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Ǽِ ʗالʙʴْيʲة َʁ ॽَار لʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَأَة صʷَإِنَّ ن،  ِّʙة فِي حʛ ْؔ ʧِؔ القʨْل Ǽِأنَّ الف ْ̋ ǽُ إِلاَّ أَنَّه
ر إِلى  ُّʨʢʱَِّت بʛَإِ ذاتهَا م ʗَأن وَصل ، ʨ لى شȞْلهَا الʴاليِّ ْɹ لʚَِا اِتʳهʗَ اِقʸʱْادǽَّات العالʦ نَ

ʛوعات القʨْمॽَّة ْ̫ ʛوعات وَعلَى الأخʟِّ الʺ ْ̫ Ȅʨِل الʺ ْ̋ ʱَِّة لǽʙʽتقْل ʛَْ̔ق غʛُʡُ ʧع ʘ ْɹ ॼال، 
 ْ̋ ɦََّّة لِلǽʙʽقْلɦَّال ʛَْ̔ل الأدوات غʽَhُق ʧِم ʙُار تَعʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَه أنَّ صॽɾِ َّʥا لاَ ش َّ̋ هʚَا  ،Ȅʨلوَم

 ʗʺَة أَسهॽول الَّ̒ام ُّʙفِي ال ِʟّعلى الأخ ِّȑادʸʱْاسَات الإصْلاح الاقॽِل إِنَّ سʨْالق ʧȞِʺȄَو
وْر الفاعل لʻʸِاديȘ الاسʱْْ̡ʺار Ǽِاعॼʱْارهَا أَدوَات تَʺȄʨِل جʙَِيʙَة غʛَْ̔ تقْلǽʙʽَّة َّʙر الʨُهʣُ فِي، 

 ̡ɦْ ʛ تʻَامِي دَوْر صʻَادِيȘ الاسْ ِʁّ ول الَّ̒امॽةوَهʨُ مَا ǽُف ُّʙال ʧِها مʛِʽوَغ ʛ ْy وَلقʙَ  ،ʺار فِي مِ
ة  Ȅʛَّة ذَلʥِ الَّ̒ʺȌ إِلاَّ أَنَّه فِي تॽʤْ̒ʺه يȑʨِʢَʻَ على قʨَاعʙِ اِسʻْ̡ʱْائॽَّة وَخَاصَّ ْy وْلة الʺ َّʙال ʗَّ̒ʰَت

Ȅʨل ْ̋ ɦََّّة لِلǽالعاد ȋالأنْʺا ʧَلِف عɦʵَت.   
امĎا فِي حِʺاǽة الʺʙَّخʛات الॽʻʡʨَّة ومْ̒ع تȃِʛʶَها إِنَّ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار تَلعʖَ دوْرًا ه

ʱْم اِسʙع َّʦث ʧِلاَد وَمॼهَاإِلى خَارِج الʻِمِي مʨْاد اَلقʸʱْأنَّ فادة الاق ʥِ؛ أَضِف إِلى ذَل
خʧȄʛ الʚَّيʧ لاَ يʛْغʨʰن فِي  َّʙʺاوِف الʵَاء على م َ́ اعʙِ على الق َʁ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار تُ

ʻُhعامل مع اَلɦَّقَة الʲاَل Șاديʻ yَّ ʨْن مʧِ الʺʹارȃة فِي الʨʰرْصة حʘَْ̔ تॽʱُح لَهʦُ ال َ̫ ْɻ Ȅك وʨ
اعʙِ على  َʁ ǽُ ȑʚِاَل ʛْالأم ʨُهَا وَهʱʺॽʀِ ʗَان َؗ خʛاتهʦ أĎǽا  َّʙُل مʰْمات وتقʨة والْʺعْلȃʨلʢْʺال

اȋ الاقʸʱْادȑِّ اَ  َ̫   .لقʨْمِيالاسʱْفادة مʧِ هʚَِه الʺʙَّخʛات وَعʙَم خʛُوجِهَا عʧ دَورَة الَّ̒
ʻُ̋اخ  ول فِي تَعʦॽʤِ دَوْر صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار هʨُ مَا دفعهَا إِلى إِتاحة اَل ُّʙة الॼَɼَوَلعَل ر
 Ȑʙَقَة لʲز اَل ِّʜشأْنهَا أن تُع ʧِِي مɦزمة اَل قاǼة اللاَّ ِّʛال Șʽِقʴلِعʺلِهَا وَت ʖاسʻʺعيِّ الȄʛ ْ̫ ɦَّال

 ِؔ ا مʧِ شَأنِه أن يʻَعَ َ̋ Ǽِ مَعهَا ʧʽعاملʱʺابيٍّ الʳǽِل إȞ َ̫ Ǽِ ِّيʻʡَʨاد الʸʱْعلى أَدَاء الاق ʝ.  
صِغَار  –سʨُق اَلْʺال –مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار –صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار :الؒلʸات الʸفʯْاحॻَّة
قاǼة الʺالॽَّة ِّʛال ʧȄʛخ َّʙʺال.  
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Abstract 
 The emergence of investment funds is not recent, but it can be 

said that the idea itself has evolved until it reached its current form, 
therefore the world's economies have been looking for 
nontraditional ways to finance projects, especially national 
projects, and there is no doubt that investment funds are from the 
nontraditional tools of financing. Also it can be said that the 
economic reform policies, especially in developing countries, have 
contributed to the emergence of the active role of investment funds 
as a nontraditional new financing tool, which explains the growing 
role of investment funds in Egypt and other developing countries. 
Egypt has adopted this type of finance; however, its regulation 
involves exceptional and special rules that differ from the regular 
types of financing. 

 Investment funds play an important role in protecting national 
savings and preventing them from leaking out of the country, thus 
preventing the national economy from benefiting from them. In 
addition, investment funds help to eliminate the fears of savers 
who do not want to deal with banks and are afraid of speculation in 
the stock market, as the investment funds allow them to have the 
required confidence, information and accepts their savings of any 
value, which helps to benefit from these savings and prevents their 
deviation from the activity cycle of the national economy. 

 It is perhaps the desire of countries to maximize the role of 
investment funds that has led them to provide the appropriate 
legislative climate for their work and to achieve the necessary 
oversight that will enhance confidence among investors dealing 
with them and that will have a positive impact on the performance 
of the national economy. 

Keywords: investment funds- investment manager- stock 
market- small savers  - financial control. 
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رًا فِي الʺʢْ̒قة العॽȃʛَّة ُّʨʢاق تʨْالأس ʛَ̡أَك ʧِم ȑʛِ ْy ا أَنَّه  ،ǽُعʛَhَɦ سʨُق اَلْʺال اَلʺ َ̋ ؗ
 َّʛِي مɦوالأْدْوار اَل ِّȑادʸʱْر الاق ُّʨʢَɦَّاحِل الʛَم ʖʰ َʁ Ǽِ ʦة فِي العالʯاق الَّ̒اشʨْالأس ʧِم ʛِhَɦعǽَ

ات بِهَا بل وَالɦِي تʨُلʙِّ الʛْhʵة مع الॽʰا ʛؗ َّ̫ ʦ ال ْr ʗِhْ̡ حَ نات والʴْقائȘ الʺʨʷْ̒رة اَلɦِي تُ
ʨق  ʁُّ ة فِي ال ʦ الɦَّعاملات ،الʺʷارؗ ْr ʨʽلة ،وح ʁُّ ʺॽَّة ال ʨق فِي جʚَْب رُؤُوس  ،وََؗ ʁُّ ودوْر ال

وَعʙَد الاسʱْْ̡ʺارات  ،وَعʙَد أَنʨَاع الأدوات الʺالॽَّة الʺʙʱاولة ،الأمʨْال الʺʴلॽَِّّة والأْجॽʰʻَّْة
ʨق الʺʕسَّ  ʁُّ ʦ ال ْr ة  ،ॽʶَّة وح َr ॽِɦَفاءَة ن َؗ ȑʛِ مʧِ أَكʛَ̡ الأسʨْاق  ْy ا ǽَعʙُ سʨُق اَلْʺال اَلʺ َ̋ ؗ

ʨق الʺالॽَّة ʁُّ ʧʽ ال ِʁʴوَت ʛȄʨِʢْʱِل ʛ ْy وَلعَل  ،لِʺʛاحل الʛȄʨʢْɦَّ والإْصْلاح اَلɦِي مʛََّت بِهَا مِ
 ْy كائʜ اَلʺهِʺة هʚَِه الʺȞانة ؗان لَهَا Ǽَالِغ الأثʛ فِي دَعʦْ الاقʸʱْاد اَلʺ َّʛال ʧِنهَا مʨْؗ ȑʛِ

ʛ ْy ʙيʘ فِي مِ ْɹ ɦَّة والॽʺْ̒ɦََّّة الॽل َ̋   .اَلɦِي تʙَعʦَ عَ
ل صʙُُْ̒وق  ْhَق ʧِوْلِي مʙارجيِّ اَلʵال ʦْع َّʙق اَلْʺال والʨُال س َr Ȅʛَّة فِي مَ ْy ȃʛة الʺ ْr ɦَّإِنَّ ال

ʽِفʻوَت Ȍॽʢِʵَعلى ت ʛʽʰؗ ʛʽِا تَأث َ̋ ʛالَّ̒قʙْ اَلʙوْلِي ؗان لَه ْy وʣَهʚ،  ʛَ الإصْلاح الʺاليِّ فِي مِ
ة Ǽَعʙْ إِصʙَار الق ،تَأثʛʽِ ذَلʥِ جلĎॽا على سʨُق اَلْʺال ادر عام  ٩٥انʨن رَقʦْ خَاصَّ yَّ ال

ʦॽʤِ سʨُق اَلْʺال -١٩٩٢ ْ̒ʱِاص بʵْاء  -اَل َ̫ حʘَْ̔ لَعʗَh الʺʸارف دوْرًا هامĎا فِي إِن
  .وْر فاعلا فِي دَعʦْ بʛَامِج الإصْلاح الاقʸʱْادȑِّ وَالɦِي ؗان لَهَا دَ  ،صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار

وَمʧِ  ،يʙُيʛهَا قʢَِاع فَِّ̒ي مʟʸʵَɦُ ،تُعʙَ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار أَدوَات مَالॽِة إِضاॽɾَِّة
ʱلفة ْɻ ن سَلَّة مʧِ الأوْراق الʺالॽَّة الʺ َّʨَؔɦَخِلالِهَا ت،  ʧȄʛَّخʙʺغار الʸِصَة لʛُوَهِي تُʺِّ̡ل ف

ʧʽʸلِلʨْصʨل إِل ِyّ ʵʱُخِلاَل م ʧِم ʦالهʨْدارة أمȂاق اَلْʺال وʨَالإْضافة إِلى أنَّ  ،ى أَسǼِ
ʙʻʱات  ْʁ ʺॽَّة الʺ َؗ ʻاديȘ حʘَْ̔ إِنَّ  yَّ ʛ فِي هʚَِه ال ِ̋ ْ̡ ʱʶǽَ أن ʧِؔ ْ̋ ǽُ ʛʽِغʸاَل ʛخʙُ̋ اَل

ʙْ̒وق تَُ̒اسʖِ قʙُراته yُّ Ȅʛʱهَا مʧِ ال ْ̫ ǽ ِيɦَّة اَلȄارʺْ̡ʱَْلِف  ،الاسɦʵَا أَنهَا ت َ̋ لʚَِا  ،عʧ غʛْ̔هَاؗ
 ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ Ȍॽ سʨُق اَلْʺال مʧِ خِلاَل جʚَْب مُ ِ̫ ʻَة على تʴِلَهَا آثار وَاض Șاديʻ yَّ فَإِن تِلʥْ ال

ʱاز صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار Ǽِالʙʴِّْ مʧِ الʺʵاʛʡ مʧِ خِلاَل الȄʨْ̒ɦَّع وَسهʨُلة تʽِ̔ʶَل  ،جʙُُد ْ̋ ا تَ َ̋ ؗ
ʨȞك عʙِْ̒ الʴاجة وَهِي مʜَʽِة yُّ ʱاز Ǽِإمْؔانॽَّة  ،لاَ يॼَʻَغِي الاسʱْهانة بِهَا ॽʀِʺة ال ْ̋ ا أَنهَا تَ َ̋ ؗ

ʛʺْ̡ʱ ْʁ فʤة الʺالॽَّة لِلْʺ ْɹ نات الʺ ِّʨȞʺِاسع لʨع الȄʨْ̒ɦَّال،  ʦُاكʛَفِي ت ِّȑʨَ̔ʴدوْرهَا ال ʧلا ع ْ́ ف
خʛات والاسʱْْ̡ʺارات َّʙʺال.  
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ॽَّة صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار ِّ̋ فَإنَّه مʧِ  ،فِي لَعʖِ دَوْر فَعَّال فِي أَسʨَاق اَلْʺال نʛًʤا لأِه
ȃʛة ْr ɦَّال ʥْا ؗان دِراسة تِل َ̋ Ǽِ َّةॽ ِّ̋ ʛ -الأه ْy ʙِيʙ أهʦِّ  -تȃʛِʳَة صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فِي مِ ْɹ ʱِل
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ȑʛِ والْʺʵاʛʡ الʺʨʱقَّعة لِلاسʱْْ̡ʺار مِ  ْy اعʦ لِلاقʸʱْاد اَلقʨْمِي اَلʺ َّʙهَا وَدَورهَا الʸائʸخ ʧ
ॽɿِॽة  َؗ ا ॼِْɦʱʶǽَع تʙِʴَيʙ حُقʨُق حَʺلَة الʨثائȘ فʽِهَا وَهʨُ الأمʛْ اَلʨْʱʶǽَ ȑʚِجʖِ بॽََان  َ̋ Ǽِ خِلالِهَا

ʙʻات والʛقاǼه علʽها ʁَّ ʕول فِي مʨَُاجهَة حَʺلَة ال ْʁ ʟ الʺ ْɻ ʕولॽَّة وش ْʁ  .إِدارتهَا وَتʙِʴيʙ الʺ
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ه اِقʸʱْادǽَّات العال ِr ʱَوعات وَعلَى تʛ ْ̫ Ȅʨِل الʺ ْ̋ ʱَِّة لǽʙʽتقْل ʛَْ̔ق غʛُʡُ ʧع ʘ ْɹ ॼال ʨ ْɹ ʦ نَ
ʛوعات القʨْمॽَّة ْ̫ ا لاَ شॽɾِ َّʥه أنَّ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار تَعʙُ مʧِ قʽَhُل  ،الأخʟِّ الʺ َّ̋ وَم
Ȅʨل ْ̋ ɦََّّة لِلǽʙʽقْلɦَّال ʛَْ̔الأدوات غ، Ȍʺَّ̒ال ʥَِّة ذَلȄʛ ْy وْلة الʺ َّʙال ʗَّ̒ʰَت ʙَه  وَلقʺॽʤْ̒إِلاَّ أَنَّه فِي ت

 ȑʚِاَل ʛْل الأمȄʨ ْ̋ ɦََّّة لِلǽالعاد ȋالأنْʺا ʧَلِف عɦʵَة ت ʻْ̡ائॽَّة وَخَاصَّ ʱْاِس ʙِاعʨَعلى ق ȑʨِʢَʻَي
ʘ ْɹ ॼَّات الॽالȞْتُʺِّ̡ل فِي ذاتهَا إِش ʙِي قɦاؤلات وَالʶة ت َّʙِع ʛʽʲُي، ʥِذَل ʧِة على  :مǼقا ِّʛهل ال

ʻاديȘ فِي صʨُرتِ  yَّ ॽʁقهَا لॽʶِاسʱهَا تِلʥْ ال ْɹ هَا الʴالॽَّة ؗاॽɾه لʴِʺاǽة حَʺلَة سʙʻاتهَا وت
ॽɻȄʛَّة الʴالॽَّة تȑʨِʢَʻَ على تʦॽʤِʻَ مɦَُؔامِل لʻʸِاديȘ الاسʱْْ̡ʺار  ؟الاسʱْْ̡ʺارȄَّة ْ̫ ɦَّة الॽْ̒ʰهل ال

ʙاث تِ  ْɹ ʱْوَرَاء اِس ʧِم ِّʨجʛْʺف الʙاله Șʽِقʴوَت Șثائʨة حَʺلَة الǽؔفُل حِʺاǽَ ا َ̋ Ǽِ الأدَاة فِي ʥْل
  ؟سʨُق اَلْʺال
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ال صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار  َr Ȅʛَّة فِي مَ ْy ȃʛة الʺ ْr ɦَّف على الʨقʨُإِلى اَل ʘ ْɹ ॼف الʙِيَه
ʗ فِي جʚَْب  ،لِʺعʛِْفة أَثʛِها على الاقʸʱْاد اَلقʨْمِي َɹ ʳَن ʙه الأدَاة قʚَِه ʗَان َؗ ا إِذَا  َّ̋ وَع

خʛات الʺʴلॽَِّّة  َّʙʺق الʨُخِلاَل س ʧِارات مʺْ̡ʱْلهَا إِلى اِسȄʨ ْɹ وَرؤُوس الأمʨْال الأجॽʰʻَّْة وت
 ʛَْ̔غ ʛʡِاʵَم ʧِله م ِ̋ ʴَا ت َّ̋ ʧȄʛʺْ̡ʱ على الʛَّغʦْ مِ ْʁ الأوْراق الʺالॽَّة وحقَّقʗْ اَلʲقَة بʧَْ̔ الʺ

 ɦَّض لِلʛْخِلاَل الع ʧِم ʥِف وَذلʙا الهʚَه Șʽِقʴَفِي ت ʗأَخفَق ʙة أم أَنهَا قǽِعَاد ʦॽʤْ̒
قاǼة على أعْʺالهَا ِّʛعيِّ لَهَا وأوْجه الȄʛ ْ̫ ɦَّال.  
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ْ
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َّ
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َ
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َ
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َ
  :م

ʘʴॼليِّ فى الʽل ْɹ ɦَّالْʺْ̒هج الǼِ عانةʱْصْفِي مع الاسʨاد الʺْ̒هج اَلʺِɦاِع َّʦا  ،ت َ̋ Ǽِ ʧيʙشʛْʱ ْʁ م
ʘ إِ  ْɹ ॼال ʦॽ ِʁ اً مع تَق ًy yُّ ʵت ʛʲْة وأكʸ ِyّ ʵʱادِر عَامَّة ومʸَم ʧِعʺه مʙْي ʧِْ̔ل ْy لى ف

ʨ الɦَّالي ْɹ   :على الَّ̒
 ل ل الأوَّ ْʁ   .مَاॻʀِة صَʹادِيȖ الاسʸْhʯْار :الف
 انيhَّل ال ْʁ yَال صَʹادِيȖ الاسʸْhʯْار وَفȖْ أَحȜَام قَانʦُن سʦُق  :الف الʙِّقاǺة على أَع

 ȏʙِ ْʁ ʸال اَلʸْرَأْس اَل.  
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ʨُ̋عة  ʳَال مʨَع رُؤُوس أَمʺ َr Ǽِ مʨَُّة تَقȄارʺْ̡ʱْة اِسॽɺِأنَّهَا أَوǼِ ارʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَف صʛَتُع
 ʛيʙُعُها مʹǽَ دَةʙ َɹ ʧȄʛʺْ̡ʱ وتʙيʛهَا وفْقًا لإِسʛʱْاتॽʳॽَّة وأهʙَْاف اِسʱْْ̡ʺارȄَّة مُ ْʁ مʧِ الʺ

 ْʁ ʧِؔ لِلْʺ ْ̋ ǽُ ََّة لاȄارʺْ̡ʱْا اِسǽَاʜم Șʽِق ْɹ ʱِوق لʙْ̒ yُّ Ȟل مُْ̒فʛَِد فِي ʣِ ال َ̫ Ǽِ قهَاॽʁ ْɹ لِّ ʛʺْ̡ʱ الفʛْد ت
ʙودǽَّة مʨَارِده الʺʱاحة ْɹ م

)١(.  
Ǽِ ʗالʙʴْيʲة َʁ ॽَار لʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَأَة صʷَأنَّ ن ʛْقَة الأمॽʁَِأنَّ  ،حǼِ لʨْالق ʧِؔ ْ̋ ǽُ إِلاَّ أَنَّه
ر إِلى أن وَصلʗَ إِلى شȞْلهَا ا ُّʨʢʱَِّت بʛَذاتهَا م ِّʙة فِي حʛ ْؔ هʚَا وʧȞِʺȄَ القʨْل إِنَّ  ،لʴاليِّ الف

وْر  َّʙر الʨُهʣُ فِي ʗʺَة أَسهॽول الَّ̒ام ُّʙفِي ال ِʟّعلى الأخ ِّȑادʸʱْاسَات الإصْلاح الاقॽِس
ʛ  ،الفاعل لʻʸِاديȘ الاسʱْْ̡ʺار Ǽِاعॼʱْارهَا أَدوَات تَʺȄʨِل جʙَِيʙَة غʛَْ̔ تقْلǽʙʽَّة ِʁّ وَهʨُ مَا ǽُف

ول الَّ̒امॽةتʻَامِي دَوْر صʻَادِيȘ الا ُّʙال ʧِها مʛِʽوَغ ʛ ْy   .سʱْْ̡ʺار فِي مِ
 ʘَْ̔ح ʧِار مʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَة صʛ ْؔ ر الɦَّارʵȄيِّ لِف ُّʨʢَɦَّض لِلʛَِ̒ا أن نَع لʚَِا ؗان لʜِامًا علْ̔

أتهَا ودوافع تأْسʶॽهَا ْ̫ ȃʛِʳʱة حʙَِيَ̡ة  ،ن َؗ ثʦَُّ بॽََان مفْهʨمهَا وخʸائʟ وُصʨلا إِلى تقॽʽْʺهَا 
 ْ̋ ɦَّارلِلʺْ̡ʱْل والاسȄʨ، ʔِالʠَم ʥِعهَا مॺَّʯة ومَا يॻَّالʯال ʖاحॺʸفِي ال ʣِوَذل: 

ل -   .نʵَأَة صَʹادِيȖ الاسʸْhʯْار ودوافع تأْسʴॻهَا :الʖʲॺْʸ الأوَّ
  .مَفهʦُم صَʹادِيȖ الاسʸْhʯْار :الʖʲॺْʸ الhَّاني -

ل
َّ
حث الأو

ْ
  المب

ا
َ
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ʧِم ʙيʙالْعǼِ َّتʛَا م Ďʙِة ج َ̋ ǽʙَِة قʛَ ْؔ ʛَة صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فِ ْؔ الʺʛاحل حɦََّى  تُعʛَhَɦ فِ
ʧʽِّȄʛ القʙماء  ،وَصلʗَ إِلॽَه الآن وَصلʗَ إِلى مَا ْy ʖُɦ الɦَّارȄخ فَإِن الʺ ُؗ ا ذَكʛَت  َ̋ فَؔ

عȃʛاتهʦ حɦََّى ǽُقلِّلʨا الʺʵاʛʡ على الʺالʧʽؔ والْفॽʻʽقʧʽِّ̔ اِعʱْادوا بॽَْع أَجʜَاء مʧِ مʛاكʰهʦ و 
  .الأفʛْاد

                                                 
(١)  ُʜَكʛَْارِ، م َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șََّةِ:  صََ̒ادِيǽِدʨُع ʁُّ الِ اَل َ̋ ʨقِ اَلْ ُʁ ةِ لِ ʯَةِ اَلْعَامَّ ʛِ، مʨَْقِعُ اَلْهَْ̔ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋   تॽَɺِʨَْةِ اَلْ

https://cma.org.sa/Awareness/Pages/Glossary.aspx 

ʗَّ̋ زȄِارة اَلʺʨْقِع بʱِا   م.٧:٠٠فى تʺام الʶاعه  ،٢٥/٩/٢٠٢٢رȄِخ تَ
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١٢٨٩ 

ʨاذ  ْɹ ʱْالاس ʧِهَا مʻ َّȞا م َّ̋ وَفِي اَلعʨʸُر الʙʴيʲة ʣَهʛَت صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار وَتʨʢَرَت مِ
ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ ʛَʽِhة مʧِ مʙُخʛَات الʺ َؗ ॼَة  ْʁ ʥِ  ،على نِ ْ̒ʮلʠْʸض لَه فِي الʙَْالْعǺِ مʦُف نَقʦَْمَا س ʦُوَه

 َّʯال:ʥِ ْ̒ʻال 
ل - ر الʯَّارʳȂيُّ لʶِʹاديȖ الاسʸْhʯْار :الʠْʸلʔ الأوَّ ُّʦʠَّʯأة وال ْɻ   .الَّ́
  .دَوافِع تَأسʛॻِ صَʹادِيȖ الاسʸْhʯْار :الʠْʸلʔ الhَّاني -
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ʛَةَ صََ̒ادِ  ْؔ أَتِهَاقʙَْ يʙُْhَو لِلॼَْعʠِْ أَنَّ فِ ْ̫ ʛَةٌ حʙَِيَ̡ةٌ فِي نَ ْؔ ارِ هِيَ فِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِقَةَ  ،يॽʁَِح َّʧِؔ وَلَ
 ِ̋ ادِ اَلْعَالَ َy ِɦْرِ اَلاِق ُّʨʢََɦِرُهَا ب ُّʨʢََت Ȍَॼََرِ وَارْت ُّʨʢَɦَّلِل ʗَْع َ́ ةٌ خَ َ̋ ǽʙَِةٌ قʛَ ْؔ حʘَُْ̔  ؛يِّ اَلأَْمʛِْ أَنَّهَا فِ

أَتَهَا إِلَ  ْ̫ لِ صʙُُْ̒وقِ  ،ى اَلْقَارَّةِ اَلأُْورُوॽِّȃَّةِ يʛَْجِعُ اَلॼَْعʠُْ نَ ɦَأْسʝِॽِ أَوَّ ʙَاǽَةُ بِ ِhْاَل ʗَْان َؗ  ʘَُْ̔ح
انَ ذَلʥَِ فِي عَامِ  ʙَا وََؗ ارٍ بِهʨُلَْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْا فِي  ،١٨٢٢اِسʛَِɦْل ِr ار Ǽِإِنْ َ̋ ْ̡ ِɦْاِس Șِاءُ صََ̒ادِي َ̫ تॼَِعَ ذَلʥَِ إِنْ

ʙِيʙًا ǼِإِسɦْȞُْ  -)٢(١٨٧٠عَامِ  ْɹ ʙَاتَ الِ  –لَْ̒ َ̋ ارِ ذَاتِ رَأْسِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاتِ اَلاِس َؗʛَِرَةِ شʨُفِي ص ʥَِوَذَل
 ِʗِاَلَّ̡اب.  

