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 نزغجُق َظبو صُبدَق الاعزثًبس ثبلذُئبد انشَبضُخسؤَخ يغزقجهُخ 
 أ.ّ.و/ و٤ٗح محمد ػحوٍ ػرى جُؼ٣ُُ

 جْطحي ٓٓحػى ذوْٓ جلإوجٌز ج٣ٍُح٤ٞس

 ذ٤ٌِس جُطٍذ٤س ج٣ٍُح٤ٞس ُِر٘حش

 ؾحٓؼس جلأٌْ٘ى٣ٌس

 ممخص البحث:
ك من وضع رؤية مستقبمية لتطبيق نظام صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية وذلييدف البحث الى 

خلال تحديد كل من : مفيوم وأىمية وأنواع صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية، خصائص صناديق الاستثمار 
 بالييئات الرياضية، الييكل الادارى لمدير صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية .

وائية الطبقية وقد استخدمت الباحثة المنيج الوصفى المسحى وتم اختيار عينة البحث بالطريقة العش
والمتمثمة فى الفئات التالية: اعضاء مجمس ادارة كل من الييئات والمؤسسات التالية "الاندية الرياضية )سموحة 

( عضوا ، بعض رجال الاعمال 42، اسكندرية الرياضى ، الاوليمبى ، الاتحاد ، اصحاب الجياد( وعددىم )
( مستثمر  وبذلك بمغ العدد الكمى لعينة البحث 30عددىم )المقيدين بالغرفة التجارية بمحافظة الاسكندرية و 

( فردا ممثل لفئات عينة البحث ومن خارج عينة البحث الاساسية 49( عضوا، كما تم الاستعانة بعدد )72)
( استمارة لعدم استكمال البيانات ، وبذلك بمغ عدد العينة 12لاجراء المعاملات العممية ،كما تم استبعاد عدد )

 ( فردا.60ية )الاساس
وتم استخدام استمارة الاستبيان لجمع البيانات والمعمومات وتطبيق الطرق الاحصائية المناسبة 
وتوصمت الباحثة الى ان مفيوم صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية يتمثل فى انيا مؤسسات مالية تقوم 

المستثمرين بموجب صكوك أو وثائق  بالاستثمار الجماعى للأوراق المالية عن طريق تجميع المدخرات من
استثمارية موحدة القيمة وتستثمر المدخرات فى الأوراق المالية لصالح المدخرين والمستثمرين معا وتتمثل أىمية 
صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية فى التمكن من ادارة المحافظ المالية بكفاءة وفاعمية ، كما ان خصائص 

يئات الرياضية تتمثل فى وجود علاقة طردية بين حجم المكافأة وجيود عمل مدراء صناديق الاستثمار بالي
الصناديق الاستثمارية، يحق لممشتركين في الصندوق استرداد قيمة مساىمتيم وفق ضوابط وشروط معينة بما 

اعضاء  يتناسب مع الاستمرار لمدد مختمفة ويناسب صغار المستثمرين ويتم تشكيل الييكل الادارى من خمسة
موزعة ثلاثة من اعضاء مجمس ادارة الرياضة واثنان من ذوي الخبرة احداىما بييئة الاوراق المالية وتتمثل 
مؤىلاتيم فى الأىمية الكاممة وحسن السيرة والسموك معروفاً بالنزاىو والاستقامو وتتمثل الميام فى تقديم التقارير 

 بدخول لمصناديق السماح في احثة الى وزارة الاستثمار التوسعوالبيانات المالية والمحاسبية ، كما توصى الب
يجاد المدخرات من لجذب مزيد رياضية استثمارية مجالات جديدة واستصدار قانون لمشركات  عمل فرص وا 

الاستثمارية الرياضية يساعد عمى تأسيسيا أما الى وزارة الشباب والرياضة ضرورة توعية المسئولين بالييئات 
بأىمية شركات المساىمة وفائدتيا عند تطبيقيا بالييئات الرياضية وانشاء شركات المساىمة للاندية الرياضية 

 الرياضية بطرح اسيم لممستثمرين وتحديد نسب العوائد الربحية ليم.
 مشكمة البحث وأىميتو:

  يعد الامتثمنر أ د الركايد الهنم  كالأمنمي  التد تمذػ التامي  الامت ندي  يد أػ دكل 
خن   الدكؿ الانمي  ك د التد يد أمس ال نح  لااعنش امت ند ن الم لدم كتامي  الدخ  القكمد 
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كت قدق ال فني  الااتنحي  كالقضنء  لد ظن رة ال طنل م  نلاضني  الد ت مدف  ينة المكاطف كتمتعل 
  نلخدمنت الأمنمي .

تامي  الامت ندي  يد  نلمان كمد أث ت الامتثمنر يد المحنؿ الرينضد يعنلدتل كأ مدتل يد ال
المعن رم كالذػ م قان إليل العددد مف الدكؿ المتقدم  التد د مت التعنكف  دف الدكل  كالقطنع 

 الخنص ل متثمنر يد  دة محنلات كخن   المحنؿ الرينضد.
تمن أف الفتر الامت ندػ يعد أ د الد نمنت الامنمي  التد تل د  نحنت الأيراد مف خ ؿ 

غ مف المنؿ مقن   ممنرم  الأاشط  م  دث أف العددد مف الدكؿ أ   ت تط ق اظنـ ديت م نل
 الامت ند ال ر.

 ٕٜٜٔلما   ٜ٘منمت ال تكم  الم ري   إ دار القناكف رمـ كيد ضكء  ذا التكحل  
الخنص  مكؽ المنؿ الذػ من د يد امك مكؽ الأكراؽ المنلي   كحل خنص كالقطنع المنلد  كحل 

اتنة   ذا القناكف الممنح  إاشنء  انددق إمتثمنر تمتثمر يد الأمهـ كالمادات  نـ كمف أ ـ 
الم ري  المقددة  نل كر   ك لد ال انددق أف تعهد إدارة اشنطهن الد إ دػ الحهنت المتخ    

 )ٖٖ) م (ٖ:  ٗشرتنت إدارة  انددق ا متثمنر).  ((
 المنلي  الأمنلدا مف الماظـ المؤممن  نلشت  ال انددق ين الامتثمنر  ملي  كتعت ر

 لهذا الم قق  كالأدكات الأمنلدا تعددت يقد تلل م العنلـ ين ت درا ركاحن لامت التن ال ددث 
 كا  دارات الامتثمنري م كالم نيع الامتثمنرم  انددق مث  م طل نت امتخداـ كااتشر المرضم

 مريت امك إلد أدػ ممن ممتثمريفال مف ت در  دد امتقطنا ين المختلف  الأدكات  ذو اح ت كلقد.
 أ  ر مكاحه  ين كاحن هنرتهن مد إلد الممتخدم  الأدكات  ذو ااتشنر م ا كيعكد لهنم كمتزادد

  ؤلاء ري   ين المتمث  الت دؼ ك نلذات الممتثمريف  مكـ تكاحل التن كالت دينت التهدددات
 ) ٕٓ:  ٘المخنطر. ( مف ام    دم  ممتف  نةد أ  ر لت قدق الممتثمريف

كتعد  انددق الامتثمنر أدكات امتثمنري  تكير للأشخنص الذدف لا يمل كف القدرة  لد 
إدارة امتثمنراتهـ   كرة م نشرة الفر   للمشنرت  ين الأمكاؽ المنلي م مكاء العنلمي  أك الم لي . 

ت مكارد ـ كب منط  يإف يترة  انددق الامتثمنر تتمث  ين مينـ  دد ت در مف الممتثمريف  تحمي
دارتهن  كامط  مؤممنت منلي  متخ    لت قدق المزاين التن لا يمتاهـ ت قيقهن   كرة مافردة.  كا 
يهانؾ الخ رة التن يمتل هن مددرك الامتثمنرم كالتن تضمف ت قدق  كاةد أ لد ممن مد ي ققل 

د .  ن ضني  إلد أف الممتثمر لك منـ  تشمد  أمكالل  مفردو كين أمكاؽ لا يعرؼ  اهن إلا القدر القل
تحميت الأمكاؿ ين  ادكؽ امتثمنرؼ كا د دؤدؼ إلد تقليص العاء ا دارؼ  لد الممتثمريفم 

 )ٕٖ( .كتذلؾ ال د مف المخنطر التن مد دتعرض لهن الممتثمر الفردؼ ين الأمكاؽ المنلي 
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شر ين كترحت اشدة  انددق الامتثمنر اتدح  لظهكر شرتنت الامتثمنر ين القرف التنمت  
 كلادا م كماهن ااتقلت إلد يرامن كمف ثـ إلد  ريطناين م كالتن تنات آاذاؾ ين مقدم  الدكؿ 
ال ان ي . كظهرت  انددق الامتثمنر لأكؿ مرة ين الكلاينت المت دة ين اهني  الث ثداينت مف 

دارتهن ين  نـ ( م كالذؼ  )ٜٓٗٔالقرف المنضن م كمد  در مناكف خنص لتاظيـ ت كياهن كاشدتهن كا 
ُ رؼ  داةذ  قناكف شرتنت الامتثمنرم كمد تطكرت  انددق الامتثمنر كازد رت  شت  يدر 
مم كؽ ين الكلاينت المت دة ين أ قنا ال را العنلمي  الثناي م كتعد  انددق الامتثمنر المفتك   

يم  التد احت  د ال يم  الأ ثر ااتشنراح للإدارة الحمن ي  للمدخرات يد الأكراؽ المنلي  ك د ال 
مف آثنر الأزم  الامت ندي . تمن تطكرت  ان    انددق الامتثمنر ين الأمكاؽ المنلي    كرة 
متمنر   خ ؿ العقد الأخدر مف القرف المنضن م كتزاددت أ داد ن كتاك ت كظنةفهن م كبرز الأداء 

 )ٕٖ) م(ٖٓ(.الأخرػ  الحدد لهن تدلد   لد تفكمهن  لد يدر ن مف الأدكات كالمحنلات الامتثمنري 
ك لد ال عدد العربنم تنات المعكدي  الأم ق إلد خكض  ذو التحرب م  دف أاشد ال اؾ 

) م كحنءت ال كيت ثنان دكل  ٜٜٚٔالأ لن  ادكؽ الأ لن للدكلار م در الأح '' ين ديمم ر (
الزمف ك ن ) مثـ ت عتهن  عض الدكؿ العربي   عد ا ك  قد مف ٜ٘ٛٔ ربي  إذ  دأت تحربتهن  نـ (

) ٜٜٙٔ) متلتهن ل انف  نـ (ٜٜ٘ٔ) مثـ الممرا  نـ (ٜٜٗٔم ر كال  ريف ك منف ين  نـ (
 )٘٘:  ٖ. () ٜٜٚٔكأخدرا الأردف  نـ (

 رانم  امتثمنر )  انددق الامتثمنر  إاهن ٕٗٓٓكيعرؼ محلس  دة  المكؽ المنلي  (
من ينح ين أربنح ال رانم م كيددرو مشترؾم دهدؼ إلد إتن   الفر   للممتثمريف ييلم  نلمشنرت  ح

 )ٕٔ:  ٜٔمددر ال ادكؽ مقن   رمكـ م ددة. (
تعرؼ  انددق الامتثمنر  ناهن م فظ  امتثمنري  مملكت  لعدد ت در مف الممتثمريفم تمن 

كيتـ كضت امتراتدحي   دارة  ذو الأمكاؿ مف م   مددر امتثمنر م ترؼ يقكـ  إدارة  ذو الم فظ  
 )ٖٔ(  .الامتراتدحي  لت قدق أربنح كيكاةد تكزع  لد الممتثمريف كيمعد مف خ ؿ

شت  شرت  ممن م   رأممنؿ اقدػ كأف يتكف أيل ي  تمن أف  انددق ا متثمنر تدخذ 
أ ضنء محلس إدارتهن مف يدر الممن مدف يدهن أك المتعنملدف معهن أك ممف تربطهـ  هن   م  أك 

نر م كخ ك نح ين الدكؿ الانمي  م ين أاهن تكير كت مف أ مي   انددق الامتثمم ل   . 
 )ٜ٘:  ٕ٘) م (ٕٖ(للممتثمر ذؼ المدخرات الم دكدة ير   امتثمنري  حددة. 

