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  الملخظ: 

ل٣ض ؤصي جؼاًض حجم الخضاولاث في البىعنت بلى جؼاًض ٖملُاث الخداًل 

ا ، ومً  حرَ اب وٚ ل الؤعَ بي، وحغاثم جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍ والٛل  والتهغب الًغٍ

جىُٓم ٖملُاث البىعنت  بحن الألُاث التي ؤوحضَا االإكغٕ الجؼاثغي هجض لجىت

لى مؿخىي  ومغا٢بتها، والتي لها صوع  وحهىص ٦بحرة ٖلى مؿخىي االإدلي والضولي وٖ

٘ الجؼاثغي للخٟاّ  الخد٨ُم وال٣ًاء مً زلا٫ الؿلُاث التي زىلها لها الدكغَ
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لى الؤؾدثماع في البىعنت، ٞداولىا مً زلا٫ َظٍ  ني وٖ ٖلى الؤ٢خهاص الىَ

لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت لًىء ٖلى حهىص الىع٢ت البدثُت حؿلُِ ا

٘ الجؼاثغي.   ومغا٢بتها في الدكغَ

 االإىٓماث.  ؛الخماًت ال٣اهىهُت ؛الؤؾدثماع  ؛الأؾىا١ الضولُتالكلماث المفخاخيت: 

Abstract  :  

The increase in the volume of transactions in the stock exchange 

has led to an increase in fraud, fraud, tax evasion, crimes of money 

laundering and terrorist financing and others. Among the mechanisms 

created by the Algerian legislature we find the Committee for Regulating 

and Monitoring Stock Exchange Operations, which has a major role and 

efforts at the local and international level, as well as at the level of 

arbitration and judiciary.  

Through the powers entrusted to it by the Algerian legislation to 

preserve the national economy and to invest in the stock exchange, we 

tried through this research paper to shed light on the efforts of the 

Committee for Organizing and Monitoring Stock Exchange Operations 

in the Algerian legislation. 

 Key words: international markets - investment - legal protection – 

organizations. 
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 ملدمت:

بطا ٧ان ال٣اهىن َى الظي ًد٨م الٗلا٢اث ال٣اهىهُت بحن الأٞغاص، وبًٗهم 

البٌٗ مً هاخُت و٦ظا بحن الأٞغاص وماؾؿاث الضولت الٗامت والخانت مً 

الخا٫ ؾبلا للغ٢ابت ٖلى هاخُت ؤزغي، ٞةن بهٟاط ؤزغ ال٣اهىن ٌؿخلؼم بُبُٗت 

، ومً بحن َظٍ الجهىص هجض  1جُب٣ُه ٖلى هدى ٨ًٟل جد٤ُ٣ الأَضاٝ االإبخٛاة

لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، والتي لها صوع ٦بحر حضا ٖلى مؿخىي 

لى مؿخىي الخد٨ُم وال٣ًاء مً زلا٫ الؿلُاث التي زىلها  االإدلي والضولي وٖ

٘ الجؼاثغي،  لها الدكغَ

م٘ جؼاًض حجم الخضاولاث في البىعنت ؤصي طل٪ بلى جؼاًض ٖملُاث ٞ  

ٗت وطل٪ مً زلا٫  الخداًل والٛل للهغوب مً الًغاثب، وجد٤ُ٣ م٩اؾب ؾغَ

بؾخٛلا٫ الثٛغاث ال٣اهىهُت للىٟاط مً زلالها، لظل٪ ٧اهذ الغ٢ابت االإؿخمغة ٖلى 

ا ٖملُاث البىعنت مً الأمىع اللاػمت هدُجت زُىعة ٖملُاث البىع  نت وآزاعَ

الخُحرة، لظا ٞغيذ الغ٢ابت ٖلحها للخض مً َظا الخلاٖب ولخد٤ُ٣ الٗضالت بحن 

لى الؤ٢خهاص االإدلي  ً مً حهت، وللخٟاّ ٖلى ؾلامت الؿى١ وٖ حمُ٘ االإؿدثمغٍ

لُه بٖخمض االإكغٕ الجؼاثغي مً ؤحل يمان ؾلامت وخؿً  مً حهت ؤزغي، وٖ

ُأث ج٣ىم بمهمت الغ٢ابت وؤؾىض بلحها ؾحر الٗملُاث التي جخم في البىعنت بوكاء َ

خٗل٤ الأمغ بمهمت الغ٢ابت والًبِ ٖلى ٖملُاث  اث٠ بالٛت الأَمُت وٍ وْ

                                                             
ا، بإنها االإداٞٓت والؤهخٓاع  - 1 ٞالغ٢ُب ٌٗني: الخاٞٔ واالإغا٢ب، والغ٢ُب اؾم مً  وحٗغٝ الغ٢ابت لٛت وقغٖ

ؤؾماء الله الخؿنى، بط ٢ا٫ ؾبداهه وحٗالى: " بن الله ٧ان ٖل٨ُم ع٢ُبا" ، الأًت الأولى مً ؾىعة اليؿاء، ٖبض 

الغخمً مدمض بضوي، الغ٢ابت االإالُت واالإىاعص في الضولت الؤؾلامُت ، ٢ًاًا بؾلامُت ؾلؿلت جهضع ٧ل قهغ 

لى للكاون الؤؾلامُت، الٗضص ٖغبي ًٖ ا  .17، م.2006، ًىاًغ 130الإجلـ اٖلأ



  د/ كاًد خفيظت

 

 660 

 

، التي ؤؾىضَا االإكغٕ الجؼاثغي بلى لجىت يبِ و جىُٓم ٖملُاث 1البىعنت

 . البىعنت ومغا٢بتها

ٖلى يىء َظٍ االإُُٗاث هُغح الؤق٩الُت الخالُت : ماَى صوع لجىت      

 ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في خماًت الاؾدثماع ٖلى الهُٗض الضولي ؟. جىُٓم

بحابت ٖلى َظٍ الؤق٩الُت ٢ؿمىا َظٍ الىع٢ت البدثُت بلى زلازت مداوع     

االإدىع  الأو٫، جضابحر وحهىص لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت وؿخٗغى في  

ت ىُت  لخماًت  الؤؾدثماعفي البىعنت الجؼاثغٍ االإدىع ، وجُغ٢ىا في  ومغا٢بتها الىَ

ٖلى مؿخىي   لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتهاالثاوي بلى  حهىص  

االإىٓماث الضولُت  الٛغبُت لخماًت الؤؾدثماع في  البىعنت وفي االإدىع الثالث بلى 

ٖلى مؿخىي االإىٓماث الٗغبُت لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها حهىص   

ت.لخماًت الؤؾدثماع في  ال  بىعنت الجؼاثغٍ

المدىز الأول:  جدابير وحهىد لجىت جىظيم عملياث البىزضت ومساكبتها 

 الىؾىيت  لحماًت  الإطدثمازفي البىزضت الجصائسيت :

في بَاع صوع لجىت البىعنت في الغ٢ابت والؤقغاٝ ٖلى الأؾىا١ والأصواث     

ُت وجد٤ُ٣ ؾلامت وبؾخ٣غاع جل٪ الأؾىا١،  وخماًت خ٣ى١ االإالُت ٚحر االإهغٞ

ٗاث حٗضًل اله٩ُل الخىُٓمي للهُئت  ومهالح االإخٗاملحن ٞحها، اهخهجذ الدكغَ

، خُث ٣ًىم 2لإؾخدضار وخضة جىُٓمُت لخُب٤ُ الغ٢ابت ٖلى ؤؾاؽ الخُغ

ؤؾلىب الغ٢ابت الخ٣لُضي ٖلى الخد٤٣ مً مضي بلتزام الكغ٧اث، واالإاؾؿاث 

                                                             
ني الأو٫ خى٫  الؤ٢خهاص الجؼاثغي والكغا٦ت الأحىبُت زاعج ٢ضي ٖبض االإجُض: - 1 االإدغو٢اث، االإلخ٣ى الىَ

 .325.م2003حامٗت وع٢لت، االإاؾؿاث الا٢خهاصًت،
ت-  2 غان، االإؿاولُت الجؼاثُت  للكغ٧اث الخجاعٍ في ال٣اهىن الجؼاثغي و ال٣اهىن االإ٣اعن،  صاع َىمت  . مدمض خؼٍ

 .240،م.2013للُباٖت واليكغ والخىػَ٘ ، الجؼاثغ 
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ت، و٦ظا ال٣ىا ٖض الهاصعة ًٖ حهاث الؤقغاٝ الٗاملت بالؿى١ بال٣ىاهحن الؿاعٍ

والغ٢ابت، في خحن ٣ًىم ؤؾلىب ٖلى ؤؾاؽ الخُغ ٖلى مداولت الخض مً صعحت 

االإساَغ االإسخلٟت التي جىاحه االإاؾؿاث االإالُت، بلى ؤصوى مؿخىي مم٨ً ٢بل 

ه، زانت وؤن ٚالبُت ماؾؿاث ال٣ُإ االإالي  خضور ؤًت مك٩لت ولِـ بٗض و٢ىٖ

 بؾدثماع ؤمىا٫ الٛحر.االإهغفي جخىلى بصاعة  ٚحر

أولا: الخؿىؽ الخىحيهيت   للجىت جىظيم عملياث البىزضت ومساكبتها 

الصبائن في ئؾاز الىكاًت من جبييؼ الأمىال وجمىيل  اججاهخىل جدابير العىاًت 

 الإزهاب ومكافدتهما:

تهضٝ َظٍ الخُىٍ الخىححهُت بلى جىيُذ قغوٍ جىُٟظ بٌٗ الأخ٩ام 

ُٗت والخىُٓمُت ؤهه ٖلى الخايٗحن الإغا ٢بت لجىت جىُٓم ٖملُاث  1الدكغَ

م، الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت، ماؾ٩ي الخؿاباث  البىعنت ومغا ٢بتها وَ

٠ُ الجماعي في ال٣ُم االإى٣ىلت، وبىعنت  خاٞٓي الؿىضاث، َُئاث الخىْ

ت ( وقغ٧اث الغ  الجؼاثغ، واالإاجمً االإغ٦ؼي ٖملُاث الؿىضاث )الجؼاثغ الدؿىٍ

 ثماعي .ؤؾما٫ الؤؾد

ئخخطاص لجىت جىظيم عملياث البىزضت ومساكبتها في ئؾاز الىكاًت -أ 

 من جبييؼ الأمىال :

الؿلُت االإسخهت الإغا٢بت  2حٗخبر لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها

اب الظي ويٗىٍ الخايٗىن  هٓام الى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍل الؤعَ

 الخابٗىن لإزخهانها واالإظ٧ىعون ؤٖلاٍ.

                                                             
االإخٗل٤  2004صٌؿمبر  25االإاعر في  01-05ال٣اهىن ع٢م -مً ال٣اهىن ع٢م   4م٨غع  10م٨غع و 10االإاصجحن  - 1

اب وم٩اٞدتها، ج.ع الٗضص  ل الؤعَ  .2005لؿىت  11بالى٢اًت مً جبٌُِ االإىا٫ وجمىٍ
 ، الؿاب٤ الظ٦غ.01-05مً ال٣اهىن ع٢م  4م٨غع  10االإاصة  - 2



  د/ كاًد خفيظت

 

 662 

 

واحباث ال٣ُٓت االإٟغويت ٖلى االإاؾؿاث االإالُت واحباث اليلظت : -1

، خُث ًخمثل الجاهب الغثِس ي مً االإغا٢بت التي ًجب ٖلى 1اججاٍ ػباثجهم

واالإلاثم بججاٍ  االإاؾؿاث االإالُت ويٗه خحز الخُب٤ُ في واحب الٗىاًت االإكضصة

عم الإسُىٍ الؼباثً االإىحىصًً ؤو الجضص، والظي ًخجؿض بالإمخثا٫ الها

الخىححهُت والؿلى٦ُت االإظ٧ىعة ؤصهاٍ، وهلٟذ بهدباٍ الخايٗحن بلى ؤن ٖىانغ 

الخٗغٝ ٖلى الؼبىن االإخدهل ٖلحها زلا٫ بضا ًت الٗلا٢ت الٗمل ؤو بٗضَا ًٟترى 

خباع خخما ؤي  ؤن جاصي بلى بٖضاص مىانٟاث االإساَغ للؼبىن م٘  ؤزظ بٗحن اٖلؤ

انٟاث مساَغ ٖلا٢ت الٗمل، وجدُحن جل٪ ٖىهغ طو َبُٗت مً قإنها حُٛحر مى 

االإىانٟاث ٖلى يىء االإؿخجضاث ٢هض الخم٨ً مً ال٨ك٠ ًٖ الؤزخلا٫ الظي 

 ًم٨ً ؤن ٩ًىن مدل ٖىاًت مكضصة.