 ʗَ̔ʺُِي سɦرة اَلʨ yُّ ʨرة الॽʁॽʁʴَّة لʻʸِاديȘ الاسʱْْ̡ʺار هِي ال yُّ ʱفȘ علॽْه أنَّ ال ُ̋ إِلاَّ أنَّ اَل
ʻاديȘ ذات رَأْس اَلْʺال الʺʱغʛِّ̔ وَالɦِي نʷَأَت Ǽِالʨْلا yَّ ǽات الʺʙʴɦَّة الأمॽȞȄʛَّْة فِي عام Ǽِال

  :إِلاَّ أَنهَا مʛََّت فِي تʨʢَرِها بʲِلاث مʛَاحِل )٣(١٩٢٤
ʙْحَلَةُ اَلأُْولَى - َy Ȏʙَʮُْؒ  :اَلْ ادǻَِّةُ اَلْ َʁ ʯَِّْةِ اَلأُْولَى وَالأَْزْمَةُ اَلاِقॻ ِy ʙْبِ اَلْعَالَ َ̡ ʥَ اَلْ    :مَا بَْ̒

ʛْحَلَةِ بِ  َ̋ ʜََّ̔تْ هʚَِهِ اَلْ َ̋ ارِ تَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ِّʨُ̋ ُ̒،  Șَِ̒ادِي yَّ ʛَةَ هʚَِهِ اَل ْhِأَنَّ خ ʛََْ̔غ
 ِȘَ̒ادِي yَّ ʖََh سʨُءِ وَضَعْفِ إِدَارَة مِْ̡ل هʚَِهِ اَل َʁ Ǽِ ًفَةॽɻَِض ʗَْان َؗ ات مَالॽَِّة  َʁ ʕَُ̋سَّ    .كَ

                                                 
(٢)  ȋ ،ِـــــة َّॽَِ̒ان ْh ـــــȄʛَِّةِ اَللُّ ْy ِ̋ ʧَȄʛِ، الـــــʙَارُ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ـــــ ْʁ ُ̋ ـــــʨكِ وَالْ ُُ̒hْارِ لِل َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـــــ Șصَـــــَ̒ادِي ،ʦْـــــى قَاسِـــــ ، ١٩٩٥، ١مَِ̒

  .١١٥ص
ʙُْ̒وقٍ فِــي بʨُسْــʧʢِ عَلَــى يَــʙِ أَسَــاتʚَِةِ جَا (٣) لِ صُــ ــاءَ أَوَّ َ̫ ــاكَ دِرَاسَــاتٌ تَــʦَّ إِنْ مِعَــةِ هَارْفَــارْدْ اَلأَْمॽȞِȄʛَِّْــةِ، إِلاَّ أَنَّ هَُ̒

 ِȞȄʛِْةِ اَلأَْمʙَــ ِɹ ɦَّ ُ̋ ارِ فِــي اَلʨِْلاǽََــاتِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ Șِــَ̒ادِي َy ॽʁِॽʁَِّــةَ لِ َɹ ʗْ أَنَّ اَلʙَِhْاǽَــةَ اَلْ َɹ ــʧْ فِــي عَــامِ أَوْضَــ ُؔ ॽَّــةِ لَــʦْ تَ
انَــʗْ فِــي عَــ١٩٢٤ َؗ ــا  َ̋ ــي ذَلِــʥَ: دَلاَلْ بْــʧْ  ؛صُــʙُْ̒وقًا ٢٩وȃََلَــغَ عَــʙَدُهَا حَــʨَالَيْ  ١٩٢٩امِ ، وȂَِنَّ رَاجَــعَ فِ

الॽَِّــةِ  َ̋ ــȌِॽ سُـــʨقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ِ̫ ارِ فِــي تَْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ Șِافْ، دَوْرُ صَـــَ̒ادِيॽَضِــʨَُ̒ةٍ، جِهَــادُ بʽ ِ̋ دِرَاسَــةَ حَالَـــةِ  –سَــ
الॽَِّـــةِ  َ̋ ــــعʨُدǽَِّ سُـــʨقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ʁُّ ɦْـــʛَةِ (اَل رَاسَــــاتِ ٢٠١٤ –٢٠٠٥ةِ خِـــلاَلَ اَلْفَ ِّʙـــالِ وَال َ̋ لَّــــةُ إِدَارَةِ اَلأَْعْ َr )، مَ

 ʛُِادِسِ، يََ̒اي ʁَّ لْفَة، اَلْعʙََدَ اَل َr ʨرِ اَلْ ُ̫ ادǽَِّةِ، جَامِعَةٌ زȄَِّانِ عُ َy ِɦْ٢١٩، ص ٢٠١٧اَلاِق.  
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ʙْحَلَةُ اَلhَّانॻَِةُ  - َy ॻَّةِ  :اَلْ ِy ʙْبِ اَلْعَالَ َ̡ اضِي:  مَا Ǻَعʗَْ اَلْ َy   اَلhَّانॻَِةِ وَحʯََّى سॻِ́ʻʯَِّْاتِ اَلْقʙَْنِ اَلْ
ارِ وَالʨَ̒ɦَُّّعِ  َ̫ ِɦْرِ وَالاِن ُّʨʢَɦَّالǼِ ِحَلَةʛْ َ̋ ʗْ هʚَِهِ اَلْ َ̋ َʁ ارِ  وَاتَّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy ، وَهʨَُ مَا دَفَعَ )٤(لِ

ॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨالǼ ََّةॽِرَالʙْʽِمَةَ اَلْفʨُؔ ُɹ لِ تِلʥَْ اَلْ َ̋ ɦَأْسʝِॽِ وَعَ Ȅʛِع مʦَّʤَُ̒ لِ ْ̫ ة إِلَى سʧِّ تَ
 ِȘَ̒ادِي yَّ انَ ذَلʥَِ فِي عَامِ  اَل ارِ اَلȑʚَِّ سَاعʙََ )٥(١٩٤٠وََؗ َ̋ ْ̡ ِɦْاتِ اَلاِس َؗʛَِش ʙَُئَ مَعْه ِ̫ ا أُنْ َ̋ َؗ  ،

 ِȘَ̒ادِي yَّ ʨُِّ̋ وَازْدِهَارِ تِلʥَْ اَل كʛِْ أَنَّ  ،عَلَى نُ ِّʚالǼِ ʛَيʙِ َr أَةِ وَالْ ْ̫ انʗَْ بʙَِاǽَةِ نَ َؗ ʛْحَلَةِ  َ̋ هُ فِي تِلʥَْ اَلْ
ا عَامَ  َʁ ارِ فِي فʛََنْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِا عَامَ  ،١٩٤٥صََ̒ادِيॽَْان َ̋ ʚَا فِي أَلْ    .١٩٥٠وََؗ

hَةُ  - ʙْحَلَةُ اَلhَّالِ َy اضِي :اَلْ َy   :بʗَِاǻَةَ مʥِْ سॻِ́ʻʯَِّْاتِ اَلْقʙَْنِ اَلْ
ʛْحَلَةِ  َ̋ فʨُɦْحِ  فِي تِلʥَْ اَلْ َ̋ Ȟْلِ اَلْ َّ̫ َ̒ادِيȘُ إِلَى اَل yَّ رَتْ اَل َّʨʢََا فِي عَامِ  -تʙًيʙِ ْɹ  - ١٩٦٦تَ

 ʨَ ْɹ ʙُوقًا ٥٥٠حʘَُْ̔ بَلَغَ عʙََدُهَا نَ وȄُعʨُدُ ذَلʥَِ إِلَى حَالَةِ اَلاِسɦِْقʛَْارِ اَلɦَِّي مʜَََّ̔تْ تِلʥَْ  ،صُْ̒
ضَافَةِ إِلَى مَا شَهʙَِتْهُ  ʛَْɦةِ Ǽِالإِْ ʛَْɦةِ مَِّ̒ا اِنɦِْعَاشٍ مَالِيٍّ  اَلْفَ تْ Ǽَعʙَْ ذَلʥَِ فِي اَلʜَɦَّايʙُِ  ،تِلʥَْ اَلْفَ َّʛَ̋ َɦْوَاس

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدُ صََ̒ادِيʙََحَ عॼَْى أَصɦََّارُعًا ح َʁ Ȟْلِ أَكʛََْ̡ تَ َ̫ Ǽِوقٍ فِي عَامِ  ٣٩٠٠ʙُُْ̒ص
ا وَصَلَ سََ̒ةَ  ،١٩٩٢ َ̋ ʙُْ̒وقٍ صُ  ٥٠٠٠إِلَى حʨََالَيْ  ١٩٩٤َؗ

)٦( .  
 ɦَْاِس ʘََُّْ̔ةِ حॽȃِʛََوَلِ اَلْع ُّʙعَلَى اَل ʛََِالِغٌ اَلأْثǼَ انَ لَهَا َؗ وَلِ اَلْغॽȃِʛََّْةِ  ُّʙةَ اَلȃَʛِ ْr فَادَتْ مʧِْ وَلَعَلَّ تَ

ɦُهُ مʧِْ مʜََاǽَا وَعʨُُ̔بٍ  لَ ْ̋ ا حَ َ̋ Ǽِ ِقَةǼِا ʁَّ ارِبِ اَل َr ɦَّرِ  ،اَلʨُهʣُ َةǽَاʙَِأَنَّ ب ʙُ ِr ʛَةِ صََ̒ادِيȘِ  لʚَِا نَ ْؔ فِ
                                                 

رَاجِـعٍ  ؛١٩٩٤صُـʙُْ̒وقًا عَـامَ  ٥٠٠٠صʙُُْ̒وقًا ثـʦَُّ اِرْتَفَـعَ لأَِكَْ̡ـʛَ مِـʧْ  ٣٥٢حʨََالَيْ  ١٩٤٧بَلَغَ عʙََدُهَا عَامَ  (٤)
ارُ اَ  َّʙَّـــةُ، اَلـــॽِال َ̋ ـــاتُ اَلْ َʁ ʕَُ̋سَّ ॽَّةً قȄَʛُِـــاقʟِْ، اَلأَْسْـــʨَاقُ وَالْ ِ̋ ـــارْ حََ̒فِـــي، رَسْـــ ـــʙُ اَلْغَفَّ ْhَع :ʥََّـــةُ، فِـــي ذَلِـــॽɻِِام َr لْ

 ،ʛ ْy ʙَرȄَِّةُ، مِ ْ̒Ȟَْس  .٨٩، ص ٢٠٠٨اَلإِْ
ــʛٍʽِɦ فِـــي اَلْعُلُــʨمِ اَ  (٥) ْʁ ارِ، رِسَــالَةُ مَاجِ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـــ Șِــَ̒ادِي َy ʤِـــʦُॽ اَلْقَــانʨُنِيُّ لِ ْ̒ɦَّاَل ،ȑِفَــاو ْɻ ॼَْــامْ اَل َ̫ لॽَِّّـــةُ هِ ُؗ لْقَانʨُنॽَِّــةِ، 

قʨُقِ، جَامِعَةُ اَلْقَاهʛَِةِ،  ُɹ   .١١، ص ٢٠٠٦اَلْ
ــفِ عَــامِ  (٦) َy َɦ رَ عَــ ٢٠٠٥فِــي مُْ̒ ِّʙقُــ ʨَــ ْɹ Ȑʨََɦ اَلْعَــالʦَِ نَ ــ ْʁ ارِ عَلَــى مُ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ Șِدُ صَــَ̒ادِيʙَوقٍ  ٥٦ʙُْ̒أَلْــفِ صُــ

ارȑٍِّ وَلَقʙَْ تََ̒امَى هʚََا اَلْعَـʙَدَ فِـي عَـامِ  َ̋ ْ̡ ِɦْدِهَا  ٢٠٠٧اِسʙَـالِيُّ عَـ َ̋ ـʘُ بَلَـغَ إِجْ رَ  ٦٦٣٥٠حَْ̔ َّʙوقًا، وَقَـʙُْ̒صُـ
ـا ǽُقَـ َ̋ Ǽِ دَاتِهَـاʨُجʨَْعُ مʨُ̋ ْr ارِ )مِلُْ̔ـʨنِ دُولاَرٍ  ١.٥٣٩.٠٧٩(ارِبُ مَ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șِدِ صَـَ̒ادِيʙَـالِيُّ عَـ َ̋ ، وȃََلَـغَ إِجْ

 ʧَِْ̔ɦȞَȄʛِقَــارِبُ ١٥.٤٦٢(فِــي اَلأَْمْــǽُ ــا َ̋ Ǽِ دَاتِهَـــاʨُجʨَْعُ مʨــ ُ̋ ْr رَ مَ َّʙوقًا وَقَــʙُْ̒نَ  ١٣.٤٤٢.٦٥٣() صُـــʨمِلُْ̔ـــ
 ٨.٩٨٣.٢٤٤(صʙُُْ̒وقًا وَصَـلʗَْ مʨَْجʨُدَاتِهَـا إِلَـى  )٣٥٢١٠(ॽَّةِ بَلَغَ عʙََدُها ، وَفِي اَلْقَارَّةِ اَلأُْورُوȃِّ )دُولاَرٍ 

ــَ̒ادِيȘِ )مِلُْ̔ــʨنِ دُولاَرٍ  yَّ لَــغَ عَــʙَدُ اَل َhَا فॽَــا فِــي قَــارَّةِ آسْــ ــʨعُ مʨَْجʨُدَاتِهَــا  )١٤٨٤٧(، أَمَّ ُ̋ ْr رَ مَ َّʙوقًا وَقَــʙُْ̒ صُــ
ا ǽُقَارِبُ  َ̋ Ǽِ)نِ دُ  ٣.٦٧٨.٣٣٠ʨَُّْ̔ـةِ )ولاَرٍ مِلॽʁِȄʛِْالْقَـارَّةِ اَلأَْفǼِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șِدُ صَـَ̒ادِيʙََرَ ع ِّʙُا ق َ̋ َؗ  ،)٨٣١( 

لُ إِلَى  ِy ǽَ دَاتِهَاʨُجʨَْعَ مʨُ̋ ْr  مِلʨُْ̔نِ دُولاَرٍ). ٩٥.٢٢١(صʙُُْ̒وقًا مَ
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انʗَْ فِي عَامِ  َؗ ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلأَْجَلِ  ١٩٧٩اَلاِس ʛٍʽ ِy ولاَرِ قَ ُّʙوقُ اَلأَْهْلِيُّ لِلʙُ ْ̒ yُّ أَ اَل َ̫ ʙَمَا أَنْ عِْ̒
عʨُدǽَِّةِ  ʁُّ ةِ اَلْعॽȃِʛَََّةِ اَل َؔ لَ ْ̋ َ̋ اءِ صََ̒  ،Ǽِالْ َ̫ Ǽِ ʗِȄْʨَُؔإِنْ ȃَʛِةَ دَوْلَةِ اَلْ ْr ارِ فِي أَعْقʖََ ذَلʥَِ تَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِادِي

وَلِ اَلْعॽȃِʛَََّةِ مِْ̡لٍ  ،١٩٨٥عَامِ  ُّʙاَل ʠُْعǼَ ʥَِذَل ʙَْعǼَ:  ʛ ْy انُ سََ̒ةَ  ،١٩٩٢مِ َ̋ ʧُȄʛَ وَعُ ْɹ ॼَْاَل
غʛِْبُ  ،١٩٩٤ َ̋ َ̒ان  ،١٩٩٥اَلْ ْhُاَلأُْرْدُنَّ  ،١٩٩٦ل َّʦُ١٩٩٧ث.  

 ɦِْاَلاِس Șِأَةَ صََ̒ادِي ْ̫ ʛَ تʛَْجِعُ نَ ْy ارِ إِلَى عَامِ وَفِي مِ َ̋ ʙَ صʙُُورِ  ،١٩٩٢ْ̡ ʙِيʙًا عِْ̒ ْɹ تَ
 ʦِْنِ رَقʨَُ̒ةِ  ٩٥اَلْقَان َʁ الِ  ١٩٩٢لِ َ̋ ʨقِ رَأْسِ اَلْ ُʁ ʦَُّʤَ̒ لِ ُ̋ اَلْ

الِ  ،)٧( َ̋ وَلَقʙَْ شَهʙَِ سʨُقَ رَأْسِ اَلْ
 ɦََّّةِ اَلʢُلِّ خʣِ ارِ فِي َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ȋِا َ̫ Ďʨُ̋ا لَِ̒ ȑʛِِّ نُ ْy ِ̋ الِيِّ اَلْ َ̋ صْلاَحِ اَلْ ॽَةِ وَالإِْ ِ̋ ْ̒،  ʘَُْ̔ح

هَاǽَةِ عَامِ  ʛَ بِِ̒ ْy ارِ اَلْعَامِلَةِ فِي مِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدُ صََ̒ادِيʙََلُغُ ع ْhَ٢٠٢١ي  ʨَ ْɹ صʙُُْ̒وقِ  ١٢٢نَ
 ʦُْه ارِ مِْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْحًا ١١٣اِسʨُɦْوقًا مَفʙُ ॽʀِʨَّةِ وȃََلَغَ صَافِيَ اَلʁِْ  ،صََ̒ادِيȘ مُغْلَقَةٍ  ٩و ،صُْ̒ ʁُّ ةِ اَل َ̋ ॽ

 ʨَ ْɹ ارِ نَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِافَّةِ صََ̒ادِي َؗ  ʧِْرَةِ م ِّʙ َy ُ̋ مِلॽَْارَ جॽَُْ̒هٍ فِي نِهَاǽَةِ عَامِ  ١١١.٧لِلʨَْثَائȘِِ اَلْ
ʨِ اَلɦَّالِي ،٢٠٢١ ْɹ ʛَ عَلَى اَلَّ̒ ْy ارِ فِي مِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِعُ صََ̒ادِيȄِزʨَْوَت ʅُॽِ̒ ْy ʧَِؔ تَ ْ̋ Ȅَُ٨٩ :و 

ةٍ صُ  َ́ Ǽِاتٍ قَا َؗʛَِش ʧِْكِ وَمʨُُ̒hْلُ اَل ْhَق ʧِْم ʝِ ʙُوقِ مʕَُسِّ ةٍ مʧِْ قhَِلِ  ٨و ،ْ̒ َʁ صََ̒ادِيȘ مʕَُسَّ
ارٍ  َ̋ ْ̡ ِɦْاِس ʛِيʙُِاتِ م َؗʛَِ٨و ،ش  ِʧʽِأْمɦَّاتِ اَل َؗʛََِلِ شhِق ʧِْم Șا فِي  ١٨و ،صََ̒ادِي ًʁ ʙُوقَ مʕَُسِّ صُْ̒
َ̋ة اهَ َʁ ةِ مُ َؗʛَِلِ شȞَْش،  ُʙُْ̒كوَصʛََɦ ْ̫   .)٨(وق وَاحʙِ تَأْمʧʽِ مُ

 َ̫ ِɦْتْ مَعَ اِنʛَ َ̫ َɦ سْلاَمॽَِّةِ اِنْ ارِ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَقَامِ أَنَّ صََ̒ادِي َ̋ كʛِْ فِي هʚََا اَلْ ِّʚالǼِ ʛَيʙِ َr ارِ وَالْ
 ِْ̡ɦْوقَ اَلاِسʙُُْ̒إِنَّ ص ʘَُْ̔ا ح َ̋ َ̒هُ سْلاَمॽَِّةِ مَعَ اَلْفَارِقِ بَْ̔ ɦَقِلٌّ اَلʨُُ̒hْكِ اَلإِْ ْʁ ॽَانٌ مُ ِؗ سْلاَمِيِّ  ارِ اَلإِْ َ̋

                                                 
ةُ "  (٧) ــــادَّ َ̋ ــــȑʛِِّ رَ  ٢٧تَــــʟَُّ̒ اَلْ ْy ِ̋ ــــالِ اَلْ َ̋ ــــَ̒ةِ  ٩٥قْــــʦِ " قَــــانʨُنِ سُــــʨقِ رَأْسِ اَلْ َʁ ــــʨدَ  ١٩٩٢لِ ُy قْ َ̋ عَلَــــى أَنَّ اَلْ

ـاʡًا أَوْ أَكْ  َ̫ اتُ اَلɦَِّـي تॼَُاشِـʛُ نَ َؗʛِـ َّ̫ الॽَِّـةِ هِـيَ اَل َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr اتِ اَلْعَامِلَةِ فِي مَ َؗʛِ َّ̫ ـʢَةِ Ǽِال ِ̫ َ̡ـʛَ مِـʧْ اَلأْنَْ
ــي  ــابِ فِ َɦ ِɦْــةُ اَلاِك ॽَʢِْجُ وَتَغȄِوʛْــ ــةِ: تَ ॽَِالɦََّّــةِ اَلॽِال َ̋ ــʙُرُ  ؛اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ْy ــي تَ ِɦَّاتِ اَل َؗʛِــ َّ̫ ــي تَأْسِــʝِॽ اَل ــʛَِɦاكُ فِ اَلاِشْ

ـــةٌ أَوْ فِـــي زȄَِـــادَةِ رُؤُوسِ أَمʨَْالِهَـــا َّॽِ؛أَوْرَاقٌ مَال  َʛʡِـــا َɻ َ̋ ـــالِ اَلْ َ̋ ـــȄَʨِةُ فِـــي مُعَـــامَلاَتِ  ؛رَأْسُ اَلْ ْʁ ɦَّـــةُ وَال ُ̋قَاصَّ اَلْ
الِ  َ̋ ـــةِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َّॽارِ  ؛ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـــ Șَُّـــةِ وَصَـــَ̒ادِيॽِال َ̋ ـــافȎِِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َɹ ـــʧُȄʨِ وȂَِدَارَةُ مُ ْؔ ـــʛَةُ فِـــي اَلأَْوْرَاقِ  ؛تَ َʁ ْ̋ ʁَّ اَل

الॽَِّةِ. َ̋   اَلْ
https://fra.gov.eg/wp-مʨقـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــع هʯʽـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة الʛقاǼـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة الʺالॽـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة:  )٨(

content/uploads/2021/12/Sanadeq.pdf : خȄِـــارʱِقِـــع بʨْʺـــارة اَلȄِز ʗـــ َّ̋ ، فـــى ٢٥/٩/٢٠٢٢تَ
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١٢٩٢ 

ɦَقِلَّةِ  ْʁ ُ̋ هِ اَلْ ِɦَِّ̔انʜَʽِوقِ  ،لَهُ مʙُْ̒ yُّ َ̒هʦُْ وʧَْ̔ȃََ اَل ʛَمُ بَْ̔ ْh ُ̋ هَا اَلْعَقʙُْ اَلْ ُ̋ ُؔ ْɹ ǽَ ِاتʙَََ̒ɦ ْʁ ُ̋ وَحُقʨُقَ حَامِلِي اَلْ
ॽɺِʛَّْةُ  َّ̫ َؔامُ اَل هُ اَلأَْحْ ُ̋ ِّʤَُ̒ت ȑʚَِّ٩(وَاَل(.   