كتعنان  عض المؤممنت الرينضي  مشت ت  دـ تكاير الم نلغ ال زم  ل رتقنء  نلخدمنت 
ا متنانت ا داري   كالااشط  الرينضي  للممتفدددفم تمن تعنان  عض  ذو المؤممنت مف ضعف

التن تمهـ ين رمـ  كرة ممتق لي  تمدر  لدهن المؤمم  لت قدق الأ داؼ الم ددة. ك نلاظر إلد 
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 ذو المؤممنت الرينضي  كطريق  إدارتهن ارػ أاهن ين  نح  إلد امتم ؿ المكارد المتتم   كتطكير 
 ماشآتهن. 

)  دث أث تت أف التمكي  مف ٓٔ()ٖٕٔٓكيؤتد ذلؾ اتنة  درام    دو م مكد   د ال ليـ (
أ ـ الم نكر ل كال الرتدزة الأمنمي  التد تمن ـ يد تطكير كت ددث الماشآت الرينضي  كضركرة 
أ تمند الماشآت الرينضي  كالش ن ي   لد التمكي  الذاتد كا متمانء  ف التمكي  ال تكمد ككضت 

   لد أمس  لمي  تانما ظركؼ ت  لكاة  منلي  لتمعدر الخدمنت  نلماشآت الرينضي  كالش ن ي
 م نيظ .

كااط مػػن مػػف  ػػذا الفتػػر المعن ػػر تمػػعد كزارة الشػػ نا كالرينضػػ  الػػد إ ػػداث ت ػػكؿ حػػذرػ 
يػػد  ػػان   الرينضػػ  الم ػػري م كاف تت ػػكؿ مػػف اشػػنط ممػػتهلؾ الػػد اشػػنط امت ػػندػ يمنثػػ  تنيػػ  

يػػػػد الادارة كالتمػػػػكيق  الااشػػػػط  الامت ػػػػندي  الاخػػػػرػ كذلػػػػؾ  ػػػػف طريػػػػق الاخػػػػذ  نلامػػػػنلدا العلميػػػػ 
 ) ٖ٘كالتمكي  كا داد مكؽ حددد ي قق الامتثمنر يدهن  نلتامي  كالتطكير للرينض  الم ري . (

)  ضركرة امت داث ٕ)(ٕٗٓٓكيد  ذا ال دد دك د أ مد   د الفتنح منلـ يد درامتل (
ري  ال ري  يد أمنلدا حدددة للتمكي  يد المحنؿ الرينضد كخلق  دة  تانيمي  كما  الاادي  الم 

 الامتثمنر.  
)  ضركرة تشحيت الامتثمنر ٖٔ)(ٕٙٓٓتمن تك د درام   طي  معد الش راخدتد (

الرينضد كالك د  ل م كتمهد  الاحراءات الاداري  ل متثمنر الرينضد تذلؾ امت داث م ندر 
 يدر تقلددي  للتمكي  م كالتامدق  دف الحهنت ال تكمي  المعاي  لخدم  الامتثمنر.  

ك ان يظهرالاتحنو إلد ت كيف شرتنت الممن م  التن تتكلد إدارة  ذو الرينضنت كا شراؼ 
 لدهن  هدؼ ت قدق أيض  الممتكينت الرب ي  كالتن  دكر ن ت قق العنةد المانما مف الامتثمنر 
 كالذؼ يمتف امتم لل ين إ ندة تمكي  تني  الأاشط  الرينضي  كالك كؿ  هن إلن ممتكػ العنلمي .

ينلرينض  ت تنج إلد امتثمنرات ضخم  لا تمتطيت ال تكم  ك د ن تكيدر ن م كمف ثـ  انؾ 
 نح  إلد تشحيت دكر الامتثمنر الخنص يد الرينض  م امتاندا إلد أف الرينض   د اشنط أ لد 
 نلامنس م كمف ثـ ضركرة تكيدر الم   لمشنرت  القطنع الخنص يد إ داث التامي  الرينضي  

 ؾ  نح  إلد ت اد أمنلدا م ت رة لتامي  المكارد المنلي  للهدةنت الرينضي  المختلف .كتذلؾ  ان
) مت  عض ا ضنء ٔكيد ضكء من تقدـ منمت ال ن ث   نحراء درام  امتط  ي  مريق (

) ا ضنء  هدؼ التعرؼ  لد أ مي  تط دق الامتثمنر ٘محنلس ادارات الاادي  الرينضي  ك دد ـ (
نمي  لت قدق متطل نت ااشط  كخدمنت الاندػ كمد حنءت الاحن    نلاحمنع  كؿ تد د الد نةـ الام

تدددد الامتثمنر كم نكل  حذا رحنؿ الا منؿ  نلشت  الذػ ي قق الامتفندة الق كػ ل   مف 
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الطريدف م تمن أضنؼ  عض الا ضنء ذك الفتر الامت ندػ إلد أف أ ـ الامتثمنرات ال ددث  
تحنرة مف خ ؿ إاشنء شرتنت تحنري   نمـ الاندؼ تمتطيت ت قدق الأربنح للاندػ  ك الت كؿ ا ك ال

 ن ضني  ل تحنو ا ك ت كي  الأادي  لشرتنت ممن م  ضخم  تمن  ك  نؿ العددد مف الأادي  
 .)  الأكركبي  مث  ( ندرف مدكاخ/ اداتراخت يرااتفكرت/  نم كرغ/ ناكير

)  لد اف الرينض  أ   ت ٚ)(ٕٛٓٓ( ك ذا من أ دتل اتنة  درام  ممدر محمد   ح
 ان   مكي  تقكـ  لد رتنةز امت ندي  ل متثمنر الرينضد  نلمؤممنت الرينضي  كمن ت تكيل مف 
ماشآت رينضي  مختلف  كمتعددة تعتمد  لد  ملي  التمكيق التد تتـ مف خ ؿ أاظم  المعلكمنت 

للمات   دث أف  ان   الرينض  كالتمكيق كالتد تزيد مف دم  أختينر الأمنلدا التمكيقي  المانم   
 الرينضد أ   ت كحهنف لعمل  كا دة. 

) مت  عض الممتثمريف كالمقدددف ٕتمن منمت ال ن ث   نحراء مقن ل  شخ ي  مقاا  مريق (
) ممتثمرا كذلؾ للتعرؼ  لد إمتناي  امنم   عض ٘ هدة  مكؽ الاكراؽ المنلي  ك دد ـ (

ر امكالهـ يد تلؾ المشرك نت كالتد مد دت قق العنةد الامت ندػ ماهن المشرك نت الرينضي  كامتثمن
كخن    اد ااشنء  انددق امتثمنري  يد  ذا المحنؿم كمد اتض  مف احن   العدا  تمددر اظرة 

%  لد اف تقدـ ٓٓٔالممتثمريف ا ك الرينض  ذات العنةد الامت ندػ ال  در  دث أحمعكا  ام   
 نلرينض  كالرينضددف كذلؾ مف خ ؿ ااشنء اادي  رينضي   مدرة تمهـ يد الدكؿ د دأ مف الا تمنـ 

الارتقنء  نلرينض  كزيندة  دد الممنرمدف لهن م أك ااشنء  نلات متعددة الايراض  د د الاادي  
الرينضي  م تمن أكض كا أف  انؾ  عض الممتثمريف ذك المدخرات الم دكدة المؤيددف لتلؾ 

فترة مد ت كف أ د ال لكؿ المقتر   لتخفدف الا  نء المنلي   لد تن   المشرك نت م كاف تلؾ ال
ال تكم  الم ري  كخن    نلمحنؿ الرينضدم  نلاضني  الد ااهـ اندكا  تمددر القكاادف كاللكاة  

 الامتثمنري  التد مد ت كف أ د أ ـ العكاةق يد تط دق  ذا المحنؿ.
) ٜٕ)(ٕٗٓٓ( Wldimir Andreoffكيد  ذا ال دد تك د درام  كلدمدر اادركؼ 

 د مي  إدحند طرؽ تمكيلي  يدر تقلددي  ل   الأزم  الامت ندي  التد تعيشهن الأادي  الرينضي  
ال مدرة م كالتد تعتمد يد م ندر تمكيلهن  لد الا نانت المنلي  م كتذلؾ ضركرة إدحند يرص 

كالتعرؼ  لد مشرك نت التمكي   المل ي  للأادي  ال مدرة لع ج المشن   الامت ندي  ل ادي  م
 الرينضد الأ ثر إاتشنرا يد اكرك ن مف خ ؿ الر ني  كا   انت التلفزيكاي  التد تدر أربن ن طنةل .

تمن منمت ال ن ث   نحراء مقن ل  شخ ي  مفتك   مت  عض الممةكلدف  ف  انددق 
ال ادكؽ كمينم   الامتثمنر  نل اؾ الم رؼ لتامي  ال ندرات  هدؼ التعرؼ  لد ا داؼ

الامتثمنر لدػ ال اؾ كالقنةمدف  ليل كمد اتض  اف ال ادكؽ دهدؼ إلد امتثمنر أمكالل ين م فظ  
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أكراؽ منلي  متاك   تشم  أمهـ كمادات ككثنةق امتثمنر م لي  كأحا ي  دتـ تدكير ن  معري  خ راء 
قم تمن أف إدارة ال ادكؽ متخ  دف لت قدق أ  ر  نةد امتثمنرؼ ممتف لتكزيعل  لد  مل  الكثنة

تت ت مينم  إمتثمنري  تهدؼ الد الم نيظ   لد أمكاؿ المتتت دف كتعظيمهن كت قدق أ  ر  نةد مف 
خ ؿ تاكيت ا متثمنرات  نلعمل  الم لي  كالأحا ي  كتكزيعهن  لد القطن نت المختلف  لتخفيض 

م  لمكؽ المنؿ  ك ا متثمنر يد المخنطر .كاف مف أ ـ تلؾ المينمنت المت ع  كيقن للهدة  العن
مادات أك  تكؾ تمكي   ندرة  ف حهنت  تكمي  أك شرتنت خن   م ري  مقددة   كر   
الاكراؽ المنلي  أك مادات أك  تكؾ تمكي  أحا ي  مقددة يد ال كر نت الخنضع   شراؼ ملط  

اال مف الممتف  رمن ي   تكمي  ش ده   إخت ن نت الهدة  العنم  لمكؽ المنؿم  نلاضني  الد
التطرؽ للمشرك نت الرينضي  تد د م ندر الامتثمنر التد لـ دتطرؽ الدهن أ د م كذلؾ لاف 
الا تمند  لد الامتثمنر يد الزرا   كالطنم  كيدر ن مف ال ان نت كالمشرك نت الثقدل  كاف ت  

 ذلؾ يعتمد ا تمند تلين  لد تفنءة كمهنرات مددر  ادكؽ الامتثمنر .
)  دف احنح اػ مشركع دتكمف ٖٙ)(ٕٙٓٓمت من أشنر اليل ا را يـ المانـ ( كيتفق ذلؾ

 لد مدػ تفنءة كخ رة  ن ا المشركع كمدرتل  لد الأمتم ؿ الأمث  للمكارد المتن   كا تمنمل 
  ناتقنء العنملدف الأ فنء كمتن عتل لاتنة  الأداء كمدػ درامتل للمكؽ كالاكا د الفاي .

