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Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



‰Ë_« r�I�«

—UOF*« »U���≈Ë ‰U*« ”√— …b�U�  U�uJ�

∫ W�bI� ∫ ÎôË√

rOEM�Ë Íe�d*« X�uJ�« pM�Ë bIM�« ÊQ� w� ±π∂∏ WM�� ≥≤ r�— Êu�UI�« s� ©π∑® …œU*« ÂUJ�_ ÎUI�Ë  ≠  ±
 ULOKF��« Ác� —«b�≈ Íe�d*« X�uJ�« pM� …—«œ≈ fK�� —d� bI� t�ö�bF�Ë WO�dB*« WMN*«
 ULOKF��« q��  ULOKF��« Ác� q%Ë Æ ©≤ ‰“U�® WO�ö�ù« „uM��« Èb� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ÊQ� w�

Æ≤∞∞≥Ø±±Ø≥ a�—U�� …—œUB�« ©≤∞∞≥Ø±¥µØ√ »—Ø≤® r�—

∫ wK� U�  ULOKF��« Ác� w� w�Ë— ≠ ≤

U�œ—«u�  U�«b���≈ ‰U�� w� UNzöL� l� ¡«u� UN��ö�Ë WO�ö�ù« „uM��«  ö�UF�Ë WDA�√ WFO��  ≠ √
ÆUN�b� —UL���ù«  U�U�� »U��√ s� UNzöL� l� Ë√

v�� ‰“U� WM'  «—«b�≈ w� …œ—«u�« ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —U�û� W�UF�« f�_« l� v�UL�� Ê√ ≠ »
ØdO�UF�WF�—√€©IFSB® WO�ö�ù«WO�U*« U�b)« fK�� «—«b�≈l� p�c�Ë¨≤∞∞∂uO�u�

ÆWO�ö�ù« „uM��« UN� h��� w��« œuM�K� d�U�*« Ê«“Ë√Ë  U'UF*U� WIKF�*« › «œU�—≈

∫ ÷d????G�«

»uKD*« v�œ_« b(U� ÿUH��ù«Ë »U���ù ‰U*« ”√— W�UHJ� …b�b'«  U�KD�*«  ULOKF��« Ác� sLC��  ≠  ≥
Standardised® w�UOI�« »uK�ú� ÎUI�Ë ‚u��« d�U��Ë ÊUL�zù« d�U�� WODG�� ‰U� ”√— s�
Basic Indicator® w�U�_«  d�R*«  »uK�_ ÎUI�Ë qOGA��« d�U�� p�c�Ë ¨©Approach
ÂU��ú� Î UI�Ë V��;«Ë ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� s� ‰Ë_« s�d�U� ·dF� U� u�Ë ¨©Approach  

Æ ULOKF��« Ác� s� l�«d�« v�≈ ‰Ë_« s�

  ULOKF��« ÁcN� Î UI�Ë ·U� ‰U� ”√d� WO�ö�ù« „uM��« lOL� kH�% ÊQ� Íe�d*« X�uJ�« pM� VKD�Ë ≠ ¥
s� WL�UM�« dzU�)« nOH�� vK� „uM��« b�U�� ‰U*« ”√— Ê√ YO� ¨UNN�«u� w��« d�U�*« WODG��

Æd�U�*« ÀËb�

∫ oO�D��« ‚UD� ∫ ÎUO�U�

WO�ö�ù« „uM��« ŸËd�Ë Î UOK�� UN�O�Q� - w��« WO�ö�ù« „uM��« lOL� vK�  ULOKF��« Ác� o�DM� ≠ µ

∑
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Æ“WO�ö�ù« „uM��« ” ???� wK� ULO� ULNO�≈ —UA*«Ë X�uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO�M�_«

Æ ≤∞∞πØ∂Ø≥∞ s� Î «—U���≈  ULOKF��« Ác� Íd��  ≠ ∂

ÆlL�� ”U�√ vK� p�–Ë  ULOKF��« ÁcN� bOI��« Î UOK�� W��R*« WO�ö�ù« „uM��« W�U� vK� 5F�� ≠ ∑
 ULOKF��« ÁcN� bOI��« WO�ö�ù« „uM��« s� VKD� Ê√ Á—UO� V��Ë Íe�d*« X�uJ�« pM�� sJ1Ë

ÆlL�� dO� ”U�√ vK�

∫ Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« w�  «—UL���ù« ©√®

 w��« Ë√ W�uKL*« Èd�_« WO�U*«  U��R*« Ë√ WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R� Ë√ WO�dB*«  U��R*« Ê≈ ≠  ∏
 ÆÂU� qJA� q�UJ�U� UNFOL& r�� Ê√ V�� ©‰U*« ”√— s� •µ∞ s� b�e� WB�® WO�K�√ UNOK� dDO��
WB(« UNO� ÊuJ� w��«  ôU(« w� ‰U(« u� UL� d�_« «c� cOHM� UNO� sJ1 ô w��«  ôU(« w�Ë
XFC� «–≈ Ë√ WHOC*« WO�U�d�«  WN�K� Î UO�u�U� Î U�KD� lOL���« Âb�  UNO� ÊuJ� Ë√ UN�FO�D� W��R�
w� ‰U*« ”√— WB( W�d��b�« WLOI�« ŸUDI��≈ r�� Ê√ V�� t�S� ¨WHK��� WO�U�—  U�KD�* W�dA�«

ÆpM�K� ©‰U*« ”√— …b�U�® q�UA�« ‰U*« ”√— s� W�dA�«

WO�U�d�«WN'«Áœb%U*ÎUI�Ë‰U*«”√—w�hI� UN�b�w��«WFL�*«dO�WF�U��«  U�dAK� W��M�U�Ë ≠ π
 «cN� Íe�d*« X�uJ�« pM� —UD�S� —uH�« vK� ÂuI� Ê√ wMF*« pM��« vK� V�� t�S� ¨UN� WF{U)«
q�� s� …c��*«  «¡«d�ù« W��«d0 Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO� U�bM�Ë ¨‰U*« ”√— w� hIM�«
X�u�« w� hIM�« «c� V�uB� r�� r� «–≈Ë ¨‰U*« ”√— w� hIM�« «c� V�uB�� WF�U��« W�dA�«

ÆwMF*« pM�K� WO�UL�√d�« …b�UI�« s� hIM�« «c� ŸUDI��≈ r�O� t�S� ¨V�UM*«

 U��R*« lOL& s� QAM� w��«Ë WOK�_« ‚uI� Ã«—œ≈ W�� Èb� rOOI�� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO� ≠ ±∞
l� ¨lL�*« ‰U*« ”√— sL{ p�–Ë q�UJ�U� W�uKL*« dO� WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«Ë WO�U*«
X�uJ�« pM� ÂuIO�Ë ÆwK;« pM�K� WO�UL�√d�« …b�UI�« rO�b�� pK� WOK�_« ‚uI� d�u� vK� eO�d��«
d�u� Âb� W�U� w� q�UA�« ‰U*« ”√— w� ÎôuLA� ÊuJ� b� Íc�« WOK�_« ‚uI� mK�� q�bF�� Íe�d*«

ÆrOOI��« «cN� Î UI�Ë wK;« pM�K� WO�UL�√d�« …b�UI�« rO�b�� WOK�_« ‚uI� s� ‰U*« ”√—

©•µ∞ v��Ë •≤∞ s� d��√ WOJK� ‚uI�® …d�R� WOK�√ W��M� pM��«  «—UL���≈ ŸUDI��« r�� Ê√ V�� ≠ ±±
d�u�� ô YO� ¨Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« w�
s� …«œ√ Í√ w� Èd�_«  «—UL���ù« p�– qLA�Ë ÆpM�K� q�UA�« ‰U*« ”√— s� p�–Ë ¨…dDO��«
WMOF� ·Ëd� w�  «—UL���ù« Ác� ÊS� ¨p�– s� q�b��Ë Æq�UA�« ‰U*« ”√— sL{ ‰U*« ”√—  «Ëœ√
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 Î U��UM�  ÊuJ� b�  w��M�« lOL���« ÊS� ¨b�b���« t�Ë vK�Ë Æw��� ”U�√ vK� UNFOL& r�� b�
l�u�*« s� t�Q� W�UM� vK� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÊU� «–≈ Ë√ ©W�U;«  U�d�® W�d�A*«  U�ËdALK�
”U�√ vK� WOMF*« W�dA�« r�b� ≠ WOKFH�« Ë√ WO�u�UI�« WO�UM�« s� ≠ ÎUOK�� f�R*« pM��« ÂuI� Ê√
ÆÎ UC�√ w��� ”U�√ vK� UNL�b� W��d�«Ë qzU�u�« rN�b� s�d�ü« 5L�U�*« —U�� Ê√Ë jI� w���
p�c� W�œUF�« WLOI�« »U���≈ r�O� t�S� ¨q�√ Ë√ •≤∞ ‰œUF� WOJK*« ‚uI�  w�  —UL���ù« ÊU�  «–≈Ë
…dIH�« w� tO�≈ —UA*« rB)« mK�� •µµ œUF���≈ bF� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë ”U�√ vK� —UL���ù«
W'UF* lC�� —UL���ù d�U�*U� `�d*« mK�*« »U���≈ vK� ÎôU�� ©◊® o�K*« sLC�� Æ©»Ø≤±®

ÆW�œUF�« WLOI�«

 r�� …œU�“ ÷«d�_ Í—u� qJA� UN�O�d� r�� pM��« ‰U� ”√— w� W�œU���Ë WK�UI�� hB� W�√ ≠±≤
÷«d�_ p�–Ë q�UA�« ‰U*« ”√— s� UN�UDI��≈ r�O� ÎUOK�� W��R*« „uM�K� W��M�U� ‰U*« ”√—
Í√ —U���ùU� Íe�d*« X�uJ�« pM� c�QO� ¨hB(« pK� q�� b�b% bM�Ë Æ‰U*« ”√— W�UH� ”UO�
pK� m�U��Ë  UIHB�« pK� UNO� X9 Íc�« XO�u��«Ë a�—U��«Ë d�¬ ·d� Í√Ë pM��« 5� wzUM� ‚UH�≈

Æ UIHB�«

∫ ©WO�U*«Ë WO�dB*« dO�® W�—U���«  U��R*« w� …d�R*«  «—UL���ù« ©»®

W�—U���«  U�dA�« w� ©WFL�*« dO�® WO�K�_«  «—UL���≈Ë …d�R*« WOK�_«  «—UL���≈ ŸUDI��≈ r�� ≠±≥
p�–Ë WO�ö�ù« „uM�K� ‰U*« ”√— …b�U� s� WO��M�« WOL�_« YO� s� WMOF�  U�u��� “ËU��� w��« 

ÆÁU�œ√ ©±¥® …dIHK� Î UI�Ë

 rOEM�Ë Íe�d*« X�uJ�« pM�Ë bIM�« ÊQ� w� ±π∂∏ WM�� ≥≤ r�— Êu�UI�« s� ©π∏® …œULK� Î UI�Ë  ≠±¥
—UL���ù« W�UO� rOEM�� W�öF�«  «– Íe�d*« X�uJ�« pM�  ULOKF�Ë t�ö�bF�Ë WO�dB*« WMN*«
”√— s� •±∞ W��M� WO��M�« WOL�_«  U�u��� oO�D� r�O� t�S� ¨WO�ö�ù« „uM��« Èb� w�U*«
q�UA�«‰U*«”√—s�•µ∞ËW�—U���« U��R*« w�b�«u�«—UL���û�W��M�U�pM�K�q�UA�«‰U*«
s� ¡e'« p�– w� t�UDI��≈ r�O� Íc�« mK�*« q�L��Ë Æ «—UL���ù« pK� ŸuL�* W��M�U� pM�K�
mK�� œUF���≈ bF� ¨W�œUF�« WLOI�« vK� Î¡UM� WO��M�« WOL�_«  U�u��� s� b�e� w��«  «—UL���ù«
…œU�“ W�U� w�Ë Æ ©»Ø≤±® …dIH�« w� tO�≈ —UA*« ©•µµ® lDI��*« mK�*U� ’U)« iOH���«
¨…œU�e�« Ác� vK� Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� WI��� WI�«u� „UM�Ë •±∞ Èu��� s� —UL���ù«
wMF� «c�Ë b�«u�« —UL���û� •±µ ÊuJO� ŸUDI��ù« ÷«d�_ WO��M�« WOL�_« Èu��� ÊS�
mK�� œUF���≈ bF� •±µ vK� b�e� Íc�« ¡e'« s� …—U�� ÊuJO� t�UDI��≈ r�O� Íc�« mK�*« Ê√
Æt�UDI��≈ V�� Íc�« mK�*« »U���≈ 5�� ÎôU�� ©◊® o�K*« sLC��Ë Æ•µµ W��M� iOH���«
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…—u�c*« WO��M�« WOL�_«  U�u��� s� qI� w��« W�—U���«  U��R*« w�  «—UL���ù« W'UF� r�� ≠±µ
Æ“Èd�√  U�UAJ�≈” bM� X% Áö�√

∫ ©WFL�*« dO�® 5�Q��«  U�d� w� —UL���ù« ©Ã®

W�dA�« ‰U� ”√— s� •≤∞ s� UN���� b�e� w��« 5�Q��«  U�d� w� WOJK*« ‚uI� w�  «—UL���ù« ≠ ±∂
w�U� U�√ ÆpM��« ‰U� ”√— …b�U� s� —UL���ù« s� •≤∞ s� b�e� w��« W��M�« ŸUDI��≈ r�� Ê√ V�� 
·UAJ�ù« nOMB� V�� t�S� •≤∞ s� qI� Ë√ ÍËU�� w��«  «—UL���ù« p�c�Ë ©•≤∞ v��® —UL���ù«

ÆÁU�œ√ ©∂≤® …dIH�« w� qOBH��U� WMO�*« WO�UL�zù« …œu'«  U�—œ ”U�√ vK� —UL���ù« d�U�*

∫ UNK�u9 —œUB* ÎUI�Ë ‰u�_« nOMB� ∫  ÎU��U�

¡«u�  ¨t�b� —UL���ù«  U�U�� »U��√Ë w�ö�ù« pM��« 5� W�öF�« WFO��  —U���ù« w� Î «c�√ ≠±∑
t�MLC� U� l� ÎUOA9Ë  ¨…—U�)« Ë√ `�d�« w� W�—UA*« √b�� vK� WLzUI�«Ë ¨…bOI*« Ë√ WIKD*«
w� UNO�≈ —UA*« ≤∞∞≥Ø±±Ø≥ a�—U�� …—œUB�« ‰U*« ”√— W�UH� —UOF�  ULOKF� ’uB)« «c� w�
r�� YO� ¨q�uL��« —œUB� V�� d�U�LK� w�U{≈ `O�d� q�UF� Â«b���≈ r�O�� ¨©±® …dIH�«
W��d*«  U�UAJ�ù«Ë ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�û� •µ∞ t���� `O�d� q�UF� Â«b���≈
¨…bOI*« —UL���ù«  U�U��Ë WIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� UNK�u9 r�� w��«Ë ¨‚u��« d�U�*
w�U*«e�d*« ÊUO� ÊQA� Íe�d*« pM��«  ULOKF��  Î UI�Ë  UN�—U� Ë√ WO�«eO*« q�«œ W�—b*« ¡«u�

ÆWO�ö�ù« „uM�K�

‰u�_« nOMB�� W�“ö�«  ö���«Ë rEM�« œ«b�≈ WO�ö�ù« „uM��« vK� 5F�� t�S� ¨p�– ¡u{ w�  ≠±∏
∫wK� UL� UNK�u9 —œUB* ÎUI�Ë ©WO�dB*« WEH;« w� Ë√ …d�U�*« WEH�� w� ¡«u�®

ÆWIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_« ≠

Æ…bOI*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_« ≠

Æ©—UL���ù«  U�U�� ·ö�� œ—«u� s� Í√® Î UO�«– W�uL*« ‰u�_« ≠

UL� Æ—UL���ù«  U�U�� »U��√Ë pM��« 5� UNO�≈ —UA*« q�uL��« —œUB� nOMB� p�– qLA� YO��Ë
Æ ULOKF��« Ác� oO�D�� W�“ö�«  U�uKF*«Ë  U�UO��« W�U� dO�u� UNO�≈ —UA*«  ö���«Ë rEM�« qHJ� Ê√ 5F��

‰u�_« pK� ©—UL���ù«  U�U�� dO� s� Í√® Î UO�«– W�uL*« ‰u�_U� bBI�  ULOKF��« Ác� ÷«d�_ ≠±π
∫ WO�ü« —œUB*« s� W�uL*«

±∞
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œËb�K� ‰UL�≈ ÊËœË ¨ ULOKF��«  Ác� s� ©ÎUF�«—®  w�U��« bM��« w�  …—u�c*« ‰U*« ”√— œuM�  ≠ √
d�U�� ¨W�œUF�« WLOI�«  ¨rOOI��« …œU�≈  ∫  UO�UO��ù W��M�U� ©≤ØÎUF�«—®  bM��« w�  …—u�c*«
‰U��® —UL���ù«   U�U�� »U��√ h��  U� jI� tM�  bF����Ë ¨ÕU�—_« ‰bF�Ë —UL���ù«

Æ©—UL���ù«  U�U�� »U��√ h�� Íc�«Ë —UL���ù« d�U�� w�UO��≈ ∫ p�–

Íc�« —UL���ù«  U�U�� s� ¡e'« v�≈ W�U{ùU� ¨©VKD�« X% lz«œu�«®  W�—U'«  U�U�(« ≠ »
W�UO� X�U� «–≈ ∫ p�– ‰U��€ ¡öLF�« l� W�d�*« œuIF�«Ë …—dI*« t��UO�� Î UI�Ë pM��« tMLC�
¨WIKD*«—UL���ù«  U�U�� s� •π∞ W��� —UL���≈ w� ¡öLF�« l� œuIF�« w� WMLC�*«Ë pM��«
p�c�Ë ¨›ÎUO�«– ‰u�_« q�u9 —œUB� s� Î «—bB� w�U��U� q�9Ë pM��« UNMLC� •±∞ W��� ÊS�

ÆpM��« UNMLC� w��« lz«œu�« Ÿ«u�√

ÆpM��« UNKL��� w��«Ë Èd�_« ÂuB)«Ë  U�uKD*« œuM� W�U� ≠ Ã

∫ ©q�UA�« ‰U*« ”√—® ‰U*« ”√— …b�U�  U�uJ� ∫ ÎUF�«—

∫ ©± W��dA�«® w�U�_« ‰U*« ”√— ©±®

∫WO�U��« œuM��« s� w�U�_« ‰U*« ”√— ÊuJ�� ≠ ≤∞

ÆŸu�b*« ‰U*« ”√—   Æ  √

…—u� c���Ë ¨5O�—U)«  U�U�(« w��«d� q�� s� WI�b� ÊuJ� w��«Ë ¨WMKF*«  U�UO��ù« Æ»
…Ëö�Ë WK�d*« ÕU�—_«  UF�“u� s� UNM�uJ� r�� Èd�√  UO�UO��≈Ë W�U�Ë WO�u�U�  UO�UO��≈
 UO�UO��≈Ë ‰u�_« rOOI� …œU�≈  UO�UO��≈ qLA� ô sJ�Ë Èd�_« iz«uH�«Ë rN�_« —«b�≈

ÆW�œUF�« WLOI�«

 q�UJ�U�  W�uKL*« dO�  WF�U��«   U�dA�« WOJK�  ‚uI� w�  ¨lOL���« s� W&UM�« ¨WOK�_« ‚uI� ÆÃ
ÆÁö�√ ©±∞® …dIH�« w� …œ—«u�«  U�KD�*U� wH� Ê√ WD�d�

∫ ÎUB�U�

Æ©…«d�A*« pM��« rN�√® W�«e)« rN�√  Æ œ

…dNA�«  Ê√ UL� Æ‰UL�_« bO�u� Ë√ Z�œ  Ë√ WF�U��«   U�dA�« lOL&  s� QAM� w��«Ë ¨…dNA�« Æ  ?�
UN�UDI��≈ r�� Ê√ V��  ULOKF��« ÁcN� Î UI�Ë ŸUDI��ù« »uK�_ lC�� w��«  U�dA�U� WIKF�*«
WF�U��«  U�dA�U� WIKF�*« …dNA�« ŸUDI��≈ tO� r�� Íc�« »uK�_«  fHM� ©±® W��dA�« s�

±±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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”√— …b�U� s� WO�UL�√d�«  U�UDI��ù« ” bM� sL{ œ—«Ë u� UL�  «—UL���ù« w�U�Ë WFL�*«
ÆÁU�œ√ ” ‰U*«

oO�b��« dO�UF* ÎUI�Ë UNIO�b� Ë√ UN�F�«d� - w��«Ë ¨WO�U(« WM�K� WL�«d�*« dzU�)« w�U�  Æ Ë
Æ5O�—U)« 5��«d*« q�� s� WO�Ëb�«

∫ ©≤ W��dA�«® b�U�*« ‰U*« ”√— ©≤®

∫WO�U��« œuM��« s� b�U�*« ‰U*« ”√— ÊuJ�� ≠ ≤±

ÎUF�� d�ü X�Ë s� W��U��« ‰u�_« rOOI� …œU�≈ s� QAM� w��«Ë ¨‰u�_« rOOI� …œU�≈  UO�UO��≈  Æ  √
r�O�Ë ÆrOOI� …œU�≈ w�UO��S� WO�uLF�« WO�«eO*« w� dNE� w��«Ë WO�u��« rOI�« w�  «dOG�K�
fJF�� WO�u��« WLOI�«Ë WO��—U��« W�d��b�« WLOI�« 5� ‚dH�« vK� •µµ W��M� rB� Â«b���≈
‰u�_« pK� rOOI� r�� Ê√ ◊d�A�Ë ÆoI;« dO� ‰U*« ”√— s� ŸuM�« «c� w� WKL�;«  U�KI��«
pM��« ULNOK� o�«u� q�_« vK� 5�BB��� 5�N� v�≈ rOOI��« œUM�≈ …U�«d0Ë ¨W�uM� WHB�

Æq�_« WLOI�U� b�F� Ê√ vK� ¨Íe�d*«

”√— s� ©≤® W��dA�« w� W�œUF�« WLOI�«  UO�UO��≈ Ã«—œ≈ sJ1 ¨W�œUF�« WLOI�«  UO�UO��≈ Æ»
qJA� WOMF*« ‰u�_« rOOI�  r�� Ê√ WD�d� ¨5O�—U)«  U�U�(« w��«d� l� oO�M��U� ‰U*«
rB� W��� oO�D� V��Ë Æw�«e�ù« lO��«Ë —UF�_« VKI�  ôUL��≈ q�U� qJA� fJF�� —c�
«cN� WKL�;«  U�KI��« fJF�� W�œUF�« WLOI�«Ë WO��—U��« W�d��b�« WLOI�« 5� ‚dH�« vK� •µµ
ÆWEH;« ŸuL�� w�U� ”U�√ vK� W��M�« Ác� oO�D� r�O�Ë ÆoI;« dO� ‰U*« ”√— s� ŸuM�«
V�� ©—u�c*« ‚dH�« s� •µµ® Áö�√ tO�≈ —UA*« ÂuB�*« mK�*« ÊS� ‰U*« ”√— W�UH� ÷«d�_Ë

ÆÊUL�zù« d�U�*  U�UAJ�ù« »U���≈ Èb� WOMF*« ‰u�_« WLO� s� t�UDI��≈ r�� Ê√

 ¨w�U(« X�u�« w� …œb;« dO� WOK�I��*« dzU�)« WK�UI* UN� kH�;« ¨ W�UF�«  UBB�*« Æ Ã
‰U*« ”√d� …b�U�*« d�UMF�« w� UN�«—œ≈ r�� p�c� Î̈ UI�ô QAM� w��« dzU�)« WODG�� …d�u�*«Ë
bF�€ ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •±[≤µ t���� vB�√ b( ÎU�uC�
tK�u9 - U* W��M�U� ©•µ∞® d�U�LK� w�U{ù« `O�d��« q�UF0  U�UAJ�ù« pK� `O�d�
÷UH��≈ WK�UI* W�uJ*«  …œb;«  UBB�*U� oKF�� ULO�Ë «c� Æ›—UL���ù«   U�U�� s�
Ê≈ ÆWOMF*« ‰u�_« WLO� s� U�œUF���≈ r�� Ê√ V�O� W�ËdF*«  U�«e��ù« Ë√ ‰u�_« WLO�
«c� sL{ UN�«—œ≈ r�O� Íe�d*« X�uJ�« pM�  ULOKF�� Î UI�Ë W�uKD*« W�UF�«  UBB�*«
r�� Ê√ sJLO� •±[≤µ s� b�e� Íc�« wI��*« bO�d�« U�√ ¨Áö�√ …—u�c*« œËb�K� Î UF�� bM��«

ÆÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� t�UDI��≈

±≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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 VOB� ŸUD��≈ q��® ÕU�—_« s� pM��« t�M�� Íc�« ¡e'« w� q�L��Ë ¨ÕU�—_« ‰bF� w�UO��≈  Æ œ
—UL���ù«  U�U�� »U��_ —UL���ù« bzU� s� 5F� Èu��� vK� WE�U;« ÷dG� ¨©pM��«
U� vK� w�UO��ù« «c� s� b�U�*« ‰U*« ”√— sL{ t� b�F� U� dB�I� Ê√ v�«d�Ë Æ5L�U�*«Ë
 U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •µ∞ W��� s� ©‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(«® •±≤ W��� ÍËU��
—UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«Ë ÊUL�zù« d�U�* W��d*«

Æ©‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U�� w� UN� b�F*«® …bOI*«Ë WIKD*«

»U��_ WI���*« ÕU�—_« s� pM��« t�M�� Íc�« ¡e'« w� q�L��Ë ¨ —UL���ù« d�U�� w�UO��≈ Æ?�
»U��_ WOK�I��*« …—U�)« s� W�UL(« ÷dG� ©pM��« VOB� ŸUD��≈ bF�® —UL���ù«  U�U��
w�UO��ù« «c� s� b�U�*« ‰U*« ”√— sL{ t� b�F� U� dB�I� Ê√ v�«d�Ë Æ—UL���ù«  U�U��
ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •µ∞ W��� s� •±[≤µ W��� vK� vB�√ b��

Æ›‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U�� w� UN� b�F*« € …bOI*«Ë WIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*«

 ‰U*« ”√—® ‰U*« ”√— …b�U� w� t�«—œù q�R*« b�U�*« ‰U*« ”√— d�UM� w�UL�≈ b�e� ô Ê√ V�� ≠ ≤≤
ÆW�«e)« rN�√Ë …dNA�« ŸUDI��≈ bF� w�U�_« ‰U*« ”√— w�UL�≈ s� •±∞∞ s� ©q�UA�«

d�U��Ë ‚u��« d�U��Ë ÊUL�zù« d�U�� WN�«u* Â«b���û� 5�K�R� WO�U��«Ë v�Ë_« 5���dA�« ≠ ≤≥
ÆqOGA��«

∫ ‰U*« ”√— …b�U� s� WO�UL�√d�«  U�UDI��ù« ©≥®

‚UD� ∫ Î UO�U�® ¡e'«Ë ¡e'« «cN� Î UI�Ë  «—UL���ù«  U�UDI��≈ ¡«d�≈ UNO� r�� w��«  ôU(« w� ≠≤¥
Æ©≤® W��dA�« s� •µ∞Ë ©±® W��dA�« s� •µ∞ ÊuJO� ŸUDI��ù« ÊS� Áö�√ ©oO�D��«

rN�√Ë …dNA�« ŸUDI��≈ bF� ©±® W��dA�« mK�� v�≈ bM��� ·u� ©≤® W��dA�« vK� œuOI�« Ê≈  ≠≤µ
Æ U�UDI��û� WF{U)«  «—UL���ù« p�– w� U0 Èd�√ œuM� W�√ ŸUDI��≈ q�� sJ�Ë W�«e)«

∫ w�ö�ù« pM�K� ‰U*« ”√— …b�U� s� WO�U��« œuM��« ŸUDI��≈ V�� ≠ ≤∂

WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« s� WFL�*« dO� WF�U��«  U�dA�« w� —UL���ù« Æ √
”√— s� •µ∞ s� b�e� WB�® WO�K�√ UNOK� dDO�� w��« Ë√ W�uKL*« Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë

Æ©‰U*«

WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*« WFL�*« dO� WF�U��«  U�dA�« ‰U� ”√— w� hI� Í√ Æ»
ÆÈd�_« WO�U*«  U��R*«Ë

±≥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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Èd�_« WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« w� …d�R� WOK�√ W��M�  «—UL���≈  ÆÃ
Æw��� ”U�√ vK� WFL�� sJ� r� U� WO�U*«  U��R*«Ë

 U��R*«Ë WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« lOL& s� QAM� w��« WOK�_« ‚uI� Æ œ
ÆÈd�_« WO�U*«

Æ‰U*« ”√— w� W�œU��*«Ë WK�UI�*« hB(« Æ ?�

w� Áö�√ ©oO�D��« ‚UD� ∫ Î UO�U�® ¡e'« w� —u�c*« WO��M�« WOL�_« Èu��� s� b�e� Íc�« mK�*«  Æ Ë
ÆW�—U���«  U�dA�« w� WO�UL�√d�«  «—UL���ù« W�U�

ÆW�œUF�« WLOI�« vK� Î¡UM� ©WFL�*« dO�® 5�Q��«  U�d� w� •≤∞ s� b�e� Íc�« —UL���ù« Æ “

pM� s� WI�«u� ÊËœ ¨ w�UL�zù« e�d��« œËb( t� ÕuL�*« vB�_« b(« s� b�e� Íc�« mK�*« Æ Õ
ÆÍe�d*« X�uJ�«

Æo�—u��«Ë „uJB�« s� W&UM�«  U�UAJ�ù« Æ ◊

ÆW�—Ëd{ Íe�d*« X�uJ�« pM� U�«d� Èd�√  U�UDI��≈ Í√ Æ Í

∫ ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ©¥®

‰U*« ”√— w�UL�≈ u�  ULOKF��« ÁcN� Î UI�Ë tM� —«d�ù«Ë t�U���≈ »uKD*« ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� Ê≈ ≠≤∑
 U�UAJ�ù« UNO�≈ Î U�UC�  ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« vK� ÎU�u�I� t�«b���≈  sJL*«
©±∞∞® r�d�«  w� "UM�« »dC�Ë ¨qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«Ë ‚u��« d�U�* W��d*«

ÆW�u�� W��� qJ� w� tM� dO�F�K�

»uKD*« ‰U*« ”√— »U���≈ ÎôË√ Í—ËdC�« s� t�S� ¨ t�«b���≈ sJL*« ‰U*« ”√— »U���≈ bM�Ë ≠≤∏
sJL*« ©≤® Ë ©±® 5���dA�« w� izUH�« b�b% ÊUJ�ù p�–Ë ¨ÊUL�zù« d�U�� WN�«u* v�œ√ b��

ÆqOGA��« d�U�� p�c�Ë ‚u��« d�U�� WN�«u* t�«b���≈

  U�UAJ�ù« pK� w� ¨©Credit Risk Weighted Exposures® ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«  ≠≤π
Æ ULOKF��« Ác� s� w�U��« r�IK� Î UI�Ë W���;«

pK� w� ¨©Market Risk Weighted Exposures®  ‚u��« d�U�*  W��d*«  U�UAJ�ù« ≠≥∞
Æ ULOKF��« Ác� s� Y�U��« r�IK� Î UI�Ë W���;«  U�UAJ�ù«

±¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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w� ¨©Operational Risk Weighted Exposures ® qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≠≥±
Æ ULOKF��« Ác� s� l�«d�« r�IK� Î UI�Ë W���;«  U�UAJ�ù« pK�

vK� W��M�« pK� »U���≈ r�O�Ë Æ•±≤ s� w�ö�≈ pM� qJ� ‰U*« ”√— W�UH� ‰bF� qI� ô Ê√ V��  ≠≥≤
ŸËd� ÊS� Èd�√ WO�U� s�Ë ÆÎUOK�� W��R*« „uM��« W�U� w� pM�K� WFL�*« WO�U*«  U�UO��« ”U�√
‰U*« ”√— W�UH� W��� »U���S� ÂuI� Ê√ V�� X�uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO�M�_« WO�ö�ù« „uM��«

ÆjI� X�uJ�« w� UN�UOKL� vK� Î¡UM�

w�ö�≈ pM� qJ� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF* vK�√  ôbF� VKD� b� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÊS� ¨p�– l�Ë ≠≥≥
«c� r�O�Ë ÆÍe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� tLOOI� - UL� pM� qJ� d�U�*« WO�u�Ë r�� v�≈ Î «œUM��«

ÆtMO� w� „uM��« l� UN�A�UM� r�O� w��«Ë d�U�*« rOOI� Z�UM� iF� ”U�√ vK� rOOI��«

 ôU� ÍQ� ÎUOD� Íe�d*« X�uJ�« pM� —UD�S� —uH�« vK� ÂuI� Ê√ WO�ö�ù« „uM��« vK� V��  ≠≥¥
«c� l� ÂbI� Ê√ Î UC�√ w�ö�ù« pM��« vK� V�� UL� Æ•±≤ s� ‰U*« ”√— W�UH� W��� UNO� iH�M�

Æ•±≤ W��M� …œuF�« WOHOJ� w�ö�ù« pM��«  «—uB� 5�� W�u�J� qL� WD� —UD�ù«

v�œ_« b(« WH�U�� Ê√ s� b�Q��U�  w�ö�ù« pM��« ÂUO� WOHO� ÎUC�√ qLF�« WD� `{u� Ê√ V��Ë ≠≥µ
bF� ÂbI� Ê√ w�ö�ù« pM��« vK� V��Ë Æq�I��*« w� Èd�√ …d� —dJ�� s� ‰U*« ”√— W�UH� W��M�
‰U*« ”√— W�UH� W��� ‰bF� qB� Ê√ v�≈ w�u��√ ”U�√ vK� ‰U*« ”√— W�UH� W��� s� Î «d�dI� p�–

Æ•±≤ Èu��� v�≈ 

Æ‰U*« ”√— W�UH� ‰bF� »U���≈ WOKLF� Î UO�O{u� ÎU�UO� ©◊® o�K*« s� ©±® ‰U�*« sLC�� ≠≥∂

  

±µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



w�U��« r�I�«

ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«

∫ ÊUL�zù« d�U�* W��d*« ©‰u�_«® WO�«eO*« q�«œ  U�UAJ�ù« ∫ ÎôË√

∫ W�U�  U�KD�� ©√®

 ÷«d�_ ÊUL�zù« d�U�� rOOI�� p�–Ë WO�ö�ù« „uM��« tI�D�� Íc�« Ê«“Ë_« ÂUE� r�I�« «c� 5�� ≠ ≥∑
Íc�« ©Standardised Approach® w�UOI�« »uK�ú�ÎUI�Ë p�–Ë ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U���≈
 WO�U*«  U�b)« fK��  «—«b�≈ t�MLC� UÒL� ÎöC�¨WO�dB*« W�U�dK� ‰“U� WM' q�� s� Ád�uD� -

ÆWO�ö�ù« „uM��« UN� h��� w��« œuM�K� W��M�U� ©IFSB® WO�ö�ù«

ÁU�œ√ 5��Ë ÆWO�UL�zù« d�U�LK� w�UOI�« »uK�_« Â«b���≈ WO�ö�ù« „uM��« lOL� vK� V��  ≠≥∏
Æ»uK�_« «c� Â«b���ù qO�Q��« dO�UF� qOBH��U�

©‰u�_«® WO�«eO*« q�«œ  U�UAJ�ù«  U�� nK��� d�U�� ”UO� V�� ¨w�UOI�« »uK�ú� ÎUI�Ë ≠≥π
 U��R� q�� s� …œb;«  ULOOI�K� Î UI�Ë WO�ö�ù« „uM�K� ©WO{dF�«  U�«e��ù«® WO�«eO*« Ã—U�Ë
UL�O� ¨s�UCK� Ë√ d�ü« Âe�KLK� Ë√ tF� q�UF�*« d�ü« ·dDK� Ë√ s�bLK� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«
dO�UF� vK� Î¡UM� Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� …œb;« d�U�*« Ê«“Ë√ Ë√ Î̈ UI�D�Ë Î «d�u�� ÊuJ�

ÆÁU�œ√ `{u*« u�M�« vK�  U�UAJ�û� …œb�� WO�UO�

t�S� ¨w�—U)« v�UL�zù« rOOI��«  U��R� q�� s� d�U�*« Ê«“Ë√ b�b% UNO� r�� w��«  ôU(« w�Ë ≠¥∞
rOOI��«   U��R�®  U��R*« pK� q�� s� …œb;«  ULOOI��« pK� Â«b���≈ jI� „uM��« vK� V��
©»® o�K*« sLC��Ë ÆÍe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� UN� ·d�F*«Ë …bL�F*« ©w�—U)« w�UL�zù«

Æ…bL�F*« w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� WLzU�Ë WI�«u*« WOKL�Ë œUL��ù« dO�UF�
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…œu'« X�U� «–≈ U�  —U���ù« w� c�Q� Ê√ Î UC�√ Íe�d*« X�uJ�«  pM��  sJ1 t�S� ¨WO�U�d�«  WF�«d*«
v�≈ d�U�*« Ê“Ë l�— w�b��� WO�ö�ù« „uM��« s� Í√ Èb�  U�dA�«  vK�  U��UDLK� WO�UL�zù«

ÆÁö�√ ‰Ëb'« w� œb;« Ê“u�« s� d��√

 d�U�� Ê“Ë UN� W�U�  U��UD� Í√ Ë√ 5�Q��«  U�d� w� q�√ Ë√ •≤∞ W��M� WOJK*« WB� wDF� ≠∂∂
ÆÁö�√  U�dAK� ÊUL�zù« …œu�  U�—œ vK� Î¡UM�

W�bI� œuM� ©∑®

Æ• dH� W��M� d�U�� Ê“Ë ©œ® bM��« ¡UM���S� vDF�Ë ¨W�bI� Î «œuM� WO�U��« ‰u�_« Ÿ«u�√ d��F� ≠∂∑

ÆWO�bF*«  U�uJ�*«Ë bIM�« ‚«—Ë√ ≠ √

bM� Î «—u�  l�bK� WK�UI�«Ë Èd�_« „uM��« vK� W�u��*« Èd�_« œuM��«Ë  ô«u(«Ë  UJOA�« ≠»
ÆqOB���« bO� ÊuJ� w��«Ë UN1bI�

qOLF�« s� W�UO� Ë√ w�ö�ù« pM��« »U�( WO�U*« ‚«—Ë_« lO� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*« lOL� ≠ Ã
ÆW�u���« ‚UI���≈ a�—U� bF� f�U)« qLF�« Âu� W�UG� …œb�� dO� ÊuJ� w��«Ë

v�� WI���� ÊuJ� w��«Ë qOLF�« s� W�UO� WO�U*« ‚«—Ë_« ¡«d� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*« lOL� ≠ œ
Æ•≤∞ W��M� d�U�� Ê“Ë vDF� Ê√ V�� ‚UI���ù« a�—U� bF� f�U)« qLF�« Âu�

lC�� YO� ¨W�bIM�« …b�—_«  Ác� sL{ WCH�« p�c�Ë V�c�«  s� pM��« …b�—√ Ã—bM�  ô ≠∂∏
Æ ULOKF��« Ác� s� Y�U��« r�IK� Î UI�Ë ©·dB�« —UF�√ d�U��® ‚u��« d�U��  U�KD�*

Wze���«  U�UAJ�≈ ©∏®

WM�b*« m�U�*«Ë ©w�UJ�ù«® j�I*« q�uL��«Ë w�öN��ù« q�uL��«  UOKL� Wze���«  U�UAJ�≈ qLA� ≠ ∂π
s� d��F� ô w��«Ë q�√ Ë√ w��u� —UM�œ ≤µ∞[∞∞∞ WG�U��« ÊUJ�ù« q�u9  UOKL�Ë ÊUL�zù«  U�UD��
q�uL��«  UOKL�Ë¨ÁU�œ√◊ËdAK� Î U�uC�•≥µd�U�� Ê“u�WK�R*«WOMJ��«q�uL��« UOKL�
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lz«œu�«q�UI�X�R*« q�uL��«ËV�«d�«vK�W�bI*« UF�b�«‰U�� œ«d�_«v�≈W�uML*«…dOGB�«
Ær�(« WD�u�*«Ë …dOGB�«  U�dAK�  U�UAJ�ù«Ë

 U�UD�� WM�b*« …b�—_«Ë ©w�UJ�ù«® j�I*« q�uL��«Ë w�öN��ù« q�uL��«  UOKL� lC�� ≠∑∞
Æ•±∞∞ t���� d�U�� Ê“u� ÊUL�zù«

…dIH�« w� …—u�c*«  UOKLF�«Ë ÁU�œ√ 5�� u� UL� UN�UI���≈ bO�«u�  U� w��«  U�UAJ�ù« ¡UM���S� ≠∑±
 •∑µ d�U�� Ê“u� lC��  Wze���«   U�UAJ�S� WHMB*«  U��UD*« ÊS� ¨Áö�√ 5�� u� UL�  ©∑∞®

∫WO�U��« W�ö��« dO�UF*U� wH� Ê√ WD�d�

 W�dA� Ë√ ’U��√ W�uL�* Ë√ Íœd� h�A� U�≈ ·UAJ�ù« ÊuJ� Ê√ V�� ∫ tO�u��« dO�UF�  Æ  √
Ær�(« WD�u�� Ë√ …dOG�

 ◊uD�Ë b�b��K� WK�U� WOK�u9  öON�� W�O� vK� ·UAJ�ù« ÊuJ� Ê√ V�� ∫ Z�M*« dO�UF� Æ»
q�uL��«  UOKL�Ë …—U�ù«  UOKL�Ë q�_ wB�A�« q�uL��«  UOKL�Ë W�b���*« q�uL��«
 ôË Æ…dOGB�«  U�dA�«  U�«e��«Ë  öON��Ë ¨•≥µ d�U�� W��M� WK�R*« dO� w�UJ�ù«
w� …—u�c*«  ÊUL�zù«   U�UD�� WM�b*« …b�—_«Ë j�I*«Ë w�öN��ù« q�uL��«  UOKL� qLA�

ÆÁö�√ ©∑∞® bM��«

Ë√ r�(« …dOG� Ë√ WD�u�� W�d� vK�  U�UAJ�û� vB�_« b(« w�UL�≈ ∫ ŸuM��« —UOF� ÆÃ
b�«Ë qOLF� U�—U���≈ sJ1 w��«Ë r�(« WD�u�*«Ë …dOGB�«  U�dA�« s� W�uL�� Í√ vK�
WI����  U��UD� W�√ p�– w� U0 UN�ö�bF�Ë ©≤∞∞≥Ø±¥∑Ø√ »—Ø≤® r�—  ULOKF��« vK� Î¡UM�

 t�S� ¨WO�«eO*« Ã—U�  U�UAJ�ù« W�U� w�Ë Æw��u� —UM�œ ≤µ∞[∞∞∞ ÈbF�� ô Ê√ V�� ¨WI�U�
q�u���« q�UF� Â«b���≈ bF� WLOI�U� •∑µ d�U�*« Ê“u� l{U)« ·UAJ�ù« —«bI� b�b% r��

Æ©±≥π® …dIH�« w� —u�c*« w�UL�zù«

d�U�*« W��� X�U� «–≈ U� œb�� Ê√ ¨Ád�bI� vK� Î¡UM�Ë ¨d�ü X�Ë s� Íe�d*« X�uJ�« pM�� sJ1 ≠∑≤
ÆWze���«  U�UAJ�ù W��M�U� WCH�M� d��F� ©•∑µ®

Ë√ W�—b� dO� W�d� Í√ wMF� ” r�(« WD�u�*«Ë …dOGB�« W�dA�« ” ÊS� ¨WEH;« Ác� ÷«d�_ ≠∑≥
X�uJ�« pM� ÊS� ¨p�–  l�Ë  ÆW�œdH�« …QAM*«Ë s�UC��« W�d� q�� ’U��_«  U�d� sL{ s�
…dOGB�« W�dA�« “???� t�  W�U� WOK�«œ  n�dF� dO�UF� œ«b�≈ w�ö�≈ pM� q� s� l�u�� Íe�d*«
dO�UF*« Ác� ÊuJ� Ê√ vK� ¨a�≈ ¨ UFO�*« Ê«—Ëœ ‰bF� Èd�√ —u�√ 5� s� qLA�� “r�(« WD�u��Ë
s� UNIO�D� Èb�Ë dO�UF*« Ác� rOOI� r�O�Ë  Æ©∑±® …dIH�« w�  …—u�c*« ◊ËdA�« wDG�Ë WK�U�
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 U�U�(« w��«d� vK� 5F�O� UL� Æh�H�« WOKL� ‰ö� W�—Ëœ …—uB� Íe�d*« X�uJ�« pM� q��
‰ö� s� n�dF��« dO�UF� WO�uIF� Èb� rOOI� ‰U*« ”√— W�UH�d�—UI�� rN�F�«d� ‰ö� 5O�—U)«

Ær�(« WD�u��Ë …dOGB�« W�dA�«  U�UAJ�≈ s� WMO� Â«b���S�  «—U���ù« iF� qL�

r�(« WD�u��Ë …dOG�  U�dA� UN�«—œù W�uKD*« dO�UF*U� wH� ô w��«  U�dA�« vK�  U��UD*« ≠∑¥
Æ U�dA�« vK�  U��UDL� UN�K�UF� r�� Ê√ V�� Wze���«  U�UAJ�≈ sL{

r�� Ê√ V�� Wze���«  U�UAJ�S� UN�«—œù W�uKD*« dO�UF*U� wH� ô w��«Ë œ«d�_« vK�  U��UD*« ≠∑µ
Æo�DM� ULN�√ Èd�√  U�UAJ�≈ Ë√  U�dA� UN�K�UF�

∫ WO�U��« dO�UF*U� wH� Ê√ V�� •∑µ d�U�*« Ê“u� WF{U)« wMJ��« q�uL��«  UOKL� Ê≈ ≠∑∂

ÆÈdG�  U�d� Ë√ ©œ«d�√ Ø œd�® h�� v�≈ q�uL��« ÊuJ� Ê√ V��  Æ √

Æw��u� —UM�œ ≤µ∞[∞∞∞ ÈuBI�«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ œËb� ÈbF�� ô Ê√ V�� Æ »

Æq�uL��« `M� X�Ë •π∞ ÊULC�« WLO� v�≈ q�uL��« W��� “ËU��� ô Ê√ V�� Æ Ã

•≥µ d�U�� Ê“u� WK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKL� ©π®

‰UL�√ q�uL�� W�uML*«  UOKLF�« pK� w� •≥µ d�U�� Ê“u� WK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKL� q�L�� ≠∑∑
Æw��u� —UM�œ ∑∞[∞∞∞ vB�√ b�� WOMJ��« ‰“UM*« ¡«d� Ë√ ¡UM�

∫ WO�U��«  U�KD�*U� ¡U�u�« WD�d� WK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKLF� •≥µ d�U�� W��� hOB�� - ≠∑∏

Æ‰eM*« vK� v�Ë_« W�—b�« s� s�d� ÊuLC�Ë œ«d�√ Ø œdH� Î UOB�� q�uL��« ÊuJ� Ê√  Æ √

ÆÎ U�u�U� ‰eM*« vK� e�(« w� o(« pM�K� ÊuJ� Ê√ Æ »

ÆÎ «d�R� Ë√ ÷d�I*« q�� s� ÎU�uJ�� ÊU� ¡«u� X�uJ�« w� ‰eM*« ÊuJ� Ê√ V�� Æ Ã

5LOI� W�ö� s� tOK� ‰uB(« - rOOI� q�√ v�≈ —UIF�« rOOI� bM��� Ê√ V�� ¨q�uL��« `M� bM�  Æ œ
X�uJ�« pM�  ULOKF�� Î UI�Ë W�—Ëœ …—uB� p�– bF�  «—UIF�« pK� rOOI� œUF� Ê√ vK� ¨5KI���

ÆWO�ö�ù« „uM��« Èb� WOK�uL��« W�UO��« rOEM�Ë bO�d� ‰u� Íe�d*«

ÆWCH�M� d��F� Áö�√ d�U�*« W��� X�U� «–≈ U� œb�� Ê√ ¨Ád�bI� vK� Î¡UM�Ë ¨Íe�d*« X�uJ�« pM�� sJ1 ≠ ∑π
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UN�UI���≈ a�—U�  U� w��«  U�UAJ�ù« ©±∞®

pM��« kH��� w��«pK�Ë√ Î U�u� π∞s�d��√ UN�UI���≈a�—U�vK�vC�  U�UAJ�≈W�√WEH;«Ác�qLA� ≠∏∞
ÆUNK�UI� …œb��  UBB�0

d�U�� Ê“u� WK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKL� «b� U�® q�uL��«  UOKL� s� ÊuLC*« dO� ¡e'« Ê≈ ≠∏±
rB� bF� ≠ d�U�� Ê«“Ë√ vDF� ¨UN�UI���≈ a�—U�  U� q�u9  UOKL� UN�√ vK� WHMB*«Ë ©•≥µ

∫ wK� U* Î UI�Ë ≠ ©Î UOze� W�uDA*« m�U�*« p�– w� U0® …œb;«  UBB�*«

Æo���*« q�uL��« mK�� s� •µ∞ s� qI� …œb;«  UBB�*« ÊuJ� U�bM� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë   ≠  √

Æo���*« q�uL��« mK�� s� •µ∞ s� qI� ô …œb;«  UBB�*« ÊuJ� U�bM� •µ∞ d�U�*« Ê“Ë   ≠ »

Æ…bL�F� dO�  U�UL{ V�u0 ÊuLC� o���*« q�uL��« ÊuJ� U�bM� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë ≠ Ã

VO�U�√ oO�D�Ë …œb;«  UBB�*« ŸUDI���≈ bF� mK�*« w�U� vK� d�U�*« Ê“Ë »U���≈ r��  ≠∏≤
ÆÊUL�zù« d�U�� nOH��

•±∞∞ ÊuJ� o�D*« d�U�*« Ê“Ë ÊS� ¨UN�UI���≈ b�u�  U� w��« WK�R*« WOMJ��« ÷ËdI�« W�U� w� ≠∏≥
q�uL��« mK�� s� •≤∞ s� qI� ô …œb;«  UBB�*« X�U� «–≈Ë Æ …œb;«  UBB�*« rB� bF�

Æ•µ∞ v�≈ tCOH�� sJ1 q�uL��« w�U� vK� o�D*« d�U�*« Ê“Ë ÊS� ¨o���*«

lzUC��«Ë lK��« e�«d� ©±±®

w�U*« e�d*« ÊUO� w� œ—«u�« ÂuNHLK� Î UI�Ë lzUC��«Ë lK��« s� pM��«  «œu�u� WEH;« Ác� qLA� ≠∏¥
- q�uL�K� WOzb��  UO�UH�≈  Ë√  œuI� b�u� ôË ©w�U*« e�d*« WLzU� w� W�uLA*«® WO�ö�ù« „uM�K�
WO�ö�ù« q�uL��«  mOB� ÎUI�Ë lO�K� W�U�� UN�FO�D�  «œu�u� w�Ë ÆUN�QA�  ¡öL� l�  UN�«d�≈
- w��« lzUC��«Ë lK��« s�  «œu�u*« p�c� WEH;« qLA�Ë Æ©WOK�uL��«  …—U�ù«Ë W��«d*U�®
W�UN� v�� U�cOHM� qL�J� r�Ë ÂeK� dO� b�Ë l� ¡«dA�U� d�x�  U��«d�  UOKL� cOHM�� UN�“UO�
…bF*«   «œu�u*« Î UC�√ ¨ U��«d*« Ác�  w�  Áb�Ë cOHM�  s�  qOLF�« ‰uJ� W�O�� Ë√  WO�U*« …d�H�«
Ác� qLA� ôË ÆrK��« œuIF� Î «cOHM� pM��« U�“u�� w��«  «œu�u*« v�≈ W�U{ùU� ¨wKOGA��« dO�Q�K�
s� Y�U��« r�I�« w� W�{u*«Ë ‚u��« d�U�� WN�«u* ‰U*« ”√—  U�KD�* WF{U)« lK��« WEH;«
 Á—b� ‰U*« ”√— vK� ¡VF� ‰œUF*«® •±≤µ d�U�� Ê“u�  «œu�u*« Ác� lC��Ë Æ ULOKF��« Ác�

Æ©—UF�_«® ‚u��« d�U�� WN�«u* ©•±µ
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Î «cOHM�“…œU�ù« Ë√ lO��«” ”U�√ vK� pM��« U�“u�� w��« lzUC��«Ë lK��« s�  «œu�uLK� W��M�U� ≠∏µ
 ‰U*« ”√— vK� ¡VF� ‰œUF*«® •∂∑ d�U�� Ê“u� lC�� UN�S� ¨WFzU��« WN'« l� ◊dA�« —UO)
“ËU& Âb� p�c�Ë ¨WFzU��« WN'« l� VO�d��« «c� X���  «bM��� d�u� WD�d� p�–Ë ¨©•∏ Á—b�
 w� —u�c*« •±≤µ d�U�*« Ê“u� lC�� ô≈Ë WFzU��« WN'« v�≈  «œu�u*« …œU�ù …œb;« …d�H�«

ÆWI�U��« …dIH�«

W�—UIF�«  «—UL���ù« ©±≤®

—UL���ù« ÷«d�_ Ë√ …d�U�*« ÷«d�_  «—UI� s� pM��« tJK1  U� W�—UIF�«  «—UL���ùU� bBI� ≠∏∂
q�u9Ë —UL���≈  UOKL� cOHM� ÷«d�_ Ë√ wKOGA��« dO�Q��« ‰ö� s� Ë√ lO��«Ë d�uD��« ‰ö� s�
 q��  «—UIF�« W�—UIF�«  «—UL���ù« qLA� ôË Æ©WOK�uL��« …—U�ù«Ë W��«d*U�® ¡öLF�« l� WOK�I���
mOB� ÎUI�Ë ¡öLF�« l� UN�QA� œuI� Â«d�≈ - w��«   «—UIF�«  p�c�Ë ÂeK� b�Ë l� q�u9  UO�UH�≈
Î UI�Ë U�d�U�� Ê«“Ë√ »U���ù lC�� ÁcN� ¨©WOK�uL��« …—U�ùU�® WO�ö�ù« q�uL��«Ë —UL���ù«

Æ ULOKF��« s� ©w�U��«® r�I�« «c� s� ©ÎôË√ bM��«® ¡e'« «c� w� WOMF*« œuM�K�

Æ•≤∞∞ d�U�� Ê“u� WI�U��« …dIH�« w� `{u*« ÂuNH*U� W�—UIF�«  «—UL���ù« lC�� ≠∏∑

 q�UF� ÎUOKOGA� Î «dO�Q� …d�R*«   «—UIF�« p�c�Ë ÂeK� dO� b�Ë l� q�u9  UO�UH�≈ q��  «—UIF�« ≠ ∏∏
Æ•≤∞∞ d�U�� Ê“u� lC��Ë W�—UIF�«  «—UL���ù« WK�UF�

 Ác� s� ‰Ë_« r�I�« s� ©»ØÎUO�U�® bM�K� Î UI�Ë q�UF� W�—UIF�«  U�dA�« w� WO�U*«  «—UL���ù« ≠ ∏π
Æ©WO�U*«Ë WO�dB*« dO� W�—U���«  U��R*« w� …d�R*«  «—UL���ù«®  ULOKF��«

