
 3اصِح اٌذٚلاس 

ً٘ ورة ػٍيٕا اْ ٔؼيؼ الاصِٗ ػاِا تؼذ ػاَ؟ ًٚ٘ عٕؾٙذ اخرفاء اٌذٚلاس اَ اٌيٛسٚ؟ 

اٌسميمح اٌغشيثٗ اْ اٌذٚلاس ٚاٌذاٚ خٛٔض ٚفلا فٝ ٔفظ اٌٍسظٗ اٌٝ ِىأيٓ ػىظ 

 ٚ٘ٛاٌغؼش الاػٍٝ 1.3855 اٌيٛسٚ دٚلاس ٚفًتؼنّٙا ذّاِا ففٝ اٌٛلد اٌزٜ 

 ٚٔسٓ ٔرأتو ؽشا تاٌذٚلاس ٚاػٛأٗ ،  فمذ اسذفغ اٌذاٚ 2007ذاسيخيا ٚلذ عدً ػاَ 

 ( ؽشوٗ فٝ اٌغٛق الاِيشوٝ اٌقٕاػٝ ٚاٌؼا30ٌُِؤؽش يميظ اداء اوثش )خٛٔض 

ٚ٘ٛ اِش يسيش زرٝ !!!  ٔمطٗ 13400ِغدلا سلُ ذاسيخٝ خذيذ ِخرشلا زاخض اي 

. اٌؼالً اٌّرذتش ٚاٌّرؼمً تؾىً يقثر ِؼٗ اٌؼمً ٔمّٗ ٚاٌفشخٗ سزّٗ

فغؼش اٌفائذٖ يشذفغ ٚاٌرنخُ يٕطٍك ٚاٌثرشٚي ٚاٌّؼادْ فٝ اٌغّاء ٚ٘ٝ اتدذياخ 

عمٛه الاعٛاق اٌّاٌيٗ ٚخقٛفا الاعُٙ ٚاٌغٕذاخ ٚتذلا ِٓ رٌه ذؾك ػٕاْ اٌغّاء 

ٚذغمو ِىأٙا اٌذٚلاس  فٍُ يفيذٖ اٚ يؾفغ ٌٗ عؼش اٌفائذٖ اٌّرضايذ اٚ زشؿ الاخٛج 

ػٍٝ دػّٗ وٍّا زفش زفشج خذيذٖ فٝ الاسك ٚافثر ِٓ اٌّأٌٛف اْ ٔشٜ وً هٍؼح 

ؽّظ خغٛف اٌذٚلاس تؼذ اْ أرٙد ِشزٍح اٌىغٛف ٚافثر اٌغمٛه اٌيِٛٝ اِاَ وً 

اٌؼّلاخ ٘ٛايح ٚغايح زرٝ خؾيٕا اْ ٔغريمظ راخ فثاذ ٚٔدذٖ لذ افثر فٝ ِرسف 

. الاثاس

ٚٔسٓ اِاَ ِؼنٍح ٌٚٛغاسذيُ ِٓ الأٛاع اٌرٝ لا يّىٓ اْ ذدذ ٌٙا زلا ففٝ اٌٛمغ 

ٚاٌذٚلاس واْ يدة ػٍٝ اٌذاٚ اْ  (الاعُٙ ٚاٌغٕذاخ خقٛفا)اٌساٌٝ ٌلأعٛاق اٌّاٌيٗ 

، ٚتذلا ِٓ رٌه الٍؼد !!!"اٌثٍؼٛهٝ إٌّرسش"يغطظ فٝ اٌّسيو اٌٝ خٛاس هائشج 

هائشذٗ  ِٓ اػّاق اٌثساس  ٚويف لا ٚٔقف الاسذفاع اٚ خٍٗ عثثٗ اِٛالا ِمرشمح ِٓ 

اٌديشاْ تاٌيٛسٚ اياَ صِاْ ٌّا واْ اٌمٕطاس ِٕٗ تذٚلاس ٚفدأج افثر اٌٛازذ يضْ تذلا 

ٚاٌثالٝ ِٓ اخش فيساخ اٌؼاٌُ اٌدذيذ ٚاٌّؼشٚف تغُ اٌىاسٜ ِٓ اٌذٚلاس دٚلاس ٚدٚلاس

ذشايذ ٚاٌزٜ خؼً ِٓ اٌفشٔه ٚاٌيٓ فٝ اٌماع ٚالاعرشاٌٝ ٚاٌىيٜٛ فٝ اٌغّاء ٚخؼً 

. اٌثاٚٔذ عيذ اٌؼّلاخ ٚالاعٛاق فسير يؼض ِٓ يؾاء ٚيزي ِٓ يؾاء

ِٚغ ٘زا الأٙياس يمف اٌؼاٌُ وٍٗ يرفشج تسدح اْ اٌذٚلاس ٌُ يفمذ خلاي ػاَ اوثش ِٓ 

ٚ٘ٛ سلُ لا يغرسك اٌفضع اٚ اٌدضع  الا ِٓ زّاس ٚاْ ِؤؽشُ٘ اٌغشٜ ٌمياط % 6