 ِؔ ْ̋ Ȅَُا وʙًيʙِ ْɹ لॽِجِ اَلْعȃِʛََيِّ وَتَ َɻ ʢَقَةِ اَلْ ْ̒ ِ̋ Ǽِ ʗَْان َؗ سْلاَمॽَِّةِ  َ̒ادِيȘِ اَلإِْ yَّ ʧَ اَلْقʨَْلُ إِنَّ بʙَِاǽَةَ اَل
عʨُدǽَِّةِ  ʁُّ ةِ اَلْعॽȃِʛَََّةِ اَل َؔ لَ ْ̋ َ̋ عʨُدȑُِّ صʙُُْ̒وقُ  ،Ǽِالْ ʁُّ ارȑُِّ اَل َr ِɦّاَلأَْهْلِيُّ اَل ʥُ ْ̒ َhْأَ اَل َ̫ ʘُ أَنْ ارٍ حَْ̔ َ̋ ْ̡ ِɦْاِس

لِ  ١٩٧٩فِي عَامِ  ُّʨ َɹ ا Ǽَعʙٌْ مَعَ تَ َ̋ ॽɾِ َل َّʨ َɹ ار إِسْلاَمِيٍّ إِلاَّ أَنَّهُ تَ َ̋ ْ̡ ِɦْوقُ اِسʙُ ʧُْؔ صُْ̒ ǽَ ʦََّْ̒هُ ل ِؔ وَلَ
ʛِفٍ إِسْلاَمِيٍّ  ْy ʛِفِ إِلَى مَ ْy َ̋ عʨُدǽَِّةُ اَلْ  ،ॽِhʡَعَةِ اَلْ ʁُّ َؔةُ اَلْعॽȃِʛَََّةُ اَل لَ ْ̋ َ̋ ʦَّ اَلْ ُ́ عʙََدَ اَلأَْكʛََhْ مʧِْ وَتَ

سْلاَمॽَِّةِ فَفِي بʙَِاǽَةِ عَامِ  ارِ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِ١٩٩٨صََ̒ادِي  ʧِْبُ مʛُْقǽَ دُهَا مَاʙََانَ ع َؗ  ١١٤م 
ارĎȄِا إِسْلاَمĎॽِا َ̋ ْ̡ ِɦْوقًا اِسʙُ ʧَȄʛِ فʽِهَا يʙُȄʜَِ عʧَْ  ،صُْ̒ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʛ ٧٠وَعʙََدَ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ثʦَُّ تََ̒امʗَْ  ،أَلْفِ مُ

 ِّȑِدʨُع ʁُّ الِ اَل َ̋ Ȟْلٍ مʛَِّʢُدٍ حɦََّى وَصَلَ عʙََدُهَا فِي سʨُقِ رَأْسِ اَلْ َ̫ Ǽِ َُّةȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَُ̒ادِي yَّ اَل
ارĎȄِاً  ١٨٣إِلَى  َ̋ ْ̡ ِɦْوقًاً اِسʙَُُّْ̒ةٍ  ،صॽ ِr ॽَِّةٍ وَخَلǽِدʨُسُع Șَصََ̒ادِي ʧََْ̔مَا ب،  َّȄʨََِّْ̔ةً وَآسॽِّȃ١٠(ةً أُورُو(، 

 ِ̋ سْلاَمِيِّ اَلْ ل اَلإِْ َy ॽْɾَ ʥَْ̒لُ ب ْhَق ʧِْوق إِسْلاَمِيٍّ مʙُُْ̒لِ ص ʛَ تʦََّ تَأْسʝُॽِ أَوَّ ْy ȑʛِِّ وَفِي مِ ْy
  . )١١(م٢٠٠٤وَذَلʥَِ فِي عَامِ 

ʛَةٌ قَ  ْؔ سْلاَمॽَِّةِ هِيَ فِ ارِ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِةَ صََ̒ادِيʛَ ْؔ اصʛَِةٌ فَقȌَْ عَلَى وَقʙَْ يȐʛََ اَلॼَْعʠُْ أَنَّ فِ
وَلَ اَلْغॽȃِʛََّْةَ عʛََفʗَْ صََ̒  ُّʙأَنَّ اَل ʛِْقَةَ اَلأَْمॽʁََِّةِ إِلاَّ أَنَّ حॽِسْلاَم وَلِ اَلْعॽȃِʛَََّةِ اَلإِْ ُّʙارِ اَل َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَادِي

سْلاَمॽَِّةِ  ارِ اَلإِْ تʦََّ تَأْسʝُॽِ " ١٩٨٨ي عَامِ فَفِ  ،اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ َ̋ صُْ̒ ʙُودِ فِي جʛَȄʜَِةٍ سْلاَمِيِّ اَلْ ْɹ
ي ِʁ سْلاَمِيِّ ، أعَْقَ )١٢(جʛَْنْ ʙُوقِ "اَلʨَْاحَةِ اَلإِْ ارʖَ ِّȑِ ذَلʥَِ تَأْسʝُॽِ صُْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْفِ اَلاِسʛِ ْy َ̋ " Ǽِإِدَارَةِ اَلْ

ʛِفِ اَلْ ١٩٩٦ثʦَُّ فِي عَامِ  ،١٩٩٥اَلʢَȄʛِِhْانِيِّ وَذَلʥَِ فِي عَامِ  ْy َ̋ ʢَȄʛِِhانِيِّ فِي م أُسʝُُ اَلْ
 ĎȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْوقًا اِسʙُ ىْ صُْ̒ ِʁ َّ̋ى "جʛَْنَ َʁ ُ̋ وْلِ ا إِسْلاَمĎॽِا اَلْ َّʙةِ اَلȃََار َ́ ُ̋ ʙُوقَ اَلْ ʙُودُ صُْ̒ ْɹ َ̋ لُ اَلْ  ،"ॽَّةِ اَلأَْوَّ

Ȅʛِعَ  َّ̫ َؔامِ اَل Ȅʨِلॽَِّةِ وَفْقًا لأَِحْ ْ̋ ɦَّجَارَةِ اَل ا فِي اَلإِْ ًy ِyّ َɻ َɦ انَ صʙُُْ̒وقًا مُ سْلاَمॽَِّةِ وََؗ وَفِي عَامِ  ،ةِ اَلإِْ
                                                 

(٩)  ʧِȄʛَـ ْɹ ॼَْفِـي اَل ʙِْ̒عَقِـ ُ̋ سْـلاَمॽَِّةِ اَلْ ارȄَِّةِ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șِـَ̒ادِي yَّ يِّ لِل ِ̋ ʛَ̋ اَلْعَـالَ ʕْتَ ُ̋ ʛَِh، مʨُhʢَْعَـاتُ اَلْ ْ̋ َɦ ْh فِـي شَـهʛِْ سِـ
 ،ʧُȄʛَ ْɹ ॼَْاَل ،ʛِ َ̋ ʕْتَ ُ̋   .  ١٤، ص ٢٠٠٦اَلْ

(١٠) www. tadawul. com. sa  خȄِارʱِقِع بʨْʺارة اَلȄِز ʗَّ̋   م.٧:٠٠فى تʺام الʶاعه  ،٢٥/٩/٢٠٢٢تَ
(11)https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%

82_%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1 

ʗَّ̋ زȄِارة اَلʺʨْقِع بʱِارȄِخ   م.٧:٠٠، فى تʺام الʶاعه ٢٥/٩/٢٠٢٢تَ
ــʢَفَ  (١٢) ْy ــʙْ مُ َّ̋ َɹ ــʛَاʦْॽʂِ مُ ــʢَفَى إِبْ ْy سْــلاَمॽَِّةِ دِرَاسَــةً مُ ــॽɾِʛَِّةِ اَلإِْ ْy َ̋ ــةِ لِلْ َّǽʙِʽِقْلɦَّكِ اَلʨــ ُُ̒hْلِ اَل ُّʨــ َɹ ــʣَ ʦُॽــاهʛَِةِ تَ ى، تَقِْ̔

سْلاَمِيِّ  ادِ اَلإِْ َy ِɦْفِي اَلاِق ʛٍʽِɦ ْʁ عʨُدǽَِّةِ، رِسَالَةُ مَاجِ ʁُّ ȃَʛِةِ Ǽَعʠِْ اَلʨُُ̒hْكِ اَل ْr ـتॽʁِॽِhʢََّْةً عʧَْ تَ َy ِɦْاَلاِق ʦُ ْʁ ادِ ، قِ
امِعَةِ اَلأَْزْهʛَِ، اَلْقَاهʛَِةُ،  َr Ǽِ ْامِل َؗ ، مʛَْكʜَُ صَالِحْ  سْلاَمِيِّ  .٣٦، ص٢٠٠٦اَلإِْ



قابة على أعْمالهَا   التَّنْظيم القانونيِّ لِصناديق الاسْتثمْار فِي جُمْهوريَّة مِصْر العربيَّة والرِّ

  د. أمير محمد محمود طه

 

١٢٩٣ 

اءِ صʙُُْ̒وقٍ ٢٠٠١ َ̫ نْ ʛَةَ تَفَاهʦُ لإِِ ɦȄْʨَُِؔيِّ مʚَُكِّ Ȅʨِلِ اَلْ ْ̋ ɦَّاَل ʗَِْ̔يِّ مَعَ ب ِʁ Ǽَ ʥُارॼَȄِا اَلْفʛََنْ  م وَقَعَ بَْ̒
ةِ مِلॽَْارȑَْ دُولاَرٍ  َ̋ ॽʁِǼِ ٍَّةॽَِّةٍ إِسْلاَمॽِقٍ مَالʨ ُʁ    .لِ

لُغُ عʙََدُهَا وʨَȃَِجْهً عَامٍّ فَإِ  ْhȄَََّةِ وॽِسْلاَم َ̒ادِيȘِ اَلإِْ yَّ نَّ مَالȄَʜْʽِا لʙََيْهَا أَكʛََhْ عʙََدٍ مʧِْ اَل
سْلاَمॽَِّةِ فʽِهَا  ،صʙُُْ̒وقٍ  )٤٠١( َ̒ادِيȘِ اَلإِْ yَّ لُغُ عʙََدُ اَل ْhَي ʘَُْ̔ا حॽَ ْʁ ॽِونʙُْهَا إِنʽِ٢٠٩(تَل( 

ʙُوقًا لʝِِ  ،صُْ̒ ْr َ̋ سْلاَمॽَِّةِ إِنَّ هَُ̒اكَ  وَوَفȘَْ تَقʛِȄʛِْ اَلْ الॽَِّةِ اَلإِْ َ̋ اتِ اَلْ َʁ ʕَسَّ ُ̋ اَلْعَامِّ لِلʨُُ̒hْكِ وَالْ
ةٍ مَالॽَِّةٍ إِسْلاَمॽَِّةٍ فِي  )٣٤٥(صََ̒ادِيȘَ إِسْلاَمِيٍّ حʨَْلَ اَلْعَالʦَِ يʙُِيʛُهُ  )١٥٠٨( َʁ  )٢٩(مʕَُسَّ
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ʛَِɦفِهِ فِي  ْɹ ة وَمُ َy ِyّ َɻ َɦُدَ إِدَارَةٍ مʨُي وُج ِ́ َɦ ارِ تَقْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلِ صََ̒ادِي َ̋ إِنَّ ॽِhʡَعَةَ عَ
ʽِ̔ ْʁ هِ وȂَِدَارَتِهِ وَتَ ِʁ ॽِافِيٍّ تَأْسʛَِɦْوَاح ʦٍʤَِɦ Ȟْلٍ مُْ̒ َ̫ Ǽِ ِهʡِا َ̫ امَةَ  ،ʛِ نَ َɻ َ̒ادِيȘِ ضَ yَّ وَمʧِْ أهʦََِّ مʜََاǽَا اَل

 َʧʽِِؗار َ̫ ُ̋ دَارȄَِّةِ  ،أَمʨَْالِ اَلْ فَاضَ اَلَّ̒فَقَاتِ اَلإِْ ِɻ ॼَالِغِ  ،وَانْ َ̋ لِفَةُ ضʽʯَِلَةً Ǽِالॽَʁِْاسِ مَعَ اَلْ ْؔ ɦَّي اَل ِɹّ َ́ ʱَف
ʛَةِ  َ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ قَابॽَِّةِ اَلɦَِّي  ،اَلْ ِّʛهَاتِ اَل ِr اتِ وȂَِشʛَْافِ اَلْ َ̋ ॽِتَعْل ʖَِh َʁ Ǽِ ʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ اǽَةِ لِلْ َ̋ ِɹ مَعَ تʨَْفʛِʽِ اَلْ

ادِ اَلْقʨَْمِيِّ  َy ِɦْا لِلاِقʛًʽِh َؗ ʢًॽا  ِ̫ َ̒ادِيȘِ تَْ̒ yَّ ʧُِؔ اَلْقʨَْلُ Ǽِأَنَّ صََ̒ادِيȘَ  ،رَأَتْ فِي اَل ْ̋ ǽُ ِهॽَْوَعَل
 ɦِْلاَ اَلاِسॼِْهَا إِلَى خَارِجِ اَلȃِ ُّʛ َʁ عِ تَ خʛََاتِ اَلॽِ̒ʡَʨََّْةِ وَمَْ̒ َّʙ ُ̋ اǽَةِ اَلْ َ̋ ارِ تَلْعʖَُ دَوْرًا هَامĎا فِي حِ َ̋ دِ ْ̡

هَا ادِ اَلْقʨَْمِيِّ مِْ̒ َy ِɦِْفَادَةِ اَلاِقɦْمُ اِسʙََع َّʦَث ʧِْارِ  ؛وَم َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَأَنَّ صََ̒ادِي ʥَِأَضِفْ إِلَى ذَل
خʧَȄʛِِ اَلʚَِّيʧَ لاَ يʛَْغʨُhَنَ فِي اَلɦَّعَامُلِ مَعَ اَلʨُُ̒hْكِ تُ  َّʙُ̋ اوِفِ اَلْ َɻ اءِ عَلَى مَ َ́ اعʙُِ عَلَى اَلْقَ َʁ

عْ  َ̋ ʢْلȃَʨُةُ وَالْ َ̋ قَةُ اَلْ َ̒ادِيȘُ اَلِّ̡ yَّ ارȃََةِ فِي اَلʨُhْرْصَةِ حʘَُْ̔ تॽِɦُحُ لَهʦُْ اَل َ́ ُ̋ ʨْنَ مʧِْ اَلْ َ̫ ْɻ Ȅََمَاتُ وʨُل
اعʙُِ عَلَى اَلاِسɦِْفَادَةِ مʧِْ هʚَِهِ وَ  َʁ ǽُ ȑʚَِّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُُهَا وَهɦ َ̋ ॽʀِ ʗَْان َؗ خʛََاتِهʦِْ أĎǽَا  َّʙَُلُ مhْتَق

 ȋِا َ̫ خʛََاتِ وَعʙََمِ خʛُُوجِهَا عʧَْ دَوْرَةِ اَلَّ̒ َّʙ ُ̋ ادȑِِّ اَلْقʨَْمِيِّ اَلْ َy ِɦْ١٤(اَلاِق( .  
ȃَʛِةِ صََ̒ادِ  ْr احَ تَ َr قِّقُهُ إِنَّ نَ َɹ ا تُ َ̋ Ȑʨََɦ اَلْعَالʦَِ لِ ْʁ ارِهَا عَلَى مُ َ̫ ِɦْتْ إِلَى اِن ارِ أَدَّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِي

خʛََاتِ  َّʙ ُ̋ عِ اَلْ ْ̋ وْلَةِ مʧِْ خِلاَلِ جَ َّʙدَاخِلَ اَل ِّȑِاد َy ِɦْاَلاِق ِّʨ ُ̋ ʨʤُْ̒مَةِ مʧِْ دَعʦٍْ لِلُّ̒ َ̋ تِلʥَْ اَلْ

                                                 
(13) https://www.alarabiya.net/aswaq/financial-markets/2022/01/26. 

ʗَّ̋ زȄِارة   م.٦:٠٠، فى تʺام الʶاعه ٢٦/٩/٢٠٢٢اَلʺʨْقِع بʱِارȄِخ  تَ
ـــ (١٤) َّॽȃِʛََـــارِفِ اَلْع َy َ̋ ـــʙْوَةُ اَلْ ارِ، نَ َ̋ ْ̡ ِɦـــ ـــةِ وَصَـــَ̒ادِيȘُ اَلاِسْ َّॽِال َ̋ ـــʨقُ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ـــʦْ، سُ ْr ـــʙْ نَ َّ̋ َɹ ـــي مُ ةِ وَصِـــَ̒اعَةُ عَلِ

ارِفِ اَلْ  َy َ̋ ادُ اَلْ َɹ ارِ، اِتِّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِوت، صََ̒ادِيʛََُّْ̔ةِ، بॽȃِʛََ٤٩، ص ١٩٩٥ع.  
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١٢٩٤ 

 ْʧِارِ م َ̋ ْ̡ ِɦْهِهَا لِلاِسʽِجʨَْإِلَى  وَت Ȑ لॽَِّةٌ مʧِْ شَأْنِهَا أَنْ تʕَُدَّ َ̋ الِ وَهِيَ عَ َ̋ خِلاَلِ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ
ʨقِ  ʁُّ ʝُِؔ عَلَى أَدَاءِ اَل عَ ا يَْ̒ َ̋ Ǽِ ِرْصَةʨُhْدَاخِلَ اَل ʦُِكَةِ اَلأَْسْهʛََح Ȍِॽ ِ̫ ارَاتِ وَتَْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْادَةِ اَلاِسȄَِز، 

 ɦِْبٍ لِلاِسʚَْج ʧِْم ʥَِعُ ذَلॼَْɦ ادِ اَلْقʨَْمِيِّ وَمَا يَ َy ِɦْاَلاِق ِّʨُ̋ Ȍِॽ وَنُ ِ̫ ارَاتِ وَتَْ̒ َ̋ وَلِ  ؛ْ̡ ُّʙةَ اَلॼَɼَْوَلَعَلَّ ر
 ِʖَِ̒اس ُ̋ Ȅʛِعِيِّ اَلْ ْ̫ ɦََّ̒اخِ اَل ُ̋ ارِ هʨَُ مَا دَفَعَهَا إِلَى إِتَاحَةِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدَوْرِ صََ̒ادِي ʦِॽʤِْفِي تَع 

 َǼقَا ِّʛاَل Șِʽِق ْɹ لِهَا وَتَ َ̋ ا لِعَ َ̋ Ǽِ مَعَهَا ʧَʽَِعَامِلɦ ُ̋ قَةُ لȐʙََ اَلْ زَ اَلِّ̡ ِّʜَشَأْنِهَا أَنْ تُع ʧِِْي مɦَّزِمَةِ اَل ةِ اَللاَّ
ابِيٍّ  َr ǽِلٍ إȞْ َ̫ Ǽِ ِِّ̒يʡَʨَْادِ اَل َy ِɦْعَلَى أَدَاءِ اَلاِق ʝَِؔ عَ  . مʧِْ شَأْنِهِ أَنْ يَْ̒
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 ʧِْم ʛََّْةِ أَمॽِال َ̋ الِ تʙََاوُلِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr ارِ فِي مَ َ̋ ْ̡ ِɦْلِلاِس ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ إِنَّ جʚَْب صِغَارِ اَلْ
ॽَّةِ  ِّ̋ الِ وَهʨَُ أَمǼَ ʛٌْالِغٌ اَلأَْهَ َ̋ ʨِّ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ ُ̋ Ȍِॽ وَنُ ِ̫ هʦَِ فِي تَْ̒ ْʁ ǽُ ْفِي  شَأْنِهِ أَن ِʟَّعَلَى اَلأَْخ

وَلِ اَلَّ̒امॽَِةِ  ُّʙكَةِ  ؛اَلʛََح Ȍِॽ ِ̫ ارِ تَلْعʖَُ دَوْرًا هَامĎا فِي تَْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَهِ أَنَّ صََ̒ادِيॽɾِ َّʥَا لاَ ش َّ̋ وَمِ
مُهُ  ُّʙَخِلاَلِ مَا تَق ʧِْالِ م َ̋ الॽَِّةِ فِي أَسʨَْاقِ رَأْسِ اَلْ َ̋ خʧَȄʛِِ مʧِْ تʙََاوُلِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َّʙ ُ̋ غَارِ اَلْ ِy لِ

الॽَِّةِ  َ̋ ارِ وَتʙََاوُلِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْالِ اَلاِس َr ʛَةٍ فِي مَ ْhِخ،  َّʦَث ʧِْةِ وَمʛَ ْh ِɻ ʨََɦافʛَُ لʙََيْهʦِْ تِلʥَْ اَلْ فَهʦُْ لاَ تَ
 ْʦِاتِهʛََخ َّʙُارِ م َ̋ ْ̡ ِɦْعَلَى اِس Șَِ̒ادِي yَّ مʨُنَ مʧِْ خِلاَلِ اَل ِّʙَقǽُ  ِاوُلʙَɦَّاَل ʧَْةً عʙَʽِعǼَ ُنʨُؔ وَاَلɦَِّي قʙَْ تَ

