
 

 

 

   

    

  

 

   

 

 

 المقذمت 
روّٞ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه اُٞؽ٤٘خ ثز٘ظ٤ْ ػ٤ِٔخ الاٍزضٔبه ك٢ اُؼوام , ٝمُي        

ُـوع رو٤ْٓ اُج٣ٞ٤٘خ الاهزظبك٣خ ٢ٌُ رٌٕٞ ِٓج٤خ ُؾبعبد اُغٜٔٞه ك٢ 

اُؼوبه٣خ ٝاُظ٘بػ٤خ ٝاُيهاػ٤خ ٝالإٌٍب٤ٗخ ٝأػٔبه اُج٤٘خ اُزؾز٤خ ك٢ أُغبلاد 

أُٞاطلاد ٝالارظبلاد ٝاُظؾخ ٝاُزؼ٤ِْ ٝؿ٤وٛب , ٝثظٞهح أ٤ُٝخ رْ اطلاه 

( ٝاُن١ رؼَٔ ثٔٞعجٚ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه ٝٓؾلكا 31هبٕٗٞ الاٍزضٔبه ههْ )

 َُٔبهاد ٝا٤ُبد الاٍزضٔبه ك٢ اُؼوام .

 أهمٍت البحث 

ؾش ك٢ ػوٝف ٣ٌٕٞ اُؼوام ك٤ٜب ثؾبعخ ا٠ُ ؽشل اُغٜٞك أُقزِلخ ٣ؤر٢ اُج

اُجؾض٤خ ٝاُؼ٤ِٔخ  ُلهاٍخ ٝرط٣ٞو اُٞاهغ الاٍزضٔبه١ ٝاُؼَٔ ثبرغبٙ ى٣بكح ؽغْ 

 الاٍزضٔبه .

 هذف البحث

أَُبٛٔخ ك٢  رٞػ٤ؼ أُ٘بكغ أُزٞفبح ٖٓ رؾ٤َٖ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ك٢ 

 اُؼوام .

 فرضٍت البحث 

( ثظٞهٙ رلائْ 31ٔواه ك٢ رؼل٣َ هبٕٗٞ الاٍزضٔبه ههْ )آٌب٤ٗخ  الاٍز

الأٝػبع ألاهزظبك٣ٚ ٝالاٍزضٔبه٣خ ك٢ اُؼوام ٝرٔز٤ٖ اعواءاد اُؾٌٞٓخ 

 أُؾ٤ِخ .

 حذود البحث 

 اُؼوام ػبٓخ ٝاُ٘غق فبطخ . -اُؾلٝك أٌُب٤ٗخ : .3

 ( .2030-2001ث٤ٖ الأػٞاّ ) -اُؾلٝك اُيٓب٤ٗخ : .2
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 المبحث الأول

 والمىبخ الاصتثمبري الأفضل  مفهىم الاصتثمبر
The Concept of Investment and Good Gliminate)) 

 

ٗظوا لاٗقلبع الأكاء الاهزظبك١ ٌُِض٤و ك٢ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ , ثؼل أرجبع ٛنٙ اُلٍٝ 

ٗظْ اُز٤ٔ٘خ الاهزظبك٣خ اُزو٤ِل٣خ ُؼوٞك ؽ٣ِٞخ ٝاٗقلبع ٓؼلٍ اُز٣ٌٖٞ 

اُوأٍٔب٢ُ ُِؼل٣ل ٖٓ ٛنٙ اُلٍٝ ٝاٗؾَبه ػ٤ِٔخ اُز٣َٞٔ ,ثوىد ثلؼَ 

لإ ٖٓ أىٓبرٜب أُب٤ُخ أُئٍَبد اُل٤ُٝخ آ٤ُبد ٝٓلب٤ْٛ عل٣لح ُقوٝط رِي اُجِ

ٝاُزؾٍٞ ا٠ُ ٝاهغ اهزظبك١ عل٣ل ػٖ ؽو٣ن رج٢٘ ٓلب٤ْٛ عل٣لح ًجوآظ 

الإطلاػ الاهزظبك١ ٝاُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٝ اؽل آ٤ُبرٜٔب اُوئ٤َ٤خ ٛٞ رط٣ٞو  

 اُؼ٤ِٔخ الاٍزضٔبه٣خ ُٝزٞػ٤ؼ مُي ًِٚ  ٍ٘ز٘بٍٝ ك٢ ٛنا اُجؾش:  

 

 ٓلّٜٞ الاٍزضٔبه. -أٝلا:

 ب٤٣و اُل٤ُٝخ ُِٔ٘بؿ الاٍزضٔبه١ الأكؼَ.أُؼ -صب٤ٗب :

 

 -مفهىم الاصتثمبر: -أولا:

ٖٓ اُ٘بؽ٤خ الاهزظبك٣خ كبٕ الاٍزضٔبه ٣شزَٔ ػ٠ِ ٗلوبد )أُظبٗغ اُغل٣لح 

 ,أٌُبئٖ , الاثزٌبهاد ( .

إٔ اُوواه الاٍزضٔبه١ ٛٞ هواه أُ٘لؼخ اُؾل٣خ ٝاٌُِلخ اُؾل٣خ ٝإ أُ٘لؼخ 

ٓؼلٍ اُؼبئل أُزٞهغ ٖٓ الأػٔبٍ اُزغبه٣خ اُن١ اُؾل٣خ ٖٓ الاٍزضٔبهاد ٛٞ 

(, أٓب اٌُِلخ اُؾل٣خ actual( ٝاُؾو٤و٢ )٣desireزواٝػ ٓبث٤ٖ أُوؿٞة ثٚ )

ٛٞ ٓؼلٍ اُلبئلح أُلكٞع ُلأٓٞاٍ أُوزوػخ . ٝػ٤ِٚ ٗوٟ إٔ  ًبكخ ٓشبه٣غ 

            الأػٔبٍ ٍزَزضٔو ك٢ ًَ أُشبه٣غ اُز٢ ٣ي٣ل ك٤ٜب ٓؼلٍ اُؼبئل أُزٞهغ

) الأهثبػ( ػ٠ِ ٓؼلٍ اُلبئلح ٝٛٔب ٓؾلكإ هئ٤َ٤بٕ ُلاٍزضٔبه , ٣ٌٖٝٔ إٔ 

 . 3رٞػؼ ٓ٘ؾ٠ اُطِت الاٍزضٔبه١ ًٔب ك٢ اُشٌَ 
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 (3شٌَ ههْ )   

 

 

 

 الاٍزضٔبهاد )ث٤ِٕٞ ك٣٘به(

 

 

 

 

 

 

 اُطِت الاٍزضٔبه١ٓ٘ؾ٠٘ 

 

 اُشٌَ ٖٓ أػلاك اُجبؽش

 

 

ٖٝٓ اُؼٞآَ اُز٢ رئك١ ا٠ُ اٗزوبٍ ٓ٘ؾ٠ اُطِت الاٍزضٔبه١  ثبُي٣بكح ٗؾٞ 

ا٤ٔ٤ُٖ , اٝ ثبُ٘وظبٕ ٗؾٞ ا٤َُبه أُٜٝب ٛٞ ى٣بكح أٝ اٗقلبع اٌُِق اُزشـ٤ِ٤خ , 

ٝاُؼبَٓ كي٣بكح رٌب٤ُق اٌُٜوثبء ٤ٍ٘وَ ٓ٘ؾ٠ اُطِت الاٍزضٔبه١ ا٠ُ ا٤َُبه , 

اُضب٢ٗ ٛٞ اُزـ٤و اُزٌُ٘ٞٞع٢ ٝاُن١ ٣ؾَٖ ٖٓ أُ٘زغبد ٣َٝبْٛ ك٢ ى٣بكح 

أُشزو٣بد ٖٓ أُ٘زظ ٣ٝي٣ل ٖٓ ٓؼلٍ اُؼبئل أُزٞهغ , ٣ٝ٘وَ ٓ٘ؾ٠ اُطِت 

الاٍزضٔبه١ ٗؾٞ ا٤ٔ٤ُٖ , كبٕ اُزِلبى مٝ اُزظ٤ْٔ اُؼب٢ُ ٝاُزِلٕٞ اُق١ٞ٤ِ 

  (Flurry Businessه١ )ٝؽج٤بد اٌَُِزوٍٝ روَِ ٖٓ الاػطواة الاٍزضٔب

( ٣٘وَ ٓ٘ؾ٠ over stockٝاُؼبَٓ اُضبُش ٛٞ أُقيٕٝ ٖٓ اَُِغ اُوأٍٔب٤ُخ )

اُطِت الاٍزضٔبه١ ا٠ُ ا٤َُبه ٝػ٘لٓب ٣ٌٕٞ أُقيٕٝ ك٢ اُجِل رؾذ أَُزٟٞ 

(under stock )  كبٕ رظو٣ق ٓج٤ؼبد أُشبه٣غ ٣يكاك رَبهػب ثظٞهح اًجو

ٓؼلٍ اُؼبئل أُزٞهغ ٣ٝ٘وَ ٓ٘ؾ٠ اُطِت ٖٓ أٌٓب٤ٗخ أٗزبعٜب ٓٔب ٣ي٣ل ٖٓ 

ٝرؾل٣لا ٛٞ  (Expectionالاٍزضٔبه١ ا٠ُ ا٤ٔ٤ُٖ ٝاُؼبَٓ اُواثغ ٛٞ اُزٞهؼبد )

( ٍ٘ٚ ٝثنُي 20-30رٞهغ الإػبكخ ا٠ُ الأهثبػ كلزوح ؽ٤بح اُزٞهغ رزواٝػ ث٤ٖ )

كبٕ ٓؼلٍ اُؼبئل أُزٞهغ ٣ؼزٔل ػ٠ِ رٞهؼبد أُشبه٣غ لأهثبؽٜب أَُزوج٤ِخ , 

َ ٛنٙ اُزٞهؼبد رؼزٔل ػ٠ِ أٍبً اُز٘جئ َُٔزوجَ أٝػبع ٝظوٝف ٓشبه٣غ ٝٓض

الأػٔبٍ
(3)

. ٝاُظؼٞثخ اُز٢ رٞاعٚ ػ٤ِٔخ اُز٘جئ ٛٞ أُلبعئخ ك٢ ثؼغ اُؼ٘بطو  
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ًزـ٤و أُ٘بؿ ا٤َُب٢ٍ أُؾ٢ِ ٝاُؼلاهبد اُل٤ُٝخ ٝٗٔٞ اٌَُبٕ ٝأمٝام 

٤ؼبد ٝالأهثبػ كبٕ أَُز٤ٌِٜٖ ٝػ٘لٓب رظجؼ اُزٞهؼبد ٓضب٤ُخ ؽٍٞ َٓزوجَ أُج

ٓ٘ؾ٠ اُطِت الاٍزضٔبه١ ٤ٍ٘زوَ ٗؾٞ ا٤ٔ٤ُٖ , ٝثلؼَ ػبَٓ اُزٞهؼبد كبٕ 

هواهاد الاٍزضٔبه ٢ٛ أطؼت ٖٓ هواهاد الاٍزٜلاى , ُنُي كبٕ رٞهغ ثلا٣خ 

 ( ُٔلح ٍزخ أشٜو ٍزئفو ٖٓ هواهاد الاٍزضٔبه .recesionٜٝٗب٣خ اُوًٞك )

اهزظبك٣خ ٝاعزٔبػ٤خ ٝصوبك٤خ ثٜلف ٝالاٍزضٔبه ٛٞ رٞظ٤ق الأٓٞاٍ ك٢ ٓشبه٣غ 

رؾو٤ن رواًْ هأٍٔبٍ عل٣ل ٝهكغ اُولهح الإٗزبع٤خ ٝرؼ٣ٞغ هأً أُبٍ اُول٣ْ 

 ٝالاٍزضٔبه ٖٓ ؽ٤ش ٍٝبئِٚ :

الاٍزضٔبه أُجبشو ٝٛٞ الاٍزضٔبه ك٢ ع٤ٔغ أٗٞاع أُشبه٣غ ثبٍزض٘بء  - أ

, اُز٢  أُشبه٣غ أُزؼِوخ ثبَُٔبػلاد ٝأُؼٞٗبد أُب٤ُخ ٝاُل٤٘خ ٝاُزو٤٘خ

 رولّ ا٠ُ اُلُٝخ .

الاٍزضٔبه اُـ٤و ٓجبشو :  ٝٛٞ الاٍزضٔبه اُن١ ٣زْ ػٖ ؽو٣ن شواء  - ة

أٝهام ٓب٤ُخ ُشوًبد رَْٜ ك٢ اُ٘شبؽ الاهزظبك١ أُجبشو ثٜلف اُوثؼ 

 ػٖ ؽو٣ن اُج٤غ .

ٝأٓب رو٤َْ الاٍزضٔبه ٖٓ ؽ٤ش كٝاكؼٚ الاهزظبك٣خ ػ٠ِ أؽواف الاٍزضٔبه 

 -اُوئ٤َ٤خ كٜٞ :

ٝٛٞ اٍزضٔبه اُوطبع اُؾ٢ٌٓٞ  -ه اُؾ٢ٌٓٞ ٝاٍزضٔبه اُلُٝخ :الاٍزضٔب - أ

ػٖ ؽو٣ن فطؾ اُز٤ٔ٘خ الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ُِلُٝخ ٣ٝؼزٔل مُي 

 ػ٠ِ الارغبٙ ا٤َُب٢ٍ ٝاُلٌو١ اُوبئْ ك٤ٜب .