¡öLF�« l� q�uL��«Ë —UL���ù«  UOKL� ©±≥®

 ÊUO� s� ÎöC� U�d�U�� Ê«“Ë√Ë  U�UAJ�ùU� W�U)«  U'UF*« ÊUO� qLA�� WEH;« Ác� œ«d�≈ - ≠ π∞
—UL���ù« —u� iF� w� p�–Ë ¨UNML{  U�UAJ�ù« pK� Ã«—œ≈ V�«u�« WOMF*« ‰u�_« k�U��
Ác� UNOK� ÍuDM� w��« ‰u�_U� oKF�� ULO� W�U�  UL�� r��� w��«Ë ¡öLF�« l� q�uL��«Ë
vK�  ôU(« iF� w� ÍuDM� w�Ë ÆWHK��*«  ôU(« w� ¡öLF�« l� W�öF�« WFO��Ë  ö�UF*«
v�≈ ·UC� ©—UF�_«® ‚u�K� d�U�� V�d�  U2 ‰u�_«  iF�� pM��« …“UO� W�O�� d�U��
W���;« ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« sL{  ö�UF*« pK� vK� W��d�*« ÊUL�zù«d�U��

Æ  ULOKF��« s� ©w�U��«® r�I�« «cN� Î UI�Ë

≤∂
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nOMB�K� Î UI�Ë ¡öLF�« l� q�uL��«Ë —UL���ù«  UOKL� cOHM� vK� W��d�*« WM�b*« 3c�« lOL� q�UF� ≠ π±
sL{ UN�«—œ≈ r��Ë ¨ •±∞∞ d�U�� Ê“Ë V���� nOMB� œu�Ë Âb� W�U� w�Ë qOLFK� w�UL�zù«

Æ ULOKF��« s� ©w�U��«® r�I�« «c� s� ©ÎôË√® ¡e'« «c� w� qOLF�« Ÿu� V�� WMOF*« k�U;«

∫  U�UAJ�ù« iF�� W�U)«  U'UF*«

 ¡UM���S�®  «—UIF�« w� …d�U�*« ÷«d�_ ¡öLFK� W�bI*« q�uL��«Ë —UL���ù«   UOKL� lC�� ≠ π≤
©W�u�U��« ‚u��« w� rN�_«  lO�Ë ¡«d�® rN�_« w� …d�U�*« ÷«d�_ p�c�Ë  ©’U)«  sJ��«
 l� ÆqOLFK� w�UL�z≈ nOMB� œu�Ë s� dEM�« iG� p�–Ë  •±µ∞ W��M� WO�UL�z≈ d�U�� Ê“u�
pK� ·ö�� ≠ W�—UC*«Ë W�—UA*« WGOB� ¡öLF�« l� —UL���ù«   UOKLF� W��M�U� t�√ …U�«d�
 Ê“Ë Ë√ ©ÁU�œ√ πµ …dIH�«® w� W�{u*« WO�UL�zù« d�U�*« Ê«“Ë√ o�D�� ≠ ‚u��« d�U�* WF{U)«
—UL���ù«  UOKL�® WEH;« Ác� sL{  UOKLF�« Ác� Ã—b�Ë Æ vK�√ ULN�√ ©•±µ∞® —u�c*« d�U�*«

Æ©¡öLF�« l� q�uL��«Ë

dzU�)« qL%Ë ÕU�—_« w� W�—UA*« —U�≈ w� ¡öLF�« l�  «—UL���ù«

¨dzU�)« qL%Ë `�d�« w� W�—UA*« ”U�√ vK� ¡öLF�« l� r�� w��«  UOKLF�« w�  «—UL���ù« Ác� q�L�� ≠ π≥
j�u�*« q�uL��« s� bzU� vK� ‰uB(« ÷«d�_ sJ�Ë W�uO��« Ë√ …d�U�*« ÷«d�_ r�� ô w��«Ë
Ác� Ã—b�Ë Æ ©…bOI*« Ë√ WIKD*«® W�—UC*«Ë WB�UM�*« W�—UA*«Ë W�—UA*« q�� ¨q�_« q�u�Ë

Æ ©¡öLF�« l� q�uL��«Ë —UL���ù«  UOKL�® WEH;« Ác� sL{  UOKLF�«

 r�IK� Î UI�Ë ‚u��« d�U��  U�KD�* WF{U)« ‰u�_« s�  UOKLF�« Ác� ‰u�√ ÊuJ� U� W�U� w� ≠ π¥
W��d*«  U�UAJ�ù« s� U�œUF���≈ r�O� ¨WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√Ë lK��« q��  ULOKF��« Ác� s� Y�U��«
Æ ULOKF��« Ác� s� Y�U��« r�IK� Î UI�Ë ‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« sL{ Ã—b�Ë ÊUL�zù« d�U�*

∫ 5�O�U��« 5�I�dD�« Èb�ù ÎUI�Ë d�U�� Ê«“Ë_  UOKLF�« Ác� lC�� ≠πµ

∫ d�U�*« Ê“u� WDO���« WI�dD�« © ± ®

w�  «—UL���ùU� WIKF�*« d�U�LK�  ÷dF��«   ôU� lOL� vK� o�D� d�U�� Ê“Ë •¥∞∞
sJ1Ë Æ q�R*« ÊULC�« Ë√ …œb;«  UBB�*« rB� bF� p�–Ë W�—U���«Ë W�U)« l�—UA*«
sJ1  W�—UC*« ”U�√ vK�  …dL���*« ‰«u�_« X�U� ‰U� w�  •≥∞∞ d�U�� Ê“Ë oO�D�

Æ©qL� ÂU�√ W�L� vB�√ b��® q�_« dOB� —UF�≈ vK� Î¡UM� pM��« q�� s� UN���

≤∑
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∫ ›©l�—UA*« q�u9® hB��*« q�uL�K� € WO�«d�ù« rOOI��« dO�UF� WI�d� © ≤®

∫wK� U* Î UI�Ë p�–Ë WO�«d�≈  U�� WF�—√ v�≈ d�U�*« Ê«“Ë√ rO�I� WI�dD�« Ác� V�u0 r��

¨UN�u�√Ë U�ËdA*« Ÿ«u�√l�V�UM��U0w�ö�ù«pM��« UNFC�WOK�«œdO�UF*ÎUI�ËrOOI��« r��Ë
‚u��« ·Ëd� UNM�Ë ¨t�UA� vK� dO�Q��«  «– q�«uF�«Ë ŸËdA*« ¡«œ√ V�«u� W�U� wDG� YO��
W�O��«Ë ¨WO�UDI�«Ë W�œUB��ù« ◊uGC�« WN�«u� vK� ŸËdA*« …—b� qOK%Ë ¨WO�U*«  «d�R*«Ë
w� —UL���û� rOK� rOOI�  v�≈  ‰u�uK�  W�“ö�« dO�UF*« s� p�– dO� v�≈ WO�u�UI�«Ë WO�UO��«
…—uB� Íe�d*« X�uJ�«  pM�  V�U� s� UNIO�D� Èb�Ë dO�UF*« Ác� rOOI� r�O�Ë ÆŸËdA*«
rN�F�«d� ‰ö� 5O�—U)«  U�U�(« w��«d� vK� 5F��  UL� Æh�H�«  UOKL� ‰ö� W�—Ëœ
WMO� vK�  «—U���ù« iF� qL� ‰ö� s� dO�UF*« Ác� W�UH� Èb� rOOI� ‰U*« ”√— W�UH� d�—UI��

Æ «—UL���ù« Ác� s�

…—U�≈ bI� œu�Ë l� W�uIM� Ë√ W�—UI�  «œu�u* d�¬ ·d� l� pM�K� W�d�A*« WOJK*« W�U� w� ≠π∂
·dD� lO��U� w�d� W��«d� bI� œu�Ë l� Ë√ ©w�d� …—U�≈ bI� l� W�—UA�® Y�U� ·dD� w�d�
w�UL�zù« nOMB�K� Î UI�Ë d�U�*« Ê«“Ë√ »U���≈ r�� ¨©w�d� W��«d� bI� l� W�—UA�® Y�U�
Ær]OI*« dO� qOLFK� W��M�U� •±∞∞ d�U�� Ê“u� lC�� Ë√ ©Íd�A*« Ë√ d�Q��*«® Y�U��« ·dDK�
k�U;« sL{ UN�'UF�Ë …—U�ù« Ë√  U��«d*«  UOKL� sL{  UOKLF�« Ác� Ã«—œ≈ pM�K� “u��Ë

ÆpM��U� l��*« ÂUEM�« V�� p�–Ë ¨qOLF�« Ÿu� V�� WOMF*«

∫ …—U�ù«  UOKL�

∫ WOKOGA��« …—U�ù« ©±®

ÎUI�Ë W�uIM*« Ë√ W�—UIF�«  «œu�uLK� ¡«u� wKOGA��« dO�Q��«  UOKL� vK� W��d�*« WM�b*« 3c�« q�UF� ≠π∑
sL{ Ã—b�Ë ¨•±∞∞ d�U�� Ê“Ë V���� rOOI� œu�Ë Âb� W�U� w�Ë ¨qOLFK� w�UL�zù« rOOI�K�

ÆqOLF�« Ÿu� V�� WOMF*« k�U;«

•≤∞∞ d�U�� Ê“u� lC��Ë W�—UIF�«  «—UL���ù«  s� d��F�  Î UOKOGA�  Î «dO�Q� …d�R*«  «—UIF�« ≠π∏
ÆW�—UIF�«  «—UL���ù« WEH�� sL{ Ã—b�Ë ¨Áö�√ ©∏∑® …dIH�U� `{uLK� Î UI�Ë

≤∏

WO�«d�ù« rOOI��«  U��ضعيفمرضيجيدقوي

اــــــــــــاطر ٣٥٠٪٢٥٠٪١٧٥٪١٠٠٪أوزان
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Î UI�Ë •±≤µ d�U�� Ê“u� lC�� ÎUOKOGA� Î «dO�Q� …d�R*« © «—UO��U�® W�uIM*«  «œu�u*« ≠ππ
ÆlzUC��«Ë lK��« e�«d� WEH�� sL{ Ã—b�Ë ¨Áö�√ ©∏¥® …dIH�U� `{uLK�

∫ ©pKL��U� WON�M*«® WOK�uL��« …—U�ù« ©≤®

lC�� UN�S� ©…—U�ù« bI� lO�u� q��® —U��û� W�U�*« ©W�uIM*«Ë W�—UIF�«®  «œu�uLK� W��M�U� ≠±∞∞
W�b'« g�U� vK� Ÿu�d�« w� pM�K� o� œu�Ë l� ÂeK� b�Ë œu�Ë W�U� w� ÊUL�zù« d�U�*
r��Ë ÆY�U� ·dD� œu�u*« lO� Ë√ —U��≈ w� …—U�� Í√ s� t{uF� U� œ«œd��≈ w� o(« U0—Ë
bF� ©ÊUL{ WHO�u� ÂuI� Íc�«Ë® t� WO�u��« WLOI�« Î UB�U� œu�u*« ¡UM��≈ WHKJ�� Î UI�Ë UN�U���≈
rOOI��« V�� d�U�� Ê“u� WLOI�« lC��Ë ¨dzU�)« s� i�uF� Í√Ë W�b'« g�U� r��
sL{ Ã—b�Ë ¨r]OI*« dO� qOLFK� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë Ë√ b�Ë Ê≈ ©d�Q��*«® qOLFK� w�UL�zù«
W�b'« g�U� vK� Ÿu�d�« w� pM�K� o� œu�Ë Âb� W�U� w� U�√ ÆqOLF�« Ÿu� V�� WOMF*« k�U;«
lC��Ë ÂeK*« dO� b�u�«  ôU� w� UL� WLOI�« q�UF�� ¨dzU�)« s� i�uF� vK� ‰uB(« Ë√

ÆWO�U��« …dIHK� Î UI�Ë ©—UF�_«® ‚u��« d�U�*

d�U�* lC�� UN�S� ÂeK� dO� b�Ë l� ©…—U�ù« bI� lO�u� q��® —U��û� W�U�*«  «œu�uLK� W��M�U�Ë ≠±∞±
WEH�� sL{ Ã—b�Ë ¨W�—UIF�«  «œu�uLK� W��M�U� •≤∞∞ d�U�� Ê“u� ©—UF�_«® ‚u��«
 © «—UO��U�® W�uIM*«  «œu�uLK� W��M�U� •±≤µ d�U�� Ê“Ë V����Ë ¨W�—UIF�«  «—UL���ù«
d�U�* lC�� YO� d�Q��LK� œu�u*« rOK�� v�� p�–Ë ¨ lzUC��«Ë lK��« WEH�� sL{ Ã—b�Ë

ÆWO�U��« …dIHK� Î UI�Ë ÊUL�zù«

d�U�� »U���≈ r�� ¨d�Q��*« qOLF�« s� …—U�ù« ◊U��√ ‚UI���≈ ¡b�Ë …—U�ù« bI� lO�u� bF� ≠±∞≤
d�U�� Ê“Ë vDF�Ë bIF�« …b� q�UJ� WOK�I��*« …—bI*«  «—U��û� WM�b*« 3c�« w�UL�≈ vK� ÊUL�z≈
 Î UB�U� r]OI*« dO� qOLFK� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë Ë√ b�Ë Ê≈ d�Q��*« qOLFK� w�UL�zù« rOOI�K� ÎUI�Ë
ÆqOLF�« Ÿu� V�� WOMF*« k�U;« sL{ Ã—b�Ë ¨d�R*« œu�uLK� ©Residual value® WOI��*« WLOI�«

∫ Í“«u*« ŸUMB��ù«Ë ŸUMB��ù«

Â«d�≈ W�U� w� t�S� ¨—œUB*« lOL� vK� WLOI�« qOB% w� œUL��ù« l� ŸUMB��ù«  UOKL� w� ≠±∞≥
X%  ŸUMB��ù« WOKL�  …b�—_  W��M�U� ÊUL�zù« d�U�� Ê“Ë V���� ¨Í“«u� ŸUMB��≈ bI�
w�UL�zù« rOOI��« ”U�√ vK� ©ÂU��« dO� q�ú� cOHM��« q�«d� s� WM�b*« 3c�« q�9 w��«® cOHM��«
 bI� Â«d�≈ Âb� W�U� w� U�√ Ær]OI*« dO� qOLFK� •±∞∞ d�U�� Ê“Ë Ë√ ©wzUNM�« Íd�A*«® qOLFK�
 Ê“Ë  UNO�≈ ·UC�  •±∞∞ d�U�� Ê“Ë ”U�√ vK� ÊUL�zù« d�U�� V����� Í“«u� ŸUMB��≈

≤π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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vMF0 ¨©—UF�_«® ‚u��« d�U�� WN�«u* ©•±[∂ Á—b� ‰U*« ”√— vK� ¡VF� ‰œUF*«® •±¥ d�U��
Æ•±±¥ mK�� W�U(« Ác� w� d�U�*« Ê“Ë w�UL�≈ Ê√

bI� l� ŸËdA*«  «œ«d�≈ vK� WLOI�« qOB% w� ÎUOK� Ë√ Î UOze� œUL��ù« l� ŸUMB��ù«  UOKL� w� ≠±∞¥
Íd�A*«® qOLFK� w�UL�zù« rOOI��« vK� d�U�*« Ê«“Ë√  b�b% bM��� ¨t�Ëb� Ë√ Í“«u� ŸUMB��≈
WO�«d�ù« rOOI��« dO�UF� ”U�√ vK� Ë√ w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� WD�«u� ©wzUNM�«

∫ w�x� ÎUI�Ë Áö�√ ©πµ® …dIH�« w� UNO�≈ —UA*« ©l�—UA*« q�u9 Í√® hB��*« q�uL�K�

 «œ«d�≈ vK� sL��« qOB% w� ÎUOK� Ë√ Î UOze� œUL��ù« l� ŸUMB��ù« q�u9 qJO� w�u��� Ê√ V�� ≠±∞µ
∫ WI�U��« …dIH�« w� …—u�c*« d�U�*« Ê«“Ë_ q�Q�O� WO�U��« hzUB)« ŸËdA*«

—uEM� s� ©ŸËdA*« w�«— Ë√® wzUNM�«  Íd�ALK� w�U*« e�d*« s�  ŸËdA*«  U�«e��≈ qB� ≠ √
…QAM� l� ŸUMB��ù« bI� Â«d�≈ ‰ö� s� ÂU� t�u� tIOI% r�� U� u�Ë ¨Í—U&Ë w��U��

ÆtKOGA�Ë wMF*« ŸËdA*« Ø œu�u*« ¡UM��ù X�A�√ ’U� ÷d�  «–

sL� œ«b� w� l�—UA*« Ø W���J*«  «œu�u*« s� rK��*« q�b�«  vK� wzUNM�« Íd�A*« bL�F� ≠»
Æ¡«dA�«

vK� …dDO��« s� …dO�� W�—œ w�ö�ù« pM��«  Ø TAM*« l=M ÓBÔLK� wDF� W�b�UF��«  U�«e��ù« ≠Ã
Æ©BÆOÆT®WOJK*« qI�Ë qOGA��«Ë ¡UM��« VO�d� Â«b���≈ ¨p�– WK��√ s�Ë ¨Á—b� Íc�« q�b�«Ë œu�u*«

Î UOK� œUL��ù« s� Îôb� œ«b�K� w�U�_« —bB*« u� ŸËdA*« Ø œu�u*« Á—b� Íc�« q�b�« d��F� ≠œ
ÆÍd�A*« …—b� vK�

ŸUMB��ù«  UOKL�  ôU� w� UL� d�U�*« Ê«“Ë√ »U���≈ r�� hzUB)« pK� d�u� Âb� W�U� w�Ë
ÆÁö�√ ©±∞≥® …dIH�« w� `{u*«Ë —œUB*« lOL� vK� WLOI�« qOB% w� œUL��ù« l�

Æ©¡öLF�« l� q�uL��«Ë —UL���ù«  UOKL�® WEH;« Ác� sL{  UOKLF�« Ác� Ã—b�Ë

≥∞

WO�«d�ù« rOOI��«  U��Íu�bO�w{d�nOF{

ÊUL�zû� w�—U)« rOOI��«qC�√ Ë√ BBB≠BB  Ë√  BB´B´ v�≈ BB≠C≠  v�≈  B

d????????�U?????�*« Ê«“Ë√•∑∞•π∞•±±µ•≤µ∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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¨Í“«u*« ŸUMB��ù« bI� w�  ÷dF��«Ë ŸUMB��ù« bI� w�  ÷dF��« 5� ’UI�  ¡«d�≈ “u�� ô ≠±∞∂
Æd�ü« bIF�« w� Â«e��ù« cOHM� s� wHF� ô ULNM� q� w� Â«e��ù« Ê√ YO�

 ULOKF��« Ác� ÷«d�_ ¡öLF�« l� —UL���ù«Ë q�uL��«  UOKL� WEH�� ÊS� ¨ÂbI� U� vK� Î¡UM� ≠±∞∑
∫ WO�ü«  UOKLF�« qLA�

ÆrN�_«Ë  «—UIF�« w� …d�U�*« ÷«d�_ ¡öLFK� W�bI*« q�uL��«Ë —UL���ù«  UOKL� ≠

ÆdzU�)« qL%Ë ÕU�—_« w� W�—UA*« —U�≈ w� ¡öLF�« l�  « —UL���ù« ≠

bI� l� ŸËdA*«  «œ«d�≈ s� WLO� qOB% w� ÎUOK� Ë√ Î UOze� œUL��ù« l� ŸUMB��ù«  UOKL� ≠
Æt�Ëb� Ë√ Í“«u� ŸUMB��≈

qOLF�« Ÿu� V��  WOMF*« k�U;« sL{ Ã—b�� ¡öLF�«  l� —UL���ù«Ë q�uL��«  UOKL� w�U� U�√
Æt�UC�≈ nK� U* ÎUI�Ë

©pOJB��«® o�—u��«Ë „uJB�« s� W&UM�«  U�UAJ�ù« ©±¥®

d�U�LK�  U�UAJ�ù« p�c�Ë ¨„uJB�« w� w�ö�ù« pM�K� WO�U*«  «—UL���ù« WEH;« Ác� qLA� ≠±∞∏
Ë√ UN� Î «—bB� Ë√ „uJBK� ÎU�AM� ÊuJ� U�bM� w�ö�ù« pM��« UNN�«u� w��« o�—u��«  UOKL� w�

Æp�c� tKF& WHB� qLF� Ë√ —«b�ù« W�b) Î«d�u�

„uJB�« s� W&UM�«  U�UAJ�ù« ©√®

w�dB*« q���« w� „uJ� s� w�ö�ù« pM��« tJK1 U� vK� bM��« «c� X%  U�UAJ�ù« dB�I� ≠±∞π
‚u��« d�U�* lC�� UN�S� …d�U�*« ÷«d�_ UN� kH�;« „uJB�« U�√ ¨ © Non≠Trading Book®

Æ ULOKF��« Ác� s� Y�U��« r�IK� Î UI�Ë ©WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U��®
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vK� ¨oKD*« Á—UO��ù ÎUI�Ë Î̈ «—œU� pM��« sJ� r� U� WMOF� …d��Ë mK�0 …œb��  öON���« ÊuJ� Ê√ ©Ã®
ÆW�uIF� WOM�“ …d�� V�u0 X�Ë Í√ w�  öON���« t���

ÆpM��« q�� s� W�bI� Èd�√  öON�� Í√ s� Õu{u� UNKBH� WI�dD� WI�u�  öON���« ÊuJ� Ê√ ©œ®

Ác� V�� r�� b� UN��u0 w��« ·ËdE�« W�{«Ë …—uB� œb%Ë  öON���«  «bM��� 5�� Ê√  ©?�®
Æ öON���«

 U�u�bLK� fO�Ë W�U)« ÷«d�_«  «– …QAMLK� ÊuJ��  öON���« V�u0 r��  U�u��� Í√ ©Ë®
‰u�_« qOO�� s� q�UJ�U� Áœ«b� qL�;« s� Íc�« mK�*U� …œb�� ÊuJ�Ë s�dL���LK� …d�U�*«

ÆlzU��« s� W�bI*« WO�UL�zù«  UMO����«Ë …œb;«

r�� Ë√ V���« q��  U�UAJ�û� …œb;« ‰u�_« w� …b�J�� dzU�� Í√  öON���« wDG� ô Ê√ ©“®
q�uL��« Ë√ …dL��*« Ë√ W�—Ëb�«  U�u���« ‰ö� s� 5��Ë® Î «b�R� V���« ÊuJ� YO�� UN�KJO�

Æ©œb��*« dL��*«

  öON�� mK�� vK� •≤∞ W��M� w�UL�z≈ q�u% q�UF� oO�D� pM�K� “u�� ¨Áö�√ ◊ËdA�« d�«u� bM� ≠±≤¥
q�u% q�UF� Ë√ ¨q�√ Ë√ …b�«Ë WM� WOK�√ ‚UI���≈ …d��  «–  öON���« X�U� «–≈ WK�R*« W�uO��«
t�√ dO� Æ…b�«Ë WM� s� d��√ WOK�√ ‚UI���≈ …d��  «–  öON���« X�U� «–≈ •µ∞ W��M� w�UL�z≈
¨ •±∞∞ W��M� w�UL�z≈ q�u% q�UF� oO�D� r�O� UN�H�  öON��K� w�—U� rOOI� Â«b���≈ - «–≈

ÆÈd�_« o�—u��«  U�UAJ�≈ vK� o�D*« q�UF*« u�Ë

W�U�0 w�Ë ¨©…bzU� ÊËb�® s�� ÷d� qJ� w�  ÂbI�  wN� Î̈U�bI� W�bIM�«  öON��K�  W��M�U� ≠±≤µ
w� s�dL���*«  UI����  œ«b� ÊUL{  q�√ s� ’U)« ÷dG�«   «– W�dA�« v�≈ W�bI� WF�œ
p�–Ë • dH� W��M� w�UL�z≈ q�u% q�UF* ©W�u��*« dO�®  öON���« Ác� lC��Ë ÆU�bO�«u�
qJA� WO�öI��ù«Ë qBH�« p�– r�� Ê√Ë „uJB�« s� WKI���  öON���«  Ác� qE� Ê√ ◊dA�

ÆrOK�

w�UL�z≈ e�eF� .bI� ©≥®

q�√ s� UNI�—u� - w��«  «œu�u*« s� W�uL�� w� …œËb�� WOJK� WB�� ÿUH��ù« TAMLK� “u�� ≠±≤∂
Èu��*« ÊËœ U� v�≈ „uJB�« wK�U� bz«u� vK� l�«d� Ë√  e�� Í√ WODG�� w�U{≈ ÊUL{ dO�u�
Íc�«Ë ¨l{u�« «c� WN�«u* ‰Ë√ …—U�� e�d� p�– q�1 YO�� ¨W�N�U� bNF��« ”U�√ vK� l�u�*«

Æ‰U*« ”√— vK� ¡V� ¡uA� v�≈ p�c� Î UF�� ÍœR�

≥∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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Ë√ t�U� ”√— s� ŸUDI��ùU� U�≈ UN� kH��� w��« WOJK*« s� TAM*« WB( ‰U*« ”√— W'UF� r��Ë ≠±≤∑
Æ •±≤µ∞ W��M� d�U�� Ê“Ë »U���S�

o�—u��« WOKL� w� ÊUL�zù« d�U�� nOH�� qzU�Ë ©¥®

qLA�Ë Æo�—u��« ·UAJ�≈ vK� ÊUL�z≈ d�U�� nOH�� vK� qB� pM� vK� ÁU�œ√ W'UF*« o�DM� ≠±≤∏
w�Ë ÆWO�uLF�« WO�«eO*« q�«œ œuM��« vK� ’UI��«Ë  U�ULC�«Ë  ôUHJ�« ÊUL�zù« d�U�� nOH��
o�—u��« ·UAJ�S� WIKF�*« ÊUL�zù« d�U�� WODG�� Âb���� w��« pK�  U�ULC�U� bBI� ‚UO��« «c�

Æo�—u��« WK�UF* W�u;«  «œu�u*« vK�  U�UAJ�ù« fO�Ë

q�R� s�U{ o�d� s� ’U� ÷d�  «– …QAM� v�≈ …d�U�� ÊUL�zù« d�U�� nOH�� .bI� bM� ≠±≤π
p�c� c�_« -Ë ÊUL�zù« d�U�� nOH��� ’U)« ©w�U��« r�I�« s� ÎU��U�® ¡e'« w� œb�� u� UL�
 U�UAJ�ù d�U�� Ê“Ë Â«b���≈ wG�M� t�S� ¨o�—u��« ·UAJ�≈ v�≈ ÕuML*« w�—U)« ÊUL�zù« rOOI� w�
q��� dO� ÊUL�zù« d�U�� nOH�� ÂbI� Ê√ W�U� w�Ë Æw�—U)« ÊUL�zù« rOOI�� V�UB*« o�—u��«

Æp�c� Î UI�Ë UN�'UF� r��ËWL]OI� dO� d��F� Ê√ V�� o�—u��«  U�UAJ�≈ ÊS� ¨q�R� s�UC�

sJ�Ë …d�U�� ÊUL�zù« d�U�* nOH�� vK� WK�U(« dO� ’U)« ÷dG�«  «– …QAM*« ÊuJ� U�bM� ≠±≥∞
ÆWL]OI� dO� UN�Q�  U�UAJ�ù« Z�UF� Ê√ V�� pM��« ÊS� ¨o�—u��«  U�UAJ�≈ Èb�≈ vK� o�D� nOH���«
Â«b���≈ wG�M� ©ÊUL�zù« d�U�� nOH��d�√ —U���ùU� c�_« l�® ·UAJ�û� wIOI(« mK�*« »U���ùË
qO����  ULOKF��« Ác� s� ÊUL�zù« d�U�� nOH�� ¡e� w� WMO�*« ÊUL�zù« d�U�� nOH�� W'UF�

Æ◊u���«

nOH�� qzU�u� WO�UOI�« WI�dD�« V�u0 t� ·d�F� u� U� vK� ◊ËdAK� w�u��*« ÊULC�« dB�I� ≠±≥±
©ÎU��U�® ¡e'U� …—u�c*« WK�R*«  U�ULCK� WMO�*« W'UF*« w� œ—Ë U� V�� p�–Ë ¨ÊUL�zù« d�U��

ÆÊUL�zù« d�U�� nOH��� ’U)«

Èd�_«  U�UAJ�ù« ©±µ®

UN�UDI��≈ r�� w��« pK� «b� U� d�¬ ÊUJ� Í√ w� U�d�– r�� r� w��«  U�UAJ�ù« lOL� WEH;« Ác� qLA� ≠±≥≤
 Ê“Ë Ë√ •±∞∞ d�U�� Ê“u�  U�UAJ�ù« Ác� lC��Ë Æw�ö�ù« pM�K� ‰U*« ”√— …b�U� b�b���
pK� «b� U� ¨WOMF*« ‰u�_« X�U� «–≈ Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� Áb�b% r�� UL��� vK�√ d�U��

ÆvK�√ d�U��  «– ¨UN�UI���≈ a�—U�  U� w��«

≥∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫wK� U� dB(« ô ‰U�*« qO�� vK�  U�UAJ�ù« Ác� qLA� Ê√ sJ1Ë ≠±≥≥

w� …œb;« WO��M�« WOL�_«  U�u��� s� q�√ d��F� w��« W�—U���«  U��R*« w�  «—UL���ù« ≠ √
ÆÁö�√ ©±¥® …dIH�«

Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë WO�U*« ‚«—Ë_«  U��R�Ë WO�dB*«  U��R*« w�  «—UL���ù« ≠»
Æ•≤∞ s� UNO� WL�U�*« WB� qI� w��«

ÆWO�U*« k�U;«Ë —UL���ù« o�œUM� w�  «—UL���ù« ≠ Ã

≥π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ ÊUL�zù« d�U�* W��d*« ©WO{dF�«  U�«e��ù«® WO�«eO*« Ã—U�  U�UAJ�ù« ∫ ÎUO�U�

WI�D*« UNK�u%  ö�UF�Ë ©WO{dF�«  U�«e��ù«® WO�«eO*« Ã—U� œuM��« W'UF� WOKL� ¡e'« «c� 5�� ≠±≥¥
‰u�_« œuM� p�– qLA� ôË  Æ U�UAJ�û� W��d*« m�U�*« b�b��� p�–Ë WHK��*« œuM�K� W��M�U�
Æw�U*« e�d*« ÊUO� œ«b�≈  ULOKF�� Î UI�Ë WO�«eO*« Ã—U� W�—b*«Ë …bOI*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*«

∫ WO{dF�«  U�«e��û� ÊUL�zù« d�U�0 `�d*« mK�*« »U���≈ ©√®

ÊUL�zù« mK�� vK� Î¡UM� `�d*« mK�*« »U���≈ r�� t�S� ¨WO�uLF�« WO�«eO*« Ã—U� ·UAJ�≈ qJ� W��M�U� ≠±≥µ
WFO�D� Î UF�� nK��� w��«  U�«e��ù« pK�� W��� oO�D� ‰ö� s� Áb�b% r�� Íc�«Ë ·UAJ�û� ‰œUF*«

Æ“ w�UL�zù« q�u���« q�UF� ” r�S� W��M�« Ác� ·dF�Ë Æ Â«e��ù« Ÿu�Ë

 fHM� ©wK�_« Âe�K*«® d�ü« ·dDK� d�U�*« Ê“Ë w� ‰œUF*« ÊUL�zù« mK�� »d{ p�– bF� r�� ≠±≥∂
Æ U�UAJ�û� `�d*« mK�*« v�≈ q�u�K� p�–Ë WO�uLF�« WO�«eO*« q�«œ  U�UAJ�ù« w� W�b���*« WI�dD�«

`�d*« mK�*« iOH�� sJ1 t�S� ¨WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� VO�U�√ w� W�uLA*«  U�UAJ�û� W��M�U� ≠±≥∑
ÆÁU�œ√ ÊUL�zù« d�U�� nOH��� ’U)« ©ÎU��U�® ¡e'« w� WMO�*« W'UF*« ‚d� vK� Î¡UM�  U�UAJ�û�

bF���� UN�S� ¨…d�U�*« ÷«d�_ UNzUM��≈ pM��« ÍuM� WO�U�  «Ëœ_ WO{dF�«  U�«e��ù« ‰uL� W�U� w� ≠±≥∏
d�U��® ‚u��« d�U�* …d�U�*« WEH�� sL{ Ã—b�Ë ¨ÊUL�zù« d�U�* WF{U)«  U�«e��ù« s�

Æ ULOKF��« Ác� s� Y�U��« r�IK� Î UI�Ë ©WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ e�«d�

∫WO�«eO*« Ã—U� œuM�K� w�UL�zù« q�u���«  ö�UF� ©»®

 ∫ WO�«eO*« Ã—U�  U�UAJ�ù« s� Ÿu� qJ� w�UL�zù« q�u���«  ö�UF� WO�U��« WLzUI�« sLC�� ≠±≥π

¥∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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bM��« w� d�– U� ·ö�� Èd�√ WO{d�  U�«e��≈ UNOK� V�d��  UOKL� Ë√ WDA�√ w� ‰u�b�« W�U� w�  ≠±¥∞
Æw�UL�zù« q�u���« q�UF� b�b��� Íe�d*« X�uJ�« pM� v�≈ Ÿu�d�« r�� ¨Áö�√ ©»®

¥±

ÊU?????????????O?��«
q�UF�

w�UL�zù« q�u���«
©•®

 Í√ w� ◊Ëd� W�√ ÊËb� U�ƒUG�≈  sJ1 w��«  U�«e��ù« sLC��Ë ∫ X�Ë Í√ w� ¡UG�û� WK�UI�«  U�«e��ù«
W�bM��*«  «œUL��ù« q��® …d�UI�« ÈuI�«  ôU� «b� U� o��� —UD�≈ ÊËb�Ë w�ö�ù« pM��« q�� s� X�Ë

Æ©q�u9 .bI�� ÂeK*« dO� b�u�« ¨¡UG�û� WK�UI�«

dH�

  U�UD� e�eF�Ë —«b�≈ s� W&UM�«  U�«e��ù« vK�  U�«e��ù« Ác� qL�A� ∫ …—U���U� WIKF�*«  U�«e��ù«
…œb��*«  œUL��ù«  U�UD�Ë …—œUB�« s�A�«  U�UL{Ë W�u�I*« W�—U���« ‚«—Ë_« ¨lzUC��« qIM� œUL��ù«
lM9 oz«u� Í√ œu�Ë Âb� ◊dA� ©UN� WIKF�*«  UM�A�U� W�uLC*« W�bM��*«  «œUL��ù«  U�UD� ‰U��®

ÆÊULC�« vK� tI� W�—U2 s� pM��«

≤∞

WM� WG�U��« WOK�_« ‚UI���ù« …b� sL{ W�eK�  U�O�d� W�√ s� »u��*« dO� ¡e'« q�9 w��«  U�«e��ù«
Æq�√ Ë√ …b�«Ë

≤∞

 b�e� w��« WOK�_« ‚UI���ù« …b� sL{ W�eK�  U�O�d� W�√ s� »u��*« dO� ¡e'« q�9 w��«  U�«e��ù«
Æ …b�«Ë WM� s�

µ∞

 U�UD�Ë  ôUHJ�«Ë wz«b��ù« wzUNM�« ÊULC�«  U�UD�  U�«e��ù« Ác� sLC�� ∫  UIHB�U� WIKF�*«  U�«e��ù«
Æ UO�u�b*«  U�UL{ «b� ULO� p�–Ë ¨…œb;«  UIHB�« iF�� WIKF�*« WO�UO��ù« œUL��ù«

µ∞

qLF� w��« WO�UO��ù« œUL��ù«  U�UD�Ë  ôu�I�«Ë  U�ULC�« bM��« «c� qLA� ∫ …d�U�*« ÊUL�zù« qz«b�
ÆWO�U*« ‚«—Ë_«Ë  UO�u�bLK� WO�U�  U�ULC�

±∞∞

 ‰u�_« lO�  UIH�  ö�UF*« Ác� sLC�� ∫ Ÿu�d�« o� l� Èd�_«  UIHB�« Ë√ ‰u�_« lO�  UO�UH�≈
‰u�_« q�U( o�� YO� w�ö�ù« pM��« Èb� W�U�*« ‰u�ú� WO�UL�zù« d�U�*« UNO� qE� w��«  ôU(« w�

Æ…œb�� ·Ëd� q� w� Ë√ UNOK� oH�*« …b*« ‰ö� pM��« v�≈ ‰u�_« bOF� Ê√

±∞∞

ÎUI��� …bF*« ◊ËdA�«Ë œb�� a�—U� w� ¡«dA�  U�«e��ù« bM��« «c� sLC�� ∫ WK�ü« ‰u�_« ¡«d�  UOKL�
Æd�¬ ·d� s� Èd�√ ‰u�√ Ë√ WO�U� ‚«—Ë√ Ë√ ÷dI�

±∞∞

 Ë√ Î UOze� W�u�b*« rN�_« s� Ÿu�b*« dO� ¡e'« bM��« «c� sLC�� ∫ ÎUOze� W�u�b*« WO�U*« ‚«—Ë_«Ë rN�_«
Æœb�� dO� wK�I��� a�—U� Ë√ Î UI��� œb�� a�—U� w� l�b�U� pM��« Âe�K� w��« WO�U*« ‚«—Ë_«

±∞∞

∫ WK�R� W�uO�  öON�� .bI� W�O�� ©pOJB��«® o�—u��« s� W&UM�«  U�«e��ù«

WM� v�� ≠≤∞

WM� s� d��√ ≠µ∞

o�—u��« s� W&UM�« Èd�_«  U�UAJ�ù«±∞∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ ÊUL�zù« d�U�� nOH�� ∫ ÎU��U�

vK�Ë ÆWO�UL�zù« d�U�*« nOH�� VO�U�√ Â«b���«Ë oOI��� WOKOBH��«  U�KD�*« bM��« «c� sLC�� ≠±¥±
WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� VO�U�√ Ÿ«u�√Ë œUL��ù«  U�KD�� sLC�� bM��« «c� ÊS� ’uB)« t�Ë
 »U���≈ WOKL�Ë © ôUHJ�«Ë ’UI��«  UOKL�Ë WK�R*«  U�ULC�«® Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� …bL�F*«

Æ…bL�F*« WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� VO�U�√ l�  U�UAJ�û� ‰bF*« ÊË“u*« mK�*«

œUL��ù«  U�KD�� ©√®

WO�UL�zù« d�U�*« nOH��  VO�U�√ Â«b���≈ ‰U*« ”√—  W�UH� ÷«d�_Ë WO�ö�ù«  „uM�K� “u�� ≠±¥≤
sJL�O�Ë Æ‰U*« ”√— W�UH�  ÷«d�_ WO�UL�zù« d�U�LK�  U�UAJ�ù« s� W�Ë“u*« m�U�*« nOH���

∫ WO�U��« œUL��ù«  U�KD�0 bOI��« tOK� V�� t�S� VO�U�_« pK� s� …œUH��ù« s� w�ö�ù« pM��«

·«d�_«  W�UJ� W�eK� WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� ÷«d�_ W�b���*«  «bM��*« lOL� ÊuJ� Ê√ ≠ √
WO�UJ�« WO�u�UI�« WF�«d*«  UOKLF� „uM��« ÂuI� Ê√ V��Ë Æ·ËdE�« q� w� ÎUO�u�U� oO�D�K� WK�U�Ë
 —«dJ� r�� Ê√ V��Ë Æ ÃU�M��ù« «c� v�≈ q�u�K� …bO� WO�u�U� f�√ UN�b� ÊuJ� Ê√Ë p�– s� b�Q�K�

Æ  «bM��*« pK� oO�D� —«dL��≈ ÊULC� …—ËdC�« bM� WF�«d*«  UOKL�

 U�KD�� Í_ lC�� ô Ê√ V�� WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� VO�U�√ Â«b���≈ UNO� r�� WIH� Í√ Ê≈ ≠»
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∫ q�� s� …—œU� WO�U�  «Ëœ√Ë „uJ� ≠ Ã
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Æ qC�√ Ë√ W�ö��
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rOOI��«  U��R� q�� s� qC�√ Ë√ W�ö�� ©„uM��«® WO�UL�zù« …œu'« W�—œ ÍËU�� rOOI� vK�
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Æq�_« …dOB� WO�UL�z≈ …œu�  U�—œ
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Æ ÎUO�u� Ã—b�  «b�u�« dF� © ±

ÆW�u�I�  U�ULC� …bL�F*«  «Ëœ_« vK� dB�I� w�UL'« —UL���ù«  ôU�� © ≤

WN�UA� WHO�Ë pKL��U� WON�M*« …—U�ù« œuI� V�u0 …d�R*«  «œu�u*« ÍœR� ∫ …d�R*«  «œu�u*«  ≠ Õ
W�U� w�Ë Æœ«b��« s� d�Q��*« e�� W�U� w� d�R*« q�� s� U�œ«œd��≈ sJ1 t�√ YO� s� ÊULC�« p�c�
iOH��� WK�R�  U�ULC� UN� b�F� ô t�S� ¨ «œu�u*« pK� œ«œd��ù WO�u�UI�« bO�U�_« d�u� Âb�

ÆÊUL�zù« d�U��

Â«d�≈ q�� l�b�Ë œ«œd��û� WK�U�Ë 5�Q�� UN� ÿUH��ù« r�� ÊUL{ WF�œ s� …—U�� ∫ W�b'« g�U�  ≠◊
»uK�Q� mK�*« c�√ r�� t�S� ¨ÂeK� b�Ë œu�Ë l� —U����ù« Ë√ ¡«dA�U� d�ü« nK�� W�U� w� ÆbIF�«
g�U� mK�� d��F� ô t�S� ¨ÂeK� dO� b�Ë œu�Ë W�U� w� U�√ ÆÊUL�zù« d�U�� s� nOH��K� ©WKO�Ë®

ÆÊUL�zù« d�U�� s� nOH��K� W�u�I*« VO�U�_« b�√ W�b'«

pM�K� o��∫ ©bIF�« cOHM�� ÊULC� bIF�« bF� UN� ÿUH��ù« r�� w��« W�bI*« WF�b�«® Êu�dF�« ∫ Êu�dF�« ≠Í
d�Q��*« Ë√ Íd�A*« a�� «–≈ bIF�« Â«d�≈ bM� d�Q��*« Ë√ Íd�A*« s� –u�Q*« Êu�dF�« mK�� vK� Ÿu�d�«

Æ…d�H�« ‰ö� bIF�«

Îö�U� ≠ w�u�U� qJA� t�ö��≈ sJ1 ≠ ÎU�d� Î «d��F� ≠ WO�U� WLO� Ë–® s�d�« ÊuJ� Ê√ V�� ∫ s�d�« ≠ „
Ÿu{u� œu�u*« u�  Êu�d*« œu�u*« ÊuJ�  Ê√ sJ1 UL� ¨©rOK��K� Îö�U� ≠ t�UH�«u� b�b���
WI�«u* Y�U� ·d� tJK�1 Íc�« œu�u*« s�— lC��Ë ÆqOLF�« tJK�1 d�¬ œu�u� Í√ Ë√ ¨WK�UF*«
 öB�� s� UN� o���*« mK�*« r��Ë s�d�« lO�� pM��« i�uH�� s�«d�« ÂuI� Æs�d�« vK� tJ�U�
d�U�* ÷dF��« W�U�� e�� Í√ q�UF�Ë ¨s�«d�« v�≈ lO��«  öB��� s� izU� Í√ œUF�Ë ¨lO��«
l{Ë VO�d� —U���ù« w� c�_« V�� ¨s�d�ü« 5Mz«b�« q�� …«ËU�*« Âb� vK� q�UF� W�uLC� dO�
sL� s� vI�� ULO� pM��« WB� vMF0 ¨s�d�ü« 5MN�d*« l� t�O�d�� W��M�U� Î UMN�d� t�HB� pM��«
o�� d�¬ sN�d� bF� ÊU� VO�d� vK� t�uB� bM� p�–Ë iOH���« W��� rB� bF� Êu�d*« lO��«

ÆW�u�Ë_U� dH�Ë tM�— qO��� w� pM��«
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w� …b�«Ë …d� q�_« vK� UNLOOI� r�� Ê√ V�� t�S� s�d� W�bI*« W�—UIF�«  «œu�uLK� W��M�U�Ë «c�
vK�Ë ¨Íe�d*« X�uJ�« pM� ULNOK� o�«u� 5�KI��� 5�BB��� 5�N� ‰ö� s� p�–Ë ¨WM��«
…dIH�U� `{u*« u�M�« vK� •µ∞ W��M� w�UO� w�«d�≈ ŸUDI��≈ oO�D� l� Æq�_« rOOI��U� c�R� Ê√

ÆÁU�œ√ ©±µ±®

W�UO� Y�U� ·d� Ë√ q�UI*« ·dD�« s� W�u�I�  U�UL{ w�ö�ù« pM��« UNO� q�I� w��«  ôU(« w� ≠±¥µ
»U���≈ bM� ÊULC�« d�U�� nOH��  —U�¬  ÊU��(« w� c�R� Ê√ `L�� t�S�  q�UI*«  ·dD�« s�

∫ WO�U��«  U�H�« sL{ Y�U� ·d� s� …—œUB�«  U�ULC�« Ã—bM� Ê√ V��Ë ÆWO�UL�√d�«  U�KD�*«

ÆW�e�d� „uM�Ë WO�uJ�  U�O� ≠
ÆÂU� ŸUD�  U��R� ≠

Æ·«d�_« …œbF�� WOLM� „uM� ≠
Æ dH� d�U�� Ê“u� WO�uJ�  U��R� Ø WO�Ëœ  ULEM� ≠

ÆW�bOKI�Ë WO�ö�≈ „uM� ≠
Ë√ ¨ Â_« W�dA�« o�d� s� ©WO�U*« ‚«—Ë_«  uO�Ë 5�Q��«  U�d� UNO� U0®  W�—U���≈  PAM� ≠

Æv�œ√ b�� ©A≠® rOOI� W�—b� WKO�“ Ë√ ¨WF�U� W�d�

WOKL�Ë   U�ULC�«  «Ëœ√ X�U� «–≈ d�U�*« nOH�� VO�U�√ Â«b���S� `L�� t�S�  ‰U� W�√ vK�Ë ≠±¥∂
v�œ_« b(« v�≈ W�U{ùU� WO�UL�zù« d�U�*« nOH��� …œb;«  U�KD�*« lOL�� wH� d�U�*« nOH��

ÆÁö�√ …—u�c*« ◊ËdA�« s�

 U�ULC�« ”UO� WO�NM� ©Ã®

WK��*« WO�UL�zù«  U�UAJ�ù« s� qJ� q�UA�« »uK�_« Â«b���≈ WO�ö�ù« „uM��« lOL� s� »uKD� ≠±¥∑
»U���ù q�UA�« »uK�_« Ê≈ Æ…d�U�*« WEH�� w� WO�UL�zù«   U�UAJ�ù«Ë WO�dB*« WEH;« w�
‰ö� s� p�–Ë  U�UAJ�ù«Ë  U�ULC�« 5� WK�UJ�« WODG��« WOKLF�  `L�� WO�U{ù«  U�ULC�«

ÆÊULCK� WBB�*« WLOI�« —«bI0 ·UAJ�ù« mK�� iOH��

vK� Î¡UM� W�uLC*« WIHBK� WO�UL�√d�«  U�KD�*« ¨ÁU�œ√ W�œUF*« ‰ö� s� ¨q�UA�« »uK�_« V���� ≠±¥∏
 UOKL� oO�D� r�� Ê√ V�� ÷dF��« w�U� b�b���Ë Æ ©E*® q�UI*« ·dDK� w�UL�zù« ÷dF��« w�U�
r��w��«  U�ULC�« s� Í√ WLO� vK� p�c�Ë ©He® q�UI*« ·dDK� ÷dF��« w�UL�≈ WLO� vK� ŸUDI��ù«

Æ©±µ±® …dIHK� Î UI�Ë WLOI�« w� WOK�I��*«  U�KI��« …U�«d*  p�–Ë ©Hc® q�UI*« ·dD�« rO�b�� UN�ö��≈
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©Hfx® ŸUDI��ù« s� b�e*« ¡«d�≈ r�� Ê√ V�� t�S� WHK���  öLF�  U�ULC�«Ë  U�UAJ�ù« ÊuJ� U�bM�Ë
Æw�M�_« ·dB�« —UF�√ w� WOK�I���  U�KI� W�√ »UFO��ù p�–Ë ÊULC�« vK�

E * = max {0, [E x (1 + He) - C x (1 - Hc - Hfx)]}

 Ê√ YO� 

©WO�UL�zù« d�U�*« nOH�� bF� ÷dF��« WLO� Í√® w�UL�zù« ÷dF��« w�U� =  E*

t�S� WO�«eO*« Ã—U� œuM�K� W��M�U�Ë Æ b�Ë Ê≈ ¨ …œb;«  UBB�*« ŸUDI��≈ bF� wK�_« mK�*«  =  E
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ÊuJ� Ê√ WD�d� ¨s�UC�« d�U�� Ê“u� ËU�� d�U�� Ê“u� ÊUL�zù«d�U�* W{d� Á—U���S� ‰U*«
d�U�� Ê“Ë o�D� p�– ·ö��Ë ¨tF� q�UF�*« ·dD�« ≠ »—UC*« d�U�� Ê“Ë s� q�√ Ê“u�« p�–

Æ»—UC*«

“U$≈  UBK����  U�u�b� Â«b���≈ sJ1 ¨l�—UA*« q�uL�� W�—UC*U� —UL���ù« W�U� w�Ë ≠±µ≥
d�U�LK� ÷dF��«  ôU� s� nOH��K� p�–Ë ÊULC� 5OzUNM�« ¡öLF�«  V�U� s� ŸËdA*« q�«d�

Æ»—UC*« q�� s� w{d*« dO� ¡«œú�

’UI�K� WO�UL�√d�« W'UF*« ©Ë®

”√— W�UH� »U���ù f�Q� lz«œu�«Ë q�uL��«  UOKL�  U�UAJ�≈ w�U� Â«b���≈ pM�K� sJ1 ≠±µ¥
 U�UAJ�S� ©q�uL��«   UOKL�® ‰u�_« q�UF� YO�  ¨Áö�√ ©±¥∏® …dIH�« w�  W�œUFLK�  Î UI�Ë ‰U*«

∫ WO�U��« ◊ËdA�U� p�–Ë ¨ U�ULC� ©lz«œË®  U�uKD*«Ë

w� oO�D�K� WK�U� ’UI��« Ë√ W�u���« WO�UH�≈ ÊQ� ÃU�M��û� …bO� WO�u�U� f�√ pM��« Èb� ÊuJ� Ê√  ≠  √
ÆÎ U�KH� Ë√ Î «d�F� q�UI*« ·dD�« ÊU� «–≈ UL� dEM�« iG� WOMF� WIDM� q�

Íc�«Ë q�UI*« ·dD�« fH� l�  U�uKD*«Ë ‰u�_« pK� b�b% vK� X�Ë Í√ w� Î «—œU� pM��« ÊuJ� Ê√ ≠ »
Æ’UI��« WO�UH�ù lC��

ÆW��d�*« d�U�*« w� rJ���«Ë W��«d0 pM��« ÂuI� Ê√ ≠ Ã

Æw�UB�« ”U�√ vK� ·UAJ�ù« w� rJ���«Ë W��«d0 pM��« ÂuI� Ê√ ≠ œ

Æ öLF�« UNO� o�UD�� ô w��«  ôU(« ¡UM���S�  U�UI��≈ W�√ „UM� ÊuJ� s� t�√ v�«d�Ë

WO�UH�≈ vK� Î¡UM� ÊUL�zù« d�U�� nOH�� d�Q� ‰bF*«Ë q�UI*« ·dD�« l� w�UL�zù« ÷dF��« w�U� Ê≈ ≠±µµ
∫WO�U��« W�œUF*« ”U�√ vK� t�U���≈ r�O� WO�«eO*« q�«œ œuM�K� ’UI�

Ω w�UL�zù« ·UAJ�ù« w�U�

∫ Ê√ YO�

Æ U�uKD*«Ë  «œu�u*« 5�  öLF�« o�UD� Âb� W�U� w� tIO�D� r�� Íc�«Ë •∏ m�U��« ŸUDI��ù« Ω Hfx

¥π

max [0, assets - liabilities x (1 - Hfx)]

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



÷dF��« w�U� »d{ ‰ö� s� t�U���≈ r�� ’UI�  UO�UH�≈ sLC�� w��«  UIHBK� `�d*« mK�*« Ê≈  ≠±µ∂
Æq�UI*« ·dD�« d�U�� Ê“Ë w� w�UL�zù«

c�_« bF� w�UL�zù« q�UI*« »U���S� WO�ö�ù« „uM��« ÂuI� Ê√ V�� WO�«eO*« Ã—U� œuM�K� W��M�U� ≠±µ∑
p�–Ë q�UI*« ·dDK� d�U�*« Ê“Ë w� w�UL�zù« q�UI*« »d{ r� s�Ë ’UI��«  U�O�d� —U���ù« w�

ÆÊË“u*« mK�*« vK� ‰uB�K�

UN� WIKF�*« ◊ËdA�«Ë  ôUHJK� WO�UL�√d�« W'UF*« ©“®

∫WO�U��« ◊ËdA�U� bOI��« r�� Ê√ V�� t�S� WK�UI*« W�UHJ�« Ë√ W�UHJ�« œUL��≈ r�� wJ� ≠±µ∏

Æ©Guarantor® qOHJ�« vK� …d�U�*« W��UD*« q�9 Ê√ V�� ≠ √

—«bI� b�b% r�� YO��  U�UAJ�ù« s� W�uL�� Ë√ iF�� `�d� qJA� W�UHJ�« j�— r�� Ê√ V�� ≠ »
Æ¡UG�û� q�U� dO�Ë `{«Ë qJA� ¡UDG�«

ÊuJ� ô Ê√ V�� t�S� W�UHJ�« bIF� oKF�� ULO� WI���*« m�U�LK� Íd�A� q�� s� œ«b��« Âb� «b� ULO� ≠ Ã
…œU�“ v�≈ ÍœR� Ë√ b�«Ë ·d� s� w�UL�zù« ¡UDG�« ¡UG�S� qOHJK� `L�� W�UHJ�« bI� w� ◊d� Í√

Æ…UDG*«  U�UAJ�ù« w� WO�UL�zù« …œu'« l�«d�� W�O�� W�UHJ�« ¡UD� WHKJ�

qOHJ�« lM1 ◊d� Í√ W�UHJ�« bI� sLC�� ô Ê√ V�� t�√ Í√ ¨W�ËdA� dO� W�UHJ�« ÊuJ� Ê√ V��Ë ≠ œ
ÆWI���*« s�b�«  UF�œ œ«b� w� q�UI*« ·dD�« ‚UH�≈ W�U� w� Í—uH�« l�b�U� Â«e��ù« s�

¨WKLF�« q�u% vK� œuO� UN�b� ÊuJ� ô Ê√ V�� UNO� q��*« Ë√ qOHJ�« UNO� sDI� w��« W�Ëb�« Ê√ UL� ≠ ?�
Ê√ vK� WI�«u*« vK� ‰uB(« - b� ÊuJ� Ê√ V�� t�S� WKLF�« q�u% vK� œuO� œu�Ë W�U� w�Ë

Æ÷d�H*«  U�«e��≈ ¡U�b��« W�U� w� oz«u� Í√ ÊËœ ‰«u�_« q�u% r��
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 UN�«b���≈ r�� Ê√ V��  U��M*« iF�� ÂU� qJA� W�u�I*«Ë UNOK� ·—UF�*« rOOI�K�  UO�NM� d�u� W�U� w� Æ Ã
ÆÊUJ�ù« —b�

    U{«d��ù« ”U�√ vK� ÎUOM�� ÊuJ� Ê√ V�� t�S� t�H� w�ö�ù« pM��« q�� s� Ã–uLM�« d�uD� bM� Æ œ

µ∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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Ê√ V��Ë Æd�uD��« WOKL� s� WKI���Ë WK�R� ·«d�√ q�� s� U�—U���≈Ë UNLOOI� - w��«Ë W�O�B�«
Æ©Front Office® ‰Ë«b��« …b�Ë w� w�U�_« V�J*« s� qI��� qJA� ÁœUL��≈ Ë√ Ã–uLM�« d�uD� r��
 U{«d��ù«Ë WO�U�(«  UOKLF�«vK� W�œUB*« p�– qLA�Ë ÆqI��� qJA� Ã–uLM�« —U���≈ r�� Ê√ V�� UL�

ÆWO�ü« Z�«d��« cOHM�Ë

Ã–uLM�« s� W��M� ÿUH��ù« r�� Ê√ V��Ë  «dOOG��« j�C� WOL�—  «¡«d�≈ „UM� ÊuJ� Ê√ V�� Æ ?�
Æ ULOOI��« s� oI��K� Î U�—Ëœ UN�«b���≈Ë

w��« ‚dD�« qC�√Ë W�b���*« Ã–ULM�« nF{ ◊UIM� W�«—œ vK� d�U�*« …—«œ≈ …b�Ë ÊuJ� Ê√ V�� Æ Ë
ÆrOOI��« Ãd�� w� ◊UIM�« pK� “«d�≈ UN�ö� s� sJ1

  U{«d��ù« WLzö� —«dL��≈ rOOI� ∫ ‰U��® tz«œ√ W�œ Èb� b�b��� W�—Ëb�« WF�«dLK� Ã–uLM�« lC�� Ê√ V�� Æ “
Æ©Ã–uLM�« ZzU��Ë WOKFH�« ‰UH�ù« —UF�_ W�—UI�Ë dD)« q�«u� q�UI� dzU�)«Ë ÕU�—_«  öOK%Ë

w� b�Q��« ÂbF�  ôU� Í√ WODG� ∫ ‰U��€ ÎU��UM� ÊuJ� UL��� WLOI�« vK�  ö�bF� ¡«d�≈ r�� Ê√ V�� Æ Õ
Æ›©ÁU�œ√ rOOI��«  ö�bF� ÎUC�√ dE�√® Ã–uLM�« rOOI�

Æ©Marking ≠ to ≠ Market®WO�uO�« ‚u��«—UF�_ÎUI�ËrOOI��«WOKL�s� —UF�ú�WKI��*«WI�UD*«nK��� ≠ ±∏∏
WOKL� Ê√ 5� w�Ë ÆUN��œ s� b�Q�K� Ã–uLM�«  ö�b� Ë√ ‚u��« —UF�√ WI�UD� WOKLF�« Ác� V�u0 r��Ë
‚u��« —UF�√ WI�UD� WOKL� ÊS� ¨5�Ë«b�*« q�� s� UN� ÂUOI�« r�� b� ‚u��« —UF�_ ÎUI�Ë WO�uO�« rOOI��«
ÍdN� ”U�√ vK� ‰Ë«b��« W�d� s� WKI��� …b�Ë q�� s� UN� ÂUOI�« r�� Ê√ V�� Ã–uLM�«  ö�b� Ë√
ÂUOIK� W�U� „UM� b�u� ôË Æ©Î «—«dJ� d��√ ‰bF0 ‰Ë«b��« Ø ‚u��« ◊UA� WFO�� vK� Î «œUL��≈ Ë√® q�_« vK�
rOOI��« Ê√ u� UM� ÷dG�« Ê√ YO� ‚u��« —UF�_ WO�uO�« rOOI��«  WOKLF�  …—dJ�� …—uB�  d�_« «cN�
rOOI� Í√ ¡UG�≈ tM� Z�M� Ê√ V�� U2 —UF�_« w� eO���« Ë√ ¡UD�_« s� nAJ� Ê√ V�� e�«dLK� qI��*«

ÆoO�œ dO� w�u�

  ö�b� Ë√ ‚u?��« —U?F�√ Ê√ Y?O� W?�b�« s?� vK�√ Î «—U?OF� WKI��*« —UF�_« W?I�UD� W?OKL� V??KD�� ≠ ±∏π
w�Oz— qJA� Âb���� WO�uO�« rOOI��«  UOKL� Ê√ 5� w� dzU�)«Ë ÕU�—_« b�b��� Âb���� Ã–uLM�«
WI�UD� WOKLF� ÂUOIK�Ë Æd�—UI��« —«b�ù …œb;« a�—«u��« 5� U� …d�H�« ‰ö� …—«œù« v�≈ d�dI��« —«b�ù
b�«Ë jO�Ë —UF�√ d�u� ∫ ‰U��® ¨WO�«– d��√ —UF�_« —œUB� UNO� ÊuJ� w��«  ôU(« w�Ë WKI��� —UF�√

 Æ ôU(« Ác� q�� w� W��UM� ÊuJ� Ê√ sJ1 WLOI�«  ö�bF� q�� WO�u���«  «¡«d�ù« ÊS� ©jI�
 

µ∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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∫ ©Valuation Adjustments or Reserves® rOOI��«  UEH% Ë√  ö�bF� ©≥

pM� l�u��Ë Æ—U���ù« w� rOOI��«  UEH%Ø ö�bF� c�_ W�“ö�«  «¡«d�ù« l{Ë „uM��« vK� V�� ≠ ±π∞
 ö�bF� X�U� «–≈ U� b�b��� Y�U� ·d� s� …—œUB�«  ULOOI��« Â«b���≈ „uM��« s� Íe�d*« X�uJ�«

ÆÃ–uLMK� Î UI�Ë rOOI��« bM� W�—Ëd{ d��F�  «—U���ù« Ác� Ê√ UL� Æô Â√ W�—Ëd{ rOOI��«

 w�U� ∫ v�œ√ b�� wL�— qJA� WO�U��« rOOI��«  UEH% Ø  ö�bF� —U���ù« w� c�_« r�� Ê√ V�� ≠ ±π±
—UL���ù« nO�UJ� ≠ dJ�*« ¡UN�ù« ≠ WOKOGA��« d�U�*« ≠ ‰UH�ù« nO�UJ� ≠ WII;« dO� WOK�uL��«  «œ«d�ù«

ÆÃ–uLM�« d�U�� ≠ ÎU��UM� ÊuJ� UL�O�Ë ≠ WOK�I��*« W�—«œù« nO�UJ��«Ë ≠ q�uL��«Ë

 Ø  ö�bF� iH� v�≈ W�U(« —U���ù« w� c�Q� Ê√ WO�ö�ù« „uM��« vK� 5F�� ¨p�– v�≈ W�U{≈ ≠ ±π≤
÷UH��≈ Ê≈ ÆdL��� qJA� UN��¡ö� —«dL��≈ WF�«d0 ÂuI� Ê√Ë W�uO� q�_« e�«dLK� rOOI��«  UEH%
e�«dLK� ‰UH�ù«  —UF�√ ÊS� p�–  v�≈ W�U{ùU� Æ‚u��U� WIKF�� À«b�√ s�  Z�M� Ê√ sJ1 W�uO��«
Ê√ sJ1 ©Stale Positions®  …b�«d�« e�«d*« Ë√ØË ©Concentrated Positions® …dO�J�«
WLzö� Èb� b�b% bM�  q�«uF�« s� b�bF�« —U���ù« w� „uM��« c�Q� Ê√ V��Ë ÆWO�J�  ÊuJ�
Ø e�dLK� ◊u��K� ‚dG��*« X�u�« q�«uF�« Ác� s�Ë ÆW�uO� q�_« œuM�K� rOOI��«  UEH% Ø ö�bF�
 ‚u��«  —UF�√  d�u�Ë  ©BidØOffer Spreads® —UF�_« VKI� j�u��Ë e�d*« w�  d�U�*«

Æ‰Ë«b��« ÂU��√ VKI� Èb�Ë j�u��Ë ©‚u��« ŸUM� W�u�Ë œb�®

w�UOI�« »uK�_« ∫ ÎU��U�

”√d� qBHM*« b�b���« r�� WI�dD�« ÁcN� Î UI��Ë ¨Building ≠ Block WI�d� w�UOI�« »uK�_« Âb���� ≠ ±π≥
Æ…b� vK� q� W�UF�« d�U�*«Ë …œb;« d�U�*« s� q� WODG�� Â“ö�« ‰U*«

q�uL��«  «Ëœ√ w� WO�K��«  «dOG��« s� W&UM�« dzU��K� ÷dF��« d�U�� UN�Q� …œb;« d�U�*« ·dF� ≠ ±π¥
WN'U� WIKF�� q�«uF� W�O�� ©Securities®  WO�U*« ‚«—Ë_« Ë√ ©Finance Instruments®

ÆWO�U*«  «Ëœ_« ÁcN� …—bB*«

—UF�√ w� WO�K��«  «dOG��« s� W&UM�« dzU��K� ÷dF��« d�U�� UN�Q� W�UF�« ‚u��« d�U�� ·dF� ≠ ±πµ
Æ‚u��«

WODG�� »uKD*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ w�UOI�« »uK�ú� ÎUI�� ‚u��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— q�1 ≠ ±π∂
∫ WO�U��« d�U�*«

µπ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



ÆWOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U�� Æ √

Æw�M�_« ·dB�« —UF�√ d�U�� Æ»

ÆlK��« d�U�� Æ Ã

WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U�� ©√®

WEH�0 W�—b*« ‚«—Ë_« pK� e�«d� W�U� vK� WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— o�D� ≠ ±π∑
∫ wK� ULO� ≠ dB(« ô ‰U�*« qO�� vK�≠  «Ëœ_« Ác� q�L��Ë ¨…d�U�*«

ÆW�œUF�« rN�_« Æ √

ÆWOJK*« ‚uI�  «ËœQ� UN�K�UF� sJ1 w��«Ë q�u��K� WK�UI�« WO�U*« ‚«—Ë_« Æ»

Æ…d�U�*« ÷«d�_ UN� kH�;« „uJB�« ÆÃ

Æ©rN�_« Ác� UNM�  —b� w��« W�ËbK� Î UI�Ë UNHOMB� r�� Ê√ vK� ¨rN�√ v�≈ UNK�u% 5F��® Ÿ«b�ù«  ôUB�≈ Æœ

ÆU�d�U�� qL% UN�√ pM��« bI�F� Ë√ WOJK*« ‚uI�  UH�«u� UN� Èd�√  «Ëœ√ W�√ Æ?�

 Î UI��  «Ëœ_« pK� nOMB� ÎôË√ V�� WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���ù ≠ ±π∏
Â«b���≈ r��Ë b�«Ë bK� —UO��≈ r�� bK� s� d��√ w� WK��*«  «Ëœú� W��M�U�Ë Æ…«œ√ q� UN� WK��*« ‰ËbK�
W�—uH�« ·dB�« —UF�√ ”U�√ vK� p�–Ë w��uJ�« —UM�b�« v�≈ q�u���« r�� r� ÆX�U� qJA� —UO��ù« p�–

Æ‚u��« w� W�—U��« —UF�_« j�u�� Â«b���S�

∫ WO�U��« rOI�« w�UL�≈ WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— q�1 ≠ ±ππ

Î U�u���WOJK*«‚uI� «Ëœ√e�d�w�UL�≈s�•∏W��M�…œb;«d�U�*«WODG��Â“ö�«‰U*«”√—Æ       √
W&UM�« ¡«u� WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ e�«d� W�UJ� WIKD*« rOI�« w�UL�≈ p�– vK� ‰U��Ë® Æ…b� vK� bK� qJ�

Æ©W�uAJ� Ë√ WCzU�  UOKL� s�
Ë

WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ e�d� w�U� s� •∏ W��M� W�UF�« ‚u��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— Æ»
Æ…b� vK� bK� qJ� ÎU�u���

    

∂∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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e�«d� p�– s� Z�M� YO� ¨bK� q� w� WOJK*« ‚uI�  «Ëœ_ WK�UI�*« e�«d*« 5� W�UI� ¡«d�≈ sJ1 ≠ ≤∞∞
 d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— W��� UNOK� o�D� lO��« Ë√ ¡«dA�«  UOKL� s� W&U� WOJK� ‚uI�  «Ëœ√

Æ©±ππ® …dIH�« w� W�{u*« W�UF�« ‚u��« d�U��Ë …œb;«

w�M�_« ·dB�« —UF�√ d�U�� ©»®

WIKF�*« ·dB�« —UF�√ d�U�� vK� ·dB�« —UF�√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�� o�D� ≠ ≤∞±
ÆWCH�«Ë V�c�« p�c�Ë ©…d�U�*« WEH��Ë WO�dB*« WEH;« s� q� vK� Í√® pM��« WDA�√ W�UJ�

 ≠ WO�M�√ WKL� q� e�d� w�U� q�u% r�� ·dB�« —UF�√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���ù ≠ ≤∞≤
 W�—uH�« —UF�_« ”U�√ vK� p�–Ë w��uJ�« —UM�b�« v�≈ WCH�«Ë V�c�« «c�Ë ≠ WOKJON�« e�«d*« ¡UM���S�

Æ‚u��« —UF�√ j�u�� Â«b���S�

∫ wK� U� w�UL�≈ s� •∏ ·dB�« —UF�√ d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— q�1 ≠ ≤∞≥

Ë   Æ d��√ ULN�√ W�uAJ� e�«d� w�U� Ë√ WCzU� e�«d� w�U� s� W&UM�« e�«d*« w�UL�≈ Æ   √

Æ·uAJ� Ë√ izU� e�d� s� ÎU&U� ÊU� ¡«u� WCH�«Ë V�c�« e�d� w�U� Æ»

∫WO�U��« WLOI�« w�UL�≈ q�1 Ê√ V�� WCH�«Ë V�cK�Ë WO�M�√ WKL� qJ� e�d*« w�U� ≠ ≤∞¥

ÕU�—_«Ë bz«uF�« WK�U�  U�«e��ù« w�UL�≈ UNM� ÎU�uB�� ‰u�_« w�UL�≈ q�1Ë w�U*« e�d*« w�U� Æ  √
ÆWOMF*« WKLF�U� W�uI� WI���*«  U�ËdB*«Ë

w� WKL� lO� Ë√ ¡«dA� pM��« tO� Âe�K� Íc�« V�U'« ÍœU�√ ÂeK*« b�u�« ∫ ‰U��® q�ü« e�d*« w�U� Æ»
ÆÁö�√ ©√® bM��« w� ÎôuLA� ÊuJ� ôË ¨©œb�� wK�I��� a�—U�

s�Ë UNKOO�� VK� b�R*« s� w��«Ë ©w�U*« e�d*« WLzU� w� W�uLA*« dO�® WN�UA*«  «Ëœ_«Ë  U�ULC�« ÆÃ
ÆqOLF�« s� UN�LO� œ«œd��≈ Âb� l�u�*«

Æq�UJ�U� …UDG*«Ë bF� o���� r� w��« WOK�I��*«  U�ËdB*«Ë  «œ«d�ù« w�U� Æœ

s� ÊuJ�Ë ¨‰Ë«b��« ÷«d�√ dOG� WO�M�_«  öLF�U� UN� kH�;« e�«d*« w� q�L��Ë WOKJON�« e�«d*« ≠ ≤∞µ
w�U� »U���≈ s� U�ƒUM���≈ r�� ¨pM��« Èb� WO�M�_«  öLF�« e�«d� r�œ UN� ÿUH��ù« ·«b�√ 5�

ÆWKLF�« e�«d�

 

∂±
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lK��« d�U�� ©Ã®

 lK��« w� e�«d� c�√ Ë√ ÿUH��ùU� WIKF�*« ‚u��« d�U�� lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— wDG� ≠ ≤∞∂
 ‰U*« ”√—  U�KD�� o�D�Ë Æ©WO�M�√ WKLF� Ê«d��F� Ê«cK�« WCH�«Ë V�c�« «b� U�® W�OHM�« ÊœUF*« UNO� U0
 WEH;« s� q� vK� Í√® pM��« WDA�√ W�U� s� W&UM�« lK��« d�U�� q� vK� lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�«
 UOKL� q�� WO�U��« …dIH�U� `{u*« ÂuNH*U� lK��« p�c� qLA� w�Ë ¨©…d�U�*« WEH��Ë WO�dB*«

ÆW�—UC*«Ë W�—UA*« mOB� ¡öLF�« l� —UL���ù«

qO�� vK� ¨W�u�U��« ‚«u�_« w� UN�Ë«b� sJ1 Ë√ r�� w��«Ë ©W�œU*«® WOFO�D�«  U��M*U� lK��« ·dF� ≠ ≤∞∑
Æ©WCH�«Ë V�c�« ¡UM���S�® W�OHM�« ÊœUF*«Ë ©‰Ëd���« WMLC��® ÊœUF*« ¨WO�«—e�«  U��M*« ¨‰U�*«

 WI�d� Ë√ WD��*« WI�dD�« Â«b���S� t�UO� r�� Ê√ V�� WOFK��« d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— ≠ ≤∞∏
Æ‚UI���ù« rK�

lK��« d�U�* WD��*« WI�dD�«

∫wK� UL� t�U���≈ r�� Ê√ V�� WD��*« WI�dDK� Î UI�Ë lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— ≠≤∞π

¨uKO� ¨qO�d� q��® ”UOIK� W�—UOF� …b�u� U� WFK� w� W�uAJ*« Ë√ WCzUH�« e�«d*« q� s� dO�F��« ÎôË√ Æ   √
W�UI� ¡«d�≈ r�� r� ¨w��uJ�« —UM�b�« v�≈ W�—uH�« —UF�_« ”U�√ vK� p�– bF� q�u���« r�� r� ¨©Â«d�

ÆWFK� qJ� e�d*« w�U� v�≈ ‰u�uK� W�uAJ*«Ë WCzUH�« e�«d*« 5�

ÆWHK��*« lK��« e�«d� 5� W�UI*« ¡«d�≈ Âb� V�� Æ»

∫ ŸuL�� q�1 lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— ÆÃ

Ë Æ WFK� q� e�d� w�U� s� •±µ ©±

w� ·uAJ*« e�dLK� WIKD*« WLOI�« tO�≈ ÎU�UC� izUH�« e�d� ® WFK� q� e�d� w�UL�≈ s� •≥ ©≤
Æ©WFK� q�

lK��« d�U�* ‚UI���ù« rK� WI�d�

∫ wK� UL� t�U���≈ r�� Ê√ V�� ‚UI���ù« rK� WI�dD� Î UI�Ë lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— ≠ ≤±∞

 

∂≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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¨uKO� ¨qO�d� q��® ”UOIK� W�—UOF� …b�u� U� WFK� w� W�uAJ*« Ë√ WCzUH�« e�«d*« s� dO�F��« ÎôË√ ©  √
 —UF�ú�  Î UI�Ë w��uJ�« —UM�b�« v�≈ tK�u% p�– bF� r�� Ê√ V�� WFK� q� w� Õu�H*« e�d*« Æ ©Â«d�

ÆW�—uH�«

‚UI���ù« rK�� WOM�e�«  «d�H�« vK� UNF�“u� r�� Ê√ V�� U� WFK� w� W�uAJ*«Ë WCzUH�« e�«d*« ©»
∫w�U��« ‰Ëb'« w� 5�*«

ÍËU��® W�U� e�«d� UNO� pM�K� ÊuJ� WFK� qJ� ÎUI�� ‚UI���ù«  «d�H� qI��� ÊUO� bF� Ê√ V�� ©Ã
Æ…b� vK� WFK� qJ� ‰U*« ”√—  U�KD�� V��% Ê√ V�� UL� ©d��√ Ë√ w��u� —UM�œ ≥∞[∞∞∞

ÊuJ� Ê√ V�� w��«Ë UN� W�U)« WOM�e�«  «d�H�« vK� W�uAJ*«Ë WCzUH�« e�«d*« q� nOMB� bF� © œ
q�UF� w� rOI�« Ác� »d{ r� s�Ë WOM�“ …d�� q� w� WK�UI�*« e�«d*«  rO� ŸuL�� b�b% r�� ÆWK�UI��

Æ©•±[µ® t���� ©Spread Rate®

¨WO�U��« WOM�e�«  «d�H�« w�  U�UAJ�ù« l� ’UI��« ¡«d�ù wI��*« q�UI�*« dO� e�d*« qO�d� V�� ©?�
ÆUNO�≈ UNKO�d� r�� WOM�“ …d�� qJ� WK�UI�*« dO� e�«d*« WLO� vK� •∞[∂ t���� q�UF� oO�D� r�� r�

"UM�« »dC� r� W�uAJ*« Ë√ WCzUH�« e�«d*« w�U� »U���S� pM��« ÂuI� Áö�√ WOKLF�« W�UN� w�Ë © Ë
ÆÂ“ö�« ‰U*« ”√— b�b��� •±µ W��� w�

 «dIH�« w� t�U���≈ - Íc�« Â“ö�« ‰U*« ”√— ŸuL�� u� lK��« d�U�* Â“ö�« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ©“
ÆÁö�√ ©Ë ¨?� ¨œ®

∂≥

WOM�e�« …d�H�«

dN� v��
—uN� ≥ v�≈ dN� s� d��√

—uN� ∂ v�≈ —uN� ≥ s� d��√
dN� ±≤ v�≈ —uN� ∂ s� d��√

5�M� v�≈ WM� s� d��√
  «uM� ≥ v�≈ 5�M� s� d��√

  «uM� ≥ s� d��√

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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 rK� WI�d�Ë WD��*« WI�dDK� Î UI�Ë Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���≈ WI�d� ©◊® o�K*« s� ©¥® ‰U�*« `{u� ≠ ≤±±
Æ‚UI���ù«

WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�√ ∫ ÎU�œU�

W�dF0 …bF� WOK�«œ Ã–U/ Â«b���≈ q�� Íe�d*« X�uJ�« pM� s� WI��� WI�«u� vK� ‰uB(« V�� ≠ ≤±≤
ÕUL��U� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuI� ·u�Ë Æd�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���≈ ÊQA� pM��«

∫v�œ√ b�� WO�U��« ◊ËdA�« d�«u� bM� jI� »uK�_« «c� Â«b���S�

ÆpM��U� d�U�*« …—«œ≈ ÂUE� q�UJ�Ë W�UH� s� Íe�d*« X�uJ�« pM� Èb� WO�UJ�« W�UMI�« d�«u�� Ê√ Æ √

W�—U���«  ö�UF*« w� jI� fO� WOK�«b�« Ã–ULM�« Ác� Â«b���≈ w� …—UN*« ÍË– 5K�UF�« œb� W�UH� Æ»
 ©Back Office® ‰Ë«b��« W�dG� W�u���« …b�ËË WF�«d*«Ë d�U�*« vK� W�U�d�«  ôU�� w� ÎUC�√ q�

ÆÎ U�—Ëd{ p�– ÊuJ� U�bM�

 UIO�D��« ‰ö� s�Ë W�b���*« WOK�«b�« Ã–ULM�« ÊQ� Íe�d*« X�uJ�« pM� Èb� WO�UJ�« W�UMI�« d�«u� Æ Ã
Æd�U�*« ”UO� w� W�b�« s� W�uIF� W�—œ s�R� WI�U��«

W�UFH�«  «—U���ù«Ë ‚u��« d�U��  UH�«u�Ë hzUB� p�c�Ë WOLJ�«Ë WO�uM�« dO�UFLK� pM��« ¡UHO��≈ Æ œ
Æ ULOKF��« s� ¡e'« «c� w� W�{u*«Ë

WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�_ ÎUI�Ë …œb;« d�U�*« W'UF� ≠ ±

 WOK�«b�« Ã–ULM�« X�U� «–≈Ë ÆW�UF�« ‚u��« d�U�� r�� ”UOI� W�U� WHB� WOK�«b�« Ã–ULM�« Âb���� ≠ ≤±≥
t�U���≈ r�� Ê√ V�� …œb;« d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— ÊS� ¨…œb;« d�U�*« wDG� ô pM�K�
d�U�*« ”UOI� WOK�«b�« Ã–ULM�« Â«b���≈ ‰U� w� t�S� Èd�√ WO�U� s�Ë Æw�UOI�« »uK�_« Â«b���S�
  «Ëœ√ e�«d� vK� WI�D*«Ë …œb;« d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— w�UL�≈ qI� ô√ 5F�� t�S� ¨…œb;«
 Î UI�Ë V��;« …œb;« d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— nB� s� ‰«u�_« s� ‰U� Í√ w� WOJK*« ‚uI�

Æw�UOI�« »uK�ú�

‰U*« ”√—  U�KD�� ≠ ≤

∫ 5� vK�_« WLOI�« w� WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�_ ÎUI�Ë Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�� q�L�� ≠ ≤±¥

∂¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



ÆÁU�œ√ WMO�*« WOLJ�« dO�UFLK� Î UI�Ë W�u�;«Ë o�U��« ÂuOK� d�U�LK� W{dF*« WLOI�« Æ  √

 Î U�ËdC� WI�U��« qL� Âu� 5���« s� q� w� W�u�;«Ë WO�uO�« d�U�LK� W{dF*« WLOI�« j�u�� Æ»
 ¨b�«Ë s� b�e� ô WLO� q�UF*« «cN� nOC� Ê√ Íe�d*« X�uJ�« pM�� sJ1Ë Æ©≥® Á—b� q�UF� w�

ÆÃ–uLMK� o�U��« ¡«œ_« ¡u{ w�

WO�uM�« dO�UF*« ≠ ≥

Â«b���S� t� Õ]d ÓBÔ� Ê√ q�� ©WO�U��«  «dIH�« w� W�{u*«® WO�uM�« dO�UF*« ¡UHO��≈ pM��« vK� 5F�� ≠ ≤±µ
ÆWOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�√

 WOKFH�«  «—U���ù«ËWO�U�_« W�U�d�« Ê√ vK� Íe�d*« X�uJ�« pM�� W�œ_« d�u� Ê√ pM��« vK� V�� ≠ ≤±∂
ÆÂ“ö�« ‰U*« ”√— »U���ù Ã–uLM�« Â«b���≈ q�� p�–Ë WO{d� pM��« W�dF0 …bF*« WOK�«b�« Ã–ULMK�

rE� oO�D�Ë rOLB� s� W�u��� ÊuJ� YO� d�U�*« vK� W�U�dK� WKI��� …—«œ≈ pM��« TAM� Ê√ V�� ≠ ≤±∑
s� pM��« t� ÷dF�� U� r�� ÊQA� WO�u� d�—UI� —«b�≈Ë qOK% …—«œù« Ác� vK�Ë ÆpM��U� d�U�*« …—«œ≈
 ÆÊQA�« «c� w� UN� ÕdB*« œËb(«Ë d�U�*« ÁcN� ·UAJ�ù« Èb� ”UO� 5� W�öF�« rOOI� Îö�U� d�U��
fOz— v�≈ U�d�—UI� t�u� Ê√Ë pM��U� W�cOHM��«  «—«œù« w�U� s� WKI��� …—«œù« Ác� ÊuJ� Ê√ V��Ë

Æ…d�U�� ÍcOHM��« “UN'«

  UO�ö� pK1 Í—«œ≈ Èu��� s� d�U�*« vK� W�U�d�« …—«œ≈ U�—bB� w��« WO�uO�« d�—UI��« l�«d� Ê√ V�� ≠ ≤±∏
…c��*« e�«d*« r�� iOH��� p�c�Ë 5�Ë«b�*« WD�«u� …c��*« e�«d*« r�� iOH��� tK�R�  UDK�Ë

ÆpM��« w� d�U�LK� ÷dF�K� wKJ�« r�(« «c�Ë s�œdHM� 5�Ë«b�� WD�«u�

 o�d� s� »u�;« d�U�*« r�� 5� W�—Ëœ W�—UI� Íd& Ê√ d�U�*« vK� W�U�d�« …—«œ≈ vK� V�� ≠ ≤±π
WK�u� WOM�“ …d�� —«b� vK� p�–Ë WEH;« WLO� w� WOKFH�« WO�uO�«  «dOG��« 5�Ë Ã–uLM�« »uK�√ Â«b���≈
 W��U� e�«d� ”U�√ vK� WOM�*« WO{«d��ù«  «dOG��« v�≈ W�U{ùU� «c� ¨©…b�«Ë WM� q�_« vK�® ÎUO���

ÆWEH�LK�

—U���≈Ëd�U�*« vK�W�U�d�«WOKL�w�WO�U��≈…—uB�U�d�A�Ê√UOKF�«…—«œù««c�Ë pM��« …—«œ≈fK��vK�V�� ≠ ≤≤∞
ÆU�d�uD�� UNO�≈ W�U� œ—«u� tO�u� r�� YO�� pM��« ◊UA� w� w�U�√ dBM� d�U�*« vK� W�U�d�« WOKL�

—U���≈Ë pM�K� WO�uO�« d�U�*« …—«œ≈ WOKL� l� d�U�*« ”UOI� wK�«b�« Ã–uLM�« œ«b�≈ WOKL� Z�œ V�� ≠ ≤≤±
÷dF�� w��« ‚u��« d�U�� vK� W�U�d�«Ë jOD���« WDA�√ s� Î U�U� Î «¡e� q�9 Ã–uLM�« «c�  U�d��

ÆpM��« UN�

∂µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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ULMO�� Æ…d�U�*« œËb�Ë d�U�LK� ·UAJ�ù« œËb� l� Ê«d��ùU� d�U�*« ”UO� ÂUE� Â«b���≈ V�� ≠≤≤≤
d�U�LK� W{dF*« WLOI�« ”U�√ vK� œ«d�_« 5�Ë«b�LK� …d�U�*« œËb� s� ÕUB�û� …—Ëd{ b�u� ô
q�� s� W�uNH�Ë W��U� WI�dD� pM��« w� d�U�*« ”UO� Ã–uLM� œËb(« Ác� j�— V�� t�√ ô≈ ¨ UOKLFK�

ÆUOKF�« …—«œù«Ë 5�Ë«b�*« s� q�

vK� p�–Ë d�U�*« qOK% WOKLF� qLJ� ¡e�� W�—Ëœ WHB� W�UFH�«  «—U���ù« Z�«d� Â«b���≈ V�� ≠≤≤≥
W�—Ëœ WHB�  «—U���ù« Ác� ZzU�� h�� V�� UL� ÆpM��U� d�U�*« ”UO� Ã–uLM� WO�uO�« ZzU�M�« ”U�√
fK��Ë …—«œù« W�dF0 W�u{u*« œËb(«Ë  U�UO��« vK� U�dO�Q� dNE� Ê√ vK� UOKF�« …—«œù« W�dF0
WK�UF�«  «uD)« –U��≈ wG�M� ·ËdE�« iF� ÁU& 5F� nF{  «—U���ù«  dN�√ «–≈Ë ÆpM��« …—«œ≈

ÆV�UM� qJA� —UD�_« ÁcN� ◊u��K�

W�U�d�«   «¡«d�≈Ë W�u�J*« WOK�«b�«  U�UO��U� Â«e��ù« s� b�Q�K� ÂUE�  pM��« Èb� d�u�� Ê√ V�� ≠≤≤¥
 ∆œU�*« `{u� qLFK� qO�œ œ«b�≈ ‰ö� s� d�U�*« …—«œ≈ ÂUE� o�u� Ê√ V��Ë ¨d�U�*« …—«œ≈ ÂUEM� WIKF�*«

Æ‚u��« d�U�� ”UO� w� W�b���*« VO�U�ú� Õd� p�c�Ë …—«œù« ÁcN� WO�U�_«

l� pM��U� wK�«b�« oO�b��« …—«œ≈ WD�«u� W�—Ëœ WHB� d�U�*« …—«œ≈ ÂUEM� qI��� h�� ¡«d�≈ V�� ≠≤≤µ
 «c� r�� Ê√ V��Ë Æd�U�*« …—«œ≈ …b�Ë «c�Ë WO�dB*« pM��«  «b�Ë WDA�√ h�H�« «c� qLA� Ê√ …U�«d�
q� s� b�Q��« V��Ë Æ©Î U�uM� …b�«Ë …d� s� qI� ô Ê√ vK�® W�—Ëœ WHB� d�U�*« …—«œ≈ WOKLF� h�H�«

∫ v�œ√ b�� WO�U��« ◊UIM�« s�

Æd�U�*« …—«œ≈ rE� w� W�b���*«  «¡«d�ù«Ë  «bM��*« W�UH� Æ √

Æd�U�*« …—«œ≈ …b�u� wLOEM��« qJON�« WLzö� Æ»

ÆWO�uO�« d�U�*« …—«œ≈ WOKL� l� ‚u��« d�U�� ”UO� WOKL� q�UJ� ÆÃ

 ¡öLF�« l� q�UF��«  «—«œ≈ wH�u� W�dF0 Âb���*« rOOI��« ÂUE�Ë d�U�*« Ã–U/ œUL��ù ÂUE� d�u� Æ œ
Æ‰Ë«b��« W�dG� W�u���« …b�ËË WOK�«b�«  «—«œù«Ë

s� bL�F�Ë —U���ù« w� c�√ b� d�U�*« ”UO� WOKL� w� d�R� dOOG� Í√ vK� WI�«u*« Ê√ s� b�Q��« Æ?�
ÆW�u�� WDK�

ÆpM��« UNN�«u� w��« ‚u��« d�U�� W�UJ� Âb���*« Ã–uLM�« WODG� Èb� ÆË

ÆpM��U�  U�uKF*« ÂUE� …¡UH�Ë W�UH� Æ“

∂∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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Æe�«d*«  U�UO� ‰UL��≈Ë W�œ ÆÕ

U0 WOK�«b�« Ã–ULM�« œ«b�≈ bM� W�b���*«  U�UO��« —œUB� w� WI��« Èb�Ë XO�u�Ë  U�� WF�«d� Æ◊
Æ U�UO��« Ác� —œUB� WO�öI��≈ p�– w�

Æ‚u��« d�U��Ë pM��« WDA�√ 5� WO����«  U�öF�U� W�U)«  U{«d��ù« WLzö�Ë W�� ÆÍ

Æd�U�LK� WOLJ�«  U�U�(« rOOI� W��Ë W�œ Æ„

Æd�ü X�Ë s� U�—U���≈ ‰ö� s� WOK�«b�« Ã–ULM�« rOLB� W�� WF�«d� Æ‰

‚u��« d�U�� q�«u� hzUB� ≠ ¥

Æ©pM��« w� …d�U�*« e�«d� WLO� vK� …d�R*« ‚u��« —UF�√® WOK�«b�« „uM��« Ã–ULM� d�U�*« q�«u� b�b��� ≠≤≤∂
∫WO�U��«  «œU�—ù« ¡UHO��≈ „uM��« vK� 5F��

WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ —UF�√ © √

 e�«d0 pM��« UNO� kH��� w��«Ë WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ ‚«u�√ s� qJ� …d�U�� q�«u� „UM� ÊuJ� Ê√ V�� Æ ±
ÆW�U�

—UF�√ w�  «dOG��«Ë ‚«u�_« W�d� œb�O� tLOLB� r�� …d�U�� q�U� „UM� ÊuJ� Ê√ V�� ¨v�œ√ b�� Æ≤
—UL���≈ q� w� e�«d*« s� dO�F��« sJ1Ë ©‚u��« —UF�√ d�R� ‰U�*« qO�� vK�® WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√
d�R� l� qB�*« “Beta  Equivalent U�O� q�UF� ” w� 5F� ŸUD� —UF�√  «d�R� w� Ë√ …b� vK�

Æ‚u��« p�– 

 «Ëœ√ ‚u�� WHK���  U�UD� q�UI� …d�U�� q�«u� œu�u� ÊuJ� ÊQA�« «c� w� wKOBH��« q�b*« Ê≈ Æ≥
q� w� rN�_« w� e�«d*« ÊS� Áö�√ d�– UL�Ë ©W�UMB�« ŸUD� ‰U�*« qO�� vK�® qJ� WOJK*« ‚uI�

ÆWKB�« Ë– ŸUDI�« d�R* “U�O� q�UF� ” w� tM� dO�F��« sJ1 ŸUD�

Æ…b� vK� —UL���≈ qJ� dOG��« W�—œ ‰bF� q�UI� …d�U�� q�«u� œu�u� ÊuJ� ÎôuL� d��_« WI�dD�«Ë Æ¥

‚u��« d�U�* ·UAJ�ù« W�—œ l� U� ‚u�� Ã–ULM�« »uK�√ WFO��Ë bOIF� W�—œ V�UM�� Ê√ V�� Æµ
Æ‚u��« p�– w�  «—UL���ù« w� eO�d��« W�—œ v�≈ W�U{ùU� ÂU� qJA�
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·dB�« —UF�√ ©»

e�«d� pM�K� ÊuJ� w��«Ë WO�M�_«  öLF�« q�UI� …d�U�� q�«u� d�U�*« ”UO� ÂUE� sLC�� Ê√ V��
UNM� dO�F��« r�� ·u� d�U�*« ”UO� ÂUE� WD�«u� W�u�;«Ë d�U�LK� W{dF*« WLOI�« Ê√ YO�Ë ÆUN�
¨w�U��U�Ë Æ·d� dF� d�U�� tM�  Z�MO� WO�M�_« WKLF�U�  e�d� Í√ w�U� ÊS� ¨w��uJ�« —UM�b�U�
UNO� pM�K� ÊuJ� WO�M�√ WKL� q�Ë w��uJ�« —UM�b�« 5� ·dB�« dF� q�UI� …d�U�� q�«u� œu�Ë 5F��

ÆÂU� ÷dF� e�d�

lK��« —UF�√ ©Ã

ÆW�U� e�«d0 pM��« UNO� kH��� w��« lK��« ‚«u�√ s� qJ� WK�UI� …d�U�� q�«u� „UM� ÊuJ� Ê√ V�� Æ  ±

  ôU(« w� p�–Ë Æ…œËb�� e�«d0 kH�% w��« „uM�K� W��M�U� d�U�*« q�«uF� q�√ hzUB� ‰u�� sJ1 Æ ≤
s� …dO�� W�H� b�«Ë …d�U�� q�UF� Â«b���≈ ‰u�� sJ1 YO� ¨…dOG� e�«d*« w�UL�≈ UNO� ÊuJ� w��«

Æ©‰Ëd���« Ÿ«u�√ qJ� b�«Ë …d�U�� q�UF� Â«b���≈ ∫ ‰U�*« qO�� vK�® lK��«

∫ w�ü« vK� Ã–uLM�« Íu��� Ê√ V�� lK��« w� q�UF��« w� ÎU�UA� d��_« „uM�K� Æ≥

W&UM�« W�—uH�« —UF�_« w�  «dOG��« W�O�� ·UAJ�ù« d�U�� b�b��� —UF�_« w� dOG��« d�U�� Æ √
ÆW�u�H*« e�«d*« w�U� s�

 ‚UI���ù« s� W&UM�« WK�ü« —UF�_« w�  «dOG��« w� ·UAJ�ù« d�U�� b�b��� WOK�I��*« …u�H�« Æ»
Æq�UI�*« dO�

lK��« s� 5M�≈ 5� —UF�_« w�  «dOG��« s� "UM�« ·UAJ�ù« d�U�� b�b��� ¨WO�U�_« d�U�*« ÆÃ
ÆWK�UL�*« dO� sJ�Ë WN�UA�*«

ÆlK�K� W�bIM�« e�«d*« 5� rzö*« bzUF�« w�  U�«d��ù« —U���ù« w� Ã–uLM�« c�Q� Ê√ Æœ

WOLJ�« dO�UF*« ≠ µ

∫WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�√ l��� w��« „uM�K� W��M�U� o�D�� w��« WOLJ�« dO�UF*« s� v�œ_« b(« wK� ULO� ≠ ≤≤∑

Æw�u� qJA� ©Value ≠ at ≠ Risk® d�U�LK� W{dF*« WLOI�« »U���≈ V�� Æ √

∂∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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WOI��*« W��M�« »U���≈ bM�Ë •ππ W��M� d�U�LK� W{dF*« WLOI�« »U���ù WOK�«b�« Ã–ULM�« wDG� Æ»
Æt�«b���≈ r�� WLOI�« b�b% vM�M� s� b�«Ë V�U� ÊS�

ÆWOKF� ÂU�√ …dA� w� ÿUH��≈ …d�� q�√ d��F� d�U�LK� W{dF*« WLOI�« »U���≈ bM� ÆÃ

vK� WM� …d�H� …bOI� ÊuJ�� d�U�LK� W{dF*« WLOI�« »U���ù ©WMO� …d��® WO��—U��« WE�ö*« …d�� ≠ ≤≤∏
…d�H� Èd�√ ‚d� Ë√ ©Weighting Scheme® `O�d��« ÂUE� Âb���� w��« „uM�K� W��M�U�Ë Æq�_«

Æq�_« vK� …b�«Ë WM� UN� W�UFH�« ¨WO��—U��« WE�ö*« …d�� ÊuJ� Ê√ V�� ¨WO��—U��« WE�ö*«

 …œU�≈ V�� UL� q�_« vK� —uN� W�ö� q� …d� UN�U�UO� W�uL�� Y�b��� ÂuI� Ê√ „uM��« vK� V�� ≠ ≤≤π
„uM��« s� VKD� Ê√ Íe�d*« X�uJ�« pM�� sJ1Ë ÆW�œU�  «dOG�� ‚u��« —UF�√ XFC� ULK� UNLOOI�
Íe�d*« X�uJ�« pM� d�bI� w� ÊU� «–≈ p�–Ë q�√ WOM�“ …d�� ”U�√ vK� d�U�* W{dF*« WLOI�« »U��

Æ—UF�_« dOG� ‰bF� w� ÂU� ŸUH�—≈ „UM� Ê√

 d�U�*« q� wDG� Âb���� Ã–u/ q� Ê√ U*U� ¨Áb�b% - WOK�«b�«  Ã–ULM�« s� 5F� Ÿu� b�u� ô ≠ ≤≥∞
 Â«b���≈ W�d� „uM�K� ÊS� p�c� ¨‚u��« d�U�� q�«u� w� Áö�√ 5�� u� UL� pM��« q�� s� …—«b*« W�œU*«
ÆÈd�√ WI�d� Í√ Ë√ WO��—U��« …U�U;« WI�d� Ë√  U�«d��ù«  U�uHB� ”U�√ vK� WOK�«b�« Ã–ULM�«

 —UF�√® WF�«u�« d�U�*«  U�� ‰ö� s� WO��d���«  U�öF�« vK� ·dF��« W�d� „uM�K� ÊuJ� ·u� ≠ ≤≥±
Ác� vK� ·dF��« o� Íe�d*« X�uJ�« pM�� ÊuJ�Ë Æ©lK��« —UF�√ ¨WOJK*« ‚uI�  «Ëœ√ —UF�√ ¨·dB�«
5�� ÂUE� u�  U�öF�« ”UOI� Âb���*« pM��« ÂUE� ÊQ� W�UM� vK� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÊU� «–≈ ô≈  U�öF�«

Æq�UJ�Ë W�UHJ� ÁcOHM� r��Ë

∫©Stress Testing® jGC�«  «—U���≈ ≠∂

jG{  «—U���≈ Z�«d� pK�9 Ê√ ‚u��« d�U�� ”UOI� WOK�«œ Ã–U/ Âb���� w��« „uM��« vK� V�� ≠ ≤≥≤
ÆWK�U�

ÕU�—√ Í√ oK�� Ê√ qL�;« s� w��« d�U�*« q�«u� q�  «—U���ù« Ác�  U�u�—UMO� wDG� Ê√ V�� ≠ ≤≥≥
ÆWEH;« ÁcN� d�U�*« vK� W�U�d�« W�uFB�« s� qF& w��«Ë …d�U�*« WEH; W�œU� dO� dzU�� Ë√

ÆWHOF{ UN�Ëb�  ôUL��≈ ÊuJ� w��« À«b�_« wDG� Ê√ V�� q�«uF�« Ác� Ê√ UL�

 W�uO��« —u�√Ë ‚u��« d�U�� s� q� wDG� WO�u�Ë WOL� WFO��  «–  «—U���ù« Ác� ÊuJ� Ê√ V�� ≠ ≤≥¥

∂π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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UNO� ÷dF�� Ê√ pM�K� sJ1 w��«  ôU(« WOLJ�«  «—U���ù« œb%Ë Æ‚u��«  U�«dD{≈ vK� W��d�*«
∫ UL�Ë 5O�Oz— 5�b� oOI% vK� e�d� Ê√ V�� WO�uM�«  «—U���ù« Ê√ 5� w� ¨d�U�LK�

ÆWKL��� W�U� dzU�� Í√ »UFO��≈ vK� pM��« ‰U� ”√— …—b� rOOI� ≠ √

Æ‰U*« ”√— vK� ÿUH(«Ë d�U�*« iOH��� pM��« U�c��� w��«  «uD)« b�b% ≠»

V��  «—U���ù« Ác� ZzU�� Ê√ UL� ¨pM��« …—«œ≈ WO�O�«d��≈ l{Ë bM� ÎU�U� Î «¡e� rOOI��« «c� d��F�Ë
ÆpM��« …—«œ≈ fK��Ë ÍcOHM��« “UN'« fOz— v�≈ Î U�—Ëœ l�d� Ê√

…—uD*« jGC�«  «—U���≈ l� WO�«d�ù«  «—U���ù«  U�u�—UMO� Â«b���≈ 5� lL& Ê√ „uM��« vK� V�� ≠ ≤≥µ
X�uJ�« pM� VKD� bI� W�U� WHB�Ë ÆUN� …œb;« d�U�*« hzUB� fJF�� UN�H� „uM��« q�� s�

∫ w�Ë o�UM� Àö� w� jGC�«  «—U���≈ s�  U�uKF� .bI� „uM��« s� Íe�d*«

 U�uKF� „uM��« Èb� ÊuJ� Ê√ V�� ∫pM��« q�� s� W�—U���≈  «¡«d�≈ VKD�� ô WO�«d�≈  U�u�—UMO� Æ  √
Èu��0 dzU�)« Ác� W�—UI� sJ1Ë ÆWF�«dLK� WF{U)« …d�H�« ‰ö� WII;« W�UN�« dzU�)« s�
pM� …U�«u� ÊQA�« «c� w� sJ1 ¨‰U�*« qO�� vK� ÆpM�K� wK�«b�« ”UOI�« ÂUE� s� "UM�« ‰U*« ”√—
sJL*« s� ÊU� w��«Ë dzU�)« d��_ pM��« UNO� ÷dF�� w��« ÂU�_« œb� s� —uB�� Íe�d*« X�uJ�«

Æd�U�LK� W{dF*« …—bI*« WLOI�U� UN�ODG�

 U�u�—UMO�� „uM��« k�U�� lC�� Ê√ V�� ∫ pM��« q�� s� W�—U���≈  «¡«d�≈ VKD��  U�u�—UMO� Æ »
sJ1Ë ÆÍuM� l�—  ”U�√ vK� Íe�d*« X�uJ�« pM�� ZzU�M�« .bI�Ë  …œbF�� WO�U�� W�—U���≈
ŸuM�«Ë ÆW�U�  U�«dD{ù WI�U�  «d�� l� WO�U(« k�U;« —U���≈  U�u�—UMO��« pK� sLC�� Ê√
 U{«d��ù« w�  «dOG��« W�O�� ‚u��« d�U�* pM��« ÷dF� WO�U�� r=OI� ¨u�—UMO��« s� w�U��«

ÆWO�œU���«  U�öF�«Ë  U�«d��ù« ‰bF� s�

v�≈ W�U{ùU� ∫t�EH��  w� …œb;« hzUB)« WODG�� t�H� pM��« q�� s� …—uD�  U�u�—UMO� Æ Ã
   pM��« vK� V�� ¨Áö�√ ©»® Ë ©√® œuM�K� Î UI�Ë Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� …œb;«  U�u�—UMO��«
hzUB� w� ◊u�N�« s� vB�_« b(« œb% w��«Ë ¨t� W�U� jG{  «—U���≈ —uD� Ê√ Î UC�√
◊u�N�« l� r�UF�« w� W�UN�« WO�«dG'« o�UM*« w� Àb% w��« q�UA*« ‰U�*« qO�� vK�® t�EH��
WF��*« WI�dDK� n�Ë Íe�d*« X�uJ�« pM�� ÂbI� Ê√ „uM��« vK� V��Ë Æ©W�U� lK� —UF�√ w� œU(«
Æ U�u�—UMO��« Ác� s� W�d���*« ZzU�MK� n�Ë v�≈ W�U{ùU�  U�u�—UMO��« cOHM�Ë b�b% w�
 

  

∑∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ Ã–uLM�« WO�ö� s� b�Q��« ≠ ∑

 ÊQA�  «bO�Q� VKD� ·u� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÊS� „uM��« q�� s� …bF*« WOK�«b�« Ã–ULM�« h�� bM� ≠ ≤≥∂
∫WO�U��« —u�_«

dO�UF*« ÊQA� ©±∏≥¨±∏≤® 5�dIH�« w� U�d�– o�U��«Ë pM��« q�� s� WF��*« WOK�«b�«  «¡«d�ù« Ê≈ Æ  √
ÆWO{d� WI�dD� cHM� WO�uM�«

WD�«u� UN��ö� s� b�Q��« - b� WO�U*«  «Ëœ_« dOF��Ë »U���ù« WOKL� w� W�b���*«  ôœUF*« Ê≈ Æ»
Æ‰Ë«b��« …b�Ë s� WKI��� WN� ‰«u�_« lOL� w� ÊuJ� Ê√ V�� w��«Ë ¨WB��*« WN'«

w��« WO�«dG'« o�UM*«Ë pM��« WDA�_ W��M�U� pM��« q�� s� Âb���*« WOK�«b�« Ã–ULM�« qJO� W�UH� Æ Ã
ÆUNODG�

Âb���*« Ã–uLM�« Ê√ b�R� pM��« q�� s� l��*« d�U�*« ”UO� ÂUE� —U���≈ s� W�d���*« ZzU�M�« Ê≈ Æ œ
ÂbI� Ê√ vK� ¨s�e�« —«b� vK� WKL�;« W�UN�« dzU�)« ”UOI� tOK� œUL��ù« sJ1 ”UOI� wDF�

ÆUN�K� bM� Íe�d*« X�uJ�« pM� v�≈ UNO�≈ —UA*« ZzU�M�«

ÆUNM� oI���«Ë UNOK� Ÿö�ù« sJ1 d�U�*« ”UO� ÂUEM� WIKF�*«  UOKLF�«Ë  U�UO��« Æ ?�

∫  w�UOI�« »uK�_«Ë WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�√ 5� Ãe*« ≠ ∏

d�U�� WODG�� ‰U*« ”√— »U���ù w�UOI�« »uK�_«Ë WOK�«b�« Ã–ULM�« »uK�√ 5� Ãe*« “u�� ô ≠ ≤≥∑
Æ©≤±≤® …dIH�« w� W�{u*«  ôU(« «b� ULO� ‚u��«

∑±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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l?�«d�« r?�I�«

qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«

 »U���ùWOLJ�«dO�UF*« qLA�Ë¨WOKOGA��«d�U�*«”UOI�W�U)« ULOKF��«r�I�««c�sLC�� ≠ ≤≥∏
Basic Indicator® w�U�_« d�R*« »uK�_ ÎUI�Ë WOKOGA��« d�U�LK� WO�UL�√d�«  U�KD�*«
fK�� s� —œUB�« ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� w� p�c�Ë ‰“U� WM'  «—dI� w� œ—Ë UL��� ©Approach

Æ©IFSB® WO�ö�ù« WO�U*«  U�b)«

∫ WOKOGA��« d�U�*« n�dF� ©√®

 w� qA� Ë√ qK� Ë√ W�UH� Âb� s� WL�UM�« dzU��K� ÷dF��« d�U�� UN�Q� WOKOGA��« d�U�*« ·]dFÔ� ≠ ≤≥π
 vK� qLA� w��«Ë ¨WO�—U)« À«b�_« s� WL�UM�« Ë√ ¨WLE�_« Ë√ ÍdA��« dBMF�« w� Ë√ WOK�«b�«  «¡«d�ù«
Â«e��ù« Âb� d�U��Ë ‰«u�_« qO��  UOKL�Ë ‰UO��ù« d�U��Ë WO�u�UI�« d�U�*« ¨dB(« ô ‰U�*« qO��

ÆWO�ö�ù« WF�dA�U�

ÆWO�O�«d��ù« d�U�*«Ë WFL��« d�U�� qLA� ô n�dF��« «c�Ë

 ¨WO�ö�ù« „uM��« UNN�«u� w��« qOGA��« d�U�� s�ÎU�u� WO�ö�ù« WF�dA�U� Â«e��ù« Âb� d�U�� bF� ≠ ≤¥∞
ÆWKB�«  «–  UOKLF�« s� dzU�� s� p�– s� Z�M� U�Ë q�b�U� ·«d��ù« Âb� v�≈ ÍœR� Ê√ sJL*« s� w��«Ë

∫qO�Q��« dO�UF� ©»®

 Íe�d*« X�uJ�« pM�  ULOKF�� Î UI�Ë WOKOGA��« d�U�*« …—«œù qL� —U�≈ UN� ÊuJ� ÊQ� „uM��« Âe�K� ≠ ≤¥±
ÎUI�Ë p�c�Ë ¨“WOKOGA��« d�U�*« W�U�—Ë …—«œù WLOK��«  U�—ULLK� W�œU�d��ù« ∆œU�*« ” ’uB��
 U�U�(« w��«d� d�—UI�Ë WO�ö�ù« „uM��« Èb� WOK�«b�« W�U�d�« WLE�_ W�UF�«  «œU�—ù« ” qO�b�
Íe�d*« X�uJ�« pM�  ULOKF�� bOI��U� WO�ö�ù« „uM��« lOL� Âe�K�Ë Æ“WLE�_« pK� rOOI�� WIKF�*«

Æd�U�*« …—«œ≈Ë ”UOI� …—«œ≈ Ø …b�Ë ¡UA�≈ ’uB��

 WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« ÊULC� W��UM*«  U�UO��« l{Ë WO�ö�ù« „uM��« vK� 5F�� UL�
Æ UOKLF�« cOHM� q�«d� W�U� w�

s� VKD� Ê√ Íe�d*« X�uJ�« pM�� ÊS� Áö�√ UNO�≈ —UA*« dO�UF*« W�U� ¡UHO��S� Â«e��ù« Âb� W�U� w� ≠ ≤¥≤
ÆpM��« vK� Èd�√ ◊Ëd� ÷d� Ë√ØË ‰U*« ”√— W�UH� —UOF* vK�√ W��M� ÿUH��ù« Âe�K*« dO� pM��«

∑≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ ”UOI�« WO�NM� ©Ã®

©Basic Indicator Approach® w�U�_« d�R*« »uK�√ Â«b���S� WO�ö�ù« „uM��« Âe�K� ≠ ≤¥≥
s� —œUB�« ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ÁUM��� Íc�« »uK�_« u�Ë ¨WOKOGA��« d�U�LK� WO�UL�√d�«  U�KD�*« ”UOI�
V�U�� ‰“U� WM'  «—dI� w� …bL�F*« VO�U�_« b�√ q�1 UL� ¨©IFSB® WO�ö�ù« WO�U*«  U�b)« fK��
 Advanced®  ”UOIK� W�bI�*« VO�U�_«Ë ©Standardised Approach® w�UOI�« »uK�_«

Æ©Measurement Approach

∫ WO�UL�√d�«  U�KD�*« »U���≈ ©œ®

¨WOKOGA��« d�U�*« q�UI� ‰U� ”√d� ÿUH��ù« „uM��« vK� 5F�� w�U�_« d�R*« »uK�_ ÎUF�� ≠ ≤¥¥
ÍuM��« w�UL�ù« q�b�« j�u�� s� ©UH�√ q�UF0 UNO�≈ e�dÔ�® •±µ U�—«bI� W��U� W�u�� W��� ‰œUF�

ÆWI�U�  «uM� Àö� s� V�u*«

s� q� s� ÁœUF���≈ V�O� ¨WM� Í√ w� dH� Ë√ V�U��U� ÍuM��« q�b�« w�UL�≈ ÊuJ� U� W�U� w� ≠ ≤¥µ
Æ ÍuM��« q�b�« j�u�� »U�� bM� © «uM��« œb�® ÂUI*«Ë ©q�b�« w�UL�≈® j���«

∫ wK� UL� q�b�« w�UL�≈ ·]dFÔ� ≠ ≤¥∂

¨©¡«dA�« WHKJ� ÎUB�U� W��«d*U�  U��M*« lO� WLO� p�– ‰U��® WOK�uL��« WDA�_« s� w�UB�« q�b�« Æ  √
Æ…—U�ù«  «œu�u* „öN��≈ Ë√ qOGA�  U�ËdB� Ë√  UBB�� Í√ rB� q�� p�–Ë

