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����ا���:����9 

��E��G Dء ��a�gت�Hg ا��� ا��� } ������  Fa�bورات ا��|رد ا����وق ا��f أV�ه� ���
 �f}M�Y  ه�_F ا�
 fM R�، و�� أE���N ا��ول ا��EXء fM ا����وق، �dy2006ط / dM�ا��16ا����وق fM دورNg ا���F�Z وا��|�

�R� ،F ا��eام  ����� ا����وق E�D أ�Zس Z�ا� F�t�#�� ���L ا���Lت ا���هF ا��fM F���t ا����Eة ا�Z[و
�� FO�Yء ا��|# ��E {Mارده� ا���� ���fM F ا����F ا��ا �E F|�ة �������� Fا��و�� F�Zx[ �� أV�Ng ا�

f�� �  Daَ�� ،FH�Iا�� Jه� fM رات ا��اردة�d�E[ء ا�G D�Eو ،F����:ا��

� ����EاNg ا����� F�d��ان ا�xه�F )أ(jy ^�}��� ن��� ا��Yg D�E رة�H�� ًراً إ��را�M ا����وق ����أن 
g وط�اض  |��Vw؛�F��\�� F�����

� ا����ن و� �HM�����k ا��ي وN�G ا���d )ب(Yg D�E �Lgر�V ��� R� ان��dا����وق ا� k���أن 
� ا����ن؛Yg D�E ان��dرة ا��H� �L����Yg fM fا��و� �Hوق ا����aو fا��و�

أن ��Hم ا����وق  �ا�� و�|�و�Eت ���E^ ا���f و�HM ��{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء )ج(
fMFا����� 
ZXا Dداً إ����Zا F��\�� F�����g وط�وض  |�V D�E ل��Y�� F�هx: ا�d��ان ا�

)i(100 ن��� ا��Yg D�E F��b� fM ا��Ft آ�� ��d��ان ذات ا��Hرة ا�
)ii(50 ��� ا����ن50و fM ا��Ft آYg D�E FiZ�� fM ا��Ft آH�وض ��d��ان ذات ا��Hرة ا�
)iii(100�� وض�V �jy fM Ft�� ا����ن؛ fM ا�Yg D�E F��g�d��ان ذات ا��Hرة ا�

� ا����ن، �sdi ا����وق #� �ً�L�Y�^ ا���ل ���iي E�D )د(Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ق��Z fMو
 Fd��  ^��5ن��� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �F ا��� ا�F��H دا��V R� Ft�و���د .  fM ا�

bg ت #{�م���b� دة��e� ^�bه�ا ا� F���� ���bg �HMداء وXس ا�Zأ D�E ارد���� ا�
�ل  fM �L ه�ا ا��{�م؛���Hا���bg �E ا��ارد ا�

أن �|�رك ا����وق fM �|�ورات �} ا���Zxت ا����F ����دة ا�X�اف ا�X�ى ��ل ����g إ��ر )ه(
M ر���
 ا������ي أي g\���ات ����g fM ذ�� ا��� ا����ن، وأن ��H�ح E�D ا�Yg D�E رة�Hا� f

�F؛���� Fا��و�� F�Zx�ل  fM �L ا���ر�Zت ا��Dy �} ا��� �ا����وق ��] ا���V[ء  


 ا������ي fM دورة 2008أن ��Hم ا����وق، ا�d�Eراً ��E Rم )و(���F إ�D ا���Z ��،  ��Hg {Mر
��� ا�H�وض وfM�a ر�Zم ا�F��b /أ �aأ R� �L�E زل����F ا����Hت ا���E�M�#���ن ��ل ا�

� ا����ن؛واYg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g F���# FH ا��� F������اfM �t ا���F ا�

ً� ������ ���F ا������ E�D أ�Zس ا��M})ز(Eد��E ارد�� ����g F���  Fidg� #|�ء ا�FO�Y ا�
��ا ����E�Mت ا����زل �Hg ارد��� ا����  Fa�� ورات�|� F_ه� �j� ا����وق ���ا����وق، ُ

� اaأ R� �L�E ؛F�� ا����ن �M fM�ة ا������ ا���رYg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g F���# وض�H�

�ارد ا����وق، ��Hم ا����وق  �Evاد )ح(� �|E دي�Yا� �������  Fa�bورات ا��|��Z fMق ه�_F ا�
 fM��  s���� ��M ى��Xاف ا��Xدة ا���� F���وE�ض و�g RE FH�I� �N وg��رب ا���Zxت ا�

� ا����ن، ا�t��b� ا�����Yg D�E رة�Hر ا���� �LH�dig ��� F��bم ا��Zت ر�E�M�� fM F����Hوا�� F
� ��[ ا]���VءdH��. و��Hم آ���  ��ض ا�V�ا��ت  |`ن ُ#�L ا������ fM ا�
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ا���=> ا������ي
1 - fن ا�����  ����Lد ا��و��F ا��ا��F إ�D ا��R� k��b أI� أ�dEء ا����jام ا����وق ا�eق ا����Z fM Rj� [

 �Hا�� R� �Yة ا���gو D�E �L�Yg) F�HW�w� Rل �|�رآ��d� fM Nدرة ا��R� k��b د��ن ا�d��ان ا���H�ة ا�
��ن��� ( F_ه� ���Hg Daأو ،F�t�#�، وfM إ��ر ا��|��� ا����E f�s���g D و��اء�F ا����Eة ا

��� J�Vارد ا����وق ا��ي أ��� ا��� } ������  Fa�bورات ا��|
 �f}M�Y ا����وق fM دورNg ا�
� ا����ن 2007ا���F�Z وا��|��R،  `ن ��D�d ا����وق، ا�d�Eرا ��E Rم Yg D�E رة�Hذج إ��ر ا��# ،

