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  ! الزصىُــف وكـــبلاد سقــىط  

 
 ٓقشك٤ش ٓئعغخص طٌزذطٜخ حُذ٫ٝسحص ر٤ِٔخسحص خغخثش ػٖ طظلذع ٢ٛٝ ح٩ػ٬ّ ٝعخثَ ح٠ُ حُؼخُْ حعظٔغ رخُؾ رزٍٛٞ

 ح٧ؿَ، ه٣ِٞش ع٤ٌ٘ش هشٝك ٝطـط٤ش طغ٤ِق ك٢ طٞسهٜخ ؿشحء ٝرُي كٞم، ٝٓخ( A) أ رٔشطزش ٓق٘لّش اػخدس ٝؽشًخص

 . SUBPRIME  حُـ   روشٝك ٓقشك٤خ   ٝطؼشف

 ح٧خطخس ػذحد ك٢ طوغ ح٤ُٜخ حُٔؾخس حُوشٝك حٕ أ١ ح٧كنَ، دٕٝ ٓخ ٢ٛ SUBPRIME ٌُِٔش ك٤شحُلش ٝحُظشؿٔش 

 . PRIME RISK ح٧خطخس ٖٓ حُلن٠ِ حُلجش ػٖ ٝٗٞػخ   ٓغظٟٞ طوَ حُظ٢ حُٔقشك٤ش

 ؿخٗز٤ش رنٔخٗخص ٓوشٝٗش  ؿ٤ش حٜٗخ كٜٞ حُ٘لٞ ٛزح ػ٠ِ حُوشٝك طِي ٓغ حُظؼخَٓ ٣ـش١ حؿِٚ ٖٓ حُز١ حُغزذ حٓخ

COLLATERALS حعظلوخهٜخ ػ٘ذ حُذ٣ٖ رغ٘ذحص حُٞكخء ٫ُظضحٓٚ  مٔخٗخ    حُذحثٖ، ُِٔقشف حُٔوظشك ٣وذٜٓخ .

 ٓٞمٞع حُٔ٘ضٍ »حعظشٛخٕ« ٢ٛ حُوشك ٓ٘ق ػ٠ِ ٓٞحكوظٚ ٓوخرَ حُذحثٖ حُٔقشف ػ٤ِٜخ ٣لقَ حُظ٢ حُٞك٤ذس ٝحُنٔخٗش

 رٔٞحكوش ا٫ رٚ حُٔذ٣ٖ ٣ظقشف ٫ رل٤غ حُؼوخس٣ش، فل٤لظٚ ػ٠ِ MORTGAGE »سٖٛ« اؽخسس ٝمغ أ١ حُوشك،

 .حُذحثٖ حُٔقشف

 ٣ض٣ذ ٓخ ؽطذ حُٔؼخٍ، عز٤َ ػ٠ِ ؿشٝد، ع٤ظ٢ كٔقشف. حُذ٫ٝسحص ر٤ِٔخسحص طوذس ح٥ٕ كظ٠ ػٜ٘خ أػِٖ حُظ٢ حُخغخثش

 ؽطذ ًٔخ ٓٔخػ٬ ٓزِـخ ٤ُ٘ؼ ٤ٓش٣َ ٝؽطزض. ٛخٌُش حػظزشٛخ حٕ رؼذ حُوشٝك طِي ٖٓ أ٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٓخس 20 ػٖ

 ػ٠ِ حُظ٘ل٤ز٣ٕٞ ٝٓذسحإٛخ حُٔئعغخص سإعخء حؿزش حُؼ٬ع حُلخ٫ص ٝك٢. د٫ٝس ٤ِٓخسحص 7 ؿ٘شحٍ ٤ظٚعٞع  ٓقشف

 LOSS ٓخ٤ُش خغخثش حكظ٤خهخص SWISS RE حُغ٣ٞغش٣ش ح٩ػخدس ؽشًش أٗؾـؤص حُظؤ٤ٖٓ كوَ ٝك٢. ٓ٘خفزْٜ ٖٓ ح٫عظوخُش

RESERVES حُـ هشٝك ٓـخٍ ك٢ طذكؼٜخ حٕ ٣ظٞهغ ٢حُظ حُٔطخُزخص ُٔٞحؿٜش ح٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٓخس ػٖ طض٣ذ رو٤ٔش 

SUBPRIME .حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص ؿؼَ ٓخ ٝٛزح RATING AGENCIES  ه٤ذ حُٔئعغخص طِي ُظنغ كٞسح   طظلشى 

 حُشك٤غ حُظق٤٘ق ػ٠ِ حُخغخسس طِي ٝهغ ك٤ٜخ حُٔلِِّٕٞ ٣وشّس حٕ رخٗظظخس ، UNDER CREDIT WATCH حُٔظخرؼش

 . روشعخ حٝهخص ك٢ ُٜخ »ٓ٘لظٚ« هذ ًخٗض حُز١

 :  ٗزًش ، SUBPRIME  حُـ روشٝك حُٔظٞسهش ٝح٩ػخدس حُظؤ٤ٖٓ ٝؽشًخص حُٔقخسف ر٤ٖ ٖٝٓ

 . MERILL LYNCH حُٔخ٤ُش ٤ُ٘ؼ ٤ٓش٣َ ؽشًش -

 .UBS حُغ٣ٞغش١ أط.ر٣.٢ٞ ٓقشف -

 .NORTHERN ROCK حُزش٣طخ٢ٗ سٝى ٗٞسػشٕ ٓقشف -

 .SOCIETE GENERALE حُلشٗغ٢ ؿ٘شحٍ عٞع٤ظ٤ٚ ٓقشف -

 .ٝؿ٤شٛخ COMMERZ BANK ح٧ُٔخ٢ٗ ر٘ي شطًٞٓ ٓقشف -

 طِي طٞسه طِلظ ُْ حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص حٕ كقَ ٤ًق ٛٞ ح٧ػٔخٍ، ٝٓ٘ظذ٣خص حُ٘خط أُغ٘ش ػ٠ِ ٣ٝظشدد طشدد حُز١ ٝحُغئحٍ

 أ ٓشطزش ك٢ ٛزٙ ٝحُلخُش ف٘لظٜخ ٤ًٝق   حُٔخ٤ُش، ع٬ٓظٜخ ػ٠ِ حسطذحدٛخ ٝحكظٔخ٫ص ح٤ُٜخ، حُٔؾخس رخُوشٝك حُٔئعغخص
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(A )ٝأ دٝرَ أ (AA  )ٓظلٞم طؼ٢٘ حُظ٢ EXCELLENT ٝؿذح   ه١ٞ أ EXTREMELY STRONG، ُـٜش عٞحء 

  ؟UNDERWRITING PERFORMANCE ح٢ُٜ٘ٔ أدحثٜخ أٝ FINANCIAL STRENGTH حُٔخ٤ُش هذسطٜخ

 حُظ٢ حُغِز٤خص EVALUATION REPORT     حُظو٤ٔ٣ٞش طوخس٣شٛخ طن٤ٖٔ ػ٠ِ طلشؿ حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص رؤٕ ػِٔخ  

ٌِّض ارح كظ٠ طو٣ٜٞٔخ، ٣ـش١ حُظ٢ حُؾشًش ٓللظش ػ٤ِٜخ ١ٞط٘ط  ح٠ُ حُظق٤٘ق ًٝخُش طؼٔذ ػ٤ِٜخ، ػزجخ   حُغِز٤خص طِي ؽ

 . حُذ٤ٗخ حُٔشحطذ ح٠ُ طق٤٘لٜخ خلل

  حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص ر٤ٖ حُـخس١ حُظ٘خكظ حٕ َٛ: ٛٞ حُغ٤خم ٛزح ك٢ ططشكٚ ح٧ػٔخٍ أٗذ٣ش حٗلٌض ٓخ حُز١ حُخط٤ش ٝحُغئحٍ

 ؟ خذٓخطٜخ طغ٣ٞن أدٝحص ٖٓ أدحس   ٝح٫ٗظلخع ٝحُظ٘ل٤غ ٝٓلخرخطْٜ حُضرخثٖ ٓشحمخس ع٤خعش طؼظٔذ ؿؼِٜخ ٓخ خٝسحُلٔ ٖٓ رِؾ

 حُلوٞم ٝأفلخد SHAREHOLDERS حُٔغخ٤ٖٔٛ ك٤خٍ حُلخُش ٛزٙ ك٢ حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص طظلَٔ ٓغئ٤ُٝش ٝأ١

STAKEHOLDERS حُٔئعغخص؟ طِي ك٢ 

 طـخِٜٛخ ؿشحء  PROFESSIONAL LIABILITY  ٤ٜ٘ٓش ٓغئ٤ُٝش َطظلٔ حُظق٤٘ق ًٝخ٫ص حٕ َٛ آخش، ر٬ٌّ

 ؟ ح٤ُٜخ حُٔؾخس حُٔئعغخص طلظٜخ طشصف حُظ٢ حُظخٛشس ح٧ػوخٍ

 ًٝخ٫ص ػ٤ِٜخ حهذٓض طن٤َِ ػ٤ِٔش كٞم، ٝٓخ( A) أ كجش ٖٓ حُشك٤غ حُظق٤٘ق ك٢ ٣ـذٕٝ حُلوٞم ٝأفلخد كخُٔغخٕٛٔٞ

 .حُؼوش طِي طغظلن ٫ ُٔئعغخص ػوظْٜ ٣ٔلنٕٞ حُلوٞم ٝأفلخد حُٔغخ٤ٖٔٛ ٝؿؼِض حُظق٤٘ق

 رخ٫ٗخلخك كظظٔؼَ SHAREHOLDERS رـــــخُٔغخ٤ٔٛـــــٖ ُلوـــــض حُظـــــ٢ حُٔـــــخد٣ــــــــــش حُخغخثـــــش أٓـــــخ

 ٓؼظْ ك٢ رخُٔجش 50 ػٖ طض٣ذ ر٘غزش ه٤ٔظٜخ طشحؿؼض ك٤غ  حُزٞسفش، ك٢ حُٔئعغخص طِي أعْٜ أعؼخس ػ٠ِ هشأ حُز١

 ح٢ٌُِ ٬ُِٜى ٓؼشمش كوٞهْٜ طٌٕٞ كغٞف STAKEHOLDERS حُلوٞم ٖٓ ٝؿ٤شٛخ حُٞدحثغ حفلخد حٓخ. صحُلخ٫

 حُظؼ٣ٞنخص عذحد ك٢ حخلوض حٝ. ح٤ُْٜ ٝدحثؼْٜ حػخدس ٖٓ طظٌٖٔ ُْٝ حُٔزًٞسس حُٔئعغخص طؼؼشص كخٍ ك٢ حُـضث٢ حٝ

 .   ٝح٫ػخدس حُظؤ٤ٖٓ ٓـخ٫ص ٖٓ ٓـخٍ ح١ ك٢ ُْٜ حُٔغظلوش

ٍ حُؼخ٢ُ حُظق٤٘ق ٣ٌٕٞ حٕ ك٢ ٣ٌٖٔ ُخٞفح ًَ ٝحُخٞف ّٞ  حٕ ُٝٞ حُٔوظذس٣ٖ؟ حُضرخثٖ ٖٓ ٝطزخع طؾظشٟ عِؼش ح٠ُ طل

 حُظق٤٘ق ف٘خػش رؤٕ حُوٍٞ ػ٘ذثز ٧ٌٖٓ ا٣ـخر٤خ ، ًخٕ ٛزح عئحُ٘خ ػ٠ِ حُـخس٣ش حُظلو٤وخص طلِٔٚ عٞف حُز١ حُـٞحد

RATING INDUSTRY حُٔلخعز٢ حُظذه٤ن ف٘خػش ح٤ُٚ عزوظٜخ حُز١ حُوؼش ك٢ ٝحٗظٜض عوطض INDUSTRY 

AUDITING. 

 ٝرُي ، 2001 حُؼخّ ك٢ حُٔطخٓغ ٖٓ ٝٓـشدس ٓغظوِش ًق٘خػش طٜخٝص هذ ًخٗض حُٔلخعز٢ حُظذه٤ن ف٘خػش حٕ ٣زًش ًِٝ٘خ

 .  ENRON ح٤ٓ٧ش٢ً حُطخهش رؼ٬ٔم أٝدص حُظ٢ حُلنخثق ُِؼخُْ طٌؾلض ػ٘ذٓخ

 حٕ رؼذ  حُؼخُْ ك٢ حُٔلخعزش ؽشًخص ًزشٟ ARTHUR ANDERSEN حٗذسعٕٞ أسػٞس ؽشًش عوطض حُغ٘ش طِي كل٢

 SHREDDING حُلشّ آُش   ٝحعظؼِٔض ،ENRON أٗشٕٝ ٓغخٛٔٞ ح٤ُٜخ رٜخ ػٜذ حُظ٢ حًُٞخُش خخٗض أٜٗخ ػزض

MACHINE ٝح٧ػٔخٍ حُقلوخص ٝطلنق حُظ٘ل٤ز٤٣ٖ، ٝٓذسحءٛخ أٗشٕٝ سإعخء طذ٣ٖ حُظ٢ ٝحُٞػخثن حُٔغظ٘ذحص ُظذ٤ٓش 

 . حُلوٞم ٝأفلخد حُٔغخ٤ٖٔٛ كغخد ػ٠ِ طٌزٞٛخحس حُظ٢ ح٫كظ٤خ٤ُش

 رٜخ طلٞه ًخٗض حُظ٢ حُٜخُش ٖٓ ٝؿشدص فذه٤ظٜخ،  CREDIBILITY حُٔلخعز٢ حُظذه٤ن ؽشًخص كوذص حُغ٘ش، طِي ٝٓ٘ز

 .حُ٘خط كوٞم ػ٠ِ   حثظٔخْٜٗ ٣ٌٖٔ حُز٣ٖ ح٬ًُٞء ٓقخف ك٢ ٝطنؼٜخ
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 حفذحس رظْٜ ٝحدحٗظٜخ حُٔلخًْ حٓخّ ٝحُظذه٤ن حُٔلخعزش ًخصؽش ٬ٓكوش ك٢ حُق٘خػ٤ش حُذٍٝ ك٢ ًؼ٤شٕٝ ٓلخٕٓٞ ٗـق ٝهذ

 ػ٠ِ حسطٌزٞٛخ ًخٗٞح حُظ٢ ح٧ٓخٗش حعخءس ػ٤ِٔخص ٝحخلخء حُظ٘ل٤ز٤٣ٖ ٝحُٔذسحء حُشإعخء ػٞسحص طغظ٤ش رٜذف ًخررش، طوخس٣ش

 ُٔ٘خعزش،ح حُظؼ٣ٞنخص رذكغ حُٔلخعزش ؽشًخص طِضّ هنخث٤ش حكٌخّ ٝفذسص. حُلوٞم ٝحفلخد حُؾشًخص ٓغخ٢ٔٛ كغخد

 ًٝخ٫ص ٓغ حٌُشّس   طؼخٝد كَٜ حُلوٞم، ٝحفلخد حُٔغخ٤ٖٔٛ ٖٓ حُٔذّػ٤ٖ ُٔقِلش حُذ٫ٝسحص ٤٣٬ٖٓ رٔجخص ٝرؼنٜخ

 . حُظق٤٘ق
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 7002 شجبط 72 -  72 الجحرَه GAIF لـ 72 المإرمر

 للحُـبح  قـبثلـخ صىـبدَـق ركـىن كـٍ

 

 حُؼوووخّ ٬ُطلوووخد 27 حُٔوووئطٔش خووو٬ٍ طؼووووذ حُظووو٢ ح٫ُٝووو٠ ُِٔ٘وووخ شس ٓٞموووٞػخ حُزلش٤٘٣وووٕٞ خوووٞسح٫ حخظوووخسٙ حُوووز١ حُٔلوووٞس

 ٣ٌٔووووٖ ًووووخٕ حرح ٝٓووووخ ARAB WRITING POOLS حُؼشر٤ووووش ح٫ًظظووووخد رظـٔؼووووخص ٣ظؼِوووون ُِظووووؤ٤ٖٓ حُؼشروووو٢

 .حُؼشر٤ش حُظؤ٤ٖٓ حعٞحم ر٤ٖ( حُظٌخَٓ حٝ) ُِشرو حدحس حػظٔخدٛخ

 آخوووش ٝفووو٘ذٝم ARAB RE POOL ر٤وووشٝص ٓشًوووضٙ ٬ُػوووخدس ػشرووو٢ ٔوووغطـ ُوووذ٣٘خ رخُوووزحص حُؼشر٤وووش حُٔ٘طووووش ٝكووو٢

 .حُزلش٣ٖ ٝٓشًضٙ( AWRIS) حُلشد حخطخس ُظؤ٤ٖٓ

 هخسثووخ حٓووشح ٤ُغووض ح٫ػووخدس ٝفوو٘خد٣ن ٓـٔؼووخص كووبٕ ُٝووزح، ػخٓووخ 30 ػووٖ ٣ض٣ووذ ٓووخ حٝ ٣وووخسد ٓووخ ٓ٘ووز حٗؾووت ٬ًٝٛٔووخ

 .ح٤ُٜٔخ حُٔؾخس ح٤ُٜجظ٤ٖ ح٠ُ ٤ٖحُٔ٘ظغز ء ح٫ػنخ ٖٓ حهِٚ ٓؼشٝكش ػِٜٔخ ٝآ٤ُش حُؼشر٤ش، حعٞحه٘خ ػ٠ِ

 ح١ ٣ظلِٔووووٞح حٕ ٣ٞٓووووخ ك٤ٜٔووووخ حُٔؾووووخس٤ًٖ حُوووو٠ ٣طِزووووخ ُٝووووْ حسرخكووووخ ٝٝصػووووخ حُلغووووٖ حُووووز٬ء حر٤ِووووخ ٝحُقوووو٘ذٝم ٝحُظـٔووووغ

 .ٝحػـخرخ ػ٘خء ؿ٤ٔؼخ ٓ٘خ ٣غظلن ٝحهغ ٝٛزح ،CASH LOSS ٗوذ٣ش خغخسس ح١ ٣غذدٝح حٝ ػـض

 .ف٘خد٣وٚ حٝ حُظؤ٤ٖٓ طـٔؼخص ٓ٘خكغ  ُؾشف حُـٜذ ٖٓ حٌُؼ٤ش ح٠ُ ح٫ٓش ٣لظخؽ ُٖ ٛ٘خ ٖٓ

 ًخٗوووض حُظووو٢ طِوووي ػوووٖ ؿوووزس٣خ طخظِوووق ح٤ُوووّٞ ٗؼ٤ؾوووٜخ حُظووو٢ ح٫ػٔوووخٍ ر٤جوووش حٕ ٛوووٞ ُوووٚ حُظ٘زوووٚ ٣وظنووو٢ حُوووز١ ح٫ٓوووش حٕ ح٫

 حٗؾووووخء حعووووظذػخٛخ حُظوووو٢ طِووووي ؿ٤ووووش ٛوووو٢ حُلخمووووشس، حُٔشكِووووش ٝٓوظنوووو٤خص ػوووووٞد، ػ٬ػووووش هزووووَ حُؼشروووو٢ ػخُٔ٘ووووخ طغووووٞد

 .حُٔخم٢ حُوشٕ ٖٓ خ٤ٗ٘خصٝحُؼٔ حُغزؼ٤٘خص ٝف٘خد٣ن ٓـٔؼخص

 ٗقووووق طظـووووخٝص ٫ حًظظخر٤ووووش رطخهووووش ٣٘طِوووون حٕ ػشروووو٢ فوووو٘ذٝم حٝ طـٔووووغ ١٫ ٣ٌٔووووٖ ًووووخٕ حُٔخموووو٤ش حُلوزووووش كلوووو٢ 

 ٓظلووووشى، حٝ ؿخٓووووذ RISK خطووووش ح١ ٓووووٖ رٜووووخ رووووؤط ٫ ٗغووووزش ُظـط٤ووووش ٣ٌلوووو٢ رُووووي ًٝووووخٕ. ح٤ٓشًوووو٢ د٫ٝس ٤ِٓووووٕٞ

 حُظووو٢ ح٫ػوووخدس حٝ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش ػِووو٠ ٣ٌوووٖ ُْٝووو. ػ٤ِوووٚ حُظوووؤ٤ٖٓ كووو٢ ٣غوووخْٛ حٕ حُقووو٘ذٝم حٝ حُظـٔوووغ ػِووو٠ ٣ؼوووشك

 ػوووٖ ح٫كوووٞحٍ حعوووٞأ كووو٢ طض٣وووذ كقوووش( EXPOSURE)  حُظضحٓخطوووٚ ٓوووٖ طظلٔوووَ حٕ حُقووو٘ذٝم حٝ حُظـٔوووغ كووو٢ طؾوووخسى

 .ح٤ٓ٫ش٤ًش حُذ٫ٝسحص ٖٓ آ٫ف رنؼش

 كووو٢ شحُؼو٤ِووو ٝحُقووو٘خػخص ح٫روووشحؽ ٝه٤وووخّ حُؼ٬ٔهوووش، ٝحُلخ٣ٝوووخص حُغووولٖ ٝ ٜوووٞس حُؼخ٤ُٔوووش حُظـوووخسس كشًوووش ط٘وووخ٢ٓ ٝٓوووغ

 حُظووو٢ حُلقوووش طظ٘وووخهـ ٝحٕ. ػوِوووٚ حُؼشر٤وووش ٝحُقووو٘خد٣ن حُظـٔؼوووخص دٝس ٣لووووذ حٕ حُطز٤ؼووو٢ ٓوووٖ ًوووخٕ حُؼشر٤وووش ٓ٘خهو٘وووخ

 حُز٤جووووش حٕ رُووووي حُوووو٠ حمووووق. حُؼشر٤ووووش ح٫عووووٞحم كوووو٢ ُِظووووؤ٤ٖٓ حُٔطشٝكووووش ح٫خطووووخس ٓووووٖ حُقوووو٘ذٝم حٝ حُظـٔووووغ ٣٘خُٜووووخ

 حُذ٤ُٝووووش حُظقوووو٤٘ق ًٝووووخ٫ص طـش٣ووووٚ ٤ٓ٢ٗووووذح ٌُؾووووق ٣خنووووؼٞح حٕ حُظووووؤ٤ٖٓ ٓؼ٤ووووذ١ ػِوووو٠ كشمووووض ٬ُػٔووووخٍ حُـذ٣ووووذس

AGENCIES RATING ػِووو٠ هوووخدس حُقووو٘ذٝم حٝ حُظـٔوووغ حٕ ُٜوووخ طزووو٤ٖ حرح كظووو٠ حُٔخ٤ُوووش، هوووذسحطْٜ ٓوووٖ ٝطظلوووون 

 . ؿ٤ذ طق٤٘ق ػ٠ِ كقَ حُٔخ٤ُش حُظضحٓخطٚ ٓٞحؿٜش
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 طِووووي ٣لٔووووَ ٫ ٝٓووووٖ. ػخ٤ُٔووووخ حُٔؼظٔووووذ٣ٖ حُٔؼ٤ووووذ٣ٖ ٗووووخد١ رووووذخٍٞ ُووووٚ طغوووؤق حُظوووو٢ حُظووووزًشس ٛووووٞ حُـ٤ووووذ ٝحُظقوووو٤٘ق

 ٓؼووووٚ، ح٥خووووشٕٝ ٣ٝظؼخٓووووَ MARGINAL ح٫خطووووخس ٓووووٖ ٛخٓؾوووو٤ش كقووووـ هزووووٍٞ ػِوووو٠ دٝسٙ ٣وظقووووش حُظووووزًشس،

 ( .OUTSIDER) حُغخكش خخسؽ ٖٓ ٬ًػذ

 حُؼشر٤ووووش ح٤ُٜجووووخص ٓؼظووووْ ح٤ُووووٚ حٗنوووؤض حُووووز١( IAIS) حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ُِشهخرووووش حُووووذ٢ُٝ ح٫طلووووخد ُٔظطِزووووخص ٝٓٔخؽووووخس

 حُظوووو٢ ح٫خطووووخس ٓووووٖ ؿووووضء ح١ طغوووو٘ذ ح٫ حُؼشر٤ووووش حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص ػِوووو٠ طٞؿووووذ حُظووووؤ٤ٖٓ، هطووووخع ػِوووو٠ ٬ُؽووووشحف

 ( .SECURE REINSURER) ح٥ٓ٘ش حُٔشطزش ك٢ حُٔق٘ل٤ٖ ُِٔؼ٤ذ٣ٖ ح٫ طنٜٔ٘خ

 ح٫ػوووخدس ٝؽوووشًخص ٝحُقووو٘خد٣ن حُظـٔؼوووخص كوووبٕ رلوووزحك٤شٛخ، حُؼخ٤ُٔوووش حُٔؼوووخ٤٣ش رظطز٤ووون حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص روووذأص ٝٓظووو٠

 ٓووووٖ طخووووشؽ حٝ حُٔطِووووٞد حُظقوووو٤٘ق ػِوووو٠ طلقووووَ حٕ كؤٓووووخ كووووشؽ، ٓٞهووووغ كوووو٢ ٗلغووووٜخ طـووووذ عووووٞف حُٔقوووو٘لش، ؿ٤ووووش

 .حُلِزش

 ٓخ٤ُووووش موووؤخٗخص ٓووووٖ ٣لظخؿخٜٗٔووووخ ٓووووخ حُؼشر٤ووووخٕ ٝحُقوووو٘ذٝم حُظـٔووووغ ٣ؼطوووو٠ حٕ ٝرووووبخ٬ؿ ٗظٔ٘وووو٠ رووووخُطزغ ٝٗلووووٖ

FINANCIAL GUARANTEES حػٔخُٜٔخ ٓضحُٝش ك٢ ٣غظٔشح حٕ ُٜٔخ ٣ٌٖٔ ٢ً . 