 ( ػٍّٗ ٌٚيظ اٌّٛ٘ٝ اٌسا26ٌٝاٌذٚلاس أذوظ الافٍٝ ٚاٌزٜ يميظ )اداء اٌذٚلاس 

 ِٓ اعؼاس ذسشيش اٌذٚلاس ِٓ الاسذثاه تاٌز٘ة فٝ ػاَ %25ِاصاي اػٍٝ ػٍٝ الالً تـ 

.  يؼرٝ تاٌؼشتٝ ِّىٓ وّاْ ٔٛفً اٌٝ دٚلاس ٚدٚلاس ٌٚٓ يٕضػح اينا الا اٌسّاس1972



  sup prime rateٚلأْ اٌّقائة لا ذأذٝ فشادٜ فمذ اورٍّد تأصِٗ خذيذٖ ذغّٝ 

ٚ٘ٝ ِٓ إٌٛع اٌزٜ يدؼٍه ذسّذ الله ػٍٝ أه لا ذؼشف ايا ِٓ اٌىٍّاخ اٌثلاز ذؼاٌٝ 

ِؼٝ الذِه ٌٍدّيغ ٌرشٜ ويف يؼًّ ٘زا اٌخٍيو اٌغسشٜ فٝ الاعٛاق ِٚارا عيفؼً تٕا 

. ٚتُٙ ٚالاعٛاق اٌّاٌيٗ تؾىً ػاَ

 carry tradeاٌىاسٜ ذشيذ اٚ 

٘ٝ ػٍّيح الرشاك تؼٍّح راخ فائذٖ مؼيفح ِثً اٌيٓ ٚاٌفشٔه فىلاّ٘ا اٌفائذٖ ػٍيٗ افً 

ثُ تيغ ٘زٖ اٌؼٍّح فٝ اٌغٛق ٚؽشاء ػٍّح اخشٜ يىْٛ اٌفائذٖ ػٍيٙا اوثش % 2ِٓ 

ِثً اٌثاٚٔذ ٚاٌىيٜٛ ٚالاعرشاٌٝ ٚاٌذٚلاس ٚخّيؼُٙ ٌذيٗ عؼش فائذٖ يؼادي مؼفيٓ اٚ 

ثلاز امؼاف ِا ػٍٝ اٌيٓ ٚاٌفشٔه اٌغٛيغشٜ ِّا ادٜ اٌش ستر ِشذيٓ  

اٌشتر الاٌٚٝ فٝ اٌفشق تيٓ اٌفائذذيٓ ٚ٘زا ٚامر 

اٌشتر اٌثأٝ ٚ٘ٛ الاخطش يشتر ٔريدح تيؼٗ اٌيٓ ٚؽشاء اٌثاٚٔذ ِثلا ِّا يؤدٜ اٌٝ 

اخرلالاخ س٘يثٗ فٝ اٌغؼش ٚزشواخ غيش ِثشسج ِٚٛخاخ عٛٔاِٝ ِٚأعٝ ٌيظ ٌٙا 

 عٕٗ ػٍٝ الالً 500اخش فؼٕذ ِماسٔٗ الالرقاد اٌياتأٝ ِغ الالرقاد الأدٍيضٜ ٔسراج 

 عٕٗ؟؟ 500وٝ يقً الأدٍيض ػٕذ اٌياتاْ اٌيَٛ ارا ٚفٍٛا فىيف يىْٛ زاي اٌياتاْ تؼذ 

ارْ اٌىاسٜ ذشيذ ػٍّيٗ غثيٗ غيش ِثشسج ٚامشاس٘ا وثيشٖ ٚاٌشتر ِٓ ٚسا٘ا خيذ ٌىٓ 

اٌخغائش ِٕٙا ِشػثح أٙا واٌخّش ٌٙا فٛائذ ِسذٚدٖ ٌىٓ اٌنشس فيٙا اوثش وّا اخثشٔا 

. اٌشزّٓ عثسأٗ ٚذؼاٌٝ

 rate sup primeاصِح اٌش٘ٓ اٌؼماسٜ 

فٝ اِشيىا ٚاٚستا تؾىً ػاَ ٔظاَ الالرشاك ٌؾشاء ِٕضي اٚ ِا يؼشف تغُ اٌش٘ٓ 

 عٕٗ تفائذٖ ثاترٗ فغيشٖ ػٍٝ اْ ذذفغ فمو 30اٌؼماسٜ ٚ٘ٛاْ ذؾرشٜ ِٕضي خلاي 

ِٓ اٌميّح ٚذمغو اٌثالٝ، ٌىٓ ٕ٘ان اؽخاؿ لا ذٕطثك ػٍيُٙ اٌؾشٚه فّثً % 20

٘ؤلاء يمرشمْٛ تغؼش فائذٖ ِرغيش ٚاػٍٝ  اٌّؾىٍٗ أُٙ غيش ِؤٍ٘يٓ افلا ٌٍسقٛي 

ػٍٝ لشٚك ٚتاٌراٌٝ الشامُٙ تفائذٖ ػاٌيٗ غيش ِفيذ فُٙ فٝ الافً ػاخضْٚ ػٓ دفغ 