 UF�“u�Ë ¨WO�U*« ‚«—Ë_« w� …d�U�*« ÕU�—√ p�– ‰U��® W�—UL���ù« WDA�_« s� w�UB�« q�b�« Æ»
W&UM�« ÕU�—_« s� pM��« WB� qLA� UL� ¨wKOGA��« dO�Q��«  «œ«d�≈Ë ¨WKO�e�«  U�dA�« s� ÕU�—_«

Æ©W�—UC*«Ë W�—UA*U� ¡öLF�« l� —UL���ù«  UOKL� s�

Æ©W�U�u�« Âu�—Ë  ôuLF�« p�– ‰U��®  U�b)«Ë »UF�_«Ë Âu�d�« s� q�b�« ÆÃ

∫ tM� ÎU�ËdD�

Æ©5�œu*« vK�  UF�“u��«® q�b�« s� —UL���ù«  U�U�� »U��√ WB�

¨ÕU�—_« w� W�—UA*« WIKD*«Ë …bOI*« —UL���ù«  U�U�� ‰«u�√ s� "UM�« q�b�« w�UL�ù« q�b�« sLC�� ≠ ≤¥∑
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Æ© “≥π” r�— w�Ëb�« W��U;« —UOF� V�u0 ” lO�K� W�U�*« ” Ë√

 vK� q�U� pM�� W��M�U� Ë√ ¨WI�U��« W�ö��«  «uM��« ‰ö� V�U��U� pM��« q�œ w�UL�≈ ÊU� «–≈ ≠ ≤¥∏
Ë√ ¡«dA�«Ë√ –«u���ù«  Ë√ Z�b�« W�U� w� Ë√  ¨ «uM� Àö�  t�UOKL� vK� i9 r� b�b� hO�d�
»U�( V�UM*« »uK�_« lC� ·u� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÊS� ¨W�d�u'« WKJON�« …œU�≈  UOKL�
pM��« l� Íe�d*« pM��« l��� b� ¨dB(« ô ‰U�*« qO�� vK�Ë ÆWOKOGA��« d�U�LK� WO�UL�√d�«  U�KD�*«

∫wK� U� ¨b�b'« hO�d��« V�U�

q?LF�« W?D� w� l?�u�*« q?�b�« w�U?L�≈ Â«b���≈ ÎU??��b� t?� h?�d*« w�ö?�ù« p?M��« s?� V?KD�Æ √
Ë√ ÆW�œUI�«  «uM� Àö�K� WOK�I��*«

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF* vK�√ ‰bF0 Â«e��ù« Î U��b� UN� h?�d*« „uM��« s� VKD� b�Æ»

∫ qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ b�b% ©?�®

 WO�UL�√d�«  U�KD�*« »d{ ‰ö� s� qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ b�b% r�� ≠≤¥π
b(« »uKI� q�1 Íc�«Ë ® ©∏[≥≥≥® œbF�«  w� WI�U��«  «dIHK�  Î UI�Ë W���;« WOKOGA��« d�U�LK�
W��d*«  U�UAJ�ù« ŸuL�� v�≈ "UM�« W�U{≈Ë ¨©•±≤ ”U�√ vK� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF* v�œ_«
s� Y�U��«Ë w�U��« 5L�IK� Î UI�Ë W���;«Ë ‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«Ë ÊUL�zù« d�U�*
‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U���≈ w� Âb���� w��«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ b�b��� p�–Ë ¨ ULOKF��« Ác�
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* WO�U�d�« WF�«d*« WOKL�

u�Ë ¨WO�ö�ù« „uM�K� WO�U�d�« WF�«d*« WOKL� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF�  ULOKF� s� r�I�« «c� ‰ËUM�� ≠ ≤µ∞
∫WO�U��« WO�U�_« —ËU;« —U�≈ w� p�–Ë ¨‰U*« ”√— W�UH� —UOF� s� w�U��« s�d�U� ·dF� U�

”√— W�UH� rOOI� WOKL� …—«œ≈Ë l{Ë w� UN� bOI��« „uM��« vK� V�� w��«  U�KD�*« s� v�œ_« b(« ÊUO� ≠
Æ‰U*«

qLF�« d�U�� …—«œ≈Ë W��«d� w� VO�U�_«Ë  UOMI��« qC�√ d�uD�Ë Â«b���≈ vK� „uM��« lO�A� ≠
Æ  ©Corporate Governance® WL�u(« dO�UF� s� d��√ W�—œ oOI%Ë ¨w�dB*«

w��« d�U�*« t�Ë√ lOL� WODG�� ·U� ‰U� ”√— UN�b� Ê√ s� oI���« w� „uM��« WO�u��� vK� bO�Q��« ≠
Internal Capital ” “‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKLF�” »uK�_« «c� ·dF�Ë ¨UN� ÷dF��

Æ “Adequacy Assessment Process ≠ ICAAP 

s� ‰Ë_« s�d�«  U�KD�� v�≈ Î «œUM��≈ œb;« ©Regulatory Capital® w�U�d�« ‰U*« ”√— nK���Ë
Áb�b%  r��  Íc�« ©Internal Capital® wK�«b�« ‰U*« ”√— s� ¨‰U*« ”√— W�UH�  —UOF�   ULOKF�
q�1 w�U�d�«  ‰U*« ”√— Ê√ w� ¨©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� v�≈ Î «œUM��≈
¨qOGA��« d�U�� ¨ÊUL�zù« d�U�� w�Ë ¨d�U�*« s� Ÿ«u�√ W�ö� WODG�� ‰U*« ”√d� UO�b�« œËb(«
d�U�*« t�Ë√ lOL� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— q�1 wK�«b�« ‰U*« ”√— Ê√ 5� w� ¨‚u��« d�U��Ë
·dF� U� Í√ ¨WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� d�U�� p�– w� U0 pM��« UN� ÷dF�� w��«

ÆÎ UI�ô  ULOKF��« Ác� w� `{u*« u�M�« vK�Ë ¨d�U�*« WO�uLA�

 ‰U*« ”√— rOOI�� pM��« w� UOKF�« …—«œù« UN��u0 ÂuI� WO�U�— WOKL� ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� WOKL� d��F� ≠
 U�KD�� …b�U�� v�≈ ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� WOKL� ·bN�Ë ¨WHK��*« d�U�*«  U�u���Ë Ÿ«u�√ q�UI�
UOKF�« …—«œù« sJ9 UN�√ v�≈ W�U{ùU� ¨WO�U�d�« WF�«d*« WOKL� …b�U��Ë ‰U*« ”√— W�UHJ� UO�b�« œËb(«
ÆUN� ÷dF�� b� w��« W�UN�« d�U�*« lOL� WN�«u* V�UM*« ‰U*« ”√— pM��« Èb� Ê√ s� b�Q��« s� pM��« w�

¨WO�ö�ù« WO�U*«  U�b)« fK�� s� …—œUB�« WO�«d�ù« W�U�d�«  « ¡«d�≈ w� WO�Ozd�« d�UMF�U� WIKF�*«  «œU�—ù« —U�≈ w�  ULOKF��« s� r�I�« «c� l{Ë -  *
vK�Ë ÌËU���qJA�Íd��©≤®‰“U�s�w�U��« s�d�«w�WO�«d�ù«W�U�d�«UNOK� ÂuI�w��«∆œU�*«Ê√vK� W�UF�« UNzœU�� s�©∂®r�— bM��«hM� Íc�«Ë
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 ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WF�«d0 WLE�M� WHB� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO� ≠
s�Ë ¨d�U�*« t�Ë√ lOL� WN�«u� w� WO�UL�√d�« UN�U�UO��≈ rOOI�� „uM��« Â«e��≈ s� oI��K� p�–Ë
Æ„uM��« Èb� WOK�«b�« W�U�d�« j�«u{ WOK�U�Ë W�UH� v�≈ W�U{ùU� ¨WK�U�Ë W�u� d�U��  «—«œ≈ œu�Ë

WF�U�� vK� „uM��« …—b� s� oI���U� WHK��*« W�U�d�« qzU�Ë ‰ö� s� Íe�d*« pM��« ÂuI� ·u� ≠
 ¨w�U�d�« ‰U*« ”√— V�M� UN�«e��≈ s� b�Q��«Ë ¨‰U*« ”√— W�UH�  U�KD�0 oKF�� ULO� WHK��*« UN�UL�√
U0 ¨„uM��« q�� s� WF�U�*« WOKL� w� nF{ Í√ œu�Ë W�U� w� W��UM*« WO�«d�ù«  «¡«d�ù« –U��≈Ë

ÆvK�√ ‰U� ”√— V�M� ÿUH��ùU� „uM��« W��UD� p�– w�

∫©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ∫ ÎôË√

 UNFC� w��«  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« W�uL�� ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� q�9 ≠ ≤µ±
WOKJ�« d�U�*« WN�«u� w� ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� q�√ s� WO�dB*« d�U�*« W��«d�Ë …—«œ≈ —U�≈ w� pM��«
‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«œ rOOI� WOKL� Â«b���≈Ë d�uD� pM� q� vK� 5F��Ë ÆpM��« UN� ÷dF�� w��«

ÆpM��« UN� ÷dF�� w��« WOKJ�« d�U�*« l� V�UM�� ‰U� ”√— Èu��0 ÿUH��ù«Ë

 W�U{ùU� ¨t�UL�√Ë pM��« ◊UA� …—Ëb� WO�U(« WK�d*« ÊU��(« w� wK�«b�« rOOI��« WOKL� c�Q� Ê√ 5F�� ≠ ≤µ≤
¨W�U���ù« vK� …—œU� ÊuJ� YO�� ©Forward Looking Process® ◊UAMK� WOK�I��*«  UFKD��« v�≈
ÆWO�—U)« ‰UL�_« W�O� w�  «dOG��«Ë¨pM��« qL�  UO�O�«d��≈Ë d�U�� t�Ë√ w�  «dOG�K� ¨rzö*« X�u�« w�Ë

 Integrated Into The® ¨pM�K� WO�uO�« …—«œù« WOKL� s� ¡e� wK�«b�« rOOI��« WKL� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠ ≤µ≥
¨WO�UL�zù«  «—«dI�« –U��≈ w� —Ëœ rOOI��« WOKLF� ÊuJ� ÊQ� p�–Ë ©Management Process

ÆpM��« Èb� W�d�bI��«  U�“«u*«Ë l�u��« jD� ÊQA� Èd�√  «—«d� Í√ Ë√

 v�≈ t��e�Ë pM��« qL� WO�O�«d��≈ b�b% vK� …—œU� ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠ ≤µ¥
ÆwKJ�« ‰U*« ”√— Èu��* W�uIF� ZzU�� ¡UD�≈ vK� …—œU� ÊuJ� Ê√Ë ¨©Risk Appetite® d�U�*«

d�U�*U� n�dF�K�  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« qLA� Ê√ V�� ‰U*« ”√— rOOI� WOKLF� WLOK��« d�UMF�« Ê√ ≠ ≤µµ
·«b�√ b�b%Ë¨d�U�*U� wK�«b�« ‰U*« ”√— j�—Ë ¨UN�QA� d�—UI��« l�—Ë UN�UO�Ë ◊UAM�U� W�d�I*«
œu�Ë l� ¨pM��« qL� jD�Ë w�O�«d��ù« eO�d��« —U���ùU� Î «c�√ d�U�LK� W��M�U� ‰U*« ”√— W�UH�
ÂU9Ë W�ö� ÊULC� UNIO�b�Ë ‰U*« ”√— rOOI� WOKL� oO�b�Ë WF�«d� qLA� WOK�«œ W�U�— j�«u{

ÆpM�K� WOKJ�« …—«œù« WOKL�
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 U�UAJ�ù« WN�«u� vK� t�—b� rOOI�� ©Stress Testing® jG{  «—U���S� ÂUOI�« pM��« vK� 5F�� ≠ ≤µ∂
UN�Q� s� w��«  U�u�—UMO��« qOK%Ë ©Stressed Situations® W�F� ·Ëd�Ë ŸU{Ë√ q� w�
dO�Q� UN� ÊuJ� Ê√ sJ1 w��«Ë ‚u��« vK� √dD� b� w��« WKL�;«  «dOG��«Ë À«b�_« vK� ·dF�� Ê√
rOOI��« WOKL� w� Î̈U�—Ëd{ ÊU� ULK� ¨ «—U���ù« Ác� ZzU�� 5LC� 5F��Ë ÆpM��« ¡«œ√ vK� w�K�
 „uM��« v�≈  UNO�u� ” sLC�� o�K�  ULOKF��« s� r�I�« «c� l� o�d�Ë Æ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�«

Æ“jGC�«  «—U���≈ ÊQA�

qJA� WIÒ�u�Ë WO�NM� WI�dD� ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� oO�D� 5F�� ≠ ≤µ∑
‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� bOIF� W�—œ nK���Ë ÆqL�  «¡«d�≈Ë  UOKL�Ë  U�UO� w� q�U�

 ÆpM��«  UO�O�«d��≈Ë WDA�√ w� bOIF��« W�—œË r�( ÎUI�Ë d�ü pM� s�

ÊS� p�c� ¨©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� tOK� oH�� œb�� »uK�√ œu�Ë ÂbF� Î «dE� ≠ ≤µ∏
dO�UF� UNM� d��√ UN� qLFK� „uM�K� W�eK�  UNO�u� d��F� Íe�d*« pM��« s� …—œUB�«  ULOKF��«
—U���ùU� Î «c�√ p�–Ë ¨UN�«b���≈ r�� w��«  UOMI��« Ë√ ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WO�NM* …œb��
 vK� lI� t�S� p�c�Ë ÆWO�O�«d��ù« d�U�*«Ë WFL��« d�U�� q�� WMOF� d�U�* wL� ”UO� ¡«d�≈ W�uF�
t�b� ©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ¡UHO��≈ WOHO� `O{u�Ë dO�H� WO�u��� pM��« o�U�

ÆpM��« ‰UL�√ bOIF�Ë r�� ¡u{ w� WLzö� ‰U*« ”√— ·«b�√ Ê√Ë ¨WO�U�d�« dO�UFLK�

‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKLF�  U�—UL*« qC�√ ‰u� 5F� oO�D�Ë rOOI� œu�Ë Âb� s� r�d�U� ≠ ≤µπ
ÆpM� qJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� w� d�«u�� Ê√ V�� w��« hzUB)«Ë d�UMF�« s� W�uL�� „UM� Ê√ ô≈

∫wK� ULO� hzUB)«Ë d�UMF�« Ác� q�L��Ë

ÆUOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� q�� s� WF�U�*«Ë W�U�d�« »uK�√ © √

Æd�U�LK� q�UA�« rOOI��« © »

Æ‰U*« ”√d� bO'« rOOI��«  © Ã

Æd�—UI��« —«b�≈Ë W�U�d�« © œ

Æd�U�*« rOOI� rEM� WKI��*« WF�«d*«Ë WOK�«b�« W�U�d�«  © ?�
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∫UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� q�� s� WF�U�*«Ë W�U�d�« »uK�√ ≠√

fK�� vK� 5F��Ë Æd�U�*« …—«œù bO� ÂUE� œu�Ë vK� ‰U*« ”√— W�UH� Èb* rOK��« rOOI��« bL�F� ≠≤∂∞
b�Q��«Ë ¨pM��« UN� ÷dF�� w��« d�U�*« W�—œ Èu���Ë WFO�� rN� pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù«
b�Q��« p�c�Ë ¨UN� ◊u���«Ë d�U�*« …—«œù W��UM*«  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« l{u� pM��«  ÂUO�  s�
 ©WO�U�d�«  U�KD�LK� Î UI�Ë »uKD*« ‰U*« ”√— v�≈ W�U{ùU�® ·U� ‰U� ”√d� kH��� pM��« Ê√ s�

Æ◊UAM�« w� uLM�« WK�«u0 t� ÕUL��«Ë ¨UN� ÷dF�� w��« d�U�*« WODG��

WOKL�Ë d�U�*« …—«œù bO� ÂUE� l{Ë WO�u��� pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� vK� lI� ≠ ≤∂±
¨…d�U�*« W�—b� W�u�I�   U�u��� l{Ë  …—«œù« fK�� vK�Ë  Æ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«œ rOOI�

∫WO�U��«  «uD)«  c��≈ b� UOKF�« …—«œù« Ê√ s� b�Q��«Ë ‰U*« ”√— WO�O�«d��≈Ë

ÆWO�O�«d��ù« ·«b�_« v�≈ W��M�U� ‰U*« ”√d� WOK�I��*«Ë WO�U(«  U�KD�*« qOK% ≠

”√— Èu��0 d�U�*« Ác� j�d� ÂUE� d�uD�Ë pM��« UNN�«u� w��« d�U�*« Ÿ«u�√ rOOI�� ÂUE� l{Ë ≠
ÆUN�ODG�� »uKD*« ‰U*«

Æp�c� W�U)« WOK�«b�«  U�UO��U� bOI��«Ë Â«e��ù« Èb� W��«d* W��UM*« VO�U�_« l{Ë ≠

ÆpM��« Èb� WOK�«b�« W�U�d�« j�«u{ WOK�U�Ë W�UH� e�eF� ≠

¨WO�ö�ù« „uM��« WDA�√ d�U��Ë WFO��—U���ùU� Î «c�√Ë ¨pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� vK� 5F�� ≠ ≤∂≤
∫ WO�U��« q�«uF�«—U���ùU� c�_« ¨‰U*« ”√— W�UH� WO�O�«d��≈ œ«b�≈ bM�

ÆpM��« UNN�«u� w��« WO�U(« d�U�*« ≠

 WDA�_«Ë  «—UL���ù«Ë q�uL��« d�U�*  U�UAJ�ù« u/ vK� eO�d��« l� pM��« qL� WD�Ë WO�O�«d��≈ ≠
ÆWO�«eO*« Ã—U� œuM�Ë WO�ö�ù« „uM��« ‰UL�Q� W�U)« WFO�D�«  «–

Æ5JKN��*«  U�dB�Ë W��UM*«Ë WOI�u���«  U�—UL*« YO� s� WO�U(« WOKOGA��« W�O��« ≠

Æ‰U*« ”√— vK� ‰uB(« —œUB� ≠

Æ‰«u�ú� WOK�I��*«  U�«b���ù«Ë —œUB*« ≠
    

∑∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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ÆÕU�—_« l�“u� W�UO� ≠

Æ‰U*« ”√— vK� ‰uB(« —œUB0 W�öF�«  «– WO�—U)«Ë WOK;« rEM�«Ë 5�«uI�« ≠

Æ‰U*« ”√— s� »uKD*« Èu��*« ≠

fK�� vK� 5F�� t�S� ¨pM��« UN� ÷dF�� b� w��« d�U�*« WODG�� ·U� ‰U*«  ”√— Ê√ s� b�Q�K�Ë
WHB� ·«b�_« pK� oOI% W��«d�Ë »uKD*« ‰U*«  ”√— Èu��* ·«b�_« WF�«d�Ë œUL��≈  …—«œù«

Æv�œ√ b�� ÍuM� qJA�Ë ¨W�—Ëœ

∫ wK� U� WO�ö�ù« „uM��« qL� WFO�� —U���ùU� Î «c�√Ë ¨pM��« w� UOKF�« …—«œù« vK� 5F�� ≠ ≤∂≥

ÆUN�u� d�—UI��« l�— WOHO�Ë d�U�*« lOL� ”UO�Ë b�b%Ë W�dF* W�{«Ë  «¡«d�≈Ë  U�UO� l{Ë ≠

Æ‰U*« ”√— Èu��� vK� U�dO�Q� Èb�Ë d�U�*« ÁU&≈Ë Èu��� rOOI� ≠

Æ‰U*« ”√— ”UO�Ë rOOI� ÂUE� w� W�b���*« WO�U�_«  U{«d��ù« WO�U��Ë WOIDM� Èb� rOOI� ≠

 U�UO��ù« b�b%Ë ¨UN� ÷dF�� w��« d�U�*« WN�«u* ·U� ‰U� ”√d� kH��� pM��« ÊU� «–≈ U� b�b% ≠
pM��« WD) W�“ö�«  ö�bF��U� ÂUOI�«Ë pM��« t�«u� w��« d�U�*« vK� Î¡UM� WOK�I��*« WO�UL�√d�«

ÆWO�O�«d��ù«

ÆWKI��� W�uM� WF�«d* WF{U� ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� Ê√ s� b�Q��« ≠

∫ d�U�LK� q�UA�« rOOI��« ≠ »

lOL� WK�U� …—uB� fOI�Ë œb% ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� Ê√ s� b�Q��« pM��« vK� ≠ ≤∂¥
U� rOOI��« WOKL� wDG� Ê√Ë ¨w�ö�≈ pM�� t�UA� ¡u{ w� pM��« UN� ÷dF�� b� w��« W�UN�« d�U�*«

∫wK�

—UOF� s� ‰Ë_« s�d�« sL{ UN�ODG� - w��« qOGA��« d�U��Ë ¨‚u��« d�U��Ë ¨ÊUL�zù« d�U�� ≠
Æ©‰U*« ”√d� v�œ_« b(«  U�KD��® ‰U*« ”√— W�UH�

∫ w�Ë ¨‰Ë_« s�d�« X% UN�ODG� r�� r� w��« WDA�_U� W�d�I*« d�U�*« ≠

Æ WO�UL�zù«  «e�d��« d�U�� ≠

∑π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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ÆWO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� d�U��Ë WOI��*« qOGA��« d�U�� ≠

ÆWO�u�UI�« d�U�*« ≠

ÆbzUF�« ‰bF� d�U�� ≠

ÆW�uO��« d�U�� ≠

ÆWO�O�«d��ù« d�U�*« ≠

ÆWFL��« d�U�� ≠

¨WO�U�d�«  ULOKF��« qLA�Ë ÆUNOK� …dDO� pM�K� fO� w��«Ë pM��« ¡«œ√ vK� …d�R*« WO�—U)« q�«uF�« ≠
ÆW�œUB��ù«  «—Ëb�«Ë ¨‰UL�_« W�O� w�  «dOG��«Ë ¨WO��U;« b�«uI�«Ë

∫ d�U�*« …—«œ≈  «¡«d�≈Ë  U�UO�

WK�U�Ë W�u� WLE�_« Ác� ÊuJ� YO�� ¨d�U�*« …—«œù  «¡«d�≈Ë WLE�√ d�uD�Ë l{Ë pM��« vK� 5F�� ≠ ≤∂µ
b�b%Ë ¨pM��« UN�  ÷dF�� b� w��« …d�R*« d�U�*« lOL� WOL�√Ë WFO�� vK� ·dF��« vK� …—œU�Ë
œU�d��ù« „uM�K� sJ1Ë «c�  Æ‰U*«  ”√d� wK�«b�« rOOI��«  WOKL� w� d�U�*« pK� Z�œ  WOHO�
WO�U�  U�b� .bI� vK� dB�I� w��«  U��RLK� d�U�*« …—«œù W�œU�—ù«  ∆œU�*U�”
oKF��  ULO� ¨≤∞∞µ d�L��œ w� WO�ö�ù« WO�U*«   U�b)« fK�� s� …—œUB�« ¨“WO�ö�≈
rOOI� bM� —U���ù« 5F�  UN�u��« Ác� Íe�d*« pM��« c�Q� ·u�Ë ¨d�U�*« W��«d�Ë …—«œS�

ÆWO�ö�ù« „uM��« Èb� d�U�*« …—«œ≈Ë rE�

X�uJ�« pM� Èb� ÎU�{«Ë ÊuJ� Ê√ V��Ë WK�U� …—uB� d�U�*« rOOI� WOKL� oO�u� pM��« vK� 5F�� ≠≤∂∂
ÆpM��« UN� ÷dF�� w��« W�UN�« d�U�*« lOL� wDG� ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� Ê√ Íe�d*«

¨‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� w� UN�ODG� r�� w��« d�U�*« s� Ÿu� q� l�Ë ¨pM��« vK� 5F�� ≠≤∂∑
∫wK� U�

Æd�U�*« …—«œù W�b���*«  UOMI��« WLzö�Ë WO�UF� b�b��� wKOBH� qOK% ¡«d�≈ ≠

 ÆUNMO� ULO� WI���Ë WO�u{u*U� Î ULz«œ r��� d�U�*« rOOI� WOKL� Ê√ s� b�Q��« ≠

b� w��« d�U�*« t�Ë√ w�  «dOG��« ¨V�UM*« X�u�« w�Ë ¨d�U�LK� tLOOI� w� pM��« ‰ËUM�� Ê√ ≠
w�  «dOG��« W�O�� Ë√ ‰UL�_« r�� w� dOG��«  W�O�� Ë√ ¨…b�b�  U��M� ‰U�œ≈ W�O�� UNN�«u�

  

∏∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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 «dOG��« pK� ‰U�œ≈Ë W�œUB��ù« W�O��« Ë√ WEH;« WO�u� Ë√ ¨ «e�d��« w� dOG� Ë√ ¨WOKOGA��« W�?O��«
Æd�U�*« fO�UI� w�

W�b���*«  U�UO��« q�UJ� s� b�Q��« p�c�Ë …bO� WO�uM� r��� d�U�*« ”UO�  ö�b� Ê√ s� b�Q��« ≠
Æ U�UO��« Ác� WO�u�u� s�Ë d�U�*« ”UO� WOKL� w�

W�UN�« d�U�*« iF� Ê√ YO� ‰U*« ”√— W�UH� rOOI�� WOLJ�« ‚dD�« vK� jI� bL�F� ô Ê√ pM��« vK� ≠
WO�u� ‚d� Â«b���≈ VKD��Ë Î UOL� UN�UO� VFB� WO�O�«d��ù« d�U�*«Ë WFL��« d�U�� q��

ÆUNLOOI��

Regular ” ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WF�«d0 W�—Ëœ WHB� ÂuI� Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠≤∂∏
WLzU� ‰«e�  ô U�b�b% -  w��« d�U�*« lOL� Ê√ s� b�Q�K� p�–Ë “Review Of Its ICAAP
WOKL� w�  ö�bF� s� ÂeK� U� ¡«d�≈ p�c�  ¨…b�b�  d�U�� Í√ ‰U�œ≈ l� ¨ÊU��(U� U�c�√  r��Ë

ÆWOKOGA��« W�O��« Ë√ pM��«  UOKL� t�Ë√ w�  «dOG� Í√ ¡u{ w� wK�«b�« rOOI��«

∫ ‰U*« ”√d� bO'« rOOI��« ≠Ã

∫ ‰U*« ”√— W�UHJ� ·«b�√ l{Ë

—U���ùU� Î «c�√ ¨d�U�LK� W��M�U� ‰U*« ”√— W�UHJ� ·«b�√ b�b���  ÂUE� pM��« Èb� ÊuJ� Ê√  5F�� ≠≤∂π
”√— r��� oKF�� ULO� W�U)« ·«b�_« b�b% pM��« vK� V��Ë ÆtDD�Ë pM��« qL� WO�O�«d��≈
UL� ‰U*« ”√d� v�œ_« b(«  U�KD�� ‚UD� s� bF�√ ·«b�_« Ác� ÊuJ� YO��Ë ¨t�U��� Íc�« ‰U*«
»u�d*« Èu��*« ·«b�_« Ác� sLC�� Ê√ V��Ë Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� s� ‰Ë_« s�d�« U�œb��
W�uN� s� tMJ9 w��« pM�K� WO�UL�zù« …—«b'« Ë√ ¨w�UL�zù« rOOI��« Ë√ ¨d�U�*« WODG�� tO�
 ¨‰U*« ”√d�  WOK�I��*«  U�KD�*« Õu{u� 5�� Ê√ pM��« vK� 5F��Ë ÆWO�U*« œ—«u*« v�≈  ‰u�u�«
‰U*« ”√— …—«œ≈ WOKL� sLC�� Ê√ V��Ë ÆWHK��*« ŸU{Ë_« q� w�  U�KD�*« Ác� WODG� r�O� nO�Ë

ÆWF�u�*« dO� À«b�_« d�U�� WN�«u* w�U{≈ ‰U� ”√d� pM��« W�U� Èb�

 s� W�d�u� …—uB� nK��� ‰U*« ”√d� q�_« WK�u� t�«b�√ X�U� «–≈ U� œb�� Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠≤∑∞
¨WO�UL�√d�« t�b�U� rO�b� q�√ s� X�u�« iF� ÃU��� b� pM��« Ê_ Î «dE�Ë «c� Æq�_« …dOB� t�«b�√
À«b�_« WN�«u* w�U{≈ ‰U� ”√d� ÿUH��ù« ‰ö� s� p�c� Î U�u��� ÊuJ� Ê√ tOK� V�u�� t�S� p�c�
 w� WO�U{≈ …œU�“ q�√ s� ∆—«u� jD� pM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F�� t�S� —U�ù« «c� w�Ë ÆWF�u�*« dO�

Æ‰U*« ”√—

∏±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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d�U�*« ”UO� W�œ s� sIO��« Âb� —U���ùU� Î «c�√ V�UM*« ‰U*« ”√d� ÿUH��ù« pM��« vK� 5F�� UL�
ÆUN�U�UAJ�≈ w� VKI��«Ë

w��« d�U�*« ”U�√ vK� ‰U*« ”√— b�b% w� o�D*« t�uK�√ Ê√ W�{«Ë …—uB� dNE� Ê√ pM��« vK� ≠≤∑±
ÆW�uIF� ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ZzU��Ë  UODF� Ê√Ë ¨WLOK� f�√ vK� ÂuI� UN� ÷dF��

 sLC�� YO��Ë ¨ …—«œù« fK�� s� UNOK� o�«u�Ë W�{«Ë ‰U� ”√— WD� pM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F��Ë
 ‰U*« ”√— jOD�� WOKL� WC�d� ◊uD�� 5��Ë ¨U�“U$ù W�“ö�« WOM�e�« …d�H�«Ë ·«b�_« WD)« Ác�
¨t� W��UM*« œËb(«Ë ¨‰U*« ”√—  U�KD�0 pM��« Â«e��≈ WOHO� 5�� Ê√Ë ¨WOKLF�« Ác� s� WO�u��*«Ë
w� WO�U{≈ …œU�“ ∫ ‰U��® WF�u�*« dO�  À«b�_«Ë  U�«d��ù«  l� q�UF�K�  W�UF�« ∆—«uD�« WD�Ë

Æ©d�U�*« nOH��� VO�U�√ Â«b���≈ Ë√ ¨pM��« WDA�√ bOOI� ¨‰U*« ”√—

 WLE�M� WHB� WF�«d*« Ác� ÊuJ� Ê√ V��Ë ¨…—«œù« fK�� q�� s� ‰U*« ”√— ·«b�√ WF�«d� 5F�� UL�
ÆW��UM� d��F� ·«b�_« Ác� Ê√ s� b�Q�K� p�–Ë ©ÎU�uM� q�_« vK�®

W�O��« d�U�� —U���ùU� c�Q� w��«  “Stress Testing” jGC�«  «—U���S� ÂUOI�« pM��« vK� 5F�� ≠≤∑≤
W��UF*« À«b�_« d�√ rOOI� q�√ s� p�–Ë ¨W�œUB��ù« …—Ëb�U� WIKF�*« WK�d*«Ë pM��« UNO� qLF� w��«
qF� œËœ—Ë …b�b'«  UF�dA��« d�√ —U���ùU� c�Q�Ë qK�� Ê√ pM��« vK�Ë Æ‰U*« ”√— vK� WKL�;«
sJ1 w��« W��UF*«  «dOG��« s� oI���« q�√ s� p�–Ë ¨pM��« ¡«œ√ vK� d�R� Ê√ sJ1 w��« 5��UM*«

ÆdL��� Ê√

∫ d�—UI��« —«b�≈Ë W�U�d�« ≠œ

WOHO� rOOI�Ë ¨d�U�*«  U�UAJ�≈ s� d�—UI��« —«b�≈Ë W��«d* V�UM*« ÂUEM�« l{Ë pM� q� vK� 5F�� ≠≤∑≥
Æ‰U*« ”√—  U�UO��≈ vK� d�U�*« pK� dOG� dO�Q�

d�U�0 WIKF�*« d�—UI��« wIK�� W�—Ëœ WHB� ÂuI� Ê√ pM��« w� …—«œù« fK�� Ë√ UOKF�« …—«œù« vK� V�� ≠≤∑¥
∫wK� U0 UOKF�« …—«œû� d�—UI��« Ác� `L�� YO��Ë ¨WO�UL�√d�«  U�UO��ù«Ë pM��«

Æ‰U*« ”√—  U�u��� vK� U�dO�Q�Ë W�UN�« d�U�*«  UN�u�Ë Èu��� rOOI� ≠ √

Æ‰U*« ”√— W�UH� rOOI�Ë ”UO� ÂUE� w� W�b���*« WO�Ozd�«  U{«d��ù« WLzö�Ë WO�U�� rOOI� ≠»

 ·«b�√Ë WO�O�«d��S� bOI�� t�√Ë ¨d�U�*« nK��� q�UI� w�U� ‰U� ”√d� kH��� pM��« Ê√ s� b�Q��« ≠Ã
Æ…bL�F*« ‰U*« ”√— W�UH�

∏≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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w� w� UL� pM��« UN� ÷dF�� w��« d�U�*«   U�UO� vK� ¡UM�  Îö�I��� »uKD*« ‰U*« ”√— rOOI� ≠œ
Æp�c� Î UI�Ë pM��« qL� WD� vK� W�“ö�«  ö�bF��« ¡«d�≈Ë ¨UOKF�« …—«œù« v�≈ W�bI*« d�—UI��«

∫d�U�*« rOOI� rEM� WKI��*« WF�«d*«Ë WOK�«b�« W�U�d�« ≠?�

·bN� p�–Ë ¨WF�«d�Ë oO�b� WOKL� p�– w� U0 ¨W�UF� WOK�«œ W�U�— rE� pM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠≤∑µ
Æ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� wKJ�« ÂUEM�« W�ö� s� b�Q��«

 U�u��� b�b% q�√ s� UN� ÷dF�� w��« d�U�*« rOOI� w� pM��« UNI�D� w��« rEM�« lC�� Ê√ V�� ≠≤∑∂
oO�D�Ë√rOOI�s�5�u��*«’U��_«dO�s�s�d�¬’U��√q��s�WKI���WF�«d�WOKLF�¨‰U*«”√—
 U�u��� q�� s� ÎU�uM� q�_« vK� …d� WF�«d*« WOKL� r�� Ê√ V��Ë Æ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL�

ÆpM��« w� UOK�

qJA�Ë qI��� o�d� q�� s� r�� WKI��*« WF�«d*« WOKL� Ê√ s� b�Q�� Ê√ pM��« w� UOKF�« …—«œù« vK� ≠≤∑∑
o�d� d�Q� Âb� qHJ�  «¡«d�≈Ë  U�UO� l{Ë r�� Ê√  V��  UL� Æ`�UB*« ÷—UF�  Âb� sLC�
s� `�UB� rN� ’U��√ q�� s� dO�Q� Ë√ ◊uG{ ÍQ� ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��«  WOKL� WF�«d�
W�U�  pK1 WF�«d*« o�d� Ê√ s� b�Q��«  s� W�u��*« w� UOKF�« …—«œù« d��F�Ë  ¨rOOI��« WOKL� ZzU��
d�dI� ZzU�� ÷d� V�� UL� ¨‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� WKI��� WF�«d� ¡«œ_ WOMH�«  «Ëœ_«

ÆpM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� vK� WF�«d*« o�d�

d�U��Ë …dO�J�«  U�UAJ�ù«Ë ‰U*« ”√— rOOI� WOKL� WOK�«b�« W�U�d�« WF�«d� wDG� Ê√ 5F�� ≠≤∑∏
  U�UO��« W�UH�Ë W�œ YO� s� p�–Ë ©ICAAP® wK�«b�« rOOI��« WOKL� WLzö� Èb�Ë  «e�d��«
 qOK%Ë © Stress Testing ® jGC�«  «—U���≈Ë  U�u�—UMO��« WOIDM�Ë WO�ö�Ë WK�b*«
 WOKL� WOK�U�Ë W�UH� s� oI���« oO�b��«Ë WF�«d*« WOKL� wDG� Ê√ V��Ë Æ ö�b*«Ë  U{«d��ù«
WO�O�«d��≈ l� o�«u��« Èb� p�c�Ë ¨UNOK� oH�*« ‰U*« ”√— ·«b�Q� t��—UI�Ë wKFH�« ¡«œ_« W��«d�Ë ¨rOOI��«

ÆU�b�b% - w��« rOOI��« WOKL� ·«b�√Ë

Ë√ ¨‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ÂUE� w� nF{ Í√ ‰u� d�dI�� pM��« …—«œ≈ fK�� b�Ëe� 5F�� ≠≤∑π
Æ…bL�F*«  U�UO��U� Â«e��ù« Âb� W�U� w�

∫ ©Design of the ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� rOLB�

V�UM�� U0Ë ¨WHK��� ‚dD� ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� rOLB� „uM�K� sJ1 ≠≤∏∞
    

∏≥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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 ∫ UNM�Ë ¨ÊQA�« «c� w� „uM��« UNO�≈ l�d� Ê√ sJ1 w��«  «—UO)« iF� „UM�Ë ÆUN�U�UO��≈Ë

 pM��« s� …—œUB�«  ULOKF��« V�u0 …—dI*« W��M�«® ‰U*« ”√— W�UHJ� v�œ_« b(« W��� Â«b���≈ ≠
qJA� UN�U�œ≈ r�� r� Ë√ ¨UN�U�œ≈ r�� r� w��«  «—U���ù« W�U{S� ¡b��« l� ¨W�«b� WDIM� ©Íe�d*«
©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� fO�Q�� ¨‰Ë_« ÂUI*« w� pM��« ÂuI�  YO� ¨w�U�
b(«  U�KD�0 W�U)«Ë ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� s� ‰Ë_« s�d�« X% WMO�*« WO�NM*« v�≈ Î «œUM��≈
oKF�� U� Î̈ö�� UNM� ¨d�U�*« t�ËQ� WKB�«  «– Èd�_« q�«uF�U� UNLO�b�Ë ¨‰U*« ”√d� v�œ_«
pM��« ÊS� ¨‰U*« ”√d� ·b� vK� ‰uB�K� t�S� ¨‰U�*« qO�� vK�Ë Æ  U��M*« ¨ U�UDI�« ¨r�(U�
Ã—U� d�UM� s� ©Calibrated ® UN�U�œ≈ r�� w��«  U�U{ùU� tK�bF�Ë —dI*« v�œ_« b(« c�Q�
w� U0 pM��« ◊UAM� WOK�I��*«  UFKD��U� WKB�«  «– d�UMF�« UNM�Ë ¨—dI*« v�œ_« b(«  «—U���≈

Æ©Stress Conditions® W�FB�« ŸU{Ë_« w� pM��« ¡«œ√ vK� d�_« p�–

Ã—U� WLN*« d�U�*« lOL' Ì·U� qOK% ¡«d�S� ÂU� t�Q� `{u� Ê√ vK� Î «—œU� ÊuJ� Ê√ pM��« vK�Ë
Æ‰U*« ”√d� X9 w��«  U�U{ùU� UN�ODG� - b�d�U�*« pK� lOL� Ê√Ë ¨—dI*« v�œ_« b(« ‚UD�

 UN�UC�≈ - w��« d�U�*« lOL� p�– w� U0 ¨d�U�*« s� Èd�_« Ÿ«u�ú� WHK���  UO�NM� Â«b���≈ ≠
WO�UL�√d�«  U�UO��ù« ŸuL�� »U���≈Ë ¨‰U*« ”√— v�≈   U�U{ù«Ë —dI*« v�œ_« b(«  W��M�

Æp�– s� W&UM�«

U0 ¨WLE�_« s� W�uL�� s� Z�e� Â«b���≈ Ë√ Î̈ «bOIF� d��√ Èd�√ ”UO� rE�Ë  UO�NM� Â«b���≈ ≠
Æ ôUL��ù« Ã–U/ p�– w�

d�U�� „UM� Ê√ YO� ¨‰U*« ”√— W�UH� rOOI�� WOLJ�«  UO�NM*« vK� jI� bL�F� ô Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠≤∏±
rOOI� Â«b���S� UNMOLC� s� ÎUC�√ b�ô ≠  …—U�ù« XHK� UL� ≠ wLJ�«  ”UOIK� WK�U� dO�  WLN�
tM� W{UF��ù« Ë√ t�«b���≈ sJ1ô rOK��« wIDM*« f(«  Ê_ Î«dE� ¨…—«œù« s�  d�bI�Ë w�u�

ÆÃ–ULM�« ¡UM� WOKL� vK� bM��� w��«  U�U�(«Ë  «¡UB�ùU�
©Sound common sense can never be replaced by statistics and model  
calculations®Æ

WOKL� X�U� «–≈ ULO� ©WO�«bO*«Ë WO��J*«® WHK��*« W�U�d�« qzU�Ë ‰ö� s� Íe�d*« X�uJ�« pM� oI��O� ≠≤∏≤
t�UL�√ WFO��Ë pM��« ◊UA� bOIF� W�—œË r��Ë WFO�� l� V�UM�� oI���«  UOKL�Ë wKJ�«  rOOI��«

ÆW�uIF� d��F�  UOKLF�« s�  U�d�*«Ë ZzU�M�« X�U� «–≈ ULO�Ë ¨w�ö�≈ pM��

∏¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ ©Requirement For Consolidated Capital® ‰U*« ”√— lOL&  U�KD��

Æ ©Consolidated® lL�� ”U�√ vK� ©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� ÂUOI�« „uM��« vK� 5F�� ≠≤∏≥

b�u*« ‰U*« ”√— Ê√ s� b�Q�� Ê√ W�uL�*« Èu��� vK� ‰U*« ”√— rOOI� WOKLF� ÂuI� w��« „uM��« vK�Ë
¡UD�dO�u� v�≈ W�U{ùU� ¨WF�U��«  U�dA�« WDA�√Ë Â_« W�dA�« WDA�√ lOL� d�U�� WN�«u* w�U�

ÆWDA�_ pK� s� WKL�;« dzU�)« »UFO��ù w�U�

∫wK� U� Íe�d*« pM�K� `{u� Ê√ vK� Î «—œU� ÊuJ� Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠≤∏¥

‰U*« ”√— ŸuL�� Ê√Ë ¨ lL�� ”U�√ vK� ©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ¡UM� - t�√ ≠
d�U�*«  t�Ë_ ÎUI�Ë W�uL�*« s� uC� qJ� tBOB�� - b� W�uL�LK� V�UM� t�√ vK� —ÒbI*«

Æt� W�U)«

p�– w� U0® UN�uN�«u� w��« d�U�*« rOOI�� ÂU� b� ¨t�H� pM��« p�– w� U0 ¨W�uL�*« ¡UC�√ lOL� Ê√ ≠
·UAJ�ù« V��� UN�uN�«u� w��« d�U�*«Ë ¨W�uL�*« s� d�¬ uC� qA� s� W&UM�« WFL��« d�U��

Æ© W�uL�*« s� Èd�√ ¡UC�√ vK� œUL��ù« V��� Ë√ W�uL�*« w� Èd�√ ¡UC�√ ÁU&

W�uL�*« UNO� ÊuJ� w��« ŸU{Ë_« w� v��® W�uL�*« q�«œ W�d�� q�u��K� q�U� ‰U*« ”√— ÊuJ� Ê√ ≠
WOKL� X�U� «–≈ U�  W�U�  w�Ë Æ©œËb(« d�� W�uL�*«  UOKLF� oKF�� ULO� W�U�  ¨w�U� jG{ X%
‰U*« ”√— œUF���S� ÂU� pM��« ÊuJ� Ê√ ¨WMJ2 dO� W�uL�LK� WO�u�UI�«  U�UOJ�« 5� ‰U*« ”√— q�u%

Æ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� s� ¡UC�_« 5� tK�u% sJ1 ô Íc�«

 U�KD�*«Ë dO�UF*« fH� oO�D�� Íe�d*« pM��« ÂuIO� ¨lL�� ”U�√ vK� ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� bM� ≠≤∏µ
ÆWKI��� …b�u� pM��« ”U�√ vK� ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� q�√ s� W�uKD� w� UL�

∫ ©Application To Subsidiary® WF�U��«  U�dAK� W��M�U� oO�D��«

UN� W�U)«  U�UO��ù« ”U�√ vK� w�U� ‰U� ”√— UN�b� ÊuJ� Ê√ pM�K� WF�U��«  U�dA�« lOL� vK� ≠≤∏∂
V�UM�� UN� ’U� ©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«œ rOOI� ÂUE� UN�b�Ë ©Stand ≠ Alone Basis®

ÆUN�UA� bOIF�Ë r�� l�

X�uJ�« W�Ëb� WO�M�_« „uM��« b�«u�� ÕUL��« W�U� w�® WO�M�_« „uM��« W�uL�* WF�U��«  U�dA�« Ê√ ≠≤∏∑
Â_« pM��«  q�� s�  Âb���*« ©ICAAP® ??�« WO�NM� vM��� Ê√ UN� sJ1 ¨©WF�U�  U�d� ‰ö� s�
??�« vK� Î «œUL��≈Ë W�uL�*« Èu��� vK� ÎU�e�d� —«bÔ� UN�UL�√— ÊU� «–≈ p�–Ë ¨W�uL�*« Èu��� vK�

Æ‰U*« ”√— W�UH� rOOI�  w�  W�uL�*« tI�D� Íc�« ©ICAAP®

∏µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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WO�U�d�« dO�UFLK� Î UI�Ë rLB� W�uL�*« tI�D� Íc�« ©ICAAP® ??�« ÊuJ� Ê√ W�U(« Ác� w� ◊d�A�Ë
c�√ b� WF�U��« W�dAK� ©ICAAP® ??�« ZzU�� Ê√Ë ¨Íe�d*« X�uJ�« pM� Èb� WI�D*« dO�UFLK� WK�UL*«

Æ◊UAM�« «cN� W�d�I*« d�U�*«Ë wK;« UN�UA�  UO�O�«d��≈ ÊU��(« w�

∫ ©Review by the CBK® Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� WF�«d*« ∫ ÎUO�U�

—U���ùU� Î «c�√ ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WF�«d0 Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO� ≠≤∏∏
∫ WO�U��« WO�U�_« q�«uF�«

ÆpM��« WDA�√ r��Ë WFO�� ¡u{ w� wK�«b�« rOOI��« WOKL� W�ö� *

Æt�U�u���Ë ‰U*« ”√— ·«b�√ W��«d� vK� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� ·«d�≈ Èb� *

Æ «—«dI�« –U��≈ WOKL� ÷«d�√ w� pM��« q�«œ ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� Â«b���≈ Èb� *

Æ‰U*« ”√—  U�u��� b�b% w� WF�u�*« dO� À«b�_« —U���ùU� c�_« Èb� *

∫ YO� s� rOOI��« WOKL� ZzU�� WOIDM�Ë WO�uIF� *

ÆpM��« UNN�«u� w��« d�U�*« WODG�� wK�«b�« rOOI��« WOKL� V�u0 »uKD*« ‰U*« ”√— W�UH� Èb� ≠

WFO��Ë WO�U(« qLF�« W�O�� U�—UO��≈ - w��« ‰U*« ”√—  U�uJ�Ë  U�u��� W��UM�Ë WO�uL� Èb� ≠
ÆpM��«  UOKL� r��

 WOKJ�« d�U�*« t�Ë√ l� ·«b�_« Ác� o�UM� WOHO�Ë ¨‰U*« ”√d� WOK�«b�« ·«b�_« —UO��≈ WOHO� *
ÆUN� jD�*« pM��«  UOKL�Ë WO�U(« qLF�« W�O� l�Ë pM�K�

 rOOI��« WOKL� V�u0 V��;« ‰U*« ”√— Èu��� 5� ·ö��ù«Ë t�UA��« `{u� Ê√ pM��« vK� *
‰U*« ”√—® ‰U*« ”√d�  v�œ_«  b(«  U�KD�� V�u0 V��;« ‰U*« ”√—Ë ©ICAAP® wK�«b�«

Æ ©w�U�d�«

 …uI� d�RL� ‰U*« ”√— V�� v�≈ jI� dEM� s� Íe�d*« pM��« ÊS� ¨‰U*« ”√— W�UH� Èb� rOOI� bM� *
 »UFO��≈ vK�‰U*«”√— qJO�…—b�≠Èd�√ «—U���≈5�s�≠ —U���ùU�c�QO�U/≈Ë pM��« ‰U� ”√—
”√— Ê√ —U���ùU� Î «c�√ ¡«œ_« w�  «dOG��U� Î U�K� qJON�« «c� UN� d�Q�� Ê√ sJ1 w��« WOHOJ�«Ë dzU�)«
vK� dzU�)« »UFO��S� pM�K� `L�� t�_ ‰U*« ”√— qJO� s� rN� ÊuJ� u� w�U�_« ‰U*«

Æ÷dG�« «cN� ÎULz«œ ÕU�� t�√Ë ¨dL��� ”U�√

∏∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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wK�«b�« rOOI��« WOKL� s� "UM�« mK�*« fH� u� fO� —U���ùU� pM��« Ác�QO� Íc�« ‰U*« ”√— ÊU� «–≈ *
pM��« s� l�u�*« ‰U*« ”√— s� q�√ rOOI��« WOKL� s� "UM�« ‰U*« ”√— ÊU� «–≈ W�U�® ©ICAAP®
v�≈  œ√ w��« q�«uF�« vK� ·u�uK� pM��« l�  U�ËdH�« Ác� g�UMO� Íe�d*« pM��« ÊS� ¨©Íe�d*«

Æq�«uF�« Ác� rOOI�Ë ¨p�–

 WOKL� ZzU�� ‰u�  U�uKF� „uM��« s� Íe�d*« pM��« VKD� ·u� ¨WF�«d*« WOKL� qON�� q�√ s� *
 U�uKF� Íe�d*« pM��« VKD� ·u�Ë ¨W�b���*« WOKLF�« ‰u�  U�O{u� l� ¨pM��« Èb� rOOI��«
 ”U�√ vK� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� W��M�U�Ë Æ‰U*« ”√—  U�uJ� s�Ë Î U��UM� Á«d� Íc�« ‰U*« ”√— s�
 vK� W�uL�*« ‰U� ”√d� wKOBH� qOK% „UM� ÊuJ� Ê√ V�� t�S� ¨©Group ICAAP® W�uL�*«

ÆÁb� vK� …b�Ë q� ”U�√

∫©ICAAP® wK�«b�« rOOI��« WOKL� ÷dG� d�U�*« b�b��� oKF�� ULO� W�UF�«  «œU�—ù« ∫ ÎU��U�

∫ ÊUL�zù« d�U�� ≠±

qJA� ÊUL�zù« d�U�� …—«œ≈ Ê√ s� b�Q��«Ë ¨w�uL� u�� vK� ÊUL�zù« d�U�� rOOI� „uM��« vK� 5F�� ≠≤∏π
Æd�U�*« W�U� …—«œù q�UJ�� ZN� s� Î «¡e�

  U�KD�* ÎUI�Ë »uKD*« ‰U*« ”√— b�b% ÷dG� ÊUL�zù« d�U�� rOOI� bM� „uM��« Èb� d�«u�� Ê√ V�� ≠≤π∞
∫wK� U� ‰U*« ”√—

Æd�U�*« nOMB�� ÂUE� ≠

ÆwK� qJA� WO�UL�zù« WEH�LK� qOK% ≠

Æe�d��« d�U��Ë …dO�J�«  U�UAJ�ù« b�b% ≠

  U�UAJ�ù« d�U�� rOOI� vK� —œU� ÊUL�zù« d�U�* wK�«œ nOMB� ÂUE� „uM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F��Ë
«c� ‰ö� s� sJ1 YO��Ë ¨qJ� WEH;« Èu��� vK� Ë√ qOL� q� Èu��� vK� ¡«u� WO�UL�zù«
d�U�*« w�UL�≈ l� o��� rOOI��« ÊuJ� Ê√Ë ¨WO�UL�zù«   U�UAJ�ù« lOL� ”UO�Ë  b�b% ÂUEM�«

Æ‰U*« ”√—  U�KD�* ÎUI�Ë »uKD*« ‰U*« ” √—Ë WO�UL�zù«

∫wK� U� WODG� vK� v�œ√ b��  …—œU�Ë WK�U� ÊUL�zù« WF�«d�  «¡«d�≈ ÊuJ�  Ê√  V�� ≠≤π±

ÆWO�UL�zù«  U�UAJ�ù« lOL' qBH� nOMB� ≠

ÆWO�UL�zù« WEH;« w� WF�u�*« dzU�)« WK�UI*  UBB�*« W�UH� W�—œ b�b% ≠

∏∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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d�U��Ë …dO�J�«  U�UAJ�ù« b�b���U�Ë ¨ÂU� qJA� WO�UL�zù« WEH;« w� nFC�« s�«u� rOOI� ≠
ÆWO�UL�zù«  «e�d��«

 UO�NM*« WO�ö�ù« „uM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F�� t�S� p�c� ¨WO�ö�ù« q�uL��«  «Ëœ√ WFO�D� Î «dE� ≠≤π≤
 œ«b�≈Ë  ¨WO�ö�ù« q�uL��«  «Ëœ√  nK��� s�  WL�UM�« ÊUL�zù« d�U�� r�� ”UOI� WLzö*«
 «Ëœ√ WFO�� ¡u{ w� t�√ YO� ¨WHK���  U�u�—UMO� ¡u{ w� rOOI��« r�� Ê√ V��Ë ÆUNM� d�—UI�
—œUB� Ë√ ‚u��« d�U�� UN�H� w� ÊUL�zù« d�U�� —œUB� ÊuJ� Ê√ sJ1 t�S� WO�ö�ù« q�uL��«

ÆqOGA��« d�U��

¡uA� v�≈ ÍœR� w��« d�U�*« s� Èd�_« Ÿ«u�_« —U���ù« 5F� c�Q� Ê√ WO�ö�ù« „uM��« vK� 5F�� ≠≤π≥
‚u� d�U�� s� W��«d*« bI� WFO�� w� WK�Q�*« d�U�*« ‰u��� Ê√ p�– WK��√ s�Ë ¨ÊUL�zù« d�U��
 u�� W�U� w� s�œ v�≈ W�—UC*« Ë√ W�—UA*« bI� w� dL���*« ‰U*« ”√— ‰u% Ë√ ¨ÊUL�z≈ d�U�� v�≈

Æ W�—UA*« ŸËdA� d�b� Íc�« p�dA�« Ë√ »—UC*« ÍbF� Ë√ dOBI�

—UF�√ dOG� q�� ¨‚u��« d�U�� q�«u� w�  «dOG��« ‰u��� Ê√ sJ1 YO� ¨rK��« bI� p�– WK��√ s�Ë
‰UL��≈ vK� d�R� WO�U�√  «œb�� `�B�� ©W�u'« ‰«u�_« ¡u�® WO�—U)« W�O��« p�c�Ë ¨lK��«

Æ U�«e��ùU� ¡U�u�« Âb�

pK� —Ëœ —U���ùU� c�Q� Ê√ V�� WO�ö�ù« „uM��« Èb� ÊUL�zù« d�U�� …—«œù WLOK��«  «¡«d�ù« Ê≈ ≠≤π¥
œuI� w� ¡U�dA�«Ë  ¨W�—UC*« œuI� w� 5�—UC*«Ë ¨s�œ—u*«Ë ¨5�uL*« l� q�UF��« w� „uM��«
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ÆpM��« …—«œ≈ fK�� q�� s� …bL�F*« œËb(« w� d�U�*« s�

d�U�* W�UFH�« …—«œû� W��UM�  U�UO��«Ë  «¡«d�ù« Ê√ s� b�Q��« pM��« w� UOKF�« …—«œù« vK� V�� ≠
ÆbzUF�«  ôbF�

WFO�� l� WI�«u��Ë W�{«Ë bzUF�«  ôbF� d�U�� vK� WO�U�d�«  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« ÊuJ� Ê√ ≠
ÆpM��« W�uL�� WDA�_ WK�U� ÊuJ� Ê√ …U�«d� l� ¨U�bOIF� W�—œË WO�ö�ù« „uM��« WDA�√