تت اتنة  كتك ينت  عض الا  نث العلمي  ذات الع م   مكضكع كت لي  لذلؾ يقد أث 
ال  ث كالتد يد  دكد  لـ ال ن ث   لد ضركرة العم   لد تطكير ماظكم  ا دارة ين الأادي  
كالماشآت الرينضي  كالش ن ي   ف طريق إاشنء شرتنت امتثمنر كشرتنت ممن م  داخ  الأادي  

طرح ال نمن لل يت لتامي  المكارد كالا تمند  لد التمكي  يطرح الاندؼ أمهمن كيشترؼ  عضهن كي
  .الذاتن

كممن م ق اتض  لل ن ث  أ مي  تانكؿ تلؾ الدرامػ  كالتػد ت ػنكؿ الترتدػز  لػد دمػ  الع مػ  
 ػػػدف الهدةػػػنت الرينضػػػي  كالخن ػػػ  كايضػػػن  مػػػرض حػػػذا اات ػػػنو تػػػ  مػػػن لػػػل  ػػػل  أك   مػػػ   تطػػػكير 

مػػػػف الامػػػػتثمنر كأ مدتػػػػل ت ػػػػان   شػػػػدددة المانيمػػػػ   نلمحػػػػنؿ  الامػػػػتثمنر الرينضػػػػد إلػػػػد  ػػػػذا الاػػػػكع
 الرينضد.

 أىداف البحث:
 كضت رؤي  ممتق لي  لتط دق اظنـ  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  كذلؾ مف خ ؿ :

 مفهكـ كأ مي  كأاكاع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  - ٔ
   خ نةص  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي - 2
  الهيت  الادارػ لمددر  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  - 3
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 تساؤلات البحث :
 من  ك مفهكـ كأ مي  كأاكاع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي ؟-ٔ
 من  د خ نةص  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  ؟ – ٕ
 لرينضي ؟من  ك الهيت  الادارػ لمددر  انددق الامتثمنر  نلهدةنت ا – ٖ

 اجراءات البحث :
 أكلا : ماه  ال  ث : تـ امتخداـ الماه  الك فن لمانم تل لط يع  ال  ث.

ثناين :  دا  ال  ث : تـ اختينر  دا  ال  ث  نلطريق  العشكاةي  الط قي  كالمتمثل  يد الفةنت التنلي : 
  (مػػػمك   م امػػػتادري  ا ضػػػنء محلػػػس ادارة تػػػ  مػػػف الهدةػػػنت كالمؤممػػػنت التنليػػػ  تالااديػػػ  الرينضػػػي

)  ضػػكا م  عػػض رحػػنؿ الا مػػنؿ ٕٗالرينضػػد م الاكليم ػػد م الات ػػند م ا ػػ نا الحيػػند) ك ػػدد ـ (
) ممتثمر  كبذلؾ  لغ العدد ال لد لعداػ  ٖٓالمقدددف  نلمري  التحنري   م نيظ  الامتادري  ك دد ـ (

 )  ضكا. ٕٚال  ث (
ؼ التد ػػػد مػػػف  ػػػدؽ كث ػػػنت امػػػتمنرة الامػػػت ينف تػػػـ  داػػػ  التقاػػػدف : لاحػػػراء المعػػػنم ت العلميػػػ   هػػػد

 ) يردا ممث  لفةنت  دا  ال  ث كمف خنرج  دا  ال  ث الامنمي .ٜٗالامتعنا   عدد (
) امػػػػتمنرة لعػػػػدـ امػػػػت منؿ ال يناػػػػنت م كبػػػػذلؾ  لػػػػغ  ػػػػدد العداػػػػ  ٕٔتمػػػػن تػػػػـ امػػػػت عند  ػػػػدد (

 ) يردا.ٓٙالامنمي  (
  ـ امتمنرة الامت ينف تدداة لحمت ال ينانتثنلثن : أدكات حمت ال ينانت :  تـ امتخدا

 كات عت ال ن ث  الخطكات التنلي  لت ميـ اداة ال  ث: 
الاط ع  لد اللكاة  كالكثنةق كالمتمثل  يد : ت مناكف الهدةنت الخن    نلش نا كالرينض   -

)ت للتعرؼ  لد ٚٔ)(ٕٜٜٔلما  ( ٜ٘)م مناكف مكؽ رأس المنؿ رمـ ٙٔ)(ٕٓٓٓلما (
ل ندرة ل ادكؽ الامتثمنر كتذلؾ اللكاة  الماظم  لتط دق الامتثمنر  نلهدةنت الا تنـ ا

الرينضي  كالتعرؼ  لن دكر ت  مف الهدةنت الرينضي  ين أمنم  المشرك نت الامتثمنري  
كمدؼ أمهنمهن ين ت قدق أ دايهن الم ددةمكتنات مف مشرك نت الأادي  أمنم  ماشنت 

هن إش نع ا تينحنت الممتفدددف كت قدق الأمتثمنر حدددة كم  ا ك نلات ممطنة ك دي
ال شرؼ أمن ين الات ندات الرينضي  ت كف المشرك نت ين أاشنء مرا ز للتدريا الماتخ نت 
 القكمي  لحميت الأاشط  الرينضي  ك ديهن ر ني  المك كبدف  لن الممتكؼ ا مليمن كالدكلن.

ل متثمنر كالتد تعتمد  لد التعنكف مت تمن تـ الاط ع  لد خط  كزارة الش نا كالرينض   -
ال ينانت الامت ندي  ال  رػ لد ـ الااشط  الرينضي  كتطكير الرينض  كذلؾ  تكميت 
 ركتكتكؿ تعنكف  دف كزارة الش نا كالرينض  كال اؾ الأ لد الم رػ لتقديـ خدمنت 

ينضي  م ريي  للهدةنت الرينضي  كت قدق  نةد دخ  متمدز يضمف  ينا  الماشآت الر 
 كممتكػ الخدم  كالأاشط  المقدم  ماهن لأ ضنةهن.

) مت  عض أ ضنء محنلس إدارات الأادي  الرينضي  ٔاتنة  الدرام  الامتط  ي  مريق ( -
 هدؼ التعرؼ  لد أ مي  تط دق الامتثمنر كأاكاع المشرك نت الامتثمنري  كاا  رت ين 
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مف خ ؿ ت كيف الفرؽ الرينضي   ت قدق كتل ي  الا تينحنت الرينضي  للفةنت المختلف 
المختلف  لحميت الأ منرم كتط دق م دأ الرينض  للحميتم كتذلؾ تط دق م دأ الأ داد 
لل طكل .أمن أاكاع المشرك نت تنات من رة ين أ داد مدراس للألعنا المختلف  م كمدارس 

منت رينضي  التكحيل الرينضنم كمرا ز ال را ـ  نشترا نت شهري   ميط  كيرضهن تقديـ خد
مختلف  لحميت الأ منر مف أ انء الأ ضنء كتذلؾ تكيدر الم  ا الرينضي  الخن   
 تدريا الفرؽ الرينضي  كم  ا أخرؼ لممنرم  الأ ضنء يدر الممنرمدف للاشنط 
داراتهن تن ع  للأيراد الممتدحريف  الرينضنم أمن المشرك نت الخن   يهديهن العنةد المندؼ كا 

 اؾ م المطن ـم الم  ت التحنري ت.كتتمث  يد تال 
) مت  عض الممتثمريف كاتحت مف المقن ل  التعرؼ  لن ٕاتنة  مقن ل  شخ ي  مريق ( -

أاكاع المشرك نت الامتثمنري  ال عددة  ف الرينض  كايضن تمددر اظرة الممتثمريف ا ك 
 الامتثمنر يد المحنؿ الرينضد كأ مدتل الممتق لي .

  المفتك   مت  عض الممةكلدف  ف  انددق الامتثمنر كتك لت اتنة  المقن ل  الشخ ي -
 ال ن ث  الد التعرؼ  لد الاحراءات المت ع  لتط دق اظنـ  انددق الامتثمنر كااكا ل.

منمت ال ن ث   درام  مم ي  للأ  نث المشن ه  كالمراحت العلمي  المرت ط   مكضكع   -
) م أ مد ٖٕ)(ٕٙٓٓد المق كد () م ازيل   ٓٔ)(ٖٕٔٓال  ث كماهن :   دو م مكد (

كتـ الامتفندة ماهـ يد ) ٕٓ)(ٕٓٔٓمحمد  راؽ م م طفد ممنف () م ٔ)(ٕٗٔٓالعحدزػ (
  انء م نكر كأ عند امتمنرة الامت ينف.

) كالتد تمثلت ٖكمف خ ؿ الخطكات المن ق  تـ ت ددد م نكر كا عند امتمنرة الامت ينف مريق (
) ا عند ير ي  كتـ  رضهن  لد محمك   مف الخ راء للتد د ٙ() م نكر رةيمي  ك دد ٖيد  دد (

 مف     الم نكر كالأ عند كمدػ مانم   الم نكر لمكضكع ال  ث.
 رابعا : المعاملات العممية لاستمارة الاستبيان :

 أكلا:  دؽ امتمنرة الامت ينف : تـ  منا  دؽ الامتمنرة  طريقتدف :
عرض م نكر كا عند امتمنرة الامت ينف يد  كرتهن الاكلي   دؽ الم تمدف : منمت ال ن ث    –أ 

) خ درا مف المتخ  دف يد محنلد الادارة ٚ) لد محمك   مف الخ راء كال نلغ  دد ـ (ٖمريق (
%). ٓٓٔ). كاحمت الخ راء  لد تلؾ الم نكر كالا عند  ام   (ٗالرينضي  كادارة الا منؿ مريق (

) ٗٗ) كمد  لغ  دد الع نرات (٘منرة الامت ينف الاكلي  مريق (كبانءا  لد ذلؾ تـ كضت   نرات امت
  نرة مقمم   لد م نكر كا عند امتمنرة الامت ينف كمف ثـ تـ  رضهن  لد الخ راء. كبانء  لد 

م ٖٚاراء كتكحدهنت المندة الخ راء الذػ امت ر يقط  لد تعدد   يني   عض الع نرات ارمنـ (
) م تمن أحمت المندة ٙ)   نرة مريق (ٗٗمنرة الامت ينف الاهنةي  () كبذلؾ  لغ  دد   نرات امتٖٛ

 %.ٓٓٔالخ راء  لد مدزاف التقددر الث ثد (اعـ م الد  د من م لا) المقترح  ام   
معنم  الاتمنؽ الداخلن : تـ التد د مف الاتمنؽ الداخلن   منا معنم  الارت نط  دف درح  ت  -ا

ػ تاتمن إليل الع نرة م ثـ  دف الُ عد كبدف الدرح  ال لي  للم كرم كبدف   نرة كدرح  الُ عد كالم كرالذ
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الم كر كالدرح  ال لي  لامتمنرة الامت ينف كذلؾ  عد التط دق  لد أيراد العدا  الامتط  ي  كالتد 
 ) يردا كيكض هن الحدكؿ التنلد:ٜٗ لمت (
جًُٟ ض٘ط٢ٔ ئ٤ُٚ جُؼرحٌز، ٝذ٤ٖ جُرؼى ٝوٌؾس جُٔكٌٞ، ( ٓؼحٓلاش جلاٌضرح٠ ذ٤ٖ وؾس جُؼرحٌجش ٝوٌؾس جُرؼُى 0ؾىٍٝ )

