
��ھ�� ���ء ���
�ت ا������ ا������
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����د

أ�س ا������ر ا�����
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�����ا������ ا�

���ص أھم �ن ا����طرة ا������ر ���ل -�� 
 ا��#��ل �ن ��
زه ا��� ا ���� ا������ر

ا�#��د ا��'�ون ا�ر&وي
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� ���ر ا���و�ل ا�����

)1 (,
ا�'وا&ط ا ���

)2 (�����-���دي وا�.�ا�#��د ا

ا�#��د ا����� �0��روع ا���ول) 3(


, و�&رة ا���#��ل) 4(���

)5 (����, �ر3زه ا����

ا�'���6ت) 6(
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)2 (�$���
ا� �'د ا�&���دي وا�

 ا;ھداف �9 ا��وا8ق -�
��د
, وا;و�و
�ت�.� ا

.ا���0م �0�-��9

 ا���0
, ا�&
�, �د�, -�
ا���
ط,

ا�*وا�ط ا������) 1(

أوا�ر -�

�- �6واھ

�&���ت -�

�- <
�

أو�و
�ت -�

�ت -��-�

�- 90�
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���� و��رة ا��� ��ل) 4(-

�- ,
6=� ,#��

�- ��أ��.
��< و�0و3< ا���

�-  ,
����-�أو'��< ا
,
ا;�ر

ا��@ھ
ل وا��&رات ا���&?, -�

�- ,
ا��B3ءة ا دار

ا��&رة 8� ا���6ط ا��ط0وب -�

ا� �'د ا����� ��0-روع ا���ول) 3(

�- D&ا�ر E6#�

'وا&ط< -�

ا��د8?�ت -�


ره -�
�#�
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ا�*����ت) 6(

�- ,
6
ا�#

�- ,
�ا���

���ص ا���روع -��

�- ,
ط&
#, ا�#�0

���� �ر5زه ا�����) 5(

�وازن ا�=
3ل  -�

ا��
و�, -�


ل -�Fا���

ا�����30ت -�
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� ���ر ا����� �6 �-رو$�ت ا������ر

ا����� ا�-ر$��) 1(

ا����� ا�7���) 2(

ا����� ا��
�ر��) 3(

ا����� ا���ظ���� وا�دار��) 4(

ا����� ا������) 5(

)6 (��$���
ا����� ا�&���د�� وا�

ا����� ا�:��و��� ) 7(

ر ا����ر. د�� 8



ا����� ا�7���) 2(
ا��و&> -�

�- ��
ا��
م وا�ط�&� ا����

�- ��
ا��5�و�و

ا�ط�&� -�

ا�:وى ا� ���0 -�

ا����خ -�

ا���'� -�

ا��وا6ق -�

ا��واد ا���م -�

ا����� ا�-ر$�� ) 1(

�-  ,
�#���ت ���
��ل

�90 و�د��ت ��ل -�

�- ,
أو�و
�ت إ���

���0وك إ���
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ا����� ا���ظ���� وا�دار��) 4(

طر
?, ا دارة -�


ن -�Bوظ�ب ا�
إ�داد و�در

ط�وح و�&رة ا دارة  -�
و��3�ل �&را�=�

�- ��
ا�=
3ل ا��6ظ

ا����� ا��
�ر��) 3(

ا��وق وا�-�ھ��< -�

�- ,
ا���-�ت ا;���

�- �ا���
ز ا��8�6�


, ا���و
ق -�-
إ��را�


ر ا����ر. د�� 10



)6 (��$���
ا����� ا�&���د�� وا�
�-  ,

ن -ودة ا��
�ة ا���د���

,
وا��#6و


ن �وز
9 ا�د�ل &
ن ا�ط&?�ت  -����
وا���6طق وا;-
�ل


ن �
زان ا��د8و��ت -����

�B3ءة ا���دام ا��وارد -�

ا����ھ�, 8� ا��وظ
ف ا��3�ل  -�
وا��?رار ا;�#�ر

��
, �0د�ل ا�?و�?
ا�?
�, ا��'�8, ا��?

