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 ح.ــانخلاص
٠قزٍف اٌزؼبًِ ثشواء ٚث١غ الاٚهاق اٌّب١ٌخ كافً اٍٛاق ه١ٍّخ ِٕظّخ رؼوف ثؤٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, اٌزٟ رؾىّٙب    

اعواءاد ٚػٛاثؾ ِؼ١ٕخ رؼؼٙب اٌمٛا١ٔٓ إٌّظّخ ٌٙب, ِٕن اثواِٙب ؽزٝ رٕف١ن٘ب, أِب اٌزؼبًِ فبهعٙب فلا ٠قؼغ ٌزٍه 

الاٍٛاق ٟ٘ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ماد اٌزٕف١ن اٌَّزمجٍٟ ٚاٌزٟ ٠ّىٓ رؼو٠فٙب  الاعواءاد, ِٚٓ أُ٘ اٌؼمٛك اٌزٟ رجوَ كافً رٍه

ػٍٝ أٔٙب ارفبق لبٟٔٛٔ ث١ٓ ؽوف١ٓ ثبئغ ِٚشزوٞ, ػٍٝ اثواَ ػمل ػٓ ؽو٠ك ١ٍٚؾ ٠ّضً وً ؽوف, ٠وك ػٍٝ اطٛي ِب١ٌخ 

ِٓ رمٍجبد الاٍؼبه ٚرؾم١ك  ِؾلكح اٌَؼو ٚاٌى١ّخ ػٓ ؽو٠ك الارفبق وبلأٍُٙ ٚإٌَلاد ٚامٚٔبد اٌقيأخ, ٌغوع اٌزؾٛؽ

الاهثبػ ػٓ ؽو٠ك اٌّؼبهثخ ػٍٝ أْ ٠ىْٛ رٕف١ن٘ب ػٓ ؽو٠ك ر٠َٛزٙب ثزبه٠ـ َِزمجٍٟ ِؾلك ػٓ اٌزؼبلل.٠ٚزُ اٌزؼبًِ فٟ 

ِقزٍف اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ؽٛي اٌؼبٌُ ثبثواَ اػلاك وج١وح ِٓ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ رئكٞ اٌٝ عنة الاٍزضّبهاد 

كح ؽغُ اٌزلاٚي كافً رٍه الاٍٛاق, ٚ٘نٖ اٌزؼبِلاد ٠ىْٛ ٌٙب اٌّوكٚك الا٠غبثٟ اٌنٞ ٠ٕؼىٌ ػٍٝ الزظبك اٌجٍل الاعٕج١خ ٚى٠ب

  .وىً ٚػٍٝ رشغ١غ اٌّلفو٠ٓ ػٍٝ اٍزضّبه اِٛاٌُٙ, ٚاٌزٟ رٕزٟٙ رٍه اٌؼمٛك ِٓ فلاي رٕف١ن٘ب ػٓ ؽو٠ك ِب ٠ؼوف ثبٌز٠َٛخ
, سااىق الاوساق  , رهااح انتسااىيح , تُايااز انؼقااىد انًسااتقثهيح ءاخ انتسااىيح, ارااشا انؼقااىد انًسااتقثهيح انكهًاااخ انًاتاحيااح 

 انًانيح.

Abstract. 
  Dealing with the purchase and sale of securities differs within official organized markets 

known as stock markets, which are governed by specific procedures and controls established 

by the laws regulating them, since their conclusion until their implementation. As for dealing 

outside them, they are not subject to these procedures, and the most important contracts 

concluded within those markets are future contracts with Future implementation, which can 

be defined as a legal agreement between two parties, a seller and a buyer, to conclude a 

contract through a broker representing each party, responding to specific financial assets price 

and quantity through the agreement such as stocks, bonds and treasury bills, for the purpose of 

hedging price fluctuations and achieving profits for Through speculation, provided that it is 

executed by settling it on a specific future date for the contract.And dealing in various stock 

exchanges around the world is concluded by concluding large numbers of future contracts that 

attract foreign investment and increase the volume of trading within those markets, and these 

transactions have a positive return that reflects on the economy of the country as a whole and 

on encouraging savers to invest their money, which ends that Contracts through their 

implementation through what is known as settlement.  
Key words: Futures contracts , settlement procedures , implementation of future 

contracts , settlement body , stock market. 
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 .حـــانًقذي

أْ اٌزطٛه اٌنٞ لاىَ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚاٌزغ١و اٌَّزّو فٟ اٌج١ئخ الالزظبك٠خ ٚاٌّب١ٌخ ٚالاٍزضّبه٠خ   

ٚونٌه اٌزٛعٗ اٌؼبٌّٟ اٌّزيا٠ل ٔؾٛ اٌز١ًَٙ اٌّبٌٟ ٚالاعوائٟ ثمظل رؾف١ي رلفك الاٍزضّبهاد اٌّب١ٌخ 

بٌٟ اٌغل٠ل ٌزٍج١خ اؽز١بعبد اٌَّزضّو٠ٓ اٌل١ٌٚخ ػجو اٌؼبٌُ, أكٜ اٌٝ ظٙٛه اكاح ِٓ اكٚاد الاٍزضّبه اٌّ

ٚهغجبرُٙ اٌغل٠لح غ١و اٌّزٕب١٘خ وؤكٚاد ِٕٚزغبد ِب١ٌخ عل٠لح, ٚرّضٍذ ٘نٖ الاكٚاد ثبٌّشزمبد اٌّب١ٌخ 

اٌزٟ رؼل اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ عيء ِٕٙب.ٚرؼل اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٓ أوضو اٌّٛػٛػبد عللاً ٚرٕٛػبً ِّب لا 

ٚا٠غبثبً فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ وىً, ٚرؼل أ٠ؼبً ِٓ الاكٚاد اٌزٟ ٔؼؾذ ػٓ ٠ّىٓ اؽظبء آصبه٘ب ٍٍجبً 

اٌفىو اٌّبٌٟ ٚالزؾّذ اٌجٛهطبد, ٚاٌزٟ عبء اثزىبه٘ب ػٍٝ أصو ا١ٙٔبه ارفبل١خ ثو٠زْٛ ٚٚكى فٟ ػبَ 

, اٌزٟ كػذ ٌٙب اٌٛلا٠بد اٌّزؾلح الاِو٠ى١خ ٌزؾم١ك الاٍزمواه ٚإٌّٛ الالزظبكٞ اٌؼبٌّٟ, ٚونٌه 1973

ظٙود ثَجت الا١ٙٔبهاد اٌّززب١ٌخ فٟ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ فٟ ظً إٌّبفَخ اٌشل٠لح ث١ٓ 

اٌّئٍَبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّظوف١خ, الاِو اٌنٞ كفغ ٘نٖ اٌّئٍَبد ػجو كٚائو اٌجؾش ٚالاثزىبه ٌقٍك اكٚاد 

ٛك اٌزٟ رفوػٙب ا١ٌَبٍبد ِب١ٌخ عل٠لح لإكاهح اٌّقبؽو ٚرمل٠ُ اٌؾٍٛي ٌّشبوً اٌز٠ًّٛ ٚاٌمفي فٛق اٌم١

إٌمل٠خ ٌؾّب٠خ اطٌٛٙب ِٚٓ رٍه الاكٚاد اٌفؼبٌخ ٟ٘  اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب فٟ اٍٛاق ِٕظّخ 

٠قؼغ اٌزؼبًِ ثٙب اٌٝ رٕظ١ُ فبص رؾلكُٖ اٌمٛا١ٔٓ ٚاٌٍٛائؼ اٌزٟ رؾىُ اٌَٛق ٚثٛعٛك ١٘ئبد اكاه٠خ ٌٙب 

ٍبؽخ اٌّب١ٌخ ِٓ عٙخ, ٚاٌولبثخ ػٍٝ ٍٍطخ اٌَٛق ِٓ عٙخ ٍٍطخ اٌزوف١ض ٌٍشووبد اٌؼبٍِخ فٟ اٌٛ

افوٜ,  ٠ٚىْٛ اٌّؾً فٟ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٛعٛك ِٚؾلك وٛٔٙب ػمٛك ٠زُ اثواِٙب ثشىً وبًِ فٟ 

اٌؾبػو ٚأْ ِب ٠ئعً ٘ٛ رٕف١ن٘ب فمؾ, ٌنا ١ٍّذ ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ أٞ أٔٙب َِزمج١ٍخ اٌزٕف١ن لا َِزمج١ٍخ 

مل اٌجؼغ.ٚلل رجب٠ٓ ِٛلف اٌزشو٠ؼبد اٌّمبهٔخ فٟ رؼو٠ف ٘نٖ اٌؼمٛك, فجبٌَٕجخ ٌٍّشوع الأؼمبك وّب ٠ؼز

, ؽ١ش ٔظذ اٌّبكح 2008اٌؼوالٟ فؤٔٗ ٌُ ٠ؼوفٙب ٌٚىٕٗ أشبه ا١ٌٙب فٟ ِشوٚع لبْٔٛ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

ػمٛك آعٍخ اٌز٠َٛخ /أ( ِٕٗ ػٍٝ أُٗ )اٞ ِشزمبد ِزؼبهف ػ١ٍٙب أٙب ػمل ف١به شواء أٚ ف١به ث١غ أٚ 4/5)

/ط( ِٓ لبْٔٛ 27/1أٚ َِزمج١ٍخ...( ونٌه ٠ّىٓ أْ ٔغل الاشبهح اٌٝ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ اٌّبكح )

, اٌنٞ اػزجو٘ب أؽل الأشطخ اٌزٟ رمَٛ ثٙب اٌّظبهف ؽ١ش 2004( ٌَٕخ 94اٌّظبهف اٌؼوالٟ هلُ )

أْ رشزوٞ ٚرج١غ ٌؾَبثٙب اٌقبص  -٠غٛى ٌٍّظوف أْ ٠ّبهً الأشطخ اٌزب١ٌخ ...... ط -1ٔض ػٍٝ أٔٗ )

أٚ ٌؾَبة اٌؼّلاء ... الاٍُٙ ٚالاٚهاق اٌّب١ٌخ الافوٜ ٚاٌؼمٛك ا٢عٍخ ٚارفبلبد اٌّجبكٌخ ٚاٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ 

ٚػمٛك اٌق١به ٚاٌّشزمبد الافوٜ...(, ث١ّٕب اٌّشوع اٌّظوٞ فؤٔٗ ػوف اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ لبْٔٛ 

( ِٕٗ ػٍٝ أٔٗ )فٟ رطج١ك اؽىبَ 26اٌّؼلي, ؽ١ش ٔض فٟ اٌّبكح )1992( ٌَٕخ 95ٍٛق هأً اٌّبي هلُ )

: ػمٛك ّٔط١خ ٌشواء أٚ ث١غ ٍٍغ أٚ انؼقىد انًستقثهيح٘نا اٌجبة, ٠مظل ثبٌىٍّبد ٚاٌؼجبهاد اٌزب١ٌخ....

اٚهاق ِب١ٌخ أٚ غ١و٘ب ِٓ الاكٚاد اٌّب١ٌخ اٌزٟ رٛافك ػ١ٍٙب ا١ٌٙئخ, ٠ىْٛ رٕف١ن٘ب فٟ ِٛػل َِزمجٍٟ ػٍٝ 

بً ٍؼو رٕف١ن ٠زفك ػ١ٍٗ ٚلذ اثواَ اٌؼمل, ٚرىْٛ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ػٍٝ اٌٍَغ ِّٕطخ ٚفمبً ٌٍّٛاطفبد أٍ

ٚاٌغٛكح ٚاٌى١ّخ ِٚىبْ اٌز١ٍَُ, ثّب ٠زفك ِغ اٌمٛاػل اٌزٟ رؼؼٙب اكاهح اٌجٛهطخ(.أِب اٌّشوع الاِو٠ىٟ 

, ػٍٝ رؼو٠ف 2015خ ( اٌّؼلي Commodity Exchange ACTٌَٕفمل ٔض فٟ لبْٔٛ رجبكي اٌٍَغ )

اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ثؤٔٙب )ػمٛك ث١غ أٚ شواء ماد ر١ٍَُ َِزمجٍٟ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّم١لح فٟ ٍٛق الاٚهاق 

( ِٓ لبْٔٛ رجبكي الاٚهاق اٌّب١ٌخ a/12/3اٌّب١ٌخ )اٌجٛهطخ( ثبٍزضٕبء الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّؼف١خ رؾذ اٌفموح )

انتُظيى انقاَىَي ت ِٕب فٟ ِملِخ ِٛػٛع ثؾضٕب اٌٍَّٛٛ )اٌّؼلي(, ػ١ٍٗ ٠زطٍ 1934الاِو٠ىٟ ٌؼبَ 

( أْ ٔج١ٓ اٌزؼو٠ف ثّٛػٛع اٌجؾش دساسح يقاسَح –نتسىيح نهؼقىد انًستقثهيح في سىق الاوساق انًانيح 

ٚأ١ّ٘زخُ, ٚاٍجبة افز١بهٖ, ِٚٓ صُ ِشىٍخ اٌجؾش ٚطؼٛثبرٗ, صُ ِٕٙغ١زخُ, ٚاف١واً ث١بْ اٌقطخ اٌزٟ 

 ٛإ٘ب, ِٓ فلاي الارٟ:ٍٕزٕبٚي اٌجؾش فٟ ػ
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 .انتؼشيف تًىضىع انثحج وأهًيته // أولاا 

٠وُاك ثز٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٘ٛ رٕف١ن٘ب, ؽ١ش وبٔذ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ لجً أشبء اٍوٛاق فبطوخ ٌٍزؼبِوً 

ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رزُ ث١ٓ اؽواف اٌؼمل ِجبشوحً كْٚ رٍٛؾ ؽوف آفوو, أِوب ثؼول اٌزطوٛه ٚأشوبء الأٍوٛاق 

إٌّظّخ ٌٍزؼبًِ ثوبٌؼمٛك اٌَّوزمج١ٍخ أفزٍوف الاِوو ؽ١وش اطوجؼ اثوواَ اٌؼموٛك اٌَّوزمج١ٍخ ٚرَو٠ٛزٙب ٠وزُ ػوٓ 

ؽو٠ك ٍٚطبء ِوفظ١ٓ, ِٚٓ لجً عٙخ ِقزظخ رؼوف ثج١ذ اٌز٠َٛخ اٌزٟ ارقند اشىبي ِقزٍفخ ؽَت ِب 

ٚأْ شىً شوووخ َِوبّ٘خ.جب ِب رىْٛ ػٍٝ ٔظذ ػ١ٍٗ اٌمٛا١ٔٓ إٌّظّخ لأٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, ٚاٌزٟ غبٌ

اٌزطٛه فٟ أشبء عٙوخ ِزقظظوخ ٌزموَٛ ثؼ١ٍّوخ اٌّمبطوخ ٚاٌزَو٠ٛخ شوًّ اٌؼل٠ول ِوٓ اٌولٚي ِٕٚٙوب اٌؼوواق 

ِٚظو ٚاٌٛلا٠بد اٌّزؾلح الاِو٠ى١خ, ففٟ اٌؼواق طله ٔظبَ فبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق 

شوبء ٔظوبَ ِووويٞ ٌا٠ولاع ٚاٌم١ول اٌّووويٞ , أِوب فوٟ ِظوو فمول روُ ا2007ٔاٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

ٚاٌّمبطووخ ػووٓ ؽو٠ووك شووووخ الا٠وولاع ٚاٌم١وول اٌّوووويٞ ثّٛعووت لووبْٔٛ الا٠وولاع ٚاٌم١وول اٌّوووويٞ ٌوولأٚهاق 

, أِوب ثبٌَٕوجخ اٌوٝ اٌٛلا٠وبد اٌّزؾولح الاِو٠ى١وخ ٌٚٛعوٛك ٍوٛق فبطوخ ثوبٌؼمٛك 2000ٌَوٕخ  93اٌّب١ٌخ هلوُ 

رىوووْٛ ٘وووٟ اٌَّوووئٌٚخ ػوووٓ رموووبص ٚرَووو٠ٛخ اٌؼموووٛك  اٌَّوووزمج١ٍخ فزٛعووول عٙوووخ ِزقظظوووخ ػوووّٓ اٌَوووٛق

اٌَّزمج١ٍخ.ػٍّبً اْ اٌّجبشوح ثوؤعواء رَو٠ٛخ اٌؼموٛك اٌَّوزمج١ٍخ لا رجولأ الاّ ثؼول الأزٙوبء ِوٓ ػ١ٍّوبد اٌزولاٚي 

اٌزٟ رغوٞ ػٍٝ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل ثبٌج١غ ٚاٌشواء, ؽ١ش أْ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي رَجك ػ١ٍّخ اٌزَو٠ٛخ 

اٌيِٕٟ ٌّب رٙلف ا١ٌٗ الأف١وح ِٓ ر٠َٛخ ٌٍّواوي اٌمب١ٔٛٔخ ث١ٓ وً ِٓ اٌجوبئغ ٚاٌّشوزوٞ ِٓ ؽ١ش اٌزًٍََ 

ِٓ لجً اٌغٙخ اٌّقزظخ ثنٌه ٚاٌّزّضٍخ ثج١ذ اٌزَو٠ٛخ, ٚرزغٍوٝ أ١ّ٘وخ رَو٠ٛخ اٌّواووي اٌمب١ٔٛٔوخ فوٟ الاصوبه 

غ اٌوٝ اٌٍٛو١ؾ اٌّشوزوٞ, اٌّزورجخ ػ١ٍٙب ٚاٌّزّضٍخ ثٕمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾوً اٌؼمول ِوٓ اٌٍٛو١ؾ اٌجوبئ

 ؼل ٍؾجٗ ِٓ ؽَبة ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ.ٚر١ٍَُ اٌضّٓ اٌّمبثً ٌٙب ِٓ فلاي ا٠لاػٗ فٟ ؽَبة ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ث

  .أسثاب اختياس يىضىع انثحج // حاَياا 

رىّٓ اٍجبة افز١به ِٛػٛع  ثؾضٕب )اٌزٕظ١ُ اٌمبٟٔٛٔ ٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ( 

 ٌفمواد الار١خ: فٟ ا

كػٛح اٌّشوع ٌَل اٌضغواد ٚإٌمض اٌزشو٠ؼٟ اٌؾبطً فٟ اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ رٕظُ ػًّ ٍٛق الاٚهاق  -1

اٌّب١ٌخ اٌؼوال١خ ٚؽوق ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب ف١ٙب, وْٛ اٌؼواق ِٓ اٌجٍلاْ اٌزٟ كفٍذ ؽل٠ضبً فٟ 

 رغوثخ ػًّ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ.

رىّٓ فٟ رلاٚي اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٓ كْٚ ؽوق ر٠َٛخ كل١مخ ٌٙب, ِٚؼبٌغزٙب ِٓ ث١بْ اٌقطٛهح اٌزٟ  -2

 فلاي ٍل إٌمض اٌزشو٠ؼٟ اٌؾبطً ف١ٙب. 

ِؾبٌٚخ ٌفذ الأظبه اٌٝ أ١ّ٘خ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ فٟ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚالا٘زّبَ ثٙب ٌّب ٌٙب ِٓ رؤص١و  -3

زظبك ٚرٛع١ٗ اٌّلفواد ِٓ اٌقبهط ٚاٍزضّبه٘ب فٟ ػٍٝ ٔغبػ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ ؽووخ الال

 اٌَٛق اٌؼوال١خ.

