
 

 

 

 

 

 

 

 

 
                 

 -حُِٔخض :
ؿزرض ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش اٛظٔخّ كٌٞٓخص حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ٝحُذٍٝ ؿ٤ش حُ٘لط٤ش ػ٠ِ كذ عٞحء ، ٓغ طزخ٣ٖ 

كـْ طِي حُظ٘خد٣ن ُظِي حُذٍٝ ، ٓؼظٔذسً ػ٠ِ كـْ حُلٞحثغ حُٔخ٤ُش حُ٘خؿٔش ػٖ حلا٣شحدحص حُ٘لط٤ش حٝ حلاكظ٤خؽ٤خص 

٣ش ا٣شحدحص ُٔٞؿٞدحص ع٤خد٣ش أخشٟ . ٝسحؽ اعظخذحّ ٛزٙ حُظ٘خد٣ن رشٌَ ِٓلض ُِ٘ظش خلاٍ حلاصٓخص حلاؿ٘ز٤ش ، أٝ ح

٣ٝؼذ حُؼشحم أكذ حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ٝحُظ٢ طٔظِي ػخُغ حًزش  . 2007-2008حُٔخ٤ُش حُظ٢ شٜذٛخ حُؼخُْ ٜٝٓ٘خ أصٓش ػخّ 

(٤ِٕٓٞ رش٤َٓ رؼذ حٌُِٔٔش حُؼشر٤ش (140,300خُؾ ػ٠ِ ٓغظٟٞ حُؼخُْ حُؼشر٢ ٝحُز (Crude Oil)حكظ٤خؽ٢ ٖٓ حُ٘لؾ حُخخّ

حُغؼٞد٣ش ٝحُـٜٔٞس٣ش حلاعلا٤ٓش حلا٣شح٤ٗش ، ٝسحرغ حكظ٤خؽ٢ ٖٓ حُ٘لؾ حُخخّ ػ٠ِ ٓغظٟٞ حُؼخُْ رؼذ طظذس ك٘ض٣ٝلا ُزُي 

ٝحُزخُؾ  (Natural Gas) كؼلاً ػٖ كـْ حلاكظ٤خؽ٢ ٖٓ حُـخص حُطز٤ؼ٢(OBEC,2013:21)حلاكظ٤خؽ٢ 

خُٕٞ ، ٓٔخ أػشٟ حُؼشحم رخ٤ٔٛش ٛزح حُٔٞسد حلاعظشحط٤ـ٢ ، ٌُٖٝ ػ٠ِ خلاف حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ، ر٤ِٕٞ ؿ (3,158)

اسطٌض حُؼشحم ػ٠ِ ح٣شحدحص حُ٘لؾ ك٢ عذ ٗلوخطٚ حُظشـ٤ِ٤ش، ٝأَٛٔ رو٤ش حُوطخػخص حلاهظظخد٣ش . حلأٓش حُز١ أدٟ 

ُؼخٓش ، ٝٓٔخ صحد حُط٤ٖ رِٚ ، ٛٞ ٓٔخ حػوَ حُٔٞحصٗش ح ح٠ُ حٕ ٣ٌٕٞ ٖٓ ػٖٔ حُذٍٝ حُٔغظٌِٜش ٤ُٝظ حُٔ٘ظـش.

ح١ ٖٓ حُ٘ظخّ حُغخرن ، طلٌٜٔخ حُوٞح٤ٖٗ  2003حُٔطخُزخص حُذ٤ُٝش ُِؼشحم ٝحُظ٢ حُظضّ رٜخ حُؼشحم هزَ ػخّ 

حُذ٤ُٝش، ٓٔخ حكشص ٓذ٤ٗٞ٣ش ػخٔش، أٝؿذص ٓزشسحص ُٞػغ ح٤ُذ ػ٠ِ حُؼٞحثذ حُ٘لط٤ش ٖٓ هزَ عِطش حلاثظلاف 

ٖٓ حُذ٢ُٝ حُٔظؼِوش رٜخ ، ٝحُظ٢ ػ٠ِ حػشٛخ طْ حٗشخء ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم، حُٔئهض ٝرٔٞؿذ هشحسحص ٓـِظ حلا

رخػظٔخدٙ ط٘ذٝم لا٣ذحع ؿ٤ٔغ ح٣شحدحص ٓز٤ؼخص حُ٘لؾ ك٢ حُغٞم حُذ٤ُٝش لاؿشحع اػخدس ٤ٌَٛ حلاهظظخد حُؼشحه٢ 

ذ حُٔطخُزخص حُذ٤ُٝش، حُلخؿخص حلاٗغخ٤ٗش ُِشؼذ حُؼشحه٢، ٝطغذ٣ٝحُٔغخٛٔش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش ٝعذ 

 حُظ٢ حٗشؤص رغزذ ع٤خعخص خخؽجش ًخٕ ؿشػٜخ ٛٞ حُش٣خء رخُوٞس ػ٠ِ كغخد ٓظِلش حُزِذ ٖٝٓ ػْ ًخٕ ٓخًخٕ ! 

 
حُـخص حُطز٤ؼ٢، ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش، ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُ٘لؾ حُخخّ، / المصطلحاث الرئيسيت للبحث

 حُذ٤ُٝش. 
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 منهجيت البحث/المحىر الأول

 أٝلاً: ٓشٌِش حُزلغ 
ُْ طؼذ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رظخٛشس حهظظخد٣ش ٝٓخ٤ُش ، ٣ظْ حلاعظـ٘خء ػٜ٘خ ٓظ٠ ٓخ ؿخرض ظشٝكٜخ حُظ٢ أٗشؤص 

ُلأطخًذ ك٢ ك٤ٜخ ، ٝاٗٔخ أطزلض ٝحكذس ٖٓ حلأدٝحص حُٔخ٤ُش حُؼشٝس٣ش ُٔٞحؿٜش حُظوِزخص حلاهظظخد٣ش حُٔغظٔشس ٝكخُش ح

حُز٤جش حُخخسؿ٤ش  ٝٓخ ٣ظخكزٜخ ٖٓ كخؿش ٓخعش ح٠ُ حُظ٤ٔ٘ش ٝحلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش ، ٝطلو٤ن ػٞحثذ حعظؼٔخس٣ش. 

ٝٓٞحؿٜش كخلاص ٗؼٞد حُؼشٝحص حُٔؼذ٤ٗش ٝحُظ٢ طشٌَ حُٔظذس حُشث٤غش ُذخَ حُذُٝش، حلأٓش حُز١ ٣ٞحكش ٓظخدس دخَ رذ٣ِش 

 ؼشٝحص .ٓؼظٔذس ػ٠ِ حعظؼٔخس ا٣شحدحص طِي حُ

 (13)ٝ 12) ) ٝك٢ حُلوشس ) ( (2003ك٢ ح٣خس ٖٓ ػخّ  (1483)ٝؽزوخ ُوخٕٗٞ ٓـِظ حلأٖٓ حُذ٢ُٝ سهْ 

ٓ٘ٚ ٝحُظ٢ طش٤ش ا٠ُ اٗشخء ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش ُِؼشحم  طٞدع ك٤ٚ ؿ٤ٔغ ػخثذحص ٓز٤ؼخص  (21)( ٝ (20ٝ   (14)ٝ

 طٌـــخ٤ُق  ، ٝطـط٤ش٤ٌَٛ حلاهظظخد حُؼشحه٢ حُ٘لؾ ُظِز٤ش حلاكظ٤خؿخص حلإٗغخ٤ٗش ُِشؼذ حُؼشحه٢ ، ٖٝٓ حؿَ اػخدس 

، حلأٓش حُز١ أدٟ ح٠ُ اػخسس  حُؼشحم شؼذ ػ٠ِ رخُلخثذس طؼٞد حُظ٢ حلأخشٟ حُٔذ٤ٗش ، ُٝلأؿشحع حُؼشحه٤ش حلإدحسس

حُـذٍ ر٤ٖ أٝعخؽ حُٔظشك٤٤ٖ ٝحلأًخد٤٤ٔ٣ٖ ٖٓ حلاهظظخد٤٣ٖ ٝحُٔخ٤٤ُٖ كٍٞ ٓذٟ آٌخ٤ٗش حػظزخس ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش 

 ، ٝػ٠ِ  أعخط رُي كخٕ ٓشٌِش حُزلغ طظلذد رخلاط٢ :هخً ع٤خد٣خً ُِؼشٝس ٖٓ ػذٓٚ  حُؼشحم ط٘ذٝ
  حػظزخسٙ شٌلاً رغ٤طخً ٖٓ حشٌخٍ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش  ٖٓ ػذٓٚ؟ٝٓذٟ رخلآٌخٕ حُـذٍ حُوخثْ كٍٞ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم  .1

 َ طل٤ق؟ك٤ٔخ ارح ًخٕ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٓٞظق ُِظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش رشٌ .2

 ٓخ ٓذٟ طٞحكش ٓظطِزخص حلاؽخس حُوخ٢ٗٞٗ ٝح٤ٌَُٜ حُٔئعغ٢ ٝػ٠ِ ٝكن ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ ك٢ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم؟ .3

 أ٤ٔٛش حُزلغ: ػخ٤ٗخً 
 : طزشص أ٤ٔٛش حُزلغ ٖٓ أ٤ٔٛش ٓٞػٞػٜخ ٝحُظ٢ طظٔلٞس كٍٞ حلأط٢

ضح٣ذ حُٔغظٔش ٖٓ حُذٍٝ حُ٘لط٤ش، ٣ظشًض حُزلغ ك٢ حٜٗخ طظؼٖٔ اكذٟ حُوؼخ٣خ حُٔخ٤ُش حُٜٔٔش ح٥خزس رخُظ -1

ٝحُظ٢ أػخسص حلاٛظٔخّ ر٤ٖ حلأٝعخؽ حُٔظشك٤ش ٝحلأًخد٤ٔ٣ش )حُٔخ٤٤ُٖ ٝحلاهظظخد٤٣ٖ ( ُٔخ ٣لَٔ ٛزح حُٔٞػٞع 

ك٢ ػ٘خ٣خٙ حٌُؼ٤ش ٖٓ حُـذٍ كٍٞ حُٔٔخسعخص حُظطز٤و٤ش ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝحُٔلظشع حٕ  ٣ظْ رٔؼضٍ ػٖ 

خخسؿ٤ش حُظ٢ ُٜخ ٓظخُق اعظشحط٤ـ٤ش ٖٓ ؿٜش ، ٝ رٔخ ك٤ٚ ٖٓ حٗؼٌخعخص حُظذخلاص حُغ٤خع٤ش حٝ حلأؽشحف حُ

ػ٠ِ حلاهظظخد حُٔل٢ِ ٖٓ ط٤ٔ٘ش حهظظخد٣ش ٝحؿظٔخػ٤ش ٝسكخ٤ٛش حُلشد ٝطؼض٣ض ٌٓخٗش حُزِذ ك٢ حلأعٞحم حُذ٤ُٝش 

 .ٖٓ ؿٜش حخشٟ

١ ٣ؼذ ح٤ُ٥ش حُظ٢ ٣ظْ طشًض حُذسحعش ػ٠ِ حٍٝ حُٔٔخسعخص حُؼشحه٤ش ك٢ ٓـخٍ اٗشخء حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝحُز -2

ٝحُٜ٘ٞع رخُوطخػخص حلاهظظخد٣ش ًخكش ٖٓ خلاٍ ط٣ٞ٘غ حعظؼٔخسحص حُظ٘ذٝم رٜخ طٞؿ٤ٚ ا٣شحدحص ٓز٤ؼخص حُ٘لؾ، 

 .ٝطٞؿ٤ٜخ ٗلٞ حُوطخػخص حُل٣ٞ٤ش ٝرشٌَ حٗظوخث٢ ٣لون حلاصدٛخس حلاهظظخد١ ٝحُظ٤ٔ٘ش حلاؿظٔخػ٤ش ُِزِذ

ص حُٔؼ٤٘ش ح٠ُ ؿذٟٝ حُؼَٔ رٔزخدة عخٗظ٤خؿٞ، رٔخ ٣ؼٖٔ حلإدحسس طٞؿ٤ٚ حلاٛظٔخّ حلأًخد٢ٔ٣ ٝح٢ُٜ٘ٔ ٝحُـٜخ -3

حُشش٤ذس ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم رخػظٔخد حُز٤٘ش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش حُظل٤لش ، ٝحػظٔخد ػ٤ِٔخص حُظذه٤ن ٝحُٔشحؿؼش 

  . حُذحخ٤ِش ٝحُخخسؿ٤ش ٝحلإكظخف ػٖ حُؼ٤ِٔخص حُظشـ٤ِ٤ش ٝحلاعظؼٔخس٣ش ُِظ٘ذٝم ٓٔخ ٣ؼضص حُؼوش رخُلٌٞٓش

 ُزلغؼخً : أٛذحف حػخُ
 ٣غؼ٠ حُزلغ ا٠ُ طلو٤ن ح٥ط٢ :

 طز٤خٕ أط٘خف ٝ ٓظخدس ط٣َٞٔ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝ ٓـخلاص حلاعظؼٔخس أٓٞحٍ طِي حُظ٘خد٣ن. .1

حُظ٘ذٝم  طل٤َِ حُز٤جش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، ٝطز٤خٕ ٓخ ارح ًخٕ ٛزح حُظ٘ذٝم ٓطخرن ُٔٞحطلخص .2

 حُغ٤خد١

 لذ٣ذ حُٔظطِزخص حُٔظٞحكشس ك٢ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم حُلـٞس ٝػ٠ِ ٝكن ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ .طل٤َِ هخثٔش حُللض ٝط .3

طٞؿ٤ٚ حعظؼٔخسحص ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم حُٞؿٚ حُظل٤لش ٝك٢ حُٔـخلاص حُظ٢ طؼَٔ ػ٠ِ حُٜ٘ٞع رخُظ٤ٔ٘ش  .4

 حلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش .

 سحرؼخً : كشػ٤ش حُزلغ
 طظلذد كشػ٤خص حُزلغ رخلاط٢ :

)٣ظٞحكن حلاؽخس حُوخ٢ٗٞٗ ٝح٤ٌَُٜ حُٔئعغ٢ ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٓغ ٓظطِزخص  شث٤غ٤ش حلأ٠ُٝ:حُلشػ٤ش حُ

 ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ ٝػ٠ِ ٝكن ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ (
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 خخٓغخً: ٓـخٍ ٝأدٝحص حُو٤خط ٝحُظل٤َِ ُِزلغ:
ن حُغ٤خد٣ش ٝٓظخدس ط٣ِٜٞٔخ ك٢ حُـخٗذ حُ٘ظش١: طْ حػظٔخد ر٤خٗخص حُظوخس٣ش حُذ٤ُٝش ُظل٤َِ كـْ ٓٞؿٞدحص حُظ٘خد٣

ٝٓـخلاص حعظؼٔخسحطٜخ، حٓخ ك٢ حُـخٗذ حُؼ٢ِٔ ؿشٟ طخظ٤ض ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٓـخلاً ُِزلغ، ٝٛزح ٣ظطِذ ك٢ حُزذح٣ش 

ٓؼشكش ٓذٟ ٓغخٛٔش حُوطخع حُ٘لط٢ حُؼشحه٢ ك٢ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ٝك٢ ح٤ُٔضحٕ حُظـخس١، حلأٓش حُز١ ططِذ طل٤َِ حُٔٞحصٗش 

 حٕ حُظـخس١ .حُؼخٓش ٝح٤ُٔض

 الاطار المفاهيمي لصناديق الثروة السياديت/المحىر الثاني
 حلاٛذحف -حلا٤ٔٛش –أٝلاً: ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش: حُٔلّٜٞ 

رؤٜٗخ ط٘خد٣ن أٝ طشط٤زخص حعظؼٔخس ػخٓش رحص اؿشحع ٓلذدس ًِٝٓٔٞش ُِلٌٞٓش  ػشكض ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد١

ػ٠ِ حُٔٞؿٞدحص لأٛذحف حهظظخد٣ش ٤ًِش ٓظٞعطش ٝؽ٣ِٞش حلأٓذ، ٝطِي حُظ٘خد٣ن  ٝطلض ع٤طشطٜخ ٜٝٓٔظٜخ ادحسس ٝحُللخظ

ع٤ظْ اٗشخإٛخ ٖٓ ػ٤ِٔخص حُظشف حلأؿ٘ز٢ أٝ كٞحثغ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش أٝ ػٞحثذ طخدسحص حُغِغ، ٝططزن طِي حُظ٘خد٣ن 

ٝػشكظٜخ ٓ٘ظٔش حُظؼخٕٝ . (1:  2002حعظشحط٤ـ٤خص حعظؼٔخس ك٢ حُٔٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش حلأؿ٘ز٤ش )ط٘ذٝم حُ٘وذ حُذ٢ُٝ، 

: رؤٜٗخ حعظؼٔخسحص  (Organization For Economic Operation Development) حلاهظظخد١ ٝحُظ٤ٔ٘ش

(، ك٢ ك٤ٖ أًذص ٓـٔٞػش (Sun& Hesse.2009.5ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش ٣ٝظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٓٞؿٞدحص حُظشف حلأؿ٘ز٢ 

خظٞط٤ش حلاعظؼٔخس ك٢ حُظ٘خد٣ن حُظ٢ ط٘شجٜخ  ( ػInternational Working Group- (IWG)٠ِحُؼَٔ حُذ٤ُٝش )

ٝطٔظٌِٜخ حُلٌٞٓش حُؼخٓش ُظلو٤ن أٛذحف ٓخ٤ُش ٝحهظظخد٣ش، ٓؼظٔذس حعظشحط٤ـ٤خص طظؼٖٔ حلاعظؼٔخس ك٢ حُٔٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش 

 McKenzie Instituteًٔخ ٝػشكٜخ ٓؼٜذ ٓخ٤ً٘ض١ حُذ٢ُٝ ) ، (www.iwg.orgحلأؿ٘ز٤ش. )

International رؤٜٗخ طِي حُظ٘خد٣ن حُُٔٔٞش ٖٓ حكظ٤خؽ٤خص حُز٘ٞى حُٔشًض٣ش ٝحُظ٢ طٜذف ا٠ُ طؼظ٤ْ حُؼٞحثذ )

 (.www.Mckenzie.comحُٔخ٤ُش ُٔلذدحص ٓخخؽش ٓؼ٤٘ش   )

رخ٣شحدحص ٔؼخص لأٓٞحٍ ع٤خد٣ش ٓٔؼِش ٝػ٠ِ ٝكن ٓخؿخء ك٢ أػلاٙ ، كخٕ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٢ٛ ٓـ

ٝطغظؼٔش ٛزٙ حلأٓٞحٍ ك٢ ٓٞؿٞدحص ٓخ٤ُش حٝ ؿ٤ش  حُٔٞؿٞدحص حُغِؼ٤ش ٝحُٔٞؿٞدحص ؿ٤ش حُغِؼ٤ش حُغ٤خد٣ش ،

ٓخ٤ُش أؿ٘ز٤ش رؤٓذ ٓظٞعؾ أٝ ؽ٣َٞ طذس ػٞحثذحً أٝ أسرخكخً ُـشع ٓٞحؿٜش حلإخطخس حُٔغظوز٤ِش ، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ 

ذسطٜخ ػ٠ِ طلَٔ حُٔخخؽش حُٔخ٤ُش. ٝطٌٕٞ ٛزٙ حُٔـٔؼخص ك٢ شٌَ ٤ٛجخص حٝ طلؼ٤ِٜخ ُِؼخثذ ػ٠ِ حُغ٤ُٞش ٝه

 ششًخص ٓغظوِش ًِٓٔٞش ُِلٌٞٓش حٝ ٓشطزطش ربكذٟ حُٔئعغخص حُغ٤خد٣ش ًخُز٘ي حُٔشًض١ حٝ ٝصحسس حُٔخ٤ُش  .

 رٜخ لعطلظ حُظ٢ حلأؿ٘ز٢ حُ٘وذ حكظ٤خؽ٤خص طظؼٖٔ ك٢ٜ حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ط٘خد٣ن ٖٓ حُٔغظزؼذس حُٔٞؿٞدحص أٓخ

 حُٔئعغخص ٓٞؿٞدحص أٝ حُ٘وذ٣ش، ٝحُغ٤خعش حُٔذكٞػخص ر٤ٔضحٕ حُٔظؼِوش حُظو٤ِذ٣ش ُلأؿشحع حُ٘وذ٣ش حُغِطخص

 ُظخُق طذحس حُظ٢ حلأطٍٞ أٝ حُلٌٞٓش، ٓٞظل٢ طوخػذ ط٘خد٣ن أٝ حُظو٤ِذ١، رٔلٜٜٞٓخ ُِذُٝش حًُِٔٔٞش

خ حُذُٝش ك٢ شٌَ ششًش حٝ ط٘ذٝم حٝ ٛزح ٣ؼ٢٘ إ ٤ُظ ًَ حلأٓٞحٍ حُظ٢ طغظؼٔشٛ (IWG,2008 :4).أكشحد

 .كغخد ٓخ٢ُ  ٣ٝذحس ٖٓ حُلٌٞٓش ٣ؼذ ط٘ذٝهخً ع٤خد٣خً 

ٖٝٓ حلأ٤ٔٛش رٌٔخٕ ط٤٤ٔض ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػٖ ؿ٤شٛخ ٖٓ حُظ٘خد٣ن حُٔخ٤ُش ًظ٘خد٣ن حلاعظؼٔخس 

زٜخ كشذ ٝط٘خد٣ن حُظلٞؽ، كظ٘خد٣ن حلاعظؼٔخس ٢ٛ طٞسس ٖٓ طٞس حلاعظؼٔخس حُـٔخػ٢ حُظ٢ ٣ظْ رٔٞؿ

حُٔٞحسد حُظ٢ طوذٜٓخ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔغظؼٔش٣ٖ ٝطٞظ٤ق كظ٤ِظٜخ ك٢ ششحء حلأٝسحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حخظلاف 

.آخ (33: 2010)حُظخُل٢ ، أٗٞحػٜخ ٝحلاكخدس ٖٓ حُؼٞحثذ حلا٣شحد٣ش ٝحُشأعٔخ٤ُش حُٔظُٞذس ػٖ طِي حلأدٝحص حلاعظؼٔخس٣ش

أكشحد ٓلذد٣ٖ )ٖٓ حلأػش٣خء ٝحُٔئعغخص  ط٘خد٣ن حُظلٞؽ ك٢ٜ ششًخص حعظؼٔخس خخطش طذ٣ش أٓٞحٍ

حلاعظؼٔخس٣ش(، ٝطؼَٔ ػ٠ِ طلو٤ن أهظ٠ ػخثذ رؤهَ ٓغظٟٞ ٖٓ حُٔخخؽشس، ك٢ٜ ٓـٔغ حعظؼٔخس١ 

(Investment Pooling)  ّ٣ظْ ط٘ظ٤ٜٔخ ٖٓ حُوطخع حُخخص ٝطذحس ٖٓ ٓذ٣ش٣ٖ ر١ٝ ح٤ُٜ٘ٔش حُؼخ٤ُش ٓغ ػذ

 (.WILSON ,2006:5ػ٠ِ ًزخس حُٔغظؼٔش٣ٖ )ٓوظظشس طٌٕٞ اطخكظٜخ ُؼخٓش حُٔغظؼٔش٣ٖ ، ٝاٗٔخ 

 ( ٣ٞػق حُلشم ٓخ ر٤ٖ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝط٘خد٣ن حُظلٞؽ ٝط٘خد٣ن حلاعظؼٔخس .2ٝحُـذٍٝ )

http://www.iwg.org/
http://www.mckenzie.com/
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 ( 1ؿذٍٝ سهْ ) 

 حُلشٝم حلأعخع٤ش ر٤ٖ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝط٘خد٣ن حُظلٞؽ ٝط٘خد٣ن حلاعظؼٔخس

 ط٘ذٝم حُظلٞؽ ظؼٔخس١حُظ٘ذٝم حلاع حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ حُٔـخلاص

 ِٓٔٞى ٖٓ حُذُٝش ح٤ٌُِٔش

 

 ِٓٔٞى ٖٓ حُوطخع حُخخص ِٓٔٞى ٖٓ حُوطخع حُخخص حٝ حُؼخّ

٣خؼغ ُوٞح٤ٖٗ ُٝٞحثق ػَٔ ششًخص  طخؼغ ُِشهخرش حُل٤ٌٓٞش حُشهخرش

 حلاعظؼٔخس

 ٣خؼغ ُشهخرش حلإدحسس حُؼ٤ِخ ُِظ٘ذٝم

٣ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ خلاٍ ا٣شحدحص حُغِغ  حُظ٣َٞٔ

ٝحكظ٤خؽ٢ حُز٘ي حُٔشًض١  حُغ٤خد٣ش

 أ١ ط٣َٞٔ سع٢ٔ

٣ٍٔٞ ٖٓ حُٔغظؼٔش٣ٖ كخ٢ِٓ ٝػخثن 

 حلاعظؼٔخس ك٢ حُظ٘ذٝم

٣ٍٔٞ ٖٓ حُٔغظؼٔش٣ٖ ك٢ حُظ٘ذٝم ٖٓ 

 حلأػش٣خء ٝششًخص حلاعظؼٔخس حٌُز٤شس

ط٘ٞع 

 حلاعظؼٔخس

ٓظ٘ٞع رشٌَ ًز٤ش ًَٝ ٗٞع ٣ذ٣ش ك٤ٜخ  ٓلذٝد

 ٓللظش ٓخ٤ُش

عظؼٔخس ٓظ٘ٞع ا٠ُ كذ ٓخ ٓغ آٌخ٤ٗش حلا 

 ك٢ أدٝحص حُٔشظوخص

حٗظشخس 

 حلاعظخذحّ

ٓ٘ظششس ك٢ حُزِذحٕ حُٔظذسس ُِ٘لؾ 

دٍٝ حُششم حلأٝعؾ  لاع٤ٔخٝ

 ٝك٢ حُ٘ش٣ٝؾ ٝؿ٘ٞد ششم حع٤خ

ش٤ًش ٤ٓ٘ظششس ٝشخثؼش ك٢ حُذٍٝ حلأٓ

 ٝحلأٝسر٤ش

ٓ٘ظششس ٝشخثؼش ك٢ حُذٍٝ حلأٓش٤ٌ٣ش 

 ٝحلاٝسر٤ش

 دس ح٥ط٤ش:حُٔظذس: اػذحد حُزخكؼش  رخلاػظٔخد ػ٠ِ حُٔظخ

(Keyes,2005:1) ,(Hulrberg and Linkdback,2008:3) 

( 6: 2002( ، )هذ2002:4،١)حُٔ٘خػ٢،-٣ٌٖٝٔ طز٤خٕ أ٤ٔٛش طِي حُظ٘خد٣ن ك٤ٔخ ٣خط٢ :

،(xiang,2009: 83) ،(Bolton,2012:1-3)  ،(.2012:122،)سصم 

ء ٖٓ ػٞحثذٛخ ُظخُق حلأؿ٤خٍ هذسطٜخ ػ٠ِ أدحء دٝس حلاكظ٤خؽ٢  رخُ٘غزش ُِذٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ رظل٣َٞ ؿض .1

 حُُٔٞٞدس رؼذ ٗؼٞد حُٔٞحد حلأ٤ُٝش.

 عٔخكٜخ رظ٣ٞ٘غ ٓظخدس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ رظط٣ٞش أٗشطش ؿذ٣ذس ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ ط٘خد٣ن أرٞ ظز٢  .2

 ٝدر٢ رظط٣ٞشٛخ ُِغ٤خكش ٝط٘خػش حُظغ٤ِش ٝحلأٗشطش حلأخشٟ.

طٌٕٞ ؿ٤ش ٓشطزطش رخُٔٞحد حلأ٤ُٝش حُظ٢ ٜٓٔخ رِؾ طٞك٤شٛخ ُٔٞحسد دحثٔش ٝٓ٘ظظٔش ُِذٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ  .3

ٓخضٜٝٗخ طزو٠ هخرِش ُِ٘ؼٞد ، ٖٝٓ ػْ ك٢ٜ طوّٞ رذٝس حعظوشحس١ ػٖ ؽش٣ن طو٤َِ حُظذٓخص حُ٘خؿٔش ػٖ 

حلاٗخلخع حُٔئهض ك٢ أعؼخس حُٔٞحد حلأ٤ُٝش ، ك٤غٔق ط٣ٌٖٞ ط٘ذٝم ع٤خد١ رظٞك٤ش ٓذحخ٤َ ع٣ٞ٘ش ؿ٤ش ٓشطزطش 

 ٝطؼَٔ ػ٠ِ طـط٤ش حُظذٓخص حلاهظظخد٣ش  .رؤعؼخس حُٔٞحد حلأ٤ُٝش 

طزشص أ٤ٔٛظٜخ ٖٓ خلاٍ اعٜخٜٓخ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش حُٔغظوز٤ِش  ُِظ٘خد٣ن حلاعظؼٔخس٣ش  ًخلاعٜخّ ك٢ ط٣َٞٔ  .4

 ح٤ُٜخًَ حُظوخػذ٣ش.