ِّ̡لُ اَلأَْمَانَ لَهʦُْ وَمʧِْ خِلاَ  َ̋ َ̒ادِيȘِ اَلɦَِّي تُ yَّ الِ حَالَ عʙََمِ وُجʨُدِ مِْ̡لٍ تِلʥَْ اَل َ̋ ʨقِ رَأْسِ اَلْ ُʁ Ǽِ ِل
Ȍُ حʛََكَةَ  َ̫ خʧَȄʛِِ مʧِْ أَمʨَْالٍ تَْ̒ َّʙُ̋ مُهُ صِغَارُ اَلْ ِّʙَقǽُ هِ مَاʚَِمُ هʨُتَق ʘَُْ̔رْصَةِ حʨُhْالǼِ ِاوُلʙَɦَّاَل

الِ  َ̋ Ȍِॽ حʛََكَةِ أَسʨَْاقِ رَأْسِ اَلْ ِ̫ هʦُِ فِي تَْ̒ ْʁ ǽُ ʨٍ ْɹ الॽَِّةِ عَلَى نَ َ̋ ʛَاءِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ِ̫ Ǽِ Șَِ̒ادِي yَّ  اَل
َ̒ادِيȘِ لِلʙَɦَّا yَّ ا يʦِɦَُّ عʛَْضُهُ مʧِْ أَسْهʦٍُ لɦِِلʥَْ اَل َّ̋ لاً عَ ْ́ ʙِȄʜِ فَ َ̋ ا ǽَعِْ̒ي إِضَافَةَ اَلْ َّ̋ وُلِ اَلْعَامِّ مِ

الॽَِّةِ اَلْ  َ̋ ʙََɦاوَلَةِ فِي اَلʨُhْرْصَةِ مʧِْ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ُ̋
)١٥(.  
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 َȘَhََّةِ عَلَى  سȄِار َr ِɦّارِفِ اَل َy َ̋ ارِ اِرْتǼِ Ȍَॼََالْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدَ صََ̒ادِيʨُنَا إِلَى أَنَّ وُجʛَْأَنْ أَش
ɦَقِلَّةٍ  ْʁ ةٍ مُ ʜَʽانॽَِّةٍ خَاصَّ ِ̋ Ǽِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدِ صََ̒ادِي ُّʛَا وَتَف َ̋ َ̒هُ إِلاَّ أَنَّ  ،اَلʛَّغʦِْ مʧِْ اَلاِسɦِْقْلاَلِ بَْ̔

اءِ تِلʥَْ صََ̒ادِيȘُ اَلأَْ  َ̫ نْ زِمَةِ لإِِ ʨلِ عَلَى اَلʛَɦَّاخʟِॽِ اَللاَّ ُy ُɹ ȋَʛْ اَلأَْسَاسِيَّ لِلْ َّ̫  مʛَْ مʛَْجِعَهُ أَنَّ اَل
ʛْكȑʜَِِّ وȃَِالɦَّالِي فَإِنَّ اَلأَْمʛَْ عَلَ  َ̋ ʥِْ̒ اَلْ َhْاَل ʧِْلَةٍ مʨُhَّْةٍ مَقॽِةٍ مَال َʁ ʕَسَّ ُ̋ ʨُؔنُ إِلاَّ لِ ǽَ َى هَ لا ʨِ ْɹ ʚَا اَلَّ̒

ارِ مʧِْ خِلاَلِهَا وȃََِ̒اءُ عَ  َ̋ ْ̡ ِɦْاِس Șِصََ̒ادِي ʝَॽِتَأْس ُّʦِɦَي ʘََُّْ̔ةِ حॽِ̒ʡَʨَْكِ اَلʨُُ̒hْةً لِلʙَِفَائ Șُِّق َɹ ǽُ ʙَْهِ قॽَْل
                                                 

ɦَهَا وَآلॽَِّاتِهَــا،  (١٥) ارِ سॽَِاسَــ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șصَــَ̒ادِي ،ʙْــʽ ِ̋ َɹ ـʙَ اَلْ ْhَع ʖْلِــ َّʢُ̋ ـʙُ اَلْ ْhَــعِ عȄِزʨْɦَّوَال ʛِــ ْ̫ ، ١، ȋ دَارُ اَلْعَـʛَبِ لِلَّ̒
  .٣٧، ص ٢٠١٠اَلْقَاهʛَِةُ، 
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١٢٩٥ 

ʨَاʧَʽِ̒ʡِ غʛَِْ̔ اَلʛَّاغِ  ُ̋ خʛََاتٍ اَلْ َّʙُلِ عَلَى مʨ ُy ُɹ َ̒ادِيȘِ سॽِhَلاً لِلْ yَّ ʨُؔنُ تِلʥَْ اَل ʧَʽِh فِي إِيʙَاعِ تَ
هَا  ॼَʀْالُ عَلَْ̔ ʨُؔنُ اَلإِْ ǽَ ِيɦَّاَل Șَِ̒ادِي yَّ ارِهَا فِي اَل َ̋ ْ̡ ِɦْخِلاَلِ اِس ʧِْكِ مʨُُ̒hْاَل Ȑʙََل ʦِْاتِهʛََخ َّʙُم ʧِْم

 َʧȄʛِِخ َّʙُ̋ افَّةِ شʛََائِحِ اَلْ َؗ لُ  ْhََأْ  ،قɦ ʙَةٍ بِ َ̋ َɦ ارٍ مُعْ َ̋ ْ̡ ِɦْاتِ اِس َؗʛَِدَ شʨُا أَنَّ وُج َ̋ َؗ Șِصََ̒ادِي ʝِॽِس
 Ȑ ا يʕَُدَّ َ̋ Ǽِ ِِّ̒يʡَʨَْاَل Ȑʨََɦ ْʁ ُ̋ الِ عَلَى اَلْ َ̋ ʛُ رȄَِادَةِ اَلأَْعْ ْؔ ارِ مʧِْ شَأْنِهِ أَنْ يʙَْعʦََ فِ َ̋ ْ̡ ِɦْإِلَى اَلاِس

 ِّʨُ̋ ارِ وَنُ َ̋ ْ̡ ِɦْكَةِ اَلاِسʛََح Ȍِॽ ِ̫ ادِ اَلʡَʨَِْ̒يِّ  تَْ̒ َy ِɦْ١٦(اَلاِق(.  
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 ʧَȄʛِِخ َّʙُ̋ غَارِ اَلْ ِy ارِ دَوْرًا فَاعِلاً فِي تʨَْفʛِʽِ سʨُُ̔لَةٍ عَالॽَِةٍ لِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَصََ̒ادِي ʖََتَلْع
ʨلُ عَ  ُy ُɹ ʧُِؔ لَهʦُْ اَلْ ْ̋ ǽُ َةٍ لاॽَِّنʙََɦُم ʅَॽِال َؔ َɦ ȃَِارِ و َ̋ ْ̡ ِɦْفِي اَلاِس ʧَʽِhَِّاغʛخِلاَلِ اَل ʧِْلَْ̔هَا م

خʧَȄʛِِ وَهʨَُ مَا  َّʙُ̋ غَارِ اَلْ ِy ॼَةِ لِ ْʁ ʨُ̔لَةُ هِيَ أهʦََُّ اَلْعََ̒اصǼِ ʛِِالِّ̒ ʁُّ ॼَاشʛِِ فَال ُ̋ ارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْلاَ اَلاِس
ʨُؔنُ  اǼَاتِ اَلآْجِلَةِ حʘَُْ̔ تَ َʁ ِɹ ॽʁِقَهُ مʧِْ خِلاَلِ اَلْ ْɹ ارȄَِّةُ تَ َr ِɦّكُ اَلʨُُ̒hْعُ اَلॽʢَِɦ ْʁ أَقَلَّ سʨُُ̔لَةً مʧِْ  تَ

 ِʙِانِ أَقَلَّ مِْ̒هَا فِي اَلْعَائॽَْاَلأَْح ʧِْم ʛٍʽِ̡ َؗ فʨُɦْحَةِ وَفِي  َ̋ ارȄَِّةِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي yَّ حॽʁَِقَةُ اَلأَْمʛِْ  ،اَل
لِّ أَدَاءِ جَِّ̔  ِr ʨُ̔لَةِ حَالِ وُجʨُدِ سِ ʁُّ ɦَازُ Ǽِال ْ̋ ǽَ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْوقَ اَلاِسʙُُْ̒إِنَّ ص ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ عُ اَلْ ِrّ َ̫ ǽُ ُلَه ʙٍ

ارِ مʧِْ خِلاَلِهِ  َ̋ ْ̡ ِɦْ١٧(عَلَى اَلاِس(.   
لَّى فِي تʨَْفʛِʽِ اَلْفʛَُصِ  َr َɦ ارِ تَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِخِلاَلِ صََ̒ادِي ʧِْارِ م َ̋ ْ̡ ِɦْونَةَ اَلاِسʛُُإنَّ م

ɦَلِفِ شʛََائِحِ اَلْ  ْɻ ُ̋ َ̒اسॼَِةِ لِ ُ̋ ارȄَِّةِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْةِ اَلاِسʢَ ʨََɦسِّ ُ̋ غʛَʽِةِ وَالْ yَّ خʛََاتِ اَل َّʙُ̋ ʧَȄʛِ مʧِْ ذَوȑِ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋
ʛَʽِhةِ  َؔ قِ وَدَائِعِ اَلʨُُ̒hْكِ مَعَ تʨَْفʛِʽِ  ،وَالْ ُّʨَاحِ تَفȃَْلِ عَلَى أَرʨ ُy ُɹ قȘُِّ رॼَɼََاتِهʦِْ فِي اَلْ َɹ ǽُ ًلȞْ َ̫ ȃَِو

 ْʦِالِهʨَْةِ لأَِمǽَا َ̋ ِɹ ارȄَِّةِ مʧِْ اَلْ  حʙٍَّ أَدْنَى مʧِْ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِʡِا َɻ َ̋
ا لاَ شॽɾِ َّʥَهِ أَنَّ )١٨( َّ̋ . هʚََا وَمِ

Ȟْلٍ خَاصٍّ  َ̫ Ǽِ ʧَȄʛِِخ َّʙ ُ̋ ارȑَِّ لȐʙََ صِغَارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʜَِاف َɹ َ̒ادِيȘِ تʙَْعʦَُ اَلْ yَّ خʧَȄʛِِ  -تِلʥَْ اَل َّʙ ُ̋ وَالْ
Ȟْلٍ عَامٍّ  َ̫ Ǽِ ِارِج َɻ اخِلِ وَالْ َّʙنَ  -فِي اَلʨُمʨُقǽَ ʘَُْ̔ح ُّȑِار َ̋ ْ̡ ِɦْعْيُ اَلاِسʨَْاَل ʦِْيْهʙََل ʛَُافʨََɦ اَلʚَِّيʧَ لاَ يَ

ارȑٍِّ مʨَْثʨُقٍ ॽɾِهِ  َ̋ ْ̡ ِɦْانٍ اِسॽَ ِؗ ʅِॽʣِʨَْɦ أَمʨَْالِهʦِْ فِي  ʙُوقُ مʧِْ  ،بِ ْ̒ yُّ هُ اَل ُɹ ॽِɦُخِلاَلِ مَا ي ʧِْم ʥَِوَذَل
 ْɹ مُهُ مʧِْ تَ ِّʙَقǽُ مَاتٍ وَمَاʨُهَا مَعْل َ̋ ʛُʢْوحَةِ أَسْهُ َ̋ اتِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ لॽِلاَتٍ وَدِرَاسَاتٍ لأَِوْضَاعِ اَل

ارِ أَمʨَْالِهِ  ،Ǽِالʨُhْرْصَةِ  َ̋ ْ̡ ِɦَّْةَ اِسॽِولʕُ ْʁ ʙُوقِ مَ ْ̒ yُّ ʛُْɦكُ لِل ʛِ حʘَُْ̔ يَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ قȘُِّ اَلأَْمَانُ لِلْ َɹ ǽُ ا َّ̋  ،مِ
َ̒ادِ  yَّ ʛَ اَل ْؔ ॽʁِقَةُ اَلأَْمʛِْ أَنَّ فِ َɹ ʛَةِ فَ ْh ِɻ ابِ اَلْ َɹ خʧَȄʛِِ أَصْ َّʙ ُ̋ ɦَهʙِْفُ صِغَارَ اَلْ ْʁ ǽَ َِّةȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِي

الॽَِّةِ  َ̋ ارِ فِي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْالِ اَلاِس َr ʙُودَةِ فِي مَ ْɹ َ̋  .اَلْ
                                                 

(16) Theodore E. Day et Yi wang, 2005.Investingating Underperformance By 
Mutual Funds Protfolios, Journal of Finance, May,51(2), P:128. 
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ارِ إِلاَّ ǼِالɦَّعʅِȄʛِْ بِهَا لॽََhِانِ اَلْعََ̒اصʛِِ لاَ تَ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِّةِ صََ̒ادِيॽʂِا َ̋ ؤȄَْا وَالْفَهʦُْ لِ ُّʛلُ اَل ِ̋ َɦ ْؔ 
هَا ِy ائِ َy نَةِ لَهَا وَخَ َّʨَؔ ُ̋ لاً عʧَْ  ،اَلْ ْ́ ʨصॽَِّةٍ فَ ُy ʛَةِ مʧِْ خُ ْؔ ا تȑʨِʢََْ̒ عَلॽَْهِ هʚَِهِ اَلْفِ َ̋ وَذَلʥَِ لِ

ادِ اَلْقʨَْمِيِّ أهʙََْا َy ِɦْةِ لِلاِقॼَ ْʁ ʛْجʨَُّةِ Ǽِالِّ̒ َ̋ ا اَلʨُْقʨُفَ عَلَى مʜََاǽَاهَا  ،فِهَا اَلْ ً́ ǽَْأ ʖُِجʨَْɦ ْʁ ǽَ مَا ʨَُوَه
وَلِ  ُّʙادِ اَل َy ِɦْاِق ʦِْعʙََِّةٍ لǽʙِʽِتَقْل ʛَ ʖِ اَلأَْصْلِ أَدَاةً غَْ̔ َʁ َɹ Ǽِ َهَا فَهِيʛِʡِا َɻ ʚَلʥَِ مَعʛِْفَةُ مَ مʛُْ اَلأَْ  ،وََؗ
اʛِʡِ وॽَȃََان َɻ َ̋ ʜَاǽَا وَالْ َ̋ ʧَ اَلْ ʨَازَنَةِ بَْ̔ ُ̋ َ̒ادِيȘِ لِلْ yَّ َ̒ا تَقʦُॽِْ̔ دَوْرِ تِلʥَْ اَل ا إِذَا  اَلȑʚَِّ يʨُجʖُِ عَلَْ̔ َّ̋ عَ

الِ فʽِهَا مʧِْ عʙََمِهِ  َ̋ وَلِ اَلَّ̒امॽَِةِ وَأَسʨَْاقِ رَأْسِ اَلْ ُّʙاَل ʦِْعʙَِةٌ ل َɹ وَهʦَُ مَا سʦَْفَ  ،كَانʗَْ أَدَاةٌ صَالِ
 ِʥ ْ̒ ʥِ اَلʯَّالَِ̒ ْ̒ʮََلʠْ َy    :نَعʙِْضُ لَهُ فِي اَلْ

لُ  - ʠْلʔَُ اَلأَْوَّ َy ادِيȖَ الإسʸʰʯاروخʶائʶهْا :اَلْ َ́ َʁ Ǻِ ʃُȂʙَِّْعʯاَل.  
ʠْلʔَُ اَلhَّانِي - َy ارِ  :اَلْ َy ْh ʯِْاَلاِس Ȗِادِي ʦʢُمَةِ صََ́ ʤُॻ مَْ́  .تَقِْ̒
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ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِمِ صََ̒ادِيʨُانِ مَفْهॽََلَ بِهَا فِي بʽِِي قɦَّفَاتُ اَلȄʛِْعɦَّدَتْ اَل َّʙَتَع،  Ȏُِلاَحǽُ ُإِلاَّ أَنَّه
هَا عʛََفَ صََ̒ادِ  ا عَلَْ̔هَا أَنَّ اَلॼَْعʠَْ مِْ̒ َ̋ اتٌ وَالॼَْعʠُْ اَلآْخʛَُ لِ َؗʛَِأَنَّهَا شǼِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَي

ʛُِhَɦهَا ʙِيʙِ اَلॽِhَّʢعَةِ اَلْقَانʨُنॽَِّةِ  ǽَعْ ْɹ ا أَنَّ تِلʥَْ اَلɦَّعȄʛِْفَاتِ اِخɦَْلَفʗَْ فِي شَأْنِ بॽََانِ وَتَ َ̋ َؗ  ʥَِلʚََك
 ٍّȑِارॼَِɦْاِع ʟٍ ْɻ َ̫ َؗ ʙُوقِ  ْ̒ yُّ ɦَعʛِْضُ أهʦََُّ اَلɦَّعȄʛِْفَاتِ اَلɦَِّي قʽِلَ بِهَا فِي هʚََا هʚََا وَسʨَْ  ،لِل ْʁ فَ نَ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ ْ̒ ُy ॽعَةِ اَلْقَانʨُنॽَِّةِ لِ ِhَّʢلاً لِلʨُلِهَا وُصʽِل ْɹ أْنِ مَعَ تَ َّ̫    .اَل
ارȄَِّةٌ تَقُ  َ̋ ْ̡ ِɦْةٌ اِسॽَɺِْأَنَّهَا أَوǼِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șََّفَ صََ̒ادِيʛَعَةٍ تَعʨُ̋ ْr عِ رُؤُوسِ أَمʨَْالِ مَ ْ̋ َr Ǽِ ُمʨ

 ʛُيʙُِعُهَا م َ́ ǽَ دَة َّʙ َɹ ارȄَِّة مُ َ̋ ْ̡ ِɦْاف اِسʙَََّْة وَأهॽ ِr ॽِاتʛَِɦْس ʧَȄʛِ وَتʙُِيʛُهَا وَفْقًا لإِِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ مʧِْ اَلْ
ʛِ اَلْ  ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʧُِؔ لِلْ ْ̋ ǽُ ََّةٍ لاȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْا اِسǽَاʜََم Șِʽِق ْɹ َɦ ʙُوقِ لِ ْ̒ yُّ Ȟْلٍ مُْ̒فʛَِد فِي ʣِلِّ اَل َ̫ Ǽِ قَهَاॽʁِ ْɹ فʛَْدِ تَ

ʙُودِ  ْɹ ɦَاحَةِ مَ ُ̋ اصʙَِ . )١٩(ǽَّةِ مʨََارِدِهِ اَلْ ʥُِؒ اَلْقʦَْلُ Ǻِأَنَّ اَلْعََ́ ْy ǻُ ʃِȂʙَِّْعʯاَل ʣَِادًا إِلَى ذَل َ́ʯِْوَاس
ارِ هِيَ  َy ْh ʯِْوقِ اَلاِسʗُ ْ́ ʁُّ ʚَةَ لِ َّ̒ َy ُy   :اَلْ

                                                 
(19) https://cma.org.sa/Awareness/IFs/Pages/default.aspx 
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ʙُوقُ اَ  .١ ْ̒ yُّ ȑʨَِɦ اَل ْɹ ǽَ ʝَُِارُ وَفْقًا لأُِسɦ ْɻ الॽَِّةِ تَ َ̋ ʨُ̋عَةٍ مʧِْ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ْr ارȑُِّ عَلَى مَ َ̋ ْ̡ ِɦْلاِس
ارȄَِّةِ  َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُْ̒ yُّ قȘُِّ أهʙََْافَ اَل َɹ دَةٍ تُ َّʙ َɹ   .وَمَعَايʛَʽِ مُ

ȑ إِلَى خَفʠِْ مُ  .٢ ʙُوقِ يʕَُدِّ ْ̒ yُّ الॽَِّةِ Ǽِال َ̋ الॽَِّةِ تʨََُّ̒عُ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ جْ اʛِʡِ اَلإِْ َɻ َ̋ Ȑʨََɦ اَلْ ْʁ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْلِلاِس.  

