخ ٚالأٍٛاق ثب٢ٌوٚف ٚاهرجبٝٙب الأٍٛاق ٘نٖ هٌزٞٛ ؽز١ّخ ٔز١غخ ٦٠ل خ١ٌبٌّا الأٍٛاق

 اٌىٛاكه ٚرزٛافو اٌَٛق آ١ٌبد ٚرٕٚظ ٚاٌّف١لح اٌلل١مخ ا٦ٌٍِّٛبد ٚرٕزْو ٌٍَّزضّو الاٍزضّبهٞ ا٥ٌٟٛ

 -:أِٛه صلاصخ مٌه ،٠ٚؾزبط اٌّب١ٌخ الأٚهاق ِْزمبد اكفبي ِٓ لاثل فبٔٗ اٌّئٍ٘خ

 الأٍٛاق اٌٝ فجوارُٙ ٚٔمً اٌقبهع١خ الأٍٛاق فٟ ا٦ًٌّ ٌٙنا اٌّّبه١ٍٓ اءثبٌقجو الاٍز٦بٔخ 

 .ف١ٙب ا٦ٌب١ٍِٓ ٚرله٠ت ا٦ٌوث١خ

 َالأكٚاد ٘نٖ ٦ًٌّ ا٢ٌّّٕخ ٚاٌمٛا١ٔٓ ٚاٌمٛا٥ل ا٦ٌّب١٠و ث٤ٙٛ ا٦ٌوث١خ اٌجٛهٕبد ارؾبك ل١ب 

 .اٍزقلاِٙب ٥ٓ رٕغُ لل اٌزٟ اٌّقبٝو رم١ًٍ أٚ ٌزلافٝ ٌٍٕمبُ ٚٝوؽٙب

 اٍزقلاِٙب ٚأٍب١ٌت ٚأ١ّ٘زٙب الأكٚاد ثٙنٖ اٌَّزضّو٠ٓ عّٙٛه ر١٥ٛخ. 

 اٌزؤ١ِٓ،إٌمٔ أٍٛاق ِؾلٚك٠خ ،ِٕٙبوِٖ فٟ اٌزؤ١ِٓ لٞب٣ رٛاعٗ اٌزٟ اٌّْىلاد ث٦٘ ٕ٘بن: اٌزؤ١ِٓ لٞب٣ 

 ٍٍج١ب و٠ئص ِّب ٥بِخ ثٖفخ اٌّٖوٞ اٌّبي ٍٛاق الاٍزضّبه،٦ٙٚف ِغبلاد ٚاٌج١بٔبد،٦ٙف ا٦ٌٍِّٛبد فٟ

 كِظ:فلاي ِٓ فٟ اٌزؤ١ِٓ لٞب٣ ر٠ٛٞو ٠ّٚىٓ اٌزؤ١ِٓ ٚا٥بكح اٌزؤ١ِٓ ٌْووبد الاٍزضّبه٠خ ا١ٌَبٍبد ٥ٍٝ

 فٟ ٦ٌٍب١ٍِٓ ٚاٌفٕٟ ا٦ٌٍّٟ اٌَّزٜٛ ،ر٠ٛٞواٌزٕبفَٟ ٦ٙٚٙب ٌزؾ١َٓ ِٕٙب اٌٖغ١وح ٚفٖٕٛب اٌزؤ١ِٓ ّووبد

 اٌزؤ١ِٓ ّووبد ِمبثً اٌزٕبفَٟ ٦ٙٚٙب ِٓ رؾَٓ ؽزٝ ٠ٛخاٌزَ ٚٝوق اٌف١ٕخ الأعٙيح اٌزؤ١ِٓ،ر٠ٛٞو ِغبي

 ِقزٍف ثبٍزقلاَ ْٔوٖ ٚاِىب١ٔبد ٦ٙفٗ أٍجبة ٚكهاٍخ الأفواك ٌلٜ اٌزؤ١ِٕٟ ا٥ٌٟٛ ْٔو ٥ٍٝ ،ا٦ًٌّ الأعٕج١خ
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 ٍٛق فٟ ا١ٕ٦ٌّخ الأٝواف ِٖبٌؼ وبفخ ٠ؾمك ثّب اٌزؤ١ِٓ ٥ٍٝ ٚالإّواف اٌولبثخ أعٙيح اٌّزبؽخ،ر٠ٛٞو اٌٍٛبئً