ٝ ٖٓ حُْٜٔ  –كظٍٞ حلاعظؼٔخس ك٢ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػ٠ِ ػٞحثذ أػ٠ِ ٖٓ حكظ٤خؽ حُ٘وذ حلأؿ٘ز٢  .5

 عظؼٔخس حلأًؼش ٗشخؽخً ٝحُظ٢ طلغٖ ٓـٔٞػش حُٔٞؿٞدحص حُخطشس ُِلظٍٞ ػ٠ِ ػٞحثذ أػ٠ِ .اعظؼٔخٍ ؽشم حلا

طؼذ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ػخٓلاً ٓغخػذحً ك٢ ٓؼخُـش حلاخظلاٍ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُظؼ٤ذ حُؼخ٢ُٔ ٝرُي ٖٓ خلاٍ ٗوَ  .6

 زٙ حلأٓٞحٍ.حلأٓٞحٍ ٖٓ دٕٝ حُلخثغ ا٠ُ حُذٍٝ حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٖٓ ػـضحً ٓخ٤ُخً ٝطلظخؽ ا٠ُ ٓؼَ ٛ

طزشص أ٤ٔٛش حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٢ اصحُش أٝ طخل٤ق عشػش ص٣خدس حكظ٤خؽ٤خص حُ٘وذ حلأؿ٘ز٢ حُظ٢ عظخِن  .3

حٗخلخع ك٢ حٌُلخءس ٝص٣خدس ٓخخؽش عؼش حُظشف ٝص٣خدس حُغ٤ُٞش ٣ٝظْ حُظو٤َِ ٖٓ ٛزٙ حُؼٞحَٓ أٝ اصحُظٜخ ػزش 

 حلاعظؼٔخس رخُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش.

٣ش حلاعٜخّ ك٢ ط٣ٌٖٞ حُٔؼشكش ٝ / أٝ ٗوِٜخ ٖٓ خلاٍ حلاعظؼٔخس، كٜ٘خُي حُزؼغ طغظط٤غ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد .2

ٖٓ ٛزٙ حُظ٘خد٣ن طغظؼٔش ك٢ ٓـخٍ حُزلغ ٝحُظط٣ٞش ، ًٝزُي حلاعظؼٔخس ك٢ ٓـخٍ حُطخهش ٝحلاطظخلاص حُغ٤ٌِش ٝ 

ش أٓخ ك٤ٔخ ٣٘ؼِن حُلاع٤ٌِش، ٝحُؼِّٞ حُز٤ُٞٞؿ٤ش ٝح٤ٌُٔخ٣ٝش ًظ٘خػخص حلأد٣ٝش ، ٛزح ك٢ ٓـخٍ ط٣ٌٖٞ حُٔؼشك

ر٘وِٜخ ، كظؼَٔ رؼغ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ػ٠ِ ٗوَ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝحُخزشحص ٖٓ خلاٍ حُذخٍٞ رششحًخص ٓغ ششًخص 

( ، ٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ ُٜخ  دٝسح" ٜٓٔخ ك٢ اعظشحط٤ـ٤ش حُظ٤ٔ٘ش حلاؿظٔخػ٤ش ٝحلاهظظخد٣ش 33: 2011.)كغٖ ،ػخ٤ُٔش

 شع ُٜخ حُذٍٝ.ٝخِن كشص ػَٔ ٓل٤ذس ُٔٞحؿٜش حلإخطخس حُظ٢ طظؼ

( 52: 2002 )ح٤ُ٘ٔق، طظٔؼَ حلأٛذحف حُظ٢ طغؼ٠ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ح٠ُ طلو٤وٜخ رخلاط٢:ٝ

 . (Razanov,2005:52) (،kinll,2009:5(، )22-23: 2012)حُٔ٘ظٞس١،

طلو٤ن حُٔض٣ذ ٖٓ حلاعظوشحس ك٢ حلاهظظخد ح٢ٌُِ ػزش رشٓـش حلإ٣شحدحص حُ٘لط٤ش حُٔظوِزش ٝحُظ٢ ٣ظؼذ   .1

 ٝحُغؼ٢ ا٠ُ ص٣خدس حُشلخك٤ش ك٢ ادحسس حلإ٣شحدحص حُ٘لط٤ش ٝحُغ٤خعش حُٔخ٤ُش.  رٜخ ،حُظ٘زئ 



 

 

 

 

 

  
 

 

 

 مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية 213

 2112(  لسهة 78)(  العدد 22المجلد  )

 

 
 

دٝسٛخ ك٢   ٖٓ طلو٤ن حُو٤ٔش حُٔؼخكش ٝحُلؼ٤ِش لاهظظخد حُذُٝش طخكزش حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٖٓ خلاٍ حلاكخدس .2

 حُٔغظٟٞ حُذ٢ُٝ ػزش حلاعظؼٔخس ك٢ ٛزٙ حُظ٘خد٣ن ٝٗوَ حُخزشس ٝحُٔؼشكش.

طل٣َٞ حُٔشدٝدحص ٖٓ ٓٞحسد ؿ٤ش  ٤خٍ حُٔغظوز٤ِش ٝػزؾ حلإٗلخم حُؼخّ. ٝ ػذّ طزذ٣ذ حُؼشٝس ٝحلادخخس ُلأؿ .3

ط٘ٞػخً ٝرُي ُـشع حعظؼٔخُٜخ ٖٓ هزَ أؿ٤خٍ  هخرِش ُِظـذ٣ذ ٓؼَ حُ٘لؾ ٝحُٔؼخدٕ ا٠ُ ٓللظش ٖٓ حُٔٞؿٞدحص أًؼش

 حُٔغظوزَ. 

ٝحلاعٜخّ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش  ٝسحم حُٔخ٤ُش.طلل٤ض حُٔغظؼٔش حُٔل٢ِ ٝؿزد حُٔغظؼٔش حلأؿ٘ز٢ ٝ ط٘ش٤ؾ عٞم حلأ .4

 حلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش.

 ػضٍ ٓٞحصٗش ٝحهظظخد حُذُٝش حُغ٤خد٣ش اصحء حلأعؼخس ٝحُظزرزد ك٢ حُظـ٤ٜض. .5

 ص٣خدس حٌُٔخعذ ٖٓ ٓذخشحص حُؼٔلاص حلأؿ٘ز٤ش ٝخلغ ًِلش حُلشطش حُزذ٣ِش ُلاكظلخظ رخلاكظ٤خؽ٤خص.  .6

حُٔظطِزخص  ٤ٌٓٞش حُطخسثش ٝحُٔلظِٔش ٝحُظ٢ لا طٔظِي ط٣ٞٔلاً أٝ دػْطٞك٤ش دػْ حُٔٞحصٗش لاُظضحٓخص حُٔ٘ق حُل  .3

  (PENSION FUNDS) ط٘خد٣ن )٤ٛخًَ( حُظوخػذ حُٔخ٤ُش حلأخشٟ. ٝدػْ

 حُذُٝش . حلإكظخف ػٖ ادحسس حُٔٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش ُِلٌٞٓش ٖٓ خلاٍ ادسحؽ ٗظخثؾ أػٔخٍ حُظ٘خد٣ن ك٢ ٤ٓضح٤ٗش  .2

ٓش ك٢ ظَ حُذسؿش حٌُز٤شس ٖٓ حُظزرزرخص ك٢ أعؼخس حُ٘لؾ ، ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ حُظؤ٤ٖٓ حُزحط٢ حُز١ طوذٓٚ حُلٌٞ  .2

ار أٜٗخ  طزرزرخص حٗغ٤خد سأط حُٔخٍ حلأؿ٘ز٢ ،ط٘ظوَ ُلإٗلخم حُٔخ٢ُ حُل٢ٌٓٞ رظشش٤ذٙ ٝ ص٣خدطٚ . ٝٛزح ٗخؿْ ػٖ 

دسس ػ٠ِ حعظزذحٍ ط٘ؼذ ك٢ حلأٝهخص حُظؼزش ) أ١ ك٢ كخُش طذ٢ٗ أعؼخس حُ٘لؾ ( ٓٔخ ٣ـؼَ حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ؿ٤ش هخ

ك٢ ٝك٤ٖ ص٣خدس حلأٗلخم حُؼخّ ػ٠ِ حُٔششٝػخص حلاعظؼٔخس٣ش حُؼخٔش ك٢ ٗغ٤خرخص رؼخثذحص حُ٘لؾ . لأٛزٙ ح

ك٢ حُـخُذ طٌِلش اؿلام ٛزٙ حُٔششٝػخص ك٢  ػ٤ِٜخ أ١ ٝهض حصدٛخس أعؼخس حُ٘لؾ ( ططـ٠ حلأٝهخص حُـ٤ذس )

 حلأٝهخص حُظؼزش. 

 د٣شػخ٤ٗخً: أشٌخٍ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خ
إ ٓؼظْ حُظ٘خد٣ن حُظ٢ طٔظٌِٜخ حُزِذحٕ حُٔظذسس ُِٔٞحسد حُطز٤ؼ٤ش طؼَٔ ًآ٤ُخص طل٣َٞ ٝٗوَ ر٤ٖ حلأؿ٤خٍ ،  

كل٤٘ٔخ طغُظ٘لزَ حُٔٞحسد حُطز٤ؼ٤ش ُِزِذ كخٕ حلأؿ٤خٍ حُٔغظوز٤ِش عٞف ٣ٌٜٔ٘خ إ طغظؼٔش ك٢ حُؼ٤ش رشكخ٤ٛش ، 

طِي حُٔٞحسد ، ٝٓؼ٠٘ رُي إ حٌُؼ٤ش ٖٓ حُظ٘خد٣ن  ٝرُي رخعظخذحّ حٌُٔخعذ حُٔظلووش ٖٓ حعظؼٔخس ا٣شحدحص

حُغ٤خد٣ش ؿخءص ًٔ٘وز لإدحسس حُؼشٝحص ٝحُظ٢ طضحٓ٘ض ٓغ عشػش حسطلخع أعؼخس حُ٘لؾ ًٔخ ك٢ حُ٘ش٣ٝؾ  

(Samman,2009: 10 ٝشٜذ سط٤ذ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ص٣خدس ِٓلٞظش ك٢ كـٔٚ ٝ دخُٜٞخ حلأعٞحم ، )

 (  Xian,2009:27()Banque de France ,2008:13) -حُؼخ٤ُٔش ، ٣ٝؼٞد رُي ا٠ُ:

أ.حسطلخع أعؼخس حُ٘لؾ حرظذحء ٖٓ ٜٗخ٣ش طغؼ٤٘خص حُوشٕ حُؼشش٣ٖ ٝرشٌَ ِٓلٞظ ، ٓٔخ أعلش ػٖ  طضح٣ذ طخظ٤ض 

 حلاكظ٤خؽخص حلأؿ٘ز٤ش ٝطل٣ٞلاص كٞحثغ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ُِذُٝش ُظخُق ٛزٙ حُظ٘خد٣ن. 

 ش ٝٓؼذلاص حلادخخس ٖٓ حلاهظظخد٣خص حلأع٣ٞ٤ش .د. طضح٣ذ طذكوخص حلاعظؼٔخس حلأؿ٘ز٢ حُٔزخش

حلأصٓخص حلاهظظخد٣ش حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ ٝحؿٜض حُٞلا٣خص حُٔظلذس حلأ٤ٓش٤ًش ٝششًخثٜخ حُظـخس٤٣ٖ حُشث٤غ٤ٖ -ؽ

 حُغ٤ُٞش طٞك٤ش ك٢ حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ط٘خد٣ن ٓئخشح رٚ عٜٔضح حُز١ رخُذٝس حٌُؼ٤شٕٝ سكذ ح٥ع٤٣ٞ٤ٖ ، ٝهذ

 (IMF,2008:2).  حُـٞدس ٓ٘خلؼش حُؼوخس٣ش حُشٕٛٞ رؤصٓش طؤػشص ًزشٟ ر٘ٞى ُؼذس

ٝؽزوخً ُٔئعغش ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش كخٕ كـْ طِي حُظ٘خد٣ن ٝرلغذ حُذٍٝ حُٔخٌُش ُٜخ ٓٞػلٚ ك٢ 

ٝٓٔخ ٣لاكع ٖٓ حُـذٍٝ ح٠ُ حٕ حُ٘لؾ ٝٓظخدس حُظؼذ٣ٖ حلأخشٟ ٣ٔؼَ ٓظذس حُظ٣َٞٔ حلأًزش، حر حٗٚ  (.2حُـذٍٝ )

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓظخدس ط٣َٞٔ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٤ٔخ طشٌَ حُٔظخدس حلأخشٟ ٓخ ٗغزظٚ  (%59)ٚ ٣شٌَ ٓخ ٗغزظ

 .ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓظخدس حُظ٣َٞٔ (41%)

ٝطظ٘ق ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ح٠ُ حلأطن٘خف ح٥ط٤نش : )ٝرلغنذ ٓنخ ؿنخء رنٚ طن٘ذٝم حُ٘ونذ حُنذ٢ُٝ ٝٓئعغنش 

ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش (
1
  : 

                                                 
1

 عمى شبكة المعمومات الدولية. IMF , SWFIلممزيد انظر موقع  



 

 

 

 

 

  
 

 

 

 مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية 212

 2112(  لسهة 78)(  العدد 22المجلد  )

 

 
 

 ٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ك٢ دٍٝ حُؼخُْ حُٔخظِلشط٘خد ( 2 ؿذٍٝ سهْ )

 حُٔٞؿٞدحص حُلخ٤ُش حعْ حُظ٘ذٝم حعْ حُزِذ أٝ حُذُٝش

 )٤ِٓخس دٝلاس(

 ٓٞحسد حُظ٘ذٝم ع٘ش حُظؤع٤ظ

 ٗلؾ 1953 410 ح٤ُٜجش حُؼخٓش ُلاعظؼٔخس ح٣ٌُٞظ٤ش ح٣ٌُٞض

 ٗلؾ ٝؿخص 1954 30.3 ط٘ذٝم ٓذسعش طٌغخط حُذحثْ طٌغخط

 كٞعلخص 1956 0.6 خؽ٢ طٌخكت حُؼخثذحصط٘ذٝم حكظ٤ ًشرخط٤خ

 ٗلؾ ٝؿخص 1958 17.3 ٓـِظ حعظؼٔخس حُ٘وذ حٌُٔغ٢ٌ٤ ٌٓغ٤ٌٞ

 ٗلؾ 1967 16.4 ط٘ذٝم طشحع حُز٤شطخ ً٘ذح

 عِغ ؿ٤ش أعخع٤ش 1972 137.3 )ششًش هخرؼش( -ط٤ٔخع٤ي ع٘ـخكٞسس

 ٓؼخدٕ 1974 5.6 ط٘ذٝم ٣ٝٔٞٗؾ دحثْ حُٔؼخدٕ ٣ٝٔٞٗؾ

حلإٓخسحص حُؼشر٤ش 

 ٔظلذس/أرٞ ظز٢حُ

 ٗلؾ 1976 773 عِطش حعظؼٔخس أرٞ ظز٢

 ٗلؾ ٝؿخص 1976 15.3 ط٘ذٝم حُـخٓؼش حُذحثْ طٌغخط

 ٗلؾ 1976 49.5 ط٘ذٝم ألاعٌخ حُذحثْ ألاعٌخ

 ٗلؾ ٝؿخص 1980 8,2 ط٘ذٝم حلاكظ٤خؽ٢ حُؼخّ ُِذُٝش ػٔخٕ

 

Source: (www.SWFInstitute.org / fund ranking.2014:1-5)   

 

    (Saving funds)حلادخخس   ط٘خد٣ن -1

٢ٛٝ حكذ أهذّ ٝحْٛ أشٌخٍ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝحُظ٢ طٌٜٞٗخ حُذٍٝ حُٔظذسس ُِٔٞحد حلأ٤ُٝش حُوخرِش ُِ٘ؼٞد 

ٝػ٠ِ ٝؿٚ حُظلذ٣ذ حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ٣ٝطِن ػ٤ِٜخ )ط٘خد٣ن حلأؿ٤خٍ(. حر طٜذف ا٠ُ طل٣َٞ حُٔٞؿٞدحص ا٠ُ 

ٞدحص حُٔخ٤ُش(، كؼلاً ػٖ حُٔٞؿٞدحص حُلو٤وش حُظ٢ ٣٘زـ٢ ُِظ٘خد٣ن )ك٢ حُٔٞؿ كخكظخص ٓٞؿٞدحص أًؼش ط٘ٞػخً 

حُغ٤خد٣ش حلاعظؼٔخس ك٤ٜخ رظٞسس أًزش، ٝطخل٤ق أػخس حُٔشع حُُٜٞ٘ذ١
2
 (Sen,2011:45) ٝٛ٘خى ػذٙ أعظ .

: ٣ٝظٔؼَ ك٢ إٔ ٓٞسد حُ٘لؾ ٣ظغْ حلاعخط حلأٍٝدكؼض حُذٍٝ لإٗشخء ط٘خد٣ن ُلادخخس ُلأؿ٤خٍ حُوخدٓش : 

  حُطز٤ؼ٢ ، حلأٓش حُز١ ُٝذ حُلخؿش ُز٘خء أطٍٞ أخشٟ طذس دخلا ُلأؿ٤خٍ طؼٞع ٗؼٞد حلأطَ حُلخ٢ُ رخُ٘ؼٞد

. ٝرٔوظؼ٠ ٛزح حلاعخط كوؾ ((Intergenerational Equityٝٛٞ ٓخ حططِق ػ٤ِٚ رخُؼذحُش ر٤ٖ حلأؿ٤خٍ 

ش ُلادخخس ٖٓ حُذٍٝ رحص كبٕ حُذٍٝ رحص حُؼٔش حُض٢٘ٓ حُوظ٤ش لاكظ٤خؽ٢ حُ٘لؾ حُ٘خػذ ٣ٌٕٞ ُذ٣ٜخ كخكضح أًز

حُؼٔش حُض٢٘ٓ حلأؽٍٞ لاكظ٤خؽ٤ٜخ، ًذٍٝ حُخ٤ِؾ ،ار ٣ظشحٝف ك٤ٜخ حلاكظ٤خؽ٢ ػ٘ذ ٓغظ٣ٞخص حلإٗظخؽ حُلخ٤ُش ر٤ٖ 

لإٗشخء ط٘خد٣ن  حلاعخط حُؼخ٢ٗػخٓخً ُذٍٝ حُخ٤ِؾ ٓـظٔؼٚ، أٓخ  (75)ػشش٣ٖ ا٠ُ أًؼش ٖٓ ٓجش ػخّ ٝرٔظٞعؾ 

حُ٘لط٤ش ك٤ظؼِن رخُطخهش حلاعظ٤ؼخر٤ش ُلاهظظخد حُٞؽ٢٘ ٝآٌخ٤ٗخص ط٣ٞ٘غ  حلادخخس أٝ ط٘خد٣ن حلأؿ٤خٍ ك٢ حُذٍٝ

هخػذطٚ. ٝٛزٙ طؼظٔذ ػ٠ِ كـْ حلاكظ٤خؽ٢ ٝحلإٗظخؽ ٝحُؼخثذحص ًٝزُي كـْ حلاهظظخد ٓوخسٗش رظِي حُؼخثذحص، ٝٛزح 

ٕٞ ُذ٣ٜخ كخكضح ٣ظؼٖٔ إٔ حلاهظظخد٣خص طـ٤شس حُلـْ ٝه٤ِِش حُغٌخٕ، ٝرحص حلإٌٓخ٤ٗخص حُٔلذٝدس ك٢ حُظ٣ٞ٘غ ٣ٌ

ًٔخ ٣لاكع حٕ حُض٣خدحص حُلخ٤ُش ك٢ أعؼخس (، 1:  2014أًزش لإٗشخء ط٘خد٣ن حدخخس حُؼٞحثذ حُ٘لط٤ش. )ٓل٢ حُذ٣ٖ، 

حُ٘لؾ هذ أػخكض حٛظٔخٓخص أخشٟ ػ٠ِ حلأٛذحف حلادخخس٣ش  ٓٔخ ػضص ٖٓ طٞعغ حُذٝس حُل٢ٌٓٞ ك٢ ادحسس حُٔٞؿٞدحص أًؼش 

 .(13: 2003دخخس حُٔظؤػشس ر٘ٔٞ حُؼشٝحص حُغ٤خد٣ش. )ط٘ذٝم حُ٘وذ حُذ٢ُٝ،ٖٓ ر١ هزَ رخطـخٙ ط٣ٞ٘غ ٝظخثق حلا

 

                                                 
ك٢ حُ٘ظق حلأٍٝ ٖٓ حُوشٕ  حُُٜٞ٘ذ١ أطخرض حُشؼذ ، حعْ ُـ كخُش ٖٓ حٌُغَ ٝحُظشحخ٢ حُٞظ٤ل٢ (Dutch Disease)ُٔشع حُُٜٞ٘ذ١ 2

، ك٤غ ٛـغ ُِظشف ٝحُشحكش ٝحعظِطق حلإٗلخم حلاعظٜلا٢ً حُززخ٢، كٌخٕ إٔ دكغ ػش٣زش رلش حُشٔخٍ ، رؼذ حًظشخف حُ٘لؾ ك٢ 1900 - 1950حُٔخػ٢

ُش ، ٌُٖٝ رؼذ إٔ أكخم ػ٠ِ كو٤وش ٗؼٞد ح٥رخس حُظ٢ حعظ٘ضكٜخ رخعظٜلاًٚ ؿ٤ش حُٔ٘ظؾ ، كزٛزض طغ٤ٔظٜخ ك٢ حُظخس٣خ حلاهظظخد١ رخُٔشع ٛزٙ حُلخ

 ( 1: 2013ؿش٣ذس حُش٣خع ، ) حُُٜٞ٘ذ١

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D9%88%D9%84%D9%86%D8%AF%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D9%88%D9%84%D9%86%D8%AF%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/1950
http://ar.wikipedia.org/wiki/1900
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AD%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D8%B4%D9%85%D8%A7%D9%84
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AD%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D8%B4%D9%85%D8%A7%D9%84
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٢ٛٝ طٔؼَ ػخ٢ٗ أْٛ أٗٞحع حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش، ٣ٝظلذد حُٜذف حُشث٤ظ ٖٓ اٗشخثٜخ رلٔخ٣ش ح٤ُٔضح٤ٗش حُؼخٓش 

ار طوّٞ حُذٍٝ حُـ٤٘ش (weiss,2008:3) غ ٓؼ٤٘ش.ُِذُٝش ٝحلاهظظخد حُو٢ٓٞ ٖٓ طوِزخص أعؼخس عِؼش حٝ عِ

رخُٔٞحد حُطز٤ؼ٤ش ربٗشخثٜخ رـ٤ش ػضٍ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ٝحلاهظظخد ػٖ طوِزخص أعؼخس طِي حُٔٞحد )حُ٘لؾ ك٢ حُـخُذ(، 

طظغْ طِي حُظ٘خد٣ن رخُؼٞحثذ حُظظذ٣ش٣ش حُؼخ٤ُش ٗظ٤ـش طشحًْ حُٔٞؿٞدحص خلاٍ ع٘ٞحص ٓؼض ٝطغظؼَٔ ك٢ 

 (13: 2012ؿ٤ش ٓئحط٤ش ٣خظَ ك٤ٜخ ششٝؽ حُظزخدٍ حُظـخس١ حُذ٢ُٝ.)حُٔ٘ظٞس١ ،ع٘ٞحص لاكوش 

ٖٝٓ ٛزح ٣ظؼق حٕ حُذحكغ ٝسحء اٗشخء ٛزٙ حُظ٘خد٣ن ٛٞ حُظوِزخص حُذٝس٣ش ك٢ حلأعؼخس ٝلاع٤ٔخ أعؼخس 

٣لشع  حُغِغ رحص حُطز٤ؼش حُغ٤خد٣ش ًخُ٘لؾ ٝحُٔؼخدٕ حُطز٤ؼ٤ش حلأخشٟ ٝأعؼخس حُؼٔلاص حلأؿ٘ز٤ش ، ٝٛزح حُز١

ػ٠ِ حُلٌٞٓخص حٕ طئٖٓ طغ٤َٜ حلإ٣شحدحص حُٔخ٤ُش ٝػٔخٕ حٗغ٤خر٤ظٜخ خلاٍ حُغ٘ش حُٔخ٤ُش، ًٔخ ٣لاكع حٕ 

حُظشط٤زخص حُٔئعغ٤ش حُلاصٓش لإدحسس ٛزٙ حلأٗٞحع حُٔخظِلش ٖٓ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ؿخُزخً ٓخ طٌٕٞ رؼٜذس 

٠ حُز٘ي حُٔشًض١ ٢ٌُ ٣ظ٠ُٞ ادحسس رؼغ حُؼ٤ِٔخص طوّٞ طِي حُظ٘خد٣ن رظل٣َٞ ٓٞحسدٛخ اُار حُز٘ي حُٔشًض١، 

(، ٝحٕ حُغلذ ٖٓ حُظ٘ذٝم ؿخُزخً ٓخ 4: 2002رخلإٗخرش ػ٘ٚ ٓؼَ ط٘ذٝم حُظوخػذ حُؼخ٢ُٔ حُ٘ش٣ٝـ٢ )طخُق،

٣ٌٕٞ ُٔؼخُـش ػـض ٓؼ٤ٖ ك٢ حُٔٞحصٗش، ٓؼلا ك٢ كخُش ط٘خهض حُٔٞؿٞدحص ٝحلأسرخف، أٝ حكظ٤خؿخص حُظ٣َٞٔ، ػ٠ِ 

 ُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ؿ٤ش هخدسس ػ٠ِ طلذ٣ذ رُي.حُشؿْ ٖٓ حٕ رؼغ ح

  Development fundsط٘خد٣ن حُظ٤ٔ٘ش   -3

٢ٛٝ حُظ٢ طوذّ ؿخُزخً حُٔغخػذس ك٢ ط٣َٞٔ حُٔششٝػخص حلاؿظٔخػ٤ش ٝحلاهظظخد٣ش أٝ طؼضص حُغ٤خعخص 

لإٗشخء ( ، ار إٔ عزذ ح60: 2010حُظ٘خػ٤ش حُظ٢ طض٣ذ ٗٔٞ حلإٗظخؽ حُٔلظَٔ ك٢ حلاهظظخد .)دحط ٝحخشٕٝ،

٣ؼٞد ا٠ُ طلون كخثغ ك٢ حُلغخد حُـخس١ حُز١ ٣٘ـْ ػٖ حعظـلاٍ حُٔٞحسد حُطز٤ؼ٤ش ٖٝٓ ػْ طل٣َٞ حُٔٞؿٞدحص 

ؿ٤ش حُغخثِش ٝحُٔظٔؼِش رخُٔٞؿٞدحص حُطز٤ؼش ح٠ُ ٓٞؿٞدحص عخثِش ٓظٔؼِشً رب٣شحدحطٜخ ٝحُٔو٤ٔش رخُؼِٔش حلأؿ٘ز٤ش، 

 ٍ ا٠ُ حلاعظؼٔخس حُٔل٢ِ أٝ ٓـشد حعظـــٜلاًـٜخحٓخ حرح ُْ ٣ٞؿذ كخثغ ك٢ حُلغخد حُـخس١ كغٞف طظلٞ

(Simon,2007:13 ) ، ٝؿخُزخ ٓخ ٣ظْ طٞظ٤ق حُٔٞحسد ٖٓ خلاٍ اهخٓش حُٔشخس٣غ رحص حلأ٣ُٞٝش حلاهظظخد٣ش

 ٝحلاؿظٔخػ٤ش ٝطلذ٣ذحً ٓشخس٣غ حُز٠٘ حُظلظ٤ش .ٝرذءأ حعظؼٔخُٜخ ك٢ دٍٝ ؿ٘ٞد ششم أع٤خ ٝحُذٍٝ حُ٘لط٤ش .