 عىاضس الخمييز بين علاكاث العمل والصبائن غير الإعخيادًين: -2

ت الٟغ١ بحن الؼباثً ًجب الى٢ىٝ ٖلى الى٣اٍ الخالُت:    الإٗغٞ

ٗخبر الؼبىن مكاع٧ا في ٖلا٢ت ٖمل في خالخحن : الؼبىن -  االإٗخاص، وَ

ٖىضما ٩ًىن َىا٥ ٣ٖض بحن الىؾُاء والؼبىن بةؾخسضام زضماجه التي -

ًخم بمىحبها جىُٟظ ٖضص مً الٗملُاث االإخخالُت بحن االإخٗا٢ضًً ، ؤو بوكاء 

ُما ًخٗل٤ بٟخذ خؿاب الؿىضاث ؤو الضٞ٘ ؤو الأ  ت لهالاء، ؤوٞ صواث بلتزاماث حاعٍ

، جهبذ ٖلا٢ت الؼباثً 2االإالي، و بما ؤهه ًىحض ٣ٖض بحن الؼبىن واالإٗني بالأمغ

                                                             
 ، الؿاب٤ الظ٦غ. 01-05مً ال٣اهىن ع٢م  4م٨غع  10واالإاصة  2م٨غع  10واالإاصة  1م٨غع  10االإاصة  -1
جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، ال٣ىاهحن والخٗلُماث االإىحهت للىؾُاء االإالُحن، الخُىٍ  لجىت - 2

اب، م  ل الؤعَ  .1الخىححهُت خى٫ جضابحر الٗىاًت اججاٍ الؼباثً في بَاع الى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍ



  ... الجهىد الدوليت للجىت جىظيم عملياث البىزضت 

 

663  

 

ضم وحىص ٣ٖض عؾمي لِـ مُٗاعا ٧اُٞا لإؾخيخاج ؤن الؼبىن ػبىها  ٖلا٢ت ٖمل، وٖ

 ٚحر صاثما. 

ل الىؾُِ لإهجاػ الٗضًض مً -
ّ
ٖىضما ٌؿخُٟض الؼبىن بةهخٓام مً جضز

مغ، ًخم جإؾِـ ٖلا٢ت ٖمل، وفي حمُ٘ الٗملُاث ؤو ٖملُت طاث َاب٘ مؿخ

الخالاث، االإضّة هي االإدضّص الغثِس ي لٗلا٢ت الٗمل ومٟهىم االإضّة ًٓهغ ؤًًا في 

ل االإاؾؿت االإالُت "بةهخٓام " ؤو 
ّ
ُٚاب ال٣ٗض، م٘ الكغوٍ الخانت بخضز

 "لٗملُت طاث َاب٘ مؿخمغ".

ى الؼبىن الظي ًجغي ٖملُت ص٣ُ٢تالصبىن غير الإعخيادي:  - لضي  وَ

ذ َظٍ الٗملُت مغّة واخضة ؤو في الٗضًض مً الٗملُاث التي لها  مدترٝ ؾىاء ؤحغٍ

نلت الىاخضة م٘ الأزغي ٖملُا، ًخٗل٤ الأمغ بالؼبىن " الٗابغ" الظي لا ٌؿعى 

االإهني في بٌٗ الخالاث، ًخٗل٤ الأمغ بٗضّة ٖملُاث لها  بةهخٓام لإؾخجابت الىؾُِ

 وخُضة. دلُلها في ٖملُت ص٣ُ٢تنلت الىاخضة م٘ الأزغي، ًم٨ً ج

 معسفت الصبائن والعملياث :-ب

ت الؼباثً في االإ٣ام الأو٫ ٖلى  ؾُاؾت ٢بى٫ ٖملاء  حؿدىض مٗاًحر مٗغٞ

ت الؼبىن ومغا٢بت الخغ٧اث والٗملُاث، واالإغا٢بت  حضص، و الخٗغٝ ٖمى َىٍ

 االإؿخمغة للٗملاء ولخؿاباث االإساَغ.

خم طل٪ بىي٘ مٗاًحر وم٣اًِـ واضخت طياطت كبىل عملاء حدد:  -1 وٍ

ل٣بى٫ الؼباثً الجضص، والتي حكمل ج٣ؿُم الؼباثً خؿب مؿخىي االإساَغ 

االإغجبُت بهم، ٞالٗىامل الغثِؿُت التي ٌؿىض بلحها َظا الخهي٠ُ ًجب ؤن جإزظ 

خباع بىىص مثل ؾىاب٤ ػباثً االإاؾؿت، بلض االإيكإ، قهغتهم (ٖلى ؾبُل  بٗحن اٖلؤ
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ٖامت ؤو في يىء طل٪) والغوابِ بحن الخؿاباث،و ؤوكُتهم  االإثا٫ شخهُت

 .1االإهىُت، ؤو ماقغا ث االإساَغ الأزغي 

ت ئثباث هىيت الصبائن ومخابعت الحسكاث والعملياث :-2 ًخم الخإ٦ض مً َىٍ

الؼبىن ٖىض بوكاء ٖلا٢ت الٗمل، وجخمّثل في الخهى٫ ٖلى الىزاث٤ ال٣اهىهُت 

ت الؼبىن واالإُُٗاث والؤؾخٗلاماث التي ح ؿمذ للىؾُِ مً بٖضاص َىٍ

 ومىانٟاث مساَغٍ وحكُٛل خؿابه.

ت الؼبىن )ؾىاء ٧ان فالىطؿاء الماليين ملصمىن ب : الخٗغٝ ٖلى َىٍ

بٖخُاصي ؤم ٚحر بٖخُاصي، وؾىاء ٧ان شخو َبُعي ؤو مٗىىي ؤو بىاءاث 

خه مً زلا٫ الىزاث٤ ،االإُُٗاث ؤو االإٗلىماث )بُاها ث ٢اهىهُت(والخد٤٣ مً َىٍ

خه( مً مهاصع مىزى١ بها ومؿخ٣لت.  2الخٗغٝ ٖلى َىٍ

والخد٤٣ مً ؤن ٧ل شخو ًضّعي الخهغّٝ لخؿاب ػبىن َى مٟىّى 

ت االإؿخُٟض الخ٣ُ٣ي،  ت َظا الصخو ومً َىٍ الإخهغّٝ، والخد٤٣ مً َىٍ

خه بةؾخسضام مٗلىماث ؤو بُاهاث طاث  وبجساط جضابحر م٣ٗىلت للخد٤٣ مً َىٍ

جدضًض مىانٟاث مساَغ الؼبىن، ًٞلا ًٖ الىزاث٤  نلت، لخم٨حن الىؾُِ  مً

ت الؼبىن، ًجب  ٖلى الىؾُِ خهى٫ ٖلى االإٗلىماث الخالُت:   ال٣اهىهُت لهىٍ

                                                             
جب ؤن جيبني الؿُاؾاث والؤحغاءاث الخانت ب٣بى٫ ػباثً حضص ٖلى واحب - 1 ال٣ُٓت ًىاؾب مؿخىي وٍ

لاػم ٧ل ٞئت مً الؼباثً،  ٞمً الًغوعي جىخي ال٣ُٓت الهاعمت واالإٗؼّػة ُٞما ًسو الؼباثً طوو  االإساَغ وٍ

االإساَغ االإغجٟٗت )ٖلى ؾبُل االإثا٫، شخو طو زغوة ٦بحرة طاث مهضع ٚامٌ ؤو شخو مٗغّى ؾُاؾُا( في 

 ًماعؽ وكاٍ مضٞىٕ الأحغ طو عنُض مىسٌٟ. خحن ؤن االإخُلباث الأؾاؾُت ًم٨ً ؤن جُب٤ّ ٖلى ػبىن 
ت مؿخ٣لت، مظ٦غة م٣ضمت لىُل قهاصة - 2 خُٟٓت ػواع، لجىت جىُٓم ومغا٢بت ٖملُاث البىعنت ٦ؿلُت بصاعٍ

، 2004-2003االإاحؿخحر في ال٣اهىن الٗام ٧لُت الخ٣ى١ بً ٨ٖىىن، حامٗت الجؼاثغ، ٞغٕ : الؤصاعة و االإالُت، 

  94م.
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وكاَه و حيؿِخه،و بهدؿاب الؼبىن،فيما ًخظ الشخظ الؿبيعي : -

الٛاًت االإغحىة مً ٞخذ و (مُُٗاث مهضع صزله، مهىت خغّة، جاحغ، الخ...)،

ما٫ الأزغي مُُٗاث مهضو خؿاب، بالإياٞت بلى مهضع  ع صزله وجدغ٧اث اٖلأ

 )الضٞ٘/ قغوٍ بؾخٗما٫ الخؿاب ؤو الخؿاباثو ، بطا لؼم الأمغ،جل٪ الخدغ٧اث

ل و بؾخلام /صٞ٘ الك٩ُاث، الخ..(  السخب ه٣ضا ، جدىٍ

ٖىانغ جسو ق٩ل االإل٨ُت واالإغا٢بت فيما ًخظ الأشخاص المعىىيين :-

مذ بالخٗغّٝ ٖلى الصخو الُبُعي الظي باليؿبت للأشخام االإٗىىي،  حؿ

ع طل٪ ٞالصخو 
ّ
ًماعؽ في نهاًت االإُاٝ مغا٢بت ٖلى الصخو االإٗىىي، وان حٗظ

 ً ً واالإؿاولحن الآزغٍ ت االإؿحرً ىٍّ الكاٚل الإىهب االإؿاو٫ الغثِس ي،  وَ

ت، الجمُٗاث طاث الٛاًت ٚحر الهاصٞت للغبذ ؤو مىٓماث ؤزغي  للصخهُت االإٗىىٍ

ما٫ الٛاًت االإغحىة  مً ٞخذ الخؿاب، ومُُٗاث مهضع صزلهم وجدغ٧اث اٖلأ

الأزغي، بالإياٞت بلى مهضع جل٪ الخدغ٧اث، بطا لؼم الأمغ، وقغوٍ بؾخٗما٫ 

ل وبؾخلام/صٞ٘ الك٩ُاث الخؿاب ؤو الخؿاباث (الضٞ٘/السخب ه  ٣ضا، جدىٍ

جب ٖلُه وي٘ خضّ لٗلا٢ت الٗمل وبعؾا٫ بزُاع بالكبهت لخلُت  الخ...)،  وٍ

 جت الؤؾخٗلام االإالي.مٗال

ت الؼبىن بٗض  وبطا ْهغث مكا٧ل جدُحن ٖىانغ االإٗلىماث خى٫  بزباث َىٍ

جب ٖلى الىؾُِ  ٚل٤ الخؿاب،ٞخذ خؿاب وبٖلام زلُت مٗالجت  ، وٍ

ُت وبؾترحإ الغنُضالؤؾخٗلام االإالي و  ، ما لم ًىو ٖلى زلاٝ اللجىت االإهغٞ

 .1طل٪ مً ٢بل الؿلُت االإسخهت

                                                             
 .325ض، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ، م٢ضي ٖبض االإجُ  - 1
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جب ؤن ٩ًىن في ومُب٣ت  ،خىػة الىؾُِ ؾُاؾاث مدغعة بىيىح وٍ

ت الؼباثً ومٟىيحهم، وفي خا٫ وحىص قبهت جبٌُِ ؤمىا٫ ؤو جمىٍل  لإزباث َىٍ

ت الؼبىن االإدهل  اب، ؤوق٪ خى٫ ص٢ت ؤو صخت ؤو ه٣و بُاهاث جدضًض َىٍ بعَ

ٖلحها ؾاب٣ا، ًجب ؤن ًخسِ الىؾُِ  جضابحر ٖىاًت مكضصة ُٞما ًخٗل٤ بؼباثىه 

اله٣ٟت، ؤو َلب الؼبىن بوكاء َظٍ الؿُاؾاث وويٗها خحز ٢بل بجمام 

 الخُب٤ُ.