ٝٛٞ اٍزضٔبه اُوطبع اُقبص اُن١ رطٞه ٖٓ  -الاٍزضٔبه اُقبص : - ة

بؽٚ أُؾلٝك ا٠ُ شوًبد أُشوٝع اُلوك١ اٝ اُؼبئ٢ِ ٝاُن١ ٣زَْ ث٘ش

ٝٓئٍَبد رؼْ ػلك ٖٓ أَُزضٔو٣ٖ ٖٓ ٓقزِق اُشوائؼ الاعزٔبػ٤خ 

اُن٣ٖ ٣ؼِٕٔٞ ػ٠ِ رٞظ٤ق ٓلفوارْٜ ك٢ ٓقزِق أُشبه٣غ الإٗزبع٤خ 

 ٝاُقل٤ٓخ .

٣ٝٔضَ الاٍزضٔبهاد اُقبهع٤خ اُز٢ أطجؾذ ٖٓ  -الاٍزضٔبه الأع٘ج٢ : -ط 

هزظبك٣خ ,فبطخ ك٢ اُجِلإ ٓظبكه اُز٣َٞٔ اُٜبٓخ ُٔشبه٣غ اُز٤ٔ٘خ الا

اُ٘ب٤ٓخ ٝاُلٍٝ الاٗزوب٤ُخ ك٢ أٝهثب اُشوه٤خ ,ُٝلاٍزضٔبه الأع٘ج٢ أشٌبلا 

ػل٣لح ٓضَ أٍْٜ ه٤ِِخ ك٢ شوًبد اُجِلإ أُؼ٤لخ ,ٝرؼوف  رِي 
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الاٍزضٔبهاد ثبلاٍزضٔبهاد اَُبُجخ لإ رِي اُجِلإ لا رَزط٤غ اُزؾٌْ ك٢ 

ٞ أُشوٝػبد أُشزوًخ ث٤ٖ ػ٤ِٔبد رِي اُشوًبد ٝاُ٘ٞع الأفو ٛ

َٓزضٔو٣ٖ أعبٗت ٝ ٓؾ٤٤ِٖ , ٝرز٤ٔي ٛنٙ أُشوٝػبد ثبَُٔبػ َُِٔزضٔو 

الأع٘ج٢ ثزٞاعل اًجو ك٢ اَُٞم أُؾ٤ِخ ٓغ َٗجخ ٓقبؽو اهَ ٓٔب ٛٞ ػ٤ِٚ 

ك٢ الاٍزضٔبه أُ٘لوك . ٝاُ٘ٞع اُضبُش ٛٞ ارلبه٤بد اُزواف٤ض ٓغ اُشوًبد 

٤ُٔخ ٗوَ ؽوٞم اٍزقلاّ رٌُ٘ٞٞع٤ب أُؼ٤لخ , ؽ٤ش ٣غٞى ُِشوًبد اُؼب

ٓؼ٤٘خ ا٠ُ شوًخ ٓؾ٤ِخ رؼطِغ ثَٔئ٤ُٝخ الإٗزبط ٝاُز٣َٞن َُِٞم أُؾ٤ِخ 

, ٓوبثَ ككغ ٓجبُؾ ٓؼ٤٘خ ا٠ُ اُشوًبد اُؼب٤ُٔخ طبؽجخ الآز٤بى , ٝاُ٘ٞع 

اُواثغ ٛٞ آزلاى ؽظض الأؿِج٤خ ك٢ شوًبد اُجِل أُؼ٤ق ٖٓ فلاٍ 

اُل٣ٕٞ ثب٤ٌُِٔخ أٝ اُج٤غ ٣ٝزطِت ٛنا  شواء أٍْٜ اُقظقظخ أ١ اٍزجلاٍ

اُق٤به اُزيآب اشل ٖٓ عبٗت أَُزضٔو٣ٖ الأعبٗت , ٝٓ٘ؾْٜ ٓلح ى٤٘ٓخ 

أؽٍٞ ُلاٍزضٔبه ك٢ اُجِل , ٝاُ٘ٞع اُقبٌٓ ُلاٍزضٔبه الأع٘ج٢ ك٤زٔضَ ٛنا 

اُق٤به ثؤػ٠ِ كهعبد أُقبؽو ٝالاُزياّ ثبَُ٘جخ ُشوًبد ك٤ُٝخ اُ٘شبؽ , 

َِٔزضٔو الأع٘ج٢ اُزٞاعل ٖٓ فلاٍ شوًبد ربثؼخ ٣ٔزٌِٜب ٣ٝز٤ؼ ٛنا اُق٤به ُ

كافَ الأٍٞام اُ٘بشئخ , ٝلاثل ٖٓ اُز٤٤ٔي ث٤ٖ اُز٣َٞٔ ٝالاٍزضٔبه . 

ٝاُز٣َٞٔ ٛٞ اُؾظٍٞ ػ٠ِ الأٓٞاٍ ٖٓ ٓظبكهٛب . 
(2)

 

 

 . المؼبٌٍر الذولٍت للمىبخ الاصتثمبري الأفضل -ثبوٍب :

The Inter national standerd for abest Investment colir 

٣ؼوف أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ) ٛٞ اُٞػغ اُؼبّ ُِج٤ئخ الاٍزضٔبه٣خ ك٢ ثِل ٓؼ٤ٖ ٖٓ 

اُوٞا٤ٖٗ ٝا٤َُبٍبد ٝأُئٍَبد الاهزظبك٣خ اُز٢ رَزٜلف اٍزوطبة 

أَُزضٔو٣ٖ ا٠ُ مُي اُجِل  ( , ٣َٝبْٛ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ كٝها ٓوًي٣ب ك٢ 

إ رؾ٤َٖ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ٛٞ أٓوا  اُ٘ٔٞ ٝاُزقل٤غ ٖٓ ؽبُخ اُلوو, ٝمُي

ث٤ِٕٞ َٗٔخ ك٢ اُؼبّ روو٣جب  302ؽبٍٔب ُِؾٌٞٓبد أُقزِلخ , كؼ٘لٓب ٣ؼ٤ش 

ثؤهَ ٖٓ كٝلاه ٝاؽل ٤ٓٞ٣ب لاهرلبع َٗجخ اُشجبة اُن٣ٖ ٣ؼبٕٗٞ ٖٓ ٓشٌِخ 

اُجطبُخ ٝاُ٘ٔٞ اَُو٣غ ٌَُِبٕ
(3)

  . 

ٞث٤خ ك٢ رؾ٤َٖ اُج٤ئخ ٗز٤غخ ُِٔبهٍبد اُز٢ هبٓذ ثٜب اُؾٌٞٓخ اٌُٞه٣خ اُغ٘

الاٍزضٔبه٣خ ٝأُزيآ٘خ ٓغ ثوآظ اُقظقظخ ٝاُن١ ؽٞه ٖٓ ٗٔؾ أكاهح 

أُٞاهك اُجشو٣خ كول رـ٤٤و ٤ٌَٛ الاٍزقلاّ ٓغ ى٣بكح ٓول٢ٓ اُطِجبد ك٢ اُلفٍٞ 

ا٠ُ ٍٞم اُؼَٔ ,ٖٝٓ صْ اىكاكد َٗجخ اُؼٔبٍ اُن٣ٖ آؼٞا ٍ٘ز٤ٖ ك٢ اُغبٓؼخ 

, ٝأعو٣ذ ٍَِِٚ 1986ػبّ %20ا٠ُ 1982ّ ػب%10.2اٝ اُزؼ٤ِْ اُؼب٢ُ ٖٓ 

ٖٓ اُزؾ٤ِلاد اُٞظ٤ل٤خ أَُزل٤ؼخ ٝؽجن ٗظبّ عل٣ل ُلأعٞه ٝاهرجطذ ثبلاكاهٙ 
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اٍُٞط٠ َٓئ٤ُٝبد عل٣لح ,ٝثلأد ر٘جئاد ؽ٣ِٞخ الأعَ ُِوٟٞ اُؼبِٓخ ,ٝٗلند 

ًنُي هكاءح اُغٞكح اٌُبِٓخ ,ًٔب أػِ٘ذ ٓؼب٤٣و اُٞظبئق ٝاُزوه٤بد  1987ػبّ 

كاء,ٝاكفَ ٗظبّ اُؾٞاكي ٝكوب ُوبٕٗٞ أكاهح أُئٍَبد الاٍزضٔبه ٝرو٤٤ْ الأ

رزٞىع ٓشبه٣غ اُوطبع اُقبص ك٢ اُؼبُْ ث٤ٖ كئبد ٓقزِلخ ٌٓٞٗخ ٖٓ  .اُؾ٤ٌٓٞخ 

كلاؽ٤ٖ ٝٓوب٤ُٖٝ ٝٓؼبَٓ طـ٤وح ٝشوًبد ٓزؼلكح اُغ٤َ٘بد  , ٝأُلّٜٞ 

أُطبُجخ ثبلأهثبػ اُغل٣ل ُلاٍزضٔبه ٛٞ هِت ػ٤ِٔخ اُز٤ٔ٘خ , ٝاُلٌوح اُوبئلح ٛٞ 

,كبلاٍزضٔبه أُؼبطو ٛٞ اُؼَٔ ثؤكٌبه ٝر٤َٜلاد عل٣لح, كبُوطبع اُقبص ٣ٞكو 

% ٖٓ كوص اُؼَٔ لا١ ٓغزٔغ , ٣ٝولّ اُلوص أُز٘ٞػخ ا٠ُ 10أًضو ٖٓ 

اُغٜٔٞه كَٔزضٔوٝ اُوطبع اُقبص ٣ؼِٕٔٞ ػ٠ِ رٌو٣ٌ ٓٞاٛجْٜ ٖٓ اعَ 

ٓبد لاٍزلآخ اُؾ٤بح ٝرؾ٤َٖ رؾ٤َٖ أؽٞاُْٜ ٝرٞك٤و ؽبعبرْٜ ٖٓ اَُِغ ٝاُقل

أَُزٟٞ أُؼبش٢ , ًٝنُي ْٛ أُظله اُوئ٢َ٤ ُلإ٣واكاد اُؼو٣ج٤خ , ٝك٢ 

أُوبثَ كبٕ ٓب ٣ٍٞغ هبػلح اُوطبع اُقبص ٛٞ شٌَ اُلوص الاٍزضٔبه٣خ 

ٝاُؾٞاكي أُولٓخ ٖٓ هجَ اُؾٌٞٓخ ُِٔشبه٣غ أُ٘زغخ , ٓٔب ٣قِن الأػٔبٍ 

ُؾ٤ٌٓٞخ رِؼت كٝها أٍب٤ٍب ك٢ شٌَ أُ٘بؿ ٝاُزٍٞغ كب٤ًَُِٞبد ٝا٤َُبٍبد ا

الاٍزضٔبه١ , ٝث٤٘ٔب ٣ٌٕٞ ُِؾٌٞٓخ اُزؤص٤و أُؾلٝك ػ٠ِ ثؼغ اُؼٞآَ 

ًبُغـواك٤خ , ٌُٖٝ ُٜب رؤص٤و ؽبٍْ ك٢ ػٔبٕ اُؾوٞم ثشٌَ ًبَٓ ٝٓلافَ 

اُز٘ظ٤ْ ٝاُؼوائت ٝرٞك٤و اُج٠٘ اُزؾز٤خ ٝٝظ٤لخ اُز٣َٞٔ ٝأٍٞام اُؼَٔ ٝؽوبئن 

 ( .governance ( اُظبُؼ اٝ اُوش٤ل أ١ اُؾٌٞٓخ أٍٝغ ػٖ اُؾٌْ 

ٝٓغ ى٣بكح اٌَُبٕ كبٕ اٍزٔواه٣خ اُ٘ٔٞ الاهزظبك١ ٛٞ كوؾ ك٢ ٤ٌٓب٤ٌ٤ٗخ 

( ُي٣بكح أَُزٟٞ ٓؼ٤شخ ُِٔغزٔغ , sustainable mechanismالاٍزلآخ )

ٝثنُي كبُٔ٘بؿ الاٍزضٔبه١ اُغ٤ل ٣وٞك ٗؾٞ اُ٘ٔٞ ثٞاٍطخ رشغ٤غ الاٍزضٔبه 

اُؼب٤ُخ , إ ٓزطِجبد رؾ٤َٖ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ٛٞ ك٢ رط٣ٞو  ٝالإٗزبع٤خ

اُولهاد اُؾ٤ٌٓٞخ , ٝرو٣ٞخ ٛنٙ اُولهاد ك٢ اُز٘ظ٤ْ ٝاُز٢ ؿبُجب ٓب رَزـوم 

كزوح ؽ٣ِٞخ, ٝ اُطبهخ اٝ اُولهح أُؾ٤ِخ ٣ٌٖٔ إ رزٍٞغ اٝ إ رٌٕٞ عبمثخ 

ؽز٠ اُلٍٝ ُلاٍزضٔبهاد اُقبطخ , ٣ٌٖٝٔ رش٤ٌَ اٍزوار٤غ٤خ ٓشزوًخ  رشَٔ 

أُزولٓخ , ٝاُؾٌٞٓبد ثظٞهح ػبٓخ رؾزبط ا٠ُ رؾ٤َٖ هلهارٜب ك٢ ٓواهجخ 

اُوطبع اُقبص , ٝالأٓٞه اُز٢ رَبْٛ ك٢ فِن أُ٘بؿ اُغ٤ل ُلاٍزضٔبه ك٢ أهثؼخ 

 -ٓغبلاد ٢ٛ :

