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4 �� ١  �
:د  
 de.german-afghan@maqalat ئ�� ��ږ ��* اړ��� )'&%� $# �� د"� �!�.  �� ه���رۍ �� را�����ـ���� �� درا
��ن 	��� ����� 

 �  =>;�7 �'�&� �� را�':�� ��9ې �� 8'� و ���ـه'�7 �� �� ، د�'�&ې د �'�&'5ې �3ې ��زوا�� د �'��ال �� "�ړ* د* : ��د-

  

�< �@'? ا�<A� B٢٨                         ��ه&<وE� ٢٠١١  
 

  ��&<ۀ �'E��� ?!H ����<ارB ا
���H!�ن
J9� دوم  

 )�O�ر�H'� )E!? ����<ار@� B����E –ب 
  

  : >�ه�، ا�U���ت و >�ف ر
!�رB از R���ن ����<ارB ا
���H!�ن-١
� �@���ت ����E ا���Eدر R���ن دا
���H!�ن ���V و در R���ن ����<ارB ا
���H!�ن �HR در Bد ���اد�	ف  و�W ارد و ه? از>

 �� ��U? ا$]� ���V ه� �7Z'��ت <* ا��،%�د�V'&9� � Y ه�B �@���ت ���V ا���E ���'ۀدا
���H!�ن ���V $<ام �A�X اB در ��ر
� ا���E �� را* ا�<ا>!� ا�< و ��@��\ �� ]��^� E���� ت���م �@�Oا� ��HR را در E@'ا�<ازو� _� B�د* ه�;� Bور� `�	 Bا 

�iن ه� ��ع �@���ت ����E $� در R���ن . g�د �f�ر�� و �e�ر$� را داد* ا�<�) ا
��ن �����!< ���V (٪١٢$&&<c�ن E!b وa<ۀ 
 B5$�� V��� ف�W از �ًZR ن� E����@� '5م��و �'� *>e� k'l��)دV��� ن�!H���
ن %�
!� ��\< و ه? �<و< �Rار ���رد ��m') ا

'" ،>\�� ER�nb رات�n� و E����R ت�$�i ز�O� ؛������ از ا"�اB �_ ا�b ض�" Eا��� B<ار���ن ����R <و��� �< ���ءً ��&� 
 �� B�'c�7	 Eا��� V��� ت���@� B�ار داد ه�R >na ار داد* \�د و از�R ع�&�� ��HR ت در ا���7'�Z� ���cن، ه��c>&&$ ا�<از

>�� r�a.  
٢-sدر ا �b�lم و>a B<ار���ن ����R ت��  :^�b�ت و 	

'na ��>ۀ �� �ه �ZAs از>�ل ��'m�	 �� و *>e� ��	�� ?U
 r��R و klن وا�!H���
 ���Ef@� *>&H ��اد R���ن ����<ارB ا
�'!�ا�< �	�د �E ��< و ��ت�^�n� Ef@� ]'Zرات ��ء �g�ه� $�ر$&�ن ����E� �� E ��<، در� *>\ *>'�U
ا$]� . �tn< و�^Y7 �ن 

�>� B�ه Ec>&���<ارB �� ر�< �� R���س ���<ا�&<، �i� \��< در ��$5 ه? 
�ق �'� ���B5$�� V و �O�ر�E را ��' �X�ت وو�ان �
�
wn � . و ا�sل �<��� �E7'��
 B�ه ��<اران و ه'ا��س �Rا�U� >ر \<* ا��n� �W���� ر�x� و r��a ،*��>� تy .ال ا��� �

� $� i^�ر از ا�!A�ن دا
���H!�ن ���	� V��z!ا� �!Zر ��<* ا�<؟ ا�>� ���n
���� E� |<رت ا�x� �&�. <A�ن �&'�Oان را �'5 د�;�ر�
E!b V��� r��$ ص در�t< ��  ا�� �<��ان< >n� ف $�د* ا�< ��ل�t� د�< B�Uار�|c ������ و Et9\ رف�t� �� 5ا�� را .

