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��> ا�%�/ ب���;� ا�#�ب���  

�::�ً (�?�)�::� ا�#��::� �'�::�رة ا��::
��ت  < ا�::=�$�!( �A::� ب�$3::�  آ::�ن �::B ا�$::� 
و)
  ا������ وا�'B��J،  وا5�Hاق ا��
��ت ا��������F�A)!�ع ا��
��ت ا������ ا�Dي 
 ب��#��5:�  � �:� �:&�    أو ن�5 ا�'���� ا����,      ا����رف ����L�ه�< هLD ا(�?�)�� إ�� ا    

�5)::5ف ا�%�::/ ا�J, ه::D ،و�::ا�����::�� �::��ة ا��::��رف ا��::���� �::, �5اج3::�   )::
ر 
  .ا��
��ت ا������� ���رة  �����ا��$��&� ا�#����� �, إ6�ر ا�?�)��


��ت ا    �'$:::�ول ا�%�:::/ ب��
را�:::� وا�'���:::F ،ا�6:::�ر ا�#:::�م  (�?�)�:::�     :::��

�< ب3� ب#P ا�
ول ا������ �, هDا  ا����ل             Q� ,'ت ا��ا�R'�)ذج ا�ا������� ون�


�:�         ، وا�5ا)T ا����, �   ��Q'رف ا��ا��:� T:� U:'رن�Q�رف ا��:���� و��:��ا�����:� و  (
�::� ا��::��رف       ) ا�#����::� �، و����::F ا���::�رات ا��'�ح::� و ا�'$%::W ب��V::�ر ا��'5)#::� 

  .ا������ و�ًQ� �FY خ��ر
 
�
�� ا����رف ا������ ا�#�إن ا�?�)�� ���رة ا��
��ت ا������� �?�ض 

       ���3� �B   ا�'�
��ت ( ��BY ا�';��:�    �B خ�ل   إ(   �إ�:�  �:&'$
  ب$:�ء ا�:'�ا����� ��
�� و�5اآ%:� ا�'!:5ر ا�'Y$5:�5ج, وا��?:�ء ب���'!�%:�ت                ��A:ت ا��:����� ا���

�" ا��Q�
وا��#::���� ا�#����::� و���5::\ ا�#�)::�ت �::T ا��::��رف اHج$%�::� ا���ا�::�� ذات ا�?::�وع  

��:��رف ا��:����    وا�$5ا�D ا������ ،وآ�D[ ا���5ء إ�� خ��ر ا(ن:
��ج وا�  � F:��Y'
��%Yت ا���" ا��د���'(ا B� دة�?'�)ا Fأج B�.  

  B�::رف ا��::���� ض�ت ا��::���
و)::
 أوص::< ا�
را�::� ب::=�ورة إدراج خ::
ج
اول ا�'Rا��ت ا�
ول ا������ ، وا(�'?�دة �B ا�':&��3ت ا�':, �'��3:� ا(�?�)�:� ،            

��� ا��$��&� ��� خ�\ آ��ن�ت ������ )�درة � F�#وا��ً����.  
  
 

ABSTRACT 

The General Agreement on Trade-related Services (GATS) 

contained twelve sectors within which is the service sector. The 

service sector composes of the financial services, financial markets 
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and insurance. The agreement has well contributed to financial 

liberalization towards the banking sector formally named the 

financial globalization. This dissertation is founded to study the 

power of the Islamic Banks in facing the international competition in 

the context of the International liberalization of the Banking Services 

Agreement. 

The dissertation is comprehensively studied and analyzed the 

general context of the banking service agreement as well as the 

obligations’ models offered by some of Islamic countries. The current 

reality of the Islamic banks compared with the traditional banks 

(local and international). Then it analyzed the available options and 

forecasting with the expected effects on the Islamic banks according 

to each option. 

The Banking Trade Services Agreement imposed a number of 

unavoidable challenges on the Islamic Banks and, unless these 

challenges are faced through building efficient strategy based on 

offering a comprehensive banking services and cope with the 

technological innovation development to fulfill with the international 

criteria requirements and documenting the relations with the 

corresponding foreign banks with branches and Islamic windows. 

Moreover, it addressed the implication of getting into merger option 

and integration of Islamic Banks for benefiting from large-scale 
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economies. 

The dissertation recommends the necessary insertion of 

Islamic Banking Services in the obligations’ schedules and benefit 

from the facilities offered by the agreement. Moreover, it 

recommends creating giant banking institutions able to face the 

international competition.  
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Qا��  

         B::� �3�::c�وخ� �3���::� ,::� d::��'::�d ا��::��رف ا��::���� بJن3::� ��'
   ،��
��Q'رف ا��ت ا��:�����            وا�����
��J, هDا ا�%�/ �%�:�ن أ�:�  ا�?�)�:� ����:� ا��:

�� نA�ط ا����رف ا�������  .  

م ):
رة ا��:��رف ا��:���� �:, ا�5):< اVن:,           :��� ا�%�/ �:, YA� B�Y� و
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��Aوط وا(�'��زات ا�', ��Qره� ا�?�)�� � �ًQو� �����&� ا�#��ا��$ Uا���5د �, وج ���

�:::� �:::B ا�:::
ول   Qت ا���ا�:::R'�)اول ا
ا��:::
��ت ا��:::�����، وذ�:::[ نg:::�اً �'%:::��B ج:::

�:[ ا��:��رف     ا������ ا�', ان=�< ���?�)��  � �3:�� F:�#� ,'وف ا��gواخ'�ف ا�  
  . ا������ �B دو�� Hخ�ى 

س أ�;� ا���" وض#d ر�?'�ض ا�%�ح/  أن ا����رف ا������  �'&"  ب

 �Q�رن'3  $��3:�        ب�����رف ا�#�����    �ا���ل �`�� d#=:� ���:ض��ا بD:ً ه�رج�:�.  خ  �آ�:


�::� أص::%�< �$::��i ا��::��رف ا��::�     ��Q'رف ا��ت   أن ا��::���

�" ا��::::Q� ,::� ���
        �3�JA:ا�':, أن Dخ�ل ا�?�وع وا�$5ا� B� ���ا��� �#��Aم ا��Yح� �Qا������� ا��5ا�

  . وا�#�)�ت ا�', أ)��'3� �T ا����رف ا������ ن?&3�


 اه'" ن�gاً Hه���Q� ة
�

د �B ا�%�ح`�B و�$�و�L5 بU ا��5ض5ع آg�ه�ة ج� 
 خ::�ل ب�j::�ت �::����� �::B ا��::
��ت ا��::����� ب��
را�::�، �::, إ6::�ر ا�?�)�::� ����::� 

 ]�� Bب� B�ب�3 ، و�A'�$� و��ت�'%�را�
   :ا�

  	����اد)  ١(�����
�ت  ت������
 ا������
اف") م١٩٩٧( ������ ا� ا����
 ات"�!����  ا


	�  ا%�$م� &�
��  ا'&
  ":وم,.(�ت-� �,+ م*�(�) ا
)::T  وذ�::[ ب'���::F وا ، ا��::�تإ�::� �'%::�m T::�ر ا�?�)�::�   " ا�#�::�" ه::
�< درا�::� 

�:�           ا� ب$:5د ا(�?�)�:� ذات ا�':���J       أه:" ��$��� ا������� ا��:����، و�:&��n ا�:=5ء 
�� ا��$��� ا������� ا��:���� و����:F وا�':�Aاف          � LD:ه       T��:$وا�� ��%� ا�V:�ر ا�:&

 ض::�ورة إ�::�
را�::� ا� �5ص::�< و .ا����ب�::� �::T ب�::�ن ا�'5ج�3::�ت ا�#���::� ��5اج3'3::�

 �B ا�ج�اءات ا �
�:� ا��$��:&�      ا��Q�م ب��#�
 ا�%$:5ك ا��:���� � �:T  ا�#�د�:� �', �:&�

�5ة إ�� ������ ا�&5ق و����� 
  .)١(ا�'��رةا���W&�ت ا������ ا�;�ب��، �, Fp ا�
�رف ا%���$م�  	��6 ��7) م��*�(�) )م١٩٩٧(����م6 ح��*5 ح���3د ) ٢(&���
 ا

9�م'

�6ا��

	6 ا%�$م6 ا&�
  : ا
�, �::::, ا��::::=�رة  درا�::::'U ج::::Dور ا�#�::::F ا��::::�� �::::,"  ح�::::5د "�$::::�ول

 T(ا��::����،وا�5ا      F:::�#ا� F%Q'&::�, ا����,،و��م ا��::���, وا��::�::g$� ا��#�ص::� �
 ا�#�::F ا��::���, أن
را�::� ا�و)::
 أآ::
ت .  �::, �5اج3::� ا�#��5::�ا��::��,ا��::���, 

 �Y��F:: ج�cR::ً� ب�Q::�م ا���W::&�ت ا�����::� ا��::����، إ( أن ه::Dا ا�'Y��F::     ا��::��,::( 

��" أو�:T و  ب��ج:� 
�::�      إ�:� �::�أش::�F ح':� �Y:5ن ا�$g::�م ا��:���, ا��::��, أ):
ر 
 �::, F::p إزا�::� ا��::5اجR وا��::
ود �::, �::��" ا�'�::�رة وا��::
��ت         ا��$��::&��5اج3::� 

 F�5�'را������� وا��٢(وا(�'`�(.  
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)٣ (Munar Iqbal,Ausaf Ahmad Tarigulla Khan (1998) 

''Challenges Facing Islamic Banking''  
��" mخ�ون  درا�� إ)%�ل و��آRت� وا�'�
��ت ا�', �5اجU ا�#�F ا���YAت 

   F�#� يDص ا��ع ا���!Qا�����, ا����, �, ا�,�     F:�#� �:دوجR� �����:� �:jب� 

�::���3::� ا��::��رف ا��::���� ج$%::ً� إ�::� ج$::  �::T ا��::��رف      ��Q'رت  ، ا��أش:: �آ�:: 

  ا�',   ا��5ان  ب#P  ا�', �5اجU ا�#�F ا�����, ا����, �,      ا�'�
��تا�
را�� إ��   
 ،   وا�Q:�ن5ن, وا��#:���� ا�����:%�� وان#:
ام ��W:&�ت ا�H:3"            ا��F�A� ,&:�W ا�6:�ر    
����ا����%!� '�
��ت هDا ب��ض��� ��;A'5ان  ا����٣(ب(.  

�ح م.���� 	��
ح �����)  ٤ (���"
 ا����
ات���  
����) ا
�'��3ك رؤی��  ")م١٩٩٩( ا
 �
3�
  " :ا%�$م�  	6 7) ا

 �B خ�ل دخ5ل ا�%$5ك اHج$%��    ا()'��د��   ا�
را�� ����J ا����5# �    �$�و�<

 �, ا5�Hاق ا������ ��� �#�ض   �
 ا�65$�� ��ن�:&�ر، و�d:(5� �:�5Q    ا�%$5كب`FQ ش

 ا������ �B ح�/ ا��5د��B ا�%$5كآ�� أش�رت ا�
را�� ���5ص�� .ا�%$5ك اHج$%��
�::F  �!::��5 ا�#Hه��::�" �::�ح"و�#::�ض . �'�::Dةً ���ب::� ب$::[ دب::, ا��::��, �::`�ً     

 B:::� دة�(�:::'?�ب U:::���
 ا�'Q:::�ن, �:::, �$��:::� ا���'�:::T ا�#��:::Fا��:::���, ا��:::��, و�
 "��
� ,� Tcن ا�5دا�ول أه��� ض��$� �آ� ،L��5!و�Tc٤(  �, ا�%$5ك ا������ا�5دا(.  

x='�           ع�ك إج�:�أن ه$: �Qب�ت ا�:&�را�

م ���c:�        ب:�B�  B ا�:� ,:� B�`ح�ا�%: 
��:F ا�%$:5ك          ����� ا��
��ت ا������� �, ب#P ب$5ده:�       �:#�%6 T:�  ����:ا��    �:�� 

 Rإزا�� ا��5اج Fp ,� �&��$5اج�3 ا��� ���
ر�3� ( B� F�Qود�
  . وا��
  R::��'�   �Qب�ت ا�::&�را�::
 �Q::5م  ب'���::F وا)::T   أن3::� �::, ه::LD ا�
را�::� �::B ا�

ا��::��رف ا��::���� و ا���::�رات ا��'�ح::�  و�Q::ً� �$::�5ص ا�?�)�::� ��::�رة ا��::
��ت     

دات ب�:::�ن  و�ء�'3:::� و�:::B �:::" ا�'$%:::W ب��V:::�ر ا��'5)#:::�   ا��:::�����  و�:::
ى � :::�� 

��� �'�ا����� ا(%Q'&رف ا������ا������� .  
    

  ا���5ر اHول

  ا�6�ر ا�#�م (�?�)�� ����� ا��
��ت ا�������

 �General Agreement on Trade#'%� ا(�?�)�� ا�#��� �'��رة ا��
��ت 

related Services (GATS)c�'$ا� B�  ��5�� ةRا���� yق   أورج5اي�ن ن!:�آ: 
Q� ،
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 ا�
و��::� ��'�::�رة ا��'#::
دة  ::��::� � )%::F ه::LD ا���5:: ا6H::�اف�!%�::\ ا�5Qا� �Q::�5راً 


 �, ا�&�U$Y� ،T ا�'
 �,ا�'��رة �
  . )٥( ا��
��ت�,�F�A ا�'��رة � Fp ا(�?�ق ا��


ة أن5اع �:B ا��:
��ت آ:�ن      � �:B  و)
 ش��< ا(�?�)�� ا�#��� �'��رة ا��
��ت 

3::� ا��::
��ت ا�����::� ا�'::� �::F�A ا��::
��ت ا��::�����، ��::� ادخ::F ا�%$::5ك �::, F::p    ب�$

  .  ب��#���5 ا������� �� �&�أوا(���L ن�5 ا�'���� ا����, 
 ه:::::Dا ا���:::::5ر �?3:::::5م ��:::::�رة ا��:::::
��ت وا��%:::::�دئ ا�H��:::::��       �'$:::::�ول


 ا��:
��ت ا��:����� ا�':       وأشY�ل �5ر�
 ا��
��ت  ���?�)��،:�
�3�   إض��� إ�:� ���A:� ,
  . هLD ا(�?�)��

  :م"-3م ت.
ی
 ت��رة ا
�Aم�ت ١-١
                ،T��d ����� ا�'��رة �, ا��
��ت �$U �, ح��� ����:� ا�'�:�رة �:, ا�:&'��

     ��YA� 
و�#��?�ت ج��آ�� ب��$&%� ) �%5ر ح
ود(ح�/ أنg#� ,� U" ا���(ت ( �5ج
�Q:::�ارات �:::B خ:::�ل ا�Q:::5ان�B وا   �:::��J  إن )�:::5د ��:::�رة ا��:::
��ت  .إ�:::� ا��:::
��ت 

 ا��Q:5د   � �#< ا�?�)�:� ا��:
��ت إ�:� إزا�:         )
، و �  
و�ا� &$3� و��Qه� �', � اوا�ج�اءات  

��ت           ?و��?����'%�دل ا��� �� "gإ�� ن ���ا�$3 ,� Fا�'5ص BYا��� B� /ب�� �3   ، B�و


 وا�ج:�اءات          ا��'T(5 أن �'"    ��':,  ا ا�'��ر �B ا�5Qان�B وا�'��A#�ت ا�65$�� وا�5Qا
�� اHآ`�   خ�ل�?�ض3� ا�
ول   ��:B �:�ر�| ب:
ء إن?:�ذ ا�?�)�:� ا��:
��ت         ��A �$5ات 

)٦(.  
���  Cت"�!�  ت.
ی
 ت��رة ا
�Aم�ت٢-١�Dدئ ا���
   : ا

         �5Qم    ا�?�)�� ����� ���رة ا��
��ت      إن:�
د �B ا��%:�دئ وا�5Qا� ����':,  ا


 �!%��Q ��ا�أن��  $� �3 �  : ,��BY إ���زه� ���� �
)١ (Dا  
�ی   م��أ ا
�و�

�  :(Most Favoured Nation)و
6 ب

�� هDا ا��%
أ  ا���دة       �
 ب:B� ،    U ا�Q&" ا�`�ن, �:B ا(�?�)�:�      ) ٢(ن�< �:Qو� 