ارَاتِ اَلأَْفʛَْادِ  .٣ َ̋ ْ̡ ِɦِْي تَقَعُ عَادَةً عَلَى اِسɦَّدِ اَلʨُُ̔اَلْق Șَِ̒ادِي yَّ ارَاتِ اَل َ̋ ْ̡ ِɦْاِس ʖََّ̒ َr َɦ قȘَُّ  ،تَ َɹ َɦ فََ̔
Ȅʨِعِ  ْ̒ɦَّرَةِ عَلَى اَلʙُْاَلْق ʧِْم ʙٍȄʜَِفَاض ،لَهَا م ِɻ الʅِॽِ بॽَْعِ وَشʛَِاءِ اَلأَْسْهʦُِ  وَانْ َؔ    .فِي تَ

ʧِ أَوْ تَغʛَُِّ̔ أَسْ  .٤ ʁُّ َɹ ةِ عʧَْ تَ َr ارȄَِّةِ مʧِْ اَلأَْرȃَْاحِ اَلَّ̒اتِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي yَّ نَ أَرȃَْاحَ اَل َّʨَؔ َɦ عَارِ تَ
ʛَ بِهَا إِضَافَةٌ إِلَى أَرȃَْاحِ  ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ الॽَِّةِ اَلْ َ̋ الॽَِّةِ  اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋    .اَلʨْɦَّزȄِعَاتِ لِلأَْوْرَاقِ اَلْ

 ʧُِْؔهُ اَلآْلاَفَ م ɦَلِ ْ̋ ǽَ ٌّأَنَّهُ وِعَاءُ مَالِيǼِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْوقَ اَلاِسʙُ ا عʛََفَ اَلॼَْعʠَْ صُْ̒ َ̋ كَ
 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ لاَيʧʽِِ  ،اَلْ َ̋ ʙُوقِ مʙَْعʨُمًا Ǽِالْ ْ̒ yُّ نَ رَأْسُ مَالِ اَل ِّʨَؔ Ȅَُارَ بِ  ،وʙَȄَُاءَ وʛََhُةِ خʢَِاسʨَ

ارُ بِهَا  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧُِؔ ْ̋ ǽُ ِيɦَّاتِ اَل َؗʛِ َّ̫ لِ اَل َ́ لِ دِرَاسَاتٍ عʧَْ أَفْ َ̋ ǽَ ʧَʽقʨُمʨُنَ Ǽِعَ ِy ِyّ َɻ َɦ مُ
 َ́ ʧٍِؔ لِ ْ̋ لِ عَائʙٍِ مُ َ́ انِ أَفْ َ̋

)٢٠( .  
ارِ هِيَ أَوॽَɺِْةٌ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَأَنَّ صََ̒ادِيǼِ ُلʨَْاَلْق ʧُِؔ ْ̋ ǽُ ʥَِلʚََارَكَةِ  ك َ̫ ُ̋ ارȄَِّةٌ تॽِɦُحُ فʛُْصَةَ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاِس

ॼَةِ لِلأَْفʛَْادِ  ْʁ ʨصِ Ǽِالِّ̒ ُy ُɻ لॽَِّّةِ عَلَى وَجْهِ اَلْ َɹ َ̋ ॽَّةِ أَوْ اَلْ ِ̋ الॽَِّةِ اَلْعَالَ َ̋ ʗْ فِي اَلأَْسʨَْاقِ اَلْ َʁ ॽَْل ʧَيʚَِّاَل
ارَاتِهِ  َ̋ ْ̡ ِɦْرَةُ عَلَى إِدَارَةِ اِسʙُْاَلْق ʦِْيْهʙََةٍ لʛَِاشॼَُرَةٍ مʨ ُy Ǽِ ʦْادٍ  ؛ʛَْأَف ʧِْم ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ حُ لِلْ َ̋ ْʁ ǽَ ٌامʤَِفَهِيَ ن

ار  َ̋ ْ̡ ِɦْاِس ȑِار َ̫ َɦ ْʁ لُ مُ ْhَق ʧِْارُ مʙَُي ٍّȑِار َ̋ ْ̡ ِɦْنَامَجٍ اِسʛَْا فِي بĎȄʨَِاكِ سʛَِɦْاتٍ لِلاِش َؗʛَِوَش
َ̒ةٍ  ِؔ ْ̋ ॼَةٍ مُ ْʁ قȘِʽِ أعَْلَى نِ ْɹ َɦ ʧَʽ لِ ِy ِyّ َɻ َɦ اʛʡِِ مُ َɻ َ̋ َ̒ةٍ مʧِْ اَلْ ِؔ ْ̋    .)٢١(مʧِْ اَلْعʨََائʙِِ وȃَِأَقَلِّ دَرَجَةٍ مُ

ॽَّةِ  ِʁ ॽِئ َّʛافِ اَلʙَْاَلأَْه ʧِْا م ً́ ا Ǽَعْ َɹ ا حَاوَلاَ أَنْ يʨَُضِّ َ̋ حَ مʧِْ هʚََيʧِْ اَلɦَّعȄʛِْفʧَِْ̔ أَنَّهُ ِ́ ɦََّي
 ِʛِخ َّʙُ̋ ʙَعʦٍْ صِغَار اَلْ َؗ ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy الॽَِّةِ فَهِيَ لِ َ̋ Ȍُॽ سʨُقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ِ̫ ʨّ وَتَْ̒ ُ̋ ʚَا نُ ʧَȄ وََؗ

 ْʛ ُr ʛَةُ أَوْ اَلْ ْh ِɻ ʗْ لʙََيْهʦِْ اَلْ َʁ ॽَْل ʧَيʚَِّادِ اَلʛََّْةً لِلأَْفȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْأَدَوَاتٍ اِس ʛِْقَةِ اَلأَْمॽʁَِارِ فِي ح َ̋ ْ̡ ِɦْأَةِ لِلاِس
الِ  َ̋    .فِي سʨُقِ رَأْسِ اَلْ

 ʧِْوَم ʧِْم ʙُيʙَُِؔهَا اَلْع ɦَلِ ْ̋ ǽَ ِال َ̋ فʤََةٌ لʛَِأْسِ اَلْ ْɹ ارِ أَنَّهُ مَ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ ْ̒ ُy أَبʛَْزِ اَلɦَّعȄʛِْفَاتِ لِ
اعِيٍّ  َ̋ Ȟْلٍ جَ َ̫ Ǽِ نَهَاʨُمʙِ ْɻ َɦ ْʁ ǽَ ʧَيʚَِّاَل ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ الॽَِّةِ  ،اَلْ َ̋ ʛَاءِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ِ̫ ɦَفȎُِ  ،لِ ْɹ ǽَ ا َ̋ َ̒ لُّ بَْ̔ ُؗ

هِ اَلْ  ِ̋ ॽَِّؔةِ أَسْهُ لْ ِ̋ Ǽِ ʛٍ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ʦِ فʽِهَامُ ُّؔ َɹ ɦَّةِ وَال اصَّ َɻ
)٢٢( .  

                                                 
(20) https://ar.wikipedia.org/wiki/ 
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ʨُ̔، اَلॽَْاǼَانُ،  (٢١) ْؗʨʡُ ،ِانǼَاॽََّْةِ فِي اَلȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْدَائِعِ اَلاِسʨَْوَةُ اَلʙَْا، نǽَاǼَا َؗ ة نَْ̔هʨُمॼَْاشِي  َʁ   .١، ص ١٩٨٩مʕَُسَّ

(22) https://sputnikarabic.ae/20210620/investment-funds-1049272930.html 

ʗَّ̋ زȄِارة اَلʺʨْقِع بʱِارȄِخ    م.٨:٠٠، فى تʺام الʶاعه ٢٥/٩/٢٠٢٢تَ



  المجلة القانونية (مجلة متخصصة في الدراسات والبحوث القانونية)                              مجلة علمية محكمة 
 

)ISSN: 2537- 0758(  

 

١٢٩٨ 

ʙُْ̒وقِ  ُy ॽَّةِ اَلْقَانʨُنॽَِّةِ لِ ِy ْɻ َّ̫ اؤُلُ عʧَْ اَل َʁ ɦَّاَل ʛَʽُِ̡شَأْنِهِ أَنْ ي ʧِْم ʅِȄʛِْعɦَّا اَلʚََوَلَعَلَّ ه
ɦَّعُ  َ̋ َɦ انَ يَ َؗ ا إِذَا  َّ̋ ارِ وَعَ َ̋ ْ̡ ِɦْهِ اَلاِسॽɾِ ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ اصِ اَلْ َɻ ɦَقِلَّةٍ عʧَْ أَشْ ْʁ ॽَّةٍ اِعॼَِɦْارȄَِّةٍ مُ ِy ْɻ َ̫ Ǽِ

  .مʧِْ عʙََمِهِ 
ॽَِؗانٌ  ةَ حʘَُْ̔ عʛُِفَ Ǽِأَنَّهُ  َؗʛَِنِهِ شʨْȞَǼِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْوقُ اَلاِسʙُُْ̒فَاتِ مَا وَصَفَ صȄʛِْعɦَّاَل ʧِْوَم

ةِ وَ  َؗʛِ َّ̫ ارǽَ ٌّȑِأْخʚُُ شȞَْلَ اَل َr ةِ تِ َؗʛِ َّ̫ الʧَʽِِّ̔ حʘَُْ̔ تَقʨُمُ تِلʥَْ اَل َ̋ ʨُ̋عَةً مʧِْ اَلʨُْسʢََاءِ اَلْ ْr ʦُّ مَ ُ́ Ȅَ
ʨلِ  ُy ʙََ̒اتِ مُقَابِلَ حُ ʁَّ الأَْسْهʦُِ وَال َؗ الॽَِّةِ  َ̋ ارِهَا فِي اَلأُْصʨُلِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْالِ وَاسʨَْعِ اَلأَْم ْ̋ َr Ǽِ

 ɦَِّاَل ʙِِائʨََعَلَى اَلْف ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ قِّقُهَا تِلʥَْ اَلأُْصʨُلِ ي اَلْ َɹ تُ
)٢٣(.  

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَأَنَّ صََ̒ادِيǼِ َلʽِعَْ̒ى ق َ̋ ارِ (وَفِي ذَاتِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاتُ اَلاِس َؗʛَِاتٌ  )ش َؗʛَِهِيَ ش
ارِهَا فِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاسǼِ َمʨَُقɦ ɦَلِفِ اَلْفʯَِاتِ لِ ْɻ ʧَȄʛِ مʧِْ مُ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ॽȞِلاَتٍ مʧِْ تɦََلَقَّى اَلأَْمʨَْالُ مʧِْ اَلْ ْ̫ ي تَ

الॽَِّةِ  َ̋ لَّ فʯَِةٍ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ُؗ  ʖُِِي تَُ̒اسɦَّ٢٤(اَل(.  
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١.  ʨَُارِ ه َ̋ ْ̡ ِɦْوقُ اَلاِسʙُ ارِ وَأَمʧِʽِ ، )٢٥(عَقʙٌْ ثُلاَثِيٌّ اَلأʛَʡَْْافِ صُْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙُِم ʧَ ʛَمُ بَْ̔ ْhُي
الॽَِّةِ اَ  َ̋ ارِ فِي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧِْم ʧَيʙِʽَِفɦ ْʁ ُ̋ ارِ وَالْ َ̋ ْ̡ ِɦْمُ  ،لاِسʜَِɦ ʨُ̋جʖِ ذَلʥَِ اَلْعَقʙِْ يَلْ ȃَِو

 ْʧِم ʦُْبِه Șُ َɹ ا قʙَْ يَلْ َّ̋ ɦَفʙِʽِيʧَ مِ ْʁ ُ̋ الِحِ اَلْ َy اǽَةِ مَ َ̋ ِɹ Ǽِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧِʽِارِ وَأَم َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛَيʙُِم 
 َʛِائ َʁ اʛَʡِ وَخَ َɻ    .مَ

ارِ  .٢ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُْ̒ ُy ةُ لِ َy ِyّ َɻ َɦ ُ̋ دَارَةُ اَلْ ارِ هʦُْ  ،اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ  :فَالʧَِّ̔hْ أَنَّ أʛَʡَْافَ صُْ̒
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛُيʙُِارِ  ،م َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧُʽِونَ  ،أَمʛُِخ َّʙُ̋ َّ̡لَ وॽʣَِفَةُ مʙُِيʛِ اَلاِسْ  ،اَلْ َ̋ َɦ ارِ فِي وَتَ َ̋ ْ̡ ِɦ

 ʨُدَوْرُهُ قَان ʦُُؔ ْɹ Ȅََحَلَةِ وʛْ َ̋ ʙُوقِ وȂَِدَارَتِهِ خِلاَلَ هʚَِهِ اَلْ ْ̒ yُّ نَ اَلॽَʁِْامِ Ǽِإِجʛَْاءَاتِ اَلɦَّأْسʝِॽِ لِل
 ِʝॽِأْسɦَّوقِ  ،دَوْلَةِ اَلʙُْ̒ yُّ ʨََɦلَّى إِدَارَةَ أَمʨَْالِ اَل ارِ فَهʨَُ مʧَْ يَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧُʽِهِ أَمَّا أَم ِʁ ॽِتَأْس ʙَْعǼَ، 

الॽَِّةِ  َ̋ ارِ فِي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧِْونَ مʙُʽَِفɦ ْʁ ُ̋ خʛُِونَ أَوْ اَلْ َّʙ ُ̋ مʧِْ وَالʛََّʢفُ اَلَّ̡الʘُِ هʦُْ اَلْ
ʨُؔنُ تَعȄʨِْلُهʦُْ عَلَى اَلأَْدَاءِ اَلْ  ǽَ ʘَُْ̔لٍ ح ʛُ مʙََɦُخِّ ʙُوقِ وَهʛَʡَ ʦُْفٌ غَْ̔ ْ̒ yُّ ʟِ خِلاَلِ اَل ِyّ َɻ َɦ ُ̋

                                                 
(٢٣)  ِْ̡ɦاَلاِسْـ Șِـَ̒ادِي َy ʡَارُ اَلْقَـانʨُنِيُّ لِ لʦْॽِ صَقʛْ، اَلإِْ َɹ ʙَ اَلْ ْhََّة عॽʢَِارِ فِـي ع َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șِوَةِ صَـَ̒ادِيʙْنَـامَجُ نَـʛَْارِ، ب َ̋

 ʗُْhــ ʁَّ ɦَقhَْلِ، اَل ــ ْʁ ُ̋ ــʛَ، اَلʨَْاقِــعَ وَالْ ْy ، جَامِعَــةُ ٢٢/٣/١٩٩٧مِ سْــلاَمِيِّ ــادِ اَلإِْ َy ِɦْامِــلْ لِلاِق َؗ ، مʛَْكَــʜُ صَــالِحْ 
  .٢١اَلأَْزْهʛَِ، ص 

ــَ̒ا (٢٤) yَّ ــيْ، اَل َɹ ــʙِ اَلْ ْhَع ʙْــ َ̋ ــامْ أَحْ َ̫ سْــلاَمِ هِ ارȄَِّةُ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦكُ اَلاِسْــʨȞُــ yُّ ــأَةُ سَــةً تॽʁِॽِhʢََّْــةً فِقْهॽَِّــةً دِرَاॽَّةُ "دِيȘُ وَال َ̫ "، مُْ̒
 ȋ ،َُّةȄِرʙَ ْ̒Ȟَْس عَارِفِ، اَلإِْ َ̋  .٥٣، ص ٢٠١١، ١اَلْ

سْـلاَ  (٢٥) ارِ فِي اَلhُُْ̒ـʨكِ اَلإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șة، صََ̒ادِيǼَدَرَا ʙْ َّ̋ َɹ ـلاَمِ د. أَشʛَْفَ مُ ʁَّ مॽَِّةِ بَـʧَْ̔ اَلȄʛِʤَََّّ̒ـةِ وَالʽِhʢْɦَّـȘِ، دَارُ اَل
 ،ʛِ ْ̫ ॼَاعَةِ وَالَّ̒ ِّʢ٥٧، ص ١٩٨١لِل. 



قابة على أعْمالهَا   التَّنْظيم القانونيِّ لِصناديق الاسْتثمْار فِي جُمْهوريَّة مِصْر العربيَّة والرِّ

  د. أمير محمد محمود طه

 

١٢٩٩ 

 ِʚَّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُةٍ وَهʛَ ْhِخ ʧِْا م َ̋ ا لَهُ َ̋ رَاسَاتِ اَلْفॽََِّّ̒ةِ لِ ِّʙعَلَى اَل ʦِِاَلْقَائ ʧِʽِوَالأَْم ʛِيʙِ ُ̋ ǽُ ȑقَلِّلُ لِلْ
دَارَةِ Ǽِقʛََارَاتٍ  لِ فِي اَلإِْ اʛِʡِ اَلʙَɦَّخُّ َɻ ةٍ مʧِْ مَ َ̋ ॽِسَل ʛَِْ̔غ

)٢٦(.  
اȋُ صََ̒ا .٣ َ̫ َّ̡لَ نَ َ̋ َɦ الॽَِّةِ يَ َ̋ ʨََ̒ɦِّعِ فِي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ُ̋ ارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْارِ فِي اَلاِس َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِدِي.  
٤.  َʨْلِّ اَل ُؗ ةِ  َ̋ ॽʀِ ِاع َ̋ عَةِ مʧِْ جِ ِّ̋ َr َɦ ُ̋ ʛََɦكَةً لأَِمʨَْالِهِ اَلْ ْ̫ ॽَِّؔةً مُ ارِ مِلْ َ̋ ْ̡ ِɦْوقُ اَلاِسʙُ ثَائȘِِ يॽِɦُحَ صُْ̒

ॽَِّؔةٌ  ةٌ مِلْ َؗʨُل ْ̋ ʙُْ̒وقِ  فَهِيَ مَ yُّ ʧَʽِhِɦَɦ فِي اَل ْؔ ُ̋ ॽعِ اَلْ ِ̋ َr ʛََɦكَةٌ لِ ْ̫ ॽʢَِɦعُ أَحʙَُ  ،مُ ْʁ ǽَ َلا ʘُْ̔ َɹ Ǽِ
ةٍ  فَةٍ خَاصَّ ِy Ǽِ ِوقʙُْ̒ yُّ ʜْءٍ مʧِْ رَأْسِ مَالِ اَل ُr ॽَّةً لِ ِؔ هِ مِلْ ِʁ عِيَ لَِ̒فْ َّʙَأَنْ ي ʧَʽِh ِɦَɦ ْؔ ُ̋    .اَلْ

ارِ لِلْ  .٥ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَعُ صََ̒ادِي َ́ ْɻ ا لَهَا مॽِhʡَ ʧِْعَةٍ لاَ تَ َ̋ اتِ وَذَلʥَِ لِ َؗʛِ َّ̫ ةِ لِل َ̋ اكِ َɹ قʨََاعʙِِ اَلْ
 ʙِِاعʨََلِلْق ʥَِعِ فِي ذَلʨ ُ́ ُɻ الِ دُونَ اَلْ َ̋ ʠِॽɿِ رَأْسِ اَلْ ْɻ ُ̒هَا مʧِْ زȄَِادَةِ أَوْ تَ ِّؔ َ̋ ةٍ وَاَلɦَِّي تُ خَاصَّ

 َّ̫ ʠِॽɿِ رَأْسِ مَالِ اَل ْɻ ةِ بȄَʜِِارَةِ أَوْ تَ اصَّ َɻ اتِ اَلْ َؗʛِ)٢٧(.  
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ارȑِِّ حʘَُْ̔ تَقʨُمُ بِ  َ̋ ْ̡ ِɦْعِ اَلاِسȄʨِ ْ̒ɦَّارِ فِي اَل َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy ʜَʽةُ اَلأَْسَاسॽَِّةُ لِ ِ̋ ʧَ اَلْ ُ̋ ْؔ ʨَْɦزȄِعِ تَ
Ȟْلٍ  َ̫ Ǽِ ِقَاؤُهَاɦْاِن ُّʦِɦَِي يɦََّّةِ اَلȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْوعَاتِ اَلاِسʛُ ْ̫ َ̋ ʛٍʽِh مʧِْ اَلْ َؗ ارَاتِ عَلَى عʙََدٍ  َ̋ ْ̡ ِɦْفَِّ̒يٍّ  اَلاِس

 ٍȘʽِارِ  ،دَق َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِʡِا َɻ ْ̡لَى فَهِيَ اَلʨَْ  ،وَهʨَُ اَلأَْمʛُْ اَلȑʚَِّ مʧِْ شَأْنِهِ أَنْ ǽُقَلِّلَ مʧِْ مَ ُ̋ سʽِلَةُ اَلْ
ȃْحِ  ِّʛاَل Șِʽِق ْɹ ʧَȄʛِ فِي تَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ارَاتِهِ فِي  ،لِلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاِس ʙِِعَلَى عَائ ʛُ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ لُ اَلْ ُy ْɹ ǽَ ʘَُْ̔ح

ʙُْ̒وقِ  yُّ ॽʀِʨَّةِ لِلأَْوْرَاقِ اَلْ  ،اَل ʁُّ ةِ اَل َ̋ ॽʁِْارَةِ اَلȄَِةَ ز َr ॽِɦَن Șِِّق َɹ َɦ ُ̋ ȃْحِ اَلْ ِّʛاَل ʧَْلاً ع ْ́ الॽَِّةِ عʧَْ فَ َ̋
ॽَّةِ  ِ̋ ɦِهَا اَلاِسْ َ̋ ॽʀِ،  Ȑʛَْا اَلأُْخǽَاʜَ َ̋ ارِ لَهَا اَلْعʙَِيʙَ مʧِْ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَهِ أَنَّ صََ̒ادِيॽɾِ َّʥَا لاَ ش َّ̋ وَمِ

هَا ِّ̋   :مʧِْ أهََ
ʙَʮْةُ  .١ ِr فَاءَةُ وَالْ َؒ ارِ خʛََhُاءُ  :اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلَّى إِدَارَةَ صََ̒ادِيʨََɦ َؔفَاءَةِ اَلْعَالॽَِةِ يَ مʧِْ ذُوȑ اَلْ

الॽَِّةِ اَلَّ  َ̋ لِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ́ ارَاتٍ Ǽِانɦِْقَاءِ أَفْ َ̋ ْ̡ ِɦْلِ اِس َ́ زِمَةِ لاِخॽَِɦْارِ أَفْ هَارَاتِ اَللاَّ َ̋ ɦِي وَالْ

ا ًɹ ȃِْعَامُلُ بِهَا رɦَّاَل Șَِّق َɹ ǽُ ْأَن ʧُِؔ ْ̋ ǽُ،  ِاءʛََh ُɻ ا ǽَقʨُمُ هʕَلاَُءِ اَلْ َ̋ ʛَاॼَʀَةِ حʛََكَاتِ اَلأَْسْعَارِ  َؗ ُ̋ Ǽِ
 ِ̋ عَامَلاَتِ وَهʚَِهِ جَ ُ̋ جʛَْاءِ اَلْ ʖِ لإِِ َʁ اʛِʡِ وَاخॽَِɦْارِ اَلʨْɦَّقʗِʽِ اَلأَْنْ َɻ َ̋ ʙِيʙِ دَرَجَةِ اَلْ ْɹ َɦ ॽعًا وَذَلʥَِ لِ

                                                 
ـــةِ مِـــʧْ اَلʨُْجْهَـــةِ اَلْ  (٢٦) َّॽِال َ̋ ارِ فِـــي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـــ Șِهْ، إِدَارَةُ صَـــَ̒ادِيʙُـــ ْhَع ْ َّɳَ ʙِـــ ْhَوحَـــعَلَـــى عʛُʡُْـــةِ، أ َّॽِنʨُةُ قَان

قʨُقِ، جَامِعَةُ اَلْقَاهʛَِةِ،  ُɹ لॽَِّّةُ اَلْ ُؗ  ، ِّȑِار َr ِɦّنِ اَلʨُرَاهَ فِي اَلْقَانʨُɦْ٥٩، ص ٢٠٠٦دُك. 
قَـار  (٢٧) َ̋ ـɦȄْʨَِيِّ وَالْقَــانʨُنِ اَلْ ُؔ ʛََɦكِ فِــي اَلْقَـانʨُنِ اَلْ ـ ْ̫ ُ̋ ارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șصَــَ̒ادِي ، ِّȑʛِـ ْy ِ̋ ـِ̒ي اَلْ ْʁ نَ، مʨʰʢعــات د. حُ

ʗُȄْʨَُؔ، سََ̒ةُ جامع   .١٧، ص ١٩٩٥ة الʗȄʨؔ، اَلْ
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١٣٠٠ 

 َʤَمَ بِهَا نʨُقǽَ ْهِ أَن ِʁ ʛُ أَمʨَْالَهُ بَِ̒فْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ǽَ ʧَْعَلَى م ʖُُع ْy ǽَ رʨُأُم ʛِ ُy ʛًا لاِفɦِْقَارِهِ إِلَى عُْ̒
ʛَةِ  ْh ِɻ    .اَلْ

ʙُونَةُ  .٢ ُy خʧَȄʛِِ مʧِْ ذَوȑِ  :اَلْ َّʙ ُ̋ غَار اَلْ ِy ʖُ لِ َʁ ॽَارُ اَلأَْنْ ِɻ ارِ هِيَ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَصََ̒ادِي ʙُْتَع
ارِ أَمʨَْالِهʦِْ مَعَ تَ  َ̋ ْ̡ ِɦْنَ فِي اِسʨُhَغʛَْي ʧَيʚَِّودَةِ اَلʙُ ْɹ َ̋ خʨُلِ اَلْ ُّʙاَل ʖَِِ̒اس ُ̋ قȘِʽِ اَلْعَائʙِِ اَلْ ْɹ

 ِʛʡِا َɻ َ̋ الॽَِّةِ اَلْ َ̋ ِɦْلِ اِحʽِلاَُءِ  ،وَتَقْلʕَارِ لِه َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șُهُ صََ̒ادِيʛُِّفʨَُا ت َ̋ ॽɾِ ُونَةʛُ ُ̋ ʧَ اَلْ ُ̋ ْؔ وَتَ
ʙُوقٍ إِلَى ارَاتِ مʧِْ صُْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْالاِسǼِ ِِقَالɦَّْةِ اَلاِنॽِان َؔ خʧَȄʛِِ مʧِْ إِمْ َّʙ ُ̋ ʖَ رॼَɼََاتِهʦِْ  اَلْ َʁ آخʛََ حَ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْقَةِ اَلاِسॽِةِ وَث َّʙُةِ مǽَل نِهَا ْhَق ʦِْالِهʨَْدَادِ أَمʛِْɦَّْةِ اِسॽِان َؔ لاً عʧَْ إِمْ ْ́  ،)٢٨(وَتَقʙِْيʛُهʦُْ، فَ
 َّʙُ̋ غَارِ اَلْ ِy حُ لِ َ̋ ْʁ ॼَالِغَ صَغʛَʽِةٍ تَ َ̋ Ǽِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِرُ وَثَائʙُ ْy ɦَابِ وَغَالॼًِا مَا تَ ِɦْالاِكǼِ ʧَȄʛِِخ

  .)٢٩(فʽِهَا
خʙََاتِ  .٣ َّʗُــــــــʸْاَل ʣِȂʙِـــــــْـʲَـةِ وَت الَِّ̒ َy Ȋُॻ سʦُقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ِɻ ارِ  :تَْ́ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ʛُُّفʨََت

ʨََɦاهَا وَهʨَُ مَا  ْɹ ارُ مُ َ̋ ْ̡ ِɦْافِيٍّ فِي إِدَارَتِهَا وَاسʛَِɦْب مِهِْ̒يٍّ اِحʨُب صِغَارِ أُسْلʚَْإِلَى ج ʨُعʙَْي
ارِ فِي هʚَِهِ اَلأَْسʨَْاقِ  َ̋ ْ̡ ِɦْلِلاِس ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʨقِ ،اَلْ ʁُّ ॽَةٍ لِل ِ̋ Ȍٍॽ وَتَْ̒ ِ̫ ȑ إِلَى تَْ̒ ʨٍ يʕَُدِّ ْɹ عَلَى نَ

لॽَِّّةِ  َɹ َ̋ الॽَِّةِ اَلْ َ̋ اَلْ
)٣٠(.  

