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 اٌّؾزـ٠ٛــبد
 

 . دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ -

 مركز المستنصرية لمدراسات العربية والدولية/  أ.د أحمد عمر الراوي                   
مقارنة بين تجربة النرويج   الاقتصاد الكميدور الصناديق الثروة السيادية في استقرار  -

 . والجزائر
 الجامعة المستنصرية -أد. فلاح خمف عمي الربيعي /قسم الاقتصاد                  

 .) من منظور إسترتيجي ( إضاءات إستقرائية لإدارة الصناديق السيادية-
 لمدراسات العربية والدولية/ مركز المستنصرية أ.د.انتظار احمد جاسم                 

صناديق الثروة السيادية بين متطمبات الحوكمة و مبدأ تضامن الأجيال :  تجربة صندوق  -
 ( إنموذجا  PIFالاستثمارات العامة السعودي)

 مركز المستنصرية لمدراسات العربية والدولية/ أ.د.عمرو هشام محمد                
 .المالية المتعثرة  اعادة رسممة المؤسساتمساهمة الصناديق السيادية في   -

                                       / مركز المستنصرية لمدراسات العربية والدولية حيدر عبدالحسين حميد المستوفي ا.م.د. 
 / كمية الادارة والاقتصاد / الجامعة المستنصرية  الاء شمس الله نور اللها.م.د. 

 تحميمية لتجربة الامارات في الصناديق السيادية . ةسار د-

       مركز المستنصرية لمدراسات العربية والدولية /   ا.م.د.اسامة جبار مصمح         
 .وسبل الاستفادة منها تجربة صندوق الثروة السيادي الجزائري)صندوق ضبط الموارد( -

 الجامعة العراقية -كمية الادارة والاقتصاد/  أ.م. د أيسر ياسين فهد                
 .اهمية الصناديق السيادية في استقرار المجتمع -

 مركز المستنصرية لمدراسات العربية والدولية/  ا.م.د. سميرة حسن عطية                 
 .دور صناديق الثروة السيادية في دعم السياسة المالية وتحقيق الاستقرار الاقتصادي-

 بغداد -الكمية التقنية الإدارية /  ي حسينأ.م.د.ابتسام عم                  
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 .91الدور الاقتصادي لصناديق الثروة السيادية في ظل كوقيد  -
              

 م.د. عصام عبد الخضر سعود                       أ.م.د احمد حافظ حميد الطائي
 الجامعة المستنصرية/ كلية الادارة والاقتصاد/ قسم الاقتصاد 

 . الصناديق السيادية فرصة لتصحيح مسار الاقتصاد العراقي 

                       َ.د. اؽّذ ا٠بد اثشا١ُ٘                    مهدي عباسأ.م.د عمي 

 اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ/ و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد/ لغُ الالزظبد

 

 .صناديق الثروة السيادية .. الضرورة الغائبة عن الاقتصاد العراقي
 كمية الادارة والاقتصاد/الجامعة المستنصرية/  م.د. اسراء سعيد صالحا.       

استقرار الاقتصاد الكمي رؤيــــــــة كفاءة صناديق الثروة السيادية ودورها في  -
 .تـــخــــطـــيــطـــيــة

 د. محمد شهاب احمد/ وزارة التخطيط                          
 .الصناديق السيادية عدالة توزيع الثروات في دولة الاتحاد الفدرالي و دورها في تعزيز -

 ميمانية جامعة الس/  كمية القانون     /  أ.م.د.سوزان عثمان قادر
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 دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ

 أ.د أؽّذ ػّش اٌشاٚٞ                                                                    

 ِشوض اٌّغزٕظش٠خ ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخ                                                 

 اٌّغزخٍض:
طؼظزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش أىحس ُظؼ٣ِِ حُظ٤ٔ٘ش ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝح٫هظٜخى١ ُزِيحٜٗخ،    

ك٤غ ُْ ٣ؼي ٛيف ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓوظَٜح ػ٠ِ حُظل١ٞ ُِظوِزخص حُٔخ٤ُش ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ، 

ٝهي ٝاٗٔخ حٛزق ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ٛيف أهَ ْٜٓ  ٛٞ طؼ٣ِِ كًَش حُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش ٝحُي٤ُٝش. 

ٛ٘يٝهخ. ُْٝ ٣ؼي اٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 92ٗلٞ 2ٕٔٓطٞٓغ ػيى ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٤ُٜزق ُـخ٣ش 

ٓوظَٜح ػ٠ِ حُيٍٝ حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢ كو٢، ٝاٗٔخ ٛ٘خى حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ هي أٗ٘ؤص ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش 

 ُظؤهٌ ػ٠ِ ػخطوٜخ حُٔٔخٛٔش ك٢ كًَش حُظ٤ٔ٘ش، ُٓٔٞظٜخ ٖٓ كٞحثٞ ٤ِٓحٜٗخ حُظـخ١ٍ. 

هخّ رظؤ٤ْٓ ٓـِْ ح٩ػٔخٍ، ح١ٌُ ٣ؼي ٛ٘يٝم  2َُ٘ٔٔؿْ إٔ حُؼَحم ٌٓ٘ حُؼخّ ٝرخ      

حٓظؼٔخ١ٍ ُِز٠٘ حُظلظ٤ش ك٢ حُؼَحم، ٝح١ٌُ هٜٚ ُٚ ٗٔزش ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش. ٝهي ٓخْٛ ٌٛح 

حُٔـِْ رٌَ٘ كخػَ ك٢ آٍخء حُوخػيس حُظ٣ٞٔ٘ش ك٢ حُؼَحم. ٝح٤ُّٞ حٛزق حُؼَحم ك٢ أْٓ 

٤خى١، ُظؼ٣َِ كًَش حُظ٤ٔ٘ش ٣ٝٔخْٛ ك٢ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝح٫هظٜخى١ حُلخؿش ٧ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٓ

هي ٗٚ ػ٠ِ طل٣َٞ  2ٕٔٓح١ٌُ ٣ؼخ٢ٗ ٓ٘ٚ حُؼَحم، ٫ ٤ٓٔخ إٔ هخٕٗٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُؼخّ 

حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ح٠ُ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١. ٝهي أ٠ٛٝ حُزلغ رظؤ٤ْٓ 

يٍٝ حُ٘لط٤ش، ٤ُٔخْٛ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش رؼي إٔ ػـِ حُٜٔ٘خؽ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم، أٓٞس رخُ

ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ك٢ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش طلو٤ن ًُي. ٝحهظَف حُزلغ حٕ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ح٫كظ٤خ١خص حُٔخ٤ُش حُٔظَحًٔش ك٤ٚ، ٝإٔ ٓٔرظ٣َٞٔ حُٜ٘يٝم ػ٘ي طؤ٤ٓٔٚ د

ُ٘لط٤ش . ٝإٔ ٣٘خ١ رخُٜ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ % ٖٓ حُؼٞحثي ح٘طوٜٚ ُٚ ٣ٞ٘ٓخ ٫ ٣وَ ػٖ 

حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ًَٔ٘ٝع ٤ٓ٘خء حُلخٝ حٌُز٤َ ٝحُٔي ح٢ٌٌُٔ ٓغ ىٍٝ حُـٞحٍ. ٝإٔ طٌٕٞ 

 اىحٍطٚ ٓٔظوِش. 

 اٌّمذِخ:

 ك٣ِخىس .حُيٍٝ حُٔ٘ظـش ًخٕ ُظٍٜٞ حُ٘ل٢ ك٢ ٓ٘طوظ٘خ حُؼَر٤ش أػَ ًز٤َ ك٢ حهظٜخى٣خص        

ح٫هظٜخى١،  حُ٘ٔٞ ٓؼي٫ص ًظلٖٔ ٛخٓش ؿٞحٗذ ػ٠ِ أٓخ٢ٓ رٌَ٘أٗؼٌْ  هي حُٔخ٤ُش حُلٞحثٞ

 ح٧ًزَ حُـِء إٔ ك٤غ حُٔٔظيحٓش. حُظ٤ٔ٘ش ٝٓ٘خ٣ٍغ ح٫ٓظؼٔخٍ كَٙ طٞك٤َ ٣ُخىس ك٢ ٓٔخ ٓخْٛ

 رٜ٘خى٣ن ٣ؼَف ٓخ اٗ٘خء ه٬ٍ ٖٓ حُٔيهَحص طؼ٣ِِ ك٢ أٓخ٢ٓ رٌَ٘ ٝظق حُلٞحثٞ ٌٛٙ ٖٓ

حُي٢ُٝ.   ٝحُٔخ٢ُ حُ٘وي١ حُ٘ظخّ ك٢ ٓظِح٣يس أ٤ٔٛش حُٜ٘خى٣ن ٌٛٙ حًظٔزض ح٤ُٔخى٣ش. ٝهي حُؼَٝس

 حُ٘خؿٔش ػٖ حُٔخ٢ُ ح٫ٓظوَحٍ ػيّ ظخَٛس طو٤ِٚ ك٢ حُٜ٘خى٣ن ٌٛٙ طِؼزٚ إٔ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ٍ ٓخ

 حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رخٜٗخ حً طوظِق .ُِ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ح٧ٓؼخٍ ك٢ حُظٌرٌرخص

 حُز٘ٞى ٝٝىحثغ ٝحُؼوخٍ حُؼخرض حُيهَ ٝأىٝحص ح٧ْٜٓ ٖٓ طظٌٕٞ ٓظ٘ٞػش ٓخ٤ُش ٓلخكع طٔظِي

 أٛزلض حُوخٛش. ٝهي ح٤ٌُِٔش ًَٝٗخص حُظل١ٞ ٛ٘خى٣ن طٞكَٛخ ًخُظ٢ حُزي٣ِش ٝح٫ٓظؼٔخٍحص

 ٨ٍُٛٞ طو٤ٜٜٜخ طؤػ٤َ كٍٞ طؼخٍ ػٜ٘خ حُظٔخإ٫ص ٜٓٔش حٓظؼٔخ٣ٍش ٓـٔٞػش حُٜ٘خى٣ن ٌٛٙ

 حُ٘وي رٜ٘يٝم كيح ٓٔخ حُي٢ُٝ ٝحُٔخ٢ُ حُ٘وي١ حُ٘ظخّ ك٢ ٓظِح٣يس، أ٤ٔٛش ُظٌظ٢ٔ حُليٝى ػزَ

  ًُي ك٢ رٔخ حُل٤ٌٓٞش، حُٜ٘خى٣ن رٌٜٙ حُٔظؼِوش حُو٠خ٣خ ٓوظِق ك٢ حُـٜٞى طٌؼ٤ق ا٠ُ حُي٢ُٝ

 حُؼخُْ. أٗلخء ؿ٤ٔغ ك٢ حَُأٓٔخ٤ُش ٝحُظيكوخص حُٔخ٢ُ ح٫ٓظوَحٍ ػ٠ِ طؤػ٤َٛخ

. ٝطٞحُض 2ٖ٘ٔٝطؼي ىُٝش ح٣ٌُٞض ٖٓ أ٠ُٝ حُيٍٝ حُو٤ِـ٤ش حُظ٢ أٗ٘ؤص ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ػخّ   

رؼيٛخ حُيٍٝ ربٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ كٞحث٠ٜخ حُٔخ٤ُش، ٝطؼظزَ ح٤ُّٞ ىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش 
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 ٤ِٓخٍ ى9ٍ٫ٝ,ٕٙ٘ٔٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش رِـض أُٜٛٞخ ٗلٞ  7حُٔظليس أكي أْٛ حُيٍٝ حُظ٢ طٔظِي 

% ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٖ,ٖٗ% ٖٓ أٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ٝطٔؼَ ٗٔزش 2ٔ,7ٔطٔؼَ 

أٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُٔـِْ حُظؼخٕٝ حُو٤ِـ٢. ٣ٝؼي ٛ٘يٝم ٓئٓٔش ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ح١ٌُ 

ًَٗش  ٖٖطٌِٔٚ كٌٞٓش ىر٢ ك٢ ٓويٓش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُ٪ٓخٍحص حُؼَر٤ش، ك٤غ ٣ٔظِي ٗلٞ 

ظِق ح٫هظٜخٛخص )حُ٘وَ، حُظ٣َٞٔ، حُطخهش، حُٜ٘خػخص، ٝحُؼوخٍحص(  ٝهي حٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ٓو

ٓخْٛ ٛ٘يٝم ٓئٓٔش ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ا٠ُ ط٘ٞع حهظٜخى آخٍس ىر٢، ك٤غ حٗولٞ ٓٔخٛٔش حُ٘ل٢ 

% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٩ٓخٍس ىر٢ ٘ح٠ُ أهَ ٖٓ 29ٔٔ% ػخّ ٘٘ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ُ٪ٓخٍس ٖٓ 

أ٤ٔٛش ٌٛح حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ٩ٓخٍس ىر٢ ك٢ كًَش حُظ٤ٔ٘ش ك٢ . ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼٌْ ُٕٙٔٓؼخّ 

 ح٩ٓخٍس ٝط٣ٞ٘غ حهظٜخىٛخ ٝػيّ حػظٔخىٛخ كو٢ ػ٠ِ حُ٘ل٢.

أٓخ ك٢ حُؼَحم ح١ٌُ ٣ؼي أٍٝ ٖٓ أ١ِن حُؼَٔ رخُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٌٓ٘ ريح٣ش حُو٤٘٤ٔٔخص ٖٓ   

ًز٤َس ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘ل٢ حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ٝحُٔظٔؼَ رٔـِْ ح٩ػٔخٍ ح١ٌُ ًخٕ ٣وٜٚ ُٚ ٗٔزش 

ٝحٓظؼٔخٍٛخ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ حٓظَحط٤ـ٤ش ٜٓٔش ًخُٔيٝى ٝحُوِٗخص حُٔخث٤ش ١َٝم حُٔٞح٬ٛص 

. ُْٝ ٣ٔؼ٠ حُؼَحم 2٘9ٔٝٓ٘خ٣ٍغ حُطخهش. ٌُٖ ٓغ ح٧ٓق كوي حُـ٢ ٌٛح حُٔـِْ رؼي ػخّ 

رخهظ٬ف كٌٞٓخطٚ ا٠ُ ط٤ٌَ٘ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُظؼ٣ِِ كًَش ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝحُظل١ٞ ك٢ كخُش 

طَحؿغ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ك٢ ىػْ حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى. ٓؼَ ٓخ ٣َٔ رٚ حُؼَحم ح٤ُّٞ ٖٓ ٟخثوش 

 ٓخ٤ُش ٝطي٢ٗ ٓٔخٛٔش حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ.

 

 ٘ذف اٌجؾش:  

ٝحُظل١ٞ ُِظوِزخص ك٢ ٗظَح ٤ٔٛ٧ش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طؼ٣ِِ ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش،    

ؿخء ٌٛح حُزلغ ٢ِٔ٤ُ ح٠ُٞء ػ٠ِ حُيٍٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ُِيٍٝ حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش، 

ح١ٌُ طؼِزٚ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ كًَش حُظ٤ٔ٘ش ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ  

 ٝح٫هظٜخى١، ٓغ آٌخ٤ٗش طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم.

 ي: ؽج١ؼخ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ٚٔشأرٙباٌّجؾش الأٚ

 :اٌغ١بد٠خ اٌضشٚح طٕبد٠ك رؼش٠ف أٚلا:
ُوي ػَكض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش رظؼخ٣ٍق ػي٣يس، ٝإٔ ًخٗض طظلن ػ٠ِ ٠ٕٓٔٞ ٍث٢ٔ٤ ُظِي     

٫ٓظؼٔخٍ كٞحثٞ ح٧ٓٞحٍ حُ٘خؿٔش ػٖ  طؼٞى ٤ٌِٓظٜخ ُِيُٝش حٓظؼٔخ٣ٍش حُٜ٘خى٣ن ٛٞ اٜٗخ ٤ًخٗخص

ٝك٤ٔخ ٣ؤط٢ أْٛ طِي حُظؼخ٣ٍق  . حُٔخ٤ُش حُٔل٤ِش ٝحُؼخ٤ُٔش ح٧ٍٛٞ ك٢ ٧هَٟحُ٘ل٢ أٝ حُِٔغ ح

 :(ٕٕٓ٘ٙٔٓ)ٓزخٍى،كخ١ٔش

 رٜيف ُِيُٝش حُظخرؼش حُي٤ُٝش ٝح٫كظ٤خ١خص حُؼَٝحص ربىحٍس ٌِٓلش ُِيُٝش ًِٓٔٞش ٛ٘خى٣ن  -

  .ًز٤َس ػخثيحص طلو٤ن

 حُٔخ٤ُش ٝح٫كظ٤خ١خص حُؼَٝحص ربىحٍس ٌِٓلش ٛ٘خى٣ن ٢ٛ ح٤ُٔخى٣ش، حُؼَٝس ٛ٘خى٣ن -

 .ُِلٌٞٓخص

 ٓخ٤ُش. أٛيحف ُظلو٤ن اىحٍطٜخ أٝ طٞظ٤لٜخ طظ٠ُٞ أٝ رخ٧ٍٛٞ طلظلع ٛ٘خى٣ن ٢ٛ -

 حُظ٢ حُيٍٝ ُلٌٞٓخص حُي٤ُٝش ح٫كظ٤خ١خص ربىحٍس ٌِٓلش ٛ٘خى٣ن أٜٗخ ػ٠ِ ًٌُي ٝطؼَف -

  .حُـخ١ٍ حُلٔخد ك٢ ٓخ٤ُش كٞحثٞ أ١ ٓظٞحَٛ رٌَ٘ حٓظؼٔخٍحطٜخ طلٞم ٓيهَحص ُي٣ٜخ

 ًِٓٔٞش ٓليىس، أؿَحٝ ًحص حٓظؼٔخٍ ٛ٘خى٣ن أٜٗخ ػ٠ِ حُي٢ُٝ حُ٘وي ٛ٘يٝم ؼَكٜخًٔخ ٣ -

 ػ٤ِٔخص ٖٓ ر٘خءٛخ ٣ظْ حُٔيٟ، ٣ٞ١ِٝش حهظٜخى٣ش ٓظٞٓطش ٧ٛيحف ٤ٓطَطٜخ ٝطلض ُِلٌٞٓش
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 طَحًْ ٖٓ أٝ حُؼخٓش حُٔخ٤ُش كٞحثٞ أٝ حُظو٤ٜٚ ػ٤ِٔخص ػٞحثي أٝ ح٧ؿ٘ز٢ حَُٜف

  .حُزظ٤َُٝش حُلٞحثٞ

٣ؼَكٜخ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش: حُٜ٘يٝم ػزخٍس ػٖ ٛ٘يٝم حٓظؼٔخٍ ك٢ٌٓٞ ًٔخ  -

ٌٕٓٞ ٖٓ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ًخ٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش. ٝطٌَ٘ ٓٞحٍى 

حُٜ٘يٝم ٖٓ كخثٞ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص أٝ حُٔٞحُٗش أٝ حُٔٞحٍى حُ٘خؿٔش ػٖ حُوٜٜش 

 (.9ٕٜٗٙ٘ٔٓخّ،ٍحطٍٞٝٓٞحٍى ٛخىٍحص حُِٔغ ًخُ٘ل٢ ٝحُـخُ)ٓ

(، رخٕ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ OECDٝطؼَكٜخ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ) -

ٝٓخث٢ حٓظؼٔخ٣ٍش ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش ٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ ٝطيحٍ رٌَ٘ 

 ٓٔظوَ ػٖ ح٫كظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش.

 :٢ِ٣ ًٔخ ػخٓش رٜلش طؼ٣َق حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش  ٣ٌٖٝٔ

 أٝ حُٔ٘يحص أٝ ح٧ْٜٓ أٝ ًخ٧ٍح٢ٟ ٓخ٤ُش أٍٛٞ ٖٓ طظٌٕٞ ُِيُٝش، ًِٓٔٞش ٛ٘خى٣ن ٢ٛ 

 إٔ ٣٘زـ٢ ٌُح .ٖٓ حؿَ حٓظؼٔخٍٛخ َٓس أهَٟ ٓخ٤ُش كٞحثٞ ٝطيٍ أهَٟ، حٓظؼٔخ٣ٍش َٓ٘ٝػخص

 ٖٓ أػ٠ِ ػٞحثي طلو٤ن رٜيف رخُؼَٝس، ٬ُكظلخظ ٓوظِلش ٤ِٓٝش أٗٚ ػ٠ِ حُٜ٘يٝم ا٠ُ ٣٘ظَ

طوظِق  ح٤ُٔخى٣ش حُؼَٝس ٝٛ٘خ ٗـي إٔ ٛ٘خى٣ن ُِيٍٝ. ح٤َُٔٓش ح٫كظ٤خ٢١ ٖٓ طظيكن حُظ٢ حُؼٞحثي

ػٖ حُٜ٘خى٣ن ٝحًَُ٘خص ٝح٫كظ٤خ١خص حُظخرؼش ُِيُٝش ٝحُظ٢ طٔظويٜٓخ حُلٌٞٓش ُظلو٤ن أٛيحف 

 ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش. 

 :اٌغ١بد٠خ اٌضشٚح طٕبد٠ك أٔٛاع صب١ٔب:

 ٗ٘ؤطٜخ ٖٓ حَُث٤ٔ٤ش ح٧ٛيحف كٔذ َٟهح٧ ػٖ ٜٓ٘خ ًَ ح٤ُٔخى٣ش حُؼَٝس طظ٤ِٔ ٛ٘خى٣ن

 حُٔٔظٟٞ ػ٠ِ ًز٤َس أ٤ٔٛش طٌظٔذ ٓخ ؿؼِٜخ ٌٝٛح أٛ٘خف ػيس ا٠ُ طٜ٘ق ٗـيٛخ ٌُح ٝأُٜٛٞخ

 ٌٛٙ ٖٓ أٗٞحع هْٔ ٝؿٞى ا٠ُ حُي٢ُٝ حُ٘وي ٛ٘يٝم طل٬٤ِص ٝط٤َ٘ .ٝحُؼخ٢ُٔ حُٔل٢ِ

  (:9ٕٙ٘ٗٔٓ)ٜٓخّ، ٍحطٍٞح٧ٓخ٢ٓ ُٜيكٜخ ٝكوخ ر٤ٜ٘خ حُظ٤٤ِٔ ٣ٌٖٔ حُٜ٘خى٣ن

 ٖٓ ًٌَ ح٫هظٜخى ٝ ح٤ُِٔح٤ٗش كٔخ٣ش ك٢ ح٧ٓخ٢ٓ ٛيكٜخ ٣ظٔؼَ :الاعزمشاس طٕبد٠ك - أ

 )حُ٘ل٢( حُِٔغ أٓؼخٍ طٌرٌرخص

 كخكظش ا٠ُ حُٔظـيىس ؿ٤َ ح٧ٍٛٞ طل٣َٞ ا٢ُ طٜيف  :اٌمبدِخ ٌلأع١بي الادخبس طٕبد٠ك - - د

 .ٟٝٔخٗخ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ط٘ٞػخ أًؼَ أٍٛٞ

ُٝٞ إٔ  .ح٫كظ٤خ٤١خص ػ٠ِ حُؼخثي ٣ُِخىس اٗ٘خإٛخ ٣ٝظْ  :الاؽز١بؽبد اعزضّبس ششوبد - - ص

 ح٫كظ٤خ٤١ش ح٧ٍٛٞ كجش ٟٖٔ حُـخُذ ك٢ طيٍؽ طِحٍ أُٜٛٞخ ٫

 أٝ ح٫هظٜخى٣ش - ح٫ؿظٔخػ٤ش ط٘٘ؤ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ط٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ  :اٌز١ّٕخ طٕبد٠ك - ع

 ك٢ حُٔل٢ِ حُ٘خطؾ ٗٔٞ طؼُِ إٔ ٣ٌٖٔ ٝحُظ٢ حُ٘٘خ١ هطخػخص ك٢ حُٔظزؼش ح٤ُٔخٓخص ط٘ـ٤غ

 .حُٔؼ٢٘ حُزِي

 ؿ٤َ حُطخٍثش حُظوخػي حُظِحٓخص ط٘٘ؤ ٧ؿَحٝ طـط٤ش   :اٌزمبػذ اؽز١بؽ١بد طٕبد٠ك - ؽ

 . ُِلٌٞٓش حُؼ٤ٓٞٔش ح٤ُِٔح٤ٗش ك٢ حُٔليىس

 ح٤ُٔخى٣ش َٝس ؼحُ ٛ٘خى٣ن ٓٔؼ٢ِ ٓغ رخُظؼخٕٝ حُؼَٔ حُي٢ُٝ حُ٘وي ٛ٘يٝم هزَحء ريأ ُٝوي    

 ٌٛٙ ٖٓ ى٤ُٝش ػَٔ ٓـٔٞػش ط٤ٌَ٘ ًُي ك٢ رٔخ حُظل٤ِ٤٠ش،  حُٔٔخٍٓخص ٖٓ ٓـٔٞػش ُٟٞغ

 ٓـٔٞع ٝإٔ ، 9ٕٓٓ ٤ٗٔخٕ َٜٗ ٖٓ حػظزخٍح ح٤ُٜخؿش ٝأػٔخٍ حُل٤٘ش حُٔ٘خه٘خص ُزيء حُٜ٘خى٣ن
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 طٔخػي ًِٜٝخ ٝحُٔٔخءُش، ٝحُ٘لخك٤ش حُؼخٓش حُلٌٞٓش ه٠خ٣خ طـط٢ ٓٞف حُل٠ِ٠ حُٔٔخٍٓخص

 ٖٓ ٓـٔٞػش ٝاػيحى ح٤ُٔخى٣ش حُؼَٝس ٛ٘خى٣ن رٜخ طوّٞ حُظ٢ ُِؼ٤ِٔخص حُلْٜ طؼ٤ٔن ػ٠ِ

 حُٔل٤ِش ٝٓئٓٔظٜخ ٤ٓخٓظٜخ أ١َ ٝطؼ٣ِِ ح٧هَٟ حُزِيحٕ رٜخ طٔظَٗي حُظ٢ حُل٠ِ٠ حُٔٔخٍٓخص

ٝىػْ ٜٓخُلٜخ ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٝحُٔخ٤ُش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ إٔ ٌٛٙ حُٔٔخٍٓخص طئى١ ا٠ُ طٜيثش 

حُزِيحٕ حُٔظِو٤ش ٬ُٓظؼٔخٍحص ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ حُٔوخٝف حُٔظؼِوش رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ 

 (..9ٕٓٓآٍخء ٗظخّ ٗوي١ ٝٓخ٢ُ ػخ٢ُٔ ٓلظٞف)طو٣ََ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ 

 :اٌغ١بد٠خ اٌضشٚح طٕبد٠ك أطٛي صبٌضب: ؽغُ

 حُ٘وي ػ٤ِٔخص أٝ حُٔيكٞػخص، ٤ِٓحٕ كٞحثٞ ٖٓ حُؼخىس ك٢ ح٤ُٔخى٣َّش حُؼَٝس ٛ٘خى٣ن طٍٔٞ

 ٖٓ حُٔظلووش ح٣٩َحىحص أٝ حُؼخٓش، حُٔخ٤ُش كٞحثٞ أٝ حُوٜوٜش، ػخثي أٝ ح٤َُٔٓش، ح٧ؿ٘ز٢

 حُٜ٘خى٣ن طِي ٓٞؿٞىحص طليى حُظ٢ ح٧ٍهخّ إ .ٓـظٔؼش حُٔٞحٍى ٌٛٙ ًَ أٝ حُِٔؼ٤ش، حُٜخىٍحص

 ٌُٖٝ ُِ٘لخك٤ش، ٗوٚ رٔزذ أٓٞحُٚ ٣ؼِٖ ٫ ٜٓ٘خ ًز٤َ ػيى إٔ ٤ٓٔخ ٫ ٝحٓغ، رٌَ٘ طظلخٝص

 د طويٍ حُٜ٘خى٣ن ٌٛٙ كـْ ػٖ deutsche Bank كـْ إٔ ا٠ُ ر٘ي ىٝطٖ اكٜخث٤خص ط٤َ٘

ًٝخٕ ٫ٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٗظ٤ـش طِح٣ي   . ٕٓٓٓػخّ  ى٫ٍٝ ٤ِٓخٍ 2ٖٓٔ

حُطِذ ػ٠ِ حُطخهش ه٬ٍ حُؼوي ح٧ٍٝ ٖٓ حُوَٕ حُٞحكي ٝحُؼ٣َٖ٘ ٓززخ ٩ٗ٘خء حُؼي٣ي ٖٓ 

ش ك٢ ٓ٘طوش حُو٤ِؾ حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢. ٤َُٜ ػيىٛخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٫ ٤ٓٔخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ،   79ٖٖ.2ٛ٘يٝهخ ٤ٓخى٣خ طويٍ كـْ أُٜٛٞخ ر٘لٞ  92ر٘لٞ  2ٕٔٓك٢ ٜٗخ٣ش 

(.٬٣ٝكع SWF Instituteكٔزٔخ  ٓخ أظَٜطٚ أكيع ر٤خٗخص ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش )

، هزَ ٛز١ٞٚ ك٢ ٕٗٔٓ-2٘ٓٔ ( حُظطٍٞ ح٠ُٔطَى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ه٬ٍ حُلظَسٖٔٓ حٌَُ٘ )

 ٝطَحؿؼٚ ح٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ٓظي٤ٗش ه٤خٓخ ُٔخ َٝٛ ح٤ُٚ ك٢ حُؼخّ حًٌٍُٔٞ. ٕٗٔٓٓ٘ظٜق ػخّ 

 

 

.  ٕٗٔٓ-2٘ٓٔ( ٣ز٤ٖ حُظطٍٞ ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ه٬ٍ حُلظَس ٌَٔٗ)

 
 

حُٜٔيٍ: ٜٓخّ ؿ٢ُِٞ، ٓلٔي ٍحطٍٞ، طيحػ٤خص حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

 9ُٕٔٓٔ٘ش  9ىٍحٓش كخُش ح٣ٌُٞض، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼٔوش حُؼيى -ح٤ُٔخى٣ش

ٙٗ9.  

( أًزَ ػَٕ٘ٝ ٛ٘يٝهخ ٤ٓخى٣خ ك٢ حُؼخُْ كٔذ أُٜٛٞخ حُٔخ٤ُش ُؼخّ  ٣ٝٔز٤ٖ ؿيٍٝ )  

ٕٓٔ٘
(٘)

. ك٤غ ٬٣كع ٖٓ ر٤خٗخص حُـيٍٝ حُٔ٘خٍ ح٤ُٚ إٔ أًزَ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٖٓ ك٤غ كـْ 

٤ِٓخٍ  97ٖظوخػي حُل٢ٌٓٞ َُِ٘ٝؽ ح١ٌُ هيٍص أُٛٞٚ ر٘لٞ أُٛٞٚ حُٔخ٤ُش ٛٞ ٛ٘يٝم حُ

. ػْ ؿخء رخَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٕ٘ٔٓى٫ٍٝ ُـخ٣ش حَُرغ حُؼخُغ ٖٓ ػخّ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ًَٝٗش ح٤ُٜٖ 77ٖحُظخرغ ُ٪ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس حُٔويٍ أُٛٞٚ ر٘لٞ 

 2015لعام  ( يبين أكبر عشرون صندوق سيادي في العالم حسب حجم أصوليا المالية1جدول)
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 ؽغُ الأطٛي اٌذٌٚخ اعُ اٌظٕذٚق اٌغ١بدٞ اٌّشرجخ

 )١ٍِبس دٚلاس(

 طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ 1

 (Government Pension Fund 

- global ) 

 373 إٌشٚط

 

 عٙبص أثٛ ظجٟ ٌلاعزضّبس 2

(Abu Dhabi Investment 

Authority) 

 .773 الإِبساد

 ششوخ اٌظ١ٓ ٌلاعزضّبس 3

(China    Investment 

Corporation 

 74647 اٌظ١ٓ

الأطٛي الأعٕج١خ ٌّإعغخ إٌمذ  4

 اٌغؼٛد٠خ )عبِب(

(SAMA Foreign Holdings) 

 67173 اٌغؼٛد٠خ

 ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلاعزضّبس 5

Kuwait Investment 

Authority 

 592 اٌى٠ٛذ

 ششوخ ع١ف ٌلاعزضّبس 6

SAFE Investment Company 

 547 اٌظ١ٓ

ِؾفظخ الاعزضّبس اٌزبثؼخ ٌّإعغخ إٌمذ  7

 ٘ٛٔه وٛٔه

Hong Kong Monetary 

Authority Investment 

 40042 اٌظ١ٓ
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Portfolio 

 ششوخ ؽىِٛخ عٕغبفٛسح ٌلاعزضّبس 3

(Government of Singapore 

Investment Corporation) 

 344 عٕغبفٛسح

 ١٘ئخ لطش ٌلاعزضّبس 9

Qatar Investment Authority 

 256 لطش

 اٌظٕذٚق اٌٛؽٕٟ ٌٍؼّبْ الاعزّبػٟ 10

National Social Security 

Fund 

 236 اٌظ١ٓ

 ر١ّبع١ه اٌمبثؼخ 11

Temasek Holdings 

 19345 عٕغبفٛسح

 ِإعغخ دثٟ ٌلاعزضّبس 12

Investment corporation of 

 133 الإِبساد

 ِغٍظ أثٛ ظجٟ ٌلاعزضّبس 13

(Abu Dhabi Investment 

Council) 

 110 الإِبساد

 طٕذٚق اٌّغزمجً الأعزشاٌٟ 14

Australian Future Fund 

 95 أعزشا١ٌب
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 ٬ُٓظؼٔخٍ حُظخرؼش 

ُِلٌٞٓش ح٤٘٤ُٜش 

٤ِٓخٍ 7ٗٙ,7ر٘لٞ 

ى٫ٍٝ. ػْ ٣ؤط٢ 

ٛ٘يٝم ح٧ٍٛٞ 

ح٧ؿ٘ز٤ش حُٔؼٞى١ 

رخَُٔطزش حَُحرؼش 

ٝرلـْ 

٤ِٓخٍ 7ٔ,9ٙ

ى٫ٍٝ. ٓٔخ ٬٣كع 

ٖٓ ر٤خٗخص حُـيٍٝ 

إٔ طؤ٤ْٓ 

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

٫ ٣وظَٜ ػ٠ِ 

حُيٍٝ حُٔ٘ظـش 

ُِ٘ل٢ ٝحُـخُ كو٢، 

ٝاٗٔخ ٛ٘خى ػيى 

٤ُْ رخُو٤َِ ٖٓ 

٢ أٓٔض حُيٍٝ حُظ

ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش 

٤ُْ ُٜخ ػَٝحص 

١ز٤ؼ٤ش، هي ُٓٞظٜخ 

ٖٓ كٞحثٞ ٓٞحُٗخطٜخ حُؼخٓش ٝكٞحثٞ حُٔٞح٣ُٖ حُظـخ٣ٍش، ُظٔؼَ أٍٛٞ ٓخ٤ُش طٔخػي حُيُٝش ك٢ 

حُللخظ ػ٠ِ ٝحُظل١ٞ  ٝطؤ٤ٖٓ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ح١ٌُ  ٣٘ـْ ػٖ حُظوِزخص ك٢ حُ٘٘خ١ 

٤ؼ٤ش ٝحُٜل٤ش ًـخثلش ًَٝٗخ ًٌُٝي ُِللخظ ػ٠ِ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ أٝ ؿَحء حٌُٞحٍع حُطز

 كوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٖٓ ٓٞحٍى رِيحْٜٗ.

 اٌظٕذٚق الاؽز١بؽٟ اٌشٚعٟ 15

Reserve Fund 

 3349 سٚع١ب

16 
 ششوخ وٛس٠ب ٌلاعزضّبس

Korea Investment 

corporation 

 3447 اٌغٕٛث١خوٛس٠ب 

17 
 طٕذٚق اٌشفبٖ اٌشٚعٟ

National Welfare Fund 

 7949 سٚعٟ

ِؾفظخ الاعزضّبس اٌزبثؼخ ١ٌٙئخ الأٚساق  13

 اٌّب١ٌخ ٌىبصاخغزبْ

Samruk - kazyan JSC 

 7745 وبصاخغزبْ

 طٕذٚق وبصاخغزبْ اٌٛؽٕٟ 19

Kazakhstan National Fund 

 77 وبصاخغزبْ

 اٌجزش١ٌٚخ اٌذ١ٌٚخششوخ الاعزضّبساد  20

international petroleum 

Investment Company 

 6673 الإِبساد



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

10 

 

 

اٌّظذس: أ. عٙبَ عٌٍٟٛ أ.د ِؾّذ سارٛي4 أخفبع أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ طٕبد٠ك اٌضشٚح 

ٌغٕخ 3دساعخ ؽبٌخ   اٌى٠ٛذ4 ِغٍخ اٌذساعبد الالزظبد٠خ اٌّؼّك4 اٌؼذد –اٌغ١بد٠خ 

 .          51ص2013

 : أ١ّ٘خ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ:اثؼب

طٌٖٔ أ٤ٔٛش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ؿِٔش ػٞحَٓ ٗظ٤ـش ٓٔخٛٔظٜخ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ . 

ٝطٔؼ٠ ا٠ُ طؤ٤ٖٓ ح٫كظ٤خ١خص ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش  ٖٓ ه٬ٍ ح٫ط٢)ٜٓخّ، 

 (:9ٕٙٓٔ9ٍٕٔٓحطٍٞ

ؿِء ٖٓ ػٞحثيٛخ هيٍطٜخ ػ٠ِ أىحء ىٍٝ ح٫كظ٤خ١ رخُ٘ٔزش ُِيٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ، رظل٣َٞ  .ٔ

 ُٜخُق ح٧ؿ٤خٍ حُُٔٞٞىس حُوخىٓش، ٫ ٤ٓٔخ ٣زؼي ٠ٗٞد حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ًخُ٘ل٢ ٝحُـخُ.

ٓٔخكٜخ رظ٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُوخّ رظط٣َٞ أٗ٘طش ؿي٣يس ًٔخ ٛٞ كخٍ ٓٔخٛٔش  .ٕ

ٛ٘خى٣ن أرٞ ظز٢، ىر٢ رظط٣َٞٛخ ٤ُِٔخكش ٝٛ٘خػخص حُظ٤ِٔش ٝح٧ٗ٘طش ح٧هَٟ حَُٔطزطش 

 رخُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش.

طٞك٤َٛخ ُٔٞحٍى ٓخ٤ُش ىحثٔش ٝٓ٘ظظٔش ُِيٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ، طٌٕٞ ؿ٤َ َٓطزطش رخٓظَٔحٍ   .ٖ

 حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش،  حُظ٢ ٜٓٔخ رِؾ ٓوِٜٝٗخ طزو٠ هخرِش ٠ُِ٘ٞد.

طوّٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ريٍٝ حٓظوَح١ٍ، ٖٓ ه٬ٍ حٓظٜخٙ حُٜيٓخص حُ٘خؿٔش ػٖ   .ٗ

ُٔٞحٍى ح٤ُٝ٧ش، ًخٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢  حُلخِٛش ح٤ُّٞ ح٫ٗولخٝ حُٔئهض ك٢ أٓؼخٍ ح

 ٗظ٤ـش ؿخثلش ًَٝٗخ.

طوّٞ رظؤ٤ٖٓ ٓيحه٤َ ٣ٞ٘ٓش ؿ٤َ َٓطزطش رؤٓؼخٍ حُٔٞحٍى ح٤ُٝ٧ش، ٝطؼَٔ ػ٠ِ طـط٤ش  .٘

حُٜيٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُِٔز٤ش. كِوي حٓظطخع ٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ك٢ ح٣ٌُٞض ٓؼ٬ 

 حُو٤ِؾ حُؼخ٤ٗش.ط٣َٞٔ اػخىس أػٔخٍ ح٣ٌُٞض رؼي كَد 

حُٔٔخٛٔش ك٢ ط٤ٔ٘ش حُيٍٝ حُٔٔظوزِش ٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن، رظ٣َٞٔ ح٤ُٜخًَ حُوخػي٣ش.   .ٙ

% ٖٓ ٌٔٝٛح ٓخ ىكغ ٍث٤ْ حُز٘ي حُي٢ُٝ ا٠ُ ح٫هظَحف ػ٠ِ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رخٓظؼٔخٍ 

 أُٜٛٞخ ك٢ حُٔئٓٔخص ح٧ك٣َو٤ش رخُظؼخٕٝ ٓغ حُز٘ي.

 ًَخص ريػٜٔخ َُإّٝ أٓٞحٍ حًَُ٘خص حُٔظؼؼَس.حُٔلخكظش ػ٠ِ حُٞظخثق حُظ٢ طٞكَٛخ حُ٘ .7

 حُٔٔخٛٔش ك٢ ٣ُخىس طٌخَٓ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٣ُٝخىس حُٔ٘خًٍش ٍٝر٢ حُٜٔخُق.  .9
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حُٔٔخٛٔش ك٢ طلو٤ن ٣ِٓي ٖٓ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١، ك٢ حُيٍٝ حُظخرؼش ُٜخ رظ٣ٞ٘غ   .2

٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظٜخى رخُظٞٓغ ك٢ ح٧ٗ٘طش ؿ٤َ حُ٘لط٤ش هخٛش؛ رٔخ ٣ؼَٔ ػ٠ِ طو٤ِٚ ح

 ٝحٍىحص حُِٔغ ح٫ٓظ٤ً٬ٜش، ٖٝٓ ػْ طؤػ٤َحص حُظ٠وْ حُٔٔظٍٞى.

ٝهي أهٌص ػيى ٖٓ حُيٍٝ حُٔظويٓش طو٠٘ ٖٓ كـْ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظخرؼش ُيٍٝ   

ٖٓ ه٬ٍ حُ٘وخ١ أهَٟ، ٝطؼظزَٛخ طظيهَ ك٢ ٗظخٜٓخ ح٫هظٜخى١ 

 (:2ٖٕٕٙٔٓح٥ط٤ش)ٜٓخّ،ٍحطٍٞ

خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ كٜٚ ك٢ ًَٗخص حُؼخُْ حُـَر٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣٘ط١ٞ ػ٠ِ إٔ حٓظلٞحً حُٜ٘ -

ٗٞح٣خ ٤ٓخ٤ٓش ٓؼ٤٘ش، ٝأٛيحف حٓظَحط٤ـ٤ش، هي طٌَ٘ هطَحً ػ٠ِ ح٧ٖٓ حُو٢ٓٞ، ٝػ٠ِ ٓـَٔ 

حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ح٢٘١ُٞ، ٫ ٤ٓٔخ ك٤ٖ طٔظـَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓٞحٍىٛخ ٤ُِٔطَس ػ٠ِ 

ك٢ ح٫هظٜخى٣خص حُـَر٤ش، ًًَ٘خص حُطخهش  حُٜ٘خػخص حَُث٤ٔ٤ش ًحص ح٤ٔٛ٧ش حُوٜٟٞ

 ٝح٫طٜخ٫ص.

٧ٕٝ حُ٘٘خ١خص حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُٔـخ٫ص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٣ٌٖٔ إٔ طئى١  -

ا٠ُ اكزخ١ ِٓح٣خ ٤ٓخٓش حُوٜوٜش حُظ٢ حػظٔيطٜخ حُيٍٝ حُـَر٤ش.  كظؼٞى ٤ٌِٓش ٌٛٙ حًَُ٘خص 

 ظ٢ ٢ٛ ٛ٘خى٣ن ػخٓش طخرؼش ُيُٜٝخ.  ُظٌٕٞ ٖٓ ٤ٌِٓخص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُ

٧ٕٝ ٤ٌِٓش حُيُٝش ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١، ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔ٘ق حًَُ٘خص حُظ٢ ٣ٌِٜٔخ ٤ِٓس هخٛش، ٖٓ  -

ه٬ٍ حُيػْ حُِٞؿٔظ٢ حُظ٢ طظِوخٙ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ىُٜٝخ ٖٓ ٓؼِٞٓخص ٝطٞهؼخص ٓٔظوز٤ِش 

 ُلًَش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١.

 بد٠خ فٟ اٌز١ّٕخاٌّجؾش اٌضبٟٔ: دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١

 أٚلا: دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ ر٠ٕٛغ الالزظبد  ٚرؾم١ك اٌز١ّٕخ:

ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ طٜيف ٧ٕ طٌٕٞ ٓ٘خًٍش ك٢ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص     

حُظ٣ٞٔ٘ش ك٢ رِيحٜٗخ ٝحُظ٢ ٣طِن ػ٤ِٜخ ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش، ٝحُظ٢ ػَكٜخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ رؤٜٗخ 

خى٣ن طٍٔٞ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٫هظٜخى٣ش أٝ ُظؼ٣ِِ ح٤ُٔخٓخص حُٜ٘خػ٤ش ُظلل٤ِ حُ٘ٔٞ. ٛ٘

ًخٓظ٬ًٜخ أْٜٓ ك٢ أْٛ حُؼوخٍحص حًُِٔٔٞش ُِيُٝش ٝحًَُ٘خص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔل٤ِش. ك٤غ ٣ٌٖٔ 

ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ط٣َٞٔ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٠٘ حُظلظ٤ش ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ حُوطخػخص ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ُظ٤ٔ٘ش 

ك٢ TEMASEKٜخى رِيٛخ. ٣ٝ٘طزن ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ ٛ٘يٝم ط٤ٔخٓي حهظ

ٝٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش  KNBٓ٘ـخكٍٞس ٝٛ٘يٝم ه٣ِ٘ش ٓخ٣ِ٤ُخ 
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٤ٛٝجش ح٫ٓظؼٔخٍ حُوط٣َش   ICDحُٔؼٞى٣ش ًَٝٗش حُٔزخىُش ك٢ حرٞ ظز٢ ٝٓئٓٔش ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍ

QIA َ(.7ٙٔٓ7ٕٔٓ)ك٤ٌْ، ٤ٔٓ 

ٝه٤َ ٓؼخٍ ػ٠ِ ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ٝط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼَر٢،    

ٛٞ ٓخ طْ ك٢ آخٍس ىر٢ ك٢ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ك٢ طٞؿ٤ٚ هْٔ ٖٓ حٓظؼٔخٍحص ٌٛٙ 

حُٜ٘خى٣ن ك٢ ط٣ٞ٘غ حهظٜخىٛخ. اً طؤط٢ آخٍس ىر٢  ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش رؼي حرٞ ظز٢ ك٢ اٗظخؿٜخ 

أُق ر٤ََٓ رخ٤ُّٞ، كؤٕ ٓٔخٛٔش حُ٘ل٢ هي 7ِٓ٘ل٢ ، ٍٝؿْ ططٍٞ اٗظخؿٜخ حُ٘لط٢ ٤َُٜ ا٠ُ ٗلٞ ُ

% ٘٘طَحؿؼض ًؼ٤َح رلؼَ ط٢٤٘٘ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش حَُث٤ٔ٤ش، اً طَحؿؼض ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٖٓ 

. ٓٔخ ٣ؼٌْ ط٘ٞع ٕٗٔٓ% ػخّ ٖٖٝٓ ػْ ا٠ُ أهَ ٖٓ  ٕ٘ٓٓ% ػخّ ٖ,٘ا٠ُ  29ٔٔػخّ 

ر٢، ٣ٝـؼِٚ هخٍؽ طؤػ٤َحص طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش. ٝرٌُي ح٫هظٜخى ٩ٓخٍس ى

كووض آخٍس ىر٢ طويٓخ ك٢ ٗٔٞ حهظٜخىٛخ رؼ٤يح ػٖ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ حهظٜخىٛخ ُٞ ًخٕ 

% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 2ٓٓؼظٔيح ػ٠ِ حُ٘ل٢. ك٤غ ٗـي ٓٔخٛٔش حُوطخػخص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ر٘ٔزش 

% ٘,٘ٔ% ٝهطخع حُ٘وَ ٝح٫طٜخ٫ص ر٘ٔزش 2ٕخع حُظـخٍس ر٘ٔزش ، كوي ٓخْٛ هطُٕٗٔٓؼخّ 

% ٝح٩ٗ٘خص ر٘ٔزش ٔ,ٔٔ%ٝحُويٓخص ر٘ٔزش 9,ٖٔٝهطخع حُٜ٘خػخص حُظل٤ِ٣ٞش ر٘ٔزش 

(. ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ط٤ٔ٘ش حُوطخػخص ٕٕٓٓ%)ح٤َُٓخٕٔ,7

 ١ ا٠ُ ح٫هظٜخى حُٔظ٘ٞع.ح٫هظٜخى٣ش ٣ٝوَؽ حهظٜخى آخٍس ىر٢  ٖٓ ح٫هظٜخى ح٧كخى
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 2019( ٠ج١ٓ أُ٘ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ػٍٝ ِغزٜٛ وً دٌٚخ ٚأطٌٛٙب اٌّب١ٌخ ٌؼبَ 2عذٚي)

 الاطٛي اٌظٕبد٠ك اٌذٌٚخ د

 )١ٍِبس دٚلاس(

 ِظذس اٌز٠ًّٛ

طٕذٚق اٌز١ّٕخ اٌظ١ٕٟ الأفش٠م4ٟ  اٌظ١ٓ 1

ِإعغخ الاعزضّبس اٌظ١ٕ١خ4 ئداسح 

 إٌمذ الأعٕجٟ

غ١ش اٌغٍغ  224474

 الأعبع١خ

الإِبساد  2

 اٌؼشث١خ

عٙبص اثٛ ظجٟ ٌلاعزضّبس4 ِغٍظ اثٛ 

ظجٟ ٌلاعزضّبس4 ١٘ئخ الإِبساد 

ٌلاعزضّبس4 ِإعغخ دثٟ ٌلاعزضّبس4 

ششوخ الاعزضّبساد اٌجزش١ٌٚخ4 ششوخ 

 ِجبدٌخ ٌلاعزضّبس

 إٌفؾ 1363

 إٌفؾ 110347 طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ إٌشٚط ٖ

 إٌفؾ ٚاٌغبص 39979 الاعزضّبساد اٌؼبِخ )عبِب(طٕذٚق  اٌغؼٛد٠خ ٗ

اٌغٍغ غ١ش  76440 عٟ أٞ عٟ/ رّبع١ه اٌمبثؼخ عٕغبفٛسح ٘

 الأعبع١خ

 إٌفؾ 53376 ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلاعزضّبس اٌى٠ٛذ ٙ

 إٌفؾ ٚاٌغبص 32070 عٙبص لطش ٌلاعزضّبس لطش 7

اٌغٍغ غ١ش  AFF/WAFF 29740 أعزشا١ٌب 9

 الأعبع١خ

اٌغٍغ غ١ش  24070 طٕذٚق اٌضشٚح اٌغ١بدٞ رشو١ب 2

 الأعبع١خ

 إٌفؾ ٚاٌغبص 173733 طٕذٚق اٌضشٚح اٌمِٟٛ اٌشٚعٟ سٚع١ب ٓٔ

 ٕٕٓٓحُٜٔيٍ: ٓٞٓٞػش ٣ٞر٤ٌ٤ي٣خ، ٓٞهغ حُٔٞٓٞػش ػ٠ِ ح٫ٗظ٤َٗض/

( ططٍٞ ٗ٘خ١ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ، ك٤غ ًٕٔخ ٬٣كع ٖٓ ر٤خٗخص ؿيٍٝ )   

ٗـي ىهٍٞ ىٍٝ ٤ُْ ُي٣ٜخ ػَٝس ٗوط٤ش ُظؤ٤ْٓ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، ٝاٗٔخ ُٓٞض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ 

كٞحثٞ ٛخىٍحطٜخ ٖٓ حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش، ٝهي ؿخءص ح٤ُٜٖ ك٢ ٓويٓش حُيٍٝ ك٢ كـْ 

ٝهي  ٤ِٕٓٓٔ2خٍ ى٫ٍٝ ُٔ٘ش ٣ٕٕٗٗش، ٤ُزِؾ كـْ أٍٛٞ ٛ٘خى٣وٜخ رؤًؼَ ٖٓ ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى

ُٓٞض حُٜ٘خى٣ن ٖٓ كٞحثٞ ا٣َحىحطٜخ حُؼخٓش ٖٓ ٛخىٍحص ِٓؼٜخ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش. ػْ طِظٜخ ىُٝش 
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ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ٤َُٜ أٍٛٞ ٓـٔٞع ٛ٘خى٣وٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رٔويحٍ 

خثيحص حُ٘ل٢ ح٩ٓخٍحط٢. ٝطؤط٢ رخَُٔطزش حُؼخُؼش ٤ِٓخٍى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ٝحُُٔٔٞش ٖٓ ػٖٖٙٔ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ًٌُي ط٤َ٘ 9ٓٔٔحَُ٘ٝؽ ٤َُٜ أٍٛٞ ٛ٘يٝم حُظوخػي ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ح٠ُ ٗلٞ 

ر٤خٗخص حُـيٍٝ حًٌٍُٔٞ ىهٍٞ ىٍٝ كي٣ؼخ ا٠ُ ط٤ٌَ٘ ٤ًخٗخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٤ٓخى٣ش، ُظؤ٤ٖٓ 

ش ك٢ طِي حُٜ٘خى٣ن، ًظ٤ًَخ حُظ٢ رِؾ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ُٔـظٔؼخطٜخ رخٓظؼٔخٍ كٞحث٠ٜخ حُٔخ٤ُ

 (.٤ِٕٕٓٓٓخٍ ى٫ٍٝ)ٓٞٓٞػش ٝرٌز٤ي٣خ  ٕٓٗكـْ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ك٤ٜخ ح٠ُ ٗلٞ 

 ٣ٝؼِٝ ٌٛح ح٫ٍطلخع رؼيى حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ا٠ُ ؿِٔش أٓزخد ٜٓ٘خ ح٫ط٢:

  ٖٓ هزَ حُيٍٝ حُظل١ٞ ُِظوِزخص ك٢ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ٝك٢ أٓؼخٍ حُِٔغ حُٜٔيٍس

 ٛخكزش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٝك٢ ٓويٓظٜخ ِٓغ حُطخهش )حُ٘ل٢ ٝحُـخُ(.

  ٖٓ ٚح٫ٍطلخع ح٠ُٔطَى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٌٓ٘ ريح٣ش طٔؼ٤٘٤خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ، ٝطو٤ٜ

 طِي حُؼٞحثي حَُٔطلؼش ُظٔظؼَٔ ك٢ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش.،

  .طِح٣ي ح٫كظ٤خ١خص ٝطل٬٣ٞص حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ُٜخُق حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

  ه٤خّ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ حُظ٢ ٫ طٔظِي ػَٝحص ١ز٤ؼ٤ش رظؤ٤ْٓ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش حٓظؼٔخ٣ٍش ى

 )طخ٣ٞحٕ، ح٤ُٜٖ، ح٤ُخرخٕ، حُزَح٣َُ(

، ك٤غ ٖٕٔٓ( ط٣ُٞغ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ؿـَحك٤خ ٜٝٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ُؼخّ ٣ٟٝٔٞق حٌَُ٘ )

% ٖٓ ػيى حُٜ٘خى٣ن ٓٗٗـي إٔ أؿِذ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن هي أٗ٘ؤص ك٢ آ٤ٓخ ُظَٜ ٗٔزظٜخ ٗلٞ 

%، حُظ٢ طظ٤ِٔ ربٗظخؽ ىٍٝ ٖ٘ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ، ػْ طؤط٢ رؼيٛخ ٓ٘طوش حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ر٘ٔزش 

حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ُِ٘ل٢ ٝحُـخُ ٓٔخ ٓخْٛ رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ اٗ٘خء ٓؼَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن. ٝك٢ أٍٝرخ 

 % ٖٓ ٓـٔغ حُٜ٘خى٣ن ػخ٤ُٔخ.ٖ%، أٓخ ك٢ أ٣ٌَٓخ ٝأك٣َو٤خ كٌخٗض ٗٔزش ًَ ٜٓ٘خ 7ٔش ر٘ٔز

أٓخ ٖٓ ك٤غ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، ك٤٘٤َ حٌَُ٘ حًٌٍُٔٞ ا٠ُ إٔ أْٛ  ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ حُٜ٘خى٣ن    

ح٤ُٔخى٣ش ًخٕ ٛٞ ٜٓيٍ حُلٞحثٞ حُٔظلووش ٖٓ حُٜخىٍحص حُ٘لط٤ش ُظَٜ ٗٔزش حُٜ٘خى٣ن 

% ٖٓ ٓـٔٞع حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ، ٝحُ٘ٔزش 2٘ح٠ُ  حُُٔٔٞش رٌٜٙ حُلٞحثٞ

% كٌخٕ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ كٞحثٞ ٤ِٓحٕ حُظـخ١ٍ أٝ ٖٓ كٞحثٞ ح٫كظ٤خ١خص حُٔخ٤ُش ٔٗحُٔظزو٤ش

 ُزؼٞ حُيٍٝ.
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 ( ٣ز٤ٖ ط٣ُٞغ كـْ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٓ٘خ١ن حُؼخُْ ٜٝٓيٍ ط٣ِٜٞٔخٌَٔٗ )

 ُٖٕٔٓؼخّ 

 
                (4ػٍٝ اٌّٛلغ الإٌىزشSWFٟٔٚط دث١ٍٛ أف )اٌّظذس: رمبس٠ش ِإعغخ ا

rankings-www.swfinstituteorg/fund 

 

ٝطظ٤ِٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ أ٤ٓخ رٌٕٞ حؿِذ حٓظؼٔخٍحطٜخ ٓل٤ِخ أٝ ك٢ ٓ٘خ١ن ٓـخٍٝس ُٜخ. ك٢ 

ح٤ُٔخى٣ش ُٔ٘طوش حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ٜٝٓ٘خ حُيٍٝ حُؼَر٤ش كظظْٔ ك٢ ح٧ػْ ك٤ٖ حٓظٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن 

رخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓ٘يحص حُي٣ٖ حُؼخّ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝح٧ٍٝر٢ رٌٕٞ ٌٛح ح٫ٓظؼٔخٍ ٠ٕٓٔٞ ػٞحثيٙ ٝإٔ 

ًخٕ رلٞحثي ٓول٠ش. ٌُٖ ح٤ُّٞ ٓؼظْ حُٜ٘خى٣ن طظـٚ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حًَُ٘خص حٌُزَٟ ًحص 

هي أهٌص ٛ٘خى٣ن ىٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢ ٌٛح ح٫طـخٙ ٝأٛزلض طٔظؼَٔ حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش حَُٔطلؼش. ٝ

 ؿِء ٖٓ أٓٞحُٜخ ك٢ أٍٛٞ ًَٝٗخص ٛ٘خػ٤ش ػوخ٣ٍش.

 صب١ٔب: أ١ّ٘خ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ اٌؼشث١خ: 

 92( رؤٕ ٛ٘خى SWF Instituteُوي أظَٜص أكيع ر٤خٗخص ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش )   

  ٤ِٓٗخٍ ى٫ٍٝ. ٝهي ؿخءص   79ٖٖ.2طويٍ ه٤ٔش أُٜٛٞخ ر٘لٞ  ٛ٘يٝهخ ٤ٓخى٣خ كٍٞ حُؼخُْ،

ٛ٘خى٣ن  ٗٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ك٢ حُؼخُْ  ٓٔىٍٝ ػَر٤ش ر٤ٖ حُؼَ٘س ح٧ٝحثَ ٝط٠ْ هخثٔش أًزَ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ك٢  ٙ.72٘ػَر٤ش، ٣ظٜيٍٛخ ؿٜخُ أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ )ح٩ٓخٍحص( ٝأُٛٞٚ 

٤ٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ )ح٣ٌُٞض( رؤٍٛٞ ه٤ٔظٜخ حًَُِٔ حُؼخُغ ػخ٤ُٔخً. ٣ٝؤط٢ رؼيٙ ٛ٘يٝم حُ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ط٠ؼٜخ ك٢ حًَُِٔ حَُحرغ ػخ٤ُٔخً. ػْ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش  7.ٖٖ٘

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ )حُؼخٖٓ ػخ٤ُٔخً(. ٣ٝلظَ ٛ٘يٝم ٓئٓٔش ىر٢  2ٖٓ)حُٔؼٞى٣ش( رؤٍٛٞ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٕ.٬ُٖٓ٘ٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش حَُٔطزش حُؼخَٗس ػخ٤ُٔخً، ك٤غ طزِؾ أُٛٞٚ 

حُٜ٘خى٣ن حٌُزخٍ ػخ٤ُٔخً، ٛ٘يٝم ٓللظش ح٫ٓظؼٔخٍ حُظخرغ ُٔئٓٔش حُ٘وي  ٓٔٝط٘ظَٔ هخثٔش حُـ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٝٛ٘يٝم ؿ٢ ح١َ ٢ٓ  ٔ.9ٕ٘رٜٞٗؾ ًٞٗؾ )ح٤ُٜٖ( ك٢ حًَُِٔ حُوخْٓ رؤٍٛٞ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٣ٝلظَ ٛ٘يٝم ط٤ٔخ٤ٓي حُوخر٠ش  ٕ.ٖ٘ٗ)ٓ٘ـخكٍٞس( ٓخىٓخً رؤٍٛٞ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٝك٢ حًَُِٔ حُظخٓغ  ٗ.7ٔٗٓ٘ـخكٍٞس(، حًَُِٔ حُٔخرغ ػخ٤ُٔخً رؤٍٛٞ طزِؾ )

http://www.swfinstituteorg/fund-rankings
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٤ِٓخٍ  ٕٖ٘ٛ٘يٝم حُٔـِْ ح٢٘١ُٞ ُٜ٘يٝم ح٠ُٔخٕ ح٫ؿظٔخػ٢ )ح٤ُٜٖ( ٝأُٛٞٚ 

 (.2ٕٔٓرٞٓض-ى٫ٍٝ)ٓٞهغ ػَر٢

 صبٌضب: دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ اٌؼشث١خ فٟ اٌز١ّٕخ:

ى٣ش ك٢ حُٔ٘طوش حُؼَر٤ش، ىٍٝحً ٜٓٔخً ك٢ حُ٘ظخ٤ٖٓ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ ُوي ُؼزض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخ  

ى٤ُٝخً كوي ًخٕ ىٍٝٛخ كؼخ٫ً ك٢ اٗوخً حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ هخٛشً ه٬ٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ُؼخّ 

 ٖٓ ه٬ٍ ٟن ػَ٘حص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُي٫ٍٝحص ك٢ ٍأّ ٓخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش. 9ٕٓٓ

ُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ك٢ ؿٔغ حُٔيهَحص ح٤٘١ُٞش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٣ٝظٔؼَ حُطٔٞف ح٧ٓخ٢ٓ ُٜ٘يٝم ح

ُٜخُق ح٧ؿ٤خٍ حُٔوزِش، ًُٝي رظ٣ٞ٘غ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػ٠ِ حُٜؼ٤ي٣ٖ حُوطخػ٢ ٝحُــَحك٢. ٝٝكوخً 

ٌُٜح حُٔ٘طن، ػِٔض ىٍٝ حُو٤ِؾ ٌٓ٘ ٓ٘ٞحص ػ٠ِ طـ٣ٌش ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش رل٠َ ػخثيحص حُ٘ل٢ 

حُوخّ ك٢ أػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخطٜخ، ك٤غ ِٝٛض ا٠ُ ٓٔظٟٞ  ح٠ُؤش، هخٛش ػ٘يٓخ ًخٗض أٓؼخٍ حُ٘ل٢

 .9ٕٓٓى٫ٍٝحً ُِز٤ََٓ ك٢ ػخّ  ٖٗٔه٤خ٢ٓ رِؾ 

ٝٗٔض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن روٞس ه٬ٍ حُؼوي حُٔخ٢ٟ، ٓغ حًظٔخرٜخ ػو٬ً ًز٤َحً ُظٜزق ٫ػزخً ٍث٤ٔ٤خً ك٢ 

 ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ُٝظٌَ٘ كجش ؿي٣يس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ.

ٛ٘خى٣ن ك٢ حُؼخُْ، ك٤ٔؼَ كـْ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن  ٓٔأًزَ  ٖٓ ٗٝط٠ْ حُٜ٘خى٣ن حُؼَر٤ش   

% ٖٓ اؿٔخ٢ُ أٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ. ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ٓٗح٧ٍرؼش، 

ٓٔؼظٜخ طؼُظزَ كي٣ؼش ٗٔز٤خً، ا٫ إٔ ٓؼظٜٔخ هي طؤْٓ هزَ ػيس ػوٞى. ًٝخٗض ىُٝش ح٣ٌُٞض ٢ٛ 

ًُي، ٫ ٣ِحٍ ٖٓ حُٜؼذ ٓؼَكش حُٔيٟ حٌُخَٓ . ٝٓغ 2ٖ٘ٔحُٔزخهش ربٗ٘خء ٛ٘يٝهٜخ ك٢ ػخّ 

ُٔٞحٍىٛخ حُٔخ٤ُش، حُظ٢ ٫ طِحٍ طوُيٍ رؤهَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ رٌؼ٤َ. ٝطويٍ هٞس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ 

 SAMAأرٞ ظز٢، ٝ ADIAط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ػ٬ػش أٍرخػٜخ طٌِٜٔخ:  ٘.ٕحُو٤ِؾ رؤًؼَ ٖٓ 

 ح٣ٌُٞض . KIAحٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ٝ

ٝرؼي إٔ هخٓض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رخٓظؼٔخٍ حكظ٤خ١خطٜخ ك٢ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ًَ٤ٓ٧ش، ك٢ ح٧ٍٛٞ    

ؿ٤َ حُوطَس ٝحُٔخثِش أٝ ك٢ أك٠َ حًَُ٘خص حَُأٓٔخ٤ُش ح٧ٍٝٝر٤ش ٝح٤ًَ٤ٓ٧ش، هخٓض ٛ٘خى٣ن 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُو٤ِؾ رظ٣ٞ٘غ حٓظؼٔخٍحطٜخ ا٠ُ أٍٛٞ أًؼَ ٍرل٤ش ٓؼَ ح٧ْٜٓ حُوخٛش 

 ُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝح٧ْٜٓ حُٔيٍؿش.ٝح

ٝرخُ٘ٔزش ُِزؼٞ ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُو٤ِـ٤ش، كبٜٗخ ٌِٗض ٓٔخٛٔش كؼخُش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش   

ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٜ٘خػ٤ش حُٔل٤ِش، ٝحُظ٢ طٔخٍع ك٢ حُٞهض ًحطٚ ٖٓ ػ٤ِٔش ط٣ٞ٘غ حهظٜخى٣خص 

ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔ٘طوش، ٢ٛٝ ًٌُي ط٘خٍى ك٢ ػ٤ِٔش ح٫رظٌخٍ ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼَكش ٖٓ 
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ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ك٢ ٓـخٍ حُزلغ أٝ حُظؼ٤ِْ. ٝك٤ٔخ ٣ؤط٢ ػَٝ ٓٞؿِ ػٖ ٓٔخٛٔش حُٜ٘خى٣ن 

 (:ٕٕٓٓح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش  ك٢ حُظ٤ٔ٘ش)ح٤َُٓٝخٕ

 طٕبد٠ك اٌغؼٛد٠خ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ  ٖٓٙك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ٣ي٣َ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش كٞح٢ُ 

خ ك٢ طلو٤ن ٍإ٣ش حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ "ٍإ٣ش ح٧ٍٛٞ. ٣ِٝؼذ ٌٛ ًٔ ح ٜٓ ًٍ ". ٖٕٓٓح حُٜ٘يٝم ىٝ

٣ٝظٔؼَ ىٍٝ حُٜ٘يٝم، ك٢ ط٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص رَرل٤ش آٓ٘ش ٝٓٔظيحٓش ٖٓ أؿَ ىػْ أؿ٤خٍ 

حُٔٔظوزَ حُٔؼٞى٣ش حُظ٢ ُٖ طٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ػخثيحص حُ٘ل٢، ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ 

. ك٤غ ٣وّٞ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ، رظ٣َٞٔ ٤ٌِ٤ٕٖٓٓش َُإ٣ش ُِظ٣َٞٔ ح٣َُٔغ ُِٔ٘خ٣ٍغ حُٜ

حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ك٢ حٌُِٔٔش اٟخكش ا٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔزخَٗس ك٢ حُوخٍؽ. ٝػ٠ِ 

)ٓي٣٘ش ٖٕٓٓحُٔٔظٟٞ حُٔل٢ِ، ٌٛح حُٜ٘يٝم ٛٞ ح١ٌُ ٣لَٔ حُٔ٘خ٣ٍغ حُؼ٬ػش حَُث٤ٔ٤ش َُإ٣ش 

 َٝٓ٘ٝع حُزلَ ح٧كَٔ ح٤ُٔخك٢(. ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٝٓي٣٘ش حُظَك٤ٚ ٤ّٗ٘ٓٓٞ رو٤ٔش 

، ا٠ُ طلو٤ن 2ٕ٘ٔ(، حُظ٢ طؤٓٔض ػخّ SAMAًٔخ طٜيف ٓئٓٔش حُ٘وي حُؼَر٢ حُٔؼٞى١ ) 

ح٫ٓظوَحٍ ك٢ حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ك٢ حُز٬ى ٝاىحٍس حكظ٤خ٤١خص حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ ك٢ حٌُِٔٔش. ٢ٛٝ طي٣َ 

 خثِش.٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٛٞ، ٓؼظٜٔخ ٣ظٌٕٞ ٖٓ أٍٛٞ ٓ ٓٓ٘ح٥ٕ كٞح٢ُ 

 :طٕبد٠ك الإِبساد 

ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ػ٠ِ ح٧هَ: ٓزخىُش، ٤ٛٝجش ح٩ٓخٍحص  ٣ٖٞؿي ك٢ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس 

، 27ٙٔ(. طؤْٓ ٌٛح ح٧ه٤َ ػخّ ٬ُADIAٓظؼٔخٍ، ٝأٜٛٔخ ٛٞ ؿٜخُ أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ )

ٖٓ  طويٍ أُٛٞٚ طوظَد ٖٓ حُظ٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ٓٔظؼَٔس ك٢ ؿ٤ٔغ كجخص ح٧ٍٛٞ. ػ٠ِ حَُؿْ

حٛظٔخّ ٌٛح حُٜ٘يٝم رخ٫ٓظؼٔخٍ رخُيٍٝ حُ٘خٗجش، ا٫ إٔ أٍٝٝرخ ٝأ٤ًَٓخ حُ٘ٔخ٤ُش طٔؼ٬ٕ كٞح٢ُ 

ػ٬ػش أٍرخع أٍٛٞ حُٜ٘يٝم حُٔٔظؼَٔس ك٢ حُوخٍؽ. ٝطزِؾ ه٤ٔش ٓزخىُش، ٢ٛٝ ًَٗش ًِٓٔٞش 

خٍ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٛٞ، ٝطظٔؼَ ٜٓٔظٜخ حَُث٤ٔ٤ش ك٢ حٓظؼٔ ٕٕٙرخٌُخَٓ ٩ٓخٍس أرٞ ظز٢ 

ٓٞحٍىٛخ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ ٤ٌِ٤ٛش ٝحٓظَحط٤ـ٤ش ٫هظٜخى أرٞ ظز٢، أٜٛٔخ حُطخهش ٝٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش 

حُظلظ٤ش حٌُزَٟ ٝحُط٤َحٕ رخَُ٘حًش ٓغ ًزَٟ حًَُ٘خص حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ طـِذ هزَحطٜخ ٝطو٤٘خطٜخ 

 ٍٝإّٝ أٓٞحُٜخ.

٩ٓخٍحص، ٫ ٝطِٔي ٓزخىُش كٜٚ ٓزخَٗس ك٢ حُٔـٔٞػخص حُٜ٘خػ٤ش حُظ٢ طؼظزَ ٜٓٔش ُظط٣َٞ ح

(، ٝك٢ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔؼِٞٓخص ٝح٫طٜخ٫ص ٤ٓPiaggio Aeroٔخ ك٢ ٓـخٍ حُط٤َحٕ )ًَٗش 
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( ٝك٢ ح٤ُٔخكش )ٓغ ATIC ٝAMD(، ٝك٢ ح٩ٌُظ٤َٗٝخص حُيه٤وش )Du)ًَٗش ح٫طٜخ٫ص 

 (.Viceroyحُِِٔٔش ح٤ًَ٤ٓ٧ش 

 :طٕبد٠ك اٌى٠ٛذ 

يّ ٛ٘يٝم ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ، ٝطزِؾ ( أهKIAطؼظزَ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش )   

% ٖٓ ىهَ ح٣ٌُٞض ٤ِٓٔٓخٍ ى٫ٍٝ. ٝك٢ ًَ ػخّ ٣َكي حُٜ٘يٝم رٔزِؾ ٣ؼخىٍ  2ٕ٘أُٛٞٚ 

أ٠٣خً ٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش حُٔٔظؼَٔ رخٌُخَٓ  KIAحُ٘خؿْ ٖٓ حُٜخىٍحص حُ٘لط٤ش. ٝطي٣َ 

ك٢ آ٤ٓخ )ح٤ُٜٖ ػ٠ِ ٝؿٚ هخٍؽ حُٔ٘طوش، هخٛش ك٢ أ٤ًَٓخ حُ٘ٔخ٤ُش ٝأٍٝٝرخ ٝٓئهَحً 

 حُوٜٞٙ(.

ٝطظٔؼَ حٓظَحط٤ـ٤ش حُٜ٘يٝم ك٢ إٔ ٣ظَ ٛخكذ كٜٚ ٛـ٤َس، ٝرخُظخ٢ُ ٫ ٣ظـخُٝ أريًح 

٤ِٓخٍحص  ٙك٢ كَٗٔخ كٞح٢ُ  KIA% ٖٓ ٍأّ ٓخٍ حًَُ٘ش حُٔيٍؿش. ٝطزِؾ أٍٛٞ ٘ػظزش 

 ى٫ٍٝ ٓٔظؼَٔس ك٢ حُٔٔظٌِخص حُؼوخ٣ٍش ٝح٧ْٜٓ.

 :ٓاٌجؾش٠ 

، أٗ٘ؤص حُزل٣َٖ "ٓٔظٌِخص" ٝٛٞ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُوخٙ رٜخ، ٝح١ٌُ ٕ٘ٓٓك٢ ػخّ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ رل٤غ ٣ًَِ ٌٛح حُٜ٘يٝم رٌَ٘ أٓخ٢ٓ ػ٠ِ  ٣ٖٓٔظِي ح٥ٕ أٍٛٞ رؤًؼَ ٖٓ 

 ىػْ ح٫هظٜخى حُٔل٢ِ ك٢ حُزل٣َٖ. 

 :ْعٍطٕخ ػّب 

 ٖٓرو٤ٔش  29ٓٔ( ك٢ ػخّ SGRFُوي أٗ٘ؤص ِٓط٘ش ػٔخٕ ٛ٘يٝم ح٫كظ٤خ٢١ حُؼخّ ُِيُٝش )   

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٝحُٔ٘خٍى ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ُِِٔط٘ش، ٫ ٤ٓٔخ ك٢ حُوطخع حُٜ٘خػ٢ 

ٝح٤ُٔخك٢ ٝحُطخهش حُٔظـيىس. ًٔخ ٣ٔظؼَٔ رٌَ٘ ٓزخَٗ أٝ ٖٓ ه٬ٍ ٛ٘خى٣ن ك٢ آ٤ٓخ ٝح٣٫ُٞخص 

 حُٔظليس ٝأٍٝٝرخ.

أٛيحف حهظٜخى٣ش ٝٓخ٤ُش،  ٜٓ٘خ ٛ٘خى٣ن ٝطٔؼ٠ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش، ا٠ُ طلو٤ن     

ح٫ٓظوَحٍ ح١ٌُ ٣ٜيف ا٠ُ ٓي حُؼـِ حُٔلظَٔ كذ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ًٔئٓٔش حُ٘وي حُؼَر٢ 

حُٔؼٞى١. أٓخ حُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ ك٤ٜيف ا٠ُ ٟٔخٕ كوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ًٜ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ ك٢ 

حُٔل٤ِش ٣ُِخىس آٌخ٤ٗخص حُ٘ٔٞ ح٣ٌُٞض. ٝحُؼخُغ ٣ٜظْ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ رٌؼخكش ك٢ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش 

ح٫هظٜخى١. رؼي إٔ ًخٗض اىحٍس ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝحُٜ٘خى٣ن ٓظللظش ُِـخ٣ش، ًَِٝٓسً ك٢ 
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حٓظؼٔخٍحطٜخ ػ٠ِ حُٔ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ًَ٤ٓ٧ش ٝحُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش ٝح٧ٍٛٞ حُؼوخ٣ٍش )ح٧ٍٛٞ 

، 9ٌٕٖٓٓ ٌٓ٘ أُٓش ػخّ ح٥ٓ٘ش ٝحُؼخ٤ُش ح٤ُُٔٞش ُِظؼخَٓ ٓغ أ١ ػـِ ٓلظَٔ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش. ُ

أٛزلض حُٜ٘خى٣ن طَحٖٛ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓ٘ظـخص أًؼَ هطٍٞس ٌُٖ رَرل٤ش أًؼَ )ح٧ْٜٓ 

حُوخٛش، ح٧ْٜٓ حُٔيٍؿش، حُؼوخٍحص ٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ أٝ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش( ك٢ أٍٝٝرخ ٝح٣٫ُٞخص 

 حُٔظليس. 

ظـٚ ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٝطوظِق حُٜ٘خى٣ن حُو٤ِـ٤ش ك٢ ١ز٤ؼش حٓظؼٔخٍحطٜخ، كٔؼ٬ ٣   

ٝح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ا٠ُ إٔ ٣ٌٞٗٞح ؿٜخص كخػِش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ًُٝي رظل٤٠َ 

ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حُوخٍؽ.  ر٤٘ٔخ طظٞؿٚ ٛ٘خى٣ن أهَٟ ٓؼَ ٓزخىُش ٝٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص 

ٝىحه٤ِخً ٖٓ ه٬ٍ  حُؼخٓش حُٔؼٞى٣ش ى٤ُٝخً ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔزخَٗس أٝ ك٢ حُٜ٘خى٣ن،

حُٔ٘خًٍش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش حُٜ٘خػ٤ش حُٔل٤ِش، ًُٝي ُيػْ حُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش رظط٣َٞ ٛ٘خػش ٓل٤ِش ٝر٘خء 

هيٍحص رلؼ٤ش. ُٝوي ٌٖٓ ٌٛح حُظٞؿٚ ٖٓ طط٣َٞ ًَٗخص ٓل٤ِش ٤ُٜزق ُٜخ رؼيح اه٤ٔ٤ِخ ػخ٤ُٔخً ك٢ 

، Saudi SABICخ٤ُٔخً ، ٝك٢ حُزظ٤ًَٝٔخ٣ٝخص ٓغ حًَُ٘ش حَُحثيس ػEtisalatح٫طٜخ٫ص ٓغ 

 ٝؿ٤َٛخ. Etihadٝك٢ حُط٤َحٕ ٓغ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ك٢ ػَ٘حص حًَُ٘خص حُ٘خٗجش  ٘.ًٌُٔي حٓظؼَٔص رؼٞ حُٜ٘خى٣ن كٞح٢ُ   

، ٌِٗض أٍرؼش ٛ٘خى٣ن ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ٖٓ ٕٗٔٓحُـي٣يس ك٢ ٓـخٍ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ. ٝك٢ ػخّ 

ى٣ش ك٢ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ. ٝطٜظْ ٓزخىُش ٟٜٔ٘خ ٓزخىُش، ػ٬ػش أٍرخع حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخ

ٝٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١ رٌَ٘ ٓظِح٣ي رخًٌُخء ح٫ٛط٘خػ٢ ٝرخُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ 

 ".Block Chain" ٝهخٛشً رظو٤٘ش حُزِٞى ط٤ٖ٘ "fintechحُل٣ٞ٤ش ٝرخُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔخ٤ُش "

 ساثؼب: ئِىب١ٔبد رأع١ظ طٕذٚق ع١بدٞ فٟ اٌؼشاق

% ٖٓ ح٣٩َحىحص 2ٓيٍٝ حُ٘لط٤ش حُظ٢ ٣ٌَ٘ ك٤ٜخ حُؼخثي حُ٘لط٢ ٗلٞ ٍؿْ إٔ حُؼَحم ٖٓ حُ 

٣وْ رظؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػ٠ِ ٓيٟ طؤ٣ٍوٚ حُلي٣غ، اًح ٓخ طْ  ُْ حُؼَحم إٔ حُؼخٓش، ا٫

حٓظؼ٘خء ٓـِْ ح٩ػٔخٍ ح١ٌُ أٗ٘ت ك٢ ريح٣ش ه٤ٔٔ٘خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ٝح١ٌُ هٜٜض ُٚ ٗٔزش 

% ، ا٫ أٗٚ ٣ؼظزَ ٛ٘يٝم ُِظ٤ٔ٘ش أًؼَ ٓ٘ٚ 7ٓطَٜ ح٠ُ ٣ٞ٘ٓش ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش حُٔظلون 

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُظ٤ٔ٘ش ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُلخث٠ش ٖٓ حُٜخىٍحص حُ٘لط٤ش. ٝهي ٓخْٛ ٓـِْ 

ح٩ػٔخٍ ٣ظ٘لٌ  حٌُؼ٤َ ٖٓ حَُٔ٘ٝػخص حُظ٣ٞٔ٘ش حُٜخٓش ٖٓ ٓيٝى ١َٝم ٝهِٗخص ٓخث٤ش، ٓؼِض 
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ٌِٝٗض ُٝحٍس حُظوط٢٤ ُظلَ  2٘9ٔي حُؼخّ حُوخػيس حُظ٣ٞٔ٘ش ُِؼَحم. ٌُٖ ٌٛح حُٔـِْ كَ رؼ

 ٓلِٚ. 

ٝػ٠ِ حهظ٬ف طٞؿٜخص حُلٌٞٓخص حُظ٢ كٌٔض حُؼَحم ٖٓ ظٍٜٞ حُ٘ل٢ ُـخ٣ش ح٤ُّٞ ا٠ُ       

طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُظ٤ٔ٘ش حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش. ا٫ حُظَٝف ؿ٤َ حُطز٤ؼ٤ش حُظ٢ َٓص رخُؼَحم 

ٝىهُٞٚ ك٢ كَٝد هي حٓظِ٘كض ًَ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٝح٫كظ٤خ١خص حُ٘وي٣ش ِٝٗض هطخػخطٚ 

ح ك٬٠ ػٖ حُظوِزخص حُظ٢ كيػض ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُظ٢ أىص ح٠ُ ػـِ حُيُٝش ٖٓ ح٫هظٜخى٣ش. ٌٛ

طٞك٤َ ػٞحثي ُظـط٤ش ٗلوخطٜخ حُظ٢ أٛزق حٗلخم ًز٤َ ؿيح ُلـْ حُؼَحم ٝٗؼزٚ، ٌٝٛح ٓخ طؼخ٢ٗ ٓ٘ٚ 

% ٖٓ ُٖٗحى حُؼـِ حُٔخ٢ُ ك٤ٜخ ػٖ  ٕٕٔٓحُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش ح٤ُّٞ ك٢ اػيحى ٓٞحُٗش ُؼخّ 

خّ. ٝرخص حُزَٗخٓؾ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٓؼظٔي ٤ًِخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ حُوخٍؿ٢، ٤ُلخهْ كـْ ح٩ٗلخم حُؼ

ط٤َُٕٞ  ٗٗٔا٠ُ  ٕٕٔٓكـْ حُي٣ٖ حُؼخّ ٤َُٜ كٔذ طوي٣َحص ُٝحٍس حُٔخ٤ُش حُؼَحه٤ش ُؼخّ 

(.  ٕٕٔٓ% ٖٓ كـْ حُ٘خطؾ ح٩ؿٔخ٢ُ)َٓ٘ٝع هخٕٗٞ ٓٞحُٗش حُؼَحم٘ٙى٣٘خٍ ػَحه٢، ٣ٔؼَ 

م ٤ٓخى١ ُِظل١ٞ ٖٓ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٣ٝٔخْٛ ك٢ ٖٓ ٛ٘خ طؤط٢ أ٤ٔٛش طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝ

 آٍخء حُوخػيس حُظ٣ٞٔ٘ش ك٢ حُؼَحم. ٝحُٔئحٍ َٛ رخ٩ٌٓخٕ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم؟ 

ح١ٌُ ٣ؼي أٍٝ  2ُ٘ٓٔوي طْ ح٩ٗخٍس ٓخرن ا٠ُ إٔ حُؼَحم هخّ ربٗ٘خء ٓـِْ ح٩ػٔخٍ ٌٓ٘ ػخّ 

ٞحثٞ حُ٘لط٤ش ك٢ حُٔ٘طوش، ٍؿْ هِظٜخ آٌٗحى حُظ٢ ٫ رٞحىٍ ط٤ٌَ٘ ٓئٓٔخص طوّٞ رخٓظؼٔخٍ حُل

ٓخ  ٤ِٓٔ2ٕٕ٘ٞ ى٣٘خٍ ػَحه٢( . ٝهي رِـض كٜش حُٔـِْ ٖٓ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ػخّ  ٙ٘طظـخُٝ 

٤ِٓٞٗخ ػْ ِٝٛض ك٢  2ٖا٠ُ كٞح٢ُ  ٤ِٓٔ2ٕ٘ٗٞ ى٣٘خٍح ػَحه٤خ ٝحٍطلؼض ػخّ   ٣َٕٖرٞ ػ٠ِ 

ُي٣٘خٍ حُؼَحه٢ ٣ؼخىٍ آٌٗحى أًؼَ ٖٓ ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ )ًخٕ ٓؼَ ح ٕٗا٠ُ حًؼَ ٖٓ  2٘٘ٔػخّ 

 ػ٬ػش ى٫ٍٝحص ح٤ٌ٣َٓش(. 

ٝهي طًَِص أٛيحف ٓـِْ ح٩ػٔخٍ رخُيٍؿش ح٢ُٝ٧ ػ٠ِ طلي٣ي ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طَٜف ُِظ٤ٔ٘ش، 

ًٌُٝي طلي٣ي ٤ٓخٓش حُيُٝش حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ُِٜ٘ٞٝ رخُٞحهغ حُؼَٔح٢ٗ ٝح٫هظٜخى١ 

ٟ حُٔؼ٤٘ش ٖٓ ه٬ٍ طٞك٤َ كَٙ ػَٔ ؿي٣يس حُظ٢ ٝحُٜ٘خػ٢ ك٢ حُؼَحم، ٖٓ حؿَ ٍكغ ٓٔظٞ

طٞكَٛخ حُٔ٘خ٣ٍغ حُـي٣يس. ًٌُٝي ٟٝغ ٜٓ٘خؽ ُظ٘ل٤ٌ ٌٛٙ حُٔ٘خ٣ٍغ حُٔظؼيىس ٝٓوظَكخص 

 (:ُٕ٘ٔٓٔ٘خ٣ٍغ ؿي٣يس. ًٝخٕ أٓخّ ٓـِْ ح٩ػٔخٍ ٛيكخٕ ٍث٤ٔ٤خٕ ٛٔخ)حُل٤ي١ٍ 

م رٜيف ٍكغ ٓٔظٟٞ أ٫ٝ: حُٜ٘ٞٝ رخُٞحهغ حُؼَٔح٢ٗ ٝط٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى ٝحُٜ٘خػش ك٢ حُؼَح

 حُٔؼ٤٘ش ٖٓ ه٬ٍ ا٣ـخى كَٙ ػَٔ ٝٝظخثق ؿي٣يس طٞكَٛخ حُٔ٘خ٣ٍغ حُـي٣يس.
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ٝػخ٤ٗخ: حُؼَٔ حُـخى ُٟٞغ ٜٓ٘ؾ ػَٔ ُِظوط٢٤ ٝاؿَحء حُٔٔٞكخص حُ٘خِٓش ُِٔٞحٍى حُٔٔظـِش 

ٝؿ٤َ حُٔٔظـِش. ٝحُزيء رظ٘ل٤ٌ حُٔ٘خ٣ٍغ كٔذ أ٤ٔٛظٜخ ًخ٤ُٔطَس ػ٠ِ حُل٠٤خٕ ٝطل٤ٖٔ ٗزٌخص 

ٝحُزٍِ ٝطط٣َٞ حُٜ٘خػخص ح٫ٓظوَحؿ٤ش ٝحُظل٤ِ٣ٞش ٝاٗ٘خء ٗزٌخص ٗوَ ٝٓٞح٬ٛص  ح١َُ

 كي٣ؼش، ٓغ ٓظخرؼش ٓخ طْ اٗـخُٙ. 

ٖٓ ط٘ٞٙ ٝحهظ٬ٍ ، ٌٕٗٞ  ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ح٤ُٔخ٤ٓش ٝح٫هظٜخى٣ش ٝح٤ُّٞ ٝرؼي ٓخ أٛخد ح٤ُٜخًَ 

 أٓؼخٍ ٛز١ٞ ِلٜخه حُظ٢ حُظؤػ٤َحص ػ٠ِ ُِظـِذ ٤ٓخى٣ش، ػَٝس ٛ٘يٝمك٢ كخؿش ٓخٓش ٩ٗ٘خء 

 ٤ِٓٝٝش حُٔخ٢ُ ُِظ٣ٞ٘غ أىحس ٤ٌُٕٝٞ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١  ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١ .  ٝطلو٤ن حُ٘ل٢

 ٝح٫هظٜخى١ ح٤ُٔخ٢ٓ ُ٪٬ٛف

 اٍحىس ٝؿٞى ريٕٝ ا٬ٛك٤ش، هط٢ أ١ ٣ؼَهَ حُٔخثي ح٤ُّٞ ٝح٫ؿظٔخػ٢ ح٤ُٔخ٢ٓ حُٔ٘خم ٌُٖ    

 2ُٕٔٓٔ٘ش ُٙ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٍهْ ٤ٓخ٤ٓش ؿخىس ُ٪٬ٛف ، ٍؿْ ٛيٍٝ ط٣َ٘غ هخٕٗٞ 

ح١ٌُ ٗٚ ػ٠ِ طل٣َٞ حُلٞحثٞ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ُِيُٝش ا٠ُ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١، ح١ٌُ ُْ 

هي طًَض ٟخثوش ٓخ٤ُش  ٕٕٓٓ ػخّ ك٢ ح٫هظٜخى٣ش ٨ُُٓش ٣ئْٓ ُلي ٌٛح ح٤ُّٞ. ٫ ٤ٓٔخ أٗٚ ًخٕ

ط٤ش ٓوخرَ  طلخهْ ح٩ٗلخم حُؼخّ . ٣ٜؼذ ٓؼٜخ طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُظَحؿغ حُؼٞحثي حُ٘ل ًز٤َس

ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ طؤ٢ٓ ٛ٘يٝم ٤ٓي١ ٣ظ٠ُٞ ٜٓخّ حُظل١ٞ ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ 

حُظَٝف ٠َٓ٣ٝ هخػيس حُظ٤ٔ٘ش ك٢ حُؼَحم ٣ٝٔخػي ك٢ ط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ 

ٖٓ ػْ طو٤ٜٚ ٫ ٣وَ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٩ٗ٘خء حُٜ٘يٝم، ٝٓٔإٔ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رظل٣َٞ 

% ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش ُِٜ٘يٝم ٌٛح اٟخكش ا٠ُ طل٣َٞ حُلٞحثٞ ك٢ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش. ٘ػٖ 

 ٝكن هطش حهظٜخى٣ش ا٬ٛك٤ش ُظلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش ٝح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ.

 الاعزٕزبعبد:

طؼي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٓـٔٞػش حٓظؼٔخ٣ٍش ٜٓٔش طؼخٍ ػٜ٘خ حُظٔخإ٫ص كٍٞ طؤػ٤َ طو٤ٜٜٜخ  

٨ٍُٛٞ ػزَ حُليٝى ُظٌظ٢ٔ أ٤ٔٛش ٓظِح٣يس، ك٢ حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ ٓٔخ كيح 

رٜ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ا٠ُ طٌؼ٤ق حُـٜٞى ك٢ ٓوظِق حُو٠خ٣خ حُٔظؼِوش رٌٜٙ حُٜ٘خى٣ن حُل٤ٌٓٞش، 

 رٔخ ك٢ ًُي  طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝحُظيكوخص حَُأٓٔخ٤ُش ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ.

. ٝطٞحُض 2ٖ٘ٔي ىُٝش ح٣ٌُٞض ٖٓ أ٠ُٝ حُيٍٝ حُو٤ِـ٤ش حُظ٢ أٗ٘ؤص ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ػخّ ٝطؼ  

رؼيٛخ حُيٍٝ ربٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ كٞحث٠ٜخ حُٔخ٤ُش، ٝطؼظزَ ح٤ُّٞ ىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 9,ٕٙ٘ٔٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش رِـض أُٜٛٞخ ٗلٞ  7حُٔظليس أكي أْٛ حُيٍٝ حُظ٢ طٔظِي 

 % ٖٓ أٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ.2ٔ,7ٔ طٔؼَ

% ٖٓ ح٣٩َحىحص 2ٍٓٝؿْ إٔ حُؼَحم ٣ؼي ٖٓ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش حُظ٢ ٣ٌَ٘ ك٤ٜخ حُؼخثي حُ٘لط٢ ٗلٞ 

حُؼخٓش، ا٫ إٔ حُؼَحم ُْ ٣وْ رظؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػ٠ِ ٓيٟ طؤ٣ٍوٚ حُلي٣غ. اًح ٓخ طْ 

٘خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ٝح١ٌُ هٜٜض ُٚ ٗٔزش حٓظؼ٘خء ٓـِْ ح٩ػٔخٍ ح١ٌُ أٗ٘ت ك٢ ريح٣ش ه٤ٔٔ
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% ح١ٌُ ٣ؼي ٖٓ حُٜ٘خى٣ن حُظ٣ٞٔ٘ش، ح١ٌُ ٣ٞ٘ٓ7ٓش ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش حُٔظلون طَٜ ح٠ُ 

 ٓخْٛ رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ آٍخء حُوخػيس حُظ٣ٞٔ٘ش ك٢ حُؼَحم.

أػَ ًز٤َ ػ٠ِ حُلًَش حُظ٣ٞٔ٘ش،  ًٕٕٓٓٝخٕ ٨ُُٓش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ حُؼَحم ػخّ   

ٝػ٠ِ آٌخ٤ٗخص ط٣َٞٔ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٝك٢ ٓويٓظٚ حَُٝحطذ ٝح٧ؿٍٞ. ٌُُي ٣ؤط٢ طؤ٤ْٓ 

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٣ظ٠ُٞ ٜٓخّ حُظل١ٞ ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُظَٝف ٠َٓ٣ٝ 

 ك٢ حُؼَحم ٣ٝٔخػي ك٢ ط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢.هخػيس حُظ٤ٔ٘ش 

 اٌزٛط١بد:

ك٢ ٟٞء حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طَٞٛ ح٤ُٜخ حُزلغ كٍٞ أ٤ٔٛش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طؼ٣ِِ كًَش  -ٔ

حُظ٤ٔ٘ش ٝح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ، ك٘ـي إٔ حُؼَحم ك٢ أْٓ  حُلخؿش ٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم ػَٝس 

خٍ حُ٘ل٢ ٝطلو٤ن ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١،  ٤ٓخى٣ش، ُِلي ٖٓ حُظؤػ٤َحص حُظ٢ طوِلٜخ طوِزخص أٓؼ

٤ٌُٕٝٞ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ أىحس ُِظ٣ٞ٘غ حُٔخ٢ُ ٝح٫هظٜخى١، ٤ِٓٝٝش ُ٪٬ٛف ح٤ُٔخ٢ٓ 

 ٝح٫هظٜخى١.

هي ٗٚ ػ٠ِ طل٣َٞ كٞحثٞ  2ُٕٔٓٔ٘ش ٍٙؿْ هخٕٗٞ ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٍهْ  -ٕ

٢ٗٞٗ ٣ٔخػي ػ٠ِ طؤ٤ْٓ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ُِيُٝش ا٠ُ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ . كٌٜح حُ٘ٚ حُوخ

 ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم، رظل٣َٞ كٞحثٞ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ح٤ُٚ.

٤ِٓخٍ  ٓٔٝرخ٩ٌٓخٕ طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٖٓ ه٬ٍ ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رظل٣َٞ ٓزِؾ  -ٖ

ى٫ٍٝ ٖٓ ح٫كظ٤خ١خص ح٣ًَُِٔش ُظؤ٤ْٓ حُٜ٘يٝم، ٝإٔ طِِّ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش رظو٤ٜٚ 

حثي حُ٘لط٤ش ٣ٞ٘ٓخ ٖٝٓ كَٝهخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢  حُٔويٍس % ٖٓ حُؼٞ٘ٗٔزش ٫ طوَ ػٖ 

 ٝحُٔظلووش ٓغ حُلٞحثٞ ك٢ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش.

٣ظ٠ُٞ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُؼَٔ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُظ٣ٞٔ٘ش  -ٗ

ًَٔ٘ٝػخص حُطخهش ٝحُ٘وَ ،  ك٤غ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔخْٛ ك٢ ر٘خء ٤ٓ٘خء حُلخٝ حٌُز٤َ ٝحَُر٢ 

٣ؼَٔ ػ٠ِ ىػْ حُظ٤ٔ٘ش ك٢ حُزِي رؼي إٔ ػـِص حُزَحٓؾ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ح٢ٌٌُٔ. ٝ

 ٓٞحُٗخص حُيُٝش.

٢ٌُٝ  ٣٘ـق حُٜ٘يٝم ك٢ ٜٓخٓٚ ٝػيّ ه٠ٞػٚ ٤ُٔطَس حُٔظ٘ل٣ٌٖ ٝحُٔلٔي٣ٖ َٟٗ إٔ  -٘

طٌٕٞ ُِٜ٘يٝم اىحٍس ٓٔظوِش،  ٝروزَحص ٓل٤ِش ٝأؿ٘ز٤ش ٝرؤَٗحف ٝطؼخٕٝ ٓغ حُز٘ي 

 ٣ش حُي٤ُٝش.حُي٢ُٝ ٝٓؼٜي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى

 اٌّظبدس ٚاٌٙٛاِش:   

ُِٔٞى ٓزخٍى، رٖ ػزي حُؼ٣ِِ كخ١ٔش، هَحءس ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ٓـِش ح٧رلخع  (ٔ

 .ٓ٘ٙ ُٕٕٔٓٔ٘ش  ٙح٫هظٜخى٣ش، ؿخٓؼش ٓؼي ىكِذ حُز٤ِيس، حُؼيى 

ٝحهغ أ. ؿ٢ُِٞ ٜٓخّ، أ.ى. ٓلٔي ٍحطٍٞ،  اىحٍس ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش  (ٕ

 .9ٗٙ  ٕ٘ٓٔأ٣ٍِٞ  ٗٝآكخم، ٓـِش ىكخطَ رٞحىًْ حُؼيى 

أ. ؿ٢ُِٞ ٜٓخّ، أ.ى. ٓلٔي ٍحطٍٞ، طيحػ٤خص حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن  حُؼَٝس  (ٖ

ٙ 9ُٕٔٓٔ٘ش 9ىٍحٓش كخُش ح٣ٌُٞض، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼٔوش حُؼيى -ح٤ُٔخى٣ش

٘ٗ 
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، ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ٣ٌؼق ػِٔٚ حُٔؼ٢٘ َٗ٘س ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ح٩ٌُظ٤َٗٝش (ٗ

 .9ٕٓٓٓخ٣ْ ٕٔرخُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٓٞهغ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ ٗزٌش ح٧ٗظ٤َٗض 

أ. ؿ٢ُِٞ ٜٓخّ، أ.ى. ٓلٔي ٍحطٍٞ، طيحػ٤خص حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن  حُؼَٝس  (٘

 .9ٜٗٓيٍ ٓخرن ٙ -ىٍحٓش كخُش ح٣ٌُٞض-ح٤ُٔخى٣ش

 -حطٍٞ،  اىحٍس ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش( أ. ؿ٢ُِٞ ٜٓخّ، أ.ى. ٓلٔي ٍٙ

 .2ٖٜٓيٍ أٓزن ٙ

( ى. ٗز٢١ٞ ك٤ٌْ، أ. ٓل٢ حُي٣ٖ ٤َٔٓ، ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طؼ٣ِِ حُظ٤ٔ٘ش 7

ىٍحٓش كخُش آخٍس ىر٢، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش  –ح٫هظٜخى٣ش ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ 

ُٔ٘ش  ٔ،حُـِء ُٓٔو٠َ، حُٞحى١،.. حُـِحثَ، حُؼيى ٝحُٔخ٤ُش، ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔٚ 

ٕٓٔ7ٙٔٓ7. 

ٓٞهغ  -٣خَٓ ح٤َُٓخٕ ٍث٤ْ ٓـِْ اىحٍس أٍحٌٓٞ حُٔؼٞى٣ش/  حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش (9

 .ٕٕٓٓحُؼَر٤ش ٗض 

 .ٕ٘ٔٓ( ٓٞٓٞػش ٣ٌٝز٤ي٣خ، ٓٞهغ حُٔٞٓٞػش ػ٠ِ ٗزٌش ح٧ٗظ٤َٗض 2

٣ن ٤ٓخى٣ش ػَر٤ش ر٤ٖ حُؼَ٘ ح٠ُٝ٧ ػخ٤ُٔخ، رٞٓض ح٧ٗخٍٟٞ، أٍرؼش ٛ٘خى -ٓٞهغ ػَر٢ (ٓٔ

 2ٕٔٓ/ٓٔ/ٕ٘ٓوخُش ُٔٞهغ رٞٓض ح٧ٗخٍٟٞ، رظخ٣ٍن 

ٜٓيٍ  ٕٕٓٓ( ٣خَٓ ح٤َُٓخٕ ٍث٤ٔخً ُٔـِْ اىحٍس أٍحٌٓٞ حُٔؼٞى٣ش/ ٓٞهغ حُؼَر٤ش ٗض ٔٔ

 ٓخرن.

ُٝحٍس حُٔخ٤ُش، حُظو٣ََ حُٔخ٢ُ حَُٔكن رَٔ٘ٝع هخٕٗٞ ٓٞحُٗش حُؼَحم ح٫طلخى٣ش ُؼخّ  (ٕٔ

ٕٕٓٔ. 

( ى. ارَح٤ْٛ حُل٤ي١ٍ: ٓـِْ ح٩ػٔخٍ ٝىٍٝٙ ح٣َُخى١ ك٢ ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ك٢ حُؼَحم ٗزٌش ٖٔ

 ٕ٘ٔٓ/ٖ/ٙح٫هظٜخى٤٣ٖ حُؼَحه٤٤ٖ. 
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 دٚس اٌظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ اعزمشاس الالزظبد اٌىٍٟ

 ِمبسٔخ ث١ٓ رغشثخ إٌش٠ٚظ ٚاٌغضائش 

 
 اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ -أد. فلاػ خٍف ػٍٟ اٌشث١ؼٟ /لغُ الالزظبد                            

 اٌّمذِخ: 

ٓخ٤ُش طٔظٌِٜخ حُيُٝش، ٝطٔظويّ ك٢ اىحٍس ٝحٓظؼٔخٍ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش أىٝحص 

ُِلٌٞٓش، ٝطٍٔٞ ػٖ ٣َ١ن حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُٔظلووش ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص أٝ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش 

ُِيُٝش، ٝٓـخٍ ٗ٘خ١ٜخ هي ٣ٌٕٞ ىحه٤ِخ أٝ هخٍؿ٤خ. ٝطوظِق ىٝحكغ اٗ٘خإٛخ ٖٓ رِي ح٠ُ آهَ، 

حؿٜش حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش ٝحكظٔخ٫ص ٠ٗٞد حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ٖٝٓ أْٛ طِي حُيٝحكغ ٓٞ

ٝروخٛش حُ٘لط٤ش ٜٓ٘خ، ٝهي طِـؤ رؼٞ حُيٍٝ ا٠ُ اٗ٘خء رٔزذ ه٤ٞى حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش 

٬ُٓظؼٔخٍ، أٝ ُِظول٤ق ٖٓ أػخٍ حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١ ُٝؼ٘ش حُٔٞحٍى. إٔ ٝؿٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ٚ ك٢ طلو٤ن ح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ٢ُ ٝك٢ طـ٤٘ذ ح٫هظٜخى ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٫ ٣ْٜٔ رلي ًحط

حُ٘لط٢ ٓؼخُذ طوِزخص ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٝٓٞء حُظَٜف رخُٔٞحٍى، ٝػ٤ِٚ كؤٕ ٗـخف طِي 

حُٜ٘خى٣ن ٣َطز٢ ا٠ُ كي ًز٤َ رٟٔٞٞع أْٛ ٝٛٞ ح٠ٗزخ١ اىحٍس حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ك٢ طِي حُيٍٝ. 

رخُظٌرٌد ٝػيّ ح٤ُو٤ٖ ٝحُظزؼ٤ش ُظوِزخص حُٔٞم ٝرويٍ طؼِن ح٫َٓ رخ٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش كؤٜٗخ طظْٔ 

حُ٘لط٤ش ُٝظَٝف حُيٍٝ حُٔٔظٌِٜش ُِ٘ل٢ ، ػ٬ٝس ػ٠ِ ًٜٞٗخ  أَٛ ٓخ٢ُ ٓ٘ظن ٖٓ ٜٓيٍ 

ٗخٟذ ، ٝهي حطزؼض حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٤ٓخٓخص ػي٣يس ُظل٤٤ي آػخٍ حُظٌرٌد ٝح٣٬ُو٤ٖ ك٢ ح٣٩َحىحص 

٧ؿَ حُو٤َٜ، ٝػ٠ِ ٓٔخٍ حُ٘ٔٞ حُ٘لط٤ش حُظ٢ حٗؼٌٔض ػ٠ِ ٓٔخٍ ح٩ٗلخم حُؼخّ ك٢ ح

ٝح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١،، ٖٓ ر٤ٖ طِي ح٤ُٔخٓخص حُِـٞء ح٠ُ  طز٢٘ أٓؼخٍ َٓؿؼ٤ش ٓظللظش ُِ٘ل٢ 

ك٢ طوي٣َحص ا٣َحىحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝ/أٝ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ُ٪٣َحىحص حُ٘لط٤ش ٣وظِق 

 ٣ٔؼ٠ ٌٛح حُزلغ ح٠ُ. ٗطخم ػِٜٔخ َٝٓؿؼظ٤ٜخ ٝظَٝف اٗ٘خءٛخ ك٤ٔخ ر٤ٖ حُيٍٝ ٌُُي

  أ١ّ٘خ اٌجؾش:

 طؼٞى ح٠ُ أ٤ٔٛش ٝؿٞى ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ١ًَ٘ ١ٍَٟٝ ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌُِ.

 فشػ١خ اٌجؾش:

إٔ ٝؿٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣ؼي ح١َُ٘ ح١ٍَٝ٠ُ ك٢ ىػْ ٓٔخٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  

٢ُ ٟٝٝٞف ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، حٓخ ٝؿٞى ح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ

 ٝحُ٘لخك٤ش ك٤ؼي ح١َُ٘ حٌُخك٢ ُظلو٤ن ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ٛيحف. 

 ٘ذف اٌجؾش 

حُظؤ٤ًي ػ٠ِ إٔ ٝؿٞى ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش، ٫ ٣ْٜٔ رٌحطٚ ك٢ ح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ٢ُ -ٔ

ٝطـ٤٘ذ ح٫هظٜخى ٓؼخُذ طوِزخص ح٣٩َحىحص ٝٓٞء حُظَٜف رخُٔٞحٍى، ٝػ٤ِٚ ٗـخف طِي 

 ُٜ٘خى٣ن ٣َطز٢ ا٠ُ كي ًز٤َ رخ٠ٗزخ١ اىحٍس حُٔخ٤ُش حُؼخٓش.ح

ط٤ٟٞق ٗوخ١ ح٫هظ٬ف ر٤ٖ طـَرش ح٣َُٝ٘ؾ ٝحُـِحثَ ك٢ ٓـخٍ اىحٍس حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ -ٕ 

ٝح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ٢ُ ٟٝٝٞف ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘لخك٤ش ٝأػَ ًُي ح٫هظ٬ف ػ٠ِ ٗـخف ٛ٘يٝم 

 ى ح٢ٌُِ. حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ ح٫هظٜخ
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 :ِشىٍخ اٌجؾش

طؼٞى ح٠ُ إٔ اٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ك٢ ٓؼظْ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ُْ ٣ؤص ٟٖٔ رَٗخٓؾ ُ٪٬ٛف حُٔخ٢ُ 

حُ٘خَٓ، ٣وّٞ ػ٠ِ ٍر٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش رب١خٍ طوط٢٤ ٓخ٢ُ ٣َحػ٢ طٌرٌد ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش 

 ٝٓٔخٍٛخ ٝأ٣ُٞٝخص ح٩ٗلخم ٝٓـخ٫طٚ.

 

 ٌغ١بد٠خ ٚاٌؼٛاًِ اٌّفغشح ٌّٕٛ٘باٌّؾٛس الأٚي: ظب٘شح اٌظٕبد٠ك ا

 أٚلا: ِفَٙٛ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 

 ) (ٔ, ٕ٘ٓٓ ,Rozanov  ٖٓ هزَ ٕ٘ٓٓحٓظويّ ٜٓطِق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ػخّ  

ُظ٤ٛٞق طِي ح٤ٌُخٗخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ط٘ٞػض ٖٓ ك٤غ حُ٘٘ؤس ٝحُٔٞحهغ حُــَحك٤ش ػ٠ِ ٓيٟ ٓظٕٞ 

ػخٓخً، ٖٝٓ حُطز٤ؼ٢ إٔ ٣وٞى ٌٛح حُظ٘ٞع ح٠ُ كيٝع  حهظ٬كخص ك٢ طلي٣ي حُٔلّٜٞ حُيه٤ن ٌُٜٙ 

حُٜ٘خى٣ن، ٝك٢ ٌٛح ح٤ُٔخم ٣ؼي حُظؼ٣َق ح١ٌُ هيٓٚ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ٖٓ أًؼَ حُظؼخ٣ٍق 

"ٛ٘خى٣ن أٝ طَط٤زخص ٬ُٓظؼٔخٍ ًحص أؿَحٝ هخٙ طٌِٜٔخ ٤ٞػخً، ح١ٌُ ٣ٜلٜخ ػ٠ِ أٜٗخ ٗ

، ٠٣ْٝ ٌٛح حُظؼ٣َق" ٛ٘خى٣ن حٓظوَحٍ حُؼخثيحص، ٝٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ، حُلٌٞٓش حُؼخٓش

ٝٛ٘خى٣ن ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش، ٝٛ٘خى٣ن حكظ٤خ١خص حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش ؿ٤َ حُٔوظَٗش رخُظِحٓخص 

ح حُٜيى ٣ؼي حُظؼ٣َق ح١ٌُ هيٓظٚ ٓـٔٞػش حُؼٔــَ حُي٤ُٝــش ٖٓ طوخػي٣ش ٣َٛلش" ، ٝك٢ ٌٛ

ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ أٝ طَط٤زخص ًحص ىهش ح١ٌُ ٣ٜلٜخ ػ٠ِ أٜٗخ ػزخٍس ػٖ ،   أًؼَ حُظؼخ٣ٍق

ؿَٝ هخٙ طٌِٜٔخ كٌٞٓخص حُيٍٝ حُظ٢ طوّٞ ربٗ٘خثٜخ ٖٓ أؿَ طلو٤ن أٛيحف حهظٜخى٣ش ٤ًِش. 

ٝ اىحٍطٜخ ُظلو٤ن أٛيحف ٓخ٤ُش، ٓٔظويٓش ك٢ ًُي ٢ٛٝ طلظلع رخ٧ٍٛٞ أٝ طظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ أ

حٓظَحط٤ـ٤خص حٓظؼٔخ٣ٍش طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٛــٍٞ حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش. ًٔخ طظ٘ٞع ٜٓخىٍ 

ط٣َٞٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، كٜ٘خى ٛ٘خى٣ن ٣ٌٕٞ ٜٓيٍ اٗ٘خثٜخ كٞحثٞ ك٢ ٓٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص، أٝ 

ٜوٜش، أٝ كخثٞ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ػ٤ِٔخص طوٚ حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش، أٝ ٖٓ ا٣َحىحص حُو

  .ُِيُٝش ٝ/ أٝ ا٣َحىحص ٗخطـش ػٖ ٛخىٍحص حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش

ٝٗظَح ُظؼيى حُظؼخ٣ٍق، ًَِٓ٘ ػ٠ِ رؼٞ حُؼ٘خَٛ حُٔ٘ظًَش ر٤ٖ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش  

 :٢ٛٝ(IWG ,ٕٓٓ9) 

 ٛ٘خى٣ن ًِٓٔٞش أٝ ط٤ٔطَ ػ٤ِٜخ حُلٌٞٓش رٔٞؿذ ٓؼ٤خٍ حُٔــ٤خىس.  .ٔ

ح٧ؿ٘ز٤ش ٣ٌٕٝٞ ٜٓيٍٛخ حُٜخىٍحص ح٤ُٝ٧ش ٝهخٛش حُ٘ل٢ أٝ  ح٫كظ٤خ٤١خصأُٜٛٞخ طظٌٕٞ ٖٓ  .ٕ

 كٞحثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش.

اىحٍس ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ طظْ رٍٜٞس ٓٔظوِش ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص ح٤َُٔٓش ٝحُِٔطش حُ٘وي٣ش ٌٝٛح ٓخ ٤ٔ٣ِٛخ  .ٖ

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػٖ أٛــٍٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش. ٝرخُظخ٢ُ ٫ طيهَ ٟٖٔ ٓٞحٍى ٛ٘خى٣ن 

ح٫كظ٤خ٤١خص ٖٓ حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢، حُظ٢ ٣ٌِٜٔخ حُز٘ــي ح١ًَُِٔ ًٔخ ٣ٝيهَ ٟٖٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

 أٍٛٞ ٛ٘خى٣ن حُظوخػي ُٔٞظل٢ حُلٌٞٓش.

طٔؼ٠ ُظلو٤ن أٛيحف حهظٜخى٣ش ٤ًِش ٓليىس، ٝهخٛش حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ  .ٗ

 ط٤ٔ٘ش ٓٔظيحٓش. حُيهَ ٝطٞك٤َ كن ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝطلو٤ن
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ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٣ـؼَ أُٜٛٞخ ػَٟش  ح٫ٓظؼٔخٍ حٓظَحط٤ـ٤خصطظزغ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػخىس  .٘

 (   (Lowery ,ٕٓٓ7ُِٔوخ١َ ٌُُي طظطِذ هزَحء ػخ٤٤ُٖٔ ًٝٝ ًلخءس ٝهزَس. 

 ك٢ أٍٛٞ أؿ٘ز٤ش، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ حٓظؼ٘خء حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ ٫ طٔظؼَٔ ا٫ ك٢ أٍٛٞ ٓل٤ِش.  طٔظؼَٔ .ٙ

حُلًٞٔش. ٢ٛٝ ٓـٔٞػش  ٝٓٔخٍٓشطظ٤ٔــِ رظ٘ٞع ٤ٛخًِٜخ حُٔ٘ظٔــش ُِـٞحٗذ حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُٔئ٤ٔٓش  .7

 ٝٓئٓٔخصحُٔخ٤ُش حُؼخٓــش ٝٛ٘خى٣ن حُٔيهَحص  حٓظوَحٍ، كٜٔ٘خ ٛ٘خى٣ن حُوٞحٙٓظـخ٣َس 

 ح٫كظ٤خ٤١خص ٝٛ٘خى٣ن حكظ٤خ٤١خص حُظوخػي ؿ٤َ حُٔوظَٗش رخُظِحٓخص طوخػي٣ش ٣َٛلش. حٓظؼٔخٍ

 صب١ٔب: ١ِّضاد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ: 

طظ٤ِٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٖٓ ك٤غ أٛيحكٜخ، ٧ٜٗخ طٔؼ٠ ا٠ُ 

ح٫ٓظؼٔخٍ ٤ُْٝ ا٠ُ اىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٤ٓٝخٓش حَُٜف ٣ٝـِذ ػ٠ِ ٓللظش أُٜٛٞخ 

 (ٙ-٘ , ٕٗٔٓ,ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ. )حُلِٔط٢٘٤

٠ك اٌزمبػذ اٌؾى١ِٛخ ٌىْٛ ِٛاسد الأخ١شح رأرٟ ػٓ ؽش٠ك الاشزشاوبد4 وّب رز١ّض ػٓ طٕبد

ٟٚ٘ رٙذف ئٌٝ ر٠ًّٛ ِؼبشبد الأع١بي اٌمبدِخ ِٓ عٙخ صب١ٔخ. ٚرأخز اٌّإعغبد اٌؼبِخ شىً 

ششوبد رغبس٠خ رخؼغ ئٌٝ اٌمبْٔٛ اٌزغبس4ٞ فٟ ؽ١ٓ رؼذ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ طٕبد٠ك 

١ٌخ4 أِب ٚظ١فخ اٌششوبد الأعبع١خ ٟ٘ أزبط اٌغٍغ4 اعزضّبس ٚظ١فزٙب اعزضّبس الأطٛي اٌّب

ّْ ئلبِخ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ٠ؾمك  ِضا٠ب ع١بع١خ ٚالزظبد٠خ ٌىٛٔٙب رغُٙ فٟ ِب  وّب ئ

 3)4  2015ػضّبْ 4( ):٠أرٟ 

ٌُٜٞٗخ طًَِ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٝرخُظخ٢ُ  ،حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ُِزِيحٕ حُٔٔظوزِش -ٔ

 ٣ٌٖٔ إٔ طظؼخَٓ ٓغ حُظوِزخص ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ.

ٍكغ ٓؼي٫ص حُظزخىٍ حُظـخ١ٍ ُِزِي رٔزذ طيكن ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ رِيحٕ حُلخثٞ ا٠ُ رِيحٕ  -ٕ

 حُؼـِ.

ك٢ حُزِي طط٣َٞ حُوزَحص ٝطؼ٣ِِ حٌُلخءحص ٝٗوَ حُوزَس ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٍٝكغ ًلخءس حُؼخ٤ِٖٓ  -ٖ

 حُٔٔظوزَ ٬ُٓظؼٔخٍحص.

 هِن كَٙ ػَٔ ٓزخَٗس ُٔٞح٢٘١ طِي حُزِيحٕ ٗظ٤ـش ُِلًَش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُظ٢ طليػٜخ.  -ٗ

ك٢ حُوطخع حُؼوخ١ٍ ا٠ُ ط٢٤٘٘ حُؼَٔ ك٢ ٓوظِق حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش  طئى١ حٓظؼٔخٍحطٜخ  -٘

 ح٧هَٟ ًحص حُِٜش.

٣َٞ ؿِء ٜٓ٘خ ُٜخُق ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش رؼي هيٍطٜخ ػ٠ِ أىحء ىٍٝ ح٫كظ٤خ١ ٨ُٓٞحٍ ُِزِيحٕ ٝطل -ٙ

 ٠ٗٞد حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش.   

  صبٌضب : رؾذ٠بد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

ٌٛٙ حُظلي٣خص ٢ٛ ٓلِٜش حُظٔخإ٫ص ٝحُ٘وخٗخص ر٤ٖ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن، ٝحُيٍٝ   

ط٘خ٢ٓ هٞس  حُٔٔظوزِش ٫ٓظؼٔخٍحطٜخ ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش، ٝرَُص ٌٛٙ حُظلي٣خص، رؼي

حُٜ٘خى٣ن ًظخَٛس كي٣ؼــش ك٢ ظَ ر٤جش ٓخ٤ُش حٗظوِض ك٤ٜخ َٓحًِ حُوٞس حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ٗلٞ ىٍٝ 

، ٝٛٞ  Sovereign Wealth Funds Instituteآ٤ٓخ ٝحُو٤ِؾ حُؼَر٢، ٌُُي طْ طؤ٤ْٓ ٓؼٜي 

ٓؼٜي  ٓظوٜٚ ٣ويّ رخٗظظخّ ٓؼِٞٓخص ٝر٤خٗخص ٝٓئَٗحص كٍٞ أىحثٜخ ٝكـْ أُٜٛٞخ 
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ٔخٍحطٜخ،  ٝطًَِ ر٤خٗخطٚ ٝأرلخػٚ ػ٠ِ ١ز٤ؼش ػَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٤ًٌخٗخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٝحٓظؼ

ؿي٣يس، ٖٓ ه٬ٍ طل٤َِ حٓظَحط٤ـ٤ظٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ظَ  ط٘خ٢ٓ طيكوخص ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ 

حُوخىٓش ٖٓ حُيٍٝ حُ٘خٗجش ا٠ُ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش، ٣ًَِٝ ػَٔ حُٔؼٜي ػ٠ِ  ػ٬ػش طلي٣خص أٓخ٤ٓش 

 (ٖٔ، ْٕ٘ٔٓٓ : )ُح١َ٣ رِوخ

إٔ ٗوٚ حُٔؼِٞٓخص ٝحُز٤خٗخص ح٧ٓخ٤ٓش ػٜ٘خ، ح١ٌُ  أىٟ ا٠ُ ػـِ ٝحٟــق ُيٟ  -ٔ

أٛلخد حُوَحٍ ك٢ حُيٍٝ حُـَر٤ش ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ك٢ حٓظ٤ؼخد ٝكْٜ كو٤و٢ 

 ُطز٤ؼش ٗ٘خ١ ٌٛٙ ح٤ٌُخٗخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش.

ٖٓ ىٍؿش ٓوخ١َٛخ ػ٠ِ  إٔ ٟؼق كًٞٔظٜخ ٟٝؼق هيٍطٜخ ػ٠ِ اىحٍس حُٔوخ١َ، ٍكغ  -ٕ

حُيٍٝ أٝ حُوطخػخص حُٔٔظوزِش ُٜخ ، ٓغ ٣ُخىس  كـْ حُظِحٓخص حُٜ٘خى٣ن ،ٝط٣ٞ٘غ حٓظؼٔخٍحطٜخ 

 ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُــَحك٢ أٝ حُوطخػ٢.

إٔ كخؿظٜخ  ا٠ُ ا١خٍ ٓظؼيى ح١٧َحف َُِهخرش ػ٠ِ ٗ٘خ١ٜخ، ٖٓ أؿَ طلخى١ إٔ طظٞؿٚ -ٖ

 ٓؼَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش أٝ حُوطخع حَُٜٔك٢حٓظؼٔخٍحطٜخ ٗلٞ حُوطخػخص ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش 

ُٝلَٜ ٗ٘خ١ ٌٛٙ ح٤ٌُخٗخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُـي٣يس ىحهَ حُٔـخٍ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ، ٝط٤٤ِٔٛخ ػٖ 

رخهــ٢ حُلخػ٤ِٖ حُٔخ٤٤ُٖ ٓؼَ ٛ٘خى٣ن حُظوخػي ٝٛ٘خى٣ن ح٠ُٔخٍرش، طٔض ٓطخُزظٜخ رخ٫ُظِحّ 

 ض رٔزخىة ٓخٗظ٤خؿٞ.رٔـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىة ٝحُٔٔخٍٓخص حُطٞػ٤ش حُٔوظَكش ٤ٔٓ

 طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ساثؼب : أٔٛاع

ط٤َ٘ طل٬٤ِص ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ا٠ُ ٝؿٞى هٔٔش أٗٔخ١ ٓوظِلش ُِٜ٘خى٣ن ٝكوخ ُٜيكٜخ  

 ( ٗ-ٖ، 9ٕٓٓح٧ٓخ٢ٓ ٢ٛٝ:)ٓظَٜ،

 Stabilization Funds: طٕبد٠ك الاعزمشاس-ٔ

ٖٝٓ حرَُٛخ حٌٗخُٜخ حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ حٗ٘ؤطٜخ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش حُظ٢ طٔظٜيف ػٍِ ٓظـ٤َحص 

ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝروخٛش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ػٖ طوِزخص أٓٞحم حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش، ٠ُٝٔخٕ طلو٤ن 

ٛيف ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ػٖ ٣َ١ن طٞظ٤ق حُٔٞؿٞىحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طَحًٔض ه٬ٍ ٓ٘ٞحص 

ك٢ ٓ٘ٞحص حُؼـِ ، ٝهـي أٗ٘ؤص ٓؼظْ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ٖٓ حؿَ ٟٝٔخٕ حُلخثٞ ٫ٓظويحٜٓخ 

حُظيكوخص حُيحهِش ٖٓ  sterilizeح٤ٔٗخر٤ش ح٣٫َحىحص حُٔخ٤ُش ه٬ٍ حُٔ٘ش حُٔخ٤ُش حٝ ُـَٝ طؼو٤ْ 

حُؼِٔش ح٫ؿ٘ز٤ش . ٌُٖٝ ػ٘يٓخ طٔظَٔ حٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن رخُ٘ٔٞ هخٍؽ حُٔٔظ٣ٞخص حَُٔؿٞرش 

حُٜ٘يٝم طوّٞ رظؼي٣َ  حىحٍساىحٍسخٕ حُِٔطش حُل٤ٌٓٞش حُٔٔئُٝش ػٖ ُظلو٤ن ٛيف ح٫ٓظوَحٍ، ك

رٔخ ٣ٔخػي ػ٠ِ ط٤ٓٞغ حؿَحٟٚ . ٝ ٖٓ أٓؼِظٜخ: ٛ٘يٝم  ٤ٌِ٤ٜظ٤ٌِٛٚظٜحٛيحكٚ ٝحػخىس ط٤ْٜٔ 

٢ِ٤ٗ ٬ُٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢، ٝ ٛ٘يٝم ط٘ظ٤ْ ح٣٩َحىحص حُـِحث١َ ، ٝ ٛ٘يٝم 

 ح٫كظ٤خ٢١ ك٢ ٤ٍٓٝخ  

 :  Saving Funds طٕبد٠ك الادخبس -ٕ

٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن ٣طِن ػ٤ِٜخ رٜ٘خى٣ن ح٫ؿ٤خٍ ، طظ٠ُٞ ٜٓٔش طل٣َٞ ػٞحثي حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ؿ٤َ 

حُوخرِش ُِظـي٣ي ح٠ُ كوٞم حٓظؼٔخ٣ٍش ٓظ٘ٞػش ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ، ُٝظـ٘ذ ح٬ٌُ٘ٔص 

٬ُٓظؼٔخٍ ، ٝطٌَ٘ ٛ٘خى٣ن  حُظ٢ ط٘ـْ ػٖ حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١ ٤ٟٝن حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش

ح٫ىهخٍ كٞح٢ُ ػِؼ٢ ػيى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. ُظـ٘ذ ح٬ٌُ٘ٔص حُظ٢ ط٘ـْ ػٖ حَُٔٝ 
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حُُٜٞ٘ي١، ٣ٝٔؼَ ٌٛح حُ٘ٞع ٓغ ٛ٘خى٣ن حُظؼز٤ض، ٝكوخ ُزؼٞ حُيٍحٓخص، كٞح٢ُ ػِؼ٢ ػيى 

 (Hammer,ٕٓٓ9)  ح٤ُٔخى٣شطٕبد٠ك اٌضشٚح 

 :ؽز١بؽ١بداٌؼ١ٍّبد اٌّزؼٍمخ ثبعزضّبس الا–ٖ

ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫كظ٤خ٤١خص حُي٤ُٝش رٔؼخرش ٤ًخٕ ٓ٘لَٜ ٝظ٤لظٚ ٓٔخػيس حُلٌٞٓش ػٖ ٣َ١ن 

حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٤١خص، ُظو٤َِ طٌِلش أٍٛيس ح٫كظلخظ رخُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢، ٣ُخىس حُؼخثيحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش 

ح٤ُٔخٓخص ٖٓ حؿَ هلٞ حُظٌخ٤ُق حُٔخُزش حُ٘خؿٔش ػٖ ح٫كظلخظ رخ٫كظ٤خ٤١خص حٝ ُٔٞحِٛش 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًحص حُؼٞحثي حُؼخ٤ُش ، ٣ٝظ٤ِٔ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص  رخٍطلخع ىٍؿش ٓوخ١َٛخ 

، ٕ٘ٔٓٝحٗولخٝ ٤ُٓٞظٜخ ، ٤ِٜٓٝخ ٗلٞ طل٤٠َ حُؼخثي حَُٔطلغ ػ٠ِ ح٫كظلخظ رخ٤ُُٔٞش )ٛلخء ،

ٕٕ) 

  Pension Reserve Funds طٕبد٠ك اؽز١بؽٟ اٌزمبػذ-ٗ

ٓٞحٍىٛخ ٩ىحٓش ح٫ُظِحّ  ريكغ ٍٝحطذ حُٔظوخػي٣ٖ، ٝطٔظويّ حك٤خٗخ رٔؼخرش ٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن طٞظق 

٢ٔٗ ُٔٞحؿٜش ح٫ُظِحٓخص حُؼ٤َٟش حُظ٢ طظَطذ رٌَ٘ ١خٍة ػ٠ِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ٝ طـط٢ 

 (2ٕ، ٕٓٔٓ% ٖٓ اؿٔخ٢ُ ػيى حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش.)ٛ٘خّ ، ٕٓكٞح٢ُ 

 Development Funds طٕبد٠ك اٌز١ّٕخ-ـ٘

٣ن حُظ٤ٔ٘ش ٓٞحٍىٛخ ك٢ حَُٔ٘ٝػخص ًحص ح٣ُٞٝ٫ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٢ٛٝ طٞظق ٛ٘خى 

َٓ٘ٝػخص ٍحّ حُٔخٍ حُلٞه٢ ح٫ؿظٔخػ٢ ٝطلي٣يحً ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش، حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طؼُِ 

 ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔلظَٔ.

َٝس ٣ٝ٘زـ٢ طٞه٢ حَُٔٝٗش ك٢ حٓظويحّ ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق،" ٗظَح ا٠ُ إٔ أٛيحف ٛ٘خى٣ن حُؼ      

ح٤ُٔخى٣ش  هي طٌٕٞ ٓظؼيىس أٝ ٓظيحهِش أٝ هي طظـ٤َ رٍَٔٝ حُٞهض، ٝٓؼخٍ ًُي إٔ رؼٞ ٛ٘خى٣ن 

حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش هي ططٍٞص ٢ٌُ طٜزق ٛ٘خى٣ن ًحص أٛيحف حىهخ٣ٍش، ٧ٕ ح٫كظ٤خ٤١خص 

ُٔيٟ حُٔظَحًٔش طـخُٝص ػ٠ِ ٗلٞ ٓظِح٣ي حُٔزخُؾ حُٔطِٞرش ُظلو٤ن حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ػ٠ِ ح

حُو٤َٜ أٝ حُليّ ٖٓ طؤػ٤َ طيكوخص حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش حُيحهِش" ، ٓؼخٍ ًُي ٛ٘خى٣ن حُظؼز٤ض ك٢ 

ىٍٝ ٤ًَٓٝخ ٝ رظٔٞحٗخ ٟٔض ٓغ ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ػ٘يٓخ ُحىص حُظَحًٔخص ح٫كظ٤خ٤١ش رٔخ 

   (ٔٙ,ٕٓٔٓ،٣Udaibirلٞم ح٤ٌُٔخص حُٔطِٞرش ُِظؼز٤ض حُٔخ٢ُ ك٢ حُٔيٟ حُو٤َٜ (

 ١ش ؽٛوّخ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خخبِغب : ِؼب٠

رؼي حُظٞٓغ ح١ٌُ ٜٗيطٚ ظخَٛس ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، أٛزق ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ ٟٝغ رؼٞ   

ح٧ْٓ ٝحُوٞحػي حُظ٢  ٣ـذ ػ٠ِ حُيٍٝ حكظَحٜٓخ ٝحُؼَٔ رٜخ كلخظخ ػ٠ِ حُظ٤٤َٔ حُـ٤ي ٌُٜٙ 

ٍٝحء حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن، ك٢ ظَ طِح٣ي حُٔوخٝف ٖٓ حكظٔخٍ ٝؿٞى ىٝحكغ ؿ٤َ طـخ٣ٍش 

حُٜ٘خى٣ن، ٣ٌٖٔ إٔ ط٘ط١ٞ ػ٠ِ أَٟحٍ ططخٍ ؿ٤ٔغ ح١٧َحف ٝطؼَهَ حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ 

ٝحُ٘وي١ حُؼخ٢ُٔ رظؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ًلخءس طيكن ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ حُؼخ٤ُٔش، ٖٝٓ أؿَ طزي٣ي طِي 

زِش حُٔوخٝف، طْ ط٤ْٜٔ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔؼخ٤٣َ ٝحُٔئَٗحص حُظ٢ طٜيف ح٠ُ ١ٔؤٗش حُيٍٝ حُٔٔظو

٬ُٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ٝطل٤ٖٔ حُلْٜ حُؼخّ ُطز٤ؼش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ًٔخ أٜٗخ طٔٔق 

 ُِٜ٘خى٣ن كي٣ؼش حُ٘٘ؤس رخ٫ٓظلخىس ٖٓ طـخٍد ح٥ه٣َٖ ٖٝٓ أٜٛٔخ :
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 ِؼ١بس ِجبدئ عبٔز١بغٛ.: -1

حؿظٔغ ٓٔؼ٤ِٖ ػٖ ٓـٔٞػش ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس  9ٕٓٓٓغ ٜٗخ٣ش َٜٗ ٤ٗٔخٕ ٖٓ ػخّ     

ح٤ُٔخى٣ش ٝحُزِيحٕ حُٔخٌُش ٝحُٔٔظوزِش ُٜخ ك٢ ٓوَ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ٝهي طَٞٛ ح٫ؿظٔخع ح٠ُ 

 9ٕٓٓاٗ٘خء ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ هخٓض رلٍِٞ ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ 

حُٔزخىة حُظ٘ظ٤ٔ٤ش حُظ٢ طظ٠ٖٔ ط٤ٟٞلخً ًخك٤خً ك٢ ٓخٗظ٤خؿٞ ػخٛٔش ط٢ِ٤٘، رظلي٣ي ٓـٔٞػش ٖٓ 

ُٔٔخٍٓخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ٝ ٗ٘خ١ٜخ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ. ٝطؼزَ طِي حُٔزخىة طؼز٤َح ىه٤وخ 

ػٖ ٓٔخٍٓخص ٝأٛيحف ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. ٢ٛٝ ٓزخىة ١ٞػ٤ش ٣يػٜٔخ 

خُلؼَ أٝ ٣طٔلٕٞ ا٠ُ ططز٤وٜخ. ٝطـط٢ ح٧ػ٠خء ك٢ ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ٝآخ ٣طزوٜٞٗخ ر

 (٘ٙ، ٕٓٔٓأٝىح٣زَىحّ ،) (ٓزخىة ٓخٗظ٤خؿٞ حُٔـخ٫ص حَُث٤ٔ٤ش حُظخ٤ُش:

ح٧ٛيحف ٝح٫طٔخم ٓغ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش، إ ٌٛح ٠٣ْ : ٝح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ ح٧ٍٝ:

ٛ٘يٝم ح١٩خٍ ٣ٔؼَ ٤ًٍِس أٓخ٤ٓش ١٩خٍ ٓئ٢ٔٓ ه١ٞ ٤ٌَٛٝ كًٞٔش ٓٔظوَ ٣وّٞ ػ٤ِٜٔخ 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى١، ًٔخ ٤٣َٔ ػ٤ِٔش ٤ٛخؿش حٓظَحط٤ـ٤خص ح٫ٓظؼٔخٍ ح٬ُٔثٔش حُظ٢ ط٘ٔن ٓغ 

 ح٧ٛيحف ح٤ُٔخ٤ٓش حُٔؼِ٘ش.

، ٝٛٞ حُٔلٍٞ ح١ٌُ ٣لَٜ ر٤ٖ ٝظخثق حُـٜش حُٔخٌُش حُؼخ٢ٗ: ٤ٌَٛ حُلًٞٔش ٝح١٩خٍ حُٔئ٢ٔٓ

حُظ٘ـ٤ِ٤ش ك٢ اىحٍس ٛ٘يٝم ٝحُـٜخُ حُلخًْ ٝك٣َن ح٩ىحٍس ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ ط٤٤َٔ ح٫ٓظو٤ُ٬ش 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى١، ٝرٔخ ٣ٌلَ حطوخً هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝط٘ل٤ٌ حُؼ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ىٕٝ طيهَ 

 ٤ٓخ٢ٓ، ٝاظٜخٍ حُظِحّ حُٜ٘يٝم روطش حٓظؼٔخٍ ٝحُيٍحٓخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ح٠ُ٘ٔزطش. 

ٓظؼٔخ٣ٍش ٣ظ٠ٖٔ اىحٍس حُٔوخ١َ ٠٣ْٝ ٓزخىة طٜيف ا٠ُ ط٘ـ٤غ ٬ٓٓش حُؼ٤ِٔش ح٫حُؼخُغ: 

 ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش.

 (: ٍِخض ؽٛي اٌّإششاد اٌٛاسدح فٟ ِجبدئ عٕز١بغ1ٛعذٚي )

 اٌمغُ اٌٙذف

٣ٜيف ا٠ُ ارَحُ أٛيحف حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظـخ٣ٍش، حُزؼ٤يس ػٖ ح١٧ٔخع حُـ٤ٞحٓظَحط٤ـ٤ش حُظ٢ طْٔ 

 رخ٤ُٔخىس ٝح٧ٖٓ حُو٢ٓٞ ُِيٍٝ ح٤٠ُٔلش ٫ٓظؼٔخٍ

حُِٔٞى 

 حُظـخ١ٍ

طٔؼ٠ حُٔئٓٔخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ح٧هَٟ إٔ طلظ٠ ر٘لْ حُٔؼخِٓش حُظ٢ طلَٜ ػ٤ِٜخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٫ٝ 

 طٌٕٞ ٨ُه٤َس أ١ ٤ِٔٓحص ٗٔز٤ش ك٢ حٗولخٝ طٌِلش ٍأّ حُٔخٍ، أٝ ح٧ك٤ِ٠ش ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص

حُٔ٘خكٔش 

 حُؼخىُش

ح٧ٓٞحم، ػ٠ِ ؿَحٍ ٓخ كيع ك٢ ح٧ُٓش ٌٝٛح ٖٓ ه٬ٍ ٓٔخٛٔظٜخ ك٢ طؼ٣ِِ ح٫ٓظوَحٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ 

 حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ح٧ه٤َس

حٓظوَحٍ 

 حُٔٞم

ٖٓ ه٬ٍ حُٔٔخػيس رخٓظَحط٤ـ٤خص حٓظؼٔخ٣ٍش ه٣ٞش هخىٍس ػ٠ِ اىحٍس حُلخكظخص حَُأٓٔخ٤ُش حًُِٔٔٞش ٨ُكَحى، 

 ٝطلو٤ن حُؼٞحثي حُظـخ٣ٍش

اىحٍس ػَٝس 

 ح٧ْٓ

طؤػ٤َ ٓزخَٗ ػ٠ِ اىحٍس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٫هظٜخى رؤٕ ػٞحثي ٝٗ٘خ١خص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُٜخ 

 حُيُٝش حُٔخٌُش

طلي٣خص 

ح٤ُٔخٓخص 

ح٫هظٜخى٣ش 

 ح٤ٌُِش

طل٤ٌْ ح٠ُٞحر٢ ٝحُٔٞح٣ُٖ حُٜخٓش ٠ُٔخٕ اىحٍس حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ رٌَ٘ أًؼَ ًلخءس ١ٝزوخً ٧ٛيحف 

 ٤ٓخٓخص حُٔخ٤ٌُٖ ُٚ

حُلًٞٔش 

 ٝحُٔٔخءُش
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حهظٜخى٣خص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٜٔيٍ: أٝىح٣زَىحّ ٝػيٗخٕ ِٓحٍػ٢ ، ٝٛخٕ كخٕ ىٍ ٍٕٛٞ ، 

   7ٙ-ٙٙ، ٙ ٕٙٓٔٓ، حُطزؼش حُؼَر٤ش، ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ح٤ُٔخى٣ش ه٠خ٣خ ُٜ٘خع حُوَحٍ

 

٣ٝظٔؼَ حُـَٝ ح٩ٍٗخى١ ٌُٜٙ حُٔزخىة ك٤ٔخ ٢ِ٣:
 
 (  7ٙ-ٙٙ، ٕٓٔٓأٝىح٣زَىحّ ، ) 

آٍخء ٤ٌَٛ ٗلخف ٤ِْٓٝ ُِلًٞٔش ٣ٌلَ ح٠ُٞحر٢ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ح٬ُٔثٔش ٬ٓٝٓش اىحٍس حُٔوخ١َ -أ

 ٝحُٔٔخءُش. 

ٟٔخٕ ح٫ُظِحّ رٌخكش ٓظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝح٩كٜخف ك٢ حُزِيحٕ حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ حُٜ٘خى٣ن -د

 ح٤ُٔخى٣ش.

هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُظؤًي ٖٓ إٔ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طَحػ٢ حُٔوخ١َ ح٫-ؽ

 ٝحػظزخٍحص حُؼخثي.

حُٔٔخػيس ػ٠ِ ح٫كظلخظ ر٘ظخّ ٓخ٢ُ ػخ٢ُٔ ٓٔظوَ ٝرل٣َش طيكن ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ -ى

 ٝح٫ٓظؼٔخٍحص.