م ا�'���R ب�B �5ردي ا��
��ت اHج�ن:    ��:B ح�:/ ا�:
خ5ل إ�:� ا�H:5اق وش:�وط        

�:=5 أن ��:$x ا��:
��ت و�:5ردي ا��:
��ت              Fم آR'� ا�'F�;A، وب�&  هDا ا��Aط �
B�  =��m      � Bخ�5   أي  ������ ( �FQ ر��#� ]��3� �B ا��
��ت  ��� ا�', ��3�$����� 


      تا��:
�� و�5ردي  :��:�ن أي ��:Rة �':�F ب'�:�رة ا��:
��ت      وب��':��,   .mخ:�  �:B أي ب
  x$��  يH     F�A'� �ً�c�Q�� 
و)
 ا�:'`$< ا(�?�)�:� �:B ه:Dا         . اHخ�ى ا�6Hاف�6ف ��'

�%#P ا�
ول �:B خ:�ل ا�?�)�:�ت �$�R�           �:�cا�� خ�ص�    ��$xا��Aط ا�
و�� ا�#=5 ا�'�     
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أ ا�
و�:�    �" �!%\ )  آ�� �%\ ذآ� ذ�[   (  �'��وز ����ن3� ��A �$5ات      أ(!�  �ش�%� 
�:i           اHو���� F:%( B:� 5ات$:� i:ور خ��� 
�� ا(�'��زات ا���$5ح� ب#� ���� ب���

   ).٧(ا�'��رة �� ا��
��ت
)٢ ( �	�"�
  (Transparency): م��أ ا

5      ��Rم ا�?�)�� ا�'�  =:� F:ت آ��
 ذات ا�ج:�اءات ن �$:�A ج��:T   أ�رة �� ا��
�:� �$?�:Dه�،         � ��W:� )�:� أو�ا(�? LD:ه D:�?$'ب \:�ا���� وذات ا�'!%�Q�ت ا�#��� ا�'� �'#


   �, إب!�ءوذ�[ دون   � ن:�A  أ�:=�ً ، و�$%;:,   ا(�?�)�:�    ب
ء ����ن ه:LD      ز( �'��و  �5
         �
�ت أو ا��:��Wة ��3:� وا�':, �Y:5ن          ج��T ا(�?�)��ت ا�
و��� ا��'#��Q ب��'�:�رة �:� ا��:

 �::3��� T::(و 
�::i ا�'�::�رة �::�  إخ!::�ر �::=5 ا��::\ �::�  و��::5ز Hي  ،ا�#::=5 )::�� 
 و�#'%�ه� ا�#=��W� 5اً �:� �$?�:D ب$:5د    mخ� �'�Dه� أي �=5  إج�اءات بJيا��
��ت  
  .ا(�?�)��


�"   �::, �::�i أخ::�ىو�::B ج3::� ::Q� 5=::��::� أي � ه::LD ا(�?�)�::� �::� �?::�ض 
�5��ت #�����BY��  دي أنW� ن���$3� ا� (�� اHذى إ���ق �$?�D ا�5Qان�B أو �إ�� إ

 �#�$::�، �$::�Aت  أو ب���::���x ا�'��ر�::� ��::�Aوعا�ض::�ار إ�::�ب���::���� ا�#��::� أو 
   .)٨( خ�ص�أم���� آ�ن< 

�'::Rم   آ�::� �    �::�g$� ,::� ت��
�::=�ء ب�خ!::�ر ���::i ��::�رة ا��::Hول ا
 ا�::
  ::�Jب F::(Hا �::��
ة أو �#::
��ت �::,   ا�'�::�رة ا�#����::� �::�5$ً� ::�
� )::5ان�B أو )::�ارات ج

ن �#::
ل ج::
اول  أن::U ��::5ز ��#::=5   أا�Q::5ان�B ا�::&�ر��، ح�::/ أش::�رت ا(�?�)�::� إ�::�    
           U:��� �:� F:، وآ�3��
Q� B� 5ات$� ���� ,=� 
�:�  أنا�'Rا���U أو ��%3� آ���� ب#%� 

�5#� U����=�ء �$��g ا�'��رة ا�#����� بD3ا ا�'#
�F%( F ����نU ب`��� اش�3 وHا P
Bا��'=�ر�.   


ی
 ا
��ری�6 ) ٣(.�
  :Progressive Liberalizationم��أ ا
   �#'%� ا�'���� ا�'
ر��, �'��رة ا��
��ت و���� �'T��A ا�$�:5 ا()':��دي        

Bر���ء ا�'�::�آ�A::ا� F::آ B�::دة  ، ح�::/ ب�ا��:: "g$::�١٩ B::� T::ء ا��ابR::ا�::5اردة �::, ا�� 
��� ا�5ص:5ل  " ض ح5ل ا(�'Rا��ت ا���
دة  ا�'?�و"ا(�?�)�� وا��#$5ن� ��< �$5ان     ��

��إ�� �&'�5�ت   � �B ا�'���� �B خ�ل ج5(ت �'#�)%� �B ا��?�وض�ت �%:
أ أو�3:�         أ
�� اHآ`� �B ��ر�| �$?�D ا�?�)�� إن:A�ء �$�g:� ا�'�:�رة ا�#����:�،               �ب#
 خ�i �$5ات 

�:� ��:�رة    ��[ ا��?�وض�ت ن�P�?�� 5 أو إزا�� أ�� أ��ر �#�آ:&� � Uت  و�5ج��
 ا��:
�[  �B �#5ق � ,� Bرآ��Aا�� T���� 5از��'� T��$� \Q�� �ءة ا�5�5ج ���5اق وب��آ?

  . ا��?�وض�ت



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ١٢ 

  

  

�م� ) ٤ ('
  :م��أ زی�دة م��رآ  ا
�ول ا
�BY ��ح�g هDا ا��%
أ �B خ�ل ا���دة ا�`��`� وا��اب#� �B ا(�?�)�:�، ح�:/              �

�:=�ء ب':&F�3 ز�:�دة        ���A إ�� ض�ورة    Hا d� �:&�ه�� أو �:A�رآ� ا�
و�:�       )��م ��'
 ب'�:[  ا�$���� �, ا�'��رة ا�
و��� �B خ�ل ا�'?�وض ح5ل ج
اول ا(�'Rا��ت ا���ص:�   

  : وا�', �'#�\ ب�H�5ر ا�'����ا�
ول، 

رات �::���5 ا��::
��ت ا�����::� وز�::�دة آ?�ء�3::� و)::
ر�3�     ) أ::( �::�5Qو� R::�R#�


ول ا�$���:�    �ا�'$��&�� �B ��6\ ا�&��ح     �   �:�� ���:i  و�Q:ً�    ا�'Y$5�5ج�:�    ب���:�5ل 
  .'��ر��ا�

��:::&�B إ�Y�ن�:::� وص:::5ل ا�:::
ول ا�$���:::� إ�:::� )$:::5ات ا�'5ز�:::T وش:::%Y�ت ) ب
  .ا��#�5��ت
�:�ت وا�:�5�Fc              ) ج�!Qا� ,:� ��
�':, �3:"   ا����� ا�5ص5ل إ�� أ�:5اق ا�':�
�[ ا�
ول�.  
�ری  ا
�(��ة) ٥(��
�ر��ت ا��
�رات واLح�C��ح ب�*
    :م��أ ��م ا

�� هDا ا��%
أ �" ا(�?�ق� �#5ق أن ا�H���  ا������c ا�', ��BY ب3
ف إزا��  

   ا� �'�`F �, ب#P ا����ر��ت ��:� ا��:�Aو��        ، وا�',   ����� ���رة ا��
��ت  :( ,:'

     B��$65ت ا���

�, ا��Q� �3#%'�  ت �#�$:�        أو�:��5$� ���ب#�Y'�� Pي ا5�Hاق ا���
ب5ا�!�  أ�=ً� '" �أو )
 ، 5�Hاق �$��&� اHج�ن  �, ��[ ا��
 �B� B ا��
��ت ��� 


��3" ا��
��ت �, أ�5اق خ�رج��Q� 
$� B��Y'٩(ه5(ء ا���( .  
�ل٣-١Lت أش�  : ت3ری� ا
�Aم


 ا�'�Q �, ا�'��رة أن5اع         �=�$< ا(�?�)�� آ��� Qت، و���
 ا��أي ا��
 
�
�� ����,أشY�ل أرب3���#� � ���� F`�'� ت��
   -: �'5ر�
 ا��

)١  (Q'ان�
�%� ا��
ودــــــــــــ�ل ا�� �) (Cross Border Supply : 5وه 
 ��

م ا��Q� ل�Q'ان ,�
  .  دو�� ا��&'3�[إ���� ( �&'


 : Commercial Presence) (�ريـــــــــــــ::ـ
 ا�'�ــــ: ـا�'5اج)  ٢(�::Qو�

�" ا��
�� �B خ�ل ش�آ� أو ��ع Q� Uب,�]�  . دو�� ا��&'3


 ب:consumption abroad :  U) (�رجــــــــــ�� ا�,'�3ك ـا(�)  ٣(�Qو�
 F`� ك�ه$ �رج (�'�3آ3���� ��
  .)١٠ ( ا�&��ح�أنA!�ان'Q�ل 6��  ا��


�" ا��
�  إ�::::� ا�!%�#�:::�B  اHش:::��ص ان'Q:::�ل  )  ٤(:::Q'� رج�ــــــــــ::::ـ ا��::: � )



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

١٣   

  

  

(Presence Natural Person  :Bر��A'&ا��%�اء وا�� ���ث �, ح
 ).١١ (آ�� ��


	�   أن3اع  ٤-١ &�
�ر ات"�!�  ا
�Aم�ت ا
�Aم�ت اP6 إ	.  
�3� ا�?�)��ا�'�`F ا��
��ت ا������� �A� ,'� ت��
  -:�, ا�V, ا��

)%:::5ل ا�5داT:::c واHش:::Y�ل اHخ:::�ى �:::B اH�:::5ال ا��5ج%:::� ا�:::�د إ�:::�      )  ١(
   .ا���53ر
)٢ (    F:::�5و�� B�Y�ا�):::�اض بY��:::� أش:::Y��U ب:::ـ�� �:::, ذ�:::[ ):::�وض ا��:::&'3

  .��ر��ا�#����ت ا�'
5��ت و��:��5ت اH�:5ال ب�:� �:, ذ�:[ ا(c'�:�ن وآ:�وت             )  ٣(�
خ
��ت ا��

  .ا(c'��ن وا�)�اض وا�Y�A�ت ا�&��ح�� وا�Y�A�ت ا�������

  .ا�=��ن�ت وا(�'Rا��ت)  ٤(
أدوات �:::5ق ا��:::�ل : ا(��:::�ر ��:::&�ب ا�%$:::[ أو ��:::&�ب ا�#�:::�ء �:::, )  ٥(


 اHج$%, واHوراق ا������ ش3�دات ا�5داTc وا– ا��Y%��(ت –وا�Y�A�ت Q$�.  


�" ا��
��ت ا��'#��Q بD3ا ا�ص
ار)  ٦(Q3" و��Hار ا
  . ا��A�رآ� �, إص
  .��&�ة ا�#��ت)  ٧(
  .إدارة ��?�g اHوراق ا������) ٨(
  ا(ح'?�ظ ب�Hوراق ا������)  ٩(
  .خ
��ت ا(c'��ن)  ١٠(
)١١ ( BcاRت ا��?� �, ا����
  ) .١٢ (خ

  
  ا���5ر ا�`�ن,

  �%#P ا�
ول ا������ج
اول ا�'Rا��ت ا��
��ت ا������� 

�$::�A ا�?�)�::� ����::� ��::�رة ا��::
��ت ن::5��B::� B ا(�'Rا�::�ت وا(ر�%�6::�ت   
�� ا�'Rا��ت ����، وه,          ��=�ء، �$!5ي ا�$5ع اHول Hول ا
��', �':=�B أحY:�م    ا�

    n)�� وا�=5اب�دئ ا(�?�ام ب       او�%R:'�)وى �:, ا�، وا�', �'&�ول    �', �=#3
3:� آ��:� ا�:
�=�ء ب� ا�'`$�ءHا .  

أ�� ا�$5ع ا�`�ن, �53 �%�رة �B ا�'Rا�:�ت ��:
دة، و ا�:Dي �':=�B ا�#:�وض          
�=5 وا�', ��':Rم ب�5ج%3:� ب'���:� )!��:�ت خ
��:� �#�$:� و��:
دة                    Fآ B� ��
Qا��



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ١٤ 

  

  


�=�ءى�B خ��3� �Hول ا
  .  ا�'���� و�#���� وأن��ط �5ر�
 ا��
��ت ���� ب�B ا�
 ا(�'Rا��ت ا���:
دة �:, ج:
اول ا�'Rا�:�ت ���Q:� ب%��5آ:5ل ان:=��م                و�'%�5ر

ا�
و�� ا�#=5،  ح�/ ��'Rم ا�
و�� ب�5ج%3� ب'���� )!���ت خ
��� �#�$�، و��
د �,        
�::�ت   �!Qاول ا�
�'::, �::'F%Q ا�
و�::� �::'x أ�::5ا)3� ���$��::&� اHج$%�::� �$3::�،      اه::LD ا��::

  .� ا�&5ق ا�65$��ب��ض��� إ�� ش�وط دخ5ل �5رد ا��
�� اHج$%, إ�
         B:Y�� /:ا�65$��، ح� ���� ض5ابn ا��#���و�F�'A ج
اول ا(�'Rا��ت أ�=ً� 
�� ا�T:� ،B��$65 ح?:� ح:\ آ:F دو�:� �:,                    ��#�� ������ ���$x ا��5رد�B اHج�ن  �#��
وضT ا��Aوط وا�=5ابn ا�', ��Q\ ح���� �����3� و�Q� �5Qان�$3� و���A#��3�، آ�:�     

�:� ا�'Rا  �
و�:� ��::< خ::�ن',   ��':5ي ا��::
اول ��� T=::�� ) ,::'وه:, ا� ����ت إض::�::�
  .ا�$?�ذ إ�� ا5�Hاق وا��#���� ا���$65

   Q�Hا "&:::::Qا� ،B��&:::::( �:::::ي دو�H ت�ا�:::::R'�)اول ا
, ــــــ:::::ـو�':::::=�B ج:::::
Horizontal Section  xc5ا:::��:::� �#:::�ر�d ا�Q:::5ان�B وا�':::��A#�ت وا�� و��':::5ي 

 ::( F::`� ت��
�::�ت ا��::�!( �::��Yب \::��ن5ن ا�#�::F و)::�ن5ن ا�::�Aآ�ت ا�::&�ر�� وا�'::, �'#
  . وا�Q�ن5ن ا�'��ري و���ه�

  &:::Qا� �ك أ�:::=�ــــ:::ـ" ا��ا�ـــــــوه$::: ,Vertical Section  د
 ا�:::Dي ��:::

��!Qت       ــــ::ـا��6::�)�::� وا(ر�%�::, ا(�?� �خ5ل ب3::
�ت ا��
��::� ا�'::, ���::  ا�
و�::� ا�::

  .ا���
دة �FY )!�ع

)�:� ا�#��:� ��'�:�رة �:,     و�'" ذآ� ا�%$5د ا���:
دة �F:Y )!:�ع �:, ��ح:\ ا(�?�             

ا��::
��ت، ��::`ً� �::, )!::�ع ا��::
��ت ا��::����� وا�����::� ، �::'" ب�::�ن أن::5اع ا��::
��ت  


ا ا�'���B (ا������� وا������   �، ��< ب$
 ا��
��ت   )آ�� ��< ا�ش�رة إ��3� F%( ذ�[     ) 

ا������� وا������ اHخ�ى، و�Dآ� أ��م آF ب$
 ا��Q:5د ا�':, �:=#3� ا�
و�:� �:B ح�:/          

?�ذ إ�� ا5�Hاق وا��#���� ا�65$�� �, ا��
ود ا���ص� بFY �$�3�، آ:Jن �:Dآ� ا��:
          ا�$

و���::� ��::, ن�::�ذج  .)١٣(اH)::�� ��::&�ه�� اHج�ن::  �::B رؤوس اH�::5ال ا�����::� �::`�ً  

  ب#P ا�
ول ا������  �, ا��
��ت ا�������(�'Rا��ت 


ب� ١-٢�
  :ج�-3ری  م&
 ا

ب�:� �:, ��:�ل ا��:
��ت ا��:����� ���:�       �'�`F ا�'Rا��ت ج�53ر�� ��� ا�#�  



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

١٥   

  

  

,��:-  


آ ) ١ (���
�ص  واA
�رف ا&�,
  �*'
�    ب
�T اش'�اط �5ا��Q ا�%$[ ا���آ:Rي      % ١٠٠ ا�&��ح ب������Y اHج$%�� ب$&%�      -

 B� 
�R� ,'ا� ��Y��� ا���  .دون ����R% ١٠ا����ي 
�� ي ا��:::
��ت ا��:::����� اHج�ن:::  ب':::���5 ا�':::
ر�  ا��:::&'5رد إ�:::Rام �:::- 

��B�?p5 ا�������B �, ���ر�3"� .  
 �5Yن ا��
�� ا�#�م ��%$5ك ا��A'�آ� �:B ا��:����B، وأن �Y:5ن          أناش'�اط   -

��A �$5ات �
�U خ%�ة ������ داخF ج�53ر�� ��� ا�#�ب�� B� FQ� ) )١٤( . 