Ê√Ë ¨UN�b� …b�b'« WDA�_«Ë  U��M*U� WIKF�*« bzUF�«  ôbF� d�U�0 W�«—œ vK� „uM��« ÊuJ� Ê√ ≠
◊u���« qzU�Ë ÊuJ� Ê√Ë ¨WDA�_«Ë  U��M*« ÁcN� W��M�U� W�{«Ë  «¡«d�≈Ë  U�UO� „UM� ÊuJ�

ÆpM��« …—«œ≈ fK�� q�� s� ÎUHK� …bL�F�  U��M*« Ác� d�U�� …—«œ≈Ë

w� e�«d*«Ë  U�«e��ù«Ë ‰u�_U� WD��d*« bzUF�«  ôbF� d�U�* WO�Ozd�« —œUB*« b�b%Ë n�dF� ≠
ÆÍ—Ëœ qJA� WO�«eO*« Ã—U� œuM��«

 U{«d��≈ Â«b���S� d�F�Ë oO�œ qJA� WO�«eO*« Ã—U�Ë q�«œ bzUF�«  ôbF� VKI� WO�U�� ”UO� ≠
Æd�U�*« ”UOI� …bL�F�  UOMI� Âb���� Ê√ „uM��« vK� V�� UL� ¨W��UM�  U�u�—UMO�Ë

 

π≥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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`{u� Ê√Ë ¨UN�b� d�U�*« …—«œ≈ l� q�UJ�� „uM��« w� bzUF�«  ôbF� d�U�� ”UO� ÂUE� ÊuJ� Ê√ ≠
 pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� Ÿö�≈ l� bzUF�«  ôbF� w� …d�U�*« W�—œ ÂUEM�«  U�d��

Æd�U�*« Ác� vK�

Stress® jGC�«  «—U���ù Í—Ëœ qJA� WF{U� W�UN�« bzUF�«  ôbF� e�«d� d�U�� ÊuJ� Ê√ ≠
Æ U�u�—UMO��« qOK%Ë ©Testing

ÂUE� WOK�U� Èb� b�b��� WKI��� W�—Ëœ  «—U���ù l{U� „uM�K� wK�«b�« W�U�d�« ÂUE� ÊuJ� Ê√ ≠
ÆW�U(« X�œ ULK� ÂUEM�« 5�%Ë d�uD� r�� Ê√ v�«d� UL� ¨W�U�d�«

ÆUNN�«u� w��« bzUF�«  ôbF� w� …d�U�*« W�—œ l� V�UM�� ‰U� ”√d� „uM��« kH�% Ê√ ≠

∫WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� d�U��Ë ¨qOGA��« d�U�� ≠∂

p�–Ë ‰Ë_« s�d�« w� d�U�� qJA� UN�ODG� r�� r� w��« d�U�*« V�«u� —U���ù« 5F� c�Q� Ê√ pM��« vK� ≠≥±±
Æ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� WOKL� ‰ö�

∫ qOGA��« d�U�� …—«œ≈

d�U�* WO�Ozd�« V�«u'U� ·U� Ÿö�≈ vK� pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠≥±≤
WF�«d� œUL��≈ p�– w� U0 ¨d�U�*« Ác� …—«œ≈ ÂUEM� ‰UFH�« cOHM��« s� 5�u��� «u�uJ� Ê√Ë ¨qOGA��«

ÆÂUEM�« «cN� WLE�M�

d�U�*« …—«œ≈  UOKLF� qLJ� ¡e� ÊuJ� YO�� WOKOGA��« d�U�*« …—«œù q�U� —U�≈ d�uD� „uM��« vK� ≠≥±≥
ÆWHK��*« WDA�_« s� Z�M� w��« WOKOGA��« d�U�*« Ÿ«u�√ Î UMLC�� ÊuJ� Ê√Ë ¨ÂU� qJA�

`{u� w��«  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« Î UMLC�� qOGA��« d�U�� …—«œù qL� —U�≈ lC� Ê√ pM� q� vK�Ë
 U��M*« lOL� w� WK�Q�*« qOGA��« d�U�* ◊u���«Ë j�{Ë W��«d�Ë rOOI�Ë ·dF��« w� pM��« WI�d�
…—«œù« Ë√ …—«œù« fK�� ⁄ö�≈ V��Ë ¨pM��« q�� s� W�b���*« WLE�_«Ë  UOKLF�«Ë WDA�_«Ë WO�U�_«

ÆW�u{u*«  U�UO��U� bÒOI��« Âb� s� Z�M� ·«d��≈ Í√ s� UOKF�«

w� o�UM�� qJA� o�D� qOGA��« d�U�� …—«œ≈ ÂUE� Ê√ s� b�Q�� Ê√ pM��« w� UOKF�« …—«œù« vK� 5F�� ≠≥±¥
d�—UI��« l�—Ë qOGA��« d�U�� w�  U�UAJ�û� …dL��� W��«d� ¡«d�S� ÂuI� Ê√ pM��« vK�Ë ¨pM��«
d�U�*« …—«œ≈  U�UO�Ë rE� ŸUC�≈ r�� Ê√Ë ¨pM��« …—«œ≈ fK�� v�≈ W�UN�« WOKOGA��« d�U�*« ÊQA�

  ÆWKI��� WO�U�— WF�«d* WOKOGA��«

π¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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U�Ë WLE�_«Ë 5�«uI�U� Â«e��ù« Âb� s� W&UM�« qOGA��« d�U�� —U���ùU� c�Q� Ê√ „uM��« vK� 5F�� ≠≥±µ
ÆWO�u�U� d�U�� s� p�– vK� V�d��

Æ“ WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� ” d�U�� —U���ùU� c�Q� Ê√ WO�ö�ù« „uM��« vK� 5F�� ≠≥±∂
d�U�*«Ë WLE�_U� Â«e��ù« Âb� d�U�� s� WN�UA� ÎU�«u�√ qLA� b� qOGA��« d�U�� Ê√ s� r�d�U�Ë
„uK�Ë WO�NM0 oKF�� w�uL� dO�Q� t� WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� Ê√ ô≈ ¨WO�u�UI�«

ÆWO�U� d�U�* t�FL� ÷dF� b� Íc�« d�_« Î̈ UO�ö�≈ Î UJM� t�HB� pM��« ◊UA�

Ê√ s� b�Q��U� ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WF�«d� bM� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuI� ·u� ≠≥±∑
ÆWO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�Q� Â«e��ù« Âb� d�U�� —U���ùU�  c�√ b� WO�ö�ù« „uM��«

∫ qOGA��« d�U�� ”UO�

pM��« ÷dF� ‚UD� ”UOI� ”U�Q� q�b�« w�UL�≈ vK� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� s� ‰Ë_« s�d�« œUL��≈ Ê≈ ≠≥±∏
 qA� s� QAM� b� w��«Ë d�U�*« ÁcN� ·UAJ�ù« p�– Èu��� oO�œ qJA� fJF� ô qOGA��« d�U�*
 wK�«b�« ”ö��ù« d�U��Ë ¨WO�Ëd�J�ù« W�dOBK� WOM�_«  U�«d��ù« Ë√ ¨WHK��*« pM��« qL� rE� w�

ÆWMOF�  U��M�Ë  U�b� .bI�� W�d�I*« d�U�*«Ë ¨w�—U)«Ë

¨t�DA�√ ŸuM�Ë bIF� Èu��� l� o�«u�� qOGA��« d�U�� ”UOI� ’U� ZNM� ŸU��≈ pM��« vK� 5F�� ≠≥±π
d�U�� WODG�� t�Lzö� Èb�Ë ‰Ë_« s�d�«  o�Ë »u�;« ‰U*« ”√— WF�«d� pM��« vK� 5F�� UL�
wK�«b�« rOOI��« WOKLF� Î UI�Ë W�U(« X�œ Ê≈ w�U{≈ ‰U� ”√d� WO�UL�√d�« …b�UI�« rO�b� Ë√ ¨qOGA��«

Æ‰U*« ”√— W�UHJ�

∫ WO�u�UI�« d�U�*« ≠∑

Èd�√ ‚uI� Í√ Ë√ bI� cOHM� pM��« WO�UJ�≈ Âb� s� W&UM�« …—U�)« d�U�� w�  WO�u�UI�« d�U�*« q�L�� ≠≥≤∞
 ¨ «bM��*« w� hI� s� W&UM�« dzU�)« ¡u{ w� WO�u�UI�« d�U�LK� W Ò{dF� „uM��« ÊuJ�Ë Æt� W�u��
‰ö� s� …d�U��  UOKLF� Êu�uI� s�c�«  ¡öLF�« s� W�“ö�«   UC�uH��« vK� ‰uB(« hI� Ë√
“U$≈ bF� WO�u�UI�«  «dOG��« d�√ Ë√ ¨WO�u�UI�« b�«uIK� pM��« “ËU& Ë√ ¨œuIF�« lO�u� Âb� Ë√ ¨pM��«

ÆWK�UL*« —u�_« s� p�– dO�Ë  ö�UF*«

WN�«u* ‰U*« ”√—  U�KD�� »U���≈ Ê√ ô≈ ¨WO�u�UI�« d�U�*« qLA� WOKOGA��« d�U�*« n�dF� Ê√ l�Ë ≠≥≤±
c�√ VKD�� Íc�« d�_« ¨WO�u�UI�« d�U�LK� pM��« ÷dF� W�U� sLC�� r� ¨‰Ë_« s�d�« V�u0 qOGA��« d�U��

Æ ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� ¡«d�≈ bM� —U���ùU� d�U�*« Ác�

πµ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



∫ W�uO��« d�U�� ≠∏

bOIF� W�—œË r�� l� V�UM�� W�uO��« d�U�� …—«œù …bO�Ë WO�U� rE� „uM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠≥≤≤
∫ WO�U��« d�UMF�« v�œ√ b�� W�uO��« d�U�� …—«œ≈ rE� qLA� YO��Ë ¨pM��« WDA�√

ÆpM��« Èb� W�uO��« …—«œù W�{«Ë  U�UO� œb% ¨W�uO�K� WO�O�«d��≈ œu�Ë ≠

¨…—«œù« fK�� q�� s� …bL�F*«Ë W�uO��« d�U�� …—«œS� WIKF�*«  UO�O�«d��ù«Ë  U�UO��« œu�Ë ≠
qLA� U0Ë W�uO��« d�U�� j�{Ë W��«d* W�“ö�«  «uD)« –U��S� pM��« w� UOKF�« …—«œù« ÂUO� l�
W�U�≈Ë ¨WMOF�  «d�� ‰ö� W�uO��« e�«d� œËb� WF�«d�Ë W��UM*«  «¡«d�ù«Ë  U�UO��« l{Ë
Ë√ w�U(« W�uO��« l{Ë vK� √dD� b� W�U�  «dOG� ÍQ� —uH�« vK�Ë rE�M� qJA� …—«œù« fK��

ÆpM�K� l�u�*«

UN�QA� d�—UI��« l�—Ë W�uO��« d�U�� j�{ W��«d�Ë ”UO� q�√ s� WO�U�  U�uKF� WLE�√ œu�Ë ≠
ÆpM��« w� 5B��*« 5H�u*«Ë UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� w�≈ …œb��  «d�� ‰ö�

 ¨WHK���  U�u�—UMO� q� w� W�uKD*« WO�U*« œ—«u*« w�U� ‰u� V�UM*« qOK���« ¡«d�S� pM��« ÂuI� Ê√ ≠
…dL��� …—uB� W�uO��«  …—«œ≈ w� W�b���*«  U{«d��ù«  WF�«d� r�� Ê√ r�� Ê√ V�� UL�

ÆUN�O�ö� —«dL��≈ Èb� b�b���

ÂuI� Ê√ pM��« vK�Ë ÆWO�U*« œ—«u*« ŸuM� s� b�Q�� Ê√ ¨W�uO��« d�U�� …—«œ≈ —U�≈ w� ¨pM��« vK� 5F�� ≠
¨5F� w�«dG� ‚u� Ë√ 5F� w�U� œ—u� vK� pM��« œUL��≈ W�—b�  «—U���≈ ¡«d�S� ’uB)« «c� w�
l�uM� ÊULC� W�uL*«  UN'« l� …dL���Ë …bO�  U�ö� vK� WE�U�LK� W�—Ëœ WF�«d� qL� r�� Ê√Ë

ÆWO�U*« œ—«u*« —œUB� 

w��« W�uO��«  U�“√ W'UF* W�U�  UO�O�«d��≈ ‰ËUM�� ∆—«u� jD� pM��« Èb� d�«u�� Ê√ 5F�� ≠
 ôU� w� W�bIM�«  UI�b��« w� hIM�« W'UF* …œb��  «¡«d�≈ jD)« Ác� sLC�� YO��Ë ¨Àb% b�

Æ∆—«uD�«

s� b�Q�� Ê√Ë WO�Ozd�«  öLF�« w� W�uO��« e�«d� j�C�Ë V�«d�Ë fOI� Ê√ „uM��« vK� V�� ≠
UL�Ë ¨W�u�I� œËb� sL{ lI� WOK;« WKLF�«  q�UI� WO�M�_«  öLF�«   U�UI���≈ q�UI� Âb� Ê√
¡«d�≈ …U�«d� l� ¨…b� vK� WO�M�√ WKL� q� h��  UO�O�«d��≈ UN�b� ÊuJ� Ê√ „uM��« vK� V��
q�UI� WO�M�_«  öLFK� ¨…œb��  «d�� ‰ö� ¨WK�UI�*« dO� W�bIM�«  UI�b��« œËb( W�—Ëœ WF�«d�

ÆWOK;« WKLF�« q�UI� W�UN�« WO�M�_«  öLFK�Ë ¨WOK;« WKLF�«

π∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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b�b��� p�–Ë UN� ÷dF�� b� w��« W�uO��« d�U�� ‚UDM� ÂU� qJA� ÎULK� ÊuJ� Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠
‰U� ”√d� WO�UL�√d�« …b�UI�« rO�b�� pM��« ÂuI� Ê√Ë ¨W�uO��« d�U�� WODG�� »uKD*« ‰U*« ”√—
qJO� YO� s� WKzU��« t�u�√ rO�b� ÊQA� pM��«  «¡«d�≈ —U���ùU� Î «c�√ ¨W�U(« X�œ Ê≈ w�U{≈

ÆUN��UH�Ë ‰u�_« Ác�

∫ Èd�√ d�U�� ≠π

pM� Ê≈Ë ¨„uM��«  UNN�«u� b�  w��« d�U�*« Ÿ«u�√ W�U� wDG� ô b� ¡e'« «c� w� WMO�*« d�U�*« Ê≈ ≠≥≤≥
WODG�� »uKD*« ‰U*« ”√— b�b% q�√ s� WIO�œ WOKL� UN�b� ÊuJ� Ê√ „uM��« V�UD� Íe�d*« X�uJ�«

ÆUN� ÷dF�� b� w��« d�U�*« W�U�

∫wK�«b�« ‰U*« ”√— W�UH� b�b% bM� Íe�d*« pM��« UN�b���� w��« Ê«“Ë_«Ë d�UMF�« W�uHB� ∫ ÎUF�«—

Allocation Matrix Scoring System

pM��« t�N�MO� Íc�«  »uK�ú� ÎUO�U{≈ ÎU�O{u� WO�U�d�« WF�«d*« WOKL� s� V�U'« «c� sLC�� ≠≥≤¥
d�UM� s� W�uL�� v�≈ bM��� Íc�«Ë ¨„uM�K� wK�«b�« ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� WF�«d� bM� Íe�d*«
w� UN��œË d�UMF�« ÁcN� Ê«“Ë√ ¡UD�≈ l� ¨W�U)« rOOI��« d�UM� s� W�uL��Ë W�UF�« rOOI��«

Æo�d*« Ã–uLM�« ÁdNE� Íc�« u�M�« vK� ¨W�uHB�

WOL�_« œb�O� Íe�d*« pM��« Ê√ YO� ¨w�O{u� ‰U�� u� ◊UIM�« l�“u�� o�d*« W�uHB*« Ã–u/ Ê≈ ≠≥≤µ
Æw�«bO*«Ë w��J*« ·«d�ù«  «¡«d�≈Ë ZzU�� ¡u{ w� W��UM*« Ê«“Ë_«Ë rOOI��« d�UMF� WO��M�«

Î «c�√ ¨W��UM*« qLF�« ‚«—ËQ� UNLO�b�Ë UN� W�U)« rOOI��« Ã–U/ d�uD�Ë l{u� ÂuI� Ê√ „uM��« vK� ≠≥≤∂
w� WMO�� w� UL� ¨W�U)« rOOI��« q�«u�Ë W�UF�« rOOI��« q�«u� W�uL�� ¨v�œ√ b�� ¨—U���ùU�

Æ©≥ r�— Ã–u/ ¨≤ r�— Ã–u/ ¨± r�— Ã–u/® WI�d*« Ã–ULM�«

∫ WO�U��« d�UMF�« ¨W�UF�« rOOI��« q�«u� qLA� ≠≥≤∑

UN�ËUM� r�� r� Ë√ ¨UN�ËUM� r�� r� w��« d�U�*U� oKF�� ULO� p�–Ë ¨pM��« ◊UAM� W�d�I*« d�U�*« Èu��� ≠
w� ¨‰U�*« qO�� vK� ¨e�d�� w��«Ë ¨‰U*« ”√— W�UHJ� v�œ_« b(«  U�KD�� X% WO�U� …—uB�
bzUF�«  ôbF� d�U�� ¨WO�u�UI�« d�U�*« UNM�Ë WOI��*« qOGA��« d�U�� ¨w�UL�zù« e�d��« d�U��
d�U�*«Ë ¨WFL��« d�U�� ¨WO�O�«d��ù«  d�U�*« ¨W�uO��« d�U��  ¨WO�dB*«  ö���« w�

ÆÈd�_«

π∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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WDA�_U�  W�d�I*«  d�U�*« Ÿ«u�_ W��M�U� WOK�«b�« W�U�d�« j�«u{Ë pM��« rE� WOK�U�Ë W�UH� ≠
¨◊UAM�« W�—UL* WO����« WOM��« ¨WOK�«b�«  W�U�d�« rE�  ¨d�U�*« …—«œ≈ ÂUE� ∫ p�–  s�Ë ÆWHK��*«

Æ‰«u�_« q��  UOKL� W��UJ� rE�Ë  U�uKF*« UO�u�uMJ� rE� q�� Èd�_« r�b�« WLE�√

WO�u� ¨jGC�«  «—U���≈  W�UH� ∫  p�– s�Ë ¨pM��«  Èb� ‰U*« ”√d� wK�«b�« rOOI��« WOKL� WOK�U� ≠
…—bI�« ¨W�œUB��ù«  «—Ëb�«Ë jGC�«   ôU� w�  d�U�*« WN�«u� vK� …—bI�« ¨‰U*« ”√— …u�Ë

Æ‰U*« ”√— …b�U� r�b� WO�U*« ‚«u�_« v�≈ ‰u�u�« vK�

ÆdO�UF*« ÁcN� dL��*« pM��« Â«e��≈ Èb�Ë ¨pM��« Èb� WI�D*« WL�u(« dO�UF� WO�u� ≠

…œU�“ UNOK� V�d�� pM��«  UOKL�Ë WDA�Q� W�U� Èd�√ q�«u� Í√ W�U)« rOOI��« q�«u� qLA�Ë ≠≥≤∏
pM��« UNII�� w��« U�«e*« ∫ d�U�*« nOH�� q�«u� vK� WK��_« s�Ë ÆpM�K� W��M�U� UNHOH�� Ë√ d�U�*«
Èd�√ q�«u� Í√Ë ¨WLN*« WOKOGA��« d�U�*« iF�� WOMO�Q� WODG� œu�Ë ¨◊UAM�« w� l�uM�� W�O��

Æ‰U*« ”√— W�UH�  U�KD�� w� iOH�� UNOK� V�d��

…dL��� WHB� pM��« Â«e��≈ Èb� ¨W�UF�« rOOI��« q�«u� WF�«d� bM� ¨—U���ùU� Íe�d*« pM��« c�QO� ≠≥≤π
W�U�d�« j�«u{ WOK�U�Ë W�UH�Ë pM��« Èb� WI�D*« rEM�« WO�u� v�≈ W�U{ùU� ¨‰U*« ”√— W�UH�  ULOKF��
Âb���� ·u�Ë ÆUOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK�� q�� s� ·«d�ù« Èu��� p�– w� U0 WOK�«b�«
ÂUE� Â«b���≈ p�– w� U0 ¨q�«uF�« pK� d�√ rOOI� q�√ s� W��UM�  UOMI�Ë  UO�NM� Íe�d*« pM��«
q�«uF�« Â«b���≈ r�� ·u�Ë «c� Æ„uM��«  lOL' W��M�U� W�UF�« rOOI��« q�«uF�  ◊UIM�«Ë  Ê«“Ë_«

ÆW��UM*« WO�NM*« Â«b���S�Ë …b� vK� W�U� q� ”U�√ vK�Ë WKBHM� …—uB� W�U)«
 

π∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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©±® r�— Ã–u/

WO�U�d�« WF�«d*« WOKL�

* ‰U*« ”√— W�UHJ� W�UF�« rOOI��« q�«u�

Common Factors ©Key Assessment Factors® 

 wK�«b�« rOOI��« WOKL� WF�«d� bM� —U���ùU� Íe�d*« pM��« U�c�QO� w��« W�UF�« rOOI��« q�«u� ÊQA�  UNO�u� „uM��« ¡UD�≈ v�≈ Ã–uLM�« «c� ·bN� *
U�c�√ „uM��«  vK� 5F�� w��«Ë ¨‰U*«  ”√— W�UHJ� v�œ_« b(«  U�KD�� V�u0 UN�ODG� r�� r� w��« d�U�*U� oKF�� ULO� ¨©ICAAP® „uM��« Èb�

ÆWO�U�d�« WF�«d*« WOKL� ¡u{ w� —U���ùU�

ππ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

◊UAM�« d�U��
rEM�« W�UH�Ë WOK�U�

WOK�«b�« W�U�d�« j�«u{Ë

rOOI��« WOKL� WOK�U�

©ICAAP® ‰U*« ”√d� wK�«b�«
WL�u(« dO�UF�

w�UL�zù« e�d��« d�U�� •

WOI��*« qOGA��« d�U�� •

WO�u�UI�« d�U�*« •

w� bzUF�«  ‰bF� d�U�� •
WO�dB*«  ö���«

W�uO��« d�U�� •

WO�O�«dO��ù« d�U�*« •

WFL��« d�U�� •

d�U�*« …—«œ≈ ÂUE� •

WOK�«b�« W�U�d�« rE� •

W�—UL* WO����« WOM��« •
◊UAM�«

Èd�_«  r�b�«  WLE�√ •
 U�uKF*« UO�u�uMJ� rE�®

 U???OKL� W?�?�UJ� r??E� ´
©‰«u�_« q��

rOOI��« WOKL� WOK�U�Ë W�UH� •
ICAAP wK�«b�«

jGC�«  «—U���≈ W�UH� •

‰U*« ”√— …u�Ë WO�u� •

 d�U�*« WN�«u� vK� …—bI�« •
¨jGC�«  ôU� p�– w� U0
‰u�u�« ¨W�œUB��ù«  «—Ëb�«Ë
r?????�œ ¨WO�U*« ‚«u�_« v�≈

5L�U�*«

WL�u(« dO�UF� WO�u� •

dO�UF0 dL��*« Â«e��ù« •
WL�u(«
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©≤® r�— Ã–u/
WO�U�d�« WF�«d*« WOKL�

* ‰U*« ”√— W�UHJ� W�U)« rOOI��« q�«u�

Specific Factors

rOOI��« WOKL� WF�«d� bM� —U���ùU� Íe�d*« pM��« U�c�QO� w��« ¨pM� qJ� W�U)« rOOI��« q�«u� ÊQA�  UNO�u� „uM��« ¡UD�≈ v�≈ Ã–uLM�« «c� ·bN� *
 ÆWO�U�d�« WF�«d*« WOKL� ¡u{ w� ©ICAAP® „uM��« Èb� wK�«b�«

±∞∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

d�U�*« nOH�� q�«u�
Risk Mitigating Factors

d�U�*« …œU�“ q�«u�
Risk Increasing Factors

◊UAM�« w� l�uM��« U�«e� •

WOMO�Q��« WODG��« •

qOGA��« d�U�* ≠

‰u?????????????????????�ú� ≠

 U�KD�� w� iOH�� UNOK� V�d�� Èd�√ q�«u� Í√ •
‰U*« ”√— W�UH�

o�—u��« •

V�u0 WO�U� …—uB� U�c�√ r�� r� Èd�√ q�«u� •
‰U*« ”√d� v�œ_« b(«  U�KD��

Èd�√ q�«u� Í√ •
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±∞±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

w�O{
u� ‰U��

‰U*«”
√— W�UH� b�b���◊UIM�« l�“u� W�uHB
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A

llocation M
atrix Scoring System

©≥® r�— Ã–u/

d�U�*« Ÿ«u�√
R

isk T
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Èu���
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©WO�U�d�« WF�«d*« WOKL�® w�U��« s�d�« X%
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•±∂[∞∞
•±∞∞

Æ‰Ë_« s�d�« X%
UN�ODG� r�� r� w��« d�U�*«*

ÆpM� qJ� W�
U)

« d�U�*« ¡u{
w� W��

UM*«  «dOOG��« ¡«d�≈ r�O�
YO� ¨w�O{

u� ‰U�L� Ã–uLM�« «c� w�V�M�«Ë Ê«“Ë_« d��F�Ë ÆwI�√ œu�U� q� w� œuM��« ŸuL�� vK�◊UIM�« ŸuL�� l�“u�� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO�
• **

ÆWO�U�d�« WF�«d*« WOKL� V�u0
V�

UM*« ‰U*«”
√— d�bI� q�√ s� q�«uF�« Ác� Z�œ WOHO�Ë ‰U*«  ”

√— W�UHJ�  W�UF�« rOOI��«  q�«u� ÊQA�  UNO�u� „uM��« ¡UD�≈ v�≈ Ã–uLM�« «c�
·

bN�Ë
•        

Æw�O{
u� ‰U�L� w� ©w�U��« s�dK� •¥Ë ‰Ë_« s�d�«  U�KD�* •±≤® Áö�√  …œ—«u�« ‰U*« ”

√— W�UHJ� v�œ_« b(
« V�� Ê≈ •        
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f�U)« r?�IK� o�K�

jGC�«  «—U���≈ ÊQA� „uM��« v�≈  UNO�u�

Stress ≠ Testing

∫ W???�b???I� ∫ ÎôË√

vK� t�—b� rOOI�� WHK���  UOMI� pM��« Â«b���≈ ¨©Stress ≠ Testing® jGC�«  «—U���S� bBI� ≠  ±
”UO� ‰ö� s� ¨©Stress  Situations® W�F� qL� ·Ëd�Ë ŸU{Ë√ q� w�  U�UAJ�ù« WN�«u�
W�UH� Èb� vK� d�_« W�U� WHB�Ë ¨pM�K� WO�U*«  «d�R*« W�uL�� vK�  U�UAJ�ù« Ác� q�� d�√

ÆWO��d�« vK�Ë ‰U*« ”√—

 ¨„uM��« Èb� d�U�*« …—«œ≈ rE� w� WLN*« d�UMF�« s� ©Stress ≠ Testing® jGC�«  «—U���≈ d��F� ≠  ≤
”U�√ vK� d�U�*« …—«œ≈ r�� Ê√ Î UO�U� fO� t�√ ‚«u�_« UN�bN� w��«  U�“_«  Òb�√ Ê√ bF� ÎW�U�
 «dOG��« W�U� w� t�_  Î «dE� ¨©Normal Business Conditions® W�œUF�« qLF�« ŸU{Ë√

∫ wK� U* W�O�� WLN� dzU�) ÷dF�� b� „uM��« ÊS� ©W�u� WO�u�  U�b�® ‚«u�_« w� WOzU�H�«

ÆW�œUF�« ·ËdE�« W�U� w� t��U���≈ s� WHK��� …—uB� ‚u��« W�U���≈  •

ÆWHK��*« ‚«u�_« w� l�u�� dO� j�«d� ‰ö� s� …b�b�  «e�d� d�U�� —uN�  •

Æ‚u��« q�«œ W�uO��« w� `�Ë —UF�_« w� WF�d�  U�d%  •

Æ U�“_« pK�� …d�Q�*« rO�U�_« Ë Ê«bK��« w� W�œUB��ù« ŸU{Ë_« w� T�UH�  jG{  •

Æ U�“_« ‰ö� U�e�«d�  WODG� w� „uM��« UNN�«u� U�  Î…œU� w��«  U�uFB�«  •

5LC� „uM��« vK� 5F�� w�U��U�Ë ¨W�UF�«  d�U�*« W�U�— j�«u{ s� ¡e� jGC�«  «—U���≈  d��F� ≠ ≥
d�U�� ¨Ê«bK��« d�U�� ¨ÊUL�zù« d�U�� ¨‚u��« d�U�� ”UO� Ã–U/ Â«b���≈ bM�  «—U���ù« Ác�

ÆW�U� WHB� d�U�*«Ë W�uO��« d�U�� ¨ «e�d��«Ë …dO�J�«  U�UAJ�ù«

±∞≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ jGC�«  «—U���ù WO�U�_« ÷«d�_« ∫ ÎUO�U�

W�F� ŸU{Ë√ w� WKL�;«  U�UAJ�ù« d�U�� d�bI�� W�—ËdC�« W�dF*« „uM�K� jGC�«  «—U���≈ d�u� ≠   ±
d�uD� ‰ö� s� ŸU{Ë_« Ác� q�*Î «bO� ◊u���« s� „uM��« 5J9 w�U��U�Ë ¨©Stress  Situations®
U�e�«d� WKJO� …œU�≈ YO� s� W�U� WHB�Ë ¨d�U�*« pK� nOH��� WLzö*«  UO�O�«dO��ù« —UO��≈Ë

ÆŸU{Ë_« pK� WN�«u* W��UM*« ∆—«uD�« jD� d�uD�Ë

·UAJ�ù« d�U�� X�U� «–≈ ULO� b�b% „uM��« w� UOKF�«  «—«œù«Ë …—«œù« f�U�� jGC�«  «—U���≈ sJ Ô9 ≠ ≤
Æ„uM��« Ác� Èb� d�U�*« W�e� l� v�UL��

vK� WLzUI�« WHK��*« qLF�« Ã–U/ w� „uM��« UN�b���� w��« d�U�LK� WOzUB�ù« fO�UI*« rO�b� ≠ ≥
ÆWO��—U��«  U�UO��«Ë  U{«d��ù«

 WO��d�« s� q� vK� —U�ü« ”UO� YO� s� p�–Ë ¨W�FB�« ŸU{Ë_« w� œuLB�« vK� „uM��« …—b� rOOI� ≠ ¥
Æ‰U*« ”√— W�UH� Èb�Ë

∫ jGC�«  «—U���≈ oO�D�Ë rOLB�  U�KD�� ∫ ÎU��U�

 …—«œ≈ ÂUE� e�eF�  v�≈ ÍœRO� V�UM� qJA� jGC�«  «—U���≈ oO�D�Ë rOLB��  „uM��« ÂUO� Ê√ ≠  ±
ÆW�FB�« ‚u��« ŸU{Ë√ WN�«u* œ«bF��ù« w� U�b�U��Ë „uM��« Èb� d�U�*«

 ¡«d�S� ÂuI� Ê√Ë ¨UN�b� d�U�*« …—«œ≈  UOKL� w� jGC�«  «—U���≈ ‰U�œS� ÂuI� Ê√ „uM��« vK� 5F�� ≠ ≤
ÆW�—Ëœ WHB�  «—U���ù« Ác�

k�U;« w� …œb;« d�U�*« hzUB� fJF� jG{  «—U���ù WK�U� Z�«d� d�uD� „uM��« vK� 5F�� ≠ ≥
ÆÊQA�« «c� w� WI�D*«  UO�NM*«Ë  U�UO��« oO�u�� ÂuI� Ê√ „uM��« vK�Ë ¨pM� qJ� W�U)«

  Stress ≠ Testing® jGC�«  «—U���ù Z�«d� d�uD�Ë l{u� t��—U� v�� rI� r� w��« „uM��« vK� ≠ ¥
 d�uD�Ë l{Ë v�≈  ULOKF��« Ác� —Ëb� a�—U� s� —uN� W�� ‰ö� …—œU�*« ¨ ©Programmes
Íc�« —uD��« W��«d0 Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuI� ·u�Ë Æ UNO�u��« Ác� —U�≈  w� Z�«d��« Ác� q��
s� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂuIO� UL� ÆjGC�«  «—U���S� ÂUOI�« w� UN�«—b� e�eF� ÊQA� „uM��« t�K��

 
Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±

Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

±∞≥
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oKF�� ULO� „uM��« UN� X�U� w��«  «¡«d�ù« WOK�U�Ë WLzö� Èb� rOOI�� WHK��*« W�U�d�« qzU�Ë ‰ö�
∫wK� U� —U���ùU� Î «c�√ ¨jGC�«  «—U���≈ Z�«d��

ÆpM��« Èb� U�bOIF�Ë d�U�*« W�—œ Èb� •

ÆU�—UO��≈  - w��« ©Parameters  ö�UF*«Ë  U�u�—UMO��« Ÿ«u�√® jGC�«  «—U���≈ W�UH� …b� •

ÆjGC�«  «—U���≈  «¡«d�≈Ë pM��«  Èb� d�U�*« …—«œ≈  U�UO�  W�UH� •

d�U�*«Ë WMKF*« ·«b�ú� W��M�U� ©Íu�Øj�u��Ø‰b�F�® d�U�LK� ÷dF��« Èu��� WLzö� Èb� •
ÆUN� ÕuL�*«

 U�u�—UMO� Èb�≈ ÀËb� W�U� w� ¨U�–U��≈ V�«u�«  «¡«d�ù« Ë√ ¨pM��« Èb� ∆—«uD�« jD� W�UH� •
ÆjGC�«  «—U���≈

 «—U���≈ Z�«d� vK�  pM��« w� UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK��  t�—U1 Íc�« ·«d�ù« Èu��� •
Æ «—U���ù« Ác� ZzU��Ë ¨jGC�«

ÆpM��« Èb� jGC�«  «—U���≈ Z�«d�� wK�«b�« oO�b��«Ë WF�«d*« WOKL�  W�UH� •

∫ jGC�«  «—U���≈ Z�U�d�� WO�U�_« d�UMF�« ∫ ÎUF�«—

∫ wK� U0 jGC�«  «—U���≈ Z�U�d� l{Ë WOKL� r��� Ê√ 5F�� ≠ ±

d�UMF� WLzU� s�Ëb� q�√ s� UN� qLF� w��« WO�—U)« W�O��«Ë pM�K� WO�U�_« WDA�_« WFO�� WF�«d� •
ÆjGC�«  «—U���ù WHK��*«  U�u�—UMO��« X% U�—U���≈ V�� w��« d�U�*«

  U�u�—UMO��«Ë WKL�;« À«b�_« b�b% p�– w� U0 ¨pM��« WDA�_ W��UM*« jGC�«  «—U���≈ rOLB� •
Æp�c� W�U)«

Æ U{«d��ù« Ác� ÃU�M��≈ WOHO�Ë jGC�« —U���≈ UNOK� ÂuI� w��«  U{«d��ù« oO�u� •

±∞¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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  «—U���≈ ¡«d�≈ W�—«dJ�Ë ¨UNF�“u�Ë  UO�u��*« b�b% q�� ¨ jGC�«  «—U���≈  «¡«d�≈ b�b% •
ÆjGC�«

d�U�*«Ë  U�UAJ�ù« W�dF*  «—U���ù« Ác� ZzU�� qOK%Ë WLE�M� …—uB� jGC�«  «—U���S� ÂUOI�« •
ÆWKL�;«

Æp�c� 5OMF*« ¡«—b*« v�≈Ë UOKF�« …—«œù« v�≈  «—U���ù«  ZzU�M� d�—UI� l�— •

w��« WKL�;« d�U�*« WN�«u� w� UN� ÂUOI�« pM��« vK� 5F�� w��« W��UM*« ÃöF�«  «¡«d�≈ b�b% •
Æ  «—U���ù« WOKL� ‰ö� s� UNOK� ·dF��« sJ�√

  «¡«d�≈Ë jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� h�K� d�dI�� Î̈ U�—Ëd{ p�– ÊU� ULK� ¨…—«œù« fK�� b�Ëe� •
ÆU�–U��≈ - w��« ÃöF�«

  U{«d��ù« s� oI���« p�– w� U0 ¨ «—U���ù« pK� WLzö� Èb* rOOI� …œU�S� WLE�M� WHB� ÂUOI�« •
ÆWO�—U)« W�O��« Ë√ ©Portfolio® WEH;« hzUB� w� dOG��« ¡u{ w� ¨W�b���*«

r�� p�c� W�U� W�UO� l{Ë ‰ö� s� jGC�«  «—U���≈ WOKL� oO�u�� ÂuI� Ê√ „uM��« vK� 5F�� ≠ ≤
ÆfK�*« q�� s� p�c� W�u�� WM' Ë√ …—«œù« fK�� q�� s� U�œUL��≈

¨jGC�«  «—U���≈ Z�«d� vK� ÎôUF� ÎUO�«d�≈ Î «—Ëœ ”—U9 Ê√ UOKF�«  «—«œù«Ë …—«œù« f�U�� vK� ≠≥
s� b�Q��«Ë UN�zU�� vK� ·«d�ù«Ë  «—U���ù« Ác� rOLB� WOKL� w� W�U ÒF� …—uB� W�—UA*« p�c�Ë

ÆWKL�;« d�U�*« nOH�� q�√ s� U�–U��≈ - w��«  «¡«d�ù«

W�U�— …—«œ≈ q��® pM��« w� WKI��� WN� q�� s� UN�QA� oO�M��«Ë WK�UA�« —U���ù« WOKL� …—«œ≈ 5F�� ≠ ¥
Æ© d�U�*«

  U�u�—UMO� WOLJ�« dO�UF*« œb% Ê√Ë ¨WO�u�Ë WOL� —U���≈ dO�UF� jGC�«  «—U���≈ 5LC� 5F�� ≠ µ
Æ  ©Plausible Stress Scenarios® W�uIF�

±∞µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



∫UL�Ë jGC�«  «—U���ù 5O�U�_« 5�bN�« vK� —U���û� WO�uM�« dO�UF*« b�R� Ê√ 5F�� ≠ ∂

w��«  WLN*« dzU�)« »UFO��≈ vK� ‰U*« ”√—Ë ©pM�K� W�œ«d�ù« …uI�« ® pM��«  «œ«d�≈ …u� rOOI� •
ÆpM��« U�b�J�� b�

 …—uB� V�UM*« ‰U*« ”√— b�b%Ë ¨d�U�*« …—«œù U�–U��≈ pM��« vK� 5F�� w��«  «uD)« b�b% •
ÆWEH���

sJ1 w��«Ë ¨pM��« w� …—«œù« WO�O�«dO��≈ rOOI�Ë l{u� WKLJ� UNO�≈ —UA*« rOOI��«  «¡«d�≈ d��F�Ë
ZzU�M� W�U���≈ d�U�*« œËb� w� q�bF� ¡«d�ù pM��« W�U� WF�«d� ¨‰U�*« qO�� vK�Ë ¨sLC�� Ê√

Æ5F� u�—UMO� ÀËb� W�U� WN�«u* ∆—«u� WD� l{u� pM��« ÂUO� Ë√ ¨—U���ù«

 On ≠And® WO�«eO*« Ã—U�Ë q�«œ WO�U�_« e�«d*« „uM��« Èb� jGC�«  «—U���≈ wDG� Ê√ 5F�� ≠ ∑
lOL� p�c�Ë ¨WO�dB*«  ö���«Ë …d�U�*«  ö�� w� ©Off ≠ Balance Sheet Positions

ÆÈd�_« d�U�*« d�UM�

w��« d�U�*« WFO�� ¡u{ w� p�–Ë W��UM�  «d�� vK� jGC�«  «—U���S� ÂUOI�« „uM��« vK� 5F�� ≠ ∏
W�d( WO�U�� d��_« ©Portfolios® k�U;«  «—U���≈  ÊS� ¨W�U� WHB�Ë  ÆpM��« UN� ÷dF��
 U�UAJ�≈Ë  ¨o�u��K� WK�UI�« Èd�_«  U�Ë–_«Ë  ¨…d�U�LK�  WO�U*«  ‚«—Ë_« WEH�� q��  ¨‚u��«
k�U;« Ê√ 5� w� ¨©Î UO�u��√ Î̈UO�u�® Î «—«dJ� d��√ …—uB� UN� ÂUOI�« V�� t�S� ¨w�M�_« ·dB�«
 «d��  vK� jGC�«  «—U���ù UN�UC�≈  sJ1 t�S�  ©q�uL��« q��® UN�FO�D� ÎU�KI� q�_« Èd�_«

Æ©W�uM� l�— …—uB� Ë√ Î̈ U�dN�® ‰u�√

¨©Ad ≠ Hoc Stress Test® œb�� ÷dG� W�“ö�«  «—U���ùU� ÂUOI�« Î UC�√ „uM��« vK� 5F��Ë ≠ π
¨p�– s�Ë ÆWMOF� ·Ëd� q� w� tO� ÎU�u�d� d�_« «c� ÊuJ� U�bM�Ë ¨…œb��  ôU�* W��M�U� p�–Ë
VKD�� YO� ¨5F� bK� w� W�œUB��ù« Ë√ WO�UO��« ŸU{Ë_« w� l�d� —u�b� W�U� ¨‰U�*« qO�� vK�

ÆbK��« p�– w� t�U�UAJ�≈ vK� qL�;« d�ú� l�d� rOOI� ¡«d�S� pM��« ÂUO� d�_«

v�≈ rN�U���≈ XH�Ë  «—U���ù« pK� ZzU�� vK� pM��« w� 5OMF*« ¡«—b*«Ë UOKF�« …—«œù« Ÿö�≈ 5F�� ≠±∞
ÆWMJL*« W'UF*«  «¡«d�≈ ÊQA� W��UM*«  UO�u��« Õ«d��≈Ë WM�UJ�« d�U�*«

 

±∞∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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U�–U��≈ r�� w��« W'UF*«  «¡«d�≈ ÊQA� ÎUI��� UNOK� o�«u�  UO�O�«dO��≈ „uM��« Èb� ÊuJ� Ê√ 5F�� ≠±±
U�bM� r�O� w��« ◊UIM�« b�b% s� ¨‰U�*« «c� w� ¨„uM��« 5J9Ë  «—U���ù« pK� ZzU�� vK� Î¡UM�
V��Ë Æ©‰U*« ”√—Ë  «œ«d�ù« vK� d�_« Ë√ ¨WKL�;« …—U�)« r�� ∫ q��® WO�öF�«  «¡«d�ù« –U��≈
  «¡«d�ù« Ác� oO�u� l� ¨WO�öF�«  «¡«d�ù« –U��ù WO�öB�« Èu��� b�b% Õu{u� r�� Ê√

ÆWLzö� …—uB� UNIO�D�Ë

WHB�Ë ÆW�U� qJ� W�U)« ·ËdE�« vK� Î¡UM� pM��« U�c��� w��« WO�öF�«  «¡«d�ù« Ÿ«u�√ nK��� ≠±≤
∫ wK� U�  «¡«d�ù« Ác� sLC�� Ê√ sJ1 ¨W�U�

Æ©UN�ODG� Ë√ e�«d*« WOHB�® pM��« e�«d* WKJO� …œU�≈ •

Æd�U�*« œËb� iOH�� •

ÆWO�UL�zù« d�U�*«  iOH�� q�√ s� q�uL��«   U�KD��  w� œbA��« •

Æ©Stress Situation® W�FB�« ŸU{Ëú� qL�;« d�_« WN�«u* w�U{≈  ‰UL�√— ¡UM� •

 d�U�*« fJF� U0 p�–Ë ©WO��d�«Ë œ«d�ù« g�«u� ØbzUF�« ‰bF�® pM��« Èb� dOF���«  U�UO� q�bF� •
ÆUNH�dF� - w��«

 …œU�“  ‰ö� s� ¨W�FB�« ŸU{Ë_« q� w� W�uO��« w� hIM�« WN�«u* W�“ö�«  U�O�d��« –U��≈ •
q�uL��« ÊUL{ q�√  s� ‰«u�_« vK�  ‰uB(« —œUB� …œU�“Ë pM�K� W�U�*«  WO�UL�zù« ◊uD)«

Æ U�“_« ‰ö� w�UJ�«

Ê√  pM��« vK� ÊS� ¨WK�U� WO�O�B�  « ¡«d�ù W�U� œu�Ë ÂbF� —«dI� pM��« –U��≈  W�U� w�Ë
∆—«u� jD� d�uD�Ë ¨jGC�«  «—U���≈ s� b�e*« ‰ö� s� WLE�M� …—uB� t�UA� d�b�Ë V�«d�

ÆW�FB�« ŸU{Ë_« WN�«u*

`L�� YO��Ë ¨jGC�«  «—U���≈ Z�«d� r�b� WO�U�  U�uKF� rE� t�b� Ê√ s� b�Q�� Ê√ pM��« vK� 5F�� ≠±≥
ÆqJ� pM�K� —U���ù« ZzU�� lOL&Ë pM��« WDA�√ lOL� vK�  «—U���ù« ¡«d�S� rEM�« Ác�

±∞∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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  «dOG��« —U���ùU� c�ú� —U���ù« Z�«d� WO�NM� Y�b%Ë WF�«d� ¨WLE�M� WHB�Ë ¨„uM��« vK� 5F�� ≠±¥
w��«  UO{dH�«  X�U� «–≈ ULO� rOOI� q�√ s� p�–Ë ¨WO�—U)« ŸU{Ë_«Ë pM��« WDA�√ WFO�� w�
…d� UNO�≈ —UA*« WF�«d*« WOKLF� ÂuI� Ê√ „uM��« vK�Ë ÆW(U� ‰«e� ô —U���ù« Z�«d� UNOK� ÂuI�
Ë√ ©Portfolios® k�U;« w�  «dOG��« X�U� «–≈ U� W�U� w� …—dJ�� …—uB� Ë√ Î̈ U�uM� q�_« vK�

ÆWOL�_« s� W�—œ vK� qLF�« W�O� w�  «dOOG��«

∫wK� U� ¨jGC�«  «—U���≈ Z�«d� WO�NM* WF�«d*« WOKL� wDG� Ê√ V��Ë

ÆpM�K� WO�uO�« d�U�*« …—«œ≈ l�  «—U���ù« Ác� q�UJ� Èb�Ë ¨jGC�«  «—U���≈ oO�u� W�UH� Èb� •

Æ—U���ù« Z�U�d� s� W&UM�«  U�UAJ�ù« r�� •

ÆUN�UL��≈Ë  WK�b*«  U�UO��« W�œË ¨ U�uKF*«  …—«œ≈ ÂUE� W�ö� •

 W�—UI*«® WI�U�  «—U���ù WO��—U�  U�u�—UMO� v�≈ Ÿu�d�« ‰ö� s� —U���ù« ZzU�� s� oI���« •
Æ©WI�U� À«b�√ l�

 …—«œù« q�� s� UNOK� WI�«u*« r�� Ê√ V�� UN�«¡«d�≈Ë jGC�«  «—U���≈ WO�NM� w� W�d�I�  ö�bF� Í√ Ê≈ ≠±µ
ÆpM��« w� UOKF�«

∫©Risk Factors® d�U�*« d�UM� ∫ ÎU��U�

 d�U�*« d�UM� b�b% w� ©Strees ≠ Testing® jGC�« —U���≈ WOKL� w� WO�U�_« …uD)« q�L�� ≠  ±
d�U�*« ¡u{ w� d�UMF�« Ác� WLzU� b�b% pM��« vK�Ë Æ—U���û� UN�UC�≈ V�� w��« WO�Ozd�«

ÆUNMO� ULO� ◊U��—ù« W�ö� b�b% l� d�UMF�« Ác� qOK%Ë ©Portfolios® WEH�� qJ� W�U)«

∫ wK� U� ¨„uM��« ‰UL�Q� WKB�«  «– W�UF�« d�U�*« d�UM� qLA� ≠  ≤

 U�UJF�≈ UN� q�«u� Í√ Ë√ ¨¡öLF�« d�F�  ôUL��≈ …œU�e� r��� w��« d�U�*« w�Ë ¨Ê«bK��« d�U�� •
…—bI�« vK� d�R� w��« WO�Ozd�« q�«uF�« W�dF� 5F��Ë ÆÊ«bK��« pK� w�  pM��« ◊UA� vK� WO�K�
pK� w� ÍœUB��ù«  uLM�«  ôbF�  l�«d� q�� ¨„uM��« ÁU&  U�«e��ùU� ¡U�u�« Ë√ œ«b��«vK�

Æ‚«u�_« UNN�«u� b� w��«  U�bB�«Ë ¨Ê«bK��«

±∞∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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 «e�d��« Ë√ ¨WMOF�  U�UM� Ë√ ¨œ«d�_« ÁU&  U�UAJ�≈ …—u� w� e�d��« qLA�Ë ¨ d�U�*« w� e�d��« •
ÆrO�U�_« Ë√ Ê«bK��« w�  «e�d��« Ë√ ¨‚u��« s� WMOF�  U�UD� w�

 U�öF�« w�  «dOG��«Ë ¨bzUF�« vM�M� w�  «dOG��« s� W&UM�« d�U�*« qLA�Ë ¨bzUF�«  ôbF� d�U�� •
ÆWO�Ozd�« ‚«u�_« w� bzU��« bzUF�«  ôbF� 5�

¨rN�_«® ‰u�_« —UF�√ w� W��UF*«  «dOOG��« s� W&UM�« d�U�*« qLA�Ë ¨‚u��« —UF�√ d�U�� •
Æ‚«u�_«Ë k�U;« vK�  «dOG��« Ác� d�√Ë ©U�dO�Ë ¨ öLF�«  «—UIF�« ¨ «bM��« ¨lK��«

W�uO��«  U�u��� l�«d�Ë ÊUL�zù« ◊uD� w� hOKI� s� W&UM�« d�U�*« w�Ë ¨W�uO��« d�U�� •
Èb� q�uL��« —œUB� vK� p�– d�√Ë ¨©Strees Situations® W�FB�« ·ËdE�« q� w� ‚u��« w�

ÆÍbIM�« o�b��«  U{«d��≈Ë pM��«

d�U��Ë WLE�_« qA�Ë ¨w�—U)« Ë√ wK�«b�« ”ö��ù« q�� ¨q�«u� …b� s� W&UM�« qOGA��« d�U�� •
 U��M�Ë  U�b� .bI�� W�d�I*« d�U�*« v�≈ W�U{ùU� ¨WOM�_« UN�U�«d��≈Ë WO�Ëd�J�ù« W�dOB�«

ÆWMOF�

Æ W�U� WHB� pM��«  U�UAJ�≈ vK� U�d�√ YO� s� p�–Ë ¨WOFO�D�« dO� ‚u��«  U�d% d�U�� •

Æ·UAJ�ù« …d��Ë ◊U��—ù«  UO{d� p�– w� U0 ¨dOF���« Ã–U/ Ë√ ¨Ã–ULM�« rOLB�  U{«d��≈ •

  ôbF� ¨ «—UIF�«—UF�√ w� dOG��« ¨w�UL�ù« wK;« "UM�« u/ YO� s� p�–Ë ¨wKJ�« œUB��ù« q�«u� •
ÆÈd�_« d�U�*« d�UM� vK� p�– d�√Ë ¨r�C��«  ôbF�Ë ¨W�UD��«

ÆW��UM�« ‚«u�_«Ë WOLOK�ù« ‚«u�_U�Ë ¨ U�UMB�U� WIKF�*« WHK��*« W�œUB��ù«Ë WO�UO��« q�«uF�« •

d�U�*« b�b% „uM��« vK� 5F�� YO� ¨WOF�d� W�U�0 UNO�≈ —UA*« d�U�*« d�UM� WLzU� d��F�Ë
WF�«d*« WOKL� V�u0 U�b�b% r�� w��«  d�U�*« d�UM� Ê√ —U���ùU� Î «c�√  p�–Ë ¨UN� W�U)«

Æ «—U���ù« ÁcN� …bzUF�« jGC�«  «—U���≈ À«b�√ d�uD�� ”U�_« qJA� WO�U�d�«

∫ —U���ù« ZzU�� dO�H� ∫ ÎU�œU�

—U���ù« Ê_ Î «dE� jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� U�dO�H� œËb�� WO�U� W�«—œ vK� ÊuJ� Ê√ „uM��« vK� 5F�� ≠  ±
 ÆÀb(« p�– Ÿu�u� WO�UL��≈ wDF� Ê√ ÊËœ 5F� Àb� —U���ù  U�UAJ�ù« —bI� ©Stress ≠ Testing®

±∞π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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∫ w� WO�U�√ q�«u� W�ö� vK� ¨W�U� …—uB�Ë ¨bL�F� —U���ù« WOK�U� ÊS� p�c�Ë

ÆW�O�B�«  U�u�—UMO�K� pM��« —UO��≈ Èb� •

ÆW�O�� …—uB� —U���ù« ZzU�� dO�H� Èb� •

ÆZzU�M�« pK� ¡u{ w� W�O�B�«  «uD�K� pM��« –U��≈ Èb� •

∫ ©Scenarios®  U�u�—UMO��« ∫ ÎUF�U�

 U{«d��ù« œb��Ë ¨d�U�*« d�UM� s� œb� w� W��UF*«  U�d��K� WD�«d�*« —U�ü« u�—UMO��« qOK% fOI� ≠  ±
 d�_« —bI�Ë ¨5F� u�—UMO� w� UN�U�œ≈ r�� w��« jGC�« —U���≈ d�U�* WHK��*« d�UMFK� W��UM*«

Æ‰U*« ”√—Ë ¨WO��d�«Ë ¨‰u�_« …œu� vK� d�_« q�� ¨pM�K� w�U*« e�d*« vK� "UM�«

w{U*« s� …UI��*« ”Ë—b�« WF�«d� jGC�«  «—U���≈  U�u�—UMO� rOOI� bM� ¨„uM��« vK� 5F�� ≠ ≤
Æ‚«u�_«  «—uD� d�¬ s� W&UM�« d�U�*« fJF� U0Ë WO{d�  U�u�—UMO� d�uD� Ë√

vK� ¨sJ1Ë ÆW��UF*« —U�x� WHK���  U�u��� jGC�«  «—U���≈  U�u�—UMO� wDG� Ê√ qCH*« s� ≠ ≥
∫  U�u��� W�ö� „UM� ÊuJ� Ê√ ¨‰U�*« qO��

Æ©Mild® ‰b�F� Èu��� ≠

Æ©Medium® j�u�� Èu��� ≠

Æ©Severe® VF� Èu��� ≠

Â«b���≈ p�– w� U0 ¨t�UA� WFO�D� ’U)« jGC�« —U���≈ u�—UMO� d�uD� pM� q� vK� 5F��Ë «c�
 YO� s� —U���û� WOKJ�« ZzU�M�« dNE� U0 p�–Ë ¨ÊQA�« «c� w� WLzö*« qLF�« ‚«—Ë√Ë Ã–ULM�« W�uL��

Æ‰U*« ”√— W�UH� W���Ë ¨ UBB�*«Ë WO��d�« s� q� vK� d�_«

  U�“√ X�U� ¡«u� ¨w{U*« w� XKB� w��«  U�“_« Ë√ À«b�_« iF� v�≈ Ÿu�d�« „uM��« ÊUJ�S� t�√Ë
uLM�« l�«d�Ë ¨‰u�_« —UF�√ w� ÷UH��ù« YO� s� U�—U�¬ ¡«dI��≈Ë ¨WO�—U� Ë√ WOK�� À«b�√Ë
 U�«e��≈Ë  Êu�b� ÊULC�« WODG� W��� w� ÷UH��ù«Ë ¨rN�_« —UF�√ ÷UH��≈Ë ¨ÍœUB��ù«