ا����� ا������) 5(
ھ
3ل ا���و
ل -�

)ا��د8?�ت(ا��
و�,  -�

0
ل (در-, ا����طر  -���
,
)ا�����

�-  E0� �ا�#��د ا����
ا������ر


ر ا����ر. د�� 11



ا����� ا�:��و��� ) 7(

�- ,
�دم ����B, ا�?وا6
ن ا����

�- �ا��3ل ا�?�6و6
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ا�
زء ا�ول

أ����ب ����� رأس ا���ل 


ر ا����ر. د�� 13



 ���ذا ا����
�ت ا������؟

 ا���ل، �ب ا�&�ر
, ا�B6وس �0
=� -&0ت ا��� ا�Bطرة �ن إن

?ول E��#� )>6ر ��ب وإ
 �9 ،8 ا�#�د
�ت )��د
د ا��

 �ن &����ر&�ح وز
�د�<، و��3
ره �6�
�< �E0 ا��رص
 ،1 ا����3ر )ا����3ر أ�=�3م( &���ؤا-رة ا���F�ل أو ا����-رة

 وا��رء ا�����ر، �ن وا��وف &�����طر ��Bوف ا;�ل وھذا
D-@ر��ن 
 �#ظ
م 8� ر-�ؤه ازداد 38�� وا��وف �ر-�ء ا &

D&ن �و8< ازداد ا�ر� Dب( ا�-وا����.)ا��


�?6=� �ن إ�E ا����
, ��0&رة ا��B.د 
0-@ و�ذا� E#�
 ا������ر و

�?ق &�� ا��
ط, أ�ذ إ�E �0��ل >� 9B6د ا�#&
.ا�'رر �6< و
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���ل ا����طر -ر$�ً 

 ا���ل، ���طر &����Bدة ا��?�رض ���
ل و-ل �ز S �رم�
 �&��6< وأ�ل �6<، ا��8را'� &��#��د ا��?رض وا�����ره

E��#9 و�
 �ن ا��رء �
�3�ب ا����ر�3ت �ن &�#�6ه و�� ا�&
.»&��Fرم ا�6Fم« .��دة �E0 ا��&#,، و
���ل -=ده

 وا�درا
, �0��ل ا��Bظ 8
< �� ا��ر
#, ��ظر �م ذ�ك و��9
 إ6� ا;رض �زا�ن �E0 ا-60#�( إزا��=� أو ا����طر &�?0
ل

ظB� م

و�ف )�0 55.
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E���* ا�7رق ��ن ����� رأس ا���ل و��ن

 وھذا ،ا���ران �ن ا���ل رأس و.�
, إ�E ا��#� ھ� ا�������
�
ؤدي � .د ا��# Eإ� ,-
 ا��را�, ذ�ك و���ل ا��@�و�,، ا��6

� .د ا�&�د �را�, أن 3�� ا���ل، 
�0م و� �و-د 8?د �W�وال، 
D0B� �8 �=����.

 ر&ط وھو ،ا�'��ن ط��ب �ن ��0���ر ا����ل 8=و ا�*��ن أ���
,-
  ا�و���ل -دوى �را.&, أو ا;�&�ب إ�E 6ظر دون &���6

.ا�'��ن ط��ب أو ا�'��ن �ن ا����ذة وا;���
ب

�,
 ا��?��د أ�د ھو ا�ذي »ا���ل �Bظ« &�&دأ ا��0, �د
دة وا����
،,
 �0ك رأس ھو ا�ذي »ا�د
ن �Bظ« &�&دأ ��ل � وھ� ا��ر�
.ا��?��د
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ا� �&� ��ن ا������ر وا����طرة

 ا����طر ���ل و&
ن ا ���� ا������ر &
ن و�
?, ��., ھ�6ك�
.»ا�?
�, ا�B�6ض أو ا�-ز��، أو ا�03� ا�=�ك �&#,«