��
�H!�ن ��x� >�>O \�د و در �sرت �5وم، ��ا�k و �_ Xزم ا�� �� "�ض �^Z'[ و �@�'�n� rرات R����R ،E���ن ����<ارB ا
���� ه�EA'l�� B �<و�� و از ��W[ دا�� $�دن ��'&�ره�B ���ز\E ��اB �<��ان، ه'yت �<��*، ه'yت �x�ر و  �@7'��ت

�U���� ن�ر$&�دد&ۀ ز�'،$�c ?اه�
 E����R ارت�n� �!U� ]'Z^� و ?'Ug�   ب�t!ب و ا��ر�� و در ا�!9��y� wض روا��a �� از

!� \�د�cر�$  wا��l.  

  :���� �����n� Eرات ����ط �� 	�از٢-١
 �%��� ��	` s<ور 	�از ،��م R���ن دا
���H!�ن ���V  هe!�د وۀ ا
���H!�ن و ��د \R ?e���ن ����<ار�B�دۀ) ١(�� ا��س 	5ء 

>\�Z'� V��� ن�!H���
ه?، Ui�رده?، هg<ه?، �'H!?، ���� در ��اد دوم، \e?، هe!?، دوازدs w<ور 	�از�\�ا. ����<ارB، دا
� و��م، H'�  E� ،?!gو ه �H'� و rUi ،?7Ui ،?!eو ه E� ،?e\ و E� ،دوم و و دوم R  و ��م rUi r'tg� �� B<ار���ن ����

�� s<ور 	�از���� را �� ����<ار در>�ا�� $&&<* �<ارد��<* ا�'b�s V��� ن�!H���
"�ض �Wا�� .  $� �<ون ���'r �ن، دا
  دوازده? R���ن ����<ارB را $� ��اBۀ��د) ١( 	5ء � ���� ��nرات �����s �Wف ��e'� �xد، ا�� ��!� ۀ�l���tZع از �

� �'Z�\<، از �5د�V �^��@� �'�&'ۀادا�'�� و �<���� ����<ارB داراB اه'��@
 ?.B<ار���ن ����R ا�� ��!ۀ ]ZW از \�ا� E��  w
�\��H!� و �&��Y ��دن \� "9���E ۀs<ور 	�از���'b�tق ذ��nA!ا� ?U� Bدارا �$ En'nb �)و در) ؟ >\�Z'� V��� در 

��b �9\ ��'ر��sو �!H��\ ،>\�� E دن �<��ا�� Y��&�>\�Z'� دن و". ن �ن�� �!H��\  �$ ،>ا� E����&��Y ��دن 7$
�'� ����<ارH$ ،B��Et9\ E ام در ا��ر �� ا��س ���Oۀ.  ا���s�t9ً� از �%�* �<���� در ا�O�م �@���ت ����E داراB اه

�� ���>� �� ادارات و�^E و �<���� �����E ۀ �nZW%�* ��ز���E ��اB از(���>� ،E��R�
 , Middle, Top, Lower 
Management E���a ��>� �ًs�t9� ،)V��� r��a _'m) ر �	در Bو دارا >&\�� *>e� E��	 Y���� �$ ،>��e'� ب�t!ا�

 B<ار���در ر\!� � E��a ت�'tA�)ا �ً[�E���� Eد��ا$ �H��H'� ق�

E در ا��ر �B�x و ۀ��د* و �Ri( ��Oً� داراB در	� ���$ 
 Bار>���� E7�a) و E^ادارات و� B�ه �'&�ر  ا�!A���ت ��c|\!��<ن ��
n��ۀ ������  E���U� و�ًs�t9� �B�; $�دن �<���

Bار>���� Eد��ا$ E�7H� B�\&<را ) ه�ان. دا\!� ���>� �''@� B�5< ���ن ��ا�B�و رؤ� E���a ز�	ا �U���� ۀ B�د�� ه�Aا� 
E���ز��	ا �U���� 5رگ ��دن� �ۀ و �>\�Z'� Bور�l E���� رت�x� ت���n�  .�
< � �$ ER���g�y!��� i&'� >�ا�!� ه�E�7H� B و �

 ه�c�*. * ا���tرت واkl �'��< �ا
���H!�ن ���V ��رد ��ر��R Eار c'�د، در R���ن ����<ار�WBف �n�م �x�ر�E داز



  
 

 

����� ��	
��4 ٢  �
:د   
 de.german-afghan@maqalat  ئ�� ��ږ ��* اړ��� )'&%� $# �� د"� �!�.  �� در-� ���� ه���رۍ �� را����ا
��ن 	��� ����� 