ÆWO��d�« vK�Ë ‰u�_« WO�u� vK� WFL��� q�«uF�« Ác� d�√Ë ¨¡öLF�«

 

±±∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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∫  U�u�—UMO��« Ÿ«u�√ ∫ ÎUM�U�

Èb� —dI� Ê√ pM� q� vK�Ë ÆUNIO�D� sJ1 w��« jGC�«  «—U���≈  U�u�—UMO� s� Ÿ«u�√ …b� „UM� ≠ ±
U0  U�u�—UMO��« Ác� d�uD�  l� ¨t�b� d�U�*« hzUB� ¡u{ w�  U�u�—UMO��« Ác� WLzö�
s�uJ�� WHK��*«  U�u�—UMO��« 5� ULO� Z�b�« Ë√ j�«d��« —U���ùU� Î «c�√Ë ¨d�U�*« pK� l� rzö��

Æu�—UMO� qOK%

∫ WHK��*« d�U�*U� W�U�  U�u�—UMO�� WK��√ wK� ULO�Ë

∫ q�uL��« Ø ÊUL�zù« d�U�0 W�U�  U�u�—UMO� ≠ √

r�√ w� W��UF*«  «dOG��«  d�√ u�—UMO��« «c�  —bI� ∫ wK;« ÍœUB��ù«  ◊UAM�« w�  l�«d� •
sL{ s�Ë Æ‰U*« ”√— W�UH�Ë ¨WO��d�«Ë ¨pM��« ‰u�√ WO�u� vK� WO�Ozd�« W�œUB��ù«  «dOG�*«
wK;« "UM�« w� uLM�« l�«d� ¨‰U�*« qO�� vK�Ë ¨W�œUB��ù«  «dOG�*« Ác� w� W��UF*«  «dOG��«
l�«d��« ¨r�C��«  ôbF� ¨ÂUF�« ‚UH�ù« w� uLM�«  ôbF� l�«d� ¨WODHM�« dO�  U�UDIK� w�UL�ù«

Æ’U)« ‰öN��ù« w� uLM�«  ôbF� w�

ÆX�uJ�« w� „uM��« ◊UAM� WO�U*«Ë W�bIM�« UN�«u�√ j��d� w��« ‰Ëb�« w� WO�U�Ë W�bI�  «dOG�� •
Æ‰Ëb�« pK� w� WO�U� Ë√ W�bI�  U�“√ ÀËb� WO{d�  U�u�—UMO��« qLA� Ê√ sJ1Ë

vK�  «—UIF�« —UF�√ w� ÷UH��ù« d�√ u�—UMO��« «c� fOI�Ë Æ—UIF�« ‚u� ◊UA� w� ◊u�� •
W�UH� W��� vK� d�_« r� s�Ë ¨ UBB�� ¡UM� v�≈ W�U(«Ë d�F��« d�U��Ë ¨ÊULC�« WODG� W���

ÆWO�ö�ù« „uM��« Èb�  «—UIF�« WEH�� vK�  «—UIF�« —UF�√ ÷UH��≈ d�√ p�c�Ë ¨‰U*« ”√—

Èb� u�—UMO��« «c� fOI�Ë Æ…œb;«  UBB�*«Ë WLE�M*« dO� Êu�b�«  ôbF� w� …œU�e�« •
Æ‰U*« ”√— W�UH� vK�Ë ÕU�—_« vK�  UBB�*« w� …œU�e�« d�√ YO� s� q�uL��« WEH�� W�Ëd�
dO� Êu�b�« w� …œU�eK� WHK��� V�� ÷«d��≈ „uM��« ÊUJ�S� t�S� ¨u�—UMO��«  «c� rOLB� bM�Ë

Æ UBB�*« ‰bF�Ë WLE�M*«

`{u�Ë ©Failure Of Major Counterparties® 5O�U�√ 5K�UF�� Ë√ q�u9 ¡öL� d�F� •
‰U*« ”√— W�UH�Ë „uM��« WO��— vK� 5O�U�√ 5K�UF�� Ë√ q�u9 ¡öL� d�F� d�√ u�—UMO��« «c�
WHK��� Ê«bK� w� Ë√ WHK���  U�UD� w� 5K�UF�*« qLAO� u�—UMO��« «c� lO�u� sJ1Ë ÆUN�b�

Æ5D�«d�� ¡öL� W�uL�*Ë

±±±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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Æ©WO�UJ�ù«®WD�I*«q�uL��« UOKL�s�U�dO�ËWO�öN��ù«q�uL��« UOKL�WO�u�w�nF{•
¡U�u�« s� ¡öLF�« n�u� v�≈ ÍœR� b� w��« q�«uF�« W�uL�� d�_  «d�bI� u�—UMO��« «c� wDF�Ë

ÆÊUL�zù«  U�UD� Â«b���≈ s� W&UM�« rN�U�«e��≈ p�– w� U0 ¨rN�U�«e��S�

∫ bzUF�«  ôbF� d�U�0 WIKF�*« jGC�«  «—U���ù  U�u�—UMO� WK��√ ≠ »

 «dOG�� WOM�e�«  U�ËdHK�  W�O�� pM��« WO��— vK� —U�ü«  u�—UMO��«  «c� —ÒbIÔ� ∫ dOF���« …œU�≈ •
oKF�� ULO�Ë  ¨W��U��« bzUF�« —UF�√  «– ‰u�_U� oKF�� ULO� W�bIM�«  UI�b��«Ë bzUF�«  —UF�√

ÆWO�«eO*« Ã—U�  «Ëœ_«Ë  U�uKD*U�

…bzUH�« —UF�√ w�  «dOG��« W�O�� pM��« WO��— vK� —U�ü« u�—UMO��« «c� —ÒbIÔ� ∫ WO�U�_« d�U�*« •
—UF�√  «dOG�Ë ¨—UF�_« qJO� vK� p�– d�√Ë rB)« dF� w� dOG��«® WO�U�_« ‚u��« w�
vK� UN�U�UJF�≈Ë ¨©ÂUF�« s�b�«  «Ëœ√ vK� …bzUH�« —UF�√ p�– w� U0 ¨ÍbIM�« ‚u��« w� …bzUH�«

Æw�ö�ù« pM��« Èb� W�b���*« bzUF�«  ôbF�

∫ Èd�√ d�U�0 WIKF��  U�u�—UMO�� WK��√ ≠ Ã

vK� d�_« u�—UMO��« «c� fOI� ∫ `�d�« g�«u�Ë bz«uF�«  s�  q�b�« w�U� w� ÷UH��ù« •
÷UH��≈ Ë√ ¨q�uL��« WEH�� u/ W��� w� l�«d� V��� `�d�« g�«u�Ë bz«uF�« s� q�b�« w�U�

ÆW��UM*« V��� dOF���« w�

e�«d*« w�U� vK� d�_« u�—UMO��« «c� fOI� ∫ WO�Ozd�« ·dB�« —UF�√ w� W��UF*«  «dOG��« •
ÆWO�Ozd�«  öLF�U� W�u�H*«

w� W��UF*«  «dOG��« d�√ u�—UMO��« «c� fOI� ∫ WO�U*«  «Ëœú� WO�u��« WLOI�« w� ÷UH��ù« •
ÆWO�U*«  «Ëœú� WO�u��« WLOI�« vK� W�uO��« ŸU{Ë√Ë ‚u��« —UF�√

Èb� q�uL��« g�«u� vK� d�_« u�—UMO��« «c� fOI� ∫ rN�_« —UF�_ w�UOI�« r�d�« w� l�«d��« •
ÆrN�_« s� t�UOM�I� Ë√ pM��«

 ôU� WN�«u* pM�K� q�_« …dOB� W�uO��« W�UH� Èb� u�—UMO��« «c� fOI� ∫ W�uO��«  U�“√ •
Æ©ÊUL�zù« œËb� oOOC� ¨Ã—U)« v�≈ …dO�� W�bI�  UI�b� W�U�®  U�“_«

±±≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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W�U� w� pM��« t� ÷dF�� Íc�« d�_« u�—UMO��« «c� fOI� ∫ rEM�« w� qA� Ë√ ‰UL�_« »«dD{≈ •
Æt�b�  ôUB�ù« w� q�UA�Ë  UO��d��«Ë …eN�_« w� qA� Ë√  U�«dD{≈

d�uD� „uM��«  vK�Ë ¨ U�u�—UMO��« s� …—U��� W�uL�� q�9 UNO�≈ —UA*«   U�u�—UMO��« ÊS� Î̈ «dO�√
q�«uF�« Ò5�� qL� ‚«—Ë√Ë Ã–U/ d�uD� l� ¨d�U�� s� tN�«u� U� ¡u{ w�  UN� W�U)«  U�u�—UMO��«
Èu���® d�U�LK�  U�u��� W�ö� jGC�«  «—U���≈Ë  U�u�—UMO� wDG� Ê√ qCH*« s�Ë ÆW��UM*«  «d�bI��«Ë

∫ wK� U� …U�«d� l� ¨©Severe VF� Èu���Ë ¨Medium j�u�� Èu��� ¨Mild ‰b�F�

ÆjGC�«  «—U���≈ ¡«d�S� UN�UO� bM� UN� W�U)«  U{«d��ù« b�b% „uM��« vK� 5ÒF�� ©±®

”√— W�UH� vK�Ë WOKJ�« pM��« WO��— vK� ◊uGC�« Ác� d�√ rOOI�  U�u�—UMO��« Ác� sLC�� Ê√ ©≤®
Æ©W�ËbF*« Êu�b�« w� …œU�e�«Ë  UBB�*« ¡UM� q�� qOGA��« ÕU�—√ ÷UH��ù W�O�M�® ‰U*«

Æp�– o�DM� U�bM� ¨WO�«eO*« Ã—U�  U�UAJ�ù« jGC�« —U���≈ 5LC�  ©≥®

…d�H�« ÕU�—√ v�≈ Ÿu�d�« „uM��« ÊUJ�S� ÊS� ¨ UBB�*« q�� WF�u�*« qOGA��« ÕU�—√ d�bI� bM� ©¥®
ÆW�uF� d��_« qOGA��« ·Ëd� fJF� Íc�« V�UM*« rB)« ¡«d�≈ l� WO{U*«

∫ ÊUL�zù« d�U�* jGC�« —U���≈ ÊQA�  U�O{u�

WO�u� vK� d�_« rOOI�� t�«b���≈ sJ1 Íc�« w�–uLM�« jGC�« u�—UMO� u� ÍœUB��ù« uLM�« d��F� ≠±
q�� WO�U�_« wKJ�«  œUB��ù« ¡«œ√  «d�R�  iF�  c�√ sJ1Ë ¨WO��d�«Ë ¨ UBB�*«Ë ¨‰u�_«
ÆWODHM�« dO�  U�UDI�« W�U� WHB�Ë ©wIOI(« Ø vL�ù«® w�UL�ù« wK;« #UM�« u/ ¨W�UD��«  ôbF�

X%Ë dN� ±≤ …b* W�œUB��ù«  «d�R*« ¡u{ w�  U�u�—UMO�K� W��UF*« —U�ü« rÒOI� Ê√ „uM��« vK� ≠≤
—bI�  Ê√ „uM��« vK� ¨u�—UMO� q� ”U�√ vK�Ë Æ©b�b� ¨j�u�� ¨‰b�F�® Àö��« jGC�«  ôU�

∫ YO� s� Î̈ «dN� ©±≤®Ë —uN� ©∂® q� W�UN� w� WF�u�*« ŸU{Ë_«

Æq�uL��« WEH�� s� rzUI�« bO�d�« •

Æ©W��M�« Ác�  nF{Ë  WHMB*«  Êu�b�« Èu��� ”U�√ vK�  UN�UO� r��® ‰u�_« WO�u� •

ÆWHMB*« dO�Ë WHMB*« Êu�bK�  U�ULC�« WLO� •

ÆW�UF�«Ë …œb;«   UBB�*«  Èu��� •

±±≥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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l�«d� ¨Èd�√ q�«u� sL{ s� ¨—U���ùU� c�Q� Ê√ „uM��« vK� 5F�� ¨q�uL��« WEH�� r�� d�bI� bM� ≠≥
◊UAM�« l�«d� …d�� ‰ö�  Í—UL���ù«Ë w�öN��ù« ‚UH�ù« hKI�� W�O�� q�uL��«  w� uLM�«
V��� ©bzUF�« ‰bF�® `�d�« g�U� vK�Ë pM��«  «œ«d�≈ vK� ◊uG{ v�≈ p�– ÍœR� b�Ë ÆÍœUB��ù«

Æœb�� ◊UA� vK� „uM��« 5� ULO� f�UM��«

 b�b% „uM��« vK� ÊS� ¨©W��œd�« Êu�b�« Ë√® WF�u�*«  UBB�*«Ë WHMB*« Êu�b�«  U�u��� d�bI� bM� ≠¥
÷UH��≈ d�√ d�bI� pM�K� sJ1Ë Æ„uM��« Èb� ÊUL�zù« …œu�Ë WMOF� W�œUB��≈  «dOG�� 5� W�öF�«
 UBB�*« w� …œU�e�« ‰bF� vK� W�œUB��ù« ŸU{Ë_« w� w�K��« dOG��«Ë  «—UIF�« —UF�√ w� 5F�

Æw{U*« w� »—U���« vK� ¡UM�Ë WOMN*« UN�«d�bI� Â«b���≈ „uM��« vK�Ë Æ W��œd�« Êu�b�«Ë

∫ jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� Íe�d*« X�uJ�« pM� b�Ëe�

WO�U�� ¡u{ w� p�–Ë WO�uL� …—uB�Ë WLE�M� WHB� jGC�«  «—U���S� ÂuI� Ê√ pM� q� vK� 5F��
X�uJ�« pM� ÂuI� ·u�Ë Æt� W�U)«  UO{dH�« vK�  Î¡UM�Ë ¨pM� qJ� W�U)« ©Portfolios® k�U;«
Ã–U/ Í√ Ë√ ¨W�UG�« ÁcN� U�d�uD�� pM� q� ÂuI� w��« Ã–ULM�« vK�  U�UO��« Ác� .bI� W�—Ëœ b�b��� Íe�d*«

Æ÷dG�« «cN� Íe�d*« X�uJ�« pM� U�bL�F� b� Èd�√

±±¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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”œU��« r�I�«

ÕUB�û� W�UF�«  U�KD�*«

—UOF� s� Y�U��« s�d�U� ·dF� U� u�Ë ¨WOLJ�«Ë WO�uM�« W�UF�« ÕUB�ù«  U�KD�� r�I�« «c� sLC�� ≠≥≥∞
Áö�√ ‰U*« ”√— W�UH�  U�KD�� oO�D� …b�U��Ë ‰UL�≈ v�≈  U�KD�*« Ác� ·bN�Ë Æ‰U*« ”√— W�UH�
s�dL���LK� `L��Ë sJL�� Ác� ÕUB�ù«  U�KD�� ÊS� p�– v�≈ W�U{≈ ÆWO�U�d�« WF�«d*« WOKL�Ë
 U�uKF*« rOOI�� ’uB)« t�Ë vK� —UL���ù«  U�U�� »U��√Ë ÎU�uL� ‚u��« w� 5�—UA*«Ë
fK�Ë w�UO� —U�S� r�b�Ëe�Ë d�U�LK� WO�ö�ù« „uM��«  U�UAJ�≈ ’uB�� WO�Ozd�«

ÆW�—UI*U� `L��  U�UB�û�

W�U�  U�KD�� ∫ ÎôË√

qOKC�K� W�ËU;« Ë√ Ÿ«b)« Ë√ ¡UH�ù« s� Ÿu� Í√ qJA�Ë ¨rN� w�d� —U���≈ w� WO�UHA�« v�≈ W�U(« ≠≥≥±
 U�KD�� oO�D� r�� Ê√ V�� t�S� ¨p�c� ÆWO�ö�ù« WF�dA�« w� ·UB�ù«Ë W�«bF�« ∆œU�* WH�U��
„uM��« lOL� q�� s� WO�dB*« W�uL�LK� lL�*« Èu��*« vK�√ w� r�I�« «c� w� …œ—«u�« ÕUB�ù«
WIKF�*«  U�UB�ù« Ê√  UL�  Æ©Â_«  W�dA�«® w�ö�ù«  pM��« Èu��� vK� wMF� «c�Ë ¨WO�ö�ù«
ÕUB�ù« «b� U� ¨ÂU� qJA� W�uKD� ÊuJ� s� WO�dB*« W�uL�*« sL{ W�œdH�« WO�ö�ù« „uM��U�
pM��« q�� s� WF�U��« „uM��« ÁcN� ‰U*« ”√— W��� s� ©±® W��dA�«Ë WO�UL�√d�« …b�UI�« w�UL�≈ s�

Æ©Â_« W�dA�«® w�ö�ù«

‰ËUM�� …—«œù« fK�� q�� s� …bL�F� WOL�— ÕUB�≈ W�UO� WO�ö�ù« „uM��«  Èb� ÊuJ� Ê√ V�� ≠≥≥≤
vK� WOK�«b�« WO�U�d�«  «Ëœ_«Ë UN� ÂUOI�« r�O� w��«  U�UB�ù« b�b% w� w�ö�ù« pM��« »uK� √
U0  U�UB�ù« Ác� WLzö� rOOI�� WO�ö�ù« „uM��« ÂuI� Ê√ V�� p�– v�≈ W�U{≈ ÆÕUB�ù« WOKL�

ÆU�—«b�≈  «d� œb�Ë UN�O�ö� p�– w�

W��UM*« W�œUB*« WOKL� ¡«d�≈ r�� t�√ s� b�Q��U� WO�ö�ù« „uM��«  w� UOF�« …—«œù« ÂuI� Ê√ V�� ≠≥≥≥
pM��«  «¡«d�≈Ë  U�UO�Ë ·«b�√ l�  Î UI���Ë ÎU��UM��  ÕUB�ù« ‚UD� ÊuJ�  Ê√Ë ¨ U�uKFLK�

ÆUN�—«œ≈Ë d�U�*« rOOI�� w�ö�ù«

 U�U�(« w��«d�  q�� s� UN�F�«d� r�� Ê√ V��  ULOKF��« Ác� V�u0 …œb;«  U�UB�ù« Ê≈ ≠≥≥¥
 U�UB�ù« pK� jI� w� UNIO�b� »uKD*«  U�UB�ù« ÊQ� —U���ù« 5F� c�_« V��Ë ÆpM�K� 5O�—U)«

ÆWI�D*« W��U;« dO�UF* ÎUI�Ë UNIO�b� V�«u�«
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ÍuM� nB� ”U�√ vK� UN� ÂUOI�« r�� Ê√ V�� r�I�« «c� w� WMO�*« WOLJ�«  U�UB�ù« W�U� Ê≈ ≠≥≥µ
qBHM� r�� w� ÍuM� ”U�√ vK� p�c�Ë ¨UN�F�«d� X9 w��« WO�U*«  U�UO��« l� qBHM� r�� w�
Èd�√ WO�U� s�ËÆw�ö�ù« pM�K� ÍuM��« d�dI��« sL{ p�c�Ë WI�b*« WO�U�)« WO�U*«  U�UO��« l�
 w�ö�ù« pM��« d�U�� …—«œ≈ ÷«d�√Ë  U�UO�� ÂU� h�K� sLC�� w��« WO�uM�«  U�UB�ù« ÊS�
 U�UO��« l� r�I�« fH� w� ÍuM� ”U�√ vK� U�—«b�≈ r�� Ê√ V��  UH�dF��«Ë d�—UI��« ÂUE�Ë
 U�UB�ù« ÊQ� ÎULK� ÆÁö�√ tO�≈ —UA*« w�ö�ù« pM�K� ÍuM��« d�dI��«Ë WI�b*« WO�U�)«  WO�U*«
w� ¨w�ö�ù« pM�K� 5O�—U)«  U�U�(« w��«d� q�� s� WF�«d� ÊuJ� Ê√ 5F�� W�uM� nBM�«
WO�U�(«  «–  U�uKF*« s� WM� l�— q� ÕUB�ù« r�� UL� ÆWI�b� W�uM��«  U�UB�ù« ÊuJ� 5�
V��Ë ¨‰U*« ”√— w�UL�≈Ë  ¨‰U*« ”√d� v�Ë_« W��dA�« q�� w�ö�ù« pM��U� WIKF�*« d�U�LK�

ÆU�d�UM�Ë ¨‰U*« ”√— W�UH�

V�u0 W�uKD*« pK� s� nK��� qI��� ¡e� w�  ULOKF��« Ác� V�u0 W�uKD*«  U�UB�ù« Ã—b� ≠≥≥∂
s� WI�D*« Ã«—œù«  U�KD�� Ë√ØË WO�U*« d�—UI��« œ«b�ù WO�Ëb�« dO�UF*« Ë√ WO�Ëb�« W��U;« dO�UF�

ÆWO�U*« ‚«—Ë_« w��«d� q��

w��«Ë WOL�√  «– d��F� w��«  U�uKF*« s� ÕUB�ù« ©UOKF�« …—«œùU� Îö�L��® w�ö�ù« pM��« vK� V�� ≠≥≥∑
–U��≈ ÷dG�  U�uKF*« pK� vK� bL�F� Íc�« Âb���*« vK� dO�Q��« v�≈ UN�UO� Âb� Ë√ UN�c� ÍœR�

ÆWO�u�U�Ë W�œUB��≈  ULOOI� ¡«d�≈ Ë√  «—«d�

bO�«u*U� Â«e��ù« l� ¨sJ2 X�Ë »d�√ w� WOL�_«  «–  U�uKF*« dAM� Ê√ w�ö�ù« pM��« vK� V�� ≠≥≥∏
ÆÍe�d*« X�uJ�« pM� U�dI� w��« ÕUB�ù«  U�KD�� w� UNOK� ’uBM*« WOzUNM�«

pM�K� ÕUL��« ÂbF� ¨WO�U{≈ WO�UL�√—  U�KD�� v�≈ ÍœR� Ê√ sJ1 ÕUB�ù«  U�KD�0 bOI��« Âb� Ê≈ ≠≥≥π
Æ…œb�� WEH; d�U�� Ê“Ë …œU�“Ë√ ¨…œb�� WEH; q�√ Ê“Ë oO�D�� w�ö�ù«

W�d��«Ë W�U)«  U�uKF*« ∫ ÎUO�U�

UN�œU�� ÍœR� b� YO�� ¨W��UMLK� …b�bA�« WO�U�(«  «–  U�uKF*« pK�� W�U)«  U�uKF*« ·dF� ≠≥¥∞
pK� q��® w��UM��« Áe�d� vK� w�K��« dO�Q��«Ë w�ö�ù« pM��« —UL���≈ WLO� w� —«d{_« Ÿu�Ë v�≈
…œU� W�d� d��F� ¡öLF�U� W�U)«  U�uKF*« ÊS� ¨p�c� Æ©WLE�_« Ë√  U��M*U� W�U)«  U�uKF*«
Ê√ V�� U� vK� dO�Q��« v�≈ d�_« «c� ÍœR�Ë ÆWO�u�U� WO�UH�≈ ◊Ëd� V�u0 UN�ËUM� r�� t�√ YO�
qO�UH� v�≈ W�U{ùU� ¨UNzöL� …b�UI� WD��d*«  U�uKF*U� oKF�� ULO� WO�ö�ù« „uM��« tM� `BH�

Æa�≈ ÆÆ  U�UO��«Ë WO�UOI�«  «d�bI��«Ë W�b���*«  UO�NM*« q�� WOK�«b�«  U�O�d��«
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Áe�d� ÷dF� b� ÁU�œ√ W�uKD*«  U�UO��« iF� s� wKOBH��« ÕUB�ù« ÊQ� w�ö�ù« pM��« d���≈ «–≈ ≠≥¥±
Âb� t� “u�O� ¨UN�FO��  w�  W�d� Ë√  W�U�  U�uKF� s�  ÕUB�ù« - u� ULO� dD�K� w��UM��«
w�Ë Æp�– vK� WI��*« Íe�d*« X�uJ�« pM� WI�«u� vK� ‰uB(« bF�  U�uKF*« pK� s� ÕUB�ù«
WO�uL� Èd�√  U�uKF� s� ÕUB�ù« w�ö�ù« pM��« s� Íe�d*« X�uJ�« pM� VKDO� W�U(« pK�
wKOBH��« ÕUB�ù« s� pM��« XFM� w��« »U��_« v�≈ W�U{ùU� tM� ÕUB�ù« »uKD*« d�_« ’uB��

Æw�U�√ qJA� UNM� ÕUB�ù« »uKD*«  U�uKF*« s�

ÕUB�ù«  U�KD�� ∫ ÎU��U�

 U�KD�*« vK� Î¡UM� WOLJ�«Ë WO�uM�«  U�uKF*« s� ÕUB�ù« WO�ö�ù« „uM��«  lOL� vK� V�� ≠≥¥≤
‰U*« ”√—  qJO�Ë W�UN�« UN�«—UL���≈Ë UN� WF�U��«  U�dA�U� oKF�� ULO� p�–Ë ¨ÁU�œ√  WOKOBH��«
d�U�*« nOH�� VO�U�√Ë WOKOGA��« d�U�*«Ë ‚u��« d�U��Ë WO�UL�zù« d�U�*«Ë ‰U*« ”√— W�UH�Ë

ÆW�b���*«

W�UN�«  «—UL���ù«Ë WF�U��«  U�dA�U� WIKF�*«  U�UB�ù« ≠ ±

∫ UN� W�UN�«  «—UL���ù«Ë WO�ö�ù« „uM�K� WF�U��«  U�dA�U� WO�U��«  U�UB�ù« oKF�� ≠≥¥≥

WO�uM�«  U�UB�ù« © √

Æ ULOKF��« Ác� UNOK� o�DM� w��« W�uL�*« w� Â_« W�dA�« r�≈ ≠ ±

 U�dAK�  dB��� n�Ë l� WO�U�d�«Ë WO��U;« ÷«d�ú� lOL���« f�√ w�  U�ö��ùU� ÊUO�  ≠ ≤
 U�dA�«Ë Èd�_« WF�U��« WO�U*«   U�dA�«Ë 5�Q��«Ë  WO�U*« ‚«—Ë_«  U�d� q�� W�uL�*«  sL{
WO�U*«  U�dA�«Ë ¨5�Q��«  U�d� w� WO�UL�√d�«  «—UL���ù« w� …d�R*« WOK�_« hB�Ë ¨W�—U���«

∫ W�—U���«Ë

Æq�UJ�U� WFL�*« Æ √

Æw��� ”U�√ vK� WFL�*« Æ»

ÆŸUDI��≈ W'UF� o�Ë UNF� q�UF��« - w��« ÆÃ

ÆUNM� w�U� ”√— izU� oI% w��« pK� Æœ
 

±±∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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«c�  Íd��Ë ¨©d�U�� Ê“Ë UNzUD�≈ - w��«  «—UL���ù« q��® UNLB� Ë√ UNFOL& r�� ô w��« Æ?�
ÆWO�ö�ù« „uM�K� q�UJ�U� WF�U��«  U�dA�« vK� Î «b�b%

ÆW�uL�*« w� w�U�d�« ‰U*« ”√— Ë√ ‰«u�_« q�u% ’uB�� Èd�√ WO�Oz— oz«u� Ë√ œuO� W�√ ≠≥

WOLJ�«  U�UB�ù« ©»

 ©WK�b� VO�U�_ UN�UC�≈ Ë√ UNLB� - ¡«u�® WF�U��« 5�Q��«  U�dA� izUH�« ‰U*« ”√— ŸuL�� ≠ ±
 *WFL�*« dO� WF�U��«  U�dA�« w� izUH�« ‰U*« ”√— Ê√ UL� ÆWFL�*« W�uL�*« ‰U� ”√— w� WMLC�*«Ë

Æw�U�d�« ‰U*« ”√—  U�KD��Ë  U�dA�« pK� w� —UL���ù« mK�� 5� ‚dH�« w� q�L��

 U�dA�« pK� wMF� «c�Ë ¨UNFOL& r�� r� w��« WF�U��«  U�dA�« lOL� w� w�UL�√d�« e�F�« mK�� ŸuL�� ≠≤
ÆWF�U��«  U�dA�« pK� ¡UL�√Ë UNLB� r�� w��«

w��«Ë 5�Q��«  U�d� w� w�ö�ù« pM��« hB� w�UL�ù ©W�—U'« W�d��b�« WLOI�«® m�U�*« ŸuL�� ≠≥
vK� q�b��« »uK�ú� UN�UC�≈ Ë√ ‰U*« ”√— s�  UN�UDI��≈ s�  Îôb� U�d�U�* Ê“Ë »U���≈ -
pM��« WOJK� WB� s� `BH�Ë ¨ U�dA�« pK� ¡UL�√ s� ÕUB�ù« v�≈ W�U{ùU� ÆW�uL�*« Èu���
X�uB��« ‚uI� w� pM��« WB� s� `BH� czbMF� ¨WHK��� X�U� «–≈Ë Æ U�dA�« Ác� w� w�ö�ù«
Ác� Â«b���S� w�U�d�« ‰U*« ”√— vK� wLJ�« d�_« ÊUO� 5F�� t�S� ¨p�– v�≈ W�U{≈ Æ U�dA�« Ác� w�

ÆW�uL�*« ‚UD� vK� q�b��« »uK�_« Ë√ ŸUDI��ù« »uK�√ Â«b���≈ q�UI� WKO�u�«

w�ö�ù« pM�K� ‰U*« ”√— qJON� WIKF�*«  U�UB�ù« ≠≤

∫ w�ö�ù« pM�K� lL�*« ‰U*« ”√— qJON� WO�U��«  U�uKF*« oKF�� ≠≥¥¥

WO�uM�«  U�UB�ù« © √

w� W�U�Ë WO�UL�√d�«  «Ëœ_« lOL' WO�Ozd�« hzUB)« ÂUJ�√Ë ◊Ëd� s� …dB���  U�uKF� ≠ ±
ÆWI�A*« Ë√ …bIF*« Ë√ …dJ��*« WO�UL�√d�«  «Ëœ_« W�U�

WF�U� WO�d� W�uL�� Ë√ W�uL�� sL{ 5�Q��«  U�d� Ë√ ¨WO�ö�ù« WO�U*«  U�b)«  U��R� s� X�O� W��R* WF�U��« W�dA�« p�– s� vM���� *
ÆWF�U��«  U�dA�« Ác� w� WOJK� hB� Í√ s� ÕUB�ù« V�� sJ�Ë ¨w�ö�ù« pM�K�
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Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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WOLJ�«  U�UB�ù« ©»

∫wK� U� s� qI��� ÕUB�≈ l� ‰U*« ”√— s� ©±® W��dA�« mK�� ≠ ±

Æw�ö�ù« pM�K� Ÿu�b*« ‰U*« ”√— WB� Æ √

Æ  UO�UO��ù« Æ»

ÆWF�U��«  U�dA�« w� WOK�_« ‚uI� Æ Ã

Æ5�Q��«  U�d� s� ‰U*« ”√— izU� Æ œ

ÆÈd�_« WO�UL�√d�«  «Ëœ_« Æ?�

Æ  «—UL���ù«Ë …dNA�« p�– w� U0 ‰U*« ”√— s� ©±® W��dA�« s� WFDI��*« Èd�_« m�U�*« Æ Ë

Æ‰U*« ”√— s� ©≤® W��dA�« w�UL�≈ ≠≤

Æ‰U*« ”√— s� Èd�_«  U�UDI��ù« ≠≥

Æ U�UDI��ù« bF� q�R*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ≠¥

w�ö�ù« pM�K� ‰U*« ”√— W�UHJ� WIKF�*«  U�UB�ù« ≠≥

”√—  U�KD��Ë ‰U*« ”√— W�UH� rOOI� w� w�ö�ù« pM��« »uK�Q� WO�U��« ÕUB�ù«  U�KD�� oKF�� ≠≥¥µ
∫d�U�LK�  U�UAJ�ù« lOL' ‰U*«

WO�uM�«  U�UB�ù« © √

ÆWKO�I��*«Ë WO�U(« WDA�_« rO�b�� t�U� ”√— W�UH� rOOI� w� w�ö�ù« pM��« »uK�_ dB��� Õd� ≠ ±

WOLJ�«  U�UB�ù«  © »

∫ d�U�LK� ‰U*« ”√—  U�KD�� ≠ ±

ÆÊUL�zù« d�U�� Æ √

±±π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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Æ‚u��« d�U�� Æ»

ÆqOGA��« d�U�� ÆÃ

Æl�U� pM� q�Ë ¨lL�� ”U�√ vK� pM��« s� qJ� W��M�U� ‰U*« ”√— W�UH� W��� ≠≤

ÆU�d�U�� Ê«“Ë√ V�� W��d*«  «œu�u*« ŸuL�� v�≈ ©±® W��dA�« ‰U� ”√—Ë w�UL�ù« ‰U*« ”√— V�� ≠≥

ÆqI��� qJA� UNM� ÕUB�ù« r�� WO�UO� WEH�� qJ� WO�UL�√d�«  U�KD�*« ≠¥

—UL���ù«  U�U��� WIKF�*«  U�UB�ù« ≠¥

WO�uM�«  U�UB�ù« © √

∫ —UL���ù«  U�U�� vK� Íd�� w��« W�u�J*«  U�UO��«Ë  «¡«d�ù« s� h�K� ≠±

Æw�ö�ù« pM��« s� W�U�*« W�—UL���ù«  U��M*« ‚UD� Æ √

Æ—UL���ù«  U�U�� »U��√ ‰«u�Q� W�U)« j�«uC�« Æ»

ÆWO�dA�«  U�KD�LK� Î UI�Ë —«b�Ë dL���� —UL���ù«  U�U�� ‰«u�√ ÊQ� ÕUB�ù« ≠≤

 Æ—UL���ù«  U�U�� »U��√ ‰«u�Q� oKF�� ULO� ÕU�—_«Ë  U�ËdB*«Ë  «œu�u*« hOB�� f�√ ≠≥

WOLJ�«  U�UB�ù« © √

‰bF� w�UO��≈ mK�� Í√ ¨ÕU�—_« w� W�—UA*« —UL���ù«  U�U�� v�≈ ÕU�—_« ‰bF� w�UO��≈ W��� ≠±
ÕU�—_«  w� W�—UA*« —UL���ù«  U�U�� mK�� vK� ÎU�u�I� —UL���ù«  U�U��� W�U)« ÕU�—_«

Æ—UL���ù«  U�U�� »U��√ W�� V��

 w�UO��≈ w�UL�≈ mK�� Í√ ¨ÕU�—_« w� W�—UA*« —UL���ù«  U�U�� v�≈ —UL���ù« d�U�� w�UO��≈ W��� ≠≤
»U��√ W�� V�� ÕU�—_« w� W�—UA*«  —UL���ù«  U�U�� mK�� vK� ÎU�u�I� —UL���ù« d�U��

Æ—UL���ù«  U�U��

Æ—UL���ù«  U�U�� »U��√ W�� V�� ÕU�—_« w� W�—UA*« —UL���ù«  U�U�� vK� W�“u*« ÕU�—_« V�� ≠≥

±≤∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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w�ö�ù« pM�K� d�U�*« …—«œS� WIKF�*«  U�UB�ù« ≠µ

UN�U�—U2Ë UN��UO�Ë UN�«b�√ ¨Áb� vK� d�U�*« s� Ÿu� qJ�Ë ¨`{u� Ê√ WO�ö�ù« „uM��« vK� V�� ≠≥¥∂
 U�UO�Ë ¨d�U�*U� WIKF�*« ”UOI�« WLE�√Ë ¨d�—UI��« œ«b�≈ rOEM�Ë WKJO�Ë d�U�*« …—«œS� WIKF�*«
 UO�O�«dO��ù«Ë d�U�*«  s� nOH���« Ë√ØË ◊u���«  U�UO�Ë  d�U�LK�  ÷dF��«  «d�R�Ë
qzU�u�«Ë ◊u���« q�� ¨UN�O�U�√Ë d�U�*« …—«œ≈  «Ëœ_ …dL��*« WO�UFH�« W��«d*  «¡«d�ù«Ë

Æd�U�*« s� nOH��K� Èd�_«

WO�ö�ù« „uM��« vK� V�� t�S� ¨©qOGA��« ≠ ‚u��« ≠ ÊUL�zù«® d�U�*« s� qI��� r�� qJ� W��M�U� ≠≥¥∑
∫ wK� U� p�– w� U0 d�U�*« …—«œ≈ w� UN��UO�Ë UN�«b�√ Õd�
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ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« Æ ±

‚u��« d�U�� Æ ≤

Î UO�«– W�uL*« ‰u�_« ≤ Æ ±≠•±∞∞≠

WIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_« ≤ Æ ≤≠•µ∞≠

…bOI*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_« ≤ Æ ≥≠•µ∞≠

‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«  Æ ≤≠≠

qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« Æ ≥≠•±∞∞≠

›≥´ ≤ ´ ± ŸuL��€ d�U�*« W�UJ� W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ Æ ¥≠≠
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±≥µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©≥® r�— Ã–u/ ‰U*« ”√— …b�U�
∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w????� w�U????*« l?{uK� Î U?????I�Ë ©WO�ö�≈ „uM�® ∫pM��« r�≈©dO�U�b�« ·ôP� mK�*«®

‰U*« ”√— d�UM� ÊUO�± r�— W��d�≤ r�— W��d�
w�U�_« ‰U*« ”√— ∫ ©±® W��d�

Ÿu�b*« ‰U*« ”√— Æ±≠

WMKF*«  UO�UO��ù« Æ≤≠

WFL�*« WF�U��«  U�dA�« w� WOK�_« ‚uI� Æ≥≠

©±® Ÿu??????L��≠

tM� bF����≠

W�«e)« rN�√  Æ ±≠

…dNA�«  Æ ≤≠

WO�U(« WM�K� WL�«d�*« dzU�)« w�U�  Æ ≥≠

©≤® Ÿu?????L��≠

©≤ ≠ ±® t�«b���≈ sJL*« w�U�_« ‰U*« ”√—  Æ √≠

b�U�*« ‰U*« ”√— ∫ ©≤® W��d�
©±® ‰u�_« rOOI� …œU�≈  UO�UO��≈ Æ±≠

©±® W�œUF�« WLOI�«  UO�UO��≈ Æ≤≠
©≤® W�UF�«  UBB�*« Æ≥≠

©≥® ÕU�—_« ‰bF� w�UO��≈ Æ¥≠
©¥® —UL���ù« d�U�� w�UO��≈ Æµ≠

©µ v�≈ ±® t�«b���≈ sJL*« b�U�*« ‰U*« ”√—  Æ »≠

©» ´ √® t�«b���≈ sJL*«Ë ÕU�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈      Æ Ã≠
©µ® ‰U*« ”√— …b�U� s� WO�UL�√d�«  U�UDI��ù«

 ©∂® UNLEF� vK� …dDO��« r�� Ë√ W�uK2 “WFL�� dO� ” Èd�√ WO�U�  UN� Ë√ WO�U� ‚«—Ë√  U��R� Ë√ WO�dB�  U��R� w�  «—UL���≈ Æ±≠≠

“WFL�*« dO�” WF�U��«  U�dAK� ‰U*« ”√— e�� Æ≤≠≠

pM�K� WO�UL�√d�« …b�UIK� r�œ d�u� ô w��« WF�U��«  U�dA�« w� WOK�_« ‚uI� Æ≥≠≠
©∑® w��� ”U�√ vK� WFL�� sJ� r� U� Èd�√ WO�U�  U��R�Ë WO�U� ‚«—Ë√  U��R�Ë WO�dB�  U��R� w� …d�R� WOK�√ W��M� pM��«  «—UL���≈ Æ¥≠≠

©∏® ‰U*« ”√d� W�œU��*«Ë WK�UI�*« hB(« Æµ≠≠
©π® “WFL�*« dO�” W�—U���«  U�dA�« w� —UL���ù« W�U� w� …—dI*« WO��M�« WOL�_« Èu��� s� bz«e�« mK�*« Æ∂≠≠

©±∞® “WFL�*« dO�” 5�Q��«  U�d� w� WOJK*« ‚uI� s� •≤∞ s� bz«e�«—UL���ù« mK�� Æ∑≠≠

Íe�d*« X�uJ�« pM� s� WI�«u� ÊËœ w�UL�zù« e�d��« œËb( t� ÕuL�*« vB�_« b(« s� bz«e�« mK�*« Æ∏≠≠
©±±® o�—u��«Ë „uJB�« s� W&UM�«  U�UAJ�ù« Æπ≠≠

©Íe�d*« X�uJ�« pM� s� —«dI� Î U�uC�® Èd�_«  U�UDI��ù« Æ±∞≠≠

©±∞ v�≈ ±®  U�UDI��ù« Æœ≠≠

©œ ≠ Ã® t�«b���≈ sJL*«Ë ÕU�*« ‰U*« ”√— w�U� Æ?�≠≠
©±≤® d�u�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ÆË≠
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©≥® r�— Ã–uLM�U� W�U�  ULOKF�

g�«uN�«

s� qJ� WO�u��« WLOI�«Ë  WO��—U��« W�d��b�«  WLOI�« 5� ‚dH�«  vK�  •µµ W��M� rB� Â«b���≈ r�� ©±®
ÆW�œUF�« WLOI�«Ë ‰u�_« rOOI� …œU�≈  UO�UO��≈

bF�® ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •±[≤µ vB�√ b( W�UF�«  UBB�*« lC��      ©≤®
—UL���ù«  U�U�� s� tK�u9 - U* W��M�U�  •µ∞ d�U�LK� w�U{ù« `O�d��« q�UF0  U�UAJ�ù« pK� `O�d�

Æ©…bOI*«Ë WIKD*«

 U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •µ∞ W��� s� •±≤ W��� ÍËU�� U� vK� ÕU�—_« ‰bF� w�UO��≈ »U���≈ dB�I�  ©≥®
Æ…bOI*«Ë WIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‚u��«Ë ÊUL�zù« d�U�* W��d*«

W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ s� •µ∞ W��� s� •±[≤µ vB�√ b( —UL���ù« d�U�� w�UO��≈ lC��       ©¥®
Æ…bOI*«Ë WIKD*« —UL���ù«  U�U�� s� tK�u9 - U* W��M�U� ÊUL�zù« d�U�*

Æ‰U*« ”√— s� ©≤® W��d� s� •µ∞ W���Ë ©±® W��d� s� •µ∞ W��M� ÊuJ� ·u�  U�UDI��ù«  ©µ®

WHOC*« WO�U�d�« WN�K� WO�u�UI�«  U�KD�*« s� lOL���« Âb� ÊuJ� Ë√ UN�FO�D� W��R� WOJK*« ÊuJ� U�bM�      ©∂®
ÆWHK��� WO�U�—  U�KD�* W�dA�« XFC� «–≈ Ë√

Æ…dDO��« d�u�� ô YO� ¨©•µ∞ v��Ë •≤∞ s� d��√ WOJK� ‚uI�® …d�R� WOK�√ W��M� pM��«  «—UL���≈ v�≈ dOA�      ©∑®

‰U*« ”√— r�� rO�C� UNM� ÷dG�« ÊuJ�Ë Í—u� qJA� r�� w��« ‰U*« ”√— w� WK�UI�*« hB(«   ©∏®
Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ”UO� ÷«d�_

œu�Ë W�U� w� •±µ Ë√ •±∞ WO��M�« WOL�_« Èu��� W�—U���«  U�dA�« w�  «—UL���ù«  “ËU& «–≈  ©π®
Æ©•µµ® U�—b� iOH�� W��� »U���≈ bF� Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� WI��� WI�«u�

—UL���ù« w�U� U�√ 5�Q��«  U�d� w� WOJK*« ‚uI� s� •≤∞ s� bz«e�« —UL���ù« mK�� ŸUDI��≈ r��  ©±∞®
Æ“ U�dA�« vK�  U��UD*«” WO�UOI�« WEH;U� Ã—b� t�S� ©•≤∞ v��®

W�uLC�  «—UL���≈ Ë√ t�H� pM��« UN�AM� „uJ� w�  «—UL���≈ s� W&UM�«  U�UDI��ù« v�≈ dOA� ©±±®
Æ„uJB�« TAM� pM��« s� w�UL�z≈ e�eF� .bI� bM� Ë√ WMOF� WO�UL�z≈ W�—œ s� q�√ ’U� ÷d� Ë– ÊUO� s�

bOI�« —U���ù« w� Î «c�√ ¨‰U*« ”√— W�UH� —UOF� j�� q�1 ©Ã–uLM�U� Ë bM�® d�«u�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ Ê≈ ©±≤®
ŸuL�� s� •±∞∞ s� W�b���*« WO�U��« W��dA�« d�UM� ŸuL�� b�e� ôQ� ©≤≤® …dIH�« w� œ—«u�«

Æq�UA�« t�uNH0 ‰U*« ”√— p�c� q�1 u�Ë Æ‰U*« ”√— s� v�Ë_« W��dA�« d�UM�

±≥∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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©¥® r�— Ã–u/ ‰u�ú� w�«c�« q�uL��« —œUB�
∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w????� w�U????*« l?{uK� Î U?????I�Ë

©¥® r�— Ã–uLM�U� W�U�  ULOKF�

Æ©≥® Ã–uLM�« s� ©√® bM��« l� o�UD�� ¨ ©±® r�— bM�K� W��M�U�  Æ±

`{uLK� Î UI�Ë ¨©•µµ W���® —dI*« rB�K� ‰UL�≈ ÊËœ  UO�UO��ù« Ác� s� WOJK*« ‚uI� »U��√ h�� U� Ã—b� ¨© ≤Æ ≤ ¨ ≤Æ ±® s�bM�K� W��M�U�  Æ≤
Æ ULOKF��« Ác� s� ©≤±® …dIH�« w�

ÎUI�Ë ¨W�—UL���≈ lz«œË s� —UL���ù«  U�U�� »U��_ w�ö�ù« pM��« tMLC� U� v�≈ W�U{ùU� q�UJ�U� W�—U'«  U�U�(« c�√ r�� ¨ ©≥® r�— bM�K� W��M�U�  Æ≥
Æ ULOKF��« Ác� s� ©»Ø±π® …dIH�« w� `{uLK�

Æ UO�UO��≈ s� UNB�� U�Ë —UL���ù«  U�U�� ·ö�� Èd�_« ÂuB)«Ë  U�uKD*« œuM� W�U� c�√ r�� ¨ ©¥® r�— bM�K� W��M�U� Æ¥

±≥∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©WO�ö�≈ „uM�® ∫pM��« r�≈©dO�U�b�« ·ôP� mK�*«®

ÊU??O?��«b??O�d�«

w�U�_« ‰U*« ”√— Æ±-

b�U�*« ‰U*« ”√— Æ≤

 ‰u�_« rOOI� …œU�≈  UO�UO��≈ ≤ Æ±-

W�œUF�« WLOI�«  UO�UO��≈ ≤ Æ≤-

W�UF�«  UBB�*« ≤ Æ≥-

ÕU�—_« ‰bF� w�UO��≈ ≤ Æ¥-

b�U�*« ‰U*« ”√— Æ≤-

¡öLF�«  U�U�� Æ≥

©VKD�« X% lz«œu�«® W�—U'«  U�U�(« ≥ Æ ±-

pM��« UNMLC� w��« W�—UL���ù« lz«œu�«  U�U�� ≥ Æ ≤-

¡öLF�«  U�U�� Æ≥-

Èd�_« ÂuB)«Ë  U�uKD*« œuM� W�U� Æ¥-

›¥ v�≈ ± ŸuL��€ ‰u�ú� w�«c�« q�uL��« —œUB� w�UL�≈ Æµ-
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w�U��« r�I�«

ÊU????L???�??zù« d?????�U???�� Ã–U????????/

±≥∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù« Æ√

±≥π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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±¥∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©µ® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� ÎUO�«– W�uL*« ‰u�_«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

W��d� ‰u�_«
d�U�*« Ê«“ËQ�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

±W�bI� œuM�≠≠≠ ≠

±Æ ±WO�bF*«  U�uJ�*«Ë bIM�« ‚«—Ë√≠≠•∞≠

± Æ ≤Î «—u� l�bK� WK�UI�«Ë Èd�_« „uM��« vK� W�u��*« Èd�_« œuM��«Ë  ô«u(«Ë  UJOA�«≠≠•∞≠

± Æ ≥…œb�� dOG�«Ë qOLF�« s� W�UO� Ë√ pM��« »U�( WO�U*« ‚«—Ë_« lO� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*«
‚UI���ù« a�—U� bF� f�U)« qLF�« Âu� W�UG�

≠≠•∞≠

± Æ ¥qLF�« Âu� W�UG� …œb�� dOG�« qOLF�« s� W�UO� WO�U*« ‚«—Ë_« ¡«d� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*«
‚UI���ù« a�—U� bF� f�U)«

≠≠•≤∞≠

≤‰Ëb�« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

≤ Æ ±ÊËUF��« fK�� ‰Ëœ w� W�bIM�«  U��R*«Ë W�e�d*« „uM��«Ë  U�uJ(« vK�  U��UD*«
WO�dF�« ZOK)« ‰Ëb�

≠≠•∞≠

≤ Æ ≤Èd�_« ‰Ëb�U� W�U)«  U��UD*«≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

≤ Æ ≥WO�—U)« WO�U�d�« WDK��« UNO� `L�� w��« W�U(« w� ‰Ëb�« vK� WOK;« WKLF�U�  U��UD*«
wKOCH� d�U�� Ê“Ë oO�D�� WOK;« UN�uM��

≠≠Ê“Ë V��
wKOCH��« d�U�*«

≠

≥WO�Ëb�«  ULEM*« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

≥Æ ±Íe�d*« pM��« ¨ U�u���« pM� ¨w�Ëb�« bIM�« ‚ËbM� q�� WO�Ëb�«  ULEM*« vK�  U��UD*«
WO�Ë—Ë_« WO{uH*«Ë w�—Ë_«

≠≠•∞≠

¥ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠≠ ≠

¥Æ ±w��uJ�« —UM�b�U� w��uJ�« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠•∞≠

¥Æ ≤WO�M�_« WKLF�U� w��uJ�« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠•≤∞≠

¥Æ ≥w�OK)« ÊËUF��« fK�� ‰Ëb� ÂUF�« ŸUDI�«  U��R0 W�U)« WOK;« WKLF�U�  U��UD*«≠≠•∞≠

¥Æ ¥w�OK)« ÊËUF��« fK�� ‰Ëb� ÂUF�« ŸUDI�«  U��R0 W�U)« WO�M�_« WKLF�U�  U��UD*«≠≠•≤∞≠

¥Æ µs� q�_« W�—bK� d�U�� Ê“Ë vK� V���® WO�M�_« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«
©WO�M�_« W�ËbK� w�—U)« rOOI��«

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

©WO�ö�≈ „uM�® ∫ pM��« r�≈©dO�U�b�« ·ôP� mK�*«®

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

±¥±

©µ® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� ÎUO�«– W�uL*« ‰u�_«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

W��d� ‰u�_«
d�U�*« Ê«“ËQ�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

µWOLM��« „uM� vK�  U��UD*«≠≠≠≠
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©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

ŸËdA*«  «œ«d�≈ s� WLOI�« qOB% ©≤®≠≠≠≠

©BBB≠ or better® Íu�≠≠•∑∞≠

©BB´ or BB® bO�≠≠•π∞≠

©BB≠ to B´® w{d�≠≠•±±µ≠

nOF{≠≠•≤µ∞≠

±¥o�—u��«Ë „uJB�«≠≠≠≠

±¥ Æ±t�H� pM��« UN�AM� „uJ� Ë√ q�_« WK�u� ≠ ’U� ÷d� Ë– ÊUO� s� W�uLC� „uJ�
q�_« WK�u� ≠

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠
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±µ¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©∑® r�— Ã–uLM�U� W�U�  ULOKF�

Æ›©±±® r�— Ã–uLM� ©Ã® œuLF�«€ “…bOI*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_«” w�UL�≈ l� o�UD�� ¨©√® œuLF�« w�UL�ù W��M�U� Æ ±

ÆWI���*« W��UD*« mK�� “ËU��� ô√ V�� ¨rB)« V�� oO�D� bF� “WK�R*«  U�u�d�«Ë  U�ULC�«” mK�� w�Ë ©»® œuL� w� W�—b*« rOIK� W��M�U� Æ ≤

©∑® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� …bOI*« —UL���ù«  U�U�� s� W�uL*« ‰u�_«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

W��d� ‰u�_«
d�U�*« Ê«“ËQ�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≥µ∞ ≠

±¥ Æ≤t�H� pM��« UN�AM� „uJ� Ë√ q�_« …dOB� ≠ ’U� ÷d� Ë– ÊUO� s� W�uLC� „uJ�
q�_« …dOB� ≠

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

±¥ Æ≥…—U�)« e�d� b� v�≈ e�F�« WODG�� ©„uJB�« TAM�® pM��« s� ÂbI*« w�UL�zù« e�eF��«
‰Ë_«

≠≠•±≤µ∞≠

±µÈd�_«  U�UAJ�ù«≠≠≠≠

±µ Æ±WOL�_«  U�u��� s� q�√ d��F� w��« “WFL�*« dO�” W�—U���«  U�dA�« w�  «—UL���ù«
…—dI*« WO��M�«

≠≠•±∞∞≠

±µ Æ≤©5�Q��«  U�d� «b�® •≤∞ s� qI� w��«Ë w�dB*« q���U� WOJK*« ‚uI� w�  «—UL���ù«≠≠•±∞∞≠

±µ Æ≥k�U;«Ë o�œUMB�«≠≠•±∞∞≠

±µ Æ¥W��U��« ‰u�_«≠≠•±∞∞≠

±µ ÆµÈd�_« ‰u�_«≠•±∞∞≠

w????�U??L�ù«≠≠≠
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Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

±µµ

©∏® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� WO{dF�«  U�«e��ù«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

WO{dF�«  U�«e��ù«
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

±W�bI� œuM�≠≠≠ ≠

±Æ ±WO�bF*«  U�uJ�*«Ë bIM�« ‚«—Ë√≠≠•∞≠

± Æ ≤Î «—u� l�bK� WK�UI�«Ë Èd�_« „uM��« vK� W�u��*« Èd�_« œuM��«Ë  ô«u(«Ë  UJOA�«≠≠•∞≠

± Æ ≥…œb�� dOG�«Ë qOLF�« s� W�UO� Ë√ pM��« »U�( WO�U*« ‚«—Ë_« lO� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*«
‚UI���ù« a�—U� bF� f�U)« qLF�« Âu� W�UG�

≠≠•∞≠

± Æ ¥qLF�« Âu� W�UG� …œb�� dOG�« qOLF�« s� W�UO� WO�U*« ‚«—Ë_« ¡«d� s� W��UM�« WM�b*« m�U�*«
‚UI���ù« a�—U� bF� f�U)«

≠≠•≤∞≠

≤‰Ëb�« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

≤ Æ ±ÊËUF��« fK�� ‰Ëœ w� W�bIM�«  U��R*«Ë W�e�d*« „uM��«Ë  U�uJ(« vK�  U��UD*«
WO�dF�« ZOK)« ‰Ëb�

≠≠•∞≠

≤ Æ ≤Èd�_« ‰Ëb�U� W�U)«  U��UD*«≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

≤ Æ ≥WO�—U)« WO�U�d�« WDK��« UNO� `L�� w��« W�U(« w� ‰Ëb�« vK� WOK;« WKLF�U�  U��UD*«
wKOCH� d�U�� Ê“Ë oO�D�� WOK;« UN�uM��

≠≠ d�U�*« Ê“Ë V��
wKOCH��«

≠

≥WO�Ëb�«  ULEM*« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

≥Æ ±Íe�d*« pM��« ¨ U�u���« pM� ¨w�Ëb�« bIM�« ‚ËbM� q�� WO�Ëb�«  ULEM*« vK�  U��UD*«
WO�Ë—Ë_« WO{uH*«Ë w�Ë—Ë_«

≠≠•∞≠

¥ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠≠ ≠

¥Æ ±w��uJ�« —UM�b�U� w��uJ�« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠•∞≠

¥Æ ≤WO�M�_« WKLF�U� w��uJ�« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«≠≠•≤∞≠