 ( Reserve investment companyكظ٤خؽ٢) ششًش حلاعظؼٔخس حلا -4

إ حُٜذف ٖٓ ط٣ٌٖٞ ششًخص حعظؼٔخس حلاكظ٤خؽ٢ ٛٞ طخل٤غ طٌِلش حُلشطش حُزذ٣ِش ُلاكظ٤خؽ٤خص حلأؿ٘ز٤ش 

حُلخثؼش أ٣خ ًخٕ ٓظذسٛخ ٝحُؼَٔ ػ٠ِ حعظؼٔخسٛخ ك٢ حُٔـخلاص حُظ٢ ٣ظٞهغ إٔ ٣ظلون ٖٓ خلاُٜخ أػ٠ِ ػخثذ 

ك٢ أك٤خٕ ًؼ٤شس ا٠ُ حُٔٞؿٞدحص حُظ٢ طوغ ػٖٔ ٛزٙ حُظشط٤زخص رؤٜٗخ ٓخ  ، ٣ٝ٘ظش( 25،  2011)كغٖ ،  ٌٖٓٔ

صحُض طؼذ ػٖٔ ٗطخم حلاكظ٤خؽ٤خص )أ١ ػ٠ِ حُشؿْ ٖٓ حٗخلخع ع٤ُٞظٜخ ٝحسطلخع دسؿش ٓخخؽشٛخ رغزذ 

 (.5: 2002طلؼ٤َ حُؼخثذ حُٔشطلغ ػ٠ِ حُغ٤ُٞش (، ٝطٜذف ُض٣خدس حُؼخثذحص ػ٠ِ حلاكظ٤خؽخص.)طخُق ،

  sovereign pension Reserve  funds-ظ٤خؽ٢ حُظوخػذ حُغ٤خد٣ش :ط٘خد٣ن حك -5

ٖٓ حلأ٤ٔٛش رٌٔخٕ حُظ٤٤ٔض ر٤ٖ ط٘خد٣ن حُظوخػذ حُؼخٓش ٝط٘خد٣ن حكظ٤خؽ٢ حُظوخػذ حُؼخٓش ٝحٕ ًخٗض ٢ٛ ك٢ 

(PPFsٜٗخ٣ش حلأٓش طل٤ذ حُٔغظل٤ذ٣ٖ ٖٝٓ ػخٓش حُغٌخٕ ، كظ٘خد٣ن حُظوخػذ حُؼخٓش ٝٓظطِلٜخ 
3

( ٢ٛ ٓـٔؼخص 

ُٔٞؿٞدحص طئعظ ًشخظ٤ش هخ٤ٗٞٗش ٓغظوِش، ٝٛزٙ حُٔٞؿٞدحص ٢ٛ ػزخسس ػٖ حعٜخٓخص خطش حُظوخػذ ٖٓ ح

ْٛ حُٔغظل٤ذٕٝ  -حُٔغخٕٛٔٞ ك٤ٚ -رحص حُـشع حُخخص رظ٣َٞٔ حُخطش حُظوخػذ٣ش، ٝأػؼخء ٛزح حُظ٘ذٝم

أٓخ ط٘خد٣ن  .(OECD,2011:3)حُلو٤و٤ٕٞ حٝ حلاُظضحٓخص حُظؼخهذ٣ش ٓوخرَ طلظ٤لاص حلأٓٞحٍ ُظ٘ذٝم حُظوخػذ 

(PPRFs)حكظ٤خؽ٢ حُظوخػذ حُؼخٓش ٝٓظطِلٜخ 
4

ك٢ٜ ٓـٔؼخص ٓٞؿٞدحص طئعظ ًشخظ٤ش هخ٤ٗٞٗش رحص ٤ٌِٓش  

ٝط٘ظْ ػ٠ِ ٝكن هخٕٗٞ حُوطخع حُؼخّ ٝط٘شؤ ٖٓ أٓٞحٍ ع٤خد٣ش )ٖٓ ٓظخدس ؿ٤ش اعٜخٓخص حُظوخػذ ك٤ٌٓٞش 

ػذ رؼذّ ٝؿٞد ح٣ش ٤ٌِٓش هخ٤ٗٞٗش ، ٝطظ٤ٔض ػٖ ط٘خد٣ن حُظوخ (Clark & Munnel,2005:457) حُلشد٣ش (

ُِٔغظل٤ذ ػ٠ِ ٓٞؿٞدحص حٝ أٓٞحٍ حُظ٘ذٝم حلاكظ٤خؽ٢ حُظوخػذ حُؼخّ ، ٝاٗٔخ ح٤ٌُِٔش حُوخ٤ٗٞٗش ٢ٛ ُِٔئعغش أٝ 

(SSRFsح٤ٌُخٕ حُز١ ٣ذ٣ش ٗظخّ  ط٘خد٣ن حُظوخػذ حُؼخّ ٝحُٔظٔؼَ رــظ٘خد٣ن حكظ٤خؽ٢ حُؼٔخٕ حلاؿظٔخػ٢ 
5

  ) 

 ي حُظ٘خد٣ن )ربششحف ٓزخشش( أٝ حُلٌٞٓش حُظ٢ طٔظِي طِ

                                                 
3

 Public Pension Funds 
4 Public Pension Reserve Funds 
5 Sociality Security Reserve Funds  
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SPRFs)ط٘خد٣ن حكظ٤خؽ٢ حُظوخػذ حُغ٤خد١ 
6

 )(Yermo,2008:2) ٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ ط٘خد٣ن حكظ٤خؽ٢ حُظوخػذ ،

ٝطٌٕٞ ٢ٛ ٓشخرٜش ُظ٘خد٣ن حُظوخػذ ٌُٖ ٓٞؿٞدحطٜخ ٢ٛ ِٓي ُِلٌٞٓش حٝ حُوطخع حُؼخّ ، ٤ُٝظ ُِٔغظل٤ذ٣ٖ ، 

ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِلٌٞٓش. ٝأٜٗخ أك٤خٗخ رٔؼخرش ٗٔؾ ُٔٞحؿٜش ٓوظشٗش رخُظضحٓخص طوخػذ٣ش طش٣لش ك٢ حُٔٞحص

حُظ٢ طظشطذ رشٌَ ؽخسة ػ٠ِ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش  (Contingent liability)حلاُظضحٓخص حُؼشػ٤ش 

 fiscal،ح١ حٗٚ دحػْ سث٤ظ لأ١ اخظلاٍ ٓخ٢ُ  (Govern mental balance sheet)ُِلٌٞٓش

imbalances)ُض٣خدس حلادخخس حُؼخّ ( ٗخؿْ ػٖ حُ٘ٔٞ حُغٌخ٢ٗ ، ٝآ٤ُش. 

ٝلاشي ك٢ حٕ طِي حُظ٘خد٣ن رٌخكش أشٌخُٜخ طلظخؽ ح٠ُ ٓظخدس ُِظ٣َٞٔ ُظلو٤ن حُٜذف حُز١ أٗشؤص ٖٓ 

أؿِٚ ، ًٕٝٞ حٕ ٓظخدس حُذخَ ُِذُٝش ٓظ٘ٞػش ، ُزُي كٖٔ حُٔظٞهغ حٕ طظ٘ٞع ٓظخدس ط٣َٞٔ حُظ٘خد٣ن حُل٤ٌٓٞش 

 رحص حُغ٤خدس ٢ٛٝ ًخ٥ط٢ :

 ٤ُش ػٞحثذ حُٔٞحد حلأٝ-1

ٝطظٔؼَ رب٣شحدحص ٓز٤ؼخص حُ٘لؾ ٝٓ٘ظـخطٚ ، ٝا٣شحدحص ٓز٤ؼخص حُـخص ٝحُٔؼخدٕ حلأخشٟ ، ًٝٔخ ٓؼشٝف كخٕ 

أعؼخس ر٤غ ٛزٙ حُٔٞحد لا طظؤػش رخُؼشع ٝحُطِذ كوؾ ٝاٗٔخ طلٌٜٔخ ع٤خعخص د٤ُٝش أخشٟ ، ٢ٛٝ ك٢ طوِزخص 

شٛخ ، أػق ا٠ُ رُي ، حعظؼٔخُٚ ٓغظٔشس ٝؽِذ حعظؼٔخُٜخ ٖٓ هزَ حُٔغظ٤ٌِٜٖ ٣ضدحد ك٢ ٓٞحعْ دٕٝ ؿ٤

ُلأؿشحع حُؼغٌش٣ش ٢ٛٝ ك٢ حعظٔشحس . ٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ حُذٍٝ حُٔ٘ظـش ُظِي حُٔٞحد ٝػ٠ِ ٝؿٚ حُظلذ٣ذ حُ٘لؾ طضدحد 

ػٞحثذٙ رض٣خدس أعؼخسٙ ، ٝطلغزخً  لاكظٔخ٤ُش ٗؼٞد حُ٘لؾ ، كوذ ُـؤص حُذٍٝ حُ٘لط٤ش ح٠ُ حدخخس ؿضء ٖٓ ػٞحثذٙ 

. ٝ حُزِذحٕ حُٔظذسس ُِٔٞحسد حُطز٤ؼ٤ش ؿخُزخً ٓخ طٍٔٞ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٖٓ  ٝرٔخ ٣ل٤غ ػٖ كخؿش حُذُٝش

 . (Steffen,2007:4)خلاٍ حلإ٣شحدحص ٖٓ طِي حُغِغ حًُِٔٔٞش ُٜخ

 )ح٤ُٔضحٕ حُظـخس١( كٞحثغ حُٔذكٞػخص حُـخس٣ش -2

ُٔو٤ٔ٤ٖ ، ٣ٝظؤُق ٖٓ ٣ؼشف ٤ٓضحٕ حُٔذكٞػخص رؤٗٚ ٗظخّ اكظخث٢ ٣ِخض حُٔؼخٓلاص ر٤ٖ حُٔو٤ٔ٤ٖ ٝؿ٤ش ح 

 : ٝٛٞ كغخد حُغِغ ٝحُخذٓخص ، ٝكغخد حُذخَ حلأ٢ُٝ ٝكغخد حُذخَ حُؼخ١ٞٗ    حلأٍٝػلاع كغخرخص كشػ٤ش ، 

) ٣ٝؼشف سط٤ذ ٛزٙ حُلغخرخص رخُلغخد حُـخس١ ٝٛٞ حُلشم ر٤ٖ ٓـٔٞع حُظخدسحص ٝحُذخَ ٓغظلن حُوزغ 

 حُلغخد حُشأعٔخ٢ُ ٞ: كٜحُؼخ٤٢ٗش أخشٟ( ، أٓخ ٖٓ ٗخك٤ش، ٝٓـٔٞع حُٞحسدحص ٝحُذخَ ٓغظلن حُذكغ ٖٓ ٗخك

)٣ٝؼشع حُو٤ٞد حُذحث٘ش ٝحُو٤ٞد حُٔذ٣٘ش ُِٔٞؿٞدحص ؿ٤ش حُٔ٘ظـش ؿ٤ش حُٔخ٤ُش ٝحُظل٣ٞلاص حُشأعٔخ٤ُش ر٤ٖ 

حُٔو٤ٔ٤ٖ ٝؿ٤ش حُٔو٤ٔ٤ٖ(
7

)ٝٛٞ طخك٢ ه٤ٔش ػ٤ِٔخص حهظ٘خء حُٔٞؿٞدحص  ، ٝحُؼخُغ ٛٞ حُلغخد حُٔخ٢ُ

ٝكن ٗظخّ حُو٤ذ حُٔضدٝؽ حُز١ ٣شطٌض ػ٤ِٚ ٗظخّ حُٔذكٞػخص ، ٝػ٠ِ شف رٜخ ( ٝحُٔطِٞرخص حُٔخ٤ُش ٝحُظظ

،  (2:  2002)ط٘ذٝم حُ٘وذ حُذ٢ُٝ،  ٝٓـٔٞع حُو٤ٞد حُذحث٘ش ٣غخ١ٝ ٓـٔٞع حُو٤ٞد حُٔذ٣٘ش٣ٝغـَ ٌَُ ٓؼخِٓش ه٤ذ٣ٖ 

لاهظشحع ٣ٝٔؼَ ٓـٔٞع سط٤ذ١ حُلغخد حُـخس١ ٝحُلغخد حُشأعٔخ٢ُ طخك٢ حلإهشحع )حُلخثغ( حٝ طخك٢ ح

حُز١ ٣غـِٚ حلاهظظخد حُٔؼ٢٘ ك٢ ٓؼخٓلاطٚ ٓغ حُؼخُْ حُخخسؿ٢ ٣ٝغخ١ٝ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔلخ٤ٔ٤ٛش طخك٢  )حُؼـض(

ٖٝٓ ػْ كبرح ٓخ ًخٕ ٛ٘خى كخثغ ك٢ حُلغخد حُظـخس١حُلغخد حُٔخ٢ُ . 
8
ك٤ظْ ط٣َٞٔ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش رٚ ،  

ُٝوذ حعظطخػض أًؼش ٖٓ حُذٍٝ ؿ٤ش حُ٘لط٤ش إ طلون ُِٔلخكظش ػ٠ِ حلاعظوشحس حلاهظظخد١ حرح ٓخ ُضّ حلأٓش. 

كٞحثغ ٓخ٤ُش ٜٓٔش ٝلاع٤ٔخ ك٢ أٓش٣ٌخ حُلاط٤٘٤ش رلؼَ ٤ٓضطٜخ حُظ٘خكغ٤ش حُظظذ٣ش٣ش ػ٠ِ ٓغظٟٞ حلأعٞحم 

حُؼخ٤ُٔش رٔخ ٣ل٤غ ػٖ حكظ٤خؿخص حلاعظؼٔخس حُٔل٢ِ ٓٔخ دكؼٜخ ا٠ُ طل٣َٞ ؿضء ٖٓ ٛزٙ حُلٞحثغ ا٠ُ ط٘خد٣ن 

 ِض ر٤ٖ حلاكظلخظ ًخكظ٤خؽ٤خص ٗوذ٣ش أٝ حعظؼٔخسٛخ رٔخ ٣لون ُٜخ ػٞحثذع٤خد٣ش رؼذ إ كخػ

Gillies,watsh,2008:1).) 

 كخثغ حُٔٞحصٗش -3
 ُٔذس ُِذُٝش،  ٝٓٞحسدٛخ حُؼخّ حلإٗلخم طوذ٣ش ك٤ٚ ػ٤ِٚ ٓظلن ػَٔ رشٗخٓؾ ػٖ ػزخسس حُؼخٓش حُٔٞحصٗش 

 حُ٘لوخص حلأٍٝ ٣شَٔ ؿخٗز٤ٖ حُؼخٓش ٖٓ ٔٞحصٗشحُ ٝطظٌٕٞ ط٘ل٤زٙ، ػٖ ٓغئُٝش ٝطٌٕٞ حُذُٝش رٚ طِظضّ لاكوش،

 ٓظذسٛخ  ًخٕ ٜٓٔخ حُذُٝش خض٣٘ش ا٠ُ طئٍٝ ًخكش حُظ٢ حلإ٣شحدحص حُؼخ٢ٗ حُـخٗذ ٣ٝشَٔ ، )حلاعظخذحٓخص(حُؼخٓش

                                                 
6
 Severing pension Reserve Funds 
7
 ٓؼَ ر٤غ أسحػ٢ ح٠ُ حُغلخسحص ٝر٤غ ٝػوٞد حلإ٣ـخس ٝ حُظشحخ٤ض ًٝزُي حُظل٣ٞلاص حُشأعٔخ٤ُش.  

8
٣وغْ حُلغخد حُظـخس١ )ح٤ُٔضحٕ حُظـخس١( ا٠ُ هغ٤ٖٔ ح٤ُٔضحٕ حُظـخس١ حُغِؼ٢: ٣ٝطِن ػ٤ِٚ أ٣ؼخ ٤ٓضحٕ حُظـخسس  

طظخز شٌلا ٓخد٣خ ِٓٔٞعخ )حُظخدسحص، حُٞحسدحص ٖٓ حُغِغ حُٔخد٣ش حُظ٢ طظْ  حُٔ٘ظٞسس، ٣ٝؼْ ًخكش حُغِغ ٝحُخذٓخص حُظ٢

ٝح٤ُٔضحٕ حُظـخس١ حُخذ٢ٓ: ٣ٝطِن ػ٤ِٚ أ٣ؼخ ٤ٓضحٕ حُظـخسس ؿ٤ش حُٔ٘ظٞسس، ٝطظْ ًخكش  ػزش حُلذٝد حُـٔش٤ًش(.

 حُخذٓخص حُٔظزخدُش ر٤ٖ حُذٍٝ )حُ٘وَ، حُغ٤خكش حُظؤ٤ٖٓ، دخٍٞ حُؼَٔ، ػٞحثذ سأط حُٔخٍ(.
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ٝطٞحصٕ حُٔٞحصٗش ٣ؼ٢٘ طغخ١ٝ حلإ٣شحدحص ٓغ حُ٘لوخص ، كبرح ٓخ صحدص حلإ٣شحدحص  .(122: 2005)ٓغؼٞد ، 

رُي طلذع كخُش كخثغ حُٔٞحصٗش ، ٝحرح ٓخ صحدص حُ٘لوخص حُؼخٓش ػ٠ِ حلإ٣شحدحص حُؼخٓش ، طلون  ػٖ حُ٘لوخص ، كؼ٘ذ

 ك٢ حٝ خطؤ ٝحُ٘لوخص، حلإ٣شحدحص طوذ٣ش ك٢ ػـض حُٔٞحصٗش ، ٝأعزخد رُي ػ٠ِ عز٤َ حُٔؼخٍ لا حُلظش: خطؤ

 ُظـط٤ش ٜٓ٘خ حُغ٤خد٣ش ٝلاع٤ٔخ حدحصحلإ٣ش ًلخ٣ش حُٔٞحصٗش حٝ ػذّ ط٘لز ك٤ٜخ حُظ٢ حُٔوزِش حلاهظظخد٣ش حُلخُش دسحعش

 حلإ٣شحدحص،ٝ طضح٣ذ ك٢ ٣وخرِٚ لا حُ٘لوخص ك٢ طضح٣ذ حُؼخٓش ، ٝحكظٔخ٤ُش حعظٔشحس حُؼـض ُؼذس ع٘ٞحص ٗظ٤ـش حُ٘لوخص

 (.143: 2005)ٓغؼٞد ،  حُؼش٣ز٢ حُظٜشد

ء ك٢ حُذٍٝ ٝك٢ اؽخس ٓٞػٞع حُزلغ كخٕ ػ٤ِٔش طلون حُلخثغ ك٢ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ٢ٛ هِٔخ طلذع ، عٞح

حُ٘لط٤ش أٝ ؿ٤ش حُ٘لط٤ش
9
ٖٝٓ حلأ٤ٔٛش رٌٔخٕ حُظ٤٤ٔض ر٤ٖ كٞحثغ حُٔٞحصٗش ٝ كٞحثغ ٓٞحص٣ٖ حُٔذكٞػخص  ، 

حُخخسؿ٤ش . لإٔ كٞحثغ حُزِذحٕ حُ٘لط٤ش ٢ٛ ٖٓ حُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ رظلش سث٤غش، ٝ ٛزح لا ٣ؼ٢٘ حٕ حُزِذحٕ حُ٘لط٤ش لا 

٣ؼخ ػـٞصحص ك٢ ٓٞحصٗخطٜخ حُؼخٓش ُغ٘ٞحص ًؼ٤شس ر٤ٖ طشٜذ كٞحثغ ك٢ ٓٞحصٗخطٜخ ، الا حٕ رؼؼٜخ ؿشرض أ

 ٓ٘ظظق حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٝ ٓطِغ حُوشٕ حُلخ٢ُ. ٝ ٌُٜ٘خ كخكظض ػ٠ِ ػشٝحص ع٤خد٣ش رخلأطٍٞ ألأؿ٘ز٤ش.

 حلاكظ٤خؽ٢ حلأؿ٘ز٢  -4

أٝ ٓخ ٣غ٠ٔ حكظ٤خؽ٢ حُؼِٔش حلأؿ٘ز٤ش ٝٛٞ حُز١ ٣ٔؼَ ؿطخء حُؼِٔش حُٔل٤ِش ، ٝٗظ٤ـش ُِظزخدٍ حُظـخس١ ر٤ٖ  

ٝحُظلغ٤ش  حُذٍٝ ٖٓ خلاٍ حلاعظ٤شحد ٝحُظظذ٣ش ك٤ظشٌَ ٛزح حُشط٤ذ ٣ٝٔؼَ ؿضء ٖٓ ٓٞؿٞدحص حُز٘ي حُٔشًض١ ،

 ٖٓ حُٔظذسس حُؼِٔش ٣ـط٢ أٗٚ  :حلأ٠ُٝ حُ٘خك٤ش-( :3-1: 2013حُؼ٢ِٔ ُلاكظ٤خؽ٢ ٛٞ ٖٓ ٗخك٤ظ٤ٖ  )حُشز٤ز٢ : 

  :حُؼخ٤ٗش حُ٘خك٤ش٠ حُٔٞحؽ٤ٖ٘ رٜزٙ حُؼِٔش . ٝ، ٣ٝؼذ حُز٘ي ٓذ٣ٖ حُحُٔظخسف  ٝا٠ُ حُـٜٔٞس ا٠ُ حُٔشًض١ حُز٘ي

 ػ٘ذٓخ ٌٓٔ٘ش ٓذس لأؽٍٞ حلاعظ٤شحد ٣ٍٔٞ إٔ ٣ٌٖٔ حُز١ حُ٘وذ١ حُشط٤ذ أٗٚ ػ٠ِ ُلاكظ٤خؽ٢ ٣٘ظش إٔ ٣ٌٖٔ

 ٣ٜذف لا حُٔشًض١ كخُز٘ي ارحً  ،ًٝٞحسع  ُلشٝد ٗظ٤ـش طخّ رشٌَ حُٔخ٤ُش حُٔٞحسد طُٞذ ٣ظٞهق ، أٝ حلإٗظخؽ ٣ظٞهق

ؿخٛضحً  حلاكظ٤خؽ٢ ٛزح ٣ٌٕٞ إٔ ا٠ُ ٝاٗٔخ حُلٌٞٓش، ػٖ حُٔٞحسد ٓ٘غ ا٠ُ حلاكظ٤خؽ٢ رٜزح ظلخظحلاك ٝسحء ٖٓ

 ُِزِذ.  ٓخ٤ُش ٓٞحسد طُٞذ دٕٝ ٝطلٍٞ حُزِذ ُٜخ ٣ظؼشع إٔ ٣ٌٖٔ حُظ٢ حٌُز٤شس حلأصٓخص ك٢ ُلاعظؼٔخٍ

٤ُش ، كخٕ حلأٓٞحٍ حُٔظزو٤ش ٝرشٌَ ػخّ ، ارح ُْ ط٘لن حُذُٝش ًخكش سأط حُٔخٍ حُز١ ؿٔؼظٚ ٖٓ ٓظخدس طؼخٓلاص دٝ

 ( . ٣steffen.2007:4ظْ طٞؿ٤ٜٜخ ُلادخخس حلأؿ٘ز٢ ٖٝٓ ػْ طٌٕٞ ًؤكذ ٓٔظٌِخص ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش.  )

ٝأشخسص رؼغ حُٔوخلاص حلاهظظخد٣ش ٝحُٔخ٤ُش ا٠ُ آٌخ٤ٗش ػذً ػٞحثذ طلٍٞ حُوطخع حُؼخّ ح٠ُ حُوطخع حُخخص 

حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ، ٝطظزخ٣ٖ حعظؼٔخلاص حُذٍٝ ُٜزٙ حُؼٞحثذ كٜٔ٘خ ٖٓ ٝحُٔغٔخس رخُخظخظش حكذ ٓظخدس ط٣َٞٔ 

٣ٞؿٜٜخ ٓزخششسً ُظ٣َٞٔ حُٔٞحصٗش حُؼ٤ٓٞٔش ، ٝك٢ رؼغ حلأك٤خٕ ُظ٣َٞٔ رشحٓؾ اػخدس ٤ٌِٛش حلاهظظخد ٝعذحد 

ًزش ٖٓ حُذ٣ٕٞ ٗظشحً ُؼخخٓش ٛزٙ حُؼٞحثذ ، ٝطخٞكخً ٖٓ إ طوٞد ا٠ُ طٞعغ ًز٤ش ك٢ حلإٗلخم حُؼ٢ٓٞٔ ٣ٌٕٞ ح

ك٤ٜخ ،  حُطخهش حلاعظ٤ؼخر٤ش ُلاهظظخد ٝحُز١ ٣ٌٖٔ إ ٣ئد١ ا٠ُ كخُش ٖٓ حُظؼخْ ؿ٤ش حُٔوذٝس ػ٠ِ حُظلٌْ

ٝحٗطلاهخً ٖٓ ًٕٞ حُٔئعغخص حُٔخظخظش ٢ٛ ِٓي ػخّ ُـ٤ٔغ حلأؿ٤خٍ ٣ظْ ط٣َٞٔ ًَ أٝ ؿضء ٖٓ ػٞحثذ 

(1: 2005حُخظخظش ا٠ُ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش.)ؿش٣ذس حُششم حلأٝعؾ، 
10
.  

حٕ ط٘ٞع أٛذحف ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝط٘ٞع ٓظخدس ط٣ِٜٞٔخ ٣ؼ٢٘ ػٔ٘خً حخظلاف آؿخٍ حعظؼٔخسٛخ ، ٝ

ُِٔٞحصٗش ر٤ٖ حُٔخخؽش ٝحُؼخثذ ، ٝٛٞ ٓخ أدٟ ا٠ُ اطزخع ٓ٘خٛؾ ٓظزخ٣٘ش ك٢ ادحسس ٛزٙ حُظ٘خد٣ن ، ار إٔ ط٘خد٣ن 

ظ٤شس حلأؿَ ٓوخسٗش ٓغ حُظ٘خد٣ن حلادخخس٣ش ار حعظوشحس حُٔخ٤ُش طئًذ ػ٠ِ حُغ٤ُٞش ، ٝطٌٕٞ أكخهٜخ حلاعظؼٔخس٣ش ه

طٌٕٞ كخؿظٜخ ُِغ٤ُٞش حهَ ٝآكخهٜخ حلاعظؼٔخس٣ش ؽ٣ِٞش حلأؿَ، ٝطغْٜ ك٢ طخ٤ٖٓ طٞك٤ش حُظوخػذ ُِٔٞحؽ٤ٖ٘ 

ٝطظٌٕٞ ٖٓ ٓظخدس ؿ٤ش اعخٛخٓخص حلإكشحد ك٢ حُظوخػذ ٝحلاُظضحٓخص ؿ٤ش حُٔلذدس حُٔظٔؼِش ك٢ ٓٞحصٗش حُلٌٞٓش 

 .weiss,2008 : 5)ٖٓ اؿٔخ٢ُ ػذد حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش.) (%(20ٞع كٞح٢ُ ٝطوذس ٗغزش ٛزح حُ٘
ح٠ُ حٕ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػ٘ذٓخ طوشس حلاعظؼٔخس خخسؽ حُزلاد  (Johun and kill 2011)ٝهذ أشخسص دسحعش 

ُٞهض ٗلغٚ ط٤َٔ ا٠ُ كبٜٗخ ط٤َٔ ا٠ُ حُزِذحٕ حُظ٢ طشظشى رخُذ٣خٗش ٗلغٜخ ٝك٢ ط٘خػخص طخظِق ػٖ ط٘خػخص رِذ الاّ ٝك٢ ح

حلأٓش حُز١ ٣ٞك٢ رخٕ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ،   (Johun and kill,2011:5) حعظؼٔخسٛخ  ٗلٞ ػوخكخص ٓظشخرٜش
11

ط٤َٔ ا٠ُ 

 .  حُزلغ ػٖ ط٘ٞع ٓلذد رظ٘خػش ٓؼ٤٘ش ٝك٢ حُٞهض ٗلغٚ ٗلٞ ػوخكخص ٓظشخرٜش

                                                 
9

حُلخثغ ك٢ حلاهظظخد ؿ٤ش حُ٘لط٢ ٣ؼ٢٘ كـض ؿضء ٖٓ حُذخَ حُو٢ٓٞ ػٖ ٓـشٟ حُطِذ ح٢ٌُِ ، ٝ ُزُي ُٚ حػش حٌٗٔخش٢  

٣ظلون ٗظ٤ـش حسطلخع أعؼخس حُ٘لؾ ٤ُظ   ٓذ٤ٗٞ٣ظٜخ ، أٓخ ك٢ ألاهظظخد حُ٘لط٢ كخٕ حُلخثغ حُز١ طؼطش ح٤ُٚ حُذٍٝ ُغذحد 

 ُٚ حػش حٌٗٔخش٢.
 http://www.aawsat.com/advsearch.aspانظر الموقع  10
حعظؼٔخسحص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٢ هٞحثْ ح٤ٌُِٔش ، ار إ طِي ػٖ (   announce cementلارذ ٖٓ حلإشخسس  ػٖ حُظؤػ٤ش حلا٣ـخر٢ ُلإػلإ ) 11

ُظؼؼش حُٔخ٢ُ ، ٖٝٓ ػْ كخٕ حلأدحء حُٔظلون ُظِي حُظ٘خد٣ن ٣ٌٕٞ ؿ٤ش رح ه٤ٔش ك٢ حلأٓذ حلاعظؼٔخسحص ؿخُزخ" ٓخ طلظَ ػ٘ذٓخ طٌٕٞ حُششًخص ك٢ ٝػغ ح

 حُط٣َٞ، ٣ٝـذ إ لا ٣ـ٤ذ ػٖ حُزخٍ ػٖ أ٤ٔٛش حُظ٘ٞع حٌُخَٓ ُِٔللظش حلاعظؼٔخس٣ش ٝكًٞٔش حُششًخص.

http://www.aawsat.com/advsearch.asp
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ٞع ، ٝلا طظلذ ك٢ حلاعظؼٔخس ٛزح ٖٓ ؿٜش ٖٝٓ ؿٜش أخشٟ، كخٕ حعظؼٔخسحص حُظ٘خد٣ن طظٞؿٚ ٗلٞ حُظ٘

أشخس  ( ،  ًٔخ 3 ) ًٝٔخ ٓٞػق ك٢ حُـذٍٝ أُٔللظ٢ ، ٝاٗٔخ ٣ظٞعغ ح٠ُ حلاعظؼٔخس حُٔزخشش أ٣ؼخ .