 أھم ھو ا����طرة ا������ر ���ل أن �رده &
6=�� ا���زم وھذا�
 ا�ر&وي ا��#��ل �ن ��
زه ا��� ا ���� ا������ر ����ص
 ا��د
ث أر��ه .د ا��&دأ وھذا &����Bدة، �0�?رض ا�#��د ا��'�ون
 �� أي )1(»&��'��ن ا��راج« 6�< ا�ذي ا��و-ز ا��ر
ف

�ل 
�رج��
 ا��&#, &���ل �ر��ً  ا���?�.< �6وط ��3�ب �ن و
,
.و.و�=�� ��ل 8� ا��0ف أو ا����رة �ن وا���ؤو�

  ا��#رو8, ا�03
, ا�?��دة ا��د
ث ھذا ظل 8� ا�B?=�ء ��غ و.د�
»���Hرم ا�H�م«
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ا��ور ا����و$� �6 ����� رأس ا���ل �ن ا����طر

ا��راط ���ل �د
ر ا������ر ا����طر �

��'��ن�#=د & ر ا�-=, ا��د
رة �������را�دإ�


> &[�دى ��م أن 
�3ن ا������ر إدارة��  :ا���ث ا��ر�
, ا�

> وھذه ��������ر، ا�و���5 أو ا��*�ر�� أو ا��-�ر�5� ا���ث ا�

�� ا��� ا;���6ت �?ود �ن ھ� ا������رات &=� �دار ا�� D�
 �=
8 
 أو ا��د
ر، ا��ر
ك أو ا��'�رب،« ا��د
ر �E0 ا�'��ن ا��راط
������ر ا�و3
ل�&«، Eا��رط �و و�� �إذ �<، أ�ر 8 � وا�د 
'�ن 


ره أو &�#د
< �6@ت إذا إ� ا����رة ھؤ�ء �ن� ا�?
ود �����B< أو �?
�.ا�#?د &=� أ&رم ا��

20ا;ول،  ��ر
ن 29 
ر ا����ر. د�� 18



أ�واع ���طر ا������ر

 ا��� »ا;�ول« &���و-ودات ��#0ق ���طر -�
.ا���ل رأس إ�
=� ��ول

 ا��&��> ��0, ا���ف �6د &��#�0, ��#0ق ���طر -�
�ل ا��� وا�#�0, &=� ا����3ب�
 ا��وظ
ف &=� 
.إ�
=� ا��&��> �0ك &��و
ل

.ا������ر &[دارة ��#0ق ���طر -�
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ا����طر ا��� �� رض ��� ا������ر

6
, &�����طر ا��راد :ا�'������ ا����طر )أ(������ �دم ا����ل :ا

ن ��د
د  ا����?&ل، 8� &< ا�و�8ء وا-ب ���� ا��زام أي أو ا�د_
6
, ا����طر أن ا��#روف و�ن����� �ن ا;3&ر ا�-زء ھ� ا

.ا���ر8� ا�#�ل ���طر

0
د
�ً  - ا��وق ���طر ����ل :ا��وق ���طر )ب(�?�  - � أ�#�ر 8
8� �و-د 03=� وھ� ا��وق أ�#�ر و�?0ب ا���Bدة وأ�#�ر ا��رف 

<
� أ�#�ر و���طر ا��رف أ�#�ر ���طر 8@�� ا��?0
د
,، ا�

�رم ا�ذي ا ���� ا���و
ل ���, 8� �6ط&?
ن `
ر 8=�� ا���Bدة 

.ا���Bدة وأ�#�ر ا��رف &@�#�ر ا���#0?, ا����?&0
, ا��#���ت
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ا������ر ��� �� رض ا��� ا����طر ���>


ؤدي ا;�#�ر ار��Bع إن :ا��*�م ���طر )ج(� Eض إ�
B�� ا�?وة 
,
 وھو �6وات �دة &#د ا;�وال ا��رداد �6د ذ�ك أ�ر و
ظ=ر ا��را�


�دث �� �.ا;-ل وا���و�ط ا�طو
ل ا������ر 8

 ��Oول �ر��ط� وھ� � ،ً����N��Hر $�'د ذات ا������ ا������رات و$�و��ً،
.ا��*�م ���طر �ن أ��ن �6 ��6 �:د��، �:روض � و���6> $����

��طر )د(�� Q�� :ا� :ود ��طر أ��� <
� ا����طر 8=� ا�#?ود 

F, &6وع ا���0#?,� و.د ا�a،...���ر3, أم �را&�, ھ� ھل ا���و
ل، 


F, �ن ���طر ��و�د�
ث B6�=�، ا��#�.د
, ا�� �B�
 ا�#
وب ا�#�.د 
�ل أو�

ن ���8�3, ا���زا��ت �3ون 8� ا�-=��, أو ا�Fرر & 

8� ���طر وھ�6ك ا�طر8
ن، ,�
 أو ار��Bع ��ل &��#?د ا���
ط, ا�&
.ا;�=م ا�B�6ض
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ا����طر ا��� �� رض ��� ا������ر���> 

��&�� ا����طر )ھـ(��  ا�&���
ن أ�د ���ه ا����طر �ن 6وع ھ�6ك :ا
�&د ا��� ا;��6, و8?دان ا��?, 8� ا��0ل وھ� »ا;��.
, ا����طر« �=6� 

� ا�'��ن، �رط �6=� و
��&#د ا��?, �و8ر ���0زم ;6=� ا����ر�3ت، 8
ا����ر�3ت �0
< �?وم »ا;��6,« 6#8�ر

 ا دارة &?درة ��#0ق وھ� »ا�#�ل 6وع ���طر« :ا��-��0�H ا����طر )و(�
E0� ق
 �E0 وا����8ظ, ا����?&ل 8� وا��?رارھ� و6�وھ� ا;ر&�ح ��?


ن ا��واء�, ���طر �ورھ� و�ن ا������ري �0�b�6 ا��8�6�� ا��ر3ز& 
 وأ-ل ا������ر، أ-ل« اc-�ل �
ث �ن �وظ
B=�، و�&ل ا;�وال ���در

 �?ود 8� وا�?
ود ا��وظ
ف، �?د 8� ا ط�ق �
ث �ن أو »ا��وظ
ف

ر ا������ر� ���, و8� ا;-ل طو
ل ��E &ل ا;-ل، وا���و�ط ا�?

,
� ا ط�Bء أو ا���رداد أو ا���ب إ�6�3-
.�������رات ا��در
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�-رو$�� ���7ف ا����طر أو ا��و&� ���� ����Sت 
و��س ���*��ن ا����-ر

�� إذا أ6=� &�����طر ا���روع ا������ر ار�&�ط �ن 
B=م أن 
�وغ 

ر �8������ر ��رو�, آ�
�ت &����دام أو ا���ل &ط&
#, اB�6ت` 

 ا��=30, 8� ا�B6س إ�?�ء �ر�ت ا��ر
#, أن ا��#روف 8�ن ��روع،

ل �E0 ا��رص إ�E ود�ت� ا��'�ر ودرء وا�����D ا��98�6 ��

.وا���B�د

 ��B3��3, �0'��ن، ���, �?وداً  ا��#���ت 8?< 8� ھ�6ك أن 3���

�ظر ا��� ا����ر�3ت �?ود إن &ل وا�رھن، �=
 ا�'��ن ا��راط 8

8� ا�?
ود و'9 ��ل ���طرھ� 
�Bف �� &=� 
?�رن أن 
-وز 
.ا�و��3, 8� ا��و3ل إ�E ا�ر-وع و�رط ا��'�ر&,،

�U�ذرت �و و� �ا������  ����طر �ن ا���.�ط0وب ���� ا����7ف V6ن ا��
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�-رو$�� ���7ف ا����طر أو ا��و&� ���� ����Sت  :���>
و��س ���*��ن ا����-ر

 ا��#�ون 8[ن �&ق �� 3ل ر`م ا����طر و.#ت �و �م�

فB��� '�رھ� آ��رھ��ر`وب، و�ر�ت و.د � >� <
� 
 وا��@�
ن ا��ط@، -�6
�ت 8� ا�#�.0, 63ظ�م �#رو8,
� ھذه 
�Bف �� إ�E ا�و�ول أن ذ�ك و`
رھ�، ا��08�3