 ٣ُٞوووذص كووو٢ ٣ـوووش١ ٓوووخ ٝٛوووزح.  حُظـٔوووغ حٝ حُقووو٘ذٝم ٢كووو حُٔؾوووخس٤ًٖ ح٫ػنوووخء ٓوووٖ ػوووخدس طووووذّ حُٔخ٤ُوووش ٝحُنووؤخٗخص

LLOYD'S ٝرٌلخُوووش ٛ٘وووخى طؼٔوووَ حُظووو٢ ٝحُقووو٘خد٣ن. حُؼوووخُْ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ حعوووٞحم رووو٤ٖ طووووذٓخ ٝح٫ًؼوووش ح٫ػوووشم حُغوووٞم 

 ( .AA) آ دٝرَ كجش ٖٓ طق٤٘لخ طلَٔ ٣ُٞذص

 حٕ ٣ـووووذ ؿذ٣ووووذس حًظظووووخد طـٔؼووووخص حٝ فوووو٘خد٣ن حٗؾووووخء كووووٍٞ GAIF ُووووـ 27 حُٔووووئطٔش كوووو٢ ٣ظخووووز هووووشحس كووووؤ١ ٝػ٤ِووووٚ

دٝٛوووخ حٕ حُـذ٣وووذس ٝحُقووو٘خد٣ن حُظـٔؼوووخص ٓئعغووو٢ ٝػِووو٠. آٗلوووخ ح٤ُٜوووخ حؽوووشص حُظووو٢ حُظـ٤وووشحص ٣ِلوووظ ّٝ  حُظووو٢ رخُوووزخ٤شس ٣ض

 .د٤ُٝخ حُٔق٘ل٤ٖ حُٔؼ٤ذ٣ٖ ٗخد١ طذخَ حٕ ُٜخ ٣ٌٝظذ حُٔؼ٤ذ٣ٖ ُٔ٘خكغش طئِٜٛخ

 رٔٞحفووولخص ؿذ٣وووذ ٢ػشرووو فووو٘ذٝم حٝ طـٔوووغ ربٗؾوووخء حُٔنووو٢ GAIF ُوووـ 27 حُٔوووئطٔش خووو٬ٍ طووووشس حٕ كقوووَ ُٝوووٞ 

 حُووووذٝس رحص حُؼشر٤ووووش ٓئعغووووخط٘خ  حُوووو٠ ٗنوووو٤ق حٕ ٣ؼ٘وووو٢ رُووووي كووووبٕ حُٔخموووو٢، حُوووووشٕ ٓووووٖ حُؼٔخ٤ٗ٘ووووخص حٝ حُغووووزؼ٤٘خص

 ٣لٔوووَ حٕ ح٫ ُوووٚ ٣وووو٤لّ ٫ٝ NON VIABLE ُِل٤وووخس هوووخر٬ ٣ٌوووٕٞ ُوووٖ فووو٘ذٝهخ حٝ طـٔؼوووخ  حًؼشٛوووخ، ٝٓوووخ حُٜخٓؾووو٢،

 . شر٢حُؼ حُلِْ ٣ٝزذد ح٫َٓ، خ٤زخص ٖٓ ٓض٣ذح حُؼشٝر٤٤ٖ ح٠ُ
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 والسعىدَخ سىرَب فٍ الجدَد عصري فٍ الزأمُه

 الاخُـــر  الكُلـــىمزـــر فـــٍ.. سىرَـــب

  

 ُظ٘خوووشه ٝحؿ٘ز٤وووش ػشر٤وووش سعوووخ٤َٓ ٛزوّووض كظووو٠ حُظؼخ٤ٗٝوووش رقووو٤ـظٚ حُظوووؤ٤ٖٓ حُغوووؼٞد٣ش حُؼشر٤وووش حٌُِٔٔوووش ؽوووشّػض حٕ ٓوووخ

 رووووَ ٝكغووووذ، حُـذ٣ووووذ حُ٘ظووووخّ كوووو٢ ػ٤ِٜووووخ ٘قووووٞؿحُٔ حُظؤعوووو٤ظ ؽووووشٝه طغووووظٞك٢ ٫ عووووؼٞد٣ش، طووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص كوووو٢

 ػوووٖ طض٣وووذ رشعوووخ٤َٓ عوووؼٞد٣ش ؽوووشًخص أعغوووض كِووووذ. ٝحُٔظخٗوووش ٝحٌُلخ٣وووش حُووووذسس ُزوووٞط ٗلغوووٜخ ػِووو٠ ُظنووول٢ طظؼوووذحٛخ

 100 ح٫دٗووو٠ كوووذٙ رشأعووؤخٍ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش حٗؾوووخء حُـذ٣وووذ حُ٘ظوووخّ ٣ـ٤وووض حُوووز١ حُٞهوووض كووو٢ عوووؼٞد١، ريال ٤ِٓوووٕٞ 600

 .عؼٞد١ ريال ٤ِٕٓٞ

 ٓوووٖ ٝرؼ٤وووذح حُووووخٕٗٞ ً٘وووق خوووخسؽ حػٔخُٜوووخ ك٤وووٚ طٔوووخسط حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ًخٗوووض حُوووز١ حُؼقوووش فوووللش ه٣ٞوووض ٝروووزُي

 .حُشهخرش ػ٤ٕٞ

 ٝحؿووووخصص STATE MONOPOLISM  ح٫ٗظووووخؽ ٧دٝحص حُؼووووخّ حُوطووووخع حكظٌووووخس ػقووووش عووووٞس٣خ أٜٗووووض حٕ ٝٓووووخ

 كوووشؿ ػوووٖ كؼوووشحُزخ حُؼشر٤وووش حُشعوووخ٤َٓ طشحًنوووض كظووو٠ ٓغوووخٛٔش، عوووٞس٣ش طوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٣٘ؾوووت حٕ حُخوووخؿ ُِوطوووخع

 ؿذ٣وووووذس، عوووووٞس٣ش طوووووؤ٤ٖٓ ؽوووووشًخص طؤعووووو٤ظ كووووو٢ عوووووٞس٤٣ٖ حػٔوووووخٍ ٝسؿوووووخٍ ٓقوووووخسف ٓوووووغ  ُظغوووووخْٛ حعوووووظؼٔخس٣ش

 كلووو٢. حُـذ٣وووذ حُغوووٞس١ حُظوووؤ٤ٖٓ هوووخٕٗٞ كووو٢ ػ٤ِٜوووخ حُٔ٘قوووٞؿ حُوووذ٤ٗخ حُلوووذٝد كوووٞم ٓوووخ حُووو٠ ػخ٤ُوووخ طشكؼٜوووخ ٝرٔٞحفووولخص

 رؼووول حخظوووخسص ح٤ٓشًووو٢، د٫ٝس ٤ِٕٓوووٞ 14 ح٫دٗووو٠ كوووذٙ رشأعووؤخٍ طوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش طؤعووو٤ظ حُووووخٕٗٞ ٣ـ٤وووض حُوووز١ حُٞهوووض

 .ح٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٕٓٞ 20 سأعٔخُٜخ ٣ظـخٝص حٕ حُـذ٣ذس حُؾشًخص

 طشروووش  حُزِوووذ٣ٖ كووو٢ حٕ ٝٛوووٞ ٝحمووولخ، ؿذ٣وووذس ؽوووشًخص طؤعووو٤ظ ػِووو٠ حُلوووخكض ًوووخٕ ٝحُغوووٞس٣ش، حُغوووؼٞد٣ش حُلوووخُظ٤ٖ ٝكووو٢

 حُٔؼٔوووشس ٨ُٓوووٞحٍ روووذ ٫ ٝحٗوووٚ حُٔخمووو٢، حُووووشٕ ٓوووٖ حُغووو٤ٖ٘ ُؼؾوووشحص رلشحػظٜوووخ ٣ؼ٘ووو٠ ٓوووٖ طـوووذ ُٝوووْ خقوووزش، طؤ٤٘٤ٓوووش

 .ٓـض٣ش رؼٞحثذ حفلخرٜخ ػ٠ِ طؤط٢ حٕ ٛ٘خى

 ٓوووٖ ؿؼزوووخطْٜ كووو٢ ٣لِٔوووٕٞ حٗٔوووخ ؿذ٣وووذس، ٝعوووٞس٣ش عوووؼٞد٣ش طوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص كووو٢ حٓوووٞحُْٜ حعوووظؼٔخس ػِووو٠ أهوووذٓٞح ٝحُوووز٣ٖ 

 . ح٫هظقخد٣ش حٝمخػٚ ع٬ٓش ح٠ُ حُطٔؤ٤ٗ٘ش ٝحُغٞس١ حُغؼٞد١ حُٔغظِٜي ٣ؼط٢ ٓخ ٝح٫ؿط٤ش حُٔ٘ظـخص

 طؼ٤ٔوووش كوووشؿ حُزِوووذ٣ٖ كووو٢ حُٔوووذخش٣ٖ حٓوووخّ طلوووظق عوووٞف حُل٤وووخس، ػِووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ طظؼوووخه٠ حُظووو٢ حُؾوووشًخص كوووبٕ يرُووو ٝحُووو٠

 . ٝحُزٝرخٕ حُظآًَ ٖٓ ٝطل٤ٜٔخ حُؾشحث٤ش ه٤ٔظٜخ ُٜخ طللظ ٝٓؾخس٣غ ف٘خد٣ن ك٢ حٓٞحُْٜ

 ٓوووٖ حُـذ٣وووذس ٫ؿ٤وووخٍح حٓوووخّ طلوووظق كبٜٗوووخ ٓزخؽوووشس، ٓؼٜوووخ ُِٔظؼخهوووذ٣ٖ حُـذ٣وووذس ح٫عوووظؼٔخسحص طٞكشٛوووخ حُظووو٢ حُٔ٘وووخكغ ٝحُووو٠

 طوووذٝس حُظووو٢ رخُؾوووشًخص ح٩ُظلوووخم كشفوووش ،(عووو٣ٞ٘خ ح٧ُوووٞف ػؾوووشحص طزِوووؾ ٝحػوووذحدْٛ) حُزِوووذ٣ٖ كووو٢ حُـخٓؼوووخص خش٣ـووو٢

 ٝطغوووو٣ٞظٜخ حُخغووووخثش ٝٓؼخ٣٘ووووش حُٔلووووخكظ ٝحدحسس ٝح٫عظؾووووخسحص، حُٞعووووخهش ؽووووشًخص ٓؼووووَ ، ٝح٩ػووووخدس حُظووووؤ٤ٖٓ كِووووي كوووو٢

 ..حُخ
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 ٣زووووذٝ حُؾووووو٤و٤ٖ، حُزِووووذ٣ٖ ٓووووٖ ًووووَ كوووو٢ ُِظووووؤ٤ٖٓ حُـذ٣ووووذ ؼقووووشحُ حٗووووز٬ؽ ػِوووو٠ عوووو٘ٞحص ػوووو٬ع كووووٞح٠ُ ٓووووشٝس ٝرؼووووذ

 رحص حُخووووذٓخص ٝٓوووووذ٢ٓ حُظووووؤ٤ٖٓ حػٔووووخٍ طشػوووو٠ حُظوووو٢ ح٫ٗظٔووووش حعووووظٌِٔض حُغووووؼٞد٣ش حُؼشر٤ووووش حٌُِٔٔووووش حٕ رٞمووووٞف

 ػ٤ِٔوووش حهظنوووظٜخ حُظووو٢ حُشكِوووش حٗـوووضص SAMA حُغوووؼٞد١ حُؼشرووو٢ حُ٘ووووذ ٓئعغوووش حٕ حُووووٍٞ ٣قوووق حٗوووٚ كظووو٠. حُقوووِش

 حُظؼخ٤ٗٝووووش رقوووو٤ـظٚ حُظووووؤ٤ٖٓ فوووو٘خػش كوووو٢ ح٫ٗظظووووخّ كخُووووش حُوووو٠   ح٬ُهووووخٕٗٞ كخُووووش ٓووووٖ ٌِٔووووشحُٔ كوووو٢ حُظووووؤ٤ٖٓ طل٣ٞووووَ

COOPERATIVE INSURANCE، ؽووووش٣ٌخ  « ح٩ػووووخدس حٝ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًش ٓووووغ حُٔظؼخهووووذ ٓووووٖ ٣ـؼووووَ ٝحُووووز١ 

 . ؽشػخ حُٔوزٍٞ حُٔنخسرش ُٔلّٜٞ ٝكوخ »ٓنخسرخ  

 طشػووو٠ حُظووو٢ ح٫فوووٍٞ خ٬ُٜوووخ كوووذدص حُظووو٢ ِووويط ٛووو٢ SAMA عوووخٓخ هطؼظوووٚ حُوووز١ حُٔؾوووٞحس ٓوووٖ ح٫خ٤وووشس ٝحُٔشكِوووش

 .حُغؼٞد٣ش حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ك٢ ح٫ؿخٗذ حُٔغظؼٔش٣ٖ ٓغخٛٔش

 حُؼشر٤وووش حٌُِٔٔوووش كوووبٕ حُزلوووش٣ٖ، كووو٢ حُٔغوووـِش طِوووي عووو٤ٔخ ٫ٝ ح٫ؿ٘ز٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص طظٞهؼوووٚ ًخٗوووض ُٔوووخ ٝخ٬كوووخ

 كووو٢ حُٔغوووخٛٔش ُٜوووخ حؿوووخصص روووَ. ٌوووشحُِٔٔ كووو٢ ُٜوووخ ٓزخؽوووشس كوووشٝع رخكظظوووخف  ح٫ؿ٘ز٤وووش ُِؾوووشًخص طوووؤرٕ ُوووْ حُغوووؼٞد٣ش

 حُظؼووووخ٢ٗٝ ُِ٘ظووووخّ طخنووووغ حُظوووو٢ حُخووووذٓخص ٓووووٖ ؿ٤شٛووووخ حٝ ٝحُٞعووووخهش، ٝح٫ػووووخدس حُظووووؤ٤ٖٓ طظؼووووخه٠ عووووؼٞد٣ش ؽووووشًخص

 .  حُـذ٣ذ

 رٌخكووووش حُظؼووووخ٢ٗٝ حُظووووؤ٤ٖٓ ٣شػوووو٠ حُووووز١ ُِوووووخٕٗٞ حُغووووؼٞد٤٣ٖ، ؿ٤ووووش حُٔغووووظؼٔش٣ٖ حٌُِٔٔووووش أخنووووؼض آخووووش، رٌوووو٬ّ

 ٓووووغ  حُغووووؼٞد٣ش حُشإ٣ووووش حُظوووووض ٝرٜووووزح. حُغووووؼٞد٤٣ٖ حُٔغووووظؼٔش٣ٖ ٓووووغ غووووخٝحسحُٔ هووووذّ ػِوووو٠ ٓؼٜووووْ ٝطؼخِٓووووض أكٌخٓووووٚ،

 ٓضحُٝوووش ٓوووٖ ٓ٘ؼٜوووخ ٝػِووو٠ حُوووذحخَ، كووو٢ حُشعوووخ٤َٓ طٞ ٤وووق ػِووو٠ حُـذ٣وووذس حُؾوووشًخص حؿزوووخس رٞؿوووٞد حُغوووٞس٣ش حُشإ٣وووش

 . ٛ٘خ ُظؼذحدٛخ كخؿش ٫ حُٞه٢٘، ٬ُهظقخد ؿ٠ِّ ٓ٘خكغ رُي ٝك٢ حؿ٘ز٤ش، ُؾشًخص كشٝػخ رٌٜٞٗخ ح٫ػٔخٍ

 TAWUNIYA حُظؼخ٤ٗٝووووش حُؾووووشًش روووو٤ٖ عووووخٝص ػ٘ووووذٓخ عووووٞس٣خ ػووووٖ طٔووووخ٣ضص حُغووووؼٞد٣ش حُؼشر٤ووووش حٌُِٔٔووووش حٕ ح٫

  TAWUNIYA ُِظووووؤ٤ٖٓ حُظؼخ٤ٗٝووووش طخووووـ كِووووْ حُخووووخؿ ُِوطووووخع حُظخرؼووووش حُؾووووشًخص ٓووووٖ ٝؿ٤شٛووووخ حُل٤ٌٓٞووووش ؽووووزٚ

 .كقش١ كن حٝ ح٣ُٞٝش رؤ١

 عووو٘ٞحص، ػووو٬ع هزوووَ روووذأطٜخ حُظووو٢ حُشكِوووش حؽوووٞحه ٓؼظوووْ  طوطوووغ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووش كظٌوووخد عوووٞس٣خ كووو٢ حٓوووخ

 طظزخهوووؤ حٜٗوووخ ح٫. »حُغوووٞم حهظقوووخد ٗظوووخّ« ػقوووش حُووو٠   ح٫كظٌوووخس ػقوووش ٓوووٖ عوووٞس٣خ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش ٗووووَ رـ٤وووش

 حُغوووٞس٣ش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ػوووٖ طلـوووذ كظجوووض ٓوووخ ك٤وووغ ،(٤ًِوووٞٓظش ح٫ُوووق سكِوووش ٓوووٖ) ح٫خ٤وووش ح٤ٌُِوووٞٓظش ػزوووٞس كووو٢

 ٓـوووخ٫ص كووو٢( ُِظوووؤ٤ٖٓ حُغوووٞس٣ش حُؼخٓوووش حُٔئعغوووش) حُل٤ٌٓٞوووش حُظوووؤ٤ٖٓ خصؽوووشً ٓ٘خكغوووش كووو٢ كوٜوووخ حُـذ٣وووذس حُخخفوووش

 . ػذ٣ذس

 ح٫خوووشٟ حُظوووؤ٤ٖٓ حعوووٞحم كووو٢ حُٔؼظٔوووذس ٝح٫عوووخ٤ُذ روووخُطشم  حػٔوووخُْٜ ٓضحُٝوووش حُظوووؤ٤ٖٓ ٝعوووطخء ػِووو٠ طٔ٘وووغ حٜٗوووخ ًٔوووخ

 خ٤ـحُظوووش طوووشكل كبٜٗوووخ رُوووي ٝحُووو٠(. حُٞعوووخهش ػٔووو٫ٞص ُٜوووْ طوووذكغ حٕ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ػِووو٠ طلظوووش) حُؼوووخُْ كووو٢

 .ٝح٫ػخدس حُظؤ٤ٖٓ ٝعخهش طلظشف عٞس٣ش ؽشًخص رو٤خّ

 ٓ٘طِووون ٓوووٖ حُخخفوووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص اصحء طظقوووشف عوووٞس٣خ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووش حٕ رٞموووٞف ٣ٝزوووذٝ

ٍ هزوووَ ٓوووخ ٓشكِوووش كووو٢ هخثٔوووخ ًوووخٕ حُوووز١ حُٞحهوووغ ٓوووٖ طُٞوووذص كقوووش٣ش كووووٞم ػِووو٠ حُللوووخ  ّٞ   حهظقوووخد« ٗظوووخّ حُووو٠ حُظلووو

 .»حُغٞم
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ٍ حػـوووخرْٜ ٣زوووذٕٝ حٗلٌوووٞح ٓوووخ حُوووز٣ٖ ٝحُخزوووشحء ٝحُٔشحهزوووٕٞ ّٞ  حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش حٕ ٣وووشٕٝ عوووٞس٣خ، كووو٢ طلوووون حُوووز١ روووخُظل

 ،(BANKING حُٔقوووشك٤ش حُقووو٘خػش ٛووو٢ حُؼخ٤ٗوووش) ػخ٤ُٔوووش ٝٓشطٌوووضحص ٫فوووٍٞ طخنوووؼخٕ حػ٘ظووو٤ٖ ٓوووٖ ٝحكوووذس ٛووو٢

 حعوووظ ػِووو٠ ٤شٓقوووشك فووو٘خػش حٝ طؤ٤٘٤ٓوووش فووو٘خػش ٣ز٘ووو٢ حٕ خقٞفووو٤خطٚ ًخٗوووض ح٣وووخ ٓلِووو٢ عوووٞم ١٧ ٣ٌٔوووٖ ٫ ٝحٗوووٚ

 .حُؼخُْ حعٞحم ك٢ حُٔؼظٔذس ٝطِي ٝطظنخسد رٚ، خخفش

 ٣ٌوووٕٞ ٝإٔ ًخٗوووض، خخفوووش حٝ ك٤ٌٓٞوووش حُغوووٞس٣ش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص رووو٤ٖ ٓغوووخٝحس طٌوووٕٞ حٕ ٣لظوووشك ٛ٘وووخ، ٓوووٖ ٝحٗط٬هوووخ

 .حُؼخُْ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ حعٞحم ٖٓ عٞم ح١ ك٢ ًٔخ ٝح٫ػخدس، حُظؤ٤ٖٓ ٝعخهش طضحٍٝ عٞس٣ش ُؾشًخص دٝس ٛ٘خى

 ؽوووشًخص رو٤وووخّ ٝحُظوووشخ٤ـ ح٬ُػزووو٤ٖ، رووو٤ٖ حُٔ٘خكغوووش حهووو٬م حٕ طوووذسى عوووٞس٣خ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ؽوووشحفح٫ ٤ٛٝجوووش

 .٣ٞٛخطٜخ حخظ٬ف ػ٠ِ حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ٓلخكظ ٝاٗٔخء حُخذٓش، ٗٞػ٤ش طلغ٤ٖ ح٠ُ ٣ئد٣خٕ حٗٔخ ٝعخهش،

 ٝؿٞدٛوووخ ٝطٌؼوووق ك٤ٜوووخ، حٌُخٓ٘وووش حُطخهوووخص طزوووشص حٕ حُؾوووشًخص ُظِوووي ٣ٌٔوووٖ ًووو٢ ٓ٘وووٚ روووذ ٫ ؽوووشه ٛوووٞ حُٔلوووخكظ ٝحٗٔوووخء

 .حُغٞس٣ش حُٔلخكظخص عخثش ك٢ ٝحٗظؾخسٛخ

 ٛوووٞ حُغوووٞس٣ش، حُٔلخكظوووخص كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ خوووذٓخص ٓووووذ٢ٓ ٓوووٖ كٌِٜوووخ كووو٢ ٣وووذٝس ٝٓوووٖ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حٗظؾوووخس حٕ ًٔوووخ

 ٓوووٖ حُظووو٢ ح٫ؿظٔخػ٤وووش حُـخ٣وووش رخُوووزحص ٛووو٢ ٝطِوووي. حُغوووٞس٤٣ٖ ٝحُؾوووخرخص حُؾوووزخٕ حٓوووخّ ػٔوووَ كوووشؿ ُخِووون ح٥خوووش حُؾوووشه

 طٞفوووو٤لٚ ػِوووو٠ طقووووش ٝحُووووز١ حُـذ٣ووووذ، حُ٘ظووووخّ حُوووو٠ حُغووووٞس١ رخ٫هظقووووخد ط٘ظوووووَ حٕ حُغووووٞس٣ش ٤ووووخدسحُو هووووشسص حؿِٜووووخ

 .كلغذ »حُغٞم ٗظخّ« ٤ُٝظ »ح٫ؿظٔخػ٢ حُغٞم ر٘ظخّ«

 حُٞعووووخهش  ُٝؾووووشًخص ُِٞعووووطخء ٝحُغوووؤخف ؿٜووووش، ٓووووٖ حُؾووووشًخص  روووو٤ٖ حُٔغووووخٝحس اهووووشحس كوووو٢ حُظزووووخهئ حٕ ٣خلوووو٠ ٫ٝ

 ػوووٖ طزلوووغ حُظووو٢ حُؼشر٤وووش حُشعوووخ٤َٓ ػِووو٠ عوووِز٢ ٓوووشدٝد ُٜٔوووخ ٣ٌوووٕٞ عوووٞف ػخ٤ُٔوووخ ، حُٔؼظٔوووذس ٬ُفوووٍٞ ٝكووووخ رخُؼٔوووَ

 حعوووٞحم ٝكووو٢ رذ٣ِوووش ٓـوووخ٫ص حخظزوووخس حٝ ح٫ٌٗلوووخء ػِووو٠ رؼنوووٜخ ٣لٔووو٬ٕ ٝهوووذ عوووٞس٣خ، كووو٢ ؿذ٣وووذس حعوووظؼٔخس٣ش كوووشؿ

 .  حخشٟ
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 ! الملـــىك الـــىسطـــبء

 

 ح٫ُضحٓووو٢  ُِظوووؤ٤ٖٓ حُل٤٘وووش حُ٘ظوووخثؾ طلغووو٤ٖ حُووو٠ عوووؼ٤ٜخ ٝكووو٢ ح٫ػنوووخء حُؾوووشًخص حٕ ح٣ٌُٞوووض كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ حطلوووخد حػِوووٖ

 حُظوووو٢ حُؼُٔٞووووش ٗغووووزش طٞك٤ووووذ  حٜٛٔووووخ ُٝؼووووَ حُٔٞكّووووذس، ح٫ؿووووشحءحص ٓووووٖ ؿِٔووووش حُظووووضحّ ػِوووو٠ حطلوووووض حُغوووو٤خسحص، ػِوووو٠

 .رخُٔجش 10 ػٖ طض٣ذ ٫ رل٤غ ح٫ُضح٢ٓ حُظؤ٤ٖٓ ٓـخٍ ك٢ حُٞعطخء ح٠ُ حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص طذكؼٜخ

 ٓوووٖ حُظوووؤ٤ٖٓ ٝٝعووو٤و ؿٜوووش ٓوووٖ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش رووو٤ٖ حُؼ٬هوووش  حٕ حهوووٍٞ حُقوووذد، ٛوووزح كووو٢ سأ٣وووخ   أروووذ١ حٕ ُووو٢ ؿوووخص ٝحٕ

 ُٝووووو٤ظ حكوووووذٛٔخ حٝ رٜوووووخ حُٔؼ٤٘وووووخٕ حُلش٣ووووووخٕ ٣ظخوووووزٙ رووووووشحس طؼوووووخُؾ BILATERAL ػ٘خث٤وووووش رٌٜٞٗوووووخ حخوووووشٟ، ؿٜوووووش

 ؽووووشًش حٝ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًش روووو٤ٖ حُؼ٬هووووش ٣لٌووووْ حُووووز١ ح٫ٛووووْ ٝحُؼخٓووووَ ،COLLECTIVELY ؿٔخػ٤ووووش روووووشحسحص

 رٜووخ ٣ووؤط٢ حُظوو٢ ح٫هغووخه  كـووْ ح١ ،TURN OVER حُؼٔووَ سهووْ ٛووٞ حخووشٟ ؿٜووش ٓووٖ ٝحُٞعوو٤و ؿٜووش ٓووٖ ح٫ػووخدس

 ٝحُوووذػْ ٝح٣ُٞٝ٫وووش، حُٔلخروووخس، ٓوووٖ حُٞعووو٤و حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش حػطوووض حُؼٔوووَ سهوووْ حسطلوووغ ًِٝٔوووخ. حُؾوووشًش حُووو٠ حُٞعووو٤و

 . CLIENT - ROI حُِٔي حُضرٕٞ ٓشطزش ح٠ُ ٣شكؼٚ ٓخ ٝحُ٘لٞر

 حهوووذّ حسطٌخروووخص رغوووزذ طظوووذكشؽ ًؼ٤وووشس سإٝعوووخ   ح٤ٓ٫ش٤ًوووش حُٔظلوووذس ح٣٫ُٞوووخص كووو٢ ٛذٗخؽوووخ حُٔخمووو٤ظ٤ٖ حُغووو٘ظ٤ٖ ٝخووو٬ٍ

 .حُِٔٞى حُضرخثٖ كجش ٖٓ ُِٞعطخء اسمخء ػظ٠ٔ، ح٤ٓش٤ًش طؤ٤ٖٓ ؽشًخص سإعخء ػ٤ِٜخ

 ح٫سهوووخّ حٗظـوووٞح حُوووز٣ٖ ُِٞعوووطخء طوووٞددح حُطخُٝوووش، طلوووض ٝٓوووٖ حموووخك٤ش ػٔووو٫ٞص روووذكغ ك٤٘وووٚ كووو٢ حُٔظٜٔوووٕٞ أهوووشّ  ٝهوووذ

 . ح٫هغخه ٖٓ ح٫ػ٠ِ

 ػِووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حؿزوووخس حٕ طئًوووذ ٝٛووو٢ ؽخقووو٤خ، خزشطٜوووخ ٝحكوووذس رؼوووذ، رحًشطووو٢ طزوووشف ُوووْ حُظووو٢ حُظـوووخسد ٝٓوووٖ