(Bernstein)  ح٠ُ إٔ حعظؼٔخسحص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش  طظـٚ ا٠ُ حلاعظؼٔخس ك٢  حُذحخَ ػ٘ذ حسطلخع أعؼخس

 .(Bernstein,2009:4)  سؽ ػ٘ذ حسطلخع حلأعؼخس خخسؿ٤خً.حلأعْٜ حُٔل٤ِش ، ٝطظـٚ  ا٠ُ حلاعظؼٔخس ك٢ حُخخ

ٝأشخسص آخش اكظخث٤خص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ا٠ُ إ ؿـشحك٤ش حلاعظؼٔخس حلأؿ٘ز٢ ُظِي حُظ٘خد٣ن ك٢ ػخّ 

ػْ ط٤ِٜخ دٍٝ ششم أع٤خ ٝحُزخعل٤ي ٝحُلظش حلأهَ ٤ِٓخس دٝلاس ،  (30)ًخٗض حلأًزش ك٢ أٝسرخ ٝرٔزِؾ   2012

( ، ك٤غ إ عِٞى طِي حلاعظؼٔخسحص ٓظزخ٣ٖ ٝلا ٣ٌٕٞ رٞط٤شس ٤٘3ش ، ًٝٔخ ٓٞػلش ك٢ حُشٌَ )لأ٤ٓشًخ حُلاط٤

 ِذٍٝ ٣ٌٕٞ ُٜخ حلأػش ك٢ ٗشخؽ طِي حلاعظؼٔخسحص . ُٝحكذس ، ار حٕ حُظشٝف حلاهظظخد٣ش ٝحُغ٤خع٤ش 
 (3شٌَ سهْ )

 ؿـشحك٤ش حلاعظؼٔخس حلأؿ٘ز٢ حُٔزخشش ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش

 
Sovereign wealth  ,.2012)Sovereign wealth funds investment behavior ictoria,(Source :Barbary,V

funds report ,.ESADE,2013:P13 

 

ٝك٢ حُٞهض ٗلغٚ أشخسص طِي حلإكظخءحص ح٠ُ حٕ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝػ٘ذ حسطلخع كٞحثؼٜخ حُ٘لط٤ش 

، ٝحصدحدص ٖٝٓ ػْ حُوطخع حُلو٤و٢حُغِؼ٢   طٞؿٜض رخلاعظؼٔخسحص حلأؿ٘ز٤ش ٗلٞ هطخع حُخذٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُوطخع

أ١ ك٢ خلاٍ ٓشكِش حلاصٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش، ٌُٖٝ ٛزح حلاعظؼٔخس (2009) ٝ (2008)طِي حلاعظؼٔخسحص ك٢ ػخ٢ٓ 

 ( .  4ًٝٔخ ٓٞػق ك٢ حُشٌَ )  ،ّ(2010)ُْ ٣زن ػ٠ِ حُٞط٤شس  ٗلغٜخ حر عـَ أكـخٓخً ٓ٘خلؼش رؼذ ػخّ 

 (4 شٌَ سهْ )

 ٔخسحص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٢ حُٔٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش ٝؿ٤ش حُٔخ٤ُشطٞص٣غ حعظؼ

 
 ,.2012)Sovereign wealth funds investment behavior Source :Barbary,Victoria,(

Sovereign wealth funds report ,.ESADE,2013:P15.                   

الاّ ) حلاعظؼٔخسحص حُٔل٤ِش ( ٣شؿغ ا٠ُ حُو٤ٞد  ٝٓخ ٣ـذ حُظ٣ٞ٘ٚ ػ٘ٚ ، حٕ عزذ هِش حلاعظؼٔخسحص ك٢ حُزِذ

ٓؼِٔخ عؼ٠  ( ،johan,2011:3) حلأؿ٘ز٤ش حُٔلشٝػش ٖٓ حُغِطخص ك٢ حُزِذ حلاّ ػ٠ِ حلاعظؼٔخسحص ك٢ حلأعْٜ

حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ حُظ٢٘٤ ا٠ُ حُظلٍٞ ٖٓ حلاعظؼٔخس ك٢ أٓٞحٍ حُذخَ حُؼخرض ا٠ُ كوٞم ح٤ٌُِٔش حُٔل٤ِش 

ع ك٢ ٓللظش حلاعظؼٔخسحص، ًٝزُي حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ حلإٓخسحط٢ ٝحُٔظٔؼَ رغِطش ٝحلأؿ٘ز٤ش ُـشع حُظ٘ٞ

 ٓخ ّ (2007)( ٝحُز١ حشظشٟ ػخّ AbuDaby Investment Association-ADIA)حعظؼٔخس حرٞ ظز٢ ))

 ر٤ِٕٞ دٝلاس، (7.5)ٝرٔزِؾ   (City Group)ٖٓ أعْٜ  (%4.9)ٗغزظٚ 

 

                                                                                                                                            
(Chhaochharia and  Laeven,2008:1) 
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ر٤ِٕٞ  (5)ٝرٔزِؾ  (Morgan Stanly)٠ كظض أعْٜ هخرِش ُِظل٣َٞ ٖٓ ػِ  (Tashania Investment)ًٔخ حعظلٞرص  

دٝلاس ، كؼلاً ػٖ حعظؼٔخسحص ًَ ٖٓ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ُغ٘ـخكٞسس ٝحٌُِٔٔش حُؼشر٤ش حُغؼٞد٣ش ٝهطش ًٝٞس٣خ حُـ٘ٞر٤ش ٝح٤ُخرخٕ ك٢ 

٣خخز ر٘ظش حُؼ٘خ٣ش حُٜذف ٖٓ حٗشخء إ طخظ٤ض حُٔٞؿٞدحص  ( .(Merrill Lynch ,City Groupٓئعغخص ٓخ٤ُش ػخ٤ُٔش أٓؼخٍ 

حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ، ٝٓؼذٍ حُؼخثذ ػ٠ِ حلاعظؼٔخس ، ٝٓغظٟٞ حُٔخخؽشس حُٔظٞهؼش ٝحُغ٤ُٞش، ٝحُٔذس حُض٤٘ٓش ُلاعظؼٔخس ، ٓغ حلاُظضحّ 

خ٢ُ ك٢ حلأعٞحم رخُوٞحػذ ٝحُظشش٣ؼخص حُخخطش رخُظ٘خد٣ن ، كؼلاً ػٖ رُي كبٜٗخ ٣ـذ إ طؼَٔ ػ٠ِ حُٔلخكظش ػ٠ِ حلاعظوشحس حُٔ

 حُٔل٤ِش حُؼخ٤ُٔش ، ٣ٝـذ إ طظٔخش٠ ٓغ حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش ك٤ٔخ ٣خض ٓذخشحص حُظشف حلأؿ٘ز٢.

   ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ ٝط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش -ػخُؼخً 
ٝػؼض ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُذ٤ُٝش 

12
(،  9ٝحُظ٢ طظٌٕٞ ػؼ٣ٞظٜخ ٖٓ دٍٝ ٓخظِلش ؿخءص ٖٓ أسرغ هخسحص ًٝٔخ ٓٞػلش ك٢ حُـذٍٝ ) 

( ٓـٔٞػش ٖٓ ($80000)ا٠ُ ٓخ ٣ض٣ذ ػ٠ِ  ($1000))ُٝظِي حُذٍٝ ٓذحخ٤َ ع٣ٞ٘ش ٌَُ كشد ٝحُظ٢ طخظِق ٖٓ ٓخ ٛٞ أد٠ٗ ٖٓ 

ُِٔضٓش حُٔزخدة ؿ٤ش  ظؼٔخس٣ش ٝطغ٤شٛخ حلاػظزخسحص حُٔخ٤ُش ٝحلاهظظخد٣ش لا حُذٝحكغ حُغ٤خع٤ش،عحلا حُوشحسحص طٞػنّ حُظ٢ حُ

ِض ذ. ٝه(2008)ح٣ٍِٞ ٖٓ ػخّ  (30)ٍٝ ك٢ حُؼخطٔش طش٢ِ٤ ك٢ (، ك٤ٖ حؿظٔؼض طِي حُذ6: 2010)رش٣٘ض،  ٌّ  حُٔزخدة طِي ش

ّٜذص ط٘خد٣ن، شخِٓش هٞح٤ٖٗ ٓـٔٞػش َ   حُٔزخدة ٝحُٔٔخسعخص حُٔوزُٞش(ػ٘ٞحٕ ٝطلَٔ رظ٘ل٤زٛخ ، حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس طؼ  ػخّ رشٌ

((GAPP-عخٗظ٤خؿٞ ٓزخدة(( ــ ر أ٣ؼخً  ،ٝطؼُشف)
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 ك٤ٔخ حُٔزخدة ُٜزٙ حلإسشخد١ حُـشع ٣ٝظٔؼَ، ( 6:  2010)رش٣٘ض ،  

٢ِ٣:((IWG,2008 : 3-4 

 طخظ٤ض حلاعظؼٔخس لارشص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٢ حُؼخُْ ( 3ؿذٍٝ سهْ  ) 
 حُظـط٤ش حُــشحك٤ش طخظ٤ض حُٔٞؿٞدحص حلاعظؼٔخس٣ش ٓٞحسد حُظ٘ذٝم حعْ حُظ٘ذٝم حُزِذ

 

ط٘ذٝم حُظوخػذ حُل٢ٌٓٞ  حُ٘ش٣ٝؾ

 حُؼخ٢ُٔ

 %56.9:   أعْٜ حُغِغ / حُ٘لؾ

 %40.4ع٘ذحص ٝأدٝحص أخشٟ رحص دخَ ػخرض: 

 : %54أٝسرخ 

 : %35أ٤ٓشًخ ٝاكش٣و٤خ 

 %11:  أٝه٤خٗٞع٤خأع٤خ / 

حلإٓخسحص حُؼشر٤ش حُٔظلذس / حرٞ 

 ظز٢

 :%45 -35أعْٜ  حُ٘ٔٞ  حُغِغ / حُ٘لؾ أرٞ ظز٢  عِطش حعظؼٔخس

 %20 -10: أعْٜ حلأعٞحم حُ٘خشجش

 %5-1حُشعِٔش حُظـ٤شس: 

 %20-10ك٤ٌٓٞش  :  ع٘ذحص

 : %10-5حلاثظٔخٕ 

 : %10-5ٓٞؿٞدحص رذ٣ِش 

 %10-5:   ػوخسحص

 %8-2أعْٜ خخطش : 

 %5-1حُز٢٘ حُظلظ٤ش : 

 %10-0حُ٘وذ : 

 %50-35حُٞلا٣خص حُٔظلذس حلأ٤ٓش٤ًش: 

 : %35-25أٝسرخ 

 : %20-10حُ٘ٔٞأع٤خ 

 %25-15:  حلأعٞحم ٗخشجش

 %5.6حُ٘وذ ٝٝدحثغ ٓظشك٤ش :  خس١حُلخثغ حُظـ ششًش حُظ٤ٖ ُلاعظؼٔخس حُظ٤ٖ

 :  %6.2حُ٘وذ ٝأشزخٙ حُ٘وذ

 : %12-0حلأعْٜ 

 %7.6:  أٝسحم ٓخ٤ُش رحص حُذخَ حُؼخرض

 %2.2حعظؼٔخسحص رذ٣ِش :  

 %0.9: كغخرخص ٓذ٣٘ش ٝٓظخس٣ق ٓذكٞػش ٓوذٓخ

 %4.3حعظؼٔخسحص ٓلظلع رٜخ كظ٠ حلاعظلوخم: 

 %6.6حعظؼٔخسحص ٤ٌِٓش ؽ٣ِٞش حلأٓذ:  

 %0.3ش٣زش ٓئؿِش:  ٓٞؿٞدحص ػ

 %0.2ٓٞؿٞدحص أخشٟ:  

 %50ٓل٢ِ  : 

 %50حلاعظؼٔخس ػخ٢ُٔ:  

 %43.9:حُٞلا٣خص حُٔظلذس حلأ٤ٓش٤ًش 

 %28.4ٝحُٔل٤ؾ حُٜخدة :  أع٤خ

 %20.5:  أٝسرخ 

 %6.3أ٤ٓشًخ حُلاط٤٘٤ش:  

 %0.9اكش٣و٤خ 

ح٤ُٜجش حُؼخٓش ُلاعظؼٔخس  ح٣ٌُٞض

 ح٣ٌُٞظ٤ش

 %65-55حلأعْٜ  :  حُغِغ / حُ٘لؾ

 %12-8ع٘ذحص :  

 %12-8ػوخسحص  : 

 %7-3حعظؼٔخسحص رذ٣ِش :  

 : %7-3 حُ٘وذ

ٝأٝسرخ )كظض حُٞلا٣خص حُٔظلذس حلأ٤ٓش٤ًش 

 %86-٤ٌِٓ76ش( : 

 %17-13أع٤خ ٝح٤ُخرخٕ:  

 %6-4أعٞحم ٗخشجش أخشٟ: 

ٓئعغش در٢  دُٝش حلإٓخسحص حُٔظلذس در٢

 ُلاعظؼٔخسحص حُل٤ٌٓٞش

ك٤ٌٓٞش /ششًخص 

 ٓظشحرطش

 %40~ هطخع حُ٘وَ :  ششًخص

 %20ششًخص حُوطخع حُٔخ٢ُ : ~

 %20ششًخص هطخع حُظ٘خػ٢ : ~

 %15ششًش حُؼوخسحص : ~

 %5ششًخص أخشٟ : ~

 %100در٢ 

Source: Barbary, Victoria,. Bortolotti, Bernardo,.  Fotak, Veljko,.and Miracky ,  William((sovereign wealth 

fund investment behavior)), SEMI-ANNUAL REPORT: JANUARY–JUNE 2010, MONITOR COMPANY 

GROUP. 

 

 ٝحُٔغخءُش. حُٔخخؽش ادحسس ٝعلآش حُٔلاثٔش حُظشـ٤ِ٤ش حُؼٞحرؾ ٣ٌلَ ُِلًٞٔش ٝع٤ِْ شلخف ٤ٌَٛ اسعخء 1-

                                                 
ش كخؿش ػٔش رؤٕ ع٤خد٣خً، ط٘ذٝهخً  26 ٓخ ٓـٔٞػٚ طِٔي حُظ٢ حُذٍٝ ، ٖٓ ٓـٔٞػش أدسًض  2008ٖٓ ػخّ ، أرش٣َ /غخ٤ٕٗ رلٍِٞ 12 )أ١  أٜٗخ ػ٠ِ حُظذ٤َُ ا٠ُ ِٓلَّ

 عخٗظ٤خؿٞ ٝع٘ـخكٞسس، ٝحش٘طٖ، حُؼخطٔش ٖٓ ًَ ك٢ ػَٔ ؿِغخص حُذ٤ُٝش حُؼَٔ ٓـٔٞػش ػوذص ٝهذ، حُؼخ٢ُٔ حلاهظظخد ك٢ رَّ٘خء رذٝس طؼطِغ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش(
 ٗخّ ٝك٤٤ض حُغؼٞد٣ش حُؼشر٤ش ٝحٌُِٔٔش ػٔخٕ ٖٓ ًَ دحثْ ٓشحهذ رظلش ٣ٝشخسى ّ 2008ح٣ٍِٞ ػخّ 2 ك٢ ٓزخدثٜخ كٍٞ ٓزذث٢ حطلخم ا٠ُ طٞطِض ك٤غ ش٢ِ٤ ك٢
 حُظؼخٕٝ شٓ٘ظٔ"ٝ ٗخّ ٝك٤٤ض حُغؼٞد٣ش حُؼشر٤ش ٝحٌُِٔٔش ػٔخٕ ٖٓ ًَ دحثْ ٓشحهذ رظلش ٣ٝشخسى حُذ٢ُٝ ٝحُز٘ي "حلاهظظخد١ ح٤ُٔذحٕ ك٢ ٝحُظ٤ٔ٘ش حُظؼخٕٝ ٓ٘ظٔش"ٝ

 حُٔطِٞرش ُؼٔـِٜخحلأٓخٗش رٜٔخّ حُو٤خّ ؽش٣ن ػٖ حُٔـٔٞػش ػَٔ ٝط٘غ٤ن ط٤غ٤ش ك٢ حُذ٢ُٝ حُ٘وذ ط٘ذٝم أعْٜ ٝهذ .حُذ٢ُٝ ٝحُز٘ي "حلاهظظخد١ ح٤ُٔذحٕ ك٢ ٝحُظ٤ٔ٘ش
(IWG,2008:5) 2,3 ٗلٞ طُٔؼ2010َِّ حُؼخّ رذح٣ش ٓغ طزلض أ حُظ٢ "" حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ُظ٘خد٣ن حُذ٤ُٝش حُؼَٔ ""ٓـٔٞػش رظؤع٤ظ حُظ٘خد٣ن ٛزٙ ، ٝهخٓض 

 ػ٠ِ ُِللخظ حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ط٘خد٣ن ر٤ٖ ٓشظشى ٓٞهق طط٣ٞش ك٢ طِي حُؼَٔ ُٔـٔٞػش حُشث٤ظ حُٜذف ٝطٔؼََّ  .ُٓذحسس ٓخ٤ُشٓٞؿٞدحص  شٌَ ػ٠ِ دٝلاس طش٤ِ٣ٕٞ
 (IMF,2012:6) .حُظ٤٤ٔض ٝػذّ رخلاٗلظخف ُِلذٝد ٣ظ٤ٔضّ ػخرش حعظؼٔخس١  ٗظخّ

13
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 ـــــشٝس ػٔخٕ حلاُظضحّ رٌخكش ٓظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝحلإكظخف حُٔشػ٤ش ك٢ حُزِذحٕ حُظ٢ طغظؼٔش ك٤ٜخ ط٘خد٣ن حُؼ 2-

 حُغ٤خد٣ش . 

 .حُؼخثذ ٝحػظزخسحص ٝحُٔخ٤ُش حلاهظظخد٣ش حُٔخخؽش طشحػ٢ حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ط٘خد٣ن حعظؼٔخسحص إٔ ٖٓ حُظؤًذ 3-

  .ٝحلاعظؼٔخسحص حلأٓٞحٍ سإٝط طذكن ٝرلش٣ش ٓغظوش ػخ٢ُٔ ٓخ٢ُ ر٘ظخّ حلاكظلخظ ػ٠ِ حُٔغخػذس 4-

 IWG, 2008): (3ش ػ٠ِ ػلاع أؿضحء سث٤غش ًٝخلاط٢ ٓزذأً ٓوغٔ (24)ٝهذ ٝػؼض ٓـٔٞػش حُؼَٔ حُذ٤ُٝش 

 حُـضء حلأٍٝ : ٣ٝظٔؼَ رخلإؽخس حُوخ٢ٗٞٗ ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش

٣ؼذ حلأعخط حُوخ٢ٗٞٗ حُز١ ٣غُظ٘ذ ح٤ُٚ ك٢ طؤع٤ظ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش أٓشحً ؿٞٛش٣خً ، ار ٣غخػذ ػَٔ طِي 

٣ن ، ٝٓغ حخظلاف حُظشش٣ؼخص حُوخ٤ٗٞٗش حُظ٘خد٣ن رلخػ٤ِش ٝطٞػ٤ق حُظلاك٤خص ٝحُٔغئ٤ُٝخص ُظِي حُظ٘خد

ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ًلا ٝرلغذ حُذُٝش حُٔ٘ظٔش ُٜخ ، ًٝٔخ طٔض حلإشخسس ا٤ُٚ ، كبٜٗخ طئعظ ػ٠ِ شٌَ ٤ًخٗخص 

هخ٤ٗٞٗش ٓشطزطش رخُذُٝش) ًظـٔغ ُِٔٞؿٞدحص ( ،حٝ طئعظ ػ٠ِ شٌَ ٤ًخٗخص ٓغظوِش ػٖ حُذُٝش حٝ ، ٝك٢ حُؼخدس 

 ش ٝهٞح٤ٖٗ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش طٌٕٞ ٓظٞكشس ػِ٘خً .كخٕ حُظشش٣ؼخص حُذعظٞس٣

 حُـضء حُؼخ٢ٗ : ٣ٝظٔؼَ حلإؽخس حُٔئعغ٢ ٤ٌَٛٝ حُلًٞٔش  ُظ٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش 

حٕ حُظ٘ظ٤ْ حُٔئعغ٢ ُظ٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٣خظِق رلغذ ح٤ٌُخٕ حُوخ٢ٗٞٗ ُظِي حُظ٘خد٣ن ، كل٤ؼٔخ 

٤ًٌخٕ هخ٢ٗٞٗ ٓ٘لظَ كبٜٗخ طظْ ادحسطٜخ رٞحعطش ٓـِظ حلإدحسس ٝحُز١ ٣ظؤُق ك٢ حُؼخدس  طٌٕٞ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش

ٖٓ خٔغش ا٠ُ طغؼش أػؼخء ، ٝحٕ أػؼخء حُٔـِظ ٣ظْ حخظ٤خسْٛ ػ٠ِ أعخط خزشطْٜ ك٢ ادحسس حلاعظؼٔخس 

٣ظْ حخظ٤خسٙ  ٝكٌْ حُششًخص ٝحُٔخ٤ُش ٝحلاهظظخد، ٝإ حُٔـِظ ٣ظشأعٚ حُٔذ٣ش حُظ٘ل٤ز١ حلأػ٠ِ ٝحُز١ آخ حٕ

خخسؿ٤خً )أ١ ٖٓ هزَ ٝص٣ش حُٔخ٤ُش ( أٝ دحخ٤ِخً أ١ ٖٓ هزَ حُٔـِظ ، ٝإ رؼغ ٓئعغخص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش 

ُذ٣ٜخ ٤ٛجخص حعظشخس٣ش ٢ً طذػْ ٝطوذّ حُ٘ظ٤لش ا٠ُ حُٔـِظ ك٢ ٓـخلاص ٓؼَ حُغ٤خعخص حلاعظؼٔخس٣ش ٝٝظخثق 

ء ، ٝحٕ رؼغ ٓئعغخص حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ُذ٣ٜخ أ٣ؼخ حُظذه٤ن ٝحُٔخخؽشس ٝحُؼ٤ِٔخص حُظشـ٤ِ٤ش ٝطو٤٤ْ حلأدح

ٓـِظ أٝ ٤ٛجش اششحك٤ش ٓغئُٝش ػٖ اؿشحع حلإششحف ٝحُشهخرش. ٝك٤ؼٔخ طٌٕٞ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش  لا طٔؼَ 

٤ًخٗخَ هخ٤ٗٞٗخَ ٓ٘لظلاَ ، كخٕ ح٤ٌَُٜ حُلخًْ هذ ٣ظؤُق كوؾ ٖٓ ٓٞظل٤ٖ ك٤٤ٌٖٓٞ ، ٝك٢ ٓؼَ طِي حُلخلاص كخٕ 

شـ٢ِ٤ ٣ظْ حُغؼ٢ ٗلٞٙ ٖٓ خلاٍ طل٣ٞغ حُٔغئ٤ُٝش ُلإدحسس حُظشـ٤ِ٤ش ُِظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٝرُي حلاعظولاٍ حُظ

 ا٠ُ حُز٘ي حُٔشًض١ أٝ ًٝخُش حلإدحسس حُظشش٣ؼ٤ش.

 حُـضء حُؼخُغ : ٣ٝظٔؼَ رخلأؽش حُٔلاثٔش ُلاعظؼٔخس ٝادحسس حُٔخخؽشس 

 أؿَ ٖٓ حُٔخخؽش لإدحسس شخء أؽٝر٘ حُٔؼخُْ، ٝٓلذدس ع٤ِٔش حعظؼٔخس٣ش ع٤خعخص ٝػغ حُؼش١ٝ ٖٓ إ

 ادحسس طظغ٠٘ ٢ٌُٝ حلاعظؼٔخس٣ش، أٛذحكٚ ٝٓغ ٓغ أؿشحػٚ حُغ٤خد٣ش حُؼشٝس ط٘ذٝم هشحسحص حطغخم ػٔخٕ

 ُظ٘ذٝم أُظظ٣ٞظ٢ رخُ٘غن ٣ظؼِن ك٤ٔخ حُخظٞص ٝؿٚ ػ٠ِ حُشلخك٤ش ؤٕش ٖٓ إ .ٝكؼخ٤ُش رٌلخءس حُٔخخؽـش

 أػٔخٍ لإٔ ُلاعظؼٔخسحص، حُٔظِو٤ش حُزِذحٕ ك٤ٜخ رٔخ ،حلأخشٟحُٔؼ٤٘ش  لأؽشحفح ططٔجٖ إٔ حُغ٤خد٣ش، حُؼـشٝس

كظ٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حُظ٢ ٣ظْ طؤع٤غٜخ (Das,et,.al,2010:48). حُٔؼِ٘ش أٛذحكٚ ٓغ غنطظ حُظـ٘ذٝم

٤ًٌخٗخص هخ٤ٗٞٗش ٓغظوِش ؿخُزخً ٓخ ٣ٌٕٞ ٓطِٞرخ ٜٓ٘خ ٗشش طوخس٣ش ع٣ٞ٘ش طلظ٤ِ٤ش رؼٜٔ٘خ ٓؼِٞٓخص ػٖ أٛذحكٜخ 

عظٜخ ك٢ حلاعظؼٔخس ٝاؽخس ػِٜٔخ حُخخص ربدحسس حُٔخخؽشس ٝحلادحء حُٔخ٢ُ . حٕ حػظٔخد حُغ٤خعش حُٔلاثٔش ك٢ ٝع٤خ

حلاعظؼٔخس ٣ؼظٔذ ػ٠ِ ٗٞع ٝكـْ ط٣َٞٔ طِي حُظ٘خد٣ن. كخُظ٘خد٣ن حُظ٢ طٌٕٞ ػ٠ِ شٌَ ٤ًخٗخص ٓشطزطش رخُذُٝش 

ق حُٔخخؽش، ٝحُو٤َِ ٜٓ٘خ ٣غظؼٔش ك٢ حلأعْٜ. ؿخُزخً ٓخ طزلغ ػٖ حعظؼٔخسحص ك٢ حُغ٘ذحص ػخ٤ُش حُظظ٤٘ق ُظخل٤

ٝكؼلاً ػٖ رُي كخٕ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش طغؼ٠ ح٠ُ حػظٔخد حُطشحثن حُؼ٤ِٔش ك٢ ادحسس حُٔخخؽشس ًظظ٤٘ق 

( 2حلاثظٔخٗخص، ٝٗٔخرؽ حُو٤ٔش حُٔؼذُش رخُٔخخؽشس ٝٓظخرؼش حلأخطخء ٝحُلظشس حُض٤٘ٓش ٝأٝصحٕ حُؼِٔش.ٝحُٔشكن )

  ,IWF) (2008:9طش رٔـٔٞػش حُؼَٔ حُذ٤ُٝش رخلاط٣٢ٞػق ص حُٔزخدة حُخخ
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 : حُوؼخ٣خ حُـٞٛش٣شٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ  ( 4ؿذٍٝ سهْ )

 حُوؼخ٣خ حُشث٤غش

 

 اؽخس حلاعظؼٔخس ٝادحسس حُٔخخؽشػ٘خطش حُٔزخدة حُظ٢ طؼشع 

 حُلًٞٔش ٝحُٔغخءُش :

حُؼٞحرؾ ٝحُٔٞحص٣ٖ ٜٓٔش ُؼٔخٕ ادحسس 

خ لأٛذحف ط٘ذٝم حُؼشٝس  حُغ٤خد٣ش رٌلخءس ؽزو

 ع٤خعخص حُٔخ٤ٌُٖ ُٚ

 

 طؼضص حُؼ٘خطش حلأط٤ش ادحسس ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رٌلخءس 

 ( ؛  2ٝػغ ٛذكخً ٝحػلخً ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ك٢ ٓـخٍ حُغ٤خعخص)حُٔزذأ 

  اؽخس هخ٢ٗٞٗ ع٤ِْ ٣ٌٕٞ أعخعخ ٤ٌَُٜ ٓئعغ٢ ٝادحس١ ٓظ٤ٖ ٣ز٤ٖ رٞػٞف طٞص٣غ حُٔغئ٤ُٝخص

 (. 6ـ2 -1 ٝحُلظَ ر٤ٜ٘خ )حُٔزخدة

  ٕٗظْ ارلاؽ ٓلاثْ ٣شَٔ حُظوخس٣ش حُغ٣ٞ٘ش ٝحُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حُٔشحؿؼش طغٔق رٔشحهزش حلأدحء.ٝػٔخ

 (؛ 23ٝ 12_ 3ٝ10حطغخم ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٓغ أٛذحكٚ حُٔؼِ٘ش )حُٔزخدة 

 شحف حُؼخُؼش طٌلَ حُٔؼخ٤٣ش ح٤ُٜ٘ٔش ٝحلأخلاه٤ش.ٝحُوٞحػذ ٝحلإؿشحءحص حُٞحػلش ُِظؼخَٓ ٓغ حلأؽ

 ( 14ٝ 13.ٗضحٛش ػ٤ِٔخص حُؼشٝس )حُٔزذإٓ 

  حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ ٛذف ع٤خعش ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝاؽخسٙ حُوخ٢ٗٞٗ ٝاؽخس حُلًٞٔش ُظؼض٣ض

 (1ٝ2ٝ16حُؼٞحرؾ ٝحُٔٞحصٗخص ٝطؼض٣ض كْٜ ٝحػق ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حُٔزخدة )

 طلذ٣خص حُغ٤خعش حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش :   

لظَٔ إٔ ٣ٌٕٞ لأطٍٞ ط٘ذٝم حُؼشٝس ٖٓ حُٔ

حُغ٤خد٣ش ٝػخثذحطٚ ٝػ٤ِٔخطٚ طؤػ٤ش ه١ٞ ك٢ 

اؽخس ػَٔ حُغ٤خعش حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ُِزِذ 

 حُٔخُي ُِظ٘ذٝم

 دػْ حطغخم ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼٞسس حُغ٤خد٣ش ٓغ حُغ٤خعخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ُِلٌٞٓش ٖٓ خلاٍ . 