ز
0=� أو ا����طر  ً�� &�;�&�ب ا;�ذ �ن ھو أ
9 8
< �� �E0 وا��رصB6 ،ن وھو ا 6��ن�ر��ً  ا����> � 


ؤد و�م ��ر��ً  أ�راً  
�'�ن �م إذا E6وع ا�ظ0م إ���ا� 
.»ا���ت« &��&�طل ا���ل أ3ل أو »ا�ر&�«
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Wو�0ر� E� ن ا�طرف ا����ث �رأس ا���ل أو��*

 أ-6&� طرف �ن �#=د إ�دار ا����ث ا�طرف &'��ن ا��راد�
 أم �د
راً  �ر
�3ً  أم �'�ر&�ً  أ�3ن �واء ا������ر �د
ر �ن

،ً�
 ا������ر ا���ل رأس 8� �?9 ا��� ا����رة &���0< و3
 �ق �< 
3ون أن دون ا����رة، �0ك �ن ا������ر و�#و
ض
ا������ر �د
ر �E0 أو ا������ر �E0 ا�ر-وع

 '�ن ���, 8?رة ا����ث ا�طرف '��ن &�@ن �در و.د�
 ا�دورة 8� )5( ر.م ا�دو�� ا ���� ا�B?< �-�9 .رار

.)م1988 -  ھـ1408 ��م( ا�را&#,
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:������ ا�� �د أو ا�*��ن ��ذا ا� ���0 ا��ط��:�ت و�ن

 أم 03
�ً  أ�3ن �واء ا�&36
,، ا����&�ت &�@ن ا���در ا�دو�, '��ن )أ(�
 ا�دول �ن �3
ر 8� ا��ر3ز
, ا�&6وك �و8ر �
ث ا�ودا�9، �ن �-زء


ن، �?ف إ�E ا������ر
, ���0�&�ت '���6ً #� � ا��3وك أن 
�EB و
 ا����&�ت �3م 8� ھ� ا�&6وك �د
رھ� ا��� ا������ر
, ا���6د
ق أو

,
.ا������ر

 إ
-�د ا���&9 �ن :ا��د
رة ا�-=, `
ر &����رداد ��#=د �و8
ر )ب(�
 �3ن 8[ذا ا������ر
,، ا���6د
ق و�دات أو ا��3وك، &���رداد ��#=د

 ا�?
�, &رد ا��#=د �
وز 8[6< ا دارة -=, �ن ���B0, -=, ا���#=د
,
��� �3ن إذا أ�� ..&����Bق أو �0زم، �#=د ��ل �ن إ�� �0�ك ا
���رداد �6=� ا��#=د �
وز �6 ا��د
رة ا�-=, ھو &����رداد ا���#=د�&  


�, إ�?��& ,

, ا�?
�, �ن �6?ص أو �ز
د .د ا��� ا��و.���.ا
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�ر ��5وك ا������رO�د ا�� �ر و
O�ا��� 
ا����� ���:��� ���-راء


�ت �ن إن��cا ��3وك 8� ا����@-ر �#=د ا���ل رأس ���
, ��?ق ا�� 

�, »ا��3وك ���0=� ا���« ا��ؤ-رة ا;�
�ن &�راء ا��@-
ر?��& ,
��� ا


�Bق &�#ر أو ا;�
�ن ��0ك >
 ا��و.
,، ا�?
�, ھو 
3ن �م و�و ا��@-
ر �6د �0

�?ق ا��#=د 8=ذا ,
 �� ا��ؤ-رة ا;�
�ن &< ا��ر
ت ا�ذي ا���ل �رأس ا����


�6, �و-ود« �0
=� ا��ر
ت ا��� &����=� .���, ا;�
�ن �0ك دا�ت� �9 »ا�
.�F��& �=6رض 
�ل � ��� ا���#��ل &�&ب ��?=� ��� ا��-�وز

0�3وك ا��د
ر أو ا���در ھو �
س ���ث، طرف �ن ��در ا��#=د ھذا إن�� 
�.�ر��ً  ا���6وع ا�'��ن �ور �ن 08
س 8
=�، ا����ر3
ن أ�د و

8� وھو� ,?

