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  ِخ اٌؼبِخ:اٌّمذ

ٿٸي حهظڀٴض ًط٬يىص ٫ڄڀْخص حٙٓظؼڄخٍ ڃنٌ حٿٸيځ اٙ حنو ٙ ّڄټن ٿنخ أڅ نـي اٙ ن٫ٌْن 

ًٿٸي ك٨ِ  حٙٓظؼڄخٍ حٿلٸْٸِ أً حٿ٬ْنِ ًحٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ  : حٙٓظؼڄخٍ ىڄخ أٓخٿْذڃن 

حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ رخٙىظڄخځ حٕٻزَ ًىٌح ڃخ ؿ٬پ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍ ّظ٤ٌٍ ًّنڄٌ 

رخ٫ظزخٍه ڃڄٌٙ ٿٚٓظؼڄخٍ حٿلٸْٸِ ىٌح ڃن ؿيش ًڃن ؿيش أهٍَ ٳخڅ ط٤ٌٍ حٿٜنخ٫ش 

طٸڀْٚ ڃوخ٣َ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿْش حٿليّؼش ًحٿظِ طزلغ ىحثڄخ ٳِ ٻْٴْش 

ؿ٬پ ٿيٌح حٿن٩ٌ ْٰٛخ ڃوظڀٴش ًڃظ٬يىس طوظڀٲ ڃن كْغ حٿڄزيأ ًحٿييٱ ًحٿ٤َّٸش .       

                                                                            

ًحٿو٤َْس ٸش ًرڄخ أڅ ٫ڄڀْش حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٌٕٛٽ حٿڄخٿْش ىِ ڃن رْن حٿ٬ڄڀْخص حٿيٷْ

أٛزق ڃن حٿ٠ًٍَُ ًؿٌى ڃئٓٔخص ڃخٿْش طيظڂ ربىحٍس ىٌه حٌٕٛٽ ٌٓحء ٿنٴٔيخ أً 

 ٿڀَْٰ .                      

٫ًڀْو ٳڀٸي أٛزلض ٫ڄڀْخص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ طلظخؽ اٿَ ڃئٓٔخص ڃظوٜٜش ٿيخ ڃن 

ْٚ حٿڄوخ٣َ حٿوزَس حٿڄخٿْش ًحٿظٸنْش ًحٿڄ٬َٳش حٿڄٔزٸش رؤكٌحٽ حٿٌٔٵ ڃخ ّڄټنيخ ڃن طٸڀ

حٿظِ ّڄټن أڅ ّظ٬َٝ ٿڄخ حٿڄٔظؼڄَ حٿ٬خىُ حٿٌُ أًٻپ ٿيخ ٫ڄڀْش حٓظؼڄخٍ أڃٌحٿو.        

                                

ًڃن ىنخ ٷخڃض َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ ًحٿزنٌٹ ًڃئٓٔخص حٿظخڃْن ًٯَْىخ ربن٘خء 

ڃئٓٔخص حٓظؼڄخٍّش ؿيّيس ٿيخ ڃن حٿڄٌحٛٴخص ڃخ ّڄټنخ ڃن أڅ طټٌڅ حٿْٰٜش حٿڄؼڀَ 

ٿيٌح حٿن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍ أٙ ًىِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رخ٫ظزخٍىخ أ٫ًْش حٓظؼڄخٍّش طٸٌځ 

ـڄيٌٍ ًطٸٌځ رب٫خىس طٌؿْييخ اٿَ ٷ٤خ٩ حٙٓظؼڄخٍ  حٿَْٰ رظـڄْ٪ حٿڄٌحٍى حٿڄخٿْش ڃن حٿ

حٿڄزخَٗ أُ طټٌّن ڃلٴ٨ش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄوظڀٴش ًحٿڄظن٫ٌش ًطڄټْن ٫خڃش 

حٿـڄيٌٍ ڃن حٙٓظٴخىس ڃن هيڃخطيخ كظَ ڃڄن ٙ طظٌحٳَ ٿيّيڂ حٿڄٌحٍى حٿڄخٿْش حٿټخٳْش 

ّن ٿْْ ٿيّيڂ حٿوزَس حٿُٚڃش أً ٿظټٌّن ڃؼپ ىٌه حٿڄلخٳ٦ ٻڄخ طظْق ٕٛلخد حٕڃٌحٽ حٿٌ

حٿٌٷض حٿټخٳِ ٗىحٍس ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍ ًط٬َٔ حٗىحٍس حٿٸخثڄش ٫ڀَ ن٘خ١ 

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ اٿَ طلٸْٶ أىيحٱ حٿڄيهَّن ٫ڀَ حهظٚٱ ڃٌْٿيڂ ًًٿٺ رخٿڄلخٳ٨ش 

حٿڄخٽ ًطنڄْظو ًطٸڀْپ ڃوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ ًحٿٌٳخء رڄظ٤ڀزخص حٿٌْٔٿش حٿنٸيّش  ٍأ٫ّڀَ 



 

ًطلٸْٶ ىهپ ىًٍُ ًڃلخًٿش ط٨٬ْڄو اٿَ أٷَٜ كي ڃڄټن ًىٌح ڃخ ٗـ٪ حٿـڄيٌٍ 

٫ڀَ حٓظؼڄخٍ أڃٌحٿيڂ ٳْيخ ًىٌح ڃخ أىُ اٿَ حُىّخى ٫يىىخ ًحنظ٘خٍ ٧يٌٍىخ ًاٷزخٽ 

يڂ ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ.                           ڃٌحٿأأٛلخد حٕڃٌحٽ ًحٿڄيهَحص ٫ڀَ حٓظؼڄخٍ 

ًن٨َح ٿڀيًٍ حٿٌُ طڀ٬زو ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ طـڄْ٪ حٿڄيهَحص ًا٫خىس طٌؿْييخ نلٌ 

ڃـخٙص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄوظڀٴش أٛزق ٿيخ أىڄْش ٻزٍَ ٳِ حٙٷظٜخىّخص حٿليّؼش رخ٫ظزخٍىخ 

حٿڄيهَحص ًط٘ـْ٪ ًأ٫ًْش حٓظؼڄخٍّش ؿيّيس ٿيخ طؤػَْىخ ٳِ ؿڀذ  أىًحص ڃخٿْش

حٙٓظؼڄخٍ ىٌح ڃخ ؿ٬ڀيخ طل٨َ رخىظڄخځ حٿڄٜخٍٱ ًحٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش أ٠ّخ 

ٳـ٬ڀض ىٌه حٿڄئٓٔخص طٔظ٬ڄپ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ ڃـخٙطيخ حٙٓظؼڄخٍّش ًط٤ٌَّ 

ن٘خ١  أ٫ڄخٿيخ ًن٘خ٣يخ رڄخ ّظٌحٳٶ ڃ٪ أكټخځ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش كْغ ٙ ّٸظَٜ

يخ حٿڄٜخٍٱ ًحٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٫ڀَ ىًٍ جطن٘ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ

حٿ٢ٌْٓ رْن حٿڄيهَّن ًحٿَ٘ٻخص حٙٓظؼڄخٍّش حٕهٍَ ًانڄخ ّظڄؼپ حٿيْټپ حٿظڄٌّڀِ 

ٿيٌه حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ طټٌّن ڃلخٳ٦ ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طظٌحٳٶ ڃ٪ حٿ٠ٌحر٢ حٿ٫َْ٘ش 

ٴش ڃن حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ ًاىحٍطيخ ًحٿيهٌٽ ڃزخَٗس ٳِ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ڃـخٙص ڃوظڀ

ٌٓحء ٳِ حٿڄـخٙص حٿٜنخ٫ْش أً حٿظـخٍّش أً حٿويڃخطْش ٫زَ ڃوظڀٲ حٿْٜٮ ٻخٿظؤؿَْ 

ًحٿڄ٘خٍٻش ًحٿڄ٠خٍرش ًحٿڄَحرلش ً حٙٓظٜنخ٩ ًڃن ىٌح ٻڀو نـي أنٴٔنخ رٜيى ىٍحٓش 

   : ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن ڃن٨ٌٍّن

ًحٿڄٜخٍٱ حٿظـخٍّش ًّٸظَٜ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ طن٘جيخ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ  -  

ن٘خ١ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ حٿٰخٿذ ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ حٿَْٰ ڃزخَٗ ًحٿڄظڄؼپ ٳِ طټٌّن ڃلخٳ٦ 

 ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش حٿڄوظڀٴش ٻخٕٓيڂ ًحٿٔنيحص ًٯَْىخ.                                                                            

ّظڄؼپ  ً  حٗٓٚڃْش حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش  حٿڄٜخٍٱ ً  ن٘جيخط  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ  -

. ن٘خ١ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٿ٫َْ٘ش  

 الإشىب١ٌخ اٌؼبِخ:

 ڃخ ڃټخنش ًىًٍ ٻپ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش ٳِ حٙٷظٜخى حٿَحىن

ٌؿيش ٫ٗخىس ط٬زجش حٙىهخٍ ڃن رخ٫ظزخٍىخ ْٰٛش ڃن ْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ حٿليّؼش ًأىحس ڃ

 ًٻْٲ ّظڂ طٸْْڂ أىحثيخ ؟                                                  ٣َٱ ؿڄْ٪ ٳجخص حٿڄـظڄ٪ ٻزخٍ ًٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن



 

 : حٿظخٿْش   حٿٴ٫َْش اٿَ حٗٗټخٿْخص  رظـِثظيخ  ٷڄنخ  حٿَثْْٔش  حٗٗټخٿْش  ٫ڀَ  ٿ٘ؿخرش  ً

 

حٙٓظؼڄخٍ نٴْ حٕىڄْش ًحٿيًٍ حٿٌُ طڀ٬زو رخٷِ ْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ ىپ ٿٜنخىّٶ  -1

 حٕهٍَ ٳِ حٙٷظٜخى حٿ٬خٿڄِ ؟

ىپ ىنخٹ طزخّن رْن ڃټخنش ًىًٍ ٻپ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش ٳِ  -2

 حٙٷظٜخى حٿلخٿِ ؟

 ڄيهَحص ؟حٿ  طٌؿْو ا٫خىس  حٙىهخٍ ً ط٬زجش   حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٛنخىّٶ  طٔخىڂ  ٻْٲ   -3

 حٙٓظؼڄخٍ؟  ٛنخىّٶ  أىحء  طٸْْڂ ٳِ  ڃخ ىِ حٕٓخٿْذ حٿڄظز٬ش  -4

 

  فشػ١بد اٌجؾش:

خىّٶ حٙٓظؼڄخٍ أىڄْش ًىًٍ رخٍُ طڀ٬زو ٳِ حٙٷظٜخى حٿَحىن ٻَْٰىخ ڃن اڅ ٿٜن -1

ْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ حٕهٍَ ٍٯڂ كيحػظيخ ًىٌح ن٨َح ٙكظٌحثيخ ؿڄْ٪ ٳجخص حٿڄـظڄ٪ ٻزخٍ 

 ًطٸڀْٜيخ ڃوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ .                                                                                    ًٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن 

ٌّؿي طزخّن رْن ڃټخنش ًىًٍ ٻپ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش ن٨َح  -2

ًحْٕٓ حٿظِ  حٕهَْس ڃٸخٍنش رٔخرٸظيخ رخٟٗخٳش اٿَ حٙهظٚٱ ٳِ حٿڄزخىةٿليحػش ىٌه 

             طٸٌځ ٫ڀْيخ ٻپ ْٰٛش ڃنيڄخ .                                                                                                   

طٸٌځ ٳټَس ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ طـڄْ٪ حٿڄيهَحص ڃن ؿڄْ٪ أٛنخٱ حٿڄـظڄ٪  -3

ټٌڅ ٿيخ حٿٸيٍس ٫ڀَ ط٬زجش حىهخٍ ًرخٿظخٿِ ّٻزخٍ ًٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن ٫ڀَ كي ٌٓحء 

             .ٻزَ ڃن ٯَْىخ أ

ّظڂ طٸْْڂ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن هٚٽ ڃٸخّْْ حٕىحء حٿڄظز٬ش ًىِ ڃٸْخّ "  -4

 " .                                                                                                     ٗخٍد ًطَّنٌٍ

 

 أ٘ذاف اٌذساعخ:

 طييٱ ىٌه حٿيٍحٓش اٿَ :



 

٫َٝ ٗخڃپ ًڃٴٜپ ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش رخ٫ظزخٍىخ ْٰٛش ڃن  -1

 ڃنيخ .ْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ حٿليّؼش هخٛش حٗٓٚڃْش 

طزْخڅ حػَ ًىًٍ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٌٓحء حٿظٸڀْيّش أً حٗٓٚڃْش ٳِ ط٬زجش حٙىهخٍ  -2

 ًا٫خىس طٌؿْيو ٿڀزنخء حٙٷظٜخىُ 

 حٿظ٬َٝ اٿَ ٣َٵ ً ٻْٴْخص طٸْْڂ حٕىحء حٿظِ طٸٌځ ٫ڀْيخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ. -3

 اؿَحء ڃٸخٍنش رْن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش . -4

 

 ١ّخ اٌجؾش :أ٘

 طټڄن أىڄْش حٿزلغ ٳْڄخ ّڀِ :

 حٿيٍحٓش حٿن٨َّش ًحٿظلڀْڀْش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ًحٿظٸڀْيّش .  -1

 ارَحُ ىًٍ ًأىڄْش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٙٷظٜخى. -2

ڃ٬َٳش حٿظزخّن رْن ٛنٴْن ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ًحٿظٸڀْيّش ڃ٪ أىڄْش  -3

 ًىًٍ ٻپ ڃنيڄخ.

 

 عجبة اخز١بس اٌّٛػٛع :أ

 ىنخٹ حٿ٬يّي ڃن حٕٓزخد حٿظِ ؿ٬ڀظنخ نوظخٍ ىٌح حٿڄ٩ٌٌٟ نٌٻَ أىڄيخ :

ا٧يخٍ ىًٍ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٻبكيٍ حٿٌٓخثپ حٿيخڃش ٳِ ط٬زجش حٙىهخٍ ًا٫خىس  -1

 طٌؿْيو نلٌ ٣َٵ حٙٓظؼڄخٍ .

ڃ٬َٳش ڃيٍ اڃټخنْش ح٫ظڄخى حٙٷظٜخىّخص حٿ٬خٿڄْش ًحٿڄلڀْش ڃنيخ هخٛش ٫ڀَ ىٌه  -2

 حٿْٜٮ حٙٓظؼڄخٍّش ًحٙٓظٴخىس ڃن ڃِحّخىخ .

حٿيًٍ حٿزخٍُ حٿٌُ أٛزلض طڀ٬زو ىٌه حٿٜنخىّٶ هخٛش حٗٓٚڃْش ڃنيخ كْغ أنيخ  -3

ض حُٕڃش أٛزلض طڀٸَ ٷزٌٽ ًحىظڄخځ حٕٳَحى ًحٿڄئٓٔخص ٫ڀَ كي ٌٓحء ر٬يڃخ طو٤

 حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش .

 

 



 

 إٌّٙظ اٌّغزخذَ فٟ اٌجؾش ٚأدٚارٗ :

طڂ ح٫ٙظڄخى ٫ڀَ حٿڄنيؾ حٿظلڀْڀِ حٿٌٛٴِ ًىٌح  ًهٌْٜٛظو ن٨َح ٿ٤ز٬ْش حٿڄ٩ٌٌٟ

  ن٨َح ٿ٤ز٬ْش حٿزلغ كْغ حكظٌٍ ٫ڀَ حٿـخنذ حٿن٨َُ حٿٌُ ّظ٤ڀذ ط٧ٌْٲ حٿڄٴخىْڂ 

طٔخىڂ ٳِ طٸَّذ ًطز٢ْٔ حٿڄٴخىْڂ ٻڄخ  ً حٿظ٬خٍّٲ ٻڄخ ى٫ڂ  رخٿزْخنخص ً حٕٗټخٽ حٿظِ

 ٿڂ ّوڀٌ ڃن حٗكٜخثْخص حٿڄظخكش ٻڄخ ى٫ڂ  رن٩ٌ ڃن حٿظلخٿْپ .

أڃخ ٳْڄخ ّوٚ أىًحص حٿزلغ ًحٿظلڀْپ ًحٿظِ  حطوٌنخىخ ٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ ٳيِ ڃـڄ٫ٌش ڃن 

حٿټظذ ٌٓحء رخٿڀٰش حٕؿنزْش أً حٿ٬َرْش رخٟٗخٳش اٿَ حٿنيًحص ًحٿڄڀظٸْخص ًحٿڄلخَٟحص 

 أٷْڄض ٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ. حٿظِ

ًط٬٘زو كخًٿنخ ٟز٤و ٨َح ٙطٔخ٩ حٿڄ٩ٌٌٟ ن:  رمغ١ُ اٌجؾش ٚرشر١ت فظٌٛٗ 

 ڃنيـْخ ًًٿٺ رظٸْٔڄو اٿَ ػٚػش ٳٌٜٽ ، ٳٜڀْن ٍثْْْٔن ًٳٜپ هظخڃِ . 

أڃخ حٿٴٜپ حًٕٽ ٳڀٸي هٜٚ ٿيٍحٓش حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظٸڀْيّش ًحٿَ٘ٻخص حٿظِ 

حٿظ٬َّٲ ريخ ًرؤنٌح٫يخ ًن٫ٌْش حٿٜنخىّٶ حٿظِ طيَّىخ رخٟٗخٳش طيَّىخ ًًٿٺ ڃن هٚٽ 

ڃوخ٣َىخ ٣ًَٵ  اٿَ حٿظ٬َّٲ رٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ، أىڄْظيخ ، أنٌح٫يخ ،ڃِحّخىخ ، ً

طٸْْڂ أىحثيخ ًهظڂ ىٌح حٿٴٜپ ريٍحٓش ن٨َّش ًطلڀْڀْش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٴَنْٔش حٿظِ 

 ڀيٍحٓش .ٿط٬ي ڃؼخٽ كِ 

ٳڀٸي هٜٚ ٿڀٴجش حٿؼخنْش ڃن حٿٜنخىّٶ ًىِ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش أڃخ حٿٴٜپ حٿؼخنِ 

ًىِ حٕهٍَ طڂ طنخًٿيخ ٳِ حٿيٍحٓش كْغ طڂ حٿظ٬َٝ أًٙ اٿَ حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش 

 حٗٓٚڃْش رخ٫ظزخٍىخ حٍْٕٟش حٿوٜزش ٿنڄٌ ىٌه حٿٜنخىّٶ ػڂ طڂ حٿظ٬َٝ اٿَ ڃخىْظيخ 

 ٫خٿڄْخ . ڃټخنظيخ   اٿَ   ٟخٳشرخٗ ٫ڀْيخ  ٣َٵ حٿَٷخرش  ً ڃوخ٣َىخ  ً  ً أنٌح٫يخ

أڃخ حٿٴٜپ حٕهَْ ٳڀٸي هٜٚ ٗؿَحء ن٩ٌ ڃن حٿڄٸخٍنش رْن ىخطْن حٿٴجظْن ڃن 

 حٿٜنخىّٶ .

 

 

  

   



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اٌفظً الأٚي: 

 طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌزم١ٍذ٠خ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 ر١ّٙذ اٌفظً الأٚي:
 

ٿٸي أٛزق ڃ٩ٌٌٟ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٌْځ ّل٨َ رخىظڄخځ ٻزَْ ڃن ٣َٱ حًٕٓخ١ 

حٙٷظٜخىّش ًحٿڄخٿْش كْغ أٛزلض ىٌه حٿٜنخىّٶ رخهظٚٱ أٗټخٿيخ ًأنٌح٫يخ طڀ٬ذ 

ىًٍح ڃيڄخ ًرخٍُح ٻٌْٓڀش ٿٚٓظؼڄخٍ ًطـڄْ٪ حٙىهخٍ ٳِ ؿپ أٌٓحٵ حٿڄخٽ حٿ٬خٿڄْش اڅ 

ّي حٿَ٘ٻخص ًحٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٿظِ طن٘جيخ ر٬يڃخ ٿڂ نٸپ ٻڀيخ اً ط٬ي أىحس ٳ٬خٿش ٳِ 

 أٛزلض طلٸٶ ڃټخٓذ ڃخٿْش ڃن ًٍحءىخ.            

 ًٿيٌح ٌٓٱ نظ٬َٝ ٳِ ىٌح حٿٴٜپ اٿَ ڃخ ّڀِ:

 

 .ڃخىْش َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ -

  .حٿْٔخٓخص حٙٓظؼڄخٍّش –ٿڄظيهڀش ح٣َٕحٱ ح –حٕنٌح٩  -ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ: حٿڄٴيٌځ  -

.طٸْْڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًىًٍ ڃئٓٔخص حٿٌٓخ٣ش ٳِ طٴ٬ْپ حٕىحء  -  

. حٿٴَنْٔش ىٍحٓش ن٨َّش ًطلڀْڀْش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش  - 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

  اٌّجؾش الأٚي : ِب١٘خ ششوبد الاعزضّبس 

     حٙٷظٜخىُحٿٌْځ ىًٍح ڃيڄخ ً رخٍُح ٳِ ٫ڄڀْش طٌؿْو حٿن٘خ١ طڀ٬ذ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش 

ً حٿنيٌٝ رو نلٌ ڃٔظٌٍ أٳ٠پ كْغ أڅ حٿڄيڄش حٕٓخْٓش ٌٕٓحٵ حٿڄخٽ ىِ طٌٳَْ 

     حٿڄٌحٍى حٿڄخٿْش حٿُٚڃش  ً طٌؿْييخ نلٌ حكظْخؿخص حٿن٘خ١ حٙٓظؼڄخٍُ.                                                           

حٿيًٍ حٿٌُ طڀ٬زو َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ ً ٿ٬پ أىڂ ڃخ ّڄِْ أٌٓحٵ حٿڄخٽ حٿٌْځ ىٌ  

        حٿڄيهَّن  ٻزخٍ حٿٴجخص  ٻخٳش   ڃن حٕڃٌحٽ  طـڄْ٪  ٳِ  طظڄؼپ ڃيڄظيخ حٕٓخْٓش 

                                                             الاعزضّبس اٌغّبػٟ فٟ اٌم١ُ إٌّمٌٛخ .ظٕبد٠ك ثً ٰٛخٍىڂ ً طټٌّن ڃخ ٬َّٱ 

ٱ ّظڂ حٿظنخًٽ  ٳِ ىٌح حٿڄزلغ ط٬َّٲ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ً أنٌح٫يخ ً حٿظ٬َٝ ً ٌٓ

 اٿَ ٗټڀيخ حٿظن٨ْڄِ ً ٣ز٬ْش ٫ڄڀيخ .

 .رؼش٠ف ششوبد الاعزضّبس: اٌّـٍت الأٚي

  ٿظٸٌځ ڃٔظؼڄَّن ڃن ڃوظڀٲ حٿٴجخص   ىِ َٗٻخص طظڀٸَ حٕڃٌحٽ ڃن َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ

 رخٓظؼڄخٍىخ ٳِ ط٘ټْٚص ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طنخٓذ ٻپ ٳجش .

ً ّظليى نْٜذ  حٿڄٔظؼڄَ ر٬يى ڃن حٿلٜٚ ٳِ حٿظ٘ټْڀش حٿظِ ّٔظؼڄَ ٳْيخ أڃٌحٿو، أڃخ  

حًٍٕحٵ حٿڄټٌنش ٿڀظ٘ټْڀش ٳيِ ڃن حٿن٩ٌ ًحص حٿظيحًٽ حٿ٬خځ ڃؼپ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص 

 ًأًًنخص حٿوِحنش.         

حٿڄٔظؼڄَ أڅ ّي٫ِ ڃڀټْش أًٍحٵ ڃخٿْش ڃ٬ْنش ىحهپ حٿظ٘ټْڀش ٳلٸو ّظڄؼپ  ً ٿْْ ڃن كٶ 

 ٳٸ٢ ٳِ كٜظو ٳِ حٿظ٘ټْڀش ٻټپ ّلٜپ ٳِ ڃٸخرڀيخ ٫ڀَ ٗيخىحص ىحٿش ٫ڀَ ًٿٺ.                                

ريٌح حٿڄٴيٌځ طوظڀٲ ٫ن َٗٻخص حٿظڄٌّپ حٿظِ ىِ ن٩ٌ ڃن  َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ً

ټٌڅ ڃٌحٍىىخ ڃن كْٜڀش ڃخ طٜيٍه ڃن أٓيڂ ً ٓنيحص اٟخٳش اٿَ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش طظ

ڃخ طلٜپ ٫ڀْو ڃن ٷًَٝ
(1)

                                                                                                                         . 

ؼَْح ڃن ڃـخٙص حٙٓظؼڄخٍ ً ٿڄخ ٻخڅ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ّٴٌٵ ٳِ ٍرلو ٻ 

 ّش رَإًّ أڃٌحٽ ٟوڄش حٻزَ كـڄخ ً أٻؼَ طن٫ٌخ حٓظؼڄخٍ َٗٻخص  طټٌنض  حٕهٍَ 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 طٌُّ٪   ٻزخٍ ً ٰٛخٍ حٿڄيهَّن :  هيڃش  ىنيُ ، ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ  ى.ڃنَْ ارَحىْڂ -(1)
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 ط٠ڄن ٿڀڄيهَ ط٧ٌْٲ  ً ڃن ػڂ ٳٸي ٟڄض ڃلٴ٨ظيخ حٿ٬يّي ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ 

 رْنيخ ڃخ  ّوظخٍ ڃن  ڃن  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄظن٫ٌش ً ٿو أڅ  ٻزَْس  ڃـڄ٫ٌش   ٳِ أڃٌحٿو 

                                                                                      حٿظِ َّٯذ ٳِ   ط٧ٌْٴيخ .                        رٸيٍ حٿڄزخٿٮ  ّظٴٶ  ً كخؿظو 

رخٟٗخٳش اٿَ أڅ ىٌه حٿَ٘ٻخص طٸٌځ رخَٗٗحٱ ً اىحٍس ىٌه حٿڄلٴ٨ش ٿٜخٿق حٿڄيهَّن 

ڃڄخ ٬ٌّى ٫ڀْيڂ رؤٻزَ ٷيٍ ڃن حٿَرق، كْغ طـَُ كَٻش حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء ٿظڀٺ حًٍٕحٵ 

ٻخنٌح   ٳټڀڄخ  حٿٌٔٵ  ّيٍٻٌڅ أكٌحٽ   حٿَ٘ٻش ٳِ   ڃظوٌٜٜڅهزَحء   ٣َّٶ ٫ن 

 حٻزَ.                                                                                          أٍرخكخ  ٿڀَ٘ٻش  ً حٿڄيهَّن  ًٳًَح  ٻڀڄخ  هزَس   أٻؼَ

 حٿظِ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش   ن٩ٌ  ّوظخٍ َٗٻش حٙٓظؼڄخٍ ًڃخ ٻخڅ حٿڄٔظؼڄَ ٫خىس  ً اًح 

 طظڄِْ روخْٛش  ً أًٍحٷيخ  حٿ٬ٸخٍُ  َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ:  ڃؼٚ ڃٌْٿو ً ٍٯزظو  طظٴٶ ڃ٪ 

 أْٛزض  أنيخ  ٻزَْح اٙ  نـخكخ  حٿَ٘ٻخص  ىٌه  كٸٸض  ٷي  ٿڀٌْٔٿش ً   حٿَّٔ٪ حٿظلٌّپ 

خٿيخحٙنيٳخ٩ ً حٿظٌٓ٪ ٯَْ حٿڄلٌٔرْن ٳِ أ٫ڄ نظْـش  ه٤َْس  رخن٬ټخٓخص 
(1)

. 

ٯَْ أڅ حٙهظْخٍحص حٿٔخرٶ ًٻَىخ ٓظظٌٷٲ ٫ڀَ ىٍحٓش أ٫ڄخٽ حٿَ٘ٻخص حٿظِ طظټٌڅ 

أٓيڄيخ ڃن ڃلٴ٨ش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿَ٘ٻخص حٙٓظؼڄخٍ ً حطـخىخص حٿٜنخ٫ش ً كخٿش 

 حٿٌٔٵ.

       حٿوزَس  طظٌٳَ ٿيّو   ٙ  حٿ٘وٚ حٿ٬خىُ حٗكخ٣ش رو كْغ ّٔظ٤ْ٪   ٙ ً ىٌح ڃخ  

حٿټخٳْش ً حٿٌٷض حٿُٚځ ً حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿٜلْلش ٗؿَحء ٫ڄڀْخص حهظْخٍ نخؿلش ً حٿڄيخٍس 

 ٕٳ٠پ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٸخرڀش ٿڀزْ٪ ً حٿَ٘حء ٳِ ٌٓٵ حٕڃٌحٽ حٿڄخٿْش.

ًٍٯڂ حٙهظٚٱ ٳِ ريحّش ن٘ؤس ىٌه حٿَ٘ٻخص اً نـي أڅ أًٽ َٗٻش ڃن ىٌه حٿَ٘ٻخص 

 خ ً ط٤ٌٍص ر٫َٔش.طَؿ٪ ٳټَطيخ اٿَ رڀـْټخ ػڂ حڃظيص اٿَ ر٤َّخنْ

َْه ٨اٙ أڅ كـڂ حٿڄ٬خڃٚص ٿٌح طڀٺ حٿَ٘ٻخص ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش  ّٴٌٵ ن

 ٳِ حنـڀظَح أً أُ ىًٿش أهٍَ ٳِ حٿ٬خٿڂ. 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                                              

 (1 ) Summer . N . Levine . Financial analysis Dow jones.Irwin Illinois-

1975. P 691. 



 

 

ً ٷي ٓزٶ ً أڅ ط٬َٟض ىٌه حٿَ٘ٻخص ڃؼڀيخ ٳِ ًٿٺ ڃؼپ رٸْش حٿڄئٓٔخص ً حٿظن٨ْڄخص 

ً حنيخٍص َٗٻخص ٻؼَْس ڃنيخ اٙ أنيخ حٓظ٬خىص ػٸش حٿـڄيٌٍ ٳْيخ  1929حٿڄخٿْش ُٕڃش 

 ً ط٬ٌٓض ٳِ ن٘خ٣يخ ر٬ي ًٿٺ.

 ً َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ ن٫ٌْن : 

 َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ حٿؼخرض ) حٿڄٰڀٸش(.: أًٿيخ 

 حٙٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄظَْٰ ) حٿڄٴظٌكش(.  َٗٻخص:  ً ػخنْيخ  

خڅ ّييٱ اٿَ طټٌّن ً اىحٍس ڃلٴ٨ش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٫ن ٣َّٶ ً ٻٚىڄخ ً اڅ ٻ

خ ً َٗحء كٔذ ط٧ٌْٲ أڃٌحٽ حٿَ٘ٻش ً حٿڄيهَّن رخٿظ٬خڃپ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ر٬ْ

ٻزَ ٷيٍ ڃن حٍٕرخف ڃ٪ ه٩ٌ٠ حٿڄٔظؼڄَّن ٿڄزيأ طٌُّ٪ حٿڄوخ٣َ أكخٿش حٿٌٔٵ ٿظلٸْٶ 

ٽ ٿڀظَْْٰ ً ڃيٍ حٿظِحځ حٿَ٘ٻش اٙ أڅ ىنخٹ حهظٚٳخ رْنيڄخ ڃن كْغ ٷخرڀْش ٍأّ حٿڄخ

رخٓظَىحى أٓيڂ حٿَ٘ٻخء
(1)

. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 

(1) - Horbert . Fdouyall. Jack E .Gaumnitz .Capital Markets an Institutions. 

third Edition- New jersey- 1975 . P 117 



 

 اٌّـٍت اٌضبٟٔ: رظ١ٕف ششوبد الاعزضّبس.

رْن حٿَ٘ٻخص حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش  طڄِْ ٿـنش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً حٿزٌٍٛش ٳِ

 حٿٸخر٠ش ٿٚٓظؼڄخٍ ً رْن َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ:

:  حٿَ٘ٻخص حٿظِ طييٱ اٿَ حٿ٤َْٔس ٫ڀَ حٿڄن٘آص حٿظِ طٔظؼڄَ إٌٛع الأٚيً ّٸٜي د

 نٔزْخ ڃن حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ٿڀڄن٘ؤس حٿڄ٬نْش .ٳِ أڃٌحٿيخ  ڃن هٚٽ حڃظٚٹ كٜش ٻزَْس 

ٳْٸٜي رو حٿَ٘ٻخص حٿظِ طٔظؼڄَ أڃٌحٿيخ ٳِ حٿظ٘ټْٚص ) ڃلخٳ٦ أً  :إٌٛع اٌضبٟٔأڃخ 

ٛنخىّٶ( ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رييٱ طلٸْٶ ٫خثي ىًڅ ط٬َّٞ حٿڄٔظؼڄَ ٿڄوخ٣َ ٫يّيس 

 ً ىٌح حٿن٩ٌ ىٌ ڃـخٽ حٙىظڄخځ ٳِ ىٌح حٿزلغ.

 ىِ: ِغّٛػبد صلاسص حٙٓظؼڄخٍ حٕڃَّټِ طڀٺ حٿَ٘ٻخص ٳِ ً ّٜنٲ ٷخنٌڅ َٗٻخ

 * ششوبد اٌشٙبدح الاع١ّخ .

 *  ٚٚدائغ ٚؽذح الاعزضّبس .

 * ششوبد الاعزضّبس اٌّذاس .

ًرخٿنٔزش ٿَ٘ٻخص ٗيخىحص حٿٸْڄش حٙٓڄْش ٳٴْيخ ّ٘ظَُ حٿڄٔظؼڄَ ٗيخىس ّليى ٳْيخ ڃزڀٮ 

ڄَ ً حٿَ٘ٻش ٙ طوَؽ ٫ن ٻٌنيخ ٫ٚٷش ّٔظلٶ ٿو ٳِ طخٍّن ڃ٬ْن ً حٿ٬ٚٷش رْن حٿڄٔظؼ

 ىحثن رڄيّن ً ىٌح حٿن٩ٌ نخىٍ.

 : ٚدائغ ٚؽذح الاعزضّبس .أٚلا

ًىحث٪ ًكيس حٙٓظؼڄخٍ ىِ ن٩ٌ ڃن َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ طڄظڀٺ ط٘ټْڀش ڃن حًٍٕحٵ 

حٿڄخٿْش ٙ ٤َّأ ٫ڀْيخ أُ طَْٰ اٙ نخىٍح ً ًٿٺ كظَ طخٍّن حنٸ٠خء حٿَ٘ٻش ٫ڀَ ٫ټْ 

 . ڄڄڀټش حٿڄظليسًٿٺ ٳِ حٿ

ً طظټٌڅ ًىحث٪ ًكيس حٙٓظؼڄخٍ رٌح٤ٓش ٻٴْپ ٯخٿزخ ڃخ ّټٌڅ رْض ٓڄَٔس ، ّٸٌځ رَ٘حء 

 ط٘ټْڀش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ػڂ ّٸٌځ ربّيح٫يخ ٿٌح أڃْن ٫خىس ڃخ ّټٌڅ حكي حٿزنٌٹ حٿظـخٍّش.

ً حٿٌُ ّٸٌځ ريًٍه ربٛيحٍ ٗيخىحص ٷخرڀش ٿٚٓظَىحى طزخ٩ ٿڀـڄيٌٍ ً ط٤٬ِ حٿ٘يخىس  

كخڃڀيخ حٿلٶ ٳِ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ كٜظو ڃن ٳٌحثي ىٌه حٌٕٛٽ، رخٟٗخٳش اٿَ كٸو ٳِ 

حٓظَىحى ٷْڄش حٿلٶ أً حٿٔني ً ًٿٺ ٫نيڃخ ّلْن طخٍّن حٓظلٸخٵ حٿٔنيحص حٿڄټٌنش 

 حٙٓظؼڄخٍ رٌح٤ٓش حٕڃْن. ٿڀظ٘ټْڀش ً ّظڂ ٓيحى حٿٴٌحثي ً أٛپ



 

أڃخ ٳْڄخ ّوٚ حٿټٴْپ ٳبڅ ىًٍه ّنظيِ رڄـَى رنخء حٿظ٘ټْڀش ً ّظڀوٚ ىًٍ حٕڃْن ٳِ 

اٛيحٍ حٿ٘يخىحص ً طلْٜپ حٿٴٌحثي حٿڄٔظلٸش ٫ڀْيخ طڄيْيح ٿيٳ٪ ٷْڄظيخ ٿلڄڀش حٿ٘يخىحص 

 ً ٻٌٿٺ طيٳ٪ ٿيڂ حٿٸْڄش حٿڄٔظَىس ٳِ طخٍّن حٓظلٸخٵ حٿ٘يخىس .

حٓظلٸخٵ ٻخٳش حٿٔنيحص حٿڄټٌنش ٿڀظ٘ټْڀش  ّنٸ٠ِ حٙطلخى حٿٌُ ٫خىس ٙ ً رزڀٌ٭ طخٍّن 

ً ًٿٺ ٳِ كخٿش حٿظَٻِْ ٫ڀَ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  أشٙش 6ّظـخًُ ٫ڄَه ٳِ حٿڄظ٢ٌٓ 

 . ػبِب 20اٿَ  حٙطلخىٷَْٜس حٕؿپ، أڃخ ٳِ كخٿش حٿٔنيحص ٣ٌّڀش حٕؿپ ٳْٜپ ٫ڄَ 

حٿڄيًنش ٻپ ّزخ٩ روٜڂ ّظِحّي ٻڀڄخ ٣خٽ  ًٗطزخ٩ حّٜٗخٽ أً حٿ٘يخىس رخٿٸْڄش حٙٓڄْش

طخٍّن حٙٓظلٸخٵ ً ّڄؼپ حٿٴَٵ رْن ٷْڄش حٿڄظلٜٚص ڃن ر٬ْو ً رْن ٷْڄش َٗحء حٿٴخثيس 

 حٿظِ ّلٸٸيخ حٿڄٔظؼڄَ.

ًٙ ّلٜپ حٿڄٔظؼڄَ ٫ڀَ أُ ٫خثي هٚٽ كْخُطو ٿڀ٘يخىس أً حّٜٗخٽ ً ّڄټن ٿو رْ٪  

 .حّٜٗخٽ ٷزپ طخٍّن حٙٓظلٸخٵ ٿڄٔظؼڄَ آهَ 

 ١ِضر١ٓ أعبع١ز١ٓ ٌٛدائغ ٚؽذح الاعزضّبس:ً ىنخٹ 

 أڅ حٿڄٔظؼڄَ ٙ ّظټزي ٫خىس طټخٿْٲ حٗىحٍس اً ٙ ٌّؿي أٛٚ ٫ذء اىحٍُ ٌّٻَ. أٌٚٙب : 

أنيخ طظْق ٿزْض حٿٔڄَٔس  ؿٌد ٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن حٿٌّن ٙ طټٴِ ڃٌحٍىىڂ  صب١ٔٙب: 

 حٿڄزخَٗ ٳِ حٿٔنيحص. ٿٚٓظؼڄخٍ

ػخنٌُ ّظْق ٿڀڄٔظؼڄَ حٿظوڀٚ ڃن كٜظو ٳِ أُ ًٷض ىًڅ  رخٟٗخٳش اٿَ ًؿٌى ٌٓٵ

حنظ٨خٍ طخٍّن حٙٓظلٸخٵ
(1)

. 

 اٌّذاس. ششوبد الاعزضّبس :صب١ٔب

 حٗىحٍس أً حٿَ٘ٻخص حٿڄيحٍس ً ّٸٜي ريخ : ٤ّڀٶ ٫ڀَ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄيحٍ َٗٻخص

  ط٘ټْڀش اىحٍس  ٳِ  رخٍُح   ىًٍح حٿَ٘ٻش  اىحٍس  ٳْيخ   طڀ٬ذ حٿظِ  حٿَ٘ٻخص » 

 «. حٿڄخٿْش حًٍٕحٵ 

حٿټٴْپ أً حٕڃْن ىًٍح  ً ًٿٺ طڄِْح ٿيخ ٫ن ًىحث٪ ًكيس حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ ٙ ّڀ٬ذ ٳْيخ     

 .ٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 ڃَؿ٪  - حٿڄيهَّن  ٻزخٍ ً  ٰٛخٍ هيڃش  حٙٓظؼڄخٍ ٳِ   ىّٶٛنخ – ىنيُ  ڃنَْ ارَحىْڂ -ى -(1)

 16-13ٙ - ًٻَه  ٓزٶ



 

حٿظ٘ټْٚص ً اىحٍطيخ اٙ أڅ ڃ٨٬ڂ  طټخٿْٲ رنخء ىٌه  ً ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن حٍطٴخ٩ 

٬ّظٸيًڅ رخڅ ڃِحّخ حٗىحٍس حٿڄٔظؼڄَس ٿڀظ٘ټْڀش طٴٌٵ ٷْڄش حٿظټخٿْٲ   حٿڄٔظؼڄَّن

 حٿڄٜخكزش.

 اٿَ: رٕمغُ ششوبد الاعزضّبس اٌّذاسحىٌح ً 

 حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ً َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش .حٙٓظؼڄخٍ ًحص  َٗٻخص 

 ششوبد الاعزضّبس راد إٌٙب٠خ اٌّغٍمخ: -1

َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍ ً ٤ّڀٶ ٫ڀْيخ حٓڂ ط٘ټپ 

ٛنخىّٶ ًحص نيخّش ڃٰڀٸش حٿظِ ّوٌٽ ٿيخ حٿڄ٩َ٘ حٿلٶ ٳِ اٛيحٍ أٓيڄيخ ، طزخ٩ 

 ز٪ ٳِ اٛيحٍىخ ًحص حٗؿَحءحص حٿظِ طظز٪ ٳِ ٯَْىخ ڃن حٿَ٘ٻخص .ٿڀـڄيٌٍ كْغ ّظ

ً ٿٸي ؿخء ڃٔڄَ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿَ٘ٻخص ٫ڀَ أڅ ٫يى حٕٓيڂ حٿظِ طٜيٍىخ ػخرض ٙ 

 ّظَْٰ ّٔظؼنَ ڃن ًٿٺ كخٿظْن نخىٍطِ حٿليًع :

ڃن حٿٌٔٵ ٫ڀَ نلٌ ْٓظڂ  َٗحء أٓيڄيخ  حٿلخٿش حًٕٿَ ىِ كخٿش ٷْخځ حٿَ٘ٻش رب٫خىس  

 َٟو ٳْڄخ ر٬ي ً حٿلخٿش حٿؼخنْش ىِ اٛيحٍ حٿَ٘ٻش ٕٓيڂ ؿيّيس٫

حٿظِ  ًكيس حٙٓظؼڄخٍ   ًىحث٪  حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش ً  ً ٫ڀَ ٫ټْ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص

 ٫ٗخىس  حٓظ٬يحىىخ  ٙ طزيُ  حٿڄٰڀٸش   حٿنيخّش ًٻَىخ ٳخڅ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص   ٓزٶ

 ظوڀٚ ڃنيخ .كخڃڀيخ ٳِ حٿ اًح ڃخ ٍٯذ  أٓيڄيخ  َٗحء

ً انڄخ ّڄټنو طَّٜٴيخ ً ًٿٺ ربٛيحٍ أڃَ ٿڀٔڄٔخٍ حٿٌُ ّظ٬خڃپ ڃ٬و ً حٿٌُ ّٸٌځ 

ريًٍه رظنٴٌْ حٕڃَ اڃخ ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄن٠ڄش أُ حٿزٌٍٛش أً ٳِ حٿٌٔٵ حٿَْٰ ڃن٠ڄش 

 حٿظِ ٤ّڀٶ ٫ڀْيخ : حٿڄ٬خڃٚص ٫زَ حٿڄن٠يس.

حٕٓيڂ ر٬ْخ ً ًٿٺ ڃن هٚٽ حٿظـخٍ ً رٌْص حٿٔڄَٔس حٿظِ ّٔڄق ٿيخ رخٿظ٬خڃپ ٳِ طڀٺ  

رَ٘حء أٓيڄيخ ٳِ حٿٌٔٵ ً اڅ ٻخڅ ًٿٺ أڃَح  حٿَ٘ٻش   أڅ طٸٌځ  ّڄن٪ً َٗحء ً ٙ 

نخىٍح ، ڃَىٌنخ  ريز١ٌ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿڀٔيڂ ٫ن حٿٸْڄش حٿٜخٳْش ٿٖٛپ ًحٿظِ ّظڂ 

 كٔخريخ ٻڄخ ّڀِ :

 

 

  



 

 

 

 

 

 

ٳْيخ  حٓظؼڄَص  حٿظِ   أُ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ٿٌٖٛٽ  حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش طڄؼپ ص : 

 حٿَ٘ٻش ڃٌحٍىىخ .

 ... حٿن (. ٓنيحص ،  ٷًَٝ ) ٿڀوٌٜځ  حٿيٳظَّش   حٿٸْڄش  طڄؼپؿ: 

 ٫يى حٕٓيڂ حٿ٬خىّش .طڄؼپ ْ: 

  راد ثبٌظٕبد٠ك  حٿڄٰڀٸش  حٿنيخّش  ًحص  حٙٓظؼڄخٍ  َٗٻخص  أٓيڂ  ىٌح ً ٤ّڀٶ ٫ڀَ 

،  أڃخ ٷْڄش حٕٛپ  ٛلٲ حٿڄخٽ ٌّڃْخ ٳِ  حٿٌٔٷْش  ٷْڄظيخ  طنَ٘  حٿظِ  اٌؼبَ اٌزذاٚي 

   حٿٌٔٷْش  ٳْيخ حٿڄٔظؼڄَ حٿٸْڄش  كْغ ّـي  -ًًٽ ٓظَّض - ٳظنَ٘ ٳِ ؿَّيس حٿٜخٳْش 

 .أً روٜڂ  ر٬ًٚس   ّزخ٩ حٿٔيڂ   ٻخڅ  اًح  خ حٿٴَٵ ٳ٠ْڂأڃ حٿٜخٳْش ،  ً 

ٻڄخ ّڄټن ٿَ٘ٻش حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش أڅ طٜيٍ ٓنيحص ًأٓيڂ ڃڄظخُس ّټٌڅ 

 ٿلڄڀظيخ حًٕٿْش ٫ڀَ كڄپ حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ڃن كْغ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ ڃٔظلٸخطيڂ.

حٿڄٰڀٸش أنو ٙ ٌّؿي ً ڃن حٿٔڄخص حٕهٍَ حٿڄڄِْس ٿَ٘ٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش 

طخٍّن ڃليى ڃٔزٸخ ٙنٸ٠خء حٿَ٘ٻش ً أڅ حٿظ٬ٌُّخص ً حٿٴٌحثي حٿڄلٜڀش اٟخٳش اٿَ 

 حٍٕرخف حٿَأٓڄخٿْش حٿڄلٸٸش ػڂ ط٬ٌُّيخ رخٿټخڃپ ٫ڀَ كڄڀش حٕٓيڂ.

ًڃ٪ ىٌح ٳخڅ ڃ٨٬ڂ حٿَ٘ٻخص طٔڄق ً ط٘ـ٪ ٫ڀَ ا٫خىس حٓظؼڄخٍ طڀٺ حٿٴٌحثي ٳِ ڃٸخرپ  

ٿټپ ٓيڂ ش ّظليى ٫يىىخ رنخءح ٫ڀَ ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش حٿلٌٜٽ ٫ڀَ أٓيڂ اٟخٳْ

 ًٿْْ ٫ڀَ ٷْڄظو حٿٌٔٷْش.

 ِضبي:

ٚؽذح  2نٴَٝ أڅ اكيٍ حٿَ٘ٻخص ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ٷي أ٫ڀنض ٫ن ط٬ٌُّخص ٷيٍىخ 

ٳخڅ  ٚؽذح ٔمذ٠خ 20ٿټپ ٓيڂ ً ٻخنض حٿٸْڄش حٿٜخٳْش ٿٖٛپ أً حٿٔيڂ حٿٌحكي  ٔمذ٠خ

  ٚؽذح ٔمذ٠خ  100 ّټٌڅ ٿو حٿوْخٍ رْن حٿلٌٜٽ ٫ڀَ عّٙب  50حٿڄٔظؼڄَ حٿٌُ ّڄظڀٺ 

 أً حٿلٌٜٽ ٫ڀَ  ً.څ(  2ٓيڂ. 50)

 ل١ّخ الأطً اٌظبف١خ =  ص -ؿ

                                ْ  



 

ًكيس نٸيّش ( رَٜٱ حٿن٨َ ٫ن حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش  20ًكيس نٸيّش / 100) أعُٙ إػبف١خ 5

 حٿظِ ّټٌڅ ٷي رڀٰيخ ٬َٓ حٿٔيڂ.

حٙٓظؼڄخٍ ً اًح أٍحى حٿڄٔظؼڄَ كٔخد ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أٓيڂ َٗٻخص  

 ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ٳْڄټنو ًٿٺ ڃن هٚٽ حٿڄ٬خىٿش حٿظخٿْش :

 

 

 

 

 

 ؽ١ش:

حٿڄيس .  نيخّش  ٳِ حٿٜخٳْش   حٕٛپ ٷْڄش ط*:    

حٿڄيس .  ريحّش  ٳِ حٿٜخٳْش   حٕٛپ  ٷْڄش  : ط  

ّلٔذ ٫نيخ   حٿظِ  حٿڄيس حٿڄٔظؼڄَ هٚٽ   كٜپ ٫ڀْيخ حٿظ٬ٌُّخص حٿظِ   طڄؼپد: 

. حٿڄ٬يٽ  

 2- ششوبد الاعزضّبس راد إٌٙب٠خ اٌّفزٛؽخ: 

ربىحٍس ٫يى  ّوظٚ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿَ٘ٻخص أُ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش

 .اٌظٕبد٠ك اٌّشزشوخڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٤ّڀٶ ٫ڀْيخ حٓڂ 

      څ حٕڃٌحٽ حٿڄٔظؼڄَس ٳِ حٿٜنيًٵ ٯَْ ڃليىس رٌحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش ٕ ً ٓڄْض 

ً ٕنو ّـٌُ ٿيٌه حٿَ٘ٻخص اٛيحٍ حٿڄِّي ڃن حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ً ر٬ْيخ ً اڅ ٻخڅ ٙ 

 ّـٌُ ٿيخ اٛيحٍ ٓنيحص.

ً ٫ڀَ ٫ټْ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ٙ طظيحًٽ أٓيڂ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ  

 خّش حٿڄٴظٌكش رْن حٕٳَحى .ًحص حٿني

طٜيٍ ىٌه حٿَ٘ٻخص ٫يى ڃن حٕٓيڂ ٯَْ ڃليًى أُ ٙ ٌّؿي ٓٸٲ ًحكي أ٫ڀَ، ٌٓحء 

 ٿڄزڀٮ حٕڃٌحٽ أً ٿ٬يى حٕٓيڂ ً انڄخ ّټٌڅ حٿلي ح٫ٕڀَ ىٌح ڃٴظٌكخ أُ ٯَْ ڃليى .

 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس = ط*- ط+ د

ط                      



 

حًٽ حنو ٙ ّظڂ طي ً ڃخىحځ   ً حٿوًَؽ ڃنيخ  رلَّش حٿيهٌٽ اٿْيخ  طظٔڂ  ٳبنيخ ڃن ػڂ  ً

ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄن٨ڄش أً ٯَْ حٿڄن٨ڄش   طيحًٿيخ  ّظڂ  ٙ  أٓيڄيخ  ٳخڅ  رْن حٕٳَحى أٓيڄيخ 

 رخٿٌٔٵ. طيحًٿيخ  ٫يځ  رٔزذ   ٌٓٷْش ٷْڄش  ٕٓيڄيخ   ٌّؿي  ً ٙ  ٳْيخ ً ٙ طٔـپ 

    ّٔخًُ ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش ٿڀٔيڂ  أٓيڄيخ  حٿَ٘ٻش   رو  ط٘ظٍَ  حٿٌُ  ًأڅ حٙٓڂ

طٔظٌٳْيخ  رْ٪  ً   َٗحء ڃًَٜٳخص  أً أط٬خد  ىنخٹ  طٌؿي  ً ىٌ ٬َٓ حٿزْ٪ اًح ٿڂ 

 حٿڄٔظؼڄَّن. ڃن  حٿَ٘ٻش 

   ً ٳِ كخٿش ًؿٌى ىٌه حٕط٬خد ً حٿڄًَٜٳخص ٳبنيخ ط٠خٱ اٿَ ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش 

       أ٬ٓخٍ ٿڀزْ٪  ً  ٷْڄش ٌٓٷْش ً ٷْڄش أٛپ ٛخٳْش حٿلخٿش  ىٌه   ٳِ  ٿڀٔيڂ  ً ّټٌڅ

 حٿَ٘حء. ً

ً ٿټن طٸْْڂ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش اٿَ َٗٻخص طٸٌځ رظٌّٔٶ 

اٛيحٍحطيخ ڃن حٕٓيڂ ٫ن ٣َّٶ ڃنخٳٌ طٌُّ٪ ٍؿخٽ رْ٪ رٌْص ٓڄَٔس ڃٸخرپ ٌٍٓځ 

 .  % 8َٗحء ّيٳ٬يخ حٿڄٔظؼڄَ ٷي طٜپ اٿَ 

    ٙ ٻڀڄخ حنوٴ٠ض ٌٍٓځ حٿَ٘حء ً ڃيڄش حٿڄ٩ٌُ ٿيٌه حٕٓيڂ  حٿٌَٓځ ً طَطٴ٪ 

ٓيڂ ً طٌّٔٸيخ ً انڄخ طٔخ٫ي حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حٿظو٢ْ٤ طٸظَٜ ٫ڀَ رْ٪ ً طٜيّٶ حٕ

         حٿٜنيًٵ حٿٌُ ّنخٓزو ً ّظڄخَٗ ڃ٪ ٍٯزظو  حٿڄخٿِ ٙٓظؼڄخٍ ڃٌحٍىه حٿڄخٿْش ٳِ حهظْخٍ

ً ٧ًَٳو ً ىيٳو ڃن حٙٓظؼڄخٍ
(1)

. 

  ٳِ ح٫ٗٚڅ ٫نيخ   هٚٽ أٓيڄيخ ڃن  رظٌّٔٶ   ٩ٌ حٿؼخنِ ٳيِ َٗٻخص طٸٌځأڃخ حٿن

  هٜڂ  ّظڂ رخٿظخٿِ ٙ   ً ً حٿزَّي ػڂ ٙ ّظلڄپ حٿڄٔظؼڄَ ٌٍٓڃخ ٿڀَ٘حء  څًٓخثپ ح٫ٗٚ

 .حٿڄزڀٮ حٿڄَحى حٓظؼڄخٍهڃن  ِٗء   أُ

 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

حٿټظخد   ٫ڀڂ ،   2006حًٕٿَ ،  حٿنٸيّش ، حٿ٤ز٬ش  حٿڄخٿْش   حٌٕٓحٵ ، هڀٲ كٔن  ٳڀْق  . ى  - (1)

  .143، 141ٙ  (  حٍٕىڅ )  ، ٫ڄخڅ حٿليّغ



 

أً   ٯَْ أڅ ڃخ طـيٍ حٗٗخٍس اٿْو أڅ طڀٺ حٿَ٘ٻخص ٫خىس ڃخ طٴَٝ ٌٍٓځ حٓظَىحى

ٺ حٿٌَٓځ ڃخ خ ّڄڀټو ڃن أٓيڂ ً طظَحًف طڀڄطٜٴْش اًح ڃخ ٍٯذ حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حٿظوڀٚ ڃ

 . % ڃن ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش ً ًٿٺ ح٫ظڄخىح ٫ڀَ ڃيس حٙكظٴخ٥ رخٕٓيڂ 8 % اٿ1َرْن 

ٷي ّظټزي ٌٍٓځ  أشٙش صلاصخٳخٿڄٔظؼڄَ حٿٌُ َّٯذ ٳِ حٿظوڀٚ ڃن حٿٔيڂ ر٬ي َٗحثو د

ٳٸي ٙ  عٕٛاد 5ڃخ حٿٌُ ٬َّٝ أٓيڂ ٿڀزْ٪ ر٬ي حكظٴخ٧و رو ٿڄيس أ%  6حٓظَىحى رڄ٬يٽ 

 ّظټزي ٌٍٓڃخ ٫ڀَ ح٣ٗٚٵ.

ص ر٬ٞ حٿَ٘ٻخص ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش ڃٌٷٴخ ٤ًٓخ ٳيِ طٸٌځ رخٿظٌّٔٶ ٌهحىٌح ً ٷي 

طلڄپ حٿڄٔظؼڄَ  ٿيخ ٳِ ڃٸخرپ   طخر٬ْن حٿڄزخَٗ ٕٓيڄيخ ڃن هٚٽ ٍؿخٽ رْ٪ 

ڃن ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش ً ٷي ط٬ظڄي ر٬ٞ  % 2طظـخًُ نٔزظيخ  ٿڄًَٜٳخص ٙ 

ٿظِ طيَّ ٛنخىّٸخ ٿٚٓظؼڄخٍ اٿَ ٫يځ طلڄْپ حٿڄٔظؼڄَ أُ طټخٿْٲ ً ًٿٺ حٿَ٘ٻخص ح

ٌد حٿڄٔظؼڄَّن ً حٿڄلخٳ٨ش ٫ڀْيڂـ٬ْٓخ ٿ
(1)

. 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 (1) - Charles , L –  personal  Finance – University  Cincinnati  -1975  - p 445 



 

 : ششوبد الاعزضّبس اٌؼبِٕخ. صبٌضب

ىِ َٗٻخص ط٘زو َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٰڀٸش ٳِ أنيخ طٸٌځ ربٛيحٍ ٫يى  ً

 حٿنيخّش  َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص  ط٘زو   ڃليى ڃن حٕٓيڂ ً ٿټن ٳِ نٴْ حٿٌٷض

ً ط٘ظٍَ،  أُ ّظڂ ىٳ٪ ٷْڄظيخ ٕٛلخريخ ڃن ٷزپ حٿَ٘ٻش  طزخ٩ حٿڄٴظٌكش ٳِ أڅ أٓيڄيخ 

رخٓظؼڄخٍ أڃٌحٿيخ ٫خىس ٳِ ٓنيحص ً طوظڀٲ ٫ن َٗٻخص   ً طٸٌځ ٳٸ٢ ، حٿڄٜيٍس ٿيخ 

 ّڀِ: حٙٓظؼڄخٍ حٕهٍَ حٿظِ طظوٜٚ ٳِ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿٔنيحص رڄخ

٫ن  ٙ ٌّؿي طيحًٽ ن٢ْ٘ ٿڀٔنيحص حٿڄټٌنش ٿڄلٴ٨ظيخ كْغ طٸٌځ رَ٘حء حٿٔنيحص -

 ٣َّٶ ٓڄخَٓس حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش أً ڃټظزظِ حٿٔنيحص.

 حٿَ٘ٻخص  ٷزپ  ڃن   ٷْڄظيخ  ً ىٳ٪ حٓظلٸخٷيخ  طخٍّن   كظَ حٿٔنيحص  ريٌه  ً طلظٴ٦  

ً حٿٌٷض حٿٌكْي حٿٌُ طٸٌځ ٳْو ىٌه حٿَ٘ٻش رزْ٪ ٓنيحص ڃن ڃلٴ٨ظيخ ىٌ   حٿڄٜيٍس ٿيخ

ٺ حٿٔنيحص ڃڄخ ٬ّنِ أڅ طټخٿْٲ ٫نيڃخ ّظؤػَ ڃَٻِ حٙثظڄخنِ  ٿڀَ٘ٻش حٿڄٜيٍس ٿظڀ

طْٰ٘پ ً اىحٍس ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿَ٘ٻخص حٷپ ڃن طټخٿْٲ اىحٍس ً طْٰ٘پ حٕنٌح٩  حٕهٍَ 

 ڃن َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ.

حٙٓظؼڄخٍ   َٗٻخص ٿظٜٴْش   ٙ ٌّؿي طخٍّن  رْنڄخ ڃ٬ْن  حٓظلٸخٵ  طخٍّن  ٿيخ  

 حٿڄليى  حٿظخٍّن  ً ًحص   حٿڄٰڀٸش حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش   َٗٻخص ٫يح  حٕهٍَ ڃخ

 ٿٚٓظلٸخٵ .

ٳِ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ ٫ڀڂ رخڅ حٿڄلٴ٨ش  ّټٌڅ حٿڄٔظؼڄَ -

حٙٓظؼڄخٍّش ٿڀَ٘ٻش طظټٌڅ ڃن ڃـڄ٫ٌش ڃ٬ْنش ڃن حٿٔنيحص ً حنو ٿن ّليع طَْْٰ ٫ڀَ 

 ىٌه حٿڄلٴ٨ش.

 . %  5,5اٌٝ  % 3,5 رْن ڃخ  طظَحًف   حٿَ٘ٻخص ٫ڄٌٿش  ىٌه  طظٸخَٟ  -

حٿٔيپ أڅ  ڃن  ٳڀْْ  ڃوظڀٴش   أىيحٱ رڄخ أڅ حٿڄٔظؼڄَّن ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٿيڂ  -

ً ٫ڀْو   ىئٙء حٿڄٔظؼڄَّن ً ٍٯزخص  ؿڄْ٪ حكظْخؿخص  طڀزِ  ڃ٬ْنش  ڃلٴ٨ش  طظټٌڅ 

ٳٸي ػڂ اىهخٽ أنٌح٩ ڃوظڀٴش ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ هخٛش ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس 

 حٕڃَّټْش.

 



 

 اٌّـٍت اٌضبٌش: ؿج١ؼخ ػًّ ششوبد الاعزضّبس.

َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄوظڀٴش اٙ حٿَٯڂ ڃن ًؿٌى ر٬ٞ حٿوٜخثٚ حٿڄ٘ظَٻش رْن  ٫ڀَ

أنيخ طوظڀٲ ٳْڄخ رْنيخ ٳِ حٕىيحٱ ً حٿظن٨ْڂ حٗىحٍُ ٿټپ ڃنيخ  ً ْٓخٓظيخ 

حٙٓظؼڄخٍّش
(1)

حٿييٱ حٕٓخِٓ ٕٯڀزْش ىٌه حٿَ٘ٻخص ىٌ حٿنڄٌ رْنڄخ ّييٱ  ٯَْ أڅ،  

 يخ اٿَ ُّخىس أٍرخكيخ.حٿز٬ٞ ڃن

        ً ڃخ ُحٽ ىنخٹ ر٬ٞ حٿٜنخىّٶ حٿظِ أن٘ؤص ٿٚٓظؼڄخٍ ٳِ أىًحص حٿٌٔٵ حٿنٸيُ 

 ً حن٘ؤ حٿ٬يّي ڃنيخ ٿٚٓظؼڄخٍ ٳِ ٓنيحص حٿزڀيّخص حٿڄ٬ٴخس ڃن حٿ٠َحثذ.

رْنڄخ طٸٲ ر٬ٞ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ڃظؤىزش ٿزْ٪ ً َٗحء أٓيڄيخ ٿڀڄٔظؼڄَّن حٿڄظٌٷ٬ْن   

ّيخ ٫يى ڃليًى ڃن حٕٓيڂ ً طزْ٪ ً ط٘ظَُ ىٌه حٕٓيڂ ٿڀڄٔظؼڄَّن ٳْيخ ً ر٠٬يخ ٿي

 ٳٸ٢.

 ٻڄخ أڅ ٿز٬ٞ ىٌه حٿَ٘ٻخص ن٫ٌْن ڃن حٕٓيڂ : 

  ٗټپ  ٫ڀَ  ٻڀو  حٿيهپ  ٫ڀَ ّلٜپ   ً ن٩ٌ ن٩ٌ ّلٜپ ٫ڀَ حَّٗحىحص حٿَأٓڄخٿْش 

 . ٿٍٖرخف ٻخڃپ   طٌُّ٪

   ٻڄخ أڅ ىنخٹ أٓيڂ ٿز٬ٞ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ طظيحًٽ ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿِ حٿؼخنٌُ  

 ً رؤ٬ٓخٍ طٸپ ٫ن ٷْڄش حٌٕٛٽ حٿظِ طڄظڀټيخ ىٌه حٕٓيڂ .