 .حُوخٕٗٞ روٞس  ط٘ل٤زٙ طوشس ُٝٞ كظ٠ ٓغظل٤َ حٓش حُٞعطخء ر٤ٖ حُٔغخٝحس

 حٗؾوووووٞسٗظ ٛوووووّٞ ٛووووو٢ رخًغوووووظخٕ كووووو٢ ؽوووووشًش ُٔـٔٞػظ٘وووووخ ًخٗوووووض حُٔخمووووو٢، حُووووووشٕ ٓوووووٖ حُؼٔخ٤ٗ٘وووووخص حٝحخوووووش كلووووو٢

(HOME)، هووووخٕٗٞ رؤكٌووووخّ ٝػٔوووو٬. ر٤ووووشٝص كوووو٢ ح٫ه٤ٔ٤ِووووش ٌٓخطز٘ووووخ ٓووووٖ حٗط٬هووووخ حػٔخُٜووووخ رٔظخرؼووووش ٓؼ٤٘ووووخ   ًٝ٘ووووض 

 5 ػووووٖ ٗغووووزظٜخ طض٣ووووذ ػٔوووو٫ٞص حُظووووؤ٤ٖٓ ُٞعووووطخء طووووذكغ حٕ حُظووووؤ٤ٖٓ ُؾووووشًخص ٓغوووؤٞكخ ٣ٌووووٖ ُووووْ حُزخًغووووظخ٢ٗ حُظووووؤ٤ٖٓ

 ٝكووو٢ ك٤ٜوووخ، ُِظ٘ل٤وووز٤٣ٖ ٝحُغوووـٖ حُـشحٓوووش ر٤ٜ٘وووخ ٓوووٖ فوووخسٓش ُؼوٞروووخص حُؾوووشًش طظؼوووشك حُٔخخُلوووش كوووخٍ ٝكووو٢ رخُٔجوووش،

 . حُظشخ٤ـ ٣غلذ حُٔخخُلش طٌشحس كخٍ

 ٗلوووٞ ػِووو٠ ُِٞعوووطخء حٌُٔخكوووآص اؿوووذحم كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص طٔوووخد١ ٓ٘وووغ كٌوووخٕ حُغووووق رُوووي حػظٔوووخد ٓوووٖ حُـوووشك حٓوووخ

 . حُٔغظِٜي ٣ظلِٜٔخ حُظ٢ ح٫ػوخٍ ٖٓ ٣ض٣ذ

 حُٔذكٞػوووش حُؼُٔٞوووش ٗغوووزش طٌوووٖ ُوووْ ًشحطؾووو٢، كووو٢ ؽوووشًظ٘خ ٝؿوووٞد ػِووو٠ ٓنوووض حُظووو٢ حُغووو٤ٖ٘ ػؾوووشحص حٓظوووذحد ٝػِووو٠

 هخ٤ٗٞٗوووش ًخٗوووض ه٤ٞدٗوووخ حٕ ٣ؼ٘ووو٢ ٓوووخ. رخُٔجوووش 5 ػوووٖ طض٣وووذ ُِؾوووشًش ٝحُغووو٣ٞ٘ش حُلقووو٤ِش ح٤ُٔضح٤ٗوووخص كووو٢ ٝحُٔؼزظوووش ُِٞعوووطخء

 .رخُٔجش ٓجش

8002 اَبر   
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( A.C. UNITS) حُظزش٣وووذ ٝكوووذحص ػوووذد حٕ ًشحطؾووو٢ كووو٢ حُؾوووشًش ٌُٔخطوووذ ص٣وووخسحط٢ حكوووذٟ خووو٬ٍ ُلظ٘ووو٢ حٗوووٚ ح٫

 ُِؾوووشًش طخرؼوووش  ٝحكوووذس ػ٬ؿوووش ٌٓخطز٘وووخ كووو٢ حٕ ُلظ٘ووو٢ ًٔوووخ.    حُغووو٤ٖ٘ ػزوووش ؽوووشحإٙ طوووْ حُوووز١ دحُؼوووذ ٓوووٖ رٌؼ٤وووش حهوووَ ًوووخٕ

(REFRIGERATOR )َحُـوووووووووشدس« كووووووووو٢ ٓذسؿوووووووووش  ػ٬ؿوووووووووخص رنوووووووووغ ٓوخرووووووووو« INVENTORY حُغووووووووو٣ٞ٘ش 

 . حُؾشًش ُذٟ ًٔٞؿٞدحص

 ػِوووو٠ دسؽ حُظوووو٢ حُـووووشدس رووووؤٕ حػظووووشف حٕ ح٫ ُِؾووووشًش حُؼووووخّ حُٔووووذ٣ش حٓووووخّ ٣ٌووووٖ ُووووْ ح٫ٓووووش، ػووووٖ حعظلغووووخس١ ُٝووووذٟ

 روووَ حُؾوووشًش، ٌٓخطوووذ دحخوووَ ٓٞؿوووٞدس طٌوووٖ ُوووْ حؽووو٤خء طنووؤ٘ض ُطخُٔوووخ ُِؾوووشًش، حُشث٤غووو٢ حُٔشًوووض حُووو٠ عووو٣ٞ٘خ اسعوووخُٜخ

 . ح٫ٗظخؽ ٖٓ ح٫ػ٠ِ رخ٫سهخّ ح٤ُ٘خ ٣ؤطٕٞ حُز٣ٖ حُٞعطخء ُذٟ »ح٧ٓخٗش عز٤َ ػ٠ِ« ٓٞدػش اٜٗخ

 ػ٤ِ٘وووخ حهظنووو٠ ُٝوووزح حُٞعوووطخء، ٜٗوووْ ٤ُؾوووزغ ٣ٌوووٖ ُوووْ حُووووخٕٗٞ كووو٢ ػ٤ِوووٚ حُٔ٘قوووٞؿ رخُٔجوووش 5 حُوووـ عووووق حٕ ٝأٝموووق

 .حُوخٕٗٞ ػ٠ِ ح٩ُظلخف ٖٓ  طٌٔ٘٘خ ٝأعخ٤ُذ هشم ػٖ ٗزلغ حٕ حخشٟ، ػذ٣ذس طؤ٤ٖٓ ؽشًخص ٝػ٠ِ

 ط٤٤ٌوووق أؿٜوووضس أؽوووٌخٍ طؤخوووز كوووٞحكض خووو٬ٍ ٓوووٖ ٓؼ٘وووخ، حُظؼخٓوووَ ػِووو٠ ٝٗؾوووـؼْٜ حُٞعوووطخء ٗغوووظ٤َٔ حٕ حخظشٗوووخ ٌٝٛوووزح

 ٝعوووـ٬ص ه٤وووٞد كووو٢ حدسحؿٜوووخ ٣ـوووش١ حٕ ؿ٤وووش ٓوووٖ ٝرُوووي ،ٓ٘وووخصُْٜ كووو٢ ح٫ؿوووٞحء طشهوووذ حُظووو٢ ٝحُؼ٬ؿوووخص حُٜوووٞحء،

 . ُِٞعطخء ػُٔٞش حٜٗخ ػ٠ِ حُؾشًش

 !ٓ٘خ ٝعخخء ؿشأس حًؼش حخشٟ طؤ٤ٖٓ ؽشًخص ح٠ُ حػٔخٍ ٖٓ ُذ٣ْٜ رٔخ  ُظٞؿٜٞح رُي ٗلؼَ ُْ ُٞ: ٝحمخف

 ؿوووشحءا ٓـوووخٍ كووو٢ رُوووي ٓوووٖ أرؼوووذ حُووو٠  طوووزٛذ حُٔ٘خكغوووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حٕ ح٣نوووخ ًشحطؾووو٢ كووو٢ ٓوووذ٣شٗخ ُووو٢ ًٝؾوووق

 ٝطلوووض  حُظوووؤ٤ٖٓ، ؽوووشًخص ٓوووٖ ٣لقوووِٕٞ حُٞعوووطخء رؼووول حٕ  حُٔؼوووخٍ عوووز٤َ ػِووو٠ ٝرًوووش. حُووو٤ْٜ ٝحُظوووٞدد حُٞعوووطخء

 ٣لقووووَ ًٔووووخ. ًخكووووش ٓقووووخس٣لٜخ رظلٔووووَ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش طظٌلووووَ خخفووووش عوووو٤خسحص ػِوووو٠ ،»حُٔئهظووووش ح٫ػووووخسس« ػ٘وووٞحٕ

 طشك٤ٜ٤وووش روووشك٬ص ٣وٞٓوووٞح حٕ  رُوووي كووو٢ سؿزوووٞح حٕ ُٝٔشحكووووخطْٜ  ُٜوووْ، طظووو٤ق عووو٣ٞ٘ش عووولش طوووزحًش ػِووو٠ ح٥خوووش رؼنوووْٜ

 فووووو٤لخ حُؼخ٤ُٔوووووش، حُؾوووووٜشس رحص ٝحُٔ٘ظـؼوووووخص حُظخ٬٣ٗذ٣وووووش حُلٔخٓوووووخص كووووو٢ MASSAGE طوووووذ٤ُي ؿِغوووووخص طظخِِٜوووووخ

 .ٝؽظخء

 ػٔووووخ ٣خظِووووق ٫ ٝحُٞعووووطخء، حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص روووو٤ٖ ٝح٩ؿووووشحءحص ُِٔ٘ووووخكغ، طزووووخدٍ ٓووووٖ حُغوووو٘ذ روووو٬د كوووو٢ ٣ـووووش١ ٝٓووووخ

 .حُؼشر٤ش حعٞحه٘خ ك٤ٜخ رٔخ حُؼخُْ، ك٢ ح٫خشٟ حُظؤ٤ٖٓ حعٞحم ك٢ ٣ـش١

 ٓوووٖ حُِٔوووٞى ُلجوووش حػووو٬ٙ ح٤ُٜوووخ حؽوووشص حُظووو٢ ُظِوووي ٓؾوووخرٜش كوووٞحكض طووووذّ حُظوووؤ٤ٖٓ حػوووخدس ؽوووشًخص رؼووول حٕ خل٤وووخ ُٝووو٤ظ

 . ح٫ػخدس ٝعطخء

 حُِٔوووٞى حُٞعوووطخء ٣ؼٔوووذ ك٤وووغ حك٤خٗوووخ، ٓؼخًغوووش حطـخٛوووخص »ح٫ًغوووظشح« ٝحُؼٔووو٫ٞص حُظشك٤ٜ٤وووش حُخوووذٓخص طووووذ٣ْ ٣ٝؤخوووز

 حٓظ٤وووخصحص ٓوخروووَ ٝرُوووي ٝح٫ػوووخدس، حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓوووذسحء حُووو٠ حُٔؼِ٘وووش ؿ٤وووش حُظووووذ٣ٔخص ٓوووٖ حُ٘وووٞع ٛوووزح حٛوووذحء حُووو٠

 .حعظؼ٘خث٤٤ٖ ٝكـٔخ هخرؼخ ٝطؤخز ٓؼْٜ، ٣ؼوذٜٝٗخ فلوخص حٝ رٜخ ٣خقْٜٞٗ

 ػٔووو٫ٞص حخنوووخع  ؿٔوووخػ٢، ٝرووووشحس ؿٔؼ٤وووش، حٝ عوووِطش، حٝ حطلوووخد، ح١ ٣لوووخٍٝ حٕ حُغوووزحؿش، ٓوووٖ حٗوووٚ حُووووٍٞ خ٬فوووش

 ٝح٩ػوووخدس حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص كِوووذٟ. ٗوووٞع ح١ ٓوووٖ ه٤وووٞد حٝ عووووٞف، حُووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ حػوووخدس حٝ حُظوووؤ٤ٖٓ كووو٢ عوووٞحء حُٞعوووخهش

 كوووخؿض ح١ كوووٞم ٓوووٖ ٣ولوووضٝح حٕ ُٜوووْ ٣ظووو٤ق ٓوووخ ٝحُل٤ِوووش  حُخ٤وووخٍ عوووؼش ٓوووٖ حخوووشٟ، ؿٜوووش ٓوووٖ ٝحُٞعوووطخء ؿٜوووش، ٓوووٖ

 حُظووو٢ ل٤ٔٔوووشحُ حُؼ٬هوووش ػووشٟ كقوووْ ؽوووؤٗٚ ٓووٖ ٣ٌٝوووٕٞ هوووش٣وْٜ كوو٢ ط٘قوووزٚ حٕ  ٤ٜ٘ٓوووش ٤ٛجووش حٝ ك٤ٌٓٞوووش عوووِطش طلووخٍٝ
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 كووو٢ طغوووزذ حٝ ر٤ٜ٘ٔوووخ، حُـوووخس١ حُظؾوووخري ػِووو٠ طؾوووٞػ حٝ حخوووشٟ، ؿٜوووش ٓوووٖ ٝٝعووو٤و ؿٜوووش ٓوووٖ ؽوووشًش رووو٤ٖ طوووشرو

 .حمطشحد ١٧ طؼش٣نٚ

 حُظووؤ٤ٖٓ ؽووشًخص رُووي كوو٢ رٔووخ ح٫ػٔووخٍ، ُٔئعغووخص طظووشى حُغووٞم، ٗظووخّ طؼظٔووذ حُظوو٢ حُووذٍٝ كوو٢ حٗووٚ رُووي حُوو٠ أمووق

 طِوووووي حدحسس طظلٔوووووَ حٕ ػِووووو٠ حُزحط٤وووووش، ٝٓقوووووخُلٜخ ٞحكووووون٣ظ حُوووووز١ حُ٘لوووووٞ ػِووووو٠ طظقوووووشف حٕ ٝحُٞعوووووخهش، ٝح٫ػوووووخدس

 .حُؾشًش ٝحفلخد حُٔغخ٤ٖٔٛ حٓخّ طقشكخطٜخ ٝطزؼخص ٓغئ٤ُٝخطٜخ حُٔطخف ٜٗخ٣ش ك٢ حُؾشًخص

 !  ٝكغذ حُشإ٣ش ُلـذ ٝآخش ك٤ٖ ر٤ٖ طلـ٤شٛخ ٣ـش١ دخخ٤ٗش ٝه٘خرَ ُِٞهض كظن٤٤غ رُي ػٖ صحد ٝٓخ
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 جدَدح عرثُخ دحاعب شركبد 2

  اِخـــرون َجـــرؤ لـــم حُـــث العـــرة رجـــرأ
  

 رووَ. هووشٕ سرووغ ػووٖ ٣ض٣ووذ ٓووخ ٓ٘ووز حُؼخ٤ُٔووش ح٫عووٞحم كوو٢ ؿذ٣ووذس طووؤ٤ٖٓ حػووخدس ؽووشًخص طؤعوو٤ظ ػووٖ حُٔغووظؼٔشٕٝ طٞهووق

 ح٫ػووووووووخدس ؽووووووووشًخص هخهووووووووخص طـ٤ٔووووووووغ ػِوووووووو٠ ػٌلووووووووٞح ك٤ووووووووغ طٔخٓووووووووخ ٓؼووووووووخًظ حطـووووووووخٙ كوووووووو٢ رٛزووووووووٞح حٜٗووووووووْ

CONSOLIDATION ح٫عووووٞحم ػِوووو٠ ٤ٜ٣ٔ٘ووووٞح حٕ ُٜووووْ حٌٓ٘ووووض »حٓزشحهٞس٣ووووخص« موووؤٖ حُذ٤ُٝووووش، رؼووووخدح٫ رحص 

 .طوش٣زخ ًخَٓ ٗلٞ ػ٠ِ حُؼخُْ ك٢

 كووووو٢ ػـوووووشس ػوووووٖ  ًؾوووووق 11/9/2001 فوووووزخف ح٤ٓ٫ش٤ًوووووش حُٔظلوووووذس ح٣٫ُٞوووووخص ُوووووٚ طؼشموووووض حُوووووز١ ح٫ػظووووذحء حٕ ح٫

 ح٫ػـــوووووووـخدس حػـــوووووووـخدس ـــخهـــوووووووـخصحطلـ حٕ طز٤ـــوووووووـٖ ك٤وووووووغ ح٫ٓزــــشحهــــٞس٣ـــوووووووـخص، ُظِوووووووي حُٔخ٤ُـــوووووووـش حُووووووووذسحص

CESSIONRETRO د٫ٝس ٤ِٓوووخس 50) ح٫ػظوووذحء ػٜ٘وووخ حعووولش حُظووو٢ حُخغوووخثش ُظـطووو٢ طٌلووو٢ طٌوووٖ ُوووْ طلِٜٔوووخ حُظووو٢ 

 ٓوووخ حُٔظنوووشس٣ٖ ك٤وووخٍ حُظضحٓخطٜوووخ ُظلووو٢ EQUITY حُخخفوووش حٓٞحُٜوووخ طغوووظؼَٔ حٕ ػ٤ِٜوووخ حٝؿوووذ ٓوووخ ٝٛوووزح ،(ح٤ٓشًووو٢

 ٓ٘ووووز ح٫ُٝوووو٠ ُِٔووووشس ٝرُووووي حُؼخ٤ُٔووووش طقوووو٤٘لخطٜخ خلوووول ػِوووو٠ حُذ٤ُٝووووش صحًُٞووووخ٫ ٝكٔووووَ ح٫ٓووووٞحٍ، طِووووي ػِؼوووو٢ حكوووووذٛخ

 . حُغ٤ٖ٘ ػؾشحص

 ُوووٞ ٓوووخ كووو٢  حُلـوووْ، روووزُي ًوووٞحسع ٫كظوووٞحء ًخك٤وووش حًظظخر٤وووش هخهوووش ح٫ػوووخدس حعوووٞحم كووو٢ طٞؿوووذ طٌوووٖ ُوووْ حٗوووٚ طزووو٤ٖ ًٔوووخ

 .  ؿذ٣ذس ٌُٞحسع طؼشمض حٕ كقَ

 »س١ عوووو٣ٞظ«ٝ MUNICH RE »س١ ٤ٓوووو٤ٗٞخ« ٓؼووووَ  ح٫ػووووخدس ؽووووشًخص ًزش٣ووووخص طؼٔووووذ حٕ ح٫ٓووووش ٝحهظنوووو٠

SWISS RE حػوووخدس ؽوووشًخص ػِووو٠ رُوووي طؼوووزس ر٤٘ٔوووخ طغوووظٔش،  حٕ ُٜوووخ ٣ٌٔوووٖ ٗلوووٞ ػِووو٠ سعووؤِظٜخ طٌووو٣ٖٞ حػوووخدس حُووو٠ 

 .كخٗذػشص حخشٟ ػخ٤ُٔش

 طووووؤ٤ٖٓ ٩ػووووخدس طخقووووـ حػووووخدس ؽووووشًخص ُظؤعوووو٤ظ كشفووووش حُؼـووووشس طِووووي كوووو٢ حُٔغووووظؼٔش٣ٖ ًزووووخس رؼوووول ٝؿووووذ ٝهووووذ

 16  حُوش٣ووووذ ح٧ٓووووظ ٝكظوووو٠ حُظووووخس٣خ رُووووي ٓ٘ووووز ؤٗؾووووؤٝحك ،CATASTROPHE REINSURANCE حٌُووووٞحسع

 ٓوووٖ ح٫ٍٝ حُـوووضء حُٔغووو٘ذس حُؾوووشًش طظلٔوووَ حٕ ػِووو٠ حٗٞحػٜوووخ، ػِووو٠ حٌُوووٞحسع رظـط٤وووش طؼ٘ووو٠  ؿذ٣وووذس حػوووخدس ؽوووشًش

 ًوووَ كووو٢ حُوووذ٫ٝسحص ٣٬ٓووو٤ٖ ػؾوووشحص ػوووٖ ٣ووووَ ٫ٝ EXCESS POINT حُظـوووخٝص ر٘وطوووش ٣ؼوووشف حُوووز١ حُخغوووخثش

 .ًخسػش

 THE رخُزشٓٞد٣ووووووخص طؼووووووشف ٝرخطووووووض رشٓووووووٞدح، كوووووو٢ حُـذ٣ووووووذس ػووووووخدسح٫ ؽووووووشًخص ٓؼظووووووْ طغووووووـ٤َ ٝؿووووووشٟ

BERMUDIANS  . 

 ٗلغووووٚ، ُِـووووشك GLACIER RE س١ ؿ٬عوووو٤٤ش ؽووووشًش عووووٞسٝط ؿووووٞسؽ ح٤ٓ٫شًوووو٢ ح٤ُِٔووووخسد٣ش  حٗؾووووؤ ًٔووووخ

 .  LIECHTENSTEIN ٤ُخظ٘ؾظخ٣ٖ حٓخسس ك٢ ُٜخ ٓوشح ٝحخظخس

8002 حسَران   
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 رُوووي كوو٢ ٝحُغوووزذ ؿذ٣ووذس، حػوووخدس ؽووشًش ٗؾوووخء٩ حكووذ ٣غوووغ   ُووْ عوووٞسٝط، ح٤ُِٔووخسد٣ش ٝؽوووشًش حُزشٓٞد٣ووخص ػوووذح ٓووخ كوو٢

 ٓـوووشد ح٫ٓزشحهٞس٣وووخص ُظِوووي حُِوووٞحء حُٔؼووووٞدس حُٔٞحهوووغ حهظلوووخّ ٓلخُٝوووش ح١ كووو٢ ٣ٝوووشٕٝ  حُٞحهوووغ،  ٣ظ٤ٜزوووٕٞ حُـ٤ٔوووغ حٕ

 .حٗظلخسح طٌٕٞ ٝهذ ػزؼ٤ش ُؼزش

 :سؿذ٣ذ ػشر٤ش حػخدس ؽشًخص عض ٝحعغٞح ح٥خشٕٝ ٣ـشإ ُْ ك٤غ طـشأٝح  حُخ٤ِـ٤ٕٞ حُٔظُٕٔٞٞ ٝكذْٛ 

 AL FAJR RE س١ حُلـوووش ،SAUDI RE ٬ُػوووخدس حُغوووؼٞد٣ش ،(ح٫ٓخسحط٤وووش) TAKAFUL RE س١ طٌخكوووَ

 ACI   س١ ح١ عووو٢ آ ،(حٓخسحط٤وووش)  GULF RE س١ حُخِووو٤ؾ ،(ػٔخ٤ٗوووش) OMAN RE س١ ػٔوووخٕ ،(ح٣ٌُٞظ٤وووش)

RE  (حٓخسحط٤وووش)، عووو٬ٓش ٓـٔٞػوووش طئعغوووٜخ عوووخرؼش حػوووخدس ؽوووشًش ػوووٖ كوووذ٣غ ٝٛ٘وووخى SALAMA ٕٞؽوووشًش ُظٌووو 

 .حُؼخ٤ٗش حُغؼٞد٣ش ٫ػخدسح

 : ٢ٛ ح٫ػخدس كِزش حهظلخّ ػ٠ِ حُٔغظؼٔش٣ٖ ؽـؼض ػ٬ػش سث٤غ٤ش ػٞحَٓ حٕ  ٢٘ ٝك٢

 ؿذ٣وووذس، آكخهوووخ حُٔزخؽوووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حٓوووخّ طلوووظق ٝحُظووو٢ حُؼشر٤وووش، حُ٘لط٤وووش حُوووذٍٝ طؼ٤ؾوووٜخ حُظووو٢ ح٫ػٔخس٣وووش حُٜ٘نوووش -

 (.كٞم ٝٓخ رخُٔجش 30) ٓغزٞهش ؿ٤ش ٘غذر ط٘ٔٞ حُؼشر٢ حُخ٤ِؾ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ حهغخه طـؼَ حُظ٢ ٢ٛٝ

 .ػخٓش حُخ٤ِؾ دٍٝ ك٢( حُظٌخك٢ِ)ٝ حُغؼٞد٣ش حُؼشر٤ش حٌُِٔٔش ك٢(  حُظؼخ٢ٗٝ) حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ػذد ط٘خ٢ٓ -

 ٣ـوووذٕٝ حُٔغوووظؼٔشٕٝ ٣ؼوووذ ُوووْ كظووو٠ ح٫خوووشٟ، ح٫عوووظؼٔخس٣ش حُٔـوووخ٫ص رٜوووخ موووخهض ٝحُظووو٢ ٬ُعوووظؼٔخس حُٔؼوووذس ح٫ٓوووٞحٍ -

 . هذّ ٓٞهت ك٤ٜخ

 ٣ٝئِٜٛوووخ ٓخ٤ُوووخ، حُٔوظوووذسس حُؾوووشًخص ٓقوووخف حُووو٠ ٣شكؼٜوووخ ٓوووخ حُشعووؤِش ٓوووٖ حُـذ٣وووذس ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص ط٤وووضحػ ُٝووووذ

 .حُؼخُْ ك٢ هش٣٘خطٜخ ر٤ٖ سك٤غ د٢ُٝ رظق٤٘ق ُِلٞص

 ٓؾووووٞحسح حٝ ٗضٛووووش طٌووووٕٞ عووووٞف حُـذ٣ووووذس حُؾووووشًخص حُوووو٠ حُٔغووووظؼٔشٕٝ حًِٜٝووووخ حُظوووو٢ حُٜٔٔووووش حٕ ٣ؼ٘وووو٢ ٫ رُووووي حٕ ح٫

 . ع٬ٜ

 رٜوووخ طضخوووش حُظووو٢ ٝحُٔؾوووخس٣غ ، OVER CAPACITY كخثنوووش حًظظخر٤وووش هخهوووش ػخٓوووش، ظوووؤ٤ٖٓحُ حػوووخدس حعوووٞحم كلووو٢

 .٣ٞٛظْٜ ًخٗض  ٜٝٓٔخ ٝؿذٝح ك٤ؼٔخ حُٔؼ٤ذ٣ٖ هزِش ح٫عٞحم طِي ؿؼِض حُخ٤ِـ٤ش  ح٫عٞحم

 TOKIO MARINE ٓووووخس٣ٖ ٝه٤ًٞووووٞ AIG ؿوووو٢ ح١ آ ٓؼووووَ ػخ٤ُٔووووش ؽووووشًخص حهزووووخٍ رُووووي ػِوووو٠ د٤ُووووَ ٝخ٤ووووش

 ٫ػووووخدس ؽووووشًخص طؤعوووو٤ظ ػِوووو٠ MUNICH RE س١ ٤ٓٝوووو٤ٗٞخ ALLIANZ ٝح٤ُووووخٗض HANOVER ٝٛووووخٗٞكش

 .حُظٌخكَ

 كووخك ٝهووذ. حُٔ٘خٓووش كوو٢ ٓووئخشح حٗؼوووذ حُووز١ GAIF ُووـ 27 حُٔووئطٔش رٜووخ حصدكووْ حُظوو٢ حُلؾووٞد ح٣نووخ رُووي ػِوو٠ طؾووٜذ

 .حُؼشد حُٔؾخس٤ًٖ ػٖ ح٫ؿخٗذ حُٔؾخس٤ًٖ ػذد ك٤ٚ

 ص٤٘ٓوووش كظوووشس ٣غوووظـشم حخوووشٟ، ؿٜوووش ٓوووٖ حُٔغووو٘ذس ٝحُؾوووشًش ؿٜوووش ٓوووٖ حُٔؼ٤وووذ رووو٤ٖ حُؼ٬هوووش ر٘وووخء حٕ رُوووي حُووو٠ حموووق