�?ق وإ6�� �0�3وك '���6ً  �
س ا��? ,
 ��و.B, ا���ل �رأس ���
E0� ن &?�ء�
.ا���ل &رأس ا��ر
ت ا��� ا��ؤ-رة ا;�
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ا����Oن ا��U0$ �06�5 ا������ر ود�ون ا���و�ل

�� EB�
 �واء ا�����?,، ا��&��> �@-
ل �E0 ����ل ا ���
, ا�&6وك ��0
�ت أ�3ر أن 

ل �9 ا -�رة �ن أم ا��ؤ-0, ا��را&�, �ن أم اc-ل ا�&
9 �ن ���6, أ6�3ت-@� 

8
=� ا��دا
�6ت وھذه أ.��ط=�، D&ر ر
0� ا�ر&D إ�E &� '�8, ا;-ل 6ظ�0
, ا;�#0�.

 ا��و�
ق، `�
�=� ا��� ا��� �� ا� :ود � ض �ر�ت ا�دا�6
ن �?وق ���
, أ-ل و�ن�
 إذ �0�د
ن، ا�ذي ا��ق �E0 �وا��< أو ،��0ء U0$ ا�د�ن و�وا�� وا�رھن، ���75��5

�&D أن إ�E ا���B3, و-ود 
ؤدي
 ا���B3,، &�&ب وا�دة ذ�, �ن &د�ً  ذ��
ن 8� ا�د
ن 
�&D وا�رھن
63< �
ن �E0 �ق �0دا�ن �

�Bء ���
�Bء �#ذر �6د �6=� ا��� �ن ا
 ا��د
ن ذ�, �ن - &���وا�, - ا�دا�ن �ق و
�6?ل آ�ر، ��ل �ن �0
< �� &د98 ا��د
ن
 د
6< ا��
�Bء �ق �وا�, ا����ل ا�دا�ن 
�0ك 3�� �0�ء، آ�ر ��ص ذ�, إ�E ا���#�ر

.ا�cر
ن �E0 �?وق �ن �0�د
ن ���

 ا���-, و����ل 8
=�، ا���3وك ا�د
ون �E0 ا��@�
ن إ�E ا����, ا���-, ��&
ن �&ق ����
.���0ر
9 ا����, ا��?��د أ�د ھو ا�ذي »ا���ل �Bظ« 8� ھ�6
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ا�
زء ا�����

�ر�5ب و����N ا����
�ت
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�-Oة ا���د�� ا������

Financial ( ا����
, ا�=6د�, ظ=رت� Engineering ( 
 �f�6ت و�د�, �ون &=دف ا����6
�6ت ��6�ف 8� �0و-ود

, ا�?
ود �ن ا���0ص و ا����طر �وا-=, 8� ا;���ل#
 ا���ر

�  .ا��f�6ت &
�, و ا��وق 
Bر'=� ا��� وا�'FوطB8 6دن� 
 ا;���ل �f�6ت �����دة إدارات ھ�6ك ا�&6وك ��8ت �6د��

� �0ول وإ
-�د ����=� �=� 
�&&=� ا��� ا����طر �وا-=, 8
 أ�واق ��6-�ت ��طو
ر ا����و�ت �ن و�دد ا���3�ت ��0ك

Financial( ا���ل Market Products(0ك 6�3ت� ,
 &دا
.ا����
, ا�=6د�, ظ=ور
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ا������ ا���د�� ��7وم


م ” : &@6=� ا����
, ا�=6د�, �#رف��� �&�3رة وآ�
�ت ;دوات وا��طو
ر ا��
,`�
�“ا���و
ل ����3ل إ&دا�
, �0ول و