�رف اDج'�� ) ٢(&�

وع ا"
  �*'
� ب

-   Tب�ع ا�'::�::?��::  اخ'%::�ر  ا��::��رف اHج$%�::�(ح::
ا�5ج::5د ا�'�::�ري �!'� 
  .ا���ج� ا()'��د��

��3:� ا��?:�ء ب�'!�%:�ت ا��:
ود         -���وع ا����رف اHج$%�� ا�Q���c �'5ج:  
��c�(5اب�� ا�
   .ا�
ن�� ��اس ا���ل و���ه� �B ا�'


د وز�� ا()'��د وا�'��رة ا���رج�� ش:�وط ا�':�خ�> ب�ن:A�ء �:�وع            -��
 .ا�%$5ك اHج$%��

�ًV
��تW ت��V) ا: �L�
  �*'
��رف اDج'�� ب&�
:-  
�� إج�اء ا�
را��ت وب�/ �:�ص ا(�:'`��ر            � F�`�'ا�  ��Y� �!Aأن ��'Q�
                F��D:ت و��YA:ا�� F:ه�� �:� ح�وا��:& ��&:�cا�� �ه:Rاآ�� T:� ل�ا�:� �:Q�وا�#�F آ�

  .ا��#5ب�ت ا�', )
 �5اجU ��ا��, ا�%$5ك اHم داخF ج�53ر�� ��� ا�#�ب��

٢ -٢ X3یL
  :دو
  ا
  >�5Yا�':, (              �#'%� دو�� ا� ,:��� ا�
و�� ا�5ح�
ة ب�B دول ���:i ا�'#:�ون ا��

                  �:��&�ه" ��3� ��:��x أج$%�:� �:, ا�Q!:�ع ا��:���,، إذ �#:5د ���Y:� ا��:��رف ا�#��
��B ا�#�م وا���ص�!Qا� B� ,$65ل ا��إ�� راس ا�� �١٥( ��3( .  

  : وت��V) ا
�Zام�ت ا
3LیX 	6 اYت6
�%� ا��
ود - ��

م ا(�'Rام  ب'5ر�
 ا���.  

- ,'�5Yا�5زراء ا� i��� �Qج$%�� ب�5ا�Hا�'�خ�> �?�وع ا�%$5ك ا nرب.  
-  ���
 �&�ه�� راس ا���ل اHج$%, �, ا�%$5ك ا�����Q�)١٦(.   



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ١٦ 

  

  

  :ج�-3ری  ا
*3دان ٣-٢
�� ا���" �B إج�اءات ان=��م  ا�&5دان ��$��g ا�'��رة ا�#����� �          �"  F�'Y� 

 ��c�3$ا� �ب�5ر�3      Uإ��  ، إ( أن �g$ا� BY��   B:� ,ز ا�����, ا�:&5دان�ت ا��3�ه�ا��
خ�ل ا�ج�اءات وا�&����ت ا�':, �:�
ره� ب$:[ ا�:&5دان و�Q:5م ب'$?�:Dه� ا��:��رف          

 ا��D ب$[ ا�&5دان ج��� �B ا�&����ت ب3
ف ��j�3 ا��3�ز ا�����,     ح�/،   ا�'��ر��
,�Vت �, ا���ا�&� ]�� >�`�� 
Qت ا������� و���
   -:ا�&5دان, �'���� ا��

�م,     ) ١ (�

	�  ا&�
��  ا�*
 ح�/ ه
�< هLD  : )١٧( م٢٠٠٢ – ١٩٩٩ا
�$�ص� ا�:=#d و�5اج3:�             ���  �ا�&���� إ�� �Jه�F ا�Q!�ع ا�����, ب;�ض ا�';

 .ا�'�
��ت وا�'!5رات ا�#�����

) ٢ (6	
&�
�ز ا-�
١٨( ٢٠٠٢  – ٢٠٠٠ ����  إ��دة ه�L,  إص$ح ا(: 
و�!%�\ �����ت  ،
 اHدن� ��اس ا���ل ز��دة ا��،و�B اب�ز ���x هLD ا�&����

 ا�'%�راً  وا�%$5ك ا��'���� و)
 ب
أ �$?�Dه� �
ر���ً�%$5ك ا�Q!�ع ا�#�مإص�ح��  �
   .م٢٠٠٠�B ا�#�م 

 �:B خ:�ل      ن�5 ����� ا��
��ت ا��:�����     �5ج�U ا����رف ا�'��ر��     )٣ (
 ��
Q$ت ا����ا  ب وذ�[،  ا�&� "�
:Q� �:?��#� 
�

��ت ش:��!�   ��&��ح �FY ���ف ب'�:��

  .أخ!�ر ب$[ ا�&5دان ا���آRي
  -:ب����ذ �� ��,ا�&#, ن�5 ����� ا�'�F�5 ا�����, وذ�[ ) ٤ (


 �$x ا�'�F�5 ب��;� ا���اب��  .$�  .��?�P ه5ا�� اHرب�ح 

�, ا����ف        .��U ب#:
      ا�'��ري ��?�P ا�n&Q اHول ا�Dي �?'�ض ��:�� 
 . �$?�D ا���اب��


 �::$x ا�   .::$� ]��A::ه�� ا��&::� P�:?�� ت�::��!Q� رآ��A::ب::��;� ا�� F::�5�'

دة��. 

 خ::�ف ا���اب�::� وا��::A�رآ�   ا�'5ج�::U ب��::'�
ام ص::�� ا�'�F::�5 اHخ::�ى     .
"� .وا�&

.     F�5�'رف ب������ت  ��ك ا����ر ��!Q� �، (���� �:, ا�:&���  ا()'��د�� �

��  ا�', ص
رت �, ��م Q$١٩٩٨ا��ه�� �م و�.  

�\ بFY�3 ا��3�ز ا�����, �B ا��Q�c\ ا�', ( ��BY إ�?��3� ���� �      #'
,�  :ا�&5دان, �� �
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�', )��< ب'i��J ا�#�F ا�����, ا ��وع ا����رف اHج$%�� ه, أن ) ١(
?�وع  هLD ا�ان ، و�, ا�&5دان وذ�[ ب'5اج
ه� ��
�� أه
اف ا��&'#�� )%F ا(�'�Qل

�< �#�F ج$%ً�p  رف ا�65$�� خ�ل ا�?'�ة�ا���  T�  $١٩٦٩-١٩٥٦إ�� ج ،
��م وح'� � ,� �3���J� |ر��م١٩٧٠ .  

)٢ (�36�Aر�� ن�ج$%�� ب��Hرف ا�ح  �?�وع ا����ا�&� B�اR� 
Q� ة�� 
 ا������ اHخ�ى، ا����رف �T ا�''�ح ب$[ ���F ا����, ا�&5دان, وأخ�ى

، وهDا م١٩٧٥وذ�[ �, إ6�ر ����� ا(ن?'�ح ا()'��دي ا�', ا�%#'3� ا�
و�� �, ��م 

رة ا����رف ( ,$#���
�� �ا������ ��Q'رف ا��ا��� �3�� 
 ا�#�F �, ب��j �'5اج

   .اHج$%�� 
)٣ ( �#��Aم ا��Yو�\ أح F�#�إن ��5ل ا�Q!�ع ا�����, ا�&5دان, �

�� ا����رف ا�65$�� ��&  بF ش�F أ�=ً� ��وع ا����رف � ��'Q� "� ���ا���
  .اHج$%��

��وب��'��, ��نQ'رف ا��رف ا������ وا����و ا��� ��� ��وع 
�� ا���
 �, ا�&5دان آ�ن< �#�F �, ب��j ������ واح
ة ، و)
 �5Yن هDا ا����رف اHج$%��


 ا�'!%�\ ا�Y��F (�?�)�� � آ%��اًدا�#ً� $��� ا�%Q�ء وا��$��&� �����رف ا������ 
  .ا��
��ت ا������� 

و��� نQ!� أخ�ى ��  ا�$�g إ��3� �, ا�'��ب� ا�&5دان�� وه, )
رة 
�#�F ا�����, �, ����رف اHج$%�ا�� ��g$ا�� B5ان�Q�� �ًQو�  �3���

�" خQ� ��� 


�"  ا�&5دان Q� ,� �3'رآ�A� /ح� B�  خ��ةHا x��5ن �, صY� 
، وهDا ا���ن  )
�� ا����رف ا������ �  . ا��
��ت ا������� ا������ ��� �FYA ض;65ً� 

 ا�:&5دان  ��:  أن       �:, ����   ا��
��ت ا��:�   ص���� ج
اول ا�'Rا��ت  إن       
 ا�'$:�زل   ( ��B:Y ا��ج:5ع �$3:� أو     ه$:�ك ب#:P ا�`5اب:<     �JخD �, ا(�'%�ر �,  أن       

,�Vا ,� F`�'و� �3��
�B أ�� �#:  
)١ (       �#��A:م ا��:YحH �Qو� ����ت ا������� وا����

�" ا��Q� ,� م�ام ا�'R'�)ا
  . �FY ا����رف ا�#���� �, داخF ا�
و�� ا������

ة أخDاً و�!�ءاً �, ا���W&�ت ا�����:�         ) ٢(c�?ر ا��#�Jب F��#'م ا�
�  اHخ:�ى  

  .�', �#�F �, داخF ا�
و�� ، �5اء آ�ن< و6$�� أو أج$%��ا

�3� آF ا��:��رف ا�#���:� �:, ا�:%�د      ) ٣(Q� ,'ت ا���
ض�ورة ��اج#� ا��

�� أن �5Yن ذ�[ �B اخ'��ص ج�3� ذات ��'Jآ
 �B خ�5ه� �B ا��#���ت ا��ب��5 ، 
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��� وا������� وا�?$��،�A$5اح, ا���رج� �#��� وخ%�ة ودار�� ب
 هDا �T اح'?�3p� ب
����Q'�)ا B� �����.  

  
  
  
  

  �/ا�`�ا���5ر 

  حQ�c\ وأر)�م: ا����رف ا������ 

ح
�`� �:B ح�:/ ا�$:JAة        ������        �#'%� ا����رف ا������  ��W&�ت      
      B� 5دQ�ا�R��ن ، و)
 ب�ش�ت ��:[ ا��:��رف أ����3:�    ، إذ �" �'��وز ���ه� أرب#� 

�:� ا�:��" �:B ذ�:[         � >�
�� ، وا�:'!���Q'ا������ ا� �3��� �!�&� ������ �jب� ,�

م خ
���3� ا������� ا��'5ا�T� �Q أحY�م ا���A#� ا������ إ�� )!�          Q�  عأن P��� 

 B��
��  . �B ا��'#����Q'رف ا��ا��3< ا��� Fذ�[ ب 
$�  ��Hا dQ� "و��
Q'� �3&?ن" 
��::ً� وإ)����::ً� و�����::ً�   �خ::
��ت ا ا��::��رف ا��::���  ��   .     U::'QQي حD::ح ا��إن ا�$�::


ة ا��5Y�:�ت           ��:� أ��ه:� ، وب�:&�� B��c�Qج53د ا� F=?ن ب�رف ا������  آ�ا���
�[ ا�
ول ، ب�#$� أن ه$�ك درج�ت �B ا������ �$�< �3� � ,� ��
Q$ت ا��!�  .وا�&

��:F ا(�'�:�زات                   �, Fp ا�?�)��    Q� "':� ت ا��:����� �:5ف��
����:� ا��:
��3� ا(�'#
ا � ا�':�م ��#�:F و�Q:ً� �$:�5ص     دا���$5ح� �����رف ا������ إذ �'5ج  

�::� وا)::T ا��::��رف ا��::���� �Q�رن::�         �ا(�?�)�::� ، و�::�J, ه::Dا ا���::5ر  ��5)::5ف 
�:� �:       �ا����رف ا������ وا�)����� وا�#����   � F:���ث �:&'�5�ت ،  ، ح�/ ���R:Y ا�'�

            B:� Fرف �, آ�, ا�����رن� ب�ج��Q� ���رف ا����ا��� T(اءة وا�Qب \�اHول �'#
B��::وا� �::!( �5::< و�::�� وYرات وا��ا��::) \::ا���ح ,::� B�::%� 5::ه �) ٩-٧آ�:: �أ�:: ،

    P#%ا� �ب#=3 T� �ً����ا��&'5ى ا�`�ن, ����A إ�� )�اءة وا)T ا����رف ا������ إ)
�::� �Q�رن::�    )١٢-١٠ح::\ آ�::� ه::B�::%� 5 �::, ا���  (�، ب�$�::� ��آ::R ا��::&'5ى ا�`��::/ 

آ�:� ه:B�:%� 5 �:,       (ا����رف ا������ ��F ا�
را�� �:T ب#:P ا��:��رف ا�#����:�           
 \::���::�   �::, ا��::&'�5�ت ا�`��::�   و�#'�::
 ا�'���::F   ،) ١٣ا���ا�::'�
ام  ا��Wش::�ات   

    -:ا�'����
      �L,�

اً  )�5ً� ���     : م�ش
 ح(3ق ا$� ��Y���رف �:� ح:�ل   و��`F ح5Qق ا��
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�?�
 ���ر�'3� ��نA!� ا������� ا���'$� �c�&��  �3ض�#�.  
��::U ا��::��رف �::�       : م�ش��
 ا
3دا`��_ � 
�$::��اً ه��::ً� �#'�:: T::cا�5دا �::%'#�

إن ح�:" ن:A�ط ا��:��ف ��ه:5ن       : م�ش�
 ا
�3ج�3دات   . ا�'Q!�ب ا��5ارد ا���رج�:�   
Uا�
�� �d�p5 �5ج5دا��Q�'� U\ أه� Uر�
Qب.  