 .اٌّلهثخ اٌف١ٕخ ثبٌىٛاكه اٌمٞب٣ ٘نا ٚرل١٥ُ ٓاٌزؤ١ِ

  :ب٥ٕٙ دنقرا اٌزٟ خئ١ٌَا خ١ٕ٘نٌا حهٌٖٛا و١غرٚ اٌقٖقٖخ ثواِظ فٟ اٌز٤ٍٛ:هاث٦ب

 اٌلٚي رغبهة أ١ٙود ،فملالأعٕجٟ الاٍزضّبه رلفمبد ِٓ ِي٠ل ٌغنة ٘بِب ِؾٛها رْىً وٛٔٙب فٟ  اٌقٖقٖخ أ١ّ٘خ رىّٓ

 الأكاء ا١ٌٗ ١ْ٠و ِب ٚ٘ٛ اٌّجبّو، الأعٕجٟ الاٍزضّبه مبدٚرلف اٌقٖقٖخ ث١ٓ ٚص١مخ ٥لالخ ٚعٛك اٌٝ اٌْؤْ ٘نا فٟ إٌب١ِخ

 رٛفوٖ ِب اٌٝ ٚثبلإٙبفخ. الاٍزضّبهاد ٘نٖ ِٓ ٙقّخ رلفمبد اعزناة فٟ اٌقٖقٖخ ثواِظ ٝجمذ اٌزٟ ٌٍجٍلاْ َٔج١ب اٌغ١ل

 عٙٛك ِٓ الأعبٔت ْاٌَّزضّوٚ ثٗ ٠مَٛ ِب ٌٍلٌٚخ،فبْ ِب١ٌخ ِٛاهك ِٓ اٌقٖقٖخ فلاي ِٓ الأعٕج١خ الاٍزضّبه٠خ اٌزلفمبد

 ٚاٌزم١ٕخ الإكاه٠خ إٌّبف٤ ِٓ ٥بِخ ثٖٛهح ٦٠زجو اٌزٕبف١َخ للهرٙب ٚى٠بكح أْٔٞزٙب ٚر٤١ٍٛ اٌّقٖٖخ اٌّئٍَبد ٌز٠ٛٞو

 اٌغبمثخ اٌزْو٦٠بد ٌَٚٓ الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٥ٍٝ اٌم١ٛك ٌزقف١ف عٙٛك ِٓ خٌٚلٌا ثنٌزٗ ِب ٚثوغُ.الاٍزضّبهاد ٌٙنٖ اٌّٖبؽجخ

 فٖقٖخ أْٔٞخ ِٖله٘ب وبْ ٚاٌزٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه رلفمبد ؽغُ أْ الااٌقٖقٖخ، أْٔٞخ فٟ كٚهٖ ف١٦ًٌٚز ٌٗ

 أٚ ِٕٙب اٌزْو١٦٠خ ٍٛاء اٌّجبّو الأعٕجٟ ٌلاٍزضّبه اٌّؾلكح اٌم١ٛك ثؤْ اٌمٛي ٠ّٚىٓ ِزل١ٔب، ٦٠زجو ف١ٙب ٥بِخ ِٚئٍَبد ّووبد

 اٌزلفمبد أقفبٗ أٍجبة أُ٘ ِٓ وبْ فٖقٖزٙب رزُ اٌزٟ اٌّْبه٤٠ فٟ الاٍزضّبه ٌفوٓ اٌزو٠ٚغٟ إٌْبٛ ٦ٙٚف الإعوائ١خ

 حو٠لع و١غ يبغٌّا ان٘ فٟ خ١جٕعأ داهبّضزٍا ةنع أ٠ٚب ٥ٍ١ٗ ترور ٚاٌنٞ  اٌقٖقٖخ ْٔبٛ اٝبه فٟ اٌّجبّوح ٍزضّبه٠خالا