 49ٝذ٤ٖ جُٔكٌٞ ٝجُىٌؾس ج٤ٌُِس لاْطٔحٌز جلاْطر٤حٕ                ٕ=

 جلاذؼحو جُٔكحٌٝ

 ٓؼحٓلاش جلاٌضرح٠ ذ٤ٖ

 جُؼرحٌز ٝجُرؼى
جُرؼى 

 ٝجُٔكٌٞ

جُٔكٞ ٌ 

 ٝجُىٌؾس ج٤ٌُِس

جُٔكةةةةةةةةةةٌٞ جلاٍٝ : ٓلٜةةةةةةةةةةّٞ 

ٝأ٤ٔٛةةةةةس ٝأٗةةةةةٞجع ٚةةةةةة٘حو٣ن 

 ػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞسجلاْط

 1.856 869-1.434 ٓلّٜٞ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.833 1.820-1.439 أ٤ٔٛس ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس 1.895

 1.843 1.820-1.555 أٗٞجع ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.879  1.845-1.577 حش ج٣ٍُح٤ٞسجُٔكٌٞ جُػح٠ٗ : نٛحتٙ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜث

جُٔكٌٞ جُػحُع : ج٤ٌَُٜ 

جلاوجٌٟ ُٔى٣ٍ ٚ٘حو٣ن 

 جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.870 1.633-1.529 ج٤ٌَُٜ جلاوجٌٟ ُٔى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.847 1.845-1.614 ٓٞجٚلحش ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس 1.873

 1.853 1.873-1.690 ٜحّ ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞسٓ

 ٖٔٙ.ٓ)=ٔٓ.ٓميم  معنم  الارت نط الحدكلي   اد ممتكػ دلال  (
) أف ميـ معنم ت الارت نط الم مك   أ  ر مف القيم  الحدكلي   اد ممتكػ ٔدتض  مف حدكؿ (

 ) ممن ددؿ  لد  دؽ امتمنرة الامت ينف.ٔٓ.ٓدلال  (
اين :الث نت :تـ التد د مف ث نت امتمنرة الامت ينف مف خ ؿ امتخداـ طريق  الفن ل ركا نخ كالتد ثن

 دكض هن الحدكؿ التنلد:
 49( جُػرحش ذط٣ٍوس جُلح ٌٍُٝٗرحل ُؼرحٌجش ٝجذؼحو ٝٓكحٌٝ جْطٔحٌز جلاْطر٤حٕ            ٕ=2ؾىٍٝ )         

 جلاذؼحو جُٔكحٌٝ
ٓؼحَٓ غرحش جُلح 

 ُِؼرحٌجش
ٓؼحَٓ غرحش 

 جُلح ُِرؼُى
ٓؼحَٓ غرحش 
 جُلح ُِٔكٌٞ

ٓؼحَٓ جُػرحش 
ج٠ٌُِ 

 ُلاْطٔحٌز

جُٔكٌٞ جلاٍٝ : ٓلّٜٞ 
ٝأ٤ٔٛس ٝأٗٞجع ٚ٘حو٣ن 

جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش 
 ج٣ٍُح٤ٞس

 1.783 1.762-1.890 ٓلّٜٞ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

1.788 

1.744 

 1.767 1.746-1.863 ٤ٞسأ٤ٔٛس ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح

 1.759 1.744-1.716 أٗٞجع ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.769  1.733-1.705 جُٔكٌٞ جُػح٠ٗ : نٛحتٙ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

جُٔكٌٞ جُػحُع : ج٤ٌَُٜ 
جلاوجٌٟ ُٔى٣ٍ ٚ٘حو٣ن 

جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش 
 ج٣ٍُح٤ٞس

٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٤ٌَُٜ جلاوجٌٟ ُٔى
 ج٣ٍُح٤ٞس

1.897-1.736 1.766 

1.780 
 1.764 1.724-1.899 ٓٞجٚلحش ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

 1.767 1.746-1.896 ٜٓحّ ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس

نم  ث نت ال عد الذػ تاتمن إليل ) أف ميـ معنم ت ث نت الع نرات أم  مف معٕدتض  مف حدكؿ (
 ٗٗٛ.ٓالع نرة أؼ أف حميت الع نرات ثن ت  م تمن  لغ معنم  ث نت امتمنرة الامت ينف 

كمف ا حراءات المن ق  تد دت ال ن ث  مف  دؽ كث نت امتمنرة الامت ينف ك   دتهن لقينس من 
 إ دػ ا حن نت الث ث كضعت مف احلل . تمن تـ امتخداـ مقينس ليترت الث ثد كيحنا  ال 

)  لد ٔم ٕم ٖلا)  دث تدخذ ا حن نت الث ث المن ق  الدرحنت (  -إلد  د من  -(اعـ  
 الترتدا.
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المحنؿ الزمان : تـ تط دق امتمنرة الامت ينف الأمنمي   لد  دا  ال  ث ين الفترة مف 
 . ٕٙٔٓ/٘/ٜٕإلد  ٕٙٔٓ/ٗ/٘ٔ

 ارت نط  درمكف م معنم  ث نت الفن ل ركا نؾ.المعنلحنت ا   نةي  الممتخدم : معنم ت 
 اخت نر تتت م المتكمط ال من ن م الاا راؼ المعينرؼم ت لد  الت ندف الا ندػ.

  رض كمانمش  الاتنة 
ت كات  دا  ال  ث مف (أ ضنء محلس ادارة الاادي  الرينضي  م الممتثمريف)  دث منمت 

دا  ال  ث  لد محمكع درحنت ت  م كر مف ال ن ث    منا الفركؽ  دف متكمط درحنت يةنت  
م نكر امتمنرة الامت ينف كذلؾ للكمكؼ  لد مدػ اتفنمهـ أك اخت يهـ  لد م كؿ أك ريض الم نكر 

 كذلؾ  نمتخداـ ت لد  الت ندف الا ندػ تمن دكض ل الحدكؿ الآتد:
 ؼ٤٘س(ضك٤َِ جُطرح٣ٖ جلاقحوٟ ُٔكحٌٝ ٝجذؼحو جُركع ضرؼحً لانطلاف كثحش ج3ُؾىٍٝ )

 

ٓؿٔٞع 

 جٍُٔذؼحش

وٌؾحش 

 جُك٣ٍس

ٓط١ْٞ 

 جٍُٔذؼحش

ه٤ٔس 

 جُىلاُس "ف"

 2.12 1.05 2 1.29 ذ٤ٖ جُٔؿٔٞػحش

 1.18 98 6.95 وجنَ جُٔؿٔٞػحش 

 99.11 8.24 ج٢ٌُِ  

 ٘ٔ.ٖ)=٘ٓ.ٓ) كممتكػ دلال   (ٜٚم ٕميم  تؼت الحدكلي   اد (   
  تؼت الحدكلي   اد ممتكػ دتض  مف حدكؿ ( ) أف ميم  تؼت الم مك   أم  مف ميم

) ممن ددؿ  لد  دـ كحكد يرؽ داؿ يد الدرح  ال لي  لفةنت  دا  ال  ث كيرحت ذلؾ ٘ٓ.ٓدلال  (
لادارتهـ ال نم   د مي  الامتثمنر يد ذلؾ المحنؿ لمن يعكد  نلافت كالفنةدة  لد حميت الاطراؼ 

 كا دة يد معنملتهن ا   نةي  . المعاي . ممن د د ال ن ث  إلد ا ت نر يةنت  دا  ال  ث  دا 
 الم كر الأكؿ :مفهكـ كأ مي  كأاكاع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي 
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( : جُٔط١ْٞ جُكٓحذ٠ ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤حٌٟ ٝه٤ٔس ش ٝجُ٘ٓرس جُٔث٣ٞس ُِٔط١ْٞ لاْطؿحذحش  ػ٤٘س جُركع قٍٞ 4ؾىٍٝ )

 61ٕ= ػرحٌجش جُٔكٌٞ جلاٍٝ 

% 

 ُِٔط١ْٞ
 ه٤ٔس ش

 جلاٗكٍجف

 جُٔؼ٤حٌٟ

جُٔط١ْٞ 

 جُكٓحذ٠
 جُؼرحٌجش

ّ 

  جُرؼى جلاٍٝ : ٓلّٜٞ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس    

95.56 09.57 1.34 2.78 
ٓإْٓحش ٓح٤ُس ضكَٛ ػ٠ِ جلأٓٞجٍ ٖٓ ئػىجو ًر٤ٍز ٖٓ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٝئْطػٔحٌٛح 

 ك٠ أٍٚٞ ٓح٤ُس ُِٔٛكس ٝٓ٘لؼس جُٔٓح٤ٖٔٛ ك٤ٜح.

 

96.00 20.04 1.32 2.77 
ٓإْٓحش ٓح٤ُس ضوّٞ ذحلاْطػٔحٌ جُؿٔحػ٠ ُلأٌٝجم جُٔح٤ُس ػٖ ٣ٍ٠ن ضؿ٤ٔغ 

 جُٔىنٍجش ٖٓ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ذٔٞؾد ٌٚٞى أٝ ٝغحتن جْطػٔح٣ٌس ٓٞقىز جُو٤ٔس

 

  جْطػٔحٌ جُٔىنٍجش ك٠ جلأٌٝجم جُٔح٤ُس ُٛحُف جُٔىن٣ٍٖ ٝجُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٓؼح 2.77 1.32 20.04 96.00

91.56 02.22 1.45 2.82 
ِي جُٔإْٓحش أًػٍ ؾحيذ٤س ُٛـحٌ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ق٤ع إٔ جُٔٓح٤ٖٔٛ ْٛ أٗلْٜٓ ضؼى ض

 جُٔٓطػ٣ٍٖٔ 

 

76.00 9.19 1.51 2.57 

ٖه٤ٛس ٓؼ٣ٞ٘س ٓٓطوِس ػٖ أٚكحخ جُٞقىجش جلاْطػٔح٣ٌس ٝػٖ جُؿٜس ج٠ُٞ٘ٔس 

ذاوجٌضٜح٠ٛٝ ج٣ٟح ٓإْٓس ُٜح ٚلس هح٤ٗٞٗس ٌَٖٝ ض٘ظ٢ٔ٤ ٝئ٠حٌ ٓح٢ُ ٝٓكحْر٢ 

 ٓٓطوَ

 

91.11 00.83 1.46 2.81 

ٝػحء ٓح٢ُ ُطؿ٤ٔغ ٓىنٍجش جلأكٍو، ٝجْطػٔحٌٛح ك٢ جلأٌٝجم جُٔح٤ُس ''جلأْْٜ، 

أيٝٗحش جُهُجٗس، جُٓ٘ىجش، ٝوجتغ ذ٤ٌ٘س، ٓٓط٘ىجش جُطؿحٌز ئٞحكس ئ٠ُ جلاْطػٔحٌ ك٢ 

جلأٍٚٞ جُوحذِس ُِط٣ٞٓن ٝيُي ذحلاػطٔحو ػ٠ِ نرٍز ًٝلحءز ئوجٌز جُٛ٘ىٝم 

 جلاْطػٔح١ٌ

 

  ػح٠ٗ : أ٤ٔٛس ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞسجُرؼى جُ    

  ض٤ٌٖٔ جُٔٓطػٍٔ جُٛـ٤ٍ جٕ ٣ٓطػٍٔ ٓرحٍٖز ك٠ جلاٌٝجم جُٔح٤ُس 2.81 1.46 00.83 91.11

  ضٌٖٔ ٖٓ جوجٌز جُٔكحكع جُٔح٤ُس ذٌلحءز ٝكحػ٤ِس 2.75 1.36 07.29 95.11

  ٛٙ ك٠ ضِي جُٔكحكعضٓحػى جُٔٓطػٍٔ ك٠ ٍٖجء ػىو ٖٓ جُك 2.87 1.42 04.60 92.87

  ضكون أكَٟ ػحتى ذٔح ٣كون أٛىجكٚ جلاْطػٔح٣ٌس 2.51 1.67 5.83 73.33

  وػْ جلأْٞجم جُٔح٤ُس ٝض٤ٗ٘طٜح ٖٓ نلاٍ ؾًخ ٚـحٌ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ئ٤ُٜح 2.85 1.44 03.31 90.68

  جُرؼى جُػحُع : أٗٞجع ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ذح٤ُٜثحش ج٣ٍُح٤ٞس    

94.44 08.07 1.37 2.73 

ٚ٘حو٣ن ٓلطٞقس: ٢ٛ جُٛ٘حو٣ن يجش ٌؤِٝ جلأٓٞجٍ جُٔطـ٤ٍز ٝجُط٢ ضُوجو ٝقىجضٜح 

  ذاٗٗحء ٝقىجش ؾى٣ىز أٝ ض٘وٙ ذحْطٍوجو جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ُرؼٝ أٝ ًَ ٝقىجضْٜ.