¥Æ ≥w�OK)« ÊËUF��« fK�� ‰Ëb� ÂUF�« ŸUDI�«  U��R0 W�U)« WOK;« WKLF�U�  U��UD*«≠≠•∞≠

¥Æ ¥w�OK)« ÊËUF��« fK�� ‰Ëb� ÂUF�« ŸUDI�«  U��R0 W�U)« WO�M�_« WKLF�U�  U��UD*«≠≠•≤∞≠

¥Æ µs� q�_« W�—bK� d�U�� Ê“Ë vK� V���® WO�M�_« ÂUF�« ŸUDI�«  U��R� vK�  U��UD*«
©WO�M�_« W�ËbK� w�—U)« rOOI��«

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

©WO�ö�≈ „uM�® ∫ pM��« r�≈©dO�U�b�« ·ôP� mK�*«®
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±µ∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©∏® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� WO{dF�«  U�«e��ù«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

WO{dF�«  U�«e��ù«
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

µWOLM��« „uM� vK�  U��UD*«≠≠≠≠

µÆ ±q�Q��« dO�UF0 wH� w��« WOLM��« „uM� vK�  U��UD*«≠≠•∞≠

µÆ ≤Èd�_« WOLM��« „uM� vK�  U��UD*«≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•µ∞≠

∂„uM��« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

∂Æ ±©WO�—U)« UN�Ëd� p�– w� U0® WOK;« „uM��« vK�  U��UD*«≠≠•≤∞≠

∂Æ ≤WO��uJ�« „uM�K� WF�U��« „uM��« p�– w� U0® WO�M�_« „uM��« vK� q�_« WK�u�  U��UD*«
©X�uJ�« Ã—U� 

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•µ∞≠

∂Æ ≥WO��uJ�« „uM�K� WF�U��« „uM��« p�– w� U0® WO�M�_« „uM��« vK� q�_« …dOB�  U��UD*«
©X�uJ�« Ã—U�

≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞ ≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•≤∞≠

∑ U�dA�« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

∑Æ ±—UL���ù«  U�d�Ë WO�U*«  U��R*«Ë  U�dA�« vK�  U��UD*«≠≠≠≠

©AAA to AA≠® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©A´ to A≠® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠
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Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

±µ∑

©∏® r�— Ã–u/
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d� WO{dF�«  U�«e��ù«

∞∞∞∞Ø∞∞Ø∞∞ w?????????� w????????�U*« l??????????{uK� Î U??????????I�Ë

ÂÊUL�zù« d�U�* W{dF*«  U�UAJ�ù« ÊUO�
q�� WO�UL�zù«  U�UAJ�ù«

ÊUL�zù« d�U�� nOH��
nOH�� oO�D�
ÊUL�zù« d�U��

 U�UAJ�ù« w�U�
nOH���« bF� WO�UL�zù«

Ê“Ë
d�U�*«

WO{dF�«  U�«e��ù«
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d�

√»» ≠ √ Ω Ãœœ ™ Ã Ω ?�

©BBB´ to BBB≠® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©BB´ to BB≠® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©B´ to B≠® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

©Below B≠® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

∑Æ ≤5�Q��«  U�d� w� q�√ Ë√ •≤∞ W��M� WOJK*« hB�≠≠≠≠

©AAA to ≠AA® ± ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•≤∞≠

©≠A to ́ A® ≤ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•µ∞≠

©≠BBB to ́ BBB® ≥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©≠BB to ́ BB® ¥ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±∞∞≠

©≠B to ́ B® µ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞ ≠

©Below ≠B® ∂ ÊUL�zù« …œu� W�—œ≠≠•±µ∞≠

r]OI� dO�≠≠•±∞∞≠

∏Wze���«  U�UAJ�≈≠≠≠≠

∏ Æ±ÊUL�zù«  U�UD�� WM�b*« …b�—_«Ë ©w�UJ�ù«® j�I*« q�uL��«Ë w�öN��ù« q�uL��«  UOKL�≠≠•±∞∞≠

∏ Æ≤©r�(« WD�u�� Ë√ …dOG�® …—dI*« dO�UF*U� wH� w��« Èd�_« Wze���« q�u9  UOKL�≠≠•∑µ≠

πWK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKL�≠≠≠≠

π Æ±WK�R*« WOMJ��« q�uL��«  UOKL�≠≠•≥µ≠

±∞UN�UI���≈ a�—U�  U� w��«  U�UAJ�ù«≠≠≠≠

±∞ Æ± UBB�*« ÊuJ� U�bM� UN�UI���≈ a�—U�  U� w��« q�uL��«  UOKL� s� ÊuLC*« dO� ¡e'«
o���*« q�uL��« mK�� s� •µ∞ s� qI� …œb;«

≠≠•±∞∞≠

±∞ Æ≤  UBB�*« ÊuJ� U�bM� UN�UI���≈ a�—U�  U� w��« q�uL��«  UOKL� s� ÊuLC*« dO� ¡e'«
o���*« q�uL��« mK�� s� •µ∞ s� qI� ô …œb;«

≠≠•µ∞≠

±∞ Æ≥…bL�F� dO�  U�UL{ V�u0 q�UJ�U� ÊuLC*« o���*« q�uL��«≠≠•±∞∞≠

±∞ Æ¥ •≤∞ s� qI� …œb;«  UBB�*« ÊuJ� U�bM� UN�UI���≈ b�u�  U� w��« WOMJ��« ÷ËdI�«
o���*« q�uL��« mK�� s�

≠≠•±∞∞≠

±∞ Æµ •≤∞ s� qI� ô …œb;«  UBB�*« ÊuJ� U�bM� UN�UI���≈ b�u�  U� w��« WOMJ��« ÷ËdI�«
o���*« q�uL��« mK�� s�

≠≠•µ∞≠

±±lzUC��«Ë lK��« e�«d�≠≠≠≠

±± Æ±pM��« U�“u�� w��« Ë√ ÂeK�dO� b�Ë l� WOK�u9  UOKL� cOHM�� UN�“UO� - w��«  «œu�u*«
rK��« œuIF� Î «cOHM�

≠≠•±≤µ≠

±± Æ≤wKOGA��« dO�Q��«  UOKL� ÷«d�_ pM��« U�“u�� w��« W�uIM*«  «œu�u*«≠≠•±≤µ≠

±± Æ≥WN'« l� ◊dA�« —UO) Î «cOHM� “…œU�ù« Ë√ lO��«” ”U�√ vK� pM��« U�“u�� w��«  «œu�u*«
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b�b��� p�–Ë WO�UL�zù«  U�UAJ�ù« ’uB�� w�—U� w�UL�z≈ rOOI� W��R� s� —œUB�« w�UL�zù«

Æ÷dF�K� V�UM*« d�U�*« Ê“Ë

ÊUJ� w� ÎUOK�� W�b���*« WKLF�U� UNK�u9 r��Ë dNE� W��UD� Í√ wMF�Ë ∫ WOK;« WKLF�U�  U��UD*« ≠±±
ÆqOLF�« fO�Q�

pM� Èb� …bL�F*« w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� wMF�Ë ∫ w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� ≠±≤
Æ‰U*« ”√— W�UH� ÷«d�_ Íe�d*« X�uJ�«

 dO�Q��«  UOKL� w� „—UA� w��«  U��R*« pK� UN�√ vK�  U��R*« Ác� ·dF� ∫ Èd�_« WO�U*«  U��R*« ≠±≥
 U�b�� ÂUOI�«Ë W�—UL���ù«  «—UA��ù« .bI�Ë k�U;« …—«œ≈Ë WO�UL�zù«  U�UD��« —«b�≈Ë wK�uL��«

ÆWO�dB*« ‰UL�_U� WI�K*« WN�UA*« WDA�_«Ë W�UL(«Ë W�U�u�«

 q�� s� UN�UL{ Ë√ 5� ‚UH�ùU� UN�O�Q� r�� d�uD� Ë√ ÷«d�≈ W�O� Ë√ pM� Í√ wMF�Ë ∫WOLM��« „uM� ≠±¥
ÆWC�� W�—U& ÷«d�_ «b� U� d��√ Ë√ 5�O�Ëœ 5�LEM� Ë√ 5�IDM� Ë√ 5��Ëœ

WO��uJ�« „uM��« vK� Ã—U)« w� ‰Ëb�« w� W�dA*« WO�U�d�« WDK��« wMF�Ë ∫ WHOC*« ·«d�ù« WN� ≠±µ
Æ‰Ëb�« pK� w� …b�«u�*«

WO�K��«  «dOG��« W�O�� …—U�� ÀËb� d�U�� ∫©General Market Risk® W�UF�« ‚u��« d�U�� ≠±∂
Æ‚u��« —UF�√ vK� WO�uJ� W�UO� dO�Q� q�� ‚u��« —UF�√ w�

∫wK� UL� q�b�« w�UL�≈ ·dF� ∫ q�b�« w�UL�≈ ≠±∑

©¡«dA�« WHKJ� ÎUB�U� W��«d*U�  U��M*« lO� WLO� p�– ‰U��® WOK�uL��« WDA�_« s� w�UB�« q�b�« Æ√
Æ…—U�ù«  «œu�u* „öN��≈ Ë√ qOGA�  U�ËdB� Ë√   UBB�� Í√ rB� q�� p�–Ë

 UF�“u�Ë ¨WO�U*« ‚«—Ë_« w� …d�U�*« ÕU�—√ p�– ‰U��® W�—UL���ù« WDA�_« s� w�UB�« q�b�« Æ»
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 W&UM�« ÕU�—_« s� pM��« WB� qLA� UL� ¨wKOGA��« dO�Q��«  «œ«d�≈Ë ¨WKO�e�«  U�dA�« s� ÕU�—_«
Æ©W�—UC*«Ë W�—UA*U� ¡öLF�« l� —UL���ù«  UOKL� s�

Æ©W�U�u�« Âu�—Ë  ôuLF�« ‰U��®  U�b)«Ë »UF�_«Ë Âu�d�« s� q�b�« ÆÃ

∫ t??????????????M� ÎU???????????????????????????????????�Ëd?????????????D�

Æ©5�œu*« vK�  UF�“u��«® q�b�« s� —UL���ù«  U�U�� »U��√ WB�

 ”U�√ vK� WEH�� rOOI� …œU�≈ WOKL� ∫ ©Marketing≠to≠ Market® ‚u��« —UF�_ ÎUI�� rOOI��« ≠±∏
Æ…bzU��« ‚u��« —UF�√

WIKF�*« e�«d*« w�UL�≈ s� q�_« WLOI�« ∫©Matched Weighted Position® `�d*« q�UI�*« e�d*« ≠±π
d�U�*« Ê«“ËQ� W��d*« lO�  UOKLF� WIKF�*« e�«d*« w�UL�≈Ë d�U�*« Ê«“ËQ� W��d*« ¡«d�  UOKLF�

Æo�UM*« 5� Ë√ WIDM� Ë√ WOM�“ …d�� ‰ö�

 U�UO��« WF�«d* W��UM� U�—U���≈ sJ1 w��« WOM�e�« …d�H�« ∫©Observation  Period® WE�ö*« …d�� ≠≤∞
w�  «dOG��« WE�ö* ÎUI��  U�KD�*« »U���≈ r�� b� ‰U�L�Ë ‰U*« ”√—  U�KD�� b�b% bM� WO��—U��«

ÆWO{U*« Â«u�√ fL)« ‰ö� —UF�_«

…«œQ� ÿUH��ùU� WO�U� W��R* `L�� Íc�« WOM�e�« …d�H�« ‰u� ∫©Holding  Period® ÿUH��ù« …d�� ≠≤±
ÆdF��« w� dOG�K� WO�U�(« W�—œ »U���≈ ÷«d�_ WO�U�

qO���� oKF�� dOG�« pM��« ◊UA� ∫ ©O ≠Balances≠Sheet Activities® WO�«eO*« Ã—U� WDA�_« ≠≤≤
Æ U�U��—≈Ë W�bM���  «œUL��≈ `M� p�– vK� WK��_« sLC��Ë  U�«e��≈ Ë√ ‰u�√

 Ë√ WOK�«b�«  UOKLF�« W�¡ö� Âb� Ë√ ‚UH�≈ s� W&UM�« …—U�)« d�U�� wMF�Ë ∫ WOKOGA��« d�U�*«  ≠≤≥
ô sJ�Ë WO�u�UI�« d�U�*« n�dF��« «c� qLA�Ë ÆWO�—U)« À«b�_« s� W&UM�« Ë√ WLE�_«Ë ’U��_«

ÆWFL��« d�U��Ë WO�O�«dO��ù« d�U�*« qLA�

 ∫ u� ¨—bB*« pM��« ≠≤¥

 U�U?AJ�ù« T?AM� w��« W?OK�_« WO�UH�ù« w� …d�U�� d??O� Ë√ …d?�U�� …—uB� „d�?A� W?��R?� Æ√
Ë√ Æo�—u��«  ö�UF� w� WMLC�*«Ë …œb;«
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 U�UAJ�ù ÷dF�� q�U2 Z�U�d� Ë√ ‰u�Q� WL�b*« WO�U*« ‚«—Ëú� Z�U�d�� s�UC� qLF� W��R� Æ»
Î«—bB� W�U� WHB� s�UC� pM��«  d��F� ÆZ�«d��« pK�  ‚UO� w� ÆÈd�√ ·«d�√  U��R� s�
Ë√ØË W�uO��« .bI� Ë√ ‚u��« w� WO�U*« ‚«—Ë_« ‰U�œ≈ Ë√ Z�U�d��« tO�u� Ë√ …—«œS� ÂU� «–≈ Á—Ëb�

ÆWO�UL�zù«  UMO����«

 s� Ã—U� WO�U�  «Ëœ√ w� …d�U�*« ∫ OTC ©Over≠the≠Counter® wL�d�« ‚u��« —U�≈ Ã—U� ≠≤µ
iF� vK� WI�«u*« Ë√ qO�UH��« q� ‰u� ÷ËUH��U� ·«d�_« ÂuI� Î U�uL�Ë ÆWOL�d�« q�UF��« ‚«u�√

ÆWD��*« WO�u��« bO�UI��«

 vC� ·UAJ�≈ Í√ n�u�  ULOKF��« w� `KDB*« «c� Âb���� ∫ UN�UI���≈ a�—U�  U�  U�uKD� ≠≤∂
ÆUN�U& …œb��  UBB�0 pM��« kH��� w��«  U�UAJ�ù« pK� Ë√ Î U�u� π∞ s� d��√ t�UI���≈ vK�

¡UM���S� q�UI*« ·dD�« ’uB�� qL��� Â«e��≈ Í√ Ë√ WI���� W��UD� Í√ mK�� wMF�Ë ∫ wK�_« mK�*« ≠≤∑
ÆÈd�√ n�—UB� Í√Ë ÕU�—_«

 …d?�U�� d?O� Ë√ …d�U?�� W?�ö� Ë– ÊU?� ¡«u?� p?M��« q?�� s?� Âb?I� r?�œ v�≈ dO?A� ∫ wMLC�« r�b�« ≠≤∏
Æo�—u��« w� s�dL���*U�

Íe�d*«  X�uJ�« pM� q�� s� p�c� W�dF*« ÂUF�« ŸUDI�« W�d� wMF�Ë ∫ ÂU??F�« ŸU?DI�«  U?��R� ≠≤π
ÂUF�« ŸUDI�« W�d�® WO�—U)«  WO�dB*« WO�U�d�«   UN'« q�� s� Ë√ ©WOK;« ÂUF�« ŸUDI�« W�d�®
 U�dA�« qLA� ôË W�uJ�K� W�uKL*«  U�dA�« pK� WOK;« ÂUF�« ŸUDI�«  U�d� qLA�Ë Æ©WO�M�_«

ÆW�—U& WDA�Q� ÂuI� w��«Ë  U�dA�« pK�� WF�U��«

ÆWOMF*« ‰Ëb�« w� WB��*«  UDK��«  s� …bL�F*«  U�—u��« pK� wMF�Ë ∫ …bL�F*«  U�—u��« ≠≥∞

 ÆW?OMF*« W?O�U�d�«  U?N'« ·«d?�ù W?F{U�Ë WB�d� W?��R� Í√ w?MF�Ë ∫ WO�U*« ‚«—Ë_«  W??��R� ≠≥±
p�– w� U0 WO�dB*« dO?� WO�U*«  U��R*« l?OL� q?LA�  U?��R*« Ác?� ÊS?� w?K;« b??OFB�« v?K�Ë
n�dF��« «c� Ê√ UL� ÆÍe�d*« X�uJ�« pM� ·«d�ù WF{U)« —UL���ù« o�œUM�Ë —UL���ù«  U�d�

ÆWO�U*« W�U�u�«  U�d� qLA�

 w�  «dOG� ÀËb� bM� U� WEH; l�u�*« ¡«œ_« ”UOI� WO�U�� WI�d� ∫ ©Simulation® …U�U;« ≠≥≤
Æw�M�_« ·dB�« —UF�√ q��  «d�R*« iF�
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 Æ…œb�� WO�Ëœ WLEM� Ë√ Íe�d*« pM��«Ë W�e�d*« W�uJ(« wMF�Ë ∫ …œb;« WO�Ëb�«  ULEM*«Ë ‰Ëb�« ≠≥≥ 
∫ “…œb;« WO�Ëb�«  ULEM*«” qLA�Ë

WO�Ëb�«  U�u���« pM� Æ√

w�Ëb�« bIM�« ‚ËbM� Æ»

Íe�d*« w�Ë—Ë_« pM��« ÆÃ

Æ d�¬ v�≈ X�Ë s� Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� Áb�b% r�� UL��� Èd�_«  UN'«Ë ¨w�Ë—Ë_« œU%ù« Æœ

 UN�Ë W�U� ÷«d�_ f�R� WN� Í√ Ë√ W�d� Ë√ W��R� Í√ wMF� ∫ W�U)« ÷«d�_«  «– …QAM*« ≠≥¥
∫ WO�U��« hzUB)«

‰«u�_« …—«œ≈ W�d� Ë√ ¨fO�Q��« ÷«d�Q� ÂUOI�« vK� dB�I� W�U)« ÷«d�_«  «– W��R*« WDA�√  Æ√
ÆW�U(« ÊuJ� UL��� Èd�_« WN'« Ë√

 pM�K� ÊUL�zù« d�U�� s� W�U(« ÊuJ� UL��� WN'« Ë√ …QAM*« Ë√ W��R*« ‰e� ÷dG� UNLOEM� r�� Æ»
Æ·UAJ�ù« lO�� w��« WN'« Ë√ —bB*«

s�— Í√ .bI� s� s�b*« lM1 q�uL��« bI� w� ◊d� q�1 ∫  ©Negative Pledge® w�K��« s�d�« ≠≥µ
Æ¡«œ_« o���� q�uL��« bO�— `�B� Â«e��ù« Âb� W�U� w�Ë Æt�u�√ vK� w�U{≈

dF� w� WO�K��«  «dOG��« s� W&U� …—U�� ÀËb� d�U�� ∫  ©Specific Risk® …œb;« d�U�*« ≠≥∂
Æœ«b��« Âb� d�U�� q�� …«œ_« —bB0 WIKF�� q�«u� V��� WM�b� WO�U� …«œ√

∫ w�ü« WOKJON�« e�«d*« sLC�� ∫  ©Structural  Positions® WOKJON�« e�«d*« ≠≥∑

ÆpM��« ‰U� ”√— w� UNMOLC� sJ1 WO�U� …«œ√ s� "U� e�d� Í√  Æ√

W�O�M�« ÊuJ�Ë qI��� Ÿd� w� WO�UL�√— WFO��  «–  «—UL���≈ w�UB� W��M�U� Ác�√ r�� e�d� Í√ Æ»
ÆWO�M�_«  öLF�« rOOI� w�UO��≈ w� W�d� Á—U���≈ sJ1 U� œUF���≈ Ë√ iOH�� p�c� WO��U;«

 Íc�« l�u�*« vB�_« b�K� —bI*« mK�*« ∫  © Value≠at≠Risk≠›VaR €® d�U�LK� W{dF*« WLOI�« ≠≥∏
ÆWOzUB�ù« WI��« s� …œb�� W�—b� 5F� ‰UL��≈ œu�Ë q� w� pM��« WEH�0 t�—U�� sJ1
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t�√ vK� ·dF� U� …œU�Ë ¨5F� q�√ dF� w� dOG��« W�—œ ”UOI� ‰bF� ∫  ©Volatility® »c�c��« ≠≥π
Æ‰u�_« —UF�√ ‰Ëb' ÍuM��« ·«d��ù« ‰bF�

UNOK� oH�� …d�H� qOLF�« Áœb�� œu�u� dO�Q�� w�ö�ù« pM��« t�d�� ‚UH�≈ t��u0 r�� bI� ∫ …—U�ù« ≠¥∞
q�� l�u�*« d�Q��LK� ÂeK� —U����ùU� —U��≈ b�u� …—U�ù« bI� √b��Ë Æ—U��û� W�uKF� ◊U��√ q�UI�

Æ…—U�ù« bI� Â«d�≈

 w��« …—U�ù« œuI� s� qJ� w� ©¡UM��≈Ë …—U�≈ Ë√® pOKL��U� WON�M*« …—U�ù« ∫ pKL��U� WON�M*« …—U�ù« ≠¥±
Ë√ Íe�— sL� q�UI� œu�u*« ¡«dA� U�≈ …—U�ù« …d�� W�UN� bM� œu�u*« „ö��S� Î «—UO� d�Q��LK� ÂbI�

ÆW�� bI� V�u0 Ë√ ¨ WO�u��« WLOI�« l�b�

o�Ë ÁƒUM� Ë√ tFM� ◊d��« ¨œu�u� dO� Îö�√ qOLF�« lO� vK� ‚UH�≈ t��u0 r�� bI� ∫ ŸUMB��ù« ≠¥≤
ÆÎUI��� tMOOF� r�� lO� dF��Ë ¨ÂuKF� q�√ w� tLOK��Ë Íd�A*«  UH�«u�

»—UC*« Ád�b� ◊UA� w� ‰U� ”√d� WL�U�*U� ‰U*« »— tO� ÂuI� »—UC*«Ë ‰U*« »— 5� bI� ∫ W�—UC*« ≠¥≥
»— qL���Ë ¨W�—UC*« bI� ◊Ëd� o�Ë ◊UAM�« UNII�� w��« ÕU�—_« l�“u� r��Ë Æ ©qLF�« ÂbI� Ë√®
◊ËdA�U� t�ö�≈ Ë√ t�UL�≈  Ë√ »—UC*« ÍbF� V��� dzU�)« pK� sJ� r� U� Áb�Ë …—U�)« ‰U*«

ÆUNOK� b�UF�*«

 ¨b�b� Ë√ rzU� ¨ ◊UA� Ø W��R� w� ‰U� ”√d� WL�U�LK� qOLF�«Ë w�ö�ù« pM��« 5� bI� ∫ W�—UA*« ≠¥¥
UNII�� w��« ÕU�—_« w� W�—UA*« r��Ë Ærz«œ Ë√ X�R� ”U�√ vK� ¨‰uIM� œu�u� Ë√ —UI� WOJK� w� Ë√
W��M� Î UI�Ë dzU�)« w� W�—UA*« r�� ULMO� W�—UA*« bI� ◊Ëd� o�Ë œu�u*« Ë√ —UIF�« Ë√ ◊UAM�«

Æ‰U*« ”√— w� r�U�� q� WB�

 t?�“u�� ÊuJ�  «œu�u*« s?� ÎU�uKF� ÎU�u� qOLF� w�ö�ù« pM��« t�?�u0  lO��  b?I� ∫ W��«d*« ≠¥µ
Æ©lO��« dF�® tOK� oH�� `�— g�U� tO�≈ Î U�UC� WHKJ��«dF��

lzU��« Èb� ‚UH�ù« X�Ë œu�u� dO� lK��« s� ÂuKF� Ÿu� ¡«d� vK� ‚UH�≈ t��u0 r�� bI� ∫ r???K��« ≠¥∂
pM��« l�b� ÆW�uKF� WO�u�Ë WOHOJ�Ë ÂuKF� q�√ w� UNLOK��Ë ¨ÂuKF� n�u�Ë Î̈UI��� œb�� dF��
WFK��« ‰Ë«b� r�� ô Ë√  r��  b�Ë ÆrK��«  bI�  cOHM�  bM�  lK��« ¡«d�  sL�  Î U�d�A� tH�u� w�ö�ù«

ÆwL�d�« lK��« ‚u� Ã—U� Ë√ q�«œ
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  «œUN� s� …—U�� w�Ë ¨“WO�ö�ù«  «bM��«” vL�0 UNO�≈ —UA� U� …œU�Ë p� lL� w� ∫ „uJB�« ≠¥∑
‰u�√ w� Ë√ ‰u�_« s� W�uL�� Ë√ W�œU� ‰u�√ w� WL�I� dO� WO��� WOJK� o� p� q� q�1 YO��

ÆtMOF� Í—UL���≈ ◊UA� Ë√ ŸËdA�

 rK��« ‰U� ”√— ÊuJ�� YO� ÆrK� WOKL� ‰U� ”√— w� WOze� WOJK� rK��« p� q�1 ∫ rK��« „uJ� ≠¥∏
a�—U� w� rK�� Ê√ vK� ©bIF�« Ÿu{u�® WFK�K� Î «œ—u� t�HB� d�¬ ·d� v�≈ l�b� W�bI� WF�œ s�

ÆwK�I���

¡UM� Ë√ lOMB�� ŸËdA� q�u9 w� WOze� ÎUBB� ŸUMB��ù« „uJ� q�9 ∫ ŸUMB��ù« „uJ� ≠¥π
Æq�I��*« w� ◊U��√ vK� l�b� dF�� U� qOLF� œu�u�

„uJB�« uK�U� l�L�� YO� d�R� œu�u� WOJK� w� Î UBB� …—U�ù« „uJ� q�9 ∫ …—U�ù« „uJ� ≠µ∞
V�� …—U�ù« mK�� s� WB�� pB�« q�U� l�L�� UL� t�U�«e��S� ÊuKL���Ë d�R*« ‚uI�� 5FL���

Æd�R*« œu�u*« s� t�OJK� W���

W�—U& …QAM� œu�u� w� pB�« V�UB� …d�U�*« WOJK*« W��� W�—UA*« p� q�1 ∫ W�—UA*« „uJ� ≠µ±
 Ë√  «—UI� Ë√ WKzU�  dO�  «œu�u� ¡«d� w�  …œU�  »U���ù«  ‰«u�√ n�u� YO� ¨ŸËdA� Ë√ W�U�

ÆW�uIM�  «œu�u�

Êu�—UA�Ë »—UC*« U�—bB�  «œUN� w� „uJB�« uK�U� V��J� ∫ ©W{—UI*«® W�—UC*« „uJ� ≠µ≤
ÆW&UM�« dzU�)« ÊuKL���Ë ÕU�—_« w�

∫WO�U��«  «uD)« sLC�� „uJ� —«b�≈ ¡«d�≈ Î U�uL� pOJB��« wMF� ∫ ©pOJB��«® o�—u��« ≠µ≥

w� ULMO� ¨Èd�√ WM�b� 3– Ë√ ÷Ëd� s� …—U�� …œU� ÊuJ� ÍbOKI��« q�uL��« w� ∫  «œu�u� ¡UA�≈ ©  √
UNzœU��Ë WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�√ V�� pOJB�K� WK�U�  «œu�u� s� …—U�� ÊuJ� w�ö�ù« q�uL��«

Æ…—U�ù« bI� Ÿu{u�  «œu�u*U�

qJ� w� UNF{u� p�–Ë —bB*« WHB� ·dB�� ’U� ÷d� Í– ÊUO� v�≈  «œu�u*« WOJK� qI� ©»
Æ©„uJ�® WO�U� ‚«—Ë√

Æs�dL���*« v�≈ ©„uJB�«® WO�U*« ‚«—Ë_« —«b�≈ ©Ã
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∫WO�ü«  ôU(« w� w�ö�ù« pM��« Èb� o�—u��«  U�UAJ�≈ QAM� ∫ ©pOJB��«® o�—u��«  U�UAJ�≈ ≠µ¥

Æt�H� pM��« UN�AM� w��« „uJB�« w� —UL���ù« ≠

Æ©…b�U�� W��dA� ÿUH��ù«® w�UL�z≈ e�eF� .bI� ≠

ÆW�uO�  öON�� .bI� ≠

Æo�—u��«  UOKLF� W�bI�  U�UL{ Ø©pOJB��«® o�—u��« WOKL� w� ÊUL�z≈ nOH�� qzU�Ë .bI� ≠

≤±µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
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©» ® o�K*«
WO�—U)« WO�UL�zù«  ULOOI��« oO�D�

w�—U)« w�UL�zù« rOOI��« Â«b���≈

WO�UL�zù«  ULOOI��« —UO��ù UN�U��≈ WO�ö�ù« „uM��« vK� V�� w��« W�UF�« ∆œU�*« s� œb� „UM� b�u� ≠±
 ’uB��  «œU�—ù« s� b�e*« ∆œU�*« Ác� sLC��Ë Æ U��UD*U� W�U)« d�U�*« Ê“u� W��UM*« WO�—U)«

∫wK� U�

ÆW��UD*« vK� o�DM� w�—U� rOOI� s� d��√ ÊU� «–≈ Á—UO��≈ sJ1 Íc�« rOOI��« Æ √

Æ—«b�ù« Ë√ —bB*U� ’U)« rOOI��« p�– Â«b���≈ r�� v�� Æ»

ÆWOK;« WKLF�U� …œb;« W��UDLK� d�U�� Ê“Ë b�b��� t�«b���≈ sJ1 WO�M�_« WKLF�« rOOI� ÊU� «–≈ U� ÆÃ

Æq�_« WK�u�Ë q�_« …dOB�  ULOOI��« Â«b���≈ Æœ

WO�UL�zù« …œu'«  U�—b� b�u� ”UOI� w� d�U�*« Ê«“Ë√ nOMB� - bI� WOMF*« k�U;« s� qJ� W��M�U�Ë ≠≤
…—œUB�«  ULOOI��« nK��� Ã«—œ≈ tO� - ÂU� ‚UD� ”UOI*« sLC��Ë Æ∂ Ë√ µ≠± s� ÂU�—_« w� WK�L�*«
 s�  Aaa    Ë  Standard & Poor’s q�� s� AA´  ‰U��® w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� s�
- bI�  p�– v�≈ W�U{≈  ÆUNLOEM� sJ1 w��«  ©Fitch Ratings   q�� s�   AA´  Ë  Moody’s q��
b�u� UL� Æk�U;« s� q� sL{ WHMB*« dO�  U�UAJ�ù« iF�� …œb;« d�U�*« Ê«“Ë√ iF� hOB��
„uM��« q�� s� …—œUB�« q�_« …dOB� W�—U���« ‚«—Ëú� W��M�U� d�U�*« Ê“u� qI��� ”UOI� „UM�

Æ U�dA�«Ë

 Moody’s   Ë   Standard & Poor’s  Ë Fitch Ratings —UO��S� Íe�d*« X�uJ�« pM� ÂU� b�Ë ≠≥
V�d� Èd�√ w�—U� w�UL�z≈ rOOI�  U��R� Í√ Ê√ UL� Æ U�UAJ�û� d�U�*« Ê«“Ë√ b�b% ÷dG�
 ôU�u�« Ác� ¡U?HO��≈ s?� ÎôË√ b?�Q��« „u?M��« vK?� V?�� t?�S� Î̈ U?I?�ô ÷d?G�« «c?N?� U?N� c?�_U� „u?M��«

∫UNOK� WI�«u*« c�_ Íe�d*« X�uJ�« pM� v�≈ ÂbI��« r� s�Ë ¨WO�U��« W���« qO�Q��« dO�UF*

s�  ŸuM� lC��Ë WLEM�Ë W�UF� WO�UL�zù«   ULOOI��« b�b% WO�NM� ÊuJ�  Ê√ V�� ∫ WO�u{u*«  Æ√
…dL��*« WF�«dLK�  ULOOI��« lC�� Ê√ V�� p�– v�≈ W�U{≈ ÆWO��—U��« …d�)« ”U�√ vK� œUL��ù«
Íe�d*« X�uJ�« pM� q�� s� œUL��ù« q��Ë ÆWO�U*« ·ËdE�« w�  «dOG��« l� V�«u�K� WK�U� ÊuJ�Ë
ÊuJ� Ê√ V�� W�UFH�« —U���ù« ‚d� p�– w� U0 ‚u��« `z«d� s� W��d� qJ� rOOI��« WO�NM� ÊS�

Æ «uM� Àö� qCH�Ë q�_« vK� WM� …b* UNOK� WE�U;« - b�
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 U�uG{ Í_ lC�� ôË WKI��� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��« W��R� ÊuJ� Ê√ V�� ∫ WO�öI��ù« Æ»
ÊUJ�ù« —b� …d� rOOI��« WOKL� ÊuJ� Ê√ V��Ë ÆUNLOOI� vK� d�R� Ê√ sJ1 W�œUB��≈ Ë√ WO�UO�
qJON� Ë√ …—«œù« fK�* qJA� WOKL� UNO� k�ö� b� w��«  ôU(« w� QAM� Ê√ sJ1 œuO� W�√ s�

Æ`�UB*« w� ÷—UF� qJA� t�√ vK� rOOI��« W��R� w� 5L�U�*«

WOK;«  U��R*« s� qJ� …d�u�� W�œdH�«  ULOOI��« ÊuJ� Ê√ V�� ∫ WO�UHA�« Ø WO�Ëb�« W�—UA*« ÆÃ
W�b���*« W�UF�« WO�NM*« ÊS� p�– v�≈ W�U{≈ ÆW��UJ�� ◊ËdA�Ë `�UB*«  «– WO�—U)«  U��R*«Ë

ÆÂU� qJA� …d�u�� ÊuJ� Ê√ V�� w�—U� w�UL�z≈ rOOI� W��R� q�� s�

 U0 rOOI��« WO�NM� ∫ WO�U��«  U�uKF*« s� ÕUB�ù« w�—U)« rOOI��« W��R� vK� V�� ∫ ÕUB�ù« Æ œ
s� dOBI� q� dO�UF�Ë rOOI� q� vMF�Ë wM�e�« ‰Ëb'«Ë œ«b��« s� dOBI��« n�dF� p�– w�
‰u���Ë ©√√® rOOI��« `�B� Ê√  ôUL��≈ ‰U�� rOOI��« q�«d�Ë rOOI� W�� q� w� t�N�«u� r�� œ«b��«

ÆX�u�« —Ëd0 ©√® v�≈

 WO�UL�zù« rOOI��« ‰UL�Q� ÂUOIK� WO�UJ�« œ—«u*« w�—U)« rOOI��« W��R� Èb� ÊuJ� Ê√ V�� ∫œ—«u*« Æ ??�
…—«œù«Ë UOKF�« …—«œù«  U�u��� l� dL��*« ‰UB�û� œ—«u*« Ác� `L�� Ê√ V��Ë Æ…œu'« WO�U�
ÆWO�UL�zù«  ULOOI��« vK� W�UC*« WLOI�« oOI��� p�–Ë rOOI�K� WF{U)«   UN'« w� WOKOGA��«
ÆWO�uM�«Ë WOLJ�« VO�U�_« sLC�� w��« WO�NM*« ”U�√ vK� WOM��  ULOOI��« pK� ÊuJ� Ê√ V��Ë

vK� œUL��ù« ÊS� p�– v�≈ W�U{≈ ÆÁö�√ dO�UF*« s� WI�A� U� b� v�≈Ë WO�«bB*« Ê≈ ∫ WO�«bB*« Æ Ë
s�dL���*«® WKI��� ·«d�√ q�� s� w�—U)« rOOI��« W��R* w�—U)« w�UL�zù«  rOOI��«
bL�F� UL� Æw�—U)« rOOI��« W��R� rOOI� WO�«bB� vK� qO�œ d��F� ©¡U�dA�«Ë  5M�R*«Ë
Â«b���≈ ¡u� Í√ lM* WOK�«b�«  «¡«d�ù« œu�Ë vK� w�—U)« rOOI��« W��R� WO�«bB�
rOOI� w�—U)« rOOI��« W��R� vK� V�u��� ô t�S� œUL��û� qO�Q�K�Ë ÆW�d��«  U�uKFLK�

ÆW�Ëœ s� d��√ w�  U��R*«

 U�—œ Â«b���≈  WOHO�  h�K� ‰Ë«b� sLC�� ©Õ® v�≈ ©Ã® o�ö*« ÊS� d�_« «c� `O{u��Ë ≠¥
  U�—œ sL{ UN�«—œ≈Ë  Standard & Poor’s Ë  Moody’s  Ë Fitch Ratings q�� s� rOOI��« 

Æ…b�u*« WO�UL�zù« …œu'«

d?O�  U?LOOI� —«b?�≈ Ë√ Â«b���S� w?�—U)« w?�U?L�zù« r?O?OI��«  U?�?�R� ÂU?O� ‰U?L��ù Î «d?E� ≠µ
ÕUL��« r�� s� t�S� ¨…bL�F�  ULOOI� vK�  ‰uB�K�  WO�ö�ù« „uM��« vK� jGCK�  p?�–Ë …bL�F�

Æ ULOOI��« pK� Â«b���S� „uM�K�
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UN�ULOOI� dO�UF�Ë …—U��*« w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� Â«b���≈ WO�ö�ù« „uM��« vK� V�� ≠∂
 s�Ë ¨d�U�*« …—«œ≈ ÷«d�_Ë d�U�*« Ê«“Ë_ W��M�U� ¨dL��� qJA�  U��UD*« Ÿ«u�√ s� Ÿu� qJ� p�–Ë

Æd�¬ v�≈ X�Ë s� …—U��*« w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� dOOG�� „uM�K� ÕUL��« r��

b�b��� UN�b���� w��« w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� s� ÕUB�ùU� WO�ö�ù« „uM��« Âe�K� ≠∑
nOMB� W�—œ qJ� W��UB*« d�U�*«  Ê«“Ë√Ë  U��UD*« ŸuM�  Î UI�Ë UN�u�Q� WIKF�*« d�U�*« Ê«“Ë√
 ŸuL�� v�≈ W�U{ùU� Ê«“Ë_«Ë  ULOOI��« 5� j�d�« WOKL� ‰ö� s� ÂUJ�_« w� œ—«Ë u� UL� …œb��
…bL�F*« w�—U)« rOOI��« W��R� q�� s� rOOI��« ”U�√ vK� d�U�� Ê“Ë qJ� d�U�*«  «– ‰u�_«

ÆW�b���*«

d�U�LK� Ê“Ë q�UFL� UN�«b���≈ sJ1 ô  U�dA�« W�uL�� w�  U�dA�« b�_ WO�—U)«  ULOOI��« Ê≈ ≠∏
ÆW�uL�*« fH� sL{ Èd�_«  U�dAK� W��M�U�

 …œb�� W��UD*Ë pM� q�� s� …—U��� w�—U� w�UL�z≈ rOOI� W��R� q�� s� jI� b�«Ë rOOI� „UM� ÊU� «–≈ ≠π
ÆW��UD*« pK�� d�U�*« Ê“Ë b�b��� t�«b���≈ r�� Ê√ V�� rOOI��« p�– ÊS�

w�—U� w�UL�z≈ rOOI�  U��R� q�� s� …œbF�� WO�UL�z≈  ULOOI� UNO� „UM� ÊuJ� w��«  ôU(« w� ≠±∞
∫WO�U��« ∆œU�*« oO�D� r�� t�S� …b�«Ë W��UD* W��M�U� …œbF��

d�U�� Ê«“Ë√ UNK�UI� w��«Ë w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� q�� s� 5LOOI� „UM� ÊU� «–≈  Æ√
Æt�«b���≈ r�� Ê√ V�� Íc�« u� vK�√ d�U�� Ê“Ë tM� Z�M� Íc�« rOOI��« ÊS� ¨WHK���

 vK� UNK�UI� w��«  ULOOI��« ÊS� WHK��� d�U�� Ê«“Ë√ sLC��Ë d��√ Ë√  ULOOI� Àö� „UM� ÊU� «–≈ Æ»
 Ê«“Ë√ YO� s� ÊUM�ù« vK�√ Â«b���≈ r�� Ê√Ë UNO�≈ Ÿu�d�« r�� Ê√ V�� d�U�*« Ê«“Ë√ s� ÊUM�≈ q�√

Æd�U�*«

—«b�ù« q�UI� —bB*«  ULOOI�

rOOI� UN� b�u� w��«Ë WO�U�  «Ëœ√ s� 5F� —«b�S� w�ö�ù« pM��« UN�  kH���  w��«  ôU(«  w� ≠±±
Æ…«œ_« pK� q�UI� W��UD*U� WIKF�*« d�U�*« Ê“u� rOOI��« Â«b���≈ pM�K� sJ1 t�S� U�—«b�ù hB��
Ê√ V�� t�S� r]OI�Ë œb�� —«b�≈ w� —UL���≈ s� …—U�� pM��« W��UD� UNO� ÊuJ� ô w��«  ôU(« w�Ë

∫WO�U��« W�UF�« ∆œU�*« oO�D� r��
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’U)« rOOI��« p�– s� q�√ d�U�� Ê“Ë tK�UI�Ë …—œU� …«œ_ œb�� rOOI� ÷d�I*« Èb� ÊuJ� U�bM�   Æ√
pM��« W��UD�  vK� tIO�D� sJ1 rOOI��«  p�– ÊS� ©vK�√ …œu�  Ë– rOOI� Í√®  WL]OI*« dO� W��UD*U�
Íc�« —«b�ù« s� W��UD*« W�—œ w� vK�√ Ë√ W�ËU�� W�—œ v�≈ qB� w��«Ë UNLOOI� r�� r� w��«
b�b% r�O�Ë w�UL�zù« rOOI��« Â«b���≈ sJ1 ô t�S� p�c� Î U�ö�Ë Æw�«uM�« lOL� s� tLOOI� -

ÆWL]OI*« dO� W��UDLK� d�U�� Ê“Ë

 U��UD*« vK� …œU� o�DM� rOOI��« «c� ÊS� —bBLK� rOOI� ÷d�I*« Èb� UNO� ÊuJ� w��«  ôU(« w� Æ»
YO� s� UOKF�«  W�—b�«  «–  U��UD*« ÊS�  p�c� W�O��Ë Æ—bB*« p�– ’uB�� W�uLC*« dO�
Èd�_«  U��UD*« U�√ Æ vK�_« …œu'«  «– —bB*« rOOI� s� bOH���� w��« w� —bB*« vK� W��UD*«

ÆWL]OI� dO� UN�√ vK� U�—U���≈ r�O�� w�UF�« rOOI��« Í– —bBLK� W��M�U� WL]OI*« dO�

«c�Ë …œu'« iH�M� rOOI� s�b�«  «Ëœ_ ÍœdH�« —«b�û�Ë√ —bBLK� UNO� ÊuJ� w��«  ôU(« w� ÆÃ
dO�   U��UDLK� hB�*« p�– s� vK�√  Ë√ ÍËU�� d�U��  Ê“Ë tK�UI� Íc�« rOOI��« p�– wMF�
UN� d�U�*« Ê“Ë fH� hOB�� r�O� ÷d�I*« fHM� W��M�U� WL]OI� dO� W��UD� Í√ ÊS� WHMB*«

Æ…œu'« iH�M� rOOI��« vK� o�D� u� UL�

Ê√ V�� rOOI��« ÊS� 5F� —«b�S� ’U)« rOOI��« Ë√ —bB*« rOOI� vK� œUL��ù« ÍuM� pM��« ÊU� ¡«u� ≠±≤
 lOL�� oKF�� ULO� pM��« Èb� œu�u*« WO�UL�zù« d�U�LK� ÷dF�K� q�UJ�« mK�*« fJF�Ë vK� qL�A�
t�S� pM�K� ÊUI���� bzUF�« mK��Ë wK�_« mK�*« ÊU� «–≈ t�S� ‰U�*« qO�� vK�Ë Æt� WI���*«  UF�b�«
wK�_«  mK�*« s� q� œ«b�� W��UB*« WO�UL�zù« d�U�*« fJF�Ë —U���ù« w� rOOI��«  c�Q� Ê√ V��

ÆbzUF�«Ë

WO�M�_« WKLF�«Ë WOK;« WKLF�«  ULOOI�

÷dF�� rOOI�  vK� Î¡UM� WL]OI*«  dO�  U�UAJ�û� W��M�U� d�U�*« Ê“Ë UNO� r�� w��«   ôU(« w� ≠±≥
 U�UAJ�û� WO�M�_« WKLF�«  ULOOI� Â«b���≈ w� q�L�� ÂUF�« √b�*« ÊS� q�UI*« ·dD�« ÷dF�� ÍËU��
 U��UD*« vK� jI� UN�«b���≈ r�O� t�S� WKI��� X�U� «–≈Ë WOK;« WKLF�«  ULOOI� U�√ ÆWO�M�_« WKLF�U�

ÆWOK;« WKLF�U� W�Ë“u*« d�U�*«  «–
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q�UI� t�UL{ - Ë√ v�≈ ÕuM2 q�u9 w� pM��« W�—UA� ‰ö� s� ÷dF� Í√ —uN� bM�Ë p�– l�Ë ≠±¥
pK� w�Ë Æ‰UF� qJA� UNKOKI� - b� t�√ d��F� UNK�u% d�U�� ÊS� WOLM� pM� q�� s� q�u���« d�U��
Îôb� ‰U*« ”√— W�UH� ÷«d�_ t�«b���≈ r�� Ê√ sJ1 q�UI*« ·dDK� WOK;« WKLF�« rOOI� ÊS�  ôU(«
Ê“Ë r�O� ÊULC�« p�– s� bOH��� ô Íc�« q�uL��« s� ¡e'« p�– Ê√ UL� ÆWO�M�_« WKLF�« rOOI� s�

ÆWO�M�_« WKLF�« rOOI� vK� Î¡UM� Ád�U��

q�_« WK�u�Ë q�_« …dOB�  ULOOI�

Æ U�dA�«Ë „uM��« vK� q�_« …dOB�  U��UDLK� W��M�U� jI� q�_« …dOB�  ULOOI��« Â«b���≈ r�� ≠±µ
W&UM�«  U��UDLK� W��M�U� d�U�*« Ê«“Ë√ ‚UI��ù jI� q�_« …dOB�  ULOOI��« Â«b���≈ sJ1Ë
…dOB� Èd�_«  U��UD*« vK� UNLOLF� sJ1 ôË q�_« …dOB� WHMB*«  öON���« s� œb�� qJA�
WK�u�  U�UAJ�û� W��M�U� d�U�*« Ê«“Ë√ …b�U�* ‰«u�_« s� ‰U� ÍQ� UN�«b���≈ “u�� ôË Æq�_«

ÆWL]OI*« dO�Ë q�_«

q�_« …dOB� Èd�_«  U�UAJ�ù« ÊS� •µ∞ W��M� d�U�� Ê“Ë q�_« dOB� r]OI*« —«b�ù« q�U� «–≈ ≠±∂
—bB*« Èb� b�u� ÊU� «–≈Ë Æ•±∞∞ s� q�√ d�U�� Ê“Ë UNK�UI� Ê√ sJ1 ô —bB*« fHM� WL]OI*« dO�Ë
dO�  U�UAJ�ù« lOL� ÊS� •±µ∞ W��M� d�U�� Ê“Ë q�UI� rOOI�  «–Ë q�_« …dOB�  öON��
W��M� d�U�� Ê“Ë Î UC�√ vIK�� Ê√ V�� q�_« WK�u� Ë√ q�_« …dOB� X�U� ¡«u� —bBLK� WL]OI*«

Æ U��UD*« pK�� …bL�F� WO�UL�z≈ d�U�� nOH�� VO�U�√ w�ö�ù« pM��« Âb���� r� U� •±µ∞

  

     

≤≤∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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≤≤±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©Ã® o�K*«
‰Ëb�« vK�  U��UDLK� ÊUL�zù« …œu�  U�—b� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� W�uHB�

…œu'«  U�—œ
‰ËbK� WO�UL�zù«

d�U�*« Ê«“Ë√
©•®S & PMoody’sFitch Ratings

±dH�AAAAaaAAA
AA´Aa1AA´
AAAa2AA

AA≠Aa3AA≠

≤≤∞A´A1A´
AA2A

A≠A3A≠

≥µ∞BBB´Baa1BBB´
BBBBaa2BBB

BBB≠Baa3BBB≠

¥±∞∞BB´Ba1BB´
BBBa2BB

BB≠Ba3BB≠

µ±∞∞B´B1B´
BB2B

B≠B3B≠

∂±µ∞CCC´Caa1CCC´
CCCCaa2CCC

CCC≠Caa3CCC≠
CCCaCC
CCC
DD

r]OI� dO�±∞∞
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≤≤≤

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©œ® o�K*«
„uM��« vK�  U��UDLK� ÊUL�zù« …œu�  U�—b� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� W�uHB�

…œu'«  U�—œ
„uM�K� WO�UL�zù«

d�U�*« Ê«“Ë√
©•®

 U��UDLK� d�U�*« Ê“Ë
q�_« …dOB�

©•®

S & PMoody’s
 Fitch

Ratings

±≤∞≤∞AAAAaaAAA
AA´Aa1AA´
AAAa2AA

AA≠Aa3AA≠

≤µ∞≤∞A´A1A´
AA2A

A≠A3A≠

≥µ∞≤∞BBB´Baa1BBB´
BBBBaa2BBB

BBB≠Baa3BBB≠

¥±∞∞µ∞BB´Ba1BB´
BBBa2BB

BB≠Ba3BB≠

µ±∞∞µ∞B´Ba1B´
BB2B

B≠B3B≠

∂±µ∞±µ∞CCC´Caa1CCC´
CCCCaa2CCC

CCC≠Caa3CCC≠
CCCaCC
CCC
DD

r]OI� dO�µ∞≤∞
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≤≤≥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©??�® o�K*«
 U�dA�« vK�  U��UDLK� ÊUL�zù« …œu�  U�—b� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� W�uHB�

…œu'«  U�—œ
 U�dAK� WO�UL�zù«

d�U�*« Ê«“Ë√
©•®S & PMoody’sFitch Ratings

±≤∞AAAAaaAAA
AA´Aa1AA´
AAAa2AA

AA≠Aa3AA≠

≤µ∞A´A1A´
AA2A

A≠A3A≠

≥±∞∞BBB´Baa1BBB´
BBBBaa2BBB

BBB≠Baa3BBB≠

¥±∞∞BB´Ba1BB´
BBBa2BB

BB≠Ba3BB≠

µ±µ∞B´B1B´
BB2B

B≠B3B≠

∂±µ∞CCC´Caa1CCC´
CCCCaa2CCC

CCC≠Caa3CCC≠
CCCaCC
CCC
DD

r]OI� dO�±∞∞
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≤≤¥

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©Ë® o�K*«
ÊUL�zù« …œu�  U�—b� w�—U)« w�UL�zù« rOOI��«  U��R� W�uHB�

 U�dA�«Ë „uM��« vK� q�_« …dOB�  U��UDLK�

  Æ C  Ë√  B  ULOOI��«Ë WO�Ozd�« dO�  ULOOI��« lOL� qLA� “Èd�√” W�H�« c� Ê≈  *

WO�UL�zù« …œu'«  U�—œ
q�_« …dOB�

 U�dA�«Ë „uM�K�
d�U�*« Ê«“Ë√

©•®
S & PMoody’sFitch Ratings

±≤∞A≠1P≠1Î UI�ô œb��

≤µ∞A≠2P≠2Î UI�ô œb��

≥±∞∞A≠3P≠3Î UI�ô œb��

¥±µ∞* Èd�√* Èd�√ÎUI�ô œb��
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≤≤µ

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©“® o�K*«
o�—u��«  U�UAJ�ù WO�—U)« WO�UL�zù«  ULOOI��«  U��R� W�uHB�

©q�_« q�u� rOOI��« W��®

…œu'«  U�—œ
WO�UL�zù«

d�U�*« Ê«“Ë√
©•®S & PMoody’sFitch Ratings

±≤∞AAAAaaAAA
AA´Aa1AA´
AAAa2AA

AA≠Aa3AA≠

≤µ∞A´A1A´
AA2A

A≠A3A≠

≥±∞∞BBB´Baa1BBB´
BBBBaa2BBB

BBB≠Baa3BBB≠

¥sJ�Ë dL���LK� ≥µ∞
pM�K� ŸUDI��ù«

—bB*«

BB´Ba1BB´
BBBa2BB

BB≠Ba3BB≠

µŸUDI��ù«B´B1B´
BB2B

B≠B3B≠

∂ŸUDI��ù«CCC´Caa1CCC´
CCCCaa2CCC

CCC≠Caa3CCC≠
CCCaCC
CCC
DD

r]OI� dO�ŸUDI��ù«
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≤≤∂

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

©Õ® o�K*«
o�—u��«  U�UAJ�ù WO�—U)« WO�UL�zù«  ULOOI��«  U��R� W�uHB�

©q�_« …dOB� rOOI��« W��®

  Æ C  Ë√  B  ULOOI��«Ë WO�Ozd�« dO�  ULOOI��« lOL� qLA� “Èd�√” W�H�« c� Ê≈  *

WO�UL�zù« …œu'«  U�—œ
q�_« …dOB�

d�U�*« Ê«“Ë√
©•®

S & PMoody’sFitch Ratings

±≤∞A≠1P≠1Î UI�ô œb��

≤µ∞A≠2P≠2Î UI�ô œb��

≥±∞∞A≠3P≠3Î UI�ô œb��

¥ŸUDI��≈* Èd�√* Èd�√ÎUI�ô œb��

r]OI� dO�ŸUDI��≈
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©◊ ® o�K*«
WO�O{u� WK��√

‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U���≈ WOHO� ©±® ‰U��

∫ ÷Ëd??????????????� Æ ±

±[µ∞∞  ‰U*« ”√— s� v�Ë_« W��dA�« ≠

¥∞∞  ‰U*« ”√— s� WO�U��« W��dA�« ≠

±[π∞∞  d�«u�*« ‰U*« ”√— ŸuL�� Ê√ Í√ ≠

±∞[∞∞∞  ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≠

≤[∞∞∞  ‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≠

±[∞∞∞  qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≠

 ±≥[∞∞∞  d�U�LK� W��d*«  U�UAJ�ù« ŸuL�� ≠

qJ� ©•±≤ Á—b�Ë —UOFLK� v�œ_« b(«® d�U�*« WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— s� v�œ_« b(« »U���≈ r�� Æ ≤
¨©±≤∞® mK��Ë qOGA��« d�U��Ë ©≤¥∞® mK��Ë ‚u��« d�U��Ë ¨©±[≤∞∞® mK��Ë ÊUL�zù« d�U�� s�

Æ©±µ∂∞® ŸuL�0 Í√

d�U�� WN�«u* 5K�R� ‰U*« ”√— s� WO�U��«Ë v�Ë_« 5���dA�« ÊQ� wCI� w��« …b�UI�« ¡u{ w� Æ≥
  U�KD�*« wDG� ©±[π∞∞® d�«u�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ÊS� ¨ qOGA��« d�U��Ë ‚u��« d�U��Ë ÊUL�zù«

Æ©±µ∂∞® WG�U��«Ë …—u�c*« d�U�LK� WO�UL�√d�«

sJL*«Ë d�«u�*« ‰U*« ”√— q�1 WO�U��«Ë v�Ë_« 5���dA�« ŸuL�� ÊS� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� »U���ù   Æ¥
ŸuL�� vK� t�«b���≈ sJL*«Ë d�«u�*« ‰U*« ”√— WL�I� —UOF*« »U���≈ r�� r� s�Ë ¨t�«b���≈
 Ω  ±≥[∞∞∞  õ  ±[π∞∞® qOGA��« d�U��Ë ‚u��« d�U��Ë ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù«

∫w�U��« ‰Ëb'U� `{uLK� Î UI�Ë p�–Ë ¨©•±¥[∂≤

≤≤∑

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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≤≤∏

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

d�U�*« W�UJ� W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ ≠±bO�d�«l�d*«