 ِٓ ِي٠ل ٌغنة فبٔٗ ٌنٌه.ا٦ٌبكٞ ٓٝاٌّٛا ٜلٌ ًىو اٌقٖقٖخ ظِاوث ٥ٓ خئ١ٍ خ١ٕ٘م حهٕٛ و٠لٖر ٥ٕٗ ظزٔ بِّ خمضٌبث

 اٌقٖقٖخ، ثجواِظ ٠ز٦ٍك ف١ّب اٌْبئ٦خ اٌّْبوً ِٓ اٌزقٍٔ ٠غت فبٔٗ اٌقٖقٖخ فلاي ِٓ اٌّجبّوح الاٍزضّبه٠خ اٌزلفمبد

 . ٚالاعزّب٥ٟ ٚا١ٌَبٍٟ الالزٖبكٞ ا٦ٌبَ ثب٤ٌٙٛ وا٢ف ٚث٦ٚٙب مارٙب ؽل فٟ ثبٌّئٍَبد ث٦ٚٙب ٠ز٦ٍك ٚاٌزٟ

 :ا٦ٌوثٝ اٌّبٌٝ اٌزىبًِ ٚرْغ٤١ اٌّٙبعوح ا٦ٌوث١خ الأِٛاي اٍزمٞبة: فبَِب

 اٌَبئل ثبٌّٕبؿ الاٍزضّبهاد ٘نٖ الزٕب٣ ٥لَ ٥ٍٝ ك١ًٌ أٔٗ ٥ٍٝ اٌقبهط فٟ ٌلاٍزضّبه ا٦ٌوث١خ الأِٛاي ارغبٖ أْ اٌج٦٘ ٠فَو لل

 رلفك ٌي٠بكح ا٠غبث١ب ٥بِلا ٠ىْٛ أْ ٠ّىٓ ا٦ٌوث١خ إٌّٞمخ كافً الاٍزضّبهاد ٘نٖ اٍزمٞبة ِؾبٌٚخ ْفب إٌّٞمخ،ٌنا كٚي فٟ

 ٌٙنا ؽبفيا اٌّٙبعوح ا٦ٌوث١خ الأِٛاي ٥ٛكح ٠ٖجؼ إٌّٞمخ،ؽ١ش فبهط ِٓ ِٕٙب اٌّجبّوح ٚفبٕخ الأعٕج١خ الاٍزضّبهاد

ر١ْو ( . كٚلاه رو١ٍ٠ْٛ 3 ٔؾٛ اٌٝ كٚلاه ١ٍِبه 500 ث١ٓ ِب ٠زواٚػ ثّب اٌّٙبعوح ا٦ٌوث١خ الأِٛاي رمل٠واد رجب٠ٓ)اٌزلفك

 ـث خٔهبمِ كٚلاه ١ٍِبه 5.2 ٔؾٛ ثٍغ ؽ١ش2010 َب٥ فلاي اٌج١ٕ١خ ا٦ٌوث١خ الاٍزضّبه٠خ اٌزلفمبد اعّبٌٟ أقفبٗ اٌٝ الأهلبَ

 اٌج٠ٛ١ٕخ ا٦ٌّٛلبد ِٓ ٥ل٠ل اٌٝ اٌج١ٕ١خ ا٦ٌوث١خ الأِٛاي هإًٚ رلفمبد َِزٜٛ أقفبٗ ٦٠ٚيٜ.2002 َب٥ هلاٚك هب١ٍِ 2.2

 ا١ٌَبٍٟ ا٦ٌبًِ ٦ٍ٠ٚت. الاٍزضّبهاد ٌٙنٖ ٚاٌّب٦ٔخ اٌّم١لح ٚاٌٍٛائؼ اٌمٛا١ٔٓ اٌٝ ثبلإٙبفخ، ٚالإكاه٠خ ٚاٌز١ّ١٢ٕخ ٚالالزٖبك٠خ

 ا٦ٌلالبد َِزٜٛ ٥ٍٝ ٠زٛلف اٌزلفك ٘نا ؽغُ أقفبٗ أٚ اٌج١ٕ١خ،فبهرفب٣ ا٦ٌوث١خ الاٍزضّبهاد رلفك أقفبٗ فٟ ِؾٛه٠ب كٚها