ڃن حٕٓيڂ، أٓيڂ  ن٫ٌْن  ٳِ ڃلٴ٨ظيخ  حٿظِ طـڄ٪  حٿٜنخىّٶ  ر٬ٞ  ً ىنخٹ   

ثبٌظٕبد٠ك صٕبئ١خ ٌح حٿن٩ٌ ً أٓيڂ ط٤٬ِ اَّحىح ٍأٓڄخٿْخ ً ّٔڄَ ى طيٍ ىهٚ حًٕٿَ 

ط٘ظَٹ ىٌه حٿَ٘ٻخص حٙٓظؼڄخٍّش ڃ٪ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٕهٍَ ٳِ أنيخ ً الأ٘ذاف

طٸٌځ رظٸيّڂ هيڃخص ڃيڄش ً ڃظن٫ٌش ٿڀـڄيٌٍ ٻبىحٍس حٿڄوخ٣َ رٌح٤ٓش حٿڄلخٳ٦ 

  حٙٓظؼڄخٍّش ٫ن ٣َّٶ ڃلڀڀْن ًهزَحء حٓظؼڄخٍ. 

طنٌّ٪ حٓظؼڄخٍحطو رخٙٓظؼڄخٍ ٯَْ حٿڄزخَٗ ٳِ   ٻٌٿٺ  رب٤٫خء حٿڄٔظؼڄَ حٿٴَٛش ٳِ ً

 حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش.  حٙٓظؼڄخٍ حٿڄزخَٗ ٳِ  ڃن  حٓظؼڄخٍ ريٙ َٗٻش 

 

 (1) -Bodie  .Z . Kane . A  Marcus  . A – Investments  6
th

  edition  Mc  Graw 

–Hill -  2005. P 115 



 

رٸْڂ ٻزَْس ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن َٰٛ ٻڄخ طظْق ٿڀڄٔظؼڄَ حٿَْٰٜ أڅ ّڄظڀٺ كٜٜخ ٳِ أٓيڂ 

   أٓيڄخ  ّ٘ظَُ  أڅ  ٿڀڄٔظؼڄَ   طظْق  حٿٜنخىّٶ  ىٌه  ڃن  ،  ٳخٿټؼَْ كـڂ ڃيهَحطو

 َْٰٛ. رڄزڀٮ   ٳْيخ

  ٻڄخ طظْق ٿڀڄٔظؼڄَ أڅ ّلٌٽ حٓظؼڄخٍحطو اٿَ نٸي ٓخثپ رؤٷپ هٔخٍس ڃڄټنش ً ٳِ أُ 

 طن٩ٌ  رٔزذ  ٓيڂ حٕهٍَ أٻؼَ حٓظٸَحٍح ڃن أ٬ٓخٍ حٕ  أ٬ٓخٍ أٓيڄيخ َّّي ٕڅ  ًٷض

 ڃنيخ.ٿټپ  حٙٓظؼڄخٍّش  حٿڄلٴ٨ش 

ً ط٬ڄپ ىٌه حٿَ٘ٻخص ٻڄئٓٔخص ًٓخ٣ش ڃخٿْش كْغ طٸٌځ رظـڄْ٪ حٕڃٌحٽ ڃن 

حٿڄٔظؼڄَّن حٿڄوظڀٴْن ً طٔظؼڄَىخ ٳِ أًٍحٵ ڃخٿْش ٻخٕٓيڂ ً حٿٔنيحص ً حًٍٕحٵ 

 حٿڄخٿْش ٷَْٜس حٕؿپ ڃؼپ أىًحص حٿٌٔٵ حٿنٸيُ.

ٳبًح حٍطٴ٬ض ٷْڄش ىٌه حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ػڂ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ٳبڅ ٷْڄش أٓيڂ حٿٜنيًٵ 

ٷْڄش حٓظؼڄخٍحص ىٌه حٿَ٘ٻخص ڃن  حنوٴخٝ  كخٿش  ٳِ  ً حٿ٬ټْ   ٻٌٿٺ طَطٴ٪ 

 ٤ًٓخء   َٗٻخص ٳيِ   رخٿظخٿِ ً  طنوٴٞ   أٓيڄيخ  ٷْڄش ٳبڅ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

 ڃظ٬خڃڀْن.

حٓظؼڄخٍحص ط٘ظَّيخ ڃن هزَحء حٙٓظؼڄخٍ حٿٌّن ٯخٿزخ ڃخ ّټٌنٌڅ  ً ط٬ظڄي ٳِ ٫ڄڀيخ ٫ڀَ

 حٙٓظؼڄخٍ  ٛنخىّٶ  ڃن   أٻؼَ أً  َٗٻش   ٫ڀَ ط٤َْٔ   حٿظِ حٕځ  ؿِءح ڃن حٿَ٘ٻش 

 حٙٓظؼڄخٍ. هزَحء   ً

 % 1حٿَ % 0,5ً ّلٜپ  هزَْ حٙٓظؼڄخٍ ٫خىس ٫ڀَ ٍٓڂ ٓنٌُ ّظَحًف ڃخ رْن  

حٿظِ طټٌڅ طلغ ٤َْٓطو  رٰٞ حٿن٨َ ٫ن حٿنظْـش ،ڃڄخ ٬ّنِ أڅ هزَْ  ڃن حٕڃٌحٽ

 .حٙٓظؼڄخٍ ٬ّڄپ ٻٔڄٔخٍ

ًٿٸي طٌؿيض ٳِ حٿڄخِٟ ڃ٨٬ڂ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ اٿَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص 

رخٿنڄٌ أُ   طيظڂ َٗٻخص   حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أٓيڂ حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ   ٍٻِص ر٬ٞ ىٌه كْغ 

 . حٍٕرخف طٌُّ٪  ڃن  خ ً طٸڀپ حٓظؼڄخٍ أٍرخكي ط٬ْي 

طٌُّ٪  ْٓخٓش   ٳِ كْن ٍٻِص حٿز٬ٞ حٓهَّن ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أٓيڂ َٗٻخص طظز٪

 حٿؼخرض.  حٿيهپ ًحص  حٿٔنيحص   ٫ڀَ  حٍٕرخف ٯخٿزْش 



 

ًٿٸي ٻخڅ ٿٚنيْخٍ حٿْٔت ٿٌٔٵ حٕٓيڂ ٳِ نيخّش حٿٔز٬ْنْخص ً حٍٙطٴخ٩ ٳِ ڃٔظٌٍ 

ً أهٍَ حّـخرْش ٳخٓػخٍ حٿٔڀزْش طڄؼڀض ٳِ حنوٴخٝ نٔزش حٿنڄٌ  أ٬ٓخٍ حٿٴٌحثي آػخٍح ٓڀزْش

 ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ ٍٻِص حٓظؼڄخٍىخ ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص .

ًأىص حٓػخٍ حّٙـخرْش اٿَ ط٤ٌَّ ٛنخىّٶ حٿٌٔٵ حٿنٸيُ حٿظِ ًٳَص ٿڀڄٔظؼڄَ 

ٿلٔخرخص حٿـخٍّش حٿظِ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ ٳخثيس ٫خٿْش كْغ ط٤ٌٍص ٳِ حٿٌٔٵ حٿنٸيُ ح

 طلڄپ ٳخثيس.

 ٷخڃض  ً ٻخڅ حٿظ٤ٌٍ حٿَّٔ٪ ٿڄؼپ ىٌه حٿلٔخرخص ً حٗٷزخٽ حٿ٘يّي ٫ڀَ حٓظويحڃيخ أڅ 

  ؿَ، حٕڃَ حٿٌُ ٿڂ ّـ٬پ ىٌهأىٌه حٿلٔخرخص ٿِرخثنيخ ً ٿټپ ڃٸخرپ  رٴظق حٿزنٌٹ 

حٿٌٔٵ ٷزپ حٿزنٌٹ ريّٚ ٿڀلٔخرخص حٿـخٍّش حٿظِ ًٳَىخ  حٿلٔخرخص حٿڄٴظٌكش ڃن 

حٿنٸيُ
(1)

.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 (1) - Gup  –B – Management  of  financial  institutions – Hought  Mifflin 

company  - 1984- p 492- 493 

 



 

 اٌّـٍت اٌشاثغ: اٌشىً اٌزٕظ١ّٟ ٌششوخ الاعزضّبس.

ٻڄخ ىٌ ًحٟق ٳِ ڃٔڄَ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ٳبنيخ طؤهٌ حٿ٘ټپ حٿظن٨ْڄِ ٿڀَ٘ٻخص 

ٳينخٹ ڃيٍحء ّٸًٍَڅ ْٓخٓش حٿَ٘ٻش رنخءح ٫ڀَ ٷخنٌڅ طؤْٓٔيخ ً َّ٘ٳٌڅ ٫ڀَ ڃلخٳ٦ 

 حٙٓظؼڄخٍ ً ّوظخًٍڅ حٿڄيٍحء حٿظنٴٌٌّْڅ.

حٿٌُ  ّي حٿټٴْپ   ٳِ أڃخ رخٿنٔزش ٿڀٔڀ٤ش حٿڄَٻِّش ٿظڀٺ حٿَ٘ٻخص ٳ٬خىس ڃخ طټٌڅ  

أٓٔيخ، ً ٷي ّټٌڅ حٿټٴْپ رنٺ حٓظؼڄخٍ ً ىٌ ڃئٓٔش طظٌٿَ ٗئًڅ حٙٓظؼڄخٍ ً ىِ 

رٌْص ڃظوٜٜش ٳِ رْ٪ هيڃش حٿزلغ ً حٿڄٌٍ٘س ٿڀَْٰ أً رْض ٿڀٔڄَٔس ّظ٬خڃپ ٳِ 

 حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ر٬ْخ ً َٗحء .

ط٬َٔ ٻڄخ ٷي ّټٌڅ حٿټٴْپ َٗٻش طخڃْن ّظٌحٳَ ٿيّيخ ٻڂ ىخثپ ڃن حٿڄٌحٍى حٿڄخٿْش حٿظِ  

اٿَ حٓظؼڄخٍىخ
(1)

. 

ً ىٌح حٙهظٚٱ ٍحؿ٪ اٿَ ْٓخٓش ٻپ رڀي ٳٴِ ر٤َّخنْخ ڃ٨٬ڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

طن٨ڄيخ َٗٻخص حٿظخڃْن أڃخ ٳِ أًًٍرخ ٳخڅ حٿزنٌٹ طن٨ڂ ڃ٨٬ڄيخ ً ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس 

 حٕڃَّټْش طن٨ڄو َٗٻخص حٿظخڃْن ً حٿز٬ٞ طن٨ڄو َٗٻخص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش.

 ح٫ٕڄخٽ  أٌٓحٵ  رْن   حٿڄظليس  حٿٌّٙخص ً ٷزپ ٫ٸي حٿؼٚػْنخص ٫نيڃخ ٳٜپ حٿظَّ٘٪ ٳِ 

 حٿٜنخىّٶ   ٻزَأطيَّ حٿټؼَْ ڃن  حٿزنٌٹ  ٻخنض  حٿڄخٿْش   ً أٌٓحٵ حًٍٕحٵ حٿڄَٜٳْش

 حٙٓظؼڄخٍّش .

ٻڄخ ٻخڅ حٿز٬ٞ ڃن ڃيَُّ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ َٗٻخص ڃظوٜٜش ٙ طٴ٬پ ْٗجخ 

آهَ
(2)

خٿنٔزش ٿڀٸَحٍحص حٿنيخثْش ٳِ ٗؤڅ ْٓخٓخص حٙٓظؼڄخٍ ٳ٬خىس ڃخ طٸ٪ ٟڄن أڃخ ر، 

ڃٔئًٿْش ڃيَّ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄوظٚ ً رخٿنٔزش ٿن٘خ١ حٿزلٌع ً حٿڄٌٍ٘س ٳٸي 

 ّٔني  ٿڀ٬خڃڀْن رخٿَ٘ٻش أً ٷي ٬ّيي ٿزٌْص أً ڃټخطذ ڃظوٜٜش.

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 –  حٿڄ٬خٍٱ  طٌُّ٪ ڃن٘خس  – حٿڄن٘آص حٿڄخٿْش حٌٕٓحٵ ً  اىحٍس – ىنيٍ  ڃنَْ ارَحىْڂ  -ى -(1)

1999 ٙ359  

  ٫زي  َ ٻٌىْن ، طَؿڄشڃخثْ  طؤٿْٲ  ً حٿظ٤زْٸخص ، ٿڄزخىة ، ح  ً حٿظڄٌّڀْش  حٿڄخٿْش حٿن٨ڂ  -(2)

557 – 556، ٙ 2007حًٕٿَ  ، حٿ٤ز٬ش  ً حٿظٌُّ٪ ىحٍ حٿٴـَ ٿڀنَ٘  ټڂ  حٿوِحڃِحٿل  

 



 

ً ٳِ ر٬ٞ حٕكْخڅ ٷي ّظڂ حٙطٴخٵ رْن ٫يى ڃن حٿَ٘ٻخء حٙٓظؼڄخٍّْن ٫ڀَ طزخىٽ 

حٿڄٌٍ٘س ٳْڄخ رْنيڂ ڃن هٚٽ ًكيحص ڃظوٜٜش ٟڄن رنخثيخ حٿظن٨ْڄِ ًڃڄخ ٌّٻَ ٳخڅ 

حٙٓظؼڄخٍ أً رٌْص حٿڄٌٍ٘س حٿظِ طن٘ت َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ٫خىس ڃخ طٔظييٱ رنټَْحص 

 هيڃخطيخ اٿْيخ.ڃن ان٘خء حٿَ٘ٻش طٌّٔٶ 

نو ٳِ كخٿش حٓظجـخٍ هيڃخص حٿزلغ ً حٿڄٌٍ٘س ڃن ڃن٘جخص ڃظوٜٜش ٿن أً ن٠ْٲ 

طټٌڅ ىنخٹ كخؿش ٿزنخء طن٨ْڄِ ٿَ٘ٻش حٙٓظؼڄخٍ ً ڃن ػڂ ٳٸي ّٸظَٜ حٕڃَ ٫ڀَ ًكيس 

 ٿْٜخٯش حٿْٔخٓخص طظټٌڅ ڃن ڃيَُّ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ.

حٿڄڄڀٌٻش ٿڀَ٘ٻش ٳ٬خىس ڃخ ٌّٻپ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً رخٿنٔزش ٿويڃش كٴ٦  ً ْٛخنش  

ڃن ٗؤنو أڅ  ىٌح حٙطـخه  كي رٌْص حٿٔڄَٔس ًأأڃَىخ ٳِ ىٌه حٿلخٿش اٿَ حكي حٿزنٌٹ أً 

 ّئىُ اٿَ طوٴْٞ طټخٿْٲ حٗىحٍس.

 

  :إداسح ششوبد الاعزضّبس -1

َٗٻش حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ ٳَٝ أنيخ ط٘ظڄپ ٫ڀَ ٛنيًٵ ًحكي ىِ َٗٻش طظڄؼپ أٌٛٿيخ 

            ش )ڃلٴ٨ش ( ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃن حٿن٩ٌ حٿٌُ ّٔيپ طيحًٿوٳِ ط٘ټْڀ  أٓخٓخ

 طٌّٔٸو . ً 

ٿيٌح   حٓظجـخٍىخ ّظڂ  ڃنٴٜڀش  اىحٍس   َٗٻش حٿڄيخځ   ً رخٷِ  ًّظٌٿَ اىحٍس حٿڄلٴ٨ش 

ىٌ حٿٌٛٲ   ىٌح ً   حٙٓظؼڄخٍ َٗٻش   اىحٍس  ڃـڀْ ڃن  حٿَٰٝ ً ًٿٺ رٸَحٍ 

 . حٙٓظؼڄخٍ  َٗٻش  ٗىحٍس  حٿٸخنٌنِ

 أڃخ ڃخ ّليع ٫ڄڀْخ ٳيٌ ڃخ ّڀِ:

ڃـڀْ  طزيأ َٗٻش حٙٓظؼڄخٍ رڄـڄ٫ٌش ڃن حٿڄيَّّن أً رٌْص ٿڀڄٌٍ٘س طٸٌځ رخهظْخٍ

اىحٍس حٿَ٘ٻش )اٿَ ىٌح ٿڂ طزيأ حٿَ٘ٻش ر٬ي ( حٿٌُ ّزيأ ٳِ حٿظؤْْٓ حٿٴ٬ڀِ ٿڀَ٘ٻش ً ًٿٺ 

ڀْ ( ّظٌٿَ حٗىحٍس ربرَحځ ٫ٸي ڃ٪ رْض حٿڄٌٍ٘س )حٿٌُ ٓزٶ أڅ اهظخٍ أ٠٫خء حٿڄـ

 حٿٴ٬ڀْش.

طظٌٿَ ط٬ْْن اىحٍس ڃٔظٸڀش  حٿظِ  حٗىحٍس  رَ٘ٻش  كْنجٌ  رْض حٿڄٌٍ٘س  ً ٤ّڀٶ ٫ڀَ  

 ٿټپ ٛنيًٵ. 



 

٫خىس ڃخ ٌّٟق حٿ٬ٸي ًحؿزخص َٗٻش حٗىحٍس ً حٕط٬خد حٿظِ ٌٓٱ طلٜپ ٫ڀْيخ ٳِ 

 ڃٸخرپ ٷْخڃيخ رظڀٺ حٿٌحؿزخص.

ڃن حٿٸْڄش حٿټڀْش ٿڀڄخٽ حٿڄٔظؼڄَ أڃخ  % 1.5ٿَ ً طظليى حٕط٬خد رنٔزش ڃجٌّش ٷي طٜپ ا

ًحؿزخص حٗىحٍس ٳٴِ ڃٸيڃظيخ حٿزلغ ٫ن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ّڄټن ٟڄيخ اٿَ حٿظ٘ټْڀش 

حٿظِ ّظټٌڅ ڃنيخ حٿٜنيًٵ ، اىحٍس حٿٜنيًٵ ًحٿٌحؿزخص حٗىحٍّش حٕهٍَ ڃؼپ اٛيحٍ 

 أٓيڂ ؿيّيس ، طٌّٔٶ حٕٓيڂ ً ا٫خىس َٗحثيخ ً ڃخ اٿَ ًٿٺ .

ً ٿڄخ ٻخنض ٌٍٓځ حٗىحٍس طظليى ٫ڀَ أٓخّ حٿٸْڄش حٿټڀْش ٿٚٓظؼڄخٍ ٳبڅ َٗٻش حٗىحٍس 

ط٬ڄپ ٫ڀَ طؤْْٓ أٻزَ ٷيٍ ڃن حٿٜنخىّٶ ٿظڀزِ حكظْخؿخص حٿڄٔظؼڄَّن ًحٙٓظٴخىس ڃن 

 حن٬ټخّ ًٿٺ ٫ڀَ ُّخىس حٿٌَٓځ .  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

الأؿشاف اٌّزذخٍخ  –الأٔٛاع  -طٕبد٠ك الاعزضّبس: اٌّفَٙٛ  : اٌّجؾش اٌضبٟٔ

 -الاعزضّبس٠خ اٌغ١بعبد

 ٛنخىّٶ  ڃن  ٫يى  رظ٘ټْپ   حٿظِ طټڀڄنخ ٫نيخ ٳِ حٿڄزلغ حًٕٽَٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ  طٸٌځ

   ٌٓحء حٿزنٌٹ  ٣َٱ  ڃن  ط٘ټپ  أڅ  حٿٜنخىّٶ  ٿيٌه  أ٠ّخ  ّڄټن  حنو  حٙٓظؼڄخٍ اٙ 

 حٿيًٽ حٿنخڃْش. آٚڃْش أً َٗٻخص طخڃْن هخٛش ٳِ أً  طٸڀْيّش 

 ٌّؿي   ڃخ ڃؼپ  ريخ  هخٛش  حٓظؼڄخٍّش   َٗٻخص ط٘ټڀيخ  ٙ   حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ  ٳنـي  

ٳِ أڃَّټخ ً حنـڀظَح رپ ط٘ټڀو حٿزنٌٹ ر٘ټپ أٓخِٓ كْغ أڅ ان٘خء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

 ٻخڅ ٿو أػَ ٳ٬خٽ ٳِ طـڄْ٪ حٿڄيهَحص ً طٌؿْييخ نلٌ حٙٓظؼڄخٍ .

ـي أڅ ٳټَس ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حطـيض ٳِ حًٓنش حٕهَْس اٿَ ً ٳِ حٿٌحٷ٪ حٿڄڀڄٌّ ن

 ر٬ٞ حٿيًٽ حٿنخڃْش ڃؼپ  : حٿيني ، ڃخٿِّْخ ً حٿٴڀزْن .

    ڃڄخ أىٍ اٿَ ط٤ٌَّ أٌٓحٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ريخ ٫ن ٣َّٶ ان٘خء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ

 ً رخٿظخٿِ ط٤ٌَّ حٿٸ٤خ٩ حٿڄخٿِ ً حٙٓظؼڄخٍُ ٳِ ىٌه حٿيًٽ. 

 .رؼش٠ف طٕبد٠ك الاعزضّبس:  الأٚياٌّـٍت 

ٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ طظڄخَٗ ً ٧ًَٱ ن٘ؤس ىٌه ٿ ڂڃخ ّڄټن ٷٌٿو ىٌ أڅ ىنخٹ ٫يس ڃٴخىْ

حٿٜنخىّٶ ٳِ حٿيًٽ حٿڄوظڀٴش ً ڃلخًٿش ڃنخ حٿٌٌٛٽ اٿَ ط٬َّٲ ًحٟق ٿٜنخىّٶ 

 : اٌزؼبس٠فحٙٓظؼڄخٍ ٌٓٱ نظ٬َٝ ٿڄـڄ٫ٌش ڃن ىٌه 

٫ًخء ڃخٿِ ًً ٫ڄَ ڃليى طټٌنو ڃئٓٔش ڃخٿْش  »٫َٳض ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ أنيخ:

حٙٓظؼڄخٍحص ) رنٺ أً َٗٻش حٓظؼڄخٍّش ڃؼٚ ( اىحٍس  ڃـخٽ   ڃظوٜٜش ٳِ
(1)

 ٯَٟو  

«ڃن حٕٳَحى ً حٓظؼڄخٍىخ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  حٿڄيهَحص   طـڄْ٪
(2)

 . 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ  ً أ٬ٓخٍ حٕٓيڂ   ً ڃئَٗحص  حٙٓظؼڄخٍّش  ، حٿڄلخٳ٦  ك٤خد  ى. ٓخڃِ  -(1)

.48، ٙ   2007، أرٌ ٧زِ  ،  حٿٔڀ٪  ً  حٿڄخٿْش  حًٍٕحٵ  ىْجش ري٫ٌس    

(2 ) – William  Garran –  Banking  and  Global System  –  Wood  Head  –

Falknes –Cambridge 1979 – P 51. 



 

             ًٳٸخ ٿَٯزخص حٿڄٔظؼڄَّن  حٕڃٌحٽ  اىحٍس  ٳِ   حٿليّؼش كي حٕٓخٿْذ أ ٳيِ 

ً رڄٌؿذ ٛټٌٹ أً ًػخثٶ حٓظؼڄخٍّش ڃٌكيس حٿٸْڄش ً حكظْخؿخطيڂ حٿويڃْش 
(1)

رڄخ ٬ٌّى  

        طئٓٔيخ حٿظِ   رخٿٴخثيس ٫ڀَ حٿزنٺ حٿٌُ أٓٔو أُ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ أً حٿَ٘ٻخص

 . ٻټپ  حٿٸٌڃِ ڀَ حٙٷظٜخى ٫ حٿڄيهَّن ً  ً ٫ڀَ

٫زخٍس ٫ن رنخء ڃخٿِ ٿظـڄْ٪ ً اىحٍس »ً ىنخٹ ط٬َّٲ آهَ ّزْن أڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ: 

أڃٌحٽ حٿڄٔظؼڄَّن حٿڄظ٬يىّن، ٳْٸيځ حٿڄٔظؼڄًَڅ أڃٌحٿيڂ ٿ٘ىحٍحص حٿڄلظَٳش ًحٿظِ 

«ريًٍىخ ط٬ڄپ ٫ڀَ حٓظؼڄخٍحطيخ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿظلٸٶ حٿټٔذ ٿـڄْ٪ ح٣َٕحٱ
(2)

. 

ً ىٌح حٿظ٬َّٲ ّظٴٶ ڃ٪ حٿظ٬َّٲ حٿٔخرٶ ٳِ طٌؿْو حٓظؼڄخٍحص حٿٜنيًٵ نلٌ حًٍٕحٵ 

حٿڄخٿْش ىًڅ حٗٗخٍس اٿَ حٿظٌؿو ٕنٌح٩ حٙٓظؼڄخٍحص حٕهٍَ ٻڄخ حنو ٙ ّليى ٗټپ 

 ڃ٬ْن ّؤهٌه ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ .

٪ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ طؤهٌ ٗټپ َٗٻش أً ڃئٓٔش طـڄ»  ً ىنخٹ ط٬َّٲ آهَ ٍَّ أڅ:

َحطْـْش ٫ڄپ طييٱ حٕڃٌحٽ ڃن حٿـڄيٌٍ ً طٔظؼڄَىخ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رڄٌؿذ آظ

ً حٿڄ٘ظَٹ ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ ّڄڀٺ كٜش طوٌٿو ٿٚٗظَحٹ ٳِ أٍرخف   اٿَ طلٸْٶ ٫خثي

«حٿَ٘ٻش ط٬خىٽ ڃڀټْظو ٳِ ٍأّ ڃخٽ حٿَ٘ٻش 
(3)

. 

ْن ٳْو أڅ ٛنيًٵ ً ىنخٹ ط٬َّٲ ّظ٠ڄنو ٷخنٌڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٴَنِٔ ً حٿٌُ طز

ّڄؼپ ڃـڄ٫ٌش حٿڄزخٿٮ حٿڄٔظؼڄَس حٓظؼڄخٍح ٷَْٜ حٕؿپ ًًحؿزو حٿَى رڄـَى حٙٓظؼڄخٍ 

حٿ٤ڀذ ً حٿڄٸيځ ڃن ٫يس أٗوخٙ ً ٙ ٬ّظزَ ىٌح حٿڄخٽ َٗٻش ً ٙ ّظڄظ٪ ر٘وْٜش 

ڃ٬نٌّش
(4)

. 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

(1)- Carter  .  Laurence  W – Investment  fundsin  Emerging  markets (International 

Finance corporation) Washington 1996 –P 8.  

حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٿنخڃْش ، حٕٻخىّڄْش حٿ٬َرْش حٿڄَٜٳْش ، ٫ڄخڅ،   هيڃش  ٳِ  ى. ٳخًٍٵ ٫ُْظَ ، ىًٍ حٿزنٌٹ  -(2)

1996  ٙ ،23.  

(3 ) – Deert Fran  , Cais , no 57 du 8 Décembre 1957 auxfons commun  de  placement   

journal officiel 29 Décembre 1957 P 11905 .                                               
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ً ڃيڄخ ط٬يىص حٿظ٬خٍّٲ اٙ أنيخ طٜذ ٳِ ڃنلنَ ًحكي ًىٌ أڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

 ىِ اكيٍ أٓخٿْذ حٙٓظؼڄخٍ حٿـڄخ٫ِ طييٱ اٿَ اطخكش حٿٴَٛش ٿڀڄٔظؼڄَّن ٳِ حٿَ٘ٻش 

ڃٸخرپ ٌٍٓځ اىحٍس ّظلڄڀيخ حٿڄٔظؼڄَ ً حٿڄ٘ظَٹ ٳِ ىٌه  حٿزَنخڃؾٳِ أٍرخف  ً هٔخثَ 

 حٗظَحٻو ٳِ حٿزَنخڃؾ.حٿٜنخىّٶ طٸيځ ٿو ًػْٸش طزْن 

 : ٚظ١فخ طٕبد٠ك الاعزضّبس -1

٧ًْٴش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ىِ حٓظؼڄخٍ أڃٌحٽ حٿٜنيًٵ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ٙ  ط٬ظزَ

ّـٌُ ٿيخ ڃيحًٿش أّش أ٫ڄخٽ ڃَٜٳْش ٻبٷَحٝ حٿَْٰ أً ٟڄخنو أً حٿڄ٠خٍرش ٳِ 

 حٿڄ٬خىڅ حٿنٴْٔش.

ظن٫ٌش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رخٟٗخٳش ًڃن ػڂ ٳخڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ طٸيځ ڃـڄ٫ٌش ڃ 

اٿَ ڃخ طٸٌځ رو ڃن اىحٍس ً اَٗحٱ ٫ڀَ ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ً ا٫خىس رْ٪ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

 ٿڀـڄيٌٍ.

 : أ٘ذاف طٕبد٠ك الاعزضّبس -2

طيًَّ ڃلخٳ٦ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٿڀزنٌٹ رييٱ طلٸْٶ ٍرلْش ٫خٿْش ٿڀزنٺ حٿٌُ ّئٓٔيخ  *

 ًٍحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ّڄظڀټيخ حٿزنٺ.ً ٻٌحٿٺ ُّخىس ٳخ٫ڀْش ڃلٴ٨ش حٕ

طـڄْ٪ أڃٌحٽ حٿڄيهَّن ً طٌؿْييخ ٿڄـخٽ حٓظؼڄخٍ ٯَْ رنټِ ّئىُ اٿَ ُّخىس  ن٘خ١  *

ً ٳخ٫ڀْش ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ٻٌٿٺ كڄخّش حٿڄيهَحص حٿ٣ٌنْش ٌٓحء ٿڀڄٸْڄْن أً ٯَْ 

 حٿڄٸْڄْن .

نخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ، ٳزخٿنٔزش ُّخىس حٿَرلْش ً حٿ٬ٌحثي ٿـڄْ٪ ح٣َٕحٱ حٿڄظ٬خڃڀْن ڃ٪ ٛ *

ٿٖٳَحى ٳخڅ حٿ٬خثي حٿٌُ ٌٓٱ ّلٜڀٌڅ ٫ڀْو ّظ٘ټپ ڃن ٷْڄش حٿټٌرٌڅ أً حٿ٬خثي ٫ڀَ 

 حٕٓيڂ حٿڄٸيٍس ٷْڄظو ٳِ ًػْٸش حٙٓظؼڄخٍ.

رخٟٗخٳش اٿَ حٍٕرخف حٿَأٓڄخٿْش حٿظِ طظڄؼپ ٳِ حٿٴَٵ رْن حٿٸْڄش حٙٓڄْش ً حٿٸْڄش  

حٿظِ ّظڄؼپ ٫خثيىخ ٳِ حٿ٬خثي ٫ن حٿٸْڄش ٳٸ٢ رپ اڅ حٿٌٔٷْش ٫ڀَ ٫ټْ حٿٌى٬ّش حٿزنټْش 

 ٷْڄظيخ حٿلٸْٸْش طظآٻپ رٔزذ حٿظ٠وڂ .



 

ّئىُ ان٘خء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ اٿَ ًؿٌى ڃنٴٌ ٿٰٜخٍ حٿڄيهَّن ٿڀظ٬خڃپ ڃ٪ أٌٓحٵ  *

حٿڄخٽ  ًىئٙء كَڃٌح ٿٔنٌحص ٣ٌّڀش ڃن حٿظ٬خڃپ ڃ٪ ٌٓٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٌُ ٻخڅ 

 كټَح ٫ڀَ ٻزخٍ حٿڄيهَّن .

 

ڃَح٫خس ح٫ظزخٍحص حٕڃخڅ ، كْغ أڅ ڃنيؾ ً أٓڀٌد ٫ڄپ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ ّييٱ  *

ٿَ طٸڀْپ ً طٌُّ٪ ڃوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ ڃن هٚٽ ط٬يى ڃنخٳٌ حٙٓظؼڄخٍ ً ٷْخځ طڄخڃخ ا

حٿڄٔظؼڄَ رخهظْخٍ حٿڄيٍ حٿِڃنِ حٿڄنخٓذ ٿو اًح ٻخڅ ٣ٌّپ حٕؿپ أً ٷَْٜ حٕؿپ ًٳٸخ 

 ٙكظْخؿخطو .

ٳَٯزخص حٿڄٔظؼڄَ طليى حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ ْٓظ٬خڃپ ڃ٬يخ ڃن هٚٽ ٛنيًٵ  

ظو ٳِ طلٸْٶ حٿَرق ُحىص ىٍؿش طٸزڀو ٿڀڄوخ٣َ ً ٻڀڄخ حٙٓظؼڄخٍ ً ٻڀڄخ ُحىص ٍٯز

 طن٫ٌض أًٍحٷو حٿڄخٿْش أڃټن طٸڀْپ حٿڄوخ٣َ.

ىيٱ ٍثِْٔ ًًْٓڀش ٳِ ًحٹ طن٢ْ٘ رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ىٌح ٳِ كي ًحطو   *

ّڄټن طلٸْٶ أىيحٱ حٗٛٚف  ن٢ْ٘  ً  ڃخٿِ ٷٌُ حٿٌٷض ، ٳڄن هٚٽ ٌٓٵ 

ٿيخ حٿنـخف اًح ٿڂ ّظلٸٶ  حٿظِ ٿن ر٬ڄڀْش حٿوٌٜٛش ً هخٛش ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ  حٙٷظٜخىُ 

، رڄخ ّٔيپ ٫ڄڀْش طٌْٓ٪ حٿڄڀټْش ً  ً ن٘خ١  ٿيخ رٸٌس  ڃئىپ ّټن ىنخٹ ٌٓٵ ڃخٿِ 

 ڃ٘خٍٻش حٿڄٌح٣نْن ٳِ حٿڄڄخٍٓخص حٙٷظٜخىّش.

طلٸْٶ ڃًَنش حٙنظٸخٽ رْن حٕىًحص حٙٓظؼڄخٍّش حٿڄوظڀٴش ڃن ٛنيًٵ ٓهَ ًٳٸخ  *

ًٕٟخ٩ حٿڄٔظؼڄَ
(1)

. 

 

 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  حٿڀزنخنْش ،  َّٜشحٿڄ  حٿيحٍ  ، حٿڄٔظؼڄَّن   ً   ٿڀزنٌٹ   ٍحٙٓظؼڄخ   ،  ٛنخىّٶ  ٷخٓڂ  ڃنَ  -(1)

. 49 حٿَ 45  ٙ ،  1995  حًٕٿَ حٿ٤ز٬ش   



 

 : ٚص١مخ الاعزضّبس ٚ أؽىبِٙب: اٌضبٟٔ اٌّـٍت

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رَٰٝ حٓظؼڄخٍ أڃٌحٽ حٿڄيهَّن ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ،ً ىٌه طئْٓ 

         حٕٓيڂ  ڃؼپ  حٿ٬خځ   حٿظيحًٽ  ًحص حٿن٩ٌ  ڃن  ىِ  ٿڀٜنيًٵ  حٕهَْس حٿڄټٌنش 

 ً حٿٔنيحص ًأًًڅ حٿوِحنش .

ٸو ً ٿْْ ڃن كٶ حٿڄٔظؼڄَ أڅ ّي٫ِ ڃڀټْش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄ٬نْش ىحهپ حٿٜنيًٵ ، ٳل

ّظڄؼپ ٳٸ٢ ٳِ كٜظو ٳِ حٿٜنيًٵ ٻټپ ً ّلٜپ ٳِ ڃٸخرڀيخ ٫ڀَ ٗيخىس ىحٿش ٫ڀَ ًٿٺ 

 ً ىِ ڃخ ّٔڄَ رٌػْٸش حٙٓظؼڄخٍ .

ً ٙ طٸظَٜ ڃټٌنخص حٿٜنيًٵ ٫ڀَ ًٍٷش ڃخٿْش ر٬ْنيخ رپ ّڄظڀٺ حٿٜنيًٵ ط٘ټْڀش 

ٿلټٌڃْش ڃوظڀٴش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ڃن أىڄيخ : حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص ، حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ح

 ً ٛټٌٹ حٙٓظؼڄخٍ ... حٿن.

  حٙٓظؼڄخٍ ٿٌػخثٶ  ّوظڀٲ حٿ٘ټپ حٿٸخنٌنِ  : اٌشىً اٌمبٟٔٛٔ ٌٛصبئك الاعزضّبس -1

 حٙٓظؼڄخٍ ىِ ٫ڀَ حٿنلٌ حٿظخٿِ : ًػخثٶ  أڅ   ّڄټن حٿٸٌٽ  ًٿټن

 ىِ ًٍٷش ڃخٿْش حٓڄيخ حٿٸخنٌنِ ىٌ ًػْٸش حٙٓظؼڄخٍ. -

 ّليىه   أًٟخ٩ ً  ٿ١ًَ٘  ًٳٸخ   طټٌڅ ٿلخڃڀيخحٿٌٍٷش حٓڄْش ً ٷي   طٜيٍ ىٌه -

 حٿڄخٽ.  ٌٓٵ  ڃـڀْ اىحٍس ىْجش 

 طٜيٍ رٸْڄش  حٿٌػْٸش ً ًحص أٍٷخځ ڃٔڀٔڀش ڃ٘ظڄڀش ٫ڀَ ٍٷڂ  ّټٌڅ ٿڀٌػْٸش ٻٌرٌنخص  -

 حٓڄْش ًحكيس.

حٿٜنخىّٶ  حٙٓظؼڄخٍ ٳِ  ًػْٸش  طوٌٽ : أٚ طبؽت اٌٛص١مخ ؽمٛق ؽبًِ -2

 :  أىڄيخٵ ڃن حٿلٸٌٿلخڃڀيخ أً ٛخكزيخ ٫يىح 

 كٶ حٿڄ٘خٍٻش ٳِ نظخثؾ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنيًٵ أُ حٍٕرخف . *

حٿڄٔخىڄْن  أ٠٫خء ڃـڀْ اىحٍس حٿٜنيًٵ ڃن ٯَْ هظْخٍ أٯڀزْشحكٶ حٿڄ٘خٍٻش ٳِ   *

 أً حٿ٬خڃڀْن ڃ٬و .

كٶ حٿظ٬خڃپ ريخ ٳِ حٿزٌٍٛش اًح ٻخنض ڃٸْيس ٳْيخ ً كٶ حٙٷظَحٝ ر٠ڄخنيخ ڃن  *

 يخ ًٍٷش ڃخٿْش .حٙٷظَحٝ رٜٴ ؿيخص 



 

  ٫ڀَحٙٻظظخد  نَ٘س   نٜض  اًح حٿٌػْٸش  ڃيس  حنٸ٠خء   ٷزپ  ٿڀٸْڄش  كٶ حٙٓظَىحى *

 ًٿٺ.

 

 .اٌّزذخٍْٛ فٟ طٕبد٠ك الاعزضّبس: اٌّـٍت اٌضبٌش

 

 ) ِذ٠ش الاعزضّبس(: إداسح اٌظٕذٚق -1

               اىحٍس حٿٜنيًٵ أً ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ٫خىس َٗٻش ڃٔخىڄش ڃوظٜش ٳِ اىحٍس أٌٛٽ طټٌڅ 

 حٿڄٔجٌٽً ط٬ْن ٟڄنيخ ڃيَّ حٿڄلٴ٨ش ً ىٌ حٿ٘وٚ  ،ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٿظِحڃخصحً 

 ٿيٍ اىحٍس حٿٜنيًٵ ٳِ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنيًٵ.

 

  :أ١ِٓ اٌؾفظ أٚ اٌّٛدع ٌذ٠ٗ -2

أ١ِٓ ٿيٍ ڃئٓٔش ٤ّڀٶ ٫ڀْيخ  ٌْٿش، حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش (طٌى٩ ڃٌؿٌىحص حٿٜنيًٵ ) حٿٔ

 (  .        dépositaireأً حٿڄٌى٩ اٿْو )  اٌؾفظ

طټٌڅ ٫خىس ڃن حٿڄٜخٍٱ ً ّ٘ظ١َ ٫ڀَ أڃْن حٿلٴ٦ أٙ ّټٌڅ ڃٔخىڄخ ٳِ حٿٜنيًٵ أً 

 ٿيّو  ً حٿڄٌى٩  ، ًٻڄخ أَٗنخ ٓخرٸخ ّڄټن أڅ ّټٌڅ أڃْن حٿلٴ٦  ٿو حٍطزخ٣خص أهٍَ

٫ن كٴ٦  ڃٔجٌٙڃوظڀٴظْن رلْغ ّټٌڅ حًٕٽ رنټخ أً ؿيش ڃَهٚ ٿيخ رخٿلٴ٦   ؿيظْن

 رنټخ   ًؿٌرخ  ٿيّو  حٿڄٌى٩  ڃٌؿٌىحص حٿٜنيًٵ ڃن أًٍحٵ ڃخٿْش كَّٜخ.  ً ّټٌڅ

 حٕڃٌحٽ . كٴ٦   ٫ن ڃٔجٌٙ

ّٸٌځ أڃْن حٿلٴ٦ رظنٴٌْ أًحڃَ حٿٜنيًٵ ) رْ٪ / َٗحء( ً ّٔيَ ٫ڀَ ط٤زْٶ ٫ٸي 

ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ً ٬ّڀڂ ىْجش حٿٌٔٵ رټپ ڃخ ڃن ٗخنو أڅ ّوپ رخٿٸٌحنْن  حٙٓظؼڄخٍ ڃن ٷزپ

ً حٿڀٌحثق حٿڄ٬ڄٌٽ ريخ أً رن٨خځ حٿٜنيًٵ ً ّ٘خٍٹ ٫خىس أڃْن حٿلٴ٦ ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ 

 ٳِ ان٘خء حٿٜنيًٵ ًًٟ٪ ن٨خڃو حٕٓخِٓ.

 

 

 



 

  : ١٘ئخ اٌغٛق اٌّب١ٌخ -3

  ً حٿ٬خڃڀْن  حٿڄخٽ  ٌٓٵ ٫ڀَ  ً حٿَٷخرش  رخَٗٗحٱ  ڃټڀٲ  ڃٔظٸپ  اىحٍُ  ؿيخُ   ىِ

  حٙٓظؼڄخٍ ٫ًڀَ ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ً حٿڄٌى٩ ٛنيًٵ   ان٘خء طٜخىٵ ٫ڀَ  ٳْيخ

 ٿڀٜنيًٵ. حٕٓخِٓ  حٿن٨خځ   ً ٫ڀَ -  -Regulatorٿيّو

 

 

 4- عّبػخ ؽبٍِٟ اٌٛصبئك: 

حٿ٘يخىحص ً ىِ  كخڃڀِ  ڃٜخٿق   حٙٓظؼڄخٍ ٿڀيٳخ٩ ٫ن ًػخثٶ  كخڃڀِ   ؿڄخ٫ش  طظټٌڅ 

َٗٻخص حٿڄٔخىڄش ٳِ   حٿڄٔخىڄْن  ط٘خرو ؿڄ٬ْخص
(1)

.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

كڄخّش   - حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ  ( ،  2005طٌنْ    ٿزٌٍٛش حٿٔخرٶ   ) حٿَثْْ حٿييًحؽ   أكڄي  -(1)

 .  2010، أٳَّپ   ، ٣َحرڀْ  حٿ٬َرْش  حٿزٌٍٛخص  ٗطلخى  حٙىهخٍ ، ڃيحهڀش  ط٤ٌَّ ً 



 

 عّبػخ

ؽٍّخ   

 اٌٛصبئك

 اٌغٛق اٌّبٌٟ 

أ١ٌٚخ  -  

ثٛسطخ  -  

 أ١ِٓ اٌؾفظ

اٌّٛدع  ٌذ٠ٗ  أٚ  
              

سعُ رٛػ١ؾٟ ٠ج١ٓ اٌّزذخٍْٛ فٟ طٕبد٠ك 

 الاعزضّبس

 

 اٌشىً سلُ)1(:
 

  

 

(4)  

        

(1             )  

اٌذفبع                                      ٚصبئك                

إداسح اٌظٕذٚق                            اٌّغزضّشْٚ                                

 ػٓ اٌّظبٌؼ                                                                     

                            أِٛاي                                    

          
 

     

       

               إطذاس أٚاِش                      

اٌج١غ ٚ اٌششاء                   

                                     . 

 

                                      إػلاَ ثبٌزٕف١ز                                                                 

                 (2)  

 

                                                                       

     

 

 

     

 

 

 

 

 

 (3) 

 

 

 

 

 

 

   ١٘ئخ اٌغٛق  اٌّب١ٌخ

 اٌّشالجخ ٚ اٌّظبدلخ  

   .              ٚ اٌؾّب٠خ 
اٌّظذس:                      

ڃيحهڀش ٕكڄي حٿييًحؽ   حٿَثْْ  

حٿٔخرٶ ٿزٌٍٛش  طٌنْ ، ٣َحرڀْ 

. .                     2010،أٳَّپ  

       

                                

      



 

 حٌّـٍت اٌشاثغ: رظ١ٕف طٕبد٠ك الاعزضّبس.

طٸٌځ َٗٻش حٙٓظؼڄخٍ رظټٌّن ٫يى ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ً ّٸٌځ ٫ڀَ ٻپ ڃنيخ ٳَّٶ 

٫ڀَ أٓخّ ط٘ټْڀش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ّڄټن طٜنْٲ طڀٺ حٿٜنخىّٶ  ،اىحٍس ڃٔظٸپ 

 حٿڄټٌنش ٿيخ ، ٻڄخ ّڄټن طٜنْٴيخ ٫ڀَ أٓخّ ىيٱ حٿٜنيًٵ.

 :  رظ١ٕف طٕبد٠ك الاعزضّبس ٚفمب ٌّىٛٔبد اٌزشى١ٍخ -1

 أسثغٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ   حٿڄټٌنش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  طٜنْٲ ط٘ټْڀش   ّڄټن

 :  ِغّٛػبد

ٌٓٵ  ، ٛنخىّٶ  ٛنخىّٶ حٿٔنيحص ، ٛنخىّٶ ڃظٌحُنش  حٿ٬خىّش ،  حٕٓيڂ ٛنخىّٶ 

حٿنٸي
(1)

 . 

 : طٕبد٠ك الأعُٙ اٌؼبد٠خ -1-1

حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ط٘ظڄپ ٳٸ٢ ٫ڀَ أٓيڂ ٫خىّش ٳبنيخ طوظڀٲ  ٛنخىّٶ  ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن أڅ

 ٳْڄخ رْنيخ رخهظٚٱ ٓڄخص طڀٺ حٕٓيڂ .

ڃن  طظٔڂ ريٍؿش ٫خٿْش  طَطټِ ٫ڀَ أٓيڂ ٫خىّش طٜيٍىخ َٗٻخص   ٛنخىّٶ ٳينخٹ  

حٿنڄٌ ً ىنخٹ ٛنخىّٶ طَطټِ ٫ڀَ حٕٓيڂ حٿظِ طٜيٍىخ حٿڄن٘جخص حٿ٬خڃڀش ٳِ ٛنخ٫ش 

٘جخص حٿ٬خڃڀش ٳِ ڃن٤ٸش ؿَٰحٳْش ڃ٬ْنش ً ىټٌح ٳبڅ حٿٸَحٍ حًٕٽ ڃ٬ْنش رپ ًٍرڄخ حٿڄن

حٿٌُ ّنزِٰ أڅ ّظوٌه حٿڄٔظؼڄَ ىٌ ڃخ اًح ٻخڅ َّٯذ ٳِ حٓظؼڄخٍ أڃٌحٿو ٳِ أٓيڂ ٫خىّش 

أځ ٙ ً اًح ٻخنض حٗؿخرش رن٬ڂ ٳلْنجٌ ّٜزق ٷَحٍه حٿظخٿِ ىٌ حهظزخٍ ن٫ٌْش حٕٓيڂ حٿظِ 

 ّٴ٠ڀيخ.

 :  اٌظٕبد٠ك ِٓ  ١ٓ ٔٛػ ً نڄِْ ٳِ ىٌح حٿٜيى  

ڃن حىظڄخځ  ً ٛنخىّٶ ٙ طل٨َ ٌٍٓ رٸيٍ ٟجْپ ٛنخىّٶ طيحٍ رخٓظڄَحٍ ً ّٸ٨ش

 حٗىحٍس .

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 - ًٻَه  ٓزٶ  ڃَؿ٪  –حٿڄخٿْش  حٿڄن٘آص  ً  حٌٕٓحٵ اىحٍس   ،  ىنيُ ارَحىْڂ   ڃنَْ  – ى -(1)

ٙ342  



 

  

 :طٕبد٠ك رذاس ثبعزّشاس ٚ ٠مظخ( 1-1-1

ً ّٸٜي ريٌح حٿن٩ٌ طڀٺ حٿظِ ط٬َٔ اىحٍطيخ اٿَ حٿزلغ ٫ن حٕٓيڂ حٿظِ طظيحًٽ ٳِ   

حٿٌٔٵ ر٬َٔ ِّّي أً ّٸپ ٫ن ٷْڄظيخ حٿلٸْٸْش ٿظظوڀٚ ڃن طڀٺ حٿظِ ِّّي ٬َٓىخ ٫ن 

 ٷْڄظيخ حٿلٸْٸْش ً ٿظ٘ظَُ طڀٺ حٿظِ ّٸپ ٬َٓىخ ٫ن ٷْڄظيخ حٿلٸْٸْش.

 :٠ك لا رؾظٝ عٜٛ ثمذس ػئ١ً ِٓ ا٘زّبَ الإداسحطٕبد( 1-1-2

ًىِ طڀٺ حٿظِ ٙ طزٌٽ حٗىحٍس ڃن ؿخنزيخ ڃـيٌىح ٌّٻَ ٙهظْخٍ حٿظ٘ټْڀش ٳيِ ط٬َٔ  

اٿَ طلٸْٶ ٫خثي ّڄخػپ ٫خثي ڃلٴ٨ش حٿٌٔٵ،  ً ڃن طڂ ٳبنيخ طټظٴِ رظ٘ټْپ  ڃټٌنخص 

ً ٤ّڀٶ  حٿٌٔٵ  ڃئَٗحص   أكي ڃنيخ   طظټٌڅ حٿظِ  حٿٜنيًٵ ڃن ًحص ط٘ټْڀش حٕٓيڂ 

 .اٌّؤشش  طٕبد٠ك ىٌح حٿن٩ٌ  ٫ڀَ 

ًطٸيځ ٳټَس ٛنخىّٶ حٿڄئَٗ ٫ڀَ ٳَٝ أڅ حٿٌٔٵ ٻٲء،  رڄ٬نَ أڅ ٬َٓ حٿٔيڂ ٳِ 

 حٿٌٔٵ ٬ّټْ ٻخٳش حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿڄظخكش حٿظِ ٿيخ أػَ ٫ڀَ ٷْڄظو حٿٌٔٷْش.

  حٿلٸْٸْش  ًٳِ ٧پ ىٌح حٿَٰٝ ٿن ّټٌڅ ىنخٹ ٓيڂ ّزخ٩ ر٬َٔ أ٫ڀَ أً أٷپ ڃن ٷْڄظو 

ً ٿن ّټٌڅ ڃن حٿڄـيُ ٗىحٍس ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ أڅ طزيٽ حٿـيي ً طنٴٶ حٿڄخٽ ٿڀزلغ 

 ٷْڄظيخ حٿلٸْٸْش.  ڃن  أً أٻؼَ ٫ن حٕٓيڂ حٿظِ طزخ٩ رؤٷپ 

ڃلٴ٨ش حٿٌٔٵ،  ّٜزق ٿِحڃخ  ٫ڀَ  حٿ٬خثي   ّٔخًُ حٿٜنخىّٶ ٫خثيح  طلٸٶ طڀٺ  ً ٿټِ 

طڀٺ حٿظِ  طڄخػپ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ڃن  ٫ٌش ڃـڄ حٿٜنيًٵ  ٫ڀَ حٗىحٍس أڅ ّظ٠ڄن 

 ّظټٌڅ ڃنيخ حٿڄئَٗ حٿڄٔظييٱ.

أنو ٬ّٜذ ٫ڀَ اىحٍس حٿٜنيًٵ  طڀٺ حٿٜنخىّٶ ىِ   حٿظِ طٌحؿو أىڂ حٿظليّخص  ًڃن 

حٿڄئَٗ  ط٘ټْڀش   ڃنيخ  طظټٌڅ حٿظِ  حٿنٔذ  رٌحص  حٿظ٘ټْڀش  ڃټٌنخص   حٿڄلخٳ٨ش ٫ڀَ

حٿڄٔظييٱ
(1)

. 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 344ٙ –نٴْ حٿڄَؿ٪ حٿٔخرٶ  -(1)

 



 

 (ETF) :طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ -1-2

 

ڃن هٚٽ حٌٕٓحٵ  ٧1989يَص ٛنخىّٶ حٿڄئَٗحص حٿڄظيحًٿش ًٕٽ ڃَس ٳِ ٫خځ 

 ٫Stateنيڃخ ٣ٌٍص  َٗٻش  :  1993حٿټنيّش طڂ طز٬ظيخ حٌٕٓحٵ حٕڃَّټْش ٳِ ٫خځ 

Street Global Advisors* 

حٿڄئَٗحص ً  ڃنٌ ًٿٺ حٿٌٷض  رخٿظ٬خًڅ ڃ٪ حٿزٌٍٛش حٕڃَّټْش أًٽ ٌٓٵ ٿٜنخىّٶ

ريأص ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ حٿنڄٌ حٿَّٔ٪ كْغ ُحىص ٷْڄش ٛخٳِ أٌٛٽ ٛنخىّٶ 

اٿَ  2001ڃڀْخٍ ىًٍٙ ٫خځ  72حٿڄئَٗحص حٿڄظيحًٿش ٳِ حٌٕٓحٵ حٕڃَّټْش ًكيىخ ڃن 

 2009ٍٙ رنيخّش ڃڀْخٍ ىً 700
(1)   

 .((2حن٨َ حٿ٘ټپ ))

طٸيٍ ر٬ٞ حٿظٸخٍَّ أڅ حٌٕٛٽ حٿ٬خٿڄْش ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄظيحًٿش رڀٰض ٳِ  ً

أ٫ڀَ كي ٿيخ رٸْڄش طَّڀٌْڅ ىًٍٙ أڃَّټِ ً ط٠ڂ ٛنخىّٶ  2009نيخّش ىّٔڄزَ 

ڃيٍؿش ٳِ ًٍٷش ڃخٿْش  3787ٛنيًٵ ر٬يى  1947حٙٓظؼڄخٍ حٿڄظيحًٿش ٫خٿڄْخ كٌحٿِ 

ٌٓٵ ڃخٿْش كٌٽ حٿ٬خٿڂ 40
(2)

. 

  :ِفَٙٛ طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ (1-2-1

ىِ ٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍّش ڃٸٔڄش اٿَ ًكيحص ڃظٔخًّش ّظڂ طيحًٿيخ ٳِ ٌٓٵ حًٍٕحٵ 

طظټٌڅ ٛنخىّٶ  ً ، حٿڄخٿْش هٚٽ ٳظَحص حٿظيحًٽ حٿڄٔظڄَ ٻظيحًٽ أٓيڂ حٿَ٘ٻخص

ّٶ ڃن ٓڀش ڃن أٓيڂ َٗٻخص ڃيٍؿش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄئَٗحص حٿڄظيحًٿش ٻَْٰىخ ڃن حٿٜنخى

 ٿڀظيحًٽ . حٿڄخٿِ ً حٿٸخرڀش 

ً طظڄِْ ر٘ټپ ٍثِْٔ ر٘ٴخٳْظيخ كْغ طظز٪ ىٌه حٿٜنخىّٶ ىحثڄخ كَٻش حٿڄئَٗحص 

 ًكيحص ڃٚٹ  ڃټٌنخڅ ىٌه حٿڄئَٗحص ً رخٿظخٿِ ّٔيپ ٫ڀَ   ڃ٪  حٓظؼڄخٍحطيخ ًطظ٤خرٶ 

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

حٿڄٌٷ٪ حٗٿټظًَنِ ٿيْجش ٌٓٵ حٿڄخٽ حٿ٬ٌٔىّش.   -(1)   

(2) –Investor Guide to Exchange Traded Funds .Abu Dhabi Securities 

exchange Web Site. 



 

  حٿٜنخىّٶ ڃ٬َٳش أىحء ىٌح حٿٜنيًٵ ڃن هٚٽ أىحء حٿڄئَٗحص حٿظِ طظز٬يخ أً طلخٻْيخ 

 ٣َّٶ ٫ًَٝ حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء هٚٽ ٳظَحص حٿظيحًٽ .حٿٌكيحص ٫ن  ً ّظڂ  رْ٪ ً َٗحء 

     ًط٬ظزَ ٛنخىّٶ حٿڄئَٗحص أكي أٗټخٽ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄظوٜٜش ٳِ حٕٓيڂ 

 .(1)ً ط٬َٔ  ٿڀلٌٜٽ ٫ڀَ ٫خثي ً ڃٔظٌٍ ڃوخ٣َ ڃڄخػڀْن ٿڄئَٗ حٿٌٔٵ

 :أشىبي طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ( 1-2-2

ٛنخىّٶ حٕٓخّ حٿنٸيُ ً ػخنْيخ   أًٿيخ  حٿڄظيحًٿشٌّؿي ن٫ٌخڅ ڃن ٛنخىّٶ ڃئَٗحص   

 .ٛنخىّٶ طزخىٽ حٿ٬خثي

  :طٕبد٠ك الأعبط إٌمذٞ :ٚلاأ

طٸٌځ ىٌه حٿٜنخىّٶ رخٿَ٘حء ڃن ؿڄْ٪ حٕٓيڂ حٿڄټٌنش ٿڄئَٗ ڃ٬ْن ً حٙكظٴخ٥ ريخ 

ً ٳِ كخٿش حٿڄئَٗحص ًحص ٌٍّؤشش. ثؼ١ٍّخ اٌزىشاس اٌىبًِ ٻؤٌٛٽ ًىٌ ڃخ ٬َّٱ 

 رڄـڄ٫ٌش  حٙكظٴخ٥  اٿَ   حٿنٸيُ ٛنخىّٶ حٕٓخّ  طڀـؤ  حٕٓيڂ   حٿ٠َّ٬ش ڃنحٿٸخ٫يس 

 

 ETF( : رـٛس ػذد طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزجبدٌخ 2اٌشىً سلُ )

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ، ىْجش ٌٓٵ حٿڄخٽ حٿ٬ٌٔىّش، حٗٛيحٍ حٿؼخٿغ. -(1)  



 

ٓيڂ حٿڄټٌنش ٿڀڄئَٗ حٿڄ٬نِ رڄخ ٬ّټْ حٕىحء حٿټڀِ ٿڀڄئَٗ ر٘ټپ أٻؼَ أَٰٛ ڃن حٕ

 .ىٷش 

ٻڄخ طٔڄق ٛنخىّٶ حٕٓخّ حٿنٸيُ ٕٻؼَ ڃن ًٻْپ ربٛيحٍ ًحٓظَىحى ً كيحطيخ كْغ 

ڂ ٳبڅ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن ػأنو ربڃټخڅ حٿٌٻٚء ؿڀذ حٕٓيڂ ڃزخَٗس اٿَ حٿٜنيًٵ ً ڃن 

 ً ىٌ ڃخ ّي٫ڂ ٫خڃپ حٿڄنخٳٔش .حٿٜنخىّٶ ّظنخٓذ ڃ٪ ڃظ٤ڀزخص ٛنخ٩ حٿٌٔٵ 

 :طٕبد٠ك رجبدي اٌؼبئذ: صب١ٔب

رٜنخىّٶ حٕٓخّ ٿنٸيُ  حٻزَ ڃن حٿڄوخ٣َ ڃٸخٍنش  طن٤ٌُ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ ىٍؿش   

رظزخىٽ  ٣َٳْن  ٷْخځ   هٚٽ   ڃن  حٿٜنخىّٶ اٿَ ڃزخىٿش حٿ٬خثي حٗؿڄخٿِىٌه   طڀـؤ  كْغ

 ٿڄلٴ٨ظْيڄخ  حٿ٬ٌحثي حٿټڀْش 

 ريٙ ڃن حٙكظٴخ٥ رخٕٓيڂ ٻڄخ ىٌ حٿلخٽ رخٿنٔزش ٿٜنخىّٶ حٕٓخّ حٿنٸيًُٿٺ  ً      

      :الاعزضّبس فٟ طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ ( ِضا٠ب3 -2-  1     

اٿَ  طٌْٓ٪  ٷخ٫يس حٿٌٔٵ ً ا٤٫خء   ٛنخىّٶ حٿڄئَٗحص حٿڄظيحًٿش حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ّئىُ 

    ڃًَنش حٻزَ ٿڀڄٔظؼڄَّن حٕؿخنذ ن٨َح ٙهظٚٱ ڃ٬يٙص حٿ٠َّزش ٫ڀَ حٿظ٬ٌُّخص

 ٍٳ٪   ؿپأڃن   ىٌح  ً  ٕهٍَ ىًٿش  ڃن  ً حٿ٠َحثذ  ٫ڀَ  حٍٕرخف حٿَأٓڄخٿْش 

 حٿڄنخٳٔش.  ٻخڃپ

  ّڄټن حٿٜنخىّٶ حٕهٍَ  ً    ETFٛنخىّٶ   رْن   ؿٌىَّش ٳًَٷخ   ىنخٹأڅ  ٻڄخ  ً 

  : ًٻَ ڃنيخ

 رخٿٜنيًٵ. حٗظَحٹ   ريًڅ  طيحًٿيخ  ٓيٌٿش  -

ر٫َٔش ًحٿلٌٜٽ ٫ڀَ حٿٌْٔٿش حٿنٸيّش ڃن   ETFًكيحص  ً رْ٪   َٗحء ّڄټن  -

 اٿَ ڃيَّ حٿٜنيًٵ. حٿٌٔٵ ً ٙ ىح٫ِ ٿڀَؿ٩ٌ 

ظ٨خٍ رڀل٨ش ڃن ٌٓٵ حٿڄخٽ ً ٙ ّـذ حٙن ٿل٨ش   ٫ETFڀَ ٬َٓ ًكيحص  حٿظ٬َٱ  -

 ّٕخځ ٻڄخ ٳِ حٿٜنخىّٶ حٕهٍَ.  



 

٫ڀَ  اىحٍس   ٌٍٓځ  ٿڄيَّ حٿٜنيًٵ طيٳ٪  ٕڅ  ٳٚ ىح٫ِ  طټڀٴظيخ  رخنوٴخٝ  طظڄِْ  -

 حٿٜنيًٵ.

  ، حٿَ٘ٻش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن  ڃڄِْحص ٻپ  حٿڄظيحًٿش  ٿڄئَٗحص حٛنخىّٶ  طـڄ٪  -

 ً حٕٓيڂ. 

  عذٚي سلُ )1(: ِؼذلاد اٌؼش٠جخ فٟ ثؼغ الأعٛاق اٌؼب١ٌّخ.

 اٌذٌٚخ ػش٠جخ الأسثبػ اٌشأعّب١ٌخ ػش٠جخ اٌزٛص٠ؼبد

20 %  10 %  اٌظ١ٓ 

 15 %  15 %  إٌٙذ 

15 %  15 %  أِش٠ىب 

10 %  18 %  إٔغٍزشا 

20 %  25 %  ا١ٌبثبْ 

5 %  اٌغؼٛد٠خ ٙ ٌّؿي 

 

 اٌّظذس: ِشوض اٌذساعبد ٚاٌجؾٛس )اٌغؼٛد٠خ(

 عذٚي سلُ )2( ِمبسٔخ ث١ٓ طٕبد٠كETF ٚٚعبئً الاعزضّبس الأخشٜ . 

 

 اٌخظبئض طٕبد٠ك اٌّؤششاد طٕبد٠ك أخشٜ الأعُٙ

 اٌزٕٛع ڃظٌحٳَ ڃظٌحٳَ ٯَْ ڃظٌحٳَ

 اٌزذاٚي خلاي ا١ٌَٛ ڃظٌحٳَ ٯَْ ڃظٌحٳَ ڃظٌحٳَ

 

 ٯَْ ڃظٌحٳَ

 

 

 ڃظٌحٳَ

 

 

 ڃظٌحٳَ

 

 

ّؤششاٌإِىب١ٔخ رزجغ   

 

 ٿْْ ٫خڃپ ڃليى

 
ر٬ٞ حٕكٌحٽٳِ   

 ڃظٌحٳَ

 
 سعَٛ ػخّخ

 

 ڃظٌحٳَ

 

 ٯَْ ڃظٌحٳَ

 

 ڃظٌحٳَ

إِىب١ٔخ ششائٙب أٚ ث١ؼٙب ٌذٜ أٞ 

 ششوخ عّغشح

 

 ( اٌغؼٛد٠خ اٌجؾٛس ) ٚ  اٌذساعبد  : ِشوض اٌّظذس



 

 : طٕبد٠ك اٌغٕذاد -1-3   

ً طٸظَٜ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ حٿٔنيحص ٳٸ٢ 
(1)

كْغ أڅ حٿڄ٘ظَٻْن ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ  ، 

طلٸْٶ  ٫خثي ػخرض ڃليى ڃٔزٸخ اٙ أڅ  ّلخًٿٌڅ حٙرظ٬خى ٫ن حٿڄوخ٣َس ً َّٯزٌڅ ٳِ

ىٌه حٿ٬ٌحثي طټٌڅ ڃظينْش ٳِ حٿ٬خىس رڄخ ٙ ّلٸٶ ٣ڄٌف حٙٓظؼڄخٍ ً ىٌح ڃخ ٙ َُّٰ 

حٿڄٔظؼڄَّن ٫ڀَ حٙٻظظخد ٳِ ًػخثٶ حٓظؼڄخٍ حٿٜنيًٵ 
(2)

. 