رمل٠ُ كهاٍخ لب١ٔٛٔخ ٚاف١خ ػٓ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌزٍجٟ ؽبعخ اٌّىزجبد  -4

اٌؼوال١خ, ٚؽبعخ اٌّزقظظ١ٓ فٟ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ, فّٓ فلاي ِواعؼخ اٌلهاٍبد اٌزٟ ٍجمزٕب فٍُ 

 هاٍبد ِزقظظخ فٟ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ.ٔغل ك

 .يشكهح انثحج وصؼىتاته // حانخاا 

رىّٓ ِشىٍخ اٌجؾش فٟ اٌؼؼف اٌنٞ رؼب١ٔٗ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚثشىً فبص ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ 

اٌؼوالٟ, فٟ ِٛػٛع رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚرٕظ١ُ ػلح أٛاع ِٓ اٌؼمٛك اٌزٟ رجوَ ف١ٙب ١ِٛ٠بً ٚظٙٛه 

اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ كافً ثؼغ ِظب٘و الافلاي ٚاٌّّبهٍبد غ١و اٌّشوٚػخ ٚػؼف ا١ٌ٢خ اٌّزجؼخ فٟ ر٠َٛخ 

اٌَٛق, ٚأْ ػلَ ٔغبػ ػ١ٍّبد اٌز٠َٛخ ٠ئكٞ اٌٝ ػلَ رؾم١ك الاغواع اٌزٟ ٠َؼٝ اٌَّزضّوْٚ اٌٝ 
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رؾم١مٙب ِٓ اثواُِٙ ٌٍؼمٛك ٚثبٌزبٌٟ اٌٝ ػؼف رلاٌٚٙب, ِّب ٠ئكٞ اٌٝ رنثنة ٚػلَ اٍزمواه اٍؼبه٘ب 

ٙب, ٚػٍٝ اٌٛؽ١ٕخ ٚالأعٕج١خ ٚرلفمبر ف١ئصو ٍٍجبً ػٍٝ ِظبٌؼ اٌَّزضّو٠ٓ ف١ٙب ٚؽووخ هإًٚ الاِٛاي

ِٚٓ ٠قٛع فٟ إٌظبَ اٌمبٟٔٛٔ ٌَٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوالٟ ١ٍلاؽع رٕبصو الزظبك اٌجٍل ثشىً ػبَ.

اٌمٛاػل اٌمب١ٔٛٔخ إٌّظّخ ٌٗ ثمٛا١ٔٓ ٚرؼ١ٍّبد ٚأظّخ ِزؼلكح, لٛاػل ٠ّىٓ ٚطفٙب ثبٔٙب غ١و لبكهح ػٍٝ 

وَٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚثؼ١ٍّبد اٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌزٟ رجوَ ف١ٙب, ٌٙنا  الإؽبؽخ ٚرٕظ١ُ ِضً ٘ىنا ٍٛق ُِٙ

  -ٍٕؾبٚي اْ ٠ؾزٛٞ ثؾضٕب ػٍٝ اعبثبد ٌٍزَبإلاد ا٢ر١خ:

 ِب ٟ٘ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ؟ -1

 ارٙب ؟و١ف ٠زُ رٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ؟ ِٚٓ ٟ٘ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثزٕف١ن٘ب, ِٚبٟ٘ اعواء -2

ِٓ ٟ٘ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثؼ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ رزُ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ  -3

 ؟ ِٚب ٘ٛ كٚه رٍه اٌغٙخ فٟ رٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ؟

 ً٘ ٌز٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ أٛاع؟ فّب ٟ٘ رٍه الأٛاع أْ ٚعلد ؟ -4

 ػ١ٍّخ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ؟ِبٟ٘ اثوى اٌّقبؽو اٌزٟ رظبؽت  -5

 ِب ِلٜ وفب٠خ إٌظٛص اٌزشو٠ؼ١خ اٌزٟ موو ف١ٙب اٌّشوع اٌؼوالٟ  ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ؟ -6

 .يُهزيح انثحج // ساتؼاا 

ٍٕزجغ فٟ كهاٍزٕب ٌّٛػٛع اٌجؾش اٌٍَّٛٛ ثـ )اٌزٕظ١ُ اٌمبٟٔٛٔ ٌز٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق 

ٍخ ِمبهٔخ( ِٕٙظ اٌلهاٍخ اٌزؾ١ٍ١ٍخ اٌّمبهٔخ, ِٓ فلاي رؾ١ًٍ اٌزشو٠ؼبد اٌؼوال١خ كها -الاٚهاق اٌّب١ٌخ

, ٚاٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزلاٚي 2004ٌَٕخ  74ماد اٌؼلالخ وبٌمبْٔٛ اٌّئلذ لأٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ هلُ 

ٚاٌز٠َٛخ , , ٚإٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع 2004الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

, ٚثؼغ ٔظٛص لبْٔٛ اٌّظبهف اٌؼوالٟ هلُ 2007ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

. ٍٚززووي كهاٍزٕب 2004, ِٚمبهٔزٙب ثّشوٚع لبْٔٛ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوالٟ ٌَٕخ 2004ٌَٕخ  94

بٌزشو٠غ اٌّظوٞ ثبٌّمبهٔخ ا٠ؼبً ِغ ثؼغ اٌزشو٠ؼبد اٌّزطٛهح فٟ ِغبي اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ و

ثبٌَٕجخ ٌٍزشو٠ؼبد اٌؼوث١خ, ٚاٌزشو٠غ الاِو٠ىٟ ثبٌَٕجخ ٌٍزشو٠ؼبد الاعٕج١خ ثمله ِب ٔؾبٚي اٌؾظٛي ػ١ٍٗ 

ِٓ ِظبكه, وً مٌه ِٓ اعً ِؼوفخ ِٛاؽٓ اٌمظٛه فٟ اٌزشو٠غ اٌؼوالٟ اٌؾبٌٟ ٚاٌىشف ػٓ إٌمض 

اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ كهاٍخ  ٚاٌغّٛع اٌنٞ ٠ؾىُ ١ٍو ػ١ٍّبد ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ  فٟ ٍٛق

 لب١ٔٛٔخ ِزىبٍِخ, ٚاٌٛطٛي اٌٝ افؼً إٌزبئظ ٚاٌؾٍٛي.

 .خطح انثحج // خايساا 

 -انتُظيى انقاَىَي نتسىيح انؼقىد انًستقثهيح في سىق الاوساق انًانيحِٓ اعً الاؽبؽخ ثّٛػغ ثؾضٕب ) 

ُِؾىّخ دساسح يقاسَح ِىٛٔخ ِٓ ِجؾض١ٓ َٔجمٙب ثّملِخ ٚٔقزّٙب ( ٍزىْٛ كهاٍزٕب ٚفك فطخ ثؾش ػ١ٍّخ 

 ثقبرّخ. ؽ١ش ٍزىْٛ اٌقطخ وبلارٟ:

 .انتؼشيف تانتسىيح وارشاءاتها // انًثحج الاول

 .انتؼشيف تانتسىيح//انًطهة الاول

 .ارشاءاخ انتسىيح //انًطهة انخاَي

 .انزهح انًختصح تانتسىيح ودوسها في تُايز انؼقىد انًستقثهيح//انًثحج انخاَي

 .انزهح انًختصح تانتسىيح//انًطهة الاول

 .دوس انزهح انًختصح تانتسىيح في تُايز انؼقىد انًستقثهيح//انًطهة انخاَي

 .أَىاع انتسىيح ويخاطشها//انًثحج انخانج

 .أَىاع انتسىيح//انًطهة الاول
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 .يخاطش انتسىيح //انًطهة انخاَي

إٌزبئظ اٌزٟ ١ٍزُ اٌزٛطً ا١ٌٙب ٚاٌزٛط١بد اٌزٟ ٔؤًِ ٚأف١واً ٍٕقزُ ٘نٖ اٌلهاٍخ ثقبرّخ ٔج١ٓ ف١ٙب أُ٘   

 ِٓ اٌّشوع اٌؼوالٟ أْ ٠ؤفن ثٙب.

 .انتؼشيف تانًقاصح وانتسىيح وإرشاءاتها//انًثحج الاول

٠ؼزجو ث١ذ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ عٙخ ػبِٕٗ ٌزٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ؽبي ٔىٛي اؽل اؽوافٙب ػٓ رٕف١ن   

اٌجبئغ ثبٌَٕجخ ٌٍّشزوٞ ٚاٌّشزوٞ ثبٌَٕجخ ٌٍجبئغ, فزىْٛ اٌؼلالخ ث١ٓ اؽواف  اٌزياِبرُٗ لأٔٗ ٠ىْٛ ثلٚه

اٌؼمل ػلالخ غ١و شقظ١خ, فزمَٛ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ػٕل رٕف١ن اٌؼمل اٌَّزمجٍٟ ثبٌّجبشوح 

لاي رظف١خ ثؼ١ٍّخ اٌّمبطخ ٚرٛػ١ؼ اٌزياِبد اؽواف اٌؼمل اٚلاً, صُ ارّبَ اٌزٕف١ن ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ِٓ ف

اٌّواوي اٌمب١ٔٛٔخ ٚأزمبي ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل, ٚرزُ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ وّب اٚػؾٕب آٔفبً ِٓ 

لجً عٙخ ِزقظظخ ٌٙب اعواءاد فبطخ ٠غت أْ رزَُ ثبٌللخ ٚاٌَوػخ اٌلاىِخ رّبش١بً ِغ ِزطٍجبد 

ؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ػ١ٍٗ ٚلأعً الاؽبؽخ اٌَوػخ فٟ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ ػّٕٙب اٌ

ثنٌه ٠غت أْ ٔمَُُ ٘نا اٌّجؾش ػٍٝ ِطٍج١ٓ, الاٚي ٌٍزؼو٠ف ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ, ٚاٌضبٟٔ ٌزٛػ١ؼ 

 اعواءاد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ.

 .(settlement( وانتسىيح )clearingانتؼشيف تانًقاصح)//انًطهة الاول

رؼل اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ِٓ أُ٘ اٌؼ١ٍّبد اٌزٟ رغوٞ ػٍٝ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, وٛٔٙب رؼل ِوؽٍخ رٕف١ن رٍه   

اٌؼمٛك ٚرور١ت آصبه٘ب اٌزٟ لظل٘ب اٌّزؼبللاْ ِٓ اثواِٙب, وّب أٔٙب رؼزجو ٍججبً فٟ اىك٠بك ؽغُ اٌزلاٚي فٟ 

بَ, أْ وبٔذ رٍه اٌؼ١ٍّبد ماد وفبءح ٍٛق اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ثشىً فبص, ٍٚٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثشىً ػ

ػب١ٌخ ثؾ١ش رمًٍ اٌٝ ؽل وج١و ؽغُ اٌّقبؽو اٌزٟ ٠قشٝ أْ ٠زؼوع ٌٙب اٌّزؼبٍِْٛ فٟ ٘نٖ الاٍٛاق, 

فؼلا ػٓ اٌملهح ػٍٝ إٌّبفَخ ِغ الاٍٛاق الافوٜ ٚعنة اٌَّزضّو٠ٓ 
(1)

ٚلجً ث١بْ ِؼٕٝ اٌز٠َٛخ لا ثل .

و ػ١ٍّخ رظف١خ ٚرٛؽ١ل ٌٍؾمٛق ٚالاٌزياِبد ٌىً ١ٍٚؾ فٟ ِٓ ِؼوفخ ِؼٕٝ اٌّمبطخ, فبلأف١وح رؼزج

اٌؼمٛك اٌزٟ رجوَ ١ِٛ٠بً كافً اٌَٛق, ػٍٝ اػزجبه أْ اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ لل رزؼوع فلاي ا١ٌَٛ اٌٛاؽل اٌٝ اوضو 

ِٓ ػ١ٍّخ ث١غ ٚشواء, ٚلا ٠زُ ر٠َٛخ وً ػ١ٍّخ ػٍٝ ؽِلَٖ ثؼل وً ػ١ٍّخ رلاٚي, ِٓ اعً اٌؾفبظ ػٍٝ 

ً فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, فزؼل اٌّمبطخ ػ١ٍّخ رَجك اٌز٠َٛخ فٟ رؼبِلاد ٍٛق الاٚهاق اٍزمواه اٌؼّ

اٌّب١ٌخ ٚػوٚه٠خ ٌزؾم١مٙب, ثؾ١ش لا ٠ّىٓ اعواء اٌز٠َٛخ ٚرؾم١ك ا٘لافٙب كْٚ اعواء ػ١ٍّخ اٌّمبطخ 

لجٍٙب
 (2)

بثٍخ ك٠ٓ فؼُوفذ اٌّمبطخ ثّفِٙٛٙب اٌؼبَ ثؤٔٙب )اٍمبؽ ك٠ٓ ِطٍٛة ٌشقض ِٓ غو٠ُّٗ فٟ ِم.

ِطٍٛة ِٓ مٌه اٌشقض ٌغو٠ُّٗ(
(3)

, وّب رٕبٚي اٌّشوع اٌؼوالٟ أٛاع اٌّمبطخ ٚاٌشوٚؽ اٌزٟ ٠غت 

رٛافو٘ب ف١ٙب, ؽ١ش لَُ اٌّمبطخ اٌٝ ٔٛػ١ٓ ٟٚ٘ اٌّمبطخ الافز١به٠خ ٚاٌّمبطخ اٌغجو٠خ,
(4)

فبلأف١وح  

ب ٚعٛك ك١ٕ٠ٓ ِزمبث١ٍٓ ِزؾل٠ٓ فٟ رؾظً ثمٛح اٌمبْٔٛ ٌنا رَّٝ أ٠ؼبً ثبٌّمبطخ اٌمب١ٔٛٔخ ٠ٚشزوؽ لإ٠مبػٙ

اٌّؾً ٚفٍّٛ٘ب ِٓ أٞ ٔياع أٚ رؼ١ٍك ػٍٝ شوؽ ٚالفْ, وّب ٠شُزوؽ أْ ٠ىْٛ وً ِٓ اٌل١ٕ٠ٓ َِزؾك 

الاكاء لأٔٗ لا ٠غٛى اعجبه اٌلائٓ ػٍٝ لجٛي اٌٛفبء لجً ؽٍٛي الاعً, فؼلا ػٓ ٚعٛة طلاؽ١خ اٌل١ٕ٠ٓ 

ٓ أْ رمغ ث١ٓ ك١ٕ٠ٓ, اؽلّ٘ب اٌزياَ ٚاعت الاكاء ٚالافو ٌٍّطبٌجخ اٌمؼبئ١خ ٚاٌؾغي لاْ اٌّمبطخ لا ٠ّى

اٌزياَ ؽج١ؼٟ, فبٔٗ لا ٠ّىٓ اعجبه طبؽت الاٌزياَ اٌطج١ؼٟ ػٍٝ اٌٛفبء, ٚامْ ٌُ رزٛافو شوٚؽ اٌّمبطخ 

اٌغجو٠خ فزؾً ِؾٍٙب اٌّمبطخ الافز١به٠خ اٌزٟ رمغ ثبرفبق اٌطوف١ٓ ؽٛي اٌشوؽ اٌنٞ رقٍفْ, أِب رقٍف 

ِٓ إٌياع فٕٙب لا ٠ّىٓ ا٠مبع اٌّمبطخ اٌمب١ٔٛٔخ ٌزقٍف اؽل شوٚؽٙب, ٚلا اٌّمبطخ  شوؽ فٍٛ اٌل١ٕ٠ٓ

الافز١به٠خ ٌٛعٛك ٔياع ث١ٓ اٌطوف١ٓ ف١ؤرٟ ؽ١ٕٙب كٚه اٌمؼبء فٟ رمبص اٌل١ٕ٠ٓ ف١طٍُك ػ١ٍٙب ؽ١ٕئن 

ثبٌّمبطخ اٌمؼبئ١خ
 (5)

َ اٌز٠َٛخ( فٟ أِب اٌز٠َٛخ فبْ اٌّشوع اٌؼوالٟ ٌُ ٠ؼُوفٙب ثبٌزؾل٠ل ٚأّب ػوف )٠ٛ.

( ِٓ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ 2( ِٓ اٌّبكح )9اٌفموح )
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, ثبٔٗ )٠ىْٛ ٌٍىٍّبد ٚاٌؼجبهاد اٌٛاهكح فٟ ٘نا إٌظبَ اٌّؼبٟٔ اٌّقظظخ ٌٙب اكٔبٖ ِب ٌُ رلي 2007ٍٕخ 

ٞ ٠ؾُلكُٖ ِغٌٍ اٌّؾبفظ١ٓ لإرّبَ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ اٌمو٠ٕخ ػٍٝ فلاف مٌه: ٠َٛ اٌز٠َٛخ: ٘ٛ ا١ٌَٛ اٌن

اٌّب١ٌخ(.الاّ إٔٔب ٔلاؽع ػلَ أطجبق ٘نا اٌزؼو٠ف ػٍٝ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, لاْ اٌز٠َٛخ فٟ اٌؼمٛك 

اٌَّزمج١ٍخ رزُ فٟ ٠َٛ َِزمجٍٟ, ٠ؾُلكُٖ اؽواف اٌؼمل لا ِغٌٍ اٌّؾبفظ١ٓ وّب ٘ٛ ِنوٛه فٟ اٌزؼو٠ف, 

ؼمٛك اٌزٟ ٠زُ اثواِٙب ا٢ْ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٟ٘ ػمٛك ؽبػوح ٚلا ٚػٍٝ اػزجبه أْ اٌ

ٚعٛك ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ اٌٛالغ اٌؼٍّٟ
 (10)

.أِب اٌّشوع اٌّظوٞ فبٔٗ رٕبٚي اٌز٠َٛخ ػٍٝ أٔٙب اؽلٜ 

ٍٛق الاٚهاق اٌؼ١ٍّبد اٌزٟ رمَٛ ثٙب شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ػٍٝ اٌّؼبِلاد ٚاٌؼمٛك اٌزٟ رزُ فٟ 

اٌّب١ٌخ ثٙلف ر٠َٛخ اٌّواوي إٌبشئخ ػٓ رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚٔمً ٍِى١زٙب
 (11)

.ث١ّٕب اٌّشوع الاِو٠ىٟ 

رٕبٚي اٌز٠َٛخ ػٍٝ أٙب )ػ١ٍّخ ر٠َٛخ أٚ ِؼبٚػخ الاٌزياِبد إٌبشئخ ػٓ الارفبلبد أٚ اٌّؼبِلاد أٚ 

ٚهاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ أٍبً صٕبئٟ ث١ٓ اٌطوف١ٓ ٚكْٚ اٌؼمٛك إٌبشئخ ػٓ رجبكي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق الا

ِووي٠خ ؽوف ػٍٝ ؽَبة اٌطوف اٌّمبثً ِٚٓ فلاي ٔظبَ اٌلفغ ث١ٓ اٌّظبهف( 
(12 )

.فبٌز٠َٛخ ٟ٘ 

اٌّّٙخ اٌضب١ٔخ اٌزٟ رٍُمٝ ػٍٝ ػبرك اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ, ؽ١ش رمَٛ ثز٠َٛخ اٌّواوي 

اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ اٌَٛق, ٚاٌزم١ًٍ اٌٝ ؽل وج١و ِٓ ِقبؽو ٔىٛي اٌمب١ٔٛٔخ إٌبشئخ ػٓ ػ١ٍّبد رلاٚي 

اٞ ِٓ اٌطوف١ٓ ِٓ رٕف١ن اٌزياِبرٗ, ِّب ٠شغغ اٌَّزضّو٠ٓ ِٓ الالجبي ػٍٝ اثواَ اٌّي٠ل ِٓ اٌؼمٛك 

اٌَّزمج١ٍخ فٟ ظً ٚعٛك ػ١ٍّبد اٌز٠َٛخ, فٕٙبن ِٓ ػَوف اٌز٠َٛخ ثبٔٙب )ارّبَ اٌّواوي اٌمب١ٔٛٔخ إٌبشئخ 

ػ١ٍّبد اٌزلاٚي فٟ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثؼل رٕف١ن شوٚؽ اٌزؼبلل اٌقبطخ ثٙب( ػٓ
 (13)

, ٌىٕٕب ٔوٜ أْ ٘نا 

اٌزؼو٠ف وبْ غ١و كل١ك ؽ١ّٕب ٚطف اٌز٠َٛخ ثؤٔٙب )ارّبَ ٌٍّواوي اٌمب١ٔٛٔخ( ثً وبْ ٠فُؼً أْ ٠َزؼًّ 

ٌؼ١ٍّبد ٍبثمخ ثً ٟ٘ اٌؼ١ٍّخ ػجبهح )رظف١خ اٌّواوي اٌمب١ٔٛٔخ( ثللا ػٕٙب, لاْ اٌز٠َٛخ ٟ٘ ١ٌَذ ارّبَ 

الاٍبً فٟ رظف١خ اٌّواوي اٌمب١ٔٛٔخ ٚأزمبي ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌزلاٚي ِٓ اٌجبئغ اٌٝ اٌّشزوٞ 

ِمبثً ر١ٍَُ الاف١و اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ مٌه ؽَت ٔٛع اٌز٠َٛخ 
(14)

,  وّب ػُوفذ اٌز٠َٛخ ثؤٔٙب )اٌزؾ٠ًٛ 

غ, ٚر١ٍَُ اٌّضّٓ )أٞ رٛص١ك ٔمً ٍِى١خ اٌّضّٓ وبلأٚهاق اٌّب١ٌخ( ِٓ اٌفؼٍٟ ٌٍٕمٛك ِٓ اٌّشزوٞ اٌٝ اٌجبئ