� = ه'�7 �� �� >;�7 �'�&� �� را�':�� ��9ې �� 8'� و ���ـ، د�'�&ې د �'�&'5ې �3ې ��زوا�� د �'��ال �� "�ړ* د* : ��د-

� V��� ن�!H���
�ً� دا!b *>&�� < در��\<، ��در ا�� ��رد � Bا ���&���
��A�X >R و �� �@7' B<ار���رت ��x� ح�tذ� `	�� �'A
>�� r�a �� ز��X ت�ا�>Rر* ا�درا�� �.  

٢-٢ E���� ت���و >^� �@ �'��'� �gb رات�n�:  
B�ل ه�در � E��� ان�A� ر����W٢٠٠٨ و ٢٠٠٧�� �!e'� ،ن داد�e�  E���� �� ور\�E%!H و ا��Aل ��ا	� \<�<��U�B ه��ن �

�� �^��Z�ت و >�ا�!� ه�R B����E، ��ا�k و �@7'���&��� ه�x� B�ر�E از  $� �x�رت ����E در �ن ����ً!ZH� V� l@'� �� ��د و
��aر �U���� Bت ادار���n� ف�W� ��، $� �x�رت ����\ E��r دو e.iiHR<* ��دgc ان�!'� �s�< رت�s �� >\�Z'� �� :

E���� ت���>^�ات �@ �د�� ��O� و �'��'� Bار>U%�. و E���� �'ا��R � Eر��x��ه ���ت ���E را �tmرت �rtg ��ا�k و �@7'
 Eر��x� '5م��، �'��رۀ >�ا�!� ه�در �)E����@� B�U���� و در Eر��x� ت���n� در �و � B5$�� B�U���� رت ) در�x� Eو ��ر�

) ،Eر��x� ت���n� ف�W از�ف ��W ازz� و �U���� ف�W و از B5$�� B�U��E��� ت�H� ( تy'ن ه� ]ZW �� ،>&���� E� و��>�
 E7<دا B�رس ه�� ،Eر��x�)Internal Auditors (  E	ر�ب رس >�Hb و �Uو ��ر�)External Auditors ( Eر��x� B���7د ه�a

�E >�رج از �B>t ص ذ��tح Hbb�ب رس ه� و ��رس ه�rn!H� B >�ر	E، ا\9� ��x&ر از. را ا�O�م �E ده&<�b و ER�n
z� �� و'� �H� �'�7�'�ت �E�7H و �O�رب Hb�ب ر�E و ��ر�E ��د* و R����ً� ��اB ا�O�م ا�� �V7H �� ر�@� Bدارا �$ ،>&\�Z

�ً��� �H� �� B>t����W '� �''@� Eف ه'yت a��r و �� ه'yت �x�ر ���zرس ه�B دا>E7 از . \&�>!� \<* ��\&<'n!H� د و�e 
� ه<ا��ت �n���ت �!|$�* �Rار �'�A>��'% . B�ه �'b�s >R�
ا�e�ن در ��و�� و در ��e'�ت 	����\ B>t� E���Z� rد*، 

ا�� ا\9�ص ��x �� �5ر��e .( Ec< ��د �'Stabاز �%�* ��ز���<هE �&�م �e�ور �� (Z�\&< ادارB و ا^a�B ه<ا��ت و اوا�� �'
�'` �@���ت ���	 Eول ��ر�zH� ،V��� و B�l�R و E���� �'ا��R رات و�n� ،E��Hb ا��ر ،E���� ت���ن �@���	 ،E�

، ���'�ت ��a��<ات  ا��ر �x�ر�Hb ،E����E و ��ر�E ���ۀو �@7'��ت <، ��ا��R& kا�'&E $� �� �@���ت ����E ار�Z�ط دا\!� ��\
� ه�� B���E �� ر\!� ه�B 	<اc��Z .�\&<و \H!� ��ل �''��@
�اB ه� ر\!� �V ��رس � د�!� �&<B \<* و �در ����U�B �5رگ 