اٌمغو فّا تاٌه تاٌفٛائذ ٚفٛائذ اٌفٛائذ ِٓ ايٓ ٌُٙ ارْ ٌّارا الشامُٙ افلا ُٚ٘ ػٍٝ 

٘زٖ اٌساٌح؟ 



اٌغثة تغيو أٗ ٔفظ اٌغثة اٌزٜ يدؼً ؽشوح اٌرأِيٓ ذمَٛ تذفغ ٚثيمح اٌراِيٓ ػٕذ 

 1000 اٌف دٚلاس  سغُ اْ اٌمغو لا يضيذ ػٓ 50ٚلٛع زادز ػٍٝ عياسج ليّرٙا ِثلا 

 دٚلاس فاٌثٕٛن ذمَٛ تاعرثّاس اٌذفؼاخ اٌّمذِٗ ِٓ 5000دٚلاس عٕٛيااٚ زرٝ 

 ِشاخ 3ِثلا ِٓ اٌّثٍغ ٚذمَٛ تاعرثّاسٖ ػٍٝ اًِ اْ يرناػف % 30اٌّمرشك ٚ٘ٝ 

خلاي عٕٗ ٚتاٌراٌٝ زرٝ ٌٛ اٌسثية ٌُ يذفغ الا ٘زٖ اٌذفؼح فمو ٔىْٛ زقٍٕا ػٍٝ ِاٌٗ 

ٚتيرٗ ٚيّىٓ تؼذ اٌّذاَ، ٌٚٛ خغشٔا ٔغذد ِٓ اِٛاي الاخشيٓ ٕٚ٘ا خطٛسج اٌفىشٖ 

فاٌثٕٛن عرغاِش تأِٛاٌٙا ِغ ػّيً ؽثٗ ِؼذَ ٚعٛق اٌؼماس مؼيف ٚاٌخطش ػاٌٝ 

ٚلاتذ ِٓ ػائذ غيش ػادٜ ٚاٌسً اٌٛزيذ اْ ذٍؼة اٌىاسٜ ذشيذ ٚذؾرشٜ اٌذاٚ ٚوً 

اٌّؤؽشاخ ٚالاعُٙ تؾىً ػاَ، ٘أسٓ لذ ٚفٍٕا اٌٝ ِشتو اٌفشط ٚافثسد اٌؼّلاخ 

ٚاٌّؼادْ ٚالاعُٙ ٚاٌغٕذاخ وٍٙا ِشذثطح تؾىً غثٝ ٚاٜ ذأثيش ِّىٓ يذِش اٌدّيغ 

ٚخقٛفا الاعٛاق اٌٙؾٗ ِثً اعٛاق الاعُٙ ٚاٌؼماساخ ٚ٘ٝ اعٛاق وأد لٛيٗ 

ٚذٍؼة دٚس وثيش فٝ اعرمشاس الاعٛاق اٌّاٌيٗ ذسٌٛد الاْ اٌٝ تشِيً تاسٚد عيٕفدش اْ 

. ػاخلا اٚ اخلا

ِٓ اخّاٌٝ ِثيؼاخ إٌّاصي اٌؼاَ اٌّامٝ % 40تٍغد اٌشْ٘ٛ اٌؼماسيح اٌّؾىٛن فيٙا 

 Newٌذسخح اْ ثأٝ اوثش ِؤعغح ػماسيح فٝ اِشيىا ِّا يٛمر زدُ اٌّؾىٍٗ 

Century Financial Corp ذخنغ الاْ اٌٝ اٌرسميماخ اٌفيذساٌيٗ تؼذ اْ اٚؽىد 

ػٍٝ اٌغشق اٚ غشلد فؼلا ِّا يؼٕٝ اْ ؽشٚه الالشاك عيرُ ذؾذيذ٘ا ٚعيضيذ الاِش 

 2.5عٛء ٚعيقثر عٛق اٌؼماس فٝ اسدٜ زاٌرٗ ِٚؼشك ٌلأٔٙياس ٕٚ٘ان أوثش ِٓ 

!!. ٍِيْٛ ؽخـ ػٍٝ ٚؽه فمذ ِٕاصٌُٙ

Top 10 subprime delinquency markets 

These are places with the highest percentage of subprime loans 

60 days or more late. 

Metro area State 
% of delinquent 

subprime loans 

Cleveland OH 24.9% 

Detroit MI 24.6% 

Jackson MS 22.7% 

Jackson MI 22.0% 

Youngstown OH 21.8% 



Flint MI 20.7% 

South Bend IN 20.3% 

New Orleans LA 20.1% 

Kankakee IL 20.1% 

Akron OH 19.7% 
 

 