 ظاباث والعملياثثاهيا:  مخابعت الحسكاث في الح

ت لٟٗالُت المىهج اللائم على المخاؾس: -أ حٗض االإغا٢بت الضاثمت يغوعٍ

جب التر٦حز ٖلى اله٣ٟاث والٗملُاث  بحغاءاث الٗىاًت الىاحبت بججاٍ الؼباثً ، وٍ

جب ؤن الٗاصًت ال تي جم٨ً مً ال٨ك٠ ًٖ الٗملُاث ٚحر الٗاصًت ؤواالإكبىَت، وٍ

ج٩ىن َبُٗت االإغا٢بت االإلتزم بها مىاؾبت الإؿخىي االإساَغ االإغجبُت ب٩ل نى٠ مً 

 ؤنىاٝ الؼباثً، وطل٪ بةٖخماص مىهج مخابٗت ٢اثم ٖلى االإساَغ.

ت، بِىما  ٦ما ؤن الغ٢ابت االإكضصة ٖلى الؼباثً طوو االإساَغ االإغجٟٗت يغوعٍ

ًم٨ً بٖخماص جضابحر ٖىاًت مبؿُت ٖلى الؼباثً طوو االإساَغ االإىسًٟت، هلٟذ 

٣ت قاملت  الؤهدباٍ بلى ؤن مٗاًحر الخهي٠ُ االإظ٧ىعة ؤؾٟله للإقاعة ولِـ بُغٍ

 .1ًم٨ً ؤن ٌٗخمضَا الىؾُاء

م٨ً ال٨ك٠ ًٖ َظٍ الٟئت مً زلا٫ زلار المخاؾس المسجفعت:  -1 وٍ

 مىانٟاث للمساَغ:

                                                             
 .95خُٟٓت ػواع، االإغح٘ الؿاب٤، م  -1
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: ٦ٗلا٢ت الٗمل جخم في مىاضفاث المخاؾس التي حعىد على الصبىن  -1-1

اصًت، الكغ٧اث التي  عؤؾمالها في خىػة والؼباثً ٚحر االإ٣ُمحن،و ْغوٝ ٚحرٖ

٩َُل مل٨ُت الكغ٦ت ًبضو ٚحر ٖاصي ؤو مٟغٍ م٣اعهت بُبُٗت وكاٍ و و٦لائها،

 الأشخام االإٗغيحن ؾُاؾُا.و الكغ٦ت،

٧الضو٫ التي جم يت أو ذاث الطلت بالدول: عىامل المخاؾس الجغساف -1-2

غ الخ٣ُُم االإكتر٦ت ؤو ج٣ُُم مٟهل  جدضًضَا مً ٢بل مهاصع مىزى٢ت مثل ج٣اعٍ

غ االإخابٗت االإيكىعة، ٦إنها ٚحر مجهؼة بىٓام ٧افي، الضو٫ الخايٗت و ؤو ج٣اعٍ

 ُل االإثا٫، مً ٢بل الأمم االإخدضةلل٣ٗىباث وللخًغ ؤو لخضابحر ممازلت، ٖلى ؾب

اث ٦بحرة مً او لضو٫ التي جم جدضًضَا مً ٢بل مهاصع مىزى٢ت بإنها جخمحز بمؿخىٍ

الضو٫ ؤو االإىا٤َ الجٛغاُٞت التي خضصتها مهاصع و الٟؿاص ؤو اليكاٍ الؤحغامي،

ابُت ؤو التي حٗمل ٞحها  مىزى٢ت ٖلى ؤنها ج٣ىم بخمىٍل ؤو صٖم الأوكُت الؤعَ

ابُت.  مىٓماث بعَ

عملت بالمىخجاث والخدماث والعملياث أو مىاضفاث المخاؾس المخ -1-3

 كىىاث الخىشيع:

البىى٥ الخانت، والٗملُاث االإجهىلت )الٗملُاث الى٣ضًت، بطا ٧ان طل٪ 

لا٢اث الٗمل ؤو الٗملُاث التي  لا ج٣خض ي الىحىص االإاصي للأَغاٝ مم٨ىا)، وٖ

 والضٞ٘ الىاعص ًٖ ؤَغاٝ ٚحر مكاع٦ت ؤو مجهىلت.

الٟئت، والتي ًم٨ً ؤن جُب٤ ٖلحها جضابحر َظٍ المخاؾس المىخفػت :-2

الٗىاًت الىاحبت بك٩ل مبؿِ، ًم٨ً ال٨ك٠ ٖجها مً زلا٫ زلار مىانٟاث 

 للمساَغ:
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بن االإاؾؿاث االإالُت عىامل المخاؾس التي ًخعسع لها الصبائن :-2-1

ىت، ٖىضما جسً٘ للى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫  ُّ والكغ٧اث واالإهً ٚحر االإالُت االإٗ

ل الؤ  ابوجمىٍ وم٩اٞدتهما َب٣ا لخٗلُماث مجمّ٘ اليكاٍ االإالي التي جىٟظَا  عَ

جًمً  بخترام  بٟٗالُت والتي هي مىيىٕ مغا٢بت ٞٗالت َب٣ا لخٗلُماث التي

غة في ؾى١ البىعنت والخايٗت ؾىاء بُغ١ ٢اهىهُت 1التزاماتهم ّٗ ، والكغ٧اث االإؿ

 االإؿخُٟضًً الخ٣ُ٣ُحنُت ال٩اُٞت ؤو ملؼمت، ل٣ىاٖض اليكغ، جًمً الكٟاٞ

 والؤصاعاث ؤو االإاؾؿاث الٗمىمُت.

عىامل المخاؾس المخعللت بالمىخجاث والخدماث والعملياث أو كىىاث -2-2

 الخىشيع :

ٟحن  ٧االإٗاقاث الخ٣اٖضًت ؤو االإٗاقاث االإمازلت التي جسضم ٞىاثض االإىْ

٤ زهم الأحىع، وؤن  ٢ىاٖض االإخ٣اٖضًً، ٖىضما جضٞ٘ الاقترا٧اث ًٖ َغٍ

االإٗاقاث لا حؿمذ بالخىاػ٫ ًٖ الخ٣ى١ االإدهل ٖلحها مً َغٝ ًٖى في هُا١ 

االإٗاقاث، والخضماث ؤو االإىخجاث االإالُت التي ج٣ضّم زضماث مدضوصة ومدضّصة 

اصة ٞغم الخهى٫ ٖلى ؤهىإ مُٗىت مً الؼباثً  ٣ت مىاؾبت مً ؤحل ػٍ بُغٍ

 .2لٛغى الؤصماج االإالي

 تـــالضو٫ التي حُٗجها مهاصع مىزى٢الدول :عىامل المخاؾس الخاضت ب-3

م االإٟهل بإن لها هٓام ٞٗا٫ للى٢اًت مً  غ الخ٣ُُم االإخباص٫ ؤو الخ٣ىٍ مثل ج٣اعٍ

                                                             
لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، ال٣ىاهحن والخٗلُماث االإىحهت للىؾُاء االإالُحن، االإغح٘ الؿاب٤،  -1

 .6م
ت االإؿخ٣لت، صعاؾت ٢اهىهُت "صوعٍت ٞه -2 ُت، هُا١ بزخهام الؿلُاث الؤصاعٍ لُت جهضع ٖبض الهاصي بً ػٍ

 115.م 2008ًٖ مغ٦ؼ البهحرة للبدىر و الؤؾدثماعاث و الخضماث الخٗلُمُت ، الٗضص الأو٫ الجؼاثغ ، حاهٟي 
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اب وم٩اٞدتهما، والضو٫ التي خضصث مً زلا٫  جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍل الؤعَ

مهاصع مىزى٢ت بإنها جخمحّز بةهسٟاى مؿخىي الٟؿاص ؤو الأوكُت الؤحغامُت 

 ى للمساَغ، ٦ما هي مٗغويت ؤٖلاٍ، وؤزىاء جُىٍغ قب٨ت مؿخىي الخٗغ الأزغي 

اث   .1و ًجب ٖلى الخايٗحن الىٓغ في مخٛحراث االإساَغ االإغجبُت بهظٍ االإؿخىٍ

 أهىاع جدابير العىاًت المشتركت ثالثا:

ًجب ؤن ج٩ىن جضابحر الٗىاًت الىاحبت مىاؾبت الإؿخىي االإساَغ االإخٗل٣ت 

 بها.

مً االإهم ؤن ًُل٘ الىؾُاء مًمىن ومىيىٕ ًت المشددة :جدابير العىا -1

٣ت ٚحر َبُُٗت ، وحكمل الخضابحر  حمُ٘ الٗملُاث االإ٣ٗضة طاث االإبلٜ االإغجٟ٘ بُغٍ

 االإدخمل بٖخماصَا ٖلى وحه الخهىم :

الخهى٫ ٖلى مٗلىماث بياُٞت خى٫ الؼبىن، وجدُحن بةهخٓام  -

٠ الؼبىن و االإؿخُٟض الخ٣ُ٣ي،  مىانٟاث حٗغٍ

 الخهى٫ ٖلى مٗلىماث بياُٞت ًٖ َبُٗت الٛغى مً ٖلا٢ت الٗمل، -

الخهى٫ ٖلى مٗلىماث خى٫ ٦ُُٟت الخهى٫ ٖمى مهضع ؤمىا٫ الؼبىن  -

 ؤو مهضع ؤنىله،

 الخهى٫ ٖلى مٗلىماث خى٫ ؤؾباب الٗملُاث االإ٣ترخت ؤو االإد٣٣ت، -

 الخهى٫ ٖلى جغزُو الؤصاعة الٗلُا لبضء ؤو مىانلت ٖلا٢ت الٗمل، -

اصة ٖضص وج٨غاع االإغا٢باث  - جُب٤ُ مغا٢بت مكضصة لٗلا٢ت الٗمل بؼٍ

 وبةزخُاع ؤهماٍ الٗملُاث التي جخُلب ٞدو ؤص١،

                                                             
مؿخىي الأنى٫ االإىصٖت مً ٢بل و  الٛغى مً ٞخذ خؿاب ؤو مً ٖلا٢ت،٧ بما في طل٪ الٗىانغ ال٩امىت في: - 1

 الٗمل.الؼبىن ؤو حجم الٗملُاث االإبرمت، وبهخٓام ؤو مضة ٖلا٢ت 
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ال٣ُام بالضٞٗت الأولى بىاؾُت ماؾؿت ؤزغي زايٗت الإٗاًحر ممازلت مً  -

 ..ال٣ُٓت

م٨ً جُب٤ُ جضابحر ال٣ُٓت الىاحبت بك٩ل جدابير اليلظت المبظؿت : -2 وٍ

الؼباثً طوو االإساَغ االإىسًٟت ُٞما ًسو جبٌُِ االإا٫، مما ًاصي مبؿِ ٖلى 

ت الؼبىن واالإؿخُٟض الخ٣ُ٣ي بٗض بوكاء ٖلا٢ت  بلى االإغا٢باث، والخد٤٣ مً َىٍ

ت جدُحن ٖىانغ َىٍت الؼبىن،  الٗمل، جسٌُٟ مً قضّة ووجسٌُٟ بؾخمغاعٍ

 م٣ٗىلت. ال٣ُٓت االإؿخمغة ومً الخٗل٤ في ٞدو ٖملُاث ٖلى ؤؾاؽ ٖخبت ه٣ضًت

ٞىلاخٔ ؤن جُب٤ُ جضابحر ال٣ُٓت يغوعي ومؿخىي قضة ع٢ابت ال٣ُٓت  

اب التي ًىاحهها  ل الؤعَ ًسخل٠ خؿب صعحت الخٗغى الإساَغ جبٌُِ ؤو جمىٍ

الىؾُِ االإهني، ولا ًم٨ً جُب٤ُ الغ٢ابت االإسٟٟت ٖلى ٖلا٢ت ٖمل ًىحض ٞحها 

اب. ل الؤعَ  بقدباٍ جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍ

 بدبليغ خليت معالجت الإطخعلام المالي:  الإلتزام- 3

بن االإهىُحن الخايٗحن لؿلُت لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في 

اب وم٩اٞدتها، وبٗض بجمام جدلُلهم  بَاع الى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍل الؤعَ

لىيُٗت ػباثجهم خؿب االإٗلىماث التي ًجب ٖلحهم جدُُجها، ًخٗحن ٖلحهم ال٣ُام 

 .1ُل ٧ل ٖملُت مكبىَت ٢بل جبلُٜ بُان لخلُت مٗالجت الؤؾخٗلام االإاليبخدم

٣ا  وبطا ٧اهذ البُاهاث التي جم حمٗها مً ٢بل الىؾُِ االإهني، وٞ

للإحغاءاث االإظ٧ىعة في الىهىم ال٣اهىهُت، لا ٌؿمذ له ججىب الكبهاث خى٫ 

                                                             
، جىُٓم و بصاعة البىعنت، صاع َىمت لليكغ، الُبٗت الأولى، الجؼاثغ،  1    -.. . 14م 2002حباع مدٟىّ
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ا مً حغم،مهضع الأمىا٫ ء ه بحغاٖلُو ًجب  ، التي مً االإدخمل ؤن ٩ًىن مهضعَ

 1بٖلان بقدباٍ االإىهىم ٖلُه ٢اهىها.

