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، ثبلاػبفخ 2012ٌُ ٠ؼذ خبف١ب ػٍٝ أزذ ِذٜ خطٛسح الاٚػبع اٌّب١ٌخ فٟ اٌجلاد، ِغ اسزّشاس غ١بة الأزظبَ اٌّبٌٟ ٚرأخش ئلشاس ِٛاصٔخ 

اٌٝ اٌؼدٛصاد اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّٛاص٠ٓ ٚاٌّإششاد اٌسٍج١خ، ِب ٠سزذػٟ رسشوب ؽبسئب ِٓ اٌد١ّغ ٌزذاسن ِفبػ١ً ٘زٖ الاصِخ. ٚػٍٝ 

خؾ ِٛاص، ٠سزّش زبوُ ِظشف ٌجٕبْ س٠بع سلاِخ ثّسبػ١ٗ فٟ اٌىٛا١ٌس ٌسغ اٌّسإ١ٌٚٓ ػٍٝ اٌششٚع فٟ الاطلازبد اٌلاصِخ ٚئٔمبر 

ّىٓ ئٔمبرٖ، فٟ اٌٛلذ اٌزٞ ٠سزٕضف ف١ٗ اٌّشوضٞ وً ٚسبئً اٌزذخً ٌزأ١ِٓ الاسزمشاس إٌمذٞ ٚالالزظبدٞ، ٚ٘ٛ ِب أثٍغٗ طشازخ ِب ٠

١ٍِبس دٚلاس  21فٟ خؼُ ٘زٖ اٌّؼشوخ، رزسذس رمبس٠ش ػٓ فمذاْ .سلاِخ اٌٝ ػذد ِٓ اٌّسإ١ٌٚٓ ِٚٓ ث١ُٕٙ سئ١س اٌسىِٛخ سؼذ اٌسش٠شٞ

بْ ٚسثطٙب ثبٌٕٙذسبد اٌّب١ٌخ ٚسؼٟ اٌسبوُ لإخفبء أثش٘ب ػّٓ أسلبَ اٌّشوضٞ. فٟ وً الازٛاي، ِٓ زك اٌد١ّغ ِٓ ١ِضا١ٔخ ِظشف ٌجٕ

اٌزسبؤي ػٓ اٌفشٚق اٌزٟ ظٙشد فٟ ١ِضا١ٔخ ِظشف ٌجٕبْ ِٚؼشفخ اٌسم١مخ ثأدق رفبط١ٍٙب. اٌمظخ ثذأد ِغ ٔشش ِظشف ٌجٕبْ ٔٙب٠خ 

اٌزٟ ٠ٕشش٘ب ػٍٝ ِٛلؼٗ الإٌىزشٟٚٔ وً أسجٛػ١ٓ.  (BDL interim Balance Sheet) الأسجٛع اٌّبػٟ ١ِضا١ٔزٗ اٌؼ١ِّٛخ اٌّٛلزخ

. ٚٔظشا ئٌٝ ٘زٖ ا١ٌّضا١ٔخ، ٠ّىٓ ِلازظخ 11/3/2012ٚ ١ٍِ22/2/2012بس ١ٌشح ٌجٕب١ٔخ ث١ٓ  32022ٚأظٙشد ٘زٖ ا١ٌّضا١ٔخ رشاخؼبً ثم١ّخ 

١ٍِبساد ١ٌشح ٌجٕب١ٔخ )خبٔخ اٌّٛخٛداد(، ٚفٟ اٌّمبثً رشاخغ ثٕذ  32303اْ ثٕذ "لشٚع ٌٍمطبع اٌّبٌٟ اٌّسٍٟ" لذ أخفغ ثبٌفؼً ثم١ّخ 

١ٍِبس دٚلاس ِٓ ِٛاصٔخ  ١ٌ21شح ٌجٕب١ٔخ )خبٔخ اٌّطٍٛثبد(. ٘زا الأِش فسّشٖ اٌجؼغ ثأٔٗ اخزفبء ٌـ 32022"ٚدائغ اٌمطبع اٌّبٌٟ" ثم١ّخ 