  :دسعبد الاِزضبي ِجبدئ عٕز١بغٛ ٔ-ٔ

ط٘ؤْ حُيٍٝ ٝكن حُظِحٜٓخ ا٠ُ ٛ٘خى٣ن ٓٔظؼِش طٔخٓخ ٝٓٔظؼِش ؿِث٤خً ٝٛ٘خى٣ن ؿ٤َ ٓٔظؼِش ، 

٠ِ حُيُٝش اه٠خع حُلٌٞٓش َُِٔحهزش، ٝىٍحٓش ٝطو٤٤ْ ح٧ىحء ٝاػ٬ٕ حُ٘لخك٤ش ٣لَٝ ح٫ٓظؼخٍ ػ

ٝاظٜخٍ حُز٤خٗخص، ٝاػخىس حُ٘ظَ ك٢ َٓحطذ حُيُٝش ٟٖٔ ٓئَٗحص حُلًٞٔش حُؼخ٤ُٔش ٝٓ٘ظٔش 

 (ٕٗٔٓ ;Geoeconomica)حُ٘لخك٤ش ٝكٖٔ ٤َٓ حُٔؼِٞٓخص ًٔخ 

 

 

 ح٫ٓظؼخٍ ٓزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ(: ِٓوٚ كٍٞ ط٤ٜ٘ق  حُٜ٘خى٣ن كٔذ ىٍؿخص ٕؿيٍٝ )    

 حُٜ٘يٝم حُيٍؿش

 ٛ٘خى٣ن ٓٔظؼِش طٔخٓخً ُِٔؼخ٤٣َ 

A ٛ٘يٝم حُ٘ل٢ ط٤ٍٔٞ ُٔض 

A ٛ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ٢ِ٤ُِ٘ 

A- ٛ٘يٝم حُٔٔظوزَ ٧ٓظَح٤ُخ 

A- ٛ٘يٝم حُظوخػي ح٣ُٞ٤ُِ٘٘ي١ 

A- ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش ح٣َُٝ٘ـ٢ 

A-  ٛ٘يٝم ح٫ىهخٍ ٝح٫ٓظوَحٍ ُظ٤َٗيحى

 طٞرخؿٞ

A- ٛ٘يٝم أ٫ٌٓخ 

A- ٛ٘يٝم ح٫ىهخٍ ٧ُز٤َطخ ً٘يح 

 ٛ٘خى٣ن ٓٔظؼِش رٌَ٘ ػخّ ُِٔؼخ٤٣َ 
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B+ ٕٛ٘يٝم حُ٘ل٢ ُلٌٞٓش أًٍر٤ـخ 

B+ ٛ٘يٝم ر٫ٞ ُزظٔٞحٗخ 

B+ ؿٜخُ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤ُٔخى١ ٤ُ٘ـ٣َ٤خ 

B  حُٔـِْ ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢

 ًخُحهٔظخٕ

B ٓـِْ ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌٍُٞ 

B  ط٤ٔخٓيٛ٘يٝم 

B- ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٢٘١ُٞ ك٢ ٤ٍٓٝخ 

B- حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ح٧ٗـ٢ُٞ 

 ٛ٘خى٣ن ٓٔظؼِش رٌَ٘ ٓظ٢ٓٞ ُِٔؼخ٤٣َ 

C+ ٓـِْ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢٘٤ُٜ 

C+ ٍؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخ 

C+ ٛ٘يٝم ٓ٘ـخكٍٞس 

C+ ٛ٘يٝم هِحٗش ٓخ٣ِ٤ُخ 

C+ ٕٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٢٘١ُٞ ٣٩َح 

C  ٍحُٔزخَٗ ك٢ ٤ٍٓٝخٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخ 

C ٍح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخ 

C ٍؿٜخُ ٤ُز٤خ ٬ُٓظؼٔخ 

 ٛ٘خى٣ن ؿ٤َ ٓٔظؼِش ُِٔؼخ٤٣َ 

D ٍؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخ 

Source : Geoeconomica; Santiago compliance indexٕٓٔٗ; 

Switzerland octobre ٕٓٔٗ; pٕٓ.  

-https://www.nzsuperfund.co.nz/sites/default/files/documents

  _final.pdf4ٕٕٓٓٔٗOctober4ٕٕٓٓٔٗ4ٕٓsys/SCI 

 

٬ٗكع حُظزخ٣ٖ حٌُز٤َ ك٢ ح٫ٓظؼخٍ ُٔزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ، كٜ٘خى حُٜ٘خى٣ن حُٔٔظؼِش ٤ًِخً ، ٝأهَٟ 

رٌَ٘ ٓظ٢ٓٞ ٫ًٞٛٝ ا٠ُ ػيى ٫ رؤّ رٚ ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ؿ٤َ حُٔٔظؼِش طٔخٓخً ، ًٔخ ٬ٗكع 

حهظ٬ف ر٤ٖ ٛ٘خى٣ن حُلجش حُٞحكيس، كٔؼ٬ً ٫ ٣َطز٢ هيّ حُٜ٘خى٣ن رٔٔظٟٞ ٓظويّ ٖٓ ح٫ٓظؼخٍ،  

ٗـي ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ أهيّ ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٣ٔظؼَ رٌَ٘ ٓظ٢ٓٞ ُِٔزخىة، ر٤٘ٔخ ٗـي 

٣ٔظؼَ رٌَ٘ طخّ ُِٔزخىة، ًٔخ ٫ ٣َطز٢ كـْ  ٖٕٓٓٛ٘يٝم حُظوخػي ك٢ ٣ُٞ٤ِٗ٘يح حُٔئْٓ ٓ٘ش 
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حُٜ٘يٝم ريٍؿش ح٫ٓظؼخٍ ُِوٞحػي، ك٘ـي ٛ٘خى٣ن ٟؤش ٓؼَ ؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ، ؿٜخُ 

 ٬ٓظؼٔخٍ، ٓـِْ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢٘٤ُٜ ٫ طٔظؼَ رٌَ٘ ًخف ُٔزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ.  أرٞظز٢ ُ

ك٢ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس  اػيحىٙٝٛٞ ػزخٍس ػٖ ٓئَٗ طْ ٓخىٍٝ ُِ٘لخك٤ش:  –ٓئَٗ ٤ُ٘زَؽ -ٕ

رٔٞؿذ ػَ٘ ٓؼخ٤٣َ  أَٜٗح٤ُٔخى٣ش رٜيف ه٤خّ ٗلخك٤ش حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش َٝٓحؿؼظٚ ًَ ػ٬ع 

ٝم ػ٠ِ طٞك٤َ ٓؼِٞٓخص ٝطوخ٣ٍَ طٟٞق حٛيحكٚ ٝٓٞحٍىٙ طظ٘خٍٝ ٓيٟ حٓظؼيحى ح١ ٛ٘ي

ٝح٤ٌِ٤ُٜش حُظ٢ ٣ؼَٔ رٜخ ٝحىحثٚ ٝٓزَ طٞظ٤ق حٓٞحُٚ ٝحُٔؼِٞٓخص حُظل٤ِ٤ٜش كٍٞ حُو٤ٔش 

ح٫ؿٔخ٤ُش ُٔللظش حُٜ٘يٝم ٝحُؼٞحثي حُٔظلووش. ٌٛح رخ٩ٟخكش ح٠ُ طلخ٤َٛ ػٖ حُٔزخىة حُٔؼظٔيس 

كٍٞ كَٝع حُٜ٘يٝم  أهَٟخ٣ٍش ٝأ١ ٓؼِٞٓخص ٖٓ هزَ حُٜ٘يٝم ٝٝؿٞى حٓظَحط٤ـ٤خص حٓظؼٔ

ٓٞهغ حٌُظ٢َٗٝ  ٝؿٞىك٢ حُوخٍؽ ٝح٣ش ٤ٛجخص ٌِٓلش ربىحٍس ح٫ٓظؼٔخٍحص ٓغ ٍَٟٝس 

 (swfinstitute، ُِٕٜ٘ٔٓ٘يٝم.  )

 

 (:رؼّٓ ِإشش اٌشفبف١خ ١ٌٍٕجشؽ ِٚبدٚي ػشش ِإششاد فشػ١خ4 ٟٚ٘:3عذٚي )

 ص حُٔئَٗ كٍٞ حُٜ٘يٝم حُيٍؿش

 ٔ طخ٣ٍو٤ش ٝأٓزخد طؤ٤ٓٔٚ ٝأِٛٚ ١ٝز٤ؼش حُؼَٝس حُٔٔظؼَٔس ٤ٌِٓٝظ٣ٚؼَٝ ٓؼِٞٓخص  +ٔ

 ٕ ؛٣ؼَٝ طوخ٣ٍَ طيه٤ن ى٣ٍٝش ٣ٞ٘ٓش ٖٝٓ ٓيهن ٓٔظوَ +ٔ

 ٖ ؛٣ؼَٝ ٗٔذ ٤ٌِٓش ح٧ْٜٓ ٝط٣ُٞؼٜخ حُــَحك٢ +ٔ

 ٗ ؛٣ؼَٝ ٓـَٔ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِٔلخكع ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝحُؼٞحثي حُٔلووش ٝطؼ٠٣ٞخص ح٩ىحٍس +ٔ

 ٘ ؛حُٔؼخ٤٣َ ح٧ه٬ه٤ش ٤ٓٝخٓظٚ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٖٝٓ حُٔٔئٍٝ ػٖ ط٘ل٤ٌٛخ٣ؼَٝ  +ٔ

 ٙ ؛٣ؼَٝ حٓظَحط٤ـ٤ظٚ ٝأٛيحكٚ حُٞحٟلش +ٔ

 7 ٣ؼَٝ ًَٗخطٚ حُلَػ٤ش ٣ٝليى أٌٓ٘ظٜخ ٝػ٘خ٣ٜٝ٘خ ١َٝم ح٫طٜخٍ رْٜ +ٔ

 9 ؛٣ؼَٝ كخُش ٝؿٞى ٓيٍحء هخٍؿ٤٤ٖ ٣ٝليىْٛ +ٔ

 2 ً  ٣ٔظِي ٓٞهؼخ حٌُظ٤َٗٝخ +ٔ

 ٓٔ ػ٘ٞحٗٚ حُٞحٟق ٍٝهْ ٛخطلٚ ٍٝهْ حُلخًْ ُُٜٔٞش ح٫طٜخٍ ر٣ٚؼَٝ  +ٔ

 حُٔـٔٞع +ٓٔ

  www.swfnstitute.org/statistics-ر٤خٗخص ٓؼٜي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش  -حُٜٔيٍ 

index-transparency-maduell-research/linaburg 

 رشر١ت اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ٚفك ِإشش ١ٌٕجشؽ ِبدٚي:  2-1

طًَُِ حُٔئَٗحص حُلَػ٤ش حُظ٢ ٣ظ٠ٜٔ٘خ ٓئَٗ حُ٘لخك٤ش ٤ُِ٘زَؽ ٓخىٍٝ، ػ٠ِ طوي٣ْ ًَ حُز٤خٗخص 

حُٔظؼِوش رخُٜ٘يٝم، د ٣وظِق ٓٔظٟٞ اظٜخٍ ٌٛٙ حُز٤خٗخص ٖٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٥هَ، ٝحٌَُ٘ 

 أىٗخٙ ٣ٟٞق ٌٛح حُظ٣ُٞغ: 

خص: ٛ٘خى٣ن ٣ٌٖٝٔ طو٤ْٔ ٗلخك٤ش حُٜ٘خى٣ن ٝكن ٓئَٗ ٤ُ٘زَؽ ٓخىٍٝ ا٠ُ أٍرغ ٓٔظ٣ٞ

ًحص ٗلخك٤ش طخٓش: ٓؼَ ٛ٘يٝم حُٔٔظوزَ ٧ٓظَح٤ُخ، ٛ٘يٝم أًٍر٤ـخٕ ،ٛ٘يٝم حُظوخػي 

http://www.swfnstitute.org/statistics-research/linaburg-maduell-transparency-index
http://www.swfnstitute.org/statistics-research/linaburg-maduell-transparency-index
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(، ح٤ُٜجش حُؼخٓش CICحُل٤ٌٓٞش حُؼخّ ،ٛ٘خى٣ن ؿ٤يس حُ٘لخك٤ش: ٓؼَ حُٜ٘يٝم ح٢٘٤ُٜ )

(، ؿٜخُ هطَ ٬ُSAFEٓظؼٔخٍ. ٛ٘خى٣ن ٓظٞٓطش حُ٘لخك٤ش: ٓؼَ ٛ٘يٝم ح٤ُٜٖ )

ش حُ٘لخك٤ش: ٗـي حُٜ٘يٝم ح٣ٌَُزخط٢، حُٜ٘يٝم ح٣ٍُٞٔظخ٢ٗ ٝ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٛ٘خى٣ن ٟؼ٤ل

 ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـِحثَ

ظٚ ( رؼي ىٍحEdwin .M. Trumanٓطْ ٟٝغ ٌٛح حُٔئَٗ ٖٓ هزَ ) ٓئَٗ طَٝٓخٕ:-ٖ

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ ، ٣ٜٝيف حُٔئَٗ ح٠ُ ٟز٢ حُٔلخ٤ْٛ حُوخٛش رظو٣َذ  ِٙٗٔٞى  ُ

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝحُيٍٝ حُٔظِو٤ش ٫ٓظؼٔخٍحطٜخ، ٝٓ٘ق ٌٛٙ ح٧ه٤َس  ٝؿٜخص حُ٘ظَ ر٤ٖ ٓخ٢ٌُ

ٓو٤خٓخً ٓل٤يحً ٣ُٞٝ٧خص حُظؼخَٓ حُؼ٘خث٢ ٝٓظؼيى ح١٧َحف ٓغ حُٜ٘خى٣ن، ٣ٝوظِق ٓئَٗ طَٝٓخٕ 

ػٖ ٓئَٗ ٤ُ٘زَؽ ٓخىٍٝ ك٢ إٔ ح٧ه٤َ ٤ٟن ٝٓليٝى ك٢ حٌُٔٞٗخص، ٝٓز٢٘ ػ٠ِ طٔخإ٫ص 

ٓئح٫ً   ٖٖر٤٘ٔخ ٓئَٗ طَٝٓخٕ أٝٓغ رٌؼ٤َ ٖٓ ح٧ٍٝ، ٠٣ْٝ  ٓٞؿٜش ُِٜ٘خى٣ن ك٢ كي ًحطٜخ،

ك٢ أٍرغ ٓئَٗحص أٓخ٤ٓش ٢ٛٝ ٓئَٗ ٤ٌِ٤ٛش حُٜ٘يٝم ،ٓئَٗ كًٞٔش حُٜ٘يٝم، ٓئَٗ 

 :(Truman, ٕٓٓ9)حُٔٔخءُش ٝحُ٘لخك٤ش ك٢ حُٜ٘يٝم، ٓئَٗ ِٓٞى حُٜ٘يٝم

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش  : طظ٘خٍٝ ٓيٟ ىٍؿش ٟٝٞف ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ٛ٘خى٣ن(Structuralح٤ٌِ٤ُٜش )-أ

ٝحٓظويحٓخص حُظ٢ طيهَ ك٤ٜخ أُٜٛٞخ ٝػخثيحطٜخ ٝىٍؿش ػ٬هظٜخ رخُٔٞحُٗش ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤ش 

 ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٝٓيٟ حٗلٜخٍ طِي حُٜ٘خى٣ن ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص حُوخٍؿ٤ش.

 (:ِإشش ا١ٌٙى١ٍخ اٌظٕذٚق: ٠ٚزؼّٓ صّبْ ِإششاد فشػ١خ ٟٚ٘:  4عذٚي )   

  ِىٛٔبد اٌّإشش إٌمطخ 

اٌش

 لُ

  ٔ طلي٣ي أٛيحف حُٜ٘يٝم؛   +ٔ

  ٕ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم؛   +ٔ

  ٖ ٤ًل٤ش حٓظؼٔخٍ ػٞحثي حُٜ٘يٝم   +ٔ

  ٗ حُظٌخَٓ ٓغ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش    +ٔ

  ٘ اطزخع ٝط٘ل٤ٌ حُظٞؿ٤ٜخص    +ٔ

  ٙ حٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ   +ٔ

  7 طـ٤َ ٤ٌَٛ حُٜ٘يٝم   +ٔ

 9 حُلَٜ ر٤ٖ حُٜ٘يٝم ٝحكظ٤خ٢١ حَُٜف  +ٔ

  حُٔـٔٞع 9+

                           Source: Edwin M. Truman, (ٕٓٓ9): ―A Blueprint for 

Sovereign Wealth Fund Best Practices‖, 

                          Revue d'économie financière  Année ٕٓٓ2  H-S 2  

Special Issue ٕٓٓ2, p ٖٗٙ 

-ٔ7ٙ7https://www.persee.fr/doc/ecofi_                       

ٕ٘٘ٙ_ٔ_2_hos_ٕٓٓ2_ٖٗٙٓ 

https://www.persee.fr/doc/ecofi_1767-4603_2009_hos_9_1_5526
https://www.persee.fr/doc/ecofi_1767-4603_2009_hos_9_1_5526
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٣و٤ْ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ٓيٟ ٟٝٞف ىٍٝ حُلٌٞٓش ك٢  :(Governanceكًٞٔش حُٜ٘يٝم )-د 

ٍٝ ٓي١َ٣ طِي حُٜ٘خى٣ن ٝٓيٟ ٝؿٞى حٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ حُٜ٘خى٣ن ٓلَ حُيٍحٓش ٝى

ٓئَٗحص طلٌْ ِٗحٛش ٤ٜ٘ٓٝش حُوخث٤ٖٔ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝكن  ٓؼخ٤٣َ حُلًٞٔش حُٔؼظٔيس ى٤ُٝخً 

 ٝٓيٟ ٝؿٞى ٝحػظٔخى ٓئَٗحص حُلٌْ ح٤َُٗي.

 (: ِإشش ؽٛوّخ اٌظٕذٚق: ٠ٚزؼّٓ خّظ ِإششاد فشػ١خ ٟٚ٘:  5عذٚي )

 ْهحَُ ٌٓٞٗخص حُٔئَٗ حُ٘وطش

 ٔ حُلًٞٔش؛ىٍٝ  +ٔ

 ٕ ىٍٝ ١َ٤ٔٓ حُٜ٘يٝم؛ +ٔ

 ٖ حُوَحٍحص حُٔظوٌس ٖٓ ح٣َ٤ُٖٔٔ؛ +ٔ

 ٗ ٝؿٞى طٞؿٜخص طليى ٓٔئ٤ُٝش حُٜ٘يٝم؛ +ٔ

 ٘ ٝؿٞى طٞؿٜخص أه٬ه٤ش ط٠ز٢ ٗ٘خ١ حُٜ٘يٝم؛ +ٔ

  حُٔـٔٞع +٘

Source: Edwin m Truman; op.cit; pٖٗ9.  

ٝطَ٘ٔ طٞك٤َ  :(Accountability and Transparencyحُٔٔخءُش ٝحُ٘لخك٤ش )-ؽ 

حُٔؼِٞٓخص حُل٤ِٜش ٝح٣ُٞ٘ٔش ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝأىحثٜخ ٝأكـخٜٓخ ٝػخثيحطٜخ ٝط٣ُٞغ 

ح٫ٓظؼٔخٍحص حُــَحك٢ ٓخ ر٤ٖ حُؼ٬ٔص ٝحَُهخرش حُٔخ٤ُش حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ حُٜ٘خى٣ن 

 .٣ٝظ٠ٖٔ أكي ػَ٘ ٓئَٗحً  حكًَػ٢  ٓز٤٘ش ًخ٥ط٢:  

 ءٌخ ٚاٌشفبف١خ ٠ٚزؼّٓ اؽذٜ ػشش ِإشش فشػٟ:(: ِإشش اٌّغب6عذٚي )

 حَُهْ   ٌٓٞٗخص حُٔئَٗ   حُ٘وطش  

 1   الإفظبػ ػٓ أٔٛاع الأطٛي اٌّغزضّش ف١ٙب؛   +1  

 2   اعزخذاَ ِؾفظخ الاعزضّبس اٌّشعؼ١خ؛   +1  

 3   اعزخذاَ رم١ٕخ رظ١ٕف اٌمشٚع؛   +1  

 4   الاعزؼبٔخ ثّذساء ِؾبفع اعزضّبس٠خ أعبٔت؛   +1  

 5   الإفظبػ ػٓ ؽغُ أطٛي اٌظٕذٚق؛   +1  

 6   الإفظبػ ػٓ اٌؼبئذ اٌّؾمك؛   +1  

 7   الإفظبػ ػٓ اٌجٍذاْ اٌّغزضّش ف١ٙب؛   +1  

 3   الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌخبطخ؛   +1  

 9   أٔٛاع اٌؼّلاد اٌّغزخذِخ فٟ اٌظٕذٚق؛   +1  

 10   ٔشش رمبس٠ش ع٠ٕٛخ ٚفظ١ٍخ؛   +2  

 11   ٚعٛد ِشاعؼخ ِغزمٍخ خبسع١خ ٚالإػلاْ ػٕٙب؛   +3  

  اٌّغّٛع   +14  
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Source : Edwin m Truman; op.cit. Pٗٗٓ.   

ٝطَ٘ٔ حُِٔٞى ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ أٓٞحم حُيٍٝ  :(Behaviorحُِٔٞى )-ى

حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ـي طٞحكوخً ر٤ٖ ٓؼخ٤٣َ حىحٍس ٓوخ١َ ح٫ٓظؼٔخٍ ٓغ ح٤ُِٔحص حُظ٢ 

هي طٌٕٞ ٜٓيٍ هِن ُِٔ٘خ٤ًٍٖ ك٢ حُٔٞم رٔزذ حُلـْ حٌُز٤َ ٨ُٗ٘طش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُٜ٘يٝم 

 ٓظش ٓئَٗحص كَػ٤ش ٢ٛٝ:   حَُػخ٣ش ح٫ؿظٔخػ٤ش.  ٣ٝظ٠ٖٔ

 (: ِإشش اٌغٍٛن ٠ٚزؼّٓ عزخ ِإششاد فشػ١خ:6عذٚي )

 حَُهْ ٌٓٞٗخص حُٔئَٗ حُ٘وطش

 ٔ ٤ًل٤ش طؼي٣َ حُٔللظش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش؛ +ٔ

 ٕ ٝؿٞى كي أػ٠ِ ُِٔٔخٛٔخص؛ +ٔ

 ٖ ٝؿٞى ٓٔخٛٔخص ريٕٝ كن ح٩ىحٍس؛ +ٔ

 ٗ حٓظويحّ ٤ٓخٓخص حَُكغ حُٔخ٢ُ؛ +ٔ

 ٘ هخٛش رخُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش؛ٝؿٞى ٤ٓخٓخص  +ٔ

 ٙ حٓظويحّ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ك٢ ػ٤ِٔخص حُظـط٤ش كو٢؛ +ٔ

 حُٔـٔٞع +ٙ

Source: Edwin m Truman; op.cit; pٖٗٗ. 

 رشر١ت ثؼغ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ٚفك ِإشش رشِٚبْ:  3-1

ٝكوخً ُِز٤خٗخص حُٜخىٍس روٜٞٙ طَط٤ذ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝكن ٓئَٗ ح٧ىحء ُظَٝٓخٕ ُٔ٘ش  

٬ٗكع إٔ حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ ؿخءص ك٢ هخٗش حُٜ٘خى٣ن ًحص ح٧ىحء حُؼخ٢ُ ُِ٘لخك٤ش، ٢ٛ  ، ٕ٘ٔٓ

ٗوطش ٝطـ٤َ ر٘وطش ٝحكيس ك٢  29ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ ح١ٌُ حكظَ حُٜيحٍس رـ 

(، ًٔخ طلَٜ ٕٕٔٓ-7ٕٓٓٗوخ١ ك٢ حُٔيس  ) ٙٓ(، ًٔخ طـ٤َ رـ ٕٕٔٓ-2ٕٓٓ)حُٔيس  

ٗوطش.  أٓخ  2ٔٗوطش ٝٛ٘يٝم  ً٘يح ٝح٢ِ٤ُ٘ ٝط٤ٍٔٞ ُٔض ػ٠ِ  2ٗٛ٘يٝم ٣ُٞ٤ِٗ٘يح ػ٠ِ 

حُٜ٘خى٣ن ًحص ح٧ىحء حُـ٤ي ك٘ـي ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش، حُٜ٘يٝم 

حُٔظليس، ٛ٘يٝم حُظزخىٍ ك٢ ٛٞٗؾ ًٞٗؾ ٝح٤ُٜجش حُؼخٓش حُـخٓؼ٢ حُيحثْ رظٌٔخّ ك٢ ح٣٫ُٞخص 

٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ح٣ٌُٞض.  أٓخ ػٖ حُٜ٘خى٣ن ًحص ح٧ىحء حُٔظ٢ٓٞ ك٘ـي ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٢٘١ُٞ ك٢ 

٤ٍٓٝخ، ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٢٘١ُٞ ٣٩َحٕ، ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢٘١ُٞ ك٢ ًخُحهٔظخٕ، ٛ٘يٝم 

 ِحثَ.  حُزظٍَٝ حُـخ٢ٗ ٝٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـ

ٝأه٤َحً حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًحص ح٧ىحء ح٠ُؼ٤ق ُِ٘لخك٤ش، ٗـي ًَ ٖٓ ؿٜخُ ٤ُز٤خ ٬ُٓظؼٔخٍ 

ٝٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخ٢ُٔ ك٢ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ٝٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ حُٔٔظوز٤ِش ك٢ 

 ((ٕٙٔٓ ,Trumanؿ٤٘٤خ ح٫ٓظٞحث٤ش. )

 

 ٌغ١بعبد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخأ١ّ٘خ الإؽبس اٌمبٟٔٛٔ ٚالأ٘ذاف ٚاٌزٕغ١ك ِغ ا-4

حػظَكض ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش رؤٕ ٝؿٞى أ١َ هخ٤ٗٞٗش ٝحٟلش ٤ِٓٝٔش ٓٔؤُش ٜٓٔش ٗظَح  

٧ٜٗخ طٌَ٘ أٓخٓخ طٔظ٘ي ا٤ُٚ ٤ٛخًَ حُلًٞٔش، ٝطٞكَ ٤ًخٗخ ُوط١ٞ ٝحٟلش ُِٔٔئ٤ُٝش، ًٔخ أٜٗخ 
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٤ش رٌٔخٕ أ٠٣خ حُظ٤ٔ٘ن طٔخػي ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُؼَٔ رط٣َوش كؼخُش. ٝإ ٖٓ ح٧ٛٔ

ٓغ ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش حُٔل٤ِش، ٧ٕ كـْ أٍٛٞ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝػخثيحطٚ 

ٝػ٤ِٔخطٚ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ئػَ ا٠ُ كي ًز٤َ ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٧كٞحٍ حُ٘وي٣ش ٤ِٓٝحٕ حُٔيكٞػخص. 

 (ٕٓٔٓىح٣زَىحّ ، ٝ)أٝطـط٢ حُٔزخىة ػيىح ٖٓ حُؼ٘خَٛ حُٜٔٔش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ٖٓ أٜٛٔخ: 

حُلخؿش ا٠ُ ٝؿٞى أ١َ هخ٤ٗٞٗش ٤ِٓٔش ٝٝحٟلش، ٣ظْ ح٩كٜخف ػٜ٘خ ػِ٘خ،  ٔطَى ك٢ حُٔزيأ • 

 ٝطٟٞق أرؼخى حُؼ٬هش ر٤ٖ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ٤ًخٗخص حُيُٝش. 

ػ٠ِ ٝؿٞد ط٤ٟٞق حُـَٝ ٖٓ اٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ  ٣ٕٝ٘ٚ حُٔزيأ 

، ٝح٩كٜخف ػٖ ٌٛح حُـَٝ ػِ٘خ. ٌٝٛٙ حُؼ٘خَٛ ؿ٤ٔؼخ طْٜٔ ك٢ حُلًٞٔش ح٤َُٗيس ح٤ُٔخٓخص

ٝحُ٘لخك٤ش، ًٔخ ٣ظ٠ق ك٢ ػيى ٖٓ ٓؼخ٤٣َ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ٝٓزخىثٚ حُظٞؿ٤ٜ٤ش. ٝإ ٟٝٞف 

حُـَٝ ٖٓ اٗ٘خء حُٜ٘يٝم ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ح٤ُٔخٓخص، ٫ ٤ٓٔخ ح٩كٜخف ػٖ ٌٛح حُـَٝ ػِ٘خ، 

َ ح٤ُٔخ٢ٓ ك٢ هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝطؼ٣ِِ حُلْٜ حُؼخّ ٧ٛيحف ٛ٘يٝم ًل٤َ رخُلٔخ٣ش ٖٓ حُظيه

 حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝأىحثٚ

ػ٠ِ ٍَٟٝس حُظ٤ٔ٘ن حُٞػ٤ن ر٤ٖ أٗ٘طش ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخىس ح٤٘١ُٞش ٝٛٞؽ ٣ٖ٘ٚ حُٔزيأ • 

ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش. ٝرَُ ٌٛح حُٔزيأ أٗٚ ٣٘زـ٢ ٟٔخٕ حُظ٤ٔ٘ن حُٞػ٤ن ر٤ٖ أٗ٘طش 

َٝس ح٤ُٔخى٣ش ًحص ح٫ٗؼٌخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش حُٔزخَٗس حُٜٔٔش، ِٝٓطخص حُٔخ٤ُش ٛ٘خى٣ن حُؼ

حُؼخٓش ٝحُِٔطخص حُ٘وي٣ش حُٔل٤ِش. ٌٝٛح ٣ٔخػي ػ٠ِ ٟٔخٕ ىػْ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ١٩خٍ 

 ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش، ٝأ٫ ٣ٌٕٞ ٓ٘خ٠ٛخ ُٚ

 

 اٌّؾٛس اٌضبٟٔ طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ إٌش٠ٚغٟ

٣ؼي ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ أًزَ ٛ٘يٝم ٖٓ ٗٞػٚ ك٢ أٍٝٝرخ ٝحُؼخُْ، ٝٛٞ    

طٔظِي حُلٌٞٓش ح٣َُٝ٘ـ٤ش حُٜ٘يٝم رؤًِٔٚ ٣ٝ٘ؤْ ا٠ُ ؿٜخ٣ُٖ  ط٤ِ٣َٕٞ ى٣ٍ٫ٝي٣َ ٓخ ه٤ٔٚ 

ٝٛٔخ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ، ٝٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُوخٙ ريُٝش ح٣َُٝ٘ؾ 

 كو٢.

حُٜخىٍ ػٖ حُزَُٔخٕ ح٣َُٝ٘ـ٢، ٌُٝ٘ٚ ُْ ٣زيأ  ٖٙٝكوخ ُِوخٕٗٞ  22ٓٔح حُٜ٘يٝم ػخّ ٗ٘ؤ ٌٛ  

ٖٓ " ٛ٘يٝم حُ٘ل٢ ح٣َُٝ٘ـ٢"  ٕٙٓٓ، ٝهي طـ٤َ حٓٔٚ ك٢ ػخّ  22ٙٔحُؼَٔ رٚ ا٫ ك٢ ػخّ 

٤ُٜزق " ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ ، ٝ ٓغ ٌٛح ٫ ٣ؼٌْ ح٫ْٓ حُـي٣ي ٣َ١وش ػَٔ 

حُؼخثيحص طئٍٝ ا٠ُ هطخع حُ٘ل٢ ٤ُٝٔض حٗظَحًخص حُظوخػي، كٜٞ ٣ؼظزَ  حُٜ٘يٝم اً إٔ ٓؼظْ

ًؤىحس ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش طؼَٔ ػ٠ِ حُٔٔخػيس ك٢ حُظ٤٤َٔ حُط٣َٞ ح٧ٓي ُؼخثيحص حُ٘ل٢، ٝهي طْ اٗ٘خء 

حُٜ٘يٝم ٖٓ أؿَ حُٔٔخػيس ك٢ طٞك٤َ حُ٘لوخص ُِؼيى حُٔظِح٣ي ُِٔظوخػي٣ٖ، ُِٝظ٤ٌق ٓغ حٗولخٝ 

ٌٛح حُ٘لٞ ًخٕ حُٜ٘يٝم ٤ِٓٝش ٬ُىهخٍ ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ، ٝػ٘يٓخ ريأص  حُيهَ حُو٢ٓٞ، ٝػ٠ِ

ػخثيحص حُ٘ل٢ ك٢ ح٫ٍطلخع ٝأٛزلض ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش أًؼَ طٞكيح، حطٔغ ٗطخم حٓظؼٔخٍ 

 (  ( Shediac,ٕٓٓ2حُٜ٘يٝم ٤َُ٘ٔ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ؿ٤َ حُل٤ٌٓٞش. )

 Norges Bank )ٍحم حُٔخ٤ُشٝ ٣ي٣َ حُٜ٘يٝم ر٘ي ح٣َُٝ٘ؾ ٩ىحٍس ٓللظش ح٧ٝ   

Investment Management ،NBIM ّ٤ٗخرش ػٖ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ، ٝ طْ طؤ٤ٓٔٚ ك٢ ػخ )

ًٞكيس حٓظؼٔخٍ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٝ ٌٛح " ٖٓ أؿَ ط٤٤َٔ حُؼَٝس حُٔخ٤ُش ح٣َُٝ٘ـ٤ش ط٤٤َٔح  229ٔ
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ح٫ٓظؼٔخٍحص  " ُظ٤٤َٔ ٤ًِNorgesخ ٓؼظٔيس ك٢ ًُي ػ٠ِ هزَطٜخ، ٝهي طْ ٤ٌِٛش ػ٤ِٔخص ر٘ي " 

ػ٠ِ أْٓ طـخ٣ٍش ٓغ أْٛ حٌُٔخطذ حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼخُْ، ٝحُٜيف ٓ٘ٚ ٛٞ ط٘ل٤ٌ حٓظَحط٤ـ٤ش 

ح٫ٓظؼٔخٍ حُظ٢ ٟٝؼظٜخ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش، ٝطٜيف ٌٛٙ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ريٍٝٛخ ا٠ُ كٔخ٣ش حُٜٔخُق 

خٍ حُٔخ٤ُش ُِٜ٘يٝم ٝحكظ٬ٍ ٌٓخٗش ك٢ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ ٝط٤ٓٞغ ػخُْ ح٫ٓظؼٔ

ٝحُظ٘خٍٝ ٓغ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ػٖ حُظٞؿٜخص حُـي٣يس حُٔظؼِوش رخٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ"      

(ٕٓٓ9،NBIM) 

ٍىحً ػ٠ِ حُٔوخٝف حُٔظؼِوش رخ٫كظ٤خ٤١خص حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ُظ٣َٞٔ ٓظطِزخص حُظوخػي حُٔظِح٣يس ٖٓ 

حُٔٞحٍى ٤ٗوٞهش حٌُٔخٕ ٝحُوٞف ٖٓ ٛيٓخص حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١، ٖٝٓ حؿَ حٓظويحّ ػخثيحص 

حُطز٤ؼ٤ش ىٕٝ ط٣ٞ٘ٚ ُطز٤ؼش ح٫هظٜخى ٝحُٔـظٔغ، أٗ٘ؤص حُلٌٞٓش ح٣َُٝ٘ـ٤ش ك٢ ك٣َِحٕ ٖٓ 

( حُٜخىٍ ػٖ حُزَُٔخٕ ح٣َُٝ٘ـ٢ ٛ٘يٝم ٓؼخٗخص حُظوخػي ٖرٔٞؿذ حُوخٕٗٞ ) 22ٓٔحُؼخّ 

حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ ، ٝطيحٍ ٓللظش حُٜ٘يٝم ٖٓ هزَ ٝكيس اىحٍس حُٜ٘خى٣ن حُٔوٜٜش ىحهَ 

١ًَِ ح٣َُٝ٘ـ٢ ، ك٤غ طْ ْٟ ًَ ٖٓ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ ٝٛ٘يٝم حُز٘ي حُٔ

حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُٔل٢ِ ك٢ ٛ٘يٝم ٝحكي، ٠ُٔخٕ ى٣ٔٞٓش ٗظخّ حُظوخػي ح٫ؿظٔخػ٢ حُيحه٢ِ، 

ٗز٤َ( ٕٕٔٓرخ٩ٟخكش ا٠ُ أٛيحف أهَٟ، ًٌَٗ ٖٓ ر٤ٜ٘خ:)
  

 

حُللخظ ػ٠ِ حُؼَٝس حُ٘لط٤ش ُِٔٔظوزَ، ٝحُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُِؼَٝحص ح٤٘١ُٞش ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ  ●

 حُلخَٟس ٝحُٔٔظوز٤ِش. 

ٟٔخٕ حٓظوَحٍ ىحثْ ُظ٣َٞٔ حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش، ٝحُظٜي١ ُِظـ٤َحص حُٔلخؿجش حُ٘خطـش ػٖ  ●

 ٣ُخىس ٓٔظٟٞ حُظوخػي. 

حُظوخػي ح٢٘١ُٞ ٗظ٤ـش ٣ُخىس طـ٘ذ حُٔ٘خًَ حُٔخ٤ُش حُٔٔظوز٤ِش حٌُٖٔٔ كيٝػٜخ ُ٘ظخّ  ●

 ٤ٗوٞهش حٌُٔخٕ. 

طـ٘ذ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ٬ٍُطلخع حُٔٔظَٔ ُِؼٞحثي ح٣ُٞ٘ٔش ُِٜخىٍحص حُ٘لط٤ش ػ٠ِ ح٫هظٜخى  ●

 حُٔل٢ِ. 

 ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ٬ُهظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝطلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش.  ●

 ط٣َٞٔ ػـِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ك٢ كخٍ ٝؿٞى حهظ٫٬ص.  ●

 ؼٔخٍ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش ٝطلو٤ن حُؼٞحثي ٓـ٣ِش ٓغ حُظل١ٞ ٖٓ حُٔوخ١َ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش. حٓظ ●

ط٣ٞ٘غ حُٜخىٍحص ح٤٘١ُٞش هخٍؽ هطخع حُ٘ل٢ ٝٓٞحؿٜش حُٜيٓخص حُ٘خطـش ػٖ ح٤ٜٗخٍ أٓؼخٍ  ●

 حُ٘ل٢. 

 طلخى١ حُٔ٘خًَ حُ٘خؿٔش ػٖ طِٞع حُز٤جش ٗظ٤ـش ٣ُخىس حُ٘٘خ١خص حُ٘لط٤ش ك٢ حُز٬ى.  ●

ٓظؼٔخٍ اىحٍس حُٔوخ١َ ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ ريٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ ح٩َٗحف حُٔئ٢ٔٓ، ك٬٠ً ٝطظ٤ِٔ ػ٤ِٔش ح

ػٖ ٓؼِٞٓخص اىحٍس ٓوخ١َ حُٜ٘يٝم طٔخ٤ٗخً ٓغ حُٜيف حُٔليى ك٢ حُوخٕٗٞ، ًٔخ إٔ ػ٤ِٔش 

ح٫ٓظؼٔخٍ ٝاىحٍس حُٔوخ١َ طويّ هْٔ ُـخٕ طؼٌْ حُٔٔظؼَٔ حُٔئ٢ٔٓ حًُ٘ٔٞؿ٢ ٢ٛٝ ًَ ٖٓ 

ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخ٢ُ ُٝـ٘ش ٓوخ١َ حُؼَٔ ُٝـ٘ش حُظو٤٤ْ ُٝـ٘ش  ُـ٘ش ٓوخ١َ ح٫ٓظؼٔخٍ ُٝـ٘ش

حُؼوخٍحص. ًٔخ ٣ظ٤ِٔ حُٜ٘يٝم ر٤ٔخٓظٚ حُوخٛش رخُ٘لخك٤ش حُظ٢ ؿؼِض ٜٓ٘خ ًٗٔٞؿخً ػخ٤ُٔخً ك٢ 

ٌٛح حُٔـخٍ، اً ٣ظْ َٗ٘ طوخ٣ٍَ ك٤ِٜش ىحه٤ِش ٝطو٣ََ ١ٞ٘ٓ ٝحكي ُِـٍٜٔٞ، ٌُح كؤٕ كٌٞٓش 

٠ ٓـِْ ح٧ه٬ه٤خص، ح١ٌُ طْ اٗ٘خإٙ ر٘خء ػ٠ِ حهظَحف ٖٓ ػِ ٕٗٓٓح٣َُٝ٘ؾ حػظٔيص ٌٓ٘ ػخّ 
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ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ٝٛٞ حُٔٔئٍٝ ػٖ ًَ حُ٘٘خ١خص حُٔظؼِوش رلوٞم ح٩ٗٔخٕ ٝحُز٤جش، ًٔخ ٓخٛٔض 

حُظ٢ ٗظؾ ػٜ٘خ ٓيٝٗش  9ٕٓٓكٌٞٓش ح٣َُٝ٘ؾ رخ٧ػٔخٍ حُظ٢ هخّ رٜخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ػخّ 

٣ش ٝحُظ٢ طؼَف )رٔزخىة ٓخٗظ٤خؿٞ( ك٢ ٓـخٍ هٞحػي ٝٓٔخٍٓخص ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى

 حُلًٞٔش. 

 9ٔ.ٔػ٠ِ هٔش حُظ٤ٜ٘ق رؤٍٛٞ رِـض رو٤ٔش  ٣ٝظَرغ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٣َُٝ٘ـ٢   

٤ِٓخٍ  ٙ.2ٗٓط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ط٬ٙ حُٜ٘يٝم ح٢٘٤ُٜ "ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش" رؤٍٛٞ طزِؾ 

%، رٔخ ٣لٞم 7ٓ.ٙأػٞحّ ر٘ٔزش  ٬ٍٔٓ ى٫ٍٝ. ٝهي كون حُٜ٘يٝم ػخثيح ٣ٞ٘ٓخ طَح٤ًٔخ ه

ٗوطش أٓخّ. ٝؿخء ٛ٘يٝم أرٞظز٢ ح٤ُٔخى١ ًؼخُغ  ٘ٗحُٔظٞهغ طلو٤وٚ ه٬ٍ طِي حُٔيس ر٘لٞ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٝكَ ك٢ حًَُِٔ حَُحرغ  ٙ.72٘ػخ٤ُٔخ ٝح٧ٍٝ ػَر٤خً ، ػزَ اىحٍطٚ أ٫ٞٛ ر٘لٞ 

ٍ ح٣ٌُٞظ٤ش، رلـْ أٍٛٞ ٣زِؾ ٝحُؼخ٢ٗ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼَر٢ ٛ٘يٝم ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ك٤ٔخ كَ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١ ك٢ حَُٔطزش حُظخٓؼش  ٙ.ٖٖ٘

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٝحٌَُ٘ حُظخ٢ُ ٣ٟٞق ُ٘خ  ٖٓٙػخ٤ُٔخ ٝحُؼخُؼش ػَر٤خً رلـْ أٍٛٞ طظؼيٟ ه٤ٔظٜخ 

 ػ٠ِ كٔذ كـْ أُٜٛٞخ.   ٕٕٓٓطَِٔٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُٔ٘ش 

 

 2020: رشر١ت اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ خلاي عٕخ 1اٌشىً                                      

 
 www.swfnstitute.org: ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُٜٔيٍ

 

 أٚلا: رطٛس طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ إٌش٠ٚغٟ : 

ٜٗي حُٜ٘يٝم ٗٔٞح ٖٓ حُلـْ ك٢ ح٧ػٞحّ حُؼَ٘س ح٧ه٤َس ط٠خػق كـٔٚ ر٘لٞ ٓزؼش       

.  طْ " طل٣َٞ ح٧ٓٞحٍ ٧ٍٝ َٓس ٖٓ هِحٗش 2ٕٔٓأٟؼخف ُظُٜزق ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ٓ٘ش 

 (ٕٓٔٓكخٍٝم، )، 22ٙٔحُيُٝش ا٠ُ حُٜ٘يٝم ك٢ ٓ٘ش 
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رٔزذ  9ٕٓٓٝ  ٕٓٓٓٓخ ر٤ٖ  كزيأ حُٜ٘يٝم رخُ٘ٔٞ رٌَ٘ أَٓع، ٝ رخ٧هٚ ك٢ حُٔيس 

حُظل٬٣ٞص حَُأٓٔخ٤ُش حٌُز٤َس ٖٓ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ٗظ٤ـش حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش حَُٔطلؼش. ٣ٝـذ 

ح٩ٗخٍس، إٔ كٜش حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش ًخٗض طٔظلًٞ ػ٠ِ ٤ٜٗذ ح٧ًزَ ك٢ ٍأّ ٓخٍ حُٜ٘يٝم، 

ُ٘ل٢ %( ٖٓ كـْ حُٜ٘يٝم ٢ٛ ٖٓ ٜٓخىٍ أهَٟ ؿ٤َ ح ٕٓا٫ إٔ ٛ٘خى ٓزخُؾ ٟؤش )

ٝطٔؼَ ػخثيحص حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم أًؼَ ٖٓ ٜٗق حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِٜ٘يٝم ٝطيكوخص ٖٓ 

ك٢ حُٔخثش ه٬ٍ حُٔيس  2,٘حُلٌٞٓش طٌَ٘ ٗلٞ حُؼِغ ٝكون حُٜ٘يٝم ػخثيح ٣ٞ٘ٓخ هيٍٙ 

(ٔ229 – ٕٓٔ2) 

 ( : ططٍٞ ٍأّ ٓخٍ حُٜ٘يٝم )حُٞكيس ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ(ٌَٕٗ )

 
   https://www.nbim.no/enSource :  

 

 صب١ٔب : دٚس اٌظٕذٚق فٟ رؾم١ك الاعزمشاس اٌىٍٟ 

٣ـ٤ِ حُوخٕٗٞ ط٣َٞٔ حُٜ٘يٝم ٖٓ حُلٞحثٞ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٓخ ٣ظلَٜ ػ٤ِٚ 

حُـيٟٝ ح٫هظٜخى٣ش ٝىٍحٓخص حُٜ٘يٝم ٖٓ ا٣َحىحص حٓظؼٔخٍحطٚ حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش ٓغ َٓحػخس 

 حُٔوخ١َ ٌَُ ٓٞم

، أٓخ ػٖ حُ٘لوخص حُظ٢ طوظطغ ٖٓ ٌٛح حُٜ٘يٝم، ك٘ـيٙ ٣وّٞ رظل٬٣ٞص ٓخ٤ُش ٓٞؿٜش ا٠ُ 

% ، ُِٝظؼَف ػ٠ِ ىٍٝ ٗح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُظـط٤ش ػـِ حُٔٞحُٗش ؿ٤َ حُ٘لط٢ ك٢ كيٝى ه٤ٔش 

ٙ ا٠ُ طل٬٤ٜص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش حُٜ٘يٝم ك٢ ط٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ، ٤َ٘٘ٓ ك٢ حُـيٍٝ أىٗخ

 (. ٕٙٔٓ-ٕ٘ٔٓه٬ٍ حُٔيس  )

ا٠ُ ٓ٘ش  ٕٙٔٓه٬ٍ حُـيٍٝ أىٗخٙ، ٬ٗكع حٍطلخع ٓٔظٟٞ ػـِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُٔٔـَ ٓ٘ش 

٤ِٕٓٞ ًَٝٗش ٣َٝٗـ٤ش، ٓوخٍٗش رٔيحه٤َ ٛ٘يٝم حُظوخػي  22ٓ.ٙٗ، رٔخ ٓويحٍٙ 7ٕٔٓ

٤ِٕٓٞ  ٓٓ٘.7ٕٓا٠ُ  ٕٙٔٓٓ٘ش ٤ِٕٓٞ ًَٝٗش  ٓٓٔ.ٕٓٓحُل٤ٌٓٞش حُؼخّ حُظ٢ حٗظوِض ٖٓ 

ح٫ٓظوَحٍ ، ٝهي ُؼذ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش حُؼخّ ىٍٝ ٛخّ ك٢ طلو٤ن 7ًَٕٔٓٝٗش ٓ٘ش 

٤ِٕٓٞ ًَٝٗش،  ططز٤وخً ُِوٞحػي حُٔليىس ُِظل٬٣ٞص  ٙٓ٘.2ٕ٘رـ  7ٕٔٓ،  ٓخْٛ ٓ٘ش ح٢ٌُِ 

٤ِٔح٤ٗش ؿ٤َ % ُظ٣َٞٔ ػـِ حُٖٗٓٓ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش حُؼخّ حُظ٢ ٫ طظـخُٝ رـ 

حُ٘لط٢ ،ٝ ُ٪ٗخٍس ط٤َ٘ حُز٤خٗخص ح٣ُٞ٘ٔش ُُٞحٍس حُٔخ٤ُش ح٣َُٝ٘ـ٤ش حٍطلخع ػـِ حُٔٞحُٗش 

https://www.nbim.no/en
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 ٙٔ٘.ٕٕٔا٠ُ  ٕٙٔٓرٌَ٘ ٓظيٍؽ ٣ٞ٘ٓخً ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ،  َٝٛ حُظ٣َٞٔ ٖٓ حُٜ٘يٝم ٓ٘ش 

  ٤ِٕٕٓٓٔٗٞ ًَٝٗش ،ٝك٢ ٓ٘ش  ٖٙٓ.9َٙٔٝٛ ا٠ُ كيٝى  ٤ِٕٕٓٓٔ٘ٞ ًَٝٗش، ٝك٢ ٓ٘ش 

 ٤ِٕٓٞ ًَٝٗش. ٗٙٔ.ٙ٘ٔحُٔٞحُٗش  حُٔٔـَ ك٢ كيٝى ًخٕ حُؼـِ 

 

(            2017 -2016(: رفظ١لاد اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ إٌش٠ٚغ١خ ٌٍّذح )3عذٚي )

 )اٌٛؽذح: ١ٍِْٛ وشٚٔخ(

 حُز٤خٕ ٕٙٔٓ 7ٕٔٓ

 اؿٔخ٢ُ ا٣َحىحص حُٔٞحُٗش 2ٖٓ.9٘ٔ.ٔ 7ٔ٘.9ٓٔ.ٔ

 اؿٔخ٢ُ ٗلوخص حُٔٞحُٗش ٖٕٗ.2ٕٗ.ٔ 9ٓٙ.ٖٔٓ.ٔ

 ػـِ حُٔٞحُٗش -2ٓ.9ٗ٘ -ٖٕ٘.ٕٔٔ

 طل٬٣ٞص ٛ٘يٝم حُظوخػي حُؼخّ ٙٔ٘.ٕٕٔ ٙٓ٘.2ٕ٘

ٖٔ9.ٕ7ٔ ٕٔٔ.ٙ7ٔ 
كخثٞ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝٛ٘يٝم حُظوخػي 

 حُؼخّ

 Source: Norwegian ministry of finance; budget ٕٓٔ7; pٖٓ .http:// 

www.statsbudsjettet.no/statsbudsjettet-ٕٓٔ7/english/;ٔٙ/ٓٗ/ٕٓٔ7 à ٕٖh 

 

 صبٌضب : الاعزشار١غ١خ الاعزضّبس٠خ ٌظٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ إٌش٠ٚغٟ :

ٚ " ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٓٞؿٚ ػ٠ِ حُٔيٟ ك٢ ٣ًِٞٓٔؼَ ًٗٔٞؽ ح٣َُٝ٘ؾ أىحس حٓظؼٔخ٣ٍش طو٤ِي٣ش،   

ٝ طظٌٕٞ حُٔللظش حُٔخ٤ُش ُِٜ٘يٝم ٖٓ أىٝحص حُيهَ حُؼخرض ٝك٤خُس أْٜٓ ٛـ٤َس  حُط٣َٞ،

ه٬ٍ حُٜ٘يٝم:  ػٔش ٗٞػخٕ ٖٓ ح٫ػظزخٍحص حُيحكؼش ٫ٓظؼٔخٍحص ح٣َُٝ٘ؾ ٖٓ ٝٓظ٘ٞػش" ٝ 

(Mehrpouya, ٕٓٓ2,ٔٗ) 

٤ُش حُي٤ُٝش ٝطؼ٣ِِ حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى٣خص ٣ظٔؼَ ك٢ طل٤ٖٔ ٓيحه٤ِٜخ حُٔخ الاػزجبس الأٚي :

حُٜـ٤َس، ٝهي طْ ٌٛح رظؼ٣ِِ هزَس ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٠ٗ٫ٔخّ ا٠ُ حُوٞحػي حُظ٣َ٘ؼ٤ش 

 ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤خص ح٤ُٜٔٔ٘ش.

طٞك٤َ ٓزخىة طٞؿ٤ٜ٤ش أه٬ه٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ ػٖ ٣َ١ن طلي٣ي حًَُ٘خص حُظ٢  الاػزجبس اٌضبٟٔ:

ًخص حُظ٢ ُٖ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ، ٌٝٛح ٓخ ٤ٓٔخػي ػ٠ِ ٓظٔظؼَٔ ك٤ٜخ، ٝأْٛ ٖٓ ًُي طلي٣ي حَُ٘

طؼ٣ِِ ٓٔؼش حُٜ٘يٝم رخػظزخٍٙ ػخ٬ًٓ حؿظٔخػ٤خً ًح ٓٔئ٤ُٝش ػخ٤ُٔش" ، كل٢ ٌٛح ح١٩خٍ هخّ 

اُحُش ًَٗخص اٗظخؽ حُظزؾ ٝح٧ِٓلش ح٣ُٝٞ٘ش ٝحُو٘خرَ حُؼ٘وٞى٣ش ٖٓ حُٔللظش حُٜ٘يٝم رـ " 

 ( ٗٔ,Shediac,ٕٓٓ2) "ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش

أٓخ ك٤ٔخ ٣وٚ آظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ كخُٜ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ ٣ٔظؼَٔ ٍأّ ٓخُٚ    

ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٜخػيس هخٍؽ ح٣َُٝ٘ؾ ، " ٝ ًُي ٗظَح ُٜـَ كـْ حُٔٞم ح٣َُٝ٘ـ٤ش، ٝ 
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اًح طْ ٟن ٤ًٔش ًز٤َس ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ كوي ٣يهَ ح٫هظٜخى ك٢ ىٝحٓش حٟطَحد، ٖٝٓ ػْ 

 ق حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش " .ٓظظ٠ٍَ ٓوظِ

 : ساثؼب : طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ إٌش٠ٚغٟ ٚالاعزضّبس الأخلالٟ

رَٖٛ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ ػ٠ِ حٗظٜخؿٚ آظَحط٤ـ٤ش حٓظؼٔخ٣ٍش ٓٔئُٝش ٌٓ٘      

، ػ٘يٓخ أٗ٘ؤ ٓـِْ أه٬ه٤خص حُٜٔ٘ش ٝٛخىم ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىة حُظٞؿ٤ٜ٤ش ٕٗٓٓػخّ 

ه٬ه٤ش حُظ٢ طَ٘ٔ ٓؼخ٤٣َ ح٫ٗظٜخًخص ُلوٞم ح٩ٗٔخٕ أٝ ح٩َٟحٍ رخُز٤جش، ٝرٍَٔٝ حُٞهض، ح٧

 ٕ٘ٔٓأ٤ٟلض ٓؼخ٤٣َ ٓ٘خه٤ش ؿي٣يس ٓليىس ك٢ ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىة حُظٞؿ٤ٜ٤ش. ٝك٢ ػخّ 

أ٤ٟق ٓؼ٤خٍح ؿي٣يح ٣و٢٠ رخٓظؼ٘خء حًَُ٘خص حُظ٢ ُٜخ ٓٔظ٣ٞخص ؿ٤َ ٓوزُٞش ٖٓ ح٫ٗزؼخػخص. 

" ٓؼ٤خٍح ؿي٣يح ٌَُِرٕٞ ٣ٔ٘غ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ًَٗخص  Norges، أىهَ ر٘ي" ّٕٙٔٓ ٝك٢ ػخ

% أٝ أًؼَ ٖٓ ىهِٜخ ٖٓ حُللْ ٖٓحُطخهش حُوخثٔش ػ٠ِ حُللْ ًَٝٗخص طؼي٣ٖ حُللْ حُظ٢ طٔظٔي 

% أٝ أًؼَ ٖٓ ػ٤ِٔخطٜخ، ٓٞحء ًخٗض ٢ٛ ٗلٜٔخ أٝ ٖٓ ه٬ٍ حًَُ٘خص حُظخرؼش ٖٓحُلَح١ٍ أٝ 

 ُٜخ.

ٝ ٣ـذ ح٩ٗخٍس إٔ ػ٤ِٔش ح٫ٓظزؼخى أٝ ٟٝغ حًَُ٘ش طلض حَُٔحهزش طظْ ٝكوخ ُِوخٕٗٞ ح١ٌُ طْ     

 2ٔٝ رٔٞؿذ حَُّٔٓٞ ح٢ٌُِٔ حُٜخىٍ ك٢  ٕٗٔٓى٣ٔٔزَ  9ٔطز٤٘ٚ ٖٓ هزَ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ 

،  ٣وّٞ ًَ ٖٓ ُٔـِْ حُٔؼ٢٘ رؤه٬ه٤خص  7ٕٔٓكزَح٣َ  ٓٔ.ٝ حُٔؼيٍ رظخ٣ٍن ٕٗٓٓٗٞكٔزَ 

" رٜٔٔش َٓحهزش ٝحٓظزؼخى  Norgesحُظوخػي حُظوخػي٣ش حُل٢ٌٓٞ حُؼخ٢ُٔ، ٝ ر٘ي " ٛ٘يٝم 

حًَُ٘خص ٖٓ كخكظش حُٜ٘يٝم حُل٢ٌٓٞ ُِٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش حُؼخ٤ُٔش، ٌٝٛح ٝكوخ ُِٔؼخ٤٣َ 

 (Council on Ethics,ٕٓٔ7) .ٖٝ  ٕحُٞحٍىس ٝ حُٔليىس ك٢ حُوخٕٗٞ ٝ رخُظلي٣ي ك٢ حُلَػ٤ٖ 

     

ًَٗش ٌٓ٘  ٕٓٗح٧ٓخّ، حٓظزؼي حُٜ٘يٝم ٖٓ حٓظؼٔخٍحطٚ ٫ثلش ط٠ْ أًؼَ ٖٓ ٝػ٠ِ ٌٛح     

ا٠ُ ح٤ُّٞ، ر٤ٜ٘خ ٛخٗؼظخ حُطخثَحص ح٧ٍٝٝر٤ش "ا٣َرخٙ" ٝح٤ًَ٤ٓ٧ش "ر٣ٞ٘ؾ"، ًٌُٝي  ٕٕٔٓ

"ر٣َظ٤ٖ أ٣َ٤ٌٓخٕ طٞرخًٞ" ٝٓـٔٞػش حُظـِثش "ٍٝٝ ٓخٍص"، ك٤ٔخ طو٠غ ؿٜخص ًؼ٤َس ا٠ُ 

 (    ٕٙٔٓ ٫Norges Bankٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ٖٓ ػيٓٚ.  )حَُٔحهزش ٖٓ أؿَ رضّ ٓٔؤُش ح

ٝ ك٢ ٗلْ ح١٩خٍ، ٝ ك٤ٔخ ٣وٚ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُز٤ج٤ش هخّ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ       

، ٝ ٌٓ٘ ًُي حُل٤ٖ ، ٝ حُٜ٘يٝم ٕٔٓٓح٣َُٝ٘ـ٢ ربٗ٘خء كخكظش ٬ُٓظؼٔخٍحص حُز٤ج٤ش ٓ٘ش 

َ حُٜ٘يٝم ٖٓ ٓوٜٜخص هيٍٛخ  ر٣ِخىس ٓوٜٜخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُز٤ج٢ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢،  حٗظو

 ٖٓ، ٝ ٓخ ر٤ٖ ٤ِٕٓٓٔٔخٍ ًَٝٗش ٓ٘ش  ٖٓا٠ُ  ٕٓ، ا٠ُ ٓخ ر٤ٖ  ٤ِٕٓٓٓ2خٍ ًَٝٗش ٓ٘ش  ٕٓ

 ٖٓا٠ُ ح٥ٕ ٣وٜٚ حُٜ٘يٝم ٓخ ر٤ٖ  ٕٙٔٓ، ٌٝٓ٘ ٓ٘ش ٤ِٕٓٓٔٗخٍ ًَٝٗش ٓ٘ش  ٓ٘ا٠ُ 

ٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ، ٝ طُٞع ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخ ٤ِٓخٍ ًَٝٗش ًخٓظؼٔخٍحص ر٤ج٤ش ٓٙا٠ُ 

طيحٍ رٌَ٘ ٢ًِ ٖٓ ىحهَ ح٣َُٝ٘ؾ، ٝح٫ٓظؼٔخٍ ك٢  9ٕٔٓٝ حُظ٢ أٛزلض حرظيحء ٖٓ ٓ٘ش 

    .ٕٗٔٓحُٔ٘يحص حُو٠َحء حُظ٢ حٗطِوض ٧ٍٝ َٓس ٓ٘ش 

٤ِٓخٍ ًَٝٗش ك٢ حُٔـخٍ حُز٤ج٢  2ٗٙ,ٙ٘حٓظؼَٔ حُٜ٘يٝم ٓخ ه٤ٔظٚ  9ٕٔٓٝك٢ ػخّ     

٤ِٓخٍ ًَٝٗش حٓظؼَٔص ك٢  ٗ.ًَٖٔٗش ٝ  ٤ِٓ77خٍ ًَٝٗش ك٢ أْٜٓ  ٖ.ُٖٗٓٞػش ا٠ُ : 

ُٓٞػش ػ٠ِ ح٧ْٜٓ رو٤ٔش   ٤ِٕٓٓٔ7خٍ ًَٝٗش ٓ٘ش  7ٗ,9٘7حُٔ٘يحص حُو٠َحء. ٌٝٛح ٓوخرَ 

 ٤ِٓخٍ ًَٝٗش ٣َٝٗـ٤ش.  2ٗٓ,٤ِٓ7خٍ ًَٝٗش ٝ حُٔ٘يحص حُو٠َحء رو٤ٔش  7,7ٖٙٙ
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% ك٢ ػخّ  ٖ.9ٝ هي ػخىص حٓظؼٔخٍحص ح٧ْٜٓ ك٢ ح٤ٌُخٗخص حُز٤ج٤ش رؼخثي ١ٞ٘ٓ ٗٔزظٚ      

، ٝ حُـيٍٝ حُٔٞح٢ُ ٣ز٤ٖ حُؼخثي ح١ُٞ٘ٔ ٬ُٓظؼٔخٍحص حُز٤ج٤ش  ٕٓٔٓ% ريح٣ش  ٘.ٗٓوخرَ  9ٕٔٓ

      (Council on Ethics,ٕٓٔ7). 9ٕٔٓك٢ ح٧ْٜٓ ، ٌٝٛح ُٔ٘ش 

        

 خبِغب : رم١١ُ رغشثخ طٕذٚق اٌضشٚح اٌغ١بدٞ إٌش٠ٚغٟ:

٣ٌٖٔ حػظزخٍ طـَرش ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ ٖٓ أٗـق حُظـخٍد ًُٝي رٜ٘خىس  

حُٔ٘ظٔخص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ٝٓوظِق َٓحًِ حُزلغ حُٜٔظٔش رٌٜح حُٟٔٞٞع، إ َٓ ٌٛح 

حُ٘ـخف ٣ٌٖٔ ك٢ طٞكَ ٓـٔٞػش ٖٓ ح١َُٝ٘ ٝحُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش ٝحُيحه٤ِش حُظ٢ ٣ٌٖٔ ًًَٛخ 

 ( 9ٕٔٓٝآهَٕٝ، ك٤ٔخ ٢ِ٣: )ر٬ٍ 

طظٔؼَ ك٢ طٞكَ ر٤جش حهظٜخى٣ش ٤ٓٝخ٤ٓش ٤ِٓٔش، اً إٔ ط٘ٞع ح٫هظٜخى  حُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش:-ٔ

ح٣َُٝ٘ـ٢ ٝهِش حػظٔخىٙ ػ٠ِ ح٣َُغ حُزظ٢َُٝ ٓوخٍٗش رٔؼظْ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش ٣ٔخْٛ ك٢ كٔخ٣ش 

ح٫هظٜخى ٖٓ هطَ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش، ًٔخ إٔ حٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُلًٞٔش ح٤ُٔخ٤ٓش 

ٝح٫هظٜخى٣ش ٝحُو٠ٞع ُِٔٔخءُش ٝحُ٘لخك٤ش ٣ٞكَ ُِٜ٘يٝم حُٔل٢٤ ح٧ٓؼَ ُٔٔخٍٓش ٗ٘خ١ٚ 

 ح٫ٓظؼٔخ١ٍ.  

 ٢ٛ ػٞحَٓ َٓطزطش رخُٜ٘يٝم طظٔؼَ ك٢:   حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش:-ٕ

ٝؿٞى ا١خٍ هخ٢ٗٞٗ ٓظٌخَٓ ٣ليى رٌَ ٟٝٞف أٛيحف حُٜ٘يٝم رخ٩ٟخكش ا٠ُ طلي٣ي ٜٓخّ  ●

 َٗحف ٝحَُهخرش ٝط٤٤َٔ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم.  ٬ٛٝك٤خص حُٔئٓٔخص حٌُِٔلش رخ٩

 ٝحَُٔحهزش حُٔٔظَٔس.   ه٠ٞع حُٔئٓٔخص حُٔخٌُش ٝح٤َُٔٔس ُِٜ٘يٝم ُِٔٔخءُش ●

ٓ٘غ ح٫ٓظـ٬ٍ ح٤ُٔخ٢ٓ ٧ٍٛٞ حُٜ٘يٝم ٝاُِحّ حُلٌٞٓش رخُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔٞحكوش  ●

 حُٔٔزوش ٖٓ حُزَُٔخٕ هزَ أ١ ػ٤ِٔش حٓظؼٔخٍ ُٔٞحٍى حُٜ٘يٝم.  

ٝؿٞى حٓظَحط٤ـ٤ش حٓظؼٔخٍ ٝحٟلش حُٔؼخُْ ٝح٧ٛيحف طظ٤ِٔ رخَُٔٝٗش ٝحُويٍس ػ٠ِ  ●

حُظ٤ٌق ٓغ ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُٔخثيس ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ حُٔوخ١َ حُٜٔخكزش 

 ٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم.  

طٔظغ حُٔئٓٔش حٌُِٔلش ربىحٍس حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم رٔٔظ٣ٞخص ػخ٤ُش ٖٓ حٌُلخءس  ●

 ش حُظ٢ طٌٜٔ٘خ ٖٓ ط٤٤َٔ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم ٝكوخ ٬ُٓظَحط٤ـ٤ش حُٔؼيس ِٓلخ.  ٝح٫كظَحك٤

طٞكَ هيٍ ػخٍ ٖٓ حُ٘لخك٤ش ٝاطخكش حُٔـخٍ َُِأ١ حُؼخّ ٝٝٓخثَ ح٩ػ٬ّ ٝحُزخكؼ٤ٖ  ●

٬١٬ُع ػ٠ِ حُوٞح٤ٖٗ ٝحُظٞؿ٤ٜخص حَُٔطزطش رخُٜ٘يٝم، رخ٩ٟخكش ا٠ُ آٌخ٤ٗش ٓؼَكش 

َٗ٘ طوخ٣ٍَ ك٤ِٜش ٣ٞ٘ٓٝش كٍٞ ٗظخثؾ حٓظؼٔخٍحص ٝطو٤٤ْ أىحء حُٜ٘يٝم ػٖ ٣َ١ن 

 حُٜ٘يٝم.  

طَطٌِ هخػيس ط٣ُٞغ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم ػ٠ِ ٓزيأ طو٤َِ حُٔوخ١َ، طظ٘ٞع حُٔوٜٜخص 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُِٜ٘يٝم ر٤ٖ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص، ٓغ ح٫ػظٔخى رٌَ٘ ٗٔز٢ ػ٠ِ حُٔ٘يحص رـ 

حُٔ٘يحص ٝحٗولخٝ ىٍؿش حُؼوش ك٢ %، ٌٝٛح ٍحؿغ ا٠ُ حُلٞحثي ح٠ُٔٔٞٗش حُٔطزوش ػ٠ِ ٓٙ

أْٜٓ حًَُ٘خص
.
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ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٓزيأ ح٫ٗظ٘خٍ حُ٘ٔز٢ ُــَحك٤ش ح٫ٓظؼٔخٍحص حُوخٍؿ٤ش ُِٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢، ٖٓ 

ه٬ٍ حُظٞحؿي ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحُيٍٝ ح٧ٍٝٝر٤ش رٌَ٘ أٓخ٢ٓ ٝىٍٝ آ٤ٓخ 

  .ٝأٝه٤خ٤ٓٞٗخ

حُٜ٘يٝم، ٌٝٛح رخُو٤خّ رخٓظؼٔخٍحص ه٤َٜس كَٝ ١َٝٗ حُظل١ٞ ٝحُلٌٍ ُ٘٘خ١خص 

ٓ٘ٞحص، ًٌٝح طلي٣ي كـْ  7ٓا٠ُ  ٖٓٝٓظٞٓطش ح٧ؿَ ُٔللظش ح٧ْٜٓ، طٔظي ٖٓ 

ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حًَُ٘خص، ٝٗٞع ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔلخكظش ػ٠ِ ح٩ٗٔخٕ ٝحُز٤جش ٖٓ ه٬ٍ 

خٕ ٓؼيٍ ٓـِْ ح٧ه٬ه٤خص، ٌٌٝٛح ٣ٌٕٞ حُٜ٘يٝم هي ٟٝغ ٤ٌٓخ٤ِٗٓخص ىه٤وش ٝٓلِٜش ٠ُٔ

ػخثي أًؼَ حٓظوَحٍحً ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ، ٝح٫ٓظـ٬ٍ ؿ٤ي ُِؼَٝحص حُ٘لط٤ش حُٔٞؿٞىس ك٢ 

 حُز٬ى. 

  عبدعب :  ؽٛوّخ طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ اٌؼبَ فٟ إٌش٠ٚظ  

٣ؼي حُٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢ ُِٔؼخٗخص حُل٤ٌٓٞش ٖٓ أٗـق حُظـخٍد حُؼخ٤ُٔش، ٣ٝظـ٠ِ ٌٛح حُ٘ـخف 

ك٢ ٓؼي٫ص ح٧ٍرخف ح٣ُٞ٘ٔش حُظ٢ ٣لووٜخ ٝ ح٧ٍٛٞ حُٔظَحًٔش ُِٜ٘يٝم ،ػ٬ٝس ػ٠ِ 

حَُٔحطذ حُٔظويٓش حُظ٢ ٗـِٜخ ك٢ ٓؼخ٤٣َ حُ٘لخك٤ش، ٝهخٛش ٓزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ، ٓؼ٤خٍ ٤ُ٘زَؽ 

ىحء ُظَٝٓخٕ،  ًٔخ طز٤ٖ ػ٘ي ػَٝ طِي حُٔؼخ٤٣َ ، حً ط٤ِٔ حُٜ٘يٝم ريٍؿش ٓخىٍٝ ٝٓؼ٤خٍ ح٧

ًز٤َس ٖٓ حُ٘لخك٤ش ٝح٩كٜخف ، ٓوخٍٗش رزخه٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ، ٣ٝظ٤ِٔ حُٜ٘يٝم 

ك٢ ًٞٗٚ ٓؼخ٫ً ؿ٤يحً ُٔيٟ ح٫ُظِحّ رٔؼخ٤٣َ حُ٘لخك٤ش ٝحُلًٞٔش، ٣ٝظَٜ ٌٛح ك٢ حُظوخ٣ٍَ حُظ٢ 

ك٢ِٜ ١ٞ٘ٓٝ ا٠ُ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ٝحُزَُٔخٕ،  طويّ اىحٍس حُٜ٘يٝم أٍرغ طوخ٣ٍَ ٣ويٜٓخ رٌَ٘ 

٣ٞ٘ٓش ٓلِٜش ػٖ ػ٤ِٔخطٚ حُـخ٣ٍش ٝططٍٞحص ػٞحثيٙ حُٔخ٤ُش، ًٔخ طظ٠ٖٔ حُظوخ٣ٍَ ػَٟخً 

ٗخ٬ًٓ كٍٞ حُؼ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُظ٢ ٣وّٞ ح حُٜ٘يٝم، ًٔخ ٣ظْ طو٤٤ْ ػ٤ِٔخطٚ ح٣ُٞ٘ٔش 

ُلٔخرخص حُوخٍؿ٤٤ٖ، ٠ُٔخٕ ٬ٓٓش ٝك٤خى٣ش حُظوخ٣ٍَ حُٔويٓش، ًٔخ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ٓيهو٢ ح

٣ٔٔق حُٔٞهغ ح٫ٌُظ٢َٗٝ ُِٜ٘يٝم رخ٤ٔٗ٫خد حُٔزخَٗ ٝحُلَ ُِٔؼِٞٓخص حُوخٛش حُٔظؼِوش 

رخ٩ىحٍس ٝحُظ٤٤َٔ، ٝٓؼط٤خص كٍٞ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝٗٔزٜخ ٝط٣ُٞؼٜخ حُــَحك٢، ٝأٓٔخء حًَُ٘خص 

١ ٣ـ٤ذ ك٢ حُؼي٣ي ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُؼخ٤ُٔش.  ٣ٝظ٤ِٔ حُظ٢ ٣ٔظؼَٔ ك٤ٜخ، ٝٛٞ ح٧َٓ حٌُ

حُٜ٘يٝم رٞؿٞى طو٤ْٔ ٝحٟق ٝٓ٘ظْ ُلًٞٔش حُٜ٘يٝم، هخٛش ر٤ٖ ح٤ُٜجش حُظ٣َ٘ؼ٤ش 

ٝحَُأ١ حُؼخّ ُٝٝحٍس حُٔخ٤ُش ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٣ٔٔق ٌٛح حُظو٤ْٔ رٟٞٞف حُٜٔخّ 

ٔخى ٝٓظخرؼش ططٍٞحص ٝحُٔٔئ٤ُٝخص، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼَٔ ػ٠ِ ٟٝغ ا١خٍ ٌُٔخكلش حُل

حُٜ٘يٝم، ٝطٞؿ٤ٚ حُٜ٘يٝم ك٢ كخ٫ص حُٞهٞع ك٢ ح٧هطخء، أٝ حُظٞؿٚ ا٠ُ حٓظؼٔخٍحص ًحص 

ٓؼي٫ص ٓوخ١َ ػخ٤ُش، ٣ٌٖٝٔ ا٣ـخُ رؼٞ حُ٘وخ١ حُظ٢ ٣ٔخْٛ ك٤ٜخ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظو٤ٔٔخص 

 ح٤ٌِ٤ُٜش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. 

 ٌؾىِٟٛ اٌؼبَ فٟ إٌش٠ٚظ عبثؼب : ٔظبَ اٌشلبثخ ػٍٝ طٕذٚق اٌزمبػذ ا

٣ظ٤ِٔ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش حُؼخّ رخُؼَٔ ٝكن هخػيس ٍهخر٤ش ٛخٍٓش، ٝحٓظويحّ      

حٓظَحط٤ـ٤ش ٓز٤٘ش ػ٠ِ ٓؼي٫ص ٓوخ١َس ٓ٘ول٠ش ٝٓؼي٫ص ٗلخك٤ش َٓطلؼش، ٖٓ ه٬ٍ 

كِٓش ٖٓ ح٤ُ٥خص حُظ٢ ٠٣ؼٜخ حُٜ٘يٝم َُِهخرش ػ٠ِ ٗ٘خ١خطٚ ٝحٓظؼٔخٍحطٚ، حً ٣و٠غ 

 ش، ٢ٛٝ: حُٜ٘يٝم ا٠ُ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حَُهخر
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ٝطزخَٗ ٖٓ هزَ حُٔخُي )ُٝحٍس حُٔخ٤ُش( ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٝاىحٍس حُٜ٘يٝم  ٍهخرش ىحه٤ِش: -ٔ

رخػظزخٍٛخ ٤َٔٓ حُٜ٘يٝم، ٌٝٛح ٖٓ ه٬ٍ حُٔظخرؼش حُيه٤وش ُِوط٢ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝحُـيٟٝ 

 ح٫هظٜخى٣ش، ٝطل٤َِ حُٔؼط٤خص ٝحُز٤خٗخص حُٔويٓش.  

 ٖٓ هزَ حُزَُٔخٕ ٝحَُأ١ حُؼخّ حُٔل٢ِ.  : طظْ ٌٛٙ حَُهخرش ٍهخرش هخٍؿ٤ش -ٕ

 ( : ٔظبَ اٌشلبثخ ػٍٝ طٕذٚق اٌزمبػذ اٌؾىِٟٛ اٌؼبَ فٟ إٌش٠ٚظ3شىً )

 

 

 

 اٌّؾٛس اٌضبٌش ػشع ٚرم١١ُ رغشثخ طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد فٟ اٌغضائش

ٛ٘ق ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى ك٢ حُـِحثَ ٖٓ هزَ حُٔؼٜي حُي٢ُٝ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ػ٠ِ أٗٚ   

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٖٓ ٗٞع ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ، ٍٓٔٞ ٖٓ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش، ٜٝٓ٘ق ػ٠ِ 

 ٓئَٗ ٤ُ٘زَؽ ٓخىٍٝ. 

ٌخّ ، ٝؿَص ػيس طؼي٬٣ص ػ٠ِ ح٧ك ٕٓٓٓأٗ٘ؤ حُٜ٘يٝم رٔٞؿذ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ِ٤ٌٔ ُٔ٘ش 

 . 2ٕٔٓ -ٕٕٓٓحُٞحٍىس ػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخص ح٩ٗلخم ٖٓ حُٜ٘يٝم، ه٬ٍ حُٔيس 

ػ٠ِ أٗٚ ٛ٘يٝم ٣٘ظ٢ٔ ا٠ُ حُلٔخرخص حُوخٛش  طؼ٣َق ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى:٣ٌٖٝٔ 

ُِو٣ِ٘ش، أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ٌٛٙ حُلٔخرخص أٜٗخ ٓٔظوِش ػٖ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش أ١ أٜٗخ ٫ طو٠غ ُوٞحػي 

 حُؼخٓش، ًٔخ أٜٗخ ٫ طو٠غ َُهخرش حُِٔطش حُظ٣َ٘ؼ٤ش. ٝٓزخىة اػيحى ٝط٘ل٤ٌ حُٔٞحُٗش 

  :أٚلا : ؽشق ر٠ًّٛ اٌظٕذٚق

٣ظْ ط٣َٞٔ حُٜ٘يٝم ٖٓ ه٬ٍ كٞحثٞ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش، ٝك٢ ٌٛح ح١٩خٍ ٣ٌٔ٘٘خ ح٩ٗخٍس ا٠ُ 

ؿِث٤ظ٤ٖ ح٠ُٝ٧: إ ا٣َحىحص حُٜ٘يٝم ٓليىس رلٞحثٞ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ػ٘يٓخ ٣ظـخُٝ ٓؼَ حُ٘ل٢ 

َٔؿؼ٢ ٝرٔخ إٔ ح٧ٓؼخٍ طظ٤ِٔ رخُظٌرٌد كبٕ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم ٓظظ٤ِٔ رخُظٌرٌد حُٔؼَ حُ

حُٔٞح١ُ ُظٌرٌد ح٧ٓؼخٍ، ٖٝٓ ؿٜش أهَٟ ٫ ٣ٞؿي طؼ٣ٞٞ ُِ٘وٚ ح١ٌُ ٣طَأ ػ٠ِ ا٣َحىحص 

 حُٜ٘يٝم.  

حُؼخ٤ٗش: ك٢ رخد حُ٘لوخص ُِٜ٘يٝم ٝظ٤لظ٤ٖ اكيحٛٔخ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُيحه٢ِ ٝطظؼِن رظـط٤ش ػـِ 

 ٝحُؼخ٤ٗش طول٤ٞ حُي٣ٖ حُؼخّ حُيحه٢ِحُٔٞحُٗش 
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أٓخ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُوخٍؿ٢ كوي أًِٝض ُِٜ٘يٝم ٜٓٔش طٔي٣ي حُٔي٤ٗٞ٣ش حُظ٢ حٗولٞ كـٜٔخ 

  ٤ِٕٖٓٓٔخٍ ى٫ٍٝ  ػخّ   2ٖٙ.ٖا٠ُ   ٤ِٕٓٓٓٓخٍ ى٫ٍٝ،ػخّ  ٕ.ٕٖ٘ٓ   

ٓ٘ش  ٤ِٓخٍ ىؽ ٔ.ٕٖٕٝػَف حُٜ٘يٝم ططٍٞحص ٛخٓش ك٢ ٓوِٝٗٚ حُٔخ٢ُ ك٤غ حٗظوَ ٖٓ       

، ٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٍطلخع ا٠ُ ؿِٔش ٖٓ ح٧ٓزخد ٖٓ أٜٛٔخ ٤ِٕٖٓٓٔخٍ ىؽ 9.ٖٖٙ٘ا٠ُ  ٕٕٓٓ

، حٗظوَ حُٜ٘يٝم ٓ٘ش ٕٔٔٓى٫ٍٝ 2.ٕٔٔا٠ُ  ٕٓٓٓى٫ٍٝ ٘.9ٕحٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٖٓ 

 ا٠ُ حُٔٔخٛٔش ك٢ ط٣َٞٔ ػـِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش.   ٕٙٓٓ

 صب١ٔب: الإ٠ذاػبد اٌّٛعٙخ ٌٍظٕذٚق  

ح٣٩يحع حٍطزطض رؤٓؼخٍ حُ٘ل٢ رٌَ٘ أٓخ٢ٓ، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ طيٍٛٞ حُو٤ْ حُٔلُٞش إٔ ػ٤ِٔش 

 ٓغ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش. 2ٕٔٓ-ُِٕٜٗٔٓ٘يٝم ٌٓ٘ ريح٣ش ٖٓ 

٤ِٕٓٞ ىؽ ٗظ٤ـش ٣ُِخىس  ٗٓ٘.ٕٙا٠ُ كيٝى  ٬ٕٕٗٓٓكع ٖٓ حُـيٍٝ أىٗخٙ إٔ حُلخثٞ حٗولٞ 

ٍكغ حُٔؼَ حَُٔؿؼ٢، رخ٩ٟخكش ا٠ُ حٗولخٝ ٓؼَ حُزظٍَٝ  كٜش حُو٣ِ٘ش ٖٓ ح٣٩َحىحص رٔزذ

، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ حٗولخٝ ٕٓٓٓ( رؤًؼَ ٖٓ ػ٬ع ى٫ٍٝحص ػٖ ٓ٘ش ٕٕٓٓ -ٕٔٓٓٓ٘ظ٢ )

ىؽ   2ٕٗ.2ٓٗا٠ُ   ٤ِٕٕٓٓٓٓٞ ىؽ ٓ٘ش  7ٖٕ.7ٖٔ.ٔحُؼٞحثي ح٣٩َحىحص  حُ٘لط٤ش  ٖٓ 

ا٠ُ  9ٕٓٓٓ٘ش ُظَٜ  ٖٕٓٓ، ػْ ػَكض حٗظؼخٗخً ريح٣ش ٖٓ ٓ٘ش ٤ِٕٕٕٓٓٓٞ ٓ٘ش 

ػَكض  2ٕٓٓٝريح٣ش ٓ٘ش  ٤ِٕٓٓٓ9ٕٞ ىؽ، ٬ٗٝكع إٔ ٜٗخ٣ش ٓ٘ش  2٘ٔ.99ٕ.ٕه٤ٔش

٤ِٕٓٞ ىؽ،  7٘ٙ.ٓٓٗحٗولخٟخً ك٢ حُلٞحثٞ حُٔٞؿٜش ُٜ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ِٝٛض ا٠ُ 

٤ِٕٓٞ ىؽ ٓ٘ش  2ٖٓ.ٖ٘٘.ٕٗظ٤ـش ح٫ُٓش حُؼخ٤ُٔش، ػْ حٍطلغ حُلخثٞ حُٔٞؿٚ ُِٜ٘يٝم ا٠ُ 

   ٕٕٓٓٝٛٞ أى٠ٗ طل٣َٞ ٌٓ٘ ٓ٘ش  ٤ِٕٕٓٓٔٙٞ ىؽ ٓ٘ش  29.ٓ٘٘ٛخ ا٠ُ ، ٤ُ٘ولٞ رؼئٕٕٓ

( )اٌٛؽذح: ١ٍِْٛ 2016-2000(: ِٛاسد طٕذٚق ػجؾ الإ٠شاداد ٌٍفزشح )9عذٚي )

 د٠ٕبس عضائشٞ(

اؿٔخ٢ُ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم هزَ 

 ح٫هظطخع

حُلخثٞ حُٔٞؿٚ 

 ُِٜ٘يٝم

ح٣َحىحص حُ٘ل٢ 

 حُٔلِٜش

ح٣َحىحص حُ٘ل٢ حُٔٞؿٜش 

 ٤ُِِٔح٤ٗش

 حُٔ٘ش

ٖٗ٘ ٕٖ7 ٖٗ٘ ٕٖ7 ٔ ٔ7ٖ ٕٖ7 7ٕٓ ٓٓٓ ٕٓٓٓ 

ٖ٘ٙ ٓٓٔ ٕٖٔ 9ٙٗ 2ٙٗ ٗٙٗ 9ٗٓ ٙٓٓ ٕٓٓٔ 

ٔ29 ٖٓ9 ٕٙ ٘ٓٗ 2ٕٗ 2ٓٗ 2ٔٙ ٗٓٓ ٕٕٓٓ 

ٗ7ٙ 92ٕ ٗٗ9 2ٔٗ ٔ ٕ9ٗ 27ٗ 9ٖٙ ٓٙٓ ٕٖٓٓ 

2ٗٗ ٖ2ٔ ٕٖٙ ٗٗ2 ٔ ٗ9٘ ٙٗ2 9ٕٙ ٕٓٓ ٕٓٓٗ 

ٕ ٓ2ٓ ٕ٘ٗ ٔ ٖ77 9ٖٙ ٕ ٕٙ7 9ٖٙ 92ٓ ٓٓٓ ٕٓٓ٘ 

ٖ ٙٗٓ ٙ9ٙ ٔ 729 ٓٓٓ ٕ 7ٔٗ ٓٓٓ 2ٔٙ ٓٓٓ ٕٓٓٙ 

ٗ ٙٙ2 92ٖ ٔ 7ٖ9 9ٗ9 ٕ 7ٔٔ 9ٗ9 27ٖ ٓٓٓ ٕٓٓ7 

٘ ٖ٘ٓ ٙ2ٓ ٕ ٕ99 ٔ٘2 ٗ ٖٓٓ ٘٘2 ٔ 7ٔ٘ ٗٓٓ ٕٓٓ9 

ٗ ٙ9ٓ 7ٗ7 ٗٓٓ ٙ7٘ ٕ ٖٕ7 ٙ7٘ ٔ 2ٕ7 ٓٓٓ ٕٓٓ2 

٘ ٖٙٗ 77٘ ٔ ٖٔ2 ٕٓٓ ٕ 9ٕٓ 7ٕٓ ٔ ٘ٓٔ 7ٓٓ ٕٓٔٓ 
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7 ٖٔٗ ٔ٘7 ٕ ٖٓٓ ٖٕٓ ٖ 9ٕ2 7ٕٓ ٔ ٕ٘2 ٗٓٓ ٕٓٔٔ 

7 2ٔ7 ٓٔٔ ٕ ٖ٘٘ ٖٓ2 ٗ ٓ٘ٗ ٖٗ2 ٔ ٘ٔ2 ٓٗٓ ٕٕٓٔ 

7 ٙ2٘ 29ٕ ٕ ٕٓٙ ٕٖٔ ٖ ٙ79 ٖٔٔ ٔ ٙٔ٘ 2ٓٓ ٕٖٓٔ 

7 ٖ7ٖ 9ٖٔ ٔ 9ٔٓ ٕٙ٘ ٖ ٖ99 ٓ٘ٓ ٔ ٘77 7ٖٓ ٕٓٔٗ 

ٗ 2ٙٓ ٖ٘ٔ ٕ٘٘ ٔ2ٕ ٕ ٕ7٘ ٖٕٔ ٔ 7ٕٕ 2ٗٓ ٕٓٔ٘ 

ٕ ٔ7ٕ ٖ2ٙ 29 ٘٘ٓ ٔ 79ٔ ٔٓٓ ٔ ٙ9ٕ ٘٘ٓ ٕٓٔٙ 

حُٜٔيٍ: اكٜخث٤خص ُٝحٍس حُٔخ٤ُش: )حُٔي٣َ٣ش حُؼخٓش ُِظٞهؼخص  

   :mf.gov.dz/rétrospective-www.dgpp ٝح٤ُٔخٓخص( 

 

  ػخُؼخ : ح٫هظطخػخص حُظ٢ ؿَص ػ٠ِ حُٜ٘يٝم: 

 ٣ٌٖٔ طو٤ْٔ َٓحكَ ح٫هظطخػخص حُظ٢ َٓ رٜخ حُٜ٘يٝم ح٠ُ َٓكِظ٤ٖ:  

ريأص رظول٤ٞ حُي٣ٖ حُؼخّ ( ح٫هظطخػخص ٕ٘ٓٓ-ٕٓٓٓحُٔيس حُٔٔظيس ٖٓ )حَُٔكِش ح٠ُٝ٧: 

 ٗٗٔ.7٘طو٤ٜٚ ٓزِؾ  ٤ِٕٕٓٓٓٗٞ ىؽ، ٝهي ط٠ٔ٘ض  9ٙٔ.ٕٕٓ.َٔٝٛ ٓـٔٞػٜخ ا٠ُ ٝ

 ٤ِٕٓٞ ىؽ ُظول٤ٞ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش.  

أ٤ٟق حهظطخع آهَ ٣ظٔؼَ ك٢ ط٣َٞٔ ػـِ حُو٣ِ٘ش ك٠خػق  ٕٙٓٓٓ٘ش ِش حُؼخ٤ٗش: حَُٔك

٤ِٕٓٞ ىؽ ٜٗخ٣ش ٓ٘ش  ٘ٓ٘.٤ِٕٓ.99ٕٙٞ ىؽ ا٠ُ  ٖ٘.2َٔٓس، حٗظوَ ٖٓ  ٕٖحُٔلذ رؤًؼَ ٖٓ 

، ٤َُٜ اؿٔخ٢ُ ٓخ طْ ٓلزٚ ٖٓ حُٜ٘يٝم ٤ِٕٕٓٓٔٙٞ ىؽ ٓ٘ش   9ٙٔ.ٕٕٓ.ٔ، ػْ ا٠ُ ٕ٘ٔٓ

ُظ٣َٞٔ ػـِ % 9٘% كو٢ ُظول٤ٞ حُٔي٤ٗٞ٣ش ٝ٘ٔ ٤ِٕٓٞ ىؽ، ٜٓ٘خ 7ٕٖ.7.77٘ٔا٠ُ 

ٝٛٞ ٓلذ ٓظٔخٍع ٣ٞك٢ ا٠ُ إٔ ح٫هظطخع ٖٓ ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص أٛزق حُٔٞحُٗش  

 ٤ِٓٝش  ٓل٠ِش ِٜٝٓش ك٢ ٣ي حُلٌٞٓش.  

( 2016 -2000(: الالزطبػبد اٌزٟ عشد ػٍٝ طٕذٚق ػجؾ الإ٠شاداد ٌٍفزشح )10عذٚي )

 )اٌٛؽذح: ١ٍِْٛ د٠ٕبس(  

 

٢ُ اؿٔخ

 ح٫هظطخػخص

ط٣َٞٔ ػـِ 

 حُو٣ِ٘ش

اػخىس 

 طٔز٤وخص

ر٘ي 

 حُـِحثَ

طول٤ٞ حُي٣ٖ 

 حُؼخّ

حُيحه٢ِ 

 ٝحُوخٍؿ٢

 حُٔ٘ش

ٕٕٔ ٔٓٓ - - ٕٕٔ ٔٓٓ ٕٓٓٓ 

ٔ9ٗ ٗٙ7 - - ٔ9ٗ ٗٙ7 ٕٓٓٔ 

ٔ7ٓ ٓٙٓ - - ٔ7ٓ ٓٙٓ ٕٕٓٓ 

ٔ٘ٙ ٓٓٓ - - ٔ٘ٙ ٓٓٓ ٕٖٓٓ 

ٕٕٕ 7ٖٓ - - ٕٕٕ 7ٖٓ ٕٓٓٗ 

ٕٗ7 9ٖ9 - - ٕٗ7 9ٖ9 ٕٓٓ٘ 

http://www.dgpp-mf.gov.dz/r%C3%A9trospective
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7ٓ2 ٙٗٔ 2ٔ ٖ٘ٓ - ٙٔ9 ٔٔٔ ٕٓٓٙ 

ٔ ٗ٘ٗ ٖٖٙ ٖ٘ٔ 2ٕ٘ ٙٓ7 2٘ٙ ٖٔٗ ٗ٘٘ ٕٓٓ7 

ٔ ٕٕٖ ٙٔ7 7٘9 ٔ9ٓ - ٗٙ٘ ٖٗ7 ٕٓٓ9 

ٖٙٗ ٕ9ٕ ٖٙٗ ٕ9ٕ - - ٕٓٓ2 

72ٔ 2ٖ9 72ٔ 2ٖ9 - - ٕٓٔٓ 

ٔ 7ٙٔ ٗ٘٘ ٔ 7ٙٔ ٗ٘٘ - - ٕٓٔٔ 

ٕ ٕ9ٖ ٕٙٓ ٕ ٕ9ٖ ٕٙٓ - - ٕٕٓٔ 

ٕ ٖٕٔ ٗ7ٔ ٕ ٖٕٔ ٗ7ٔ - - ٕٖٓٔ 

ٕ 2ٙ٘ ٙ7ٕ ٕ 2ٙ٘ ٙ7ٕ - - ٕٓٔٗ 

ٕ 99ٙ ٘ٓ٘ ٕ 99ٙ ٘ٓ٘ - - ٕٓٔ٘ 

ٔ ٖ97 2ٖ9 ٔ ٖ97 2ٖ9 - - ٕٓٔٙ 

 

حُٜٔيٍ: اكٜخث٤خص ُٝحٍس حُٔخ٤ُش: )حُٔي٣َ٣ش حُؼخٓش ُِظٞهؼخص  

  :mf.gov.dz/rétrospective-www.dgpp ٝح٤ُٔخٓخص(  

  :ٍحرؼخ ٬ٓكظخص ػ٠ِ حٓظويحٓخص ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص

 (7٘ٔ-٘٘ٔ، ٬ٕٖٗٓٔكع ٖٓ ه٬ٍ ٓخ طويّ ٓخ ٣ؤط٢:  )رٖ ك٤ٖ٘ 

ٓليٝى٣ش ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم: ح٣٩يحػخص ِٗٔض حُلخثٞ حُٔلٍٞ ٖٓ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٓغ -ٔ

 ؿ٤خد طخّ ُ٪٣َحىحص ح٧هَٟ، 

ٓظؼٔخٍ، أػَص رٌَ٘  ًز٤َ ػ٠ِ ٟٝؼٚ هٍٜٞ أٛيحكٚ ٝحهظٜخٍٛخ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ ىٕٝ ح٫-ٕ

 حُلخ٢ُ ٝٓٔظوزِٚ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ، هخٛش ٓغ طَحؿغ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ 

ٟزخر٤ش ح٩ٗلخم: طول٤ٞ حُؼـِ ٝحُلي ٖٓ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش، حٍطز٢ رخٍطلخع ؿ٤َ -ٖ

ُظٞٓؼ٤ش، ه٬ٍ ٓٔزٞم ُِ٘لوخص حُؼخٓش ٝطؼخظْ حُٔٔلٞرخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ أكيػظٜخ ٤ٓخٓش ح٩ٗلخم ح

( ، حُزَٗخٓؾ حُظ٢ِ٤ٌٔ ٕٗٓٓ-ٕٔٓٓػ٬ع ٓوططخص ط٣ٞٔ٘ش ٢ٛٝ رَٗخٓؾ ح٩ٗؼخٕ ح٫هظٜخى١ )

(حُظ٢ حٓظِ٘كض ٤ِٓخٍحص ٕٗٔٓ-ٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ط٤١ٞي حُ٘ٔٞ )2ٕٓٓ-ُٕ٘ٓٓيػْ حُ٘ٔٞ )

% كو٢ ٣ٝظؼخَٓ رؼو٤ٗ٬ش ٓغ  ٗحُي٫ٍٝحص، ك٢ ك٤ٖ إٔ حُٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢ ٣ؼَٔ ػ٠ِ طل٣َٞ 

 ٣ٝٔظويّ كٔخرخص ىه٤وش ك٢ ػ٤ِٔش ح٫هظطخع حُٔٞؿٚ ُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش . ٓٞحٍىٙ

 خبِغب : رم١١ُ رغشثخ طٕذٚق اٌضشٚح اٌغ١بدٞ اٌغضائشٞ فٟ رؾم١ك أ٘ذافٗ : 

: كٔخد ؿ٤َ ٓٔظوَ ػٖ كٔخرخص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش، أىٟ ح٠ُ كيٝع طيحهَ ؽٛوّخ اٌظٕذٚق-1

، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣وَِ ٖٓ كؼخ٤ُش حُٜ٘يٝم ك٢ ٟز٢ شر٤ٖ ٝظخثق حُٜ٘يٝم ٝحُٔٞحُٗش حُؼخٓ

حُٔٞحُٗش ه٬ٍ كظَحص حٍطلخع ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش، ًٔخ إٔ حٗلَحى ُٝحٍس حُٔخ٤ُش رلن اىحٍس 

حُٜ٘يٝم ٣ؼ٢٘ ٤ٓطَس حُلٌٞٓش ػ٤ِٚ، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ طي٢ٗ ًلخءس طلو٤ن ح٧ٛيحف ٤ُٜٔ٘ش 

 ك٢ ط٤٤َٔ حُٜ٘يٝم.  ح٫ػظزخٍحص ح٤ُٔخ٤ٓش ػ٠ِ كٔخد ح٫ػظزخٍحص ح٫هظٜخى٣ش 

 : ػيّ ه٠ٞػٚ َُهخرش حُزَُٔخٕ هَِ ٖٓ كَٙ ه٠ٞػٚ ُِٔٔخءُش.  حَُهخرش ٝحُٔٔخءُش -ٕ

http://www.dgpp-mf.gov.dz/r%C3%A9trospective
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ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم: حهظٜخٍ ٓٞحٍىٙ ػ٠ِ كخثٞ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ػَٟٚ ُٜيٓخص هط٤َس، 

 ؿؼِٚ ؿ٤َ ٓٔظوَ ػٖ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ٝحٛزق حٓظَٔحٍٙ ٗ٘خ١ٚ ٓٔظوز٬ ؿ٤َ ٓئًي.  

ط٤ًَِٙ ػ٠ِ حُيحهَ ٝحهظٜخٍ ػِٔٚ حُوخٍؿ٢ ػ٠ِ ٓيحى حُٔي٤ٗٞ٣ش  ٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم:ٓـخ-ٖ

 حُوخٍؿ٤ش أىٟ ا٠ُ ٝؿٞى ٤ُٓٞش ٓؼطِش، ٝكَٓخٕ حُزِي ٖٓ ػٞحثي حٓظؼٔخٍ حُوخٍؿ٢.  

ػيّ َٗ٘ طوخ٣ٍَ ٝٓؼِٞٓخص ى٣ٍٝش طل٤ِ٤ٜش هَِ ٖٓ ٗلخك٤ش حُٜ٘يٝم  حُ٘لخك٤ش ٝح٩كٜخف:-ٗ

 ٬ع ػ٠ِ ططٍٞحطٚٝكَٓخٕ حَُأ١ حُؼخّ ٖٓ ح١٫

إ  حُ٘ٞحهٚ حًٌٍُٔٞس  طلَٝ ػ٠ِ حُلٌٞٓش ٍَٟٝس اه٠خع حُٜ٘يٝم ٬ٛ٩كخص ٗخِٓش 

ٝؿ٣ٌٍش طَ٘ٔ أٛيحف حُٜ٘يٝم ٝكًٞٔظٚ ٝٓـخٍ ػِٔٚ، ًٔخ إٔ ٍكٞ طط٣َٞ ٝط٤ٓٞغ ٓـخٍ 

ػَٔ حُٜ٘يٝم ٤َُ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٍؿ٢ رلـش حُظوٞف ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝٓخ 

خثَ ٓؼظزَس ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أَٓ ؿ٤َ ٓزٍَ رخػظزخٍ إٔ طوِلٚ ٖٓ هٔ

ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ظَك٤ش ٝؿ٤َ ٓٔظيحٓش، ٝإٔ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

َٓطز٢ رٔيٟ ًلخءس ٝكؼخ٤ُش أٗظٔش اىحٍس ٝط٤٤َٔ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن، ًٔخ إٔ كَٜ ٓـخٍ 

ِي ٫ ٣ؼ٢٘ رخ٠ٍَُٝس ػيّ طؼَٟٚ ُوطَ ح٧ُٓخص حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ هي ػَٔ حُٜ٘يٝم ىحهَ حُز

طئػَ رٍٜٞس ؿ٤َ ٓزخَٗس ػ٠ِ حُٜ٘يٝم ػٖ ٣َ١ن طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ 

ٝحُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش، ٝك٢ ح٤ُٔخم ٗلٔٚ ٣ٌٖٔ ًًَ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔزٍَحص حُظ٢ 

يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى. ٝر٘خء ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٔخروش طيػْ حُٔٞهق حُٔٔخٗي ُظط٣َٞ ٝا٬ٛف ٛ٘

 ٝرٜيف ط٤ٟٞق ٗوخ١ ح٫هظ٬ف ر٤ٖ ر٤ٖ حُظـَرظ٤ٖ ٟٓٞٞػش حُيٍحٓش ٗٔظؼ٤ٖ رخُـيٍٝ ح٫ط٢

 

( ٠ٛػؼ ٔمبؽ الاخزلاف ث١ٓ ث١ٓ اٌزغشثز١ٓ إٌش٠ٚغ١خ ٚاٌغضائش٠خ فٟ ِغبي 11عذٚي )     

 طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

 ثَحُـِح ح٣َُٝ٘ؾ ػ٘خَٛ حُٔوخٍٗش

ىٍؿش ح٫ٍطزخ١ - ٔ

 رخُ٘ل٢

 رِي ٗي٣ي ح٫ٍطزخ١ رخُ٘ل٢ رِي ٓظ٢ٓٞ ح٫ٍطزخ١ رخُ٘ل٢

 طخ٣ٍن حُظؤ٤ْٓ-ٕ

ٗٞع حُٜ٘يٝم ٝٓـخٍ 

 ػِٔٚ

 أٛيحف حُٜ٘يٝم

 

 

 

 ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم:

 22ٓٔحُظؤ٤ْٓ 

 ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٗلط٢، هخٍؿ٢

 طل٣َٞ حُؼَٝس حُ٘لط٤ش ا٠ُ ػَٝس ٓخ٤ُش . • 

حُؼخىٍ ُِؼَٝحص ر٤ٖ ُظلو٤ن ٓزيأ حُظ٣ُٞغ 

حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُٔٞحُٗش • ح٧ؿ٤خٍ. 

حُؼخٓش ُِيُٝش ٝكٔخ٣ظٜخ ٖٓ هطَ حُٜيٓخص 

 حُوخٍؿ٤ش

 ىػْ ٗظخّ حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ ٓٔظوز٬. • 

كخثٞ ه٤ٔش ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٝػٞحثي 

 حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم.

   ٕٓٓٓحُظؤ٤ْٓ 

 ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٗلط٢، ىحه٢ِ.

 حُو٣ِ٘ش حُؼخٓشط٣َٞٔ ػـِ 

 ٓغ طول٤ٞ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُؼخٓش. 

 

 

 

كخثٞ ه٤ٔش ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش حُٔلٍٞ 

 ٖٓ ١َف حُلٌٞٓش.

 ُٝحٍس حُٔخ٤ُش. ُٝحٍس حُٔخ٤ُش. كًٞٔش حُٜ٘يٝم.-ٖ
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 ٤ٌِٓش حُٜ٘يٝم:

اىحٍس حُٜ٘يٝم:  

 ح٤ٌَُٜ حُظ٘ظ٢ٔ٤:

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػٖ ٣َ١ن ر٘ي اىحٍس 

 ”NBIMح٫ٓظؼٔخٍحص ح٣َُٝ٘ـ٢ " 

 

٢ ٤ُِٜجش حٌُِٔلش ربىحٍس ٝؿٞى ٤ٌَٛ ط٘ظ٤ٔ 

 أٍٛٞ حُٜ٘يٝم

 ُٝحٍس حُٔخ٤ُش.

 

ػيّ ٝؿٞى ٤ٌَٛ ط٘ظ٢ٔ٤ رخػظزخٍ إٔ 

حُٜ٘يٝم ػزخٍس ػٖ كٔخد ٖٓ 

 كٔخرخص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش.

ٝؿٞى ٗظخّ ٍهخرش ىحه٢ِ ك٢ ح٤ُٜجش حٌُِٔلش  حَُهخرش ٝحُٔٔخءُش.-ٗ

 رخُظ٤٤َٔ ٍٝهخرش ُٝحٍس حُٔخ٤ُش.

٤ش ػٖ ٣َ١ن حُزَُٔخٕ ٝؿٞى ٍهخرش هخٍؿ

 ح٣َُٝ٘ـ٢.

ػيّ ٝؿٞى ٍهخرش ٓٔظوِش رخػظزخٍ 

 حُٜ٘يٝم ٖٓ حُلٔخرخص حُوخٛش حُظ٢

 ٫ طو٠غ َُهخرش حُزَُٔخٕ.

 حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ ر٘خء ػ٠ِ ٗظخثؾ حُيٍحٓش  

 الاعزٕزبعبد  

إ أًزَ طلي١ ٣ٞحؿٚ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٣ظٔؼَ ك٢ ٤ًل٤ش ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ حهظٜخى٣خص ٌٛٙ -ٔ

حُيٍٝ ٝػيّ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٍٓٞى ٣ظ٤ِٔ رخُظوِذ ٝػيّ ح٤ُو٤ٖ ٝٛٞ ٓخ طلخٍٝ ٓؼظْ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش 

حُو٤خّ رٚ ػٖ ٣َ١ن اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ٫ٓظـ٬ٍ ٝطٞظ٤ق حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٖٓ أؿَ 

 ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ري٣ِش ٝٓٔظيحٓش حهظٜخىحطٜخ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ ٝحُزؼ٤ي.   طٞك٤َ

ٗظخثؾ حُيٍحٓش ٛلش حُل٤َٟش ٢ٛٝ إٔ ٝؿٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٫ ٣ٌل٢ ُٞكيٙ  أًيص-ٕ

ُيػْ ٓٔخٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ٝإٔ طلو٤ن طِي ح٧ٛيحف ٣ٔظِِّ 

ٝؿٞى ح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ٢ُ ٟٝٝٞف ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘لخك٤ش ١ًَ٘ حٌُخك٢ ُظلو٤ن طِي 

 ح٧ٛيحف. 

طوظِق ىٝحكغ حُِـٞء ح٠ُ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ حهظٜخى ٥هَ ا٫ إٔ أْٛ طِي -ٕ

حُيٝحكغ ٣ظٔؼَ ك٢ ح٫ٓظؼيحى ُٔٞحؿٜش حكظٔخ٫ص ٠ٗٞد حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش، ٝحُلخؿش ا٠ُ ا٣ـخى 

أٍٛٞ ري٣ِش طؼٞٝ ح٫ٗولخٝ حُٔلظَٔ ك٢ حُيهَ حُو٢ٓٞ، ػ٬ٝس ػ٠ِ إٔ ه٤ٞى حُطخهش 

ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش هي طٔ٘غ حٓظٜخٙ ٝحٓظ٤ؼخد حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش، ٣يكؼٜخ ٗلٞ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُلٞحثٞ 

هخٍؽ ح١ُٖٞ ػ٬ٝس ػ٠ِ ٓلخُٝش حُظول٤ق ٖٓ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش حُ٘خطـش ػٖ ُؼ٘ش حُٔٞحٍى ٝحَُٔٝ 

 حُُٜٞ٘ي١.  

٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رخٓظويحّ ػيس ٓؼخ٤٣َ ٖٓ أرَُٛخ ١ز٤ؼش ٓٞحٍى -ٖ

حُٜ٘يٝم، حُٞظ٤لش، ٓـخٍ ػَٔ أٝ ىٍؿش حٓظو٤ُ٬ش حُٜ٘يٝم.  ٝطٌَ٘ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

 %.  ٓٙحُ٘لط٤ش أرَُ طِي ح٧ٗٞحع ٝطويٍ ٗٔزظٜخ رؤًؼَ ٖٓ 

ظٜخى٣ش ٤ًِش ٝطظ٘ٞع ٝكن ح٧ٛيحف ح١ٌُ طٔؼ٠ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ا٠ُ طلو٤ن أؿَحٝ حه--ٗ

ح٫ٓظوَحٍ حُظ٢ حٗ٘ؤطٜخ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش حُظ٢ طٔظٜيف ػٍِ ٛ٘خى٣ن أٗ٘جض ٖٓ أؿِٜخ، كٜٔ٘خ  

ٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝروخٛش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ػٖ طوِزخص أٓٞحم حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش، ٝٛ٘خى٣ن 

حُطز٤ؼ٤ش ؿ٤َ حُوخرِش ُِظـي٣ي ح٠ُ كوٞم ح٫ىهخٍ حُظ٢  طظ٠ُٞ ٜٓٔش طل٣َٞ ػٞحثي حُٔٞحٍى 

حٓظؼٔخ٣ٍش ٓظ٘ٞػش ، ٝحٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٤١خص، ُظو٤َِ طٌِلش أٍٛيس ح٫كظلخظ رخُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢، 
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ٝٛ٘خى٣ن حكظ٤خ٢١ حُظوخػي ٠ُٔخٕ ح٫ُظِحّ حُل٢ٌٓٞ  ريكغ  ٍٝحطذ حُٔظوخػي٣ٖ ٝ ٛ٘خى٣ن 

 ح٫ؿظٔخػ٢ . حُظ٤ٔ٘ش حُظ٢ طٞظق ٓٞحٍىٛخ ك٢ َٓ٘ٝػخص ٍأّ حُٔخٍ حُلٞه٢

 ٝحُٔئٓٔخصحُظلي٣خص حُظ٢ طؼ٤َ ٓوخٝف أٛلخد حُوــَحٍ ك٢ حُيٍٝ حُـَر٤ش  أرَُٖٓ  -٘

حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ك٢ حٓظ٤ؼخد ٝكْٜ كو٤و٢ ١ٝز٤ؼش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٔــ٤خى٣ش ٢ٛ  ٗوٚ 

ػٜ٘خ، ٟٝؼق حُلًٞٔش ٟٝؼق حُويٍس ػ٠ِ اىحٍس حُٔوخ١َ،  ح٧ٓخ٤ٓشحُٔؼِٞٓخص ٝحُز٤خٗخص 

١ٌ ٣َكغ ٖٓ ىٍؿش ح٧هطخٍ حُ٘خطـش ػٖ ػٜ٘خ ك٢ حُيٍٝ أٝ حُوطخػخص حُٔٔظوزِش ُٜخ ، ٓغ حُ ح٧َٓ

حُــَحك٢ أٝ حُوطخػ٢.  حُٔٔظٟٞػ٠ِ  حٓظؼٔخٍحطٜخ٣ُخىس  كـْ حُظِحٓخص حُٜ٘خى٣ن ،ٝط٣ٞ٘غ 

 ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن. ٗ٘خ١ٝؿٞى ا١خٍ ٓظؼيى ح١٧َحف َُِهخرش ػ٠ِ  ا٠ُٝحُلخؿش 

٤َ ٝحُٔئَٗحص حُظ٢ طٜيف ح٠ُ ١ٔؤٗش حُيٍٝ حُٔٔظوزِش طْ ط٤ْٜٔ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔؼخ٣-ٙ

٬ُٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ٝطل٤ٖٔ حُلْٜ حُؼخّ ُطز٤ؼش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ًٔخ أٜٗخ طٔٔق 

ُِٜ٘خى٣ن كي٣ؼش حُ٘٘ؤس رخ٫ٓظلخىس ٖٓ طـخٍد ح٥ه٣َٖ ٖٝٓ أٜٛٔخ :ٓؼ٤خٍ ٓزخىة ٓخٗظ٤خؿٞ 

  : طٜيف ٌٛٙ حُٔؼخ٤٣َ ا٠ُٓخىٍٝ ُِ٘لخك٤ش ٝٓئَٗ طَٝٓخٕ ٝ –ٝٓئَٗ ٤ُ٘زَؽ 

آٍخء ٤ٌَٛ ٗلخف ٤ِْٓٝ ُِلًٞٔش ٣ٌلَ ح٠ُٞحر٢ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ح٬ُٔثٔش ٬ٓٝٓش اىحٍس حُٔوخ١َ -أ

 ٝحُٔٔخءُش. 

ٟٔخٕ ح٫ُظِحّ رٌخكش ٓظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝح٩كٜخف ك٢ حُزِيحٕ حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ حُٜ٘خى٣ن -د

 ح٤ُٔخى٣ش.

٤ُٔخى٣ش طَحػ٢ حُٔوخ١َ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُظؤًي ٖٓ إٔ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح-ؽ

 ٝحػظزخٍحص حُؼخثي.

حُٔٔخػيس ػ٠ِ ح٫كظلخظ ر٘ظخّ ٓخ٢ُ ػخ٢ُٔ ٓٔظوَ ٝرل٣َش طيكن ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ -ى

 ٝح٫ٓظؼٔخٍحص.  

٣ؼٞى ٗـخف طـَرش ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ح٣َُٝ٘ـ٢ ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌُِ -ٙ

٤خ٤ٓش ٤ِٓٔش طظ٤ِٔ رخٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُلًٞٔش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٤ُٔخ٤ٓش ح٠ُ طٞكَ ر٤جش حهظٜخى٣ش ٝٓ

ك٢ ٌٛح حُزِي ٝٝؿٞى حٓظَحط٤ـ٤ش حٓظؼٔخٍ ٝحٟلش حُٔؼخُْ ٝٝؿٞى أٛيحف طظ٤ِٔ رخَُٔٝٗش ٝحُويٍس 

ػ٠ِ حُظ٤ٌق ٓغ ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُٔخثيس، ًٔخ إٔ طٞكَ هيٍ ػخٍ حَُهخرش ٖٝٓ حُ٘لخك٤ش 

خىة طٞؿ٤ٜ٤ش ٝأه٬ه٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ، أىٟ  ا٠ُ َٓػش حًظ٘خف ٝطٜل٤ق ٝحُٔٔخءُش ٝح٫ُظِحّ رٔز

 ح٧هطخء حَُٔطزطش رخٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم.  

ح٫ٓظوَحٍ  أٛيحفػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ  ٗـخف ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص حُـِحث١َ ك٢ طلو٤ن -7

ح٫هظٜخى١ ح٢ٌُِ ٖٓ ه٬ٍ  طول٤ٞ ػـِ حُٔٞحُٗش ٝطول٤ٞ كـْ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُيحه٤ِش 

حُؼخّ ٝطؼخظْ ك٢  ح٩ٗلخمٝحُوخٍؿ٤ش، ح٫ إٔ ٌٛح حُ٘ـخف حٍطز٢ رخٍطلخع ؿ٤َ ٓٔزٞم ك٢ 

حُٔٔلٞرخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ أكيػظٜخ ٤ٓخٓش ح٩ٗلخم حُظٞٓؼ٤ش طِي ، ه٬ٍ حُوط٢ حُظ٣ٞٔ٘ش حُؼ٬ع 

( حُظ٢ حٓظِ٘كض ٤ِٓخٍحص حُي٫ٍٝحص ،أىص ح٠ُ  ٍٝٛٞ حُٜ٘يٝم ٕٗٔٓ-ٕٔٓٓحُٔيس ) ه٬ٍ

، ٌٝٛح رٔزذ  ٕٗٔٓا٠ُ ح٩ك٬ّ ٗظَحً ُِظَحؿغ حُلخى ٧ٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش رؼي 

حػظٔخىٙ ػ٠ِ أْٓ ٝٓزخىة ٛ٘ش، ًٝٞٗٚ ٓـَى كٔخد طو٤ٜٚ هخٙ َٓكن رخ٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش 

٘ـخف ح١ٌُ كووٚ حُٜ٘يٝم ًخٕ حُٔئهض هي طلون  رظٌِلش َٓطلؼش ، ًٞٗٚ ُْ ، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ ٌٛح حُ
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حُزي٣ِش  حُٔظٔؼِش رخُؼٞحثي حُظ٢ طٔض حُظ٠ل٤ش رٜخ  ك٢ كخُش حُِـٞء ح٠ُ   حُلَٛش٣َحع طٌخ٤ُق 

حٓظؼٔخٍ طِي ح٧ٓٞحٍ ك٢ حُوخٍؽ، ٝروخٛش ػ٘ي حُٔوخٍٗش ٓغ  حُٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢ ح١ٌُ  ُْ 

ا٣َحىحطٚ  ُظـط٤ش حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش ه٬ٍ ٓيس ػِٔٚ ، ٝٛٞ ٣ٝظؼخَٓ  %  ٖٖٓٗٓ   أًؼ٣َلٍٞ 

رؼو٤ٗ٬ش ٓغ ٓٞحٍىٙ ٣ٝٔظويّ كٔخرخص ىه٤وش ك٢ ػ٤ِٔش ح٫هظطخع حُٔٞؿٚ ُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش 

 حُؼخٓش .

إ طو٤٤ْ ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص حُـِحث١َ ػ٠ِ أٓخّ حُٔؼخ٤٣َ ٝح٧ْٓ حُٔؼٍٔٞ رٜخ ٝكن  -9

٣َُٝ٘ـ٢ ، ٣ئًي ػ٠ِ  ٓيٟ  حُوٍٜٞ ك٢ ط٘ل٤ٌ حُٔؼخ٤٣َ حُلًٞٔش حُي٤ُٝش ، ٌُح  ٛ٘يٝم حُظوخػي ح

كؤٕ ٍكٞ طط٣َٞ ٝطؼي٣َ ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى ٣ئى١ ا٠ُ طلَٔ حُـِحثَ ُظٌِلش ٤ٟخع 

حُلَٛش حُزي٣ِش حُٔظٔؼِش ك٢ آٌخ٤ٗش حٓظؼٔخٍ أٍٛٞ حُٜ٘يٝم هخٍؽ حُزِي ٖٓ أؿَ طل٤َٜ 

ُوطَ طيٍٛٞ ه٤ٔش أُٛٞٚ ٗظ٤ـش حٍطلخع ٓؼي٫ص  ػٞحثي اٟخك٤ش، ًٔخ ٣ؼَٝ حُٜ٘يٝم

 حُظ٠وْ.  

٣ز٤ٖ حُظو٤٤ْ حُؼخّ ُٜ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى ػ٘ي ٓوخٍٗظٚ رظـَرش ح٣َُٝ٘ؾ أٗٚ ٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ػيس -2

ٗٞحهٚ طَ٘ٔ كًٞٔظٚ ٝٓـخٍ ػِٔٚ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٓٔظ٣ٞخص حُ٘لخك٤ش 

ٗٞحهٚ طلَٝ ػ٠ِ حُلٌٞٓش اه٠خع ٝح٩كٜخف ٝحَُٔحهزش ٝحُٔٔخءُش ك٢ حُٜ٘يٝم، ٢ٛٝ 

حُٜ٘يٝم ٬ٛ٩كخص ٝطؼي٬٣ص ؿ٣ٌٍش ٝٗخِٓش رـَٝ اُحُش حُ٘وخثٚ حُظ٢ ط٤ِٔ طـَرش 

 حُـِحثَ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ.   

 اٌزٛط١بد : 

٣ظطِذ ٗـخف ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ طلؼ٤َ ػَٜ٘ حُلٌْ ح٤َُٗي ٖٓ ه٬ٍ اٗ٘خء ح٤ٌَُٜ -ٔ

حُٔئٓٔخط٢ حُٔٔئٍٝ رٜلش ٓزخَٗس ػٖ ًخكش ػ٤ِٔخص حُٜ٘يٝم، رٔخ ٠٣ٖٔ طلو٤ن ح٠ٗ٫زخ١ 

حُٔخ٢ُ ك٢ اىحٍس حُٔخٍ حُؼخّ ٝططز٤ن حَُهخرش حُٜخٍٓش ٝطلو٤ن ١َٝٗ حُٔٔخءُش ٝكَٝ 

رخُوٞحػي، رخ٩ٟخكش ا٠ُ طو٣ٞش ػ٘خَٛ حُي٣ٔوَح٤١ش، حُوخٕٗٞ، حُؼوٞرخص ك٢ كخٍ ح٩ه٬ٍ 

 حُٔ٘خًٍش، حُٔٔخءُش. 

٣ـذ حُؼَٔ ٝكن حُوٞحػي حُٜخٍٓش ُ٪٣يحع ٝح٩ٗلخم ٖٓ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١، ٝٓلخًخس -ٕ

حُظـخٍد حُيٍٝ حُظ٢ ط٘ـَ حَُٔحطذ ح٠ُٝ٧ ك٢ ٓؼخ٤٣َ حُلًٞٔش حُي٤ُٝش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

 حُؼخ٤ُٔش. 

ق ٟٝغ ٜٓ٘ـ٤ش حٓظؼٔخ٣ٍش ىه٤وش ٧ٍٛٞ حُٜ٘يٝم ٖٓ ٣ُخىس ػخثيحطٚ، ر١َ٘ حُؼَٔ ٝكن ٣ٔٔ-ٖ

حُٔللظش حَُٔؿؼ٤ش ٝاٗ٘خء ٜٓخُق هخٛش ُيٍحٓش ح٧ٓٞحم طظ٠ٖٔ هزَحء ٓل٤٤ِٖ ٝأؿخٗذ، 

 طٔظط٤غ طلي٣ي حُظٞؿٜخص حُوطخػ٤ش ٝحُــَحك٤ش حُٔ٘خٓزش. 

ططٍٞحص حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى٣ش، ُِؼَٔ ٝكن إ ٗلخك٤ش حُٔؼط٤خص ٝحُز٤خٗخص ًٍٖ أٓخ٢ٓ ُٔظخرؼش -ٗ

ٜٓ٘ـ٤ش أًؼَ حكظَحك٤ش ٝأًؼَ ٜٓيحه٤ش، رل٤غ طظطِذ اظٜخٍ حُز٤خٗخص رٌَ٘ ى١ٍٝ، ر٤خٗخص 

 ٓظخكش ٬١٬ُع حُؼخّ ٝطظٜق رخُٟٔٞٞػ٤ش. 

٣ـذ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حَُهخرش ٓظؼيىس ح١٧َحف ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى٣ش، ٝحُظ٢ طظ٠ٖٔ حُِٔطش -٘

 ث٤ش، ٓيهو٢ حُلٔخرخص، ٝٓخثَ ح٩ػ٬ّ.حُظ٣َ٘ؼ٤ش، حُِٔطش حُو٠خ



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

52 

 

 

ٍَٟٝس اه٠خع ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص حُـِحث١َ ُظؼي٬٣ص ٝا٬ٛكخص ؿ٣ٌٍش طَ٘ٔ -ٙ

ح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ ٝح٤ٌَُٜ حُظ٘ظ٢ٔ٤ ُِٜ٘يٝم ٝط٤ٓٞغ ٓـخٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم ٤َُ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ 

 حُوخٍؿ٢ ٓغ ط٣ِٝي حُٜ٘يٝم رخٓظَحط٤ـ٤ش حٓظؼٔخٍ َٓٗش ٝكؼخُش.  

ا٬ٛف ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـِحثَ ٝطل٣ِٞٚ ح٠ُ ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ ٝحىهخٍ إ -7 

أٛزق ٍَٟٝس كظ٤ٔش، ُِوَٝؽ ٖٓ ح٧ُٓخص حُي٣ٍٝش حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ، 

رل٤غ ٣ؼظٔي ػ٠ِ أٓخ٤ُذ ٤ٌَٛ ٓئٓٔخط٢ ٝحٟق، ٝػ٠ِ هٞحػي ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ٝهٞحػي 

 ٤ٗيس. ٬ُٓظؼٔخٍ ٝػ٠ِ ٓزخىة حُلًٞٔش حَُ

ٍَٟٝس اٟلخء ٣ِٓي ٖٓ حُ٘لخك٤ش ٝح٩كٜخف ػ٠ِ ٗ٘خ١خص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظزي٣ي -9

 حُٔوخٝف حُـ٤َ ٓزٍَس حُظ٢ طزي٣ٜخ حُزِيحٕ حُٔظويٓش ٝحُٔ٘ظٔخص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش طـخٜٛخ.  

ٍَٟٝس ط٣ِٝي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤٗظٔش ُِٞهخ٣ش ٝح٩ٌٗحٍ حُٔزٌَ ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش -2

ٝح٫هظٜخى٣ش ًُٝي ػٖ ٣َ١ن طل٤ٖٔ أىحء ٝكؼخ٤ُش ح٧هٔخّ ٝحُٜٔخُق حٌُِٔلش رَٔحهزش ٝطلي٣ي 

 ٓوظِق حُٔوخ١َ حُٜٔخكزش ٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن.  

ى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظَ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٍَٟٝس ط٣ٞ٘غ حُٔلخكع ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُٜ٘خ-ٓٔ

ح٧ٍٛٞ حُلو٤و٤ش ًخُؼوخٍحص ٝحُٔؼخىٕ حُ٘ل٤ٔش ٝحَُٔ٘ٝػخص ح٫هظٜخى٣ش ري٫ ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ 

 ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش.  

ٍَٟٝس اٟلخء حُـخٗذ ح٧ه٬ه٢ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػٖ ٣َ١ن ٟٝغ -ٔٔ

ٓؼظويحص حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ٝحُٔزخىة ح٧ه٬ه٤ش حُٔظؼخٍف هٞحػي أه٬ه٤ش ط٠ٖٔ حكظَحّ 

 ػ٤ِٜخ ػخ٤ُٔخ.  

 

 

 اٌّظبدس 
 

 أٚلا : اٌّظبدس اٌؼشث١خ 

 

الزظاابد٠بد طاإبد٠ك ( ، ٕٓٔٓأٝىح٣زررَىحّ ٝػرريٗخٕ ِٓحٍػرر٢ ، ٝٛررخٕ كررخٕ ىٍ ٛررٍٕٞ  ) -1

 ٘ٙ ، ٙ ، حُطزؼش حُؼَر٤ش، ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝاٌضشٚح اٌغ١بد٠خ لؼب٠ب ٌظٕبع اٌمشاس
ٕ
(  ، ىٍٝ 9ٕٔٓر٬ٍ ٤ِٓٔخ٢ٗ ، ٬ٛف حُي٣ٖ ُٝح١ٍ كَكخص ،  ٓلٔي ٣خ٤ٖٓ ُحٕٝ ) - 

ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ك٢ ظَ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش 

، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس  ك٢ ٤ٓيحٕ حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، ؿخٓؼش 

 ح٤ُٜ٘ي كٔٚ ُو٠َ رخُٞحى١ .
ٖ

دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ر٠ًّٛ الزظبداد اٌذٚي إٌفط١خ4 (: ٕٔٔٓرٞك٤ِق ، ٗز٤َ، )-

، أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ، ) ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس(، ٤ًِش حُؼِّٞ ِغ الإشبسح ئٌٝ ؽبٌخ اٌغضائش -اٌٛالغ ٚالأفبق

 ح٫هظٜخى٣ش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ، ؿخٓؼش حُـِحثَ 
ٗ
4"فؼب١ٌخ طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد وأداح ٌزٛظ١ف ِذاخ١ً اٌضشٚح ( ٖٕٔٓ) رٖ ك٤ٖ٘ ٜٓخّ - 

"،(ًٌَٓس ٓخٓظَ أًخى٢ٔ٣ ك٢ حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش،  ٕٔٔٓ - ٕٓٓٓ -ُِلظَس  إٌفط١خ فٟ اٌغضائش

 طوٜٚ حهظٜخى ٝط٤٤َٔ رظ٢َُٝ ،ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف ،ٍٝهِش ، حُـِحثَ ، 
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٘
(  ،حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝٓظطِزخص اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِـِحثَ ، 2ٕٔٓكٔــخ٢ٗ رٖ ػــٞىس) -

 أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس  ٤ًِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش حُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ، ؿخٓؼش َٝٛحٕ   

 ح٢ٓ٬ٓ٩  ك٢ حُظ٣َٞٔ طط٣َٞ ح٤ُٔخى٣ش  ك٢ حُؼَٝس ٛ٘خى٣ن (  ،ىٍٕٝ٘ٔٓرِوخْٓ) ُح١َ٣ -ٙ

حُو٤ِـ٢، كٌٞٓش ىر٢ ، ىحثَس حُ٘ئٕٝ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُؼَٔ  ح٤ُٔخ٢ٓ ح٫هظٜخى ططٍٞحص ظَ

 حُو١َ٤ .

الزظبد٠بد طٕبد٠ك ، ٝحػن ػ٢ِ ٓل٢ ح١ٍُٜٞ٘ٔ : ( ٕ٘ٔٓ):ٛلخء ػزي حُـزخٍ ح١ُٞٓٞٔ -7

 ،حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ىحٍ ح٣٧خّ َُِ٘٘ ٝ حُظ٣ُٞغ، ح٧ٍىٕ. اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ
9
، ًَٓررِ  ٔغابػ ٠غاازؾك الا٘زّابَ-ظاإذٚق اٌغا١بدٞ إٌش٠ٚغااٟ : اٌ(ٕ٘ٔٓػرخَٓ حُؼٔرَحٕ) - 

-٘ٓ-ٕٓ، طرخ٣ٍن ح١٫ر٬ع : ٕ٘ٔٓأؿٔرطْ ٘ٔ حَُٝحر٢ ُِزلٞع ٝحُيٍحٓرخص ح٩ٓرظَحط٤ـ٤ش، 

 (http://rawabetcenter.com/archives/ٔٓ2ٙ7،  ػ٠ِ حَُحر٢ :  ) ٕٙٔٓ

ن ح٤ُٔخى٣ش ٌٝٓخٗظٜخ ( حُٔيحهَ حُ٘ظ٣َش ُِٜ٘خى٣ ٕ٘ٔٓػؼٔخٕ ، ػ٬ّ ، ٤ِٓٝٞى ، ٝػ٤َ ، ) -2

٤ٗٔخٕ  ٖٓ – 2ٕكٍٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٓٞ٣ اٌٍّزمٝ اٌذٌٟٚ اٌضبٌش ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ، 

 حُـِحثَ.  –، ؿخٓؼش ه٤ْٔ ٤ِٓخٗش 
ٔ
، حُٔـِرْ حُر٢٘١ٞ إٌّاٛرط إٌش٠ٚغا4ٟ ئداسح اٌّظابدس اٌجزش١ٌٚاخ (:ٕٓٔٓكخٍٝم حُوخٓرْ) -ٓ

 ح٣ٌُٞض، ٓخٍّ . ُِؼوخكش ٝحُلٕ٘ٞ ٝح٥ىحد، ػخُْ حُٔؼَكش،

طو٤٤ْ ح٢ُٝ ُظـَرش حُؼَحم ،  طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ( ، 9ٕٓٓٓظَٜ ٓلٔي ٛخُق )-ٓٔ

  ٙٔحُٔـِش حُؼَحه٤ش ُِؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ، حُٔ٘ش حُٔخىٓش ، حُؼيى 

، ٕٗٔٓ، ك٣َِحٕ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ(: ٕٗٔٓٓ٘ظيٟ ح٫ػٔخٍ حُلِٔط٢٘٤ )-ٔٔ  

  http://pbf.org.ps/business/post/ٕ9لخع، حٛيحٍحص ًَِٓ حُيٍحٓخص ٝح٫ر
ٔ
: سؤ٠ااخ ٌزفؼ١ااً دٚس طاإبد٠ك اٌضااشٚح اٌغاا١بد٠خ ٌزغٕاات (ٕٓٔٓ)ٛ٘ررخّ ك٘ظررَ ػزرري حُزررخه٢ ٕ

، ٓـِرش حُظؼرخٕٝ ،  الأصِبد اٌّب١ٌخ ٚ الالزظبد٠خ فٟ دٚي ِغٍظ اٌزؼبْٚ ٌذٚي اٌخٍا١ظ اٌؼشث١اخ

 ، ٕٓٔٓ، ح٣َُخٝ، حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ٓخٍّ  2ٙحُؼيى 
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 ئػبءاد ئعزمشائ١خ لإداسح اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ

 ) ِٓ ِٕظٛس ئعزشر١غٟ (
 

 أ.د.أزظبس اؽّذ عبعُ                                                                             

 ِشوض اٌّغزٕظش٠خ ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخ

 اٌّغزخٍض : 

 

٣ٜ٘ي حُؼخُْ ح٤ُّٞ ٓ٘خم حهظٜخى١ ٠ٓطَد ٝؿ٤َ ٓٔظوَ ٬ُّٓ ٬ُُٓخص ... ٓٔخ ُٚ أ٫ػَ حُزخُؾ 

ُظ٣ٞٔ٘ش ك٢ حُٔخكخص ح٫هظٜخى٣ش حُي٤ُٝش ٝرخ٫هٚ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ....ك٤غ ك٢ ٍْٓ ح٤ُٔخٓخص ح

حٛزق حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ٍَٟٝس كظ٤ٔش ُٔٞحؿٜش حُٜيٓخص ٝٓخ هي ٣ليع ٖٓ أُٓخص 

 أهظٜخى٣ش ١خٍثش ُِٔلخكظش ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخىٟ . 

٣ؼَف رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُوي رخىٍص ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ رٔخ ك٤ٜخ حُيٍٝ حُؼَر٤ش رؤٗ٘خء ٓخ 

ٝحُظ٢ طؼظزَ ٓئٓٔخص طخرؼش ُِيُٝش ، ٓؼزَس ػٖ هِن حُٔٔئ٤ُٖٝ ٖٓ حُٔٔظوزَ ك٢ كخُش طَحؿغ 

ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٓٔخ ٣ٔظٞؿذ حٕ طٌٕٞ حىحٍس ٤ِٔٓس ٝٓيًٍش ٌَُ ٌٛٙ حُٔظـ٤َحص طؼَٔ ٝكن 

حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ـ٢ ٜٓ٘ـ٤ش حىح٣ٍش ٓظٌخِٓش ُظل٤ٖٔ حىحٍس حُلٞحثٞ حُٔ٘ول٠ش ك٢ كظَحص 

ٝكٍٜٞ حُٞكَس حُٔخ٤ُش... ٝحىحٍس ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طظْ رط٣َوش ٓزخَٗس أٝ ؿ٤َ ٓزخَٗس ٖٓ 

حُلٌٞٓش ٧ؿَحٝ حٓظؼٔخ٣ٍش أٝ حىهخ٣ٍش ...أ١ طؼَٔ ٝكن حُٔؼَ حُ٘خثغ ) حُلِْ ح٫ر٤ٞ ك٢ 

 ح٤ُّٞ ح٫ٓٞى ( .

 خ :ٝرٌُي ٢ِٔٗ ح٠ُٞء ك٢ ٌٛٙ حٍُٞهش حُزلؼ٤ش ػ٠ِ ٓل٣ٍٖٞ حٓخ٤ٖٓ ٛٔ

 :٠ٚشًّ  اٌّؾٛس الاٚي    

 ح٫ٝ. ح٬ُٔٓق ح٫ٓخ٤ٓش ٫ىحٍس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش      

 ػخ٤ٗخ. ٖٓ حُٔٔئٍٝ ػٖ أىحٍس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش       

 ػخُؼخ . ح٫ٛيحف حُٔظَحط٤ـ٤ش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش      

 : أػبءاد ِٚمزشؽبد   اٌّؾٛس اٌضبٟٔ

 اٌّؾٛس الاٚي 

 ٌٍّلاِؼ الاعبع١خ لإداسح طٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ  أٚلا  . رأؽ١ش ِفب١ّٟ٘

طؼظزَ حُؼ٤ِٔش ح٫ىح٣ٍش ٢ٛ ػ٤ِٔش طلو٤ن ح٫ٛيحف حَُٔٓٞٓش رخ٫ٓظويحّ ح٫ٓؼَ ُِٔٞحٍى      

حُٔظخكش ، ٝكوخ ُٜٔ٘ؾ ٓليى ٟٖٝٔ ر٤جش ٓؼ٤٘ش، ٖٓ ه٬ٍ حُٞظخثق حُٔؼَٝكش رٜخ ٖٓ طوط٢٤ 

ٞحٍى حُٔخى٣ش ٝحُز٣َ٘ش ٍُِٞٛٞ ح٠ُ أك٠َ ٝحُظ٘ظ٤ْ ٝحُظ٤ٔ٘ن ٝحُظٞؿ٤ٚ ٝحَُهخرش ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔ

حُ٘ظخثؾ رؤهَ أٌُِق ...ٝٓٞحؿٜش حُظلي٣خص ٝح٫ُٓخص ك٢ ر٤جش ؿ٤َ ٓٔظوَس ٝػخُْ طؼٜق رٚ 

 حُٜيٓخص . 

أٓخ ػٖ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ طؼظزَ أىحس أٓظؼٔخ٣ٍش ٜٓٔش ُِٔلخكظش ػ٠ِ حُؼَٝحص 

ٔظـِش ػزَ طؼظ٤ْ ه٤ٔظٜخ . ٫ري حٕ طٌٕٞ ٛ٘خى ٬ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ ح٫ٍٛٞ ؿ٤َ حُٔ

حىحٍس ٓظوٜٜش ُٜخ ٬ٓٓق ٝٛلخص ٤ُٔض رخُظو٤ِي٣ش ٜٝٓ٘خ حٕ طٌٕٞ حىحٍس ٤ٍٗيس ٝطئٖٓ 

 رخُلًٞٔش ٝحُ٘لخك٤ش ، ٖٝٓ ٌٛٙ ح٬ُٔٓق ٢ٛ حٕ طٌٕٞ :

 أىحٍس ٓخ٤ُش  -أ 

 حىحٍس أُٓخص  -د

 حىحٍس ح٬ٛف  -ؽ
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 أىحٍس ػوش ٝٗلخك٤ش  -ى

 حىحٍس ٤ٍٗيس  -ٝ

 حىحٍس حه٬ه٤ش -ُ

ح ٕ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طٔؼَ ٝكيحص ٖٓ حُوطخع حُؼخّ ٢ٛٝ حُٔٔئُٝش ػٖ حىحٍس ؿِء ٖٓ 

حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ُِيُٝش رٜيف طلو٤ن حؿَحٝ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ػٖ ٣َ١ن ح٫ٓظويحّ ح٫ٓؼَ 

ِـخ٣ش ٝحىحٍس ُِٔٞحٍى ٝحطوخً حُوَحٍحص حُٔ٘خٓزش ، ٌٝٛٙ رلي ًحطٜخ طؼظزَ ػ٤ِٔش حىح٣ٍش ٛؼزش ُ

ٌٛٙ حُؼٞحثي ٖٓ ر٤ٖ حْٛ حُو٠خ٣خ حُٔظَحط٤ـ٤ش حُظ٢ ط٘ـَ رخٍ حُلٌٞٓخص ٝحَُأ١ حُؼخّ ك٢ حُزِيحٕ 

حُ٘لط٤ش ُٔخ ُٜخ طيحػ٤خص هط٤َس ػ٠ِ حهظٜخى٣خطٜخ ك٢ ظَ كخ٫ص ػيّ حُظؤًي ٝحُظوِزخص حُظ٢ ط٤ِٔ 

ػش ح٫ٓظـخرش ُـ٤ٔغ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ ٝحُزؼ٤ي ، كؤٕ حُويٍس ػ٠ِ حُظ٤ٌق َٝٓ

حُظطٍٞحص ٢ٛ َٓ ٗـخف حُو٤خىس ٝحُظٞؿ٤ٚ حُلخػَ ، ٝػ٘يٓخ ٣ظؼِن ح٫َٓ رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش كخٜٗخ طلظخؽ ح٠ُ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح٫كظ٤خؿخص ح٫ًؼَ حُلخكخ ٝطؼ٣ِِ ػ٤ِٔخطٜخ ح٫ىح٣ٍش 

ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُزلغ ػٖ كَٙ حُ٘ٔٞ ٌٝٛح ٓخ ٣ئى١ ح٠ُ حػخىس حُ٘ظَ ك٢ ٍٓخُظٜخ ٍٝإ٣ظٜخ ح٫

ُظظٞحكن ٓغ حُٟٞغ حُـي٣ي ، أ١ ٛ٘خى طـ٤٤َحص ٓٔظَٔس ٢ٛٝ طـ٤٤َ ك٢ حَُإٟ ٝح٫كٌخٍ ٝح٣ـخى 

حُزيحثَ ٫طوخً هَحٍحص ؿي٣يس أ١ ٛ٘خى هطٞحص ٣ـذ حٕ طظوٌٛخ حىحٍس حُٜ٘خى٣ن ٢ً طؼُِ 

 حػٔخُٜخ ك٢ أػخىس ٤ٛخؿش حٓظَحط٤ـ٤ش حُٜ٘يٝم ٍٝإ٣ظٚ ُؼخُْ ٓخ رؼي ح٧ُٓش .

 طؼظزَ ح٫ىحٍس ح٤ًَُِس ح٫ٓخ٤ٓش حُظ٢ طَْٓ ٬ٓٓق حُ٘ـخف حٝ حُلَ٘  ٗوِٚ ٖٓ ٌٛح

 صب١ٔب. ِٓ اٌّغإٚي ػٓ أداسح اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ   

ك٢ ٓؼظْ حُزِيحٕ حُٔظويٓش ػِغ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طٌٕٞ حىحٍطٜخ ٖٓ هزَ حُز٘ي     

ػخ٤ٗخ ًٝحص ػوش ٝهزَس ح١ًَُِٔ ٌُٞٗٚ ًٝ هزَس رؤىحٍس ح٫ٓٞحٍ ح٫ٝ ًٝٞٗٚ حىحٍس ٓٔظوِش 

ٝٗٔظ٘ظؾ ٖٓ ٌٛح ٣ـذ حٕ طٌٕٞ ح٫ىحٍس ٓٔظوِش ٝٓظوٜٜش ًحص ػوش ٫ىحٍس ح٫ٓٞحٍ 

 ٝح٫ٓظؼٔخٍحص رٌَ٘ ٤ِْٓ .