ذ بالكبهت، َى هدُجت ٖمل ٨ٞغي وهدُجت جدمُل لا ًم٨ً ال٣ُام  ٞالخهغٍ

ترجب ٖلى زغ١ واحب جبلُٜ ًٖ الؤقدباٍ 2به مً زلا٫ الأهٓمت الآلُت ٞدؿب ، وٍ

الىٓام الضازلي  الظي مً االإم٨ً ؤن ٌٗا٢ب ٖلُه  جإصًبي،  ٌُٛي ؤًًا خضر ؤو

اب وم٩اٞدتهما الظي مً االإٟغوى ؤن  للى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍل الؤعَ

ًدُذ للماؾؿت ٞغنت ٦ك٠ الكبهاث، وبطا بؾخمغث الك٩ى٥، ًجب ٖلى 

 ت، َلب مٗلىماث بياُٞت مً الؼبىن الىؾُِ االإالي ومً في خ٨مه في البىعن

ُت الؤحابت وؾلى٥ الؼبىن ًمثل ٢غاثً مىضّخت يوهىٖ بغي لهظٍ الخُىاث ؤن ، وٍ

ػالت الك٪ ُٞما ًسو مهضع الأمىا٫ التي ًدخمل ؤنها جإحي مً حؿاٖض ٖلى ب

ضث َظٍ الك٩ى٥ ، ًجب جبلُٜ زلُت 
ّ
مت ؤو ًىىي اعج٩ابها، وبطا جإ٦ بعج٩اب حغٍ

ٟاء مً تهمت ُت مٗالجت الؤؾخٗلام االإالي. م٘ اٖلا ت االإهىُت ؤو االإهغٞ  زغ١ الؿغٍ

ذ بالك٪ ًٖ خ تؿً للخهغٍ ، مضهُت ٧اهذ هُت مُٟٗحن مً ٧ل مؿاولُت بصاعٍ

 . 3ؤوحؼاثُت

                                                             
اث ؾى١ الأوعا١ االإالُت، االإجلت الأ٧اصًمُت للبدث ال٣اهىوي، بجاًت، الٗضص الأو٫،   1 ت مىاػٖ ههحرة جىاحي، حؿىٍ

 .112، م2010
ؿدىض َظا الخدمُل ٖلى الٗضًض مً االإ- 2 غاخل التي ًم٨ً ؤن جخدغ٥ مً ٖلا٢ت م٘ الؼباثً مبيُت ٖلى وَ

ؤؾاؽ الث٣ت بلى ٖلا٢ت ًدى٫ ٖملُا الك٪ وؤزحرا ٖلى الكبهاث، ٦ما ؤن الأهٓمت والؤحغاءاث  الضازلُت الٛحر 

ً بحغاء جدمُل للإقدباٍ الظي  ٧اُٞت ؤو الىا٢هت جٟكل ًٖ ال٨ك٠ ًٖ الخالاث الكاطة في ٖلا٢ت الٗمل وٖ

 غاء بٖلان بقدباٍ االإىهىم ٖلُه ٢اهىهُا.ًلؼم بةح
لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، ال٣ىاهحن والخٗلُماث االإىحهت للىؾُاء االإالُحن، االإغح٘ الؿاب٤،  - 3

 .9م
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وم٘ طل٪، ٞةن بٖلان الك٪ لِـ مؿإلت جاٞهت لأهه ٌؿبب مٗالجت 

االإٗلىماث االإ٣ضمت ًٖ ٖلا٢ت الٗمل ؤو ًٖ الؼبىن جل٣اثُا مً َغٝ زلُت 

مٗالجت الؤؾخٗلام االإالي، َظا الٗلاج ٢ض ًاصي، ٖىض الؤ٢خًاء، بلى جد٤ُ٣ م٨مل 

 ؤو بخالخه بلى ال٣ًاء ؤو الؿلُاث االإسخهت الأزغي.

جب ؤن ٌؿهغ االإهىُىن ٖلى يمان وحىص لضي مغاؾلحهم ال٣ضعاث االإهىُت  وٍ

ت  ىض الؤ٢خًاء بةهخمائهم بلى مجمىٖ اللاػمت، ٧ل خؿب ال٨ٟاءاث الخانت به، وٖ

ت جدمُل ال٣ًاًا الكاطة االإ٨كىٝ ٖجها، وجىو الؤحغاءاث  ٖلى  بحغاءاث مغ٦ؼٍ

 لٙا االإغاؾل االإٗحن للخٗامل م٘ زلُت صعاؾت الؤؾخٗلاماث االإالُت .بب

ًبلٜ االإغاؾل ًٖ الخىاصر الخابٗت للى٢اًت مً جبٌُِ الأمىا٫ وجمىٍل  ٦ما

اب وم٩اٞدتهما، و ًم٨ً للجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها مغا٢بت  الؤعَ

جبٌُِ الأمىا٫  الخايٗحن ُٞما ًسو بخترام واحباجُم االإخٗل٣ت بالى٢اًت مً

اب وم٩اٞدتهما، وجبلُٜ، بطا ب٢خض ى الأمغ، ل الؤعَ ت الخد٨ُم  وجمىٍ ٚغٞ

 والؤهًباٍ، ؤي ٢هىع ملاخٔ.

ومً االإهم ؤن وكحر بلى ؤن ٖضم الؤمخثا٫ لأخ٩ام َظٍ االإباصت الخىححهُت 

٘ وفي ال٣اهىن االإٗمى٫  حٗغى الخاي٘ بلى ال٣ٗىباث االإىهىم ٖلحها في الدكغَ

ُما ًخٗ ابُحن به، وٞ م٤ بخضابحر الخجمُض، ولا ؾُما جل٪ االإخٗل٣ت بممخل٩اث الؤعَ

م مً الأشخا حرَ ابُت وٚ  م وال٨ُاهاث االإضعحت في البىعنتواالإىٓماث الؤعَ

م٨ً الكغوٕ في بحغاء جإصًبي ، في خالت ٞكل الؿلُت التي لضيها ؾلُت 1وٍ

ٟي البىعنت ف ي خا٫ الًبِ، االإغا٢بت و/ؤو الؤقغاٝ، بججاٍ االإهىُحن ومىْ

 الدؿتر. 

                                                             
 ، الؿاب٤ الظ٦غ.01-05مً ال٣اهىن ع٢م 2م٨غع  18االإاصة  - 1
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على مظخىي   لجىت جىظيم عملياث البىزضت ومساكبتهاالمدىز الثاوي:  حهىد  

 المىظماث الدوليت  الغسبيت لحماًت الإطدثماز في  البىزضت:

حكاع٥ لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الًٗى الٗاصي في 

ؾىا١ ؾىاء الىاقئت االإىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم، في الؤحخمإ الؿىىي للجىت الأ 

ؤو الضولُت، وهي لجىت مً لجان االإىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم، وجًم البلضان 

ًاء التي حٗخبر ؤي بىعنت ؤو الؿى١ االإالُت ٞحها "ؾى٢ا هاقئت، وح٣ٗض َظٍ  اٖلأ

ًاء الإىا٢كت االإىايُ٘ طاث  اللجىت بحخماٖها ٧ل ؾىت في بلض مً البلضان اٖلأ

 ى٫ الخٗامل في البىعنت.  الؤَخمام االإكتر٥ بُجها خ

 الخعاون مع هيئاث الػبـ :-ؤ

قاع٦ذ ٫.ث.ٕ.ب.م. في  ( OICV: )1المىظمت الدوليت للجان الليم -1

ـ الضوعاث االإسههت للأًٖاء في االإىٓمت الضولُت  البرهامج الآحي بُاهه وجم ج٨غَ

اث الٗمل االإسخلٟت التي حغي  غ ًٖ مجمىٖ ا للجان ال٣ُم، لخ٣ضًم الخ٣اعٍ بوكائَ

يمً لجىت الأؾىا١ الىاقئت، وجًمىذ ما ًإحي  ج٣ُُم مضي جُب٤ُ االإٗاًحر 

غ االإالُت ) ضاص الخ٣اعٍ ( ٖلى مؿخىي الأؾىا١ الىاقئت، ومضي IFRSالضولُت لٖإ
                                                             

-OICVلجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت و مغا٢بتها، ًٖىا ٖاصًا للمىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم ) حٗخبر - 1

IOSCO ش غاٝ بخاعٍ . خالُا 2009-05-06(، و٢ض ٢ضمذ َلبا لخهبذ مً الضو٫ االإى٢ٗت ٖلى اجٟا١ مخٗضص اَلأ

 ٤ غاٝ للخباص٫ والخٗاون )مظ٦غة جٟاَم Bاللجىت مضعحت في االإغٞ غاٝ /  مً مظ٦غة مخٗضصة اَلأ مخٗضصة اَلأ

MMOU ًم )IOSCO( واالإىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم.).IOSCO1983ي مىٓمت صولُت جإؾؿذ في ٖام ( ه 

ض بةؾباهُا، وججم٘ االإىٓمت بحن االإىٓمحن  مً البىعناث الغثِؿُت في الٗالم ًىحض مى٢٘ ؤماهتها الٗامت في مضعٍ

 ، وجى٣ؿم بلى ٞئخحن عثِؿِخحن َما:ًٖى 190وججخم٘ مغة في الؿىت، وحٗض االإىٓمت ؤ٦ثر مً 

 : مىٓماث ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت.الأعػاء العادًين* 

ؼ ال٨ٟاءة الأعػاء المىدظبين*  : البىعناث، االإىٓماث االإالُت، الخ، َضٞها الغثِس ي َى وي٘ مٗاًحر صولُت لخٗؼٍ

ؼ  ً وحٗؼٍ الخٗاون بحن االإىٓماث مً ؤحل والكٟاُٞت في ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت، جدؿحن خماًت االإؿدثمغٍ

 م٩اٞدت الجغاثم االإالُت.
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والًبِ الٟٗا٫ لخىاػٕ االإهالح ٖلى  ٞاٖلُت الخضزلاث في الأؾىا١ الىاقئت،

، وحؿُحر الخاٞٓت، بلٛاء ٖملُاث مؿخىي الىؾُاء، ومغا٢بت االإٗلىماث وجباصلها

الؿضاص، ونىاٖت نىاص٤ً الاؾدثماع في جغ٦ُا، ومً حهت ؤزغي، ٞةن مكاع٦ت 

لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في َظا الل٣اء ٧اهذ ٞغنت ؾاهدت الإا 

 ًإحي: 