 (stability and security) -اولاً:الاصتقرار والأمه :

ػ٠ِ طؼ٤ل الاهزظبك ا٢ٌُِ ٛٞ إ الاٍزوواه الاهزظبك١ ٝػولا٤ٗخ ا٤َُبٍبد 

ثلا٣خ ٓب رزطِجٚ ٤ٍبٍخ الاٍزضٔبه ُٔ٘ؼ أُي٣ل ٖٓ اُغبمث٤خ , إ ػلّ الاٍزوواه 

( , ُٜب رؤص٤و ًِٓٔٞ ػ٠ِ   environment  insecureاٝ اُج٤ئخ ؿ٤و ا٥ٓ٘خ )
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ؽَٖ اُ٘ظبّ ٝاُز٢ روثؾ ث٤ٖ أٌُبكآد ٝاُغٜٞك ا١ إ اُؾٞاكي ٢ٛ أكؼَ ٍج٤َ 

 الأػٔبٍ .ُوكغ َٓزٟٞ 

 

 Reduction The Griminal-ثبوٍبً:تقلٍل الدرٌمت :

( ا١ اُ٘برظ   GDPإٔ اُغو٣ٔخ رلوع اُزٌب٤ُق الأًجو ا٠ُ ؽٞا٢ُ اُوثغ ٖٓ )

أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢ ثؼغ ثِلإ أٓو٣ٌب اُغ٘ٞث٤خ , ٖٝٓ أُشبٛلاد ؽٍٞ اُؼبُْ 

ك٢ ؽغْ ٝٓغ ثلا٣خ الإطلاؽبد ك٤ٜب اٗقلؼذ اُي٣بكاد  1991ك٢ اُٜ٘ل ػبّ

الاٍزضٔبهاد ثَجت اُـٔٞع ا٤َُب٢ٍ ٝالاهزظبك١ كبَٗؾجذ شوًخ ٓٞرٞهلا 

الأٓو٤ٌ٣خ أُزؼلكح اُغ٤َ٘بد ٖٓ ٓشوٝػٜب ك٢ ٓغبٍ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب ٝأُؼِٞٓبد 

ثَجت اُجؾء اُج٤وٝهواؽ٢ ٝاَٗؾبة شوًخ ًبهع٤َ أُزؼلكح اُغ٤َ٘بد ٖٓ 

أُياهػ٤ٖ  ٝمُي ُزؼوػٚ ُِٜ٘ت ُغٔبػٚ ٖٓ 1993ٓظ٘غ رغو٣ج٢ ك٢ ػبّ 

ثبلإػبكخ ا٠ُ رؼوع ٓشبه٣غ أفوٟ ُؾٔلاد كػبئ٤خ ٓؼبك٣ٚ ُْٜ 
(4)

. 

 (The Nature of system of Taxationثبلثبً:طبٍؼت الىظبم الضرٌبً )

إ ٜٓٔخ اُ٘ظبّ اُؼو٣ج٢ ٛٞ ر٤ُٞل الإ٣واكاد ٖٓ اعَ ر٣َٞٔ اُقلٓبد 

عزٔبػ٤خ , إ الاعزٔبػ٤خ ٝرؾ٤َٖ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ٝٓوبثِخ ثو٤خ الأٛلاف الا

اُزؾل٣بد اُز٢ رٞاعٚ اُؾٌٞٓبد ك٢ ٓوبثِخ رِي الأٛلاف ثلٕٝ رو٤ِض اُلوص 

الاٍزضٔبه٣خ ٝؽٞاكي أُشبه٣غ أُقزِلخ ُلاٍزضٔبه ثبٗزبع٤خ ػب٤ُخ ٝفِن الأػٔبٍ 

ٝاُزٍٞغ . إ الإطلاػ اُ٘بعؼ ثبىاُخ ٓب ٛٞ ؿ٤و ٓجوه ٝر٤٤ٌق ٝا٤َٗبث٤خ 

بُخ ػلّ اُزؤًل ٝأُقبؽوح ثبىاُخ أُٞاٗغ اُؼ٤ِٔبد ٝالإعواءاد , إ رقل٤غ ؽ

(barries أٓبّ ػ٤ِٔبد اُلفٍٞ ٝاُقوٝط ٖٓ الأٍٞام ٝٓؼبُغخ ا٤ًَُِٞبد)

أُؼبكح ُِٔ٘بكَخ ٖٓ هجَ أُشبه٣غ , إ ٓؼللاد اُؼوائت ك٢ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ 

٢ٛ ٓوبهثخ ُزِي أُؼللاد ك٢ اُلٍٝ أُزولٓخ , ٌُٖٝ أَُزٟٞ أُورلغ ُِوطبع 

٢ ٓورجطب ثبلاكزوبه ا٠ُ الإكاهح ٝاُشوًبد , ٓٔب ٣ي٣ل ٖٓ الافزلاٍ ؿ٤و اُؤٍ

ك٢ رو٤ًت الإ٣واكاد , ٝاٗٚ ٓغ اُؾلبظ ػ٠ِ ؽغْ اُؾٌٞٓخ ك٢ ؽَبثبرٜب 

ٝاٗلبهٜب اُؼبّ ٤ٍَبػل ػ٠ِ رو٤َِ اُؼـؾ ػ٠ِ مُي اُزو٤ًت , ٝثنُي كبٕ ر٤ٍٞغ 

كاء الاهزظبك١ اُوبػلح اُؼو٣ج٤خ ٝرج٤َؾ ا٤ٌَُٜ اُؼو٣ج٢ ٣َبػل ك٢ رؾ٤َٖ الأ

,ؽ٤ش ٣ٔضَ مُي اهرلبػب ك٢ اُلفَ ٖٝٓ صْ ك٢ الاٍزضٔبه ٓٔب ٣ؼ٢٘ اهرلبػب ك٢ 

كاُخ الاٍزضٔبه )ا١ رـ٤واد الاٍزضٔبه رجؼب ُزـ٤واد اُلفَ(
(5)

. 

 Financing and infrastructure-رابؼبً:التمىٌل والبىى التحتٍت :

ٔشبه٣غ ٝأُووػ٤ٖ الأٍٞام أُب٤ُخ ٤ٍِٝخ ع٤لح ُِز٣َٞٔ ؽ٤ش روثؾ ث٤ٖ اُ

ٝأَُزضٔو٣ٖ اُواؿج٤ٖ ك٢ ر٣َٞٔ أُـبٓواد الاٍزضٔبه٣خ , ٝأُشبهًخ ك٢ 

ثؼغ أُقبؽوح , ٝػ٠ِ اُؼٌٌ كبٕ اُوظٞه ٝػلّ اٌُلب٣خ ك٢ اُز٣َٞٔ ٝاُج٠٘ 
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اُزؾز٤خ ٣قِن أُٞاٗغ أٓبّ اُلوص الاٍزضٔبه٣خ , ٝى٣بكح اُزٌب٤ُق أٓبّ ع٤ٔغ 

فُْٜٞ ا٠ُ اَُٞم ٓٔب ٣وَِ ٖٓ ػ٤ِٔخ أَُزضٔو٣ٖ ٣ٝقِن اُظؼٞثبد أٓبّ ك

الاثزٌبه ٝرؾ٤َٖ الإٗزبع٤خ . إ ٓؾلٝك٣خ اُز٣َٞٔ ٝاُج٠٘ اُزؾز٤خ ٣ٌٖٔ إ ٣زوى 

الأصو ك٢ ؽج٤ؼخ اَُٞم ًٜٞٗب ٓؾلٝكح ٝكبشِخ ٝهٞح اَُٞم رورٌي ػ٠ِ ػبٓلإ 

ٛٔب اُز٣َٞٔ , ؽ٤ش ٛ٘بى ر٘بٍن ك٢ أُؼِٞٓبد ٝٓب ٛٞ ٓزبػ ٖٓ اُج٠٘ اُزؾز٤خ 

( , إ ى٣بكح الأشواف economies of scaleزوٕ ثبُؾغّٞ اٌُجوٟ )اُز٢ رو

اُؾ٢ٌٓٞ ري٣ل ٖٓ الأٝػبع ٍٞء , كبلأٍٞام أُب٤ُخ رشٞٙ ثبؽزٌبهاد ا٤ٌُِٔخ 

اُؾ٤ٌٓٞخ ٝأُؼٞٗخ الائزٔب٤ٗخ ك٢ ٝعٜبد ُٜب رزَْ ثبٌُلبءح الاهزظبك٣خ 

(Effency.) ٢ إ رط٣ٞو الأٍٞام أُب٤ُخ ٣ؼَٔ ػ٠ِ رقظ٤ض الأٓٞاٍ ك

أُشبه٣غ أُوؿٞة الاٍزضٔبه ك٤ٜب , ٝرٔ٘ؼ ًَ أٗٞاع اُولهح ُٞػغ ا٤ُل ػ٠ِ 

إٔ الأٍٞام أُب٤ُخ رؼَٔ ػ٠ِ ٓؼبػلخ ؽغْ  اُلوص الاٍزضٔبه٣خ أُٞػٞكح .

ٝروَِ ٖٓ ؽبُخ  GDPاُوطبع اُقبص ٝى٣بكح َٓبٛٔزٚ ثبُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ 

د اٌُبِٓخ أٓبّ أُووػ٤ٖ ػلّ الاٍزوواه , كبلأٍٞام أُب٤ُخ رز٤ؼ أُؼِٞٓب

ٝأَُزضٔو٣ٖ ٝثؼ٤لا ػٖ رؤص٤و ا٤َُبٍبد اُؾ٤ٌٓٞخ , كبُووٝع أُٞعٜخ ٣ٌٖٔ 

إ ٣َزقلٜٓب أُوزوػٕٞ لأؿواع أفوٟ , ٝإ اُؾٌٞٓبد ٣غت إ رزؼِْ ٖٓ 

اُلهًٝ اَُبثوخ ٝإ رشزوى ٤ٍبٍبرٜب ك٢ أهثؼخ ػ٘بطو ٢ٛ
 (6)

:- 

 Granty of stability of macroػٔبٕ اٍزوواه الاهزظبك ا٢ٌُِ (1)

Economic 

 foster the compitionرـن٣خ أُ٘بكَخ (2)

 Granty theػٔبٕ ؽوٞم أُووػ٤ٖ ٝأُوزوػ٤ٖ ٝأَُب٤ٖٔٛ (3)

rights of lenders   

  Easier Followd The Informationر٤ََٜ رلكن أُؼِٞٓبد (4)

 

ثٞعٞك ٓؼلٍ ٖٝٓ اُؼ٘بطو اَُبثوخ كبٕ رؾو٤ن الاٍزوواه الاهزظبك١ ٣زٔضَ 

ٓ٘قلغ ُِزؼقْ , ٝأُي٣ل ٖٓ رؾل٣ل الأٗلبم ٝاٍزلآخ اُووٝع ٝٓوٝٗخ ٍؼو 

اُظوف , ٝإ رِي اُؼٞآَ ٖٓ الأٍب٤ٍبد اُلاىٓخ ُلؼب٤ُخ الأٍٞام أُب٤ُخ , 

ٝك٢ أُوبثَ كبٕ ؽبُخ ػلّ الاٍزوواه الاهزظبك١ رزٔضَ ك٢ روِجبد أٍؼبه 

وع أُي٣ل ٖٓ اُزٌب٤ُق اُظوف ٝأٍؼبه اُلبئلح ٝالأٍؼبه اَُ٘ج٤خ رل

ٝأُقبؽوح ُيثبئٖ الأٍٞام أُب٤ُخ , كبُزؼقْ أُورلغ ٣لزذ هإًٝ الأٓٞاٍ 

أَُزقلٓخ ك٢ رِي الأٍٞام ٣ٝقِن طؼٞثخ ك٢ رؼجئزٜب ُلاكفبهاد اٝ اُزٍٞغ 

ك٢ فلٓبرٜب , كي٣بكح الأٝهام أُب٤ُخ اُؾ٤ٌٓٞخ ُلٟ أُظبهف , ٝٓياؽٔخ 

ٔبه اُقبص ؽ٤ش إ أُئٍَبد أُظوك٤خ ر٣َٞٔ الاٍزضٔبه اُؾ٢ٌٓٞ ُلاٍزض
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رغل ك٢ ر٣َٞٔ الاٍزضٔبه اُؾ٢ٌٓٞ أًضو ٓوؿٞثب ٝػٔبٗب ٖٓ ر٣َٞٔ أُشبه٣غ 