'� ��z� ص�د>�e .>ا� E	ر�و > E7<ع دا�Zا� E	ر�< B�ع "'� . ��رس ه�Zا� �ًs�t9� E	ر�< B�ن ��رس ه�!H���
در ا
��e<، �&�ءً �U�>t�B �5رگ اt!R�دB در ا
���H!�ن از �Wف ��رس R B����E در ا
���H!�ن ���'� ��'ا
���E ا�<، �iن ��رس ه�

!�ا�&< $�ر$&�ن ا�A�د�� ��رس ه�B >�ر	E>��'% .'� E ��رد ��ر�E و Hb�ب ر��R Eار �'�� B�!H$��E، ه&<B و �� �'� ا��77ه
 E7<دا Eر��� ���ت و �!���@��^< �� و �<���'��'� ����>� ،E��Hb و ER�nb ،Bد�t!Rا `lو ��X�� �$ ،>&\�� E���� B�ه

Eرد ��ر��� E����R �'b�s س�را �� ا��� �Z��	 ��  �Rار داد*، �!��� ��ر�J��< E را �� \�5c rار\� E� �tg'�ت ه
H��� ،E���� B�د�� ه�Aت ا����nۀ��a تy'ه ،E���� رت�x� ۀH��� ر�x� تy'ت �<��* و هy'ه ،r�W���� ۀ'� �mت . �&&< اراy'ه

��� B�د�� ه�Aا� �و � �ف ��رس ه�W از �$ E&'@� در �<ت �� ،��eد، ��اB ر
` ��اa'� �''@� E� �R��� r��V ���7 ا�
�>Rا ،>\�Z� �'%&� �$ E�7H� �� و E7�\>���!�ا�&<، �� �� ا��س �!���  ����E و �n���ت �x�رت ه? �'ۀا�A�د�. �ت Xز�� را ا�9�ذ �

� >�ف ر
!�رB در b'� ��ر�'g'$ ا�<از* و �� �x� و�'� راzH� م ده&< و�Oرا ا� Es�t!<ا B�ه E5ارش �!|$�* ��ر�c و E

E $&&<�� �@<اً �@5ول دار�< و �� "�ض ��ز >�ا�� R����E �� ��ر���@� �W���� Eدر. ا� z� Ef@� س�ا� �� E���� ت�H�

 Jت �<��* و>�اهy'ه z� ،������ �'���� ��E77�د، �e%�د�< و ��bۀ ��ر�E ه? �@''� �' ��اB ��ر�H�'� ��z� E�ت �'� ا�
 r��$ اران>�U� E!س در>�ا��ا� �� �ً[�H��� ،V��� ۀG A.F. Ferguson & Co E77� �H��� �fa �$  (Price Walter �'� ا�

Hause Coopers) ل�� _��'� ،�� ه�  را ��ر�E و�5c Vارش �rtg در ��ر* ٢٠٠٣د���E ��ل  ��ا��y� Em،٢٠٠٩ا�'��@

  Y'��� .iii $�د �g�د و �lر ا�� ����V���E و �'��_ و Hb�ب

�z� ف�W از Eق �'� ��ر��
�H E����R Eت ��ر�)Bد���Aا� (z� ت، و�$�i Eت او��H�z� در �$ ،��H�ت �rn!H ا�� ا�
 �b��z� �'�ا�O�م و 5cارش �H�ت �@''� \<* و ��رس ه� ���7 ا�< ZW[ �ن ��ر�J��< E را و Ob? ��ر�ZR Eً� از �Wف ه

z� ��'��b ت �<ده&<، درy'ه B�l�n� ،اران>�U� B�l�n� �� ]��^� rn!H� Eت ��ر��H� ،>&���� E� r�a r��a تy'ه �و � *��
�'�  .%�دد ارc�ن ه�n� B�l� Ob _�'� �''@� *>&&$? و ���b ه? از �Wف ه

�� E7<دا Eر��� B�7U� ۀدرZ@\ ،ت���و $&!�ول �@ �ZRا�� Bا �^< � Risk( 	<اc��ۀ د�%�B و	�د دارد، $� و�'gۀ �ن �<���

Management(< روز��ۀ ا��اع �'Z[� و Bار|c و روز��* �'، ��ن *�x!&� ر* و^�ات�< روزا�� در���و � >\�Z �^< `l
z� r��a تy'�7 �� هs�
X��>5ارش �<هc E���� �H� .�5���!� از �� �� >^� ����Z@\ w < �� �ن ���V ���7 ا�'Z[� *روز�� �

�^< ����>�E���� د�ۀ�Aا� �� ،B5$�� V��� �� �� ،ۀW���� ۀH�z� ع ده< و�Wا Eر��x�  .'c>ۀ��  >aا�R �� �x� ت���7@�
 B5$�� V���)ت���� �� >�5��B5$�� V، ا�A�د�� ه�� B���E و �� �n�م . �eد �x�ر�E �@''� �'و �H�zۀ)  ���� ه���ا�k و �@7'

 V��را در� �^< JO&� '5م��و �'� �^< JO&� رات�'@� ،�^< ����>� �ً!R�
 �ً!Rدار�< و �'b�s �ً����R E���� Eر��x�
ZW �W����>ا��s ]>&ار ده�R Eه? ��رد ��ر� J��< >�.  

���E ����<ارB، در ��د* �E �ۀR���ن ����<ارB ا
���H!�ن در��دa ل�sو دوم ا E� د�و در � Bار>���� B�ه �'��@
 �E و ۀ�م 
�� $�د* ا�'Z[� را �a�&�� B�ه �'��@
���H� E�ت �ا'!b�EW را $� ���< از �Wف �E� z و �&O? ا�O���ت ۀ��د در. Ui�رم 

�\ Y'n@د���در � ،� �E و هg!? در ��رد ��دا>� ۀ�e!���ن ، در ��د و  �E و \e? در ��رد روا�� w��V ۀ<، \��رش $�د* ا�
�'� \<*�وض ��fرد E� R و هe!? در �ۀ و در ��دن ���H>a ر�'<�rZR از l�Rۀ ،'� Eد�!�را� Bدارا  ��HRه? در �$ >\�Z



  
 

 

����� ��	
��4 ٣  �
:د   
 de.german-afghan@maqalat  ئ�� ��ږ ��* اړ��� )'&%� $# �� د"� �!�.  �� در-� ���� ه���رۍ �� را����ا
��ن 	��� ����� 

� = ه'�7 �� �� >;�7 �'�&� �� را�':�� ��9ې �� 8'� و ���ـ، د�'�&ې د �'�&'5ې �3ې ��زوا�� د �'��ال �� "�ړ* د* : ��د-

� ����E و ه?'��'� �gb و �'Z[�< B�'c�7	 Bرات  ��ا�n� �� �ZH� �'��'� �gb رات�n� �ا� ،�^�ات ����E �<و�� \<* ا�
��!� ا�$ �l�R �^< .$ Eرا���5< ���ن �@'� �� >^� �l�R و �'��''Z[� Bا�� �'� Bور�l� ،>\�Z و �t!9� E7'< رت�t

�ً�HRان و��>� Bن ��ا� ?U
 �$ *>\ *>'��O&c ?UZ� E7'<   �ه V��� ر�&<ان�'>$� ���و " r�e� E7' ن در� ?U� �و ا� ،>\�Z
�z�'�� 5cارش دهE ا�Z!� داراB اهAs و �����  . ا�

ه�B �%�*  از(�iن >^���>� �l�R در ا
���H!�ن، �Wر��� �e� ���O�ن داد* ا�� : >^�ات ا^a�e� �� �l�R B!���ن ٣-٢
ER�nb و Bد ادار�H
 ،E!'&ا�('� �!e'� E���� ات�^< `� �@'�رات، �&JO و �x�رت ۀ�nرات ��	�د* در ��رZ�\< و �، در 	

�n� 5ود
�'r و ا�� ،�''�� ،��ً� �UZ? ا�HR ?وه E
�$�� �l�R ات�^<�

E در R���ن ����<ارB ا�lارات اEز�X ن�!H���.  ا�
در ( 7Ui? ۀ &i���� �Wر �]�ل ا�c ا	5اء و 
�nات ��د@�r �'��<* ا��،رات ��	�د* ه? ��x�رت ����E �� ا��س ��n ۀ���aو

� �e�ه<* $�دn'Rً� ��رد �^��@� �Rار c'�د، �'د)  اZ!a�ر ����E �� ا\9�ص وا�H!�ۀ��رb�lق ا�|$� را �� و�
 �Rان ��ا�!:  
 *�n
�� در �sر�' " :<ه< ا\9�ص وا�i �!H&'� د�!�ر �'�� \� �9�a )�l�R (<م دادن اZ!a�ر ۀ در ��ر�٠ ۀ��د( ١( 	5ء ١