يحص طٜيٍىخ ڃن٘خص ح٫ٕڄخٽ ً ٳِ ىٌح حٿٜيى طٌؿي ٛنخىّٶ طظټٌڅ ڃن ط٘ټْڀش ڃن ٓن

 .ً ر٬ٞ حٿٔنيحص حٿظِ طٜيٍىخ حٿلټٌڃش 

ٻٌٿٺ طٌؿي حٿٜنخىّٶ حٿڄوظڀ٤ش أُ طڀٺ حٿظِ ط٘ظڄپ ٫ڀَ ڃـڄ٫ٌخص ڃن حٿٔنيحص  

طظزخّن ڃن كْغ حٿـٌىس ًطظزخّن ڃ٬يخ حٿڄوخ٣َ ً حٿ٬خثي حٿڄظٌٿي رڄخ ّظنخٓذ ڃ٪ ٳجخص 

 ٿٸيٍس ٫ڀَ طلڄپ حٿڄوخ٣َ.ً ح  ڃوظڀٴش ڃن حٿڄٔظؼڄَّن ڃظٴخًطش ڃن كْغ حٿَٯزش

ً ٙ ّٸظَٜ حٕڃَ ٫ڀَ طڀٺ حٿٜنخىّٶ ، ٳينخٹ ٻٌٿٺ حٿٜنخىّٶ حٿظِ طظټٌڅ ٳٸ٢ ڃن  

        حٕڃَّټْش ٓنيحص طٜيٍىخ حٿلټٌڃش حٿڄلڀْش ٻڄخ ىٌ حٿلخٽ ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس 

ً طظڄِْ طڀٺ حٿٜنخىّٶ رخڅ ٫خثيىخ ڃ٬ٴَ ڃن حٿ٠َّزش ٻڄخ ٷي طظْق اىحٍس حٿٜنيًٵ 

ٔظؼڄَ ٳَٛش حٿلٌٜٽ ٫ڀَ نْٜزو ڃن حٿ٬خثي ٫ڀَ أٓخّ ٗيَُ، ىٌح ً ّزڀٮ حٿلي ٿڀڄ

ىًٍٙ 5000حٕىنَ ٿٚٓظؼڄخٍ ٳِ ڃؼپ ىٌه حٿٜنخىّٶ 
(3)

. 

 

 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ٟڄن   حٿ٬ٌٔىّش  حٿ٬َرْش  ٳِ حٿڄڄڀټش  ً اىحٍطيخ  حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ   ، ڃخىْش حٿْٔي  ُّنذ -(1)

. 90ٙ   ، ، حٿ٬يى حًٕٽ حٿ٬خڃش  حٗىحٍس  ڃـڀش  

ٳِ   حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ   نيًس حٙٓظؼڄخٍ ،   ٿٜنخىّٶ  ٛٸَ ، ح٣ٗخٍ حٿٸخنٌنِ  ى. ٤٫ْش   -(2)

75َ ، ٙڃٜ   

ڃَؿ٪   ً ٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن ،  ٻزخٍ هيڃش  حٙٓظؼڄخٍ ٳِ   ىنيُ ، ٛنخىّٶ ارَحىْڂ   ڃنَْ  -(3)

       . 35ه ، ٙ ٓزٶ ًٻَ



 

   1-4- اٌظٕبد٠ك اٌّزٛاصٔخ:

   ط٘ظڄپ ىٌه حٿن٫ٌْش ڃن حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ هڀ٢ْ ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ) أٓيڂ ، ٓنيحص ( 

ً ىِ طييٱ اٿَ طلٸْٶ ٻپ ڃن حٿِّخىس ٳِ حٿَأٓڄخٿْش ٳِ ٷْڄش حٿٜنيًٵ ً ٟڄخڅ 

 طلٸْٶ ىهپ ڃليى.

ً طوظڀٲ نٔزش حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ٳِ حٿٜنيًٵ رخهظٚٱ أىيحٳو ، ٳبًح ٻخڅ ىيٱ حٿٜنيًٵ  

طلٸْٶ نٔزش ڃَطٴ٬ش ڃن حٿيهپ ڃ٪ طلڄپ ڃوخ٣َ ڃٸزٌٿش ٳخنو ڃن حٿڄظٌٷ٪ أڅ طَطٴ٪ نٔزش 

حٕٓيڂ حٿ٬خىّش اُحء حٿنٔذ حٿوخٛش رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٕهٍَ حٿظِ ّظ٠ڄنيخ حٿٜنيًٵ 

ٓخِٓ ڃن حٿٜنيًٵ طينْش حٿڄوخ٣َ ٳٌٔٱ طِّي نٔزش حٕڃٌحٽ رْنڄخ اًح ٻخڅ حٿييٱ حٕ

حٿڄٔظؼڄَس ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًحص حٿيهپ حٿؼخرض ڃؼپ حٿٔنيحص
(1)

. 

ٻٌٿٺ ٳخنو ّڄټن ٿيٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ أڅ ّٔظييٱ طلٸْٶ حٿظٌحُڅ رْن حًٍٕحٵ 

  حٵ ڃخٿْش ٻزَ ٳِ طټٌّنيخ ڃن أًٍأحٿڄخٿْش رلْغ ٙ طلظپ أًٍحٵ ڃخٿْش ڃ٬ْنش ًُنخ 

 أهٍَ .

أُ أنيخ ٙ ط٬ڄپ ٫ڀَ طلٸْٶ حٿظنخٓذ رْن ڃټٌنخص حٿٜنيًٵ ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٍٯڂ  

أڅ ىٌح حٿظٌحُڅ أً حٿظنخٓذ ٬ّٜذ حٿٌٌٛٽ اٿْو ً طلٸْٸو ٳِ حٿٌحٷ٪ رٌٍٜس ڃٔظڄَس اً 

ٷي ِّىحى ًُڅ ر٬ٞ ىٌه حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳِ ط٘ټْڀش حٓظؼڄخٍ ىٌه حٿٜنخىّٶ ً ّٸپ ًُڅ 

ً حٿڄوخ٣َ  حٓهَ ً ٬ّظڄي ٫ڄپ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ حٕهٌ ٳِ ح٫ٙظزخٍ حٿٌْٔٿش ر٠٬يخ

ً حٿ٬خثي حٿٌُ ّڄټن طلٸْٸو ڃن ًٍحء حٿظ٘ټْڀش
(2)

. 
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حٿيحٍ  ،  حٿڄ٫ًَ٘خص  ً طڄٌّپ أٌٓحٵ حٿڄخٽ   ،ٷَّخ ٷٚ  ٍٓڄْش حٿٰٴخٍ كنٴِ ، ى. ٫زي  -(1)

. 148، ٙ  2005، حٗٓټنيٍّش  حٿـخڃ٬ْش  

 149،150ٓخرٶ ًٻَه ، ٙ  ش ، ڃَؿ٪ ً حٿنٸيّ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش  ، ٲهڀ كٔن  ٳڀْق  ى.   -(2)

 

 



 

 1-5- طٕبد٠ك عٛق إٌمذ:

رٜنخىّٶ ٌٓٵ حٿنٸي طڀٺ حٿٜنخىّٶ حٿظِ طظټٌڅ ڃن ط٘ټْڀش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش نٸٜي 

حٿڄئٓٔخص  هٚٽ   ڃن أُ  حٿنٸي   ٌٓٵ  ٳِ  طظيحًٽ ڃخ  ٫خىس  ٷَْٜس حٕؿپ حٿظِ 

 حٿڄخٿْش حٿڄَٜٳْش.

  ڃن  طڀٺ حًٍٕحٵ  ً ٳِ   ٳِ حٿظ٬خڃپ رٌْص حٿٔڄَٔس حٿڄظوٜٜش  اٿَ أڅ  اٟخٳش 

أً  (: أًًنخص حٿوِحنش ، ً ٗيخىحص حّٗيح٩  أُ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٷَْٜس حٕؿپ ) أڃؼڀظيخ 

 حٿڄَٜٳْش. حٙٓظؼڄخٍ ً حٿټڄزْخٙص 

حٿٌّن ٬٠ٌّڅ  حٿڄٔظؼڄَّن  ٙكظْخؿخص  طٔظـْذ   أنيخ  حٿٜنخىّٶ  ىٌه  ڃڄِْحص ً ڃن 

 حٙٓظؼڄخٍّش .  أىيحٳيڂ ڃٸيڃش  ٳِ   ً حٕڃخڅ حٿٌْٔٿش يٱى

ڃخٿْش ٙ ّظـخًُ طخٍّن حٓظلٸخٷيخ ٓنش ، ٻڄخ أنيخ أًٍحٵ   أًٍحٵ  طظټٌڅ ڃن ٳخٿٜنخىّٶ  

ٛخىٍس ٫ن حٿلټٌڃخص أً حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش ً ىِ ؿيخص طؤطِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

حٿـٌىس ڃَطٴ٬ش   حٿٜخىٍس ٫نيخ ٳِ ڃٸيڃش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش
(1)

 . 

 :سح شرظ١ٕف طٕبد٠ك الاعزضّبس ٚفمب ٌلأ٘ذاف اٌّم  -2

    ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ أڅ طليى أىيحٳيخ ر٤َّٸش طـٌد ٳجش ڃ٬ْنش ڃن حٿڄٔظؼڄَّن 

 :أىيحٱ ٍثْْٔش أٍر٬ش ً ٳِ ىٌح  حٿڄـخٽ نڄِْ رْن 

 :طٕبد٠ك إٌّٛ -2-1

ّييٱ حٿٸخثڄٌڅ ٫ڀَ اىحٍس ٛنخىّٶ حٿنڄٌ اٿَ طلٸْٶ طلٔن ٳِ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿڀظ٘ټْڀش 

حٿظِ ّظټٌڅ ڃنيخ حٿٜنيًٵ
(2)

حٿڄٔظؼڄَّن حٿيّن ّييٳٌڅ اٿِ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ طٚءځ ً ىِ  

 ٫خثي ڃَطٴ٪ ڃ٪ طلڄپ ىٍؿش ڃوخ٣َس ڃظ٤ٌٓش. 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ڃَؿ٪  –ٻزخٍ حٿڄٔظؼڄَّن  ٰٛخٍ ً  حٙٓظؼڄخٍ ٳِ هيڃش ٛنخىّٶ   –  ى. ڃنَْ ارَحىْڂ ىنيُ  -(1)

  .  36ٙ ًٻَه   ٓزٶ

 .152ٙ  ًٻَه   ٓزٶ  ڃَؿ٪  – حٿنٸيّش   حٿڄخٿْش  حٌٕٓحٵ  –  هڀٲ  كٔن ٳڀْق   -ى -(2)

 

 



 

ً ٫خىس ڃخ طظټٌڅ ىٌه حٿٜنخىّٶ ڃن أٓيڂ َٗٻخص ّظٌٷ٪ ٿيخ حٿنڄٌ نٔزش أ٫ڀَ ڃن 

حٿڄظ٢ٌٓ ً َّٻِ حٿٸخثڄٌڅ ٫ڀَ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ ٻٌٿٺ ٳِ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ 

ْپ ڃن حٙىظڄخځ ٳِ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ حٍٕرخف حٍطٴخ٩ ٳِ حٿٸْڄش حٿٌٔٷْش ٿٖٓيڂ ً ن٩ٌ ٷڀ

حٿڄ٫ٌُش
(1)

. 

 :طٕبد٠ك اٌذخً -2-2

طظنخٓذ ىٌه حٿٜنخىّٶ ڃ٪ أًٿجٺ حٿڄٔظؼڄَّن حٿيّن ٬ّظڄيًڅ ٫ڀَ ٫خثي حٓظؼڄخٍحطيڂ ٳِ 

 صٿڄن٘جخط٤ْٰش أ٫زخء ڃ٬ْ٘ظيڂ ٿيح ٫خىس ڃخ ط٘ظڄپ حٿظ٘ټْڀش ٫ڀَ ٓنيحص ً ٫ڀَ أٓيڂ 

ٻزَْس ً ڃٔظٸَس ط٩ٌُ حٿـخنذ حٕٻزَ ڃن حٍٕرخف حٿڄلٜڀش ، ً ڃؼپ ىئٙء حٿڄٔظؼڄَّن 

 ٫خىس ڃخ ّو٬٠ٌڅ ٿ٠َّزش َْٰٛس أً ٍرڄخ ٙ ّو٬٠ٌڅ ٿڀ٠َّزش ٫ڀَ ح٣ٗٚٵ.

 طٕبد٠ك اٌذخً ٚ إٌّٛ: -2-3

ّيظڂ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ رؤًٿجٺ حٿڄٔظؼڄَّن حٿٌّن ّلخًٿٌڅ ط٤ْٰش أ٫زخء ڃ٬ْ٘ظيڂ 

ڃن ٫خثي حٓظؼڄخٍحطيڂ ً ٳِ نٴْ حٿٌٷض َّٯزٌڅ ٳِ طلٸْٶ ٷيٍ ڃن حٿنڄٌ ٳِ  رـِء

 حٓظؼڄخٍحطيڂ .

حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ ٫خىس ڃخ ّظټٌڅ ڃن ط٘ټْڀش ڃن حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ً حًٍٕحٵ  ىٌحًڃؼپ  

حٿظ٘ټْڀش  حٿڄخٿْش ًحص حٿيهپ حٿؼخرض ٿټن ٫خىس ڃخ ط٘ټپ حٕٓيڂ حٿ٬خىّش حٿـِء حٕٻزَ ڃن 

ٻزَ ٿڀيهپ أً حٿ٬ټْ أُ ط٤٬ِ أً ٷي نٜخىٱ ٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ ٛنخىّٶ ط٤٬ِ أًٿٌّش 

 أًٿٌّش ٿڀنڄٌ .
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 (1) - Bodie . Z , Kane , A & Marcus , A – Investment  .  O P. cit .P 112 

 



 

 2-4- طٕبد٠ك إداسح اٌؼش٠جخ:

 

 ٫ڀَ حٿڄٔظؼڄَّن رپ ّظڂ ا٫خىس حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ ٙ ّظڂ اؿَحء ط٬ٌُّخص ٳِ ىٌح

حٓظؼڄخٍ ڃخ ّنظؾ ڃن أٍرخف ٳِ ڃٸخرپ كٌٜٽ حٿڄٔظؼڄَ ٫ڀَ أٓيڂ اٟخٳْش رڄخ ٬ّخىٽ 

 څ ٕ نٸيح  ط٬ٌُّخص  ٫ڀَ  ّلٜپ  ٿڂ  حٿڄٔظؼڄَ   ٙڅ ٷْڄظيخ ً ىنخ ٙ ّظڂ ىٳ٪ حٿ٠َّزش 

 ٫ني رْ٪ حٕٓيڂ. طٔظلٶ   حٿ٠َّزش

حٿڄٔظؼڄَ حٿٌُ َّٯذ ٳِ طؤؿْپ ىٳ٪ حٿ٠َّزش اٿَ ًٷض  ّٚءځىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ 

حٿڄٔظؼڄَ حٿٌُ ّو٠٪  ٿَّ٘لش َّٟزْش ٫خٿْش ٳِ ٧پ ن٨خځ َّٟزِ  ّٚءځٙكٶ ٻڄخ 

 حٻزَ ڃن ڃؼْڀو ٫ڀَ حٿَرق حٿَأٓڄخٿِ. صحَّٗحىحّټٌڅ ٳْو ڃ٬يٽ حٿ٠َّزش ٫ڀَ ٍرق 

 : عخاٌظٕبد٠ك راد الأ٘ذاف اٌّضدٚ -2-5

 

ىِ ن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ حٿظِ ّڄټن ٿيخ أڅ طڀزِ حكظْخؿخص ٳجظْن ڃوظڀٴظْن ڃن  

ً آهًَڅ  ڃن حٓظؼڄخٍحطيڂ ىهپ  ٫ڀَ  اٿَ حٿلٌٜٽ  حٿڄٔظؼڄَّن حٿٌّن ّييٳٌڅ 

 ّييٳٌڅ اٿَ طلٸْٶ نڄٌ ٙٓظؼڄخٍحطيڂ.

طڀٺ حٕىيحٱ ّٸٌځ حٿٜنيًٵ ربٛيحٍ أٓيڂ ىهپ ً أٓيڂ نڄٌ أُ أٓيڂ ّظٌٷ٪  ً ٿظڀزْش  

 حٿڄٜيٍس   ٿٖٓيڂ  حٿټڀْش  حٿٸْڄش  طټٌڅ ڃخ  ً ٫خىس  ٍأٓڄخٿْش   أٍرخف أڅ ّظٌٿي ٫نيخ 

 ڃن حٿن٫ٌْن ڃظٔخًّش .

أڃخ كْٜڀش رْ٪ آٓيڂ حٿيهپ ٳظ٘ظَُ ريخ أًٍحٵ ڃخٿْش طيٍ ٫خثيح ىًٍّخ ڃَطٴ٬خ ٳِ كْن  

ٙكظـخُ  ڃْڀيخ  ٫نيخ  ٫َٱ   َٗٻخص  ٳِ َٗحء أٓيڂ  حٿنڄٌ أٓيڂ   كْٜڀشطٔظويځ 

 حٍٕرخف . 

ً طٔظويځ كْٜڀش رْ٪ حٕٓيڂ حٿڄٜيٍس ڃنخٛٴش ٳِ َٗحء ط٘ټْڀش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

 ّظٌحٳَ ٳْيخ ٓڄش حٿيهپ ً ٓڄش حٿنڄٌ .

 

 

 



 

 

 

 3-  رظ١ٕف طٕبد٠ك الاعزضّبس ٚفمب ٌٍّٛلغ اٌغغشافٟ :

ٷي طٜنٲ أ٠ّخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًٳٸخ ٿڀڄٌٷ٪ حٿـَٰحٳِ حٿڄَحى حٙٓظؼڄخٍ ٳْو، ًنـي 

ىِ ٻخٿظخٿِ :  حٿٜنخىّٶ حٿ٬خٿڄْش ، حٿٜنخىّٶ  أنٌح٩ ڃن حٿٜنخىّٶ ػٚػشٳِ ىٌح حٿ٘ؤڅ 

 حٿڄلڀْش ، حٿٜنخىّٶ حٗٷڀْڄْش .

 :اٌظٕبد٠ك اٌؼب١ٌّخ -3-1

ط٘ټْڀظيخ ڃن ٓڀش  ش أؿنزْش، أُ طټٌڅً ىِ طڀٺ حٿٜنخىّٶ حٿظِ طٔظؼڄَ ٳِ أًٍحٵ ڃخٿْ

     ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٕؿنزْش ً ّظؤػَ حٿ٬خثي ٿڄټٌنخص ىٌه حٿٔڀش أً حٿڄلٴ٨ش رؤ٬ٓخٍ 

حٿظَْٰ ٳِ أ٬ٓخٍ حٿَٜٱ ٿڀ٬ڄٚص حٕؿنزْش رخٟٗخٳش اٿَ ً طَْٰحص حٕٓيڂ حٕؿنزْش 

 ًٻٌٿٺ حٿظَْٰ ٳِ أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس .

 : اٌظٕبد٠ك اٌّؾ١ٍخ -3-2

ٳِ أًٍحٵ ڃخٿْش ٿزڀي ڃ٬ْن، ًڃخ طـيٍ حٗٗخٍس  حٙٓظؼڄخٍطظوٜٚ ٳِ  ٛنخىّٶ ً ىِ 

ٻزَ ڃن حٿن٩ٌ حًٕٽ، ًىٌح ڃخ أاٿْو حنو ّڄټن ٿيٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ أڅ ّلٸٶ ٫خثيح 

كٜپ ٳِ طَٻْخ كْغ كٸٶ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿظَٻِ أ٫ڀَ ٫خثي ڃن رْن ٛنخىّٶ 

٫ڀڄخ أڅ هڄٔش ٛنخىّٶ ڃلڀْش  1993ٿڄخٿْش هٚٽ حٿٔنش ح % 60حٙٓظؼڄخٍ ، أُ كٌحٿِ 

أهٍَ ٳِ رڀيحڅ أهٍَ ٻخڅ حنـخُىخ ٬ّي ٟڄن أٌٓح ٫َ٘س   ٛنخىّٶ هٚٽ نٴْ 

 حٿٴظَس.

 :اٌظٕبد٠ك الإل١ّ١ٍخ -3-3

ً ىِ طڀٺ حٿٜنخىّٶ حٿظِ طظوٜٚ ٳِ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ڃن٤ٸش ڃ٬ْنش ڃن حٿ٬خٿڂ أً ٳِ  

ٌٓٵ ڃ٬ْن ڃن حٿ٬خٿڂ
(1)

. 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 (1)  – Jain . A- International  Financial  Markets  and  Institutions  -  Kolb 

Publishing Company – 1994 – P 193. 



 

 

 حٌّـٍت اٌخبِظ: ِضا٠ب ٚ ِخبؿش الاعزضّبس فٟ طٕبد٠ك الاعزضّبس.

حٕٓخْٓش حٿظِ ٙ طظٌٳَ ٳِ ٯَْىخ ڃن رخٷِ طظڄِْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رز٬ٞ حٿڄِْحص 

ً ىٌح ڃخ ّـ٬ڀيخ ڃلپ ٣ڀذ ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ اٙ حنو ٙ ّڄټن حٿٸٌٽ  ٣َٵ حٙٓظؼڄخٍ

 ڃن حٿڄوخ٣َس.  ؿِء  ٫ڀَ  ً أڅ ّلظٌُ  حٓظؼڄخٍ ٙري  ، ٳټپ طوڀٌ ڃن حٿڄوخ٣َس أنيخ 

 ڃوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ . ٿيٌه حٿٜنخىّٶ ػڂ اٿَ اٿَ حٿڄڄِْحص   رخٿظ٤َٵ نٸٌځ  ً ريحّش  

 : ِضا٠ب طٕبد٠ك الاعزضّبس -1

ٻڄخ ً ػڂ  حٗٗخٍس اٿْو ٳخڅ ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ر٬ٞ حٿڄِْحص حٿوخٛش ً حٿظِ طظڄؼپ ٳِ 

     حٙٓظٴخىس روزَحص ً ڃيخٍحص حٗىحٍس حٿڄلظَٳش ، ً طوٴْٞ حٿڄوخ٣َ نظْـش حٿظنٌّ٪ 

 ً طٌٳَْ ٷيٍ ڃٚثڂ ڃن حٿڄًَنش.

 :اٌّزخظظخ ٚ اٌخجشحالإداسح  -1-1

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن هٚٽ أؿيِس ڃظوٜٜش ) ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ( ّظڂ اىحٍس
(1)

كْغ ، 

     طلڀْپ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ٳِ  ڃظوٜٜخ   اىحٍّخ  ٻخىٍح  أً حٿـيخُ  حٿيْجشطڄظڀٺ ىٌه 

 ً اىحٍس حٿڄلخٳ٦ حٙٓظؼڄخٍّش

ً حٿظِ ط٬ڄپ ٫ڀَ حٿٌٌٛٽ اٿَ نظخثؾ حٓظؼڄخٍّش ؿْيس ٿڄٔظؼڄَّيخ ، كْغ ّٔظ٤ْ٪  

حٿڄٔظؼڄَ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ هيڃخص حٿڄيَّ حٙٓظؼڄخٍُ رظټڀٴش حٷپ رټؼَْ ڃڄخ ٿٌ أٍحى ط٬ْْن 

ڃيَّ هخٙ رو ٗىحٍس ڃلٴ٨ظو حٙٓظؼڄخٍّش
(2)

. 

ڃ٬يٽ ٫خثي ڃَطٴ٪ ٫ڄخ اىحٍس ڃلظَٳش رخٿڄيخځ حٿڄ٘خٍ اٿْيخ ڃن ٗخنو أڅ ّلٸٶ  رپ اڅ ٷْخځ 

 ٻخڅ ّڄټن أڅ ّلٸٸو حٿڄٔظؼڄَ حٿ٬خىُ ٳِ كخٿش ٷْخڃو رخٓظؼڄخٍ أڃٌحٿو رنٴٔو .

ٳَ٘ٻش حٙٓظؼڄخٍ ٫خىس ڃخ طٸٌځ رخٓظويحځ ڃٔظ٘خٍّن حٓظؼڄخٍّْن ڃلظَٳْن ً رخكؼْن 

ڃظڄِّْن رڄخ ّڄټنيخ ڃن اىحٍس حٓظؼڄخٍحطيخ رڄٔظٌٍ ٫خٿِ ڃن حٿټٴخءس
(3)

.  

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

. 223 ، ٙ ًٻَه   ٓزٶ  ً حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش  ، ڃَؿ٪  ، حٌٕٓحٵ  ڃ٤ٜٴَ ٳَّي   نيخٽ -(1)  

(2)  –Bodie  . Z . Kane . A & .Marcus . A –Investments  .op . cit . P 108. 

351ٓزٶ ًٻَه ٙ  ڃَؿ٪  – حٿڄن٘آص حٿڄخٿْش  اىحٍس حٌٕٓحٵ ً - ىنيٍ ارَحىْڂ   ڃنَْ -ى  -(3)  



 

 1-2- اٌزٕٛع اٌىفء ٚ اٌزشو١ض:

ط٬ي حٿٸيٍس ٫ڀَ طنٌّ٪ حٿظ٘ټْڀش ىحهپ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ ڃن أىڂ حٿڄِْحص حٿظِ طٸيڃو 

ٳِ طوٴْٞ حٿڄوخ٣َس حٿظِ   أڅ ّٔيڂ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ، كْغ ّڄټن ٿيٌح حٿظنٌّ٪ 

 ّظ٬َٝ ٿيخ ڃٔظؼڄًَىخ.

اً ٿْْ ٳِ ڃٸيًٍ حٿڄٔظؼڄَ حٿٴَى طوْٜٚ أڃٌحٿو ٳِ حٓظؼڄخٍحص ڃظن٫ٌش ر٤َّٸش  

طئىُ اٿَ طلٸْٶ حٿظٌحُڅ رْن حٿڄوخ٣َس ً حٿ٬خثي اًح ٻخنض طڀٺ حٕڃٌحٽ َْٰٛس حٿلـڂ 

ٿٌٿٺ ٳخڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ طٌٳَ حٿٴَٛش ٳِ حٙٓظٴخىس ڃن ڃلخٓن حٿظنٌّ٪ كظَ ٫ني 

ش ً طئىُ ٫ڄڀْش حٿظنٌّ٪ حٿڄٌٻٌٍس اٿَ ٷيٍ ٻزَْ ڃن ڃٔظٌٍ ڃظينِ ڃن حٿڄيهَحص حٿٴَىّ

 حٙٓظٸَحٍ ٳِ حٿ٬خثي ًكڄخّش ٍأّ حٿڄخٽ.

 :اٌّشٚٔخ ٚ اٌّلائّخ -1-3

ٳِ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش ّلٶ ٿڀڄٔظؼڄَ أڅ ّلٌٽ حٓظؼڄخٍحطو ڃن 

ڃش ٛنيًٵ ٓهَ ً ًٿٺ ٳِ ڃٸخرپ ٌٍٓځ ٟجْڀش ، ىٌه حٿڄًَنش ڃن ٗخنيخ أڅ طٸيځ هي

 ڃظڄِْس ًٕٿجٺ حٿڄٔظؼڄَّن حٿٌّن ٷي طظَْٰ أىيحٳيڂ حٙٓظؼڄخٍّش .

ٻٌٿٺ ٳخڅ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿَ٘ٻخص طټٌڅ ڃٔظ٬يس ٙٓظ٬خىس أٓيڄيخ اًح ڃخ ٍٯذ حٿڄٔظؼڄَ 

 ٳِ حٿظوڀٚ ڃنيخ ؿِثْخ أً ٻڀْخ.

 :رٕش١ؾ ؽشوخ أعٛاق سأط اٌّبي -1-4

طٔخىڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ طن٢ْ٘ كَٻش أٌٓحٵ ٍأّ حٿڄخٽ هخٛش ٳِ حٿ٬خٿڂ حٿؼخٿغ 

اٿَ أىًحص حٓظؼڄخٍّش طټٌڅ ىحٳ٬خ  حٌٕٓحٵ  ىٌه  ىحهپ   ڃخٓش كخؿش  كْغ أڅ ىنخٹ 

ڃن ًٍحء طن٢ْ٘ كَٻظيخ ً ىنخ نزَُ أىڄْش حٿيًٍ حٿٌُ ّڄټن أڅ طڀ٬زو ٛنخىّٶ 

  حٿڄٔظؼڄَّن ٧ًَٱ  طنخٓذ  حٓظؼڄخٍّش  حٙٓظؼڄخٍ ڃن هٚٽ ڃخ طٸيڃو ڃن أىًحص

حٿزڀيحڅ ىٌه  ٳِ   حٿڄظلٜڀْن
(1)

. 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

، ٙ  ًٻَه  ٓزٶ  ڃَؿ٪  –حٿڄ٫ًَ٘خص    طڄٌّپ ً  حٿڄخٽ  أٌٓحٵ  –  ٫زي حٿٰٴخٍ كنٴِ   -ى -(1)

153-154  

 



 

 2- ِخبؿش الاعزضّبس فٟ طٕبد٠ك الاعزضّبس :

ٻڄخ ىٌ ٗخڅ حٿ٬يّي ڃن حٕن٤٘ش حٙٓظؼڄخٍّش حٿٸخثڄش حٿڄوظڀٴش ٳخڅ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٛنخىّٶ 

         حٙٓظؼڄخٍ ّظ٠ڄن ر٤ز٬ْظو اڃټخنْش حٿظ٬َٝ ٿڄوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄظ٬خٍٱ ٫ڀْيخ

 ً حٿڄظٜڀش أٓخٓخ رؤكٌحٽ ٫يځ حٿظؤٻي حٿظِ طل٢ْ رخٿ٬ڄڀْش حٙٓظؼڄخٍّش.

ً أڅ ٷَحٍ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٛنيًٵ ڃ٬ْن ٬ّنِ ڃزخَٗس ٷزٌٽ ٫ٚٷش ڃ٬ْنش رْن حٿ٬خثي  

حٿڄظٌٷ٪ ً ىٍؿش حٿڄوخ٣َس ً حٿظِ طوظڀٲ ٫ڄڀْخ رْن ٛنيًٵ ً آهَ ٳ٬ڀَ ٓزْپ حٿڄؼخٽ 

ىنخٹ ڃوخ٣َ حٿٌٔٵ ً أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس ً حٿظ٠وڂ حٿظِ ّڄټن أڅ طؤػَ ٫ڀَ أىحء ٛنخىّٶ 

حٙٓظؼڄخٍ
(1)

. 

 :خـش اٌزؼخُ -2-1

حٿٸخثڄش ٫ڀَ اّيح٩   حٙٓظؼڄخٍحص ىِ طڀٺ  طؤػَح رخٿظ٠وڂ   أٻؼَ حٙٓظؼڄخٍحص اڅ 

حٕڃٌحٽ ٳِ حٿزنٌٹ ً كٔخرخص حٿظٌٳَْ ً ه٤َ حٿظ٠وڂ ٙ ّل٢ْ ريٌه حٕهَْس ٳٸ٢ رپ 

ّيخؿڂ أ٠ّخ ر٘يس أٯڀذ حٙٓظؼڄخٍحص هخٛش ٳِ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص ٕڅ حٿزنٌٹ 

ٿٴخثيس ٿټزق ؿڄخف حٿظ٠وڂ حٕڃَ حٿٌُ ّئىُ اٿَ حٿڄَٻِّش ط٬ڄي ٫خىس اٿَ ٍٳ٪ ڃ٬يٽ ح

 حنوٴخٝ ٳِ أ٬ٓخٍ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص هخٛش ٣ٌّڀش حٕؿپ.

 :خـش اٌشوٛد الالزظبدٞ -2-2

ً ىٌ حٿو٤َ حٿنخر٪ ڃن حًٕٟخ٩ حٙٷظٜخىّش ٳِ حٿزڀي حٿٌُ ٌّى حٿڄٔظؼڄَ طن٨ْٲ أڃٌحٿو 

يحه أ٠ّخ ٿٚٓظؼڄخٍ ٳِ ٳْو ًه٤َ حٿَٻٌى ٙ ّْٜذ ٳٸ٢ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ رپ ّظ٬

حٿٔنيحص حٿظِ ٙ طظڄظ٪ ٫خىس ريٍؿش ٫خٿْش ڃن حٿـٌىس ٿٌح ٤ّڀٶ ٫ڀْيخ ٫خىس رڀٰش حٿزٌٍٛش 

حٿظِ ّٸزپ ٫ڀْيخ حٿنخّ ٕنيخ طيٍ ٫خثيح أٻزَ ڃن ًٿٺ حٿوخٙ  " عٕذاد اٌخشدح "

 رخٿٔنيحص حٿلټٌڃْش.

أٯڀذ حٿَ٘ٻخص  اڅ ٬َٓ ىٌه حٿٔنيحص ّنيخٍ ٫خىس هٚٽ ٳظَس حٿَٻٌى حٙٷظٜخىُ ٕڅ

 حٿڄٜيٍس ٿٔنيحص حٿوَىس ٙ طظڄټن ڃن ىٳ٪ حٿٴٌحثي حٿڄظَطزش ٫ڀْيخ ، ًٷي طظٌٷٲ ٫ن ىٳ٪ 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ً ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ   أ٬ٓخٍ حٕٓيڂ ً ڃئَٗحص  حٙٓظؼڄخٍّش  ك٤خد ، حٿڄلخٳ٦   ى. ٓخڃِ  -(1)  

 .49ٙ  ًٻَه ،   ٓزٶ ڃَؿ٪  -  حًٍٕحٵ

 



 

حٿٸْڄش حٙٓڄْش ٿيخ ٿيٍ كڀٌٽ أؿڀيخ رٔزذ حٿ٠خثٸش حٿڄخٿْش حٿظِ طلپ ريخ أػنخء ٳظَحص 

 حٿَٻٌى حٿ٬ْٜزش.

 2-3- خـش اسرفبع أعؼبس اٌفبئذح:

٬ّي حٍطٴخ٩ ڃ٬يٙص حٿٴٌحثي ٌٓحء حٿٸَْٜس حٕؿپ أً ٣ٌّڀش حٕؿپ ڃن أٿي أ٫يحء 

 حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص.

طظؤػَ أ٬ٓخٍ حٕٓيڂ ٻټپ ٳِ حٿٌٔٵ حٿٌحكيس ر٬ٌحڃپ ٻؼَْس : أخـبس اٌغٛق -2-4

 ڃنيخ:

 *  نٴْٔش حٿڄٔظؼڄَّن نظْـش ٿڀڄنخم حٙٷظٜخىُ.

 * حٕكيحع حٿْٔخْٓش حٿڄلڀْش ً حٿ٬خٿڄْش.

 *  حٕكيحع حٿ٬ٔټَّش حٿڄلڀْش ً حٿ٬خٿڄْش.

٬ڀيخ طظؤػَ رز٠٬يخ رخٟٗخٳش اٿَ أڅ حنظ٘خٍ ًٓخثپ ح٫ٗٚځ ً طٚكڂ حٌٕٓحٵ ٫خٿڄْخ ؿ

حٿز٬ٞ حٕڃَ حٿٌُ ّنظؾ ٫نو ٬ٌٛى ٯخٿزْش حٕٓيڂ أً ىز٣ٌيخ ٳِ ىٌه حٌٕٓحٵ ٳِ آڅ 

 ًحكي.

  :الأخـبس اٌخبطخ -2-5

ً ن٬نِ ريخ طڀٺ حٿظِ طظ٬َٝ ٿيخ َٗٻش ڃ٬ْنش أً ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿَ٘ٻخص حٿظخر٬ش ٿٸ٤خ٩ 

 ٫يّيس ٫ن ىٌه حٿڄوخ٣َ:أڃؼڀش نٌٍى ٳْڄخ ّڀِ ٛنخ٫ِ ڃ٬ْن 

ڃخ طٜخد أّش َٗٻش رؤخٍس ڃخٿْش ٿٌٔء اىحٍطيخ أً ٙنلٜخٍ ڃز٬ْخطيخ أً ٿ٘يس ٫ني *

حٿڄنخٳٔش ٿڄنظـخطيخ حٿظِ طـزَىخ ٫ڀَ طوٴْٞ أ٬ٓخٍىخ أنيحٹ ّنوٴٞ ٬َٓ ٓيڂ ىٌه 

حٿَ٘ٻش ٳٸ٢ ىًڅ أڅ ّئػَ ًٿٺ ٫ڀَ أ٬ٓخٍ أٓيڂ حٿَ٘ٻخص حٕهٍَ ٳِ حٿٸ٤خ٩ نٴٔو أً 

 ٳِ حٿٌٔٵ.

أّش َٗٻش ط٘ټپ ه٤َح هخٛخ ريخ ٙ  ريخ  طڄَ   ڃخٿْش أُڃش  أّش  أڅ  حٿٸٌٽ  ّڄټن   ٿٌح 

 ّڄظي ٿَْٰىخ.

َّطز٢ نـخف ر٬ٞ حٿَ٘ٻخص ر٘وٚ ڃ٬ْن ّټٌڅ ٫خىس ڃئٓٔيخ ً ڃخٿټخ ٿـِء أٻزَ  *

 ڃن أٓيڄيخ .



 

٫نيڃخ ّٔظؼڄَ حٿڄَء رؤٓيڂ َٗٻش ڃؼٸڀش رخٿيٌّڅ ّټٌڅ حٓظؼڄخٍه ٫َٟش ٿو٤َ هخٙ  *

 خٍه رخٿ٠ْخ٩.ّييى ىٌه حٿَ٘ٻش رخٗٳّٚ ً حٓظؼڄ

 :اٌز٠ٕٛغ ٌٍؾّب٠خ ِٓ ِخبؿش الاعزضّبس -3

٧يَص ٳټَس حٿظنٌّ٪ ٳِ حٙٓظؼڄخٍ ٻٌْٓڀش ٿلڄخّش حٿڄٔظؼڄَّن ڃن حٕه٤خٍ حٿٔخرٸش 

ً ىٌه حٗٓظَحطْـْش ٤ّزٸيخ  " ِضط الأطٛي" حٿٌٻَ كْغ ط٬َٱ ىٌه حٿ٬ڄڀْش ر٬ڄڀْش 

حٿظِ ط٠ڂ ٫خىس ڃزخٿٮ  ڃن ڃيَُّ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ً حٿظٸخ٫ي رخٿيٍؿش حًٕٿَ ٫يى

 . ڃخٿْش ٟوڄش ؿيح 

ًٓخثپ   ٫يس ٫ڀَ حٓظؼڄخٍىخ   حٿڄَحى  حٕڃٌحٽ  طٌُّ٪ ٫ڀَ   حٗٓظَحطْـْش ىٌه  ً طٸٌځ 

 ٫خٿڄْخ  ً ڃنظَ٘   ىٌ طٸڀْيُ  ڃخ  رْن ىٌه حٿٌٓخثپ ىنخٹ ڃن   رنٔذ ڃوظڀٴش حٓظؼڄخٍّش 

 ٣ٌّڀش  ً حٿٔنيحص  أنٌح٫يخ   حهظٚٱ  ٫ڀَ ً حٿ٬خٿڄْش  حٿڄلڀْش  ٻخٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ

 حٿ٬ٸخٍحص ...حٿن . حٕؿپ ، حٿڄ٬خىڅ حٿؼڄْنش ،

ٻخٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿظلٲ  ً ڃنيخ ڃخ ىٌ هخٙ ً ّٸظَٜ ٫ڀَ ٳجخص ٷڀْڀش ڃن حٿڄٔظؼڄَّن  

 ، ً ٯَْىخ. ًح٫ٕڄخٽ حٿٴنْش

ىٍؿخص أًٿيخ أڅ ّٔظؼڄَ حٿڄَء ڃؼٚ ٳِ ن٩ٌ ًحكي ڃن حٙٓظؼڄخٍحص   اڅ ٿڀظنٌّ٪

رظ٬ٌُّيخ  ّٸٌځ  ڃؼٚ ، ٿټن ىًڅ أڅ َّٻِ حٓظؼڄخٍه ٳِ ٓيڂ َٗٻش ًحكيس رپ ٻخٕٓيڂ 

 ٫ڀَ ٫يى ڃن أٓيڂ حٿَ٘ٻخص.

   : ٔغت ر٠ٕٛغ ِمزشؽخ فٟ ِؾفظخ الاعزضّبس -3-1

اڅ أٯڀذ هزَحء حٙٓظؼڄخٍ ّټظٴٌڅ ڃؼٚ ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش رخٿظنٌّ٪ 

حٿظخٿِ
(1)

: 

 عٕذاد ؿ٠ٍٛخ الأعً . -أعُٙ أعٕج١خ  -أعُٙ ِؾ١ٍخ   -

 ٔمذ. -ػمبساد  -ِؼبدْ ص١ّٕخ  -

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

 –، أٓيڂ  ٳِ حٿزٌٍٛش  ، حٙٓظؼڄخٍ ّٴخصحٿ٘ي  ارَحىْڂ ٫ڀِ  ٿـٌحى، ٫زي ح ٫ٌٝ  ى. ڃلڄي    -(1)

 ، 2006،  حٍٕىڅ –، ٫ڄخڅ  ، ىحٍ حٿلخڃي ٿڀنَ٘ ً حٿظٌُّ٪ حًٕٿَ  ، حٿ٤ز٬ش ڃخٿْش  ، أًٍحٵ ٓنيحص

     ٙ54 . 



 

 ربٟخٳش ن٩ٌ آهَ ڃن حٙٓظؼڄخٍ ً ىٌ حٙٓظؼڄخٍ   حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ   ر٬ٞ ً ٷي ريأص 

ٳِ حٿظـخٍس حٓؿڀش ٻبكيٍ ًٓخثپ حٿظنٌّ٪ ، ًطـيٍ حٗٗخٍس اٿَ أڅ حٿظـخٍس حٓؿڀش ٿڀٔڀ٪ 

 . حٿو٤ٌٍس ٙ طنخٓذ حٿڄٔظؼڄَّن حٿڄلخٳ٨ْن ٿڄخ طظڄِْ رو ڃن ىٍؿش ٻزَْس ڃن

 

اٌّـٍت اٌغبدط: اٌغ١بعبد الاعزضّبس٠خ ٚ اٌؼٛاًِ اٌّؤصشح ػٍٝ وفبءح 

 طٕبد٠ك الاعزضّبس

خص ًٳٶ ً طظليى ىٌه حٿْٔخٓ ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ أڅ طظز٪ ٫يس ْٓخٓخص حٓظؼڄخٍّش 

ٍٯزخص حٿڄٔظؼڄَّن ً ىٍؿش ڃٌْٿيڂ اٿَ حٿڄوخ٣َس ڃن ٫يڃيخ
(1)

 ٕڅ  ىٌه حٿْٔخٓش 

طظليى ًٳٶ ڃټٌنخص حٿٜنيًٵ ً رخٿظخٿِ حٙٓظؼڄخٍّش حٿڄظز٬ش ڃن ٣َٱ ىٌه حٿٜنخىّٶ 

نٔظ٤ْ٪ طليّي ْٓخٓش حٿٜنيًٵ رڄـَى حٿن٨َ اٿَ ڃټٌنخص ط٘ټْڀظو ًٳِ حٿڄٸخرپ ٳخڅ 

 اطزخ٩ حكي ىٌه حٿْٔخٓخص ّظٌٿي ٫نو ٫ٌحڃپ طئػَ ٫ڀَ ٻٴخءس ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ.

 :عزضّبساٌغ١بعبد الاعزضّبس٠خ ٌظٕبد٠ك الا -1

 :اٌغ١بعخ الاعزضّبس٠خ اٌذفبػ١خ أٚ اٌّزؾفظخ -1-1

طڀٺ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظِ ط٠ڂ ڃـڄ٫ٌش ڃن ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿْٔخٓش  اٿَ ڄْپط 

حٿڄٔظؼڄَّن ٯَْ حٿڄٔظ٬يّن ٿڀڄـخُٳش ً طلڄپ حٿڄوخ٣َ حٿټزَْس ٿٌٿٺ ٳخڅ ىٌه حٿٜنخىّٶ 

طلخًٽ حٿظَٻِْ ٫ڀَ ؿخنذ حٕڃخڅ ً حٿٌْٔٿش ً ٳِ حٿٰخٿذ ڃخ طٔظؼڄَ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ 

ڀيخ ػخرض ً ڃ٠ڄٌڅ نٔزش حٿٔنيحص ً حٕٓيڂ حٿڄڄظخُس ٕنيخ طظ٠ڄن ٫خثيح ڃليىح أُ ىه

نخؿلش ً ڃٔظٸَس ًٍحٓوش ٳِ  صڃن٘جخڃ٬ْنش ً هخٛش طڀٺ حٿظِ طٜيٍىخ ؿيخص أً 

 حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ رخٟٗخٳش اٿَ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٿلټٌڃْش ٻٔنيحص حٿوِحنش.

 : اٌغ١بعخ الاعزضّبس٠خ اٌٙغ١ِٛخ -1-2

ٿٜنخىّٶ حٿظِ طڄْپ ٫ڀَ ٫ټْ حٿْٔخٓش حًٕٿَ ٳخڅ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿْٔخٓش نـيىخ ٳِ ح

 حٿڄوخ٣َس  ُحىص ىٍؿش  ٳټڀڄخ   ريّيِ ح ٌٻزَ ً ىأؿپ طلٸْٶ أٍرخف أاٿَ حٿڄوخ٣َس ڃن 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

.82ًٻَه ، ٙ   ٓزٶ  ڃَؿ٪ ،   ً حٿڄٔظؼڄَّن  ٿڀزنٌٹ  حٙٓظؼڄخٍ  ڃنَ ٷخٓڂ ،  ٛنخىّٶ  -(1)  



 

  ٫ڀَ  َّٻِ حٿٜنخىّٶ   ڃن حٿن٩ٌ  ح ٌٳي  رخٿظخٿِ ظٌٿي ڃن حٙٓظؼڄخٍ ً ڄُحى حٿ٬خثي حٿ

 حٿڄخٿْش حٿظِ ّظڂ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ. ٵأ٬ٓخٍ حًٍٕح طَْٰحص   نظْـش  ٫خثي  طلٸْٶ

ً ٳِ حٿٰخٿذ ّظڂ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ا٣خٍ ىٌه حٿْٔخٓش ٳِ حٕٓيڂ حٿ٬خىّش كْض ّظڂ َٗحء 

ؿپ ر٬ْيخ ٫نيڃخ طَطٴ٪ أحٕٓيڂ ٳِ ٳظَحص حٿَٻٌى ً حٙنټڄخٕ اً طنوٴٞ أ٬ٓخٍىخ ڃن 

أ٬ٓخٍىخ ٳِ أًٷخص حٙنظ٬خٕ حٙٷظٜخىُ ً رٌٿٺ طظلٜپ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ حٍٕرخف 

 ً رخٿٌحص ٫نيڃخ طټٌڅ حٿٌٔٵ ٯَْ ڃٔظٸَس . نظْـش حٿظَْٰحص ٳِ ىٌه ح٬ٕٓخٍ

ً رخٿظخٿِ ٳخڅ حٿْٔخٓش حٿيـٌڃْش ّڄټن أڅ طظز٬يخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ طييٱ اٿَ 

طلٸْٶ أٍرخف ٻزَْس ً رخٿظخٿِ ّڄټن ٿيخ أڅ طظلڄپ ىٍؿش ڃوخ٣َس ٻزَْس أ٠ّخ ً ىِ 

يٍؿش ٙ ٫َٟش ٿڀَرق ً طلٸْٶ ٫ٌحثي ٻزَْس ٻڄخ ىِ ٳِ نٴْ حٿٌٷض ٫َٟش ٿڀؤخٍس ر

 طٸپ ٫ن ڃٸيحٍ حٍٕرخف .

 :اٌغ١بعخ اٌّزٛاصٔخ -1-3

ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿْٔخٓش ىِ ڃِّؾ ڃن حٿْٔخٓظْن حٿٔخرٸظْن ً رڄٌؿزيخ 

طٸٌځ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظِ طظز٪ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿْٔخٓش رظلٸْٶ ٷيٍ ڃٸزٌٽ ڃن حٿظنخٓذ 

حٿڄوخ٣َس ً حٿڄـخُٳش رخٿ٘ټپ حٿٌُ ً حٿظٌحُڅ رْن حٕڃخڅ أُ ٫يځ حٿڄوخ٣َس ً رْن 

طلٸٶ رو ٷيٍ ڃٸزٌٽ ً ڃنخٓذ ڃن ٍٕرخف. ً ٿٌٿٺ ٳخڅ ىيح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ طلخًٽ 

حٿظنٌّ٪ ڃن ط٘ټْڀظيخ ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿظِ طٔظؼڄَ أڃٌحٿيخ ٳْيخ رلْغ طظټٌڅ ڃلٴ٨ظيخ 

ٍ ڃظ٤ٌٓش حٙٓظؼڄخٍّش ڃن أٓيڂ ٫خىّش ً أٓيڂ ڃڄظخُس ً ٓنيحص ٷَْٜس حٕؿپ ً أهَ

 ً ٣ٌّڀش حٕؿپ.

نو أأُ رٌٍٜس ّظلٸٶ ڃن هٚٿيخ حٿظٌحُڅ ً حٿظنخٓذ ٳِ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنيًٵ ٍٯڂ  

 ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ ط٤زْٶ ىيح حٿظٌحُڅ ٳِ حٿٌحٷ٪ حٿ٬ڄڀِ ٷي ّټٌڅ ؿي ٬ٛذ.

  :اٌؼٛاًِ اٌزٟ رؤصش ػٍٝ وفبءح ػًّ طٕبد٠ك الاعزضّبس -2

حٿظِ ّڄټن ٿيخ أڅ طئػَ ٫ڀَ ٻٴخءس ٫ڄپ ٳِ حٿٌحٷ٪ حٿ٬ڄڀِ طٌؿي حٿ٬يّي ڃن حٿ٬ٌحڃپ 

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ أً حٿلي ڃنيخ نٌٻَ ڃنيخ:

 :اٌز٠ٕٛغ فٟ اعزضّبساد اٌظٕذٚق -2-1



 

ّڄټن أڅ ّئىُ حٿظنٌّ٪ ٳِ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنيًٵ اٿِ طلڄپ طټخٿْٲ رنٴْ حٿڄٸيحٍ 

ح ڃخ ّڄټن ٿو أڅ ّلي ڃن ٻٴخءس ٫ڄپ ٛنخىّٶ ٌحٿڄَٯٌد ٳْو رظلٸْٶ حٿَرق ً ى

 ظؼڄخٍ ً رخٿظخٿِ ٫ڀَ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ أڅ ّظٴ٤ن ٿ٬ڄڀْش حٿظنٌّ٪.حٙٓ

ٻزَ ڃن حٿظټخٿْٲ حٿڄظَطزش أٳٴِ حٿلخٙص حٿظِ طئىُ ٳْيخ ٫ڄڀْش حٿظنٌّ٪ اٿَ طلٸْٶ ٫خثي 

٫ڀَ ٫ڄڀْش حٿظنٌّ٪ ّڄټن ٷزٌٽ ىٌه حٿ٬ڄڀْش، أڃخ ٳِ حٿلخٙص حٿظِ طټٌڅ ٳْيخ ٫ڄڀْش 

ٳٚ ّـذ حٿڄزخَٗس ٳْيخ ٍٯڂ أڅ حٿظنٌّ٪ ٬ّظزَ حٿظنٌّ٪ ڃټڀٴش حٻزَ ڃن طلٸْٶ حٿ٬خثي 

 ًٍَّٟخ ٿظينْش ىٍؿش حٿڄوخ٣َس.

 :رىب١ٌف الإداسح ٚ اٌذساعبد -2-2 

 رخٙ ىحٍس   طظ٬ڀٶ  ٻزَْس طظلڄپ طټخٿْٲ  ٿيخ أڅ  ّڄټن   حٙٓظؼڄخٍ  ٛنخىّٶ ر٬ٞ  اڅ 

حٿٸيٍ ً طټخٿْٲ حٿڄظوْٜٜن ً حٿ٬خڃڀْن ٳْيخ رٌٍٜس ٙ ّظلٸٶ ڃ٬يخ نٴْ ً حٿيٍحٓخص 

  ٻڀٴش  ٬ّنِ  حٿظټخٿْٲ حٕڃَ حٿٌُ  ىٌه ڃن حٿ٬خثي أً أڅ حٿ٬خثي حٿڄظٌٿي ٫نيخ ٙ ٤ِّٰ 

 ٻزَ ر٬خثي حٷپ .أ

ً رخٿظخٿِ طنوٴٞ ٻٴخءس أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ً حٿ٬ٚٷش حٿظِ ّـذ أڅ طټٌڅ حٿظټخٿْٲ 

ٿلخٙص ّ ٳِ حؤٷپ رڄخ ٠ّڄن نـخ٫ش ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ طلٸْٶ حٿ٬ٌحثي حٿټزَْس ً ٙ رأ

 حٿظِ طټٌڅ ٳْيخ حٿظټخٿْٲ ٻزَْس ٿټن حٿ٬ٌحثي طټٌڅ أٻزَ.

 :ؽغُ اٌظٕذٚق -2-3

ّڄټن أڅ ّٸٌى حٿلـڂ ٯَْ حٿڄنخٓذ ٿڀٜنيًٵ اٿَ ُّخىس حٿظټخٿْٲ ً ڃن ػڂ حنوٴخٝ 

حٿټٴخءس ٳِ أىحء حٿٜنيًٵ ٿ٬ڄڀو ً رخٿٌحص ٫نيڃخ ّنوٴٞ كـڂ حٿٜنيًٵ ٫ن كي ڃ٬ْن 

رلْغ طَطٴ٪ ڃ٬و كٜش حٿٌكيس حٿظِ ّظڂ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ڃن حٿظټخٿْٲ ً رخٿٌحص حٿؼخرظش 

 ڃنيخ رٔزذ َٰٛ كـڂ حٿٜنيًٵ. 

ٻٌٿٺ ّڄټن أڅ طَطٴ٪ حٿظټخٿْٲ ٫نيڃخ ِّىحى كـڂ حٿٜنيًٵ ٫ن كي ڃ٬ْن ً حٿٌُ ً 

طنوٴٞ ٳْو ڃظ٢ٌٓ حٿظټخٿْٲ أُ طټخٿْٲ كٜش حٿٌكيس حٿظِ ّظڂ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ اٿَ أىنَ 

كي ٿيخ رلْغ ٬ّٜذ اىحٍس حٿٜنيًٵ ڃ٪ حٿلـڂ حٿټزَْ حٿٌُ ّظ٬يٍ حٿلـڂ حٿ٬ْن أُ 

 حٿلـڂ حٕڃؼپ.



 

اىحٍطو أً ّٸپ ٫خثيه ً ٿيٌح ٳبڅ ٫ڀَ اىحٍس حٿٜنيًٵ حٿټٴئس أڅ  ً طَطٴ٪ رٌٿٺ طټخٿْٲ 

طوظخٍ كـڂ ٿڀٜنيًٵ رلْغ ّظلٸٶ ڃ٬و أ٫ڀَ ٫خثي ڃڄټن رؤٷپ طټڀٴش ڃڄټنش ً رٌٿٺ 

 طظلٸٶ حٿټٴخءس ٳِ أىحء حٿٜنيًٵ . 

 : اٌمذسح ػٍٝ اٌزٕجؤ -2-4

ىٌه حٿظٌٷ٬خص طټٌڅ  أڅ رخٿظٌٷ٬خص ً حٿٜنيًٵ ٫ڀَ حٿٸْخځ   اىحٍس  ٷيٍس ريخ  ّٸٜي  ً

 ًحص  حٿـٌحنذ  ٻخٳش  ىٍحٓش  ٳْيخ ٫ڀَ   حٙٓظنخى  ّظڂ ٫نيڃخ  رخٿٌحص   ً ٛخثزش ً ىٷْٸش 

 حٿٜنيًٵ .  ر٬ڄپ حٿٜڀش 

ًحٿظِ ّڄټن أڅ طئػَ ٫ڀَ طټخٿْٴو أً ٫ٌحثيه ٌٓحء ّٜپ حٕڃَ ريٍحٓش حٿلخٿش 

   حٿيهپ حٿٸٌڃِ حٙٷظٜخىّش حٿ٬خڃش أُ كخٿش حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ ً حٿظِ ّئَٗىخ حٿنخطؾ ً

ً حٿْٔخٓخص حٙٷظٜخىّش ًحص حٿ٬ٚٷش ر٬ڄپ ىٌه حٿٜنخىّٶ ً أًٟخ٩ حٿڄ٫ًَ٘خص حٿظِ 

ّظڂ حٓظؼڄخٍ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٳْيخ كظَ طظلٸٶ ىٌه حٿظٌٷ٬خص ً ريٍؿش ّڄټن ڃ٬يخ طلٸْٶ 

 حٿ٬ټْ  ّلٜپ   حٿٜنيًٵ ٿ٬ٌحثي أٻزَ ًطټخٿْٲ أٷپ ً رخٿظخٿِ ٻٴخءس  أىحء أ٫ڀَ  ً

 ً حٿٜخثذ.   حٿيٷْٶ  حٿٜنخىّٶ ٫ڀَ حٿظنزئ يٌه ٿ حٿٸيٍس   طظٌٳَ  ٙ ٫نيڃخ 

 :اخز١بس اٌجذائً الاعزضّبس٠خ -2-5

ط٬ظڄي ٻٴخءس ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٫ڄڀيخ ٫ڀَ ىٷش ً كٔن حهظْخٍ حٿزيحثپ حٙٓظؼڄخٍّش 

ٌٵ حٿظِ ّٸيځ حٿٜنيًٵ رخٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ڃن رْن حٿزيحثپ حٿ٬يّيس حٿڄظخكش ٿٚٓظؼڄخٍ ٳِ حٿٔ

ً رلْغ ّظڂ حٿظٌؿو نلٌ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿزيحثپ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظِ ّظڂ ڃن هٚٿيخ طلٸْٶ 

طلٸٶ ًٿٺ أُ ٫يځ حٿظٌؿو نلٌ  أ٫ڀَ ٫خثي ڃڄټن ً حٙرظ٬خى ٫ن حهظْخٍ حٿزيحثپ حٿظِ ٙ 

 . حٿ٬خثي ٳْيخ  ّٸپ  حٿظِ   حٿزيحثپ  حٙٓظؼڄخٍ ٳِ

ً رخٿظخٿِ طنوٴٞ حٿټٴخءس ٫ني حٿظٌؿو نلٌ حهظْخٍىخ ڃن أؿپ حٙٓظؼڄخٍ  حٿظټڀٴش ً طَطٴ٪  

 حٿټٴخءس.  ڃ٬و طلٸٶ  حٙٓظؼڄخٍ رلْغ  ٳْيخ اٟخٳش اٿَ كٔن حهظْخٍ حٿٌٷض حٿٌُ ّظڂ ٳْو 

 :ِذٜ رىشاس ػ١ٍّبد اٌزؼبًِ -2-6

خ ّئػَ حٿظټَحٍ ٯَْ حٿ٠ًٍَُ ٳِ حٿظ٬خڃپ رخًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ٫ڀَ حٿظټخٿْٲ حٿظِ ّظلڄڀي

حٿٜنيًٵ ٳِ ٫ڄڀْخطو ، ًٿٺ ٕڅ طټَحٍ حٿزْ٪ ً حٿَ٘حء ٯَْ حٿ٠ًٍَُ ًٯَْ حٿڄنخٓذ 

ّڄټن أڅ َّٳ٪ طټخٿْٲ ٫ڄڀْخص حٙٓظؼڄخٍ نظْـش حٿ٬ڄٌٙص ً حٿڄٜخٍّٲ حٿظِ طلڄڀيخ 



 

  رٌٍٜس ڃظټٍَس ٫نيڃخ طظټٍَ ىٌه حٿظ٬خڃٚص ً ىٌح حٕڃَ ّئىُ اٿَ حٍطٴخ٩ حٿظټخٿْٲ 

نخىّٶ ٳِ أىحء ٫ڄڀيخً رخٿظخٿِ حنوٴخٝ ٻٴخءس حٿٜ
(1)

. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 163،حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٿنٸيّش ، ڃَؿ٪ ٓزٶ ًٻَه ، ٙ   ى.ٳڀْق كٔن هڀٲ -(1)



 

 اٌّب١ٌخ اٌٛعبؿخ ِؤعغبد ٚدٚس الاعزضّبس طٕبد٠ك رم١١ُ :اٌضبٌش اٌّجؾش

   أدائٙب رفؼ١ً فٟ

ط٬ي ٫ڄڀْش طٸْْڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن رْن أىڂ حٿ٬ڄڀْخص حٿظِ طٔخ٫ي حٿڄٔظؼڄَ ٫ڀَ      

  ن٩ٌ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ  ڃ٬َٳش ڃيٍ نـخ٫ش حٓظؼڄخٍه ڃن ٫يڃو ٳِ ن٩ٌ 

 آهَ.

ٻڄخ أڅ ىٌه حٿ٬ڄڀْش طظْق ٿڀڄٔظؼڄَ حٿظوَْْ ٳِ أُ ن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍحص ّڄټن ٿو أڅ 

 پ حٿظنزئ ريٌح حٿ٬خثي.ٿ٫ٌڀِ حٕٷًّلٸٶ ٫خثي أٻزَ 

ً ٌٓٱ نٸٌځ ٳِ ىٌح حٿڄزلغ رظٸيّڂ ڃوظڀٲ حٕٓخٿْذ حٿڄٔظ٬ڄڀش ٳِ طٸْْڂ أىحء ٛنخىّٶ  

 حٙٓظؼڄخٍ رخٟٗخٳش اٿَ ىًٍ ڃئٓٔخص حٿٌٓخ٣ش حٿڄخٿْش ٳِ طٴ٬ْپ ٫ڄپ ىٌه حٿٜنخىّٶ.

 

 . الأعب١ٌت اٌّغزؼٍّخ فٟ ل١بط الأداء: اٌّـٍت الأٚي

 
ّڄټن ٷْخّ أىحء أُ ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ ڃن هٚٽ رْخنخطو ً ٷٌحثڄو حٿڄخٿْش حٿظِ طنَ٘     

 .ىًٍّخ 

حٿٌُ  هَ ىٌ ٗټپ حٿ٬ٚٷش رْن حٿ٬خثي ًحٿو٤ًَٓ اڅ حٙهظٚٱ حٿَثِْٔ ڃن ٛنيًٵ      

ىٌ أكي أٍٻخڅ حٿن٘خ١ حٙٓظؼڄخٍُ
(1)

أٓڀٌرْن ريّڀْن ٿٸْخّ أىحء حٿظڄِْْ رْن  ّڄټنً ،  

حٕٓڀٌد حٿز٢ْٔ ً حٕٓڀٌد حٿڄِىًؽ: ىڄخً ؼڄخٍٛنخىّٶ حٙٓظ
(2)

. 