اُقبطخ , ٝك٢ عبٗت افو كبٕ اُزؾل٣بد أُشزوًخ ُِؼل٣ل ٖٓ اُلٍٝ ك٢ َٓبُخ 

رؾ٤َٖ أُ٘بؿ الاٍزضٔبه١ ك٢ ػؼق اُج٤٘خ اُزؾز٤خ , ؽ٤ش إ اُج٘بء ٝاُؾظٍٞ 

ٞاٗئ ٝاٌُٜوثبء ٝشجٌخ الارظبلاد ماد ًِق ػب٤ُخ , ٓٔب ػ٠ِ اُطوم ٝأُ

٣غؼَ اُلٍٝ اُلو٤وح ك٢ أكو٣و٤ب ٝع٘ٞة أ٤ٍب ٝؿ٤وٛب ُل٣ٜب ث٤٘خ رؾز٤خ ٤ٍئخ 

ٓوبهٗخ ثبُلٍٝ اُـ٤٘خ , ٝػ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ كبٕ اُشجٌبد اٌُٜوثبئ٤خ  

electricity grids  ٜب ( ٢ٛ ك٢ ؽو٤وزٜب ث٠٘ رؾز٤خ , ٝٓ٘ن اُِٞٛخ الأ٠ُٝ ُ٘شؤر

ُْ رزغبٝى ًٜٞٗب اؽزٌبهاد ؽج٤ؼ٤خ , ُنُي كبٕ فظٞط٤خ ٍٞم اٌُٜوثبء ك٢ 

أٌٓب٤ٗخ رـط٤خ اٌُِلخ ٖٓ هجَ أُغٜي أُؾزٌو , ألا إٔ اٍبءح اٍزؼٔبٍ هٞح 

اَُٞم , ٝاُن١ رزؤصو ثٔب ٣شٌِٚ أَُز٤ٌِٜٖ ٖٓ ػـٞؽ ػ٠ِ اُؾٌٞٓخ , كزِغب 

اٍز٘ياف اؽز٤بؽ اُؾٌٞٓخ ا٠ُ اٍز٘ياف أُغٜي٣ٖ ٖٓ اُوطبع اُقبص اٝ 

اُوطبع اُؼبّ ٖٓ فلاٍ ُغٞء اُؾٌٞٓخ ا٠ُ رو٤٤ل أٍؼبه اٌُٜوثبء ٝمُي ثٞػغ ؽل 

أهظ٠ لأٍؼبه اٌُٜوثبء , ؽز٠ ٣ٌٖٔ ُِٔغٜي٣ٖ ٖٓ اُزٍٞغ ٗز٤غخ ُِ٘ٔٞ أُزيا٣ل 

ك٢ اُطِت ػ٠ِ اٌُٜوثبء , إ ًض٤و ٖٓ أَُزضٔو٣ٖ الأعبٗت اُن٣ٖ اُزيٓٞا 

, ؽ٤ش ثلأد رزضبهَ فطبْٛ ثؾيٓخ ٖٓ ثبلاٍزضٔبه ك٢ ٓشوٝػبد اُطبهخ 

اُؾٞاعي , ٝػ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ لا ٣وؿت أَُزضٔوٕٝ ا٤ُبثب٤ٕٗٞ ك٢ اُو٤بّ 

ثبٍزضٔبهاد ػقٔخ ٓب ُْ ٣َٔؼ ثبٗشبء أُغٔؼبد اُظ٘بػ٤خ , ٓؾظ٘خ ػل 

 ٓشبًَ رؼطَ اُج٤٘خ الأٍب٤ٍخ ٝاُولاهَ أُل٤ٗخ .

ٓشبه٣غ اُطبهخ اٌُٜوثبئ٤خ  إ هكغ اُو٤ٞك ٝاُزلفلاد اُؾ٤ٌٓٞخ ٝثشٌَ ٜٗبئ٢ ػٖ

ٖٓ أَُبئَ اُشبئٌخ,افن٣ٖ ث٘ظو الاػزجبه عٞٛو٣خ ٝؽَب٤ٍخ ٛنا اُوطبع 

الاٍزوار٤غ٢ ك٢ اشل اُلٍٝ اُزيآب ثبُلَِلخ اُوأٍٔب٤ُخ ,كؼ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ كبٕ 

٢ٛ شوًخ اُٞؽ٤لح أُ٘زغخ ُِطبهخ  1943أُئٍَخ اٌُٞه٣خ اُز٢ أٗشؤد ك٢ ػبّ

ًٝبٕ  1991اُق ػبَٓ ك٢ ػبّ  35000ًٝبٗذ رَزقلّ اٌُٜوثبئ٤خ ك٢ اُجلاك 

ث٤ِٕٞ ٕٝ ا١ 5702ههْ أػٔبُٜب ا١َُٞ٘ ٝطبك٢ هثؾٜب ك٢ ٗلٌ اُؼبّ ٛٞ

( ٤ِٕٓٞ كٝلاه 945ث٤ِٕٞ ٕٝ ا١ ) 719(٤ِٕٓٞ كٝلاه أٓو٢ٌ٣ 7495ٝ)

أٓو٢ٌ٣ ػ٠ِ اُزٞا٢ُ ,ٝاٍزقلٓذ اُؾٌٞٓخ اٌُٞه٣خ ثوٗبٓظ أٍْٜ اُشؼت 

ظل٢ أُئٍَخ أُق ٍْٜ ًٝبٕ ٖٓ ٤ًٍِٞخ ُِقظقظخ ٝػوع ػ٠ِ ٓٞ

أُلوٝع إ أُٞظل٤ٖ اُن٣ٖ ُْ ٣ج٤ؼٞا أٍْٜٜٔ ُٝٔلح صلاس ٍ٘ٞاد ٤ٍَزل٤لٕٝ 

ٖٓ الأهثبػ اُوأٍٔب٤ُخ لإ ٍؼو شواء الأٍْٜ هل ؽلك ثؤهَ ًض٤وا ٖٓ ٍؼو 

اَُٞم,ًٝنُي اهَ ٖٓ ٍؼو اُؼوع ُِغٜٔٞه,الا إ مُي ُْ ٣ؾلس ثَ ػ٠ِ 

٤ُٚ لإ اُؾٌٞٓخ اٌُٞه٣خ ثو٤ذ ؽبَٓ الأٍْٜ اُؼٌٌ رؼوػٞا ا٠ُ فَبهح هأٍٔب

. %79اُوئ٢َ٤ ٝثؾظخ 
(7)

 



 
                           

 

 

 

 

311 

 د. رػذ حمىد ػبذ الحضٍه تىٌح

   حضٍه وؼمه خشبن الزاملً      
  

1 

 المبحث الثبوً

التشرٌؼبث الاصتثمبرٌت فً الؼراق وإخراءاث مدلش محبفظت الىدف الأشرف 

(The Iraq investment leagel and steps AL najaf 

Alshraph conncel  ) ) 

ٝٓغ رطٞه اُؼ٤ِٔخ ا٤َُب٤ٍخ أفند  2003ٓ٘ن ٍوٞؽ اُ٘ظبّ اَُبثن ك٢ ػبّ 

َٓبُخ أُجبشوح ثبلاٍزضٔبه َٓبؽخ ٝاٍؼخ ٖٓ اٛزٔبٓبد ا٤َُب٤٤ٍٖ ٝاُغٜٔٞه 

ك٢ اُؼوام اُغل٣ل ػ٠ِ ؽل ٍٞاء , ٣ٝواك ٖٓ الاٛزٔبّ ثؼ٤ِٔخ الاٍزضٔبه ٛٞ 

الاٗزوبٍ ثبلأٗشطخ الاهزظبك٣خ ٖٓ ؽبُخ إٌَُٞ ٝك٢ أٝػبع رؾ٤ُٞخ ا٠ُ َٓزٟٞ 

ٝارَبهب ٓغ ٍجن لاؽذ ا٠ُ الأكن أشبهاد ٖٓ هجَ اُوبكح  ثخ .اُلؼب٤ُخ أُطِٞ

ا٤َُب٤٤ٍٖ , روعؼ رج٢٘ اُلَِلخ الاهزظبك٣خ اُؾوح ٝالارغبٙ ٗؾٞ ٗظبّ اَُٞم , 

ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ؽـ٤بٕ اُٞػغ الأ٢٘ٓ , ألا إٔ مُي ُْ ٣ٔ٘غ ٖٓ روعٔخ 

ٗؾٞ اُوؿجبد ا٤َُب٤ٍخ ك٢ ؽوبئن ٝفطٞاد رِج٢ اُجلا٣خ ا٤َُِٔخ ك٢ اُزؾوى 

الاٍزضٔبه , ٝرؼبكود اُغٜٞك ك٢ ط٤بؿخ هبٕٗٞ الاٍزضٔبه أُوهْ 

ك٢ أعٞاء ٖٓ اُل٣ٔوواؽ٤خ ٝٛٞ ا٤ٌَُٜ اُزشو٣ؼ٢ 2006(ٝاُظبكه ػبّ 13)

الأٍبً ٝأُٜٔل ُِوطبع اُقبص ك٢ أكاهح اُؾ٤بح الاهزظبك٣خ , ػ٠ِ إ ٛنا 

كٞهٚ اُزشو٣غ لا ٣ٌٖٔ إ ٣وق ػ٘ل ٗوطخ ى٤٘ٓخ ٓؼ٤٘خ , ثَ ٣ٌٖٔ اُج٘بء 

ٝاٗؼبعٚ ٝؽَت ٓزطِجبد أُوؽِخ الاهزظبك٣خ اُز٢ ٣ٔو ثٜب اُؼوام لاٍزوطبة 

ك٢ ؽو٤وخ الأٓو كبٕ الاهزظبك اُؼواه٢ ٣ؼب٢ٗ ٖٓ  الاٍزضٔبه أُؾ٢ِ ٝالأع٘ج٢ .

كغٞح ًج٤وح ث٤ٖ اُؼوع ا٢ٌُِ ٝاُطِت ا٢ٌُِ , ٝمُي ُوظٞه اُؼوع اَُِؼ٢ 

ؼ٢ِٔ ٝأُٜبه١ َُٔز٣ٞبد أُؾ٢ِ ٝكوو اُج٠٘ اُزؾز٤خ , ٝػؼق أُؾزٟٞ اُ

اُزؼ٤ِْ أُقزِلخ ٓٔب ٣غؼَ ٖٓ أُٞهك اُجشو١ ػجئب ٝٓؼطلا لاٍزلآخ اُز٤ٔ٘خ , 

ثللا ٖٓ إ ٣ٌٕٞ أكارٜب ٝػبٓلا ا٣غبث٤ب ُٜب, ٓٔب ٣َزلػ٢ أرجبع ٍزوار٤غ٤خ عل٣لح 

رَزٜلف أػبكح رقظ٤ض أُٞاهك أُب٤ُخ ُزؾو٤ن ًلبءح اُؼ٘ظو اُجشو١ 

ٍزضٔبه ٝر٤ٍٞغ اُوبػلح الإٗزبع٤خ ثظٞهح ٣واك ٜٓ٘ب ٝاٗلٓبعٚ ك٢ ػ٤ِٔخ الا

رؾل٣ش الاهزظبك اُؼواه٢ ٝثظٞهح أًضو ك٣٘ب٤ٌ٤ٓخ كٕٝ اُقش٤خ ػ٤ِٚ ٜٓٔب ًبٗذ 

اُظلٓخ اُز٢ هل ٣زؼوع ُٜب َٓزوجلا , ٝإ ٓضَ ٛنا اُزؾ٤َِ ٣ٌٖٔ إ ٣ظِؼ 

(ُ٘لَٚ ٓغٔٞػخ ٖٓ 13ٝؽلك اُوبٕٗٞ ) ًٔجوه اٝ ٓٞعت ُظلٝه اُوواه .

( ,ٝمُي ثزشغ٤غ الاٍزضٔبهاد ٝٗوَ اُزو٤٘بد 2اُؼبٓخ ًٔب ك٢ أُبكح ) الأٛلاف

اُؾل٣ضخ ٝر٤ٍٞغ اُوبػلح الإٗزبع٤خ ٝاُقل٤ٓخ ٝر٤ٔ٘خ أُٞاهك اُجشو٣خ ٝرٞك٤و 

كوص اُؼَٔ ٝؽٔب٣خ ؽوٞم ٝٓٔزٌِبد أَُزضٔو٣ٖ ٝر٤ٍٞغ اُظبكهاد ٓٔب 

ي ثنًو ٣ؼيى ٖٓ ٤ٓيإ أُلكٞػبد ٝا٤ُٔيإ اُزغبه١ ُِؼوام ,ٝهبثَ مُ

( ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ ٝطلٜب ثبُٔلائٔخ ٖٓ الآز٤بىاد 3اٍُٞبئَ ك٢ أُبكح )
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ٝاُؼٔبٗبد ٝاُز٤َٜلاد ٝاُز٢ رلفَ ك٢ أؽبه ا٤َُبٍبد الاهزظبك٣خ )أُب٤ُخ 

ٝاُزغبه٣خ ( , ألا إٔ الأٓو اُن١ ٣َزٞعت اُزٞهق ػ٘لٙ ك٢ ؿ٤بة الأكٝاد 

( ٓٔب ٣2بد ك٢ أُبكح )( ُزؾو٤ن اُـب3الأٍب٤ٍخ ٍُِٞبئَ أُؾلكح ك٢ أُبكح )

( 4( . كل٢ أُبكح )9( ٝأُبكح )٣4ؾلس أفلالا اٝ كواؿب ك٢ ثؼغ ث٘ٞك أُبكح )

ٝػ٘ل اُج٘ل أٝلا ٣ؾلك اُوبٕٗٞ ٜٓبّ َٝٓئ٤ُٝخ ا٤ُٜئخ اُٞؽ٤٘خ ُلاٍزضٔبه ٝٝػغ 

اُقطؾ ٝالأٗظٔخ ٝاُؼٞاثؾ ٝٓواهجخ ر٘ل٤نٛب ٓٔب ٣غؼَ ٖٓ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه 