!aا E��� wا��l و w\<\�ا��د�<* ��%� Y��t� V��� ر�x� تy'ه �� r��a تy'ه w��� ر�Z ."ا� �R�� E�� r�Xد �� �x� *�n
 �
  .Z�\< و ���< 
�راً ا�sح \�د و �� در �x� �A�X V�ر��c k'l�� Eدد�'
 د�� �زاد ا�� ��د* �s�t9ً� در ����U�B $� از �%�* ER�nb داراA� r�\ B<ودا��zHو�'�، �f��E& و �f��w7!9� E& ا�<، -١

!�ا�&< �Wر د��9ا* \�ا�w و U� �'ا�&. Z�\&< اfa�B ه'yت �x�ر و ه'yت a��b �'a'� r�ل<ه<، $� در�� \�$�zH� Bول �'
 5	 B>@� ات�n
ا�'< . ، از اول >&]E ��ز�<����<* ا) ١(�lا�w را �Wر�l �$ ،>&&$ �''@� Bورت �x�رت ����E را $� در

 V��� r��$ �$ �� و R'�س \<* �'ER �ن $� \��nb r(ا�Hا��!� *>\ �'Z[�$|ق ا��
، از )� ��\<!�ا�< $� داراE�� B از ا\��ل 
�b? » >�د $�ز*، >�د $�ز* �c و >�د rcِ $�ز* « ��د* ��\< و �� �t�و�� Y���^� ،E���l ]ب ا��]r ا�� 
�n* ا�!g�د* �

 .s�در ���د* ��\<) اfa�B ه'yت a��r و ه'yت �x�ر(%�ن ���V از داراEm ه�� B��V را �� وا�H!ه���ع ��ء ا�!g�د* 


` دا-٢�&� >l �� *ر�n� ا�� >\�� E� ن�c>&&$ و �_ ا�<از �'&�. 


�nدر �sر�' wا��l و wار � ١ ۀ�� \�ا��R ا�	رد ا�� V��� r��$ در *�n
٢%�
!� ��\<، �_ �� ا��س �R B�^aو  ا �l
 �!Hوا� B�faرات �� ا�Z!aا)r��a تy'ه B�faاران �5رگا>�U� ع �')  و�&��>\�Z، 5	 و *�n
�r ه? $�) ٢( �&�ءً >�ف ا�� 

� V��� ن�!H���
�r $�د���V و ه? داa *>&&$ رت�x� `	�� �'A>رت $&&<* �. * ا��x� `	ا�� �cا�t �� ]��^� و rH7H� رت
'� r�a ن�دز���&>�� �$ B>&7� B�ه �l�R B�^aاز ا ، �!Hوا�V��� r��$ ن�%r�a �� '� *>\ B�'c�7	 از ا�!<ا *>�� �Hا��! .

�n
 �!e'� ت���7@� B5ء ٢ ۀ��ا	5ء ) ١( 	د) ٢(و �ن در ا�& �٠ ۀ��!H���
) ١(ء  	٢5
�e : *�nدO� اZ!R�س �'R���ن ����<ارB ا
��ع اZ!a�ر ��دا>!� \<* �tbل ��\<*���yر �� اZ!a�ر �� �V �<�� �� در �sر�'"O� �7Z� و >\�� *>\ �^aا V��� دل�از�@ 

١٠٠ >t'
 ��9رد* ذ>��� د��  ���< اb�^s�ت ������ د�����O� V�وز $&<،) ���H&<* (������ و ذ>��� د�� ��9ردۀ 
 ا^a�B اZ!a�ر �� ���V ���7 ا�� �� از: " ��<* ا���٠ ۀ��د) ٢(در 	5ء .  اول ا�� R���ن ���c k'lددۀ��9رد* در ��د

�Wا Eت ��ر�y'راً �� ه�
 �!Hص وا��ر�'ا\9�s �9 ع ده<، در\ V� �� ر�Z!aا ���n
� �b? �&<رج ��aون ر>� �!Hۀوا� 
)١ (i ،>\�� *>\ ء�^aد* ا�ا�� �'� �
�راً ��ز ��دا> Bر�Z!aد&'� ا�e .تy'و ه r��a تy'ه B�faو د�!� ا Bاد�gر �^�ر ا��x� 

 E@�	 *�U� ،ل�� rsا �� ��دا>���*�n
 ?�b ����� �$ رف�t� ���� ) ١( و�د* �ا�� �c� �� و Eه�ء �^aا �U�� اض�!aون ا>
،>\�� *>\>&\�� E� ولzH� �ًt9\ ."  