 اٌج١ٕٟ الاٍزضّبه رلفك ؽغُ ٥ٍٝ ٍٍجب ٦ٕ٠ىٌ اٌنٞ الأِو اٌضٕبئ١خ،ٚ٘ٛ الارفبلبد رٞج١ك مٌه فٟ مخ،ثّبإٌّٞ كٚي ث١ٓ ا١ٌَب١ٍخ

 ٚٚفك. اٌج١ٕٟ الاٍزضّبه ٦ِلي ٦ٙف اٌٝ أ٠ٚب ٠ئكٜ الاٍزضّبه٠خ اٌفوٓ رج١ٓ اٍزضّبه٠خ ٚفوائٜ أهلبَ ٚعٛك ٥لَ أْ وّب

 ،ٚرزٛى٣%20 ثَٕجخ الأِو٠ى١خ اٌّزؾلح اٌٛلا٠بد فٟ عغواف١ب زووير اٌّٙبعوح ا٦ٌوث١خ الأِٛاي اٌل١ٌٚخ،فبْ اٌّٖبهف رمبه٠و

 ِٓ% 40 ٔؾٛ أْ اٌزمبه٠و ٘نٖ ٚرمله.ا٠ٛ١ٍ٢خ ٚالأٍٛاق( ٌٕلْ،ع١ٕف فبٕخ)الأٚهٚث١خ الأٍٛاق ِٓ وً ٥ٍٝ اٌجبل١خ إٌَجخ

 ِب١ٌخ ١ٌٍٛخ ماد هاداٍزضّب ِٓ% 30 َٔجزٗ ا٦ٌمبهاد،ِٚب ِغبي ٚفٝ ِز٥ٕٛخ اٍزضّبه٠خ ِؾبف٠ فٟ رَزضّو الأِٛاي ٘نٖ

 رؾفي اٌزٟ الأٍجبة ِٓ ٥لك ٕٚ٘بن. الأِو٠ى١خ اٌؾى١ِٛخ إٌَلاد فبٕخ إٌَلاد أٍٛاق فٟ% 15 ،َٚٔجخ( دبأمٚٔ ٚ ٚكائ٤)

 فو٠ٞخ كال٥ا ،خ٠وٌّٖا الالزٖبك٠خ اٌج١ئخ فٟ اٌّزٛإً ١ٓاٌزؾَ:ِٕٙب اٌقبهط،٠نوو فٟ اٌَّزضّوح ا٦ٌوث١خ الأِٛاي ٥ٛكح

 فٞو ٥وث١خ،– ٥وث١خ اٍزضّبهاد اٌٝ ا٦ٌوث١خ ٌٍلٚي ا٦ٌبَ اٌل٠ٓ ثّجبكٌخ عل٠ب ،اٌزفى١و اؽزوافٟ ٦ّٕٝث خ٥١بٕٕٚ اٍزضّبه٠خ

 . الأِو٠ىٟ اٌلٚلاه ٕوف ٦ٍو حكب٠ى اٌقبهط، فٟ ا٦ٌوث١خ لأهٕلحٚا الأِٛاي ِٖٚبكهح رغ١ّل ِٚقبٚف اٌلٌٟٚ الإه٘بة

 :وِٖ فٝ ٌلاٍزضّبه اٌزو٠ٚظ ث٦ٕٖو الا٘زّبَ:ٍبكٍب

 وّب ٌٍغب٠خ ٙوٚه٠ب أِواً ٦٠ل ٌلاٍزضّبه ٌٍزو٠ٚظ اٍزوار١غ١خ ا٥لاك فبْ الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٌغنة فَخإٌّب ؽلح اىك٠بك ١ً فٟ

 فٟ ْٔبٝبرٙب ٚر١ّ٦ك ٚرىض١ف الاٍزضّبه ٌّٚبْ هبّضزٍلاا حهاىٚ لجً ِٓ اٌّجنٚي اٌغٙل ِٛإٍخ أ١ّ٘خ ٥ٍٝ اٌزؤو١ل ٠غت