ر��
 �ن ا6واع ���, ��'�ن ا����
, ا�=6د�, أن إ�E ا���&ق ا��#ر
ف و
: ا;�6ط,

.ا�����ن &ط�.�ت ��ل -د
دة ���
, أدوات ا&��3ر -�1
0
, آ�
�ت ا&��3ر -�2

ض �@6=� �ن -د
دة ��وB�� ف
0
�ت ا����3�#3 

.ا���3رو6
, وا��-�رة ا�#���
, ا��&3, ��ل �ن ا��-�ري ا��&�دل
0
, �iدارة -د
دة �0ول ا&��3ر -�3
 إدارة أو ا��
و�, إدارة ��ل ا���و

. ا�����ن
  ا���داث O�: ”��0�$��� ا������ ا���د�� “ا��-�:�ت �و�و$� ���ب” )Chane( و$رف

  “ا����طر إدارة 6رص ����ن إ�U أدى ا�ذي ا����5ر وھو ..
د�دة ����� ���
�ت
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ا��:�دي � ر�ف

 وا;���
ب ا��&�دئ ” &@6=� ا����
, ا�=6د�, ا��و
0م ا�د�3ور 
#رف�
 أن 
رى �
ث  ” �&�3رة ��6�&, ���
, �0ول ��طو
ر ا��ز�,
 ��� 3ذ�ك �3ن �و إذ وا��6&ؤ �0?
�س .�&ل `
ر &ط&
#�< ا�&��3ر

 وا�طرق ا;���
ب �E0 &���ر3
ز 
ط��ب و�ذا . ا&��3را �0
< أط0ق
�
ن ا��#� E0� �3ر�&�. �< و��=د ا
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  ا������ ا���د�� وا&>

 ا�#�ر 8� ا;���ل أ���ذة ;�د 3��� ا��و'وع ھذا �ول ا��و
0م ا�د�3ور 6?ل�
0, 8� ��6ورا )&
3ر &
�ر( وھو ا���'ر-� " Economist " 6وان ��ت�  


ر ''ا��وت أو ا����5ر''�
 � �ن ا�
وم �6�#� ا����
, ا����6, أن ا��?��, ھذه 8
 �?دم �م ا����
, ا��د��ت �E0 ا���
طرة ا��ؤ���ت ;ن 6ظرا وا��را-9 ا��دھور

 �?وم أن &د� ا��ؤ���ت ھذه أن �
ث ، ���� ���
ن �دى �E0 أھ�
, ذا ا&��3ر أي
  ا;�رى ا��ؤ���ت �9 �����0=� ���-ر أ�&�ت ، �#���=� ���
, �د��ت &�?د
م

8� �36ون ، ,
 ���ره �� ھو �ؤ��, �ر&�< �� ;ن ، "�Bر
, �&�راة" أ��م ا�6=�
 ا�#?ود ��ل ا����
, ا�&��3رات أھم أن ا��?��, ���ب و
ذھب ، أ�رى �ؤ��,
 �ن أ�3ر �
�ت �63=� ، "�0�
, أ6=� ز��وا ���?�ت" 6�3ت ا���'
, ا����,

8� �-ري ا��� ا�?��ر ��0
�ت "�8
-�س �س أو �3ر�و �و�6" . ,-
 8[ن �ذ�ك و�6
 ا���و
ق �#و&, �ن �6�#� 6�ط
, �0#� أ�&�ت ا����
, ا����6, ��6-�ت

 ا�ر&�
, وا�B�6ض
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ا������ وا��-�:�ت ا������ ا���د��
�D'أن وا�وا W0�� ا������ ا���د�� )Financial Engineering( دم���
 �8 

6�#� ��#ددة ��6�&�ت�6, �
��ر و.د  .��&�  ً�?
� &در-, ا����
, ا����?�ت &#?ود �
.ا����
, &�����?�ت ا��#ر
ف 
0زم و�ذا ، 3&
رة

 ا��-�ز8, أدوات أھم و�#�&ر ” ا����
, ا����طر �&�دل إ�E �=دف �?ود ” ا��-�:�ت�
�
��=� ��و.ف ���
, أدوات” 8=�  .ا����
, ا;�واق 8. E0� ,�
 أو أ�ر، أ�ل .