ٝك٢ ظَ ٌٛٙ حُٔظـ٤َحص ٝح٫ُٓخص حُظ٢ طؼٜق رؼخُٔ٘خ ح٤ُّٞ ٫ري حٕ طٌٕٞ حىحٍس حُٓخص 

َٝٗخ رؤ٤ُخطٜخ حٌُخٗلش ٓظوٜٜش ٝه٤َ ٗخٛي ػ٠ِ ًُي ك٤غ ؿ٤َص ح٫ُٓخص حُٜٔخك٤ش ُٞرخء ً

ػٖ أٝؿٚ حُوٞس ٝح٠ُؼق ٝحُٜيٓخص حُٔظًَزش ػ٠ِ ٌٛٙ ح٫ُٓخص. ػـِض رزِٝؽ ظٞحَٛ 

ٝٓٔظـيحص حهظٜخى٣ش ٝأؿظٔخػ٤ش ٤ٓٝخ٤ٓش كٍٞ حُؼخُْ ُحىص ٖٓ كخ٫ص ح٬ُٓظوَحٍ ٝىٍؿخص 

حُٔوخ١َس ٓٔخ ٣ظطِذ حىحٍطٜخ ٖٓ ه٬ٍ ٗوزش ٖٓ ح٫ىح٤٣ٍٖ حُٔلظَك٤٤ٖ ًٝ حَُإٟ حُؼخهزش 

ِلٍٜٞ ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٔطِٞرش ٤ُْٝ حُؼٌْ . رخ٫ٟخكش ح٠ُ حٕ طظ٤ِٔ رخ٫ىحٍس ح٫ه٬ه٤ش ًٝ ُ

 حرؼخى حٗٔخ٤ٗش رؼ٤ي ػٖ حُلٔخى ٝحُٔلٔٞر٤ش .  

 صبٌضب . الا٘ذاف اٌغزشار١غ١خ ٌٍظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ : ٕ٘بن عٍّخ ا٘ذاف ِٕٙب  

 كٔخ٣ش ػَٝس حُزِيحٕ ٝحٓظؼٔخٍٛخ  -ٔ

 ٢ ٝح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٖٓ هطَ ح٫ُٓخص .كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ح١ُٞ٘ -ٕ

 طلو٤ن ٓزيأ حُؼيحُش ٖٓ ه٬ٍ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ ٝطؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ  -ٖ

 حُظ٣ٞ٘غ ك٢ ىهَ حُيُٝش ٝح٣َحىطٜخ  -ٗ

 ٣ُخىس ػٞحثي ح٫كظ٤خ١خص َُِٜف ح٫ؿ٘ز٢  -٘

 طلو٤ن ٗٔٞ ٓٔظيحّ ٣ٞ١َ ح٫ؿَ  -ٙ

 ـ٤ش طلو٤ن ٤ٓخ٤ٓش ٝحهظٜخى٣ش ٓظَحط٤ -7

 طل٤ٜٖ ح٫هظٜخى ٖٓ حُظوِزخص ك٢ أٓٞحم حُ٘ل٢  -9

 ٟٔخٕ ٜٓيٍ ٓٔظوز٢ِ ُِؼَٝس ٖٓ ح٣٫َحىحص حُلخ٤ُش  -2

 طٔخػي ح٫ىحٍس حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٓلذ ح٤ُُٔٞش ؿ٤َ حَُٔؿٞد رٜخ . -ٓٔ
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 أػبءاد ِٚمزشؽبداٌّؾٛس اٌضبٟٔ : 

 ٗٔظ٘ظؾ رؼٞ حُ٘وخ١ ٝحُظ٢ أٍٟ ٖٓ ح٤ٔٛ٫ش ط٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٤ِٜخ ٜٓ٘خ 

حُْٜٔ ٤ُٔض حٓظ٬ى حُيُٝش ٓئٓٔخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٝٛ٘خى٣ن ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝحٗٔخ ك٢                -ٔ

 ح٤ُ٫خص   ٝح٫ٓخ٤ُذ   ٝطـ٘ذ حُٔوخ١َ

 ك٢ حىحٍس ٌٛٙ حُٔئٓٔخص .

٣ـذ حٕ طٌٕٞ ٓئٓٔخص ٤ٜ٘ٓش ٓٔظوِش ك٢ هَحٍحطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝرِٞؽ ٓٔظٟٞ ٓ٘خٓذ ٖٓ  -ٕ

٬ف ػ٤ِٔش حىحٍس ٌٛٙ حُٔٞحٍى ٫ٝ طٌٕٞ ٜٓيٍ ؿي٣ي ُِلٔخى حٌُلخءس ٝحُلخػ٤ِش ك٢ حٛ

 ٝحُٔلٔٞر٤ش 

 ٖٓ حَُٔطٌِحص ح٫ٓخ٤ٓش ُؼَٔ ح٫ىحٍحص حُٔخ٤ُش ٢ٛ حُِ٘حٛش ٝحُ٘لخك٤ش  -ٖ

حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُظ٤ْٜٔ ح١ًَُِٔ ُٔٞحؿٜش حُظلي٣خص ٝكن حٓظَحط٤ـ٤ش ٓظٔٔش رخُٟٞٞف  -ٗ

 ٝحُزٔخ١ش ٝطل٘ذ حُٔوخ١َ حٟخكش ح٠ُ طل٤ٖٔ حىحٍس حُٔٞحٍى 

٫ طٞؿي ٤ٓخٓش ٓؼ٠ِ ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ طؼَٔ ٝكوخ ُوٞحػي ٝحٟلش ٝر٤ٔطش ٌُٞٗٚ ٣ظؤػَ  -٘

 رٔظـ٤َحص ػي٣يٙ   

ٍ حٓخ٢ٓ ك٢ ٟٝغ ح٫ػظزخٍحص حُز٤ج٤ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝٓخ ُٜخ ٖٓ ح٫ىحٍس ح٫ه٬ه٤ش ُٜخ ىٝ -ٙ

حَٟحٍ ٝحٗظٜخًخص ُلوٞم ح٫ٗٔخٕ ، ٝحىحٍس حُٜ٘خى٣ن ُٜخ كِٔلش ؿخ٣ش ٖٓ حُيهش ُِللخظ ػ٠ِ 

 كوٞم ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝطلو٤ن حَُكخ٤ٛش ٝحُٔؼخىس 

ر٘لْ حُويٍ ًِٔخ ًخٕ ٟٝغ حُيُٝش ٖٓ ك٤غ ٓئَٗحص حُلًٞٔش حُؼخ٤ُٔش ؿ٤ي ًِٔخ حٗؼٌْ  -7

ػ٠ِ ٓٔظٟٞ كًٞٔش ٝٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ طوّٞ رخىحٍطٚ ك٤غ ٛ٘خى حٍط٤خ١ 

ٝػ٤ن ٝٓزخَٗ ر٤ٖ ٓئَٗحص ٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝٓئَٗحص حُ٘لخك٤ش ُِيٍٝ حُٔخٌُش 

 ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ، كًٞٔش حُوطخع حُؼخّ ٝكًٞٔش حُلٌٞٓخص 

٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُظل٤ٖٔ ٝطؼ٣ِِ هيٍس حُيٍٝ ك٢ حُظٜي١ ٫ريس ٖٓ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُٜ -9

ُِٜيٓخص حُ٘لط٤ش ٝطٞك٤َ ٍٓٞى ٓخ٢ُ ٓٔظيحّ ٣َحكن ؿٜٞى ٌٛٙ حُيٍٝ ك٢ طلو٤ن حُظ٘ٞع 

 ح٫هظٜخى١ ٝحُظوِٚ ٖٓ حُظزؼ٤ش حُٔل١َش ُوطخع حُ٘ل٢ 

٣ـذ حٕ طٌٕٞ ٛ٘خى ُـخٕ َُِهخرش ٣ظْ ٖٓ ه٬ُٜخ حٍٓخٍ طوخ٣ٍَ ػٖ حُ٘٘خ١خص ٝحُٟٞغ  -2

حُٔخ٢ُ ُٝـخٕ حىحٍس حُٔوخ١َ ٝحهَٟ ُِظؤ٤ٖٓ ٓغ ُٞحثق ىحه٤ِش ُِٜ٘يٝم طـؼَ حىحٍطٚ رٌَ٘ 

 حكظَحكٚ ػخ٠ُٔ 

٫ري ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ ٍْٓ هخ١ٍش ٣َ١ن ؿي٣يس ٤ٌُِٜش هطخػخص ط٣َٞٔ ري٣ِش ٝطـ٘ذ  -ٓٔ

حُٔوخ١َ ك٢ َٓكِش ٓخ رؼي ح٫ُٓخص ك٢ ىٍحٓش ٗوخ١ حُوٞس ٝح٠ُؼق ٝحٓظـ٬ٍ حُلَٙ 

 ػٖ حُظٜي٣يحص ٝح٫رظؼخى

طلظخؽ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ طٔؼ٠ ُِٜٔٞى ٝح٫ٓظيحٓش ك٢ َٓكِش حُظؼخك٢ ح٠ُ طـ٤٤َ  -ٔٔ

ٜٗـٜخ حُظو٤ِيٟ ٬ُىحٍس كزي٫ ٖٓ طط٣َٞ هطش ٣ٞ٘ٓش طًَِ ك٢ حُٔوخّ ح٫ٍٝ ػ٠ِ حُؼ٤ِٔخص 

 ح٫ٓخ٣ٔش ُِٔ٘ظٞٓش ، طلظخؽ حُٜ٘خى٣ن ح٠ُ طط٣َٞ هطش أًؼَ طل٬٤ٜ طؤهٌ ك٢ ح٫ػظزخٍ

 حُٔظطِزخص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝٓٔظٟٞ ٓللظش حًَُ٘خص 

٫ري ٖٓ طؼ٣ِِ هيٍس حُيٍٝ ػ٠ِ حػخىس ط٤ْٜٔ ٤ٌِٛٝش ٍْٓ حُٔظَحط٤ـ٤خص ح٤ًٌُش ك٢ حىحٍس  -ٕٔ

 حُؼَٝحص ك٢ ُٖٓ ح٫ُٓخص ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٓؼي٫ص أػ٠ِ ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝطلو٤ن ط٤ٔ٘ش ٓٔظيحٓش 

 حٍس حُؼَٝحص ك٢ ُٖٓ ح٫ُٓخص طؼظزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ حى -ٖٔ

 ٣ـذ َٓحػخس حُٔظطِزخص ح٫ٓخ٤ٓش ك٢ حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش  -ٗٔ

 ٓيٟ هيٍس حُيُٝش ػ٠ِ ٟز٢ حُ٘لوخص حُل٤ٌٓٞش حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝطـخُٝ كخ٫ص حُٜيٍ ٝحُظز٣ٌَ  -

 ح٬ٛف حٓخ٤ُذ ٝحٗٔخ١ ح٫ٓظؼٔخٍ  -

 حُٜ٘خى٣ن  ٓيٟ حُويٍس ػ٠ِ طٞك٤َ حُظَٝف ٝحُز٤جش ح٬ُٔثٔش ُؼيى -
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طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ث١ٓ ِزطٍجبد اٌؾٛوّخ ٚ ِجذأ رؼبِٓ الأع١بي :  

 ( ئّٔٛرعب  PIFرغشثخ طٕذٚق الاعزضّبساد اٌؼبِخ اٌغؼٛدٞ)

 
أ.د.ػّشٚ ٘شبَ ِؾّذ                                                                                    

1 

 ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخِشوض اٌّغزٕظش٠خ 

@gmail.comٕٓٓٓamrhm 

 

 اٌّغزخٍض: 

طوّٞ ًؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ ٝحُـخُ رخ٣يحع ؿِء ٖٓ ح٣َحىحص ٌٛٙ حُؼَٝس حُ٘خٟزش ك٢  

ٛ٘خى٣ن طؼَف رخُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ٝطوّٞ رخٓظؼٔخٍٛخ ٝط٤ٔ٘ظٜخ ُِٜٔلش ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش أٝ 

 حٓظويحّ ؿِء ٜٓ٘خ أٝهخص ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش .

ك٢ حُللخظ ػ٠ِ حُؼوي ح٧ؿظٔخػ٢ ر٤ٖ أكَحى  ٣ؼظزَٓلّٜٞ كوٞم ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش أٓخٓخً ٜٓٔخً  

حُٔـظٔغ، ٝط٤َٖٛ ُٔلّٜٞ حُٔٞح١٘ش ٓغ حُللخظ ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُِيُٝش رٍٜٞس ٓظ٤٘ش. ٧ٕٝ 

ح٩ىحٍس ح٤َُٗيس ُِؼٞحثي حُٔخ٤ُش طوظ٢٠ حُللخظ ػ٠ِ حُؼَٝس ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٟٖٔ ٓخ ٣ؼَف 

ؼَر٢ ربٗ٘خء ٓخ ٣ؼَف رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ر٘ظ٣َش ط٠خٖٓ ح٩ؿ٤خٍ ، كوي هخٓض ىٍٝ حُو٤ِؾ حُ

ٛ٘يٝم  27ٜٔٔٝٓ٘خ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش حُظ٢ أٗ٘خص ك٢ ػخّ  SWFsح٤ُٔخى٣ش 

 Public Investment Fund of Saudi Arabia (PIF.)ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١ 

Abstract: 

   Many countries which depend on exporting oil and gas, deposit part 

of the revenues of this depleting wealth in funds known as sovereign 

funds, then invest and develop them for the benefit of future generations 

or use part of them in treating financial crises. On the other hand 

concept of rights of future generations, is an important basis in 

preserving the social contract between members of society, and 

consolidating the concept of citizenship while preserving the state's 

public finances in a solid way. And because rational management of 

financial returns requires preserving wealth for future generations 

within what is known as the theory of generational solidarity, the Arab 

Gulf states have established what are known as sovereign wealth funds 

(SWFs), including the Kingdom of Saudi Arabia, which established in 

ٔ27ٔ the Saudi Public Investment Fund of Saudi Arabia (PIF). . 

 

 :ِمذِخ

طٌَ٘ ػخثيحص حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش حُ٘خٟزش ٝحىحٍس ٌٛٙ حُؼٞحثيػ٠ِ أك٠َ ح٧ٝؿٚ ٟٓٞٞػخً ٜٓٔخً   

ٝٓظؼيى ح٧رؼخى، ٜٓ٘خ ٓخ ٛٞ حهظٜخى١ ٤ٓٝخ٢ٓ ٝهخ٢ٗٞٗ ٝؿ٤َٙ ، ٝهي ٌِٗض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

٬ًٌٗ ٖٓ أٌٗخٍ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُؼٞحثي SWF ( Sovereign Wealth Funds  ) ح٤ُٔخى٣ش
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ٝاىحٍطٜخ ٓغ حُللخظ ػ٠ِ كوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش. أٓخ ٓلّٜٞ كوٞم ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش ك٤ؼي ريٍٝٙ 

أٓخٓخً ٜٓٔخً ك٢ حُللخظ ػ٠ِ حُؼوي ح٧ؿظٔخػ٢ ر٤ٖ أكَحى حُٔـظٔغ، ٝط٤َٖٛ ُٔلّٜٞ حُٔٞح١٘ش ٓغ 

ُش رٍٜٞس ٓظ٤٘ش. ٌٛح ٖٝٓ حُٔؼَٝف إ ىٍٝ حُو٤ِؾ حُللخظ ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُِيٝ

( ٖٓ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش )حُ٘ل٢ GCC  (Gulf Cooperation Councilحُؼَر٢

ٝحُـخُ( ٝأٜٗخ حٓظلخىص ٗظ٤ـش حُطلَحص حُظ٢ ٜٗيطٜخ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ُِ٘ل٢ )حُطلَس حُ٘لط٤ش 

-ٖٕٔٓٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ُِٔيس  9ٕٓٓ-ٕ٘ٓٓ، ٝحُؼخُؼش 272ٔ، ٝحُؼخ٤ٗش 27ٗٔح٠ُٝ٧ 

( ٖٓ حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش حُظ٢ طَحًٔض ُي٣ٜخ، ٧ٕٝ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ٖٓ حُٔٞحٍى حُ٘خٟزش ٖٓ ٕٗٔٓ

ؿٜش، ٧ٕٝ ح٩ىحٍس ح٤َُٗيس ُِؼٞحثي حُٔخ٤ُش طوظ٢٠ حُللخظ ػ٠ِ حُؼَٝس ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٟٖٔ ٓخ 

ىٍٝ حُو٤ِؾ ٩ٗ٘خء ٓخ ٣ؼَف  ٣ؼَف ر٘ظ٣َش ط٠خٖٓ ح٩ؿ٤خٍ ٖٓ ؿٜش أهَٟ، كوي ػٔيص

 27ٜٔٔٝٓ٘خ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش حُظ٢ أٗ٘خص ك٢ ػخّ  SWFsرٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

 Public Investment Fund of Saudi Arabia ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١

(PIF). 

 –كًٞٔش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش  –حٌُِٔخص حُٔلظخك٤ش: ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١ 

 حُٔٞحُٗش حُؼخٓش حُٔؼٞى٣ش   -ٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن ححُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

ؿٔٞٝ حُٔٔخٍ حُٔظٞهغ ٬ُهظٜخى حُٔؼٞى١ ك٢  (:Research problem)ِشىٍخ اٌجؾش 

ُٔخ٤ُش حُؼو٤ِش ٫ٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ٝحُ٘لوخص حُؼ٣ٌَٔش حُٔ٘ٞحص حُو٤ِِش حُٔوزِش ك٢ ظَ حُظزؼخص ح

حُظ٢ طظلِٜٔخ حٌُِٔٔش ك٢ ح٤ُٖٔ ٝحُظ٢ ريٍٝٛخ طؼي ػوزخً أٓٞى ٣زظِغ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُ٘لط٤ش 

حُٔظَحؿؼش أ٬ًٛ. ٝٓخ ٣ٔظظزغ ًُي ٖٓ ٍَٟٝس ُـٞء حٌُِٔٔش ح٠ُ ط٤َٔ اٍٛٞ ٛ٘يٝهٜخ 

حُؼـِ حُلو٤و٢ ح١ٌُ ٤ٜ٤ٓذ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٌُِِٔٔش  ح٤ُٔخى١ ُيػْ ٓخ٤ُظٜخ حُؼخٓش ٝطول٤ق كيس

 ٝح١ٌُ هي ٣َٜ ح٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ؿ٤َ ٓٔزٞهش ػخ٤ُٔخً.  ٕٕٓٓػخّ 

ٗظَحً ٌُِٔ٘ش حُزلغ ط٘زؼن ػيس أٛيحف؛ أُٜٝخ، حُظ٤ًَِ  (:Research target٘ذف اٌجؾش ) 

ػ٠ِ أىحء حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُٔؼٞى١ ٝ ٓيٟ ٗـخكٚ ك٢ طلو٤ن ٤ٓخٓخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٗخؿلش ، ٝ 

ػخ٤ٜٗخ ٓخ ٓيٟ حٌٓخ٤ٗش كًٞٔش ح٧ىحء ك٢ ظَ حُٔظـ٤َحص ح٤ُٔخ٤ٓش ٝح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش حُظ٢ 

حُٔ٘ٞحص حُو٤ِِش حَُٜٔ٘ٓش، ٝٓخ أػَ ًُي ػ٠ِ ٓٔظوزَ  ٜٗيطٜخ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ك٢

 ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش.

٣٘طِن حُزلغ ٖٓ ك٤َٟش ٓلخىٛخ؛ إ ٟؼق  (:Research hypothesisفشػ١خ اٌجؾش ) 

حُلًٞٔش ٤ُٔخٓخص حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُٔؼٞى١ ٖٓ ؿٜش، ٝحُٜيٓش ح٫هظٜخى٣ش ٗظ٤ـش حٗولخٝ 

ّ ًٍٞٝٗخ ٖٓ ؿٜش أهَٟ، ٤ٓئى١ رخ٠ٍَُٝس ح٠ُ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش رٔزذ ؿخثلش كخ٣َٝ

طؼَٝ ٌٛح حُٜ٘يٝم ح٠ُ هٔخثَ ؿ٤ٔٔش  طِو٢ رؤػزخء ٓخ٤ُش ػو٤ِش ػ٠ِ حُـ٤َ حُوخىّ، ٝط٠َ 

 رٔزيأ حُظ٠خٖٓ ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ. 

ٝأٗٞحػٜخ  Sovereign Wealth Fundsحُٔلٍٞ ح٧ٍٝ: ٓخ٤ٛش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

 ٝأ٤ٔٛظٜخ

٢ُٝ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن رؤٜٗخ )ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ طٔظٌِٜخ ٣ؼَف ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي  

ٍ ٖٓ ٜٓخىٍ ٓوظِلش ٩ٝؿَحٝ ٓظ٘ٞػش،  َّٞ حُلٌٞٓخص، ٢ٛٝ ٓـٞػش ٓظـخ٣َس حُوٜخثٚ طُٔ

، ٕٓٔٓحٝىح٣زَ ىحٓٞآهَٕٝ:  ٌُُي ٣ؤٜٔخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ح٠ُ هْٔ كجخص ٍث٤ٔش )

ٙٙٓ:) 
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ٛيكٜخ ح٢ُٝ٧ ك٢ كٔخ٣ش ح٤ُِٔح٤ٗش ٝح٫هظٜخى  ٛ٘خى٣ن حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش؛ حُظ٢ ٣ظٔؼَ -ٔ

 ٖٓ  طوِزخص أٓؼخٍ حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش )حُ٘ل٢ ػخىسً( .

ٛ٘خى٣ن حُٔيهَحص ٨ُؿ٤خٍ حُظخ٤ُش؛ ٝط٢َٓ ح٠ُ طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ ؿ٤َ حُٔظـيىس ح٠ُ  -ٕ

 كخكظخص أٍٛٞ أًؼَ ط٘ٞػخً ، ٝطول٤ق آػخٍ حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١.

ٓخ طلٔذ أُٜٛٞخ كظ٠ ح٫ٕ ػ٠ِ حٜٗخ أٍٛٞ  ٓئٓٔخص حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٤١خص؛ حُظ٢ ًؼ٤َحً  -ٖ

 حكظ٤خ٤١ش، ٣ٝـ١َ اٗ٘خإٛخ ٣ُِخىس حُؼخثي ػ٠ِ ح٫كظ٤خ٤١خص.

ح٫هظٜخى٣ش  -ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش؛ حُظ٢ طويّ ػخىسً حُٔٔخػيس ك٢ ط٣َٞٔ حَُٔ٘ٝػخص ح٫ؿظٔخػ٤ش -ٗ

 أٝ طؼُِ ح٤ُٔخٓخص حُٜ٘خػ٤ش حُظ٢ هي ط٣ِي ٗٔٞ ح٩ٗظخؽ حُٔلظَٔ ك٢ رِيٍ ٓخ.

١ٞحٍة حكظ٤خ٤١خص حُظوخػي ) ٖٓ ٜٓخىٍ ؿ٤َ ٓٔخٛٔخص حُظوخػي حُلَى٣ش( ؿ٤َ ٛ٘خى٣ن  -٘

 حُٔوظَٗش رخُظِحٓخص طوخػي٣ش ٣َٛلش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِلٌٞٓش.

أٓخ ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش كظؼَكٜخ ) رخٓظزؼخى ؿِٔش أٍٓٞ ٜٓ٘خ أٍٛٞ حكظ٤خ٤١خص حُ٘وي    

حُٔ٘٘آص حُظو٤ِي٣ش حًُِٔٔٞش ُِيُٝش، ٝٛ٘خى٣ن ح٧ؿ٘ز٢ حُظ٢ طلظلع رٜخ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش، ٝ

حٝىح٣زَ ىحٓٞآهَٕٝحُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش ُٔٞظل٢ حُلٌٞٓش، ٝح٧ٍٛٞ حُظ٢ طيحٍ ُٜخُق أكَحى( )
 

 (. ٓٙ: ٜٓيٍ ٓخرن،ٙ

٠٣ْٝ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ك٢ طؼ٣َلٚ ٌٛح ٛ٘خى٣ن حٓظوَحٍ حُؼخثيحص، ٝٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ،   

ٝٛ٘خى٣ن ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش، ٝٛ٘خى٣ن حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ ٤ُٔض ُي٣ٜخ حُظِحٓخص؛ ٓٔخ ٣ـؼَ 

كظؼَف  OECDطوي٣َ أٍٛٞ طِي حُٜ٘خى٣ن طظلخٝص. أٓخ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش 

٤ٔخى٣ش رؤٜٗخ)ٝٓخث٢ حٓظؼٔخٍ ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش ٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حَُٜف حُٜ٘خى٣ن حُ

ح٧ؿ٘ز٢(، ٝط٤٠ق ُٝحٍس حُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ح٠ُ ًُي رؤٜٗخ )طيحٍ رٌَ٘ ٓٔظوَ ػٖ ح٫كظ٤خ١خص 

(. ٝرٔزذ حهظ٬ف ٖٙ، ٙ ٤ٕٛٓٓ2ق :  ح٤َُٔٓش ُِِٔطخص حُ٘وي٣ش( )ٓخؿي ػزي الله ح٤ُ٘ٔق

٣٫لَم حُزؼٞ ر٤ٖ حُٜ٘خى٣ن حُؼخثيس ُيٍٝ ٗلط٤ش ٗ٘ؤص رلؼَ حٗظخؽ حُظؼ٣َلخص ٝػ٤ٓٞٔظٜخ، 

، ٝر٤ٖ طِي حُؼخثيس -ٌٝٛح كخٍ ىٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢ –ٝطٜي٣َ ٍٓٞى ٗخٟذ ًخُ٘ل٢ ٝحُـخُ 

ُلٌٞٓخص ٗخطـش ٖٓ كٞحثٞ ك٢ ٤ِٓحٜٗخ حُـخ١ٍ رٔزذ ح٣ُِخىس ك٢ ٛخىٍحطٜخ ٝطَحًْ حكظ٤خ١خص 

 .-ٝٓ٘ـخكٍٞس  ٓؼَ ح٤ُٜٖ ٣ًٍٞٝخ –َٛف أؿ٘ز٢ ُي٣ٜخ 

٣ٌٖٝٔ طؼ٣َلٜخ رخهظٜخٍ، رؤٜٗخ ٛ٘خى٣ن طَ٘ٔ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طلُٞٛخ حُلٌٞٓخص رؼِٔش رِيحٕ   

أهَٟ؛ اً طٔظِي ؿ٤ٔغ حُيٍٝ حكظ٤خ١خص رؼ٬ٔص أؿ٘ز٤ش ) ؿخُزخً ٓخ طو٤ْ رخُي٫ٍٝ أٝ ح٤ٍُٞٝ أٝ 

ح٣ُِٔي ٖٓ  ح٤ُٖ(، ٝػ٘يٓخ ٣ظٞحكَ ُزِي ٓخ كخثٞ ٓظٞحَٛ ٖٓ حُلٔخد حُـخ١ٍ، ٣ٝظَحًْ ُي٣ٚ

ح٫كظ٤خ١خص أًؼَ ٖٓ حكظ٤خؿخص حُزِي ح٤ٗ٥ش، ك٤ٌٖٔ ػ٘ي ًحى اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٩ىحٍس طِي" 

ٌُٖٝ هي طظيحهَ أٛيحف ٛ٘خى٣ن . (ٙ٘، ٙ ٤ٕٓٓٓ7ٕٔٞ ؿٕٞٗٔٞ : حُٔٞحٍى حُٔظَحًٔش" )

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أٝ طظؼيى أٝ طظـ٤َ رٍَٔٝ حُٞهض، اً ططٍٞص رؼٞ ٛ٘خى٣ن حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش 

حُؼخٓش ُظٜزق ًحص أٛيحف اىهخ٣ٍش رؼي طَحًْ ح٫كظ٤خ٤١خص ُيٟ طِي حُٜ٘خى٣ن. ٝحهظ٬ف 

ح٧ٛيحف ٝطـ٤َٛخ ٣ئى١ ح٠ُ طـ٤َ ح٤ُٔخٓخص ٝحُٔ٘خٛؾ حُٔظزؼش ك٢ اىحٍس ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، اً هي 

طًَِ رؼ٠ٜخ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٓٔخ ٣ـؼِٜخ طظٞه٠ ح٤ُُٔٞش، ٝرخُظخ٢ُ ٣ـؼَ آكخهٜخ 

حٝىح٣زَ ىحّ)خ٣ٍش أهَٜ أؿ٬ً. ح٫ٓظؼٔ
 

 (. ٔٙ: ٜٓيٍ ٓخرن ،ٙ 

ٜٓٔخ ًخٗض حُ٘ظَس ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ٝأٓخ٤ُذ حىحٍطٜخ ٝحٗؼٌخٓخص أىحثٜخ، كوي هخّ ٛ٘يٝم حُ٘وي   

حُي٢ُٝ رظ٤ٌَ٘ ٓخ ٢ٔٓ رـ )ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش كٍٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش( ، ُـَٝ ح٣ـخى 

ن ٝحُيٍٝ حُٔٔظوزِش ٫ٓظؼٔخٍحطٜخ، طًَِ ػ٠ِ حُ٘لخك٤ش أ١َ ػَٔ حهظ٤خ٣ٍش ُِيٍٝ ٓخٌُش حُٜ٘خى٣

ٛ٘يٝهخً ٤ٓخى٣خً رٔلخُٝش  ٙٗٝحُلًٞٔش ٝحُٔٔخءُش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُٔؼخ٤٣َ. ٝهخٓض ىٍحٓش ِٗٔض 
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ٓخؿي ػزي ح٣ـخى ٓئَٗ ٧ىحء طِي حُٜ٘خى٣ن، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ أٍرؼش ٓؼخ٤٣َ ٢ٛ )

 :( 2ٙالله ح٤ُ٘ٔق، ٜٓيٍ ٓخرن ، ٙ

ٝطَ٘ٔ ىٍؿش ٟٝٞف ٝط٣َٞٔ حُٜ٘خى٣ن ٝحٓظويحٓخص أُٜٛٞخ ٝػٞحثيٛخ ٝػ٬هظٜخ  ح٤ٌُِٜش؛ -ٔ

رخُٔٞحُٗش ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٝٓيٟ حٗلٜخٍ طِي حُٜ٘خى٣ن ػٖ ح٫كظ٤خ١خص 

 حُوخٍؿ٤ش ُِيُٝش.

حُلًٞٔش؛ ٣َٝ٘ٔ ٓيٟ ٟٝٞف ىٍٝ حُلٌٞٓش ك٢ حٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ ُِٜ٘خى٣ن ٓلَ  -ٕ

ِي حُٜ٘خى٣ن ٝٓيٟ ٝؿٞى ٓئَٗحص طلٌْ ِٗحٛش ٤ٜ٘ٓٝش حُوخث٤ٖٔ حُيٍحٓش، ٝىٍٝ ٓي١َ٣ ط

 ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ.

حُ٘لخك٤ش ٝحُٔٔخءُش؛ ٣َٝ٘ٔ طٞكَ حُٔؼِٞٓخص حُل٤ِٜش ٝح٣ُٞ٘ٔش ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝأىحثٜخ  -ٖ

ٝكـْ حُٜ٘خى٣ن ٝػٞحثيٛخ ٝط٣ُٞغ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُــَحك٢، ٝحَُهخرش حُٔخ٤ُش حُيحه٤ِش 

 ٝحُوخٍؿ٤ش ػ٠ِ حُٜ٘خى٣ن.

 ٞى حُٜ٘خى٣ن ك٢ ح٧ٓٞحم حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ.ِٓ -ٗ

 ٛخْٗ ٠ٍٓخٕ حُـِحث١َ ى.ك٤ٖٔ ػزي حُوخىٍ ٓؼَٝف :) ٝحُـي٣َ رخًٌَُ إٔ حُز٘ي حُي٢ُٝ؛  

ف حُلًٞٔش رؤٜٗخ " ح٫ِٓٞد ح١ٌُ طٔخٍّ رٚ حُِٔطش أىحٍس ٜٓخىٍ حُيُٝش ٘ٙ 2ٕٓٓ ََّ ( ػَـ

طؼي حُلًٞٔش َٓحىكخً ٬ُىحٍس ح٤ُِٔٔش  ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٖٓ أؿَ حُظ٤ٔ٘ش ". ٝرٌٜح حُٔؼ٠٘

ك٢ ًَ حُٔـخ٫ص، رٔخ ٣َ٘ٔ ح١٫َ حُوخ٤ٗٞٗش ح٤ُِٔٔش ٝحُظطز٤ن حُل١ٍٞ ٝحُلؼخٍ ُِوخٕٗٞ، ٝآٍخء 

هٞح٤ٖٗ حٓظؼٔخٍ ٝحٟلش، ٟٝٝغ أٗظٔش ٓلخٓز٤ش ٬ٓثٔش َُٔحهزش ٝط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝهخىٍس 

ظٔغ حُظؼ٣َق ٤َُ٘ٔ ح٫ؿَحءحص حُظ٢ ٣ظْ ػ٠ِ طٞك٤َ حُٔظطِزخص ٝح٫كظ٤خؿخص. ٣ٌٖٝٔ إٔ ٣

ه٬ُٜخ ٤ٛخؿش ٝط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓخص ح٤٘١ُٞش ٝكوخً ُِٔٞحٍى حُظ٢ ٣ظْ طو٤ٜٜٜخ ٝط٣ُٞؼٜخ  رخُظٞح١ُ 

 ٓغ ر٤٘ش حُِٔطخص ح٤ُٔخ٤ٓش ٝح٫هظٜخى٣ش ُِيُٝش. 

 اٌّؾٛس اٌضبٟٔ : ِإششاد الزظبد٠خ ِٚب١ٌخ ػٓ الالزظبد اٌغؼٛدٞ

ٓ٘ظ٘خٍٝ ك٢ ٌٛح حُٔلٍٞ أْٛ حُٔئَٗحص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُظ٢ طز٤ٖ حُطز٤ؼش حُز٣ٞ٤٘ش   

٬ُهظٜخى حُٔؼٞى١ ٝٓئَٗحص ػٖ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش حُظ٢ طز٤ٖ طٞؿٜخص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ١٧ 

 ح٫هظٜخى.

 أٚلا : ِإششاد الزظبد٠خ :

٢ ر٤٘ظٚ ح٤ِ٤ٌ٤ُٜش ػ٠ِ هطخع ٖٓ حُٔؼَٝف إٔ ح٫هظٜخى حُٔؼٞى١ ٛٞ حهظٜخى ٣ٍؼ٢ ٣ؼظٔي ك 

حُ٘ل٢ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ك٢ ط٤ُٞي ح٣٫َحىحص حُؼخٓش ُِلٌٞٓش، ٝٛٞ حُٔٔخْٛ ح٧ًزَ ك٢ حُ٘خطؾ 

حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ًٌُي )ٍؿْ ٓلخ٫ٝص حُظ٣ٞ٘غ ٬ُهظٜخى حُٔؼٞى١ ٝٗـخكخطٜخ حُٔليٝىس(، ا٫ 

ْ ٌٛح حُوطخع، ٓٔخ ٣ٔلذ حٕ حُٜلش ح٣َُؼ٤ش ٓخ ُحُض حُٔٔش حُـخُزش ٌُٜح ح٫هظٜخى ٌُزَ كـ

حُٜلخص حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ ك٢ رو٤ش ح٫هظٜخىحص ح٣َُؼ٤ش رٌَ٘ ػخّ، ٜٓ٘خ طٞٓغ كـْ حُوطخع حُؼخّ 

رٌَ٘ ٓزخُؾ ك٤ٚ ػ٠ِ كٔخد حُوطخع حُوخٙ، ٝؿؼَ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش ٓـ٘ٔخً ٣ُٞع ػ٠ِ 

حُ٘ظخّ، ٓوخرَ  حُٔٞح٤٘١ٖ ًٌَ٘ ٖٓ أٌٗخٍ حُٔٞح٫س ُِ٘ظخّ ح٤ُٔخ٢ٓ حُوخثْ ٝىٍؿش ح٫ُٞء ٌُٜح

ٟؼق حُ٘ظخّ ح٣َ٠ُز٢ ٝ ٓليٝى٣ظٚ ٝؿؼِٚ ٓوظَٜحً ػ٠ِ ًٞٗٚ ىحػٔخً ٬ُهظٜخى ح٣َُؼ٢ ك٢ 

ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش أ١ كَٜٙ رخُٜيف حُٔخ٢ُ كو٢ ىٕٝ ح٧ٛيحف ح٫هَٟ؛ ًخٛيحف 

ظٔخى حُؼيحُش ح٫ؿظٔخػ٤ش، ٝح٫ٛيحف حُظ٣ٞٔ٘ش ٬ُهظٜخى ٝهطخػخطٚ حُٔوظِلش، ٝٛٞ ٓخ ٗـيٙ رخػ

حٌُِٔٔش ػ٠ِ ٣َٟزش حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش ) ٢ٛٝ ٣َٟزش ؿ٤َ ٓزخَٗس ٛيكٜخ ح٧ٓخّ ٓخ٢ُ ُظؼ٣ِِ 

( ٕٕٓٓ% ه٬ٍ ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُلخ٤ُش ٘ٔ% ح٠ُ٘حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش، ٝهي طْ ٍكؼٜخ ٖٓ

 ُـَٝ ط٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٌُٜٙ حُٔ٘ش حُٔخ٤ُش.
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ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ حُٔؼٞى١ ( ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٧ْٛ حُوطخػخص ٔؿيٍٝ )

)%( 

حُوطخػخص  حُظَِٔٔ

ح٫هظٜخى٣ش كٔذ 

 ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش

ٓظ٢ٓٞ  2ٕٔٓ 9ٕٔٓ 7ٕٔٓ ٕٗٔٓ

-7ٔحُٔيس 

ٕٓٔ2 

حُ٘ل٢ حُوخّ ٝحُـخُ  ٔ

 حُطز٤ؼ٢

ٗٓ.ٔ ٕ٘.ٗ ٖٓ ٕ7.ٗ ٕ7.ٙ 

 2ٔ ٗ.2ٔ 9.7ٔ ٓ.2ٔ 9.ٖٔ حُويٓخص حُل٤ٌٓٞش  ٕ

طـخٍس حُـِٔش  ٖ

ٝحُظـِثش ٝ حُٔطخػْ 

 ٝحُل٘خىم 

2.ٖ ٔٓ.ٙ 2.٘ ٔٓ.ٓ ٔٓ 

حُٜ٘خػش حُظل٤ِ٣ٞش  ٗ

 ػيح ط٣ٌََ حُ٘ل٢ 

ٔٓ.7 ٕٔ.2 ٕٔ.9 2.ٓ ٔٔ.٘ 

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  

ح٫ؿٔخ٢ُ ) ط٤ِ٣َٕٞ 

 ريال(

ٕ.9ٖ ٕ.٘9 ٕ.2٘ ٕ.27  

 حُٜٔيٍ: 

 ٕٗٔٓ، ُٝٔ٘ش 9ٕٙ-9ٕٗٙ  2ٕٔٓحُظو٣ََ ح٫هظٜخى١ حُؼَر٢ حُٔٞكي ُؼخّ  -

ٖٙ97 ،www.amf.org  

،ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُكٜخء حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش 2ٕٔٓحُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُِ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  -

   www.stats.gov.saحُٔؼٞى٣ش، 

 

 صب١ٔب  : ِإششاد ِب١ٌخ :

ٛ٘خى ٓئَٗحص ٣ظْ ح٫ػظٔخى ػ٤ِٜخ ُظو٤٤ْ ٟٝغ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ك٢ أ١ حهظٜخى، ٖٝٓ أْٛ ٌٛٙ   

حُٔئَٗحص ٗٔزش حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ح٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ، ًٌُٝي ٓئَٗ ٗٔزش حُي٣ٖ حُؼخّ 

) ػَٔٝ ٛ٘خّ ٓلٔي:  ح٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حٌُِحٕ ٣ـذ إٔ ٫ طظـخُٝ كيٝىحً ٓؼ٤٘ش، ًٝخ٥ط٢

ٕٓٔ7ٙ،ٕٕٕ) : 

ٗٔزش ػـِ حُٔٞحُٗش حُٔوزٍٞ : طزؼخً ٫طلخه٤ش " ٓخٓظ٣َوض " ٬ُطلخى ح٧ٍٝر٢ حُظ٢ ط٠غ حُلي   -ٔ

ح٧ه٠ٜ ُؼـِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش حُٔٔٔٞف رٚ ُِيٍٝ ح٧ػ٠خء ك٢ ح٫طلخى ح٧ٍٝر٢ رل٤غ ٫ 

ـِ %( ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، اً ٣ٔؼَ ٌٛح حُٜيف ح٧ٓخّ ك٢ ط٘ظ٤ْ ػ٣ٖظـخُٝ ٗٔزش )

 (.Fiscal Sustainabilityحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٠ُٔخٕ طلو٤ن ح٫ٓظيحٓش حُٔخ٤ُش)

ٓئَٗ ٗٔزش حُي٣ٖ حُؼخّ ح٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ : ٝٛٞ أكي أَٜٗ حُٔئَٗحص ٝأٜٛٔخ ٧ٗٚ  -ٕ

، ٝ ٣ٜيف ا٠ُ طلي٣ي كي ٣َر٢ ر٤ٖ كـْ حُي٣ٕٞ ٝهخػيس حُٔٞحٍى أ١ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ

ٖ حُؼخّ، ُٔخ ٣ٌٖٔ إ ٣ظلِٔٚ ح٫هظٜخى ىٕٝ كيٝع آػخٍ ِٓز٤ش ػ٠ِ آٖٓ ٩ؿٔخ٢ُ حُي٣

ٌٛح ٝهي ط٠ٔ٘ض حطلخه٤ش ٓخٓظ٣َوض ًؤكي ٓؼخ٤٣َ حُيهٍٞ ك٢ ح٫ٓظوَحٍ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، 

حَُٔكِش ح٧ه٤َس )ٝحُؼخُؼش( ُِٞكيس حُ٘وي٣ش ح٧ٍٝر٤ش، ػ٠ِ حٕ ٫ طظـخُٝ ٗٔزش ٓي٤ٗٞ٣ش 

 . GDPؿٔخ٢ُ % ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ٓٙحُلٌٞٓش 

 

http://www.amf.org/
http://www.stats.gov.sa/
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 ( ِإششاد ِب١ٌخ ػٓ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ اٌغؼٛد٠خ ٚاٌذ٠ٓ اٌؼبَ ٌغٕٛاد ِخزبسح2عذٚي )

 ) ١ٍِبس س.ط. (

 ٕٓٔٗ ٕٓٔ7 ٕٓٔ9 ٕٓٔ2 ٕٕٓٓ 

 طوي٣َ*

 ٖٗٔ.ٔ ٙٓٔ.ٔ ٖٓٓ.ٔ 2ٖٓ ٓٗٔ.ٔ حُ٘لوخص حُؼخٓش

 ٘ٓٓ.ٔ 27٘ 92٘ 2ٕٙ ٓٗٓ.ٔ ح٣٫َحىحص حُؼخٓش

كؤثٞ/ ػـِ حُٔٞحُٗش 

 حُؼخٓش

ٔٓٓ - ٕٖ9 - ٖٔ٘ - ٖٔٔ - ٖٔ9 - 

ٗٔزش حُلخثٞ/ حُؼـِ ح٠ُ  

GDP )%( 

 ــــــــ - ٗ.ٗ - ٘.ٗ - ٕ.2 - ٘.ٖ

ح٣٫َحىحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش  

 ٤ِٓخٍ ريال

 ــــــــ ٖٖٔ 97ٕ ٕٙ٘ ٕٙٔ

ٗٔزش ح٣٫َحىحص ؿ٤َ 

حُ٘لط٤ش ٖٓ ح٣٫خٍىحص 

 حُؼخٓش %

 ـــــــــ       ٔ.ٕٖ ٕٖ 7ٖ ٔ.ٕٔ

 7٘ٗ 79ٙ ٓٙ٘ ٖٗٗ ٖ.ٗٗ حُؼـِحُي٣ٖ حُؼخّ ُظـط٤ش 

 ــــــــ GDP ٔ.٘ ٔ7 ٔ2 ٕٕ.9ٗٔزش حُي٣ٖ حُؼخّ/ 

GDP   )ـــــــ 27.ٕ 2٘.ٕ 9٘.ٕ 9ٖ.ٕ ) ط٤ِ٣َٕٞ ريال 

 www.mof.gov.sa-ٓٞهغ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش حُٔؼٞى٣ش  

 

ٍِ ه٬ٍ ٓ٘ٞحص حُزلغ ٣ٕظ٠ق ٖٓ حُـيٍٝ )    ( إٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش حُٔؼٞى٣ش طؼخ٢ٗ ٖٓ ػـ

، أٝ طَحؿغ كخى ك٢ ح٣َحىحص حُ٘ل٢ ٗظ٤ـش ٕٗٔٓرٔزذ حُظٞٓغ ك٢ حُ٘لوخص حُؼخٓش ًٔخ ك٢ ػخّ 

، اً رِؾ ػـِ حُٔٞحُٗش ٓؼي٫ً ٕٙٓٔ- ٕ٘ٔٓح٤ٜٗخٍ ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ه٬ٍ ٓ٘ٞحص 

( ، ٌٝٛح حُؼـِ حُٔٔظَٔ ٗظ٤ـش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش ٝحُظ٢ هي طٌٕٞ -ٕ.2)  ه٤خ٤ٓخً ػ٘ي

ؿ٤َ ٓزٍَس ٖٓ حُ٘خك٤ش ح٫هظٜخى٣ش ، ٍحكوٚ هلِس ُٜٓٞش ك٢ ٓٔظٟٞ حُي٣ٖ حُؼخّ ) ٓٞحء رٍٜٞس 

، ػْ حٓظَٔ  7ٕٔٓٝ  ٕٗٔٓٓطِوش أٝ ًٔئَٗ ٗٔز٢( ، اً هلِ رؼَ٘س أٟؼخف ٓخ ر٤ٖ ػخ٢ٓ 

 . 2ٕٔٓظٜخػي ُِي٣ٖ حُؼخّ ٤َُٜ ًٍٝطٚ ٓ٘ش ٌٛح ح٫طـخٙ حُٔ

ا٫ حٕ  2ٕٔٓٝ 9ٕٔٓكزخَُؿْ ٖٓ طلٖٔ ٓٔظ٣ٞخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝطؼخك٤ٜخ ه٬ٍ ػخ٢ٓ    

حهظٜخى حٌُِٔٔش ُْ ٣ٔظطغ حٕ ٣لِض ٖٓ كن ٓي٤ٗٞ٣ظٚ ٝري٫ ٖٓ طول٤ٞ ٓؼي٫طٜخ حٓظَٔص 

 ٕٗٔٓؼظٔي ك٢ ٓ٘ٞحص ٓخ هزَ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش رٜ٘ـٜخ حُٔخرن، ٝرؼي حٕ ًخٗض حٌُِٔٔش ط

ٝ ٓطِغ ػخّ  ٕٗٔٓػ٠ِ حُي٣ٖ حُيحه٢ِ ، ريأص رؼي ٛٔش ح٤ٜٗخٍ حُٔٞم حُ٘لط٢ ٜٗخ٣ش ػخّ 

رخُِـٞء ح٠ُ أٓٞحم حُٔخٍ حُؼخ٤ُٔش ١َٝف ٓ٘يحص ػخ٤ُٔش ُـَٝ طـط٤ش ػـِ ٓٞحُٗظٜخ  ٕ٘ٔٓ

 حُؼخٓش حُٔظِح٣ي  ٗظ٤ـش ِٗح٣ي ٗلوخطٜخ حُؼخٓش رٌَ٘ ؿ٤َ ٓٔزٞم. 

ٛ٘خى ٓئَٗحً ٝحكيحً ٣ؼط٢ حٗطزخػخً ح٣ـخر٤خ أ٫ ٝٛٞ ٣ُخىس ح٣٫َحىحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش  ٌُٖٝ ٣زو٠ 

٠ٓٝخػلظٜخ ه٬ٍ ٓ٘ٞحص ه٤ِِش ، ٌُٖ ٌٛح ٣زو٠ ؿِء ٖٓ حٍُٜٞ اً هي طٌٕٞ ٛ٘خى أػزخء ٓخ٤ُش 

هي أُو٤ض ػ٠ِ حُٔٞح٤٘١ٖ حُٔؼٞى٤٣ٖ ٝحُٔو٤ٔ٤ٖ ٓؼَ كَٝ ٣َٟزش حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش ٖٝٓ ػْ 

 ( ٌٛٙ ح٫طـخٛخص حُٔخُلش حًٌَُ. ّٔ ٫كوش. ٝ ٣ٟٞق ٌَٗ )٠ٓخػلظٜخ ك٢ أػٞح



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

65 

 

 

 2019 – 2017( ١٘ىً إٌفمبد اٌؼبِخ فٟ اٌغؼٛد٠خ ٌٍّذح  3عذٚي ) 

ط٤ٜ٘ق 

 حُوطخػخص

٤ِٓح٤ٗش 

ػخٓش 

ٕٓٔ7 

٤ِٓخٍ 

.ّ.ٍ 

ٗٔزش حُ٘لوخص 

ػ٠ِ  

 حُوطخػخص

٤ِٓح٤ٗش 

ػخٓش 

ٕٓٔ9 

٤ِٓخٍ 

.ّ.ٍ 

ٗٔزش 

حُ٘لوخص 

ػ٠ِ  

 حُوطخػخص

٤ِٓح٤ٗش 

ػخٓش 

ٕٓٔ2 

 ٤ِٓخٍ ٍ.ّ.

ٗٔزش 

حُ٘لوخص 

ػ٠ِ  

 حُوطخػخص

 ٘.ٕ 9ٕ ٙ.ٕ 7ٕ ٕ.ٖ ٖٓ ح٩ىحٍس حُؼخٓش

 ٕ.7ٔ 2ٔٔ ٔ.ٕٔ 9ٕٔ ٘.ٕٗ 9ٕٕ حُؼ١ٌَٔ

ح٧ٖٓ ٝ 

حُٔ٘خ١ن 

 ح٫ىح٣ٍش

ٔٓ9 ٔٔ.ٙ ٔٓٙ ٔٓ.ٖ ٖٔٓ 2.ٖ 

 ٙ.٘ ٕٙ ٕ.٘ ٗ٘ 2.٘ ٘٘ حُويٓخص حُزِي٣ش

 ٗ.7ٔ 2ٖٔ 2.2ٔ ٕ٘ٓ ٕ.ٕٕ 7ٕٓ حُظؼ٤ِْ

ٝحُظ٤ٔ٘ش حُٜلش 

 ح٫ؿظٔخػ٤ش

ٖٔٗ ٔٗ.ٗ ٔ٘2 ٔ٘.ٗ ٔ7ٕ ٔ٘.٘ 

حُٔٞحٍى 

 ح٫هظٜخى٣ش

ٗ9 ٘.ٔ ٔٓٙ ٔٓ.ٖ ٖٔٔ ٔٔ.9 

حُظـ٤ِٜحص 

ح٧ٓخ٤ٓش ٝ 

 حُ٘وَ

ٖ٘ ٖ.7 ٘٘ ٘.ٖ 7ٓ ٙ.ٖ 

 ٔ.ٗٔ ٙ٘ٔ 2.7 ٓٓٔ ٔ.2 9٘ حُز٘ٞى حُؼخٓش

 %ٓٓٔ ٙٓٔ.ٔ %ٓٓٔ ٖٓٓ.ٔ %ٓٓٔ 2ٖٓ حُٔـٔٞع

ح٧ًزَ ك٢ طخ٣ٍن حُز٬ى ،حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ،  2ٕٔٓحُٔؼٞى٣ش   حُٜٔيٍ: ٗـخع حُزو٢ٔ، ٤ِٓح٤ٗش  

 [ .ٖٔٙٗٔٓـ ٍهْ حُؼيى ]  9ٕٔٓى٣ٔٔزَ  2ٔ -ٛـ  َٜٓٗٗٔٗ ٍر٤غ حُؼخ٢ٗ  ٓٔ -ح٧ٍرؼخء 

( ك٤ٌٖٔ حٕ ٬ٗكع ٖٓ ه٬ٍ طظزغ ح٫ٍهخّ حُٞحٍىس طَحؿغ ْٜٓ ك٢ كٜش حُ٘لوخص ٖأٓخ ؿيٍٝ )  

غ طَحؿغ ر٢٤ٔ ك٢ ٗلوخص ًَ ٖٓ هطخػخص حُظؼ٤ِْ، حُؼ٣ٌَٔش ك٢ ه٤ٔظٜخ حُٔطِوش ٝحُ٘ٔز٤ش، ٓ

ٝح٧ٖٓ، ٝح٫ىحٍس حُؼخٓش. رخُٔوخرَ، ًخٕ ٛ٘خى حٍطلخع ٠ٓطَى ك٢ ًَ ٖٓ هطخػخص حُز٘ٞى 

 حُؼخٓش، ٝحُظـ٤ِٜحص ٝحُ٘وَ، ٝحُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش، ٝحُٜلش ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫ؿظٔخػ٤ش. 

ٝ هي ٣ـخىٍ حُزؼٞ رؤٕ ٌٛٙ حُظـ٤َحص حُظ٢ ١َأص ػ٠ِ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝأىٝحطٜخ ح٫ٗلخه٤ش   

 ٖٕٓٓٝح٣٫َحى٣ش ٝٓٞحُٗظٜخ حُؼخٓش، هي طٌٕٞ ٓظٔخ٤ٗش ٓغ ٓخ طٜيف ُٚ " ٍإ٣ش حُٔؼٞى٣ش 

ٝرَحٓـٜخ حُظ٘ل٣ٌ٤ش حَُح٤ٓش ا٠ُ ط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى، ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝح٫هظٜخى١، ٝطلل٤ِ 

ٔٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ؿ٤َ حُ٘لط٢، ٣ُٝخىس ٓٔخٛٔش حُوطخع حُوخٙ ًٔلَى ُِ٘ٔٞ، ٣ُٝخىس ٗ

كَٙ حُؼَٔ ُِٔٞح٤٘١ٖ ٖٓ ٬ً حُـ٤ٖٔ٘ ك٢ ٓٞم حُؼَٔ، ٝطل٤ٖٔ ٓٔظٟٞ ٓؼ٤٘ش حُٔٞح٤٘١ٖ، 

 .(  9ٕٔٓ:  ٗـخع حُزو٢ٔٝطلو٤ن ٓـظٔغ ِٓىَٛ ٝك١ٞ٤." )
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 (ٕحُٜٔيٍ: ٖٓ ػَٔ حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُز٤خٗخص حٍُٞحىس ك٢ ؿيٍٝ )  

 Publicحُٔلٍٞ حُؼخُغ : ٗظَس طل٤ِ٤ِش ػٖ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١  

Investment Fund of Saudi Arabia (PIF)  : 

حُٔؼظٔيس  ًَِٓ٘ ك٢ ٌٛح حُٔلٍٞ ػ٠ِ ٓلّٜٞ حُ٘لخك٤ش ٝكًٞٔش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝحُٔؼخ٤٣َ  

ٖٓ هزَ رؼٞ حُـٜخص حُٔوظٜش رٌٜح حُٟٔٞٞع ٓغ ٓلخُٝش ُظظزغ أٗ٘طش ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص 

 حُؼخٓش حُٔؼٞى١.

 Sovereign Wealth Fundأٚلا : دسعخ اٌشفبف١خ ؽغت ِؼٙذ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 

Institute (SWFI)  : ٚرشر١ت اٌظٕبد٠ك 

ُِ٘لخك٤ش ك٢ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن   Linaburg –Maduell، طْ طط٣َٞ ٓئَٗ  9ٌٕٓٓٓ٘ ػخّ    

ٖٓ هزَ ًخٍٍ ٤ُ٘خرٍٞؽ  ٝ ٓخ٣ٌَ ٓخى٣َٝ ، ٝٛٞ ٤ِٓٝش ُظ٤ٜ٘ق   SWFIحُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رلٔذ ىٍؿش ٗلخك٤ظٜخ ٝ رخػظٔخى ػَ٘س ٓزخىة أٓخ٤ٓش طٟٞق ٗلخك٤ش 

ُٔزخىة حُؼَ٘س ىٍؿش ٝحكيس ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُِـٍٜٔٞ . ٤٠٣ٝق ًَ ٓزيأ ٖٓ ح

حُ٘لخك٤ش ح٠ُ ط٤ٜ٘ق حُٔئَٗ. ٝحُلي ح٧ى٠ٗ ُِظ٤ٜ٘ق ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ ٣لَٜ ػ٤ِٚ أ١ ٛ٘يٝم 

 9رلي أى٠ٗ ٖٓ حُظ٤ٜ٘ق  (SWFI)( ، ٝٓغ ًُي ٢ٛٞ٣ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٔٛٞ )

خ طٜيٍ ٓؼِٞٓخص ىٍؿخص ُِٔطخُزش رخُ٘لخك٤ش حٌُخك٤ش.  ٝهي طظـ٤َ ىٍؿش ٓئَٗ حُ٘لخك٤ش  ػ٘يٓ

اٟخك٤ش، ًٌُي كبٕ ٓٔظ٣ٞخص ٓوظِلش ٖٓ حُؼٔن ك٤ٔخ ٣ظؼِن رٌَ ٓزيأ، ٌُٖ ٣ظَى حُلٌْ ػ٠ِ ٌٛٙ 

حُٔزخىة ُظوي٣َ ٓؼٜي ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش . ٝ ك٤ٔخ ٣ؤط٢ حٓظؼَحٝ ٧ْٛ حُٔزخىة حُؼَ٘س  

((SWFI)  : 

 طخ٣ٍن ح٫ٗ٘خء ٝ أٍٛٞ حُؼَٝس ٤ٌَٛٝ ح٤ٌُِٔش حُل٤ٌٓٞش ؛ .ٔ

 ٣ٞ٘ٓش ٓليػش ٝ ٣ظْ طيه٤وٜخ ٖٓ ؿٜش ٓٔظوِش ؛ طوخ٣ٍَ  .ٕ

 ٗٔذ حُظِٔي ٖٓ حًَُ٘خص ٝ حُظ٣ُٞغ حُــَحك٢ ٌُٜٙ ح٤ٌُِٔخص ؛  .ٖ

 اؿٔخ٢ُ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِٔللظش ٝ حُؼخثيحص ٝطؼ٠٣ٞخص ح٫ىحٍس ؛ .ٗ

 اٍٗخىحص طوظٚ رخُٔؼخ٤٣َ ح٩ه٬ه٤ش ٤ٓٝخٓخص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُـٜش حُٔ٘لٌس ٬ٍُٗخىحص ؛ .٘
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 حط٤ـ٤خص ٝحٟلش ؛ طوي٣ْ أٛيحف ٝ ٓظَ .ٙ

 إ ًخٕ رخ٫ٌٓخٕ ، ٣ليى حُٜ٘يٝم رٟٞٞف حًَُ٘خص حُظخرؼش ُٚ ، ٝٓؼِٞٓخص ح٫طٜخٍ؛ .7

 ٣ليى حُٜ٘يٝم حُٔيٍحء حُوخٍؿ٤٤ٖ؛  .9

 ٓٞهغ ٣ٝذ هخٙ رخُٜ٘يٝم ؛ .2

 ٣ٞكَ حُٜ٘يٝم ػ٘ٞحٕ ٓٞهغ حٌُٔظذ حَُث٢ٔ٤ ٝ ٓؼِٞٓخص ح٫طٜخٍ. .ٓٔ

، ٗـي  (PIF)ٝاًح ٓخ أىٍٗخ إٔ ٗؼٌْ رؼٞ ٌٛٙ حُٔؼخ٤٣َ ػ٠ِ  ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش   

أٗٚ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ٝٓ٘طوظٚ حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ، طؤْٓ ك٢ 

. ٝهي حكظَ  ٤ِٕٕٓٓٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ريح٣ش ػخّ  ٖٓٙ، ٝهيٍص أُٛٞٚ حُلخ٤ُش  27ٔٔػخّ 

ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُؼخ٤ُٔش اً حكظَ حَُٔطزش حُظخٓؼش   SWFIٓظويٓخ ك٢ ط٤ٜ٘ق طَط٤زخ 

هخُي ، )ٕٕٓٓػخ٤ُٔخً ٝحُؼخُؼش ػَر٤خ رؼي ٛ٘يٝم أرٞ ظز٢ ٝحُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ح٣ٌُٞظ٢ ُؼخّ 

، ٌُٖٝ رؼي إٔ ( 72ٙntarabia.com/node/https://www.independeٖٕٔحُٔ٘٘خ١ٝ : 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ َُكغ ه٤ٔش ٓٞؿٞىحطٚ ًُٝي رؼي إٔ طْ حُلَٜ ر٤ٖ  ٟٓٗوض ٓخٓخ ٓخ ٣وخٍد 

 Al Jazeera : Saudiحكظ٤خ٤١خص حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ٝٓٞؿٞىحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش. )

Arabia moved 0ٗٓbn in reserves to sovereign fund ٚٗلخك٤ش  (، أٓخ ك٤ٔخ ٣و

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش كوي ٝؿيص رؼٞ حُيٍحٓخص إٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُي٣ٔوَح٤١ش 

طظٔظغ ريٍؿش ٗلخك٤ش أًزَ ٖٓ ٗظ٤َحطٜخ ك٢ حُيٍٝ ًحص ح٧ٗظٔش ؿ٤َ حُي٣ٔوَح٤١ش ، ًٌُي كبٕ 

ظؤط٤ش ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُٔظؤط٤ش ٖٓ ػخثيحص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ طظٔظغ رلًٞٔش أهَ ٖٓ ٗظ٤َحطٜخ حُٔ

ٛخىٍحص حُِٔغ حُٜٔ٘ؼش ٝؿ٤َ ح٤ُٝ٧ش. ٝإٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ أٗ٘جض ك٢ ح٫هظٜخىحص 

ح٣َُؼ٤ش ٫ ُحُض طؼخ٢ٗ ٖٓ ٟؼلخً ك٢ ٓؼخ٤٣َ حُلًٞٔش ه٤خٓخً رٔؼخ٤٣َ حُلًٞٔش ك٢ ح٫هظٜخىحص 

٢ ٫ طظٔظغ حُٔظويٓش ٝحُٜ٘خػ٤ش، ٝحُظ٢ طٌَ٘ ر٤جش ؿخًرش ػخىسً ٫ٓظؼٔخٍص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظ

    (..ٕٙ.Joshua Aizenman & Reuven Glick :ٕٓٓ9    pر٘لخك٤ش ػخ٤ُش .) 

 :(PIF)طٕذٚق الاعزضّبساد اٌؼبِخ اٌغؼٛدٞ صب١ٔب  : سطذ ِٚزبثؼخ لأُ٘ أٔشطخ 

ُـَٝ حُظؼَف ػٖ ًؼذ ػ٠ِ أٗ٘طش ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١، ٝٓؼَكش ٓيٟ    

حُظويّ ك٢ أىحثٚ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس أُٛٞٚ ٝ كَٛٚ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُـي٣يس حُظ٢ حهظٜٜ٘خ، ٝط٤ًَِ ٌٛٙ 

ح٫ٓظؼٔخٍص ك٢ حُٔـخ٫ص ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش ػ٠ِ حُٔٔظ٤٣ٖٞ حُٔل٢ِ ٝحُي٢ُٝ، ٍٗٞى أْٛ ٌٛٙ 

 (. ٗطش ك٢ ؿيٍٝ )ح٧ٗ٘

( ٗظَس ٓوخٍٗش ٨ُٗ٘طش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝٗلخك٤ظٜخ ُٜ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش  ٗؿيٍٝ ) 

 ٕٕٓٓ-ُِٕ٘ٔٓٔيس  (PIF)حُٔؼٞى١ 

  2ٕٔٓٝ  ٕ٘ٔٓر٤ٖ ػخ٢ٓ  (PIF)ٓئَٗحص ٓوظِلش ػٖ ططٍٞ ٗ٘خ١خص حُــ 

رِـض أٍٛٞ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص  -

ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ  ٖٓٙحُؼخٓش حُٔؼٞى٣ش 

ٕٓٔ2  

رِـض أٍٛٞ ٛ٘يٝم  -

 ٖٓٓح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش كٞح٢ُ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ُظظ٠خػق ٌٓ٘ 

 ك٢ طٔخٍع ٓؼ٤َ . ٕ٘ٔٓ

٤ٌَٛ ح٫ٓظؼٔخٍص : طظُٞع  -

ك٢ ٓض ه٘ٞحص  PIFحٓظؼٔخٍص 

ٍث٤ٔش ٢ٛٝ ) ٓٞم ح٧ْٜٓ حُٔؼٞى١ 

، حُوطخع حُؼوخ١ٍ، ٝهطخع حُز٠٘ 

حُظلظ٤ش ، ٓ٘خ٣ٍغ ػ٬ٔهش ، 

ٗلش حُٔؼِٞٓخص ػٖ حٓظؼٔخٍحص  -

PIF  ك٢ ٓـخٍ ح٫ٓظؼٔخٍص

 حُوخٍؿ٤ش ٝ حُٔللظش حُٔ٘ٞػش (

https://www.independentarabia.com/node/123796
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للظش حٓظؼٔخٍص هخٍؿ٤ش ، ٝ أه٤َحً ٓ

 ٓ٘ٞػش ( 

 7ٓٓػيى حُٔٞظل٤ٖ حُٔٔظٜيف  -

 .ٕٕٓٓٓٞظق ٜٗخ٣ش ػخّ 

ػيى حُٔٞظل٤ٖ ٣َرٞ ػٖ  -

ح٧ٍرؼٔخثش ٓٞظق ٜٗخ٣ش ػخّ 

، ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ َٓػش ٕ٘ٔٓ

ًز٤َس ك٢ ٝط٤َس حُظٞظ٤ق ٝ 

حهظ٤خٍ ح٧ْٓ حُٔؼظٔيس ك٢ 

 حُٔٞظل٤ٖ ٝٓيٟ ًلخثظْٜ.

ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ ك٢ حُوطخع  -

٣ؼَٔ حُٜ٘يٝم ًٔٔظؼَٔ ح٤ُٔخك٢ ؛ 

أٓخ٢ٓ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ ٍث٤ٔ٤ش ٓؼَ 

ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ” ٤ّٗٞ“ٓ٘طوش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٣ٝوٍٞ  ٓٓ٘ٓظظٌِق 

إ ٖٓ حُٔٔظٜيف ح٫ٗظٜخء ٖٓ 

ٖٓ َٓ٘ٝع حُزلَ ح٧كَٔ  ٔحَُٔكِش 

ظظخف . ٖٝٓ حُٔوٍَ حكٕٕٕٓك٢ 

” حُوي٣ش“حَُٔكِش ح٠ُٝ٧ ٖٓ َٓ٘ٝع 

، ك٢ ك٤ٖ ٖٓ ٕٕٕٓحُظَك٢ٜ٤ ك٢ 

ٖٓ ٤ّٗٞ  ٔحُٔظٞهغ حٓظٌٔخٍ حَُٔكِش 

 .ٕٕ٘ٓك٢ 

 

ٓؼِٞٓخص ٝحٟلش ػٖ أٗ٘طش ٝ َٓ٘ٝػخص  

 حٓظؼٔخ٣ٍش 

 : ٕ٘ٔٓأٗ٘طش ػخّ 

ٓؼِٞٓخص ٟزخر٤ش ػٖ أٗ٘طش َٓ٘ٝػخص 

 حٓظؼٔخ٣ٍش أٗ٘طش 

 9ٖػ٠ِ  حٓظلًٞ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش -

رخُٔجش ك٢ رٌٞٓٞ، ًَٗش ٛ٘خػش حُِٜذ 

، ك٢ ٕ٘ٔٓح٣ٌٍُٞش حُـ٘ٞر٤ش، ك٢ كزَح٣َ ٗزخ١ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٖٙ.ٔٛلوش ه٤ٔظٜخ 

، ٝهغ ٕ٘ٔٓك٢ أًظٞرَ ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ  -

ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حطلخهخ ٓغ كَٗٔخ 

٫ٓظؼٔخٍ ٤ِٓخ١ٍ ى٫ٍٝ ك٢ ٛ٘خى٣ن ك٤َٔٗش 

حُٔظـيىس ٝحُٜ٘خػخص هخٛش طًَِ ػ٠ِ حُطخهش 

حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش. ٝهخٍ ر٤خٕ ك٢َٔٗ إ 

ُظوي٣ْ ” ٓلخٟٝخص ٜٗخث٤ش“حُٜ٘يٝم ٣ـ١َ 

ػ٬ػش ٤ِٓخٍحص ى٫ٍٝ ا٠ُ ًٞكخّ، ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ 

ػ٠ِ حُوَٝٝ حُل٤َٔٗش، ٖٓ أؿَ ط٣َٞٔ 

 ٛخىٍحص.

ٝهغ حُٜ٘يٝم حطلخهخ ك٢ ٤ُٞ٣ٞ طُٔٞ  -

ٓغ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔزخَٗ  ٕ٘ٔٓ

ٓظؼٔخٍ ٓخ ٣َٜ ا٠ُ ػَ٘س ح٢َُٓٝ ٫

٤ِٓخٍحص ى٫ٍٝ ٓؼخ، ىٕٝ طلي٣ي ٓٔخٛٔش ًَ 

١َف ٫ٝ ٝؿٜش ح٫ٓظؼٔخٍحص. ٝك٢ ٣٘خ٣َ 

ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ، هخٍ ٍث٤ْ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ 

٤ِٓخٍ  ٘.ٕح٢َُٓٝ إ حُٔؼٞى٣ش حٓظؼَٔص 

 ى٫ٍٝ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ ٤ٍٓٝش.

 

 : ٕٙٔٓأٗ٘طش ػخّ 

حٓظلًٞ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش ػ٠ِ  -

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  ٘.ٖٔش رخُٔجش ك٢ أٝرَ ه٤ٔظٜخ هٔ

 

، ٝهغ حُٜ٘يٝم ٕٙٔٓك٢ أر٣ََ ٤ٗٔخٕ  -

حطلخهخ ٓغ َٜٓ ٩هخٓش ٛ٘يٝم حٓظؼٔخٍ 
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. ًخٕ ٌٛح أٍٝ حٓظؼٔخٍ ٕٙٔٓك٢ ٤ٗٞ٣ٞ ك٣َِحٕ 

ٍث٢ٔ٤ ُِٜ٘يٝم ٝحػُظزَ ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ ا٣ٌحٗخ 

رخٓظَحط٤ـ٤ظٚ حُـي٣يس ًحص حُظ٤ًَِ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢. 

٣ٝوزٞ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ هٔخٍس ؿ٤َ ٓلووش ػ٠ِ 

 9.77ٗحٓظؼٔخٍٙ حُٔزخَٗ ح١ٌُ ًخٕ رٔؼَ 

ْ ر٤٘ٔخ ٣زِؾ حُٔؼَ حُلخ٢ُ ك٢ حُٔٞم ى٫ٍٝ ُِٜٔ

 ى٫ٍٝ. ٕ.ٖٗ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ىٕٝ اػ٬ٕ  ٙٔكـٔٚ 

 طلخ٤َٛ ػٖ ٓٔخٛٔش ًَ ١َف.

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢  ٓٓ٘حٓظؼَٔ حُٜ٘يٝم  -

ك٢ َٓ٘ٝع  ٕٙٔٓٗٞكٔزَ ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ 

ح٩ٌُظ٤َٗٝش حَُ٘م أٝٓط٢ حُظـخٍس 

ٕٗٞ.ًّٞ، ح١ٌُ أٓٔٚ ح٤ُِٔخٍى٣َ ٓلٔي 

 حُؼزخٍ ٖٓ ىر٢.

رخُٔجش ك٢  ٓ٘حػظِّ حُٜ٘يٝم َٗحء  -

أى٣زظ٤ٞ، حًَُ٘ش حُو٤ِـ٤ش حُظ٢ ط٤ٔطَ ػ٠ِ 

حًَُ٘ش ح٣ٌُٞظ٤ش ٨ُؿ٣ٌش )أ٣ٌَٓخٗخ(، ك٢ 

ٛلوش ر٤ِٔخ١ٍ ى٫ٍٝ، كٔزٔخ أٍٝىطٚ 

. ٣ٍٕٝٓٔٙظَُ ك٢ ٗٞكٔزَ ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ 

 ُْٝ طٜيٍ ٓؼِٞٓخص ػ٤ِ٘ش ػٖ حُٜلوش.

 : 7ٕٔٓأٗ٘طش ػخّ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  ٘ٗطؼٜي حُٜ٘يٝم رٔزِؾ  -

ُٜ٘يٝم حٓظؼٔخٍ ٣ًَِ ػ٠ِ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٓغ 

ٓـٔٞػش ٓٞكض ر٘ي ح٤ُخرخ٤ٗش ك٢ ٓخ٣ٞ أ٣خٍ 

ٍإ٣ش ٓٞكض “، ٓٔخ أكَُ حُٜ٘يٝم 7ٕٔٓ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٌٝٛح  ٓٓٔحُزخُؾ كـٔٚ ” ر٘ي

حُظ٘ل١ٌ٤ ًَُ٘ش ٓٞكض ر٘ي  حُؼخّ، هخٍ حَُث٤ْ

٤طُِن ٝهي ٣ؼٍٞ ٓـيىح ” ٕٛ٘يٝم ٍإ٣ش “إ  َٓ
ػ٠ِ ىهٍٞ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش 

 ًٔٔظؼَٔ.

ٝهغ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش ًٌَٓس طلخْٛ  -

ٓغ ًَٗش ر٬ًٔظٕٞ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٬ُٓظؼٔخٍ 

، ٤ُِظِّ رٔخ ر٤ٖ 7ٕٔٓحُٔزخَٗ ك٢ ٓخ٣ٞ أ٣خٍ 

ٝم ٣ًَِ ػ٠ِ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ك٢ ٛ٘ي ٓٗٝ ٕٓ

 حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش.

 

 

أػِٖ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش هططخ  -

ه٬ٍ ٓزخىٍس ٓٔظوزَ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أًظٞرَ 

٫ٓظؼٔخٍ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  7ٕٔٓط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ 

ك٢ ك٤َؿٖ ؿ٬ًظ٤ي، ًَٗش حُل٠خء حُظخرؼش 

٤ُِِٔخٍى٣َ حُز٣َطخ٢ٗ ٣ٍظ٘خٍى رَحٕٗٔٞ، 

٤ٗذ  - ًَٝٗظ٤ٜخ حُ٘و٤وظ٤ٖ ًح ٓز٤ْ

ًٞٓزخ٢ٗ ٝك٤َؿٖ أٍٝرض. ٌُٖ رَحٕٗٔٞ 

ػِن حُؼخّ حُٔخ٢ٟ ٍثخٓظٚ َُٔ٘ٝػ٢ 

٤ٓخكش ٓؼٞى٤٣ٖ ٝأٝهق ٓلخىػخص ٓـٔٞػش 

 ك٤َؿٖ ر٘ؤٕ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔؼٞى١. 

ٝهغ حُٜ٘يٝم ًٌَٓس طلخْٛ ك٢ ى٣ٔٔزَ  -

ٓغ ًَٗش هخػخص  7ًٕٔٓخٕٗٞ ح٧ٍٝ 

حُؼَٝ ح٤ُٔ٘ٔخث٢ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ح٣ٚ.حّ.٢ٓ 

ظ٢ ًخٗض طؼظِّ كظق هخػخص اٗظَط٤٘ٔ٘ض، حُ

ػَٝ ك٢ حُٔؼٞى٣ش. ُْٝ طؼُِٖ ه٤ٔش 

 حُٜلوش.

 : 9ٕٔٓأٗ٘طش ػخّ  

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢  ٔٙٗحٓظؼَٔ حُٜ٘يٝم  -

ٓخؿ٤ي ٤ُذ، ٢ٛٝ ًَٗش أ٤ٌ٣َٓش ٗخٗجش 

 .9ُِٕٔٓٞحهغ ح٫كظَح٢ٟ، ك٢ ٓخٍّ آًحٍ 

ٝهغ حُٜ٘يٝم ًٌَٓس طلخْٛ ٓغ اٗي٣لٍٞ،  -

خٓزخص ك٢ أكي أًزَ ٓي١َ٣ حُٔٞحٛذ ٝحُٔ٘

َُ٘حء  ٤ُٕٞٛٓٔ9ٞٝى، ك٢ ٓخٍّ آًحٍ 

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٌُٖ  ٓٓٗكٜش ه٤ٔظٜخ 

اٗي٣لٍٞ حٗٔلزض ٖٓ ٛلوظٜخ ٓغ حٌُِٔٔش ك٢ 

أػوخد ٓوظَ حُٜلل٢ حُٔؼٞى١ ؿٔخٍ 
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 هخٗوـ٢.

 : 2ٕٔٓأٗ٘طش ػخّ  

أػِٖ حُٜ٘يٝم ػٖ حطلخم ٓغ ح٧ػ٬ّ  -

حُٔظش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُظ٘ـ٤َ حُٔظِ٘ٛخص 

َ ٤ٗٔخٕ ٖٓ حُؼخّ حُٔخ٢ٟ حُظَك٤ٜ٤ش ك٢ أر٣َ

٫كظظخف ٓظِ٘ٙ ك٢ ٓي٣٘ش حُوي٣ش حُظَك٤ٜ٤ش 

. ُْٝ طٌُ٘ق ٕٕٕٓرخُٔؼٞى٣ش رلٍِٞ 

 حُظلخ٤َٛ حُٔخ٤ُش.

حٗظَى حُٜ٘يٝم ٓغ ٓٔظؼ٣َٖٔ آه٣َٖ  -

ك٢ ٓخ٣ٞ أ٣خٍ ٖٓ حُؼخّ حُٔخ٢ٟ ٬ُٓظلٞحً 

رخُٔجش ك٢ أًٍٞ اٗلٔض، ًَٗش  7.9٘ػ٠ِ 

 ٖٖ.٘ حُؼوخٍحص حُل٘يه٤ش حُل٤َٔٗش، ٓوخرَ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ُْٝ ٣ؼُِٖ كـْ كٜش 

 حُٜ٘يٝم.

 : ٕٕٓٓحٗ٘طش ػخّ 

حطلن حُٜ٘يٝم ك٢ ٓزظٔزَ أ٣ٍِٞ ػ٠ِ  .ٔٔ

حٓظؼٔخٍ أًؼَ ٖٓ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ك٢ ًَٗش 

ٛ٘خػش ح٤ُٔخٍحص حٌَُٜرخث٤ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش 

 ٤ُٓٞي ٓٞطٍُٞ.

 

 

ًٕٞ حُٜ٘يٝم كٜش ؿ٤َ ٓؼِ٘ش  .ٕٔ

أهَ رو٤َِ كلٔذ ٖٓ هٔٔش رخُٔجش ك٢ 

ح٤ُٔخٍحص حٌَُٜرخث٤ش، ط٬ٔ ُٜ٘خػش 

كٔزٔخ أٍٝىطٚ ٣ٍٝظَُ ك٢ أؿٔطْ 

آد. ُْ ٣ؼِن حُٜ٘يٝم ػِ٘خ ػ٠ِ 

ط٣َٜلخص ٖٓ ا٣ِٕٞ ٓخٓي حَُث٤ْ 

حُظ٘ل١ٌ٤ ُظ٬ٔ رؤٕ حُٜ٘يٝم أريٟ 

ىػٔٚ ُٜلوش ٓلظِٔش ٩ُـخء اىٍحؽ 

 حًَُ٘ش.

 ،  حٓظَحط٤ـ٤ش حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُٔؼٞى١ طلض حُٔـَٜ-كوخثنحُٜٔيٍ :    

URٔTTٔhttps://ara.reuters.com/article/businessNews/idARAKCN  

 

 الاعزٕزبعبد :

ٝٓخ  7ٕٖٔٓٓ حُٞحٟق إٔ ٓوط٢ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُٔؼٞى٣ش هي حطوٌ ٜٗـخً ٓوظــِلخً ٌٓ٘ ػخّ  -ٔ

طزؼٜخ، رخطزخػٚ ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش ٫ طَحػ٢ ٓزيأ ح٠ٗ٫زخ١ حُٔخ٢ُ، ٫ٝ حُٜ٘ؾ حُظللظ٢ 

.  ٕٙٔٓ-٘ٔحُٔخرن ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش، ًٔخ٫ ٣ٌٖٔ ػيّٙ ٍى كؼَ ٧ُٓش ح٤ٜٗخٍ حُٔٞم حُ٘لط٢ 

ُظل٤َٔ ح٧ًؼَ ٓ٘طو٤ش ٣ٌٖٔ ٍىٙ ح٠ُ حُؼخَٓ ح٤ُٔخ٢ٓ ٝ حُظـ٤٤َحص حُظ٢ كِٜض ك٢ ُٝؼَ ح

َّٛ حُو٤خىس حُٔؼٞى٣ش، ٝح١ٌُ أىٟ حُى٣خى حُظيه٬ص ك٢ حطوخً حُوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝحُي٤َُ ٛٞ 

، ا٫ حٕ ًُي هي ُٝيّ ػـِحً ٓٔظَٔحً ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ٓغ ١َٕٖٓٓف ٓخ ٠ٔٔ٣ رَإ٣ش 

ٍٖ ػخّ ٣ٍظ٠خػق  رٞطخثَ ٓظٔخٍػش، ٝحُِـٞء ح٠ُ ح٫ٓٞحم حُي٤ُٝش ُظـط٤ش حُلخؿش ا٠ُ ى٣

ح٤ُُٔٞش ، ٓٔخ طَطذ ػ٠ِ ٌٛح ح٧ػَ ح٧ه٤َ حُى٣خى حُي٣ٖ حُوخٍؿ٢ ػ٠ِ حٌُِٔٔش ٝٛٞ ٓخ ُْ 

 ٣ليع ٌٓ٘ ػوٞى . 

https://ara.reuters.com/article/businessNews/idARAKCN1TT1UR
https://ara.reuters.com/article/businessNews/idARAKCN1TT1UR
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أٓخ حُ٘ـخكخص حُٔليٝىس حُظ٢ ٣َحٛخ رؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ٓظٔؼِش رظو٤َِ ٗٔزش ٓٔخٛٔش  -ٕ

٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ، ٠ٓٝخػلش ح٣٫َحىحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ٖٓ ك٤غ حُوطخع حُ٘لط٢ ك٢ حُ

حُو٤ٔش ٝ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ، كوي ًخٗض ػ٠ِ كٔخد ٣ُخىس ح٧ػزخء حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ح٫كَحى ٖٓ 

ٗخك٤ش كَٝ ٍّٓٞ ؿي٣يس ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص ح٣َ٠ُزش حُوخثٔش ٓؼَ ) ٣َٟزش حُو٤ٔش 

 % (. ٘ٔ% ح٠ُ ٘ح٠ُٔخكش ٖٓ 

(، كٖٔ ٗخك٤ش حُلًٞٔش ٝحُ٘لخك٤ش ٗـي PIFٓظؼٔخٍص حُؼخٓش )ٝك٤ٔخ ٣وٚ ٛ٘يٝم ح٫  -ٖ

إٔ ٛ٘خى ٟؼلخُ ٝحٟلخً ٍؿْ رؼٞ حُٔلخ٫ٝص، ٌٝٛح ٓخ طز٤٘ٚ أٗ٘طش حُٜ٘يٝم حُظ٢ ُْ 

-٣ٔ٘ظْ حٌُ٘ق ػٜ٘خ أٝ حُـخإٛخ ٖٓ حُطَف حُٔوخرَ ه٬ٍ طظزؼ٘خ ٌُٜٙ ح٧ٗ٘طش ُِٔيس 

ُٔلخًخس أىحء حُٜ٘يٝم ، ٖٝٓ ٗخك٤ش ح٧ىحء كٜ٘خى ٢ٔٗ ٝحٟق ك٢ ٓلخُٝش 2ٕٔٓ

ح٤ُٔخى١ حُٔؼٞى١ ُ٘ظ٤َٙ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُوط١َ اً ٣ٔظخُ ٌٛح ح٧ه٤َ رؤىحء ػخ٢ُ 

٢ٜ٘ٓٝ ٣ظٔؼَ ك٢ حهظ٘خٛٚ ُِلَٙ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ حُوخٍؽ ٝط٣ٞ٘غ ٓللظظٚ 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٌُٖ حُزٕٞ ٓخ ُحٍ ٗخٓؼخً ر٤ٜ٘ٔخ. ًٌُي كخٕ ح٫ىحٍس حُوخثٔش ػ٠ِ حُٜ٘يٝم 

ؼٞى١ طلخٍٝ ٓلخًخس أكي أهٟٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٩ٓخٍحط٤ش ) ؿٜخُ أرٞ ح٤ُٔخى١ حُٔ

( ك٢ ٣ُخىس أُٛٞٚ ٝ ط٣ٞ٘ؼٜخ ٝى٤َُ ًُي ٓخ هخٓض رٚ ٓخٓخ ٖٓ  ADIAظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ُِٜ٘يٝم ٣ُِخىس ٓٞؿٞىحطٚ ٝطل٤ٖٔ ٍٛٞطٚ ٖٓ ه٬ٍ ٍكغ  ٟٓٗن 

 خ أ٠٣خً .طَط٤زٚ ػخ٤ُٔخً ، ٌُٖٝ ٓخ ُحٍ حُزٕٞ ٗخٓؼخً ر٤ٜ٘ٔ

أه٤َحً ٣زو٠ كن ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٜٓيىحً ك٢ ػَٝحطٜخ حُلخ٤ُش ٓخُْ ٣ٌٖ ٛ٘خى كًٞٔش كو٤و٤ش  -ٗ

ٝٗلخك٤ش ك٢ ػَٝ حُ٘٘خ١خص ٝحُٜلوخص ٝؿيٝحٛخ ح٫هظٜخى٣ش حُلو٤و٤ش ُِٔٞح١ٖ 

 ٝح٫هظٜخى حُٔؼٞى١ ػ٠ِ كيٍ ٓٞحء. 

  

 اٌزٛط١بد : 

ٖٓ هزَ حُٔئٓٔخص حُل٤ٌٓٞش  حطخكش حُز٤خٗخص حُلو٤و٤ش ٝرٍٜٞس ٗلخكش ُِٔٞح٤٘١ٖ -ٔ

حُٔوظٜش، ٝػيّ ح٫ًـظـلخء رَ٘٘ ٓؼِٞٓخص ٓطل٤ش، ٌٛح ٖٓ ؿخٗذ. ٖٝٓ ؿخٗذ آهَ، 

طؼي حُظٞػ٤ش حُؼخٓش ُِٔٞح٤٘١ٖ ٖٓ ه٬ٍ ٓ٘ظٔخص حُٔـظٔغ حُٔي٢ٗ ٝحُٔئٓٔخص 

ح٫ػ٤ٓ٬ش رلوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ك٢ حُؼَٝحص حُ٘خٟزش ٝطلو٤ن ًلخءس اىحٍطٜخ ٖٓ حُٜٔخّ 

 ُٜخ. حَُث٤ٔش

ٍر٢ أٗ٘طش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش رلؼخ٤ُخص ح٫هظٜخىحص حُٔل٤ِش ٝهطخػخطٜخ ح٧ٓخ٤ٓش، اً  -ٕ

٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ رٔؼخرش ٍحكؼش ٓخ٤ُش ٌُٜٙ ح٫هظٜخىحص ح٣َُؼ٤ش ك٢ ٓ٘ٞحص ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش 

 ٝح٫هظٜخى٣ش .

 حُلَٜ ك٢ حُلٔخرخص ٝح٧ٍٛٞ ح٧ؿ٘ز٤ش ر٤ٖ ًَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش -ٖ

ٍَ ٜٓ٘خ ٣ؼي ًٌُي ٖٓ ١َٝٗ حُلًٞٔش.  ٩ػطخء ٍٛٞس كو٤و٤ش ػٖ ٓٞهق ً

إ اىحٍس حٍُٔٞحى حُ٘خٟزش ٓؼَ حُؼَٝس حُ٘لط٤ش ٝ حُـخُ ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ ٫ ٣و٠غ  -ٗ

ُظيه٬ص ٤ٓخ٤ٓش ٧ٕ ًُي ٣ٌٕٞ ػ٠ِ كٔخد حٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش، ًٌُي كبٕ حٓظويحّ 

٫ٓظَٟخء حُٔٞح٤٘١ٖ ٖٓ هزَ ًزخٍ  ح٫ٗلخم حُؼخّ ُِظٞٓغ ك٢ حُظٞظ٤ق رخُوطخع حُؼخّ

ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ٤ِٓو٢ رظزؼخصٍ ػو٤ِش ػ٠ِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٣َٝكغ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص حُي٣ٖ حُؼخّ 

ٝأػزخثٚ، ٖٝٓ رؼيٛخ ٣ُٞي طزؼخص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ٌٝٛح ٌَٗ ٖٓ أٌٗخٍ 

ظوٌ ح٫ه٬ٍ ك٢ ٓزيأ حُظ٠خٖٓ ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ٣ـذ َٓحػخطٚ ٝح٫ُظلخص ا٤ُٚ ٖٓ هزَ ٓ

حُوَحٍ ح٤ُٔخ٢ٓ ٝح٫هظٜخى١ ك٢ حُيٍٝ ح٣َُؼ٤ش رٍٜٞس ػخٓش، ٝحٌُِٔٔش حُٔؼٞى٣ش 

رٍٜٞس هخٛش ٝح٧هٌ ٝحُظؤ٤ًي ػ٠ِ ٓزيأ كَٜ حُِٔطخص ٝكًٞٔش حُٔئٓٔخص 

 حُل٤ٌٓٞش. 
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 اٌّظبدس : 

حٝىح٣زَ ىحّ،ٝػيٗخٕ ٍِٓحػ٢ ،ٝٛخٕ كخٕ ىٍ ٍٕٛٞ، حهظٜخى٣خص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش  -ٔ

 .ٓٙ(، ٕٙٓٔٓٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ،:  .D.Cح٤ُٔخٓخص( ،) ٝحٗ٘طٖ ) ه٠خ٣خ ُٜ٘خع 

ىُٝش ٖٓ أػ٠خء ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ رخ٩ٟخكش ا٠ُ  ٖٕطظؤُق ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٢ُٝ ٖٓ  -ٕ

ػ٬ػش رِيحٕ ٖٓ أػ٠خء ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش ك٢ ح٤ُٔيحٕ ح٫هظٜخى١، ٝحُز٘ي حُي٢ُٝ، 

 طٔخٍّ ػِٜٔخ ًَٔحهز٤ٖ ىحث٤ٖٔ.

أٝىح٣زَ ىحّ ٝ ػيٗخٕ ٍِٓحػ٢، ٝٛخٕ كخٕ ىٍٍٕٛٞ ، حهظٜخى٣خص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس    -ٖ

 .ٓٙح٤ُٔخى٣ش ) ه٠خ٣خ ُٜ٘خع ح٤ُٔخٓخص(،ٜٓيٍٓخرن، ٙ

          ٓخؿي ػزي الله ح٤ُ٘ٔق، ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝىٍٝٛخ ك٢ اىحٍس حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش،   -ٗ

، 7ٗ، حُؼيى  ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤شًَِٝٓ ) ُز٘خٕ :ٓـِش " رلٞع حهظٜخى٣ش ػَر٤ش " 

 .ٖٙ(، ٙ ٤ٕٛٓٓ2ق 

٤ٕٓٔٞ ؿٕٞٗٔٞ ، ٛؼٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝحص ح٤ُٔخى٣ش ، ٓـِش حُظ٣َٞٔ ٝحُظ٤ٔ٘ش، ٛ٘يٝم    -٘

 .ٙ٘، ٙ 7ٕٓٓحُ٘وي حُي٢ُٝ، ٓزظٔزَ/  أ٣ٍِٞ، 

 -7.ٔٙ، ٜٓيٍ ٓخرنحٝىح٣زَ ىحّ،ٝػيٗخٕ ٍِٓحػ٢ ،ٝٛخٕ كخٕ ىٍ ٍٕٛٞ،    -ٙ

  . 2ٙٛ٘خى٣ن ، ٙ ٓخؿي ػزي الله ح٤ُ٘ٔق،  -7

9- 
9- 

ٓخ٤ٛش كًٞٔش حًَُ٘خص ، ، أ.ى.ٛخْٗ ٠ٍٓخٕ حُـِحث١َ ى.ك٤ٖٔ ػزي حُوخىٍ ٓؼَٝف  

   -www.iasj.net.    ٘ٙ 2ٕٓٓ حُٔـِي حُٔخرغ ،  ٕ٘)ٓـِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش، حُؼيى

ى.ػَٔٝ ٛ٘خّ ٓلٔي، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝططٍٞحطٜٔخ حُلي٣ؼش ، )رـيحى: ٌٓظذ   -2

 .ٕٕٕ( 7ٕٙٔٓحُؼَحم، 

ح٧ًزَ ك٢ طخ٣ٍن حُز٬ى ، ٛل٤لش حَُ٘م  2ٕٔٓحُٔؼٞى٣ش   ٗـخع حُزو٢ٔ، ٤ِٓح٤ٗش   -ٓٔ

ٓـ ٍهْ حُؼيى ]  9ٕٔٓى٣ٔٔزَ  2ٔ -ٛـ  َٜٓٗٗٔٗ ٍر٤غ حُؼخ٢ٗ  ٓٔ -ح٢ٓٝ٧ ، ح٧ٍرؼخء 

ٖٔٗٙٔ. ]  

ط٤ِ٣َٕٞ  ٖٕ.9ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُؼخ٤ُٔش طٞحؿٚ "ًٍٞٝٗخ" رـ هخُي حُٔ٘٘خ١ٝ،    -ٔٔ
ح٤ُُٔٞش ح٠ُؤش طؼُِ هيٍحص حُلٌٞٓخص ػ٠ِ طـخُٝ ٛيٓش حُـخثلش  ى٫ٍٝ ، 

ٕٖٔ72ٙhttps://www.independentarabia.com/node/  

ٕٔ-    Al Jazeera : Saudi Arabia moved 0ٗٓbn in reserves to 

-arabia-https://www.aljazeera.com/ajimpact/saudisovereign fund 

.htmlٕٕٓٓ٘2ٕٕٕ9ٖٓ2ٓ7-fund-sovereign-reserves-bnٗٓ-moved 

ٖٔ-  Joshua Aizenman & Reuven Glick    , SOVEREIGN WEALTH 

FUNDS: STYLIZED FACTS ABOUT THEIR DETERMINANTS 

AND GOVERNANCE, NBER WORKING PAPER SERIES, 

Working Paper ٕٔٗ٘ٙ, December ٕٓٓ9, p.ٕٙ. 

ٕٔٗ٘ٙhttp://www.nber.org/papers/w 

 

 

  

https://www.independentarabia.com/node/123796
https://www.independentarabia.com/node/123796
https://www.aljazeera.com/ajimpact/saudi-arabia-moved-40bn-reserves-sovereign-fund-200529222830907.html
https://www.aljazeera.com/ajimpact/saudi-arabia-moved-40bn-reserves-sovereign-fund-200529222830907.html
http://www.nber.org/papers/w14562
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 اٌّب١ٌخ اٌّزؼضشح 
 الاعزبر اٌّغبػذ اٌذوزٛس                           الاعزبر اٌّغبػذ اٌذوزٛس

 ؽ١ذس ػجذاٌؾغ١ٓ ؽ١ّذ اٌّغزٛفٟ                      الاء شّظ الله ٔٛس الله

 اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ –خ الاداسح ٚالالزظبد ِشوض اٌّغزٕظش٠خ ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخ     و١ٍ

 لغُ اٌّؾبعجخ                                        لغُ اٌذساعبد الالزظبد٠خ                           

 Haider Abdulhussein Hameed ALMustawfiy  

Dr.haider.almustawfi@uomustansiriyah.edu.iq   

  dr_alaa_sh@uomustansiriyah.edu.iqAlaa Shamsallah Noorullah /  

 : اٌّغزخٍض 

ٓغ طِح٣ي طٌِلش حُظٜي١ ٬ُُٓخص حَُحٛ٘ش ٝحػزخثٜخ ػ٠ِ ٓٞحُٗخص حُيٍٝ حُظ٢ ُْ طظؼخف ٖٓ    

، ٝطزؼخطٜخ ٖٓ حٗولخٝ ك٢ ٓؼي٫ص  9ٕٓٓحػخٍ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ حٗيُؼض ك٢ ػخّ 

حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝطَحؿغ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حُظـخٍس ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُظ٢ ُْ طؼي حريح ُٔظٞٓطخص ٓخ هزَ 

٫ُٓش حُٔخ٤ُش ، رخص ٣٘ظَ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًٔؼ٤ٖ ُِٔٔخٗيحص حُؼخؿِش ، كٞكوخ ُز٤خٗخص ٓؼٜي ح

ٛ٘يٝهخ ٤ٓخى٣خ كٍٞ  92، ٛ٘خى  ٕٕٓٓٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُٜخىٍ ك٢ ٓخٍّ )حًحٍ( 

ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رٔخ  ٘.9حُؼخُْ طٔظلًٞ كخ٤ُخ ػ٠ِ ٓخ ٣ِ٣ي ػ٠ِ 

 % ٖٓ حؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُؼخ٢ُٔ . َٓٔد ٖٓ ٣و

ٝطٔظؼَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن حٓٞحُٜخ ك٢ ٓـٔٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًخْٜٓ    

حًَُ٘خص ٝحُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ، ًٔخ حٛزلض ٖٓ حَُٝحكي حُٜٔٔش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ حُٔزخَٗ 

وش ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش حُٜخىٍس ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُٔئ٢ٔٓ ٣ٞ١َ ح٫ؿَ ، ًٔخ ػُٞض ػ٤ِٜخ ٝػ٤

ػٖ ح٫ْٓ حُٔظليس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش ٖٓ ه٬ٍ طو٤ٜٚ  ٕ٘ٔٓك٢ ٤ُٞ٣ٞ )طُٔٞ( 

ٗٔزش ٖٓ ٓلخكظٜخ ُِظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٫ؿَ ك٢ َٓ٘ٝػخص حُز٤٘ش ح٫ٓخ٤ٓش . ُٝـخص حُيٍٝ ٖٓ هزَ 

ًٔخ ٣ليع ح٫ٕ ( ٓغ حٗولخٝ حٓؼخٍ ُٜ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حٝهخص طوِذ حٓؼخٍ حُِٔغ ح٤ُٝ٫ش ) 

حُ٘ل٢ ُظؼ٤ٖ ٓٞحُٗخص حُيٍٝ ك٢ طِز٤ش حكظ٤خؿخص ح٫ٗلخم حُؼخّ حُؼخؿَ ، كٞكوخ ُٔـِش " كٍٞطٖ٘ " 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٛ٘يٝهٜخ ح٤ُٔخى١ ٝٛٞ  7ٖحػِ٘ض ح٣َُٝ٘ؾ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ػٖ ٓلذ 

ٌح ح٫ؿَحء رخُٔلذ ٖٓ ه٬ٍ حُٜ٘يٝم ح٫ًزَ ػخ٤ُٔخ ، حً طظـخُٝ حُٛٞٚ ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ٣ٝؼي ٛ

ػ٤ِٔش ط٤٤َٔ حٍٛٞ ُظٔخٗي ٓظطِزخص حُظؼخَٓ ٓغ طؼي٣خص ح٫ُٓش حُٜل٤ش حُظ٢ طِحٖٓ ٓؼٜخ 

% ُْٝ طٌل٢ ٓٙحٗولخٝ كخى ك٢ ٓؼَ حُ٘ل٢ طٔزذ ك٢ طَحؿغ طيكوخص حُيُٝش حُ٘وي٣ش رٔخ ٣ظـخُٝ 

٢ ٓي كـٞحطٜخ . ػٞحثي حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم ٝح٣َحىحص حُيُٝش ح٤ُٔخى٣ش ح٫هَٟ ًخ٠َُحثذ ك

ًٌُي طي٣َ ًَ ٖٓ ٓ٘ـخكٍٞح ٝح٤ُٜٖ ٤ٍٓٝٝخ ٛ٘خى٣ن ٓٔخػِش ًحص ُٕٝ ًز٤َ ٣ويٍ كـٜٔخ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ، ًٌُٝي حٓٔض ًَ ٖٓ حُظ٢ِ٤٘ ٝك٬٣ِٝ٘ ٤ٛجخص ٖٓ ٌٛح حُ٘ٞع .  ٓٓٔروَحرش 

٣َٟٝ ٓؼظْ حُوزَحء حٕ ظٍٜٞ طِي حُٜ٘خى٣ن ٝىٍٝٛخ حُؼخ٢ُٔ ٓئَٗ ح٣ـخر٢ ك٢ ػخُْ حٓٞحم    

حُٔخٍ ، كؼ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٓخٍػض طِي حُٜ٘خى٣ن ح٠ُ ٟن ح٫ٓٞحٍ ك٢ ر٤٘ش ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ 

ك٤ٔخ كَ ٓؼظْ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ حُٔٞم ح٤ٌ٣َٓ٫ش ؿَحء حُٔوخٝف حُٔظَحكوش ٓغ حكظٔخٍ طؼَٝ 

ًُي ح٫هظٜخى ًَُِٞى ٝح٫ٌٗٔخٕ ، ٝط٤َ٘ ىٍحٓخص " ٓظخٗيٍى ط٘خٍطَى " ح٠ُ حٕ كـْ ح٫ٓٞحٍ 

mailto:Dr.haider.almustawfi@uomustansiriyah.edu.iq
mailto:Dr.haider.almustawfi@uomustansiriyah.edu.iq
mailto:dr_alaa_sh@uomustansiriyah.edu.iq
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ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ، ك٤ٔخ طويٍ"  ٗ.ٖٔظٔظٌِٜخ طِي حُٜ٘خى٣ن ه٬ٍ ػوي ٖٓ حُِٖٓ ٓظظـخُٝ حُظ٢ ٓ

 ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ . ٘.7ٍٔٓٞؿخٕ ٓظخ٢ِٗ " حٕ طزِؾ حُٔٞؿٞىحص 

ٝٛ٘خى حهَحٍ ٝحٓغ رخٕ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش ٢ٛ حُٓش ٤ُٓٞش ك٢ ؿَٞٛٛخ ٝحٗٚ ٫    

حٕ كخُٝض ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َ٤ٓ٫ش حُوخء ٓٔئ٤ُٝش ٓٔئ٤ُٝش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٤ٜخ كظ٠ ٝ

ح٫ُٓش رط٣َوش ؿ٤َ ٓزخَٗس ػ٠ِ ح٫هظٜخىحص حُ٘لط٤ش ٝح٣ٞ٤ٓ٫ش ك٤غ حطٜٔض ٌٛٙ حُيٍٝ رظؼ٤ٔن 

ٌِٓ٘ش حهظ٬ٍ ٓٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص حُي٤ُٝش رخٓظويحٜٓخ ُِلٞحثٞ حُظـخ٣ٍش حُظ٢ كووظٜخ ك٢ 

وي ح٫ؿ٘ز٢ ٝحكَح١ٜخ ك٢ طوزَ ح٫هطخٍ ٝحُزلغ ػٖ ٓ٘ٞحص ح٫ُىٛخٍ ٣ُِخىس حكظ٤خ١خطٜخ ٖٓ حُ٘

حُؼخثي ، ٖٓ ٛ٘خ ؿخءص ح٤ٔٛش حُزلغ ك٢ ىٍحٓش  ٤ًق ٓخٛٔض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حػخىس 

ٍِٓٔش حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔظؼؼَس كل٢ ظَف ٓظش حَٜٗ حٓظؼَٔص ك٤ٜخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٓخ 

٤ُش حُـَر٤ش ٫ُٞٝ طيهِٜخ ًخٕ ٣ٌٖٔ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ك٢ ٍحٓٔخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ 7ٙ.9ٖه٤ٔظٚ 

ُِوطَ حٕ ٣ٌٕٞ حًؼَ ح٤ٔٛش ك٤غ حٛزلض حُٜ٘خى٣ن حُوخٛش ٝٛ٘خى٣ن ح٠ُٔخٍرش ٍٝحٓٔخٍ 

حُٔوخ١َس طؼخ٢ٗ ٖٓ ٗوٚ كخىف ك٢ ح٤ُُٔٞش ٓٔخ ؿؼَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طوّٞ رظٞك٤َ ؿِء ٖٓ 

 ٌٛٙ ح٤ُُٔٞش . 

خ حٕ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حٓلَص ٝهي طَٞٛ حُزلغ ح٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٫ٓظ٘ظخؿخص حٜٛٔ   

ػ٠ِ حُوخء ح٣ُِٔي ٖٓ ح٠ُٞء ٝح٫ٛظٔخّ رخُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ٝػ٠ِ ٌٓخٗظٜخ حُٔظ٘خ٤ٓش ك٢ حُ٘ظخّ 

حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٝرخ٫هٚ ك٢ ىٍٝ حُؼخُْ حُؼخُغ رخَُؿْ ٖٓ حُظِحٓخطٜخ ٝٓٔئ٤ُٝخطٜخ حُؼخ٤ُٔش ك٢ٜ 

رِيحٜٗخ ح٤ِٛ٫ش ، ًٔخ ح٠ٛٝ حُزلغ ح٠ُ ٓٔئُٝش رٌَ٘ حًزَ ػٖ ىػْ ٤َٔٓس حُظ٤ٔ٘ش ك٢ 

ٍَٟٝس طِح٣ي حُيُٝش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُٔزخَٗ رٔخ ٣ظـخُٝ ىٍٝٛخ ًَٔ٘ع ٍٝه٤ذ ُٝٔخ 

ًخٗض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن حكي حًٍع حُيُٝش ك٣ِ٤ٔي ًُي ح٤ٔٛظٜخ ك٢ ٌٛح حُ٘خٕ ٓغ طِح٣ي ُٝٞؽ 

حىحٍس حُي٣ٕٞ ػخ٤ُٔخ ٝطلي٣خطٜخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٫ٓٞحم حُي٣ٕٞ حُي٤ُٝش ٓوَٟش ٝٓوظَٟش كخٕ 

٣ـذ حهٌٛخ ك٢ ح٫ػظزخٍ هخٛش ٓغ ٣ُخىس حكظٔخ٫ص حُظؼؼَ ٝحػخىس حُـيُٝش ك٢ ظَ طزؼخص 

ح٫ُٓش حُٜل٤ش ٝحًَُٞى ٝٓيٟ هيٍس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُظؼخَٓ ٓؼٜخ ، ٓٔخٍحص ٓٔظوزِٜخ 

 ؿ٤َ ٓٔزٞهش. ٝحٓظؼٔخٍحطٜخ ك٢ ػَٜ طظؼَٝ ك٤ٚ ح٫ْٓ ٤ُْٝ ػَٝحطٜخ كلٔذ ُظلي٣خص 

: حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ، ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ،  حٌُِٔخص حُٔلظخك٤ش

 ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ، حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔظؼؼَس . 

Contribution of Sovereign Funds to Recapitalizing Troubled 

Financial Institutions 
 

ABSTRACT : 

With the increasing cost of dealing with the current crises and their 

burdens on the budgets of countries that have not recovered from the 

effects of the global financial crisis that erupted in ٕٓٓ9, and its 

consequences, including a decrease in economic growth rates and a 

decline in trade and investment levels that were never returned to the 

averages before the financial crisis, sovereign funds are now being 

considered As an aid to immediate support, according to data from the 

Institute of Sovereign Wealth Funds issued in March ٕٕٓٓ, there are 92 

sovereign funds around the world that currently hold more than $ 9.٘ 
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trillion in financial and investment assets, nearly ٔٓ4 of global gross 

product. 

   These funds invest their money in a variety of financial and 

investment assets, such as company shares and government bonds, and 

have also become important tributaries for foreign direct investment and 

long-term institutional investment, and the sustainable development 

financing document issued in July ٕٓٔ٘ by the United Nations to 

finance sustainable development programs By allocating a percentage 

of its portfolios to long-term financing in infrastructure projects. 

Countries previously resorted to their sovereign funds in times of 

fluctuating commodity prices (as is happening now) with low oil prices 

to help countries ‘budgets meet urgent public spending needs. 

According to" Fortune "magazine, Norway, for example, announced the 

withdrawal of $ ٖ7 billion from its sovereign fund, which is The fund is 

the largest in the world, as its assets exceed a trillion dollars, and this 

procedure is promised to withdraw through the process of liquidating 

assets to support the requirements of dealing with the infringements of 

the health crisis that coincided with a sharp drop in the price of oil that 

caused a decline in the state's cash flows by more than ٙٓ4 and the 

returns of the Fund's investments and state revenues were insufficient. 

The other sovereign, like taxes, to fill their gaps. Singapore, China, and 

Russia also run similar funds with a large weight estimated at nearly $ 

ٔٓٓ billion, and Chile and Venezuela have also established bodies of 

this kind. 

   Most experts believe that the emergence of these funds and their 

global role is a positive indicator in the world of financial markets. For 

example, these funds rushed to pump money into the structure of the US 

economy, while most investors fled the US market due to the concerns 

associated with the possibility of that economy being exposed to 

recession and deflation, studies indicate. Standard Chartered indicated 

that the amount of money that these funds will have within a decade 

will exceed ٖٔ.ٗ trillion dollars, while Morgan Stanley estimates that 

the assets will reach ٔ7.٘ trillion dollars. 

   There is a widespread recognition that the current global financial 

crisis is essentially a liquidity crisis and that sovereign funds have no 

responsibility in it even if the United States of America tried to 

indirectly blame the crisis on the oil and Asian economies, as it accused 

these countries of deepening the problem of imbalance of international 

balance of payments by using the trade surpluses that they achieved. In 

the boom years, to increase their foreign exchange reserves and their 
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excessive acceptance of risks and search for returns, hence the 

importance of research into studying how sovereign funds contributed 

to recapitalizing stalled financial institutions. Within six months, 

sovereign funds invested $ 7ٙ.9ٖ billion in the capital of financial 

institutions. Had it not been for its intervention, the risk would have 

been more important, as private funds, speculative funds, and risk 

capital were suffering from a severe shortage of liquidity, which made 

sovereign funds provide part of this liquidity. 

   The research reached a set of conclusions, the most important of 

which is that the global financial crisis has resulted in shedding more 

light and interest in sovereign funds, and on their growing position in 

the global financial system, especially in the third world countries, 

despite their global commitments and responsibilities, as they are more 

responsible for supporting the development process in their countries of 

origin. , The research also recommended the need for the state to 

increase in direct economic activity beyond its role as a legislator and 

watchdog, and since these funds are one of the arms of the state, this 

will increase their importance in this regard with the increasing access 

of sovereign funds to the international debt markets as lenders and 

borrowers, the global debt management and its challenges must be 

taken into particular consideration. With the increase in the possibilities 

of default and rescheduling in light of the consequences of the health 

crisis and recession and the ability of sovereign funds to deal with them, 

the paths of their future and their investments in an era in which nations, 

not just their wealth, are exposed to unprecedented challenges. 

Key words: sovereign funds, economic stability, global financial crisis, 

the International Monetary Fund, troubled financial institutions. 

 

 Introductionاٌّمذِخ ...   

طؼخ٢ٗ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ٝهخٛش ٜٓ٘خ ىٍٝ حُؼخُْ حُؼخُغ ٖٓ طٌرٌرخص ٝطوز٢ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش    

ٌٛح  ح٫هظٜخى٣ش رخَُؿْ ٖٓ حٓظ٬ًٜخ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔٞحٍى حُٔل٤ِش ٝهخٛش ٜٓ٘خ حُ٘ل٢ ، ٖٝٓ

حُٔ٘طِن هخٓض حٌُؼ٤َ ٖٓ ٌٛٙ حُيٍٝ ػ٠ِ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ه٬ٍ حٓظليحع ح٤ُخص 

ط٣َٞٔ ؿي٣يس ٝٓٔظيحٓش ريح٣ش ٖٓ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ هخٍؿ٤ش ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

ك٤غ هخٓض ٓؼظْ ٌٛٙ حُيٍٝ ٫ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن هخٛش رـ٤ش حُوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

ؼخٍ حُ٘ل٢ ػٖ ٣َ١ن حىهخٍٛخ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ حٝ حٓظويحٜٓخ ك٢ ط٣َٞٔ ٓوظِق ه٬ٍ حٍطلخع حٓ

٤ٓخٓخطٜخ ، ٍٝؿْ طزخ٣ٖ حٓزخد ٝحٛيحف ٝكظَحص حٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ رِي ٫هَ ح٠ُ حٜٗخ 

طظ٤ِٔ رٌٜٞٗخ ًحص حىحس ط٣َٞٔ ؿي٣يس ٝري٣ِش ػٖ حىٝحص طو٤ِي٣ش حُٔٔظويٓش ك٢ ط٣َٞٔ حهظٜخى٣خص 

ى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُظول٤ق ٖٓ كيس ح٫ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ ك٤غ ػِٔض ٛ٘خ

ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ هخٛش ك٢ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُظ٢ حظَٜص كؼخ٤ُظٜخ ك٢ ُؼذ ىٍٝ ػخ٢ُٔ 
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ًٔئَٗ ح٣ـخر٢ ك٢ حٓٞحم حُٔخٍ ، ٖٝٓ ه٬ٍ رلؼ٘خ ٌٛح ٗلخٍٝ حرَحُ ح٤ٔٛش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

 ٛخ ك٢ ط٣َٞٔ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘لط٤ش . ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝىٍٝ

 

 First: Research methodology ....                         اٚلا : ِٕٙغ١خ اٌجؾش 

 Research    problem                                                          ِشىٍخ اٌجؾش :-1

طٌٖٔ ٌِٓ٘ش حُزلغ ك٢ ػيّ حىٍحى ح٤ٔٛش  ٝىٍٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ      

 ح٫هظٜخى١ ك٢ ظَ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش حَُحٛ٘ش . 

 Research Importanceا١ّ٘خ اٌجؾش: -2

٣ٔظٔي حُزلغ ح٤ٔٛظٚ ٖٓ حُيٍٝ حٌُز٤َ ح١ٌُ طِؼزٚ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىػْ حُ٘ٔٞ      

 ش ح٫هظٜخى٣ش ٝطلو٤ن ٓٔظ٣ٞخص ػخ٤ُش ٖٓ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ هخٛش ك٢ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٝحُظ٤ٔ٘

 Research Aimsا٘ذاف اٌجؾش : -3

 ٣ٜيف حُزلغ ح٠ُ طلو٤ن ح٫ٛيحف حُظخ٤ُش :   

 حُظؼَف ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. -

 حُيٝحكغ ٝحُـَٝ ح١ٌُ حٗ٘خص ٖٓ حؿِٚ . -

 ح٫ٓزخد ٝحُؼٞحَٓ ٝح٤ُ٫خص ح٫هظٜخى٣ش حُٔظزؼش ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ . -

 Second: Sovereign Fund Growth Factorsػخ٤ٗخ : ػٞحَٓ ٗٔٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش : 

ٗ٘خص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخىس ٓؼظٔيس ػ٠ِ كخثٞ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص حٝ ػ٤ِٔخص    

حٝ ػخثيحص حُوٜوٜش حٝ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش حٝ ًَ ٌٛٙ حُٔٞحٍى  حُ٘وي ح٫ؿ٘ز٢ ح٤َُٔٓش

ٓـظٔؼش ، حٓخ ح٫ٍٛٞ حُٔٔظزؼيس ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ٜ طظ٠ٖٔ حكظ٤خ١خص حُ٘وي 

ح٫ؿ٘ز٢ حُظ٢ طلظلع رٜخ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ٫ؿَحٝ طو٤ِي٣ش ٓظؼِوش ر٤ِٔحٕ حُٔيكٞػخص ح٤ُٔخ٤ٓش 

حًُِٔٔٞش ُِيُٝش رٔلٜٜٞٓخ حُظو٤ِي١ حٝ ٛ٘خى٣ن طوخػي ٓٞظل٢  حُ٘وي٣ش حٝ حٓٞحٍ حُٔئٓٔخص

 (  . ٖٓ:  ٕٗٔٓحُلٌٞٓش حٝ ح٫ٍٛٞ حُظ٢ طيحٍ ُٜخُق ح٫كَحى ) حُٔؼ٢٘٤ ، ٝٝحػن ، 

حٕ طلي٣ي ُٕٝ ٝٓيٟ طخػ٤َ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٣ظطِذ حؿَحء    

٤ُخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ، حً ٣ظـخُٝ حُلـْ رؼٞ حُٔوخٍٗخص حُي٤ُٝش ٓغ رؼٞ ح٫ؿٔخ

ط٤َُٕٞ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ ر٤٘ٔخ ٣زِؾ حُ٘خطؾ  ٖح٫ؿٔخ٢ُ َُإّٝ حٓٞحٍ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

ط٤َُٕٞ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٝطويٍ حُو٤ٔش ح٫ؿٔخ٤ُش ٬ٍُٝحم  ٕٔحُٔل٢ِ حُوخّ ٬ُهظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ 

 ٢٘ٓ " حىٝحص حُي٣ٖ ٝحىٝحص كوٞم ح٤ٌُِٔش " ر٘لٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخُٔ

ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ، ٝك٢ ٟٞء ٌٛٙ حُٔوخٍٗخص ٣ظ٠ق حٕ حؿٔخ٢ُ ٍإّٝ حٓٞحٍ ػٌٙ حُٜ٘خى٣ن 

٣ؼظزَ ٓزِـخ ًز٤َح ٌُٝ٘ٚ ٤ُْ ٟؤخ ، ر٤ي حٗٚ ٓزِؾ ًز٤َ ٗٔز٤خ حًح ٓخ هٍٕٞ رلـْ رؼٞ حٓٞحم 

٬ٍُٝحم حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ حٓٞحم حُيٍٝ  حُٔخٍ ك٢ حُيٍٝ حُ٘خٗجش ك٤غ طزِؾ حُو٤ٔش ح٫ؿٔخ٤ُش

ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ٝٛٞ طو٣َزخ ٗح٫ك٣َو٤ش ٝحَُ٘م ح٢ٓٝ٫ ٝحُيٍٝ ح٫ٍٝٝر٤ش حُ٘خٗجش ٓـظٔؼش ٗلٞ 

كـْ ٗلْ ٓـٔٞػش ىٍٝ ح٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش ٌُٖ ٓغ طٞهغ رِٞؽ حؿٔخ٢ُ ٍإّٝ حٓٞحٍ ٌٛٙ 

ٖٓ حؿٔخ٢ُ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  %ٓٔٝرٔخ ٗٔزظٚ  ٕ٘ٔٓط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ رلٍِٞ ػخّ  ٕٔحُٜ٘خى٣ن 

 (  . ٔٙ:  ٕٙٔٓك٢ حُؼخُْ ) رٖ ػٞح٢ُ ، 

طؼظزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ظخَٛس ٤ُٔض رخُـي٣يس ػ٠ِ حُٔخكش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ، كظ٠ ٝحٕ    

ػَكض ٗٔٞح ٣َٓؼخ ك٢ ٜٗخ٣ش حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ٝريح٣خص ح٫ُل٤ش حُؼخُؼش ، ك٤غ طؼٞى ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

،  2ُٖ٘ٔؼ٣َٖ٘ ػ٘يٓخ حٗ٘خص ىُٝش ح٣ٌُٞض ٤ٛخس ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ٓ٘ش ح٠ُ ه٤٘٤ٔٔخص حُوَٕ ح

٤ُظٞح٠ُ حػَ ًُي ك٢ حُٔزؼ٤٘٤خص ٝٓخ رؼيٛخ ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن حهَٟ ك٢ ٓ٘ـخكٍٞس ٝح٫ٓخٍحص 

 ٛ٘يٝهخ .  ٖ٘ح٠ُ  9ٕٓٓحُؼَر٤ش حُٔظليس كظ٠ ِٝٛض ك٢ ٓ٘ظٜق ٓ٘ش 
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ٜٗخ " ٛ٘خى٣ن حٝ طَط٤زخص ٬ُٓظؼٔخٍ ٣ٝؼَف ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ح   

ًحص ؿَٝ هخٙ طٌِٜٔخ حُلٌٞٓش حُؼخٓش ، ٝط٘٘ت حُلٌٞٓش حُؼخٓش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

٫ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٤ًِش ، ٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن طلظلع رخ٫ٍٛٞ حٝ طظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ حٝ حىحٍطٜخ ُظلو٤ن 

ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حٛيحف ٓخ٤ُش ، ٓٔظويٓش ك٢ ًُي حٓظَحط٤ـ٤خص حٓظؼٔخ٣ٍش طظ٠ٖٔ ح٫

 (  .  ٗٗ:  ٕٔٔٓح٫ؿ٘ز٤ش ) حُٔـَر٢ ، 

 ك٤غ ٣ظْ ط٤ٜ٘ق حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طزؼخ ح٠ُ ٜٓخىٍ ىهِٜخ ح٠ُ :    

 اٌظٕبد٠ك اٌٌّّٛخ ػٓ ؽش٠ك ػٛائذ اٌّٛاد الا١ٌٚخ : -1

٢ٛ ٛ٘خى٣ن طٌٜٞٗخ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِٔٞحى ح٤ُٝ٫ش ٝحٓخٓخ حُ٘لط٤ش ، ًُي حٗٚ ططَف حٓخّ ٌٛٙ   

حُيٍٝ حٌٗخ٤ُش ٝط٤َس حٓظـ٬ٍ ٌٛٙ حُٔٞحى حُظ٢ ٣ظْٔ ٓؼظٜٔخ روخر٤ِش ح٠ُ٘ٞد ، ٝٓخ حًح ًخٕ ٖٓ 

س حُٞحؿذ حروخء ؿِء ٜٓ٘خ ك٢ ٌٓخٜٓ٘خ ًلن ٬ُؿ٤خٍ ح٬ُكوش . ُٝوي ٝؿيص ٌٛٙ حُيٍٝ ك٢ كٌَ

حُٜ٘خى٣ن ك٬ ُِٔلخكظش ػ٠ِ ٤ٜٗذ ح٫ؿ٤خٍ ك٢ ٌٛٙ حُؼَٝحص رل٤غ ٣ظْ حك٬ٍ حُٔٞحٍى 

           حُطز٤ؼ٤ش رٌَ٘ حهَ ٖٓ ح٫ٍٛٞ  

( Micheal et , ٔ222 : ٔٔٔ )  . 

 اٌظٕبد٠ك اٌٌّّٛخ ثفٛائغ اٌّذفٛػبد اٌغبس٠خ : -2

٤ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رل٤غ ًُي حٕ حُلـْ ح٫ؿٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ حكظ٤خ١خص حُؼ٬ٔص ح٫ؿ٘ز   

ُٞكيٛخ رٞحكي  7ٕٓٓ، ُٝوي طِح٣ي كـٜٔخ ك٢ ٓ٘ش  9ٕٓٓط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ٓ٘ش  7طـخُٝ 

ٌٛح حُٔزِؾ ، ُٝوي حٓظطخػض حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ؿ٤َ  ٘/ٗط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ . ٝطِٔي حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش 

حُظٜي٣َ٣ش ػ٠ِ  حُ٘لط٤ش طلو٤ن كٞحثٞ ٓخ٤ُش ٛخٓش هخٛش ك٢ ح٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش رل٠َ ط٘خك٤ٔظٜخ

ٓٔظٟٞ ح٫ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش رٔخ ٣ل٤ٞ ػٖ حكظ٤خؿخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ ، ٓٔخ ىكؼٜخ ح٠ُ طل٣َٞ 

ؿِء ٖٓ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ح٠ُ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش رؼي حٕ ٝحُٗض ر٤ٖ ح٫كظلخظ ًخكظ٤خ٤١خص ٗوي٣ش حٝ 

 (  .  9ٔ:  ٕٓٔٓحٓظؼٔخٍٛخ رٔخ ٣لون ُٜخ ػٞحثي ) رٞك٤ِق ، 

 ثؼٛائذ اٌخظخظخ : اٌظٕبد٠ك اٌٌّّٛخ -3

ىهِض حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ك٢ رَحٓؾ ٝحٓؼش ُوٜوٜش حُوطخع حُؼخّ حىص ح٠ُ كُٜٜٞخ ػ٠ِ    

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ، ٝك٢  ٕٗػٞحثي ٓخ٤ُش ٟؤش ، كل٢ كَٗٔخ رِـض ػٞحثي رَٗخٓؾ حُوٜوٜش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ،  ٙٔكـْ  9ٕٓٓحُـِحثَ رِـض ػٞحثي حُوٜوٜش ه٬ٍ حٍرغ ٓ٘ٞحص ح٠ُ ؿخ٣ش 

ٖ حٓظؼٔخ٫ص حُيٍٝ ٌُٜٙ حُؼٞحثي كٜٔ٘خ ٖٓ ٣ٞؿٜٜخ ٓزخَٗس ُظ٣َٞٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ، ٝك٢ ٝطظزخ٣

رؼٞ ح٫ك٤خٕ ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حػخىس ٤ٌِ٤ٛش ح٫هظٜخى ٝٓيحى حُي٣ٕٞ . ٝٗظَح ٠ُوخٓش ٌٛٙ حُؼٞحثي 

ٜخى ٝطوٞكخ ٖٓ حٕ طوٞى ح٠ُ طٞٓغ ًز٤َ ك٢ ح٫ٗلخم حُؼخّ ٣ٌٕٞ حًزَ ٖٓ حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ٬ُهظ

ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ حٕ ٣ئى١ ح٠ُ كخُش ٖٓ حُظ٠وْ ؿ٤َ حُٔويٍٝ ػ٠ِ حُظلٌْ ك٤ٜخ ، ٝحٗط٬هخ ٖٓ ًٕٞ 

حُٔئٓٔخص حُٔوٜوٜش ٢ٛ ِٓي ػخّ ُـ٤ٔغ ح٫ؿ٤خٍ ٣ظْ طل٣َٞ ًَ حٝ ؿِء ٖٓ ػٞحثي 

 (  .  ٔٔٔ:  2ٕٓٓحُوٜوٜش ح٠ُ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ) ح٤ُ٘ٔق ، 

 اٌظٕبد٠ك اٌٌّّٛخ ثفبئغ اٌّٛاصٔخ : -4

ـخ رؼٞ حُلٌٞٓخص ٓزخَٗس ُٔخ طلون كخث٠خ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ح٠ُ طل٣َٞ ٌٛح طِ   

حُلخثٞ ٫ٓظؼٔخٍٙ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش هٜي طلو٤ن ػٞحثي ٖٓ ؿٜش ُٝظٞؿ٤ٚ حُٔؼط٤خص 

ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش . ُٝٔخ ٬٣كع طٞح٢ُ طلو٤ن ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٝحٍطلخع ٓٔظٞحٛخ ٣ظْ حُِـٞء 

 ن ٤ٓخى٣ش هٜي حٓظؼٔخٍٛخ ٝط٤ٔ٘ظٜخ رٌَ٘ حك٠َ . ح٠ُ ط٣ٌٖٞ ٛ٘خى٣

حٍٛٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ، ك٤ٜخس  ٖ/ٕطٔؼَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُُٔٔٞش رؼٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش     

% ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُظ٢ طي٣َٛخ ٌٛٙ ٤ِٕٓ٘خٍ ى٫ٍٝ ٝطٔؼَ ُٞكيٛخ  97٘حٓظؼٔخٍ حرٞ ظز٢ طي٣َ 

) هخٛش حُزظٍَٝ ٝحُـخُ ( حُٜٔيٍ ح٫ٓخ٢ٓ حُٜ٘خى٣ن . ٝرٌٜح طؼظزَ ػٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش 

٫ٍٛٞ حًزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ٓٔخ ٣ـؼَ حُظٔخإٍ ػٖ ٓيٟ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُلٍٜٞ 
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ػ٠ِ ح٫ٓٞحٍ ٓٔظوز٬ ك٢ ظَ حطـخٙ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٗلٞ حُظيٍٛٞ رلؼَ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش 

 (  .  29:  ٖٕٔٓحَُحٛ٘ش ) ح٤ٖٓ ، 

ٌٓ٘ ػخّ  ٕٔٛ٘يٝهخ ٜٓ٘خ  ٕٓظَٜ  ٣َٕٓٓٓغ ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن كٌٔ٘ ػخّ ٬٣كع حُ٘ٔٞ حُٔ   

 ٖ٘د  9ٕٓٓكو٢ ، ٝطويٍ ٓئٓٔش ٓظخ٢ِٗ ٍٓٞؿخٕ ػيى حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُـخ٣ش ح٣خٍ  ٕ٘ٓٓ

ٛ٘يٝهخ ، ٝرخَُؿْ ٖٓ ح٬ُٔكظخص ػ٠ِ ط٤ٜ٘لٜخ ُزؼٞ ح٤ُٜجخص ًٜ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ًٔخ ٛٞ 

حث١َ كخٕ ًُي ٣يٍ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ حُٔطَى ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن حُلخٍ رخُ٘ٔزش ُٜ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى حُـِ

 . ًٔخ ٣لَٔ ٌٛح حُ٘ٔٞ ك٢ ػيى حُٜ٘خى٣ن ٝحكـخٜٓخ رخ٫ط٢ : 

 *حٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حرظيحءح ٖٓ طٔؼ٤٘٤خص حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ رٞط٤َس ؿ٤َ ٓٔزٞهش . 

*طزخ١ئ حُ٘ٔٞ حُؼخ٢ُٔ ٝحٗؼٌخٓخطٚ ػ٠ِ حُلٔخد حُـخ١ٍ ٣٫ُِٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ًَٝٗخثٜخ 

 حُظـخ٤٣ٍٖ حَُث٤٤ٔ٤ٖ ح٤٣ٞ٤ٓ٫ٖ . 

 *طِح٣ي طو٤ٜٜخص ح٫كظ٤خ٤١خص ٝطل٬٣ٞص كٞحثٞ حُٔٞحُٗش ُٜخُق ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن . 

 ........حُن ( . *ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ؿي٣يس ) طخ٣ٞحٕ ، حُزَح٣َُ ، ح٤ُٜٖ ، ح٤ُخرخٕ 

ًٝخٗض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًحص ح٫َٛ ح١ٞ٤ٓ٫ طظـٚ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حٓٞحهٜخ حُٔل٤ِش حٝ ك٢     

ٓ٘خ١ن ؿـَحك٤ش ه٣َزش ٜٓ٘خ ك٢ ك٤ٖ طل٠َ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حَُ٘م ح٫ٝٓط٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ 

ظؼٔخٍ ك٢ حٓٞحهٜخ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش حٝ ك٢ حٌُِٔٔش حُٔظليس ُـ٤خد ىػخثْ ٝكَٙ ح٫ٓ

حُٔل٤ِش ح٫ حٜٗخ ريحص ك٢ ح٫طـخٙ ٗلٞ ح٫ٓٞحم ح٣ٞ٤ٓ٫ش . ٝحٍُٜٞس حُظو٤ِي٣ش ٫ٓظؼٔخٍحص 

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حَُ٘م ح٫ٝٓط٤ش ٢ٛ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓ٘يحص حُي٣ٖ حُؼ٢ٓٞٔ ح٤ٌ٣َٓ٫ش ػْ 

حُٔوخ١َ ، ح٫ٍٝٝر٤ش رخػظزخٍٛخ ًحص ػٞحثي ٠ٓٔٞٗش كظ٠ ُٝٞ ٓخٗض ٓ٘ول٠ش ح٫ حٜٗخ ه٤ِِش 

ٌٝٛح ك٢ حُزيح٣ش ٛٞ حُِٔٞى حُظو٤ِي١ ٌُخكش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٫ حٜٗخ َٓػخٕ ٓخ ريحص طظـٚ ح٠ُ 

حُظِٔي ك٢ حُٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص حٌُزَٟ ًحص حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش حَُٔطلؼش ، ك٤غ حٓظؼَٔص هَحرش 

 (  7ٙ:  ٕٕٔٓ حُٔظويٓش ) ُٝح١ٍ ،% ٖٓ ٓـٔغ حٓظؼٔخٍحطٜخ ح٫ؿ٘ز٤ش حُٔزخَٗس ك٢ حُزِيحٕ 7٘

 (  ٣ٟٞق حْٛ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝطوي٣َ حكـخّ حُٜٛٞخ :  ٔٝك٤ٔخ ٢ِ٣ ؿيٍٝ ) 
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 ARTHUIS Jean, Rapport d‘ information sur le role des fondsحُٜٔيٍ : 

souverains  

SENAT session ordinaire de ٕٓٓٙ – ٕٓٓ7 , p 9 .                                      

             

ُْ طٌٖ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طؼ٤َ حٛظٔخّ حُٔل٤ِِٖ ٝح٤ُٔخ٤٤ٖٓ هزَ َٗ٘ طو٣ََ ٓظخ٢ِٗ       

،  ٕ٘ٔٓط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  ٍٕٔٓٞؿخٕ كُٜٞخ ، ٝح١ٌُ ٣ظٞهغ ك٤ٚ رخٕ حُٜٛٞخ ٓظَٜ ح٠ُ 

ك٤غ حػخٍ ٌٛح حُظو٣ََ ٓوخٝف حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ٖٓ ًٕٞ حُٜ٘خى٣ن حٛزلض ػَٜ٘ح ٜٓٔخ 

ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش طٌَ٘ كجش ؿي٣يس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ، ك٤غ رَُص ٓوخٝف حُيٍٝ ٬ُ

 حُٜ٘خػ٤ش رٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ حٜٛٔخ : 
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حُطز٤ؼش ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش حٌُخٓ٘ش ك٢ حٓظؼٔخٍحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٝحُطٔٞكخص حُـ٤ٓٞ٤خ٤ٓش -ٔ

ُٜ٘خى٣ن ًِٓٔٞش ُٔخ٤ٌُٜخ ٝح٫هطخٍ حُٔلظِٔش ػ٠ِ ح٫ٖٓ حُو٢ٓٞ هخٛش ٝحٕ رؼ٠خ ٖٓ ٌٛٙ ح

ُيٍٝ ًحص ٗظْ ٤ٓخ٤ٓش ٖٓ حُٜؼذ َٓحهزظٜخ ًٝحص ١ٔٞكخص ٤ٓخ٤ٓش ٝحٓؼش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ 

حُؼخ٢ُٔ ٝح٫ه٢ٔ٤ِ ًخ٤ُٜٖ ، ٤ٍٓٝخ ، ك٬٣ِٝ٘ ، ٤ُز٤خ . ٣ٌٖٝٔ حٕ ٗلْٜ ٌٛح حُظوٞف رخُؼٞىس ه٬٤ِ 

٤ٌ٣ش ، حً رخىحٍس ٓظش ٓٞحٗت حَٓ ٕٙٓٓح٠ُ حٍُٞحء ُٔخ كخُص ًَٗش حطلخى ٓٞحٗت ىر٢ ك٢ ح٣خٍ 

ًخٕ ٛ٘خى ٍى كؼَ كخى ٝػ٤٘ق ٖٓ حٌٌَُّٞٗ ىكغ رٜخ ح٠ُ حُظو٢ِ ػٖ حُٜلوش . ٝٗلْ ح٫َٓ 

% ٖٓ ُ٘ٔخ حٗظَٟ حًؼَ ٖٓ  VTBٓغ حُز٘ي حُؼ٢ٓٞٔ ح٢َُٓٝ  ٕٙٓٓكيع ك٢ ح٣ٍِٞ 

، حً حػخٍ ًُي ٓٞؿش ٖٓ حُظٔخإ٫ص ك٢ كَٗٔخ ٝحُٔخ٤ٗخ  EADSٍحٓٔخٍ حُز٘ي ح٫ُٔخ٢ٗ حُل٢َٔٗ 

ح ًخٕ ٍٝحء ًُي ىٝحكغ حٓظَحط٤ـ٤ش ٤ٓٝخ٤ٓش . ٝٛٞ ٓخطْ ٖٓ ١ً هزَ ٓغ ٤ٛخس روٜٞٙ ٓخ حً

ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ك٢ حٝحهَ حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٖٓ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ػ٘يٓخ ١َكض حْٜٓ ر٣َظٖ 

رظ٤َُّٝٞ ُِز٤غ ك٢ ح١خٍ ٤ٓخٓش حُوٜوٜش حُظ٢ حٗظٜـظٜخ حٌٗحى كٌٞٓش طخطَ٘ ٍث٤ٔش ٍُٝحء 

% ٖٓ ٍحٓٔخٍ حًَُ٘ش ُظٜزق حًزَ ٓٔخْٛ ك٤ٜخ ٓٔخ ٕٕرِـض  ر٣َطخ٤ٗخ ، كخٗظَص ح٤ُٜخس كٜش

حػخٍ حُوِن ٝىكغ ُـ٘ش ح٫كظٌخٍحص ٝح٫ٗيٓخؿخص حُز٣َطخ٤ٗش ح٠ُ حُو٤خّ رظلو٤ن ٗـْ ػ٘ٚ ٓطخُزش 

.  292ٔ% رلٍِٞ ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ ٤ٛٔٓخس ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش رظو٤ِٚ كٜظٜخ ح٠ُ حهَ ٖٓ 

ش رؼيّ ٤ٗظ٬ٜ حُو٤خّ ريٍٝ كخػَ ك٢ حىحٍس حًَُ٘ش ٌُٜ٘خ ٍٝؿْ حٕ ح٤ُٜخس حرِـض حُلٌٞٓش حُز٣َطخ٤ٗ

 )حٓظـخرض ٠ُِـ١ٞ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُظ٘ظ٤ٔ٤ش حُظ٢ طؼَٟض ُٜخ ٝهل٠ض ٓٔخٛٔظٜخ ك٢ حًَُ٘ش 

William & others , ٕٓٓ2 : ٕٔٔ )   . 

ػيّ ططخرن حىحٍحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓغ ٓزخىة حُلٌْ حَُحٗي ٝحُ٘لخك٤ش ٝطخػ٤َحص ًُي ػ٠ِ -ٕ

ططٍٞحص ح٫ٓٞحم ٝح٫ٌٗ٘خف حُظـخ١ٍ ُِيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش حٌُزَٟ ، ًُي حٕ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طلظوَ 

ح٠ُ ح١٫خٍ حُوخ٢ٗٞٗ رو٬ف حُٔٔظؼ٣َٖٔ حُٔئ٤ٖٔٓ ٖٝٓ ٗخٕ ًُي حٕ ٣ِٜ حْٓ حُٔ٘طن 

٬ُٓٞحم ح١ٌُ ٣ظ٘خهٞ ٓغ ٤ٓطَس حُيُٝش ػ٠ِ ٤ٌِٓش ح٫ٍٛٞ ، ٝٓخ ُحى ك٢ حَُحٓٔخ٢ُ ٝحُلَ 

ٌٛح حُظوٞف ٛٞ كويحٕ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٤ُِٜٔ٘ش حُٔخ٤ُش ، ك٤غ حٕ حَُِٓٔش حُٔظَحًٔش 

% ٣٫ُِٞخص 7٘طُٞػض ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :  ٫ًٕٕٓٓزَ هٔٔٔخثش ٓئٓٔش ػخ٤ُٔش ك٢ ريح٣ش 

% ُِيٍٝ حُٜخػيس ، حٓخ ح٫ٕ كِوي حٛزلض حُ٘ٔذ ٖ% ٫ٍٝٝرخ ، 2ٕحُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ، 

% ُِيٍٝ حُٜخػيس ، ٝؿِء 7ٔ% ٫ٍٝٝرخ ، ٕٖ% ٣٫ُِٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ، 9ًٖخُظخ٢ُ : 

:  ًٕٕٔٓز٤َ ٖٓ ٤ٌِٓش حُيٍٝ حُٜخػيس ٬ٍُٛٞ ٣ظْ ػٖ ٣َ١ن حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ) ُٝح١ٍ ، 

92  . ) 

 صبٌضب : دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ ِؼبٌغخ الاصِبد اٌّب١ٌخ :  

Third: the role of sovereign funds in dealing with financial crises: 

٫ُٓش ٓخ٤ُش طؼظزَ ح٫ٓٞح ك٢ طخ٣ٍن ح٫ُٓخص ٌٓ٘  7ٕٓٓطؼَٝ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٌٓ٘ ػخّ    

ٌٙ ح٫ُٓش طيحػ٤خطٜخ ػ٠ِ ٓوظِق ح٫هظٜخى٣خص حُٓش حُؼ٬ػ٤٘خص ٖٓ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ، ًٝخٕ ُٜ

ٗظ٤ـش حُظَحر٢ ر٤ٖ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٝرخه٢ ح٫هظٜخى٣خص رخػظزخٍ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش 

حُوٞس ح٫هظٜخى٣ش ح٫ًزَ ، كخُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٫ ٛٞ حُؼِٔش حَُٔؿؼ٤ش ُ٘ظخّ ر٣َظٕٞ ٝٝىُ ٖٓ ؿٜش 

حؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُؼخ٢ُٔ ك٬٠ ػٖ  ٘/ٔحً ٣ٔؼَ ُُٕٝٞ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش 

 ًٞٗٚ حًزَ ٓٔظٍٞى ٝػخ٢ٗ ٜٓيٍ رؼي ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ . 