  حُغ٤خد٣ش ٝعِطخص حُظ٘غ٤ن حُٔلاثْ ر٤ٖ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس 

 (؛3حُغ٤خعخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش )حُٔزذأ

  حطغخم هٞحػذ ٝحػلش رشخٕ حُٜٔ٘ؾ حُؼخّ ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش اصحء حُظ٣َٞٔ ٝحُغلذ ، ٓغ

 ( . 4ٛذف ع٤خعخص حُظ٘ذٝم )حُٔزذأ 

 طؼ٤ٖٔ ٓـٔٞػخص حُز٤خٗخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ر٤خٗخص ػٖ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ُظغ٤َٜ طل٤ِ َ

 (5حُغ٤خعش حلاهظظخد٣ش )حُٔزذأ

 

 ادحسس ػشٝس حُزِذ حلأّ :

طغخػذ حلاعظشحط٤ـ٤خص حلاعظؼٔخس٣ش حُو٣ٞش 

ٝحلأؽش حُٔظ٤٘ش لإدحسس حُٔخخؽش ػ٠ِ حُٞهخ٣ش ٖٓ 

 عٞء ادحسس حلأٓٞحٍ ٝطذ٢ٗ أدحء حُلخكظخص

 -طؼض٣ض أدحء ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٖٓ خلاٍ :

 (:  12ضحّ رخطش حعظؼٔخس٣ش ٓ٘ؼزطش )حُٔزذأ ع٤خعش حعظؼٔخس٣ش  ٝحػلش طظٜش حلاُظ 

  طٞخ٢ حُؼ٘خ٣ش ٝحُٜٔخسس ٝحُلزس ٝحلاكظ٤خؽ حُٞحؿذ ك٢ حُٔٔخسعخص  حلاعظؼٔخس٣ش ُظ٘ذٝم حُؼشٝس

 ( : 12حُغ٤خد٣ش  )حُٔزذأ 

   اػٔخٍ كوٞم  ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ ٗلٞ ٣ظٔخش٠ ٓغ حُغ٤خعش حلاعظؼٔخس٣ش  ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش

 ( ؛  21)حُٔزذأ 

  ( ؛ 22ه١ٞ ُظلذ٣ذ حلأطٍٞ ،ٝادحسس حُٔخخؽش ك٢ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش )حُٔزذأ اؽخس 

  حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ طٞط٤ق حُغ٤خعخص حلاعظؼٔخس٣ش ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٜٝٓ٘ـٚ حُؼخّ اصحء

 (.12ٝ21ٝ22اؽخس ادحسس حُٔخخؽش ٝاػٔخٍ كوٞم ح٤ٌُِٔش )عِلخ ( طؼض٣ضح ُِٔغخءُش )حُٔزخدة 

 حُظـخس١ :حُغِٞى 

طٞد حُزِذحٕ حُٔغظؼ٤لش ُلاعظؼٔخسحص إٔ طظؤًذ 

ٖٓ إٔ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش طغظؼٔش ػ٠ِ 

أعخط طـخس١ ، ٝاٜٗخ لا طظٞخ٠ طلو٤ن أٛذحف 

ع٤خع٤ش أٝ ُلاعظؼٔخس ك٢ ٓـخلاص طؼذ طٜذ٣ذح 

 ُلأٖٓ حُٞؽ٢٘ 

 

رشخٕ طٞؿٜٜخ حُظـخس١ ٖٓ  طش٢ٓ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ا٠ُ ؽٔؤٗٚ حُزِذحٕ حُٔغظؼ٤لش ُلاعظؼٔخسحص

 خلاٍ .

 كًٞٔظٜخ ، ٝحُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش رحص حُظِش ، لإظٜخس إٔ  حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ أٛذحف ع٤خعخطٜخ ٝحؽش

 (؛2ٝ16حعظؼٔخسحطٜخ طشطٌض ػ٠ِ حػظزخسحص حهظظخد٣ش ٝٓخ٤ُش )حُٔزذإٓ 

 (؛ 4ٝ12إٓ حلإكـخّ ػ٘ذ طلو٤ن أٛذحف ؿ٤ش طؼظ٤ْ حُؼخثذ حُٔخ٢ُ حُٔؼذٍ ٝرلغذ حُٔخخؽش )حُٔزذ 

  حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ ٜٓ٘ـٜخ حُؼخّ اصحء حُظظ٣ٞض ٝحُظٔؼ٤َ ك٢ ٓـخُظ ادحسس حُششًخص حُؼخٓش حُظ٢

 ( .21طغظؼٔشٛخ ُِظؤًذ ٖٓ إٔ طؤػ٤شٛخ ػ٠ِ حُظٞؿٚ حلاعظشحط٤ـ٢ لا٣وٞع حؽش كًٞٔظٜخ )حُٔزذأ)

 حُٔ٘خكغش حُؼخدُش ك٢ حلأعٞحم :

٣ٜظْ ٓغظؼٔشٕٝ آخشٕٝ رؼذّ كظٍٞ ط٘خد٣ن 

س ػ٠ِ ٤ٓضس ؿ٤ش ػخدُش ، ٓؼَ حٗخلخع حُؼشٝ

طٌِلش سأط حُٔخٍ ٗظ٤ـش ُِؼٔخٗخص حُل٤ٌٓٞش 

ٝٗظ٤ـش ُٔخ طظٔظغ رٚ ٖٓ  أكؼ٤ِش ك٢ حُلظٍٞ 

 ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص

 طِظضّ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رؼذّ حُلظٍٞ ػ٠ِ ٤ٓضس ؿ٤ش ػخدُش ك٢ حلأعٞحم ٝرُي ٖٓ خلاٍ ؛ 

 ُ( ؛ 15ِٞحثق حُغخس٣ش ك٢ حُزِذ حُٔؼ٤ق ) حُٔزذأ حكظشحّ ٝططز٤ن ؿ٤ٔغ حُوٞحػذ ٝحُوٞح٤ٖٗ ٝح 

   حلإكـخّ ػٖ حُغؼ٢ ُِلظٍٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص ٤ٔٓضس أٝ حلاعظلخدس ٖٓ حُ٘لٞر حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ ٗلٞ ؿ٤ش

 (20ٓلاثْ ) حُٔخدس 

 حعظوشحس  حلأعٞحم حُٔخ٤ُش :

أعٜٔض ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٓئخشح ك٢ 

٢ حلاعظوشحس حُٔخ٢ُ ٖٓ خلاٍ ػخ سأط حُٔخٍ ك

حُٔئعغخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ط٘ط١ٞ ػ٠ِ أ٤ٔٛش 

ُِ٘ظخّ حلاهظظخد١ ًِٚ رُي ٝٓغ رُي كخٕ 

حُٔضػٞٓش ك٢ طخظ٤ظخص حُظلٞلاص حُلو٤و٤ش أٝ 

حلأطٍٞ ك٢ ػ٤ِٔخص ًز٤شس ٝؿ٤ش ٝحػلش ُظ٘خد٣ن 

حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٣ٌٖٝٔ إٔ طلذع طوِزخص ك٢ أعٞحم 

 ٓؼ٤٘ٚ ٝك٢ طظ٤٘لخص حلأطٍٞ

 ٣ش حعظوشحس حلأعٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ خلاٍ طؼضص ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد

  حلإكظخف ػٖ حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش رحص حُظِش ٝحُؼ٘خطش حُشث٤غش  ُغ٤خعظٜخ حلاعظؼٔخس٣ش لإ٣ؼخف

 (؛ 13ٝ12حعظؼذحدٛخ ُظلَٔ حُٔخخؽش ٝٓذٟ حٌٗشخكٜخ ُِٔخخؽش ٝٓغخسحص طخظ٤ض حلأطٍٞ  )حُٔزذإٓ 

 خشٟ طظؼِن رخُظؼشع ُِٔخخؽش حُٔخ٤ُش طٞط٤ق حعظخذحّ حُشكغ حُٔخ٢ُ أٝ حلإكظخف ػٖ طذحر٤ش أ

 (؛ 12)حُٔزذأ 

  ٓٔخسعش كوٞهٜخ حُظظ٣ٞظ٤ش رطش٣وش طظٔش٠ ٓغ ع٤خعظٜخ حلاعظؼٔخس٣ش .ٝكٔخ٣ش حُو٤ٔش حُٔخ٤ُش

 ( ؛ 21ُلاعظؼٔخسحص )حُٔزذأ 

 ( .  22ٓشحهزش حُظشـ٤َ رظٞسس شلخكش ٝع٤ِٔش ٝاهخٓش ٗظخّ لإدحسس حُٔخخؽش)حُٔزذأ 

 

Economics of Sovereign Wealth , Hoorn, Han van der, and Mazarei ,Adnan, And S. Source: Das , Udaibir

.p45                        , Washington,D.C.: International Monetary Fund,2010.Funds: Issues for Policymakers 
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 الجانب التطبيقي للبحث/ ثالمحىر الثال

 (2003)( ك٢ أ٣خس ٖٓ ػخّ Development Fund Iraqi -DFIطْ طؤع٤ظ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم )

(1483ٖٓ هشحس ٓـِظ حلأٖٓ حُذ٢ُٝ سهْ ) 14,13, ,20)ٝطشط٤زخطٜخ ك٢ حُلوشحص ) (12)ٝرٔٞؿذ حُلوشس 
14
 ،

٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ طٞدع ك٤ٚ ؿ٤ٔغ حٗشخء ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش ُِؼشحم ٣ٞػغ ك٢ ػٜذس حُزٝحُز١ حشخس ح٠ُ ) 

ٝ ٣ظْ حعظؼٔخٍ حُظ٘ذٝم ػ٠ِ ٗلٞ شلخف ُظِز٤ش طخدسحص حُؼشحم ٖٓ ٓز٤ؼخص حُ٘لؾ ٝحُٔ٘ظـخص حُ٘لط٤ش ٝحُـخص 

ًَ حلاكظ٤خؿخص حُظ٢ طؼٞد رخُلخثذس ُِشؼذ حُؼشحه٢  ٝاػخدس ر٘خء حلاهظظخد حُؼشحه٢ ٣ٝؼخف ح٠ُ ح٣شحدحص حُ٘لؾ ، 

 ٣ٝوغ حلاؿ٘ز٤ش رخُؼِٔش حكظ٤خؽ٢ كغخد ( ، ك2ٜٞ-5:  2003ُٔـٔذس( .)ٓـِظ حلآٖ ، ؿ٤ٔغ حلأٓٞحٍ حُؼشحه٤ش ح

 ٝحُطخسثش حُؼشػ٤ش حُلخلاص ٓٞحؿٜش حُـشع ٓ٘ٚ ، حُذ٤ُٝش حلاكظ٤خؽ٤خص رخعظؼٔخس حُٔظؼِوش حُؼ٤ِٔخص ػٖٔ

contingents) ُ٘لؾ ػ٘ذ ( ، ٝ ٣ظْ طغؼ٤ش حُزش٤َٓ حُٞحكذ ٖٓ ح3:   2002)طخُق ،  حُؼخٓش حُٔٞحصٗش (ك٢

 ػخ٤ُش ٝحٗغ٤خر٤ش حعظوشحس ع٤خعخص حػظٔخدح١  حػذحد ٓٞحصٗش حلا٣شحدحص رخهَ ٖٓ حلاعؼخس حُٔؼظٔذس ك٢ حُظظذ٣ش ،

 .حُٔخ٤ُش حُغ٘ش خلاٍ ٓشؿٞرش حٝؿ٤ش كـخث٤ش طوِزخص ح٠ُ حُٔخ٤ُش حُزلاد ٓٞحسد طؼشع ػ٘ذ حُؼخٓش حُ٘لوخص ط٣َٞٔ ك٢

خ حُظ٘ذٝم ك٢ حعظؼٔخسحطٚ ٢ٛ ع٤خعش طلؼَ حُغ٤ُٞش ػ٠ِ ( . حٕ حُغ٤خعش حُظ٢ ٣ظؼز6ٜ: 2002)طخُق ، 

رخٜٗخ خخ٤ُش ٖٓ حُٔخخؽشس  ظ٤ٔضحُؼخثذ، كخعظؼٔخس حُلخثغ ٓٞؿٚ ٗلٞ كٞحلاص حُخض٣٘ش رحص حلآذ حُوظ٤ش، ٝحُظ٢ ط

(Risk Free) . ًٔخ حًذ حُلذ٣ؼ٢
15
ٓظشك٢ ٓلظٞف ُذٟ حُز٘ي حلاكظ٤خؽ٢  حٕ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٛٞ كغخد 

ك٤غ طزٛذ ح٠ُ ُـ٘ش  (%5)ٜٓ٘خ ٗغزش حُـ  ٢  طٞدع ك٤ٚ ًَ ح٣شحدحص حُ٘لؾ ، ٝطغظوطغحُلذسح٢ُ حلا٤ٓشً

٤ِٓخس دٝلاس ك٢ ٝهظٜخ  (52)ُظغذ٣ذ حُظؼ٣ٞؼخص حُزخُـش  حُظؼ٣ٞؼخص ك٢ حلآْ حُٔظلذس ، ُظلٍٞ ح٠ُ ح٣ٌُٞض
16
 ،

حُز٘ي حُٔشًض١  خعْطذخَ ك٢ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ك٢ حُلغخد حُٔلظٞف ر ((%95ٝحُ٘غزش حُـٔظزو٤ش ٝحُزخُـش  

 حُؼشحه٢ ُٔظِلش ؿٜٔٞس٣ش حُؼشحم. 

 ٓظذس أٓٞحٍ حُظ٘ذٝم  -1
٣ظِونن٠ طنن٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ننش حلآننٞحٍ ُـننشع ط٣ٞٔننَ حُننذػْ  حلاهظظننخد١ حُظ٘ٔنن١ٞ ، ٓ٘ظـخطننٚ ٝخذٓخطننٚ ٓننٖ  -حٝلا":

 -حُٔظخدس حُظخ٤ُش :

( )خٔغن٤ٖ ٤ِٓنخس( 50,000,000,000سأط حُٔخٍ حلأعخع٢ حُٔغخْٛ رٚ ٓنٖ حُذُٝنش حُن٠ حُظن٘ذٝم رٔزِنؾ ) -أ 

 ( )خٔغ٤ٖ ٤ِٕٓٞ( ٣ٞسٝ .50,000,000د٣٘خس ٝ )

حُٔزخُؾ حُٔوذٓش ٖٓ هزَ ٓـِظ حُٞصسحء ٝحُٔوشس  ٖٓ ٓـِظ حُ٘نٞحد ٝحُٔلنذدس ُِنذػْ حُظ٘ٔن١ٞ حلاهظظنخد١  -د 

 ٝحُٔ٘ظـخص ٝحُخذٓخص حُٔلذدس رٔٞؿذ ٛزح حُوخٕٗٞ .

ٝحُلٌٞٓننخص ٝحًُٞننخلاص حلأؿ٘ز٤ننش ٝحُٔئعغننخص حُٔخ٤ُننش حُٔنن٘ق ٝحُظزشػننخص حُٔغننظِٔش ٓننٖ حُٔ٘ظٔننخص حلأ٤ُٝننش  -ؽ 

 حلأخشٟ .

                                                 
 ٓلخعزٕٞ كغخرخطٚ رٔشحؿؼش ٣ٝوّٞ حُٔشًض١ حُٔظشف ػٜذس ك٢ ٣ٞػغ ُِؼشحم، ط٤ٔ٘ش ط٘ذٝم اٗشخءٖٓ حُوشحس ح٠ُ ) 12أشخسص حُلوشس -1 14

 ُِٔشٞسس حُذ٢ُٝ ُِٔـِظ ٓزٌش حؿظٔخع ػوذ ا٠ُ ٣ٝظطِغ ُِؼشحم ٤ٔشحُظ٘ ُظ٘ذٝم ٝحُٔشحهزش ُِٔشٞسس حُذ٢ُٝ حُٔـِظح ٣وشْٛ ٓغظوِٕٞ ػ٤ٕٓٞٔٞ
 حُؼخّ ُِٝٔذ٣ش حُذ٢ُٝ، حُ٘وذ ُظ٘ذٝم حلإدحس١ ُِٝٔذ٣ش حُؼخّ، ُلأ٤ٖٓ حُٞحؿذ حُ٘لٞ ػ٠ِ ٓئِٕٛٞ ٓٔؼِٕٞ أػؼخثٚ ر٤ٖ ٖٓ ع٤ٌٕٞ حُز١ ٝحُٔشحهزش،

 .حُذ٢ُٝ حُز٘ي ُٝشث٤ظ حلاهظظخد١ ٝحلاؿظٔخػ٢، ُلإٗٔخء حُؼشر٢ ُِظ٘ذٝم

 ُلأؿشحع حُٔئهظش، حُؼشحه٤ش حلإدحسس ٓغ رخُظشخٝس حُغِطش، رظٞؿ٤ٚ ٖٓ طظشف عٞف ُِؼشحم حُظ٤ٔ٘ش ط٘ذٝم أٓٞحٍ إٔ ا٠ُ 13أشخسص حُلوشس  -2

 أدٗخٙ. 14 حُلوشس ك٢ حُٔز٤٘ش
 ر٘خء اػخدس أؿَ ٖٝٓ حُؼشحه٢، ؼذُِش حلإٗغخ٤ٗش ُظِز٤ش حلاكظ٤خؿخص شلخحف ٗلٞ ػ٠ِ ُِؼشحم حُظ٤ٔ٘ش ط٘ذٝم حعظخذحّ ٝؿٞد ػ14٠ِأشخسص حُلوشس -3

 طؼٞد حُظ٢ حلأخشٟ ُٝلأؿشحع حُٔذ٤ٗش، حُؼشحه٤ش حلإدحسس طٌخ٤ُق ٝطـط٤ش حُؼشحم، علاف ٗضع ٝٓٞحطِش ُِؼشحم، ح٤ُٜخًَ حلأعخع٤ش ٝاطلاف حلاهظظخد

 .حُؼشحم شؼذ ػ٠ِ رخُلخثذس

 حُوشحس ٛزح حطخخر طخس٣خ ػوذ حُطز٤ؼ٢ ٝحُـخص حُ٘لط٤ش ٝحُٔ٘ظـخص ٘لؾحُ ٓز٤ؼخص ٖٓ حُؼشحم طخدسحص ؿ٤ٔغ طٌٕٞ إٔ ح٠ُ )٣وشس20أشخسص حُلوشس   -4

 حُذ٢ُٝ  أٓخّ حُٔـِظ ٓغئُٕٝٞ ٓغظوِٕٞ ػ٤ٕٓٞٔٞ ٓلخعزٕٞ طٚكغخرخ ٓشحؿؼش ٣ظ٠ُٞ ٝإٔ حُغخثذس، حُذ٤ُٝش حُغٞم ٓٔخسعخص أكؼَ ٓغ ٓظلوش

 رخعظؼ٘خء حُٔز٤ؼخص، طِي ٖٓ ح٥ط٤ش حُؼخثذحص ؿ٤ٔغ طٞدع إٔ ًزُي ٣ٝوشس ،حُشلخك٤ش ًلخُش أؿَ ٖٓ أػلاٙ 12 حُلوشس ك٢ ا٤ُٚ حُٔشخس ٝحُٔشحهزش ُِٔشٞسس

 .رٜخٓؼظشف  ُِشؼذ ٓٔؼِش ػشحه٤ش كٌٞٓش طش٤ٌَ حلأطٍٞ كغذ ٣ظْ إٔ ا٠ُ ُِؼشحم حُظ٤ٔ٘ش ط٘ذٝم ك٢ أدٗخٙ،  21حُلوشس ك٢ ػ٤ِٚ ٓ٘ظٞص ٛٞ ٓخ

 ٝكوخ حُٔ٘شؤ حُظؼ٣ٞؼخص ط٘ذٝم ك٢ أػلاٙ 20 حُلوشس ك٢ ا٤ُٜخ حُٔشخس حصحُؼخثذ ٖٓ حُٔخثش ك٢ 5 ٗغزش طٞدع إٔ ح٠ُ )ًزُي 21حشخسص حُلوشس  -5

ٌَِّشٝ د٤ُٝخ رٜخحُٔؼظشف  ُِشؼذ حُٔٔؼِش حُؼشحم ُلٌٞٓش ِٓضٓخ حُٔطِذ ٛزح ٣ٌٕٞ ٝإٔ حُظِش، حُلاكوش رحص ٝحُوشحسحص 1991( ُؼخّ 687ُِوشحس )  حُٔش

 حُٔظلذس حلأْٓ ط٘ذٝم ادحسس ٝٓـِظ د٤ُٝخ، خٜر حُٔؼظشف ُِشؼذ حُٔٔؼِش محُؼشح كٌٞٓش رُي خلاف طوشس ُْ ٓخ ُٜخ، خِق ٝأ١ حلأطٍٞ كغذ

 حُظؼ٣ٞؼخص. ط٘ذٝم ك٢ حُٔذكٞػخص طغذ٣ذ ًلخُش ؽشم ػ٠ِ ُغِطظٚ ٓ٘ٚ ٓٔخسعش ُِظؼ٣ٞؼخص،
 حُذًظٞس طلاف حُذ٣ٖ ؿؼخؽش/ ٝصحسس حُٔخ٤ُش  15
 ٣ٌُٞض ػزش حُلٞحس حُؼ٘خث٢ ر٤ٖ حُزِذ٣ٖ.طظْ طغ٣ٞش طؼ٣ٞؼخص دُٝش ح حلإٔ ٝرؼذ حُخشٝؽ ٖٓ ػوٞرخص حُلظَ حُغخرغ، 16
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حلاثظٔننخٕ حُٔننخ٢ُ حُننز١ ٣لظننَ ػ٤ِننٚ حُظنن٘ذٝم ٓننٖ حُٔظننخسف حُظـخس٣ننش حلأؿ٘ز٤ننش ٝحُؼشحه٤ننش أٝ حُٔئعغننخص  -د 

 حُٔخ٤ُش حلأخشٟ .

 ٕ حُ٘خكز.ػٞحثذ ر٤غ حلأعْٜ حُظ٢ ٣ٔظٌِٜخ ٣لٞصٛخ حُظ٘ذٝم لا١ ٓششٝع  خخص ًٝٔخ ٓلذدس رٔٞؿذ حُوخٗٞ -ٛـ 

 حُؼٞحثذ حُٔغظِٔش ػ٠ِ حلأعْٜ  -ٝ 

حلاؿٞس ٝحُلٞحثذ حُٔلشٝػش ٖٓ هزَ حُظن٘ذٝم رٔٞؿنذ ٛنزح حُونخٕٗٞ ٝطؼ٤ِٔخطنٚ ًٝنزُي أ١ دخنَ آخنش ٓظُٞنذ  -ص 

 حُٔئِٛش. كغذ ٓزخدة حلاهشحع حلاعلا٢ٓ ك٢ أ١ حثظٔخٕ ٓخ٢ُ ٓٔ٘ٞف ُِششًخص ٝحُٔشخس٣غ حُخخطش

زَ حُظ٘ذٝم ػ٠ِ أ١ ٖٓ حعظؼٔخسحطٚ حُوظ٤شس، حُٔظٞعطش ٝحُط٣ِٞنش حلأؿنَ ػٞحثذ حلاعظؼٔخس حُٔظلووش ٖٓ ه -ف 

 ك٢ أ١ ٖٓ حلأدٝحص حُٔخ٤ُش حُُٔٞذس ُِذخَ .

 ػٞحثذ لا٣ذحػخص -ؽ 

 حلاؿٞس ٝحُشعّٞ، حُـشحٓخص حُٔلشٝػش ٖٓ هزَ حُظ٘ذٝم رٔٞؿذ ٛزح حُوخٕٗٞ ٝطؼ٤ِٔخطٚ. -١ 

 ٓظخدس حُذخَ حلأخشٟ حُٔلذدس رخُظؼ٤ِٔخص -ى 

 سأط حُٔخٍ، حلاكظ٤خؽ٤خص، ٝحُ٘غذ حُٔخ٤ُش  -ػخ٤ٗخ":

 ( )خٔغننن٤ٖ ٤ِٓنننخس( د٣٘نننخس ٣50,000,000,000ٌنننٕٞ سأط حُٔنننخٍ حلأرظنننذحث٢ حُٔخظنننض ُِظننن٘ذٝم ٓزِنننؾ ) .1

( )خٔغ٤ٖ ٤ِٕٓٞ( ٣ٞسٝ ٝع٤ظْ دكؼٚ رخٌُخَٓ ٝٛنٞ ٓنخ ٣ٔؼنَ حُٔغنخٛٔش حلارظذحث٤نش رنشأط ٓنخٍ، 50,000,000ٝ )

 ٖ أعْٜ سأط ٓخٍ حُظ٘ذٝم .%( 100ٓحُٔوذٓش ٖٓ هزَ حُذُٝش ٓوخرَ )

طظْ ك٤ِضس أعْٜ سأط حُٔخٍ حُٔظشف رٚ ُِظ٘ذٝم ٓنٖ هزنَ حُذُٝنش كظنشحً ٝلا ٣ـنٞص حٕ ٣نظْ دكنغ أ١ سعنّٞ  .2

 ػ٤ِٜخ حٝ طل٣ِٜٞخ حٝ حٕ طخؼغ لا١ شٌَ ٖٓ حشٌخٍ حُلـض.

٣ٌٔننٖ ص٣ننخدس سأط ٓننخٍ حُظنن٘ذٝم حُٔظننشف رننٚ ك٤٘ٔننخ ٣وشسرُنني  حُٔننذ٣ش حُظ٘ل٤ننز١ ػِنن٠ إٔ ٣خؼننغ ُٔٞحكوننش  .3

 ٓـِظ حلإدحسس، ٓـِظ حُٞصسحء ٝٓـِظ حُ٘ٞحد.

   -٣ِظضّ حُظ٘ذٝم ٝكوخً لأكٌخّ ٛزح حُوخٕٗٞ ٝطؼ٤ِٔخطٚ رخُٔزخدة حُٔخ٤ُش حُظخ٤ُش: .4

 حلاكظلخظ رشأط ٓخٍ ٓ٘خعذ، ٝع٤ُٞش ٝحكظ٤خؽ٤خص . -أ 

 . اطخخد حُظذحر٤ش حُٔلاثٔش ػ٘ذ حٗخلخع ه٤ٔش حلأطٍٞ، دكغ حلاُظضحٓخص، ٝحُظظشف ػ٠ِ أ١ خغخثض -د 

 ٓغي حُغـلاص حُلغخر٤ش ٝحُٔخ٤ُش حُٔلاثٔش . -ؽ 

 ٓشحهزش كؼخُش ُٔؼخ٤٣ش ادحسس حُٔخخؽشػٖ حلاثظٔخٕ ٝحُظشـ٤َ . -د 

حُظؤًننذ ٓننٖ ط٘ننٞع حلأطننٍٞ ُِللننخظ ػِنن٠ سأط ٓننخٍ حُظنن٘ذٝم ٝحكظ٤خؽ٤خطننٚ رٔٞؿننذ حكٌننخّ ٛننزح حُوننخٕٗٞ  -ٛـ 

 ٝٓظطِزخص حطلخه٤ش رخصٍ حُؼخ٤ٗش حُٔز٤٘ش رٔٞؿذ حُظؼ٤ِٔخص . 

( ٓنٖ ٛنزح حُونخٕٗٞ ٓظطِزنخص 4)11ٝرٔٞؿنذ حُٔنخدس ُٝـشع طلو٤نن ٛنزح حُٜنذف ػِن٠ حُظن٘ذٝم إٔ ٣طنٞس  .5

ٗغذ ٓخ٤ُش كزسس رٔخ ك٢ رُي حُ٘غذ حُؼ٤ِخ ٝحُذ٤ٗخ ٝٗغزش حلاثظٔخٕ حُٔنخ٢ُ ُنشأط حُٔنخٍ حُٔظنٞكش، كنذٝد حلاكظنخف 

ٝٝحُلجنخص حُٔخظِلنش ٓنٖ سأط حُٔطزوش ٝع٤خعخص حعظؼٔخس حُظ٢ طلٌْ حطنٍٞ حُظن٘ذٝم، ٓنٞحد ؿنذحٍٝ حُٔٞحصٗنخص 

ٓخٍ ٝحكظ٤خؽ٤خص حُظ٘ذٝم. رذٕٝ طلذ٣ذ ُؼ٤ٓٞٔش حلاكٌخّ حُغخروش ػ٠ِ حُظ٘ذٝم إٔ ٣ؼغ، ٝرٔٞؿنذ حُظؼ٤ِٔنخص، 

 ًلذ حد٠ٗ ٖٓ حُلٔخ٣ش، ع٤خعخص دحخ٤ِش طلٌْ حُلوشحص ٝحُ٘غذ حُٔخ٤ُش .

 أٛذحف ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد١ -2
 -طظؼٖٔ ح٥ط٢ : رخػظزخسٙ ٓئعغش ط٣ٞٔ٘ش حهظظخد٣ش كذسح٤ُش 

حُؼَٔ ػٖٔ ٓـخٍ حلاهظظخد١ حُٞؽ٢٘ ُظظل٤ق حلاخظلالاص حُغٞه٤ش رخعنظؼٔخٍ حُظ٤ٔ٘نش حلاهظظنخد٣ش كن٢ ر٤جنش  .1

 ٓخ رؼذ حُٔ٘خصػخص.

ُذػْ حُوطخع حُخنخص رظنٞسس ػخٓنش رٔنخ كن٢ رُني حُشنشًخص ٝحُٔشنخس٣غ حُخخطنش ٝحُٔغنظؼٔش٣ٖ ػنٖ ؽش٣نن  .2

١ٞٔ ٝحُٔ٘ظـخص ٝحُخذٓخص حُظ٢ طئد١ حُن٠ ص٣نخدس حلاعنظؼٔخس طٞك٤ش ؿ٤ٔغ كجخص ٝحٗٞحع حُذػْ حلاهظظخد١ حُظ٘

 ٝحُؼٔخُش ٝحُلشص حلاهظظخد٣ش حلاخشٟ ػ٠ِ حُٔغظٟٞ حُٞؽ٢٘ ٝحلاه٢ٔ٤ِ ٝك٢ حُٔلخكظخص.