 ُٜٔوووخ ٣ٌوووٕٞ ؽخقووو٤ش، ٝػ٬هوووش ٓظزخدُوووش ػووووش ٗغوووؾ ٣غوووزوٚ حٕ ٣ٝلظوووشك ح٫عوووخر٤غ، حٝ رخُؾوووٜٞس ُٝووو٤ظ رخُغووو٤ٖ٘ طووووخط

 حُٔؼظٔوووذ٣ٖ حُٔؼ٤وووذ٣ٖ ٫ثلوووش حُووو٠ حُـذ٣وووذس ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص ربموووخكش حُٔغووو٘ذس حُؾوووشًش كووو٢ حُ٘خكوووز٣ٖ ٣و٘وووغ ٓوووخ حُووووٞس، ٓوووٖ

 .حخشٟ حػخدس ؽشًخص ٌخٕٓ حك٬ُٜخ حٝ  ْٜٓ٘
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 ربٌٓوووخٕ ٣ٌوووٕٞ عوووٞف حٗوووٚ ُووو٢ ٣زوووذٝ هذ٣ٔوووش ػشر٤وووش حػوووخدس ؽوووشًش  13 ٝٝؿوووٞد ٗؼ٤ؾوووٜخ حُظووو٢ حُظوووشٝف موووٞء ٝكووو٢

 ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص ٓوووٖ ؽوووشًش ػِووو٠ رخعوووظلٞحرٛخ ٝرُوووي حُقوووؼزش، حُٔشحكوووَ حخظقوووخس حُـذ٣وووذس حُؼشر٤وووش ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص

 .ؽؤٕ رحص CLIENT BASE صرخث٤٘ش هخػذس ػ٠ِ طوزل حُظ٢ حُؼشر٤ش

 حُلوووخ٫ص رؼووول كووو٢ طض٣وووذ ٝحُظووو٢ حُـذ٣وووذس، ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص  طٌِٜٔوووخ حُظووو٢ حُؼخ٤ُوووش حُشعووؤِش رُوووي هوووٍٞ ػِووو٠ ٣ٝؾوووـؼ٢٘

 .ح٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٕٓٞ 250  ػٖ

 حُٔطوووخف ٜٗخ٣وووش كووو٢ ٣ٌوووٕٞ عوووٞف(  READY MADE) ؿوووخٛضس صروووخثٖ هخػوووذس  ػِووو٠ ح٫عوووظلٞحر حٕ ٣و٤٘ووو٢ ٝكووو٢

 .ؿذ٣ذس هخػذس ف٘غ ٖٓ طٌِلش حهَ

 ٓلظشكووووخ ٫ػزووووخ دسرٜووووخ ٓووووٖ حُـذ٣ووووذس ح٫ػووووخدس ؽووووشًش طلووووزف ػخِٓووووش، حػووووخدس ؽووووشًش ػِوووو٠ كزخعووووظلٞحرٛخ رُووووي ٝحُوووو٠

 .خزخ٣خٙ ح٠ُ ٝطؼشف ٝػخفشٙ حُغٞم خزش ٝٓ٘خكغخ

 حُٔؼ٤وووذ٣ٖ ٗوووخد١ حُووو٠ ًِلوووش ٝحهوووَ ٓشٗوووخ، عووو٬ٜ دخووو٫ٞ حُـذ٣وووذس ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص طنووؤٖ حُٔغوووظٟٞ رٜوووزح ٫ػوووذ ٝرنوووْ

 .حُٔلظشك٤ٖ

 ُووو٫ٞ ح٫ٓزشحهٞس٣وووخص كـوووْ ُظؤخوووز طٌوووٖ ُوووْ ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص ًزش٣وووخص حٕ روووخُطزغ سىطوووذ حُـذ٣وووذس ح٫ػوووخدس ٝؽوووشًخص

 . ؽزٌظٜخ ح٠ُ ؿذد حػنخء رنْ ح١ ،ORGANIC GROWTH ػن٣ٞخ حُظ٘خ٢ٓ هش٣ن حٗظٜخؿٜخ

 ٝهووذ حخووشٟ، حػووخدس ؽووشًخص ػِوو٠ رٔٞؿزٜووخ طغووظلٞر فوولوخص ػوووذ ػِوو٠ ٝآخووش كوو٤ٖ روو٤ٖ طوووذّ »حُزشٓٞد٣ووخص« ٝكظوو٠

 س١ ٝك٬ؿغووووووووظٕٞ RE PARTNER س١ رووووووووخسط٘ش حٗـضطٜووووووووخ ػذ٣ووووووووذس فوووووووولوخص ػووووووووٖ ٓووووووووئخشح هشأٗووووووووخ

FLAGSTONE RE ح٫هخس ٛزح ك٢ . 
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 الزعـــبووـــٍ  للزـــأمُـــه الغلجـــخ

 

 ك٤ووووغ ،PROXY حًُٞخُووووش ٓزووووذأ ػِوووو٠ ح٫فووووَ حُٔووووخ٤ُض١  TAKAFUL حُظٌووووخك٢ِ ح٩عوووو٢ٓ٬ حُظووووؤ٤ٖٓ ٗظووووخّ ٣وووووّٞ

 ٝحعووووظؼٔخس ادحسس فوووو٬ك٤خص حُظٌووووخك٢ِ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًش حُوووو٠ POLICY HOLDERS حُظووووؤ٤ٖٓ ػوووووٞد كِٔووووش ٣ًٞووووَ

 حُظوووؤ٤ٖٓ ػووووٞد كِٔوووش ٣ٝظوخعوووْ. حُؼووووٞد كِٔوووش ٓـٔٞػوووش خ٤وووش ك٤وووٚ ُٔوووخ ٝرُوووي حُظوووؤ٤ٖٓ، أهغوووخه أٝ ح٫ؽوووظشحًخص فووو٘ذٝم

 ٜٓٔوووش حُظٌوووخك٢ِ حُ٘ظوووخّ ٣ٝووو٢ُٞ. خغوووخثش أٝ أسرخكوووخ   ًخٗوووض عوووٞحء أ١ ٝحُـوووْ٘، روووخُـشّ حُقووو٘ذٝم ٣لووٜوووخ حُظووو٢ حُ٘ظوووخثؾ

 ٓوووٖ حخظ٤خسٛوووخ ٣ٝـوووش١. حُؾوووشػ٤ش رخ٤ُٜجوووش طؼوووشف حُوووذ٣ٖ ػِٔوووخء ٓوووٖ ٤ٛجوووش حُووو٠ حُؾوووشًخص حػٔوووخٍ ػِووو٠ حُشهخروووش ضحُٝوووشٓ

 .كذس ػ٠ِ ؽشًش ًَ ك٢( ُْٜ حُٔئٖٓ) حُٔن٤ٖٗٞٔ ُٝـٔخػش ُِٔغخ٤ٖٔٛ حُؼ٤ٓٞٔش حُـٔؼ٤ش هزَ

 روووخُظلون ؼ٘ووو٠ط SHARIA BOARD حُؾوووشػ٤ش ُِشهخروووش ٤ٛجوووش ٛ٘وووخى طٌوووخك٢ِ طوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش ًوووَ دحخوووَ حٗوووٚ ٣ؼ٘ووو٢ ٓوووخ

 ػوووٖ ٓ٘وووؤٟ كووو٢ طزو٤ٜوووخ رل٤وووغ ،(حُظوووؤ٤ٖٓ حهغوووخه) ح٫ؽوووظشحًخص حعوووظؼٔخسٛخ ػ٘وووذ حُؾوووشػ٤ش حُطوووشم حُؾوووشًش حُظوووضحّ ٓوووٖ

 ٝكوـوووـٞم كقوووش حٕ ٓوووٖ رخُظؤًوووذ ًوووزُي حُؾوووشػ٤ش ح٤ُٜجوووش ٝطؼ٘ووو٠..( حُوووخ ٝح٤ُٔغوووش حُشروووخ،)  ؽوووشػخ حُٔلشّٓوووش حُٔـوووخ٫ص

 UNDERWRITING SURPLUS ح٫ًظظوووووخر٢ ُلخثـوووووـلح ٓــوووووـٖ( حُظؤ٤ٓــوووووـٖ ػوــوووووـٞد كِٔــوووووـش) حُٔؾظش٤ًــوووووـٖ

 .حعظلوخهٜخ ػ٘ذ ُْٜ ٝطذكغ ٓقخٗش حُؾشًش طلووٚ حُز١

 ٓوووٖ حُظغوووؼ٤٘خص كووو٢ حُغوووٞدحٕ كووو٢ رذح٣وووش حػظٔوووذ حُوووز١ COOPERATIVE حُظؼوووخ٢ٗٝ ح٩عووو٢ٓ٬ حُظوووؤ٤ٖٓ ٗظوووخّ حٓوووخ

 ٓزووووذأ ػِوووو٠ ك٤وووووّٞ حُوووووشٕ، ٛووووزح ٓطِووووغ حُغووووؼٞد٣ش حُؼشر٤ووووش حٌُِٔٔووووش كوووو٢ ٝطلذ٣ؼووووٚ ططوووو٣ٞشٙ ٝؿووووشٟ حُٔخموووو٢، حُوووووشٕ

 حُظؼوووخ٢ٗٝ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش طقوووذسٛخ حُظووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػووووٞد كِٔوووش ٓوووٖ ٣ـؼوووَ ك٤وووغ PARTNER SHIP حُٔنوووخسرش

 ح٫ًظظووووووخر٢ حُٔغووووووظٟٞ ػِوووووو٠ حُؾووووووشًش طلووٜووووووخ حُظوووووو٢ حُ٘ظووووووخثؾ ٓووووووٖ ٣غووووووظل٤ذٕٝ أٜٗووووووْ أ١ ،»ٓنووووووخسر٤ٖ ؽووووووشًخء«

UNDERWRITING ٕٝحُٔخٍ سأط ٖٓ كقش ُٚ ٣ٌٕٞ إٔ د . 

 ٓوووٖ ؿ٤وووشٙ أٝ حُٔشًوووض١ رخُز٘وووي ٓٔؼِوووش رخُذُٝوووش، كظ٘وووخه حُظؼوووخ٢ٗٝ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش أػٔوووخٍ ِووو٠ػ حُؾوووشػ٤ش حُشهخروووش أٓوووخ

 حفوووٍٞ طشػووو٠ حُظووو٢ ُِظؼ٤ِٔووخص حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش حكظووشحّ ٓوووٖ طظلوووون حُظوو٢ ٛووو٢ ٝحُذُٝوووش. حُظووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٩ؽوووشحف ٤ٛجووخص

 . حُٔلشٓخص ٝحؿظ٘خد ح٫عظؼٔخس

 حُظؼوووخ٢ٗٝ حٝ حُظٌوووخك٢ِ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص كووو٢ عوووٞحء ز٤ش،حُٔلخعووو حُو٤وووٞد ٓوووٖ حُؾوووشػ٤ش ؿ٤وووش حُـٞحٗوووذ ػِووو٠ حُشهخروووش حٓوووخ

 ٝحُظووووووذه٤ن حُٔلخعووووووزش رؾوووووشًخص ط٘ووووووخه ك٤ووووووغ حُظو٤ِوووووذ١، حُظووووووؤ٤ٖٓ ؽووووووشًخص كووووو٢ ػ٤ِووووووٚ ٛوووووو٢ ػٔوووووخ طخظِووووووق كووووو٬

AUDITORS  . 

 كوووو٢ خز٤ووووشح حٕ ٝك٤ووووٚ دروووو٢ ٓووووٖ KHALEEJ TIMES  طووووخ٣ٔض حُخِوووو٤ؾ ؿش٣ووووذس ٗوِظووووٚ خزووووش ٓووووئخشح ُلظ٘وووو٢ ٝهووووذ

 حُشهخروووش ٓٔخسعوووش ٜٓٔوووش روووٚ ط٘وووخه حُؾوووشع، ُؼِٔوووخء ٓٞكوووذ ٓـِوووظ ربٗؾوووخء ٣ونووو٢ هظشحفروووخ طووووذّ ح٫عووو٤ٓ٬ش ح٫عوووظؼٔخسحص

 حُٔغظ٤٣ٞــــــــوووووووـٖ ػِــــــــوووووووـ٠ ح٫ع٬ٓـ٤ـــــــوووووووـش، حُظؤ٤ٓــــــــوووووووـٖ ٝؽشًــــــــوووووووـخص حُٔقوووووووـخسف ػِووووووو٠ حُؾوووووووشػ٤ش

8002 رمىز   
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 UNIFIED SHARIA BOARD AT NATIONAL AND ٝحُـــــــــذُٝــــــــوووـ٢ حُٞه٘ــــــــوووـ٢

INTERNATIONAL LEVELS  . 

 ALPEN ًخر٤ظووووخٍ أُووووزٖ ُؾووووشًش حُظ٘ل٤ووووز١ حُٔووووذ٣ش SANJAV VIG ك٤ووووؾ عووووخٗـخف ٛووووٞ ح٫هظووووشحف فووووخكذ

CAPITAL ح٫عووو٤ٓ٬ش حُٔقوووشك٤ش حُؤوووش خووو٬ٍ هذٓوووٚ ٝهوووذ ح٫عووو٤ٓ٬ش، رخ٫عوووظؼٔخسحص حُٔظخققوووش ISLAMIC 

BANKING SUMMIT حٗؾـووووووـخء حٕ حُخز٤ـــووووووـش ش٣ٟٝــــووووووـ. درـــووووووـ٢ كـووووووـ٢ ٓئخــــووووووـشح حٗؼوــــووووووـذص  حُظوووووو٢ 

 ػِــووووـ٠( طؤ٤ٓــووووـٖ ٝؽشًــووووـخص ٓقــووووـخسف) ح٫ع٤ٓ٬ــووووـش حُٔئعغـووووـخص ُظؾـ٤ـووووـغ مووووشٝس١ حُٔٞكــووووـذ حُٔـِــووووـظ

 ُــــــووووووووـذٟ حٝعـــــووووووووـغ هزــــــــووووووووـ٫ٞ طـــــــــووووووووـذ رل٤ــــووووووووـغ ٝط٘ــــ٣ٞؼٜــــــــووووووووـخ، ٓ٘ظــــــخطٜــــــــووووووووـخ طط٣ٞــووووووووـش

 IT WILL GIVE WIDER ACCEPTANCE AND DIVERSITS TO ـوووـٖحُٔغظؼٔــــش٣ـــــــ

INVESTORS . 

 كوووٞح٠ُ 2007 حُؼوووخّ خووو٬ٍ رِـوووض حُؼوووخُْ كووو٢ حُظٌوووخك٢ِ حُظوووؤ٤ٖٓ حهغوووخه حٕ حُخز٤وووش حٝسدٛوووخ حُظووو٢ حُٔؼِٞٓوووخص رووو٤ٖ ٝٓوووٖ

 . 2015 حُؼخّ رلٍِٞ ح٤ٓش٢ً، د٫ٝس ٤ِٓخسحص 7,5 ح٠ُ طشطلغ حٕ ُٜخ ٣ٝظٞهغ ح٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٓخس 2,5

 حُظشط٤وووذ حٕ ٛووو٢ ُووو٢، ٣زوووذٝ ٓوووخ ػِووو٠ ٓٞحسروووش حُٔوووئطٔش٣ٖ، حُووو٠ رٜوووخ ٣زؼوووغ حٕ ح٩عووو٢ٓ٬ حُخز٤وووش أسحد حُظووو٢ حُشعوووخُشٝ

 ٝٓوظنووو٤خص ٣وووظ٬ءّ ٣ؼوووذ ُوووْ طوووؤ٤ٖٓ، ؽوووشًش ٌُوووَ ؽوووشػ٤ش ٤ٛجوووش طغووو٤ٔش ح١ حُظٌوووخك٢ِ، حُوطوووخع كووو٢ كخ٤ُوووخ روووٚ حُٔؼٔوووٍٞ

 ح٫عوووو٢ٓ٬ حُظووووؤ٤ٖٓ ٝؽووووشًخص حُٔقووووخسف ًووووَ طخنووووغ حٕ ح١  آخووووش، رظشط٤ووووذ ٫عووووظزذحُٚ كخؿووووش ٝٛ٘ووووخى حُؼقووووش،

 . ٓٞكّذ ؽشػ٢ ُٔـِظ

 رخُٔغووووظؼٔش ٣ٝلظووووشك. ػخ٤ُٔووووخ رؼووووذح ٤ُؤخووووز ٝحٗظؾووووش ح٫عوووو٤ٓ٬ش حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص طِؼزووووٚ حُووووز١ حُووووذٝس طؼووووخ ْ كِوووووذ

 ٓوووخ حُنووؤخٗخص ٓوووٖ ٣ؼطووو٠ حٕ حُؼوووخُْ كووو٢ ٌٓوووخٕ أ١ كووو٢ ح٫عووو٤ٓ٬ش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓوووغ ٣ظؼوووخه٠ حُوووز١ ٝحُٔغوووظِٜي

 ٝأٜٗوووخ ٝحكوووذس، ٣ٞٛظٜوووخ، ًخٗوووض أ٣وووخ   ح٩عووو٢ٓ٬، حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش ٓوووغ ػ٬هظوووٚ طشػووو٠ حُظووو٢ خّح٫كٌووو حٕ حُووو٠ ٣طٔوووجٖ ٣ـؼِوووٚ

 .حُذٍٝ ٖٓ ؿ٤شٛخ ك٢ ح٫ع٢ٓ٬ حُظؤ٤ٖٓ رؾشًش ػ٬هظٚ طشػ٠ حُظ٢ طِي ػٖ حُذُٝش ٛزٙ ك٢ طخظِق ٫

 ؽوووشحءٝ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓوووٖ حُلجوووش طِوووي ٓوووغ حُظؼخهوووذ ػِووو٠ ح٫هزوووخٍ ػِووو٠ حُ٘وووخط ٣ؾوووـغ حُطٔؤ٤ٗ٘وووش ٓوووٖ حُ٘وووٞع ٝٛوووزح

 ٝروووزُي ح٧عوووٞحم، كووو٢ ٜٓ٘وووخ حُٔؼشٝموووش حُؼووووٞد ر٘وووٞد كووو٢ ٝحُوووظٔؼٖ حُظٔلووو٤ـ حُووو٠ كخؿوووش ٝدٝٗٔوووخ رغوووُٜٞش، ٓ٘ظـخطٜوووخ

 .حُظو٤ِذ١  حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ٓغ حُظؼخَٓ ك٢ حُٔشٝٗش ك٤غ ٖٓ طظغخٟٝ

 ؤ٤ٖٓحُظوووو ٧ػٔووووخٍ حُ٘خ ٔووووش حُؼخ٤ُٔووووش ح٤ُٜجووووخص ػِٔووووض ٝهووووذ ػخ٤ُٔووووش رٌٜٞٗووووخ طظ٤ٔووووض حُظووووؤ٤ٖٓ فوووو٘خػش حٕ ُلو٤وووووش ٝحٜٗووووخ

 ح٫عووووووظ STANDARDIZATION طٞك٤ووووووذ ػِوووووو٠ حُٔخموووووو٤ش حُؼ٬ػووووووش حُوووووووشٕٝ حٓظووووووذحد ػِوووووو٠ حُظووووووؤ٤ٖٓ ٝحػوووووخدس

ه ٝحُغ٤ُٞش ح٬ُٔءس ؽشٝه طشػ٠ حُظ٢ ٝحُٔوخ٤٣ظ ٝحُٔؼخ٤٣ش ّٞ  ...حُخ حُٔخ٢ُ ٝحُظل

 ٓـٔٞػوووخص ٓوووغ طؼخِٜٓوووخ هش٣ووووش حخظِلوووض ٝحٕ  حُؼوووخُْ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش ٓوووٖ ؿوووضء ح٫عووو٤ٓ٬ش حُظوووؤ٤ٖٓ ٝؽوووشًخص

ْ  . ٓؼٜوووخ ٔظؼخهوووذ٣ٖحُ  حُظووو٢ رخُؾوووشٝه كظظو٤وووذ حُؼخ٤ُٔوووش حُظوووؤ٤ٖٓ ٓ٘ظٞٓوووش ٓوووٖ ؿوووضءح ح٫عووو٤ٓ٬ش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص طٌوووٕٞ كِووو

 ٫ٝ ،FINANCIAL STRENGTH AND CREDIT RATING ٝح٫ثظٔخ٤ٗوووش، حُٔخ٤ُوووش هوووذسحطٜخ طنووؤٖ

 حُٞحكذس؟ شحُذُٝ أ١ حُٞه٢٘، حُٔغظٟٞ ػ٠ِ حهِٚ ططزن ٓٞكذس ؽشػ٤ش حكٌخّ ػ٤٘ٚ حُٞهض ك٢ ُٜخ طٌٕٞ
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 ُٝووو٤ظ ػخ٤ُٔوووش فووو٬ك٤خص ُوووٚ طٌوووٕٞ ؽوووشػ٢ رٔـِوووظ هخُوووذ ػ٘وووذٓخ رؼ٤وووذح رخهظشحكوووٚ VIG ك٤وووؾ حُخز٤وووش رٛوووذ ُووووذ 

 روووخُ٘ظش ٝرُوووي حُظؼو٤وووذ ٓوووٖ ًؼ٤وووش ػِووو٠ ٣٘طووو١ٞ ػوووخ٢ُٔ ؽوووشػ٢ ٓـِوووظ حٗؾوووخء كووو٢ حُزلوووغ حٕ  ٘ووو٢ ٝكووو٢. كووووو ٝه٤٘وووش

 .حُؼخُْ ك٢ حُلو٤ٜش حُٔذحسط ُظؾؼذ

 حُغوووِطخص كِوووذٟ. ح٤ُوووذ ٓظ٘وووخٍٝ كووو٢ حٓوووش حُوووٞه٢٘ حُٔغوووظٟٞ ػِووو٠ ٓٞكوووذ ؽوووشػ٢ ٓـِوووظ ح٣ـوووخد حٕ  حسٟ حُٔوخروووَ، ٝكووو٢

 روووٚ ط٘وووخه ٓٞكوووذ ؽوووشػ٢ سهوووخر٢ ٓـِوووظ ُظٌووو٣ٖٞ ٣ئِٜٛوووخ ٓوووخ حُقووو٬ك٤خص ٓوووٖ ٝحعووو٤ٓ٬ش ػشر٤وووش دُٝوووش ًوووَ كووو٢ حُٔؼ٤٘وووش

 حُٔؾوووووظش٤ًٖ كقوووووـ ٝحكظغوووووخد ح٫ٓوووووٞحٍ، حعوووووظؼٔخس طشػووووو٠ حُظووووو٢ GUIDELINES حُظؼ٤ِٔوووووخص حػوووووذحد ٜٓٔوووووش

 حُظوووؤ٤ٖٓ ٝؽوووشًش حُٔقوووشف ػِووو٠ ٣ظؼووو٤ٖ حُظووو٢ ح٫ٓوووٞس ٓوووٖ ٝؿ٤شٛوووخ حُٔلظوووٞسحص ٝطلذ٣وووذ حُلوووٞحثل، ٓوووٖ ٝحُضروووخثٖ

 ػِووووووو٠ ح٫ؽوووووووشحف ٤ُٜجــــــــوووووووـش ٣ظــــــــوووووووـشى حٕ ػِووووووو٠ ٧ػٔخُٜٔوووووووخ، ٓضحُٝظٜٔوووووووخ كووووووو٢ ٣ِظضٓخٛوووووووخ حٕ ح٫عووووووو٤٤ٓ٬ٖ

 ٕح REGULATORY AUTHORITY ٝحُشهخرــــــــوووووـش حُظ٘ظووووو٤ْ حؿٜوووووضس ٓوووووٖ ٝؿ٤شٛــــــــوووووـخ حُظؤ٤ٓــــــــوووووـٖ

 .حُٔخخُلش كخٍ ك٢ حُٔ٘خعزش حُؼوٞرخص رٜخ ٝط٘ضٍ حُظؼ٤ِٔخص رظِي حُؾشًش حُظضحّ ٖٓ طظلون

 خٔوووظ هزوووَ حُظؼوووخ٢ٗٝ رخُظوووؤ٤ٖٓ حُخوووخؿ ٗظخٜٓوووخ حفوووذسص ػ٘وووذٓخ حُغوووؼٞد٣ش حُؼشر٤وووش حٌُِٔٔوووش كؼِظوووٚ ٓوووخ طلذ٣وووذح ٝٛوووزح 

 حُ٘ظوووخّ حػوووذحد حٕ ٣وووزًش ًِ٘وووخٝ. ٝح٫ػوووخدس حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓشحهزوووش ٜٓٔوووش حُغوووؼٞد١ حُٔشًوووض١ رخُز٘وووي ٝحٗخهوووض عووو٘ٞحص

 . حٌُِٔٔش ك٢ ح٫خظقخؿ رحص حُذ٤٘٣ش حُٔشؿؼ٤خص ُذٟ حُذسط ٖٓ ػذ٣ذس ػوٞدح حعظـشم حُٔزًٞس

 طؼخ٤ٗٝوووش طٌوووٕٞ حٕ ػ٤ِٜوووخ أٝؿوووذ ك٤وووغ حُغوووؼٞد٣ش، ٝح٫ػوووخدس حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حٓوووش كغوووْ حُٔوووزًٞس حُ٘ظوووخّ روووؤٕ ػِٔوووخ

 ؿ٤ووووش حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص طشػوووو٠ حكٌخٓووووخ ٣ِلووووظ ُٝووووْ ٓنووووخسر٤ٖ، ؽووووشًخء ٓؼٜووووخ حُٔظؼووووخ٤ِٖٓ حُضرووووخثٖ طؼظزووووش حٕ أ١

 . حُغ٤ٖ٘ ٖٓ ٦ُط٢ ٓظشًٝخ ٣زو٠ ح٫ٓش ٝٛزح. حُغؼٞد٣ش

 ُِظوووؤ٤ٖٓ حُـِزوووش ُـوووخءص حخوووشٟ ؿٜوووش ٓوووٖ حُظٌوووخك٢ِ ٝحُظوووؤ٤ٖٓ ؿٜوووش ٓوووٖ حُظؼوووخ٢ٗٝ حُظوووؤ٤ٖٓ رووو٤ٖ حُٔلخموووِش ؿوووخصص ُٝوووٞ

 حُ٘ظووووخّ ٣ظووووشى ر٤٘ٔووووخ عوووو٤ٓ٬ش،ح٫ ٝح٫ػووووخدس حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص حػٔووووخٍ طشػوووو٠ حُظوووو٢  ح٫عووووظ ٣ٞكّووووذ ٫ٗووووٚ حُظؼووووخ٢ٗٝ

 .كذس ػ٠ِ طؤ٤ٖٓ ؽشًش ًَ ٝك٢ كخُش ًَ ك٢ ٝحؿظٜخدحطٜخ حُؾشػ٤ش ح٤ُٜجش ٓؾ٤جش سٖٛ ح٫عظ طِي حُظٌخك٢ِ

 ٓٞكّوووذ، رظشط٤وووذ حعوووظزذحُٚ حُووو٠ ٝدػوووخ حُظٌوووخك٢ِ، حُظوووؤ٤ٖٓ ُظطوووٞس ٓؼٞهوووخ   أٓوووشح   ح٩عووو٢ٓ٬، حُخز٤وووش حػظزوووشٙ حُٞحهوووغ ٝٛوووزح