انُ  .٤ َy َّ̫ ةٍ يَ  :اَل َ̋ ॽِسَل ʝٍُارِ أُس َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ʛُُّفʨََقِ تʨُعَامُلُ وَفْقًا لَهَا فِي سɦَّاَل ُّʦِɦ

ʙُْ̒وقِ  yُّ انَةً لأʛَʡَِْافِ اَل َ̋ قȘُِّ ضَ َɹ ǽُ ʨٍ ْɹ الॽَِّةِ عَلَى نَ َ̋ ʨُؔنُ  ،اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ǽَ ȑʚَِّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُوَه
Ȑʨََɦ اَلɦَّعَامُلِ فِي تِلʥَْ اَلأَْسʨَْاقِ  ْʁ    .لَهُ Ǽَالِغٌ اَلأْثʛََِ عَلَى مُ

٥.  ɹُّ ʨءِ  :ʦُ̒لَةُ اَل ُr ارِ بʙََلاً مʧِْ اَللُّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِعَامُلِ مَعَ صََ̒ادِيɦَّاتِ إِلَى اَل َؗʛِ َّ̫ ʽلَ مُعʦَʤَْ اَل ِ̋ تَ
اتِ  َؗʛِ َّ̫ Ȅʨِلِ اَل ْ̋ َɦ ʙَرًا لِ ْy ارِ مَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِّ̡لُ صََ̒ادِي َ̋ هَا حʘَُْ̔ تُ  ،إِلَى اَلʨُُ̒hْكِ لِلاِقʛَِɦْاضِ مِْ̒

 ُʛِّفʨَُا ت َ̋ Ǽِ ٍلَةʨُُ̔س ʧِْهُ لَهَا م،  ʠِْعِ وَخَف َ̋ َɦ ْr ُ̋ ʨُ̔لَةِ مʧِْ اَلْ ʁُّ اصَ اَل َy ِɦْعِْ̒ي اِمǽَ مَا ʨَُوَه
 ِʦ ɻُّ َ́ ɦَّلاَتِ اَل َّʙَمُع.  

فَاॻɼَِّةُ  .٦ ɻَّ احُ وَال َʁ فْ ʛِّ  :اَلإِْ َ̫ ُ̋ ʛِ مʧِْ خِلاَلِ اِلʜَْامْ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ॼَةِ لِلْ ْʁ ʜَʽةِ Ǽِالِّ̒ ِ̋ قȘََّ هʚَِهِ اَلْ َɹ َɦ عَ تَ
دَةٍ وَعَلॽَْهِ  ِّʙََعɦُانَاتٍ مॽََب ʧََْابِ عɦ ِɦْةِ اَلاِكʛَ ْ̫ احِ أَثَْ̒اءَ نَ َy فْ ارِ Ǽِالإِْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy لِ

                                                 
ʙْ دَرَاǼَة، مʛَْجِعٌ سَابȘٌِ، ص  (٢٨) َّ̋ َɹ   .٥٦٢د. أَشʛَْفَ مُ
عَـارِفِ اَ (٢٩)  َ̋ ـأَةُ اَلْ َ̫ ʧَȄʛِ، مُْ̒ ِ̋ ْ̡ َɦ ـ ْʁ ُ̋ ॼَـارِ اَلْ ِؗ ارِ فِـي خʙِْمَــةِ صِـغَارِ وَ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ Șصَـَ̒ادِي ، ٍّȑʙِـ ʙَرȄَِّةِ، مʽُِ̒ـʛْ هِْ̒ ْ̒Ȟَسْــ لإِْ

 .٤، ص ١٩٩٩
ʙْ، مʛَْجِعٌ سَابȘٌِ، ص  (٣٠) َ̋ ʢَفَى عَلِي أَحْ ْy   .١١٤مُ
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١٣٠١ 

عْلʨُمَاتِ فِي أَنْ يʙَْخُلَ  َ̋ ʚَ قʛََارُهُ بَِ̒اءًا عَلَى تِلʥَْ اَلॽََhْانَاتِ وَالْ ِɻ ɦََّأَنْ ي ʛُ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ॽʢَِɦعُ اَلْ ْʁ ǽَ 
ارȄَِّةِ مʧِْ عʙََمِهِ فِي اَ  َ̋ ْ̡ ِɦَّْةِ اَلاِسॽِل َ̋ ʙُْ̒وقِ  ،لْعَ yُّ ʛِّعَ أَوْجʖََ عَلَى إِدَارَةِ اَل َ̫ ُ̋ ا أَنَّ اَلْ َ̋ َؗ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦَّْةِ اَلاِسॽِل َ̋ ʛِْ̔ فِي عَ ʁَّ فَاॽɾَِّةِ أَثَْ̒اءَ اَل َّ̫  ،حʘَُْ̔ يʦِɦَُّ تَقʦَॽِْ̔ اَلʨَْثَائȘِِ أُسĎॽɺِʨُhْا ،اَلاِلʜَِɦْامِ Ǽِال
ʙُْ̒وقِ  ،أَوْ يʨَْمĎॽِا yُّ افِي أُصʨُلِ اَل َy عْلاَنُ عʧَْ سِعʛِْ اَلʨَْثॽِقَةِ مʧِْ خِلاَلِ اَلɦَّقʦِॽِْ̔ لِ  ،وَالإِْ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاِس ʙَِِّةِ عَلَى عَائʛ ِ̋ َɦ ْʁ ُ̋ ةِ وَالْ َ̋ ائِ َّʙفَةِ اَلʛِْع َ̋ ʛُ مʧِْ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʧُِؔ اَلْ ْ̋ ǽُ ȑʚَِّاَل ʛُْهِ اَلأَْم، 
 ɦَّالȃَِو Șِِارِ فِي وَثَائ َ̋ ْ̡ ِɦْارِ فِي اَلاِسʛَ ْ̋ ِɦْصِ اَلاِسʨ ُy ُɻ Ǽِ ʖََِ̒اس ُ̋ اذَ قʛََارَه اَلْ َɻ ॽʢَِɦعُ اِتِّ ْʁ ǽَ الِي

ʽِ̔لِهَا ْʁ ʙُوقِ أَوْ زȄَِادَتِهَا أَوْ تَ ْ̒ yُّ    .)٣١(اَل
وْلَةِ  .٧ َّʗلِل ِّȏِار َɦ ِّʯانِ اَلʚَʻ ِy َ̒ادِيȘِ مʧِْ خِلاَلِ اَلʙَɦَّفُّقَاتِ اَلاِسɦِْ  دَعʤُْ اَلْ َy Ǽِ َِّةॽِhََّْ̒ةِ اَلأَْجȄِار َ̋ ْ̡

ارِ.  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس  
اصِّ  .٨ َr ارَاتِ اَلْقʠَِاعِ اَلْ َy ْh ʯِْعُ اِسȂʦِ ɦَقʛَِّةً وَدَعʦْ  تَْ́ ْʁ قȘُِّ عʨََائʙَِ مُ َɹ ǽُ ا َ̋ Ǽِ Șَِ̒ادِي yَّ مʧِْ خِلاَلِ اَل

ادِ اَلʡَʨَِْ̒يِّ  َy ِɦْلِلاِق.  
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هَا اَلْعʙَِيʙُ مʧِْ اَلاِنɦِْقَادَ  هʗَْ إِلَْ̔ ارِ إِلاَّ أَنَّهَا وَجَّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِا صََ̒ادِيǽَاʜََم ʧِْم ʦَِّْغʛاتِ عَلَى اَل
لِ اَلْعʨُُ̔بِ اَلɦَِّي قʙَْ تʕَُثʛُِّ عَلَى دَوْرِهَا وَأَدَائِهَا َْ̔hُق ʧِْم ʠُْعॼَْهَا اَلʛََhَɦِْي اِعɦَّهَا ،اَل yُّ   :وَأَهَ

ارِ  .١ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلِفَةِ إِدَارَةِ صََ̒ادِي ْؔ ʛِ مَعʛِْفَةَ  ،اِرْتِفَاعُ تَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ وَهʨَُ اَلأَْمʛُْ اَلȑʚَِّ يʨُجʖُِ عَلَى اَلْ
ʙُوقِ وَهِيَ أُمʨُرُ مʧِْ شَ  ْ̒ yُّ غʽِلॽَِّةِ لِل ْ̫ ɦَّاَل ʅِॽِال َؔ ɦََّّةِ وَالȄِدَار سʨُمِ اَلإِْ ُّʛلِفَةِ اَل ْؔ أْنِهَا أَنْ تʕَُثʛَِّ تَ
 ِȘَ̒ادِي yَّ ʛُ فِي وَثَائȘِِ اَل ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ قِّقُهُ اَلْ َɹ ǽُ ȑʚَِّاَل ʙِِوقِ وَالْعَائʙُ ْ̒ yُّ    .)٣٢(عَلَى أَدَاءِ اَل

ʛَʽِؔ مʧِْ قَ  .٢ ي اَلɦَّفْ ِ́ َɦ ائِلِ اَلɦَِّي تَقْ َʁ َ̋ ارِ مʧِْ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُُْ̒ص ʧِْوجِ مʛُ ُɻ أَلَةُ اَلْ ْʁ ل تُعʙَّ مَ ْh
َ̒ادِيȘِ وَهʨَُ اَلأَْ  yَّ ةِ إِدَارَةِ اَل َؗʛِ َ̫ ʛُوجِ لِ ُɻ لَغٍ مُقَابِلَ اَلْ ْhَادِ مʙَ َʁ Ǽِ ُمʜَِɦ ʛِ حʘَُْ̔ يَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ مʛُْ اَلْ

 ِȘَ̒ادِي yَّ ʛُوجِ مʧِْ تِلʥَْ اَل ُɻ َ̒ادِيȘِ  ،اَلȑʚَِّ يʕَُثʛُِّ عَلَى مʛُُونَةِ اَلْ yَّ ا أَنَّ ॽَʀِامَ اَل َ̋ َؗ
 ِْ̡ɦْالاِسǼِ َِّةॽِال َ̋ ʛِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ارِ فِي أُصʨُلٍ أُخȐʛَْ غَْ̔ َ̋،  ȑ ʧِ اَلْعʨََامِلِ اَلɦَِّي تʕَُدِّ ْ̋ ǽَعʙُْ مʧِْ ضِ

 ِȘِثَائʨَْامِلِي اَل َɹ ʢْلʨُبِ لِ َ̋ ʨُ̔لَةِ فِي اَلʨَْقʗِْ اَلْ ʁُّ ʜِ فِي تʨَْفʛِʽِ اَل ْr    .إِلَى اَلْعَ
                                                 

ʯَــةِ اَلْ  (٣١) وَلِ اَلْعॽȃِʛَََّــةِ، اَلْهَْ̔ ُّʙارِ فِــي اَلــ َ̋ ْ̡ ِɦاسَــاتُ اَلاِسْــॽَِس ،ʧْي ِّʙاَلــ ʝْ ْ̋ ــامِلِىْ شَــ َّ̫ ْ اَل َّɳَ ʙُــ ْhَع ʖِـُـʱُؔ ــةِ لِــʙَارِ اَلْ عَامَّ
لʝِِ اَلأَْعْلَى لِلَّ̡قَافَةِ، وَالʨَْثَائȘِِ اَلْقʨَْمॽَِّةِ Ǽِال ْr َ̋   .٤٨، ص ɦَّ٢٠٠٨عَاوُنِ مَعَ اَلْ

ʙْʽ، مʛجع سابȘ، ص  (٣٢) ِ̋ َɹ ʙَ اَلْ ْhَع ʖَِّْلʢُ̋ ʙُ اَلْ ْhَ٣٤ع .  
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١٣٠٢ 

٣.  ʙُْنَا لاَ تَعʛََّأَنْ ذَك Șََhَا س َ̋ Ȍٌॽ كَ ِ̫ اتٍ وَمʧِْ ثʦََّ فَلʝَॽَْ هَُ̒اكَ تَْ̒ َؗʛَِارِ ش َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șُصََ̒ادِي
 ِȘِثَائʨَْاوُلاً لِلʙََت ʙَُجʨُإِنَّهُ لاَ ي ʘََُّْ̔ةِ حॽِال َ̋ ʛَكَةِ سʨُقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َɹ    .لِ

٤.  ʘَُْ̔اتِهِ حʛََخ َّʙُرَةِ عَلَى إِدَارَةِ مʙُْلِلْق ʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ أَنَّ اَلأَْمʛَْ بʙَِِ̔ إِدَارَةِ صََ̒ادِيȘِ فِقʙَْانُ اَلْ
َؔفَاءَةِ إِلاَّ أَ  ʛَةِ وَالْ ْh ِɻ Ȑʨََɦ عَالٍ مʧِْ اَلْ ْʁ ʛََɦضُ أَنَّهَا عَلَّ مُ انَ ǽُفْ َؗ ارِ وَاَلɦَِّي وȂَِنْ  َ̋ ْ̡ ِɦْنَّ اَلاِس

اʯَʡِةِ اَلɦَِّي مʧِْ اَلْ  َɻ لʨُ مǼَ ʧِْعʠِْ اَلْقʛََارَاتِ اَلْ ْɻ ǽَ َلا ʛَْاَلأَْم ʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʧِِؔ أَنْ تʕَُثʛَِّ عَلَى اَلْ ْ̋ ُ̋
 ʛُ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ َ̒حُ اَلْ ْ̋ ǽَ ȑʚََِّّةِ اَلॽِال َ̋ وَأَرȃَْاحِهِ وَذَلʥَِ عَلَى خِلاَفِ اَلʙَɦَّاوُلِ فِي سʨُقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ

ʛُوجُ فِي اَلʨَْقْ  ُɻ خʨُلُ وَالْ ُّʙهِ وَال ِʁ Ȅَّةَ اِخॽَِɦْارِ اَلأَْسْهʦُِ بَِ̒فْ ِّʛَُّةِ حॽَِّاتʚِهِ اَلɦȄَْرُؤ Șَْوَف ʖَِِ̒اس ُ̋    .ʗِ اَلْ
ʦِ صَفَقَا .٥ ْr ʛَِh حَ ِؔ ʛُونَةِ نʛًʤََا لِ ُ̋ Ǽِ ʦُعʙََمِ اَلْ ِʁ ɦَّ ʛَʽِhةِ غَالॼًِا مَا تَ َؔ َ̒ادِيȘِ اَلْ yَّ تِهَا حʛََكَةُ تʙََاوُلِ اَل

َ̒اصِ اَلْفُ  ِɦْقَادِرَةٍ عَلَى اِق ʛَ عَلُهَا غَْ̔ ْr ǽَ ȑʚَِّاَل ʛَْا عَلَى اَلأَْمॼًْسَل ʛُِّثʕَُي ȑʚَِّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُصِ وَهʛَ
 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋   .اَلْ

٦.  ُʙَجʨُاقِعِ يʨََّْةِ إِلاَّ أَنَّهُ فِي اَلॽɾِفَا َّ̫ احِ وَال َy فْ َ̒ادِيǼِ Șَالإِْ yَّ ʛِّعُ قʙَْ أَلʜَْمَ اَل َ̫ ُ̋ انَ اَلْ َؗ  نَقʟٌْ إِذَا 
 َʛ َ̫ عْلʨُمَاتِ وَالॽََhْانَاتِ فِي نَ َ̋ عَلُ Ǽِالْ ْr ǽَ ȑʚَِّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُوَه Șَِ̒ادِي yَّ اتِ إِصʙَْارِ Ǽَعʠِْ اَل

ؤȄَْا  ُّʛحِ اَلʨُمِ وُضʙََلِع Șَِ̒ادِي yَّ ارِ فِي تِلʥَْ اَل َ̋ ْ̡ ِɦْارِ اَلاِسʛََاذِ ق َɻ انِ اِتِّ َؔ َ̋ Ǽِ ِةȃَʨُع yُّ مʧِْ اَل
 ُ̋ الॽَِّةِ وَالْ َɹ ʙُوقِ اَلْ ْ̒ yُّ لॽَِّاتِ اَل َ̋ ॼَةِ لِعَ ْʁ لॽَِّةِ Ǽِالِّ̒ َhَْقɦ ْʁ.  

ॽَّةٍ  .٧ ِ̋ ʛَاءِ أَوْرَاقٍ مَالॽَِّةٍ فِي أَسʨَْاقٍ عَالَ ِ̫ Ǽِ ِامॽَʁِْاَل Șَِ̒ادِي yَّ لॽَِّاتِ اَل َ̋ لَ عَ َ̋ ْ̫ Ȑ  ،تَ وَهʨَُ مَا يʕَُدَّ
ادِ  َy ِɦْعَلَى اَلاِق ʙٍِةٍ أَوْ عَائʙَِارِجِ دُونَ فَائ َɻ خʧَȄʛِِ إِلَى اَلْ َّʙ ُ̋ ʖِȄʛِ أَمʨَْالِ اَلْ ْʁ   .اَلʡَʨَِْ̒يِّ  إِلَى تَ

ॽَّةِ  .٨ ِ̋ الِ اَلْعَالَ َ̋ ارِ تʦِɦَُّ فِي أَسʨَْاقِ أَوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِّاتِ صََ̒ادِيॽِل َ̋  ،نʛًʤََا لأَِنَّ Ǽَعʠَْ عَ
ʛْفِ  yَّ فَاضِ أَسْعَارِ اَل ِɻ اʛِʡِ اِنْ َɻ َ̋ ʨُؔنُ عʛُْضَةً لِ ǽَ ʙَْق ʛَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ فَاضُ  ،فَإِنَّ اَلْ ِɻ  وَمʧِْ ثʦََّ اِنْ

لَةِ اَلأَْ  ْ̋ فʠََ سِعʛُْ صʛَْفِ اَلْعُ َɻ ا اِنْ َ̋ لَّ ُؗ الॽَِّةِ  َ̋ ʛَةِ فِي اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ةِ اَلأَْمʨَْالِ اَلْ َ̋ ॽʀِ َِّةॽِhَْ̒ج
ُ̋قَ  مَةِ لɦِِلʥَْ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َّʨ)٣٣(. 

  
  
  

                                                 
ɦَـʖُ اَلْعȃِʛََـيُّ  (٣٣) ْؔ َ̋ ارِ، اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَاتِ وَصََ̒ادِيʙَََ̒وَس ʦُرْصَاتُ أَسْهʨُhْاَلْغَفَّارْ حََ̒فِي، اَل ʙُ ْhَةُ،  عʛَِاَلْقَـاه ،ʘُيʙِـ َɹ اَلْ

  .٣٠١، ص ١٩٩٥
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ʛ ْy ʺǼِ ارʺْ̡ʱْالاس Șاديʻʸَِّة لॽفة الأساسॽʣʨَّ̡ل الʺَɦ َؔام قَانʨُن سʨُق رَأْس  -تَ وفْقًا لأِحْ
 ʦْة  ٩٥اَلْʺال رَقʻ َʁ ا ١٩٩٢لِ َ̋ فِي اِسʱْْ̡ʺار أمʨْالهَا فِي  -ولائʱʴه الɦَّْ̒فǽʚʽَّة وتعǽʙْلاته

ال مॽɾِʛʸَة ؗإقʛَْاض الغʛْ̔  ،ق الʺالॽَّةالأوْرا َ̋ ʻاديȘ مʜَُاولَة أǽََّة أعَ yَّ ʨز لʱِلʥْ ال ُr ǽَ َلا ʘʽ َɹ Ǽِ
  .أو ضَʺانَة أو الʺʹارȃة فِي الʺعادن الَّ̒فॽʶَّْة

وعلॽْه فَإِن صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار تَقʨُم Ǽِإصʙَْار الأوْراق الʺالॽَّة اَلɦِي تॽʰعهَا لِلʛَّاغʧʽʰ فِي 
 ̡ɦْ َّ̋ى بʨِثائȘ الاسʱْْ̡ʺارالاسْ ʶǽُ ل مَاȞَْهَا فِي شʽِم  ،ʺار ف ُّʙتَق Șاديʻ yَّ وَمʧِ ثʦَّ فَإِن تِلʥْ ال

ʨُ̋عة مʨʻَɦُعَة مʧِ الأوْراق الʺالॽَّة ʳَع  ،مॽْȃاف وʛَْشȂال إِدارة و َ̋ ا تَقʨُم Ǽِه مʧِ أعَ َّ̋ لا عَ ْ́ ف
ال صʻَ ،لِلأْوْراق الʺالॽَّة َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛال ʧِم ʖانʳ ʛʷُ̋ع وؗ ادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فَلقʙَ أَوجʖَ اَل

فʤَة الأوْراق الʺالॽَّة اَلɦِي  ْɹ هَا أن تُعْلʧِ عʧ أهʙْافهَا وسॽاسʱهَا اَلɦِي تॼɦَّعهَا فِي تʧȄʨَِؔ مَ علْ̔
ʛ أمʨْالهَا.  ِ̋ ْ̡ ʱʶَت  

 ʦَّْة رَقॽارجʵارة الʳِɦّاد والʸʱْالاق ʛȄار وزʛََر قʙص ʙَا وَلقʚَة  ١٣٥هʻ َʁ  ١٩٩٣لِ
َؔام عʺل صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺارǼِاللاَّ  وَالɦِي تʻاولɦْهَا  -وتعǽʙْلاتهَا –ئʴة الɦَّْ̒فǽʚʽَّة الʺʤʻَّʺة لأِحْ

Ȟْل القانʨنيُّ والْغʛَض مʧِ إِنʷْائهَا وتعاملاتهَا ورأْس مالهَا والاكʱʱْاب  َّ̫ Ǽِالʦॽʤْ̒ɦَّ مʧِ حʘَْ̔ ال
ة  َّʙالهَا ووثائقهَا وَمʨْار أمʺْ̡ʱْاِس ȌǼاʨوق بِهَا وضʙْ̒ yُّ ʙْ̒وق ومʙيʛ ال yُّ    .ال

ȑʛِ لِعَʺل صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار ْy Ȅʛعيِّ اَلʺ ْ̫ ɦَّال ʦॽʤْ̒ɦَّض لِلʛَِ̒ا أن نَع  ،لʚَِا ؗان لʜِامًا علْ̔
هَا قاǼة علْ̔ ِّʛان أَوجُه الॽََب َّʦُث، ʔِالʠَم ʥِعهَا مॺَّʯة ومَا يॻَّالʯال ʖاحॺʸفِي ال ʣِوَذل:  

ل - ʤॻʢ ا :الʖʲॺْʸ الأوَّ َّْ́ʯارالʸْhʯْالاس Ȗل صَʹادِيʸَلِع ȏʙِ ْʁ ʸعيُّ اَلȂʙ ْɻ َّʯل.  
 .رِقاǺة أَدَاء مʗُيʙ الاسʸْhʯْار :الʖʲॺْʸ الhَّاني -
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ʺْ̡ʱْالاس Șاديʻʸِعيُّ لȄʛ ْ̫ ɦَّال ʦॽʤْ̒ɦَّال ʛَhَɦعǽُ ا فِيȄʨِʽا وَحĎعا هامʨُضʨَم ʛ ْy ار فِي مِ
ʻاديȘ الاسʱْْ̡ʺارȄَّة على الاقʸʱْاد  yَّ Ȅʛَّة نʛًʤا لʱِأْثʛʽِ هʚَِه ال ْy ॽاسة الاقʸʱْادǽَّة الʺ ِʁّ ال

ǽات اَلɦِي تʨُاجههَا ِّʙʴɦَّوال ȑʛِ ْy ʗ مʤَِلة  ،اَلʺ ْɹ ʛ تَ ْy وَلقʙَ نʷَأَت صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فِي مِ
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ʻة  ٩٥س اَلْʺال رَقʦْ قَانʨُن سʨُق رَأْ  َʁ ا ١٩٩٢لِ َ̋ ن  ،ولائʱʴه الɦَّْ̒فǽʚʽَّة وتعǽʙْلاته َّʨَؔɦَت ʘَْ̔ح
ا يʨَɦَافȘَ مع  َ̋ Ǽِ دارتهَاȂو Șاديʻ yَّ ʽȞِل ال ْ̫ ʱِم بʨَُّة تَقȄارʺْ̡ʱْات اِس ʛؗش ʧِار مʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَص

ʙْ̒وق  yُّ ʙʴُ̋د لِل ʛَاء والॽَْhْع والʙɦَّاول فِ  ،الهʙف اَل ِّ̫ حʘَْ̔ تَقʨُم هʚَِه  ،ي الأسʨْاق الʺالॽَّةمِْ̡ل ال
ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ قȘʽِ العʨائʙ لِلْʺ ْɹ ʱِات ب ʛؗ َّ̫ ɦْ̡  ،ال هʽِل الاسْ ْʁ ʱِلَة لʽِفَهِي وَس ʦاتهॼɼور Șَافʨَɦَا ي َ̋ Ǽِ ارʺ

ʧȄʛʺْ̡ʱ الʚَّيʧ لاَ  ْʁ ال لِلْʺ َr لʨؔن الʛْhʵة الؔاॽɾة فِي الʺ ْ̋ ǽ،  نʨاجهʨُي ʧيʚَّال ʥʯَأو لأِول
 ɦَّة فِي الȃَʨَُّةصُعॽاق الʺالʨْار فِي الأسʺْ̡ʱْعامل مع الاس.  