ٝٛ٘خى حهَحٍ ٝحٓغ رخٕ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش ٢ٛ حُٓش ٤ُٓٞش ك٢ ؿَٞٛٛخ ، ٝحٗٚ ٫    

٤ش حُوخء ٓٔئ٤ُٝش ٓٔئ٤ُٝش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٤ٜخ كظ٠ ٝحٕ كخُٝض ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٣َٓ٫ٌ

ح٫ُٓش رط٣َوش ؿ٤َ ٓزخَٗس ػ٠ِ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘لط٤ش ٝح٣ٞ٤ٓ٫ش ، ك٤غ حطٜٔض ٌٛٙ حُيٍٝ 

رظؼ٤ٔن ٌِٓ٘ش حهظ٬ٍ ٓٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص حُي٤ُٝش رخٓظويحٜٓخ ُِلٞحثٞ حُظـخ٣ٍش حُظ٢ كووظٜخ ك٢ 

هطخٍ ٝحُزلغ ػٖ ٓ٘ٞحص ح٫ُىٛخٍ ٣ُِخىس حكظ٤خ١خطٜخ ٖٓ حُ٘وي ح٫ؿ٘ز٢ ٝحكَح١ٜخ ك٢ طوزَ ح٫
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حُؼخثي . رَ ػ٠ِ حُؼٌْ ُوي ٓخٛٔض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حػخىس ٍِٓٔش حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  7ٙ.9ٖحُٔظؼؼَس كل٢ ظَف ٓظش حَٜٗ حٓظؼَٔص ك٤ٜخ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٓخ ه٤ٔظٚ 

ُٓش ) حػَ ك٢ ٍحٓٔخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُـَر٤ش ، ٫ُٞٝ طيهِٜخ ًخٕ ٣ٌٖٔ ُِوطَ حُ٘ظخ٢ٓ ٬ُ

حُؼيٟٝ ( حٕ ٣ٌٕٞ حًؼَ ح٤ٔٛش . ُوي حٛزلض حُٜ٘خى٣ن حُوخٛش ٝٛ٘خى٣ن ح٠ُٔخٍرش ٍٝحٓٔخٍ 

حُٔوخ١َس طؼخ٢ٗ ٖٓ ٗوٚ كخىف ك٢ ح٤ُُٔٞش ٓٔخ ؿؼَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طوّٞ رظٞك٤َ ؿِء ٖٓ 

 (  . 99ٔ:  ٌٖٕٔٓٛٙ ح٤ُُٔٞش ) ح٤ٖٓ ، 

٠ُ ح٫ٓظلخىس ٖٓ كَٛش طيٍٛٞ ح٫ٍٛٞ ك٢ ٝك٢ ظَ ح٫ُٓش ُْ طظـٚ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح   

حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ، رَ ػ٠ِ حُؼٌْ حػخى حٌُؼ٤َ ٜٓ٘خ طٞؿ٤ٚ حٓٞحُٚ ٗلٞ طٞظ٤لخص حهَ ٓوخ١َس 

ٝ/حٝ ح٠ُ حٓٞحهٜخ حُٔل٤ِش ، ٌٝٛح رٔزذ ٟؼق ح٫ىحء ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ٫ٝكظ٤خؿخص حُظ٣َٞٔ 

خى٣ن هطَ ، ح٣ٌُٞض ، ٤ٍٓٝخ ػ٠ِ ىػْ حُٔظِح٣يس ك٢ ىُٜٝخ ح٤ِٛ٫ش رلؼَ ح٫ُٓش كِوي ػِٔض ٛ٘

حٓٞحهٜخ حُٔخ٤ُش حُٔل٤ِش ٌٝٛح ٓخىكغ ح٠ُ ح٫ٛظٔخّ ريٌٍٝٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش 

. ٝطٌَّ ٌٛح  9ٕٓٓٝريح٣خص  7ٕٓٓك٤غ طِح٣ي ًُي رظلخهْ حُٓش حُوَٝٝ حَُى٣جش ك٢ حٝحهَ 

٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ، كِوي ح٫ٛظٔخّ ريػٞس حُٔٔئ٤ُٖٝ ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش حُٜ٘خى

َٛف ٣َُٝ ح٫ػٔخٍ حُز٣َطخ٢ٗ رخٕ ػ٠ِ حٍٝٝرخ حٕ طَكذ رخُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٫ٜٗخ طلظخؽ 

ح٠ُ حٓظؼٔخٍحص ٖٓ ىٍٝ ؿ٤٘ش رخ٫ٓٞحٍ ُِٔٔخػيس ك٢ ىػْ حهظٜخى٣خطٜخ ٝٛٞ ٓخهخى ح٣َُُٞ ح٫ٍٝ 

ر٠ٍَٝس ٟن ٣ِٓي ٖٓ ح٤ُُٔٞش حُز٣َطخ٢ٗ ح٠ُ حُو٤خّ رـُٞش ح٠ُ ىٍٝ حُو٤ِؾ ٫ه٘خػٜخ 

ٝح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ، ُٝوي طْ طؼ٤ٖٔ حُيٍٝ ح١ٌُ حىطٚ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ هزَ 

ٍإٓخء ىٍٝ ٝكٌٞٓخص ٓـٔٞػش حُؼٔخ٤ٗش ؿيحس هٔظْٜ ك٢ ٤ًٞ١ٞ ، ٝطٜ٘جظٜخ رخ٫ُظِحٓخص حُظ٢ 

ٞى ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ حطوٌطٜخ رؼٞ حُٜ٘خى٣ن روٜٞٙ ٗلخك٤ظٜخ حُٔظِح٣يس ٓغ ح٫ٗخىس رـٜ

ٝٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش حَُح٤ٓش ح٠ُ طلي٣ي حُٔٔخٍٓخص ح٤ُِٔٔش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

ٖٓ هزَ ىٍٝ ٓٔظل٤يس ٖٓ حٓظؼٔخٍحطٜخ ٝك٢ ٌٛح ح١٫خٍ ىػْ حَُإٓخء ط٣َٜق ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ 

حُٔؼظٔيس ؿيحس حؿظٔخع ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش كٍٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٤ٓٝخٓخص ىٍٝ ح٫ٓظوزخٍ 

 ٓـِْ حُٔ٘ظٔش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حٍُُٞحء .
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 (  ٣ٟٞق ٓٔخٛٔش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حػخىس ٍِٓٔش حُز٘ٞى :  ٕٝك٤ٔخ ٢ِ٣ ؿيٍٝ ) 

 
 , Banque de France , Bilan et perspectives des fonds souverainsحُٜٔيٍ : 

focus , 

ٕ9 November , ٕٓٓ9 , p ٖٔ .                                                                      

                        

ُْ طزخىٍ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٠ُ حٓظـ٬ٍ ظَٝف ح٫ُٓش كِْ طظْ ٬ٓكظش حٗوَح١ ح١ ٛ٘يٝم   

٤ٓخى١ ك٢ حىحٍس ح٣ش ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ُْٝ ٣َؿذ ح١ ٜٓ٘خ ك٢ حُظٔؼ٤َ ك٢ ٓـخُْ حىحٍطٜخ ، ٍٝؿْ 

ًِٞش ُِلٌٞٓخص ح٫ حٜٗخ ًخٗض ىحثٔخ ٖٓ ك٤غ ٗ٘خ١خطٜخ ٝرَحٓـٜخ هخٟؼش ُوٞح٤ٖٗ ًٜٞٗخ ٓٔ

ُٝٞحثق حُيٍٝ حُظ٢ طؼَٔ ك٤ٜخ، رخُٔوخرَ طؼَٟض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش هخٛش حُو٤ِـ٤ش ٜٓ٘خ ح٠ُ 

٤ِٓخٍ  ٓٓٗهٔخثَ ٖٓ ؿَحء ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش ، هيٍطٜخ ٓـِش ح٣٫ٌٞٗٔٔض د 
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% ٖٓ كـْ حُؤخثَ حُظ٢ طلِٜٔخ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ رٔزذ ح٫ُٓش ٣ٗٔؼَ ى٫ٍٝ ٝٛٞ ٓزِؾ 

ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ ٣ٝٔؼَ ٌٛح حُٔزِؾ  ٓٔكٔذ طوي٣َ ر٘ي حٌِٗظَح ح١ٌُ هيٍ ٌٛٙ حُؤخثَ ر٘لٞ 

 7ُِٓٙيٍٝ حُو٤ِـ٤ش ًحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش  7ٕٓٓ% ٖٓ ٓـٔٞع حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ ُٔ٘ش ٓٙ

٣ٌٞض ، ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش ( ٫ٝ ُحُض ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ) حُٔؼٞى٣ش ، هطَ ، حُ

حُؼخ٤ُٔش طؼخ٢ٗ ٖٓ ٛز١ٞ ك٢ حٓؼخٍ ح٫ٍٝحم حُٔخ٤ُش ، ٝحٓظيص ح٫ُٓش ح٠ُ حُوطخع حُلو٤و٢ 

هطخع  –رخ٫ػ٬ٕ ػٖ حك٬ّ رؼٞ حُٔئٓٔخص حٌُز٤َس حٝ طؼَٝ هطخػخص حهظٜخى٣ش رٌخِٜٓخ 

   .( ٗ٘:  7ٕٓٓي ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن) ح٣ٝٔظٖ ، ح٠ُ ٛؼٞرخص ٓٔخ ٣ئػَ ػ٠ِ ػٞحث –ح٤ُٔخٍحص ٓؼ٬ 

 ساثؼب : طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚاٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ : 

Fourth: The International Monetary Fund and Sovereign Funds:   

حٓخّ حُ٘ٔٞ حُٔظِح٣ي ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٣ُٝخىس ىٍٝٛخ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش    

ػَٔ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ػ٠ِ ح٣ـخى ح٤ُخص طٌٖٔ ٖٓ حىٓخؽ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٟٖٔ هٞحػي حُ٘ظخّ 

ك٢ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ، ٌٌٝٛح هخٓض حُِـ٘ش حُي٤ُٝش ُِ٘ئٕٝ حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ريػٞس ٖٓ حُٜ٘يٝم 

ح٠ُ حهخٓش كٞحٍ ٓغ حُزِيحٕ ح٫ػ٠خء ُٟٞغ ٓـٔٞػش ٖٓ حُوٞحػي حُظ٢  7ٕٓٓط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ 

طلٌْ حُٔٔخٍٓخص ك٢ ٓـخٍ حىحٍس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ٝػَٔ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ك٢ ًحص 

حُٞهض رٌٜح حُوٜٞٙ ٓغ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش . ٝطزؼخ ٌُُي طْ طخ٤ْٓ ٓـٔٞػش 

ُظلي٣ي ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىة حُطٞػ٤ش طٔٔق رلْٜ حٟٝق  9ٕٓٓك٢ ح٫ٍٝ ٖٓ ح٣خٍ ػَٔ ى٤ُٝش 

١٬ُخٍ حُٔئ٢ٔٓ ح١ٌُ طَطٌِ ػ٤ِٚ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝٗظخّ كًٞٔظٜخ ٝػ٤ِٔخطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش 

رٔخ ٣يػْ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٓ٘خم حٓظؼٔخ١ٍ ٓ٘لظق ٝٓٔظوَ ، ٝػوي ٌُُي ؿِٔخص ػَٔ ك٢ ٝحٗ٘طٖ 

 9ٕٓٓطِٞٛض ح٠ُ حطلخم ح٢ُٝ كٍٞ ٓزخىثٜخ ك٢ حُؼخ٢ٗ ٖٓ ح٣ٍِٞ ، ٓ٘ـخكٍٞس ٝٓ٘ظ٤خؿٞ 

ٝحٛزلض ٌٛٙ حُٔزخىة ط٠ٔٔ رٔزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ ٝػيىٛخ حٍرؼش ٝػَٕ٘ٝ ٓزيح ١ٞػ٤خ طـط٢ 

 (  :  ٗٔٔ:  ٕٗٔٓحُٔـخ٫ص حُظخ٤ُش ) حُٔؼ٢٘٤ ، ٝٝحػن ، 

 *ح١٫خٍ حُوخ٢ٗٞٗ ٝح٫ٛيحف ٝح٫طٔخم ٓغ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ، 

 ١٫خٍ حُٔئ٢ٔٓ ٤ٌَٛٝ حُلًٞٔش ، *ح

 *ح١خٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحىحٍس حُٔوخ١َ . 

 ًٝخٕ حُـَٝ ٖٓ ٌٛٙ حُٔزخىة ٛٞ :   

حٍٓخء ٤ٌَٛ ٗلخف ٤ِْٓٝ ُِلًٞٔش ٣ٌلَ ح٠ُٞحر٢ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ح٬ُٔثٔش ٬ٓٝٓش حىحٍس حُٔوخ١َ -ٔ

 ٝحُٔٔخءُش . 

ُزِيحٕ حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ ٟٔخٕ ح٫ُظِحّ رٌخكش ٓظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝح٫كٜخف حَُٔػ٤ش ك٢ ح-ٕ

 ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس .

حُظخًي ٖٓ حٕ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طَحػ٢ حُٔوخ١َ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش -ٖ

 ٝحػظزخٍحص حُؼخثي

حُٔٔخػيس ػ٠ِ ح٫كظلخظ ر٘ظخّ ٓخ٢ُ ػخ٢ُٔ ٓٔظوَ ٝرل٣َش طيكن ٍإّٝ ح٫ٓٞحٍ -ٗ

 ٝح٫ٓظؼٔخٍحص . 

خًٍش رؼٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٤ٛخؿظٜخ ٝحػيحىٛخ كخٜٗخ ٍٝؿْ ح٤ٔٛش ٌٛٙ حُٔزخىة ٝٓ٘   

ط٘طِن ٖٓ ٍإ٣ش حطٜخ٤ٓش ُِٜ٘خى٣ن رخٜٗخ رؼ٤يس ك٢ حىحٍطٜخ ػٖ حُ٘لخك٤ش ٝهٞحػي حُلٌْ ح٤َُٗي 

٢ٛٝ رٌٜح طٌَ٘ طٜي٣يح ٫ْٓ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ . ٝطْ ك٢ ٗلْ حُٞهض حُِحّ حُٜ٘خى٣ن 

              ٖٓ هزَ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔظٔؼِش ك٢ح٤ُٔخى٣ش رٔزخىة ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔؼظٔيس 

 (  :  ٘ٗ:  ٕٙٔٓ) رٖ ػٞح٢ُ ، 

*ػيّ حُظ٤٤ِٔ : رل٤غ ٣ـذ ح٫ ٣ظْ حه٠خع حُٔٔظؼ٣َٖٔ ح٫ؿخٗذ ح٠ُ حٗظٔش ِٓح٣خ حهَ ٖٓ طِي 

حُٔٔ٘ٞكش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ح٤٤٘١ُٖٞ ك٢ ٗلْ حُظَٝف ، ٝرٔخ حٕ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش 
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ح٫هظٜخى٣ش طل٢ٔ ٓزخَٗس حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ ح٫ػ٠خء طٌٕٞ ِِٓٓش 

 رظ٤ٓٞغ ك٣َش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٠ُ ًَ ىُٝش ػ٠ٞ ك٢ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ . 

*حُ٘لخك٤ش : رل٤غ ٣ـذ حٕ طٌٕٞ حُٔؼِٞٓخص كٍٞ ه٤ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ ًخِٓش ٝٓظخكش ُِـ٤ٔغ 

 . 

*حُظل٣ََ حُظي٣ٍـ٢ : طِظِّ حُيٍٝ ح٫ػ٠خء رخ٫ُـخء حُظي٣ٍـ٢ ُِو٤ٞى ػ٠ِ ك٣َش حٗظوخٍ ٍإّٝ 

 ح٫ٓٞحٍ ػ٠ِ حٍح٤ٟٜخ . 

 *حُٔلخكظش ػ٠ِ حُٟٞغ حُوخثْ : طِظِّ حُيٍٝ ح٫ػ٠خء رؼيّ ٟٝغ ه٤ٞى ؿي٣يس . 

 *حُظل٣ََ ٖٓ ؿخٗذ ٝحكي : طِظِّ ًَ ىُٝش ػ٠ٞ رظ٤ٌٖٔ ًَ حُيٍٝ ح٫ػ٠خء ٖٓ طيحر٤َ

 حُظل٣ََ حُظ٢ طزخَٗٛخ ٝػيّ ٍرطٜخ رخُظيحر٤َ حُٔؼظٔيس ٖٓ حُيٍٝ ح٫هَٟ . 

ٖٓ حُٔل٤ي ح٫ٗخٍس ح٠ُ حٕ ٌٛٙ حُٔزخىة طْ ٟٝؼٜخ ًَُِ٘خص ٓظؼيىس حُـ٤ٔ٘خص ػِٔخ رخٗٚ طْ    

طٔـ٤َ ٛؼٞى ٓظِح٣ي ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص حًُِٔٔٞش ُيٍٝ حُؼخُْ حُؼخُغ ، ٣ٝظْ حُظـخ٢ٟ ػٖ 

ٔزخىة ُٔخ ٣ظؼِن ح٫َٓ رلٔخ٣ش ٜٓخُق حُيٍٝ حٌُزَٟ ٓؼَ حُظؼخَٓ ٓغ ٓزيح ؿِء ٖٓ ٌٛٙ حُ

حُ٘لخك٤ش ، كخُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش ٫طؼِٖ رٌَ٘ ٗلخف ػٖ ٓوِٜٝٗخ ح٫ٓظَحط٤ـ٢ ٖٓ حُ٘ل٢ ح٫ ػ٘ي 

 ٍؿزظٜخ ك٢ حُظخػ٤َ ػ٠ِ حُٔٞم حُ٘لط٤ش .

 Fifth: Conclusions and Recommendationsهخٓٔخ : ح٫ٓظ٘ظخؿخص  ٝحُظ٤ٛٞخص ...  

 الاعزٕزبعبد : -1

ُوي حٓلَص ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ حُوخء ح٣ُِٔي ٖٓ ح٠ُٞء ٝح٫ٛظٔخّ رخُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش -ح

 ٝػ٠ِ ٌٓخٗظٜخ حُٔظ٘خ٤ٓش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ . 

ٍؿْ حٕ حُٜ٘خى٣ن ٤ُٔض ٓٔئُٝش ػٖ ح٫ُٓش ح٫ حٕ حُظوٞف ٖٓ حىٝحٍٛخ حُٔٔظوز٤ِش ُحى ٖٓ -د

 خٍ حُٔظِٜش رٟٞغ ح١خٍ ُؼِٜٔخ رٔخ ٣يػْ ٗلخك٤ش حىحثٜخ ٝكًٞٔظٜخ . ح٫ػٔ

حٕ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُٔ٘ظ٤ٔش رخُوٜٞٙ ح٠ُ ىٍٝ حُؼخُْ حُؼخُغ رخَُؿْ ٖٓ حُظِحٓخطٜخ -ؽ

ٝٓٔئ٤ُٝخطٜخ حُؼخ٤ُٔش ك٢ٜ ٓٔئُٝش رٌَ٘ حًزَ ػٖ ىػْ ٤َٔٓس حُظ٤ٔ٘ش ك٢ رِيحٜٗخ ح٤ِٛ٫ش 

 ٓظلخىس ٖٓ ػٔخٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .ٝط٤ٌٖٔ ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٖٓ ح٫

طٔخْٛ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝطؼ٣ِِ هيٍس ح٫هظٜخى -ى

ػ٠ِ حُظٜي١ ُٔوظِق ح٫ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ػٖ ٣َ١ن طؼ٣ٞٞ ح٫ٗولخٝ حُٔظٞهغ ك٢ 

   حُٔيحه٤َ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُٜخىٍحص حٝ ح٣٫َحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش .

 اٌزٛط١بد : -2

طٞكَ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ىػْ هيٍحص ط٣َٞٔ ػخ٤ُش طٌٜٔ٘خ ٖٓ ط٣َٞٔ حهظٜخى٣خص  -ح

حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ػٖ ٣َ١ن ٍكغ ٓٔظٟٞ ٬ٓءطٜخ حُٔخ٤ُش ٝطٞك٤َ ٜٓيٍ ط٣َٞٔ ري٣َ ػٖ ٜٓخىٍ 

 حُظ٣َٞٔ ح٫ؿ٘ز٤ش ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ حُظوِٚ ٖٓ ٌِٓ٘ش حُٔي٤ٗٞ٣ش ٝحُوَٝٝ . 

طوظِق ٓزٍَحص ٝىٝحكغ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ رِي ٫هَ ح٫ حٕ حرَُٛخ ٣ظٔؼَ  -د

ك٢ ح٫ٓظؼيحى ٠ُِ٘ٞد حُطز٤ؼ٢ ُِٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ، ٝحُلخؿش ح٠ُ ح٣ـخى حٍٛٞ ؿي٣يس ُظؼ٣ٞٞ 

ح٫ٗولخٝ ك٢ حُيهَ حُو٢ٓٞ ، ًٔخ حٕ ػيّ هيٍس حهظٜخى٣خص رؼٞ حُيٍٝ ػ٠ِ حٓظٜخٙ 

ٞ حُٔخ٤ُش حُٔلووش ٣ؼي ٓززخ ٜٓٔخ ك٢ ُـٞء ٌٛٙ حُيٍٝ ح٠ُ حٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٝحٓظ٤ؼخد حُلٞحث

 ٖٓ حؿَ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُلٞحثٞ هخٍؽ ح١ُٖٞ . 

ط٣ٞ٘غ حُٔلخكع ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظَ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُلو٤و٤ش -ؽ

ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٍٛٞ ًخُؼوخٍحص ٝحُٔؼخىٕ حُ٘ل٤ٔش ٝحَُٔ٘ٝػخص ح٫هظٜخى٣ش حٟخكش 

  .حُٔخ٤ُش

ٍَٟٝس حُظل٤ٌَ ك٢ حٗ٘خء ٛ٘يٝم ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼَحم ٓٔخ ٣ويّ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ -ى

 ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ىهِٚ ٝرٔخ ٠٣ٖٔ كن ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش . 
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٣٘ظ١َ ك٢ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ حُٔٔظوز٢ِ ك٢ حُؼَحم طز٢٘ ٓزخىة حُلًٞٔش ٝحُ٘لخك٤ش -ٙ

 هَ ك٢ ط٤٤َٔ ٗئٝٗٚ ح٫ىح٣ٍش ٜٓٔخ ًخٗض حُظَٝف .ٝػيّ حُظي

 Sources and References    اٌّظبدس ٚاٌّشاعغ ..

 اٌؼشث١خ : -1

 اٌىزت : -ا

حُٔـَر٢ ، حرَح٤ْٛ ٓظ٢ُٞ ، "ىٍٝ كٞحكِ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ طؼـ٤َ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ "، ىحٍ حُلٌَ -

 .  ٕٔٔٓحُـخٓؼ٢ ، ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش ، َٜٓ ، 

خٓش حَُٜف ًخىحس ُظ٣ٞٔش ح٫هظ٬ٍ ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص " ، ٌٓظزش كٖٔ ح٤ٖٓ ٝ ٤ٛي ،" ٤ٓ-

 .  ٖٕٔٓحُؼ٣َٜش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ر٤َٝص ، ُز٘خٕ ، 

حٌٓخ٤ٗخص ٝه٤ٞى  )حُظـَرش  –ح٣ٝٔظٖ ، ٣ٍٞٗ٘ؾ ، " هطخع حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ك٢ ٓ٘طوش حُو٤ِؾ -

٤ش ( " ،ًَِٓ ح٫ٓخٍحص ُِيٍحٓخص ح٣َُٝ٘ـ٤ش ك٢ حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ حُوخٙ رخُٜ٘خػش حُ٘لط

 .  7ٕٓٓٝحُزلٞع ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ،حرٞظز٢ ، ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ، 

ح٤ُ٘ٔق ، ٓخؿي ػزيالله ،" ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝىٍٝٛخ ك٢ حىحٍس حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش " ، -

 .  2ِٕٓٓٓظو٠ حُطخهش حُؼَر٢ ، ر٤َٝص ، ُز٘خٕ ، 

حُٔؼ٢٘٤ ، ٓؼي ِٓٔخٕ ، ٝٝحػن ، حُٜخّ ٓلٔي ، "ٓظطِزخص حُ٘لخك٤ش ٝح٫كٜخف ػٖ ٛ٘خى٣ن -

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ظَ ٓزخىة ٓ٘ظ٤خؿٞ " ، ٤ًِش ح٫ىحٍس ٝح٫هظٜخى ، حُـخٓؼش حُؼَحه٤ش ، رـيحى ، 

 .  ٕٗٔٓحُؼَحم ، 

 اٌشعبئً ٚالاؽبس٠ؼ اٌغبِؼ١خ : -ة

ٞحثي حُ٘لط٤ش ىٍحٓش ٓوخٍٗش ر٤ٖ طـَرش حُـِحثَ ٝطـَرش رٖ ػٞح٢ُ ، هخُي٣ش ، " حٓظويحّ حُؼ-

ح٣َُٝ٘ؾ " ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ك٢ حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس ، ؿخٓؼش َٝٛحٕ ، حُـِحثَ ، 

ٕٓٔٙ  . 

ُٝح١ٍ ، كَكخص ٤ِٓٔخٕ ، " ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ظَ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش -

ُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس ، ؿخٓؼش حُـِحثَ ، حُـِحثَ ، حَُحٛ٘ش " ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ك٢ ح

ٕٕٓٔ . 

 اٌذٚس٠بد ٚاٌّغلاد : -ط

رٞك٤ِق ، ٗز٤َ ، " ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًخىحس ُظ٤٤َٔ ٓيحه٤َ حُ٘ل٢ ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش " ، -

 .  ٕٓٔٓحُٔـِش ح٫ًخى٤ٔ٣ش ُِيٍحٓخص ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٫ٗٔخ٤ٗش ، 

ٛل٤لش حَُح٣ش حُوط٣َش ، ُٝحٍس ح٫هظٜخى ٝحُٔخ٤ُش ، ٝكيس حُؼ٬هخص حُؼخٓش ٝح٫ػ٬ّ ، " -

 .  2ٕٓٓ/ٗ/2ٔ، ح٫كي  9ٖٕحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫طـخٙ حُٔؼخًْ " ، حَُ٘٘س ح٤ٓٞ٤ُش حُؼيى 
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حُٔٞحهغ ح٫ٌُظ٤َٗٝش ...-ٖ  

ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُٔٞهغ ح٫ٌُظ٢َٗٝ - http://www.swfinstitute.org  
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 تحميمية لتجربة الامارات في الصناديق السيادية ةسار د

 ا.َ.د.اعبِخ عجبس ِظٍؼ                                                                      

      ِشوض اٌّغزٕظش٠خ ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخ                                            

 :  اٌّمذِخ

طؼخ٢ٗ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٖٓ طٌرٌرخص ك٢ ٓٔخٍٛخ حُظ١ٞٔ٘ ٝهي حػزض طـخٍد حُٔزؼ٤٘٤خص       

ٝحُؼٔخ٤٘٤ٗخص ٝحُظٔؼ٤٘٤خص ػـِٛخ ػٖ طلو٤ن ط٤ٔ٘ش حهظٜخى٣ش ٓٔظيحٓش ،رخَُؿْ ٖٓ حٓظ٬ًٜخ حٌُؼ٤َ 

يّ ٝؿٞى حٍىحس ٖٓ حُٔٞحٍى حُٔل٤ِش ٝرخٌُحص ٜٓخىٍ حُطخهش ٝٓٞحٍى ح٤ُٝش ٍُٝحػ٤شحهَٟ ، ًُٝي  ُؼ

ه٣ٞش ٝحىحٍس حهظٜخى٣ش ك٤ٌٔش  ك٬٠ ػٖ حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش حُـ٤َ ٓئحط٤ش ،ٌُُٝي رو٤ض 

حهظٜخىحص ٌٛٙ حُيٍٝ هخٟؼش  ُٜيحٓخص ٝطوِزخص حُٔٞم حُ٘لط٤ش ُِٝظو٤َِ ٖٓ  كيطٜخ ُـخص حُيٍٝ 

ٓٞحٍ حُلخث٠ش  ٝهض ٍٝحؽ حُ٘لط٤ش  ٝرخٌُحص حُوِـ٤ش ٜٓ٘خ  ح٠ُ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش طيهَ ك٤ٜخ ح٧

رٌٜح حُلخثٞ حُٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ حٓظؼٔخٍٙ ك٢ ٓوظِق حُوطخػخص ٝح٧ٓٞحم   ٤ٓٞف حُ٘ل٢ ٝح٫ٓظؼخٗش

ٝهض حٌُٔخى ،ًُٝي ٖٓ حؿَ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ رـ٤ش ُِوَٝؽ ٖٓ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ 

 ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ .ُظلو٤ن  حٗولٞ أٓؼخٍ حُ٘ل٢

ىٍحٓش طـَرش ح٫ٓخٍحص ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش رٜيف حُظؼَف ػ٠ِ ٌُٜح ؿخء حهظ٤خٍ ٟٓٞٞػش      

ٓيٟ ٗـخكٜخ حٝ حهلخهٜخ ك٢ طلو٤ن حُٜيف حُٔ٘٘ٞى حُظ٢ حٗ٘جض ٖٓ حؿِٚ ،٬ُٓظلخىس ٜٓ٘خ ك٢ رِيٗخ  

ٗظ٤ـش  حُؼَحم ح١ٌُ ك٢ حْٓ حُلخؿش ح٠ُ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ُظـخُٝ حُٓخطٚ حُٔخ٤ُش  حُٔظٌٍَس 

٣ٝٔظٔي  حُزلغ  ٫ٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢  ًٝخٕ حهَٛخ  حُٓش ٓٞم حُ٘ل٢ ٗظ٤ـش ُـخثلش ًٍٞٝٗخ ،

 أ٤ٔٛظٚ ٖٓ حُيٍٝ حٌُز٤َ ح١ٌُ طِؼزٚ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ىػْ حُ٘ٔٞ  ٝح٫ٓظوَحٍح٫هظٜخى١.

ى١ ٓيٟ ح٤ٔٛش ٝىٍٝ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخٝطظٔلٍٞ ٌِٓ٘ش حُزلغ كٍٞ      

٬ُٓخٍحص ك٢ ظَ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش . ٌُُي حٗطِن حُزلغ ٖٓ  ك٤َٟش ٓلخىٛخ حٕ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ ٛ٘خى٣ن ٗ٘ؤص ٩ىهخٍ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ٝحٓظـ٬ُٜخ ٝهض حُلخؿش ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ 

 .ٝحُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١

ل٢ ٝحُٜٔ٘ؾ حُظل٢ِ٤ِ ُِز٤خٗخص ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛحػظٔي حُزلغ  ٝرـ٤ش حهظزخٍ ٛلش حُل٤َٟش،       

  .ٝح٫ٍهخّ ٝحُظ٢ طؼط٢ حُزلغ ٣ِٓي ٖٓ حُلْٜ ٝح٩ػَحء

ُٝظلو٤ن ٓخ طويّ ط٠ٖٔ حُزلغ ػ٬ػش ٓلخٍٝ،ًٍِ حُٔلٍٞ ح٧ٝ ٍ ػ٠ِ ح١خٍ ٓل٢ٜٓٞ ُِٜ٘خى٣ن    

 حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ٝحُٔلٍٞ حُؼخ٢ٗ ططٍٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫ٓخٍحص ،ػْ حُٔلٍٞ حُؼخُغ  طو٤٤ْ

 طـَرش ح٫ٓخٍحص ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ،ٝحهظظْ حُزلغ رخُوخطٔش .

 اؽبس ِفِٟٙٛ  ٌٍظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ -اٌّؾٛس الاٚي :

 اٚلا : ٔشبح ٚرؼش٠ف طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ
٣ؼٞى طخ٣ٍن ظٍٜٞ حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ا٢ُ ٓ٘ظٜق حُوَٕ حُٔخ٢ٟ، ك٤غ ػَكض رٜٔطِلخص ػيس    

،ك٤غ حٗ٘خص ىُٝش ح٣ٌُٞض  ػخّ  ٝٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحًٍٜ٘خى٣ن حُ٘ل٢ 

(٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ،٤ُظ٠ُٞ ك٢ حُٔزؼ٤٘٤خص ٝٓخ رؼيٛخ ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن أهَٟ ك٢ 2ٖ٘ٔ)

 ٛ٘يٝهخ .  ٖ٘ح٠ُ  9ٕٓٓٓ٘ـخكٍٞس ٝ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس كظ٠ ِٝٛض ك٢ ٓ٘ظٜق ٓ٘ش 

حُؼي٣ي ٖٓ حُظـــــــؼ٣َلخص ٗــــــًٌَ أٜٛٔخ،طؼ٣َق  ، كٜ٘خى٣ش ٝحٓخػٖ طؼَف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى

ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ  ح١ٌُ  ٣٘ٚ حٜٗخ ٛ٘خى٣ن أٝ طَط٤زخص حٓظؼٔخ٣ٍش ًحص ؿَٝ هخٙ طٔظٌِٜخ 

حُلٌٞٓش، ٝط٘٘جٜخ ٧ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٤ًِش، ٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن طلظلع رخ٧ٍٛٞ ٝ طظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ أٝ 

ظويٓش ك٢ ًُي آظَحط٤ـ٤ش طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش اىحٍسح ُظلو٤ن أٛيحف ٓخ٤ُش، ٓٔ
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٣ؼَكٜخ ٛ٘يٝم حُظؼخٕٝ ح٫هظٜــــــــــــخى١ ٝحُظ٤ٔ٘ش ػِـــــــــــــ٠ أٜٗخ ٝٓخث٢ حٓظؼٔخٍ ٝ ، ح٧ؿ٘ز٤ش

ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش، ٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حُٜــــــــــَف ح٧ؿ٘ز٢، ٝط٤٠ق ُٝحٍس حُوِحٗش 

ًٔخ ٣ؼَف  .ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص ح٤َُٔٓش ُِِٔطخص حُ٘وي٣ش  ًُي رؤٜٗخ طيحٍ رٌَ٘ ٓٔظوَح٤ٌ٣َٓ٧ش ا٠ُ 

حُٔؼٜي حُٔخ١ِ٘٤ً حُي٢ُٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رخٜٗخ طِي حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش ٖٓ حكظ٤خ٤١خص حُز٘ٞى 

ح٤ُ٘ٔق ٝحهَٕٝ  (ح٣ًَُِٔش ٝ طـــــــــٜيف ا٠ُ طؼظ٤ْ حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش رٔليىحص ٓوخ١َ ٓؼ٤٘ش

،ٕٓٓ2  ٙ،ٕٙ٘) . 

رؤٜٗخ ٝٓخث٢ ٓخ٤ُش ًِٓٔٞش ُِيُٝش حُظ٢ طلظلع ٝ طي٣َ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُؼخٓش،  " ٝ ٣ؼَكٜخ  ى٣ٝظ٘ٚ ر٘ي

ٝطٔظؼَٔٛخ ك٢ أٍٛٞ ٓظ٘ٞػش، ٝ طِي حُٔٞحٍى ٗخطـش ٖٓ ٤ُٓٞش اٟخك٤ش ك٢ حُوطخع حُؼخّ، رٔزذ 

خ ٣ؼَف ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًٝٔ . ٫كظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔشحكٞحثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش أٝ 

رؤٗٚ آ٤ُش أٝ أىحس ٣٘٘ؤٛخ رِي ُي٣ٚ كخثٞ ٓخ٢ُ ٓلون ٗظ٤ـش كخثٞ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ، أٝ رٔزذ حٍطلخع 

) رٞ  ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش ٫ٓظؼٔخٌٍٛح حُلخثٞ ىحه٤ِخ أٝ هخٍؿ٤خ ك٢

حُٔٔش حُٔ٘ظًَش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طظٔؼَ  ٖٝٓ ه٬ٍ ٓخ ٓزن ٣ظ٠ق إٔ (،22، ،ٙ ٕٓٔٓك٤ِق،

ك٢ أٜٗخ ٌِٓلش ربىحٍس ٝ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛٞ حًُِٔٔٞش ٤ٌُخٕ ٤ٓخى١؛ ٝػ٤ِٚ طؼَف حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

حُؼَر٤ش ػ٠ِ أٜٗخ طِي حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ طؼٞى ٤ٌِٓظٜخ ا٠ُ حُلٌٞٓخص حُؼَر٤ش، ٝحُظ٢ طْ اٗ٘خءٛخ 

 .ٖٓ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٤ش ٓوظِلش، ٜٝٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ رخ٧ٓخّ ٖٓ أؿَ طلو٤ن أٛيحف حهظٜخى٣ش ٝٓخُ

 -ط٘ؤْ طزؼخ ُٜٔيٍ ىهِٜخ ح٠ُ :  : -صب١ٔب / ِظبدس ر٠ًّٛ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ  

٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن   -) :حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش ػٖ ٣َ١ن ػٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش )ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ٗلط٤ش-ٔ

٢، ٌُٕٝٞ ٌٛح حٍُٔٞى ح٠ُ٘ٞد ٠ُٝٔخٕ  كن طٌٜٞٗخ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ٝرخٌُحص حُ٘ل

ح٧ؿ٤خٍ ح٬ُكوش،. ٝؿيص حُيٍٝ حُ٘لط٤ش  كٌَس حُٜ٘خى٣ن رل٤غ ٣ظْ اك٬ٍ حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش رٌَ٘ 

 .آهَ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ، ٖٝٓ ر٤ٖ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٛ٘يٝم ىٍٝ حُو٤ِؾ حُ٘لط٤ش، ٝٛ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢

ٌٝٛح طؼظزَ ػٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش هخٛش )حُزظٍَٝ ٝحُـخُ( حُٜٔيٍ ح٧ٓخ٢ٓ ٧ٍٛٞ حًزَ حُٜ٘خى٣ن 

(ٖٓ أُٜٛٞخ، ٓٔخ ٣ـؼَ حُظٔخإٍ ػٖ ٓيٟ  ٖ/ٕح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ حً طٔؼَ ػٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش  )

ؼَ ح٧ُٓش هيٍطٜخ ػ٠ِ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٓٔظوز٬ ك٢ ظَ حطـخٙ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٗلٞ حُظيٍٛٞ رل

  .حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش

طظٔؼَ ٓٞحٍىٛخ : - حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رلٞحثٞ حُٔيكٞػخص حُظـخ٣ٍش )ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ؿ٤َ ٗلط٤ش(-ٕ

ٝؿٞى ك٢ حُيٍٝ  أٓخٓخ ك٢ كخثٞ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ ٝ حكظ٤خ١خص حَُٜف،  ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن 

ط٤٘٤ش ٝح٤ُٜٖ رل٠َ ط٘خك٤ٔظٜخ حُظٜي٣َ٣ش ػ٠ِ ؿ٤َ حُ٘لط٤ش،ػ٠ِ ؿَحٍ ٓ٘ـخكٍٞس  ٝىٍ ح٣ٌَٓخ ح٬ُ

ًُي إٔ حُلـْ ح٩ؿٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ حكظ٤خ١خص حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ُِز٘ٞى  .ٓٔظٟٞ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش

  9ٕٓٓط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ٓ٘ش ) 7ح٣ًَُِٔش َٓػخٕ ٓخ طؼخظٔض ٌٛٙ ح٫كظ٤خ١خص رل٤غ طـخُٝص 

ٖٓ ٌٛح   ٘/ٗط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ . ٝطِٔي حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش  ُٔٞكيٛخ رــ  7ُٕٓٓٝوي طِح٣ي كـٜٔخ ك٢ ٓ٘ش (

 ( .ٕ، ٙ 2ٕٓٓ(، )هي١، 9٘)ٓخؿي ح٤ُ٘ٔق ٝحهَٕٝ ،حَُٔؿغ حُٔخرن ،ٙ   .حُٔزِؾ

ٗظ٤ـش ُيهٍٞ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ٤ٓيحٕ هٜوٜش  حُوطخع  -حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رؼٞحثي حُوٜوٜش :-ٖ

(٤ِٓخٍ ه٬ٍ  ِٙٔـض حُؼٞحثي ٗلٞ )حُؼ٤ٓٞٔش كِٜض ػ٠ِ ػٞحثي ٓخ٤ُش ٟؤش كل٢  حُـِحثَ  ر

ٝطظزخ٣ٖ حٓظؼٔخ٫ص حُيٍٝ ٌُٜٙ حُؼٞحثي.كْٜٔ٘ ٖٓ ٣ٞؿٜٜخ ٓزخَٗس  ( ، 9ٕٓٓٓ٘ٞحص ُـخ٣ش ٓ٘ش )

ُظ٣َٞٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِلخؿش حُٔخٓش ح٤ُٚ، ٝك٢ رؼٞ ح٫ك٤خٕ ُِظ٣َٞٔ رَحٓؾ حػخىس ٤ٌِٛش 

ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حػظزَٙ حٕ ٓئٓٔخص  ْٜٝٓ٘ ٖٓ ٣ٟٞؼٜخ ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٫هظٜخى ٝٓيحى حُي٣ٕٞ،

  (.2ٕ٘.  ) ح٤ُ٘ٔق ٝحهَٕٝ ، ٜٓيٍ ٓزن ،حُوٜٞٛش ٢ٛ ِٓي ُـ٤ٔغ ح٫ؿ٤خٍ

حُلٌٞٓخص ٓزخَٗس ُٔخ طلون كخث٠خ ك٢  ٞطِـؤ رؼ : -حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رلخثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش -ٗ 

طلو٤ن ػٞحثي ٖٓ  ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ا٠ُ طل٣َٞ ٌٛح حُلخثٞ ٫ٓظؼٔخٍٙ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش هٜي

ؿٜش، ُٝظٞؿ٤ٚ حُٔؼط٤خص ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش . ُٝٔخ ٬٣كع ط٢ُٞ طلو٤ن ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٝ 
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حٍطلخع ٓٔظٞحٛخ ٣ظْ حُِـٞء ا٠ُ ط٣ٌٖٞ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش هٜي حٓظؼٔخٍٛخ ٝ ط٤ٔ٘ظٜخ رٌَ٘ أك٠َ، ٓؼَ 

 حُٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢.

طِـخ رؼٞ حُلٌٞٓخص ح٠ُ طل٣َٞ كخثٞ حُُٔٞحٗش -حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رلخثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش :-ٗ

٫ٓظؼٔخٍٙ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش هٜي طلو٤ن ػٞحثي ٖٓ ؿٜش ،ُٝظٞؿ٤ٚ حُٔؼط٤خص ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ؿٜش 

ػخ٤ٗش .ُٝٔخ ٬٣كع طٞح٠ُ طلو٤ن ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٝحٍطلخع ٓٔظٞحٛخ ٣ظْ حُِـٞء ح٠ُ ط٣ٌٖٞ ٛ٘خى٣ن 

 ش هٜي حٓظؼٔخٍٙ ٝط٤ٜٔ٘٘خ رٌ٘خ حك٠َ .٤ٓخى٣

 صبٌضب /١ِّضاد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 

طظ٤ِٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٖٓ ك٤غ أٛيحكٜخ، ك٢ٜ طٔؼ٠ ٬ُٓظؼٔخٍ ٤ُْٝ ح٠ُ 

اىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٤ٓٝخٓش حَُٜف، ٣ٝـِذ ػ٠ِ ٓللظش أُٜٛٞخ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ك٢ ك٤ٖ 

ح٣ًَُِٔش، طٌٕٞ ِِٓٓش رخ٫كظلخظ رٔٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ح٤ُُٔٞش ُٔٞحؿٜش حُظـ٤َحص ك٢  حٕ حُز٘ٞى

طظ٤ِٔػٖ ٛ٘خى٣ن حُٔؼخٗخص حُؼ٤ٓٞٔش ٌُٕٞ ٓٞحٍى  أٓؼخٍ حَُٜف، ٝطٔظؼَٔ أٓخٓخ ك٢ حُٔ٘يحص .ٝ

ٌٛٙ ح٧ه٤َس طؤط٢ أٓخٓخ ٖٓ ح٫ٗظَحًخص ٖٓ ؿٜش، ٢ٛٝ طٜيف ح٠ُ ط٣َٞٔ ٓؼخٗخص ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش 

طظ٤ِٔ ػٖ حُٔئٓٔخص حُؼ٤ٓٞٔش ك٤غ طؤهٌ حُٔئٓٔخص حُؼ٤ٓٞٔش ٌَٗ ًَٗخص ،  ٤ٗشٖٓ ؿٜش ػخ

طـخ٣ٍش ٝطو٠غ رٔٞؿذ ُِوخٕٗٞ حُظـخ١ٍ. ٝح٧َٓ ٤ُْ ًٌُي رخُ٘ٔزش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ ٢ٛ 

ػزخٍس ػٖ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ  ٝٝظ٤لش حًَُ٘خص ح٧ٓخ٤ٓش ٢ٛ اٗظخؽ حُِٔغ ٝ حُويٓخص ك٢ ك٤ٖ حٕ 

  ُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش. حُٞظ٤لش ح٧ٓخ٤ٓش

طٜــــــ٘ق ٛـــــــــ٘خى٣ن حُــــــؼَٝس حُٔـــــــ٤خى٣ش ٝكوخ -ساثؼب / أٔٛاع طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ  :

 -ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔؼخ٤٣َ ٝ ا٠ُ ػيس أٗٞحع  ًٔخ ٢ِ٣ :

 -ــــ٘ؤْ  ح٠ُ  :ح : أٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝكوخ ُٔـخٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم طـ

٣ظًَِ ٗ٘خ١ٜخ ىحهَ حُزِي ح١ طٞظ٤ق حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢  : ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ٓل٤ِشٔ-

حُلَٙ حُٔظخكش ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حُيحهَ، ٌٝٛٙ طؼٞى ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رلٞحثي ًز٤َس ٫هظٜخىٛخ ح٢٘١ُٞ 

ًٔخ أٗٚ  ؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ،ٖٓ ك٤غ حُظ٣َٔغ ٖٓ ٝط٤َس حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش.ٖٝٓ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

طٞؿي ٛ٘خى ٛ٘خى٣ن ط٢٤٘٘ ك٢ حُيحهَ ٜٓٔظٜخ حُللخظ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘يٝم 

)ٗز٤َ رٞ ك٤ِق  ،حَُٔؿغ حُٔخ٣ن ،ٙ .ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـِحثَ، ٝٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ك٢ ٤ٍٓٝخ

ٔٓٓ.) 

خى٣ش ك٢ حُوخٍؽ ٢ً ٫ ٣ِحكْ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ى٤ُٝش : طٔظؼَٔ رؼٞ حُيٍٝ ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔ-ٕ

 .ح٫ٓظؼٔخٍحُل٢ٌٓٞ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ 

 :_ ًخ٥ط٢ أٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝكوخ ُٞظ٤لش  حُٜ٘يٝم   -ؽ

٣طِن ػ٤ِٜخ ح٠٣خ ٛ٘خى٣ن ح٤َُٔحع أٝ ح٧ؿ٤خٍ، ٗؤٕ حُٜ٘يٝم ح٣ٌُٞظ٢؛  -ٛ٘خى٣ن  حىهخ٣ٍش  :ٔ- 

غ رٔٔظ٣ٞخص ٓؼ٤٘٤ش ٫ طوَ ػٔخ طظٔظغ رٚ ح٧ؿ٤خٍ ٝحُٜيف ٜٓ٘خ ٟٔخٕ كن ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش، ُِظٔظ

حُلخ٤ُش، ٝهخٛش رؼي ٠ٗٞد حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ . ٣ٝظِو٠ ٌٛح حُٜ٘يٝم ٗٔزش ػخرظش ٖٓ ػٞحثي حُ٘ل٢ 

)ٗؤٕ ٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ ح٣ٌُٞظ٢(؛ أٝ هي طٌٕٞ ٓٞحٍىٙ ػزخٍس ػٖ ٛخك٢ حُؼٞحثي حُل٤ٌٓٞش أٝ كخثٞ 

حُ٘ل٢ حُظ٢ طظؼيٟ  ٕ طٌٕٞ ٓٞحٍىٙ ػزخٍس ػٖ ػٞحثي حُٔٞحُٗش )ٗؤٕ حُٜ٘يٝم ح٣َُٝ٘ـ٢ (؛ أٝ أ

ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘خى٣ن ٟز٢ حُٔٞحٍى ك٢ حُـِحثَ، ٤ٛٝجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش  .طٞهؼخص ح٤ُِٔح٤ٗش

  .ٓخٛٔض ك٢ اػخىس اػٔخٍ ح٣ٌُٞض رؼي كَد حُو٤ِؾ)

أىحس طوّٞ رظٞظ٤ق أُٜٛٞخ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٜٓٔخ ًخٗض   : ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخ٣ٍش-ٕ 

ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔٔظويٓش ًخُؼوخٍحص، ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، حٌُٛذ، حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ٝ ؿ٤َٛخ، ٓؼَ ٤ٛجش أرٞ 

 .( ٓٓٔ)رٞ ك٤ِق، حَُٔؿغ حُٔخرن، ٙ  .ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٝؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ

 -ٝكوخ ُيٍؿش ح٫ٓظو٤ُ٬ش ط٘وــــــــْٔ رــــــيٍٝٛخ ا٠ُ هٔــــــ٤ٖٔ :  -ى
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٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش طخرؼش ُِلٌٞٓش ٫ٝ طظٔظغ رخٓظو٤ُ٬ش حُوَحٍ. ًٔخ -: ش ك٤ٌٓٞشٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣-ٔ

 حٜٗخ ٫ طو٠غ َُِهخرش حُٔٔظوِش ٝحُٔٔخءُش، ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى ك٢ حُـِحثَ.

٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش طظٔظغ رخٓظو٤ُ٬ش ٗٔز٤ش ػٖ حُلٌٞٓش، اًح  : ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ٓٔظوِش ٗٔز٤خ-ٕ

ٓش رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، ًٔخ أٜٗخ طو٠غ َُهخرش ٝ حُٔٔخءُش حُِٔطش حُظ٣َ٘ؼ٤ش طي٣َٛخ حُلٌٞ

 (.ٖٖ،  ٙ  9ٕٓٓ)ػزي ح٬ُّٔ ، . ٝحَُأ١ حُؼخّ، ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘يٝم حُ٘ل٢ ح٣َُٝ٘ـ٢

طٔؼ٠ كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٝحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٖٓ هطَ   -:  /أ٘ذاف طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خهخٓٔخ 

حُ٘خطـش ػٖ حُظوِزخص حُلخىس ك٢ ٓيحه٤َ حُٜخىٍحص،ٝطلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش 

ط٣ٞ٘غ ٓيحه٤َ حُزِي ٝرخُظخ٢ُ  حُؼَٝس ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ حُٔٞؿٚ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش،

حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٛخىٍحص حُِٔغ حُـ٤َ ٓظـيىس،طؼظ٤ْ ػٞحثي حكظ٤خ١خص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٤ش، 

حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ حٓظٜخٙ ح٤ُُٔٞش حُـ٤َ َٓؿٞرش،طٞك٤َ أىحس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش  ٓٔخػيس

ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش،طلو٤ن حُ٘ٔٞ حُٔٔظيحّ "٣ٞ١َ ح٧ؿَ "َُأّ حُٔخٍ ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش 

 (    ٕٓٔ،ٙ  ٕٔٔٓرٞ ك٤ِق، ،  .( طلو٤ن أٛيحف آظَحط٤ـ٤ش ٤ٓخ٤ٓش ٝحهظٜخى٣ش -ُِٜ٘خى٣ن

 رطٛس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ  فٟ الاِبساد  -ؾٛس اٌضبٟٔ :اٌّ    
طِؼذ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٓ٘طوش حَُ٘م ح٢ٓٝ٧، ىٍٝحً ٜٓٔخً ك٢ حُ٘ظخ٤ٖٓ حُ٘وي١       

ٝحُٔخ٢ُ ى٤ُٝخً كِوي ًخٕ ىٍٝٛخ كؼخ٫ً ك٢ اٗوخً حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ هخٛشً ه٬ٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ُؼخّ 

  َ٘حص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُي٫ٍٝحص ك٢ ٍأّ ٓخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ،( ٖٓ ه٬ٍ ٟن ػ9ٕٓٓ)

٣ٝظٔؼَ حُطٔٞف ح٧ٓخ٢ٓ ُٜ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ك٢ ؿٔغ حُٔيهَحص ح٤٘١ُٞش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ُٜخُق 

ٝٝكوخً ٌُٜح حُٔ٘طن، .ح٧ؿ٤خٍ حُٔوزِش، ًُٝي رظ٣ٞ٘غ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػ٠ِ حُٜؼ٤ي٣ٖ حُوطخػ٢ ٝحُــَحك٢

ٓ٘ٞحص ػ٠ِ طـ٣ٌش ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش رل٠َ ػخثيحص حُ٘ل٢ ح٠ُؤش، هخٛش  ػِٔض ىٍٝ حُو٤ِؾ ٌٓ٘

 ٖٗٔػ٘يٓخ ًخٗض أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ ك٢ أػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخطٜخ، ك٤غ ِٝٛض ا٠ُ ٓٔظٟٞ ه٤خ٢ٓ رِؾ 

( ٝٗٔض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن روٞس ه٬ٍ حُؼوي حُٔخ٢ٟ، ٓغ حًظٔخرٜخ ػو٬ً 9ٕٓٓى٫ٍٝحً ُِز٤ََٓ ك٢ ػخّ  )

ٍث٤ٔ٤خً ك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ُٝظٌَ٘ كجش ؿي٣يس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝط٠ْ ٓ٘طوش  ًز٤َحً ُظٜزق ٫ػزخً 

ٛ٘خى٣ن ك٢ حُؼخُْ، ك٤ٔؼَ كـْ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٧ٍرؼش  ٖٓٔٓ أًزَ  ٗحَُ٘م ح٢ٓٝ٧ 

%(ٖٓ اؿٔخ٢ُ أٍٛٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ،ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ٓٔؼظٜخ ٓٗٗلٞ)

ٕ ٓؼظٜٔخ هي طؤْٓ هزَ ػيس ػوٞى ًٝخٗض ىُٝش ح٣ٌُٞض ٢ٛ حُٔزخهش ربٗ٘خء طؼُظزَ كي٣ؼش ٗٔز٤خً، ا٫ أ

ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ حْٓ( طلض 2ٖ٘ٔٛ٘يٝهٜخ ك٢ ػخّ ) 
(ٔ)

، ٌُٜ٘خ ريأص ط٢٘٘ ٓئهَحً 

حٓظلًٞص طِي حُٜ٘خى٣ن ٟٖٔ حُوطخع حُٔخ٢ُ ٝكيٙ ػ٠ِ كٜٚ ك٢ ٓئٓٔخص ػ٬ٔهش 

ٝهي كخهض ه٤ٔش أٍٛٞ ٍٓٞؿخٕ ٓظخ٢ِٗ ٝر٤َٓظ٤َٕ ٣َ٤َٓٝ ٤ُٖ٘ ٤ٓٝظ٢ ؿَٝد ٣ٝٞ ر٢ حّ .  ٓؼَ

ٖ ػ٬ػش (، ٝحٗظوَ ػيى ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٕٓٔٓحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش أٍرؼش ط٤ِ٣َٞٗخص ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ) 

( ، 9ٕٓٓ( ٛ٘يٝهخ ػخّ  ) ٗٗ(ا٠ُ)   222ٔ( ٛ٘يٝهخ ػخّ ) ٕٕ(ا٠ُ ) 2ٙ2ٔكو٢ ك٢ ػخّ) 

ٝحُظ٢ طويٍ  ( ٛ٘يٝهخ 2ٖ( ٗلٞ) ٕٕٓٓحٍطلؼض ػخّ )، ( ٕٗٔٓػخّ ) ( ٛ٘يٝهخ 9ُٕظ٘خِٛ ٗلٞ)

،ٝطظ٘ٞع حُٔـخ٫ص حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، ٖٝٓ ( ط٤ِ٣َٕٞ 2ٕٕ,9كـْ حُٜٛٞخ  ر٘لٞ )

ُٛخ حُؼوخٍ ٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُٔ٘يحص ٝح٧ْٜٓ أرَ

(٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ك٢ 9ٖٙٔٝطٜيٍص ح٤ُٜٖ ىٍٝ حُؼخُْ رلـْ أٍٛٞ ) ،ٝحُؼوٞى ح٥ؿِش ٝحُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  9ٙ.7ٙٔٔػ٬ػش ٛ٘خى٣ن، ر٤٘ٔخ ؿخءص ح٣َُٝ٘ؾ رخَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ربؿٔخ٢ُ أٍٛٞ 

ٝؿخءص ح٫ٓخٍحص رخَُٔطزش حُؼخُؼش ػخ٤ُٔخ رؼي ٜخ ح٧ًزَ ػخ٤ُٔخً )ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ(. رٜ٘يٝه

 ،ط٤ِ٣َٕٞ ىٍْٛ (  ٖٓٓ,ٗ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ) 27ٓٔح٤ُٜٖ ٝح٣َُٝ٘ؾ ،ٝكٔذ  رخؿٔخ٢ُ ح٫ٍٛٞ )

%( ٖٓ 7ٗ،%( ٖٓ حؿٔخ٢ُ حُٜ٘خى٣ن ػخ٤ُٔخ ٝٗلٞ )ٖ,ٖٔ( ٛ٘خى٣ن  طؼخىٍ ٗٔزش )ُ٘ٓٞػش ػ٠ِ )

ٝؿخء ٛ٘يٝم ٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ك٢ حًَُِٔ حَُحرغ ػخ٤ُٔخً ٝحُؼخ٢ٗ ػَر٤خً، ،ه٤ِـ٤خحؿٔخ٢ُ 

أَٜٗ  ٤ِٓ٘خٍ ى٫ٍٝ ه٬ٍ حُـ ٖ.٤ِٓ٘9خٍ ى٫ٍٝ، ٓٔـ٬ً طَحؿؼخً ر٘لٞ  7.ٖٖ٘رؤٍٛٞ رِـض 
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، ٝٛٞ ٓخ ٣َؿغ ا٠ُ 2ٕٔٓ(٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ رٜ٘خ٣ش  2ٕ٘ح٠ُٝ٧ ٖٓ حُؼخّ، ٓوخٍٗش رلـْ أٍٛٞ رِؾ   )

 . ٤خص ًٍٞٝٗخ حُظ٢ أػَص ػ٠ِ أؿِذ كجخص ح٧ٍٛٞطيحػ

حٕ ػ٬ػش ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ه٤ِـ٤ش ٖٓ  SWF)ٝط٤َ٘ طوي٣َحص ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش )      

حًزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػخ٤ُٔخ ٖٓ ك٤غ ه٤ٔش حُٜٛٞخ ،حً حكظِض  ح٫ٓخٍحص حَُٔطزش  حُؼخُؼش ػخ٤ُٔخ 

(٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  7,ٖٖ٘( ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ،ػْ حُٜ٘يٝم ح٣ٌُٞظ٢ ك٢ حَُٔطزش حَُحرؼش ٗلٞ)ٕ,ٔرو٤ٔش )

( رو٤ٔش ٤ِٔٔخٍ ى٫ٍٝ،ٝكِض هطَ رخَُٔطزش )( ٖٓٓٙ،ٝحط٠ حُٜ٘يٝم حُٔؼٞى١ ػخ٤ُٔخ رو٤ٔش )

( ػخ٤ُٔخ ػْ ِٓط٘ش 9ٖ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝك٢ حَُٔطزش )ٙ,ٙٔ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ، ػْ حُزل٣َٖ ر٘لٞ )2ٕ٘)

ٝؿخء ؿٜخُ أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ أًزَ حُٜ٘خى٣ن ( ػخ٤ُٔخ.ٔٗ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ رخَُٔطزش )ٕ,ٗٔػٔخٕ د)

(٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ر٤٘ٔخ رِـض أٍٛٞ ٓئٓٔش  ٙ.72٘زِؾ  )ح٤ُٔخى٣ش ػَر٤خً ٝحُؼخُغ ػخ٤ُٔخً رلـْ أٍٛٞ ٣

( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، أٓخ ٛ٘يٝم ٓزخىُش ٓـَ 9ٖ.2ٖٕ )           ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش ٗلٞ

 ٘ٗرِـض) « ٤ٛجش ح٩ٓخٍحص ٬ُٓظؼٔخٍ»( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ.ٝأٟٝلض حُز٤خٗخص إٔ أٍٛٞ 7ٖٔ.ٕٖٕ)

             (٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ. 72ٖىحٍس ح٧ٍٛٞ حُوخر٠ش ٗلٞ) (٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ك٤ٔخ رِـض أٍٛٞ ًَٗش حُ٘خٍهش ٩

( ًٔئٓٔش  ٫ٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ حُؼخٓش 27ٙٔؿٜخُ حرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ػخّ )ٝطخ٣ٍو٤خ طخ٤ْٓ      

٤ٗخرش ػٖ كٌٞٓش حرٞظز٢ ٝطٞك٤َ حُٔـٞحٍى حُٔخ٤ُـش ح٬ُُٓـش ُِظـؤ٤ٖٓ ٝحُللـخظ ػِـ٠ حَُكـخٙ حُٔٔـظوز٢ِ 

ِـض ُـٚ ٜٓٔـش حُللـخظ ػِـ٠ حُؼـَٝس ٨ُؿ٤ـخٍ حُوخىٓـش ك٢ حرـٞظز٢.  ًٝخٗض ُ٪ٓـخٍس، ًٔـخ أًٝ

( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٓـٖ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ، ٣ٝؼظـزَ ؿٜـخُ حرـٞظز٢ 77ٖ)                حُزخُـش  ٜٓـيٍ أٛـُٞٚ

ِْ ٬ُٓـظؼٔخٍ حُٔئٓٔـش حُؼخ٤ٗـش ح٧ًـزَ ٓـٖ ك٤ـغ ح٤ٔٛ٧ـش ك٢ حهظٜـخى آـخٍس أرـٞظز٢ رؼـيحُٔـ

ٝٛـٞ ٣ؼٔـَ طلـض اٗـَحف ٓـِـْ حرـٞظز٢ ُِظ٤ٔ٘ـش (، 9ٕٔ،ٖٕٙٔٓ)ُٝح١ٍ ،ح٧ػِـ٠ ُِزـظٍَٝ

، كل٢ ػخّ ؿٜخُ حرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ رخُؼي٣ي ٖٓ حُٔلطخص حُظخ٣ٍو٤ش ٌٓ٘ اٗ٘خثٚٝهي َٓ  ح٫هظٜـخى٣ش. 

هـٍَ  (27ٙٔ، ػْ ك٢ ػخّ )اٗ٘خء ٓـِْ ٬ُٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش طلض اَٗحف ُٝحٍس حُٔخ٤ُش  )27ٙٔ)

ػـٖ كٌٞٓـش حرـٞظز٢ ًٔ٘ظٔـش ٓٔـظوِش، طظٌـٕٞ ٓـٖ ح٩ىحٍحص ح٥ط٤ـش: ح٧ٓـْٜ " ADIA" كٜـَ

ٝك٢ ػخّ  29ٙٔ .ٝحُٔ٘يحص، حُو٣ِ٘ش، ح٩ىحٍس ٝحُٔخ٤ُش، حُؼوخٍحص، ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔل٤ِش ٝحُؼَر٤ش

ح٧ْٜٓ  ( أٛزلض297ٔ، ٝك٢ ػخّ ) 297ٔ .ريح٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص حُزي٣ِش29ٙٔ)

( 292ٔ،ٝك٢ ػخّ ) 292ٔ ٝحُٔ٘يحص اىحٍس ح اه٤ٔ٤ِش )أ٣ٌَٓخ حُ٘ٔخ٤ُش، أٍٝٝرخ ٝحَُ٘م ح٧ه٠ٜ

أىٍؿض ػ٤ِٔش ط٣ُٞغ ح٧ٍٛٞ ٤ٍٔٓخ  22ٖٔ)  ٝك٢ ػخّ ) ، ريح٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ حُوخٛش

، حُو٣ِ٘شٟٖٔ ٓـٔٞػش حُٔؼخ٤٣َ ٝحُٔزخىة حُظٞؿ٤ٜ٤ش، حٗظوِـض حُٔـ٘يحص ٓـٖ هْٔ ح٧ْٜٓ ا٠ُ هْٔ 

طوٜـ٤ٚ  (ٕ٘ٓٓ،ٝك٢ ػخّ ).، ريح٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ رخُٔ٘يحص حَُٔطزطش رخُظ٠وْ(229ٔٝك٢ ػخّ )

حُٔ٘يحص( ٟٖٔ ط٤ٜ٘ق ,ٓوٜـٚ ٓـٖ ح٧ٓـْٜ ٬ُٓــظؼٔخٍ ك٢ )أٓـْٜ حُ٘ـًَخص حُٜــ٤َس، 

ُٔوَ ( ريح٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ هطخع حُز٤٘ش حُظلظ٤ش، ٝح٫ٗظوخٍ ا٠ُ ح7ٕٓٓح٫ثظٔخ٢ٗ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٝك٢ )

ٓــغ ح٣٫ُٞــخص حُٔظلــيس ك٢ ططــ٣َٞ ح٤ُٔخٓــش  ٗــخٍى ( 9ٕٓٓ)، ٝك٢ ػخّ حُـي٣ي ُِٜ٘يٝم

ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ك٢ اٗ٘خء ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش  حُي٤ُٝــش ٬ُٓــظؼٔخٍحص، ًٔــخ ٗــخٍى ٓــغ 

ٓــظؼٔخٍ ػ٠ــٞ حٓــظليحع هٔــْ هــيٓخص ح٫(2ٕٓٓ)           ،ٝك٢ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

 (ٖٗ،ٙ ٕٗٔٓ)حُٔؼ٢٘٤ ، .ٓئٓــْ ُِٔ٘ظــيٟ حُــي٢ُٝ ُٜــ٘خى٣ن حُؼــَٝس حُٔــ٤خى٣ش 

أًِٝض ُٚ ٜٓٔش حُللخظ ػ٠ِ حُؼَٝس ٨ُؿ٤خٍ ٬ُٓظؼٔخٍ، كخٗٚ  ٝحٓخ ػٖ أٛيحف ؿٜخُ أرٞظز٢     

للظظٚ ط٣ٞ٘غ ٓ" ADIA" (، ػْ  أهٌص 9ُٖٝح١ٍ ، حَُٔؿغ حُٔخرن، ٙ  )            حُوخىٓش

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رَٔٝٗش حٓظـخرش ُِظـ٤َحص حٌُـزَٟ حُلخٛـِش ك٢ حُز٤جـش ح٫ٓـظؼٔخ٣ٍش ٖٓ ه٬ٍ 

(طٔـظؼَٔ ك٢  292ٔٝح٧ْٜٓ حُوخٛش ك٢ ٓ٘ش)  29ٙٔح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُزيحثَ حػظزخٍح ٖٓ ٓ٘ش 

ٛـش ٓوظِـق كجـخص ح٧ٛـٍٞ ٓـٖ أٓـْٜ ٝػوـخٍحص، ٝحُـيهَ حُؼخرـض ٝح٧ٛـٍٞ حُزي٣ِـش )أٓـْٜ هخ

   .% (ٖٓ حٓظؼٔخٍحطٚ  ٖٓ هزَ ٓي٣َٙ ك٢ حُوخٍؽ 9ٓ% ا٠ُ  7ٓٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ ٣ٝي٣َ ٗلٞ) 

% ٣ظـٚ ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٗلٞ ح٣ُِٔي ٖٓ 9ُِٝللخظ ػ٠ِ "ٓؼيٍ ػخثي حٓظؼٔخٍ" ر٘ٔزش 
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 ح٫ٓظؼٔخٍحص ح٧ًؼَ ٍرل٤ش )ح٧ْٜٓ، ح٧ْٜٓ حُوخٛش، ٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ، حُؼوخٍحص( ٝرخُ٘ٔزش ٌُٜح

حُٜ٘يٝم طٔؼَ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔ٘ظًَش أ٣ُٞٝش.  ٣ظـٚ ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٝح٤ُٜجش حُؼخٓش ح٠ُ 

ًخٗض ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝ  إٔ ٣ٌٞٗٞح ؿٜخص كخػِش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ًُٝي رظل٤٠َ ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حُوخٍؽ،

ٔخٍ، ٌٓ٘ ٜٗخ٣ش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طًَِ ػ٠ِ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٣ٝيٍ ػ٠ِ ًُي ح٫ٓظؼ

% ٖٓ 2.ٗ، ك٢ حُز٘ٞى ٝحُٞٓطخء ٝحُزٍٞٛخص، اً ٣ٔظِي ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ 7ٕٓٓػخّ 

 % ٖٓ٘.7، ر٤٘ٔخ طٔظِي ٓزخىُش Citigroup ٖٝٗٓٓ % Apollo Management ٍأّ ٓخٍ

Carlyle  Group. 

ٝحٓخ ػٖ طو٤٤ْ طـَرش ٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ أرٞظز٢ كخٕ  ىٍحٓش ٌٛٙ حُظـَرش ٤ُٜجش ح٫ٓـظؼٔخٍ حرـٞظز٢      

ٌٓ٘ظ٘ـخ ٓـٖ ح١٩ـ٬ع ػِـ٠ ٤ٔٓـِحص ٛـٌٙ حُظـَرـش  كخٕ ػُِ ٖٓ  ٖٓ ٓٔظٟٞ ح٬ُٔءس حُٔخ٤ُش ُِزِي، 

ٍحص ٧ًـزَ ٛـ٘يٝم ٝكٔخ٣ـش ح٫هظٜـخى ٓـٖ هطـَ حُٜـيٓخص حُوخٍؿ٤ـش حُ٘خطــش ك٤ـخُس ح٩ٓـخ

ػـَٝس ٓـ٤خى١ ك٢ حُؼـخُْ ٣ٔـخْٛ ك٢ ٣ُـخىس ُٕٝ ٝٗلـًٞ حُزِـي ك٢ حُ٘ظـخّ حُٔـخ٢ُ ػٖ طوِزخص أٓؼخٍ 

حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش،ك٬٠ ػٖ طٞكَ ح٤ُٜجش ػ٠ِ هزَس ٗ٘خ١ طلٞم حُؼ٬ػ٤ٖ ٓ٘ش ٣ٌٖٔ 

طـٍٞ ح٤ٌُٜـَ حُظ٘ظ٤ٔـ٢ ،ٝط حٓظويحٜٓخ ك٢ طل٤ٖٔ ح٧ىحء ٝٓٞحؿٜش ٓوظِق ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش

٤ُِٜجـش ٝح٫ٓـظؼخٗش رـخُوزَس ح٧ؿ٘ز٤ـش ك٢ طٔـ٤٤َ حٓـظؼٔخٍحص ح٤ُٜجـش ٣ٔـخْٛ ك٢ ٍكـغ حُؼخثـي ٝطو٤َِ 

  .ٓوخ١َ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔوظِلش

ٝحٕ ٌُٜٙ حُظـَرش ٗوخ١ ٟؼق طظٔؼَ ر٤ٔطَس حُلٌٞٓش ػ٠ِ ٓـِْ اىحٍس ح٤ُٜجش رظٞحؿي ٓظش     

ـِْ ٖٓ ٟٖٔ ػَ٘س أػ٠خء ٓٔخ  هَِ ٖٓ حٓظو٤ُ٬ش ح٤ُٜجش ،ٝػيّ أػ٠خء ٖٓ حُلٌٞٓش  ك٢ حُٔ

، ك٬٠ ػٖ ػيّ َٗ٘ طوخ٣ٍَ   ٝؿٞى ٍهخرش هخٍؿ٤ش ٓٔظوِش هَِ ٖٓ آٌخ٤ٗش طؼَٝ ح٤ُٜجش ُِٔٔخءُش

 ك٤ِٜش أٝ ٣ٞ٘ٓش ػٖ ح٧ىحء ٝحُ٘ظخثؾ حُٔلووش ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ ٓٔظٟٞ ٗلخك٤ش ٝاكٜخف 

 (ٗ، 9ٕٙٓٓ)حُٔ٘خػ٢ ، .ح٤ُٜجش

دٚس اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ الاِبسار١خ فٟ ِٛاعٙخ الاصِبد الالزظبد٠خ  -اٌّؾٛس اٌضبٌش :  

طزيُض ٓخكش ح٫هظٜخى حُي٢ُٝ رٔخ ُْ طٜ٘يٙ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٌٓ٘ ٗ٘ؤطٜخ ح٠ُٝ٧ ك٢    

حُو٤ٔٔ٘خص ٖٓ حُوَٕ حُٔخ٢ٟ. كوي ؿ٤َّص ح٧ُٓخص حُٜٔخكزش ُٞرخء ًٍٞٝٗخ، رآ٤ُخطٜخ حٌُخٗلش ٧ٝؿٚ 

ُٔظَطزش حُٖٞٛ ٝحُوٞس، ٓؼط٤خص حٓظوَص ك٢ أٓخ٤ُذ حُؼَٔ ٝح٩ٗظخؽ ٝح٫ٓظؼٔخٍ. ًٔخ إٔ حُٜيٓخص ح

ِض رزِٝؽ ظٞحَٛ ٝٓٔظـيحص حهظٜخى٣ش ٝحؿظٔخػ٤ش ٤ٓٝخ٤ٓش كٍٞ حُؼخُْ  ّـ ػ٠ِ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ػ

ٝح٠ٗٞحء أهَٟ. ُْٝ طِى كو٢ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ٖٓ ىٍؿخص حُٔوخ١َس، ٌُٜ٘خ ٟؤّض أ٠٣خً ٖٓ كخُش 

٤ٓخً، ٝؿ٤َ ًخٕ ٛ٘خً حهظٜخى٣خً ٝٓظٞطَحً ٤ٓخ« ًٍٞٝٗخ»ػيّ ح٤ُو٤ٖ حُظ٢ حًظ٘لض حُؼخُْ. كؼخُْ ٓخ هزَ 

٤ٜٓؤ ُِظؼخَٓ ٓغ َٓرٌخص ٓلخؿجش، ٝٛٞ ٓخ طٜ٘ي رٚ كخ٫ص ح٫ٍطزخى ٝحُل٠ٟٞ ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ ح٧ُٓش 

  ٝح٫هظٜخى .  حُٜل٤ش حُظ٢ ٓززّٜخ حُل٤َّٝ، ٝآػخٍٛخ حُٞه٤ٔش ػ٠ِ حُٔـظٔغ 

ح٫ُٓخص  كـْ ح٧ٍٛٞ ح٤ُٔخى٣ش حَُٔطلؼش ٬ُٓخٍحص ٣ؼ٤ٜ٘خ ػ٠ِ طـخُٝ حُؼي٣ي ٖٓٝرخُظخ٤ًي حٕ        

حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝحُظؼخك٢ ح٫هظٜخى١ ، ر٘لٞ أَٓع ٖٓ ح٫هظٜخىحص ح٧هَٟ حُظ٢ طلظوَ ا٠ُ ح٤ُُٔٞش 

حُٔخ٤ُش،  ًٔخ طٔؼَ حُٜ٘خى٣ن كَٛش ُظي٣َٝ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ُِيُٝش، ٝطلو٤ن ػٞحثي ٓـ٣ِش ُظ٣َٞٔ 

ٓي٣َ اىحٍس حَُ٘م  رؼٞ ٓظطِزخص ح٤ُِٔح٤ٗش ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ،ٝك٢ ٌٛح أًي) ؿٜخى أُػٍٞ(،

إٔ ٜٓي١ٍ حُ٘ل٢ ك٢ كخؿش ا٠ُ ا٣ـخى ٓـخ٫ص ؿي٣يس ُِ٘ٔٞ »ح٢ٓٝ٧ ٝآ٤ٓخ حُٞٓط٠ رٜ٘يٝم حُ٘وي 

 ك٢ ظَ حُظزخ١ئ حُلخ٢ُ حُ٘خؿْ ػٖ حُٜز١ٞ حُلخى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝطل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ. 

ٓخٍحص ، اً طٜ٘ي حً طٞحؿٚ ح٫هظٜخىحص حُٔؼظٔيس ػ٠ِ حُ٘ل٢ أًزَ ٛيٓش ك٢ طخ٣ٍوٜخ ٜٝٓ٘خ ح٫   

أًزَ حٗولخٝ ك٢ حُطِذ ٌٓ٘ ُٖٓ رؼ٤ي ؿَحء ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ، ٝٛٞ ٓخ ٣ؼٜق رب٣َحىحص طِي حُيٍٝ،  
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ٖٓ ؿٜش حهَٟ طـزَٛخ حُـخثلش ػ٠ِ طٌؼ٤ق رَحٓؾ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٟٝن ح٣ُِٔي ٖٓ ح٤ُُٔٞش ك٢ 

َّٝ ُٜخ. أٗخٍ طو٣ََ ك ي٣غ ا٠ُ إٔ ٛ٘خى٣ن َٗح٤٣ٖ ح٫هظٜخى، ُٞهق حُظيحػ٤خص ٝحُٔوخ١َ حُظ٢ طظؼ

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ ٓٞف طٜ٘ي طـ٤٤َحص ػ٤ٔوش ه٬ٍ حُلظَس حُٔوزِش، ًُٝي ك٢ ظَ ُـٞء 

حُلٌٞٓخص حُظ٢ طؼخ٢ٗ كخ٤ُخً أُٓخص ٓخ٤ُش ا٠ُ طِي حُٜ٘خى٣ن، ُِٔٔخػيس ك٢ ٓي ػـِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش 

ؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ ٓٞف أٗخٍ طو٣ََ كي٣غ ا٠ُ إٔ ٛ٘خى٣ن حُ،  ٝىػْ ح٫هظٜخىحص حُٔل٤ِش

طٜ٘ي طـ٤٤َحص ػ٤ٔوش ه٬ٍ حُلظَس حُٔوزِش، ًُٝي ك٢ ظَ ُـٞء حُلٌٞٓخص حُظ٢ طؼخ٢ٗ كخ٤ُخً أُٓخص 

ٌُٜح  ٓخ٤ُش ا٠ُ طِي حُٜ٘خى٣ن، ُِٔٔخػيس ك٢ ٓي ػـِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝىػْ ح٫هظٜخىحص حُٔل٤ِش.

ٌُُي حطـٜض (، ٗ،ٙ  ٕٕٓٓش )ٓل٢ حُي٣ٖ،رخص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًٔؼ٤ٖ ُِٔٔخٗيحص حُؼخؿِ

٤ِٓخٍ  ٕٕ٘ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ك٢ حُيٍٝ حُـ٤٘ش رخُ٘ل٢ ك٢ حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ٝٗٔخٍ أك٣َو٤خ ا٠ُ ر٤غ ٗلٞ 

 ى٫ٍٝ ٖٓ ك٤خُحطٜخ ك٢ أٓٞحم ح٧ْٜٓ. 

ًٌُي حُلخٍ ُِٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش  حُظ٢ ط٠ن رؼ٠خً ٖٓ ٤ِٓخٍحطٜخ ُٔٞحؿٜش حًَُٞى      

ُ٘خؿْ ػٖ ؿخثلش ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ حُٔٔظـي، ك٤غ ٖٓ حٌُٖٔٔ إٔ ٣ظـخُٝ ح٫ٗولخٝ ك٢ أٍٛٞ طِي ح

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٌٛح حُؼخّ، ٝٓظٌَ٘ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ أرٞ ظز٢ ٝح٣ٌُٞض  ٖٓٓحُٜ٘خى٣ن ٗلٞ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، حً  ٓٓٔحُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ح٫ٗولخٟخص ٌٛح حُؼخّ، ٓغ حٗولخٝ أٍٛٞ ًَ ٜٓ٘خ ر٘لٞ 

ُٜٓي١ٍّ حُ٘ل٢ ك٢ هخٍ  ٓي٣َ اىحٍس حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ٝآ٤ٓخ حُٞٓط٠ رٜ٘يٝم حُ٘وي، ؿٜخى أُػٍٞ، إ 

كخؿش ا٠ُ ا٣ـخى ٓـخ٫ص ؿي٣يس ُِ٘ٔٞ ك٢ ظَ حُظزخ١ئ حُلخ٢ُ حُ٘خؿْ ػٖ حُٜز١ٞ حُلخى ك٢ أٓؼخٍ 

حُ٘ل٢ ٝطل٢٘ ك٤َّٝ ًٍٞٝٗخ. ٝأٟخف "٣ٌٖٔ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش إٔ طِؼذ ىٍٝحً ،حً ريحص 

ُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ ٝا٣َحٕ ٝح٣ٌُٞض ٤ٗٝـ٣َ٤خ ػ٤ِٔخص ٓلذ ُظ٣َٞٔ ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝطٞهغ ح

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ك٤خُحطٜخ  9ٓٓؼٜي حُظ٣َٞٔ حُي٢ُٝ إٔ طلوي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش ٗلٞ 

رٔزذ حُـخثلش ، ر٤٘ٔخ أٗلوض كٌٞٓخص ٓ٘ـخكٍٞس ٝٓخ٣ِ٤ُخ ٝط٤ًَخ  طؼ٣ِِ ح٩ٗلخم حُؼخّ ُٔٔخٛٔظٜخ ك٢

ٖٓ أٍٛٞ ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش ٩ٗوخً حًَُ٘خص حُٔل٤ِش حُٔظؼؼَس رٔزذ حُـخثلش.ٝرخُلؼَ، هخٍ ٣َُٝ 

ٜ٘خ ٖٓ حهظَحٝ  ٌّ ٤ِٓخٍ ى٣٘خٍ  ٕٓٓخ٤ُش ح٣ٌُٞض  حٕ رِيٙ رلخؿش ٫هَحٍ هخٕٗٞ حُي٣ٖ حُؼخّ ح١ٌُ ٤ٓٔ

ٚ ا٠ُ ح٩ٗلخم  ٖٓ( ه٬ٍ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٙٙ) ػخٓخً "ٓخ ُحُض ِٓلش ٣ٍَٟٝٝش". ٝإٔ ك٤ِٜظٚ ٓظٞؿَّ

 (ٖٗ،9ٕٙٓٓػ٠ِ َٓ٘ٝػخص حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝح٩ٗ٘خث٤ش. )حُٔ٘خػ٢ ،

٤٘٣َٝ حُظو٣ََ ا٠ُ إٔ حُظـ٤٤َحص حُـ٣ٌٍش حُظ٢ طليػٜخ ح٧ُٓخص حُلخ٤ُش ُٖ ٣ِْٔ ٜٓ٘خ رِي أٝ       

ٖ ح٤ُٔخى٤٣ٖ ؿ٤ٔؼخً ا٠ُ اػخىس طو٤٤ْ حٓظَحط٤ـ٤ظْٜ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١، ٤ٓٝيكغ ًُي حُٔٔظؼ٣َٔ

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، اً ٣٘زـ٢ إٔ طيهَ حُظِحٓخص حُوطخع حُؼخّ ك٢ حُيُٝش ٟٖٔ كٔخرخص ٛ٘يٝهٜخ ح٤ُٔخى١.  

ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش ٣ٌٖٔ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش "أًؼَ كؼّخ٤ُش" رؼي حُـخثلش، ٌُٖ أهَ ط٤ًَِحً ػ٠ِ حَُرل٤ش، 

ًِّ 2ٔخً، كَرٔخ ٣وِن "ًٞك٤ي ري٫ً ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ػخ٤ُٔ " ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش "أًؼَ كخػ٤ِش"، طَ

 ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔل٤ِش ري٫ً ٖٓ حُزلغ ػٖ حُؼخثيحص ك٢ حُوخٍؽ، ٝٛٞ ٓخ ٤٘٣َ ا٤ُٚ حُظو٣ََ.

     ( ٖ،ٕٕٙٓٓ)ٓل٢ حُي٣ٖ ،

ي رؼٓليىحص ٍث٤ٔ٤ش ٓظَْٓ هط١ٞ ػَٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش  ٘ٝك٢ طوي١َ٣، كبٕ ٛ٘خى     

 -حُٓش ًٍٞٝٗخ ٓٔظوز٬:

طِح٣ي ىٍٝ حُيُٝش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُٔزخَٗ، رٔخ ٣ظـخُٝ ىٍٝٛخ ًَٔ٘ع   -أ٫ًٝ:    

ٍٝه٤ذ؛ ُٝٔخ ًخٗض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن أكي أًٍع حُيُٝش، ك٣ِ٤ٔي ًُي ٖٓ أ٤ٔٛظٜخ ك٢ ٌٛح حُ٘ؤٕ، 

٢ ٫ػظزخٍحص ٌُٖ ح٧ؿٞحء حَُحٛ٘ش ط٤َ٘ ا٠ُ حٍطلخع ٓٔظٟٞ حُلٔخ٤ٓش ٬ُٓظؼٔخٍ حُوخٍؿ

ؿ٤ٓٞ٤خ٤ٓش، رٔخ ٠٤ٓطَ رؼٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٫هظلخء ٓٔخٍحطٜخ ك٢ حُو٣َطش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش 

 حُؼخ٤ُٔش، ٝكوخً ُٔئَٗحص ط٣ِي ك٢ أُٝحٜٗخ حػظزخٍحص حُٔوخ١َ ٝح٫ػظزخٍحطخ٤ُٔخ٤ٓش .



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

95 

 

 

 ٓغ حُِـٞء ا٠ُ اػخىس ٍْٓ هط١ٞ ح٩ٗظخؽ ٝح٩ٓيحى حُؼخ٤ُٔش، ك٢ ظَ حُظٞطَحص ٝحُلَٝد -ػخ٤ٗخً:

، ٝطِح٣ي حُظٞؿٜخص حُلٔخث٤ش ك٢ ٓز٤َ كًَش حُظـخٍس رؼيٛخ، «ًٍٞٝٗخ»حُظـخ٣ٍش حُٔخروش ػ٠ِ 

ٓغ طٜخػي حُٔ٘خىحس ربؿَحءحص ُِظٞؿٚ ٗلٞ حُيحهَ، ُٝٞ ػ٠ِ كٔخد حػظزخٍحص حُظٌِلش ٝحٌُلخءس، 

 حٓظـخرش ُظٞؿٜخص ٗؼز٣ٞش، أٝ طؤ٤ٓ٘خً ُِٔغ ٍث٤ٔ٤ش ط٘ظؾ ٓل٤ِخً أٝ ٖٓ هزَ ىٍٝ ك٤ِلش، ٣ِ٤ٓي

حُُٕٞ حُ٘ٔز٢ ُِٔٞحٍى ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔوٜٜش ٓل٤ِخً رٔوخ١َ أػ٠ِ ُِظًَِ ٝا٣َحى أى٠ٗ ك٢ 

 .حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش

ٛ٘خى طٞهؼخص ٗي٣يس ح٫ٍطلخع رؤٕ طِظِّ ح٫ٓظؼٔخٍحص رخػظزخٍحص ح٥ػخٍ ح٫ؿظٔخػ٤ش  -ػخُؼخً:

طـ٤َحص  ٝحُز٤ج٤ش ٟٝٞحر٢ حُلًٞٔش، ٓغ ُٕٝ أًزَ ُِٞحثق ٝح٫ػظزخٍحص حُٜل٤ش، ًٌُٝي

حُٔ٘خم، رٔخ ٣ظـخُٝ حُوٞحػي حُظو٤ِي٣ش ُِظٌِلش ٝحُؼخثي. ٤ٔ٤ِٓٝ ٌٛح ر٤ٖ ٛ٘يٝم حٓظؼٔخ١ٍ ٝآهَ 

 .ٝٓيٟ هزُٞٚ ٓـظٔؼ٤خً ٍٝهخر٤خً، ٝكوخً ُظوخ٣ٍَ ٓؼِ٘ش ر٘لخك٤ش

ٍحرؼخ؛ً ٓغ حٍطلخع كيس حُزطخُش ٝٗيس حًَُٞى، ٣ُ٘ظظَ ٖٓ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن إٔ ٣ظَٜ أػَٛخ حُظ١ٞٔ٘ 

ٓظؼٔخٍ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ، ٝاطخكش كَٙ حُؼَٔ ح٬ُثن، ٝح٫ُظِحّ رخُلي ح٧ى٠ٗ ٨ُؿٍٞ، ك٢ ٓـخ٫ص ح٫

 .ٝحُٔ٘خم ح٥ٖٓ ُِؼَٔ، ٝح٠ُٔخٗخص حُظؼخهي٣ش ُِؼخ٤ِٖٓ

هخٓٔخ؛ً ٓغ طِح٣ي ُٝٞؽ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٧ٓٞحم حُي٣ٕٞ حُي٤ُٝش، ٓوَٟش ٝٓوظَٟش، كبٕ 

ظلِٔٚ حُيٍٝ أٝ حًَُ٘خص، ٣ـذ أهٌٛخ ك٢ ٬ٌ٘ٓص اىحٍس حُي٣ٕٞ ػخ٤ُٔخً ٝطلي٣خطٜخ، ٓٞحء ٓخ ط

ح٫ػظزخٍ، هخٛش ٓغ ٣ُخىس حكظٔخ٫ص حُظؼؼَ ٝاػخىس حُـيُٝش، ك٢ ظَ طزؼخص ح٧ُٓش حُٜل٤ش 

 .ٝحًَُٞى

ٓظظَُٜ ٌٛٙ حُٔليىحص حُؤٔش، ٝٓيٟ هيٍس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُظؼخَٓ ٓؼٜخ، ٓٔخٍحص     

ْٓ، ٤ُْٝ ػَٝحطٜخ كلٔذ، ُظلي٣خص ؿ٤َ ٓٔظوزِٜخ ٝحٓظؼٔخٍحطٜخ، ك٢ ػَٜ طظؼَٝ ك٤ٚ ح٧

 (ٕٓ،ٕٙٗٔٓ)حُٔؼ٢٘٤ ،ٓٔزٞهش. 

     -اٌخبرّخ:

ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخ٣ٍش ًز٤َس ًِٓٔٞش ُِيٍٝ ط٘٘خ ٖٓ كخثٞ ح٫ٓٞحٍ      

حُ٘خطؾ ػٖ حُيهَ حُو٢ٓٞ ،ٝحٓظويٓظٜخ  حُيٍٝ ٖٓ حؿَ ح٫ٓظؼٔخٍ ُظلو٤ن حًزَ ٍرق ٌٖٓٔ رخهَ هيٍ 

٫ُٓخص ٖٓ حُٔوخ١َس ، ًُٝي ٬ُٓظلخىس ٜٓ٘خ ٝهض حُلخؿش ح٤ُٜخ ػ٘يٓخ ط٘ولٞ ح٣َحىحص حُيُٝش حرخٕ ح

 حُظ٢ حكظِض حَُٔطزش ح٠ُٝ٫ ػَرزخ  ٖٓ ك٤غ  ،ٝٓ٘خ ٌٛٙ حُيٍٝ ىٍٝ حُو٤ِؾ حُ٘لط٤ش ٝرخٌُحص ح٫ٓخٍحص 

كـْ ح٧ٍٛٞ ح٤ُٔخى٣ش ٓٔخ  ٣ؼ٤ٜ٘خ  ػ٠ِ طـخُٝ حُؼي٣ي ٖٓ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝحُظؼخك٢ 

ٔخ٤ُش،  ًٔخ طٔؼَ ح٫هظٜخى١ ، ر٘لٞ أَٓع ٖٓ ح٫هظٜخىحص ح٧هَٟ حُظ٢ طلظوَ ا٠ُ ح٤ُُٔٞش حُ

حُٜ٘خى٣ن كَٛش ُظي٣َٝ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ُِيُٝش، ٝطلو٤ن ػٞحثي ٓـ٣ِش ُظ٣َٞٔ رؼٞ ٓظطِزخص 

ح٤ُِٔح٤ٗش ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ، حً إٔ ٜٓي١ٍ حُ٘ل٢  ٜٝٓ٘خ ح٫ٓخٍحص ك٢ كخؿش ا٠ُ ا٣ـخى ٓـخ٫ص 

ل٢ ٝطل٢٘ ك٤َّٝ ؿي٣يس ُِ٘ٔٞ ك٢ ظَ حُظزخ١ئ حُلخ٢ُ حُ٘خؿْ ػٖ حُٜز١ٞ حُلخى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘

 ًٍٞٝٗخ.

 -اٌّظبدس ٚاٌٙٛاِش :
ٌٙبَ ِؾّذ ٚاصك عؼذ عٍّبْ اٌّؼ4ٟٕ١ ِزطٍجبد اٌشفبف١خ ٚالافظبػ ػٓ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ظً ا-1

 .2014ِجبدئ عٕز١بغ4ٛ و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد4 اٌغبِؼخ اٌؼشال١خ4 

.....ِشح اخشٜ 4طٕذٚق إٌمذ اٌؼشثٟ 4اثٛ ظجٟ 4ِبسط 4 عبعُ إٌّبػٟ 4ظب٘شح اٌظٕبد٠ك  اٌضشٚاد اٌغ١بد٠خ --2

2003. 

٘شبَ ؽٕؼً ػجذ اٌجبل4ٟ )سؤ٠خ ٌزفؼ١ً دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ٌزغٕت الأصِبد اٌّب١ٌخ ٚالالزظبد٠خ فٟ -3

غٟ 4 ٌّغٍظ اٌزؼبْٚ اٌخg١ٍ دٚي ِغٍظ اٌزؼبْٚ ٌذٚي اٌخ١ٍظ اٌؼشث١خ(4 ِغٍخ اٌزؼبْٚ اٌظبدسح ػٓ الأِبٔخ اٌؼبِخ

 . 42019 54اٌؼذد 
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عف١ٓ ث١ش١ٔذ4 ئداسح اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ اٌؼشث١خ فٟ صِٓ الاػطشاة ِٚب ثؼذ4ٖ ِشوض وبس٠ٕغٟ ٌٍششق الاٚعؾ4  -4

 . 42009 ث١شٚد4 ١ٔغبْ / أثش٠ً  16اٌؼذد 

اٌزؼبْٚ  ِبعذ ا١ٌّٕف ٚآخش4ْٚ اٌطفشح إٌفط١خ اٌضبٌضخ ٚ أؼىبعبد الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ )ؽبٌخ ألطبس ِغٍظ-5

 .2009ٌجٕب4ْ –ٌذٚي اٌخ١ٍظ اٌؼشث١خ (4 ِشوض داسعبد اٌٛؽذح اٌؼشث١خ4 ث١شٚد 

 -٘ـ  1441شٙش سِؼبْ  23 -الأسثؼبء  ٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ ػبٌُ شذ٠ذ اٌزغ١ش 4اد ِؾّٛد ِؾٟ اٌذ٠ٓ 4 —6

 (.15149ِـ سلُ اٌؼذد )  2020ِب٠ٛ  20

اٌغ١بد٠خ ٚ الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ اٌشإ٘خ4 ِإرّش ؽٛي : الأصِخ ػجذ اٌّغ١ذ لذ4ٞ ِذاخٍخ ثؼٕٛاْ : اٌظٕبد٠ك - 7

ٌجٕب4ْ -اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ٚ و١ف١خ ػلاعٙب ِٓ ِٕظٛس إٌظبَ الالزظبدٞ اٌغشثٟ ٚالإعلا4ِٟ عبِؼخ اٌغٕبْ ؽشاثٍظ

  . 2009/ آراس  13-14

ٚ الالزظبد٠خ اٌؼب١ٌّخ4 ِغٍخ اٌجؾٛس  ٔج١ً ثٛ ف١ٍؼ4 دٚس اٌظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ِؼبٌغخ الاصِخ اٌّب١ٌخ-3

 . 42009اٌمب٘شح4 خش٠ف  49-43الالزظبد٠خ اٌؼشث١خ4 اٌؼذداْ 

سػب ػجذ اٌغلاَ ػ4ٍٟ الزظبد٠بد اعزضّبس اٌفٛائغ إٌفط١خ )دساعخ ِمبسٔخ ٚ رطج١م١خ ػٍٝ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ - 9

 . 42003 32اٌغؼٛد٠خ (4 ِشوض الإِبساد ٌٍذساعبد ٚ اٌجؾٛس الإعزشار١غ١خ4 سلُ 

صٚاسٞ فشؽبد ع١ٍّب4ْ دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ظً الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ اٌشإ٘خ 4سعبٌخ -10

 . 42012 3ِبعغز١ش فٟ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ4 عبِؼخ اٌغضائش

 .42003ِإرّش الاُِ اٌّزؾذح ٌٍزغبسح ٚاٌز١ّٕخ 4رمش٠ش الاعزضّبساد اٌؼبٌّٟ ٠ٛ١ٔ4ٛسن 4 الاُِ اٌّزؾذح  -11
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ٚعجً  رغشثخ طٕذٚق اٌضشٚح اٌغ١بدٞ اٌغضائشٞ)طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد(

 الاعزفبدح ِٕٙب
                                                         

 أ.َ. د أ٠غش ٠بع١ٓ فٙذ                                                                             

 اٌغبِؼخ اٌؼشال١خ -ٚالالزظبدو١ٍخ الاداسح 

 

 

ٓغ طؼٔن ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼَحم ٝحٗؼٌخٜٓخ ح٠ُ حُٓش ٗوي٣ش ٓطِوش حٗؼٌٔض رظَحؿغ  ر١ّٙذ: 

ٗي٣ي ُو٤ٔش حُي٣٘خٍ حُؼَحه٢ ٓوخرَ حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٫ ٓغ حٓظَٔحٍ طَحؿغ حكظ٤خ٤١خص حُؼِٔش 

حٕ طوّٞ رٚ ح٫كظ٤خ٤١خص ٖٓ حُؼِٔش ح٫ؿ٘ز٤ش، ُىحى حُلي٣غ ح٤ُّٞ ػٖ حُيٍٝ ح١ٌُ ًخٕ ٖٓ حٌُٖٔٔ 

ح٫ؿ٘ز٤ش ك٤ٔخ ُٞ طْ طٞظ٤لٜخ ك٢ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ كو٤و٢ ٣ٌٕٞ هخىٍ ػ٠ِ طلو٤ن حٓظيحٓش ٓٔظوَس 

٬ُكظ٤خ٤١خص ح٫ؿ٘ز٤ش ػ٠ِ حهَ طوي٣َ. إٔ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ ك٢ ح٧َٛ ىٍٝ 

ح٤ُٝ٧ش ٓؼَ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ٝكٞحثٞ طٔظِي كٞحثٞ ٓخ٤ُش ٟؤش ٗخطـش ػٖ ػخثيحص طٜي٣َ حُٔٞحى 

رٔزذ حٍطلخع  ٕٓٓٓحُٔٞح٣ُٖ حُظـخ٣ٍش، ٖٝٓ ٌٛٙ حُيٍٝ حُـِحثَ حُظ٢ كووض كٞحثٞ ٓخ٤ُش ػخّ 

أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ك٢ ًُي ػخّ، ُظوٍَ حُلٌٞٓش حُـِحث٣َش طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم 

  .حص حُؼخ٫ّٓظٜخٙ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٢ٔٓٝ ٌٛح حُٜ٘يٝم رٜ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى ك٢ ً

ُوي ؿخءص ٌٛٙ حُيٍحٓش ُظ٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٠ِ حُيٍٝ ح١ٌُ هخّ رٚ حُٜ٘يٝم  ا١ّ٘خ اٌذساعخ: 

حُـِحث١َ ك٢ طوي٣ْ حُلٍِٞ ٩ىحٍس حُٔٞحٍى ك٢ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش رلؼخ٤ُش ًٝلخءس ػخ٤ُش ٗظ٤ـش طَحًْ 

خ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٓز٤ؼخطٜخ ح٧ٓخ٤ٓش، ٖٝٓ ه٬ٍ كوٖ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ٝهيٍطٜ

ُٔٞحؿٜش حُظوِزخص حُي٣ٍٝش، ٤ٓ٫ٔخ ه٬ٍ ح٧ُٓخص كبٜٗخ هي ػِٔض ػ٠ِ طلون ح٫ٓظوَحٍ ك٢ 

ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش ٝطؼُِ حُ٘لخك٤ش ٝحَُهخرش ٝىػْ حُظ٣َٝؾ حُؼخّ ٖٓ حُٔيهَحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ 

٣ظؼَٝ  ٝطلو٤ن حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ ٓٞحؿٜش حُٜيٓخص حُظ٢

 ُٜخ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝحُي٢ُٝ.

 طٜيف حُيٍحٓش ح٠ُ:ا٘ذاف اٌذساعخ: 

 حُظؼَف ح٠ُ ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى حُـِحث١َ ٝحٓزخد طؤ٤ٓٔٚ ٜٝٓخىٍ ط٣ِٞٔٚ. .1

طوي٣ْ طو٤٤ْ ٧ىحء حُٜ٘يٝم ٝكؼخ٤ُظٚ ٖٓ ه٬ٍ ٓؼخ٤٣َ كًٞٔش حُٜ٘يٝم ٝحَُٔحهزش ٝحُٔٔخءُش  .2

 ص ػِٔٚ.ُٚ ٝآ٤ُخص حىحٍس ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم ٝٓـخ٫

ٓزَ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُظـَرش حُـِحث٣َش ك٢ طوي٣ْ طٍٜٞ ُظؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ػَحه٢ كو٤و٢ ػ٠ِ  .3

 .27ٗٔ( ُٔ٘ش 77ٓخ طزو٠ ٖٓ ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش حُوخٍؿ٤ش ح١ٌُ طؤْٓ رٔٞؿذ حُوخٕٗٞ ٍهْ )

ط٘طِن حُيٍحٓش ٖٓ ك٤َٟش حٓخ٤ٓش ط٤َ٘ ح٠ُ حُيٍٝ حٌُز٤َ ح١ٌُ هخّ رٚ فشػ١خ اٌذساعخ: 

ح٤ُٔخى١ ك٢ حُـِحثَ ك٢ حٓظ٤ؼخد حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش، ٝحٓظويحٜٓخ ُظ٣َٞٔ أ١ ٛ٘يٝم حُؼَٝس 

ػـِ هي ٣ليع ٗظ٤ـش ح٤ٜٗخٍ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ً٘ظ٤ـش ٤ُ٬ُخص حُٔظ٤ِٔس ك٢ حىحٍس ٓٞحٍىس 

 ٝحَُهخرش ٝحُٔٔخءُش ك٤ٜخ.

، حٕ حُٜ٘يٝم حُـِحث١َ حٓظويحّ ًؤىحس ٧ٓظٜخٙ كخثٞ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤شاُ٘ اعزٕزبط: 

ٝآٜخّ رٜلٚ ٓزخَٗس ٝؿ٤َ ٓزخَٗس ك٢ ط٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ٖٓ ه٬ٍ طلو٤ن هيٍ ٖٓ 

ح٫ٓظيحٓش ُٔٞحٍى حُؼ٬ٔص ح٫ؿ٘ز٤ش حُٔٞؿٞىس ك٤ٚ ًـِء ٖٓ ح٫كظ٤خ٤١خص ح٫ؿ٘ز٤ش حُٔظخكش ُيٟ 

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُـِحث١َ.
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 حُظ٢ ٢ٛ: ُِو٤خّ رٌٜٙ حُيٍحٓش ٓ٘وّٞ رظوي٣ْ ػيى ٖٓ حُٔلخٍٝ ٝ ا١ٌٙى١ٍخ اٌّمزشؽخ:

 ح٫ًٝ: ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝحٛيحكٜخ

 ػخ٤ٗخً: ٗزٌس طؼ٣َل٤ش رخُظل٫ٞص ك٢ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ

 ػخُؼخً: ٓخ٤ٛش ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى حُـِحث١َ

 ٍحرؼخً: أ٤ٔٛش حُٜ٘يٝم ٝىٝحكغ أٗ٘خإٙ ٝٓٞحٍىٙ

 هخٓٔخً: طو٤٤ْ أىحء حُٜ٘يٝم ٝكؼخ٤ُظٚ

 ه٢ٓخىٓخً: حٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػَح

 ٓخرؼخً: ٓوظَف ٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ُِؼَحم

 ظٙٛس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ٚا٘ذافٙب:أٚلا : 

إٔ ٜٓطِق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ُْ ؿي٣يًح، اً طَؿغ ٗ٘ؤس ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ا٠ُ 

َٝس حُو٤ٔٔ٘خص ٖٓ حُوَٕ حُٔخ٢ٟ، ٝطؼي ىُٝش ح٣ٌُٞض أ٠ُٝ ىٍٝ حُؼخُْ ك٢ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼ

)ح٤ُٜجش حُؼخٓش  –طلض ط٤ٔٔش )٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش(  2ٖ٘ٔح٤ُٔخى٣ش، ًٝخٕ ًُي ػخّ 

ًخٕ ػيى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ػ٬ػش ٛ٘خى٣ن  ٬ُٔ2ٙ2ٓظؼٔخٍ كخ٤ُخً( ٝك٢ ػخّ 

خّ كو٢، ٤ُظٞح٠ُ رؼي ًُي اٗ٘خء ػيى ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، كوي أٗ٘ؤص ٓ٘ـخكٍٞس كـــــ٢ ػ

ٛ٘ــــيٝم " ط٤ٔخ٤ٓي" ح٤ُٔخى١ ٝح١ٌُ ٣ٍُٔٞ ػٖ ٣َ١ن حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش، ٝطزؼظٜخ   27ٗٔ

ربٗ٘خء ٛ٘يٝم" ٤ٛجش حٓظؼٔخٍ أرٞ ظز٢" ٝح١ٌُ  27ٙٔىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ك٢ ػخّ 

٣ٍُٔٞ ػٖ ٣َ١ن كٞحثٞ حُ٘ل٢ ٝح١ٌُ ٣ؼي ح٥ٕ ٖٓ أًزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ
ٕ
. 

ػ٠ِ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش أٝ حُ٘خ٤ٓش ٤ُٔض كٌَحً طـيٍ ح٩ٗخٍس ا٠ُ إٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش      

كلٔذ رَ طَ٘ٔ حُيٍٝ حُٔظويٓش ًٌُي، ٤ٓ٫ٔخ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُظ٢ طؼي ٖٓ ر٤ٖ 

، ح١ٌُ 27ٙٔحُيٍٝ حُٔزخهش ك٢ اٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، كوي أٗ٘ؤص "ٛ٘يٝم ح٫ٌٓخ" ك٢ ػخّ 

ٖٓ ػٞحثي حُ٘ل٢، ًٔخ هخٓض ً٘يح أ٠ً٣خ ربٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخّ ٗلٔٚ ٣ٍٔٞ
ٖ
. 

إ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ظخَٛس حهظٜخى٣ش ٝحٟلش حُٔؼخُْ طـٔغ ر٤ٖ حُٔخ٢ٟ ٝحُلخَٟ      

ظَٜص ك٢ ٓ٘ظٜق حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ٝكٌَس اٗ٘خثٜخ ًخٗض ػَر٤ش، اً ًخٗض ىُٝش ح٣ٌُٞض حَُحثيس 

، ح١ٌُ ًخٕ 2ٖ٘ٔخ هخٓض ربٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش ك٢ ػخّ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ػ٘يٓ

ٛيكٚ ح٧ٓخّ ٛٞ ٟٔخٕ كوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش، اً ٣ٍٔٞ ػٖ ٣َ١ن ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ٝطْ 

% ٖٓ ٓٞحُٗش حُيُٝش ٟٝٝؼٜخ ك٢ حُٜ٘يٝم، ػْ طٞحُض رؼيٛخ ىٍٝ ػَر٤ش ٕٓحٓظوطخع 

ر٤ش حُٔظليس ٝهطَ ٝح٤ُٜٖ ٝٓ٘ـخكٍٞس ٝح٣َُٝ٘ؾ ٝآ٣ٞ٤ٓش ٝأٍٝٝر٤ش ٝأ٤ٌ٣َٓش، ًخ٩ٓخٍحص حُؼَ

ًٝ٘يح ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ًٝؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٝؿ٤َ 

حُ٘لط٤ش ػِٔض ػ٠ِ اٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، اً ًخٗض أٛيحكٜخ ٓوظِلش ٗٞػخ ٓخ، رٔزذ حهظ٬ف 

خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ حؿِٜخح٧ٛيحف ح٫هظٜخى٣ش ُِيٍٝ حُظ٢ أٗ٘ؤص طِي حُٜ٘
ٗ
. 

حطـٜض ٓؼظْ حُيٍٝ ٜٝٓ٘خ حُـِحثَ، ا٠ُ ط٣ٌٖٞ ٝاٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ٖٓ حؿَ       

حٓظؼٔخٍ حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش ٝحٓظويحٜٓخ ك٢ ط٣َٞٔ ٓوظِق ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُزَحٓؾ 

حؿِزٜخ ٣ٔؼ٠ ا٠ُ حُظ٣ٞٔ٘ش، ٝرخَُؿْ ٖٓ طؼيى ٝط٘ٞع أٛيحف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ا٫ إٔ 

                                      
.2010, ―www.swfinstitute.org‖, Mars Sovereign Wealth Fund InstituteFund Rankings,  

ٕ 
قديمها وحديثها ، أسبابها  الأزمات المالية ،محمد عبد الوىاب الع ا زوي ، عبد السلام محمد خميس؛   ٖ

 .68، ص  2010، 1، إثراء لمنشر والتوزيع، عمان، ط  ونتائجها ، والدروس المستفادة
الأزمات المالية ، قديمها وحديثها ، أسبابها وي ، عبد السلام محمد خميس؛ امحمد عبد الوىاب العز   ٗ

 .69، مصدر سابق، ص  ونتائجها ، والدروس المستفادة
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حٓظليحع ٜٓيٍ ري٣َ ػٖ حُ٘ل٢ ٣ٌٖٔ ح٫ػظٔخى ػ٤ِٚ ك٢ حُٔٔظوزَ ػ٘ي ح٠ُ٘ٞد ٟٝٔخٕ كوٞم 

ٓ٘خًٍش ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش رخُٔخٍ حُؼخّ ٟٝٔخٕ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝحُٔخ٢ُ ُِيُٝش 

 ٢ُ ٝحُؼخ٢ُٔ.حُٔخٌُش ٝٓؼخُـش حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘خًَ ٝح٧ُٓخص أ٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ

  ٔجزح رؼش٠ف١خ ثبٌزؾٛلاد فٟ الالزظبد اٌغضائشٞصب١ٔب : 

رَٔكِش حٗظوخ٤ُش ٖٓ حُٜ٘ؾ ح١ًَُِٔ ح٫ٗظَح٢ً ٗلٞ  22َٖٔٓص حُـِحثَ ه٬ٍ ػخّ       

حهظٜخى حُٔٞم، ٣ٝؼي ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ٝحكيحً ٖٓ أًزَ ح٫هظٜخىحص ك٢ اك٣َو٤خ ٣ٌَٝ٘ هطخع 

%( ٖٓ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٓٙحُ٘ل٢ ح٤ًَُِس ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ، اً ٣ٔؼَ كٞح٢ُ )

%( ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُٜخىٍحص، ١ٝٔلض حُـِحثَ ٖٓ 27ٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝ)%( ٖٓٓٝ)

ا٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ػٞحثي حُ٘ل٢ رخُظ٤ًَِ  2ٕٔٓ-7ٕٔٓه٬ٍ هطظٜخ ٬ُػٞحّ ر٤ٖ 

ػ٠ِ حُٜ٘خػخص حُظـ٤ٔؼ٤ش ٝحٍُِحػش ُِلي ٖٓ حٓظ٤َحى حُٔ٘ظـخص حُٜ٘خػ٤ش ٝحٍُِحػ٤ش ًخُلزٞد 

َٛخ، ُِٝـِحثَ ػَٝحص ١ز٤ؼ٤ش أهَٟ ًخُلي٣ي ٝحُللْ ٝحُـخُ ٝحُزطخ١خ ٝحُلٞحًٚ ٝؿ٤

 ٕ٘ٝح٤ٍُٞح٤ّٗٞ، اً طٞحؿٚ ح٤ُّٞ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُظ٢ طزِؾ أٓؼخٍ حُز٤غ كخ٤ُخ ٓخ ٣وخٍد حُــ 

ى٫ٍٝ ُِز٤ََٓ ٝحٕ حُٜيف رظلو٤ن ح٫ٗظوخٍ ح٫هظٜخى١ حٌُل٤َ ر٘٘ٞء هطخع هخٙ ٣ظ٤ق ريٍٝٙ 

ٗؤٜٗخ حًظٔخد ح٫ٓظو٤ُ٬ش حُٔخ٤ُش ٗ٘ٞء ١زوش ٓظٞٓطش ؿِحث٣َش ٖٓ
٘
. 

٣طِن ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ رؤٗٚ حهظٜخى ٣ٍؼ٢ ٧ٗٚ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ٍٓٞى حُ٘ل٢ ر٘ٔزش ًز٤َس،      

ىٕٝ َٓحػخس ُٔليٝى٣ش ح٫كظ٤خ٤١خص ٝحٌُلخءس ك٢ طو٤ٜٚ حُؼخثيحص ٝحُؼيحُش ك٢ حُظ٣ُٞغ ٓٞحء 

د ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ أٝ حُٔ٘خ١ن، ًٌُٝي رٔزذ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش ك٢ ط٣ٞٔن حُٔٞحٍى ػ٠ِ كٔخ

 حٓظَحط٤ـ٤خص طٜ٘ؼ٤ش ط٣ٞٔ٘ش كؤٛزق ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ٤ٍٖٛ ُ٪٣َحىحص ح٣َُؼ٤ش حُ٘لط٤ش.

 

 ِب١٘خ طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد اٌغضائشٞ :صبٌضب  : 

كووض حُـِحثَ كٞحثٞ ٓخ٤ُش ٤ُٔض رخُو٤ِِش ِٗٔض حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٤ِٓٝحٕ حُٔيكٞػخص رٔزذ     

، ٝػ٤ِٚ هٍَص حُلٌٞٓش حُـِحث٣َش ٕٓٓٓػخّ  حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ك٢

رظؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٫ٓظٜخٙ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٢ٔٓٝ ٌٛح حُٜ٘يٝم رٜ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى، اً طْ 

رؼي إ كووض حُـِحثَ كخث٠خً ك٢ ٤ٍٛي حُٔٞحُٗش هيٍس  ٕٓٓٓاٗ٘خء ٌٛح حُٜ٘يٝم ك٢ ػخّ 

( ٤ِٓخٍ ى٣٘خٍ  ٠ُٕٖٔٔ ) ( ٤ِٓخٍ ى٣٘خٍ ؿِحث١َ رٔزذ حٍطلخع ػٞحثيٛخ ٖٓ حُ٘ل٢ حُوخّ آٓٗ)

ك٢ حُؼخّ حًٌٍُٔٞ، ٖٝٓ حؿَ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٝحٓظويحٜٓخ ك٢ حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ 

حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش، ٝرخُ٘ظَ ا٠ُ ػيّ ح٤ُو٤ٖ ح١ٌُ ٤ٔ٣ِ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ ػ٠ِ حُٔيٟ 

ص حُ٘ل٢ ح١ٌُ ٣ؼَٔ حُط٣َٞ ٝحُٔظ٢ٓٞ، هٍَص حُلٌٞٓش حُـِحث٣َش طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٠ُز٢ ا٣َحىح

ػ٠ِ حٓظٜخٙ كخثٞ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ٝح١ٌُ ٣لٞم طوي٣َحص هخٕٗٞ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ح١ٌُ طؼيٙ 

حُلٌٞٓش ك٢ حُؼخّ ٗلٔٚ، اً طْ طؤ٤ْٓ ٌٛح حُٜ٘يٝم ٖٓ ه٬ٍ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ِ٤ٌٔ ح١ٌُ ٛيٍ 

هَ ػ٤ِٚ ، اً كيى ٌٛح حُوخٕٗٞ ٗٞع ٝأٛيحف ٝٓـخٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم ًٌُٝي حىٕٓٓٓ/ٙ/7ٕك٢ 

، ػْ طؼي٣َ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ِ٤ٌٔ ٕٗٓٓرؼٞ حُظؼي٬٣ص ٜٓ٘خ طؼي٣َ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُؼخّ 

ُٕٙٓٓؼخّ 
ٙ
. 

                                      
-0222) صندوق ضبط الموارد ودوره في تحقيق التوازن المالي في الجزائر لممدة من: ملامحرشيد،  ٘ 

 .2014، مذكرة ماجستير، جامعة المدية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التيسير، الجزائر (،0202
مع  -الواقع والأفاق دور صناديق الثروة السيادية في تمويل اقتصادات الدول النفطية،: نبيلبوفميح،   ٙ

 .2011، ، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسييرالإشارة إلى حالة الجزائر
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حٕ ٓـخٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم ٣َطٌِ أٓخٓخً ىحهَ حُزِي ٧ػظزخٍحص حُٞظ٤لش ح٧ٓخ٤ٓش ُٚ حُظ٢       

ليع ٗظ٤ـش ح٤ٜٗخٍ طظٔؼَ ك٢ حٓظٜخٙ حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش، ٝحٓظويحٜٓخ ُظ٣َٞٔ أ١ ػـِ هي ٣

أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔظي هخٍؽ حُزِي ٖٓ ه٬ٍ ٓٔخٛٔظٚ رخُظ٤ٔ٘ن ٓغ حُز٘ي ح١ًَُِٔ 

 ك٢ ٓيحى ٝطول٤ٞ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش. 

أِب ِظبدس ر٠ًّٛ اٌظٕذٚق فززّضً فٟ
7

 : 

 كخثٞ ه٤ٔش أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُ٘خطـش ػٖ طـخُٝٛخ ُظوي٣َحص هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش . -ٔ

 ىحص حُٔظؼِوش ربىحٍس حُٜ٘يٝم .ًَ ح٣٩َح -ٕ

ٝحٕ ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ٢ٛ ح٤ُٜجش حٌُِٔلش ربىحٍس حُٜ٘يٝم، اً ٣٘ٚ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ إٔ ٣َُٝ 

 حُٔخ٤ُش ٛٞ حُ٘وٚ حٌُِٔق رخَُٜف ٖٓ ٌٛح حُٜ٘يٝم .

 

  أ١ّ٘خ اٌظٕذٚق ٚدٚافغ أٔشبؤٖساثؼب  : 

أ١ّ٘خ اٌظٕذٚق  -ٔ 
3
: 

٣ٔظٔي حُٜ٘يٝم أ٤ٔٛظٚ ٖٓ ًٞٗٚ اىحٍس ٍث٤ٔش ٝكؼخُش ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش ُِٝلٌٞٓش، ٣ٌٖٝٔ    

 ارَحُ ىٍٝٙ ٝأ٤ٔٛظٚ ك٢ حُ٘وخ١ ح٥ط٤ش:

 ٓٔخٛٔش حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش  ُِٜ٘يٝم ك٢ حُظو٤َِ ٖٓ ٓي٤ٗٞ٣ش حُيُٝش . -

 ٟز٢ كٞحثٞ حُ٘ل٢ ٝط٤١ٜٞ٘خ ك٢ ٓٔخٍ ٣ويّ ِٜٓلش ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ . -

 ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٝح٫ٗظوخٍ ٖٓ كخُش حُؼـِ ا٠ُ كخُش حُظٞحُٕ . طـط٤ش حُؼـِ -

٣ٜظْ ك٢ ٓؼخُـش ح٬ٌُ٘ٔص حُٔظؼِوش رظوِذ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٝٓٞء طوي٣َٛخ، ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ  -

 ٣ٔظويّ ك٢ حىهخٍ ؿِء ٖٓ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝٛ٘خ ٠ٔٔ٣ ٛ٘يٝم ح٫ىهخٍ .

 :دٚافغ ئٔشبء اٌظٕذٚق  -ٕ 

٣ؼٞى ٓزذ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـِحثَ ا٠ُ ٓـٔٞػظ٤ٖ ٖٓ حُيٝحكغ حُيحه٤ِش     

 ٝحُوخٍؿ٤ش :

اٌذٚافغ اٌذاخ١ٍخ ٟٚ٘ - أ
9
: 

طؤػ٤َ هطخع حُ٘ل٢ ػ٠ِ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ : اً ٣ٌَ٘ هطخع حُ٘ل٢ ٗٔزش ٫ رؤّ رٜخ ٖٓ  -

( ٗٔزش  ٕٓٓٓ – 22ٖٙٔ ) حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝح١ٌُ طزِؾ ٓٔخٛٔظٚ ه٬ٍ حُٔيس ٓ

%( 2ٖٛٞ حُؼخّ ح١ٌُ ٓـِض ك٤ٚ أًزَ ٗٔزش، اً رِـض كٞح٢ُ ) ٕٓٓٓ%(، ٣ٝؼي ػخّ 2ٕ)

 ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٌٝٛح ٓخ ٣ئًي أ٤ٔٛظٚ ك٢ حُوطخع. 

                                      
مجمة دراسة تجربة كل من النرويج والجزائر،  -فرحات، عباس وسعود، وسيمة؛ حوكمة الصناديق السيادية  7

 .14، ص 2015الجزائر،  -شرين اووت، سكيكدة، جامعة ع، العدد الرابعالباحث الاقتصادية
مع  -دور صناديق الثروة السيادية في تمويل اقتصادات الدول النفطية، الواقع والأفاق: نبيل، بوفميح  9

 .46-45مصدر سابق، ص  ،الإشارة إلى حالة الجزائر
عمى الرابط  دراسة حالة صندوق ضبط الموارد بالجزائر،  -؛ ترشيد دور صناديق السيادبةىاجريحيى،   2

ٕ7ٙ/ٙ/ٔٔ/9٘ٓٔhttp://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/   في  18/2/2020تأريخ الاطلاع
 .10:30الساعة 

http://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/276/6/11/8501
http://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/276/6/11/8501
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طؤػ٤َ هطخع حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش : طؼي ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش حٍُٔٞى حَُث٤ْ ٣٩َحىحص  -

%( ه٬ٍ ٗٙٗٔزش ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٖٓ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش ٗلٞ ) حُيُٝش، اً رِـض 

%(، ٓٔخ 7ٙأًزَ ٗٔزش ٝطويٍ د ) ٕٓٓٓ( ٝرٌُي ٓـَ ػخّ  ٕٓٓٓ – 22ٙٔحُٔيس ) 

 ٣ؼ٢٘ إٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش طظؤػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ رظـ٤َحص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ .

حٍُٔٞى حَُث٤ْ ُِؼِٔش طؤػ٤َ هطخع حُ٘ل٢ ػ٠ِ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص : طٌَ٘ ٛخىٍحص حُ٘ل٢  -

ح٧ؿ٘ز٤ش ك٢ حُـِحثَ، ٝرٔخ إٔ ح٣٩َحىحص طٔؼَ أكي حٌُٔٞٗخص حَُث٤ٔش ٤ُِٔحٕ حُٔيكٞػخص 

ٝرخُظخ٢ُ كخٕ ٤ٌَٛ ٛخىٍحص حُـِحثَ ٣ظًَِ ك٢ ِٓؼش ٝحكيس طظٔؼَ ك٢ هطخع حُ٘ل٢ ر٘ٔزش 

%(، ٌُُي كخٕ أىحء هطخع حُ٘ل٢ ٣ئػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ ػ٠ِ طٞحُٕ ٤ِٓحٕ 2٘طلٞم ) 

 كٞػخص ك٢ حُـِحثَ .حُٔي

اٌذٚافغ اٌخبسع١خ :٠ّٚىٓ ئ٠غبص٘ب ثب٢رٟ - د
10
: 

طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش : طظ٤ِٔ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ رؼيّ  -

ح٫ٓظوَحٍ ًُٝي ٗظَحً ُظؤػَٛخ رؼيى ٖٓ حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٤ُٔخ٤ٓش، ٌٝٛح ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ 

ٕ حُ٘لط٤ش ٝحُـِحثَ ٖٓ ر٤ٜ٘خ ُٜيٓخص ح٣ـخر٤ش ِٝٓز٤ش كٔذ طؼَٝ ٓؼظْ حهظٜخىحص حُزِيح

ٓٔظ٣ٞخص ح٧ٓؼخٍ حُٔٔـِش ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٌٝٛح ٓخ ٣يكغ كٌٞٓش حُـِحثَ ٩ٗ٘خء 

ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ٣ؼَٔ ًؤىحس ٫ٓظٜخٙ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُ٘خؿٔش ػٖ حُٜيٓخص 

ص ُٔٞحؿٜش حُٜيٓخص حُِٔز٤ش حُظ٢ ح٣٫ـخر٤ش ٧ٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝح٫كظلخظ رٜخ رٌَ٘ حكظ٤خ٤١خ

 ٣ظؼَٝ ُٜخ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ .

ٍٝحؽ كٌَس اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ر٤ٖ ٓؼظْ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش : كٜ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ  -

حُزِيحٕ حُظ٢ ٓزوض حُـِحثَ ك٢ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ؿَحٍ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش 

كخٕ طؤ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ك٢ حُـِحثَ ؿخء  حُٔظليس ٝح٣ٌُٞض ٝح٣َُٝ٘ؾ، ٌُح

 ٗظ٤ـش كظ٤ٔش ٩ٗ٘خء ٍٝٝحؽ كٌَس ػَٔ ٓؼَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ر٤ٖ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش .

 

: رم١١ُ أداء اٌظٕذٚق ٚفؼب١ٌزٗخبِغب  
11

 : 

 : ٣ظْ  طو٤٤ْ أىحء حُٜ٘يٝم ٖٓ ه٬ٍ :رم١١ُ أداء اٌظٕذٚق -ٔ    

حُٜ٘يٝم ٛ٘خ ٛٞ ػزخٍس ػٖ كٔخد ٖٓ كٔخرخص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش  ؽٛوّخ اٌظٕذٚق : - أ

ٝرخُظخ٢ُ كٜٞ ؿ٤َ ٓٔظوَ ػٖ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ كيٝع طيحهَ ر٤ٖ 

                                      
عمى الحسابات الخاصة لمخزينة في  2014بوفميح، نبيل وفوقة، فاطمة: انعكاسات الازمة النفطية لـ   ٓٔ

(، جامعة 11، العدد )مجمة أداء المؤسسات الجزائريةالجزائر مع التركيز عمى صندوق ضبط الموارد، 
 .152، ص 2017الجزائر،  -قاصدي مرباح، ورقمة

موارد كأداة لتوظيف مداخيل الثروة النفطية في الجزائر لممدة فعالية صندوق ضبط ال: بن حنش، سيام .1
ماجستير، جامعة قاصدي مرباح ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم  رسالة ،0200 – 0222

 .2013، الجزائر -التيسير، ورقمة



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

102 

 

 

ٝظخثق حُٜ٘يٝم ٝحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ا٠ُ طو٤َِ كؼخ٤ُش حُٜ٘يٝم ك٢ ٟز٢ 

٘لط٤ش، ٝحٕ ٤ٓطَس حُلٌٞٓش ػ٠ِ حُٜ٘يٝم حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ه٬ٍ ٓيس حٍطلخع ح٣٩َحىحص حُ

 طئى١ ا٠ُ طي٢ٗ ًلخءس حٓظـ٬ُٚ.

رٔخ إٔ حُٜ٘يٝم ٛٞ أكي كٔخرخص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش، ٌٝٛح ٣ئى١  اٌّشالجخ ٚاٌّغبءٌخ : - د

ا٠ُ ػيّ ه٠ٞػٚ َُهخرش حُزَُٔخٕ رخُ٘ظَ ا٠ُ إٔ حُؼ٤ِٔخص حُوخٛش رلٔخرخص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش 

ش، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ ػيّ ٝؿٞى ٍهخرش ٓٔظوِش ػ٠ِ حُٜ٘يٝم طظْ هخٍؽ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝ

 ٝرخُظخ٢ُ طوَِ ٖٓ حُو٠ٞع َُِهخرش ٝحُٔٔخءُش .

إ حهظٜخٍ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم ػ٠ِ كخثٞ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٣ؼَٟٚ  ِٛاسد اٌظٕذٚق : - ص

ُٜيٓخص هط٤َس ك٢ كخٍ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ا٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ٓظي٤ٗش  ُٔيس ٣ٞ١ِش، ٓٔخ 

 م ؿ٤َ ٓٔظوَ ػٖ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ .٣ؼ٢٘ إٔ حُٜ٘يٝ

٣وظَٜ ٓـخٍ ػَٔ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ حُوخٍؽ كو٢ ٧ٗٚ ٣ؼَٔ ػ٠ِ  ِغبي ػًّ اٌظٕذٚق : - ع

ٓيحى حُٔي٤ٗٞ٣ش حُؼخٓش حُوخٍؿ٤ش ٝرخُظخ٢ُ ٛ٘خى ٤ُٓٞش ٓؼطِش ىحهَ حُٜ٘يٝم ٝكَٓخٕ حُزِي 

 ٖٓ ػٞحثي ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ك٢ كخٍ حٓظؼٔخٍ أُٛٞٚ .

إ ػيّ َٗ٘ طوخ٣ٍَ ك٤ِٜش ٣ٞ٘ٓٝش ػٖ حُٜ٘يٝم ٣وَِ ٖٓ ٗلخك٤ظٚ  ػ :اٌشفبف١خ ٚالإفظب - ؽ

٣ٝئى١ ا٠ُ كَٓخٕ حَُأ١ حُؼخّ ٖٓ ح٬١٫ع ػ٠ِ طط٣َٞ ٟٝؼ٤ش حُٜ٘يٝم ٝرخُظخ٢ُ 

 كٍٜٞ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ ٓئَٗحص ٓظي٤ٗش ؿيحً ٖٓ ك٤غ حُ٘لخك٤ش ٝح٩كٜخف. 

 

 ( 1عذٚي ) 

 شِٚبْ (ل١بط أداء طٕذٚق ػجؾ الإ٠شاداد ؽغت ِإشش )أد٠ٚٓ ر

اٌشفبف١خ  اٌؾٛوّخ ا١ٌٙى١ٍخ اٌّؼب١٠ش

 ٚاٌّغبءٌخ

 اٌزم١١ُ اٌؼبَ اٌغٍٛن

 2ٕ     ٓ      ٗٔ       2ٕ   ٘ٙ  اٌزم١١ُ  

فؼب١ٌخ طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد وأداح ٌزٛظ١ف ِذاخ١ً اٌضشٚح إٌفط١خ حُٜٔيٍ: رٖ كٖ٘، ٜٓخّ: 

ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ، ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف ، ٤ًِش حُؼِّٞ  20114 – 2000فٟ اٌغضائش ٌٍّذح 

 .ٖٕٔٓحُـِحثَ،  -ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤ٔ٤َ، ٍٝهِش

( ٟؼق أىحء ٓزخىة حُ٘لخك٤ش ٝحُٔٔخءُش ُيٟ حُٜ٘يٝم ٧ٕ حُلٌٞٓش ٬ٗٔكع ٖٓ حُـيٍٝ )     

طوي٣ْ ٓؼِٞٓخص ٓظٔؼِش رُٞحٍس حُٔخ٤ُش ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ حػظخىص ٌٝٓ٘ اٗ٘خء حُٜ٘يٝم ػ٠ِ 

ٓليٝىس ٝؿ٤َ ٓلؼِش ػٖ ٓٞحٍى ٝحٓظويحٓخص حُٜ٘يٝم ُْٝ ٣ٜيٍ أ١ طو٣ََ ػخّ كٍٞ 

 حُٜ٘يٝم رخَُؿْ ٖٓ ٍَٓٝ أًؼَ ٖٓ ػَ٘س أػٞحّ ػ٠ِ طؤ٤ٓٔٚ. 

فؼب١ٌخ طٕذٚق ػجؾ الإ٠شاداد اٌغضائشٞ -ٕ
12
: 

حُظ٢ ٢ٛ  طظَٜ كؼخ٤ُش ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ػ٘ي طلو٤وٚ ٨ُٛيحف حُٔليىس ُٚ ٓٔزوخً        

ط٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ٝطول٤ٞ كـْ حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝرخُظخ٢ُ طٌٖٔ كؼخ٤ُش حُٜ٘يٝم رخُ٘وخ١ 

 ح٥ط٤ش : 

                                      
من دراسة لتجربة كل  –حوكمة الصناديق السيادية (: 2015عباس، فرحات، وسيمة، سعود، )   ٕٔ

 .4، جامعة المسيمة، الجزائر، مجمة الباحث الاقتصادي، العدد النرويج والجزائر
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ًخٕ ُو٤خّ حُلٌٞٓش رخ٧هظَحٝ حُؼخّ ُظ٣َٞٔ حُؼـِ حُلخَٛ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، أػَحً ِٓز٢  - أ

ح٧ٛيحف ك٢ حٍطلخع كـْ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُؼخٓش، ٣ٝؼي طول٤ٞ كـْ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُؼخٓش ٛٞ أكي 

حُٔليىس ُِٜ٘يٝم، ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ حُٜ٘يٝم أْٜٓ رط٣َوش ؿ٤َ ٓزخَٗس ك٢ ط٣َٞٔ 

  .ػـِ حُٔٞحُٗش ٝك٢ حُٞهض ٗلٔٚ ػَٔ ػ٠ِ حٓظَٔحٍ ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص ٓوظِلش

ُٜ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ىٍٝحً ِٓىٝؿخً حُٔظٔؼَ ك٢ حٓظويحٓٚ ًؤىحس ٧ٓظٜخٙ كخثٞ   - د

ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ٖٓ ؿٜش، ٝآٜخٓٚ رٜلٚ ٓزخَٗس أٝ ؿ٤َ ٓزخَٗس ك٢ ط٣َٞٔ ػـِ 

 حُٔٞحُٗش ٖٓ ؿٜش أهَٟ .

ُْ طٔظؼَٔ ا٣َحىحص حُٜ٘يٝم ا٫ ك٢ ط٣َٞٔ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش ٧ٕ حُلٌٞٓش   - ص

 ظؼَٝ ا٠ُ أ١ ٛيٓش ِٓز٤ش، رَ ًخٗض ًِٜخ ح٣ـخر٤ش حٓظطخػض حٓظٜخٜٛخ .ُْ ط

 أشبء طٕذٚق ع١بدٞ ػشالٟ:عبدعب : 

٣ٔظِي حُؼَحم طـَرش ٓخروش ك٢ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش، كوي أٗ٘ؤ  :2003لجً ػبَ    -1

، 27ٗٔ( ُٔ٘ش 77حُؼَحم ٛ٘يٝم ُِظ٤ٔ٘ش حُوخٍؿ٤ش ح١ٌُ طؤْٓ رٔٞؿذ حُوخٕٗٞ ٍهْ )

( ٤ِٕٓٞ ٓ٘ٓٔش ٓخ٤ُش ًحص ٗو٤ٜش ٓؼ٣ٞ٘ش ٝحٓظو٬ٍ ٓخ٢ُ ٝأىح١ٍ ٝرَأٓٔخٍ هيٍٙ )ًٔئ

، ًٝخٕ ٖٓ ٜٓخّ حُٜ٘يٝم 272ٔ( ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ ػَحه٢ ك٢ ػخّ ٕٓٓى٣٘خٍ ػَحه٢، أٛزق )

حُؼَحه٢ ُِظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٟٝغ ح٤ُٔخٓخص حُؼخٓش ٫ٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ حُٜ٘يٝم ٝحُٔٔخٛٔش 

هَحٍ ١َٝٗ حُوَٝٝ ٝطو٣ََ ٓخ ٣وظَٟٚ حُٜ٘يٝم ُلٔخرٚ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ ٝرَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش ٝا

ٝٓظخرؼش ػ٬هخص حُؼَحم حُٔخ٤ُش ٝحُوخٍؿ٤ش حُؼ٘خث٤ش ٝحُٔظؼيىس ح١٧َحف ًَٝ ٓخ ٣ظؼِن ربىحٍس 

ٓٔخٛٔخطٚ ك٢ حُٔ٘ظٔخص ٝحُٜ٘خى٣ن ٝح٤ُٜجخص ٝحًَُ٘خص حُؼَر٤ش ٝح٩ه٤ٔ٤ِش ٝحُي٤ُٝش 

ُوخٍؿ٤ش ٝح٫طلخه٤خص ح٣َ٠ُز٤ش ٓغ حُٔ٘ظًَش ًَٝ ٓخ ُٚ ػ٬هش رخطلخه٤خص حُوَٝٝ ح

حُوخٍؽ
ٖٔ
. 

ر٠ٍَٝس طل٣َٞ ٍٓٞى حُ٘ل٢ حُ٘خٟذ  ٖٕٓٓ: رَُص حُٔطخُزش رؼي ػخّ 2003ثؼذ ػبَ  -ٕ

ا٠ُ أٍٛٞ ٓ٘ظـش ٝأًؼَ حٓظيحٓش ٠ُٔخٕ كن ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش، ٖٓ ه٬ٍ اٗ٘خء ٛ٘يٝم 

٤لٖ ًِِٔٞٗ( ٤ٓخى١ ػَحه٢، ًٝخٕ أٍٝ ٖٓ ١َف ٌٛٙ حُلٌَس ٛٞ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌ٣َٓ٧ )ٓظ

كٍٞ كٌَس  ٖٕٓٓ( ٤ٗٔخٕ ػخّ 2ٗخثذ ٓئٓٔش أ٣ٌَٓخ حُـي٣يس ٨ُرلخع ك٢ ٓوخٍ َٗ٘ٙ ك٢ )

ططز٤ن طـَرش أ٫ٌٓخ ك٢ ط٣ُٞغ ػٞحثي حُ٘ل٢ ك٢ حُؼَحم ٖٓ ه٬ٍ حُؼَٔ ػ٠ِ اهخٓش ٓخ ٣طِن 

ػ٤ِٚ )ٛ٘يٝم حُؼَحه٤٤ٖ( ح١ٌُ ٣وّٞ ػ٠ِ طو٤ٜٚ ؿِء ٖٓ ػٞحثي حُ٘ل٢ ٝط٣ُٞؼٜخ ٓزخَٗس 

ٔٞح٤٘١ٖ حُؼَحه٤٤ٖػ٠ِ حُ
ٔٗ

 . 

( ك٢ أ٣خٍ 9ٖٗٔأ٠ُ٘ٗء ٛ٘يٝم ط٤ٔ٘ش حُؼَحم رٔٞؿذ هَحٍ ٓـِْ ح٧ٖٓ حُي٢ُٝ ٍهْ )     

ٖٓ أؿَ اػخىس أػٔخٍ حُؼَحم ِٝٗع ح٬ُٔف حُؼَحه٢، ٝرٔٞؿذ هَحٍ ٓـِْ ح٧ٖٓ  ٖٕٓٓػخّ 

ٓش طْ حٗظوخٍ اىحٍس حُٜ٘يٝم ٝحَُهخرش ػ٤ِٚ ا٠ُ حُلٌٞ ٕٗٓٓ( ك٢ ػخّ ٙٗ٘ٔحُي٢ُٝ ٍهْ )

حُؼَحه٤ش حُٔئهظش ٖٝٓ ػْ ا٠ُ حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش ح٫ٗظوخ٤ُش ٝأه٤َحً ا٠ُ حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش حُٔ٘ظوزش، 

                                      
(: الصناديق السيادية، ومتطمبات إنشاء صندوق 2012ميدي حسن، د. يسرى واحمد حسن، رافع )  ٖٔ

 .7جامعة واسط، العدد -مجمة الكوت لمعموم الاقتصاديةسيادي لمعراق، 
ىشام حنضل ، "رؤية لتفعيل دور صناديق الثروة السيادية لتجنب الأزمات المالية والاقتصادية  ،عبد الباقي ٗٔ

، الأمانة العامة لمجمس التعاون لدول الخميج  69، العدد  23السنة  ،مجمة التعاونلدول الخميج العربية"، 
 .29 -28، ص  2010العربية، آذار 
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ٝطٞىع ك٤ٚ ػٞحثي ر٤غ حُ٘ل٢ حُوخّ ٝحُـخُ حُؼَحه٢ ا٠ُ ؿخٗذ ح٧ٓٞحٍ حُلخث٠ش ٖٓ رَٗخٓؾ ح٧ْٓ 

( ٢ُ29ٙ ٍهْ )حُٔظليس )حُ٘ل٢ ٓوخرَ حُـٌحء( ح١ٌُ طْ طؤ٤ٓٔٚ رٔٞؿذ هَحٍ ٓـِْ ح٧ٖٓ حُيٝ

( % ٖٓ طِي حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش ُِٜٔلش ٛ٘يٝم ح٧ْٓ حُٔظليس ٘، ٝرؼي حٓظوطخع )22ٙٔػخّ 

%( ٖٓ حُؼخثيحص ك٢ 2٘، ٣ظْ ا٣يحع )22ُِٓٔظؼ٠٣ٞخص حُٔظؼِوش رخُلَد ػ٠ِ ح٣ٌُٞض ػخّ 

،  ٫ٝ ٣ٔ٘غ إٔ ٣ظِْٔ ٛ٘يٝم ط٤ٔ٘ش حُؼَحم أ٣ش أٓٞحٍ أهَٟ DFIٛ٘يٝم ط٤ٔ٘ش حُؼَحم

ُٔـٔيس حُظ٢ ٍكغ حُظـ٤ٔي ػٜ٘خ ٝطؼٞى ٤ٌِٓظٜخ ُِلٌٞٓش حُؼَحه٤ش، ًٌُي روخ٣خ ًٌَٓس ًخ٧ٍٛيس ح

ٖٕٓٓحُظلخْٛ ر٘ؤٕ رَٗخٓؾ حُ٘ل٢ ٓوخرَ حُـٌحء ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ح٤ُٔخى٣ش رؼي ػخّ 
 .

 

٣ٔؼَ ٛ٘يٝم ط٤ٔ٘ش حُؼَحم أكي ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ُٔٞحؿٜش حُلخ٫ص حُؼ٤َٟش ٝحُطخٍثش       

ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ٝػ٠ِ ٌٛح ح٧ٓخّ طْ طٔؼ٤َ ر٤ََٓ حُ٘ل٢ ٧ؿَحٝ طلي٣ي ا٣َحىحص 

( ى٫ٍٝ ُِز٤ََٓ حُٞحكي، ًُٝي ٖٓ أؿَ طَحًْ ٓٞحٍى 7٘رٞحهغ ) 9ٕٓٓحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِؼخّ 

٘يٝم، اً طْ أػيحى ٤ٓخٓخص حٓظوَحٍ ٝح٤ٔٗخر٤ش ػخ٤ُش ك٢ ط٣َٞٔ حُ٘لوخص حُؼخٓش ػ٘ي اٟخك٤ش ُِٜ

 طؼَٝ ٓٞحٍى حُز٬ى حُٔخ٤ُش ا٠ُ طوِزخص ١خٍثش ؿ٤َ َٓؿٞرش ك٢ حُٔ٘ش حُٔخ٤ُش.