 أػٔووووخٍ ٣شػوووو٠ ٓٞكّووووذ ُٔـِووووظ ؿ٤ٔؼووووخ   ٣ٝخنووووؼٜخ. رٜووووخ خخفووووش ؽووووشػ٤ش خصر٤ٜجوووو ح٫عووووظؼخٗش ػووووٖ حُؾووووشًخص ٣ـ٘وووو٢

 ٝأ٣وووخ   ٝؿوووذٝح ك٤ؼٔوووخ ٝحُٔغوووخٝحس، رخُؼوووذٍ POLICY HOLDERS حُؼووووٞد كِٔوووش كووووٞم ػِووو٠ ٣ٝلوووخكظ حُؾوووشًخص

 . ٓؼٜخ ٣ظؼخهذٕٝ حُظ٢ حُؾشًش ًخٗض
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 الصحٍ الزأمُه

 ! أخــــري وأثــــري.. شركــــبد افلــــس

 

 ٫ٝ. حُٜخ٣ٝوووش حُووو٠ ػذ٣وووذس ػشر٤وووش طوووؤ٤ٖٓ رؾوووشًخص أٝدٟ حٗوووٚ ا٫ حٌُؼ٤وووش٣ٖ، هِوووٞد ػِووو٠ روووشدح   ٗوووضٍ قووول٢حُ حُظوووؤ٤ٖٓ

 رؼوووول عوووووٞه خِلٜووووخ حُظوووو٢ ح٧مووووشحس ٓؼخُـووووش طلووووخٍٝ حُونووووخث٤ش ٝحُٔلووووخًْ حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ح٩ؽووووشحف ٤ٛجووووخص طووووضحٍ

 .حُقل٢ حُظؤ٤ٖٓ طؼخه٤ٜخ ؿشحء ػشر٢، رِذ ؿ٤ش ك٢ حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص

 أ٫ٝ   ُز٘وووخٕ كووو٢ ح٤ُوووٚ طؼشكوووٞح كووووذ حُؼوووشد أٓوووخ. عووو٘ش ٓجوووش ػوووٖ ٣ض٣وووذ ٓوووخ ٓ٘وووز أُٔخ٤ٗوووخ كووو٢ ح٫ٝ   نحٗطِووو حُقووول٢ ٝحُظوووؤ٤ٖٓ

 حُووووذٍٝ ٣ؼزووووش ح٤ُووووّٞ ٝٛووووٞ. ٫كوووووش أٝهووووخص كوووو٢ حُؼشروووو٢ حُخِوووو٤ؾ دٍٝ ٝكوووو٢. حُٔخموووو٢ حُوووووشٕ ٓووووٖ حُغووووزؼ٤٘خص أٝحخووووش

 .ٌٓؼق ٗلٞ ػ٠ِ ٝٓقش حُؼشحم ٤ُز٤خ، عٞس٣خ، ٓؼَ حُخخفش، حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص أٓخّ ٓولِش ًخٗض حُظ٢ حُؼشر٤ش

 ٓـوووخٍ كووو٢ ٣وووزًش دٝسح   طِؼوووذ حُنووؤخٕ ؽوووشًخص طٌوووٖ ُوووْ( 1976- 1975) ُز٘وووخٕ كووو٢ حُغووو٘ظ٤ٖ كوووشد حٗوووذ٫ع كوزوووَ

 حُـوووو٤ؼ ٝفوووو٘خد٣ن حُٔووووٞ ل٤ٖ ٝطؼخ٤ٗٝووووش ح٫ؿظٔووووخػ٢ ُِنوووؤخٕ حُووووٞه٢٘ حُقوووو٘ذٝم ًووووخٕ ك٤ووووغ حُقوووول٢، حُظووووؤ٤ٖٓ

 ح٧ؿوووشحء ٓوووٖ ح٧ًزوووش ُِـوووضء ُقووول٢ح حُـطوووخء طووووذ٣ْ طظووو٠ُٞ حُلٌووو٢ٓٞ حُوطوووخع كووو٢ ٝؿ٤شٛوووخ حُوووذحخ٢ِ ح٧ٓوووٖ ٝهوووٟٞ

 حُقوووولش ٝصحسس ًٝخٗووووض(. ٝح٫ٝ٧د حُٞحُووووذ٣ٖ حُضٝؿووووش،) هووووزِْٜ ٓووووٖ حُٔؼووووخ٤ُٖ ٝح٧ؽووووخخؿ حُٔغووووِلش حُوووووٟٞ ٝأكووووشحد

 . ٗلوظٜخ ػ٠ِ حُٔلشٝٓش ُِلجخص ٝح٫عظؾلخء حُؼ٬ؽ رظٞك٤ش طؼ٠٘

 ػِووو٠ حُلقوووٍٞ ٓوووٖ ٣ٌٜٔ٘وووخ خٓووو حُٔخ٤ُوووش حُووووذسحص ٓوووٖ طِٔوووي كٌخٗوووض حُٞعوووط٠، حُطزووووش ٝأكوووشحد ح٤ُٔغوووٞسس حُلجوووخص أٓوووخ

 .حُقل٢ حُظؤ٤ٖٓ ح٠ُ طلظخؽ رخُظخ٢ُ طٌٖ ُْٝ حُخخفش، ٗلوظٜخ ػ٠ِ ٝح٫عظؾلخء حُؼ٬ؽ

 حُؼٔوووَ ٝؿوووخد ٝطؼطوووَ حُذُٝوووش أؿٜوووضس طلٌٌوووض ه٣ِٞوووش، دحخ٤ِوووش كوووشد حُووو٠ طلُٞوووض حُظووو٢ 1975 أكوووذحع حٗوووذ٫ع ٝرؼوووذ

 حُوطووخع كوو٢ حُنووخٓ٘ش حُقوو٘خد٣ن أهلِووض لظووشسحُ طِووي خوو٬ٍ. ح٤ُووّٞ كظوو٠ ؿخثزووخ   رؼنووٚ ٣ووضحٍ ٫ٝ ه٣ِٞووش ُلظووشس حُلٌوو٢ٓٞ

 كوووخطٞسس دكوووغ ػِووو٠ هوووذسطٜخ حُٔظزو٤وووش حُطزووووش ٝكووووذص ح٤ُٔغوووٞسس حُلجوووخص ٓوووٖ ح٧ًزوووش حُـوووضء ٛوووخؿش ًٔوووخ ؽوووزخر٤ٌٜخ، حُؼوووخّ

 . ؿ٤زٜخ ٖٓ ٝحُطزخرش ح٫عظؾلخء

 ٓ٘ووٚ ذسٝطغووظ حُقوول٢ حُظووؤ٤ٖٓ ٤ٓووذحٕ ُظوووظلْ ط٘ظٜضٛووخ كشفووش حُظلوو٫ٞص طِووي كوو٢ حُظووؤ٤ٖٓ ؽووشًخص رؼوول ٝؿووذص ٝهووذ

 . CASH FLOW حُ٘وذ١ حُذكن

 حُظوو٢ حُقووؼٞرخص كـووْ ك٤٘ووٚ كوو٢ طووذسى طٌووٖ ُٝووْ ٓظِووْ ٗلوون كوو٢ ٗلغووٜخ أهلٔووض حُؾووشًخص طِووي حٕ رؼووذ ٓووخ كوو٢ ٝطزوو٤ٖ

 ًخٗوووض حُظووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ روووٞحُـ حٕ ٓظخٛشٛٔوووخ ٝٓوووٖ. ػوووخسٓظ٤ٖ ٝكٞمووو٠ رؼؾوووٞحث٤ش حُٔشكِوووش طِوووي ٝط٤ٔوووضص. ط٘ظظشٛوووخ

م ّٞ  ٓووٖ حُٔغووئ٤ُٝش ٓووٖ حُظووؤ٤ٖٓ ؽووشًش ٣ؼلوو٢ ٓووخ ح٫عووظؼ٘خءحص ٓووٖ طظنوؤٖ ّح٤ُووٞ كظوو٠ طووضحٍ ٫ٝ حُٔشكِووش طِووي كوو٢ طغوو

 حُٔؼوووخٍ عوووز٤َ ػِووو٠ ٛ٘وووخ ٝأٗووووَ. حُؼٔوووش ٓشحكوووَ عوووخثش كووو٢ ح٫ٗغوووخٕ ُٜوووخ ٣ظؼوووشك حُظووو٢ ح٧ٓوووشحك ٓوووٖ ًز٤وووشس حػوووذحد

8002 آة   
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 ُز٘ووووخٕ كوووو٢ حُقوووول٢ حُظووووؤ٤ٖٓ رووووٞحُـ كوووو٢ حدخخُٜووووخ ػِوووو٠ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص دسؿووووض حُظوووو٢ ح٩عووووظؼ٘خءحص ٓووووٖ ؿووووضءح  

 .حخظ٤خس٣خ   ٣ضحٍ ٫ حُقل٢ حُظؤ٤ٖٓ ك٤غ ح٫خشٟ، حُؼشر٤ش ٫عٞحمٝح ٝدر٢ ٝعٞس٣خ

 حُظ٘خعووو٤ِش ح٧ػنوووخء طقووو٤ذ حُظووو٢ ح٧ٓوووشحك: حُظخ٤ُوووش حُلوووخ٫ص كووو٢ فوووشكٜخ طوووْ ٓقوووخس٣ق أ٣وووش روووذكغ حُؾوووشًش طِظوووضّ ٫«

 حُِووووٞصط٤ٖ حعظجقووووخٍ ػ٤ِٔووووخص حُوووو٫ٞدس، كووووذ٣ؼ٢ ح٧هلووووخٍ ٣قوووو٤ذ حُووووز١( ح٫فوووولشحس) ح٤ُشهووووخٕ ٓووووشك حُٔووووشأس، ػ٘ووووذ

 .»حُخ أٗٞحػٚ ػ٠ِ »ح٤ٌُغض«ٝ حُزٞحع٤ش، ٝحعظجقخٍ رؤٗٞحػٚ ٝحُلظن

 حُ٘قووووٞؿ، طِووووي ٓووووٖ ٓغووووظل٤ذس طؼغوووولخ ، حُظضحٓخطٜووووخ ٓووووٖ حُظٜووووشد ػِوووو٠ طووووضحٍ ٫ٝ حُؾووووشًخص دسؿووووض رُووووي، ٝحُوووو٠

 حُؼوووووذ فووووذٝس ُظووووخس٣خ ٝعووووخروش ٓضٓ٘ووووش رووووؤٓشحك حُٔنوووؤٕٞ حُٔظؼخهووووذ ٣وووووذٜٓخ حُظوووو٢ حُٔطخُزووووخص رخسطزووووخه ٝٓظزسػووووش

PREEXISTING.ٕه٤ووووخّ حُوووو٠ طووووئد١ حٕ حُقوووول٢ حُظووووؤ٤ٖٓ حُظضحٓووووخص ٓووووغ حُظؼووووخه٢ كوووو٢ حُخلووووش ُٜووووزٙ رووووذ ٫ ًٝووووخ 

 .أخشٟ ؿٜش ٖٓ ٝحُٔغظؾل٤خص ٝح٧هزخء ٝحُٔن٤ٖٗٞٔ ؿٜش ٖٓ حُنٔخٕ ؽشًخص ر٤ٖ ُٜخ كقش ٫ ٗضحػخص

 كخعووووظذػخ٢ٗ دٓشؿ٤ووووخٕ، ٛووووخًٞد ك٤٘ووووٚ كوووو٢ ٝحُظـووووخسس ح٫هظقووووخد ٝص٣ووووش رِـووووض كظوووو٠ ٝحُؾووووٌخٟٝ حُقووووشخخص ٝطؼخُووووض

 ٣طووووخم، ٫ حُٞمووووغ حٕ ُوووو٢ ٤ُوووووٍٞ حُلوزووووش طِووووي كوووو٢ حُنوووؤخٕ ؽووووشًخص ُـٔؼ٤ووووش سث٤غووووخ   رقوووولظ٢ 1992 عوووو٘ش ٓطِووووغ

 . رخُٔٞحه٤ٖ٘ ح٬ُكن حُل٤ق ٝسكغ حُٔغ٤جش حُؾشًخص طقشكخص سدع أؿَ ٖٓ ػـَ ػ٠ِ ُِظذخَ كخؿش ٝٛ٘خى

 كوووووش٬ُٔ حُٔلووووخًْ حُوووو٠ ٣ووووزٛزٞح حٕ حُ٘ووووخط ٓووووٖ حُٔظِوووو٤ٖٓٞ حُوووو٠ ٗطِووووذ حٕ ٣ٌٔووووٖ ٫ حٗووووٚ ك٤٘ووووٚ كوووو٢ حُووووٞص٣ش ٝهووووخٍ

 .حُؼٖٔ رخٛظش حُونخث٤ش ح٬ُٔكوش ٧ٕ حُذكغ ٖٓ طظٜشد حُظ٢ حُؾشًخص

 ػووووٞد ػوووٖ حُ٘خؽوووجش حُؾوووٌخٟٝ طظوزوووَ هنوووخث٤ش ٤ٛجوووخص أٝؿوووذص حُٔظلنوووشس حُوووذٍٝ حٕ دٓشؿ٤وووخٕ ُِوووٞص٣ش أٝمووولض ٝٛ٘وووخ

 ُز٘وووخٕ كووو٢ ح٤ُٜجوووش ٛوووزٙ ٓؼوووَ ه٤وووخّ ٝحٕ. ٓلخ٤ٓوووخ   ٣ًٞوووَ حٕ حُٔوووذػ٢ ػِووو٠ طٞؿوووذ حٕ ٝدٕٝ ٓوخروووَ، دٕٝ حُلشد٣وووش، حُظوووؤ٤ٖٓ

 ؽوووشًخص طظخوووزٛخ حُظووو٢ حُظؼغووول٤ش ٝحُووووشحسحص حُٔغوووئ٤ُٝخص ٓوووٖ حُوووظِٔـّ ٝٓلوووخ٫ٝص ُِٔٔخهِوووش كوووذح   ٣نوووغ حٕ ؽوووؤٗٚ ٓوووٖ

 .ٓؼٜخ حُٔظؼخهذ٣ٖ ح٫كشحد ك٤خٍ حُظؤ٤ٖٓ

 أدٝحس حُٔلووووخ٢ٓ حُنوووؤخٕ ؽووووشًخص ُـٔؼ٤ووووش حُوووووخ٢ٗٞٗ حُٔغظؾووووخس ٓووووغ ٝرخُظؼووووخٕٝ ٝٗوووووخػ ٝدسط ٓلخٝمووووخص ٝرؼووووذ

 عووووِطش) ٝحُظـووووخسس ح٫هظقووووخد ٝصحسس ٓووووٖ طظخووووز حُظل٤ٌٔوووو٢، حُنوووؤخٕ ٓـِووووظ طووووذػ٠ هنووووخث٤ش ٤ٛجووووش اٗؾووووخء طووووْ ًووووشّ،

 أٓخٓوووٚ ح٫دػوووخء ٣ٌٔوووٖ ك٤وووغ حُظل٤ٌٔووو٢، حُؼٔوووَ ٓـِوووظ ؿوووشحس ػِووو٠ ٝطؼٔوووَ ُٜوووخ، ٓووووشح  ( حُظوووؤ٤ٖٓ هطوووخع ػِووو٠ حُشهخروووش

 ح٫ػظوووشحك حٕ ا٫. مووو٤وش كوووخ٫ص كووو٢ ا٫ ٬ُػظوووشحك هخرِوووش هشحسحطوووٚ ٝطٌوووٕٞ هنوووخث٤ش ٓقوووخس٣ق أٝ ٓلوووخّ، دٕٝ ٓوووٖ

 .حُظ٘ل٤ز ٣ٞهق ٫

 كوووَ كوو٢ ػ٤ِووٚ ٛوو٢ ػٔووخ كذحكووش طوووَ ٫ حُغوو٤خسحص ػِوو٠ حُظووؤ٤ٖٓ كوو٢ حُٔنوؤٕٞٗٞ ٣ؼخ٤ٜٗووخ حُظوو٢ حُٔؾوو٬ٌص ًخٗووض ُٝٔووخ

 كوووو٢ طلقووووَ ؿشكووووش: ؿشكظووووخٕ حُظل٤ٌٔوووو٢ ُِٔـِووووظ طٌووووٕٞ حٕ ػِوووو٠ دٓشؿ٤ووووخٕ ٝحُووووٞص٣ش حطلو٘ووووخ كوووووذ حُقوووول٢، حُظووووؤ٤ٖٓ

 حُظوووؤ٤ٖٓ روووٞحُـ ػوووٖ حُ٘خؽوووجش حُ٘ضحػوووخص كووو٢ طلقوووَ ػخ٤ٗوووش ٝؿشكوووش حُقووول٢ حُظوووؤ٤ٖٓ روووٞحُـ ػوووٖ حُ٘خؽوووجش حُ٘ضحػوووخص

 ُز٘خ٤ٗوووش ٤ُووشس ٤ِٓووٕٞ 75 ٓووٖ أهووَ حُـووشكظ٤ٖ ٝأٓووخّ حُلووخُظ٤ٖ كوو٢ ػ٤ِووٚ حُٔظ٘ووخصع حُٔزِووؾ ٣ٌووٕٞ حٕ ػِوو٠ حُغوو٤خسحص، ػِوو٠

 حُٔطخُزووووخص أٓووووخّ ٓلظٞكووووش طٌووووٕٞ حُـذ٣ووووذ حُٔـِووووظ أرووووٞحد حٕ ٣ؼ٘وووو٢ ٓووووخ. أ٤ٓشًوووو٢ د٫ٝس أُووووق 50 ٣ؼووووخدٍ ٓووووخ أ١

 ٝفووووذسص. حُؼووووخد١ حُونووووخء حُوووو٠ رٜووووخ ٣ظٞؿٜووووٞح إٔ ك٨فوووولخرٜخ ح٤ٔٛ٧ووووش رحص حُٔطخُزووووخص أٓووووخ. ٝحُٔظٞعووووطش حُقووووـ٤شس

 .حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ادحء ػ٠ِ ًز٤ش ٝهغ ٫ٗط٬هظٜٔخ ًٝخٕ ح٧كٌخّ ٓجخص حُـشكظ٤ٖ ػٖ
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 THIRD PARTY ح٩دحس١ حُؼخُوووووووغ حُلش٣ووووووون رخعوووووووْ طؼوووووووشف ؽوووووووشًخص ٗؾوووووووؤص رُوووووووي ٓوووووووٞحصحس ٝكووووووو٢

ADMINISTRATOR (TPA )حُظؼخهووووذ، كظووووشس ٝخوووو٬ٍ هزووووَ حُظووووؤ٤ٖٓ ُطخُووووذ حُطزوووو٢ قحُِٔوووو رووووذسط ٝطؼ٘وووو٠ 

 حُ٘وووٞع ٝٛوووزح. ٝح٫عظؾووولخث٤ش حُطز٤وووش ٝحُلوووٞحط٤ش حُٞفووولخص فووولش ٓوووٖ ٝحُظلوووون ٝحُٔزخُـوووش، حُظض٣ٝوووش ٌٓخكلوووش ٝطظووو٠ُٞ

 أ٫ٝ   ُز٘وووخٕ كووو٢ حعظ٘غوووخخٚ ؿوووشٟ ٝهوووذ. حُغووو٤ٖ٘ ػؾوووشحص ٓ٘وووز ح٤ٓ٧ش٤ًوووش حُٔظلوووذس ح٣٫ُٞوووخص كووو٢ ٓٞؿوووٞد حُؾوووشًخص ٓوووٖ

 . ح٫خشٟ حُؼشر٤ش ذٍٝحُ ح٠ُ حٗظوَ ػْ

 ٝسحم. ُز٘وووخٕ كووو٢ حٌُٔظظزوووش حُظوووؤ٤ٖٓ أهغوووخه ٓـٔوووَ ٓوووٖ حُٔجوووش كووو٢ 50 ٤ُزِوووؾ حُقووول٢ حُظوووؤ٤ٖٓ أهغوووخه كـوووْ طؼوووخ ْ ٝهوووذ

 .رؾشحٛش ػ٤ِٚ كؤهزِض ح٧خشٟ حُؼشر٤ش حُذٍٝ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ ُؾشًخص رُي

 حُلٌٞٓوووخص ٝؿوووذص حُغوووؼٞد٣ش، حُؼشر٤وووش حٌُِٔٔوووش عووو٤ّٔخ ٫ حُؼشر٤وووش حُوووذٍٝ كووو٢ حُٔو٤ٔووو٤ٖ ح٧ؿخٗوووذ أػوووذحد ط٘وووخ٢ٓ ٝٓوووغ

 حُقوووول٤ش حُظوووووذ٣ٔخص ٣ـؼووووَ ٓووووخ. حُِٞؿغووووظ٤ش هووووذسحطٜخ ٣ظـووووخٝص ُِنوووو٤ٞف حُقوووول٤ش حُشػخ٣ووووش طوووووذ٣ْ حٕ حُٔؼ٤٘ووووش حُؼشر٤ووووش

 ٣ٞؿووووذ( هخٗٞٗووووخ  ) ٗظخٓووووخ   حُغووووؼٞد٣ش حُؼشر٤ووووش حٌُِٔٔووووش حفووووذسص حٕ كٌووووخٕ. ح٫ٓخٗووووش ٝاعووووخءس ٝحُظض٣ٝووووش ُِٜووووذس ػشمووووش

 ح٩هخٓوووش أرٕ ُٔووو٘لْٜ ٓغوووزوخ   ؽوووشهخ   حُٔؼظٔوووذس حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ُوووذٟ فووول٤خ   مووؤخٗخ ٣ؼووووذٝح حٕ حُؼٔوووَ أفووولخد ػِووو٠

 ٓضحؿ٤وووش ٓوووٖ حُٔنووؤٕٞ حُٔظؼخهوووذ ٣ٝلٔووو٢ ٗٔوووٞرؿ٢، حُضحٓووو٢ فووول٢ طوووؤ٤ٖٓ ػووووذ رُوووي كووو٢ ٣ؼُظٔوووذ حٕ ػِووو٠. ٝحُؼٔوووَ

 .حُظؤ٤ٖٓ ؽشًش

 ػِووووو٠ ُِٔو٤ٔووووو٤ٖ اُضح٤ٓوووووخ   حُقووووول٢ حُنووووؤخٕ طـؼوووووَ هوووووٞح٤ٖٗ ٝأفوووووذسص حُغوووووؼٞد٣ش، رخطووووو٠ خ٤ِـ٤وووووش دٍٝ ٝحهظوووووذص

 حُشٝحكوووذ أكوووذ ح٤ُوووّٞ ٓ٘وووٚ ٣ـؼوووَ ٗلوووٞ ػِووو٠ حُقووول٢ حُظوووؤ٤ٖٓ حٗظؾوووش ٌٝٛوووزح. ؿ٘غووو٤خطٜخ كوووخ٢ِٓ ؿ٤وووش ٓوووٖ مووو٤ٜخأسح

 .حُؼشر٤ش حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ف٘خد٣ن طـز١ حُظ٢ ؿضحسس ح٧ًؼش

 ًِلّوووض هوووشٕ، سروووغ صٛوووخء حعوووظـشهض ٓٔخسعوووش ٝرؼوووذ حُقووول٢ حُظوووؤ٤ٖٓ طـشروووش حٕ حُووووٍٞ ٣ٌٔوووٖ حؿٔوووخ٢ُ طوووو٣ْٞ ٝكووو٢

 حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ػؾوووشحص حُظـشروووش خووو٬ٍ ح٩كووو٬ط ٛخ٣ٝوووش كووو٢ عووووطض ك٤وووغ رخُـوووخ ، ٔ٘وووخ  ػ حُؼشر٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص

 روووخُؼوٞد ٌٗؼوووٞح حُوووز٣ٖ ٓوووٖ ٝحُٞعوووخهش حُظوووؤ٤ٖٓ حسًوووخٕ ٓوووٖ ًؼ٤وووشٕٝ حػوووشٟ ٝطِوووي ٛوووزٙ ٝرووو٤ٖ. أخوووشٟ ػؾوووشحص ٝطؼؼوووشص

سٝح ٝموووخّٔٞح روووخُو٤ٞد، ٝط٬ػزوووٞح ّٝ  أٝ ٔؼ٤ِٜوووخٓ ٓوووغ طٞحهوووئح   حٝ حخظ٬عوووخ   ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص حعوووظ٘ضحف كووو٢ ٝٗـلوووٞح ٝص

 .حخشٟ ٓلٌشس ح٠ُ ٣ٝلظخؽ آخش، كذ٣غ ٝٛزح. رٔؾخسًظْٜ

 كووو٢ PHOENIX ٝك٘ووو٤ٌظ MESIR ٤ٓغوووش: ٗوووزًش حُقووول٢، حُظوووؤ٤ٖٓ أػووووخٍ طلوووض ٛوووٞص حُظووو٢ حُؾوووشًخص رووو٤ٖ ٝٓوووٖ

 .حُغؼٞد٣ش ك٢ METHAQ ٤ٓٝؼخم ُز٘خٕ

 :ػ٬ػش ػٞحَٓ ػٖ ٗـٔض أٜٗخ ٣ظز٤ٖ حُزحط٤ش، ٝحُظقل٤ش ح٩ك٬ط كخ٫ص ؿ٤ٔغ ٝك٢

1 ) ّٞ  حُظوووو٢ ٝحُوٞحػووووذ ٨ُفووووٍٞ ٝطـووووخِْٜٛ حُغووووش٣غ، حُووووشرق طلو٤وووون رخطـووووخٙ ٝؿٔووووٞكْٜ حُؾووووشًخص ػِوووو٠ حُو٤ٔوووو٤ٖ سطٜوووو

 .ٝأخ٬ه٤خطٜخ حُٜٔ٘ش طشػ٠

 طووووشحًْ مووووذ حُلٔخ٣ووووش ُٜووووخ طووووٞكشّ REINSURANCE COVER طووووؤ٤ٖٓ اػووووخدس ُؼوووووٞد حُؾووووشًش ك٤ووووخصس ػووووذّ( 2

 .ؽظ٠ ٧عزخد أٝحٜٗخ هزَ حُظؤ٤ٖٓ ٓؼ٤ذ١ َهز ٖٓ كغخٜخ أٝ ًخف ٗلٞ ػ٠ِ حُٔخ٤ُش ُوذسحطٜخ ٝطـخٝصٛخ حُخغخسس

 عوووو٤ُٞش أمووووؼق ٓووووخ رٜٓٔووووْ، كوووو٢ حُؼخُوووووش حُقوووول٢ حُظووووؤ٤ٖٓ ٧هغووووخه عووووذحدْٛ ٝػووووذّ حُظووووؤ٤ٖٓ ٝعووووطخء طقووووشف( 3

 .رخُظضحٓخطٜخ حُٞكخء ػٖ ػخؿضس ٝؿؼِٜخ حُؾشًخص
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 ٤ٛجوووخص خدؿ٤ووو ًخكوووش، حُؼشر٤وووش حُوووذٍٝ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ هطوووخع ٣ؼ٤ؾوووٜخ حُظووو٢ حُظغووو٤ذّ كوووخٍ ح٧ٛوووْ، حُغوووزذ ٛوووٞ ٝٛوووزح( 4