  Șاديʻ yَّ ȑʛِ الʴاليِّ لِل ْy Ȅʛعيِّ اَلʺ ْ̫ ɦَّال ʦॽʤْ̒ɦَّفِي ال ʘ ْɹ ॼي ال ِ́ َɦقǽَ ȑʚِاَل ʛْالأم ʨُوَه
بʙأ مʧِ القʨانʧʽ والأْنʤْʺة الʺعْʺʨل بِهَا وَحʙُود الإجʛْاءات ومʢʱلॼَّات عʺلهَا  ،الاسʱْْ̡ʺارȄَّة

ɾفا َّ̫ ॽ،  ِʥَّة والʙʴِّْ مʧِ الʺʵاʛʡومʨجॼات ال ْ̒ʻَّالʯال ʥِ ْ̒ʮلʠْʸض لَه فِي الʙِف نَعʦَْمَا س ʦُوَه.  
ل - لʯَʻي إِصʗَار الʦثائȖ الاسʸْhʯْارȂَّة والʙِّقاǺة الʸالॻَّة  :الʠْʸلʔ الأوَّ َy تَʹʤॻʢِ عَ

Ȗاديʹ ʁَّ ال ال َy   .على أَع
ॻɹȂʙَّة لِعʸَل صَʹادِيȖ ا :الʠْʸلʔ الhَّاني - ْɻ َّʯال ȊǺاʦ َّ̫   .لاسʸْhʯْارال
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 ʦِْرَق Ȑʛʸʺالِ ال َ̋ ʧَ قَانʨُنُ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ َّ̋ َ́ َ̒ةِ  ٩٥تَ َʁ فǽʚِʽَِّةِ  ١٩٩٢لِ ْ̒ɦَِّهِ اَلɦ َɹ وَلاَئِ
ا اَلْعʙَِي َ̋ ارِ وَتَعǽʙِْلاَتهُ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلِ صََ̒ادِي َ̋ ʦِॽʤَِْ̒ɦ عَ زِمَةِ لِ ʢََɦلॼََّاتِ اَللاَّ ُ̋ هَا مَا تعَلʙَ،  Șُِّ مʧِْ اَلْ مِْ̒

 ِʟॽِخʛْɦَّاَل ȋِوʛُ ُ̫ Ǽِ،  لَ عَلَىʨ ُy ُɹ ارȄَِّةِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاتِ اَلاِس َؗʛِ َّ̫ ʛِّعُ عَلَى اَل َ̫ ُ̋ حʘَُْ̔ أَوْجʖََ اَلْ
هَا ِr لِ اَلْ َhِق ʧِْم ʟِॽِخʛَْدَةِ ت َّʙ َɹ ُ̋ ارِ وَفْقًا لِلْقʨََاعʙِِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُُْ̒لِ صʽȞِ ْ̫ عॽَِّْ̒ةِ وَتَ َ̋ ʚَا  ،تِ اَلْ وََؗ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْةِ اَلاِسॼَ ْʁ ى لِِ̒ َy ʙُّ اَلأَْقْ َɹ اءِ  ،اَلْ َ̫ ʙَ إِنْ ॼَقًا عِْ̒ ْʁ ارِ مُ َ̋ ْ̡ ِɦْةِ اَلاِسॼَ ْʁ ʙِيʙَ نِ ْɹ حʘَُْ̔ يʦِɦَُّ تَ
ʙُْ̒وقِ  yُّ لاً  ،اَل ْ́ ارȄَِّةِ وَضْعَ خʢَُّةِ إِدَارَةِ  فَ َ̋ ْ̡ ِɦْاتِ اَلاِس َؗʛِ َّ̫ اʛِʡِ فَعَلَى اَل َɻ َ̋ عʧَْ خȌِʢَُ إِدَارَةِ اَلْ

Ȟْلٍ فَعَّالٍ  َ̫ Ǽِ ʛِʡِا َɻ َ̋ ʙِيʙِ وȂَِدَارَةِ اَلْ ْɹ َɦ َ̒اسॼَِةِ لِ ُ̋ اʛِʡِ اَلْ َɻ َ̋ فَاॽɾَِّةِ فَلَقʙَْ أَوْجʖََ  ؛اَلْ َّ̫ ॽʁِقًا لِل ْɹ وَتَ
ʛِّعُ عَ  َ̫ ُ̋ لॽَِّاتِ اَلْ َ̋ ارȄَِّةِ تʨَْضॽِحَ عَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي yَّ ʕُولَةِ عʧَْ اَل ْʁ َ̋ دَارȄَِّةِ وَالْ هَاتِ اَلإِْ ِr لَى اَلْ

 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ Ȟْلٍ وَاضِحٍ لِلْ َ̫ Ǽِ ِقَّعَةʨََɦ ُ̋ اʛِʡِ اَلْ َɻ َ̋ لَةِ وَالْ َ̋ َɦ ْɹ ُ̋ ارِ وَالْعʨََائʙِِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْفَ  ،اَلاِسʨَْمَا س ʨَُوَه
قَاȋِ اَلɦَّالॽَِةِ نَ    :قʨُمُ Ǽِالْعʛَْضِ لَهُ فِي اَلِّ̒
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 ʦِْرَق Ȑʛʸʺالِ ال َ̋ َ̒ةِ  ٩٥نʦََّʤَ قَانʨُنُ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ َʁ فǽʚِʽَِّ  ١٩٩٢لِ ْ̒ɦَِّهِ اَلɦ َɹ ةِ وَلاَئِ
ارȄَِّةِ حʘَُْ̔ أَوْجʖََ عَلَ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِثَائʨَْارِ لِل َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِارِ صََ̒ادِيʙََّْةَ إِصॽِل َ̋ ا عَ َ̋ ى وَتَعǽʙِْلاَتهُ
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ॽَّةٍ  ِ̋ ارٍ اِسْ َ̋ ْ̡ ِɦْاِس Șِِرَةِ وَثَائʨَُّةً فِي صॽِرَ أَوْرَاقًاً مَالʙُ ْy ǽَ ْوقِ أَنʙُ ْ̒ yُّ اوȄَِةٍ  )٣٤(اَل َʁ َɦُم ʦِॽَʁِǼِ َمُقَابِل
 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʦَاȊِǺِ اَلʯَّالॻَِةِ  ،)٣٥(أَمʨَْالِ اَلْ َّ̫ ʙُوȉِ وَال ɻُّ   :وَذَلʣَِ وَفْقًا لِل

ʙْ̒وق. .١ yُّ ة ال ʛؗʷِع لʨفʙْʺن مِْ̡ل رَأْس اَلْʺال الʨ ُʁ   ॽʀِʺة وَثائȘِ الاسʱْْ̡ʺار لاَ تʳَاوَز خَʺ
ɦَابٍ عَ  .٢ ِɦْارِ فِي اِك َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِحُ وَثَائʛْʡَ َّʦِɦَ٣٦(امٍّ ي(  ʧََْابِ عɦ ِɦْةَ اَلاِك َّʙُمًا  )١٥(وَلاَ تُقِلُّ مʨَْي

ɦَابِ  ِɦْةُ اَلاِكʛَ ْ̫ ʧَّ̋ "نَ َ́ َɦ ʨعَةً مʧِْ اَلॽََhْانَاتِ " وَتَ ُ̋ ْr مَ
)٣٧(.  

ʟِ لَهَا بʚَِلِ  .٣ ʛَُ̋خَّ ارِفِ اَلْ َy َ̋ ارِ عȘِȄʛِʡَ ʧَْ أَحʙَِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِِابُ فِي وَثَائɦ ِɦْاَلاِك َّʦِɦَي ʥَ ʧِْم
ادِ  َy ِɦْاَلاِق ʛِȄِ٣٨(وَز(.  

َؔامِلِ  .٤ ʛُʢْوحَةِ Ǽِالْ َ̋ ɦَابِ دُونَ تَغॽَʢِْةِ اَلʨَْثَائȘِِ اَلْ ِɦْدَةُ لِلاِك َّʙ َɹ ُ̋ ةُ اَلْ َّʙُ̋ جَازَ  ،إِذَا اِنɦَْهʗَْ اَلْ
ʙُْ̒وقِ خِلاَلَ ثَلاَثَةِ أǽََّامِ مʧِْ تَارȄِخِ اِنɦِْهَائِهَ  yُّ ةِ اَل َؗʛَِإِدَارَةِ ش ʝِِل ْr َ̋ رَ اَلاِكɦِْفَاءُ لِ ِّʛَقǽُ ْا أَن

ɦَهُ شʢَȄʛَِةَ أَلاَّ ǽَقِلَّ  َ̔ʢِْتَغ َّʦَا ت َ̋ Ǽِ  ʧََْهُ عɦ َ̔ʢِْتَغ َّʦَ٥٠مَا ت Șِِثَائʨَْعِ اَلʨُ̋ ْr % مʧِْ مَ

                                                 
ة  (٣٤) ــادَّ َ̋ ــʦِ  ١٤٧تــʟʻ ال ــالِ رَقْ َ̋ ــانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَلْ ــةِ لِقَ َّǽʚِʽِْ̒فɦَّــةِ اَل َɹ ئِ ــʧْ اَللاَّ ــَ̒ةِ  ٩٥مِ َʁ علــى أنــه:  ١٩٩٢لِ

ـةٍ وَاحِـʙَةٍ مُقَابِـ( َ̋ ॽʁِǼِ ٍَّةॽ ِ̋ ارٍ اِسْـ َ̋ ْ̡ ِɦاِسْـ Șَِوقُ وَثَائʙُْ̒ yُّ ʙُرَ اَل ْy ǽَ ِامِـلȞَǼِ هَـاʽِف ʧَʽِـh ِɦَɦ ْؔ ُ̋ ʧَȄʛِ اَلْ ِ̋ ْ̡ َɦ ـ ْʁ ُ̋ لَ وَفَـاءٍ اَلْ
ـʙُْ̒وقِ  yُّ ةِ اَل َؗʛِالُ شَـ َ̋ ʧَʽ مََّ̡ـلَ رَأْسِـ ِʁ ْ̋ اوُزَ خَ َr ɦِهَا نَقʙًْا عَلَى أَلاَّ تَ َ̋ ॽʀَِّةَ  ؛ॽ ِ̋ ـةَ اَلاِسْـ َ̋ ॽʁِْوقُ اَلʙُْ̒ـ yُّ دَ اَل ِّʙـ َɹ Ȅَُو

ʘُْ̔ لاَ تَقِلُّ عʧَْ جُ  َɹ Ǽِ ِقَةॽِثʨَْلِل ʛَـ ِy َɦ ʜِئَـةِ، وَتَقْ ْr ɦَّقَابِلَـةٍ لِل ʛِـ نَ اَلʨَْثॽِقَةِ غَْ̔ ُّʨَؔ ॽَْ̒هٍ وَلاَ تʙُȄʜَِ عَلَى أَلْفِ جॽَُْ̒هٍ، وَتَ
ʨُؔنَـهُ مِـʧْ وَثَـائȘَِ. وَلاَ  ɦَلِ ْ̋ ǽَ ودِ مَـاʙُوقِ فِـي حُـʙُْ̒ـ yُّ ʨʯُلॽَِّةُ حَامِلِي اَلʨَْثَائȘِِ عʧَْ اِلʜَِɦْامَاتِ اَل ْʁ ـʨزُ أَنْ  مَ ُr ǽَ َّʦِɦيَـ
ـةِ غَ  اصَّ َɻ ॽَِّؔـةِ اَلْ لْ ِ̋ ـَ̒ادِيȘِ اَلْ َy ॽَِّ̒ـةً إِلاَّ لِ ʙُْ̒وقِ فِي مُقَابِلِ حʟُْ عَْ̔ yُّ ɦَابُ فِي وَثَائȘِِ اَل ِɦْوحَـةِ اَلاِكʛُʢْ َ̋ ـʛَ اَلْ ْ̔

 ، ِّȑِــار ارِ اَلْعَقَ َ̋ ْ̡ ِɦــ ــʛَاتِ وَصَــَ̒ادِيȘِ اَلاِسْ ʕَشِّ ُ̋ ــامِّ وَصَــَ̒ادِيȘُ اَلْ ــابِ اَلْعَ َɦ ِɦْــي لِلاِك ِɦَّاَل ȌِǼِاʨَــ َّ́ ــا لِل ــهُ وَفْقً لُّ ُؗ  ʥَــ وَذَلِ
لʝُِ إِدَارَةِ اَ  ْr رُهَا مَ ِّʛَقǽُ ِأْن َّ̫   .)لْهʯََْ̔ةِ فِي هʚََا اَل

الॽَِّـةِ، مʛَْكَـʜُ اَلإِْ  (٣٥) َ̋ ارِ فِـي بʨُرْصَـةِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦَّاتُ اَلاِسْـॽِأَسَاس ،ȑَِّ̒او ِɹ الِحِ اَلْ yَّ ʙْ اَل َّ̋ َɹ ʱِؔـَابِ، سْـʙْ̒Ȟََ مُ رȄَِّةِ لِلْ
ʙَرȄَِّةُ،  ْ̒Ȟَْس   .٥٨١، ص ١٩٩٤اَلإِْ

ــاصِّ إِلاَّ Ǽَعْــʙَ اَ  (٣٦) َɻ ــʛْحِ اَلْ َّʢَــابِ اَلْعَــامِّ أَوْ اَلɦ ِɦْارِ لِلاِك َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ Șِصَــَ̒ادِي Șِِحَ وَثَــائʛْــʡَ ُزʨــ ُr ǽَ َلِ عَلَــى لاʨــ ُy ُɹ لْ
 َǽ ʥَـــه، وَمَـــعَ ذَلِـــॽـــة الʺالǼقاʛـــةِ الʯَ ـــʛْحِ مʨَُافَقَـــةِ هَْ̔ َّʢوقِ فِـــي حَالَـــةِ اَلʙُْ̒ـــ yُّ ʯَـــةِ اَلɦَّـــʛْوȄِجُ لِل ʨَافَقَـــةِ اَلْهَْ̔ ُ̋ Ǽِ ُزʨـــ ُr

ةِ  ــادَّ َ̋ هُ Ǽِالْ ــʨَاȌِǼِ اِلْــʨِأَرُدُّ َّ́ ــاصِّ وَفْقًــا لِل َɻ ــالِ رَقْــʦِ  ١٥٥اَلْ َ̋ ــةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّــةِ لِقَــانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ  ٩٥مِــʧْ اَللاَّ
َ̒ةِ  َʁ  ǽلاَتُهَا.وَتَعʙِْ  ١٩٩٢لِ

ةُ  (٣٧) ادَّ َ̋ ʗْ اَلْ َɹ الِ رَقʦِْ  ١٤٥أَوْضَ َ̋ ةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّةِ لِقَانʨُنِ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ ـَ̒ةِ  ٩٥مʧِْ اَللاَّ َʁ وَتَعْـǽʙِلاَتُهَا  ١٩٩٢لِ
ɦَابِ. ِɦْةِ اَلاِكʛَ ْ̫   اَلॽََhْانَاتِ اَلʨَْاجʖِِ إِدْرَاجُهَا بَِ̒

ة  (٣٨) ادَّ َ̋ ـَ̒ةِ  ١٧مِـʧْ اَلْقَـانʨُنِ رَقْـʦِ  )اَلَّ̡الʲِـَةُ  اَلْفِقʛَْةُ  /٣٦(اَلْ َʁ ـامِ قَـانʨُنِ سُـʨقِ رَأْسِ  ٢٠١٨لِ َؔ ɦَعْـʙِيلِ Ǽَعْـʠِ أَحْ بِ
 ʦِْالِ رَق َ̋ َ̒ةِ  ٩٥اَلْ َʁ  .١٩٩٢لِ
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١٣٠٦ 

 ِȘِثَائʨَْفِي اَل ʧَʽِhِɦَɦ ْؔ ُ̋ احِ لِلْ َy فْ ʯَةِ الʛقاǼة الʺالॽة وَالإِْ ȋِʛْ إِخʢَْارِ هَْ̔ َ̫ ȃَِوحَةِ وʛُʢْ َ̋ وȂَِلاَّ  ،اَلْ
ɦَابُ لاॽًɼَِا ِɦْاَلاِك ʛََhَɦْاِع

ةِ اَلْعَامِلَةِ  ،)٣٩( َؗʛِ َّ̫ ʥِ أَوْ اَل ْ̒ َhْامًا عَلَى اَلʜَِɦِّْعُ اِلʛ َ̫ ُ̋ وَلَقʙَْ وَضَعَ اَلْ
 َ̋ دِّ اَلْفʨَْرȑِِّ لِ َّʛالǼِ َمʨُأَنْ تَقǼِ َِابɦ ِɦْةً اَلاِكॽَ ِّʁََلɦَُّةِ مॽِال َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr ɦَابِ فِي مَ ِɦْالِغِ اَلاِكॼَ

 َʥِذَل ʖِِɦَɦ ْؔ ُ̋ صʙَْارِ وَذَلʥَِ حَال ʡَلʖَِ اَلْ ارʅَȄِ اَلإِْ َy دُّ مَ َّʛلَ اَل َ̋ ْ̫ ǽَ ْذَا زَادَتْ  ،عَلَى أَنȂَِو
ʛُʢْوحَةِ  َ̋ ɦَابِ عʧَْ عʙََدِ اَلʨَْثَائȘِِ اَلْ ِɦْاتِ اَلاِكॼََلʡَ،  ِة َ̋ ॽʀِ َيلʙِْارِ تَع َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙِ ُ̋  جَازَ لِ

ȋِʛْ إِخʢَْارِ اَلْهَ  َ̫ Ǽِ ِةʙََِّائʜَابِ اَلɦ ِɦْاتِ اَلاِكॼََلʡَ ʖُِعʨَْɦ ْʁ ǽَ ا َ̋ Ǽِ ارُهَا َ̋ ْ̡ ِɦْادِ اِسʛَ ُ̋ ʯَةِ اَلأَْمʨَْالِ اَلْ ْ̔
ʙُوقِ  ْ̒ yُّ ةِ اَل َؗʛَِرَأْسِ مَالِ ش ʧَ ॼَة بَْ̔ ْʁ ʛَاعَاةِ اَلِّ̒ ُ̋ ȃَِو Șِِثَائʨَْفِي اَل ʧَʽِhِɦَɦ ْؔ ُ̋ احِ لِلْ َy فْ وَالإِْ

ʛَةِ ॽɾِهِ وَ  َ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋   .الأَْمʨَْالِ اَلْ
الاَتِ  َ̡ ائِهِ فِي اَلْ َ̫ ʗُوقِ وَانْقِ ْ́ ʁُّ ʙِّعُ حَالاَتِ سُقȉِʦُ تʙَْخʝِॻِ اَل َɻ ُy دَ اَلْ َّʗَح ʗَْا وَلَقʘََه

  :اَلʯَّالॻَِةِ 
ا يɦََّفȘُِ مَعَ ॽʀِ -أ َ̋ Ǽِ ِوقʙُ ْ̒ yُّ ʙَََ̒ɦاتِ اَل ْʁ ॽعِ مُ ِ̋ ʖِِɦَɦ فʽِهَاإِذَا لʦَْ يʦِْɦَ تَعʙِْيلُ جَ ْؔ ُ̋ ةِ اَلʨَْثَائȘِِ اَلْ َ̋.  