   : الأعٍٛة اٌجغ١ؾ -1     

طٸٌځ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿنيخّش حٿڄٴظٌكش رنَ٘ ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش ً ٻٌح حٍٕرخف      

 حٿڄ٬ڀٌڃخص  ىٌه   ط٬ظزَ كيح ً  ًىٌح ٿټپ ٛنيًٵ ٫ڀَ ، ً حٿَأٓڄخٿْش حٿڄ٫ٌُش حٍٗحىّش

    

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ       

 ٌّنيخ ً اىحٍطيخ ، ىْجش حًٍٕحٵنيًس ٳِ حٿڄلخٳ٦ ً حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش، طټ -ڃلڄي ٗخٻَ ى. -(1)

 . 29حٿڄخٿْش     ىًٿش حٗڃخٍحص حٿ٬َرْش حٿڄظليس ،  ٙ 

خٍ حٿڄيهَّن ، ڃَؿ٪ ٓزٶ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ هيڃش ٻزخٍ ًٰٛ ى. ڃنَْ ارَحىْڂ ىنيُ ، -(2) 

 70ًٻَه  ٙ 



 

ځ=   

٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ً حٿڄٌٟق ٳِ  ڃٴْي ىٌ ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ً ٻخٳْش ٿلٔخد ٷْڄش ڃئَٗ ر٢ْٔ

 :   حٿڄ٬خىٿش حٿظخٿْش

 

  

 

 كْغ:

 .: ٷْڄش حٕٛپ ٳِ ريحّش حٿٴظَسق    

 . : ٷْڄش حٕٛپ ٳِ ريحّش حٿٴظَس1ق        

  .حٍٕرخف حٍٗحىّش حٿڄ٫ٌُش هٚٽ حٿٴظَس :ُ        

 .: حٍٕرخف حٿَأٓڄخٿْش حٿڄ٫ٌُش هٚٽ حٿٴظَسس     

ىًٍٙ ػڂ حٍطٴ٬ض  40ٻخنض  ڃؼخٽ: نٴظَٝ أڅ ٷْڄش حٕٛپ حٿٜخٳْش ٳِ ريحّش ٳظَس ڃخ     

  .ىًٍٙ 40,1ٳِ نيخّش حٿٴظَس اٿَ 

 0,7 ً 0,5نٴظَٝ ٻٌٿٺ أڅ نْٜذ حٿٔيڂ ڃن حٍٕرخف حٍٗحىّش ً حٿَأٓڄخٿْش ىڄخ ً      

 :ىًٍٙ ٫ڀَ حٿظٌحٿِ 

 ّظڂ كٔخد ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٻڄخ ّڀِ:     

 

 

 

 

 

ً ّظڄؼپ ىٌح حٿڄ٬يٽ ڃٸْخٓخ ٿڀلټڂ ٫ڀَ أىحء حٿٜنيًٵ ٳِ حٿٴظَس ڃلپ حٿظلڀْپ ً ٿټنو ٙ      

ٕڅ حٿڄٔظؼڄَ ٷي ّټٌڅ ٷي طټزي ڃًَٜٳخص أً ٌٍٓځ  ، كٸٸو حٿڄٔظؼڄَ ؼپ حٿ٬خثي حٿٌُڄّ

 .ٖٓيڂ ڃؼٚ ٿَٗحء 

ظڂ اٟخٳش ىٌه حٿڄًَٜٳخص ّٳِ ىٌه حٿلخٿش َّن ً ٿټِ ّظڂ كٔخد ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٿڀڄٔظؼڄ    

 اٿَ ٷْڄش حٕٛپ حًٕٿْش ًّظڂ كٔخد حٿڄ٬يٽ ٻڄخ ٳِ حٿڄ٬خىٿش حٿٔخرٸش.

 

=َ  
 



 

ً ٫ڀَ حٿڄٔظؼڄَ أڅ ّٸٌځ رڄٸخٍنش ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ حٿٌُ كٸٸو ٳِ ىٌح      

ظزْن ٿو ّحٿٜنيًٵ ڃ٪ ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٛنخىّٶ أهٍَ ڃڄخػڀش ً رخٿظخٿِ 

 أُ ٛنيًٵ ّلٸٶ ٿو ٫خثي أٻزَ.

 : الأعٍٛة اٌّضدٚط - 2   

ّٶ حٙٓظؼڄخٍ ىٌ طَٻِْه ٫ڀَ اڅ حٿ٬ْذ حٿٌُ ٌّ٘د حٕٓڀٌد حٿز٢ْٔ ٳِ طٸْْڂ ٛنخى    

حٿ٬خثي ىًڅ ڃَح٫خس حٿڄوخ٣َ ً ٙ ّڄټن طٸْْڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ كٸْٸظيخ ىًڅ حٕهٌ 

 .رخٿلٔزخڅ ىٍؿش حٿڄوخ٣َس 

ٷظَكض ريحثپ أهٍَ ٿٸْخّ ڃٔظٌٍ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًىِ حً ٿظـنذ ىٌح حٿ٬ْذ      

 .الأعٍٛة اٌّضدٚطڀٶ ٫ڀْيخ ٣ٿيٌح أ، ريحثپ طؤهٌ ٳِ حٿلٔزخڅ ٻپ ڃن حٿ٬خثي ً حٿڄوخ٣َ 

 ِم١بط رش٠ٕٛسً  ِم١بط شبسةًڃن أىڄيخ      

 : ِم١بط شبسة -1- 2   

ً حٿٌُ ّن٤زٶ ٫ڀَ ٛنخىّٶ ڃئَٗح ٿٸْخّ أىحء ڃلٴ٨ش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ًٿْڂ ٗخٍدٷيځ      

( ً حٿٌُ طٌٟلو R/V)حٿڄوخ٣َ( ) نٔزش حٿڄټخٳؤس اٿَ حٿظٸڀذحٙٓظؼڄخٍ ٤ّڀٶ ٫ڀْو 

حٿڄ٬خىٿش حٿظخٿْش
(1) 

: 

 

 

 

 

 كْغ :        

 : طڄؼپ ڃظ٢ٌٓ ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ. ؽ     

 : طڄؼپ ڃظ٢ٌٓ ڃ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ حٿوخٿِ ڃن حٿڄوخ٣َ.ي     

     Y.ٍطڄؼپ حٙنلَحٱ حٿڄ٬ْخٍُ ٿڄ٬يٽ حٿ٬خثي ٫ڀَ حٙٓظؼڄخ : 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 (1)-Sharpe, William F, « the Sharpe ratio », journal of portfalio management 

– Fall 1994. 

 

 



 

حٿـيًٽ حٿظخٿِ ٻڄخ ٨ّيَ ٳِ  ةً  أ نٴَٝ ًؿٌى ٛنيًٷْن ٿٚٓظؼڄخٍ ىڄخ:  ڃؼخٽ:

  ٓنٌحص: 4هٚٽ 

 ػبئذ اٌظٕذٚق )ة( ػبئذ اٌظٕذٚق )أ( اٌغٕخ

1 8 % 10 % 

2 13 % 9 % 

3 15 % 11 % 

4 12 % 14 % 

 

 .% 8ً رٴَٝ أڅ ڃ٬يٽ حٿ٬خثي حٿٔنٌُ ًًٕنخص حٿوِّنش      

 كٔخد ٷْڄش ڃئَٗ ٗخٍد ؟  اٌّـٍٛة:

 اٌؾً:     

 : ِزٛعؾ ِؼذي اٌؼبئذ -1     

 

  أ ١     

   

   د١  

       

 :الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌّؼذي اٌؼبئذ -2  

                                                                                           

                    

     



 

                                                                     

 

       

 

 

     

 

                                             

   

 

 

ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ حٿڄئَٗ حٿؼخنِ أكٔن ڃن حًٕٽ ً ُّخىس ٿڀڄئَٗ   حٿنظخثؾ ڃن  حن٤ٚٷخ 

  أكٔن  حٿؼخنِ أڅ حٿٜنيًٵ  حٿٸٌٽ  ّڄټن  رخٿظخٿِ  ً  أٳ٠پ   ٫ڀَ حٿؼخنِ ٬ّنِ آىحءح

 حًٕٽ. ڃن حٿٜنيًٵ   آىحءح

 :ِم١بط رش٠ٕٛس -2-2     

         هٚٽ  ڃن  ّڄټنو   أڅ حٿڄٔظؼڄَ حٿ٬خىُ ٳټَس  طَّنٌٍ ٫ڀَ  ڃٸْخّ  ّٸٌځ      

 أً ٯَْ حٿڄنظ٨ڄش  حٿڄوخ٣َ حٿوخٛش ڃن   ٻڀْش  ّظوڀٚ أڅ   حٿز٢ْٔ  أً حٿظنٌّ٪ حٿٔخًؽ 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 (1)- Steve  Ambler - les  Mesures  De  performance – Automne  – 2004 - P 6 



 

: ط٘ټْپ ڃلٴ٨ش ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃوظخٍس رٜٴش ٫ٌ٘حثْش  ثبٌز٠ٕٛغ اٌغبرطً ّٸٜي  

ً ّٸ٠ِ حٿٸْخّ رؤنو اًح ٻخڅ حٿظوڀٚ ڃن حٿڄوخ٣َ ٯَْ حٿڄنظ٨ڄش ىٌ أڃَ َّْٔ اٿَ ىٌح 

حٿلي ٳخنو ّڄټن حٙى٫خء رؤڅ ٿ٘ىحٍس حٿڄلظَٳش حٿظِ طظٌٿَ اىحٍس ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

يخ طن٤ٌُ ٳٸ٢ ٫ڀَ حٿڄوخ٣َ ّڄټنيخ أڅ ط٘ټپ ڃټٌنخص طڀٺ حٿٜنخىّٶ ر٤َّٸش طـ٬ڀ

 حٿڄنظ٨ڄش .

ً ٿْْ  Bر٬زخٍس أهٍَ ّنزِٰ أڅ ّظڄؼپ ڃٸْخّ ڃوخ٣َ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ڃ٬خڃپ     

 .ٷْخّ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ  ٻْٴْش  طٌٟق  حٿڄ٬خىٿش حٿظخٿْشٳِ حٙنلَحٱ حٿڄ٬ْخٍُ ً 

 

     

 

 حٿٜنيًٵ . ڃنيخ   ّظټٌڅ حٿظِ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ط٘ټْڀش  ڃ٬خڃپ B  كْغ    

ً ڃ٬خڃپ رْظخ  5أ=ڃؼخٽ: رٴَٝ ڃ٤٬ْخص حٿڄؼخٽ حٿٔخرٶ ً أڅ ڃ٬خڃپ رْظخ ٿڀٜنيًٵ   

 ٿڀٜنيًٵ

 B =2ً د B=5أُ: أ  2د =   

 اؽغت ِؤشش رش٠ٕٛس؟ اٌّـٍٛة:       

 اٌؾً:       

      

                                        

                                        

 

 

 

 
 



 

 

                                

نٚك٦ أڅ ڃئَٗ طَّنٌٍ ٿڀٜنيًٵ حٿؼخنِ أٳ٠پ ڃن حٿٜنيًٵ حًٕٽ ٕڅ ُّخىس حٿڄئَٗ 

 آىحءح أٳ٠پ.ط٬نِ 

 

   .الاعزضّبس ٌظٕبد٠ك ثبٌٕغجخ اٌجٕٛن دٚس :اٌضبٟٔ اٌّـٍت

  
  ٛنخىّٶ  طؤْْٓ  ڃـخٽ  ٳِ  حٿيخڃش  حٿڄخٿْش حٿڄئٓٔخص  ڃن   حٿٌْځ حٿزنٌٹ   ط٬ظزَ

ٓززو   َّؿ٪  حٿٌْځ  حٙٓظؼڄخٍ  ٛنخىّٶ  ٫يى  ً ط٤ٌٍ ً حُىّخى رپ اڅ نڄٌ  حٙٓظؼڄخٍ

 اٿَ حٿزنٌٹ .

  رٜنخىّٶ  ً حًًٍٕرْش   حٕڃَّټْش  ً هخٛش  حٿوخٍؽ  ٳِ  حٿزنٌٹ حىظڄض  كْغ 

 حٿزنٌٹ   ن٨َح  ٿَّ٘حىحص حٿڄظلٸٸش ڃن ٫ٌحثي حٿويڃخص، ً طٍَ ڃ٨٬ڂ  حٙٓظؼڄخٍ

حٙٓظؼڄخٍ طڄؼپ حٿٌْځ  ًحكيح ڃن أىڂ ڃٜخىٍ حٿويڃخص   ٛنخىّٶ أڅ  حٕڃَّټْش 

 حٿڄَٜٳْش حٿظِ ط٘يي نڄٌح ٬َّٓخ .

كٜظيخ ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ كظَ طظڄټن ڃن طلٸْٶ   رظٌْٓ٪  حٿٌْځ  حٿزنٌٹ  ً ط٬َٔ

 ًحص حٿٌٷض حٻزَ َّٗلش   ٳِ  ّڄؼڀٌڅ  حٿٌّن  ڃن َّٗلش ٫ڄٚثيخ  ٻزَ حٓظٴخىس ڃڄټنشأ

٫ڄٚء حٿزنٺ ً ّظـيٌح  ٠ّْ٪   كظَ ٙ  ً رخٿظخٿِ  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ  ڃٔظؼڄَُ  ڃن

ٶ حٙٓظؼڄخٍ ً نظْـش ٿڀؼٸش حٿظِ ٌّٿْيخ اٿَ حٿٜنيًٵ ّٸٌځ حٿزنٺ نٴٔو رظؤْْٓ ٛنخىّ

 حٿٌُ ّئٓٔو.  ٳِ حٿٜنيًٵ  ّٔظؼڄًَڅ  حٿ٬ڄٚء ٳِ حٿزنٺ ٳبنيڂ

  ڃظڄِْ  ّئىُ اٿَ طلٸْٶ حٿزنٺ ٿڄٌٷ٪  حٿيًٍ  ريٌح  حٿزنٌٹ  ٷْخځ  أڅ  ٳْو ٙ ٗٺ  ً ڃڄخ 

  ٍإّش اٿَ طلظخؽ   حٿ٬ڄڀْش اڅ  ، رپ  ٫ٌ٘حثِ   ر٘ټپ  ّؤطِ  ىٌح ٙ  ً ٿټن  حٿٌٔٵ  ٳِ

 ٠ّ٪ ٳْيخ حٿزنٺ حٿٸٌح٫ي حٿظخٿْش ڃلپ ح٫ٙظزخٍ:  أڅ  ّٔظڀِځ  طو٢ْ٤  ً

 حٿويڃش ّلٜڀٌڅ ٫ڀَ   حٿٌّن  حٿ٬ڄٚء  رْن حٿٴـٌس  كـڂ  ڃ٬َٳش   ً حٿٌٔٵ   * ىٍحٓش

 ً حٿٌّن ٿڂ طٜڀيڂ ر٬ي.  



 

 * حٙٓظٴخىس ڃن حٿڄِحّخ حٿنٔزْش ٳِ ڃـخٽ طٸيّڂ حٿويڃخص.

حٿويڃخص حٙٓظؼڄخٍّش ٳِ طٸيّڂ حٿويڃخص.* حٿظَٻِْ ٫ڀَ ڃـخٽ   

 

 :اٌّخبؿش اٌزٟ رزؼشع ٌٙب اٌجٕٛن ٚ ٟ٘ رمذَ خذِبد طٕبد٠ك الاعزضّبس -1

            

  طٌحؿو أنيخ اٙ حٙٓظؼڄخٍ ٿٜنخىّٶ رخٿنٔزش حٿزنٌٹ طڀ٬زو حٿٌُ حٿيًٍ ڃن حٿَٯڂ ٫ڀَ

 رْن ڃخ حٿظيحهپ ٿلخٿش حٿڄوخ٣َ  ن٫ٌْش  طنٴٜپ ٙ  حٕكْخڅ ر٬ٞ  ٳِ ً حٿڄوخ٣َ ر٬ٞ

 ىٌه ڃن نٌٻَ ً طيَّىخ حٿظِ ٛنخىّٸيخ ً حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ ً حٿڄئٓٔش حٿزنٌٹ

 :حٿڄوخ٣َ

 ٌّٿي ىٌح ، حٿٌٔٵ ٳِ حٌٕٛٽ ٷْڄش حنوٴخٝ ً حٿٴخثيس أ٬ٓخٍ حٍطٴخ٩ كخٿش ٳِ* 

 حٿوزَس ٿيخ ٿْٔض حٿزنٌٹ أڅ ً هخٛش ٛنيًٵ ٻپ ىْټپ ٟڄن حٿڄوخ٣َ ڃن ڃـڄ٫ٌش

 .حٿُٚڃش

 حٿزنٌٹ طٌحؿو حنو كْغ حٿلٸْٸِ ٬َٓىخ رَْٰ حٿٜنيًٵ ڃٌؿٌىحص رظ٬َْٔ حٿزنٺ ٷْخځ* 

 طِٔء حٿظِ حٿزنٌٹ ٫ڀَ ٫ٸٌرخص ً حن٠زخ٣ْش اؿَحءحص أڃَّټخ ڃؼپ حٿيًٽ ر٬ٞ ٳِ

 حٿزنٺ َّح٫ِ ٙ حٿلخٙص ىٌه ٳِ نوأ كْغ ، ّڄظڀټيخ حٿظِ حٿٜنيًٵ ڃٌؿٌىحص ط٬َْٔ

 ّڄظڀټو، حٿٌُ حٙٓظؼڄخٍ ٛنيًٵ ىحهپ حٿڄٌؿٌىحص ٷْڂ ٳِ ّليع حٿٌُ حٙنوٴخٝ

 .حٿوڀپ ٿظٜلْق حٿڄلخٓزْش حٗؿَحءحص حطوخً ٫يځ اٿَ رخٟٗخٳش

* ٷي ّٸ٪ ٻٌٿٺ حٿزنٺ ٳِ ر٬ٞ حٿڄ٘خٻپ ڃ٪ حٿ٬ڄٚء ً ىٌح رٔزذ ٫يځ حٗٳٜخف ٫ن 

ر٬ٞ حٿلٸخثٶ حٿظِ طٌحؿييخ حٓظؼڄخٍحص حٿ٬ڄٚء ڃؼپ ٫ڄڀْش حٿظخڃْن، ًٷي ّئىُ ىٌح 

 خڅ اٿَ ىهٌٽ حٿزنٺ ٳِ نِح٩ ڃ٪ ىئٙء حٿ٬ڄٚء.حٕڃَ ٳِ ر٬ٞ حٕكْ

ً ّن٘ؤ ىٌح حٿوڀپ ٳِ ٫ڄڀْش حٙىهخٍ ً حّٗيح٩ حٿزنټِ ً طټٌڅ أڃٌحٽ حٿ٬ڄٚء ٳِ ؿپ  

 ٍح .ىحٕكٌحٽ ڃئڃن ٫ڀْيخ اٙ حنو ٳِ كخٿش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳخڅ ىٌح حٕڃَ ٬ّي نخ

حٙٓظؼڄخٍ حٕهٌ ر٬ْن ً ڃنو ّٔظٌؿذ ٫ڀَ حٿزنٌٹ ٷزپ حٿيهٌٽ ٳِ ٌٓٵ ٛنخىّٶ 

 ح٫ٙظزخٍ حٿڄوخ٣َ حٿڄلظڄڀش.

 : حٿڄوخ٣َ نٌٻَ ڃنيخ ىٌه  ٟي  كڄخثْش   ه٤ش ً ٟ٪   حٿزنٺ  ّٔظٌؿذ ٫ڀَ ً ٫ڀْو 



 

ٷْخځ حٿزنٺ رخَٗٗحٱ ٫ڀَ ٫ڄپ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن هٚٽ ىْجش ڃظوٜٜش ىحهڀو  -

 هخٛش ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ ر٬ڄڀْخص رْ٪ ً َٗحء ًكيحص ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ.

څ طټٌڅ ٿو حٗكخ٣ش حٿټخڃڀش أ ّـذ ٫ڀَ حٿزنٺ ٷزپ حٿيهٌٽ ٳِ ٌٓٵ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ -

 رخٕن٨ڄش ً حٿٸٌحنْن ً حٿظ٬َّ٘خص ًحص حٿٜڀش ر٬ڄڀْخص ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ.

 حٗكخ٣ش ً حٿَٷخرش ٫ڀَ ٻخٳش أ٫ڄخٽ ح٣َٕحٱ ً حٿ٬نخَٛ حٿڄظيهڀش ٳِ طَْْٔ ً اىحٍس  -

 . ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ  

٬ڄڀْش حٿظيٍّذ حٿٴنِ ً حٿظٸنِ رخٿنٔزش ٿڀڄ٧ٌٴْن حٿ٬خڃڀْن ٳِ ڃـخٽ ٛنخىّٶ حٿٸْخځ ر -

 . حٙٓظؼڄخٍ رخٟٗخٳش اٿَ حٿظټٌّن ً حٿڄظخر٬ش

 حٿلَٙ ً حٿِرخثن ڃ٪ حٿظ٬خڃپ كْغ ڃن حٿظټنٌٿٌؿِ حٿظ٤ٌٍ ٫ڄڀْش ًڃٔخَّس ڃٌحٻزش -

 حٿُٚڃش حٿڄ٬ڀٌڃخص طٸيّڂ ً حٿڀٸخءحص اؿَحء هٚٽ ڃن حٿ٬ڄٚء ڃ٪ حٿظٌحٛپ ٫ڄڀْش ٫ڀَ

 . ٫ڀْيخ حٗٳٜخف ً

 .ِؤششاد اٌجٛسطخ ٚ أ١ّ٘زٙب ثبٌٕغجخ ٌظٕبد٠ك الاعزضّبساٌّـٍت اٌضبٌش: 

      ٓظَٗخى ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِط٬ظزَ ڃئَٗحص حٿزٌٍٛش ىٙثپ ڃ٫ٌٌْٟش ٿٚ

حٿ٠ًٍَُ ٫ڀَ   Indexڃٔظٌٍ  ٫ن  كٸْٸْخ  ط٬زَْح   ٬ّزَ حٿٌُ  ڃن حٿڄئَٗ ً ٬ّي 

 . ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ حٓظويحځ حٿڄئَٗ

حٿٌٔٵ ٳيًٍ حٿڄئَٗ ىٌ أڅ ّټٌڅ ڃَٗيح ٿڄيَّ حٙٓظؼڄخٍ ٗىحٍس ڃلٴ٨ش حًٍٕحٵ 

 حٿڄخٿْش.

 

 :أ١ّ٘خ اعزخذاَ ِؤششاد اٌجٛسطخ -1

حٓظويحځ  بڅط٬ي حٿڄ٬ڀٌڃخص حٕٓخّ حٿٸخ٫يُ ٙطوخً ٷَحٍحص حٙٓظؼڄخٍ ً ڃن ػڂ ٳ *

 ٓظَٗخى رلَٻش حٿٌٔٵ ّٔيپ ٫ڀَ حٿڄٔظؼڄَّن ىٌه حٿ٬ڄڀْش.حٿڄئَٗحص ٳِ ٫ڄڀْش حٙ

* ط٬َٱ حٿڄٔظؼڄَّن رخٿلَٻش حٿټڀْش ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ٳخٿڄئَٗ ٬ّزَ ٫ن ًحٷ٪ حٿزٌٍٛش 

ڃڄخ ّٔخ٫ي ڃيٍحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ ٷْخّ حٿظٌٷ٬خص حٿوخٛش رټپ ن٩ٌ ڃن 

 حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  ً حطوخً حٿٸَحٍحص حٿڄنخٓزش.

حٓظويحځ ڃئَٗحص حٿزٌٍٛش ڃن ڃ٬َٳش حٿظٸْْڂ حٿلٸْٸِ ٿٚٓظؼڄخٍحص ڃن هٚٽ * ّڄټن 

 ٫ڄڀْش حٿڄٸخٍنش.



 

           * ّٔخ٫ي حٓظويحځ حٿڄئَٗحص ٫ڀَ طٸْْڂ أىحء حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ً ڃن ىنخ ّـذ 

ٳِ  ، حٿلخىػش  حٿٴٌٍّش حٿظَْٰحص  ًحٷ٪   ً ٬ّزَ ٫ن  ّټٌڅ حٿڄئَٗ ًحٷ٬ْخ أڅ 

 حٿزٌٍٛش.

حٿڄٔظؼڄَّن ٳِ ط٤ْٰش ڃوخ٣َ حٓظؼڄخٍحطيڂ ٳخٿڄئَٗ حٿٌحٷ٬ِ حٿڄز٢ٔ ّٔخ٫ي  * ڃٔخ٫يس

حٿڄٔظؼڄَّن ٫ڀَ ط٤ْٰش حٓظؼڄخٍحطيڂ، كْغ ّڀوٚ حٕىحء حٿڄظټخڃپ ٿڀزٌٍٛش ٌٓحء 

ً ٫ڄڀْخص حٿڄ٠خٍرش أً ٫ڄڀْخص أٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش أً ٫ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْخص أً ٫ٸٌى حٿوْخٍ 

 حٿٔٸ١ٌ.

حٿڄ٬ڀٌڃخص حٿظِ َّٯذ ٳِ ڃ٬َٳظيخ حٿڄظ٬خڃڀٌڅ ٌٓحء  ٳخٿڄئَٗ ٳِ طڀٺ حٌٕٓحٵ ّڀوٚ 

   حٿڄٔظؼڄًَڅ أً حٿوزَحء.

 

 :ِؤششاد طٕبد٠ك الاعزضّبس -2

نظْـش  ٧يَص  حٿليّؼش ،   رَُ حٿڄئَٗحصأ ڃن  حٙٓظؼڄخٍ ىِ   ٛنخىّٶ  ڃئَٗحص اڅ 

كْغ أڅ ىًٍ حٿڄئَٗحص ىٌ حٿڄٔخ٫يس ٫ڀَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ً طـخًرخ ڃ٪ ٧يٌٍ   

 حٕىحء .ڃ٬َٳش 

ً رخٿظخٿِ ٳخڅ ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ٿيٌه حٿٜنخىّٶ ىٌ رلخؿش اٿَ ىٌح حٿن٩ٌ حٿڄٔظليع ڃن 

حٿڄئَٗحص ٿڄ٬َٳش أىحء حٿٌٔٵ ً طلٸْٶ أىيحٱ حٿٜنيًٵ ًٳٶ حٿٰخّش حٿڄٌؿٌى ڃن 

 ؿڀيخ.أ

  حٿزٌٍٛش رڄئَٗحص   حٿڄخٿْش حًٍٕحٵ  رَر٢   حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ  ڃئَٗحص   ًطٸٌځ 

         حٕٓيڂ ً حٿٴٌحثي  ٬ٓخٍ حطـخىخص أ  حٿڄزنْش ٫ڀَ حٿظٌٷ٪  هٚٽ ٫ڄڀْش  ً ڃن 

 أ٫ڀَ ٍرلْش  ّلٸٶ  طـ٬ڀو  حٿٸَحٍحص حٿڄنخٓزش حٿظِ   ّڄټن ٿڄيَّ حٙٓظؼڄخٍ حطوخً

 ڃڄټنش .

٫خٿْش ڃن حٿوزَس ً   ريٍؿش ّظڄظ٪  اٿَ ڃيَّ حٓظؼڄخٍ   أڅ ىٌه حٿ٬ڄڀْش طلظخؽ  اٙ 

ڃن  حٿڄټٌنش   حٙٓظؼڄخٍ ڃلخٳ٦  ً  ٛنخىّٶ ً اىحٍس   طټٌّن  ٳِ ً حٿڄيخٍس   حٿټٴخءس

 . حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش

 



 

 اٌفشٔغ١خ الاعزضّبس ٌظٕبد٠ك ٚرؾ١ٍ١ٍخ ٔظش٠خ دساعخ :اٌشاثغ اٌّجؾش

ٛنخىّٶ ً رخٿظخٿِ ٳخڅ   1945ٿڂ ط٬َٱ ٳَنٔخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ اٙ ڃ٪ ريحّش ٓنش 

 حٿٴَنْٔش ىِ ٛنخىّٶ كيّؼش حٿ٬يي . حٙٓظؼڄخٍ

ط٬ظزَ  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخ٫ًٍڀَ حٿَٯڂ  ڃن ًٿٺ  اٙ أڅ حٿظـَرش  حٿٴَنْٔش ٳِ ڃـخٽ  

طـَرش  ڃظڄِْس ً ٳَّيس ڃن ن٫ٌيخ ً ڃن حٿ٠ًٍَُ ُٕ ىًٿش ڃن ىًٽ حٿ٬خٿڂ طَّي 

 ٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍريخ أڅ طيٍّ حٿظـَرش حٿٴَنْٔش ٿ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍطؤْْٓ 

ٛنخىّٶ ٿظ٤ٌٍحص حٿظِ ٣َأص ٫ڀْيخ ٳزخٿَٯڂ ڃن كيحػش حٿظـَرش حٿٴَنْٔش ٳِ ڃـخٽ ً ح

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍاٙ حنو ّڄټن حٿٸٌحٽ ً رخٿَؿ٩ٌ اٿَ  حٗكٜخثْخص أڅ  حٙٓظؼڄخٍ

 ٿڂ طٔظ٤٪ حٿټؼَْ ڃن حٿيًٽ طلٸْٸو ٳِ ىٌح حٿڄـخٽ . حٿٴَنْٔش حٓظ٤خ٫ض أڅ طلٸٶ ڃخ

 حٿٴَنْٔش ً طلڀْپ ٫ڄڀْش ط٤ٌٍىخ. ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخًٍ ىٌح ڃخ ؿ٬ڀنخ نظ٤َٵ اٿَ ىٍحٓش 

 .ِشاؽً رـٛس طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌفشٔغ١خ: اٌّـٍت الأٚي

حٿٴَنْٔش ر٬يس ڃَحكپ ط٤ٌٍّش كظَ أٛزلض ڃن حٕڃؼڀش  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٿٸي ڃَص

حٿٴَنْٔش اٿَ حٿڄَحكپ  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍحٿظِ ّٸظيٍ ريخ ً ّڄټن طٸْٔڂ ڃَحكپ ط٤ٌٍ 

 حٿظخٿْش:

 :1964إٌٝ عٕخ  1945: ِٓ عٕخ اٌّشؽٍخ الأٌٚٝ

ً ٫َٳض ٳَنٔخ هٚٽ ىٌه حٿٴظَس ڃخ ٬َّٱ رخٿٜنخىّٶ ًحص حٿَأٓڄخٽ حٿؼخرض ً ٻخڅ  

ىخ ٷڀْٚ نٔزْخ ن٨َح ٿليحػش حٿظـَرش ً ريحّظيخ ، أُ ٻخنض ٳِ ڃَحكڀيخ حًٕٿَ ٿيٌح يى٫

ٿز٤ِء ن٫ٌخ ڃخح حطٔڄض رخٿظٌٓ٪
(1)

. 

 :1978إٌٝ عٕخ  1964: ِٓ عٕخ اٌّشؽٍخ اٌضب١ٔخ

حٿٴَنْٔش ط٤ٌٍح ڃڀل٧ٌخ، كْغ ط٤ٌٍص  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍٳِ ىٌه حٿڄَكڀش ٫َٳض  

اٿَ ٛنخىّٶ  (SICAF)حٿڄٴظٌكش أُ ًحص حٿَأٓڄخٽ حٿؼخرض  نخىّٶ حٙٓظؼڄخٍٳْيخ ٛ

 (.SICAV)ڄظَْٰ حٿڄخٽ حٿ حٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

(1) - Miche l - Boutillier - les  OPCVM  et  les  Sociétés  des  

Gestion- Université Paris-Ouest-2000-P 8                                                                                                       



 

D'investissement A Capital Variable Sociétés) )  ً  َٛنخىّٶ   اٿ

(F.C.P)حٿڄ٘ظَٻش  ٙٓظؼڄخٍح
(1) 

حٿڄ٘خٍٻش حٿ٬خڃش ً ه٢٤ حىهخٍ حٿڄ٫ًَ٘خص ، ًٳِ نيخّش ٓنش ٛنخىّٶ ً ٻٌٿٺ طؤْْٓ 

ڃڀٌْڅ ٳَنٺ  47رڀٮ ڃـڄ٩ٌ أٌٛٽ ىٌه حٿٜنخىّٶ ڃٔظٌح ٬ْٟٴخ ڃخ ٷْڄظو   1979

ٳَنِٔ آنٌحٹ ً ىٌ ڃٔظٌٍ ڃظٌحٟ٪ ً ىٌح ن٨َح ٿليحػش ىٌه حٿڄئٓٔخص حٙٓظؼڄخٍّش 

ٿڂ طٜپ اٿَ ىٍؿش كْغ ٻخنض ٙ طِحٽ طٴظٸي اٿَ حٿوزَس حٿُٚڃش رخٟٗخٳش اٿَ أنيخ 

 ٻزَْس ٳِ حٻظٔخد ػٸش حٿـڄيٌٍ ًحٿڄٔظؼڄَّن.

 :1989إٌٝ عٕخ  1979: ِٓ عٕخ اٌّشؽٍخ اٌضبٌضخ

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخًٍ ڃخ ّٚك٦ ٫ڀَ ىٌه حٿٴظَس ىٌ حٿظ٤ٌٍ حٿڄڀل٥ٌ ً حٿَّٔ٪ ٳِ نڄٌ  

 حٿٴَنْٔش.

ڄظَْٰ أُ حٿٴَنْٔش ًحص حٿَأٓڄخٽ حٿ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍكْغ ً هٚٽ ىٌه حٿٴظَس ٫َٳض 

حٿڄ٘ظَٻش ط٤ٌٍح ٬َّٓخ هخٛش ڃ٪ ٛيًٍ ٫يس ٷٌحنْن  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخًٍ   حٿڄٴظٌكش

 ڃنيخ: 

 .C. E)ػڂ كٔخرخص حٙىهخٍ حٿڄ٬ًَٳش د  1978ٿ٬خځ  Monoryٷخنٌڅ حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش 

A)  حٿوخٛش د  1981ً  1979ػڂ ٷٌحنْن(SICAV)   ًٍٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخ 

 (.F.C.P)حٿڄ٘ظَٻش 

كْغ ٫ڄيص حٿيًٿش حٿٴَنْٔش ٳِ ىٌه حٿڄَكڀش اٿَ ٳَٝ ٷٌْى ٳٌحثي حٿٌىحث٪ ڃڄخ ؿ٬پ  

حٿڄٔظؼڄَّن ّنلخًُڅ ٫ن حٓظؼڄخٍ أڃٌحٿيڂ ٳِ حٿزنٌٹ ً طٌؿْييخ نلٌ حٙٓظؼڄخٍحص 

 ىٌه حٿٴَٛش . ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍحٕهٍَ ٳِ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش  كْغ طٌٳَ ٿيڂ 

ٳَنٺ ٳَنِٔ ٳِ  1500،  1988ٳِ ٓنش   ٍٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخً ٷي  رڀٰض ٷْڄش أٌٛٽ  

 50طڀٺ حٿٴظَس أُ حٍطٴخ٩ ٻزَْ اًح ڃخ ٷٌٍڅ رخٿڄَكڀش حٿظِ ٓزٸظيخ كْغ ٻخنض ٳِ كيًى 

 ڃڀْخٍ ٳَنٺ.

                             ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

(1) - Gustinel  et  E . Bernard - les marché  doursiers  Français  dans 

le monde –Collection Clefs Economie –Editions Monchestion-1996.  

                             

 



 

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخًٍ اًح رلؼنخ ٳِ أٓزخد حٍٙطٴخ٩ ٳِ ٷْڄش حٌٕٛٽ نـي أڅ ٫ڄڀْش طن٩ٌ 

                                حٿٴَنْٔش ىِ اكيٍ أىڂ حٕٓزخد.

 : 2009إٌٝ عٕخ  1990: ِٓ عٕخ اٌّشؽٍخ اٌشاثؼخ

حٿٴَنْٔش كْغ  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍرَُ ً أىڂ ڃَحكپ ط٤ٌٍ  أ ڃن  ط٬ي ىٌه حٿڄَكڀش 

ط٤ٌٍص ً حنظَ٘ص ٳِ ٻخڃپ أًًٍرخ ًأٛزق ّظڂ طيحًٿيخ ً طٌّٔٸيخ ىحهپ أًًٍرخ ڃڄخ 

أىٍ اٿَ حطٔخ٩ ىٍؿش حٷظنخثيخ اٙ أڅ ىٌه حٿ٬ڄڀْش أُ ٫ڄڀْش حٿظٌّٔٶ ىحهپ ً هخٍؽ 

 ٳَنٔخ أىص اٿَ ٧يٌٍ حٿڄنخٳٔش حٿوخٍؿْش هخٛش ڃن حٙطلخى حًًٍٕرِ .

لَٹ ٍإًّ حٕڃٌحٽ ٫ڀَ كٜٚ ً أٓيڂ حٽ كْغ طنٚ حٿٸٌحنْن ٫ڀَ كَّش ط 

OPCVM ُٟڄن حٿڄـڄ٫ٌش حًًٍٕرْش حٙٓظؼڄخٍ كٶ ٿٜنخىّٶ ٻؤ
(1)

. 

ٜنخىّٶ حًًٍٕرْش ّڄټن طٌّٔٸيخ ىحهپ ٳَنٔخ ٻڄخ ّڄټن ٿ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍأُ أڅ 

حٿٴَنْٔش رخڅ طٌٔٵ ىحهپ حٿڄـڄ٫ٌش حًًٍٕرْش رنٴْ حٿلَّش ً رنٴْ حٿ٬يحٿش  حٙٓظؼڄخٍ

نو ٳِ ٻؼَْ ڃن أحٿن٩ٌ ڃن حٿڄنخٳٔش ٻخڅ ٿو ًٷ٪ حّـخرِ ٳِ ر٬ٞ حٕكْخڅ اً  اٙ اڅ ىٌح

ٛنخىّٶ حٕكْخڅ طئىُ ٫ڄڀْش حٿڄنخٳٔش اٿَ حٿظ٤ٌٍ ً حٿظن٩ٌ ً ىٌح ڃخ كٜپ ڃ٪ 

 حٿٴَنْٔش. حٙٓظؼڄخٍ

أٔٛاع ِٓ ٫يس  َّْ٘ اٿَ اڅ ىنخٹ OPCVMً ڃڄخ ّـذ حٗٗخٍس اٿْو أڅ ح٤ٛٚف اٿَ  

  :٤خثو ً ىِٯطنيٍؽ طلغ طٕبد٠ك الاعزضّبس 

 (:SICAV)طٕبد٠ك اعزضّبس ثشأط ِبي ِزغ١ش -1

ىِ ٫ڄڀْش طن٩ٌ أٌٛٿيخ، ٳلٔذ  اڅ أىڂ ڃخ ّڄِْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رَأّ حٿڄخٽ حٿڄظَْٰ

ڃن ٛخٳِ أٌٛٿيخ طټٌڅ ڃټٌنش ڃن  % 60حٿٸخنٌڅ حٿٴَنِٔ ٳيِ ّـذ أڅ طلظٌُ ٫ڀَ 

أٓيڂ ٳَنْٔش
(2)

. (C. E. A )حٿٜنخىّٶ ٿڀڄٔخىڄْن أً حٿڄ٘خٍٻْن ٳْيخ  كْغ طٔڄق ىٌه

 .حٿڄِحّخ حٿظِ طٸيڃيخ ًڃن أىڄيخ حٿظوٴ٠ْخص حٿ٠َّزْش حٙنظٴخ٩ ڃن

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

(1)- picard –Un Grand millésime pour la gestion collective – Banque  n° 612 – 

Mars 2000 . P9  

(2)- Bulletin mensuel de la COB , n325 ,juin 1998 p20 

 



 

حٿظِ طظټٌڅ أٓخٓخ ڃن حٿٔنيحص اٌغٕذاد  SICAVً اٿَ ؿخنذ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ىنخٹ 

 ً ىِ طنٸٔڂ

ً ىِ  ؿ٠ٍٛخ الأعً SICAVً ىِ ٷڀْڀش ،   لظ١شح ا٢عً SICAV :اٿَ ٷٔڄْن

 ً ڃظن٫ٌشٻؼَْس 

 SICAVڃن اؿڄخٿِ أٌٛٽ  % 30طلٌُ نٔزش 
(1)

. 

 (:F.C.P) طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّشزشوخ -

ٷَْٜ حٕؿپ أُ  F.C.Pً ىِ ن٫ٌخڅ :  1979طؤٓٔض ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٻش 

  رڄوخ٣َ. شٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍ ڃ٘ظَٹ ٷَْٜ حٕؿپ ً ٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍ ڃ٘ظَٻ

 :طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّشزشوخ ثّخبؿش -3

رڀٮ ٫يىىخ ٓنش  1984خ ٫خځ ٻخڅ ان٘خء أًٽ ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍ ڃ٘ظَٹ رڄوخ٣َ ٳِ ٳَنٔ

ٛنيًٷخ ًٷي ٻخنض ىنخٹ ٷٌحنْن طليى ٫ڄڀْش حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ىٌه  38ڃخ ّٸخٍد  1984

حٿٜنخىّٶ ٻظليّي ن٩ٌ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿيحهڀش ٳْيخ ً حٿلي حٕىنَ ٿيخ رخٟٗخٳش اٿَ أڅ 

 خ.كخڃڀِ ىٌه حٌٕٛٽ ٙ ّٔظ٬ْ٤ٌڅ حٓظَىحى كٜٜيڂ اٙ ر٬ي حنظيخء حٿڄيس حٿڄظٴٶ ٫ڀْي

 

 .ِىٛٔبد طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌفشٔغ١خ ٚ ١٘بوٍٙب اٌزٕظ١ّ١خ: اٌّـٍت اٌضبٟٔ

  ٫ټْ  ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ  ڃليى  ٷخڃض ٳَنٔخ رٌٟ٪ ن٨خځ 1979ٳِ ٓنش 

 . ڃن حٿيًٽ ٻؼَْ 

كْغ طظټٌڅ ىٌه  OPCVMً ّڄټن طٸْْڂ ٌٓٵ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٳَنٔخ اٿَ  

 ٛنخىّٶ  ً أهٍَ ڃ٬زَ ٫نيخ ٳِ  SICAVحٕهَْس ڃن أٌٛٽ ڃ٬زَ ٫نيخ ٳِ 

 .F.C.P  (2)ڃ٘ظَٻش  حٓظؼڄخٍ 

ىِ َٗٻش SICAV اڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿَأّ ڃخٽ حٿڄظَْٰ حٿڄ٬َٳش د

 ً طټٌڅ  SICAVڃٔخىڄش حٿَٰٝ ڃنيخ طټٌّن ً اىحٍس ڃلٴ٨ش أًٍحٵ ڃخٿْش ً أٓيڂ 

 

(1)- La Bourse – cahiers Française n273 – juillet 1998 La Documentation 

Française   

(2)-Bulletin mensuel de la COB, n°325, juin 1998 P 20.  



 

ڃٔظَىس حٿٸْڄش ٳِ ٻپ حًٕٷخص ً ر٬ڀڂ حٿَ٘ٻش ڃظَ ٣ڀذ حٿڄٔخىڄٌڅ ًٿٺ رخٿٸْڄش 

 هخ٬ٟش  طټٌڅ   ٷي  ً كخٿش  ٿټپ   حٿڄٜٴخس ڃ٤ًَكخ ڃنيخ حٿڄٜخٍّٲ ً حٿ٬ڄٌٙص طز٬خ

 . ٿڄـڀْ حٿزٌٍٛش ر١ًَ٘ ڃليًىس رڄٌَٓځ ط٬َْٔىخ   ٳِ

حٿڄزخٿٮ  ڃنيخ   ڃ٤ًَكخ  حٿَ٘ٻش أٌٛٽ   ٛخٳِ ىِ  ٍأّ حٿڄخٽ  ٷْڄش  أڅ  كْغ 

 . حٿٸخرڀش ٿڀظٌُّ٪

 : ڃنيخ ٌّغب١ّ٘ٙب أعبع١خ  ٚ ١ِّضاد   خظبئض رظٸيّڂ  حٿٜنخىّٶ  ٷخڃض ىٌه  ً ٿٸي 

 حٙٓظؼڄخٍحص ڃن هٚٽ ٫ڄڀْخص حٿظ٧ٌْٲ حٿڄظ٬يىس.طنٌّ٪  -

 كٌٜٽ حٿڄٔظؼڄَ ٫ڀَ ڃِحّخ َّٟزْش أػنخء ٫ڄڀْش حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ. -

 . طنٌّ٪ ً طٸڀْپ ىٍؿش حٿڄوخ٣َ ً كَٜىخ -

 . حٕىحء حٿڄظڄِْ ٿ٘ىحٍس -

ً ٿٸي ٻخڅ ٿن٨خځ ح٫ٗٴخء حٿ٠َّزِ ٫ڀَ حٕڃٌحٽ حٿڄٔظؼڄَس ٳِ أٌٛٽ ٛنخىّٶ 

 حٿظ٧ٌْٲ حٿـڄخ٫ِ ٳِ حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش . ْٛٮ   طٸٌّش ً  حٙٓظؼڄخٍ أىڄْش ٻزٍَ ٳِ ٍٳ٪ 

ً ر٘ټپ ٫خځ أٛزق ٿيٌه حٿٜنخىّٶ ًُڅ ًأىڄْش ٻزٍَ ٳِ ٌٓٵ حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش، كْغ 

   % ڃن أٓيڂ حٿڄ٠خٍرش ٳِ حٿزٌٍٛخص  10,5أٛزلض ىٌه حٕهَْس طڄظڀٺ أٻؼَ ڃن 

 .1985 % ڃن ٓنيحطيخ ٳِ نيخّش ٫خځ  27ً 

     لظ١شح الأعً( OPCVM) :طٕبد٠ك الاعزضّبس فٟ اٌم١ُ إٌّمٌٛخ -1

ٷَْٜس حٕؿپ ىِ  OPCVMاڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿـڄخ٫ِ ٳِ حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش 

    ڃ٘ظَٻش ٳِ  ٓنيحص  ٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ ڃخٽ ڃظَْٰ ً ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ

ٍح ڃخ طظؤػَ رظَْٰحص أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس ٻخٿٔنيحص طظټٌڅ ڃلٴ٨ظيخ ڃن أًٍحٵ ڃخٿْش نخىً 

ً ٬ّي ٧يٌٍ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿـڄخ٫ِ ٳِ حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش ٷَْٜس  ػخرظشٳخثيس رڄ٬يٽ 

 .1981حٕؿپ ٳِ ٓنش 

 ً َّؿ٪ نڄٌ أٌٓحٵ حٌٕٛٽ حٿڄنٸٌٿش اٿَ ٧يٌٍ حٿظٸنْخص حٿڄظ٤ٌٍس ً طن٩ٌ ٫خثيحطيخ 

حٿڄخٿْش كْغ   حٌٕٛٽ رْن  حٿڄٌؿٌىس   حٿظ٤ٌٍ حٙهظٚٳخص ٫ڄڀْش  ً ٿٸي حهظِٿض 

      ٷپ ً ٻخڅ ٿيٌه حٿ٬ڄڀْش حٕػَ حٿٌحٟق ٫ڀَ ٓڀٌٹ حٿڄٔظؼڄَّن أأٛزق حٿٴَٵ رْنيخ 

 ٍحص.ٓظؼڄخًٚ ٫ڄڀْش حهظْخٍىڂ ٿ



 

ڂ ان٘خء ٓنيحص ڃظيحًٿش ٷَْٜس حٕؿپ ٻٴټَس ڃظٸيڃش ًٍىص ٳِ ٻؼَْ ڃن ط ً ريٌح 

ڃـخٙص ح٫ٕڄخٽ اً أڅ ًؿٌى ٓنيحص ٷَْٜس حٕؿپ اٿَ ؿخنذ ٓنيحص ٣ٌّڀش حٕؿپ 

ّئىُ اٿَ طٌحُڅ حٿٌٔٵ حٿنٸيُ حٿظِ طظڄِْ رلَّش ٻخڃڀش ٳِ اطڄخځ ٫ڄڀْخطيخ ڃن كْغ 

 حٿوخٛش ريخ.  ڃيطيخ ً ٗټڀيخ ً ڃ٬يٙص حٿٴخثيس

  حٿنٸيّش   حٓظٸَحٍ حٿٌٔٵ ه٤ٌٍس ٫ڀَ ٫يځ   ٷَْٜس حٕؿپ  نو رٌؿٌى ٌٓٵ ٓنيحصأاٙ 

كْغ ٫َٳض أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس حٍطٴخ٫خ ٻزَْح  1983أًحهَ ٓنش   ٳِ ٳَنٔخ ً ىٌح ڃخ كيع 

 ڃ٪ حنوٴخٝ ٗيّي ٳِ ڃ٬يٽ حٗٛيحٍحص.

  2007(: أطٛي ثٛسطخ ثبس٠ظ ؽغت إٌٛع ٌؼبَ 3شىً سلُ )

 

 
 

 

 

 

 .اٌّب١ٌخ ٌلأٚساق ثبس٠ظ ثٛسطخ: اٌّظذس

43% 

20% 

11% 

26% 

إجًاني       2007أطىل بىسطت باسيظ بحغب انُىع نؼاو  
 يهيىٌ اوسو 4012,8الأطىل  

Action 1746

Obligation 816

OPCVM monétaires 425,6

Autres OPCVM 1025,2



 

 

 

 :SICAV ٚ F.C.Pٌـ  أعٍٛة ؽفظ الأطٛي -2

اڅ ڃن أىڂ حٿ٬ڄڀْخص رخٿنٔزش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ىِ ٫ڄڀْش كٴ٦ حٌٕٛٽ ً ٳِ ٳَنٔخ 

( ٿيٍ ًٻْپ ًحكي ّټٌڅ SICAVطٸٌځ ٛنخىّٶ  حٙٓظؼڄخٍ ًحص حٿَأٓڄخٽ حٿڄظَْٰ )

ڃٔظٸٚ ٫ن حٿٌٔٵ ً ىٌ ٳِ ٻؼَْ ڃن حٕكْخڅ ڃئٓٔش ّظڂ كٴ٦ حٌٕٛٽ ٿيّيخ اٙ أڅ 

 . ٳِ ٳَنٔخ أُ ىحهپ حٿزڀي ڃٸَه حٿَثِْٔ   ر١َ٘ أڅ ّټٌڅ ًٻْپ حٿلٴ٦ رٴَنٔخ ڃليى 

ٻڄخ ّـذ ٫ڀْو أڅ ّظؤٻي ڃن ٛلش ٷَحٍحص ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ ً ڃٔئًٿْظو طټٌڅ  

اٿْو ٽ حٿڄٌٻڀش ڃ٤ڀٸش ٫ڀَ حٌٕٛ
(1)

 . 

ً ّنٚ حٿٸخنٌڅ ٫ڀَ أڅ ًٻْپ حٿلٴ٦ رخٿنٔزش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ّـذ أڅ ّټٌڅ 

حٗىحٍس حٿظِ طيَّ حٿٜنيًٵ ً ّظڂ حهظْخٍ ًٻْپ حٿلٴ٦ ڃن ٣َٱ  ڃٔظٸٚ ٫ن َٗٻش 

 . ( ًَُّ حٙٷظٜخى ) حٿڄٔجٌٽىٌه حٗىحٍس رڄٌؿذ ٷخثڄش ڃ٬يس ڃن ٣َٱ 

ڃٔئًٿْش ٳَىّش أً  ڃٔجٌٙڅً ڃخ ّـذ حٗٗخٍس اٿْو أڅ ًٻْپ حٿلٴ٦ ً َٗٻش حٗىحٍس 

كٔذ حٿلخٿش أڃخځ أٛلخد حٿلٜٚ اًح ػڂ هَٵ نٌٜٙ حٿٸخنٌڅ أً ٫ن  ط٠خڃنْش 

         حٕه٤خء حٿڄَطټزش ڃن ٷزڀيڂ ، اٙ أڅ حٿٸخنٌڅ كيى ٿٜنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ 

ٿڄظَْٰ كيًىح ٿڀظ٬خڃپ ڃ٪ ًٻْپ حٿلٴ٦ أً حٿڄٌى٩ ً ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ ًً ٍأّ حٿڄخٽ ح

 . ٿيّو

ً ڃخ طـيٍ حٗٗخٍس اٿْو أڅ حٿٸخنٌڅ ؿ٬پ حٿڄٌى٩ اٿْو أً ًٻْپ حٿلٴ٦ ڃ٤٠َح ٗٛٚف 

 . حَٕٟحٍ كظَ ً ٿٌ ٿڂ ّټن ڃظٔززخ ٳْيخ ر٘ټپ ڃزخَٗ

 

 

 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

(1)- L'arrêté de 06 Septembre 1989- Articles L .214-16 –relatif aux Sicav 

et L .214-26 relatif  aux F.C.P 



 

 :اٌغ١بعبد الإداس٠خ ٌظٕبد٠ك الاعزضّبس راد سأط اٌّبي اٌّزغ١ش-3

رؤڅ ٿيخ ڃـڀْ اىحٍس ً ؿڄ٬ْش  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄظَْٰطظڄِْ 

 ٫ڄٌڃْش ڃن حٿڄٔخىڄْن ًڃن حٿڄٴظَٝ أڅ ّظڂ حٓظ٘خٍس حٿڄٔخىڄْن.

أڃخ ٳِ حٕڃَ حٿٌحٷ٪ ٳخڅ ؿڄيٌٍ حٿڄٔخىڄْن ٙ ّل٠َ حٿـڄ٬ْش حٿ٬ڄٌڃْش ٕڅ ىٌح حٿن٩ٌ 

ڃن حٙؿظڄخ٫خص ٙ ّـٌد ٫يىح ٻخٳْخ ڃنيڂ اٙ اًح طٌؿيض اٿَ ڃئٓٔش أً ڃن٘آص 

ٳِ ىٌه حٿلخٿش  ّٔخني ڃَحٷزٌڅ ح٠٫ٕخء  ًٷخرش حٗىحٍس، طلَٙ ٫ڀَ حٿڄ٘خٍٻش ًٍ

 حٗىحٍس أً ڃـڀْ حٗىحٍس.

أڃخ رخٿنٔزش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ ٳخڅ حٿڄٔخىڄْن ٿيڂ حٿلٶ ٳِ حٙنٔلخد اًح 

٬ًَٗح ر٬يځ حٿَٟخ ٳخٿڄزيأ حٿٌُ ٙ ّڄټن ڃٔو رخٿنٔزش ٿڀٜنيًٵ حٿڄٴظٌف ًٳٸخ ٿڀْٔخٓش 

 رخٙٓظَىحى ڃن حٿلٜش ڃزخَٗس.حًًٍٕرْش ىٌ حٙٿظِحځ 

ً طظڄِْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ رزٔخ٣ظيخ حٿ٘يّيس رخٿنٔزش ٿيْټڀيخ حٿظن٨ْڄِ ٿ٬يځ 

ًؿٌى ڃـڀْ اىحٍس أً ؿڄ٬ْش ٫ڄٌڃْش ً ٻٌٿٺ ٳخڅ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ ٙ 

 ّڄؼپ ٗوْٜش ح٫ظزخٍّش. 

ؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ أڃخ رخٿنٔزش ٿڀلي حٕىنَ ٿ٘ٛيحٍحص ٳٸي طڄټنض ٛنخىّٶ حٙٓظ

حٿڄظَْٰ رخٿلي ح٫ٕڀَ ٿ٘ٛيحٍ ڃٸٌڃش ر٬يى ڃن حٕٓيڂ ً حٿٌُ طليىه ًُحٍس حٿڄخٿْش ٿټپ 

 ٫ڀَ كيس ً ريٌح ٳيِ ط٬ظزَ كَس ٳِ طڄٔټيخ رليًى حٗٛيحٍ.

رخٟٗخٳش اٿَ ىٌح ٳخڅ حٿٸخنٌڅ ّٔڄق رخنيڃخؽ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ 

َٹ ً ىٌح ٟڄن ٷٌح٫ي ٿـنش ٫ڄڀْخص حٿزٌٍٛش رلْغ حٿڄظَْٰ ً ًحص ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄ٘ظ

 طٔڄق ريٌه حٿ٬ڄڀْش ڃ٪ ٯْخد حٿ٘وْٜش ح٫ٙظزخٍّش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ.

أڃخ ٫ن أٓخٿْذ حٗٳٜخف ٳخڅ ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٹ ّٸيځ طٸََّح 

ًً ٍأٓڄخٽ ڃظَْٰ اىحٍّخ ٓنٌّخ ً ط٤زْٸْخ ٿڀْٔخٓش حًًٍٕرْش څ ٳټپ ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍ 

ّڀظِځ رظٸيّڂ طٸََّ نٜٲ ٓنٌُ ً ٷي ّټٌڅ ىٌح حٿظٸََّ ػٚػِ أً كظَ ٗيَُ اًح ٻخنض 

 أڃٌحٽ حٿٜنيًٵ ٻزَْس ؿيح .

 

 



 

 داسح  طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌفشٔغ١خ.اٌّـٍت اٌضبٌش : إ

نو ّـذ أحٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ   رٜنخىّٶ  حٿوخٛش حٿٸٌحنْن ً حٿظن٨ْڄخص  ؿڄْ٪  ص ٌهأٿٸي 

ڃخ نٜض ٫ڀْو  ً ىٌح   حٿڄټڀٴش رخٗىحٍس  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ً حٿـيش  حٿٴٜپ رْنأڅ ّظڂ 

 . حٿٸٌحنْن حٿظن٨ْڄْش حٿٴَنْٔش

اىحٍس ڃنٴٜڀش ٫ن حٿَ٘ٻش حٿڄئٓٔش   ان٘خء َٗٻخص  ً رخٿظخٿِ أٛزق ڃن حٿ٠ًٍَُ

  .ٿيٌه حٿٜنخىّٶ

ْيخ أڅ طٸٌځ ً رخٿظخٿِ اًح ڃخ  ٷخځ رنٺ أً َٗٻش طؤڃْن رظؤْْٓ ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ ٳ٬ڀ

ٻٌٿٺ ربن٘خء َٗٻش ٿ٘ىحٍس أً أڅ طٸٌځ رظټڀْٲ رنٺ أً َٗٻش هخٛش أً ٯَْىخ ڃوظٜش 

ٳِ اىحٍس ىٌه حٿٜنخىّٶ ً طٸٌځ َٗٻخص حٗىحٍس حٿٴَنْٔش ربىحٍس ٻپ ڃن ٛنخىّٶ 

 حٙٓظؼڄخٍ حٿڄٴظٌكش ً حٿڄٰڀٸش ٫ڀَ كي ٌٓحء.

ٿڂ ٠ّ٪ ٷٌْىح ٫ڀَ ً ڃخ ّڄټن ڃٚك٨ظو ٫ڀَ َٗٻخص حٗىحٍس حٿٴَنْٔش أڅ حٿڄ٩َ٘ 

ڃٔخىڄش ىٌه حٿَ٘ٻخص ٳِ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٻڄخ ّڄټن ٿيخ أڅ طيَّ أُ ٫يى ڃڄټن ڃن 

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ اٙ حنو ّڄن٪ ٫ڀَ ىٌه حٿَ٘ٻخص أڅ طڄخٍّ ٓڀ٤ش أً نٴًٌح ٫ڀَ ىٌه 

 حٿٜنخىّٶ ً ىٌح كڄخّش ٿڄٜخٿق حٿڄٔظؼڄَّن.

طيظڂ  ٻڄخ -COB - ڃن هٚٽ  ً ىٌح   حٙٓظؼڄخٍ ٛنخىّٶ  ٫ڄپ   ڃَحٷزش ً  رظٴ٬ْپ  

ٿـنش حٿزٌٍٛش حٿ٬ڄپ ٫ڀَ طلٸْٶ ىٍؿش ڃن حٿظٌحٳٶ ً حٿظنخٓذ رْن حٿٌٓخثپ ً حٕىًحص 

 .حٿظِ طيحٍ ريخ حٕڃٌحٽ 

      ً حٿ٬ٚٷش رْن ٍإًّ حٕڃٌحٽ حٿ٬خڃڀش ً حٿٌٓخثپ حٿڄوٜٜش ٿٌٿٺ ً طن٨ْڂ 

 حٿڄوٜٜش   ً حٿٌٓخثپ  حَٗٗحٱ  ً ٣َٵ  ٫ڄڀْخص حٕٓخٿْذ ًحٕىًحص ٳْڄخ ّوٚ 

 ٿٌٿٺ.

أڃخ رخٿنٔزش ٿڀ٬ڄٌٙص حٿڄخٿْش حٿظِ ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٴَنْٔش حٿظ٬خڃپ ريخ ٳخڅ 

حٿ٬ڄڀش  حٓظليحع  ٷزپ   حٿٴَنٺ  رـٌحٍ حٿ٬ڄٌٙص   رڄوظڀٲ  حٿڄ٩َ٘ ٓڄق رخٿظ٬خڃپ

 حٿًٌٍْ.   حٿڄٌكيس

 

 



 

 

 1- رٕٛع الأدٚاد الاعزضّبس٠خ داخً طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌفشٔغ١خ:

َٗنخ ٓخرٸخ ٳخنو ٯخٿزخ ڃخ طظز٪ ط٘ټْڀش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿڄټٌنش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ أٻڄخ 

حٿْٔخٓش حٙٓظؼڄخٍّش حٿظِ ّظز٬يخ ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ٳينخٹ ٛنخىّٶ ٿٖٓيڂ ً أهٍَ 

 ٿڀٔنيحص ً أهٍَ ڃوظڀ٤ش أُ ٿٖٓيڂ ً حٿٔنيحص .

ًڃخ ّٚك٦ ٫ڀَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٴَنْٔش ً ىٌ أڅ حٿڄ٩َ٘ أؿخُ ٿٜنخىّٶ  

حٙٓظؼڄخٍ ًحص ٍأّ حٿڄخٽ حٿڄظَْٰ أڅ طټٌڅ كَس رظؤْٓٔيخ رخٕٓيڂ اًح ٻخڅ ًٿٺ 

 ٳخ٫ڀْش  ٍٳ٪   اٿَ  رخٟٗخٳش  ٿيخ  حٙٓظؼڄخٍّش  ًٍَّٟخ كظَ ّظٌحٳٶ ىٌح ڃ٪ حٿْٔخٓش 

 . ًٍرْشحًٕ  حٿڄـڄ٫ٌش ٟي  ٿيخ  حٿڄنخٳٔش 

ىٌه حٿٜنخىّٶ طظټٌڅ  أڅ ٗټپ  ٫ڀَ  حٿ٬خىس  ؿَص  ٳڀٸي  ًٿٺ  ڃخ نٚك٦   ٯخٿزخ نو أ  اٙ

 ڃن ڃلٴ٨ش ڃن حٕٓيڂ ً حٿٔنيحص .

ٷَْٜ   حٿظ٧ٌْٲ ًحص   OPCVMٳْڄخ ّوٚ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄيٍؿش طلغ   أڃخ

ً حٿڄ٬َٔس ٳِ رٌٍٛش حًٍٕحٵ   حٿڄنٸٌٿش حٿٸْڂ  ڃن   نٔزش رلْخُس  طڀظِځ   ٳبنيخ  حٕؿپ

 . ً طيهپ ٟڄنيخ ٻپ ڃن ٓنيحص حٿيّن حٿڄظيحًٿش %20حٿڄخٿْش ً طٸيٍ رلٌحٿِ 

ًحص حٿظ٧ٌْٲ ٣ٌّپ حٕؿپ ً حٿڄظ٢ٌٓ ٳخڅ أٌٛٿيخ  OPCVM  اٿَ  رخٿنٔزش  أڃخ

%  10% ڃن حٿٸْڂ حٿڄنٸٌٿش ً طټٌڅ ڃظيحًٿش ٳِ حٿزٌٍٛش ً  90نلٌ ّـذ أڅ طظ٠ڄن

 ڃوظڀٲ أىًحص حٿيّن ٻؤًًڅ حٿوِحنش ً حٿٔنيحص حٿ٬ٸخٍّش .حٿزخٷْش ّيهپ ٳْيخ 

ٳِ ٓنٌحص  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿٴَنْٔش ٬ْٟٴش   حٕٓيڂ ٳِ كْخُس  ٻخنض نٔزش  ً ٿٸي 

 % ٳٸ٢ رخٿڄٸخٍنش ڃ٪ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٕهٍَ. 16نٔزش   رڀٰض 1988ٓنش  حٿزيحّش ٳٴِ 

: ٫ڀَ ن٫ٌْن ىڄخ  OPCVMً 

  ّظڂ حٿوخ٬ٟش ٿْٔخٓش حٿڄـڄ٫ٌش حًًٍٕرْش ً رخٿظخٿِ حًٕٿَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ

 حًًٍٕرْش. ىحهپ حٿڄـڄ٫ٌش   طٌّٔٸيخ

ڃلڀْخ ً ّنيٍؽ ٟڄنيخ ٛنخىّٶ  طيحًٿيخ  ّظڂ   ً ٛنخىّٶ ڃلڀْش  ىِ  ً حٿؼخنْش 

 حٙٓظؼڄخٍ حٿڄ٘ظَٻش ً حٕهٍَ َٗٻش رڄوخ٣َ.