ٓغٌِ الأػٔبه اُن١ رؤٌٍ ك٢ اُق٤َٔ٘بد , ٢ٌُٝ رٌٕٞ ٓوبهثخ ك٢ ٜٓبٜٓب ا٠ُ 

ا٤ُٜئخ كبػِخ ٝٓ٘غيح ُٔب ٓوٍّٞ ُٜب ٣وزوػ إ رزؾٍٞ ك٢ ٗٔط٤خ أػٔبُٜب 

ٝثؼ٘ٞإ ا٤ُٜئخ اُٞؽ٤٘خ ُِز٤٤ٌق اٝ ا٤ٌُِٜخ ٝالاٍزضٔبه ٓٔب ٣ؼط٢ اُضوخ ٝا٤ُو٤ٖ 

ُلٟ ٛنا ا٠ُ أَُزضٔو أُؾ٢ِ   ٝ الأع٘ج٢ ثبلاهزظبك اُؼواه٢ , ك٤زُٞل اٗطجبع 

أَُزضٔو ًٕٞ الاهزظبك اُؼواه٢ ٣ٔزبى ثٔٞعخ ٖٓ اُزؾٞلاد ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ , 

ػ٠ِ إ ٣وزوٕ مُي ك٢ ارَبع ٓؼٕٔٞ ٝا٤ُبد ٛنٙ ا٤ُٜئخ ٝر٤ٍٞغ هبػلح 

أُشبهًخ ك٢ أكاهح ٛنٙ ا٤ُٜئخ ٝاٗؼٔبّ ٓٔض٤ِٖ ٖٓ ط٘بع ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ 

ظٞهح ؽو٤و٤خ ػٖ اُلوص ٝأُب٤ُخ ُزؾل٤ي الاٍزضٔبه كٕٝ ر٘ش٤طٚ ٝاٌُشق ث

الاٍزضٔبه٣خ اُغل٣لح ٝرط٣ٞو اُلوص الاٍزضٔبه٣خ اُغل٣لح اُوبئٔخ ٝأُشزوخ ٖٓ 

اُؾبعبد اُلؼ٤ِخ ٝرؾ٤َِ الاٍٞام , ٖٓ اعَ ثِٞؽ الاًزلبء اُنار٢ ٝرج٢٘ 

ٍزوار٤غ٤خ أؽلاٍ الاٍز٤واكاد , ٣ٌٖٝٔ إ ٣َبػل ك٢ ػ٤ِٔخ اٌُشق ػٖ 

ٞد اُقجوح ثبػزجبهٛب ٖٓ اُٞؽلاد اَُبٗلح اُلوص الاٍزضٔبه٣خ , ثٔب ٣ؼوف ثج٤

٤ُِٜئخ اُٞؽ٤٘خ ٝا٤ُٜئبد الإه٤ٔ٤ِخ ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ رش٤ٌِٜب ٖٓ الافزظبطبد 

الاهزظبك٣خ ٝاُٜ٘ل٤ٍخ ٝؿ٤وْٛ , ٣ٌٖٝٔ إ ٣لػْ ٓب ارغٜ٘ب أ٤ُٚ ٛٞ ك٢ رؼل٣َ 

( ٝاُن١ أؽِن ػ٤ِٚ هبٕٗٞ 2( ُِوبٕٗٞ ههْ )6( ٖٓ فلاٍ أُبكح )12أُبكح )

ٝمُي ثبػبكخ اُلووح )ة(  2010ٍٝ ُوبٕٗٞ الاٍزضٔبه ٝاُظبكه ك٢ اُزؼل٣َ الأ

ٝشٍٔٞ هواه الاٍزضٔبه ُٔشبه٣غ اُوطبع اُؼبّ ثبلإػبكخ ا٠ُ اُوطبع اُقبص 

( ٗزٌِٔ ٓوح 9( , كبٗٚ ٝك٢ أُبكح )13.ٝثبُؼٞكح ا٠ُ اُوبٕٗٞ )5)ٝأُقزِؾ )

وبٕٗٞ , ٝمُي أفوٟ ػلّ ًلب٣خ الأكٝاد ُزؾو٤ن الأٛلاف اُؼبٓخ ٝالأٍب٤ٍخ ُِ

ثٔ٘ؼ ا٤ُٜئخ اُٞؽ٤٘خ ٝا٤ُٜئبد الإه٤ٔ٤ِخ اُظلاؽ٤بد اُلاىٓخ ك٢ ػَٔ ٓب ٛٞ لاىّ 

ُغنة الاٍزضٔبهاد اُز٢ رغِت ٓؼٜب اُزو٤٘خ ٝاُزٌُ٘ٞٞع٤ب ٝى٣بكح اُغبٗت 

أُٜبه١ ُلئخ اُشجبة ٝرلؼ٤َ ٛنٙ اُلئخ لإؿواع الاٍزضٔبه الإٗزبع٢ 
(8)

. 
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بء اُج٘ل فبَٓب ٝمُي ُزٌواهٛب ك٢ أٝلا ٝاُـبء ( مارٜب ٣لؼَ اُـ9ٝك٢ أُبكح )

ٍبثؼب لاٗزلبء اُؾبعخ أ٤ُٜب ػ٠ِ اػزجبه إ ع٤ٔغ الأهاػ٢ اُؼواه٤خ رؾذ 

 ا٤َُطوح اُؾ٤ٌٓٞخ ٝآٌب٤ٗخ الاٍزضٔبه ك٢ ع٤ٔغ أعيائٜب .

% ٣ٝ80ٌٖٔ رؼل٣َ اُج٘ل صبٓ٘ب ك٢ رول٣ْ اُووٝع ُٖٔ ٣ؼَٔ ػ٠ِ اٗغبى َٗجخ 

أعبىح الاٍزضٔبه ٖٓ هجَ ا٤ُٜئخ ثبلإػبكخ ا٠ُ اٍزقلآٚ ٖٓ أُشوٝع اُن١ ٓ٘ؼ 

ٝلاثل إ ٗش٤و ا٠ُ ٓب ٝهك  ُؼلك ٖٓ اُؼواه٤٤ٖ ٝاٍزولاّ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب أُزطٞهح .

( ك٢ اُج٘ل صب٤ٗب ثؼوٝهح كٓظ )أ( ٓغ )ة( ٝمُي لأٜٗٔب رؼط٤بٕ 11ك٢ أُبكح )

َزضٔو الأع٘ج٢ ٝثنُي ٣ٌٖٔ إ رٌٕٞ ثبُشٌَ اُزب٢ُ ) ٣ٌٖٔ ُِٔ ٓؼ٠٘ ٓزٌبٓلا .

إ ٣شٌَ ٓؾلظزٚ الاٍزضٔبه٣خ ك٢ الأٍْٜ ٝاَُ٘لاد أُزلاُٝخ ك٢ ٍٞم اُؼوام 

( , كبٗٚ ٣ٌٖٔ رط٣ٞو ؽن رِٔي 2ٝثبُؼٞكح ا٠ُ اُزؼل٣َ ههْ ) ُلأٝهام أُب٤ُخ .

الأهاػ٢ ٝاُؼوبهاد ا٠ُ أُشبه٣غ اُظ٘بػ٤خ اُز٢ رؾَٔ ٓؼٜب ٍٔبد رٌُ٘ٞٞع٤خ 

( ا٠ُ 13( .  ُْٝ ٣شو اُوبٕٗٞ ههْ )9خ ُِؼوام)ػب٤ُخ ري٣ل ٖٓ اَُؼخ اُوأٍٔب٤ُ

ػ٤ِٔبد اُزب٤ٖٓ ٝالاػزٔبكاد)اُل٤يا ًبهد( ٝثقظٞص اُغبٗت اُزشو٣ؼ٢ 

ُِؾٌٞٓخ أُؾ٤ِخ ك٢ ػ٤٘خ اُجؾش ٝاُز٢ ٣قزض ثٜنٙ أُٜٔخ ٛٞ ٓغٌِ ٓؾبكظخ 

اُ٘غق الاشوف , ٣ٝوّٞ أُغٌِ ثٜنا اُلٝه اٍز٘بكا ا٠ُ أؽٌبّ اُلٍزٞه اُؼواه٢ 

بطلاه اُوواهاد اُز٢ ٣واك ٜٓ٘ب اٍزٌٔبٍ ا٤ٌَُٜ اُزشو٣ؼ٢ ٝاُز٢ هل , ٝمُي ث

( ٝرؼل٣لارٚ , ٝثنُي 13ر٘غْ ػٖ اُزطج٤وبد اُؼ٤ِٔخ ُوبٕٗٞ الاٍزضٔبه ههْ )

٣َبْٛ ٛنا أُغٌِ ك٢ ككغ اُؼ٤ِٔخ الاٍزضٔبه٣خ ٝاُؾ٤ُِٞخ كٕٝ رٌِئٛب , ا١ 

ك٢ ػ٤ِٔخ ر٘ل٤نٛب , ثؼجبهح أفوٟ اُزؼغ٤َ ك٢ ػ٤ِٔخ رؤ٤ٌٍ أُشبه٣غ ٝاُزَو٣غ 

ٓٔب ٣وٍـ اُضوخ ُلٟ أَُزضٔو٣ٖ ٝٓؼبُغخ ٓشبًِْٜ , ٝمُي ثزقل٤غ اٌُِلخ 

ٝاُٞهذ ٝالأؽٌبّ ك٢ اٍزقلاّ أٍِٞة اُ٘بكنح اُٞاؽلح . كل٢ هواه ٣ؾَٔ اُوهْ 

ك٢ عو٣لح اُٞهبئغ اُ٘غل٤خ ٝاُن١ ٣ؼبُظ َٓبُخ رقظ٤ض  2010(  َُ٘خ 24)

خ ٝاُن١ ؽبُت ك٤ٚ كٝائو ػل٣لح ك٢ ٝر٤َِْ الأهاػ٢ ُِٔشبه٣غ الاٍزضٔبه٣

أُؾبكظخ ًبُجِل٣بد ٝػوبهاد اُلُٝخ ٝاُزَغ٤َ اُؼوبه١ ٝاُزقط٤ؾ اُؼٔوا٢ٗ 

  .ثٞػغ فوائؾ ٓزٌبِٓخ رؾَٔ ٓؼِٞٓبد ٝاك٤خ ٝكه٤وخ ٝكوب ُِزظ٤ْٔ الأٍب٢ٍ 

ٝأُيّ اُوواه رِي اُلٝائو ثز٤َِْ الأهع َُِٔزضٔو فلاٍ ٓلح لا رزغبٝى صلاص٤ٖ 

اُزقظ٤ض ٓغ اىاُخ اُشٞاؿَ اُلاىٓخ ًبكخ , ٝإ ٣ٌٕٞ ػَٔ  ٣ٞٓب ٖٓ ربه٣ـ

كٝائو أُؾبكظخ أُشبه أ٤ُٜب ٍبثوب ثبُؼَٔ ك٢ أؽبه اُ٘بكنح اُٞاؽلح ثؾ٤ش ٣ٌٕٞ 

ُٝـوع اُزؾون ٖٓ ٤ٜ٘ٓخ  ٌَُ كائوح ٓ٘لٝة ٣ٔضِٜب ُلٟ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه .

ٌبٕ لاثل ٖٓ أَُزضٔو ٝرٞكو الإهاكح ٝاُولهح ػ٠ِ ر٘ل٤ن أُشوٝع الاٍزضٔبه١ ك

اُزؤ٤ًل ػ٠ِ ؽَبثبرٚ اُ٘ول٣خ هجَ ٓ٘ؾٚ الأعبىح الاٍزضٔبه٣خ ٖٓ هجَ أَُزضٔو , 

% ٖٓ ه٤ٔخ أُشوٝع الاٍزضٔبه١ ُلٟ اؽل أُظبهف أُؾ٤ِخ 10ٝمُي ثب٣لاػٚ 
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ثظٞهح فطبة ػٔبٕ كٕٝ إ ٣ٌٕٞ ٛ٘بى ؽن َُِٔزضٔو اُزظوف ثٜنٙ أُجبُؾ 

ٜخ ٗظوٗب كٖٔ اُؼوٝه١ فلغ َٗجخ كٕٝ أشؼبه ٖٓ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه , ٖٝٓ ٝع

% ٖٓ ر٘ل٤ن 10% ٝػلّ اٍزوكاك ٛنٙ اُٞك٣ؼخ الأثؼل اٍزٌٔبٍ 1الإ٣لاع ا٠ُ 

أُشوٝع , ٝثنُي رؼـؾ الأػجبء الأ٤ُٝخ ػ٠ِ أَُزضٔو ٝرزٞكو اُؼٔبٗبد 

اُلاىٓخ ُِغبٗت اُؾ٢ٌٓٞ ٖٓ ر٘ل٤ن أُشوٝع الاٍزضٔبه١ ٝثبَُوػخ أُ٘بٍجخ 

به , ٝك٢ ث٘ل أفو ٣ؾن َُِٔزضٔو ٗوَ ٤ٌِٓخ أُشوٝع ٝثؤشؼبه ٖٓ ٤ٛئخ الاٍزضٔ

% , ٝك٢ ٛنا اُج٘ل ٗوٟ ػوٝهح اُزشل٣ل ػ٠ِ ػ٤ِٔخ ٗوَ 100ثؼل اٍزٌٔبُٚ 

٤ٌِٓخ أُشوٝع ُٔلح ٓؼ٤٘خ )ٍ٘خ اٝ ٍ٘زبٕ ( , لأؿواع ؽٔب٣خ رِي الأطٍٞ ٖٓ 

ٖٝٓ عبٗت أفو ٗنًو ثؼوٝهح إ ٣ٌٕٞ ٛ٘بى  أُؼبهثبد ٝاٍزوواه اُؼٔبُخ .