ٝضرحع ٝقىجش ضِي جُٛ٘حو٣ن ُِؿٌٜٔٞ ذحْطٍٔجٌ ػٖ ٣ٍ٠ن ٍٗٗجش جلاًططحخ ، 

ُٛحك٢ ه٤ٔطٜح ٝهص جلاْطٍوجو ٣ٝكن ُِٔٓطػ٣ٍٖٔ ك٤ٜح جْطٍوجو ه٤ْ ٝقىجضْٜ ٝكوحً 

 جُٔٞٞف ذحضلحه٤س جُٛ٘ىٝم.

 

75.56 7.87 1.51 2.58 

ٚ٘حو٣ن ٓـِوس: أقى أٗٞجع ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ جُٔوطٍٛز ػ٠ِ كثسٍ ٓكىوز ٖٓ 

جُٔٓطػ٣ٍٖٔ، ُٜح ٛىف ٓكىو ٝكطٍز ٤َ٘ٓس ٓكىوز، ٝك٢ ٜٗح٣س ضِي جُلطٍز ضطْ ضٛل٤س 

ط٤ًٍٖ ك٤ٚ ٣ٌُٖٝٔ لأ١ ٓٗطٍى ك٢ جُٛ٘ىٝم ٝضَٞع ػٞجتىٙ جُٔطكووس ػ٠ِ جُٔٗ

جُٛ٘ىٝم جلاْطػٔحٌ جُٔـِن إٔ ٣ر٤غ ٓح ٣ٔطٌِٚ ٖٓ أٍٚٞ ك٢ جُٛ٘ىٝم ئ٠ُ ْٞم 

 ''جلأٌٝجم جُٔح٤ُس ''جُرٌٞٚس

 

 ٓٓ.ٕ)= ٘ٓ.ٓميم  تتت الحدكلي   اد ممتكػ دلال  (
) كالخنص  نلمتكمط ال من د كالاا راؼ المعينرػ كميم  (ت) كالام   ٗدتض  مف حدكؿ (

لمةكي  لمتكمط امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الاكؿ م  دث اكض ت ال ينانت اف ا
) كتراك ت ام   المتكمطنت من  دف ٘ٓ.ٓالامتحن نت ذات دلال  ا  نةي   اد ممتكػ دلال  (

%) يقد اتفقت اراء  دا  ال  ث  لد أف مفهكـ  انددق الامتثمنر  نلهدةنت ٔٔ.ٜٙ% : ٔٔ.ٙٛ(
تمث  يد ااهن مؤممنت منلي  تقكـ  نلامتثمنر الحمن د للأكراؽ المنلي   ف طريق تحميت الرينضي  د

المدخرات مف الممتثمريف  مكحا  تكؾ أك كثنةق امتثمنري  مك دة القيم  كتمتثمر المدخرات يد 
الأكراؽ المنلي  ل نل  المدخريف كالممتثمريف معن م تمن ااهن مؤممنت منلي  ت     لد الأمكاؿ 

متثمنر ن يد أ كؿ منلي  لم ل   كمافع  الممن مدف يدهن. مف  أ داد ت درة مف الممتثمريف كا 
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كيتفق ذلؾ مت منةم  الم طل نت الممتخدم   لكاة   دة  المكؽ المنلي   نال  رانم  
امتثمنر مشترؾ دهدؼ إلد إتن   الفر   للممتثمريف ييلم  نلمشنرت  حمن ينح ين أربنح ال رانم م 

 )ٕٔ:  ٜٔددر ال ادكؽ مقن   رمكـ م ددة. (كيددرو م
) يد اف ال انددق ٔٔ)(ٕٗٓٓتمن تؤتد ذلؾ اتنة  درام    نـ خلف العازػ (

دارتهن  كامط  مؤممنت منلي   الامتثمنري  من  د الا  دد مف الممتثمريف منمكا  تحميت مكارد ـ كا 
لقكاادف كلكاة   ندرة  ف حهنت  متخ    لت قدق المزاين التن لا يمتف لهـ ت قيقهن مافرددف كيقن

 اشراؼ ين الدكل .
) يد اف الممتثمر يد  انددق ٕٙٓٓكيؤتد ذلؾ ايضن ازيل   د المق كد م ركؾ (

الامتثمنر  ك ممن ـ ييل كتعت ر مؤممنت منلي  تقكـ  نلامتثمنر الحمن د ثـ تعهد  هن الد حه  
 الاكراؽ المنلي  ل نل  المدخريف. اخرػ تممد مددر الامتثمنر م لامتثمنر  ذو المدخرات يد 

)ٕٖ  :٘ٗ( 
تمن دتض  ايضن اتفنؽ اراء  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الثنادم  دث اكض ت 

) كتراك ت ام   المتكمطنت ٘ٓ.ٓال ينانت اف الامتحن نت ذات دلال  ا  نةي   اد ممتكػ دلال  (
هدةنت الرينضي  كالمتمثل  يد %)  كؿ أ مي   انددق الامتثمنر  نلٓٓ.ٜ٘% : ٓٓ.ٖٛمن  دف (

التمتف مف ادارة الم نيع المنلي   تفنءة كين لي م كاف تمن د الممتثمر يد شراء  دد مف ال  ص 
يد تلؾ الم نيعم  نلاضني  إلد تمتدف الممتثمر ال مدر يد اف يمتثمر م نشرة يد الاكراؽ المنلي  

 م تمن أاهن ت قق أيض   نةد.
 الامتثمنر أشتنؿ أ د الامتثمنر  انددق ) تعت رٕٗٓٓدف (كيؤتد ذلؾ محمد دكمف ينم

 مل دتهن ين يشترؾ كا دة منلي  م فظ  كحكد مف  دث الفردؼ الامتثمنر  ف دتمدز الذؼ الحمن ن
الماتظم م  دث  يدر المخنطر التاكيتم كتقلد  مزاين مف لذلؾ كمن الممتثمريفم مف ت در  دد

 من  ام   الممتثمر ا دا كيتكف  ييل للممن مدف ل ي م ت  ص امتثمنر كثنةق ي در ال ادكؽ 
:  ٕٕمعدا . ( أ كؿ امت ؾ ين ال ق ممتثمر لأؼ يتكف  أف دكف  ميمتهنم إحمنلن إلد ماهن يملؾ
ٕٚ( 

) يد اف لل ادكؽ الامتثمنرػ ٗٔ)(ٕٚٓٓتمن تتفق مت اتنة  درام  يندة ا را يـ  نشـ (
ال ثدريف  ظركؼ تانما الامتثمنر  انددق تكير ن تنال الامتثمنري  الأدكات أف أ مي  ت درة  دث

 .كأ دايهـ الممتثمريف مف
) اتفنؽ امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الثنلث م  دث ٗتمن تشدر اتنة  حدكؿ (

م تمن تراك ت ام   المتكمطنت  ٘ٓ.ٓاكض ت ال ينانت اف الامتحن نت ذات دلال   اد ممتكػ 
)  كؿ أاكاع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  كالمتمثل  يد %ٗٗ.ٜٗ% : ٙ٘.٘ٛمن  دف (

  انددق مفتك   ك انددق مملق 
) يد اف  انؾ اك دف ريةيمدف مف ٕٔٔٓكيد  ذا ال دد تشدر ال كر   الم ري  (

 انددق الامتثمنر يد م ر  انددق الامتثمنر المفتك   ك ن التن تؤممهن شرتنت التدمدف أك 
تعان  أمن  انددق الامتثمنر المملق  .كؾ  ن التن تمكؽ كثنةق الامتثمنر كت يعهن اكؾ ك ندة ال ا

أاهن ت در مرة كا دة ك عدد م دد أك تمي  م دكدة مف الكثنةق كتطرح  ذو الكثنةق ين طرح  نـ 
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للممتثمريف كيدخذ مددر الامتثمنر  ذو الامكاؿ كيمتثمر ن ين المكؽ. كين  نل  ري   الممتثمر ين 
 )ٖ:  ٗاد امتثمنراتل يإف  ليل أف دتكحل إلن ال كر   لد يعهن . (امترد

المفتك   لا تمند ن  لد التمكيق اظنـ  انددق الامتثمنر كترػ ال ن ث  أ مي  تط دق 
لأمهـ المشركع الرينضد كاف دتكاير  هن مانيذ تكزيت الامهـ كال تكؾ للممتثمريف  هذا المشركع 

امنم  اندػ رينضد اك الم  ا كال نلات الرينضي  ك منمنت  الرينضد مكاء تنف  ذا المشركع
 .الم ن  

 المحور الثانى : خصائص صناديق الاستثمار بالييئات الرياضية
( : جُٔط١ْٞ جُكٓحذ٠ ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤حٌٟ ٝه٤ٔس ش ٝجُ٘ٓرس جُٔث٣ٞس ُِٔط١ْٞ لاْطؿحذحش  ػ٤٘س جُركع قٍٞ 5ؾىٍٝ )

 61ٕ= ػرحٌجش جُٔكٌٞ جُػح٠ٗ

% 

 ط١ُِْٞٔ
 ه٤ٔس ش

جلاٗكٍجف 

 جُٔؼ٤حٌٟ

جُٔط١ْٞ 

 جُكٓحذ٠
 جُؼرحٌجش

ّ 

70.00 5.40 1.62 2.43 

ضٔطِي ػوٞو قٞجكُ ضٗؿ٤ؼ٤س ُكِٔس جلاْْٜ جُط٠ ضكٌْ ػلاهحش أ٠ٍجف ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ٜٝٓ٘ح 

 جُؼوٞو جُطح٤ُس:

، جُؿٜس جُٔ٘ٗأز ُِٛ٘ىٝم: هى ضٌٕٞ أقى جُٔٛحٌف أٝ ٓؿٔٞػس ٖٓ ٌؾحٍ جُٔحٍ ٝجلأػٔحٍ-أ

٣ٝطِن ػ٤ِْٜ ٓٛطِف جُٔإ٤ْٖٓ أٝ جُٔٓح٤ٖٔٛ، ٝضٍذطْٜ ذحُٛ٘ىٝم ػوى ج٤ٌُِٔس ْٝٛ ٣ٔػِٕٞ 

 جُٛ٘ىٝم هحٗٞٗحً أٓحّ جُـ٤ٍ. 

 

92.22 03.92 1.43 2.88 
جُٔٗطًٍٕٞ ك٢ جُٛ٘ىٝم: ْٝٛ ج٣ًُٖ ٣ٗطٍٕٝ جُٞقىجش )جٌُٛٞى أٝ ٓح ك٢ قٌٜٔح( -خ

 جلاْطػٔح٣ٌس، ٣ٍٝذطْٜ ذحُٛ٘ىٝم ػوى جُٟٔحٌذس. 