 



 

 

 خلاطخ اٌفظً الأٚي:

رْن أىڂ حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش حٿليّغ ٳِ ڃـخٽ ط٬ي ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ڃن 

طڄٌّپ حٙٷظٜخى ًٙٗٺ أڅ ڃخ نَحه حٿٌْځ ڃن طڀٺ حٿظلٌّٚص حٿيخڃش ًحٿټزَْس ٿٖڃٌحٽ 

٫زَ ڃوظڀٲ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش ڃن هٚٽ ڃئٓٔخطيخ حٿڄخٿْش ٿيٌ هَْ ىٿْپ ٫ڀَ 

ٻٌٿٺ ا٫خىس ر٬غ حٿيًٍ حٿٌُ طڀ٬زو ڃن هٚٽ ا٫خىس ٍٓڂ ٣َٵ حٿظڄٌّپ ًْٓخٓظيخ ً

حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ رخ٫ظزخٍىخ أىحس ٳ٬خٿش ٳِ ڃـخٽ ؿڄ٪ حٿڄيهَحص ًا٫خىس ط٬ٌُّيخ نلٌ 

ڃوظڀٲ ڃـخٙص حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ ًٿ٬پ ىٌح ڃخ ؿ٬پ ڃن ىٌه حٕهَْس ڃلپ حىظڄخځ 

ٻؼَْ ڃن حٿيًٽ كْغ ريأص ط٘ـ٪ ٳِ هڀٶ ىٌه حٿٜنخىّٶ ڃن هٚٽ حٿظ٬َّ٘خص 

 حٙٓظٴخىس ڃن ڃِحّخىخ .ًحٿظن٨ْڄخص ٿِّخىس ٫يىىخ ً

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اٌفظً اٌضبٟٔ :

طٕبد٠ك الاعزضّبس 

 الإعلا١ِخ
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 ر١ّٙذ اٌفظً اٌضبٟٔ:

ٿٸي طټڀڄنخ ٳِ حٿٴٜپ حًٕٽ ٫ڀَ حٿن٩ٌ حًٕٽ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًىِ حٿٜنخىّٶ 

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ّوظڀٲ حٿظٸڀْيّش )ٍرٌّش ( ًٿٸي أًؿيص حٿڄخٿْش حٿليّؼش ن٩ٌ أهَ ڃن 

٫ن حٿن٩ٌ حًٕٽ ڃن كْغ ڃزخىة حٿ٬ڄپ كْغ ط٬ظڄي ىٌه حٿٜنخىّٶ ٻؤٓخّ أًٿِ ٳِ 

٣َّٸش ٫ڄڀيخ ٫ڀَ  ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش كْغ ٬ّي ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ كيّغ 

حٿن٘ؤس ڃٸخٍنش رٔخرٸظيخ اٙ أنيخ أًؿيص ٿنٴٔيخ ڃټخنش ًح٬ٓش ًٷزٌٽ ًحٓ٪ ٫ڀَ ٯَحٍ 

 ْغ ّيظڂ ىٌح حٿٴٜپ ريٍحٓظيخ ڃن هٚٽ ڃخ ّڀِ :ن٨َْطيخ ك

 . ط٤ٌَّىخ اٗټخٿْش  ً  –ًحٷ٬يخ  - ڃنظـخطيخ  :حٗٓٚڃْش  حٿڄخٿْش  -

 . حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  ٛنخىّٶ ڃخىْش  - 

 ٣َٵ حٿَٷخرش ٫ڀْيخ . ً ڃوخ٣َىخ   –أنٌح٩ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  -

      . حٿ٬خٿڂ  كٌٽ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش   -    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 ٚإشىب١ٌخ رـ٠ٛش٘ب –ٚالؼٙب  -ِٕزغبرٙب -اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ اٌّجؾش الأٚي:

ّوظٚ ىٌح حٿڄزلغ ر٬َٝ ڃنظـخص حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ً حٿظِ ط٬ظزَ ڃن 

حٙٓظؼڄخٍ رخٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ٻڄخ ْٓظڂ حٿظ٤َٵ اٿَ  ّٶٕىًحص أً حٿ٬نخَٛ حٿظِ طٸٌځ ٛنخىح

ًحٷ٬يخ ٳِ حٿٌٷض حٿَحىن رخٟٗخٳش اٿَ حٿزلغ ٳِ اٗټخٿْش ط٤ٌَّىخ ًىٌح رَٰٝ 

 حٿٌٌٛٽ اٿَ ڃنظـخص طؼزض نـخ٫ظيخ ًٷٌطيخ ٳِ حٿظٜيُ ٿُٚڃخص حٿڄخٿْش .

 اٌّـٍت الأٚي:إٌّزغبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ

 الإعلا١ِخ )اٌظىٛن اٌششػ١خ(أٚلا:الأٚساق أٚ الأدٚاد اٌّب١ٌخ 

اڅ ڃن حرَُ ًحىڂ ڃخ طٌٛڀض اٿْو حٿينيٓش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش نـي ٳټَس حٿٜټٌٹ 

 حٿ٫َْ٘ش ٻزيحثپ ٫ڄڀْش ٫ن حٿٔنيحص حٿٸخثڄش ٯڀَ ٳټَس حٿٴخثيس .

كْغ حٓظ٤خ٩ حٿٴٸيخء حٿڄخٿٌْڅ رخٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ط٤ٌَّ ڃـڄ٫ٌش ڃن 

طَح٫ِ ح٫ظزخٍحص اىحٍس حٿٌْٔٿش ًحٿڄٌؿٌىحص ٳِ ىٌه حٕىًحص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش 

 حٿڄئٓٔخص ىً أڅ طظ٠ڄن ٫ٚٷش حٿيحثنْش ًحٿڄيٌّنْش .

ًرخٿظخٿِ ط٬ظزَ حٿٜټٌٹ حٿ٫َْ٘ش ريّٚ ٫َْٗخ ٿڀٔنيحص حٿظِ طڄؼپ حٿظِحڃخ رَى حٿڄزڀٮ ڃ٪ 

ٳخثيس ڃ٠خٳش اٿْو ًىِ ط٬ظزَ ٷًَٟخ ٍرٌّش ًّڄټن ط٬َّٲ ٛټٌٹ حٙٓظؼڄخٍ حٿ٫َِ٘ 

:ًػخثٶ ڃظٔخًّش حٿٸْڄش طڄؼپ كٜٜخ ٳِ ڃڀټْش ٫ْنْش أً ڃنٴ٬ش أً هيڃخص أً ٳِ رؤنيخ

ًكيحص ڃ٩ًَ٘ ڃخ أً ن٘خ١ حٓظؼڄخٍُ هخٙ ًًٿٺ ر٬ي طلْٜپ ٷْڄش حٿٜټٌٹ ًاٷٴخٽ 

ؿڀو ًّڄټن حٓظنظخؽ ڃخ ّڀِ ڃن ىٌح  أرخد حٙٻظظخد ًريء حٓظويحڃيخ ٳْڄخ أٛيٍص ڃن 

حٿظ٬َّٲ
(1)
  : 

ـڄ٪ حٕڃٌحٽ ڃن حٿڄٔظؼڄَّن ًّڄؼپ ڃڀټْش ٛخكزو حٿٜٺ أىحس ڃڀټْش ڃليىس ٿ -

 ٳِ ڃٌؿٌىحص حٿڄ٩ًَ٘ .

 اڅ ًؿيص ( حٿظِ ّلٸٸيخ حٿڄ٩ًَ٘ . ) حٍٕرخفٿٜخكذ حٿٜٺ حٿلٶ ٳِ  -

 

رًَْص  –ڃئٓٔش حٿَٓخٿش  -حٿظ٤زْٶ ً رْن حٿن٨َّش  حٿڄخٿْش  حٿينيٓش  –٫زي حٿټَّڂ ٷنيًُ  -ى (1)

   40ٙ 2009ٿزنخڅ  

 



 

حٿظيحًٽ ٳِ حٿزٌٍٛش ًىٌه طڄؼپ اكيٍ حٿڄِْحص حٿڄٴْيس ؿيح ٿڀٜٺ ٷخرڀْش  -

 ٿڀڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش.

 اٌّؼبسثخ: ٚأ طىٛن اٌّمبسػخ -1

ًط٬َٱ ٫ڀَ أنيخ "ًػخثٶ ڃليىس حٿٸْڄش ًحٿظِ طٜيٍ رؤٓڄخء ڃخٿټْيخ ڃٸخرپ طڀٺ حٕڃٌحٽ 

طلٸْٶ حٿَرق " ً  حٓظٰٚ ٿو طنٴٌْ حٿڄ٩ًَ٘ ً حٿظِ ٷيڃٌىخ ٿٜخكذ حٿڄ٩ًَ٘ رٸٜي 
(1) 

ًّلٜپ ڃخٿټٌ ىٌه حٿٜټٌٹ ٫ڀَ نٔزش ڃليىس ڃن أٍرخف حٿڄ٩ًَ٘ طليى ٳِ نَ٘س 

حٗٛيحٍ ًٙ طٸيځ ىٌه حٿٜټٌٹ أّش ٳٌحثي
(2) 

ًٓنيحص حٿڄ٠خٍرش ن٫ٌخڅ
 

 ىڄخ:

 طىٛن اٌّؼبسثخ اٌّشزشوخ : 1-1

ٷْخڃيڂ ًىِ ٻٌٿٺ ٫زخٍس ٫ن ًػخثٶ ڃليىس حٿٸْڄش ًطٜيٍ رؤٓڄخء حٿڄټظظزْن ٳْيخ ڃٸخرپ 

ريٳ٪ حٿٸْڄش حٿڄليىس ريخ ًًٿٺ ٫ڀَ أٓخّ حٿڄ٘خٍٻش ٳِ حٍٕرخف حٿڄلٸٸش ٓنٌّخ ًكٔذ 

حٿ١ًَ٘ حٿوخٛش رټپ اٛيحٍ ًىِ ٫خىس نٔزش ڃليىس ڃن ڃـڄ٩ٌ حٍٕرخف حٿٜخٳْش ٿټپ 

 . ٓنش ڃخٿْش

 طىٛن اٌّمبسػخ اٌّخظظخ:1-2

ليى أً ًطوظڀٲ ىٌه حٿٜټٌٹ ٫ن حٿٜټٌٹ حٿڄ٘ظَٻش ٳِ ٻٌنيخ ڃَطز٤ش رڄ٩ًَ٘ ڃ

ٯَٝ ڃ٬ْن ًّظڂ طٜنْٴيخ كٔذ نظخثؾ حٿڄ٩ًَ٘ ًّليى ٿيخ كٜش ڃن اَّحىحص 

حٿڄ٩ًَ٘ حٿٜخٳْش حٿڄٔظؼڄَس ٳْو ڃن ٷزپ ڃـڀْ حٗىحٍس ًّٴظق ٿيخ كٔخد هخٙ ٿيهپ 

 حٿڄ٩ًَ٘ حٿڄڄٌٽ ڃن كْٜڀش ىٌه حٿٜټٌٹ .

 طىٛن اٌّشبسوخ: -2

 ٙ طوظڀٲ ٫ن  ڄ٘خٍٻش ًٍأٓڄخٽ حٿ  طڄؼپ ڃڀټْش حٓظؼڄخٍّش   ٛټٌٹ ٫ن  ٫زخٍس  ىِ  ً

 

(1)
حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش ٿڀزنٌٹ حٗٓٚڃْش ٳِ كخَٟىخ ًحٗڃټخنْخص حٿڄلظڄڀش  -ٓخڃِ كٔن كڄٌى -ى

ٙ 1989رًَْص  –حطلخى حٿڄٜخٍٱ حٗٓٚڃْش  -ٿظ٤ٌَّىخ ٟڄن ٻظخد حٿڄٜخٍٱ حٗٓٚڃْش
167

 

حٗڃخٍحص  –ڃئطڄَ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش –ٛټٌٹ حٙٓظؼڄخٍ حٿ٫َْ٘ش  – ًٿْي حٿ٘خّوِ -(2)

 124-123ٙ 2005ڃخٍّ  –حٿ٬َرْش حٿڄظليس 



 

ٛټٌٹ حٿڄٸخٍٟش اٙ ٳِ طن٨ْڂ حٿ٬ٚٷش رْن ؿيش حٗٛيحٍ ٿڀٜټٌٹ ًكڄڀش حٿٜټٌٹ 

كْغ أڅ حٿ٬ٚٷش رْن ڃٜيٍ حٿٜټٌٹ ًكڄڀظيخ ٳِ ٓنيحص حٿڄٸخٍٟش ىِ ٫ٚٷش 

د حٿڄخٽ ٳِ كْن أڅ حٿ٬ٚٷش رْن ڃٜيٍ حٿٜټٌٹ ًكخڃڀيخ ٳِ ٓنيحص ڃ٠خٍد رؤٛلخ

 ٿلڄڀش حٿٜټٌٹ . ًحكيح ڃن حٿڄ٘خٍٻْن  حٿـيش حٿڄٜيٍس  طټٌڅ  ىِ أڅ   حٿڄ٘خٍٻش

ٛټٌٹ ان٘خء حٿ٤َٵ ًحٿڄٌحنت ًحٿڄ٤خٍحص  : حٿڄ٘خٍٻش ڃ٘خٍٻش ڃٔظڄَس ڃؼپ

 ًحٿڄيحٍّ .....حٿن

ش ًّظڂ ح٫ٗٚڅ ٳِ ىٌه حٿڄ٘خٍٻش ٫ن ًٷي طټٌڅ ٻڄخ ّڄټن أڅ طټٌڅ حٿڄ٘خٍٻش ڃظنخٷٜ

 حَّٗحى حٿٔنٌُ كْغ ّظټٌڅ ڃن ٫نَّٜن:

 ٫نَٜ ّڄؼپ حَّٗحى ٿٜخكذ حٿٜٺ -

٫نَٜ ػخنِ ّڄؼپ طٔيّيح ٿـِء ڃن ٍحّ حٿڄخٽ -
(1)

  

 ّڀِ : ڃخ  ّظٌٳَ ٳْيخ أڅ  ٫َٗخ ّـذ   ؿخثِس  حٿڄ٘خٍٻش  طټٌڅ ٛټٌٹ  ٿټِ  نوأ اٙ 

أڅ ّڄؼپ حٿٜٺ كٜش ٗخث٬ش ٳِ حٿڄ٩ًَ٘ حٙٷظٜخىُ ًحٿظِ ٛيٍص حٿٜټٌٹ  - 

 . ٗن٘خثو أً طڄٌّڀو

 . ًطٔظڄَ ىٌه حٿڄڀټْش ڃ٪ ٣ْڀش حٿڄ٩ًَ٘ ڃن ريحّظو ًكظَ نيخّظو -

أڅ طليى ٳِ نَ٘س حٗٛيحٍ ؿڄْ٪ حٿزْخنخص ١ًًَٗ حٿظ٬خٷي حٿڄ٤ڀٌرش ٳِ ٫ٸي حٿَ٘حٻش  -

 . ..حٿنّ حٿڄخٽ ًٻْٴْش طٌُّ٪ حٿَرق ..أڃؼپ ٍ

 . أڅ طټٌڅ ىٌه حٿٜټٌٹ ٷخرڀش ٿڀظيحًٽ ر٬ي حنظيخء ٳظَس حٙٻظظخد - 

   .ّـٌُ طيحًٽ ىٌه حٿٜټٌٹ ٳِ أٌٓحٵ حٿڄخٽ ًٳٶ حٿ٠ٌحر٢ حٿ٫َْ٘ش  -

ٙ ّـٌُ ٟڄخڅ حٿَرق أً ٍحّ حٿڄخٽ أً ؿِء ڃنو ًاًح طڂ حٿنٚ ٫ڀَ ًٿٺ ٳِ نَ٘س  -

حٗٛيحٍ ر٤پ ١َٗ حٿ٠ڄخڅ 
(2)      

 

حٗڃټخنخص  كخَٟىخ ً ٳِ   ٿڀزنٌٹ حٗٓٚڃْش  حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش –ٓخڃِ كٔن كڄٌى  -ى -(1)

157ٙ   ًٻَه  ٓزٶ  ٿظ٤ٌَّىخ ڃَؿ٪  حٿڄلظڄڀش  

 –حٿټٌّظِ   رْض حٿظڄٌّپ حٿوخڃٔش   حٿٴٸيْش  حٿنيًس  أ٫ڄخٽ –  حٿٰٴخٍ حٿَّ٘ٲ ڃلڄي ٫زي  -ى -(2)

287-286ٙ  1998 نٌٳڄزَ  

 



 

 

 طىٛن الإعبسح : -3

ؿِحءح ڃظڄخػڀش ٳِ  ڃڀټْش ٫ْنْش أًط٬َٱ ٫ڀَ أنيخ ٛټٌٹ ڃظٔخًّش حٿٸْڄش ًىِ طڄؼپ 

ط٤٬ِ حٿلٶ ٿٜخكزيخ ٳِ حٿظڄڀٺ ًحٿلٌٜٽ ٫ڀَ أؿَس ًحٿظَٜٱ رڄڀټو رڄخ ٙ ٠َّ 

َٗحءح ًّظلڄپ ٛخكذ حٿٜٺ ٻپ ڃخ ّظ٬ڀٶ  رلٸٌٵ حٿڄٔظؤؿَ ًىِ ٷخرڀش ٿڀظيحًٽ ر٬ْخ ً

خنش ًٯَْ ًٿٺ ڃن حٿنٴٸخص حٿظِ ٙ ّظلڄڀيخ رخٕٛپ حٿڄئؿَ ڃن طز٬خص حٿيٚٹ ًحٿْٜ

 حٿڄٔظؤؿَ ٫خىس .

 طىٛن اٌغٍُ: -4

ٛټٌٹ حٿٔڀڂ ىِ ٛټٌٹ طڄؼپ رْ٪ ٓڀ٬ش ڃئؿڀش حٿظٔڀْڂ رؼڄن ڃ٬ـپ ًحٿٔڀ٬ش ڃئؿڀش 

حٿظٔڀْڂ ىِ ڃن ٷزپ حٿيٌّڅ حٿ٬ْنْش ٕنيخ ڃٌٌٛٳش طؼزض ٳِ حٿٌڃش ًرڄخ أنيخ ٙ طِحٽ ٳِ 

ٌٹ ٳيِ ط٬ظزَ ڃن ٷزپ حٙٓظؼڄخٍحص حٿڄلظٴ٦ ريخ ًڃش حٿزخث٪ ٙ ّڄټن طيحًٽ ىٌه حٿٜټ

كظَ طخٍّن حٙٓظلٸخٵ 
(1)

 

 طىٛن الاعزظٕبع : -5

ٙ ّوظڀٲ حٙٓظٜنخ٩ ٫ن حٿٔڀڂ ٳِ حنو رْ٪ ٓڀ٬ش ڃٌٌٛٳش ٳِ حٿٌڃش ً ٿټنو ّـڄ٪ رْن 

ڃ٬نَ حٿزْ٪ حٿڄظڄؼپ ٳِ حٿڄزْ٪ ًڃ٬نَ حٗؿخٍس حٿڄظڄؼپ ٳِ حٿ٬ڄپ حٿڄ٘ظ١َ ٳِ 

حٿٜټٌٹ ٗخنيخ ٗخڅ ٛټٌٹ حٿٔڀڂ ٳْـذ اٙ طټٌڅ  ًٍَّ حٿز٬ٞ أڅ ىٌه حٙٓظٜنخ٩

ٷخرڀش ٿڀظيحًٽ ٳِ كخٿش اٛيحٍىخ ڃن ٷزپ حٿٜخن٪ كْغ طڄؼپ ڃٌؿٌىحطو ڃن ٫ظخى ًآٙص 

ًڃٌؿٌىحص أهٍَ ػخرظش ًٳِ كخٿش ٻٌڅ ٷْڄظيخ أٻؼَ ڃن حٿڄٜن٩ٌ ر٬ي ٛن٬و ًر٬ْو ٳينخ 

 ًرخٿظخٿِ ّڄټن طيحًٿيخ .طټٌڅ حٿٔنيحص ڃظڄؼڀش رڄٌؿٌىحص رٚ ًڃش ًىٌّڅ 

 شٙبداد الاعزضّبس الإعلاِٟ : - 6

 ّټٌڅ ٳٴِ ىٌح حٿن٩ٌ  ًؿٌىَىخ   ٗټڀيخ  ٳِ طٸٌځ ىٌه حٿ٘يخىحص ٫ڀَ أكټخځ حٿڄ٠خٍرش 

 ريًٍ حٿڄ٠خٍد طٸٌځ حٿـيش حٿڄٜيٍس  أٛلخد حٿٌىحث٪ أً حٿ٘يخىحص ىڂ أٍرخد حٿڄخٽ ً

 

 148ٙ  -ًٻَه   ٓزٶ  ڃَؿ٪  –ٛټٌٹ حٙٓظؼڄخٍ حٿ٫َْ٘ش  - حٿ٘خّوِ ًٿْي  -ى  -( 1)

 



 

 ڃ٪ حٙطٴخٵ ٫ڀَ نٔزش حٿَرق ًطلڄپ ٍد حٿڄخٽ حٿؤخٍس ًحٿڄ٠خٍد ّؤَ ٫ڄڀو ًطٸٌځ 

ؿڀيخ ٫ن حٿٔنش ًىِ ن٫ٌخڅ أربٛيحٍىخ حٿڄٜخٍٱ ًحٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش ٫ًخىس ٙ ّٸپ 

ٗيخىحص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄوٜٚ ًٗيخىحص حٙٓظؼڄخٍ حٿ٬خځ 
(1)

 . 

 :١ٔب: اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ صب

اڅ حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ىِ اكيٍ ڃنظـخص حٿينيٓش حٿڄخٿْش ًحڅ حٿٔزذ حٿَثِْٔ ٙٓظليحػيخ 

ىٌ طلٸْٶ أىيحٱ ىٌه حٿينيٓش ڃؼپ حٿظل١ٌ ًاىحٍس حٿڄوخ٣َ ًحٿڄَحؿلش ً حٿڄ٠خٍرش 

حٿَثِْٔ ٿيٌه حٿڄ٘ظٸخص ىٌ طٸڀْپ حٿڄوخ٣َ ًكَٜىخ اٙ أڅ حٿٌحٷ٪ ًاًح ٻخڅ حٿييٱ 

حػزض حٿ٬ټْ ٳڀٸي ٫ڄڀض ٫ڀَ ط٨٬ْڄيخ ً حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ر٘ټڀيخ حٿلخٿِ ٯَْ ؿخثِس 

٫َٗخ 
(2 )

ٿټنو ّڄټن ڃن هٚٽ حٓظويحځ حٿينيٓش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش اّـخى ريحثپ ٿڀڄ٘ظٸخص 

 يّش ًطټٌڅ ڃٌحٳٸش ٿڀ٩َ٘ حٗٓٚڃِ .حٿڄخٿْش طلٸٶ نٴْ ڃِحّخ حٿڄ٘ظٸخص حٿظٸڀْ

 ػشٚسح رـ٠ٛش ِشزمبد ِب١ٌخ إعلا١ِخ:1

طزَُ ًٍَٟس ًأىڄْش حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ أنيخ طٸيځ أىًحص ٳ٬خٿش ٗىحٍس 

حٿڄوخ٣َ حٿ٬خڃش ٻڄخ ّڄټن أڅ طٌٳَ حٿظټخٿْٲ ٳِ ٿڄ٬خڃٚص رخٟٗخٳش اٿَ طٌٳَْ ٳَٙ 

حٿيًٽ ًحٿلټٌڃخص حٗٓٚڃْش ڃن هٚٽ ٍحّ  حٓظؼڄخٍ ٿڀڄخٽ حٗٓٚڃِ ًٻٌٿٺ طنڄْش

حٿڄخٽ حٗٓٚڃِ اٙ أڅ ط٤ٌَّ حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ڃن هٚٽ حٿينيٓش حٿڄخٿْش 

 ّـذ أڅ طظٌٳَ ٳْو ١ًَٗ ىِ :

 أڅ طظٌحٳٶ حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ڃ٪ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش  -

 ّـذ أڅ ط٘ظڄپ ٫ڀَ ڃنخٳ٪ ًٳٌحثي حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش  -

 .أڅ طټٌڅ ٷخرڀش ٿڀظيحًٽ ٳِ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٿڄلڀْش ًحٿيًٿْش   -

 

 

ىٍحٓش  –رٌٍٛش حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ڃن ڃن٨ٌٍ آٚڃِ   -٬ٗزخڅ ڃلڄي آٚځ حٿزَ ًحنِ  –ى  -( 1)

161ٙ 2002حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ  –ىڃ٘ٶ ٌٍّٓخ  –ىحٍ حٿٴټَ  –طلڀْڀْش نٸيّش   

ىًٍ حٿينيٓش  حٿڄ٘ظٸخص حٿڄخٿْش ًىًٍىخ ٳِ اىحٍس حٿڄوخ٣َ ً -ٓڄَْ ٫زي حٿلڄْي ٌٍٟحڅ  -ى -(2)

 578-567ٙ  2005حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ  –ىحٍ حٿنَ٘ ٿڀـخڃ٬خص  -حٿڄخٿْش ٳِ ٛنخ٫ش أىًحطيخ 



 

 ػمذ خ١بس اٌششاء ٚث١غ اٌؼشثْٛ :-2

اڅ ٫ٸي هْخٍ حٿَ٘حء ىٌ أٗزو ڃخ ّټٌڅ رزْ٪ حٿ٬َرٌڅ ًرْ٪ حٿ٬َرٌڅ ىٌ ڃن رْن حٿز٩ٌْ 

ًڃؼخٿو أڅ ّٸٌځ ٗوٚ رَ٘حء ٓڀ٬ش رؤٿٲ ىّنخٍ ًّٸٌځ ريٳ٪ ؿِء ڃن حٿـخثِس ٫َٗخ 

ػڄنيخ ڃؼٚ ٫َ٘س ىنخنَْ ٬ًّي ىٌح حٿ٬ٸي ڃڀِڃخ ٿڀزخث٪ أُ حنو ٙ ّٔظ٤ْ٪ أڅ ّڄظن٪ ٫ن 

 طنٴٌْه أڃخ حٿڄ٘ظَُ ٳڀو كٶ حٿوْخٍ ٳِ حٿَ٘حء ڃنش ٫يڃو هٚٽ حٿڄيس حٿڄظٴٶ ٫ڀْيخ .

څ ٫ٸٌى هْخٍ حٿَ٘حء ىِ ؿخثِس اًح ٓڀڄض ًٷْخٓخ ٫ڀَ كټڂ رْ٪ حٿ٬َرٌڅ ّڄټن حٿٸٌٽ أ

 ڃن حٿڄوخٿٴخص حٿ٫َْ٘ش حٕهٍَ .

٫ًٸي هْخٍ حٿَ٘حء ٳِ حٗٓٚځ ىٌ نٴٔو ٫ٸي هْخٍ حٿَ٘حء حٿظٸڀْيُ ربٟخٳش حٿظټْْٴخص 

 حٿظخٿْش: 

 ٫ٸي هْخٍ حٿَ٘حء ىٌ كٶ ڃ٬نٌُ . -

 ڃلپ ٫ٸي حٿوْخٍ ىٌ ٟڄخڅ أً ٻٴخٿش . -٫ٸي حٿوْخٍ ىٌ رْ٪ ٫َرٌڅ  -

ڃن أٍحء حٿٴٸيخء ؿٌحُ حهٌ حٕؿَس ٫ڀَ حٙٿظِحځ أً حٿ٠ڄخڅ أً حٿټٴخٿش هخٛش حٍٕؿق 

ڃ٪ ًؿٌى ڃ٬خڃٚص ڃخٿْش ًّظلٸٶ ڃن هٚٿيخ ڃټخٓذ ٿ٤َٳِ حٿڄ٬خڃڀش ًرڄخ ٙ ّوخٿٲ 

حٿڄٸخٛي حٿ٫َْ٘ش ًٷْخٓخ ٫ڀَ ىٌح ّڄټن حٿٸٌٽ رـٌحُ هْخٍ حٿ٬َٝ أً حٿيٳ٪ اًح هٚ 

ًٍٕحٵ حٿڄخٿْش حٿٌُ ّيٳ٪ حٿ٬ڄٌٿش ڃٸخرپ أڅ ڃن حٿڄوخٿٴخص حٿ٫َْ٘ش حٕهٍَ ٳڄخٿٺ ح

ّټٌڅ ٿو كٶ حٿزْ٪ ٳِ حٿٴظَس حٿڄظٴٶ ٫ڀْيخ ّٸٌځ رلڄخّش ڃڄظڀټخطو ڃن حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش 

رَ٘حء حٿظِحځ ڃن حٿ٤َٱ حٕهَ ر٠ڄخڅ ىٌه حًٍٕحٵ رَ٘حثيخ اًح ٍٯذ حٿ٤َٱ 

حًٕٽ
(1)

   

 اٌؼمٛد ا٢عٍخ فٟ إؿبس ػمذ اٌغٍُ : -4

اًح ٻخنض حٿٔڀ٬ش ڃلپ ٫ٸي حٿڄ٬خڃڀش ٓڀ٬ش ٣ْزش ڃزخكش ًٻخنض حٿ٬ٸٌى حٿظِ طڄؼڀيخ أً 

پ َٗٻخص ڃ٫ًَ٘ش ٳظخڅ حٿ٬ٸٌى حٓؿڀش ًحٿڄٔظٸزڀْخص ٳِ ىٌه حٿلخٿش طڄؼ حٕٓيڂ حٿڄظيحًٿش

 أٗزو ڃخ طټٌڅ ر٬ٸٌى حٿٔڀڂ حٿـخثِس ٫َٗخ .

 

ٿٚٷظٜخى   حٿ٬خٿڄِ حٿؼخٿغ  حٿڄئطڄَ  –نلٌ ٌٓٵ ڃخٿْش آٚڃْش   –ك٤خد  طٌٳْٶ   ٻڄخٽ –ى  -( 1)

23ٙ 2005  – ڃټش حٿڄټَڃش   –أځ حٿٸٍَ   ؿخڃ٬ش –  حٗٓٚڃِ  

 



 

 

٫ٸي رْ٪ ّظٴٶ ٳْو حٿ٤َٳخڅ ٫ڀَ  ٳيٌ ٳينخٹ ط٘خرو ٻزَْ رْن ٫ٸي حٿٔڀڂ ًحٿ٬ٸٌى حٓؿڀش 

حٿظ٬خٷي ٫ڀَ حٿزْ٪ رؼڄن ڃ٬ڀٌځ ّظؤؿپ ٳْو طٔڀْڂ حٿٔڀ٬ش حٿڄٌٌٛٳش رخٿٌڃش ًٛٴخ ڃ٠ز٣ٌخ 

 ؿپ ڃ٬ڀٌځ ًڃ٪ ًٿٺ ٳبنيخ طوظڀٲ ٫ن ٫ٸي حٿٔڀڂ ٳِ ٫يس أڃٌٍ ىِ:أاٿَ 

 أڅ حٿڄٔڀڂ ٳْو )حٿٔڀ٬ش ( ّزخ٩ ٷزپ ٷز٠و . -1

 أڅ ٍحّ حٿڄخٽ ٳِ حٿ٬ٸٌى حٓؿڀش ً حٿڄٔظٸزڀْخص ٙ ّيٳ٪ ڃ٬ـٚ رپ ّيٳ٪ ؿِء ڃنو ٳٸ٢  -2

ْٶ ٳِ ٫ٸٌى حٿڄٔظٸزڀْخص ٙ ٯَٝ ٿڀزخث٪ ًحٿڄ٘ظَُ رخٿٔڀ٬ش ًانڄخ حٿَٰٝ ىٌ طلٸ -3

 حٿَرق .

 ػمٛد اٌّغزمج١ٍبد فٟ إؿبس ػمذ الاعزظٕبع:-5

نو" حطٴخٵ ڃ٪ ٛخن٪ ٫ڀَ ٫ڄپ ِٗء ڃ٬ْن ٳِ حٿٌڃش أ٬َّٱ ٫ٸي حٙٓظٜنخ٩ ٫ڀَ 

ٻخٙطٴخٵ ڃ٪ نـخٍ ٫ڀَ ٛنخ٫ش ڃټظذ أً ِٗء نلٌ ًٿٺ ًطټٌڅ حٿ٬ْن حٿڄٜن٫ٌش 

ٙٓظٜنخ٩ ىٌ څ حًڃخىطيخ حًٕٿْش ڃن حٿٜخن٪ ًّټٌڅ ىٌح حٿڄ٬ٸٌى ٫ڀْو ىٌ حٿ٬ڄپ ٳٸ٢ ٕ

٣ڀذ حٿٜن٪ أُ حٿ٬ڄپ ٳبًح ٻخنض حٿڄخىس حًٕٿْش ڃن حٿڄٔظٜن٪ ٙ ڃن حٿٜخن٪ ٳخڅ حٿ٬ٸي 

 ّټٌڅ اؿخٍس ٙ حٓظٜنخ٫خ " .

ًّڄټن ٿڀڄ٘ظَُ ٫َٗخ أڅ ّڄٌٽ حٿزخث٪ ًٷي ٷٍَ ڃـڄ٪ حٿٴٸو حٗٓٚڃِ ٳِ ىًٍطو 

 ه ٫يځ حٗظَح١ ط٬ـْپ حٿؼڄن ٳِ حٙٓظٜنخ٩ .1412حٿٔخر٬ش ٫خځ 

 صبٌضب:اٌّؤششاد الإعلا١ِخ: 

ّٸيځ ڃئَٗ "ىحً ؿٌنِ" ٌٕٓحٵ حٿڄخٽ ڃؼخٙ ٍحث٬خ ٿڀينيٓش حٿڄخٿْش حٿڄظٸيڃش ٿټن حٿظ٬خڃپ 

ريٌح حٿڄئَٗ ر٘ټڀو حٿلخٿِ ٌٍٛس ڃن ٌٍٛ حٿٸڄخٍ
(1)

اٙ أڅ حٿينيٓش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش  

ص ڃئَٗ" ىحً ؿٌنِ" ٿڀٌٔٵ حٗٓٚڃِ ٿٖٗوخٙ ؤن٘أأ٤٫ض ريّٚ ڃنخٓزخ كْغ 

 حٿڄئَٗحص طَْٔ ًٳٶ حٕٓيڂ  ىٌه  څ أ ًٳٶ حٿظٌؿو حٗٓٚڃِ ً حٿَحٯزْن ٳِ حٙٓظؼڄخٍ 

 

 –ڃـڄ٪ حٿٴٸو حٗٓٚڃِ  –حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش ٳِ ڃِْحڅ حٿٴٸو حٗٓٚڃِ  –ڃلڄي ٫ڀَ حٿٸَُ  -ى -(1)

6ٙ 177/ 1حٿٸَح1992ٍحٿيًٍس حٿٔخر٬ش   

 



 

ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳِ ٻپ أنلخء حٿ٬خٿڂ ًىِ طٸيځ ٿڀڄٔظؼڄَّن حٗٓٚڃْْن حٿوخ٬ٟش 

أىًحص ٗخڃڀش ڃزنْش ٫ڀَ ڃن٨ٌٍ حٓظؼڄخٍُ ٫خٿڄِ كٸْٸِ
(1)

 . 

 نٌٻَ ڃنيخ : حٗٓٚڃْش  ڃن حٿڄئَٗحص حٿڄخٿْش  ٻَْٰه  ڃِحّخ  ًٿيٌح حٿڄئَٗ ٫يس 

ّٸٌځ رويڃش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٿٸْخّ حٕىحء حٿيحهڀِ حٿوخٙ ريڂ ًٳٶ نڄ٢  -

 . ڃٌكي

أٿٲ َٗٻش ٫ڀَ ڃٔظٌٍ حٿ٬خٿڂ ٿظظ٬َٱ ٫ڀَ أىحء  28طٔظويځ ىٌح حٿڄئَٗ كٌحٿِ  -

ىًٿش ًّٜپ ٫يى ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رڄئَٗ  48حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًطٔظويځ ٳِ 

ڃڀْخٍ  40ٛنيًٵ ربؿڄخٿِ ڃٌؿٌىحص ّٸيٍ رلٌحٿِ  100ىحً ؿٌنِ حٗٓٚڃِ اٿَ 

 . ىًٍٙ

ّٔخ٫ي حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٫ڀَ حٙٓظـخرش ٿڄظ٤ڀزخص حٿ٬ڄٚء ٫ڀَ  -

 حٙٓظؼڄخٍحص حٗٓٚڃْش .

ّڄټن ىٌح حٿڄئَٗ حٿڄٔظؼڄَ حٗٓٚڃِ ڃن طټٌّن ڃلٴ٨ش طظڄظ٪ رخٿٌْٔٿش ًڃٸخًڃش  -

 حٿظټخٿْٲ حٗىحٍّش .  طٸڀْپ ً ٠وڂ ٟي حٿظ  رخٿلڄخّش  طظڄظ٪ ً حٿَٻٌى 

طڀزْش ڃظ٤ڀزخص حٕىًحص حٙٓظؼڄخٍّش ڃؼپ ٛنخىّٶ   ؿپأڃن  حٿڄئَٗ ڃڄيي  -

حٙٓظؼڄخٍ
(2)

 . 

 

 

 

 

 

 

 

ٳِ أٌٓحٵ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش   حٿڄٜخٍٱ حٗٓٚڃْش ٫ڄڀْخص  طٸْْڂ  -حٿِّن حٿڄخكِ  ٫ٜخځ  - ى -(1) 

–اىحٍس حٿڄوخ٣َ ٳِ حٿڄٜخٍٱ حٗٓٚڃْش  –حٿڄڀظٸَ حٿٔنٌُ حٗٓٚڃِ حٿٔخر٪  –حٿڄلڀْش ًحٕؿنزْش 

2004ٓزظڄزَ 26 -25حٍٕىڅ   

2004-10-20ًّٙن أڃٌٷ٪ آٚځ  –حٿنٔوش حٗٓٚڃْش  –ىحً ؿٌنِ  –كٔخځ حٿيّن ڃلڄي  -ى -(2)  



 

(3)ذٚي سلُ:ع                                

( ثب١ٌٍّْٛ دٚلاس أِش٠ىٟ 2006 -2000اٌؼٕٛاْ : رـٛس ؽغُ إطذاس اٌظىٛن )  

 حٿٔنٌحص 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

24526,32 11358,89 5731,19 4537,06 179,9 530 336,3 
 ٛټٌٹ 

 َٗٻخص

2271,6 706,5 1479,35 1180 800 250 0 
حٿٜټٌٹ 

 حٿْٔخىّش

26797,92 12065,39 7210,54 5717,06 979,9 780 336,3 

ڃـڄ٩ٌ 

حٿٜټٌٹ 

 حٿڄٜيٍس 

122,11 67,33 26,12 483,43 25,63 131,94 - 
ڃ٬يٽ 

 حٿنڄٌ

 

 اٌّظذس:ِغٍظ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ 

 

(: رـٛس اٌغٛق اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ ثب١ٌٍّبس دٚلاس أِش٠ىٟ 4اٌشىً سلُ )  

 

اٌخذِبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ  ِغٍظ اٌّظذس:  
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 اٌّـٍت اٌضبٟٔ :ٚالغ إٌّزغبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ ِٕٚب٘ظ رـ٠ٛش٘ب :

 ٚالغ إٌّزغبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ : أٚلا:

اڅ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش أىڄْش ٷٌٍٜ ٳِ حٿن٨خځ حٿڄخٿِ حٗٓٚڃِ رخٟٗخٳش اٿَ 

حٿٌؿيش حٗٓٚڃْش ٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ىٌه ٧ًْٴظيخ حٕٓخْٓش ٳِ طٌؿْو حٙٷظٜخى اٿَ 

حٕىڄْش اٙ أڅ ٷيٍ حٙىظڄخځ ريٍحٓظيخ ًحٿ٬نخّش رظ٤ٌَّىخ ًحٿزلغ ٳِ ٓزپ طلٸْٶ أىيحٳيخ 

ٙ ّظنخٓذ ڃ٤ڀٸخ ڃ٪ ىٌه  حٕىڄْش ڃن كْغ حٿڄٸيحٍ حٿڄوٜٚ ٿڀزلغ ًحٿظ٤ٌَّ 

خى ّټٌڅ ٿڀڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٿيُ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش كْغ أڅ ىٌح حٿڄٸيحٍ ّټ

ڃ٬يًڃخ ڃٸخٍنش رڄَ ىًىّش ًٍرلْش ىٌه حٿڄئٓٔخص ًأىحثيخ حٿڄخٿِ ىٌح ڃن ؿيش ًڃن 

ؿيش أهٍَ ٳخڅ حٿظن٨ْڂ حٗىحٍُ ٬ّي ىٌ حٕهَ ڃظيىٌٍح كْغ أڅ ٷڀش ٷڀْڀش ڃن 

حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش طن٘ت اىحٍحص ڃظٴَٯش ٿظ٤ٌَّ حٿڄنظـخص حٗٓٚڃْش ًطٜزق 

رْن حٿيْجخص حٿ٫َْ٘ش ًرْن اىحٍس حٿظٌّٔٶ ٿڀڄئٓٔش  ىٌه حٿڄيڄش ٳِ حٿٰخٿذ ڃ٫ٌُش

حٗٓظَحطْـْش حٿظِ  ًحٿڄٚك٦ أڅ ىنخٹ ٯْخد ًحٟق ٿظ٤ٌَّ حٿڄنظـخص ٳِ حٿظو٢ْ٤ ً

طلټڂ ڃَْٔس حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًرخٿڄ٬نَ حٕىٵ ٳخڅ ٯْخد حٿڄنخىؾ حٿڄظز٬ش 

 نٔزْخ . ٫ڄڀْخ ٳِ ط٤ٌَّ حٿڄنظـخص ىٌ ڃخ ؿ٬پ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش ٷڀْڀش

 صب١ٔب :ِٕب٘ظ رـ٠ٛش إٌّزغبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ :

اڅ ٿڀينيٓش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٫يس ًٓخثپ ٿظ٤ٌَّ ڃنظـخطيخ ًىِ طظ٬يى ًطظٴ٩َ ٣زٸخ 

ٿڀ٤َٵ حٿڄڄټن حٓظويحڃيخ ڃن ٣َٱ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ اٷخڃش ىٌه 

 ٿْْن :حٿٜنخ٫ش ٿټنيخ ٳِ حٿٰخٿذ ٙ طوَؽ ٫ن حكي حٿڄنيـْن حٿظخ

 ِٕٙظ اٌّؾبوبح : -1

ًحٿٌُ ٬ّنِ طليّي حٿنظْـش حٿڄ٤ڀٌرش ڃن حٿڄنظؾ حٿڄخٿِ حٗٓٚڃِ أًٙ ًىِ نٴٔيخ حٿنظْـش 

حٿظِ ّلٸٸيخ حٿڄنظؾ حٿڄخٿِ حٿظٸڀْيُ ًرخٿظخٿِ ٳخڅ ىٌح حٿڄنيؾ ّٸٌځ ٫ڀَ حٿظٸڀْي ٿڀڄنظـخص 

حٿڄنظـخص كْغ ٙ  حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ًحڅ ڃن حرَُ ڃِحّخىخ حٿٔيٌٿش ًحٿ٫َٔش ٳِ ط٤ٌَّ

طظ٤ڀذ حٿټؼَْ ڃن حٿـيي ًحٿٌٷض ٳِ حٿزلغ ًحٿظ٤ٌَّ رپ ڃـَى ڃظخر٬ش حٿڄنظـخص 

 حٿَحثـش ٳِ حٿٌٔٵ ًطٸڀْيىخ ڃن هٚٽ ط٢ٌْٓ حٿٔڀ٪ اٙ أڅ ٿيخ ٓڀزْخص ٫يس نٌٻَ ڃنيخ :



 

أڅ طٜزق حٿ٠ٌحر٢ حٿ٫َْ٘ش ڃـَى ٷٌْى ٗټڀْش ٙ كٸْٸْش ًٙ ٷْڄش حٷظٜخىّش ٿيخ ًىٌح  -

 نخ٫ش حٿ٬ڄٚء ريخ .ڃخ ٬٠ّٲ ٷ

اڅ حٿڄلخٻخس طظ٤ڀذ حٿظ٬َٝ ٿنٴْ حٿڄ٘ټٚص حٿظِ ط٬خنِ ڃنيخ حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ًرخٿظخٿِ  -

 طٜزق حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ط٬خنِ ىِ حٕهٍَ ڃن نٴْ حٿڄ٘ټٚص .

اڅ أٓڀٌد حٿڄلخٻخس ّـ٬پ ڃن حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش طخر٬ش ٿڀٜنخ٫ش حٿڄخٿْش  -

خ ّـ٬پ حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ڃييىس رٴٸيحڅ ٗوْٜظيخ ًطٜزق طخر٬ش حٿظٸڀْيّش ڃڄ

 رخٿـڄڀش ٿڀٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش .

 ِٕٙظ الأطبٌخ ٚالاثزىبس : -2

اڅ حٿڄيهپ حٿؼخنِ ٿظ٤ٌَّ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ىٌ حٿزلغ ٫ن حٙكظْخؿخص حٿٴ٬ڀْش 

حٿڄنخٓزش ٿيخ ١َٗ أڅ طټٌڅ ڃظٌحٳٸش ڃ٪ ٿڀ٬ڄٚء ًحٿ٬ڄپ ٫ڀَ طٜڄْڂ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش 

     ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًىٌح حٿڄنيؾ ّظ٤ڀذ ىٍحٓش ڃٔظڄَس ٙكظْخؿخص حٿـڄيٌٍ

ً حٿ٬ڄپ ٫ڀَ ط٤ٌَّ حٕٓخٿْذ حٿظٸنْش ًحٿٴنْش حُٕڃش ٿيخ ًًٿٺ ًٿ٠ڄخڅ حٿټٴخءس 

ڃخٿْش حٙٷظٜخىّش ٿڀڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٻڄخ ّظ٤ڀذ ًٟ٪ أْٓ ًحٟلش ٿٜنخ٫ش 

ڃٔظٸڀش ٫ن حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ًٙ ٗٺ أڅ ىٌح حٿڄنيؾ أٻؼَ ٻڀٴش ٿټنو ٳِ حٿڄٸخرپ 

ن ؿيش أهٍَ ٳخڅ ىٌح حٿڄنيؾ ّلخٳ٦ ٫ڀَ ڃأٻؼَ ؿيًٍ ًأٻؼَ انظخؿْش ىٌح ڃن ؿيش ً

أٛخٿش حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٻڄخ ّٔڄق ٿيخ حٙٓظٴخىس ڃن ڃنظـخص حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش 

 ح ٻخنض طٌٳِ رڄظ٤ڀزخص حٿڄٜيحٷْش حٿ٫َْ٘ش  .حٿظٸڀْيّش اً

ًٿ٠ڄخڅ نـخف ىٌّن حٿڄنيـْن ٳِ ط٤ٌَّ ڃنظـخص حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ّنزِٰ 

حٙؿظيخى ٳِ طٸٌّش ًٓٚڃش حٿزنْش حٿظلظْش ٿيخ ڃن هٚٽ طؤْْٓ ڃَحٻِ ڃوظڀٴش ىحهپ 

ي ًحٿظٌحٛپ حٿڄـڀْ حٿ٬خځ ٿڀڄئٓٔش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًڃن ىٌه حٿڄَحٻِ ڃَٻِ حٿَٛ

حٿڄخٿِ حٗٓٚڃِ ڃ٪ حٿ٬ڄٚء ًحٿـڄيٌٍ ًڃَٻِ ح٫ظڄخى حٿظيٍّذ حٿڄخٿِ حٗٓٚڃِ 

 ًڃَٻِ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ....حٿن 

 اٌّـٍت اٌضبٌش: ِضا٠ب اعزؾذاس ِٕزغبد ِب١ٌخ إعلا١ِخ ٚرؾذ٠بد رـ٠ٛش٘ب :

ن حٿڄِحّخ حٿظِ ط٬ٌى رخٿَٯڂ ڃن أڅ ٫ڄڀْش حٓظليحع أىًحص حٓظؼڄخٍّش آٚڃْش ٿو حٿ٬يّي ڃ

 رخٿٴخثيس ٫ڀَ حٿڄئٓٔش حٿڄخٿْش ًحٿڄـظڄ٪ اٙ أڅ ىنخٹ ٫يس طليّخص طٌحؿو ىٌه حٿ٬ڄڀْش .



 

 ِضا٠ب اعزؾذاس أدٚاد اعزضّبس٠خ إعلا١ِخ : -1

 اڅ ٫ڄڀْش حٓظليحع ًط٤ٌَّ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٿو ٫يّي حٿڄِحّخ نٌٻَ ڃنيخ :

ڀَ٘ٻخص حٿڄٔخىڄش حٿ٬خڃش ىًڅ حٿلخؿش اٿَ طٌٳَْ حٿظڄٌّپ حٿُٚځ ًحٿڄ٩ًَ٘ ٿ -

حٙٷظَحٝ رخٿٴخثيس أً كظَ اٛيحٍ أٓيڂ ّڄټن ٿڄٚٻيخ حٿڄ٘خٍٻش ٳِ حٿَٷخرش ٫ڀَ 

 حٿڄ٩ًَ٘ أً كظَ اىحٍطو .

حٿڄٔخىڄش ٳِ حٿظنڄْش حٿ٘خڃڀش ٿڀڄـظڄ٪ رڄ٘خٍٻش حٿڄٌح٣نْن ڃ٪ حٿيًٿش ٳِ ڃ٘خ٬ٍّيخ  -

 حٗنڄخثْش 

  ٳخثٞ حٿٌْٔٿش ٿيٍ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش ر٘ټپ هخٙ  طٌٳَْ أىًحص ڃخٿْش ٿٚٓظٴخىس ڃن -

 .ً حٿزنٌٹ حٿظٸڀْيّش ر٘ټپ ٫خځ 

حٿڄٔخ٫يس ٳِ طٌٳَْ ڃٔظڀِڃخص ًڃظ٤ڀزخص اّـخى ٌٓٵ ٿَحّ حٿڄخٽ حٗٓٚڃِ ڃڄخ  -

 .ّٔخ٫ي ٫ڀَ ؿٌد أڃٌحٽ حٿڄيهَّن ًهخٛش حٿڄٰظَرْن 

ىُ حٕڃَ ريخ اٿَ ٳِ كخٿش اّـخى أىًحص حٓظؼڄخٍّش آٚڃْش ٩ًٌْٗ حٓظ٬ڄخٿيخ ٷي ّئ -

حٿظيحًٽ ٳِ حٌٕٓحٵ حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش ڃڄخ ّٔخ٫ي ٫ڀَ حنظ٘خٍىخ ًحٿلي ڃن حٓظويحځ أىًحص 

حٙٓظؼڄخٍ حٿَرٌُ ٳِ حٿ٬خٿڂ ًٳِ ىٌح ح٣ٗخٍ ٷخڃض ؿخڃ٬ش " ىخٍ ٳخٍى" رخٿظ٬خًڅ ڃ٪ 

ڃَٻِ ىٍحٓخص حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ حٿظخر٪ ٿيخ ًَٗٻش "ًّڀنـظٌڅ " ريٍحٓش هخٛش ٫ن 

ّپ حٗٓٚڃْشأىًحص حٿظڄٌ
(1)

 . 

 اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٗ ػ١ٍّخ رـ٠ٛش إٌّزظ اٌّبٌٟ الإعلاِٟ : -2

٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن ط٤ٌٍ ٫ڄڀْش حٿظڄٌّپ حٗٓٚڃِ ٳِ ٻؼَْ ڃن حٿزڀيحڅ  حٗٓٚڃْش اٙ أڅ 

ىنخٹ ٫يس ٫ٌحڃپ طٴَٝ نٴٔيخ ٿڄٌحؿيش ىٌه حٿ٬ڄڀْش ٫ڀَ حٿڄٔظٌٍ حٿڄلڀِ حٗٓٚڃِ 

 ًحٿ٬خٿڄِ نٌٻَ ڃنيخ :

 : ٌزٛافك اٌششػٟا-2-1

 ٤ًَّف ىٌح حٿ٬نَٜ ڃ٘ټڀش اّـخى ڃ٬ْخٍ ڃٌكي ٿڀٸَحٍحص حٿ٫َْ٘ش ٫زَ طؤْْٓ ڃـڀْ 

 

حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش ٿڀزنٌٹ حٗٓٚڃْش ٳِ كخَٟىخ ًحٗڃټخنْخص  –ٓخڃِ كٔن كڄٌى  -ى-(1)

 225ڃَؿ٪ ٓزٶ ًٻَه ٙ –حٿڄلظڄڀش ٿظ٤ٌَّىخ 



 

ٿټن ٳِ نٴْ حٿٌٷض ٷي ّوڀٶ ىٌح  حٓظ٘خٍُ ٫َِٗ ڃَٻُِ ٿڀٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش

 حٕڃَ حٿَٜحڃش ًحٿٜٚرش ًّلي ڃن ط٤ٌَّ حٿڄنظـخص حٗٓٚڃْش

 رـ٠ٛش إٌّزظ ٚالاثزىبس: - 2-2

ّـذ ٫ڀَ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٿنخؿ٬ش طٌٳَْ ٫يس أىًحص ڃخٿْش طٔخىڂ ٳِ هڀٶ ڃًَنش ڃٚثڄش  

ٽ ٫ڀَ حٿٌٔٵ ٿڀڄٔظؼڄَّن ٳِ حطوخً حٿٸَحٍحص حٙٓظؼڄخٍّش ًّڄټن ط٤زْٶ نٴْ حٿٸٌ

حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ أڃَ حٿنـخ٫ش اً ّـذ ٫ڀْيخ ىِ حٕهٍَ طٌٳَْ ٿڀڄٔظؼڄَّن ٳْيخ 

٫يس ڃنظـخص طڀزِ حكظْخؿخطيڂ ًىٌح طلي أهَ طٌحؿيو حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٙڅ 

 ٫ڄڀْش ط٤ٌَّ حٿڄنظؾ حٿڄخٿِ حٗٓٚڃِ ّـذ أڅ ّڄَ ٫ڀَ ىْجخص ًڃَحؿ٬ش ٫َْٗش .

 ي :ٔظبَ عٛق فؼب -2-3

٣َّٸش ٫ڄپ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش ٫ن ن٨َْطيخ حٿظٸڀْيّش ًرخٿظخٿِ ط٬ظڄي ىِ  ٙ طوظڀٲ

حٕهٍَ ٫ڀَ حٿٌْٔٿش ًحٙٿظِحڃخص ًحص حٙٓظلٸخٵ حٿٸَْٜ ٿ٬ڄڀْش حٿظڄٌّپ ٿٌٖٛٽ 

ًىٌح ڃخ ّـ٬پ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش ىِ حٕهٍَ ڃـزَس ٫ڀَ طٌٳَْ ٷيٍ ٻزَْ ڃن حٿٌْٔٿش 

 ٶ حٿٌٓخ٣ش حٿڄخٿْش ًط٬ڄْٶ حٿٌٔٵ .ًحٙكظْخ٣خص ًىٌح حٕڃَ ٬ّْٶ ٫ڄڀيخ ً ٬ّْ

 اٌّٛاسد اٌجشش٠خ : -2-4

ط٬ظزَ ڃٔخٿش حٿڄٌحٍى حٿزَّ٘ش ىِ حٕهٍَ اكيٍ حٿڄٔخثپ حٿڄ٫ِـش ٿڄنظـخص حٿظڄٌّپ 

حٗٓٚڃِ رٔزذ ٷڀش حٿوزَحص حٿڄيٍرش ًحٿظؤىْپ ٬ًٟٲ حٿڄ٬َٳش رخٿَْٜٳش حٗٓٚڃْش 

 85حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ ًڃنيڂ أٿٲ ڃ٧ٌٲ ؿڀيڂ ڃن ڃن٤ٸش  250ًٷي طنخڃِ ٫يىىڂ اٿَ نلٌ

رخٿڄخثش ٿيڂ هڀٴْش ڃَٜٳْش طٸڀْيّش ًٷي أ٫خٷض ىٌه حٿڄٔخٿش حٿـيٌى نلٌ ط٤ٌَّ حٿڄنظـخص 

 حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًّنظؾ ٫نيخ ٳِ ڃَحص ٫يّيس هٔخثَ طْٰ٘ڀْش .

 اٌزغ٠ٛك : -2-5

 ط٬ظزَ ٫ڄڀْش طٌّٔٶ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش طليّخ طٌحؿيو حٿَْٜٳش حٗٓٚڃْش كْغ

اڅ اٷزخٽ حٿڄٔڀڄْن ٫ڀَ حٿڄنظـخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٬ّي ٷڀْٚ ًىٌح رٔزذ ٫يځ ٳيڂ 

حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًحٙٳظٸخٍ اٿَ حٿڄ٬َٳش ًڃن ىًڅ ٫ڄڀْش ط٬َّٲ حٿ٬ڄٚء 

رڄزخىة ًحٿْخص ٫ڄڀْش حٿظڄٌّپ حٗٓٚڃِ ٓظزٸَ ىٌه حٿٴجش ڃلـڄش ٫ن حٿظ٬خڃپ رؤىًحص 



 

ًرخٿظخٿِ ٳخڅ ٫ڄڀْش طٌْٓ٪ ٍٷ٬ش نڄٌ حٿ٬ڄٚء ىِ طلي أهَ  حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش

  طٌحؿيو حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش .

 إٌّبفغخ ٚؽغُ اٌزىٍفخ : -2-6

اڅ حٿلـڂ حٿٌحٓ٪ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ًحٿوزَس حٿټزَْس ٿيخ ًحٿلـڂ حٙٷظٜخىُ حٿټزَْ 

طنخٳْٔش ڃيڄش طظٴٌٵ ريخ  ًحٿڄئٓٔخص حٿوزَْس ًحٿټٴئس ٳِ حٿڄـخٽ حٿظٸڀْيُ ىِ ڃِْحص

حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ٫ن ن٨َْطيخ حٗٓٚڃْش رخٟٗخٳش اٿَ أڅ كـڂ حٿظټخٿْٲ ٷي 

 ّټٌڅ ٳِ ر٬ٞ حٿڄَحص حٻزَ ٳِ حٿظ٬خڃٚص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش .

 اٌّظذال١خ ٚاٌضمخ : -2-7

س ًّزَُ ىٌح حٿظليُ ٳِ ٳټَس ٫يځ حٿٴيڂ ًحٗٓخءس ٿ٘ٓٚځ اٟخٳش اٿَ أڅ ىنخٹ ٫ي

حٿ٬٠ْٴش ًحٿڄ٘خٻپ حٿڄظ٬ڀٸش ر٬يځ ًؿٌى حٿ٘ٴخٳْش ٬ًٌٛرش ٷْخّ  ڃ٘خٻپ ٻخٗىحٍس

حٿٸ٠خّخ ًحٿظِ ٬َّٔ حٿظڄٌّپ حٗٓٚڃِ اٿَ ڃ٬خٿـظيخ ڃؼپ ٫ڄڀْش ان٘خء ڃـڀْ حٿويڃخص 

حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش
(1)

. 

 اٌّجؾش اٌضبٟٔ :ِب١٘خ طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ :

٫ڀَ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٿظِ ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ر٬ي أڅ طټڀڄنخ ٳِ حٿڄزلغ حًٕٽ 

حٗٓٚڃْش حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ٌٓٱ نيظڂ ٳِ ىٌح حٿڄزلغ ريٍحٓش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

حٗٓٚڃْش ڃن كْغ ط٬َّٴيخ ًاٿٸخء حٿ٠ٌء ٫ڀَ أىڄْظيخ ًحٿٔڄخص حٿوخٛش ريخ 

ٳْيخ ًحٿوٜخثٚ حٿڄڄِْس ٿيخ رخٟٗخٳش اٿَ ڃ٬َٳش ح٣َٕحٱ حٿڄ٘خٍٻش ًحٿڄظيهڀش 

٣ًز٬ْش حٿ٬ٸٌى حٿظِ طلټڂ ٫ٚٷخص أ٣َحٱ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ًح٣ٗخٍ حٿ٬خځ 

 ٿڀَٷخرش ٫ڀَ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ .

 

 رؼش٠ف طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ ٚأ١ّ٘زٙب: اٌّـٍت الأٚي:

 حر٢ رخٿ٠ٌ  ٳْيخ حٙٿظِحځ  ّظڂ  حٿظِ  حٿٜنخىّٶ  ىِ طڀٺ   حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٛنخىّٶ 

 

 30- 12664حٿ٬يى  –حٿٸزْ حٙٷظٜخىُ  –ٓز٬ش طليّخص ٿڀظڄٌّپ حٗٓٚڃِ  –ٍُحڅ ٫ينخڅ  -ى -(1)

28ٙ 2008أٯ٤ْٔ    



 

حٿ٫َْ٘ش ًهخٛش ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رظلَّڂ حٿٴخثيس أُ أنيخ ٯَْ ٍرٌّش 
(1)

ًط٨يَ ىٌه حٿ٠ٌحر٢  

 ّ٘ظَٹ حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حٿٜنيًٵ   حٿظِ طڄؼپ حّٗـخد حٿٌُ نخءح ٫ڀْو ٳِ نَ٘س حٗٛيحٍ ً

أڃخ ڃن حٿنخكْش حٿظټْْٴْش حٿٴٸيْش ٳٜنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ ىٌ ٫زخٍس ٫ن ٫ٚٷش ط٬خٷيّش رْن 

٣َٳخڅ ًىڄخ حٿڀٌحڅ ّليىحڅ ٗټپ حٿظ٬خٷي ًن٫ٌو ڃن حٿـخنذ حٿٴٸيِ ٳْڄټن ٿيڄخ أڅ ّـ٬ٚ 

ش ًىٌح ىٌح حٿظ٬خٷي ٫ڀَ ٗټپ ٫ٸي ڃ٠خٍرش أً ٫ڀَ ٗټپ ًٻخٿش رؤؿَ أً ٫ڀَ ٗټپ ؿ٬خٿ

حٕڃَ ٍحؿ٪ اٿْيڄخ ٳِ ٣َّٸش حكظٔخد حٿ٬ڄٌٿش ر١َ٘ حكظٌحء حٿ٬ٸي ٫ڀَ ١ًَٗ ٫ٸي 

حٿڄ٠خٍرش أً حٿٌٻخٿش أً حٿـ٬خٿش 
(2)     

. 

ٳبًح ٻخڅ طن٨ْڂ حٿٜنيًٵ ٫ڀَ ٗټپ حٿڄ٠خٍرش ٳخڅ ٿڀڄيَّ ٳْو ٌٓحء ٻخڅ ٗوٜخ ٣ز٬ْْخ  

 .أً ڃ٬نٌّخ كٜش ڃن حٿَرق حٿٌُ ّلٸٸو حٿٜنيًٵ 

ٌٻخٿش رؤؿَ أً حٗؿخٍس ٳْټٌڅ ٿڀڄيَّ ٳْو أؿَ ػخرض ّلٔذ ٫ڀَ أٓخّ أڃخ ٳِ كخٿش حٿ

نٔزش ڃ٬ْنش ڃن ٷْڄش حٿٜنيًٵ 
(3)

 

ًٙ ّٸظَٜ طٌّٔٶ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ًاىحٍطيخ ٫ڀَ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش رپ 

ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ أٻؼَ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش انڄخ ٌّٔٷيخ ًّيَّىخ حٿزنٌٹ حٿظٸڀْيّش ًطڄؼپ 

حٕىحس حٙٓظؼڄخٍّش أىڂ ڃخ ّيهپ ىٌه حٿزنٌٹ ٳِ ٌٓٵ حٿويڃخص حٿڄَٜٳْش حٗٓٚڃْش ىٌه 

 ىًڅ كخؿظيخ اٿَ طَْٰ ىْټڀيخ حٗىحٍُ أً ن٨خځ ٫ڄڀيخ .

ًڃڄخ ٙٗٺ ٳْو أڅ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش ٿيخ أىڄْش ٷٌٍٜ ٳِ حٿن٨خځ 

 حٙٷظٜخىُ حٗٓٚڃِ ًحٿظِ ٌٓٱ نظ٬َٝ ٿيخ ٳْڄخ ّڀِ :

ڂ ىٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ نٸپ ٍإًّ حٕڃٌحٽ رْن حٿڄـظڄ٬خص حٗٓٚڃْش كْغ أڅ ٿيٌه طٔخى -

حٿْٰٜش ڃن حٙٓظؼڄخٍ حٿٴ٠پ ًحٿيًٍ حٿټزَْ ٳِ نٸپ ٍإًّ حٕڃٌحٽ ًرخٿظخٿِ ٳيِ 

 طٌٯَ آٿْش ٿٚٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ .

 

 55ٙ  ًٻَه  ٓزٶ ڃَؿ٪  –حٿڄٔظؼڄَّن  ً حٙٓظؼڄخٍ ٿڀزنٌٹ   ٛنخىّٶ  –ڃنَ ٷخٓڂ   -ى -(1) 

حٗٓٚڃِ   ٳِ حٿٴٸو  ٌٟحر٤يخ ً  أكټخڃيخ –حٿڄلخٳ٦ حٙٓظؼڄخٍّش  –حكڄي ڃ٬ـذ حٿ٬ظْزِ  -ى -(2)

 54ىحٍ حٿنٴخثْ حٿ٤ز٬ش حًٕٿَ ٙ –

ڃـڀش  –حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٕٓيڂ ًحٿٌكيحص ًحٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش  –٫زي حٿٔظخٍ أرٌٯيس  -ى -(3)

 11حٿڄـڀي حٿؼخنِ ٙ –حٿيًٍس حٿظخ٬ٓش  –حٿڄـڄ٪ 



 

طظڄِْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش رخڅ ٿيخ ڃِْحنْش هخٛش ريخ ًكٔخرخص ڃٔظٸڀش ٫ن  -

خ ٌٓحء ٻخنض طٸڀْيّش أً آٚڃْش ًحٿٸٌحنْن طڄن٪ حٙهظ١ٚ رْن أڃٌحٿيخ جيحٿزنٌٹ حٿظِ طن٘

يخ ًٿْْ ىنخٹ كيًى ٿنڄٌىخ ًكـڄيخ ًٙ طلظخؽ ٿظَْٰ ىْټڀيخ جًأڃٌحٽ حٿَ٘ٻش حٿظِ طن٘

 رخٿظخٿِ ٳخڅ ٫ڄڀْش حٿوڀ٢ حٿظِ ّظوٌٱ حٿټؼَْ ڃنيخ ٙ طٸ٪ ٳْيخ .أً ن٨خځ ٫ڄڀيخ ً

ط٬ظزَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ حٿنخٳٌس حٿٌكْيس حٿظِ ّٔظ٤ْ٪ حٿزنٺ حٿظٸڀْيُ ڃن  -

هٚٿيخ ڃِحًٿش حٿ٬ڄپ حٿڄَٜٳِ حٗٓٚڃِ ًرخٿظخٿِ ٳْڄټن ٿيٌه حٿنخٳٌس أڅ طټٌڅ ڃَكڀش 

 ڃِحًٿش حٿَْٜٳش حٗٓٚڃْش .ىحٳ٪ ًٍحء طلٌٽ ر٬ٞ حٿزنٌٹ اٿَ ًأهٍَ 

اڅ ٫ڄڀْش ان٘خء رنٺ آٚڃِ حٿٌْځ طلظخؽ اٿَ ٓن ٷٌحنْن ؿيّيس اًح ٿڂ طټن حٿٸٌحنْن  -

ڃٌؿٌىس اٙ أڅ ٫ڄڀْش ان٘خء ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ ىٌ أڃَ ڃڄټن ٳِ ٧پ حٿٸٌحنْن حٿڄن٨ڄش 

خٿِ رؤّش ٿيٌه حٿٜنخىّٶ ٳِ أُ ڃټخڅ ٳِ حٿ٬خٿڂ ٙڅ ىيٳيخ حٕٓخِٓ ىٌ طٴخىُ حٿَرخ ًرخٿظ

 ًْٓڀش طلٸٶ حٿييٱ ٳيٌح ىيٱ رخٿٮ حٕىڄْش .

طظڄِْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ڃؼڀيخ ڃؼپ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش أنيخ طييٱ اٿَ طلڄْپ  -

حٿڄٔظؼڄَ ڃوخ٣َ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄزخَٗ ًرخٿظخٿِ ٳيِ ٿظٌٿي ٫ٚٷخص حٿڄيٌّنْش ًرخٿظخٿِ ٳيِ 

ٙ طظلڄپ حٿڄوخ٣َس نْخرش ٫ن أٛلخد حٕڃٌحٽ 
(1)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

نيًس حٿظ٤زْٸخص حٗٓٚڃْش حٿڄ٬خَٛس  –ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  –ڃلڄي ٫ڀِ حٿٸَُ  -ى -(1)

1998ڃخُ  8حٿَ 5حٿڄَٰد ڃن  –حٿيحٍ حٿز٠ْخء  –  



 

اعزضّبس إعلاِٟ اٌؼٕٛاْ: رّض١ً ث١بٟٔ ٌظٕذٚق (5)اٌشىً سلُ :   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 اٌّظذس: ٚسلخ ػًّ ؽٛي رغشثخ ثٕه الاعزضّبس فٟ ؿشػ إٌّشآد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ   ) اٌخشؿَٛ( 2009 

 

 

 

 

 

 عٙخ ِذ٠شح

ثٕه           

   اعزضّبس
 

 

 اٌّلان/اٌّبٌه

 

 

 

 

 

 

 

 
 اٌّششٚع

 الاعزضّبسٞ

اوززبة   

اٌّغزضّش٠ٓ 

فٟ طىٛن 

 اٌظٕذٚق

إطذاس   

 اٌظىٛن

أ١ِٓ    

 اٌظٕذٚق

الإعبصح 

اٌششػ١خ 

 ٌٍظٕذٚق

سلبثخ 

عٛق     

 اٌّبي   

طٕذٚق      

               

اعزضّبسٞ   

   



 

 اٌّـٍت اٌضبٟٔ :اٌخظبئض ا١ٌّّضح ٌظٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ :

ط٬ظزَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش اكيٍ حٿْٜٮ حٿڄيڄش ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ 

أكټخځ ًڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًرخٿظخٿِ ىِ طظڄِْ  حٗٓٚڃِ ًطلټڂ ٻخٳش ڃ٬خڃٚطيخ

رز٬ٞ حٿڄِْحص حٿيخڃش ًحٿوخٛش ٫ن ٯَْىخ ڃن رخٷِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش نٌٻَ 

 ڃنيخ :

ٿيخ ٛٴش ٷخنٌنْش ًٗټپ طن٨ْڄِ ًا٣خٍ ڃخٿِ ًڃلخٓزِ ڃٔظٸپ ٫ن حٿـيش حٿڄن٘خس ٿيخ  -

أٛلخد حٿٌكيحص حٙٓظؼڄخٍّش ًرخٿظخٿِ ٳيِ ڃئٓٔش ًحص ٗوْٜش ڃ٬نٌّش ڃٔظٸڀش ٫ن 

٫ًن حٗىحٍس اٙ ٳِ كخٙص حٓظؼنخثْش ڃؼپ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿ٬ٌٔىّش 
(1)

 . 

ط٧ٌٲ حٕڃٌحٽ ٣زٸخ ٿڄـڄ٫ٌش ڃن حٿ٠ٌحر٢ ًحٿڄ٬خَّْ حٗٓٚڃْش ٳِ ڃـخٽ حٙٓظؼڄخٍ  -

حٿڄزخَٗ ًًٿٺ ٣زٸخ ٿْٜٮ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ ڃؼپ حٿڄ٠خٍرش ًحٿڄَحرلش ًحٿٔڀڂ 

 ًحٗؿخٍس ًأُ ْٛٮ ڃٔظليػش ٙ طظ٬خٍٝ ڃ٪ ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش . ًحٙٓظٜنخ٩

ّڀظِځ حٿٜنيًٵ رخٿٸٌحنْن ًحٿٸَحٍحص ًحٿظ٬ڀْڄخص حٿٜخىٍس ٫ن حٿـيخص حٿلټٌڃْش  -

حٿڄَ٘ٳش ٫ڀَ حٿٜنخىّٶ ڃخىحڃض ٙ طوخٿٲ ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش رخٟٗخٳش اٿَ أنيخ 

 طو٠٪ ٿَٷخرش حٿزنٺ حٿڄَٻُِ

ټَس حٿڄ٠خٍرش حٿـڄخ٫ْش ڃن ٷزپ أٛلخد حٕڃٌحٽ ) كڄڀش حٿٜټٌٹ ( طٸٌځ ٫ڀَ ٳ -

كْغ طٸٌځ حٿٜنخىّٶ رظـڄْ٪ حٕڃٌحٽ ڃن أٻؼَ ڃن ٳَى أً ؿيش ًّڄؼپ حٿٜنيًٵ ٍد 

حٿ٬ڄپ ًىٌه حٿٔڄش طو٠٪ ٿٴٸو ٫ٸي حٿڄ٠خٍرش 
(2)

 . 

ّظٌٿَ اىحٍس حٿٜنيًٵ ؿيش ڃظوٜٜش طلټڄيخ ٫ٚٷش حٿٌٻخٿش أً ٫ٸي حٿ٬ڄپ رخٿٜنيًٵ  -

ڄپ ٳِ ا٣خٍ حٕىيحٱ ًحٿْٔخٓخص ًحٿو٢٤ ًحٗٓظَحطْـْش ًحٿڄَؿ٬ْش حٿ٫َْ٘ش ًط٬

 .ًحٿٸخنٌنْش 

 

ڃخىْش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًاىحٍطيخ رخٿڄڄڀټش حٿ٬َرْش حٿ٬ٌٔىّش رلغ ٟڄن  –ُّنذ حٿٔٚڃش  -(1)

  24ٙ-حٿ٬يى حًٕٽ –ڃـڀش حٗىحٍس حٿ٬خڃش 

ٍٓخٿش  –ش ًىًٍىخ ٳِ ط٬زجش ًحٓظويحځ حٿڄٌحٍى ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْ –ڃلڄي ٫زيه حىځ  –( 2)

148ٙ  -2007 ىٻظٌٍحه ؿخڃ٬ش حٿنْڀْن رخٿٌٔىحڅ  

 



 

ّلٶ ٿڀڄ٘ظَٻْن ٳِ حٿٜنيًٵ حٓظَىحى ٷْڄش ڃٔخىڄخطيڂ ًٳٶ ٌٟحر٢ ١ًًَٗ ڃ٬ْنش  -

رڄخ ّظنخٓذ ڃ٪ حٙٓظڄَحٍ ٿٴظَحص ڃوظڀٴش ًّنخٓذ ٰٛخٍ حٿڄٔظؼڄَّن ًىٌح ّٔظڀِځ 

ٿٜټٌٹ حٙٓظؼڄخٍّش ٫ڀَ ٳظَحص ىًٍّش ًىٌح ٌّؿذ حٙٿظِحځ ا٫خىس طٸٌّڂ حٿٌكيحص أً ح

  .رڄ٬خَّْ حٿڄلخٓزش حٿٜخىٍس ٫ن ىْجش حٿڄلخٓزش ًحٿڄَحؿ٬ش ٿڀڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش

ط٬يى ح٣َٕحٱ حٿڄَطز٤ش رخٿٜنيًٵ ًطظڄؼپ ٳِ ڃ٨٬ڂ حٕكْخڅ ڃن حٿڄئْٓٔن  -

ًحٿڄ٘خٍٻْن ًحٿڄٌٔٷْن ًأڃنخء حٿٜنيًٵ ًحٗىحٍس ًّلټڂ ىئٙء ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿ٬ٸٌى 

 حٿ٫َْ٘ش ًحٿٸخنٌنْش 

ط٩ٌُ حٿ٬ٌحثي رْن ح٣َٕحٱ حٿٔخرٸش ًٳٸخ ٿ٠ٌحر٢ ٫ٸٌى حٿڄ٠خٍرش أً حٿٌٻخٿش أً حٿ٬ڄپ  -

٬خَّْ حٿ٫َْ٘ش ًحٿڄلخٓزْش حٿٜخىٍس ٫ن ىْجش حٿڄلخٓزش ًحٿڄَحؿ٬ش ًًٿٺ ٣زٸخ ٿڀڄ

 ٿڀڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش

 اٌّـٍت اٌضبٌش :اٌؼلالبد اٌزؼبلذ٠خ ث١ٓ أؿشاف اٌظٕذٚق ٚؿج١ؼزٙب :

حٿ٬ٚٷخص حٿٔززْش حٿنخٗجش رْنيخ طلټڄيخ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿ٬ٸٌى ًحٿظِ ْٓظڂ حٿظ٬َٝ 

 .ؼڄخٍّش حٿڄظ٬يىس ح٣َٕحٱ ٿ٤ز٬ْظيخ ًٿيًٍىخ ٳِ حٿ٬ڄڀْش حٙٓظ

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّذ٠ش ٚاٌظٕذٚق : -1

ڃيَّ حٿٜنيًٵ ىٌ حٿـيش حٿٴنْش حٿظِ طظٌٿَ اىحٍس ڃ٬خڃٚص ٫ًڄڀْخص حٿٜنيًٵ ًىٌ  

ٳِ ٯخٿذ  حٕكْخڅ َٗٻش ڃوظٜش ٳِ اىحٍس حٿڄلخٳ٦ حٿڄخٿْش طظڄظ٪ رخٿوزَس حٿٴنْش حٿُٚڃش 

َ حٙٓظؼڄخٍُ ٙ َّطز٢ ر٬ٚٷش ڃزخَٗس ڃ٪ ڃن حؿپ ڃزخَٗس ٫ڄڀيخ ًىٌه حٿَ٘ٻش أً حٿڄيّ

 . حٿڄٔظؼڄَّن ٳِ حٿٜنيًٵ

٫ٚٷظو ىِ ڃ٪ حٿٜنيًٵ ًحطو ًٿظټْْٲ حٿ٬ٚٷش رْن ڃيَّ حٙٓظؼڄخٍ ًحٿٜنيًٵ ٳْڄټن  

حٿٸٌٽ حنو َّر٤و رخٿٜنيًٵ ٫ٸي حٿٌٻخٿش رخؿَ ًرخٿظخٿِ ٳيٌ أؿَْ ٿڀٜنيًٵ ّلٜپ ٫ڀَ 

أؿَس ڃٸ٫ٌ٤ش ٿٸخء ٫ڄپ حٗىحٍس
(1) 

 لالخ ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚ اٌظٕذٚق :اٌؼ -2 

 ىڂ حٿٌّن ّٔخىڄٌڅ ٳِ حٿٜنيًٵ رؤڃٌحٿيڂ  ً حٿٜنيًٵ  حٿڄٔظؼڄًَڅ أً حٿڄ٘ظَٻٌڅ ٳِ 

 

 12ٙ –ڃَؿ٪ ٓزٶ ًٻَه  –نيًس حٿظ٤زْٸخص حٗٓٚڃْش حٿڄ٬خَٛس  –ڃلڄي ٫ڀِ حٿٸَُ  -ى -(1)



 

٫ڀَ ًكيحص ًٙ ّزخًَٗڅ اىحٍطو ًّلٜڀٌڅ ڃٸخرپ حٕڃٌحٽ حٿظِ ّٸيڃٌنيخ ٿڀٜنيًٵ 

 حٓظؼڄخٍّش أً )حٿٜټٌٹ( ًَّر٤يڂ رخٿٜنيًٵ ٫ٸي حٿڄ٠خٍرش.

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌظٕذٚق ٚاٌغٙخ إٌّشبح ٌٗ : -3

ٷي طټٌڅ حٿـيش حٿڄن٘خس ٿڀٜنيًٵ حكي حٿڄٜخٍٱ حٗٓٚڃْش أً حٿظٸڀْيّش أً كظَ 

ڃـڄ٫ٌش ڃن ٍؿخٽ حٿڄخٽ ً ح٫ٕڄخٽ ٤ًّڀٶ ٫ڀْيڂ حٓڂ حٿڄئٌٓٔڅ ًطَر٤يڂ رخٿٜنيًٵ 

 .٫ٸي حٿڄڀټْش ًىڂ ّڄؼڀٌڅ حٿٜنيًٵ ٷخنٌنخ أڃخځ ٯَْىڂ  ٫ٚٷش

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌظٕذٚق ٚالأ١ِٓ : -4

ٿټپ ٛنيًٵ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًروخٛش ٳِ ٻٌنو ٛنيًٷخ ٿًٍٖحٵ حٿڄخٿْش ًىّ٪ 

أً أڃْن ًىٌ ّلٴ٦ ًػخثٶ حٿٜنيًٵ ًّزخَٗ ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ًحٿَ٘حء أً رخٿڄ٬نَ حٕىٵ 

كيحص حٙٓظؼڄخٍّش أً حٿٜټٌٹ ًٷي ط٬يي ىٌه حٿ٬ڄڀْش اٿَ ر٬ٞ ىٌ حٿـيش حٿظٌّٔٸْش ٿڀٌ

حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش ًىِ ٯخٿزخ اكيٍ حٿڄٜخٍٱ حٿڄظوٜٜش ٳِ ىٌه حٿڄٔخٿش ًىٌ 

 .ّلٜپ ٿٸخء ىٌه حٿ٬ڄڀْش ٫ڀَ ٫ڄٌٿش ًٳٸخ ٿ٬ٸي 

ؿَ ًٷي ط٬يي اىحٍس حٿٜنيًٵ اٿَ ىٌه حٿڄئٓٔخص أً ٯَْىخ ٿظٔخ٫يىخ ٳِ ؤحٿٌٻخٿش ر

حٿٜنيًٵ ًٳٸخ ٿ٬ٸي حٿـ٬خٿش حٓظؼڄخٍ أڃٌحٽ 
(1)

 . 

 

 

 

 

 

 

 

 

حٿڄخٿْش ٫ڀَ ٛنخىّٶ  ً  حٿ٫َْ٘ش  حٿَٷخرش ٿظٴ٬ْپ   ڃنيؾ ڃٸظَف  –ٗلخطش  كْٔن   - ى -(1) 

 –ؿخڃ٬ش أځ حٿٸٍَ  – حٗٓٚڃِ  ٿٚٷظٜخى   حٿؼخٿغ حٿ٬خٿڄِ  حٿڄئطڄَ   –حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش 

ٙ14 



 

 

(6)شىً سلُ:  

طٕذٚق الاعزضّبس الإعلاِٟ اٌؼلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ أؿشاف  

 

 

 

 

 

 

٫ٸي حٿظڄڀْٺ                                         

 

 

 

٫ٸي حٿڄ٠خٍرش                       ٫ٸي حٿـ٬خٿش                   

 

 

 

 

٫ٸي حٗىحٍس)حٿٌٻخٿش(                                                                

 

 

 

 

 

 

اٌغٙخ 

 إٌّشبح

 اٌّؤعغْٛ
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 ِؤعغخ 
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ٚؿشق  ِخبؿش٘ب –أٔٛاع طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ :اٌّجؾش اٌضبٌش 

 اٌشلبثخ ػ١ٍٙب

اڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ڃؼڀيخ ڃؼپ حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ٳيِ ريًٍىخ ٿيخ ٫يس 

أنٌح٩ ًّڄټن ٿيخ أڅ طظ٬َٝ ىِ حٕهٍَ ٿ٬يس ڃوخ٣َ ًىٌح ڃخ ْٓظڂ حٿظ٬َٝ ٿو ٳِ 

 ىٌح حٿڄزلغ رخٟٗخٳش اٿَ ٣َٵ حٿَٷخرش ٫ڀْيخ .

 لا١ِخ : أٔٛاع طٕبد٠ك الاعزضّبس الإع اٌّـٍت الأٚي

اڅ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ حٗٓٚڃْش ط٬ي كيّؼش حٿن٘ؤس اًح  طٕبد٠ك الأعُٙ الإعلا١ِخ : -1

ٓنٌحص ًٿٸي ٧يَص ىٌه  5 ڃخ ٷٌٍنض رٜنخىّٶ حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ٳيِ ٙ ط٬ٌى ٕٻؼَ ڃن

حٿٜنخىّٶ حٓظـخرش ٿَٯزخص ًًُ حٙٿظِحځ ڃن حٿڄٔڀڄْن حٿٌّن ّلٌَٛڅ ٫ڀَ حٿڄزخف ڃن 

ٿظخٿِ ٳخڅ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿظٔخىڄْش ٫ڀَ ن٫ٌْن : طڀٺ حٿظِ حٙٓظؼڄخٍ ًحٿيهٌٽ ًرخ

ّټٌڅ ن٘خ٣يخ ٯَْ ڃزخف ڃؼپ حٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش حٿَرٌّش ًَٗٻخص رْ٪ حٿوڄٌٍ ًٯَْىخ 

ٳيٌه ٙ ّـٌُ حٿڄٔخىڄش ٳْيخ ڃ٤ڀٸخ ًىٌح ڃخ طنٚ ٫ڀْو حٿڄـخڃ٪ حٿٴٸيْش ًَٗٻخص 

ْٓ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٓظؼڄخٍ ّټٌڅ ن٘خ٣يخ ڃَطټِ ٫ڀَ ڃخ ىٌ ڃزخف ًىٌح ڃخ طؤ

حٗٓٚڃْش ن٘خ٣يخ ٫ڀْو ًرخٿظخٿِ ّٸٌځ ٫ڄپ حٿٜنيًٵ ٫ڀَ ڃزيأّن أٓخْْٓن حًٕٽ ًىٌ 

حهظْخٍح ٿَ٘ٻخص حٿظِ ّټٌڅ ن٘خ٣يخ ڃزخكخ ٳٚ طٔظؼڄَ ٳِ حٿزنٌٹ ً حٿَ٘ٻخص حٿظِ طنظؾ 

حٿڄٌحى حٿڄلَڃش ٻخٿوڄٌٍ ڃؼٚ ًحٿؼخنِ أڅ ّٸٌځ حٿڄيَّ رلٔخد ڃخ ىهپ اٿَ حٿٜنيًٵ 

َّحىحص ڃلَڃش ڃؼپ حٿٴٌحثي حٿڄَٜٳْش ػڂ ّٸٌځ رخٓظز٬خىىخ ڃن حٿيهپ حٿٌُ ّلٜپ ڃن ا

٫ڀْو حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حٿٜنيًٵ ٻڄخ ّـذ ٫ڀْو حٿظٸْي ر١ًَ٘ ٛلش حٿزْ٪ ٳٚ ّ٘ظَُ أٓيڂ 

 َٗٻش طټٌڅ أٌٛٿيخ ڃن حٿيٌّڅ  .

طوٜٚ ڃـٌىحطيخ ٿَ٘حء ٓڀ٪ رخٿنٸي ػڂ طٸٌځ  ىِ ٛنخىّٶ طٕبد٠ك اٌغٍغ : -2

خ رخٕؿپ ًن٨َح ٿوٌْٜٛش ٫ڄپ حٿٜنيًٵ ًًٍَٟس أڅ طټٌڅ حٿڄوخ٣َس ر٬ڄڀْش ر٬ْي

ٳْو ٷخرڀش ٿڀٸْخّ ريٷش ًحڅ ّټٌڅ رْي حٿڄيَّ ڃخ ّڄټنو ڃن طٌؿْو حٕڃٌحٽ ٳِ حٿٜنيًٵ 

ر٤َّٸش طلٸٶ حٻزَ ٷيٍ ڃن حٿٌْٔٿش حطـيض ىٌه حٿٜنخىّٶ رٜٴش أٓخْٓش اٿَ أٌٓحٵ 

ًڃن ؿيش أهٍَ ٳخڅ ط٤ٌٍ أٌٓحٵ  حٿٔڀ٪ حٿيًٿْش ًٿْْ اٿَ طڄٌّپ حٿ٬ڄڀْخص حٿڄلڀْش



 

حٿٔڀ٪ حٿيًٿْش ًًؿٌى ؿيخص ڃظوٜٜش ّڄټن ح٫ٙظڄخى ٫ڀْيخ ٳِ طنٴٌْ ٫ڄڀْخص 

 حٿٜنيًٵ رخؿَ طظٌحٳَ ٿيّيخ حٿوزَحص ًحٿٸٌس حٿڄخٿْش .

أٛزلض طڀٺ حٌٕٓحٵ ڃټخنخ ڃنخٓزخ ٿ٬ڄپ ٛنخىّٶ حٿٔڀ٪ ًحٿٔڀ٪ حٿڄٸٌٜىس ىِ طڀٺ 

 ًحٿڄٌحى حٿڄ٬ينْش . حٿٔڀ٪ حٿظِ ٿيخ رٌٍٛش حٿڄٌحى حٿ٤خٷٌّش

ًٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿٔڀ٪ حٗٓٚڃْش ٌٟحر٢ ڃنيخ أنيخ طٸظَٜ ٫ڀَ حٿٔڀ٪ حٿڄزخكش 

ٳْٔظؼنَ ڃن حٿٔڀ٪ حٿٌىذ ًحٿٴ٠ش ًّڄټن أڅ ط٬ڄپ ٛنخىّٶ حٿٔڀ٪ رْٰٜش حٿزْ٪ رخٕؿپ 

أً حٿڄَحرلش أً حٿٔڀڂ ًىٌه حٿْٜٮ ٷخرڀش ٿڀظ٤زْٶ ٳِ أٌٓحٵ حٿٔڀ٪ حٿيًٿْش ًڃن أىڂ 

ٸْٸْش ٙ ٌٍّٛش ٳْٸ٪ حٿظ٬خٷي رخٿزْ٪ ٫ڀَ ٓڀ٬ش كحٿ٬ڄپ أڅ طټٌڅ ٫ڄڀْخص حٿَ٘حء  ٌٟحر٢

 ڃٌؿٌىس ٳ٬ٚ ًّظلٸٶ ٿڀ٤َٳْن حٿٸزٞ حٿٌُ ىٌ أٓخّ ٛلش حٿزْ٪ ر٣ًَ٘و  .

طٸٌځ ٛنخىّٶ حٿڄَحرلش ٫ڀَ حٿظڄٌّپ رخٕؿپ ر٤َّٸش : طٕبد٠ك اٌّشاثؾخ  -2-1

ٿٜنيًٵ رَ٘حء ٻڄْش ڃن حٿٔڀ٪ رخٿنٸي حٿڄَحرلش ًروخٛش ٳِ أٌٓحٵ حٿٔڀ٪ حٿيًٿْش ٳْٸٌځ ح

ػڂ ر٬ْيخ اٿَ ٣َٱ ػخٿغ ٯَْ ڃن حٗظَّض ڃنو رخٕؿپ ًطټٌڅ ڃيس حٕؿپ ٷَْٜس ٳِ 

 ٗيَ. أٯخٿذ حٕڃَ ٙ طظـخًُ ٫يس 

حٿٔڀڂ ڃن حٿز٩ٌْ حٿظِ  ّئؿپ ٳْيخ ٷزٞ حٿڄزْ٪ )حٿٔڀ٬ش (  طٕبد٠ك اٌغٍُ : -2-2

٫َٗخ ًڃن ٣ًَٗو أڅ ّټٌڅ ٳِ ٓڀ٬ش ٬ًّـپ ٳْيخ ٷزٞ حٿؼڄن ًىٌ ڃن حٿز٩ٌْ حٿـخثِس 

څ ّيٳ٪ أٷخرڀش ٿڀٌٛٲ ڃڄڀٌٻش ٳِ حٿٌڃش ٳٚ ّـٌُ ٳْڄخ ٙ ّٸيٍ ٫ڀَ طٔڀْڄو ٳِ حٕؿپ ً

  حٿؼڄن ٻخڃٚ ًٷض حٿ٬ٸي ٻڄخ ّـذ أڅ ّليى ڃټخڅ ًُڃخڅ حٿظٔڀْڂ .   

ًّڄټن طٌٿْي حٿَرق ڃن ر٩ٌْ حٿٔڀڂ ٳِ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش ٫ن ٣َّٶ حٿيهٌٽ ٳِ 

٫ٸي ٓڀڂ ڃلڀو ر٠خ٫ش ڃٌٌٛٳش ٳِ حٿٌڃش ٻخٿٸڄق ڃؼٚ طٔڀڂ اٿَ حٿٜنيًٵ ر٬ي ػٚػش 

ٗيَ ًٿټن حٿٜنيًٵ ٙ َّٯذ ٳِ طٔڀڂ حٿز٠خ٫ش ٻڄخ ٙ ّـٌُ ٿو رْ٪ ر٠خ٫ش حٿٔڀڂ أ

ر٬ْو ٿَْٰ حٿڄيّن ر٣ًَ٘و ًٿٌٿٺ ٳخڅ حٿٜنيًٵ ٷزپ حٿٸزٞ ٕنيخ ىّن ًحٿيّن ٙ ّـٌُ 

حٿ١ًَ٘ ڃ٪ حهظٚٱ حٿڄيس  رنٴْ   ڃڄخػڀش رْ٪ ٓڀ٬ش   نوأّيهپ ٳِ ٫ٸي ٓڀڂ ڃٌحُ أُ 
(1) 

 

 

نيًس حٿظ٤زْٸخص حٗٓٚڃْش حٿڄ٬خَٛس  - ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  –ڃلڄي ٫ڀِ حٿٸَُ  -ى -( 1)

 8-7ڃَؿ٪ ٓزٶ ًٻَه ٙ –



 

ٗيَ ًحٿؼخنِ ڃيطو ٗيَ ًحكي ًّلٸٶ حٿَرق ڃن ٳخٍٵ حٿ٬َٔ أػش أُ أڅ حًٕٽ ڃيطو ػٚ

 نظْـش حٿظَْٰ ٳِ أ٬ٓخٍ حٌٕٓحٵ 

كي حٿ٬ٸٌى حٿڄٚثڄش ٿ٬ڄپ حٿزنٌٹ ٿ٘ڃټخنْخص أ٫ٸي حٗؿخٍس  ٬ّي :طٕبد٠ك اٌزؤع١ش -3

حٿظِ ّٸيڃيخ حٿ٬ٸي حٿڄٌٻٌٍ ٳِ حٿظڄٌّپ اً ّڄټن ٿڀڄٜخٍٱ َٗحء حٌٕٛٽ ًطؤؿَْىخ 

ٿڄيس ٣ٌّڀش ٿڀ٬ڄٚء رلْغ طٌٿي ىهٚ ڃٔظٸَح ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ًط٬ي ْٰٛش حّٗـخٍ 

ـخٍ حٿڄنظيِ رخٿظڄڀْٺ اكيٍ حٿْٜٮ حٕٓخْٓش ٳِ ٫ڄپ حٿزنٌٹ ًڃ٪ أڅ ْٰٛش حّٗ

حٿڄنظيِ رخٿظڄڀْٺ ٻؼَْس حٙنظ٘خٍ ٳِ ٫ڄپ حٿزنٌٹ حٗٓٚڃْش ٳڀْْ ٿيٌه حٿزنٌٹ 

  هٌْٜٛش ٳِ ط٤زْٸيخ اً ىِ ڃ٘يٌٍس ٳِ ٻؼَْ ڃن حٿزڀيحڅ ًروخٛش ٳِ حٿيًٽ 

 .حٿَٰرْش 

ًطنٸٔڂ ٫ٸٌى حّٗـخٍ اٿَ ن٫ٌْن ڃزخَٗ ًىٌ ْٰٛش حٿظڄٌّپ حٿڄ٬ًَٳش كْغ ّٸيځ حٿزنٺ 

ٌٓحء ٻخنض ٗيَّش أً  اّـخٍّشڂ ّٸٌځ رظؤؿَْه رؤٷٔخ١  ٛپ ڃ٬ْن ػأحٕڃٌحٽ ٿَ٘حء 

ىًٍّش رلْغ ّٔظَى ٍحّ حٿڄخٽ ًٍرلخ ّظڂ حٙطٴخٵ ٫ڀْو ًّزٸَ حٿزنٺ ڃخٿټخ ٿٖٛپ كظَ 

نيخّش حٿ٬ٸي ًطؤؿَْ ٯَْ ڃزخَٗ ڃؼپ أڅ طټٌڅ ٫ڄڀْخص حٿظؤؿَْ ؿِءح ڃن ٫ڄپ حٿٜنيًٵ 

َ ٳخڅ ىٌه  حٕڃٌحٽ حٙٓظؼڄخٍُ ٳبًح ٻخڅ ٯَٝ حٿٜنيًٵ ىٌ طڄٌّپ ٫ٸٌى حٿظؤؿْ

 كي ن٫ٌْن ڃن حٙٓظويحڃخص : أٓظٌؿو اٿَ 

حًٕٽ ىٌ طٌٿْي أٌٛٽ طؤؿَّْش رَ٘حء حٿٜنيًٵ ٿٔٙص أً حٿڄ٬يحص ػڂ طؤؿَْىخ اّـخٍح 

ّنظيِ رخٿزْ٪ اٿَ حٿڄٔظؤؿَ ًّٜيٍ حٿٜنيًٵ ٫نيىخ ًكيحص طڄؼپ ڃڀټْش ٳِ طڀٺ 

 .حٌٕٛٽ ّ٘ظَّيخ حٿڄٔظؼڄًَڅ 

َٗٻخص طؤؿَْ حٿْٔخٍحص ًحٿ٤خثَحص ًٯَْىخ  طن٘جيخًحٿؼخنِ ىٌ َٗحء حٕىًحص حٿظِ 

ًىٌ ن٩ٌ ڃن حٿظٜټْٺ ٿڀڄئٓٔخص حٿڄخٿْش كْغ طٸٌځ ربٛيحٍ أًٍحٵ ڃخٿْش ڃٸخرپ حٿيهپ 

حٿڄظٌٿي ڃن أٌٛٽ ڃئؿَس ًطظټٌڅ ىٌه حًٍٕحٵ ٳِ حٿ٬خىس ڃن حًٍٕحٵ حٿ٬خىّش 

  ًحًٍٕحٵ حٿڄڄظخُس.

 

 

 



 

 : ١٘ىً طٕبد٠ك الإعبسح (7اٌشىً سلُ )

 

 

 

 

  ِخبؿش طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ :اٌّـٍت اٌضبٟٔ 

٬َّٔ ٻپ ڃٔظؼڄَ ٿڀلٌٜٽ ٫ڀَ ٍرق ًىٌ ّلخًٽ حٿلٌٜٽ ٫ڀَ ىٌه حٍٕرخف ٟڄن 

طٴ٠ْٚص ڃ٬ْنش ّٔظڄيىخ ڃن ڃن٨ٌٍه حٿوخٙ أً طٌٷ٬خطو حٿڄٔظٸزڀْش أً ٷْڂ ًڃزخىة ىّنْش 

 . ًأهٚٷْش

  :ِفَٙٛ اٌّخبؿشح  -1

اڅ ڃٴيٌځ حٿڄوخ٣َس ىٌ ؿِء ڃن ڃنيؾ حطوخً حٿٸَحٍحص حٙٓظؼڄخٍّش ًڃٴيٌځ حٿڄوخ٣َس 

ٿو ٫ٚٷش رڄٴيٌځ ٫يځ حٿْٸْن ًىِ حكظڄخٽ ًٷ٩ٌ أڃَ ٯَْ ڃظْٸن حٿٌٷ٩ٌ اڃخ حٕڃٌٍ 

 حٿْٸْنْش ٳٚ ّټظنٴيخ حٿو٤َ أً حٿڄوخ٣َس .

 

 



 

 

  رٛع١غ ِفَٙٛ اٌّخبؿشح ١ٌشًّ اٌّخبٌفبد اٌششػ١خ : -2

٫ڀَ أڅ حٿو٤َ ّظ٬ڀٶ رخٿـٌحنذ حٿڄخٿْش ٿٚٓظؼڄخٍ ڃؼپ حٿڄوخ٣َ حٙثظڄخنْش  ؿٍَ حٿ٬َٱ

ًڃوخ٣َ ٬َٓ حٿٴخثيس ًأ٬ٓخٍ حٿَٜٱ ًڃخ اٿَ ًٿٺ ًاًح ٻنخ رٜيى حٿليّغ ٫ن 

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٳْلٔن حٗٗخٍس اٿَ أڅ ڃٴيٌځ حٿڄوخ٣َس ّڄټن أڅ ّټٌڅ 

حٿڄظ٬ڀٸش ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أًٓ٪ ڃڄخ ًٻَ أ٫ٚه ربىهخٽ حٿـٌحنذ حٿ٫َْ٘ش 

ٷْخّ حٿڄوخ٣َ ًٙ ٍّذ أڅ ڃوخٿٴش حٿڄيَّ ٿڀڄ٬خَّْ حٿ٫َْ٘ش ّئىُ اٿَ حٻظٔخد ٍرق 

حٿَ  ٯَْ ڃ٩ًَ٘ ّڀِځ حٿڄٔظؼڄَ حٿظوڀٚ ڃنو ٳْئىُ ًٿٺ اٿَ حنوٴخٝ ٷْڄش حٓظؼڄخٍه ً

٫يځ طلٸْٶ أىيحٳو حٙٓظؼڄخٍّش 
(1)

 . 

 : اٌّخبؿش اٌّجبششح -3

 ڃن حٿڄوخ٣َ . ن٫ٌْن   حٙٓظؼڄخٍ اٿَ  ٛنخىّٶ ٳِ   حٿڄوخ٣َ حٿڄزخَٗس طٸْٔڂ  ّڄټن  

  : ِخبؿش اٌظٕذٚق3-1

ًّٸٜي رڄوخ٣َ حٿٜنيًٵ طڀٺ حٿڄټخٍه حٿظِ ّظ٬َٝ ٿيخ حٿٜنيًٵ ًڃن ػڂ طئىُ اٿَ 

 . ٳٸيحڅ حٿڄٔظؼڄَ ٿـِء ڃن ٷْڄش حٓظؼڄخٍه

  :ِخبؿش اٌزمٍجبد الاعزضّبس٠خ  -3-1-1

حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿٜنخىّٶ رخٍطٴخ٩ ٷْڄش حٌٕٛٽ أً حنوٴخٟيخ ًىِ أٻؼَ ڃخ ّظ٬َٝ ٿو 

ڃڄخ ّئىُ اٿَ حٿظؤػَْ ٓڀزخ أً اّـخرخ ٫ڀَ كٜش حٿڄٔظؼڄَ ًطوظڀٲ ىٌه حٿظٸڀزخص رخهظٚٱ 

ن٫ٌْش حٿٜنخىّٶ ٳخٿٜنخىّٶ حٿظِ طٔظؼڄَ ٳِ حٕٓيڂ طټٌڅ طٸڀزخطيخ أٻؼَ كيس ڃن طڀٺ 

 حٿظِ طٔظؼڄَ ٳِ ٯَْىخ ڃن حٌٕٛٽ حٿڄخٿْش .

 

 

 

ىٓش خحٿنيًس حٿٔ –اىحٍس حٿڄوخ٣َ ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  –ڃلڄي ٫ڀِ حٿٸَُ  -ى –( 1)

 6-5ٙ – 1420 ٛٴَ 24رًَْص  ٫َ٘ ٿيٿش حٿزَٻش 



 

اڅ حٿڄِْس حٿظِ طٸيڃيخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ن ٯَْىخ ڃن  ِخبؿش اٌز٠ٕٛغ : -3-1-2

رخٷِ ٣َٵ حٙٓظؼڄخٍ ىِ ڃِْس حٿظنٌّ٪ كْغ ّڄټن ٿڀڄٔظؼڄَ حٿټزَْ أڅ ّلٸٶ حٿظنٌّ٪ 

ٿيّو كـڂ ڃن حٕڃٌحٽ حٿٌُ ّټٴِ ٿڄؼپ ىٌح رْي أڅ ًٿٺ ٙ  رٜٴش ڃزخَٗس ٕنو ّظٌحٳَ

ّظٌحٳَ حٿٜنيًٵ ٫ڀَ حٿظنٌّ٪ حٿٜنيًٵ ٳبًح ٿڂ  ّظٌحٳَ ٿڀڄٔظؼڄَ حٿَْٰٜ اٙ ڃن هٚٽ

رخٿڄٔظٌٍ حٿڄ٤ڀٌد ٷي ط٬َٝ حٿڄٔظؼڄَ اٿَ حكظڄخٽ حنوٴخٝ ٷْڄش حٓظؼڄخٍه رٔزذ ًٿٺ 

 ًڃن ػڂ ٫ي ًٿٺ ڃن حٿڄوخ٣َ حٿظِ ٌّحؿييخ حٿڄٔظؼڄَ ٳِ حٿٜنيًٵ .

طٸظَٜ ر٬ٞ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ  :ِخبؿش اخز١بس اٌّشاوض -3-2

أڅ حٯڀزيخ ّٔظؼڄَ هخٍؽ حٿليًى ًٳِ ىٌه حٿلخٿش ّظ٬َٝ ڃلڀْخ ىحهپ رڀي حٿڄن٘ؤ اٙ 

حٿٜنيًٵ اٿَ ڃوخ٣َ حهظْخٍ حٿڄَحٻِ ًطظ٠ڄن ڃوخ٣َ طَْٰ أ٬ٓخٍ حٿَٜٱ حٕؿنزِ 

 ًحٿڄوخ٣َ حٿْٔخْٓش ٻظَْٰ حٿلټٌڃخص ڃؼٚ 

ًىِ طڀٺ حٿڄوخ٣َ حٿظِ ٌّحؿييخ حٿٜنيًٵ ٳِ ط٬خڃڀو  :اٌّجبششح  اٌغ١ش اٌّخبؿش -4

 : ڀِن طڀوْٜيخ ٳْڄخ ّڃ٪ حٿـيخص حٕهٍَ ًّڄټ

ٳِ حٿٜنخىّٶ حٿظِ ط٬ظڄي ٳِ ًط٨يَ ىٌه حٿڄوخ٣َ  :اٌّخبؿش الائزّب١ٔخ  -4-1

 .حٙٓظٜنخ٩  خٍىخ ٫ڀَ حٿز٩ٌْ حٓؿڀش ڃؼپ ٛنخىّٶ حٿڄَحرلش ًحٓظؼڄ

ًطنلَٜ ىٌه حٿڄوخ٣َ ٳِ طَْٰ أ٬ٓخٍ حٿٔڀ٪ ًحٿڄٌحى  : اٌّخبؿش اٌزغبس٠خ -4-2

 حًٕٿْش حٿظِ ّٸٌځ حٿٜنيًٵ رخٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ رخٟٗخٳش اٿَ طَْٰ أ٬ٓخٍ حٿٴخثيس .

ٷي ٌّحؿو ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ أكْخنخ ڃوخ٣َ حٿٌْٔٿش رلْغ  :ِخبؿش اٌغ١ٌٛخ  -4-3

ى ڃؼٚ ٳيٌس ّلظخؽ ڃن ّظٌحٳَ ٿيّو حٿټڂ حٿُٚځ ڃن حٕڃٌحٽ ٿڄٌحؿيش ٣ڀزخص حٙٓظَىح ٙ

 ًٷض ٕهَ اٿَ رْ٪ ر٬ٞ أٌٛٿو ٿظٌٳَْ ىٌه حٿٌْٔٿش اًح ٿڂ ّـي ڃن ّ٘ظَُ ڃنو ىٌه

٬َّٱ رڄ٘ټڀش حٿٌْٔٿش ًىِ ڃوخ٣َ ٷي  ٳٌْٔحؿو ڃخحٌٕٛٽ ٫ني حٿلخؿش اٿَ حٿٌْٔٿش 

ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ ٌّحؿييخ أُ
(1)

 . 

 

 

(1) -Emmett- Vaughan Therese-Fundamentals of risk and Insurance-New 

York- John Wiley & sons1999 p125 



 

 اٌّـٍت اٌضبٌش: اٌشلبثخ ػٍٝ طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ 

  :أ١ّ٘خ اٌشلبثخ ػٍٝ طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ  -1

اڅ ڃ٬خڃٚص ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ّـذ أڅ طو٠٪ ٿڀَٷخرش حٿڄخٿْش ًحٿ٫َْ٘ش 

ز٤ش ريخ ًٿٌٿٺ ًؿذ حٿظؤٻي ڃن ٓٚڃش ڃ٬خڃٚص ىٌه رٔزذ ط٬يى ڃٜخٿق حٿـيخص حٿڄَط

حٿٜنخىّٶ ٫ًيځ حٿڄٔخّ رلٸٌٵ حٿڄ٘ظَٻْن ًٻٌٿٺ حٿظؤٻي ڃن حٿٔٚڃش حٿ٫َْ٘ش 

 ًحٿٸخنٌنْش ....حٿن.

 ًطټڄن ًٍَٟس ىٌه حٕىڄْش ٳِ :

ًٍَٟس ح٣ٙڄجنخڅ ڃن حٿظِحځ حٿٜنيًٵ رؤكټخځ ًڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًىٌح ڃخ  -

 ٫َْش. ٌّؿذ حٿَٷخرش حٿ٘

ًٍَٟس حٿظؤٻي ڃن أڅ ٫ٸٌى حٿٜنخىّٶ طظڂ ًٳٶ حٿٸٌحنْن ًحٿٸَحٍحص ًحٿظ٬ڀْڄخص  -

حٿٌحٍىس ڃن حٿـيخص حٿلټٌڃْش ڃؼپ حٿزنٺ حٿڄَٻُِ ًحٿٌٔٵ حٿڄخٿْش )حٿزٌٍٛش( ًىٌح ڃخ 

 ٌّؿذ حٿَٷخرش حٿٸخنٌنْش ًحٿڄَٜٳْش .

ٵ حٿلَٙ ٫ڀَ أڅ أڃٌحٽ حٿ٬ڄٚء أً حٿڄ٘ظَٻْن ٳِ حٿٜنيًٵ ؿڄ٬ض رخٿ٤َ -

حٿٜلْلش ٧ًًٴض رخٿ٤َٵ حٿڄ٬ڄٌٽ ريخ ٣زٸخ ْٕٓ ًڃ٬خَّْ ًْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ 

 ًحٿظڄٌّپ حٗٓٚڃِ ًىٌح ڃخ ٌّؿذ حٿَٷخرش حٙٓظؼڄخٍّش .

     حٿظؤٻي ڃن أڅ ٻپ ٫ڄڀْخص حٿٜنيًٵ ڃن ٷزٞ ًىٳ٪ ٷي ًٍؿ٬ض ڃٔظنيّخ ًكٔخرْخ  -

 ٙثلْخ ًىٌح ڃخ ّٔظي٫ِ حٿَٷخرش حٿڄخٿْش حٿيحهڀْش . ً

حٿظؤٻي ڃن ٛلش حٿٸْخّ ًحٗٳٜخف حٿڄلخٓزِ ٫ن كٸٌٵ أ٣َحٱ حٿٜنيًٵ ًؿٌد  -

ًحٿڄَٻِ حٿڄخٿِ ًنظخثؾ أ٫ڄخٽ حٿٜنيًٵ ٣ًَٵ ط٬ٌُّيخ ًىٌح ڃخ ٌّؿذ حٿَٷخرش 

 حٿوخٍؿْش ٫ڀَ كٔخرخص حٿٜنيًٵ ڃن ٷزپ حٿڄيٷٶ حٿوخٍؿِ .

ن طٸٌّڂ حٕىحء ٫ن ٳظَحص ىًٍّش ًٻٌٿٺ طليّي ٛخٳِ ٷْڄش حٿٌكيحص حٙٓظؼڄخٍّش ڃ -

ؿپ طٔيْپ حطوخً ٷَحٍحص حٿڄٔظؼڄَّن ٌٓحء رخٗرٸخء أً حٿوًَؽ ًىٌح ڃخ ٌّؿذ حٿَٷخرش أ

 حٗىحٍّش  .

 

 



 

 

 أعٙضح اٌشلبثخ ػٍٝ طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ : -2

ًٳٶ ن٨خځ  كْغ ط٬ڄپ ڃـظڄ٬ظخ طظ٬يى أؿيِس حٿَٷخرش ٫ڀَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش

ڃٌحٽ ش ٫ڀَ حٕؿڀيخ ًىِ حٿڄلخٳ٨أؿپ طلٸْٶ حٿٰخّش حٿظِ ًؿيص ڃن أڃظټخڃپ ڃن 

 ًطظڄؼپ ىٌه حٕؿيِس ٳِ : حٍٕرخفًطنڄْش 

 حٿَٷخرش   ڃڄخٍٓش حٿٸخنٌڅ   ّوٌٽ ٿيخ ىْجش   ًىِ :١٘ئخ اٌشلبثخ اٌششػ١خ  -1-

 حٿ٫َْ٘ش ٫ڀَ ڃ٬خڃٚص ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ .

ڃيٍ  ڃيڄظيڂ ٳِ ڃڄخٍٓش حٿَٷخرش حٿٸخنٌنْش ًًطټڄن : ِفزشٛ اٌغٙبد اٌؾى١ِٛخ  -2-2

 ڃ٬خڃٚص  حٿٜنيًٵ  حٙٓظؼڄخٍُ  ڃن  حٿڄوخٿٴخص  حٿظ٬َّْ٘ش  حٿٸخنٌنْش.  ٓٚڃش

ً ّٸٌځ  رڄَحٷزش  ڃيٍ حٿظِحځ  حٿٜنيًٵ  رخٿڀٌحثق ً حٿظن٨ْڄخص   : ُاٌّشالت الإداس -2-3

 حٗىحٍّش .

 حٿَٷخرش  حٿڄَٜٳْش . ًىٌ ّڄخٍّ : (ُاٌغٍـخ إٌمذ٠خ )اٌجٕه اٌّشوض -2-4

ًىٌ ّڄخٍّ حٿَٷخرش ٙٓظؼڄخٍّش ٫ڀَ ڃ٬خڃٚص ٛنيًٵ :  اٌخج١ش الاعزضّبسٞ -2-5

 حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ .

 حٿيحهڀْش ٫ڀَ   حٿڄخٿْش حٿَٷخرش   رڄڄخٍٓش طٸٌځ  ً :إداسح اٌشلبثخ اٌذاخ١ٍخ  -2-6

 حٿظِ  ّٸٌځ  ريخ  حٿٜنيًٵ . حٿڄخٿْش حٿڄ٬خڃٚص 

 .حٿوخٍؿْش  حٿڄخٿْش   ّڄخٍّ حٿَٷخرش  ىٌ ً : ِذلك اٌؾغبثبد اٌخبسعٟ  -2-7

 ً طڄخٍٓيخ  حٿڄئٓٔخص حٿ٬٘زْش . : ١٘ئخ اٌشلبثخ اٌشؼج١خ -2-7

ًڃخ طـيٍ حٗٗخٍس اٿْو حنو ًٿټِ طظڂ ىٌه حٿَٷخرش ىًڅ أُ ط٤٬ْپ ٫ٕڄخٽ حٿٜنيًٵ 

ٻڄخ ّـذ أڅ طلټڄيخ حٙٓظؼڄخٍُ ّـذ أڅ طظڂ ًٳٶ ه٢٤ ڃ٬ْنش ًٌٟحر٢ ڃ٫ٌٌْٟش 

 أْٓ ًڃ٬خَّْ طٔظويځ ٳْيخ ڃـڄ٫ٌش ڃن حٿٌٓخثپ ًحٕىًحص رڄخ ّظٚءځ ًهٌْٜٛظيخ .

 

 

حٙٓظؼڄخٍ   ٛنخىّٶ  ٫ڀَ حٿَٷخرش   ٿظٴ٬ْپ  ڃٸظَف  ڃنيؾ  –ٗلخطش  كٔن  كْٔن  - ى  –( 1)

19-16ٙ   ًٻَه  ٓزٶ ڃَؿ٪   –حٗٓٚڃْش   



 

اٌشلبثخ ػٍٝ اٌظٕبد٠ك الإعلا١ِخ أٔٛاع(: ِخـؾ ث١بٟٔ ٠ٛػؼ ِخزٍف 8)اٌشىً سلُ   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 ػ١ٍّبد ِٚؼبِلاد

الاعزضّبسطٕذٚق   

الإعلاِٟ      

    اٌشلبثخ

 اٌّظشف١خ

اٌشلبثخ 

 الإداس٠خ

اٌشلبثخ 

 اٌششػ١خ

اٌشلبثخ 

 اٌشؼج١خ
 اٌشلبثخ

 لب١ٔٛٔخ

اٌشلبثخ 

اٌّب١ٌخ 

 اٌذاخ١ٍخ

اٌشلبثخ 

اٌّب١ٌخ 

 اٌخبسع١خ

اٌشلبثخ 

 الاعزضّبس٠خ



 

 طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ ؽٛي اٌؼبٌُ ٌّـٍت اٌشاثغ :ح

ط٬ظزَ ٛنخ٫ش حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش كيّؼش حٿ٬يي نٔزْخ اٙ أڅ ًٿٺ ٙ ّڄن٪ أڅ 

اڃټخنْخص نڄٌىخ حٿٌْځ حٻزَ ڃن أُ ًٷض ڃ٠َ ٌٓحء ڃن كْغ حٿ٬يى أً كـڂ حٌٕٛٽ 

حٿوخ٬ٟش ٿ٘ىحٍس ًىٌح ّظ٬ڀٶ رخٿيٍؿش حًٕٿَ رخٿظٌؿو حٿ٬خٿڄِ نلٌ ٌٓٵ حٿظڄٌّپ 

حٿٌُ ؿخء نظْـش حُٕڃش حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش ًحٿظِ ٫ِ٫ُش ػٸش  حٿڄٌحٳٶ ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ً

 .حٿڄٔظؼڄَّن حٿن٨خځ حٿڄخٿِ حٿظٸڀْيُ رڄخ ٳْو ڃن حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظٸڀْيّش 

ًحٿـيَّ رخٿٌٻَ أڅ ىحثَس حٿ٬ڄٚء ٿيٍ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش حط٬ٔض ٳِ حٿ٬ٸي 

ٯَْ حٿڄٔڀڄْن ًٿٸي ط٤ٌٍص ىٌه  حٿڄخِٟ ٿظ٘ڄپ ٫يىح ٻزَْح ڃن حٿڄٔظؼڄَّن ڃن

حٿٜنخىّٶ ٳِ ڃـخٽ اىحٍس حٿؼًَحص ٿظڀزِ حكظْخؿخص حٿڄٔظؼڄَّن حٿٌّن َّّيًڅ ىهٌٽ 

أٌٓحٵ حٿڄخٽ ٳِ ا٣خٍ أكټخځ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًًٿٺ ڃن ؿٚٽ حٿ٬يّي ڃن حٕىًحص ڃؼپ 

حٿٜټٌٹ ًحٿڄ٠خٍرش ً حٗؿخٍس ًٯَْىخ ًريٌح أٛزق ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش 

ڃـڄ٫ٌش ًح٬ٓش ڃن حٿٴَٙ ٳِ ڃوظڀٲ أنلخء حٿ٬خٿڂ ًًٿٺ ٳِ ٧پ طٌؿو ٫يى ڃظِحّي 

ڃن حٿزنٌٹ ًحٿڄئٓٔخص حٿڄخٿْش ً حٿَ٘ٻخص حٿَٰرْش اٿَ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٙٓظؼڄخٍحص 

ٳ٠ٚ ٫ن حٕؿيِس حٿلټٌڃْش ريأص ربٛيحٍ حٿٜټٌٹ ًٙ ْٓڄخ ڃنٌ ريحّش حُٕڃش حٿڄخٿْش 

نخ٫ش حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش هٚٽ حُٕڃش ٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ط٠ٍَ ٛ 2007ٳِ ٫خځ 

ٗخنيخ ٗخڅ ؿڄْ٪ حٿٸ٤خ٫خص حٿڄخٿْش اٙ أنيخ ريأص طټظٔذ حٿڄِّي ڃن حٙىظڄخځ ًحٿ٬٘زْش 

 ٳِ حٕٗيَ حٕهَْس هٌٜٛخ ڃ٪ طلٸْٶ حٯڀزيخ ٫ٌحثي أٳ٠پ ڃن ن٨َْطيخ حٿظٸڀْيّش .

 %45ٻِ ًكٔذ حٿظٌُّ٪ حٿـَٰحٳِ ٿڀٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش طظَ: اٌزٛص٠غ اٌغغشافٟ  -1

ٛنيًٵ كٌٽ حٿ٬خٿڂ ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ ًىٌ ڃخ ّڄؼپ ڃـڄ٫ٌش  680ڃن 

ٛنيًٵ اً حنو ٫ڀَ ڃيٍ حٿ٬ٸي حٿڄخِٟ ٗيي ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٜنخىّٶ نڄٌح ٬َّٓخ  306

ٳِ ڃن٤ٸش حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ نظْـش ُّخىس كـڂ حٿؼًَحص ىحهپ ىًٽ حٿوڀْؾ رٴ٠پ حٍطٴخ٩ 

ٿ٬ٌٔىّش أٻؼَ ڃَحٻِ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ًحٕٻؼَ ؿخًرْش أ٬ٓخٍ حٿنٴ٢ ًط٬ظزَ ڃخٿِّْخ ًح

ٳِ حٿ٬خٿڂ ن٨َح ٿ٬يى حٿلٌحٳِ حٿڄ٬ظڄيس ىحهپ ىخطْن حٿيًٿظْن ًڃٔظٌٍ حٿظلٍَ ٳِ ٷ٤خ٩ 

ڃن حٿٜنخىّٶ كٌٽ حٿ٬خٿڂ ٿْزڀٮ  % 26حٿظڄٌّپ حٗٓٚڃِ ٻټپ ًطٔظلًٌ ڃخٿِّْخ ٫ڀَ 

ْن طزڀٮ كٜش حٿڄڄڀټش حٿ٬َرْش ڃڀْخٍ ىًٍٙ ٳِ ك 86ٛنيًٷخ طيَّ أٻؼَ ڃن  ٫194يىىخ 



 

ڃڀْخٍ ىًٍٙ ًىٌح  18ٛنيًٷخ آٚڃْخ طيَّ نلٌ  ٫147خٿڄْخ أُ   %  19,6حٿ٬ٌٔىّش  

 كٔذ رْخنخص ٿْزَ ٿٖرلخع حٿظخر٬ش ٿڄئٓٔش ٣ٌڃٌٔڅ ًٍّظَُ

ًحٿٚٳض أڅ حٿٜنخىّٶ ٳِ حٿڄڄڀټش طيَّ حٻزَ كـڂ ڃن حٌٕٛٽ ٫خٿڄْخ ًًٿٺ ٬ٌّى ٿ٬يس   

حٿڄٔڀڄش حٿٰنْش اٟخٳش اٿَ حٿْٔخٓش حٿ٠َّزْش ٳِ ٙ طٴَٝ َٟحثذ ڃِحّخ أرَُىخ حٿٴجش 

 ٫ڀَ حٿَ٘ٻخص حٿڄلڀْش .

ٛنيًٵ طيَّ  55أڃخ رخٿنٔزش ٿڀيًٽ حٕهٍَ ٳظٔظلًٌ حٗڃخٍحص حٿ٬َرْش حٿڄظليس ٫ڀَ 

ڃڀْخٍ  3ٛنيًٷخ طيَّ  36ڃڀْخٍ ىًٍٙ ًطظز٬يخ حٿټٌّض حٿظِ ط٠ڂ  5.5أٌٛٙ رلٌحٿِ 

 ٛنيًٷخ كـڄيخ حٷپ ڃن ڃڀْخٍ ىًٍٙ  20پ ٳِ ڃڄڀټش حٿزلَّن ىًٍٙ طٸَّزخ ٳِ كْن ٬ّڄ

ڃڀْخ ىًٍٙ أڃخ ٳِ  2.5طيَّ أٍر٪ ٛنخىّٶ ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش أٻؼَ ڃن 

 16ڃڀٌْڅ ىًٍٙ ٳِ كْن طيَّ ٷ٤َ 644ؿنٌد اٳَّٸْخ ٳؼڄخنْش ٛنخىّٶ طيَّ ڃخ ٬ّخىٽ 

 ڃڀٌْڅ ىًٍٙ ڃن هٚٽ ٛنيًٵ ًحكي.

 أطٛي طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ ؽٛي اٌؼبٌُ ثب١ٌٍّْٛ دٚلاس : (9اٌشىً سلُ )

 

  أٓيڂ

 حٿيهپ حٿؼخرض

 

   نٸيُ

 

  ٫ٸخٍحص

 ڃڀټْخص

 ڃظٌحُنش

 

 أهٍَ

 

حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ     ٫خٿڄِ            أْٓخ          حٿ٘ڄخٿْش  أڃَّټخ   أٌٓحٵ                    أًًٍرخ                      

ًاٳَّٸْخ                                                                           نخٗجش                  

سٔغذ ٠ٛٔغأ : اٌّظذس  

10.141 

5.504 

1.971 

3.731 

452 

291 

1.453 

1.373 

39 

262 

2.906 

858 

409 

1.021 

423 

288 

1.433 

406 

556 

278 82 

85 

2.668 

253 

3.437 

262 



 

ٳْڄخ ّوٚ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄٌحٳٸش ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳڀٸي :الأداء ٚاٌؼٛائذ  -

ش ڃٔـڀش ٷٴِس ن٫ٌْ % 16,07كٸٸض ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ حٿ٬خځ حٿڄخِٟ حٍطٴخ٫خ رنٔزش  

ًىٌح ٬ٌّى ٣ز٬خ رخٿيٍؿش حًٕٿَ اٿَ طلٔن   % 10,19رنٔزش  2008ڃٸخٍنش ر٬ٌحثي 

أًٟخ٩ أٌٓحٵ حٿيّن ر٘ټپ ٫خځ ًٌٓٵ حٿٜټٌٹ ر٘ټپ هخٙ ٫ًڀَ حٿڄٔظٌٍ حٿ٬خٿڄِ 

طٜيٍص ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ ًحص حٿ٬ٌحثي حٿڄَطٴ٬ش ٷخثڄش حٿٜنخىّٶ ڃن كْغ حٕىحء 

حٿَ٘حء ًحٿلٸْٸش أڅ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ڃٔظٴْيس ڃن طٸخٍد حٿٴـٌس رْن ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ً

ٿڂ طظڄټن ڃن حٙٓظٴخىس ڃن حٍٙطٴخ٩ حٿٚٳض ٿٌٖٓحٵ حٿنخٗجش ًىٌح رٔزذ ٫يځ حٙٓظؼڄخٍ 

ٳْيخ ًحٿظَٻِْ ٳٸ٢ ٫ڀَ حٌٕٓحٵ حٗٷڀْڄْش ٳِ ىًٽ حٿوڀْؾ ٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ًٿٺ كٸٸض 

 2009ٓٚڃْش ٳِ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ًحٌٕٛٽ حٿڄن٫ٌش حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ أكټخځ حٿ٬َّ٘ش حٗ

ٳِ حٿڄظ٢ٌٓ   % 14,07ً  % 18,48ڃٔـڀش ٫ٌحثي رنٔزش   2008أىحء أٳ٠پ ڃن ٓنش 

 ٫ڀَ حٿظٌحٿِ .

 

 ٚؽغّٙب فٟ ثؼغ دٚي اٌؼبٌُ الإعلا١ِخ : إؽظبئ١بد ٌؼذد اٌظٕبد٠ك(4)اٌغذٚي سلُ 

 

 اٌّظذس : اٌمجظ الالزظبدٞ 

 اٌذٌٚخ ػذد اٌظٕبد٠ك اٌؾغُ

 ِب١ٌض٠ب 194 ڃڀْخٍ ىًٍٙ 8.6

 اٌغؼٛد٠خ 147 ڃڀْخٍ ىًٍٙ 18

 الإِبساد اٌؼشث١خ 55 ڃڀْخٍ ىًٍٙ 5.5 

 اٌى٠ٛذ 36 ڃڀْخٍ ىًٍٙ 3

 اٌجؾش٠ٓ 20 طٸَّزخ ڃڀْخٍ ىًٍٙ

 اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح 04 ڃڀْخٍ ىًٍٙ 2.5

 عٕٛة إفش٠م١ب 08 ڃڀٌْڅ ىًٍٙ 644 



 

 :خلاطخ اٌفظً اٌضبٟٔ 

ٙ طٸپ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش أىڄْش ٫ن حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ڃن كْغ حٿيًٍ حٿٌُ  

طڀ٬زو ٳِ ؿڄ٪ حٙىهخٍ ً ا٫خىس ط٬ٌُّو رخٿَٯڂ ڃن كيحػش ن٘ؤطيخ ٳڀٸي أٛزق ٿيٌه 

حٕهَْس ڃټخنش ًح٬ٓش ٳِ حٙٷظٜخى حٿ٬خٿڄِ هخٛش ٫ني حٿٴجخص حٿڄٔڀڄش ًحٿظِ طيظڂ 

ر٬ي حُٕڃش حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش ًحٿظِ ىِص أٍٻخڅ حٿن٨خځ  ر٤َٵ حٿظڄٌّپ حٗٓٚڃْش هخٛش

حٿڄخٿِ حٿظٸڀْيُ ) حٿَرٌُ ( ٳؤٛزق ريٌح طِحّي حٙىظڄخځ ريٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿظڄٌّپ حٿڄخٿِ 

 ن٨َح ٿڀڄِحّخ ًحٿْٜٮ حٿظِ ّٸيڃيخ رخٟٗخٳش اٿَ ٷڀش كـڂ حٿڄوخ٣َس ٳْو .   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اٌذساعخ اٌّمبسٔخ اٌفظً اٌضبٌش :  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 اٌّمذِخ : 

ٿٸي طنخًٿنخ ٳِ حٿٴٜپ حًٕٽ ىٍحٓش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش  ػڂ طڀظيخ ىٍحٓش  

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٳِ حٿٴٜپ حٿؼخنِ ًٳِ ىٌح حٿٴٜپ حٕهَْ ڃن حٿيٍحٓش 

رْن ىٌّن حٿن٫ٌْن حٿڄوظڀٸْن ڃن ْٛٮ حٙٓظؼڄخٍ  ٌٓٱ ّظڂ اؿَحء ن٩ٌ ڃن حٿڄٸخٍنش ڃخ

 حٿليّؼش ًًٿٺ ًٳٶ حٿو٤ش حٿظخٿْش: 

رْن ىٌّن حٿن٫ٌْن ٳِ حٿـخنذ  ٌٓٱ ّظڂ ٳِ حٿڄٸخځ حًٕٽ ىٍحٓش حٿڄٴخٍٷش ًحٙهظٚٱ ڃخ

حٿن٨َُ ًٳِ حٿڄٸخځ حٿؼخنِ ٌٓٱ ّظڂ اؿَحء حٿڄٸخٍنش ٳِ حٿـخنذ حٿ٬ڄڀِ حٿٌحٷ٬ِ  ًًٿٺ 

 ٻڄخ ّڀِ :

 ح٣ٗخٍ حٿن٨َُ  حٿڄٸخٍنش ٳِ -

 حٿڄٸخٍنش ٳِ ح٣ٗخٍ حٿ٬ڄڀِ  -

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 اٌّمبسٔخ فٟ الإؿبس إٌظشٞ :  اٌّجؾش الأٚي

ىٍحٓش حٿٴًَٵ حٿڄنيـْش ًحٿن٨َّش ٿټپ ڃن ٛنخىّٶ ٌٓٱ ّظڂ ٳِ ىٌح حٿڄزلغ 

حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش ًحٿٸٌح٫ي حٕٓخْٓش حٿظِ ّٸٌځ ٫ڀْيخ ٻپ ڃن ىٌّن حٿن٫ٌْن 

حٿٜنخىّٶ رخٟٗخٳش اٿَ ىٍحٓش حٕىًحص حٿڄخٿْش  حٿظِ طو٠٪ ٿټپ ڃنيڄخ ًحٿڄئٓٔخص ڃن 

 حٿظِ طزنظيخ .