لٕا ٖلى مضي الخ٨ٟحر في الخضابحر االإخسظة في مُضان الؿى١ االإالُت - اَلؤ

زٍ الأػمت الٗاالإُت، وبهتهاػ ٞغنت خًىع الخبراء واالإمثلحن مً يمً ؾُا١ جمحّ 

مسخل٠ البلضان للى٣اف وجباص٫ الخجاعب في مجا٫ جُىٍغ الؿى١ االإالُت 

هغهتها، وبٚخىام مىاؾبت وحىص ممثلي اللجان االإمازلت لغبِ اجهالاث وجدضًض  وٖ

 .  1مداوع الخٗاون 

ومغا٢بتها ٧اهذ ٢ض وبهظٍ الهٟت، ٞةن لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت 

ُض ٖلا٢اث الخٗاون ولا ؾُما في  ؤزُغث لجىت الؿى١ االإالُت باؾُىبى٫ لخىَ

حن. اعاث مً الجؼاثغٍ  مُضان ج٩ىًٍ اَلؤ

: ٢ام عثِـ لجىت  (IFREFI: )2المعهد الفساهكفىوي للػبـ المالي -2

جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها ومضًغ الٗملُاث واالإٗلىماث االإالُت، بمهمت 

                                                             
غ الؿىىي  - 1  .99، لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،م.2009الخ٣غٍ
ىهُت- 2 ؼ الخٗاون والخباص٫ بحن  ؤوش ئ بمباصعة َُئاث يبِ الأؾىا١ االإالُت الٟغاه٩ىٞ ويهضٝ َظا االإٗهض بلى حٗؼٍ

ب والخيؿ٤ُ والخٗاون الخ٣ني ُٞما بحن ؤًٖاثه وصعاؾت ؤي مؿإلت  ؼ الخضعٍ ؤًٖاثه.، وجخمثل مهمخه في حٗؼٍ

ى مسى٫ لإجساط ؤي بحغاء يغوعي لخد٤ُ٣ الأَضاٝ الخالُت:  جخٗل٤ بالًبِ االإالي. وَ

بُت ج٣ىُت خى٫ يب-    ِ الأؾىا١ االإالُت لهالح ؤًٖاثه.جىُٓم صوعاث جضعٍ

 االإؿاَمت في اوكاء ؤصواث مكتر٦ت في مجا٫ الخٗلُم في الأؾىا١ االإالُت؛ –

حر ٞغم لل٣اءاث، وجباص٫ االإٗلىماث بحن االإسخهحن مً مسخل٠ االإجالاث في الأؾىا١ االإالُت وعئؾاء  – جىٞ

 ال٣ُاٖاث الغثِؿُت مً اليكاٍ االإالي والا٢خهاصي وال٣اهىوي؛
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ت الخاؾٗت للمٗهض  2010ٖمل في قهغ ماًى ؾىت  لخًىع الضوعة الؿىىٍ

الٟغاه٨ٟىوي للًبِ االإالي، الظي جم بو٣ٗاصٍ في مضًىت بغو٦ؿل )بلج٩ُا( ول٣ض 

اههبّذ مىايُ٘ الى٣اف التي حغي َغخها في َظا الل٣اء الظي قاع٥ ُٞه ممثلى 

 ( ؾلُت يبِ، خى٫ االإداوع الآجُت : 16ؾذ ٖكغة )

ال٣اهىهُت للإٖخماص ومماعؾت وكاٍ م٣ضّمي الخضماث في مجا٫ الكغوٍ -

اع، جم ج٣ضًم  الؤؾدثماع والخالت االإ٣اعهت باالإماعؾاث االإىحىصة خالُا، وفي َظا اَلؤ

 واالإٛغب وجىوـ و٦ىضا ٖلى الخًىع الخجاعب الخانلت في ٧ل مً بلج٩ُا 

                                                                                                                                            
٣ت ؤصاء مهام ٧ل مجهما والأؾىا١ االإالُت التي جغنض؛ح – غٍ  صجُ٘ الىعي االإخباص٫ مً ؤًٖائها، وَ

ىوي ؤو  – اث طاث الاَخمام االإكتر٥، وزهىنا ٖىضما الُاب٘ الٟغاه٩ىٞ بحغاء صعاؾاث خى٫ االإىيىٖ

٣ا  اؾخسضام بَاع ٢اهىوي مكتر٥ َى واخض مً الٗىانغ الأؾاؾُت للبدث.، و الؤهسغاٍ في ؤي وكاٍ آزغ وٞ

 لأَضاٝ االإُثا١.

 ؾلُت يبِ و هي ٧الخالي: (15ًٓم االإٗهض زمؿت ٖكغ )

٣ُا الىؾُى. ) ٣ُا الىؾُى: لجىت مغا٢بت الؿى١ االإالي لأٞغٍ  -(COSUMAFؤٞغٍ

٣ُا، االإجلـ الؤ٢لُمي للاصزاع الٗام والأؾىا١ االإالُت ) ٣ُا: الاجداص الى٣ضي لٛغب ؤٞغٍ  -(CREPMF. ٚغب ؤٞغٍ

 -(COSOBجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها ). الجؼاثغ: ل

  -(CBFA. بلج٩ُا: اللجىت البى٨ُت و االإالُت و الخإمحن )

 -(CMF. ال٩امحرون: لجىت الأؾىا١ االإالُت )

 -(٦AMFىضا: الؿلُت ٦ُبُ٪ الأؾىا١ االإالُت ) 

 -(AMF.ٞغوؿا: َُئت الأؾىا١ االإالُت. )

 -(PBVGال٣ُم ُٚيُا ٧ىها٦غي ). ُٚيُا: وػاعة االإالُت، مكغوٕ بىعنت 

 -(CSSF. لى٦ؿمبىعٙ: لجىت مغا٢بت ال٣ُإ االإالي )

ىُت للأوعا١ االإالُت ) ا: اللجىت الىَ  -(CNVM. مىلضوٞ

٠ُ الجماعي في ال٣ُم   مىها٧ى: لجىت ع٢ابت ؾحر االإداٞٔ و الأوكُت البىعنت ولجىت مغا٢بت َُئاث الخىْ

 االإى٣ىلت مىها٧ى.

 -(CDVMاالإى٣ىلت ) . االإٛغب: مجلـ ال٣ُم

ىُت للأوعا١ االإالُت )  -(CNVM. عوماهُا: اللجىت الىَ

ُت ) ؿغا: اللجىت الاجداصًت االإهغٞ  -(CBF. ؾىَ

 -(CMF. جىوـ: َُئت الؿى١ االإالُت )
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ت بم٣ضّم زضماث الؤؾدثم ولا ؾُما مجها  اع بػاء ػباثىه،وواحباث الخعجُل االإىىَ

ت  ت الؼبىن والٗغا٢ُل التي جدى٫ صون َظٍ االإٗغٞ وزهىنا يمً ؾُا١ ومٗغٞ

 ٦ما اههبّذ الى٣اقاث خى٫ االإداوع الآجُت: الؿى١ الىاقئت،

خماًت ؤمىا٫ الؼباثً ٖلى نُٗضًً ازىحن، و م٣اعبت و٢اثُت جخجؿض مً - 

والهٗىباث و٦ظا زلا٫ وي٘ الترجِباث والآلُاث التي حؿدب٤ و٢ىٕ الؤزخلالاث 

جٟاصي و٢ىٕ جىاػٕ االإهالح ب٨ُُٟت حؿاٖض في يمان ؤخؿً خماًت لأمىا٫ 

ُت ٖلى م٣ضمي  الؼباثً، ومغا٢بت ج٣ضًم زضماث الؤؾدثماع،
ّ
وال٣ٗىباث االإؿل

ت، الخىبُش  خٗل٤ الأمغ زهىنا بال٣ٗىباث الخإصًبُت والؤصاعٍ زضماث الؤؾدثماع؛ وٍ

 .1ؾت اليكاَاث، بلخ ... وطل٪،والٛغاماث والخجمُض االإا٢ذ ًٖ مماع 

في بَاع جىُٟظ ٖملُت وي٘ نىضو١ ضىدوق غمان الىدائع )فسوظا(:-3

عي ع٢م  االإاعر في  10-93يمان الؼباثً االإىهىم ٖلُه بمىحب االإغؾىم الدكغَ

واالإخٗل٤ ببىعنت ال٣ُم االإى٣ىلت، االإٗض٫ واالإخمم بال٣اهىن  1993ماًى ؾىت  23

ملا ٖلى بزغاء الأقٛا٫ التي جم 2003اًغ ؾىت ٞبر  17االإاعر في  03-04ع٢م  ، وٖ

اع في ؾىت  ً )2009الكغوٕ ٞحها في َظا اَلؤ ض ًخ٩ىن مً بَاعٍ ( مً 2، اهخ٣ل وٞ

 2010لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها بلى ٞغوؿا في قهغ ماعؽ ؾىت 

 لل٣ُام بمهمت صعاؾاث لضي نىضو١ يمان الىصاج٘.

الإهمت الضعاؾُت، حغي بصزا٫ بٌٗ الخٗضًل وبالٟٗل، ٞةهه ٖلى بزغ َظٍ ا

االإاعر في  04-03والخخمُم في هٓام لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها ع٢م 

خٗل٤ الأمغ ٖلى الخهىم  2004ؾبخمبر ؾىت  9 واالإخٗل٤ بهىضو١ الًمان. وٍ

 بما ًإحي: 

                                                             
غ الؿىىي  - 1  .100، لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،م. 2009الخ٣غٍ



  ... الجهىد الدوليت للجىت جىظيم عملياث البىزضت 

 

677  

 

ت للدؿُحر جخ٩ىن مً ممثلي االإىدؿبحن بلى - جإؾِـ لجىت اؾدكاعٍ

جىت،الهىضو١ 
ّ
وحٗضًل  الظًً ًخمثل صوعَم في ببضاء آعاء مٗللت وج٣ضًمها لل

ضٞ٘ ٧ل ؾخت ؤقهغ صوعٍت صٞ٘ الاقترا٧اث ل٩ي جهبذ ؾىى 
ُ
 ٍت بٗضما ٧اهذ ج

اء الاقترا٧اث.  وجإؾِـ خ٤ الؤهدؿاب، وحٗضًل ٢ىاٖض وٖ

م٣اعباث مٗانغة،  قاع٥  ملخلى الخكىين في الإشساف على الأطىاق:-4

لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في االإلخ٣ـى الـظي  ( ًمثلان2بَاعان )

مبر ؾىت هٓمخه االإىٓمت الٗاالإُت للجان ال٣ُم، بةؾب ض( في هىٞ  2008اهُا )مضعٍ

 اث الًبِ والخُىع الغاًَ والآٞا١خُث ٖىلجـذ االإىايُ٘ الآجُت، جدضً

ومباصت الىؾاَت في ٖملُاث البىعنت، والضعوؽ االإؿخسلهت مً ٖملُاث 

ؿـاٖضة التي ج٣ضمها االإىٓمت الٗاالإُت للجان ال٣ُم بلى االإ٩لٟحن بالًبِ في بَاع االإ

م الخانت بهم، وبٖضاص مباصت االإىٓمت الضولُت  جُب٤ُ مباصت االإىٓمت في صواثغَ

 .1( واالإىهجُت مً ؤحل جُىع جُب٤ُ َظٍ االإباصتIOSCOللجان ال٣ُم )

وض الأمىال في المشازكت في المإجمس الدولي خىل آفاق أطىاق زؤ -5

: قاع٥ عثِـ لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في االإاجمغ الضولي الظىق 

ىُت لؿى١ ال٣ُم )  19بلى  17( بةؾباهُا مً CNMVالظي هٓمخه اللجىت الىَ

 ا١ ؤؾىا١ عئوؽ الأمىا٫ في الٗالم، وجـم الخُغ١ ُٞه بلى آ2008ٞؾبخمبر ؾىت 

 ..2ُاعاث والأزُاعولا ؾُما مجها الؤقـغاٝ والًبِ والخ

: الخدابير السئيظيت التي ضادكذ عليها مجمىعت البلدان العشسين-ب

لان الجهاجي الظي ناص١ ٖلُه ٧ل االإكاع٦حن بلىضن ًىم  ٌكمل ملخو اٖلؤ

                                                             
1 - ُ ت، بىعنت ال٣ُم االإخضاولت و ؤَمُت الىؾاَت في الٗملُاث البىعنُت م٘ صعاؾت خالت الجؼاثغ، ػعٞت ػَ