ذس ٓنٖ حُٔغخٛٔش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد٣ش حٌُلٞءس ُِٞؽٖ ٝكوخ ُغنظشحط٤ـ٤ش حُظ٤ٔ٘نش حلاهظظنخد٣ش حُٞؽ٤٘نش حُٔؼن .3

 هزَ ٝصحسس حُظخط٤ؾ ٓغ  حكظشحّ حُلوٞم حُذعظٞس٣ش ُغِطخص حُظ٤ٔ٘ش حلاه٤ٔ٤ِش ٝك٢ حُٔلخكظخص.
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طؤع٤ظ رشحٓؾ سحثذس ُظشـ٤غ حُٔظخسف حُؼخٓش ٝحُخخطش ٝٓئعغنخص حلاثظٔنخٕ ٝٓئعغنخص حلإهنشحع حلاخنشٟ  .4

٤ٔنننش حلاه٤ٔ٤ِنننش )حُٔخ٣ٌش٣ٝنننش( ٝحُظؼخ٤ٗٝنننخص ٝٓئعغنننخص حُظ٘ رؼنننٜٔ٘خ ٓئعغنننخص ط٣ٞٔنننَ حُٔشنننخس٣غ حُٔظنننـشس

ٝحُٔلخكظخص ُٔ٘ق هشٝع رشنشٝؽ ط٘خكغن٤ش ػِن٠ ٓغنظٟٞ حُوطنش ًٌنَ ٝكن٢ ٓ٘نخؽن طظ٤ٔنض ر٘غنذ رطخُنش ٓشطلؼنش 

 ٝدخٍٞ ٝحؽجش.

سػخ٣ش حهظظخد ػشحه٢  حٗظونخ٢ُ ٓغنظذحّ ، ؽ٣ٞنَ حلأٓنذ ٣ونٞدٙ حُغنٞم خظٞطنخً ٓنٖ خنلاٍ طنٞك٤ش حثظٔنخٕ ٓنخ٢ُ  .5

ٜٔ٘خ حُٔشننخس٣غ حُٔظٞعننطش ٝحُظننـ٤شس ٝحُٔشننخس٣غ ٓزخشننش أٝ ؿ٤ننش ٓزخشننش ُِشننشًخص  ٝحُٔشننخس٣غ حُخخطننش رؼنن

 حُٔظـشس )حُٔخ٣ٌش٣ٝش(.

 طز٢٘ حؿشحءحص حُشلخك٤ش ٌٝٓخكلش حُلغخد ُِظؤًذ ٖٓ إ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٣خؼغ ُِٔلخعزش حٓخّ حُشؼذ حُؼشحه٢. .6

طؼض٣ننض حُظ٘خكغنن٤ش ػِنن٠ حُٔغننظٟٞ حُننٞؽ٢٘ ٝحلاسطزخؽننخص حُلؼخُننش ُلاعننٞحم حُٔل٤ِننش ٝٗوننَ ٝطلغنن٤ٖ حُظٌِ٘ٞؿ٤ننخ  .3

 ٝحُٔؼشكش حُوخرِش ُِظطز٤ن.

 طٞك٤ش دػْ حهظظخد١ ط١ٞٔ٘ ؿ٤ش ٓخ٢ُ ٝٓ٘ظـخص ٝخذٓخص ُِششًخص ٝحُٔشخس٣غ حُخخطش. .2

حُظ٘غ٤ن ٓغ حُـٜخص حُل٤ٌٓٞش حلاخشٟ ُظغ٤َٜ حؿشحءحص طغـ٤َ حلاػٔخٍ ٝطو٤ِض حُلنٞحؿض حلإدحس٣نش رؼنٜٔ٘خ  .2

 ٓظطِزخص حلاؿخصحص ٝحُظشحخ٤ض حُط٣ِٞش ُِٔشخس٣غ حُخخطش .

 ٜخّ ٝٓغئ٤ُٝخص ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد١:ٝحؿزخص، ٓ -3
٣وّٞ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد١ رظ٘ل٤ز حُٞحؿزخص ٝحُٜٔنخّ ٝحُٔغنئ٤ُٝخص حُٔلنذدس حُظخ٤ُنش ُِٞطنٍٞ حُن٠ حؿشحػنٚ 

 -ٝأٛذحكٚ ٝع٤خعخص ٛزح حُوخٕٗٞ:

٘ظـخص ٝخنذٓخص هزٍٞ ٝطو٤٤ْ ؽِزخص حُلظٍٞ ػ٠ِ حُذػْ حلاهظظخد١ حُظ١ٞٔ٘ ًٝزُي حُظخًذ ٖٓ طٞك٤شٛزح حُذػْ ٖٓ ٓ .1

ٓنٖ ٛنزح حُونخٕٗٞ ُـ٤ٔنغ حُٔشنخس٣غ حُخخطنش حُظن٢ طلونن ٓظطِزنخص ٛنزح حُونخٕٗٞ ٝطلن٢ رنخلإؿشحءحص  4ٝحُٔلذدس ك٢ حُٔنخدس 

 حُٔلذدس ك٢ حُظؼ٤ِٔخص.

 خِن ٓؼخ٤٣ش حلاثظٔخٕ حُٔخ٢ُ ٖٝٓ ػٜٔ٘خ ٓؼخ٤٣ش ُلإهشحع .2

 -طؤع٤ظ خطٞحص ػ٤ِٔش حلإهشحع ُِظ٘ذٝم رؼٜٔ٘خ : .3

 ؽِزخص حلإهشحع حٝلاً :

 حُٔشحؿؼش حُل٤٘ش ُِطِزخص ٖٓ هزَ ُـ٘ش حلاثظٔخٕ ػخ٤ٗخً :

 ٓشحؿؼش ٓـِظ حلإدحسس ُِطِزخص ػخُؼخً :

 طلؼ٤ش حُؼوذ سحرؼخ:

 طوذ٣ْ حُؼٔخٗخص ٝحُظلون ٜٓ٘خ ٝطغـ٤ِٜخ خخٓغخً:

 عخدعخً: ششٝؽ طغذ٣ذ حُوشٝع

 كشع ػ٤ِٔخص حعظشؿخع حلاثظٔخٕ حُٔخ٢ُ حُٔٔ٘ٞف رٔخ ٣٘غـْ ٓغ حُظؼ٤ِٔخص -4

اُنن٠ حُوننشحس حُٔننزًٞس آٗلننخً ، طننْ حلإشننشحف ٝحُشهخرننش ػِنن٠ حُظنن٘ذٝم ٓننٖ حُٔـِننظ حُننذ٢ُٝ ُِٔشحهزننش ٝحُٔشننٞسس  ٝحعننظ٘خدحً 

(International Advisory and Monitoring Board –IAMB) ٝطنْ حُؼٔنَ رٜنزح حُٔـِنظ ٝحُنز١ أعنظ )

خ٤٤ُٖ كن٢ ٓـِنظ حُنٞصسحء  سهنْ ّ(، ػنْ خِنق ٛنزح حُٔـِنظ ُـ٘نش حُخزنشحء حُٔن (2003طشنش٣ٖ حلأٍٝ ػنخّ  (31)ٝلا٣ظٚ ك٢ 

 ( ًٝخلاط٢: (2006طشش٣ٖ حلأٍٝ ػخّ   ((22ك٢ ؿِغظٚ حُٔ٘ؼوذس ك٢  ((21217

 حٝلاً : ٓ٘خهشش ٗظخثؾ حُو٤خط ٝحُظل٤َِ ُلاؽخس حُوخ٢ٗٞٗ 
حظٜشص ٗظخثؾ ححُو٤خط ٝحُظل٤َِ ُوخثٔش حُللض ٝرخُـضء حُخخص رخُٔزخدة حُوخ٤ٗٞٗش حلاعخعغ٤ش لاٗشخء حُظ٘ذٝم 

، ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ػذّ ٝػٞف حُظشش٣ؼخص حُوخ٤ٗٞٗش  (%52)( رخٕ ٛ٘خى كـٞس ٓوذحسٛخ 5ًٝٔخ ٓٞػق ك٢ حُـذٍٝ )  حُغ٤خد١

 ُظ٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش رشٌَ أ٢ُٝ، ٝػذّ طٔؼ٤َ طِي حُظشش٣ؼخص ُِلًٞٔش حُظل٤لش، حر ر٤٘ض ٗظخثؾ حُظل٤َِ حلاط٢ :

حُٔلذدحص ٢ٛٝ ٝ رخػظزخس حٕ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش ٓغ ٝؿٞد طشش٣غ هخ٢ٗٞٗ د٢ُٝ لاٗشخء حُظ٘ذٝم ، حلا حٗٚ ٛ٘خى رؼغ  -1

 ٝػ٠ِ حُؼشحم ًشٌَ رغ٤ؾ ٖٓ حشٌخٍ ط٘ذٝم حُؼشٝس حلا حٗٚ كخهذ ُِغ٤خدس ، كٌٕٞ حُظ٘ذٝم ٛٞ ِٓي ُـٜٔٞس٣ش حُؼشحم

حلا حٗٚ حٓٞحُٚ ٓل٤ٔش ، كٜٞ كغخد ٓظشك٢ ٓلظٞف ُذٟ حُز٘ي حلاكظ٤خؽ٢ ،  2010/5/12حُظخدس ك٢  1956)ٝكن حُوشحس )

٤ٓش٢ً ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حٗٚ خخػغ ُِوٞح٤ٖٗ حُذحخ٤ِش ُِٞلا٣خص حُٔظلذس حلا٤ٓش٤ًشُلذسح٢ُ حلاح
17

  (1). حر ٗظض حُلوشس 
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( ٖٓ حُلاثلش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِظ٘ذٝم رٔخ ٣ؤط٢: )٣خؼغ كغخد حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ ٝط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش (5ٖٓ حُـضء 

شٝؽ ٝحلاكٌخّ حُو٤خع٤ش حُغخس٣ش ُذٟ ر٘ي حلاكظ٤خؽ٢ ٝكغخد حلا٣شحدحص حُٔٞؿٞدحٕ ُذٟ حُز٘ي حلاكظ٤خؽ٢ حُلذسح٢ُ ح٠ُ حُش

حُلذسح٢ُ رخظٞص كغخرخص حُلٌٞٓخص حلاؿ٘ز٤ش ٝحُز٘ٞى حُٔشًض٣ش حلاؿ٘ز٤ش ، ٝرُي روذس طٔخش٢ طِي حُششٝؽ ٝحلاكٌخٕ ٓغ 

 ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ.(1) ٝرٜزح كٜ٘خى ػذّ حًظٔخٍ ُٔظطِزخص حُٔزذأ سهْ.  حُوخٕٗٞ رحص حُظِش(

ٖٓ   4ح٠ُ ٓظخدس ط٣َٞٔ حُظ٘ذٝم )ٝٛزح ٣ظٞحكن ٓغ ٓظطِزخص حُٔزذأ حُلشػ٢ أ ُٔزذأ سهْ  (1483)حسٓغ حشخسس حُوش-2

ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ ( ، ٓغ ٝؿٞد  حُ٘ظخّ حُذحخ٢ِ ُظ٘ظ٤ْ حػٔخٍ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٝحُٔظٔؼَ رخُِٞحثق حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِظ٘ذٝم 

حػخكش لا٣شحدحص حُ٘لؾ ٝٓشظوخطٚ ٝحُـخص ، ٢ٛٝ حلاسطذس حلا حٗٚ شَٔ ٓظخدس حخشٟ ُلآٞحٍ حُظ٢ طٞدع ك٢ ٛزح حُظ٘ذٝم 

حُٔلُٞش ٖٓ رشٗخٓؾ حلآْ حُٔظلذس ُِ٘لؾ ٓوخرَ حُـزح ٝطل٣ٞلاص حُذٍٝ حلاػؼخء ٖٓ حلآٞحٍ حٝ حلآٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش حٝ 

س رظٞسس رٔخ ك٢ رُي ح٤ٌُخٗخص حًُِٔٔٞش حٝ حُٔذحس (2003)حُٔٞحسد حلاهظظخد٣ش حلاخشٟ ُِـٜخص حُلخًٔش هزَ حكذحع 

( 1:  2010ٓزخششس حٝ ؿ٤ش ٓزخششس ٖٓ ؿخٗزْٜ حٝ ٖٓ هزَ حشخخص ٣ظشكٕٞ رخ٤ُ٘خرش ػْٜ٘ حٝ رخٝحٓشْٛ )ٓـِظ حلآٖ ، 

ٖٓ حُلاثلش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِظ٘ذٝم ػ٠ِ )٣ٝظوزَ حُظ٘ذٝم ح٣ش ٛذح٣خ حٝ ٓ٘ق حٝ   (5)ٖٓ حُـضء  (3)، ًٝزُي ٗظض حُلوشس 

ع ك٤ٚ( . ٝٛزح لا ٣ظٞحكن ٓغ ٓظخدسحُظ٣َٞٔ حلاعخع٤ش ُِظ٘ذٝم ٝلا ٓغ ػ٤ِٔش طزشػخص حٝ ح١ حٓٞحٍ حخشٟ حٝ ح٣شحدحص طٞد

حُظ٣ٞ٘غ حُٔشحد ططز٤وٜخ ُظخل٤غ حُٔخخؽشس ٝص٣خدس حُؼٞحثذ.كؼلا ػٖ ػذّ حلاشخسس ٝرشٌَ طش٣ق ُٔشخسًش ٓئعغخص 

 حُذُٝش حُغ٤خد٣ش ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٘ذٝم.

 (2)ٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ طٞحكش ٓظطِزخص حُٔزذأ سهْ ٛ٘خى حشخسحص ٝحػلش ُلاؿشحع حُظ٢ طْ لاؿِٜخ حٗشخء ط٘ذ-3

 ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ.

ٓغ طلذ٣ذ ػ٤ِٔش حُظشف ٖٓ حٓٞحٍ حُظ٘ذٝم رظٞؿ٤ٚ ٖٓ عِطش حُذُٝش )ٝحُظ٢ طلذدص رغِطش حلاثظلاف حُٔئهظش ك٢ -4

٣٘ٞد ػ٘ٚ ، ٝٓغ طلذ٣ذ ٝهض هشُش حٗشخء حُظ٘ذٝم ( ٝطلذ٣ذ طلاك٤خص حُظشف ٝحُٔوظظشس ػ٠ِ حُٔذ٣ش حلاػ٠ِ حٝ ٖٓ 

حٝؿٚ حُظشف لآٞحٍ حُظ٘ذٝم رٔخ ٣غذ حكظ٤خؿخص حُشؼذ حُؼشحه٢  ٝحُٔغخٛٔش ك٢ حػخدس ر٘خء حُ٘ظخّ حلاهظظخ١ ٝحطلاف 

ٌُٖ ػذّ ٝػٞؽ حلاع٤خعخص –ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ  (4)حُز٠٘ حُظلظ٤ش ، )ٝحُز١ ٣ظٞحكن ؿضث٤خً ٓغ ٓظطِزخص حُٔزذأ سهْ 

حُظلاك٤خص ٓ٘لض لاؿشحع طغذ٣ذ طٌخ٤ُق حلادحسس حُٔذ٤ٗش ُِؼشحم )ح١ حػ٘خء ط٢ُٞ عِطش ٝحلاؿشحءحص( ، حلا حٕ طِي 

حلاثظلاف حُٔئهظٚ ُٜٔخٜٓخ ك٢ حُؼشحم (ًٝزُي ُـٜٞد ٗضع حُغلاف حُؼشحه٢ ح٣ؼخَ. ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ػذّ خذٓش حُظ٘ذٝم لاؿشحع 

 ؿشحع حعظؼٔخس٣ش حعظشحط٤ـ٤ش.حخشٟ ًخذٓش حلاؿ٤خٍ حُوخدٓش حٝ طلو٤ن ػٞحثذ ٖٓ حلاعظؼٔخسحص حلاؿ٘ز٤ش حٝ لا

ٖٓ    %5ٝحُز١ ٣ظْ ك٤ٚ حٗشخء ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، رخٕ طٞدع ٓخٗغزظٚ   1483هشس ٓـِظ حلآٖ ك٢ هشحس سهْ -5

  (687)ػخثذحص ؿ٤ٔغ ٓز٤ؼخص طخدسحص حُؼشحم ٖٓ حُ٘لؾ ٝٓشظوخطٚ ٝحُـخص حُطز٤ؼ٢ ك٢ ط٘ذٝم حُظؼ٣ٞؼخص ػٔلاً رخُوشحس 

س كٌٞٓش حُؼشحم ٝٓـِظ حدحسس ط٘ذٝم حلآْ حُٔظلذس ُِظؼ٣ٞؼخص خلاف رُي ، ٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ ّ(، ٓخُْ طوش (1991ك٢ 

 هخرِش ُِظـ٤٤ش حٝ ٣ظْ ٝهق حُٔذكٞػخص   (%5)حُ٘غزش 

ُْ ٣لظش حُوخٕٗٞ حٝ حُ٘ظخّ حُذحخ٢ِ ُِظ٘ذٝم حدحسطٚ ر٤ذ حُلٌٞٓش حُٞؽ٤٘ش ٝحٗٔخ حشظشؽ حُظ٘غ٤ن ٓغ حُز٘ي حلاكظ٤خؽ٢ -6

ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ(، ًٔخ طْ  (3)لادحسس ٛزح حُظ٘ذٝم ،)ٝٛزح ططز٤ن ؿضث٢ ُٔظطِزخص حُٔزذأ سهْ  حُلذسح٢ُ حلا٤ٓش٢ً

طلذ٣ذ ٓغئ٤ُش حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ رٜٔٔش طغـ٤َ ٓؼخٓلاص ٝحٓٞحٍ حُظ٘ذٝم ك٢ دكخطش كغخرخص حُز٘ي ٣ٝظ٠ُٞ حدحسس 

ؼذ حدحسس حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ ٤ُظ روظذ طٞؿ٤ٚ حُظ٘ذٝم ٝكوخ ُظٞؿ٤ٜخص حُٔذ٣ش حلادحس١ حٝ ٖٓ ٣ؼ٤٘ٚ ٤ُ٘ٞد ػ٘ٚ.)ٝط

حُغلذ ٖٓ حلآٞحٍ حٝ طلذ٣ذ ٓظخدس حلآٞحٍ ُِظ٘ذٝم ٝحٗٔخ ٓـشد ط٘ظ٤ْ لاػٔخٍ حُظ٘ذٝم( حر حٕ طلذ٣ذ حٝؿٚ حُظشف 

،  2010-2003حػلاٙ ٢ٛ ٖٓ حُغِطش حُؼ٤ِخ )حُظ٢ طٔؼِض رغِطش حلاثظلاف حُٔئهض ُِٔذس ر٤ٖ  2ًٝٔخ ٝػلض ك٢ حُلوشس 

 ٖ ػْ حُلٌٞٓش حُؼشحه٤ش رؼذ حخز حُغ٤خدس (.ٝٓ

حٕ طلذ٣ذ  ٓشحهز٢ حُلغخرخص ٣ظْ ٖٓ ٤ٛجش حُٔشٞسس حُذ٤ُٝش ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٝػْٜٔ ح٠ُ حُٜج٤ش ، ٌُٖ لا٣ذُٕٞ -3

 (.3:  2003رخطٞحطْٜ ك٢ هشحسحص ح٤ُٜجش)ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، 

ذه٤ن ٝحُٔشحؿؼش ٖٓ هزَ ٓئعغخص ٓخ٤ُش ٓغظوِش كوذ حشخسص ًخٗض ٛ٘خى حشخسس طش٣لش لاخؼخع حُظ٘ذٝم ُؼ٤ِٔخص حُظ-2

( ح٠ُ )....٣ٝوّٞ رٔشحؿؼش كغخرخص حُظ٘ذٝم ٓلخعز٤ٕٞ ػ٤ٕٓٞٔٞ (1438ٖٓ هشحس ٓـِظ حلآٖ سهْ  (12)حُلوشس 

، ( (2( ٖٓ حُلاثلش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُِظ٘ذٝم سهْ (7ٓغظوِٕٞ ٣وشْٛ حُٔـِظ حُذ٢ُٝ ُِٔشٞسس ٝحُشهخرش ( ًٔخ حًذ رُي  حُـضء 

ٌُٖ ُْ ٣٘ض حُوشحس حُٔششع ُِظ٘ذٝم ػ٠ِ حٌُٔخشلش حُظش٣لش ُِز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ُِظ٘ذٝم ٝػ٤ِٔخطٚ حُظشـ٤ِ٤ش ٝخؼٞع 

حٌُشٞكخص حُٔخ٤ُش ُِظذه٤ن ٝحُٔشحؿؼش حُذ٤ُٝش ٖٝٓ هزَ ؿٜخص ٓغظوِش ، ًٝزُي ػذّ حلاشخسس ح٠ُ خؼٞع ػ٤ِٔخص حُظ٘ذٝم 

 .ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ ٝروذس ٓخ ٣خض حُـخٗذ حُوخ٢ٗٞٗ (12,11,10,5)سهْ  ُِٔغآُش ، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ ػذّ طٞحكش ٓظطِزخص حُٔزذأ
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طخع٤غخً ػ٠ِ ٓخ طْ ؽشكٚ ك٢ حُـخٗذ حُوخ٢ٗٞٗ ، كخٕ ٗظخثؾ حُظل٤َِ طش٤ش ح٠ُ حٕ كـْ حُلـٞس ُلاؽخس حُٔئعغ٢ 

، ٝٛزح ٣ش٤ش ح٠ُ ٝؿٞد حخظلالاص ٝحػلش ك٢ حُٔٔخسعخص  (%55)( ؿخءص ر٘غزش 17ًٝٔخ ٓٞػق ك٢ حُـذٍٝ )

 ُظل٤َِ طز٤ٖ حلاط٢ :حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، ٖٝٓ خلاٍ ح

 ( نتائج قائمة الفحص للاطار القانوني 5جدول ) 

 حُٔــــو٤ــــــــــــــــــخــــظ      % حُٔزخدة ٝحُٔٔخسعخص 

 حلاطلخم حُـ٤ذ ٝحُٔٔظخص حلاطلخم حُٞعؾ حلاطلخم حُٔؼذّٝ ح٠ُ حُٔلذٝد

 100 90 80 70 60 50 40 30 20 10 0 ٢ٗٞٗحلإؽخس حُوخ ص

        ●    ٝؿٞد هخٕٗٞ ٓششع ٖٓ ؿٜٔٞس٣ش حُؼشحم ُظؤع٤ظ حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ 1

     ●       ٝؿٞد ٗظخّ دحخ٢ِ ٣٘ظْ أػٔخٍ حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١. 2

ػ٤ِٚ  ٝطظْ ػ٤ِٔش حلاششحف ٝحُشهخرش ػ٤ٌِٓٚ٤ِش حُظ٘ذٝم طؼٞد ُلٌٞٓش حُؼشحم ،  3

 ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ ٝ ٝصحسس حُٔخ٤ُشٖٓ هزَ حُز٘

       ●    

 ●           ٝؿٞد طلاك٤خص ٓلذدس ٝٝحػلش لإدحسس حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١. 4

٣لذد حُوخٕٗٞ ٓشخسًش ٓئعغخص حُذُٝش حُغ٤خد٣ش ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٘ذٝم ٖٓ خلاٍ  5

 .ػخثذحص طخدسحطٜخ

    ●       

د١ ُـشع دػْ ٓئعغخص حُذُٝش ٣لذد حُوخٕٗٞ ػ٤ِٔخص حُغلذ ٖٓ حُظ٘ذٝم حُغ٤خ 6

 ٓخ٤ُخً .

          ● 

 ●           حُـشع ٖٓ اٗشخء حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ، ٛٞ طٞحكش حلاعظوشحس حلاهظظخد١ ُِزِذ. 7

حُـشع ٖٓ اٗشخء حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ٝٛٞ ُذػْ ػ٤ِٔخص حُظ٤ٔ٘ش حلاهظظخد٣ش  8

 ٝحلاؿظٔخػ٤ش.

     ●      

 ●           خدس حُذخَ ُلأؿ٤خٍ حُوخدٓش.حُـشع ٖٓ حُظ٘ذٝم ٛٞ ػٔخٕ  ٓظ 9

 ●           ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ ط٣َٞٔ حُ٘لوخص حُؼخٓش 10

  ●          ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ طؼض٣ض ٓـخلاص حلاعظؼٔخس ؽ٣ِٞش حلآذ ُؼٞحثذ حُ٘لؾ. 11

٤٤ش ٖٓ خلاٍ ٝحكذحع حُظـ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ طط٣ٞش حُظ٘خػش ك٢ حُزِذ ،  12

 حلاعظؼٔخسحص حُٔٞؿٜش.

         ●  

        ●    ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ ص٣خدس حُؼخثذ ٝحُو٤ٔش ٖٓ حلاعظؼٔخسحص حلأؿ٘ز٤ش 13

      ●      ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ طلو٤ن حلاعظوشحس ك٢ حُؼِٔش حُٞؽ٤٘ش 14

        ●    ش ٓغ رِذحٕ ٓخظخسس .٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ ص٣خدس حُظـخسس حُؼ٘خث٤ 15

           ● ٣ٜذف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ح٠ُ طِز٤ش حُطِذ حلاعظشحط٤ـ٢ ُِزِذحٕ حُٔظوذٓش 16

٣ظ٠ُٞ ٓـِظ حُ٘ٞحد طلذ٣ذ أػؼخء حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ رٔخ ك٤ْٜ سث٤ظ ٓـِظ  17

 ادحسس حُظ٘ذٝم.

●           

      ●      ٠ِ حُؼ٤ِٔخص حُظشـ٤ِ٤ش ٝحلاعظؼٔخس٣ش.٣ظ٠ُٞ د٣ٞحٕ حُشهخرش حُٔخ٤ُش ٜٓٔش حُشهخرش ػ 18

        ●    ط٘ٞع ٓظخدس حٓٞحٍ حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١  ، ٝلا طؼظٔذ ػ٠ِ ٓظذس ٝحكذ ُِظ٣َٞٔ . 19

      ●      ٣ظْ ط٣َٞٔ حُظ٘ذٝم ٖٓ ػخثذحص حُ٘لؾ ٝحُـخص ٝ حلاكظ٤خؽ٤خص حلأؿ٘ز٤ش . 20

           ● لخكظشحػظٔخد ع٤خعخص حلاعظؼٔخس ٝحُظ٣َٞٔ حُٔ 21
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رغزذ حٕ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٛٞ كغخد ٓظشك٢ ٣ذحس ٖٓ هزَ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ ٣ٝظٞلاٙ حُز٘ي حلاكظ٤خؽ٢ حُل٤ذسح٢ُ، -1

كخٕ ٛزح ٣ٞػق ػذّ ٝؿٞد ٗظخّ ٓئعغ٢ ُِظ٘ذٝم ، ٝحٗٔخ كوؾ ٤ٛجخص ُٝـخٕ ُِٔشحؿؼش ٝحُظذه٤ن( ، ٝػذّ ٝػٞف 

( ٖٓ  8ٝ  7ٝ  6لاٍ ُِوشحسحلادحس١ حُٔظخز ، )ٓٔخ ٣ؼ٢٘ ػذّ طٞحكش ٓظطِزخص حُٔزذأ سهْ )حلادٝحس حلادحس٣ش ٝػزخر٤ش حلاعظو

ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ( ، ٝػذّ ٝػٞف ٗٞع حُظخط٤ؾ حُٔؼظٔذ حٕ ًخٕ هظ٤ش ٝٓظٞعؾ حلآذ حّ حُظخط٤ؾ ُلآذ حُط٣َٞ . ٝػذّ 

 (. 9هْ ٝؿٞد حعظشحط٤ـش ٝحػلش ُِظطز٤ن )ٝٛزح ٣ش٤ش ح٠ُ ػذّ طٞحكش ٓظطِزخص حُٔزذأ س

حٕ دٝس حُز٘ي حُٔشًض١ ٛٞ ط٘ل٤ز١ حًؼش ٓٔخ ٛٞ دٝس عِط١ٞ ، حر ٣ظْ حُغلذ ٖٓ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٝحعظلاّ -2

 حُظل٣ٞلاص حُٔخ٤ُش ر٘خءً ػ٠ِ هشحسحص حلادحسس حُؼ٤ِخ ك٢ حُلٌٞٓش ، ٝٓخ طوظؼ٤ٚ كخؿخص حُٞصحسحص حُل٤ٌٓٞش .

ٌٝٓخطذ د٤ُٝش ٓغظوِش ٓؼشٝكش رغلآش ٝدهش  ٝرلغذ طوخس٣ش حُٔشحؿؼش ٝحُظذه٤ن ٝحُظ٢ هخٓض رٜخ ششًخص-3

ٝحُٔشكٞػش ح٠ُ حُٔـِظ  KPMG)ٝ )( ERNST& YOUNG )ٓشحؿؼظٜخ ٜٝٓ٘خ حٌُٔظذ حُذ٢ُٝ ُِظذه٤ن 

ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ (، كخٕ حُٔغئ٤ُٖ ك٢ كغخرخص  12ٝ 11حُذ٢ُٝ ُِشهخرش ٝحُٔشٞسس)ٝٛزح ٓطخرن ُِٔزذأ 

ْٜ ٓؼخٓلاص حُظ٘ذٝم حُٔؼوذس ، ٝػذّ ٝؿٞد خطؾ ٝحػلش ُٔظخرؼش حُظ٘ذٝم ٤ُغض ُذ٣ْٜ حُخزشس حٝ حُذسح٣ش ُظل

 ٝطظل٤ش ٓلاكظخص ٓذهو٢ كغخرخص حُظ٘ذٝم.