 رم١ٕبد ٚاٍزقلاَ اٌجْو٠خ اٌّٛاهك ٚر١ّٕخ ٌلاٍزضّبه اٌزو٠ٚظ فلِبد ٚرمل٠ُ الاٍزضّبهٞ ا٥ٌٟٛ ٚثش الاٍزضّبه ّٙبْ ِغبلاد

 ،٠ٚغت الأعٕجٟ اٌَّزضّو لإغواء وبف١خ غ١و اٌّب١ٌخ ٚاٌز١َٙلاد ٚاٌغّوو١خ اٌٚو٠ج١خ الإ٥فبءاد ر٦ل ٌُ ؽ١ش اٌؾل٠ضخ اٌزو٠ٚظ

 ؾف١خاٌٖ ٚاٌج١بٔبد اٌز٦و٠ف١خ إٌْواد اهٍبي ٥جو اٌز٠َٛك فلِبد فٟ خ١ٔٚوزىٌلاا ًئبٌٍٛا اٍزقلاَ ى٠بكح ٥ٍٝ اٌزؤو١ل

 ٌّغ٥ّٛخ أ٠ٌٛٚخ ا٥ٞبء ٠غت وّب. ١ٓفلٙزٌَّا ٠ٓوّضزٌٍَّ ٚكٚهٞ فٛهٞ ثْىً اٌَّزؾلصخ ٚاٌزْو٦٠بد اٌٙبِخ ٚالأؽلاس

  -:ِٕٙب ا١ٌَبٍبد ِٓ فبٕخ
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 ٥ٓ ا٦ٌٍِّٛبد ٚرٛف١و وبٌْفبف١خ ثٙب الاٍزضّبه٠خ ٚاٌج١ئخ اٌجلاك ٦ٍّخ ِٓ رؾَٓ اٌزٟ الإعواءاد ِٓ ِغ٥ّٛخ ارقبم 

  .الاٍزضّبه ث٦ل ٚفلِبد ٚالإكاه٠خ اٌّئ١ٍَخ ٚا٢ٌُٕ ٌؾٛافيٚا الاٍزضّبه٠خ اٌفوٓ

 اٌّؾ١١ٍٓ اٌّٛهك٠ٓ ٚاٍزقلاَ اٌّؾ١ٍخ اٌملهاد ر١ّٕخ فٟ اٌَّبّ٘خ اٌٝ الأعٕجٟ اٌَّزضّو رمٛك اٌزٟ الإعواءاد ارقبم 

  .اٌزىٌٕٛٛع١خ اٌملهاد ٚرول١خ اٌّؾ١ٍخ اٌّٙبهاد ٚر١ّٕخ

 اٌْووبد ٚأْٔٞخ اٌّجبّو الأعٕجٟ ٌلاٍزضّبه اٌٍَج١خ ا٢صبه ٦بٌغخثّ اٌقبٕخ ا١ٌٕٝٛخ ا١ٌَبٍبد ِٓ ٥لك ر٠ٛٞو 

 الأْٔٞخ ،ٔمً اٌّلف٥ٛبد ١ِياْ ٥ٍٝ اٌزلفمبد رنثنة ،ٚآصبه ثبٌّٕبفَخ اٌّٚوح اٌّّبهٍبد ؽ١ش ِٓ اٌغ١َٕخ ِز٦لكح

  ...ا١ٌٕٝٛخ إٌّزغبد ،ألصبه ٌٍج١ئخ اٌٍّٛصخ ٚاٌزم١ٕبد

 :اٌجْو٠خ اٌّٛاهك ر١ّٕخ: ٍبث٦ب

 فبٕخ ٚثٖفخ  ِٙبهرٗ ثَّزٜٛ ٚالاهرمبء ٚر١٥ٛزٗ اٌجْوٜ ا٦ٌٕٖو ر١ّٕخ ٠زٍٞت الأعٕجٟ الاٍزضّبه ِٓ ِي٠ل عنة أْ لاّه