 : ِمزشػ لإٔشبء طٕذٚق صشٚح ع١بدٞ ٌٍؼشاقعبثؼب : 

ح٤ٌِ٤ُٜش ٬ُهظٜخى إ ىٝحكغ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ُِؼَحم ط٘زغ ٖٓ حُوٜخثٚ      

حُؼَحه٢ ٝحُلٞحثٞ حُٔظلووش ٖٓ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ٣ٌٖٝٔ طلي٣ي أرَُ طِي حُيٝحكغ رخ٥ط٢
ٔ٘

 : 

ُٔٞحؿٜش حُٜيٓخص حُِٔز٤ش حُظ٢ ٗظـض ػٖ ػيّ حٓظوَحٍ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ أٓٞحم حُ٘ل٢  -ح

٤خ٤ٓش حُؼخ٤ُٔش ٝحُظ٢ طًَض طؤػ٤َحص ػ٠ِ حُؼي٣ي ٖٓ حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝحُٔ

 ُِؼَحم. 

ُٔٞحؿٜش كخ٫ص طَحؿغ حُطِذ ػ٠ِ حُ٘ل٢ رٔزذ أك٬ٍ ٓٞحٍى أًؼَ ًلخءس ) حُ٘ل٢  -د

 حُٜو١َ ( ٖٓ حُيٍٝ حُٔٔظٌِٜش ُِ٘ل٢. 

ٍُ ىه٬ً ٣ؼٞٝ ٠ٗٞد  -ص حُظلٔذ ٠ُِ٘ٞد حُطز٤ؼ٢ ٍُِٔٞى ٝحُلخؿش ا٠ُ أٍٛٞ أهَٟ طي

 ح٧َٛ حُلخ٢ُ. 

آٌخٗخص ط٣ٞ٘ؼٚ حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ كـْ ح٩ٗظخؽ حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ٝ -ع

 ٝح٫كظ٤خ٢١ ٖٓ حُ٘ل٢. 

ح٫ٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش ُِظيكوخص حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حُ٘ل٢ أٝ ٓخ ٣ؼَف رـ ) حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١:  -ؽ

حُؼ٬هش حُظخَٛس ر٤ٖ حُىٛخٍ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رٔزذ حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ٣وخرِٜخ  ح١ٌُ ٓؼ٘خٙ"

ُٜ٘خػخص حُظل٤ِ٣ٞش"(، ٍَٟٝٝس حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُ٘٘خ١ حٗولخٝ ك٢ هطخع ح

ح٫هظٜخى١ ٖٓ طيحػ٤خص ٌٛح حَُٔٝ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢
ٔٙ

 . 

 ُٔٞحًزش ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ُِزِيحٕ حُ٘لط٤ش ٝح٤ُ٥خص حُٔٔظويٓش ٩ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش. - ف

طْٜٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ا٠ُ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُظِي حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ه٬ٍ  - م

 ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ حُٔزخَٗس ُٜخ ٓغ حُيٍٝ حُٔظويٓش. 

 

 

                                      
 -، وزارة التخطيطالسيادية ودورها في تنمية الاستثمارالصناديق (: 2012مشتاق غلاوي، بشري، )  ٘ٔ

 دائرة البرامج الاستثمارية الحكومية.
تقييم أولي لتجربة صندوق تنمية (: صناديق الثروة السيادية :  2008صالح، مظير محمد، )   ٙٔ

 ، البنك المركزي العراقي، أيار.العراق
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 اٌّشاعغ :

فؼب١ٌخ طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد وأداح ٌزٛظ١ف ِذاخ١ً اٌضشٚح إٌفط١خ فٟ رٖ كٖ٘، ٜٓخّ:  .ٔ

ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ، ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف ، ٤ًِش حُؼِّٞ  20114 – 2000اٌغضائش ٌٍّذح 

 .ٖٕٔٓحُـِحثَ،  -ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤ٔ٤َ، ٍٝهِش

ػ٠ِ حُلٔخرخص حُوخٛش  ٕٗٔٓرٞك٤ِق، ٗز٤َ ٝكٞهش، كخ١ٔش: حٗؼٌخٓخص ح٫ُٓش حُ٘لط٤ش ُـ  .ٕ

 ِغٍخ أداء اٌّإعغبدُِو٣ِ٘ش ك٢ حُـِحثَ ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى، 

 .ٕ٘ٔ، ٙ 7ٕٔٓحُـِحثَ،  -(، ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف، ٍٝهِشٔٔ، حُؼيى )اٌغضائش٠خ

دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ر٠ًّٛ الزظبداد اٌذٚي إٌفط١خ4 اٌٛالغ رٞك٤ِق، ٗز٤َ:  .ٖ

، أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ، ؿخٓؼش حُـِحثَ، ٤ًِش حُؼِّٞ ِغ الإشبسح ئٌٝ ؽبٌخ اٌغضائش -ٚالأفبق

 .٤َٕٓٔٔ، ح٫هظٜخى٣ش ٝػِّٞ حُظ٤ٔ

دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ ر٠ًّٛ الزظبداد اٌذٚي إٌفط١خ4 اٌٛالغ رٞك٤ِق، ٗز٤َ:  .ٗ

 .ٙٗ-٘ٗ، ٜٓيٍ ٓخرن، ٙ ِغ الإشبسح ئٌٝ ؽبٌخ اٌغضائش -ٚالأفبق

طٕذٚق ػجؾ اٌّٛاسد ٚدٚسٖ فٟ رؾم١ك اٌزٛاصْ اٌّبٌٟ فٟ اٌغضائش ٌٍّذح ٤ٍٗي، ٬ٓٓق:  .٘

، ؿخٓؼش حُٔي٣ش، ٤ًِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ًٌَٓس ٓخؿٔظ٤َ (2000-20134ِٓ )

 .ٕٗٔٓٝػِّٞ حُظ٤ٔ٤َ، حُـِحثَ، 

رم١١ُ أٌٟٚ ٌزغشثخ طٕذٚق (: ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش :  9ٕٓٓٛخُق، ٓظَٜ ٓلٔي، )  .ٙ

 ، حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢، أ٣خٍ.ر١ّٕخ اٌؼشاق

دساعخ ٌزغشثخ  – ؽٛوّخ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ(: ٕ٘ٔٓػزخّ، كَكخص، ٤ِٓٝش، ٓؼٞى، )  .7

 .ٗ، ؿخٓؼش ح٤ُِٔٔش، حُـِحثَ، ٓـِش حُزخكغ ح٫هظٜخى١، حُؼيى وً ِٓ إٌش٠ٚظ ٚاٌغضائش

ػزي حُزخه٢، ٛ٘خّ ك٠َ٘ ، "ٍإ٣ش ُظلؼ٤َ ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظـ٘ذ ح٧ُٓخص  .9

ح٧ٓخٗش ،  2ٙ، حُؼيى  ٖٕحُٔ٘ش  ،ِغٍخ اٌزؼبْٚحُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش"، 

 .2ٕ -9ٕ، ٙ  ٕٓٔٓحُؼخٓش ُٔـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش، آًحٍ 

ىٍحٓش طـَرش ًَ ٖٓ ح٣َُٝ٘ؾ  -كَكخص، ػزخّ ٝٓؼٞى، ٤ِٓٝش؛ كًٞٔش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش .2

 -، حُؼيى حَُحرغ، ؿخٓؼش ػ٣َٖ٘ حٝٝص، ٤ٌٌٓيسِغٍخ اٌجبؽش الالزظبد٠خٝحُـِحثَ، 

 .ٗٔ، ٙ ٕ٘ٔٓحُـِحثَ، 

الأصِبد اٌّب١ٌخ 4 لذ٠ّٙب ىخد حُغ ح ١ُٝ ، ػزي ح٬ُّٔ ٓلٔي ه٤ْٔ؛ ٓلٔي ػزي حُٞ .ٓٔ

، ٔ، اػَحء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ، ١  ٚؽذ٠ضٙب 4 أعجبثٙب ٚٔزبئغٙب 4 ٚاٌذسٚط اٌّغزفبدح

ٕٓٔٓ  ٙ ،ٙ9. 

الأصِبد اٌّب١ٌخ 4 لذ٠ّٙب ٓلٔي ػزي حُٞىخد حُؼِح١ٝ ، ػزي ح٬ُّٔ ٓلٔي ه٤ْٔ؛  .ٔٔ

 .2ٙ، ٜٓيٍ ٓخرن، ٙ  ٚٔزبئغٙب 4 ٚاٌذسٚط اٌّغزفبدحٚؽذ٠ضٙب 4 أعجبثٙب 
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، اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ٚدٚس٘ب فٟ ر١ّٕخ الاعزضّبس(: ٕٕٔٓٓ٘ظخم ؿ١ٝ٬، ر١َ٘، ) .ٕٔ

 ىحثَس حُزَحٓؾ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُل٤ٌٓٞش. -ُٝحٍس حُظوط٢٤

(: حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٝٓظطِزخص ٕٕٜٔٓٓي١ كٖٔ، ى. ٣َٟٔ ٝحكٔي كٖٔ، ٍحكغ ) .ٖٔ

  .7ؿخٓؼش ٝح٢ٓ، حُؼيى -ِغٍخ اٌىٛد ٌٍؼٍَٛ الالزظبد٠خى١ ُِؼَحم، اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخ

ىٍحٓش كخُش ٛ٘يٝم ٟز٢ حُٔٞحٍى  -٣ل٠٤، ٛخؿَ؛ ط٤َٗي ىٍٝ ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخىرش .ٗٔ

رخُـِحثَ،  ػ٠ِ حَُحر٢ 

ٕ7ٙ/ٙ/ٔٔ/9٘ٓٔArticle/http://www.asjp.cerist.dz/en/down   طؤ٣ٍن

 .ٖٓ:ٓٔك٢ حُٔخػش  ٕٕٓٓ/ٕ/9ٔح٬١٫ع 

ٔ. Fund Rankings, Sovereign Wealth Fund Institute, 

―www.swfinstitute.org‖, Mars ٕٓٔٓ. 

  

http://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/276/6/11/8501
http://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/276/6/11/8501
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 ١ّ٘خ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ اعزمشاس اٌّغزّغأ
 

 ا.َ.د. ع١ّشح ؽغٓ ػط١خ                              

 اٌّغزٕظش٠خ ٌٍذساعبد اٌؼشث١خ ٚاٌذ١ٌٚخِشوض 

 :  اٌّمذِخ

ك٤غ إٔ أٍٝ  2ٖ٘ٔحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٤ُٔض ظخَٛس ؿي٣يس، رَ ٣ؼٞى طخ٣ٍن رؼ٠ٜخ ا٠ُ حُؼخّ 

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ أٗ٘ؤطٚ ىُٝش ح٣ٌُٞض طلض أْٓ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ُ٪ٓظؼٔخٍ ، ٌُٜ٘خ ريأص 

خى٣ن ٟٖٔ حُوطخع حُٔخ٢ُ ٝكيٙ ػ٠ِ كٜٚ ط٢٘٘ رٍٜٞس ٓل١َش ٓئهَحً حٓظلًٞص طِي حُٜ٘

ك٢ ٓئٓٔخص ػ٬ٔهش ٓؼَ ٍٓٞؿخٕ ٓظخ٢ِٗ ٝر٤َ ٓظ٤َٕ ٣َ٤َٓٝ ٤ُٖ٘ ٤ٓٝظ٢ ؿَٝد ٣ٝٞ ر٢ 

 حّ.)٤ٌ٣ٝز٤ي٣خ(

كخُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ٛٞ ػزخٍس ػٖ طـ٤ٔغ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ٝحٓظؼٔخٍٛخ رلٞحثي ك٢ حٍٛٞ حؿ٘ز٤ش 

ك٢ ح٧َٛ ُظ٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ك٢ حُزِيحٕ  ػ٠ِ ح٧ؿِذ . ٝهي حٝؿيص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش

حُ٘لط٤ش حُظ٢ ُي٣ٜخ كٞحثٞ ٓخ٤ُش، حٟخكش ح٠ُ حٕ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًخٗض ٓٞؿٞىس ح٠٣خ ك٢ 

حُيٍٝ حُٔظويٓش ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ًحص ح٫هظٜخى حُو١ٞ ٝحُظ٢ ُي٣ٜخ ٜٓخىٍ ىهَ كخث٠ش ػٖ حُلخؿش 

ح٠ُ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٬ُٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ُِظول٤ق ٖٓ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش . ٝهي رَُص حُلخؿش 

كيس ح٧ُٓخص حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ حُيٍٝ ُِللخظ ػ٠ِ ٓٔظوزَ ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش حُظ٢ ُٜخ حُلن ك٢ 

 حُؼ٤ٖ رٌَحٓش )ػزي حَُِٛس(.

حُؼَحم ٝرٔزذ حهظٜخىٙ ح٣َُؼ٢ ٣لظخؽ ح٠ُ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش طولق حُٜيٓخص ػ٠ِ حُٔٞحُٗش ػ٘ي 

 ُٓخص ح٫ه٫َٟ.طوِزخص ح٧ٓؼخٍ ٝح٧

 طؼخ٣ٍق حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش

ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٛٞ ٛ٘يٝم ِٓٔٞى ٖٓ هزَ ىُٝش ٣ظٌٕٞ ٖٓ 

أٍٛٞ ٓؼَ ح٧ٍح٢ٟ، أٝ ح٧ْٜٓ، أٝ حُٔ٘يحص أٝ أؿِٜس آظؼٔخ٣ٍش أهَٟ. ٖٓ حٌُٖٔٔ ٝٛق 

ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٓٞحٍ طؼي ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٤ًٌخٗخص طي٣َ كٞحثٞ ىُٝش ٖٓ أؿَ ح٫ٓظؼٔخٍ. ٢ٛ 

 ر٤ِٔخٍحص حُي٫ٍٝحص طٔظؼَٔٛخ حُيٍٝ ك٢ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص.

ػَكض ػ٠ِ   IFSWFٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ّك٢  حُٔ٘ظيٟ حُي٢ُٝ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

حُ٘لٞ حآُظخ٢ُ: )٢ٛ ٛ٘خى٣ن أٝ طَط٤زخص حٓظؼٔخٍ ٌُحص حُـَٝ ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش حُؼخٓش. ٝطؼَٔ 

ػ٠ِ كلع  -حُظ٢ أٗ٘ؤٛظخ حُلٌٞٓش حُؼخٓش ٫ؿَحٝ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ-س ح٤ُٔخى٣ش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝ

حأ٫ٍٛٞ أٝ اىحٍطٜخ ُظلو٤ن أ٫ٛيحف حُٔخ٤ُش، ٝحٓظويحّ ٓـٔٞػش ٖٓ حَٓطخط٤ـ٤خص حح٫ٓظؼٔخٍ 

 حُظ٢ طَ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أ٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش(.

 أ١ّ٘خ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ

 ٤خى٣ش ٖٓ هزَ حُيٍٝ ٢ٛ:حٕ حٛيحف حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن حُٔ

كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٖٓ هطَ ح٧ُٓخص حُوخٍؿ٤ش حُظ٢ طؤط٢  (1

 ٗظ٤ـش ُِظوِزخص حُ٘خطـش ٖٓ ٓيحه٤َ حُٜخىٍحص .

ٓزيأ حُؼيحُش ح١ٌُ ٣ظلون ٖٓ ه٬ٍ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ  (2

 . ح١ٌُ ٣ٌٛذ ح٠ُ ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش

 ط٣ٞ٘غ ىهٍٞ حُيُٝش ٝرخُظخ٢ُ حُؼَٔ ػ٠ِ طو٤َِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٜخىٍحص ؿ٤َ حُٔظـيىس . (3

 ٣ُخىس ػٞحثي ح٫كظ٤خ٤١خص َُِٜف ح٧ؿ٘ز٢. (4

 طٔخػي حُِٔطش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٓلذ ح٤ُُٔٞش ؿ٤َ حَُٔؿٞد رٜخ . (5

 طٞك٤َ حىحس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش . (6
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 ٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘يٝم .طلو٤ن ٗٔٞ ٓٔظيحّ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ك٢ حُي (7

 طلو٤ن حٛيحف ٤ٓخ٤ٓش ٝحهظٜخى٣ش ٝحٓظَحط٤ـ٤ش . (8

ٓؼخُـش ٝؿٞى آػخٍ ِٓز٤ش ٗظ٤ـش ُِظيكوخص حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش ٌٝٛح ٓخ ٣ؼَف  (9

رـ ) حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١ ( ح١ٌُ ٣ٔزذ آػخٍح ؿ٤َ َٓؿٞد رٜخ ك٢ حُوطخػخص ح٫ٗظخؿ٤ش ٝهخٛش 

ُ٘ل٢ حُظ٢ هِوض كخُش ٖٓ حٌَُٔ ٝحُظَحه٢ ك٢ حُٞظ٤لش حُظ٢ حُٜ٘خػ٤ش ٗظ٤ـش ٫ًظ٘خكخص ح

رؼي حًظ٘خف حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ك٢ حُ٘ٔخٍ حً  2٘ٓٔ – 2ٓٓٔحٛخرض حُ٘ؼذ حُُٜٞ٘ي١ ٖٓ 

طٞؿٜٞح ُِظَف ٝحَُحكش كظ٠ ِٝٛٞح ح٠ُ َٓكِش ٠ٗٞد حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ ٖٓ ح٥رخٍ حُظ٢ 

 حٓظِ٘كض رخ٫ٓظ٬ٜى حُـخثَ .

 ٌُاٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ اٌؼب

ىحرض حُؼي٣ي ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ طيهَ ٧ؿَحٝ ٓٞحؿٜش 

حُطٞح١ٍ ك٢ ٌٛح حُزِي، ٝطؼظزَ ح٤ُٜٖ حُيُٝش ح٠ُٝ٧ ٖٓ ٗخك٤ش كـْ ٛ٘يٝهٜخ ح٤ُٔخى١ ك٢ ك٤ٖ 

 طٔؼَ ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس حُيُٝش حُؼَر٤ش ح٠ُٝ٧ ٖٓ ك٤غ كـْ ٛ٘يٝهٜخ ح٤ُٔخى١.

ىُٝش ك٢ حُؼخُْ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ك٤غ ٣ٔؼَ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ حُٜٔيٍ حَُث٢ٔ٤ ٫ٓٞحٍ  ٖ٘طٔظِي 

حُٜ٘خى٣ن حَُثخ٤ٓش ُٔؼظْ حُيٍٝ ك٢ ك٤ٖ طٔؼَ حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش حُٜٔيٍ ٫ٓٞحٍ حُٜ٘خى٣ن 

( طلخ٤َٛ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٔح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش )٤ٌ٣ٝز٤ي٣خ(. ك٢ حُـيٍٝ ٍهْ )

 خ ٜٝٝٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ . ٝٓزخُـٜ

 ( ٠ّضً ػذد ِٓ اٌذٚي اٌزٟ ٌذ٠ٙب طٕبد٠ك ع١بد٠خ ٚوّب ٠ٍٟ:1اٌغذٚي سلُ )

 حُٜٔيٍ حُٔزِؾ  حٓٔخء حُٜ٘خى٣ن  حُيُٝش ص

ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٢٘٤ُٜ ح٧ك٣َو٢ /  ح٤ُٜٖ ٔ

 ٓئٓٔش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش /

NSSF اىحٍس حُيُٝش ُِ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ / 

 حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش ٗ.ٕٗٗ,ٕ

ح٫ٓخٍحص  ٕ

حُؼَر٤ش 

 حُٔظليس

ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ/ ٓـِْ أرٞ 

ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ/ ٤ٛجش ح٫ٓخٍحص 

٬ُٓظؼٔخٍ/ ٓئٓٔش ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍحص 

حُل٤ٌٓٞش/ ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍحص 

 حُزظ٤َُٝش حُي٤ُٝش/ ًَٗش ٓزخىُش ُِظ٤ٔ٘ش

 حُ٘ل٢ ٖٖٙ,ٔ

 حُ٘ل٢ 9٬7ٓٔ،ٔ حُٜ٘يٝم حُظؼخ٢ٗٝ ح٣َُٝ٘ـ٢ ح٣َُٝ٘ؾ ٖ

 ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش/ ٓخٓخ حُٔؼٞى٣ش ٗ

  

 حُ٘ل٢ ٝحُـخُ 922٬2

 حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش 7ٙٗ٬ٓ ؿ٢ أ١ حّ/ طٔخ٤ٓي حُوخر٠ش ٓ٘ـخكٍٞس ٘

 حُ٘ل٢ ٬ٖٖٙ٘ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞض ٙ

 حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ٬ٕٖٓٓ ؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ هطَ 7

 ح٫ٓخ٤ٓشحُِٔغ ؿ٤َ  AFF / WAFF ٕ27 حٓظَح٤ُخ 9

 حُِٔغ ؿ٤َ ح٫ٓخ٤ٓش ٕٓٗ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٤ًَش ط٤ًَخ 2

 ٛ٘يٝم حُؼَٝس حُو٢ٓٞ ح٢َُٓٝ ٤ٍٓٝخ ٓٔ

 RRF / RDIF 

 

 حُ٘ل٢ / حُـخُ 79٬ٖ9ٔ

 / حُـخُ / حُٔؼخىٕ NMSIC / ٔ٘9٬2٘ٛ٘يٝم أ٫ٌٓخ حُيحثْ / ح٣٫ُٞخص  ٔٔ
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 PWMTF / SIFTO / IEFIB حُٔظليس

PSF / PUF / ATF / NDLF / 

LEQTF / CSF** / WVFF 

 حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش KIC ٔ٘7٬ٖ ٣ًٍٞخ ٕٔ

 حُ٘ل٢ 7٬ٕٙٔ ٛ٘يٝم ًخُحهٔظخٕ ح٢٘١ُٞ ًخُهٔظخٕ ٖٔ

 حُ٘ل٢ OSF 2ٔ٬ٓ ح٣َحٕ  ٗٔ

 حُ٘ل٢ AIMCO 9ٙ٬ٖ ً٘يح ٘ٔ

 حُ٘ل٢ / حُـخُ ٬ٓٙٙ حُٔئٓٔش ح٤ُِز٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ ٤ُز٤خ ٙٔ

 حُ٘ل٢ ٬ٓٓٙ ًٝخُش حٓظؼٔخٍ رَٝٗخ١ رَٝٗخ١  7ٔ

 حُ٘ل٢ ٗ,ٕٗ SOF أًٍر٤ـخٕ 9ٔ

 حُِٔغ ؿ٤َ ح٧ٓخ٤ٓش ٬ٖٓٗ GIU حٗي٤ٔ٤ٗٝخ 2ٔ

 حُ٘ل٢ RRF ٖ9٬٘ حُـِحثَ ٕٓ

 

 افبق اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ اٌؼشاق

إ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٣ٞحؿٚ ح٫ٕ أُٓش ٝؿٞى٣ش، ٢ٛٝ ح٫ُٓش حُظ٢ ٗٔظط٤غ إٔ ٜٗلٜخ رخُ٘ظَس 

 ح٠ُٝ٧ رؤٛ٘خ ٗظ٤ـش ُؼ٬ع ٛيٓخص ٓظِحٓ٘ش. 

ح٫ُٓشح٠ُٝ٫ ٢ٛ طل٢٘ ٝرخء كخ٣َّٝ ًٍٞٝٗخ، ح١ٌُ ًخٗض ُٚ ػٞحهذ ٝه٤ٔش ػ٠ِ رِي ٓؼَ 

ػخ٣ش حُٜل٤ش ح١ٌُ ًخكق ٫كظٞحء حُؼَحم. ٝهي أىٟ ٗوٚ ح٧ٓٞحٍ حُؼخٓش ا٠ُ اؿٜخى ٗظخّ حَُ

ٍٞ ٓٔظَٔ. ًٔخ أػَ ػ٠ِ ح٧هظٜخى ًٌَ. ٝك٢ ك٤ٖ  حٗظ٘خٍ حُل٤َّٝ ٓغ طِح٣ي أػيحى ح٧ٛخرخص ر٘ل

إٔ حُظلي٣خص طظوخٜٓٔخ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ رٔزذ طو٤٤ي حُظـخٍس، كبٕ ح٧ػَ ًخٕ كخىح ك٢ حُؼَحم، 

 ٖٗهزَ طل٢٘ حُٞرخء، ح٠ُ  ٕٓح١ٌُ ٜٗي ٣ُخىس كخىس ك٢ ٓؼيٍ حُلوَ ح٢٘١ُٞ، ٖٓ كٞح٢ُ % 

 (ٕ%، كٔذ طوي٣َحص ُٝحٍس حُظوط٢٤.)

. رِؾ ٓظ٢ٓٞ ٕٕٓٓٝطظٔؼَ ح٫ُٓش حُؼخ٤ٗش رخ٧ٗولخٝ حُلخى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ريح٣ش حُؼخّ 

، ك٢ ك٤ٖ رِؾ ٓظ٢ٓٞ ػخثيحص  ٤ِٕٓٓٔ2خٍ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  ٘.ٙػخثيحص حُ٘ل٢ ك٢ حُؼَحم ٗلٞ 

ٖٓ حُؼخثيحص  2ٕحُظ٢ طٌَ٘ ٗلٞ % -ى٫ٍٝ. ٌٛٙ حُٔزخُؾ  ٤ِٓخٍ ٘.ٖكو٢  ٕٕٓٓحُ٘ل٢ ك٢ ػخّ 

٤ِٓخٍ  ٔ.ٗحُظ٢ طٌل٢ ُظـط٤ش كخطٍٞس أؿٍٞ حُوطخع حُؼخّ ح٣َُٜ٘ش، ٝحُظ٢ طزِؾ ٗلٞ  -حُل٤ٌٓٞش

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. 2.ٙى٫ٍٝ، ٗخ٤ٛي ػٖ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح١َُٜ٘ ح١ٌُ ٣زِؾ 

ظظٔؼَ ك٢ حطلخه٤ش ٓ٘ظٔش حُيٍٝ حُٜٔيٍس ٌٝٛٙ ح٧ُٓش رخٌُحص طوٞى ا٠ُ ح٧ُٓش حُؼخُؼش، ٝحُظ٢ ط 

ًٝخٕ ٌٛح حُوَحٍ رخُؾ ح٤ٔٛ٧ش ك٢ حٓظوَحٍ  ُِٖٕزظٍَٝ )أٝري( ُولٞ اٗظخؽ حُ٘ل٢ ر٘ٔزش .% 

أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ٌُٝ٘ٚ ُْ ٠٣غ ك٢ حُلٔزخٕ إٔ حُؼَحم أًؼَ حػظٔخىحً ػ٠ِ ػخثيحص حُ٘ل٢ ٖٓ أؿِذ 

ٔخ طْ حُظَٞٛ ا٠ُ ح٫طلخم، ًخٕ حُؼَحم ، ك٤ٕٕ٘ٓٓحُٔ٘خ٤ًٍٖ ح٫ه٣َٖ. ٝحُٞحهغ أٗٚ ك٢ ٤ٗٔخٕ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  ٘.ٔهي كون أى٠ٗ ػخثيحص ُٚ ه٬ٍ َٜٗ ٝحُظ٢ رِـض 

ُوي حٓظَٔص حُلٌٞٓخص حُٔظ٬كوش ك٢ ح٫كَح١ ك٢ ط٤ٓٞغ هيٍس حُوطخع حُؼخّ ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظَٔحٍ 

ٓؼخ٤٣َ ك٢ طٞظ٤ق حُؼٔخُش رْ ٣ظـخُٝ حُٔؼش حُٔليىس ُِٔئٓٔخص حُل٤ٌٓٞش، ٗخ٤ٛي ػٖ ؿ٤خد 

٤ِٕٓٞ  ٕ.ٔحٍطلغ ػيى ٓٞظل٢ حُوطخع حُؼخّ ٖٓ  ٕ٘ٔٓا٠ُ  ٖٕٓٓحٌُلخءس. ٝهخَُ حُٔ٘ٞحص ٖٓ 

٤ِٕٓٞ  ٖ.٤٣٬ٖٓٗ ٓٞظق. ٣ٝؼُظوي ح٤ُّٞ إٔ ٌٛح حَُهْ هي َٝٛ ك٘ٞ  ٖٓٞظق ا٠ُ أًؼَ ٖٓ 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٣٘خٍ ػَحه٢، ٝحُظ٢  ٘٘، ًخٗض حَُٝحطذ ٝحُٔؼخٗخص طٌَ٘ 2ٕٔٓٓٞظق. كل٢ ػخّ 

ٖٓ ػخثيحص حُ٘ل٢. ُْٝ ٣ظَى ٌٛح ا٫ حُو٤َِ  2ٕٖٓ اؿٔخ٢ُ حُؼخثيحص، أٝ %  9ٌِٖٗض % 
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٬ُٓظؼٔخٍ أٝ ٗزٌش حُلٔخ٣ش ح٫ؿظٔخػ٤ش، ٝحُز٤٘ش حُظلظ٤ش، ٝٓ٘خ٣ٍغ اػخىس حُز٘خء، ٝحُؼي٣ي ٖٓ 

 حُزَحٓؾ حُل٤ٌِٓٞش ح٫ًؼَ أ٤ٔٛش.

 ٛ٘خى هٔٔش أٗٞحع ٍث٤ٔش ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼَحم ٢ٛٝ: 

خى٣ن ح٫ىهخٍ حُظ٢ طٔؼ٠ ا٠ُ طل٣َٞ حُؼَٝس ٖٓ ٓٞحٍى ٓليٝىس ا٠ُ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ٛ٘ .ٔ

ٓظـيىس، ٢ٛٝ طظٔظغ ر٘ؼز٤ش ر٤ٖ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُ٘ل٢.. ٖٝٓ ر٤ٖ ح٫ٓؼِش ػ٠ِ ٛ٘يٝم ح٫ىهخٍ 

، ٝٛٞ أٍٝ ٛ٘يٝم ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. إ ٤ٛٔ2ٖ٘جش ح٧ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش، حُظ٢ طؤْٓ ك٢ ػخّ 

ح٧ؿَ ُِٜ٘يٝم طٔٔق رظ٣ٌٖٞ أٍٛٞ أٝٓغ، ٝٛٞ ٓخ ٣ٔخػي ك٢ هِن ػخثيحص حُطز٤ؼش حُط٣ِٞش 

كو٤و٤ش ٓظٞهؼش ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحٛظْ. ٌٝٛح ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣ٔخػي ك٢ طول٤ق حُظلي٣خص حُظ٢ طلَٟٜخ 

ُؼ٘ش حُٔٞحٍى، ٣َٗطش اىحٍطٜخ ػ٠ِ حُ٘لٞ ح٬ُثن ٝهِن ٜٓخىٍ ري٣ِش ُِيهَ ٝىػٜٔخ ٖٓ هزٍٞ 

 هطخػخص ٛ٘خػ٤ش ٝٓخ٤ُش أهَٟ.

حُٜ٘خى٣ن ح٧كظ٤خ٤١ش َُِٝحطذ حُظوخػي٣ش ٢ٛٝ ط٘زٚ ٛ٘خى٣ن ح٧ىهخٍ ٖٓ ك٤غ اٜٗخ   .ٕ

حٓظؼٔخٍحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٌُٖٝ ُـَٝ ٓليى ٛٞ ط٣ٌٖٞ ٍأّ حُٔخٍ ُظِز٤ش ٓظطِزخص حُظِحٓخص 

حُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش حُٔٔظوز٤ِش. ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٌٛح حُٜ٘يٝم ٛ٘يٝم حُظوخػي ح٣ُٞ٤ُِ٘٘ي١، 

 .ٕٔٓٓػخّ ح١ٌُ أٗ٘ت ك٢ 

ٛ٘خى٣ن ح٧ٓظؼٔخٍ ح٧كظ٤خ٤١ش: طلخٍٝ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظلخىس ٖٓ ح٫كظ٤خ٤١خص   .ٖ

ح٧ؿ٘ز٤ش حَُٔطلؼش حُظ٢ طلظلع رٜخ حُزِيحٕ ٖٓ ه٬ٍ حٓظؼٔخٍحص ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ًٝحص ػٞحثي 

ػخ٤ُش. ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٌٛح حُٜ٘يٝم حُٜ٘يٝم ح٧كظ٤خ٢١ حُؼخّ ُِيُٝش ك٢ ِٓط٘ش ػٔخٕ، 

 ظؼَٔ حُلخثٞ ك٢ ػخثيحص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ُظلو٤ن ػخثيحص ٓٔظيحٓش.ح١ٌُ ٣ٔ

ٛ٘خى٣ن ح٧ٓظوَحٍ: طٞكَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن اػخٗش ه٤َٜس حُٔيٟ ُِيٍٝ حُظ٢ طَٔ رؤُٓخص   .ٗ

ٓخ٤ُش ٓؼَ حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ حُؼَحم. ٣ظْ ًُي ػٖ ٣َ١ن ػٍِ ح٫هظٜخى ػٖ حه٘لخٝ أٓؼخٍ حُِٔغ 

لٞ ا٣٫َحىحص. ٣ٔخػي ٌٛح حُٜ٘يٝم أ٠ً٣خ ك٢ ػٖ ٣َ١ن ٟن حُ٘وي ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ك٤٘ٔخ ط٘و

حُظـِذ ػ٠ِ أػزخء ُؼ٘ش حُٔٞحٍى ٖٓ ه٬ٍ ٓلذ ح٣٫َحىحص حٌُٔظٔزش ٖٓ حٍطلخع أٓؼخٍ حُِٔغ 

 ح٧ٓخ٤ٓش ٝاػخىس ٟوٜخ ك٢ ح٧هظٜخى ك٤٘ٔخ ط٘ولٞ ح٧ٓؼخٍ.

، ٕٕٓٓخّ ُٝوي ٗٞٛي ٌٛح ٓئهَحً ٓغ حُٔزخُـش ك٢ اٗظخؽ حُ٘ل٢ ر٤ٖ حُٔؼٞى٣ش ٤ٍٓٝٝخ ك٢ ريح٣ش ػ

ٝحُظ٢ طٔززض ك٢ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ا٠ُ كي ًز٤َ، ٌُٜٝ٘خ طًَض ٣ٌٖٛ حُزِي٣ٖ 

ٓخ٤ُٖٔ رٔزذ حُلخثٞ ك٢ ح٫كظ٤خ٤١خص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٌَٗ ٛ٘خى٣ن حٓظوَحٍ، رٔزذ حٓظـ٬ُٜٔخ 

ٌُٜٙ ح٫كظ٤خ١خص ك٢ ك٤ٖ ًخٗض رِيحٕ ٓؼَ حُؼَحم طؼخ٢ٗ. ٝرٔزذ ح٩كَح١ ك٢ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ 

حُظ٢ ؿؼِظٚ ػخؿِح ػٖ «+ أٝري»٘ل٢ ٟٝؼق ٍأّ حُٔخٍ، حٟطَ حُؼَحم ا٢ُ ارَحّ حطلخه٤ش حُ

حُظلخٝٝ ػ٠ِ أ١ ١َٝٗ ؿ٤يس ُ٘لٔٚ. ٍٝرٔخ ًخٕ حٓظ٬ى ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ ٌَٝٗ ٓخ ٖٓ أٌٗخٍ 

أٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣ٔٔق ُِؼَحم ٝرِيحٕ أهَٟ رخُٔطخُزش رظو٤ْٔ أًؼَ ػي٫ً ٨ُػزخء ري٫ً 

 .ٖٕلخم ػ٠ِ ط٣ُٞغ ٓظٔخٝ ُِولٞ ك٢ احُ٘ظخؽ ر٘ٔزش % ٖٓ ح٫ط

٘. ٛ

ٗخى٣ن حُظ٤ٔ٘ش: أٛزلض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ًحص ٗؼز٤ش ك٢ ح٥ٝٗش ح٧ه٤َس كو٢ رؼي ح٧ُٓش 

. ٣ظطِذ ٌٛح حُٜ٘يٝم ح٧ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٓٞحم حُٔل٤ِش ري٫ً ٖٓ 9ٕٓٓح٧هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ُؼخّ 

غ ٜٓخىٍ حُٔٞحٍى. ٌُُٝي، كبٕ حُٜيف حُٔؼ٢ ا٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ ح٧ؿ٘ز٤ش ٝط٣ٞ٘

ح٧هظٜخى٣ش حُظ٢ ٓظٔخػي -حَُث٤ْ ُٜ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ٛٞ طو٤ٜٚ حُٔٞحٍى ُِٔ٘خ٣ٍغ ح٫ؿظٔخػ٤ش 

ػ٠ِ طؼ٣ِِ ح٧هظٜخى، ٓؼَ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش. ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ًُي ًَٗش ٓزخىُش 

ٛيحف ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ُِيُٝش ٫ُٔظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس، حُظ٢ طٔؼ٠ ا٠ُ طلو٤ن أ
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ٖٓ ه٬ٍ ىػْ ٓ٘خ٣ٍغ حُظ٤ٔ٘ش حَُث٤ٔش، ًٔخ ٗخًٍض ك٢ ر٤غ أ٧ٍٛٞ حُل٤ٌٓٞش ُِوطخع حُوخٙ 

 ٣ُِخىس ٍأٓٔخُٜخ.

 

 :  اٌخبرّخ

إ حُؼَحم ٣لظخؽ ا٠ُ ٓؼَ ٌٛح حُٜ٘يٝم حَُٕٔ، ح١ٌُ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ظلَٔ حُظٌخ٤ُق حُٔظَطزش ػ٠ِ 

ح٤ُِٔح٤ٗش، رؼزخٍس أهَٟ، ٣لظخؽ حُؼَحم ا٠ُ ٛ٘خى٣ن حُو٠خ٣خ حُٜؼزش ٝطول٤ق حُؼذء ػٖ 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٤ُٔخ٤ٓش كىض ٣ظٔىٖ ُِ٘ظخّ ححُوظٜخى١ إٔ ٣ظوِٚ ٖٓ حُظَِٔ ح٤ُٔخ٢ٓ ح٤ُِٔذ 

ح١ٌُ ٣ؼَهِٚ آ٫ٕ. ٝٓٞف ٣زيأ ٌٛح حُٜ٘يٝم ًٜ٘يٝم حٓظوَحٍ ُِٔٔخػيس ك٢ ط٘ل٤ٌ رَحٓؾ 

ٝهض حُلن ٤ُٜزق ٛ٘يٝهخً اثظٔ٘خ٤ٗخً ًخ٬ًٓ.  حاُٜخُق حُظ٢ ط٘لٌٛخ حُلٌٞٓش، ٝٓٞف ٣٘ظوَ ك٢ 

ٝآٌٗحى ٣ٜزق حهظٜخى حُؼَحم أًؼَ هٞس ٝهيٍس ػ٠ِ حُٜٔٞى ك٢ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص ك٢ حُٔٔظوزَ، 

 ٝحُ٘ٔٞ حِٓٔظيحّ ُظِز٤ش ٓطخُذ حُظٞٓغ حٌُٔخ٢ٗ ك٢ حُؼَحم.

٣ليى ك٢ حُؼَحم، طٜزق حُو٤خٍحص حٗي ٛؼٞرش ًُٝي ٫ٕ كـْ حُٜٔخ٣ٍق حُل٤ٌٓٞش حُٜخثِش 

ٖٓ كَٙ طٞك٤َ كخثٞ ٗوي١ ُـَٙ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١، اٟخكش ح٠ُ ططز٤ن ٓٞى٣َ ٛ٘خى٣ن 

ح٫ىهخٍ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش طظطِذ هزَس ٤ًزَس ٝر٤٘ش طلظ٤ش حهظٜخى٣ش ه٣ٞش 

٣لظوَ ا٤ُٜخ حُؼَحم، ك٬٠ً ػٖ حٓظويحّ حكظ٤خ١خطٚ ك٢ حُز٘ي ح١ًَُِٔ كخ٤ُخً ُظو٤َِ حُؼـِ، ٓخ 

ٛ٘خى٣ن ٖٓ ٌٛٙ ح٧ٗٞحع ؿ٤َ هخرَ ُِظطز٤ن. حٓخ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ك٢ٜ ح٧ًؼَ ٬ٓثٔش  ٣ـؼَ

ُِؼَحم ُظو٤َِ حػخٍ طوِزخص أٓٞحم حُطخهش ٝٓٞحؿٜش ظَٝف ح٫ُٓخص ح٫ٓظؼ٘خث٤ش، ك٢ ك٤ٖ ٣ٌٖٔ 

 ططز٤ن ًٗٔٞؽ حُٜ٘خى٣ن ح٧كظ٤خ٤١ش َُِٝحطذ حُظوخػي٣ش ر١َ٘ كٖٔ ًٝلخءس اىحٍس حُٜ٘يٝم.
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 دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ دػُ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚرؾم١ك 

 الاعزمشاس الالزظبدٞ

 أ.َ.د.اثزغبَ ػٍٟ ؽغ١ٓ                                                                          

 ثغذاد -اٌى١ٍخ اٌزم١ٕخ الإداس٠خ 

 اٌّغزخٍض: 

٣ؼي حُٜ٘يٝم ٓٔظؼَٔح ٗ٘طخ ك٢ هطخػخص ٝٓ٘خ١ن ؿـَحك٤ش طٔظِي آٌخٗخص ٓظ٤ِٔس ُظلو٤ن 

ػٞحثي ٓـ٣ِش ٝطؼَٔ رخَُ٘حًش ٓغ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص حُؼخ٤ُٔش حَُحثيس ٩ىحٍس 

ٌٓخٗش ٓ٘خ٣ٍغ ٓ٘ظًَش ٝاٗ٘خء هطخػخص أػٔخٍ ٓظٌخِٓش ػخ٤ُٔخ ك٤غ ٣ؼَٔ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ طؼ٣ِِ 

حُيُٝش ك٢ حُوطخػخص ٝح٧ٓٞحم ٝحُٜ٘خػخص حُظ٢ طظٔظغ ك٤ٜخ ر٤ِٔس ط٘خك٤ٔش ه٣ٞش ٝك٢ حُٞهض ٗلٔٚ 

طٔظؼَٔ ك٢ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُظ٢ طيػْ ؿٜٞى حُظ٤ٔ٘ش حُٜ٘خػ٤ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ك٢ حُيُٝش ، ًٔخ ٣ٔخْٛ 

ٔخ٠ٗ كٔذ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ رٍٜٞس كؼخُش ك٢ ىػْ ٝطط٣َٞ أ١خٍ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ُظظ

ٓظطِزخص حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ًٌُٝي حُٔٔخٛٔش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ًُٝي 

ٖٓ ه٬ٍ ٓٔخٛٔظٚ ك٢ حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ٝطلو٤ن أػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخص حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش رٜيف ىػْ 

 هط٢ حُيُٝش ك٢ ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش.

  Abstract: 

The fund is an active investor in geographical sectors and regions that 

possess distinct capabilities to achieve rewarding returns and works in 

partnership with many leading international institutions and companies 

to manage joint projects and create integrated business sectors globally 

where the fund works to enhance the state's position in the sectors, 

markets and industries in which it has a strong competitive advantage at 

the time Itself invests in infrastructure that supports industrial and social 

development efforts in the country. The sovereign wealth fund actively 

contributes to supporting and developing financial policy frameworks in 

line with the requirements of economic conditions as well as 

contributing to the Coordination stability and economic growth through 

its contribution to economic diversification and achieve the highest 

value-added levels in order to support the country's plans in the process 

of economic development.     
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 اٌّجؾش الأٚي : الإؽبس اٌؼبَ ٌٍجؾش ) ِٕٙغ١خ اٌجؾش ( 

 :اٌّمذِخ

ٜٓٔخً ك٢ اىحٍس ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ، طِؼذ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ىٍٝحً 

اً طَطز٢ ػ٤ِٔخص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حٍطزخ١خ ٝػ٤وخ رخُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٖٓ ه٬ٍ ط٣ِٜٞٔخ 

ُِٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝطظًَِ ٌٛٙ حُيٍحٓش ػ٠ِ ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىػْ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ 

٬٠ ػٖ ىٍٝٛخ ك٢ حٓظٜخٙ حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش ك٢ أٝهخص أٝهخص حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ك

ح٫ٍطلخع ٝٓ٘ؼٜخ ُلخُش حُظٞٓغ ك٢ ح٩ٗلخم حُؼخّ ك٢ حُؼَحم ، ٤ٓ٫ٝٔخ إٔ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ 

٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ٬ٌ٘ٓص ر٣ٞ٤٘ش ػ٤ٔوش ٝٗخِٓش طَؿغ ؿٌٍٝٛخ ا٠ُ ػوٞى ػي٣يس ٠ٓض ٢ٛٝ ٗظ٤ـش 

ٍؿ٤ش ُِؼَحم، ك٬٠ ػٖ ؿ٤خد حُظوط٢٤ ١ز٤ؼ٤ش ٦ُػخٍ حُِٔز٤ش ٤ُِٔخٓخص حُيحه٤ِش ٝحُوخ

 ح٫هظٜخى١ حُٜل٤ق، ٖٝٓ ػْ حٗؼٌٔض ك٢ حهظ٫٬ص ٤ٌِ٤ٛش أٛخرض ح٫هظٜخى حُؼَحه٢.

ٖٓ ٛ٘خ طؤط٢ أ٤ٔٛش حُيٍحٓش ك٢ ٍَٟٝس اٗ٘خء ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ ُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش 

وٞم ح٧ؿ٤خٍ ك٢ حُؼَحم، ٝط٤ٜٔي حُط٣َن ٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ ح١ٌُ ٣ؼَٔ ػ٠ِ كلع ك

حُوخىٓش ٖٓ ٌٛٙ حُؼَٝس حُ٘خٟزش، ك٬٠ ػٖ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ؿخ١ْ ٣ؼَٔ ػ٠ِ اػخىس 

طؤ٤َٛ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ُِزِي ُظٌٕٞ رٔـٔٞػٜخ ٓ٘ظٞٓش ٓظٌخِٓش طٜ٘ٞ رٞحهغ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢. 

زِيحٕ ٣ٝؼيّ حُِـٞء ٗلٞ حٓظؼٔخٍ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أَٓحً ًح أ٤ٔٛش ًز٤َس ُِؼي٣ي ٖٓ حُ

 حُ٘خ٤ٓش؛ ُويٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حٗؼيحّ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ .

، 9ٕٓٓٝهي ػُُِ ٌٛح حُٔلّٜٞ ر٘لٞ أًزَ ك٢ أػوخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٜٗيٛخ حُؼخُْ ك٢ ػخّ 

رؼي إٔ هَؿض حُؼي٣ي ٖٓ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘خٗجش حُظ٢ ُٜخ كوخثذ حهظٜخى٣ش ًز٤َس ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ٓش ٓخُٔش ٗٔز٤خً ، ٌٝٓ٘ ًُي حُل٤ٖ أٛزلض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ِٓٝشً ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ طِي ح٧ُ

ُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى٣خص حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ ِٓؼش ٝك٤يس ُظول٤ق ٛيٓخص حُؼِٔش ٝطـ٘ذ ٓخ ٠ٔٔ٣ 

رخَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١ ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حهظٜخى ِٓؼش ٝحكيس ٝرخُظخ٢ُ طٞٓغ ػيى حُيٍٝ حُظ٢ أػَرض 

 ى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش.ػٖ حٛظٔخٜٓخ ك٢ اٗ٘خء ٛ٘خ

ٌُُي كخُٝ٘خ ك٢ ٌٛح حُيٍحٓش حهظَحف أًٗٔٞؽ ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٓ٘خٓذ ُِؼَحم  ٝحٓظٌ٘خف 

أٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ٝطل٤َِ ٤ًل٤ش حٍطزخ١ٜخ رٔظطِزخص ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝحكظ٤خؿخطٚ. 

َٝس ح٤ُٔخى٣ش ، ، ًٔخ طزلغ  ٌٛٙ حُيٍحٓش أ٠٣خً أك٠َ حُٔٔخٍٓخص حُظ٢ طوٚ ٛ٘خى٣ن حُؼ

ٝط٢ٛٞ ٌٛٙ حُيٍحٓش ربٌٓخ٤ٗش حُؼَٔ ػ٠ِ إٔ ٣ٌٕٞ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٬ً ُو٠خ٣خ حُؼَحم 

حُوخٛش رخُظ٣ٞ٘غ ٝػيّ ح٫ػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ ِٓؼش ٝحكيس، ٝا٣ـخى ٤ٓخٓش حهظٜخى٣ش ه٣ٞش ط٘ظَ٘ 

ظؼٔخٍ، ٝر٘خء ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ أُٓخطٚ حُٔٔظَٔس ٖٓ ه٬ٍ  ط٤ُٞي حُيهَ ػٖ ٣َ١ن ح٫ٓ

حُويٍحص ُِٜ٘خػخص ٝحًَُ٘خص حُٔل٤ِش. ٝط٢ٛٞ حُيٍحٓش رؤٕ ٣ُٞؿَُٚ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

 طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ ر٘خء حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ك٢ حُؼَحم .

 

 ِشىٍخ اٌجؾش  -أٚلا

طٌٖٔ ٌِٓ٘ش حُزلغ ك٢ ١َ ف ا١خٍ ٓوظَف ُِؼَٔ ػ٠ِ ا٣ـخى ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم 

حُٚ ك٢ ط٣َٞٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش حُؼَحه٤ش أٓٞس رخُزِيحٕ حُ٘لط٤ش ح٧هَٟ ٣ٌٖٔ حٓظويحّ أٓٞ

حُظ٢ ًخٕ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ىٍٝح ًز٤َح ك٢ ط٢٤٘٘ حهظٜخى٣خطٜخ ، ٝرٔزذ ٓؼخٗخس حُؼَحم 

ٖٓ ه٠خ٣خ كٔخى ًز٤َس ؿؼِٚ ٫ ٣ِٔي أٓٞح٫ ًخك٤ش ٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ح١ٌُ ٖٓ ٗؤٗٚ 

هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ حُٜيٓخص حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش، ٌُح ٣ـذ ط٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٠ِ كٔخ٣ش ح٫

ٍَٟٝس اٗ٘خء ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ًخهظٜخى٣خص حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ًٕٞ حُؼَحم ٖٓ حًزَ حُزِيحٕ 
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حُ٘لط٤ش ٖٓ ك٤غ كـْ ح٫كظ٤خ١خص حُٔئًيس ٝؿ٤َ حُٔئًيس حُظ٢ ٖٓ ٗخٜٗخ إٔ طٔخْٛ  ك٢  ط٣ٌٖٞ 

 ٌٛح حُٜ٘يٝم .

 

 : أ١ّ٘خ اٌجؾشصب١ٔب

حُظؼَف ػ٠ِ ٓوظِق أٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٓوظِق ىٍٝ حُؼخُْ حُظ٢ طٔظِي ٛ٘خى٣ن 

٤ٓخى٣ش ٝطل٤َِ ٤ًل٤ش حٍطزخ١ٜخ رٔظطِزخص ح٫هظٜخى ٝحكظ٤خؿخطٚ ٟٝٝغ ٣َ١وش ٓ٘خٓزش ٩ٗ٘خء 

 ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِؼَحم .

 

 صبٌضب :أ٘ذاف اٌجؾش

ُو٠خ٣خ حُؼَحم حُوخٛش رظؼظ٤ْ حُؼخثي حُٔخ٢ُ إٔ ٣ٌٕٞ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٬  -1

ٝحُٔؼيٍ كٔذ حُٔوخ١َ رٔخ ٣ظٞحكن ٓغ ٤ٓخٓش حُؼَحم ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝح٧ْٓ ح٫هظٜخى٣ش 

 ٝحُٔخ٤ُش.

إٔ ٣ٞؿٚ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طي٣ٍـ٤خ ا٠ُ ر٘خء حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُؼَحه٤ش ٤ٛٝخٗظٜخ  -2

حُ٘ل٢ ٗلٞ اػخىس ح٧ػٔخٍ  ،ٝحٕ طوّٞ حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش رظٞؿ٤ٚ ؿِء ٖٓ ػخثيحص

 ٝطٔظويّ حُٔظزو٢ ك٢ ط٤ُٞي حُيهَ ػٖ ٣َ١ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش .

 

 ساثؼب:فشػ١خ اٌجؾش

 

إٔ ط٣ٌٖٞ ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم ٖٓ ٗؤٗٚ حُٔٔخٛٔش ك٢ ط٤ُٞي ا٣َحىحص ُظ٣َٞٔ ػـِ 

كٔخ٣ش ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ طوِزخص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝطؼ٣ِِ ؿٜٞى ح٧ػٔخٍ ٝحُظ٤ٔ٘ش  ًٌُٝي 

 حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٝرخُظخ٢ُ حُٔٔخٛٔش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ .

 

 خبِغب: ؽذٚد  اٌجؾش

 

ػَٝ طـخٍد ى٤ُٝش ٓخٛٔض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٤ٜخ ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ 

ػْ حُظطَم ا٠ُ أٌٓخ٤ٗش أٗ٘خء ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٩َحىحص ػ٠ِ ؿَحٍ ح٣َُٝ٘ؾ،ح٣ٌُٞض، ح٩ٓخٍحص، 

 ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُؼَحم ٝط٣َٞٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش  

 

 عبدعب : ١٘ىً اٌجؾش 

 

طْ طو٤ْٔ حُزلغ ا٠ُ ػ٬ع ٓزخكغ ط٘خُٝ٘خ ك٢ حُٔزلغ ح٧ٍٝ ٓ٘ٚ ح١٩خٍ حُؼخّ  ُِزلغ ٝك٢ 

ٔزلغ حُؼخُغ ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ح١٩خٍ حُ٘ظ١َ ُِزلغ ٝك٢ حُ

ىػْ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼَحم ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝحهظظٔض حُيٍحٓش رـِٔش ٖٓ 

 ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٝحُظ٤ٛٞخص .

 

 اٌّجؾش اٌضبٟٔ:الإؽبس إٌظشٞ ٌظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

 

 ر١ّٙذ :

٢ُ ٓ٘ظٜق حُوَٕ حُٔخ٢ٟ، ك٤غ ػَكض ٣ؼٞى طخ٣ٍن ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ا      

رٜٔطِلخص ػيس ًٜ٘خى٣ن حُ٘ل٢ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ٝ ؿ٤َٛخ، ٖٝٓ ٌٛح 
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حُٔ٘طِن ًخٕ ُِحٓخ ػ٤ِ٘خ حُظطَم ا٠ُ حُـخٗذ حُ٘ظ١َ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ حؿَ كْٜ ًَ 

٘ؤطٜخ ٝأ٤ٔٛظٜخ ِٝٓز٤خطٜخ ٝ ٓخ ٣ظؼِن رٌٜح حُٟٔٞٞع ٖٓ ٓلخ٤ْٛ ػخٓش َٝٗف ٧ٗٞحػٜخ ٝػٞحَٓ ٗ

 ح٣ـخر٤خطٜخ ًٌُٝي ٓٔخٛٔظٜخ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٝىٍٝٛخ ك٢ ح٫هظٜخى٣خص حُ٘لط٤ش . 

 أٚلا : ٔشأح طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 

ك٢ ح٣ٌُٞض، ٛخكزش أٍٝ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ رٌٜح 2ٖ٘ٔظَٜ أٍٝ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ ٓ٘ش 

حُٔؼ٠٘ ك٢ حُؼخُْ، ػْ طزؼٜخ ػيى ًز٤َ ٖٓ حُٜ٘خى٣ن حُٔوظِلش، ٤َُٜ حُؼيى ح٤ُّٞ ُلٞح٢ُ ٓخثش 

ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ، ٝكوخً ُٔؼٜي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

InstituteSovereignWealthFund وٜٚ ُيٍحٓش ًَ كًَخص حٓظؼٔخٍحص ٝٛٞ ٓؼٜي ٓظ

حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ حُؼخُْ ٝٓوَٙ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ، ٝطٔظِي ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن كٔذ 

( ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ، ريأص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ حٓظل٤خء ك٢ حُو٤٘٤ٔٔخص ػْ ٔ.9طوي٣َحص حُٔؼٜي )

٣و٤خ ٝك٢ ٓٞحٗت ١َٝم حُٔظ٤٘٤خص ػْ ُحىص رؼي ًُي ٝٛخٍص طٔظؼَٔ ك٢ ح٧ٓٞحم حُ٘خ٤ٓش ًبكَ

 ٝر٘خء ٜٓخٗغ ٝٓطخٍحص، ٝطٔظؼَٔ ك٢ َٗحء ػيى ٟوْ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ك٢ حُيٍٝ حُـ٤٘ش.

، ػ٘يٓخ ًخىص 9ٕٓٓٝػِٔض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ اكيحع ١لَس رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ 

 أٓٞحم حُؼخُْ إٔ طٜ٘خٍ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝأٍٝرخ ، ك٤غ ىهِض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن

 ٝأٗوٌص ًَٗخص ٟؤش ًز٘ي ٢ٓ ى١ ر٢ ٝٓئٓٔخص ًخٗض 

ػ٠ِ ٝٗي ح٤ٜٗ٫خٍ اً هخٓض رَ٘حثٜخ ٝأٗوٌطٜخ ٝأروض ػ٠ِ ٓٞظل٤ٜخ ، ٧ٜٝٗخ هخٓض ربٗوخً ٌٛٙ 

حُيٍٝ ٟٝٝؼض ٣يٛخ ػ٠ِ أٍٛٞ ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ، ٌُح كخُؼخُْ حُـَر٢ ٓٔظٖ ُٜخ ٌُٝ٘ٚ ٣٘ؼَ رخُوِن 

 ٘خ٤ٓش ك٢ آ٤ٓخ ٝاك٣َو٤خ ٝأ٣ٌَٓخ ح٬ُط٤٘٤ش .ٜٓ٘خ ٧ٜٗخ طٔظؼَٔ رَ٘حٓش ك٢ ح٧ٓٞحم حُ

إٔ ه٤ٔش حُٜ٘يٝم ط٘ولٞ ٝطَطلغ ٫ٕ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طٔظؼَٔ ك٢ أْٜٓ ًَٗخص ٝك٢ ٓ٘يحص 

ًَٗخص ٝىٍٝ ٝأك٤خٗخ طٔظؼَٔ ك٢ حٓظؼٔخٍ ٓزخَٗ أ١ ط٘ظ١َ ػوخٍحص أٝ ًَٗخص أٝ ٤ٜٗذ 

أٝ ًَٗش أٝ ٓئٓٔش ًز٤َ ٖٓ ًَٗخص ٝرخُظخ٢ُ طٌٕٞ ٓٔظؼَٔس حٓظؼٔخٍح ٓزخَٗح ك٢ ٜٓ٘غ 

 اػ٤ٓ٬ش.

 صب١ٔب : ِفَٙٛ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ:

ػَكٜخ ٛ٘يٝم حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝ حُظ٤ٔ٘ش ػ٠ِ اٜٗــخ : ٝٓخث٢ حٓظؼٔخٍ ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش، 

طٍٔٞ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢، ٝط٤٠ق ُٝحٍس حُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ا٠ُ ًُي رؤٜٗخ طيحٍ 

 ح٤َُٔٓش ُِِٔطخص حُ٘وي٣ش.رٌَ٘ ٓٔظوَ ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص 

 ( ٕٙ٘، 2ٕٓٓ)ٓخؿي ٤٘ٓق ٝآهَٕٝ ،

ٝػَكٜخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ رؤٜٗخ : ٛ٘خى٣ن أٝ طَط٤زخص حٓظؼٔخ٣ٍش ًحص ؿَٝ هخٙ طٌِٜٔخ 

حُلٌٞٓش ٝط٘٘جٜخ ٧ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٤ًِش، ٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن طلظلع  رخ٧ٍٛٞ ٝطظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ أٝ 

٢ ًُي حٓظَحط٤ـ٤ٚ طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ أىحٍطٜخ ُظلو٤ن أٛيحف ٓخ٤ُش، ٓٔظويٓش ك

 حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش .       

 ( 9ٕٓٓ)ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

ًٔخ ػَكٜخ " ى٣ٝظٖ ر٘ي " رؤٜٗخ ٝٓخث٢ ٓخ٤ُش ًِٓٔٞٚ ُِيُٝش حُظ٢ طلظلع ٝطي٣َ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش 

ٗخطـش ٖٓ ٤ُٓٞش أٟخك٤ش ك٢ حُوطخع حُؼخّ حُؼخٓش ٝطٔظؼَٔٛخ ك٢ أٍٛٞ ٓظ٘ٞػش ٝطِي حُٔٞحٍى 

 ،رٔزذ كٞحثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش أٝ ح٫كظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش .
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 (9ٕ٘:2ٕٓٓ) ٓخؿي ح٤ُ٘ٔق ٝآهَٕٝ :

ٝرٔزذ حهظ٬ف حُظؼ٣َلخص ٝ ػ٤ٓٞٔظٜخ، كبٕ حُزؼٞ ٫ ٣لَم ر٤ٖ طِي حُٜ٘خى٣ن حُؼخثيس ا٠ُ 

ٖٓ أٗظخؽ ٝ طٜي٣َ حُ٘ل٢ (ًزِيحٕ حُو٤ِؾ حُؼَر٢)، حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش، حُظ٢ طلَٜ ػ٠ِ ٓٞحٍىٛخ 

ٝطِي حُؼخثيس ا٠ُ كٌٞٓخص ىٍٝ طؤط٢ رٔٞحٍى ٛ٘خى٣وٜخ ٖٓ كٞحثٞ ك٢ ٤ِٓحٜٗخ حُظـخ١ٍ ، رٔزذ 

ح٣ُِخىس ك٢ ٛخىٍحطٜخ ٝ طَحًْ حكظ٤خ١خص حُٜـــــــــَف ح٧ؿ٘ز٢ ُي٣ٜخ (ٓؼَ حُٜــــــــ٤ٖ 

                      ؿٞى حُٔئ٢ٔٓ ُِٜ٘خى٣ن أٝ ٝؿٞى٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش )، ٫ٝ طلَم أ٠٣خ ر٤ٖ حُٞ

حُلٞحثٞ (ًظ٤ٔ٠ٖ ح٫كظ٤خ١خص حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ طي٣َٛخ ٓئٓٔش حُ٘وي حُؼَر٢ حُٔؼٞى٣ش ػ٠ِ 

حَُؿْ ٖٓ ػيّ ٝؿٞى ا١خٍ ٓئ٢ٔٓ ٓٔظوَ ٬ُٓظؼٔخٍ، ك٢ طل٤َِ ٝ طوي٣َحص حُٜ٘خى٣ن 

 ح٤ُٔخى٣ش( 

 َٝس ح٤ُٔخى٣ش ًٝخ٫ط٢ :ٌُح ٣ٌٖٔ ٟٝغ ٓوط٢ رٟٞق ٠ٓخ٤ٖٓ طؼ٣َلخص حُؼ

 

 ( ِؼب١ِٓ رؼش٠فبد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ1شىً )

ح٠ُٕٔٔٞ  ح٠ُٕٔٔٞ حُوخ٢ٗٞٗ

 ح٫هظٜخى١

ح٠ُٕٔٔٞ 

 ح٩ػ٢ٓ٬

ح٠ُٕٔٔٞ 

 ح٫ؿظٔخػ٢

ح٠ُٕٔٔٞ 

 ح٤ُٔخ٢ٓ 

من حيث أنيا تؤسس 
بموجب قانون مشروع 

من البرلمان ويحدد 
نظاميا من حيث 

مصادرالتمويل والاتجاه 
 العام او السياسو العامة 

 الجوانب يشمل
الماليو والاستثمارية  

كافة من حيث 
الاحتفاظ بيا او ادارة 

الاموال لاىداف 
اقتصاديو متوسطو او 

 طويمو المدى 

يشمل الجوانب 
ة من الاعلامية كاف

حيث اعداد ونشر 
تقارير الدوريو كافة 

عن استثمارات 
 صناديق السيادية

يشمل الابعاد 
الاجتماعية مثل مبدأ 
توزيع الثروة وكذلك 

مراعاة تمويل 
المشاريع الاجتماعية 

ذات المساس 
المباشر بحياة 

 بالمواطنين

 

 

يشمل العلاقة بين 
الحكومة وادارة 

الصندوق اذ يجب 
فصل الادارة عن 
المالك وىو الدولة 

فيتحقق مبدأ السيادة 
 لمشعب 

 

 

 

 (ٗ، ٕٙٔٓ)٬ٛف ٣ًَْ ،  

 صبٌضب : أعجبة ٔشٛء طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ:

٠ٗٞد حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ ٝٛ٘خ ٣ـذ إٔ ٗزلغ ػٖ أٍٛٞ أهَٟ ُظلون ىهَ ٓلَ ىهَ  -ٔ

 حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ حُوخرَ ٠ُِ٘ٞد 

أٌٓخ٤ٗش ط٣ٞ٘غ حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ٫هظٜخى حُيُٝش ٌٝٛح ٣ؼظٔي ػ٠ِ كـْ ح٫كظ٤خ٢١ ٝكـْ  -ٕ

٢ٗ ح٩ٗظخؽ ٝٓخ ٣ظَطذ ػ٤ِٚ ٖٓ كـْ حُؼخثيحص .ػِٔخ إٔ حهظٜخى حُيٍٝ ًحص حُلـْ حٌُٔخ

حُٜـ٤َ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ًٝ أٌٓخ٤ٗش ط٣ٞ٘غ ٓليى ٣ٌٕٞ ُي٣ٚ ٓزٍَ حًزَ ٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم 

 حىهخٍ أٝ حٓظؼٔخٍ ُِؼٞحثي حُ٘لط٤ش .

ٝؿٞى آػخٍ ِٓز٤ٚ ُِظيكوخص حُ٘وي٣ش حُ٘خطـش ػٖ حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش ٌٝٛح ٓخ ٣ؼَف رخْٓ حَُٔٝ   -ٖ

ُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش حُُٜٞ٘ي١ ٣ٝطِن ٌٛح حُٜٔطِق ػ٠ِ ح٥ػخٍ حُـ٤َ َٓؿٞد رٜخ ك٢ ح
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ٝهخٛش حُٜ٘خػ٤ش ٗظ٤ـش ٫ًظ٘خكخص حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ ٢ٔٓٝ رٌٜح ح٫ْٓ ٗٔزش ا٠ُ كخُش 

رؼي حًظ٘خف  2ٓٓٔ-2٘ٓٔحُظَحه٢ ٝحٌَُٔ ك٢ حُٞظ٤لش حُظ٢ أٛخرض حُ٘ؼذ حُُٜٞ٘ي١ ٖٓ 

حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ك٢ حُ٘ٔخٍ ك٤غ طٞؿٚ ُِظَف ٝحَُحكش ،كظ٠ َٝٛ ا٠ُ َٓكِش ٠ٗٞد 

 ٖ ح٥رخٍ حُظ٢ حٓظِ٘كٜخ رخ٫ٓظ٬ٜى حُـخثَ ٝؿ٤َ حُٔ٘ظؾ .حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ ٓ

أٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣وَِ ٖٓ آػخٍ طؼَٝ حكظ٤خ٢١ حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ ُٔوخ١َ  -ٗ

 َٓطزطش رٔؼي٫ص حُلخثيس .

ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ا٠ُ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ٣ئػَ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحص ٓزخَٗس ٝؿ٤َ ٓزخَٗس  -٘

 ٤ٓٞغ كـْ حُظزخىٍ ح٫هظٜخى١ .                 ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ك٢ ط

 (ٕٓٔ-ٕٔٔ، 2ٕٓٓ) ح٤ُ٘ٔق    

 ساثؼب: أ٘ذاف طٕبد٠ك  اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ:

 كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش  ُِيُٝش ٖٓ هطَ ح٧ُٓخص حُوخٍؿ٤ش .  .ٔ

٨ُؿ٤خٍ  طلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ حُٔٞؿٚ .ٕ

 حُوخىٓش .

 ط٣ٞ٘غ ٓيحهَ حُزِي رخُظخ٢ُ حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٛخىٍحص حُِٔغ حُـ٤َ ٓظـيىس . .ٖ

 طؼظ٤ْ ػٞحثي حكظ٤خ١خص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ . .ٗ

 ٓٔخػيس حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ حٓظٜخٙ ح٤ُُٔٞش ؿ٤َ حَُٔؿٞد رٜخ . .٘

 طٞك٤َ أىحس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش . .ٙ

 ن حُ٘ٔٞ حُٔٔظيحّ " ٣ٞ١َ ح٧ؿَ " َُأّ حُٔخٍ ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن .طلو٤- .7

 :(ٕٔٔٓ:ٕٓٔ)رٞ ك٤ِق ٗز٤َ 

 خبِغب: أٔٛاع طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ :

 طٜ٘ق ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ك٤غ ٜٓخىٍ حُيهَ ًخ٥ط٢: -ٔ

طؼظٔي ػ٤ِٚ . ٝأٓخ ٛ٘خى٣ن حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش: اً ٣ؼي حُ٘ل٢ حكي حُٜٔخىٍ ح٧ٓخ٤ٓش ُِيٍٝ حُظ٢  -أ

اروخء حكظ٤خ٢١ ٗلط٢ ك٢ ح٥رخٍ ًلوٞم ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ، ٌُٖٝ ٝؿيص كٌَس ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش ًَأ١ ٓي٣ي ُِٔلخكظش ػ٠ِ كوٞم ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝٛٞ أك٬ٍ حٍُٔٞى حُطز٤ؼ٢ حُ٘خٟذ 

 ٓلِٚ أَٛ ٓٞؿٞى .

ٝهخٛش ك٢ أ٣ٌَٓخ حُـ٘ٞر٤ش ٛ٘خى٣ن كٞحثٞ حُٔيكٞػخص حُـخ٣ٍش: إٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ  -د

كووض كٞحثٞ ٓخ٤ُش ؿ٤َ ٗلط٤ش ٗظ٤ـش ُِظ٘خك٤ٔش حُظٜي٣َ٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٝرٔخ 

٣ل٤ٞ ػٖ حكظ٤خؽ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ ح١ٌُ ٣يكغ ٌٛٙ حُيٍٝ ا٠ُ طل٣َٞ ٌٛح حُلخثٞ ا٠ُ ٛ٘يٝم 

 ( ٖٕٔ، ٤ٕٓٓٓ2خى١  ) هي١ ،
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ؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ هخٓض روٜوٜش حُوطخع حُل٢ٌٓٞ ٛ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رؼٞحثي حُوٜوٜش: حٌُ -ؽ

ٝكِٜض ػ٠ِ ػٞحثي ٓخ٤ُش ًز٤َس ٝحهظِلض ٌٛٙ حُيٍٝ ك٢ حٓظويحّ حُؼٞحثي كزؼ٠ٜخ ٣ٞؿٜٜخ 

ٓزخَٗس ُظ٣َٞٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ٝحُزؼٞ ح٥هَ هخّ رظ٣َٞٔ رَحٓؾ ٩ػخىس ٤ٌِٛش ح٫هظٜخى ٝٓيحى 

ه٤٘ض ٌٛٙ حُيٍٝ إٔ ٣ظٞٓغ ح٧ٗلخم  حُي٣ٕٞ ، ٌُٕٝٞ حُؼٞحثي حُٔظلِٜش ٖٓ حُوٜوٜش ًز٤َس

حُل٢ٌٓٞ ٣ٌٕٝٞ ح٫هظٜخى هخٍؽ حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ٣ٝئى١ ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔطخف ا٠ُ ط٠وْ هخٍؽ 

ح٤ُٔطَس ، ٝرخػظزخٍ حُٔئٓٔخص حُٔوٜوٜش ٢ٛ ِٓي ػخّ ُـ٤ٔغ ح٧ؿ٤خٍ طْ طل٣َٞ حُؼٞحثي 

 ( . 2ٖٔ، ٕٕٔٓحُٔوٜوٜش ا٠ُ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ) ِٓٔخٕ ٝٓلٔي ، 

ٛ٘خى٣ن ُٓٔٞش ٖٓ كخثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش:رؼٞ حُيٍٝ طٌٛذ ا٠ُ طلو٤ن كخثٞ ك٢ ٤ِٓح٤ٗش حُيُٝش  -ى

ػْ طلٍٞ ٌٛح حُلخثٞ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ُظلون ػٞحثي ح٣ـخر٤ٚ ُٝظٞؿ٤ٚ ٓؼط٤خص 

حهظٜخى٣ٚ ػ٠ِ حُٔيٟ حُزؼ٤ي ػِٔخ إٔ حٍطلخع ٓٔظٟٞ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٓٞف ٣ئى١ ا٠ُ أٗ٘خء 

 (ٖ-ٗ,ٕٓٔٓ)ِّٓٞ ، ٛ٘يٝم ٤ٓخى١.

 ٝطٜ٘ق ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن كٔذ حُٜيف ا٠ُ : -ٕ

ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ :طٜيف ا٠ُ كٔخ٣ش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٝح٫هظٜخى ًٌَ ٖٓ حُظوِزخص  -ٔ

ح٫هظٜخى٣ش ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ ٓؼَ َٛف حُؼِٔش ٓوخرَ طوِزخص ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص حُ٘خٗجش 

 ٘ل٢ .ػٖ طوِزخص أٓؼخٍ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ٤ٓ٫ٝٔخ حُ

ٛ٘خى٣ن ٓيهَحص ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش :طٜيف ا٠ُ طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ ؿ٤َ حُٔظـيىس ا٠ُ كخكظش  -ٕ

 أٍٛٞ أًؼَ ط٘ٞػخ ُـَٝ ح٫ٓظلخىس ٜٓ٘خ ٖٓ هزَ ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش .

ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٢١ :طٜيف ا٠ُ ٣ُخىس حُؼخثي ػ٠ِ ح٫كظ٤خ٤١خص ٢ٛٝ حُظ٢ ٓخ طِحٍ  -ٖ

ٍٛٞ ح٫كظ٤خ٤١ش حُٔلظلع رٜخ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ أُٜٛٞخ طيٍؽ ك٢ حُـخُذ ٟٖٔ كجش ح٧

ٝطٔظخُ رظلِٜٔخ ٣ِٓيح ٖٓ حُٔوخ١َ ٧ؿَ طلو٤ن ػٞحثي أػ٠ِ ٖٝٓ ػْ حُلي ٖٓ طٌخ٤ُق 

 حُلَٛش حُزي٣ِش ُل٤خُس ح٫كظ٤خ٤١خص حُي٤ُٝش .

ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش :ٛيكٜخ حَُث٢ٔ٤ ٛٞ ط٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش حُظ٢ ٖٓ  -ٗ

 ؼُِ ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ .حٌُٖٔٔ إٔ ط

ٛ٘خى٣ن حكظ٤خ٤١خص ١ٞحٍة حُظوخػي :طٜيف ا٠ُ طـط٤ش حُظِحٓخص حُظوخػي حُطخٍثش ؿ٤َ  -٘

حُٔليىس ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٝطظٌٕٞ ٖٓ ٜٓخىٍ ٓٔخٛٔخص ؿ٤َ ح٧كَحى ك٢ ٓؼخٗخص 

 ٔ-٘ٔ،)7ٕٔٓ)ٓئطَٔ حُز٤خٕ ح١ُٞ٘ٔ    حُظوخػي .
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 ح٤ُٔخى٣ش( أٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ٕحٌَُ٘ )

 

 

  )ٖٓ اػيحى حُزخكؼش (

 عبدعب : ِٛالف ِإعغبد إٌظبَ اٌؼبٌّٟ ِٓ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

 ِٛلف اٌذٚي اٌّبٌىخ ٌٍظٕبد٠ك: - 1

طٔخٗي حُيٍٝ حُٔخٌُش ٗ٘خ١  ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ رخػظزخٍٛخ أىحس ك٤ٌٓٞش 

كؼخُش ٝأًؼَ ٍرل٤ش ٓوخٍٗش رؤىٝحص حٓظؼٔخ٣ٍش ك٤ٌٓٞٚ أهَٟ ػ٠ِ ؿَحٍ حًَُ٘خص حُل٤ٌٓٞش 

ح٩ٗظخؿ٤ش ًٔخ أٜٗخ طٔخْٛ ك٢ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ حُو٢ٓٞ ٝطٔخْٛ ك٢ كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٖٓ هطَ 

الانواع من حٌث 
 الهدف

صنادٌق 
 الاستقرار

صنادٌق 
مدخرات الاجٌال 

 القادمة 

صنادٌق 
الاستثمار 
 الاحتٌاطً

 صنادٌق التنمٌة

صنادٌق 
احتٌاطات 
 الطوارئ

الانواع من حٌث 
 مصادر الدخل

صنادٌق المواد 
 الاولٌة

صنادٌق فوابض 
المدفوعات 
 التجارٌة 

صنادٌق  خاصة 
لعوابد 

 الخصخصة 

صنادٌق من 
 فابص المٌزانٌة
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خص حُوخٍؿ٤ش ٝٓٞحؿٜش طلي٣خص كظَس ٓخ رؼي ٠ٗٞد حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُٜيٓ

طلو٤ن حُؼيحُش ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ًٔخ طٔ٘ق حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُِيٍٝ حُٔخٌُش هٞس ٟـ٢ ٤ٓخ٤ٓش 

 ٝحهظٜخى٣ش ػ٠ِ حُٔخكش حُؼخ٤ُٔش ٣ٌٖٔ حٓظويحٜٓخ ُويٓش حُٜٔخُق ح٤٘١ُٞش .  

 ضّبساد اٌظٕبد٠ك :ِٛلف اٌذٚي اٌّغزمجٍخ لاعز- 2 

طظْٔ ٓٞحهق حُيٍٝ حُٔٔظوزِش ر٘ٞع ٖٓ حُلٌٍ كٖٔ ؿٜش ٫ طٌَ٘ حُيٍٝ ح٣٫ـخر٢ ُِٜ٘خى٣ن ٖٓ 

ه٬ٍ كلخظٜخ ػ٠ِ ٤ُٓٞش أٓٞحهٜخ حُٔخ٤ُش ٝطٞك٤َ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ؿي٣يس ٝٓٔظيحٓش ًَُ٘خثٜخ 

ؿَ ٖٝٓ رخػظزخٍ إٔ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طٜ٘ق ٖٛٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٣ٞ١ِش ح٧

ؿٜش أهَٟ طظِح٣ي ٓوخٝف ٌٛٙ حُيٍٝ طـخٙ ٗ٘خ١ حُٜ٘خى٣ن رٔزذ ٓـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ حُظ٢ 

 ٣ٌٖٔ ًًَٛخ ك٤ٔخ ٢ِ٣ :

حُطز٤ؼش ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش حٌُخٓ٘ش ك٢ حٓظؼٔخٍحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٝحُطٔٞكخص حُـ٤ٓٞ٤خ٤ٓش  -ٔ

٘خى٣ن ِٓٔٞى ُٔخ٤ٌُٜخ ٝح٧هطخٍ حُٔلظِٔش ػ٠ِ ح٧ٖٓ حُو٢ٓٞ هخٛش ٝحٕ رؼٞ ٖٓ ٌٛٙ حُٜ

 ُيٍٝ ًحص ٗظْ ٤ٓخ٤ٓش ٖٓ حُٜؼذ َٓحهزظٜخ .

ػيّ ططخرن اىحٍحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓغ ٓزخىة حُلٌْ حَُحٗي ٝحُ٘لخك٤ش ٝطؤػ٤َ ًُي ػ٠ِ  -ٕ

ططٍٞحص ح٧ٓٞحم ٝح٫ٌٗ٘خف حُظـخ١ٍ ُِيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش حٌُزَٟ ًُي إٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طلظوَ 

٤ٖ ٖٝٓ ٗؤٕ ًُي إٔ ٣ِٜ أْٓ حُٔ٘طن ا٠ُ ح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ رو٬ف حُٔٔظؼ٣َٖٔ حُٔئٓٔ

 حَُأٓٔخ٢ُ ٝحُلَ ٨ُٓٞحم ٝح١ٌُ ٣ظ٘خهٞ ٓغ ٤ٓطَس حُيُٝش ػ٠ِ ٤ٌِٓش ح٧ٍٛٞ .

 ٓٞهق حُٔ٘ظٔخص ح٩ه٤ٔ٤ِش ٝحُي٤ُٝش :  -3

طيػْ ح٤ُٜجخص ٝحُٔ٘ظٔخص حُي٤ُٝش ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ٝحُز٘ي حُي٢ُٝ ًَ ٤ٓخٓش أٝ 

حُظيكوخص حُؼخ٤ُٔش ٍٝإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٝكوخ ُوٞحػي ٓؼ٤٘ٚ ٣ظؼ٤ٖ ػ٠ِ آ٤ُش طئى١ ا٠ُ ٣ُخىس كـْ 

ؿ٤ٔغ ح١٧َحف حكظَحٜٓخ ٓٞحء ًخٗض ر٘ٞى ،ٛ٘خى٣ن طؤ٤ٖٓ ،ٛ٘خى٣ن ٓؼخٗخص ،ٛ٘خى٣ن 

٠ٓخٍرش ٝكظ٠ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ا٫ إٔ حرَُ حٗ٘ـخٍ طزي٣ٚ ٌٛٙ حُٔ٘ظٔخص طـخٙ ٛ٘خى٣ن 

روٞحػي حُٔٔخءُش ٝح٩كٜخف ٝحُظوٞف ٖٓ حٓظـ٬ٍ ٌٛٙ  حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣ظٔؼَ ك٢ ػيّ حُظِحٜٓخ

حُٜ٘خى٣ن ٧ؿَحٝ ٤ٓخ٤ٓش ٌُُي كخُٝض ٌٛٙ حُٔ٘ظٔخص رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُٔ٘ظٔخص ح٧هَٟ ػ٠ِ 

ؿَحٍ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝرخُظ٤ٔ٘ن ٓغ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ُٟٞغ هٞحػي 
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خى٣ن ٝرخُظخ٢ُ حُظو٤َِ ٖٓ ٓوخٝف ٌٝٗٞى ٝط٘ظ٤ٔخص ٓظلن ػ٤ِٜخ ُظل٤ٖٔ كًٞٔش ٌٛٙ حُٜ٘

 حُزِيحٕ حُٔٔظوزِش ٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن ٝحُٔ٘ظٔخص ح٩ه٤ٔ٤ِش ٝحُي٤ُٝش .

 ِٛلف اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ الأخشٜ :-4

طؼظزَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔ٘خكٔش ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘خى٣ن ح٠ُٔخٍرش ٝحُظوخػي ٝحُز٘ٞى ٝٓئٓٔخص 

حٓظؼٔخ١ٍ ُٝرٕٞ ك٢ ٗلْ حُٞهض ك٤غ ٣ٔٔق حُؼَٔ  حُظؤ٤ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣َٗي

حُٔ٘ظَى ٓغ حُٜ٘خى٣ن رخُلٍٜٞ ػ٠ِ كَٙ حٓظؼٔخ٣ٍش ؿي٣يس ٓٞحء ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش أٝ 

حُٔٔظوزِش ٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم ٍٝؿْ ًُي ٛ٘خى حٗ٘ـخ٫ص طزي٣ٜخ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص طظٔؼَ أٓخٓخ 

ك٢ حُزِيحٕ أٝ ح٧ٓٞحم حُٔٔظوزِش  ك٢ حُظوٞف ٖٓ كٍٜٞ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ حٓظ٤خُحص حٓظؼ٘خث٤ش

٫ٓظؼٔخٍحص حُٜ٘خى٣ن طئى١ ا٠ُ ح٩ه٬ٍ روٞحػي حُٔ٘خكٔش رخ٩ٟخكش ا٠ُ آٌخ٤ٗش طؤػ٤َ حُٜ٘خى٣ن 

ػ٠ِ ك٣ٞ٤ش ٝٗ٘خ١ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ح٫كظٌخٍ ٝحُظلٌْ ك٢ طٔؼ٤َ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  

حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ طـخٙ ٛ٘خى٣ن ٝػٔٞٓخ ٣ٌٖٔ طِو٤ٚ ٓٞحهق ٓوظِق حُـٜخص حٌُٔٞٗش ُِ٘ظخّ 

 . ( ٕٕ-ٖٕ،7ٕٔٓحُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝكن حُٔوط٢ حُظخ٢ُ : )ر٬ٍ ٤ِٓٔخ٢ٗ ٝآهَٕٝ ، 
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 ( ٓٞحهق ٓئٓٔخص حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ  طـخٙ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣شٖحٌَُ٘ )

 

 )حُٜٔيٍ :ر٬ٍ ٤ِٓٔخ٢ٗ ٝآهَٕٝ(

 عبثؼب : ا٠غبث١بد ٚعٍج١بد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 

 ح٣٫ـخر٤خص ٝطَ٘ٔ ػيى ٖٓ حُ٘وخ١ ٝأٜٛٔخ :-ٔ

 ٣ُخىس حُٔيهَحص ٖٓ ه٬ٍ طلؼ٤َ حُ٘٘خ١ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٣ُٝخىس ح٤ُُٔٞش حُي٤ُٝش . -أ

طئى١ آظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ا٠ُ طول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ًٌُٝي  -د

 ُٔوخ١َ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ُٝخىس حُطِذ ػ٠ِ ح٧كٞحٍ حُٔخ٤ُش طو٤َِ ح

ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٣ٞ١ِش ح٧ٓي ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كوي أٜٓٔض ك٢ طو٤َِ حُظٌرٌرخص  -ؽ

ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ًٌُٝي ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ٫هظٜخى٣خص حُيٍٝ حُٜخػيس ٝطط٣َٞ ح٧ٓٞحم 

 ٣َٞ ح٢ٓ٬ٓ٩ ًؼَٜ٘ ْٜٓ ك٢ حُٔـخ٤ُٖ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٝح٫ٓظؼٔخ١ٍ .حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ٝرَُٝ حُظٔ
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 ٫ٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ( ’ حُِٔز٤خص )ٖٓ ٝؿٜٚ ٗظَ حُيٍٝ حُٔٔظ٤٠ق-ٕ

حُلـْ حٌُز٤َ ُِٔزخُؾ حُظ٢ طلض طَٜكٜخ ؿ٤َ إٔ كـْ ٌٛٙ حُٔزخُؾ ٓوخٍٗش رلـْ ح٧ٍٛٞ  -ٔ

%  ٖٓ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ٕحُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ ٣ظَٜ إٔ ٤ٜٗزٜخ ٫ ٣ظؼيٟ 

 ٌُٖٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ أػ٠ِ ٖٓ ٗٔٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش . 

٣و٠٘ ٖٓ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ حُوَحٍحص  ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص ريٍ ٖٓ حُٔ٘يحص ٓٔخ -ٕ

% ٖٓ ح٧ٍٛٞ ك٢ ح٧ْٜٓ ٍؿْ ػيّ ٌُٖٜٓٙ حًَُ٘خص اً ٣وَ ح٫ٓظؼٔخٍ ا٠ُ ’ ح٫ٓظَحط٤ـ٢

 طٞحكَ حُٔ٘يحص ُٔوخرِش حُطِذ حُٔلظَٝ 

اٗؼخٍ ٗخٍ ح٧ٓؼخٍ رخُ٘ٔزش ٨ٍُٛٞ ؿ٤َ حُٔخثِش ٓؼَ حُؼوخٍحص ٍؿْ إٔ حكي حُؼٞحَٓ  -ٖ

ٞ ُٜٓٞش حُظ٣َٞٔ ٓٔخ أىٟ ا٠ُ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٧ٓخ٤ٓش ٫ٍطلخع أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ٛ

 ٝحٗولخٝ أٓؼخٍ حُلخثيس ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس .

ح٫كظوخٍ ُِ٘لخك٤ش ك٢ ػِٜٔخ اً إٔ ٓؼظٜٔخ ٫ ٣ٌ٘ق ػٖ كـٔٚ أٝ ٗ٘خ١ٚ أٝ ػٞحثيٙ  -ٗ

 ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝط٣ُٞؼٜخ .

ٍ ٌٜٓٔخ حكظٔخ٤ُش ٓٔخٍٓش حُ٘لًٞ ح٤ُٔخ٢ٓ ػ٠ِ حًَُ٘خص حُظ٢ طٔظلًٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ -٘

 ًَُخثِ حُوَحٍ ح٫هظٜخى١ ك٤ٜخ .

 ٓوخٝف طظؼِن رخ٧ٖٓ حُو٢ٓٞ ُِيٍٝ حُٔٔظ٤٠لش ٫ٓظؼٔخٍحص حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش . -ٙ

ًٕٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ًِٓٔٞٚ ُيٍٝ ٣ؼ٤ي ىٍٝ حُيٍٝ حَُأٓٔخ٤ُش ٝٛٞ ٓوخُق ُٔخ ٛٞ ٓخثي ك٢  -7

 حُؼخُْ حُؼَر٢ ٖٓ ٍأٓٔخ٤ُش ح٧كَحى ٝحُٔئٓٔخص .

حُٜ٘خى٣ن ًٍٞهش ٟـ٢ ػ٠ِ حُـَد ٖٓ هزَ أٛلخرٜخ ك٢ ظَ ٓطخُزش إٔ طٔظويّ ٌٛٙ  -9

 حُـَد ُِيٍٝ ٛخكزش حُٜ٘خى٣ن رؤطزخع ٗظخّ ى٣ٔوَح٢١ .

إٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓظُٞي ٗٞػ٤ٚ ؿي٣يس ٖٓ حُٔي٣َ٣ٖ ح٣ٌُٖ هي ٣و٠ؼٕٞ أٗ٘طش ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن  -2

 ُوٞح٤ٖٗ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش .

 ( ٖٔ، ٬ٕٛٓٔٙف ٣ًَْ ،)                                       
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 ( هخثٔش رؼٞ حُيٍٝ كٔذ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣شٗحٌَُ٘ )

 

(https://ar.wikipedia.org)Source:  

 اٌّجؾش اٌضبٌش : دٚس طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ دػُ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ

 ر١ّٙذ :

طؼَٔ حُلٌٞٓخص ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش ٓؼ٤خ ٜٓ٘خ ك٢ ٟٝغ طِي حُؼَٝس حُ٘لط٤ش ك٢ 

حُِٜٔلش حُؼخٓش ٝهلٞ حػظٔخىٛخ ػ٠ِ حُ٘ل٢ ك٢ ػيى ٖٓ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص حُظ٣ٞٔ٘ش رـ٤ش ط٣ٞ٘غ 



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

125 

 

 

ح٫هظٜخى ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ُظو٤َِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُ٘ل٢  ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٔخْٛ ك٢ طو٤َِ طؤػ٤َ 

 ٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ا٠ُ أى٠ٗ ٓٔظٟٞ ٝحُللخظ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُِيُٝش .حٗولخ

ٝطؼي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حٓظؼٔخٍح ٝطط٣َٞح حٓظَحط٤ـ٤خ ك٤غ طٔخْٛ ك٢ ىػْ ٗٔٞ حهظٜخى 

ى٣٘خ٢ٌ٤ٓ ٝٓظ٘ٞع ُِيُٝش ٖٝٓ أْٛ ح٫ٗـخُحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طلووٜخ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

٣َحىحص ،٣ُخىس كـْ حُيهَ حُظ٘ـ٢ِ٤ ، ٣ُخىس كـْ ح٧ٍرخف ًُٝي ٗظ٤ـش ح٤ُٔخى٣ش )٣ُخىس كـْ ح٩

حٍطلخع حُيهَ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش ، حٗولخٝ اؿٔخ٢ُ حُٔطِٞرخص ٝحُٔي٤ٗٞ٣ش ( ،اً ٣ظْ حُظؤ٤ًي 

ػ٠ِ ٍَٟٝس ٝأ٤ٔٛش ر٘خء ٝطط٣َٞ هخػيس حهظٜخى٣ش طظْٔ رخ٫ٓظيحٓش ٝحُظ٣ٞ٘غ ك٢ حُيُٝش ٌُح ٣ظْ 

٣ُٞٝ٧خص رؼ٤يس حُٔيٟ ٓٞحء ىحهَ حُيُٝش أٝ هخٍؿٜخ ٓغ حُلَٙ ػ٠ِ حػظٔخى حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح

ٜٗؾ حٗظوخث٢ ك٢ طٞظ٤ق حٓظؼٔخٍحص حُٜ٘يٝم َٝٓحػخس طلو٤ن ح٣ُِٔي ٖٓ حٌُلخءس ٝحُلخػ٤ِش ك٢ 

ؿ٤ٔغ حُٔ٘خ٣ٍغ ٝحًَُ٘خص ػٖ ٣َ١ن حٓظؼٔخٍ ٍإّٝ أٓٞحٍ ًز٤َس ك٢ ح٧ٓٞحم حُظ٢ طظْٔ 

 ح٤ُٔخى٣ش . ٝح٤ُٜٖ ٖٓ ه٬ٍ ًٗٔٞؽ حَُ٘حًش ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍحص رٔؼي٫ص ٗٔٞ ػخ٤ُش ٓؼَ ٤ٍٓٝخ

 أٚلا : رغشثخ الإِبساد اٌؼشث١خ فٟ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

ٖٓ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىػْ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش )ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ 

كٌٞٓش أرٞ ظز٢، رٜيف  ٖٓ هزَ ٕٕٓٓأرٞ ظز٢ ( طؤْٓ ٛ٘يٝم "حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش" ك٢ ػخّ

حُٔٔخٛٔش ك٢ حُـٜٞى حَُح٤ٓش ُظلو٤ن حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ك٢ آخٍس أرٞ ظز٢ ، ك٤غ ٣ظ٠ُٞ 

ٛ٘يٝم "حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش" ٜٓٔش طؼ٣ِِ آٌخٗخص حُ٘ٔٞ ك٢ آخٍس أرٞ ظز٢،ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ ؿٜٞى 

ؼٔخٍحص حًَُ٘ش حُلٌٞٓش ٗلٞ طلو٤ن أٛيحكٜخ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٫هظٜخى٣ش ،ك٢  ك٤ٖ طْ ط٤ْٜٔ حٓظ

ُظلو٤ن أٍرخف ٓٔظيحٓش ػ٠ِ حُٔيٟ حُزؼ٤ي،كبٕ ح٫ٓظؼٔخٍحص طٞكَ أ٠٣خ ػٞحثي حؿظٔخػ٤ش ِٓٔٞٓش 

٩ٓخٍس أرٞ ظز٢ طظ٤ق  ُٜخ ٌٛٙ  حُٜ٘خى٣ن ط٤ٓٞغ ٗطخم  ٓللظظٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝاىحٍطٜخ ُظلو٤ن 

ىحٍس حُٔوخ١َ، حُ٘ٔٞ ٓغ حُٔلخكظش ػ٠ِ أػ٠ِ حُٔؼخ٤٣َ حُؼخ٤ُٔش ك٢ ٓـخٍ كًٞٔش حًَُ٘خص ٝا

ك٤غ طَطٌِ حُلِٔلش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًَُِ٘ش ػ٠ِ طؤ٤ْٓ َٗحًخص ػخ٤ُٔش حُٔٔظٟٞ ٖٝٓ أْٛ ٌٛٙ 

 حَُ٘حًخص :

َٗحًش ػخ٤ُٔش ر٤ٖ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًَٝٗش طٞطخٍ: ٣َطز٢ حُٜ٘يٝم رَ٘حًش ٓغ  -ٔ

ًَٗش طٞطخٍ حُٔ٘ظؾ ٝحُِٔٝى حُؼخ٢ُٔ ُِطخهش ُٔخ ٣ِ٣ي ػٖ ػوي ٖٓ حُِٖٓ،ٝط٘ظَٔ ٌٛٙ 
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حَُ٘حًش ػ٠ِ َٓ٘ٝػخص ك٢ ٓـخٍ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ٝحُطخهش حُٔظـيىس ٝط٘ظَٔ ٌٛٙ حَُ٘حًش 

 ٝحُـخُ ٝحُطخهش حُٔظـيىس.ػ٠ِ َٓ٘ٝػخص ك٢ ٓـخٍ حُ٘ل٢ 

َٗحًش ر٤ٖ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝؿخٓؼش حٓز٣َخٍ ٤ًُٞؾ ُ٘يٕ: أرَّ حُٜ٘يٝم حطلخه٤ش ٓغ  -ٕ

، رـَٝ حُظؼخٕٝ حُٔ٘ظَى ك٢ ٓـخ٫ص حُظؼ٤ِْ ٕٗٓٓحٗز٣َخٍ ٤ًُٞؾ ُ٘يٕ حُز٣َطخ٤ٗش ػخّ

ش ك٢ ٝحَُػخ٣ش حُٜل٤ش ٝح٧رلخع ٝحُظط٣َٞ،رـَٝ حُٔٔخػيس ك٢ طلل٤ِ ٝطط٣َٞ حَُػخ٣

 ٓـخٍ َٓٝ ح١ٌَُٔ ك٢ حُيُٝش.

َٗحًش ر٤ٖ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًَٝٗش ر٣ٞ٘ؾ: ٣ظٔظغ حُٜ٘يٝم رَ٘حًش ٓظ٤٘ش ٝٓٔظيس  -ٖ

ٖٓ ه٬ٍ ارَحّ حطلخه٤ش  2ٕٓٓٓغ ًَٗش "ر٣ٞ٘ؾ"،ٝهي ريأص حُؼ٬هش ر٤ٖ حُـخٗز٤ٖ ك٢ ػخّ 

ٔٞحءٓش ا١خٍ حٓظَحط٤ـ٢ ُظط٣َٞ حُٔزخىٍحص ًحص حُٔ٘لؼش حُٔ٘ظًَش ك٢ ٓـخ٫ص حُ

 ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش،ٝرٌَ٘ ٝحٟق ك٢ ٓـخٍ ط٤ٜ٘غ ٌٓٞٗخص حُطخثَحص.

َٗحًش ر٤ٖ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًَٝٗش ح٣َرخٙ: ريأص حَُ٘حًش ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ر٤ٖ ًَ  -ٗ

ٖٓ ٛ٘يٝم "حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش" ٝ"ا٣َرخٙ"، حًَُ٘ش  حُؼخ٤ُٔش حَُحثيس ك٢ ٓـخٍ ط٤ٜ٘غ 

ه٬ٍ حطلخم آيحى ٓظؼيى ح٧ٝؿٚ ٣ظ٤ق ٍ  ،ًُٝي ٖٓ 9ٕٓٓحُطخثَحص حُظـخ٣ٍش، ك٢ ػخّ

"ا٣َرخٙ" ط٤١ٞي ك٠ٍٞٛخ ك٢ ٓ٘طوش حَُ٘م ح٢ٓٝ٧، ٣ٝيػْ طط٣َٞ ٛ٘خػش حُطخثَحص 

 ك٢ آخٍس أرٞ ظز٢.

 :2016ِٚٓ أُ٘ الأغبصاد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ؽممٙب ٘زا اٌظٕذٚق ػبَ 

٤ِٓخٍ ىٍْٛ  2.7ٕٓوخٍٗش ٓغ   ٤ِٕٓٓٔٙخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ك٢ حُؼخّ ٘.ٖٔطلو٤ن ا٣َحىحص  -ٔ

٤ِٓخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ رٔ٘ظ٢   ٔ.٤ِٖٓٔخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ٝ  7.ٕٖ. ٝ ٕ٘ٔٓآخٍحط٢ ك٢ ػخّ 

 ػ٠ِ حُظٞح٢ُ . ٕٗٔٓ، ٖٕٔٓ

ٓوخٍٗش ٓغ  ٤ِٓخٍ ىٍْٛ  ٤ِٕٓٓٔٙخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ػخّ  ٙ.ٕرِؾ كـْ حُيهَ حُظ٘ـ٢ِ٤  -ٕ

ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ِٝٛض ا٠ُ ٓيكٞػخ ك٤ـخٗذ ٓ٘ٚ رؼ٤ِٔخص حُز٤غ ُزؼٞ  ٕ٘ٔٓآخٍحط٢ ك٢ حُؼخّ 

 َٓكِش ح٠ُ٘ؾ حُٔخ٢ُ.

٤ِٓخٍ ىٍْٛ ك٢ حُؼخّ ٕ.ٔٓوخٍٗش ٓغ   ٤ِٕٓٓٔٙخٍ ىٍْٛ ػخّ  ٖ.ٖرِؾ كـْ ح٧ٍرخف  -ٖ

ٕٓٔ٘. 
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ٓوخٍٗش ٓغ   ٤ِٕٓٓٔٙخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ  ٖ.9ٕٗرِؾ اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص  -ٗ

 ٤ِٕٓٓٔ٘خٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ػ٘ي ٜٗخ٣ش حُؼخّ ٗ.ٕٙٗ

 ٤ِٕٓٓٔٙخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ 9٘ٔٔخ٢ُ كوٞم ح٤ٌُِٔش )كٌٞٓش أرٞ ظز٢( رِؾ اؿ -٘

 ٤ِٕٓٓٔ٘خٍ آخٍحط٢ ىٍْٛ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ 7ٗٔٓوخٍٗش ٓغ 

٤ِٓخٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ك٢ ػخّ    ٖ.ٖٙحٗولٞ اؿٔخ٢ُ حُٔطِٞرخص ٝحُٔي٤ٗٞ٣ش ا٠ُ   -ٙ

)حُٔزظ٢ ٤ِٓٝش ٝآهَٕٝ ، .  ٤ِٕٓٓٔ٘خٍ ىٍْٛ آخٍحط٢ ك٢ ػخّ  ٗ.7ٕٓوخٍٗش ٓغ ٕٙٔٓ

ٕٓٔ7  :ٖٗ7-ٖ٘ٓ) 

 رأص١ش طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ػٍٝ الزظبد٠بد اٌذٚي  -صب١ٔب:

ٖٓ حُٜؼذ حُـِّ رظلو٤ن حُظؤػ٤َحص ح٣٫ـخر٤ش ك٢ ؿ٤ٔغ حهظٜخى٣خص حُيٍٝ حُٔخٌُش ٌُٜٙ 

رطِن حُٜ٘خى٣ن ك٢ ًَ حُظَٝف، كٌَ حهظٜخى ُٚ ٓؼط٤خطٚ ح٤ٌِ٤ُٜش حٌُٔخ٤ٗش ٝح٩ٗظخؿ٤ش، ٌُح 

ػ٠ِ حؿِذ ح٫هظٜخى٣خص حُٜٔيٍس ٝحُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢ ٤ٓ٫ٔخ رِيحٕ حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ رؤٜٗخ حهظٜخى٣خص 

٣ٍؼ٤ش ٧ٜٗخ طوّٞ ربٓظَحط٤ـ٤ش حٓظِ٘حك٤ش ُِؼَٝس حُ٘لط٤ش ىٕٝ َٓحػخس ٓليٝى٣ش ح٫كظ٤خ١خص 

ٓظؼ٘خء ٝحٌُلخءس ك٢ طو٤ٜٚ حُؼخثيحص ٝحُؼيحُش ك٢ حُظ٣ُٞغ ٓٞحء ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ أٝ ر٤ٖ حُٔ٘خ١ن رخ

رؼٞ حُٔلخ٫ٝص حُظ٢ طوّٞ رٜخ رؼٞ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش. ًٌُٝي رٔزذ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ طٜي٣َ 

حُٔٞحٍى ػ٠ِ كٔخد حٓظَحط٤ـ٤خص حٓظويحٓٚ ك٢ ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝرٌُي 

أٛزلض حؿِذ ٌٛٙ ح٫هظٜخى٣خص ٤ٍٛ٘ش ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش حَُٔطزطش رظوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ 

حُؼخ٤ُٔش. ٝرخُظخ٢ُ ٣ظًَِ ػَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ طؤ٤ٖٓ حُؼَٝس ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٨ُؿ٤خٍ 

حُوخىٓش ٝطو٤َِ حػظٔخى رِيحْٜٗ ػ٠ِ ػخثيحص حُ٘ل٢ حُظ٢ طٌَ٘ حُ٘ٔزش ح٧ًزَ ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

ح٩ؿٔخ٢ُ، ٌُح كبٕ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ طٞحؿٚ ٟـ١ٞخص ٤ٓخ٤ٓش ىحه٤ِش ُيػْ ح٫هظٜخى٣خص حُٔل٤ِش 

ظلو٤ن ػٞحثي ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ٌُح كبٕ ٜٓٔش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طؼَٔ رٌَ٘ ٓزخَٗ ُٝ

ػ٠ِ طٞك٤َ ح٫ٓظوَحٍ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ، ٖٝٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إٔ أًؼَ حُزِيحٕ طلَٜ ر٤ٖ 

ٝظخثق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش )حٓظوَحٍ، طَحًْ( ًٔخ ك٢ ٛ٘خى٣ن ٤ٍٓٝخ ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس، 

ح٥هَ  طل٠َ حُـٔغ ر٤ٖ ٛخط٤ٖ حُٞظ٤لظ٤ٖ ًٔخ ك٢ ٛ٘يٝم أًٍر٤ـخٕ ٝح٣َُٝ٘ؾ ٖٓ  أٓخ حُؤْ

حؿَ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٝأ٬٣ء حُلٌٞٓخص ح٣ُِٔي ٖٓ ح٫ٛظٔخّ ٖٓ حؿَ حُللخظ 

ػ٠ِ حُ٘لوخص حُـخ٣ٍش ٧ؿ٤خٍ حُٔٔظوزَ ٝحُللخظ ػ٠ِ كـْ ح٫كظ٤خ١خص ٝٓؼي٫ص ح٩ٗظخؽ 

خى ح٢ٌُِ ٝحُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ح٤ُِٔٔحص حُظ٢ ٝآظَحط٤ـ٤ش ح٫هظٜ

 طؼظٔي ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظَٝف.

إٔ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ك٢ حُؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ ًحص حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش ُٚ أ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ 

ىٛخ ٍكخٙ ػ٤ٜ٘خ ٝٗؼٞرٜخ ٖٓ ه٬ٍ حٓظؼٔخٍ ؿِء ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش ك٢ حُـخُذ هخٍؽ كيٝ

ٝطؼي اكيٟ ٝٓخثَ اىحٍس حُٔٞحٍى ُي٣ٜخ ح١ٌُ ٝؿي طلي٣خ آهَ ُظِي حُزِيحٕ ٓظٔؼ٬ ك٢ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ 

 حُظوِزخص ك٢ ػٞحثي ح٫ٓظؼٔخٍحص حُوخٍؿ٤ش أٝ حَُٔطزطش رٔظـ٤َحص ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش.

٤ش إٔ اٗ٘خء طِي حُيٍٝ ُٜ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ؿؼِٜخ ٓلَ حٛظٔخّ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٝحثَ حُٔخ٤ُش ٝحُ٘لط 

ًلـْ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝحُـٜخص حُلخػِش ك٤ٜخ ٝأٝؿٜٜخ ٝىٝحكغ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ حًُِٔٔٞش 

 ُِلٌٞٓش ًحص ح٤ُٔخىس ٓغ حُيٍٝ حُظ٢ طْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ٝٓغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش.
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 -صبٌضب : ِمزشػ لإٔشبء طٕذٚق صشٚح ع١بدٞ ٌٍؼشاق :

 

خع حُ٘لط٢ حُؼَحه٢ ٖٓ ك٤غ ح٫ٓظوَحؽ ٝحُ٘وَ رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُٔ٘خًَ حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ حُوط

ٝحُظ٣ٌََ ٝحُظٜي٣َ ٝػيّ ٝؿٞى حُوط٢ ح٬ُُٓش ٩ىحٍس حُؼَٝس حُ٘لط٤ش. طؼخ٢ٗ ا٣َحىحطٚ ًٌُي 

ٖٓ ػيّ ٝؿٞى ؿٜش ٓٔجُٞش ػٖ حٓظؼٔخٍ ٝاىحٍس ح٫كظ٤خ١خص حُلخث٠ش حُٔٞىػش ك٢ ٛ٘يٝم 

ظَ ط٤ِٔ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ( ك٢ ٖ( )DFI) Development Fund for Iraqط٤ٔ٘ش حُؼَحم 

رؤٗٚ أكخى١ حُـخٗذ ٝؿ٤َ ٓ٘ٞع ك٢ ٓٞحٍىٙ ًُٝي رٔزذ حػظٔخىٙ حُٔل١َ ػ٠ِ هطخع حُ٘ل٢ 

%( ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُٜخىٍحص ٢ٛٝ 27كَٜح ٝطٌَ٘ حُٜخىٍحص حُؼَحه٤ش ٖٓ حُ٘ل٢ حُوخّ هَحرش )

ٌٛح حُ٘ٞع  رٌُي طظلٞم ػ٠ِ أٗٞحع حُٜخىٍحص ك٢ أ١ رِي آهَ ك٢ حُٔ٘طوش ٖٝٓ حُظٞهغ إٔ ٣ِىحى

ٖٓ ح٫هظ٬ٍ ٓغ ٣ُخىس حهظ٬ٍ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُِوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

(  ٝٛٞ ٓخ ٣ـؼِٚ حهظٜخى ٣ؼظٔي ػ٠ِ ٜٓيٍ ٝك٤ي ُِيهَ ٝػَٟش ُِظٌرٌرخص حُلخىس ٗح٧ؿٔخ٢ُ)

 ًٝح ٗٔزش حٌٗ٘خف ػخ٤ُش ؿيح .

خ ٣يػٞ ا٠ُ حُيكغ رٌَ٘ حًزَ ٗلٞ ا٣ـخى ٌٛح حُٞحهغ ٖٓ حُظوِزخص حُ٘ي٣يس ك٢ ح٧ٓؼخٍ حُ٘لط٤ش ٛٞ ٓ

ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٢ٌُ ٣ؼَٔ ػ٠ِ ا٣ـخى حُلٍِٞ حُؼ٤ِٔش ٖٓ ه٬ٍ حٓظؼٔخٍ حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش 

ُِز٬ى رؤك٠َ ٍٛٞس ٝطلو٤ن حُظو٤ٜٚ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ٝحٗـخُ ح٧ٛيحف 

 ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش .

 ىٝحكغ اٗ٘خء حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ : -ٔ

 

إ ىٝحكغ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ُِؼَحم ط٘زغ ٖٓ حُوٜخثٚ ح٤ٌِ٤ُٜش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢     

 -ٝحُلٞحثٞ حُٔظلووش ٖٓ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ٣ٌٖٝٔ طلي٣ي أرَُ طِي حُيٝحكغ رخ٥ط٢ :

ُٔٞحؿٜش حُٜيٓخص حُِٔز٤ش حُظ٢ ٗظـض ػٖ ػيّ حٓظوَحٍ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ أٓٞحم حُ٘ل٢  -ٔ

حُؼخ٤ُٔش ٝحُظ٢ طًَض  طؤػ٤َحص ػ٠ِ حُؼي٣ي ٖٓ حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٤ُٔخ٤ٓش 

 حُؼَحم .  

ُٔٞحؿٜش كخ٫ص طَحؿغ حُطِذ ػ٠ِ حُ٘ل٢ رٔزذ أك٬ٍ ٓٞحٍى أًؼَ ًلخءس ) حُ٘ل٢  -ٕ

 ُيٍٝ حُٔٔظٌِٜش .حُٜو١َ ( ٖٓ ح

حُظلٔذ ٠ُِ٘ٞد حُطز٤ؼ٢ ٍُِٔٞى ٝحُلخؿش ا٠ُ أٍٛٞ أهَٟ طيٍ ىه٬ ٣ؼٞٝ ٠ٗٞد  -ٖ

 ح٧َٛ حُلخ٢ُ .

حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ٝآٌخٗخص ط٣ٞ٘ؼٚ حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ كـْ ح٩ٗظخؽ  -ٗ

 ٝح٫كظ٤خ٢١ ٖٓ حُ٘ل٢ .

أٝ ٓخ ٣ؼَف د ) حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١ ح٫ٗؼٌخٓخص حُِٔز٤ش ُِظيكوخص حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حُ٘ل٢  -٘

( ، ٍَٟٝٝس حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٖٓ طيحػ٤خص ٌٛح حَُٔٝ ػ٠ِ 

 ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ .

 ُٔٞحًزش ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ُِزِيحٕ حُ٘لط٤ش ٝح٤ُ٥خص حُٔٔظويٓش ٩ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش. -ٙ

ٍٝ حُٔخٌُش ُظِي حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ه٬ٍ طْٜٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ا٠ُ حُي -7

  ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ حُٔزخَٗس ُٜخ ٓغ حُيٍٝ حُٔظويٓش .

 (ٕ) -ح٧ٛيحف حَُث٤ٔ٤ش حُظ٢ ٣٘زـ٢ ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُؼَحه٢ إٔ ٠٣ؼٜخ :-ٕ

كٌٕٞ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُٔوظَف ُِؼَحم  -ح٫ىهخٍ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٟٝز٢ ح٩ٗلخم حُؼخّ:  -ٔ

ع ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ كؤٕ ٖٓ أٛيحكٚ طلو٤ن ط٣ُٞغ ػخىٍ ُِؼَٝس حُ٘لط٤ش ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ٛٞ ٖٓ ٗٞ

 ٝٓلخُٝش ا٣ـخى ريحثَ أهَٟ ُِطخهش ؿ٤َ حُ٘ل٢ .
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ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ طٞك٤َ حُٜ٘يٝم  -طلل٤ِ حُٔٔظؼَٔ حُٔل٢ِ ٝؿٌد حُٔٔظؼَٔ ح٧ؿ٘ز٢: -ٕ 

حُٔزخَٗ ػ٠ِ إٔ ٟٔخٗخص ُِٔٔظؼ٣َٖٔ  ٖٓ ه٬ٍ ىهُْٜٞ ٣ًَ٘ي ك٢ ػ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخٍ 

ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ُِٔ٘خ٣ٍغ ٤ُزو٢ ػ٠ِ ١ز٤ؼش  ٓٔطظَحٝف ٗٔزش ٓ٘خًٍش حُٜ٘يٝم رليٝى %

 ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔزخَٗ ٤ُْٝ ٓلخكظخ.

:  إٔ طٞظ٤ق ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش -ط٢٤٘٘ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش -ٖ

ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ حُوطخع  ٣ظـٚ ا٠ُ هطخػخص ٫ طئى١ ا٠ُ حٓظؼٔخٍ كو٤و٢ رخٌُخَٓ

حُٜ٘خػ٢،ٝٛٞ ٓخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؤط٢ ٖٓ ىهٍٞ حُٜ٘يٝم ًٔٔظؼَٔ ك٢ حُٜ٘يٝم ٝهِن كخكِ 

 ُِٔيه٣َٖ رخ٫ٓظؼٔخٍ.

ح٩ٜٓخّ ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌُِ ك٢ ٣َ١ن حٓظوَحٍ ح٧ٗلخم حُؼخّ ٖٓ ه٬ٍ  -ٗ

ًٝزق ؿٔخف حُظيكن ك٢ ح٩ٗلخم  حٓظوَحٍ ٝحٗظظخّ ح٣٩َحىحص حُٔظيكوش ا٠ُ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش

 "ٔحُل٢ٌٓٞ ، ٤ٓ٫ٔخ ح٩ٗلخم حُظ٘ـ٢ِ٤"

٣ٌٖٔ ٌُٜح حُٜ٘يٝم إٔ ٠٣ز٢ ا٣َحىحص حُلٌٞٓش ٖٝٓ ػْ طول٤ق ٤ٛٔ٘ظٜخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى،  -٘

ٝرخُظخ٢ُ طؼ٣ٞٞ حُلٔخى، ًٔخ ٣لي ٖٓ ٗ٘خ١خص حُزلغ ػٖ ح٣َُغ ًٝٔذ ح٫ٓظ٤خُحص ك٢ ظَ 

آ٤ُش ٝحٟلش حُٔؼخُْ ُظٞظ٤ق ٌٛٙ حُؼخثيحص ٝاٗلخهٜخ رٌَ٘ حكظوخٍ حُلٌٞٓش ُِويٍس ػ٠ِ طلي٣ي 

 "ًٕلٞء"

  

 -اٌّزطٍجبد الأعبع١خ ٌزأع١ظ طٕبد٠ك صشٚح اٌؼشاق: -2

ٖٓ أٍٝ حُٔظطِزخص ح٧ٓخ٤ٓش ُظؤ٤ْٓ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُؼَحه٢ ٛٞ ح٩ٍحىس ح٤ُٔخ٤ٓش ٩ٗ٘خءٙ 

ُِٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝط٘ؼٌْ  ٝحُوَٝؽ ٖٓ حُلِوش حُٔلَؿش ٖٓ ٝكٍٞحص ٗلط٤ش طظَحكن ٓغ ٓٞء اىحٍس

ػ٠ِ طو٤ٜٜخص ؿ٤َ ٓيٍٝٓش ُِٔٞحُٗش ٝهيٍس ٓليٝىس ُظ٘ل٤ٌٛخ ك٢ ٓ٘خم ٣ظٜق رخٍطلخع ٗٔزش 

حُلٔخى حُٔخ٢ُ، ٌٝٛٙ ح٩ٍحىس ح٤ُٔخٓش ٓظ٘ؼٌْ رخ٠ٍَُٝس ٓغ هَحٍ رب٣وخف ٛيٍ حُٞكٍٞحص 

٬ٍ ٓٞحُٗخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طظلون ر٤ٖ حُل٤ٖ ٝح٥هَ حػظٔخىح ػ٠ِ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٖٓ ه

حٗلـخ٣ٍش ؿ٤َ ٓزٍَس ٝٓٞحُٗخص ط٤ِ٤ٌٔش أٛزلض ٢ٔٗ ٓؼوي ه٬ٍ كظَحص حٍطلخػٜخ ٝطل٣َٞ طِي 

 حُٞكٍٞحص ا٠ُ ٗٞحس ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ .

اٟخكش ا٠ُ ٌٛٙ حُٔظطِزخص ح٧ٓخ٤ٓش طٞؿي ٓـٔٞػش ٖٓ ح١َُٝ٘ حُٞحؿذ طٞك٤َٛخ ُظؤ٤ْٓ 

 "ٔ"-حُٜ٘يٝم ٢ٛٝ:

ي ح٧ٓخّ ك٢ ػ٤ِٔش ا٣ـخى حُٜ٘يٝم ٧ٗٚ ٤ٓليى حُوط١ٞ ٣ؼ -ح١َُ٘ حُظ٣َ٘ؼ٢ ٝحُوخ٢ٗٞٗ: -ٔ

حُؼ٠٣َش ٩ٗ٘خء حُٜ٘يٝم ٝاىحٍطٚ ٝأِٓٞد ط٣ِٞٔٚ ٝرٌُي كخٕ أٍٝ ٝحْٛ حُٔظطِزخص ح٬ُُٓش 

٩ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِؼَحم ٛٞ حُؼَٜ٘ حُظ٣َ٘ؼ٢ ٝحُوخ٢ٗٞٗ، ح١ٌُ ٣ظطِذ طٞحكَ اٍحىس 

 ٟٝ ٝأ٤ٔٛش اٗ٘خء ٓؼَ ٌٌٛح ٛ٘يٝم ُِؼَحم.ٝه٘خػش ُيٟ أؿِز٤ش أػ٠خء حُزَُٔخٕ حُؼَحه٢. رـي

ٝٛٞ َٓطز٢ رُٞحٍس حُٔخ٤ُش حُؼَحه٤ش، اً ٤ٌٕٓٞ ٖٓ ٝحؿزٜخ طٞك٤َ  -ح١َُ٘ حُظ٢ِ٣ٞٔ: -ٕ 

 ح٧ٓٞحٍ ح٬ُُٓش ُظؤ٤ْٓ حُٜ٘يٝم، ٝط٣ٌٖٞ ٍأّ ٓخُٚ ح٢ُٝ٧ ٝح١ٌُ ٤ٓ٘طِن رٚ ُِٔحُٝش ػِٔٚ 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ اً إٔ ٜٓٔظٚ ٝطوغ ٓٔئ٤ُٝش ًُي ػ٠ِ  -ح١َُ٘ حُظ٘ظ٢ٔ٤ ٝح٩ىح١ٍ: -ٖ

٢ٛ طٞك٤َ ًخىٍ ىح١ٍ ٓظَّٔ ك٢ حُ٘ؤٕ ح٫هظٜخى١ رٍٜٞس ػخٓش ٝرؼ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخٍ)حُٔزخَٗ 

ٝحُٔللظ٢( رٍٜٞس هخٛش، ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ حُٔٞحٍى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش. هٜٞٛخ ك٢ 

ذ حٌُٞحىٍ حُؼَحه٤ش ؿخٗذ ػ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔللظ٢ ُِٜ٘يٝم، ٝرٌَ٘ ٓئهض ُل٤ٖ طي٣ٍ

 ٝحًظٔخد حُوزَس ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ .
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 و١ف ٠ّىٓ ٌظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ دػُ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼشاق -3

ا٠ُ ٍَٟٝس اٗ٘خء ٛ٘يٝم  ٤ٗٞ٣ٕٓٓ٘ٞ ٤ُٞ٣ٝٞ  2ٕأًيص ٗظخثؾ حُٔ٘خه٘خص ُٔئطَٔ ُ٘يٕ ك٢  

ػَٝس ٤ٓخى١ ٗلط٢ ك٢ حُؼَحم ٣ؼَٔ ػ٠ِ طلو٤ن حُٔٔخٝحس ر٤ٖ حُٔٞح٤٘١ٖ ٝح٫ٓظوَحٍ ح٣َ٠ُز٢ 

ٝطل٤٤ي طؤػ٤َ طيكن حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ػ٠ِ ٓؼَ َٛف حُي٣٘خٍ. ٣ٝـذ إٔ ٣و٠غ ٓؼَ ٌٛح 

خ٤٣َ حُ٘لخك٤ش ٝحُٔٔخثِش، ٝحٕ ػ٤ِٔش اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش )ٓؼٜي حُٔـظٔغ حُٜ٘يٝم ٧ػ٠ِ ٓؼ

حُٔ٘لظق ٓيٍٓش ُ٘يٕ ( ٣ٌٕٞ ؿِءح ٫ ٣ظـَ ٖٓ ح٫هظٜخى ٝرٔخ إٔ حُؼَحم ٛٞ ٖٓ أًزَ حُزِيحٕ 

حُ٘لط٤ش ٖٓ ك٤غ كـْ ح٫كظ٤خ١خص حُٔئًيس ٝؿ٤َ حُٔئًيس، ك٬٠ ػٖ اهزخُٚ ػ٠ِ ػَٝس كو٤و٤ش 

ٍ ؿ٫ٞص حُظَحه٤ٚ حُظ٢ ػويطٜخ حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش ٝحُظ٢ ٣ـذ إٔ طؼُِ ٖٓ ك٢ ح٩ٗظخؽ ٖٓ ه٬

ه٬ٍ اهيحّ حُلٌٞٓش ػ٠ِ ٓؼخُـش اهظ٫٬ص ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ػٖ ٣َ١ن اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ُِؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش ٝٝكوخ ُِٔوظَكخص حُٔويٓش ػ٠ِ أٓخّ إٔ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طلون ؿَٝ ٍث٤ْ ٝحكي 

 ط٤ش: أٝ أًؼَ ٖٓ ح٧ؿَحٝ ح٥

 كٔخ٣ش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝح٫هظٜخى ٖٓ حُظوِزخص حُ٘ي٣يس ك٢ ح٣٩َحىحص  .ٔ

 ٓٔخػيس حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ اىحٍس ح٤ُُٔٞش حُِحثيس.   .ٕ

 طط٣َٞ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُٔل٤ِش.  .ٖ

 ر٘خء ٓيهَحص ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش.   .ٗ

 : طٕبد٠ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌذاػُ ٌٍّٛاصٔخ اٌؼبِخ -ساثؼب 

٣ٔؼ٠ ٛ٘يٝم حُظؼز٤ض حُٔخ٢ُ ُظلو٤ن حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٖٓ ه٬ٍ كٔخ٣ش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش 

ٝح٫هظٜخى ٖٓ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ٝطٔظ٘ي هخػيس حُظل٬٣ٞص حُٔخ٤ُش ُٜ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ 

ػ٠ِ كـْ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ر٤ٖ حُٔؼَ حَُٔؿؼ٢ حُٔليى ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝحُٔؼَ حُلؼ٢ِ 

٧ٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش، ٌٌٝٛح ًِٔخ حطٔؼض حُلـٞس طْ ا٣يحع ح٣ُِٔي ٖٓ حُٔٞحٍى ك٢ 

حُٜ٘يٝم، ٣ٝلن ُِلٌٞٓش إٔ طٔلذ ٖٓ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم اًح ًخٕ كخٍم ح٧ٓؼخٍ ِٓز٤خ ػ٠ِ 

أٓخّ ٓظٔخػَ ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ كخٍم ح٧ٓؼخٍ ح٣ـخر٤خ رٜيف كٔخ٣ش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٖٓ حُٜيٓخص 

( ٫ٕ ٓلذ  Fasana، 9ٓٓٓش حُ٘خطـش ػٖ حُظوِزخص حُؼ٤٘لش ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ . )ح٫هظٜخى٣

ٖٓ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ٓغ ٛ٘يٝم حُظوخػي  ٗٗٔزش ٓؼ٤٘ش ًؤٕ طٌٕٞ أًؼَ أٝ طٔخ١ٝ 

حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ ح١ٌُ ٛٞ ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ ٝحىهخٍ ك٢ إٓ ٝحكي ػ٘ي طؼخِٓٚ ٓغ ػـِ 

٘ٔـْ ك٢ حُٞهض حُلخَٟ ٓغ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ًٝ حُطز٤ؼش أكخى٣ش حٍُٔٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ٫ ط

ك٢ ظَ حٗولخٝ ٓٔخٛٔش هطخػخطٚ ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ك٢ ط٣ٌٖٞ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش، ٖٝٓ ٜٓخّ ٛ٘خى٣ن 

ح٫ٓظوَحٍ حُلي ٖٓ كَٙ حُلٔخى ٝح٠ُزخر٤ش ػ٘ي اٗلخم ٌٛٙ حُلٞحثٞ رط٣َوش ؿ٤َ ٓ٘ظٔش ك٢ 

ِٜخ ُِٔوخ١َ حُ٘ظخ٤ٓش ٝطـ٘ذ حٌُٔخى ٝاػخىس حُؼوش ٝح٫ٓظوَحٍ أٝهخص حُٞكَس، ك٬٠ ػٖ طو٤ِ

ُٔٞم حُٔخٍ ٝىػْ ٗٔٞ حُوطخػخص ، ٣ٝؼوذ ػ٤ِٔش طل٣َٞ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش حُلخث٠ش ػٔخ ٓليى ُٚ 

ك٢ )حُٔ٘خ٤َٛ ٝحٌُٔخٓزش (حهَحٍ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ا٠ُ حُٜ٘يٝم ا٠ُ إٔ ٣ؤط٢ ىٍٝ ح٤ُٜجخص 

ٍى حُٜ٘يٝم حُظ٢ طْ ًًَٛخ ٓخروخ حُٜخىكش ا٠ُ طل٤ٜٖ ٝحُٔئٓٔخص حُٔٔجُٞش ػٖ طٞؿ٤ٚ ٓٞح

 ا٣َحىحص حُٔٞحُٗش ٖٓ طٌرٌرخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػٖ ٣َ١ن اىحٍس حُلٞحثٞ ر٘ٔط٤ٖ ٓوظِل٤ٖ ٛٔخ : 

 

: اىحٍس حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ك٢ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ أٓخّ آظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ ٓ٘ول٠ش -ح٢ُٔ٘ ح٧ٍٝ 

٢ ٣ظْ ك٤ٜخ طؼظ٤ْ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ كٔخد حُؼخثي حُؼخثي ٝحُٔوخ١َس ٢ٛٝ ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش حُظ

ًخ٫ٓظؼٔخٍحص رخ٧ٍٛٞ ًحص حُيهَ حُؼخرض ٝأىٝحص حُو٣ِ٘ش ٝح٫ٓظؼٔخٍحص ه٤َٜس ح٧ؿَ، 

٣ٜٝيف ٌٛح ح٢ُٔ٘ ٖٓ اىحٍس حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ك٢ ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُظـط٤ش ًخكش حُ٘لوخص 

 أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ . حُـخ٣ٍش حُٔوَس ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ك٢ أٝهخص حٗولخٝ
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اىحٍس حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ك٢ حُٜ٘يٝم ػ٠ِ أٓخّ آظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخٍ َٓطلؼش  -ح٢ُٔ٘ حُؼخ٢ٗ:  

حُؼخثي ٝحُٔوخ١َس ٢ٛٝ ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش حُظ٢ ٣ظْ ك٤ٜخ طؼظ٤ْ حُؼخثي ػ٠ِ كٔخد ح٤ُُٔٞش حُٔظلووش 

، ٣ٜٝيف ٌٛح ح٢ُٔ٘ ٖٓ اىحٍس حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ك٢ ًخ٫ٓظؼٔخٍحص ح٫هظٜخى٣ش حُلو٤و٤ش  ٝحُؼوخ٣ٍش 

ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُيػْ ٟٝغ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ػ٠ِ حُٔيٟ حُٔظ٢ٓٞ ٝحُط٣َٞ ك٢ كخٍ 

 (ٕ٘ٔٓحٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػخ٤ُٔخ. )ح ٓلٔي ك٤ٖٔ حُـز١ٍٞ ، 

ػ٘ي ٣ُخىس ح٧ٓؼخٍ  ٝط٘ظٜؾ حُزِيحٕ أٓخ٤ُذ ػيس ك٢ ر٘خء ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن، آخ رخ٣٩يحع ك٤ٚ

حُ٘لط٤ش كٞم ٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ، أٝ طلي٣ي ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ح٣٩َحىحص ُِٔ٘ش حُـخ٣ٍش أٝ ؿ٤َٛخ ُ٪٣يحع 

ك٤ٚ أٝ ٝٓخثَ أهَٟ، أٓخ حُٔلذ ٖٓ طِي حُٜ٘خى٣ن ك٤ؤهٌ أٌٗخٍ ػيس ٜٓ٘خ حُٔلذ ك٢ كخُش 

حُٔخ٤ُش حطوخً حٗولخٝ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ػٖ طوي٣َحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، أٝ ٣ظَى ُِِٔطخص 

حُوَحٍحص حُٔظؼِوش رخُٔلذ، أٓخ هَحٍحص حٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ طِي حُٜ٘خى٣ن كظوظِق ك٢ حُزِيحٕ، اً 

٣وظَٜ رؼ٠ٜخ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُوخٍؽ رؤىٝحص ٝأؿخٍ ٣ظْ طلي٣يٛخ أٝ طظَى ٫ؿظٜخىحص 

.                                                                       حُوخث٤ٖٔ ػ٠ِ طِي حُٜ٘خى٣ن، ٝرؼ٠ٜخ ح٥هَ ٣ظْ حٓظؼٔخٍ ٓٞحٍىٙ ك٢ حُيحهَ ٝحُوخٍؽ 

 ( 2ٓ)ح٤ُ٘ٔق، 

٣ٌٖٝٔ حُوٍٞ إٔ ٌٛح ح٧ًٗٔٞؽ ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣ؼَٔ ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ 

خٍ ح١ٌُ طٔؼ٠ ا٤ُٚ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ُِزِي ٖٓ ه٬ٍ ىػْ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ك٢ أٝهخص حٗولخٝ أٓؼ

حُ٘ل٢ رل٤غ ٫ طظؼطَ رَحٓؾ ٝهط٢ ط٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ح٣ٍَٝ٠ُش ُِزِي، ر٤٘ٔخ ٣ؼَٔ 

ٌٛح حُ٘ٞع ك٢ أٝهخص حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُلي ٖٓ ح٠ُـ١ٞ حُظ٠و٤ٔش ٝحكظٔخٍ حٍطلخع 

ٓؼَ حَُٜف ٖٓ ه٬ٍ طؼو٤ٔٚ ٧ػَ ح٣ُِخىس حٌُز٤َس ك٢ ػخثيحص حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُطِذ حُٔل٢ِ، 

 ٣ظلون ح٫ٓظوَحٍ ٗزٚ حُيحثْ ك٢ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُِزِي ٝحُٟٞغ ح٫هظٜخى١ ػٔٞٓخ.  ٝرٌُي

 

 الاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد :

 أٚلا: الاعزٕزبعبد

حًظٔزض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أ٤ٔٛش ٓظِح٣يس ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ، اً طؼظزَ ػخَٓ  -ٔ

ي حُؼخ٢ُٔ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ٗوَ ح٧ٓٞحٍ ٓٔخػي ك٢ ٓؼخُـش ح٫هظ٫٬ص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُٜؼ٤

ٖٓ ىٍٝ حُلخثٞ ا٠ُ ىٍٝ حُؼـِ حُٔخ٢ُ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ًٜٞٗخ ػخَٓ ٛخّ ك٢ ٣ُخىس حُظٌخَٓ 

  .ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ، ك٬٠ ػٖ طؤػ٤َٛخ حٌُز٤َ ػ٠ِ حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ

ػٞحثي حٓظؼٔخٍحطٜخ حُل٤ِٜش طٔخْٛ ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ اًح ًخٗض  -ٕ

 ٝح٣ُٞ٘ٔش ًز٤َس ٓوخٍٗش رٜٔخىٍ ح٣٩َحىحص حُل٤ٌٓٞش ح٧هَٟ .

، ٤ِٓUSDخٍ ٓٗ٘ٔطٔظِي هٔٔش ىٍٝ ػَر٤ش ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ٟؤش طٔؼَ ٓـظٔؼش  -ٖ

أ١ أًؼَ ٖٓ ٜٗق ٓـٔٞع كـْ ػ٣َٖ٘ أ٠ُٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ، ك٤غ 

َُث٢ٔ٤ ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن، ٝحُظ٢ حٓظؼِٔض ه٬ٍ ح٧ُٓش ٫هظ٘خء طؼظزَ ػخثيحص حُ٘ل٢ حُٜٔيٍ ح

  HSBC, Citigroupأْٜٓ ًَٗخص ٟؤش ك٢ حُؼخُْ ٓؼَ: 

حٗولخٝ كـْ حٓظؼٔخٍحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝرٜلش هخٛش حُؼَر٤ش ٜٓ٘خ ك٢ حُز٘ٞى   -ٗ

لٞحثٞ ا٠ُ حُـَر٤ش ، ٣َؿغ ا٠ُ حُؤخثَ ح٠ُؤش حُظ٢ طٌزيطٜخ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ طٞؿ٤ٚ ٌٛٙ حُ

ٓؼَ  9ٕٓٓحُزٍٞٛخص حُٔل٤ِش حُظ٢ طلظخؽ ا٠ُ ٤ُٓٞش ؿَحء طؤػَٛخ رخ٧ُٓش ك٢ حًظٞرَ

 (.QIA( ٝحُٜ٘يٝم حُوط١َ)KIAحُٜ٘يٝم ح٣ٌُٞظ٢ )
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٣٘ظَ حُـَد ا٠ُ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُؼَر٤ش ًٝؤٜٗخ طٜيف ا٠ُ ؿِٝ ح٫هظٜخى٣خص   -٘

زيص هٔخثَ ٟؤش رٔزذ حٗولخٝ ه٤ٔش حُـَر٤ش، ٌُٖٝ ح٩كٜخث٤خص حٍُٔ٘٘ٞس أػزظض أٜٗخ طٌ

 حُي٫ٍٝ.

٣َؿغ ٓزذ طوٞف حُيٍٝ حُـَر٤ش ٖٓ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ا٠ُ ؿٔٞٝ آظَحطـ٤ظٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش،  -ٙ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  ٕٓٓرلـْ  7ٕٓٓ(( ٓ٘ش CICٝهخٛش رؼي اٗ٘خء حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ح٢٘٤ُٜ 

 ٝح١ٌُ ٣ؼظزَ ٓخىّ أًزَ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٖٓ ك٤غ حُلـْ ك٢ حُؼخُْ.

 :ط١ــبداٌزٛ

ٍَٟٝس  ٝؿٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ُوِن حُظٞحُٕ ٓخر٤ٖ ىٍٝ حُلخثٞ   .ٔ

ٝحُؼـِ حُٔخ٢ُ ٝك٢ ظَ حُظوِزخص حُلخىس ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش طزَُ حُلخؿش 

 ٩ٗ٘خء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ُيٟ ٓؼظْ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش .

ٝهخٛش حُؼَر٤ش ك٢ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ط٘ـ٤غ ٓٞحِٛش حٓظؼٔخٍ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش  .ٕ

 ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٧ٍٝٝر٤ش، ُؼَ ٌٛح ٣ـ٘زٜخ ح٩ك٬ّ ٖٝٓ طْ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ.

حُلي ٖٓ طوٞف حُيٍٝ حُـَر٤ش ٝػَهِظٜخ ُؼَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ُٔخ ُٜخ ٖٓ ىٍٝ ح٣ـخر٢ ك٢  .ٖ

% ٖٓ ٕيٟ ىػْ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ، ٝهخٛش إٔ ٓخ طٔؼِٚ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٫ ٣ظؼ

 ٓـٔٞع أٍٛٞ حُيٍٝ حُٜ٘خػ٤ش.

ط٘ـ٤غ رخه٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ػ٠ِ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ، ٗظَح ُِِٔح٣خ حُظ٢ طلووٜخ ػ٠ِ  .ٗ

 حُٔيٟ حُٔظ٢ٓٞ ٝحُط٣َٞ ٓل٤ِخ ٝى٤ُٝخ، ٓغ أهٌ حُظل١ٞخص ح٬ُُٓش ٟي حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش .

حُٔظطِزخص حُظ٣َ٘ؼ٤ش حُؼَٔ ػ٠ِ اٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼَحم ػٖ ٣َ١ن طٞك٤َ  .٘

ٝحُوخ٤ٗٞٗش ٝح٩ىح٣ٍش ٝحُٔخ٤ُش ، رخػظزخٍٙ ٖٓ حُزِيحٕ ح١ٌُ ٣ٔظِي ٓوِٝٗخ ًز٤َح ٖٓ حُؼَٝحص 

حُطز٤ؼ٤ش ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ ح٫ٓظلخىس ٜٓ٘خ ك٢ ط٣ٌٖٞ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُٔي حُؼـِ حُيحثْ ك٢ 

 حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝطٞؿ٤ٜٚ ٬ُٓظؼٔخٍ ٝحُظ٤ٔ٘ش .
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 اٌّظبدس:

ًخظْ، ٝك٤يٍ ٣ْٞٗ ح١ُٞٓٞٔ، ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش: ح١٩خٍ حُؼخّ ٝأػَٛخ حُو٤ٌخ٢ٗ، ِٗحٍ  .ٔ

، ػٔخٕ: ىحٍ ح٤ُخ١ٍُٝ حُؼ٤ِٔش َُِ٘٘ ٕك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ ٝٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ١. 

 .ٕ٘ٔٓٝحُظ٣ُٞغ، 

ح٤ُِٓٞش ٓزظ٢ ٣ًِِٝ ٣َٖٔٗ ،)ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىػْ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش  .ٕ

ح٫هظٜخى١( ، ؿخٓؼش رٌَٔس ،٤ًِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُؼِّٞ حُظـخ٣ٍش  ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ

 7ٕٔٓٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، 

ر٬ٍ ٤ِٓٔخ٢ٗ ٝآهَٕٝ ،ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ك٢  .ٖ

ظَ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ،ًٌَٓس ٓخؿٔظ٤َ ،ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔٚ ُو٠َ رخُٞحى٤ًِ،١ش 

 .7ٕٔٓهظٜخى٣ٚ ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ،حُؼِّٞ ح٫

رٞ ك٤ِق،ٗز٤َ ، ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٓؼخُـش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ٝ ح٫هظٜخى٣ش  .ٗ

 – 2ٕٓٓ، حُوخَٛس، ه٣َق 2ٗ-9ٗحُؼخ٤ُٔش، ٓـِش حُزلٞع ح٫هظٜخى٣ش حُؼَر٤ش، حُؼيىحٕ 

 . ٕٓٔٓٗظخء 

ٍس حُظل١ٞ ، ؿخٓؼش ىٓ٘ن ،٤ًِش ح٫هظٜخى ِّٓٞ، ػزي حَُكٖٔ ، اىحٍس ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝاىح .٘

 . ٕٓٔٓ،٣ٍٞٓخ ، 

٬ٛف ٣ًَْ كٔخٕ ،ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش رخ٩ٗخٍس ا٠ُ كخُش حُؼَحم  .ٙ

 ٕٙٔٓ،ؿخٓؼش ٤ٓٔخٕ ، ٖٕٓٓرؼي ػخّ 

ٓخؿي ح٤ُ٘ٔق ٝآهَٕٝ ،حُطخثَس حُ٘لط٤ش حُؼخُؼش ٝحٗؼٌخٓخص ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش )كخُش  .7

–ٍ ٓـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢ ( ، ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش ، ر٤َٝص أهطخ

 . 2ُٕٓٓز٘خٕ، 

 ٔٔ  ٙٓ\9ٓ(  ر٤خٕ ٛلل٢ ٍهْ TWGٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ) .9

 .  9ٕٓٓ،حًظٞرَ ، 

٤ش ٓلٔي ك٤ٖٔ حُـز١ٍٞ، ١خُذ ك٤ٖٔ ح٣ٌَُط٢،ٓلٔي ٗخؿ٢ ٓلٔي حُِر٤ي١، حُظـَرش حُ٘لط .2

٤ًِش ح٩ىحٍس ٝح٫هظٜخى، -ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ ٝآٌخ٤ٗش ططز٤وٜخ ك٢ حُؼَحم/ٓـِش ح٩ىحٍس ٝح٫هظٜخى

  ٕ٘ٔٓؿخٓؼش ًَر٬ء ، حُٔـِي حُؼخُغ ، حُؼيى حُؼخَٗ 

ِٛحع ىحٝى ِٓٔخٕ ، ٓلٔي ٗخؿ٢ ٓلٔي ، حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝىٍٝٛخ ك٢ ح٫هظٜخى  .ٓٔ

 ٕٕٔٓحُٔ٘ش  ٔٔ، حُؼيى  ُٔٔـِي حُؼخ٢ُٔ ،ٓـِش ٤ًِش رـيحى ُِؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ، ح

 ٝهخثغ ٓئطَٔ حُز٤خٕ ح١ُٞ٘ٔ ح٧ٍٝ ، .ٔٔ

ٕٔ. (https://ar.wikipedia.org)Source: 
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 91الدور الاقتصادي لصناديق الثروة السيادية في ظل كوقيد 
              

 م.د. عصام عبد الخضر سعود                       أ.م.د احمد حافظ حميد الطائي
   

 الجامعة المستنصرية/ كلية الادارة والاقتصاد/ قسم الاقتصاد
 المقدمة:
تعانً الكثٌر من الدول وسٌما دول العالم الثالث، من تذبذبات وتخبط فً خطط التنمٌة        

الاقتصادٌة على الرغم من امتلاكها الكثٌر من الموارد المحلٌة ولاسٌما النفط ، وهذا راجع 
ٌراداتها النفطٌة، مما دفعها لإنشا  صنادٌق سٌادٌة تدخر فٌها اأمموال لنظرة غٌر عقلانٌة لإ

 الفابضة لغرض الاستفادة منها عن طرٌق استثمارها فً مختلف القطاعات الاقتصادٌة.
ومن هذا المنطلق سعت تلك نحو تنوٌع مصادر تموٌلها من خلال استحداث آلٌات تموٌل 

التموٌل الخارجً، على غرار صنادٌق الثروة  جدٌدة ومستدامة كوسٌلة بدٌلة عن مصادر
السٌادٌة، حٌث قامت معظم هذه الدول فً انشا  صنادٌق خاصة بهدف الخروج من اأمزمات 
الاقتصادٌة عن طرٌق ادخارها استثمارٌا أو استخدامها فً تموٌل مختلف سٌاساتها 

عظم الدول الى تحقٌقه، الاقتصادٌة،  وٌعتبر الاستقرار الاقتصادي أحد اأمهداف التً تسعى م
و إن تحقق ذلك ٌكون عن طرٌق اتباع سٌاسات اقتصادٌة واجرا ات معٌنة، وعلٌة فان الهدف 
من أنشا  الصنادٌق السٌادٌة هو توفٌر الموارد المالٌة للدول لاسٌما فً فترة الازمات المالٌة، 

لى المورد الاقتصادي فضلا عن السعً الى تنوٌع الاقتصاد الوطنً، والتخفٌف من الاعتماد ع
 الوحٌد)النفط( مما ٌقلل من اثر المرض الهولندي الذي تعانً منه اغلب الدول النامٌة.