ث٤ٖ أُشبه٣غ ك٢ َٓبُخ رؾل٣ل ثللاد الإ٣غبه ٝؽَت ٗٞػ٤خ رِي ر٤ٔي 

أُشوٝػبد ٝأُوؿٞة رٞؽ٤ٜ٘ب ك٢ أُؾبكظخ , ًٝٔب ُْ ٣ؾلك اُوواه ك٢ ٓغِٔٚ 

أُؼب٤٣و اُز٢ ٣زْ ثٜب رقظ٤ض الأهاػ٢ ٝثؼلٛب ػٖ أُوًي , ًٝٔب لا ٣زؼٖٔ 

الأٌٍ اُوواه ٓٞػٞع ا٥صبه اُج٤ئ٤خ ُِٔشوٝع ػ٠ِ أُؾبكظخ , ُْٝ ٣ٞػؼ 

اُز٢ اػزٔلٛب ك٢ َٓبُخ ػٞكح ٓش٤لاد أُشوٝع الاٍزضٔبه١ اُضبثزخ ٝأُزؾوًخ 

ٝاُجل٣َ أُوزوػ ٛٞ رؾ٣َٞ  ا٠ُ أُؾبكظخ ثؼل اٗزٜبء ٓلح الأعبىح الاٍزضٔبه٣خ .

% ا٠ُ ؽَبة أُؾبكظخ ك٢ ؽبُخ ؽظٍٞ كشَ ُز٘ل٤ن 5َٗجخ اُٞك٣ؼخ اُـ 

وَ ٜٓٔخ رؾو٣بد اُزوثخ ا٠ُ أُشوٝع الاٍزضٔبه١ , ًٝٔب ٗش٤و ا٠ُ ػوٝهح ٗ

ٝػ٠ِ  كٝائو أُؾبكظخ أُؼ٤٘خ ًغيء ٌَٓٔ ٖٓ ػ٤ِٔخ رقظ٤ض الأهاػ٢ .

طؼ٤ل افو كبٕ ٓغٌِ أُؾبكظخ اطله هواهاد ػل٣لح ُٜب ػلاهخ ثؼ٤ِٔخ 

الاٍزضٔبه ثقظٞص ر٘ظ٤ْ ٝعٞك اُؼٔبُخ الأع٘ج٤خ ٝالاٛزٔبّ ثوطبع ا٤َُبؽخ 

 وف.,ٝاٗشبء ٓ٘طوٚ ؽوح هوة ٓطبه اُ٘غق الأش
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 لثالمبحث الثب

 الىاقغ الاصتثمبري فً الؼراق ػبمت وفً الىدف خبصت 
٣شزَٔ اُٞاهغ الاٍزضٔبه١ ػ٠ِ ٓغٔٞػٚ ٖٓ اُؾوبئن ٝاُز٢ ٍ٘ز٘بُٜٝب ك٢ كوور٤ٖ 

 ٛٔب :

 الىاقغ الاصتثمبري فً الؼراق-اولاً 

 الىاقغ الاصتثمبري فً الىدف الأشرف-ثبوٍبً 

 فً الؼراقالىاقغ الاصتثمبري -اولاً 

رزؼبكو عٜٞك اُؾٌٞٓخ أُوًي٣خ ٝاُؾٌٞٓبد أُؾ٤ِخ ٝثقؾ ٓٞاى ك٢ رؾو٤ن 

الاٍزوواه الأ٢٘ٓ ٝالاهزظبك١ , ثبلارغبٙ ٗؾٞ رؾ٤َٖ اُؾ٤بح اُؼبٓخ ٣ٝوغ ك٢ 

ٓولٓزٜب اشبػخ اُؾو٣بد اُؼبٓخ ٝكوب ُِلٍزٞه اُؼواه٢ ٝاُزؤ٤ٌٍ ٗؾٞ اُؾو٣بد 

ي ثبىاُخ اُؼٞائن أٓبّ كفٍٞ اَُٞم الاهزظبك٣خ ٝك٢ أعٞاء ٖٓ أُ٘بكَخ , ٝمُ

ٝاهبٓخ أُشبه٣غ ٝرط٣ٞو اُج٠٘ اُزؾز٤خ ٝؽَت ٓب رلػٞ أ٤ُٚ أُؼب٤٣و اُل٤ُٝخ 

ٝاُز٢ ر٘بُٝ٘بٛب ك٢ أُجؾش الأٍٝ ثٞػغ اُج٤٘خ اُزشو٣ؼ٤خ أُ٘بكَخ ٌُبكخ أؽواف 

اُؼ٤ِٔخ الاٍزضٔبه٣خ , ٝرؾ٤َٖ َٓزٟٞ ٓؼ٤شخ اُلوك اُؼواه٢ , كجِؾ ٓزٍٞؾ 

( كٝلاه ٣ٍٞ٘ب ك٢ ػبّ 4162,9وك ٖٓ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ )ٗظ٤ت اُل

, ٝرؾذ أٝػبع عؼِذ 2002( كٝلاه ك٢ ػبّ 100ثؼل إٔ ًبٕ اهَ ٖٓ ) 2008

أؿِج٤خ اُشؼت اُؼواه٢ رؾذ فؾ اُلوو , ٖٝٓ ٛنا أُلفَ ؽوطذ اُؾٌٞٓخ 

اُؼواه٤خ ػ٠ِ رب٤ٖٓ شجٌخ اُؾٔب٣خ الاعزٔبػ٤خ ُِؼبؽ٤ِٖ ػٖ اُؼَٔ ٝاُلئبد 

لو٤وح ٝرط٣ٞو اُوطبع اُظؾ٢ ٝاُزؼ٢ٔ٤ِ ٝاٍزوطجذ اُؾٌٞٓخ اُؼواه٤خ اُغل٣لح اُ

الاٍزضٔبه الأع٘ج٢ ك٢ هطبع الارظبلاد ٝك٢ ٓغبٍ اُوطبع اُ٘لط٢ ك٢ أؽبه 

عٞلاد اُزواف٤ض , ٓٔب أربػ أُغبٍ ُِؼل٣ل ٖٓ اُشوًبد اُل٤ُٝخ  ُلاٍزضٔبه ك٢ 

ٝاُغَٞه ٝرجو٠ ٛ٘بى  اٍزقواط اُ٘لؾ اُؼواه٢ ثبلإػبكخ ا٠ُ رط٣ٞو اُطوم

رؾل٣بد ًج٤وح أٓبّ اُؾٌٞٓخ ٝاُز٢ رؼزجو ٖٓ ٓؼٞهبد الاٍزضٔبه ك٢ اُؼوام 

ٝاُز٢ رزطِت هإًٝ أٓٞاٍ ًج٤وح ٝعٜٞكا اٍزض٘بئ٤خ , ألا إ رغبٝىٛب ٣ٌٖٔ إ 

٣ٌٕٞ اٗطلاهخ ٗؾٞ أكبم عل٣لح , ٣ٝوغ ك٢ ٓولٓخ رِي اُزؾل٣بد ٛٞ ر٤ٍٞغ هبػلح 

ٓٔب ٣َبػل ك٢ ر٘ش٤ؾ كٝهح اُ٘ول ٝاُزقِض ٜٗبئ٤ب ٖٓ أُشبهًخ ػ٘ل رٞى٣غ أُبٍ 

ؽبُخ رغنه اُلوو اُز٢ ٗغٔذ ٖٓ ا٤َُبٍبد اُقبؽئخ ك٢ اُؼوٞك اَُبثوخ ٓٔب 

٤ٍوٍـ ؽبُخ اَُلاّ الاعزٔبػ٢ , ٝك٢ ٛنا أُغبٍ ٗٞهك إ ٓؼلٍ اُجطبُخ ك٢ 

 (%  ٓب ث٤ٖ اُغ٤َٖ٘ .14-7ؽلٝك )
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ػ٠ِ اُطبهخ اٌُٜوثبئ٤خ ٝاٗزبعٜب ٝاُزؾل١ اُضب٢ٗ ك٢ ٝعٞك ػغي ٓب ث٤ٖ اُطِت 

ػ٠ِ  2007%ػٖ ػبّ 2.2(٤ٌٓب ٝاؽ ٝثَ٘جخ ى٣بكح 3827.5اُؾو٤و٢ ثٔولاه )

 % .11.2اُوؿْ ٖٓ رٍٞغ اٗزبط اُطبهخ اٌُٜوثبئ٤خ ا٠ُ 

ث٤ِٕٞ  35.726إ أعٔب٢ُ اُزؾل٣بد ٣٘ؼٌٌ ك٢ ؽغْ الاٍز٤واكاد ٝاُز٢ ثِـذ 

اُ٘لط٤خ ك٢ ٗلٌ اُؼبّ ٝاُز٢ ٝثٔب ٣ؼبكٍ ٗظق اُٞاهكاد  2008كٝلاه ك٢ ػبّ 

ٝاُز٢ ثِـذ  2007ث٤ِٕٞ كٝلاه ٝػؼق الاٍز٤واكاد ك٢ ػبّ  63.726ثِـذ 

ث٤ِٕٞ كٝلاه ٝك٢ أُوبثَ ًبٕ ٛ٘بى اٗقلبػب ك٢ ؽظخ اُظبكهاد  19.556

 (.10%)3ؿ٤و اُ٘لط٤خ ٝاُز٢ ثِـذ 

 إ اُزؾل١ اَُبثن ٣ٌٖٔ إ ٣ٌٕٞ ٛٞ ً٘ز٤غخ ُؼلّ ر٘بٍن ا٤َُبٍبد الاهزظبك٣خ

)اُ٘ول٣خ ٝأُب٤ُخ ( ٝػؼق اُؼَٔ أُظوك٢ ٝػلّ ٝعٞك ٍزوار٤غ٤خ ٓؾلكح ر٘ظو 

ا٠ُ اُؼلاهخ اُزشبث٤ٌخ ٓب ث٤ٖ اُوطبػبد أُقزِلخ ٝرؾل٣ل الارغبٙ اُن١ رَزٜلكٚ 

رِي اَُزوار٤غ٤خ ٖٓ أؽلاٍ ُلاٍز٤واكاد ٖٝٓ صْ اُزؾٍٞ ا٠ُ أؽلاٍ اُظبكهاد 

 ُز٣ٞ٘غ ٤ٌِ٤ٛخ الاهزظبك اُؼواه٢ .

 

 ثبوٍبً. الىاقغ الاصتثمبري فً محبفظت الىدف الاشرف 

إ ٓؾبكظخ اُ٘غق الاشوف )ػ٤٘خ اُجؾش( ٖٓ اُجِلاد اُوئ٤َ٤خ ػ٠ِ طؼ٤ل 

اُغ٤ٞ ٤ٍب٤ٍخ اُؼواه٤خ , ثَ ٢ٛ أُوًي اُوٝؽ٢ ٝاُل٢٘٣ , ٓٔب عؼِٜب ٓؾٞه 

هئ٢َ٤ ٤َُِبٍبد الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ , ٓٔب ٓ٘ؾٜب ٤ٓياد كو٣لح ػبًَخ 

رٌب٤ِٓخ ُِٔٞاهك اُجشو٣خ ٝا٤َُبؽ٤خ ٝاُيهاػ٤خ ٝأُؼل٤ٗخ ٝماد ٓٞهغ  طٞهح

ٍزوار٤غ٢ رزٍٞؾ ك٤ٚ اُؼل٣ل ٖٓ أُلٕ اُؼواه٤خ ُٜٝب شو٣ؾ ؽلٝك١ ٓغ أٌُِٔخ 

اُؼوث٤خ اَُؼٞك٣خ , ٝرَزوجَ ٓؾبكظخ اُ٘غق الأشوف ٣ٍٞ٘ب ٓب ٣وله ثـ 

ب ػبطٔخ ُِؼبُْ (ٓلا٤٣ٖ ىائوا ُؼو٣ؼ الإٓبّ ػ٢ِ )ػ٤ِٚ اَُلاّ( ٓٔب ٣غؼ8ِٜ)

الإٍلا٢ٓ ٖٝٓ مُي َٗزِْٜ ػٞآَ ػل٣لح ٣ٌٖٔ اػزجبهٙ اٍزضٔبها رِوبئ٤ب ثؾل مارٚ 

 -ٝٓؾليا لاٍزضٔبهاد عل٣لح :