 اٚ 28/2فٝ ٔظشٖ عشيؼٗ ػٍٝ عٛق اٌؼماس ٔدذ اْ اٌشْ٘ٛ اٌؼماسيٗ ٚاٌرٝ ذؼشف تغُ 

 اٜ 2007 اٜ عٕريٓ اٚ ثلاز سازح ٚتؼذ٘ا ِا يؾٛف اٌشازح ذغرسك وٍٙا فٝ 27/3

 اٌف واْ 200٘زا اٌؼاَ تذْٚ الالغاه اٌّخفنٗ ٚتسغثح عشيؼٗ ٔدذ اْ ِٕضي تميّح 

ذمشيثا % 40 دٚلاس اٜ صيادٖ ذؼادي 1750 دٚلاس ؽٙشيا عيذفغ زٛاٌٝ 1200يغذد 

ٚعرضيذ ِغ اٌٛلد ٚارا ذخٍف ػٓ اٌذفغ عيشذفغ اٌشلُ اٌٝ اوثش ِٓ اٌنؼف ؽٙشيا 

ٚاٌّقيثح الاوثش اْ إٌّطمح اٌرٝ يغىٕٙا عيٕخل ليّح اٌؼماساخ فيٙا تغثة اٌّؾاوً 

اٌماذٛٔيٗ يؼٕٝ ِؾىٍٗ ٌٍدّيغ اٌّمشك ٚاٌّمرشك ِٚاداَ ٚفٍٕا الاْ اٌٝ اْ اٌرأخيش 

.  ؽٙٛس ِٓ الا6ْ يَٛ ِّىٓ ذرخيً زدُ اٌّؾىٍٗ تؼذ 90فٝ الالغاه صاد ػٓ 

: ويف عيىْٛ اٌرأثيش ػٍٝ الاعٛاق ارا ذؼمذخ الاِٛس ٚ٘ٛ اِش ؽثٗ ِؤوذ

ػٕذ ٚلٛع الاصِٗ لاتذ ِٓ اٌرخٍـ ِٓ الاعُٙ ٚاٌغٕذاخ تغشػٗ ٌّارا؟ ٌغثة تغيو 

اْ الأِٛاي اٌّمرشمح عاتما أرٙد فٝ ٘زٖ الاعٛاق تؾىً اٚ اخش  فلاتذ ِٓ اعرشداد 

ٌٚٛ ساط اٌّاي ٚ٘زا يفغش اعثاب أٙياس وً اعٛاق الاعُٙ فٝ اٌؼاٌُ تّا فٝ رٌه 

اٌؼشتيٗ فٝ ٚلد ٚازذ ِرضآِ، ٌٚىٓ اٌزٜ عيسشق فٝ ٘زٖ اٌٍؼثح ُ٘ اٌقغاس، فاٌىثاس 

عيمِْٛٛ لازما تؾشاء الاعُٙ راخ اٌميّح اٌسميميٗ تأعؼاس ٌُ يىٓ يرٛلؼٛا زرٝ فٝ 

ذٕرسش ٚ٘ٛ اٌذسط " تيؾٗ"اٌسٍُ اِىأيح اٌسقٛي ػٍيٙا اِا اٌؾشواخ اٌّٛ٘يٗ ِثً 

اٌزٜ يدة اْ ذرؼٍّٗ اْ ذؾرشٜ ليّح زميميٗ ٌٚيظ ِناستٗ اٚ ػٍٝ الالً لا ذناسب 

الا تاٌدضء الافغش ػٍٝ اٌؾشواخ اٌّٛ٘يٗ اِا اٌؼّلاخ ِٓ اِثاي اٌيٓ ٚاٌفشٔه عرشذفغ 

ليّرٙا اٌٝ اٌغّاء ٌّارا؟ لأٔٙا ػّلاخ ذُ الرشامٙا ِٓ لثً ٚتيؼٙا ٚالاْ لاتذ ِٓ 

اعرشداد٘ا اٜ اْ اٌيٓ ٚاٌفشٔه ذسذيذا عيسٍمْٛ فٝ اٌغّا مذ وً اٌؼّلاخ اٜ اٜ اٌيٓ 

 دٚلاس هثؼا اِا ػٍٝ تالٝ اٌؼّلاخ 1.10 يٓ ػٍٝ الالً ٚاٌفشٔه اٌٝ 100عيردٗ اٌٝ 

 اٌيٛسٚ يٓ ٌمً زذٖ اٌٝ 166يّىٓ ذٛلغ الاعؼاس، اٌّدْٕٛ اٚ اٌثاٚٔذ يٓ عيقً اٌٝ 



 ٚ٘ىزا يؼٕٝ تثغاهح اْ عياعره اٌؼاِٗ اْ ذؾرشٜ اٌؼّلاخ راخ اٌفائذٖ الالً لأْ 100

. رٌه دٌيً لٛج ٌٚيظ اٌؼىظ

اْ الاسذثاه اٌىثيش تيٓ ِؤؽشاخ عٛق الاعُٙ الاِشيىٝ ػٍٝ ٚخٗ اٌخقٛؿ ٚاٌيٓ 

ذمشيثا ٚ٘ٛ اسذثاه ٚذضآِ ِشػة يٛمر % 100اٌياتأٝ ذسذيذا ٚاٌزٜ افثر يؼادي 

اْ اٌذاٚ ِٚؼٗ تالٝ اٌّؤؽشاخ عيٙثطْٛ تسذٖ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ ِساٌٚح اتطأ اٌٙثٛه اٚ 