اٌجبئغ اٌٝ اٌّشزوٞ(
(15)

.ونٌه ٕ٘بن ِٓ ػَوف اٌز٠َٛخ ثؤٔٙب )اٌؼ١ٍّخ اٌلاىِخ ٌىٟ ٠ىزًّ رلاٚي الاٚهاق 

اٌّب١ٌخ ٚأزمبي ٍِى١زٙب ٚؽظٛي اؽواف اٌؼ١ٍّبد ػٍٝ ؽمٛلُٙ ٚػٍٝ اٍبً ِٓ اٌىفبءح ٚالاِبْ( 
(16)

.فٟ 

ػٛء ِب رملَ ٠ّىٕٕب أْ ٔؼغ رؼو٠فبً ٌز٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٚاٌمٛي ثؤٔٙب: ػ١ٍّخ رظف١خ ؽمٛق ٚاٌزياِبد 

اؽواف اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚرور١ت الاصو إٌّشٛك ِٓ اثواِٙب اٌّزّضً ثٕمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل 

ٌجبئغ, ثطو٠مخ رزَُ ثبٌللخ ٚاٌىفبءح اٌؼب١ٌخ ٚاٌَوػخ, ِٓ اٌجبئغ اٌٝ اٌّشزوٞ, ٚكفغ صّٕٙب ِٓ اٌّشزوٞ اٌٝ ا

 اٌزٟ ٠زطٍجٙب اٌزؼبًِ ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ.                                               

 .ارشاءاخ انًقاصح وانتسىيح//انًطهة انخاَي

, ٠جُبشو ٍٚطبء اٌطوف١ٓ ػٕل ؽٍٛي ِٛػل اٌزٕف١ن اٌَّزمجٍٟ اٌنٞ رُ رؾل٠لٖ ِٓ لجً اٌطوف١ٓ ػٕل اٌزؼبلل  

ثبعواءاد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ, ٚاٌزٟ ٠غت أْ رزَُ  ثبٌللخ ٚاٌَوػخ اٌلاىِخ ٚثظٛهح ِٕزظّخ َِٕٚمخ 

ؽَت رٍٍََٙب لأ١ّ٘خ الاصو اٌنٞ ٠زورت ػٍٝ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ, اثزلاءً اٌيَ اٌّشوع اٌؼوالٟ ا١ٌٍٛؾ ثبٌزؤول 

ث١ؼٙب ٌلٜ اٌَّزضّو اٌجبئغ لجً اكفبي اِو اٌج١غ ِٓ اٌٛعٛك اٌىبفٟ ِٓ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠واك
(17)

,  ونٌه 

الاِو ثبٌَٕجخ اٌٝ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ٠غت ػ١ٍٗ اٌزؤول ِٓ ٚعٛك اٌوط١ل اٌىبفٟ ِٓ ل١ّخ الاٚهاق اٌّب١ٌخ 

اٌّشزواد ٌلٜ اٌَّزضّو اٌّشزوٞ لجً ل١بِٗ ثزٕف١ن الاِو, وّب ٠غت ػٍٝ اٌَّزضّو اٌّشزوٞ ٔفَُٗ أْ ٠َُلك 

رٍه الاٚهاق اٌّب١ٌخ لجً رٕف١ن ػ١ٍّخ اٌشواء ل١ّخ 
(18)

.ٌىٓ لل ٠ضٛه رَبإلاً ػٓ ِب١٘خ اٌؾً ف١ّب اما رج١ٓ أْ 

اٌّشزوٞ ٌُ ٠مُ ثلفغ ل١ّخ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اصٕبء اٌز٠َٛخ؟ ٌاعبثخ ػٍٝ مٌه اعبى اٌّشوع 

ّل٠و اٌزٕف١نٞ ٌٍَٛق, ٚفٟ ؽبي ؽظٛي ١ٌٍٍٛؾ أْ ٠مَٛ ثج١غ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل ثؼل افن ِٛافمخ اٌ
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فوق فٟ اٌَؼو ى٠بكحً ٚٔمظبٔب ف١زؾٍّٙب ا١ٌٍٛؾ ثبػبكح اٌي٠بكح اٌٝ اٌّشزوٞ ٚكفغ إٌمض ِٓ ؽَبثٗ 

اٌقبص ٚاٌوعٛع ثؼل مٌه ػٍٝ اٌّشزوٞ 
(19)

وّب ٠غت ػٍٝ ا١ٌٍٛؾ أْ ٠مَٛ ثفزؼ ؽَبة ر٠َٛخ ٌلٜ .

اع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ, وّب ٠ٚؾك ٌَٛق اٌؼواق ِظوف اٌز٠َٛخ ٚفمبً لأؽىبَ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠ل

ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ الاؽلاع ػٍٝ اٌؾَبة اٌّنوٛه ٚاٌؾظٛي ػٍٝ وشف فبص ثزؾووبرٗ ِٓ ا١ٌٍٛؾ 
(20)

 ,

٠مَٛ اٌجبئغ ثز١ٍَُ شٙبكح ٍِى١خ الاٍُٙ ِؾً اٌزؼبلل )اْ وبٔذ الاٍُٙ ٟ٘ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌزؼبلل( اٌٝ 

٠ل ػلَ ٚعٛك أٞ ِٓ ل١ٛك اٌٍّى١خ ػٍٝ الاٍُٙ ا١ٌٍٛؾ ِغ اهفبق وزبة ٠ئ
(21)

.صُ ٠مَٛ اٌَٛق ثبؽزَبة 

طبفٟ اٌّجٍغ اٌَّزؾك ١ٌٍٍٛؾ أٚ ػ١ٍٗ, فٟ ٠َٛ اٌز٠َٛخ ِٓ فـلاي ؽوػ اٌّجٍغ الاعّـبٌٟ ٌم١ّخ ِشزو٠برُٗ 

ِٓ اٌّجٍغ الاعّـبٌٟ ٌم١ّخ ِج١ؼـبرُٗ ِٓ الاٚهاق اٌّب١ٌخ
 (22)

ٝ ِظوف , ثؼل٘ب ٠زُ اهٍبي رمو٠و ِفظً اٌ

اٌز٠َٛخ ٠ج١ٓ ف١ٗ طبفٟ اٌّجٍغ اٌَّزؾك ػٍٝ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ اٌنٞ ٠ٍزيَ ثب٠لاػُٗ فٟ ِظوف اٌز٠َٛخ ِٓ 

فلاي ؽَبثٗ اٌقبص اٌنٞ ٍجك ٚأْ اٌيَ ثفزؾُٗ 
(23)

, ػ١ٍٗ فؤْ ػ١ٍّخ ر٠َٛخ اٌؼمٛك رزُ ثزؾو٠ه اٌّلفٛػبد 

٠َٛخ ِٓ فلاي رؾو٠ه اٌم١ٛك اٌؾَبث١خ, إٌمل٠خ ِٓ فلاي اٌؾَبثبد اٌّفزٛؽخ ٌلٜ اٌَٛق ٌٚلٜ ِظوف اٌز

ثللاً ِٓ اٌز١ٍَُ اٌّبكٞ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اٌزٟ ٠مَٛ ِووي الا٠لاع ثزؾ٠ًٛ ٍِى١زٙب ِٓ ؽَبة 

ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ اٌٝ ؽَبة ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ثؼل اوّبي ػ١ٍّخ ٔمً الاهطلح إٌمل٠خ ِٓ ١ٍٚؾ اٌّشزوٞ اٌٝ 

خ ثبػلاَ ِووي الا٠لاع ثؤْ لا ل١ل ػٍٝ ٔمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ١ٍٚؾ اٌجبئغ, ٠ٚمَٛ ِظوف اٌز٠َٛ
(24)

 

ٍُلكدْ  ٚأْ اصّبٔٙب لل 
(25)

, ٌٍٚزٛػ١ؼ ٠ؼزجو ِووي الا٠لاع اٌؼوالٟ لَّبً ربثؼبً ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق 

أ( ( اٌفموح )58فٟ اٌّبكح ) 2008اٌّب١ٌخ ؽَت ِب ٔض ػ١ٍٗ ِشوٚع لبْٔٛ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوالٟ ٌَٕخ 

ِٕٗ اٌزٟ ٔظذ ػٍٝ أٔٗ )٠ؼزجو ِووي ا٠لاع الاٚهاق اٌّب١ٌخ اػزجبهاً ِٓ ربه٠ـ ٔفبم ٘نا اٌمبْٔٛ لَّبً ربثؼبً 

ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ...( ِٚٓ اٌّٙبَ اٌزٟ ٠زٛلا٘ب ِووي الا٠لاع اعواء ػ١ٍّبد اٌزمبص ٚاٌز٠َٛخ 

( اٌفموح )أ( 61ْ كافً اٌَٛق اٍزٕبكاً ٌٕض اٌّبكح )ٚٔمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زؼبًِ ثٙب اٌَّزضّوٚ

 -ِٓ اٌّشوٚع ٔفَٗ, ٚاٌزٟ ٔظذ ػٍٝ أٔٗ )٠ىْٛ ِووي الا٠لاع اٌّوفض َِئٚلاً ػٓ اٌّٙبَ اٌزب١ٌخ: أ

اعواء ػ١ٍّبد اٌزمبص ٚاٌز٠َٛخ ٌّؼبِلاد الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠ٍّىٙب اٌغّٙٛه..... ٚرَغ١ً ٚٔمً ٍِى١خ 

ب اعواءاد اٌز٠َٛخ فٟ ػً اٌزشو٠غ اٌّظوٞ فبْ لجً اٌجلء ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ٠غت ػٍٝ الاٚهاق اٌّب١ٌخ(.أِ

اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ )شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ( أْ رزؤول ِٓ ٚعٛك اهطلح اٚهاق 

رجبشو ِب١ٌخ ٌٍؼّلاء اٌجبئؼ١ٓ رىفٟ ٌز٠َٛخ اٌؼمٛك, ٚأهطلح وبف١خ ِٓ اٌضّٓ ٌٍؼّلاء اٌّشزو٠ٓ, ؽ١ٕٙب 

ثبعواءاد اٌز٠َٛخ 
(26)

.وّب اٌيَ  اٌّشوع اٌّظوٞ اٌََّبه )ا١ٌٍٛؾ( اٌم١بَ ثفزؼ ؽَبث١ٓ اؽلّ٘ب ؽَبة 

ر٠َٛخ ٚالأفو ؽَبة عبهٞ كائٓ ثبٌغ١ٕٗ اٌّظوٞ ٚثبٌلٚلاه الاِو٠ىٟ 
(27)

, وّب ٠ٍُيَ اٌََّبه ثبٌَّبػ 

ٌٍغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٟٚ٘ شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ, ثبلاؽلاع ٚاٌقظُ ٚالاػبفخ ِٓ 

ٚاٌٝ ؽَبثبرٗ اٌّفزٛؽخ ٌلٜ اٌّظوف ٌغوع اٌم١بَ ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ, وّب رمَٛ شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل 

ٌٟ لأغواع اٌز٠َٛخ اٌٛهل١خ ٚإٌمل٠خ اٌّوويٞ ثفزؼ ؽَبة ٌىً ػؼٛ ر٠َٛخ ٚفك إٌظبَ ا٢
(28)

.ٚرجبشو 

شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ِٓ فلاي رؾ٠ًٛ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل ِٓ ؽَبة 

ٍَّبه اٌجبئغ اٌٝ ؽَبة ٍَّبه اٌّشزوٞ, ٠ٚزُ فظُ ل١ّخ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي اٌزٟ رُ ر٠َٛزٙب ِٓ اٌؾَبة 

اٌؾَبة إٌملٞ ٌََّبه اٌجبئغ, ثؼل٘ب ٠مَٛ اٌّظوف اٌنٞ أٚوٍذ ا١ٌٗ ِّٙخ  إٌملٞ ٌََّبه اٌّشزوٞ اٌٝ

اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ثؼل اٍزلاُِٗ وشٛف اٌز٠َٛخ ثبػبفخ الاهطلح اٌلائٕخ اٌٝ ؽَبة ػؼٛ اٌز٠َٛخ 

اٌََّبه, ٚفظُ الاهطلح اٌّل٠ٕخ ُِٕٗ ؽزٝ رٕؼىٌ ٔز١غخ اٌز٠َٛخ ػٍٝ ؽَبثبد وً ػؼٛ, ٠ٍَُُٚ وً ِٓ 

بئغ ٍَّٚبه اٌّشزوٞ وشف ؽَبة ِفظً ٠ؾزٛٞ ػٍٝ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي اٌزٟ رّذ ر٠َٛزٙب ٍَّبه اٌج

ٌؾَبثٗ, ١ٌمَٛ ثلٚهٖ و١ٍٛؾ ثؤفطبه ػ١ٍُّٗ )اٌجبئغ اٚ اٌّشزوٞ( ثزّبَ ر٠َٛخ ػ١ٍّخ اٌج١غ أٚ اٌشواء 

ِٗ  فٛه اٍزلاُِٗ اٌىشف ِٓ شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ, ٚونٌه ٠زُ ر١ٍَُ إِٔبء اٌ ؾفع اٌجبئؼ١ٓ اٌقبطخ ث
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وشٛف ؽَبة رفظ١ٍ١خ ثبٌؼ١ٍّبد اٌزٟ رُ ر٠َٛزٙب ثقظُ اٚهاق ِب١ٌخ ِٓ اهطلح ػّلائُٙ ٌل٠ُٙ, ٚر١ٍَُ 

إِبء اٌؾفع اٌّشزو٠ٓ ا٠ؼبً وشٛف ؽَبة رفظ١ٍ١خ ثبٌؼ١ٍّبد اٌزٟ رُ ر٠َٛزٙب ثبػبفخ اٚهاق ِب١ٌخ اٌٝ 

اهطلح ػّلائُٙ ٌل٠ُٙ 
(29)

يٞ ٚأٞ ِٓ اٌغٙبد اٌّوفض ٌٙب ثبٌؼًّ , ٚرقؼغ شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوو

فٟ ٍٛق هأً اٌّبي ٚثٛهطبد اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌٝ هلبثخ ٚاشواف ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ 

اٌّظو٠خ 
(30)

, ؽ١ش رؾً ٘نٖ ا١ٌٙئخ ِؾً ا١ٌٙئخ اٌّظو٠خ ٌٍولبثخ ػٍٝ اٌزؤ١ِٓ ٚا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌَٛق اٌّبي 

ٍٛق هأً اٌّبي اٌّظوٞ  فٟ رطج١ك اؽىبَ اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ رؾىُ
(31)

.أِب ثبٌَٕجخ ٌٍٛلا٠بد اٌّزؾلح الاِو٠ى١خ 

فزؼزجو الأٍُٙ ٚإٌَلاد ٌٍشووبد اٌَّبّ٘خ أثوى الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب فٟ أٍٛاق الأٍُٙ فٟ 

اٌٛلا٠بد اٌّزؾلح 
(32)

 , ٠ٚٛعل أٍٛاق أفوٜ ٌٍَّزمج١ٍبد ٚاٌّشزمبد, فؼلا ػٓ  أٍٛاق اٌٍَغ ٚاٌّؼبكْ,

٠ٚمَٛ اٌَّبٍوح ٚرغبه الأٍُٙ ثلٚه وج١و فٟ رمل٠ُ فلِخ رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍَّزضّو٠ٓ, ٚرّضً 

الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّواوي اٌزٟ ٠وًٍ ا١ٌٙب اٌَّبٍوح أٚاِو اٌؼّلاء ٌزٕف١ن٘ب, ٚأّ٘ٙب ٍٛق ٠ٛ١ٔٛهن 

(NYSE( ٍٚٛق ٔبٍلان ,)NASDAQ(ٚشجىبد اٌزلاٚي الإٌىزو١ٔٚخ ,)Electronic 

Communication Network (ECN ِٓ ٍُٙوّب ٚ ٠زُ اٌزؼبًِ ث١ٓ اٌَّزضّو٠ٓ ٚوجبه رغبه الأ ,)

فلاي اٌٍٛطبء, ٚلا ٠ٛعل ِب ٠ّٕغ أْ ٠ىْٛ ا١ٌٍٛؾ ػؼٛاً فٟ أوضو ِٓ ٍٛق ِب١ٌخ 
(33)

.٠ٚزٌٛٝ ػ١ٍّخ 

الاٍُٙ, ِٓ لجً  اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚٔمً ٍِى١خ

عٙخ ؽلك٘ب اٌّشوع الاِو٠ىٟ ثؤٔٙب شووخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٚفمبً ٌّب ٚهك فٟ رؼ١ٍّبد ثٛهطخ ش١ىبغٛا 

ٌزلاٚي اٌق١بهاد ٚاٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ؽ١ش ٔظذ ػٍٝ أْ رٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ وز١ٍَُ اٌّج١غ ٚكفغ اٌضّٓ 

٠زُ ثّٛعت لٛاػل شووخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ
(34)

ٓ ٌٙب أْ رم١ل أٞ ِٓ أٔشطخ اٌزلاٚي اٌزٟ رزُ كافً , ٠ّٚى

اٌجٛهطخ ِٓ فلاي هفغ رمو٠و اٌٝ ِغٌٍ اكاهح اٌجٛهطخ ثبرقبم الاعواءاد اٌلاىِخ ٌزٕف١ن اٌزم١١ل أٚ 

الا٠مبف ػٓ اٌؼًّ فزمَٛ اٌجٛهطخ ثزم١١ل أٚ ا٠مبف أؽل الأشطخ, فزظجؼ ع١ّغ أٚاِو اٌَّزضّو ٚفطبثبد 

ٛي اصٕبء فزوح اٌزؼ١ٍك أٚ الا٠مبف ثّغوك الواه اٌجٛهطخ ٌزمو٠و شووخ اٌؼّبْ غ١و ٍبه٠خ اٌّفؼ

اٌّمبطخ
(35)

ِٚٓ فلاي ِب ٚهك مووٖ لل ٠ضٛه رَبإلاً, ً٘ ٠غٛى ٌٍّشزوٞ رمل٠ُ ػمبهاً صّٕبً ٌشوائُٗ اٍُٙ .

ثً شووخ ِؼ١ٕخ؟ ٚأْ اعبى مٌه فّزٝ رٕزمً ٍِى١خ الاٍُٙ اٌٝ اٌجبئغ؟ ٌاعبثخ ػٍٝ مٌه ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ِمب

اٌؾظٛي ػٍٝ اٍُٙ فٟ شووخ ِؼ١ٕخ, ػجبهح ػٓ ؽظخ ػ١ٕ١خ ٠ملِٙب طبؽجٙب ٌٍشووخ, ٌىٓ ٚوّب ٘ٛ 

ِؼوٚف أْ ٔمً ٍِى١خ اٌؼمبهاد لا رىْٛ الاّ ثبٌزَغ١ً, ثّؼٕٝ أُٗ ٠غت أزمبي ٍِى١خ اٌؼمبه ٌٍشووخ لجً 

ؽظٛي ِملَ اٌؼمبه ػٍٝ الاٍُٙ فٟ ٘نٖ اٌشووخ 
(36)

. 