 D�E ل��Y�� F�هx����bg ^�}��� F ا����Eات ��d��ان ا����� Fا��و�� F�Zx�ل  fM N ا��ا�
�F وا���FG  �ر�Oت �g�او�\�� F�����g وط�ات  |�E���F�#���. ح  �� R�F��g و���ib� FiZ� ا�

�d�dZ fM ا������ي 
�� ا�V�ا��ت  |`ن ����g 2006أ���ل /وHgَ�ر آ��� أن g�M} إدارة ا����وق إ�D ا�
 R� ���� ا����ن،  � fM ذ�� g��d�gت ا� wغ RE ا���Hم ا�Y�ز؛ و��F ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا�

fر ا���Iت ذ��؛ وا���Eا�g؛ ا����وق وFان ا�������dا� Dا����وق إ� R� ال��Xف ا�a ت����  sY��Z 
 fM ا����وق F؛ و�|�رآ�L�E زل����� RE ر�Zم ا�F��b ا������ ^twو�L# ����g ا�Y�^ ا���ل ا�
 �z fM F��b��� ��H�g وا��Z�اض ا��L���ت ا�Oأ R� اف��Xدة ا���� F���ا����ون  �R ا���Zxت ا�

 D�E رة�Hت إ��ر ا���Zx� ا����ن، وآ��� ��اء��L# F ا����وق �} ا���L ا��g fM F�d�� ا�Yg
� ا����ن . ا�X�ىYg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ا��ت ا����وق  |`ن��Vا {Gو R� ء�L�#[أن ا Dإ� �}��� و

 ��� ا����ن fM ا��Z�اض ����k ا��ة �����Yg D�E رة�Hإ��ر ا� F��L�� اض���Zا �t��# D�E ����
 Dا������ي إ� 
���^ ا�V�ا��ت ا����وق إ�D ا��Hg �O`g �HM ،F����� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا�

��.2007#���ن /دورNg ا��fM �H��Z f دورة أ �

2 -f�� ��F أ��ر،  O R�  R� ،F�aا��� Ugو:

� ����EاNg ا�)أ(jy ^�}��� ن��� ا��Yg D�E رة�H�� راً إ��را�M ا����وق �������� F�d��ان ا�xه�F أن 
�F؛�\�� F�����g وط�وض  |�V D�E ل��Y��

� ا����ن و� �ًHM�����k ا��ي وN�G ا���d )ب(Yg D�E �Lgر�V ��� R� ان��dا����وق ا� k���أن 
� ا����ن؛Yg D�E ان��dرة ا��H� �L����Yg fM fا��و� �Hوق ا����aو fا��و�

�f وHMً� ��{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء أن ��Hم ا����وق �|�و�Eت و �ا�� ���E^ ا��)ج(
 �  Fا����� 
ZXا Dداً إ����Zا F��\�� F�����g وط�وض  |�V D�E ل��Y�� F�هxfM ا�d��ان ا�

fH��MXا F��F و��aوق ا������� Fا��و�� F�Zx�Dy �} �� ه� ���ل  fM N ا���:

)i(100 F��b�� ا����ن  fM ا��Ft آ�� ��d��ان ذات ا��Hرة ا�Yg D�E
)ii(50 ��� ا����ن50و fM ا��Ft آYg D�E FiZ�� fM ا��Ft آH�وض ��d��ان ذات ا��Hرة ا�
)iii(100ن��� ا��Yg D�E F��g�� V�وض ��d��ان ذات ا��Hرة ا�jy fM Ft�. fM ا�

3 -Xا F��F و��aوق ا������� Fا��و�� F�Zx� ا����ن fM ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ي�i���E fH�D و�M
 �Y# ^�� N�w� R� ^�� fM ا�����b� R� Ftت #{�م ���bg ا��ارد � �L# s�dig20�Y�^ ا���ل 

� ا����نYg D�E رة�Hإ��ر ا� �� ��� دا�jy fM ان��dا� �L��E ��Yg fداء ا��Xس ا�Zأ D�E . �E���و
د ���F ا������ RE ر�Zم ذ�� E�D ا���Yظ E�D ا���R�  F اXداء و#{�م ���bg ا��ارد، و����g ��ار

�L�E زل��� fM ا��� Ft���Yظ E��d� Dدئ 5و�R ا��H�ح أن ����bم ا����وق #�dg ^�� Fd�� . ا�F��b ا�
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 D#أد Dن إ���� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �I`  ل�aداء، وا��Xس ا�Zأ D�E ارد�#{�م ���bg ا�
�dا� �HMأ Dإ� Fو��Xات ا�E��ً�������E Ng��HM�g Dت ا���G ه��yان وأ�.

4 - F��ارد ��aوق ا���� �yا��� ���F، وا�������� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ��وfM إ��ر ا����
 fM ارد����E ]g��N أي ��Iر E�D وG} ا� [ ��Y  ن��� ا��Yg D�E رة�Hر ا���v  ��Xا ^g ،fH��MXا

Fرآ�|� fM و��Z^. ا���Zxت ا����F ����دة ا�X�اف ا� �H�� ا����وق RE ا���E�Mت ا���g 
� ا����نYg D�E رة�Hإ��ر ا� �� ��� دا�jy fM ^Eا�� ^��Hg F���# وض�Hا� �aأ R� �L�E زل���. ا�

 F��ارد ��aوق ا���� �yا��� ���F وا�������� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ��وأ�Zة  �����
���Z ،fH^ ا���اد �MXس اا�Zأ D�E ا����وق ������E {M #|�ء ا��H�Z ��� FO�Yم ا��ول ا��EXء  ���

� ا�H�وض �M fM�ة ا������ ا��� FH وذ�� aأ R� �L�E زل���F ا���E�Mت ا��V RE ارد��� ����g �fM آ
F�Z�ZXا �����w� R� . Fل ا���ه�ت  ��FM�G إ�D ���ه�ت ا������g ت�HM�g ا����وق sHY�و�Zف 

�E �t��� REل��و�Z��ي ��Z fMق ه�_F ا�|�ورات . �t ر�Zم ا�w� R� F��bل �L# s�dig ا�Y�^ ا�
��ً� �R ا��Iر g ��b��� Fا��� Jه� Fء�w� ى�� ^��Hg ارد ا����وق�� �|E دي�Yا� �������  Fa�bا�

� ا����نYg D�E رة�Hإ��ر ا� ]d�  ا����وق D�E {Hg �V fا�� F���|ا� F���.ا�
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� ا����ن �� ا����وقا�������ت��� � ا�����
� ������ إ"�ر ����رة ��

 ا�=����-أوً?
� ا��E^ ا��ي N��Hg ا���Zxت ا����F ����دة ا�X�اف - 1jه� R� ًءاeO ن��� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �j|�

� k��bg ا����ن وإدارfM �Lg أHM� ا�d��انOأ R� . ت�Gو��� {� �d��Hg ر���ا������ وegا�R إد��ل ه�ا ا
 ���F وا�������� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا��|E { ا�ا� fM fH��MXا F��ارد ��aوق ا���� 

 ����g �dV Rjن و������  F�HWا��dدرة ����دة ا�X�اف أ�HEب �d� ����gدرة k��bg د��ن ا�d��ان ا���H�ة ا�
�� k��b� Rء�]E�R� k��b أ�dEء ا����ن fM إ��ر ه�R�g ا��dدرR�g وg^ ا]��eام  �ارد ه�t�F ���. ن�ا��

 Dإ� Fا���ة ا���Hان ا����dد ا��LO D�E F�Oر�bن ا���ا�I¢� F ���Zر ا���F�d ا��dj�ة ]ر��gع ������ت ا��
�Hا�� R� �Yة ا���g�  اع�Z��� ا���Lد . ا�Hg م�E Fن ه� آ������ ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� R� ض�وا�\

��yX F�t ا#��^ ا�Hg s��� RE ن ���داً، وذ�����R� F ا���Y� ��£ ت���d��ان HM�اً O�اء �Lzر ����
��L وا���Yظ Yg Rj���ت ���� Dن إ�����ة ���� ا�d��ان  |�وط ���g ا���aل  ����O F�t�����Eات إ#

��ت، وآ��� �w� Rل دE^ إدارة ا����ن E�D ا����� ا�iH�ي���ة k��bg و�_R آ�#�d� Uدر. E�g D�� ا�
 w����gن �} ر��a ا����ن vMن ن�ا���E[ء�k��b� R �ا��dدرة ����دة ا�X�اف �د��ن ا�d��ان ا���H�ة و

�dH��� ا����ن ���E �E�D إدارة ا����ن ا���اآfM F ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� . R�gدر�dE�D أن ه�R�g ا�
�E رة�Hر ا����� ا����ن  ��� دوره� ا��dj� fM ا�R� �Y أI��I`g �g�اً آ�d�اً E�D ا���iق ا��دي Yg D

.ا�Y��Zل د��ن أHM� ا�d��ان

2 - fM FHdi� ا����ن دا�� إ��ر #{^ ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ���و
fH��MXا F��F و��aوق ا������� Fا��و�� F�Zx�M{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء ��Yد . ا�

� g�� ا����bت، أي ����ى ��g F\�a د�Y�M ن��� ا��Yg D�E رة�Hان، وأ�� إ��ر ا���dت ا����b�
�� �R ا��� وا�H�وض ��d��ان ذات ا��Hرة e� أو ��� �jy fM م�Hg ت���b��Yد �� إن آ�#g U�� ا� N#أ

� ا����نYg D�E FiZ���ارد ا�F�Zx. ا��F��b أو ا�� �|E { ا�ا� ���F و��Z fMق ا�������� Fا��و�� 
�fH، وآ��� �MXا F��ارد ��aوق ا���� �yا��� ���F(وا�������� Fا��و�� F�Zxا���Zداً إ�F��� fM ( D ا�

� ا����ن ا���V fم  Ov�ا�Lt ا���d ا��و�f و��aوق ا���H ا��و�g ،f^ ا]��gق Yg D�E ان��dرة ا��V تw��Yg
f�� �� D�E:

�fHأي ا(�g�DH ا�d��ان ا���H�ة )أ(�MXا F��F و��aوق ا������� Fا��و�� F�Zxxه��Vw� F�اض �R ا�� (
� ا����ن Yg D�E F��b��" ��ان (ذات ا��Hرة ا��Xا���ء ا (" Fا��و�� F�Zx����Eات �R ا�

 Fd��  ��� �jy fM fH��MXا F��F و��aوق ا�������100Ft� fM ا�
� ا����ن Fi ا����gZ�DH ا�d��ان ا���H�ة ذات ا��Hرة )ب(Yg D�E) ان�� "��aXات ") ا���ء ا�E���

 Fd��  ��� �jy fM50Ft� fM ا�
� ا����ن )ج(Yg D�E ة��djرة ا��Hة ذات ا���Hان ا����dا� DH��g) ان�� "���Xا���ء ا (" fM ات�E���

 Fd��  وض�V �jy100Ft�. fM ا�

3 -g F�\ داء، وXا D�E F� ������ ����g RE إ��ر ا��Hرة و���E �ًz��d� Dأ ا�M�j¥ت ا����� F��دا� F��� ��M�
� ا����ن Yg D�E)J�#أد �ت #{�م )ا#{���b� D�E ل���� �ً�L# F�Y�^ ا����� Fا��و�� F�Zx، sdig ا�
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� ا����نYg D�E رة�H�� إ��ره� �z fM داءXس ا�Zأ D�E ارد���اً ���bg . ^�� s�dig ا��Yg ^��و
 Fd��  fZ20ا�E Ft�� #{�م ���bg ا��ارد E�fM  D ا�z fM ��� �jy fM F��HD ا����bت ا�

� ا����نYg D�E رة�Hإ��ر ا� �Eا�H� �ًHMداء وXس ا�Zأ . Fا��و�� F�Zxوا��اV} أن ا��b^ ا��ي NHdig ا�
 ��d� F�����14Ft��fM  �L�� ،�d ا��Hg9 F��� م�Zر k���jg R� ]#�O F�i\�� ؤه��Hd�Zا ^�� Ft� fM ا�

� ا����ن،  ��FM�G إ�D إ�Yg D�E رة�H�5ر ا� ^�bا� R� ءeO {��F���# �d إ�Eدة �gز�Hg Ft� fM ا�
���� F�H���� وإ�Eدة eOء ��N إ�D ا�d��ان ا��� F�H��E f�D ا�d��ان £�� ا�Z[ا .

� ا����ن إ�D ز��دة #�Fd ا��� fM  �ا�� ا����Eة ا- 4Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ديx�R� F��H و�Zف �
 ���g fا�� F����} ا���ا��، إ�D ��� ا����HMت ا�O ت�dI ل�� fM ،ديx�Z ��F، آ���� Fا��و�� F�Zxا�

 ���iا� �OXا D�E F����� Fا��و�� F�ZxوXي �F���� F�Zx أ��ى ����دة ا�X�ف �Hgم  ����� (إ�D ا�
� ا����نYg D�E رة�H�� إ��ر (Hا� �aت أ�E�M�� �t��� ]d� F��bم ا��Zر F�وض و����أآ�ت .  �Vو

��d� fHأ �MXا F��F وا������ ا���y� ����وق ا������� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ��اF�V��g ا����
��� ا����ن، وg^ ا]��gق E�D وG} ����ت �����Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g اء�O �t��� أي �djg م�E .

 fا�� F���t�ا� F��jوأ�� ا�� D�E رة�H�� م  ����� إ��ر�Hg fاف ا����Xدة ا���� F�����L ا���Zxت ا�Y�g
 
� fM ا����d ا����زل �E�M�� R� �L�Eت �Zاد أ�aل ا��ارد ا�F��H آ�� و��W�g fLM ن��� ا��Yg

� V�وضjy fM .��وا�� F����� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ���� وg^ ا]��gق fM إ��ر ا����
�� ا��ارد ��g fM Rرآ��|� �R ا��EXء ا���j��  ���E fH�D ا�����MXا F��ارد ��aوق ا���� �yا���

 RE"�t��bا� " FO�Yء ا��|# ��E {Mس ا���Zأ D�E وض�Hل ا��aاد أ�Z ت�E�M�� F��م (ا���e��g أي أن
Z�ZXا ^Eا�� ]#�O Dإ� F�M�Gارد إ�� ^��Hg fM F�� ا��ارد ا�dH�F ا��ول ا��EXء  ����ه��g ت����� f

 fM ن��� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� s�dig RE FOوض ا����Hل ا��aاد أ�Z ت�E�M�� �t��� دل��� � 
FH ا��� ����M .( fH�ة ا�����MXا F��F و��aوق ا������� Fا��و�� F�ZxوإFM�G إ�D ذ�� g �HM^ ا������ ��

�� RE ر�Zم����� �H�� ام #{�م�b�Z�  �L# ت����� R� ءeO ء�Hd�Zس ا�Zأ D�E F�tا��� F��bا� 
Fi��b���ت ا�H�وض ا�E fM ل�� fM 100وg��f ه�J ا����ت ��ً� إ��M�g D� �i£ء  ��Fd . ا�Y�^ ا�

 �Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g اء�O اف��Xدة ا���� F���ا���HM��� Ftت ا��ارد ا���R� F�t ا���Zxت ا�
.ا����ن

� �R ا����وق  ����Lد ا��و��F ا��ا��F إ�D ا��R� k��b أI� E[ء ا����ن ا��f ] و��Z fMق- 5��jام ا�e��[ا 
 �Hا�� R� �Yة ا���gو D�E �L�Yg Rj�) F�HW�w� Rل �|�رآ��d� fM Nدرة k��bg د��ن ا�d��ان ا���H�ة ا�

��ن��� (�#��� ه�_F ، وE��G Dء ا��|��� ا����E f�s���g D و��اء�F ا����Eة ا�Hg Daأو ،F�t
 Ngدور fM ا����وق f}M�Y� 
��� J�Vارد ا����وق ا��ي أ��� ا��� } ������  Fa�bورات ا��|ا�

 fM ت�HE fا�� R����dy2006fط / dM�ا��16ا���F�Z وا��|� �  ،:

�fM F 2007 �ءًا �R ا���م )أ(���� Fا��و�� F�Zx� ا��h ا��ي J��d�g ا������[ E�D ا����وق أن  
 fH��� F�هx� ا����ن �����bg ^jY ا����Eة إ�D ا�d��ان ا�Yg D�E رة�H�� إ��ر s�dig

��LOد ا����ن FiZ���F وذات ا���b� ا�����F وا��\�� F�.ا����Eات ا������
� ا����نأن ��gُ§ل ا��اد ا����R� F اg)ب(Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ��\|g ���� �.��F�V إ#|�ء ا����وق  
�F ا]���Vد�F )ج(�iHت ا�w��Yا�� Dا����وق إ� J����� ا����ن ا��ي Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �����أن 

 F��Hن(ا������#�ib� F� ) ا����dت ا�ر�yد�F ��[ء ا����F ا��iف ا��Y��wت (FHt�G ا��L# fMو
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� F�Mا�|�Z[ا���E R��|E ى�� D�E ن��� ا��Yg D�E رة�H� ( Fت ا��و����Zxا����gُ fه� ا�
ا����F ا�fM F��b ه�ا ا���ل، أي ��aوق ا���H ا��و�f وا���d ا��و�f  �����ون �} ا�d��ان 

F���.ا�
� ���L ا���Lت ا���هF ا��fM F���t ا����Eة )د(�Z[ا����وق، و fM ء��EXا��ول ا sMا�g أن

#��� ا����وق  ��رة آ����E�M�� RE Fت أ�aل ا�H�وض ا���F�t ا��g D�E ،F�Z�ا� F�t�
 ]�� FO�Yء ا��|# ��E {Mس ا���Zأ D�E ن وذ����� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� s�dig F���#

��ه� ��g fM F����� Fا��و�� F�Zx.14ا���ذج ا��ي N��dg ا�

 ا����)ه(��d�أن g�M} إدارة ا����وق إ�D ا��dZ fM ،م /��ي�E ل���� 2006أ�\|g ا��ت  |`ن��Vا ،

� ا����ن،  � fM ذ�� أ��jم ��g�  s�M} ا���Hر�� RE ا���Hم ا�Y�ز؛ وا��Iر Yg D�E رة�Hإ��ر ا�
 �L# ����gو ،Fان ا�������d�� وض ا����وق�V ف�a Rوق؛ و���������� F���E�D اXو�Gع ا�

 RE ��ر�Zم ا�F��b ا���F�t؛ و�|�رآF ا����وق fM أ#|Fi ا����ون ا�Y�^ ا���ل ������ ا����
 fM F��b��� وا��Z�اض ا��L���ت ا�Ha Dإ� Fا���اف ا���Xدة ا���� F��� �R ا���Zxت ا�
 F��b���ن ا��gق #�L ا����وق �} ا��L�ُ ا�G fM ن، وآ������ ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �z

. ا�X�ىfM ا���Zxت ا����F ����دة ا�X�اف

� ا�j�Xم ذات ا���fM F اF�V��g إ#|�ء ا����وق - 6�آ� �Vم ���
 ا�R�}M�Y أ��Iء إV�ار g�� ا�����aت  ���
� ا����نYg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ���� � .

� fM ذ�� - 7  ،�LH�HYg {�e�� ه�_F ا�|�ورات، �E UHHYgة �igرات أو آ�ن �R ا��Hg د��Eب ا�HEأ fMو
��ن �Z اف �ا� �ء��Xدرة ����دة ا�d� k��b� Rء�]E� ��a fMوق ا���H ا��و�f، وا�F�Zx ا��و��F ن�ا��

� ا����ن ��Z fMق Yg D�E رة�Hا� ���Hg F��L�� اض���Zوا ،fH��MXا F��F، و���ف ا�������
F����� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ��. ا��Z�اض ����k ا��ة �����

� E�D ��^ و ���{� إ�D أن- 8����� jg���N آ�ن �Hgن و��� ا��Yg D�E رة�Hم ا����وق  ����� إ��ر ا���V 
w� �Lل ا�����R ا����W وا��ا } �� �}���F وا��f آ�ن �R ا����� Fا��و�� F�Zx� ا���fM FH ا�t��ا�

� ا�E R�2006م Yg D�E رة�Hر ا���� J����g ا��ت ا����وق  |`ن��Vض ا�E �O`g �HM  دورة Dن إ�����
��
 ا������ي fM أ ���و���s ذ�� وا��fM {G ���ف ا����F ا���Zي ا��ي آ�ن ه� . 2007#���ن /ا�

� إ�Eاد وFH�I ���رات Oأ R� F����� Fا��و�� F�Zxا���  �#�{�ر إ���ح #ft�L  |`ن ��F��L ا�
��Zا� F��ارد ��aوق ا���� {Zا��� ��.ي]��Z�اض ����k ا��ة �����

�F و��aوق - 9���� Fا��و�� F�Zx� ا����ن ����gا آ��fM w ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g Nb�و�g D�� ^gر
�F وا������ ا���y� ����وق ���� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ���fM fH إ��ر ا�����MXا F�ا���

fا���ا� D�E fH��MXا F��F وأآ� ا��Z�اض ����k ا��ة ����. ا������� Fا��و�� F�Zx�� �|E { ا�ا� ���
 ���#�F(ا���L ا�|����� FG���� ا�d��ان ا��Yg fM ��� ا�����k ا�fIwW و����ى ��E� ا�W� ( ز�Oوأ

� ا����ن Yg D�E رة�H�� fMا�|�Z[ا ���Yا�� �Y# {V���|��ط ��f\d أن ا��ي (ا���Yل ا� R� �Vى أ����
E رة�Hت ا������g fM ت�d�Hنا����� ا��Yg D� .( أن Dإ� F����� Fا��و�� F�Zx��ات ا��Hg �ً���� ��|gو

� ���21ا��H�Z F�Zxم jy fM ان��d�� �LEد R� Ft�و�^ ��^ ��D ا�ن ا���dر ���F ا������ E�fM  . D ا�
�  �} ��Zات  ��M ]d�ة ا���ح E�V D�وض dV �Lا��b�Zأ ا�d� Rو� ،FO�Yء ا��|# ��E {Mس ا���Zأ

.F�Zxا�
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��B�C-ا����ن �� ا����وق ���� � ا����رات ��D�E :����� إ"�ر ا���رة ��

JKB ا��GI ا���Eل�E*G�Hل

10 -f�jد ا����V[ا fM ر��Hا� Rا��� ���Yg fM 
� ا��H� ا����f و����Yg fM وق����� F�dة ا���e�R ا�jg .
H��� �L#ُ لw� R� F�t�#��^ ا����Eة ا�Hg f�Yا� R� أن �و���� V �HM�ر ���
 . F و����£Fآ