88.22 3.93 1.62 2.32 
ئوجٌز جُٛ٘ىٝم: ٠ٛ جُؿٜس جُل٤٘س ج٠ُٞ٘ٔس ذاوجٌز ٓؼحٓلاش ٝػ٤ِٔحش جُٛ٘ىٝم ٝذٛلس نحٚس -ؼ

 ئوجٌز ٓكحكع جلاْطػٔحٌجش ٝجلأٌٝجم جُٔح٤ُس، ٣ٍٝذطٜح ذحُٛ٘ىٝم ػوى جًُٞحُس. 

79.44 00.27 1.48 2.67 

ُٔ٘ٗأز ُِٛ٘ىٝم ئ٠ُ ذؼٝ ؾٜحش ض٣ٞٓن جُٞقىجش )جٌُٛٞى( جلاْطػٔح٣ٌس: ضؼٜى جُؿٜس ج-و

جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ك٢ ئٚىجٌ ٝض٣ٞٓن جُٞقىجش جلاْطػٔح٣ٌس ٓوحذَ جُكٍٛٞ ػ٠ِ ػُٔٞس أٝ أؾٍ 

 ٝكوحً ُؼوى جًُٞحُس ًأؾٍ

  ئٗهلحٜ ٗٓرس جُ٘لوحش ك٠ جُٛ٘حو٣ن جلاْطػٔح٣ٌس  2.62 1.52 9.02 78.22

  ٘هلٝ ذؼى جلاوجء جُؿ٤ىضُوجو جُٔهح٠ٍز ذؼى جلاوجء ج٠ُٓء ٝض 2.77 1.32 20.04 96.00

  ٝؾٞو ػلاهس ٠ٍو٣س ذ٤ٖ قؿْ جٌُٔحكأز ٝؾٜٞو ػَٔ ٓىٌجء جُٛ٘حو٣ن جلاْطػٔح٣ٌس 2.91 1.35 09.69 96.68

  ضطأغٍ جُكٞجكُ ذِٓٞى ٓىٌجء جُٛ٘حو٣ن ػ٘ى ئضرحع جُطك٤َِ جلاْح٠ْ لإضهحي جُوٍجٌجش جلاْطػٔح٣ٌس 2.88 1.62 9.58 92.22

 

77.79 

92.22 

 

9.53 

02.87 

 

1.54 

1.46 

 

2.68 

2.88 

 -٣ؼطٔى آوجء ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ ػ٠ِ ًَ ٖٓ :

 نٛحتٙ ٓىٌجء جُٛ٘حو٣ن -

 نٛحتٙ ًٍٖس جلاْطػٔحٌ-

 

 

95.11 

77.92 

 

07.29 

24.21 

 

1.36 

1.20 

 

2.75 

2.68 

 -٣ؼطٔى أوجء ٓىٌجء جُٛ٘حو٣ن ػ٠ِ ًَ ٖٓ :

 جُطك٤َِ جُل٠٘ ًٔٛىٌ ُِٔؼِٞٓحش-

 ٞٓحشجُطك٤َِ جلاْح٠ْ ًٔٛىٌ ُِٔؼِ-

 

  ٣طأضٍ آوجء جُٛ٘ىٝم جلاْطػٔحٌٟ ذكِٔس جُٔإٛلاش جُؼ٤ِح 2.47 1.67 5.54 72.87

  ضط٣ٍٞ ٝضكى٣ع ذٍجٓؽ ئوجٌز جلاْطػٔحٌ  2.87 1.45 03.35 92.87

75.56 7.87 1.51 2.58 
٣ِطُّ جُٛ٘ىٝم ذحُوٞج٤ٖٗ ٝجُوٍجٌجش ٝجُطؼ٤ِٔحش جُٛحوٌز ػٖ جُؿٜحش جُك٤ٌٓٞس جٍُٔٗكس ػ٠ِ 

 جُٛ٘حو٣ن

 

73.33 5.83 1.67 2.51 
ضٞظق جلأٓٞجٍ ٠روحً ُٔؿٔٞػس ٖٓ جُٟٞجذ١ ٝجُٔؼح٤٣ٍ جُل٤٘س ك٢ ٓؿحٍ جلاْطػٔحٌ جُٔرحٍٖ ٝؿ٤ٍ 

 جُٔرحٍٖ

 

95.11 07.29 1.36 2.75 
٣كن ُِٔٗط٤ًٍٖ ك٢ جُٛ٘ىٝم جْطٍوجو ه٤ٔس ٓٓحٛٔطْٜ ٝكن ٞٞجذ١ ٠ٍٖٝٝ ٓؼ٤٘س ذٔح ٣ط٘حْد 

 ٌ جُٔٓطػ٣ٍٖٔٓغ جلاْطٍٔجٌ ُٔىو ٓهطِلس ٣ٝ٘حْد ٚـح

 

90.68 03.31 1.44 2.85 

ئػحوز ضو٣ْٞ جُٞقىجش جلاْطػٔح٣ٌس ػ٠ِ كطٍجش و٣ٌٝس قط٠ ٣َٜٓ ضهحٌؼ ٖٓ ٣ٍؿد ٖٓ 

جُٔٗح٤ًٌٖ, ًٝٛج ٣ٞؾد ػ٤ِٜح جلاُطُجّ ذٔؼح٤٣ٍ جُٔكحْرس جُٛحوٌز ػٖ ٤ٛثس جُٔكحْرس 

 ٝجٍُٔجؾؼس ُِٔإْٓحش جُٔح٤ُس 

 

 ٓٓ.ٕ)= ٘ٓ.ٓميم  تتت الحدكلي   اد ممتكػ دلال  (
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) كالخنص  نلمتكمط ال من د كالاا راؼ المعينرػ كميم  (ت) كالام   المةكي  ٘دتض  مف حدكؿ (
للمتكمط امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات الم كر الثناد م  دث اكض ت ال ينانت اف 

) كتراك ت ام   المتكمطنت من  دف ٘ٓ.ٓالامتحن نت ذات دلال  ا  نةي   اد ممتكػ دلال  (
%) يقد اتفقت اراء  دا  ال  ث  كؿ خ نةص  انددق الامتثمنر  نلهدةنت ٚٙ.ٜٙ% : ٕٕ.ٚٚ(

الرينضي  كالمتمثل  يد كحكد   م  طردي   دف  حـ المتنيدة كحهكد  م  مدراء ال انددق 
الامتثمنري م تزداد المخنطرة  عد الاداء المدء كتاخفض  عد الاداء الحددم ي ق للمشترتدف ين 

مترداد ميم  ممن متهـ كيق ضكا ط كشركط معدا   من دتانما مت الامتمرار لمدد ال ادكؽ ا
مختلف  كيانما  منر الممتثمريف م كاف يعتمد أداء مدراء ال انددق  لد الت لد  الفاد تم در 
للمعلكمنتم كتمتلؾ  قكد  كايز تشحيعي  ل مل  الامهـ التد ت تـ   منت أطراؼ  انددق 

كد للمشترتدف ين ال ادكؽ كايضن  قكد لحهنت تمكيق الك دات (ال تكؾ) الامتثمنر كماهن  ق
 الامتثمنري  ك تطكير كت ددث  رام  إدارة الامتثمنر.

كتتض  خ نةص  انددق الامتثمنر يد إتن   المحنؿ لذكؼ الدخ  الم دكد للتعنم  ين      
إ دػ  انددق الامتثمنرم كمف  مكؽ المنؿ إذا امتلؾ  دّاح أداد مف الكثنةق تمتال مف الاشتراؾ ين

ثـ تمهـ يد تخفيض  حـ المخنطر التن تكاحل الممتثمرم  دث تقكـ  تاكيت امتثمنراتهن ين الأكراؽ 
المنلي م تمن أاهن ت قق  نةد أ لد مف  نةد الكثنةق الم رييّ  للممتثمر كتمهد  اتخنذ القرارات 

ي نح  ف إدارتهن  شت  ممتمر نلام   للممتثمر لمن تتمّتت  ل  ذو ال انددق مف شف  .نيي  كا 
 )ٖٗ)م(ٕٜ:  ٕٚ(  

 اشدة كمت الامت ندؼم التطكر ظ  ) اال ينٕٙٓٓكيشدر يد  ذا ال دد   د المفنر  افد (     
 كالمعلكمنت لل ينانت أ   ت يقد الامت ندي م المؤممنت مت مختلف كتعنملهن الامتثمنر  انددق
 حميت  لد التعرؼ خ لهن مف يمتف  دث  ذو ال انددق أداء ت مدف ين  نمن دكرا الم نم ي 
 أمهمهنم تداكؿ دتـ كالتن معهنم أف تتعنم  تريد التن للشرتنت كالتقنرير المنلي  القكاةـ م تكينت
 أداء تقديـ  لد المعلكمنت تمن د ذو كأيضن مرةم لأكؿ للأمهـ الم درة الشرتنت  ف كتذلؾ

 مف الامتفندة كالمتكمع  كمدػ الفعلي  العكاةد ت قدق  دف المقنرا  يمتف  دث الامتثمنر  انددق
 كتذلؾ الامتثمنر  انددق ين أمكالل يمتثمر الذؼ الممتثمر مف ت   ق مف يإال تذلؾ.ذلؾ

 تخضت تنات إذا كمن ال انددق لهذو الضري ي  المعلكمنت  لد دتعرين أف لهن الحهنت الماشة 
 الامتثمنر ل انددق الضري ي  المعنمل  تختلف  دث ملا أـ الأمكاؿ أربنح شرتنت  لد للضري  
 )   ٜٕٗ: ٜ(.الامتثمنر المفتك    انددق ين  اهن المملق 
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  دة المنلي  الأكراؽ مكؽ  ين الممتثمر دكاحل ) افٕٗٓٓتمن دذتر تمنؿ الددف الد راكػ (     
 العكاةد لت قدق المكؽ  ين ل المتداك  المنلي   اك ينت الأكراؽ كالمعري  الخ رة يمتلزـ  عضهن مراراتم
 ال يت تكمدت اختينر معري  يمتلزـ  ذو القرارات مف الأخر كال عض ممتا م مخنطر  دم  المطلك  
 كا   ف الد ني  تدثدر مرارتهـ ت ت دتخذكف  الممتثمريف مف كتثدر .التداكؿ ك دـ كالشراء

  نلتقنرير الامتثمنرالمتمثل   ذا مخرحنت  لد الاط ع دكف   تد أخر دكف  لامتثمنر يدت ممكف 
 )    ٖٔٓ:  ٛٔ(  . ال مف ل   كرة تعطن التن المنلي 
 تنر دف الممتثمريف معظـ ) افٕٛ)(ٕٚٓٓ( Vincent Aدرام  يامات  كيؤتد ذلؾ اتنة      

 ين الممتثمريف  دف شع ي  المنلن المكؽ  أدكات أ ثر الامتثمنر  انددق للمخنطرة  دث تنات
 كمعقكل  ماتظم   نةدات  لد ال  كؿ المتكمط الدخ  للأشخنص ذكؼ  تتي  نلأاه  عض الدكؿم

 .رأممنلهـ  لد الم نيظ  مت
 الامتثمنر  انددق ) يد افٛ)(ٕٕٔٓكيؤتد ذلؾ ايضن اتنة  درام    ح الددف شريط (     
 لأم  المخنطر تقلد  مت اربن ل إلد تعظيـ يمعد الذؼ ال مدر المدخر الأكؿ المقنـ ين تخدـ
 ال نين المنؿ لديل ليس ال مدر كالذؼ المدخر ال انددق من دت يلقد الت نلدفم كتقلد  درح 
 الامتثمنر مددرؼ  مف خ ؿ كذلؾ الاربنحم مف مانما  نةد ت قدق ين ال كر   دخكؿ ين كالخ رة