 .انًختصح تانًقاصح وانتسىيح ودوسها في تُايز انؼقىد انًستقثهيحانزهح //انًثحج انخاَي

رؼَُل اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ عيء اٍبٍٟ ٌزٕظ١ُ ػًّ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٍٚٛق اٌؼمٛك   

اٌَّزمج١ٍخ ػٍٝ ٚعٗ اٌزؾل٠ل, فمل رىْٛ ِئٍَخ ؽى١ِٛخ أٚ شووخ َِبّ٘خ فبطخ أٚ ِئٍَخ ربثؼخ ٌَٛق 

ّب١ٌخ, ٠ٚفُؼً أْ رىْٛ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ عٙخ َِزمٍخ ػٓ اكاهح اٌَٛق, الاٚهاق اٌ

ٌٚزٍه اٌغٙخ اٌلٚه اٌٙبَ ٚاٌىج١و فٟ ارّبَ رٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٚرؾم١ك اغواع اٌّزؼبٍِْٛ ف١ٙب, ِٓ 

ّقزظخ ثبٌّمبطخ فلاي رٍٛطٙب ث١ٓ اٌجبئغ ٚاٌّشزوٞ ٚػّبْ رٕف١ن اٌزياِبرّٙب, ٚثنٌه رَبػل اٌغٙخ اٌ

ٚاٌز٠َٛخ فٟ فٍك ٍٛق ِٕظُ ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ف١ٗ الاِـبْ اٌىـبفٟ ٌٍٚٙٛخ اٌزؼـبًِ اٌنٞ ٠َبػل ػٍٝ 

ريا٠ـل الجــبي اٌَّزضّو٠ٓ ٌٍزؼبًِ ثبٌؼـمٛك اٌَّزمج١ٍخ 
(37)

.ٍٕؾبٚي رٛػ١ؼ ِٓ ٟ٘ رٍه اٌغٙخ ٚػٍٝ ٚعٗ 

به أْ رٍه اٌغٙخ ِقزٍفخ ِٓ ثٛهطخ اٌٝ أفُوٜ, ٚونٌه اٌزؾل٠ل ٚفك ِب رٕبٌٚزُٗ اٌمٛا١ٔٓ اٌّمبهٔخ ػٍٝ اػزج

ث١بْ اٌلٚه اٌٙبَ اٌنٞ رئك٠ٗ, ػ١ٍٗ ٍٕزٕبٚي ٘نا اٌّجؾش ثزٛى٠ؼُٗ ػٍٝ ِطٍج١ٓ, ؽ١ش ١ٍىْٛ الاٚي 

ِقظظب ٌزٛػ١ؼ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ, ٚاٌضبٟٔ ٍٕؼملُٖ ٌزٕبٚي كٚه اٌغٙخ اٌّقزظخ 

 مٛك اٌَّزمج١ٍخ.ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ فٟ رٕف١ن اٌؼ
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 .انزهح انًختصح تانًقاصح وانتسىيح//انًطهة الاول

ؽزٝ ٔؼّٓ أْ ٠ىْٛ اٌزؼبًِ ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٠زُ ثطو٠مخ ِٕبٍجخ ٍٍٚٙخ فٟ اٍٛاق اٌَّزمج١ٍبد ٠غت   

أْ رىْٛ ٌىً ثٛهطخ َِزمج١ٍبد كاه ر٠َٛخ ِقزظخ ِٚورجطخ ثٙب 
(38)

.ٍبثمبً وبْ ِٓ ٠مَٛ ثؼ١ٍّبد 

ٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌزٟ رزُ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٟ٘ شووبد اٌٍٛبؽخ ٔفَٙب ِٓ فلاي اثلاي اٌّمبطخ ٚا

ِٖ اٌٍَج١خ ػٍٝ اٌزؼبِلاد اٌزٟ رزُ فٟ اٌَٛق ٌّب ٠زَُ  الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِمبثً اٌضّٓ, ٌىٓ مٌه الاِو اٌمٝ ثبصبه

ِٗ ِٓ اٌزؤف١و ٚأؼلاَ اٌللخ, ٚأْ مٌه لا ٠زلاءَ ِغ اٌَوػخ ٚاٌللخ اٌز ٟ ٠زطٍجٙب اٌزلاٚي فٟ ٍٛق الاٚهاق ث

اٌّب١ٌخ, وّب ٚلاىك٠بك ؽغُ اٌزؼبِلاد ثشىً وج١و اطجؾذ ِّٙخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ غ١و ِٕبٍجخ ٌشووبد 

اٌٍٛبؽخ 
(39)

,  فّٓ اعً ِؼبٌغخ رٍه اٌّؼٛلبد ٚاٌّقبؽو إٌبعّخ ػٕٙب, ؽ١ش رئكٞ اٌٝ ػلَ ارّبَ 

ثبٌشىً اٌّطٍٛة, ٚونٌه ِٓ اعً ػّبْ الا١َٔبث١خ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ػّٓ اٌٛلذ اٌّؾلك ٚ

ٌٍٚٙٛخ اٌزؼبًِ فٟ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ظٙود اٌؾبعخ اٌٝ ٚعٛك عٙخ ِزقظظخ رزٛافو ٌل٠ٙب الاِىب١ٔخ 

ٚاٌقجوح اٌلاىِخ ٌٍم١بَ ثّّٙخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ.فّٓ فلاي اٌوعٛع اٌٝ ِٛلف اٌزشو٠ؼبد اٌّمبهٔخ ثٙنا 

وً ِّٙخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ اٌٝ ِووي الا٠لاع اٌؼوالٟ ٚعؼٍُٗ  اٌشؤْ, ؽ١ش ٔغل اْ اٌّشوع ّٚ اٌؼوالٟ ا

اٌغٙخ اٌَّئٌٚخ ػٓ رمبص ٚر٠َٛخ اٌؼ١ٍّبد اٌزٟ رزُ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, ِٓ فلاي رؼو٠فُٗ 

اء ٌا٠لاع فٕض ػٍٝ أٔٗ )الا٠لاع: ٠ؼٕٟ الا٠لاع اٌؼوالٟ ٚاٌنٞ ١ٍىْٛ اٌغٙخ اٌّووي٠خ اٌزٟ رمَٛ ثؤعو

اٌز٠َٛخ ٚاٌزظف١خ ٌىً اٌزؼبِلاد ثبٌَٕلاد( 
(40)

.ثؼل مٌه اطله اٌّشوع اٌؼوالٟ ٔظبِبً فبطبً ثبلإ٠لاع 

ٚاٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٚ٘ٛ )إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ 

الٟ ٘ٛ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ( لاؽظٕب ِٓ فلاي ٘نا إٌظبَ أُٔٗ اثمٝ ِووي الا٠لاع اٌؼو2007ٌَٕخ 

ٚاٌز٠َٛخ ٌٚىٕٗ عؼً ِووي الا٠لاع ربثؼبً ٌَٛق اٌؼواق ٌٍٛهاق اٌّب١ٌخ ثؼل أْ وبْ عيء ِٓ اٌَٛق ٚفك 

. امْ ٔض فٟ اٌفموح )ة( ِٓ اٌّبكح 2004ٌَٕخ  74اٌمبْٔٛ اٌّئلذ لأٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوالٟ هلُ 

ربثؼبً ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ......( ٠ٚزٌٛٝ ِووي الا٠لاع ( ِٓ إٌظبَ ػٍٝ )٠ىْٛ ِووي الا٠لاع 1)

اٌؼوالٟ اٌَّئ١ٌٚخ ٚاٌّٙبَ ػٓ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ثبلاٍزؼبٔخ ثبٌّظوف اٌنٞ رُ  رؼ١ٕٗ ِٓ لجً 

ِغٌٍ اٌّؾبفظ١ٓ فٟ اٌَٛق لإرّبَ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ 
(41)

, ٚػٍٝ اٌوغُ ِٓ أْ اٌّشوع اٌؼوالٟ ٌُ ٠زطوق 

خ اٌزٟ رزٌٛٝ ِمبطخ ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ الاّ إٔب ٔوٜ أْ ثبِىبْ ِووي الا٠لاع اٌّوويٞ أْ اٌٝ اٌغٙ

٠مَٛ ثنٌه, ٌٚىٕٕب ٔلػٛا اٌّشوع اٌؼوالٟ ػٕل رٕظ١ُ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ أْ ٠ُٕشؤ عٙخ َِزمٍخ ػٓ اٌَٛق 

ِٗ.أِب اٌّ شوع اٌّظوٞ فَٕزقٍض ِٛلفٗ رزٌٛٝ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ لأ١ّ٘خ ٘نا اٌلٚه اٌنٞ رمَٛ ث

( ِٓ لبْٔٛ ٍٛق هاً اٌّبي اٌّظوٞ 26فٟ رؾل٠ل عٙخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ِٓ فلاي اٌوعٛع اٌٝ اٌّبكح )

اٌّؼلي ٚاٌزٟ ٔظذ ػٍٝ أٔٗ )رزُ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌزٟ ٠غوٞ  1992ٌَٕخ  95هلُ 

ْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزؼبًِ ػ١ٍٙب فٟ ثٛهطبد اٌؼمٛك ا٢عٍخ ٚفمب لأؽىبَ لب

ٚلائؾزٗ اٌزٕف١ن٠خ ِٓ فلاي شووخ ِمبطخ ٚر٠َٛخ ِوفض ٌٙب ثنٌه  2000ٌَٕخ  93اٌظبكه ثبٌمبْٔٛ هلُ 

ِٓ ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌَٛق اٌّبي.....(.ٔلاؽع أْ اٌّشوع اٌّظوٞ أفؼغ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ اٌٝ 

ٚلائؾزٗ اٌزٕف١ن٠خ, ٚثبٌوعٛع اٌٝ  2000ٌَٕخ  93ٚهاق اٌّب١ٌخ هلُ لبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ٌلأ

اٌمبْٔٛ اٌّنوٛه ٔغلُٖ لل أٔبؽ ِّٙخ اعواء ػ١ٍّبد ِمبطخ ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌزٟ ٠غوٞ اٌزؼبًِ ػ١ٍٙب فٟ 

ثٛهطبد اٌؼمٛك ا٢عٍخ اٌٝ شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ, ِٓ فلاي ل١بَ اٌشووخ ثزؾل٠ل ؽمٛق 

اف اٌؼمل, ٚر٠َٛخ اٌّواوي اٌّب١ٌخ إٌبشئخ ػٓ رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚاٌزياِبد اؽو
(42)

ٚرزقن شووخ ,

الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ شىً شووخ َِبّ٘خ 
(43)

.أِب ثبٌَٕجخ اٌٝ اٌّشوع الاِو٠ىٟ فؤٔٗ ؽلك اٌغٙخ 

ػوفٙب فٟ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٌٍؼمٛك اٌزٟ رزُ كافً اٌَٛق ٟٚ٘ رزّضً ثٛوبٌخ اٌّمبطخ اٌزٟ 

, ثؤٔٙب )ِئٍَخ رزٌٛٝ ػ١ٍّبد اٌّمبطخ 1934/ة( ِٓ لبْٔٛ رجبكي الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٌؼبَ 22اٌّبكح )
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ٚرَل٠ل اٌّلفٛػبد ٚاٍزلاَ ٚر١ٍَُ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌزؼبلل ٌز٠َٛخ ِؼبِلاد رلاٌٚٙب, أٚ رزظوف 

وؤ١ِٓ ؽفع ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ(
(44)

فٟ  1925اٌَّزمج١ٍخ أُٔشؤد فٟ , ٚ أٚي ٚوبٌخ ِقزظخ ثز٠َٛخ اٌؼمٛك 

ِغٌٍ رغبهح ش١ىبغٛ, ٟٚ٘ عٙخ َِزمٍخ ٌٙب كٚه فٟ رؾم١ك الا١َٔبث١خ ٚر١ًَٙ اٌزؼبًِ فٟ اٌؼمٛك 

اٌَّزمج١ٍخ 
(45)

, فزٛعل اٍٛاق ِزقظظخ ٌٍزؼبًِ ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِضبي مٌه ثٛهطخ ش١ىبغٛ 

الاٍٛاق رىْٛ ٟ٘ اٌغٙخ اٌَّئٌٚخ ػٓ رمبص ٌٍَّزمج١ٍبد, ٚػ١ٍٗ فؤْ ٚوبٌخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ فٟ رٍه 

ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ رزُ ف١ٙب, ٌٚىٕٙب َِزمٍخ ػٓ اكاهح اٌَٛق, وّب أٔٙب رؼُزجو َِزمٍخ ػٓ اٌغٙخ 

اٌَّئٌٚخ ػٓ رمبص ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌؼبعٍخ اٌزٟ رزُ فٟ الاٍٛاق اٌؾبػوح
  (46)

.ٌنا ٔلاؽع ِٓ فلاي ِب 

بهٔخ أٙب افزٍفذ فٟ رؾل٠ل اٌغٙخ اٌَّئٌٚخ ػٓ ِمبطخ ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚهك فٟ اٌزشو٠ؼبد اٌّم

ث١ٓ ِٓ عؼٍذ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثّمبطخ ٚر٠َٛخ  اٌؼمٛك اٌؼبعٍخ ٟ٘ مارٙب اٌّقزظخ ثزمبص ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك 

ٌزشو٠ؼ١ٓ اٌَّزمج١ٍخ, أٞ أٙب عٙخ ٚاؽلح رمَٛ ثّمبطخ ٚر٠َٛخ ع١ّغ اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ كافً اٌَٛق ّٚ٘ب ا

اٌؼوالٟ ٚ اٌّظوٞ, ٚث١ٓ ِٓ أٌٍ عٙخ َِزمٍخ ِزقظظخ فٟ رمبص ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٚ٘ٛ 

اٌزشو٠غ الاِو٠ىٟ. ٚهإ٠زٕب رزفك ِغ اٌزشو٠غ الاِو٠ىٟ فٟ أشبء عٙخ َِزمٍخ ٌزبلض ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك 

اٌٝ وبكه ثشوٞ  اٌَّزمج١ٍخ ثَجت كلخ ٚرؼم١ل ٚفطٛهح الاعواءاد اٌقبطخ ثبٌز٠َٛخ, اٌزٟ رؾزبط

ِزقظض ِٚزّوً ٌٚل٠خ اٌقجوح اٌىبف١خ ٌٍم١بَ ثنٌه, ؽزٝ رزّبشٝ ِغ اٌَوػخ اٌزٟ ٠زطٍجٙب اٌزؼبًِ فٟ 

اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, وّب اشزوؽذ اٌزشو٠ؼبد أْ رىْٛ رٍه اٌغٙخ ػٍٝ شىً شقض ِؼٕٛٞ ٚلا رغ١ي 

 ٌلأشقبص اٌطج١ؼ١خ أْ رمَٛ ثزٍه اٌّّٙخ.

 .هح انًختصح تانًقاصح وانتسىيح في تُايز انؼقىد انًستقثهيحدوس انز//انًطهة انخاَي

افزٍفذ اٌزشو٠ؼبد اٌّمبهٔخ فٟ ر١َّخ اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ٌٚىٕٙب ارفمذ ػٍٝ ػوٚهح   

ٚعٛك ِضً ٘ىنا عٙخ, ٌٍلٚه اٌٙبَ اٌنٞ رمَٛ ثٗ فٟ رمبص ٚر٠َٛخ اػلاك وج١وح ِٓ اٌؼمٛك اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب 

اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ فٟ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثشىً ػبَ ٚاٍٛاق اٌَّزمج١ٍبد ثشىً فبص, ٚرمف 

ٚاٌز٠َٛخ )ث١ذ اٌز٠َٛخ( ث١ٓ اؽواف اٌؼمل ٌزجلٚ ٚوؤٔٙب اٌجبئغ ثبٌَٕجخ اٌٝ اٌّشزوٞ, ٚاٌّشزوٞ ثبٌَٕجخ اٌٝ 

اٌجبئغ فزىْٛ اٌؼلالخ ث١ٓ اؽواف اٌؼمل ػلالخ غ١و شقظ١خ 
(47)

.٠ٚمَٛ ث١ذ اٌز٠َٛخ ثؤعواء اٌزور١جبد 

ُ اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ ؽ١ش لا ٚعٛك ٌٍطوف١ٓ ثٍمبء ِجبشو, ثً ٠مَٛ اٌلاىِخ ٌز١ٍَُ اٌّج١غ اٌٝ اٌّشزوٞ ٚر١ٍَ

اٌّشزوٞ ثز١ٍَُ اٌضّٓ اٌٝ ث١ذ اٌز٠َٛخ ؽزٝ ٠مَٛ ثلٚهٖ وغٙخ رزٍٛؾ اؽواف اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ رٕف١ن 

, ٚاما اٌؼمل ثلفغ اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ, وّب ٠مَٛ اٌجبئغ ثز١ٍَُ اٌّج١غ اٌٝ ث١ذ اٌز٠َٛخ ١ٌمَٛ ثز١ٍَّٗ اٌٝ اٌّشزوٞ

افً اؽل اٌطوف١ٓ فٟ رٕف١ن اٌزياِبرٗ فبْ ث١ذ اٌز٠َٛخ ٠مَٛ ثزٕف١ن٘ب ػٍٝ اػزجبهُٖ عٙخ ػبِٕخ ٌزٕف١ن اٌؼمٛك 

اٌَّزمج١ٍخ
(48)

.ٚرؼزجو اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ )ث١ذ اٌز٠َٛخ( عٙخ ػبِٕخ ٌٍّشزوٞ فٟ 

ؽّب٠خ ٌٍطوف١ٓ ِٓ ِقبؽو ػلَ اٌٛفبء  ِٛاعٙخ اٌجبئغ, ٚػبِٕخ ٌٍجبئغ فٟ ِٛاعٙخ اٌّشزوٞ, ٚثنٌه ٚفود

اٌزٟ لا ٚعٛك ٌّضً رٍه اٌؾّب٠خ فٟ اٌؼمٛك ا٢عٍخ, لاػزّبكُ٘ فٟ مٌه ػٍٝ صمخ وً ؽوف فٟ اٌطوف 

الافو
(49)

.فبما أِزٕغ أؽل أؽواف اٌؼمٛك اٌَّزمجٍخ ػٓ رٕف١ن اٌزياِٗ ثلفغ اٌضّٓ أْ وبْ ِشزو٠بً ٚ٘نا ٠ّىٓ 

ٍٝ ِٓ ٍؼو اٌَٛق, أٚ اٌزياُِٗ ثز١ٍَُ اٌّج١غ أْ وبْ ثبئؼبً أْ اطجؼ أْ ٠ؾظً اما اطجؼ ٍؼو اٌزٕف١ن أػ

ٍؼو اٌٍَؼخ فٟ اٌَٛق أػٍٝ ِٓ ٍؼو اٌزٕف١ن اٌّزفك ػ١ٍٗ, فّب اٌؾً أْ رؾممذ أٞ ِٓ اٌؾبٌز١ٓ؟ امْ ٠زغَل 

جبئغ صُ اٌؾً فٟ اٌلٚه اٌنٞ ٠ملُِٗ ث١ذ اٌز٠َٛخ ٌٍطوف١ٓ فؤٔٗ فٟ اٌؾبٌخ الاٌٚٝ ١ٍمَٛ ثبٍزلاَ اٌٍَؼخ ِٓ اٌ

ث١ؼٙب ٌؾَبة اٌّشزوٞ ثبٌَؼو اٌغبهٞ ٌز١ٍَُ اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ, أِب أْ ؽظٍذ اٌؾبٌخ اٌضب١ٔخ فبْ ث١ذ 

اٌز٠َٛخ ١ٍمَٛ ثبٍزلاَ اٌضّٓ ِٓ اٌّشزوٞ ١ٌمَٛ ثشواء اٌٍَؼخ ِٓ اٌَٛق ثبٌَؼو اٌغبهٞ ١ٌزَٕٝ ٌُٗ 

ْ ث١ذ اٌز٠َٛخ ٠َزٛف١ٗ ِٓ ِجٍغ ر١ٍَّٙب اٌٝ اٌّشزوٞ, ٚأْ وبْ ٕ٘بٌه فوق فٟ اٌَؼو فٟ اٌؾبٌز١ٓ فب

اٌٙبِش اٌّجلئٟ اٌنٞ كفؼٗ وً ِٓ اٌطوف١ٓ ػٕل اٌزؼبلل 
(50)

ٌٛ ػ١ؼ مٌه اوضو َٔٛق اٌّضبي ا٢رٟ:.ٌٚزٛ
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فوػٕب أْ ٕ٘بٌه شقظبْ ٌل٠ُٙ اٌوغجخ فٟ اثواَ ػمل َِزمجٍٟ ِؾٍُٗ اٍُٙ شووخ ِؼ١ٕخ, ّ٘ب اٌشقض )َ( 

ٌجبئغ, ٚفؼلا رُ اثواَ اٌؼمل ِؼزملاً وً ُِٕٙ أْ ٚ٘ٛ اٌطوف اٌّشزوٞ ٚاٌشقض )ة( ٚ٘ٛ اٌطوف ا

ِٖ اٌٛفبء ثبٌزياِبرٗ ػٕل ؽٍٛي اٌزبه٠ـ اٌَّزمجٍٟ ٌزٕف١ن اٌؼمل ٚ٘ٛ ٠َٛ اٌز٠َٛخ, ٚأْ ٍؼو الاٍُٙ  ثّملٚه

( كٚلاه, ٌىٓ فٟ ربه٠ـ ر٠َٛخ 1000ِؾً اٌؼمل اٌنٞ ١ٍُٕفن فٟ ٠َٛ اٌز٠َٛخ ٚاٌّزفك ػ١ٍٗ ػٕل اٌزؼبلل ٘ٛ )

( كٚلاه, فبْ فٟ ٘نٖ اٌؾبٌخ لل ٠ّزٕغ 750جٍٟ أٔقفغ ٍؼو الاٍُٙ فٟ اٌَٛق اٌؾبػو اٌٝ )اٌؼمل اٌَّزم