ذخفيفٗ تمطغ ؽذيذ ٌٍفائذٖ ٚاػطاء تيشٔأىٝ اٌقلازيح لأذخار خطٛاخ اػٕف ٌٛلف 

ٔضيف الاعٛاق اٌّاٌيٗ ٌىٓ اٌّؾىٍٗ اْ تيشٔأىٝ لا يٍّه الا عؼش اٌفائذٖ فمو ٚ٘ٛ 

عيذػُ اعٛاق الاعُٙ % 3اٌٝ اٌغلاذ اٌزٜ ذغثة فٝ اٌّؾىٍٗ افلا فرخفيل اٌفائذٖ 

 ٚصيادج ػدض اٌّيضأيٗ ،ٌٚىٕٗ عيشفغ اٌرنخُ ٚاٌرنخُ عيؤدٜ اٌٝ ٘ثٛه اٌذٚلاس

يٙذد تؾً وً اٌمطاػاخ ٚاٌثٕٛن الاِشيىيٗ ِٚؼٙا ٚاٌش٘ٓ اٌؼماسٜ ٚاٌؼدض اٌرداسٜ 

تٕٛن اٚستيٗ وثيشٖ غاسلح اٌٝ ارٔيٙا فٝ الاصِٗ ٚازرّاي أٙياس ِؤعغاخ وثشٜ يرضايذ 

فلاتذ ِٓ سفغ زاد لأاعؼاس وً اٌؼّلاخ ِماتً اٌذٚلاس زرٝ يرٛلف إٌضيف ٚ٘ٛ اِش 

 اٜ تؼذ 2007عيسذز ِغ اٌٛزٛػ اٌثلاز اٌقيٓ ٚاٌياتاْ ٚوٛسيا تذء ِٓ عثرّثش 

 1.3860اياَ لٍيٍٗ ػٍٝ الالً اِا اٚستا عيشاوٛصٜ فرشفل فؼٛد اٌيٛسٚ اوثش ِٓ 

اٌرٝ ٚفٍٙا لثً وُ يَٛ ِٚاصاي يسَٛ ػٕذ٘ا زاٌيا ٚعيشزة تٙثٛه اٌؼٍّح اٌٝ 

سغُ اٌّفشٚك اْ يقؼذ تغثة مؼف اٌذٚلاس ٌىٓ تغثة  (لا خطأ فٝ اٌشلُ) 1.1395

فه الاسذثاه تيٓ اٌيٓ ٚاٌفشٔه ٚاٌىاسٜ ذشيذ ٚاعٛاق الاعُٙ ٚاٌثرشٚي ٚاٌؼلالاخ 

اٌّرؾؼثٗ لاتذ ِٓ ٘ثٛه زاد خذا ٌٍذاٚ ٚافساتٗ ٚاعٛاق وثيش فٝ اٌؼاٌُ ٌىٓ لا ذقذق 

اتذا اْ اٌيٛسٚ عيٙثو اوثش فٙزٖ ِشزٍح ذقسيسح فمو ٚتؼذ٘ا عيسٍك فٝ اٌغّاء اْ 

اِشيىا اٌيَٛ ػٍيٙا اْ ذنسٝ تالأَ ٚاٌدٕيٓ ٚاٌطثية ٚيّىٓ اٌخذاِٗ تؼذ زرٝ يؼيؼ 

. الاب