�ق � B�ل ه��5< �� �]� �^< �'Z[� رات�م �@'��a رت�t�H'� E
�$  �l�R .l�R �7Z� �ً[داد* ۀ� B�!e� V� �� �$ Ec5ر� 
 �٩٠]ً� ا^a�e، ) �l�R B<* ا��� ��اد �@��� ��eد و ا	�ز* �ن از �n���ت �x�ر�E ���< ا>| \�د، در ا�� ��د* و �� ����'

��R� �� E��'7�� د��A� ،?'U
 �'Hb ذوا�'ن ���د و ����

E \<* ا�<� از �Wف رm'_ د ا
��$�زB، \'�>�ن �@� V��� ن�!H�� .(
�E $� ���< درا�� ��اد �ورد* �' �H'�ر �ۀ��!Ua ،>eرت از ا�Zۀmررا�ز�� در �X ت�اۀ �@��7 `lد و�t!R �l�R �� B�!e� B

'� *>��'c ،>\�Z)�'� �mارا �ه B>t� Bر��� ��ا�W'� Eز�X Bد�ا�& ���رۀ�_ و ��در� �U�� از >�ل �$ >\�Z Bد�t!Rا `lو 
 B>t�– �� *>n� ن���	زاد �� Cash Flowر�lد و�g� E%��%i ، E��د�y� B�ه �'g7�� ات و>U@� م�Oا� ،� �@��7�ت ،، �'��'

�'� \<* ��\< �� ��؛ ز��ا ��اB ��ز��دا>� �l�R و ��!��� �U? ا�� )ا�<!��tbل \<* �'f� �ً��$ �l�R ��&از ا� �x� ف�s ،
>\�� E� رف�t� ���� و ���!�� ، �l�R ��'&�ت . ا��، $� �B�!e �� $<ام ا�<از* از ��ان اt!R�دB >�د، R�در �� ��ز ��دا>f�

�'��r ��<* ا�� ا>| �l�R از ا�� ���V �ۀ��'7م $��� r��V $� �ه? YH$ �'&i ا�U�.  ا��در R<م دوم داراB اه@ w��� �ً[� ،
���R�،�
!� ا��c رت�s  V��� r��$ص در�ا\9 ���و � ?'U
 �Hb و Bد $�ز��A� ن ن�!H���
 >�ف ��nرات R���ن ����<ارB ا

�   .ا�
٢-� E���� ت���ات �@�^< ����:       

��م >^�ات� �O&دا> درا� ،Emم دارا�Rا،_��'� �A� و _��'� rivl�R ت���5 از >^�ات �@	 �� �E� ار�R �@��^� رد��  
B�ه ���از��	، �ات و ز�'� ه�'�@� ،E��� * �<ت�دراز �<ت و $�� Emدارا r��\ �$ ،>��'c Emم دارا�Rا ���و � ،E7gR�� 

'�>&\�Z.  



  
 

 

����� ��	
��4 ٤  �
:د   
 de.german-afghan@maqalat  ئ�� ��ږ ��* اړ��� )'&%� $# �� د"� �!�.  �� در-� ���� ه���رۍ �� را����ا
��ن 	��� ����� 

� = ه'�7 �� �� >;�7 �'�&� �� را�':�� ��9ې �� 8'� و ���ـ، د�'�&ې د �'�&'5ې �3ې ��زوا�� د �'��ال �� "�ړ* د* : ��د-

�!��� اE��R $� >^�ات ��U�، �@< از >^�ات e'� �l�R!� و ا$]�اً داU�'� Bر��!bا �'s�t< Bرت ا�< از را�Za ،>&\�Z
� ��زار �'R �^<)Market Price Risk ( �l�R د�ا�& YH$ ،�ه B>t� ���� ت در�ا\!�ا$ >&��� E��� دراز �<ت B�ه Emدارا