( كٚلاه وُٛٔٗ اٌَؼو اٌّزفك 1000)َ( ػٓ اٌلفغ لأٔٗ ١ٍلفغ اوضو ِٓ اٌَؼو اٌَبئل فٟ اٌَٛق ٚ٘ٛ ِجٍغ )

ِٖ 250ػ١ٍٗ فٟ اٌؼمل, ٚأْ أِزٕغ فبٔٗ ١ٍفٛد فوطخ هثؼ ِجٍغ ) اٌؾبٌخ ٠مَٛ ث١ذ ( كٚلاه ػٍٝ )ة(, ففٟ ٘ن

اٌز٠َٛخ  ثبٍزلاَ الاٍُٙ ِٓ )ة(  ٚث١ؼٙب ٌؾَبة )َ( ثبٌَؼو اٌغبهٞ ٌز١ٍَُ اٌضّٓ اٌٝ )ة( ِغ رؼ٠ٛغ 

ٌٚٛ فوػٕب ثللا ِٓ مٌه أْ اٌّجلئٟ اٌنٞ كفؼُٗ ػٕل اٌزؼبلل.اٌفوق فٟ اٌَؼو ِٓ هط١ل )َ( ِٓ اٌٙبِش 

( كٚلاه, فٟ ػٛء مٌه لل ٠وفغ )ة( 1500ٍؼو الاٍُٙ ِؾً اٌؼمل فٟ اٌَٛق اٌؾبػو لل اهرفغ اٌٝ )

( كٚلاه ػٓ اٌَؼو اٌّزفك ػ١ٍٗ ٚ٘ٛ 500رٕف١ن اٌزياِٗ ثز١ٍَُ الاٍُٙ, لاْ ٍؼو الاٍُٙ فٟ اٌَٛق اوضو ثـ )

( كٚلاه, فٕٙب ٠زّضً 500( كٚلاه, فبْ اِزٕغ فبْ اٌشقض )َ( ٍٛف ٠فَمل فوطخ رؾم١ك هثؼ للهُٖ )1000)

٠ٛخ )ث١ذ اٌز٠َٛخ(  ثبٍزلاَ اٌضّٓ ِٓ )َ( اٌّشزوٞ ٚشواء رٍه كٚه اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌزَ

( كٚلاه ٚر١ٍَّٙب اٌٝ )َ( ِغ افن اٌفوق فٟ 1500الاٍُٙ ِؾً اٌؼمل ِٓ اٌَٛق ثبٌَؼو اٌغبهٞ ٚ٘ٛ )

( كٚلاه ِٓ هط١ل )ة( اٌجبئغ ِٓ اٌٙبِش اٌّجلئٟ اٌنٞ كفؼٗ ػٕل اثواَ اٌؼمل.وّب ٠جوى كٚه 500اٌَؼو )

فلاي الا١َٔبث١خ ٚاٌز١ًَٙ اٌزٟ ٠مُلِٙب ٌزلاٚي اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ػ١ٍّبد اٌج١غ ٚاٌشواء,  ث١ذ اٌز٠َٛخ ِٓ

اٌزٟ ٠ّىٓ لأؽواف اٌؼمل اْ ٠مِٛٛا ثٙب كْٚ أزظبه اٌزبه٠ـ اٌَّزمجٍٟ ٌزٕف١ن اٌؼمل اٌّزفك ػ١ٍٗ ػٕل اٌزؼبلل, 

ْٖ ٍبثمبً, ِٓ فلاي ل١بَ اٞ ِٓ اؽواف اٌؼمل ثؤلفبي ِوويُٖ ثؤثواَ طفمخ ػى١َخ  ٌٍؼمل اٌَّزمجٍٟ اٌنٞ اثوِٛ

فبما رملَ اٌّشزوٞ الاٚي لأثواَ ػمل ث١غ َِزمجٍٟ ِّبصً ٌؼمل اٌشواء اٌَبثك ٠مَٛ ث١ذ اٌز٠َٛخ ثلٚه 

اٌّشزوٞ فٟ اٌؼمل اٌغل٠ل ٠ٚلفغ ٌٍجبئغ )اٌّشزوٞ الاٚي( اٌضّٓ ٚفمب ٌلأٍؼبه اٌغبه٠خ, ٠ٚؤفن كٚه اٌجبئغ 

ِّبصً ٌٍؼمل اٌَبثك ِٓ ؽ١ش و١ّخ ٚٔٛع اٌّج١غ ٚربه٠ـ اٌز١ٍَُ اٌَّزمجً ِغ ٠ٚجوَ ػمل ث١غ َِزمجٍٟ عل٠ل 

ِٗ, ٚػٕل ؽٍٛي ربه٠ـ اٌز١ٍَُ اٌّؾلك فٟ اٌؼمل الاٚي ٠مَٛ ث١ذ  اٌّشزوٞ اٌضبٟٔ ٚفك اٌَؼو اٌغبهٞ اٌزؼبًِ ث

ّشزوٞ اٌز٠َٛخ ثؤعواء اٌز١َٙلاد ٚاٌزور١جبد اٌلاىِخ ؽزٝ ٠مَٛ اٌجبئغ الاٚي ثز١ٍَُ اٌّج١غ اٌٝ اٌ

الاف١و
(51)

. 

 .اَىاع انتسىيح ويخاطشها//نًثحج انخانجا

ِغ افزلاف ؽو٠مخ اٌز٠َٛخ فمل رىْٛ اٌز٠َٛخ ِٓ فلاي  -أٞ رٕف١ن٘ب -رٕزٟٙ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ثز٠َٛزٙب  

اٌز١ٍَُ, أٞ ر١ٍَُ اٌجبئغ اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اٌٝ اٌّشزوٞ ٚر١ٍَُ الاف١و اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ, ٠ٚزُ رٕف١ن 

خ اٌؼ١ٕ١خ, أٚ لل ٠مَٛ ثؼؼُٙ ثزظف١خ ِوويحُ اٌؼمل ثٙنا اٌشىً ٠ٚطٍُك ػٍٝ ٘نا إٌٛع ِٓ اٌز٠َٛخ ثبٌز٠َٛ

)وجبئغ اٚ ِشزوٞ( ِٓ فلاي اػبكح اٌج١غ أٚ اٌشواء لجً ؽٍٛي ِٛػل اٌز٠َٛخ ٚكفغ أٚ اٍزلاَ اٌفوق, ٚ٘نا 

ِب ٠طٍُك ػ١ٍٗ ثبٌز٠َٛخ إٌمل٠خ, وّب ٠قٍك ريا٠ل اٌفزوح ِب ث١ٓ اثواَ اٌؼمل ٚربه٠ـ اٌز٠َٛخ اٌَّزمجٍٟ ِقبؽو 

مٛك اٌَّزمج١ٍخ ؽ١ٓ رٕف١ن٘ب, ؽ١ش رىْٛ اٌؼلالخ ؽوك٠خ امْ وٍّب ىاكد رٍه اٌفزوح ىاكَ ؽغُ ػلح رٍُؾكْ اٌؼ

اٌّقبؽو ٚاٌزٟ ٟ٘ ِزّضٍخ ثبٌّقبؽو الائزّب١ٔخ, ِٚقبؽو افلاي اٌؾبفع ثؾفع الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّٛكػخ 

ز٠َٛخ ٟٚ٘ ِب ٌل٠ٗ ٟٚ٘ ِب رؼوف ثّقبؽو اٌؾبفع, أٚ ِقبؽو اففبق اٌزم١ٕبد اٌَّزقلِخ فٟ ػ١ٍّخ اٌ

رَّٝ ثبٌّقبؽو اٌزم١ٕخ.ٌٚزٛػ١ؼ مٌه ٍٕزٕبٚي ٘نا اٌّجؾش ػٍٝ ِطٍج١ٓ, ؽ١ش ١ٍىْٛ الاٚي ِقظظبً 

ٌزٛػ١ؼ أٔٛاع اٌز٠َٛخ
 (52)

 , أِب اٌضبٟٔ ١ٍىْٛ ِؾٛه ثؾضُٗ ػٓ ِقبؽو اٌز٠َٛخ.
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 يزهح سسانح انحقىق

 .أَىاع انتسىيح//انًطهة الاول

عواءاد اٌّزقنح اٌزٟ ٠زورت ػ١ٍٙب ر١ٍَُ اٌّبي ٠زُ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٓ فلاي ِغّٛػخ ِٓ الا  

ِؾً اٌؼمل اٌٝ اٌّشزوٞ ٚكفغ اٌضّٓ اٌٝ اٌجبئغ, أٚ لل ٠زورت ػ١ٍٙب ِغوك كفغ اٌفوق اٌؾبطً فٟ ٍؼو 

اٌٍَؼخ ٔز١غخ رغ١واد اٍؼبه اٌَٛق, ٌنا رزّضً اٌز٠َٛخ فٟ ٔٛػ١ٓ ّ٘ب اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ ٚاٌز٠َٛخ إٌمل٠خ, 

ًٌ ُِٕٙ:اٌزٟ ٍٕقظض ٌىً ِّٕٙب ف  -وعٍ فبص ٌزٛػ١ؼ و

 .انتسىيح انؼيُيح//اناشع الاول

ٌٕغبػ اٌز٠َٛخ الا١ّ٘خ اٌجبٌغخ فٟ ى٠بكح رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثشىً ػبَ ٚفٟ   

اٍٛاق اٌَّزمج١ٍبد ثشىً فبص, لأٔٙب رّضً ِوؽٍخ رٕف١ن اٌؼمل ٚٔغبؽٙب ٠ٕؼىٌ ا٠غبثبً ػٍٝ هغجخ 

الالجبي ػٍٝ رلاٚي اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚثٛعٛك عٙخ ِقزظخ َِٚزمٍخ رمَٛ ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ الاشقبص فٟ 

رٕزمً ِقبؽو ػلَ اٌز١ٍَُ ٚاٌلفغ ِٓ اؽواف اٌؼمل اٌٝ رٍه اٌغٙخ, ٠ٚؼزجو اٌز١ٍَُ ٚاٌلفغ ِؾٛه اٌز٠َٛخ 

مج١ٍخ ٘ٛ اٌز١ٍَُ ف١ٍزيَ اٌؼ١ٕ١خ, رزّضً اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ ثبٌز١ٍَُ, امْ أْ ِٓ اٌزياِبد اؽواف اٌؼمٛك اٌَّز

اٌجبئغ ثز١ٍَُ الاٚهاق اٌّب١ٌخ وبلأٍُٙ )أْ وبٔذ الاٍُٙ ِؾلاً ٌٍؼمل( اٌٝ اٌطوف الأفو ٚ٘ٛ اٌّشزوٞ ػٓ 

ؽو٠ك ث١ذ اٌز٠َٛخ )اٌغٙخ اٌّقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ( اٌنٞ ٠زٍٛؾ اؽواف اٌؼمل ؽ١ٓ رٕف١نٖ ػٕل ؽٍٛي 

١ٍٗ ػٕل اٌزؼبلل ِٛػل اٌز٠َٛخ اٌَّزمجٍٟ اٌنٞ رُ الارفبق ػ
(53)

.٠ٚوُاك ثبٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ أٔٙب ػ١ٍّخ  رٕف١ن اٌؼمل 

اٌَّزمجٍٟ, ِٓ فلاي اٌز١ٍَُ اٌّبكٞ ٌلأٍُٙ اٌّؼ١ٕخ ػٕل اٌزؼبلل  ٠ل٠ٚبً ِٓ لجً اٌجبئغ اٌٝ اٌّشزوٞ, ٚر١ٍَُ 

صّٕٙب ِٓ اٌّشزوٞ اٌٝ اٌجبئغ 
(54)

ثبٌّمبطخ . ففٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ رىْٛ اٌغٙخ اٌّقزظخ 

ٚاٌز٠َٛخ ٚوّب اٍٍفٕب ٟ٘ ِووي الا٠لاع اٌؼوالٟ, ؽ١ش ٠ىْٛ ٘نا اٌّووي َِئٚلاً ػٓ رمبص ٚر٠َٛخ 

اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ فلاي ل١بِٗ ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ ثٕمً الاٚهاق 

ٚرؼزجو الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِٛكػخ  اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اٌٝ ؽَبة اٌّشزوٞ ػٓ ؽو٠ك ا١ٌٍٛؾ اٌنٞ ٠ُّضٍٗ,

ؽىّبً فٟ ؽَبة اٌّشزوٞ ٌلٜ مٌه ا١ٌٍٛؾ, ٚفمبً ٌّب ٔض ػ١ٍٗ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ 

ٚاٌّمبطخ اٌؼوالٟ ) رؼزجو الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّشزواد ِٓ فلاي أٞ ١ٍٚؾ ِٛكػخ ؽىّب فٟ ؽَبة 

اٌَّزضّو ٌلٜ مٌه ا١ٌٍٛؾ( 
(55)

ب١ٌخ ف١زُ ٔمٍٗ ِٓ فلاي ِظوف فبص ٠ؼ١ٕٗ , أِب صّٓ رٍه الاٚهاق اٌّ

اٌَٛق اٌٝ ؽَبة ا١ٌٍٛؾ ِّضً اٌجبئغ 
(56)

أِب اٌّشوع اٌّظوٞ فؤٔٗ أشبه اٌٝ اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ ٚلوه اٌياَ .

شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ثبرّبَ اعواءاد ر١ٍَُ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمٛك اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب فٟ 

ِواػبح الأظّخ اٌزٟ رموه٘ب لٛاػل اٌز٠َٛخ ٚاٌؾفع اٌّوويٞ ثٙنا  اٌجٛهطخ اٌّظو٠خ, ِغ ٚعٛة

اٌشؤْ
(57)

. أِب اٌّشوع الاِو٠ىٟ فمل اشبه أ٠ؼبً اٌٝ اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ ؽ١ّٕب ٔض ػٍٝ أْ ر٠َٛخ اٌؼمٛك فٟ 

ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ رزُ ػٓ ؽو٠ك ٔمً أٚ أٍزلاَ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌزؼبلل ث١ٓ أؽواف اٌؼمل 
(58)

ززُ .ف

اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ فٟ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٓ فلاي شى١ٍٓ, أِب ػٓ ؽو٠ك اٌزمبثغ أٞ لجغ اٌجبئغ ٌٍضّٓ 

ٚلجغ اٌّشزوٞ ٌٍّج١غ ػٕل ؽٍٛي اٌزبه٠ـ اٌَّزمجٍٟ اٌّؾلك ٌز٠َٛخ اٌؼمل, ٚ٘ٛ اٌشىً إٌبكه اٌؾظٛي فٟ 

مٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ رزُ ٚفك ٘نا اٍٛاق اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ؽَت الاؽظبئ١بد اٌزٟ اشبهد اٌٝ أْ َٔجخ اٌؼ

% ِٓ ِغّٛع اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌزٟ ٠زُ اثواِٙب فٟ الاٍٛاق اٌَّزمج١ٍخ, أٚ رظف١خ 3اٌشىً لا ري٠ل ػٓ 

اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ِٓ فلاي اثواَ ػمٛك ػى١َخ ِٓ لجً أٞ ِٓ اؽواف اٌؼمل, ف١َزط١غ اٌّشزوٞ أْ ٠زؾًٍ 

ٍزلاِٗ, ِٓ فلاي اثواَ ػمل ث١غ َِزمجٍٟ عل٠ل ِّبصً ٌؼمل اٌشواء ِٓ اٌزياِٗ ثلفغ صّٓ اٌّج١غ ِمبثً ا

اٌَّزمجٍٟ اٌَبثك ِٓ ؽ١ش ربه٠ـ ر١ٍَُ اٌّج١غ ٚٔٛػُٗ ٚكهعزُٗ ٚؽغُّٗ, ثؾ١ش ٠ؾً اٌّشزوٞ اٌغل٠ل ِؾً 

اٌّشزوٞ الاٚي فٟ رٕف١ن اٌزياِبد الاف١و, ػٍّبً أْ اٌّشزوٞ اٌغل٠ل ٠ّىٕٗ ا٠ؼبً أْ ٠ظُفٟ ِوويُٖ ثؤثواَ 

ل ث١غ آفو ثبٌطو٠مخ ٔفَٙب, ٠ّٚىٓ الاٍزّواه فٟ مٌه ؽزٝ ؽٍٛي اٌّٛػل اٌَّزمجٍٟ ٌٍز١ٍَُ, ٚونٌه ػم

الاِو ثبٌَٕجخ ٌٍجبئغ فبٔٗ ا٠ؼبً ٠َزط١غ أْ ٠ظُفٟ ِوويُٖ ثؤثواَ ػمل شواء َِزمجٍٟ ِّبصً ٌؼمل اٌشواء 
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١ٍَُ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اٌَبثك ثؾ١ش ٠ؾً اٌجبئغ اٌغل٠ل ِؾً اٌجبئغ الاٚي فٟ رٕف١ن اٌزياِبرُٗ ثز

ٚاٍزلاَ اٌضّٓ ِٓ اٌّشزوٞ 
(59)

. 

 .انتسىيح انُقذيح//اناشع انخاَي

فٟ ٘نا إٌٛع ِٓ أٔٛاع ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ لا كٚه ٌٍز١ٍَُ ِضً اٌلٚه اٌنٞ ٠ٍؼجُٗ فٟ اٌز٠َٛخ اٌؼ١ٕ١خ,   

ه ٔز١غخ اٌزغ١واد اٌَؼو٠خ اٌزٟ رؾظً فٟ ٚأّب رزّضً ٘نٖ اٌز٠َٛخ ثّغوك كفغ اٌفوٚق اٌؾبطٍخ فٟ الاٍؼب

ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ فلاي اٚلبد لظ١وح علاً 
(60)

أمْ ػُوفذ اٌز٠َٛخ إٌمل٠خ ثؤٔٙب: )كفغ اٌطوف اٌجبئغ اٌٝ .

اٌطوف اٌّشزوٞ اٌفوق اٌؾبطً ث١ٓ ٍؼو رٕف١ن اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ إٌّظٛص ػ١ٍٗ فٟ اٌؼمل, ٚث١ٓ اٌَؼو 

اٌؼمل أْ وبْ ٍؼو اٌَٛق أػٍٝ ِٓ ٍؼو اٌزٕف١ن, أِب اما وبْ ٍؼو اٌزٕف١ن ٘ٛ اٌَبئل فٟ اٌَٛق ٚلذ رٕف١ن 

الاػٍٝ ِٓ ٍؼو اٌَٛق فبْ اٌّشزوٞ ٘ٛ اٌنٞ ٠لفغ اٌفوق فٟ الاٍؼبه اٌٝ اٌجبئغ 
(61)

.ٔلاؽع ِٓ فلاي 

ز١ٍَُ اٌزؼو٠ف أْ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ إٌمل٠خ, ٟ٘ ػجبهح ػٓ ػ١ٍّخ رٕف١ن ٌٍؼمل ٌىٓ ثطو٠مخ ِقزٍفخ فب١ٌخ ِٓ اٌ

ٚالاٍزلاَ ٌٍٛهلخ اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل, فجؼل اثواَ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رزمٍت الاٍؼبه اهرفبػبً ٚ٘جٛؽبً فلاي 

اٌفزوح ِب ث١ٓ اثواَ اٌؼمل ٚرٕف١نُٖ, اٌزٟ لل رىْٛ رٍه اٌفزوح ؽ٠ٍٛخ َٔج١بً )ٍٕخ ِضلاً(, ٌىٓ اٌُّٙ ٘ٛ ارغبٖ 

ِظٍؾخ اٌجبئغ أٞ أْ ٍؼو اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل فٟ  الاٍؼبه فٟ ا١ٌَٛ اٌّؾلك ٌٍز٠َٛخ, فبْ وبٔذ فٟ

اٌَٛق أػٍٝ ِٓ ٍؼو اٌزٕف١ن ف١مَٛ اٌجبئغ ثلفغ اٌفوق اٌٝ اٌطوف الافو اٌّشزوٞ, أِب اما ؽظً اٌؼىٌ 

ِٓ مٌه فؤْ اٌّشزوٞ ٘ٛ اٌنٞ ٠مَٛ ثلفغ اٌفوق اٌٝ اٌجبئغ.ٚرؼُل اٌز٠َٛخ إٌمل٠خ ؽو٠مخ ِلائّخ ٌٍزؼبًِ ِغ 

زمج١ٍخ ٌز٠َٛزٙب ٔملاً أوضو ِٓ غ١و٘ب ِٓ اٌؼمٛك الافوٜ لاْ غبٌجبً ِب ٠زُ ر٠َٛزٙب ثٙنٖ اٌطو٠مخ, اٌؼمٛك اٌَّ

اٌزٟ رئكٞ اٌٝ رشغ١غ اٌّؼبهث١ٓ ٌٍلفٛي فٟ اٍٛاق اٌَّزمج١ٍبد, ٚفظٛطبً اٌن٠ٓ لا ٠وغجْٛ 

ٌٕملٞ ثللاً ِٓ ر١ٍَُ ثبلاٍزؾٛام اٌفؼٍٟ ػٍٝ اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ, أمْ ٠مَٛ ثبئغ اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ ثٕمً اٌّووي ا

الاطً اٌفؼٍٟ)اٌّبكٞ( ٌٙب 
(62)

 . 