 الاوفبق الاصتثمبري فً راس المبل البشري  -أ

إ الاٍزضٔبه ك٢ هأً أُبٍ اُجشو١ )ٛٞ ٓب ٣٘لن ٖٓ رؼ٤ِْ ٝطؾخ ٝطوف 

كهاٍز٘ب ٍ٘ز٘بٍٝ ٝاهغ اُزؼ٤ِْ اُؼب٢ُ طؾ٢ ػ٠ِ اُؼ٘ظو اُجشو١(,ٝك٢ ؽلٝك 

ك٢ أُؾبكظخ ٝرؾل٣لا ٖٓ فلاٍ عبٓؼخ اٌُٞكخ, كٜٞ ٓوكن ؽ١ٞ٤ ُِٔؾبكظخ ٝٛٞ 

اؽل ف٤بهاد الاٍزضٔبه أَُزوج٤ِخ اُز٢ ٣ٌٖٔ إ رؼٞك ػ٠ِ أُؾبكظخ ثب٣واكاد 

ٓ٘ظٞهح ٝؿ٤و ٓ٘ظٞهح لا ٣ٌٖٔ رٞهؼٜب , اما ٓب اؽَٖ الاٍزضٔبه ك٤ٚ , ٣ٝؼيى 

هئ٢َ٤ ٝعٞك اُؾٞىح اُؼ٤ِٔخ اُشو٣لخ , ٖٝٓ اُؼٞآَ اَُبٗلح ُٔضَ  مُي ٝثشٌَ

ٛنا الاٍزضٔبه ٓ٘ٚ ٓب ٛٞ هبئْ ػ٠ِ اهع اُٞاهغ ٝٛٞ ٝعٞك ٓطبه اُ٘غق 
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الأشوف ٝكفٍٞ اُوطبع اُقبص ُِؼَٔ ك٢ ٓغبٍ اُزؼ٤ِْ اُؼب٢ُ , ٖٝٓ اُؼٞآَ 

ٔٔض٤ِبد ُلٍٝ الأفوٟ اُز٢ ٗزؤَٓ اَُؼ٢ ثبرغبٜٛب كزؼ أُي٣ل ٖٓ  اُو٘ظ٤ِبد ٝاُ

اُؼبُْ ٓٔب ٣َبػل اث٘بء كٍٝ أُغبٝهح ٝاُلٍٝ الإٍلا٤ٓخ ُِلهاٍخ ك٢ ٛنٙ اُغبٓؼخ 

, ثبلإػبكخ ا٠ُ كزؼ ٓٔض٤ِخ ُلآْ أُزؾلح ٝا٤ٌَُٞٗٞ , ٝػوٝهح عِت الأٍبرنح 

ٖٓ كٝلا ًجو٣طب٤ٗب ٝاُٜ٘ل َُِٔبػلح ك٢ ػ٤ِٔخ كٓظ الأٍبرنح اُؼواه٤٤ٖ ك٢ أؽبه 

ُلٍٝ . ٝثشٌَ ػبّ كبٕ عبٓؼخ اٌُٞكخ روّٞ ثبػلاك اٌُٞاكه اُزوبكّ اُؼ٢ِٔ ُزِي ا

اُطج٤خ ٝاُو٤بكاد اُل٤٘خ ٝالإكاه٣خ ٝاُزوث٣ٞخ ٝاُوب٤ٗٞٗخ ٝؿ٤وٛب , ٝإ 

الافزظبطبد اُز٢ ٢ٛ أًضو رٔبٍب ٓغ ػ٤ِٔخ الاٍزضٔبه أُ٘شٞكح ٢ٛ 

 الافزظبطبد اُل٤٘خ ٝاُزٌِ٘ٞع٤ٚ ٖٝٓ صْ الإكاه٣خ ٝاُوب٤ٗٞٗخ. ٖٝٓ فلاٍ اُغلٍٝ

( ٣زٞػؼ ر٘ب٢ٓ اُج٘بء أُبك١ ُغبٓؼخ اٌُٞكخ ٝثبرغبٛبد ٓؼبػلخ ٖٓ فلاٍ 1)

( , ك٢ أػلاك اُطِجخ أُوج٤ُٖٞ 2006-1992اُقطخ أُٞػٞػخ ٓب ث٤ٖ الأػٞاّ )

% ٝأػلاك اُطِجخ 233كٌبٗذ َٗجخ الاٗغبى ك٢ اُقطخ ُزِي الأػلاك ثؾلٝك 

أُلاى اُؼ٢ِٔ ك٢ % ك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ َٗجخ الاٗغبى ك٢  841أُزقوع٤ٖ ثؾلٝك 

% , ٝلا ىاُذ أػلاك أُوج٤ُٖٞ ك٢ ٗٔٞ َٓزٔو ٝثِـذ أػلاك اُطِجخ 231ؽلٝك 

ؽبُجب ٝأػلاك اُطِجخ أُوج٤ُٖٞ ك٢ اُلهاٍبد اُؼ٤ِب ُِٝؼل٣ل ٖٓ  3617أُوج٤ُٖٞ 

 ُِلًزٞهاٙ . 61ُِٔبعَز٤و  147ؽبُجب ك٢ اُلثِّٞ ػب٢ُ ٝ 39الافزظبطبد ا٠ُ 

( , ٗلاؽع 2006-٤ِٔ2005خ ٖٓ اُؼبّ اُلها٢ٍ )ٝثزؾ٤َِ ث٤٘خ أُقوعبد اُؼ

ارغبٙ أث٘بء أُغزٔغ اُ٘غل٢ ٗؾٞ الافزظبطبد أُلههح , ثؾ٤ش ٣ٌٖٔ ارقبم ٛنٙ 

الافزظبطبد ٖٓ ثؼل اُزقوط ًٔشوٝع ػَٔ ٍٞاء ك٢ اُوطبع اُقبص اٝ 

اُوطبع اُؼبّ ٝك٢ ٓولٓزٜب الافزظبطبد اُوب٤ٗٞٗخ ٝاُطج٤خ ٝاُٜ٘ل٤ٍخ ٓٔب ٤ٍي٣ل 

٤بد اُطبهخ الاٍز٤ؼبث٤خ ُلاهزظبك اُ٘غل٢ , ٝػ٠ِ َٓزٟٞ اُلهاٍبد ٖٓ آٌبٗ

الأ٤ُٝخ كبٕ أَُز٣ٞبد اُوظٟٞ لاٗغبى ٤ٍبٍبد هجٍٞ اُطِجخ ثِـذ ك٢ ٤ًِخ 

% ٝاُؼ٤ِٔخ  140% ٝاُطج٤خ 153% ٝالافزظبطبد اُٜ٘ل٤ٍخ  160اُظ٤لُخ 

% ٣ٝؼؼل مُي ًِٚ ٛٞ َٗجخ الاٗغبى ك٢ اُؼ٘ظو ٤ٔ٤ً100بء(  -)ك٤ي٣بء 

% , ٓٔب ٣ز٤ؼ كوص ه٣ٞخ لإشواى  ١َُٞ٘130 ؽ٤ش ثِـذ َٗجخ الاٗغبى ا

اُؼ٘ظو ا١َُٞ٘ ك٢ اُؼ٤ِٔخ الاهزظبك٣خ . ٣َٝبٗل عبٓؼخ اٌُٞكخ ك٢ كٝهٛب ٓب 

رولٓٚ ٤ًِبد ٝٓؼبٛل ٤ٛئخ اُزؼ٤ِْ اُزو٢٘ ٖٓ ًٞاكه ٓزولٓخ ٍٝٝط٠ ,ٝٗشلك ػ٠ِ 

ٗزبط اُ٘لط٢ اكزوبه اُؼ٤ِٔخ ك٢ أُؾبكظخ ا٠ُ الأهَبّ أُزقظظخ ك٢ الإ

ٝاُجزو٤ٔ٤ًٝب٣ٝبد ك٢ ظَ ؽبعخ اَُٞم ك٢ ٓ٘طوخ اُلواد الأٍٝؾ ثبعٔؼٜب ا٠ُ 

 ٓضَ ٛئلاء اٌُٞاكه.
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 الطبٍؼت التدبرٌت والخذمٍت للقطبع الرصمً فً محبفظت الىدف -ة

ٝثٔب  2006( َٗٔخ ؽَت رول٣واد ػبّ 3012100ك٢ ٓؾبكظخ ٣جِؾ ٌٍبٜٗب )

٤ِٕٓٞ َٗٔخ ك٢  21وام ٝاُن١ ثِؾ ػلك % ٖٓ ػلك ٌٍبٕ اُؼ ٣3.7ٔضَ َٗجخ 

 (.11% )35% , ٌٍٝبٕ اُو٣ق 65مُي اُؼبّ.َٝٗجخ ٌٍبٕ اُؾؼو 

( ٣ٝ51ـِت  ػ٠ِ ٛنٙ أُؾبكظخ اُطبثغ اُزغبه١ ٝاُقل٢ٓ , ؽ٤ش ٣ٞعل ك٤ٜب )

( 395ك٘لهب ٝٓطؼٔب ٣ٝظَ ػلك اُشوًبد أَُغِخ ك٢ ؿوكخ رغبهح اُ٘غق )

( ٤ِٕٓٞ ك٣٘به ػواه٢ ٝرزٞىع ٛنٙ 45,217,790,000شوًخ ٝثوأٍٔبٍ هلهٙ )

( , 4اُشوًبد ك٢ ٓقزِق أُغبلاد , ك٢ ٓغبٍ الاٍز٤واك ٝاُزظل٣و )

( , شوًبد اُزغبهح 1( ,أُوبٝلاد الإٗشبئ٤خ اُؼبٓخ )201أُوبٝلاد اُؼبٓخ)

( , 42( , شوًخ َُِلو ٝا٤َُبؽخ)13( , شوًبد ٗوَ أَُبكو٣ٖ )46اُؼبٓخ )

وبػلح اُزغبه٣خ ُطج٤ؼخ اُؼَٔ ك٢ أُؾبكظخ ٝرٔضَ اُ (.1شوًبد اُظ٤وكخ )

أٍبٍب ُِزؾٍٞ ٝاُٜ٘ٞع ثبُوطبػبد الاهزظبك٣خ ًب٤َُبؽخ اُل٤٘٣خ , الاٍزضٔبه 

 Economics)أُب٢ُ , الاٍزضٔبه ك٢ هطبع اُؼوبهاد ٝاُؼَٔ ثبُؾغّٞ اٌُج٤وح  

of scale) ٝمُي ػٖ ؽو٣ن الاٗلٓبط اٝ اُزِٔي ٝاُؾ٤بىح ٓٔب ٣وَِ اٌُِلخ , ٝهل .

رِؼت ؿوكخ رغبهح اُ٘غق كٝها ٛبٓب ك٢ ٛنا أُغبٍ ٝمُي ثز٤ٍٞغ ؽغْ اُوطبع 

اُو٢ٍٔ ػ٠ِ ؽَبة رو٤ِض اُوطبع ؿ٤و اُو٢ٍٔ ٝكٓغٚ ثبُوطبع اُو٢ٍٔ, 

٣َٝبػل رلؼ٤َ ٛنٙ اُوطبػبد ػٖ ؽو٣ن كٝهح اُ٘ول ٝٓؼبػق الاٍزضٔبه ا٠ُ 

عٞك هبػلح أُي٣ل ٖٓ الاٍزضٔبه ك٢ اُوطبع اُظ٘بػ٢ ٝاُيهاػ٢ لا ٤ٍٔب ٓغ ٝ

ط٘بػ٤خ أ٤ُٝخ ُِوطبع اُؼبّ ٝاُقبص ٝاٌُشق ػٖ كوص اٍزضٔبه٣خ عل٣لح 

ًبُظ٘بػبد اُجزو٤ٔ٤ًٝب٣ٝخ ٝاُزؼل٣ٖ ٝا٤َُبهاد ٝاُـنائ٤خ ٝالإٗشبئ٤خ 

ٝالاٌُزو٤ٗٝخ ًغيء ٖٓ اُظ٘بػبد اُزؾ٤ِ٣ٞخ ٝاؽلاس اُزٌبَٓ اُظ٘بػ٢ ًٝٔب إ 

بكظخ ػ٠ِ أُلا٤٣ٖ ُزؾل٣ش اُوطبع اُيهاػ٢ ػوٝهح هظٟٞ ؽ٤ش رؾز١ٞ أُؾ

ٖٓ اُلٝٗٔبد اُيهاػ٤خ ٝٓوٝه ٜٗو اُلواد ك٢ أُؾبكظخ ٝاُولهح أُزغلكح لاثبه 

ٝ  ا٤ُٔبٙ اُغٞك٤خ اُقب٤ُخ ٖٓ الأٓلاػ ٝمُي ثَو٢ الأهاػ٢ ك٢ أُ٘طوخ اُـوث٤خ .

٣ٌٖٔ اٍزقلاّ الأهاػ٢ ك٢ أُ٘طوخ اُـوث٤خ أُشبه ا٤ُٜب ٍبثوبً ك٢ أٗزبط أػلاف 

ًبلأثوبه ٝاُؼغٍٞ ٝالأٍٔبى ٝاُلٝاعٖ لإٗزبط اُِؾّٞ أُقزِلخ ٝروث٤خ اُؾ٤ٞإ 

ٝك٢ ٛنا أُغبٍ  (.12ٝث٤غ أُبئلح ,ثبلاػبكٚ ا٠ُ رط٣ٞو أُؾ٤ٔبد اُطج٤ؼ٤خ)

ٗوٟ ػوٝهح اُؼَٔ ثٔجلأ اُشوًبد اُيهاػ٤خ , ٝاُن١ ٤ٍئك١ ا٠ُ رؼظ٤ْ 

ولاّ الإٗزبط اُيهاػ٢ )اُ٘جبر٢ ٝاُؾ٤ٞا٢ٗ ( , ٝرـط٤خ ؽبعخ أُؾبكظخ ٝاٍز

شوًبد ك٤ُٝخ ُلإٗزبط اُيهاػ٢ ُزول٣ْ ٗٔبمط ٝأٍب٤ُت ٓزطٞهح ُِيهاػخ اٌُض٤لخ 

ٝاُٞاٍؼخ ٖٝٓ أُزٞهغ إ أرجبع ٛنا اُٜ٘ظ ٤ٍؾون اًزلبء مار٤ب ثبَُ٘جخ ُِٔ٘زغبد 

 اُيهاػ٤خ ٝاُز٢ رـط٢ ؽب٤ُب اهَ ٖٓ ٗظق ؽبعخ أُؾبكظخ . 