ذ ٌٕزبئح أسلبَ ِزؼٍمخ ثبٌٕٙذسبد اٌّبٌ ّّ ١خ اٌزٟ لبَ ثٙب اٌّشوضٞ، ئلا أْ زبوُ ِظشف ٌجٕبْ س٠بع سلاِخ اٌّظشف اٌّشوضٞ أٚ ئخفبء ِزؼ

١ٍِبس دٚلاس "ٔبرح ِٓ رظف١خ ػ١ٍّبد زسبثبد ث١ٓ اٌٛدائغ ٚاٌمشٚع  22ٔفٝ ٚخٛد أٞ خًٍ فٟ ١ِضا١ٔزٗ، ٚأوذ أْ ِب ٠سىٝ ػٓ رشاخغ ثـ

ٌىلاَ ػٓ اْ اٌّظبسف اٚدػذ فٟ اٌّشوضٞ أوثش ِٓ ثسست اٌّزطٍجبد اٌذ١ٌٚخ"، ٚثبٌزبٌٟ "لا رأث١ش ِب١ٌب أٚ ٔمذ٠ب ٌزٌه". ٚأػبف أْ "ا

١ٍِبس دٚلاس غ١ش دل١ك، فٛدائغ اٌّظبسف ثب١ٌٍشح ثأغٍج١زٙب، ١ٌٚسذ فمؾ ثبٌذٚلاس". ٘زا  ١ٍِ32بس دٚلاس ث١ّٕب الازز١بؽٟ الاخٕجٟ  100

سح ش١ئب س١ٍّب، ئر ئٔٗ ثؼذ ِؼٟ ػشش الاخشاء ٠ؼزجش ؽج١ؼ١ب ٠ٚؼزّذ فٟ وً دٚي اٌؼبٌُ. فزؼخُ ١ِضا١ٔخ اٌّظبسف اٌّشوض٠خ ١ٌس ثبٌؼشٚ

ُّ اٌٙبئً ِٓ اٌس١ٌٛخ اٌزٟ رُ ػخّٙب فٟ الأسٛاق الأ١ِشو١خ ٚرسذ٠ذا Subprimes سٕٛاد ػٍٝ أصِخ اٌّشزمبد اٌّسِّٛخ اٌّؼشٚفخ ثبٌـ ، ٚاٌى

ي ػ١ٍّبد شج١ٙخ ثزٍه اٌزٟ لبَ فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ الأ١ِشوٟ، ئردّٗ اٌفذ٠شاٌٟ الأ١ِشوٟ ِٕز أوثش ِٓ ػبَ ئٌٝ رم١ٍض زدُ ِٛاصٔزٗ ِٓ خلا

ثذأ ثخفغ زدُ ١ِضا١ٔزٗ اٌؼ١ِّٛخ رذس٠دب، ِٓ خلاي اٌسّبذ  2012ثٙب اٌّظشف اٌّشوضٞ اٌٍجٕبٟٔ، ٟٚ٘ ػ١ٍّخ ؽج١ؼ١خ. ففٟ ٔٙب٠خ ػبَ 

. ِٕٚز رٌه اٌس١ٓ، أخفغ ثج١غ سٕذاد اٌخضأخ الأ١ِشو١خ ٚالأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّذػِٛخ ثبٌمشٚع اٌؼمبس٠خ اٌزٟ رسً آخبٌٙب، ثذلا ِٓ اسزجذاٌٙب

رش١ٍ٠ْٛ دٚلاس، ِغ رسبسع ٚر١شح الأخفبع ثّشٚس اٌٛلذ. ٚثذأ اٌجٕه اٌّظشف اٌّشوضٞ  3.2زدُ ِمز١ٕبد الازز١بؽٟ اٌف١ذساٌٟ ئٌٝ ٔسٛ 