 .يخاطش انتسىيح//انًطهة انخاَي

لل رزؼوع اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فلاي ر٠َٛزٙب اٌٝ ِقبؽو ػلح لأْ ع١ّغ الأشطخ الالزظبك٠خ ِٚٓ ػّٕٙب   

اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رىْٛ ِؼوػخ ٌؼلح أٛاع ِٓ اٌّقبؽو
(63)

اٌفزوح ِب ث١ٓ اثواَ , ٚٔلاؽع أٗ وٍّب ىاكد 

اٌؼمل ٚر٠َٛزُٗ ىاك ؽغُ اٌّقبؽو اٌزٟ ٠ُّىٓ أْ ٠زؼوع ٌٙب, ٌنا ٔوٜ لٍخ ِقبؽو ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌؾبػوح 

ِمبهٔخً ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚرقزٍف رٍه اٌّقبؽو اٌّظبؽجخ ٌؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ثبفزلاف ؽغُ اٌؼمٛك ٚرٕٛػٙب 

اٌَّزمج١ٍخ, ٚاٌزم١ٕبد ٚاٌٍٛبئً اٌَّزؼٍّخ فٟ ػ١ٍّخ ٚؽَت الاِىب١ٔبد اٌّزٛافوح ٌلٜ اؽواف اٌؼمٛك 

اٌز٠َٛخ ٚغ١و٘ب, ػٍّبً أْ ٘نٖ اٌّقبؽو ٚأْ وبٔذ ِظبؽجخ ٌٍؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ الاّ أٔٙب لا رظٙو الا ؽ١ٓ 

ر٠َٛزٙب, ٌنا ٍٕؾبٚي أْ ٍٔمٟ اٌؼٛء ػٍٝ ِقزٍف اٌّقبؽو اٌزٟ ِّىٓ أْ رزؼوع ٌٙب ر٠َٛخ اٌؼمٛك 

١َّٙب اٌٝ ِجبشوح ٚغ١و ِجبشوح ثزم١َّٙب اٌٝ فوػ١ٓ, ؽ١ش ٍٕزٕبٚي اٌّقبؽو اٌَّزمج١ٍخ ِٓ فلاي رم

. ِْ  اٌّجبشوح فٟ فوعٍ اٚي, ٚاٌّقبؽو غ١و اٌّجبشوح فٟ فوعٍ صب

 .انًخاطش انًثاششج//اناشع الاول

رزؼوع اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌٝ ِقبؽو ٠ّىٓ أْ رزؼٍك ثؼ١ٍّخ رلاٌٚٙب ثشىً ِجبشو, وبٌّقبؽو اٌّزؼٍمخ   

 ئزّبْ ِٚقبؽو اٌؾبفع اٌزٟ ٍٕزٕبٌٚٙب وبلارٟ: ثبلا

 .انًخاطش الائتًاَيح // أولاا 

٠وُاك ثبلائزّبْ ٘ٛ اٌٛفبء ا٢عً ٌّجٍغ ِٓ إٌمٛك أٞ ٚفبءً فٟ ِٛػل َِزمجٍٟ
(64)

, أِب اٌقطو الائزّبٟٔ 

ٙب اٌؼمل ف١مُظل ثٗ فطو اٌقَبهح إٌبعّخ ػٓ رؼضو اٌطوف اٌّمبثً فٟ اٌٛفبء ثبٌزياِبرُٗ اٌزٟ ٠زؼّٕ

اٌَّزمجٍٟ
(65)

ِٗ أ٠ؼبً فطو الافلاً لإؽلٜ اؽواف اٌؼمل ٚثبٌزبٌٟ ػغيُٖ ػٓ اٌٛفبء ثىبًِ أٚ  , ٠ٚوُاك ث

ثؼغ ل١ّخ اٌظفمخ, ٚأْ أؽل الاٍجبة اٌزٟ رئكٞ اٌٝ اٌٛلٛع فٟ ِضً ٘ىنا ِقبؽو ٘ٛ الافواؽ فٟ ِٕؼ 
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ٝ ٚػغ الأظّخ ٚاٌزؼ١ٍّبد اٌلاىِخ الائزّبْ كْٚ افن اٌؼّبٔبد اٌىبف١خ, ٌنا ػٍّذ اٌغٙبد اٌّقزظخ ػٍ

ٚاٌظبهِخ ٌّؼبٌغخ ٘ىنا ٔٛع ِٓ اٌّقبؽو
(66)

.٠ٚؼزجو ٘نا إٌٛع ِٓ اٌّقبؽو ِٓ أشل اٌّقبؽو رؤص١واً ػٍٝ 

اٍٛاق اٌَّزمج١ٍبد ٚاٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثشىً ػبَ, ؽ١ش رئكٞ اٌٝ ٚلٛػٙب فٟ أىِبد وج١وح أٚ ؽزٝ 

 1982خ اٌىج١وح اٌزٟ ؽظٍذ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌى٠ٛزٟ ػبَ اٌٝ ا١ٙٔبه٘ب, ِضبلاً ػٍٝ مٌه الاىِ

ٚاٌزٟ ػوفذ ثؤىِخ ٍٛق إٌّبؿ اٌى٠ٛزٟ, ؽ١ش اػزجود ِٓ أشل الاىِبد اٌزٟ ٚاعٙذ اٍٛاق الاٚهاق 

اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ, ٔز١غخ رؾمك اٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ثَّبػ اٌّظبهف الاػزّبك ػٍٝ اٌظىٛن اٌّمجٌٛخ فٟ 

زّبْ لا اٌٛفبء ثؼ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ ثب٢عً اٌلفغ ٌغوع الائ
(67)

.ٌنا ٔوٜ أْ ػٍٝ اٌّشوع 

اٌزلفً ثزٛف١و اعواءاد وبف١خ ٌّٕغ ٚلٛع ِضً ٘ىنا ِقبؽو أٚ اٌزم١ًٍ ِٕٙب ٔظواً ٌقطٛهرٙب, ٚرفؼ١ً كٚه 

 اٌغٙبد اٌولبث١خ.

 .يخاطش انحافع // حاَياا 
(68)

  

اق اٌّب١ٌخ ثؤْ ٠ؾبفع لب١ٔٛٔبً ػٍٝ الأٚهاق اٌٍَّّخ ا١ٌٗ ,ام أْ اٌزياِٗ ٠زؼٙل أ١ِٓ اٌؾفع اٌّٛكع ٌل٠خ الأٚه

ثبٌؾفع لا ٠مزظو ػٍٝ ؽفظٗ ٌلأٚهاق ِبك٠بً فمؾ ثً ٠ّزل ١ٌشًّ ؽفظٙب لب١ٔٛٔبً ٚػلَ اٍزقلاِٙب لأغواػُٗ 

٠ٗ اٌشقظ١خ, ٠ٚغت ػ١ٍٗ أْ ٠زقن ع١ّغ اٌزلاث١و اٌؼوٚه٠خ ٌٍّؾبفظخ ػٍٝ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّٛكػخ ٌل
(69)

.٠ٚوُاك ثقطو اٌؾبفع  ٘ٛ اٌقطو اٌؾبطً ٔز١غخ فملاْ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل اٌّٛكػخ ٌلٜ اٌؾبفع 

, ٔز١غخ افلاً اٌؾبفع أٚ اّ٘بٌٗ أٚ ٔز١غخ اٍزغلاٌٗ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ثطو٠مخ غ١و ِشوٚػخ, أٚ ٍٛء الإكاهح 

بَ الإ٠لاع اٌّوويٞ ٌلأٚهاق ٚػؼف ٔظبَ َِه اٌؾَبثبد, ٠ٚمًٍ ِٓ ٘نا اٌقطو اٌزٛعٗ ٔؾٛ ٔظ

اٌّب١ٌخ.وّب لل ٠زَجت الافزلاف ث١ٓ إٌظُ اٌزشو٠ؼ١خ اٌزٟ رؼبٌظ ػ١ٍّبد اٌز٠َٛخ ٚػلَ ٚػٛؽٙب اٌٝ 

رور١ت ِقبؽو ػٍٝ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ رؼوف ثبٌّقبؽو اٌمب١ٔٛٔخ, اٌزٟ رزٌٛل ػٓ اٌزٍٛغ فٟ رلاٚي الاٚهاق 

ي اٌزمو٠ت ث١ٓ رٍه الأظّخ ثبٌمله اٌلاىَ ٌؾّب٠خ ػ١ٍّبد اٌّب١ٌخ ػجو اٌلٚي, اٌزٟ ٠ّىٓ ِؼبٌغزٙب ِٓ فلا

اٌز٠َٛخ ِٓ اٌقطو
(70)

. 

 .انًخاطش غيش انًثاششج//اناشع انخاَي

ٚلل رىْٛ اٌّقبؽو اٌزٟ رزؼوع ٌٙب اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ غ١و ِجبشوح رزؼٍك ثبكاهح اٌغٙبد اٌّقزظخ ثبثواَ   

ثزم١ٕبد ػ١ٍّبد اٌز٠َٛخ اٌزٟ رٕزٟٙ ثٙب اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ  اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ وبٌّقبؽو اٌزشغ١ٍ١خ, أٚ رزؼٍك

 ٟٚ٘ اٌّقبؽو اٌزم١ٕخ, ٚاٌزٟ ٍٕزٕبٌٚٙب وبلارٟ:

 .انًخاطش انتشغيهيح // حانخاا 

٠ّىٓ أْ رزؼوع ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ اٌٝ ِقبؽو اٌقَبهح إٌبرغخ ػٓ ػلَ وفبءح إٌظُ الاكاه٠خ 

ثؼ١ٍّخ اٌز٠َٛخ, ٔظواً ٌزؼمل ٚكلخ الاعواءاد اٌقبطخ ثٙب, ؽ١ش ٚاٌولبث١خ, ٚاففبق اٌغٙبد اٌّقزظخ 

لهثخ ٚٔظُُ هلبث١خ رىْٛ لبكهح ػٍٝ اٌز١مٓ ِٓ ٍلاِخ اٌزؼبِلاد  ُِ رزطٍت ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ػٕبطو ثشو٠خ 

ِٚواوي اٌّزؼب١ٍِٓ ٚالاعواءاد اٌّزجؼخ فٟ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ 
(71)

. 

 .انًخاطش انتقُيح // ساتؼاا 

ٍجك ٚأْ موؤب أْ ػ١ٍّخ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ ٠غت أْ رزَُ ثبٌللخ ٚاٌغٛكح ٚاٌَوػخ اٌلاىِخ, فبٌقطو 

اٌزمٕٟ ٠ؾلس ػٕلِب رفشً رم١ٕخ اٌّؼٍِٛبد ٚالارظبلاد اٌَّزقلِخ فٟ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ فٟ ارّبَ ػ١ٍّبد ٔمً 

ضبلاً ػٍٝ مٌه ِب ؽلس ٌجٕه ٠ٛ١ٔٛهن فٟ اٌٍّى١خ ٚاٌزؾ٠ٛلاد اٌّب١ٌخ اٌّزورجخ ػ١ٍٙب فٟ اٌٛلذ اٌّؾلك, ِٚ

, ػٕلِب ػغي ػٓ ارّبَ اٌز٠َٛخ ثَجت رؼطً أعٙيح اٌؾبٍٛة ٚالارظبلاد ث١ٓ اٌجٕه ٚاٌغٙبد 1985

الأفوٜ, ٚلل رُ ؽً ٘نٖ اٌّشىٍخ لجً اٍزفؾبٌٙب ٚرشى١ً اىِخ ِب١ٌخ, ِٓ فلاي رلفً اٌجٕه اٌّوويٞ 

ٌٛٗ اٌٝ أىِخ ِب١ٌخ, ٌٚىٓ ٠ئكٞ اٌزملَ اٌزمٕٟ اٌٝ رم١ًٍ ثبلواع ٘نا اٌجٕه, فش١خ أزشبه ٘نا اٌقطو ٚرؾ

كٚه الإَٔبْ فٟ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ كافً اٌجٛهطخ ٚثبٌزبٌٟ رم١ًٍ ِٓ اؽزّبي ٚلٛع اٌّقبؽو إٌبرغخ 
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ػٓ افطبء الأَبْ, وّب ٠َُبػل اٍزقلاَ اٌزم١ٕبد فٟ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌؾغُ اٌّزيا٠ل ِٓ اٌؼمٛك 

ب ِٓ اٌؼجش, فؼلاً ػٓ رٛف١و آ١ٌخ ٍٍٙخ ٌز٠َٛزٙب ٚؽّب٠زٙ
(72)

.ٚفٟ ا٢ٚٔخ الاف١وح أطجؼ الاػزّبك ػٍٝ 

رم١ٕبد اٌزىٍٕٛع١ب فٟ ػ١ّبد اٌز٠َٛخ ثشىً وج١و, ٌنا فمل رىْٛ اٌّقبؽو اٌزم١ٕخ ٔبرغخ ػٓ اففبق ٚ رمظ١و 

ففٟ ؽبي ٚعٛك اففبق ٌلٜ ِٓ لجً الاشقبص اٌمبئ١ّٓ ػٍٝ الاعٙيح اٌزم١ٕخ لا ِٓ رؼطً الاعٙيح ٔفَٙب, 

اؽل اٌمبئ١ّٓ ػٍٝ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ )شووخ اٌّمبطخ, شقض ا١ٌٍٛؾ, شووخ الا٠لاع اٌّوويٞ, ِظوف 

اٌز٠َٛخ( ٠ئكٞ مٌه اٌٝ ؽظٛي فَبئو فٟ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي
(73)

, ِٚٓ اعً ِؼبٌغخ رٍه اٌقَبئو ٚاٌزم١ًٍ 

خ اٌولبث١خ, ِطبٌجخ اٌغٙبد اٌمبئّخ ثؼ١ٍّخ ِٓ اٌّقبؽو اٌزم١ٕخ ٠غت ػٍٝ ١٘ئخ ٍٛق اٌّبي ثبػزجبه٘ب اٌغٙ

اٌز٠َٛخ رٛف١و أظّخ ٚأؽو رشغ١ٍ١خ ٚرم١ٕبد ؽل٠ضخ رزفك ِغ ِزطٍجبد اٌَوػخ فٟ ػ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق 

اٌّب١ٌخ 
(74)

. 

 .حــانخاتً

 -كهاٍزٕب ٌّٛػٛع ثؾضٕب )اٌزٕظ١ُ اٌمبٟٔٛٔ ٌز٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٕٟٔٙ  

 كهاٍخ ِمبهٔخ( ثقبرّخ رزؼّٓ اثوى إٌزبئظ اٌزٟ رٛطٍٕب ا١ٌٙب ِغ ػلك ِٓ اٌزٛط١بد, وبلارٟ:

 .انُتــــائذ // أولاا 

فٍظٕب اٌٝ أْ اٌّمبطخ ثّؼٕب٘ب اٌقبص ٠وُاك ثٙب: ػ١ٍّخ رٛػ١ؼ ٌؾمٛق ٚاٌزياِبد اؽواف اٌؼمٛك  .1

ب: ػ١ٍّخ رظف١خ ؽمٛق ٚاٌزياِبد اؽواف اٌَّزمج١ٍخ ٌغوع ر٠َٛزٙب. اِب اٌز٠َٛخ فزٛطٍٕب اٌٝ رؼو٠فٙب ثؤٔٙ

اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚرور١ت الاصو إٌّشٛك ِٓ اثواِٙب ٚ٘ٛ ٔمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِؾً اٌؼمل ِٓ اٌجبئغ 

اٌٝ اٌّشزوٞ, ٚكفغ صّٕٙب ِٓ اٌّشزوٞ اٌٝ اٌجبئغ, ثطو٠مخ رزَُ ثبٌللخ ٚاٌىفبءح اٌؼب١ٌخ ٚاٌَوػخ, اٌزٟ 

 ك اٌَّزمج١ٍخ.                                                                                                               ٠زطٍجٙب اٌزؼبًِ ثبٌؼمٛ

ارؼؼ ٌٕب أْ اٌز٠َٛخ ٍبثمبً وبٔذ رزُ ث١ٓ أؽواف اٌؼمل ِجبشوحً كْٚ رٍٛؾ عٙخ ِؼ١ٕخ, الاّ أْ ثؼل  .2

ٚهاق اٌّب١ٌخ أشؤد عٙبد ِقزظخ ثبٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ, ٚثؼل اٌزطٛه ٚى٠بكح ػ١ٍّبد اٌزلاٚي فٟ ٍٛق الا

, ٚإٌظبَ 2007طلٚه إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

اٌّوويٞ ٌا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ٚاٌّمبطخ ػٓ ؽو٠ك شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ فٟ ِظو, ثّٛعت 

, أِب ثبٌَٕجخ اٌٝ اٌٛلا٠بد اٌّزؾلح 2000ٌَٕخ  ١93ل اٌّوويٞ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ هلُ لبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم

الاِو٠ى١خ ٌٚٛعٛك ٍٛق فبطخ ثبٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فزٛعل عٙخ ِزقظظخ ػّٓ اٌَٛق رىْٛ ٟ٘ 

 اٌَّئٌٚخ ػٓ رمبص ٚر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ.

ثؼ١ٍّخ رؼوف ثبٌز٠َٛخ, اٌزٟ رزُ ػٕل ؽٍٛي اٌزبه٠ـ رج١ٓ ٌٕب أْ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رٕزٟٙ ِٓ فلاي رٕف١ن٘ب  .3

اٌَّزمجٍٟ ٌزٕف١ن اٌؼمل, ٚافزٍفذ اٌزشو٠ؼبد اٌّمبهٔخ فٟ رؾل٠ل اٌغٙخ اٌزٟ رزٌٛٝ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ, 

فبٌزشو٠ؼ١ٓ اٌؼوالٟ ٚاٌّظوٞ أٚوً ِّٙخ اٌز٠َٛخ اٌٝ اٌغٙخ مارٙب اٌزٟ رمَٛ ثز٠َٛخ اٌؼ١ٍّبد اٌؼبعٍخ, 

 فمل أشؤ عٙخ ِقزظخ ٌزمَٛ ثز٠َٛخ ػ١ٍّبد اٌزلاٚي اٌَّزمج١ٍخ. أِب اٌزشو٠غ الاِو٠ىٟ

رٛطٍٕب اٌٝ أْ ر٠َٛخ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رىْٛ ػٍٝ أٛاع أِب أْ رىْٛ ر٠َٛخ ٔمل٠خ أٚ ر٠َٛخ ػ١ٕ١خ  .4

 روافمٙب ِقبؽو ػلح رّضٍذ ثبٌّقبؽو الائزّب١ٔخ ِٚقبؽو اٌؾبفع ٚاٌّقبؽو اٌزم١ٕخ.

خ ٚاٌز٠َٛخ ػبِٕٗ ٌزٕف١ن اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ فٟ ؽبي ٔىٛي اؽل اؽوافٙب رؼزجو اٌغٙخ اٌّقزظخ  ثبٌّمبط .5

ػٓ رٕف١ن اٌزياِبرُٗ, لأٔٙب رىْٛ ثلٚه اٌجبئغ ثبٌَٕجخ ٌٍّشزوٞ ٚاٌّشزوٞ ثبٌَٕجخ ٌٍجبئغ, ٌنا رىْٛ اٌؼلالخ 

 ث١ٓ اؽواف اٌؼمل ػلالخ غ١و شقظ١خ.