 
                           

 

 

 

 

313 

 د. رػذ حمىد ػبذ الحضٍه تىٌح

   حضٍه وؼمه خشبن الزاملً      
  

1 

 راهىت (()) هٍئت الاصتثمبر ودورهب الحٍىي فً المرحلت ال  -ج

رَبْٛ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه ك٢ ٓؾبكظخ اُ٘غق كٝها هائلا ك٢ ر٘ظ٤ْ ػ٤ِٔخ الاٍزضٔبه 

ثبُزؼبٕٝ ٓغ أَُئ٤ُٖٝ ك٢  2007ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ؽلاصخ رؤ٤ٍَٜب ك٢ ػبّ 

أُؾبكظخ ٝاُِغ٘خ الاهزظبك٣خ ُٝغ٘خ الأػٔبه ٝلاٍزضٔبه ك٢ ٓغٌِ أُؾبكظخ , 

الاٍزضٔبه٣خ ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ فلاُٜب ٣ٝزٔوًي ػَٔ ٛنٙ ا٤ُٜئخ ك٢ ٓ٘ؼ الأعبىاد 

ؽظٍٞ أَُزضٔو ػ٠ِ اُؼٔبٗبد ٝاُز٤َٜلاد ٝرقظ٤ض الأهع اُن١ ٣وغ 

ػ٤ِٚ أُشوٝع , إ اُؾٌْ اُٜ٘بئ٢ ػ٠ِ أكاء ٤ٛئخ الاٍزضٔبه ك٢ أُوؽِخ اُؾب٤ُخ 

لا ٣ٌٖٔ اُزؼ٣َٞ ػ٤ِٚ ُوظو كزوح ػِٜٔب , ٝٓغ اٍزٔواه ػَٔ ا٤ُٜئخ ُلزوح ؽ٣ِٞخ 

د ػل٣لح ٝفبطخ ٓغ اىك٣بك ؽغْ الاٍزضٔبه ك٤ٔب ٣ؼوف ٍزجوى ُل٣ٜب ٓشٌلا

( ُلاٍزضٔبه ٝاُن١ ٤ٍزؾلك ٝكوب Optimum Choiceثبُق٤به الأٓضَ )

ُٔغٔٞػخ ػٞآَ ٜٓ٘ب َٓبُخ فؼٞع الأهع ُوبٕٗٞ ر٘بهض اُـِخ ٗز٤غخ ُ٘لهح 

الأهع ٝظٜٞه الأهع اُو٣ؼ٤خ ا١ هوة اٝ ثؼل أُٞهغ الاٍزضٔبه١ , ًٝٔب إ 

ٓ٘ؼ الإعبىاد الاٍزضٔبه٣خ هل رقؼغ ا٠ُ أػطبء اُلوطخ ا٠ُ الأ٣ُٞٝبد ك٢ 

أَُزضٔو الأًضو عل٣ٚ ٝفجوٙ ٖٓ هجَ ٤ٛئخ الاٍزضٔبه , ٝاُلوطخ الاٍزضٔبه٣خ 

أُض٠ِ رٌٕٞ ٓي٣غبً ٖٓ هؿجبد أُغزٔغ اُؾو٤و٤خ ٝأٛلاف أَُزضٔو ك٢ اُؾظٍٞ 

ز٘بهض لإ ػ٠ِ الأهثبػ , ٖٝٓ صْ فؼٞع ٗٞع الاٍزضٔبه ا٠ُ هبٕٗٞ اُؼبئل أُ

رو٤ًي الاٍزضٔبه ك٢ ٓغبٍ ٓؼ٤ٖ هل ٣ظَ ا٠ُ ؽل الإشجبع . ُٝنُي ٣غت إ ر٠ُٞ 

َٓبُخ اٌُشق ػٖ اُلوص الاٍزضٔبه٣خ أ٤ٔٛخ اٍزض٘بئ٤خ ٣ٝلؼَ ك٢ ٛنا أُغبٍ 

ٝػغ أُئشواد ُغ٤ٔغ اُوطبػبد , كؼ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ ثِـذ ؽظخ اُلوك ٖٓ 

( ًـْ ك٢ اَُ٘خ , ٝك٢ 23-21ٖ )اٍزٜلاى ٝاٗزبط اُؾل٣ل ك٢ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ث٤

( ًـْ ك٢ اَُ٘خ ٝٓؼلٍ اٍزٜلاى اُلوك ٖٓ 700-400اُلٍٝ اُظ٘بػ٤خ ث٤ٖ )

٣ٌٖٝٔ  ًـْ ك٢ اَُ٘خ .100اُٞهم اُوٟٞ ك٢ اُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ 

اٍز٘جبؽ اُؼل٣ل ٖٓ أُئشواد ٝه٤بٍٜب ٓضَ ٓؼلٍ اٍزٜلاى اُلوك ٖٓ اُطبهخ اٝ 

لاد ػل٣لح ًبُظؾخ ٝاُزؼ٤ِْ ٝا٤َُبؽخ , ٝاٍزقلٓذ الأهٔشخ اٝ اُيعبط ٝك٢ ٓغب

٤ٛئخ اٍزضٔبه اُ٘غق ثؼغ أُئشواد ًَ٘جخ الاًزظبظ اٌَُب٢ٗ ٝاُز٢ ثِـذ 

% ٢ٛٝ ثؾبعخ ا٠ُ اٍزقلاّ أُي٣ل ٖٓ أُئشواد , ًٔب إ ػوع ا٤ُٜئخ 10

ُِلوص الاٍزضٔبه٣خ ك٢ أُؾبكظخ أٓوا ًج٤وا الا اٗٚ آزبى ثبُؼ٤ٓٞٔخ ٣ٝؾزبط ا٠ُ 

( ؽِجب 362ٝثِـذ ؽِجبد ٓ٘ؼ الأعبىاد الاٍزضٔبه٣خ ا٠ُ) ؾل٣ل ٝاُزقظ٤ض .اُز

(ؽِجب ه٤ل اُلهاٍخ ٝالأٓو ك٢  146( ؽِجب ٓغ ٝعٞك )130رؾذ أُٞاكوخ ػ٠ِ )

رطٞه َٓزٔو , ٝإ اؿِت الأعبىاد أُٔ٘ٞؽخ رزٔؾٞه ك٢ ؽوٍٞ ا٤َُبؽخ 

أه٤بّ  ٝاُطوم ٝأُٞاطلاد ٝاُزغبه٣خ  ٝالإٌٍبٕ ٖٝٓ صْ اُظ٘بػ٤خ ٝإ

( 1.220.000.000الاٍزضٔبه ُزِي أُشبه٣غ رزوًي ك٢ اُوطبع ا٤َُبؽ٢ كزجِؾ )
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ٝلاثل ٖٓ الإشبهح ا٠ُ اُ٘ٞػ٤خ ماد اُغٞكح  ّ.ك ٝروَ ك٢ اُوطبع اُيهاػ٢ .

اُؼب٤ُخ ُجؼغ أُشبه٣غ اُز٢ رؾِٜٔب اُؾو٤جخ الاٍزضٔبه٣خ ٤ُٜئخ الاٍزضٔبه 

ؽ٤خ ٝٓؼَٔ الأك٣ٝخ ٝٓؼَٔ رغ٤ٔغ ًبُل٘بكم فَٔخ ٝأهثؼخ ٗغّٞ , ٝأُلٕ ا٤َُب

أُُٞلاد , ٣ٝجلٝ إ أُؼؼِخ اُوئ٤َ٤خ ك٢ رٌِئ ر٘ل٤ن أُشبه٣غ الاٍزضٔبه٣خ 

ثبٍزض٘بء ر٘ل٤ن ٓطبه اُ٘غق اُل٢ُٝ ٝثؼغ أُشبه٣غ الأفوٟ ,الا اٗٚ ُْ رجِؾ 

(, 2%( ًٝٔب ك٢ اُغلٍٝ)5%,7% , 25َٗجخ اُز٘ل٤ن ك٢ أؽَٖ الأؽٞاٍ ) 

رض٤و رَبإلاد , ٣ٌٖٝٔ اُوٍٞ إ ثؼغ الإعبثبد هل رْ ٝٛنٙ اُ٘وطخ ٢ٛ اُز٢ 

رشق٤ظٜب ًؼؼق الإٌٓبٗبد أُب٤ُخ َُِٔزضٔو٣ٖ ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ فلغ اٌُِلخ 

ٝمُي ك٢ ٍوػخ رقظ٤ض الأهاػ٢ ٝاٍزقلاّ أٍِٞة اُ٘بكنح اُٞاؽلح , الا اٗٚ 

٣ٌٖٔ ٝػغ ػلح رجو٣واد ُنُي ٝٛٞ ك٢ ٓٞهغ الأهاػ٢ ُجؼغ أُشبه٣غ , 

أُـبٓوح , ٗوض اُقجوح ك٢ ٓشبه٣غ ٓٔبصِخ , كولإ اؽل ؽِوبد كولإ ػ٘ظو 

 اُزو٤٘خ أَُزقلٓخ ك٢ أُشوٝع ,ػلّ اُ٘ؼظ ك٢ كْٜ أٍِٞة اُشوًبد .  

 

 اُٜٞآش
                                                 

3. 3
 CAMPBll R,MC, CONNELL, STANLEY L.BRUE, 

ECONOMICS  PRINCIBLES AND POLICIES , 

USA.BOSTON , MC, GRAWHILL , IRIWIN .2005,P(160)-

(161) 

 اُوبٛوح, ٓظو, اؽٔل ك٢ٜٔ علاٍ ,كهاٍبد ك٢ اهزظبك٣بد أُشوٝػبد اُغل٣لح, .2

 34,35,ص 1977ٓطجؼخ كاه اُزؤ٤ُق,

 الاٍزضٔبه ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝاُزطج٤ن, هٓؼبٕ ػ٢ِ شواػ, ٓؾوًٝ اؽٔل ؽَٖ, .1

 24.ص 2003ص ,خشوًخ أٌُزجبد ا٣ٌُٞز٤ ا٣ٌُٞذ,

 ٍزب٤ِٗي,ٛبه٣َٕٞ,روعٔخ ٓؾٔل ػي٣ي,كزؾ٢ اثٞ ٍلهٙ,الاهزظبك ا٢ٌُِ, .1

 .٤ُ1992ج٤ب,ث٘ـبى١,

 كبٕ كهٛٞكٖ,ع٤ٞهع٢ ش٤زوار٢ٌَ,كهًٝ ك٢ اُقظقظٚ, هُٝق .5

ُج٘بٕ,ث٤وٝد,ٓ٘شٞهاد ٌٓزت اُؼَٔ اُل٢ُٝ)أٌُزت الاه٢ٔ٤ِ ُِلٍٝ 

 .59ص 2002اُؼوث٤ٚ(,

1. ABETTER  INVESTMENT GLIMATE FOR EVERY ONE  

,WORLD DEVELOPMENT REPORT,ACOPULICATION OF 

THE WORLD BANK AND OXFORD UNIVERCITY 

PRESS.2005.P 25,31 

 39, ٓظله ٍبثن ص  ع٤ٞهع٢ ش٤زوار٢ٌَ ُٝق كبٕ كهٛٞكٖ,ر .1
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 ٓغ اُزؼل٣َ الأٍٝ ػ٠ِ اُوبٕٗٞ, عٜٔٞه٣خ 2006( َُ٘خ 13هبٕٗٞ الاٍزضٔبه ههْ) .1

  www.investnajaf.com الأشوف اُ٘غق اٍزضٔبه ٤ٛئخ اُؼوام,

 ,اُغو٣لح اُو٤ٍٔخ ُٔغٌِ ٓؾبكظخ اُ٘غق الاشوف ,اُؼوام,خ اُ٘غل٤ اُٞهبئغعو٣لح  .1

 .40ص   2010( 6اُؼلك ) ٓطجؼخ اُوائل, اُ٘غق الاشوف,

 ٓل٣و٣خ الاؽظبء ٝاُجؾٞس, اُزوو٣و الاهزظبك١ ا١َُٞ٘ ُِج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢, .30

 .28,ص 2008ثـلاك, اُؼوام,

اػلاك عٔؼ٤بد الاػٔبٍ ك٢ ٓؾبكظخ اُ٘غق  اع٘لح اػٔبٍ ٓؾبكظخ اُ٘غق الاشوف, .33

 washingtonخ اُقبط خ ُزؼبٕٝ ٓغ ٓوًي أُشوٝػبد اُل٤ُٝالاشوف ثب

.dc2005 ,www.cipe.org ,.2005 11,ص 

ٓطجؼخ  اُ٘غق, اُؼوام, ك٤َُ اُ٘غق ا٤َُبؽ٢ ,ؿوكخ رغبهح اُ٘غق الاشوف, .32

 85-76,ص 2007اُوائل,
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