 ٝك٤خصطٜوووخ حُؾوووشًخص ٓووو٬ءس ٓوووٖ حُظلوووون ُـٜوووش عووو٤ٔخ ٫ رٜوووخ حُٔ٘ٞهوووش حُٜٔوووخّ ٓٔخسعوووش ػوووٖ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف

 . حُضٓخٕ ؿذسحص مذ طل٤ٜٔخ طؤ٤ٖٓ اػخدس ُؼوٞد
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 مزأخرح  اسزفبقخ.. العرة المعُدون

 

 ٝحكوووذ، روووؤٓش ح٣٫وووخّ ٛوووزٙ ٌٜٓ٘ٔوووش ٓظوووذ٤ٗخ ، طقووو٤٘لخ طلٔوووَ حُظووو٢ ٝطِوووي رؼوووذ، حُٔقووو٘لش ؿ٤وووش حُؼشر٤وووش ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص

 حُوووذٍٝ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف  ٤ٛجوووخص ٓوووٖ حُٔوزووو٤ُٖٞ حُٔؼ٤وووذ٣ٖ ٫ثلوووش كووو٢ ُظوُووذسؽ  ٣ئِٜٛوووخ رظقووو٤٘ق حُلوووٞص ٝٛوووٞ

 ٓوووٖ طلوووشّ عوووٞف كبٜٗوووخ ،(BBB) رووو٢ طش٣زوووَ ٝٛوووٞ ح٧دٗووو٠ رلوووذٙ حُٔطِوووٞد حُظقووو٤٘ق ػِووو٠ طلقوووَ ُوووْ ٝٓوووخ. حُؼشر٤وووش

 . حُؼشر٤ش ح٫عٞحم ك٢ حُؼخِٓش حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص ٖٓ ح٫ػخدس ٘خدحصاع طِو٢ كن

 ٓووذسؽ حٗووٚ رووَ ؿذ٣ووذح، ُوو٤ظ حدٗوو٠، كووذح( BBB) روو٢ طش٣زووَ كجووش ٓووٖ طقوو٤٘ق ػِوو٠ ح٩ػووخدس ؽووشًخص كقووٍٞ ٝؽووشه

 ر٤ِٔووخسحص ٣وووخط ٝحُووز١ حُٔظغووخسع حُظ٘ووخ٢ٓ كٜووٞ حُـذ٣ووذ، حٓووخ. ػذ٣ووذس عوو٘ٞحص ٓ٘ووز حُؼشر٤ووش حُظووؤ٤ٖٓ ٝحٗظٔووش هووٞح٤ٖٗ كوو٢

 . ع٣ٞ٘خ حُؼشر٤ش حُظؤ٤ٖٓ ٧هغخه ٫سحصحُذٝ

 ٤ِٓووووخس16 حُوووـ ػظزووووش ٝطـوووخٝصص حُٔخمووو٤ش حُووووؼ٬ع حُغووو٘ٞحص خووو٬ٍ طنووووخػلض حُظوووؤ٤ٖٓ حهغوووخه حٕ ٓؼشٝكووووخ روووخص ُٝووووذ

 هزووووَ ٓووووٖ حُؼشر٤ووووش، ُِوووووٞح٤ٖٗ ٝخ٬كووووخ ٓزخؽووووشس طؼوووووذ حُظوووو٢ حُظووووؤ٤ٖٓ ػوووووٞد  ٣ؾوووؤَ ٫ حُووووشهْ ٝٛووووزح. ح٤ٓشًوووو٢ د٫ٝس

 ؿٜووش ٓووٖ حعووٞحه٘خ كوو٢ رخُؼٔووَ ُٜووخ ٓووشخـ ؿ٤ووش حؿ٘ز٤ووش طووؤ٤ٖٓ ٝؽووشًخص ؿٜووش، ٓووٖ ػووشد حػٔووخٍ ٝسؿووخٍ ٓئعغووخص

 . حخشٟ

 حُـ٣ٞووووش حُؼشر٤ووووش ح٫عووووخه٤َ طـطوووو٢ حُظوووو٢ طِووووي ٗووووزًش حُخووووخسؽ، كوووو٢ ٓزخؽووووشس طؼوووووذ حُظوووو٢ حُظووووؤ٤ٖٓ ػوووووٞد روووو٤ٖ ٝٓووووٖ

 ،THIRD PARTY LIABILITY  ًوووخٕ ح٣وووخ حُؼخُوووغ ٝحُلش٣ووون حُشًوووخد ك٤وووخٍ حُٔذ٤ٗوووش ٝٓغوووئ٤ُٝخطٜخ ٝحُزلش٣وووش

 طـطووو٢ حُظووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػووووٞد ًٝوووزُي. عووول٤٘ش حٝ هوووخثشس ٌُوووَ حُوووذ٫ٝسحص ٣٬ٓووو٤ٖ رٔجوووخص ػ٤ِٜوووخ ٣ـطووو٠ ِوووْٗؼ ًٔوووخ ٝٛووو٢

 حُؼووووخ٤ِٖٓ ك٤ووووخٍ ٓغووووئ٤ُٝخص ٓووووٖ رٜووووخ ٣ظؼِوووون ٝٓووووخ ،OFFSHORE PLATFORMS حُؼخثٔووووش حُ٘لط٤ووووش حُٔ٘ؾووووآص

 .حُــشحك٢ رٔٞهؼٜخ طلٞه حُظ٢ ٝحُز٤جش ػخد٤٣ٖ ٝػٔخٍ خزشحء ٖٓ ٓظٜ٘خ ػ٠ِ

 هوووخٕٗٞ ٧كٌوووخّ خ٬كوووخ ػ٤ِٜوووخ حُظوووؤ٤ٖٓ ٣ـوووش١ ٝحُظووو٢ حُؼشحه٤وووش، ح٫سحمووو٢ ػِووو٠ حٌُخث٘وووش  سح٫خطوووخ رُوووي حُووو٠ حموووق

 حُشهخروووووش ٝؿ٤وووووخد. حُؼشحه٤وووووش حُظووووؤ٤ٖٓ رؾوووووشًخص حُٔوووووشٝس ٝدٕٝ ح٫ؿ٘ز٤وووووش، ح٫عووووٞحم كووووو٢ ٓزخؽوووووشس حُؼشحهووووو٢ حُظووووؤ٤ٖٓ

 حُٔخوووخُل٤ٖ طؾوووـغ حُظووو٢ ٛووو٢ »حُظوووؤ٤ٖٓ د٣وووٞحٕ« حُٔغووؤخس حُؼوووشحم كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووش حػٔوووخٍ ٝطؼطوّووَ

 . ُِوخٕٗٞ طـخٝصْٛ ك٢ ح٩ٓؼخٕ ػ٠ِ

 طغوووظؼ٤ذ ٝػ٘وووذٓخ. ٬ُهغوووخه حٗظخؿوووخ ٝحًؼشٛوووخ حُؼشحه٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ حعوووٞحم ًز٤وووش 1980 حُؼوووخّ هزوووَ ًوووخٕ ٗؼِوووْ، ًٔوووخ ٝحُؼوووشحم

. طظٞهووووق حٕ حُٔخخُلووووخص ُظِووووي رووووذ ٫ حُٔلوووووٞدس، ٤ٛزظٜووووخ ٝطغووووظشد ػض٣ٔظٜووووخ  حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ٬ُؽووووشحف حُؼشحه٤ووووش ح٤ُٜجووووش

 حُـوووخس١ طِوووي رلـٜٔوووخ طلوووخ٢ً ٝرؤهغوووخه حُؼشر٤وووش، حُظوووؤ٤ٖٓ حعوووٞحم رووو٤ٖ حُقوووذحسس ٓشطزوووش ٤ُلظوووَ حُؼوووشحم د٣ؼوووٞ ٝروووزُي

 . حُغؼٞد٣ش حُؼشر٤ش حٌُِٔٔش ك٢ طلو٤وٜخ

 حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص طغوووـِٚ حُوووز١ حُ٘ٔوووٞ كوووٍٞ حُغوووخسس ح٫خزوووخس ٓوووٖ حٌُؼ٤وووش حُٔوووخٍ حعوووٞحم طقوووذسٛخ حُظووو٢ حُظووووخس٣ش ٝكووو٢

 . ع٣ٞ٘خ رخُٔجش 35 ػٖ حُؼشر٤ش حُذٍٝ رؼل ك٢ ٗغزظٚ طض٣ذ ٝحُز١ حُؼشر٤ش،

8002 اَلىل   
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 ؽوووشًخص ٓوووٖ ًـ٤شٛوووخ حُؼشر٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حٕ رُوووي. خخسؿ٤وووش ٓلخػ٤وووَ ُوووٚ طٌوووٕٞ حٕ روووذ ٫ ٓل٤ِوووخ ٣لوووون ٗٔوووٞ ٝح١

 طلٔوووَ طوووؤ٤ٖٓ، حػوووخدس ٝػووووٞد حطلخهوووخص ٓوووٖ ٓ٘غوووٞؿش( UMBRELLA) ؽٔغووو٤ش رلٔخ٣وووش طؼٔوووَ حُؼوووخُْ، كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ

 حُٔ٘ظـوووش ح٫هغوووخه حسطلؼوووض ًِٝٔوووخ. ًخِٓوووش دص٣٘وووش ػوووٖ ًؼ٤وووشس كوووخ٫ص كووو٢ ػوووذدٛخ ٣ض٣وووذ طوووؤ٤ٖٓ حػوووخدس ؽوووشًخص طٞحه٤وووغ

 حُٔؼ٤وووذ٣ٖ طـؼوووَ حُظووو٢ ٛووو٢ حُلو٤ووووش ٝٛوووزٙ. حُلٔخ٣وووش ؽٔغووو٤ش كووو٢ حُٔؾوووخسًش ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص كقوووش طشطلوووغ ٓل٤ِوووخ،

 حُوووز١ حُذعوووْ ٓوووٖ رـوووضء ٗلٞعوووْٜ ٣ٔ٘وّووٕٞ ٝٛوووْ حُؼشرووو٢ حُخِووو٤ؾ حُووو٠ ٝٝكوووذحٗخ   صسحكوووخص ٣ظٞحكوووذٕٝ حُوووذ٤٤ُٖٝ، ٝحُٞعوووطخء

 .ٝرلخسٛخ حُخ٤ِـ٤ش ح٫سحم٢ عطق ػ٠ِ ٣ٞطل

 ٝطظلٔوووَ. ؿوووذ٤٣ٖ ػوووشد ٓ٘خكغووو٤ٖ ٓوووٖ حُؼشر٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ حعوووٞحم خِوووٞ ٝحُووووذح٠ٓ حُـوووذد حُٞحكوووذ٣ٖ ػض٣ٔوووش ٓوووٖ ٣ٝض٣وووذ

  ٓٞهوووغ ٧خوووز   ٣ٞٓوووخ طللوووَ ُوووْ حٜٗوووخ رُوووي ٛخٓؾووو٢، ٓٞهوووغ كووو٢ روخثٜوووخ ػوووٖ حٌُزوووشٟ حُٔغوووئ٤ُٝش حُؼشر٤وووش ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص

 حُو٤ِوووَ رو٤ِوووَ ٝحًظلوووض. ُٜوووخ ؽوووؼخسح »٣ل٘ووو٠ ٫ ً٘وووض حُو٘خػوووش« حُوخثِوووش حُلٌٔوووش ٓوووٖ حطخوووزص كٜووو٢  ح٫ه٣ٞوووخء، حُٔؼ٤وووذ٣ٖ رووو٤ٖ

 ؽخقووو٤ش ٝٓ٘وووخكغ ٫ػظزوووخسحص ح٫ػوووخدس حعووو٘خدحص كظوووخص ٓوووٖ حُؼشر٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ػ٤ِٜوووخ روووٚ طـوووٞد ًخٗوووض حُوووز١

 اٗلخهٜووووخ ٤ُ٢ـطوووو ٣ٌلووو٢ حُؼشر٤ووووش ح٫عوووٞحم ٓووووٖ طغووووظـشٙ حُوووز١ حُو٤ِووووَ ه٤ِوووَ ًٝووووخٕ. حخووووشٟ حهوووٞحسح ه٤ٓٞووووش حٝ هوووٞسح،

 ػِوووو٠ ٝطلِٜٔووووْ ٓغووووخ٤ٜٔٛخ  طشموووو٢ DIVIDEND حسرووووخف هغوووو٤ٔش  رُووووي حُوووو٠ حمووووخكش ٓ٘ووووٚ ُٝظغووووظخشؽ ح٫دحس١،

 . ُٔذسحثٜخ ٝحُؼ٘خء حُؾٌش آ٣خص سكغ

 حٌُٔظظزوووش ح٫هغوووخه كـوووْ ُظؤخوووز ٓشؽووولش رخطوووض حُؼشر٤وووش حُٔللظوووش حٕ ٛوووٞ حعوووٞحه٘خ، ػِووو٠ هوووشأ حُوووز١ »حُـذ٣وووذ« حٕ ح٫

 ػِووو٠ طٞؿوووذ ٝحُظووو٢( IAIS) حُؼخ٤ُٔوووش حُٔ٘ظٞٓوووش ٓوووٖ ؿوووضءح حفوووزلض حُؼشر٤وووش ٝحُوووذٍٝ ٓظٞعوووطش فووو٘خػ٤ش دُٝوووش كووو٢

 ٓوووو٬ءس ػِووو٠ ٝحُللوووخ  حُظوووؤ٤ٖٓ ػووووٞد كِٔوووش كووووٞم كٔخ٣وووش ٓـوووخٍ كووو٢ حُذ٤ُٝوووش حُٔؼوووخ٤٣ش ططز٤ووون ح٫ػنوووخء ح٤ُٜجوووخص

 .حُٔخ٤ُش ٝع٬ٓظٜخ حُظؤ٤ٖٓ ؽشًش

 ٤ٛٝجوووخص حُٔشًض٣وووش حُز٘وووٞى كٔوووَ حُوووز١ ٛوووٞ حُٞحهوووغ ٝٛوووزح حُٔؼوووخ٤٣ش، طِوووي ٓوووٖ ٝحكوووذح ح٫ ُووو٤ظ ح٫دٗووو٠ حُلوووذ ٝطقووو٤٘ق

 طلقوووَ حٕ ؿ٘غووو٤خطٜخ حخوووظ٬ف ػِووو٠ ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص اؿزوووخس  ػِووو٠ ػذ٣وووذس، ػشر٤وووش دٍٝ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف

 . ح٤ُٜخ ح٫خطخس ربع٘خد حُٞه٤٘ش حُظؤ٤ٖٓ ُؾشًخص ٝحُغٔخف حػظٔخدٛخ حٝسحم ُوزٍٞ ؽشهخ ٓظوذّ طق٤٘ق ػ٠ِ

 ؿوووٞحصح ٣ٞٛظٜوووخ حٝ حُٞه٤٘وووش، ر٤خسهٜوووخ ٓوووٖ طؤخوووز حٕ حُٔقووو٘لش، ؿ٤وووش حُؼشر٤وووش حُؾوووشًخص ٣ـوووذ١ ٣ؼوووذ ُوووْ آخوووش، ٝرٌووو٬ّ

 INTERNATIONAL حُذ٤ُٝوووش حُظقووو٤٘ق ًٝوووخ٫ص فوووٞد طظوووشحًل ح٤ُوووّٞ ٗشحٛوووخ ُٝوووزح. حُؼشر٤وووش حُلوووذٝد ُؼزوووٞس

RATING AGENCIES حُٔطِٞد حُظق٤٘ق ٖٓ ح٫د٠ٗ حُلذ ٝسحء عؼ٤خ. 

 ُظزوووشس  ح٫طٜوووخّ هلوووـ كووو٢ طووووق ٝحٜٗوووخ حُٞهوووض، ٛوووزح كووو٢ ػغووو٤شح حٓظلخٗوووخ طـظوووخص حُذ٤ُٝوووش حُظقووو٤٘ق ًٝوووخ٫ص حٕ فووول٤ق

 عووووو٣ٞظ ًٝش٣وووووذ١ UBS حط رووووو٢ ٣وووووٞ حٓؼوووووخٍ ٓوووووٖ ُٔقوووووخسف طو٣ٜٞٔوووووخ ػ٘وووووذ حهظشكظٜوووووخ حُظووووو٢ حُلخدكوووووش ح٫خطوووووخء

CREDIT SUISSE ،ٖر٘وووووي ًٝوووووٞٓشط حُغ٣ٞغوووووش٤ّ٣ COMMERZ BANK ٤ُووووو٘ؼ ٤ٓٝش٣وووووَ ح٫ُٔوووووخ٢ٗ 

MERRIL LYNCH ر٘ي ٝع٤ظ٢ CITIBANK ٖح٤ٓ٫ش٤٤ً. 

 حُٔوووذ٤٘٣ٖ أُوووٞف ٓجوووخص ٣ظخِوووق حُظووو٢ حُغووو٤ٌ٘ش حُووووشٝك حػووووخٍ طلوووض طظٜوووخٟٝ حٕ ًٝوووخدص  حُٔئعغوووخص يطِووو حٛظوووضص كِووووذ

: ٛووووٞ حُظقوووو٤٘ق ًٝووووخ٫ص ػِوووو٠ حُٔطووووشٝف ٝحُغووووئحٍ(. SUBPRIME HOUSING LOANS) عووووذحدٛخ ػووووٖ
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 حٗوووي طزوووشس٣ٖ ٤ًٝوووق رخُٔخوووخهش، ٓللٞكوووش هوووشٝك كووو٢ ح٤ُٜوووخ حُٔؾوووخس حُٔئعغوووخص طوووٞسه طِلظووو٢ ُوووْ حٗوووي   كوووذع ٤ًوووق

 حُوشٝك؟ رظِي ٓؼوِش حٜٗخ سؿْ( AAA) آ طش٣زَ ٓشحطذ ك٢ خف٘لظٜ حٕ

 طشػووو٠ ؿذ٣وووذس طؾوووش٣ؼخص اػوووذحد كووو٢ ٣زلؼوووٕٞ( G 8) حُؼٔوووخ٢ٗ حُقووو٘خػ٤ش حُوووذٍٝ هوووخدس ؿؼِوووض كوووذس ح٫صٓوووش رِـوووض ٝهوووذ

 كوووٍٞ حػ٤وووشص حُظووو٢ حُؾوووٌٞى حٕ ح٫. حٝموووق ٗلوووٞ ػِووو٠ ٝحُٔغوووخءُش ُِٔلخعوووزش ٝطخنوووؼٜخ حُظقووو٤٘ق ًٝوووخ٫ص حػٔوووخٍ

 حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٩ؽوووشحف ٤ٛٝجوووخص حُٔشًض٣وووش ٝحُز٘وووٞى. دٝسٛوووخ حُـوووخء حُووو٠ طوووئد   ُوووْ حُذ٤ُٝوووش ٤قحُظقووو٘ ًٝوووخ٫ص فوووذه٤ش

 .ػٜ٘خ رذ٣َ ٖٓ حُغخكش خِض هخُٔخ ٓؼٜخ ٝحُظؼخَٓ طوخس٣شٛخ هزٍٞ ك٢ ح٫عظٔشحس ح٠ُ ٓنطشس

 حٕ ؽوووؤٜٗخ ٓووٖ خطوووٞس رٌووَ ٣شكزووٕٞ حُؼشر٤وووش حُظووؤ٤ٖٓ ُقوو٘خػش حُخ٤وووش ٣ظٔ٘ووٕٞ حُوووز٣ٖ ٓووٖ ٝؿ٤شٗووخ كووو٘لٖ كووخٍ، ح١ كوو٢ 

 ٗؼظزووووش كبٗ٘ووووخ ُٝووووزح،. ح٫ؿخٗووووذ ُِٔ٘خكغوووو٤ٖ ٝٗووووذح فوووو٘ٞح حُؼشر٤ووووش ٝح٩ػووووخدس حُظووووؤ٤ٖٓ ٝٓـٔؼووووخص ؽووووشًخص ٓووووٖ طـؼووووَ

 حُٜخٓؾووو٢ ٓٞهؼٜوووخ ٓوووٖ حُؼشر٤وووش ح٫ػوووخدس ؽوووشًخص طخوووشؽ حٕ حُٜٔوووْ. ٓظوووؤخشس ؿوووخءص حٜٗوووخ ُٝوووٞ عوووخسس رؾوووشٟ حعوووظلخهظٜخ

 حُزؾوووش٣ش حُخزوووشحص حػوووذحد ٓـوووخ٫ص ٢كووو ح٫ٓوووٞحٍ طٞ ٤وووق كووو٢ طزخوووَ ٫  ٝحٕ سعوووخ٤ِٜٓخ، سكوووغ كووو٢ هوووذٓخ طٔنووو٢ ٝحٕ

 .حُل٤٘ش حؿٜضطٜخ ٝطط٣ٞش

 ح٤ٓ٫شًوووو٢ ٝحُووووشث٤ظ. حُز٤ووووغ حٝ حُووووذٓؾ خ٤ووووخسحص كوووو٢ طزلووووغ حٕ ُٜووووخ ح٫كنووووَ كٔووووٖ رُووووي، ػِوووو٠ هووووخدسس طٌووووٖ ُووووْ ٝحرح

ووووَ ٣غووووظط٤غ ٫ ٓووووٖ« حُٔؾووووٜٞسس خطزووووٚ حكووووذ كوووو٢ هووووخٍ طشٝٓووووخٕ ٛووووخس١ ح٫عووووزن ّٔ  ٓووووٖ ٣خووووشؽ حٕ ػ٤ِووووٚ حُلووووشحسس طل

 ! ». حُٔطزخ
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 امجراطىرَخ وهبَخ( ... AIG) جٍ اٌ آ

  الزأمُه؟ علً للاشراف العرثُخ للهُئبد دور اٌ

  

 حُؼغووووٌش٣ش ح٫ٓزشحهٞس٣ووووخص ح٤ُووووٚ آُووووض ػٔووووخ حُٔخ٤ُووووش( AIG) ؿوووو٢ ح١ آ ٩ٓزشحهٞس٣ووووش حُٔلظٞٓووووش حُٜ٘خ٣ووووش طخظِووووق ُووووٖ

 .حُظخس٣خ ٓذٟ ػ٠ِ حُزؾش٣ش ػشكظٜخ حُظ٢

ُٜووووخ ػووووْ. كظلٌٌٜووووخ ح٫ٓزشحهٞس٣ووووش، طؼؼووووش حُوووو٠ ٣ووووئد١ حُوخثووووذ، ٣شطٌزووووٚ حعووووظشحط٤ـ٢ خطووووؤ ّٞ  ٝٓوخهؼووووخص ٝكووووذحص حُوووو٠ طل

 .ح٧ػذحء أٝ حُٔ٘خكغ٤ٖ، حٝ ح٧هشر٤ٖ، ٖٓ ح٧ه٣ٞخء »٣ظ٘خطؾٜخ«

 ٝح٫ٓزشحهٞس٣وووش هوووذ٣ٔخ،( رط٤ِٔوووٞط ٝأكلوووخد أر٘وووخء) حُزطخُغوووش  طلٌٜٔوووخ هطخػوووخص حُووو٠ طلٌٌوووض ح٫عوووٌ٘ذس حٓزشحهٞس٣وووش

 . حُلذ٣غ حُؼقش ك٢ غخٝكشٗ رش٣طخ٤ٗخ طوخعٔظٜخ حُؼؼٔخ٤ٗش

 كووو٢ ٣ظوووشددٝح ُوووْ ٝٛوووْ ٓؼشٝكوووٕٞ AIG ؿووو٢ ح١ آ ٫ٓزشحهٞس٣وووش ح٫هوووشحف حُٔظشح٤ٓوووش ح٫ؿوووضحء ُظ٘وووخطؼ ٝحُٔشؽووولٕٞ

 .أؿضحثٜخ رؼل ػ٠ِ ُِغ٤طشس طِٜلْٜ ػٖ حٌُؾق

 ح٤ٓ٫ش٤ًوووووش، BERKSHIRE HATHAWAY ٛخػوووووخٝح١ رشًؾوووووخ٣ش ٓـٔٞػوووووش: طزوووووشص ٛوووووئ٫ء ه٤ِؼوووووش ٝكووووو٢

 ٓٞحسرووووش رووو٬ حُووووؼ٬ع حُٔـٔٞػوووخص حػشرووووض ٝهوووذ. ح٫ُٔخ٤ٗظووووخٕ ALLIANZ ضٝأ٤ُوووخٗ MUNICH RE س١ ٤ٓووو٤ٗٞخ

 طنووووؤٜ٘خ حُظووووو٢ 71 حُوووووـ حُؾوووووشًخص ٓوووووٖ رؼووووول ػِووووو٠ ٬ُعوووووظلٞحر رؼوووووشٝك رخُظووووووذّ ٓؼ٤٘وووووش حٜٗوووووخ ػوووووٖ خلوووووش حٝ

 ٝح٫دخووووخس ٝحُظوخػووووذ حُل٤ووووخس ػِوووو٠ حُظووووؤ٤ٖٓ ٓـووووخٍ كوووو٢ طلٞهووووخ ػشكووووض حُظوووو٢ طِووووي عوووو٤ّٔخ ٫. حُٔظذحػ٤ووووش ح٫ٓزشحهٞس٣ووووش

LIFE AND PENSION حُظووووووؤ٤ٖٓ ٝحػووووووخدس REINSURANCE،  حُٔظلووووووذس ح٣٫ُٞووووووخص دحخووووووَ عووووووٞحء 

 .AIG ؿ٢ ح١ آ ؽشًخص ك٤ٜخ ط٘ظؾش حُظ٢ ح٫خشٟ  130 حُـ حُذٍٝ ك٢ حٝ ح٤ٓ٫ش٤ًش

 طِووووي طِوووووق هوووذ AIG ُٔـٔٞػووووش حُـذ٣وووذ حُووووشث٤ظ  EDWARD LIDDY ٤ُووووذ١ حدٝحسد ٣ٌوووٕٞ حٕ حُطز٤ؼوووو٢ ٝٓوووٖ

 .حُؼخؿَ حُوش٣ذ ك٢ حُقلوخص ٖٓ حٌٖٓ ٓخ ـخصحٗ ك٢ ٝسؿزظٚ رٜخ حٛظٔخٓٚ ػٖ ٝحػشد حُؼشٝك

 ػ٤ِٜوووخ طشطزوووض حُظووو٢ ح٫ػزوووخء ٓوووٖ طلش٣شٛوووخ ػِووو٠ ٣غوووخػذٙ حٕ ؽوووؤٗٚ ٓوووٖ  AIG ؿووو٢ ح١ آ ٌٓٞٗوووخص ٓوووٖ ح١ ر٤وووغ حٕ رُوووي

 . ح٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٓخس 85 رو٤ٔش ح٤ٓ٧ش٤ًش ح٩دحسس ٖٓ ٓخ٤ُش طغ٬٤ٜص ػ٠ِ كقُٜٞخ ؿشحء

 ؿوووو٢ ح١ آ ًخٛووووَ ػِوووو٠ حُوووووض REVOLVING CREDIT حُٔظلووووشى حُوووووشك ؽووووٌَ حخووووزص حُظوووو٢ ٝحُظغوووو٬٤ٜص