 مشكلة البحث:
تنطلق مشكلة البحث من ان اغلب الدول النامٌة ولاسٌما النفطٌة منها، تمتلك موارد مالٌة    

كبٌر، وفً ذات الوقت، فؤنها تعانً من عدم القدر على تحقٌق تنمٌة اقتصادٌة، فضلا عن 
 شحة الموارد المالٌة بفعل الفساد المالً والتؤثر باأمزمات العالمٌة.

 فرضية البحث: 
فرضٌة البحث من منطلق التقصً عن مدى نجاح عمل الصنادٌق الثروة السٌادٌة، تنطلق     

فً توفٌر الموارد المالٌة وتنوٌع الاقتصاد، والحد من الاعتماد على القطاع النفطً، كمصدر 
 وحٌد لتوفٌر الموارد المالٌة، فً الدول النامٌة ولاسٌما النفطٌة منها.

 
 هدف البحث:

عن اهمٌة الدور الكبٌر الذي تلعبه صنادٌق الثروة السٌادٌة، فً دعم  ٌهدف البحث للتعرف    
النمو والتنمٌة الاقتصادٌة، وتحقٌق مستوٌات عالٌة من الاستقرار الاقتصادي، خاصة فً 

 الدول النامٌة وما اثر ذلك على النظام المالً العالمً.
 هيكلية البحث:

تتضمن هٌكلٌة البحث ثلاثة محاور : الاول ٌتضمن المضامٌن النظرٌة لصنادٌق الثروة      
الثالث: الدور التنموي لصنادٌق الثروة  الثانً: واقع صنادٌق الثروة السٌادٌة عالمٌاً، السٌادٌة،

 .19السٌادٌة واهمٌتها فً النظام المالً العالمً فً ظل كوفً 
 لنظرٌة لصنادٌق الثروة السٌادٌة:المحور الاول: المضامٌن ا
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 اولا: مفهوم الصناديق السيادية:

تعرف الصنادٌق السٌادٌة "بؤنها صنادٌق مملوك من قبل الدولة تتكون من أصول مثل    
اأمراضً، أو اأمسهم، أو السندات أو أجهزة استثمارٌة أخرى"، وتعرف اٌضاً "بؤنها كٌانات 
استثمارٌة ضخمة، تقدّر بترٌلٌونات الدولارات، وهً مُكلَّفة بإدارة الثروات والاحتٌاطٌات 

وله، وتتكوّن من أصول متنوعة، مثل العقارات واأمسهم والسندات وغٌرها من المالٌة لد
."الاستثمارات فهً بمثابة الذراع الاستثمارٌة للدولة ذات الفوابض المالٌة

  
Dealing With 

Disruption: IFSWF Annual Review ٕٓٔ7‖, International Forum of 

Sovereign Wealth Funds (IFSWF), ٕٓٔ7, pp. ٖ-ٗ. 
كما تعرف اٌضاً "بؤنها  (ٔ)

أو  صنادٌق أو ترتٌبات استثمارٌة مملوكة للحكومة العامة، تعمل على المحافظة على اأمصول
ٌُنظر إلٌها على أنها تإدي دوراً  إدارتها لتحقٌق اأمهداف المالٌة"، أن صنادٌق الثروة السٌادٌة 

ي العالمً، لاسٌما بعد التطورات مهماً فً إدارة الاقتصاد الكلً والاستقرار الاقتصاد
ٌُنظر لهذه  والتغٌرات فً مسارات المالٌة العامة والسٌاسة النقدٌة والحسابات الخارجٌة، اخذ 
الصنادٌق على أنها قادرة على الاستجابة للأزمات على نحو أكثر فعالٌة، وحماٌة الاقتصاد 

ز هذا ا لتصور فً أعقاب اأمزمة المالٌة عموماً من التقلبات فً الاقتصاد الدولً. وقد عُزِّ
المستثمرٌن السٌادٌٌن قد تؤثروا   . وعلى الرغم من أن 2008العالمٌة ولاسٌما فً ازمة عام 

لاحقاً وقدرتهم على  وتعرضوا لخسابر كبٌرة بسبب انخفاض أسواق اأمسهم، فإن تعافٌهم
 Dealing With الطوٌلاجتٌاز أسوأ اأمزمات قدموا الثقة للمستثمرٌن على المدى 

Disruption: IFSWF Annual Review ٕٓٔ7‖, International Forum of 

Sovereign Wealth Funds (IFSWF), ٕٓٔ7, pٗ
(ٕ)                             

 ثانٌاً: الاهمٌة الاقتصادٌة لصنادٌق السٌادٌة:
ُ من انها تحد من اثر المرض الهولندي فً الاقتصاد  تؤتً اهمٌة هذه الصنادٌق اقتصادٌا

الوطنً، ذات الصلة بلعنة الموارد، وٌشٌر المصطلح إلى تقوٌة العملة الوطنٌة بسبب تصدٌر 
الموارد الوطنٌة الطبٌعٌة بؤسعار مرتفعة اذ ٌإدي ارتفاع قٌمة العملة إلى تقلٌل الربحٌة 
 والقدرة التنافسٌة للصناعات اأمخرى، وهذا ٌقود إلى تحول تدرٌجً من قطاع التصنٌع

وبالتالً فإن التآكل  والتجهٌز، إلى القطاع الاستخراجً، مما ٌقلل من تنوع الاقتصاد،
التدرٌجً للقطاعات غٌر الاستخراجٌة ٌزٌد من نسبة البطالة، لذلك فؤن المرض الهولندي 

والخدمات  ٌإدي إلى تشوهات فً أسعار الاقتصادات النامٌة، فغالباً ما ترتفع أسعار السلع
إلى تفضٌل  حلٌاً ولاسٌما حٌنما لا تتوافر المنافسة بٌن الصناعات، مما ٌإديالتً تُنتج م

الاستٌراد على الإنتاج المحلً، وإن انتشار الاستٌرادات ٌمكن أن ٌعرقل من الإنتاج المحلً، 
وهذا ٌقود الى اعتماد الاقتصاد على استٌراد السلع الاساسٌة  وفً حالة حدوث صدمة سعرٌة، 

  لى انخفاض استٌراد السلع الاساسٌةفؤن ذلك ٌإدي ا
Chirkova, Elena. ―How 

Institutions Affect Development in Resource-Based Economies‖, 

Carnegie Endowment for International Peace, ٔ2-April-ٕٓٔ7
(ٖ)         

ا تركز فً تعزٌز وعلٌه فؤن الصنادٌق السٌادٌة تُساهم فً الحد من اثر المرض الهولندي أمنه
بنٌة اأمصول الخارجٌة الصافٌة للبلد بطرٌقة تتماشى مع السٌاق الاجتماعً والاقتصادي كما 
انها تخفف من مخاطر تغٌر سعر الصرف الحقٌقً لاسٌما فً ظل نظام سعر الصرف المرن 
وتراجع انتاجٌة القطاعات غٌر النفطٌة الامر الذي ٌإدي الى تراجع استثمارات صنادٌق 

لثروة السٌادٌة فً الخارج ولابد الإشارة الى ان صنادٌق الثروة السٌادٌة تكون بمثابة حاجز ا
بٌن الاقتصاد الوطنً والاقتصاد العالمً، إذ تعمل على الحد من التؤثٌرات المباشرة والفورٌة 
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لصدمات العملات وانخفاض العابدات، واأمزمات الاقتصادٌة العالمٌة، فضلا عن ذلك فؤنها 
 ,Al-Hassan .4   الخاصةد من استخدام اموالها من مقبل المتنفذٌن لمصلحهم تح

Abdullah; Papaionnaou, Michael; Skancke, Martin; Chih Sung Cheng. 

―Sovereign Wealth Funds: Aspects of Governance Structures and  

Investment Management‖, International Monetary Fund (IMF), Vol ٖٔ, 

Issue ٕٖٔ, (November ٕٖٓٔ), p. 9
(ٗ)

 . 

 

 صبٌضب : أٛاع اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ

 ان انواع الصنادٌق السٌادٌة هً على النحو الاتً:
 .صنادٌق الادخار طوٌلة الاجل:1

أن البلدان الغنٌة بالموارد المالٌة  تسعى الى ان تحتفظ بجز  من ثرواتها للمستقبل،  وذلك  
المعروف باسم صنادٌق الادخار طوٌل اأمجل التً تهدف  -استخدامها لصنادٌق الادخار عن 

الى تحوٌل الثروة من الموارد المحدودة، إلى أصول مالٌة متجددة، وتولٌد إٌرادات مالٌة 
 (4)للأجٌال المقبلة ، والتً لم ٌعد بإمكانها الوصول لها أو الاستفادة منها

 ة:.صندوق المعاشات التقاعد2ٌ
وهو أي خطة أو صندوق أو مخطّط ٌوفر دخل التقاعد، وعادةً ما ٌتم رصد مبالغ كبٌرة من 
اأمموال للاستثمار فً صنادٌق المعاشات التقاعدٌة، وهً ذات أهمٌة خاصة لسوق اأمسهم 

صندوق للمعاشات التقاعدٌة تحتفظ بشكل  300حٌث ٌهٌمن علٌها المستثمرون الكبار، وأكبر 
 ترٌلٌونات دولار من اأمصول المالٌة.  6جماعً بحوالً 

(، أن صنادٌق المعاشات The Economist، ذكرت مجلة إكونومٌست )2008وفً ٌناٌر 
ترٌلٌون دولار أمرٌكً من اأمصول، وهً  20التقاعدٌة فً جمٌع أنحا  العالم تمتلك أكثر من 

 مشترك، وشركات التؤمٌناأمكبر بالنسبة، أمي فبة من المستثمرٌن سوا  صنادٌق الاستثمار ال

Dealing With Disruption: IFSWF Annual Review ٕٓٔ7‖, International 

Forum of Sovereign Wealth Funds (IFSWF), ٕٓٔ7, p. ٘  
(٘)

 . 

 
 صناديق الاستقرار:  .3

تمثل صنادٌق الاستقرار النوع اأمساس الثانً لصندوق الثروة السٌادٌة، وإن الغرض الربٌس 
هذه اأمموال، هو العمل كوسٌلة حماٌة للاقتصاد الوطنً ، وعلٌه فإن مثل هذه الصنادٌق  من

تعمل على تخفٌف بعض التؤثٌرات قصٌرة المدى نتٌجة لقلة الموارد المالٌة وتتؤلف صنادٌق 
الاستقرار من مجموعات من رإوس اأمموال المستمدة من السلع التً ٌعتمد علٌها الاقتصاد 

ٌن اأممثلة على هذه الصنادٌق، صندوق الاستقرار الاقتصادي والاجتماعً فً الوطنً، ومن ب
. وقد جا  إنشا  الصندوق فً وقت سمح  2007عام   الذي أنشا فً  ESSFتشٌلً  
 . 2008المعروفة بتصدٌر النحاس للخروج من أسوأ أزمة اقتصادٌة عالمٌة  فً عام -لتشٌلً 

 شركات الاستثمار الاحتياطية: .4
ٌُعترف بها على أنها  تعدُّ  شركات الاستثمار الاحتٌاطٌة محط خلاف إلى حد ما، بمعنى أنه 

صنادٌق الثروة السٌادٌة من قبل المإسسات الربٌسة، بما فً ذلك المنتدى الدولً لصنادٌق 
الثروة السٌادٌة، وإن الهدف الربٌس لشركات الاستثمار الاحتٌاطً، هو تقلٌل التكالٌف السلبٌة 

اظ بالاحتٌاطات، وتسعى شركات الاستثمار الاحتٌاطٌة إلى تحقٌق عوابد أعلى عن للاحتف
 طرٌق مخصصات عالٌة فً اأمسهم والاستثمارات البدٌلة.
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 . صناديق التنمية:5

لقد أنُشبت صنادٌق التنمٌة وأصبحت ذات شعبٌة فً ضو  اأمزمة المالٌة العالمٌة فً عام 
وعوابد الاستثمار. وبدلاً من الاستثمار فً اأمصول  ، وما تبعها من انخفاض النمو2008

اأمجنبٌة، فإن صنادٌق التنمٌة لدٌها وان الهدف من هذه اأمموال هو تخصٌص الموارد 
الحصول على  والإٌرادات )عادة من السلع اأمساسٌة( للاستثمار المحلً ، وإن الهدف هو

الاستراتٌجٌة، والمساعدة فً حصص فً الشركات المحلٌة الخاصة، ولاسٌما فً الصناعات 
تعزٌز نموها وتطورها كجز  من الاقتصاد، مع تحقٌق اأمرباح فً العابدات المالٌة، كما 

( المالٌزٌة أرباح  Khazanah Nasionalاستخدمت شركة تٌماسك السنغافورٌة وشركة )
  العراق،  صندوق الثروة السٌادٌة فً الاستثمارات المحلٌة لبنا  محافظ استثمارٌة أجنبٌة 

www.ar.wikipedia.org (6) 
، ولابد من الإشارة الى أن نطاق صندوق الثروة السٌادٌة وصلاحٌاتها ٌمكن أن ٌتغٌرا مع  

ٌُّر أولوٌات الحكومة. وبالمثل، قد تنشا الحكومات صنادٌق ثروة سٌادٌة متعددة، كل منها  تغ
ٌُنشؤ صندوق الثروة السٌادٌة بؤهداف متعددة.لها أهدا  فها الخاصة، أو ٌمكن أن 

 المحور الثانً: واقع صنادٌق السٌادٌة عالمٌاً 
صنادٌق ثروة سٌادٌة تدٌر حالٌا أصولا بقٌمة  10ان مإسسة فوربس تُشٌر إلى أن أضخم 

حول العالم نحو ترٌلٌون دولار، وقد تجاوزت اأمصول التً تدٌرها الصنادٌق السٌادٌة  5.7
% من اأمصول العالمٌة، 69صنادٌق على  10ترٌلٌون دولار، وسط استحواذ أكبر  8.2

(، ولابد الاشارة الى SWFIبحسب أحدث تقرٌر صادر عن معهد صنادٌق الثروة السٌادٌة )
ترٌلٌون  1.18ان صندوق الثروة السٌادٌة النروٌجً على قمة التصنٌف بؤصول بلغت بقٌمة 

ملٌار دولار.  940.6ه الصندوق الصٌنً "شركة الاستثمار الصٌنٌة" بؤصول تبلغ دولار، تلا
%، بما ٌفوق المتوقع 6.07أعوام بنسبة  10وقد حقق الصندوق عابدا سنوٌا تراكمٌا خلال 

وجا  صندوق أبوظبً السٌادي كثالث أكبر صندوق سٌادي على مستوى العالم، وأمكبر فً 
ملٌار دولار، وحل فً المركز  579.6ارته أصولا بنحو منطقة الشرق اأموسط، عبر إد

الرابع عالمٌاً والثانً على المستوى العربً، صندوق الهٌبة العامة للاستثمار الكوٌتٌة، بحجم 
 ملٌار دولار. 533.6أصول ٌبلغ 

 وجا  ترتٌب الصنادٌق السٌادٌة على مستوى العالم على النحو الاتً:
 النروٌجًصندوق التقاعد الحكومً  -1

 ترٌلٌون دولار 18.1إجمالً اأمصول التً ٌدٌرها نحو 
 (CICمإسسة الاستثمار الصٌنٌة ) -2

 ملٌار دولار 940.6إجمالً اأمصول التً تدٌرها نحو 
 (ADIAجهاز أبوظبً للاستثمار ) -3

 ملٌار دولار 579.6إجمالً اأمصول التً ٌدٌرها نحو 
 الهٌبة العامة للاستثمار الكوٌتٌة -4
 ملٌار دولار 533.6جمالً اأمصول التً تدٌرها نحو إ
 المحفظة الاستثمارٌة لمإسسة النقد بهونج كونج -5

 ملٌار دولار 528إجمالً اأمصول التً تدٌرها نحو 
 (GICشركة حكومة سنغافورة الاستثمار ) –6

 ملٌار دولار 440إجمالً اأمصول التً تدٌرها نحو 
 شركة الاستثمار الآمن )الصٌن( –7

http://www.ar.wikipedia.org/
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 ملٌار دولار 417.8إجمالً اأمصول التً تدٌرها نحو 
 تماسٌك القابضة )سنغافورة –8

 ملٌار دولار 375.4إجمالً اأمصول التً ٌدٌرها نحو 
 (PIFصندوق الاستثمارات العامة السعودي ) –9

 ملٌار دولار 360إجمالً اأمصول التً ٌدٌرها نحو 
 الصٌن(المجلس الوطنً لصندوق الضمان الاجتماعً ) –10

   www. al-ain.com  (7)   ملٌار دولار 325إجمالً اأمصول التً ٌدٌرها نحو 
ٌُعد مإشراً إٌجابً فً عالم  و ٌرى معظم الخبرا  أن ظهور تلك الصنادٌق ودورها العالمً 
أسواق المال، اذ سارعت تلك الصنادٌق إلى ضخ اأمموال فً بنٌة الاقتصاد اأممرٌكً، فٌما 

المستثمرٌن من السوق اأممرٌكٌة جرا  المخاوف المترافقة مع احتمال تعرض ذلك فرّ معظم 
الاقتصاد للركود والانكماش، غٌر أن البعض ٌشٌر إلى جوانب سلبٌة فً عمل تلك الصنادٌق، 
خاصة لجهة افتقارها إلى الشفافٌة فً عملها، إذ أن معظمها لا ٌكشف عن حجمه أو نشاطه أو 

وزعها، وٌكمن التحدي اأمساسً بالنسبة للصنادٌق السٌادٌة فً تبدٌد القلق عوابد استثماراته وت
حٌال استثماراتها الإستراتٌجٌة، فٌما على الدول المستقبلة للاستثمارات عدم وضع العدٌد من 

 العراقٌل أمامها.
 وفٌما ٌؤتً اأمهداف التوجٌهٌة لصنادٌق الثروة السٌادٌة:

 وفر سٌطرة تشغٌلٌة ملابمة، وإدارة للمخاطر مناسبة،. وجود هٌكل حكومً قوي وشفاف 1ٌ
 وتحملاً للمسإولٌة.

التؤكد من تطبٌق المتطلبات القانونٌة والتشرٌعٌة، ومتطلبات الإفصاح فً الدول التً  .2
 تستثمر

 بها الصنادٌق السٌادٌة.
 مرتبطة.التؤكد من أن الصنادٌق السٌادٌة تستثمر على وفق اعتبارات اقتصادٌة، وأهداف 3

 باأمخطار والعوابد المالٌة.
.المشاركة فً الحفاظ على نظام مالً عالمً مستقر، وحرٌة تدفق وانتقال اأمموال 4

  www.ar.wikipedia.org(8) والاستثمارات
 لقد استخلصت هذه المبادئ من ممارسات صنادٌق الثروة السٌادٌة الموجودة مسبقاً،  ومن ثم

ارسات الدولٌة المقبولة بشؤن الحكومة والشفافٌة، مع ضمان أن موازنتها مع المعاٌٌر والمم
 تبقى هذه الصنادٌق ناجحة مالٌاً.

 
 الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية واهميتها في النظام المالي العالمي: المحور الثالث:

 اولا: الدور الاقتصادي لصناديق السيادية في النظام العالمي: 

الثروة السٌادٌة على الساحة المالٌة الدولٌة ، محل اهتمام وذلك بفعل لقد أصبحت صنادٌق 
التزاٌد السرٌع لحجمها وظهور عدة صنادٌق ثروة سٌادٌة جدٌدة على مستوى العالم، اذ 

أهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة كعنصر مشاركة فً اأمسواق المالٌة العالمٌة خاصة  تزداد
ترٌلٌون  7الثروة السٌادٌة حول العالم بؤكثر من  وانه ٌقدر أجمالً موجودات صنادٌق
المتخصصة فً دراسة استثمارات   swf instituteدولار فً وقتنا الحالً حسب تقرٌر

حٌث  2019الحكومات والصنادٌق السٌادٌة فً أخر تقرٌر لها والصادر فً بداٌة سنة 
الم بقٌمة تقدر ٌعتبر صندوق التقاعد الحكومً النروٌجً اكبر صندوق سٌادي فً الع



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

139 

 

 

ملٌار دولار ثم ٌؤتً فً المرتبة الثانٌة جهاز أبو ظبى للاستثمار بقٌمة تقدر  863بحوالً 
ملٌار دولار اما فً المرتبة الثالثة فٌؤتً صندوق الثروة السٌادٌة للمملكة  73بحوالً 

( العربٌة السعودٌة وهو صندوق اأمصول اأمجنبٌة لمإسسة النقد العربً السعودي )ساما
صندوق ثروة سٌادٌة  20ملٌار دولار والجدول التالً ٌقدم اكبر  757بقٌمة تقدر بحوالً 

   swf instituteفً العالم حسب تقرٌر مإسسة

 :(SWF Institute) صندوق سٌاديٍّ فً العالَم حسبَ تقرٌرِ مإسسة 20(أكبر 1جدول)

 صندوق الثروة السٌادٌة الدولة الرتبة
 أصول الصندوق

 دولار()ملٌار 

 863 صندوق التقاعد الحكومً النروٌج 01

02 
الإمارات العربٌة 

 المتحدة
 773 جهاز أبو ظبً للاستثمار

03 
المملكة العربٌة 

 السعودٌة
صندوق اأمصول اأمجنبٌة لمإسسة النقد العربً 

 السعودي
757.2 

 652.7 شركة الصٌن للاستثمار الصٌن 04

 567.9 شركة ساٌف للاستثمار الصٌن 05

 548 الهٌبة العامة للاستثمار الكوٌت 06

 400.2 محفظة الاستثمار التابعة لمإسسة النقد بهونغ كونغ الصٌن 07

 320 شركة حكومة سنغافورة للاستثمار سنغافورة 08

 256 هٌبة قطر للاستثمار قطر 09

 240 الصندوق الوطنً للضمان الاجتماعً الصٌن 10

 177 القابضةتٌماسٌك  سنغافورة 11

 95 صندوق المستقبل الاسترالً استرالٌا 12

13 
الإمارات العربٌة 

 المتحدة
 90 مجلس أبو ظبً للاستثمار

 88.9 الصندوق الاحتٌاطً الروسً روسٌا 14

 84.7 شركة كورٌا للاستثمار كورٌا الجنوبٌة 15

 79.9 صندوق الرفاه الوطنً روسٌا 16

 كازاخستان 17
الاستثمار التابعة لهٌبة اأموراق المالٌة محفظة 

 بكازاخستان
77.5 

 77.2 صندوق ضبط الموارد الجزابر 18

 77 صندوق كازاخستان الوطنً كازاخستان 19

20 
الإمارات العربٌة 

 المتحدة
 70 مإسسة دبً للاستثمار

 www.ar.wikipedia.orgالمصدر : 
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من خلال الاحصابٌات السابقة حول صنادٌق الثروة السٌادٌة ٌمكن القول انه تتمثل أهمٌتها 
فً كونها أصبحت مإشرا إٌجابٌا فعالا فً النظام المالً العالمً فهً تقلل من انعكاسات 
الازمات المالٌة العالمٌة على اقتصاد الدول، وتعمل أٌضا على معالجة الاختلالات والعجز 

 نٌة العامة للدولة فً المٌزا
وتكمن أهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة أٌضا فً انها تهدف الى تمكٌن الحكومات من تنوٌع 
الاستثمارات خارج الاقتصادات الوطنٌة والبحث عن افاق عابدات مثٌرة للاهتمام فً 
 أماكن أخرى وبطرٌقة مختلفة وضمان المحافظة على الثروة للأجٌال القادمة وتنمٌتها حٌث
تلعب صنادٌق الثروة السٌادٌة دورا هما ومتشعبا على الساحة المحلٌة والعالمٌة فهً تإثر 
على الاقتصاد والتنمٌة سوا  كان ذلك بالنسبة للدول المالكة لها او الدول المستقبلة لها 
بالإضافة الى ذلك فهً تقوم بدور ربٌس فً استقرار النظام المالً العالمً، اما بخصوص 

 الجغرافً للصنادٌق السٌادٌة التوزٌع 
ووفقا لتوزٌع اأمصول للصنادٌق السٌادٌة، تمتلك آسٌا أكبر قٌمة إجمالٌة للصنادٌق بنحو 

ترٌلٌون دولار، ثم أوروبا بنحو  1.977ترٌلٌون دولار، ثم الشرق اأموسط بنحو  2.746
ملٌار  150قٌا ملٌار دولار فقط، ثم أفرٌ 219ترٌلٌون دولار، ثم أمٌركا الشمالٌة  1.040

 72ملٌارات دولار، وأخٌرا أمٌركا الجنوبٌة بمبلغ ٌقدر بنحو  104دولار، ثم أسترالٌا 
احمد سمٌر، دور صنادٌق الثروة السٌادٌة فً الاقتصاد العالمً،)صندوق مصر  ملٌار دولار

                                         .www.egyptcenter.org (9)السٌادي بٌن دوافع التؤسٌس واأمهداف(
ولابد الإشارة الى ان صنادٌق الثروة السٌادٌة تقوم بدور مهم فً التنمٌة فهً تساعد فً 
العادة على تموٌل المشارٌع ذات الشقٌن )الاجتماعً والاقتصادي( والتً ٌمكن ان تعزز 

ل المالكة لها والدول المستقبلة لها، نمو الناتج المحلً العالمً اذ انها تإثر على اقتصاد الدو
حٌث ٌمكن ان ٌمارس التؤثٌر الموازن لصنادٌق الثروة السٌادٌة بطرق متنوعة فعلى 
المستوى الوطنً أعطت هذه اأمخٌرة القدرة على تسٌٌر مداخل رإوس اأمموال مع حل 

الدول المشاكل الهٌكلٌة المستمرة الامر الذى مكنها من دعم النمو الاقتصادي لبعض 
النامٌة، اما على المستوى الدولً فبسبب حجمها المعتبر واستراتٌجٌتها فً الاستثمار على 
المدى الطوٌل أصبحت صنادٌق الثروة السٌادٌة قادرة على توفٌر السٌولة والاستثمار 

تكمن أهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة فً انها  وعلٌة العالمٌة فً فترات الازمة الاقتصادٌة،
الى تمكٌن الحكومات من تنوٌع الاستثمارات خارج الاقتصادات الوطنٌة والبحث عن تهدف 

افاق عابدات مثٌرة للاهتمام فً أماكن أخرى وبطرٌقة مختلفة وضمان المحافظة على 
الثروة للأجٌال القادمة وتنمٌتها حٌث تلعب صنادٌق الثروة السٌادٌة دورا هما ومتشعبا على 

ٌة فهً تإثر على الاقتصاد والتنمٌة سوا  كان ذلك بالنسبة للدول الساحة المحلٌة والعالم
 المالكة لها او الدول المستقبلة لها 

 
 :91ثانياً: صناديق الثروة السيادية تواجه تداعيات كوفي 

ملٌار دولار من حٌازاتها  80ٌقدّر محللون أن تفقد صنادٌق الثروة السٌادٌة الخلٌجٌة نحو 
تقرٌر حدٌث إلى أن صنادٌق الثروة السٌادٌة حول العالم سوف تشهد  بسبب كورونا، اذ أشار

تغٌٌرات عمٌقة خلال الفترة المقبلة، وذلك فً ظل لجو  الحكومات التً تعانً حالٌاً أزمات 
 مالٌة إلى تلك الصنادٌق، للمساعدة فً سد عجز التدفقات النقدٌة ودعم الاقتصادات المحلٌة.

جامعتً بوكونً ونٌوٌورك وكلٌة لندن للاقتصاد، أنه وبشكل  وأوضح تقرٌر أمكادٌمٌٌن فً
خاص، تواجه الاقتصادات المعتمدة على النفط أكبر صدمة فً تارٌخها، إذ تشهد أكبر 
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انخفاض فً الطلب منذ زمن بعٌد، وهو ما ٌعصف بإٌرادات تلك الدول، وفً الوقت نفسه، 
المالً وضخ المزٌد من السٌولة فً  " على تكثٌف برامج التحفٌز19تجبرها جابحة "كوفٌد 

 شراٌٌن الاقتصاد، لوقف التداعٌات والمخاطر التً تتعرّض لها.
ونتٌجة لذلك، اتجهت صنادٌق الثروة فً الدول الغنٌة بالنفط فً الشرق اأموسط وشمال أفرٌقٌا 

ادٌة ملٌار دولار، فقد توقع معهد التموٌل الدولً أن تفقد الصنادٌق السٌ 225إلى بٌع نحو 
ملٌار دولار من حٌازاتها بسبب الجابحة التً تعصف بالاقتصاد العالمً فً  80الخلٌجٌة نحو 
  الوقت الحال

وعلٌة ٌمكن القول ان هناك  محددات ربٌسٌة سترسم خطوط عمل الصنادٌق السٌادٌة مستقبلاً 
 : www.independentarabia.com  (10) الاتًهً على النحو 

اشر للدولة فً النشاط الاقتصادي: لقد تزاٌد دور الدولة فً النشاط .زٌادة التدخل المب1
الاقتصادي المباشر، بما ٌتجاوز دورها كمشرع ورقٌب؛ ولما كانت هذه الصنادٌق أحد أذرع 
الدولة، فسٌزٌد ذلك من أهمٌتها فً هذا الشؤن، لكن اأمجوا  الراهنة تشٌر إلى ارتفاع مستوى 

 اه الاستثمار الخارجً لاعتبارات سٌاسٌة وخارجٌة.الحساسٌة لهذه الصنادٌق اتج
. السعً الى احداث تغٌرات جذرٌة فً مسار الانتاج والعمل دولٌاُ: اذ فً ظل التوترات 2

، وتزاٌد التوجهات الحمابٌة فً حركة التجارة ، «كورونا»والحروب التجارٌة السابقة على 
ة لتوجهات وطنٌة، أو تؤمٌناً لسلع ربٌسٌة ولو على حساب اعتبارات التكلفة والكفا ة، استجاب

تنتج محلٌاً أو من قبل دول حلٌفة، سٌزٌد الوزن النسبً للموارد الاستثمارٌة المخصصة محلٌاً 
بمخاطر أعلى للتركز وإٌراد أدنى فً العملات اأمجنبٌة الامر الذي ٌإثر على مسار الانتاج 

 العالمً.
نادٌق السٌادٌة: هناك توقعات شدٌدة الارتفاع بؤن تلتزم . الاثار الاجتماعٌة والبٌبة على الص3

الاستثمارات باعتبارات الآثار الاجتماعٌة والبٌبٌة وضوابط الحوكمة، مع وزن أكبر للوابح 
والاعتبارات الصحٌة، وكذلك تغٌرات المناخ، بما ٌتجاوز القواعد التقلٌدٌة للتكلفة والعابد. 

خر ومدى قبوله مجتمعٌاً ورقابٌاً، وفقاً لتقارٌر معلنة وسٌمٌز هذا بٌن صندوق استثماري وآ
 بشفافٌة.

. ارتفاع معدلات البطالة والركود عالمٌاً: ان صنادٌق الثروة السٌادٌة ٌجب أن ٌظهر أثرها 4
التنموي فً مجالات الاستثمار والنمو، فضلا عن إتاحة فرص العمل اللابق، والالتزام بالحد 

 الآمن للعمل، والضمانات التعاقدٌة للعاملٌن.اأمدنى للأجور والمناخ 
 

 الاستنتاجات:
. ان الاستقرار الاقتصادي أحد اأمهداف التً تسعى معظم الدول الى تحقٌقها و إن تحقق 1

ذلك ٌكون عن طرٌق اتباع سٌاسات اقتصادٌة واجرا ات معٌنة وان السعً انشا  الصنادٌق 
د المالٌة للدول لاسٌما فً فترة الازمات المالٌة فضلا السٌادٌة هو لغاٌة تتمثل فً توفٌر الموار

عن السعً الى تنوٌع الاقتصاد والتخفٌف من الاعتماد على المورد الاقتصاد الوحٌد للاقتصاد 
 مما ٌقلل من اثر المرض الهولندي الذي تعانً منه اغلب الدول النامٌة.

ٌُنظر إلٌها على أنها تإد2 ي دوراً مهماً فً إدارة الاقتصاد الكلً . أن صنادٌق الثروة السٌادٌة 
والاستقرار الاقتصادي العالمً، لاسٌما بعد التطورات والتغٌرات فً مسارات المالٌة العامة 

 والسٌاسة النقدٌة والحسابات الخارجٌة
الصنادٌق السٌادٌة تُساهم فً الحد من اثر المرض الهولندي للدول النامٌة، أمنها تركز فً  .3

اأمصول الخارجٌة الصافٌة بطرٌقة تتماشى مع السٌاق الاجتماعً والاقتصادي،  تعزٌز بنٌة



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

142 

 

 

كما انها تخفف من مخاطر تغٌر سعر الصرف الحقٌقً، لاسٌما فً ظل نظام سعر الصرف 
 المرن وتراجع انتاجٌة القطاعات غٌر النفطٌة فً الدول النامٌة.

تهدف الى تمكٌن الحكومات من تنوٌع  وتكمن أهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة أٌضا فً انها .4
الاستثمارات خارج الاقتصادات الوطنٌة والبحث عن افاق عابدات مثٌرة للاهتمام فً أماكن 
أخرى وبطرٌقة مختلفة وضمان المحافظة على الثروة للأجٌال القادمة وتنمٌتها حٌث تلعب 

العالمٌة فهً تإثر على صنادٌق الثروة السٌادٌة دورا هما ومتشعبا على الساحة المحلٌة و
الاقتصاد والتنمٌة سوا  كان ذلك بالنسبة للدول المالكة لها او الدول المستقبلة لها بالإضافة الى 

 ذلك فهً تقوم بدور ربٌس فً استقرار النظام المالً العالمً. 
 التوصيات:

ً ظل تكرار . التؤكٌد على ضرورة منح الدعم المستمر لصنادٌق الثروة السٌادٌة، لاسٌما ف1
 الازمات العالمٌة، نتٌجة لما تقدمه من دفعات مالٌة لدول التً تتؤثر بؤزمات المالٌة العالمٌة. 

. تكمن اهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة أمنها تُعد بمثابة حاجز بٌن الاقتصاد الوطنً 2
العملات والاقتصاد العالمً، إذ تعمل على الحد من التؤثٌرات المباشرة والفورٌة لصدمات 

 وانخفاض العابدات، واأمزمات الاقتصادٌة العالمٌة.
. ضرورة اخضاع اموال تلك الصنادٌق لرقابة دٌوان الرقابة المالٌة والسلطة التشرٌعٌة، 3

 وذلك لحد من استخدام تلك الاموال من مقبل المُنتفعٌن لمصلحهم الخاصة.  
. تكمن أهمٌة صنادٌق الثروة السٌادٌة اقتصادٌاً  فً انها تهدف الى تمكٌن الحكومات من 4

تنوٌع الاستثمارات خارج الاقتصادات الوطنٌة، والبحث عن افاق عابدات مثٌرة للاهتمام فً 
أماكن أخرى وبطرٌقة مختلفة وضمان المحافظة على الثروة للأجٌال القادمة وتنمٌتها حٌث 

ٌق الثروة السٌادٌة دورا هما ومتشعبا على الساحة المحلٌة والعالمٌة فهً تإثر تلعب صناد
 على الاقتصاد والتنمٌة سوا  كان ذلك بالنسبة للدول المالكة لها او الدول المستقبلة لها 
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 اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فشطخ ٌزظؾ١ؼ ِغبس الالزظبد اٌؼشالٟ

                       َ.د. اؽّذ ا٠بد اثشا١ُ٘                    أ.َ.د ػٍٟ ِٙذٞ ػجبط

 اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ/ و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد/ لغُ الالزظبد

 

 :اٌّمذِخ 

   

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٓظ٬ى ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  حُؼي٣ي ٖٓ حٍُٔٞحى حُطز٤ؼ٤ش ٝحُز٣َ٘ش ٝحُظ٢ طلظوَ      

ٌُ٘ش ٣ؼخ٢ٗ ٌٝٓ٘  ٌٝٓ٘ ػيس ػوٞى ٖٓ حهظ٫٬ص حهظٜخى٣ش هط٤َس  ٓح٤ُٜخ حًؼَ ىٍٝ حُؼخُْ 

 ٓحِٝٛظٚ ح٠ُ كخكش ح٤ٜٗ٫خٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ 

حُلٍِٞ حُ٘خؿِس ُظ٤ٜق ح٫هظ٫٬ص ٟٝٝؼش ػ٠ِ حُٔٔخٍ حُٜل٤ق  ٖٓ حؿَ ٓٔخ ٣ٔظٞؿذ ح٣ـخى 

ٌُٜح ٗـي حٕ ططز٤ن كٌَس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ حكيٟ حْٛ ٝٓخثَ  ٓحَُ٘ٝع رؼ٤ِٔش ح٫ٗط٬م 

حُظٜل٤ق هخٛش ك٢ ظَ ح٫ُٓش حُلخ٤ُش ٝطيحػ٤خص ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٝػ٠ِ 

ٖ هطٍٞس حٌُِٔ٘ش  ٛٞ حػظٔخى  حُؼَحم رٌَ٘ ٢ًِ ػ٠ِ ػخثيحص ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٓٔخ ُحى ٓ

ٝريٍ ٖٓ طٌٕٞ حُؼَٝس حُ٘لط٤ش ٢ٛ ٤ِٓٝش ُِظ٤ٔ٘ش  ٓحُ٘ل٢ ك٢ ط٣َٞٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤٤ٓٞٔش ُِيُٝش

 ٓٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حٛزلض ٝرلؼَ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُوخثطش ؿِء ٍث٢ٔ٤ ٖٓ حٌُِٔ٘ش 

٤ش حٗظٜخؽ ٝططز٤ن كٌَس حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُِظوِٚ ٖٓ ٣ٝؼي ٌٛح حُزلغ ٓلخُٝش ُظ٤ٟٞق  حٛٔ

ح٫ػظٔخى ٗزٚ حٌُخَٓ ػ٠ِ حٍُٔٞحى حُ٘لط٤ش ُظ٣َٞٔ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝهخٛش ط٣َٞٔ حُ٘لوخص حُظ٘ـ٤ِش 

ٝكَٜ حُـِء ح٫ػظْ ٖٓ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ُظ٣َٞٔ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٠٘ حُظلظ٤ش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ٝحُظ٢ 

 ٝطٜل٤ق ح٫هظ٬ٍ ح٢ٌِ٤ُٜ ك٤ش  طؼي ٤ًٍِس حٓخ٤ٓش ٬ُكيحع ػ٤ِٔش حُ٘ٔٞ

 

 ِشىٍخ اٌجؾش  

طٌٖٔ ٌِٓ٘ش حُزلغ ك٢ ح٣ـخى حُط٣َوش ٝح٤ُِٓٞش ح٫ك٠َ  ٌُل٤٤ش حٓظويحّ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس   

ح٤ُٔخى٣ش ُظ٣َٞٔ ٝحىحٓض ٓ٘خ٣ٍغ حُز٠٘ حُظلظ٤ش حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝػيّ ح٫ػظٔخى 

 ٤ُِٔح٤ٗش حُظ٘ـ٤ِش رٌَ٘ ٢ًِ ػ٠ِ حُٔٞحٍ حُ٘لط٤ش ك٢ ط٣َٞٔ ح

 

 فشػ١خ اٌجؾش 

حٕ حٗ٘خء ٛ٘يم ٤ٓخى١ ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ٝحُؼَٔ رٚ ٝكن ح٫ْٓ حُؼ٤ِٔش حُٜل٤لش      

ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ طـخٍد ىٍٝ حُؼخُْ حُظ٢ حٗظٜـض ٌٛح ح٫ِٓٞد ُظٞظ٤ق ٓٞحٍىٛخ حُٔخ٤ُش ٣ؼي حكي 

  ٫ٓهظٜخى حُؼَحه٢ حْٛ ٝٓخثَ ح٬ٛ٫ف ح٫هظٜخى١ ٝطٜل٤ق ح٫هظ٫٬ص ح٤ٌِ٤ُٜش ك٢ ح

 

 ٘ذف اٌجؾش 

٣ٜيف حُزلغ ح٠ُ حُظؼَف ػ٠ِ حْٛ ٗٔخًؽ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝطلي٣ي حًُ٘ٔٞؽ ح٫ٓؼَ ح١ٌُ       

٣ظٔخ٠ٗ ٓغ ١ز٤ؼش حُٔ٘خًَ حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝحُظؼَف ػ٠ِ ح٤ُ٫ش حُٔ٘خٓزش 

  ُِٓظطز٤ن 

 

 ا١ّ٘خ اٌجؾش   

ك٢ ظَ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝٓخ ٗـْ ػٜ٘خ ٖٓ طول٤ٞ ه٤ٔش    

حُؼِٔش ح٤٘١ُٞش ٝح٫ؿَحءحص  حُظ٢ ُٞكض رٜخ حُلٌٞٓش ٝحُٔظٔؼِش ك٢ ٣ُخىس ح٠َُحثذ ػ٠ِ 
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ٍٝحطذ حُٔٞظل٤ٖ رـ٤ش ٓي ؿِء ٖٓ ػـِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٓٔخ ٓٞف ٣ظَى حػخٍ حهظٜخى٣ش 

طظٔؼَ ك٢ حٗوخكٞ ٓٔظٟٞ حَُكخ٤ٛش ٣ُٝخىس ٗٔزش حُلوَ ح١ٌُ ٣ؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ  ٝحؿظٔخػ٤ش هط٤َس

ٝطؼي ططز٤ن كٌَس  ٓحُ٘ؼذ حُؼَحه٢ ٫ري ٖٓ ح٣ـخى حُٞٓخثَ حٌُل٤ِش ُِوَٝؽ ٖٓ ٌٛس ح٫ُٓش 

 ٓحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حكيٟ ٌٛس حُٞٓخثَ 

 ِٕٙغ١خ اٌجؾش 

٫ٓظوَحث٢ ٝح٫ٓظ٘زخ٢١ ك٢ ٖٓ حؿَ حَُٞٛ ح٠ُ حٛيحف حُزلغ طْ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ ح   

حُظؼخَٓ ٓغ حُز٤خٗخص ٝطْ حٓظويحّ حُظل٤َِ حُٞٛل٢ ٟٖٔ حُٜٔ٘ـ٤ٖ ح٣ًٌٍُٖٞٔ ُظلو٤ن ٛيف 

 حُزلغ 

 ١٘ى١ٍخ اٌجؾش 

ُظلو٤ن حٛيحف حُزلغ كوي طْ طو٤ْٔ حُزلغ ح٠ُ ػ٬ػش ٓلخٍٝ ط٘خٍٝ حُٔلٍٞ ح٫ٍٝ ٓلّٜٞ   

٢ كوي ط٘خٍٝ ٝحهغ ٝٓ٘خًَ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝطخ٣ٍن ٝحٗٞحع حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حٓخ حُٔلٍٞ حُؼخٗ

ك٢ ك٤ٖ ط٘خٍٝ حُٔزلغ حُؼخُغ ح٤ُ٫ش حُٔ٘خٓزش ٝحُٜل٤ش ُظطز٤ن  ٓك٢ ظَ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ 

  ٓحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼَحم 

 ٝحه٤َح طْ حُظَٞٛ ح٠ُ ػيى ٖٓ ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٝحُظ٤ٛٞخص ٗٞؿِ حٜٛٔخ 

 ظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خاٌّؾٛس الاٚي / الاٚي ِفَٙٛ ٚربس٠خ ٚأٛاع اٌ

 اٚلا  ٔشبح ٚربس٠خ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ

ٗ٘ؤص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخىس ٓؼظٔيس ػ٠ِ كخثٞ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص أٝ ػ٤ِٔخص حُ٘وي 

 ح٧ؿ٘ز٢ حٝ ػٞحثي حُوٜٜش حٝ كٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش

ٝحُلٞحٍحص ،ك٤غ ُْ طؼَ حُ٘وخٗخص  2ٖ٘ٔٝهي ظَٜ حٍٝ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢  ىُٝش ح٣ٌُٞض ٓ٘ش 

ح٫هظٜخى٣ش حُٔظؼِوش ربٗ٘خثٚ ٫ٝ رؤٛيحكٚ، ٝكظ٠ ٓغ ظٍٜٞ رؼٞ حُٜ٘خى٣ن ح٧هَٟ ك٢ آ٤ٓخ 

ٝحَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ريح٣ش حُٔزؼ٤٘٤خص، ك٤غ حػظزَص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش آٌٗحى أىحس ُظ٤٤َٔ 

ٓوِٝٗخص حُؼَٝس حُ٘خطـش ػٖ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُٔظَطزش ػٖ ٛخىٍحص حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ٝحُِٔغ 

ٓخ٤ٓش، ٝهي ٜٗي حُؼخُْ ك٢ حُؼ٣َ٘ش ح٧ه٤َس ٖٓ حُوَٕ حُٞحكي ٝحُؼَٕ٘ٝ ٗٔٞحً ٓظٔخٍػخً ٌُٜٙ ح٧

ٛ٘يٝهخً 9ٓحُظخَٛس ه٤ي حُيٍحٓش، ك٤غ َٝٛ ػيىٛخ كٔذ ٓؼٜي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ا٠ُ 

،ٝهي حٍطز٢  9ٕٔٓط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ه٬ٍ حَُرغ حُؼخ٢ٗ ٖٓ ٓ٘ش  ٤ٓ99ٓ.7خى٣خً ٝكـٜٔخ طؼيٟ 

حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ك٤خٕ رٟٞؼ٤ش ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٝهخٛش ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ٌٛح حُ٘ٔٞ ك٢

ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٤ُٜٖ ٝىٍٝ ٓ٘ظٔش حُظ٤ٔ٘ش ٝحُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١، رخ٩ٟخكش 

ا٠ُ أػَ حُظطٍٞحص حُلخِٛش ك٢ ٓـخٍ ح٧ٓٞحم حُ٘لط٤ش ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ ٓٞحٍى حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش 

حُ٘لط٤ش
 

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝٓظطِزخص حٗ٘خء ٛ٘يٝم –ح١َٝكش ىًظٞحٍٙ  -كٔخ٢ٗ رٖ ػٞى. 

 ٔٙ – 2ٕٔٓ-9ٕٔٓؿخٓؼش َٝٛحٕ   –٤ٓخى١ ك٢ حُـِحثَ 
ٔ

 
   

 صب١ٔب ِفَٙٛ اٌظٕبد٠خ اٌغ١بد٠خ 

 :٣ــــٞؿي حُؼي٣ي ٖٓ حُظـــــــؼ٣َلخص ُٜــــــ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٔــــــــ٤خى٣ش ٗــــــًٌَ

حُي٢ُٝ ػــ٠ِ حٜٗخ  ٛ٘خى٣ن أٝ طَط٤زخص حٓظؼٔخٍ ًحص ؿَٝ هخٙ ػَكٜخ ٛ٘يٝم حُ٘وي 

طٔظٌِٜخ حُلٌٞٓش، ٝط٘٘جٜخ ٧ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٤ًِش، ٢ٛٝ ٛ٘خى٣ن طلظلع رخ٧ٍٛٞ ٝ طظ٠ُٞ 

ُظلو٤ن أٛيحف ٓخ٤ُش، ٓٔظويٓش ك٢ ًُي آظَحط٤ـ٤ش طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢  طٜخطٞظ٤لٜخ أٝ اىحٍ

 swf.org/index.htm-http://www.iwg ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤ش
ٕ

 

 حٜٗخ:ػ٠ِ ٝ ٣ؼَكٜخ ٛ٘يٝم حُظؼخٕٝ ح٫هظٜــــــــــــخى١ ٝ حُظ٤ٔ٘ش ػِـــــــــــــ٠  .

ٝٓخث٢ حٓظؼٔخٍ ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش، ٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حُٜــــــــــَف ح٧ؿ٘ز٢، ٝط٤٠ق 

ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص ح٤َُٔٓش ُِِٔطخص  رٌَ٘ ٓٔظوَ  رخ ٜٗخ طيحٍ ٤ٌ٣َٓ٧ش ا٠ُ ُٝحٍس حُوِحٗش ح

حُ٘وي٣ش ٓخؿي ح٤ُ٘ٔق ٝ آهَٕٝ، حُطلَس حُ٘لط٤ش حُؼخُؼش ٝ حٗؼٌخٓخص ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش )كخُش 

http://www.iwg-swf.org/index.htm
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ُز٘خٕ، ، –أهطخٍ ٓـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش (، ًَِٓ ىحٍٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش، ر٤َٝص 

ٕٓٓ2 ،.ٕ٘ٙ ٙ. 
ٖ

 

ًٔخ ٣ؼَكٜخ حُٔؼٜي حُٔخ١ِ٤ُ حُي٢ُٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش :رخٜٗخ طِي حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش ٖٓ 

 . حكظ٤خ٤١خص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝ طـــــــــٜيف ا٠ُ طؼظ٤ْ حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش رٔليىحص ٓوخ١َ ٓؼ٤٘ش

ي٣َ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ى٣ٝظ٘ٚ رخٜٗخ ٝٓخث٢ ٓخ٤ُش ًِٓٔٞش ُِيُٝش حُظ٢ طلظلع ٝ ط ٝ ٣ؼَكٜخ " ر٘ي

حُؼخٓش، ٝطٔظؼَٔٛخ ك٢ أٍٛٞ ٓظ٘ٞػش، ٝ طِي حُٔٞحٍى ٗخطـش ٖٓ ٤ُٓٞش اٟخك٤ش ك٢ حُوطخع 

ح١ًَُِٔ  ٓخؿي ح٤ُ٘ٔق ٝ ح٫كظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش ُِز٘ٞى  حُؼخّ، رٔزذ كٞحثٞ ح٤ُِٔح٤ٗش أٝ 

9ٕ٘آهَٕٝ، ٜٓيٍ ٓخرن 
 ٗ

 

٣٘٘ؤٛخ رِي ُي٣ٚ كخثٞ ٓخ٢ُ ٓلون ٗظ٤ـش ًٝٔخ ٣ؼَف ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤٗٚ آ٤ُش أٝ أىحس  .

يف حىهخٍ أٝ حٓظؼٔخٍ ٌٛح رٜكخثٞ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ، أٝ رٔزذ حٍطلخع ح٩ٍحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش 

 . ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش أٝ حُز٘ٞى ٝ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش حُلخثٞ ىحه٤ِخ أٝ هخٍؿ٤خ ك٢ 

ػ٠ِ حٗش ٣٫ٞؿي طؼ٣َق ػخ٢ُٔ ٓظلن ػ٤ِش   ٤٘٣ٝclargloweryَ ٤ًَٝ ُٝحٍس حُ٘ئٕٝ حُي٤ُٝش 

رخُ٘ٔزش ُظؼ٣َق ٛ٘خىرن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كخُٜٔطِق ٤٘٣َ ح٠ُ حٗش حىحس ٬ُٓظؼٔخٍ حُل٢ٌٓٞ 

ٝحُُٔٔٞش ٖٓ حٍٛٞ حَُٜف ح٫ؿ٘ز٢ ك٤غ ٣ظْ حىحٍحطٜخ رٍٜٞس ٓ٘لِٜش ػٖ ح٫كظ٤خ٤١خص 

  www.ocde.org ح٤َُٔٓش
٘  

ٍٟخ ػزي ح٬ُّٔ ػ٢ِ، حهظٜخى٣خص حٓظؼٔخٍ ح٠ُ  ح٫هٔخّ حَُث٤ٔش حُظخ٤ُش حً ط٘ؤْ طِي حُٜ٘خى٣ن 

حُلٞحثٞ حُ٘لط٤ش )ىٍحٓش ٓوخٍٗش ٝ ططز٤و٤ش ػ٠ِ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش (، ًَِٓ ح٩ٓخٍحص 

 ٙ حُِِٔٔش 9ٖٔ، 9ٕٓٓٙ ٙ،  ٕٖ-ُِٖٖيٍحٓخص ٝ حُزلٞع ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش، ٍهْ ،
 . 

ح٫ٝ ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ٣ؼظٔي ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن  ػ٠ِ ح٠َُحثذ حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حُِٔغ 

حُٜٔيٍس ًُٝي ُـَٝ ػز٤ض ح٣َحىحص حُلٌٞٓش ٝطلل٤ن ٓيهَحص ُويٓش ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش ًٌُٝي 

 ُظؼو٤ْ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ٗظ٤ـش ٬ٍُطلخع حُٔٔظَٔ ك٢ حٓؼخٍ حُِٔغ حَُث٤ٔ٤ش 

حُظ٢ طْ حٗ٘خثٜخ حػظٔخىح ػ٠ِ طل٫ٞص ح٫ٍٛٞ ك٢ حكظ٤خ٤١خص حُ٘وي ػخ٤ٗخ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ

ح٫ؿ٘ز٢ ٝحُ٘ظخطؾ ػٖ حُلخثٞ ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص حً ٣ٌٖٔ حػظزخٍٛخ ٛ٘خى٣ن ؿ٤َ ِٓؼ٤ش 

ٓل٤ٖ  طٍٔٞ ػخىس ٖٓ ه٬ٍ طل٣َٞ حٍٛٞ حكظ٤خ٤١خص حُ٘وي ح٫ؿ٘ز٢ ُـَٝ طلو٤ن كٞحثٞ ٓخ٤ُش

ًَِٓ ًخ٣ٍ٘ـ٢ َُِ٘م ر٤ش ك٢ ُٖٓ ح٫ٟطَحد ٝٓخ رؼيٙ، ر٤َٗ٤ض، اىحٍس حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُؼَ

  ٙٓ،ٙ  2ٕٓٓ، ر٤َٝص، ٤ٗٔخٕ / أر٣ََ  ٙٔح٢ٓٝ٫، حُؼيى 
7

 

طْ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ريػْ حُٜ٘خػخص ح٤٘١ُٞش ٝ ط٘ـ٤غ ٝىػْ ٝٓخثَ حُ٘ٔٞ  ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش- ػخُؼخ 

طلو٤ن حُ٘ٔٞ حُيحه٢ِ ح٫هظٜخى١، ٖٓ ه٬ٍ ط٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ حُظ٣ٞٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝ

ٝ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ح٢٘١ُٞ، ٝاهخٓش ر٤٘ش طلظ٤ش ٓظطٍٞس ٓٞحء رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٔئٓٔخص 

ح٤٘١ُٞش أٝ رخَُ٘حًش ٓغ حُٔئٓٔخص ح٧ؿ٘ز٤ش  ًٝٔؼخٍ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٗـي حُٜ٘يٝم 

حُٔ٘ـخك١ٍٞ ط٤ٔخٓي، ٛ٘يٝم ٓٔظٌِخص حُزل٢٘٣َ، ٛ٘يٝم ٓزخىُش ك٢ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش 

، ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٢٘١ُٞ ك٢ ا٣َحٕ  ُٔظليس ، حُٜ٘يٝم ح٫ٓظَحط٤ـ٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ كَٗٔخ ح

 Bertrand -  ح١ٌُ ٣ؼَٔ ػ٠ِ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش ك٢ ظَ ٗوٚ ىػخثْ حُظ٣َٞٔ حُيحه٢ِ

Blancheton, Yves Jegourel, ―Les fonds souverains : un nouveau mode 

de régulation du capitalisme financier ?‖,   Working Papers of 

GREThA, 
9 

ٝط٠ٔٔ ًٌُي ٛ٘خى٣ن حُطٞحٍة ٫كظ٤خ١خص حُظوخػي، حُظ٢ ط٘٘ؤ ٖٓ  ٛ٘خى٣ن حُظوخػي- ٍحرؼخ 

ا٠ُ ٟٔخٕ  طٜيف ػي حُلَى٣ش أٝ حُٔئٓٔخط٤ش، ك٤غ حُٜٔخىٍ ؿ٤َ حَُٔطزطش رٔٔخٛٔخص حُظوخ

ى٣ٔٞٓش ح٫كظ٤خ١خص حُوخٛش رخُظوخػي، ٝ كٔخ٣ش حُٔظوخػي٣ٖ ٖٓ ٓوخٝف ٣ُخىس ح٧ػزخء ػ٠ِ 
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ٛ٘خى٣ن حُٔؼخٗخص ح٤٘١ُٞش، طزؼخً ٣ُِخىس ػيى حٌُٔخٕ أٝ ٣ُِخىس ُٔطخُذ رَكغ ٓ٘ق حُظوخػي  

 de recherche en -ٜٜخص حُظوخػي ٓطخُذ رظول٤ٞ ٖٓ حُظوخػي، ٓٔخ ٣ُٞي ٟـطخً ػ٠ِ ٓو

économie théorique et appliquée] ; université Montesquieu bordeaux iv 

; Franc
 2

 

 ٖٝٓ ه٬ٍ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ طِي ٗـي ػ٬ػش حهظ٬كخص ٍث٤ٔ٤ش ر٤ٜ٘خ

ٖٓ ك٤غ ح٫ٍٛٞ ٝحُوّٜٞ  ؿخُزخ ٫ طُٞي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٟو١ٞخ ط٠و٤ٔش ًُٝي  -ٔ

زخَٗح ٖٓ حُ٘وي ح٫ؿ٘ز٢ ٝحُ٘خطؾ ٖٓ ح٠َُحثذ حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حُٜخىٍحص ٖٓ ٌُٜٞٗخ طٍٔٞ ٓ

ه٬ٍ ٍكغ حٓؼخٍ حُِٔغ حُٜٔيٍس ك٤غ طيهَ طِي ح٫ٓٞحٍ رٌَ٘ ٗوي حؿ٘ز٢ ٓزخَٗس ىٕٝ حٕ 

طيهَ ح٫هظٜخى حُٔل٢ِ ٫ٝ طَٔ ػزَ ه٘خس حُظؼو٤ْ ٖٓ ك٬ٍ حٛيحٍ حُي٣ٖ حُؼخّ ٌُُي ك٢ٜ طُٞي 

 ٟٓو١ٞ ط٠و٤ٔش ؿ٤َ َٓؿٞرش 

حٓخ حُٜ٘خى٣ن ؿ٤َ حُِٔؼ٤ش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ٜ طٍٔٞ ػٖ ٣َ١ن حُظيهَ ك٢ حٓؼخٍ حَُٜف ػٖ 

٣َ١ن حُظؼو٤ْ ك٤غ طؼظٔي ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ ٛخك٢ حُلَم ر٤ٖ حُؼخثي حٌُٔظٔذ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ 

 ٝحُؼخثي ح١ٌُ ٣يكؼش حُٔٔظؼَٕٔٝ ػ٠ِ ى٣ٕٞ حُظؼو٤ْ

ٜخ حُز٬ى ػ٠ِ ٜٓخىٍ حُظ٤َٓٞٔ كخُزيحٕ ح٫هظ٬ف حُؼخ٢ٗ ٗخطؾ ػٖ حٌُل٤٤ش حُظ٢ طلَٜ ر- ٕ

حٗ٘خءحص ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ حُ٘ل٢ٌ  ٖٕٓٓحُٜٔيٍس ُِِٔغ حَُث٤ٔ٤ش ٤ًَٓٝخ ٓؼ٬ كل٢ ػخّ 

 ٓؼظٔيس ك٢ ًُي ػ٠ِ ح٠َُحثذ حُٔلَٟٝش ػ٠ِ ح٠َُحثذ ػ٠ِ حُ٘ل٢ حُٜٔيٍ ُي٣ٜخ

ش طلض حْٓ ٓئٓٔ 29ٔٔحٓخ ٓ٘ـخكٍٞس كوي حٗ٘خءحص حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ حُوخٙ رٜخ ػخّ 

ح٫ٓظؼٔخٍ حُل٢ٌٓٞ كخُٜخ كخٍ حؿِذ حُزِيحٕ ح٣ٞ٤ٓ٫ش ٝحط٢ طؼظٔي ػ٠ِ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

 ح٤ُٔخى٣ش ؿ٤َ حُِٔؼ٤ِش

ح٫هظ٬ف حُؼخُغ ٛٞ ٓٔظوزَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن حً طوّٞ حُزِيحٕ حُٜٔيٍس ُِِٔغ ح٫ٓخ٤ٓش  – ٖ

و٤ش ًخُ٘ل٢ حٝ حُٔٞحٍى ًخُ٘ل٢ ٓؼ٬ ٖٝٓ ه٬ٍ حٓظـ٬ٍ حٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حٓظزيحٍ حٛٞحٍ كو٤

حُطز٤ؼ٤ش ح٫هَٟ رٔٞحٍى ٓخ٤ُش ٝطلو٤ن طَحًٔخص ك٢ ح٫ٍٛٞ ح٫ؿ٘ز٤ش ٫ؿَحٝ حُٔٔظوزَ 

٢ٛٝ رٌُي طؼي حىهخ٣ٍش ٬ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ك٢ ك٤ٖ طؼظزَ حُزِيحٕ ح٫هَ كظخ ُظٞك٤َ طَحًْ ك٢ 

ُ٘خٗجش ك٢ ح٫ٛٞحٍ ح٫ؿ٘ز٤ش ُـَٝ ط٣َٞٔ حُٜ٘خى٣ن ؿ٤َ حُِٔؼ٤ش ػ٠ِ ٓيٟ ٗـخف حٓٞحهٜخ ح

حُظل٣َٞ ح٠ُ ٍهغ َٓٝٗش حٓؼخٍ ٓؼَ حَُٜف  ٌُُي كٖٔ حُٔ٘طو٢ حٕ طؼَف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش ٝكوخ ُٜٔيٍ حٛٞحُٜخ حٝ ٝكوخ َُِٜف ٖٓ حٗ٘خءٛخ ٌُٜح كٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

طظٔظغ رخ٤ُٔخىس ًِٝٓٔٞش ٖٓ هزَ حُيُٝش ك٤غ طيحٍ رٌَ٘ ٓٔظوَ ػٖ حُٔٞٓٔخص حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش 

ح٫هَٟ ٜٓٔظٜخ حىحٍس ح٫ٍٛٞ حُٔلُٞش ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش رط٣َوش ٓٞؿٜش ُظلو٤ن حك٠َ حىحء 

ُويٓش طٞؿٜخص ٝحٛيحف حُيُٝش حُؼخٓش ًز٘خء حُز٠٘ حُظلظ٤ش حٝ طوي٣ْ حُويٓخص حُٜل٤ش حٝ 

حُظؼ٤ٔ٤ِش ٝط٣َٞٔ حُظؼ٤ِْ حُؼخ٢ُ  ٝهي ٣ظْ ط٤ٔ٠ٜ٘خ ك٢ كٔخرخص ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤٤ٓٞٔش ٌُٜ٘خ ٫طيهَ 

طٔخْٛ ك٢ ح٫ٗلخم ػ٠ِ طٌخ٤ُق حُظ٘ـ٤َ حُ٘خٗجش ٫ؿَحٝ طوي٣ْ حُِٔغ حُؼخٓش رَ طٔخْٛ كو٢  ٫ٝ

ك٢ طو٤َِ ٖٓ ح٠ُـ١ٞ ػ٠ِ حُٔٞحُٗش حٝهخص حُؼـِ ٌُُي ك٢ٜ طويّ حؿَحٝ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ 

ٝحُظ٢ طظوخ١غ ٓغ حُيٍٝحص حُٔخ٤ُش ٌُٖ ٌٛٙ ح٫ٓٞحٍ رخَُؿْ ٖٓ حٍطزخ١ٜخ رخ٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش 

ٜخ ٓلٌٞٓش رٔـٔٞػش هٞحػي ٛخٍٓش ٖٓ هٞحػي حُظ٣َٞٔ ٝح٫ٗلخم ك٤غ طٌٕٞ ٓؼُِٝش ػٖ حٟ حٗ

ػ٤ِٔخص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ه٤َٜس ح٫ؿَ ٝطؼظٔي ك٢ حٓظو٬ُظٜخ ػ٠ِ طَط٤زخص ٓئٓٔخص حُٜ٘يٝم 

ٝهي حظَٜص ىٍحٓش حؿَحٛخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ حٕ ٜٗق ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طْ حٗ٘خءٛخ ٤ٌُخٗخص 

خء ػ٠ِ هخٕٗٞ ٣ٜيٍ رَّٔٓٞ ٖٓ هزَ حُزَُٔخٕ  ُٝظؼيى حٛيحف ٝهٜخثٚ هخ٤ٗٞٗش ٓ٘لِٜش ر٘

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٗـي ح٤ُّٞ حٕ ٛ٘خى رؼٞ حُيٍٝ طٔظِي حًؼَ ٖٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ كؼ٠ِ ٓز٤َ 

 ٘ح٤ُٜٖ  ٙٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ح٫ٓخٍحص  ٔٔحُٔؼخٍ ٗـي حٕ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َُٔش طٔظِي 



  0202دداص بندوة قسم الدراسات التاريخية لعام 
عدد خاص لندوة قسن الدراسات الاقتصادية في هركز الوستنصرية للدراسات  

الوستنصرية للدراسات   هجلةصادرة عن  0202العربية والدولية للعام 

 العربية والدولية

 

147 

 

 

 Caroline Bertin delacour; les fondsػٔخٕط٘ش ِٓ ٕٓ٘ـخكٍٞس  ٕحُٔؼٞى٣ش  ٤ٍٖٓٝخ 

souverains (ces nouveaux acteurs de l‘économie mondiale); les échos 

éditions ; groupe eyrallesٕٓٓ2 ; France ٕٓٓ2 ; pٕٔ 
ٔٓ
. 

كٖٔ حُ٘خك٤ش حُ٘ظ٣َش طوّٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ريٍٝ ح٫كظ٤خ٢١ حُٔخ٢ُ، ح١ٌُ ٣و٢ ٖٓ طوِزخص  

أٓؼخٍ حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش، ٝطٞظ٤لٜخ ك٢ ٤ًخٗخص ٓٞؿٜش ٬ُىهخٍ ٨ُؿ٤خٍ حُٔٔظوز٤ِش، ٝطؼَٔ 

ٝطؼَٔ ػ٠ِ حٓظوَحٍ  .٬ُهظٜخى ح٢ٌُِ  ًٜٔخّ أٓخٕ هخىٍ ػ٠ِ طلو٤ن حُظٞحُٗخص ٝح٫ٓظوَحٍ

٤ش حُؼ٤ٓٞٔش ُِيُٝش، ٝطول٤ق حػخٍ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢  ًٔخ طٔخْٛ ك٢ طل٤ٖٔ اىحٍس ح٤ُِٔحٗ

حُيُٝش ٨ُٓٞحٍ حُؼخٓش، ٝطٞك٤َ ٜٓخىٍ ىهَ ىحثٔش ك٢ كخٍ ٠ٗٞد حُ٘ل٢، هخٛش ك٢ حُيٍٝ 

 ٓحُظ٢ طظ٤ِٔ رخكظ٤خ١خص ٗلط٤ش ه٤ِِش 

حُٜؼزش ٝط٣ٞ٘غ  ه٬ٍ حُو٤خّ رخٓظؼٔخٍحص هخٍؿ٤ش طؼَٔ ػ٠ِ ٍكي َٓىٝى اٟخك٢ ٖٓ حُؼ٬ٔص

 ٜٓٓخىٍ حُيهَ ح٢٘١ُٞ ٝحُـيٍٝ حُظخ٢ُ ٣ٟٞق رؼٞ حٛيحف حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ 

 

 

 ا٘ذاف ِغّٛػخ ِٓ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ( 1) عذٚي

 
 اٌٙذف اٌذٌٚخ

    

 .ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ٔ ؿٜخُ حرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ  ٔ

ط٣َٞٔ ٓؼخٗخص حُٔٔظوز٤ِش ٟٝٔخٕ  ٕ ٛ٘يٝم حُٔؼخٗخص حُل٤ٌٓٞش حُؼخّ ح٣َُٝ٘ـ٢ ٕ

ح٫ٓظوَحٍ ٝطلخى١ ظخَٛس حَُٔٝ 

 .حُُٜٞ٘ي١

 .طلو٤ن ػٞحثي َٓطلؼش ٖ ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش ٖ

ك٤ٞ طوِزخص أٓؼخٍ حُٔٞحى ح٤ُ٥ش ٝط٣َٞٔ  ٗ ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ح٢َُٓٝ ٗ

 .حُٔؼخٗخص ٝىكغ حُي٣ٖ حُؼ٢ٓٞٔ حُوخٍؿ٢

 .حُؼٞحثيطؼظ٤ْ  ٘ ٛ٘يٝم ط٤ٔخٓي رٔ٘ـخكٍٞس ٘

ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ٝطلو٤ن ػٞحثي  ٙ ؿٜخُ هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ ٙ

 .َٓطلؼش

طؼ٣ٞٞ ٠ٗٞد حُ٘ل٢ ٝطلو٤ن حُؼٞحثي  7 حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ أ٫ٌٓخ 7

 .حَُٔطلؼش

 ٛ٘يٝم هِحٗش ُٔخ٣ِ٤ُخ 9

  . 

ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٜ٘خػخص حُـي٣يس  9

 .ٝحُوطخػخص ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش حُؼخ٤ُٔش

 ٣ًٍٞخًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢  2

 

ػٞحثي َٓطلؼش ٓٔظوَس ٝطل٤٠َ حُوطخػخص  2

 .حُٔخ٤ُش ح٤٘١ُٞش

َٗحء ِٓغ ٝهيٓخص أؿ٘ز٤ش رخُؼ٬ٔص  ٓٔ ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٢٘١ُٞ ك٢ ك٬٣ِٝ٘ ٓٔ

 .حُٜؼزش

ط٣َٞٔ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝطلو٤ن ػٞحثي َٓطلؼش  ٔٔ ٛ٘يٝم حُز٤َطخ ُِظَحع ك٢ ً٘يح ٔٔ

 .٨ُؿ٤خٍ حُٔٔظوز٤ِش ٝط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى

طلو٤ن حٓظوَحٍ ك٢ حُ٘لوخص ح٫ؿظٔخػ٤ش  ٕٔ ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ ك٢ ح٢ِ٤ُ٘ ٕٔ

 ٝحُويٍحص حُل٤ٌٓٞش

 .حٓظوَحٍ ح٤ُِٔح٤ٗش ٖٔ ٛ٘يٝم ح٫كظ٤خ٢١ حُؼخّ ُِيُٝش ك٢ ػٔخٕ ٖٔ

طؼظ٤ْ حُؼٞحثي ٝإٔ طٜزق ىر٢ ًَِٓ  ٗٔ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ رخ٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش ٗٔ

 .٬ُهظٜخى حُؼخ٢ُٔ

 .طؼظ٤ْ حُؼٞحثي ٘ٔ ٓئٓٔش ىر٢ ٬ُٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش ٘ٔ

Source: chambre de commerce ; les fonds souverains; op.cit ; p10. 
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ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش طي٣َ كخ٤ُخ أ٫ٞٛ رو٤ٔش  ٓٔٝهي ًًَص ٓئٓٔش كٍٞرْ ا٠ُ إٔ أٟوْ 

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ ٗلٞ ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ٝهي طـخُٝص ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طي٣َٛخ  7.٘

% ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُؼخ٤ُٔش، 2ٙٛ٘خى٣ن ػ٠ِ  ٓٔط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ٢ٓٝ حٓظلٞحً أًزَ  ٕ.9

(، ٫ٝري ح٫ٗخٍس ح٠ُ SWFIرلٔذ أكيع طو٣ََ ٛخىٍ ػٖ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش )

ط٤ِ٣َٕٞ  9ٔ.ٔحٕ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٣َُٝ٘ـ٢ ػ٠ِ هٔش حُظ٤ٜ٘ق رؤٍٛٞ رِـض رو٤ٔش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ.  ٙ.2ٗٓى٫ٍٝ، ط٬ٙ حُٜ٘يٝم ح٢٘٤ُٜ "ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش" رؤٍٛٞ طزِؾ 

%، رٔخ ٣لٞم حُٔظٞهغ 7ٓ.ٙأػٞحّ ر٘ٔزش  ٓٔٝهي كون حُٜ٘يٝم ػخثيح ٣ٞ٘ٓخ طَح٤ًٔخ ه٬ٍ 

ٝؿخء ٛ٘يٝم أرٞظز٢ ح٤ُٔخى١ ًؼخُغ أًزَ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ، ٧ًٝزَ ك٢ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٝكَ ك٢ حًَُِٔ حَُحرغ  ٙ.72َ٘٘م ح٢ٓٝ٧، ػزَ اىحٍطٚ أ٫ٞٛ ر٘لٞ ٓ٘طوش حُ

ػخ٤ُٔخً ٝحُؼخ٢ٗ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼَر٢، ٛ٘يٝم ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش، رلـْ أٍٛٞ 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ. ٙ.٣ٖٖ٘زِؾ 

 ٝؿخء طَط٤ذ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ػ٠ِ حُ٘لٞ ح٫ط٢:

 

 طَط٤ذ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ(  ٕ )ؿيٍٝ 

 

 www. al-ain.com.اٌّظذس : 

 

 اٌّؾٛس اٌضبٟٔ الا١ّ٘خ الالزظبد٠خ ٌٍظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 

 اٚلا ا٘ذاف اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 

 www.files.ethz.ch  ٣ٌٖٔ طِو٤ٚ حْٛ حٛيحف ٛ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ك٢ حُ٘وخ١ حُظخ٤ُش
ٔٔ 

كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٝحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٖٓ هطَ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش حُ٘خطـش ػٖ حُظوِزخص حُلخىس  ٔ-

  ك٢ ٓيحه٤َ حُٜخىٍحص

  
 حؿٔخ٢ُ ح٫ٍٛٞ حُظ٢ ٣ي٣َٛخ حْٓ حُٜ٘يم  

 ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ٔ.9ٔ ٔ ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ ٔ

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٙ.2ٗٓ ٕ (CICٓئٓٔش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش ) ٕ

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٙ.72٘ ٖ (ADIAؿٜخُ أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ) ٖ

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٙ.ٖٖ٘ ٗ حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤شح٤ُٜجش  ٗ

حُٔللظش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُٔئٓٔش حُ٘وي رٜٞٗؾ  ٘

 ًٞٗؾ

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 9ٕ٘ ٘

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٓٗٗ ٙ (GICًَٗش كٌٞٓش ٓ٘ـخكٍٞس ح٫ٓظؼٔخٍ ) ٙ

 ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٥ٖٓ )ح٤ُٜٖ( 7

 

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 7.9ٔٗ 7

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٗ.7ٖ٘ 9 .  طٔخ٤ٓي حُوخر٠ش )ٓ٘ـخكٍٞس 9

 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓٙ 2 (PIFٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش حُٔؼٞى١ ) 2

ٔ

ٓ 

حُٔـِْ ح٢٘١ُٞ ُٜ٘يٝم ح٠ُٔخٕ ح٫ؿظٔخػ٢ 

 )ح٤ُٜٖ(

 

ٔ

ٓ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٕٖ٘
 ٕٔ
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ر٤ٖ ح٧ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ حُٔٞؿٚ ٨ُؿ٤خٍ  طلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝس - ٕ

 .حُوخىٓش

  .ط٣ٞ٘غ ٓيحه٤َ حُزِي ٝرخُظخ٢ُ حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٛخىٍحص حُِٔغ حُـ٤َ ٓظـيىس ٖ- 

 .طؼظ٤ْ ػٞحثي حكظ٤خ١خص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٤ش -ٗ

 .ٓٔخػيس حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ حٓظٜخٙ ح٤ُُٔٞش حُـ٤َ َٓؿٞرش -  ٘

  .ىحس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤شطٞك٤َ أ  -ٙ 

 .طلو٤ن حُ٘ٔٞ حُٔٔظيحّ" ٣ٞ١َ ح٧ؿَ" َُأّ حُٔخٍ ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن - 7

 .طلو٤ن أٛيحف آظَحط٤ـ٤ش ٤ٓخ٤ٓش ٝحهظٜخى٣ش - 9 

 

 صب١ٔب ١ِّضاد طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 

طظ٤ِٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػٖ ؿ٤َٛخ ٖٓ ح٤ُٜجخص حُٔخ٤ُش رٔـٔٞػش ٖٓ حُوٜخثٚ حُظ٢  :

ٗز٤َ رٞ ك٤ِق، ىٍٝ حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٓؼخُـش ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش  : ٣ٌٖٔ ًًَٛخ ك٤ٔخ ٢ِ٣

،حُوخَٛس، ه٣َق  2ٗ-9ٗٝ ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، ٓـِش حُزلٞع ح٫هظٜخى٣ش حُؼَر٤ش، حُؼيىحٕ 

 22ٙ ٕٓٔٓٙ،  22.ٗظخء  – 2ٕٓٓ
ٕٔ

 

طظ٤ِٔ ػٖ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٖٓ ك٤غ أٛيحكٜخ، ك٢ٜ طٔؼ٠ ا٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ٤ُْٝ ا٠ُ اىحٍس   -ٔ

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٤ٓٝخٓش حَُٜف، ٣ٝـِذ ػ٠ِ ٓللظش أُٜٛٞخ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ك٢ 

ش ُٔٞحؿٜش ِِٓٓش رخ٫كظلخظ رٔٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ح٤ٌُُُٜٔٞٝٞٗخ ,ك٤ٖ إٔ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

حُظـ٤َحص ك٢ أٓؼخٍ حَُٜف، طٔظؼَٔ أٓخٓخ ك٢ حُٔ٘يحص، ٌٝٛح رخَُؿْ ٖٓ إٔ رؼٞ حُيٍٝ 

ٓؼَ ح٤ُٜٖ ٝح٣َُٝ٘ؾ طًَٞ ٜٓٔش اىحٍس ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش ا٠ُ أهٔخّ ك٢ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

 ُٜخُق ُٝحٍس حُٔخ٤ُش

ػٖ ٛ٘خى٣ن حُظوخػي حُل٤ٌٓٞش ٌُٕٞ ٓٞحٍى ٌٛٙ ح٧ه٤َس طؤط٢ أٓخٓخ ٖٓ  طوظِق  -ٕ

 .ا٠ُ ط٣َٞٔ ٓؼخٗخص ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش طٜيف  ح٫ٗظَحًخص ٖٓ ؿٜش ٢ٛٝ

ػٖ حُٔئٓٔخص،حُؼخٓش  ك٤غ طؤهٌ حُٔئٓٔخص حُؼخٓش ٌَٗ ًَٗخص طـخ٣ٍش ٝطو٠غ  طوظِق  -ٖ

ٜ٘خى٣ن  ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ رٔٞؿذ ًُي ُِوخٕٗٞ حُظـخ١ٍ، ر٤٘ٔخ طوظِق حُ

ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ ٝٝظ٤لش حًَُ٘خص ح٧ٓخ٤ٓش ٢ٛ اٗظخؽ حُِٔغ ٝحُويٓخص ك٢ ك٤ٖ إٔ 

 .حُٞظ٤لش ح٧ٓخ٤ٓش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٢ٛ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش

 

 صبٌضب ربص١ش عبئؾخ وٛسٚٔب ػٍٝ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 

رخص ٝحٟلخً إٔ حُيٍٝ ح١ٌُ طِؼزٚ حُؼي٣ي ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

ح٤٘١ُٞش هي طـ٤َ ًؼ٤َحً، ٗظ٤ـش طل٢٘ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ،ٓخ آػخٍ طٔخإ٫ص ًز٤َ كٍٞ ٓٔظوزَ طِي 

حُٜ٘خى٣ن ٤ًٝل٤ش ػِٜٔخ ٝطؼخ٢ٗ  ح٫هظٜخىحص ح٤٘١ُٞش ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ٖٓ ٗوٚ ك٢ 

ص ٝكخؿش حٌُٔخٕ ا٠ُ ىػْ ك٢ٌٓٞ اٟخك٢ ُِظول٤ق ٖٓ آػخٍ أُٓش ًٍٞٝٗخ، ٜٗيص ح٣٩َحىح

ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ حُلخ٫ص طل٫ًٞ ك٢ أىٝحٍٛخ. ٝٗظ٤ـش ٫ٗولخٝ حُيهَ 

هخٓض حُؼي٣ي ٖٓ حُلٌٞٓخص رخ٫ٓظلخىس ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُِٔٔخػيس ك٢ طٞحُٕ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ 

ص حُوطخع حُوخٙ ٝح٧َٓ، ٝأىٟ ٌٛح حُظطٍٞ ا٠ُ طـ٤٤َ حُلٌَس حُظو٤ِي٣ش ٝطٞك٤َ حُلٞحكِ ًَُ٘خ

 حُٔل٤طش رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ 

ٗـؼض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس كٌٞٓخص حُؼخُْ  ُِٞكخء رخُظِحٓخص حُٔخ٤ُش « ًٍٞٝٗخ»ٝٗظ٤ـش أُٓش ٓ

ِح٣ي حَُٔطزطش رخُٜيٓش ح٫هظٜخى٣ش حُ٘خطـش ػٖ حُـخثلش، ٝحٛزلض  حُٜ٘خى٣ن طيٍى رٌَ٘ ٓظ

أٜٗخ ُْ طؼي ٓئٓٔخص هخثٔش رلي ًحطٜخ رَ أٛزلض أىٝحص ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش حُٔيٓـش رٌَ٘ ًخَٓ 
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ٓغ ح٩ىحٍس ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ك٢ رِيحٜٗخ، ٝإٔ ٌٛح حُظلٍٞ أىٟ أ٠٣خً ا٠ُ ظٍٜٞ طلي٣خص ًز٤َس 

زش ُِٜ٘خى٣ن ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش رٔزذ ط٤ٌلٜخ حُيحثْ ٓغ حُز٤جش ح٫هظٜخى٣ش حُـي٣يس. ُٝحىص: رخُ٘ٔ

ح٤ُٔخى٣ش حُوخثٔش ػ٠ِ ا٣َحىحص حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش هٜٞٛخً حُٔؼظٔيس ػ٠ِ حُ٘ل٢، كوي طَحكن 

حٗولخٝ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حَُٔطز٢ ٓغ طَحؿغ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش  ٟـ١ٞخ كو٤و٤ش ػ٠ِ 

ط٤ش ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝهخٛش رخُ٘ٔزش ُِٜ٘خى٣ن حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ حُؼٞحثي حُ٘ل

www.independentarabia.com 
ٖٔ 

٤ِٓخٍ  9ٓطٞهغ ٓؼٜي حُظ٣َٞٔ حُي٢ُٝ، ك٢ طو٣ََ كي٣غ إٔ طلوي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش ٗلٞ 

ى٫ٍٝ ٖٓ ك٤خُحطٜخ رٔزذ ًٍٞٝٗخ ٗخٍ طو٣ََ كي٣غ ا٠ُ إٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ 

حُؼخُْ ٓٞف طٜ٘ي طـ٤٤َحص ػ٤ٔوش ه٬ٍ حُلظَس حُٔوزِش، ًُٝي ك٢ ظَ ُـٞء حُلٌٞٓخص حُظ٢ 

٤ُخً أُٓخص ٓخ٤ُش ا٠ُ طِي حُٜ٘خى٣ن، ُِٔٔخػيس ك٢ ٓي ػـِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝىػْ طؼخ٢ٗ كخ

.www.independentarabia.com ح٫هظٜخىحص حُٔل٤ِش
ٔٗ  

ٝٗظ٤ـش ٌُُي، حطـٜض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ك٢ حُيٍٝ حُـ٤٘ش رخُ٘ل٢ ك٢ حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ٝٗٔخٍ أك٣َو٤خ 

ٞحم ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ك٤خُحطٜخ ك٢ أٓ ٕٕ٘ا٠ُ ر٤غ ٗلٞ 

www.independentarabia.comح٧ْٜٓ
ٔ٘

 
 

ٝك٢ ًحص حُٞهض، طـي ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش أهَٟ ط٘ظِٜ كَٛش حٗولخٝ أٓؼخٍ رؼٞ أْٜٓ 

حًَُ٘خص، رلؼَ ح٧ُٓش حُلخ٤ُش، كظٔظؼَٔ ك٤ٜخ، ٓٔظ٘يس ا٠ُ طو٤٤ٔخطٜخ ٝٓخ ُي٣ٜخ ٖٓ آٌخٗخص ك٢ 

٠ِ حُ٘ٔٞ ٝحُظٞٓغ ٓٔظوز٬ً، ك٢ هطخػخطٜخ، ك٬٠ً ػٖ ط٤ِٔ ٓ٘ظـخطٜخ ًٝلخءس اىحٍطٜخ ٝهيٍطٜخ ػ

ظَ حُظـ٤َحص حُٔلظِٔش؛ كخًَُ٘خص ٫ طُ٘ظَٟ أٜٜٓٔخ رلٌْ ٓخ ًخٕ ُٜخ ٖٓ حػظزخٍ، رَ رٔخ ٣ظٞهغ 

 إٔ ٣ٌٕٞ ُٜخ ٖٓ ٗؤٕ.

ٍؿْ حكظَحف ًٝلخءس حُوخث٤ٖٔ ػ٠ِ أًؼَٛخ، طِٔي ح٤ُّٞ ٣َ١وخً ٬ًٜٓ، كٜٔخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ 

ّ ؿ٤َٛخ، طؼَٟض ُٜيٓخص ٗي٣يس، ٝؿخٗزخً ٖٓ كٞحثٞ، ٓٞحء أًخٗض ٖٓ حُِٔغ ح٤ُٝ٧ش أ

أُٜٛٞخ حٗول٠ض طو٤٤ٔخطٚ حُٔٞه٤ش، ٝطوِزض أٓؼخٍٛخ ر٘يس ٖٓ ؿَحء ح٧ُٓخص حَُحٛ٘ش، ًٔخ إٔ 

م كَٙ حٓظؼٔخٍحطٜخ حُوطخػ٤ش ػزَ حُليٝى.  ّٞ حٗولخٝ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٤ُٔش ٣ؼ

٤ٔطَس رؼي ػ٠ِ حٗظ٘خٍ ك٤َّٝ ٝٓغ ٌٛح حُظَحؿغ حُلخى ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٝػيّ حُ

َّ كظٔخً ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ػٖ ٓخُذ  ك٢ حُٔخثش، ٝٛٞ حَُهْ ح١ٌُ  ًٍٖٞٝٗخ، كٔظو

هيٍّٙ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ك٢ طو٣ََٙ ح٧ه٤َ حُٜخىٍ ك٢ َٜٗ أر٣ََ )٤ٗٔخٕ( حُٔخ٢ٟ 

www.imf.org 
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 0ٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ اٌّؾٛس اٌضبٌش ٚالغ الالزظبد اٌؼشاق ٚفشص ٔغبػ اٌظ

٫ ٣ول٠ ػ٠ِ حكي حػظٔخى حُؼَحم  ٌٝٓ٘ ػوٞى ٣ٞ١ِش ػ٠ِ  حُ٘ل٢ حُوخّ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُؼِٔش 

حُٜؼزش  ٣ؼٌْ ٛ٘خٗش حُيُٝش حُؼَحه٤ش ٝحُظ٢ حٛزلض ا٣َحىحطٜخ َٓطزطش رؤٟٝخع ٌٛح حُوطخع 

٢ حُويٍس ٝحٕ ح١ ٍؿزش ك٢ ٣ُخىس ح٣َحىٛخ ٓٞف طٜطيّ رؼوزظ٤ٖ ح٠ُٝ٫ ىحه٤ِٚ ٝحُٔظٔؼِش ك

ح٫ٗظخؿ٤ش ، ٝحُؼوزش حُؼخ٤ٗش  ٛٞ ػخَٓ هخٍؿ٢ ٣ٝٔؼَ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُوخّ حُي٤ُٝش ٝحُظ٢ ٤ُْ 

ُِؼَحم ح١ ىٍٝ ك٤ٜخ ٧ٜٗخ طظؤػَ رؼٞحَٓ ًؼ٤َس ٜٓ٘خ كـْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ٝح٫ُٓخص 

ُطوْ  ٝأ١ حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝحُؼٞحَٓ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُي٤ُٝش رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُظوِزخص  ك٢ كخُش ح

حٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٓٞف ٣ئػَ طؤػ٤َ ٓزخَٗ  ك٢ ح٣َحىحص حُيُٝش ًٔخ ٛٞ حُلخَٛ 

ح٤ُّٞ ٤ُْٝ ُِيُٝش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ح٫ ح٠ُـ٢ ػ٠ِ حُ٘لوخص حُؼخٓش ٓٔخ ٣ٞػَ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ٝحُ٘٘خ١ 

٠ ٜٓيٍ ح٫هظٜخى١ حُٔٔظٜيف ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ط٘و٤ٚ ٌٛٙ حٌُِٔ٘ش حُٔظٔؼِش ك٢ ح٫ػظٔخى ػِ

ٝحكي ك٢ ط٣َٞٔ حُيهَ حُو٢ٓٞ ح٫ حٗٚ ُْ طٔظطغ ؿ٤ٔغ حُلٌٞٓخص حُٔظؼخهزش ٖٓ ح٣ـخى كَ ٌُٜٙ 

 حٌُِٔ٘ش .
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اً ٣لَٝ ٛز١ٞ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝطل٢٘ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ ٟـ١ٞخً ؿ٤َ ٓٔزٞهش ػ٠ِ ح٫هظٜخى 

حُؼَحه٢. إ حُٟٞغ ح٤ُٔخ٢ٓ حُٜٖ، ٟٝؼق ٗظخّ حَُػخ٣ش حُٜل٤ش، ٝٗزٌخص ح٧ٓخٕ 

ح٫ؿظٔخػ٢ ؿ٤َ حُلؼخُش، ٝحُلٔخى حُٔٔظ١َ٘، ٝحُويٓخص حُٔظيحػ٤ش، ًِٜخ ػٞحَٓ ط٣ِي ٖٓ كيس 

 ٌٛٙ حُٜ٘خٗش ٝؿٌص ح٫كظـخؿخص حُٞحٓؼش حُ٘طخم ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُز٬ى. 

% ك٢ ٘.2ك٢ ظَ ٌٛٙ ح٧ُٓش ٓظؼيىس ح٧ٝؿٚ، كوي رِؾ  ٓؼيٍ ٗٔٞح٫ٌٗٔخٕ  ك٢ حُؼَحم ر٘ٔزش 

َ اؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُ٘لط٢ ١ٕٖٞ٘ٓٓٓ ٌٓ٘ ػخّ  ، ٝٛٞ أٓٞأ أىحءٕٕٓٓػخّ  ّـِ ٔ٣ٝ  .

% رٔزذ ٘% ك٤ٔخ ٣ظُٞهغ حٌٗٔخٕ اؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ؿ٤َ حُ٘لط٢ ر٘ٔزش ٕٔحٌٗٔخٗخً ر٘ٔزش 

طؤػَُّ هطخػخص ٓؼَ هطخع ح٤ُٔخكش حُي٤٘٣ش  رظيحر٤َ حُلي ٖٓ طل٢٘ حُـخثلش. ٝأىٟ حٗولخٝ حُطِذ 

ًَُ٘خء حُظـخ٤٣ٍٖ حَُث٤٤ٔ٤ٖ ُِؼَحم ا٠ُ اروخء حُظ٠وْ طلض حُٔل٢ِ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش ػ٬ٔص ح

 www.albankaldawli.org ٕٕٓٓ% ك٢ ػخّ ٔح٤ُٔطَس ػ٘ي أهَ ٖٓ 
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 ٣ٝظٔؼَ حُظلي١ حَُث٢ٔ٤ أٓخّ حُؼَحم ك٢ اىحٍس ٌٛٙ ح٧ُٓش حُٔظؼيىس ح٧رؼخى. ٝحُٔوظٍَٗش 

ي أ٤ٔٛش هِن ك٤ِ ٓخ٢ُ َُأّ رخًَُٞى حُؼخ٢ُٔ، طؼ٢٘ إٔ آكخهٜخ ػ٠ِ حُـخٗذ حُِٔز٢، ٓٔخ ٣ئً

حُٔخٍ حُز١َ٘، ٝط٣ٞ٘غ ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش، ٝهِن كَٙ ػَٔ. ٝكظ٠ ٓغ حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢، 

٤ٓلظخؽ حُؼَحم ا٠ُ اؿَحء حُؼي٣ي ٖٓ ح٬ٛ٩كخص ٩ػخىس ر٘خء حُوطؼخص ح٫هظٜخى٣ش   ٖٓ ه٬ٍ 

 ٚ ٤ٓخٓخص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ػ٠ِ حُلي ٖٓ حُظ٘ٞٛخص ٝح٩ٗلخم ح١ٌُ ٫ ٣ظْٔ رخٌُلخءس ٝطيػ٤ْ طٞؿُّ

حُٔيٟ حُٔظ٢ٓٞ. ٖٝٓ حؿَ طو٤ِٚ حُؼـِ حُِٔىٝؽ ٝحُظَحًْ ح٣َُٔغ ُِي٣ٖ حُل٢ٌٓٞ ٫ري ٖٓ 

طٞؿ٤ٚ ح٣ُِٔي ٖٓ حُٔٞحٍى رؼ٤يحً ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔ٘ظـش ٣ُٝخىس طو٤َِ حكظ٤خ٤١خص حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ 

 ٝهيٍس ح٫هظٜخى ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُٜيٓخص. 

ظٞهؼخص رخُ٘ٔزش ُِؼَحم ٓٞف طؼظٔي ػ٠ِ أٓٞحم حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش، ٝهيٍس ٝػ٠ِ ٌٛح حُ٘لٞ، كبٕ حُ

ٗظخّ حَُػخ٣ش حُٜل٤ش حُؼَحه٢ ػ٠ِ حُظٜي١ ُـخثلش ًٍٞٝٗخ، ٝػ٤ِٔش ح٬ٛ٩ف ح٫هظٜخى١. 

َّٔ٘ض ح٧ٟٝخع، كٖٔ حُٔظٞهَّغ إٔ ٣ؼٞى ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ ٓخ ٣ظَحٝف ر٤ٖ  % ٓ.ٕٝاًح طل

َ ك٢   ٕٕٕٓٓٝ ٕٕٔٓ% ر٤ٖ ػخ٢ٓ ٖ.7ٝ ّـِ ٓغ طٞهُّغ طؼخك٢ ح٫هظٜخى ؿ٤َ حُ٘لط٢ ٤ُٔ

%.  ٝٓغ ؿ٤خد ح٬ٛ٩كخص ك٢ كخطٍٞس ح٧ؿٍٞ رخُوطخع حُؼخّ ٝحُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش، ٗحُٔظ٢ٓٞ 

َ ك٢ حُٔظ٢ٓٞ  ّـِ % ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ك٢ ٣ٕٔظُٞهَّغ إٔ ٣ظَ ػـِ حُٔٞحُٗش ٟؤخ ٤ُٔ

ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢. ٝرخُظخ٢ُ، ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ طظَ حُلظَس حًٌٍُٔٞس ٓغ كيٝع حٍطلخع ٓظٞحٟغ 

ٗٔزش حُي٣ٖ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ك٢ حُؼَحم َٓطلؼش
ٓ 

ٔ 

ٝٓظئى١ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ػ٠ِ ح٧ٍؿق أ٠٣خ ا٠ُ طَى١ ٓٔظ٣ٞخص ٍكخٛش ح٧َٓس حُؼَحه٤ش. ٝرؼي 

ٓ٘ٞحص ٖٓ حَُٜحع ٝحُِ٘ٝف، أٛزق حٌُؼ٤َٖٓ َٗحثق حُ٘ؼذ حُؼَحه٢  ٓؼَٟٕٞ ُِلَٓخٕ، 

  ٓٝٓظوظزَ حُـخثلش هيٍطْٜ ػ٠ِ حُٜٔٞى.ٓٔخ ٣ئػَ ػ٠ِ حُِْٔ ح٢ِٛ٫ 

ٝٓخ ُْ طظوٌ حُلٌٞٓش طيحر٤َ ِٓٔٞٓش، كبٕ ٌٛٙ حُظؤػ٤َحص ه٤َٜس ح٧ٓي، رخ٩ٟخكش ا٠ُ هِش ٓزَ 

حُلٍٜٞ ػ٠ِ هيٓخص حُظؼ٤ِْ ٝحَُػخ٣ش حُٜل٤ش ٝحُويٓخص ح٧هَٟ، ٤ٌٕٓٞ ُٜخ طؤػ٤َحص ىحثٔش 

٬ص ٖٓ رَحػٖ حُلوَ أٝ ػيّ حُٞهٞع ك٤ٜخ. ٝط٤َ٘ حُظٞهؼخص ا٠ُ إٔ ػ٠ِ هيٍس ح٧َٓس ػ٠ِ ح٩ك

 ٘.٘ا٠ُ  7.ٕٗوطش ٓج٣ٞش، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ إٔ  ٗٔا٠ُ  7ٓؼيٍ حُلوَ هي ٣َطلغ ر٘ٔزش طظَحٝف ٖٓ 

٤ِٕٓٞ كو٤َ ٖٓ  ٤ِٓٙ.2ٕٞ ػَحه٢ آهَ هي ٣ٜزلٕٞ كوَحء رٔزذ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ 

 www.albankaldawli.orهزَ حُـخثلش.  
ٔ9  

ٛٞ ٟزخر٤ش حُلِٔلش ح٫هظٜخى٣ش ُِيُٝش  ٖٕٓٓٝٓٔخ ُحى ٖٓ طلخهْ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ رؼي ػخّ 

حُؼَحه٤ش رٔزذ  ػيّ ٟٝٞف حَُإٟ ٝحُظٍٜٞحص كٍٞ كْٜ ٝحهغ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٟٝٝغ 

حُلٍِٞ ح٬ُُٓش ُٔؼخُـش ٌٛح حُٞحهغ ٝحكيحع حُظ٣ٞ٘غ ك٢ ٜٓخىٍ حُيهَ حُو٢ٓٞ ٝحٕ ٌٛح ٗخؿْ ٌٛح 

ّ ٟٝٞف حَُإ٣ش ح٫هظٜخى٣ش ُِيُٝش ك٢ حَُٔؿؼ٤خص حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُيٓظ٣ٍٞش ،كوي ٗخؿْ ػٖ ػي
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ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ػ٠ِ طٌلَ حُيُٝش ح٬ٛف ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝكن حْٓ  ٕٜ٘ٗض حُٔخىس 

حهظٜخى٣ش كي٣ؼش ٝرٔخ ٠٣ٖٔ حٓظؼٔخٍ ًخَٓ ٓٞحٍىٙ ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍٙ ٝط٘ـ٤غ حُوطخع حُوخٙ 
ٔ2

 ،
 

ص ٓلّٜٞ ػخّ كِْ طٌٖ كخُٓش ك٢ طلي٣ي حِٓٞد حُيُٝش ك٢ طٜل٤ق حٕ ٌٛٙ حُٔخىس ًخٗض ًح

ٓٔخٍ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ رخ٩ٟخكش ح٠ُ رَُٝ ظخَٛس حُلٔخى ح٫ىح١ٍ ٝحُٔخ٢ُ ح١ٌُ حىٟ ح٠ُ كويحٕ 

ٓجخص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُي٫ٍٝحص حُظ٢ ًخٗض ٓوٜٜش ٬ُٓظؼٔخٍ ٝحُٜ٘ٞٝ رخ٫هظٜخى حُؼَحه٢ 

حُٟٞغ ح٤ُٔخ٢ٓ ػ٠ِ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ رٔزذ رَُٝ  ٝٓٔخ ُحى ٖٓ ٌٛح حُٟٞغ ٛٞ حٗؼٌخّ

 ٓظخَٛس )حُظٞحكن ح٤ُٔخ٢ٓ( ك٢ حىحٍس ٗئٕٝ حُيُٝش َ 

ٝطؼي ٌٛٙ ح٫ُٓش ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣َٔ رٜخ حُؼَحم ٖٓ حهطَ  ح٫ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

٣ٝؼي طخ٤ْٓ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٢٘١ٝ ٝكن  ٓٝحُٔخ٤ُش ك٢ حُظخ٣ٍن حُٔؼخَٛ ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢

٠ُٞحر٢ ٝح٫ْٓ حُؼ٤ِٔش حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ ى٤ُٝخ حكيٟ حْٛ حُلٍِٞ ُظٜل٤ق ٓٔخٍ ح٫هظٜخى ح

حُؼَحه٢ ٝحُظوِٚ ٖٓ ٓظخَٛ حُيُٝش ح٣َُؼ٤ش ٣ٌٖٝٔ حٕ ٣ظْ طخ٤ْٓ ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى٣ش حٝ ٖٓ 

ٝح١ٌُ ٣ؼي ٗزش ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ٖٓ  ٖٖٓٓه٬ٍ طط٣َٞ ٛ٘يٝم ط٤ٔ٘ش حُؼَحم ح١ٌُ حْٓ ػخّ 

حف حُظ٢ ٝؿي ٖٓ حؿِٜخ ٝحٕ ٣ٌٕٞ حُـَٝ ٖٓ حُٜ٘يٝم طلو٤ن ح٫ىهخٍ ٖٓ ه٬ٍ طؼي٣َ ح٫ٛي

  ٓحؿَ ح٫ٓظؼٔخٍ حٝ ٣ظْ حُـٔغ ر٤ٖ ح٫ػ٤ٖ٘ ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ح٣َُٝ٘ـ٢ 

 

 الاعزٕبعبد 

ٜٗي حُؼخُْ ك٢ حُؼوي٣ٖ ح٫ه٣َٖ ٖٓ حُوَٕ حُلخ٢ُ ٗٔٞح ٓظٔخٍػخ ك٢ ظخَٛس حُٜ٘خى٣ن  -ٔ

ٌٛح حُظٔخٍع ُْ ٣وظَٜ ػ٠ِ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ٝحٗٔخ َٗٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ ح٤ُٔخى٣ش ٝحٕ 

 ٓحُٔظويٓش ٓٔخ ٤٘٣َ ح٠ُ ح٤ٔٛش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٬ُهظٜخى٣خص رِيحٕ حُؼخُْ

حٕ ٝؿٞى حٗٞحع ٝهٜخثٚ ٤ِٔٓٝحص ٓظ٘ٞػش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ؿؼَ ٖٓ حُٜؼٞرش  -ٕ

ل٠٤ش ُظـخٍد ىٍٝ حُؼخُْ ٝحهظ٤خٍ حُظـَرش ح٣ـخى طؼ٣َق ٓٞكي ُٜخ ٓٔخ ٣ظطِذ ىٍحٓش ٓٔظ

 ٓح٫ٗٔذ ٬ُهظٜخىؽ حُؼَحه٢ 

طظ٤ِٔ طـَرش ح٣َُٝ٘ؾ رٞؿٞى طٌخَٓ ىه٤ن ر٤ٖ ٓوظِق حُظلخ٤َٛ حُٜـ٤َس ٝحٌُز٤َس ٓٔخ ٣ِ٣ي  -ٖ

 ٓحُؼوش ٝح٣٫ٔخٕ رٌٜٙ حُظـَرش حُظ٢ طظ٤ِٔ رخُلٌْ ح٤َُٗي 

 

 اٌزٛط١بد 

ٞحٍى حُٔخ٤ُش حُ٘لط٤ش رـٞ حُ٘ظَ ػٖ حٓؼخٍ ٫ري ٖٓ ط٣َ٘غ هخٕٗٞ ِِّٓ  ٣وظطغ ؿِء ٖٓ حُٔ -ٔ

حُ٘ل٢ ٤ًٔٝش ح٫ٗظخؽ  ٝح٣يحع ٌٛس حُٔٞحٍى ك٢ حُٜ٘خى٣ن  ح٤ُٔخى٣ش رل٤غ ٫طيهَ ك٢ حُٔٞحُٗش 

حُظ٘ـ٤ِش ُِيُٝش ٝحٗٔخ طٞظ٤ق ٌٛٙ حُٔٞحٍى ك٢ حَُٔكِش ح٠ُٝ٫ ُز٘خء حُز٠٘ حُظلظ٤ش ٬ُهظٜخى 

 ٓح٢٘١ُٞ 

٤ٔش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝهخٛش ٛ٘يٝم حهظ٘خٙ ٗوخ١ حُوٞٙ ٖٓ حُظـخٍد حُؼخُ -ٕ

 ٓحُٔؼخٗخص حُل٤ٌٓٞش حُؼخّ ك٢ ح٣َُٝ٘ؾ 

ح٣ـخى ٓئٓٔش ٓٔظوِش ٖٓ ١ًٝ ح٫هظٜخٛخص ٝحٌُلخءٙ حُؼخ٤ُش ٝططز٤ن ٓزيح حُلًٞٔش  -ٖ

ٝحُ٘لخك٤ش ٝػيّ حُظيهَ ك٢ ٗئٜٗخ ح٫ىح٣ٍش ٬ُىحٍس ٝطٞظ٤ق حُٔٞحٍى ح٤ُٔخى٣ش رٔخ ٣ويّ 

 ٓح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ 
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 –اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ِٚزطٍجبد أشبء طٕذٚق ع١بدٞ فٟ اٌغضائش –اؽشٚؽخ دوزٛاسٖ  -ؽغبٟٔ ثٓ ػٛد -1 

 1ص – 2019-2013- 2عبِؼخ ٚ٘شاْ 

http://www.iwg-ِٛلغ اٌىزشٟٚٔ  lwGِغّٛػخ اٌؼًّ ٌظٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ 2

swf.org/index.htm  
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 اٌغبئجخ ػٓ الالزظبد اٌؼشالٟطٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ .. اٌؼشٚسح 

 
 َ.د. اعشاء عؼ١ذ طبٌؼا.                                                           

 و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد/اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ

assraking@yahoo.com 

 اٌّغزخٍض : 

ح٤ُٔخى٣ش أ٤ٔٛش ًز٤َس ٝٓظِح٣يس ك٢ حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ، حًظٔزض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ًُٝي ٣ؼٞى ح٠ُ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝحُظيكوخص حَُأٓٔخ٤ُش ك٢ حٗلخء حُؼخُْ ًخكش، أ١ 

طـ٘ذ حُٞهٞع ك٢ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٔؼَ حٟطَحرخ كخىح، كٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش هخٓض 

خٍ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝح٫ٗظٌخٓخص حُظ٢ ٜٗيطٜخ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ريٍٝ ًز٤َ ُِلي ٖٓ حػ

 ك٢ ح٥ٝٗش ح٧ه٤َس.

ٝك٢ ظَ طوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝػيّ حٓظوَحٍ حُؼٞحثي حُ٘لط٤ش كؤٕ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ح٤ُّٞ 

رؤْٓ حُلخؿش ح٠ُ حٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِظول٤ق ٖٓ كيٙ ح٫ُٓخص حُ٘خؿٔش ػٖ حُٜيٓخص 

ُي ُـَٝ ط٘ـ٤غ ط٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝطو٣ٞش ح٤ُٔخٓخص حُ٘لط٤ش،ًٌٝ

حُٜ٘خػ٤ش ٣ُِخىس ح٩ٗظخؽ حُلو٤و٢ ىحهَ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢، ٤ٓٝـِذ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٜ٘خى٣ن 

ٓـٔٞػش ٖٓ ح٫ػخٍ ح٣٫ـخر٤ش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ أٜٛٔخ، طول٤ٞ ٓؼي٫ص حُزطخُش ٝط٤ٔ٘ش 

 .وخٛش ك٢ حُٔـخ٤ُٖ حُٜ٘خػ٢ ٝحٍُِحػ٢، ٝطل٤ٖٔ حُويٓخصحُوطخػخص ح٫ٗظخؿ٤ش، ٝر

Abstract: 

 Sovereign wealth funds have gained great and increasing importance in 

the international monetary and financial system, due to their impact on 

financial stability and capital flows around the world, that is, avoiding 

falling into financial crises that represent an acute disruption. Sovereign 

wealth funds have played a major role in limiting the effects of financial 

crises and setbacks. Witnessed by the global financial markets recently. 

In light of the fluctuations in oil prices and the instability of oil 

revenues, the Iraqi economy today is in dire need to establish a 

sovereign fund to alleviate the crises caused by oil shocks, as well as for 

the purpose of encouraging financing of economic and social projects 

and strengthening industrial policies to increase real production within 

the Iraqi economy, and this type of funds will be brought. A set of 

mailto:assraking@yahoo.com
mailto:assraking@yahoo.com
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positive effects on the Iraqi economy, the most important of which are 

reducing unemployment rates and developing productive sectors, 

especially in the industrial and agricultural fields, and improving 

services. 

 : اٌّمذِخ

إ حُِـٞء ح٠ُ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٛٞ أَٓ ًح أ٤ٔٛش ًز٤َس ُِؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ 

ٍٞ أًزَ حُ٘خ٤ٓش، ُويٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حٗؼيحّ ح٫ٓظوَحٍ  ح٫هظٜخى١، ٝهي ػُُِ ٌٛح حُٔلّٜٞ ر٘ل

، رؼي إٔ هَؿض حُؼي٣ي ٖٓ 9ٕٓٓك٢ أػوخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٜٗيٛخ حُؼخُْ ك٢ ػخّ 

ح٫هظٜخىحص حُ٘خٗجش حُظ٢ ُٜخ كوخثذ حهظٜخى٣ش ًز٤َس ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ طِي ح٧ُٓش 

ح٤ُٔخى٣ش ٤ِٓٝشً ُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخىحص  ٓخُٔشً ٗٔز٤خً. ٌٝٓ٘ ًُي حُل٤ٖ أٛزلض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس

حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ ِٓغ ٝك٤يس، ٤ِٓٝٝشً ُظول٤ق ٛيٓخص حُؼِٔش ٝطـ٘ذ ٓخ ٠ٔٔ٣ )رخَُٔٝ 

ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حهظٜخى ِٓؼش ٝحكيس، ٝرخُظخ٢ُ طٞٓغ ػيى حُيٍٝ حُظ٢ أػَرض  )حُُٜٞ٘ي١

 حٛظٔخٜٓخ ك٢ اٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش.

٣ؼ٤ش ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُ٘ل٢ رٌَ٘ ًز٤َ ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ روخءٙ رٌَ٘ ٣ٝؼي حُؼَحم حكي حُيٍٝ حَُ

ٓٔظَٔ ػَٟش ُِٜيٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُ٘خؿٔش ػٖ طوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػخ٤ُٔخً، ٝرخُظخ٢ُ كخٕ 

حُؼَحم رلخؿش ٓخٓش ح٠ُ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٤ٌُٕٝٞ ك٬ ُو٠خ٣خ 

 حكيس.حُؼَحم حُوخٛش رخ٫ػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ ِٓؼش ٝ

ك٢ ظَ ػيّ ح٤ُو٤ٖ ح١ٌُ ٤ٔ٣ِ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔيٟ حُٔظ٢ٓٞ ٝحُط٣َٞ ِشىٍخ اٌجؾش:

حٛزق حٓظليحع ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػَحه٢ ٣ٌٕٞ ؿِء ٖٓ ػِٔٚ حٓظٜخٙ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش 

حُ٘خؿٔش ػٖ حُٜيٓخص حُ٘لط٤ش ح٣٫ـخر٤ش ٝح٫كظلخظ رٜخ ك٢ ٌَٗ حكظ٤خ٤١خص ُٔٞحؿٜش 

 حُٜيٓخص حُ٘لط٤ش حُِٔز٤ش.
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طْٜٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُِيٍٝ ح٣َُؼ٤ش ، ٖٓ فشػ١خ اٌجؾش:

ه٬ٍ ػٍِ حهظٜخى٣خطٜخ ػٖ حُظوِزخص حُلخِٛش ك٢ حٓؼخٍ حُِٔغ حُٜٔيٍس ، ك٬٠ً ػٖ ط٣ٞ٘غ 

 ٜٓخىٍ حُيهَ حُو٢ٓٞ ٝط٢٤٘٘ ح٫ٓظؼٔخٍحص .

ٍٛخ ك٢ ح٫هظٜخى ، ٝط٤ٟٞق حُظؼ٣َق رٔخ٤ٛش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝىٝ٘ذف اٌجؾش:

 حٌٓخ٤ٗش حٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػَحه٢ ك٢ ٟٞء حُظـخٍد حُي٤ُٝش.

 الاؽبس إٌظشٞ ٌّفَٙٛ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ :  اٌّجؾش الاٚي

 أٚلا: ِفَٙٛ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ِٚجشساد أشبئٙب:

 ِفَٙٛ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ -1

أٝ ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤ُٔخى١ ح٠ُ "حٓظؼٔخٍحص  (SWF) ٤٘٣َ ٓلّٜٞ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش

ِٓٔٞى ُِيُٝش طٔظؼَٔ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼوخ٣ٍش ٝحُٔخ٤ُش ٓؼَ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝحُؼوخٍحص ٝحُٔؼخىٕ 

ٓلّٜٞ حُؼ٤ٔ٘ش أٝ ك٢ حٓظؼٔخٍحص ري٣ِش ٓؼَ ٛ٘يٝم ح٧ْٜٓ حُوخٛش أٝ ٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ 

ُوي ُحى ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس ح٫ٛظٔخّ  . (ٕ: 9ٕٓٓٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش".)هي١،

رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ ٍؿْ ططٍٞ حٍطلخع )ػيىٛخ ٝكـٜٔخ( ك٢ حُٔ٘ٞحص 

حُؼ٣َٖ٘ حُٔخ٤ٟش ٝٗظَح ٌُٜح ح٫ٛظٔخّ ٍٝىص ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػيس طؼخ٣ٍق ػ٠ِ 

 حُ٘لٞ حُظخ٢ُ:

ُظ٢ طيحٍ رط٣َوش ٓزخَٗس حٝ ؿ٤َ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حًُِٔٔٞش ٝح

ٓزخَٗس ٖٓ ١َف حُلٌٞٓش ُظلو٤ن حٛيحف ٤٘١ٝش حٓخ رخكظ٤خ١خص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ حٝ 

ًٔخ ػَكض .  ٛخىٍحص حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش حٝ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش حٝ ح٣ٚ ٓيحه٤َ حهَٟ

٬ٔص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤٜٗخ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍحص ك٤ٌٓٞش طٍٔٞ ٖٓ حكظ٤خ١خص حُؼ

ح٧ؿ٘ز٤ش ُِيٍٝ حُٔخٌُش ٌُٜٝ٘خ رٜلش ٓ٘لِٜش ػٖ حكظ٤خ١خص حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ٝطٜيف ح٠ُ 

 (9ٓ: ٕٔٔٓحَُرق ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظلٞحً ػ٠ِ كٜٚ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص ح٧ؿ٘ز٤ش .)رٞك٤ِق،

ٝطؤ٤ٓٔخً ػ٠ِ ٓخطويّ ،٣ٌٖٔ طؼ٣َق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رخٜٗخ ػزخٍس ػٖ ٛ٘خى٣ن 

١َف حُيُٝش طوّٞ رظ٤٤َٔ ػَٝحص ٝحكظ٤خ١خص ٓخ٤ُش ُِيُٝش ٝٗؼَٔ ػ٠ِ ًِٓٔٞش ٤َٔٓٝس ٖٓ 
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طلو٤ن ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٛيحف حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أٍٛٞ ٓخ٤ُش 

 ٝطوظِق ٜٓخىٍ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رخهظ٬ف ٜٝٓخىٍ ًَ ىُٝش .

 ٓزٍَحص حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش. -ٕ

ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ، ٣ٌٖٝٔ طِو٤ٜٜخ رٔخ طظزخ٣ٖ ٓزٍَحص ٝىٝحكغ حٗ٘خء ٛ٘خى٣

:٢ِ٣(Weiss,ٕٓٓ9:ٕٔ) 

حُظل١ٞ ٠ُ٘ٞد ُِٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ، ٍَٟٝٝس ر٘خء حٍٛٞ حهَٟ طيٍ ىه٬ ٣ؼٞٝ -ٔ

 ٠ٗٞد ح٫َٛ حُلخ٢ُ ٝحٓظـ٬ٍ ح٣َحىحطٚ ٖٓ هزَ حُـ٤َ حُلخ٢ُ طلو٤وخً ُِؼيحُش ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ.

َ كـْ ح٫ٗظخؽ ٖٝٓ ػْ ػ٠ِ كـْ حُؼخثيحص ط٣ٞ٘غ هخػيس ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ، رخ٫ػظٔخى ػ-ٕ

 رخُ٘ٔزش ُِلَى ًٌُٝي كـْ ح٫هظٜخى ه٤خٓخً رظِي حُؼخثيحص.

حٕ ٝؿٞى حٗؼٌخٓخص ِٓز٤ش ُِظيكوخص حُٔخ٤ُش حُ٘خؿٔش ػٖ حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش ػ٠ِ حهظٜخىحص -ٖ

٠ِ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ ٣لَٝ ػ٤ِٜخ ح٣ـخى ح٤ُش ٫ىهخٍ حُلخثٞ حُٔخ٢ُ حٝ حٓظؼٔخٍٙ ُِللخظ ػ

 حٓظوَحٍ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝكٔخ٣ظٚ ٖٓ طوِزخص حٓؼخٍ حُؼَٝحص حُطز٤ؼ٤ش.

طْٜٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ح٠ُ حُيٍٝ حُٔخٌُش ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍ -ٗ

حُٔزخَٗ ٝؿ٤َ حُٔزخَٗ ٫ٓٞحٍ  ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش ،ح١ٌُ ٣ْٜٔ ك٢ ط٤ٓٞغ 

 ى٣ش رٔخ ك٤ٜخ ػ٤ِٔخص ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ .كـْ حُٔزخى٫ص ح٫هظٜخ

حُٔلخكظش ػ٠ِ حكظ٤خ٤١خص حَُٜف ح٫ؿ٘ز٢ ٖٓ ٓوخ١َ طوِزخص ٓؼي٫ص حُلخثيس ٝحٓؼخٍ -٘

حَُٜف، ٓٔخ ٣لَٝ ػ٠ِ حُيٍٝ طٞظ٤ق ٌٛٙ ح٫كظ٤خ٤١خص ٝٛٞ ٓخ٣ٌٖٔ حُو٤خّ رٚ ٖٓ ه٬ٍ 

ٍ ٓخ٤ُش ٓظ٘ٞػش حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ٜٓٔظٜخ حٓظؼٔخٍ ؿِء ٖٓ ٌٛٙ ح٫كظ٤خ٤١خص ك٢ حٛٞ

 ٓٔخ ٣وَِ ٖٓ طِي حُٔوخ١َ.

 ٤ِٔٓحص ٝأٗٞحع ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش:ػخ٤ٗخً:

 (ٖٕ ;Mark ,ٕٓٓ9)طظ٤ِٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رؼ٬ع ٤ِٔٓحص ٍث٤ٔ٤ش ٢ٛٝ
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 ( ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًِٓٔٞش أٝ َٓحهزش ٖٓ ١َف حُيُٝش .ٔ)

 ( ط٤َٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٞٛ ٓخ٤ُش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ .ٕ)

( طٜيف ٤ٓخٓش حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٠ُ رِٞؽ حٛيحف ٓليىس ٓؼَ: حُظٞك٤َ ٨ُؿ٤خٍ ٖ)

 حُوخىٓش، ط٘ٞع حُ٘خطؾ حُٔل٠ِ حُوخّ ٝأ٠٣خ طٜيف ح٠ُ طلو٤ن حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١.

( طظ٤ِٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػٖ ؿ٤َٛخ ٖٓ ح٤ُٜجخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ٖٓ ك٤غ أٛيحكٜخ ٗ)

  ٩ىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُِيُٝش. ك٢ٜ طٔؼ٠ ٬ُٓظؼٔخٍ ٫

ٝٛ٘خى ػيس ط٤ٜ٘لخص ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٣ٌٖٔ ط٤٤ِٔ ٝط٤ٜ٘ق ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس 

 ح٤ُٔخى٣ش كٔذ حُـَٝ حَُث٤ْ ٖٓ طؤ٤ٜٓٔخ ح٠ُ هٔٔش أٗٞحع ح٫ ٢ٛٝ:

ٍ ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ:ٖٓ حُ٘خثغ حٕ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى ٓؼَ)حُ٘ل٢، حُـخُ، حُٔؼخىٕ( طوظخ-ٔ

ح٫كظلخظ رـِء ٖٓ ػَٝطٜخ ٖٓ حُٔٞحٍى ك٢ حُٔٔظوزَ ، ٫ٜٗخ طيٍى حٕ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ٓظ٠٘ذ 

ك٢ حُٔٔظوزَ ك٬٠ً ػٖ حكظٔخ٤ُش حٗولخٝ حُطِذ حُؼخ٢ُٔ ػ٤ِٜخ ٓغ حُى٣خى حُيحكغ ٗلٞ ح٫رظؼخى 

 ػٖ حُٞهٞى ح٫كل١ٍٞ.

ىس ح٠ُ حٍٛٞ حٕ حُٜيف ٖٓ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ٛٞ طل٣َٞ حُؼَٝس ٖٓ حُٔٞحٍى حُٔليٝ

ٓخ٤ُش ٓظـيىس ُٝٓٞيس ٣٬َُحىحص ٬ُؿ٤خٍ حُوخىٓش حُظ٢ ُْ ٣ؼي رخٌٓخٜٗخ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛٙ 

٢ٛٝ حهيّ ٛ٘يٝم ػَٝس  (KIA)حُٔٞحٍى ، ٖٝٓ حٓؼِش طِي حُٜ٘خى٣ن ٤ٛجش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٣ٌُٞظ٤ش 

 ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ ، ٝطظٔظغ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ر٘ؼز٤ش ًز٤َس ك٢ حُيٍٝ حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢.

ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ : طٜيف ح٠ُ كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٖٓ ه٬ٍ ػٍِ حُٔٞحُٗش ػٖ طوِزخص -ٕ

حٓؼخٍ حُِٔغ ح٤ُٝ٫ش ، ٝحُظول٤ق ٖٓ حُظؤػ٤َحص ه٤َٜس ح٫ؿَ حُ٘خؿٔش ػٖ حٍطلخع حٝ حٗولخٝ 

حٓؼخٍ حُِٔغ ح٤ُٝ٫ش حُٜٔيٍس طلو٤وخً ٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ،حً طظٌٕٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ 

حُٔظُٞيس ٖٓ حُِٔغ حُظ٢ ٣ؼظٔي ػ٤ِٜخ ح٫هظٜخى ٝحُظ٢ طٜ٘ي طوِزخص ك٢  ٍإّٝ ح٫ٓٞحٍ

حٓؼخٍٛخ، ٣ٝظْ حٓظؼٔخٍ طِي ح٫ٓٞحٍ ك٢ حٍٛٞ ٓخ٤ُش طيٍ ػٞحثي ٖٓ ٗؤٜٗخ حُظول٤ق ٖٓ كيس 

حُٜيٓخص ح٫هظٜخى٣ش، ٖٝٓ حٓؼِش طِي حُٜ٘خى٣ن ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ 

 .9ٕٓٓػ٠ِ حُوَٝؽ ٖٓ حُٓش  ح١ٌُ ٓخػيٛخ  (ESSF)ك٢ ط٢ِ٤٘ 

 9ٕٓٓٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش: ُوي حٗ٘خص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ٟٞء ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػخّ -ٖ

طوّٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ريٍٝ ْٜٓ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش كزي٫ً ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٍٛٞ ح٫ؿ٘ز٤ش ٝ

حُز٠٘ حُظلظ٤ش، ٝػ٠ِ  ٣ظْ طٞؿ٤ٚ ح٫ٓٞحٍ ٗلٞ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ ٝػخىس ٓخ٣ٌٕٞ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ

حُٔيٟ حُط٣َٞ أٛزلض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش هخىٍس ػ٠ِ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ٝح٫ٓظؼٔخٍ 

 ُٔٔخػيس ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ك٢ كظَحص ح٫ُٓش ح٫هظٜخى٣ش ٖٝٓ  

ٛ٘خى٣ن حكظ٤خ١خص حُظوخػي: طًَِ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ ٍكغ ه٤ٔش ح٫ٓٞحٍ ػ٠ِ حُٔيٟ -ٗ

حُط٣َٞ ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ر٘خء ٍأّ حُٔخٍ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ حُيٍٝ ٖٓ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ حُٔٔظوز٤ِش 
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حُٔظؼِوش رخَُٝحطذ حُظوخػي٣ش ، ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٜٓٔش ُِزِيحٕ حُظ٢ ٣ظٞهغ حٕ ٣َطلغ ك٤ٜخ 

٤ٖ٘ٔٔ ر٘لٞ ًز٤َ ٓٔخ هي ٣لٞم ػيى حٌُٔخٕ حُؼخ٤ِٖٓ .ٓؼخٍ ػ٠ِ ًُي ٛ٘يٝم حُظوخػي ػيى حُ

 . (NZSF)ح٣ُٞ٤ُِ٘٘ي١ 

ًَٗخص حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ١خص: طيٍؽ أُٜٛٞخ ك٢ ح٫ؿِذ ٟٖٔ كجش ح٧ٍٛٞ ح٫كظ٤خ٤١ش -٘

 ك٢ حُز٘ي ح١ًَُِٔ.

 .صبٌضب :الا١ّ٘خ الالزظبد٠خ ٌٍظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 

ً ك٢ حُ٘ظخ٤ٖٓ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ كِوي ًخٕ ىٍٝٛخ طِؼذ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس  ح٤ُٔخى٣ش ، ىٍٝحً ٜٓٔخ

 9ٕٓٓكؼخ٫ً ك٢ اٗوخً حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ  ٖٓ ح٫ُٓخص ٤ٓ٫ٔخ  ه٬ٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ُؼخّ 

طٔؼ٠  .ٖٓ ه٬ٍ ٟن ػَ٘حص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُي٫ٍٝحص ك٢ ٍأّ ٓخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ا٠ُ طلو٤ن أٛيحف حهظٜخى٣ش ٝٓخ٤ُش ٌُٜٝ٘خ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ٓوظِلش، ك٢ٜ 

 (Anders : ٔٗ:ٕٓٓ7 )ػيس أٗٞحع

ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ: ٣ؼٞٝ حُيهَ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش حٍطلخع أٓؼخٍ حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش  -

ٓئٓٔش حُ٘وي حُؼَر٢ ٣ٝـؼَ ٖٓ حٌُٖٔٔ ٓي أ١ ػـِ ٓلظَٔ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش، ػ٠ِ ؿَحٍ 

 .حُٔؼٞى١

ٛ٘خى٣ن ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش: حُٔٞحٍى حُٔٔظٔيس ٖٓ حُزظٍَٝ طٌَ٘ ا٣َحىحص أٍٛٞ أًؼَ ط٘ٞػًخ  -

 .٣ظْ طو٣ِٜ٘خ ٫ٓظويحٜٓخ ٫كوخً

ٛ٘خى٣ن اٗٔخث٤ش: طظٔؼَ ٜٓٔظٜخ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ رٌؼخكش ك٢ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُٔل٤ِش ٣ُِخىس  -

 .آٌخ٤ٗخص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

سً، ًخٗض اىحٍس ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝحُٜ٘خى٣ن ٓظللظش ُِـخ٣ش، ًَِٓسً كو٢ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػخى

ك٢ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ًَ٤ٓ٧ش ٝحُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش ٝح٧ٍٛٞ حُؼوخ٣ٍش )ح٧ٍٛٞ ح٥ٓ٘ش 

 ٝحُؼخ٤ُش ح٤ُُٔٞش ُِظؼخَٓ ٓغ أ١ ػـِ ٓلظَٔ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش(

حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ٓلَ حٛظٔخّ ٓظِح٣يح ًُٝي ُوي أٛزلض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُٔخكش 

رٔزذ حطٔخع كـٜٔخ ٖٓ ؿٜش ٝظٍٜٞ ػيس ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ؿي٣يس ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ 

ٖٓ ؿٜش حهَٟ ، ًٔخ حٕ كيٝع حُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٓخٛٔض ك٢ طل٣َٞ ح٧ٗظخٍ ح٠ُ ٛئ٫ء 

 حُٔظؼخ٤ِٖٓ حُـيى ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ.

ُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًؼَٜ٘ ٓ٘خًٍش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝ ٣ويٍ ٝطزَُ أ٤ٔٛش ٛ٘خى٣ن ح

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ رٜ٘خ٣ش  ٖٓٙأؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىحص ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ رؤًؼَ ٖٓ 

حُٔظوٜٜش ك٢ ىٍحٓش حٓظؼٔخٍحص   swf instituteرلٔذ طو٣ََ  َٕٕٜٓٓٗ ح٣خٍ 

حُٔليػش ؿخء ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ حُلٌٞٓخص ٝحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝٝكوخً ُِز٤خٗخص 

ٝؿخءص ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  9ٙ.7ٔٔح٣َُٝ٘ـ٢ حًزَ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ رو٤ٔش طويٍ رلٞح٢ُ 

ؿٜخُ ط٬ٛخ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ،  ٙ.2ًَٗٓٗش ح٤ُٜٖ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حًَُِٔ حُؼخ٢ٗ رؤٍٛٞ ه٤ٔظٜخ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ػْ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ  ٙ.72٘رو٤ٔش أٍٛٞ رِـض  أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ

http://uae.argaam.com/company/companyprofile/marketid/2/companyid/2195/%D8%A3%D8%A8%D9%88-%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D8%AC%D9%87%D8%A7%D8%B2-%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1-%D8%A3%D8%AF%D9%8A%D8%A7
http://uae.argaam.com/company/companyprofile/marketid/2/companyid/2195/%D8%A3%D8%A8%D9%88-%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D8%AC%D9%87%D8%A7%D8%B2-%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1-%D8%A3%D8%AF%D9%8A%D8%A7
http://uae.argaam.com/company/companyprofile/marketid/2/companyid/2195/%D8%A3%D8%A8%D9%88-%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D8%AC%D9%87%D8%A7%D8%B2-%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A-%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1-%D8%A3%D8%AF%D9%8A%D8%A7
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ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ ؿيٍٝ ٠٣ْ أٓٔخء  .٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 7.ٖٖ٘ح٣ٌُٞظ٤ش ك٢ حًَُِٔ حَُحرغ رو٤ٔش أٍٛٞ 

َِ ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش  ٓٔأًزَ   ((ٕٕٓٓ.SWF Institute. swfinstitute كٔذَ طو٣َ

 (ٔؿيٍٝ )

 ٕٕٓٓٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ٓٔط٤ٜ٘ق حًزَ 

 

 حُيُٝش ح٤ُٔخى١ حُٜ٘يٝم حَُٔطزش
  كـْ ح٧ٍٛٞ

 )٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ(

ٓٔ 

 ٛ٘يٝم حُظوخػي حُل٢ٌٓٞ

(Government Pension Fund -

global) 

 9ٙ.7ٔٔ ح٣َُٝ٘ؾ

ٕٓ 

 ًَٗش ح٤ُٜٖ ٬ُٓظؼٔخٍ

(China Investment 

Corporation) 

 ٙ.2ٗٓ ح٤ُٜٖ

ٖٓ 

 ؿٜخُ أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ

(Abu Dhabi Investment 

Authority) 

 ٙ.72٘ ح٩ٓخٍحص

ٓٗ 

 ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ

Kuwait Investment authority 

 7.ٖٖ٘ ح٣ٌُٞض

ٓ٘ 

ٓللظش ح٫ٓظؼٔخٍ حُظخرؼش ُٔئٓٔش حُ٘وي 

 رٜٞٗؾ ًٞٗؾ

(Hong Kong Monetary 

Authority Investment 

Portfolio) 

 ٔ.9ٕ٘ ح٤ُٜٖ

ٓٙ 

 ٛ٘يٝم "ؿ٢ آ١ ٢ٓ"

GIC Private Limited 

 ٓ.ٓٗٗ ٓ٘ـخكٍٞس

ٓ7 

 ٤ٓق ٬ُٓظؼٔخًٍَٗش 

(SAFE Investment Company) 

 7.9ٔٗ ح٤ُٜٖ

ٓ9 

 ط٤ٔخ٤ٓي حُوخر٠ش

(Temasek Holdings) 

 ٗ.7ٖ٘ ٓ٘ـخكٍٞس

ٓ2 
 ٛ٘يٝم ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخٓش

(Public Investment Fund) 
 ٓ.ٖٓٙ حُٔؼٞى٣ش

ٔٓ 

حُٔـِْ ح٢٘١ُٞ ُٜ٘يٝم ح٠ُٔخٕ 

 National Council forح٫ؿظٔخػ٢ )

Social Security Fund) 

 ٕٖ٘ ح٤ُٜٖ
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 swfinstitute.orgحُٜٔيٍ : حُـيٍٝ ٖٓ حػيحى حُزخكؼش رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص .

 

: ٕٔٔٓ) رٞك٤ِق،ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٝػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ ٓـٔٞػش ٖٓ ٝٓ٘ظ٘خٍٝ رٌَ٘ ٓوظَٜ

9٘) 

  ح٣َُٝ٘ـ٢ حُظوخػيٛ٘يٝم Norway Government Pension fund: 

أٛيٍ حُزَُٔخٕ  22ٓٔك٢ رلَ حُ٘ٔخٍ، ٝرلٍِٞ ػخّ  2ٙ2ٔحًظ٘ق حُ٘ل٢ ح٣َُٝ٘ـ٢ ػخّ 

هخٕٗٞ اٗ٘خء حُٜ٘يٝم ٤ٍُٔٞ ك٢ ح٧ٓخّ ػٖ ٣َ١ن حُظل٬٣ٞص حُل٤ٌٓٞش ٖٓ حُلٞحثٞ 

حُ٘لط٤ش، ٝهي أٗ٘ت حُٜ٘يٝم ٩ػطخء ٛخٖٓ ٓ٘خٍٝس ُِلٌٞٓش ك٢ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ كخ٫ص 

كش ا٠ُ حػظزخٍٙ ًؤىحس ٩ىحٍس حُظلي٣خص حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢، رخ٩ٟخ

 ْٔ ُٛ ٤ٗوٞهش حٌُٔخٕ ٝح٫ٗولخٝ حُٔظٞهغ ك٢ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ. ٝ

أؿَص حُلٌٞٓش كؼ٬ً أٍٝ  22ٙٔحُٜ٘يٝم ٤ُُٔظؼَٔ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ، ٝرلٍِٞ ػخّ 

 Norges Bank ٣ـ٤ش ر٘يأٓٔض حُلٌٞٓش حَُ٘ٝ 229ٔطل٣َٞ ٓخ٢ُ ُِٜ٘يٝم، ػْ ك٢ ػخّ 

Investment  Management   ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ ٩ىحٍس حُٜ٘يٝم ٤ٗخرش ػٖ ُٝحٍس  ٔك٢

 .حُٔخ٤ُش

ػ٘ي  229ٔط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ًخٗض هي ريأص ك٢ ػخّ  2ٕٓ.ٔٝطزِؾ حُو٤ٔش حُٔخ٤ُش ُِٜ٘يٝم 

ىٍ ك٢ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ كو٢ أ١ إٔ حُٜ٘يٝم أ ٖٕطؤ٤ْٓ حُز٘ي حُٔٔجٍٞ ػٖ اىحٍطٚ رٔخ اؿٔخ٤ُٚ 

٣ٞ٘ٓخً ػ٠ِ ه٤ٔش حُي٫ٍٝ، ٣ٝٔظؼَٔ حُٜ٘يٝم ك٢ ؿ٤ٔغ أٗٞحع  %2.٘حُٔظ٢ٓٞ ػٞحثي ٗٔزظٜخ 

ًَٗش ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ، رٔخ  2ٓٓٓحًَُ٘خص ك٤غ حٓظِي كٜٚ ٛـ٤َس ك٢ أًؼَ ٖٓ 

ٝك٢ حُٔظ٢ٓٞ، ٣ٔظِي  .Apple ٝNestlé ٝMicrosoft ٝSamsung ك٢ ًُي ًَٗخص ٓؼَ

ٖٓ ؿ٤ٔغ حًَُ٘خص حُٔيٍؿش ك٢ رٍٞٛخص حُؼخُْ، اً ط٘ظَ٘ ك٢ حُٔخثش  ٗ.ٔحُٜ٘يٝم 

حٓظؼٔخٍحطٚ ك٢ ٓؼظْ ح٧ٓٞحم ٝحُزِيحٕ ٝحُؼ٬ٔص ُظلو٤ن طؼَٝ ٝحٓغ حُ٘طخم ُِ٘ٔٞ حُؼخ٢ُٔ 

ٌٔ٘ش، ٝط٠ٖٔ ط٣ٞ٘غ حُٔوخ١َ رٌَ٘  ُٓ رٔخ ٣وِن أًزَ ه٤ٔش 

 (iwg.swf.org/index.htm.)ؿ٤ي
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www.iwg.swf.org/index.htm 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ،  ٖٗ.ٔٓخ اؿٔخ٤ُٚ  ٕٕ٘ٓحُٜ٘يٝم إٔ طزِؾ أُٛٞٚ رلٍِٞ ػخّ ٌٛح ٣ٝظٞهغ 

، رَ ٕٕٓٓهي طـخُٝص ٓخ طٞهؼٚ حُٜ٘يٝم ه٬ٍ ػخّ  2ٕٔٓٝإ ًخٗض ٗظخثؾ أىحثٚ ك٢ 

، ٣ٟٝٞق حُـيٍٝ حُظخ٢ُ طٞهؼخص حُٜ٘يٝم ك٢ ػخّ ٕٕٔٓٝحهظَرض ٖٓ طلو٤ن ٓخ طٞهؼٚ ك٢ 

ٕٓٔ9. 

 ٍؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخ: 

ٓـِْ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش ٝح١ٌُ ًخٕ ٣ؼَٔ طلض  2ٙ7ٔٓخٍس أرٞ ظز٢ ك٢ ػخّ أٗ٘ؤص ا

ٍثخٓش ُٝحٍس حُٔخ٤ُش، ٓغ ًٞٗٚ ٓٔئ٫ًٝ ػٖ اىحٍس ا٣َحىحص حُ٘ل٢ حُِحثيس ك٢ ح٩ٓخٍس. ٝرلٍِٞ 

، حطوٌ ح٤ُ٘ن ُح٣ي رٖ ِٓطخٕ آٍ ٤ٜٗخٕ، حَُث٤ْ حُٔئْٓ ُيُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش 27ٙٔػخّ 

ح رظؤ٤ْٓ ٤ٛجش أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ري٫ً ٖٓ ًُي ٝكِٜٜخ ػٖ حُٔظليس ُٝػ٤ْ أرٞ  ًٍ ظز٢ هَح

حُلٌٞٓش ًٔئٓٔش ٓٔظوِش ًحص اىحٍس هخٛش، ًُٝي رٜيف حٓظؼٔخٍ كٞحثٞ كٌٞٓش أرٞ ظز٢ 

وظِق أٗٞحع ح٧ٍٛٞ ًحص حُٔوخ١َ حُٔ٘ول٠ش، ك٤غ ًخٗض ح٫ٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش هي  ُٓ ك٢ 

 .طًَِص ك٢ حٌُٛذ ٝحُي٣ٖ ه٤َٜ ح٧ؿَ

٠ ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ كٌٞٓش أرٞ ظز٢ ٖٓ أؿَ اػخىس حٓظؼٔخٍٛخ رٔخ ٣لُون ٣ظِو

حُِٜٔلش حُؼخٓش ُ٪ٓخٍس، ٝطؼُظزَ ح٧ٍٛٞ ك٢ ح٧ٓخّ ٗوَ ٓخ٢ُ، ٌُُٝي كبٕ ػ٤ِٔش طو٤ٜٚ 

ٝطل٣َٞ ػخثيحص ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ُْ ٣ظْ حٌُ٘ق ػٜ٘خ ٫ٝ طٞؿي هٞحػي ٩ٓخثٜخ أٝ 

ٕ، ٌُٖ حُـٜخُ أػِٖ أٗٚ ٣ظِو٠ أٓٞحُٚ ٖٓ ػ٬ػش ٜٓخىٍ، كٞحثٞ حُٔٞحُٗش طَطٌِ ػ٠ِ حُوخٗٞ

حُظ٢ ط٘٘ؤ ٖٓ ٝؿٞى كخثٞ ٖٓ ػخثيحص حُ٘ل٢، ىهَ ح٫ٓظؼٔخٍ ٖٓ ػخثيحص ؿٜخُ أرٞ ظز٢ 

ح ًَٗش رظٍَٝ أرٞ ظز٢ ح٤٘١ُٞش ًَ  .٬ُٓظؼٔخٍ ٩ػخىس حٓظؼٔخٍٛخ ٖٓ هزَ حُٜ٘يٝم، ٝأه٤

ٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُؼخ٤ُٔش ػزَ أًؼَ ٖٓ ٣ٝي٣َُ ؿٜخُ أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٓـٔ

ػ٣َٖ٘ كجش ٖٓ كجخص ح٧ٍٛٞ ٝحُلجخص حُلَػ٤ش، ك٤غ طٔظؼَٔ ٓزخَٗس ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش 

حُؼخ٤ُٔش، ا٠ُ ؿخٗذ ػيى ًز٤َ ٖٓ حًَُ٘خء حُٔٞػٞم رْٜ ٖٝٓ ه٬ٍ ٗزٌش ٖٓ حُٔي٣َ٣ٖ 

٤ـ٤ش ط٣ُٞغ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٣ظزؼٜخ حُوخٍؿ٤٤ٖ حُٔوظخ٣ٍٖ رؼ٘خ٣ش، ٣ٟٝٞق حٌَُ٘ حُظخ٢ُ حٓظَحط

 :حُـٜخُ

 
_www.iwg.swf.org/index.htm                                     
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ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٍهخّ حػ٬ٙ كٍٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣ٌٖٔ حُوٍٞ حٜٗخ أٛزلض ٓئَٗح  

خُ٘ٔزش ُِيٍٝ ا٣ـخر٤خ كؼخ٫ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ك٢ٜ طئػَ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٓٞحء ًخٕ ًُي ر

حُٔخٌُش ُٜخ حٝ حُيٍٝ حُٔٔظوزِش ُٜخ رخ٩ٟخكش ح٠ُ ًُي ك٢ٜ طوّٞ ريٍٝ ٍث٤ْ ك٢ حٓظوَحٍ 

حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٖٓ ه٬ٍ طو٤َِ حٗؼٌخٓخص ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ حهظٜخىحص 

 حُيٍٝ ٝطؼَٔ أ٠٣خ ػ٠ِ ٓؼخُـش ح٫هظ٫٬ص ٝحُؼـِ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش.

ٝطٌٖٔ أ٤ٔٛش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٫هظٜخى٣ش أ٠٣خ ك٢ حٜٗخ طٜيف ح٠ُ ط٤ٌٖٔ حُلٌٞٓخص 

ٖٓ ط٣ٞ٘غ ح٫ٓظؼٔخٍحص هخٍؽ ح٫هظٜخىحص ح٤٘١ُٞش ٝحُزلغ ػٖ حكخم ػخثيحص ٓؼ٤َس ٬ُٛظٔخّ 

 ك٢ أٓخًٖ أهَٟ ٝرط٣َوش ٓوظِلش ٟٝٔخٕ حُٔلخكظش ػ٠ِ حُؼَٝس ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝط٤ٔ٘ظٜخ.

 ا١ّ٘خ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ اٌذٚي اٌش٠ؼ١خ اٌؼشاق أّٛرعب  :  بٟٔاٌّجؾش اٌض

رخَُؿْ ٖٓ إٔ حُ٘ٔٞ حُٔظٞحَٛ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، حُظ٢ ريأص ػ٠ِ حٓظل٤خء ك٢ ه٤٘٤ٔٔخص 

حُوَٕ حُٔخ٢ٟ، ٣ؼي طؼز٤َحً ٛخٍهخً ػٖ كخُش حُوٞف حَُٔطزطش رظٌَحٍ ح٫هظ٫٬ص ك٢ 

حُظخَٛس رخطض ح٥ٕ طظٔظغ رخٓظو٤ُ٬ش ِٓلٞظش ػٖ طِي ح٫هظٜخى حُي٢ُٝ، ا٫ إٔ طِي 

ح٫هظ٫٬ص حُظ٢ ػخىس ٓخ طٜخكذ حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش، ك٤غ ط٠طِغ طِي حُٜ٘خى٣ن رٜٔٔش 

ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ػزَ ط٣ٞ٘غ أٗٔخ١ ح٫ٓظؼٔخٍ ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش، ٌٝٛح أَٓ ْٜٓ ؿيحً ُِيٍٝ 

 .٤شحُظ٢ طؼظٔي رٌَ٘ ٗزٚ ٓطِن ػ٠ِ ح٣٩َحىحص حُ٘لط

هَؿض حُؼي٣ي ٖٓ ح٫هظٜخىحص  9ٕٓٓك٢ حػوخد ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٜٗيٛخ حُؼخُْ ك٢ ػخّ 

حُ٘خٗجش حُظ٢ ُٜخ كوخثذ حهظٜخى٣ش ًز٤َس ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ٖٓ طِي ح٫ُٓش ٓخُٔش 

ٗٔز٤خً، ٖٝٓ ًُي حُل٤ٖ حٛزلض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ِٓٝش ُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخىحص حُظ٢ 

ِٓغ ٝك٤يس ٤ِٓٝٝش ُظول٤ق ٛيٓخص حُؼِٔش ٝٓٞحؿٜش حٗؼيحّ ح٫ٓظوَحٍ  طؼظٔي ػ٠ِ

ح٫هظٜخى١.ٝرخُظخ٢ُ طٞٓغ ػيى حُيٍٝ حُظ٢ حػَرض ػٖ حٛظٔخٜٓخ ك٢ حٗ٘خء ٛ٘يٝم ُِؼَٝس 

 ح٤ُٔخى٣ش.

 

 

 اٚلا : ِجشساد أشبء طٕذٚق ع١بدٞ ػشالٟ

ط٤ُٞي ح٣َحىحص ُظ٣َٞٔ ، رخطض حُلخؿش ح٠ُ  ٖٕٓٓرؼي طـ٤َ حُ٘ظخّ ح٤ُٔخ٢ٓ ك٢ حُؼَحم ػخّ 

ؿٜٞى حػخىس ح٫ػٔخٍ ،ك٬٠ ػٖ حٌٓخ٤ٗش ط٣ٞ٘غ حهظٜخىٙ ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُ٘ل٢ رٌَ٘ ًز٤َ ، 

 ح٤ُٔخٓش ٓٔخٌٍٛٙ  حٕ طل٤َِ ٝحهغ ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُؼَحم ، ٣ؼزض ٝرٌَ٘ هخ١غ إ

ط٤ش ٝرخُظخ٢ُ ٝػـِ حُٔٞحُٗش َٕٓٛٞ رخ٣٩َحىحص حُ٘ل حُؼخّ حُيحه٢ِ حُي٣ٖ ٓؼي٫ص ٝحٓظوَحٍ

حُؼخ٤ُٔش، ك٤غ رو٤ض ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش رؼ٤يس ػٖ حُؼَٔ رٜٔ٘ـ٤ش  ح٧ٓٞحم ك٢ حُ٘ل٢ أٓؼخٍ رظوِزخص

حُٜٔخىٍ حُٔظؼيىس حُُٔٞيس ُِؼخثي حُٔخ٢ُ ٓٔخ حكويٛخ حُويٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظوِزخص ك٢ حُؼخثي 

ُؼخٓش ٖٓ حُٔخ٢ُ ح١ٌُ ٣ٔؼَ حُ٘ل٢ ٤ًٍِطٚ ح٧ٓخ٤ٓش  ا٠ُ ؿخٗذ اٛٔخٍ ٝحٟق ُ٪٣َحىحص ح

ح٠َُحثذ حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ حُٔزخَٗس، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ روخثٜخ ػَٟش ُِٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش ، 

ٝحٓظـخرض ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ١ٞحٍ طِي حُلظَس ًخٗض رٌَ٘ ٓٔخ٣َ ٫طـخٛخص حُيٍٝس ح٫هظٜخى٣ش 

حً َٗحٛخ طوّٞ ر٣ِخىس حٗلخهٜخ ػ٘ي كٍٜٞ ٛيٓش ح٣ـخر٤ش ك٢ ح٣٫َحىحص ، ًٔخ طوّٞ ػ٘ي 

ُزش ك٢ ح٣٫َحىحص، رخػخىس ٤ٌِٛش ح٫ٗلخم حُؼخّ رٔخ ٣ئٖٓ ح٫ٗلخم حُـخ١ٍ كٍٜٞ ٛيٓش ٓخ

 ٝحُظ٠ل٤ش رٌَ طؤ٤ًي رخ٫ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ.
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ٝحٓظ٘خىحً ُٞحهغ كخٍ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُوطخع حُ٘لط٢ رٌَ٘ ًز٤َ، ٣ٌٖٔ 

 ٢ُ:ط٘و٤ٚ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حُٔزٍَحص ٫ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِؼَحم ٝػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ

 ِجشساد داخ١ٍخ-1

حٕ حُزلغ ك٢ حُٔزٍَحص حُيحه٤ِش ٣ظطِذ حٓظؼَحٝ حْٛ حُٔئَٗحص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ طؼٌْ 

 -ٝحهغ كخٍ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

٤ٛٔ٘ش هطخع حُ٘ل٢ ػ٠ِ رو٤ش حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ، ٣ِؼذ حُوطخع حُ٘لط٢ ىٍٝحً ٓل٣ٍٞخً -ٔ-ٔ

( ح٠ُ حٍطلخع ٓٔخٛٔش حُوطخع حُ٘لط٢ ك٢ حُ٘خطؾ ٕك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  ٝط٤َ٘ ر٤خٗخص ؿيٍٝ)

حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٓوخرَ طَحؿغ ٗٔزش ٓٔخٛٔش حُوطخػخص ح٫هَٟ  رٔزذ طٞهق حُؼي٣ي ٖٓ 

٫هظٜخى٣ش ٓٞحء ًخٗض ك٢ حُوطخع حُؼخّ حٝ حُوطخع حُوخٙ ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ روخء حُٔ٘خ٣ٍغ ح

ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ػَٟش ُِٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش  حُ٘خؿٔش ػٖ طوِزخص حُطِذ حُؼخ٢ُٔ ػ٠ِ 

 حُ٘ل٢.

 (ٕؿيٍٝ)

 (   ٤ِٕٓٞ ى2ٍ٫ٕٝٔٓ-ٕٙٓٓحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ُِٔيس )

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  حُٔ٘ش 

 خ٢ُ ح٫ؿٔ

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

ح٫ؿٔخ٢ُ ريٕٝ 

 حُوطخع حُ٘لط٢

ٗٔزش ٓٔخٛٔش 

حُوطخع حُ٘لط٢ ك٢ 

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 ح٫ؿٔخ٢ُ

ٗٔزش ٓٔخٛٔش حُوطخع 

ؿ٤َ حُ٘لط٢ ك٢ حُ٘خطؾ 

 حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ

ٕٓٓٙ ٙ2.ٓ2ٕ ٖٔ.ٗٓٓ ٘ٗ.ٙ ٗ٘.ٗ 

ٕٓٓ7 7ٓ.ٕٔ7 ٖٗ.ٕٙٙ ٘ٓ.7 ٗ2.ٖ 

ٕٓٓ9 7ٗ.ٕٗٗ ٖٙ.ٙ7ٕ ٘ٓ.7 ٗ2.ٖ 

ٕٓٓ2 99.ٗٓ9 ٗٔ.ٔ7ٗ ٖ٘.٘ ٗٙ.٘ 

ٕٓٔٓ ٔٓٔ.ٔ9ٓ ٗ٘.ٖٓ2 ٘٘.ٖ ٗٗ.7 

ٕٓٔٔ ٔٓ7.ٕٕ9 ٗ9.2٘ٙ ٘ٗ.ٗ ٗ٘.ٙ 

ٕٕٓٔ ٔٔٗ.ٓٔ9 ٘٘.ٔ7ٖ ٘ٔ.7 ٗ9.ٖ 

ٕٖٓٔ ٕٕٔ.ٙ29 ٘9.2ٓ7 ٕ٘.ٓ ٗ9.ٓ 

ٕٓٔٗ ٔٗٓ.ٕٕٔ ٙ7.2ٗ2 ٘ٔ.ٙ ٗ9.ٗ 

ٕٓٔ٘ ٔ٘ٓ.ٙ٘2 7ٙ.ٓ29 ٗ2.٘ ٘ٓ.٘ 

ٕٓٔٙ ٔٗ7.٘ٙٗ 7ٔ.ٖٙ9 ٘ٔ.7 ٗ9.ٖ 

ٕٓٔ7 ٔ٘٘.ٓٔٗ ٖٙ.ٕٖ٘ ٘2.ٔ ٗٓ.2 

ٕٓٔ9 ٔ7ٙ.ٖٗٙ ٕٙ.ٙٙٗ ٙٗ.٘ ٖ٘.٘ 

ٕٓٔ2 ٔ77.ٕٔ2 ٙ9.ٔٔٙ ٙٔ.ٙ ٖ9.ٗ 

حُٜٔيٍ: حُـيٍٝ ٖٓ حػيحى حُزخكؼش رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُـٜخُ ح١ًَُِٔ 

 .٬ُٕٓٔ2كٜخء ،ٓي٣َ٣ش حُلٔزخص حُو٤ٓٞش 

 ٔغجخ ِغبّ٘خ الا٠شاداد إٌفط١خ فٟ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ. 1-2

٣ؼي حُؼَحم ٖٓ حُيٍٝ ًحص ح٣َُغ حُ٘لط٢ ، حً طؼي ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش  حٍُٔٞى حَُث٢ٔ٤ 

(، ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ حٕ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش طظؤػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ ٣٫َٖحىحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ؿيٍٝ )

رخُظـ٤َحص حُظ٢ طٔـِٜخ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ، ٝرخػظزخٍ حٕ ط٣َٞٔ ح٤ُٔخٓخص 

حُؼخٓش ُِيُٝش ٣ظْ رٞحٓطش حُٔٞحُٗش حُؼخٓش كؤٕ حىحء حُوطخع حُ٘لط٢ ٣ؼي حُٔليى ح٫هظٜخى٣ش 

 حَُث٤ْ ٫ٓظوَحٍ ٝحٓظَٔحٍ ط٘ل٤ٌ ٓوظِق ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُؼَحم.

 (ٖؿيٍٝ)
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 ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ    2ٕٔٓ-٤ٌَٕٛٓٓٙ ح٣٫َحىحص حُؼخٓش ك٢ حُؼَحم ُِٔيس       

ح٣٫َحىحص ؿ٤َ  ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش  حؿٔخ٢ُ ح٣٫َحىحص حُؼخٓش حُٔ٘ش

 حُ٘لط٤ش

ٕٓٓٙ ٕٕ.7ٖٓ ٕٕ.ٕٕ9 ٓ.ٗ7٘ 

ٕٓٓ7 ٕ7.ٕ٘ٙ ٕٙ.٘ٔٙ ٔ.ٓٔٓ 

ٕٓٓ9 ٖٖ.ٖٗ2 ٖٔ.٘ٗ9 ٔ.92ٔ 

ٕٓٓ2 ٖٗ.72ٙ ٗٓ.ٗٔ٘ ٖ.ٖ9ٔ 

ٕٓٔٓ ٙ7.٘2٘ ٖٙ.ٕٔ7 ٗ.ٗٙ9 

ٕٓٔٔ ٗ٘.ٗٓ7 ٗٓ.ٓٗ7 7.ٔٙ2 

ٕٕٓٔ ٘2.29ٔ ٖ٘.ٓٗٗ ٙ.2ٖ7 

ٕٖٓٔ 2ٕ.227 9ٙ.ٕ٘ٙ ٙ.ٖٗ٘ 

ٕٓٔٗ ٕٔٓ.ٗ٘9 2ٖ.ٕٔ9 2.ٕٗٓ 

ٕٓٔ٘ 27.ٗ79 2ٕ.2ٕٓ ٗ.٘7ٙ 

ٕٓٔٙ 2ٓ.ٕ٘ٙ 9ٔ.ٕٙٗ 9.2ٕٓ 

ٕٓٔ7 ٘7.ٕ2ٔ ٘9.ٓ٘ٔ ٕ.2ٕٔ 

ٕٓٔ9 ٗ٘.7ٕٕ ٖ7.ٔ22 9.ٕٖ٘ 

ٕٓٔ2 ٙٗ.299 ٘ٗ.ٙ9ٕ ٔٓ.ٖٓٙ 

حُٜٔيٍ: حُـيٍٝ ٖٓ حػيحى حُزخكؼش رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ، ىحثَس حُٔٞحُٗش 

 ٝٓ٘ٞحص ٓوظِلش.حُؼخٓش ، حػيحى 

 

 رأص١ش اٌمطبع إٌفطٟ ػٍٝ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد. 1-3

(، ٗطٌَ٘ ٛخىٍحص حُوطخع حُ٘لط٢ حٍُٔٞى حَُث٤ْ ُِؼ٬ٔص ح٫ؿ٘ز٤ش  ك٢ حُؼَحم ؿيٍٝ)

ٝرٔخ حٕ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ ٣ٌَ٘ حكي حٌُٔٞٗخص  حَُث٤ٔ٤ش ٤ُِٔحٕ حُٔيكٞػخص كخٗٚ ٣ٌٖٔ حُوٍٞ 

 زخَٗ ػ٠ِ طٞحُٕ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص .حٕ حىحء حُوطخع حُ٘لط٢ ٣ئػَ رٌَ٘ ٓ

 

 ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ         2ٕٔٓ-ٕٙٓٓح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ حُؼَحه٢ ُِٔيس  (ٗؿيٍٝ)

 حُٜخىٍحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش حُٜخىٍحص حُ٘لط٤ش حؿٔخ٢ُ حُٜخىٍحص حُٔ٘ش 

ٕٓٓٙ ٔ9.ٗ2ٓ ٔ7.7٘ٔ 7ٖ2 

ٕٓٓ7 ٕٖ.ٙ27 ٕٕ.2٘ٓ 7ٗ7 

ٕٓٓ9 ٖٓ.ٕ٘2 ٕ2.٘ٓٓ ٔ.ٕٓ2 

ٕٓٓ2 ٗٓ.ٗٗ9 ٖ2.ٖٖٗ ٔ.ٓٔ٘ 

ٕٓٔٓ ٖٙ.ٕٙٙ ٙٔ.ٔٔٔ ٕ.٘ٔ٘ 

ٕٓٔٔ ٕٗ.ٗٓ٘ ٗٔ.ٙٙ9 7ٖ7 

ٕٕٓٔ ٘ٗ.٘22 ٕ٘.ٕ2ٓ ٕ.ٖٓ2 

ٕٖٓٔ 9٘.ٖٙ٘ 9ٖ.ٓٓٙ ٕ.ٕٙ2 

ٕٓٔٗ 2ٗ.ٖ2ٕ 2ٗ.ٓ2ٓ ٖٕٓ 

ٕٓٔ٘ 92.7ٕٗ 92.ٖ٘2 ٖ9ٖ 
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ٕٓٔٙ 9ٗ.٘ٓٙ 9ٗ.ٖٖٓ ٕٖٓ 

ٕٓٔ7 ٗ2.ٖٗٓ ٗ2.ٕٗ2 ٔ٘ٗ 

ٕٓٔ9 ٖٗ.92ٓ ٖٗ.7ٖ٘ ٖٔ7 

ٕٓٔ2 ٘7.ٕٙ9 ٘ٙ.972 ٖ92 

حُٜٔيٍ: حُـيٍٝ ٖٓ حػيحى حُزخكؼش رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُـٜخُ ح١ًَُِٔ 

 .٬ُٕٓٔ2كٜخء ،ٓي٣َ٣ش حُلٔزخص حُو٤ٓٞش 

ٝطؤ٤ٓٔخ ػ٠ِ ٓخطويّ كخٕ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٣ظؤػَ رٌَ٘ كخى ٝٓزخَٗ رؤىحء حُوطخع حُ٘لط٢ ٓٔخ 

 ٣ٕٕٓٓؼ٢٘ حٕ ٛز١ٞ كخى ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ ، ٓؼَ ٓخكيع ك٢ ػخّ 

رٔزذ ؿخثلش ًٍٞٝٗخ، ُٝٔيس ٣ٞ١ِش ٗٔز٤خً طئى١ ح٠ُ ح٫َٟحٍ رخُٟٞغ ح٫هظٜخى١،  ٝحًح ٓخ 

ٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ كخٕ حُزِي ٤ٓيهَ ك٢ حُٓش حهظٜخى٣ش هخٗوش، ٖٝٓ ٌٛح ١خُض ٓيس ح٫

حُٔ٘طِن كخٕ حُٔزٍَحص حُيحه٤ِش ٫ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِؼَحم ٓظٞكَس ك٬٠ً ػٖ كخؿش 

حُلٌٞٓش ح٠ُ حػخىس ٤ٌِٛش ح٫ٗلخم حُؼخّ ٟٝز٢ ح٣٫َحىحص ٝرخُظخ٢ُ حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ 

٤ُٔخى١ ٤ٓؼَٔ ػ٠ِ حٓظٜخٙ حُٜيٓخص حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٫ٕ حُٜ٘يٝم ح

ح٫هظٜخ حُؼَحه٢ ؿَحء طوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٫ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٣ٌٖٝٔ حُلٌٞٓش ٖٓ ط٘ل٤ٌ 

 ٤ٓخٓخطٜخ ح٫هظٜخى٣ش .

 ٓزٍَحص هخٍؿ٤ش-ٕ

طظ٤ِٔ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ رؼيّ حٓظوَحٍٛخ ٝطؼَٝ حُٔٞم حُ٘لط٤ش ُٜيٓخص ٓٞؿزش حٝ ٓخُزش ر٤ٖ 

ٝح٫هَ، ٗظَحً ُظؤػَٛخ رٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُطز٤ؼ٤ش، حُل٤ٖ 

ٝط٘ؼٌْ طِي حُٜيٓخص ػ٠ِ حهظٜخىحص حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِ٘ل٢ رٔخ ك٤ٜخ حُؼَحم رلٔذ حُظـ٤َ 

 (.٘ك٢ ٓٔظٞرخص ح٫ٓؼخٍ ؿيٍٝ)
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 ٢ٌى٫ٍٝ ح٣َٓ      2ٕٔٓ-ٕٙٓٓ(ططٍٞ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ُٔٞم حُؼخ٤ُٔش ُِٔيس ٘ؿيٍٝ )

 حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُٔ٘ٞحص

$ 

ح٣٫َحىحص 

 حُ٘لط٤ش 

ٕٓٓٙ ٖٔ.ٗ ٕٕ.ٕٕ9 

ٕٓٓ7 ٗ٘.ٙ ٕٙ.٘ٔٙ 

ٕٓٓ9 ٘٘.ٙ ٖٔ.٘ٗ9 

ٕٓٓ2 ٘2.7 ٗٓ.ٗٔ٘ 

ٕٓٔٓ 97.2 ٖٙ.ٕٔ7 

ٕٓٔٔ ٘2.ٗ ٗٓ.ٓٗ7 

ٕٕٓٔ 7٘.ٙ ٖ٘.ٓٗٗ 

ٕٖٓٔ ٕٔٓ 9ٙ.ٕ٘ٙ 

ٕٓٔٗ 2ٔ.ٙ 2ٖ.ٕٔ9 

ٕٓٔ٘ ٗٗ.7ٕ 2ٕ.2ٕٓ 

ٕٓٔٙ ٖٙ.ٓ2 9ٔ.ٕٙٗ 

ٕٓٔ7 ٖٗ.٘ ٘9.ٓ٘ٔ 

ٕٓٔ9 ٖٙ.ٓ2 ٖ7.ٔ22 

ٕٓٔ2 ٖٗ.٘ ٘ٗ.ٙ9ٕ 

ر٤خٗخص حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ،َٗ٘حص حُٜٔيٍ: حُـيٍٝ ٖٓ حػيحى حُزخكؼش رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

 حهظٜخى٣ش ُؼيس ٓ٘ٞحص

ٝط٤َ٘ ر٤خٗخص حُـيٍٝ ح٠ُ حُوِزخص حُلخىس ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُظ٢ حٗؼٌٔض رٌَ٘ ٝحٟق ػ٠ِ 

ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش، ٝحٓخ ٌٛح حُٞحهغ ٝك٢ ظَ ػيّ ح٤ُو٤ٖ ح١ٌُ ٤ٔ٣ِ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٫ؿَ 

حُٔظ٢ٓٞ ٝحُط٣َٞ، حٛزلض ػ٤ِٔش حٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١،ػ٘ي حٗظؼخٕ ح٫ٓٞحم حُ٘لط٤ش، ٣ٌٕٞ 

ٛٞ حٓظٜخٙ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُٔظُٞيس ػٖ حُٜيٓخص حُ٘لط٤ش ح٣٫ـخر٤ش ؿِء ٖٓ ػِٔٚ 

 ٝح٫كظلخظ رٜخ ك٢ ٌَٗ حكظ٤خ٤١خص ُٔٞحؿٜش حُٜيٓخص حُِٔز٤ش . 

ًٌُي ُـٞء حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ح٠ُ حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝط٣َٞٔ ٓؼظٜٔخ ٖٓ 

ُ٘خؿٔش ػٖ طَحؿغ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ،ٝرٔخ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٫ٓظويحٜٓخ ك٢ حٝهخص ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ح

حٕ حُؼَحم رِي ٗلط٢ ك٬ ٣ٌٔ٘ٚ حٕ ٣ٌٕٞ رٔؼٍِ ػٖ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ُِزِيحٕ حُ٘لط٤ش 

ٝح٤ُ٫خص حُٔٔظويٓش ُظ٘ل٤ٌ طِي ح٤ُٔخٓخص ٝحُظ٢ طٌَ٘ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حكيٟ ٌٛٙ 

 ح٤ُ٫خص .

 الاعزٕزبعبد

طي٣َ كٞحثٞ حُيُٝش حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ أٍٛٞ هخٍؽ كيٝى طِي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش،  -ٔ

حُيٍٝ، ٝطؤط٢ أؿِذ ٓٞحٍىٛخ ٖٓ ا٣َحىحص حُٔٞحى حُوخّ، ٝػ٠ِ ٍأٜٓخ حُ٘ل٢، ٝحُٜيف ٖٓ 

طؤ٤ٜٓٔخ ٛٞ ٟٝغ حُلخثٞ حُٔخ٢ُ ك٢ أٍٛٞ ٝكن هطش ٍرل٤ش ك٢ ػ٤ِٔخص حٓظؼٔخ٣ٍش ًحص 

ؿخص ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ُلوزش ٓخ رؼي أٓي ٣ٞ١َ، ٝٓ٘ول٠ش حُٔوخ١َ، طٞكَ ٓيّهَحص ًخك٤ش ُلخ

 حُ٘ل٢.

ه٬ٍ حُؼوي٣ٖ حُٔخ٤٤ٟٖ، ػُِص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُِيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ -ٕ

ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ٝػظٔض ٖٓ هيٍس ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ػ٠ِ اىحٍس حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس، 

ظخ٢ُ هللض ح٠ُـ١ٞ حُظ٠و٤ٔش ػزَ طل٣َٞ ح٣٩َحىحص حُِحثيس ا٠ُ ه٘ٞحص حٓظؼٔخ٣ٍش، ٝرخُ
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حُٔلظِٔش ك٢ طِي حُيٍٝ، ٝهي ٗـلض ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ كٔخ٣ش طِي ح٫هظٜخىحص ٖٓ حٍطلخع 

أٓؼخٍ َٛف حُؼ٬ٔص حُٔل٤ِش، ٖٝٓ طَحؿغ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش حُوخٍؿ٤ش ُِٜخىٍحص حُٔل٤ِش 

ٓؼَ َٛف ٣ُٝخىس حُٞحٍىحص، ٝػزَ حٓظؼٔخٍ طيكوخص ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ حُوخٍؽ، ٝحُللخظ ػ٠ِ 

 .ػخرض ك٢ ٓٞحؿٜش حُِٜحص ح٫هظٜخى٣ش حٌُزَٟ، هخٛش ػ٘يٓخ طظَحؿغ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ر٘يس

ٓؼِض ػٞحثي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٍحكيحً اٟخك٤خً ُِيهَ حُو٢ٓٞ، ٝٗـلض ك٢ طؼ٣ِِ حُويٍحص  -ٖ

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُِيٍٝ، ٝأٜٓٔض رٌَ٘ ِٓلٞظ ك٢ ٍكغ ٓٔظٟٞ حُٔؼ٤٘ش، ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ 

ػ٠ِ ح٧ٓي حُط٣َٞ، ٝطؼ٣ِِ حُويٍس ح٫هظَح٤ٟش ُِيُٝش ٓخٌُش حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١، ح٫هظٜخى١ 

ًْ طٌٜٔ٘خ ىٕٝ ٛؼٞرخص طًٌَ ٖٓ ح٫ٓظيحٗش ػزَ ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش رؤٓؼخٍ كخثيس ٓظي٤ٗش،  ا

هخٛش إٔ ك٤ِ ح٧ٓٞحٍ حُؼخٓش آهٌ ك٢ حُ٘لخى ك٢ رؼٞ حُيٍٝ، ٫ٝ ٤ّٓٔخ ح٧ٓٞحم حُ٘خٗجش، 

 ٝحُيٍٝ

 .ٓ٘ول٠ش حُيهَ

طؼي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ىحػٔخً ه٣ٞخً ٝٓئػَحً ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش ٫ٜٗخ طٌٜٔ٘خ ٖٓ ٓٞحؿٜش -ٗ

ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظُٞيس ػٖ حُٜيٓش حُِٔز٤ش ك٢ حٓؼخٍ )حُ٘ل٢، حُـخُ،..حُن( ٝحُظ٢ ط٘ؼٌْ 

رٌَ٘ ٓزخَٗ ك٢ حٗولخٝ ح٣٫َحىحص حُؼخٓش ٌٝٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ٗؤٜٗخ ٣ُخىس هيٍس حُوخث٤ٖٔ 

 ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُلي ٖٓ ح٫ػخٍ حُِٔز٤ش ُِٜيٓخص.ػ٠ِ 

 : اٌزٛط١بد

حُٔؼ٢ حُـخى ٫ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ُِؼَحم ٖٓ ه٬ٍ ط٤ٜجش ؿ٤ٔغ حُٔظطِزخص حُظ٣َ٘ؼ٤ش -ٔ

ٝحُوخ٤ٗٞٗش ٝح٫ىح٣ٍش ٝحُٔخ٤ُش ح٬ُُٓش، ػ٠ِ حٕ طظْ حُؼ٤ِٔش رؼي ٓؼخُـش حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش 

حٕ ٣ليى ٍحّ ٓخٍ حُٜ٘يٝم ٖٓ هزَ هزَحء ٓظوٜٜٕٞ ػ٠ِ حُؼخٓش ٝح١لخء حُي٣ٖ حُؼخّ.ٝ

 ىٍح٣ش ٝحٓؼش ر٤ِٔح٤ٗش حُلٌٞٓش ٝٓظطِزخطٜخ ٝك٢ ٟٞء  طوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػخ٤ُٔخً.

حٕ ٝؿٞى ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ ٗخٗٚ ط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى رؼ٤يحً ػٖ -ٕ

ك٢ حُوطخػخص حُٔل٤ِش حُظ٢ طظ٘خٓذ  ح٫ػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ حُ٘ل٢ ، ٝحُظ٘ـ٤غ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ

ٝكخؿش ح٫هظٜخى ، حًح ٓخ ٓ٘لض ح٣ُٞٝ٫ش ح٠ُ ُِظ٤ٔ٘ش ٝر٘خء حُويٍحص ٝكٔخ٣ش ح٫هظٜخى 

 حُؼَحه٢ ٖٓ ٗوخ١ ٟؼلٚ حُلخ٤ُش.

حىحٍس ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طٌٕٞ رٞحٓطش ر٘ي ٣٘٘ؤ ٣ٝوٜٚ ٌُٜح حُـَٝ،ًٔخ ك٢ -ٖ

َح١ ٖٓ ١ًٝ حُوزَس ك٢ ح٫ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ حُظـَرش ح٣َُٝ٘ـ٤ش، ٣يحٍ ٖٓ هزَ حُظٌ٘ٞه

حُٔٔظٟٞ حُٔل٢ِ ٝحُؼخ٢ُٔ. ٝحُللخظ ػ٠ِ حُظ٘ٞع حُٔخ٢ُ ك٢ ح٫ٍٛٞ ٤ُظـ٘ذ ح٫ُٓخص حُظ٢ 

 هي ٣ظؼَٝ ُٜخ حُٜ٘يٝم.

حٕ حٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ٣٫ٌل٢ ُٔؼخُـش ٓ٘خًَ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢، حًح ُْ ٣وظَٕ  -ٗ

ش طظٔؼَ رخػخىس ٤ٌِٛش ح٫ٗلخم حُؼخّ ُٜخُق ح٫ٗلخم رلِٓش ٖٓ ح٬ٛ٫كخص حهظٜخى٣

ح٫ٓظؼٔخ١ٍ، ٝطلؼ٤َ ىٍٝ ح٣٫َحىحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ك٢ ط٣َٞٔ حُُٔٞحٗش ٝٓؼخُـش حُلٔخى ح١ٌُ 

 ػخ٬ٓ ٤ٌِ٤ٛخً ٣ـذ ٓؼخُـظٚ. 
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 اٌّظبدس..

، حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حَُحٛ٘ش،ٓـِش حهظٜخى٣خص 9ٕٓٓهي١ ،ػزي حُٔـ٤ي ، -ٔ

 ٗٔخٍ حك٣َو٤خ،حُـِحثَ، حُؼيى حُٔخىّ.

،ىٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ط٣ٞٔخ حهظٜخى٣خص حُيٍٝ حُ٘لط٤ش، ٕٔٔٓرٞك٤ِق ، ٗز٤َ، -ٕ

 ح١َٝكش ىًظٍٞحٙ ٍٓ٘٘ٞس، ٤ًِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش، حُـِحثَ.

ٔ-Martin A. Weiss‖ Sovereign Wealth Funds: Background and 

policy‖ Issuues ٖ/Septemberٕٓٓ9. 

ٕ-Allen, Mark,Caruana,Jaime‖ Sovereign Wealth Funds-Awork 

agenda‖ (IMF)ٕ2 novemberٕٓٓ9> 

ٖ-Anders ―The Truth About Sovereign Wealth Funds ―Foreign Policy 

magazine Decemberٕٓٓ7. 

 اٌزمبس٠ش

 .2ٕٔٓحُلٔزخص حُو٤ٓٞش ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُـٜخُ ح١ًَُِٔ ٬ُكٜخء ،ٓي٣َ٣ش  -ٔ

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ،َٗ٘حص حهظٜخى٣ش -ٕ

 ُٝحٍس حُٔخ٤ُش ، ىحثَس حُٔٞحُٗش حُؼخٓش -ٖ

ٗ- www.iwg.swf.org/index.htm 
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 وفبءح طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ ٚدٚس٘ب فٟ اعزمشاس الالزظبد اٌىٍٟ 

 سؤ٠ــــــــخ رـــخــــطـــ١ــطـــ١ــخ
 د. ِؾّذ شٙبة اؽّذ/ ٚصاسح اٌزخط١ؾ                                                  

 اٌّغزخٍض : 

طويّ ٌٛٙ حٍُٞهش حُٔٔخص حُزخٍُس ٤ٌَُٜ كًٞٔش ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخ٧ٛيحف 

ح ح٤ُٔخم، ٝاىحٍس ح٫ٓظؼٔخٍ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ ط٠ٖٔ ط٘ـ٤ِٚ رٌلخءس ٝطؼ٣ِِ أىحثٚ حُٔخ٢ُ. ٝك٢ ٌٛ

كبٕ ٓخ طظطِغ ح٤ُٚ حُزِيحٕ ٖٓ هط٢ ٓٔظوز٤ِش طظِوٚ رظط٣َٞ حىحٍس حُٔٞحٍى حُوخٍؿ٤ش ٝط٣ٞ٘ؼٜخ 

ًُٝي رظ٣ٌٖٞ ٝحٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظؼظ٤ْ حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش ٝرٔخ ٣ٔٔق ٖٓ طل٤َِ 

ويٍس ػ٠ِ حُـٞحٗذ حَُث٤ٔ٤ش ٤ُٔخٓش ح٫ٓظؼٔخٍ ٝطلي٣ي ٓٔظٟٞ حُٔوخ١َ ٧ؿَ ٟٔخٕ حطٔخم حُ

طلِٜٔخ ٣ُٝخىس حُٔٔخءُش. ك٬٠ ػٖ ًُي ، ط٘خهٖ حُيٍٝ حُْٜٔ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ اىحٍس 

ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝحُلخؿش ا٠ُ ط٣ٞ٘ؼٜخ رٔوظِق ح٫ىٝحص حُٔخ٤ُش رـ٤ش ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٓٞحٍى حُؼَٝحص 

٤ُخ ٝرٔخ حُطز٤ؼ٤ش حُظ٢ ٣ٜؼذ حٓظٜخٜٛخ ػٖ ٣َ١ن طلل٤ِ حُ٘٘خ١ حُلو٤و٢ ك٤٘زـ٢ ط٣ٞ٘ؼٜخ ٓخ

 ٣ٜذ ك٢ ِٜٓلش ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ٝر٘خء حُويٍحص حُٔخى٣ش ٝحُز٣َ٘ش.  

حٌُِٔخص حُٔلظخك٤ش: ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ، كًٞٔش حُٜ٘خى٣ن 

 ح٤ُٔخى٣ش. 

 طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ اٌخٍف١خ ٚاٌذافغ اٌّطٍت الاٚي/

 اٚلا. طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ.

ح ٣َٓؼًخ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص ٜٗي اؿ    ًٞ ٔخ٢ُ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طي٣َٛخ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٗٔ

حُو٤ِِش حُٔخ٤ٟش ٝطوظِق طوي٣َحص اؿٔخ٢ُ ٓوظ٤٘خطٜخ رٌَ٘ ًز٤َ، حػظٔخىًح ػ٠ِ حُظؼ٣َق حُٔٔظويّ. 

( ٘كخُظوي٣َحص حُٜ٘خث٤ش ط٤َ٘ ا٠ُ إٔ اؿٔخ٢ُ أٍٛٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رِؾ كٞح٢ُ )

. ٝٓغ ًُي كوي ٠٣خػق ٌٛح حَُهْ ا٠ُ (ٖٗ :ٕٓٔٓ,Brown et al)٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓط٤ِ٣َٕٞ ى

كٔخد رؼٞ ح٧ٍٛٞ ح٤ُٔخى٣ش، ٖٓ ه٬ٍ ط٤ٔ٠ٖ ح٫كظ٤خ٤١خص ح٤َُٔٓش حُٔٞؿٞىس ٟٖٔ 

أٍٛٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ. حٕ ٗ٘ٞء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ؿخء ًخٓظـخرش ه٣ٞش ُِظَحًٔخص ك٢ حُٔٞؿٞىحص 

طٔؼَ ٗٔطخ ٓخثيح ك٢ حٓظؼٔخٍ حُٔٞحٍى حُل٤ٌٓٞش  ح٫ؿ٘ز٤ش ُِوطخع حُل٢ٌٓٞ ٝحُظ٢ رخطض

ٝٓٞؿٞىحطٜخ حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫هظٜخىحص حُ٘خٗجش حٝ حُزِيحٕ حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ ٛخىٍحص حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش 

( ٝػ٠ِ ٌٛح ٕٖ :Das et al,ٕٓٓ2ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ٝطظٔظغ رلخثٞ ًز٤َ ك٢ ٓٞح٣ُٖ ٓيكٞػخطٜخ)

ن حٓظؼٔخٍ ٓظوٜٜش ط٘٘جٜخ حُلٌٞٓخص حٝ ح٫ٓخّ ٣٘ظَ ح٠ُ طِي حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ حٜٗخ ٛ٘خى٣

طٔظٌِٜخ رـ٤ش ح٫كظلخظ رخُٔٞؿٞىحص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ح٫ٓي حُزؼ٤ي، ٝػخىس ٓخ طٌٕٞ طِي حُٜ٘خى٣ن 

ُٓٔٞش ٖٓ ح٫كظ٤خ٢١ حُي٢ُٝ حٝ ؿ٤َٛخ ٖٓ ٜٓخىٍ حُؼِٔش ح٫ؿ٘ز٤ش، ح٠ُ ؿخٗذ ًُي ك٢ٜ طؼي ٖٓ 

ُؼِٔش ح٫ؿ٘ز٤ش ُـ٤َ حُٔو٤ٔ٤ٖ ح٤ٌُِٔخص حٌُز٤َس حُظ٢ طؤهٌ ٌَٗ كوٞم حٝ ٓطخُزخص رخ

(. ٝرٌٜح ػيص طِي حُٜ٘خى٣ن حىحس ٓخ٤ُش طيحٍ رط٣َوش ٓزخَٗس حٝ ؿ٤َ ٖٕٔ: ٕٕٔٓ)ٛخُق،

ٓزخَٗس ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش ٧ؿَحٝ ح٫ٓظؼٔخٍ حٝ ح٫ىهخٍ ٣ٝظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش 

ه٢ِ حٝ هخٍؿ٢ حُٔظلووش ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص حٝ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٣ٌٕٝٞ ٓـخٍ ٗ٘خ١ٜخ ىح

ٝطظؤُق ٖٓ ٓٞؿٞىحص ٓخ٤ُش ًخ٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝحُلوٞم ٝحىٝحص ٓخ٤ُش حهَٟ. ُِٜ٘خى٣ن 

ح٤ُٔخى٣ش ىٍٝ ْٜٓ ك٢ اىحٍس ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ حً طَطز٢ ػ٤ِٔخطٜخ 

َٝف حٍطزخ١خً ٝػ٤وخً رخُٔخ٤ُش حُؼخٓش)ٖٓ ه٬ٍ هٞحػي حُظ٣َٞٔ ٝحُٔلذ(، ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش)ظ

ح٤ُُٔٞش(، ٝحُلٔخرخص حُوخٍؿ٤ش )طـ٤َحص أٓؼخٍ حَُٜف(. ٤ٓ٫ٔخ حٕ حُلٞحثٞ حُؼخ٤ُش ك٢ 

حُلٔخرخص حُـخ٣ٍش ُٔٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص ٝطيكوخص ٍإّٝ ح٫ٓٞحٍ حُيحهِش ح٠ُ رؼٞ حُزِيحٕ هي 

طًَض ؿي٫ ٓٔظَٔح كٍٞ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش حُظ٢ ٣٘زـ٢ حػظٔخىٛخ ُِظؼخَٓ ٓغ طِي حُظَحًٔخص 
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ح٤ُٔخى٣ش ٝحُظ٤ٌلخص حٝ حُظؼي٬٣ص حٌُٔٔ٘ش حُحثٜخ ٓؼَ حُٔٔظٟٞ حُٔطِٞد ٖٓ َٓٝٗش ك٢  حُٔخ٤ُش

ٓؼَ حَُٜف، حٝ حُٔٔظٟٞ ح٫ٓؼَ ٬ُكظ٤خ٢١ ح٫ؿ٘ز٢ ٝحٌٓخ٤ٗش طو٤ٜٚ ؿِء ٓ٘ٚ ٫ٓظؼٔخٍٙ 

ك٢ طِي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش . كخُلَم ر٤ٖ ٓخ طوّٞ رٚ ح٤ٌُخٗخص ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ ح٫كظلخظ رخُؼَٝس ٝر٤ٖ 

س ح٫كظ٤خ٢١ ح٫ؿ٘ز٢ ، حً حٕ ح٠ُٝ٫ طظ٠ُٞ طؼظ٤ْ حُؼخثي ُِٔيس حُط٣ِٞش ر٤٘ٔخ طظ٠ُٞ حىحٍس حىحٍ

ح٫كظ٤خ٢١ حٓظوَحٍ ح٤ُُٔٞش ُِؼ٬ٔص ُِٔيس حُو٤َٜس. ٝك٢ ح٥ٝٗش ح٫ه٤َس حهٌص حُؼي٣ي ٖٓ 

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝحُِٔطخص حُ٘وي٣ش رَٔحًٔش ح٫كظ٤خ٢١ حُي٢ُٝ ٣لٞم حُلخؿش ح٠ُ ح٤ُُٔٞش حٝ 

ؿظٜخ ح٠ُ حىحٍس حُظل٣َٞ حُوخٍؿ٢، ٝرخص حٌُؼ٤َ ٜٓ٘خ ٣ؼظوي رؤ٤ٔٛش حُظ٣ٞ٘غ حُٞحٓغ ُٔٞؿٞىحطٜخ كخ

ًزي٣َ ُٔؼط٤خص حُٔيس حُو٤َٜس حُظ٢ طوظ٢٠ ح٫كظلخظ رٞكيحص ٗوي٣ش ػخ٤ُش ح٤ُُٔٞش، ٝريأ رؼٞ 

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رَ٘حء ح٫ْٜٓ ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش كٔذ ٓٔظ٣ٞخطٜخ حُٔوظِلش) ٗز٤َ& 

(. ُوي كُٞض ظخَٛس حُ٘ٔٞ ك٢ حُٔٞؿٞىحص ح٤ُٔخى٣ش حُوطخع حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ ٕٕٔ: ٢َٗ١ٕٓٔ7،

ٓـٔٞػش حٓظؼٔخ٣ٍش ػخ٤ُش حُ٘٘خ١ ٝرٌٜح كخٕ حٓظؼٔخٍ حُؼَٝس حُل٤ٌٓٞش ػزَ ٓوظِق حُو٤خٍحص 

حُٔظخكش ٣وظ٢٠ ٝؿٞى حىحٍس ٓخ٤ُش طظْٔ رخُيهش ٝحُلٌٍ حُ٘ي٣ي ػ٘ي حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص 

كخُوَحءحص حُلي٣ؼش حُٔظؼِوش رظِي حُٜ٘خى٣ن طًَِ ػ٠ِ ٗوخ١ ٜٓٔش طوغ ٟٖٔ حُٔخ٤ُش ح٤َُٔٓش، 

ح١خٍ حُ٘لخك٤ش ك٢ حُلٔخرخص حُل٤ٌٓٞش ٝحُلٔخرخص حُوخٍؿ٤ش، ٝطلي٣ي ح٫ٛيحف حُٔوظِلش 

ٝحُٔظؼيىس ُظِي حُٜ٘خى٣ن ٝىٍؿش ح٫هظَحد ٖٓ حُٔوخ١َ ٝآكخم ح٫ٓظؼٔخٍ ػ٠ِ ح٫ٓي حُط٣َٞ، 

حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٓٔؤُش ح٤ُُٔٞش حُٔظؼِوش رخكظ٤خؿخص ٤ِٓحٕ  ُـَٝ طؼظ٤ْ حُؼخثي ري٫ ٖٓ

حُٔيكٞػخص.  ٖٓ ه٬ٍ اظٜخٍ حٓظؼيحىٛخ ٧ٕ طٌٕٞ ٤ِٓٝش حٓظؼٔخٍ ؿ٤يس ك٢ ح٧ؿَ حُط٣َٞ 

(. كخُٜيف حُٜ٘خث٢ ٬ُٓظؼٔخٍ Papaioannou et al,ٕٖٓٔ:ٕ9ٝطـ٘زٜخ ح٫ٟطَحرخص حُٔخ٤ُش )

ش طظٞحكن ٓغ ا١خٍ ٤ٓخٓخص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ك٢ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٣َطٌِ ػ٠ِ حٓظَحط٤ـ٤خص ٓ٘خٓز

 طؤهٌ رخُلٔزخٕ ح٥ػخٍ حُٔظَطزش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٝأٛيحكٚ رخٌَُ٘ ح٧ٝٓغ. 

 رظ١ٕف طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ -صب١ٔب

ط٘ؤْ كٔذ ٜٓيٍ أٍٛٞ حُ٘وي ػٔش حٗٔخ١ ٓوظِلش ُِٜ٘خى٣ن طٔظ٘ي ػ٠ِ حُـخ٣خص ٖٓ ٗ٘ؤطٜخ، ٝ 

 (kimmit,ٕٓٓ9:ٔ7 ح٧ؿ٘ز٤ش ح٠ُ:)

ٛ٘خى٣ن ِٓؼ٤ش طٍٔٞ ٖٓ ح٣َحىحص حُٜخىٍحص حُِٔؼ٤ش)حُزظٍَٝ ،حُـخُ ،ٓؼخىٕ حهَٟ ٓؼَ  -1

حُ٘لخّ حُلٞٓلخص ...حُن( ٝحُظ٢ طٌٕٞ ًِٓٔٞش رٌَ٘ ٓزخَٗ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش ػٖ ٣َ١ن 

ُِ٘ل٢ )حُٔؼٞى٣ش( )أٝ رٌَ٘ ؿ٤َ ٓزخَٗ ٖٓ  حكي حُٔئٓٔخص ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ ًَٗش أٍحٌٓٞ

حُوخّ حُٔلَٟٝش ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش، ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طويّ  ه٬ٍ ح٠َُحثذ ػ٠ِ حُٔٞحى

أؿَحٝ ٓوظِلش رٔخ ك٢ ًُي طلو٤ن حٓظوَحٍ ح٣٫َحىحص حُٔخ٤ُش ٝحُظٞك٤َ ٖٓ أؿَ ح٧ؿ٤خٍ 

 حُوخىٓش، ٝطؼو٤ْ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص )حُظ٢ طٔ٘غ طيكن حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ ٖٓ ٍكغ ٓٔظٟٞ حُظ٠وْ(

٧ٍٛٞ حكظ٤خ١خص حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٤ش  طٍٔٞ ٖٓ حُظل٬٣ٞص حُٔزخَٗس شٛ٘خى٣ن ؿ٤َ ِٓؼ٤ -2

ح٤َُٔٓش ، كٖٔ ه٬ٍ حُلٞحثٞ حٌُز٤َس ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ٝحُٔظؤط٤ش ٖٓ حُٜخىٍحص حُـ٤َ 

حُِٔؼ٤ش )حُٜخىٍحص ٖٓ ؿ٤َ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش( ٣ٌٖٔ طل٣َٞ كٞحثٞ حكظ٤خ١خص حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٤ش 

 ح٠ُ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ ٓٔظوِش ُظلو٤ن ػٞحثي أػ٠ِ.

 ٚخظبئض اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ.أٛاع  -صبٌضب

ػٔش ط٤٤ِٔ ر٤ٖ ح٫ٗٔخ١ حُٔوظِلش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ ح٧ٛيحف حَُث٤ٔش    

حُظ٢ حٗ٘ؤص ٖٓ حؿِٜخ ٝٓخ ٣ظَطذ ػ٠ِ ًُي ٖٓ طو٤ٜٚ ح٧ٍٛٞ. ٤ٓ٫ٔخ ٝحٕ ٝؿٞى حُؼي٣ي 

٤لخص ٛ٘يٝم حُ٘وي ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًحص ح٧ٛيحف حُٔظ٘ٞػش، ٝكوخً ُٔخ ؿخءص رٚ طٜ٘
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حُي٢ُٝ ٝٓزخىة ٓخٗظ٤خؿٞ، ح٫ حٜٗخ ط٘ظَى روٜخثٚ ٤ِٔٓس ٜٝٓ٘خ )رٖ ػٔخٍ& رٖ رخى٣ْ، 

ٕٓٔ7 :ٖٗ:)-  

٣ظْ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ُؼٍِ حُٔٞحُٗش ٝح٫هظٜخى ػٖ طوِذ أٓؼخٍ حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش  -ٔ

٤ٍٔٞ حَُ٘ه٤ش ٝحُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش ٓؼَ ٢ِ٤ٗ )ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢( ٝط

ٝا٣َحٕ ٤ٍٓٝٝخ )ٛ٘يٝم حٓظوَحٍ حُ٘ل٢(. ُظؼ٣ِِ ىٍٝ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ح٠ُٔخىس ُِيٍٝحص 

ح٫هظٜخى٣ش ُظٜيثش حُظوِزخص ٓٞحء ًخٗض حُىٛخٍ حّ حٌٗٔخٕ. ٤ٓ٫ٔخ حٕ آكخم ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحىحٍس 

ُش ٝأك٤خٗخً ح٫كظ٤خ٤١خص ُيٟ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ط٤َٔ ا٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓللظش حٍٛٞ ػخ٤ُش ح٤ُٔٞ

%( ٖٓ أُٜٛٞخ ك٢ أٍٝحم 9ٓك٢ ح٧ىٝحص حُوخ٤ُش ٖٓ حُٔوخ١َ ٖٓ ه٬ٍ طو٤ٜٚ أًؼَ ٖٓ )

  %( ٖٓ اؿٔخ٢ُ ح٧ٍٛٞ. 7ٓٓخ٤ُش ًحص ىهَ ػخرض ، ٝطٌَ٘ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش كٞح٢ُ) 

طٔؼ٠ ٛ٘خى٣ن ح٫ىهخٍ ح٠ُ طوخْٓ حُؼَٝس ػزَ ح٧ؿ٤خٍ ٖٓ ه٬ٍ طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ ؿ٤َ  -ٕ

ا٠ُ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ٓظ٘ٞػش ٓؼَ ٤ٛجش أرٞظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٤ُز٤خ، ٤ٍٓٝخ )ٛ٘يٝم حُٔظـيىس 

حُؼَٝس ح٢٘١ُٞ(. حً طٔظؼَٔ ك٢ حٍٛٞ ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ٝحُؼخثي ، ٌُح ٣ظْ طو٤ٜٚ ٓللظش 

 %(. 7ٓػخ٤ُش ٨ُْٜٓ ٝح٫ٓظؼٔخٍحص ح٧هَٟ أًؼَ ٖٓ) 

ٝح٫هظٜخى٣ش ًحص ٣ظْ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش ُظو٤ٜٚ حُٔٞحٍى ُِٔ٘خ٣ٍغ ح٫ؿظٔخػ٤ش  -ٖ

ح٣ُٞٝ٧ش  ٝػخىسً ٓخ طٌٕٞ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٓؼَ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس )ٓزخىُش( 

 ٝا٣َحٕ)ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش ح٤٘١ُٞش(.

٣ظْ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حكظ٤خ٢١ حُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش ُظِز٤ش ح٫كظ٤خؿخص حُطخٍثش ك٢ حُٔٔظوزَ  -ٗ

ُٗش حُؼخٓش ُِلٌٞٓش ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ) ٝحُٔظؼِوش رٔطِٞرخص حُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش ك٢ حُٔٞح

أٓظَح٤ُخ ٝأ٣َُ٘يح ٣ُٞ٤ِٗٝ٘يح(. ًخٕ ُي٣ْٜ كٜٚ ػخ٤ُش ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ ح٧ْٜٓ ٝؿ٤َٛخ 

  ُظؼ٣ٞٞ حٍطلخع طٌخ٤ُق حُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش.

طؼظِّ ًَٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ طو٤َِ ح٫ػخٍ حُِٔز٤ش ٬ُكظلخظ رخ٫كظ٤خ٤١خص أٝ ًٔذ ػخثي أػ٠ِ ٖٓ  -٘

خ٤١خص حُٞك٤َس، ر٤٘ٔخ ٫ طِحٍ ح٧ٍٛٞ ك٢ حُٜ٘خى٣ن طلُٔذ ًخكظ٤خ٤١خص )ٓؼَ ح٤ُٜٖ ح٫كظ٤

٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش ٝٓ٘ـخكٍٞس(. ُظلو٤ن ٌٛح حُٜيف، ٝحُٔؼ٢ ُظلو٤ن ػٞحثي أػ٠ِ ٖٓ ه٬ٍ 

%(  ٓ٘ط٤ٓٞغ حُٔللظش ُظ٠ْ ٗٔزش ػخ٤ُش ك٢ ح٧ْٜٓ ٝح٫ٓظؼٔخٍحص حُزي٣ِش ٓغ ٓخ ٣َٜ ا٠ُ) 

 %( ك٢ ٓئٓٔش ح٫ٓظؼٔخٍ حُل٤ٌٓٞش ُٔ٘ـخكٍٞس. 7٘) ك٢ ٣ًٍٞخ حُـ٘ٞر٤ش ٝ

طؼظٔي أٛيحف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ حُظَٝف حُوخٛش رٌَ رِي، ٝحُظ٢ هي طظطٍٞ رٍَٔٝ 

حُٞهض. كٜ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ح٫هظٜخىحص حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى ُٜخ أٛيحف ٓظؼيىس ، ٓؼَ 

، ٝط٤٘٣َيحى ٝطٞرخؿٞ ، ٝح٣َُٝ٘ؾ(، أٝ حكظ٤خ٢١  ح٫ٓظوَحٍ / ح٫ىهخٍ )أًٍر٤ـخٕ ، ٝرٞطٔٞحٗخ

ح٫ىهخٍ / حُظوخػي )أٓظَح٤ُخ( ، أٝ ح٫ٓظوَحٍ / ح٫ىهخٍ / حُظ٤ٔ٘ش )ًخُحهٔظخٕ(. ٝؿخُزخً ٓخ طَطز٢ 

هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝطو٤ٜٚ حُٔلخكع ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حٍطزخ١خ ٝػ٤وخ رؤٛيحف ح٫ٓظؼٔخٍ 

٧ٍٛٞ ٧ٗٞحع ٓوظِلش ٖٓ حُٜ٘خى٣ن ٤٘٣َ ا٠ُ إٔ حُٔؼِ٘ش ٤ٌَٛٝ حُلًٞٔش. حً حٕ طو٤ٜٚ ح

4(  ُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ، ٝكٞح٢ُ) ٘ -ٓح٧ْٜٓ ، ًلٜش ك٢ ٓللظظٜخ، ط٤َٔ ا٠ُ ح٣ُِخىس ٖٓ) 

4 ( ٫ىهخٍ ح٧ٓٞحٍ ٝٛ٘خى٣ن 4ٙٓ( ك٢ ٛ٘خى٣ن حكظ٤خ٢١ حُٔؼخٗخص حُظوخػي٣ش، ٝكٞح٢ُ)ٓٗ

 (ٗٗ:ٖٕٔٓ,Bagnall)ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٤١ش 

  .أشبء طٕبد٠ك صشٚح ع١بد٠خ اعجبة -ساثؼب

ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظلو٤ن أٛيحف طظٔؼَ) ح١ٍُٜٞ٘ٔ& ح١ُٞٓٞٔ، رخطوّٞ حُلٌٞٓخص 

ٕٕٓٔ : ٕٖٔ) 
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رخُ٘ٔزش ُِلٌٞٓش حُٔخٌُش ُٜخ ،رظل٣َٞ ؿِء ٖٓ ػٞحثيٛخ  حُويٍس ػ٠ِ أىحء ىٍٝٛخ ًخكظ٤خ٢١ -ٔ

 هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢.ُٜخُق ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝرٔخ ٣ٔٔق ٖٓ طلو٤ن حَُكخٙ ح٫

ط٣ٞ٘غ ح٣٩َحىحص هخٍؽ ٜٓخىٍ حُٔٞحى حُوخّ ٖٓ ه٬ٍ طط٣َٞ أٗ٘طش حهظٜخى٣ش ؿي٣يس ٤ُْ  -ٕ

 ُٜخ حٍطزخ١ روطخع حٓظوَحؽ ٝطٜي٣َ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش.

حُؼَٔ ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ٖٓ ه٬ٍ حٓظٜخٙ حُٜيٓخص) حُِٔز٤ش، حٝ ح٣٫ـخر٤ش(  -ٖ

   .حُٔئهض ك٢ أٓؼخٍ حُٔٞحى ح٤ُٝ٧ش ٝطـط٤ظٜخحُ٘خطـش ػٖ ح٫ٗولخٝ حٝ ح٫ٍطلخع 

حُٔٔخٛٔش ك٢ ىػْ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٝ ح٤ُُٔٞش حُي٤ُٝش ك٢ أٝهخص ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش  -ٗ

ٖٓ ه٬ٍ ط٣ٞ٘غ حُٔللظش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝطًَِ ػ٠ِ حُؼخثي ري٫ ٖٓ حىحٍس ح٧ٍٛٞ 

 ُظلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش. ح٫كظ٤خ٤١ش ك٢ حُز٘ٞى

 طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ فٟ اعزمشاس الالزظبد اٌىٍٟ.  دٚس -خبِغب

ط٠طِغ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ريٍٝ ْٜٓ ك٢ اىحٍس ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ حً ٖٓ ه٬ٍ ح٧ٍٛٞ   

ٝحُؼٞحثي حُظ٢ طلووٜخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٜخ طؤػ٤َ ًز٤َ ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش، ٝح٧ٟٝخع حُ٘وي٣ش، 

و٤ش حُؼخُْ، ح٫َٓ ح١ٌُ ٣ٔظِِّ إٔ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى ط٤ٔ٘ن ٝحُلٔخرخص حُوخٍؿ٤ش ٝح٫ُظِحٓخص ٓغ ر

ٝػ٤ن ر٤ٖ حُـٜخص حُٔٔئُٝش ػٖ طِي ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش، ٠ُٔخٕ حٗظوخٍ طؤػ٤َحطٜخ ح٤ٌُِش ػ٠ِ 

حُ٘٘خ١ حُلو٤و٢. حً هي طظؤػَ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش روٞحػي حُظ٣َٞٔ ٝحُٔلذ حُوخٛش رٜ٘يٝم حُؼَٝس 

هخػيس ٓخ٤ُش، ٝحُظ٢ ؿخُزخ ٓخ طٔظ٘ي ا٠ُ حػظزخٍحص  ح٤ُٔخى٣ش ٝحُظ٢ ػخىس ٓخ طٌٕٞ ٓٔظٔيس ٖٓ

ك٤َٟش حُيهَ حُيحثْ. ٝرـ٤ش ح٫ٛظيحء ح٠ُ ططز٤ن ٣ِٜق ك٢ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش، كوي 

 Permanent Incomeىػخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ا٠ُ طز٢٘ هخػيس ك٤َٟش حُيهَ حُيحثْ )

hypothesisُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش حُٔٔظيحّ ٝطَٓن ح٧ٜٗخف ر٤ٖ (  ٝحُظ٢ طٔؼ٠ ح٠ُ ط٤ٔ٘ش ٗ٘خ١ ح

ح٧ؿ٤خٍ، رٞٛق إ حُلٌٞٓش طظطِغ ا٠ُ ٓخ ٛٞ ٗخكغ ك٢ حُٔٔظوزَ ٖٝٓ ػْ ٓلخُٝش ط٤ٜٔي ح٩ٗلخم 

رٔخ ٣ظٔخ٠ٗ ٓغ حُيهَ حُيحثْ، ٓغ أٌٓخ٤ٗش حُظ٘زئ رخ٣٩َحىحص حُٔلظِٔش ٝرٔخ ٣ٔٔق رظ٣َٞٔ ٓٔظوَ 

٘خؿٔش ػٖ ٟؼق حُطخهش ح٫ٓظ٤ؼخر٤ش ك٢ طِي حُزِيحٕ ٬ُكظ٤خؿخص ح٩ٗٔخث٤ش ٝطـ٘ذ ح٫هظ٘خهخص حُ

. ٝحػظَحكخً رٌٜح حُظلَى ٝرـ٤ش طل٣َٞ ٌٛٙ ٗٔ:ٕٙٓٓ,Alonso)ك٢ ا١ ُلظش ٖٓ حُِٖٓ )

ح٧ٍٛٞ ا٠ُ ٓ٘خكغ ِٓٔٞٓش، كوي حٓظ٘زطض حُؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى، هٞحػي ٝح٤ُخص 

حػظٔي ػ٠ِ طلي٣ي ٓوق ح٣َحىحص حُٔٞحُٗش هخٛش رٜخ ُِٔٔخػيس ك٢ اػخىس حُظٞحُٕ. كخُزؼٞ ٜٓ٘خ 

اً ٓ٘ضّ ًَ ٖٓ ح٤ٌُٔٔي ٤ٗٝـ٣َ٤خ ٝط٤ٍٔٞ حَُ٘ه٤ش هخٗٞٗخ ِِٓٓخً ُظلي٣ي ح٣٩َحىحص. ٝك٢ ؿخٗخ طْ 

( ٖٓ ٓظ٢ٓٞ ا٣َحىحص حُ٘ل٢ ُٝٔيس ٓزغ ٓ٘ٞحص ُِٔٞحُٗش، ٝحُٔزِؾ حُٔظزو٢ ٣ظْ 7ٓ4طو٤ٜٚ )

ع ك٢ ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ُظول٤ق طٞى )%7ٓ( ك٢ ٛ٘يٝم ح٧ؿ٤خٍ حُٔوزِش، ٝ)4ٖٓا٣يحع )

( ٣ٟٞق ح٤ُ٫ش ُوخػيس ٔ(. ٝحٌَُ٘)ٓ٘:ٕٗٔٓ,Andrewحُؼـِ ؿ٤َ حُٔظٞهغ ك٢ ح٣٩َحىحص )

ك٤َٟش حُيهَ حُيحثْ ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ حٕ ط٘ظٜـٜخ رؼٞ حُزِيحٕ حُـ٤٘ش رخُٔٞحٍى حُ٘خٟزش، رـ٤ش ط٤ٜجش 

ٖٓ ح٣٩َحىحص ٝكلظٜخ ك٢ كٞحثٞ ٓخ٤ُش ٣ظْ حىهخٍٛخ ٨ُؿ٤خٍ حُٔوزِش، ٖٓ ه٬ٍ حهظطخع ٗٔزش 

ٛ٘خى٣ن هخٛش ُظ٤ٜٔي حُ٘لوخص حُؼخٓش ٧كن ٢ُ٘ٓ ٓظ٢ٓٞ ٌُٝزق ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ػ٠ِ حُٔٞحُٗش، 

ٝح١ٌُ ٖٓ ٗؤٗٚ ط٤ٜجش كٞحثٞ ٓخ٤ُش ًٜٔي ٝهخث٢ ُٔٞحؿٜش ح٫ٗولخٝ ؿ٤َ حُٔظٞهغ ك٢ 

، ٣ٝٔ2ٖ٘ؼُي ) ٛ٘يٝم ح٤ُٜؤّس حُؼخٓش ح٣ٌُٞظ٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ( ح١ٌُ طْ حٗ٘خإُٙ ك٢ ػخّ  ح٣٩َحىحص.

ٖٓ أهيّ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٛؼ٤ي حُٔ٘طوش ٝحُؼخُْ، حً حٓـظ٘يص كٌَس طؤ٤ٓٔٚ ػ٠ِ 

%( ٍَٕٟ٘ٝس ط٤ٔ٘ش ٝكلع ؿِء ٖٓ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٖٓ ه٬ٍ طو٤ٜٚ) 

٤ش ُظؼ٣ِِ ح٧ٗ٘طش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُظ٢ ٣ٔخٍٜٓخ حُٜ٘يٝم، ٝأٛزق ك٤ٔخ رؼي ٖٓ ح٣٫َحىحص حُ٘لط

أكي ٜٓخىٍ ط٣ٞ٘غ ح٣٫َحىحص ٝحُظول٤ق ٖٓ طيحػ٤خص ٛيٓخص حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ . ٣ٝوُيٍّ 
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( ىُٝش، ٝهي 7ٗ( ٛ٘يٝهخ طٔظٌِٜخ كٌٞٓخص )9ٓػيى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كٍٞ حُؼخُْ ر٘لٞ )

( ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ كظ٠ ٜٗخ٣ش ٗٔ,٠9 أٍٛٞ ط٣ِي ك٢ ٓـِٜٔخ ػ٠ِ )حٓظلًٞص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػِ

( ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ ٘,ٖ، ٓوخٍٗشً رًؤُٜٛٞخ حُظ٢ ًخٗض ٫طظـخُٝ ) 2ٕٔٓٗزخ١ ػخّ 

، حً ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخُٜخ ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص ًٔخ ك٢) ٤ٛجش أرٞ ظز٢، ٝط٣َ٘خىح، ٝطٞؿٞ(. أٝ  7ٕٓٓ

ص) ح٤ٌُٔٔي، ٢ِ٤ٗٝ(. أٝ طؼو٤ْ طيكوخص ٍأّ حُٔخٍ حُيحهِش طٞك٤َ ٜٓيٍ ُظ٣َٞٔ ػـِ ح٣٩َحىح

ُِظول٤ق ٖٓ آػخٍ حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١) ٓؼَ ٛ٘خى٣ن ح٫كظ٤خ٢١ ك٢ ًخُحهٔظخٕ ٝح٣ٌُٞض 

ٝحُٔؼٞى٣ش( كوي ٓخػيص ػ٠ِ طؼو٤ْ طيكوخص ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ حُيحهِش رؼي حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ 

 Kunzel etٓؼَ حَُٜف حُلو٤و٢ ) ر٘ٔزش ًز٤َس ح٫ حٗٚ ُْ ٣ظَٜ حٍطلخػخً ِٓلٞظخ ك٢

al,ٕٓٔٔ: ٖٗ ،ٓخ ٣َٓن حُٔوخٛي حُظ٢ طل٢ٔ ٌٛح حُٔٔخٍ ٝطول٤ق حُٜيٓخص حُٔخ٤ُش ٞٛٝ .)

ٝٓئحٍُس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ أٓؼخٍ حَُٜف ٝحٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ.  ًٝزق 

حُٔظخكش ُِوَٝؽ  حُظـخُٝحص حُظ٢ ط٘ط١ٞ ػ٠ِ ا١ اؿَحء ٓخ٢ُ ٓ٘ٞٙ. رـ٤ش حٓظ٘زخ١ حُو٤خٍحص

ٖٓ ح٧ُٓش ٝرٔخ ٣٘ٔـْ ٝٓظطِزخص حُ٘لخك٤ش ك٢ ٤ٛخؿش ٝط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش حُٔ٘خٓزش، ٝحُظ٢ 

طٔظِِّ ٝؿٞى ٗظخّ ٓخ٢ُ ه١ٞ ٝٓٔظوَ ٠ُٔخٕ حٗظوخٍ أػخٍٛخ ا٠ُ حُوطخع حُلو٤و٢، ٝحُللخظ ػ٠ِ 

ًزق طٞحطَ ىٍٝس  حُظ٘ـ٤َ ٝحُ٘ٔٞ ح٠ُ ؿخٗذ ٓٔظ٣ٞخص ح٧ٓؼخٍ ُظ٣ٌٜذ ِٓٞى حُطِذ ح٢ٌُِ رـ٤ش

ح٧ػٔخٍ، ٤ٓ٫ٔخ إ حُظلي١ ٣ظٔؼَ رٔ٘غ ظٍٜٞ أ١ هَِ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ح١ٌُ ٖٓ ٗؤٗٚ إ ٣ئػَ 

 ػ٠ِ ر٤جش ح٫هظٜخى ًٌَ. 

( ٌَٗٔ) 

 حٗظٜخؽ ك٤َٟش حُيهَ حُيحثْ

 
Source : Andrew Bauer (ٕٓٔٗ)"Managing the Public trust: How to 

Make natural resource funds work for citizens" Revenue Watch 

Institute, Vale Columbia Center, p.٘ٔ. 
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 اٌّطٍت اٌضبٟٔ/ ؽٛوّخ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ

٣ْٜٔ حُوطخع حُؼخّ ريٍٝ ٍث٢ٔ٤ ك٢ ح٫هظٜخى ٝحُٔـظٔغ، حً طٔؼَ حُ٘لوخص حُؼخٓش ؿِء ًز٤َ     

ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ح٠ُ ؿخٗذ ٝكيحطٚ حُظ٢ طؼي ٖٓ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حٌُزخٍ ك٢ ٓٞم ٍأّ 

حُٔخٍ، ٖٝٓ ػْ كخٕ طؼ٣ِِ حُٔٔخءُش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حىحء حُلٌٞٓش ٛٞ أَٓ ١ٍَٟٝ ٠ُٔخٕ 

ك٢ طلو٤ن أٛيحكٜخ، ٝرٔخ ٣٘ؼٌْ رـٞىس حُويٓخص حُٔويٓش، ٝطلو٤ن حَُكخ٤ٛش ،ح٠ُ ؿخٗذ حُلخػ٤ِش 

ر٘خء حُؼوش. ح٫َٓ ح١ٌُ ٣ٔٔق رخ٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى ٝحطوخً حُوَحٍحص حُٔ٘خٓزش ك٢ طلي٣ي 

حُؼ٬هش ر٤ٖ ٓئَٗحص حُلًٞٔش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝحُلٌٞٓخص، حً طٔؼَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

ٖ حُوطخع حُؼخّ ٝطي٣َ ؿِء ٖٓ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُٔظلووش ٖٓ كٞحثٞ ٤ِٓحٕ ٝكيحص ٓ

حُٔيكٞػخص، ٝحُؼ٤ِٔخص ح٤َُٔٓش ُِ٘وي ح٧ؿ٘ز٢، ػخثيحص حُوٜوٜش، ٝحُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝ 

 )٢يف طلو٤ن حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى حٌُِرٜ/ أٝ ح٣٫َحىحص حُٔظلووش ٖٓ حُٜخىٍحص حُِٔؼ٤ش 

(Fidora,ٕٓٓ9:ٕٖ  حُوطخع حُؼخّ طؼَٔ ك٢ ح١َ هخ٤ٗٞٗش ٝحىح٣ٍش ٓوظِلش، كوي  حٕ ٝكيحص. ٝرٔخ

ك٬٠ ػٖ ًُي كٌٜٙ . ٣ٜؼذ حػظٔخى ح١خٍ ٝحكي هخرَ ُِظطز٤ن ػ٠ِ ؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُٞكيحص حُٔظ٘ٞػش

حُٜ٘خى٣ن طظوٌ ػيس أٌٗخٍ هخ٤ٗٞٗش ٝٓئٓٔخط٤ش طظٜق رٌٜٞٗخ ٝكيحص ٓ٘لِٜش أٝ ؿ٤َ ٓ٘لِٜش 

ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ ح١ٌُ حكيػظٚ  حٌُز٤َ ٌُح كخُظؤػ٤َ .ُلٌٞٓشرٌَ٘ ٢ًِ ػٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ أٝ ح

، ١َف حُظ٤ًَِ ػ٤ِٜخ 9ٕٓٓح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش، ك٢ ظَ طيحػ٤خص ح٧ُٓش حُؼخ٤ُٔش ػخّ 

ٓٔظؼَٔ ٤ٓخى١ ك٢ٌٓٞ، طظزخ٣ٖ ٖٓ ٛيف طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ٝكٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٖٓ  رٞٛلٜخ

حُو٤َٜ ح٠ُ ٛيف طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ حُـ٤َ حُٔظـيىس طوِزخص ح٣َحىحص حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش ػ٠ِ حُٔيٟ 

ح٠ُ أٍٛٞ ٓٔظيحٓش ٠ُٔخٕ كن ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ، ٖٓ ه٬ٍ كًٞٔش حُوطخع 

حُؼخّ ٝحُظ٢ طَ٘ٔ ح٤ُٔخٓخص حُٔؼظٔيس ُظٞؿ٤ٚ ح٧ٗ٘طش رٔخ ٠٣ٖٔ ٤َٓ حُؼ٤ِٔخص ُزِٞؽ ح٫ٛيحف 

 حُٔليىس رط٣َوش أه٬ه٤ش ٝهخٟؼش ُِٔٔخءُش.

 .ِجبدئ ؽٛوّخ اٌمطبع اٌؼبَا٘ذاف ٚاٚلا. 

طوظِق أٛيحف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، حػظٔخىًح ػ٠ِ ح٧ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠  ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش    

ا٠ُ ٓؼخُـظٜخ. كخ٤ٌَُٜ حُظ٘ظ٢ٔ٤ ٣لظخؽ ا٠ُ كَٜ ٝحٟق ر٤ٖ حُٔٔئ٤ُٝخص ٝحُِٔطش. ٖٝٓ ػْ كبٕ 

ٖٓ حُٔوخ١َ ٖٓ ه٬ٍ ٟٔخٕ ح٤ٌَُٜ حُٔليى ؿ٤يًح ٝكن طَِٔٔ ٢َٓٛ ُٜ٘غ حُوَحٍ ٣لي 

  حُِ٘حٛش ٝحَُهخرش حُلؼخُش ػ٠ِ أٗ٘طش اىحٍس ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش.

 -(:ٕٔٔ: 2ٕٓٓح٤ُ٘ٔق، ٝطظـٔي ٓزخىة حُلًٞٔش رخ٫ط٢) 

ح٫كٜخف ٝح٫ٗلظخف ػ٠ِ حُـٍٜٔٞ ٖٓ أؿَ ٟٔخٕ ػوش أٛلخد حُِٜٔلش ك٢ ػ٤ِٔش ٛ٘غ  -ٔ

ٗوَ حُٔؼِٞٓخص حٌُخِٓش رٍٜٞس ٝحٟلش ٝىه٤وش حُوَحٍ، ٤َٓٝ ػ٤ِٔخص حىحٍس ح٧ٗ٘طش، حً إٔ 

 ٣٘ؼٌْ رخطوخً حؿَحءحص كؼخُش ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ.

حُِ٘حٛش طٔظ٘ي ح٠ُ ٓؼخ٤٣َ ػخ٤ُش ٖٓ ح٫َٗحف ػ٠ِ حُٔٞحٍى ٝح٧ٓٞحٍ حُؼخٓش، ٢ٛٝ طؼظٔي ػ٠ِ -ٕ

كخػ٤ِش ٝا١خٍ حَُهخرش ٝحُٔؼخ٤٣َ حُ٘و٤ٜش ٝح٤ُٜ٘ٔش ٨ُكَحى، ىحهَ ح٤ٌُخٕ رٔخ ٣ؼُِ ٖٓ 

 َحءحص ٛ٘غ حُوَحٍ ك٢ حُٞكيحص ح٫هظٜخى٣ش ٝك٢ ؿٞىس ح٧ىحء حُٔخ٢ُ.اؿ

حُٔٔخءُش ٝحُظ٢ رٔٞؿزٜخ طٌٕٞ ٤ًخٗخص حُوطخع حُؼخّ، ٓٔئُٝش ػٖ حُوَحٍحص ٝح٫ؿَحءحص  -ٖ

حُٔظوٌس، رٔخ ك٢ ًُي اىحٍس ٨ُٓٞحٍ حُؼخٓش ٝؿ٤ٔغ ؿٞحٗذ ح٧ىحء، ك٢ٜ طٔؼَ ٓظخرؼش حىحء 

 حُٔٔئ٤ُٝش حُٔٔ٘ٞكش رٌَ٘ حك٠َ.

  ؽٛوّخ ٚشفبف١خ طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ -صب١ٔب
٣ظْ ط٤ْٜٔ حٓظَحط٤ـ٤خص ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٛش رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُوخثٔش ػ٠ِ حُِٔغ 

ح٧ٓخ٤ٓش رل٤غ طٌٕٞ ٓظٞحكوش ٓغ ح٣ُٞٝ٧خص ٝح٧ٛيحف ح٤ٌُِش ٝطظٔن رٌَ٘ ٝػ٤ن ٓغ ا١خٍ 

ُظ٢ هي طٔززٜخ حُظيكوخص حٌُز٤َس ٝحُٔظوِزش ٤ٓخٓخص حُزِي حُٔؼ٢٘، رٜيف ًزق ٝٓؼخُـظٚ حُظ٘ٞٛخص ح

ُِلٔخرخص حُٔخ٤ُش ٝحُظ٠وْ ٝٓؼَ حَُٜف. حً ٖٓ ه٬ٍ حٓظَحط٤ـ٤خص ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٛش 
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رخُٜ٘خى٣ن ٣ٌٖٔ إٔ طٔخػي ك٢ حُظول٤ق ٖٓ ظخَٛس "حَُٔٝ حُُٜٞ٘ي١" ٟٝٔخٕ ح٫ٓظوَحٍ 

حُظٜخػي٣ش ك٢ أٓؼخٍ حُِٔغ حُوخٍؿ٢، ٤ٓ٫ٔخ ك٢ ح٫هظٜخىحص حُوخثٔش ػ٠ِ حُٔٞحٍى، كخُظوِزخص 

ح٧ٓخ٤ٓش ط٤َٔ ا٠ُ كيٝع ١لَس ك٢ حُطِذ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٟٝـ١ٞ ط٠و٤ٔش، ٖٝٓ ػْ 

حٍطلخع ٓؼَ حَُٜف حُلو٤و٢ ٓوخرَ حًَُ٘خء حُظـخ٤٣ٍٖ ٤ٓ٫ٔخ ك٢ ظَ ٗظخّ ٓؼَ حَُٜف 

ؼِٜخ أهَ حُؼخرض ٝكويحٕ حُويٍس حُظ٘خك٤ٔش ك٢ ح٫ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش ح٫هَٟ ؿ٤َ حُ٘لط٤ش، ٓٔخ ٣ـ

(. كٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش Das et al, ٕٕٓٔ: ٕ7هيٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش ك٢ ح٧ٓٞحم حُي٤ُٝش)

ٓظٔخػي ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ حُوخٍؿ٢ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس ٛخك٢ 

 ح٧ٍٛٞ حُوخٍؿ٤ش ُِز٬ى رط٣َوش طظلن ٓغ ح٤ٌَُٜ ح٫هظٜخى١. 

 طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ  ِإششاد ل١بط ؽٛوّخ ٚشفبف١خ -صبٌضب

   :  أْٛ ٓئَٗحص ه٤خّ كًٞٔش ٝ ٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٟٗٞلٜخ ك٤ٔخ ٢ِ٣

 ٓئَٗ حى٣ٖٝ طَٝٓخٕ. -ٔ 

٣ًَِ  7ٕٓٓك٢ ٓ٘ش   Truman)، 7ٔ:ٕٓٔٓ)طَٝٓخٕ ٟٝؼٚ ١ٍٝٞٙ حُزخكغ ح٫هظٜخى١

ٍث٤ٔ٤ش ٢ٛٝ ٤ٌِٛش  ػ٠ِ طو٤٤ْ كًٞٔش ٝٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن حُؼَس ح٤ُٔخى٣ش ٖٓ ه٬ٍ أٍرغ كجخص

               حُٜ٘يٝم، حُلًٞٔش، حُ٘لخك٤ش ٝحُٔٔخثِش، ِٝٓٞى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ٠٣ْ ٌٛح حُٔئَٗ

( ٗوطش، حًح ًخٕ ٔ( ػَٜ٘ ك٢ ٌَٗ ٓئحٍ ُ٪ؿخرش ػ٤ِٚ، حًح ًخٗض ح٩ؿخرش ر٘ؼْ ٣ظْ ٟٝغ)ٖٖ) 

( ٣ظْ حٓظؼٔخُٜخ 7٘,ٓ، ٓ٘,ٓ، ٕ٘,ٓحُؼٌْ)٫( ٣ظْ ٟٝغ )ٛلَ( ٗوطش، ٝٛ٘خى ٗوخ١ ؿِث٤ش )

ػ٘يٓخ ٫ ٣ٌٖٔ ح٫ؿخرش ر٘ؼْ أٝ ٫، ، طظَؿْ ٌٛٙ حُ٘وخ١ ح٠ُ ٗٔذ ٓج٣ٞش هخٛش رٌَ كجش. ٝكٔذ 

ٝحط٠ق رخٕ  ٕ٘ٔٓ( ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ًُٝي ك٢ ػخّ ٓٙٓئَٗ طَٝٓخٕ كوي طْ طو٤٤ْ ٗظخثؾ) 

٘خى٣ن ٗوخ١ ػخ٤ُش ٛ٘خُي طلخٝص ٝحهظ٬ف ك٢ أىحء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، حً ٓـِض رؼٞ حُٜ

ٝحهَٟ ٓـِض ٗوخ١ ٟؼ٤لش. كوي كَ ك٢ حَُٔطزش ح٠ُٝ٧ ٛ٘يٝم حُٔؼخٗخص حُل٢ٌٓٞ ح٣َُٝ٘ـ٢ 

( ٓٔ( ٗوطش.  ٝٛ٘خى٣ن ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُظ٢ ٓـِض طَط٤ذ ٓظويّ ك٢ هخثٔش أًزَ ) ٓٓٔ/29د) 

ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ٖٓ ك٤غ كـْ ح٧ٍٛٞ. ك٢ ك٤ٖ ٓـَ أٟؼق طو٤٤ْ ًَ ٖٓ ٛ٘يٝم 

( ٗوطش، ٝح٤ُٜجش ح٤ُِز٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ ٓٓٔ/ُٔٔوخىٓش ك٢ ؿ٤٘٤خ ح٫ٓظٞحث٤ش د)ح٧ؿ٤خٍ ح

روٜٞٙ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُو٤ِـ٤ش كوي ٓـِض ًَٗش   ( ٗوطش. حٓخٓٓٔ/ٖٕد)

(. ٝٛ٘يٝم ٓٓٔ/ٓٗٝٓـَ ٛ٘يٝم ٤ٛجش هطَ ٬ُٓظؼٔخٍ) . (ٓٓٔ/ 9ٙحُظط٣َٞ ٓزخىُش) 

(ٌٛح حُظو٤٤ْ حُٔ٘ولٞ ٣َؿغ ح٠ُ  ٓٓٔ/ٕٙ )ٓـَ طَط٤ذ ٓظؤهَ د ٟز٢ ح٣٩َحىحص حُـِحث١َ

 (7ٙ: 7ٕٔٓهِش حُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ٝحٍُٔ٘٘ٞس)رٖ ػٔخٍ& رٖ رخى٣ْ،

 ِبدٚي  –ِإشش ١ٌٕجشؽ  -2

( ٗوخ١ ُٝـَٝ حُلٌْ ػ٠ِ إٔ  ٓٔ - ٣ٓظؤُق ٖٓ)  9ٕٓٓطْ حٗ٘خء ٌٛح حُٔئَٗ ك٢ ػخّ 

طْ  ٌٛح حُٔئَٗٝكٔذ   .( ٗوخ9١حُٜ٘يٝم ٗلخف ٣٘زـ٢ حٕ ٣لَٜ ػ٠ِ ىٍؿش ٫ طوَ ػٖ )

( ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ٖٓ ك٤غ كـْ ح٧ٍٛٞ ٝىٍؿش حُظ٤ٜ٘ق حُٔٞحكوش ُٚ ك٢ ػخّ 79طو٤٤ْ )

. حً ٓـَ) Pihlman )،(7٘ :ٕٓٔٓٝحٍُٔ٘٘ٞ ٖٓ هزَ ٓؼٜي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٕٙٔٓ

( ىٍؿش ك٢ ٓ٘خ١ن ؿـَحك٤ش  ٓٔ( ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١ ىٍؿش ٗلخك٤ش ػخ٤ُش طويٍ د) ٖٔ

ٍٝرخ، أ٤ٓخ، أ٣ٌَٓخ حُ٘ٔخ٤ُش ٝحُـ٘ٞر٤ش ، كوي ٓـِض أؿِذ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ٓوظِلش ٖٓ أٝ

ُ٘ٔزش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رخ (ٗوخ١. أٓخٓٔٝ  2ح٤ٌ٣َٓ٧ش ىٍؿش ٗلخك٤ش ػخ٤ُش ٓخ ر٤ٖ) 

( ٗوخ١ ٓخػيح ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ٓزخىُش ك٢  9حُو٤ِـ٤ش ٓؼظٜٔخ ٓـِض ىٍؿخص ٓ٘ول٠ش أهَ ٖٓ) 

( ٗوخ١، ًَٝٗش حُزظٍَٝ ٓٔوخ١، ًَٝٗش ٓٔظٌِخص حُزل٤٘٣َش ٓـِض )( ٗٓٔأرٞظز٢ كوي ٓـِض)

رخُ٘ٔزش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٤٘٤ُٜش كؤػ٠ِ ىٍؿش ٓـِظٜخ ( ٗوخ١. ٬ُ2ٓظؼٔخٍ حُي٢ُٝ)

 حٓخ .( ٗوخ١ ٖٓ ر٤ٖ حُٜ٘خى٣ن ح٧هَٟ حُظ٢ طٌِٜٔخ ح٤ُٜٖ 9ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤٘٤ُٜش) 
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( ٗوطش ٔحَُٔحطذ ح٧ه٤َس ٝحُظ٢ ٓـِض ىٍؿش ٟؼ٤لش) ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ كِض ك٢

ك٢ٜ ٛ٘يٝم ٟز٢ ح٣٫َحىحص حُـِحث١َ، ًٝخُش رَٝٗخ١ ٬ُٓظؼٔخٍ، ح٤ُٜجش ح٤ُِز٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ، 

حُٜ٘يٝم ح٫كظ٤خ١ ح٢٘١ُٞ ح٣ٍُٞٔظخ٢ٗ ُِٔلَٝهخص. ًٔخ طظزخ٣ٖ كـْ أٍٛٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓخ 

( ر٤ِٕٞ ٕ,٢ٓٔ٘ ح٫ؿٔخ٢ُ ح٣َُٝ٘ـ٢ ( ٝ)( ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ )حُٜ٘يٝم حُل99ٌ٘ٞر٤ٖ) 

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ )ٛ٘يٝم ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ ُيُٝش ح٢ِ٤ُ٘(ٟٖٔ هخثٔش أًزَ 

 ,Stone et al )(ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ )ٛ٘يٝم ر٘ٔخ( ٔ,ٕ( ٛ٘يٝم ػَٝس ٤ٓخى١، ٝ)ٓٗ)

٫ىحء حُـ٤ي حٕ ٓئَٗحص ٗلخك٤ش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش طؼٌْ ٓئَٗحص ح (.ٕٙ :9ٕٔٓ

ك٤غ ًِٔخ طِىحى ىٍؿخص ٌٛٙ حُٔئَٗحص ٣ؼٌْ ىٍؿخص كٔخى حهَ ٓؼِٔخ ٛٞ  ُِزِيحٕ حُٔخٌُش ُٜخ

حُلخٍ ُٟٞغ ح٣َُٝ٘ؾ ًزِي ٣لظَ حَُٔطزش ح٠ُٝ٧ ك٢ ط٤ٜ٘ق أًؼَ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

ٖٓ ه٬ٍ ٝ. ٗلخك٤ش، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق ٓؼَ ٟٝؼ٤ش رؼٞ حُزِيحٕ ًخُـِحثَ ٤ُٝز٤خ ٝؿ٤َٛخ

حٝ ٟٝؼ٤ش ١ٝز٤ؼش حُٔ٘خم ح٫هظٜخى١ ك٢ حُزِي ح١ٌُ ٣ي٣َٙ كوي ٗـق ٓ٘ظيٟ ٛ٘خى٣ن حٓظؼَ

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ طؼ٣ِِ حُ٘لخك٤ش ٝحُٔٔخءُش ُؼيس ٛ٘خى٣ن ك٢ حُزِيحٕ ح٧ػ٠خء ٝحُظ٢ ٖٓ 

ٗؤٜٗخ إٔ طؼُِ ح٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ ُٔٞحٍى حُٜ٘يٝم ٝحطوخً حُوَحٍحص حُٔ٘خٓزش ك٢ حُٞهض 

 حُٔ٘خٓذ. 

 سؤ٠خ رخط١ط١خ ٌضبٌش/ اِىب١ٔخ أشبء اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ اٌؼشاقاٌّؾٛس ا

طؼي ٗلش حٝ ٗيٍس حُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ك٢ رِي ٓؼ٤ّٖ ٖٓ ٓؼٞهخص حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش، ٢ٛٝ ٓززخً 

ٜٓٔخً ٖٓ أٓزخد حُظوِق ٝحطٔخع ٓؼيٍ حُلوَ ك٢ حُٔـظٔغ . ٌُح كخُظ٤ًَِ حٜٗذ ػ٠ِ كـْ 

حُٔؼخ٤٣َ حُٜٔٔش ُِظ٤ٔ٘ش ٝحُظطٍٞ، حٓظ٘خىحً ح٠ُ ك٤َٟش ٓلخىُٛخ حٕ ؿ٤ٔغ حُٔٞحٍى حُٔظخكش ًؤكي 

حُٔٞحٍى حُٔظخكش ك٢ ح٫هظٜخى ٤ٓظْ حٓظؼٔخُٜخ رٌلخءس ٝرِ٘حٛش ٖٓ هزَ ٛ٘خّع حُوَحٍ ٝحُـٜخص 

ٖٝٓ ػْ ًِٔخ حُىحى  (Economic Rationality) حُظ٘ل٣ٌ٤ش ٝكن ٜٓ٘ؾ حُؼو٤ٗ٬ش ح٫هظٜخى٣ش

ّٕ . ٌخٕ طؼـ٤َ ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ٝحُِلخم رًَذ حُؼخُْ حُٜ٘خػ٢ حُٔظويّكـْ حُٔٞحٍى ًخٕ رخ٩ٓ ح٫ّ ح

ك٤َٟش حُؼو٤ٗ٬ش ح٫هظٜخى٣ش ٝحُِ٘حٛش ك٢ حىحٍس حُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ٝطٞظ٤لٜخ، طٞحؿّٚ حٌُؼ٤َ ٖٓ 

حُظلي٣خّص ػ٠ِ ٛؼ٤ي حُظطز٤ن حُؼ٢ِٔ ٝريٍؿخص ٓظلخٝطش ك٢ ٓؼظْ رِيحٕ حُؼخُْ، ح٧َٓ ح١ٌُ 

ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حُؼ٘خَٛ ٝحُٔظـ٤َّحص حُلخًٔش ُٔٔخٍ  خػ٤ِش حُٔٞحٍى حُٔظخكش٣٘ؼٌْ رٔيٟ ك

ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ٝحُظطٍٞ ح٫هظٜخى١. ٝحُظ٢ ٖٓ ر٤ٜ٘خ حىحٍس ٓٞحٍى حُ٘ل٢،  حً طلظ٠ رؤ٤ٔٛش كخثوش 

ُيّ حػخٍحً ح٣ـخر٤ش  ّٞ ُٔخ ٣ظٜق رٚ ٖٓ هٜخثٚ ٣ٍؼ٤ش ٗي٣يس، ٝحٕ ٝؿٞى ٌٛٙ حُؼَٝس ٫ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ُ

ػـِش حُظ٤ٔ٘ش، ح٫ّ حًحَ طْ طٞظ٤لٜخ ٝكوخً ُِٔؼخ٤٣َ ٝح٫ػظزخٍحص ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ أؿَ  ك٢ طل٣َي

ًُي . طل٣ِٜٞخ ح٠ُ أىحس كؼخُش ٝٓؼَٔس ك٢ ط٤ٔ٘ش ح٤ُٜخًَ ح٫ٗظخؿ٤ش ٝحُز٠٘ حُظلظ٤ش ٬ُهظٜخى ح٢٘١ُٞ

ٌَّ حٍُٔٞى ح٧ٓخّ رخُ٘ٔزش ٌُِؼ٤َ ٖٓ حُزِيحٕ حُٔ ٘ظـش حٕ أ٤ٔٛش حُ٘ل٢ ٫ طوظَٜ ك٢ ًٞٗٚ ٣ُ٘

ُِ٘ل٢، ٝحّٗٔخ ٖٓ حُؼَٝحص حُ٘خٟزش حُظ٢ طئٍٝ ح٠ُ حُ٘لخى رخ٫ٓظؼٔخٍ حُٔظِح٣ي، ٗظ٤ـش حٗولخٝ 

حٌُِلش رخُٔوخٍٗش ٓغ ٜٓخىٍ حُطخهش حُزي٣ِش ٌُح كٜٞ ٖٓ حُؼ٘خَٛ حُٔل٠ِش ػ٠ِ حُٜؼ٤ي حُؼخ٢ُٔ. 

ش حُؼ٬هش حٕ هخ٤ٛش ح٠ُ٘ٞد حُظي٣ٍـ٢ ُِ٘ل٢ ٖٓ ٗؤٜٗخ إٔ ططَف حٌٗخ٤ُخصٍ ػي٣يس طظؼِن رطز٤ؼ

ر٤ٖ ٌٛٙ حُؼَٝس حُ٘خٟزش ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رخُ٘ٔزش ُـ٤ٔغ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢ ، كٜٞ 

ػَٝس ٓوِٝٗش ك٢ رخ١ٖ ح٧ٍٝ، ُُٝٚ ٝؿٞى ١ز٤ؼ٢ ٣ؼُي ؿِء أٓخ٤ٓخ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ح٢٘١ُٞ، 

٧ٍٝ، حُظ٘ظ٤ْ( ٝرٌُي ٫ ٣ُٔؼَّ حٗظخؿخً كو٤و٤خ ُويٓخص ػ٘خَٛ ح٫ٗظخؽ ) حُؼَٔ، ٍأّ حُٔخٍ، ح

ٖٓ ك٤غ ح٧َٛ ٝحُظ٣ٌٖٞ، ٝحّٗٔخ ٛٞ ٗظخؽ ر٤غ ػَٝس ٓوِٝٗش ك٢ حٌُٔخٖٓ ٫ طٌِقّ ٟٓٞ 

حٓظوَحؿٜخ ٝط٣ٞٔوٜخ ٖٝٓ ػْ كخٕ ٓٞحٍىٙ ٫ طٔؼَّ ىه٬ً كو٤و٤خً ُ٘ظخؽ طلخػَ ػ٘خَٛ ح٫ٗظخؽ. ك٢ 

ػِض ك٢ ك٤ٖ حٕ ٝؿٞى حُٔ٘ظـخص حُٜ٘خػ٤ش ٝحٍُِحػ٤ش ٛٞ ك٤ِٜش أٗ٘طش حٗظخؿ٤ش كو٤و٤ش طلخ
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ط٣ٌٜٞ٘خ ػ٘خَٛ ح٫ٗظخؽ حُٔوظِلش، ٝػ٘يٓخ طيهَ ٌٛٙ حُٔ٘ظـخص ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

ح٫ؿٔخ٢ُ، كبٜٗخ طؼُي ٌٓخكجش ُويٓخص ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ. ٝحٓظ٘خىح ٌُٜٙ حُوخ٤ٛش ح٣َُؼ٤ش حَُٔطزطش 

ّٕ حكظٔخد ػٞحثيِٙ ٟٖٔ ٌٓٞٗخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣ئى ١ رٍٔٞى حُ٘ل٢، كخ

ٌَّ ؿ٤َ كو٤و٢. ٝحٕ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُٔظؤط٤ش ٓ٘ٚ طؼُي رٔؼخرش  ِٚ ر٘ ح٠ُ ط٣ٞ٘ٚ حُ٘خطؾ ٝط٠و٤ْ ه٤ٔظِ

ُٔٞؿٞىحص ٝح٠ُ ك٤ٖ   ( (Monetization)  ر٤غ طي٣ٍـ٢ ٧ؿِحء ٖٓ ٌٛٙ حُؼَٝس، أ١ ط٘و٤ي

ُيّ ػٜ٘خ ّٞ لظْ ػ٠ِ حُـٜخص ( ح٫َٓ ح١ٌُ ٣ٕٔٔٓ,IMF)ٗلخًٛخ، ك٤٘ظ٢ٜ حٍُٔٞى حُٔخ٢ُ حُٔظ

ََ ػ٠ِ ؿؼَ ػ٤ِٔش ) ط٘و٤ي حُ٘ل٢ ( ػ٤ِٔش ً ط٣ٞٔ٘ش رخطـخٙ ٗوَ  حُٔٔئُٝش ػٖ حىحٍطٚ، إٔ طؼٔ

ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ طي٣ٍـ٤خً، ٖٓ حهظٜخى ٣ٍؼ٢ حكخى١ حُـخٗذ ح٠ُ حهظٜخى ٓظ٘ٞع ، ك٢ ح١خٍ 

ٍ ٖٓ حٓظ٬ى ٍأّ ٓخٍ ٣ظٜق رخ٠ُ٘ٞد، ح٠ُ حٓظ٬ى ٓٞؿٞىحص ٍٝإّٝ أٓٞحٍ طظ٤ِّٔ  ّٞ حُظل

ٌَّ ٛٔخّ ح٧ٓخٕ رخ٫ٓظَٔحٍ ٝ ّٕ ػ٤ِٔش ط٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى ط٘ ح٫ٓظيحٓش حُظ٣ٞٔ٘ش . ك٬٠ ػٖ ح

ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ٝحُلي ٖٓ حُظؤػ٤َحص حُِٔز٤ش ُٜيٓخص حٗولخٝ أٓؼخٍ 

ّٕ حُزِيحٕ حُظ٢ طٔظِي ٓؼَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، ُْ  حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُٔظـ٤َّحص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش. ٤ٓ٫ٔخ ح

يٓخص حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ٓؼِٔخ طؤػَ رٜخ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ كٜٞ ٣ؼُي حُؼخ٢ٗ ك٢ طظؤػَ رخُٜ

 ٍٖٕٓٓٝؿْ حٓظليحع حُٜ٘يٝم حُؼَحه٢ ُِظ٤ٔ٘ش ػخّ  .ح٫كظ٤خ٤١خص ٝحٗظخؽ حُ٘ل٢ ك٢ حُٔ٘طوش

رٜيف ح٣يحع ٓٞحٍى ٓز٤ؼخص حُ٘ل٢ ٝٓ٘ظـخطٚ ٝحُـخُ حُطز٤ؼ٢  ٝحُٔٞؿٞىحص حُٔخ٤ُش حُٔـٔيس ٓخروخ 

ٖٓ ؿ٤ٔغ حُزِيحٕ ٝح٫ٍٛيس حُٔلُٞش ٖٓ رَٗخٓؾ حُ٘ل٢ ٓوخرَ حُـٌحء. ٝحٕ ح٫ٓٞحٍ  حُظ٢ طلٍٞ

حُظ٢ طيهَ ك٢ حُٜ٘يٝم طظٔظغ رخُلٔخ٣ش رٔٞؿذ هَحٍحص ٓـِْ ح٫ٖٓ رخٓظؼ٘خء حُٔطِٞرخص 

حُ٘خٗجش ػٖ ح٫َٟحٍ حُز٤ج٤ش ح٠ُ حٕ كيى ٓٞػي ٧ٜٗخء حُؼَٔ ر٘ظخّ ٌٛح حُٜ٘يٝم ك٢ ٜٗخ٣ش َٜٗ 

(. ٓٔخ ػَٝ حٓٞحٍ حُؼَحم ح٠ُ ٓوخ١َ هخ٤ٗٞٗش ٔ٘ٔ: ٖٕٔٓ)ػ٢ِ، ٕٔٔٓك٣َِحٕ ػخّ 

طؼ٤َٛخ ٓطخُزخص حُيحث٤ٖ٘ حُظـخ٤٣ٍٖ رخُظؼ٠٣ٞخص ٖٓٔ ُْ ٣ـ١َ ط٣ٞٔش ٓي٤ٗٞ٣ظْٜ، ح٫َٓ ح١ٌُ 

٣ظطِذ كٔخ٣ش حٓٞحٍ حُؼَحم هخٛش ٝحٗٚ رٌٍ ؿٜٞى ٧ٜٗخء ِٓلخطٜخ كٔذ ٓؼخ٤٣َ ح٫طلخم 

ٞحِٛش حُـٜٞى حُيرِٞٓخ٤ٓش ُـِن ٛ٘يٝم حُـٔخػ٢ ٓغ ىٍٝ ٗخى١ رخ٣ٍْ ٖٓ ه٬ٍ ٓ

حُظؼ٠٣ٞخص حُظخرؼش ٨ُْٓ حُٔظليس، ٝطظ٠ُٞ حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش حٜٗخء ٌٛٙ حٌُِٔ٘ش ٝى٣خ ػ٠ِ ؿَحٍ 

(. ٝػ٘ي حُ٘ظَ ح٠ُ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٖٖٔ: ٕٕٔٓح٫ًٗٔٞؽ ح٤ُِز٢ حٝ ؿ٤َٙ)ٛخُق،

٤ش ٣ؼي حكي ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظوَحٍ ُٔٞحؿٜش ٝكن طو٤ٔٔخطٜخ ٝحٛيحكٜخ كخٕ حُٜ٘يٝم حُؼَحه٢ ُِظ٘ٔ

حُلخ٫ص حُطخٍثش ػ٘ي طؼَٝ ٓٞحٍى حُز٬ى ح٠ُ طوِزخص كـخث٤ش حٝ ؿ٤َ َٓؿٞرش حػ٘خء حُٔ٘ش حُٔخ٤ُش 

ٓٔخ ٣ئػَ ك٢ ٤َٓ ػ٤ِٔش ط٘ل٤ٌ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ٤ٓ٫ٔخ حٕ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔخ٤ُش ك٤ٚ ط٤َٔ ح٠ُ ٓزيأ 

حُؼخثي، ٓٔخ ٣ـؼِٜخ ٟٖٔ ٗطخم ٝحٛيحف ٛ٘خى٣ن ح٤ُُٔٞش حًؼَ ٖٓ ٤ِٜٓخ ح٠ُ ٓزيأ طؼظ٤ْ 

ح٫ٓظوَحٍ حُظ٢ طؼَٔ ػ٠ِ حٓخّ حُٔيس حُو٤َٜس، ٝكوخ ُٔظطِزخص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حٝ ٧ؿَحٝ 

حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٢١ ح٫ؿ٘ز٢ ٝكوخ ُٔظطِزخص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش. ٝرؼيٛخ ُْ طظخف حُلَٛش ٧ٗ٘خء 

ىحػٔش ٝٓؼُِس ُظ٣ٞ٘غ ح٣َحىحص ح٫هظٜخى ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ أٝ ٓئٓٔخص حٓظؼٔخ٣ٍش ك٤ٌٓٞش طٌٕٞ 

ح٢٘١ُٞ ٝطو٤َِ حػظٔخىٙ ػ٠ِ ٍٓٞى ٝك٤ي. كخُظو٤ٜٜخص حُٔخ٤ُش ك٢ ٓٞحُٗخص حُؼَحم ح٣ُٞ٘ٔش 

ّٔض  ه٬ٍ حُٔيس حَُٜٔ٘ٓش هي ٜٗيّص طٞٓؼخ ًز٤َح رِـض ط٤ِ٣َٞٗخص حُيٗخ٤َٗ، ح٫ حٜٗخ حطٔـ

ٍِ ٝط٘ظ٢ٜ رلخثٞ ٝحُ٘خؿْ ػٖ ٓٔخٍٓخص حُٜي ٍ ٝحُلٔخى حُٔخ٢ُ حَُٔحكن روٜخثٚ طزيأ رؼـ

ُؼ٤ِٔش حُظ٘ل٤ٌ ٓٔخ حػَص ِٓزخ ػ٠ِ حىحء ح٫هظٜخى ٝطًَض رٜٔخطٜخ ػ٠ِ كًَش حُٔظـ٤َحص ح٤ٌُِش 

ٝحُوطخػ٤ش ٝحٌُٔخ٤ٗش ٖٝٓ ػْ ػ٠ِ ٓٔخٍ ٓؼي٫ص ح٫ٗـخُ حُظ١ٞٔ٘. ٝك٢ ح١خٍ ًُي طـيىص 

ش ح٧هَٟ ٤ٓ٫ٔخ حٕ حُيػٞحص ٧ٗ٘خء ٓؼَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓؼِٔخ هخٓض رٚ ٓؼظْ حُزِيحٕ حُ٘لط٤

( ح٠ُ حٕ حُ٘ل٢ ٛٞ ػَٝس طئٍٝ ٤ٌِٓظٚ ٕٔٔ،  ٔٔٔ، ٓٔٔحُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ هي حٗخٍ ك٢ حُٔٞحى)

حُٔؼيٍ حً حٗخٍ  227ٔ( ُٔ٘ش ٕٕح٠ُ حُ٘ؼذ حُؼَحه٢، ك٬٠ ػٖ حُوٞح٤ٖٗ حُ٘خكٌس ٜٝٓ٘خ هخٕٗٞ )

%( ، ٘ٗٝحُزخُـش) ح٠ُ حٌٓخ٤ٗش ط٣ُٞغ حُلخثٞ ٖٓ ػٞحثي حُ٘ل٢ رؼي طٔي٣ي كٜش حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش
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ح٫ حٕ ُٝحٍس حُ٘ل٢ ط٤َ٘ ح٠ُ ػيّ طلون أ١ كخثٞ رٔزذ حُي٣ٕٞ حُٔظَحًٔش ػ٠ِ حُُٞحٍحص 

ح٫هَٟ ٜٝٓ٘خ ُٝحٍس حٌَُٜرخء، ح٫َٓ ح١ٌُ ٣ظؼٌٍ حىهخٍ حُلخثٞ ٖٝٓ ػْ ط٣ُٞؼٚ، ك٬٠ ػٖ 

( ح٠ُ حٌٓخ٤ٗش ٍحرؼخ -7ٖ، حً حٗخٍص حُٔخىس )2ٕٔٓ( ُٔ٘ش ٙهخٕٗٞ ح٫ىحٍس حُٔخ٤ُش ح٫طلخى٣ش ٍهْ )

حٓظؼٔخٍ ػٞحثي حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ك٢ حٍٛٞ ٓخ٤ُش ًحص ٜٓيحه٤ش. رـ٤ش طل٤ٖٔ حٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش 

ٝطلؼ٤ِٜخ ُظلو٤ن حَُكخ٤ٛش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش. ح٫ حٕ حٓظَٔحٍ حكخى٣ش ح٫هظٜخى ٝػيّ 

١ٌ طز٘ظٚ حٓظؼٔخٍ ػٞحثي حُ٘ل٢ ٍٓن ٖٓ كيس حُظ٘ٞٛخص ك٢ ح٤ٌَُٜ ح٫هظٜخى١ ٍٝكَ حُٜيف حُ

ٌَّ حُؼخثن  هط٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٤٘١ُٞش ٝحُٔظٔؼَ رظ٣ٞ٘غ هخػيس ح٫ٗظخؽ ح٠ُ َٓحكَ ٓٔظوز٤ِش. حً ُْ ٣ُ٘

حُٔخ٢ُ ٓززخً أٓخ٤ٓخً ك٢ ػيّ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ُِؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ، ٝحّٗٔخ حُؼخَٓ ح٧ْٛ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ 

٤ٜخص حُٔخ٤ُش ك٢ ٛٞ ٓـٞء حىحٍس ٝحٓظؼٔخٍ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش حُظ٢ أٜٓٔض ك٢ ط٠و٤ْ حُظوٜ

حُٔٞحُٗخص ح٣ُٞ٘ٔش، ٓغ طي٢ّٗ ٓٔظٟٞ حُٔ٘ـِحص ٖٓ حُٔ٘خ٣ٍغ حُظ٣ٞٔ٘ش ٝحُويٓخص ح٫ؿظٔخػ٤ش . 

ّٕ حُؼزَس ٤ُٔض ك٢ حٓظ٬ى ٓئٓٔخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٝٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ، ٝحّٗٔخ ك٢  ٌُُٝي كخ

ُ٘لخك٤ش حُظ٢ طؼَٔ ح٤ُ٥خص ٝح٧ٓخ٤ُذ حُظ٢ طظزغ ك٢ حىحٍس ٌٛٙ حُٔئٓٔخص، ٝٓٔظٟٞ حُِ٘حٛش ٝح

 رٔٞؿزٜخ، ًٔئٓٔخص ٤ٜ٘ٓش ٓٔـظوِش ك٢ هَحٍحطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش.

 الاعزٕزبعبد

حٟطِؼض حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش رؤىٝحٍ ٜٓٔش ٓٞحء ًخٕ ػ٠ِ حُٜؼ٤ي حُٔل٢ِ حّ ح٧ٓٞحم  -ٔ

حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش، حً ٗٔض ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طي٣َٛخ رَٔػش ٓيكٞػش رخُلٞحثٞ حُٔظؤط٤ش ٖٓ ٤ِٓحٕ 

ٝأٓؼخٍ حُِٔغ رٔخ ٣ظ٬ثْ ٓغ حُظَٝف حُوخٛش ٌَُ رِي ، ٝطوظِق أٛيحكٜخ ح٫َٓ حُٔيكٞػخص 

ح١ٌُ ٣ٔظيػ٢ حُظ٤ٔ٘ن حُٞػ٤ن ٓغ ٤ٓخٓخص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝاىحٍس ح٧ٍٛٞ ٝحُوّٜٞ 

 ح٧هَٟ ك٢ حُوطخع حُؼخّ.

حُىحى ح٫ٛظٔخّ رٔٔؤُش حٗ٘خء ح١خٍ ٓئ٢ٔٓ ٩ىحٍس ح٫ٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش ٝحَُ٘حًش ٓغ  -ٕ

حُوخٙ ػ٠ِ حُٜؼ٤ي حُؼخ٢ُٔ، ٤ٓ٫ّٝٔخ ك٢ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش حُظ٢ طلظخؽ حهظٜخىحطٜخ ح٠ُ حُوطخع 

ىكؼش ه٣ٞش ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش ٢ً طٔظط٤غ ؿٌد ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝطط٣َٞ ح٧ٓٞحم 

حُٔخ٤ُش ٝح٧ٗ٘طش حَُٜٔك٤ش ، ك٤غ ُـؤص حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ح٠ُ حٗ٘خء ٝطط٣َٞ 

 . ظ٢ طلَٔ ط٤ٔٔخصٍ ٓوظِلشٓئٓٔخطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ، حُ

ك٢  ٖٓ أرَُ ٓئٓٔخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ طْ حٗ٘خإٛخ  طؼُي ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٔـ٤خى٣ش -ٖ

حُؼي٣ي ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ ػ٠ِ حهظ٬ف أٗظٔظٜخ ح٫هظٜخى٣ش ٝىٍؿش ططٍٞٛخ، كظ٠ رخُ٘ٔزش ُظِي 

يٍٝ حُيُٝش ك٢ حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٖٓ ٗيٍسٍ ك٢ ٓٞحٍىٛخ حُٔخ٤ُش ك٢ ح١خٍ حُظطٍٞحص حُٔؼخَٛس ُ

 ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝط٘ـ٤غ ح٧ٗ٘طش ٝحَُ٘حًخص ٓغ حُوطخع حُوخٙ. 

كظ٤ضّ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤ٤ٔٛش رخُـش ٝأٛزلض ٓل٢ حٛظٔخّ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش  -ٗ

ٝحُ٘وي٣ش حُؼخ٤ُٔش، ٝحُـٜخص حُٔؼ٤٘شّ ر٘ئٕٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص رٞٛلٜخ طٔؼَّ ػخَٓ حٓظوَحٍ 

٤ق ٖٓ طيحػ٤خص ح٧ُٓخص ٖٓ ه٬ٍ حطزخع أٓخ٤ُذ ح٫ٓظؼٔخٍ ُزؼٞ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ُِظول

 ٖٓ ٍٍ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُٔل٢ِ ٝحُي٢ُٝ، ٖٓ أؿَ ط٤ٔ٘ش ٌٛٙ حُٔٞحٍى ٝكلظٜخ ك٢ أٛٞ

حُٔٞؿٞىحص ٟٖٔ ٓللظش حٓظؼٔخ٣ٍش طْٜٔ ك٢ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ٝحُؼَٝس ٝطؼ٣ِِ 

 ح٫ؿظٔخػ٢ ُِـ٤َ حُلخَٟ ٝح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش .  ٓٔخٍحص حُظ٤ٔ٘ش ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝحَُكخٙ

ّٕ رِٞؽ ٓٔظٟٞ ٓ٘خٓذ ٖٓ حٌُلخءس ٝحُلؼخ٤ُش ك٢ ح٬ٛف ػ٤ِٔش حىحٍس ٓٞحٍى حُ٘ل٢ ك٢  -٘ ح

حُؼَحم، ٣٘زـ٢ إٔ ٣ٌٕٞ ك٢ ح١خٍ ٤ٓخٓخص ك٤ٌٓٞش ٬ُٓظؼٔخٍحص طوّٞ ػ٠ِ أٓخّ ط٣ُٞغ 
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ّٝٞ ػٖ ح٠ُ٘ٞد ٝحُيحػْ  ٓٞحٍى حُ٘ل٢ ر٤ٖ ح٫ٗلخم حُـخ١ٍ ٝح٫ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ حُٔؼ

 ُؼ٤ِٔش ط٣ٞ٘غ ح٣٫َحىحص حُٔخ٤ُش ٝحُظ٢ طٌٕٞ حكيٟ َٓطٌِحطٜخ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش. 

 اٌزٛط١بد

ٍَٟٝس ح٬٣ء ح٤ٔٛ٫ش حُوٜٟٞ ٫ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ًٜٞٗخ طٔؼَ حَُٔطٌِ   -ٔ

حُظل٢١ٞ حُٔخٗي ٬ُهظٜخى ٟي أ١ حٛظِحُحص ىحه٤ِش ٌٖٓٔ حٕ طظؼَٝ ُٜخ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش 

 حٝ حُوخٍؿ٤ش حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص.

ٝر٘خء حُويٍحص ك٢ ه٢ ٣٘زـ٢ حٕ طٜذ ػٞحثي حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ِٜٓلش حُظ٤ٔ٘ش   -ٕ

 ٓظٞح١ُ ٓغ حُويٍس ػ٠ِ حكيحع حُظ٘ٞع ك٢ ح٫ٗ٘طش حُلو٤و٤ش ٬ُهظٜخى ح٢٘١ُٞ.

طًَِ حُوَحءحص حُلي٣ؼش ػ٠ِ طلي٣ي ح٫ٛيحف حُٔظؼِوش رؤكخم ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ  -ٖ

 حُٔيٟ حُط٣َٞ ٓٔخ ٣ظطِذ ح٫ٓظؼخٍ ٠ُٞحر٢ حُلًٞٔش ٝحُ٘لخك٤ش ُظِي حُٜ٘خى٣ن.

ؼَحم ك٢ ٟٝؼٚ حُلخ٢ُ رخٓظؼ٘خء ٗ٘خ١ حُ٘ل٢ ٛٞ حهظٜخى هي٢ٓ ٟؼ٤ق حٕ حهظٜخى حُ -ٗ

ح٫ٍطزخ١ رخ٫ٗظخؽ ح٢ٌُِ ٓٔخ ٣ظطِذ حُلٌٍ ٝحُظَهذ ك٢ ط٣ٌٖٞ حكظ٤خ٤١خص ًخك٤ش طٔظٚ 

ٟؼق حُظ٘ٞع ٝطؼَٝ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ح٠ُ ٓوخ١َ حُظوِذ حُ٘ي٣ي رٔزذ ٟـ١ٞ حُطِذ 

 : ح٫ػظزخٍحص ح٫ط٤شح٢ٌُِ ، ٣ٝظطِذ ًُي ٖٓ ؿِٔش ٓخ ٣ظطِذ ، َٓحػخس 

ٓيٟ هيٍس حُلٌٞٓش ك٢ ٟز٢ حُ٘لوخص حُـخ٣ٍش ك٢ ٗطخم ح٬ٛ٫كخص ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ىح٣ٍش،  -ح

ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ طو٤ِٜٜخ ٝحػخىس ٤ٌِٛظٜخ ػ٠ِ ٝكن ح٫كظ٤خؿخص ح٣ٍَٝ٠ُش ٝٓؼخ٤٣َ ح٫ٗظخؿ٤ش، 

ُظ٢ طؼوَ رـ٤ش حُظوِٚ ٖٓ أػزخء حُ٘لوخص حُـ٤َ ٣ٍَٟٝش ح. ٝطـخُٝ كخ٫ص حُٜيٍ ٝحُظز٣ٌَ

 ًخَٛ حُٔٞحُٗش.

ح٬ٛف أٓخ٤ُذ ٝأٗٔخ١ ح٫ٓظؼٔخٍ، حً إٔ حُُٞٞؽ ك٢ ٓ٘خ٣ٍغ حٓظؼٔخ٣ٍش كخِٗش ٝٓظٌِجش  - د

٣ٔٞىٛخ حُلٔـخى ٛٞ أٗـيُ ٝهؼخً ٝطؤػ٤َحً ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ، ًُٝي ُظؤػ٤َحطٜخ حُِٔز٤ش 

ػٖ  حٌُز٤َس ٝحُٔزخَٗس ك٢ ر٘خء ٝطط٣َٞ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ح٤٘١ُٞش حُـي٣يس حُٔؼٟٞش

ح٠ُ٘ٞد، ك٬٠ ػٖ طو٣ٞٞ ىٍٝ حُلٌٞٓش ك٢ طٞؿ٤ٚ ٓٔخٍ حُظ٤ٔ٘ش ٝط٤ٜجش ٓوٞٓخص حٗ٘خء 

 . َٓطٌِحص حُز٠٘ حُظلظ٤ش ٝحُويٓخص ح٫ؿظٔخػ٤ش

ٓيٟ حُويٍس ػ٠ِ طٞك٤َ حُظَٝف ٝحُز٤جش ح٬ُٔثٔش ُؼَٔ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ  - ص

ك٤ش ك٢ حىحٍس حُؼَٝحص ٝحُؼ٤ِٔخص حُٔٔظٟٞ حُٔل٢ِ ٝحُٔٔظٟٞ حُي٢ُٝ، ٝح٫ُظِحّ رٔؼخ٤٣َ حُ٘لخ

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ، ٝطلو٤ن ح٫ٍطزخ١ حُٞػ٤ن ر٤ٖ ػَٔ حُٜ٘خى٣ن ٝحكظ٤خؿخص حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش 

  .    ك٢ حكيحع حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ٝحُٔخ٢ُ
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 ػذاٌخ رٛص٠غ اٌضشٚاد فٟ دٌٚخ الارؾبد اٌفذساٌٟ ٚ دٚس٘ب فٟ رؼض٠ض

 اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ 
 

 أ.َ.د.عٛصاْ ػضّبْ لبدس

 عبِؼخ اٌغ١ٍّب١ٔخ /  و١ٍخ اٌمبْٔٛ                                                 

 

 اٌّغزخٍض : 

 

إ حٓخّ حُؼ٬هش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٣َطٌِ ػ٠ِ ٓزيأ حُٔ٘خًٍش ، ح١ٌُ ٣ؼّي حكي حْٛ 

هزَ ح٧هخ٤ُْ ك٢ حُٔزخىٟء ح٫ٓخ٤ٓش حُظ٢ طوّٞ ػ٤ِٜخ حُيُٝش حُليٍح٤ُش ، ٝ طؤط٢ ح٤ٔٛش حُٔ٘خًٍش ٖٓ 

، ػٖ ٣َ١ن ح٫كظلخظ رويٍ حًزَ ٖٓ حٓظو٬ُٜخ ٝ ٬ٛك٤خطٜخ  طـ٤ٔي حُظٞحُٕ ر٤ٜ٘خ ٝ ر٤ٖ ح٫طلخى

، ٝ ٠ُٔخٕ ًُي ٫ري حٕ طظَؿْ أْٓ طوخْٓ حُؼَٝحص ٝ ط٣ُٞؼٜخ ط٣ُٞؼخً ػخى٫ً ك٢ ىُٝش ح٫طلخى 

ٍ حُليٍح٢ُ ٣ؼٌْ ح١٫خٍ حُليٍح٢ُ ح٠ُ هٞحػي ٌٓظٞرش ك٢ ِٛذ حُٞػ٤وش حُيٓظ٣ٍٞش ، ٌُٜح كخُيٓظٞ

حُٔئ٢ٔٓ ُِ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ح١ٌُ ٣ٞكَ ح١خٍ حُؼَٔ ُظ٤َٓن حُي٣ٔوَح٤١ش ٝ حُؼيحُش ٝ حُٔظٔؼِش 

رخَُ٘حًش ك٢ حٓظـ٬ٍ حُؼَٝحص ٝ ح٫ٗظلخع رخ٣َحىحطٜخ ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ػخىٍ ػ٠ِ حُ٘ؼذ ٓخ ر٤ٖ 

 ح٫طلخى ٝ ح٫هخ٤ُْ .

ٜٓٔخ ك٢ ظَ ىٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ ٝ طؼّي ٓٔؤُش اىحٍس ٝ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ٝ طوخ

ٖٓ حرَُ حُٔٔخثَ  حٌٗخ٤ُش ، اً أٜٗخ طؼ٤َ حُظ٘خُع حُيٓظ١ٍٞ ر٤ٖ حُِٔطخص ح٫طلخى٣ش ٝ  ٕ٘ٓٓ

ِٓطخص ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ كٍٞ طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ػخىٍ ك٢ 

خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ ط٘٘جٜخ كٌٞٓخص حُؼَحم ، ٝ حٕ ٌٛح ح٧َٓ ٣ئػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ ػ٠ِ ٛ٘

حُيٍٝ ٧ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٝ ٓخ٤ُش ُللع حُؼَٝحص ٝ ح٫ٍٛٞ ٝ حىحٍطٜخ رٌَ٘ ٓ٘ظظْ ٝ ٤ِْٓ ٝ 

حٓظويحّ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص حُيه٤وش ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ، ٝ ًُي ُلٔخ٣ش ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝ ح٤ُِٔح٤ٗش 

ُوخٍؿ٤ش  حُظ٢ طؤط٢ ٗظ٤ـش ُِظوِزخص حُ٘خطـش حُؼخٓش ُِيُٝش ٖٓ هطَ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝ ح٫ُٓخص ح

ك٢ ٓيحه٤َ ح٣َحىحطٜخ ٝ ٛخىٍحطٜخ ، ٝ حٕ ٓزيأ حُؼيحُش ح١ٌُ ٣ظلون ٖٓ ه٬ٍ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ 

 ح٧ؿ٤خٍ ػٖ ١َم طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ ٝ طلو٤ن ح٫ٛيحف ح٤ُٔخ٤ٓش ٝ ح٫هظٜخى٣ش ٝ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش .

حُيٓظٍٞ حُليٍح٢ُ ٓٔؤُش طوخْٓ حُؼَٝحص  ٝ ٧ؿَ طلو٤ن ٌٛٙ ح٧ٛيحف ٫ ري ٖٓ إٔ ٣ٞحُٕ 

ح٤٘١ُٞش ٝ ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ حُٜٔخُق حُٔ٘ظًَش ُ٘ؼذ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ح٫هخ٤ُْ رٌَ٘ ٣ظ٘خٓذ ٓغ 

١ز٤ؼش ٝ حٓظلوخم ًَ ٜٓ٘ٔخ. ك٬٠ّ ػٖ ًُي كوي حًظٔزض ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٤ٔٛش ٓظِح٣يس 

ػيحً ك٢ ٓؼخُـش ح٫هظ٫٬ص حُٔخ٤ُش ٝ ىػْ حُؼـِ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ، اً طؼي ػخ٬ًٓ ٓٔخ

حُٔخ٢ُ ح١ٌُ ٣ٞحؿٚ كٌٞٓش ح٫طلخى ٝ ح٫هخ٤ُْ ، ًٔخ حٕ ٓٔظوزَ ٗـخف ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش 

َٕٓٛٞ رويٍطٜخ ػ٠ِ ح٫كٜخف ٝ حُ٘لخك٤ش ٝ َٗ٘ حٛيحكٜخ ٝ ٍْٓ حٓظَحط٤ـ٤خطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش 

ؼَٝحص ػ٠ِ أٓخّ ٓزيأ حُؼيحُش ك٢ حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ رٟٞٞف ، ٝ كَ حُو٬كخص حُٔخ٤ُش ٝ ط٣ُٞغ حُ

ٝ  ٕ٘ٓٓ، ٝ ٓؼخُـش ػيّ حُيهش ك٢ ط٘ظ٤ْ ٓٔؤُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ 

 حُظ٘خهٞ ك٢ طل٤َٔ حُٜ٘ٞٙ حُٔ٘ظٔش ٤ُ٥ش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص.

٣ُٞغ ٝ ٧ؿَ ىٍحٓش ٌٛح حُٟٔٞٞع كوي حٍطؤ٣٘خ حٕ ٗؤْ ٌٛح حُزلغ حُّٔٞٓٞ د ) ػيحُش ط 

حُؼَٝحص ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ىٍٝٛخ ك٢ طؼ٣ِِ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش( ػ٠ِ ٓزلؼ٤ٖ ٗظ٘خٍٝ 
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ك٢ حُٔزلغ ح٫ٍٝ حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ٝ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ، ك٢ ك٤ٖ هٜٜ٘خ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ 

 ُيٍٝ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ط٤ٔ٘ش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ.

ك٢ هخطٔش ٌٛح حُزلغ ح٠ُ حٓظ٘ظخؿخص ٝ ط٤ٛٞخص ػيّس ٝ حٕ حْٛ ح٫ٓظ٘ظخؽ ٣ظٔؼَ  ٝ طِٞٛ٘خ

ك٢ ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ر٤ٖ حُِٔطش ح٫طلخى٣ش ٝ ِٓطخص ح٫هخ٤ُْ ٝ ًُي ػ٘يٓخ طؼـِ حُٔٞحٍى 

حُٔخ٤ُش حُٔليىس رخُيٓظٍٞ ح٫طلخى١ ١٧ ٓٔظٟٞ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص حُلٌْ ػٖ طـط٤ش ٓٔئ٤ُٝخص 

ك٢ حُيٓظٍٞ ، ٌُُي ٫ ري حٕ ٣و٠غ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ح٠ُ حٓخّ ػخىٍ رل٤غ  ٗلوخطٜخ حُٔليىس ُٜخ

٣وِن ٗٞع ٖٓ حُظٞحُٕ ر٤ٖ حُٔٔئ٤ُٝخص حُِٔوخس ػ٠ِ ػخطن ح١ ٖٓ حُِٔطخص ٝ ر٤ٖ كـْ ح٫ٗظلخع 

رٔٞحٍى حُؼَٝس ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ. ًٔخ ٝ حٕ حْٛ حُظ٤ٛٞخص ُلْٔ ٓٔؤُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ 

( ٝ ) ٔٔٔح٫ٌٗخ٤ُخص ٗيػٞ حَُٔ٘ع حُؼَحه٢ ٖٓ ه٬ٍ طلؼ٤َ ُٔخىط٢ ) حُؼَحم ٝ ُٔؼخُـش ٌٛٙ 

( ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ، حً رٔخ حٕ حُ٘ل٢ ٝ حُـخُ ٣ؼي ٌِٓخً ٌَُ حُ٘ؼذ حُؼَحه٢ ك٢ ؿ٤ٔغ ٕٔٔ

ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ، كبٗٚ ٖٓ حُٔ٘طو٢ حٕ ٣٘ظلغ حُ٘ؼذ حُؼَحه٢ ًٌَ رٌٜٙ حُٔٞحٍى  ٝ 

ٍَٟٝس اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٢ٌُ ٣ظْ حٓظؼٔخٍٛخ ٝ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ح٤ُٔخى٣ش. ٝ ًٌُي 

ٝحٍىحص حُ٘ل٢ ػ٠ِ حُ٘ؼذ حُؼَحه٢ رٌَ٘ ػخىٍ  ، حٟخكشً ح٠ُ ًُي ٗيػٞ حَُٔ٘ع حُؼَحه٢ ح٠ُ 

ٍَ ىه٤نٍ ٠ُٔخٕ حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞؼٜخ ٝ  حٛيحٍ هخٕٗٞ ط٘ظ٤ْ حُؼَٝحص ٝ ط٣ُٞؼٜخ ك٢ حُؼَحم رٌ٘

( ٖٓ ىٓظٍٞ ٕٔٔؿَحء حُظؼي٬٣ص حُيٓظ٣ٍٞش ػ٠ِ حُٔخىس )ًٌُي ٗيػٞ حَُٔ٘ع حُيٓظ١ٍٞ ح

٢ٌُ ٣٘ٔـْ ٝ ١ز٤ؼش حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ٝ طلي٣ي حُلوٍٞ حُلخ٤ُش ٝ  ٕ٘ٓٓؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ 

حُٔٔظوز٤ِش ك٢ ح٫هظٜخٙ حُٔ٘ظَى ر٤ٖ حُِٔطش ح٫طلخى٣ش ٝ ِٓطخص ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص 

 ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝ ح٤ُٔخ٢ٓ ك٢ حُيُٝش.حُٔ٘ظـش ك٢ ٍْٓ ٤ٓخٓخص حىحٍس حُؼَٝس ُظلو٤

 

 

Abstract: 

The basis of the relationship in the federation is based on the 

principle of participation, which is one of the most important basic 

principles upon which the federal state is based, and the importance of 

participation by the regions in embodying the balance between them by 

preserving a greater amount of their independence and Powers and to 

ensure this, must be translated foundations sharing and distributing 

wealth equitably in the state of federation according to written rules at  

the core of the constitutional document, and for this reason the federal 

constitution reflects the institutional framework of the federal  system 

that provides the framework for consolidating democracy and justice 

represented by the partnership in the exploitation of wealth.                 

In  addition  the use of its revenues and their fair distribution among 

the people. It is a matter of managing, distributing and sharing wealth 

between the union and the regions in light of the Constitution of the 

Republic of Iraq in the year ٕٓٓ٘. 

One of the most problematic issues is that it raises a constitutional 

dispute between the federal authorities and the authorities of the regions 

and governorates, that are not organized in a region about wealth 

sharing and equitable distribution in Iraq, and that is matter directly 
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affects the sovereign wealth funds that the governments of the countries 

establish for economic and financial purposes to preserve wealth, assets, 

and managing them in an orderly and correct manner and using accurate 

investment.  

strategies to protect the national economy and the stat‘s general 

budget from the risk of financial crises and external crises that come as 

a result of fluctuations in the income of its reventues and exports, that 

yhe principle of justice that is achieved through the distribution of 

intergenerational wealth by maximizing saving and achieving political , 

economic and strategic goals, in in order to achieve these goals the 

federal constitution must balance the issue of sharing and distributing 

the national wealth between the common interests of the people of the 

federation and the regions in a manner commensurate with the nature 

and mertis of each of them. 

So the soveriegn wealth  funds have gained increasing importance in 

the global financial system, as they are a catalyst in addressing the 

financial imbalances and financial deficit factor the government of the 

union and the regions, the future success of sovereign wealth funds 

depends on their ability to disclose, transparency and publish their 

objectives and investment strategies, clearly and resolving financial 

disputes and wealth distribution on the basis of the principle of justice 

in the federal system, and addressing inaccuracies in organizing the 

issue of wealth distributional in the Iraqi constitution of ٕٓٓ٘ and the 

contradiction in the interpretation of the texts regulating the wealth 

distribution mechanism . 

So that the most important recommendation to resolve the issue of 

wealth contribution in Iraq. We recommend the Iraqi legislator to 

activate the text of Article (ٔٔٔ) and (ٕٔٔ) of the Iraqi contribution, 

since oil and gas are the properties of all the Iraqi people in all the 

regions and governorates, it is logical that the Iraqi people as a whole 

benefit from them and the need to establish sovereign wealth funds in 

order for oil imports to be distributed fairly among the people.  

In addition, we recommend to the Iraqi legislator to issue a law 

accurately organizing and distributing wealth in Iraq to ensure fairness 

in its distribution as well as making constitutional amendments to 

Article (ٕٔٔ) of the constitution of the republic of Iraq of ٕٓٓ٘ in a 

manner consistent with the nature of the current and future fields in the 

joint jurisdiction of the federal authority and the authorities of the 

regions and producing governorates in drawing up wealth management 

policies to achieve economic stability in the state.  
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 اٌّمذِخ

حُيٓظ١ٍٞ ك٢ حٕ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٣ٔظٔي ٓلظٞحٙ ٖٓ آ٤ُش ط٘ظ٤ْ حُٔٔئ٤ُٝخص ًحص حُطخرغ 

حُيُٝش، طِي حُٔٔئ٤ُٝخص حُظ٢ طظوخٜٓٔخ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٓغ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص حٝ ح٧هخ٤ُْ 

حٌُٔٞٗش ٬ُطلخى حُليٍح٢ُ، ك٤ئى١ ًَ ٖٓ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص ٝ كٌٞٓش ح٫طلخى ىٍٝحً ٓل٣ٍٞخً 

ر٤ٖ ح٫طلخى  ٓٔظ٘يحً ح٠ُ ٓخ ٍٓٔٚ ىٓظٍٞ ح٫طلخى، ٝ طؼّي ٓٔؤُش ط٣ُٞغ ح٫هظٜخٛخص حُيٓظ٣ٍٞش

ٝح٣٫ُٞخص ٓلٍٞ حُؼَٔ حُيٓظ١ٍٞ ك٢ حُيُٝش حُليٍح٤ُش ، كظوظٚ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش رطخثلش ٖٓ 

ح٫هظٜخٛخص ح٠ُ ؿخٗذ ٓ٘ق ح٣٫ُٞخص اهظٜخٛخص حهَٟ ك٦٠ ػٖ ح٫هظٜخٛخص 

 حُٔ٘ظًَش ر٤ٜ٘ٔخ.

يُٝش حُليٍح٤ُش، ًٔخ ٝإٔ ٓزيأ حُٔ٘خًٍش ح١ٌُ ٣ؼي أكي حْٛ حُٔزخىة ح٫ٓخ٤ٓش حُظ٠ طوّٞ ػِٜخ حُ 

ع حُؼَٝحص ط٣ُٞؼخً ػخى٫ً ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ كٌٞٓش ح٫هخ٤ُْ  ُّ ٌُح ٫ري حٕ طظوخْٓ ٝ طٞ

ٝحُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رخه٤ِْ ك٢ حٓظـ٬ٍ ٌٛٙ حُؼَٝحص ٝح٫ٗظلخع رٜخ رٌَ٘ ػخىٍ، ًٌٝحُي 

٣ُؼٜخ ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ حُلخ٤ُش حُؼَٔ ػ٠ِ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝحص ح٤ُٔخى٣ش رٔخ ٠٣ٖٔ حُؼيحُش ك٢ طٞ

 ٝح٫ؿ٤خٍ حُٔٔظوز٤ِش ٝ حٓظؼٔخٍٛخ ٝحىحٍطٜخ رل٠َ ٍٛٞس.

  أ١ّ٘خ اٌجؾش:

طٌٖٔ ح٤ٔٛش حُزلغ ك٢ ٌٛح حُٟٔٞٞع ك٢ أٗٚ ٣٘٘ت ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش 

ٝ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص حٝ ح٫هخ٤ُْ حُيحهِش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ًحص ٤ٌِٗش ٣ـِذ ػ٤ِٜخ ١خرغ 

ح٫ٗٔـخّ ٖٓ ه٬ٍ حُؼَٔ ػ٠ِ حُظٞحُٕ ر٤ٖ حُٔظطِزخص حُِٜٔلش حُؼخٓش ٨ُطلخى ٝ حُٜٔخُق 

٣٫ُِٞخص حٝ ح٫هخ٤ُْ حُيحهِش ك٢ ح٫طلخى، كخُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ َٓطز٢ حٍطزخ١خً ٝػ٤وخً  حٌُحط٤ش

رخُي٣ٔوَح٤١ش، ًٔخ حٕ ٓٔخُش ط٣ُٞغ حُٔٞحٍى ٝحُؼَٝحص ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝح٫هخ٤ُْ ٝ 

حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رخه٤ِْ ، ٖٓ حْٛ حُٔٞح٤ٟغ حُظ٠ طيحٍ كٍٞ ٌٛٙ حُٔٔؤُش ٝ ٤ًل٤ش كْٔ 

ُٔٔخثَ ر٤ٜ٘خ ٝ ًٌُي إٔ ٠ُخى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ُٜخ ح٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ ٌٛٙ ح

كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٝحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٖٓ هطَ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘خطـش ػٖ حُظوِزخص حُلخىس ك٢ 

ٓيحه٤َ حُٜخىٍحص ٝ ًٌُي طلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ 

حُٔٞؿٚ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝ ط٣ٞ٘غ ٓيه٫ٞص حُزِي ٝطؼظ٤ْ حُؼٞحثي ٝ طٞك٤َ أىحس ُظ٣َٞٔ  ح٫ىهخٍ

               رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش َُأّ حُٔخٍ ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ٝطلو٤ن حٛيحف حٓظَحط٤ـ٤ش ٝحهظٜخى٣ش.                                      

 ئشىب١ٌخ اٌجؾش :

زلغ ك٢ إٔ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٣ؼ٤َ ح٫ٌٗخٍ ك٢ طؤ٤ٓٔٚ ٝ ٣ؼ٤َ حٌٗخ٤ُش طٌٖٔ حٌٗخ٤ُش ٌٛح حُ

حًزَ ك٢ ى٣ٔٞٓظٚ ٝ إٔ ٜٗٞٙ رؼٞ حُيٓخط٤َ حُليٍح٤ُش ًيٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ 

حطٔٔض رؼيّ حُيهش ك٢ ط٘ظ٤ْ ٓٔؤُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ٝ طوخٜٓٔخ ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ  ٕ٘ٓٓ

ْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رخه٤ِْ ، ٝ طزَُ آ٤ُش طوخْٓ حُؼَٝس حُٞكيحص حٌُٔٞٗش ُٜخ ٖٓ ح٫هخ٤ُ

ٝط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ػخىٍ حًزَ حُؼوزخص، كخًَُِٔ ٝ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش طظٔٔي رخُوَحٍ ٝ ح١٫َحف 

حُٔ٘خًٍش ٝ حُٞكيحص حٌُٔٞٗش ُٜخ ُٖ طظو٠ِ ػٖ ح٧ىحٍس حُٔخ٤ُش ر٤َٔ ، كخُويٓخص ٖٓ ك٤غ ػيى 

كش ٝ كـْ حُؼَٝس ٝ حُظ٤ٓٞغ ٝ حُظ٤٤٠ن ُ٪هظٜخٛخص حُٔٔ٘ٞكش حٌُٔخٕ ٝ حُٔٞحهغ ٝ حُٔٔخ

ُ٪طلخى حٝ ح٣٫ُٞخص أٝ ح٫هخ٤ُْ ٝ ػيّ ٝؿٞى ط٤ٔ٘ن طخّ ر٤ٖ ٓٔظ٣ٞخص حُلٌْ حُليٍح٢ُ، ٝ ٤ًل٤ش 

حٓظـ٬ٍ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٓٞحء ٓخ ٣وٚ ح٫هظٜخٛخص حُل٣َٜش ُِلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش حٝ 

خكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ حٝ ح٫هظٜخٛخص حُٔ٘ظًَش ح٫هظٜخٛخص حُٔظزو٤ش ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُٔل

 ٓخ ٗـْ ػٖ طؼ٤ٔن حُو٬كخص.   
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ًٔخ إٔ ٌِٓ٘ش ٌٛٙ حُيٍحٓش طظؼَٔ  ك٢ حُظوِزخص حُلخىس ٧ٓؼخٍ  حُ٘ل٢ ٝحُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش 

٠ٗٝٞد حُؼَٝحص ؿ٤َ حُٔظـيىس ، ٝػيّ طلَٔ ح٧ُٓخص حُوخٍؿ٤ش ٝهٜٞٛخً حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش 

٫َٓ ح١ٌُ  ىػ٠ ح٠ُ ح٣ـخى حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًٌُٝي ظٍٜٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٔ٘ظـش ُِ٘لع ، ح

ح٤ُٔخى٣ش ٝ ىٍٝٛخ ك٢ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ٝحُي٢ُٝ ، ٝ آٌخ٤ٗش حٓظويحٜٓخ ُظلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش 

ح٫هظٜخى٣ش حُٔٔظيحٓش ، ٝ ٓلخُٝش ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ح٢٘١ُٞ ٝٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

يٍح٢ُ ، ٝاٌٗخ٤ُش ط٣ُٞغ ٌٛٙ حُؼَٝحص ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝح٫هخ٤ُْ ٝ ٝ حُٔخ٤ُش ك٢ حُ٘ظخّ حُل

حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ رٌَ٘ ػخىٍ ٟٝٔخٕ حُؼيحُش حُظ٣ُٞؼ٤ش ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ ٝ ح٫ٓظلخىس 

ٖٓ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ، ٝٓلخُٝش طؼظ٤ْ حُٔ٘لؼش ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ح٫ٓظويحّ ح٫ٓؼَ ٌُٜٙ 

 ّ حُليٍح٢ُ.حُٔٞحٍى ك٢ حُ٘ظخ

 ِٕٙغ١خ اٌجؾش :

٣ظْ ىٍحٓش ٟٓٞٞع ٌٛح حُزلغ ٝكن حُٜٔ٘ؾ حُظل٢ِ٤ِ ٝحُٞٛل٢ ، ح١ٌُ ٣ٌ٘ق ٓٞح١ٖ حُوٞس 

ٝح٠ُؼق ك٢ حُٜ٘ٞٙ حُيٓظ٣ٍٞش ُِظؤ٤ًي ػ٠ِ ٓٞح١ٖ حُوٞس ٝ حُظ٘ي٣ي ػ٠ِ ط٬ك٢ ح٠ُؼق ك٢ 

٤ٌ٣َٓش ٝ حُظ٣َ٘غ ، ٝطل٤َِ حُٜ٘ٞٙ حُيٓظ٣ٍٞش ُِيٍٝ حُليٍح٤ُش ًخ٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٫

ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ٝ حُؼَحم ٣٫ـخى حُلٍِٞ ُِظ٘ظ٤ْ حُيٓظ١ٍٞ ٫ٓظـ٬ٍ ٝحىحٍس حُٔٞحٍى 

حُ٘لط٤ش ٝحُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ ٝح٣٫ُٞخص ٝحُٔلخكظخص 

 ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ.