  الاخزلاف إٌظشٞ ث١ٓ طٕذٚق الاعزضّبس اٌزم١ٍذٞ ٚ الإعلاِٟ اٌّـٍت الأٚي :

ڃڄخ ٙٗٺ ٳْو أڅ ىنخٹ ٫يس  حهظٚٳخص ؿٌىَّش ط٬ي ٷخ٫يس أٓخْٓش ٿٸْخځ ٻٚ ڃن 

 ٓٚڃِ.حٿٜنيًٷْن حٿظٸڀْيُ ً حٗ

  اٌمٛاػذ ٚ الأعظ اٌزٟ رؾىُ ػًّ طٕذٚق الاعزضّبس اٌزم١ٍذٞ: -1

ىٌ حٿن٨خځ حٙٷظٜخىُ حٿَأٓڄخٿِ حٿٌُ ّٸٌځ ڃن حٿڄ٬ڀٌځ أڅ أٓخّ ٷْخځ حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش 

 .طظزنخىخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش  حٿظِ  ڃن رْن حْٕٓ حٿڄخٿْش  ٿ٬پ ڀَ ٫يس أْٓ ٫ً

ڃڄخ ٙٗٺ ٳْو أڅ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ىٌ :  ىشح اٌفبئذح ف -1-1

ڃزنِ أٓخٓخ ٫ڀَ ٷْخځ ٳټَس حٿٴخثيس ٳِ ط٬خڃٚص حٿٜنيًٵ ٳخٿڄٚك٦ ٫ڀَ ٛنخىّٶ 

 ً حٿظِ ىِ  أنٌح٫يخ  رخهظٚٱ  أىًحص حٿيّن  ؿڄْ٪  ٳِ  حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش أنيخ طٔظؼڄَ 

   .حٿٴخثيس  ٳټَس   ٫ڀَ طٸٌځ  ريًٍىخ 

اڅ حٕٓخّ حٿٌُ طٸٌځ ٫ڀْو حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش ىٌ حٿظ٬خڃپ  :اٌذ٠ٓ ثؤدٚاد اٌزؼبًِ-1-2

رؤىًحص حٿيّن ًحٿظِ ىِ أٓخٓخ ڃَطز٤ش رٴټَس حٿٴخثيس حٿظِ طليػنخ ٫ڀْيخ ٓخرٸخ ًطظڄؼپ ىٌه 

أنٌح٫يخ رخٟٗخٳش اٿَ أًًنخص حٿوِحنش ًط٬ظزَ ىٌه  رخهظٚٱحٕىًحص أٓخٓخ ٳِ حٿٔنيحص 

ٳِ  حٓظؼڄخٍّشٻؤىًحص  حٓظ٬ڄخٿيخّڄټن ٿيخ  ٫ًٙڀَ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش  ڃل٨ٌٍسحٕىًحص 

ىٌح حٿڄـخٽ ًرخٿظخٿِ ط٬ظزَ أىًحص حٿيّن حٿڄٸظَنش رخٿٴخثيس أكي حٿٴٌحٛپ رْن حٿڄخٿْش 

  حٿظٸڀْيّش ً حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش .

: ىنخٹ حٿ٬يّي ڃن اٌمٛاػذ ٚالأعظ اٌزٟ رؾىُ ػًّ طٕذٚق الاعزضّبس الإعلاِٟ -2

طلټڂ ٫ڄپ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  ن٨َح ٿ٤ز٬ْظيخ حٿوخٛش حٿظِ ح٫ي حٿظِ حٿٸٌ

 طڄِْىخ ٫ن ٯَْىخ ڃن حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ًٌٓٱ ّظڂ طنخًٿيخ ٳْڄخ ّڀِ :



 

اٌمٛاػذ اٌششػ١خ -2-1 
(1)

ىنخٹ  ٫يس  ٷٌح٫ي  ٫َْٗش  طلټڂ ٫ڄپ  حٿٜنخىّٶ  :

ّٸٌځ ٫ڀْيخ حٿن٨خځ حٙٷظٜخىُ حٿلٸْٸش ط٬ټْ حٿڄزخىة حٿظِ  حٗٓٚڃْش  ً ىِ  ٳِ

 حٗٓٚڃِ ًىِ :

 حٓظويحځ ٻخٳش حٿؼًَحص ٣زٸخ ٕكټخځ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش  -

  ٫يځ اٿلخٵ حٿ٠ٍَ رؤكي أ٣َحٱ حٿ٬ٸي ىًڅ ٯَْه ) ٙ ٍَٟ ًٙ َٟحٍ ( -

 ٿټپ ڃن ٛخكذ حٿڄخٽ ً حٿڄ٠خٍد كٶ ٳِ حٍٕرخف ٻڄخ ّظڂ طٸخٓڂ حٿؤخثَ -

 ٸي ڃ٫ًَ٘خ ٻخڅ حٿ٬ٸي ٛلْلخ ًاٙ ٳٚ اًح ٻخڅ حٿٸٜي ڃن ارَحځ حٿ٬ -

ّظڂ حٿڀـٌء اٿَ حٿ٬َٱ ٳِ كخٿش حن٬يحځ ًؿٌى ڃٜيٍ ٫َِٗ ر١َ٘ أٙ ّوخٿٲ حٿ٬َٱ  -

 حٿ٩َ٘  ًحٓىحد حٿ٬خڃش 

 :اٌمٛاػذ اٌّب١ٌخ ٚاٌّظشف١خ  -2-2

ٳؤٓخّ ٫ڄپ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ ىٌ ٫يځ  ػذَ اٌزؼبًِ ثبٌفبئذح : 2-2-1

حٿظ٬خڃپ رخٿٴخثيس أهٌح ٤٫ًخء ًًٿٺ ڃن هٚٽ طـنذ ٻپ حٕىًحص حٿڄخٿْش حٿظِ ٿيخ ْٰٛش 

              حٿيّن رخٿٴخثيس ڃخٿْش ًىٌح ىٌ حٿٴَٵ حٿـٌىَُ رْن حٿظ٬خڃٚص حٿڄخٿْش حٿظٸڀْيّش

 .ً حٿظ٬خڃٚص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش  

: طٸٌځ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش رظٸيّڂ اَ ثمٛاػذ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ الاٌزض -2-2-2

هيڃخطيخ ٳِ ا٣خٍ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳٚ طٸٌځ رظٌؿْو حٓظؼڄخٍحطيخ اٿَ أن٤٘ش طيهپ ٳِ 

حٿَ٘ٻخص حٿظِ طزْ٪ حٿوڄٌٍ ڃؼٚ ِٻخٙٓظؼڄخٍ ٳ ا٣خٍ ڃخ ىٌ كَحځ
(2)  

. 

: أُ أڅ حٿ٬ٚٷش رْن حٿ٬ڄٚء  ٚاٌخغبسحالأخز ثّجذأ اٌّشبسوخ فٟ اٌشثؼ  -2-2-3

       ًٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ّڄټن ْٛخٯظيخ ٫ڀَ أنيخ ٫ٚٷش رْن ٛخكذ حٿڄخٽ

ً حٿ٬خڃپ ) حٿڄ٠خٍد ( أُ أڅ حٿ٬ٚٷش ىِ ٫ٚٷش ڃ٠خٍرش ًىِ ڃن حٿْٜٮ حٙٓظؼڄخٍّش 

 .حٿـخثِس ٫َٗخ حٿڄ٤خرٸش ٿڄزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش 

  

حٿڄَٻِ حٿ٬خٿڄِ ٕرلخع  –ْٓٲ حٿيّن ارَحىْڂ نلٌ نڄًٌؽ آٚڃِ ٿٌٔٵ حٕٓيڂ  -ى (1) 

  77ه ٙ 1405 –ؿيس  -حٗٓٚڃِ حٙٷظٜخىُ

  -حٍٕىڅ  –ن٨َس ٫ن ٷَد  ٿظنڄْش  ً ط٤ٌَّ حٿزنٌٹ  حٗٓٚڃْش   –حكڄي حٿْٔي ٻَىُ  -ى -(2)

 14-10ٙ   ٣2010ز٬ش 



 

نو ٙري ڃن ًؿٌى ىْجش ٫َْٗش أ: اً  قٚعٛد ١٘ئخ ششػ١خ لبئّخ ػٍٝ اٌظٕذٚ -2-2-4

ٍٷخرِ ٳِ نٴْ حٿٌٷض ً حٿظِ طزض ٳِ ٻخٳش حٿٸ٠خّخ حٿظِ طوٚ  ٿيخ ٣خر٪ حٓظ٘خٍُ ً

  طئىُ  ٷي ڃ٘خٻپ  ٷ٫ٌو ٳِ  ً ٫ڄپ حٿٜنيًٵ حٙٓظؼڄخٍُ حٗٓٚڃِ ًىٌح ٿڀلي ڃن 

 رو اٿَ حٿوًَؽ ٫ن ا٣خٍه حٿ٫َِ٘

: ٳڄن حٿڄٴظَٝ أڅ طزٌٽ حٿڄئٓٔخص ئ١ّٓ ػٍٝ إداسح الأِٛاي بؽغٓ اخز١بس اٌم -2-5-

ربىحٍس حٕڃٌحٽ رڄخ  ؿيٌىىخ ڃن حؿپ حهظْخٍ حٿٸخثڄْن  ٻپ   حٿٸخثڄش ٫ڀَ ىٌه حٿٜنخىّٶ

 اىحٍطيخ ً حٿلٴخ٥ ٫ڀْيخ ڃن حٿ٠ْخ٩  كٔن ٠ّڄن

 

 اٌّمبسٔخ ِٓ ؽ١ش ششوبد الإداسح ٚ الأدٚاد اٌّب١ٌخ اٌّغزؼٍّخ :  اٌّـٍت اٌضبٟٔ

ّوظڀٲ حٕڃَ ٻؼَْح رْن َٗٻخص حٗىحٍس حٿظِ طيَّ  ٙ  :ؽ١ش ششوبد الإداسح ِٓ 

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش رلْغ أڅ ٻپ ڃن حٿٜنيًٷْن طيَّه 

ّظڄظ٪    حٿٜنيًٷْن ڃن  ٻپ  أڅ  اٿَ  رخٟٗخٳش  ىٌح حٿڄـخٽ   ڃئٓٔش ڃخٿْش ڃوظٜش ٳِ

ً حٿڄلخٓزِ ٫ن حٿَ٘ٻش حٿظِ أن٘ؤطو  حٿڄخٿِ ً حٙٓظٸٚٽ  حٿڄ٬نٌّش  رخٿ٘وْٜش  

حٙٓظؼڄخٍ   ًرخٿَٯڂ ڃن ىٌح اٙ أڅ ىنخٹ حهظٚٱ رْن حٿ٬ٚٷش حٿظِ طَر٢ ٛنيًٵ

ً حٿَ٘ٻش  حٗٓٚڃِ  حٙٓظؼڄخٍ  ٛنيًٵ ً أن٘ؤطو   حٿظٸڀْيُ حٿَ٘ٻش أً حٿڄئٓٔش حٿظِ

 حٿظِ طيَّه .

ّظٌٿَ اىحٍس ٛنيًٵ : بٌششوخ اٌزٟ رذ٠شٖ ؿج١ؼخ ػلالخ طٕذٚق الاعزضّبس الإعلاِٟ ث

حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ ؿيش ڃظوٜٜش ّلټڂ ٫ٚٷظيخ رخٿٜنيًٵ ٫ٸي حٿٌٻخٿش أً ٫ٸي حٿ٬ڄپ 

أً أُ ٫ٸٌى أهٍَ ڃٔظليػش ً حٿظِ ط٬ڄپ ٳِ ا٣خٍ حٕىيحٱ ً حٿْٔخٓخص ً حٿو٢٤ 

ڃـڀْ  حٗٓظَحطْـْش ً حٿڄَؿ٬ْش حٿ٫َْ٘ش ً حٿٸخنٌنْش ً حٙٓظؼڄخٍّش ًىٌح ڃخ ّـ٬پ

حٗٓٚڃِ ّو٠٪ ٿڀَٷخرش حٿ٫َْ٘ش ٫ڀَ حٗىحٍس ٿڀَ٘ٻش حٿظِ طيَّ ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ 

 ٷَحٍحطو حٙٓظؼڄخٍّش.

:  ّوظڀٲ نڄ٢ حٿَ٘ٻش ؿج١ؼخ ػلالخ طٕذٚق الاعزضّبس اٌزم١ٍذٞ ثبٌششوخ اٌزٟ رذ٠شٖ 

ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيُ ڃن رڀي ٕهَ ٳٴِ ر٤َّخنْخ ڃ٨٬ڂ ٛنخىّٶ  حٿظِ طيَّ

حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش طن٨ڄيخ ًطيَّىخ َٗٻخص حٿظؤڃْن ٫ڀَ حٿلْخس ًٳِ أًًٍرخ طن٨ڂ حٿزنٌٹ 



 

حٿڄظليس حٕڃَّټْش ٳخٿز٬ٞ طن٨ڄو َٗٻخص حٿظخڃْن ً حٿز٬ٞ  حٿٌّٙخص ڃ٨٬ڄيخ أڃخ ٳِ

حٕهَ طن٨ڄو َٗٻخص حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش
(2)

ٛنيًٵ   طَر٢ أڃخ ٫ن ٣ز٬ْش حٿ٬ٚٷش حٿظِ  

حٗىحٍس  ٫ڄْپ  ً طٸٌځ     َٗٻش  ٳ٬خىس ڃخ طټٌڅ  طيَّه رخٿَ٘ٻش حٿظِ   حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيُ

ڃٔزٸخ ٳِ نَ٘س ر٬ڄڀْش  اىحٍس  حٿٜنيًٵ  ڃٸخرپ  ٫ڄٌٿش  ڃليىس  ّظڂ  حٙطٴخٵ  ٫ڀْيخ  

ڃن أٍرخف حٿٜنيًٵ %1حٗٛيحٍ ًىِ طٸپ ٫خىس ٫ن 
(1)

ّٸٌځ ڃيَّ حٿٜنيًٵ ٫خىس ً 

رظلڀْپ حٿظ٤ٌٍحص حٙٷظٜخىّش ًطٸْْڂ أػَ ىٌه حٿظ٤ٌٍحص ٫ڀَ أًٟخ٩ حٿَ٘ٻخص حٿڄوظڀٴش 

ڃن أؿپ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أٓيڄيخ ٿظټٌّن ڃلٴ٨ش حٓظؼڄخٍّش ٿڀَ٘ٻش حٙٓظؼڄخٍّش حٿظِ 

ّيًَّنيخ ٿظڀزِ ٍٯزخص ڃٔظؼڄَّيخ ًّظَطذ ٫ڀَ ڃيَّ حٿٜنيًٵ أڅ ّظٸْي رخٿظ٬ڀْڄخص 

٬ٟيخ ٳِ نَ٘س حٗٛيحٍ حٿڄ٫ٌُش ٫ڀَ حٿڄٔظؼڄَّن ًّـذ أڅ طټٌڅ ىنخٹ ٍٷخرش حٿظِ ً

 .ىحهڀْش ٿڀظؤٻي ڃن ٷْخځ ڃيَّ حٿٜنيًٵ رخٿظٸْي رڄخ ًٍى ٳِ نَ٘س حٗٛيحٍ 

 : ِٓ ؽ١ش الأدٚاد اٌّغزضّش ف١ٙب -2

اڅ حٿڄٚك٦ ٿٖىًحص حٿظِ ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ً حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش  

حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ّـي ٫يس ط٘خريخص ٻڄخ أنيخ ٙ طوڀٌ ڃن حٙهظٚٳخص ٳِ ن٫ٌْش حٕىًحص 

٣ًَٵ حٓظ٬ڄخٿيخ ٳِ ٫ڄڀْخص حٙٓظؼڄخٍ ٳبًح ٻخڅ حٿڄ٩ًَ٘ أً حٿٸ٤خ٩ حٿٌُ طٔظؼڄَ ٳْو 

ٸڀْيّش أىًحطيخ حٿڄخٿْش ڃ٫ًَ٘خ ّوڀٌ ڃن حٿڄلَڃخص حٿ٫َْ٘ش  ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظ

 ّڄټن حٿـڄ٪ رْن ٫يس ط٘خريخص ڃخ رْن حٕىًحص حٙٓظؼڄخٍّش ٿټٚ حٿٜنيًٷْن . 

 الإعلاِٟ ِٓ ؽ١ش الأدٚادأٚعٗ اٌشجٗ ث١ٓ طٕذٚق الاعزضّبس اٌزم١ٍذٞ ٚ -2-1

 :ف١ٙب  اٌّغزضّش

ىنخٹ ٫يس ط٘خريخص رْن حٕىًحص حٿظِ ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحٗٓٚڃْش 

حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ًىٌح ر٤ز٬ْش حٿلخٽ اًح ٻخنض ىٌه حٕىًحص طخر٬ش ٿٸ٤خ٫خص ڃ٫ًَ٘ش 

 ًٯَْ ڃلَڃش ٫َٗخ ًنـي ڃن رْن ىٌه حٕىًحص ڃخ ّڀِ : 

 

 

ٓزٶ   ڃَؿ٪ –٫زي حٿلټڂ حٿوِحڃِ  طَؿڄش  -  حٿظڄٌّڀْش ً حٿڄخٿْش  حٿن٨ڂ  -ڃخثَْْ ٻٌىْن  -(2)

 557-556ٙ  -ًٻَه 



 

ّڄټن ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش حٙٓظؼڄخٍ ٳِ حٿٔڀ٪ كْغ طٸٌځ  : اٌغٍغ -2-1-2

ر٬ڄڀْش َٗحء حٿٔڀ٪ ػڂ ا٫خىس ر٬ْيخ رخٕؿپ ًىٌ حٕڃَ نٴٔو رخٿنٔزش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

 خن ٿيٌه حٿٜنخىّٶ َٗحثيخ ػڂ ا٫خىس ر٬ْيحٗٓٚڃْش ٳبًح ٻخنض حٿٔڀ٬ش ڃزخكش ٫َٗخ ٳْڄټ

رخ٫ظزخٍ حٕٓيڂ حٿ٬خىّش ٛټٌٹ ڃڀټْش ٳِ أٌٛٽ كٸْٸش ًٷي  :الأعُٙ اٌؼبد٠خ  -2-1-1

طظلڄپ حٿَرق ًحٿؤخٍس ٳِ نٴْ حٿٌٷض ٳْڄټن ٿٜنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃِ حٙٓظؼڄخٍ 

ٍّش ٿٜنخىّٶ ٳِ ىٌح حٿن٩ٌ ڃن حٕٓيڂ ٻڄخ ىِ ر٤ز٬ْش حٿلخٽ ڃن رْن حٕىًحص حٙٓظؼڄخ

   ڃؼپ حٿنلخّ ڃن٨ڄش  رخٕؿپ ٫ڀَ أڅ ّټٌڅ ٿيٌه حٿٔڀ٪ رٌٍٛش حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش .  

حٿٰخُ ً ٻخٿزظًَٽ  حٿ٤خٷٌّش  حٿڄٌحى  ً  ً حٕٿڄنٌْځ
(1)

   

ط٬ظزَ حٿ٬ٸخٍحص ىِ ريًٍىخ اكيٍ حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظِ ّڄټن  : اٌؼمبساد -2-1-3

ٿټپ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش  حٗٓٚڃْش حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ٳيِ طٸٌځ رَ٘حء 

حٿ٬ٸخٍحص ً ا٫خىس ر٬ْيخ ٫نيڃخ طَطٴ٪ أ٬ٓخٍىخ ًىِ أكيٍ أٻؼَ حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش 

 ن٫ٌْيخ طٸڀْيّش ًآٚڃْش. حٿظِ أٛزلض طـڀذ اٿْيخ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش ر

    : ط٬ڄپ ٻپ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ ن٫ٌْيخ حٗٓٚڃْشاٌّؼبدْ إٌف١غخ  -2-1-4

حٿڄ٬خىڅ حٿنٴْٔش  ًٷي ٫َٳض َٗٻخص حٿٌىذ ً ً حٿظٸڀْيّش ٫ڀَ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ أٓيڂ

ًٓخى حٿظ٬خڃپ ريخ ً ٷي أ٫ظڄي حٿڄ٬خىڅ حٿنٴْٔش  ٻخٿٌىذ ً حٿٴ٠ش ًٯَْىخ ڃنٌ حٿٸيځ 

ٿڀظ٬َْٔ رلْغ ؿ٬پ ٬َٓ ڃليى   حٿٌىذ ٻن٨خځ ٿظٌّٔش حٿڄيٳ٫ٌخص حٿيًٿْش ٳټخڅ أٓخٓخ

ٿڀٌىذ ڃٸخرپ حٿ٬ڄٌٙص حٿڄوظڀٴش ْٙٓڄخ حٿيًٍٙ ٧ًپ حٕڃَ ىټٌح كظَ ريحّش حٿٔز٬ْنخص 

ًطلٌٽ حٿ٬َٔ اٿَ حٕٓخّ حٿٸخثڂ ٫ڀَ حٿ٬َٝ ً حٿ٤ڀذ
(2)

 . 

ٳخڅ  حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيُ ًحٗٓٚڃِ حٙٓظؼڄخٍّش حٿٔخرٸش ًحٿظِ ّڀظٸِ ٳْيخ ٻپ ڃن ٛنيًٵ

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش طٔظ٤ْ٪ أڅ طٔظؼڄَ ٳِ ؿڄْ٪ حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش رخهظٚٱ 

أنٌح٫يخ ٻخٕٓيڂ حٿڄڄظخُس ًحٿٔنيحص رخهظٚٱ أنٌح٫يخ ٷَْٜس ًڃظ٤ٌٓش ً ٣ٌّڀش حٕؿپ 

حٿـنْو رخٟٗخٳش اٿَ أًًنخص حٿوِّنش ً حٿ٬ڄٌٙص حٕؿنزْش ٻخٿيًٍٙ ً حٿًٌٍْ ً 

 حٕٓظَٿْنِ كْغ ط٬ڄپ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ڀَ حٿڄ٠خٍرش ٳِ أ٬ٓخٍ ىٌه حٿ٬ڄٌٙص ٳِ

 

ڃَؿ٪  –ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رْن حٙٷظٜخى حٗٓٚڃِ ً حٙٷظٜخى حٿ٬ٌِٟ  –نِّو ڃزًَٹ  -ى -(1)

 109ٓزٶ ًٻَه ٙ 



 

 رْن ٌٓٷْن أً ٻؼَ حٌٕٓحٵ حٿ٬خٿڄِ ً حٙٓظٴخىس ڃن حٿٴخٍٵ ٳِ حٿ٬َٔ ڃخ 

طظ٬يى ًطظن٩ٌ ىِ  :الأدٚاد الاعزضّبس٠خ اٌخبطخ ثظٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ  -2-3

ٿڀٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٳڀٸي ًؿيص ٿنٴٔيخ ىٌه حٕهَْس حٿټؼَْ ٍىخ حٕىًحص حٙٓظؼڄخٍّش ًري

ڃن حٿٌٓخثپ حٿڄخٿْش ًحٿظِ ّڄټن ٿيخ أڅ ط٧ٌٲ ٳْيخ أڃٌحٿيخ رڄخ ّظٌحٳٶ ڃ٪ ڃزخىة 

طظڄؼپ ٳِ حٿٜټٌٹ حٗٓٚڃْش رخهظٚٱ أنٌح٫يخ ًحٿظِ نٌٻَىخ  حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًىِ

 ٻخٿظخٿِ : 

 ٛټٌٹ حٿڄَحرلش  -

 ٛټٌٹ حٗؿخٍس  -

 ٛټٌٹ حٗٓظٜنخ٩  -

 ٛټٌٹ حٿڄ٠خٍرش  -

 ٛټٌٹ حٿٔڀڂ -

(: أٚعٗ اٌشجٗ ٚالاخزلاف ث١ٓ أدٚاد الاعزضّبس ٌٍظٕذٚق اٌزم١ٍذٞ ٚ الإعلاِٟ 10اٌشىً سلُ )  

 

 

 

 اٌزم١ٍذٞ اٌظٕذٚق                                                  الإعلاِٟ اٌظٕذٚق

 

الأضُٙ اٌّّزبزح    -   

اٌطٕذاد ثبخزلاف  -         
أٔٛاػٙب             

أرٚٔبد اٌخس٠ٕخ -           

اٌؼّٛلاد الأعٕج١خ -           

  اٌّضبرثخ طىٛن-

  اٌّراثؾخ طىٛن-

   الاضزظٕبع طىٛن-

   اٌطٍُ طىٛن-

  اٌزبع١ر طىٛن-

 

 

 

 الأعُٙ اٌؼبد٠خ -

  اٌغٍغ-

 اٌؼمبساد  -

 إٌف١غخاٌّؼبدْ -



 

 اٌّمبسٔخ فٟ الإؿبس اٌؼٍّٟ اٌزـج١مٟ :اٌّجؾش اٌضبٟٔ 

ٷڄنخ ٳِ حٿڄزلغ حًٕٽ ربؿَحء حٿڄٸخٍنش ٳِ ا٣خٍىخ حٿن٨َُ ًٌٓٱ ّظڂ ٳِ ىٌح  ٿٸي

حٿڄزلغ ربؿَحء حٿڄٸخٍنش رْن ٛنيًٵ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيُ ً حٗٓٚڃِ ٳِ حٿٌحٷ٪ حٿ٬ڄڀِ 

 رْن حٿٜنيًٷْن  حٙهظٚٳخصًڃٸخٍنش 

  ِٓ ؽ١ش اٌؾغُ ٚ اٌزٛص٠غ اٌغغشافٟ : اٌّـٍت الأٚي

 ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٫ًيى   رْن كـڂ ٗخ٬ٓخ ڃخ ٳَٷخ   ٳْو أڅ ىنخٹ ڃڄخ ٙٗٺ 

 حٿظٸڀْيّش  ً  حٗٓٚڃْش  حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش  رْن كـڂ  اٿَ حٿٴَٵ ڃخ ً حٿظٸڀْيّش ًىٌح ٍحؿ٪  

ّٸيٍ كـڂ حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش : ؽغُ اٌظٕبد٠ك الإعلا١ِخ ٚرٛصػٙب اٌغغشافٟ  -1

حٌٕٛٽ حٿڄٔظؼڄَس ٳِ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ڃڀْخٍ ىًٍٙ ًطزڀٮ  800حٗٓٚڃْش رلٌحٿِ 

ڃڀْخٍ ىًٍٙ 44رلٌحٿِ 
(1)

ًٳِ كخٽ أهٌنخ ٳِ حٿلٔزخڅ حٿٜنخىّٶ حٿظِ ٙ طٴٜق ٫ن  

ڃڀْخٍ ىًٍٙ ًٳٶ أٍٷخځ  59أّش ڃ٬ڀٌڃخص ٷي َّطٴ٪ ىٌح حٿَٷڂ اٿَ كٌحٿِ 

"Eurekahedge ًَٷي ّزيً ىٌح حٿَٷڂ ڃظٌح٬ٟخ ٿټنو اڅ ىٽ ٫ڀَ ِٗء ٳبنڄخ ّيٽ ٫ڀ "

 رڀْش ىٌه حٿٔڀ٪ حٗٓٚڃْش ٫ڀَ حٿنڄٌ ٳِ حٿڄٔظٸزپ حٿٸَّذ ً حٿز٬ْي. ٷخ

أڃخ ڃن نخكْش حٿظٌُّ٪ حٿـَٰحٳِ ٳڀٸي حٓظڄَص حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش رخٿنڄٌ ٳِ أٌٓحٷيخ 

ڃن   %34ً   %29حٿظٸڀْيّش ٳِ حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ ًحْٓخ ً حٿزخْٓٴْٺ ڃ٪ كٜش طٸيٍ د

هڀض أٌٓحٵ ؿيّيس ٫ڀَ حٿو٢ ٳؤًًٍرخ حٗؿڄخٿِ ٫ڀَ حٿظٌحٿِ ٿټن ٳِ حٿٌٷض نٴٔو ى

ڃن حٿ٬يى حٗؿڄخٿِ ٿڀٜنخىّٶ ٳِ كْن ريأص ڃنخ٣ٶ   %15ًأڃَّټخ حٿ٘ڄخٿْش ط٠ڂ حٿٌْځ 

           أهٍَ كٌٽ حٿ٬خٿڂ طٸيځ ٷْڄش ڃ٠خٳش ٿيٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿٔڀ٪ ڃؼپ ڃَٜ حنيًنْْٔخ 

 ً رخٻٔظخڅ .

ٍِ حٿټخّڄن ڃَٯٌرش ر٘يس أڃخ ڃن نخكْش حٿظٌُّ٪ ٿڀيًٽ ٳظزٸَ ڃنخ٣ٶ حًٕٳٌٍ٘ ڃؼپ ؿ

ڃن حٗؿڄخٿِ ٳِ كْن كٜش ڃخٿِّْخ ىِ   %20ٿيٌح حٿن٩ٌ ڃن حٿويڃخص اً ط٤َْٔ ٫ڀَ 

  . %6ً حٿزلَّن   %10ػڂ حٿټٌّض   %58طظز٬يخ حٿ٬ٌٔىّش  %22حٕٻزَ 

 

(1)-Amine Naite daode -Finance Islamique & Fonde sharia - mémoire 

nomine ou concoure des mémoires de la finance organise pare le centre des 

professions financières de paris- 2008- p26 



 

ٿټن أّن طنظَ٘ أٌٛٽ ىٌه حٿٜنخىّٶ ؟ ٷي طزيً حٿٌٍٜس ڃٰخَّس ٿڀظٌُّ٪ حٿـَٰحٳِ 

ٵ ح٢ًٕٓ ٳِ كْن ڃن اؿڄخٿِ حٌٕٛٽ طؤطِ ڃن حٿَ٘  %62ٿڀٜنخىّٶ نٴٔيخ ٳلٌحٿِ 

ڃن حٿٜنخىّٶ ً ط٬ٌى  أٓزخد ىٌح حٿظٌُّ٪  اٿَ    %29ٙ ٠ّڂ ىٌح حٿـِء ڃن حٿ٬خٿڂ اٙ 

 ٻٌٿٺ حٿ٤خر٪ حٗٓٚڃِ  ڃن حٿويڃخص ً حٿن٩ٌ ٿيٌح ٗيْش  ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ 

 ڃن %12حٿلٜش حٿؼخنْش ڃن حٌٕٛٽ ڃ٪  حٿزخْٓٴْٺ  ً أْٓخ  طلظپ  ً، ٿڀڄن٤ٸش 

 .َ حٿَٯڂ ڃن أنيخ ڃٜيٍ ػڀغ حٿٜنخىّٶ ٳِ حٿ٬خٿڂ حٗؿڄخٿِ ٫ڀ

2005ق اٌجٕى١خ الإعلا١ِخ فٟ عٕخ ( : اٌغ5ٛاٌغذٚي سلُ )  

Zone géographique Population 

musulmane 

(millions) 

Rang PIB / 

habitant 

($) 

PIB 

« musulman » 

(milliards de 

dollars) 

Taux de 

bancarisation 

potentiel* 

Marché 

bancaire 

islamique 

potentiel 

(milliards de 

dollars) 

Rang 

ajusté 

Indonésie 229 1 3580 820 75% 615 1 

Pakistan 

 
158 2 2180 344 50% 172 10 

Afrique sub-

saharienne 
151 3 850 128 50% 64 15 

Afrique du Nord 145 4 3100 450 75% 337 5 

Inde 142 5 2900 412 75% 309 7 

Bangladesh 129 6 1300 168 50% 84 13 

Asie centrale (hors 

Pakistan) 
96 7 5250 504 50% 252 8 

Turquie 71 8 7890 560 75% 420 4 

Iran 63 9 6900 435 75% 326 6 

Péninsule arabique 55 10 12480 686 75% 515 2 

Levant (y.c. Irak) 57 11 2000 114 50% 57 16 

Russie 22 12 9870 217 75% 163 11 

Chine 18 13 5080 91 75% 69 14 

Europe (y.c. Balkans) 15 14 31250 469 100% 469 3 

Malaisie 14 15 9500 133 75% 100 12 

Amérique du Nord 6 16 39500 237 100% 237 9 

Total  1371   5768 70% 4188  

Actifs Islamiques Effectifs : 400. Taux de pénétration de la Finance Islamique : 9% 

Source : Standard &Poor’s, 2006 

 

 



 

 

 

 

غ ٠(:اٌزٛص6عذٚي سلُ )

ٌٍظٕبد٠ك الإعلا١ِخ اٌغغشافٟ  

 

 

 

 

 

 

Source : Ernest & Young , Islamic Funds and Investments Report 2007 , World Islamic Funds 

Conference , May 2007                                                                                        .  

 

 

Source : Ernest & Young , Islamic Funds and Investments Report 2007 , World Islamic Funds 

Conference , May 2007 .  

 

 

 

             انخىصع انجغشافي نظُاديك الاعخثًاس        ( : 11)انشكم سلى 
 لإعخثًاس الإعلاييتا

 % 32أض١ب ٚ اٌجبضف١ه 

 %33اٌشرق الأٚضط ٚإفر٠م١ب 

 % 14أِر٠ىب اٌشّب١ٌخ 

 %14ثبلٟ ِٕبطك اٌؼبٌُ 

 %4أٚرٚثب 

 %3الأضٛاق إٌبشئخ 

 

 إٌّـمخ اٌغغشاف١خ

ٔظ١جٙب ِٓ إعّبٌٟ 

طٕبد٠ك الاعزضّبس 

 الإعلا١ِخ
اٌششق الأٚعؾ ٚأفش٠م١ب   

 

33%  

 آع١ب ٚاٌجبعف١ه

 

32%  

 أِش٠ىب اٌشّب١ٌخ

 

14%  

 أٚسٚثب

 

04%  

 الأعٛاق إٌبشئخ

 

03%  

 ثبلٟ ِٕبؿك اٌؼبٌُ

 

14%  



 

 

ط٬ظزَ حٿزيحّش حٿلٸْٸش ٿڀٜنخىّٶ  :د٠ك اٌزم١ٍذ٠خ ٚرٛصػٙب اٌغغشافٟ ؽغُ اٌظٕب -2

 1924حٙٓظؼڄخٍّش حٿظٸڀْيّش رخٿڄٴيٌځ حٿٸخثڂ كخٿْخ ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش ٫خځ 

أّن ٷخځ أٓخطٌس ڃن ؿخڃ٬ش ىخٍٳخٍى حٕڃَّټْش ربن٘خء أًٽ ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ ٳِ ر٤ٌٓن 

ٿٌٷض ػڂ ڃٔخىڂ ٳِ ًٿٺ ح 200أٿٲ ىًٍٙ أڃَّټِ ّڄظڀټيخ  392رؤڃٌحٽ ٿڂ طظـخًُ 

حُىىَص حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش ًنڄض ر٘ټپ ٻزَْ ٫ٸذ حٿلَد حٿ٬خٿڄْش حٿؼخنْش كْغ 

ڃڀْخٍحص ڃن حٿيًٍٙحص 4رؤٌٛٽ ٛخٳْش رڀٰض  1947ٛنيًٵ ٫خځ  352رڀٮ ٫يىىخ 
(1)

 

 ًڃن حٕٓزخد حٿظِ أىص اٿَ نڄٌ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظٸڀْيّش :

 طَحؿ٪ ىًٍ حٿڄٜخٍٱ ٳِ ٌٓٵ حٗٷَحٝ . -

 نوٴخٝ ٬َٓ حٿٴخثيس ڃڄخ أىٍ اٿَ طَحؿ٪ حٿٌىحث٪ .ح -

 حىظڄخځ حٿڄٜخٍٱ ريٌه حٿٜنخىّٶ نظْـش ٫ٌحثي حٿويڃخص حٿڄٸيڃش ٿيٌه حٿٜنخىّٶ . -

 ُّخىس حٿ٤ڀذ ٫ڀَ ىٌه حٿٜنخىّٶ ڃن ٷزپ حٕٳَحى. -

ىًٍٙ ٳِ  څطَّڀٌْ 22أڃخ ٫ن حٿلـڂ حٿلخٿِ ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ٳڀٸي طـخًُص 

طظ٩ٌُ ٫ڀَ حٿ٬خٿڂ أؿڄ٪ ٿټن أٯڀزيخ ڃٌؿٌىس ٳِ حٿيًٽ حٿڄظ٤ٌٍس ڃؼپ  2009ٓنش 

حًًٍٕرِ ً حٿٌّٙخص حٿڄظليس حٕڃَّټْش ًحٿـِء حٕٷپ ٳِ حٿيًٽ حٌّْٕٓش ً أٷپ  حٙطلخى

ڃنيخ ٳِ حٿيًٽ حٗٳَّٸْش ًٿٸي ٫َٳض ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش حنوٴخٟخ ڃڀڄٌٓخ ٳِ 

رڀٮ  2007حُٕڃش حٙٷظٜخىّش حٿ٬خٿڄْش ٳٴِ ٓنش  كـڂ أٌٛٿيخ ڃٸخٍنش رٔنٌحص ڃخ ٷزپ

 19اٿِ   2008ىًٍٙ ٿْنوٴٞ كـڄيخ ٳِ ٓنش  څطَّڀٌْ 26.1كـڂ أٌٛٿيخ اٿَ 

ًىٌح ڃخ  2009طَّڀٌْڅ ىًٍٙ ٳِ ٓنش  22ىًٍٙ ٿَْطٴ٪ ڃـيىح اٿَ أٻؼَ ڃن  څطَّڀٌْ

 ڄخٍ حٿظٸڀْيّش.٨ّيَ حٿظؤػَْحص حٿٔڀزْش  ٿُٖڃش حٙٷظٜخىّش حٿ٬خٿڄْش ٫ڀَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼ

 

 

(1)-Matthew- P- Fin – Rise of mutual funds an insider s Published by 

axford university press Inc 2008- p29  

 



 

 

 (: رـٛس ؽغُ أطٛي طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌزم١ٍذ٠خ 12اٌشىً سلُ )

 

 

 ( : رـٛس ؽغُ أطٛي طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ 13اٌشىً سلُ )

 

 

 

 



 

  ِٓ ؽ١ش إٌٛع ٚ اٌؼذد ٚاٌزـٛس ا١ٌٙىٍٟ: اٌّـٍت اٌضبٟٔ

ڃڄخ ٙ ٗٺ ٳْو أڅ ىنخٹ ٫يس حهظٚٳخص رْن ن٩ٌ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٫ًيىىخ ًط٤ٌٍىخ 

ًىٌح ڃخ ٌٓٱ ّظڂ حٿظ٬َٝ ًن٩ٌ ٫ًيى حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ًط٤ٌٍىخ حٿيْټڀِ  حٿيْټڀِ

  .حٿڄ٤ڀذ ىٌح ٳِ   ٿو

 "Eurekahedge"ٳلٔذ أٍٷخځ نَ٘ىخ ڃَٻِ أرلخع  : ِٓ ؽ١ش اٌؼذد ٚإٌٛع -1

حٿڄظوٜٚ ربكٜخثْخص حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش كٌٽ حٿ٬خٿڂ رڀٮ ٫يى حٿٜنخىّٶ 

ٛنيًٵ ڃنظَ٘س ٫زَ حٿ٬خٿڂ  650كٌحٿِ  2008حٗٓٚڃْش نيخّش حٿَر٪ حًٕٽ ڃن ٓنش 

 105ڃن   50ٛنيًٵ ر٬ي أڅ حٍطٴ٪ حٿ٬يى رنٔزش  158ًكيىخ طؤٓٔض  2008ٳٴِ ٓنش 

ّ٘خٍ  2004ٛنيًٵ ٳِ  52ً  2005ٛنيًٵ ٳِ  88ً 2006ٛنخىّٶ ڃيٗنش ٳِ 

ڃخ رزْن  340ىنخ اٿَ أڅ حٿ٬يى حٗؿڄخٿِ ط٠خ٫ٲ ٳِ أهَ ػٚع أ٫ٌحځ ر٬ي ا٣ٚٵ 

ٛنيًٵ طؤٓٔض ػڂ هَؿض ڃن حٿويڃش  55ًىٌه حٍٕٷخځ طٔظؼنِ  2007ً ٫2005خڃِ 

هٚٽ ح٫ٌٕحځ حٿ٬َ٘س حٿڄخْٟش ٕٓزخد ڃنيخ حٿٴ٘پ ًحنظيخء ڃيس حٿٜٚكْش ًٿْْ 

 800ًٌٛٽ ٫يى حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٫زَ حٿ٬خٿڂ اٿَ كٌحٿِڃٔظَٰرخ أً ڃٴخؿجخ أريح 

2010ٛنيًٵ ٳِ ٓنش   950ًًٌٛٿيخ اٿَ كٌحٿِ  2008ٛنيًٵ نيخّش 
(1)

. 

أڃخ ڃن كْغ حٿن٩ٌ  ٳظزٸَ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ىِ حٿڄ٤َْٔس ٫ڀَ كٜش حٕٓي اً طڄؼپ 

  %18ڃن اؿڄخٿِ حٿٌٔٵ ٿظؤطِ ٛنخىّٶ حٿ٬ٸخٍ ً حٿڄڀټْخص حٿوخٛش ػخنْش رڄ٬يٽ  52%

 حٿلٜٚ رڄ٬يٽ  حَٰٛ رلٜظيخ ڃـظڄ٬ش ٳِ كْن طڄؼپ ٛنخىّٶ حٿنٸي ً حٿيهپ حٿؼخرض 

 :حٿظٌحٿِ َ ٫ڀ  % 6 ً  % 13 

أڃخ رخٷِ حٿلٜٚ ٳظظ٩ٌُ ٫ڀَ أنٌح٩ ڃوظڀٴش ڃن حٿٜنخىّٶ أرَُىخ ٛنخىّٶ حٗؿخٍس 

 ش حٿٜنخىّٶ حٿڄوٜٜ  نٔزش  طنوٴٞ  حٿظٸڀْيّش  حٿٜنخىّٶ   ٓظؼڄخٍحص ڃ٪ ح ًرخٿڄٸخٍنش 

 

 (1)-Ernst & youn g- Islamic  funds &  investisments  Report 2010 – 6
th
 

Annual  world Islamic fund & capital Markets conference- p 07 



 

ڃن حٗؿڄخٿِ ٿظَطٴ٪ نٔزش ٛنخىّٶ حٿيهپ حٿؼخرض   %34ٿٖٓيڂ ٳِ ىٌه حٕهَْس اٿَ 

 . %22اٿَ 

 

 ػب١ٌّب ( : ّٔٛ ػذد طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ14اٌشىً سلُ )                            

 

 اٌّظذس : ٌٍّّټخ ىْيؽ

ٌّٻَ حنو ٷزپ ٫ٸي ڃ٠َ ٻخڅ ڃن حٿڄٔظلْپ اؿَحء ىٍحٓش أً رلغ ٫ن ٛنخىّٶ 

حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش حٿظِ ٿڂ طټن ڃنظَ٘س ر٘ټپ ٻزَْ اٙ ٳِ حٿ٬ٌٔىّش ًڃخٿِّْخ أڃخ حٿٌْځ 

ٳزخطض حٿٌٍٜس أًٟق رټؼَْ ًريأص حٿٜنخ٫ش طظ٤ٌٍ ر٬ي حنٴظخف أٌٓحٵ أْٓخ ً حٿَ٘ٵ 

حٿ٬خٿڄْش ًر٬ي ىهٌٽ ڃٔظؼڄَّن ًڃئٓٔخص ٯَرْش  ح٢ًٕٓ ٫ڀَ حٿظـخٍس ً حٙٓظؼڄخٍحص

٫ڀَ ه٢ ا٣ٚٵ ٛنخىّٶ ڃٌحٳٸش ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش 
(1)

. 

 

Repore  SABAEK  Leasing  & Investissements - Aout  2009- P10  - (1) 



 

 الإعلا١ِخ( : رشى١ٍخ طٕبد٠ك الاعزضّبس 16اٌشىً سلُ )   اٌزم١ٍذ٠خطٕبد٠ك الاعزضّبس رشى١ٍخ ( : 15اٌشىً سلُ )

 

 :SABAEK leasing& Investment 2009    اٌّظذس           

 

 (: الأعٛاق الأعبع١خ ٌٍظٕبد٠ك الإعلا١ِخ ؽٛي اٌؼبٌُ ) ؽغت ِىبْ رغغ١ٍٙب(7اٌغذٚي سلُ )

طٕبد٠ك  

 الأعُٙ

اٌذخً  أعٛاق إٌمذ

 اٌضبثذ

 أخشٜ اٌغٍغ اٌؼمبس اٌّزٛاصٔخ

ؿٍِ  ڃخٿِّْخ ڃخٿِّْخ ڃخٿِّْخ ڃخٿِّْخ 1

 حٿټخّڄن

 حٿټٌّض ڃخٿِّْخ

ؿٍِ  ؿَِْٓ حٿټٌّض حٿ٬ٌٔىّش حٿ٬ٌٔىّش حٿ٬ٌٔىّش حٿ٬ٌٔىّش 2

 حٿټخّڄن

 حٿ٬ٌٔىّش حٿ٬ٌٔىّش ؿٍِ ط٘خنْپ أنيًنْْٔخ رخٻٔظخڅ حٿټٌّض حٿټٌّض 3

 ڃخٿِّْخ اَّٿنيح حٿزلَّن رخٻٔظخڅ أنيًنْْٔخ ؿٍِ حٿټخّڄن ٿټٔڄزٌٍ٭ 4

 حٗڃخٍحص حٿزلَّن حٿ٬ٌٔىّش حٿټٌّض ؿٍِ ط٘خنْپ رخٻٔظخڅ حٿزلَّن 5

   Eurekahedge 2009 : اٌّظذس

 

طٕبد٠ك الأضُٙ  
52% 

طٕبد٠ك ػمبر٠خ 
ٍِٚى١بد خبطخ  

18% 

طٕبد٠ك إٌمذ  
13% 

طٕبد٠ك الأضُٙ  
42% 

طٕبد٠ك اٌذخً  
 %22اٌضبثذ 

ثبلٟ اٌظٕبد٠ك  
36% 



 

طوظڀٲ ڃظ٤ٌٓخص اكـخځ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش ڃن ىًٿش ٕهٍَ  :اٌزـٛس ا١ٌٙىٍٟ  -2

ًڃن ن٩ٌ ٕهَ اً ّزڀٮ ڃظ٢ٌٓ كـڂ حٿٜنيًٵ ٳِ حٿ٬ٌٔىّش ٫ڀَ ٓزْپ حٿڄؼخٽ ٙ 

ڃڀٌْڅ ىًٍٙ طٸَّزخ ٳِ  100ڃڀٌْڅ ىًٍٙ ٳِ كْن ّنوٴٞ اٿَ  180 اٿَ حٿلَٜ

 44حٿټٌّض ً ٳِ حٿڄٸخرپ ٬ّظزَ ىٌح حٿڄظ٢ٌٓ ڃنوٴٞ نٔزْخ ٳِ ڃخٿِّْخ ًحنيًنْْٔخ ڃ٪ 

ً طيٽ كَٻش حٿٜنخ٫ش ىٌه ٫ڀَ حنوٴخٝ ڃڀٌْڅ ىًٍٙ ٫ڀَ حٿظٌحٿِ  10ڃڀٌْڅ ىًٍٙ ً

٬يى حٿټزَْ حٿٌُ أْٓ طڄِْ رلـڂ ٳخٿ 2005ڃظ٢ٌٓ كـڂ حٿٜنيًٵ ر٘ټپ ٻزَْ ڃنٌ ٓنش 

َْٰٛ ًىٌح ٬ّټْ أڅ حٿٌٔٵ ريأ ّ٘يي ُكڄش ٳِ ىٌح حٿڄـخٽ اڅ ٛق حٿظ٬زَْ ٫ًن 

حٿظ٤ٌٍ حٿيْټڀِ ٿڀٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش هٌٽ حٿ٬خٿڂ ّڄټن حٿٸٌٽ أڅ حٿټؼَْ ڃن ٷٌح٫يىخ ٷي 

 طَْٰص هٚٽ ح٫ٌٕحځ حٿ٬َ٘س حٿڄخْٟش ًٳْڄخ ّڀِ ر٬ٞ ىٌه حٿظ٤ٌٍحص :

حٍطٴ٪ ڃظ٢ٌٓ ٌٍٓځ اىحٍس حٿٜنخىّٶ ر٘ټپ ڃ٤٠َى ٳِ : ٕبد٠ك سعَٛ اٌظ -2-1

حٿٔنٌحص حٿٸڀْڀش حٿڄخْٟش هٌٜٛخ ٫ڀَ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ًًٛپ ڃظ٢ٌٓ ٌٍٓځ 

 ًىٌح ّيٽ  %1,59اٿَ   حٿزخْٓٴْٺ ًٳِ أْٓخ ً   1,8%حٿٜنيًٵ ٳِ حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ 

ٿْن رٔزذ حٿظٌٓ٪ حٿڄڀلش ٿڀڄلڀڀْن ً حٿڄظيحً حٿن٤٘ش ً حٿلخؿش  حٗىحٍس ڃٴيٌځ طٌٓ٪ ٫ڀَ

 حٿـَٰحٳِ ٳِ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنخىّٶ ًّزٸَ ڃظ٢ٌٓ حٿٌَٓځ ٳِ حٿڄن٤ٸش ڃٸزٌٙ ڃٸخٍنش 

ٳِ أٌٓحٵ  %1,27أًًٍرخ ً  ٳِ أٌٓحٵ   %٫1,76خٿڄِ ً  ٻڄظ٢ٌٓ   % 2,75ڃ٪ 

 أڃَّټخ حٿ٘ڄخٿْش ً رخٿڄٸخرپ رٸْض ٌٍٓځ ٛنخىّٶ حٿنٸي ً حٿيهپ حٿؼخرض ڃٔظٸَس كخٿْخ .

ريأص َٗٻخص ٫خٿڄْش رب٣ٚٵ ڃئَٗحص ڃلظَٳش ٿٸْخّ أىحء : اٌشعّٟاٌّم١بط  -2-2

حٕٓيڂ حٗٓٚڃْش رخٟٗخٳش اٿَ أىحء حٿٜنخىّٶ حٿڄٌحٳٸش ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًڃن ىٌه 

حٿڄئَٗحص ڃخ أ٣ڀٸظو َٗٻخص ىحً ؿٌنِ ًٓظخ نيٍ حني رٌٍُ ًڃٌٍٯخڅ ٓظخٿِ )أ ځ أّ 

ٿٌُ أڃن نٸڀش ن٫ٌْش ٿڀٜنخ٫ش ٻټپ ِٓ أُ ( ًٳخنِ ٗخٽ طْڄِ )أٱ طِ أّ أُ ( حٕڃَ ح

ٻڄخ أڅ ٬ٗزْش حٿڄئَٗحص حٗٷڀْڄْش ٷي حٍطٴ٬ض ٳِ ىٌح حٿڄـخٽ ڃؼپ ڃئَٗحص  حٿَ٘ٻظْن  

حٿټٌّظْظْن  رْض  حٙٓظؼڄخٍ   حٿ٬خٿڄِ ) ٯڀٌرپ ( ً حٿڄيحٍ ٿڀظڄٌّپ ً حٙٓظؼڄخٍ ًىٌح 

حٿن٘خ١ هڀٶ أىحس ٷْخّ نخؿلش ٿڄيَُّ حٿٜنخىّٶ 
(1)
.  

(1) - Report  SABAEK ،  Leasing  & Investissements – op.cit – p11  



 

: أن٘ؤ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٗٓٚڃِ  داٚ عٛٔض ٌٍغٛق الإعلاِٟ ِؤشش -2-2-1

ڃئَٗح ٳ٫َْخ ّزڀٮ ٫يى حٕٓيڂ حٿڄٸْيس ٳِ  70ًّظټٌڅ ڃن ڃئَٗ ٫خځ ً  1999ٓنش 

ٌٔٷِ ٿيخ ٓيڄخ ّزڀٮ ٍأّ حٿڄخٽ حٿ 2460كٌحٿِ  2007حٿڄئَٗ حٿَثِْٔ ٳِ نيخّش 

 . طَّڀٌْڅ ىًٍٙ 17,5كٌحٿِ 

 2000ِ ٗخٽ طخّڄِ ٳِ ٌّنٌْ نأْٓ ڃئَٗ ٳخ :شبي رب٠ّض  ِؤشش فبٟٔ -2-2-2

حٿڄئَٗ حٗٓٚڃِ حٿ٬خٿڄِ ، حٿڄئَٗ حٗٓٚڃِ  ًّظټٌڅ ڃن هڄٔش ڃئَٗحص ًىِ :

ًًٍٕرخ ، حٿڄئَٗ حٗٓٚڃِ ٕڃَّټخ ، حٿڄئَٗ حٗٓٚڃِ ْٕٓخ ً حٿزخْٓٴْٺ ، حٿڄئَٗ 

طڂ اٟخٳش ػٚع ڃئَٗحص أهٍَ هخٛش  2006حٗٓٚڃِ ٿـنٌد اٳَّٸْخ ًٳِ ٓنش 

 2007رزٌٍٛش ڃخٿِّْخ ًىرِ ًٓنٰخٳٌٍس ً أىڂ ڃئَٗحص ىحً ؿٌنِ حٗٓٚڃْش ٿٔنش 

ڃزْنش ٳِ حٿـيًٽ
(1) 

: 

طٸڀْيّخ ٬ّظزَ ڃئِٓٔ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ىڂ رٌْص أً  :الاعزشبساد اٌششػ١خ  -2-3

َٗٻخص طڄخٍّ ح٫ٗڄخٽ ًٳٶ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ًطڄڀٺ ىزش ٫َْٗش ىحهڀْش ٿټن ڃ٪ 

ىهٌٽ ڃئٓٔخص طٸڀْيّش اٿَ  ىٌه  حٌٕٓحٵ  ّزيً حٿٌْځ  ڃؤٿٌٳخ  ڃ٘خىيس  ٣َٱ  ػخٿغ  

٫ْش ڃٔظٸڀش حٕڃَ حٿٌُ َّحٷذ  ن٘خ٣خص  ٛنخىّٶ  حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ًىِ ىْجخص َٗ

ٿظئڃن ػٚػش أً أٍر٬ش أ٠٫خء ٳِ ىْجش  هڀٶ ٳَٛخ أڃخځ َٗٻخص حٙٓظؼڄخٍ حٿڄظوٜٜش

 حٿَٷخرش حٿ٫َْ٘ش ٫ڀَ ٛنيًٵ ڃخ .
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 أُ٘ اٌّؤششاد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ:  (8اٌغذٚي سلُ )

ِزٛعؾ سأط اٌّبي  إعّبٌٟ سأط اٌّبي اٌغٛلٟ  ػذد اٌششوبد اٌّم١ذح  اٌّؤشش 

اٌغٛلٟ ٌٍششوخ 

 اٌّم١ذح

 7,1  17480 2400 داٚ عٛٔض ٌٍغٛق الإعلاِٟ 

داٚ عٛٔض الإعلاِٟ لأع١ب 

 ٚاٌجبعف١ه

1015 2809,5 2,8 

 4 813,3 202 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ ٌىٕذا 

 11,4 4189,2 368 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ أٚسٚثب 

 3,7 1211,9 332 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ ا١ٌبثبْ 

 100داٚ عٛٔض الإعلاِٟ اوجش 

 ششوخ 

100 8279,2 82,8 

داٚ عٛٔض الإعلاِٟ  ٌششوبد 

 اٌزىٌٕٛٛع١ب 

322 3032,1 9,4 

داٚ عٛٔض الإعلاِٟ اٌٍّّىخ 

 اٌّزؾذح 

125 1550,5 12,4 

 12,8 9165,2 716 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ اٌٛ .َ. أ 

 0,2 3,2 20 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ ثبوغزبْ 

 7,3 217,5 30 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ اٌظ١ٓ 

 0,3 21,4 69 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ اٌى٠ٛذ 

 _ 0,1 10 داٚ عٛٔض الإعلاِٟ ع١ش٠لأىب 

 Daw.jones Index A CME:اٌّظذس

 

                   

 

 

 

 

 



 

الإعلا١ِخ ثّؤششاد داٚ عٛٔض ِمبسٔخ أداء ِؤششاد داٚ عٛٔض :  اٌّـٍت اٌضبٌش

 : اٌزم١ٍذ٠خ

  ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن طلٸْٸو حٍطٴخ٫خً ٳِ حٿ٘يَ حٕهَْ ڃن حٿ٬خځ حٿڄخِٟ، ٳٸي هظڂ ڃئَٗ 

ًٚ   2011حٿ٬خځ   100طخّظنِ  حٗٓٚڃْش  حٿڄخٿْش  ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ   رڀٰض  طَحؿ٬خً  ڃٔـ

ٌُّٻَ أڅ ىٌح  حٓظنخىح ٿزْخنخص ڃئَٗحص ىحً ؿٌنِ حٗٓٚڃْش ًًٿٺ %، 0.83نٔزظو 

ّـپ حٍطٴخ٫خً ٳِ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ رنٔزش  %  5.79% ًرنٔزش  0.53حٿڄئَٗ، ًحٿٌُ ٓ

، ّٸْْ أىحء ڃخثش ڃن أرَُ أٓيڂ حٿَ٘ٻخص حٿ٬خٿڄْش حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ حٿ٬َّ٘ش 2010ٳِ حٿ٬خځ 

ّـپ  ٻٌٿٺ،  حٗٓٚڃْش.  أىحء  ّٸْْ  حٿٌُ  ً ،  50طخّظنِ  ٽ ٯڀٌرخ  ؿٌنِ  ىحً  ڃئَٗ  ٓ

   2011حٿ٬خځ  ٳِ  %  1.49رنٔزش  طَحؿ٬خً  ٫ڀَ حٿن٤خٵ حٿ٬خٿڄِ،  َٗٻش   50أٻزَ 

ًرنٔزش ٗيَ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ  % ٳِ 1.88رنٔزش  حٍطٴخ٫خً  طٔـْڀو  اٿَ  حٗٗخٍس  ڃ٪ 

 .2010% ٳِ حٿ٬خځ  1.99

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿ ڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ ڃن٤ٸش ٫ڀَ حٿ٬ْٜي حٗٷڀْڄِ، ٳٸي ٓ

ڃن حٕٓيڂ حٿَحثيس ًحٿڄظٌحٳٸش ڃ٪  25، ًحٿٌُ ّٸْْ أىحء 25حٿڄل٢ْ حٿيخىة طخّظنِ  -آْٓخ

% ٳِ  12.13حٿڄل٢ْ حٿيخىة، طَحؿ٬خً رڀٰض نٔزظو  -حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳِ ڃن٤ٸش آْٓخ

؛ ريًٍه 2010 % ٳِ حٿ٬خځ 18.20، ًّؤطِ ًٿٺ اػَ طلٸْٸو حٍطٴخ٫خً رنٔزش 2011حٿ٬خځ 

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ آْٓخ     2011حٿ٬خځ  ٳِ  %   18.13رنٔزش  طَحؿ٬خً  50طخّظنِ  ٓ

 ٳِ  حٗٓٚڃْش  حٿڄخٿْش  ٿڀٌٔٵ   ىحً ؿٌنِ ڃئَٗ  ٳٸي ٓـپ  ىّٔڄزَ،  ٗيَ  ٳِ  أڃخ 

                  %0.28رنٔزش    حٍطٴخ٫خً   25طخّظنِ   حٿيخىة  حٿڄل٢ْ   - آْٓخ ڃن٤ٸش 

 %. 0.98رنٔزش  50نِ آْٓخ طخّظنِ حٍطٴ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌ ٻڄخ

 25، ًحٿٌُ ّٸْْ أىحء 25ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ أًًٍرخ طخّظنِ   

 2011ڃن حٕٓيڂ حٿَحثيس ًحٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳِ أًًٍرخ، طَحؿ٪ ٳِ حٿ٬خځ 

؛ ڃن ؿيظو 2010% ٳِ حٿ٬خځ  0.65% ڃٸخرپ طٔـْڀو حٍطٴخ٫خً رنٔزش  6.80رنٔزش 

. ٳِ ڃخ ّظ٬ڀّٶ رنظخثؾ 2011% ٳِ حٿ٬خځ  14.15طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ أًًٍرخ رنٔزش 

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ أًًٍرخ طخّظنِ   25ٗيَ ىّٔڄزَ، ٳٸي ٓ

   %.1.75رنٔزش %، ٻڄخ طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ أًًٍرخ 0.33طَحؿ٬خً رنٔزش 



 

ّـپ ڃ - ًحٿٌُ  50ئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس طخّظنِ ٓ

 ٳِ حٿٌّٙخص   حٗٓٚڃْش حٿ٬َّ٘ش  حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪  حٿَحثيس ً حٕٓيڂ   ڃن 50ّٸْْ أىحء 

ًًٿٺ ر٬ي ٫خځ ٫ڀَ طٔـْڀو حٍطٴخ٫خً  2011ٳِ حٿ٬خځ  %3.98 حٍطٴخ٫خً رنٔزش حٿڄظليس، 

؛ ڃ٬يٽ ىحً ؿٌنِ حٿٜنخ٫ِ ٿٖٓيڂ حٕڃَْٻْش  2010% ٳِ حٿ٬خځ  5.74رنٔزش 

ّـپ أ٠ّخً حٍطٴخ٫خً رنٔزش  ّـپ ٻٚ  5.53حٿڄڄظخُس، ٓ % ٳِ حٿ٬خځ حٿڄخِٟ، ٻٌٿٺ، ٓ

حٿڄئَّٗن حٍطٴخ٫خً ٳِ ٗيَ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ، كْغ حٍطٴ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ 

ىحً ؿٌنِ  % ًڃ٬يٽ 0.90رنٔزش  50حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ حٿٌّٙخص حٿڄظليس طخّظنِ 

 %. 1.43حٿٜنخ٫ِ رنٔزش 

 فٟ اٌزم١ٍذ٠خ عٛٔض داٚ ِمبسٔخ أداء ِؤششاد داٚ عٛٔض اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ ثّؤششاد

 : أع١ب

، ًحٿٌُ ّٸْْ 10 ، أٷٴپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٳِ ٌٓٵ ىرِ حٿڄخٿْش طخّظن2011ِهظخځ حٿ٬خځ 

ًٚ طَحؿ٬خً  أىحء أٻزَ ٫َ٘س أٓيڂ ڃيٍؿش ٳِ ٌٓٵ ىرِ حٿڄخٿْش ًأٻؼَىخ ٌْٓٿش، ڃٔـ

ّـپ طَحؿ٬خً رنٔ 15.91رڀٰض نٔزظو  ّٓ  % ٳِ ٗيَ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ. 2.81زش %، ٻڄخ 

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ حٿټٌّض طَحؿ٬خً رنٔزش  ڃن ؿيظو، ٓ

ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ حٿڄَٻذ ٳِ حٿټٌّض  أ٠ّخحٿڄخِٟ، ٻڄخ طَحؿ٪  % ٳِ حٿ٬خځ 17.89

                   %. ٳِ ڃخ ّظ٬ڀّٶ رنظخثؾ ٗيَ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ، ٳٸي  20.71رنٔزش 

                           %  2.76طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ حٿټٌّض رنٔزش 

 %.1.64 رنٔزش ضحٿټٌّ حٿڄَٻذ ٳِ ًڃئَٗ ىحً ؿٌنِ

                    َٻْخ ٻٌٿٺ، طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ ط

                                                           . 2011% ٳِ حٿ٬خځ  27.84رنٔزش 

ّـپٳْڄخ  طَحؿ٬خً نٔزظو  طَٻْخ  ِ ٳ حٿڄخٿْش   حٿٌٔٵ ٳِ   ىحً ؿٌنِ حٗؿڄخٿِ ڃئَٗ ٓ

36.01 .% 

ًٳِ ٗيَ ىّٔڄزَ، طَحؿ٪ ٻٚ حٿڄئَّٗن أ٠ّخً؛ كْغ ٓـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ 

% ًڃئَٗ ىحً ؿٌنِ حٗؿڄخٿِ  7.40حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ طَٻْخ طَحؿ٬خً رڀٰض نٔزظو 

   %.4 8.7طَٻْخ رنٔزش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش ٳِ



 

ًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ ًحٿٌُ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ ى  -

ّٸْْ أىحء أٓيڂ حٿَ٘ٻخص حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳِ هڄْ ڃن حٿيًٽ 

% ٳِ حٿ٬خځ  14.26ح٠٫ٕخء ٳِ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ، ٗيي طَحؿ٬خً رڀٰض نٔزظو 

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿيًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ حٿظٸڀْيُ طَحؿ٬خً 2011 ؛ ٻڄخ ٓ

 0.69%. رخٿنٔزش ٿ٘يَ ىّٔڄزَ، ٳٸي طَحؿ٪ ٻٚ حٿڄئَّٗن رنٔزش  12.59 أ٠ّخً رنٔزش

ًنٔزش  % ٿڄئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ

 ؿٌنِ ٿيًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ.% ٿڄئَٗ ىحً  0.45

ٌحُڅ طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ حٿڄظ 2011ٳِ حٿ٬خځ  :الأعٛاق ٚفئبد الأطٛي الأخشٜ

%، ٻڄخ  27.50رنٔزش « حٿزَحُّپ ًًٍْٓخ ًحٿيني ًحٿْٜن»ٿڀٌٔٵ حٗٓٚڃْش رَّٺ 

ّـپ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ رَّٺ  %. ٻٌٿٺ حٕڃَ ٳِ ٗيَ  24.11طَحؿ٬خً رنٔزش  50ٓ

ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ، كْغ طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحًؿٌنِ حٿڄظٌحُڅ ٿڀٌٔٵ حٗٓٚڃْش رَّٺ رنٔزش 

ّـپ ڃئَٗ أىحء  %2.6ٔزش رن   50ؿٌنِ رَّٺ  ڃئَٗ ىحً  %، ً 7.11 ٳِ حٿڄٸخرپ، ٓ

ٛټٌٹ ڃـڄ٫ٌش ْٓظِ ٯًَد، ًحٿٌُ ّٸْْ أىحء حٿٜټٌٹ حٿ٬خٿڄْش حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ 

، ًًٿٺ اػَ 2011% ٳِ حٿ٬خځ  5.44حٿظٌؿيخص حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش، حٍطٴخ٫خً رنٔزش 

 %. 0.78ّٔڄزَ حٿڄخِٟ رڀٰض نٔزظو طٔـْڀو حٍطٴخ٫خً أ٠ّخً ٳِ ٗيَ ى

ڃن ؿيظو، ٗيي ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀظنڄْش حٿڄٔظيحڃش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش، ًحٿٌُ 

 5.85ّٸْْ حٕىحء حٿڄٔظيحځ ٿڀَ٘ٻخص حٿڄڄظؼڀش ٿٸٌحنْن حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش، طَحؿ٬خً رنٔزش 

 حٿظٸڀْيُ رنٔزش  حٿڄٔظيحڃش  ٳْڄخ طَحؿ٪ ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀظنڄْش  2011% ٳِ حٿ٬خځ 

10.29  .% 

 ٿڄئَٗ ىحً ؿٌنِ  %  1.31رنٔزش  أ٠ّخً  حٿڄئَّٗن   ٻٚ ٪ىّٔڄزَ طَحؿًٳِ ٗيَ 

 ٿڀظنڄْش ؿٌڅ ىحً ٿڄئَٗ % 1.04ً حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ  حٿڄٔظيحڃش ٿڀظنڄْش 

  حٿڄٔظيحڃش.