 اٌّؾ١ٍخ،ٚرئول ٢ٌٍوٚف ِلائّخ الأوضو اٌزىٌٕٛٛع١ب ر١ٌٛل ٥ٍٝ اٌمبكهح( اٌجْوٞ اٌّبي هأً) ٚاٌىٛاكه اٌىفبءاد ٚفٍك ر٠ٛٞو

 ٠ٍٞك ٌّب رج٦ب إٌب١ِخ اٌلٚي فٟ ٚإٌّٛ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه ث١ٓ ٝوك٠خ ٥لالخ ثٛعٛك اٌلٌٟٚ إٌمل ٕٕلٚق ْٔو٘ب ٚهلخ

 فٟ ا٦ٌبٍِخ اٌمٜٛ أْ ِئكاٖ اٌٍّٖٞؼ ٘نا ١ٍ٥ٗ ٠ٕٞٛٞ اٌنٞ ا٦ٌّٕٝ ِجَٜ،فبْ ،ٚثز٦ج١و"اٌجْوٜ اٌّبي هأً ِؾلكاد" ١ٍ٥ٗ

 الالزٖبكٞ إٌّٛ ٥غٍخ كف٤ ٥ٍٝ ٦٠ًّ اٌلٌٚخ رٍه فٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه ع١ل،فبْ ر١ٍ٦ُ ماد وبٔذ ِب اما ِب كٌٚخ

 اٌز٦بًِ ٥ٍٝ للهارٗ ِٚؾلٚك٠خ ِٙبهرٗ لأقفبٗ ٚمٌه إٌّبفَخ ٥ٍٝ اٌّٖوٞ ا٦ٌبًِ للهح ٥لَ اٌقٖٛٓ ٘نا فٟ ٠ٚلاؽ٠.

 :اٌزب١ٌخ إٌمبٛ فٟ اٌجْوٜ ا٦ٌٕٖو ر١ّٕخ ١ٍبٍبد أُ٘ ا٠غبى ٠ّٚىٓ. اٌؾل٠ضخ اٌزىٌٕٛٛع١ب ٤ِ

 اٌجْو٠خ اٌّٛاهك ٚر١ّٕخ ٌز٠ٛٞو اٌّب١ٌخ اٌّقٖٖبد ِٓ ِي٠ل.  

 ٌٖىَت أفوٜ ٍٚبئً ٚاربؽخ اٌزلا١ِن ٌلٜ ٚالإثلا٣ اٌجؾض١خ اٌملهاد ٚر١ّٕخ اٌز١ٍ٦ّٟ ا٢ٌٕبَ ١٘ٚىٍخ رق١ٜٞ أ٥بك 

  .اٌز١ّ١ٍ٦خ اٌّموهاد غ١و اٌّٙبهاد

 ِغبلارُٙ ٤ِ رزفك ٚاٌزٟ ا١ٍّ٦ٌخ ٚالأثؾبس اٌْٙبكاد ٚر٠ًّٛ اٌز١ٍ٦ُ فٟ الاٍزضّبه ٥ٍٝ اٌقبٓ اٌمٞب٣ رْغ٤١.  

 الأعٕجٟ ثبلاٍزضّبه اٌقبٕخ الأْٔٞخ ٤ِ ٌٍز٦بًِ ٚاٌّئٍ٘خ اٌّزقٖٖخ اٌىٛاكه رٛف١و. 

 :ٚاٌل٠ّموا١ٝخ ا١ٌَبٍٟ الإٕلاػ ِٓ ِي٠ل: صبِٕب

 رَّؼ ١ٍب١ٍخ إلاؽبد ىثبٔغب ِوْ٘ٛ  فبٓ ثٛعٗ الأعٕجٟ الاٍزضّبه عنة ١ٍٚبٍبد ٥بَ ثٛعٗ اٌز١ّٕخ ١ٍبٍبد ٔغبػ اْ

 ِٓ ا١ٌَٛ ٥بٌُ ٠ْٙلٖ ِب ١ً ٚفٟ. ا١ٌّٖو٠خ ٚا١ٌَب١ٍخ الالزٖبك٠خ اٌمواهاد هٍُ فٟ اٌؾ١خ ٚاٌىفبءاد اٌفب٥ٍخ اٌمٜٛ ثّْبهوخ