 م فظ  امتثمنر ااشنء  لد ال انددق  ذو مدرة كأيضن المحنؿم  ذا ين المتخ    الخ رة ذك
أمنان  أ ثر ال انددق  ذو ين الامتثمنر دحع  ممن المخنطرم مف يقل  ممن تنيينحم تاكيعن   متاك 

      .أخرػ  محنلات ين الامتثمنر مف كامتقرارا
كترػ ال ن ث  مت التطكر الامت ندػ كمن دت عل مف ت دينت معن رة دلزـ المؤممنت المختلف       

تمددرات  خلق ت دينت تانيمي  يد محنؿ تمكي  كالرينضي  ماهن  نلاخص  لد مكا    تلؾ ال
المشرك نت الرينضي   نمنلدا كادكات م ت رة تنل انددق الامتثمنري  لتقديـ خدمنت كااشط  
رينضي  أحكد كا مهنـ ين تهدة   دة  امتثمنري  مكاتي  للممتثمرم ك ذا  نـ لحذا الامتثمنرات 

   ازا  ال تكمي .كخفض ت لف  الأداء ممن يمن ـ ين خفض  حز المك 
 الم كر الثنلث : الهيت  الادارػ لم نيع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي 
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( : جُٔط١ْٞ جُكٓحذ٠ ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤حٌٟ ٝه٤ٔس ش ٝجُ٘ٓرس جُٔث٣ٞس ُِٔط١ْٞ لاْطؿحذحش  ػ٤٘س جُركع قٍٞ 6ؾىٍٝ)

 61ػرحٌجش جُٔكٌٞ جلاٍٝ ٕ=

% 

 ُِٔط١ْٞ
 ه٤ٔس ش

جلاٗكٍجف 

 جُٔؼ٤حٌٟ

ٔط١ْٞ جُ

 جُكٓحذ٠
 جُؼرحٌجش

ّ 

  جُرؼى جلأٍٝ : ض٤ٌَٗ ج٤ٌَُٜ جلاوجٌٟ    

  ٣طٌٕٞ ج٤ٌَُٜ جُط٘ظ٠ٔ٤ ٖٓ نٔٓس جػٟحء َٓٞػس ػ٠ِ جُ٘كٞ جُطح٠ُ: 2.73 1.37 08.07 94.44

73.33 

77.79 

5.83 

01.03 

1.67 

1.50 

2.51 

2.68 

 غلاغس ٖٓ جػٟحء ٓؿِّ جوجٌز ج٣ٍُحٞس

 ذ٤ٜثس جلاٌٝجم جُٔح٤ُسجغ٘حٕ ٖٓ ي١ٝ جُهرٍز جقىجٛٔح 

 

90.22 25.19 1.23 2.84 
٣ٛىٌ ذط٤ٌِٜٗح هٍجٌ ٖٓ ٓؿِّ جوجٌز ج٤ُٜثس ج٣ٍُح٤ٞس ػ٠ِ جٕ ٣كىو جُوٍجٌ ٌت٤ّ جُِؿ٘س 

 .ٝٓوٌٍٛح

 

  جُرؼى جُػح٠ٗ : ٓإٛلاش ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ    

 

77.79 

79.44 

 

01.03 

00.27 

 

1.50 

1.48 

 

2.68 

2.67 

 ط٤ٍ ك٠ جُطهٛٛحش جُطح٤ُس:قحَٚ ػ٠ِ ٖٜحوز جُٔحؾٓ

 جوجٌز جػٔحٍ

 جوجٌز ٣ٌح٤ٞس

 

 

70.00 

88.22 

 

5.40 

3.93 

 

1.62 

1.62 

 

2.43 

2.32 

 قحَٚ ػ٠ِ ٖٜحوز جُرٌح٣ٌُِٞٞ ك٠ جُطهٛٛحش جُطح٤ُس :

 ضٍذ٤س ٣ٌح٤ٞس

 ضؿحٌز

 

 

94.44 

90.22 

90.68 

 

08.07 

25.19 

03.31 

 

1.37 

1.23 

1.44 

 

2.73 

2.84 

2.85 

 ٖٓ :ُى٣ٚ جُهرٍز ك٠ ًَ 

 جلآٌحٗحش جُل٤٘س لاوجٌز جٍُٔٗٝػحش

 جلآٌحٗحش جُطٌُ٘ٞٞؾ٤س

 ؾٔغ جُٔؼِٞٓحش جُط٣ٞٓو٤س ٝجلاْطػٔح٣ٌس ػٖ جٍُٔٗٝػحش

 

91.11 00.83 1.46 2.81 
نرٍز لا ضوَ ػٖ نّٔ ْ٘ٞجش ك٢ ٓؿحٍ هطحع جلأٌٝجم جُٔح٤ُس ٝجُىٌج٣س جُٞجْؼس ذٔطـ٤ٍجش 

 جُٓٞم.

 

95.11 07.29 1.36 2.75 
ٌٝجش ٓؼطٔىز ٖٓ ٤ٛثس ْٞم جُٔحٍ ٝجُكٍٛٞ ػ٠ِ جُطٍن٤ٙ جُٔطِٞخ ُٔٔحٌْس قحَٚ ػ٠ِ و

 ػِٔٚ

 

  جلأ٤ِٛس جٌُحِٓس ٝقٖٓ ج٤ٍُٓز ٝجُِٓٞى ٝٓؼٍٝكحً ذحُُ٘جٛٚ ٝجلاْطوحٓٚ. 2.78 2.34 09.57 95.56

  جُرؼى جُػحُع : ٜٓحّ ٓى٣ٍ ٚ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ    

93.79 06.20 1.39 2.72 
جُٔطٞجكٍز ذأقىظ ٝأكَٟ جُطٍم، ٝذأهَ ضٌِلس ٝؾٜى ػ٠ِ  ئوجٌز ٝجْطػٔحٌ جُٔىنٍجش

 جُٔٓطػ٣ٍٖٔ. 

 

  .ضو٤٤ْ أْؼحٌ أٍٚٞ جٍُٔٗٝػحش ج٣ٍُح٤ٞس ٝضكو٤ن أكَٟ جُؼٞجتى ك٢ ظَ أهَ وٌؾحش جُٔهح٠ٍز  2.77 1.32 20.04 96.00

ٍَ ػحّجُط٣ٍٝؽ لأْْٜ جٍُٔٗٝػحش ج٣ٍُح٤ٞس لاضٓحع هحػىز جُٓٞم جُٔح٤ُس ذٗ 2.58 1.81 6.29 75.56 ٌ.  

  ئػىجو جُ٘ظحّ جُىجن٢ِ ُِٛ٘ىٝم ٝضوى٣ٔٚ ٤ُِٜثس ُِكٍٛٞ ػ٠ِ جُطٍن٤ٙ 2.67 1.48 00.27 79.44

96.68 09.69 1.35 2.91 
ضوى٣ْ جُطوح٣ٌٍ ٝجُر٤حٗحش جُٔح٤ُس ٝجُٔكحْر٤س ئ٠ُ أ٤ٖٓ جُٛ٘ىٝم لاضهحي جلإؾٍجءجش جُٔ٘حْرس 

 ذٗأٜٗح ٝئػىجو قٓحخ ه٤ٔس ٚحك٢ جلأٌذحـ

 

78.22 9.02 1.52 2.62 
وٌجْس جٝؾٚ جلاْطػٔحٌ ذؿ٤ٔغ جٗٞجػٚ ُِٔٓحقحش جُهح٤ُس وجنَ ج٤ُٜثس ج٣ٍُح٤ٞس جٝ ػ٠ِ 

 .جْٞجٌٛح

 

  ضطر٤ن ٗظحّ جلاوجٌز جُلٍوٟ ُٛ٘حو٣ن جلاْطػٔحٌ جُٔطٞجَٗس ٝئضرحع جْطٍجض٤ؿ٤س ضٞه٤ص جُٓٞم 2.83 1.45 02.84 90.00

92.22 03.92 1.43 2.88 
جُٛ٘حو٣ن جُٔطٞجَٗس ٝجضرحع جْطٍجض٤ؿ٤س جنط٤حٌ جلأْْٜ ٝضهٛٙ ضطر٤ن ٗظحّ جُل٣ٍن لإوجٌز 

 جلأٍٚٞ

 

77.33 01.48 1.47 2.65 
ٗظحّ جُؼَٔ جُلآًٍُٟ ضٍضلغ ك٤ٚ ضٌح٤ُق جُط٤ٓ٘ن لاضرحػٜح جْطٍجض٤ؿ٤س ضهٛٙ جلأٍٚٞ أًػٍ 

 ٖٓ جْطٍجض٤ؿ٤س ضٞه٤ص جُٓٞم

 

 ٓٓ.ٕ)= ٘ٓ.ٓميم  تتت الحدكلي   اد ممتكػ دلال  (
) كالخنص  نلمتكمط ال من د كالاا راؼ المعينرػ كميم  (ت) كالام   ٙمف حدكؿ ( دتض       

المةكي  للمتكمط امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الاكؿ م  دث اكض ت ال ينانت اف 
) كتراك ت ام   المتكمطنت من  دف ٘ٓ.ٓالامتحن نت ذات دلال  ا  نةي   اد ممتكػ دلال  (

يقد اتفقت اراء  دا  ال  ث  كؿ تشتد  الهيت  الادارػ مف خمم   %)ٗٗ.ٜٗ% : ٖٖ.ٖٛ(
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ا ضنء مكز   ث ث  مف ا ضنء محلس ادارة الرينض  كاثانف مف ذكؼ الخ رة ا دا من  هدة  الاكراؽ 
المنلي  كيتـ تشتدلل   دكر مرار مف محلس ادارة الهدة  الرينضي   لد اف ي دد القرار رةيس اللحا  

 .كمقرر ن
 دث اف التدرج الادارػ  دءا مف الرةيس الا لد يد الماظم  كااتهنء  نلممتكينت الاداري         

التافدذي  كت  الايراد الذدف يشرؼ  لدهـ رةيس ادارػ كا د يظهركف يد افس الممتكػ الادارػ 
   )ٕٓ:  ٕٙكيقدمكف تقنرير ـ كيعدكف ممةكلدف أمنـ افس الرةيس. (

ؾ المعري  الاظري  كالعملي  شرط ضركرؼ للاحنح كالقدرة  لد أداء مهنـ كترػ ال ن ث  اف امت      
الكظيف   تفنءة كيعنلي  ين إطنر المانخ التاظيمن المكحكد م كتقديـ خدمنت تعتمد  لد إدارة 
الأمكاؿ كالثركات كالأ كؿ الخن    نلهدةنت الرينضي  أك الممتثمريف لت قدق  كاةد امت ندي م مف 

 راتهـ كت لي تهـ كتكمعنتهـ  ف الأمكاؽ التن يمتف أف تت قق يدهن تلؾ العكاةد خ ؿ امتم ؿ خ
 الامتثمنري  يد ادارة تلؾ ال انددق يد المشرك نت الرينضي   نلهدةنت الرينضي .

تمن تتفق امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الثنادم  دث اكض ت ال ينانت اف      
) كتراك ت ام   المتكمطنت من  دف ٘ٓ.ٓةي   اد ممتكػ دلال  (الامتحن نت ذات دلال  ا  ن

%) يقد اتفقت اراء  دا  ال  ث  كؿ مؤ  ت مددر  انددق الامتثمنر ٙ٘.ٜ٘% : ٕٕ.ٚٚ(
كالمتمثل  يد الأ لي  ال نمل  ك مف المدرة كالملكؾ كمعركينح  نلازا ل كالامتقنمل. المشنرت  ين 

ينت ال  كؿ  لد الترخيص المطلكا كلديل مف المؤ  ت من الدكرات التن تعتمد ن الهدة  لمن
 يمتال مف ممنرم   ملل كلديل الخ رة يد الامتنانت الفاي  لادارة المشرك نت الامتثمنري  الرينضي .

) يد اف الحهنت ٕٗٓٓمطر ( ) م محمدٕٔٔٓكيتفق يد ذلؾ ت  مف  شنـ أ مد   د ال د (     
 التد د  إدارة ال انددق  ف الممؤكلدف ين دتكير أف ضركرة  لد الرمن ي  لادارة المشرك نت تؤتد

  كالازا   كذك ممع  حددة .  نلأمنا  لهـ كمشهكد ال زم م كالخ رة المانمام
 )ٖٜ: ٕٔ) م (٘ٚ:  ٕٗ(               

)  اد كضت محمك   مف الشركط يد ٘ٔ)(ٕٜٜٔتمن دؤتد ذلؾ ايضن مناكف الامتثمنر لما  (     
 .الامتثمنر  انددق اشنط  دارة العنلي  كالمهنرة كال فنءة لامتثمنر لا د كاف دتكاير  ل الخ رةمددر ا

 الخدم  أك مف تددد ين ي لهـ تـ مد معل العنملدف الحهنز أ ضنء يتكف  كألا الممع م  مف يتكف  أف
  ليل لل تـ أ د ـ تعرض مد يتكف  لا كأف  رةم مها  أؼ أك المممرة مها  مزاكل  مف ماعهـ

 مقددة  قك    دي  أك الأمنا م أك الأخ ؽ أك الشرؼ تمس حريم  أي  ين حا   أك  عقك   حانةي 
 أك المنؿ رأس مكؽ  أك التحنرة أك الشرتنت مكاادف ين  لدهن الما كص إ دػ الحراةـ ين لل ري 
 ا ي س.  إشهنر  تـ
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راؼ المعينرػ كميم  (ت) ) كالخنص  نلمتكمط ال من د كالاا ٙتمن دتض  مف حدكؿ (     
كالام   المةكي  للمتكمط امتحن نت  دا  ال  ث  كؿ   نرات ال عد الثنلث م  دث اكض ت 

) كتراك ت ام   المتكمطنت ٘ٓ.ٓال ينانت اف الامتحن نت ذات دلال  ا  نةي   اد ممتكػ دلال  (
نددق الامتثمنر %) يقد اتفقت اراء  دا  ال  ث  كؿ مهنـ مددر  اٚٙ.ٜٙ%: ٕٕ.ٕٛمن  دف (

كالمتمثل  يد تقديـ التقنرير كال ينانت المنلي  كالم نم ي  إلد أمدف ال ادكؽ لاتخنذ ا حراءات 
المانم    شداهن كا  داد  منا ميم   نين الأربنحم تقديـ أمعنر أ كؿ المشرك نت الرينضي  

مدخرات المتكايرة كت قدق أيض  العكاةد ين ظ  أم  درحنت مف المخنطرة م إدارة كامتثمنر ال
 د دث كأيض  الطرؽم ك دم  ت لف  كحهد  لد الممتثمريف كتط دق اظنـ الفريق  دارة ال انددق 

 المتكازا  كخن    ت نع امتراتدحي  تكمدت المكؽ.
 درام  ) اف مف مهنـ المددر إ دادٕٓٔٓ  راف( ح ؿ كيشدر يد  ذا ال دد   راف      

  ذا يتكف  كمد ذلؾ المحنؿ ين الامتثمنر حدكػ  ت دف   دث مشركع أك معدف لاشنط امت ندي 
  لد ين  ان ن أك أك تحنرؼ  مطنع ين أك العقنراتم كين الشرتنتم أمهـ ين الامتثمنر المحنؿ
 إدارة اظنـ كالمنلي م إ داد الامت ندي  الحدكػ  يدهن تت قق التن مف المحنلات يدر ن أك معدف

 كأ دايل اشنطل ال ادكؽ كط يع  لأيراض ي  الكثنةق ال زم كت ددد تن الا تتنام كاشرة ال ادكؽ 
 الحه  الم درة كالتزامنت  قكؽ  مختلف كت ددد الامتثمنرم مخنطر كدرح  الامتثمنري م
أربن ل  كتكزيت ال ادكؽ  أ كؿ كتقديـ كشركطهنم الا تتنا  تيفي  دتعلق من كت  كالممتثمريفم

 ال ادكؽ  إاشنء  لد المترت   الع منت كمختلف د نكمكا د الامترداد كضكا ط خمنةروم كتقددر
  هن كال  كؿ تتـ التن كالطريق  ال ادكؽ  ت في  كشركط كالعمكلاتم ا تمنا الأتعنا كتيفي 
 )    ٛٗٔ:  ٕٔ. ( ال ادكؽ  إاشنء  لد ا شراؼ حه  مكايق   لد
 اشنطل يتكف  يد أف) اف مهنـ المددر تا  ر ٙ)(ٕٗٓٓتمن تؤتد اتنة  درام  زياا م م  (     
   من نت الم ض  كالا تفنظ م ل تهـ اطنؽ ين دا  ر كأف الممتثمريف ل منا مكحهن

 لمكاحه  المدكل  مف تنيي   ام   الا تفنظ ال اؾ مت مدزااي  خنرج لل انددق ممتقل  كمح ت
 المنلي  ل   ممتثمر.     القيم  امترداد طل نت

 الاستخلاصات والتوصيات 
 خ  نت: يد ضكء مانمش  الاتنة  تـ التك   الد الامتخ  نت التنلي :اكلا : الامت

الم كر الأكؿ : مفهكـ  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  دتمث  يد ااهن مؤممنت منلي  -ٔ
تقكـ  نلامتثمنر الحمن د للأكراؽ المنلي   ف طريق تحميت المدخرات مف الممتثمريف  مكحا 

مك دة القيم  كتمتثمر المدخرات يد الأكراؽ المنلي  ل نل  المدخريف   تكؾ أك كثنةق امتثمنري 
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كالممتثمريف معن م تمن ااهن مؤممنت منلي  ت     لد الأمكاؿ مف إ داد ت درة مف الممتثمريف 
متثمنر ن يد أ كؿ منلي  لم ل   كمافع  الممن مدف يدهن  كا 

التمتف مف ادارة الم نيع المنلي   تفنءة تتمث  أ مي   انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  يد -
كين لي م كاف تمن د الممتثمر يد شراء  دد مف ال  ص يد تلؾ الم نيعم  نلاضني  إلد تمتدف 

 الممتثمر ال مدر يد اف يمتثمر م نشرة يد الاكراؽ المنلي .
 مملق أاكاع  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  كالمتمثل  يد  انددق مفتك   ك انددق -
الم كر الثناد : خ نةص  انددق الامتثمنر  نلهدةنت الرينضي  كتتمث  يد كحكد   م  -ٕ

طردي   دف  حـ المتنيدة كحهكد  م  مدراء ال انددق الامتثمنري م تزداد المخنطرة  عد الاداء 
المدء كتاخفض  عد الاداء الحددم ي ق للمشترتدف ين ال ادكؽ امترداد ميم  ممن متهـ كيق 

كا ط كشركط معدا   من دتانما مت الامتمرار لمدد مختلف  كيانما  منر الممتثمريف م كاف ض
يعتمد أداء مدراء ال انددق  لد الت لد  الفاد تم در للمعلكمنتم كتمتلؾ  قكد  كايز تشحيعي  
ل مل  الامهـ التد ت تـ   منت أطراؼ  انددق الامتثمنر كماهن  قكد للمشترتدف ين ال ادكؽ 

يضن  قكد لحهنت تمكيق الك دات (ال تكؾ) الامتثمنري  ك تطكير كت ددث  رام  إدارة كا
 الامتثمنر.

الم كر الثنلث : تشتد  الهيت  الادارػ مف خمم  ا ضنء مكز   ث ث  مف ا ضنء محلس ادارة -ٖ
حلس ادارة الرينض  كاثانف مف ذكؼ الخ رة ا دا من  هدة  الاكراؽ المنلي  كي در  تشتدلهن مرار مف م

 .الهدة  الرينضي   لد اف ي دد القرار رةيس اللحا  كمقرر ن
تتمث  مؤ  ت مددر  انددق الامتثمنر يد الأ لي  ال نمل  ك مف المدرة كالملكؾ كمعركينح -

 نلازا ل كالامتقنمل.  ن    لد دكرات معتمدة مف الهدة  لمنينت ال  كؿ  لد الترخيص 
 د الامتنانت الفاي  لادارة المشرك نت الامتثمنري  الرينضي لممنرم   ملل كلديل الخ رة ي

تتمث  مهنـ مددر  انددق الامتثمنر يد تقديـ التقنرير كال ينانت المنلي  كالم نم ي  إلد أمدف -
ال ادكؽ لاتخنذ ا حراءات المانم    شداهن كا  داد  منا ميم   نين الأربنحم تقديـ أمعنر 

ت قدق أيض  العكاةد ين ظ  أم  درحنت مف المخنطرة م إدارة أ كؿ المشرك نت الرينضي  ك 
كامتثمنر المدخرات المتكايرة  د دث كأيض  الطرؽم ك دم  ت لف  كحهد  لد الممتثمريف كتط دق 

 اظنـ الفريق  دارة ال انددق المتكازا  كخن    ت نع امتراتدحي  تكمدت المكؽ.
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 ثانيا : التوصيات
 اكلا : كزارة الامتثمنر

 المدخرات مف مزيد لحذا رينضي  امتثمنري  محنلات  دخكؿ لل انددق الممنح ين التكمت -ٔ
دحند  .حدددة  م  يرص كا 

 امت دار مناكف للشرتنت الامتثمنري  الرينضي  يمن د  لد تدميمهن -ٕ
  لد الأربنح الضراةا مف الامتثمنري   نلمحنؿ الرينضد ال انددق إ فنء -ٖ
 المملق  ال انددقت  مف  لأربنح الضري ي  المعنمل  ني التفرم  لت  ي  تشريعن إ دار -ٗ

  المفتك   كال انددق
 ت در مدر لت قدق مقن    دكف  كماظم  دكري  للممتثمر ك  كرة ال زم  تكيدر المعلكمنت -٘

  المنلي  الأكراؽ مكؽ  ين تتـ التن التعنم ت ين الشفنيي  مف
 الك ن زيندة أح  مف رةكالمتطك  المتخ    العلمي  المح ت مف المزيد إ دار -ٙ

 . الممتثمريف منر لدػ  الامتثمنرؼ الرينضد
ل انددق ت ميط الاحراءات الاداري  المتعلق   ما  التراخيص كتقديـ التمهي ت القناكاي   -ٚ

 الامتثمنر
 .نت الرينضي  كمشرك نتهنالمؤمم لد ـ أمكالهن امتثمنر  لد الخن   ال اكؾ تشحيت -ٛ

 ينض  ثناين : كزارة الش نا كالر 
تك ي  الممةكلدف  نلهدةنت الرينضي   د مي  شرتنت الممن م  كينةدتهن  اد تط يقهن  -ٔ

  نلهدةنت الرينضي 
ااشنء شرتنت الممن م  ل ادي  الرينضي   طرح امهـ للممتثمريف كت ددد اما العكاةد  -ٕ

 الرب ي  لهـ
 .المختلف  ا   ـ كمنة  الرينضد   ر الامتثمنر ثقني  اشر -ٖ
 امت داثهن كالممتف تطكير ن الممتف المنلي  الأدكات  شدف المتخ    الدرامنت مف المزيد -ٗ

  نلمحنؿ الرينضد.
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