� ا����ن ا���Zداً إ�Yg D��wت ا��Hرة 2006ا��E fM R�}M�Yم Yg D�E رة�H�� ًا����وق إ��را ���� أن 
fا��و� �Hوق ا����aو fا��و� ��dه� ا��Eأ fن ا����� ا��Yg D�E . J�d�#[ا U�� R�}M�YE�D أن ���
 ا�

 F_ت ه���a��� Jار�Vإ ��E ص�� �j|  R� ا����وق fM ل��ا�|�ورات إ�� �L# ����g F�`�� D�Y�^ ا�
 ا��b^ وا���F *)��ىو��d� ). أU��G ا�Y�وف ا���w�GLM*) Fjل ا��yرة إ��L# ����g D ��^ ���ل 

ا����L# fM F��b ا�Y�^ ا���ل fM آ� �F�Zx �|�رآV RE F�ارات  |`ن ا���ازن ا�R�  ^tw أه�اف 
� ا����نا�F�Zx، و] ��HمYg D�E رة�Hإ��ر ا� fM ��� ��E�ا �Oه�j|�.  E��V Dا�Y� �Eدة أو 

 ،���b�� FG���� ا�|��ك ��d��ان ا��Yن ا����� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� fM FZ�Yد ا��� Xا �|gو
FiZة و������y ت�Oر�  F�#���� E�D أ�Zس ا��� fM ��]ت ا����ض ����. وا�dgع #�L �|��ك fM ا��

أ�� �L# s�dig ا�Y�^ ا���ل �LM أ�� Hg�رJ آ� �E F�Zx�D أ�Zس ه�j��L ا��bص  �L وإ��Lg�#�j و
�LMوأه�ا.

� إ��ر ا��Hرة - 11z fM F����� Fا��و�� F�Zx� vMن ��^ #�L ا�Y�^ ا���ل ا��ي NHdig ا�dV R� ء�O �وآ
 ��d�� ا����ن Yg D�E20إ�� �z fM F��HF ا��� ا��V R� Ft�� ا����ن إ�fM  D ا�Yg D�E رة�Hر ا�

 D�E �Lgر�V fM ��F وا��f#��g f �|�آ���� Fا��و�� F�Zxا�d��ان ا�xه�� F���Yل E��E��� Dات �R ا�
� ا����نYg . Fd��  F����� Fا��و�� F�Zx�w� Rل ا�V�اض ( fM ا��F��¢� Ft ا�������F 9و��Yg© ا�

h��b�} ا�d��ان fM ا��E Ft�11Dو�g ���gز�} ) ا�O  . �L� را��� F����� Fا��و�� F�Zxوd��g� ا�
 Fd�# وأ�� ،FG��H� ا���م ��Wj� �R ا���Lت ا���fM ا����M Ft\�ض ���L ه� إ�iEء إ�yرة 20ا�ـ ���

F�F أ��ر، �M REا�t ا�دارة ا����F ا����F ا����O R�  R� ،F��V.

12 -M F����� Fا��و�� F�Zx� fM ا�� �ًMwر ا��ي و��H��  ة��dآ U��� ا����وق fM ات�E��vن أه�F  �#��� ا�
 R� ل، وإن آ�ن����ن �w� Rل �L# ����g ا�Y�^ ا���� F��fi إ�yرات ذات �\eى RE ا�دارة ا����
 D�E ارد�� دF��E #{�م ���bg ا�j|�ا�L^ ا���Yظ E��d� Dأ ا�M�j¥ت ا]��� �E F�D اXداء ا��ي 

 fM داءXس ا�Zا����وقأ . sM�g fM F�jو�F���# R أ��ى vMن �R اXه�F ا���Hى s�HYg أآd� ز��دة �
�Hا�� R� �Yوا� F���s�dig ���ل ) أ(و ���{� إ�D أن . ا��ارد إ�D ���ل ���#�H# f ا��E^، وه� ا����F ا��

�� آ�W�اً ��HM�g Rت ا��ارد ا��H�Z ا����وق fM ل��� #�L ا�Y�^ ا�z fM {�g�� ^�� ��  Dإ� FHd
 k���� �ًG��g ه��yان وأ��dا� �HMم (أ�E fM ا����وق fM ن��� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g ي�i��

2007 Fd��  ��� �jy fM ة�E���^ ا��Hg D�E ،ن��dا� ��dZ D�E ،100 ،�� fM ا��Ft إ�D  �رو#�ي، وآ�dد
�، و£����، و£����Hر ا�eOن ���و، و-و��Ze�£��Vا���ن��Zو ، Fd��  ��� �jy fM50؛ و Ft� fM ا�

�y R`ن s�dig ���ل ��^ ���g} ) ب(؛ )X#\�]، وإ��I ��، و�����g، و�wوي، و#��jرا£�ا، و�����j�Oن
���O ��Hب ا��Y�اء �MX ارد��ً� ��Hرة ا����وق E�D ا���Yظ E�D ����ى ا]��eام  ���Yg �j|�أن 

  ��اً ��gرج R�  R� 14 F_M UYg 9(ا��اfM F�V ذ�� ا�V��^ ا�dj�ى Xن ا��Z ^�b�آe  |�ة E�D ا�d��ان 
�" ��ان �Xا���ء "و" ا���ء ا��aXوق ���م " ا����ري ��y�� ا و� �ًHM�����fM2007 k  �#��� ا��

fا��و� ��dا� fM �ً���� N  ل�����هF ا����وق fM ا��F��Z ا����FH ) ج)؛ ��a(وق ا���H ا��و�f/ا�
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Rj ا��Hل  `ن  `ه�F ا�دار��ر�Zت إدارة ا����ن، و� D�E ود�Y� �Iأ D�E ي�i��Z ن����� Fة ا����
� آ�W�اً H�� و��f\d أن   ،�ً� ������ل ا��b^ ا��L# fM sdi ا�Y�^ ا���ل fM ا����وق ��f\d أن ��jن إ