 خطخ اٌجؾش:

ٍٝ ك٢ حُٔزلغ ح٧ٍٝ : حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ٝػيحُش ُوي طْ طو٤ْٔ ٌٛح حُزلغ ح٠ُ ٓزلؼ٤ٖ ٗظ٘خ

ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ، ٝح١ٌُ هٔٔ٘خٙ ريٍٝٙ ح٠ُ ٓطِز٤ٖ ٗظ٘خٍٝ ك٢ حُٔطِذ ح٧ٍٝ ٓلّٜٞ ػيحُش 

ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ٝ ك٢ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ ٗظطَم ح٠ُ ٓٞهق حُيٓخط٤َ ح٫طلخى٣ش ك٢ ػيحُش ط٣ُٞغ 

 حُؼَٝحص.

ش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ط٤ٔ٘ش حُٜ٘خى٣ن ٝك٢ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ٝح١ٌُ هٜٜ٘خٙ ُيٍٝ ػيحُ

ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُظلخى حُليٍح٢ُ ، ٝح١ٌُ هٔٔ٘خٙ ح٠ُ ٓطِز٤ٖ ٗوٜٚ حُٔطِذ ح٧ٍٝ ُٔلّٜٞ 

حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ك٢ ك٤ٖ ٗظ٘خٍٝ ك٢ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ ُؼيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ىػْ حُٜ٘خى٣ن 

ح٫ٓظـخص ٝ حُظ٤ٛٞخص حُظ٢ طِٞٛ٘خ ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ، ٝك٢ هخطٔش حُزلغ ر٤ّ٘خ حْٛ 

 ح٤ُٜخ. 

 إٌظبَ  اٌفذساٌٟ ٚ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌضشٚاد: اٌّجؾش الأٚي

 

٫ ٗي إٔ حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ ىٓظ١ٍٞ ًل٤َ رظ٣ُٞغ ح٫هظٜخٛخص حُيٓظ٣ٍٞش 

ٝ ك٢ ٓويٓظٜخ طوخْٓ حُؼَٝس ر٤ٖ ٓٔظ٢٣ٞ حُلٌْ، ًٔخ ٝ إٔ طوخْٓ ح٬ُٜك٤خص ٛٞ ح١ٌُ ٤ٔ٣ِ 

حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ػٖ حُ٘ظْ ح٣ًَِٓ٬ُش ح٧ىح٣ٍش ك٢ حُيُٝش حُٔٞكيس، كخ٧ٓخّ حُيٓظ١ٍٞ ُظ٣ُٞغ 

ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٣وّٞ ػ٠ِ ٓؼ٤خٍ حُؼيحُش ٝ ًُي ُللع حُظٞحُٕ ح٫طلخى١ ٖٓ أؿَ ػيّ حُؼَٝس 

 كيٝع حُظؼخٍٝ ر٤ٖ حُٜٔخُق حُٔليىس ٌَُ ٖٓ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ح٣٫ُٞخص حٝ ح٫هخ٤ُْ. 

ٝ ُـَٝ ىٍحٓش ٌٛح حُٟٔٞٞع ٫ ري ٖٓ ر٤خٕ ٓلّٜٞ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ حُٔطِذ 

 ِذ حُؼخ٢ٗ ُٔٞهق حُيٓخط٤َ ح٫طلخى٣ش ك٢ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص.ح٧ٍٝ ٝ ٗوٜٚ حُٔط
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 اٌّطٍت الاٚي 

 ِفَٙٛ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌضشٚاد 

 

إ طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ػيحُش ط٣ُٞؼٜخ ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ َٓٛٞٗش ر٤ٜـش ٓؼ٤٘ش ك٢ 

٣٫ٝخص ىُٝش ح٫طلخى ح٫ٗظلخع رٜخ ػ٠ِ ٓزيأ حُٔ٘خًٍش ٝ طٞك٤َ حُلَٝ حُٔظٌخكجش ُِـ٤ٔغ ك٢ ًَ 

حُليٍح٢ُ ٝ ٤َٗ  حُلوٞم ٝ حُل٣َخص ػ٠ِ أٓخّ حُٔٔخٝحس ٝ حُؼيحُش ر٤ٖ حر٘خء حُزِي حُٞحكي ، ا٫ 

أٗٚ هي طٞحؿٚ ًَ ىُٝش حطلخى كيٍح٢ُ ٓ٘خًَ ٓخ٤ُش حُظ٢ ط٘٘ؤ ٗظ٤ـش ػيّ ٝؿٞى حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ر٤ٖ 

حىحٍس حُؼَٝس ٝ ح٫ٗظلخع رٜخ، حُِٔطش ح٫طلخى٣ش ٝ ِٓطخص ح٧هخ٤ُْ ٝ ٟؼق ِٓطش ح٫طلخى ك٢ 

ٌُُي ٫ ري إٔ ٣و٠غ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ح٠ُ أٓخّ ػخىٍ رل٤غ ٣ليع ٗٞع ٖٓ حُظٞحُٕ ر٤ٖ 

حُٔٔئ٤ُٝخص ػ٠ِ ػخطق أ١ ٖٓ حُِٔطخص ٝ ر٤ٖ كـْ ح٫ٗظلخع رٔٞحٍى حُؼَٝحص ٝ ح٣َحىحطٜخ  ك٢ 

يٓٚ ح٧ٗوخٙ ُظلو٤ن ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ، ك٤وٜي رٔلّٜٞ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص رؤٗٚ ًَ ٓخ ٣ٔظو

ٓ٘لؼش ٓليىس أٝ حٗزخع ٍؿزش ٓزخَٗس حٝ ؿ٤َ ٓزخَٗس، ٝ طؼ٢٘ حُؼَٝحص
(ٔ7)

رٌَ٘ ػخّ ٓخثَ  

حُٔٞحٍى حٝ حُٔ٘خكغ حُٔٞؿٞىس ك٢ حهخ٤ُْ ٝ ٓلخكظخص ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ حُظ٢ طئُق ريٍٝٛخ 

 ٗظ٤ـش حُظلخػَ ر٤ٖ ٓوظِق حُز٤جخص حُز٣َ٘ش ٝ حُطز٤ؼ٤ش ٝ ح٫هظٜخى٣ش  ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ.

رخ١ٖ ح٧ٍٝ ٝ حٕ ٌٛٙ حُؼَٝحص ٓٞحء حًخٗض ١ز٤ؼظٚ حُزخ٤٘١ش طِي حُٔٞؿٞىس ك٢ حػٔخم 

ًخُ٘ل٢ ٝ حُـخُ حُطز٤ؼ٢ ٝ حُللْ ٝٓخثَ حُٔؼخىٕ ح٧هَٟ ك٢ حُٔ٘خؿْ، ٝ طٌٖٔ حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش 

أ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ حػٔخم أٍح٢ٟ رؼٞ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ٓخ ٣ظْ حًظ٘خكٜخ ٝ حٓظوَحؿٜخ ٝ 

١ز٤ؼ٤ش حً  ٓخ ٣ظْ حٓظٌ٘خكٜخ ٝ حٓظوَحؿٜخ رٌَ٘ ٓٔظَٔ، ٝ هي طٌٕٞ ٌٛٙ حُؼَٝحص ، ػَٝحص ؿ٤َ

طٔظِي ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ح٠ُ ؿخٗذ حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش ػَٝس حهَٟ ؿ٤َ ١ز٤ؼ٤ش ٗخطـش ػٖ 

ح٫ًظ٘خكخص ٝ حُظويّ حُؼ٢ِٔ حٝ حُل٠خ١ٍ ًؼَٝس ح٥ػخٍ ٝ حُٔٞحهغ ح٧ػ٣َش، كخُيٓظٍٞ حُؼَحم 

٤َٛخ ك٢ ٝ ؿ 2ٗ2ٔٝ حُوخٕٗٞ ح٧ٓخ٢ٓ ُـ٣ٍٜٞٔش حُٔخ٤ٗخ ح٫طلخى٣ش ُؼخّ  ٕ٘ٓٓحُليٍح٢ُ ُؼخّ 

ىٓخط٤َ حُيٍٝ حُليٍح٤ُش ٗظٔٞح ٜٗٞٛخً هخٛش ٌُٜٙ حُؼَٝحص ك٢ ىٓخط٤َْٛ، ك٬٠ً ػٖ حٛيحٍ 

حُؼي٣ي ٖٓ حُظ٣َ٘ؼخص ح٤٘١ُٞش حُيحه٤ِش ُظ٘ظ٤ْ ٌٛٙ حُؼَٝحص ًوخٕٗٞ ح٥ػخٍ ٝ حُظَحع حُؼَحه٢ ٍهْ 

 .ٕٕٓٓ( ُٔ٘ش ٘٘)

حُؼَٝس، حً طظًَِ ك٢ ٝ طٞحؿٚ ًخكش ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ كٞحٍم حه٤ٔ٤ِش ٖٓ ك٤غ كـْ 

٣٫ٝخص حٝ حهخ٤ُْ حٝ ٓلخكظخص ٓؼ٤٘ش ٝ طوَ أٝ ط٘ؼيّ ك٢ حهَٟ، ٌُُي طٞحؿٚ ح٫ٗظٔش حُليٍح٤ُش 

َٛحػخص ًز٤َس ، ٌُُي ٫ ري ٖٓ طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ِٓطش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ح٫هخ٤ُْ 

 رٌَ٘ ػخىٍ.   

يٍحص حُ٘لط٤ش ك٢ حُيٍٝ حُٔ٘ظـش ُٚ ٝ ٝ حٕ ٤ٌِٓش حُؼَٝحص حُ٘لط٤ش ٢ٛ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُٔو

طظ٠ٖٔ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ ح٫كظ٤خ٢١ حُٔوِٕٝ ٓخ ظَٜ ٜٓ٘خ ٝٓخ رطٖ، ٝ اٗظخؽ ٌٛح ح٫كظ٤خ٢١ 

حُوخّ، ٝ ٤ٌِٓش حُلخثٞ ح١ٌُ ٣ٜيٍ ٝ ٤ٌِٓش ٍأّ حُٔخٍ حُٔؼي ٬ُٓظـ٬ٍ ك٢ حُ٘٘خ١ حُ٘لط٢ ٝ 

ٔؼيس ُٚ، ٝ ٤ٌِٓش حُؼخثي حُٔظلون ٤ٌِٓش حُٜٔخك٢ ٝ ٤ٌِٓش حُظ٣ُٞغ ٝ أٓطٍٞ حُ٘وَ ٝ ح٫ٗخر٤ذ حُ

ٚ٘ٓ
(ٔ9)

 . 

                                      
نى كثرة العدد ، و الثرا  عدد المال الكثٌر، و تعنً الثروة فً اللغة ثرى، ٌثري و الثري بمع(  17)

ٌنظر جمال الدٌن أبً الفضل محمد بن مكرم ابن  .ثرى الرجال و اثرى وثراهم الله، اي اكثرهم
 (.111-110منظور، لسان العرب، باب ثرى، دار العلم للملاٌٌن، بٌروت ، ص)

البترول، اطروحة الدكتوراه، جامعة القاهرة، الرحٌم محمد سعٌد، النظام القانونً لعقود د. عبد ( 18)

 (.36-35بدون سنة النشر، ص)
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ٝ ٣ٔخػي طلي٣ي ح٤ٌُِٔش ُِؼَٝحص ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ػخىٍ ك٢ ٓ٘غ حُِ٘حػخص حُوخ٤ٗٞٗش ٝ طـ٘ذ 

حَُٜحػخص حُؼ٤٘لش ك٢ حُزِيحٕ حُظ٢ طلَٜ ك٤ٜخ حُٔـٔٞػخص حُؼَه٤ش حٝ حُي٤٘٣ش حٝ حُِٞؿ٣ٞش ٝ 

حٕ ػيّ طلي٣يٛخ ٣ئى١ ح٠ُ ظٍٜٞ  ًٌُي رٔزذ طٞحؿي ٌٛٙ حُؼَٝحص ك٢ حٓخًٖ ٓوظِلش، ٝ

حَُٜحػخص حُٔ٘خ١و٤ش ًٔخ ٣ٔخػي حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ٓ٘غ حَُٜحع ر٤ٖ حُلٌٞٓش 

 ح٣ًَُِٔش ٝ ح٫هخ٤ُْ ك٢ حُيٍٝ حُليٍح٤ُش.

ٝ طؼٞى ٗ٘ؤس ح٫طلخى حُليح٢ٍُ ح٠ُ ػيس أٓزخد ٝ ٖٓ حرَُٛخ حُؼخَٓ ح٫هظٜخى١ حَُٔطٌِ ػ٠ِ 

ظِق ح٣٫ُٞخص ح٫ػ٠خء حٝ ح٫هخ٤ُْ، ٝ ُوي ٗ٘ؤ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ك٢ ٗٞع حُؼَٝس حُٔٞؿٞىس ك٢ ٓو

ً٘يح حٓظ٘خىحً ح٠ُ ٌٛح حُٔزذ ٝ ًٌُي ًخٕ حُؼخَٓ ح٫هظٜخى١ أكي حْٛ ٓليىحص ٝ ػٞحَٓ ط٣ُٞغ 

 حُِٔطش ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص ك٢ ٣َٞٓٔح .

ف حُؼَٝس حُطز٤ؼ٤ش رؤٜٗخ " ؿ٤ٔغ حُؼ َّ َٝحص حُز٤ج٤ش، ٝطَ٘ٔ حُٔؼخىٕ رؤٗٞحػٜخ، ٝ ٛ٘خى ٖٓ ٣ؼ

ٝ حُللْ ٝ حُ٘ل٢، ٝ ح٤ُٔخٙ
(ٔ2)

ف رؤٜٗخ ًَ ح٤ٗ٫خء حُٔخى٣ش حُظ٢ ُٜخ ه٤ٔش حهظٜخى٣ش   َّ ، ٝ ًٌُي ٣ؼ

ًخُٔوِٕٝ حُطز٤ؼ٢ 
(ٕٓ)

ٖٓ حُٔؼخىٕ حُظ٢ طيهَ ك٢ ط٣ٌٖٞ ح٫ٍٝ ٝ ٓخثَ ٜٓخىٍ حُطخهش  

ُطز٤ؼش ٖٓ حُٔٞحى ٓٞحء ًخٗض ٌٛٙ حُؼَٝحص ح٫هَٟ كظَ٘ٔ حُؼَٝس ًَ ٓخ ٣ٌِٔٚ حُزِي ٓٔخ طئٓ٘ٚ ح

 ١ز٤ؼ٤ش حٝ ؿ٤َ ١ز٤ؼ٤ش.

 

 ِٛلف اٌذعبر١ش الارؾبد٠خ فٟ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌضشٚاد : اٌّطٍت اٌضبٟٔ 

 

طٞحؿٚ ح٫ٗظٔش حُليٍح٤ُش طلي٣خً هخٛخً ػ٘ي طوخْٓ حُؼَٝس ٝط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ِٓطش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ 

ٝ كٌٞٓش ح٣٫ُٞخص ح٫ػ٠خء حٝ ح٫هخ٤ُْ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ ٌُٜٙ ح٣٫ُٞخص حٝ ح٧هخ٤ُْ ٖٓ 

َ ح٫ٟط٬ع رٜٔخٜٓخ ، ٧ٕ حُظؼخٕٝ ٝ ح٫هظ٬ف ك٢ كـْ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٣٫ُٞخص حٝ ح٧هخ٤ُْ ىحه

ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٖٓ ٗؤٗٚ حٕ ٣ئى١ ح٠ُ طآًَ حُظٔخٓي ر٤ٖ ح١َحف ح٫طلخى، ٌُُي كبٕ طوخْٓ 

حُؼَٝحص ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ر٤ٖ ح٫هخ٤ُْ ٝ ح٫ٗظلخع رٜخ ٝكوخً ُِٔزخىة حُؼخٓش ك٢ ط٣ُٞغ 

 .  حُؼَٝحص طَحػ٢ حُ٘ؼٍٞ رخُظـخْٗ ٝ حُٔٔخٝحس ٝ حُؼيحُش ك٢ حُظ٣ُٞغ ٟٖٔ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ

ٝ طِؼذ ح٫ػظزخٍحص حُوخ٤ٗٞٗش ٝ ح٤ُٔخ٤ٓش ك٢ رٍِٞس ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ح٫طلخى 

حُليٍح٢ُ ، ٝ طؤط٢ ح٫ػظزخٍحص حُوخ٤ٗٞٗش حُظ٢ ؿخء رٜخ حُيٓظٍٞ ح٫طلخى١ ػٖ ٣َ١ن ح٣ـخى ٓزخىة 

ٍِ ػخٓش ٝ كِٔل٤ش ر٢٘ ػ٤ِٜخ حٌَُ٘ حُليٍح٢ُ، كخُليٝى حُظ٢ ٠٣ؼٜخ حُيٓظٍٞ حُليٍح٢ُ ٤ُٔض رٔؼ

ػٖ حُٞحهغ حُظطز٤و٢، ٝ ٌُٜح كبٕ ٖٓ ح٬ُٔكع ٝؿٞى حهظ٬كخص ٝحٟلش ك٢ ؿ٤ٔغ ح٫طلخىحص 

حُليٍح٤ُش حُٔظؼِوش رخُظ٣ُٞغ حُيٓظ١ٍٞ ُِؼَٝس ٝطلي٣ي ١ز٤ؼش حُؼ٬هش ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ 

حُظ٢ ح٫هخ٤ُْ، ك٬٠ً ػٖ ًُي ٗـي حٕ ح٫ػظزخٍحص ح٤ُٔخ٤ٓش حُٔظٔؼِش رخُوٟٞ ح٤ُٔخ٤ٓش حُيحه٤ِش 

ًخٗض ُٜخ ىٍٝ كؼخٍ ٝ ٓل١ٍٞ ك٢ ٤ٛخؿش حُوٞحػي ٝ ح٤ُ٥خص حُؼخٓش ُظوخْٓ حُِٔطخص ك٢ ىُٝش 

 ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ٖٓ ر٤ٜ٘خ ِٓطش حىحٍس ٝ حٓظـ٬ٍ حُؼَٝحص ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ. 

                                      
الطبٌعٌة، مطبوعات جامعة الكوٌت،  ٌنظر د. فوزٌة محمد احمد الروٌح، موارد الارض(  19)

 (.14-13، ص )1999
ٌنظر د. سٌدة ابراهٌم مصطفى و آخرون ، اقتصادٌات الموارد و البٌبة، دار الجامعة الجدٌدة،  ( 20)

 (.22، ص) 2007الاسنكدرٌة، 
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ٖ حُؼيحُش ٝ حٕ طوخْٓ حُؼَٝحص ٝ ط٣ُٞؼٜخ ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ َٓٛٞٗش ر٤ٜـش ٓؼ٤٘ش ط٠ٔ

 ك٢ ح٫ٗظلخع رٜخ ػ٠ِ حٓخٓخً حَُ٘حًش حُلؼ٤ِش ك٢ ح١ُٖٞ حُٞحكي. 

ٝحٕ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ طؼي أكي حْٛ حُؼٞحَٓ حُٜٔٔش ٝ حُوخثٔش ػ٠ِ أٓخّ حُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ 

ُِؼَٝس ٝ ك٢ طٞك٤َ حُلَٙ حُٔظٌخكجش ك٢ ًَ ٣٫ٝش ٖٓ ٣٫ٝخص حٝ ك٢ ًَ حه٤ِْ ٖٓ حهخ٤ُْ ح٫طلخى 

ٓٔخ ٣ئٖٓ ٨ُؿ٤خٍ حُٔوظِلش هيٍحص ٛخثِش ٝ ح٫ػظَحف ر٤َ٘ حُلوٞم ٝ حُل٣َخص ػ٠ِ  حُليٍح٢ُ،

 أٓخّ حُٔٔخٝحس ٝ حُؼيحُش ر٤ٖ حر٘خء حُزِي حُٞحكي.

رٔخ إٔ حُيُٝش حُليٍح٤ُش طوّٞ ػ٠ِ ٝؿٞى ٓٔظ٤٣ٖٞ ٖٓ حُلٌْ حُٔٔظٟٞ حُليٍح٢ُ ٝ حُٔٔظٟٞ 

ظغ رخ٫ٓظو٬ٍ ك٢ ٓٔخٍٓظٚ ُِِٔطخص ح٫ه٢ٔ٤ِ، ٝ إ ٬ًً ٖٓ ٣ٌٖٛ حُٔٔظ٤٣ٖٞ ٖٓ حُلٌْ ٣ظٔ

حُٔٔ٘ٞكش ُٚ، ح٫ أٗٚ ٣ظَطذ ػ٠ِ هخ٤ٛش ٌِٓ٘ش ط٣ُٞغ ح٫هظٜخٙ ٓخ ر٤ٖ حُلٌٞٓش حُليٍح٤ُش ٝ 

كٌٞٓخص ح٧هخ٤ُْ، حً إٔ ط٣ُٞغ ح٫هظٜخٛخص ر٤ٖ حُِٔطخص حُليٍح٤ُش ٝ حُِٔطخص ح٫ه٤ٔ٤ِش ٣ؼي 

ٍح٢ُ، ٌُُي ٗـي رؤٕ ٓٞهق حُيٓخط٤َ ك٢ ٖٓ حْٜٛ حُٔٔخثَ ٝ حُٔ٘خًَ حُظ٢ ط٘خُٜٝخ حُيٓخط٤َ حُلي

 حُيٍٝ حُليٍح٤ُش ٣وظِق ٖٓ ك٤غ ط٣ُٞغ طِي ح٫هظٜخٛخص ر٤ٖ ٓٔظ٢٣ٞ حُلٌْ. 

ٝ إ ٤ًل٤ش ط٣ُٞغ ٌٛٙ ح٫هظٜخٛخص ٓظؤػَ رظَٝف ٗ٘ؤس ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ٓيٟ ٍؿزش 

حػ٠خثٚ ك٢ ىػْ ٝ طو٣ٞش ِٓطش حُيُٝش حُليٍح٤ُش
(ٕٔ)

خٛخص حٝ حػطخء حًزَ هيٍ ٖٓ ح٫هظٜ 

٨ُهخ٤ُْ ٝ ح٣٫ُٞخص، ٌُُي ٣ليى حُيٓظٍٞ ح٫طلخى١  ح٫هظٜخٛخص حُلٌٞٓش حُليٍح٤ُش ػ٠ِ ٓز٤َ 

حُلَٜ ٝ ٣ظَى ٓخػيحٛخ ٫هظٜخٛخص ِٓطخص ح٫هخ٤ُْ ٝ هي أهٌص رٌٜٙ حُط٣َوش ًَ ٖٓ 

ح٣٫ُٞخص حُٔظليىس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٝ ٣َٞٓٔح ٝ حٓظَح٤ُخ ٝ ح٤ٌُٔٔي ٝ حُؼَحم ك٢ ىٓظٍٞ ُؼخّ 

ٕٓٓ٘  . 

ٝهي ٣ظْ طلي٣ي حهظٜخٛخص ح٫هخ٤ُْ ػ٠ِ ٓز٤َ حُلَٜ ٝ ٣ظَى ٓخُْ ٣٘ٚ ػ٤ِٚ ُِلٌٞٓش 

 .2ٖ٘ٔحُليٍح٤ُش ٓؼَ ىٓظٍٞ ك٬٣ِٝ٘ ُؼخّ 

ٝ ٛ٘خى ح٫هظٜخٙ حُٔ٘ظَى ٣ؼ٢٘ حٕ ٣ليى حُيٓظٍٞ حُليٍح٢ُ حهظٜخٙ حُلٌٞٓش حُليٍح٤ُش حٝ 

ظٜخٛخص حُٔ٘ظًَش ر٤ٖ ح٠ُ ح٫ه ٕ٘ٓٓكٌٞٓخص ح٫هخ٤ُْ، حً ططَم حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ 

حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ٚ ٝ ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش ك٢ اه٤ِْ
(ٕٕ )

ٝ رٌُي كبٕ 

ح٫هظٜخٛخص حُٔ٘ظًَش ك٢ حىحٍس حٌُٔخٍى رخُظ٤ٔ٘ن ٓغ كٌٞٓخص ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ 

حُٔ٘ظظٔش ك٢ حه٤ِْ، ٝ ٣٘ظْ ًُي روخٕٗٞ ٝ ًٌُي ط٘ظ٤ْ ٜٓخىٍ حُطخهش حٌَُٜرخث٤ش حَُث٤ٔش ٝ 

ث٤ش ، ٝ رٌُي ط٣ُٞؼٜخ ٍْٝٓ ح٤ُٔخٓخص حُظ٤ٔ٘ش ٝ حُظوط٢٤ حُؼخّ ٝ حُز٤ج٤ش ٝحُظؼ٤ِٔش ٝ حُٔٞحٍى حُٔخ

م ر٤ٖ ح٫هخ٤ُْ  ٕ٘ٓٓ( ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ ٗٔٔٗـي ٖٓ ه٬ٍ ٗٚ حُٔخىس ) َّ حٗٚ ك

                                      
، 1حمٌد حنون خالد، مبادئ القانون الدستوري و تطور النظام السٌاسً فً العراق، طٌنظر د. (  21)

طٌب، الوسٌط فً النظم السٌاسٌة و ( و د. نعمان احمد الخ78، ص)2013بغداد ،مكتبة السنهوري، 
 .(95-94، ص)2004الاردن ،، دار الثقافة للنشر و التوزٌع، 1القانون الدستوري، ط

 .2005( من دستور جمهورٌة العراق لعام  114ٌراجع المادة )(  22)
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ٝحُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رخه٤ِْ ك٢ حُلوَحص )ح٫ًٝ ٝ ػخُؼخً ٝ هخٓٔخً ٝ ٓخىٓخً( ُْٝ ٣ًَٜ٘خ ك٢ 

ا٫ أٗٚ رو٤ش ح٥هظٜخٛخص، أ١ حٕ ح٧هخ٤ُْ ك٢ ًَِٓ هخ٢ٗٞٗ أػ٠ِ ٝ أٝٓغ ٖٓ حُٔلخكظخص، 

( ٓ٘ٚ ػ٠ِ ٓٔخٍٓش ٌٛٙ ح٫هظٜخٛخص حُٔ٘ظًَش ٣ٔٔٓ٘ٚ ك٢ حُلوَس حُٔخرؼش ٖٓ حُٔخىس )

 روخٕٗٞ ٣ٜيٍ رٌٜح حُوٜٞٙ ٖٓ حُِٔطش حُظ٣َ٘ؼ٤ش ح٫طلخى٣ش.

ٝحُـي٣َ رخ٧ٗخٍس ح٤ُٚ إٔ ح٣ُٞٝ٫ش ك٢ كخٍ حُِ٘حع ٣ٌٕٞ ُوٞح٤ٖٗ ح٫هخ٤ُْ حٓظ٘خىح ح٠ُ حُٔخىس 

( ٖٓ حُيٓظٍٞ٘ٔٔ)
(ٕٖ)

ك٢ كخُش ٝهٞع حُو٬ف حٝ حُِ٘حع طؼط٠ ح٣ُٞٝ٫ش ُوخٕٗٞ  ٝ رٌحُي 

 ح٫هخ٤ُْ.

( ك٢ حُلوَس حُؼخ٤ٗش ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ رخٕ طوّٞ ٕٔٔك٬٠ ػٖ ًُي كيىص حُٔخىس ) 

ٝحُٔلخكظخص حُٔ٘ظـش ٓؼخً رَْٓ ح٤ُٔخٓخص ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ كٌٞٓخص ح٫هخ٤ُْ 

خُٙ ،رٔخ ٣لون أػ٠ِ ٓ٘لؼش ُِ٘ؼذ حُؼَحه٢، ٓؼظٔيس أكيع ح٬ُُٓش ُظط٣َٞ ػَٝس حُ٘ل٢ ٝحُـ

 طو٤٘خص حُٔٞم ٝط٘ـ٤غ ح٫ٓظؼٔخٍ.

ٖٓ ه٬ٍ ٓخ طويّ ٣ظز٤ٖ ُ٘خ إٔ حَُٔ٘ع حُيٓظ١ٍٞ هي أهٌ رؤًؼَ ٖٓ ٣َ١وش ٖٓ ١َم ط٣ُٞغ 

ح٫هظٜخٛخص ، ٝ ًُي رظو٤ْٔ ٓٔظ٣ٞخص حُلٌْ ك٢ حُيُٝش ح٠ُ كٌٞٓش كيٍح٤ُش ٢ٛٝ ًحص 

 ْ طؤط٢ كٌٞٓش ح٧هخ٤ُْ ػْ حُلٌٞٓخص حُٔل٤ِش )حُٔلخكظخص(.ح٫هظٜخٙ ح٧ٝٓغ ػ

ٝ طخهٌ ؿخُز٤ش ىٓخط٤َ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ر٘ظخّ حُٔـ٤ِٖٔ ٝ طٔ٘ق ُِٔـِْ ح١ٌُ ٣ٔؼَ 

ح٣٫ُٞخص حُيحهِش ك٢ ح٫طلخى ٬ٛك٤خص ٛخٓش حُحء ٗئٕٝ ح٧هخ٤ُْ حٝ حُٔوخ١ؼخص، ٝ ػ٠ِ حَُؿْ 

هي حهٌ ر٘ظخّ حُٔـ٤ِٖٔ حُظ٣َ٘ؼ٢ ٝ ٛٔخ ٓـِْ  ٕٖ٘ٓٓٓ إٔ ىٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ 

حُ٘ٞحد ح١ٌُ ٣ٔؼَ حٍحىس ٗؼذ حُيُٝش ح٫طلخى٣ش ًٌَ، ٝ ٓـِْ ح٫طلخى
(ٕٗ)

ح١ٌُ ٣ٔؼَ ح٫هخ٤ُْ  

ٝحُٔلخكظخص ، كبٗٚ ُْ ٣٘ظْ ط٤ٌَ٘ ٝ ٬ٛك٤خص ٓـِْ ح٫طلخى ٝحٗٔخ حهظَٜص ػ٠ِ حٗ٘خء 

ح٫هخ٤ُْ ٝحُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش ك٢ حه٤ِْ ٓـِْ ح٫طلخى( ٠٣ْ ٓٔؼ٤ِٖ ػٖ  -)ٓـِْ ط٣َ٘ؼ٢

ٝ ٣٘ظْ ط٣ٌٞ٘ٚ ٝ ١َٝٗ حُؼ٣ٞ٠ش ٓ٘ٚ ٝحهظٜخٛخطٚ ًَٝ ٓخ ٣ظؼِن رٚ روخٕٗٞ ٣ٖٔ رؤؿِز٤ش ػِظ٢ 

 حػ٠خء ٓـِْ حُ٘ٞحد.

ٝحُـي٣َ رخ٫ٗخٍس ح٠ُ حٕ ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ حُؼٔٞى١ ٬ُطلخى حُليٍح٢ُ أ١ ٟؼق ِٓطش 

لخع رٜخ، كوي ٣ليع ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ػيّ حُظٞحُٕ ك٢ ح٫ٗظٔش ح٫طلخى ك٢ حىحٍس حُؼَٝس ٝ ح٫ٗظ

حُليٍح٤ُش
(ٕ٘)

ػ٘يٓخ طؼـِ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُٔليىس رخُيٓظٍٞ ح٫طلخى١ ١٧ ٓٔظٟٞ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص  

                                      
رٌة للسلطات الاتحادٌة، صلم ٌنص علٌه فً الاختصاصات الح ما(  كل 115اذ تنص المادة ) ( 23)

اأمخرى المشتركة و المحافظات غٌر المنتظمة فً إقلٌم، و الصلاحٌات ٌكون من صلاحٌة الآقالٌم 
بٌن الحكومة الاتحادٌة والاقالٌم، تكون الاولوٌة فٌها لقانون الاقالٌم والمحافظات غٌر المنظمة فً  

 اقلٌم فى حالة الخلاف بٌنهما.
 .2005لعام  من دستور جمهورٌة العراق( 65المادة ) ٌنظر ( 24)
نماذج المشاركة الفدرالٌة فً السلطة والخٌارات ل.واتس ، تمهٌد حول الفدرالٌة ) ٌنظر رونالد ( 25)

الفدرالٌة وغٌرها من الوسابل للتوفٌق بٌن المجموعات المتنوعة(، ترجمة نور اأمسعد و ناتالً 
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حُلٌْ ػٖ طـط٤ش ٓٔئ٤ُٝخص ٗلوخطٜخ حُٔليىس ُٜخ ك٢ حُيٓظٍٞ، ٝحٕ ٣و٠غ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ح٠ُ 

ٕ ر٤ٖ حُٔٔئ٤ُٝخص حُِٔوخس ػ٠ِ ػخطن ح١ ٖٓ حُِٔطخص أٓخّ ػخىٍ رل٤غ ٣ليع ٗٞع ٖٓ حُظٞحُ

 حُليٍح٢ُ.  ٝ ر٤ٖ كـْ ح٫ٗظلخع رٔٞحٍى ٝح٣َحىحص حُؼَٝس رـ٤ٔغ حٗٞحػٜخ ك٢ ح٫طلخى

ك٬٠ً ػٖ ًُي ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ػ٘ي ٟؼق ِٓطش ح٣٫ُٞخص ك٢ 

ػ٠ِ حهخٓش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ طٌٕٞ ٓلٌٞٓش ٝ  حىحٍس حُؼَٝس ٝح٫ٗظلخع رٜخ، ك٤غ إٔ هيٍس ح٣٫ُٞخص

ٓظؤػَس رلـٜٔخ، ٝرٔخ إٔ ٖٓ حُٔٔظل٤َ ػ٤ِٔخً إٔ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى طٔخػَ ًخَٓ ك٢ كـْ ح٣٫ُٞخص 

ح٫ػ٠خء ٓٞحء ٖٓ ك٤غ حُٔٔخكش حٝ حُٔٔظٟٞ ح٫هظٜخى١ حٝ ًؼخكش حٌُٔخٕ، كبٗٚ هي طؼخ٢ٗ 

ُش حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ػٞحثي حُؼَٝس رؼٞ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٖٓ ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ك٢ كخ

حُٔٞؿٞىس ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔ٘ظـش حٌُٔٞٗش ٬ُطلخى حُليٍح٢ُ ٓوظِلش ٝٓظزخ٣٘ش ح٠ُ ىٍؿش طـؼَ ٖٓ 

ٌٛٙ ح٣٫ُٞخص ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ طوي٣ْ حُويٓخص  ُٔٞح٤٘١ٜخ رٔٔظٟٞ ٝحكي، ٖٝٓ حُطز٤ؼ٢ إٔ طٞؿي 

هظٜخى١ ٝحَُكخ٤ٛش ٝحُويٓخص اهظ٬كخص ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ر٘ؤٕ ىٍؿش حُظطٍٞ ح٫

حُؼخٓش، ًٔخ إٔ ٌٛح ريٍٝٙ ٤ٓئىٟ ح٠ُ هِن حهظ٬كخص ٝحٟلش ك٢ ٓظطِزخص حُو٤خّ رٔٔئ٤ُٝخص ٝ 

ٜٓخّ ػي٣يس، ٣ؤط٢ ح٫ٗلخم ك٢ ٓويٓظٜخ، كبًح ٓخ ًخٗض طِي حُظلخٝطخص ًز٤َس كبٕ ًُي رخُظؤ٤ًي 

ػ٠ِ ٓـخ٫ص حٝ ٓٔخثَ ٓؼ٤٘ش  ٤ٓئى١ ح٠ُ حُلخم ٍَٟ رخ٣٫ُٞخص حُلو٤َس ؿَحء ه٤خٜٓخ رخ٫ٗلخم

٫ ٣وظَٜ حػَٛخ ػ٠ِ ح٣٫ُٞش كلٔذ ٝحٗٔخ ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣ؼٞى رخُ٘لغ حُؼخّ ٝحُٜخُق حُؼخّ ػ٠ِ 

 حُيُٝش ح٫طلخى٣ش رؤَٓٛخ ٤ُْٝ ػ٠ِ ح٣٫ُٞش حٝ ح٧ه٤ِْ ٝكيٛخ.

ٝ ػ٤ِٚ ٓظٌٕٞ ٓٔئ٤ُٝش ح٣٫ُٞش ؿ٤َ ٓظٞحُٗش ٓغ ٓويحٍ ح٬ُٜك٤ش حُٔٔ٘ٞكش ُٜخ، ك٤لٞم  

ُٜٔخّ ٝحُٔٔئ٤ُٝخص كـْ حُِٔطش ٝح٬ُٜك٤خص حُٔٔ٘ٞكش ُٜخ ربىحٍس حُؼَٝس، ٤ٓٔخ حٕ ٖٓ كـْ ح

ر٤ٖ حٓزخد حهخٓش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٛٞ ٍؿزش ح٣٫ُٞخص ح٫كوَ حٝ ح٫هَ ًؼخكش ٌُِٔخٕ ك٢ ح٠ٗ٫ٞحء 

ٟٖٔ ح٫طلخى ، ٧ٜٗخ طٔظط٤غ طلو٤ن أٛيحكٜخ ػٖ ٣َ١ن ح٫طلخى ٖٓ ه٬ٍ ح٣ـخى ح٠ُٔخٗخص 

ش ٫ٓظو٬ُٜخ حٌُحط٢ ٖٓ ه٬ٍ طلؼ٤َ حُظآُق ٝ ح٫ٗٔـخّ ر٤ٖ ح٣٫ُٞخص ح٫ػ٠خء ربػظزخٍٙ حٌُخك٤

 ًٜٔخّ ح١ٌُ ٣وغ ػ٠ِ ػخطن ح٫طلخى حُليٍح٢ُ. 

ٖٝٓ حُـي٣َ رخًٌَُ حٕ ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ىحهَ حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ حُ٘خطؾ ػٖ ػيّ ح٫ٗظلخع 

١ ح٠ُ كيٝع طٞطَحص ر٤ٖ ح٣٫ُٞخص رخُؼَٝس ح٤٘١ُٞش ػ٠ِ ٓز٤َ حُؼيحُش ٖٓ ٗؤٗٚ حٕ ٣ئى

ح٫ػ٠خء ك٢ ح٫طلخى، ٌُُٝي ٗ٘ؤص حُلخؿش ح٠ُ ح٣ـخى ٝٓخثَ ُٔؼخُـش ٌٛح ح٫هظ٬ٍ حُٔخ٢ُ 

ٝرؤٓخ٤ُذ ٓوظِلش، ٜٓ٘خ حُظل٬٣ٞص حُٔخ٤ُش حُظ٠ طوّٞ رٜخ ِٓطش ح٫طلخى ٣٫ُِٞخص حُلو٤َس 

٢ ُـ٣ٍٜٞٔش حُٔخ٤ٗخ ح٫طلخى٣ش ٫ػظزخٍحص ٤ٓخ٤ٓش حٝ حهظٜخى٣ش ، كِٞ ٍؿؼ٘خ ح٠ُ حُوخٕٗٞ ح٧ٓخٓ

( ٓ٘ٚ ػ٠ِ حٗٚ )٣ٔظط٤غ ح٫طلخى إٔ ٣ٔ٘ق ح٣٫ُٞخص ٓٔخػيحص ٗ/ٗٓٔك٢ حُٔخىس ) 2ٗ2ُٔؼخّ 

                                                                                                        
لمعهد الدٌمقراطً الوطنً للشإون الدولٌة )نٌوٌورك( منتدى الاتحادات الفدرالٌة كندا، وا،سلٌمان 

 ( .59، ص)2006،
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ٓخ٤ُش ُـَٝ حٓظؼٔخٍحص ًحص ح٤ٔٛش هخٛش ٣٫ُِٞخص ٝ حُزِي٣خص ٝحَُٝحر٢ حُزِي٣ش حُظ٠ طِِّ 

هظٜخى٣ش ك٢ ٓ٘خ١ن ح٫طلخى ُيٍء هَِ ك٢ حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ حُ٘خَٓ أٝ ُٔؼخىُش طزخ٣ٖ حُوٞس ح٫

حٝ ُظلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ٣ٝظْ ط٘ظ٤ْ طلخ٤َٛ حٝك٠ ٝ هخٛش رخُ٘ٔزش ٧ٗٞحع ح٫ٓظؼٔخٍحص 

حَُٔحى ط٘ـ٤ؼٜخ ٖٓ ه٬ٍ هخٕٗٞ حطلخى١ ٣ظطِذ ٓٞحكوش حُٔـِْ ح٫طلخى١ ػ٤ِٚ حٝ رَٔؿؼ٤ظٚ 

 ُوخٕٗٞ حُٔٞحُٗش ح٫طلخى٣ش ٖٓ ه٬ٍ حطلخه٤خص حىح٣ٍش(. 

َٟٗ إٔ ٌٛٙ حُظل٬٣ٞص حُٔخ٤ُش ٫ طٌٕٞ ك٬ً ٗخؿؼخً حٝ ري٬٣ً ُظلو٤ن حُؼيحُش ك٢ ٝ ٖٓ ؿخٗز٘خ 

طوخْٓ حُؼَٝس ، ٧ٕ حُؼَٝس ِٓي ٌَُ حُ٘ؼذ ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ، ك٤ِْ ٖٓ حُؼيٍ إٔ ٣٘ظلغ رٜخ 

حُزؼٞ ػ٠ِ ٓز٤َ ح٫ٛخُش ٝ ح٫ىحٍس حُٔزخَٗس ٝ حُزؼٞ ح٥هَ ٣ؼط٠ ُْٜ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔٔخػيس 

ش ، ك٬ري ٖٓ ح٣ـخى كٍِٞ حهَٟ ٓ٘ط٤و٤ش ٝ ػخىُش ُٔؼخُـش ػيّ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ر٤ٖ حٝ حُٔ٘ل

 ح٫هخ٤ُْ حٝ ح٣٫ُٞخص ٝ ر٤ٖ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ.

ٌُٜح حُٔزذ ٣ظـٚ حُلوٚ ح٠ُ حػظزخٍ إٔ حُٔٔخػيحص حُٔخ٤ُش ٫ حْٜٓ ٓطِوخً ك٢ كَ ٌِٓ٘ش ػيّ 

حَٓ حُظ٢ طئػَ ك٢ حُظٞحُٕ حُيٓظ١ٍٞ ر٤ٖ حُظٞحُٕ حُٔخ٢ُ ، رَ أٗٚ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼّي ًؤكي حْٛ حُؼٞ

حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ كٌٞٓخص ح٫هخ٤ُْ حٝ ح٣٫ُٞخص، ُظؤػ٤َٛخ حُٔزخَٗ ػ٠ِ ح٣٫ُٞخص ٧ٕ 

حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ؿخُزخً ٓخ طٔؼ٠ ح٠ُ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُٔٔخػيحص ٤ًِٓٞش ُِلي ٖٓ ٬ٛك٤خص 

حهَ ك٢ حهظٜخٛخص ح٣٫ُٞخص ٝ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص ك٢ ٓـخٍ ٓخ ، ٝ طظوٌ أ٠٣خً ٤ًِٓٞش ُِظي

ٗئٜٝٗخ حُيحه٤ِش ٖٓ ؿٜش حهَٟ
(ٕٙ)

. 

ٝ ٌُٜح كبٕ طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٫ ٣وِٞ ٖٓ ػيّ ح٫ٓظوَحٍ ٗظ٤ـش 

ٓليىحص هخ٤ٗٞٗش ٗخؿٔش أٓخٓخً ػٖ حُلخؿش حُلؼ٤ِش ُ٪ٗظلخع رخُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ ػ٠ِ أٓخّ ػخىٍ 

ٕ، ٓٞحء ًخٕ ػيّ حُظٞحُٕ ح١ٌُ طظ٘ؼْ ك٢ ظِٚ ح٣٫ُٞخص رؼٞحثي حُؼَٝس ٣وِٞ طٔخٓخً ٖٓ ػيّ حُظٞحُ

ػ٠ِ كٔخد ح٫طلخى، أٝ ًخٕ ػيّ حُظٞحُٕ طلَّ ك٤ٚ ح٣٫ُٞخص ؿ٤َ حُٔ٘ظـش ك٢ حُٞهض ح١ٌُ 

ط٤ٔطَ ك٤ٚ كٌٞٓخص ح٫طلخى حٝ كٌٞٓخص رؼٞ ح٣٫ُٞخص ح٫هَٟ ػ٠ِ ٗئٜٝٗخ حُٔخ٤ُش ٗظ٤ـش 

س، كخَُٜحػخص حُؼَه٤ش ٢ٛ رخ٧ٓخّ ػزخٍس ػٖ َٛحػخص ػيّ حُؼيحُش ٝ حٓظجؼخٍٛخ رخُؼَٝ

حهظٜخى٣ش ٖٓ حؿَ حٍُٞٛٞ ح٠ُ حُؼَٝس، كؼيّ ٝؿٞى حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ ح٣َحىحص حُيُٝش ٣٘ـْ ػٖ 

ٝؿٞى ٓ٘خ١ن ؿ٤٘ش ٝ حهَٟ كو٤َس ٝ ٌُٖ ػ٘ي ططز٤ن حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ حُؼَٝحص كبٜٗخ طلي ػ٠ِ 

٤ْ حٌُٔخٕ ٝ حُ٘ؼٍٞ رخُؼيحُش ٝ حُلي ٖٓ حَُٜحع  حَُٜحع حُؼَه٢ ٝ حُطخثل٢ ٖٓ ه٬ٍ طـ٤٤َ ه

ػ٠ِ حُِٔطش ٝ حُ٘لًٞ ح٤ُٔخ٢ٓ.
(ٕ7)

 

ٝ ػ٤ِٚ اطـٜض ؿخُز٤ش ىٓخط٤َ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ رخُ٘ٚ ػ٠ِ ٓزيأ ػيحُش حُظ٣ُٞغ، اً 

ػ٠ِ حُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُ٪٣َحىحص  22ٙٔ( ٖٓ ىٓظٍٞ ؿ٘ٞد حك٣َو٤خ ُؼخّ ٕٜٗٔٗض حُٔخىس )

                                      
تورٌة القوانٌن فً الولاٌات المتحدة الامرٌكٌة و ٌنظر د. احمد كمال ابو المجد، الرقابة على دس(  26)

 (.101- 100، ص)1960لٌم المصري، مكتبة النهضة المصرٌة، القاهرة، الاق
 .1996من دستور جنوب افرٌقٌا لعام (  216و 215ٌراجع المواد )(  27)
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ح٢٘١ُٞ ر٤ٖ حُلٌٞٓخص ح٤٘١ُٞش ٝ ح٫ه٤ٔ٤ِش ٝ حُٔل٤ِش، ٝ طلي٣ي  حُٔلِٜش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ

ح٤ُٜ٘ذ حُؼخىٍ ٌَُ اه٤ِْ ٖٓ ح٤ُٜ٘ذ ح٫ه٢ٔ٤ِ ٖٓ طِي ح٣٫َحىحص ٝ أ٣ش ط٣ُٞؼخص حهَٟ ح٠ُ 

ح٧هخ٤ُْ حٝ حُلٌٞٓش حُٔل٤ِش حٝ حُزِي٣خص ٖٓ ٤ٜٗذ حُلٌٞٓش ح٤٘١ُٞش ٖٓ طِي ح٣٫َحىحص ٝ أ٣ش 

٘خء ػ٤ِٜخ، ٝ ًٌُي ؿخء ك٢ ى٣زخؿش ىٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ ١َٝٗ حهَٟ هي ٣ظْ حُظ٣ُٞغ ر

) ٗلٖ حر٘خء ٝحى١ حَُحكي٣ٖ ........ ٝ طز٢٘ حِٓٞد حُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُِؼَٝس ... (  ٝ أ٠٣خً  ٕ٘ٓٓ

/ ػخُؼخً طوٜٚ ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص كٜش ػخىُش ٖٓ ح٣٫َحىحص حُٔلِٜش  ٕٔٔك٢ حُٔخىس )

 ظزخٍ ٓٞحٍىٛخ ٝ كخؿخطٜخ ٝ ٗٔزش حٌُٔخٕ ك٤ٜخ.حطلخى٣خً ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػ

 

 دٚس ػذاٌخ رٛص٠غ اٌضشٚاد فٟ ر١ّٕخ اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ فٟ الارؾبد اٌفذساٌٟ : اٌّجؾش اٌضبٟٔ

 

طظؼَٝ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ ٝ هخٛش ىٍٝ حُؼخُْ حُؼخُغ ح٠ُ حُظٌرٌرخص ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش 

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٓظ٬ًٜخ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔٞحٍى حُٔل٤ِش ٝ هخٛش ٜٓ٘خ حُ٘ل٢، ٝ ٌٛح ٣َؿغ ح٠ُ حطزخع 

 ح٤ُٔخٓش ٝ حٓظَحؿ٤ش ؿ٤َ ػو٤ٗ٬ش ٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش، كٌخٗض ىٍحٓش ٌٛٙ حُيٍٝ ٝ رٌُٞح حُـٜٞى

حٌُز٤َس ٩ٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش طيّهَ ك٤ٜخ ح٧ٓٞحٍ حُلخث٠ش ٝ ح٫ٓظؼخٗش رٌٜح حُلخثٞ حُٔخ٢ُ ٖٓ 

 ه٬ٍ حٓظؼٔخٍٙ ك٢ ٓوظِق حُوطخػخص ٝ ح٧ٓٞحم. 

ٝ ٌُٜح حُٔزذ هخٓض حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ػ٠ِ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ه٬ٍ حٓظليحع 

خىٍ ط٣َٞٔ هخٍؿ٤ش ػ٠ِ ؿَحٍ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس آ٤ُخص ط٣َٞٔ ؿي٣يس ٝ ٓٔظيحٓش ريح٣ش ٖٓ ٜٓ

ح٤ُٔخى٣ش، ك٤غ هخٓض ٓؼظْ ٌٛٙ حُيٍٝ رخٗ٘خء ٛ٘خى٣ن هخٛش رـ٤ش حُوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓخص 

ح٫هظٜخى٣ش ٝ حؿَحء ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ حٓظويحٜٓخ ك٢ ط٣َٞٔ ٓوظِق ٤ٓخٓخطٜخ، كخُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس 

 ح٤ُٔخى٣ش طؼي أىحس ط٣َٞٔ ؿي٣يس ري٣ِش. 

ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٓيٟ ح٤ٔٛظٜخ ٝ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ٝ ػ٤ِٚ ُـَٝ ىٍحٓش 

ٓ٘ؤْ ٌٛح حُٔزلغ ح٠ُ ٓطِز٤ٖ، ٗظ٘خٍٝ ك٢ حُٔطِذ ح٫ٍٝ ٓلّٜٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ، ك٢ ك٤ٖ 

 ٗوٜٚ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ ُؼيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ىػْ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ.

 د٠ك اٌغ١بد٠خ ِفَٙٛ اٌظٕب: اٌّطٍت الأٚي 

ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ حُظؼ٣َلخص ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش كوي ػَكٜخ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ ػ٠ِ 

أٜٗخ ٛ٘خى٣ن حٝ طَط٤زخص حٓظؼٔخٍ ًحص ؿَٝ هخٙ طٔظٌِٜخ حُلٌٞٓش ٝ ط٘٘جٜخ ٧ؿَحٝ 

حهظٜخى٣ش ٤ًِش، ٝ ٢ٛ ٛ٘خى٣ن طلظلع رخ٧ٓٞحٍ ٝ طظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ أٝ حىحٍطٜخ ُظلو٤ن أٛيحف 

٤ش، ٓٔظويٓش ك٢ ًُي حٓظَحط٤ـ٤ش طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٧ؿ٘ز٤شٓخُ
(ٕ9)

. 

كٜخ ٛ٘يٝم حُظؼخٕٝ ح٫هظٜخى١ ٝ حُظ٤ٔ٘ش ػ٠ِ حٜٗخ : ٝ ٓخث٢ حٓظؼٔخٍ ًِٓٔٞش  َّ ٝ ٣ؼ

ُِلٌٞٓش، ٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حَُٜف ح٫ؿ٘ز٢، ٝ ط٤٠ق ُٝحٍس حُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٫ش ح٠ُ 

                                      
(28

( المنشور على الموقع IWG( ٌنظر مجموعة العمل الدولٌة لصنادٌق الثروة السٌادٌة، ) 
                   زٌارة الموقع الالكترونًتارٌخ  www.iwg-swf.org.index.html :  الالكترونً الآتً

8 /1/2021. 
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ٓٔظوَ ػٖ ح٫كظ٤خ١خص ح٤َُٔٓش ُِِٔطخص حُ٘وي٣شًُي رؤٜٗخ طيحٍ رٌَ٘ 
(ٕ2 )

ف ٛ٘خى٣ن  َّ ، ًٔخ طؼ

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤٜٗخ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ ًحص ؿَٝ هخٙ طٌِٜٔخ حُلٌٞٓش حُؼخٓش ٝ ط٢٘٘ء 

حُلٌٞٓش حُؼخٓش ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٧ؿَحٝ حهظٜخى٣ش ٤ًِش، ٝ ٢ٛ طلظلع رخ٧ٍٛٞ
(ٖٓ)

 . 

ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رظ٘ٞع ٤ٛخًِٜخ حُٔ٘ظٔش ُِـٞحٗذ ٖٓ ه٬ٍ ٓخ طويّ طز٤ٖ ُ٘خ رؤٗٚ طظْٔ 

حُوخ٤ٗٞٗش ٝ حُٔئٓٔش ٝٓٔخٍٓخص حُلًٞٔش ٝ ٢ٛ ٓـٔٞػش ٓظـخ٣َس حُوٜخثٚ، كٜٔ٘خ ٛ٘خى٣ن 

حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝ ٛ٘خى٣ن ٓيهَحص ٝ ٓئٓٔخص حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ١خص ٝ ٛ٘خى٣ن حُظ٤ٔ٘ش 

 ٝ ٛ٘خى٣ن حكظ٤خ١خص حُظوخػي ٝ ؿ٤َٛخ.

ي ٫ طؼي ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓـَى كٔخرخص َٜٓك٤ش، ك٢ٜ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخ٣ٍش طخرؼش ُِيُٝش ٝ رٌُ

 ٓغ ٓلخكع ٓوظِطش ٖٓ حُؼ٬ٔص ح٫ؿ٘ز٤ش ًٗٔٞؿ٤ش ٫ ٤ٓٔخ ح٫ٓظؼٔخٍ حُط٣َٞ ح٧ؿَ.

ف ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤٗٚ آ٤ُش حٝ أىحس ٣٘٘ؤٛخ رِي ُي٣ٚ كخثٞ ٓخ٢ُ ٓلون ٗظ٤ـش  َّ ًٔخ ٣ؼ

٤ـش كخثٞ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ، حٝ ٓزذ حٍطلخع ح٣٫َحىحص حُؼخٓش ُِيُٝش كخثٞ ٓخ٢ُ ٓلون ٗظ

رٜيف حىهخٍ حٝ حٓظؼٔخٍ ٌٛح حُلخثٞ ىحه٤ِخً حٝ هخٍؿ٤خً ك٢ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حٝ حُز٘ٞى حٝ 

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش
(ٖٔ)

 . 

ظ٢ طظزغ ٓٞحٍىٛخ ٖٓ ٝ ٫ ري حٕ ٗلَم ر٤ٖ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُؼخثيس ح٠ُ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش، حُ

اٗظخؽ ٝ طٜي٣َ حُٔٞحٍى حُ٘خٟذ ًيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢، ٝ طِي حُؼخثيس ح٠ُ كٌٞٓخص ىٍٝ طؤط٢ 

رٔٞحٍى ٛ٘خى٣وٜخ ٖٓ كٞحثٞ ك٢ ٤ِٓحٜٗخ حُظـخ١ٍ رٔزذ ح٣ُِخىس ك٢ ٛخىٍحطٜخ ٝطَحًْ حَُٜف 

 ح٫ؿ٘ز٢ ُي٣ٜخ ًيٍٝ ح٤ُٜٖ ٝ ٣ًٍٞخ حُـ٘ٞر٤ش. 

ؤٕ ٛ٘خى ٜٓخىٍ ػي٣يس ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًخُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش كٖٔ ه٬ٍ ٓخ طويّ ٣ظز٤ٖ ُ٘خ ر

ػٖ ٣َ١ن ػٞحثي حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش ٝ حُظ٢ ٢ٛ ٛ٘خى٣ن طٌٜٞٗخ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِٔٞحى ح٤ُٝ٫ش ٝ 

أٓخٜٓخ حُ٘لط٤ش حٝ حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رلٞحثٞ حُٔيكٞػخص حُظـخ٣ٍش ٖٓ ه٬ٍ حُلـْ ح٫ؿٔخ٢ُ 

ؿ٘ز٤ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش أٝ حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رؼٞحثي حُؼخ٢ُٔ ٖٓ حكظ٤خ١خص حُؼ٫ٞٔص ح٫

حُوٜٞٛش ، حً ىهِض حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ ك٢ رَحٓؾ حُوٜٞٛش ُِوطخع حُل٢ٌٓٞ أىص ح٠ُ 

كُٜٜٞخ ػ٠ِ ػٞحثي ٓخ٤ُش ٟؤش
(ٖٕ)

 . 

ٝ هي طِـؤ رؼٞ حُلٌٞٓخص ٓزخَٗسً ُٔخ طلون كخثٞ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ح٠ُ طل٣َٞ 

ٍٙ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش هٜي طلو٤ن ػٞحثي ٖٓ ؿٜش، ٝ ُظٞؿ٤ٚ حُٔؼط٤خص ٌٛح حُلخثٞ ٫ٓظؼٔخ

                                      
حالة اقطار )رة النفطٌة الثالثة و انعكاسات الازمة المالٌة العالمٌة ماجد عبدالله المنٌف، الطف ( 29)

، 2009، مركز دراسات الوحدة العربٌة، بٌروت، لبنان، ( ج العربٌةٌمجلس التعاون الخل
 (.256ص)

(ٖٓ) 
Keith Pilbeam, Finance Financial Markets, Third edition, published by 

Palgrave Macmillan printed in china, ٕٓٔٓ, P. ٙٗ. 
 . (258ٌنظر ماجد عبدالمنٌف، المصدر السابق، ص)( 31)
ٌنظر هشام حنظل عبدالباقً، رإٌة لتفعٌل دور صنادٌق الثروة السٌادٌة لتجنب الازمات المالٌة (  32)

ٌة، مجلة التعاون الصادرة عن اأممانة العامة و الاقتصادٌة فً دول مجلس التعاون لدول الخلٌج العرب
 (.35 - 34، ص)2010، السعودٌة، 19مجلس التعاون لدول الخلٌج العربً، العدد ل
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ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ؿٜش ػخ٤ٗش، ٝ طٔخٍّ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طؤػ٤َحص ػ٠ِ حُيُٝش ح٧ّ ٖٓ أٝؿٚ 

ػي٣يس ٝ ٣ؤط٢ ٌٛح حُظؤػ٤َ ح٫ؿٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ آػخٍٛخ ػ٠ِ حُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٝ 

حُٔل٢ِ ، ٣ٌٖٔ حٓظويحّ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًؤىحس ٖٓ ح٧ىٝحص  ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ك٢ ح٫هظٜخى

ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ُظلو٤ن حُؼي٣ي حٛيحف ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ٝ حٜٛٔخ ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝ طؼزجش 

حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ٧ؿَحٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٖٓ ؿٜشٍ ٝ ُظوي٣ْ ا١خٍ ٓظٌخَٓ ٝ ٢ٜ٘ٓ ٩ىحٍس حُٔوخ١َ 

 ٤ش ٝ حُٜٔيحه٤ش ك٢ حىحٍس ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش ٖٓ ؿٜش أهَٟ .ٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ ُظؤ٤ًي حُ٘لخك

كٖٔ ه٬ٍ ٓخ طويّ ٣ظز٤ٖ ُ٘خ إٔ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٤ٔٛش ًز٤َس ٝ ُٜخ أٛيحف ك٢ كٔخ٣ش 

ح٫هظٜخى ٝ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٖٓ هطَ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش ٝ ح٧ُٓخص حُ٘خطـش ػٖ حُظوِزخص 

ٝ ًٌُي طلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن حُلخىس ك٢ ٓيحه٤َ حُٜخىٍحص 

طؼظ٤ْ ح٫ىهخٍ حُٔٞؿٚ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝ ط٣ٞ٘غ ٓيه٫ٞص حُزِي ٝ رخُظخ٢ُ حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى 

ػ٠ِ ٛخىٍحص حُِٔغ ٝ طؼظ٤ْ  ػٞحثي حكظ٤خ١خص حَُٜف ح٫ؿ٘ز٤ش، ٝ ٓٔخػيس حُِٔطخص حُ٘وي٣ش 

ش ٝ طٞك٤َ أىحس ُظ٣َٞٔ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝ ػ٠ِ حٓظٜخٙ ح٤ُُٔٞش ؿ٤َ َٓؿٞر

ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝ طلو٤ن حُ٘ٔٞ حُٔٔظيحّ َُأّ حُٔخٍ ك٢ حُزِيحٕ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ٝ طلو٤ن حٛيحف 

 حٓظَحط٤ـ٤ش ٤ٓخ٤ٓش ٝ حهظٜخى٣ش.

كٖٔ ه٬ٍ ٌٛٙ ح٧ٛيحف ٗـي إٔ حٗ٘خء حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ٣ٔخػي حُلٌٞٓخص ػ٠ِ ٓؼخُـش   

، ٝ ْٛ ك٢ ٣َ١وْٜ ح٠ُ طو٤ٜٚ ٓزِؾ ٖٓ حُٔخٍ ك٢ حُٜ٘يٝم ك٢ ًَ ػخّ، ٝ أٜٗخ ى٣ٜٞٗخ ٓويٓخً 

ٓٞف طٔظويّ رؼٞ ح٫ٓٞحٍ ك٢ حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ َُ٘حء ػيى ه٤َِ ٖٓ حُٔ٘يحص ك٢ ٝهضٍ 

ٓزٌَ، ري٫ً ٖٓ ح٫ٗظظخٍ ح٠ُ إٔ طٔظلن ًخكش ٌٛٙ حُٔ٘يحص، ٝ ٌٛح ٤ٓؼٞى رخُلخثيس ػ٠ِ حُٔٔظؼَٔ 

ٖٓ حُـٜش حَُحػ٤ش ُِٜ٘يٝم ٓظٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ٝ ٓؼخُـش  ك٢ ه٬ٍ حٟلخء حُظؤًي

ى٣ٜٞٗخ ٝ طٔي٣يٛخ ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن، ك٬٠ً ػٖ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٣َؿزٕٞ رٞؿٞى ٓؼَ ٌٌٛح 

ٛ٘خى٣ن ك٢ حُٔ٘ظٔخص حُظ٢ ًخٗٞح ٣وططٕٞ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ، ٝ ٌٛح ٣ٞكَ رؼٞ حُطٔؤ٤ٗ٘ش 

طلِْ حٝ طٜل٠ ك٢ ٝهضٍ ه٣َذ ، ًٔخ حٕ حُٔ٘ظٔش ٣ـذ  ُْٜ ٧ٗٚ ٣ئًي ُْٜ حٕ حُٔ٘ظٔش ٓٞف ُٖ

إٔ ٫ طٔٔق ُي٣ٜٞٗخ إٔ طوَؽ ٖٓ ٗطخم ٤ٓطَطٜخ رخُظخ٢ُ ٣ٜزق حٓظؼٔخٍحطٜخ حهَ ؿخًر٤ش ٧ٗٚ ٫ 

أكي ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٣َؿذ رٟٞغ حُٔخٍ ك٢ حُٔ٘ظٔش حُظ٢ ٓظٜزق ٓظؼَٔس ك٢ حُٔٔظوزَ 

ذ ىٍٝ ح٠ُخٖٓ ُِيٍٝ حٝ حًَُ٘خص حُظ٢ طَؿذ حُو٣َذ، ًٔخ إٔ ٌُٜٙ حُٜ٘خى٣ن ُٜخ حُويٍس إٔ ٣ِؼ

رخ٫هظَحٝ ٧ؿَ اٗ٘خء حُٔ٘خ٣ٍغ حَُأٓٔخ٤ُش حٌُز٤َس، ٝ ػ٤ِٚ كبٕ حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ 

حُؼَحم ٓؼ٬ً ػ٠ِ إٔ طـٌٟ ٖٓ حُظو٤ٜٜخص ح٣ُٞ٘ٔش ك٢ حُٔٞحُٗش ٫ٗـخُ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٠٘ حُظلظ٤ش 

ُظ٢ طوّٞ ًَٗخطٜخ رظ٘ل٤ٌ حُٔ٘خ٣ٍغ ك٢ حُؼَحم، ، ػ٠ِ إٔ ٣ظْ حهظَحٝ ٌٛٙ حُٔزخُؾ ٖٓ حُيٍٝ ح

ٝطوّٞ ٌٛٙ حُيٍٝ رظ٣َٞٔ حًَُ٘خص ٓزخَٗس ٠ُٔخٕ َٓػش حُظ٘ل٤ٌ ٝ ػيّ ح٫ٗوطخع ك٢ ح٫ػٔخٍ، 

ػ٠ِ حٕ طٌٕٞ ٌٛٙ حُيٍٝ ٓي٣٘ش ُِؼَحم رٌٜٙ حُٔزخُؾ، ٝ رٔويٍٝ حُؼَحم حٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٌٛٙ 

 ٝ ؿ٤ٔغ ى٣ٜٞٗخ حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ.حُٜ٘خى٣ن ُٔيحى حُظِٓخص حُوَٝٝ ٝ كٞحثيٛخ 

ٝ ٖٓ حُـيٍ رخ٧ٗخٍس ح٤ُٚ طٞحؿٚ حُزِيحٕ حُ٘لط٤ش ٓؼ٠ِش ًخٗض ٝ ٫طِحٍ حْٛ ٛخؿْ 

ُٔوطط٢ حُظ٤ٔ٘ش ك٢ طِي حُيٍٝ طظٔؼَ ك٢ ح٫ٓظؼيحى ُؼَٜ ٓخ رؼي ٠ٗٞد حُ٘ل٢ ٓٞحء ًخٕ 
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ٛيف ك٢ حُظ٣ٞ٘غ ٠ٗٞرخً ١ز٤ؼ٤خً حٝ حٗلٜخٍ ىٍٝٙ رٔزذ حُظطٍٞ حُظو٢٘ ُِٜٔخىٍ حُزي٣ِش، ٌُُي 

ح٫هظٜخى١ ح١ ط٘ٞع ٜٓخىٍ حُيهَ ح٢٘١ُٞ حٝ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ حُل٢ٌٓٞ رظط٣َٞ 

حُوطخػخص حٝ ح٣٫َحىحص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ٛيكخً ٓؼِ٘خً ُٔؼظْ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ، ٝ ُـَٝ حٍُٞٛٞ ح٠ُ 

ٌٛح حُٜيف كبٕ ٓٔخ٣ٍٖ ٓظ٤ُٓ٬ٖ ك٢ رؼ٠ٜٔخ ٝ ٓٔظو٤ِٖ ك٢ حُزؼٞ ح٥هَ ، ٣ظٔؼَ حُٔٔخٍ 

٧ٍٝ ك٢ حٓظويحّ ؿِء ٖٓ حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش ُظط٣َٞ حُز٤٘ش ح٫ٓخ٤ٓش  ح٬ُُٓش ُظ٤ٔ٘ش حُوطخػخص ح

ح٫ٗظخؿ٤ش ٝ حُوي٤ٓش ح٬ُٔثٔش ُظَٝكٜخ، ٝ ٣وظِق ًُي حُـِء حُٔٔظويّ ُِظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش رخهظ٬ف 

٣٫َحىحص حُزِيحٕ ٝ حهظ٬ف حُظَف ح٢ُِ٘ٓ ح٠٣خً، أٓخ حُٔٔخٍ حُؼخ٢ٗ ك٤ظٔؼَ ك٢ حىهخٍ ؿِء ٖٓ ح

حُ٘لط٤ش ح٤ٗ٥ش ٝ ط٤ٔ٘ظٜخ رخ٫ٓظؼٔخٍ حُيحه٢ِ ٝ حُوخٍؿ٢ طٌَٔ ىه٬ً ري٬٣ً ُِ٘ل٢ ػ٘ي ٠ٗٞرٚ ك٢ 

ح٧ؿَ حُط٣َٞ، ٝ ٌٛح حُٔٔخٍ ٣٘ط١ٞ ػ٠ِ طل٣َٞ أَٛ كو٤و٢ )) حُ٘ل٢((  ح٠ُ أَٛ ٓخ٢ُ حٝ 

٤خى٣ش طل٣َٞ ػَٝس ك٢ رخ١ٖ ح٧ٍٝ ح٠ُ ػَٝس ػ٠ِ ح٧ٍٝ ٖٓ ه٬ٍ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس حُٔ

 ٝ ٓؼخُـش ؿ٤ٔغ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ك٤ٜخ.

ٝ ًٌُي ك٬٠ً ػٖ ًُي إٔ ٍؿ٤ش حُلٌٞٓش ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ٓٞحٍى حُٜ٘يٝم ٝ حٓظؼٔخُٜخ كو٢ 

ُظ٣َٞٔ أ١ ػـِ ٣ليع رٔزذ ح٤ٜٗخٍ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٓؼ٬ً حٝ ػ٘ي ٝهٞع أ١ ظَف ١خٍة ًٞهٞع 

حٝ كيٝع حٌُٞحٍع  حُطز٤ؼ٤ش ًٍٞٝٗخ (  – 2ٔحٝ حك٘خء ٝرخء ٢َٟٓ ك٢ حُزِي )ًٞرخء ًٞك٤ي 

 ًخُل٠٤خٗخص ٝ ح٫ٍُُِ ٝ ؿ٤َٛخ.

ًٔخ إٔ ح٫ُظِحّ رٔظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝ ح٫كٜخف ًخكش ك٢ حُزِيحٕ حُظ٢ طٔظؼَٔ ك٤ٜخ ٛ٘خى٣ن 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٟٔخٕ حٟط٬ع رخ٫ٓؼٔخٍ ػ٠ِ حٓخّ ٝ حػظزخٍحص حُٔوخ١َ ح٫هظٜخى٣ش ٝ 

ثي حُٔخ٤ُشحُٔخ٤ُش ٝ ح٫ػظزخٍحص حُٔظؼِوش رخُؼٞح
(ٖٖ)

، ٝ رٌُي ط٘ـ٤غ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٟٖٔ 

ػُٞٔش ح٫ٓظؼٔخٍ حُظ٢ طظْ ك٢ ح١خٍ حُؼُٞٔش ح٫هظٜخى٣ش، ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ ؿ٤َ 

حُٔزخَٗ ٝ ًٌُي ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ حُٔزخَٗ ٌُٜح هخٓض ٓؼظْ حُيٍٝ حُٔٔظ٤٠لش 

زخَٗ ٝ ط٘ـ٤غ حًَُ٘خص ح٫ؿ٘ز٤ش٬ُٓظؼٔخٍحص رظل٣ََ هٞحػي ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔ
(ٖٗ)

، كخ١٫خٍ 

حُوخ٢ٗٞٗ ُِٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رخػظزخٍٛخ ٤ًخٗخص هخ٤ٗٞٗش هخثٔش رخُلؼَ ٓ٘لِٜش ػٖ حُيُٝش ٝ 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ حٝ ٢ٛ حُظ٢ طٌٕٞ ًٔـٔغ ٨ٍُٛٞ ؿ٤َ ٓ٘لَٜ هخٗٞٗخً ػٖ حُيُٝش ٝ ًُي هي 

ظ٣َ٘غ حُٔئْٓ ٌُٜٙ ح٤ٌُخٗخص ٬١٬ُع حُؼخّ ٝ ٗز٤ٖ ك٢ ه٬ٍ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ، حً ٣ظخف حُ

طَطز٢ حٛيحكٜخ حُٔوٍَس ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٤ُٔخٓش حٍطزخ١ٜخ ؿِث٤خً رطز٤ؼش حُظِحٓخطٜخ ٝ ٣ٔؼ٠ ٓؼظٜٔخ 

٫طخكش ٓيهَحص ٧ؿ٤خٍ حُٔٔظوزَ حٝ ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ك٢ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش، ٝ ىػٔخً ُـٜٞى حُؼَٔ 

حُي٢ُٝ
(ٖ٘)

٤ُش رؤٕ ٝؿٞى ح١َ هخ٤ٗٞٗش ٝحٟلش ٤ِٓٝٔش ٌُٜٞٗخ ، كخػظَكض ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُيٝ

طٌَ٘ أٓخٓخً طٔظ٘ي ح٤ُٜخ ٤ٛخًَ حُلًٞٔش ٝ طٞكَ ٤ًخٗخً ٝحٟلخً ُِٔٔئ٤ُٝش، كخ١٫خٍ حُوخ٢ٗٞٗ ح١ٌُ 

                                      
(33 )

، 2010، دار عالم الكتب الحدٌث، الاردن، 1ٌنظر فلٌح حسن خلف، العولمة الاقتصادٌة، ط 

 (88-87ص)
، المكتبة 1ٌنظر د. رضا عبدالسلام، محددت الاستثمار الاجنبً المباشر فً عصر العولمة، ط ( 34)

 (.36-35، ص) 2010صرٌة، عمان، الع
ٌنظر صندوق النقد الدولً، مجموعة العمل الدولٌة لصنادٌق الثروة السٌادٌة المنشور على  ( 35)
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٣ٔظ٘ي ح٤ُٚ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ِٓٔخً ٝىحػٔخً ُلخػ٤ِش ط٘ـ٤ِٚ ٝطلو٤ن حٛيحكٚ حُٔؼِ٘ش، ٝ ًٌُي 

٬ٍ ٬ٓٓش حُٟٞغ حُوخ٢ٗٞٗ ُٜ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٣ظ٠ٖٔ حُٔزخىة حُلَػ٤ش ٖٓ ه

حُٔؼخ٬ٓص حُظ٢ ٣ـَرٜخ ٝ ًٔخ ٣ظْ ح٫كٜخف حُؼ٢ِ٘ ٖٓ حْٛ حُٔٞحٛلخص ح٧ٓخّ ٝ ح٤ُٜخًَ 

 ُِوخ٤ٖٗٞٗ ُٜ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ًٌُي حُؼ٬هش ر٤ٖ ًَ ٛ٘يٝم ٝ ؿ٤َ ٖٓ ٤ًخٗخص حُيُٝش.

ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٣ظْ ح٫كٜخف ػ٘ٚ ػِ٘خً ٣ظليى  ك٬٠ً ػٖ ًُي حُـَٝ ٖٓ حٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼٍٞس

رٟٞٞف آ٤ُخص حُلًٞٔش ح٤َُٗيس ٝ حُ٘لخك٤ش ٝحه٠خػٚ ُؼ٤ِٔخص حُٔلخٓز٤ش ٝ حَُٔحؿؼش حُلٔخر٤ش 

حُيه٤وش حُٔل٤ِش ٝ حُي٤ُٝش ٝ طلي٣ي ح١خٍ ٤ِْٓ ُلٌٞٓش ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ حُٔٔخءُش ٝ 

ُِٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ٝ ح٫َٗحف ٝ حَُهخرش ػ٤ِٚ ٝ ح٫ٓظو٤ُ٬ش حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝ طـي٣ي حُـٜش حُٔخٌُش 

 حؿَحءحص حىح٣ٍش طظؼِن رخُِٔطش ٝ ح٫هظٜخٙ ٝ ط٘ل٤ٌ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص ٝ حُٔٔخءُش.

ٝ حىحٍس حُؼ٤ِٔخص ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُزِيحٕ ح٤٠ُٔلش ١زوخً ُٔظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝ 

يحف ٝ ح٫ىحٍس كٔذ ح٫ٓظو٤ُ٬ش ح٫كٜخف ُظِي حُزِيحٕ، ٝ ح٫كٜخف ك٢ ح١خٍ حُلٌٞٓش ٝ ح٫ٛ

حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝ ًٌُي حُلٌٞٓخص ًحص حُِٜش ُظ٤ٟٞق حُظٞؿٚ ح٫هظٜخى١ ٝ حُٔخ٢ُ ُظؼ٣ِِ ح٫ٓظوَحٍ 

ٝ حُؼوش حُي٤٤ُٖٝ
(ٖٙ)

 . 

كخُٔزخىة حُؼخٓش ُٔـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش طٔؼَ ٤ٓؼخهخً هخ٤ٗٞٗخً ى٤ُٝخً ًح ٛلش ٗزٚ حُِح٤ٓش ٤٘٣َ 

ش ح٤ُٔخىس حٝ ٗزٚ ٤ٓخى٣ش ، حٓظ٘خىحً ح٠ُ ططز٤ن ٓؼخ٤٣َ هٞح٤ٖٗ ح٠ُ حٕ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طلَٔ ٛل

٤٘١ٝش ِِٓٓش ٝ حٕ ح٫ُظِحّ حُطٞػ٢ رٌٜٙ حُٔزخىٟء ٣لون حُـَٝ حُٔ٘٘ٞى ٝ ٖٓ ػْ ٓٔخٛٔش ك٢ 

اٗـخف ػَٔ ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ٝ ططز٤وٜخ ػ٠ِ ٓـخ٫ص ح٤ُٔخٓش حُؼخٓش حُؼخ٤ُٔش ُِللخظ ػ٠ِ 

 ليٝى.ٗظخّ حٓظؼٔخ١ٍ ٓ٘لظق ػزَ حُ

 حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ 

 ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ىػْ حُٜ٘خىم ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ

طٞؿي ك٢ ًخكش ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ كٞحٍم حه٤ٔ٤ِش ٖٓ ك٤غ كـْ حُؼَٝس، حً طظًَِ ك٢ 

٣٫ٝخص ٓؼ٤٘ش ٝطوَ ٝ ط٘ؼيّ ك٢ ٣٫ٝخص حٝ حهخ٤ُْ حهَٟ، ٌُُي طٞحؿٚ ح٫ٗظٔش حُليٍح٤ُش طلي٣خً 

ٖٓ ك٤غ حٕ كٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص حٌُٔٞٗش ُٜخ ٓؼوِش رٌحص حُلـْ ٖٓ حُٔٔئ٤ُٝخص ٝ حُٜٔخّ  هخٛخً 

حُظ٢ طوغ ػ٠ِ ػخطن ًَ ٜٓ٘خ، ٓٔخ ٣ٔظيػ٢ ح٣ـخى ٓؼخ٤٣َ حٝ ٓليىحص طئهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ػ٘ي 

طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ِٓطش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٝ ح٫هخ٤ُْ حٌُٔٞٗش ُٜخ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ 

ٙ ح٫هخ٤ُْ حٝ ح٣٫ُٞخص ىحهَ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٖٓ حُو٤خّ ٝ ح٫ٟط٬ع رٜٔخٜٓخ ، ٧ٕ حُظلخٝص ٌُٜ

ك٢ كـْ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٣٫ُٞخص ىحهَ ح٫طلخى ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣ئى١ ح٠ُ طآًَ حُظٔخٓي ر٤ٖ ح١َحف 

٣ُٞغ ح٫طلخى ٝ ىػْ حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ، حً ٫ ري ٖٓ طوخْٓ حُؼَٝس ٝ كن ٓزخىة ػخٓش ُِظ

طَحػ٢ حُ٘ؼٍٞ رخُظـخْٗ ٝ حُٔٔخٝحس أٝ حُؼيحُش ٟٖٔ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ
(ٖ7)

 . 

                                      
(ٖٙ ) 

Reaven Glick, Sovereign wealth funds, stylized facts about their 

determinants, printed by NBER, ٕٓٓ9, p.ٕٔ.   
، 2007ٌنظر: جورج اندرسون، مقدمة عن الفدرالٌة، منتدى الاتحادات الفدرالٌة، او تاوا،  ( 37)

 (.33ص)
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ٝ ٫ري ٖٓ ح٫ٗخٍس ح٠ُ أٗٚ ٫ طؼظٔي طوخْٓ حُؼَٝس ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ػ٠ِ ٝكَس حُؼَٝس ٝ 

ىػٜٔخ ك٢ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ح٠ُ ٣٫ٝخص ٓؼ٤٘ش، رَ طِؼذ ح٫ػظزخٍحص حُوخ٤ٗٞٗش ٝ ح٤ُٔخ٤ٓش ك٢ رٍِٞس 

ي حُظ٢ ٓٞف طز٠٘ ػ٤ِٜخ ٓٔؤُش طوخْٓ حُؼَٝس ك٢ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ، حً طؤط٢ ح٫ػظزخٍحص حُوٞحػ

حُوخ٤ٗٞٗش ٝ حُٞحهؼ٤ش حُظ٢ ؿخء رٜخ حُيٓظٍٞ حُليٍح٢ُ ريٍٝ ْٜٓ ك٢ رٍِٞس ٓليىص طوخْٓ حُؼَٝس 

ػٖ ٣َ١ن ح٣ـخى ٓزخىة ػخٓش كِٔل٤ش ر٢٘ ػ٤ِٜخ حٌَُ٘ حُليٍح٢ُ، كخُليٝى حُظ٢ ٠٣ؼٜخ حُيٓظٍٞ 

ليٍح٢ُ ٤ُٔض رٔؼٍِ ػٖ حُٞحهغ حُؼ٢ِٔ، ٝ ٌُٜح كبٗٚ ٖٓ ح٬ُٔكع ٝؿٞى حهظ٬كخص ٝحٟلش ك٢ حُ

ؿ٤ٔغ ح٫طلخىحص حُليٍح٤ُش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َخص حُٔيٝٗش ك٢ حُيٓخط٤َ حُليٍح٤ُش ٝ حُظطز٤ن حُؼ٢ِٔ، ٝ 

ٌُٜح حُٔزذ أىٟ حُظطز٤ن حُؼ٢ِٔ ُظِي حُٜ٘ٞٙ حُيٓظ٣ٍٞش حُٔظؼِوش رخُظ٣ُٞغ حُيٓظ١ٍٞ ُِؼَٝس 

ٝطلي٣ي ١ز٤ؼش حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٫طلخى ٝ ح٣٫ُٞخص ح٠ُ ٍٛٞس حهَٟ ، ًٔخ ٝ حٕ ح٫ػظزخٍحص 

ح٤ُٔخ٤ٓش حُٔظٔؼِش رخُوٟٞ ح٤ُٔخ٤ٓش حُيحه٤ِش ح٬ُػزش ػ٠ِ حٍُٞهش حُليٍح٤ُش ٝ طوخْٓ حُِٔطش ر٤ٖ 

خٕ ك٢ ح٫طلخى ٝ ح٣٫ُٞخص ٝح٫هخ٤ُْ ٢ٛ ح٠٣خً هي طِؼذ ىٍٝحً ٓل٣ٍٞخً رَ ٝ أٓخ٤ٓخً ك٢ رؼٞ ح٫ك٤

٤ٛخؿش حُوٞحػي ٝ ح٤ُ٥خص حُؼخٓش ُظوخْٓ حُِٔطخص ك٢ ىُٝش ح٫طلخى حُليٍح٢ُ ٖٝٓ ر٤ٜ٘خ ِٓطش 

حىحٍس ٝ حٓظـ٬ٍ ٌٛٙ حُؼَٝحص ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ػخىٍ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ 

 حُٞكيحص حٌُٔٞٗش ٬ُطلخى حُليٍح٢ُ.

ح٤ٌ٣َٓ٫ش ، حً طٔظِي ح٣٫ُٞخص حُٔظليس كخُ٘ٔزش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 

ح٤ٌ٣َٓ٫ش
(ٖ9)

ػيىحً ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ ٖٓ حٜٛٔخ ٛ٘يٝم أ٫ٌٓخ حُيحثْ ح١ٌُ حٗ٘ت  

% ٖٓ كٞحثي ٕٖ٘ٓ ه٬ٍ ح٣يحع ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ٝحٍىحص حُ٘ل٢ ك٤ٚ ٝ طوٜٚ ٗٔزش  27ٙٔػخّ 

% ٝ ٛٞ ٤ًخٕ ِٓٔٞى ُِيُٝش ٝ ُِٜ٘ٔلش ٓٞح٢٘١ ح٣٫ُٞش، ٝ ًٌُي ٣ٜيف ح٠ُ ٓؼيٍ ٗٔٞ ١ٞ٘ٓ 

حً طظؤُق ٓللظظٚ ٖٓ ح٫ْٜٓ حُٔظيحُٝش  7ٕٓٓٔخٍ حُٔظ٘ٞػش ٌٓ٘ ػخّ ٣٘ظَٔ ػ٠ِ ٓللظش ح٫ٓظؼ

% ٖٓ حُؼوخٍحص ٓٔ% ٝ 2ٕ% ٖٓ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِٜ٘يٝم ٝ حُٔ٘يحص رِـض ٖ٘ػِ٘خً ر٘ٔزش 

(  ٕٕٔٓ% ك٢ ٍأّ حُٔخٍ ٝ ه٤ٔش ح٫ٍٛٞ ك٢ ػخّ  ) ٗ% ك٢ ٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ ٝ ٗح٤ٌ٣َٓ٫ش 

ػ٠ِ طؼي٣َ  27ٙٔٛٞص ٓٞح١٘ٞح ح٫ٌٓخ ك٢ ػخّ  27ٙٔر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ( ٌُٜح كٌٔ٘ ػخّ   ٖ,ٓٗ)

% ٖٓ ح٣٫َحىحص ٕ٘حُيٓظٍٞ رٜيف حهخٓش ٛ٘يٝم ح٫ٌٓخ حُيحثْ ح١ٌُ ٣ظ٠ُٞ ٩ىحٍس ٝ حٓظؼٔخٍ 

حُظ٢ طظوخٟخٛخ كٌٞٓش ح٣٫ُٞش ك٢ طط٣َٞ ح٫كظ٤خ١خص حُ٘لط٤ش، حً ٣ي٣َ حُٜ٘يٝم ٓـِْ حٓ٘خء 

١ض اٗ٘خء هٞحػي ُِٜ٘يٝم ُظ٣ُٞغ حُلٞحثي هخٟغ ُِٔٔخءُش ٖٓ كٌٞٓش ٓٞح٢٘١ ح٣٫ُٞش ٝ حٗظَ

حُظ٢ ٣يٍٛخ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ ح٫ٓٞحٍ ػ٠ِ ط٣َٞٔ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝط٣ُٞغ حُٔظزو٢ رٌَ٘ أٍرخف 

 ٣ٞ٘ٓش ػ٠ِ ٓٞح٢٘١ ح٣٫ُٞش ٓٞحء أًخٗٞح ٍؿخ٫ً ٝ ٗٔخءحً حّ أ١لخ٫ً.

يٝم ٣٫ٝش طٌٔخّ ٝ ك٬٠ً ػٖ ًُي ٛ٘خى ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ٣٫ٝش أ٫رخٓخ ٝ ٛ٘  

ؿ٤َٛخ ٝ ٗظ٤ـش ٌُُي كبٕ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٤ٌ٣َٓ٫ش رخػظزخٍٛخ ك٢ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ 

 طؼي حُؼخ٤ٗش رؼي ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ٖٓ ك٤غ ه٤ْ حٍٛيطٜخ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُؼخ٤ُٔش.

                                      
و  22/1/2021ارة الموقع تارٌخ زٌ  www.Abfc.orgٌنظر الموقع الالكترونً الآتً:   (38)
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غ ك٬٠ً ػٖ حٗؼيحّ ٝ ٣ؼٌْ ٌٛح حُ٘ٔٞ ك٢ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٣ُِخىس حُٔٔظَٔس ك٢ حٓؼخٍ حُِٔ

حُظٞحُٕ حُؼخ٢ُٔ، ٝ ٓغ ًُي كبٕ حُظ٘ٞع حُي٢ُٝ حُٔظِح٣ي ُِٔلخكع حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ح٫هَ ْٜٓ رؤ٤ٔٛش 

 حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش حُ٘خِٓش ٗلٜٔخ ٝ ًُي ك٢ طل٤َٔ ٗٔٞ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش.

ٝ ٣ؼي ح٫ًٗٔٞؽ ح٫ٓخٍحط٢ حُليٍح٢ُ
(ٖ2)

ػ٣َزخً ، حً  ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٫ًزَ ػخ٤ُٔخً ٝ 

ط٤ٔطَ آخٍس حرٞ ظز٢ ػ٠ِ ػ٬ػش ٛ٘خى٣ن ػَٝس ٤ٓخى٣ش ٜٓٔش ) ٤ٛجش حرٞ ظز٢ ٝ ًَٗش ٓزخىُش 

ُِظ٤ٔ٘ش ٝ ٛٞ ٛ٘يٝم حٛـَ كـٔخً ح٫ حٗٚ ٣ٌٕٞ حًؼَ ٓـخَٓس، ًَٝٗش أرٞ ظز٢ حُؼخ٤ُٔش 

يحص ٬ُٓؼٔخٍحص حُزظ٤َُٝش ػ٠ِ ٓيٟ ػيس ػوٞى طْ طؤ٤ْٓ حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخىس ٩ىحٍس ػخث

٤ٛجش حرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ حُظ٢ طؼي ٛ٘يٝم  27ٙٔح٫ٓخٍس ٖٓ حُ٘ل٢ ٝ حُـخُ، ٝ ًٌُي ك٢ ػخّ 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى١ ح٫ٍٝ ٖٓ ك٤غ ح٤ٔٛ٫ش ك٢ ٓ٘طوش حُو٤ِؾ حُؼَر٢ ٝ ٖٓ ر٤ٖ حًزَ حُٜ٘خى٣ن ك٢ 

 حُؼخُْ ، ٝ ًُي حٓظـخرش ٫ٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ حُٔزؼ٤٘خص، ٝ طٔؼِغ ٜٓٔش ٌٛٙ ح٤ُٜجش كظ٠

حُٞهض حُلخَٟ ر٠ٔخٕ حُىٛخٍ ػ٠ِ أرٞ ظز٢ ػزَ حىحٍس ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ُ٪ٓخٍس رلٌٔش، كل٢ 

حٛزلض ٤ٛجش حرٞ ظز٢ ح٫ٓظؼٔخٍ حًزَ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ك٢ حُؼخُْ ٍؿْ ٓلخكظظٜخ  ٕٕٔٓػخّ 

ػ٠ِ ٝ ٟؼ٤ش ػ٤ِ٘ش ٓ٘ول٠ش ٝ ٜٓيٍ حُظ٣َٞٔ حُ٘ل٢ ٝ ىٍؿش حُ٘لخك٤ش ٝ ه٤ٔش ح٫ٍٛٞ رٔزِؾ 

 ٍ(.ر٤ِٕٞ ى٫ٝ 7ٕٙ)

ًٔخ طؼي ٤ٛجش أرٞ ظز٢ ٬ُٓظؼٔخٍ ٫ػزخً ٍث٤ٔ٤خً ػخ٤ُٔخً ٣ٔظ٘ي ح٠ُ طو٤ْٔ حُؼَٔ ر٤ٖ حُٜ٘خى٣ن 

حُؼخثيس ُٚ رٔزذ كـٜٔخ حُٔلظَٝ ٝ ط٘ٞع حٓظؼٔخٍحطٜخ ػخ٤ُٔخً ٝ ًٌُي طِؼذ ىٍٝ حُٔٔظؼَٔ 

٢ حُٔلظَف ك٢ حُٔلخكع ٝ طؼَٔ ر٘ظخّ ح٫كٜخف حُٜخٍّ ٝ ٢ٌُ ٣ظْ ىٓؾ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك

 ح٤ٌِ٤ُٜش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝ رٌَ٘ ًلٞء ٣لظخؽ ُويٍ ًز٤َ ٖٓ حُ٘لخك٤ش.

ٝ  ك٬٠ً ػٖ ًُي ٓٔظوزَ ٗـخف ح٫ٓظؼٔخٍ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش َٕٓٛٞ رويٍطٜخ ػ٠ِ ح٫كٜخف

حُ٘لخك٤ش ٝ َٗ٘ حٛيحكٜخ ٝ حٓظَحط٤ـ٤ش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رٟٞٞف ٧ٕ ًُي ٣ْٜٔ ك٢ هيٍطٜخ ػ٠ِ 

ٝ طز٣ََ ٓوخٝف ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ حُـَر٤٤ٖ، كخ٫هظٜخىٕٝ حُـَر٤ٕٞ ٝ ٓٞحِٛش ح٫ٓظؼٔخٍ ػخ٤ُٔخً 

حًَُ٘خص حُـَر٤ش طَكذ ىحثٔخً رظِي ح٫ٓظؼٔخٍحص ، ٧ٜٗخ حػزظض أٜٗخ حُٔ٘لٌ ح٤ٛ٫َ ٝ حُلو٤و٢ ك٢ 

 حٝهخص ح٫ُٓخص.  

حٓخ رخُ٘ٔزش ُِؼَحم كخٗٚ ٣ؼخ٢ٗ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ ػيى ٖٓ حُو٠خ٣خ حَُث٤ٔ٤ش حُظ٢ طـؼِٚ   

حٕ حُيُٝش ٓظلون  9ٕٔٓػـِحً ًز٤َحً ٓوخرَ ٗخطـش حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ، اً طويٍ ٤ِٓح٤ٗش ػخّ  ٣ؼ٤ٖ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ(  ٖٙ,2ٔ( ى٣٘خٍ ػَحه٢ ك٢ ح١ ٗلٞ )7ٙٙ,ٖٗٙ,ٔ،  ٓٓٓ,ٖٕٙح٣َحىحص هيٍٛخ )

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ( ٗٔ٘,ٕٔ( ى٣٘خٍ ػَحه٢ ح١ )ٓٓٓ,29ٗ,ٙٔ٘,ٗٔ٘,٣ٕٔزِؾ حُؼـِ حُ٘خطؾ )
(ٗٓ)

 ،

ؼي٣ي ٖٓ حُ٘لوخص ٝ حُؼـِ حُ٘خطؾ ػٖ ًُي حُلَد ٟي ط٘ظ٤ْ ىحػٖ ح٫ٍٛخر٢ ٝ ٝ ٣ٌٖٔ حٍؿخع حُ

حكظ٤خؿخص حػخىس ح٫ػٔخٍ ك٢ حُٔيٕ حٌُزَٟ ٓؼَ ٓلخكظش حَُٔٞٛ ٝ حَُٓخى١ ٝ ٓخ ىَٓطٜخ ك٢ 

 حػوخد حكظ٬ٍ حُظ٘ظ٤ْ ُٜخ.

                                      
 ، المنشور على 2008هلموت راٌزن، متتبع صنادٌق الثروة السٌادٌة، ابرٌل،  ٌنظر  ( 39)

 . 22/1/2021تارٌخ زٌارة الموقع  Org  www.sanddiqAlthiwaraEmaret .الوقع الالكترونً
 .2018الموازنة العامة الاتحادٌة لجمهورٌة العراق للسنة المالٌة ٌنظر  ( 40)
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 ( CPAٝ هي حٗ٘ت ٛ٘يٝم حُظ٤ٔ٘ش حُؼَحه٢ رٞحٓطش ِٓطش ح٫ثظ٬ف حٝ حُظلخُق حُٔئهظٚ ) 

ك٢ حُؼَحم ٝ ًخٕ حُٜ٘يٝم ٛ٘يٝهخً ٤ٓخى٣خً ٖٓ حُ٘خك٤ش حُل٤٘ش،  ٖٕٓٓك٢ حػوخد حكيحع ػخّ 

ٌُٝ٘ٚ ًخٕ ٓوظِلخً ٖٓ ك٤غ إ ٜٓخىٍٙ ٢ٛ ح٫ٍٛٞ حُظ٢ حٓظ٢ُٞ ػ٤ِٜخ ٝ حٌُٔظٔزش ٖٓ 

كٔخرخص حُ٘ظخّ حُٔخرن ٝ ًٌُي ح٫ٓٞحٍ حَُٔطزطش رزَٗخٓؾ حُ٘ل٢ ٓوخرَ حُـٌحء، ٝ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ 

٬ُّٔ حُ٘خَٓ ح١ٌُ ٤٘٣َ ح٠ُ ح٤ٔٛش حُ٘لخك٤ش ٝ حُٔٔخءُش كٍٞ حٓظويحّ ح٫ٓٞحٍ حُٜخُق حطلخم ح

حُ٘ؼذ حُؼَحه٢، ح٫ أٗٚ ٌُٜح حُٜ٘يٝم ٖٓ حُٔلخ٫ٝص ٫ٗ٘خء ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ ػَحه٢ ُلٔخ٣ش 

 ح٧ٓٞحٍ ٝ حٗلخً حُٔٔخءُش.

ء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ٝ ٫ ٣ول٠ إٔ حُلٔخى ٣ؼي ػخ٬ًٓ ٤ٌِ٤ٛخً كخٓٔخً ٣ـذ ٓؼخُـظٚ، حً حٕ حٗ٘خ

ح٤ُٔخى٣ش ٝكيٙ ٤ُْ ك٬ً ٌُٔخكلش حُلٔخى، ٝ ٓغ ًُي ٣ٌٖٔ ر٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ٌُٕٞ 

َٓٗخً ٟي حُلٔخى ػٖ ٣َ١ن طو٤٤ي حٍُٞٛٞ ح٠ُ حكظ٤خ٤١خطٚ ٝ كلع ًَ ٓلذ ك٢ كٔخد ٛخٍّ 

حُلٔخى ك٢  ٝ رخٌٓخٕ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٓؼخ٫ً ٣لظٌٟ رٚ  ٓٔخ ٣ٔٔق رظ٘ل٤ٌ ٤ٓخٓخص ٌٓخكلش

 حُوطخػخص ح٫هَٟ.

ٝ طٔؼَ ػخثيحص حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش حْٛ ٜٓيٍ ُِيهَ حُو٢ٓٞ ك٢ حُؼَحم، كٜٞ ٣ٌَ٘ حُٜٔيٍ 

حَُث٤ْ ُظ٣َٞٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ٝ ٣ٌَ٘ ح٣َحىحً ًز٤َحً أٝ حٗ٘خء حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٟٞء 

ُٔظؼخهزش ُْ طٌٖ رٍٜٞس ًُي، ٌُٖ ٣َ١وش حٓظويحّ ٝ حٗلخم طِي حُؼخثيحص ٖٓ هزَ حُلٌٞٓخص ح

ٓـي٣ش ُز٘خء حهظٜخى ٓظ٤ٖ ٝ ٓظ٘ٞع، ٝ هخٛش إٔ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٢ٛ ػَٝحص ٗخٟزش ٣٫ٌٖٔ 

ح٫ػظٔخى ػ٤ِٜخ رٌَ٘ ٠٣ٖٔ ٓٔظوزَ ح٫ؿ٤خٍ حُوخىٓش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُو٤َٜ ، ًٔخ إٔ ٌٛٙ 

 حُؼخثيحص ػَٟش ُِظوِزخص ك٢ ح٫ٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝ طٌرٌرخطٜخ.

 ٍٕ٘ٓٓ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ ٌُٜح حُٔزذ ططَم ىٓظٞ
(ٗٔ)

ح٠ُ حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش كؼ٠ِ  

حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش إٔ طُٞع ٝحٍىطٜخ رٌَ٘ ٜٓ٘ق ٣ظ٘خٓذ ٓغ حُظ٣ُٞغ حٌُٔخ٢ٗ ك٢ ؿ٤ٔغ 

حٗلخء حُز٬ى ٓغ طلي٣ي كٜش ُٔيس ٓليىس ٨ُهخ٤ُْ حُٔظ٠ٍَس حُظ٢ كَٓض ٜٓ٘خ رٍٜٞس ٓـللش 

ًُي رٔخ ٣ئٖٓ حُظ٤ٔ٘ش حُٔظٞحُٗش ُِٔ٘خ١ن حُٔوظِلش ٖٓ هزَ حُ٘ظخّ حُٔخرن، ٝ حُظ٢ ط٠ٍَص رؼي 

 ٖٓ حُز٬ى ٝ ٣٘ظْ ًُي روخٕٗٞ.

ٝ حٕ ٟٔخٕ حهظٜخٙ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٓخ٤ُخً ٝ ك٢ ٓـخٍ ح٣٫َحىحص ٝ حٕ ًخٕ هي ؿخء 

ؿخ٠ٓخً ك٢ حُيٓظٍٞ ٖٓ ك٤غ طلي٣ي ٤ًل٤ش طل٤َٜ ح٣٫َحىحص ٝ حٗلخهٜخ، ٌُٖٝ ٖٓ ك٤غ حُٔزيأ 

طلخى٣ش طوظٚ رَْٓ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ٜ رخُظخ٢ُ ٓوظٜش رخ٩َٗحف ػ٠ِ رٔخ إٔ  حُلٌٞٓش ح٫

ط٘ل٤ٌٛخ ٝ ٖٓ ر٤ٜ٘خ طل٤َٜ حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش ُٝٞ ربىحٍس ؿ٤َ ٓزخَٗس. ٝ حٕ ؿؼَ حٓظـ٬ٍ 

حُلوٍٞ حُلخ٤ُش ٓ٘ظًَش ٝ حٗلَحى ح٫هخ٤ُْ رخُلوٍٞ حُٔٔظوز٤ِش ٣ؼوي ٖٓ ػِٜٔخ ٝ ٣ـؼِٜخ ٤ٍٛ٘ش 

 ِٜٓلش ح٧هخ٤ُْ.

طلو٤ن حُؼيحُش ك٢ ط٣ُٞغ ػخثيحص حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٝ حُؼَٝحص ٖٓ ه٬ٍ ططز٤ن ٓزيأ ٝ حٕ 

حُظٌخكئ ح١ٌُ ٣ؤهٌ رخُلٔزخٕ كخؿخص ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ػ٘ي ط٣ُٞغ حُؼخثيحص ٝ ًٌُي َٓحػخس 

حٌُؼخكش حٌُٔخ٤ٗش ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ٝ طؼظزَ آ٤ُش حُزظَٝ ى٫ٍٝ ٝحكيس ٖٓ حُٞٓخثَ حُظ٢ طْ 

                                      
 . 2005( من دستور جمهورٌة العراق لعام 112ٌنظر المادة ) ( 41)
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ُـَٝ طؼ٣ٞٞ  ٕٜٔٔٓخ ك٢ حُؼَحم ُظ٣ُٞغ حُؼخثيحص ٝ حٗ٘خء ح٣٫َحىحص ٌٓ٘ ػخّ حطزخػ

حُٔلخكظخص حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢، ك٤غ ٣ظْ طو٤ٜٚ هٔٔش ى٫ٍٝحص ػٖ ًَ ر٤ََٓ ٗل٢ هخّ ٓ٘ظؾ ك٢ 

حُٔلخكظش، ٝ هٔٔش ى٫ٍٝحص ػٖ ًَ ر٤ََٓ ٗل٢ هخّ ٌٍَٓ ك٢ ٜٓخك٢ حُٔلخكظش ٝ هٔٔش 

٤ٖ ٓظَ ٌٓؼذ ٓ٘ظؾ ٖٓ حُـخُ حُطز٤ؼ٢ ك٢ حُٔلخكظش( ٓخثش ٝ هٔٔٓ٘ٔى٫ٍٝحص ػٖ ًَ )
(ٕٗ)

  . 

ٝ إٔ ٌٛٙ ح٤ُ٥ش طؼظٔي ػ٠ِ ٓزيأ ح٫ٗظوخم ح١ٌُ رٔٞؿزٚ ٣ظْ طو٤ٜٚ ؿِء ٖٓ حُؼخثيحص 

٨ُهخ٤ُْ حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢، ٝ ٗـي ٓؼَ ٌٛٙ حُلخُش ك٢ ىٓظٍٞ ٤ٗـ٣َ٤خ، ح١ٌُ ٣٘ٚ ػ٠ِ طو٤ٜٚ 

ُِ٘ل٢%(  ٖٓ حُؼخثيحص ُ٪ه٤ِْ حُٔ٘ظـش ٖٔر٘ٔزش )
(ٖٗ)

. ٝ ٖٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إ ػخثيحص حُٔٞحٍى 

حُ٘لط٤ش ٢ٛ ٓزخُؾ ًز٤َس ٝ ك٢ رؼٞ ح٫ك٤خٕ طل٤ٞ ػٖ كخؿش حُزِي، ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ إٔ طٌٕٞ ٛ٘خ 

ُي ٓؼخُـخص ٝ أكٌخٍ ٓظؼيىس ٤ٌُل٤ش اىحٍس طِي حُلٞحثٞ، ٝ إٔ حؿِذ حُيٍٝ حُٔ٘ظـش ُِ٘ل٢، ٓٞحء 

خى٣ن هخٛش ٩ىحٍس طِي حُؼخثيحص ًٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ًخٗض كيٍح٤ُش حٝ ر٤ٔطش طظز٠٘ اٗ٘خء ٛ٘

ح٤ُٔخى٣ش ُِلي ٖٓ ٓٞء حٓظـ٬ٍ طِي حُؼٞحثي ٝ ٛ٘يٝم هخٙ ٨ُؿ٤خٍ ٖٓ ه٬ٍ طلي٣ي ٗٔذ 

% ُٜ٘يٝم هخٙ ٣ظْ ط٣ُٞغ حٓٞحُٚ ػ٠ِ حُٔٞح٤٘١ٖ حُؼَحه٤٤ٖ ٓٔٓؼ٤٘ش ًظوٜٚ ٗٔزش 

٤ٔش ح٫هخ٤ُْ ػ٠ِ حٕ %( ُٜ٘يٝم هخٙ ُظ٘٘ٔ-%ٓٔحُٔو٤ٔ٤ٖ ك٤ٚ رخُظٔخ١ٝ ٝ طو٤ٜٚ ٗٔزش )

% ُوخٕٗٞ هخٙ ٣٘٘ظ١َ حٗلخم طِي ح٫ٓٞحٍ ك٢ ٓـخٍ حُويٓخص حُؼخٓش ٝ طو٤ٜٚ ٗٔزش 

رٜ٘يٝم ح٫ؿ٤خٍ ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ ح٫ٓخٍحص ٝ ٛ٘يٝم أ٫ٌٓخ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش 

ع ك٤ٜخ ، كظل٣َٞ حُؼَحم ٖٓ ىُٝش ٣ٍؼ٤ش ًحص حهظٜخى حكخى١ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُ٘ل٢، ح٠ُ ىُٝش طظ٘ٞ

ح٣٫َحىحص، ٝ طؼظٔي ػ٠ِ ح٠َُحثذ ك٢ ؿِء ًز٤َ ٖٓ ح٣َحىطٜخ ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس 

ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىٍٝ ًحص حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ٝ طؼ٣ِِ ٍٝف حُٔٞح١٘ش ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٌَ٘ ٓظٔخ١ٝ ، ًٔخ 

ٝ حٕ ٌٛح حُٜ٘يٝم ٣ئى١ ح٠ُ طلو٤ن حٛيحف حٟخك٤ش طظٔؼَ رظؼ٣ِِ َٓحهزش طيكن حُؼخثيحص ٝ 

 ٣ُخىس حُ٘لخك٤ش ٝ حُٔٔخءُش.

( ٓ٘ٚ ػ٠ِ إٔ طئْٓ ٙٓٔأًي ػ٠ِ ًُي ك٢ حُٔخىس ) ًٕ٘ٓٓٔخ ٝ إٔ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ 

روخٕٗٞ ٤ٛجش ػخٓش ٓٔظوِش َُٔحهزش ط٣ُٞغ حُٞحٍىحص ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ٝ طوّٞ 

حٓظلوخم ح٫هخ٤ُْ ٝ  رخُظلون ك٢ ػيحُش ط٣ُٞغ حُٔ٘ق ٝ حُٔٔخػيحص ٝ حُوَٝٝ حُي٤ُٝش رٔٞؿذ

حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش ك٢ حه٤ِْ ، ٝ حُظلون ٖٓ ح٫ٓظويحّ ح٫ٓؼَ ُِٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ح٫طلخى٣ش ٝ 

حهظٔخٜٓخ ٝ ٟٔخٕ حُ٘لخك٤ش ٝ حُؼيحُش ػ٘ي طو٤ٜٚ ح٫ٓٞحٍ ُلٌٞٓخص ح٫هخ٤ُْ حٝ حُٔلخكظخص 

حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٬٠ً ػٖ  ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش ك٢ حه٤ِْ ٝكوخً ُِ٘ٔذ حُٔوٍَس ٖٓ ه٬ٍ حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن

ٝؿٞى ح٠ُٔخٗخص حُو٠خث٤ش حُٔظٔؼِش رخُٔلٌٔش ح٫طلخى٣ش حُؼ٤ِخ حُظ٢ ٢ٛ حُـٜش حُٔوظٜش رخُلَٜ 

ك٢ حُٔ٘خُػخص حُٔظؼِوش رظ٣ُٞغ حُؼخثيحص ٝ حُلَٜ ك٢ حُٔ٘خُػخص حُظ٢ طلَٜ ر٤ٖ حُلٌٞٓش 

 ش ِِٓٓش ُِِٔطخص ًخكش.ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص حٝ ك٤ٔخ ر٤ْٜ٘ ، كوَحٍحطٜخ رخط

 

 

 

                                      
 2008( لسنة 21ٌنظر نص قانون التعدٌل الثانً لقانون المحافظات غٌر المنتظمة باقلٌم رقم )  ( 42)

( فً عام   4248( منشور فً الوقابع العراقٌة فً العدد ) 44من الفقرة الثانٌة من المادة ) 8فً البند 
2011 . 

 .1999( من دستور نٌجٌرٌا بالعام 162/2ٌنظر المادة ) ( 43)
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 :  اٌخبرّخ
رؼي إٔ حٗظ٤ٜ٘خ ٖٓ ىٍحٓش ٌٛح حُزلغ حُّٔٞٓٞ رــ ) ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝحص ك٢ ىُٝش ح٫طلخى 

حُليٍح٢ُ ٝ ىٍٝٛخ ك٢ طؼ٣ِِ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش(، كوي طِٞٛ٘خ ح٠ُ ؿِٔش ٖٓ ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٝ 

 حُظ٤ٛٞخص ٝ ٢ٛ ًخ٥ط٢ :

 

  اٚلا  : الاعزٕزبعبد:

حٕ ٣َ١وش ط٣ُٞغ ح٫هظٜخٛخص ك٢ حُيُٝش حُليٍح٤ُش ر٤ٖ حُلٌٞٓش حُليٍح٤ُش ٝ كٌٞٓخص  -ٔ

ح٫هخ٤ُْ، حٓخ حٕ ٣٘ٚ ػ٤ِٜخ ك٢ حُيٓظٍٞ ٓظؤػَحً رٌُي رظَٝف ٗ٘ؤس ح٫طلخى ٝ ٓيٟ ٍؿزش 

حػ٠خثٚ ك٢ ىػْ ٝطو٣ٞش ِٓطش حُيُٝش ح٫طلخى٣ش حٝ ػ٠ِ حُؼٌْ ٖٓ ًُي ك٢ ٍؿزظْٜ ك٢ 

 ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُٞكيحص ٌٓٞٗش ٌُٜح ح٫طلخى حُليٍح٢ُ.  ٤ٛخٗش ح٤ٌُخٗخص حٌُحط٤ش

حٕ ٤ٌِٓش حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٢ٛ ٤ٌِٓش ًحص ١ز٤ؼش هخٛش ٝ حٕ حؿِذ حُزِيحٕ حُليٍح٤ُش ٖٓ  -ٕ

ك٤غ حُٔزيأ حهٌ رخ٤ٌُِٔش حُؼخٓش ُِٔٞحٍى حُ٘لط٤ش، ٝ حٕ ح٫ٓظؼ٘خء حُٞك٤ي حُظ٢ ٓٔلض رخ٤ٌُِٔش 

يس ح٤ٌ٣َٓ٫ش، ٝ حٕ حُزِيحٕ حُليٍح٤ُش حٗؤٔض ر٤ٖ حُوخٛش ٌُٜٙ حُٔٞحٍى ٢ٛ ح٣٫ُٞخص حُٔظل

حػطخء ح٤ٌُِٔش ُِلٌٞٓش حُليٍح٤ُش حٝ ؿؼِٜخ ٓ٘ظًَش حٝ حػطخثٜخ ٨ُهخ٤ُْ رٌَ٘ ٓطِن ًٔخ ٢ٛ 

 ٕ٘ٓٓحُلخٍ رخُ٘ٔزش ٨ُٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس، ٝ أهَ ىٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُٔ٘ش 

 ٢ هيٓش حُ٘ؼذ حُؼَحه٢.  ( ٝ طٞظ٤لٜخ كُِٔٔٔ٘ؼذ رٌٜٙ ح٤ٌُِٔش ك٢ حُٔخىس )

حٕ حُزِيحٕ حُليٍح٤ُش طوظِق ك٢ ١َم ط٣ُٞؼٜخ ُِؼخثيحص ر٤ٖ حػطخء ح٬ُٜك٤ش ُِلٌٞٓش  -ٖ

حُليٍح٤ُش ُظ٣ُٞغ طِي حُؼخثيحص، حٝ ر٤ٖ حػطخثٜخ ٨ُهخ٤ُْ حٝ ر٤ٖ حػطخثٜخ رٌَ٘ ٓ٘ظَى 

ٍى ك٤ٚ ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُلٌٞٓش حُليٍح٤ُش ٝ إٔ حك٠َ ٣َ١وش حُظ٣ُٞغ حُؼخثيحص ٢ٛ حُظ٢ ٣٘خ

 ٓٔظ٢٣ٞ حُلٌْ ٝ حٗ٘خء ٛ٘يٝم هخٙ ُظِي حُؼخثيحص ًٜ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُِيُٝش.  

طِٞٛ٘خ ح٠ُ حٗٚ ٣٫ٌٖٔ حُزض رٞؿٞى اًٗٔٞؽ كيٍح٢ُ ٝحكي ٝ ٗخؿق ٣ٌٖٔ حُو٤خّ ػ٤ِٚ ك٢  -ٗ

طوخْٓ حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ، كٌَِ حطلخى كيٍح٢ُ طـَرش ٝ كِٔلش ٓؼ٤٘ش، كوي حظَٜص ح٫ُٓخص 

٫هظٜخى٣ش ح٠ُ ػيّ ػزخص آ٤ُخص ط٣ُٞغ ح٫هظٜخٛخص حُيٓظ٣ٍٞش ر٤ٖ ح٫طلخى ٝ حُٔخ٤ُش ٝ ح

ح٣٫ُٞخص حٝ ح٫هخ٤ُْ رٌَ٘ ٓطِن ٝ ٛ٘خُي حٓخ٤ٖٓ ُظ٣ُٞغ ػخثيحص حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٛٔخ 

 ٕ٘ٓٓحُظ٣ُٞغ ٝكن ٓزيأ ح٫ٗظوخم ٝ حُظ٣ُٞغ ٝكن ٓزيأ حُظٌخكئ ٝ حٕ ىٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ 

 زيأ٣ٖ. أهٌ ر٬ٌ ٓ ٕٔٔك٢ حُٔخىس 

ٝ طِٞٛ٘خ ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حُيٍحٓش رؤٕ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ربٜٗخ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ ًحص  -٘

ؿَٝ هخٙ طٌِٜٔخ حُلٌٞٓش حُؼخٓش طظْٔ رظ٘ٞع ٤ٛخًِٜخ حُٔ٘ظٔش ُِـٞحٗذ حُوخ٤ٗٞٗش ٝ 

حُٔئٓٔش ٝ ٓٔخٍٓخص حُلٌٞٓش ٝ طظ٠ُٞ طٞظ٤لٜخ أٝ حىحٍطٜخ ُظلو٤ن حٛيحف ٓخ٤ُش ٓٔظويٓش 

 َحط٤ـ٤ش طظ٠ٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٤٘١ُٞش ٝ ح٫ؿ٘ز٤ش.ك٢ ًُي حٓظ

طٞ ِٛ٘خ ح٠ُ حٕ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ٜٓخىٍ ػي٣يس ًخُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش ػٖ ٣َ١ن ػٞحثي  -ٙ

حُٔٞحى ح٤ُٝ٫ش ٝ حُظ٢ ٢ٛ ٛ٘خى٣ن طٌٜٞٗخ حُيٍٝ حُٜٔيٍس ُِٔٞحى ح٤ُٝ٧ش رلٞحثٞ 
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ص ح٫ؿ٘ز٤ش ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝ ٖٓ ه٬ٍ حُٔيكٞػخص حُظـخ٣ٍش ٖٓ ه٬ٍ حكظ٤خ١خص حُؼ٫ٞٔ

 حُلـْ ح٫ؿٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٝ حُٜ٘خى٣ن حُُٔٔٞش رؼٞحثي حُوٜٞٛش ك٢ حُوطخع حُل٢ٌٓٞ.

إٔ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش أ٤ٔٛش ًز٤َس ُٜخ أٛيحف ك٢ كٔخ٣ش ح٫هظٜخى ٝ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش  -7

ُظوِزخص حُلخىس ك٢ ٓيحه٤َ ٖٓ هطَ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش حٝ حُ٘خطـش ػٖ ح

حُٜخىٍحص ٝ ًٌُي طلو٤ن ٓزيأ ػيحُش ك٢ ط٣ُٞغ حُؼَٝس ر٤ٖ ح٫ؿ٤خٍ ػٖ ٣َ١ن طؼظ٤ْ 

ح٫ىهخٍ حُٔٞؿٚ ٨ُؿ٤خٍ حُوخىٓش ٝ ط٣ٞ٘غ ٓيه٫ٞص حُزِي ٝ رخُظخ٢ُ حُظو٤َِ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ 

َحؿ٤ش ٝ ز٤ش ٝ طلو٤ن حٛيحف حٓظ٤ٛخىٍحص حُِٔغ ٝ طؼظ٤ْ ػٞحثي حكظ٤خ١خص حَُٜف ح٫ؿ٘

 ٤ٓخ٤ٓش ٝ حهظٜخى٣ش ُِيُٝش. 

طِٞٛ٘خ ح٠ُ حٕ ح١٫خٍ حُوخ٢ٗٞٗ ح١ٌُ ٣ٔظ٘ي ح٤ُٚ ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٤ِٓٔخً ٝىحػٔخً  -9

ُلخػ٤ِش ط٘ـ٤ِٚ ٝ طلو٤ن حٛيحكٚ حُٔؼِ٘ش ، ٣ظليى رٟٞٞف آ٤ُخص حُلٌٞٓش ح٤َُٗيس ٝ حُ٘لخك٤ش 

 ؼوش حُي٤٤ُٖٝ.ُظٟٞق حُظٞؿٚ ح٫هظٜخى١ ٝ حُٔخ٢ُ ُظؼ٣ِِ ح٫ٓظوَحٍ ٝ حُ

حٕ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ ىٍٝ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ حً طٔظِي ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش  -2

ػيىحً ٖٓ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ، ٖٝٓ حٜٛٔخ ٛ٘يٝم أ٫ٌٓخ حُيحثْ ٝ ٣٫ٝش أ٫رخٓخ ٝ 

ٞ ظز٢ ٛ٘يٝم ٣٫ٝش طٌٔخّ ، ٝ ًٌُي ك٢ ىُٝش ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس حً ٣ؼي ٤ٛجش حر

ًَٝٗش ٓزخىُش ُِظ٤ٔ٘ش ٝ ًَٗش حرٞ ظز٢ حُؼخ٤ُٔش ٬ُٓظؼٔخٍحص حُزظ٤َُٝش رخػظزخٍْٛ ًؤًٗٔٞؽ 

 ح٫ٓخٍحط٢ حُليٍح٢ُ ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ح٫ًزَ ػخ٤ُٔخً ٝ ػَر٤خً.

٤ُْ رخ٠ٍَُٝس إٔ ٣٘٘ت حُٜ٘يٝم ح٤ُٔخى١ ُظلو٤ن ٛيف ٝحكي، رَ هي طظؼيحٙ حُيُٝش ٝ   -ٓٔ

كٔذ حُظَٝف حُظ٢ هي ٣َٔ رٜخ، ًؤٕ ٣٘٘ت حُٜ٘يٝم ك٢ حُزيح٣ش  حُظٞٓغ ٖٓ حٛيحكٚ ػ٠ِ

ُـَٝ حُللخظ ػ٠ِ ػَٝحص ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش ػْ ٠٣خف ُٚ ٛيف حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ حٝ طلو٤ن 

 ح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُِيُٝش.

إ حٗ٘خء حُٜ٘خىم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼَحم ٣ئى١  ح٠ُ طلو٤ن حُؼيحُش حُظ٣ُٞؼ٤ش ر٤ٖ   -ٔٔ

٤ُش ٝ حُوخىٓش ٝ حُظوٜٚ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ٝ هخٛشً ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ح٫ؿ٤خٍ حُلخ

ح٫ٗظخؽ ك٢ هطخػ٢ حُ٘ل٢ ٝ حُـخُ حُطز٤ؼ٢ ٗظ٤ـش ُـ٫ٞص حُظَحه٤ٚ حُ٘لط٤ش ٝ حُـخ٣ُش 

ػويٛخ ٓئهَحً ٓغ حًَُ٘خص ح٧ؿ٘ز٤ش ٝ ٓخ ٤ٜٓخكذ ًُي ك٢ حٍطلخع حُؼٞحثي حُٔخ٤ُش رٌَ٘ 

 ٠ٓطَى.

 

 صب١ٔب  : اٌزٛط١بد :  

٢ٛٞٗ رخٗ٘خء ٛ٘يٝم حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼَحم ٓظؼيى ح٫ؿَحٝ ٖٓ أؿَ ط٘ٞع ح٫هظٜخى  .ٔ

ٝ حػخىس ح٫ػٔخٍ ك٢ حُٔوخّ ح٧ٍٝ ٛ٘يٝم ُِظ٤ٔ٘ش ٝ حُٔٔخػيس ػ٠ِ ط٤ٔ٘ش حُويٍحص حُٜ٘خػ٤ش 

حُٔل٤ِش ػٖ ٣َ١ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ، ٓغ طي٣ٍذ حُؼٔخٍ حُٔخ٣َٖٛ ٝ ط٘ـ٤َ ح٣٫ي١ حُؼخِٓش 

ٌٖٔ ٬ُٓظؼٔخٍحص حٕ طٔظٜيف ٛ٘خػخص حًؼَ ططٍٞحً رٔخ ٣ظٔخ٠ٗ ٓغ ح٫ٛيحف رٌَ٘ ؿ٤ي حً ٣

 ح٫هظٜخى٣ش ٝ حُٔخ٤ُش رٌَ٘ حًزَ.

ٍَٟٝس حطوخً حُوَحٍ حُٔ٘خٓذ ك٤ٔخ ٣وٚ ػ٤ِٔخص ح٫ٓظوَحؽ حُ٘ل٢ ٝ ح٫ٓظلخىس ٜٓ٘خ ٝ  .ٕ

حُؼَٔ ػ٠ِ حُظو٤ٜٚ ح٫ٓؼَ ُِٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش، رٔخ ٣لون حه٠ٜ ػخثي ٌٖٓٔ رؤهَ ٓوخ١َس 

ٌٓٔ٘ش ، ٝ حُؼَٔ ػ٠ِ طلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش ٖٓ ه٬ٍ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ حٓظلخىس ح٫ؿ٤خٍ 
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حُلخ٤ُش ٝ حُٔٔظوز٤ِش ٖٓ ػٞحثي ) حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش( رٔخ ٣لون حُؼيحُش حُظ٣ُٞؼ٤ش ر٤ٖ حُـ٤َ 

حُٞحكي ٝ ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓش، ٖٓ ه٬ٍ حٗ٘خء حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٬ُهظٜخى ح٢٘١ُٞ ك٢ حُؼَحم 

٢ ، ٝٛٞ ًٝ كخثيس ٣لَٔ ٛلش ح٫ٓظيحٓش، ًٔخ ٣ِِّ طلو٤ن حُظَحًْ حَُأٓٔخ٢ُ ٝ حُؼَٔ حُليٍحُ

ػ٠ِ ح٣ـخى ٓٞحٍى ري٣ِش ُِٔٞحٍى ٝ حُ٘خٟزش ، ٌُح ٍَٟٝس حٗ٘خء ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ٝ 

ُِظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ٌُٜٙ حُؼَٝحص ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ حٌُٔٞٗش ٖٓ ح٫طلخى حُليٍح٢ُ 

 خكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ.ٝ حُٔل

ح٫َٓحع رظلؼ٤َ ح٤ُٜجش حُؼخٓش حَُٔحهزش ح٣٫َحىحص ح٫طلخى٣ش ٠ُٔخٕ ط٣ُٞغ ح٣٫َحىحص رٌَ٘    .ٖ

( ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ٝ حُحُش حُـٔٞٝ ح١ٌُ ٕٜٔٔٓ٘ق ٝ ػخىٍ ، ٝ طؼي٣َ حُٔخىس )

ٍى حُ٘لط٤ش ػٖ ٣ٌظ٘لٜخ ر٘ؤٕ حُلوٍٞ حُلخ٤ُش ٝ حُٔٔظوز٤ِش ٝ طٞك٤ي ٣َ١وش حٓظـ٬ٍ حُٔٞح

٣َ١ن ح٫ىحٍس حُٔ٘ظًَش ر٤ٖ  حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش 

 رؤه٤ِْ. 

٣٘زـ٢ ػ٠ِ حُيٍٝ حُٔخٌُش ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش طٞك٤َ ٝ آٍخء ٤ٌَٛ ٗلخف ٝ ٤ِْٓ ُِلًٞٔش ،  .ٗ

ظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ حُيٍٝ ٣ٌلَ ح٠ُٞحر٢ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ح٬ُٔثٔش ٝ ٬ٓٓش حىحٍس حُٔوخ١َ ٝ حُٔٔخءُش ٝ حُ

ٛخكزش حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ٝ ٫ ٤ٓٔخ حُيٍٝ حُ٘لط٤ش ٝ حُـخ٣ُش ٫ٓظويحّ ٤ٓخ٤ٓخص ٗوي٣ش ٝ ٓخ٤ُش 

ٓٞكيس ٝ ر٘خء أٓٞحم ٓخ٤ُش ًلٞءس، ٝ حُؼَٔ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُي٢ُٝ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس طؤػ٤َ ٝ 

١ حُٔخ٢ُ ٓٔخٛٔش حُيٍٝ ٛخكزش حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ًحص حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ك٢ حُ٘ظخّ حُ٘وي

 حُؼخ٢ُٔ رخٌَُ٘ ح١ٌُ ٣ظ٘خٓذ ٓغ كـْ حُٜٛٞخ حُٔخ٤ُش.

حُؼَٔ ػ٠ِ حُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُِؼَٝحص ك٢ حُيٍٝ ًحص حُ٘ظخّ حُليٍح٢ُ ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ  .٘

كٌٞٓش ح٫هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ ، ٖٓ ه٬ٍ طؤ٤ْٓ ٓـٔٞػش ٖٓ 

ٍ حُظ٣َٞٔ ٝ ٤ٓخٓخص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش حُٔظ٘ٞػش ٖٓ ك٤غ ٜٓخى

ح٫ٓظؼٔخٍ حُيحه٢ِ ٌُٕٞ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ رلخؿش ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حُوطخػخص 

ح٫هظٜخى٣ش ًخكش ، ٝ ٣لظخؽ ح٠ُ ر٘خء ر٤٘ش طلظ٤ش ٌَُ حُوطخػخص، كٖٔ ه٬ٍ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ح٠ُ أٍٛٞ  حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش رؤ٣ُٞٝش طل٣َٞ ح٫ٍٛٞ حُلو٤و٤ش ٖٓ حكظ٤خ١خص

ٓخ٤ُش ٓ٘ظـش ، ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُظ٢ ٣وّٞ رٜخ ٌٛح حُٜ٘يٝم ٝ ٣َر٢ ًَ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن 

 رخ٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝ ؿؼِٜخ ؿِءحً ٫ ٣ظـِأ ٖٓ حُٔٞحُٗش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُِيُٝش.

ش ُلْٔ ٓٔؤُ ٕ٘ٓٓ( ٖٓ حُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ ٕٔٔ( ٝ )ٔٔٔطلؼ٤َ ٗٚ حُٔخىط٤ٖ )  .ٙ

حُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُِؼَٝحص ك٢ حُؼَحم ، حً ٢ٛٞٗ حَُٔ٘ع حُؼَحه٢ ٖٓ هخٕٗٞ حُ٘ل٢ ٝ حُـخُ 

ػ٠ِ إٔ ٣ظ٠ٖٔ طل٬٤ٜص ىه٤وش ٤ُ٥خص اىحٍس حُؼَٝس ٝ ط٣ُٞؼٜخ رٔخ ٣ئٖٓ حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش 

 ُـ٤ٔغ ٓ٘خ١ن حُز٬ى ٝٝكوخً ُٔزيأ ػيحُش ط٣ُٞغ حُؼَٝس.

( ٖٓ ٕٔٔك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُظل٤َٜ حُؼخثيحص حٕ ٣ظْ حؿَحء حُظؼي٣َ ػ٠ِ حُٔخىس )  .7

ػ٠ِ إٔ ٣ظْ طل٤َٜ ح٣٫َحىحص ٝ حُؼخثيحص رٍٜٞس ٓ٘ظًَش   ٕ٘ٓٓحُيٓظٍٞ حُؼَحه٢ ُؼخّ 

ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ ح٧هخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رؤه٤ِْ ٝكوخً ٤ُٔخٓخص َٓٓٞٓش 

ظَى ٝ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُو٢ٓٞ، ٓغ حػطخء ٗٔزش ٓليىس ٨ُهخ٤ُْ ٝ حُٔلخكظخص حُظ٢ رٌَ٘ ٓ٘

ط٠ٍَ ٖٓ ؿَحء حُؼ٤ِٔخص حُ٘لط٤ش ، ٝ حُِـٞء ح٠ُ حُٔلٌٔش ح٫طلخى٣ش حُؼ٤ِخ ك٢ كْٔ 

 حُو٬كخص حُ٘خٗجش ر٤ٖ حُلٌٞٓش ح٫طلخى٣ش ٝ كٌٞٓش ح٫هخ٤ُْ. 
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 لبئّخ اٌّظبدس

 ث١خ :اٚلا  : اٌّؼبعُ ٚ اٌمٛا١ِظ اٌؼش

ؿٔخٍ حُي٣ٖ أر٢ حُل٠َ ٓلٔي رٖ ٌَّٓ حرٖ ٓ٘ظٍٞ، ُٔخٕ حُؼَد، رخد ػَٟ، ىحٍ حُؼِْ    .ٔ

 ٤٣٬ُِٖٔ، ر٤َٝص .

 ػخ٤ٗخً : حٌُظذ رخُِـش حُؼَر٤ش :

ى. حكٔي ًٔخٍ حرٞ حُٔـي، حَُهخرش ػ٠ِ ىٓظ٣ٍٞش حُوٞح٤ٖٗ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٝ  .ٔ

 .2ٙٓٔحُوخَٛس،  ح٫ه٤ِْ ح١َُٜٔ، ٌٓظزش ح٠ُٜ٘ش ح٣َُٜٔش،

 . 7ٕٓٓؿٍٞؽ حٗيٍٕٓٞ، ٓويٓش ػٖ حُليٍح٤ُش، ٓ٘ظيٟ ح٫طلخىحص حُليٍح٤ُش، حٝ طخٝح،  .ٕ

، ٔك٤ٔي كٕ٘ٞ هخُي، ٓزخىة حُوخٕٗٞ حُيٓظ١ٍٞ ٝ ططٍٞ حُ٘ظخّ ح٤ُٔخ٢ٓ ك٢ حُؼَحم، ١ى.  .ٖ

 .ٌٖٕٔٓٓظزش ح١ٍُٜٞ٘ٔ، رـيحى ،

، حٌُٔظزش َٔ حُؼُٞٔش، ١ى. ٍٟخ ػزيح٬ُّٔ، ٓليىص ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ حُٔزخَٗ ك٢ ػٜ .ٗ

 .ٕٓٔٓحُؼ٣َٜش، ػٔخٕ، 

ٍٝٗخُي ٍ.ٝحطْ ، ط٤ٜٔي كٍٞ حُليٍح٤ُش )ٗٔخًؽ حُٔ٘خًٍش حُليٍح٤ُش ك٢ حُِٔطش ٝحُو٤خٍحص  .٘

حُليٍح٤ُش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُٞٓخثَ ُِظٞك٤ن ر٤ٖ حُٔـٔٞػخص حُٔظ٘ٞػش(، طَؿٔش ٍٗٞ ح٧ٓؼي ٝ 

ٔؼٜي حُي٣ٔوَح٢١ ح٢٘١ُٞ ُِ٘ئٕٝ ٗخطخ٢ُ ٤ِٓٔخٕ ،ٓ٘ظيٟ ح٫طلخىحص حُليٍح٤ُش ً٘يح، ٝحُ

.ٕٙٓٓحُي٤ُٝش )٣ٞ٤ٍٗٞى( ،
 

ى. ػزيحَُك٤ْ ٓلٔي ٓؼ٤ي، حُ٘ظخّ حُوخ٢ٗٞٗ ُؼوٞى حُزظٍَٝ، ح١َٝكش حُيًظٍٞحٙ، ؿخٓؼش  .ٙ

 حُوخَٛس، ريٕٝ ٓ٘ش حَُ٘٘.

 .ٕٓٔٓ، ىحٍ ػخُْ حٌُظذ حُلي٣غ، ح٫ٍىٕ، ٔك٤ِق كٖٔ هِق، حُؼُٞٔش ح٫هظٜخى٣ش، ١ .7

 .222ٔح٣َُٝق، ٓٞحٍى ح٫ٍٝ حُطز٤ؼ٤ش، ٓطزٞػخص ؿخٓؼش ح٣ٌُٞض، ى. ك٣ُٞش ٓلٔي حكٔي  .9

ى. ٤ٓيس حرَح٤ْٛ ٜٓطل٠ ٝ آهَٕٝ ، حهظٜخى٣خص حُٔٞحٍى ٝ حُز٤جش، ىحٍ حُـخٓؼش حُـي٣يس،  .2

 . 7ٕٓٓح٫ٌٓ٘ي٣ٍش، 

ٓخؿي ػزيالله ح٤ُ٘ٔق، حُطلَس حُ٘لط٤ش حُؼخُؼش ٝ حٗؼٌخٓخص ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش )كخُش  .ٓٔ

ظؼخٕٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش( ، ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش، ر٤َٝص، ُز٘خٕ، حهطخٍ ٓـِْ حُ

ٕٓٓ2.  

، ىحٍ ٔى. ٗؼٔخٕ حكٔي حُوط٤ذ، ح٢٤ُٓٞ ك٢ حُ٘ظْ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝ حُوخٕٗٞ حُيٓظ١ٍٞ، ١ .ٔٔ

 .ٕٗٓٓحُؼوخكش َُِ٘٘ ٝ حُظ٣ُٞغ، ح٫ٍىٕ ،

 صبٌضب  : اٌجؾٛس اٌؼ١ٍّخ إٌّشٛسح :

ٍٝ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ُظـ٘ذ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝ ٛ٘خّ ك٘ظَ ػزيحُزخه٢، ٍإ٣ش ُظلؼ٤َ ى .ٔ

ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ىٍٝ ٓـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٤ش، ٓـِش حُظؼخٕٝ حُٜخىٍس ػٖ 

.ٕٓٔٓ، حُٔؼٞى٣ش، 2ٔح٧ٓخٗش حُؼخٓش ُٔـِْ حُظؼخٕٝ ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢، حُؼيى 
 

 ساثؼب : اٌذعبر١ش ٚ اٌمٛا١ٔٓ: 

 .٤ٌ٣َٔ797ش  ُؼخّ ىٓظٍٞ ٣٫ٝخص حُٔظليس ح٫ٓ .ٔ
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 . 27ٔٔىٓظٍٞ ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ُؼخّ  .ٕ

 .22ٙٔىٓظٍٞ ؿ٘ٞد حك٣َو٤خ ُؼخّ  .ٖ

 .222ٔىٓظٍٞ ٤ٗـ٣َ٤خ ُؼخّ  .ٗ

 .ٕ٘ٓٓىٓظٍٞ ؿ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُؼخّ   .٘

،  9ٕٓٓ( ُٔ٘ش ٕٔهخٕٗٞ حُظؼي٣َ حُؼخ٢ٗ ُوخٕٗٞ حُٔلخكظخص ؿ٤َ حُٔ٘ظظٔش رخه٤ِْ ٍهْ ) .ٙ

 . ٕٔٔٓ( ك٢ ػخّ   9ٕٗٗك٢ حُؼيى )حٍُٔ٘٘ٞ ك٢ حُٞهخثغ حُؼَحه٤ش 

 .9ٕٔٓحُٔٞحُٗش حُؼخٓش ح٫طلخى٣ش ُـ٣ٍٜٞٔش حُؼَحم ُِٔ٘ش حُٔخ٤ُش  .7

 خبِغب  : اٌجؾٛس إٌّشٛسح ػٍٝ اٌّٛالغ الاٌىزش١ٔٚخ:

( حٍُٔ٘٘ٞ ػ٠ِ حُٔٞهغ IWGٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، ) .ٔ

طخ٣ٍن ٣ُخٍس حُٔٞهغ  www.iwg-swf.org.index.htmlح٫ٌُظ٢َٗٝ ح٥ط٢ :     

 .ٕٕٔٓ/ٔ/ 9ح٫ٌُظ٢َٗٝ  

ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ، ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُي٤ُٝش ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش حٍُٔ٘٘ٞ ػ٠ِ حُٔٞهغ  .ٕ

طخ٣ٍن ٣ُخٍس حُٔٞهغ  ح٫ٌُظ٢َٗٝ ك٢  www.iwg.swf.orgح٫ٌُظ٢َٗٝ ح٥ط٢ 

ٕٔ/ٔ/ٕٕٓٔ . 

ٝ حُٔٞهٚ  ٕٕٔٓ/ٔ/ٕٕخٍس حُٔٞهغ طخ٣ٍن ٣ُ  www.Abfc.orgُٔٞهغ ح٫ٌُظ٢َٗٝ ح٥ط٢: ح .ٖ

  www.enfafn.org              ح٫ٌُظ٢َٗٝ : 

، حٍُٔ٘٘ٞ ػ٠ِ حُٔٞهغ 9ِٕٓٓٛٔٞص ٍح٣ِٕ، ٓظظزغ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش، حر٣ََ،  .ٗ

٣ٍن ٣ُخٍس طخ .org  .www.sanddiqAlthiwaraEmaretح٫ٌُظ٢َٗٝ                

 . ٕٕٔٓ/ٔ/ٕٕحُٔٞهغ 
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