) �E�زار ���(در ز��ۀ دارا� Em���l�R E ه�B $���* �<تِ . <��<ت دراز در ���U%� V<ارE� B \��<ت و ا�U��E $� ��  دراز
� ���YH$ V �' $� ��اB �<ت $%'��<��� ا�&�د �U�دار�R Bار �'و �'��'� �gb ض�" *���>��e . دار�U� د�ا�& YH$ ن�&��ه

 ER�n!\ا Emت دارا���دراز �<ت و �@)Derivate (&�� د* از�g!ض ا��" ،Bار|c ������ Bر "�ض ��ا��!bا Bا�� �و � ���
 .�E و ������ \��r داراEm ه�� B��E� E ��\< ��''� ��خ ��!��� در ��زار ��ۀا�!g�د


�ق ا�|$�، >^ۀدر ��ر B�ه Emم دارا�Rات �� �� �ات ا�n
 Ef@�� ن�!H���
��س اد R���ن ����<اراB ا� ?UZ� و �s�< رت�t
�
!� ا��c'�� ���g$ E���� رت�x� Bا�� �$ ،� *>&H��� ف�W ر�&< و از�در � �$ ،*>\ ���@� E����R B�< �'Aۀ ��HR ن در� 

>�� E� r�a �� ت�A'l�� دات�U&e'�.  
  

 ادا�� دارد
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 ��د ��ا��� 
 ،ص$��	و"! ه	 ��.  ا�%، �1"� �%�0: $/�.�
�ا�! �	"-,	! +	*رو و$ )��� �ان&�%$ #	"�"! ه	  �واه� ه	 ��ا��

١4٠ 
 .�١٣٨٧,�ان ��%، �
ii
� ��9$ ��	 ��0ان ا�%، �1"� �%�0: �
 ��د �
ا���)  ��$  ا���	9،�) :�
&ا"%: در >ن )�ا#; و )=) �	?�@A ۀ��) ه�ات 
�ه?��ن$ 
Dوه= -$ )


 I4 ص ،١٣٨٧ 	نز�+� و �Gان ،٣و ٣ۀ ��	ر� %��. 
iii

 �Kارش 9&ا)   . 
� �+	ن �L"و ا�  �%� ;����$ +�ا& M ارشGK ت	������
 T&�	ر �
 ����ط$ �GK �QRارش �P& Mف و ��د� �Nو� و 

٣١.١٢.٢٠٠٩ ��،%�	V 
 و ا�  	�%��" :��/@ �
 و^�ر �/	د Z+	ب و \"]�� ، ٢٠٠٩$ Z+	� �	ل 	ن&�� در 
&���	 	ن&�� �?WX >ن در .


 %اد،�� :��=-! ��ا را$ ��� ا�	س �	"M داaA	"+�	ن "`	رت ادا�
! ��ا ا�	. ��د �%� "
 ;����$ �	"- "`	رت �Q	�V	ت ا�	س �. 	�&% 
� 

 ..�د$ >d	ز� �	"M .	�: "`	رت �
) ١٣٨٩ �	ل ��c	ن 	 &��زا! ه	 در�	� ( �Aراً 	"�M اaA	"+�	ن د >ن ا�	س
iv (*$ دارا	رج و \"]�� �0  ا#\م! ه	�
 در .
 ا"%$ ا#\� \"]�� � �0+�ب �	"M! ه	$ ,&�% و 
&���	 ،$ دارا* �
  �ً	��+�R ه	$ دارا* ��

 ده?%،$ � :��=- ?%�&> در را ��-?
 	 &و �	���R ا#\م ا�	 ��"%،$ "�. gR0�& �	 $ن&ز! �@%! ��ا  ا#\م 9&ا	د و 	ر �/	ورد$ � �< .\ًh� 

�i���	? $

 را$ ه	* ��ات 	 &و ��د$ � داد�! �=��! ��ا �	"�c Mف از .. 

 	 &و ر�	"%$ � �Aوش �� M"	� G.�� !ض�d G?�&: د%X� 

 .���d و ?%&>$ � ����د �,	دار�
 �?	دا$ ا��R	#$ دارا* ��	�\ت ا"X	م �	 .
$ ��,%ا� .?%،$ � )�^