 .210، م.2012مظ٦غة ماحؿخحر، مٗهض الٗلىم الا٢خهاصًت و ٖلىم الدؿُحر، حامٗت الجؼاثغ، 
ت ٖلى الًٟت ول٣ض حغي ؤزىاء َظا االإاجمغ الل٣اء الأو٫ لبلضان الؤجداص مً ؤحل االإخىؾـِ )البلضان الىا٢ٗ- 2

 الجىىبُت والكمالُت: الجؼاثغ، جىوـ، االإٛغب، بًُالُا(
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ل ؾىت  2الخمِـ  بن يبِ الىٓام االإالي الٗالمي، الظي ٌٗخبرٍ حمُ٘  2009ؤبغٍ

الخغوج مً الأػمت، ٧ان في نلب ال٣اصة في االإٗمىعة ٦كغٍ مؿب٤ لٗىصة الث٣ت و 

ً، َىا٫ ؾىت  ت البلضان الٗكغٍ و٢ض ؤٞض ى احخمإ ٢مت 1 2009ؤقٛا٫ مجمىٖ

 صولي بلى الخغوج بمسُِ ٖمل مصخىب بخضابحر واضخت:

لان الخخامي بإن "ٖهض الؿغ مدازبت التهسب الػسيبي-1 : ل٣ض ؤ٦ض اٖلؤ

لان ال٣ُُٗت م٘ ٖكغاث  سجل َظا اٖلؤ ى، وَ
ّ
الؿىحن مً الدؿاَل البى٩ي" ٢ض ول

الظي حٗاملذ به ال٣ىي الؤ٢خهاصًت ال٨بري م٘ البلضان التي ٧اهذ جىن٠ بإنها 

ٗت  بي". ولم ًهبذ في م٣ضوع َظٍ البلضان الخحجج بظعَ "حىاث التهغب الًغٍ

 اعة الجباثُت ؤو ال٣ًاء الأحىبيالؿغالبى٩ي الإىاحهت الخد٣ُ٣اث التي ججغيها الؤص

مً ٢اثمت االإكدبه ٞحهم يمً ٢اثمت مىٓمت وطل٪ جدذ َاثلت بصعاحها ي

 .OCDEالخٗاون والخىمُت الا٢خهاصي )

ً بإن ٧ل  جىطيع هؿاق الػبـ:- 2 ت البلضان الٗكغٍ ضث مجمىٖ ل٣ض وٖ

ل زُغا ٖلى الىٓام االإالي 
ّ
االإاؾؿاث االإالُت و٧ل االإىخجاث والأؾىا١ التي حك٩

الؿاٖت زهىنا، بلا  الٗالمي ؾىٝ جسً٘ بلى الغ٢ابت. ول٨جها لم حٗمض بلى خض

بلى مغا٢بت نىاص٤ً االإًاعبت "طاث الأَمُت باليؿبت بلى الىٓام"، ؤي بمٗنى 

 الهىاص٤ً التي ٢ض ًاصي الؤٞلاؽ ٞحها بلى انهُاع الىٓام بإ٦مله. 

٘ مبالٜ ؤمىالها الخانت جأمين البىىك-3 : ًجب ٖلى البىى٥ ؤن ج٣ىم بغٞ

ٞىع ٖىصة الىمى وطل٪ ٢هض جٟاصي ٢ُام البىى٥ بةٚلا١ "خىُٟت" ال٣غوى في 

ملا ٖلى جدؿِؿها باالإؿاولُت بػاء االإساَغ التي  الٟتراث التي حؿىص ٞحها الأػمت، وٖ

                                                             
ت البلضان الخمـ في بلاػا  - 1 ىع٥. 1985االإى٣ٗض في ؾىت  -و٢ض خضر للمغة الأولى مىظ احخمإ مجمىٖ  بيُىٍ
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٫ التي ج٣ىم جخدملها ٞةهه ًخٗحن ٖلحها ؤن جدخٟٔ في محزاهُتها بجؼء مً الأنى 

 بخىع٣ٍها.

ل٣ض جم جىحُه الؤتهام بلى َظٍ  ئدخال المسوهت على المعاًير المداطبيت : -4

االإٗاًحر التي ٢امذ بةٖضاصَا م٩اجب صعاؾاث زانت، في ُٚاب الغ٢ابت مً 

الؿلُاث الٗمىمُت، ٖلى ٧ىنها هي التي ؾاَمذ في جٟا٢م الأػمت، ول٣ض ٢امذ 

ام البىى٥ ٖلى ج٣ُُم حؼء  خٗحن ٖلى بةعٚ مً ؤنىلها بىاء ٖلى ٢ُمت الؿى١، وٍ

الهُئاث التي ؤٖضتها ؤن حٗمل بهىعة "مؿخعجلت" بمُٗت ال٣اثمحن بالًبِ مً 

جب لظل٪ بٖخماص م٣ُاؽ واخض للمٗاًحر الضولُت  .1ؤحل بصزا٫ االإغوهت ٖلحها، وٍ

: بن نىضو١ الى٣ض الضولي الظي  حعصيص المإطظاث الماليت الدوليت -5

ى ٌكخٛل بالخٗاون م٘ مىخضي 2ٌٗخبر الغابذ الأ٦بر في مجا٫ الؤنلاخاث ، وَ

( الظي جدى٫ بلى مجلـ، مً ؤحل بٖضاص آلُت الؤهظاع بى٢ىٕ FSFالاؾخ٣غاع االإالي )

االإساَغ، ٚحر ؤن ب٢امت مداوع َظا الخٗاون جبضو نٗبت في البضاًت، ٖلما بإن 

ت لضي الضو٫ الؤقغاٝ ٖلى   .البىى٥ والأؾىا١ مٗغوٝ باللامغ٦ؼٍ

 3الشساكت المخىطؿيت للمكلفين بالػبـ في مجال الليم المىلىلت:-ج

٢ام عثِـ لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها وؤمُجها الٗام بمهمت ٖمل في 

                                                             
غ الؿىىي  - 1  .67.، لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،م2008الخ٣غٍ
ملُاع ًىعو( وؤنبذ بظل٪ خاعؽ  560ملُاع صولاع ) 750خُث يا٠ٖ مىاعصٍ بثلازت ؤيٗاٝ، لخبلٜ  - 2

 "ال٩ى٦ب" االإالي بامخُاػ.
 الظلؿاث المىكعت على هرا الميثاق هي:-.3
 (؛COSOBالجؼاثغ: لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها ) -

 ( ؛EFSAمهغ: الهُئت الٗامت للغ٢ابت االإالُت )  –
 ؛Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNVMبؾباهُا: ) –
 (؛AMF)  َُئت الأؾىا١ االإالُت  ٞغوؿا: –
 ؛Commissione Nationale per le Società e la Borsa ( CONSOBبًُالُا: ) –
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ـ، مً  ، في بَاع االإكاع٦ت في خٟل 2009ماعؽ ؾىت  29بلى  25الٗانمت باعَ

مُثا١ الكغا٦ت االإاؾؿُت بحن االإ٩لٟحن بًبِ الأؾىا١ االإالُت ٖلى  الخى٢ُ٘ ٖلى

 مؿخىي يٟتي البدغ االإخىؾِ، ول٣ض اؾتهضٞذ َظٍ الكغا٦ت ما ًإحي:

ؼ الخٗاون االإُضاوي بحن ؾلُاث الًبِ  - ت لخٗؼٍ حر الكغوٍ الًغوعٍ جىٞ

 االإالي، ٖلى نُٗض ٖملُت الًبِ ؤو ٖلى نُٗض االإغا٢بت، ٖلى خض ؾىاء، 

ما٫ االإخٗل٣ت ال٣ - ما٫ التي جىضعج يمً بَاع بؾخ٨ما٫ اٖلأ ُام بالٖأ

٣ُا الكغ١ الأوؾِ في االإىٓمت الضولُت للجان  -"بمداٞل" صولُت ؤزغي )لجىت بٞغٍ

ملا ٖلى بلىٙ َظٍ (IFREFI)ال٣ُم، واالإٗهض الٟغه٩ىٞىوي للًبِ االإالي  . وٖ

اث ً وجباص٫ وجإؾِـ مجمىٖ زبراء  الأَضاٝ، ٣ٞض ج٣غع يبِ بغهامج ج٩ىٍ

مُضاهُحن في مجا٫ االإىايُ٘ الخانت بظل٪، وجىُٓم هضوة خى٫ مغا٢بت الؿى١ 

ومسخل٠ الخجاوػاث، خُث جم الخُغ١ بلى مسخل٠ الى٣اٍ، ومجها؛ ؤصواث مغا٢بت 

لٕا ٖلى االإٗلىماث  الؿى١، وبحغاءاث الخد٣ُ٣اث ومىهجُتها، وحىدت اَلا

ت، والخلاٖب بالأؾٗاع  .1االإدٟىْ

: في بَاع الخإؾِـ  ىدائع والأدواث الماليت في بلجيكاضىدوق خماًت ال-ص

الٗملي للهىضو١ الخام بًمان الؼباثً االإىهىم ٖلُه بمىحب االإغؾىم 

                                                                                                                                            
 ( ؛CDVMاالإٛغب: مجلـ ال٣ُم االإى٣ىلت ) –
 ؛Comissão do Mercado de Valores Mobiliàrios(CMVMالبرحٛا٫: ) –
 (CMFجىوـ: َُئت الؿى١ االإالُت. ) –

وصاثما في بَاع الكغا٦ت االإخىؾُُت للم٩لٟحن بالًبِ في مجا٫ ال٣ُم االإى٣ىلت، ٧ان زلازت  بَاعاث مً لجىت  - 1
اث الخ٣ىُت االإىهىم ٖلحها بمىحب مُثا١  جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها ٢ض قاع٧ىا في احخمإ االإجمىٖ

ببرقلىهت  2009ؤ٦خىبغ ؾىت  29و 28الكغا٦ت التي حٗخبر اللجىت مً ماؾؿحها، وحغي َظا الؤحخمإ ًىمي 
الجذ ٧ل مجها ٖلى الترجِب،  ُت، وٖ اث ٖمل ٞغٖ بةؾباهُا، ول٣ض جمدىعث َظٍ الؤحخماٖاث خى٫ زلار مجمىٖ
غ  ض عاح٘، الخ٣غٍ ٠ُ الجماعي في البىعنت. للمؼٍ ُئاث الخىْ االإٗلىماث االإالُت، والخجاوػاث في الؿى١، وَ

 .115عنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،.م، لجىت جىُٓم ٖملُاث البى 2009الؿىىي 
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عي ع٢م  االإخٗل٤ ببىعنت ال٣ُم االإى٣ىلت، االإٗض٫ واالإخمم، جىحه بَاعان 93الدكغَ

 ( ًمثلان الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت بلى بغو٦ؿل )بلج٩ُا( لل٣ُام بمهمت2)