ُّ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ؼشّ ثبٌّظشف ٚثبلأٚسٚ فٟ آْ ٚازذ، ٚ٘ٛ الاِش اٌز ٞ ٠شذد الأٚسٚثٟ ثخفغ زدُ ١ِضا١ٔزٗ ِٕؼب لاسرفبع ٔست اٌزؼخ

ػٍٝ أ١ّ٘زٗ اٌجٕه اٌّشوضٞ الأٌّبٟٔ اٌزٞ ٠ؼزجش أْ اٌٛطٛي ئٌٝ ١ِضا١ٔخ ل١ٍٍخ ِٕٚبسجخ ٠دت أْ ٠ىْٛ اٌٙذف إٌٙبئٟ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ 

 الأٚسٚثٟ، ئر ٠ؼزجش اٌّشوضٞ الاٌّبٟٔ أْ رم١ٍض زدُ ١ِضا١ٔخ اٌجٕه س١ز١ر ٌٗ ِسبزخ أوجش ٌٍّٕبٚسح ئرا رطٍت الأِش رٌه، ٌٍزؼبًِ ِغ أٞ

الف اسزثٕبئ١خ. ِٚٓ اٌُّٙ خذا اٌزأو١ذ أ٠ؼب أْ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ اٌّسبسج١خ اٌزٟ لبَ ثٙب ِظشف ٌجٕبْ رٕذسج ػّٓ اٌزضاَ رطج١ك ِزطٍجبد ِٛ

اٌزٞ ألشٖ "ِدٍس ِؼب١٠ش اٌّسبسجخ اٌذ١ٌٚخّ"، ٚاٌزٞ ٠شذد ػٍٝ رطج١ك ٘زا إٌٛع ِٓ اٌؼ١ٍّخ  2اٞ اٌّؼ١بس سلُ  (IFRS9) اٌّؼ١بس اٌذٌٟٚ

، ٚ٘ٛ أِش ٍِضَ ٠ٚزّثً ثزظف١خ اٌسسبثبد ث١ٓ اٌّظبسف اٌزدبس٠خ ٚاٌّشوضٞ، ِٓ خلاي زسُ اٌٛدائغ Netting اٌزٟ رؼُشف ثبٌـاٌسسبث١خ 

ِٓ اٌمشٚع ٌّظشف ِؼ١ٓ، ئر رسزذ٠ٓ اٌّظبسف ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ ثُ رٛدع ٘زٖ اٌذ٠ْٛ فٟ اٌّشوضٞ، فزسست ٘زٖ اٌّجبٌغ ثم١ّخ طفش 

. ِٚٓ ٕ٘ب، فٙزٖ اٌّجبٌغ اٌّسزذأخ ٚاٌّٛدػخ لازمبً ٚدائغ فٟ ِظشف ٌجٕبْ ١ٌسذ ِٛخٛدح فٟ اٌسٛق، ٟٚ٘ فٟ اٌّٛاصٔخ رفبد٠بً ٌزؼخ١ّٙب

ٛفٟ ٘زا اٌس١بق ٠إوذ اٌخج١ش الالزظبدٞ ٚالإسزشار١دٟ اٌجشٚفسٛس خبسُ ػدبلخ اْ د٠ْٛ ٚٚدائغ ثب١ٌٍشح اٌٍجٕب١ٔخ ١ٌٚسذ ثبٌذٚلاس الا١ِشو١

ازذ، ٚئْ اٌّذلم١ٓ اٌّب١١ٌٓ اٌذ١١ٌٚٓ اٌز٠ٓ ٠ذُلمْٛ فٟ زسبثبد ِظشف ٌجٕبْ، ُ٘ ِٓ الزشزٛا ٘زا الأِش "اٌؼ١ٍّخ لب١ٔٛٔخ ٚشفبفخ فٟ آْ ٚ