ٝطؼض٣ضح ُذٝس حُشلخك٤ش طؼَٔ ُـ٘ش حُخزشحء حُٔخ٤٤ُٖ ر٘شش ٓٞؿضحص شٜش٣ش ػٖ حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش حُذحخِش ح٠ُ -4

حُظ٘ذٝم ٝحُخخسؿش ٓ٘ٚ
18
لاٌُظش٢ٗٝ ، ٌُٖ ٛزٙ حُٔ٘شٞسحص ، ٝطوخس٣ش حُٔشحؿؼش ٝحُظذه٤ن ك٢ ٓٞهؼٜخ ح 

ٖٓ  17ٝحُظوخس٣ش لاطـط٤ش ًَ حُٔذد حُض٤٘ٓش ُِؼ٤ِٔخص حُظشـ٤ِ٤ش ُِظ٘ذٝم . )ٝٛزح ٣ؼذ طٞحكش ؿضث٢ ُِٔزذأ سهْ 

 ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ (.

رغزذ ػؼق حٗظٔش حُشهخرش حُذحخ٤ِش ٝحُخخسؿ٤ش ػ٠ِ ٓز٤ؼخص حُ٘لؾ حلآش حُز١ ُٝذ طؼٞرش ك٢ كظش ؿ٤ٔغ -5

 ُٔز٤ؼخص . كؼلاً ػٖ ٝؿٞد ٗٞع ٖٓ حُٔوخ٣ؼش .ػخثذحص طِي ح

حعظؼٔخٍ حُظ٘ذٝم ًٞع٤ؾ ُٔزخدلاص طـخس٣ش ُٔظخسف ػشحه٤ش ٓغظل٤ذ٣ٖ ٖٓ حُظغ٤ٜلاص حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ -6

حُظ٘ذٝم ، ٛ٘خى خطٞسس ك٢ ٓؼَ ٛزٙ حلاعظؼٔخلاص ، حر هذ طغظؼَ لاؿشحع حسٛخر٤ش حٝ ُـغ٤َ حلآٞحٍ .)ٝٛزح 

 (.20حُٔزذأ سهْ ٣ش٤ش ح٠ُ خشم ُـضء ٓظطِزخص 

ػذّ ٝؿٞد ع٤خعش ٝحػلش ُِغلذ ٖٓ حُظ٘ذٝم ٝلا ٣ٞؿذ ط٘غ٤ن ٓخر٤ٖ حدحسطٚ ٝٝصحسس  ٝٝصحسس حُٔخ٤ُش ، -3

 (2013)ٝ  2012)( خلاٍ ػخ٢ٓ )DFI)٤ِٓخس دٝلاس ك٢ ط٘ذٝم  (18)كؼ٠ِ حُشؿْ ٖٓ حٕ حُؼشحم ًخٕ ٣ِٔي 

ٝٛزح ٣ؼٞد ح٠ُ ص٣خد ٤ِٓخس دٝلاس ، (6.3)ٝرلغذ ر٤خٗخص ط٘ذٝم حُ٘وذ حُذ٢ُٝ حٗخلغ سط٤ذ حُظ٘ذٝم ح٠ُ 

حُغلذ ٖٓ حُظ٘ذٝف رغزذ ص٣خدس حلاٗلخم حُؼخّ رذٕٝ حٕ طوخرِٜخ ص٣خدس ك٢ طخدسحص حُ٘لؾ ، حرٕ حٕ حُؼشحم ُْ 

، ٝحٗٔخ ٝطَ ح٠ُ (2013)٤ِٕٓٞ رش٤َٓ ٤ٓٞ٣خً  كغزٔخ ٓخطؾ ُٚ ُؼخّ  (2.600)٣زِؾ ٓغظٟٞ حُظظذ٣ش حُزخُؾ 

دٝلاس ُِزش٤َٓ حُٞحكذ ،(90-100)ر٤غ ٣ظشحٝف ر٤ٖ  ( ٤ِٕٓٞ رش٤َٓ ٝرغؼش(2.300
19
٣ٝظق حُٔخظظ٤ٖ رٜزح  

حُشؤٕ حٕ ٛزح حلاٗخلخع ك٢ سط٤ذ حُظ٘ذٝم رـــ "حُٔخ٤ق" لا ع٤ٔخ ٝحٕ حُٔٞحصٗش ػخٗض ػـضحً ٣ظشحٝف ر٤ٖ 

،. حٕ ػذّ ع٤طشس حُؼشحم ػ٠ِ حُؼـض ك٢ ٓٞحصٗش حُؼخّ حُلخ٢ُ، ٤ِٓ2013خس دٝلاس، خلاٍ ػخّ  ((40ٝ 30))

ع٤ئد١ ح٠ُ طو٤ِض حُٔشخس٣غ حلاعظؼٔخس١ ٝحُخذ٤ٓش، "حُظ٢ ك٢ حلاعخط طٞحؿٚ ٓشخًَ ع٣ٞ٘ش ، ٣ٝظٞهغ 

، ر٤٘ٔخ 2015( ك٢ 100ٝ) 2014( دٝلاسحص/رش٤َٓ ك٢ 103"ط٘ذٝم حُ٘وذ حُذ٢ُٝ" طشحؿغ حعؼخس حُ٘لؾ ح٠ُ )
 ( دٝلاس/رش٤َٓ ُ٘لؾ رشٗض.106.1حُلذ حلاد٠ٗ حُز١ ٣ِز٢ طوذ٣شحص حُٔٞحصٗش ٛٞ )

ػذّ ٝؿٞد ع٤خعش ٝحػلش ك٢ حعظؼٔخس حلآٞحٍ حُٔظزو٤ش ٖٓ حُظ٘ذٝم ، ٓغ ٝؿٞد حشخسحص ح٠ُ حٕ ٛ٘خى حعظؼٔخسحص ك٢ -2

كٞحلاص حُخض٣٘ش حُؼشحه٤ش ، ٌُٖ كـْ ٛزٙ حلاعظؼٔخسحص ؿ٤ش ٓؼشٝف ٝلا ٓلظق ػ٘ٚ ، ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ حُظ٘ذٝم ٣زلغ ػٖ 

حلاص حُخض٣٘ش ٢ٛ حدٝحص ٓخ٤ُش ك٤ٌٓٞش رحص دخَ ػخرض ٖٝٓ ػْ ٓلارحص حٓ٘ش ك٢ حلاعظؼٔخس ، حر ًٔخ ٛٞ ٓؼشٝف كخٕ كٞ

، ٝػذّ طٞحكش ٓظطِزخص  18ٖٓ ٓزخدة عخٗظ٤خؿٞ ، ٝٓغ ػذّ طٞحكش حُٔزخدة حُلشػ٤ش حلاخشٟ ُِٔزذأ  1- 18كخٜٗخ ػذ٣ٔش 

 ح٣ؼخً. 19حُٔزذأ 

 

 

 

                                                 
 SOMOطغظؼ٠٘ ٓ٘ٚ حُٔؼخٓلاص حُخخطش رؼ٤ِٔخص حُٔوخ٣ؼش حُظ٢ طوّٞ رٜخ ششًش طغ٣ٞن حُ٘لؾ حُؼشحه٤ش  18
19
 2014/4/24ٓؼِٞٓخص عـِض ٖٓ خلاٍ حلاطظخٍ ٓغ د. ٓظٜش طخُق ٝ د. طلاف حُذ٣ٖ ؿؼخؽٚ حُلذ٣ؼ٢.رظخس٣خ  
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 ( 17ؿذٍٝ سهْ ) 

 ٗظخثؾ هخثٔش حُللض ُِٔخسعخص حُظطز٤و٤ش

 

 حُٔو٤ـــــــــــخــــــــــــظ % و٤شحُٔٔخسعخص حُظطز٤ ص

حلاطلخم حُٔؼذّٝ ح٠ُ 

 حُٔلذٝد

 حلاطلخم حُـ٤ذ ٝحُٔٔظخص حلاطلخم حُٞعؾ

 100 90 80 70 60 50 40 30 20 10 0 ٝحلادحسس حُشش٤ذسحلإؽخس حُٔئعغ٢ 

ػ٠ِ أعخط حُخزشس  حُظ٘ذٝم أػؼخء حٗظخخد ٣ظْ 1

 حلإدحس٣ش ٝحُٔئَٛ حُؼ٢ِٔ ٝط٣ٞ٘غ حُظخظض.

     ●      

حعظزؼخد أ١ ٓششق ُؼؼ٣ٞش حُظ٘ذٝم ٖٓٔ لا طظٞكش  2

 ك٤ٚ ششٝؽ حلأٓخٗش ٝحُ٘ضحٛش ٝكغٖ حُغ٤شس

 ●          

٣ظْ طؼش٣ق حلأدٝحس حلإدحس٣ش رشٌَ ٝحػق ك٢ حُ٘ظخّ  3

 حُذحخ٢ِ ُِظ٘ذٝم.

    ●       

ٝؿٞد ٤ٌَٛ ط٘ظ٢ٔ٤ ٝحػق ، ٓلذدس ك٢ ػٞءٙ  4

 حُٜٔخّ ٝحُٔغئ٤ُٝخص ٝحُظخظظخص

●           

طلذد حلأٛذحف ٝحلاعظشحطـ٤خص حُؼخٓش ُِظ٘ذٝم  5

حُغ٤خد١ ٖٓ هزَ حلادحسس حُؼ٤ِخ ُِظ٘ذٝم ، ٓغ 

 طط٣ٞشٛخ رشٌَ ٓغظٔش

   ●        

طِظضّ حلإدحسس حُظ٘ل٤ز٣ش رظلو٤ن أٛذحف حُظ٘ذٝم  6

 حُغ٤خد١.

      ●     

طؼظٔذ حلإدحسس حُؼ٤ِخ ع٤خعخص ٝاؿشحءحص طؼ٤٤ٖ  7

 ٝكغذ ٓٞحطلخص حُٞظ٤لش ٝشخؿِٜخ.حُؼخ٤ِٖٓ 

  ●         

حعظولا٤ُش حُوشحسحص حلإدحس٣ش رٔخ ٣خذّ أٛذحف  8

 حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ٤ُٝظ أٛذحف ٓلاًٚ حٝ ٓذسحثٚ

   ●        

        ●    حػظٔخد حُظخط٤ؾ حُوظ٤ش ٝحُٔظٞعؾ حلأٓذ 9

٣غظخذّ حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ٗظٔخً ُِشهخرش  10

ى ح٢ُٜ٘ٔ رخلاػظٔخد ػ٠ِ ٝحُلٞحكضٝهٞحػذ حُغِٞ

 أٗظٔش حُٔؼِٞٓخص ٝحعظخذحٜٓخ ك٢ حُٞهض حُٔوشس

     ●      

اػذحد حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حُخخطش رٔظخدس ط٣َٞٔ  11

حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١  ٝحُز٤خٗخص حُخخطش رخُغلذ 

ٝحلإٗلخم ٓ٘ٚ ٝػ٠ِ أعخط شٜش١ ٝارلاؽ حُـٜخص 

 حُٔؼ٤٘ش رٜخ. ٝحلإكظخف ػٜ٘خ.

      ●     

د حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حُخخطش رخُظذكوخص ح٤ٓٞ٤ُش اػذح 12

حُذحخِش ٝحُخخسؿش ُِظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ، ٝارلاؽ 

 حُـٜخص حُٔؼ٤٘ش رٜخ ، ٝحلإكظخف ػٜ٘خ.

   ●        

ٝؿٞد ُـخٕ ُِظذه٤ن ٝحُٔشحؿؼش حُذحخ٤ِش ٝطٔظؼٜخ  13

 رخلاعظولا٤ُش ٝحٌُلخءس.

 

       ●    

ٕ حُظذه٤ن طذه٤ن حٌُشٞكخص حُٔخ٤ُش ٖٓ هزَ ُـخ 14

ٝحُٔشحؿؼش حُخخسؿ٤ش ، ٓٔؼِش رذ٣ٞحٕ حُشهخرش حُٔخ٤ُش 

كؼلاً ػٖ حُٔئعغخص حُذ٤ُٝش حُٔخظظش رخُٔشحؿؼش 

 ٝحُظذه٤ن. حُظ٢ طظٔظغ رخٌُلخءس ح٤ُٜ٘ٔش

          ● 
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 لأدحء حُلاصٓش رخلاعظولا٤ُش حُخخسؿ٢ ٣ظٔظغ حُٔذهن 15

 ٜٓٔظٚ.

          ● 

 حلأ٤ٔٛش رحص ِٞٓخصحُٔؼ ؿ٤ٔغ ػٖ حلإكظخف ٣ظْ 16

 ٝك٢ حُوخٕٗٞ كذدٛخ حُظ٢ طِي اػخكش ا٠ُ حُ٘غز٤ش،

 ا٠ُ حُٔؼِٞٓش ٝطٍٞ ٣ؼٖٔ ، ٝرٔخ حُٔ٘خعذ حُٞهض

 .حُٔظخُق أطلخد ؿ٤ٔغ

    ●       

حلإكظخف ػٖ حُٔؼِٞٓخص رحص حُظِش رخُظٞؿٚ حُٔخ٢ُ  17

ٝحلاهظظخد١ ًلـْ حُظـخسس حُؼ٘خث٤ش ٝحُظـ٤٤شحص ك٢ 

ٖٓ خلاٍ حُٔٞحص٣ٖ حُظـخس٣ش ٝ  ه٤ٔش حُؼِٔش حُٔل٤ِش

 آػخس ح٤ُٔضحٕ حُظـخس١ ػ٠ِ حلإٗظخؽ حُٔل٢ِ حلإؿٔخ٢ُ

  ●         

اػذحد حُظوش٣ش حُغ١ٞ٘ ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ ٝكوخً  18

 ُِٔؼخ٤٣ش حُٔخ٤ُش حُذ٤ُٝش .

  ●         

طِظضّ ادحسس حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ رخُٔلخكظش ػ٠ِ عش٣ش  19

لٞرٛخ ُِظ٘خكظ ٓغ حُٔؼِٞٓخص ٝػْ حعظـلاٍ ٗ

 حُٔئعغخص حٝ حُٔ٘ظٔخص حُخخطش

          ● 

 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 0 حلاٝصحٕ   

 3 0 0 1 2 2 2 4 3 1 1 حطٌشحسحص 

 30 0 0 7 12 10 8 12 6 1 0 )حُٞصٕ  * حُظٌشحس (حُ٘ظ٤ـش 

حُٞعؾ حُلغخر٢ = ٓؾ )حلاٝصحٕ * طٌشحسٛخ(/ ٓـٔٞع  

 حُظٌشحسحص

4.53 

٣ٞش =)حُٞعؾ حُلغخر٢ / حػ٠ِ دسؿش ك٢ حُ٘غزش حُٔج 

 حُٔو٤خط(

0.45 

 0.55 كـْ حُلـٞس 

 

 الاستنتاجاث  والمقترحاث/ لمحىر الرابعا
 حٝلاً : حلاعظ٘ظخؿخص

: حٕ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٛٞ ط٘ذٝم حٗلخه٢ ٖٓ ؿخٗذ ، ٝط٘ذٝم ع٤خد١ ٖٓ ؿخٗذ آخش ، كؼ٤ِٔخص  -1

ش حُؼخٓش ٝطٌِئء رؼغ حُٞصحسحص ك٢ ػ٤ِٔخطٜخ حُظشـ٤ِ٤ش ٓغ حُغلذ ٖٓ حُظ٘ذٝم لاؿشحع عذ ٗلوخص حُٔٞحصٗ

عذحد حُٔذ٤ٗٞ٣ش حُٔظشطزش رزٓش حُلٌٞٓش حُؼشحه٤ش ًِٜخ طظؼِن رـخٗذ حٗلخه٢ ، ٝٓخطزو٠ ٖٓ كخثغ ُذٟ حُظ٘ذٝم 

 ٛٞ حُز١ ٣ٔؼَ شٌَ رغ٤ؾ  ُظ٘ذٝم ػشٝس ع٤خد١ .

رخُغٔخص حلاهظظخد٣ش ُظِي حُذُٝش، ٣ٝ٘ؼٌظ  :  حٕ عٔخص حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ لا١ دُٝش طشطزؾ حسطزخؽخً ٝػ٤وخً  -2

ػ٠ِ حٛذحف حُظ٘ذٝم حُغ٤خد١ ، ٝك٢ رِذ س٣ؼ٢ ٓؼَ حُؼشحم رٝ حلاهظظخد أكُخد١ حُـخٗذ ٣ؼظٔذ ػ٠ِ حُ٘لؾ 

ٝٓ٘ظـخطٚ ك٢ طلو٤ن حلا٣شحدحص حُؼخٓش ، كخٕ حٛذحف ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ًظ٘ذٝم ع٤خد١ ٣٘زـ٢ حٕ طٌٕٞ 

 خٓش ٝحُللخظ ػ٠ِ طٞحصٕ حٝ حعظوشحس حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ُِذُٝش.رخطـخٙ اعظذحٓش حلا٣شحدحص حُؼ

 ٝحُظ٢ طٞطق رخٜٗخ ٓو٤ظش : طزو٠ حُٞطخ٣ش ػ٠ِ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ٓظ٠ ٓخ روض حُٔذ٤ٗٞ٣ش حُغ٤خد٣ش ،  -3

ٖٝٓ ػْ كخٕ حُظل٤ٌش رظط٣ٞش  ، حُشؼذ ُٔظِلش ٤ُٝظ ، حُ٘ظخّ ُٔظِلش حعظؼِٔض لأٜٗخ حُذكغ ِٓضٓش ٝؿ٤ش

٤ش حُؼشحم ح٠ُ ط٘ذٝم ع٤خد١ ًخَٓ ك٢ ُِؼشحم ، ٣لظخؽ ح٠ُ عظشحط٤ـ٤ش ٖٓ شخٜٗخ حٕ طض٣َ طلٍٞ ط٘ذٝم ط٘ٔ

حُظٜذ٣ذحص ح٠ُ كشص حعظؼٔخس٣ش ، حر ٓخصحُض حٓٞحٍ حُلٌٞٓش ك٢ حُخخسؽ ٜٓذدس رخُلـض ُٞؿٞد هشحسحص هؼخث٤ش 

حعؼخس حُ٘لؾ ك٢ حُغٞم حُؼخ٤ُٔش ٖٓ حُذحث٤ٖ٘ حُظـخس٤٣ٖ ػ٠ِ حُلٌٞٓش ، ٝحسطلخع كـْ حلاٗلخم حُؼخّ ، ٓغ طوِزخص 

رخلاطـخٙ ؿ٤ش حُٔشؿٞد ، ٝػ٤ِٚ ٝكظ٠ حٕ صحد حٗظخؽ حُ٘لؾ ٝطظذ٣شٙ سرٔخ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى حٗخلخع ك٢ حعؼخس حُ٘لؾ 

 ٣ِظْٜ حُؼخثذ ٖٓ ص٣خدس حلاٗظخؽ حُ٘لط٢.

خٗظ٤خؿٞ، : حٕ ٝؿٞد ُـ٘ش حُخزشحء حُٔخ٤ُٖ ػَٔ ػ٠ِ حلاُظضحّ رـنضء ٓنٖ حلاكظنخف حُظن٢ ط٘نخد١ رٜنخ ٓزنخدة عن  -4

ٓظٔؼِش رخػذحد حُظوخس٣ش حُغ٣ٞ٘ش ُِٔشحؿؼش ٝ ٗشش ؿنضء ٓنٖ حٌُشنٞكخص حُٔخ٤ُنش ٝحُٔظٔؼِنش رٌنش حُظنذكوخص حُ٘وذ٣نش 

 ُظ٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٝٛزٙ خطٞس ك٢ حلاطـخٙ ٗلٞ ططز٤ن حُلًٞٔش.
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 ػخ٤ٗخً: حُٔوظشكخص
ٖٓ حلاػظزخسحص ٝحُظ٢  حٕ ػ٤ِٔش طط٣ٞش ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ح٠ُ ط٘ذٝم ػشٝس ع٤خد١ طظطِذ حلاخز رـِٔش

-23: 2005طٔؼَ عٔخص حلاهظظخد حُؼشحه٢ ، ٢ٛٝ رحطٜخ حُظ٢ ػشؽ ػ٤ِٜخ ًؼ٤ش ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ ْٜٝٓ٘ )حُشح١ٝ ، 

( ُٝٔطخروش ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ُـ٤ٔغ  عٔخص ط٘خد٣ن حُؼشٝس 261-252:  2006( ٝ ) ٗؼٔش ،  22

غذد ًَ ٓذ٤ٗٞ٣ظ٤ٚ حُخخسؿ٤ش ٝرشٌَ ًخَٓ ٢ٌُ ػ٠ِ حُؼشحم حٕ ٣حُغ٤خد٣ش، ٛ٘خى ششؽ حعخع٢ ٝؿٞٛش١ ٝٛٞ : 

 حٕ ٣ظٔؼَ رٔخ ٣ؤط٢ : ٣ظْ سكغ ٣ذ حُٞلا٣خص حُٔظلذس حلا٤ٓش٤ًش ػ٘ٚ ، ٖٝٓ ػْ ػ٤ِٚ

ٖ طل٣َٞ كغخد حُز٘ي  .1 َٔ طٞك٤ش حؽخس هخ٢ٗٞٗ ػشحه٢ ُظ٘ذٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم ، ٝحُز١ ٣لظشع حٕ ٣ؼً

حدحص ٓٞحسد حُطز٤ؼ٤ش حخشٟ ، ٝحُٔلظٞف ك٢ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ حُخخص رخ٣شحدحص حُ٘لؾ ٝٓشظوخطٚ ٝأ٣ش ح٣ش

حلاكظ٤خؽ٢ حُلذسح٢ُ حلا٤ٓش٢ً ، ح٠ُ حُز٘ي حُٔشًض١ حُؼشحه٢ ، ح١ ػْ ح٣شدحص حُ٘لؾ ٝحُٔٞحسد حُطز٤ؼ٤ش حُغ٤خد٣ش 

حلاخشٟ ك٢ ٓٞحصٗش خخطش ، لاطذخَ ػٖٔ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ُِذُٝش ، ٝطغظلذع ٤ٛجش رحص شخظ٤ش حػظزخس٣ش 

حسس حٓٞحٍ حُؼخثذحص حُ٘لط٤ش ٝحلاكظ٤خؽ٤خص حلاؿ٘ز٤ش ٝؿ٤ش رُي ٖٓ حلاكظ٤خؽ٤خص ٝحُظ٢ ٣لذدٛخ ٓغظوِش طظ٠ُٞ حد

ٓـِظ حُ٘ٞحد حُؼشحه٢ ،آخز٣ٖ ر٘ظش حلاػظزخس حلاٛذحف حُٔظؼذدس حُظ٢ ٣زـ٢ طلو٤وٜخ حُظ٘ذٝم كٜٔ٘خ ٓخٛٞ خخص 

ٜٝٓ٘خ ٓخ حُؼخٓش  حُٔٞحصٗش ك٢ ٝحُطخسثش حُؼشػ٤ش حُلخلاصرخُٔلخكظش ػ٠ِ حعظوشحس حلاهظظخد١ ُِزِذ  رٔٞحؿٜش 

حػخدس ح٤ٌُِٜش حلاهظظخد٣ش ٝطط٣ٞش حُز٠٘ حُظل٤ظ٤ش ٝحلإعٜخّ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ٝحلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش  ٛٞ ٓٞؿٚ ٗلٞ

 ُِزِذ ًٝٔخ كُذِد ك٢ هشحس ٓـِظ حلآٖ .ح١ ٝكن حُظ٤ـش حُ٘ظش٣ش ٤ُٝغض حُظطز٤و٤ش.

ٝم ط٤ٔ٘ش حُؼشحم، ٝكغذ ٓخؿخءص رٚ حُلوشس ٝحطظخلاً رخُلوشس حلا٠ُٝ ، ٝك٢ ػٞء طؼذد حؿشحع ط٘ذ .2

ػ٠ِ  (112)حُ٘لؾ ٝحُـخص ٛٞ ِٓي ًَ حُشؼذ حُؼشحه٢ ك٢ ًَ حلاهخ٤ُْ ٝحُٔلخكظخص، ٝحًذص حُٔخدس   (111)

ح٠ُ ) طوّٞ حُلٌٞٓش   (1)حُظٞص٣غ حُؼخدٍ ٝحُٔ٘ظق ٝطلو٤ن حُٔ٘لؼش ُِشؼذ حُؼشحه٢ ، ك٤غ حشخسص حُلوشس 

ص حُٔغظخشؽ ٖٓ حُلوٍٞ حُلخ٤ُش ٓغ كٌٞٓخص حلاهخ٤ُْ ٝحُٔلخكظخص حُٔ٘ظـش، ػ٠ِ حٕ حلاطلخد٣ش رخدحسس حُ٘لؾ ٝحُـخ

 طٞصع ٝحسدحطٜخ رشٌَ ٓ٘ظق ٣ظ٘خعذ ٓغ حُظٞص٣غ حُغٌخ٢ٗ ك٢ ؿ٤ٔغ حٗلخء حُزلاد ( .

ٖٓ حُٔخدس ح٠ُ )طوّٞ حُلٌٞٓش حلاطلخد٣ش ٝكٌٞٓش حلاهخ٤ُْ ٝحُٔلخكظخص حُٔ٘ظـش ٓؼخً  (2) ًٔخ حشخسص حُلوشس  

حُغ٤خعخص حلاعظشحط٤ـش حُلاصٓش ُظط٣ٞش ػشٝس حُ٘لؾ ٝحُـخص، رٔخ ٣لون حػ٠ِ ٓ٘لؼش ُِشؼذ حُؼشحه٢ ، رشعْ 

ٓؼظٔذحً حكذع طو٤٘خص ٓزخدة حُغٞم ٝطشـ٤غ حلاعظؼٔخس ( .ٝػ٠ِ ٝكن رٍ كلارذ حٕ ٣ؼَٔ ط٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ػ٠ِ 

ؼخص حُ٘لؾ ٝحُـخص ٝػٔخٕ سكخ٤ٛش حُلشد حُؼشحه٢ ،ح١ ػٔخٕ كن حُٔٞحؽٖ حُؼشحه٢ ك٢ كظظٚ ٖٓ حسرخف ٓز٤

 ٓٔخ ٣ؼ٢٘ ػٔ٘خً طلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش حُٔغظذحٓش.ٓغظوزَ حلاؿ٤خٍ حُوخدٓش ح٣ؼخً 

حهخٓش ٗظخّ ٓئعغ٢ طظٞحكش ك٤ٚ ٓظطِزخص حُلًٞٔش ، حُشلخك٤ش ٝحُٞػٞف ك٢ ػَٔ حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ٖٓ  .3

غ٤ٖ ُِؼشٝس الا ْٝٛ ٓٞحؽ٢٘ ك٤غ حُظوخس٣ش ٝحُز٤خٗخص حُلظ٤ِش ٝحُشٜش٣ش ٝحُغ٣ٞ٘ش ًٝزُي حؽلاع حُٔلاى حُشث٤

٣ٌٕٞ ٤ُِٜجش ؿٜخص ٖٓ ؿٜٔٞس٣ش حُؼشحم ػ٠ِ ًخكش حُظلخط٤َ حُٔظؼِوش رخلإسرخف ٝحلاعظؼٔخس ٝؿ٤شٛخ ٖٓ حلأٓٞس. ٝ

حُٔٞظل٤ٖ ر١ٝ حٌُلخءس ٖٝٓ حلاخظظخطخص حُؼ٤ِٔش حُظ٢ طل٤ذ ػَٔ ح٤ُٜجش ٣ٝؼ٤ٖ حُؼخِٕٓٞ ك٤ٚ ؽزوخ ُِ٘ظخّ حُز١ 

 ٣ؼؼٚ ٓـِظ حلإدحسس.
دس ط٣َٞٔ حُظ٘ذٝم ، ًٕٞ حٕ حُظ٘ذٝم ٛٞ ط٘ذٝم ط٤ٔ٘ش ، كخٗٚ ٣ظْ حعظخذحٓٚ لاؿشحع حُظ٤ٔ٘ش ط٣ٞ٘غ ٓظخ .4

حلاهظظخد٣ش ٝحلاؿظٔخػ٤ش حُٔغظذحٓش ، ٝطط٣ٞش حُز٠٘ حُظلظ٤ش ، ًٝٔخ ٖٝٓ حُؼشٝس١ حٕ ٣ظْ حُظٞؿٚ ٗلٞ طط٣ٞش حُظ٘خػش 

ٝحلاؿ٘ز٤ش ح٠ُ حُٔٞحسد حُطز٤ؼش حُغ٤خد٣ش ًخُـخص  حلاخشٟ عٞحء حلاعظخشحؿ٤ش حٝ حلاٗظخؿ٤ش ، ٝطٞؿ٤ٚ حلاعظؼٔخسحص حُٔل٤ِش

ٝحُلٞعلخص ، ار إٔ حُـخص حُطز٤ؼ٢ ٣ؼذ حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حُؼخ٤ٗش ك٢ عِْ ٓظخدس حُؼشٝحص حُغ٤خد٣ش ك٢ حُؼشحم ،ار ٣وذس 

ش٤ِ٣ٕٞ ( ط150( طش٤ِ٣ٕٞ هذّ ٌٓؼذ ٖٓ حُـخص حُطز٤ؼ٢ ًخكظ٤خؽ٢ ٓئًذ .كؼلاً ػٖ  )112 - 110حكظ٤خؽ٢ حُؼشحم رلذٝد ) 

هذّ ٌٓؼذ ٖٓ حُـخص حُطز٤ؼ٢ ًخكظ٤خؽ٢ ٓلظَٔ ،ػْ طؤط٢ حُلٞعلخص حُظ٢ طؼذ حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حُؼخُؼش ك٢ حُؼشحم ،ار ٣وذس 

 (.231: 2012(٤ِٕٓٞ ؽٖ ،ٝؿ٤شٛخ حٌُؼ٤ش ٓٔخ لا٣لظ٠)حُٔ٘ظٞس١ ، 430حلاكظ٤خؽ٢ ٖٓ ٛزح حُٔٞسد ر٘لٞ)

ز١ ٣ؼظْ حُؼخثذ ٓغ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٗغزش ٓؼظذُش ٖٓ حُٔخخؽشس ، ط٘ش٤ؾ ع٤خعش حلاعظؼٔخس ُظ٘ذٝم حُظ٤ٔ٘ش ٝرخُشٌَ حُ .5

ٝٛزح لا٣ظلون حلا حرح حٛظٔض حدحسس حُظ٘ذٝم رخُٔللظش حلاعظؼٔخس٣ش ٝحُغؼ٢ ح٠ُ ط٣ٞ٘غ حعظؼٔخسحص حُظ٘ذٝم ر٤ٖ 

خَ حُؼخرض حٝ حُٔٞؿٞدحص حُلو٤وش ٝحُـخُزش ػ٤ِٜخ طلش حلاعظؼٔخس ؽ٣َٞ حلآذ ، ٝحُٔٞؿٞدحص حُٔخ٤ُش عٞحءً أًخٗض رحص حُذ

 .ٓٔخ ٣ؼظْ ػٞحثذ ػشٝس حُظ٘ذٝم ٣ٝلون حٛذحكٚ.ٓوغّٞ حلاسرخف ، رحص ح٥ٓخد حُوظ٤شس ٝحُٔظٞعطش .