زّضً ثبٌّقبؽو الائزّب١ٔخ إٌبرغخ ػٓ رؼضو رج١ٓ ٌٕب أْ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ رزؼوع اٌٝ ِقبؽو ِقزٍفخ, ر .6

أؽل اؽواف اٌؼمل أٚ ولاّ٘ب ػٓ اٌٛفبء ثبٌزياِبرٗ اٌزٟ فوػٙب ػ١ٍٗ اٌؼمل, ِٚقبؽو اٌؾبفع اٌزٟ رؾظً 

ٔز١غخً ٌفملاْ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّٛكػخ ٌلٜ اٌؾبفع, ٚاٌّقبؽو إٌبرغخ ػٓ ػلَ وفبءح أٚ افطبء إٌظُ 



 2020خانج انػششج انؼذد خاَيح انسُح ان

 

 
 

 

 

 

            

   
 

  

727 
 

 يزهح سسانح انحقىق

قبؽو اٌزشغ١ٍ١خ, ٚونٌه اٌّقبؽو اٌزم١ٕخ اٌزٟ ٠ىْٛ ِظله٘ب ؽبلاد فشً الاكاه٠خ ٚاٌولبث١خ ٟٚ٘ اٌّ

 الاعٙيح ٚالارظبلاد ٚاٌزم١ٕخ اٌَّزقلِخ فٟ ػ١ٍّبد ِمبطخ ٚر٠َٛخ ٚاٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ.

 .انتىصياخ//  حاَياا 

ثؼل أْ ث١ٕب أْ اٌّشوع اٌؼوالٟ وبٔذ اشبهرٗ ٌٍّٛػٛع ِؾً اٌجؾش اشبهح ث١َطخ فٟ اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ 

ٕبٌٕٚب٘ب, فؼلاً ػٓ اٌؼجبهاد ٚاٌّظطٍؾبد اٌوو١ىخ اٌزٟ عبءد ثٙب, ٌنا َٔٛق ثؼغ اٌزٛط١بد اٌزٟ ر

ٔؤًِ ِٓ اٌّشوع اٌؼوالٟ أفن٘ب ثٕظو الاػزجبه ػٕل رشو٠غ لبْٔٛ ٠ٕظُ اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ٚاٌزٟ رزّضً 

 ثبلارٟ:

وػ ػٍٝ اٌّشوع اٌؼوالٟ أْ ِٓ أعً ػّبْ ارّبَ ر٠َٛخ اٌّواوي اٌمب١ٔٛٔخ لأؽواف ػمل اٌزلاٚي ٔمز .1

٠زجٕٝ ِٛلف اٌّشوع اٌّظوٞ ثبٔشبء طٕلٚق اٌؼّبْ ٌؼّبْ رٕف١ن اٌؼمٛك اٌزٟ رزُ فٟ ٍٛق الاٚهاق 

/أ( ِٓ رؼ١ٍّبد رلاٚي الأٚهاق 11اٌّب١ٌخ, ٌىْٛ اٌؼّبٔبد اٌزٟ أشبه ا١ٌٙب اٌّشوع اٌؼوالٟ فٟ اٌّبكح )

٠شٛثٙب  2007َ اٌقبص ثبٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ ٌَٕخ ( ِٓ إٌظب4/أ( ٚ)13, ٚاٌّٛاك )2007اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

إٌمض اٌنٞ لا ٠ّىٓ ِؼٗ أْ رزُ ػ١ٍّخ اٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ ثبٌشىً اٌّجزغٝ لبٔٛٔبً ٌنا ٔٛطٟ اٌّشوع 

 اٌؼوالٟ أْ ٠ُٕشؤ ٔظبً فبطبً فٟ لبْٔٛ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ إٌبفن ٠ش١و ِٓ فلاٌٗ اٌٝ طٕلٚق اٌؼّبْ .

( ٚاٌقبص ثبٌز٠َٛخ, ٌزظجؼ ٘ىنا: )رىْٛ 9( ِٓ اٌمَُ )3ثزؼل٠ً ٔض اٌفموح )ٔٛطٟ اٌّشوع اٌؼوالٟ  .2

كٚائو الا٠لاع اٌؼوالٟ ٟ٘ اٌّقزظخ فٟ ر٠َٛخ وبفخ ػمٛك ث١غ ٚشواء الاٍُٙ ٚإٌَلاد اٌزٟ رزُ كافً 

ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, ٚرٍزيَ ثبكفبٌٙب فٟ ٍغلاد فبطخ, فؼٕل ا٠لاع الاٍُٙ ٚإٌَلاد لا ٠ّىٓ ٍؾجٙب 

غ١١و شىٍٙب, ٠ٚغت ارجبع لٛاػل ِؼ١ٕخ ؽٛي و١ف١خ رمل٠ّٙب ٚآ١ٌخ الا٠لاع فٟ ٍغلاد الاكفبي اٌقبطخ ٚر

 ثلائوح الا٠لاع(.

لأ١ّ٘خ ٚرؼم١ل ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ ٌىٛٔٙب ِوؽٍخ رٕف١ن اٌؼمل اٌَّزمجٍٟ, ٠غت ر١ٙئخ اٌٍٛبئً ٚالاعٙيح  .3

ز٠َٛخ ثَّزٜٛ ػبيٍ ِٓ اٌللخ ٚالأِبْ ٚاٌزم١ٕبد اٌلاىِخ ِغ اٌىٛاكه اٌجشو٠خ ٌغوع ارّبَ ػ١ٍّبد اٌ

 ٌزغٕت اٌّقبؽو اٌّؾزًّ ٚلٛػٙب.
 .شـــانهىاي

 ( ٠ٕظو:1) 

 J.G. Merrills , International Dispute Settlement,4 , Cambridge University Press, 2005, p:110.  

 . 161, ص2007ونٌه ٠ٕظو: ك. اشوف اٌؼجغ, ر٠َٛخ ػ١ٍّبد اٌجٛهطخ, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, اٌمب٘وح, 

٠ٕظو: ك. ػجل اٌؾ١ّل ِٕظٛه, شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ فٟ ٍٛق هاً اٌّبي اٌّظوٞ, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, ( 2) 

 .21, ص 2014اٌمب٘وح, 

 اٌّؼلي. 1951ٌَٕخ  40لٟ هلُ ( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّلٟٔ اٌؼوا408اٌّبكح )( 3)

 اٌّؼلي. 1951ٌَٕخ  40( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّلٟٔ اٌؼوالٟ هلُ 409اٌّبكح )( 4)

 اٌّؼلي. 1951ٌَٕخ  40( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّلٟٔ اٌؼوالٟ هلُ 417 - 408اٌّٛاك اٌزٟ رٕبٌٚذ اٌّمبطخ )( ٌٍّي٠ل ٠ٕظو: 5)

بطخ, ثؾش ِٕشٛه فٟ و١ٍخ اٌؾمٛق ٚاٌؼٍَٛ ا١ٌَب١ٍخ, عبِؼخ ثبعٟ ٠ٕظو: ك. ػجل اٌّغ١ل لبكهٞ, اٌطج١ؼخ اٌمب١ٔٛٔخ ٌٍّم( 6)

 .143, ص 2012, ك٠َّجو, 32ِقزبه, ػٕبثخ, اٌؼلك

٠ٕظو: ك. ػجل اٌؾ١ّل ِٕظٛه, شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ فٟ ٍٛق هاً اٌّبي اٌّظوٞ, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, ( 7)

 .153, ص2014اٌمب٘وح, 

ا١ُ٘, اٌولبثخ الاكاه٠خ ٚاٌمؼبئ١خ ػٍٝ اػّبي الاكاهح فٟ ِغبي ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه ٠ٕظو: ك. َٔو٠ٓ فوؽبد اثو( 8)

 .70, ص2016إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, اٌمب٘وح, 

٠ٕظو: ك. ِؾّل ثٓ اثوا١ُ٘ اٌَؾ١جبٟٔ, آ١ٌبد ٔمً ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ثؾش ِملَ ٌٍّئرّو اٌؼبٌّٟ اٌضبٌش ( 9)

٘ـ, 1424ٞ رٕظّٗ و١ٍخ اٌشو٠ؼخ ٚاٌلهاٍبد الإٍلا١ِخ, عبِؼخ أَ اٌموٜ, ِىخ اٌّىوِخ, ِؾوَ, ٌلالزظبك الإٍلاِٟ اٌن

 .2ص
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ِل٠و اٌؼلالبد اٌؼبِخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, ثغلاك,  -ع١ّٟ افُٙ رِٛب  -ِمبثٍخ شقظ١خ أعُو٠ذ ِغ اٌقج١و( 10)

 .11/2/2019ثزبه٠ـ 

, ٚاٌزٟ ٔظذ 2000ٌَٕخ 93اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ اٌّظوٞ هلُ ( ِٓ اٌلائؾخ ٠9ٕظو: اٌّبكح )( 11)

ػٍٝ أٔٗ )رمَٛ اٌشووخ ثبعواء ػ١ٍّبد اٌّمبطخ ٚر٠َٛخ اٌّؼبِلاد اٌزٟ رزُ ػٍٝ الأٚهاق اٌّب١ٌخ  ٌؾَبة أػؼبء الإ٠لاع 

بشئخ ػٓ رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّوويٞ, ٚمٌه ثٙلف رؾل٠ل طبفٝ ؽمٛق ٚاٌزياِبد وً ُِٕٙ, ٚر٠َٛخ اٌّواوي إٌ

 اٌّٛكػخ ثٙب, ٚٔمً ٍِى١زٙب(, ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ١ٌٍٙئخ اٌؼبِخ ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ اٌّظو٠خ:

g/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Yhttps://www.fra.gov.e

ear=2018 

 4/1/2020ربه٠ـ اٌي٠بهح 

 , ٚٚهك إٌض ثبٌٍغخ الأى١ٍي٠خ وبلارٟ:2015( ِٓ لبْٔٛ رجبكي اٌٍَغ اٌّؼلي فٟ B/15/ ٠1ٕظو ٔض اٌّبكح )( 12)

(settlement, netting, or novation of obligations resulting from agreements, contracts, or 

transactions on a bilateral basis and without a central counterparty settlement or netting of 

cash payments through an interbank payment system). 

 ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ الارٟ:

http://legcounsel.house.gov/Comps/COMEX_NEW.pdf 

 4/11/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

  .٠163ٕظو: ك. ػجل اٌؾ١ّل ِٕظٛه, ِظله ٍبثك, ص( 13) 

 ِٓ ٘نٖ اٌجؾش. 23ٍٕزٕبٚي رٛػ١ؼ أٛاع اٌز٠َٛخ فٟ فموح فبطخ لاؽمبً, ٠ٕظو ( 14)

 .3اٌَؾ١جبٟٔ, آ١ٌبد ٔمً ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ,   ِظله ٍبثك, ص٠ٕظو: ك. ِؾّل ثٓ اثوا١ُ٘ ( 15)

 .٠176ٕظو: ك. ػجل اٌؾ١ّل ِٕظٛه, ِظله ٍبثك, ص( 16)

 .2007/أ( ِٓ رؼ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ 11اٌّبكح )( 17)

 ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ:

iq.net/isxportal/portal/rules.html-www.isx 

 24/11/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

 .2007/ة( ِٓ رؼ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ 11اٌّبكح )( 18)

 .2007ب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ /ط( ِٓ رؼ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق ا11ٌّاٌّبكح )( 19)

 .2007( ِٓ رؼ١ٍّبد رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ 18اٌّبكح )( 20)

. ِزبػ ػٍٝ 2004( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ 56( ِٓ اٌّبكح )2اٌفموح )( 21)

 ّب١ٌخ:اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌ

iq.net/isxportal/portal/rules.html-www.isx 

 24/11/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

. ِزبػ ػٍٝ 2007( ِٓ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 19اٌّبكح )( 22)

 غ الاٌىزوٟٚٔ ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ:اٌّٛل

iq.net/isxportal/portal/rules.html-www.isx 

 13/12/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

 .2007ق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ ( ِٓ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚها21اٌّبكح )( 23)

( ِٓ إٌظبَ  اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق 22ٚهكد ل١ٛك ٔمً ٍِى١خ الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ اٌّبكح )( 24)

 -, ٚاٌزٟ ٔظذ ػٍٝ أٗ )رشًّ ل١ٛك اٌٍّى١خ ػٍٝ الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؾبلاد الار١خ: أ2007اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 

 اٚ اٞ ل١ٛك افوٜ ٠ؾلك٘ب اٌمبْٔٛ.( -اٌزغ١ّل. ك -طاٌؾغي.  -اٌو٘ٓ. ة

, ِٕشٛهاد اٌؾٍجٟ اٌؾمٛل١خ, 1كهاٍخ لب١ٔٛٔخ ِمبهٔخ, ؽ ٠ٕظو: ك. ػجل اٌجبٍؾ وو٠ُ ٌِٛٛك, رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ,( 25)

 .531, ص 2009ٌجٕبْ, 

ءاد ٔظذ ػ١ٍٙب اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٚفٟ ؽبي افلاي ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ اٚ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ثشوٚؽ اٌزؼبلل رزُجغ ثؾمٗ اعوا -

 وّب ٠ؤرٟ:  2004ٌزلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌَٕخ 

https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
http://legcounsel.house.gov/Comps/COMEX_NEW.pdf
http://legcounsel.house.gov/Comps/COMEX_NEW.pdf
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
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 يزهح سسانح انحقىق

 (: رزجغ الاعواءاد اٌزب١ٌخ فٟ ؽبٌخ افلاي ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ثشوؽ اٌزؼبلل :65اٌّبكح )

١ن اٌؼمل لإوّبي اٌزياِبرٗ ٠ملَ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ؽٍجب فط١ب ١ٌٍٍٛؾ اٌجبئغ ٠ؼط١ٗ ف١ٗ ٍِٙٗ ٠ِٟٛ ػًّ  ١ٍ٠بْ ٠َٛ رٕف -1

 ,َٚٔقخ ِٕٗ اٌٝ اٌّل٠و اٌزٕف١نٞ ٌٍَٛق . 

اما ٌُ ٠َزغ١ت ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ٌٍطٍت اٌّملَ ا١ٌٗ ؽزٝ اٌَبػخ اٌزبٍؼخ ِٓ ا١ٌَٛ اٌنٞ ٠ٍٟ ٠َٛ رٕف١ن اٌؼمل ف١غت ػ١ٍٗ اٌم١بَ  -2

 ثشواء اٍُٙ ثل٠ٍخ ِٓ فلاي اٌمبػخ .

٠ٍَُ ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ الاٍُٙ اٌجل٠ٍخ اٌّشزواد ١ٌٍٍٛؾ اٌّشزوٞ ٚثٕفٌ اٌَؼو ٚاٌشوٚؽ اٌّزفك ػ١ٍٙب ٚاٌّؾلكح فٟ اٌؼمل  -3 

الاطٍٟ ٠ٚزؾًّ ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ا٠خ فَبهح ٔبرغخ ػٓ ػ١ٍّخ اٌشواء ثّب فٟ مٌه ػٌّٛخ اٌشواء اِب اما ؽمك فبئؼب ف١ؾٛي 

 اٌفبئغ اٌٝ اٌَٛق .

ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ شواء اٍُٙ ثل٠ٍخ ٠مَٛ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ٚػٍٝ ٔفمخ ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ثشوائٙب ِٓ فلاي ـ فٟ ؽبي هفغ  4 

اٌمبػخ ٚػ١ٍٗ فٟ ٘نٖ اٌؾبٌخ اػلاَ اٌّل٠و اٌزٕف١نٞ اٌَٛق ٚا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ثنٌه اٌنٞ ػ١ٍٗ رَل٠ل ِب ٠َزؾمٗ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ 

 فلاي ٠ِٟٛ ػًّ ِٓ ربه٠ـ رج١ٍغٗ .

 الاعواءاد اٌزب١ٌخ فٟ ؽبٌخ افلاي ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ثشوٚؽ اٌزؼبلل:(: رزجغ 67اٌّبكح )

٠ملَ ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ ؽٍجب فط١ب ١ٌٍٍٛؾ اٌّشزوٞ ٠ؼط١ٗ ف١ٗ ٍِٙخ ٠ِٟٛ ػًّ ١ٍَ٠بْ ٠َٛ رٕف١ن لإوّبي اٌزياِبرٗ, َٚٔقخ  -1    

 ِٕٙب اٌٝ اٌّل٠و اٌزٕف١نٞ ٌٍَٛق.

ٗ ؽزٝ اٌَبػخ اٌزبٍؼخ ِٓ ا١ٌَٛ اٌضبٌش اٌنٞ ٠ٍٟ ٠َٛ رٕف١ن اٌؼمل ف١غت اما ٌُ ٠َزغت ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ ٌٍطٍت اٌّملَ ٌ -2 

ػٍٝ ا١ٌٍٛؾ اٌجبئغ اٌم١بَ ثج١غ الاٍُٙ ِٓ فلاي اٌمبػخ, ٠ٚزؾًّ ا١ٌٍٛؾ اٌّشزوٞ أ٠خ فَبئو ٔبرغخ ػٓ ػ١ٍّخ اٌج١غ ثّب فٟ 

 مٌه ػٌّٛخ اٌج١غ .(

. ِزبػ ػٍٝ 2000ٌَٕخ  93ٚاٌم١ل اٌّوويٞ اٌّظوٞ هلُ  ( ِٓ ٍِؾك اٌلائؾخ اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ الا٠لاع32اٌّبكح )( 26)

 اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ١ٌٍٙئخ اٌؼبِخ ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ اٌّظو٠خ:

hairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Yhttps://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/c

ear=2018 

 4/1/2020ربه٠ـ اٌي٠بهح 

 .2000ٌَٕخ  93( ِٓ ٍِؾك اٌلائؾخ اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ اٌّظوٞ هلُ 3اٌّبكح )( 27)

 .2000ٌَٕخ  93هلُ ( ِٓ ٍِؾك اٌلائؾخ اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ اٌّظوٞ 5اٌّبكح )( 28)

 .2000ٌَٕخ  93( ِٓ ٍِؾك اٌلائؾخ اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ اٌّظوٞ هلُ 35اٌّبكح )( 29)

, ٚاٌزٟ  2009ٌَٕخ  10( ِٓ لبْٔٛ  رٕظ١ُ اٌولبثخ ػٍٝ الاٍٛاق ٚالاكٚاد اٌّب١ٌخ غ١و اٌّظوف١خ هلُ 2اٌّبكح )( 30)

ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ ثبٌولبثخ ٚالاشواف ػٍٝ الاٍٛاق ٚالاكٚاد اٌّب١ٌخ غ١و اٌّظوف١خ ثّب ٔظذ ػٍٝ أٗ )رقزض ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ  

فٟ مٌه أٍٛاق هأً اٌّبي, ٚ ٚثٛهطبد اٌؼمٛك ا٢عٍخ, ٚأٔشطخ اٌزؤ١ِٓ, ٚاٌز٠ًّٛ اٌؼمبهٞ, ٚاٌزؤع١و اٌز٠ٍّٟٛ, 

 ٚاٌزقظ١ُ, ٚاٌزٛه٠ك(.

 

. 2009ٌَٕخ  10ٚالاكٚاد اٌّب١ٌخ غ١و اٌّظوف١خ اٌّظوٞ هلُ ( ِٓ لبْٔٛ  رٕظ١ُ اٌولبثخ ػٍٝ الاٍٛاق 3اٌّبكح )( 31)

 ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ١ٌٍٙئخ اٌؼبِخ ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ اٌّظو٠خ:

tags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Yhttps://www.fra.gov.eg/j

ear=2018 

 25/12/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

 ٠ٕظو: ( 32)

Besley and A. Powell, Commodity, Indexed Debt in International Lending, World Bank 

Working ,1989, p:24. 

 ٠ٕظو: ( 33)

Joe Duarte, Futures & Options For Dummies, John Wiley & Sons, 2006, p: 34. 

( ِٓ رؼ١ٍّبد ثٛهطخ ش١ىبغٛا ٌزلاٚي اٌق١بهاد ٚاٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ؽ١ش 19( ِٓ اٌفظً )٠1903ٕظو: اٌمبػلح )( 34) 

 ٚهك إٌض ثبٌٍغخ الأى١ٍي٠خ ػٍٝ أٔٗ: 

https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
https://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/chairman_decisions.jsp?start=1&size=20&nPages=0&Year=2018
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 يزهح سسانح انحقىق

(Delivery of the Underlying Securities upon termination of a Narrow Based Stock Index 

Future, and payment of the price in respect thereof, shall be made in accordance with the 

Rules of the Clearing Corporation). 

 ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ الارٟ:

.com/markets/americashttps://sa.investing 

 22/12/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

( ِٓ رؼ١ٍّبد ثٛهطخ ش١ىبغٛا ٌزلاٚي اٌق١بهاد ٚاٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, 11( ِٓ اٌفظً )e-f/٠1101ٕظو: اٌمبػلح )( 35) 

 ٚٚهك إٌض ثبٌٍغخ الأى١ٍي٠خ وبلارٟ:

(if the Clearing Corporation suspends a Clearing Member the Exchange may prevent access 

and connectivity to the Exchange by the suspended Clearing Member If requested to do so by 

the Clearing Corporation, the Exchange may activate the kill switch function under Rule If a 

Clearing Member’s  status as a Clearing Member of the Clearing Corporation or as a Trading 

Privilege Holder is terminated, all letters of guarantee on file with the Exchange from that 

Clearing Member shall no longer be valid effective as soon as the Exchange is able to process 

the invalidation of these letters of guarantee). 

 

, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, 1طلاػ اٌل٠ٓ ى٠ٓ اٌؼبثل٠ٓ ِؾّل ػجل اٌؾف١ع, اٌزٕظ١ُ اٌمبٟٔٛٔ ٌم١ل الاٚهاق اٌّب١ٌخ, ؽ( 36)

 .146, ص2016اٌمب٘وح, 

 ٠ٕظو: ( 37)

United States, Congress. Office of Technology Assessment, Electronic Bulls and Bears: U.S. 

Securities Markets and Information Technology, DIANE Publishing, 1999, p: 109. 

 .527, ص 2010, اصواء ٌٍٕشو ٚاٌزٛى٠غ, الاهكْ, 1ونٌه ٠ٕظو:  ك. ِؾّل ػٍٟ اثوا١ُ٘, الاكاهح اٌّب١ٌخ اٌّزملِخ, ؽ

ػمٛك  -فبهً. ٚ ك. ؽ١له هعٛاْ, اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ٠ٕظو: ك. ؽبوُ اٌوث١ؼٟ. ٚ ك. ١ِضبق اٌفزلاٚٞ. ٚ ك. ػٍٟ اؽّل ( 38)

 .70, ص2011, كاه ا١ٌبىٚهٞ اٌؼ١ٍّخ ٌٍٕشو ٚاٌزٛى٠غ, الاهكْ, 1اٌّجبكلاد, ؽ -اٌق١بهاد -اٌَّزمج١ٍبد

, ٠2003ٕظو: ك. ػبشٛه ػجل اٌغٛاك ػجل اٌؾ١ّل, كٚه اٌجٕه فٟ فلِخ الاٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, اٌمب٘وح, ( 39)

 .140ص

 .2004ٌَٕخ  74( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّئلذ لأٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوالٟ هلُ 1( ِٓ اٌمَُ )13اٌفموح )( 40)

( ِٓ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌّمبطخ ٚاٌز٠َٛخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٕخ 2( ِٓ اٌّبكح )10اٌفموح )( 41)

 نٞ ٠ؼ١ُٕٗ اٌّغٌٍ ِٓ ٚلذ لأفو لإرّبَ ػ١ٍّخ اٌز٠َٛخ.(ٚاٌزٟ عبء ف١ٙب )ِظوف اٌز٠َٛخ: ٘ٛ اٌّظوف اٌ 2007

ٚاٌزٟ ٔظذ ػٍٝ أٗ  2000ٌَٕخ  93( ِٓ  لبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّظوٞ هلُ 14اٌّبكح )( 42)

الا٠لاع )رمَٛ اٌشووخ )شووخ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ( ثؤعواء ػ١ٍّبد اٌّمبطخ فٟ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٌؾَبة اػؼبء 

اٌّوويٞ, ٚمٌه ثٙلف رؾل٠ل طبفٟ ؽمٛق ٚاٌزياِبد وً ُِٕٙ, وّب رمَٛ اٌشووخ ثؤعواء ػ١ٍّبد ر٠َٛخ اٌّواوي اٌّب١ٌخ 

 إٌبشئخ ػٓ رلاٚي الاٚهاق اٌّب١ٌخ.(

 .2000ٌَٕخ  93( ِٓ لبْٔٛ الا٠لاع ٚاٌم١ل اٌّوويٞ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّظوٞ هلُ 34اٌّبكح )( 43)

 ثبٌٍغخ الأى١ٍي٠خ:إٌض اٌٛاهك ( 44)

acts as an intermediary in making payments or deliveries or (means any person who both in 

connection with transactions in securities or who pro vides facilities for comparison of data 

respecting the terms of settlement of securities transactions, to reduce the number of 

settlements of securities transactions, or for the allocation   -  

securities settlement responsibilities. Such term also means any person, such as a securities 

depository). 

 .85, ص2011,  اصواء ٌٍٕشو ٚاٌزٛى٠غ, الاهكْ, 1زضّبه, ؽ٠ٕظو: ك. ِؾّل ػٍٟ اثوا١ُ٘, اكاهح ِؾبفع الاٍ( 45)

 ٠ٕظو: ( 46)

https://sa.investing.com/markets/americas
https://sa.investing.com/markets/americas
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Richard Heaney, Sirimon Treepongkaruna, John Hull, Fundamentals of Futures and options 

markets, Pearson Higher Education AU, 2013, p: 539. 

بد اٌزؾٛؽ ِٓ ِقبؽو رمٍجبد اٍؼبه الاٍُٙ ثبٍزقلاَ اٌؼمٛك ٠ٕظو: ٍؼل ِغ١ل ػجل ػٍٟ, اِىب١ٔخ رطج١ك اٍزوار١غ١( 47)

 .70, ص 2010ا٢عٍخ ٚاٌَّزمج١ٍخ, هٍبٌخ ِبعَز١و, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, عبِؼخ اٌىٛفخ, 

 .136, ص٠1999ٕظو: ك. ٍؼ١ل رٛف١ك ػج١ل, الاٍزضّبه فٟ الاٚهاق اٌّب١ٌخ, ِىزجخ عبِؼخ ػ١ٓ شٌّ, اٌمب٘وح,( 48)

 .70ؽبوُ اٌوث١ؼٟ. ٚ ك. ١ِضبق اٌفزلاٚٞ. ٚ ك. ػٍٟ اؽّل فبهً. ٚ ك. ؽ١له هعٛاْ, ِظله ٍبثك, ص٠ٕظو: ك. ( 49)

 .٠653ٕظو ِؼٕٝ لو٠ت: ك. ١ِٕو اثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, اكاهح إٌّشآد اٌّب١ٌخ ٚاٍٛاق اٌّبي, ِظله ٍبثك, ص( 50)

خ الزظبك٠خ ِمبهٔخ, كاه اٌفىو اٌغبِؼٟ, ػمٛك اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ, كهاٍخ فم١ٙ ٠ٕظو: ك. ٘شبَ اٌَؼلٟٔ ف١ٍفخ ثلٚٞ,( 51)

 .273, ص2011الإٍىٕله٠خ,

اٌّمبطخ  -1ِٚٓ اٌغل٠و ثبٌنوو ثؤْ ٌٍّمبطخ فٟ ػ١ٍّبد الاٚهاق اٌّب١ٌخ أٛاع ا٠ؼبً رزّضً فٟ ٔٛػ١ٓ ّٚ٘ب, ( 52)

َّزضّو ِٓ فلاي ل١بَ الاعّب١ٌخ ٟٚ٘ رؼزّل ػٍٝ أْ رىْٛ ٕ٘بٌه ػلالخ ِجبشوح ث١ٓ اٌّظوف اٌنٞ ٠زٌٛٝ ػ١ٍّخ اٌّمبطخ ٚاٌ

الاف١و ثفزؼ ؽَبة ٔملٞ فٟ اٌّظوف ٠زُ رٕف١ن ػ١ٍّبد اٌزلاٚي اٌزٟ ٠مَٛ ثٙب اٌَّزضّو ف١ٗ ِٓ فلاي اٌقظُ ِٕٗ ٚالاػبفخ 

ػ١ٍخ ؽَت وً ػ١ٍّخ. ٠ٕظو: ك. ِؾّل شىوٞ اٌؼلٚٞ, اٌّؼبِلاد ا٢عٍخ فٟ ثٛهطخ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ ِٕظٛه اٍلاِٟ, 

. أِب إٌٛع اٌضبٟٔ ٌٍّمبطخ ٘ٛ اٌّمبطخ اٌظبف١خ اٌزٟ رؼزّل ػٍٝ أْ ٠زٍٛؾ 30, ص 2012لاٍىٕله٠خ, كاه اٌفىو اٌغبِؼٟ, ا

اٌزؼبًِ ث١ٓ اٌَّزضّو ٚاٌّظوف شووخ ٍٚبؽخ, ١ٌمَٛ اٌَّزضّو ثفزؼ ؽَبة ٔملٞ ٌلٜ شووخ اٌٍٛبؽخ ٌزمَٛ الاف١وح ثفزؼ 

ع ف١ٗ طبفٟ اٌوط١ل ا١ٌِٟٛ ٌشووخ اٌٍٛبؽخ ٚ٘نٖ ؽَبة ٌلٜ اٌّظوف اٌنٞ ٠زٌٛٝ ػ١ٍّخ اٌّمبطخ ٚرٕف١ن اٌؼمل ١ٌٛك

اٌطو٠مخ ِزجؼخ فٟ اغٍت اٌلٚي. ٠ٕظو: ك.  ؽبىَ ٔؼ١ُ, اٌَّئ١ٌٚخ فٟ اٌؼ١ٍّبد اٌّظوف١خ الاٌىزو١ٔٚخ, كاه ٚائً, الاهكْ, 

 .29, ص2003

 ( ٠ٕظو: 53)

 ICFAI University, Financial Markets and Environment, p 425.  

و اثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, اٌفىو اٌؾل٠ش فٟ اكاهح اٌّقبؽو: إٌٙلٍخ اٌّب١ٌخ ثبٍزقلاَ اٌزٛه٠ك ٚاٌّشزمبد, ِٕشؤح ِٕمٛي ػٓ ك. ١ِٕ

 .177, ص2008اٌّؼبهف ٌٍزٛى٠غ ٚإٌشو, الإٍىٕله٠خ, 

 ٠ٕظو:( 54)

Donald, D.C Securities Settlement Systems.In: Handbook of Key Global Financial Markets, 

Institutions, and Infrastructure. Chapter 50, 2013, p: 559. 

( ِٓ إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ  ٌَٕخ 13اٌفموح )ة( ِٓ اٌّبكح)( 55)

2007. 

ٚاٌّمبطخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق إٌظبَ اٌقبص ثبلإ٠لاع ٚاٌز٠َٛخ  ( 21ِٓاٌفموح )أ, ة, ط, ك ( ِٓ اٌّبكح )( 56)

 .2007اٌّب١ٌخ  ٌَٕخ 

اٌّؼلي ثبػبفخ  1992ٌَٕخ  95( ِٓ اٌلائؾخ اٌزٕف١ن٠خ ٌمبْٔٛ ٍٛق هاً اٌّبي اٌّظوٞ هلُ ٠265ٕظو: اٌّبكح )( 57)

ٌَٕخ  17ِبكح( ثبٌمبْٔٛ هلُ  17ِىوها /  26 –ِىوها  26ثٛهطبد اٌؼمٛك ا٢عٍخ / ثبٌّٛاك ) –اٌجبة اٌضبٟٔ ِىوهاً 

, ٚاٌّزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ اٌوٍّٟ ١ٌٍٙئخ 2018ِبهً ٍٕخ  14ِىوه)٘ـ( فٟ  10اٌؼلك  –, اٌغو٠لح اٌو١ٍّخ 2018

 اٌؼبِخ ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ اٌّظو٠خ وبلارٟ: 

 https://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/cma_pages/laws_cma.htm 

 17/11/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

ؽ١ش ٔظذ اٌّبكح اػلاٖ ػٍٝ أٗ )رٍزيَ اٌشووخ ثبرّبَ اعواءاد ر١ٍَُ الأٚهاق اٌّب١ٌخ فـٟ ؽبٌـخ اٌج١ـغ ٚارّـبَ اٌزـ٠َٛخ 

ٌٕظُ اٌزٟ رموه٘ب لٛاػل اٌز٠َٛخ ٚاٌؾفع اٌّب١ٌـخ ٌٍؼ١ٍّـبد اٌزٟ رُ رٕف١ن٘ب فٟ اٌّٛاػ١ل اٌمب١ٔٛٔخ اٌّموهح, ٚمٌه ثّواػبح ا

اٌّوويٞ فٟ ٘نا اٌشؤْ, ٠ٚغٛى ٌٍشووخ أْ رؾزفع ثبلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌقبطـخ ثؼّلائٙـب فـٟ ِمو٘ـب ٚمٌـه ثّٛافمخ ا١ٌٙئخ ٚفمبً 

 ٌٍؼٛاثؾ ٚاٌشوٚؽ اٌزٟ رؼؼٙب(.

, ٚٚهك إٌض ثبٌٍغخ الأى١ٍي٠خ 1982ِٓ لبْٔٛ اٌزغبهح اٌَّزمج١ٍخ الاِو٠ىٟ ٌؼبَ  (a/101/3( ٠ٕظو ٔض اٌّبكح )58)

 وبلارٟ:

(Settlement of or delivery on such contract  shall be effected in cash or by means other than 

the transfer or receipt of any security). 

https://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/cma_pages/laws_cma.htm
https://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/cma_pages/laws_cma.htm
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اٌّؼوفخ اٌغبِؼ١خ, الاٍىٕله٠خ,  ٠ٕظو: ك. ١ِٕو اثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, اٍب١ٍبد ػمٛك اٌّشزمبد, اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, كاه( 59)

 .275. ثٕفٌ اٌّؼٕٝ ٠ٕظو: ك. ٘شبَ اٌَؼلٟٔ ف١ٍفخ ثلٚٞ, ِظله ٍبثك, ص14, ص2015

.  643, ص٠2008ٕظو: ك. ١ِٕو اثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, اكاهح إٌّشآد اٌّب١ٌخ ٚاٍٛاق اٌّبي, ِٕشؤح اٌّؼبهف, الاٍىٕله٠خ, ( 60)

 .12مٛك اٌّشزمبد, اٌؼمٛك اٌَّزمج١ٍخ, ِظله ٍبثك, صونٌه ٠ٕظو: ك. ١ِٕو اثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, اٍب١ٍبد ػ

 .٠272ٕظو: ك. ٘شبَ اٌَؼلٟٔ ف١ٍفخ ثلٚٞ, ِظله ٍبثك, ص( 61)

 ( ٠ٕظو: 62)

Charles M. S. Sutcliffe, Stock Index Futures Innovative finance textbooks Ashgate 

Publishing, Ltd, 2006, p: 84. 

 ٠ٕظو: ( 63)

International Monetary Fund, IMF Staff Country Reports, Recommendations for Securities 

Settlement Systems The Equity and Corporate Bonds Securities Settlement Systems, 

International Monetary Fund, 2012, p: 11- 21. 

ّٕٛ الالزظبكٞ, ثؾش ِٕشٛه فٟ ِغٍخ ر١ّٕخ اٌوافل٠ٓ, ثبٌؼلك ٠ٕظو: ك٠ٕب اؽّل ػّو, اصو اٍٛاق الاٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ اٌ( 64)

 .59, ص2009, 31, اٌّغٍل 96

 .٠94ٕظو: ك. فبٌل اؽّل ١ٍف اٌشؼواٚٞ, الاؽبه اٌمبٟٔٛٔ ٌؼ١ٍّبد اٌزلاٚي فٟ اٌجٛهطخ, ِظله ٍبثك, ص( 65)

  .٠60ٕظو: ك٠ٕب اؽّل ػّو, ِظله ٍبثك, ص( 66)

الاٍزضّبه غ١و اٌّجبشو فٟ ِؾبفع الاٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه اٌزؼ١ٍُ اٌغبِؼٟ, الاٍىٕله٠خ, ػظواْ علاي ػظواْ, ( ٠ٕظو: 67)

 .255, ص 2010

ٌَٕخ  ٠17مُظل ثبٌؾبفع, اٌؾبفع الأ١ِٓ اٌنٞ ػوفٗ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, فٟ رؼ١ٍّبد اٌؾبفع الأ١ِٓ هلُ ( 68)

اٌّوفض ٌٗ ِٓ لجً ا١ٌٙؤح ٚاٌّووي ٌّياٌٚخ فلِخ اٌؾفع ( ِٕٙب ثؤٔٗ ) اٌشقض اٌّؼٕٛٞ 1اٌّؼلٌخ فٟ اٌّبكح ) 2012

الأ١ِٓ, ٚاٌم١بَ ثؤػّبي ؽفع ٚرؾ٠ًٛ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ ؽَبة اٌَّزضّو ٌل٠ٗ اٌٝ ؽَبة اٌَّزضّو ٌلٜ ا١ٌٍٛؾ ٚثبٌؼىٌ 

ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚكفغ الاٌزياِبد اٌّزورجخ ػٍٝ رلاٌٚٙب ١ٔبثخ ػٓ َِزضّو٠ٗ(. ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ ٌَٛق اٌؼواق 

 iq.net/isxportal/portal/rules.html-www.isxالارٟ: 

 8/12/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح 

اٌمبْٔٛ,  ٠ٕظو: ثشبه ِؾٟ ٘بشُ, اٌّووي اٌمبٟٔٛٔ ٌٍؾبفع الأ١ِٓ فٟ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ, هٍبٌخ ِبعَز١و, و١ٍخ( 69) 

 . 156, ص2015عبِؼخ ثبثً, 

 .٠26ٕظو: ِؾّل ثٓ اثوا١ُ٘ اٌَؾ١جبٟٔ, آ١ٌبد ٔمً ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ِظله ٍبثك, ص( 70)

 .95ك. فبٌل اؽّل ١ٍف اٌشؼواٚٞ, ِظله ٍبثك, ص( ٠ٕظو: 71)

ٌزلاٚي الأٍُٙ, ثؾش للَ فٟ ِئرّو اٌمبْٔٛ  ِؾّل ثٓ اثوا١ُ٘ اٌَؾ١جبٟٔ, رظ١ُّ آ١ٌخ اٌزؼبًِ فٟ ظً ٔظبَ اٌىزوٟٚٔ( 72)

 .22, ص1999ٚرؾل٠بد اٌَّزمجً, عبِؼخ اٌى٠ٛذ, اٌى٠ٛذ, أوزٛثو 

 ٠ٕظو: ( 73)

Karel V. Chalupa, Foreign currency futures: reducing, foreign exchange risk, p:9. 

 ثؾش ِزبػ ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىزوٟٚٔ الارٟ:

-perspectives/1982/ep-https://www.chicagofed.org/~/media/publications/economic

pdf. -chalupa-part1-winter1982 

  12/10/2019ربه٠ـ اٌي٠بهح: 

عبثو ٚ ِؾّل ػٍٟ اثوا١ُ٘, اكاهح ِقبؽو اٍؼبه اٌظوف الاعٕجٟ ثبٍزقلاَ اكٚاد اٌزؾٛؽ اٌّبٌٟ,  ٠ٕظو: ك. ػظبَ( 74)

 .122, ص2013, 23ثؾش ِٕشٛه فٟ ِغٍخ كهاٍبد ِؾبٍج١خ, اٌّغٍل اٌضبِٓ, اٌؼلك 

 

 

 

 

 

http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/rules.html
https://www.chicagofed.org/~/media/publications/economic-perspectives/1982/ep-winter1982-part1-chalupa-pdf.pdf
https://www.chicagofed.org/~/media/publications/economic-perspectives/1982/ep-winter1982-part1-chalupa-pdf.pdf
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 .انًصـــــــــادس

 .* انًصادس انؼشتيح

 .و انشسائم انكتة // أولاا 

 , .2007ػ١ٍّبد اٌجٛهطخ, كاه إٌٙؼخ اٌؼوث١خ, اٌمب٘وح, ك. اشوف اٌؼجغ, ر٠َٛخ  -1

ثشبه ِؾٟ ٘بشُ, اٌّووي اٌمبٟٔٛٔ ٌٍؾبفع الأ١ِٓ فٟ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ, هٍبٌخ ِبعَز١و, و١ٍخ اٌمبْٔٛ, عبِؼخ ثبثً,  -2

2015. 

 .2003ك. ؽبىَ ٔؼ١ُ, اٌَّئ١ٌٚخ فٟ اٌؼ١ٍّبد اٌّظوف١خ الاٌىزو١ٔٚخ, كاه ٚائً, الاهكْ,  -3

 -ػمٛك اٌَّزمج١ٍبد -ك. ؽبوُ اٌوث١ؼٟ , ك. ١ِضبق اٌفزلاٚٞ, ك. ػٍٟ اؽّل فبهً, ك. ؽ١له هعٛاْ, اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ -4
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