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وه لب  يحلاطـصلا ، ىنعملاـب  ةـلمع  ةـمزأ  لـثمي  ـلا  رلاودـلل  اهـًينج  زجاـح 54  زواـجتيل  ارًخؤـم  هـينجلا  ةـميق  عـجارت  نأ  نارمع  دـمحم  روتكدــلا  ىري 
�اهلهاجت نكمي  ةيوق لا  ريذحت " ةراشإ  "

 
مدع ةلاحب  اعًوفدم  ( Overshooting " ) اتًقؤم ازًواجت   " سكعي بذبذتلا  اذه  نأ  يبرعلا  حلاـصلإا  ةردابم  ربع  روشنملا  هليلحت  يف  بتاكلا  دكؤيو 
تناك امم  اكًسامت  رثكأ  ايًلاح  ودبت  يتلا  ةيـساسلأا  ةيداصتقلاا  تارـشؤملل  اسًاكعنا  ةرورـضلاب  سيلو  جيلخلا ، ةقطنم  يف  يـسايسويجلا  نيقيلا 

ةيلكيه فعـض  طاقن  ءاقب  تبثي  ةـيجراخلا  تامدـصلا  هذـه  مامأ  داصتقلاا  فاشكنا  نأ  ىلع  نارمع  ددـشي  كـلذ ، عمو  �ةـقباس  تاونـس  يف  هيلع 
�ةيقيقح ةيداصتقا " ةناصح   " ءانبل ةيروف  ةجلاعم  بلطتت 

ةلويسلا    تايدحتو    يسايسويجلا    ريثأتلا    تاونق

طغـضلا ىلإ  ايًملاع  طفنلا  راعـسأ  عافترا  يدؤي  لاًوأف ، يرـصملا ؛ داصتقلاا  بلق  ىلإ  ةيميلقلإا  تارتوتلا  اهللاخ  نم  لقتنت  يتلا  تاراسملا  ددعتت 
ةحلاملا قرط  بارطـضا  ةـجيتن  سيوسلا  ةانق  تاداريإ  رثأت  رطاـخم  قفـلأا  يف  حولت  ايـًناث ، �يلاـملا  معدـلا  ةـفلكت  ةداـيزو  يراـجتلا  نازيملا  ىلع 
لاوملأا سوؤر  جورخ  ىلإ  يدؤي  اـمم  نيرمثتـسملا ، فوخت  ايـًملاع  ةرطاـخملا " نم  روفنلا   " ةـلاح ببـست  اثـًلاث ، �زمره  قيـضمو  رمحـلأا  رحبلا  يف 

�ةنخاسلا
 

رايلم وحنب 41.5  ايًـسايق  امًقر  تغلب  يتلاو  جراخلاب ، نييرـصملا  نم  ةـيلاملا  تلايوحتلا  تاقفدـت  ررـضت  ةـيلامتحا  يف  ربكـلأا  دـيدهتلا  زربي  ارًيخأو ،
رـسلأا نييلامل  نامأ  مامـص  دعي  يذلا  يويحلا  نايرـشلا  اذه  ىلع  ارًـشابم  ارًطخ  جيلخلا  يف  يداصتقا  ؤطابت  يأ  لثمي  ذإ  ماع 2025 ؛ يف  رـلاود 

�ءاوس دح  ىلع  يدقنلا  يطايتحلالو 

ةناصحلا    ةيجيتارتسا    ىلإ    ءاقبلا    ةسايس    نم

صاـصتما ىلع  ةردـقلا  هحنمي  اـمم  رـلاود ، راـيلم  زواجتت 52  ةـيدقن  تاـيطايتحا  يف  لـثمتي  ايـًعافد " اعـًرد   " ايـًلاح يرـصملا  يزكرملا  كـنبلا  كـلتمي 
�ةلمعلل يوضوفلا  رايهنلاا  عنمو  ةتقؤملا  تامدصلا 

 
بقع ثدـح  اـمك  ىربكلا ، تاـمزلأا  يف  ةلويـسلا  فازنتـسا  ةعرـس  تبثي  بيرقلا  خـيراتلاف  عردـلا ؛ اذـه  ىلع  يلكلا  داـمتعلاا  نم  رذـحي  لاـقملا  نكل 

: نيروحم ربع  مواقم  داصتقا  ءانب  ىلإ  ةاجنلا " درجم   " نم لوحتلا  يف  مادتسملا  لحلا  نمكي  اذل ، �ةيناركولأا  ةيسورلا  برحلا  علادنا 
 

قاوسلأاب ةنراقم  يلاوح 11 )%  ) ةـينطولا تارخدـملا  ضافخنا  ةـجيتن  ةـنمزم  ةـيليومت  ةوجف  نم  داصتقلاا  يناعي  يلحملا : راخدلاا  تلادـعم  عفر 
ةيئارشلا ةوقلا  يمحت  ةيراخدا  ةيعوأ  ميدقتو  ايًلام  يمـسرلا  ريغ  عاطقلا  جمد  كلذ  بلطتي  نم 30 .)% رثكأ   ) دنلاياتو مانتيفك  ةحجانلا  ةئشانلا 

�مخضتلا نم 

�ةطـسوتمو ةريـصق  لاـجآ  يف  نويدـلا  زكرت  ببـسب  ( Roll-over risk " ) دـيدجتلا رطاـخم   " يف ةروـطخلا  نـمكت  يجراـخلا : نيدـلا  ةـلكيه  ةداـعإ 
نم لاًدب  يلحملا  داصتقلاا  لخاد  لاوملأا  ريودـتل  ةـيمنتلا ، وأ  خانملاب " نويدـلا  ةـلدابم   " تايلآ مادختـساو  لاجلآا  دـيدمتل  ضوافتلا  بتاكلا  حرتقي 

�ءابعلأا دادسل  ةبعصلا  ةلمعلا  جورخ 
 

لماشلا    يلكيهلا    حلاصلإا    ةرورض



لوحت ةجيتن  سيلو  ةمكحلا ،" سأر   " ةقفص لثم  ةيئانثتسا ، لماوع  جاتن  ناك  ةيـضاملا  ةرتفلا  يف  فرـصلا  رعـس  رارقتـسا  نأ  ىلإ  ليلحتلا  صلخي 
تارتوتلا عجارت  عـم  قاوسـلأا  ىلع  أرطي  دـق  ءودـه  يأ  نأو  دـعب ، لـمتكت  مل  ةـمهملا  نأ  ينعت  هينجلا  ىلع  طوغـضلا  ةدوـع  نإ  �لـماك  يلكيه 

". يسايسلا يخارتلا   " نم ةلاح  ىلإ  يدؤي  لاأ  بجي  ةيميلقلإا 
 

ةرــشابملا ةــيبنجلأا  تارامثتــسلاا  بذــجو  تارداـصلا ، عـيونتو  ةــيجاتنلإا ، زيزعت  ىلع  ةــلودلا  ةردــق  ىدــمب  ةــنوهرم  ةــيداصتقلاا  ةــناصحلا  لـظت 
يف ةدـحاو  رز  ةطغـضب  قاوسلأا  رداغت  يتلا  ةـبلقتملا  تاقفدـتلا  ىلع  دامتعلاا  نم  لاًدـب  لمعلا ، صرف  رفوتو  عناـصملا  ينبت  يتلا  ةرقتـسملا " "

�ةيملاعلا لاملا  زكارم 
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