ٝطـ٤ِذ حُـخٗذ  حلاعظؼٔخس١ ػ٠ِ حُـخٗذ حُظشـ٢ِ٤، حر حٕ حُٔٞحصٗش  حطلاف ٤ٌَٛ حُٔٞحصٗش حُؼخٓش ُِذُٝش  .6

رٔـِٜٔخ، ٝٛزح ٓخ ط٘ظٜـٚ حُذٍٝ رحص حلاهظظخدحص حُشط٤٘ش، حلاعظؼٔخس٣ش طؼ٠٘ رخِن حُو٤ٔش حُٔؼخكش ُِوطخػخص حلاهظظخد٣ش 

 . ػٖٔ حُلذٝد حُظ٢ لاطغزذ رٔؼذلاص طؼخْ طلوذ حُ٘وذ ه٤ٔظٚ حُلو٤و٤ش ٝٓغ حلاٗلخم ُِٔٞحصٗش حُظشـ٤ِ٤ش 
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 (1ِٓلن )

 

 ػؼ٣ٞش حُظ٘خد٣ن حُغ٤خد٣ش ك٢ ٓـٔٞػش حُؼَٔ ُذ٤ُٝش

غ٤خد٣ش ٖٓ ٓزخدٟء عخٗظ٤خؿٞ،ٓئعغش ًخس٣٘ـ٢ ُِغلاّ رش٣٘ض عظ٤لٖ،ح٣ٖ ط٘خد٣ن حُؼشٝس حُ (حُٔظذس

 (5،ص2010حُذ٢ُٝ،
 

 

 كـْ حُٔٞؿٞدحص  )٤ِٓخس دٝلاس ( حُذُٝش ُظ٘ذٝم

 5,792 حُظ٤ٖ (CIC)حُٔئعغش حُظ٤٘٤ش ُلاعظؼٔخس

 5742 ع٘ـخكٞسس (GIC ) خطشحُخ ُلاعظؼٔخسحص حُٔلذٝدس ع٘ـخكٞسس كٌٞٓش ششًش

 3,993 حُ٘ش٣ٝؾ ( GPF ) حُل٢ٌٓٞ حُظوخػذ شخصٓؼخط٘ذٝم 

 9,19 سٝع٤خ ( NWF ) حُٞؽ٢٘ حُؼشٝس ط٘ذٝم

 9,41 حرسر٤ـخٕ (SOFAZ )حُل٢ٌٓٞ حُ٘لؾ ط٘ذٝم

 8,9 ٤ٗٞصُ٘ذح (SF)حُظوخػذ  ط٘ذٝم

 8,71 ًٞس٣خ ( KIC ) ُلاعظؼٔخس حٌُٞس٣ش حُششًش

 8,32 حسُ٘ذح (NPRF) حُظوخػذ٣ش ُِٔؼخشخص حُٞؽ٢٘ حلاكظ٤خؽ٢ ط٘ذٝم

 7,33 حُٞلا٣خص حُٔظلذس (APF ) ذحثْحُ ألاعٌخ ط٘ذٝم

 593 حلآخسحص حُؼشر٤ش حُٔظلذس (ADIA)  ُلاعظؼٔخس ظز٢ أرٞ ٤ٛجش

 592 ح٣ٌُٞض ( KIA ) عظؼٔخسُلا حُؼخٓش ح٤ُٜجش

 4,67 سٝع٤خ (RF) حلاكظ٤خؽ٢ ظ٘ذٝمُ ح

 3,85 حعظشح٤ُخ AFF ))حلأعظشح٢ُ حُٔغظوزَ ط٘ذٝم

 3,31 ً٘ذح AHSTF )) ُلادخخس أُزشطخ ط٘ذٝم

 2,02 طش٢ِ٤ (ESSF ) ٝحلاؿظٔخػ٢ حلاهظظخد١ حلاعظوشحس ط٘ذٝم

 56 ٤ُز٤خ ( LIA ) عظؼٔخسُلا ح٤ُِز٤ش ح٤ُٜجش

 31 ح٣شحٕ  (OSF)  حُ٘لؾ طؼز٤ض ط٘ذٝم

 9,6 رٞطغٞحٗخ (Pula ) رٞلا ط٘ذٝم

 9,4 ط٤ٔٞس حُششه٤ش (PFTL ) ُِزظشٍٝ حُششه٤ش ط٤ٔٞس ط٘ذٝم

 9,2 ٝطٞرخؿٞ طش٤ٗذحد  (HSF ) عظوشحسٝحلا حُظشحع ط٘ذٝم

 5,2 طش٢ِ٤ ( PRF )  حُظوخػذ٣ش حُٔؼخشخص حكظ٤خؽ٢ ط٘ذٝم

 07 هطش (QIA)٤ٛجش حلاعظؼٔخس حُوطش٣ش

 031 ع٘ـخكٞسٙ ( TEM ) حُٔلذٝدس حُخخطش ؼشحُوخر ط٤ٔخع٤ي ششًش

 ؿ٤ش ٓظٞكش حُزلش٣ٖ (FGRF)ط٘ذٝم حكظ٤خؽ٢ حلاؿ٤خٍ حُوخدٓش

 ؿ٤ش ٓظٞكش ؿ٤٘٤خ حلاعظٞحث٤ش (FFG)ط٘ذٝم حلاؿ٤خٍ حُوخدٓش

 ؿ٤ش ٓظٞكش حٌُٔغ٤ي (ORSF)ط٘ذٝم طؼز٤ض ح٣شحدحص حُ٘لؾ

 8822  حُٔـٔٞع 
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 (2ِٓلن )

 ,IWF) (2008:9ُٔزخدة حُخخطش رٔـٔٞػش حُؼَٔ حُذ٤ُٝش رخلاط٢

غ٤خد٣ش ع٤ِٔخ ٣٘ض حُٔزذأ حلأٍٝ ػ٠ِ :)٣ٌٕٞ حلإؽخس حُوخ٢ٗٞٗ حُز١ ٣غظ٘ذ ا٤ُٚ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُ (1)حُٔزذأ سهْ 

٣ؼٖٔ حلإؽخس  -ٝدحػٔخ ُلخػ٤ِٚ طشـ٤ِٚ  ٝطلو٤ن أٛذحكٚ حُٔؼِ٘ش( ًٝزُي ٣ظؼٖٔ حُٔزخدة حُلشػ٤ش ح٥ط٤ش)أ

ًٔخ ٣ظْ حلإكظخف  -حُوخ٢ٗٞٗ علآش حُٞػغ حُوخ٢ٗٞٗ ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝحُٔؼخٓلاص حُظ٢ ٣ـش٣ٜخ، د

ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ًٝزُي حُؼلاهش ر٤ٖ ًَ ط٘ذٝم حُؼ٢ِ٘ ػٖ أْٛ حُٔٞحطلخص حلأعخط ٝح٤ٌَُٜ حُوخ٢ٗٞٗ ُظ٘

 ٖٓ ٤ًخٗخص حُذُٝش(.  ٙٝؿ٤ش

٣٘ض ػ٠ِ : )٣ظلذد رٞػٞف ؿشع حُغ٤خعش ٖٓ اٗشخء ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٣ٝظْ حلإكظخف  (2)حُٔزذأ سهْ 

ط٘ذٝم ػ٘ٚ ػِ٘خ ( ٝٛزٙ حُؼ٘خطش ؿ٤ٔؼخ طغْٜ ك٢ حُلًٞٔٚ حُشش٤ذس ٝحُشلخكش ًٔخ ٣ظؼق ك٢ ػذد ٖٓ ٓؼخ٤٣ش 

حُ٘وذ حُذ٢ُٝ ٝٓزخدثٚ حُظٞؿ٤ٜ٤ش ، ٝحٕ ٝػٞف حُـشع ٖٓ اٗشخء حُظ٘ذٝم ٖٓ ٓ٘ظٞس حُغ٤خعخص ،لاع٤ٔخ 

حلإكظخف  ػٖ ٛزح حُـشع ػِ٘خ ،ًل٤َ رخُلٔخ٣ش ٖٓ حُظذخَ حُغ٤خع٢ ك٢ هشحسحص حلاعظؼٔخس ،ٝطوش٣ش حُلْٜ حُؼخّ 

 لأٛذحف ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝأسحثٚ  

٠ : )ك٤ؼٔخ ٣ٌٕٞ ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حٗؼٌخعخص ٤ًِش ٝٓل٤ِش ٓزخششس ًز٤شس ،٣ظْ ٣٘ض ػِ (3)حُٔزذأ سهْ 

ط٘غ٤ن ٛزٙ حلأٗشطش ط٘غ٤وخ ًخٓلا ٓغ عِطخص حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝحُغِطخص حُ٘وذ٣ش حُٔل٤ِش ، رـ٤ش ػٔخٕ حلاطغخم 

حُغ٤خد٣ش لأؽش  ٓغ حُغ٤خعخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش حُشخِٓش (، .كٜزح ٣غخػذ ػ٠ِ ػٔخٕ دػْ ط٘ذٝم حُؼشٝس

 حُغ٤خع٤ش حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ،ٝلا ٣ٌٕٞ ٓ٘خٛؼخ ُٜخ.  

ٝحُز١ ٣٘ض ػ٠ِ : )طٞػغ ع٤خعخص أٝ هٞحػذ أٝ اؿشحءحص أٝ طشط٤زخص ٝحػلش ٝٓؼِ٘ش رشؤٕ حُٜٔ٘ؾ  (4)حُٔزذأ 

 ٤ش: حُؼخّ ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ك٤خٍ ػ٤ِٔخص حُظ٣َٞٔ ٝحُغلذ ٝحلإٗلخم ( ٣ٝظؼٖٔ حُٔزخدة حُلشػ٤ش حلاط

٣ظْ حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ حُٜٔ٘ؾ حُؼخّ ُغلذ  -٣ظْ حلإكظخف ػٖ ٓظذس ط٣َٞٔ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ، د -)أ

حلأسطذس ٖٓ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝحلإٗلخم ٓ٘ٚ ٤ٗخرش ػٖ حُلٌٞٓش( ٣ٝغخػذ ٛزح حُٔزذأ ػ٠ِ ػٔخٕ حلاطغخم 

غ اؽخس ٣ٌٖٔ حُظ٘زئ رٚ إٔ ٣غخػذ حُوخث٤ٖٔ ر٤ٖ أٗشطش حُظ٘ذٝم ٝػ٤ِٔخص حُٔٞحصٗش ٝأٛذحكٜخ . ٖٝٓ شخٗٚ ٝػ

 ػ٠ِ ادحسس حلاعظؼٔخس . ار ٣غٔق ُْٜ رخُظل٤ٌش رؼ٤ذ حُٔذٟ ٝحلاعظؼٔخس حُٔظغغ حلأكن . 

ٝ ٣٘ض ػ٠ِ : ) ٣ظْ ارلاؽ حُـٜش حُٔخٌُش ػ٠ِ أعخط ٢ٓٞ٣ رخُز٤خٗخص حلإكظخث٤ش رحص حُظِش  (5)حُٔزذأ سهْ 

سحؽ ك٢ حٌُٔخٕ حُٔ٘خعذ ٓغ ٓـٔٞػش حُز٤خٗخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش كغذ رظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حٝ اطخكظٜخ ُلإد

 حلاهظؼخء ( 

ٝ ٣٘ض ػ٠ِ ) ٣ؼَٔ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ ك٢ ظَ حؽخس ع٤ِْ ُِلًٞٔش ٣لذد طوغ٤ٔخ ٝحػلخ  (6)" حُٔزذأ سهْ 

عؼ٤خ ُظلو٤ن  ٝكؼخلا ُلأدٝحس ٝحُٔغئ٤ُٝخص رٔخ ٣غَٜ حُٔغخءُش ٝحلاعظولا٤ُش حُظشـ٤ِ٤ش ك٢ حدحسس حُظ٘ذٝم

أٛذحكٚ (، أ١ ٣ـذ إ ٣ٌٕٞ ٗلٞر حُٔخُي ٓلظٞسح رظلذ٣ذ أٛذحف حُظ٘ذٝم ٝطؼ٤٤ٖ أػؼخء ح٤ُٜجش " أٝ 

 ح٤ُٜجخص" حُلخًٔش ٝحلإششحف ػ٠ِ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش " 

ؿٜخصٙ  ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) طلذد حُـٜش حُٔخٌُش أٛذحف ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ ٝطظ٠ُٞ طؼ٤٤ٖ أػؼخء  (7)حُٔزذأ سهْ 

حُلخًْ ، ؽزوخ لإؿشحءحص ٝحػلش حُظلذ٣ذ ٝطٔخسط حلإششحف ػ٠ِ ػ٤ِٔخطٚ (ح٤ُٜجش أٝ ح٤ُٜجخص حُلخًٔش ك٤ـذ إ 

٣ٌٕٞ ُذ٣ٜخ طل٣ٞغ ٝحػق ٖٓ حؿَ ٝػغ حلإعظشحط٤ـ٤ش ٝحُغ٤خعخص حُظ٢ طٜذف ا٠ُ طلو٤ن أٛذحف ط٘ذٝم 

 حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش .

ًْ رٔخ ٣لون ٓظخُق ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ ، ٣ٌِٝق رٜٔٔش ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) ٣ؼَٔ حُـٜخص حُلخ (8)" حُٔزذأ سهْ 

 ٝحػلش حُٔؼخُْ ٣ٝٔ٘ق حُغِطش ٝحلاخظظخص حٌُخك٤خٕ لادحء ٝظخثلٚ (. 

ٝ ٣٘ض ػ٠ِ ) ٣ظ٠ُٞ كش٣ن حلإدحسس حُظشـ٤ِ٤ش ُظ٘خد٣ن حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ط٘ل٤ز اعظشحط٤ـ٤ظٚ  (9)حُٔزذأ سهْ 

 ٣ذ (.رظٞسس ٓغظوِش ٝك٢ اؽخس ٓغئ٤ُٝخص ٝحػلش حُظلذ

:٣ٝ٘ض ػ٠ِ : )٣ظلذد رٞػٞف اؽخس حُٔغخءُش ػٖ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رخُ٘ض ػ٤ِٚ  (10)حُٔزذأ 

 ك٢ حُظشش٣غ أٝ ح٤ُٔؼخم حُؼ٢ِ٘ أٝ ؿ٤ش رُي ٖٓ حُٞػخثـن حُظؤع٤غ٤ش أٝ ك٢ حطلخه٤ش حلإدحسس(.

٤خص حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش : ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) ٣ظْ اػذحد طوش٣ش ع١ٞ٘ ٓظلٞد رٌشٞف ٓخ٤ُش ػٖ ػِٔ (11)حُٔزذأ 

٤ًٝل٤ش أدحثٚ ، ٝرُي ك٢ حُٞهض حُٔوشس ٝؽزوخ ُِٔؼخ٤٣ش حُٔلخعز٤ش حُذ٤ُٝش أٝ حُو٤ٓٞش حُٔؼٍٔٞ رٜخ ٝٓغ ٓشحػخس 

 ٓظطِزخص حلاطغخم(
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: ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) طخؼغ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ًٝشٞكٚ حُٔخ٤ُش ُِظذه٤ن حُغ١ٞ٘ ؽزوخ  (12)حُٔزذأ 

ُذ٤ُٝش أٝ حُو٤ٓٞش حُٔؼٍٔٞ رٜخُِٔؼخ٤٣ش حُٔلخعز٤ش ح
.) 

: ٣ٝ٘ض ػ٠ِ )طخؼغ ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ًٝشٞكٚ حُٔخ٤ُش ُِظذه٤ن حُغ١ٞ٘ ؽزوخً  (13)حُٔزذأ 

 ُِٔؼخ٤٣ش حُٔلخعز٤ش حُذ٤ُٝش حٝ حُو٤ٓٞش حُٔؼٍٔٞ رٜخ.

ؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػ٠ِ :٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) ٣شطٌض حُظؼخَٓ ٓغ أؽشحف ػخُؼٚ ُـشع ادحسس ػ٤ِٔخص ط٘ذٝم حُ (14)حُٔزذأ 

 أعظ حهظظخد٣ش ٝٓخ٤ُش ، ٝطشحػـ٠ ك٤ٚ هٞحػذ ٝاؿشحءحص ٝحػلش(

:٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) طذحس ػ٤ِٔخص حُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝأٗشطظٚ ك٢ حُزِذحٕ حُٔؼ٤لش ؽزوخ  (15)حُٔزذأ 

 ُٔظطِزخص حُظ٘ظ٤ْ ٝحلإكظخف حُٔشػ٤ـش ك٢ حُزِذحٕ حُظ٢ ٣ضحٍٝ ٗشخؽٚ ك٤ٜخ(

٠ ) ٣ظْ حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ اؽخس حُلًٞٔش ٝأٛذحكٜخ ًٝزُي ػٖ ٤ًل٤ش ادحسس ط٘ذٝم : ٣ٝ٘ض ػِ (16)حُٔزذأ 

 حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػ٠ِ أعخط ٖٓ حلاعظولا٤ُش  حُظشـ٤ِ٤ش ػٖ حُـٜش حُٔخٌُش (.

:٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) ٣ظْ حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش رحص حُظِش رظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش  (17)حُٔزذأ 

ظظخد١ ٝحُٔخ٢ُ ، كظ٠ ٣ظغ٠٘ ُٚ حلإعٜخّ ك٢ حعظوشحس حلأعٞحم حُٔخ٤ُش حُذ٤ُٝش ٝطؼض٣ض حُؼوش ُظٞػ٤ق طٞؿٜٚ حلاه

 ك٢ حُزِذحٕ حُٔظِو٤ش لاعظؼٔخسحطٚ (

:٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) طظغْ حُغ٤خعش حلاعظؼٔخس٣ش ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رخُٞػٞف ٝحلاطغخم ٓغ أٛذحكٚ  (18)حُٔزذأ 

طلِٔٚ ُٜخ ٝاعظشحط٤ـ٤ظٚ حلاعظؼٔخس٣ش كغزٔخ كذدطٜخ حُـٜش حُٔخٌُش حُٔلذدس ٝحُٔخخؽش حُظ٢ ٣ظؼشع ُٜخ ٝدسؿش 

:  1_18أٝ حُلخًٔش ، ًٔخ طشطٌض ػ٠ِ ٓزخدة ع٤ِٔش لإدحسس حُلخكظـش.( ٣ٝظؼٖٔ ػلاع ٓزخدة كشػ٤ش :حُٔزذأ 

٣غظششذ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رغ٤خعظٚ حلاعظؼٔخس٣ش ك٢ طو٤ٖ٘ ٓذٟ حٌٗشخكٚ ُِٔخخؽش حُٔخ٤ُش ٝآٌخ٤ٗش 

:  طؼخُؾ حُغ٤خعش حلاعظؼٔخس٣ش ٓذٟ آٌخ٤ٗش حلاعظؼخٗش رٔذ٣ش٣ٖ دحخ٤ِٖ 2 - 18خذحّ ُِشكغ حُٔخ٢ُ.ٝحُٔزذأ حعظ

ٝ/أٝ خخسؿ٤٤ٖ ُلاعظؼٔخس ٝأٗٞحع أٗشطظْٜ ٝؽز٤ؼش حُغِطش حُٔخُٞش ُْٜ ٝحُؼ٤ِٔش حُٔظزؼش ك٢ حخظ٤خسْٛ ٝٓشحهزش 

ش حلاعظؼٔخس حُٔؼظٔذس ُذٟ ط٘ذٝم حُؼشٝس : ٣ظْ حلإكظخف ػِ٘خ ػٖ طٞط٤ق ع٤خع 3_18أدحثْٜ .حٓخ حُٔزذأ  

 حُغ٤خد٣ش.

: ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) طٜذف حُوشحسحص حلاعظؼٔخس٣ش حُظ٢ ٣ظخزٛخ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ُظؼظ٤ْ حُؼخثذ  (19)حُٔزذأ 

حُٔخ٢ُ حُٔؼذٍ رلغذ حُٔخخؽش رٔخ ٣ظٞحكن ٓغ ع٤خع٤ظٚ ٝحعظ٘خدح ا٠ُ أعظ حهظظخد٣ش ٝٓخ٤ُش ( ،  ٣ٝظؼٖٔ
 

: ارح ًخٗض هشحسحص حلاعظؼٔخس طخؼغ لاػظزخسحص أخشٟ رخلاف  1_19ٛٔخ حُٔزذأ حُلشػ٢ ٓزذأ٣ٖ كشػ٤٤ٖ ٝ

حلاػظزخسحص حلاهظظخد٣ش ٝحُٔخ٤ُش ، ٣ظْ حُ٘ض رٞػٞف ػ٠ِ ٛزٙ حلاػظزخسحص ػٖٔ ع٤خعش حلاعظؼٔخس ٣ٝظْ 

حُٔزذأ  ، ٝ صٝػٔخ ارح ًخٗض ط٘لز كوٞم ح٤ٌُِٔش رٜذف كٔخ٣ش حُو٤ٔش حُٔخ٤ُش ُلاعظؼٔخسح حلإكظخف ػٜ٘خ ػِ٘خ.

: طذحس أطٍٞ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ػ٠ِ ٝكن ُِطش٣وش حُغ٤ِٔش ٝحُٔوزُٞش ػٔٞٓخ ك٢ ٓـخٍ  2-19حُلشػ٢ 

 ادحسس حلأطٍٞ.

:٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) لا ٣ـٞص ُظ٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش حُغؼ٢ ُٔؼشكش ٓؼِٞٓخص عش٣ش أٝ حًظغخد ٗلٞر  (20)حُٔزذأ 

لاٍ ٓؼَ ٛزٙ حُٔؼِٞٓخص أٝ حُ٘لٞر ك٢ حُظ٘خكظ ٓغ ح٤ٌُخٗخص ٖٓ خلاٍ حُلٌٞٓش رٔلٜٜٞٓخ حلأٝعغ أٝ حعظـ

 حُخخطش(.

: ٣ٝ٘ض ػ٠ِ )٣٘ظش ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ا٠ُ كوٞم حُٔغخ٤ٖٔٛ رخػظزخسٛخ ػ٘ظشح أعخع٤خ ك٢  (21)حُٔزذأ 

ٚ ه٤ٔش حعظؼٔخسحص أطُٞٚ ، ٝارح حخظخس إٔ ٣ٔخسط كوٞم ٤ٌِٓظٚ ، كؼ٤ِٚ حُو٤خّ رزُي ػ٠ِ ٗلٞ ٣ظغن ٓغ ع٤خعظ

حلاعظؼٔخس٣ش ٣ٝل٢ٔ حُو٤ٔش حُٔخ٤ُش لاعظؼٔخسحطٚ ، ٣ٝلظق ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد١ رشٌَ ػ٢ِ٘ ػٖ ٜٓ٘ـٚ حُؼخّ 

طـخٙ حلأعْٜ حُٔخٗلش ُلوٞم حُظظ٣ٞض ك٢ ح٤ٌُخٗخص حُٔذسؿش ك٢ حُزٞسطش ، رٔخ ك٢ رُـي حُؼٞحَٓ حلأعخع٤ش 

 حُٔششذس ُٔٔخسعظٚ كوٞم ح٤ٌُِٔش( .

غظ٘ذ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ا٠ُ اؽخس ٣لذد ٓخخؽش ػ٤ِٔخطٚ ٣ٝوذسٛخ ٣ٝذ٣شٛخ ( : ٣ٝ٘ض ػ٠ِ ) ٣ (22)حُٔزذأ 

: ٣ظؼٖٔ اؽخس ادحسس حُٔخخؽش ٓؼِٞٓخص ٓٞػٞهش ٝٗظٔخً لإرلاؽ حُز٤خٗخص ك٢  1_٣ٝ.22ظؼٖٔ حُٔزذأ حُلشػ٢ 

ش ٝح٤ُخص حُٞهض حُٔوشس ، ٓٔخ ٣ظ٤ق ٓشحهزش حُٔخخؽش رحص حُظِش ٝادحسطٜخ ك٢ ظَ ٓغظ٣ٞخص ٖٓ ٓؼِٞٓخص ٓوزُٞ

ُِشهخرش ٝحُلٞحكض ٝٓذٝٗخص ُوٞحػذ حُغِٞى ٝطخط٤ؾ لاعظٔشحس٣ش حُؼَٔ ٝٝظ٤لش طذه٤و٤ش ٓغظوِش .ٝ حُٔزذأ 

 : ٣ظْ حلإكظخف ػِ٘خً ػٖ حُٜٔ٘ؾ حُؼخّ حُٔؼظٔذ لإؽخس ادحسس حُٔخخؽش . 2_22حُلشػ٢ 

)عٞحء ػ٠ِ أعخط ٓطِن : ٣ٝ٘ض ػ٠ِ )طوخط أطٍٞ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش ٝأدحإٙ حلاعظؼٔخس١  (23)حُٔزذأ 

 أٝ ٓوخسٕ رٔؼخ٤٣ش ه٤خع٤ش ، إ ٝؿذص( ٝطشكغ طوخس٣ش رشؤٜٗخ ُٔخٌُٜخ ؽزوخ ُٔزخدة ٝٓؼخ٤٣ش ٝحػلش حُظلذ٣ذ.

: ٣ٝ٘ض ػ٠ِ (٣ـش١ ط٘ذٝم حُؼشٝس حُغ٤خد٣ش رشٌَ ٓزخشش أٝ ٖٓ خلاٍ ؽشف ٣٘ٞد ػ٘ـٚ ػ٤ِٔش  (24)حُٔزذأ 

 سف ػ٤ِٜخ.ٓشحؿؼش ٓ٘ظٔش ُظطز٤ن حُٔزخدة ٝحُٔٔخسعخص حُٔظؼخ
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The compatibility of the Development Fund for Iraq to the 

requirements of sovereign wealth funds 

An analytical study of the legal framework and institutional 

structure in accordance with the standards of the Santiago 

 

Abstract 
Sovereign wealth funds have attracted the attention of the governments of the oil 

and non-oil countries alike, with a variation of the size of those funds to those 

states, based on the size of the financial surpluses resulting from Alriadat oil or 

foreign reserves, or state revenues for other sovereign assets. Raj use these funds 

remarkably during the financial crises the world has seen, including the crisis of 

2008-2007., And Iraq is a oil-producing countries, which has the third largest 

reserves of crude oil (Crude Oil) at the level of the Arab world and of 140 300)) 

million barrels after Saudi Saudi Arabia and the Islamic Republic of Iran, and 

the fourth reserves of crude oil in the world after issued Venezuela to the reserve 

(OBEC, 2013:21) as well as the size of the reserves of natural gas (Natural Gas) 

and deep (3,158) billion gallons, enriched by Iraq of the importance of this 

resource strategic, but unlike the oil-producing countries, Iraq was based on oil 

revenues in the dam operating expenses, and neglected the rest of the economic 

sectors. Which led to be among the consuming nations and not producing. Than 

heavier the general budget, and to make matters worse, is the international 

claims of Iraq and committed by Iraq before 2003, any of the former regime, 

governed by international law, which separated the heavily indebted, have 

created justifications to lay hands on oil revenues by the coalition Provisional 

Authority and in accordance with UN Security Council resolutions related 

thereto, and that on the track was set up the Development Fund for Iraq, 

adopting a fund for the deposit of all revenues from oil sales in the international 

market for the purposes of restructuring the Iraqi economy and contribute to the 

economic and social development and bridging the humanitarian needs for the 

Iraqi people, and the payment of international claims, which set up because of 

the wrong policies it is the purpose of showing off the power at the expense of the 

interests of the country and then was McCann!                                                                       

 

Key world / Crude Oil Natural Gas, Soverign wealth funds, International work 

Group. 