  -:لا
�*�3ى اCو: ١-٣
�رف ا%م�رات�)١(&�
   :  ا

   �5ج
 ب
و�� ا���رات ا�#�ب�:� ا��'�:
ة  �:����ن إ�:����ن ه�:� ب$:[ دب:,         
 ، )٢٠(و���ف أبp5%, ا����, ) أول ���ف إ���,  �, ا�#��"   ()١٩(ا����,  

,�Vإ�� ا Bا������ B�Dت ه�ن�ب� ��Aو�:-  
5ن دو(ر �::, �::�م ���::١٥٥ ار�?::�ع حQ::5ق ا���B�D::3� �::�Y ا��::����B::� B  -أ

��::5ن دو(ر �::, �::�م  ٦١٧�٦ا�::� ١٩٩٦�٢٠٠٠  >::;�ن::&%� حQ::5ق ا����Y::�   ، و)::
 ب
 B����:::ا�� B�D:::3� n:::�5'ز ا��:::���,   %  �٥�٢:::, ا���, �:::5ارد ا��3:::��إج�::: B:::�

  .ا���را�,
��5ن دو(ر  �, ��م    ١٧٥٣ ار�?#< وداTc هB�D ا������B� B       -ب�١٩٩٦ 

�B % F٧�٦ هLD ا�5داTc �, ا��'n�5      ، و��̀ ٢٠٠٠���5ن دو(ر �, ��م     ٣٤٩١إ��  
  . �إج���, وداTc ا����رف ا���را��

��::5ن دو(ر �::, �::�م ١٩٣٥ار�?::�ع �5ج::5دات ا��::����B::� B -ج � ١٩٩٦ 
 ،  و)::
 ب�;::< ن::&%� ه::LD ا��5ج::5دات �::,   ٢٠٠٠���::5ن دو(ر  �::, �::�م  ٤٣٩٤إ�::� 

 n�5'را�, % ٤�٧ا���ز ا�����, ا���, �5ج5دات ا��3��رن� ب�ج��Q�.  
�رف ا
3Lی�� ) ٢(&�
  :ا

 ,'�5::Yا� F::�5�'٢١(�#'%::� ب�::< ا�( 
::�  �::B أواF::c ا��::��رف ا�'::, أر�::< )5ا
-١٩٩٦ا�#�::F ا��::���, ا��::��,، و�::��A ا�%��ن::�ت ا�����::� ا�::��درة خ::�ل ا�?'::�ة  

٢٠٠٠ ,�  :إ�� �� �
ا�::::� ١٩٩٦���::::5ن دو(ر �::::, �::::�م ٣٦٧ ار�?::::�ع حQ::::5ق ا���B::::�  �::::�Y -أ

��::5ن دو(ر �::, �::�م  ٧٢٤�٢٠٠٠  >::;��::, ا��'n::�5  ن::&%� حQ::5ق ا����Y::�   ، و)::
 ب
١١�٣  % ,'�5Yز ا�����, ا��, �5ارد ا��3��إج� B�.  

 إ�::::� ١٩٩٦���::::5ن دو(ر  �::::, �::::�م  ٣٧٦٦�٧ ار�?::::�ع ا�5داB::::� T::::c  -ب
��5ن دو(ر �, ��م     ٥١٥٧�٢٠٠٠        n:�5'ا�� ,:�  T:cا�5دا LDه F`١٧�٩، و�� %  B:�

��'�5Yرف ا��ا��� Tc, ودا��إج�  .  
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��5ن دو(ر �:,   ٤٧٥٠�٣<  �5ج5دات ب�< ا�'�F�5 ا�B�  ,'�5Y         ار�?#-ج� 
��:::5ن دو(ر  �:::, �:::�م ٦٧٥٢ إ�:::� ١٩٩٦�:::�م � ٢٠٠٠  LD:::ن:::&%� ه >:::;� ،  و):::
 ب

   n::�5'ز ا��::���,    % ١٣�٤ا��5ج::5دات �::, ا���, �5ج::5دات ا��3::��رن::� ب�ج�::�Q�
,'�5Yا�.  


ی  ) ٣(&�
�رف ا&�
  :ا
ش��'3� ا�
را�:� �:B  ا��:��ف        �'5Yن  ا����رف ا������  ا������ ا�',        

ح�:/   ،)٢٣(  وب$[ ���F ا����, ا��:��ي )٢٢(ا����, ا�
و�, ���'`��ر وا�'$���  
,�� ���  Bا������ B�Dه B�   -:���A ا��#�5��ت ا��'��5ة 

��:5ن دو(ر �:, �:�م    ٢٨�٤ ار�?�ع ح5Qق ا���B�D:3� �:�Y ا��:����B:� B        -أ�  
��5ن دو(ر �, ��م      ٩٠�٨ا��  ١٩٩٦� ٢٠٠٠     >:;� �:,   ن:&%� حQ:5ق ا����Y:�      ، و):
 ب

  n::�5'ز ا��::���, ا��::��ي ، وه::, ن::&%�  %  ٠�٨٢ا���, �::5ارد ا��3::��إج�:: B::�
   .ض#�?� ج
ا
��5ن دو(ر  �, ��م     ٤٢٩�٣ ار�?�ع وداTc هB�D ا������B� B       -ب�١٩٩٦ 

��:::5ن دو(ر �:::, �:::�م  ٢٠٠٥�٤إ�:::� �٢٠٠٠  n:::�5'ا�� ,:::�  T:::cا�5دا LD:::ه F:::`و�� ،
داTc ا����رف ا������ وهDا �#$, أن  ودا�3#c� ��F:` ن:&%�          �B إج���, و  % ٣�٦٤

  .ض#�?�  وداTc ا��3�ز ا�����, ا����ي
��::5ن دو(ر �::, �::�م ٥٦٥�٢ار�?::�ع �5ج::5دات ا��::����B::� B -ج� ١٩٩٦ 

 ،  و)
 ب�;:< ن:&%� ه:LD ا��5ج:5دات �:,      ٢٠٠٠ ���5ن دو(ر  �, ��م    ٢٤٠٨�٢إ��  
 n�5', �5ج5دات  % ٢�٧ا����رن� ب�ج��Q�ز ا�����, ا�����يا��3.  


ی   )٤ (b)
�رف ا&�
  : ا
  )٢٤(       �5ج
 ب
و�� )!� �����ن إ�����ن ه�:� �:��ف )!:� ا��:��,            

، و�::��A ا�%��ن::�ت ا�::��درة �::B ه::B�D    )٢٥(روب$::[ )!::� ا�::
و�, ا��::��, ���::'`��   
,�Vإ�� ا Bا������:-  

دو(ر �:, �:�م   ���:5ن  ١٤٢�٦ ار�?�ع ح5Qق ا���B�D3� ��Y ا��:����B:� B        -أ
��5ن دو(ر �, ��م     ٢٥٦�٨ا��  ١٩٩٦�٢٠٠٠     >;� �:,   ن:&%� حQ:5ق ا����Y:�      ، و)
 ب

 n�5'ي %  ١٤�٧ا���!Qز ا�����, ا��, �5ارد ا��3��إج� B�.  
��::5ن دو(ر  �::, �::�م   ١٦٣٦�٣ ار�?::�ع وداT::c ه::B�D ا��::����B::� B     -ب�

��5ن دو(ر �, ��م      ٢٥٩٢�٢ إ��   ١٩٩٦� ٢٠٠٠   :� Tcا�5دا LDه F`و�� ،  n:�5'ا�� ,
٣٤�٩ %       B����::ا�� B�D::ا �#$::, أن هD::وه �::��!Qرف ا��ا��::� T::c, ودا��إج�:: B::�
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  وداT::c ب�::< �وه::, ا)::�ب �$::&% (�::&'��Jان ب`�::/ وداT::c ا��3::�ز ا��::���, ا�Q!::�ي   
,'�5Yا� F�5�'ا�.(  

��:5ن دو(ر �:, �:�م         ١٩٢٧�٥ار�?�ع �5ج5دات ا������B� B     -ج� ١٩٩٦ 
 ،  و)
 ب�;:< ن:&%� ه:LD ا��5ج:5دات �:,      ٢٠٠٠ ���5ن دو(ر  �, ��م    ٣٢١٠�١إ��  

 n�5'ي % ٢٢�١ا���!Qز ا�����, ا��, �5ج5دات ا��3��رن� ب�ج��Q�.  
)٥(  �'��
�رف ا&�
  :  ا

�� ا���" �B ح
ا�� ���ب� ا����رف ا������ ب����53ر�:� ا���$�:�           �       
 ا���$::, إ( ان::U �5ج::
 ب3::�  ���ــــ::ـ� �::��رف إ�::���� ��`�::� �::,  ا�%$::[ ا��::��,      

، )٢٨( وب$::[ �::%J ا��::��,   ) ٢٧(  وب$::[ ا�'::=��B ا��::��,  )٢٦(��'�F::�5 وا(�::'`��ر 
,�  -:و�'%�B� B  ا�%��ن�ت ا���درة �B هLD ا����رف �� �

 ٢٥�٥ا�::� ١٩٩٦���::5ن دو(ر �::, �::�م  ٥�٣ ار�?::�ع حQ::5ق ا���B::� �::�Y   -أ
��5ن دو(ر �, ��م     �٢٠٠٠       n�5'ا�� ,� >;���, �:5ارد   �B إج�  %  ١٦�٥ ، و)
 ب

  .ا��3�ز ا�����, ا���$,  ،وه, ن&%� ���?#� �Q�رن� ب�
ا�� ���ب'3�
��5ن دو(ر  �, ٢�٨�B ا���$�� ��F ا�
را��  ار�?�ع وداTc ا����رف -ب� 

��:::5ن دو(ر �::, �:::�م  ١٨٨�٧ إ�:::�  ١٩٩٦�::�م  �٢٠٠٠  ,:::� T:::cا�5دا LD::ه F:::`و�� ،
 n�5'ز ا�����, ا���$,% ٥�٩ا���ا��3  Tc, ودا��إج� B� �3س بJوه,  ن&%�  ( ب 

  .�Q�رن� ب#
د ا����رف ا���خ��
 ٢٥١�٣ إ�:�  ١٩٩٦ ���:5ن دو(ر �:, �:�م       ٨�٤ار�?�ع ا��5ج:5دات �:B       -ج

��5ن دو(ر  �, ��م      �٢٠٠٠   n�5'ا��5ج5دات �, ا�� LDن&%� ه >;� % ٦�٧ ،و)
 ب
  .�Q�رن�  ب�ج���, �5ج5دات ا��3�ز ا�����, ا���$,

�ن6: ٢-٣V
  :ا
�*�3ى ا
         ,::�  U::و��$� "::� �::� �::���::5ف  ��آ::R   " ا��::&'5ى ا(ول"      ا�::'$�داً 
 ::�Yا� F::���::� ا�%��ن::�ت ,ا�'�� ا���ص::� ب���::��رف ا��::���� ��::F ا�
را�::�     ا�����::� 

,��� اHه��� ا�$&%�� ��� ��  :ب��'%�ره� )!��ً� �����ً� واح
اً ، وذ�[ ب3
ف ا�'#�ف 

)١ ( ����L,�
ج:::� آ%�:::�ة �:::, آ:::B:::� F  ��آ:::Rت حQ:::5ق ا����Y:::� ب
ر: ح(���3ق ا
 ��'�5Yرف ا���5', (ا���Yا� F�5�'خ�ل ا�?'�ة %٤٤�٦ب$&%� )  ب�< ا� n�5'ا�� ,�

�" ا����رف ا�Q!��:�     % ٣٠�٧ ب$&%�   �م ، ���3� ا����رف ا���را��    ٢٠٠٠-١٩٩٦
  .، و أخ��اً ا����رف ا������ وا���$��% ١٦�٧ب$&%� 

 ��رف ا��5Y'�:� وا���را��:              و��ح� أن ح5Qق ا���B:� F:Y� ��Y ا��:�         
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     B:� �`اآ F`��٧٥%   B:�   رة�رف ا���':�5ع   وه:,    ( ا��:�:���       >:�%� �:�Y� حQ:5ق ا��
%p 5�5', وب$[ دب, ا����, و���ف أبYا� F�5�'ا����,,ا� .(  

�:B إج�:��,    % ٤٢�٧ا�:'��Jت ا��:��رف  ا��5Y'�:� ب$:&%�          :  ا
3دا`_   ) ٢( 
     �3���" % ٢١�١ ا����رف ا�Q!��� ب$&%�  وداTc ا����رف ا������ ��F ا�
را�� �

، و أخ�:�اً    % ١٦�٩وا����رف ا��:���� ب$:&%�      .%١٨ ب$&%�   �ا����رف ا���را�� 
xا���� 
  .ا����رف ا���$�� ب$&%� �" ��F إ�� ا�5اح

 �  و��ح� أن ه$:�ك �Q�رب:ً� �:, ح�:" وداT:c ا��:��رف ا�Q!��:� وا���را��:                  
  ان�?�ض3�رف ا���$�� ا�', ��BY إرج�عوا������ ، وان�?�ضً� واض�ً� �5داTc ا����

�:�م              ( ��
ا�� ���ب'3�    B:� ًرا�:%'���< �Rاو�� ا�#�F ا�����, ا����, �, ا�:��B ا
١٩٩٧.  

�::� ن::&%�  : ا
�3ج��3دات) ٣ (� �::�'�5Yرف ا��٤٣�٣ا�::'�5ذت ا��::� % B::�
 ب$::&%� ��5ج::5دات ا��::��رف ا��::���� ��::F ا�
را�::� ، ��'3::� ا��::��رف ا���را��::  

وا��:::��رف ا��:::���� ب$:::&%�  % �١٩�٦:::" ا��:::��رف ا�Q!��:::� ب$:::&%�   ،  %  ٢١
  .%٠�٧، و أخ��اً ا����رف ا���$�� ب$&%� %١٥�٤

��� �:%\ �':=x أن ا��:��رف ا���J:� �:�'�5Y �:, ا����%:� اHو�:� �:B ح�:/                    
(  �, ا����%� ا�`�ن�� �ح5Qق ا�����Y وا�5داTc وا��5ج5دات ، ���3� ا����رف ا���را��      

�:" ا��:��رف ا�Q!��:� وا��:���� ، و أخ�:�اً      ) ����Y وا��5ج5دات �B ح�/ ح5Qق ا�  
  .ا����رف ا���$��

٣-٣ :c
�V
  :ا
�*�3ى ا
 أن �#�:::R:::#� ,:::� Fل �:::B ا�%�T     �:::jإن ا��:::��رف ا��:::���� ( �:::&'!�     

 و )٢٩(ا��:����� ا�
و��::�، وب��':��, (ب::
 �::Q� B�رن':3� �T:: ب#:P ا��::��رف ا�#����::�     
 x='�"(ر \���,��) ١٣(�B ا��� :  

�� ا�#�F ا�����, ا����رف إن )١(� ا��Y���H واHورب�� �&�!� 

 �Q�رن'3� ب�����رف ا������ ورأس  ا��5ج5داتا�#���, �B ح�/ )��� $� ا���ل 

 .��F ا�
را��

 ��'�#� �� زا�< �'5اض#� �, أر)��3� �5اء ا������  ا����رف إن )٢(
��Y�
�5ل أر)�م ا����رف و�'=�ءل . �B ح�/ )��� ا��5ج5دات أو ح5Qق ا���


 �Q�رن'3� بJي �B ا������ $�أ�����Y، أورب��، ( ا�#����� ا����رف وأه��'3� 
 ٦٦٨�٦٤ وص�< إ�� )
 D$� ،Citigroupآ� ه$� أن �5ج5دات )، ��ب��(��$�� 
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���ر دو(ر �, ��م �١٩٩٨ ,� xه5 �5ض �م آ� \��، و�5ج5دات )١٣(ر)" ا��
 F`� ,ف أورب���HSBC Bank وص>� ٤٨٤���ر دو(ر ، ـــــ �

 أ���Y� ا����$�� ب�;< ��Banco do Brazil Bف ـــــ5دات ��ـــــــــو�5ج
���ر دو(ر١٠٧�١٦�  .  