�Fd�# RE20F ا�ـ ���� Fا��و�� F�Zx��dرات، ��Daَ وE��G Dء g�� ا]fM  .E ا��Ft ا���LHdig f ا�
 Fd�# s�di� 5 �Yداء وا�Xس ا�Zأ D�E ارد� fM ا��fM Ft ا����وق ���E �ًz��d� Dدئ #{�م ���bg ا�

 �HMأ Dإ� FLO����Eات ا��� FHd�� ا����ن E�D ا����HMت ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �Iأ R� ع�i���Vر ا�
�ً��G ه��yان وأ��dا�.


���� JKB G�H ���O ا��GI ا� PQلو�E�

13 - F����� Fا��و�� F�Zx�R ا��� ا�fM F��H إ��ر #{�م ( fM ا��fM 20 Ft ا��R� Ft ا��b^ ا��g9 ���d} ا�
���ت ا�V�اض ا��b�h، وأ�� t�Z� ا���Fd، وه���bg ( f ا��ارد E�D أ�Zس اXداءE fM11 fM 

و] �|��ك ا����وق fM . ا��M ،Ftُ���د �gز��w� R� �Lل #{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء
���ت ��h ا�H�وض، و���� vMن ا����tات ا���E Fdg��L# ^�� D ا�Y�^ ا���ل fM ا����وق ��f\d أن E
 fM ل��� �w� Rل ا���F ا���fM F��b ا���k ا���L# ^�� R� fHd ا�Y�^ ا���j��  �L�����د �gز

���F ذا�Lg، أي ��f\d إ�Eدة �gز���� Fا��و�� F�Zxw� R� �Lل #{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس ا�
.اXداء

ا��R���S ا��� ������K ا����وق

� ا����ن fM ا����وق أي ��Iر E�D ا���#[ اXآd� �R ا����Eات - 14Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g RE ^��� R�
�F�t ا�R� F��H ا����وق#�� #{�م ���bg ا��ارد E�D أ�Zس اXداء ��Yد ����b. ا}�ت و�Zف 

� ا����Eات ��d��ان ا�xه��Vw� F�اض  |�وط ��g وط�y D�E ات���\g أ أي�ig Rان؛ و���d�� ة�E��ا�
 D�E رة�H�� د إ��ر�Oم و�E �z fM F��\�� F�����g وط�|  F��H�Eد�F و���FiZ؛ وأ�� ا����Eات ا�

fM ��� �jy fM hHM ءeO ى�Z �L�� م�b���ُ R�M ن��� ا��Ygإ��ر s�dig F��� Yg D�E رة�H��  �
�F إ�Ix�Z ��� D� E�D . ا����ن�\�� F�����g وض�V R� ة�E��� eOء �R ا���Yg نvM JwEء أ�O �وآ

 �Yg D�E رة�Hر ا��������eم ا]���jم إ�D ا��dأ ا���م  �� ،�dH��sM�g ا��ارد إ�D ا����وق fM ا�
Zx��ت ا����F ����دة ا�X�اف ا����F، و��f\d ا����ن ا��ي ��f\d أ] �g�E ]g��N أي E k���jg�D ا�

 F��bم ا��Zوض ور�Hا� �aأ R� �L�E زل�����ً� آ��RE wً ا���E�Mت ا���g ت��Zx�� g�� ا���g
 R� ارد و��� ا���g F���  Fidg��w� Rل ا��}  �F��� R ا������ E�D أ�Zس ا����E {M #|�ء ا�FO�Y ا�

. Y�^ ا���لا���� ا����L# s�dig R� �t ا�

15 -F�Zx� أي {�i��g [رة و�H�� إ��ره� F��jg FV�  د�Yg اف أن��Xدة ا���� F����|�رآR� F ا���Zxت ا�
 ]d�  وآ��� ،�dH��� ا����ن fM ا�Yg D�E ��  �� ا����ن  �d[ اF��Y�Z ا����V F��Y  xdرة آYg D�E

� ا�dH�F واXداء��� #{�م ���bg ا��ارد ر h ��^ ا��� ا�dH�Y  F�^  �ا�� ا����� � �H� ي�iHا� 
�E . F�D أ�Zس اXداء، و�� إ�D ذ���L# fM ن���� ��و �����vM fن �Vة و��و#F ا��eام ا��EXء  �����

ا��iف �Eم و�Vع أي ��Iر ����E F�D ��ارد ا���Zxت ا����F ����دة ا�X�اف O�اء ����g إ��ر ا��Hرة 
� ا����نYg D�E.

fM Rj أ- 16�F�j و�L��V�gو�� ��^ ا��j��F ا��Hg ال��Xا ��M . ���Hg �LM ا����وق N�d��وأ�� ا���L ا��ي 
� ا����وق �wل �M�ة E ���#�  ���g وط�|� Fا���� ��w� ا����ن E�D ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� �Iأ
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��|�J ا����وق ���b� REت #{�م ���bg ا�(ا������ ا��� } ���ارد  �� Dدا إ����Zا D�E ارد�
� ا����نYg D�E ان��dرة ا��H� F���Yداء وا�������ت ا�Xس ا�Zأ( ���iوا� hZ��، I^ ���ب اIX� ا�

F�dH�� ا��ارد ا���g ت���E إ��ر fM �
 ا���w ا����E F�D  �#��� ا���# s�di�  ���\ا ا���L� �OXا.