ٳِ ٗيَ ىّٔڄزَ حٿڄخِٟ، ٻخڅ حٕىحء حٕٳ٠پ : اٌمـبػبد اٌؼب١ٌّخ اٌشاثؾخ ٚاٌخبعشح

ؿٌنِ ٿڀٸ٤خ٫خص ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٿټپ ڃن حٿ٫َخّش ڃن رْن ڃئَٗحص ىحً 



 

ّـپ ٻپ ڃن ىٌه حٿڄئَٗحص حٍطٴخ٫خً  حٿٜلْش، حٿويڃخص حٙٓظيٚٻْش ًحٿظڄٌّپ، كْغ ٓ

 % ٫ڀَ حٿظٌحٿِ.  0.56% ً 1.07%،  3.65رنٔزش 

ّـڀض أٌٓأ أىحء ٻخنض ٻپ ڃن ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ  ٳِ حٿڄٸخرپ، حٿڄئَٗحص حٿؼٚػش حٿظِ ٓ

حٿٰخُ ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش، ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀڄَحٳٶ ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش ٿڀنٴ٢ ً

حٗٓٚڃْش ًڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀڄٌحى حٕٓخْٓش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش، ڃٔـڀْن 

أڃخ ٫ڀَ ٬ْٛي حٿ٬خځ % ٫ڀَ حٿظٌحٿِ.  5.53% ً 3.21، % 2.02طَحؿ٬خً رنٔزش 

َحص ىحً ؿٌنِ ٿڀٸ٤خ٫خص ٳِ حٿٌٔٵ ، ٳٸي ٻخڅ حٕىحء حٕٳ٠پ ڃن رْن ڃئ2011ٗ

حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٿټپ ڃن حٿ٫َخّش حٿٜلْش ًحٿويڃخص حٙٓظيٚٻْش، ًًٿٺ ڃ٪ طٔـْڀيڄخ 

% ٫ڀَ حٿظٌحٿِ؛ ُّ٘خٍ اٿَ أڅ ڃئَٗ حٿڄٌحى  1.83% ً 6.27حٍطٴخ٫خً رڀٰض نٔزظو 

ّـپ أٷپ  % 1.60نٔزش طَحؿ٪، ًحٿظِ رڀٰض حٙٓظيٚٻْش ٓ
(1)
. 

ّـڀو ٻپ ڃن ڃئَٗ 2011حء حٌٕٓأ ٳِ ڃـڄپ حٿ٬خځ ٳِ ڃخ ّظ٬ڀّٶ رخٕى ، ٳٸي ٻخڅ حٿٌُ ٓ

ىحً ؿٌنِ ٿڀٜنخ٫خص ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش، ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀڄَحٳٶ ٳِ حٿٌٔٵ 

حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀڄٌحى حٕٓخْٓش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش 

 حٿظٌحٿِ.  % ٫ڀَ  22.83 ً  % 14.94 ، % 11.84رڀٰض نٔزظيخ   ڃٔـڀْن طَحؿ٬خص

ٳِ حٿڄٸخرپ، كٸٸض أٳ٠پ أىحء رْن ڃئَٗحص ىحً ؿٌنِ ٿڀٸ٤خ٫خص ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش 

 حٙٓظيٚٻْش،  ٻپ ڃن حٿڄٌحى حٕٓخْٓش، حٿٜنخ٫خص ًحٿڄٌحى  2010حٗٓٚڃْش ٳِ حٿ٬خځ 

 % ٫ڀَ حٿظٌحٿِ. 17.31% ً 24.47%،  27.30رڀٰض نٔزظو  حٍطٴخ٩  طٔـْپ  ڃ٪ 

ّـڀو ٻپ ڃن ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀظڄٌّپ 2010أڃخ حٕىحء حٌٕٓأ ٳِ حٿ٬خځ  ، ٳٸي ٻخڅ حٿٌُ ٓ

ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش، ڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀ٫َخّش حٿٜلْش ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش 

ش، ڃ٪ حٍطٴخ٩ رڀٰض حٗٓٚڃْش ًڃئَٗ ىحً ؿٌنِ ٿڀڄَحٳٶ ٳِ حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْ

 % ٫ڀَ حٿظٌحٿِ.  0.98% ً 2.32%، 4.32نٔزظو 
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 ( : ِمبسٔخ ِؤششاد داٚ عٛٔض الإعلا١ِخ ثّؤششاد داٚ عٛٔض اٌزم١ٍذ٠خ9اٌغذٚي سلُ )

         ِؤشش داٚ عٛٔض ٌٍغٛق اٌّبٌٟ الإعلاِٟ

DJIM 

    DJِؤشش داٚ عٛٔض ٌٍغٛق اٌّبٌٟ اٌزم١ٍذٞ 

إلفبي اٌّؤشش  اٌّؤشش

31/10/2011 

ٔغجخ اٌزغ١ش فٟ 

 شٙش أوزٛثش

ٔغجخ اٌزغ١ش فٟ 

 شٙش أوزٛثش

إلفبي اٌّؤشش 

31/10/2011 

 اٌّؤشش

 ِؤشش أع١ب 126,07 %6,94 %8,41 1378,54 ِؤشش أع١ب

 ِؤشش اٌظ١ٓ 3772,62 %16,39 17.41% 3225,98 ِؤشش اٌظ١ٓ

 ِؤشش ٘ٛٔغ وٛٔغ 398,86 %13,53 11.83% 1320,18 ِؤشش ٘ٛٔغ وٛٔغ

 ذِؤشش إٌٙ 1670,58 6,42% 6.48% 1641,77 ذِؤششا ٌٕٙ

 بِؤشش أذ١ٔٚغ١ 221,58 %7,89 6.92% 1419,31 بِؤشش أذ١ٔٚغ١

 ِْؤشش ا١ٌبثب 81,06 %0,99- 0.23% 1070,70 ِْؤشش ا١ٌبثب

 بِؤشش ِب١ٌض٠ 249,58 %12,80 11.44% 1673,26 بِؤشش ِب١ٌض٠

 ِْؤشش ثبوغزب 619,57 %0,02 0.91% 14728,66 ِْؤشش ثبوغزب

 ِٓؤشش اٌفٍج١ 270,86 %10,38 10.95% 1945,57 ِٓؤششا ٌفٍج١

 حِؤشش عٕغبفٛس 293,43 %10,40 12.16% 1207,60 حِؤشش عٕغبفٛس

 بِؤشش وٛس٠

 اٌغٕٛث١خ

 بِؤشش وٛس٠ 281,07 14,85% %16.91 968,10

 اٌغٕٛث١خ

 ع١ش٠لأىب ِؤشش 2566,40 %6,20- 6.05-% 2215,45 ع١ش٠لأىب ِؤشش

 ِؤشش رب٠ٛاْ 154,49 %6,70 6.88% 4508,19 ِؤشش رب٠ٛاْ

 ِؤشش رب٠لأذا 140,25 %8,12 8.70% 1957,86 ِؤشش رب٠لأذا

 Daw.jones Index A CME:اٌّظذس
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طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌزم١ٍذ٠خ ثؤداء طٕبد٠ك الاعزضّبس  ءاٌّـٍت اٌشاثغ : ِمبسٔخ أدا

 الإعلا١ِخ :

ٳْڄخ ّوٚ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄٌحٳٸش  أداء طٕبد٠ك الاعزضّبس الإعلا١ِخ : -1

حٍطٴخ٫خ رنٔزش   ٫2009خځ  ٳِ  ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳڀٸي كٸٸض ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ

ًىٌح ٬ٌّى   % 10,19رنٔزش  2008ڃٔـڀش ٷٴِس ن٫ٌْش ڃٸخٍنش ر٬ٌحثي  % 16,07

٣ز٬خ رخٿيٍؿش حًٕٿَ اٿَ طلٔن أًٟخ٩ أٌٓحٵ حٿيّن ر٘ټپ ٫خځ ًٌٓٵ حٿٜټٌٹ ر٘ټپ 

هخٙ ٫ًڀَ حٿڄٔظٌٍ حٿ٬خٿڄِ طٜيٍص ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ ًحص حٿ٬ٌحثي حٿڄَطٴ٬ش ٷخثڄش 

ن ٫ڄڀْخص حٿزْ٪ ًحٿَ٘حء حٿٜنخىّٶ ڃن كْغ حٕىحء ڃٔظٴْيس ڃن طٸخٍد حٿٴـٌس رْ

ًحٿلٸْٸش أڅ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٿڂ طظڄټن ڃن حٙٓظٴخىس ڃن حٍٙطٴخ٩ حٿٚٳض ٿٌٖٓحٵ 

حٿنخٗجش ًىٌح رٔزذ ٫يځ حٙٓظؼڄخٍ ٳْيخ ًحٿظَٻِْ ٳٸ٢ ٫ڀَ حٌٕٓحٵ حٗٷڀْڄْش ٳِ ىًٽ 

حٿوڀْؾ ٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ًٿٺ كٸٸض ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ًحٌٕٛٽ حٿڄن٫ٌش حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ 

ڃٔـڀش ٫ٌحثي رنٔزش   2008أىحء أٳ٠پ ڃن ٓنش  2009كټخځ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ٳِ أ

 ٳِ حٿڄظ٢ٌٓ ٫ڀَ حٿظٌحٿِ .  % 14,07ً  % 18,48

ًنظْـش ٿٸڀش حٙٓظٴخىس ڃن حٿ٬ٌحثي حٿڄَطٴ٬ش ٳِ حٌٕٓحٵ حٿنخٗجش ّزيً أڅ حٿٜنخىّٶ 

ٍٻِ  2009حٗٓٚڃْش ط٬ڀڄض حٿيٍّ ٳ٬ڀَ ٬ْٛي حٿٜنخىّٶ حٿظِ طؤٓٔض ٳِ ٓنش 

ڃ٨٬ڄيخ ٫ڀَ طٌؿْو حٓظؼڄخٍحطو اٿَ ڃن٤ٸش أْٓخ ً حٿڄل٢ْ حٿيخىة رٔزذ ٫ٌحڃپ ؿٌد 

ڃظِحّيس ٙىظڄخځ حٿڄٔظؼڄَّن ًرخ٫ظزخٍ أڅ ىٌح حٿـِء ڃن حٿو٤َّش حٿ٬خٿڄْش ّ٘ټپ ڃن٤ٸش 

نڄٌ ٻڄخ أڅ طَٻِْ حٓظؼڄخٍحص حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٫ڀَ ىٌه حٿڄن٤ٸش ّظ٬ڀٶ أ٠ّخ رظ٤ڀ٪ 

َٵ ح٢ًٕٓ اٿَ طنٌّ٪ ڃلخٳ٨يڂ حٙٓظؼڄخٍّش ؿَٰحٳْخ ٳخٿٜنخىّٶ حٿڄٔظؼڄَّن ٳِ حٿ٘

حٿظِ طؤٓٔض كظَ ٳِ ڃخٿِّْخ أهٌص ڃن ڃن٤ٸش َٗٵ أْٓخ طٌؿيخ ٙٓظؼڄخٍحطيخ ًّٚك٦ 

أڅ ٫يىح ٷڀْٚ ؿيح ڃن حٿَ٘ٻخص ً حٿزنٌٹ حن٘ؤ ٛنخىّٶ هٚٽ حُٕڃش حٿڄخٿْش ٿٚٓظؼڄخٍ 

ٳِ ڃـڄپ حٕڃَ كٸٸض ٛنخىّٶ ٳِ أٌٓحٵ  ڃن٤ٸش حٿًٌٍْ أً أڃَّټخ حٿ٘ڄخٿْش ً

 %12.5اً رڀٮ حٿ٬خثي  2009حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش  ٳِ ىًٽ حٿوڀْؾ أىحء حّـخرْخ ٳِ ٓنش 



 

  %28.57ًىٌ ڃخ ّڄؼپ طلٔنخ ٳِ حٕىحء ڃٸخٍنش ر٬ٌحثي ٓڀزْش ٳِ حٿ٬خځ حٿٔخرٶ رڀٰض 

كٔذ أٍٷخځ "ٿْزَْ"
(1)

. 

ٻض ٳِ ا٫يحى حٿظٸََّ:"ٿڂ ، اكيٍ حٿڄلڀڀْن ٳِ ٿْزَ ًحٿظِ ٗخٍ"ڃَّڂ ر٣ٌْذ"ًٷخٿض 

ڃن حٙٓظٴخىس ڃن حٍٙطٴخ٩ حٿٚٳض ٿٌٖٓحٵ حٿنخٗجش، ًىٌح  حٗٓٚڃْشطظڄټن حٿٜنخىّٶ 

ٳِ  حٗٷڀْڄْشٍحؿ٪ أٓخٓخ ٿ٬يځ حٙٓظؼڄخٍ رٸٌس ٳِ طڀٺ حٌٕٓحٵ ًطَٻِْىخ ٫ڀَ حٌٕٓحٵ 

رٔزذ  ٬ٛ2009زش هٚٽ حٿَر٪ حٕهَْ ڃن  أًٟخ٫خىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿظِ ٗييص 

   ."ش ىٌّڅ ىرِ حٿ٬خٿڄْشأُڃ

 حٗٓٚڃْشًٓـڀض ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ًحٌٕٛٽ حٿڄن٫ٌش حٿڄظٌحٳٸش ڃ٪ أكټخځ حٿ٬َّ٘ش 

% ٳِ حٿڄظ٢ٌٓ ٫ڀَ حٿظٌحٿِ هٚٽ ٫خځ 14.07% 18.48ًحٕىحء حٕٳ٠پ ڃلٸٸش 

. ًرخٿڄٸخرپ، أنيض ٛنخىّٶ حٿ٬ٸخٍحص حٿٔنش رؤىحء ٓڀزِ ڃلٸٸش هٔخثَ رنٔزش 2009

ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ٳِ حٿټٌّض أٌٓأ أىحء ٟڄن ٷخثڄش حٿٜنخىّٶ %، ٳِ كْن ٓـڀض 9.76

 .%23.04حٌٕٓأ أىحء ڃنوٴ٠ش رنٔزش 

ًرلٔذ حٿظٸََّ ٳٸي طٜيٍ ٛنيًٵ "ٻخځ حٿ٬ٌٔىُ حٿٴَنِٔ حٿٴَٓخڅ رِ آٍ آٍ ِٓ 

ڃن كْغ حٕىحء حٕٳ٠پ هٚٽ حٿ٬خځ كْغ  حٗٓٚڃْشحّټٌّظِ طَّينؾ" ٷخثڄش حٿٜنخىّٶ 

ح ڃن حٙٓظؼڄخٍ حٿټزَْ ٳِ أٌٓحٵ حٕٓيڂ حٿزَحُّڀْش % ڃٔظٴْي106.11كٸٶ نٔزش 

 .ًحٿْٜنْشًحٿًَْٓش ًحٿينيّش 

، ٍثْْ ىحثَس رلٌع حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ ٳِ َٗٻش ٿْزَ "ِڃٌڅ ٓخًڃىحنِ "ًٷخٽ 

ٿٖرلخع: "ڃ٪ حنټ٘خٱ أًٟخ٩ حٿٸ٤خ٩ حٿ٬ٸخٍُ اٿَ ؿخنذ رَحڃؾ حٿلټٌڃخص حٿيخىٳش 

ٓظن٤ڀٶ رٸٌس ڃن ؿيّي ًرٌٍٜس أ٩َٓ  اٿَ طن٢ْ٘ ٫ـڀش حٙٷظٜخى، ٳبڅ ىًٽ حٿڄن٤ٸش

ٳْزيً أڅ حٕڃَ رخص أٻؼَ أىڄْش ڃن أُ ًٷض  ڃن رٸْش حٿيًٽ. ٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ًٿٺ

رخٿنٔزش ٿڀڄٔظؼڄَّن ٳْڄخ ّظ٬ڀٶ رخهظْخٍ حٿزڀي ًن٫ٌْش حٙٓظؼڄخٍ هٚٽ حٿٴظَس  ڃ٠َ

 حٿڄٸزڀش. 

(1)- Report  Thomson  Reuters – les  fonds  islamiques - 01 mars 2010 



 

حٕڃٌٍ حٿڄٴْيس رخٿنٔزش ٿڄيٍحء  ًٳِ حٿْٔخٵ ّزيً أڅ حٿٔنٌحص حٿڄٸزڀش طلڄپ حٿټؼَْ ڃن

حٿٜنخىّٶ ًحٓظَحطْـْخص حهظْخٍ حٕٓيڂ ن٨َح ٿڄ٬َٳظيڂ ًهزَحطيڂ رڄوظڀٲ حٿظليّخص 

حٿظِ طٌحؿو ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ ًحٿٴَٙ حٿڄظٌٳَس ًرخٿظخٿِ حٿ٬ڄپ ٫ڀَ طٌٳَْ 

"ش ٿڄٔظؼڄَّيڂ٫ٌحثي ڃـِّ
(1 ) 

طَحؿ٬خ  ٿٸي ٫َٳض ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش :أداء طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌزم١ٍذ٠خ -2

نٔزْخ ٳِ أىحثيخ هٚٽ حُٕڃش حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش كْغ ٗييص ٓنٌحص حُٕڃش حٿڄخٿْش حٿ٬خٿڄْش 

حٿ٬ٌحثي ً طَحؿ٬خ ڃڀل٧ٌخ ٳِ ٫ٌحثي ًأٍرخف حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ٿټن اًح ڃخ ٷخٍنخ ىٌه 

حٍٕرخف ڃ٪ ٫ٌحثي ًأٍرخف حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٳنـي أڅ ىنخٹ ن٫ٌخ ڃن حٿظٌرٌد رْن 

ىٌّن حٿن٫ٌْن ڃن حٿٜنخىّٶ ٳِ طٸڀْٚ هٔخثَىڄخ ٳبًح ڃخ ٷخٍنخ ٫ٌحثي ًأٍرخف ٛنخىّٶ 

نـي أڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش  2009حٙٓظؼڄخٍ حٿٔٚڃْش رخٿظٸڀْيّش هٚٽ ٓنش 

هٔخثَىخ ڃٸخٍنش رن٨َْطيخ حٗٓٚڃْش كْغ كٸٸض ٛنخىّٶ  حٓظ٤خ٫ض أڅ طٸڀٚ

أٍرخكخ ٿٜنخىّٶ   %12.5ڃٸخٍنش  %36.5حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش أٍرخكخ  ٷيٍص د

 2010حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش أڃخ ٫ن حٕىحء حٿڄخٿِ ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ٳِ ٓنش 

نخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ًهخٛش ٳِ ىًٽ حٙطلخى حًًٍٕرِ ٳڀٸي ٫َٳض ٛ 2011ًكظَ ٓنش 

حٿظٸڀْيّش حنوٴخٟخ ڃڀل٧ٌخ ٳِ ٫ٌحثيىخ هخٛش كْغ رڀٰض نٔزش حٙنوٴخٝ ٳِ حٙطلخى 

حٻزَ حٙنوٴخٟخص  شكْغ ٫َٳض حٿٜنخىّٶ حٿٴَنْٔش ً ح٤ّٗخٿْ -%4.8 حًًٍٕرِ

٫ڀَ حٿظٌحٿِ -10.4%ً -16.2%
(2) 

ٓزخنْش حنوٴخٟخ حًًٍٕرْش ٳڀٸي ٫َٳض حٿٜنخىّٶ حٙأڃخ رخٿنٔزش ٕىحء رخٷِ حٿٜنخىّٶ 

٫ًَٳض  -%3.6ٳِ كْن ٫َٳض حٿٜنخىّٶ حٙنـڀِّْش حنوٴخٟخ د-%8.5ٷيٍ د

ٳڀٸي كٸٸض  شأڃخ حٿٜنخىّٶ حَّٙٿنيّ  -%1.1حٿٜنخىّٶ حٕٿڄخنْش حٷپ حٙنوٴخٟخص د

 ٫َٳض ىِ حٕهٍَ   ٳڀٸي  حٕڃَّټْش حٿٜنخىّٶ  أڃخ ٫ن    %4.7رنلٌ   ٷيٍص أٍرخكخ 

(1) - Report  MENA  ( www. Mena report .com ) – mars 2010 

-AFG-        (2)- C. Pardo, T . Valli – le marche français de la gestion 

financier en 2011  Service Economies recherche -  p 1- 5 



 

ًاًح ڃخ ٷخٍنخ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حًًٍٕرْش  %-1.8حنوٴخٟخ ٷيٍ ىٌ حٕهَ رنلٌ 

 -%4.8رخٕڃَّټْش ٳخٿٜنخىّٶ حًًٍٕرْش ط٬ي حٌٕٓأ كْغ ٫َٳض حنوٴخٟخ ٷيٍ د

  %-1.8ڃٸخرپ حنوٴخٝ أڃَّټِ رنلٌ

 

إٌٝ  2010( : رـٛس أخفبع أداء طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌزم١ٍذ٠خ ِٓ د٠غّجش 17اٌشىً سلُ )

 2011ٔٛفّجش 

 

 

أڃخ ٳْڄخ ّوٚ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ ًىًٽ 

٫ن ٓڀٔڀش أرلخع ٿْزَ، اكيٍ  أ٧يَ أكيع طٸََّ ٛخىٍؿنٌد َٗٵ آْٓخ ٳٸي 

حٿَ٘ٻخص حٿظخر٬ش ٿظٌڃٌٔڅ ًٍّظَُ، كٌٽ أىحء ٛنخىّٶ حٿڄخٽ ًحٙٓظؼڄخٍ حٿوڀْـْش أڅ 

 حّـخرْش هٚٽ ٫خځ  أىحء  ڃ٬يٙص   كٸٸض 69 ٻخٳش ٳجخص ٿْزَ ٿٜنخىّٶ حٕٓيڂ ٫ًيىىخ

 رڄ٬يٽ   حٿټٌّض كْغ ٓـڀض هٔخثَ ٳِ حٓظؼڄخٍّخ  ٛنيًٷخ   39رخٓظؼنخء   2009

 .حٿڄخٿْش  ٿًٍٖحٵ حٿټٌّض  ٌٓٵ  ٳِ  حٕىحء    ٬ٟٲ ٬ّټْ    حٿٌُ  حٕڃَ  18.13%



 

حٿٔنٌُ  ًطٜيٍص حٿٜنخىّٶ حٿڄٔـڀش ٳِ ٫يى ڃن حٌٕٓحٵ حٿنخٗجش ٷڄش طٜنْٲ حٕىحء

% ًٛنخىّٶ حٕٓيڂ 159رڄخ ٳْيخ ٛنخىّٶ حٕٓيڂ حٿًَْٓش كْغ ٓـڀض ٫ٌحثي رنٔزش 

%. ًٓـڀض أٌٓحٵ حٕٓيڂ ٳِ حٌٕٓحٵ حٿنخٗجش 124حٙنيًنْْٔش كْغ حٍطٴ٬ض ٫خثيحطيخ 

% ٳْڄخ ٻخڅ ٛنيًٵ ؿِ رِ اځ ًٍْٓخ حّو حّو ِٓ ِٓ 104ٳِ أڃَّټخ حٿٚطْنْش 

ش ٿڀزْ٪ ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ ٿڀ٬خځ حٿڄخِٟ حٕٳ٠پ أىحء ٟڄن حٿٜنخىّٶ حٿڄٔـڀ

 20ٛنيًٷخ ڃن ٷخثڄش حٿـ 14%. ًطڂ طٔـْپ 164ڃلٸٸخ ٫ٌحثي رنٔزش طِّي ٫ڀَ 

ٛنيًٷخ، ًحص حٕىحء حٕٳ٠پ ًحٿڄٔـڀش ٿڀزْ٪ ٳِ حٿڄن٤ٸش، ٳِ أٌٓحٵ نخٗجش ًطليّيح ٳِ 

 .ًٍْٓخ ًحٿيني ًحنيًنْْٔخِ

ش ٿڀزْ٪ ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ ًٓـڀض حٿٜنخىّٶ حٿڄٔـڀش ٟڄن حٿٜنخىّٶ حٿڄٔـڀ

حنوٴخٟخ ٙٳظخ هٚٽ حٿَر٪ حٕهَْ ڃن حٿ٬خځ حٿڄخِٟ، كْغ ٓـڀض ٛنخىّٶ حٕٓيڂ ٳِ 

، ٳِ كْن هَٔص ٛنخىّٶ أٓيڂ  %35حٿ٬َرْش حٿڄظليس حنوٴخٟخ رنٔزش  حٗڃخٍحص

% نظْـش 8.44ٛنخىّٶ أٓيڂ حٌٕٓحٵ حٿوڀْـْش رنٔزش  ًحنوٴ٠ض  %17.50حٿټٌّض 

 .ٿظيح٫ْخص أُڃش ىٌّڅ ىرِ ٫ڀَ أىحء حٿٜنخىّٶ حٿٔنٌُ ٫ڀَ حٍٕؿق

ًرخٿنٔزش ٿڀٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش ٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ، طٜيٍص حٿٜنخىّٶ 

ٳٸي كٸٶ ٛنيًٵ أٓيڂ حٌٕٓحٵ  ،حٿڄٔـڀش ڃنيخ ٳِ حٌٕٓحٵ حٿنخٗجش ٷخثڄش حٿظٜنْٲ

، ًحٍطٴ٪ ٛنيًٵ أٓيڂ آْٓخ ًحٿزخْٓٴْٺ، رخٓظؼنخء حٿْخرخڅ 75.63حٿنخٗجش حٍطٴخ٫خ رنٔزش 

 %. 62.24رنٔزش 

ٛنيًٷخ ڃن حٿٜنخىّٶ حٿڄٔـڀش ڃلڀْخ  46ًٳِ ىًٽ ڃـڀْ حٿظ٬خًڅ حٿوڀْـِ طٜيٍص 

كْغ كٸٸض حٍطٴخ٫خ رنٔزش  أىحءٳِ حٿڄڄڀټش حٿ٬َرْش حٿ٬ٌٔىّش ٷخثڄش حٿٜنخىّٶ حٕٳ٠پ 

طيحًٽ حٿ٬ٌٔىُ  أٓيڂڃٔظٴْيس ڃن أىحء ڃئَٗ  2009ٿڄظ٢ٌٓ هٚٽ ٫خځ % ٳِ ح30.44

ًٓـپ ٛنيًٵ  ،حٿٔز٬ش حٗٷڀْڄْشٻؤٳ٠پ أىحء ٟڄن أٌٓحٵ حٿڄخٽ  %27.54حٿٌُ رڀٮ 

 أىحءأٓيڂ اّ اطٖ ِٓ حٿ٬ٌٔىّش، حٿٌُ ّيَّه رنٺ "٬ٌٓىُ ىٌٿنيُ ٻخرْظخٽ"، أٳ٠پ 

 .% هٚٽ حٿ٬خځ48.32ٟڄن حٿٜنخىّٶ حٿ٬ٌٔىّش ڃلٸٸخ 



 

% هٚٽ 16.07اٿَ أڅ ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ كٸٸض حٍطٴخ٫خ رنٔزش  "ٿْزَ"ٗخٍ طٸََّ ًأ

رنٔزش نخٷٚ  ر٬ٌحثي ٓڀزْش هٚٽ حٿٔنش حٿٔخرٸش  ڃٸخٍنش  ٙٳظش  ٷٴِس   ڃٔـڀش ٫2009خځ 

 رخٿيٍؿش حًٕٿَ ٿظلٔن أًٟخ٩ حٿٌٔٵ. ٫ًڀَ حٿڄٔظٌٍ حٿ٬خٿڄِ %، ًىٌح ٍحؿ10.19٪

  ڃن ڃٔظٴْيس   حٿظٜنْٲ  ٷخثڄش  حٿڄَطٴ٬ش  ، طٜيٍص ٛنخىّٶ حٿٜټٌٹ ًحص حٿ٬ٌحثي

 .حٿَ٘حء ً رْن ٫ڄڀْخص حٿزْ٪  حٿٴـٌس  طٸخٍد 

 OPCVMأداء ( : رـٛس أخفبع 10عذٚي سلُ )

 2011اٌزغ١ش فٟ  2010اٌزغ١ش فٟ  طبفٟ الأطٛي                         ٔٛع اٌظٕذٚق

ثب١ٌٍّبس 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009

 ٠ٛسٚ

ثب١ٌٍّبس  %ة 

 ٠ٛسٚ

 %ة 

 %-19.2 -53.7 %9.3 23.7 225.5 279.2 225.5 طٕبد٠ك الأعُٙ

 %-9.2 -24 %1.6 04 236.4 260.3 256.3 طٕبد٠ك ِزٕٛػخ

 %5.9 0.9 %6.3 -01 16.5 15.6 16.6 اٌظٕبد٠ك طٕبد٠ك 

طٕبد٠ك الأِٛاي 

 اٌّزجبدٌخ

67.2 61.8 53.7 5.4- 8.1-% 8.1- 13.1% 

 %-5.2 -10.3 %12.6 22.3 188.5 198.8 176.5 طٕبد٠ك اٌغٕذاد 

 %-11.9 -47 %-18 -86.7 347.6 394.5 481.2 طٕبد٠ك إٌمذ

 %1.3 1.8 %7.5 9.5 137.6 136.1 126.6 طٕبد٠ك أخشٜ

 %-10.4 -140.3 %-2.4 -33.6 1206.0 1346.4 1380.0 اٌّغّٛع

.OPC .”Autres” FCPE.FCPR AMF et estimations AFG pour la categorie :SOURCE                                                                                                           

 

 

 

                          

 

 

 



 

 :  خلاطخ اٌفظً اٌضبٌش

ؿَحء ن٩ٌ ڃن حٿڄٸخٍنش هَْ ڃن حٿيٍحٓش ٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ اٿٸي طڂ ٳِ ىٌح حٿٴٜپ حٕ

ًاٿٸخء حٿ٠ٌء ٫ڀَ نٸخ١ حٿظ٘خرو رْنيخ رْن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ً حٗٓٚڃْش 

ًنٸخ١ حٙهظٚٱ كْغ طزْن أڅ ٻٚ حٿن٫ٌْن ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ط٬ي أىحس ط٬زجش 

ٿٚىهخٍ ً ا٫خىس طٌؿْو حٙٓظؼڄخٍ اٙ أنيخ طوظڀٲ ٳِ ٻؼَْ ڃن حٿنٸخ١ رخ٫ظزخٍ أڅ 

ّٶ حٿظٸڀْيّش ٙ طٸْيىخ طڀٺ حٿٸٌح٫ي حٿظِ طظڄِْ ريخ حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش كْغ ط٬ظڄي حٿٜنخى

ٳِ ڃنيـيخ ٫ڀَ حكظَحځ ٷٌح٫ي ً ڃزخىة حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش ىٌح ڃن كْغ حٙهظٚٱ 

حٿن٨َُ أڃخ ڃن كْغ حٙهظٚٱ حٿ٬ڄڀِ حٿظ٤زْٸِ ٳنـي أڅ حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش ٻخنض 

ٌى ٷزپ ن٨َْطيخ حٗٓٚڃْش ًرخٿظخٿِ ٳلـڂ حٿٜنخىّٶ حٿٔزخٷش ٳِ حٿن٘ؤس ًحٿ٨يٌٍ ر٬ٸ

حٿظٸڀْيّش  ٫ًيىىخ ٙ ّٸخٍڅ ڃ٪ كـڂ ٫ًيى حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش اٙ حنو اًح أٓٸ٤نخ 

       حٿ٠ٌء ٫ڀَ حٕىحء ٿټٚ حٿٜنيًٷْن ٳزخٿَٯڂ ڃن حٿن٘ؤس حٿڄظؤهَس ً حٿلـڂ حٿَْٰٜ

ٿظٸڀْيّش ً ّظٴٌٵ ٫ڀْيخ ٳِ ر٬ٞ ً حٿ٬يى حٿٸڀْپ ٳنـي أڅ أىحثيخ ّنخٳْ أىحء حٿٜنخىّٶ ح

 حٕكْخڅ .   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 :  اٌخبرّخ اٌؼبِخ  

ط٬ظزَ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ڃن رْن أىڂ حٿٌٓخثپ حٙٓظؼڄخٍّش ٳِ ڃـخٽ طڄٌّپ حٙٷظٜخى  

رخٿڄٌحٍى حٿڄخٿْش حٿُٚڃش ٫ٗخىس ر٬غ حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ كْغ ط٬ظزَ أىحس ٳ٬خٿش ٳِ ڃـخٽ 

طـڄْ٪ حٿڄيهَحص ً ا٫خىس ط٬ٌُّيخ نلٌ ڃوظڀٲ ڃـخٙص حٿن٘خ١ حٙٷظٜخىُ ڃڄخ ّـ٬ڀيخ 

ًنش حٕهَْس ڃن ٣َٱ ٻؼَْ ڃن حٿظ٬َّ٘خص حٙٷظٜخىّش كْغ ڃلپ حىظڄخځ ٻزَْ ٳِ حٓ

ريأص ٻؼَْ ڃن حٿيًٽ ٳِ ط٘ـْ٪ هڀٶ ىٌه حٕهَْس ٿٚٓظٴخىس ڃن ڃِحّخىخ ٳِ حٷظٜخىّخطيخ 

 .حٿليّؼش 

ًطظڄؼپ ڃِحّخ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٳِ طن٢ْ٘ أٌٓحٵ  حًٍٕحٵ حٿڄخٿْش ًًٿٺ ٫ن ٣َّٶ 

ن٨َح ٿڄخ طٸيڃو ٿيڂ ڃن ڃِحّخ ٻخٗىحٍس  ط٘ـْ٪ حٿڄٔظؼڄَّن ٙٓظؼڄخٍ ڃيهَحطيڂ ريخ

   حٿڄلظَٳش ً حٿظنٌّ٪ حٿټٲء ٿٚٓظؼڄخٍحص رخٟٗخٳش اٿَ طٌٳَْ ٷيٍ ڃٚثڂ ڃن حٿڄًَنش 

ً حٿڄٚثڄش ٳِ كَّش طلٌّپ حٙٓظؼڄخٍحص رخٟٗخٳش اٿَ ٍٯزخص حٿڄٔظؼڄَّن ٳِ طڄٌّپ 

ؿٌى أٻؼَ ڃن ن٩ٌ ىٌه حٕن٤٘ش حٿظِ ٿيخ أػخٍ حّـخرْش ٫ڀَ حٿڄـظڄ٪ ً ح٫ظٸخىحطيڂ ًًٿٺ ٿٌ

 .حٿٜنخىّٶ 

ًٿيٌح نـي أڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٷي حهظڀٴض ً طن٫ٌض ًحنٸٔڄض اٿَ ٷٔڄْن ىخڃْن 

أًٿيڄخ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٿظٸڀْيّش ً  حٿؼخنْش ىِ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش  حٗٓٚڃْش 

     حٿٸيځ كْغ ط٬ظزَ حًٕٿَ ْٰٛش ٷيّڄش ٳِ حٙٓظؼڄخٍ حٿڄخٿِ حٿظٸڀْيُ  ً ٧يَص ڃنٌ 

ً حهظڀٴض ً طن٫ٌض ىِ ٳِ كي ًحطيخ كْغ طٔظؼڄَ ٳِ ؿڄْ٪ أنٌح٩ أىًحص حٙٓظؼڄخٍ 

حٿڄخٿِ حٿڄ٬ًَٳش رخهظٚٱ أنٌح٫يخ ًىِ ٛنخىّٶ ٍّزٌّش ٳِ ڃـڄڀيخ كْغ ٙ طَح٫خ ٳْيخ 

أُ ٌٟحر٢ ٌٍٓ حٿ٠ٌحر٢ حٿڄخٿْش حٿڄ٬ڄٌٽ ريخ ٳِ حٿٸ٤َ حٿـَٰحٳِ حٿٌُ طؤٓٔض ٳْو ٙ 

ِ ًىٌ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش حً حٿٜنخىّٶ حٿڄٔئًٿش ٯَْ ً حٿن٩ٌ حٿؼخن

   حؿظڄخ٫ْخ كْغ طـڄ٪ رْن حٿڄٔئًٿْش حٙؿظڄخ٫ْش حٙٓظؼڄخٍحص ً حٿڄٔئًٿْش حٕهٚٷْش 

ً حٿظِ طظٌحٳٶ ڃ٪ حٿ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش كْغ ط٬ظزَ ڃن رْن حٿظ٤ٌٍحص حٿظِ ٫َٳظيخ  

  ٳِ حٿنڄٌ ً حٓظٸ٤خد أڃٌحٽ حٿڄٔڀڄْن حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش ٳِ حًٓنش حٕهَْس اً حٓظڄَص 

ً ٯَْ حٿڄٔڀڄْن ً حنظَ٘ص ٳِ رٚى حٿڄٔڀڄْن ً ٯَْ حٿڄٔڀڄْن ً ٛڄيص أػنخء حُٕڃش 

 .حٿڄخٿْش ٫ټْ حٿٜنخىّٶ حٿظٸڀْيّش 



 

ًڃ٪ ًٿٺ ٳخڅ كـڂ حٕڃٌحٽ حٿڄيحٍس ٳِ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش حٷپ رټؼَْ ڃن 

ٸڀْيّش ًىٌح ٍحؿ٪ اٿَ حٿظٸيځ حٿڄخٿِ ٿڀٜنخ٫ش حٿظٸڀْيّش ًٿٺ حٿلـڂ حٿڄيحٍ ٳِ حٿٜنخىّٶ حٿظ

٫ن ن٨َْطيخ حٗٓٚڃْش رخٟٗخٳش اٿَ ٻزَ كـڂ حٙٷظٜخىّخص حٿَْٰ آٚڃْش ٫ن 

 .ن٨َْطيخ حٗٓٚڃْش طخٍّوْخ ً ط٬َّْ٘خ 

٫ًڀَ حٿَٯڂ ڃن ىٌح ٳڀٸي أػزظض حٿيٍحٓخص حٿظ٤زْٸْش أڅ ىنخٹ أىحء ؿْي ٿٜنخىّٶ  

ڃٸخٍنش رٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ٍٯڂ ٷڀش حٿظنٌّ٪ حٿنخطؾ ٫ن حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش 

ٍٳٞ ٫يس أنٌح٩ ڃن حٙٓظؼڄخٍحص حٿڄوخٿٴش ٿڀ٬َّ٘ش حٗٓٚڃْش رخٟٗخٳش اٿَ حٕىحء 

 .حٿلٔن حٿنخطؾ ٫ن حُٕڃخص ٫ټْ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش 

ًڃن رْن حٿيٍحٓخص حٿظـَّزْش حٿظِ أؿَّض ٿٸْخّ أىحء ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش 

 .ڃٸخٍنش رٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ٿڄٸخٍنش حٕىحء رْنيڄخ 

ىٍحٓش ٫خٿڄْش ٿڄ٤٬ْخص ٗيَّش  ًىِ 1999ٓنش  Galdreyerىٍحٓش ٿٸڀيٍَّ  -

ٌه حٿيٍحٓش أڅ ًٛنخىّٶ حٓظؼڄخٍ آٚڃْش ً أ٧يَص ىخىّٶ حٓظؼڄخٍ طٸڀْيّش ٿٜن

ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٿظٸڀْيّش ًحص أىحء حٻزَ ڃن ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ٳِ 

 .ڃ٨٬ڂ حٿ٨ًَٱ 

ٿزْخنخص ٗيَّش ٫ڀَ ڃئَٗ  2005ٓنش   Kabir, Girardىٍحٓش ٿټزَْ ً ؿَْحٍى  -

اٿَ ٯخّش  1999ىحً ؿٌنِ حٗٓٚڃِ ً ڃئَٗحص ٯَْ آٚڃْش حرظيحء ڃن ؿخنٴِ 

يَص ىٌه حٿيٍحٓش حنو ٙ ٌّؿي ٳَٵ ٳِ حٕىحء رْن حٿڄئَٗحص ً أ٧ 2005نٌٳڄزَ  

 .حٗٓٚڃْش ً ٯَْ حٗٓٚڃْش 

ً ٷي ٷخځ ريٍحٓش ٗيَّش ٳِ ڃخٿِّْخ  2007ٳِ ٓنش   Fikriyahىٍحٓش ٽ ٳْټَّْخؽ  -

ً أ٧يَص أڅ حٿٜنخىّٶ  حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚڃْش أٳ٠پ  2001اٿَ ٯخّش  1992ڃن 

خىّش ڃظٌٷ٬ش حٙنوٴخٝ رْنڄخ أ٧يَص حٿٜنخىّٶ حىحءح ڃن حٿظٸڀْيّش ٳِ ٧ًَٱ حٷظٜ

 حٿظٸڀْيّش أىحء أٳ٠پ ڃن حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش ٳِ ٧ًَٱ حٷظٜخىّش ٬ٛزش ً ڃٴخؿجش 

ىٌح ڃن كْغ حٕىحء أڃخ ڃن كْغ حٿلـڂ ً حٿظن٩ٌ ً حٿظ٤ٌٍ ٳخڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ 

َْطيخ حٿظٸڀْيّش ط٬َٳخ ًٍحؿخ ًح٬ٓخ ًكـڄخ حٻزَ ًط٤ٌٍ َّٓ٪ اًح ڃخ ٷٌٍنض رن٨

حٗٓٚڃْش ًىٌح ٍحؿ٪ اٿَ كيحػش حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ٳِ كي ًحطيخ ڃٸخٍنش 



 

رخٿظٸڀْيّش رخٟٗخٳش اٿَ أڅ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ن٨َح ٙڅ ٿيخ ٌٟحر٢ ً أْٓ 

ٙ ّـذ أڅ طوَؽ ٫نخ ًىٌح ٿ٤ز٬ْظيخ حٗٓٚڃْش  ٿليحػظيخ ٳِ ط٬َٱ ر٬ٞ حٿڄ٘خٻپ 

اٿَ أهَ ًڃن ڃئٓٔش اىحٍس اٿَ أهٍَ ًىٌح ڃخ ّـ٬ڀنخ  طوظڀٲ ڃن ٛنيًٵ حٓظؼڄخٍُ

 نٚك٦ ر٬ٞ حٿ٬ًِٱ ٫نيخ ڃن ٣َٱ حٿڄٔڀڄْن نٌٻَ ڃن رْن حٿڄ٘خٻپ حٿظِ ط٬خنِ 

 ڃنيخ :

كيحػش حٿٌٔٵ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ًىٌح ڃخ ّـ٬پ ڃٌحٍى ً حٿڄئٓٔخص حٿظِ طيَّ ىٌه  -

 .حٿٜنخىّٶ ٷڀْڀش حٿ٬يى ً َْٰٛس حٿلـڂ 

ٿڄٴيٌځ حٿظٌحٳٶ حٿ٫َِ٘ رٔزذ ٫يځ ًؿٌى ىْجش ٫َْٗش  ٫يځ ًؿٌى ڃ٬ْخٍ ڃٌكي -

 ڃَٻِّش ڃٌكيس ٿټپ حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش 

٫يځ اٷزخٽ حٿڄٔڀڄْن ٫ڀَ ڃنظـخص حٿٜنخ٫ش حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش رٔزذ ٫يځ حٿٴيڂ  -

 .ٿيخ 

     ٷڀش حٿڄٌحٍى حٿزَّ٘ش حٿټٴؤس ٳِ ڃـخٽ حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش رٔزذ ٬ٟٲ حٿظؤىْپ  -

 .ص ً ٷڀش حٿوزَح

ٻزَ كـڂ حٿظټڀٴش ٳِ حٿڄ٬خڃٚص حٿڄخٿْش حٗٓٚڃْش ڃٸخٍنش رن٨َْطيخ حٿظٸڀْيّش ڃڄخ  -

 .ّـ٬ڀيخ حٷپ طنخٳْٔش 

 :ظ ــــبئــــإٌز

 

         ٫ڀَ حٿَٯڂ ڃن كيحػش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش اٙ أڅ ٿيخ ڃن حٿيًٍ  -

ً حٕىڄْش حٿزخٍُّن ٻن٨َْطيخ حٿظٸڀْيّش هخٛش ر٬يڃخ أٛزلض طڀ٬ذ ىًٍ ڃيڂ ٳِ 

ر٬ٞ حٙٷظٜخىّخص حٿليّؼش ً حٿنخڃْش ڃؼپ حٷظٜخىّخص ىًٽ  حٿَ٘ٵ ح٢ًٕٓ 

 .ًڃخٿِّْخ 

ىنخٹ طزخّن رْن ىًٍ ً ڃټخنش ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ حٗٓٚڃْش ً حٿظٸڀْيّش ً ىٌح  -

 .ٓخرٸظيخ  ٍحؿ٪ ٿليحػش ً َٰٛ كـڂ ىٌه حٕهَْس ٫ن

طٔخىڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ رٜٴش ٻزَْس ڃن ٯَْىخ ٳِ طـڄْ٪ حٙىهخٍ ً ا٫خىس  -

 .ط٬ٌُّو ن٨َح ٕنيخ ط٠ڂ ؿڄْ٪ ٳجخص حٿڄـظڄ٪ ٻزخٍ ً ٰٛخٍ حٿڄيهَّن 



 

       ّظڂ طٸْْڂ ٛنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍ ٫ن ٣َّٶ ڃٸْخْٓن ىخڃْن ىڄخ ڃٸْخّ ٗخٍد -

 .ً طَّنٌٍ 

ڃْش أٳ٠پ حٿٌٓخثپ حٿڄظخكش ٿيُ حٿزنٌٹ ط٬ظزَ حٿٜنخىّٶ حٙٓظؼڄخٍّش حٗٓٚ -

  .ٿڀ٬ڄپ ًٳٶ حٿ٬َّٔش حٗٓٚڃْش 

أػزظض حٿٜنخىّٶ حٗٓٚڃْش نٴٔيخ ٻٌْٓڀش ؿْيس ٿظـَرش حٿڄٜخٍٱ حٿظٸڀْيّش  -

حٿَْٜٳش حٗٓٚڃْش ًڃيٍ اڃټخنْش ط٤زْٶ حٿ٬ٸٌى حٿ٫َْ٘ش ٳِ حٿڄ٬خڃٚص 

 .حٿڄَٜٳْش 

څ ڃَحٷزش ارَحځ ڃن حٿ٠ًٍَُ ًؿٌى ىْجخص ٫َْٗش ٿټپ ڃَٜٱ رپ ًٿـخ  -

حٿ٬ٸٌى حٿظِ طټٌڅ ٳِ حٿڄَٜٱ ًٳ٫ًَو ًًٿٺ ٿظٔيْپ حٗؿَحءحص ًٟڄخڅ 

 .٫َْٗش حٿ٬ٸٌى 

حٗٓٚڃْش ٬ّي ًٻٌنو ڃزخكخ رپ ىٌ ڃن  حٙىًحص حٿڄخٿْشحٙٓظؼڄخٍ ٳِ حڅ  -

 .حٿڄٔظلزخص حٿڄَٯٌرش ٫َٗخ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 لبئّخ اٌّشاعغ

 

 

 

 



 

 

 لائًت انًشاجغ:

                                                                                         : انًشاجغ بانهغت انؼشبيت-0

    : انكخب 0-0

 –أؽىبِٙب ٚضٛاثطٙب فٟ اٌفمٗ الإضلاِٟ  –اٌّؾبفظ الاضزضّبر٠خ  –اؽّذ ِؼغت اٌؼز١جٟ   -2  

 2005دار إٌفبئص اٌطجؼخ الأٌٚٝ 

طجؼخ   -الأردْ  –ٔظرح ػٓ لرة  ٌز١ّٕخ  ٚ رط٠ٛر اٌجٕٛن  الإضلا١ِخ   –اؽّذ اٌط١ذ وردٞ  -1

1929   

ضٕذاد،  –ِؾّذ ػٛع ػجذ اٌغٛاد، ػٍٟ إثرا١ُ٘ اٌشذ٠فبد، الاضزضّبر فٟ اٌجٛرطخ، أضُٙ  -2

1995الأردْ،  -أٚراق ِب١ٌخ، اٌطجؼخ الأٌٚٝ، دار اٌؾبِذ ٌٍٕشر ٚ اٌزٛز٠غ، ػّبْ    

  ِٕشأح رٛز٠غ   وجبر ٚ طغبر اٌّذخر٠ٓ :  خذِخ  ٕ٘ذٞ ، طٕبد٠ك الاضزضّبر فٟ  ١ِٕر إثرا١ُ٘ -3

  2888  اٌّؼبرف ،طجؼخ

  اٌٍجٕب١ٔخ ،  اٌّطزضّر٠ٓ ، اٌذار اٌّظر٠خ  ٚ  ٌٍجٕٛن  الاضزضّبر  ،  طٕبد٠ك  لبضُ  ِٕٝ -4

  2884اٌطجؼخ الأٌٚٝ 

 1996  -الإضىٕذر٠خ -دار اٌفىر اٌغبِؼٟ -الأضٛاق ٚاٌّؤضطبد اٌّب١ٌخ ٔٙبي فر٠ذ ِظطفٝ ، -5

، ػٍُ اٌىزبة اٌؾذ٠ش، 1995ف١ٍؼ ؽطٓ خٍف ،الأضٛاق اٌّب١ٌخ إٌمذ٠خ ، اٌطجؼخ الأٌٚٝ ،   -6

 ػّبْ )الأردْ( 

اٌطجؼخ رػط١خ طمر ، الإطبر اٌمبٟٔٛٔ ٌظٕبد٠ك الاضزضّبر ، ٔذٚح طٕبد٠ك الاضزضّبر فٟ ِظ -7

1995 الاٌٚٝ  

ىُ  اٌؾ  ػجذ  ، ررعّخ  ٚ اٌزطج١مبد ، ، اٌّجبدئ   ٚ اٌز١ٍ٠ّٛخ  اٌّب١ٌخ ِبئ١ر و١٘ٛٓ إٌظُ  -8

1996اٌخساِٟ دار اٌفغر ٌٍٕشر ٚ اٌزٛز٠غ، اٌطجؼخ الأٌٚٝ   

ػجذ اٌغفبر ؽٕفٟ ،رض١ّخ لر٠ب لض، أضٛاق اٌّبي ٚ ر٠ًّٛ اٌّشرٚػبد، اٌذار اٌغبِؼ١خ، 

1994 الإضىٕذر٠خ    



 

الأضٛاق اٌّب١ٌخ إٌب١ِخ ، الأوبد١ّ٠خ اٌؼرث١خ   خذِخ  فٟ  فبرٚق زػ١زر ، دٚر اٌجٕٛن -29

أضؼبر   ٚ ِؤشراد  الاضزضّبر٠خ  ضبِٟ ؽطبة ، اٌّؾبفظ -22   2885اٌّظرف١خ ، ػّبْ، 

   1996، ، أثٛ ظجٟ  اٌطٍغ  ٚ  اٌّب١ٌخ  ١٘ئخ الأٚراق ثذػٛح   طٕبد٠ك الاضزضّبر  ٚ الأضُٙ 

اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ ٚدٚر٘ب فٟ إدارح اٌّخبطر ٚدٚر إٌٙذضخ  -ػجذ اٌؾ١ّذ رضٛاْ  ض١ّر -21

 1994اٌطجؼخ الأٌٚٝ  –دار إٌشر ٌٍغبِؼبد  -اٌّب١ٌخ فٟ طٕبػخ أدٚارٙب 

دراضخ  –ثٛرطخ الأٚراق اٌّب١ٌخ ِٓ ِٕظٛر إضلاِٟ   -شؼجبْ ِؾّذ إضلاَ اٌجر ٚأٟ  –22

   1991اٌطجؼخ الأٌٚٝ  –ر٠ب دِشك ضٛ –دار اٌفىر  –رؾ١ٍ١ٍخ ٔمذ٠خ 

 انًذاخلاث و انُذواث و انًؤحًشاث :-0-2

ؽّب٠خ ٚ رط٠ٛر  -( ، طٕبد٠ك الاضزضّبر 1994أؽّذ اٌٙذٚاط ) اٌرئ١ص اٌطبثك ٌجٛرطخ رٛٔص  -2

 1929الادخبر ، ِذاخٍخ لإرؾبد اٌجٛرطبد اٌؼرث١خ ، طراثٍص ، أفر٠ً 

ٔذٚح فٟ اٌّؾبفظ ٚ اٌظٕبد٠ك الاضزضّبر٠خ، رى٠ٕٛٙب ٚ إداررٙب ، ١٘ئخ الأٚراق  -ِؾّذ شبور -1

1998 اٌّب١ٌخ     دٌٚخ الإِبراد اٌؼرث١خ اٌّزؾذح  

 –أػّبي إٌذٚح اٌفم١ٙخ اٌخبِطخ ث١ذ اٌز٠ًّٛ اٌى٠ٛزٟ  –ِؾّذ ػجذ اٌغفبر اٌشر٠ف -2

  2887ٔٛفّجر

اٌّؤرّر اٌؼبٌّٟ اٌضبٌش ٌلالزظبد الإضلاِٟ  –ٔؾٛ ضٛق ِب١ٌخ إضلا١ِخ  –وّبي رٛف١ك ؽطبة  -3

  1994 –ِىخ اٌّىرِخ  –عبِؼخ أَ اٌمرٜ  –

 –ٔذٚح اٌزطج١مبد الإضلا١ِخ اٌّؼبطرح  –طٕبد٠ك الاضزضّبر الإضلا١ِخ  –ِؾّذ ػٍٟ اٌمرٞ  -4

2887 ِبٞ  7اٌٝ 4اٌّغرة ِٓ  –اٌذار اٌج١ضبء   

إٌذٚح اٌطبدضخ ػشر –إدارح اٌّخبطر فٟ طٕبد٠ك الاضزضّبر الإضلا١ِخ –ذ ػٍٟ اٌمرٞ ِؾّ -5

   – 2319طفر 13ٌذٌخ اٌجروخ ث١رٚد 

ِٕٙظ ِمزرػ ٌزفؼ١ً اٌرلبثخ اٌشرػ١خ ٚاٌّب١ٌخ ػٍٝ طٕبد٠ك الاضزضّبر  –ؽط١ٓ شؾبرخ  -6

–مرٜ عبِؼخ أَ اٌ –اٌّؤرّر اٌؼبٌّٟ اٌضبٌش ٌلالزظبد الإضلاِٟ  –الإضلا١ِخ   

رم١١ُ ػ١ٍّبد اٌّظبرف الإضلا١ِخ فٟ أضٛاق الأٚراق اٌّب١ٌخ اٌّؾ١ٍخ  -ػظبَ اٌس٠ٓ اٌّبؽٟ  -7

الأردْ –إدارح اٌّخبطر فٟ اٌّظبرف الإضلا١ِخ  –اٌٍّزمٝ اٌطٕٛٞ الإضلاِٟ اٌطبثغ  –ٚالأعٕج١خ 

 1993ضجزّجر 15 -14



 

ث١رٚد ٌجٕبْ   –ِؤضطخ اٌرضبٌخ -كإٌٙذضخ اٌّب١ٌخ ث١ٓ إٌظر٠خ ٚاٌزطج١ –ػجذ اٌىر٠ُ لٕذٚز  -8

1998  

 –ِغّغ اٌفمٗ الإضلاِٟ  –الأضٛاق اٌّب١ٌخ فٟ ١ِساْ اٌفمٗ الإضلاِٟ  –ِؾّذ ػٍٝ اٌمرٞ  -29

 266/ 2اٌمرار2881اٌذٚرح اٌطبثؼخ 

 الالزظبدٞاٌّروس اٌؼبٌّٟ لأثؾبس  –ض١ف اٌذ٠ٓ إثرا١ُ٘ ٔؾٛ ّٔٛرط إضلاِٟ ٌطٛق الأضُٙ  -22

ز٠ٕت اٌط١ذ، ِب١٘خ طٕبد٠ك الاضزضّبر ٚ إداررٙب فٟ اٌٍّّىخ اٌؼرث١خ اٌطؼٛد٠خ ضّٓ  الإضلاَ

  66ٖ ص 2394 –عذح  -ِٞغٍخ الإدارح اٌؼبِخ، اٌؼذد الأٚي،  

ِغٍخ اٌّغّغ  –الاضزضّبر فٟ الأضُٙ ٚاٌٛؽذاد ٚاٌظٕبد٠ك الاضزضّبر٠خ  –ػجذ اٌطزبر أثٛغذح -21

ٟ ٌذ اٌضبٔ -اٌّظ  –اٌذٚرح اٌزبضؼخ  –  

ِب١٘خ طٕبد٠ك الاضزضّبر ٚإداررٙب ثبٌٍّّىخ اٌؼرث١خ اٌطؼٛد٠خ ثؾش ضّٓ  –ز٠ٕت اٌطلاِخ -22

اٌؼذد الأٚي –ِغٍخ الإدارح اٌؼبِخ   

1929 طٕبد٠ك الاضزضّبر، ١٘ئخ ضٛق اٌّبي اٌطؼٛد٠خ، الإطذار اٌضبٌش -23   

  29- 21553اٌؼذد  –اٌمجص الالزظبدٞ  –ضجؼخ رؾذ٠بد ٌٍز٠ًّٛ الإضلاِٟ  –رزاْ ػذٔبْ  -24
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ملخص

تعتبر صنادیق الاستثمار من بین أھم الوسائل الاستثماریة في مجال تمویل الاقتصاد بالموارد المالیة 

اللازمة لإعادة بعث النشاط الاقتصادي حیث تعتبر أداة فعالة في مجال تجمیع المدخرات و إعادة 

كبیر في الآونة الأخیرة من توزیعھا نحو مختلف مجالات النشاط الاقتصادي مما یجعلھا محل اھتمام 

طرف كثیر من التشریعات الاقتصادیة حیث بدأت كثیر من الدول في تشجیع خلق ھذه الأخیرة للاستفادة 

وتتمثل مزایا صنادیق الاستثمار في تنشیط أسواق  الأوراق المالیة .مزایاھا في اقتصادیاتھا الحدیثةمن

راتھم بھا نظرا لما تقدمھ لھم من مزایا كالإدارة وذلك عن طریق تشجیع المستثمرین لاستثمار مدخ

المحترفة و التنویع الكفء للاستثمارات بالإضافة إلى توفیر قدر ملائم من المرونة و الملائمة في حریة 

تحویل الاستثمارات بالإضافة إلى رغبات المستثمرین في تمویل الأنشطة التي لھا أثار ایجابیة على 

ولھذا نجد أن صنادیق الاستثمار قد .أكثر من نوع ھذه الصنادیقذلك لوجودالمجتمع و اعتقاداتھم و

اختلفت و تنوعت وانقسمت إلى قسمین ھامین أولھما الصنادیق الاستثماریة التقلیدیة و  الثانیة ھي 

الصنادیق الاستثماریة  الإسلامیة حیث تعتبر الأولى صیغة قدیمة في الاستثمار المالي التقلیدي  و 

منذ القدم و اختلفت و تنوعت ھي في حد ذاتھا حیث تستثمر في جمیع أنواع أدوات الاستثمار ظھرت

المالي المعروفة باختلاف أنواعھا وھي صنادیق ریبویة في مجملھا حیث لا تراعا فیھا أي ضوابط سوى 

ي وھو الصنادیق الضوابط المالیة المعمول بھا في القطر الجغرافي الذي تأسست فیھ لا غیر و النوع الثان

الاستثماریة الإسلامیة لمسؤولیة التي تتوافق مع الشریعة الإسلامیة حیث تعتبر من بین التطورات التي 

عرفتھا  الصناعة المالیة في الآونة الأخیرة إذ استمرت في النمو و استقطاب أموال المسلمین و غیر 

دت أثناء الأزمة المالیة عكس الصنادیق المسلمین و انتشرت في بلاد المسلمین و غیر المسلمین و صم

.التقلیدیة 

:الكلمات المفتاحیة

؛ المشتقات؛المؤشرات؛ الاستثمارشركات ؛الصكوك؛ التقلیدیة؛المالیة الإسلامیة؛الاستثماریةالصنادیق 
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