]�Dوآ ��c�( أن 
 ، خ�< �B وج5د أي ����, ���c ���ف أآ%� ن�
'&" ب�;� ا���" � ا����رف ا������  �'=x أن ه$�، و�B إ���, ���ف 


$�   . ا�#�����ب�����رف 3� �Q�رن'وض#d رأس ا���ل 
����رف ��> إ��و�B ه$� ن  � 
��  �B ا������ أنU (ب� F�#� دة أن�ز�

 "�g#و� �رؤوس أ�5ا�3�5ج5دا�3�  Tcا�5دا B� 
�Rب ا���!Q'وا�  "�
Q� ��� F�#وا�
�� أ�=F �� �5ص�< إ��Y� U$5�5ج�� ا����رف �, ا�#��" � 
خ
��ت ������ �#'�

 �, Fp ) آ�� ��'" �$�ول ذ�[ �?��ً� �, ا���5ر ا�&�دس ( $��&�ح'� �&'!�T ا��
   .ا������� ا��
��ت  ���رة�����

  
Tا���5ر ا��اب  

  ا����رات ا��'�ح� �����رف ا������ 

   ا��
��ت ا�������ةو�Qً� (�?�)�� ����� ���ر

ا����رات ا��'�ح� أ��م ا�
ول ا������ ا�%�/ ا��Rء �B �&'#�ض هDا 
�� ا����رف   وا��
��ت ا�������  ة ����� ���ر�م (�?�)���ن=��� Lأ��

�'�`F �, ا�'���� "ا����ر اHول ح�/  �'=�B ا(�?�)�� ���� خ��رات ، ، ا������ 
: ا�Y��Q� F!�ع ا��
��ت ا������� وا������ أ��م ا��$��&� اHج$%��، و ا����ر ا�`�ن,

�5Qان�B =�$3� ج
اول ا(�'Rا��ت و�Qً� �'أن', �B ا���BY ا��'�`F �, ا�5�Qد � 
�#�F ا�����, وا����, �, � ��g$ت ا�����وا�&� xc5ا� ا�
ول ا������، أ�� وا�


م ا(�'Rام ب'���� )!�ع ا��
��ت ا������� ا����ر �  .ا�`��/ ����A إ�� 

�ر: ١-٤�A
  :  اDولا

م ��ض      ��', �:'"  اRا��ت  )�5د �, ج
اول ا(�'أ�����A هDا ا����ر إ��  


��3� �, هDا ا�Q!�ع   Q� ،        U��Y:أش ���Yج$%, بHا 
ا��%�$:�   أو ب�#$, أدق ا�&��ح ب��'5اج
 و�::B ا��'F::p ,::� T::(5 ه::Dا    �::, ج::
اول ا(�'Rا�::�ت آ�::� ورد �::, �::&5دة ا(�?�)�::�،    

�� ا����رف ا������ �� ��,ا�&�$�ر�5� ��H5ن اY� أن .  
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)١  (  Y:::أش �:::��Yب T:::c5ل ا�5دا:::%Qح ب�ا�:::&� �3��) �:::ر��ج– F:::جH – ر�ادخ:::( ،

ة       �:&�x ب  ا�'���� ه$�     و:c�?ر ا��#:�Jب F:��#'��        �:�%$جHوا �:��
�:� ا�����Q'رف ا���:���
�:�             )ب��$&%� ��5داH TcجF ووداTc ا(دخ�ر    (� F:�#� �:3رف ا��:����  ��ن�ا��:� �أ�: ،

           �:�Hا ,� 

 ا���Q\ �#ً� ب��$&%� �5داTc ا(�'`��ر وا�Dي �#'�c�#ا� T5ز��     �:� �:��س 
   .هB� �ً#� \Q�� 5 أرب�ح

)٢  ( T(ا�5ا ��Aو� ،U��Yأش ���Y)�اض ب��ح ب�م ا�&��إ�� )� �أ�=ً �ه$ 

�� ا������ وا����رف��Q'ج$%��  ا�Hا ��'#��بF ،�$�

ة ا�
اc$� وا��c�?ر ا��#�Jب 

FجH�دة ب
�� 
c5ا� Dاخ ������ت ا(c'��ن وا�'&��5Q� dم ���  ،  أ�وب��'��, ��ن 
ا����رف ا������ ��ن3� �#'��F و�Qً� ���� ا�'�F�5 ا����, ا�', ��< إج�ز�3� 

ة ��( ���
 ا�'�F�5 �, آ`�� �B اHح��ن �5Qم c����� ، و�Aب� ا��ت ا��)�jه� F%( B�

��U ا����رف ا������ �  . ا�;$" ب��;�م ،وهF`�� 5 ا�H�س ا�Dي )��< 
 ب3� ا����رف وا�':, ج:�ء �?:���3� �5Q� ,'�     ,:م اأ�� ا��
��ت اHخ�ى    )  ٣(

5��ت و��:::::��5ت اH�:::::5ال، وا�:::::=��ن�ت  �
ج:::::
اول ا(�'Rا�:::::�ت، آ�:::::
��ت ا��:::::
وا(�'Rا�::�ت وا(��::�ر ��::&�ب ا�%$::[ أو ا�#�::�ء و��::� ذ�::[، �::� �5ج::
 اخ::'�ف أو    

����� ����?� ش�� "Q� "� إذا �3��
Q� ,� رض�#�.  
�� ا����رف ا����  F��Yة إن ا�� ا�'���� ا�
��� �'�`F  �, ز��دة ح


�� ا������ واHج$%�� ، و)
 �Wدي ذ�[ إ�� ��Q'رف ا��ا��� Bوب� �&� ب�$3��ا��$ B�&��
 U�� F�#� يDخ ا��رف ا������ا��$�ا���.  

 ����� ا��
��ت أنإ�� هDا و���A ب#P اVراء �, ا�
ول ا������ 
%�� x�� /ا�&5ق ا�������، ح� ,� F#?��ا������� �" ب �3� �!�$5ك اHج$%�� وأ

ا�'#��F ب��#��� ا������ أ���< �3� ح���  و��[ ا�
ول ا��\ �, �'x ��وع �3� �, 

 اHج$%,Q$ن  ا��ب�.  

إن أح
 أه" ا���ازات ا����ب�� �D3ا ا����ر �'�`F �, �#,  ا����رف 

�" خ
��ت ������ إ�����Q� ��� ب3
ف ا�'Q!�ب ���ء ا����رف اHج$%�� 

��#���ت ا������(��� ا���� Dن5ا� x'� ��� >��� ،)آ�� ه5 شJن ا����رف ا�', 
 �Q%و� �ً��
 �B درج�ت ا��$��&� ���R� ت ا���������
��آ�� إن ا�'���� ا�?5ري �

�" ا��
��ت Qو� d���Y'ا� P�?�� ,� �&��$ا�� ���
رة ا����رف ا������ (

��� إ�� ض�ورة )���3� ب'!F=� ��5، هDا ب��ضأا������� ا������  ب�5رة 
Uت وخ����$Q� B� ا��'!5رة  ����Hام ا
  . اHنA!� ا����ح%� ا�', �'!�  ا�'�
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 �Y::5ن �::WداL ان'Q:::�ل         :::Q� زاو�::� أخ::�ى B::� �:::���'ا ا�D::إ�::� ه �ن::�gوإذا ن
�::=�ء �::, Hول ا

�" خ::
���3� ا��::����� ا��::���� إ�::� ا�::::Q'رف ا��::���� ب�ا��::�

�::� �$�g::� ا�'�::�رة ��::� �::�
ه� �Wدي إ�::� ا�::&�ع ن::A�ط ا��::��رف ا��::����  و�::&�
���Q\ أه
ا�3� ، إ( أن ا�5ا)��A� T إ�� ض#d ا�'�`�F ا���رج, �����رف ا������ 

�B� F ا(�'?�دة ا��'%�د�� �B ����� ا�'��رة �, ا��
��ت،Q� ��� �ًرج��خ .  
�ر ٢-٤ �A
�ن6اV
  :  ا



 ب#P ا��
� ا����ر هDا �&'$��Q� ���ا�5Qان�B �ت ا�������  �B خ�ل 

 B� ر
ا�&�!�ت وا��5اxc وا�&����ت وا��Qارات ا�&�ر�� �, هDا ا�Q!�ع، وا�', ��

�#��A'و �ا���
Q$,  ا���ع ا�����, وا���!Q��ب �� و�� ���%n ب3� �B �5ج�3�ت ذات ص


ول ا�������إ( أن هLD ا�5�Qد �5ف �5Yن �?'�ة �W)'�  �'" ب#
ه� ا�'���� . �


��ت ا������� ، وإزاء ذ�[ �5ف �$#" ا����رف ا������ ب?'�ة ح���� ��� F��Yا�

 �'(W�)ا������� �!AنHا P#%و� ( �ً���g$و� �ً�&�W� �3&?��5 نQ� B�  �3$Y�� �ب�

 �ً�$Qفو�
  . ا(�'#
اد ���$��&� ا���رج�� بY��� أشY��3�ب3

�ر ٣-٤�A
�اV

c ا:  

 أ��م ا�������3
  ا�
و�� ب?'x  )!�ع ا��
��ت       و�ًQ� �D3ا ا����ر ( �'#

ا��$��&� اHج$%�� �, ا�5)< اVن,  �&'?�
ة �B �'�ة ا�&��ح ا�', �'��3� ا(�?�)�� 


ول ا�$���� �
�� )و�$3� ا�
ول ا������ ( ���Q'رف ا��ن ا����ذ�[  � ��� �ً&��Jو� ،

  .�'��5 �3� ا������ �?'�ة ز�$�� )�د�� وا������

�� ا�'%�ر أن3�     �
 �5Yن هDا ا����ر �, ص��x ا����رف ا������ (

 ،��
��Q'ا� �رن� ب�`���3�Q�  �`�
�� ا�
ول ا�'� �JخD بD3ا ��W&�ت ح�  �� Uإ( ان

 ا(�'?�دة �B هLD ا������  ب'$�g" و����  أوض��3� داخ��ً� وخ�رج�ً� ب�� ا����ر

��$��&� �, ا�5)< ا�� �ً���� ��
د��#�3� �Wه��.  


م ��j�3  ا����رف �D3ا أن آ��� ا����ر �m�ر ���%� ، وذ�[ �, ح��� 


م ن'��� ،�ا������ وا�'#
اده�  ����5د أ��م ا��$��&� اHج$%��
م ا(ه'��م أو #� 
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�� ا��5اآ%�، وب��'��, )
 �5اجU ا����رف ا������ �$��&� ح�دة ن�gاً �
رة Qا�


�� اHج$%�� ��'!5رات ا�'Q$�� وا�'Y$5�5ج�� ا��Q'رف ا��ا��� �3Q%!� ,'� خ�ل �'�ة

، ��� �Wدي �, ا�$3��� إ�� زوال وض#d  ا����رف ا������ ا������ ا���$5ح�

�� ا��$��&� �, ا�&5ق ا������� ا�#������  . ��� ا�Q�درة 


ول      أن اHخ::D ب��::�ر  و�::�ى ا�%�ح::/   ::� ا�'���::� ا�'::
ر��, �#'%::� اHن::&  �

ا�':� ��'�::[   ا��:
��ت ا��:�����   ����::� ب#:P ب��:/ ��B:Y   وا��:��رف ا��:����،   

�:� أن �Y:5ن           ا����رف ا������ ��3� ��Rة �!�Q:� أو ن:&%��        � �:, ا�5):< ا���ض:�، 

ه$�ك  �
رج �, ����� ا��
��ت اHخ�ى ا�':, ��زا�:< ا��:��رف ا��:���� ��':�ج                 

�ً%Q'&� 

 �B ا��3�Rل ا��Dإ�� ب �3��  .  
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i��ا���5ر  ا��  

   ا�', �5اجU ا����رف ا������ ا�'�
��ت

   ا��
��ت ا�������ة Fp ا�?�)�� ����� ���ر,�

                   F:p ,:� ����:رف ا���ا��:� U:ت ا�':, �5اج��

 �:B ا�'�::�
       ه$�ك ا�#
 ,�  -:ا�?�)�� ����� ���رة ا��
��ت ا�������، �#B� F أه�3� �� �

١-٥   *	�'�
  :ا
 وا�ج:�اءات  ا�'$��g:�ت      إزا�:�  �#$,    وا�����, ،   ����� ا�Q!�ع ا����,    إن


 أ�:#�ر      �,�ض وا�!�    # ��$T )5ى ا�   وا�', ��
 �B ا��$��&�     ا�',:�
�� B:� ا�&5ق 

ف إ�::�  ،   ا��:
��ت ا�����:�  �:, ���5:� ا�'�:�رة   آ�:� أن   .وآ��:�ت ا��:
��ت ا�����:�   :3�


��ت   �::, ا�'���::R إزا�::�::��� Bا��::5رد� B�::ب �::�و��::
ر ، .  وا�����::�BاHج�ن::  ا��#��
 ا�#��5::� وا�'���::� ���%!::�ن و �::�i ب��::=�ورة �'�ز�::�ن، �::��BY    أن ة إ�::�ا�ش::�ر
 أ�:�م  ا�����:� �;�Q:�     ب5�Jا)3� ا�5)< ن?&U    �, ���ر ن3�g� ا������ وأن ��'?�       أن�
و��  

 أ�:�م  ا�����:� �$?'�:�     ا�H:5اق  ا���ب:�ن، و):
 �Y:5ن        �:,  آ�� ه5 ا���ل     اHج$%��ا��$��&�  
    � T=�� �3$Yرج�� و��&� ا����ا��$          F:`� "�:g$'ا� B:� �:���� ا�����:� �:,     ا�H:5اق 
رج� 

  .ا�5(��ت ا��'�
ة

د �B ا��Aوط  �'!� ����� ا��
��ت ا������إن �  -:�B ب�3$� �� ��,  �5ا�� 


ة � �#� �, ا�'�Y" إزا�� ) ١(c�?ا�,  ��
��Q'رف ا��إ�� (  ا��� �g$ا� BYو��
���::� ه::Dا ا���ن::  �::B وج3::� نg::� ا��::��رف ا��::���� �::B خ::�ل �    

   ).ه5ا�� ا�'�F�5 ا�����, 
و��::
ر ا�ش::�رة إ�::� أن    ( خ��::�� ا��$::�Aت ا����5آ::� ��Q!::�ع ا�#::�م     ) ٢(

ب#P ا��:��رف وا���W:&�ت ا�����:�  ا��:���� �:&�ه" ��3:� ح5Y�:�ت                
  ). ا�
ول

)٣ (  L���)ا P�?5����)�اض ا�داري��Yب5ا�!� ا�� .  


��ت ا������ )!�ع ا��, ح\ ا�
خ5ل ��5رد�B ج
د إ�!�ء) ٤(�.   

 ا���ج::5ة �::B   ـــــا�::'�Qار ا�%�j::� ا()'::��د� ) ٥(::cوذ�::[ ��$::, ا�?5ا �::��Yا� �

  .)٣٠( ا�'����
 ا��:��رف وا���W:&�ت   أ�:�م  ا��:����  ا��:����� وا�����:�    ا�H:5اق  �'x   إن

�$3:::� �;�:::�ات جDر�:::�  ا��:::����ا�����:::� ��:::�  y':::$� 
 ا�:::�$��� ا��:::����� �:::, ):::



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ٢٨ 

  

  

�[ ا���W&�ت �5ف �&�x  أ��م اHب5اب ب�ن �'x    أ�=ً� �دراكا، ��ب
 �B    ا������� 
  . ا�#�����ا5�Hاق �,5د )� ���$��&� ب
ون ا������ �����رف أ�=ً�


�::� إن ا��::��رف ��Q'ج$%�::�( ا�Hا ���::�) ( �::�� ا��::��رف �::3� ��R::ة آ%�::�ة 
ا��:��رف  �ض ذ�:[  #:  �:B ح�:/ ا���:" وا��%:�ة و�;!�:� ا�H:5اق ��:�  �           ا������

ة  ا�������
ا����رف ا������ �, Fp ا�?�)�� ا��
��ت ��D[ ��ن بQ�ء   .  ��$��&� ش

�� ز��دة آ?�ء�3� و��&�B ا������� �
ر�3� Qه5ن ب�� �3c٣١(أدا(.  
  ا��$��&� ا���ة إ6�ر ا�&�ح� ا�#����، ض�B �, ا������إن بQ�ء ا����رف 

 �ً��Y'�  ًدورا  �!'� U5م بQرف��ي ا���
�W�  رف ������ وا�ت وا����5�Yا�� 
��Rا���آ ��c�3$ا� �ص5ر�3 ,� �&��$��� W�3'ف ا�
   . �, ا�5)< اVن,، ب3

٢-٥
P�A�
�ب  و إدارة ا!


ی_ وا��
  :ا

��ت ���%!�       �� Uرف ا������ �5اج�ب�،   ب إن ا����وا��) T��A'(ت ا����

و(  ��:
��ت ا��:����� ،     �:, F:p ا�?�)�:� ��:�رة ا          ا�����6  إدارة ، و ا�دارة وأ���� 

ون ب::Dل ��3::5د ��آ::F::%( B::� R ا���W::&�ت ا�����::� � ��::[ ا�'�::
��ت  ب::��B::Y �5اج3::

�::� ا�'$g:�" وا��)�ب::�     ا��:���� ، وذ�:[ �::B خ:�ل    � ���A:ت ا���!� ا�'#:�ون �::T ا�:&
�::� ا��::&'B��5 ا�::$65,   �,::���
ور ج3::�ت ا�'::T��A وا�'$g::�"   �:: إ�?::�ل، ودون وا�)

  .ا�
و���
 �5اج33�  ا�', �5اجU ن?i ا�����6     ا������ا����رف  آ�L أن   و��� ��
ر ذ  


�� �`F ا��
��ت ا���رج����Q'رف ا��ا�دارة �5ء  وا��� B� ]ذ� ���، و�� �'��  
�::� ا��::�ءة وا��ب��::� � ���J::�.  �::3أن �آ�:: U::5اج��ر��أ�::=ً��6 ا�::'`��أن، ح�::/   ��:: 


ر   أه"ا��A�ر�T ه,   ��   
c5ا#��5  اB���`'&�  ،��H  �5د��B وا� �� ب��$&%�   �
 ا�Dي �:

رة ا�Y���::�  ا��::���� ��::��رفا أن �::B ا�'Jآ::
 ض::�ورة إ�:� ::Qا��%::�ة وا�� ]::���,::� 

�:�       ،���(ت اخ'��ر ا��:A�ر�T و�3���Q:� و�'�ب#'3:� و��اج#'3:�     � 
 و�:, آ:F ه:Dا �Jآ�:
  . �5Qم بU ا��3�ت ا��)�ب��أن ا�
ور ا�Dي ��  أه���

�ت	6 ا
(&3ر ٣-٥��'�

	�  ا%�$م�   ا
� ت3bی
 ا&:  
    B:� "����ا��:����  �:5ق ا�:�����      أنب            \:�#'� �:��� �:��
 ش:3
 )?:Rات ن5:( 

  T� �Qت ا������� ا��'5ا��مب'!��5 ا��$'��Yأح  �#��A:ت   ا��:����  ا��ا�
 �Q�رن:� ب��%:
�:Rال  (   آ�ً� ون5�ً�    ا������ ا��$'��ت ا�������    أن إ(،  ا������ �������   اHو��

  . �\ ب
ا�� ا�!��,

�� �B ح�/ ا������إن ا������ ��Q'ا� ������� T%'� ت أ�ا��$'� B� ��`ن آ



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

٢٩   

  

  

���            إ(، �� ه,    ا�������A:ا� nا�:=5اب T:� \:5ا�''� �:�
#� ��
��Q� ت�:"    .  �$'�� �و�:
�:B ��6:\ �$'�:�ت ���:F      ا�ب:
اع  ��ح�:�    إ�:�  ا��:���� ��F ا�:�����     /�
 وا�'�:

  Q'�)ر وا�Y'ا(ب Tب�ا��$  �6 B� ���     �:�c�Qا� ��
��Q'ت ا��'� �ص:�ة و��:�       ��ن3:�( Fg':� 
�� ا��$��&�، وهDا �  -: هDا ا(����F`� L, إ���ب�� �'!�  ا���ذ خ!5ات اH��)�درة 

�" ا��::�دي وا�%::�Aي �3::�،        ()
وج::5د ��اآ::R ب�::/ �'��::�� و�::���5 ا�::
 إ�::���� ب#::P ا�
را�::�ت وا�%�::5ث ا�'!%��Q::�، و�!::��5 �$'�::�ت �::�����    �ج::�اء

��� �&��$� ��c�Qا� ��
��Q'ت ا��ا�&5ق�,$'� .  

م ا)':::��  ():::���� ر�A:::ت ا��:::j�3رف �:::, دور ا��ا��:::���� ا��:::� �:::�� 

��::�ت أن �::, أ�::ً� آ`�::�ون ��3::� ى �::� إن�::�ب::�، و�ا��)�� وا�'!::��5 �::, ا�ب::
اع �Q::5د 
  . ا������ ا����رف ى ا������� �
وا��V�تا��$'��ت 
��� وا��:::&�ن
ة ب:::�B:::� :::'= B ا� ��Q:::\ ن5�::�ً ا�':::, ا��V:::�ت ب#:::P إ��::�د  ) ت(

��Q:\ ح?:�    ا��:����، وب�:�   ��ر�Q�ء ن5��:ً� ب�:&'5ى ا�:�����    ا������ا����رف 
Q5ح F�6افق آHا Fر داخ�م إ6�Yأح �#��A٣٢(ا������  ا�(.  


�" خ
��ت ا����رف ا������ ا�'��د ن��> �B ذ�[ إ�� أنQ� ��� 
 �#��Aم ا��Yا������������  و�\ أحnQ�   
( ،)
 �, Fp ����� ا��$��&�، ي ��


�� (���� إذا )��< ا����رف ��Q'ت  ا���

�" ن?i ا��Q'ج$%�� بHت ا�ذات ا�&� �#%'�
 �(
��3� ب'�?�P ا�'Y���d وا��5دة وا������رف ا������ و�'?5)� � <c�وا���

��$�Rر ا�?'�ة ا��رف . واخ'��ا��� B�
x%�� Dc ا�
��ع $� ���د ا������ و
 إذا �" �&'!T أن �!5ر ن?&3� وأن �5اجU آF ا�'�
��ت وأن �5اآ3%� �Fp , أ��ن,

  .وا(�'��ارا��';��ات ا�#����� ا�', أص%�< �'&" ب��'�
د وا�'#
د 
  

  ا���5ر ا�&�دس

����رف ا������� ���%Q'&دات ا(�'�ا�����  ا��
��  

           T:(5'ا�� B�ت    أن�&:�Wا�� U:5اج�      �:� ا��:���� و�$3:���رف   ا���ا��:� 
   
�:::� & ��اج:::T ا��:::�� ا�:: �:::,ص::#5ب�ت وخ:::&��c ج�:::� �'�::&� n;=:::وا� �5)�� �3:::


رات       :( Tاً �'5اض�gن �ت رب��'3�ت �&'�5�ن:�Y�ت         وإ�&:�Wا�� T:� �:رن�Q���ب �ب#:=3 
   ��
��Q'ا� ����ا�',ا��   T'�'� ةRت ا��:�����         ن&%�� آ%��ة  ب����
 ( �:��� �:, ج�ن:  ا��:

)٣٣(.,Yرف   و��ا��� BY�'� �ا��5ان  ��ا��� B� دة�?'�)ا B� ب���ت ا�����(�?�) 
��3:�     ،    ا��:�����   ا��:
��ت  ��:�رة �����  �
 ���:x      �'5ج:  :�
أن ��!:�D:�  n[ ب'�
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  -:'3� وا�', �'�`F �, ا�V,ا�'�ا����
�م,١-٦�

	�  ا&�
  :   ت(�یe ا
�Aم�ت ا


م خ
��ت ������ و�����            إنQ� يDه5 ذ�[ ا����ف ا� F��Aا����ف ا� 
�� ا��&'5ي ا�#���,    و� ����Y'� ر���. ا�'`��أ�          �:���� �&:�W� 5:3� "�=:ا����ف ا� 

    ��� ]�'�� ������F(Hو���    ١٥٠ ا
�:�دة    ، ����ر دو(ر �B ا��5ج5دات ا� ]:� آ�� ��'
�B   ((Tier one capital) اHو��راس ��ل �B ا����%�  FQر دو(ر�١٢���  إن. �

   B�5Y� ف
 ?�دة �B ا)'��د��ت ا���:" ا�Y%�:� و��ش:�
        =��� ه, ا(�'  ا����رف  ا�ه

ة ج%3�ت    �, ا����رف وا�'�B� BY ا��$��&�      ن?Q�ت  ��ض ?:  ا�:'�Y" ب إ�� ب��ض��� 


م ا�'�ك ا��:��رف ا��:���� �D:3ا ا���:" �:B        . ا��Aوط وا�5�Qد � B� "ا��� ���و
3�، راس ا���ل وا��5ج:5دات  إ( أن3:�  �#'%:� �:��رف ش:���� و�ً:Q�  �p5�c?3:� وأه:
ا�               

  .وب��'��, ��BY �3� أن ��#  دوراً أآ%� �&'Q%ً� �, إ6�ر ا(�?�)�� 
3
3ج٢6-٦'L�
  : م3اآ�  ا
�3bر ا

 ��::::  أن �Y::::5ن ه::::
�ً� أ���::::�ً�    ��5اآ%::::� ا�'!::::5ر ا�'Y$�5::::5ج, إن ا�::::&#,
����رف ا������ ب;�ض    � �   �3'j�3 � ً�:رج��وخ �ً���� �&��$�� أن وذ�:[ ش:��!�     ،

   '�) �ًQدي   �'" ذ�[ و��ا()':� T(5ا��ا����� �
رو�� ورؤ�� واض�� و�Q$��ت �$��%� �
�:[ ا(�:'�ا�����   ��  أن  ا�',، و�B ا��آ�Rc    ا�����������رف  � �3��� 
$'&�  ,:� 
�,هDا ا��
د � �� :-  
 6?:�ة �#��:�   إح
اث ���ل ا�'Y$5�5ج�� ب�� ��B� BY    �,ز��دة ا(�'`��ر   : أوً(

�'Q$��ت ا��
�`��ا����� ا�'�
ا��ت ا����رف �,� .  

�" ا��::
��ت  : ��ن�::ً�::Q� �::�� R::ون�::�ا�'�آ��'Yا�'::,  ا��::����� ا�� � �3::�� 
::�
  .ا������ ��Rة �$��&�� �`F ا��
��ت ا������� ا������ا����رف 


اد: ���`ً�� ا�'#��:F ا�d:Yء �:T    �:,  و�
ر�  و�$��� �3�رات ا�5Yادر ا�%���A    إ
  .ا������ ا�$�5 وا��ب��� �����رف �m�قدة  ز��إ�� ا��
�`� ب�� �Wدي ا��V�ت

٣-٦    �

	�  ا
�و&�
�ی�
 ا��
�ت و ا�,b��
�   ا%ی"�ء ب
            Rآ����م ب:�ب�:� وا(ه'�:�:� وا��)���ا�� 
:�و�'�`F ذ�[ �, ح:&B ا(�':Rام ب��5Qا
      
::Q?, و���ا��:: LR::آ�� ���::� F::?Y�  �::ب� U::إدار� B&::ف ا��::��, وح��::��ا��::��, �

  . �'�U'�?ا��B�YYA أي ذر�#� 
  F::ه��� B::Yا��� B::� i�::� U::، ��ن����و�!::��5 ا��#:: "�::g$'ا� T::ل وض�و�::, ��::



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

٣١   

  

  

ا��%::�دئ وا��#::���� ا�
و��::� آ::��', �5ص::, ب3::� ��$::� ب::�زل و��::�ي �!%�3Q::� ب��$::&%�       
   ��
��Q'ا� ����ت ا����
 �!%�3Q� وا�'#��T� F    �, وا�$�g   '3��ب
 �B درا�  � ،��$��� ا��

 إ�?ـــ:::ـ�ل  ودون �:::� ا�����ــ:::ـ� �رف ـــــ��:::� �5اج:::U ا ا�':::,ا�Q:::=��� وا���:::��6  
�%�ت !'��  . )٣٤(  �LD3 ا���W&�تا�H��ـــ���

  ا��:����   ��)':�اض ب:�B ا��:��رف      أص:�F  �:5ق    إ��:�د  أن �,و(ش[       

ر ا��$��:  �:B ا�:&���5            :Qا� ��� �g��ا��� B� �3$�Y�� 55ن خ!5ة ���3 ن�Y� 5ف�

     B� ��%ظ ب��" آ�ص5لدون ا(ض!�ار ��ح'?Hة ا���Qخ:�   ا� B:� ]وذ� ، FجHلا 
   .ا��?�ء ب��ج�اءات وا��#���� ا�', ��
ره� ا���W&�ت ا�
و��� ذات ا(خ'��ص

  : إ�$م� م&
	�  ا
��) �,+ ت(�یe ج�اول ا
�Zام�ت ٤-٦

����رف ا���آ��R �, ا�
ول ا������  أن �'%$� mراء �5ح
ة  بJAن � BY�� 
   B::� ]::رف ا��::���� ،وذ��::�    ا��::����ت ا���&::�W���  B::Y�� �::،آ� �3::��5�Yخ::�ل ح

%$[ آ(  ا������ ا�
و��� ا�', ���Q )%5ً( وا�#ً� وا�'�ا�ً� �F%( B ا���W&�ت ا�#����� 
وه�j::� ا�����::%� وا���اج#::� ����W::&�ت ا�����::� ب::��%���B     ،ةج::
-ا�'$��::� ا��::��,  

أن ��#:  دوراً ه��:ً� �:,        ) و���i ا��
��ت ا������ وا����i ا�#�م ��%$:5ك ا��:����          
����5 ح
 أدن� �B ا������ �����رف ا������ �B خ:�ل �3�3:� ا�#��:\ ���'Rا�:�ت      

ول ا������ ا�',  �'?�وض ��ن=��م          �� x�$اء ا�
ا��%�$� �, ا(�?�)�� وض�ورة إ�
�=�ء ��ا)%�B وا�
ول  اHخ�ى ا�', �&#�        Jآ �ا�', �" )%3�5 ]��, ا�?'�ة ا������، و�

  .�ن=��م�

  

�ت م_  ٥-٦!$�
�رف تg��3 ا&�

وع وا
'3ا	�h   ا�"

ا�,  ذات ا�
 اDج'��  ا
   :ا%�$م� 

��5\ ��[  ا�#�):�ت �:B خ:�ل ا��:
��ت ا��'%�د�:� ب:�B ا��:��رف                    � BY��

�" � اHج$%�وا����رفا������ Q� ف إ��
3� Dوا�', ��'?� ب?�وع  ون5ا� �� ا���ا�

  .خ
��ت ������ إ�����

                �A:ن  ,:� T:�5'رف ا��:����  ه:5 ا���:��ب��/ �Y:5ن ا�3:
ف اHآ%:� �
 ]::�
�::�، ��::� ��B::�  B::Y ا��::��رفا�'#��::F ا��::���, ا��::��,  �::B خ::�ل  ���Q'ا� 

�� ا��&'5ى ا�#���,ا������ ز��دة ح�" ا��#���ت   �
رة ا��:��رف    ،:( B:� زR#و� 

ول         :��� ا�5Qة ا�'?�وض:��  �� ���J'رف،         ا������ �, ا��ا��:� LD:ه �ا�':, �$'�:, إ��3: 
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إذ �F�A ا�Q���c دوً( إ����� و أخ:�ى ��:�        (وب��'��, �'&T دا�cة  ا���W&�ت ا������       
ا�', �$�دي ب�$x ا��:�5ص�� ���:��رف ا��:���� �:, ج:
اول ا(�'Rا�:�ت              ) إ�����

��5(ت ا��'#��Q ب���
��ت ا������� وا������ ، ح'� �'" أخLD �, ا(�'%�ر �B خ�ل ا
  .ا�'?�وض�� وا(ج'����ت ا�Q�د�� (�?�ق ا��
��ت ا������

�رف  ٦-٦&�
�م) ب�5 اL�
  :ا%�$م� اCن�م�ج وا

اً �:=�ورة ا(ن:
��ج، وذ�:[              أض��<:�
 ا�?�)�� ����� ا��
��ت ا������ ب#
اً ج

  x'::� B::� U::?�ض� �::� أ�::5اق��::���ت ا����
 أ��::�ل – ا�'::B��J ش::�آ�ت –ا�%$::5ك ( ا��::
�:�     )  ا�����:� قاHورا ��:�ل    �:,  وا���W&�ت ا�#���:�     ا�%5رص�ت��:, ا�:
ول ا��5)#:� 

�[ ن�5 وا�',هLD ا(�?�)��، '�� %5 ٩٥'&� ���،   ا�#��"ى�B �5ق ا��
��ت ا������ 
                 \:��6 B:�وب��'��, �
و�F ا��
��ت ا������� وا������ و�T��5 ن!�)3:� �%:� ا��:
ود 

 ا�
و�:�  �,�� �cع ا���W&�ت ا������ ا�Q ا���رج أو �B ��6\ ��و�,ا��Aآ�ت ا�'�ب#�   
  .)٣٥(اHم 

 ا��:&%�ن  �, وض#3� �$%;, ا�', 3� ��%��� 3� ا��R�دة �, ح�" ا��$JAة �     أن���  
 �::�� وا�����::%� ج#:: ����::" ا�Y%�::� وا��'�ب#::� وا���ا  ا�دار�::� ا�::�#5ب�ت �::,وا��'�`

 B�::ب F::إذ، ا�داراتوا�'5اآ  �3::$� y'::$� 
::( U::ف ان�إض::# �':: �5)?3::��وب ،B::� 
 ��, (ب::
      B� ����Y'� تض�ورة �%$, رؤ���رف       �, ا�=�ور��   ا�ص�ح�م ا��:��و�3: F:Yه�

   . )٣٦( �, Fp ا(ن
��جا������ 
�:::� إ�:::� ز�:::�دة     ��Y'ا��ؤ�:::� ا�� LD:::ف ه

را� و�3::::::Q:::&�� ة��رف � ا�'$��:::��

�?:� ا�5ح:
ة ا��$'�:�           ا������، �B خ�ل    Y� n:�5'� P:?و�:5رات   خ \:�Qو��   �:�� داخ
  B::��::�> ن���::� Qة�R::3جHر   ا�دار�::� ا�ا(�::'`� �::��
رة ::Qا� R::�R#ا��::5ارد �::, و� 

  .)٣٧( ا�%���A و�$��� �3�را�3� وخ%�ا�3� �B خ�ل ا�'
ر�  ا����>
 �g$ا� BYا�����, إ��و�� F��Y'ا� 
cا����, �5اB� ء  خ�ل�ا(آ'? \�Q�� 

ا��:��,   ا�#��" �,�  ���Q\ ا�'$��� ا()'��د��, ا������ا�Dا�, �B ا��5ارد ا������     
 ��Q\ ب�$3� ا�'Y��F:�� F ا�'%:�دل ا�'�:�ري    ا�', ا�'%�دل ا�'��ري ب�B ا�
ول ، و إح�ل 

  .)٣٨( ح
 ��إ�� اHخ�ىا���رج, �T ا�
ول 
          F:ر آ�:%'�إن ��
دات ا�'�ا����� ا����رف ا������ ��  أن �JخD �:, ا(

     �:���:[ ا��:�        ،ا��';��ات ������ آ�ن< أم ��� BY�':� �:'رف ح�ء    ا��:����  �:Q%ا� B:� 
  .    Fp ا�?�)�� ���رة ا��
��ت ا�������,وا�'#��F �, ا�&5ق ا������� ا�
و��� �
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�   �   � 
  
  

  
  
  

  ا�'5ص��تا�$'�yc و
  :ا�$'�yc : أوً( 

  -: �5صF ا�%�/ إ�� ا�$'�yc ا�'���� 

ول ا��:::���� ا�':::,      )١(:::��%:::��B ج:::
اول ا�'Rا�:::�ت ا��:::
��ت ا��:::����� �
   ��$��g ا�'��رة ا�#����� ان=�<


 �Q�رن'3::�      ) ٢(::$�ض::#d ا��Wش::�ات ا�����::� �::%#P ا��::��رف ا��::���� 

ول ا������ ��F ا�
را���  .ب�Wش�ات ا��3�ز ا�����,  �


 �Q�رن'3� ب�����رف ا�#����� ) ٣($�  .�5اضT أر)�م ا����رف ا������ 


ول �%::��B ا���::�رات ا��'�ح::� �::, ا�?�)�::� ��::�رة  ا��:: ) ٤(::�
��ت ا��::����� �
�=3'�5� ���g$� , ا�'��رة ا�#�����  F�Y� "� ,'ا�.  


��ت ا��$��:&� وا�':T��A وا��)�ب::� و      ) ٥(::�� U:رف ا��:���� �5اج�إن ا��:�
  .إدارة ا�����6 ، ب��ض��� ��5�Qر �, �!��5 ا��$'��ت ا������� ا������ 

  

  :ا�'5ص��ت : ��ن�ً� 

   :::� B:::�
ول ب
د �:::B ا�'5ص:::��ت ا��'#�Q:::�        ���:::=< ه:::LD ا�
را�:::� :::��
 ا��:����، ن5رده:�     فا������ و��[ ا�':, ��:'> ب���:��رف ا���آ�R:� وا��:��ر           

  -:ب����ز �, ا�?�Qات ا�'����

�ولت3ص��ت خ�ص  ):  أ(�  : ا%�$م� ب
)١ ( F::��Q� إزا�::� و  Rا��::5اج  F::%( B::� �::ا��?�وض  P::#ب   �::��ا��5Y�::�ت 
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 �:���5   أو��5:�  ا��:���� ا��:��رف   ، ح'� �Y':&      ا������ا����رف  
 �%��#��ء � �3���
 .ا������ اH)!�رخ


��ت ا��:::�����  ) ٢(:::���:::� اHخ:::D ب��:::�ر  ا�'���:::� ا�':::
ر��,  �� F:::�#ا� 
   �::�� F::�#رف ا��::���� ، وا���::���'5ا�::\  ذ�::[ �::T  ا����::� ا��اه$::� �

�:Rة   �Y'&  ا����رف ا������ ��3:� �    ,����� ب#P ب$5د ا(�?�)�� ا�'    
 .ن&%��

)٠(             :��Yا��:�وج ب� F:اج B:� ����:ول ا��
�5ح�
 ا��53د ا��%Dو�� ب�B ا�
   ���%Q'&:::د ا���:::Q#ت ا(ن�&:::�
ة �:::B خ:::�ل  ا��:::5(ت ا�'?�وض:::�� وج:::�
ج

  .��$��g ا�'��رة ا�#�����


�3� ا����رف ا������ ض�B ج
اول          )٠(Q� ,'ت ا���
ض�ورة إدراج ا��
  ��

ول        ا������� تا(�'Rا��ت ا���ص� ب���:�
ول ا������ ( ���� ��� 

  .ا�', �!%\ ا�$g�م ا�����, ا��Rدوج
 �5ق ������ و����� وإ�:���� �:A'�آ� ، ب3:
ف       إ)��� إ��ا�&#, ب5Qة    )٠(

 FY� ��&��$'رات ا�
Qدة ا��رفز��ا������ ا���.  
 

�ر ت3ص��ت خ�ص  ) :ب(&�
�
آZیفب�

,�ول ا%�$م�   ا   : 

�:� ح���::� ا��:��رف ا�    )٠(� F:�#ا�  c5ا:� وا�::&����ت B:� ����::�x خ::�ل ا�
    B:� �3$Y�� �ول ا������ ، ب�
ا�', ��
ره� ا����رف ا���آ��R �, ا�
�� اآ�F وجU ب;�� ا(�'#
اد ���$��&� ا�#����:�، �:B خ:�ل              �أداء دوره� 


ول ا�$���� �  .ا(�'`$�ءات ا�', ��3�$� ���g$ ا�'��رة ا�#����� �

�� �5اجU إشY����   ���m ���5�ت ��#�ف ا����رف ا�     )٠($� نQ:>   ت����� 

��:��رف  � ا�', �Q'=, ذ�[، آ�� ه5 ا�JAن ب��$&%  تا�&���5 �, ا���(  � 
 ��
��Q'خ��(ا�Hض ا�Qا��.(  

، ا��:����    ب�#���� �:��� اHوض:�ع ا�����:� ���:��رف           ا(ه'��مز��دة   ) ٣ (
    Bب� �ون ����وا�'#  �:�Rرف ا���آ�رف     ا����ا��:����  وإدارات ا��:�، 

�� ا����رف ا������� . ���T شJن و�!��5 أدوات ا��)�ب� 

�رف ا%�$م� )ج(&�
�  : ت3ص��ت خ�ص  ب

 -:ا(�'?�دة �B ن�5ص ا�?�)�� ا��
��ت ا������� �B خ�ل )  ١(
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 ب'�5::ـ�T (Commercial Presence) �ريـــــــ::ـ
 ا�'�ــــــــ::ـا�'5اج   -أ
    ،�ً::����� �::B خ::�ل �::'x ا�?::�وع    داc::�ة ن::A�ط ا��::��رف  ا��::���� 

  .و�Y��  ا�'�`�F وا(�'A�رات خ�رج�ً�

�:�            -ب     �
أ ا�
و�� اHو�� ب������� وا��#���� ب���`F، وذ�[ ب���:�5ل %� 
�=�ء �,   Hول ا
  ����� ���رة ا��:
��ت ا�?�)���&��3ت ������ �B ا�

 �:::� إخ:::
��ت ا��:::��رف ا��:::����ز�:::�دة �:::�ص ن?:::�ذ �:::B خ:::�ل  ،
  .اHخ�ى
ول ا5�Hاق �, ا�

)٢  (   F::رف   إ�::�ا�'5ص�ا��::� B�::ب �ا�::'�ا���, ���:: d��::��  T::� ����::ا��
P#%::ا� �خ�ات   ،ب#::=3
 �::B خ::�ل �::'x ا��::����ب;::�ض �#%j::� ا��::

 . ا������ح
ود ا�
ول  داخF ش%B� �Y ا�?�وع 

)٣  (      T:::� �?�#=:::ت ا��ن:::�Y�رف ا��:::���� ذات ا��ا��:::� y:::�ض:::�ورة د
 ذات  ���)�،إ�����ح
ات ������ و�����  وب#=3� ا�%#P ، ����د


رة وا(�::'#
اد ��#�::F �::, �::5ق �::�����   ح'::� �'::&$� �::�ءة ::Qا� �3::�
 ����Y&� ا���روح ا��$ �5ده&�.  

)٤ (       D:ذات ا�?:�وع وا�$5ا� ��
��Q'ت ا������� ا��&�Wا�� T� ون���5\ ا�'#�
 .ا������ ب3
ف ن�A ا�#�F ا�����, ا����,

��:� �!:��5   �:,   ب
رج� اآ%� �B ا�:&�ب\    �Q!�ع ا���ص �?#�F دور ا    ) ٥(�� 
 .ا������ ود��3� ��د�ً� و�#$�5ً�ا���W&�ت ا������ 

3
ه� ا�:&�ح� ا�#����:�        ا�5اآ%:� ا�'!:5رات وا�'�:5(ت       ض�ورة    )  ٦(A:� ,:'�
    ,:::� ���:::�) �:::?�ت ا�':::, ( ��:::�(ا��:::, ا���:::�(ت ا()':::��د�� ا���'

�:::  �:::T أه::
اف ا��:::��رف ا��:::�� ض�'#::�ر � F::�#��5 ��� ، وا�:::!� 
  .ا������ ن?&3�ا��$'��ت ا������� 

) ٧  (      �ً:::��gن i�:::و� �ً:::����إ�:::, ض:::�ورة ��:::5ل ا��:::��رف ا��:::���� 
�� ا��������Aا�      "�
Q� خ�ل B�     �:� Fوا��'!:5رة ب:YA   ا��
��ت ا��'5$

�� ج5دة وأح&B ش�و6ً� ��� �#!, ��دوداً ��?� وأY� F(وأ �ً�أآ`� �5$
����رف� ���   . ا������أ

)٧(            P:#ب  T:� ���رف ا����ا��� F��#� ���اHن:A!� ا��:�����    ا�'�?� 
 ا���ص:�  ا(�'Rا�:�ت ول ا آ`�� �B ا�
ول �:, ج:
    رج3��" �
 ا�',  ا��
�`� و 

   .ر و���ه�����ب3�F`� ، ا�'#��F �, ا��Q'A�ت ا������ و�5Qد ا
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اج_�
�`�  ا!  


 �:::Wاد)   ١(:::%��:::, �:::&'F%Q ا�:::�$���    ا�#�:::�، ا�':::ا� � �:::3��Q���Aاف �:::���J ا��:::�ت و�
 درا��ت ا)'��د�� إ�����، ا��3#
 ا����, ��%�:5ث وا�':
ر� ،   ا������،ا�������  


 ا�&�دس، ا�#:
د اHول، رج:          - ��'$��� ا����,ا�%$[  �، )م١٩٩٨(ه:ـ   ١٤١٩ج
ة، ا���
  .٦٦-٤٧ص

)٢   (,��� B&ب\، ص ح�5د، ح�ا�& T٩٣ – ٦٧ ا���ج.  

)٣(   Munawar Iqbal and Others, Challenges Facing Islamic Banking, 

Islamic Development Bank, First Edition 1419H (1998) p.9-81..  

)٤ (   
:%�      F:�#� ح، رؤ�:� ا�:'�ا������::� 
 ا��:���� �:, F:p ا�#��5::�،    ا�%$::5ك ا�?':�ح ���:
��� و���Y::�، ا��::�د �::�ف     �::� �::� وا�::�$���، ا��::�رات  �رةا�'�::�m::�ق ا)'::��د��، ��

         
:� ٢٧م ، ص ١٩٩٩، ٨٣، ا�#:
د  ٢١ا�#�ب�� ا��'�
ة، ��آ:R ا�%�:5ث وا�'��5:\، ا���
– ٧٨.  
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�'�::�رة ا�#����::� و�::&'F%Q ا�'$��::�   وأخ5ا�3::�&5ي، ا�;::�ت �:: ا�#إب::�اه�")   ٥(� 
::�
 ا�$g::�م ا��
 .٧٣م، ص١٩٩٧ا�#�ب��، ب��وت، ��آR درا��ت ا�5ح
ة ا�#�ب��، 


 ا )    ٦(%��
 ا����   ��!%� 

ر�� ، ا�
ار ا����#�:�   $Yت ا�%$5ك ، ا���د��ا�#���5 وا)'� ، 
، �A$� .١٠٩م، ص �٢٠٠١


 ا�5اح:::)    ٧(:::%�
 ا�Q:::�ه�ة ،  �Y'%:::� ، ا�#��5:::� وا��:::�ت، ا�'�:::
��ت وا�?:::�ص ، ا�#?:::5ري

 .٨٥م ص�٢٠٠٠,، ب5�

)٨    (   
��� ����  :�R#ا� 
%�R          ت�ج: B�::� ب����رة ا�#�٩٤، ا�'�:    �:�g$�:�،     و����رة ا�#�ا�'�:

ر��$Yع، �!%#� ا���٣٢١، صم٢٠٠١، ا�ش#.  

)٩    (�
 ا��!%�
 ا���� %� 
   .١١٦-١١٥ ، ��جT ��ب\ ، ص

(10)  Business Guide to the Uruguay Round  International Trade 

Centre UNCTAD, WTO, 1995, p270. 


L ا��ض5ان، اح�
 ج��T، ا�#�)�   )   ١١(%�ت ا()'��د�� ا�
و���، ا�Q:�ه�ة، دار  ���
 ح��� 
 .٤١٦-٤١٢، ص م١٩٩٩ا�$3=� ا�#�ب��، 

(12)    World Trade Organization, Gats / 49/ Supple. 2, 26 February 

1998, p. 389 – 394. 

(13) World Trade Organization, Gats, 1997. 

(14) World Trade Organization, Gats / Sc/30/ Supple. 2* 26 February 

1998. p 258 – 268. 


اد ���::� ا��::�د ا��::��رف ا�#�ب�::�،   ) ١٥(::�
���::� ا�%�::5ث وا����::�، �::��رف   إ� 
  T:::� y�:::� ا�'�:::5ل ا�:::5ا�, وا�'d:::��Y ا�3:::�دي، �$:::���    ٢١ أل ا�Q:::�ن إ��6:::�ا��


 ا�#�Aون ،ا�#
د م٢٠٠٠�  .٤٣ – ٤١، ص ٢٢٩، ا���

(16)  World Trade Organization, Gats / 49/ Supple. 2, 26 February 

1998, p. 389 – 394. 

)١٧   ( ، ����Aا������� ا� ���٢٠٠٢-١٩٩٩ب$[ ا�&5دان، ا�&�                            .    

)١٨ (  5��� ، ��Y�3دة ا���  .٢٠٠٢ ب$[ ا�&5دان، �$5Aر ����� ا�ص�ح و إ

 �٢٠٠٢::� ،ب�::�وت ، ا��::�د ا��::��رف ا�#�ب�::�، د��::F ا��::��رف وا���W::&�ت ا����    )١٩(
  .٨٣ص ا��Wش�ات ا������ ،ب$[ دب, ا����, ،
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  .٩٢،ص ا��Wش�ات ا������ ا���جT ا�&�ب\،  ���ف ابp5%, ا����, ،  ) ٢٠(

)٢١ (  ، ,'�5Yا� F�5�'ب\، ب�< ا��ا�& Tا���ج ����ش�ات ا��W٣٣١،ص ا��.  

 ا��Wش:�ات ا�����:�   ��:� ،  ا���جT ا�&�ب\، ا����ف ا����, ا�
و�, ���'`��ر وا�'$   )٢٢(
،  

  . ٤٤٢ص

  .٤٨١، ص ا��Wش�ات ا������  ب$[ �%�F  ا����, ا����ي ،،ا���جT ا�&�ب\  ) ٢٣(

  .٣٠٥ ا���جT ا�&�ب\،  ب$[ )!� ا�
و�, ا����, ، ص  )٢٤(

  .٣١٢،ص ا��Wش�ات ا������ ا���جT ا�&�ب\، ���ف )!� ا����, ،)   ٢٥(

  ، ا��Wش:�ات ا�����:�   ا��:��, ا���$:, ��'�F:�5 وا(�:'`��ر ،     ا���جT ا�:&�ب\، ا�%$:[        )٢٦(
  .٥١٧ ص

  .٥٢٨،ص ا��Wش�ات ا������  ب$[ ا�'=��B ا����, ا���$,  ،، ا���جT ا�&�ب\  )٢٧(

  .٥٣٤، ص ا��Wش�ات ا������  ب$[ �%J ا����,  ،، ا���جT ا�&�ب\  )٢٨(

)٢٩(   The Banker, July 1999, Vol.,. 149, No,881-882 -883-886, p131, 

34,57, 71.  

)٣٠(               �:�;'� "��:�، ا��:�د ا��:��رف ا�#�ب�:�       ،ب�:�وت   ، ا����رف ا�#�ب�:� وا�$�:�ح �:, 
  .٣٩٩ص ، ٢٠٠٢

ا��3#:
  ، ا�'�
��ت ا�', �5اج:U ا�#�:F ا��:���, ا��:��,           ، �$5ر إ)%�ل و mخ�ون         )٣١(
  .   ٧١-٧٠ص ، ١٩٩٨، 
Lج-ا�%$[ ا����, ��'$��� ، ا����, ��%�5ث وا�'
ر�  


 ا�;��:::
ي  )  ٣٢(�#:::� 
�Q:::�5" أداء ا�#�:::F ا��:::���, ا��:::��, �:::, F:::p ا�'#:::��� ، ���::
 U���Y� ت�و�5ج3 ،��اHآ�د���:� ا�#�ب�:�   ،  ب#P ا�?�وع ا������� �, ب$[ ا����Rة    �أ�

�:5م ا�����::� وا��::�����  #�ا���'Q:� ا�::&$5ي ا��::��, ا��:��i ، ن�::5 نg::�م �::���,   ، �
  .١١-٩ص ، ١٤/١٠/٢٠٠٢-١٢،ا�����Y اHردن�� ا�3�ش��� ، ���ن ، �'Y��F إ���, 


 ا�   )٣٣(%�  
�%�ت ا�';��:� ��:`�ن �:�  ا���:�ة     ،   ا���  ���!'� T� F�ا�'��وب وا�'?�
-٣٩٣، ٢٠٠٢،ا��::��رف ا�#�ب�::� وا�$�::�ح �::, �::��" �';�::�  ، ا()'::��د�� ا��#�ص::�ة 

٣٩٤ .  

  .٧١ص ، جT ��ب\ ��، �$5ر إ)%�ل و mخ�ون   )٣٤(
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��::�ت ا�::
�y وا�'��::[ �::g$� B::5ر �::��ي    ،ح::��� آ��::F ا�;$::
ور   )١(��ا�Q!::�ع ا��::��,  ، 
   ]::�ا��::�د ا��::��رف  ، )��::�رب وخ%::�ات (ا�#�ب::, �::, �5اج3::� �::�� ا(ن::
��ج وا�'�

  .٢٩٤-٢٩٣ص، ٢٠٠، ا�#�ب�� 

)٣٦(     �::Yc�� F::ج�� x��::ص ،      �::���Y��F:: ا�$g::�م ا��::���, ا��::��, و �m::�رL ا�'�5�$::� 
   .١١ ص،\ ا���'�Q ا����, ا����i، ��جT ��ب،��&'B��5 ا�65$, وا�)���,ا

  .   ١٠&�ب\ ،صا���جT  ا�)٣٧(

�:� ا�#:��" ا��:��,     ، اح�
 ا�#%�دي     )٣٨ (�، �Y��F ا�$g�م ا�����, ا����, و �m�رL ا����ب�� 
  .٤-٣ص، ا���جT ا�&�ب\ 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ٤٠ 

  

  

  ا���حـــــ\

 \���)١(  

5Qح ��Y���5ن دو(ر( ا������ ا������ �, ب#P ا�
ول ����رف �ق ا���(  
 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

256.8 233.9 198.8 164.6 142.7 �!( 

724 640.7 563.3 428.3 367 >�5Yا� 

90.8 108.2 107.5 78.3 28.4 ��� 

25.5 19.1 17.8 16.5 5.3 Bا��� 

 ا���رات 155 157 573.7 591.5 617.6

 ا����5ع 698.4 844.7 1461.1 1593.4 1714.7

  

 \���)٢(  

��5ن دو(ر( ا������ ا������ �, ب#P ا�
ول وداTc ا����رف �(  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

2592.2 2426 2221.7 1860.2 1636.3 �!( 

5157 4449.7 4206 3949 3766.7 >�5Yا� 

2005.4 2400 2118.5 1892.5 429.3 ��� 

188.7 116.2 40.5 34.8 2.8 Bا��� 

 ا���رات 1753 2096 1903.9 429.9 3491

 ا����5ع 7588.1 9832.5 10490.6 9821.8 13434.3

 

 

 

 

 

 \���)٣(  

��5ن دو(ر (  ا������    ا������ �, ب#P ا�
ول�5ج5دات ا����رف �(  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

3210.1 2931.2 2671.4 2256.9 1927.5 �!( 



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

٤١   

  

  

6752 5898.3 5564.3 5269.3 4750.3 >�5Yا� 

2408.2 2829 2516.3 2267.5 565.2 ��� 

251.3 163 75 52.8 8.4 Bا��� 

 ا���رات 1935 2082 2518.2 3271.9 4394

 ا����5ع 9186.4 11928.5 13345.2 15093.4 17015.6

 \���)٤(  

��إج���,� ��Y���5ن دو(ر(ا������ ب#P ا�
ول �, ا�����,3�ز  ح5Qق ا���(  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

1739.011 1480.604 1302.308 1168.819 1039.533 �!( 

5182.384 4945.102 4873.674 4619.547 4320.44 >�5Yا� 

10913.01 11259.09 10252.36 8589.847 7694.953 ��� 

117.4854 117.9547 124.3593 82.49042 52.54747 Bا��� 

 ا���رات 6339.689 6925.8 8136.692 8701.702 9332.335

 ا����5ع 19447.16 21386.5 24689.39 26504.45 27284.22

  
  
  
 \���)٥(  

��5ن دو(ر(ا������ وداTc ا��3�ز ا�����, �, ب#P ا�
ول �(  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

7440.385 6667.088 5998.269 5505.797 5014.588 �!( 

25365.75 23784.02 23898.54 23846.18 23276.76 >�5Yا� 

52301.95 51352.42 48185.92 44783.8 39974.44 ��� 

1508.241 1193.052 1171.388 1063.054 942.8217 Bا��� 

 ا���رات 21840.1 23809.12 24666.85 31887.54 35812.93

 ا����5ع 91048.71 99007.95 103921 114884.1 122429.3



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ٤٢ 

  

  

  

 \���)٦(  

��5ن دو(ر(ا������  ا��3�ز ا�����, �, ب#P ا�
ول �5ج5دات�(  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000

13803.3 13090.38 11675.08 10565.71 9309.203 �!( 

45206.94 42462.2 42689.32 41619.88 38213.1 >�5Yا� 

85339.13 82527.28 77388.61 72254.72 64732 ��� 

1875.627 1521.975 1497.065 1467.784 1412.4 Bا��� 

 ا���رات 50362 54993.06 60895.58 65674.61 72518.99

 ا����5ع 164028.7 180901.2 194145.7 205276.4 218744

  

  

 \���)٧(  

  )ن&%� ���5j(  ح&  ا�
ول ف�5ارد ا����راج��, /ا������ح5Qق �&�ه�, ا ����رف 
 

n�5'ن 1996 1997 1998 1999 2000 ا���ا�%� 

14.72795 14.76701 15.7976 15.26521 14.08259 13.72732 �!( 

11.25013 13.97041 12.95625 11.55802 9.271471 8.494505 >�5Yا� 

0.824438 0.832035 0.961001 1.048539 0.911541 0.369073 ��� 

16.45986 21.70483 16.19265 14.31336 20.00232 10.08612 Bا��� 

 ا���رات 2.444915 2.266886 7.050777 6.797521 6.617851 5.03559

 ا����5ع 3.591269 3.949687 5.917926 6.01182 6.284584 5.151057

  

 \���)٨( 

)ن&%� ���5j (اج��, وداTc ا����رف ح&  ا�
ول /ا������وداTc  ا ����رف   

n�5'ن 1996 1997 1998 1999 2000 ا���ا�%� 

34.93666 34.8396 36.3877 37.03902 33.78621 32.6308 �!( 



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

٤٣   

  

  

17.87626 20.33056 18.70878 17.5994 16.56031 16.18224 >�5Yا� 

3.640834 3.834274 4.673587 4.396512 4.225859 1.073936 ��� 

5.855798 12.51126 9.739725 3.457437 3.273588 0.296981 Bا��� 

7.128875 9.747875 1.348175  ا���رات 8.026521 8.803349 7.718457

 ا����5ع 8.334111 9.931021 10.09479 8.54931 10.97311 9.576468

 

  

  

 \���)٩(  

)ن&%� ���5j ( اج��, �5ج5دات ا����رف ح&  ا�
ول  /ا����������رف �5ج5دات ا  

n�5'ن 1996 1997 1998 1999 2000 ا���ا�%� 

22.11903 23.25604 22.39201 22.88121 21.3606 20.70532 �!( 

13.3905 14.93576 13.89071 13.03441 12.66054 12.43108 >�5Yا� 

2.702546 2.821918 3.427957 3.251512 3.138203 0.873138 ��� 

6.66195 13.39819 10.70977 5.009804 3.59726 0.594732 Bا��� 

 ا���رات 3.842183 3.785933 4.135276 4.981986 6.059102 4.560896

 ا����5ع 5.600483 6.593933 6.873808 7.352719 7.778774 6.839943

  

 \���)١٠( 

)ن&%� ���5j (ا������ ا�$&%�� ��5Qق ����Y ا����رف اHه���  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000 

 14.97638 14.6793 13.60619 19.48621 20.43242 �!( 

 42.22313 40.20961 38.55314 50.70439 52.54868 >�5Yا� 



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ٤٤ 

  

  

 5.295387 6.790511 7.35747 9.269563 4.066438 ��� 

 1.487141 1.198695 1.21826 1.953356 0.758877 Bا��� 

 ا���رات 22.19359 18.58648 39.26494 37.12188 36.01796 

 

 \���)١١( 

)ن&%� ���5j(اTc ا����رف ا������ اHه��� ا�$&%�� �5د  

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000 

 19.29539 24.70016 21.17801 18.91889 21.56403 �!( 

 38.38682 45.30432 40.09304 40.16273 49.63957 >�5Yا� 

 14.92746 24.43544 20.19427 19.24739 5.657543 ��� 

 1.404614 1.183083 0.38606 0.353928 0.0369 Bا��� 

 ا���رات 23.10196 21.31706 18.14863 4.376998 25.98572 

  
  

��� \)١٢(  

 )ن&%� ���5j (ا����������رف ا ا�$&%�� ��5ج5دات اHه���

 ا�%��ن 1996 1997 1998 1999 2000 

 18.86563 19.42041 20.01768 18.92023 20.9821 �!( 

 39.68123 39.07867 41.69514 44.17404 51.71014 >�5Yا� 

 14.15289 18.74329 18.85547 19.0091 6.152573 ��� 

 1.47688 1.079942 0.562 0.442637 0.09144 Bا��� 

 ا���رات 21.06375 17.454 18.86971 21.67769 25.82336 



    
  
  
  
  
  

                                       أ�::::� ����::::� ��::::�رة  ا��::::
��ت ا��::::�����  �::::� ا��::::��رف ا��::::����  

٤٥   

  

  

  

  

  

��\ ر)" �)١٣(  

���ر دو(ر )  (ح5Qق ا�����Y  وا��5ج5دات  (#����� ا����رف ا��(  

�
nــــــــــــــــــ'ـــــــــــا  ��Y�  ا��5ج5دات ح5Qق ا��

Citigroup  ٦٦٨�٦٤١ ٤١�٨٨٩ 

Bank America Corp ٦١٧�٦٧٩ ٣٦�٨٧٧ 

Chase Manhattan Corp ٣٦٥�٨٧٥ ٢٤�٢١٢ 

Bank One Corp ٢٦١�٤٩٦ ١٩�٦٥٤ 

First Union Corp ٢٣٧�٣٦٣ ١٣�٥٩٢ 

HSBC Holdings (United Kingdom) ٤٨٤�٦٥٥ ٢٩�٣٥١ 

Creditagricole Groupe(France) ٤٥٥�٧٩٢ ٢٥�٩٣٠ 

deutsche Bank (Germany) ٦٨٥�٨٨٢ ٢٠�٥٠٥ 

ABNAMRO Bank (netherland) ٧٣٢�٥٣٤ ١٨�٦٨٠ 

HypovereinsBank (Germany) ٤٧٣�٩٨٨ ١٧�٥٧٩ 

Bank do Brazil (Brazil)    ١٠٧�١٦٠ ٥�٤٨٥ 

Banco Bradesco (Brazil) ٥٦�٧٠٣ ٥�١٤٢ 

Banco Itau (Brazil)              ٤٠�٥٢٦ ٤�٣٥٧ 

Banco (Banespa) (Brazil) ٢٠�٩٨٣ ٣�٤٢٨ 

Uni Banco( Brazil) ٢٦�٢١٤ ٢�٨٣٩ 

Stanbic (South Africa) ٢٧�٣٠٧ ٢�١٥١ 

Nedcor (South Africa) ٢٧�٠٣٨ ١�٦٤٨ 

BOE Bank Holdings ( South Africa)    ١٩�٩٠٠ ١�٣٣٩ 



  

  

  

  

  

  

  ج��#� أم ا��Qى                                                                        / ا�����W ا�#���, ا�`��/ ��)'��د ا����,     ٤٦ 

  

  

�
nــــــــــــــــــ'ـــــــــــا  ��Y�  ا��5ج5دات ح5Qق ا��

First Bank Banking Group (South Africa) ٦�٩١٩ ١�١٠٣ 

Investec Group (South Africa) ٢٣�٣٣٧ ٠�٩٥٠ 

  