 18بلى  14صعاؾُت لضي نىضو١ خماًت الىصاج٘ والأصواث االإالُت، امخضث مً 

. ول٣ض ؾمدذ االإهمت ٖلى مؿخىي َظٍ الهُئت البلج٨ُُت 2009صٌؿمبر ؾىت 

لٕا ٖلُه ض الجؼاثغي بالَا  .1للىٞ

على لجىت جىظيم عملياث البىزضت ومساكبتها  المدىز الثالث:  حهىد

 الإطدثماز في  البىزضت الجصائسيت:مظخىي المىظماث العسبيت لحماًت 

خماص بلى خض    بٗض بهدكاع الأهٓمت الغؤؾمالُت اججهذ ٚالبُت الضو٫ بلى اٖلؤ

 َا بخضي ؤصواث الجظب الؤؾدثماعي ٦بحر ٖلى بىعناث الأوعا١ االإالُت، بةٖخباع 

 مىا٫ بحن َظٍ الضو٫ بُغ١ مسخلٟتولظل٪ ٧ان مً الُبُعي ؤن جيخ٣ل عئوؽ الأ 

ؾدثماعاث الأحىبُت والتي باجذ جلٗب صوعا َاما في ٖملُاث الأوعا١ ومً بُجها الؤ 

ىا بججهذ االإىٓماث الضولُت طاث الهلت بإوكُت ؤؾىا١ عؤؽ االإا٫ بلى  االإالُت، وَ

 ٌـــــضاو٫ بحن َظٍ الضو٫ وبًٗها البٗجىخُض حهىصَا الإغا٢بت ٖملُاث الخ

 ١ عؤؽ االإا٫ الضولُت.ووٗغى ُٞما ًلي لأَم االإىٓماث الضولُت الغ٢ابُت لأؾىا

 سائم البىزضاث في الفله الإطلاميأولا: جدابير الىكاًت من ح

بما ؤنَّ الؤ٢خهاص الىيعي بَخم  بالى٢اًت مً حغاثم البىعناث، ٨ٞظل٪ 

 
ً
الؤ٢خهاص الؤؾلامي  ؤ٦ض ٖلى الىؾاثل التي بٖخمضَا الؤ٢خهاص الىيعي ٖملا

 
ً
ٗت، ًٞلا ًٖ ؤنَّ الؤؾلام وي٘ جضابحر ؤ٦ثر بمبضؤ االإهالح االإغؾلت، وحؿض الظعَ

، وؤ٦بر ؤزغ مً التي ويٗها الؤ٢خهاصًىن، خُث بن الضًً الؤؾلامي  ٌٗمل 
ً
٢ىة

                                                             
غ الؿىىي  - 1  .116، لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،.م2009الخ٣غٍ
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ٖلى ٖلاج االإك٩لت، وال٣ًاء ٖلحها مً حظوعَا ٢بل ؤن جىمى وج٨بر، و٢بل ؤن 

جترجب ٖلحها حغاثم ؤ٦بر مجها؛ لظل٪ هجض ؤنَّ الؤؾلام وي٘ بحغاءاث بؾدبا٢ُت 

 :1ناث، وجخمثل َظٍ الخضابحر ُٞما ًإحيلجغاثم البىع 

ض ؤخض في ؾلٗت، ولِـ في هٟؿه جدسيم الىجش - : والىجل َى: "ؤن ًؼٍ

ا ًٖ الىجل، وحاء في  ًغ االإكتري  قغائَ ض بظل٪ ؤن ًىٟ٘ الباج٘ وٍ  .2ًغٍ

غاص به: "بٚغاء االإكتري بىؾُلت ٢ىلُت، ؤو ٞٗلُت جدسيم الخغسيس -  : وٍ

ُب ؤخض   االإخٗا٢ضًً في ال٣ٗض وخمله ٖلُه.٧اطبت، لترٚ

ٗت الؤؾلامُت مى٘ ب٣ًإ مىع ئًلاع الػسز بالآخسين - : ا٢خًذ الكغَ

بالىٟـ، ؤو بالٛحر، ٞجاء في الخضًث ًٖ ؤبي ؾُٗض الخضعي ٢ا٫: ٢ا٫  الًغع 

ظا الىو ًىٟي الًغع مُل٣ًا  عؾى٫ الله: )لايغع ولايغاع مً ياع ياعٍ الله( وَ

كم ل طل٪ ٢بل الى٢ىٕ بُغ١ الى٢اًت االإم٨ىت، وبٗض زانا ٧ان ؤو ٖاما، وَ

ل آزاعٍ وجمى٘ ج٨غاعٍ  . 3الى٢ىٕ بما ًم٨ً مً الخضابحر التي جؼٍ

 ٗت الؤؾلامُت ال٨ظب والتروٍج له: خغمذ الكغَجدسيم الترويج للكرب -

وحٗلذ للهض١ ًُٞلت وم٩اهت، ٣ٞض حاء في الخضًث الغؾى٫ ٖلُه الهلاة 

                                                             
ؤخمض بهغي ببغاَُم ومدمض خؿً ٖلي ٖلىف الخضابحر الىا٢ُت مً حغاثم البىعناث في الا٢خهاص  - 1

ٌ /  1434مي، صعاؾت م٣اعهت الخجضًض  االإجلض الؿاب٘ ٖكغ . الٗضص الثالث والثلازىن. الىيعي وال٣ٟه الؤؾلا 
 .145م، م. 2013

بي، بضاًت االإجتهض ونهاًت االإ٣خهض )بحروث : صاع  - 2 ابً عقض، مدمض بً ؤخمض بً مدمض بً ؤخمض ال٣غَ
ت، ٍ  غة: ، و٢ض ههى الىبي )م( ًٖ الىجل في خ17م.1982 1402، 1، الجؼء2االإٗغٞ ضًث ًٖ ؤبي َغٍ

)لاًخل٣ى الغ٦باث للبُ٘، ولابُ٘ ب٨ًٗم ٖلى بُ٘ بٌٗ ، ولاجىاحكىا، ولابُ٘ خايغ لباص، ولاجهغوا الؤبل 
 والٛىم (  .

ومً الًغع الٟاخل ؤ٧ل ؤمىا٫ الىاؽ بالباَل ل٣ىله حٗالى: ) ًا ؤيها الظًً آمىىا لاجإ٧لى ؤمىال٨م بِى٨م  - 3
، ؾىعة اليؿاء، الآًت جغاى مى٨م ولاج٣خلىا ؤهٟؿ٨م بن الله ٧ان ب٨م عخُما( بالباَل بلا ؤن ج٩ىن ججاعة ًٖ

وماصي َظٍ الآًت ؤن ٧لّ مً ًًغ ٚحرٍ الإىٟٗخه الصخهُت  ٨ٞإهه ًترٝ صمه، ولا ًٟخذ  ،ن الخ٨ُمآمً ال٣غ  29
٤ الهلا٥ بلا ٖلى هٟؿه.  َغٍ
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ٞةن الهض١ يهضي ٖلى البر، وبن البر يهضي ٖلى  والؿلام : ) ٖل٨ُم بالهض١،

الجىت( ولٗلَّ ما ًدضر في حغاثم البىعناث مً جغوٍج لأزباع ٧اطبت مثل اعجٟإ 

َظٍ الكغ٦ت، ؤو ؤن ؤؾهم قغ٦ت ؤزغي ؾدىسٌٟ ٧لّ طل٪ ٌٗضمً ٢بُل ال٨ظب 

.ً  الظي ًاصي بلى الؤيغاع باالإؿدثمغٍ

مي  الىاؽ بدٟٔ ؤماهاتهم ؤمغ الضًً الؤؾلا  جدسيم خياهت الأماهت: -

هىصَم، ، و٢ض اقغها ؤهٟا ؤهه  مً نىع حغاثم 1وخغم ٖلحهم زُاهت الأماهت وٖ

ىن  ً بد٨م مى٢ٗهم مً الكغ٦ت ٌٗغٞ البىعناث ؤن َىال٪ ٞئت مً االإؿدثمغٍ

ا، ٣ُٞىم بًٗهم بؾخٛلا٫ َظٍ االإٗلىمت مً ؤحل مهالخهم الصخهُت.  ؤزباعَ

٣هض به "خبـ جدسيم الإخخكاز - ما ًخًغع الىاؽ بدبؿه جغبها : وٍ

ا، ٦إن ٣ًىم 2للٛلاء" و٢ض ؤحم٘ ؤَل الٗلم ٖلى ؤنَّ الؤخخ٩اع ؤمغ مىهي ٖىه قغٖ

ا بلى ؤٖلى صعحاث الٛلاء، زم  االإؿدثمغون ال٨باع باخخ٩اع الأؾهم ختى ًهل ؾٗغَ

 جبإ للىاؽ.

لى : وخغمت الغبا مً الأمىع االإٗلىمت التي لا جدخاج بجدسيم الخعامل بالسبا  -

صلُل، و٦ما جدضر الباخثان ُٞما ؾب٤ ًٖ ؤن مً نىع حغاثم البىعناث بُ٘ 

ٗت الؤؾلامُت. ى مً ٢بُل الخٗامل بالغبا الظي خغمخه الكغَ ، وَ  االإ٨كىٝ

٘ الؤؾلامي مً حغاثم الىؾُِ في  َظا باليؿبت للخضابحر الى٢اثُت في الدكغَ

.ٕ.م.مً جضابحر الخٗامل في البىعنت، ٞىدؿاثل في َظا الهضص ًٖ حهىص ٫.ث

 وحهىص ٖلى مؿخىي االإىٓماث الٗغبُت؟.

                                                             
الله والغؾى٫ وجسىهىا ؤماهاج٨م وؤهخم حٗلمىن (  وصلُل طل٪ ٢ى٫ االإىلى ٖؼوحل: ) ًا ؤيها الظًً لاجسىهىا  - 1

 ؾىعة الأهٟا٫ مً الظ٦غ الخ٨ُم. 27الأًت 
ؤخمض بهغي ببغاَُم ومدمض خؿً ٖلي ٖلىف الخضابحر الىا٢ُت مً حغاثم البىعناث في الا٢خهاص  - 2

   .146الىيعي وال٣ٟه الؤؾلامي، االإغح٘ الؿاب٤، م.
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  الخعاون مع هيئاث الػبـ::  اهياث

جخٗضص الأَضاٝ الغثِؿُت لإجداص ئجداد هيئاث الأوزاق الماليت العسبيت: -1

الغ٢ابُت ال٣اثمت  َُئاث الأوعا١ االإالُت الٗغبُت، وهي طاث نلت وز٣ُت بإمغالجهاث

ؿعى الؤجداص بلى جىخُض الجهىص للىنى٫ بلى  ٖلى جضاو٫ الأوعا١ االإالُت، وَ

اث ٞٗالت للغ٢ابت ٖلى االإٗاملاث ف  تـــي ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت الٗغبُمؿخىٍ

والخٗاون االإكتر٥ للىنى٫ بلى ؤٖلى صعحاث الخيؿ٤ُ بكإن مٗاًحر ٦ٟاءة وؾلامت 

 .١1 االإالُت الٗغبُتاالإٗاملاث في ؤؾىا١ الأوعا

وؤقاعث الأبدار بلى ؤن الخٗاون بحن الضو٫ الٗغبُت في مجا٫ الغ٢ابت ٖلى  

ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت الٗغبُت بهٟت ٖامت، وفي مجا٫ جضاو٫ الأوعا١ االإالُت في 

ت لم  البىعناث الٗغبُت بهٟت زانت، ما َى بلا مجغص ؤعاء ٣ٞهُت وههىم هٓغٍ

ى ما ٌٗض بهخ٣انا مً ٦ٟاءة الىٓام الغ٢ابي ٖلى ؤؾىا١ جغ١ بٗض خحز الخىُٟظ، وَ

 .2الأوعا١ االإالُت الٗغبُت

ض ًخإل٠ مً الأمحن الٗام  مجلع الظىق الماليت الخىوظيت-2 : ٢ام وٞ

للجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، واالإضًغ الٗام لكغ٦ت حؿُحر بىعنت 

اعة بلى جىوـ في 2010ال٣ُم في قهغ ٞبراًغ ؾىت  لٕا ٖلى ججغبت َظٍ  بؼٍ مهمت اَلؤ

الؿى١ الىاقئت، والؤؾخٟاصة مجها في مجا٫ الكغوٍ الخىُٓمُت واالإاؾؿُت 

لإوكاء ٢ؿم االإاؾؿاث الهٛحرة واالإخىؾُت ٖلى مؿخىي البىعنت،  ول٣ض جم 

بٖضاص وز٣ُت جخًمً مكغوٕ بوكاء ٢ؿم مسهو للماؾؿاث الهٛحرة 

                                                             
لُت قغ٧اث الىؾاَت في البىعنت في ْل ؤخ٩ام ٢اهىن ؾى١ عؤؽ خؿام الضًً ٧امل اللاَىوي، مؿاو   - 1

ل  5بلى  3االإا٫، بدث م٣ضم  بلى مازمغ ٧لُت ال٣اهىن بجامٗت الكاع٢ت االإى٣ٗض مً   .2004ؤبغٍ
لمي الؿىىي الؿُض ؤخمض ٖبض الخال٤، بدث بٗىىان صوع الضولت في الؼمت االإالُت الٗاالإُت، م٣ضم للمازمغ الٗ - 2

 . 21، م.2008الثالث ب٩لُت الخ٣ى١، حامٗت االإىهىعة، 
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ىحىصة في مسخل٠ البلضان التي واالإخىؾُت مً زلا٫ الؤؾخئىاؽ بالخجاعب االإ