ٚ٘زٖ اٌىٍّح ٘ٝ عثة " اٌفائذٖ"اْ وً ٘زٖ اٌّؾاوً ذسذز ٌغثة تغيو أٗ عؼش 

اٌّؾاوً فٍّارا ٌُ يٕٙاس عٛق اٌؼماس اٌياتأٝ اٚ اٌقيٕٝ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ ذغاسع ٚذيشج 

اٌذخً ٚاٌفٛائذ فٝ اٌقيٓ؟ 

اْ الاصِٗ افلا تذءخ تٙثٛه اعٛق الاعُٙ اٌقيٕيٗ  ٌىٓ اٌياتاْ ٌٚذيٙا فائذٖ ٔقف 

فٝ اٌّائٗ فمو تؼذ سفؼٙا ِٓ ؽٙشيٓ ذمشيثا فٝ اٌغٕٗ زافظد ػٍٝ اداء سائغ عٛاء فٝ 

اعٛاق اٌؼماساخ الاغٍٝ فٝ اٌؼاٌُ اٚ اٌؼٍّح اٌرٝ يثيؼٙا اٌىً ٚلا ذرسشن ِٓ ِىأٙا اتذا 

ا يٓ فٝ =  دٚلاس ٚذزوش اْ اٌذٚلاس واْ 5=ٌٚٛ ذشود ٌٍؼشك ٚاٌطٍة لأفثر اٌيٓ 

 يٓ اِش عيسذز 1 يٓ ٚسخٛػٗ اٌٝ 550يِٛا ِٓ الاياَ ٚاسذفغ تغثة اٌسشب اٌٝ 



 ػٍٝ ِأروش ٚعيثمٝ 94 فٝ ػاَ 79عٛاء اذفمد ِؼٝ اَ لا اْ ؽاء الله ٚلذ ٚفً اٌٝ 

الالرقاد اٌياتأٝ اٌّسرً ػلاِح ؽاِخٗ فٝ اٌراسيخ ٚذدشتح ذغرسك اٌّراتؼٗ ويف 

 .يّىٓ ٌٍؼثذ اْ يرفٛق ػٍٝ اٌغيذ فٝ ٌؼثرٗ

اْ اٌفائذٖ ٘ٝ اَ اٌّؾاوً ٚلذ ذؼٙذ اٌشزّٓ تّسمٙا ٘ٝ ٚالاِٛاي اٌرٝ ٌٚذذٙا ِّٙا 

هاي اٌضِٓ تٙا ٚزرٝ يمرٕغ اٌغشب تأْ اٌفائذٖ ٘ٝ اَ اٌّقائة ٚاْ اٌشخٛع ػٕٙا اٚلا 

٘ٛ تذايح اٌطشيك اٌقسير فلا ذقذق اْ اٌذٚلاس عيسٍك فٝ اٌغّاء اٚ اْ اٌذاٚ 

. ٚخّاػرٗ ٌٓ يسفشٚا الاسك فلا يقر الا اٌقسير اٌٍُٙ أٝ تٍغد اٌٍُٙ فاؽٙذ

 ػقاَ ػثذاٌسٍيُ

 تٛازّذ ذايثاْ

 2/9/2007اٌىٛيد فٝ 

 