AIG ٔوووووض أٜٗوووووخ حُوووووٍٞ ٣قوووووق روووووَ ح٤ٓ٫ش٤ًووووش ح٫دحسس ،»حعوووووظشٛ٘ض« حر. ٛخثِوووووش حػوووووخ٫ ّٓ  حعوووووْٜ ٓوووووٖ رخُٔجووووش 79,9 أ

 كخثوووذس) رخُٔجوووش 12 حُـوووـ طووووخسد كخثوووذس طوووذكغ حٕ AIG ؿووو٢ ح١ آ ػِووو٠ ٣ظٞؿوووذ رُوووي ٝحُووو٠. ٧ٓٞحُٜوووخ مووؤخٗخ    حُٔـٔٞػوووش

 ٓووووخ رخُـووووخ ُٔـٔٞػووووش ك٤ٌووووق. عوووو٣ٞ٘خ ح٤ٓشًوووو٢ د٫ٝس ٤ِٓووووخسحص 10 ػِوووو٠ ٣ض٣ووووذ ٓووووخ ح١%( 8,5 صحثووووذ LIBOR ٤ُزووووٞس

  حُلـْ؟ رٜزح د٣ٖ خذٓش ُظغظٞػذ ٣ٌل٢ ٓخ ح٫سرخف ٖٓ طلون حٕ ؽؤٜٗخ رِؾ

8002 رشرَه الاول   
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 حُـذ٣وووذ ُِوووشث٤ظ طٌٔوووٖ ٝحُظووو٢ حُٔظخكوووش حُٞك٤وووذس ٝحُٞعووو٤ِش. حُوووذ٣ٖ ربهلوووخء ح٫ حُٔوووؤصم ٓوووٖ ٓخوووشؽ  ٫ ٝحموووق، حُـوووٞحد

 . ASSETS ح٫فٍٞ ٖٓ حؿضحء ر٤غ ٢ٛ ُير ح٠ُ طٞفِٚ حٕ ُِؾشًش

 .حُؾشحء ػشٝك ٓغ ُِٔـٔٞػش حُـذ٣ذ حُشث٤ظ ٖٓ حُؼخؿَ حُظـخٝد ؿخء ٛ٘خ ٖٓ

 حُؾوووشًخص كووو٢ حُؼخُووووش حُؼشر٤وووش حُلووووٞم ػوووٖ ٓوووخرح ٛووو٢ حُٔلٌوووشس ٛوووزٙ كووو٢ كٞهٜوووخ ٓوووٖ حُولوووض ٣ٌٔوووٖ ٫ حُظووو٢ ٝح٫عوووجِش

 ح٫ػوووووووووخدس ٝػ٤ِٔوووووووووخص  ENDOWMENT  ػووووووووووٞد ٓقووووووووو٤ش ٣ٌوووووووووٕٞ طوووووووووشحٙ ٝٓوووووووووخرح ُِٔـٔٞػوووووووووش؟ حُظخرؼوووووووووش

REINSURANCE CESSIONS ؿوووو٢ ح١ آ   حُوووو٠ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص حعوووو٘ذطٜخ حُظوووو٢ (AIG )َحُٔ٘طوووووش دحخوووو 

 ٝخخسؿٜخ؟ حُؼشر٤ش

 حُووو٠ طِوخث٤وووخ ط٘ظووووَ عوووٞف ُِز٤وووغ، حُٔشؽووولش حُؾوووشًخص حُووو٠ حُٔغووو٘ذس ح٫ػوووخدس ٝػ٤ِٔوووخص حُظوووؤ٤ٖٓ ػووووٞد حٕ  ٘ووو٢ ٝكووو٢

. ؿووووو٢ ح١ آ ُٔـٔٞػوووووش حُظخرؼوووووش ٝح٩ػوووووخدس حُظوووووؤ٤ٖٓ صؽوووووشًخ ٓوووووٖ أ١ ػِووووو٠ طغوووووظلٞر حُظووووو٢ حُؼخ٤ُٔوووووش حُٔـٔٞػوووووخص

 حٓوووٞحُْٜ حٕ حُووو٠ حُؼووووٞد كِٔوووش ٣طٔوووجٖ ٓوووخ حُٔووو٬ءس ٓوووٖ ُوووذ٣ٜخ حُؾوووشًخص طِوووي ػِووو٠ ٬ُعوووظلٞحر حُٔشؽووولش ٝحُٔـٔٞػوووخص

 .كش٣ض كشص ك٢ طٌٕٞ عٞف

. حُٔٞهوووووق عووووو٤ذ كوووووخُـٔٞك حُؼشر٤وووووش حعوووووٞحه٘خ كووووو٢ حٓوووووخ طؤ٤٘٤ٓوووووخ، حُٔظوذٓوووووش حُوووووذٍٝ ػِووووو٠ خقٞفوووووخ ٣قوووووق ٝٛوووووزح

 ك٤وووخٍ ٓزوووشّس ؿ٤وووش ٣ٌوووٕٞ هوووذ هِووووخ   ٣زوووذٕٝ حٗلٌوووٞح ٓوووخ AIG ؿووو٢ ح١ آ ُٔـٔٞػوووش حُظخرؼوووش حُؾوووشًخص ٓوووغ خهوووذٕٝٝحُٔظؼ

 .ح٤ٓ٧ش٤ًش حُٔظلذس ح٣٫ُٞخص ك٢ ح٧ّ  حُؾشًش دحخَ حُـخس٣ش حُظطٞسحص

 دٝسح ARAB INSURANCE REGULATORS حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ٬ُؽووووشحف حُؼشر٤ووووش ٤ُِٜجووووخص حؿووووذ ٝٛ٘ووووخ

 ٓؼشموووش ؿ٤وووش حٓوووٞحُْٜ حٕ حُووو٠ حُؼخُووووش حُلووووٞم ٝحفووولخد حُزوووٞحُـ كِٔوووش ُطٔؤٗوووش صرخُوووزح حُظوووشف ٛوووزح كووو٢ طِؼزوووٚ

 .حُزٝرخٕ حٝ ُِن٤خع

  AIG ؿووو٢ ح١ آ رٔـٔٞػوووش حُٔشطزطوووش حُؾوووشًخص حٕ ٓوووٖ طظلوووون حٕ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ٬ُؽوووشحف حُؼشر٤وووش ٤ُِٜجوووخص روووذ ٫ٝ

 .ٌٝٓخٕ ٝهض ًَ ك٢ رخُظضحٓخطٜخ ُِٞكخء ٣ئِٜٛخ ٓخ ٝحُغ٤ُٞش ٝح٬ُٔءس حُل٤٘ش ح٫كظ٤خهخص ٖٓ طِٔي

 COMMISSIONERS حُظووووووؤ٤ٖٓ رٔلٞموووووو٢ ٓٔؼِووووووش حُظووووووؤ٤ٖٓ ػِوووووو٠ ح٫ؽووووووشحف ٤ٛجووووووخص كؼِظووووووٚ ٓووووووخ ٝٛووووووزح

INSURANCE ػِووووو٠ خ٬ُٜوووووخ طٞحكووووووض حؿظٔخػوووووخص ٝػووووووذص ط٘وووووخدص ك٤وووووغ ح٤ٓ٫ش٤ًوووووش، حُٔظلوووووذس ح٣٫ُٞوووووخص كووووو٢ 

 كوووو٢ ٝح٫ػووووخدس ٤ٖحُظووووؤٓ خووووذٓخص ُٔغووووظِٜي طللووووظ ٝحُظوووو٢ حُٔؾووووظشًش، حُٞهخث٤ووووش ٝح٫ؿووووشحءحص حُظووووذحر٤ش ٓووووٖ ٓـٔٞػووووش

 ح٫فوووٍٞ ر٤وووغ ػ٤ِٔوووخص ػِووو٠ حُٔغوووزوش ٓٞحكوظٜوووخ ٝطئخوووز سأ١ ُٜوووخ ٣ٌوووٕٞ حٕ هوووشسص حٜٗوووخ كظووو٠. ًخِٓوووش كوٞهوووٚ ح٤ٓشًوووخ

SALES OF ASSETS حُـذ٣ذ حُظ٘ل٤ز١ حُشث٤ظ هزَ ٖٓ حطٔخٜٓخ حُٔضٓغ. 

 ٔغوووظِٜيحُ روووؤٓٞحٍ عوووٞءح ٣ِلووون ٗلوووٞ ػِووو٠ ح٫فوووٍٞ رظِوووي حُؼزوووغ ػوووذّ ٓوووٖ حُظؤًوووذ ٛوووٞ حُظوووذر٤ش ٛوووزح ٓوووٖ ٝحُـوووشك

 . AIG ؿ٢ ح١ آ ُٔـٔٞػش حُظخرؼش حُؾشًخص رٓش ك٢ حُؼخُوش كوٞهٚ حٝ ح٤ٓ٫ش٢ً

 ػِووو٠ ٣ض٣وووذ ٓوووخ ٓ٘وووز حُؼشر٤وووش حُٔ٘طووووش دخِوووض AIG ؿووو٢ ح١ آ حٕ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ٬ُؽوووشحف حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص ٣لوووٞص ٫ٝ

 حُووووشٕ ٓوووٖ حُخٔغووو٤٘خص ٓطِوووغ ٓ٘وووز طظوووشحًْ طوووضحٍ ٫ٝ طشحًٔوووض ػشر٤وووش ٓوووذخشحص ػِووو٠ ٓئطٔ٘وووش ٝٛووو٢ هوووشٕ، ٗقوووق

 .ح٤ُّٞ ٝكظ٠ حُٔخم٢
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 ٓوووخ حُؼشر٤وووش، حُٔ٘طووووش كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ حُشهخروووش ٤ٛجوووخص ٓوووٖ حُٔؼِ٘وووش حُٔؼِٞٓوووخص كووو٢ ُووو٤ظ حٕ ٓئعووولش ُلو٤ووووش ٝحٜٗوووخ

 رٜوووخ طلوووظلظ حٕ حُٔؼ٤٘وووش حُؾوووشًخص ػِووو٠ ٣ظٞؿوووذ حُظووو٢ حُلغوووخر٤ش ح٫كظ٤خهوووخص حٝ ح٫ٓوووٞحٍ ُظِوووي حُلو٤وووو٢ حُلـوووْ ٣زووو٤ٖ

 .أؿِٜخ حعظلوخم ػ٘ذ لخرٜخحف ح٠ُ حػخدطٜخ ػ٠ِ هخدسس طٌٕٞ ٢ً

 ح٤ٓشًوووخ كووو٢ روش٣٘خطٜوووخ طوظوووذ١ حُؼشرووو٢، حُوووٞهٖ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووخص حٕ ُوووٞ كزوووزح حُٞحهوووغ ٛوووزح ٝك٤وووخٍ 

 ٝٓوووخ ٬ُصٓوووش ٓؾوووظشًش ٓوخسروووش ػِووو٠ ر٤ٜ٘وووخ ٓوووخ كووو٢ ٝطظلووون روووخًشح ُظظلوووشى ح٫صٓوووش ػِووو٠ حُٔظلوووشؽ ٓٞهوووق ػوووٖ كظظخِووو٠

 .حُؼشر٢ حُٔغظِٜي ػ٠ِ ٝحسطذحدحص طذحػ٤خص ٖٓ ػٜ٘خ ٣٘ؾؤ حٕ ٣ٌٖٔ

   RAISON D'ETRE  ٝؿوووٞد ػِوووش ٛوووٞ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓوووغ حُٔظؼخهوووذ٣ٖ ؿٜٔوووٞس ٓقوووِلش ػِووو٠ حُللوووخ  أُووو٤ظ

 حُشهخرش؟

 حُظخرؼووووش حُؾووووشًخص ٓووووغ حُٔظؼخهووووذ٣ٖ فوووولٞف كوووو٢ حُٔخووووخٝف حٝ حُؾووووٌٞى حػووووخسس ُوووو٤ظ حُٔلٌووووشس، ٛووووزٙ ٓووووٖ ٝحُـووووشك

 حُشهخروووش ٤ٛجوووخص ػوووٖ ٣قوووذس اػووو٬ٕ ؽوووؤٕ ٓوووٖ حٕ حر طٔخٓوووخ ، رُوووي ٓوووٖ حُؼٌوووظ ٝػِووو٠ روووَ ،AIG ؿووو٢ ح١ آ ُٔـٔٞػوووش

 ُِظغوووخإ٫ص كوووذح   ٣نوووغ حٕ ؽوووؤٗٚ ٓوووٖ ًٔوووخ حُؼشر٤وووش، حُٔ٘طووووش كووو٢ AIG ؿووو٢ ح١ آ ٓغوووظوزَ كوووٍٞ حُٜوووٞحؿظ ٣ٜوووذة حٕ

 روووٚ طووووّٞ حُوووز١ حُؼٔوووَ ٝؿذ٣وووش حُظوووؤ٤ٖٓ، ػِووو٠ ٬ُؽوووشحف حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص كخػ٤ِوووش كوووٍٞ ٛوووئ٫ء ٣طشكٜوووخ حُظووو٢ حٌُؼ٤وووشس

 حُؼشر٤وووش حُوووذٍٝ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ هوووٞح٤ٖٗ رٜوووخ أٗخهظٜوووخ حُظووو٢ حُٔلوووذٝدس، ؿ٤وووش حُٞحعوووؼش ٬ك٤خصٝحُقووو حُٜٔوووخّ ط٘ل٤وووز ٓـوووخٍ كووو٢

 . .حعظؼ٘خء رذٕٝ

 طض٣وووَ حٕ حُظوووؤخ٤ش ٓوووٖ ٓض٣وووذ ٝروووذٕٝ حُٔـوووخٍ، ٛوووزح كووو٢ حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص رٜوووخ طووووّٞ ٓؾوووظشًش ٓوخسروووش ح١ ؽوووؤٕ ٝٓوووٖ

 دسٛوووْ: «طووووٍٞ ٝحُلٌٔوووش حُؼخُووووش ٞمحُلوووو ٝحفووولخد حُؼووووٞد كِٔوووش ٓوووٖ حُوِوووو٤ٖ ٗلوووٞط حُووو٠ حُطٔؤ٤ٗ٘وووش ٝطؼ٤وووذ حُٜوووٞحؿظ

  .»ػ٬ؽ ه٘طخس ٖٓ حكنَ ٝهخ٣ش
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  * الجشــع العــرثــٍ الضــبمــه

 

ٍ ٓخظقوووش طوووو٣ْٞ كووو٢ ّٞ  ٝكووووض ُووووذ: أهوووٍٞ طخس٣خ٤وّووخ   أسحٙ ٝحُوووز١ عوووٞس٣خ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش ػِووو٠ هوووشأ حُوووز١ ُِظلووو

 حعخعوووخ حُٔ٘خكغوووش حػظٔوووخد رخطـوووخٙ ٣ٝوووذكغ حُلذحػوووش، ٓوظنووو٤خص ٠ػِووو ٣٘طووو١ٞ ُِظوووؤ٤ٖٓ ؿذ٣وووذ هوووخٕٗٞ ربػوووذحد حُغوووٞس٣ش حُو٤وووخدس

  عوووٞس٣خ كووو٢ حُوووٞه٢٘ ٬ُهظقوووخد طللوووظ حٕ ػِووو٠ ػ٤٘وووٚ حُٞهوووض كووو٢ حُغوووٞس٣ش حُو٤وووخدس ٝكشفوووض. حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ُؼٔوووَ

 .حؿظٔخػ٤ش - حٗغخ٤ٗش ٓغلش

 ًشّعوووض ُِووووخٕٗٞ، زحط٘ل٤ووو رؼوووذ ٓوووخ كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ٬ُؽوووشحف حُغوووٞس٣ش ح٤ُٜجوووش حفوووذسطٜخ حُظووو٢ حُظ٘ل٤ز٣وووش ٝحُظؼ٤ِٔوووخص

 :ٜٓ٘خ رؼنخ ٣ؤط٢ ٓخ ك٢ ٛ٘خ أػذد ٝح٢ٗ. ٓظ٤٘ش طؤ٤ٖٓ ف٘خػش ُز٘خء ح٧عظ ٝأسعض حُغٞس٣ش حُو٤خدس طٞؿٜخص

 ٓوووخ ح٤ٓشًووو٢، د٫ٝس ٤ِٓوووٕٞ 15 ػوووٖ ٝطض٣وووذ ٝح٫ػوووخدس حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ُشعوووخ٤َٓ ٗغوووز٤خ ٝػخ٤ُوووش د٤ٗوووخ كوووذٝد حخظ٤وووخس( 1

 . طؤ٤٘٤ٓخ حُٔظوذٓش حُذٍٝ ك٢ حُٔؼظٔذس طِي طٔخؽ٢ ٣ـؼِٜخ

 ك٤ٜوووخ حُٔئعغوووش حٝ حُلوووشد ٓغوووخٛٔش طخنوووغ ك٤وووغ كؼووو٬ حُٔغوووخٛٔش حُؾوووشًخص فووولش حطخوووخر ػِووو٠ حُؾوووشًخص اؿزوووخس( 2

 .حُوخٕٗٞ حكٌخّ خخسؽ رٔوذسحطٜخ ٣ظقشف ٝحكذ ُلش٣ن ع٤طشس ٛ٘خى طٌٕٞ ٫ٝ ُغوق

 رووووخصٍ كوووو٢ ٤ٖٓحُظووووؤ ػِوووو٠ ُِشهخرووووش حُذ٤ُٝووووش حُٔ٘ظٞٓووووش حُوووو٠ حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ٬ُؽووووشحف حُغووووٞس٣ش ح٤ُٜجووووش حٗنوووؤخّ( 3

(IAIS)، ح٧خ٤ووووشس حُٔخ٤ُووووش ح٧صٓووووش ًخٗووووض ٝإ. ٝحُغوووو٤ُٞش ُِٔوووو٬ءس حُؼخ٤ُٔووووش حُٔؼووووخ٤٣ش حُظضحٜٓووووخ  عووووٞس٣خ طئًووووذ ٝرووووزُي 

 ك٤وووخٍ حُٔئٝٗوووش ًلخ٣وووش ٓوووٖ حُظلوووون ٓـوووخٍ كووو٢ IAIS ٓوووٖ حُٔؼظٔوووذس حُوٞحػوووذ كووو٢ ٝٗوووٞحهـ ػـوووشحص ٝؿوووٞد أ ٜوووشص هوووذ

 .CREDIT INSURANCE حُوشٝك ٫ع٤ّٔخ ٓؼ٤ّ٘ش أخطخس

 حُؼوووشد حُٔؼ٤وووذ٣ٖ ٝاػلوووخء  حُوووذ٢ُٝ حُظقووو٤٘ق ػِووو٠ ك٤وووخصطْٜ ؽوووشه حُخوووخسؽ حُووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ حػوووخدس حعووو٘خدحص حخنوووخع( 4

 .حُؾشه ٛزح ٖٓ حُٔق٘ل٤ٖ ؿ٤ش

ّٕ  حُؼخ٤ُٔوّووش حُٔخ٤ُوّووش ح٧صٓوووش أ ٜوووشص أ٣نوووخ   ٛ٘وووخ رؤٗوّووٚ ػِٔوووخ    INTERNATIONAL حُذ٤ُٝوّووش حُظقووو٤٘ق ًٝوووخ٫ص أ

RATING AGENCIES طغوووززّض حُظووو٢ حُوووذ٣ٖ ٝعووو٘ذحص ٝحُقووو٘خد٣ن حُؾوووشًخص طو٤ووو٤ْ كووو٢ ػٔوووذح   أٝ عوووٜٞح   أخلووووض 

َ حّٜٗخ رَ ح٧صٓش، ٗؾٞء ك٢ ّٔ  .حٗظلخس٣شّ طٞ ٤لخص ك٢ ح٫ٗخشحه ػ٠ِ ٝطؾـ٤ؼْٜ حُٔغظؼٔش٣ٖ طن٤َِ طزؼش طظل

 ٤ٓوووضحٕ ػِووو٠ حُنوووـٞه ٓوووٖ حٌٓوووٖ ٓوووخ ٝحُلوووذ حُٞه٤٘وووش، حُؼوووشٝس كٔخ٣وووش خخٗوووش كووو٢ طقوووذ ٓـظٔؼوووش ح٣٩ـخر٤وّووخص ٝٛوووزٙ

 .حُٔذكٞػخص

ّٕ  ا٫ ٍ أ ّٞ  :رخ٧ط٢ حخظقخسٛخ ٣ٌٖٔ ؽٞحثذ ٖٓ ٣خِٞ ٫ حُظخس٣خ٢ حُظل

 .حُل٤ٌٓٞشّ ؿ٤ش حُظؤ٤ٖٓ ؽشًخص مذ حُظ٤٤ٔض: أ٫ٝ  

 ُؾوووشًخص ٝحُل٤٘وّووش ح٫دحس٣وّووش حُذحخ٤ِوّووش حُٔغوووئ٤ُٝخّص دحثوووشس كووو٢ سأ٣ووو٢ كووو٢ طووووغ ٓـوووخ٫ص كووو٢ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووش طوووذخَ: ػخ٤ٗوووخ  

 .حُظؤ٤ٖٓ

8002 رشرَه الثبوٍ   
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 ٓوووغ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ح٫ؽوووشحف ٤ٛجوووخص طؼخٓوووَ كووو٢ حُؼخ٤ُٔوّووش حُظوووؤ٤ٖٓ حمأعوووٞ كووو٢ ٓوووؤُٞف ؿ٤وووش حعوووِٞد اػظٔوووخد: ػخُؼوووخ  

 .عٞس٣خ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ ٝعخهش

 سهخرووش ٤ٛٝجووخص حٗظٔووش حعووظلذػض  حٜٗووخ حٝ ك٤ٜووخ، حُظووؤ٤ٖٓ هووٞح٤ٖٗ طؼووذ٣َ ػِوو٠ حُؼشر٤ووش حُووذٍٝ حهووذٓض عووٞس٣خ، كوو٢ ًٝٔووخ

 أرووووٞحد ػِووو٠ ٗووووق حٗ٘وووخ ووووٍٞحُ ٣ٌٔووووٖ رل٤وووغ ٝح٫ػوووخدس، حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ُشعووووخ٤َٓ حُوووذ٤ٗخ حُلوووذٝد ٝسكؼوووض ؿذ٣وووذس،

 .حُؼشر٤ش حُظؤ٤ٖٓ أعٞحم ك٢ كو٤و٤ش طؤ٤٘٤ٓش ٜٗنش

 . حُؼشر٤ش حُظؤ٤ٖٓ حعٞحم ك٢ حُؼخّ حُٔؾٜذ ح٠ُ حُٔلظشف حُؼشر٢ حُنخٖٓ حٗخ حٗظش ٌٛزح

 طووووؤ٤ٖٓ ػووووٞد حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص حُووو٠ طووووشرطْٜ حُوووز٣ٖ ح٫ػٔوووخٍ سؿوووخٍ ٓوووٖ حُ٘خزووووش طِوووي ٛوووزٙ ٗظشطووو٢ طؾوووخس٢ً٘ ٝهوووذ

 ػِووو٠ حُؾوووخّ رووو٬د طـوووخس رٜوووخ حؽوووظٜش ٝٓغوووخٝٓخص ٓلخٝموووخص ٝرؼوووذ حسحدطٜوووْ، رٔوووَء ٣خظخسٜٝٗوووخ ،فووو٘خػ٤ش حٝ طـخس٣وووش

 .خخؿ ٗلٞ

 حُظؤ٤ٖٓ ف٘خػش ح٠ُ حُؼشر٢ ح٫ػ٬ّ ٗظشس

 حهوووٍٞ حٕ ٣ٌٔوووٖ روووَ. ح٫هووو٬م ػِووو٠ ٛوووزٙ ٗظشطووو٢ ٣ؾوووخس٢ً٘ كووو٬ ح٫ػووو٬ّ، رٞعوووخثَ ٓٔوووؼ٬   حُؼشرووو٢ حُؼوووخّ حُوووشأ١ حٓوووخ

 ٝعووووخثَ ٓوووٖ ٝعووو٤ِش طخِوووٞ ٫ ٝطٌوووخد. ػ٤ِٜوووخ ٣لغوووذ ٫ فوووٞسس حُؼشرووو٢ ٬ّح٫ػووو كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش حٕ طوووشدد ٝرووو٬

 كووو٢ ٛ٘وووخى حٝ ٛ٘وووخ طوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش ٓوووٖ ٝحُٔٔخهِوووش ٝحُظغووو٣ٞن حُٔؼخِٓوووش عوووٞء ٣ٌخروووذٕٝ ٓوووٞحه٤ٖ٘ ؽوووٌخٟٝ ٓوووٖ ح٫ػووو٬ّ

 . ح٧طخٝس حٝ حُنش٣زش حٝ رخُخٞس حُظؤ٤ٖٓ ٝفق ك٢ ٣ظشددٕٝ ٫  ْٜٓ٘ ًؼ٤ش٣ٖ حٕ كظ٠ حُؼشر٢، حُٞهٖ

 أًُووشٙ ك٤ووغ ح٫ؿزووخس١، رٞؿٜووٚ ح٫ حُظووؤ٤ٖٓ حُوو٠ ٣ظؼووشف ُووْ حُؼووش٣ل حُؼشروو٢ حُـٜٔووٞس حٕ حُوو٠ سأ٣وو٢ ٢كوو ٣ؼووٞد ٝرُووي

 ح٫خ٤وووشس ٛوووزٙ حٕ ًٔوووخ. حسحدطوووٚ رٔوووَء ٓؼٜوووخ حُظؼخٓوووَ ٣خظوووش ُٝوووْ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓوووغ حُظؼخهوووذ ػِووو٠ حُؼشرووو٢ حُٔوووٞحهٖ

 حٝ كوووٍٞ ك٤خُٜوووخ ؾوووشًخصُِ ُٝووو٤ظ ٓـللوووش، طشحٛوووخ ٝحعوووؼخس رؾوووشٝه حُؼشرووو٢ حُٔوووٞحهٖ ٓوووغ طظؼخهوووذ حٕ ػِووو٠ أؿزوووشص

 . هٞس

 روووووٞس ٣ظغووووخً٘خٕ حُووووضٝؿ٤ٖ حٕ ك٤ووووغ رووووخ٫ًشحٙ رووووخُضٝحؽ ػذ٣ووووذس ػشر٤ووووش دٍٝ كوووو٢ ح٫ُضحٓوووو٢ حُظووووؤ٤ٖٓ طؾووووز٤ٚ ٣قووووق ُووووزح

 .ٝطلق٬٤   ؿِٔش   ػخُغ كش٣ن ػ٤ِٜٔخ كشمٜخ ٝرؾشٝه حُوخٕٗٞ

 كوووو٢ حُلوووون هٖحُٔوووٞح ٝٓووووٖ حُظووووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص ٓووووٖ حٗظضػووووض حُؼشر٤وووش حُووووذٍٝ ٓؼظووووْ كووو٢ حُلٌٞٓووووخص حٕ ُلو٤وووووش ٝحٜٗوووخ

 ٝحػظٔوووذص سعووو٤ٔش، ٤ٛجوووخص حخظخسطٜوووخ أعوووظ ػِووو٠ ر٘وووخء ٣ظؼخهوووذح حٕ حُلوووش٣و٤ٖ ػِووو٠ ٝكشموووض حُظؼخهوووذ، ٝكووو٢ ح٫خظ٤وووخس