اعتها، االإخ٣ضمت مجها والىاقئت والؤ٢لُمُت.  جمذ ػٍ

 (CDVM) : الخعاون مع مجلع الأخلاكياث في الليم المىلىلت المغسب-3

ض مً لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، في بَاع جباص٫ الخجاعب  ٢ام وٞ

ؼ االإغا٢بت والكٟاُٞت والجزاَت في  ملا ٖلى حٗؼٍ الأؾىا١ االإالُت، و٦ظل٪ مً ؤحل وٖ

ا، بمهمت ٖمل  لٕا ٖلى جُىع الخىُٓماث االإخهلت بدىُٓم َظٍ الأؾىا١ وؾحرَ اَلؤ

( باالإٛغب، في قهغ ٞبراًغ CDVMلضي مجلـ الأزلا٢ُاث في ال٣ُم االإى٣ىلت )

، وؾمذ ل٣اء ؤًٖاء لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها بىٓغائهم 2006

لٕا ٖ لى صوع مجلـ الأزلا٢ُاث في ال٣ُم االإى٣ىلت باالإٛغب في يبِ االإٛاعبت بالَا

اع ـــــوكاٍ حؿُحر الؿىضاث، والىؾاَت االإالُت، والُلب الٗلني ٖلى الؤصز

والٗغوى الٗمىمُت، وع٢ابت الٟاٖلحن في الؿى١، وحؿُحر نىضو١ الًمان 

 .1الخام بالؼبً

اللجىت في  :قاع٥ بَاعان مً (OICV) المىظمت الدوليت للجان الليم-4

٣ُا/الكغ١ الأوؾِ للمىٓمت الضولُت  ت بٞغٍ الؤحخمإ الؿىىي للجىت الجهىٍ

بمؿ٣ِ ؾلُىت  2009ماعؽ ؾىت  16بلى  14للجان ال٣ُم التي او٣ٗضث مً 

بلضا، ؤؾاؾا ٖلى  16ول٣ض اههبذ االإىا٢كاث في َظا الل٣اء الظي يم  ٖمان،

٣ُا والكغ١ الأ   .2وؾِمىيىٕ جُىٍغ ؤؾىا١ الؿىضاث في بٞغٍ

ُما ًسو الجاهب االإاؾس ي، ٣ٞض جمذ االإىا٣ٞت مبضثُا ٖلى جإؾِـ   وٞ

زلازت وؾُاء في ٖملُاث البىعنت، وجىانل وكاَها في مجا٫ جدؿِـ قغ٧اث 

                                                             
غ الؿىىي  - 1  .113، لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، الجؼاثغ، االإغح٘ الؿاب٤ الظ٦غ،.م.2009الخ٣غٍ
َضا٫ ٚىُت، الىٓام ال٣اهىوي للىؾُاء في ٖملُاث البىعنت، مظ٦غة ماحؿخحر، ٧لُت الخ٣ى١، حامٗت   2
 270م، ،الجؼاثغ 2001- 2002.
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ُٗت والخىُٓمُت التي حٗىحها، ٦ما  الؤنضاع لخثها ٖلى الؤمخثا٫ للم٣خًُاث الدكغَ

٢امذ اللجىت بخإؾِـ ٢اٖضة مُُٗاث )بُاهاث( حكمل االإٗلىماث االإالُت 

وفي مجا٫ الخُىعاث في  زاع،صللكغ٧اث التي جلجإ بلى الُلب الٗلني ٖلى الؤ 

بكإن االإؿخ٣بل، ٣ٞض جم الخظ٦حر باالإباصعة التي ٢ام بها الىػٍغ االإ٩ل٠ باالإالُت 

ت مً الىعقاث االإخسههت التي جغجبِ بال٣ُإ البى٩ي،  جىُٓم مجمىٖ

ول٣ض ؾمدذ "الؿى١ االإالُت" بخدضًض مسُِ  والخإمُىاث، والؿى١ االإالُت،

هغهتها الظي ناص٢ذ ٖلُه الؿلُاث الٗمىمُت وجم  غ الؿى١ االإالُت وٖ جُىٍ

 الكغوٕ في ٖملُت جُب٣ُه مُضاهُا. 

 1:  مجلع طلؿاث الأطىاق الماليت العسبيت ثالثا: المشازكت في ئحخماع 

قاع٥ عثِـ لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها في بحخمإ مجلـ 

 2009صٌؿمبر ؾىت  22و 21ؾلُاث الأؾىا١ الٗغبُت الغاب٘، الظي او٣ٗض ًىمي 

                                                             
و َى  2007جم جإؾِـ اجداص الأوعا١ االإالُت الٗغبُت، و الظي م٣غٍ بضبي )الاماعاث الٗغبُت االإخدضة(، ٖام  - 1

مىٓمت لا تهضٝ بلى الغبذ. لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت و مغا٢بتها ًٖى في َظا الاجداص مىظ جإؾِؿه، ًٓم 
 ( ًٖىا و َم ٧الخالي:15ٖكغة ) اجداص الأوعا١ االإالُت الٗغبُت زمؿت

 (؛JSCاالإمل٨ت الأعصهُت الهاقمُت: َُئت الأوعا١ االإالُت الأعصهُت )
 (؛SCAالؤماعاث الٗغبُت االإخدضة: َُئت الأوعا١ االإالُت والؿل٘ )

 (؛CMFجىوـ: َُئت الؿى١ االإالُت)
 (؛COSOBالجؼاثغ: لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت و مغا٢بتها)

 (؛CMAالؿٗىصًت:َُئت الؿى١ االإالُت الؿٗىصًت )االإمل٨ت الٗغبُت 
 (؛SCFMSؾىعٍا: َُئت الأوعا١ و الأؾىا١ االإالُت الؿىعٍت)

 (؛ISCالٗغا١: َُئت الأوعا١ االإالُت الٗغا٢ُت )
 (؛CMAؾلُىت ٖمان: الهُئت الٗامت لؿى١ االإا٫ لؿلُىت ٖمان )
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دُت ) ذ: َُئت ؤؾىا١ االإا٫ ال٩ىٍ  (؛CMAال٩ىٍ
 (؛CMAلبىان: َُئت الأؾىا١ االإالُت اللبىاهُت )
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بضمك٤ الؿىعٍت، ول٣ض جم جسهُو الُىم الأو٫ مً الؤحخمإ للمىا٢كاث 

غ االإخٗل٤ بخ٣ُُم الؤجداص الٗغبي لؿلُاث واالإداصزاث التي جبٗذ ٖغ  ى الخ٣غٍ

ؼ االإكاع٧ىن زهىنا 
ّ
الأؾىا١ االإالُت، الخضًث الٗهض باليكإة زلازت ؾىىاث، وع٦

 لًبِ الٗغبُت ٖلى االإؿخىي الضوليٖلى يغوعة بؾمإ نىث بجداص ؾلُاث ا

 ٗغبُت.والدصجُ٘ ٖلى الؤلخ٣اء والخىاعبحن االإهىُحن في الأؾىا١ االإالُت للبلضان ال

: بلتزام لجىت  MMOUالإلتزام بالإهػمام ئلى الإجفاق المخعدد الأؾساف  - 

جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها بالإهًمام بلى الؤجٟا١ االإخٗضص الأَغاٝ في 

االإىٓمت الضولُت للجـان ال٣ُم االإخٗل٤ بالإؾدكاعة والخٗاون وجباص٫ االإٗلىماث 

غاٝ خى٫ ا ا١ االإخٗضص اَلأ لدكاوع والخٗاون وجباص٫ االإٗلىماث، و٢ض مظ٦غة الىٞ

ش  ؾبخمبر ؾىت  ٢15ضمذ لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغا٢بتها، عؾمُا، بخاعٍ

، جغقُدها لضي الأمحن الٗام للمىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم ل٩ي ًغص بؾمها 2009

غاٝ في االإىٓمت الضولُت للجان ال٣ُم  في ال٣اثمت "ب" مً الؤجٟا١ االإخٗضص اَلأ

غاٝ االإ ا١ االإخٗضص اَلأ خٗل٤ بالإؾدكاعة والخٗاون وجباص٫ االإٗلىماث "مظ٦غة الىٞ

خى٫ الدكاوع والخٗاون، وفي الجهاًت، ٞةن َظا الاجٟا١ يهضٝ بلى جإَُل الُا٢ت 

والؤعاصة لضي الهُئاث ال٣ًاثُت ٖلى الخٗاون الضولي، ويـمان جُاب٤ ؤخؿً م٘ 

ث الًبِ وجإَُل َا٢اث ؾلُاث ال٣ىاهحن االإخٗل٣ت بال٣ُم االإى٣ىلت وؾلُا

 .1الًبِ ٖلى بؾخ٨كاٝ الجغاثم االإالُت الٗابغة للخضوص وعصٖها

 الخاجمت:

ت هجخذ ٖلى خض  في زخام صعاؾدىا ًم٨ً ال٣ى٫ بإن  البىعنت الجؼاثغٍ

م  مٗخبر مً زلا٫ مجهىصَا االإؿخمغ في خماًت الؤؾدثماع  في الأؾىا١ االإالُت عٚ

                                                             
 .15االإغح٘ الؿاب٤، م خؿام الضًً ٧امل اللاَىوي،  - 1
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ولى م٣اعهت بالبىعناث الأحىبُت لاؾُما الأعوبُت ؤنها ماػالذ جسُى الخُىاث الأ 

ٗاث االإىٓمت لؿى١ البىعنت في البلاص الٗغبُت   ٨ُت، لظل٪ حاءث الدكغَ والأمغٍ

ٗاث الٟغوؿُت، في ؤهىإ الٗملُاث التي ًم٨ً ؤن ٩ًىن  ها٢هت م٣اعهت بالدكغَ

عي لها وفي ٦ُُٟت خماًت البىعنت مم ا مؿغخها البىعنت، وفي الخىُٓم الدكغَ

ً مً  مماعؾاث ٩ًىن لها الأزغ  ًم٨ً ؤن ٣ًىم به الىؾُاء االإالُىن ؤو االإؿدثمغٍ

ني ٖمىما. لى الؤ٢خهاص الىَ  الؿلبي ٖلى  االإخٗاملحن ٖلى وحه الخهىم وٖ

ا ُٞما ًلي:    ومما ج٣ضم ًم٨ً ؤن ه٣ترح حملتمً الخىنُاث هىحؼَ

مجا٫ م٩اٞدت في مجا٫ الخٗاون الضولي لابض مً ببغام بجٟا٢ُاث  في     -

حغاثم الىؾاَت االإالُت في البىعنت، خُث ؤنها ؤنبدذ حغاثم ٖابغة للخضوص 

ُت واالإالُت  مً زلا٫ جباص٫ الخبراث الضولُت بٟٗل ْاَغة الٗىالإت االإهغٞ

تراٝ بالأخ٩ام الجؼاثُت الأحىبُت.  واٖلؤ

يغوعة وحىص جدالٟاث ُٞما بحن بىعناث الضو٫ الٗغبُت لخل٤ بىعنت  -

٤ٍ الؤؾخٟاصة مً مىخضة جخم ٞحها ٖملُاث الخضاو٫ ٖبر الخضوص، ًٖ َغ ٖغبُت 

 م٘ الخظع مً جبٌُ الأمىا٫. ذرهِتزضماث قب٨ت الأه

يغوعة وحىص جدالٟاث ُٞما بحن البىعناث  الضو٫ الٗغبُت لخل٤  -

٤ الاؾخٟاصة مً  بىعنت مىخضة جخم ٞحها ٖملُت الخضاو٫ ٖبر الخضوص، ًٖ َغٍ

ت ٖملُاثزضماث قب٩اث الأهتره ٤ مىٓىمت مىخضة ذ وحؿىٍ  الخضاو٫ ٖم َغٍ

مما ًاصي بلى جىؾُ٘ الاؾدثماع في ؤؾىا١  بىعنت الضو٫ الٗغبُت وحؿهُل خغ٦ت 

 اهخ٣ا٫ عئوؽ الأمىا٫، وبالخالي اهخٗاف الؤ٢ىهاص الٗغبي.
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