ÊUL�zù« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ± ≠±±∞[∞∞∞

©≤® r�— Ã–u/ ‚u��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≤ ≠±≤[∞∞∞

qOGA��« d�U�* W��d*«  U�UAJ�ù« ≥ ≠±±[∞∞∞

d�U�*« W�UJ� W��d*«  U�UAJ�ù« w�UL�≈ ∫©±®ŸuL��±≥[∞∞∞

d�u�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ≠≤

©±® W��d� ±≠≤±[µ∞∞
©≥® r�— Ã–u/ ©≤® W��d� ≤≠≤¥∞∞

d�u�*« ‰U*« ”√— w�UL�≈ ∫©≤®ŸuL��±[π∞∞

d�U�*« Ÿ«u�√ W�U� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(«  ≠≥ 

ÊUL�zù« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(« ±≠≥±[≤∞∞•±≤ ™ ©±≠±® bM�

‚u��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(« ≤≠≥≤¥∞•±≤ ™ ©±≠≤® bM�

qOGA��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(« ≥≠≥±≤∞•±≤ ™ ©±≠≥® bM�

d�U�*« Ÿ«u�√ W�U� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√—  U�KD�* v�œ_« b(« ∫©≥®ŸuL��±µ∂∞

‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠¥•±¥[∂≤©±® bM� Ø ©≤® bM�
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W�œUF�« WLOI�« W'UF* lC�� —UL���ù d�U�*U� `�d*« mK�*« »U���≈ ∫ ©≤® ‰U��

w��u� —UM�œ ±∞∞ Ω W�œUF�« WLOI�U� rN�_«  «—UL���≈

w��u� —UM�œ ≤∞ Ω  «—UL���ù« pK� vK� WI�D*« W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈

w��u� —UM�œ πΩ ∞[¥µ ™ w��u� —UM�œ ≤∞ Ω ©≤® W��dA� q�R*« W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈

w��u� —UM�œ ∏π Ω ©∞[µµ™≤∞® ≠ w��u� —UM�œ ±∞∞ Ω —UL���û� W�Ë“u*« d�U�*« mK��

≤≤π

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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‰U*« ”√— …b�U� s� rB�� Ê√ V�� w��« W�œUF�«  t�LO� v�≈ Î«œUM��≈ —UL���≈ WLO� »U���≈ ∫ ©≥® ‰U��

b�e� U0 p�–Ë ¨WKO�e�«  U�dA�« w�  «—UL���ù« ·ö�� ¨©W�—U& W�d�® rN�_« w� —UL���ù« W�U� w�
“ËU& vK� Íe�d*« X�uJ�« pM� s� WI��*« WI�«u*« vK� pM��« ‰uB�Ë W�dA�« ‰U� ”√— s� •±∞ W��� vK�
Ê√ Í√ ¨©‰U*« ”√— …b�U� s�® •±µ ÊuJ� ·u� ŸUDI��ù« ÷«d�_ WO��M�« WOL�_« Èu��� ÊS� ¨b(« «c�

Æ©•µµ® rB)« mK�� tM� ÎU�uB�� •±µ vK� b�e� Íc�« ¡e'« qJA� ·u� t�UDI��« r�O� Íc�« mK�*«

∫ »U???���ù«
Í√ q�� w{U*« qBHK� ‰U*« ”√— …b�U� ÊS� WO��d�«Ë W�œUF�« WLOI�« w�  «dOOG� b�u� ô t�√ ÷«d��S�

Æw��u� —UM�œ ±∞±∏ Ω W�«e)« rN�√Ë W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈  ö�bF�Ë …dNA�« ¡UM���S�  U�UDI��≈
Æ©‰U*« ”√— …b�U� s� •±π[∂µ ‰œUF�® w��u� —UM�œ ≤∞∞ Ω W�œUF�« WLOI�U� rN�_« w� —UL���ù«

Æw��u� —UM�œ ¥∞ Ω —UL���ù« «cN� ’U)« W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈ w�UL�≈
 w��u� —UM�œ ¥∑[≥ Ω ©∞[±µ ™ ±∞±∏® ≠ ≤∞∞ Ω •±µ Èu��� s� —UL���ù« mK�� w� …œU�e�«

 π[¥∂ Ω ¥∑[≥ ™ ©≤∞∞Ø¥∞® Ω ©w��u� —UM�œ ¥∑[≥® ????� oKF�*« W�œUF�« WLOI�« s� ¡e'«
¥[≤µ Ω •¥µ ™ π[¥∂ Í√ W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈ s� •¥µ sLC�� qFH�U� ±∞±∏  WG�U��« ‰U*« ”√— …b�U� Ê≈

∫wK� UL� ŸUDI��ù« ÊuJ� Ê√ wG�M� tOK�Ë

w��u� —UM�œ ¥∑[≥ mK�0 ‰u�_« V�U� iOH�� r�� Ê√ wG�M� Æ±

∫wK� UL� ‰U*« ”√— …b�U� iOH�� r�� Ê√ wG�M� Æ≤

¥∑[≥  W�œUF�« WLOI�U� •±µ Èu��� s� —UL���ù« w� …œU�e�«

©π[¥∂®  W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈ ∫ Î UB�U�

≥∑[∏¥  —UL���ù« WHKJ� sL�

∫ ·UC�

¥[≤µ  ‰U*« ”√— …b�U� w� WMLC�*« W�œUF�« WLOI�« w�UO��≈ s� •¥µ

¥≤[∞π ‰U*« ”√— …b�U� s� ŸUDI��ù« w�UL�≈
 

≤≥∞

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √
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‚UI���ù« rK� WI�dD�Ë WD��*« WI�dDK� ÎUI�Ë lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���≈ ∫ ©¥® ‰U��

Æ…d�U�*« WEH�0 UNHOMB� - e�«d*« q� Æ…b�«Ë WFK� w� WO�U��« e�«d*« pM�K� b�u�

e�d*«mK�*«‚UI���ù« …d��

Long Position izU� e�d�w��u� —UM�œ ∏∞[∞∞∞—uN� ¥

Short Position ·uAJ� e�d�w��u� —UM�œ ±∞∞[∞∞∞—uN� µ

Long Position izU� e�d�w��u� —UM�œ ∂∞[∞∞∞dN� ±∏

Short Position ·uAJ� e�d�w��u� —UM�œ ∂∞[∞∞∞ «uM� ≥ s� d��√

∫ Simplified Method WD��*« WI�dD�«

∫wK� UL� Áö�√ ‰U�LK� Î UI�� lK��« d�U�� WODG�� Â“ö�« ‰U*« ”√— »U���≈ r��

ÊUO�e�d*« w�UL�≈e�d*« w�U�Â“ö�« ‰U*« ”√—

e�d*« w�UL�≈ •≥≥∞∞[∞∞∞-π[∞∞∞

e�d*« w�U� s� •±µ-≤∞[∞∞∞≥[∞∞∞

Â“ö�« ‰U*« ”√— w�UL�≈±≤[∞∞∞

∫ Maturity Ladder Method ‚UI���ù« rK� WI�d�

»U���≈ p�– bF� r�� r� ‚UI���ù« rK� ‰Ëb� w� Áö�√ …—u�c*« e�«d*« q��� Ê√ W�«b� pM��« vK� wG�M�
Æo�d*« ‰Ëb'« w� `{u� u� UL� ‰U*« ”√—

≤≥±

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

w��uJ�« —UM�b�U� mK�*«
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Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UHJ� ‰bF*« —UOF*« oO�D� ÊQA� ©≤∞∞πØ≤¥¥Ø√ »—Ø≤® r�— rOL?F� ≠  √

‚UI���
ù« rK�

WI�dD� ÎUI�Ë ©…b�«Ë WFK�
®lK��«d�U��WODG�� Â“ö�«‰U*«”

√—»U���≈vK�‰U��

WOM�e�«…d�H�«
q�UF*«

e�d�
i

zU�  
e�d�

·
uAJ�  

e�d�
q�UI��  

q�UI��dO�e�d�
·

uAJ� ©i
zU�® q�d�

dOG�«e�«d*« «d��œb�
WK�d*«Ë WK�UI��

w�U�
e�d*«

Â“ö�«‰U*«”
√—

q�UI��e�d�
Â“ö�«‰U*«”

√—
e�d�w�U�

Â“ö�«‰U*«”
√—

e�d�w�U�
w�UL�≈

Â“ö�«‰U*«”
√—

√
»

?�
œ

??�
Ë

‰
√™≤™œΩÊ

 •∞[∂™Ë™ ?� Ω„
•±µ™ ‰ Ω ”

dN�
v�≈ d?H�

s�
•±[µ

—uN�
≥ v�≈ ±s�d��√

•±[µ

—uN�
∂ v�≈ ≥s�d��√

•±[µ
∏∞[∞∞∞

©±∞∞[∞∞∞®
∏∞[∞∞∞

©≤∞[∞∞∞®
≤

≠
≤[¥∞∞Ω•±[µ™≤ ™ ∏∞[∞∞∞

≤¥∞Ω•∞[∂™≤ ™ ≤∞[∞∞∞
≠

≤[∂¥∞

dN�
±≤ v�≈ ∂s�d��√

•±[µ

WM�
≤ v�≈ ±s�d��√

•±[µ
∂∞[∞∞∞

≠
≤∞[∞∞∞

¥∞[∞∞∞
≤

≠
∂∞∞Ω•±[µ™≤ ™ ≤∞[∞∞∞

¥∏∞Ω•∞[∂™≤ ™ ¥∞[∞∞∞
≠

±[∞∏∞

WM�
≥ v�≈ ≤s�d��√

•±[µ

 «u??M�
≥s????�d��√

•±[µ
©∂∞[∞∞∞®

¥∞[∞∞∞
≤∞[∞∞∞

±[≤∞∞Ω•±[µ™≤ ™ ¥∞[∞∞∞
≠

≥[∞∞∞Ω•±µ ™ ≤∞[∞∞∞
¥[≤∞∞

‚UI���
ù«rK�

WI�dD� ÎUI�ËÂ“ö�«‰U*« ”
√— w�UL�≈

∑[π≤∞

ÆWK�UI�*«e�«d*«b�b%
r��W��

UM*«WOM�e�« «d�H�«w�¡«dA�«Ë lO��«e�«d�l{
Ëœd��

≠
Æw��u� —UM�œ∏∞[∞∞∞ u�q�UI�*«lO��«e�d�Ëq�UI�*« ¡«dA�«e�d�ÊS�w�U��U�Ë¨—uN�

∂≠≥ WOM�e�«…d�H�« w�w��u�—UM�œ ±∞∞[∞∞∞ mK�0
lO�e�d�Ëw��u�—UM�œ∏∞[∞∞∞mK�0

¡«d�
e�«d�„UM�Áö�√ ‰U�*«w�

Æw��u� —UM�œ≤[¥∞∞ u�ËÂ“ö�«‰U*«”
√—vK� ‰uB

�K� •±[µ u�Ëq�UF*U� UN�d{
r��r�s�Ë©lO��«e�d� w��u�—UM�œ∏∞[∞∞∞ ´¡«dA�«e�d�w��u�—UM�œ ∏∞[∞∞∞mK��Í√®WK�UI�*«e�«d*«lL� r�� ≠

ÆWOM�e�«…d�H�« pK� w�w��u�—UM�œ ∂∞[∞∞∞ mK�0
¡«d�

e�d�q�UI�t��
UI* WM�

≤ ≠ ± WOM�e�«…d�HK�tKO�d�r��w��u�—UM�œ ≤∞[∞∞∞m�U��«Ëq�UI��dOG�«lO��«e�d�
≠

Æ• ∞[∂ w�r�s�Ë ≤w�q�UI��dOG�«e�d*«»dC
� t�U���≈r��q�UI��dOG�« e�dLK�Â“ö�« ‰U*«”

√—ÊS�¨5�OM�“5�d��‰ö�
s�tKO�d� -

q�UI��dOG�«e�d*«Ê√YO�Ë
ÆÁö�√ WI�dD�«f

HM�t�U���≈r��  «uM�
 ≥ ‚u�ËWM�

 ≤ ≠ ±WOM�e�« …d�HK�Â“ö�« ‰U*«”
√—

≠
Æe�d*«w�UB

�Â“ö�« ‰U*«”
√—• ±µtO�≈ ÎU�UC

�Áö�√t�U���≈-
Íc�«Â“ö�«‰U*«”

√— ŸuL��u�Â“ö�« ‰U*«”
√—w�UL�≈

≠

الإسلامية على البنوك والرقابية الإشرافية والضوابط والتعليمات القانون : الثاني الباب



k???�U??;«
?� ±¥≤π ‰Ë_« lO�— ∏ ∫ a�—U��«
Â ≤∞∞π  ”—U????????????????�  µ ∫ o??�«u*«

Âd�;«  …—«œù« fK�� fOz— Ø Œ_«

¨bF�Ë W�O� WO%

WOK;« „uM��« W�U�v�≈ rOLF�

VKD�� d�_« ÊS� ¨WO*UF�« WO�U*« W�“_« q� w� WOK;« „uM��« ŸU{Ë_ Íe�d*« X�uJ�« pM� rOOI� —U�≈ w�
e�dLK� Î UI�Ë rJ�dB� U�«d�√ w��« ©Stress Testing® jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� UM�U�«u0 rJ�dB� ÂUO�
 Stress® W�F� ·Ëd�Ë ŸU{Ë√ q� w�  U�UAJ�ù« WN�«u� vK� t�—b� rOOI�� ≤∞∞∏Ø±≤Ø≥± w� UL� w�U*«
√dD� b� w��« WKL�;«  «dOG��«Ë À«b�_« vK� ·u�u�« UN�Q� s� w��«  U�u�—UMO��« qOK%Ë  ©Situations
Èb� vK�Ë WO��d�« vK� d�_« W�U� WHB�Ë ¨pM��« ¡«œ√ vK� w�K� dO�Q� UN� ÊuJ� Ê√ sJ1 w��«Ë ‚u��« vK�

Æ‰U*« ”√— W�UH�

 Æ ≤∞∞π ”—U� ≤∞ t��U� b�u� w� W�uKD*« jGC�«  «—U���≈ ZzU�� .bI� rJ�dB� vK� 5F��Ë «c�

¨¨¨  UOML��« VO�√ l�Ë

k??�U??;«

ÕU�B�« e�eF�«b�� r�U�
 

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ ≤∞∞∏Ø±≤Ø≥± w� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� UM�U�«u� ÊQA� rOL?F� ≠  »

≤≥≥
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k???�U??;«
?� ±¥≥∞ v�Ë_« ÈœUL� ±∏ ∫ a�—U��«

Â ≤∞∞π  u?????????????????????�U???????????????�  ±≥ ∫ o??�«u*«

Âd�;«  …—«œù« fK�� fOz— Ø Œ_«

¨bF�Ë W�O� WO%

WOK;« „uM��« W�U�v�≈ rOLF�

  «—U���≈ ZzU�M� UM�U�«u� ÊQA� ≤∞∞πØ≥Øµ a�—U�� WOK;« „uM�K� —œUB�« rOLF��« v�≈ dO�√ Ê√ œË√
Æ≤∞∞∏Ø±≤Ø≥± w� UL� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë „uM��« UN�d�√ w��« ©Stress Testing® jGC�«

UN� X�U� w��«  U�«—b�« —uB� s� ’uB)« «c� w� „uM��« s� W�bI*« œËœd�« tM� XHA� U� ¡u{ w�Ë
b� w��« WKL�;«  «dOG�*« vK� ·u�u�« UN�Q� s� w��«  U�u�—UMO��«Ë  «—U���ù« WO�uL� Âb�Ë „uM��«

Æ pM��« ¡«œ√ vK� w�K� dO�Q� UN� ÊuJ�

WO��uJ�« „uM��«  «—«œ≈ f�U�� ¡U�ƒ— …œU��« l� ≤∞∞πØ¥Øµ a�—U�� - Íc�« ŸUL��ù« tO�≈ hK� U� “e�√
vK� ·u�uK� ¨WLE�M� WHB� UN� ÂUOI�« 5F�� w��« ¨jGC�«  «—U���ù WO�UJ�« W�UMF�« „uM��« ¡ö�≈ …—Ëd{ s�
·Ëd�Ë ŸU{Ë√ q� w� WHK���  UO{dH�  U�u�—UMO� qOK% ‰ö� s� pM� q� WDA�_ d�U�*« WO�U��
wDG� YO�� WO�uLA�U�  «—U���ù« Ác� r��� Ê√ …U�«d� l� ¨ ©Difficult Stress Situations® W�F�
vK� w�K��« dO�Q��« r� s�Ë ¨pM��« WDA�√ vK� W��UF�  «dO�Q� UN� ÊuJ� w��« W�UN�« ◊UAM�« V�«u� nK���
…œU�ù W�U(« Èb�  b�b%Ë W��UM*«  t�UO�O�«dO��≈  l{ËË  d�U�*« …—«œ≈ s� pM��« sJ1 U0Ë  ¨pM��« ¡«œ√

Æt�UA� WKJO�

w� UL� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë W�uKD*« jGC�«  «—U���ù …b�b'« ZzU�M�« .bI� rJ�dB� vK� 5F��Ë «c�
Æ ≤∞∞πØµØ≥± t��U� b�u� w� p�–Ë ¨≤∞∞πØ≥Ø≥±

¨¨¨  UOML��« VO�√ l�Ë

  k??�U??;«

ÕU�B�« e�eF�«b�� r�U�

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ ≤∞∞πØ≥Ø≥± w� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë  «—U���ù« pK� ZzU�� .bI�Ë jGC�«  «—U���ù WO�UJ�« W�UMF�« „uM��« ¡ö�≈ …—Ëd{ ÊQA� rOL?F� ≠ Ã

≤≥¥
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k???�U??;«
?� ±¥≥∞ …d�ü« ÈœUL� ≤π ∫ a�—U��«
Â ≤∞∞π  u??????????????????????????????O�u�  ≤≤ ∫ o??�«u*«

Âd�;«  …—«œù« fK�� fOz— Ø Œ_«

¨bF�Ë W�O� WO%

©≤∞∞πØ≤¥∑Ø√ »—Ø≤® rOLF�
WO��uJ�« WO�ö�ù« „uM��« v�≈

©≤® ‰“U� ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� oO�D� ÊQA� ≤∞∞πØ∂Ø±µ a�—U�� Íe�d*« X�uJ�« pM� rOLF�� Î UI�ô
Æ WO�ö�ù« „uM��« vK�

¡U� U� ¡u{ w� W��UM*« jGC�«  «—U���≈ ¡«d�≈ ¨  ULOKF��« pK� vK� Î¡UM�Ë ¨rJ�dB� vK� 5F�� t�S�
uO�u� dN� W�UN� s� rJ�dB* WO�U*«  U�UO�K� p�–Ë ¨jGC�«  «—U���≈ ÊQA�  UNO�u� s�  ULOKF��« pK� w�

Æ ≤∞∞π uO�u� W�UN� U�UB�√ …b� ‰ö�  «—U���ù« Ác� ZzU�� UMKB� Ê√ vK�Ë ¨≤∞∞π 

—U�≈ w� p�–Ë ¨W�uM� nB� …—uB� UNO�≈ —UA*« jGC�«  «—U���S� U�b�Ëe� rJ�dB� vK� 5F�� p�c�
 ULOKF� w� ÎöOBH� œ—«u�« u�M�« vK� ©ICAAP® ‰U*« ”√— W�UHJ� wK�«b�« rOOI��« WOKLF� rJ�dB� ÂUO�
jGC�«  «—U���≈ UNO� U0 ©ICAAP® ZzU�� UMKB� Ê√ vK�Ë ¨Áö�√ a�—U��U� …—œUB�« ‰U*« ”√— W�UH� —UOF�

Æ‰U*« ” √— W�UH� —UOF�  U�UO� l�

¨¨¨  UOML��« VO�√ l�Ë 

k??�U??;«

ÕU�B�« e�eF�«b�� r�U�
 

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
Æ ©≤® ‰“U� ≠ ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� oO�D� ÊQA� …—œUB�«  ULOKF�K� Î UI�Ë W��UM*« jGC�«  «—U���≈ ¡«d�≈ ÊQA� ©≤∞∞πØ ≤¥∑Ø √ »—Ø≤®r�— rOL?F� ≠ œ
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k???�U??;«
?� ±¥≥∞ V???????????????????????????�—  ±¥ ∫ a�—U��«
Â ≤∞∞π  u??????????????????????????????O�u�   ∑ ∫ o??�«u*«

Âd�;«  …—«œù« fK�� fOz— Ø Œ_«

¨bF�Ë W�O� WO%

WOK;« „uM��« W�U�v�≈ rOLF�

 UN�d�√ w��« jGC�«  «—U���≈ ZzU�M� UM�U�«u� ÊQA�  ̈≤∞∞πØµØ±≥ a�—U�� —œUB�« rOLF��« v�≈ …—U�ùU�
Æ ≤∞∞πØ≥Ø≥± w� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë „uM��«

wK� ULO� œ—u�  UE�ö*« s� b�bF�« s� XHA� b� „uM��« UN��b� w��«  U�uKF*«Ë  U�UO��« ÊQ� …œU�ù« œË√
∫ UNL�√

 t� ÊuJ� s� t�ôU� b�√ w� l�UD� XL��≈ b� W�U� WHB� „uM��« UN�{d��≈ w��«  U�u�—UMO��« rEF� Ê√ © ±
d�_« ¨…b�b�  U�u�—UMO� l� q�UF�K� Q�K� r� „uM��« Ê√ d�¬ vMF0Ë ¨UNF{Ë vK� dO�� w�K� dO�Q�
qJA� ô UN�ôU� √u�√ w� W�b���*«  U�u�—UMO��« s� UNO�≈ q�u��« r��  w��« ZzU�M�« qF� Íc�«
u�—UMO��« À«b�√ oI% W�U� w� l{u�« vK� VKG��« W�uN�� w�u� U0Ë pM��« l{Ë vK� Î «dO�� Î «b�bN�

ÆÎ UOF�«Ë

‰bF�Ë WO��d�« s� q� vK�  U�u�—UMO��« iF�� UN{dF� dO�Q� X�ËUM� b� „uM��« s� …dO�� W��� Ê√ ©≤
„uM��« pK� WD� UM� X�b� w��« UN��«—œË UN�U�UO� ‰ËUM�� r� „uM��« pK� rEF� Ê√ ô≈ ¨‰U*« ”√— W�UH�
d�√ u�Ë ÆdzU�� oOI%Ë WO��d�« ÷UH��≈ UNM� Z�� w��« ŸU{Ë_« W'UF� p�c�Ë ‰U*« ”√— rO�b��
jGC�«  «—U���≈ l� q�UF�K� WO�NM� ¡U�—≈ qO�� s� W�«—b�«Ë dOJH��U� „uM��« t�ËUM�� Ê√ 5F�� ÊU�
‰UL�≈Ë dO�«b��« –U��≈Ë ◊u���« —bI� t�«– b� w� ÎU�b� q�9 ô UN�_  «—U���ù« ÁcN� WKLJ� …uD��Ë

Æ U�u�—UMO��« Ác� q�� oI��� o��*« dJH�«

¡«d�≈ Èb�  WO�öI��ù«Ë W�œUO(«Ë WOMN*U� l�L��  WKI���  UN� W�√ vK� „uM��« WO��U� bL�F� r� ©≥
UN�F�«d� q�_« vK� Ë√  «—U���ù« Ác� qLF� rzUI�« ÊuJ� Ê√ wC�I� WO�u{u*U� ¨jGC�«  «—U���≈

Æ‰U*« ”√— W�UH� —UOF� ≠ ±±
…—uB� jGC�«  «—U���≈ ¡«d�≈ …ô«u�Ë ≤∞∞πØ≥Ø≥± w� w�U*« e�dLK� Î UI�Ë „uM��« UN�d�√ w��« jGC�«  «—U���≈ UNM� XHA� w��«  UE�ö*« ÊQA� rOL?F� ≠   ?�

Æ W�uM� nB�

≤≥∂
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WKI��� Èd�√ WN� „UM� ÊuJ� Ê√ 5F�� t�S� ¨…—«œù« t� X�U� U� «–≈Ë ¨pM��« …—«œ≈ s� WKI��� WN�
Æ U{«d��ù«Ë  U�UO��« …œu' bO�Q��«  U�b� —U�≈ w�  «—U���ù« ÁcN� WF�«d� Ë√ Î UIO�b� Íd&

Ê√Ë jGC�«  «—U���≈ ¡«d�ù qO�Q��«Ë œ«bF��ù« s� W�—œ vK� sJ� r� „uM��U� d�U�*«  «—«œ≈ Ê√ ©¥
 «—U���ù« ÁcN� ÂUOI�« WO�UJ�≈ sLC�� r� UN�UO�Ë d�U�*« qOK%Ë b�b% w� W�b���*«Ë UN�b� WLE�_«

Æd�U�*U� WOMF*«  «—«œù« pK� qL�  «¡«d�≈Ë  U�UO� w� ÎUI��� œb��Ë rEM� qJA�

∫wK� U� …U�«d� …—Ëd{ rJ�dB� vK� 5F�� t�S� ¨WI�U��«  UE�ö*« v�≈ W�U{ùU�Ë

„uM��« œËœ— WO��U�  ¡U� YO� ¨WO�«eO*« Ã—U� œuM�K� „uM��« UN�d& w��« jGC�«  «—U���≈ qL�A� Ê√ © √
WO�dB*«   UOKLF�« s�  Î «¡e� q�9  UN�√ l� UN�«d�bI� w� œuM��« pK�   c�√  UN�√ v�≈  …—U�ù« s� WO�U�
 «—U���≈ s� „uM��« t�d& ULO� p�– …U�«d� …—Ëd{ w�b��� U� u�Ë Æ…d�R� d�U�� Íu% b� w��«Ë
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WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •±∞ W³ MÐ WLzUI�«

©2®      W¹—UIŽË WO�U� W¹—UL¦²Ý«

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ±∞

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ≤∞

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ≥∞

W�uO �«Ë …bzUH�« dFÝ dÞU��  U�UAJ½«

©bzUF�« ‰bF�®

 Interest Rate risk exposure
and liquidity Risk

÷ËdI�« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ ÷UH�½«”UÝ√ WDI½ ±∞∞ l�«uÐ ÷UH�½«”UÝ√ WDI½ ±∞∞ l�«uÐ ÷UH�½«

 «—Ušœù« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

qł_ lz«œu�« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

©KIBOR® —u³OJ�« ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

 UBB�*« q³� qOGA²�« ZzU²½ bz«uH�« dOž s� qšb�« ˚• ±∞ W³ MÐ ÷UH�½«• ≤∞ W³ MÐ ÷UH�½«• ≥∞ W³ MÐ ÷UH�½«

 V ²%Ë ÆWO½«eO*« Ã—UšË qš«œ œuM³�«  U�UAJ½ù« sLC²ðË Æ©…œb;«  UBB�*«Ë WIKF*« bz«uH�« tM� Î UŠËdD� WEH;« bO�—® WEH;« w�U� ”UÝ√ vKŽ …œb;«  UBB�*« w� …œU¹e�« V ²% © ±

ÆÍe�d*« X¹uJ�« pMÐ sŽ …—œUB�« ©2 ‰“UÐ® ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ULOKF²� Î UI�Ë w½UL²zô« q¹u×²�« q�UF� ”UÝ√ vKŽ WO½«eO*« Ã—Uš œuMÐ ·UAJ½ô W�œUF*« ÊUL²zô« m�U³�

ÆX¹uJ�« W�Ëœ W�uJŠ sŽ …—œUB�« ÂUF�« s¹b�«  «Ëœ√ bO�d�« s� bF³² ¹ ∫ W¹—UIŽË WO�U�   «—UL¦²Ý« © ≤

WO½«eO*« Ã—Uš œuM³�« ÷ËdI�« WEH×� qLAð      

ÆqBH�« «c¼ s� ©Õ® bM³�« w� Ã—b*«Ë ¨ ≤∞±≥Ø±Ø∑ a¹—U²Ð —œUB�« ©≤∞±≥Ø≤π∑Ø√ »— ¨»—Ø≤® r�— rOLF²K� Î UI�Ë ‰Ëb'« vKŽ  ö¹bFð ‰Ušœ≈ - ¶
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≤¥¥

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

wKš«b�« rOOI²�« WOKLŽË w�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð oKF²ð W¹uMÝ nB½ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ ©≤∞±∞Ø≥∞≥Ø√ »—  ̈»—Ø≤® r�— rOLFð      ≠    Ë

Æ©ICAAP® ‰U*« ”√— W¹UHJ�

©√® o×K�

w½U¦�« s�d�« dÞU�� oŠö* WOŠUC¹≈  UEŠö�

©±≠π s� oŠö*«®

W�UF�« rOOI²�« q�«uŽ ¡u{ w� dÞU�*« Ác¼ s� Ÿu½ q� WNł«u* Â“ö�« ‰U*« ”√— d¹bI²Ð pM³�« ÂuI¹

∫ wK¹ ULO� WK¦L²*«

…—uBÐ UN²ODGð r²¹ r� Ë√ ‰Ë_« s�d�« X% UN²ODGð - «–≈ ULO�Ë  ̈◊UAM�UÐ W½d²I*« dÞU�*« Èu² �  ≠   ±

 nOH�ð s� W&UM�« WOI³²*« dÞU�*«  ̈w½UL²zù« e�d²�« dÞU��® ¨ÕUC¹ù« qO³Ý vKŽ p�– s�Ë ÆWO�U�

dÞU�� ¨WO�dB*«  ö­ �« w� …bzUH�« dFÝ dÞU�� ¨WOI³²*« qOGA²�« dÞU�� ¨ÊUL²zù« dÞU��

Æ©a�≈ÆÆÆWO­Oð«d²Ýù« dÞU�*« ¨W�uO �«

 s�d�« X% dÞU�� Ÿ«u½_ W³ M�UÐ t¹b� WOKš«b�« WÐU�d�« jÐ«u{Ë pM³�« rE½ WOKŽU�Ë W¹UH� Èb�  ≠  ≤

UOłu�uMJð rE½ q¦� rŽb�« WLE½√ ¨WOKš«b�« WÐU�d�« rE½ ¨dÞU�*« …—«œ≈ rE½ W�Uš WHBÐË ¨w½U¦�«

Æ a�≈ ÆÆÆÆ◊UAM�« WÝ—UL* WO²×²�« WOM³�«Ë ¨ U�uKF*«

WOŽu½ ¨jGC�«  «—U³²š≈ W¹UH� Èb� ¨pM³�« Èb� ‰U*« ”√— W¹UHJ� wKš«b�« rOOI²�« WOKLŽ WOKŽU� Èb�     ≠    ≥

…—bI�« ¨W³FB�«  U�Ë_« w� pM³�« W�uOÝ rOŽbð vKŽ …—bI�« ¨dÞU�*« v�≈ WŽeM�« ¨‰U*« ”√— …u�Ë

Æa�≈ÆÆÆÆÆ UOKF�« …—«œù«Ë …—«œù« fK­� q³� s� ·«dýù« Èu² � ‰U*« ”√— …bŽU� rOŽbð vKŽ

ÆdO¹UF*« ÁcNÐ pM³�« Â«e²�≈ Èb�Ë pM³�« Èb� WI³D*« WL�u(« dO¹UF� WOŽu½  ≠  ¥

 rOOI²�« q�«uŽ—U³²ŽôUÐ cšQ¹ Ê√ pM³�« vKŽ ¨UNO�≈ —UA*« W�UF�« rOOI²�« q�«uŽ v�≈ W�U{ùUÐ ¨p�c�

 WK¦�_« s�Ë ÆUNCOH�ð Ë√ dÞU�*« w� …œU¹“ UNOKŽ Vðd²¹ b� w²�« pM³�«  UOKLŽË WDA½QÐ W�U)«

 WODGð  œułË  Ë√  ¨◊UAM�«  l¹“u²�  W­O²½  pM³�«  UNII×¹  w²�«  U¹«e*«  dÞU�*«  iOH�ð  q�«uŽ  vKŽ

  U³KD²�  w�  iOH�ð  UNOKŽ Vðd²¹  Èdš√  q�«uŽ Í√Ë ¨WLN*«  WOKOGA²�«  dÞU�*«  iF³�  WOMO�Qð

  «—U³²šUÐ ÂUOI�« bMŽ pM³�« UN�b�²Ý« w²�« Èdš_« q�«uF�« WŽuL­� dŁ√ p�c�Ë ‰U*« ”√— W¹UH�

ÆpM³�« U¼«d¹ Èdš√ q�«uŽ W¹√Ë ¨ jGC�«

w� UNF³ð≈ w²�« WO­NM*« ¨ w½U¦�« s�d�« dÞU�* o×K� q� w� Î̈UC¹√ 5³¹ Ê√ pM³�« vKŽ 5F²¹ ∫ WEŠö�

ÆUNÐUI� w�U{ù« ‰U*« ”√—Ë dÞU�*« rOOIð
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 w½U¦�« s�d�« X% WO½UL²zù«  «e�d²�« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  w� UL� w�U*« l{uK� ÎUI�Ë

Æ —UM¹œ ©                                    ® WO½UL²zù«  «e�d²�« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

Æ WO½UL²zù«  «e�d²�« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√— d¹bI²� rOOI²�« q�«uF� pM³�« `O{uð

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1®

 cšQ¹  Ê√  ¨WO½UL²zù«   «e�d²�«  dÞU��  d¹bIð  bMŽ  vŽ«dÔ¹  ¨©√®  o×K*UÐ  UNO�≈  —UA*«  rOOI²�«  q�«uŽ  v�≈  W�U{≈

 qš«œ  «e�d²�« Ác¼ ÊuJð Ê√ sJ1Ë ¨¡öLŽ WŽuL­� Ë√ qOLŽ ÁU& dO³J�« ·UAJ½ù« dÞU�� —U³²ŽôUÐ pM³�«

 ÆÊ«bKÐ Ë√ WMOF�  UŽUD� w� ¡öLŽ WŽuL­* WO½UL²zù«  U�UAJ½ù« Î UC¹√ —U³²ŽôUÐ cšR¹Ë ÆWO½«eO*« Ã—UšË

 pM³�«  Èb�  ÊU�  «–≈  ULO�Ë ¨UN¹b�   «e�d²�«  dÞU��  …—«œ≈  WOKŽU�  ¡u{ w�  dÞU�*« pKð —bIð Ê√  „uM³�«  vKŽË

 Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ sŽ …—œUB�« WOÐU�d�« jÐ«uC�« ·ö�Ð w½UL²zù« e�d²K� ÈuB� WOKš«œ œËbŠ  UÝUOÝ

Æ «e�d²�« pKð dÞU�0 W�Uš jG{  «—U³²š≈ s� tÐ ÂuIð U�Ë ¨w½UL²zù« e�d²K� ÈuBI�« œËb(« ÊQAÐ

≤¥μ

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±
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Æ©ICAAP® ‰U*« ”√— W¹UHJ�
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* w½U¦�« s�d�« X% WOI³²*« WO½UL²zù« dÞU�*« WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  w� UL� w�U*« l{uK� ÎUI�Ë

Æ —UM¹œ ©                                    ®  WOI³²*« WO½UL²zù« dÞU�LK� w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆWOI³²*« WO½UL²zù« dÞU�*« WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√— d¹bI²� rOOI²�« q�«uŽ ‰uŠ pM³�« `O{uð

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1®

 dÞU�*« ¨WOÝUÝ√ WHBÐ wDGð dÞU�*« Ác¼ Ê√ pM³�« wŽ«d¹ ¨©√® o×K*UÐ UNO�≈ —UA*« rOOI²�« q�«uŽ v�≈ W�U{≈

 iH�ð w¼Ë ¨ U½ULC�« q¦� ÊUL²zù« dÞU��  UCH�� Ê√ YOŠ ¨ÊUL²zù« dÞU�� nOH�ð s� W&UM�« WOI³²*«

  UCH�*« Ác¼ oO³Dð vKŽ Vðd²¹ b� t½√ Òô≈ ¨‰Ë_« s�d�« Vłu0 wÐU�d�« ‰U*« ”√d� v½œ_« b(«  U³KD²�

 dŁ√  ·UF{≈  UNOKŽ  Vðd²¹  b�  Èdš√  dÞU��  ¨ UOKLF�«  dÞU��  ¨oOŁu²�«  dÞU��  q¦�  Èdš√  dÞU��  ¡uA½

Æ UHH�*«

≤¥∂

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

wKš«b�« rOOI²�« WOKLŽË w�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð oKF²ð W¹uMÝ nB½ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ ©≤∞±∞Ø≥∞≥Ø√ »—  ̈»—Ø≤® r�— rOLFð      ≠    Ë

Æ©ICAAP® ‰U*« ”√— W¹UHJ�

©—UM¹œ n�_UÐ m�U³*«®
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 w½U¦�« s�d�« X% ‚u �« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  w� UL� w�U*« l{uK� ÎUI�Ë

Æ —UM¹œ ©                                    ®  ‚u �« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

Æ‚u �« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√— d¹bI²� rOOI²�« q�«uŽ ‰uŠ pM³�« `O{uð

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1®

 k�U×LK� w�U{ù« ‰U*« ”√— d¹bIð bMŽ ¨„uM³�« vKŽ 5F²¹ ¨©√® o×K*UÐ UNO�≈ —UA*« rOOI²�« q�«uŽ v�≈ W�U{≈

 W¹œUB²�ù«  UŽUDI�« Ë√ WO�U*« ‚«uÝ_« w�  «—UL¦²Ýù« l¹“uð ÂbŽ sŽ W&UM�« dÞU�*« —U³²ŽôUÐ cš_« ¨WO�U*«

 w²�« ‚«uÝ_« w� e�d²�« dÞU��Ë ¨W�uO �« WO�UŽ X O� WO�U�  «Ëœ√ œułË sŽ W&UM�« dÞU�*«Ë ¨bOł qJAÐ

 …bL²F*«  e�«d*«  s�  …dO³�  Î «œ«bŽ√  sLC²ð  w²�«  WO�U*«  k�U;«  dÞU��  p�c�Ë  Î̈ UO³ ½  dO³�  ‰Ë«bð  UNOKŽ  fO�

 ÆÊ«bK³�« dÞU�� v�≈ W�U{ùUÐ ¨rOOI²�« Ã–U/ Â«b�²ÝUÐ

≤¥∑

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±
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 w½U¦�« s�d�« X% qOGA²�« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  w� UL� w�U*« l{uK� ÎUI�Ë

Æ —UM¹œ ©                                    ®  qOGA²�« dÞU�* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆqOGA²�« dÞU�* w�U{ù« ‰U*« ”√— d¹bI²� rOOI²�« q�«uŽ ‰uŠ pM³�« `O{uð

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1®

 cšQ¹  Ê√  ¨©√®  o×K*UÐ  UNO�≈  —UA*«  rOOI²�«  q�«uŽ  v�≈  W�U{≈  ¨qOGA²�«  dÞU��  d¹bIð  bMŽ  pM³�«  vKŽ  5F²¹

 qLŽ rE½ w� qA� sŽ QAMð b� w²�«Ë ‰Ë_« s�d�« w� dýU³� qJAÐ U¼b¹b% r²¹ r� w²�« dÞU�*« —U³²ŽôUÐ

 W½d²I*« dÞU�*«Ë ¨wł—U)«Ë wKš«b�« ”ö²šù« dÞU��Ë ¨WO½Ëd²J�ù« W�dOBK� WOM�_«  U�«d²šù« Ë√ ¨pM³�«

 …—«œù t¹b� q�Uý —UÞ≈ WOKŽU�Ë œułË Èb� —U³²ŽôUÐ cšQ¹ Ê√ pM³�« vKŽË ÆWMOF�  U­²M�Ë  U�bš .bI²Ð

ÆWHK²�*« WDA½_UÐ W½d²I*« WOKOGA²�« dÞU�*« Ÿ«u½√ b¹b% sLC²¹ YO×ÐË WOKOGA²�« dÞU�*«

≤¥∏

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±
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 w½U¦�« s�d�« X% …bzUH�« dFÝ dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—
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∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1®

 cš_«  w�U{ù«  ‰U*«  ”√— d¹bIð  bMŽ „uM³�«  vKŽ 5F²¹  ¨©√®  o×K*UÐ  UNO�≈  —UA*«  rOOI²�«  q�«uŽ v�≈  W�U{≈

 dFÝ dÞU�0 UN²¹«—œË ¨ WOKŽUHÐ …bzUH�« dFÝ dÞU��  …—«œù UN¹b�  W³ÝUM�   UÝUOÝ œułË Èb�  —U³²ŽôUÐ

 …bzUH�«  dFÝ  dÞU�*  WO Ozd�«  —œUBLK�  b¹b%Ë  n¹dFð  l�  ¨…b¹bł   U­²M�  s�  UN¹b�  U0  WIKF²*«  …bzUH�«

 dÞU�*«Ë ¨bz«uH�«  —UFÝ√  WOÝU Š Èb�Ë ¨WO½«eO*« Ã—Uš œuMÐ w�  e�«d*«Ë  U�«e²�ù«Ë ‰u�_UÐ WD³ðd*«

Æ U�«e²�ù«Ë  «œułu*« 5Ð W�¡«u*« Wł—œ ¡u{ w� dOF ²�« …œUŽ≈ sŽ W&UM�«

≤¥π

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±
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 w½U¦�« s�d�« X% W�uO �« dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  w� UL� w�U*« l{uK� ÎUI�Ë

Æ —UM¹œ ©                                    ®  W�uO �«Ë …bzUH�« dFÝ dÞU�� WKÐUI* w�U{ù« ‰U*« ”√—
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≤μπ

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

oKF²ð W¹uMÝ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO³Mł_« „uM³�« ŸËd� lOL'  ©≤∞±∞Ø≤∂∞Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð   ≠  “

Æw�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð

 WO­NM* ÎUI�Ë w�U*« jGC�«  «—U³²šù qOGA²�« ZzU²MÐ ełu� wKOK% ÊUOÐ

 W?????MÝ …b???????* w???�U?�√ —u????EM* p?M³�«  U??O{d�Ë

          w� U?L� w?�U*« l?{uK� ÎU?I�Ë

©WO³Mł_« „uM³�« ŸËd�®

WON²M*« …d²H�« sŽ WOKF� ZzU²½

YYYYØMMØDD  w� 

 ‰Ë_« u¹—UMO �«

©‰b²F*«®

w½U¦�« u¹—UMO �«

©jÝu²*«®

Y�U¦�« u¹—UMO �«

©bý_«®

bz«uF�« Ø bz«uH�«  «œ«d¹≈∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

q¹uL²�« Ø ÷ËdI�« WEH×� ˚

WO�U�  «Ëœ√ ˚

Èdš√ ˚

bz«u�  U�ËdB�∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

’U)« ŸUDI�« lz«œË ˚

W�uJ(« lz«œË ˚

WO�U�  «Ëœ√ ˚

Èdš√ ˚

bz«uH�«  «œ«d¹≈ w�U�∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

 ôuLŽË »UFð√ w�U� ˚

WO�U�  «—UL¦²Ý≈ s� ©dzU )«® Ø ÕUÐ—_« w�U� ˚

 WO�U� dOž  «—UL¦²Ý≈ s� ©dzU )«® Ø ÕUÐ—_« w�U� ˚

WO³Mł_«  öLF�UÐ q�UF²�« s� ÕUÐ—_« w�U� ˚

ÕUÐ—√ l¹“uð  «œ«d¹≈ ˚

Èdš√ qOGAð  «œ«d¹≈ w�U� ˚

qOGA²�«  «œ«d¹≈ w�U�∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

5Hþu�  U�ËdB� ˚

 Èdš√ W¹—«œ≈  U�ËdB� ˚

„öN²Ý≈ ˚

¡UHÞ≈ ˚

qOGA²�«  U�ËdB� ∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

 WLOI�« ÷UH�½≈ dzU šË  UBB�*« q³� qOGA²�« ZzU²½

 «—UL¦²Ýù« w�

∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

  «—UL¦²Ýù« w� WLOI�« ÷UH�½≈ dzU šË  UBB�*«

qOGA²�« `Ð—∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

Vz«d{

©…—U )«® `Ðd�« w�U�∞[∞∞[∞∞[∞∞[∞

“—UM¹œ n�_UÐ WLOI�« ” ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ∫ pMÐ

الباب الثاني : القانون والتعليمات والضوابط الإشرافية والرقابية على البنوك الإسلامية



≤∂∞

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

oKF²ð W¹uMÝ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO³Mł_« „uM³�« ŸËd� lOL'  ©≤∞±∞Ø≤∂∞Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð   ≠  “

Æw�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð

Íe�d*« X¹uJ�« pM³Ð W�U)« w�U*« jGC�«  «—U³²š≈  U¼u¹—UMOÝ

Scenario u¹—UMO �«  U½uJ�

jGC�« —U³²š≈ œuMÐ Stress Scenario jGC�« u¹—UMOÝ

Stress Items‰Ë_« u¹—UMO �«w½U¦�« u¹—UMO �«Y�U¦�« u¹—UMO �«

Wze­²�«  U�UAJ½«

Retail Exposures
©±®

Wze­²�« ÷Ëd�

WD I*« ÷ËdI�« ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

WO�öN²Ýù« ÷ËdI�« ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

ÊUL²zô«  U�UDÐ ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

rNÝ_« q¹u9 ÷Ëd� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •±∞ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤∞ W³ MÐ WLzUI�«

Èdš√ WOB�ý ÷Ëd� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •±∞ W³ MÐ WLzUI�«

 U�dA�«  U�UAJ½«

 Corporate Exposures
©±®

 ÷ËdI�« WEH×� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •±∞ W³ MÐ WLzUI�«

©≤®      W¹—UIŽË WO�U� W¹—UL¦²Ý«

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ±∞

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ≤∞

 W³ MÐ  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« w�ULł≈ s� • ≥∞

W�uO �«Ë …bzUH�« dFÝ dÞU��  U�UAJ½«

©bzUF�« ‰bF�®

 Interest Rate risk exposure
and liquidity Risk

÷ËdI�« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ ÷UH�½«”UÝ√ WDI½ ±∞∞ l�«uÐ ÷UH�½«”UÝ√ WDI½ ±∞∞ l�«uÐ ÷UH�½«

 «—Ušœù« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

qł_ lz«œu�« vKŽ …bzUH�« dFÝ ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

©KIBOR® —u³OJ�« ˚dOOGð ÊËœ”UÝ√ WDI½ ≤μ l�«uÐ …œU¹“”UÝ√ WDI½ μ∞ l�«uÐ …œU¹“

 UBB�*« q³� qOGA²�« ZzU²½ bz«uH�« dOž s� qšb�« ˚• ±∞ W³ MÐ ÷UH�½«• ≤∞ W³ MÐ ÷UH�½«• ≥∞ W³ MÐ ÷UH�½«

 V ²%Ë ÆWO½«eO*« Ã—UšË qš«œ œuM³�«  U�UAJ½ù« sLC²ðË Æ©…œb;«  UBB�*«Ë WIKF*« bz«uH�« tM� Î UŠËdD� WEH;« bO�—® WEH;« w�U� ”UÝ√ vKŽ …œb;«  UBB�*« w� …œU¹e�« V ²% © ±

ÆÍe�d*« X¹uJ�« pMÐ sŽ …—œUB�« ©≤ ‰“UÐ® ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ULOKF²� Î UI�Ë w½UL²zô« q¹u×²�« q�UF� ”UÝ√ vKŽ WO½«eO*« Ã—Uš œuMÐ ·UAJ½ô W�œUF*« ÊUL²zô« m�U³�

ÆX¹uJ�« W�Ëœ W�uJŠ sŽ …—œUB�« ÂUF�« s¹b�«  «Ëœ√ bO�d�« s� bF³² ¹ ∫ W¹—UIŽË WO�U�   «—UL¦²Ý« © ≤

WO½«eO*« Ã—Uš œuM³�« ÷ËdI�« WEH×� qLAð      
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©√® o×K�

tI³Þ U�Ë pM³�« WO­NM� h�K�

jGC�«  «—U³²š≈ ¡«dł≈ bMŽ  U¼u¹—UMOÝ s�

©WO³Mł_« „uM³�« ŸËd�®

 Â«b�²Ý≈  sJ1®  jGC�«   «—U³²š≈  ¡«dł≈  bMŽ  UNI³Þ  w²�«  WO­NM*«  ‰uŠ  pM³�«  d¹dIð  w�  ¡Uł  U*  h�K�

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√

 tI�d¹ Íc�« d¹dI²�« l�«Ë s�  w¼ UL�  ¨jGC�«  «—U³²š≈  ÊQAÐ pM³�« WO­NM* h�K�  o×K*« «c¼ w�  dNE¹

Æ pM³�« Èb� …bL²F*« dÞU�*« WŽe½ b¹b% l� ¨‰Ë«b'«Ë oŠö*« WŽuL­� l� pM³�«

≤∂±

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

oKF²ð W¹uMÝ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO³Mł_« „uM³�« ŸËd� lOL'  ©≤∞±∞Ø≤∂∞Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð   ≠  “

Æw�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð

الباب الثاني : القانون والتعليمات والضوابط الإشرافية والرقابية على البنوك الإسلامية



©»® o×K�

pM³�«  U¼u¹—UMOÝË WO­NM* ÎUI�Ë UNÐ ÂU� w²�« jGC�«  «—U³²š« ZzU²M� pM³�« W¹ƒ—

©WO³Mł_« „uM³�« ŸËd�®

 ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ∫ pM³�«  

 U¼–U�ð« VKD²¹  «¡«dł≈ s� Á«d¹ U�Ë w�U*« jGC�«  «—U³²š≈ ZzU²½ ÊQAÐ t²¹ƒd� pM³�« `O{uð ∫ pM³�« W¹ƒ—

∫ ©WO�U{≈ ‚«—Ë√ Â«b�²Ý≈ sJ1® ZzU²M�« Ác¼ ¡u{ w�

 WO­NMLK�  Î UI�Ë  UNÐ  ÂU�  w²�«  jGC�«   «—U³²š≈  ZzU²½  ‰uŠ  pM³�«  W¹ƒd�  h�K�  o×K*«  «c¼  w�  Ã—b¹  ˚

 vKŽ UNM�  WMOF�   «¡«dł≈  –U�ð«  VKD²ð ZzU²½ s�  pM³�«  Á«d¹ U�  p�– qLA¹Ë ¨tÐ W�U)«   U¼u¹—UMO �«Ë

 œbA²�« ¨dÞU�*« WŽe½ w� dEM�« …œUŽ≈Ë dÞU�*« œËbŠ w� iOH�ð ¨pM³�« e�«d* WKJO¼ …œUŽ≈ ∫ ‰U¦*« qO³Ý

 ‰U­� w�  U³Oðdð –U�ð« ¨pM³�« Èb� dOF ²�«  UÝUOÝ w� q¹bFð ¨ U½ULC�« VKÞË ÷«d�ù« ◊Ëdý w�

 Èdš√  «¡«dł≈ s� p�– dOžË ¨W³FB�« ŸU{Ëú� qL²;« dŁ_« WNł«u* w�U{≈ ‰U� ”√— ¡UMÐ ¨W�uO �« …—«œ≈

Æ ZzU²M�« pKð ¡u{ w� pM³�« U¼«d¹

≤∂≤

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

oKF²ð W¹uMÝ Ã–ULMÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ b¹Ëeð ÊQAÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� WK�UF�« WO³Mł_« „uM³�« ŸËd� lOL'  ©≤∞±∞Ø≤∂∞Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð   ≠  “

Æw�U*« jGC�«  «—U³²š≈ d¹—UI²Ð

الباب الثاني : القانون والتعليمات والضوابط الإشرافية والرقابية على البنوك الإسلامية



k???�U??;«

?¼ ±¥≥¥ d???H� ≤μ ∫ a¹—U²�«

Â ≤∞±≥  d????¹UM¹   ∑ ∫ o??�«u*«

Âd²;«   …—«œù« fK­� fOz— Ø Œ_«

¨bFÐË W³OÞ WO%

©≤∞±≥Ø≤π∑Ø √ »— ¨»—Ø≤® r�— rOLFð

WO²¹uJ�« „uM³�« lOLł v�≈ 

 ≤∞±∞Ø∂Ø±≥  a¹—U²Ð  WO²¹uJ�«  „uM³�«  v�≈  —œUB�«  ©≤∞±∞Ø≥∞≥Ø√  »—  ¨»—Ø≤®r�—  rOLF²K�  Î U�U(≈

 wKš«b�«  rOOI²�«  WOKLŽË  w�U*«  jGC�«   «—U³²š«  d¹—UI²Ð  W¹uMÝ  nB½  WHBÐ  Íe�d*«  pM³�«  b¹Ëeð  ÊQAÐ

 ÆtO�≈ —UA*« rOLF²�« —Ëb� a¹—Uð cM� WO�U*«Ë W¹œUB²�ô«  «—uD²�« ¡u{ w�Ë ¨©ICAAP® ‰U*« ”√— W¹UHJ�

 w�U*«  jGC�«   U¼u¹—UMOÝ  w�  …œ—«u�«   UO{dH�UÐ  oKF²*«  ©√Ø≤®  r�—  ‰Ëb'«  s�  W�bF�  W� ½  o�d�

 d¹—UIð œ«bŽ≈  bMŽ  ö¹bF²�«  Ác¼ …UŽ«d* p�–Ë ¨Íe�d*«  X¹uJ�«  pMÐ W¹ƒd�  Î UI�Ë U¼œ«bŽSÐ „uM³�«  ÂuIð w²�«

 Æ≤∞±≤Ø±≤Ø≥± a¹—U²Ð UL� rJ�dB* w�U*« l{u�« o�Ë ©ICAAP® WOKLŽË w�U*« jGC�«  «—U³²š«

¨¨¨  UOML²�« VOÞ√ l�

  k??�U??;«

qýUN�« nÝu¹ bL×� Æœ

≤∂≥

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

w�U*« jGC�«  «—U³²š« œ«bŽ≈ w� UNðUŽ«d* ©√Ø≤® o�d*UÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ  U¼u¹—UMOÝ vKŽ  ö¹bF²�« ÊQAÐ  ©≤∞±≥Ø≤π∑Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð  ≠ Õ

Æ≤∞±≤Ø±≤Ø≥±  U½UOÐ s� Î «—U³²Ž«  ICAAP WOKLŽË

الباب الثاني : القانون والتعليمات والضوابط الإشرافية والرقابية على البنوك الإسلامية



≤∂¥

Æ‰U*« ”√— W¹UH� —UOF�  ≠ ±±

w�U*« jGC�«  «—U³²š« œ«bŽ≈ w� UNðUŽ«d* ©√Ø≤® o�d*UÐ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ  U¼u¹—UMOÝ vKŽ  ö¹bF²�« ÊQAÐ  ©≤∞±≥Ø≤π∑Ø√ »— ¨ »—Ø≤® r�— rOLFð  ≠ Õ

Æ≤∞±≤Ø±≤Ø≥±  U½UOÐ s� Î «—U³²Ž«  ICAAP WOKLŽË

 w�U*« jGC�«  «—U³²š≈  U¼u¹—UMOÝ

©W�bF� W� ½® Íe�d*« X¹uJ�« pM³Ð W�U)«

Scenario u¹—UMO �«  U½uJ�

jGC�« —U³²š≈ œuMÐ

Stress Items

 Stress Scenario jGC�« u¹—UMOÝ

‰Ë_« u¹—UMO �«w½U¦�« u¹—UMO �«Y�U¦�« u¹—UMO �«

Wze­²�«  U�UAJ½«

Retail Exposures
©1®

Wze­²�« ÷Ëd�

WD I*« ÷ËdI�« ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •± W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

WO�öN²Ýù« ÷ËdI�« ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •± W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

ÊUL²zô«  U�UDÐ ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •± W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≥ W³ MÐ WLzUI�«

rNÝ_« q¹u9 ÷Ëd� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •±∞ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s�•±μ W³ MÐ WLzUI�«

Èdš√ WOB�ý ÷Ëd� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •≤ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •μ W³ MÐ WLzUI�«

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“

WEH;« s� •∑ W³ MÐ WLzUI�«

 U�dA�«  U�UAJ½«

 Corporate Exposures
©1®

 ÷ËdI�« WEH×� ˚

 …œb;«  UBB�*« …œU??¹“
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