� ا����ن- 17Yg D�E رة�Hر ا���� R��Iا R�� ��gر��Yg ي���، وه� �L# ^�� s�dig ا�Y�^ ا���ل و
 Fd�� 5 Fd�� و Ft��fM 20 F ا����� Fا��و�� F�Zx�F ا��ي J��d�g ا��iHا� �� fM ا��Ft، �} ا�L�  ��X ا�
Fوض . ا��و���Hل ا��aاد أ�Z ت�E�M�� fM sHY��Z fارد ا���و���ض ا���ول أد#�M J�وق �HM�gت ا�

F و���E�Mت ر�Zم ا�F��b ا���F ا�����) �t��bا� R�  UVور ا���  sHY���d� RE ا���ازن ا� � 
 FiZو��� F��  |�وط �Eد��� �F���# R، وار��gع #�Fd ا��RE F ار��gع #�Fd ا��� fM  �#��� ا��Oا���

wWن � R��_M�t��b� ا��R� f أO�g �L^ إد��ل ا���F ا�������fM F إ��ر ). �R ا�����F ا�X�ى�وه�ان 
�fHا����MXا F��ارد ��aوق ا���� �yا��� ���F وا�������� Fا��و�� F�Zx�ارد ا�� �|E { ا�ا� ��� .

 R�� ا����ن  ��b�Zام آw ا����رYg D�E رة�Hإ��ر ا� s�dig F�aا�� f��و�|�� ا���ول إ�D اIX� ا�
) Fd��  ل��fM إ��ر )  fM ا��fM  F20Ft ا��Ft و��^ #�L ا�Y�^ ا���ل  ��5dأي ��^ #�L ا�Y�^ ا�

�|E دي�Yا� ����M F�ة ا�����L# D�� ارد��� ا���g ات��M R� ة��M �.ه�R�g ا��_��fM R آ

 ���� ����رات *�����ت �Vاد أ�9ل ا���وض ور�Vم ا�=�*� ا��I��B �EL�T ����� إ"�ر ا���رة ��
ا����ن �� ا����وق

)F�j���Xا��و]رات ا R��w�(

�L�E زل������E�Mت ر�Zم ا�F��b ا����زل �E�M���L�Eت أ�aل ا�H�وض ا�

�� ا��ا��g ة��Mرد Fd��  ل���L#20% ا�Y�^ ا���ل  ���L#5% Fd ا�Y�^ ا���ل  ���L#20% Fd ا�Y�^ ا���ل  ���L#5% Fd ا�Y�^ ا�

0.01-0.02--ا��� }

R��W0.21-0.28--ا�

{Z0.39-1.95--ا���-

�y2.53-5.48-3.50-3.90ا���-

�|E دي�Y5.96-10.30-34.87-38.77ا�-

�vM Fن ����g إ��ر ا��Hرة - 18�\�� F�����g وط�|  F��Hو ���{� إ��M D�ة ا���ح E��Z Dاد V�وض ا����وق ا�
���E ]g��N أي أI� E��E�M�� Dت أ�aل ا�H�وض �wل �M�ات ا������ ا��� }  R� ن��� ا��Yg D�E

��Wوا�F��bم ا��Zر D�E �آ�� [ �Iى أ�Z ك��� Rو� ،{Zوا��� R . ا����وق  �� ذ�� ��b�و�Zف 
 Jار�H� � ����ن دو]ر أ���w� fjل �M�ة ا������ ا��Yدي |E� �E�M��38.77ت �Zاد أ�aل ا�H�وض  

 Fd��  ل��� �L# ^�� s�dig ا�Y�^ ا�z fM ارد���5 Ft� ����E  ����ن دو]ر أ���34.87fjأو ( fM ا�
 ^�bا� Fd�# ن�jg20Ft���E�Mت ر�Zم ا�F��b ���اfM  .( D�� ��G ا�  s���� ��M �IXن ا�j�و�Zف 

�ارد�� �|E دي�Yا� ����M F�ة ا�����L# . F�هxوأ�� ا���Yل ا�|��� �d�#��� ا�H�وض وا��� �R ا�d��ان ا�
� إ��ر ا��Hرةz fM و��� F��\�� F�����g وط�وض  |�V D�E ل��Y�� أن �O�� wM ن��� ا��Yg D�E 
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 R�  اوح��g Fd�# وز����� E��G Dء ��^ #�L ا�Y�^ ا���ل  ��Fd 1.5 و1fM 5 ا��R� Ft  �#��� ا��

 R� �Wام  `آe��w� ���Xا fZ��Hى ا�����fM80 F ا��Ft وا�����g وط�|  F��H fM ا��R� Ft ا�H�وض ا�
F��\��.

�X��C- �� ا����ن �� ا��)���� ��Yر إ"�ر ا���رة �����

19 - fM ر�i��Z N#أ �O��ft ا��و�f، و�R ا�#�� اj�Lا� fM ة���O F��� ن ه���� ا��Yg D�E رة�Hإ��ر ا�
��#�F ا�d��ان ا���H�ة وإدارة �� �jy fM ات���\��� F ���Zوا J����g R� Fd��j� E��G Dء ا�db�ة ا�dH��ا�

���د �V R�s إزا. ا����ن �� Dإ� �ت و ���{��Zx� ا����ن  �R ا�Yg D�E رة�Hإ��ر ا� ����g s���g ء
���ر ا��Hرة  sت وا������������F ا�E fM Fرآ�|� ا�aا��Z ن ا����وقvM اف��Xدة ا���� F���ا�
 k��bg درة�d� ���gو ����g رت ��ل�ig fاف ا����Xدة ا���� F���� ا����ن fM ا���Zxت ا�Yg D�E

Hان ا����dن ا�����ند���  F�HW.��ة ا�


