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.Iفرصلا رطاخم ةیھام

تلامعلارطاخمواةلمعلارطاخمبفرعُت :فرصلا رطاخم موھفم1.
ببسبتاقفصلاوتارامثتسلااةمیقضافخناةیلامتحايف لثمتتو،ةیبنجلأا
 ىلع اضیأ ھفیرعت نكمی امك .ةینعملاتلامعللةیبسنلاةمیقلايفتاریغتلا
 ةموقملا ةسسؤملا دئاوع سمت نأ نكمملا نم يتلا ةلمتحملا رئاسخلا ھنا
.ةیبنجلأا تلامعلا فرص راعسأ تابلقت لعفب ةیبنجلاا ةلمعلاب
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.Iفرصلا رطاخم ةیھام
 تابلقتب رمثتسم وا ةسسؤم يلأ يلاملا ماظنلا رثأتی :فرصلا رعس رطخ ةعیبط2.

 نوكت نا نكمی ةسسؤملا ةینازیم رصانع ضعب نوكل اذھو فرصلا راعسأ
:لاثم رطخلا اذھل ةضرعم

 يف اذھو ةسسؤملل رطخ ردصم ةیبنجلأا ةلمعلاب كونبلا يف ةفظوملا عئادولا لثمت•
.ةعیدولا ةلمع ةمیق ضافخنا ةلاح

 خیرات يف تاقحتسملا لیصحت نوكیو ریدصتلا ةیلمعب ةسسؤملا موقت امدنع وا•
.ضفخنت نا نكمی ةینطولا ةلمعلاب تاقحتسملا هذھل ةیقیقحلا ةمیقلا نإف ،قحلا

 ةلمعلاب ةردقملا تادراولا لباقم ةقحتسم تاعوفدم وا نوید ةسسؤملل ناك اذا•
 فرصلا رعس ةدایز نإف يلبقتسم خیرات يف اھعفد ىلع قافتلاا مت اذإف ةیبنجلأا

.ةینطولا ةلمعلاب ةسسؤملا ءابعأ ةدایز ىلإ يدؤیس دیدستلا ةلمع
 بذبذت يأف لاثم لورتبلاك ةیبنجلأا ةلمعلاب اددحم هرعس ناك اذإ نوزخملا ةلاح يفو•

.نوزخملل ةیقیقحلا ةمیقلا ضافخنا ىلإ يدؤی ةیبنجلأا ةلمعلا رعس يف
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.Iفرصلا رطاخم ةیھام
 ةلمتحملارئاسخلا مجحل ةیریدقت میق دیدحت ةكرشلل نكمی :فرصلا رعس رطخ سایق3.

:نیجھنمل اقفو ،ةیبنجلأا تلامعلاب اھتلاماعم يف اھل ضرعتت دق يتلا
Value at Risk(VaR)رطخلل ةضرعملا ةمیقلا-لاوأ رادقم مییقتل ةمیقلا هذھ لامعتسا متی :–

 فدھب اذھو ،ينمزلا راطلإاو ،ةراسخلا نم رادقملا هذھ ثودح ةیلامتحاو ،ةلمتحملا ةراسخلا
.ھیف مكحتلاو رطاخملل ضرعتلا ىوتسم سایق

uةضرعملا ةمیقلا نم ٪3 ةبسن ھیدل لوصلأا دحأ نأ ةیلام ةكرش ددحت دق 
 ةمیق ضافخنلا ٪3 ةبسنب ةصرف لثمی ام وھو ،٪2 ةبسنب دحاو رھشل رطاخملل
.دحاو رھش لثمی ينمزلا راطلإا للاخ ٪2 ةبسنب لصلأا
uضافخنلا ةدحاو ةنس ةمیق ٪5 ةبسن اھیدل ةكرشلا نأ رطاخملا ریدم ررقی دق 

 ةبسنب ةصرف كانھ نأ ىلإ ةمیقلا هذھ ریشت .رلاود نویلم10 ب اھلوصأ ةمیق
لصاف ىلإ رظنلاب .ةنسلا يف رلاود نییلام10 نم رثكأ ةكرشلا رسخت نأ 5٪
 ىلع رلاود نییلام10 ةراسخلل ىصقلأا دحلا زواجتی لاأ بجی ،٪95 ةقثلا
.دحاو ماع رادم
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.Iفرصلا رطاخم ةیھام
(CFaR)رطخلل ةضرعملا ةیدقنلا تاقفدتلا-ایناث Cash-Flow at Risk  نأ نكمی فیك :-
 .ةیبنجلأا تلامعلا قوس تابلقتل ةجیتن ةددحم ةرتف للاخ يلبقتسملا يدقنلا قفدتلا ریغتی

uتاداریإعقوتتنأةدحتملاتایلاولاقوسيفتاجتنمعیبتةیبوروأریدصتةكرشلنكمی:لاثم
رلاودلابمتتتاعیبملاهذھنلأارًظن.ةدحتملاتایلاولايفاھتاعیبمنموروی10000000ةمیقب
هذھلةبسنلابرطاخمللاردصمدعیيكریملأارلاودلالباقمورویلافرصرعسنإف،يكیرملأا
لجأنم.ةكرشلاتاداریإىلعيبلسریثأتھلنوكیسرلاودلاةمیقيفضافخنايأنإثیح،ةیلمعلا
ددحیجذومنعضوبةكرشلاموقت،مھبةصاخلاةیبنجلأاتلامعلارطاخمةرادإةیجیتارتسإدیدحت
.ةلبقملاةثلاثلارھشلأاللاخورویلالباقم٪10و5نیبيكیرملأارلاودلاضفخنینأ٪30لامتحا
ينعیاذھ.ورویCFaR1000000واةكرشللرطخللضرعملايدقنلاقفدتلاغلبی،ةلاحلاهذھيف
نویلمنملقأبةمداقلارھشا3ـلاللاخيدقنلاقفدتلاضفخنینأ٪70ةبسنبةیلامتحاكانھنأ
.ةمداقلارھشأثلاثلاللاخرلاودنویلمبضفخنیسھنا٪30لامتحادجویوأ،رلاود
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.IIفرصلا رطاخم عاونا
 يتلا رطاخملا يھ تلاماعملا رطاخم :Transaction Exposure– تلاماعملا رطاخم1.

 دقعلا ىلع ةقفاوملا نیب فرصلا رعس كرحت اذإ ،ریدصتلا وأ داریتسلااب ةكرشلا موقت امدنع أشنت
 لعجی امم ،ریغتیس ملتسملا وأ عوفدملا ةیلحملا ةلمعلا غلبم نإف ،دقنلا ملاتسا وأ عفدو ةیبنجأ ةلمعب
 ،يرتشملا ةلمع لباقم عئابلا ةلمع ةمیق تعفترا اذإف ،ةدكؤم ریغ ةیلبقتسملا ةیدقنلا تاقفدتلا كلت
 هذھ دادزت .ھیلعدقاعتملا رعسلاب ءافولل ةیلحملا ھتلمعب ربكأ غلبم عفد يرتشملا ىلع نیعتیسف
 دجوتثیح ھتیوستو دقعلا ماربإ نیب لوطأ ةینمز ةرتف كانھ نوكت امدنع ماع لكشب رطاخملا
.تلامعلا بلقتل ربكأ ةصرف

uنیدروم ةدع نم راعسأ ضورع يقلت دعبو ،تادعم ءارش يف ةیكیرمأ ةكرش بغرت :01 لاثم 
100000تادعملا ةفلكت غلبت .ایناملأ يف ةكرش نم ورویلاب ءارشلا تراتخا ،)بناجأو نییلحم(
 امم ،)وروی /رلاود1.1(1.1 وھ رلاودلا / ورویلا فرص رعس ناك ،بلطلا میدقت تقو يفووروی
 نیحی امدنع ،رھشأ ةثلاث دعب .رلاود110.000 يھ يكیرملأا رلاودلاب ءارشلا ةفلكت نأ ينعی
 /رلاود1.2(1.2 نلآا رلاودلا / ورویلا فرص رعس حبصأو رلاودلا فعض ،ةروتافلا دادس دعوم
 وھ وروی فلأ110 لباقم ھعفد قحتسملا غلبملا سفن ةیوستل ةكرشلا اھلمحتت يتلا ةفلكتلا .)وروی
10000 اھردق ةعقوتم ریغ ةیفاضإ ةفلكت تلمحت ةكرشلا نا ظحلان انھ نم .رلاود فلأ120 نلآا
.فرصلا رعس بلقت ببسب رلاود
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.IIفرصلا رطاخم عاونا
 يتلا رطاخملا ةیداصتقلاا رطاخملاب ينعن :Economic Exposure ةیداصتقلاا رطاخملا2.

 يف تارییغتلانا مكحب اذھ حرش نكمی ،ةیلبقتسملا ةیدقنلا تاقفدتلاو ةیقوسلا ةمیقلا ىلع رثؤت
 ةیسفانتلا ةوقلا للاخ نم اذھو ،ةكرشلل يسفانتلا زكرملا ىلع ریبك لكشب رثؤی فرصلا راعسأ
 .جراخلا يف ةكرشلا عیبت وأ لمعت مل ول ىتح تارداصلاو تادراولل

uنم تادراولا عم لماعتت نأ طقف اًیلحم عیبت يتلا ةیكیرملأا ثاثلأا عینصت ةكرش ىلع نیعتی:لاثم 
 لكشب رلاودلا ززعت اذإ ةسفانملا ىلع ةردق رثكأ يلاتلابو صخرأ حبصت دق يتلاو ،ابوروأو ایسآ
 )ورویلا ةقطنم يف ةلود ىلإ ارتلجنا نم لقنل( ریدصتلاب موقت ام ةكرش تناك اذإ امك .ظوحلم
 لوصحلا ينعی( ينیلرتسإ ھینج / وروی1.3 ىلإ ينیلرتسإ ھینج / وروی1.1 نم ورویلا فعضیو
 نم تارداصلا يأ )فعضأ كلذل ،ةمیق لقأ ورویلا نأ ينیلرتسإ ھینج لكل ورویلا نم دیزملا ىلع
 ب ارتلجنإ يف اھرعس نوكی يتلا عئاضبلا نإف اذل .ورویلاب اھریعست دنع ةفلكت رثكأ نوكتس ارتلجنا

يف ةیسفانت لقأ علسلا هذھ لعجی امم ،وروی110 نمً لادب وروی130 فلكتس ينیلرتسإ ھینج100
 يفو .ىرخلأا نادلبلا تارداص ماما ارتلجنإ تارداصل ةیسفانتلا ةوقلا فعضتو ةیبورولأا قوسلا
 كلذل ،ھیلعتناك امم ينیلرتسلإا ھینجلاب صخرأ نوكتس ابوروأ نم ةدروتسملا علسلا نإف لباقملا

 .ةیملاعلا قاوسلأا يفو ارتلجنإ قوس يف ةسفانملا ىلع ةردق رثكأ علسلا هذھ حبصتس
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.IIفرصلا رطاخم عاونا
 ةكرشلا اھیف كلتمت يتلا ةلاحلا ىلإ ةمجرتلا رطاخم ریشت :Translation Exposure ةمجرتلا رطاخم3.

 ،لقأ ةمیقبملأا ةكرشلا ةلمع ىلإ ةیعرفلا ةكرشلا حابرأ وأ تاداریإ لیوحت متیو رخآ دلب يف ةعبات ةكرش ملأا
 ریراقتلا میدقتب تامازتلا اھیدل ملأا ةكرشلا نوك ببسب رطخلا اذھ أشنی .رارمتساب فرصلا راعسأ ریغتل ارًظن
 اھب ةصاخلا ریراقتلا ةلمعب تاباسحلا نم ةدحوم ةعومجم میدقت اھنم بلطتت يتلاو نیمظنملاو نیمھاسملا ىلإ
.اھل ةعباتلا تاكرشلا عیمجل

uةكرشلا موقتس .تادعملا عینصتل ایناملأ يف ةیعرف ةكرش ءاشنإ تررق ةیكیرملأا ةكرشلا نأ ضرفنل:لاثم 
 رلاودلا ىلإ تانایبلا هذھ ةمجرتب ةیكیرملأا ملأا ةكرشلا موقتسو ورویلاب ةیلاملا اھتانایب نع غلابلإاب ةیعرفلا
 لولأا نیماعلا نیب .ورویلاب ةیلحملا اھتلمعب ةعباتلا ةكرشلل يلاملا ءادلأا هاندأ لاثملا حضوی .يكیرملأا
 ةبسنبلخدلا يفاص يف ةریبك ةدایز ھنع جتن يذلا جاتنلإا يف ةدایز تققحو ٪10 ةبسنب اھتاداریإ تمن ،يناثلاو

.طقف ٪6.25 ةبسنب فیلاكتلا عافتراو ،25٪
 يھو ملأا ةكرشلا ریراقت ةلمع يف امًامت اًفلتخم يلاملا ءادلأا ودبی ،فرصلا راعسأ تاكرحت ریثأتل ارًظن ،كلذ عمو
 نم رلاودلا / ورویلا فرص رعس ضفخناو رلاودلا ززعت ،لاثملا اذھ يف ،نیتنسلا ةرتف للاخ .يكیرملأا رلاودلا
 مت .ارًیثك أوسأ يكیرملأا رلاودلاب يلاملا ءادلأا ودبی .ةیناثلا ةنسلا يف1.05 ىلإ ىلولأا ةنسلا يف1.2 طسوتم
٪25 نمً لادب طقف ٪9 ةبسنب عفترا ،لخدلا يفاصو ٪4 ةبسنب تاداریلإا ضافخنا نع غلابلإا
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.IIفرصلا رطاخم عاونا

ایناملا عرف

يكیرملأا رلاودلا ىلا لوحت€ ةیلحملا ةلمعلا
1.2$/€        1.05$/€

٪ریغتلا ةبسن02 ةنسلا01 ةنسلا٪ریغتلا ةبسن02 ةنسلا01 ةنسلا

٪$ رلاودلا$ رلاودلا٪€ ورویلا€ ورویلا

٪3.75-12000001155000٪1000000110000010تاداریلاا

٪7.29-960000892000٪8000008500006.25فیلاكتلا

٪2400002625009.375٪20000025000025يفاصلا حبرلا
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.IIIةیلخادلا ةیطغتلا تاینقت
راعسأ تابلقتب ةطبترملا رطاخملا بنجتل قرطلا طسبأ نم ةدحاو :ریتاوفلا ةلمع دیدحت1.

 ةعاضبلاریتاوف ردصت نأ نیدروتسملا ضعب لضفی ثیح ،عفدلا ةلمع دیدحت يھ فرصلا
 ،لجٓا فرصقوس اھل يتلا ةلمعلاب وأ ،اریاطت لقلأا وا اھتابثب نوقثی يتلا ةلمعلاب ةنوحشملا

 ریتاوف ردصت نأ اضیا نودروتسملا لضفی امك ةمزلالا ةیطغتلا ءارجإ نم اونكمتی ىتح
 سفنو،فرصلا رعس رطاخمل ضرعتی لا ىتح ھتلود ةلمعب جراخلا نم ةدروتسملا ةعاضبلا
 لدابت ءبععضول ھتلمعب عفدلا متی نا طرتشی دقف عئابلا وأ ردصملل ىلع قبطنی ءيشلا
 صرف نادقف ىلإ جھنلا اذھ لثم يدؤی دق ،كلذ عمو .يرتشملا قتاع ىلع رطاخملاو تلامعلا
 تلامعلاب عیبلا للاخ نم بناجلأا نیرتشملا باعیتسا يف نوبغری نیذلا نیسفانملل ریدصتلا
.ةلباقملا فارطلأل ةیلحملا
 كلذو ةینازیملا يف موصخلاو لوصلأا دونب ةرادإ ةینقتلا هذھب دصقی :موصخلاو لوصلأا ةرادإ2.

 نم تلامعب ةموقملاو ةسسؤملل ةلخادلا ةیدقنلا تاقفدتلل ةفوشكملا زكارملا ةدایز قیرط نع
 ةسسؤملانم ةجراخلاةیدقنلا تاقفدتلا ةدایز ھسفن تقولا يفو ،اھتمیق عفترت نا عقوتملا
 ةیدقنلا تاقفدتلا ةنزاوم ىلع لمعلا وأ ،اھتمیق ضفخنت نا عقوتملا نم تلامعب ةموقملاو
.ةلمعلا سفنب ةموقم تناك ذإ اھنم ةجراخلا ةیدقنلا تاقفدتلا عم اھیلإ ةلخادلا

10



.IIIةیلخادلا ةیطغتلا تاینقت 
 تاسسؤملانوك ةلاح يف رطاخملا نم ةیطغتلل ةینقتلا هذھ عابتا متی :ةصاقملا ةینقت3.

 نیب ةصاقملا ءارجا نكمی ثیح ةعومجملا لخاد ضعبلا اھضعب عم لماعتت
 ةیوست متی مث نمو ،ىرخلأا هاجت امھنم لكب ةصاخلا تابولطملاو تاقحتسملا
 متت يتلاتاعوفدملا ددع نم ضفختس ةینقتلا هذھ ،ينعملا فرطلل هدادسب يفاصلا
 ةیكنبلا فیراصملا نم اضیأ ضفختو ةعومجملا لخاد ةفلتخملا تادحولا نیب
.ةیوستلا تلامع ءارشو عیب نع جتنت يتلا رئاسخلاو

uةكرش تناك اذإ :لاثم Aكانھ تناكو ،ينابای نی نویلمب ينابایلا درومل ةنیدم
 ذٍئدنعف ،نی نویلم1.1 ـبA ةكرشلل ةعبات ةینابای ةكرشل نیدت ىرخأ ةینابای ةكرش
A0.1 ةكرشلا ضرعت يفاص نوكی ،ةعومجملا ةلمع تاقفدت مصخ قیرط نع
 كانھ نوكی امدنع لاإ لاعف لكشب اذھ لمعی نل .طقف نی100000 وا طقف نی نویلم
 نوكی نا بجی لا كلذكو ةیبنجلأا ةلمعلا سفنب تایرتشملاو تاعیبملا نم دیدعلا
 .ةعومجملا يف تاكرشلا اھب موقت يتلا تلاماعملا نیب ریبك ينمز لصاف كانھ
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.IIIةیلخادلا ةیطغتلا تاینقت
 ةیداصتقلاا ةدحولا اھیف موقت يتلا ةلاحلا يف لثمتت ةینقتلا هذھ :ةقباطملا ةینقت4.

 دیعاوملا سفن يف اھنم ةجراخلاو اھیلإ ةلخادلا ةیبنجلأا ةیدقنلا تاقفدتلا نیب ةقباطملاب
 تاعوفدملا دادس يف ةنیعم ةیبنجأ ةلمعب ةملتسملا غلابملا مدختست ثیحب ،ابیرقت
.دیعاوملا سفن يف ابیرقت نوكت يتلاو ةلمعلا سفنب ةبولطملا
uةكرشل تناك اذإ :لاثم X لیمع عم ءارش ةلماعم مث ،يبنجأ لیمع عم عیب ةیلمع

 ربمفون نم1 موی لاثمف )ةیبنجلأا ةلمعلا سفنب لمعی نیفرطلا لاك نا ثیح( رخآ
 ربمفون15 يفو يكیرمأ لیمع نم يكیرمأ رلاود نویلم2 ىلع ةكرشلا لصحت
 هذھ عم لماعتلا نكمی يكیرمأ درومل يكیرمأ رلاود نویلم1.9 عفد اھیلع بجی
 رلاود نویلم2 عادیإو ةیبنجأ ةلمعب يفرصم باسح حتف قیرط نع ةءافكب ةلاحلا
 رلاود نویلم0.1 ىقبی اذكھو دروملل عفدلا يف اھمادختسلإل ةلصحملا يكیرمأ
 .تلامعلا راعسأ تابلقتل ضرعم طقف
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.IIIةیلخادلا ةیطغتلا تاینقت
 نعركبم دعوم يف يلام مازتلا دادس لیجعتلاب دصقی :ؤطابتلاو لیجعتلا بولسأ5.

 فدھتو ،ھقاقحتسا خیرات نم ةرتف دعب يلام مازتلا دادس وھف ؤطابتلا امأ ،ھقاقحتسا
 وأ ةدایزلاب فرصلا راعسلأ ةعقوتملا تاریغتلا نم ةدافتسلاا ىلإ ةینقتلا هذھ
 .ةعومجملا وا ةدحولا ةحلصم عم قفتی امب ناصقنلاب

uعفتری فوس ورویلا نأ دقتعیو اینابسإ ىلإ باھذلل ططخی صخش نأ لیختنل :لاثم 
 رفسلا تامازتلا ةمیق لیوحت يف حئاسلا لجعی نا ةمكحلا نم نوكی دق .ھتلمع لباقم
 لوحی يا حئاسلل ةیلحملا ةلمعلا ةمیق لباقم ھتمیق عافترا لبق ورویلا ىلا ةحایسلاو
 فوسورویلا نا دقتعی حئاسلا ناك ذإو .-لیجعتلا- نلآا ورویلا ىلإ ھقافنإ لاومأ
 نم ةدافتسلالورویلا ىلا ھتلمع لیوحت يف ؤطابتلا ىلا ھعفدی اذھف ھتمیق ضفخنت
 .ورویلا ةمیق نم عقوتملا ضافخنلاا
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.IIIةیلخادلا ةیطغتلا تاینقت 
 اھتاعقوت ىلع ءانب ءارجلإا اذھ ىلإ ةسسؤملا أجلت :ةیراجتلا تاقفدتلا ىلع ریثأتلا6.

 ریبك- عافترا– رییغت ثودح تعقوت اذإف ةلمعلا فرص راعسأ نأشب ةیلبقتسملا
 لیدعتب موقت لبقتسملا يف ةیلحملا ةلمعلل ةبسنلاب داریتسلاا ةلمع فرص رعس يف
 ةدروتسملا تایمكلا عفرب كلذو ةیجاتنلإا تامزلتسملا نم اھداریتسا جمانرب
 ریدصتلا ةلاح يف سكعلاو  ،ةلمتحملا ةراسخلل ابنجت اھتایبلط عیرست ىلإ ىعستو
 ةدمل ةیلحملا ةلمعلا لباقم ریدصتلا ةلمع ضافخنا ةردصم ةكرش عقوتت امدنع
 ةیاغ ىلا ةیریدصتلا اھتیلمع لجؤت يا اھریدصت جمانرب لیدعتب موقتسف ةنیعم
.ةیلحملا ةلمعلا لباقم ریدصتلا ةلمع ةمیق عافترا
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
 تاینقتلا وا لئاسولا دحا لجلأا ریصق ضارتقلاا لثمی :لجلأا ریصق ضارتقلاا1.

 تاعوفدملاوأ تاقحتسملا ىلع فرصلا راعسأ تابلقت رطاخم نم ةیطغتلل ةلاعفلا
 ةنیعم ةیبنجأ ةلمعب غلابم نیردصملا دحلأ ناك اذإف ،ةیبنجا ةلمعب ةموقملا ةلجلآا
 ةلمعلا هذھسفنب ضرق ىلع لوصحلاب موقی ھنإف ،لاثم روھش ثلاث دعب قحتست
 مث،هدئاوف و ضرقلا ةمیق ةلجلآا ةیلاملا ھتاقحتسم يطغت ثیحب روھش ةثلاث ةدمل

 يروفلا فرصلا رعسل اقبط ھتلمع ىلإ ضرقلا ةمیق لیوحت تقولا سفن يف ھیلع
 نم ھتاقحتسم لیصحت متی امدنع و روھش ةثلاث ةدمل ةعیدو يف ةلیصحلا عادیإ مث
.هدئاوف و ھیلع لصح دق ناك يذلا ضرقلا دادسب موقی دروتسملا
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
uىلإ يكیرما رلاود نویلم2 ةمیقب ریدصتلاب موقت ةیناطیرب عینصت ةكرش ضرفنل 

 هذھ ،رھشأ ةثلاث نوضغ يف اھتارداص ةمیق لیصحت متیو ةدحتملا تایلاولا
ناك اذا رطخلا اذھ بنجتت نا ةكرشلل نكمی .تلاماعملا رطخ ھجاوتس ةكرشلا
 رلاود نویلم2 ةمیقب مازتلا ةیوستل يكیرمأ رلاود نویلم2 مادختسا اھناكمإب
 نكی مل ذا نا لاا .ةلمعلا سفن نم ةجراخلاو ةلخادلا تاقفدت قباطت يا يكیرمأ
 رطخ ھجاوتس تقولا كلذ يف ھتیوستل يكیرمأ رلاود نویلم2 ةمیقب مازتلا ةكرشلل
 ةجتانلا ةراسخلا بنجتل اذل-يكیرملاا رلاودلا لباقم ينیلرتسلإا ھینجلا رعس عافترا

 يكیرملأا رلاودلا صاصتما نم اھنكمی مازتلا ءاشنإ ةكرشلل نكمی رطخلا اذھ نع
 دعب رھشأ ةثلاث يف هدادس مث نلآا يكیرمأ رلاودلا ضارتقا قیرط نع اذھو
 ددع ةفرعم يھ ةطخلا نإف قلطنملا اذھ نم .يكیرملأا رلاودلاب تارداصلا ةمیق لیصحت
 ىلع يكیرملأا رلاودلاب ةدئافلا راعسأ ةفرعمو نلآا اھضارتقا بجی يتلا ةیكیرملأا تارلاودلا

 ٪0.66- ٪0.54 يھ يكیرملأا رلاودلاب رھشأ ةثلاث ةدمل ةدئافلا رعس تناك اذا ،لاثملا لیبس
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت 17



.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
 تارداصلا ةمیق دیدست متی امدنع :ةیبنجلأا ةلمعلاب ةبوحسملا تلاایبمكلا مصخ2.

 دق ردصملا نإف ،ةلجٓا تاقاقحتسلا ردصملا حلاصل دروتسملا اھبحسی تلاایبمكب
 ةیلحملا ةلمعلا فرص رعس عافترا نم افوخت تلاایبمكلا هذھ مصخ ىلع لمعی
 ثیح دروتسملا دلب يف وأ هدلب يف كونبلا دحأ ىدل نوكی اذھو ریدصتلا ةلمع لباقم
 .مصخلا ةیلمع ىلوت يذلا كنبلل اھعفدی ةلومع لباقم راوف اھتمیق ىلع لصحی

 ةیلاملا تاقحتسملا عیب يف ةینقتلا هذھ لثمتت :نویدلا لیصحت تاكرشلل ءوجللا3.
 هذھ نم ةبسن نع لزانتلا لباقم نویدلا لیصحت تاكرش ىدحإ ىلإ ةیبنجلأا ةلمعلاب
 ةھجاوم يف انئاد ةلاحلا هذھ يف نویدلا لیصحت ةكرش حبصتو ،اھل تاقحتسملا
 .عئابلا ىلع عوجرلا نودب ھنم اھتاقحتسم لیصحت اھیلع نیدملا
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
نكمی : ةیجراخلا ةراجتلا ىلع نیمأتلا تاكرش قیرط نع فرصلا رطاخم ةیطغت4.

 تارداصلا ضورق نامضو نیمأتلا تاكرشل ءوجللا ةیداصتقلاا تاسسؤملل
 ةیامح اھیلمعتسمل تانامضلا هذھ رفوت ثیح اھمدقت يتلا تانامضلا نم ةدافتسلال

 بقترملا لامعلأا مقر نامض قیرط نع نوكیو ،فرصلا رعس بلقت رطخ دض
 ىلإ 3 نم دتمت يتلا ةیطغتلا ةرتف راتخت نأ اھل نكمی نامضلا ةبلاط ةسسؤملاف

 اھیطغت يتلا تلامعلا نم دیدعلا نیب نم اھتیطغت دارملا ةلمعلا كلذكو ارھش 18
 ةلمعلا ةیھام ىلع دمتعت ةیطغتلا ةفلكت نأ ىلإ ةراشلإا ردجتو ،تاكرشلا هذھ
نم يروفلا فرصلا رعس وھ ىطغملا فرصلا رعسو ،ةیطغتلا ةدم و ةاطغملا
.نیمأتلا ةكرش و ةسسؤملا نیب قافتلاا ىلع عیقوتلا خیرات
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
u1000000 ةمیقب اسنرف ىلا تنمسلاا ریدصتب تماق ةیرئازج ةكرش ضرفن :لاثم

 وھ يروفلا رعسلا ناك اذا ،رھشا ثلاث دعب تاقحتسملا لیصحت نوكیو وروی
ةلمع ةمیق ضافخنا نم فوختم يرئازجلا ردصملا ،وروی/يرئازجرانید160.6

 يلاتلابو152.4 ىلا )يرئازجلا رانیدلا( ةیلحملا ةلمعلا لباقم )ورویلا( ریدصتلا
-160.6*1000000( يرئازج رانید8200000 ةراسخ لمحتی

ىلا أجلی نا ردصملل نكمی ةراسخلا هذھ يدافتل .)8200000=152.4*1000000
 ةیطغت نامضو فرصلا رطاخم نم ةیطغتلا دقع ریرحتو تارداصلا نیمأت ةكرش

 نم لقا رعس ىلا رانیدلا لباقم ورویلا فرص رعس ضافخنا دض
 دنع نم ھنویدل ھلیصحت دنع دقعلا هذھ يف ھلوخدب يلاتلابو ،وروی/رانید160.60

160600000 نع ةیلحملا ةلمعلاب تلاصحملا ةمیق نم ضافخنا يأف دروتسملا
.نیمأتلا ةكرش ھل ھضوعت يرئازج رانید
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
 قفتملا دعوملا يف عیب وأ ءارشل مزلم دقع وھ يلبقتسملا دقعلا :ةیلبقتسملا دوقعلا5.

.ةددحم ةلمع نم انیعم اغلبم دقعلا ماربإ دنع ددحم رعسبو ھیلع
uةیوستلا ةلمع نوكت نا تقفاو دقو ارتلجنإ ىلإ ردصت ةیلاطیإ ةكرش نا ضرفنل :لاثم 

 اھملاتسا متی ينیلرتسإ ھینج500000 ةقفصلا ةمیق نا ثیح ينیلرتسلاا ھینجلا يھ
 نكمیف .1.1350 وھ ورویلا /ينیلرتسلإا ھینجلا فرصلا رعس ناكو رھشأ ةثلاث دعب
 رعسلاب ورویلا ىلا اھلوحتو تاقحتسملا ملاتسا رظتنت فرصت يأب موقت لا نا ةكرشلل
 ضفخنینا نكمی ھینجلا فرص رعس نا لاا ،تاقحتسملا ملاتسا تقو دئاسلا يروفلا
 رعسيف ةكرشلا رسختس ةلاحلا هذھ يف )ينیلرتسلإا ھینجلا ةمیق فعضت يا(
 عیبل يلبقتسم دقع يف اروف لخدت نا ةكرشلل نكمی ةراسخلا يدافتل يلاتلابو ،فرصلا
 ىنعمب ،رھشأ ثلاث دعب نوكی ملاتسلااو ددحم رعسب ورویلا لباقم ينیلرتسلإا ھینجلا
.ةیلبقتسملا دوقعلا لامعتساب تلاماعملا رطاخم نم طوحتلاب ةكرشلا موقت
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
uرعسب ورویلا لباقم ينیلرتسلإا ھینجلا عیبل يلبقتسم دقع يف لخدت نا ةكرشلا تررق اذاف 

 ورویلا ىلا ھلیوحتب موقتس ينیلرتسإ ھینج500000 ل اھلیصحت دنع ،ھینج /وروی1.1402
 ةمیق لیصحت تقو يف لاثم ضرفنل ،وروی570100 =1.1402 ×500000 ىلع لصحتو
 يلاتلابو ھینج/وروی1.1325 ىلا ورویلا ينیلرتسلإا ھینجلل يروفلا رعسلا ضفخنا تارداصلا
 لصحتو ھینج/وروی1.1325 رعسب ھینجلا عیبتس يلبقتسملا دقعلا يف لوخدلاب ةكرشلا مقت مل ذا

-570100 ( وروی3850 ترسخ دق ةكرشلا نوكت ةلاحلا هذھ يف وروی566250 ىلع
1.1475 رعس ققحتو ورویلا لباقم ينیلرتسلإا ھینجلا ززعت اذإ  ،)3850=566250

 وروی573750  ىلع لصحت نأ نكمملا نم ناك ھنلأ ةراسخلاب ةكرشلا رعشت دقف ھینجلا/وروی
ریفوت وھ فدھلاف ،طوحتلا نم فدھلا وھ سیل لخدلا میظعت نكل ،وروی570100 نم لدب
570100 عضو نلآا اھنكمی يلبقتسم دقع يف اھلوخدب ةكرشلا نلا تلاصحملا ةمیق ىلع نیقیلا
 يلبقتسم دقع يف لوخدلا لباقم رخآ ریبعتب ،ةقثب اھب ةصاخلا يدقنلا قفدتلا تاعقوت يف وروی
 يذلا يروفلا رعسلا نع رظنلا ضغب نومضم ةكرشلا ھیلع لصحتس يذلا ورویلا ةمیقف

.رھشا ثلاث دعب ققحتیس
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
 وأ ءارش يف قحلا اھكلام حنمت دوقع يھ تلامعلا تارایخ :تلامعلا تارایخ6.

 ،لبقتسملا يف )ةسرامملا رعس( تباث فرص رعسب ةلمعلا نم نیعم غلبم عیب
 ددحم رعسب ةلمعلا ءارش يف قحلاو عیب رایخ وھ ددحم رعسب ةلمع عیب يف قحلا
.ءارش رایخ وھ

uلباقم يكیرمأ رلاود نویلم غلبم ھل عفدُی نأ عقوتی يناطیرب ردصم نكیل :لاثم 
 رعسلا نأ ضرفنل .اموی90 دعب غلبملا لیصحت متی تلالآا نم عطقل هریدصت
 نم فوختم ردصملا نأو ينیلرتسإ ھینج / يكیرمأ رلاود1.40 وھ يلاحلا
 نكمی .ينیلرتسإ ھینج / يكیرمأ رلاود1.50 ىلا ينیلرتسلإا ھینجلا رعس عافترا
 يكیرمأ رلاود1.39 غلبی ةسرامم رعسب ينیلرتسإ ھینج ءارش رایخ ءارش ةكرشلل
 رلاود1.39 رعسب ينیلرتسإ ھینج ءارش يف قحلا اھحنمی امم ،ينیلرتسإ ھینج /
.ھینج6000 ةولاعلا وا رایخلا رعس نا ثیح ،يكیرمأ
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.IVةیجراخلا ةیطغتلا تاینقت
uرلاود1.46 ينیلرتسلإا ھینجلل يقوسلا رعسلا حبصا اذا لجلاا يف :01 ةلاحلا/ 

 رایخ دقع يف ھیلع قفتملا رعسب ھینجلا يرتشیو دقعلا ردصملا ذفنی:ينیلرتسإ ھینج
 ھینج34494.95 حبر ققحیو ،رلاود1.46 نم لدب رلاود1.39 يا ءارشلا
 ىلع لصحیس دقعلل هذیفنتب نلا )34492.95=719424.46-684931.51(

 ھینج684931.51 نم لدب )1000000/1.39( ھینج719424.46
 .ھینج28494.95 =6000-34494.95 وھ يفاصلا حبرلاو ،)1000000/1.46(
uهذھ يفھینج/رلاود1.35 وھ ھینجلل يروفلا رعسلا ناك اذا لجلاا يف :02 ةلاحلا 

719424.46 ىلع لصحتیس دقعلا ذفن اذا نلا دقعلا ذیفنت مدع ردصملا ررقی ةلاحلا
 قوسلا يف دئاسلا يروفلا رعسب ىرتشاو دقعلا ىغلا اذاو )1000000/1.39( ھینج
 ةراسخ ىدافتی يلاتلابو )1000000/1.35( ھینج740740.74 ىلع لصحیس

 طقف ةولاعلا رسخیو )21316.28-719424.46-740740.74( ھینج2136.28
.دادرتسلال ةلباق ریغ اھنلأ )ھینج6000(
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