 ٤ٚ٠ ك٠ّمواٟٝ ِٕبؿ فٍك ِٓ لاثل اٌلٚي الزٖبك٠بد ث١ٓ ٚاٌزْبثه اٌزواثٜ ٚى٠بكح ٚالألِبط ا٦ٌٌّٛخ ٔؾٛ ِؾَّٛ ارغبٖ

 ٚرىفً اٌّلٟٔ اٌّغز٤ّ كٚه ِٚٓ ا٦ٌْج١خ اٌّْبهوخ ِٓ ر٦يى أٍب١ٍخ وؾمٛق اٌوأٞ ٥ٓ اٌز٦ج١و ٚؽو٠خ اٌفوٓ بفئٚرى اٌّٛإٝخ

 ٦ِبٌغخ فٟ ٚالا٠غبث١خ إٌمل ٌُٙ ٚرز١ؼ ٚا١ٌَب١ٍخ اٌّل١ٔخ اٌؾمٛق وً ِّبهٍخ ٌُٙ ٚرّٚٓ ع٦١ّب اٌٛٝٓ أثٕبء ث١ٓ اٌزبِخ اٌَّبٚاح

 ٚر١ّٕخ ثغنة اٌّز٦ٍمخ الأِٛه ع٤١ّ ٚر١َ١و ر١١َو ِفزبػ ٘ٛ اٌّٛاٝٓ أْ ثب٥زجبه هٚمٌ اٌفبٍلح، اٌّّبهٍبد ٚوْف اٌٍَج١بد

 رمف اٌزٟ اٌج١وٚلوا١ٝخ ا٦ٌمجبد ٚاىاٌخ أٔٛا٥ٙب ثىبفٗ اٌَّزضّو٠ٓ رٛاعٗ اٌزٟ ا٦ٌمجبد رن١ًٌ ٥ٍٝ اٌمبكه ٚ٘ٛ الأعٕجٟ الاٍزضّبه

 .ٍج١ٍُٙ فٟ

 

 

 ١ٍٍٚخ ٟ٘ ثً مارٙب ؽل فٟ غب٠خ ١ٌَذ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه َأِب اٌجبة فزؼ ١ٍبٍخ أْ ٥ٍٝ اٌزؤو١ل ٠غت اٌقزبَ ٚفٝ

 أْ اٌٚوٚهٞ ِٓ فبٔٗ ٌٚٙنا.رؾم١مٙب ٥ٓ الإكاه٠خ أٚ اٌزم١ٕخ أٚ اٌّب١ٌخ اٌّؾ١ٍخ،ٍٛاء اٌّٛاهك ر٦غي الزٖبك٠خ أ٘لاف ٌزؾم١ك

 رملِٙب اٌزٟ الاِز١بىاد ٔز١غخ خاٌلٌٚ ٍّٙبرزؾ لل اٌزٟ اٌزىب١ٌف ِٓ أوجو اٌّجبّوح الأعٕج١خ الاٍزضّبهاد رلفك ِٓ اٌّوكٚك ٠ىْٛ

 ٌز١ّٕخ اٍزوار١غ١خ ث١ٖبغخ خاٌلٌٚ رمَٛ أْ ،٠غت ٥بَ ٚثٛعٗ.اٌزلفك ٌٙنا اٌّملَ ٚاٌل٥ُ ٚاٌغّوو١خ اٌٚو٠ج١خ الإ٥فبءاد ِضً

 اٌّجبّو،٤ِ الأعٕجٟ لاٍزضّبها ٌزلفك اٌّفزٛؽخ الأ٠ٌٛٚخ ماد ٚاٌمٞب٥بد ٚاٌؾغُ ا٣ٌٕٛ ٔبؽ١خ ِٓ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه

 .اٌّزبؽخ ٚاٌزم١ٕخ الالزٖبك٠خ ٌلأٚٙب٣ ٝجمب ثبٌّوٚٔخ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه عنة ٔؾٛ خاٌلٌٚ ١ٍبٍبد رزٖف أْ ِوا٥بح
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