  و�ن أ�ر، أ�ل �#ر ا�-�ه �E0 �6=� ا���و�د ا�#��د 
�و.ف أدوات أدق &#&�رة
 ���زھ� و
#طE ا�دارھ� 
�م ا��� ا����
, ا;وراق �3وك ا��-�:�ت أ�واع أول


ن &�#ر ا��ر3, أ�=م �راء 8� ا��ق#� �8 a
 ا�?�&0, ا���دات و ��ق، ��ر
 ا����:���0 وا� :ود ا_
�0، ا� :ود ا��د��� �ورھ� وأ-�ر أ�=م، إ�E ���0و
ل
.ا����د�� و$:ود ا�����ر و$:ود


� �6 ا��*�ر�ون � د �م ا��-�:�ت و�ظ�ور”�� Uل إ��� �ول �6 ا��� ا
 �د��0 و���0 ا�����70 ا� :ود ا�واق �6 ا��-�:�ت �و6ر ��ث ، ا��:�0د��

 ا������ر �و�> أ��W ��ث ، وا���دات ا���م -راء $ن �H�� ��� ��0*�ر��
.���:��0 $:د أو ا����ر $:د -راء
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ا��-�:�ت �:د

0
=� ا��#��ل 
-ري ا��� ا�?��ر أدوات �ن أ6=� ” درا3ر &
�ر 
رى�� �8 
8
-�س و�س �3ر�و �و6ت ...


ن �ن �دد وو�ف�
�

, ا�?
�,” �6وان ��ت ا;�3د����-� ��&��3ر ا
� �د8و�, 3&رى ا3ذو&, أو &د�, �وى �
�ت ” ا����?�ت ھذه أن “ا����


ر &�و.#�ت ا.�ر6ت .د وأ6=� ... ا������ر
, ا��ؤ���ت .&ل �ن` 
,
.... أ.ل و���طر أ�ظم �#وا�د وا.#


&ن ��
Bن �< أ��ر ��� ا��و'وع ھذا 8� ھ6دي �6
ر .د و�?< و�����  
8� م1993 >B�3� ا��وق 8� �0���?�ت و
 أرى �م ” .و�< ا��ر

.“ا����?�ت �و'وع .در ، ��دودة 8
< ا��#ر8, �و'وع
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���> �:د ا��-�:�ت

3
, ا�&6وك �-6, 8� �وروس أ�0ن .. -�
  ��م ا;�ر
 �م .د ا����?�ت أدوات &#ض إن ” �را�, م1994

�=�
���  ً��
� �ن ا������ر
, ا��ؤ���ت ���3
ن �
 .&ل ���ر��=� ا��ؤ���ت ھذه &و�9 
3ن و�م ا��?��رة،

.“&ذ�ك �=� ا����ح
Alfred( وو�ف ..� Steinherr( ?�ت���6=� ا�@& 

 ا���Bرس ا����
, و�ش
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إ���� ��ظور �ن ا������ ا���د�� ���دئ

� �� ھو ا����
, ا�=6د�, �ن ا��?�ود�&0
 ,�0�� ,
?
?� 
0
ن�#���0� � �ن �وري �?د �-رد و�
س ا����
, ا��وق 8


ؤ3د �� ھو وھذا ، ا�وھ�
, ا�#?ود ,�
 ، ��&��3ر ا��'�8, ا�?

ز ��� وھو�
 �E0 ا����Bف ���و�ت �ن ا����
, ا�=6د�, 


�ل وا�?وا6
ن ا;6ظ�,������8
ل . ا��ر�
, ا;��3م �E0 وا 
,

, ا��ر�=?Bوا� � b�6� ,�
. ,8�'� �� و&0� ,-�� ,
0#8 ، 

8� ا���6ودة ا����
, ا�=6د�, �B=وم ��ت �د�ل و� &ل 
,
��6�  . ا ���
, ا����
, ا�

 أر&#, 8� ا ���
, ا����
, ا�=6د�, �&�دئ ا��و
0م �دد و.د�

�#0?�ن ا��6ن ؛ �&�دئ � ، وا���3�ل ، ا��وازن: ا��&�دئ 8
��ن وا��6ن��
 b=6���&: ،�6�&, ا��ل�وا�.  
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