خ ػٍٝ اٌّظشف اٌّشوضٞ اٌٍجٕبٟٔ اٌزٞ اِزثً ٌّطٍجُٙ اٌزضاِب ِٕٗ ٌٍّزطٍجبد اٌذ١ٌٚخ. أِب ِٓ ٔبز١خ اٌشفبف١خ، فّظشف ٌجٕبْ ٔشش ا١ٌّضا١ٔ

اٌزٟ رّذ". ٚلبي ػدبلخ: "ِٓ اٌٛاػر أْ ِٓ ػٍّك ػٍٝ ٘زٖ الأسلبَ ثبٌمٛي  netting ١خ اٌّسبسج١خ اٌـػٍٝ ِٛلؼٗ الإٌىزشٟٚٔ ٚػّٕٙب اٌؼٍّ

ئٔٙب اخزفذ، لا ِؼشفخ ٌٗ فٟ زسبثبد اٌّظبسف اٌّشوض٠خ"، ِإوذاً أْ "رجش٠ش ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ آدٍ ثبٌذسخخ الأٌٚٝ ِٓ ردّٕت زذٚس رؼخُ فٟ 

ثؼغ اٌمشٚع ٌٍمطبع اٌّبٌٟ اٌّسٍٟ لذ أػ١ذد ِمبثً اٌٛدائغ، ٠مٛي ػدبلخ: "رُ خفغ  ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٌٍّظشف اٌّشوضٞ". ٚلأْ

 خبٔجٟ ١ٌٍّضا١ٔخ ثّمذاس ٘زٖ اٌمشٚع، ثّؼشفخ اٌّذلم١ٓ اٌؼب١١ٌّٓ. ٚالأُ٘ أْ اٌجٕٛن اٌزدبس٠خ اٌٍجٕب١ٔخ سزسزٚ ززٚ اٌّظشف اٌّشوضٞ ِٓ

اٌؼ١ِّٛخ". ثؼغ اٌّشالج١ٓ اػزجش أْ رٛل١ذ اٌؼ١ٍّخ ٠أرٟ لج١ً إٌزبئح اٌفظ١ٍخ  خلاي ػىس اٌزؼذ٠ً اٌزٞ لبَ ثٗ ِظشف ٌجٕبْ فٟ ١ِضا١ٔبرٙب

ُّ ِٕز فزشح، ِٚب لبَ ثٗ اٌّظشف اٌّشوضٞ خ١ذ ززٝ ٌٛ اسزفبدد  ٌٍّظبسف، ٌىٓ ٌؼدبلخ سأ٠ب آخش، ٠ٚمٛي: "٘زا الأِش وبْ ٠دت أْ ٠ز

ِظشف ٌجٕبْ اٌسفبظ ػٍٝ اٌمطبع اٌّظشفٟ؟ أ١ٌس ٘زا ِب ٘ٛ اٌّظبسف اٌزدبس٠خ ِٓ رجؼبرٗ ػٍٝ اٌٛسق". ٚرسبءي: "أ١ٌس ِٓ ِّٙبد 

َٛ ِٕظٛص ػ١ٍٗ فٟ لبْٔٛ إٌمذ ٚاٌزس١ٍف ٚئٔشبء ِظشف ٌجٕبْ؟ ئرا وبْ لا ٠ؼُدجُٙ الأِش ف١ٍؼُذٌّٛا اٌمٛا١ٔٓ". ٚخزُ: "ِٓ اٌٛاػر أْ اٌٙد

ُّسزف١ذ ِٓ ػش ّٕٙح ػٍٝ ِظشف ٌجٕبْ ٌٗ خٍف١بد س١بس١خ ٚأثؼبد خبسخ١خ. فّٓ اٌ ُّ ة ا١ٌٍشح اٌٍجٕب١ٔخ؟ ٔسزغشة ػذَ ل١بَ اٌّظشف اٌ

 ."ِٓ لبْٔٛ اٌؼمٛثبد 320ٚ 312اٌّشوضٞ ثشفغ دػٜٛ لؼبئ١خ ػٍٝ ِطٍمٟ اٌشبئؼبد ػّلًا ثبٌّبدر١ٓ 