 رخعوووظ٤لخء  ح٫خ٤وووشس ٛوووزٙ حُوووضحّ ٓوخروووَ ح٫دٗووو٠ حُلوووذ حُووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش ٓوووٖ حُٔغوووظلن حُظؼووو٣ٞل خلووول ٓزوووذأ ك٤ٜوووخ

 .ح٣نخ ح٫د٠ٗ رلذٛخ طؤ٤ٖٓ حهغخه

 حُؼشرووو٢ ُِٔوووٞحهٖ ٝحُلٌوووش١ ح٫ؿظٔوووخػ٢ حُشهووو٢ ٝرِوووؾ حُؼووو٤ؼ ٝحعوووزخد حعوووخ٤ُذ ُٜوووخخ٬ ططوووٞسص عوووٕ٘ٞ حٗونوووض ٝهوووذ

 حُٔؼ٤ؾوووش طٌِلوووش حٕ حُووووٍٞ ُووو٤ٌٖٔ كظووو٠ ٝح٫عظؾووولخء، حُطوووذ طو٤٘وووخص ٓغوووظٟٞ ػِووو٠ ٛخثوووَ طووووذّ ٝعُوووـَ حُؼ٤ِوووخ، ٓغوووظ٣ٞخطٚ

 . حُٔشحص ػؾشحص حسطلؼض

 ؽوووشًخص طذكؼوووٚ حُوووز١ حُظؼووو٣ٞل ٣وووضحٍ ٓوووخٝ ٛووو٢ ك٤وووغ رو٤وووض ٝحعوووؼخسٛخ رظووووذ٣ٔخطٜخ ح٫ُضح٤ٓوووش حُظؤ٤ٓ٘وووخص كوووبٕ رُوووي ٝٓوووغ

 ٓظلـوووشس  أٜٗوووخ ح٫ ك٤ٜوووخ ٣ووووخٍ حٕ ٣ٌٔوووٖ ٫ ٓغوووظ٣ٞخص كووو٢ حُؼشر٤وووش حُوووذٍٝ حًؼش٣وووش كووو٢ ح٫ُضحٓووو٢، حُؼووووذ رٔٞؿوووذ حُظوووؤ٤ٖٓ
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 .حُؼشر٤ش حُٔـظٔؼخص طؼ٤ؾٜٔخ حُِز٣ٖ ٝحٌُٔخٕ حُضٓخٕ ٝخخسؽ

 

 ؽوووشًش رووو٤ٖ حُوووٞدّ  ٝكوُ وووذ. «حُزؾوووغ حُؼشرووو٢ حُنوووخٖٓ» فوووٞسس حُٞحعوووغ حُؼشرووو٢ حُـٜٔوووٞس حرٛوووخٕ كووو٢ حٗطزؼوووض ٛ٘وووخ ٓوووٖ

َ   حخشٟ ؿٜش ٖٓ حُٔغظ٤ٌِٜٖ ٝؿٜٔٞس ؿٜش ٖٓ حُظؤ٤ٖٓ  .حُؼذحء ٌٓخٗٚ ٤ُل

ؽ حُظوووؤ٤ٖٓ رلٞحثوووذ ٣زؾّوووش حٕ حٝ حُظوووؤ٢٘٤ٓ، حُوووٞػ٢ ٗؾوووش كووو٢ دٝسح ٣ِؼوووذ حٕ ٛوووزٙ ٝحُلخُوووش حُؼشرووو٢ ُ٪ػووو٬ّ ٤ًٝوووق ّٝ  ٣ٝوووش

ّٓش ٝحعزخد حُؼشد، حُٔغظ٤ٌِٜٖ ؿٔخ٤ٛش ر٤ٖ ُٚ  هخثٔش؟ طضحٍ ٫ ح٫ُضح٤ٓش صحُظؤ٤ٓ٘خ ٖٓ حُظز

 كووو٢ حُغووو٤خسحص ػِووو٠ ح٫ُضحٓووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ ػوووٖ حُلوووذ٣غ ٓـوووخٍ كووو٢ كِغوووط٢٘٤ ص٤ٓوووَ روووٚ حدُووو٠ ٬ًٓوووخ ٛ٘وووخ حعوووظزًش ٝحٗووو٢

 كِغوووط٤ٖ كووو٢ حُؼشرووو٢ ُِٔظنوووشس روووذكؼٜخ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًخص طلٌوووْ حُظووو٢ حُظؼ٣ٞنوووخص حٕ« هوووخٍ ك٤وووغ حُٔلظِوووش كِغوووط٤ٖ

 ٓووووٖ ح٫ٓووووش٣ّٖ ٣ؼووووخ٢ٗ حُووووز١ حُؼشروووو٢ حُٔووووٞحهٖ حٕ ح١ ٝحٝسٝرووووخ، ح٤ٓشًووووخ كوووو٢ رٜووووخ طلٌووووْ حُظوووو٢ طِووووي طٔخؽوووو٢ حُٔلظِووووش

 حُضح٤ٓوووش رظؤ٤ٓ٘وووخص رُوووي ٓوووغ ٣ووو٘ؼْ حُل٤وووخس، حعوووزخد ػ٘وووٚ ٝطوطوووغ ٣ٝلخفوووش، حسموووٚ ٝطـظقوووذ ح٫عوووشحث٢ِ٤ ح٫كوووظ٬ٍ

 .»حُٔلظِش ح٫سحم٢ خخسؽ ػ٤ِٚ ٢ٛ ٓٔخ ٝسأكش ػذحُش حًؼش

 حُؼشر٢ حُؼخُْ خخسؽ ح٫ػ٬ّ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ فٞسس

 حُٔـظٔؼوووخص كووو٢ هزووو٫ٞ   طـوووذ حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش. ٓخظِلوووش فوووٞسس كِِظوووؤ٤ٖٓ ح٫سمووو٤ش حٌُوووشس ٓوووٖ ح٫خوووشٟ حُٔوخُوووذ كووو٢ حٓوووخ

 ٝٛووو٢. ٝحُٔئعغوووخص ٬ُؽوووخخؿ ػٜ٘وووخ ؿ٘ووو٠ ٫ حُظووو٢ حُنووؤخٗش رٌٜٞٗوووخ ا٤ُٜوووخ حُٔـظٔؼوووخص طِوووي ٝط٘ظوووش. رٜوووخ حُٔل٤طوووش

 .حُضٓخٕ ؿذسحص ٖٓ ٝحُلٔخ٣ش حُطٔؤ٤ٗ٘ش ُٜخ طٞكش حُظ٢

 رحص حُخوووذٓخص ؽووشًخص ٓووٖ ٓـٔٞػووش كٌِوووٚ كوو٢ طووذٝس ٗظووخّ حُووو٠ طلُٞووض رل٤ووغ ىٛ٘ووخ حُظوووؤ٤ٖٓ فوو٘خػش ططووٞسص ُٝوووذ

 ،TPA حُٔووووذ٣ش حُؼخُووووغ ٝح٫ًظٞحس٣ووووشٝحُلش٣ن ٝحُٔؾووووٞسس حُٞعووووخهش ٝؽووووشًخص ح٫ًظظووووخد ًٝووووخ٫ص حهِٜووووخ ُوووو٤ظ حُقووووِش

 ...حُخ

 ًشؽوووش طوووذكؼٜخ حُظووو٢ حُظؼ٣ٞنوووخص ٝػذحُوووش حُٔلوووخًْ كخػ٤ِوووش حُٔـظٔؼوووخص طِوووي كووو٢ حُظوووؤ٤ٖٓ فوووٞسس طـ٤ٔوووَ كووو٢ ٝطغوووخػذ

 .حُٔغظ٤ٌِٜٖ ُلوٞم ح٤ِٛ٫ش حُـٔؼ٤خص طٔخسعٜخ حُظ٢ حُنـٞه ًٝزُي رٜخ، طِضّ حٝ حُظؤ٤ٖٓ

 طـوووذ ٝٛووو٢ ح٫ٛظٔوووخّ، ٓوووٖ رٌؼ٤وووش حُظوووؤ٤ٖٓ رقووو٘خػش حُقوووِش رحص ٝح٧كٌوووخّ ح٫كوووذحع ٛ٘وووخى ح٫ػووو٬ّ ٝعوووخثَ ط٘ووووَ ًٔوووخ

 ٣ٝـؼوووَ ٝكٞحثوووذٙ حُظوووؤ٤ٖٓ ٤ٔوّووشأٛ اُووو٠ حُ٘وووخط طٞػ٤وووش كووو٢ دٝسٙ ح٩ػووو٬ّ ٣ِؼوووذ ٝروووزُي. حُؼوووخّ حُوووشأ١ ُوووذٟ ٓلزوووزس حفوووذحء

 .حُل٤خس ٓـخ٫ص عخثش ٝك٢ طِوخث٤خّ   ػ٤ِٚ ٣وزِٕٞ ٛئ٫ء

 حُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ ح٫ؽشحف ٤ٛجخص دٝس

 رؤسرووووخف ُٝظووووؤط٢ ُظؼٔووووَ ٝؿووووذص حٗٔووووخ ًخٗووووض، طٌخك٤ِووووش حٝ طو٤ِذ٣ووووش ًخٗووووض، خخفووووش حّ ك٤ٌٓٞووووش حُظووووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص حٕ

 .ٓؼٜخ حُٔظؼخهذ٣ٖ ٝؿٜٔٞس ٓغخ٤ٜٔٛخ ػ٠ِ ٝكٞحثل

 حٝ  ٜٓ٘ووو٢ خطوووؤ ؿوووشحء ربهوووخُظْٜ عوووٞحء ُِؾوووشًش، حُظ٘ل٤وووز٤٣ٖ حُشإعوووخء ٝٓلخعوووزش رٔغوووخءُش حُٔؼ٤٘وووٕٞ ٛوووْ ْٜح٫عووو ٝكِٔوووش

 . ح٤ٓٞ٤ُش ٜٓخْٜٓ ٓٔخسعش ػ٘ذ ٣شطٌزٜٞٗخ ٗخهقش دػغش

 ػٔوووَ ػِووو٠  أهوووذٓٞح ٛوووْ حٕ حُؼطوووخء ُٜوووْ ٣ٝـوووضٕٝ حُؾوووشًخص ػِووو٠ حُو٤ّٔووو٤ٖ ٣ٌوووخكجٞح حٕ ح٣نوووخ حُؾوووشًخص ُٝٔغوووخ٢ٔٛ

 .رخٛشس ٗظخثؾ ٝكووٞح ؿ٤ذ
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 حٕ ٣ٌٔووووٖ ٫ رٜووووخ، حُؼشروووو٢ ٝح٫ػوووو٬ّ حُٔغوووظ٤ٌِٜٖ ؿٜٔووووٞس ُؼوووووش حُؼشر٤ووووش حُظوووؤ٤ٖٓ ؽووووشًخص حعووووظؼخدس حٕ أسٟ ٛ٘ووووخ ٓوووٖ

 حُظووووؤ٤ٖٓ ػوووووٞد طغووووؼ٤ش فوووو٬ك٤ش ػووووٖ حُٔخظقووووش ٝحُووووٞصحسحص حُظووووؤ٤ٖٓ ػِوووو٠ ح٫ؽووووشحف ٤ٛجووووخص رظخِوووو٢ ح٫ طظلووووون

 رقووو٬ك٤ش حُل٤ٌٓٞوووش ح٤ُٜجوووخص لظطلوووظ حٕ ػِووو٠ حُظوووؤ٤ٖٓ ؽوووشًش طظلِٜٔوووخ حُظووو٢ حُٔغوووئ٤ُٝخص عووووٞف ٝطلذ٣وووذ ح٫ُضحٓووو٢

 . ٝكغذ حُظؼغل٢ حُطخرغ رحص ح٫عظؼ٘خءحص ٖٓ ح٫ُضح٢ٓ حُظؤ٤ٖٓ ػوٞد خِٞ ٖٓ حُظلون

 

 2008 حُؼخ٢ٗ طؾش٣ٖ 2 رظخس٣خ دٓؾن ك٢ ح٫ػ٬ّ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ ٗذٝس ك٢ أُو٤ض ٓلخمشس ٖٓ*  
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 AIG جٍ أٌ آ اوهُبر

 ! مــرَــت عــرثــٍ وصمــذ ثبلألفــبظ رــلاعــت

  

 ح٩ٗووووخر ٝكوووخطٞسس. أ٤ٓشًووو٢ د٫ٝس ٤ِٓوووخس 150 ح٤ٓ٧ش٤ًوووش حُخض٣٘وووش ًِوّووق حُٜخ٣ٝوووش ٓوووٖ AIG ؿووو٢ أ١ آ ؽوووشًش حٗظؾوووخٍ

 !رؼذ طولَ ُْ

 حسطٌزٜوووخ حُظووو٢ ح٫ٗلشحكوووخص كوووٍٞ حُظ٘ووو٢ هوووشحسٙ ح٤ٓ٧شًووو٢ حُونوووخء ٣قوووذس حٕ هزوووَ ػذ٣وووذس ؽوووٜٞس طٔنووو٢ ٝعوووٞف

 .ح٤ٜٗخسٛخ ك٢ ٝطغززض AIG ؿ٢ أ١ آ ك٢ حُظ٘ل٤ز٣ٕٞ ح٧سًخٕ

 ٝهووووؤس طلوووض حٜٗوووخسص AIG ؿووو٢ أ١ آ حٕ رٞموووٞف طزوووو٤ٖ ح٥ٕ كظووو٠ طوووٞحكشص حُظووو٢ حُقلخك٤ــوووـش حُٔؼِٞٓــوووـخص حٕ ا٫

 كووو٢ ُٜوووخ طخقّوووـ حٕ ؿ٤وووش ٓوووٖ ػخطوٜوووخ ػِووو٠ أخوووزطٜخ هوووذ CREDIT  DEFAULT RISK حثظٔخ٤ٗوووش أخطوووخس

 حُٔخ٤ُووووش حُٔئٝٗووووش أ١ ،TECHNICAL RESERVES هخٗٞٗووووخ   حُٔطِووووٞد حُٔووووخ٢ُ ح٫كظ٤ووووخه حُغوووو٣ٞ٘ش ٤ٓضح٤ٗخطٜووووخ

 .طلووٜخ ػ٘ذ ح٧خطخس طِي طٞحؿٚ حٕ طٌٜٔ٘خ حُظ٢

 ٓزووووخد٫ص ٣غوووو٠ٔ ٓووووخ رٔٞؿووووذ AIG ؿوووو٢ أ١ آ موووؤ٘ظٜخ ٓزطّ٘ووووش أخطووووخس ٛوووو٢ ٛ٘ووووخ ػٜ٘ووووخ أطلووووذع حُظوووو٢ ٝح٧خطووووخس

 FINANCIAL ٓخ٤ُووووووش ٓ٘ظـووووووخص ٝٛوووووو٢. CREDIT DEFAULT SWAPS حُووووووذكغ ػووووووٖ حُظخِووووووق

PRODUCTS ٖٔؿوووو٢ ح١ آ طنوووو AIG ػ٘ووووذ دكؼٜووووخ ػووووٖ حُٔووووذ٣ٕ٘ٞ ٣ظخِووووق حُظوووو٢ حُوووووشٝك ه٤ٔووووش عووووذحد رٔٞؿزٜووووخ 

 85 ػوووٖ ٣ض٣وووذ ٓوووخ حُٔزوووخد٫ص طِوووي ٓوووٖ ح٧خ٤وووشس ح٧سروووغ حُغووو٘ٞحص خووو٬ٍ AIG ؿووو٢ أ١ آ ٝهؼوووض ٝهوووذ. أؿِٜوووخ حعوووظلوخم

 . أ٤ٓش٢ً د٫ٝس ٤ِٓخس

 ؿوووو٢ ح١ آ كووووٞص حٕ« هووووخٍ ؿش٣٘زووووشؽ ٓووووٞس٣ظ AIG ؿوووو٢ ح١ آ ُؾووووشًش ح٫عووووزن حُووووشث٤ظ رووووٚ حدُوووو٠ طقووووش٣ق ٝكوووو٢

 طظٌلوووووَ FINANCIAL PRODUCTS ٓخ٤ُوووووش ٓ٘ظـوووووخص طقوووووذس حٕ ُٜوووووخ حٌٓوووووٖ( AAA) آ طش٣زوووووَ رظقووووو٤٘ق

 ُ٘وووذٕ كووو٢ أعغووو٘خ ٝهوووذ. ح٫ُٝووو٠ حُذسؿوووش ٓوووٖ رشٛٞٗوووخص ٝحُٔؾوووشٝهش حُؼخ٤ُوووش حُ٘ٞػ٤وووش رحص حُووووشٝك رغوووذحد رٔٞؿزٜوووخ

 AIG FINANCIAL حُٔخ٤ُوووش ُِٔ٘ظـوووخص ؿووو٢ ح١ آ رخعوووْ طؼوووشف حُٔ٘ظــوووـخص رٜـوووـزٙ خخفوووش ؽوووشًش 1987 عووو٘ش

PRODUCTS ( AIG FP )آرحس ؽوووٜش كووو٢ حعوووظوخُظ٢ ٝكظووو٠ حُظوووخس٣خ رُوووي ٓ٘وووز حدحسطووو٢ طلوووض حُؾوووشًش ٝػِٔوووض 

 ح١ آ حػٔووووخٍ حٕ ح٫ ح٤ٓشًوووو٢، د٫ٝس ٤ِٓووووخسحص 5 رو٤ٔووووش فووووخك٤ش حسرخكووووخ كوو٘ووووخ حُلظووووشس طِووووي ٝخوووو٬ٍ. 2005( ٓووووخسط)

 حُٔظذ٤ٗووووش ػ٤ووووشحُ٘ٞ رحص حُوووووشٝك طـطوووو٢ حخووووزص ك٤ووووغ حُظووووخس٣خ رُووووي رؼووووذ طلـووووشص( AIG FP) روووو٢ حف ؿوووو٢

SUBPRIME .« 

 ُٝووو٤ظ ٓخ٤ُوووش، عووو٘ذحص ٓـوووشد ًٝؤٜٗوووخ SWAPS حُٔزوووخد٫ص ٓوووغ طؼخهوووض( AIG FP) رووو٢ حف ؿووو٢ ح١ آ حٕ ٣ٝزوووذٝ

 أ١ ُٔٞحؿٜووووش ٓخ٤ُووووش حكظ٤خهووووخص طخقوووو٤ـ ٓٞؿووووذ ٓووووٖ طلِووووض حٕ ُٜووووخ حطووووخف رخ٫ُلووووخ  حُظ٬ػووووذ ٝٛووووزح طووووؤ٤ٖٓ، ًؼوووووٞد

ه ٝحؿووووذ ٝرظـخٝصٛووووخ. ٓغووووظوز٬   ػٜ٘ووووخ ط٘ؾووووؤ حٕ ٣ٌٔووووٖ حُظضحٓووووخص ّٞ  طووووذخَ حٕ AIG ؿوووو٢ أ١ آ ُؾووووشًش أٌٓووووٖ حُظلوووو

8002 كبوىن الاول   
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 RISK خطووووش أ١ ٓووووٖ خخ٤ُووووش REVENUES ٝحسدحص رٔؼخرووووش ٓؼٜووووخ حُٔظؼخهووووذ٣ٖ ٓووووٖ حعووووظٞكظٜخ حُظوووو٢ ح٧هغووووخه

FREE، ٓغخ٤ٜٔٛخ ػ٘خء حُظ٘ل٤ز٣ٕٞ ٓذ٣شٝٛخ ٝحعظلن حُغ٣ٞ٘ش، أسرخكٜخ ػضصص ٝرزُي. 

 طٜووووزو حُظوووو٢ حُغوووو٣ٞ٘ش ٌخكووووآصحُٔ أ١ GOLDEN PARACHUTES رٛز٤ووووش رخسحؽووووٞطخص حعووووظلوٞح رُووووي ٝحُوووو٠

 رنوووغ طزِوووؾ ٝٛووو٢ ُ٘ـخكوووخطْٜ، طووووذ٣شح   ُِٔغوووخ٤ٖٔٛ حُغووو٣ٞ٘ش حُؼ٤ٓٞٔوووش حُـٔؼ٤وووش حٗؼووووخد رؼوووذ حُ٘وووخؿل٤ٖ حُٔوووذ٣ش٣ٖ ػِووو٠

 .ط٘ل٤ز١ ٓذ٣ش ٌَُ حُذ٫ٝسحص ٖٓ  ٤٣٬ٖٓ

 طوووذ٣ش عووٞء ػووٖ حُخذ٣ؼووش، ٛووزٙ ػِوو٠ أهووذٓٞح هووذ حُظ٘ل٤ووز٣ٕٞ حُٔووذسحء ًووخٕ إ رخُظؤ٤ًووذ ٣ٌؾووق عووٞف حُونووخث٢ حُظلو٤وون

 ٫ رٌٔخكوووووآص ٝحُلوووووٞص حُٔغوووووخ٤ٖٔٛ خوووووذحع روووووذحكغ أ١ ٤ٗوووووش، رغوووووٞء أٝ ٜٓ٘ووووو٢، رخطوووووؤ أ١ SWAPS حُٔزخدُوووووش ُٞػوووووخثن

 .٣غظلوٜٞٗخ

 حطوووووخف هوووووذ ًوووووخٕ( FEDS) حُلوووووذسح٢ُ رخعوووووْ حُٔؼوووووشٝف ح٤ٓ٫شًووووو٢ حُٔشًوووووض١ حُز٘وووووي حٕ حُووووو٠ ٛ٘وووووخ ح٫ؽوووووخسس ٝطـوووووذس

 ٣لوووشك ُوووْ ُٝوووزح. ح٧خطوووخس ٓوووٖ خخ٤ُوووش خ٤ُوووشٓ أٝسحم ٓـوووشد ًٝؤٜٗوووخ أ٣نوووخ   حُٞػوووخثن طِوووي ٓوووغ طظؼخٓوووَ حٕ  ُِٔقوووخسف

 ؿووو٢ أ١ آ ٝعووووطض حُٔقوووخسف عووووطض حٕ حُ٘ظ٤ـوووش ًخٗوووض حُلوووخُظ٤ٖ ٝكووو٢ ٓوووخ٢ُ، حكظ٤وووخه ح١ ُٜوووخ طخقوووـ حٕ ػ٤ِٜوووخ

AIG   حُظخس٣خ ك٢ ُٚ عخروش حُؼخُْ ٣ؼشف ُْ حُز١ حُذسحٓخط٢ٌ٤ حُ٘لٞ ػ٠ِ. 

 ؿووووو٢ أ١ ٝآ حُٔقوووووخسف ٫ٗظؾوووووخٍ ٢أ٤ٓشًووووو د٫ٝس ٤ِٓوووووخس 700 خققوووووض ح٤ٓ٧ش٤ًوووووش حُخض٣٘وووووش حٕ ٗظوووووزًش حٕ ٣ٌلووووو٢

AIG   رؼذ رزُي طلِق ُْ ٢ٛٝ. 

 كووو٢ حخلووووض هوووذ ٝرـــش٣طخ٤ٗــوووـخ ح٤ٓشًــوووـخ، ٓؼوووَ ٓظوذٓوووش دٍٝ كووو٢ ٝحُظوووؤ٤ٖٓ حُٔقوووخسف ػِووو٠ حُشهخروووش ٤ٛجوووخص ًخٗوووض ٝحرح

 طوووشحٙ  كٔوووخرح ٓخ٤ُوووش، ٓئٝٗوووش دٕٝ ٓوووٖ ح٫خطوووخس مووؤخٕ طٔوووخسط ؿووو٢ ح١ آ ٝطشًوووض حُخط٤وووشس، ح٫ٗلشحكوووخص طِوووي ٓ٘وووغ

 حُؼشر٤ش؟ حُذٍٝ ك٢  حُشهخرش عِطخص مغٝ ٣ٌٕٞ

 حُؼشر٤ش؟ حُظؤ٤ٖٓ أعٞحم دحخَ ٣ـش١ ٓخ ػ٠ِ كؼ٬   ٓطِؼش حٜٗخ َٛ

 حٓوووخّ حُؼخُووووش حُظؤ٤٘٤ٓوووش حُوووذػخٟٝ ػوووذد حٕ أكوووذْٛ رًوووش عوووٞس٣خ كووو٢ حُٔخمووو٢ حُؾوووٜش ك٤ٜوووخ ؽوووخسًض طؤ٤٘٤ٓوووش ٗوووذٝس خووو٬ٍ

 دُٝوووش ؿ٤وووش كووو٢ ػخُووووخ   ٣ٌوووٕٞ حٕ ٣ٌٔوووٖ حُوووذػخٟٝ ٓوووٖ حُؼوووذد ٛوووزح ٝٓؼوووَ. دػوووٟٞ أُوووق رٔجوووش طووووذس حُغوووٞس٣ش حُٔلوووخًْ

 .ػشر٤ش

 ًخٗوووض ٝه٤٘وووش حُؼشر٤وووش، ح٫سحمووو٢ ػِووو٠ حُؼخِٓوووش حُؾوووشًخص حٕ حُووو٠ ٣طٔوووجٖ حٕ ٛوووزٙ ٝحُلخُوووش حُؼشرووو٢  ُِٔوووٞحهٖ ك٤ٌوووق

 ػ٤ِٜخ؟ طظشطذ حُظ٢ ح٫ُظضحٓخص طـط٢ حٕ ُٜخ ٣ٌٖٔ ٓخ حُٔخ٤ُش ح٫كظ٤خهخص ٖٓ طِٔي حؿ٘ز٤ش، حّ

  طئًوووذ حٕ( AIG) ؿووو٢ ح١ آ حصٓوووش ػوووٖ حٌُؾوووق ؿوووذحس حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ٬ؽوووشحفُ حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص هخُزوووض حٕ ٝعوووزن 

 ٓووووٖ خققووووض حُؾووووشًخص طِووووي ٝحٕ. أسحموووو٤ٜخ ػِوووو٠ حُؼخِٓووووش ٝح٩ػووووخدس حُظووووؤ٤ٖٓ ُؾووووشًخص حُٔووووخ٢ُ رخُٞمووووغ آغووووخًٜخ

 .ٝهض ح١ ك٢ حُظضحٓخطٜخ ُٔٞحؿٜش ٣ئِٜٛخ ٓخ حُٔخ٤ُش حُٔئٝٗخص

 ٣ـؼِ٘وووخ حُٞحهوووغ ٝٛوووزح حُٔطزووون، حُقووؤض حُظوووضحّ آػوووشص حعوووظؼ٘خء ٕٝروووذٝ حُظوووؤ٤ٖٓ ػِووو٠ ٬ُؽوووشحف حُؼشر٤وووش ح٤ُٜجوووخص حٕ ح٫

 سؿزوووش حٝ س٣زوووش حُقووؤض كووو٢ ًوووخٕ حٕ ٗظغوووخءٍ حٕ ٝعووؤؼظٜخ، حُظوووؤ٤ٖٓ فووو٘خػش ٓقوووِلش ػِووو٠ حُلش٣قووو٤ٖ ٓوووٖ ٝؿ٤شٗوووخ

  رخ٫ُـخّ؟ ٤ِٓجخ ٣ٌٕٞ هذ كوَ دخٍٞ ػذّ ك٢
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