فʠََ عʙََدُ وَثَ  -ب َɻ ارِ إِلَى إِذَا اِنْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِ٥٠ائ ʖِِɦَɦ ْؔ ُ̋ الِيِّ عʙََدِ اَلʨَْثَائȘِِ اَلْ َ̋ % مʧِْ إِجْ
  .)٤٠(فʽِهَا

فَ  -ت َɻ ॽɾِ ʖِِɦَɦهِ ʠَ٢٥ عʙََدُ اَلʨَْثَائȘِِ عʧَْ إِذَا اِنْ ْؔ ُ̋   .% مʧِْ اَلْعʙََدِ اَلْ
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 ʦِْرَق ِّȑʛِ ْy ِ̋ اتِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ الِ رَقʦِْ  ١٩٨١لِعَامِ  ١٥٩أَوْجʖََ قَانʨُنُ اَل َ̋ وَقَانʨُنُ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ
اتِ اِلʜَِɦْامَ Ǽِ  ١٩٩٢لِعَامِ  ٩٥ َؗʛِ َّ̫ الِيَّ عَلَى اَل َ̋ ʝُِؔ مʨَْقِفَهَا اَلْ إِعʙَْادِ قʨََائʦَِ وَتَقَارʛَȄِ مَالॽَِّةٍ تَعْ

ادǼِ َّȑِانʤَِɦْامٍ  َy ِɦْاعِ  ،وَالاِقʨَْأَن ʛَِْ̡أَك ʧِْةً مʙَِارِ وَاح َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛَِش ʛُِhَɦ وَحʘَُْ̔ تَعْ
 ًʙʽَِّةً وَتَعْقॽ ِّ̋ الॽَِّةِ أهََ َ̋ اتِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ اȋِ  ،ااَل َ̫ الॽَِّةَ جʜُْءًا هَامĎا مʧِْ هʚََا اَلَّ̒ َ̋ هَا اَلْ َ̋ لʚَِا  ،لʚَِا تَعʙُْ قʨََائِ

 َّॽɿِॽْ َؔ ةٍ لِ َɹ ʙِيʙَ مَاॽʂَِّةِ ذَلʥَِ اَلاِلʜَِɦْامِ بʙِِقَّةٍ وȃَِإِجʛَْاءَات وَاضِ ْɹ ʛِّعِ تَ َ̫ ُ̋ ةِ إِعʙَْادِ كَانَ لʜَِامًا عَلَى اَلْ
 َ̋ انِ اِسɦِْقʛَْارِهَا ،الॽَِّةِ تِلʥَْ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ َ̋ اتِ وَضَ َؗʛِ َّ̫ ɦَعʜِȄʜِْ شَفَاॽɾَِّةِ تِلʥَْ اَلأَْنʨَْاعَ مʧِْ اَل وَمʧِْ هَُ̒ا  ،لِ

ارِ Ǽِإِعْ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛَِامِ شʜَِɦْعَةِ اِلǼََاɦَُّةِ عَلَى مॽِال َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةِ اَلʯَ ʙَادِ جَاءَ حʛِْصُ هَْ̔

                                                 
ة  (٣٩) ـادَّ َ̋ ـالِ رَقْـʦِ  ١٥٧اَلْ َ̋ ــةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّـةِ لِقَـانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ ــَ̒ةِ  ٩٥مِـʧْ اَللاَّ َʁ ، اَلْفِقْـʛَةُ اَلأُْولَـى مِــʧْ ١٩٩٢لِ

 ʦِْةِ رَق ادَّ َ̋ لʝِِ اَلْـʨُزَرَاءِ رَقْـʦِ  ١٥٧اَلْ ْr ʙَلَةٍ Ǽِقʛََارِ رَئʝِॽِ مَ ْhَɦ ْʁ ॽَّةُ  –٢٠١٨ /٢٤٧٩مُ ِ̋ سْـ َّʛةُ اَلʙَـȄʛِ َr اَلْعَـʙَدَ  –اَلْ
  .٢٢/١١/٢٠١٨فِي  ٤٧

فَــʠَ عَــʙَدُ وَثَــ (٤٠) َɻ ʙُْ̒وقُ إِذَا اِنْ ــ yُّ ــي اَل ِ́ قَ ارِ إِلَــى  ائȘِِ يَْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦ٥٠اَلاِسْــ ʖِــ ِɦَɦ ْؔ ُ̋ ــالِيِّ عَــʙَدِ اَلʨَْثَــائȘِِ اَلْ َ̋ % مِــʧْ إِجْ
اʡِهِ (فʽِهَا  َ̫ ʛَارَ نَ ْ̋ ِɦْاِس Șِِثَائʨَْلَةِ اَل ْ̋ رْ أغَْلॽِhََّةَ حَ ِّʛَقǽُ ʦَْمَا ل(.  
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١٣٠٧ 

Ȟْلٍ دَوْرȑٍِّ اَلْقʨََا َ̫ Ǽِ َِّةॽِال َ̋ الॽَِّةِ وَفْقًا  ،ئʦِِ اَلْ َ̋ ةِ اَلْ َ̋ لاَئِ ُ̋ هَا تَقʦُǽʙِْ بॽََانٍ يʨَْمِيٍّ عʧَْ اَلْ ʚَا أَوْجʗَْhَ عَلَْ̔ وََؗ
دَة َّʙ َɹ عَايʛَʽِ مُ َ̋    .لِ

الॽَِّةَ لَهَا دَوْرًا هَا َ̋ اذِ اَلْقʛََارِ حॽʁَِقَةُ اَلأَْمʛِْ أَنَّ اَلْقʨََائʦَِ وَالɦَّقَارʛَȄِ اَلْ َɻ لॽَِّةِ اِتِّ َ̋ ا لِلْغَاǽَةِ فِي عَ Ďم
ةِ  َɹ لَ ْy َ̋ Ǽِ ِارʛَْض ʧَȄʛِ أَوْ اَلإِْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ة اَلْ َɹ لَ ْy قȘُʽِ مَ ْɹ لʖِْ وȃَِالɦَّالِي تَ ʁَّ ابِ أَوْ Ǽِال َr ǽ سʨََاءٌ Ǽِالإِْ

 ْʦُةٍ وَاسِعَةٍ مِْ̒ه َɹ Ȅʛَِفْ  ،ش هُ اَلإِْ ُ̋ اسhَِيُّ مʧِْ خِلاَلِ تَقʦِǽʙِْ وَهʨَُ اَلأَْمʛُْ اَلȑʚَِّ يʙَْعَ َɹ ُ̋ احُ اَلْ َy
ايʙَِةٍ  َɹ الِ  ،مَعْلʨُمَاتٍ عَادِلَةٍ وَمُ َ̋ الॽَِّةِ عَلَى أعَْ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛصِ اَلʨ ُy Ȅʛِعِ نُ ْ̫ ʨَ تَ ْɹ افِعُ نَ َّʙانَ اَل َؗ لʚَِا 

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي.  
الِ  -١ َy ارِ اَلاِلʚʯِْاَم Ǻِإِعʗَْادِ اَلْقʦََائʤِِ اَلْ َy ْh ʯِْاَلاِس Ȗِادِي اتِ صََ́ َؕʙِ َɻ ةِ لِ َّॻ: 

اتِ رَقʤَْ   - أ َؕʙِ ɻَّ َؒامِ قَانʦُنِ اَل ةِ وَفȖَْ أَحْ َّॻِال َy ةِ  ١٥٩اَلاِلʚʯِْاَم Ǻِإِعʗَْادِ اَلْقʦََائʤِِ اَلْ َ́ َɹ  : ١٩٨١لِ
 ʦِْرَق ِّȑʛِ ْy ِ̋ اتِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ َ̒ةِ  ١٥٩أَوْجʖََ قَانʨُنُ اَل َʁ الʝِِ  ١٩٨١لِ َr اتِ  عَلَى مَ َؗʛِ َّ̫ إِدَارَةِ اَل

هَا اǼَاتٍ عَْ̒ َʁ ɦَقʛِȄʛِْ مʛَُاقʖِِ حِ فʨُعَةٍ بِ ْ̫ ʧُ هʚَِهِ اَلْقʨََائʦِِ  ،إِعʙَْادَ قʨََائʦَِ مَالॽَِّةٍ سȄʨَََِّ̒ةٍ مَ َّ̋ َ́ َɦ ʘُْ̔ تَ َɹ Ǽِ
 ِّȑِاد َy ِɦْالِيِّ وَالاِق َ̋ ةِ وَمʨَْقِفِهَا اَلْ َؗʛِ َّ̫ اȋِ اَل َ̫ عْلʨُمَاتِ Ǽِالإِْ  ،مَعْلʨُمَاتٍ عʧَْ نَ َ̋ ضَافَةِ إِلَى اَلْ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْلِ وَالاِسȄʨِ ْ̋ ɦَّالǼِ ِة اصَّ َɻ ةٍ  ؛اَلْ َؗʛَِلِّ ش ُؗ  ʧَِّْةِ مॽِال َ̋ ʨُؔنَ  ،وَتʢََلʖََّ هʚَِهِ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ ʖَ أَنْ تَ ِr Ȅََو
ʙَةً وَفْقً  َ̋ َɦ الॽَِّةِ مُعْ َɹ هَا إِعʙَْ )٤١(ا لِلْقʨََانʧِʽِ اَلْ ا أَوْجʖََ عَلَْ̔ َ̋ َؗ ةِ ،  َؗʛِ َّ̫ اȋِ اَل َ̫ عَلَى  ،ادُ تَقʛٍȄʛِْ عʧَْ نَ

ةِ  َؗʛِ َّ̫ ةِ لِل ॽɻَِّةِ اَلْعَامَّ ْ̋ َr ادُ اَلْقʨََائʦِِ وَالɦَّقʛِȄʛِْ مʧِْ اَلْ َ̋ ِɦْاِع َّʦِɦَزَمَِ̒يٍّ  ،أَنْ ي Ȑʙََم ʥَْلʚَِّْعُ لʛ َ̫ ُ̋ دَ اَلْ َّʙَوَح
 ْʧِمًا مʨَْنَ يʨُع ْʁ ادُهَا خِلاَلَ تِ َ̋ ِɦْاِع ʖُ ِr ǽَ ʘََُّْ̔ةِ. حॽِال َ̋ َ̒ةِ اَلْ ʁَّ   تَارȄِخِ اِنɦِْهَاءِ اَل

الِ رَقʤِْ   - ب َy َؒامِ قَانʦُنِ سʦُقِ رَأْسِ اَلْ الॻَِّةِ وَفȖَْ أَحْ َy ةِ  ٩٥اَلاِلʚʯِْاَمُ Ǻِإِعʗَْادِ اَلْقʦََائʤِِ اَلْ َ́ َɹ لِ
١٩٩٢: 

ةُ  ادَّ َ̋ فǽʚِʽَِّةِ لِقَانʨُنِ  ٥٨أَوْجʗَْhَ اَلْ ْ̒ɦَّةِ اَل َɹ ئِ الِ رَقʦِْ سʨُقِ رَأْسِ اَ مʧِْ اَللاَّ َ̋ َ̒ةِ  ٩٥لْ َʁ لِ
قَاǼَةِ ، )٤٢(١٩٩٢ ِّʛةُ اَلʯَ الॽَِّةِ أَنْ تʨَُافِيَ هَْ̔ َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr اتِ اَلْعَامِلَةِ فِي مَ َؗʛِ َّ̫ عَلَى اَل

                                                 
الِ  (٤١) َ̋ ــʨقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ُʁ لʽِلॽَِّــةٌ لِ ْɹ ــةٌ تَ ــʢًا، دِرَاسَ ْʁ Ǽَ ʝِْجʛْجِــ ȑʛِــ ْʁ ǽ ʦِــ ْʁ ــةُ دُكʱْـُـʨرَاه فِــي قِ ــʛَ، أʛُʡُْوحَ ْy ــي مِ ॽَّــةِ فِ

ॽَاسॽَِّةِ، جَامِعَةُ اَلْقَاهʛَِةِ،  ِʁّ ادِ وَالْعُلʨُمِ اَل َy ِɦَّْةُ اَلاِقॽِّل ُؗ ادِ،  َy ِɦْ١١١، ص ١٩٩٧اَلاِق. 
ةُ  (٤٢) ــادَّ َ̋ ــةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّــةِ لِقَــانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَ  ٥٨تَــʟَُّ̒ اَلْ َɹ ئِ ــالِ رَقْــʦِ مِــʧْ اَللاَّ َ̋ ــَ̒ةٍ عَلَــى أَنَّــهُ:  ٩٥لْ َʁ ــلِّ (لِ ُؗ عَلَــى 

ʯَـةِ بॽََا ـʨʯُلɦَِِّ̔هَا إِلَـى اَلْهَْ̔ ْʁ م عَلَـى مَ ُّʙََابِ عَامٍ أَنَّ تَقɦ ِɦَّْةً فِي اِكॽِأَوْرَاقًا مَال ʗَْحʛَʡَ ٍة َؗʛَِِـي شɦَّلاَتِ اَلǽʙِعْـɦَّالǼِ نًـا
ــفٍ سَــȄʨََِّ̒ةٍ تʢَْــʛَأُ عَلَــى نʤَِامِهَــا اَلأَْسَاسِــيِّ وَنَ  ْy اتِ فِــي رَأْسِ مَالِهَــا فَــʨْرَ حُــʙُوثِهَا وَتَقَــارʛِȄِ نِ َ̋ ــاهَ َʁ ُ̋ ــʖَ اَلْ َʁ

ــʖِ اَلْ  ــا مِــʧْ مʛَُاقِ َ̋ ــا وَرَدَ بِهُ قًا عَلَــى مَ ِّʙــ َy ــالِي مُ ɦَّاَل ʛِْــه َّ̫ الِهَــا خِــلاَلَ اَل َ̋ ــائِجِ أعَْ َɦ ــاʡِهَا وَنَ َ̫ ــاǼَاتِ عَــʧْ نَ َʁ ِɹ

ا َ̋ ُ̋ وَذَلॼْʡِ ʥَِقًا لِلَّ̒ ةِ ذِجِ اَلْ َɹ ئِ  .)ʛْفَقَةِ بِهʚَِهِ اَللاَّ
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١٣٠٨ 

فٌ سȄʨَََِّ̒ةٍ  ْy الॽَِّةِ Ǽِقʨََائʦَِ مَالॽَِّةٍ نِ َ̋ ي هʚَِهِ اَلْقʨََائʦِِ مَ  ،اَلْ ِّʢََّةِ وَتُغॽِال َ̋ ةِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ عْلʨُمَاتِ اَل
Ȅʨِلॽَِّةِ  ْ̋ ɦََّّةِ وَالǽِاد َy ِɦْعَلَى أَنْ  ،وَالاِق ٌّȑʨََِ̒عٌ سȃُْر ٍّȑِلٍ دَوْرȞْ َ̫ Ǽِ هَا ِ̋ ǽʙِْةُ إِلَى تَق َؗʛِ َّ̫ ɦَاجَ اَل ْɹ وَتَ

ةِ  َؗʛِ َّ̫ اǼَاتِ اَل َʁ ʟِ مʧِْ مʛَُاقʖِِ حِ ْɹ ɦَقʛِȄʛِْ فَ فʨُعَةً بِ ْ̫ ʨُؔنَ مَ الॽَِّةِ وَذَلِ  ،تَ َ̋ لاً عʧَْ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ ْ́ ʥَ فَ
Ȅʨََِّ̒ةِ  ʁَّ ɦَاǼَعَ  ؛اَل ُ̋ Ǽِ اخِلِهَاʙَِب ʥَِلʚَِب ِʟَّɦ ْɻ ُ̋ ِّ̡لَةً فِي اَلْقʢَِاعِ اَلْ َ̋ الॽَِّةِ مُ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةُ اَلʯَ ʨََɦلَّى هَْ̔ ةِ وَتَ

ʨَافَاتِهَا ȞَǼِافَّةِ اَلْقʨََائʦِِ اَ  ُ̋ Ǽِ ِات َؗʛِ َّ̫ الॽَِّةِ ॽَʀِامِ اَل َ̋ ʚَا مʛَُاجَعʱَهَا وَمʛَُاجَعَةِ تَقʛِȄʛِْ مʛَُاقʖِِ  ،لْ وََؗ
اǼَاتِ  َʁ ِɹ هُ مʧِْ قʨََائʦَِ وَتَقَارʛَȄِ وȂَِخʢَْارِ  ،اَلْ ُ̋ ǽʙِْتَق ُّʦِɦَاتِ عَلَى مَا يʤََُ̋لاَح ʯَةِ إِبʙَْاءَ اَلْ Șَّ لِلْهَْ̔ ِɹ Ȅََو

ʽَِلاَفɦ لاَحʤََاتِ لِ ُ̋ ةِ بɦِِلʥَْ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ُ̋لاَحʤََاتِ اَل اتِ بɦَِلاَفِي تِلʥَْ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ʨََɦلَّى مɦَُاǼَعَةُ ॽَʀِامِ اَل   .هَا وَتَ
ʭَةِ  - ج لʥَʻِ لȎʗََ هَْ̒ ɦَّ َɹ ُy اǺَاتِ اَلْ َɹ ِ̡ اتِ مʥِْ قʮَْلُ مʙَُاقʮِِي اَلْ َؕʙِ ɻَّ ةِ لِل َّॻِال َy مʙَُاجَعَة اَلْقʦََائʤِِ اَلْ

الॻَِّةِ  َy   :اَلʙِّقَاǺَةِ اَلْ
وْرȄَِّةِ وَفْقًا أَوْجʖََ اَلْ  َّʙَّةِ وَالȄʨَِ̒ ʁَّ الॽَِّةِ اَل َ̋ اتِ اِلʜَِɦْامًا Ǽِإِعʙَْادِ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ʛِّعُ عَلَى اَل َ̫ ُ̋

الॽَِّةِ  َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةِ اَلʯَ لʝِِ إِدَارَةِ هَْ̔ ْr ʙُرُ بِهَا قʛََارُ مʧِْ مَ ْy ǽَ ِيɦَّةِ اَلॼََاس َɹ ُ̋ عَايʛِʽِ اَلْ َ̋ فَلَقʙَْ لʚَِا  ،لِ
ادِرَةِ Ǽِالْقَانُ  yَّ الِ اَل َ̋ ʨُ̋جʖُِ تَعǽʙِْلاَتِ قَانʨُنِ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ Ǽِ يْهَاʙََةُ لʯَ أَتْ اَلْهَْ̔ َ̫  ʨ١٢٣نِ رَقʦِْ أَنْ

َ̒ةِ  َʁ اǼَاتِ " ٢٠٠٨لِ َʁ ِɹ ʛَاقhِِي اَلْ ُ̋ Ǽِ ا Ďخَاص Ďلا ِr اتِ  ،سِ َؗʛِ َّ̫ حʘَُْ̔ أَوْجʖََ اَلْقَانʨُنُ عَلَى اَل
لِّ اَلْعَامِ  ِr ِʁّ لʧَʽِ بʚَِلʥَِ اَل rَّ َʁ ُ̋ اǼَاتِ مʧِْ اَلْ َʁ ِɹ ʨُؔنَ مʛَُاقʖُِ اَلْ ǽَ َّْةِ أَنॽِال َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr  لَةِ فِي مَ

ʯَةِ  الॽَِّ  ،لȐʙََ اَلْهَْ̔ َ̋ ʛَاجَعَةِ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ ُ̋ ةِ لِ اصَّ َɻ ʛُوȋِ اَلْ ُّ̫ ʨُ̋عَةٍ مʧِْ اَل ْr ʨََɦافʛَ فʽِهʦِْ مَ ʧْ تَ َّ̋ ةِ وَمِ
الॽَِّةِ  َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr اتِ اَلْعَامِلَةِ فِي مَ َؗʛِ َّ̫ ʨََɦلَّى مʛَُاقʖَِ  ،لِل امِ اَلْقَانʨُنِ يَ َؔ هʚََا وَوَفْقًا لأَِحْ

ʙُرُ بِهَا قʛََارُ  ْy ǽَ ِيɦََّّةِ اَلȄʛِ ْy ِ̋ ʛَاجَعَةِ اَلْ ُ̋ عَايʛِʽِ اَلْ َ̋ هِ وَفْقًا لِ اǼَاتِ أَدَاءَ مَهَامِّ َʁ ِɹ لʝِِ اَلْ ْr مʧِْ مَ
ʯَةِ    . إِدَارَةِ اَلْهَْ̔

الॽَِّةِ  َ̋ اǼَاتِ فِي مʛَُاجَعَةِ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ َʁ ِɹ وْرِ اَلǽَ ȑʚَِّقʨُمُ Ǽِهِ مʛَُاقʖُِ اَلْ َّʙرَةِ اَلʨʢُ ُɻ وَنʛًʤََا لِ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الॽَِّةِ مُ  ،لِ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةَ اَلʯَ ʨََɦلَّى هَْ̔ اǼَاتِ تَ َʁ ِɹ الِ مʛَُاقhِِي اَلْ َ̋ ɦَاǼَعَةَ أعَْ

عَايʛَʽِ اَلɦَِّي  َ̋ هʦِْ وَفْقًا لِل هَامِّ َ̋ Ǽِ ʦِْامِهॽَʀِ ʧِْم ʙُِّأَكɦَّةِ لِلʯَ لǼِ ʧَʽِالْهَْ̔ rَّ َʁ ُ̋ ʯَةُ اَلْ  .)٤٣(أَصʙَْرَتْهَا اَلْهَْ̔
٢-  َّॻِال َy اسʮَِيِّ وَالʸْلاَءَةِ اَلْ َ̡ ُy احِ اَلْ َʁ فْ ارِ اَلاِلʚʯِْاَمُ Ǻِالإِْ َy ْh ʯِْاَلاِس Ȗِادِي اتِ صََ́ َؕʙِ َɻ   :ةِ لِ

الॽَِّةِ إِلَى تَعʜِȄʜِْ شَفَاॽɾَِّةِ اَلْ  َ̋ اǼَاتِ وَالْقʨََائʦِِ اَلْ َʁ ِɹ ɦَقَارʛِȄِ اَلْ يُّ لِ ِʁ ॽِئ َّʛفُ اَلʙََجِعَ اَلْهʛَْاتِ يǼَا َʁ ِɹ
ةِ  َؗʛِ َّ̫ ʧَȄʛِ فِي اَل ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ائʧَʽِِ̒ وَالْ َّʙاقِعِ اَلʨََم ʙِيʙِ ْɹ   .وَتَ

                                                 
ــ (٤٣) ِhِاقʛَُــالِ م َ̋ ــاǼَاتِ مِــʧْ خِــلاَلِ "تَــʦِɦَّ رِقَاǼَــةُ أعَْ َʁ ِɹ ــي اَلْ َ̋ قَاǼَــةِ عَلَــى جَــʨْدَةِ أعَْ ِّʛةِ اَلʙَاتِ وَحْــǼَــا َʁ ِɹ ــي اَلْ ِhِاقʛَُالِ م" ،

الॽَِّـةِ حَــالَ ثhُُــʨتِ  َ̋ قَاǼَــةِ اَلْ ِّʛــةِ اَلʯَ ــʚَ  وَمِـʧْ حَــȘِّ هَْ̔ ِɻ ɦَّ هَــامَّ وॽʣَِفʱَــُهُ أَنْ تَ َ̋ Ǽِ ِاتǼَــا َʁ ِɹ إِخْــلاَلِ أȑَِّ مِــʧْ مʛَُاقhِِـي اَلْ
ʯَةِ. لِّ اَلْهَْ̔ ِr ʖِʢْ مʧِْ سِ َّ̫ نʚَْارِ أَوْ اَل زِمَةُ سʨََاءٌ Ǽِالإِْ جʛَْاءَاتُ اَللاَّ هُ اَلإِْ َّʙِض  
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دَةِ  َّʙ َɹ ُ̋ عَايʛِʽِ اَلْ َ̋ الॽَِّةِ Ǽِانʤَِɦْامٍ وَوَفْقًاً لِلْ َ̋ ʖَ تَقʦُǽʙِْ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ ِr Ȅََعَلَى إِزَالَةِ  ،و ʙُِاع َʁ ǽُ ا َّ̋ مِ
َ̋لِ  فَاءَتِهَا فِي اَلْعَ ةِ وََؗ َؗʛِ َّ̫ ʨȞُكِ حʨَْلَ ثॼََاتِ اَل ُّ̫ اءُ وَثَ  ،اَل َ̫ ا أَنْ يʦِɦََّ إِنْ ً́ ǽَْأ ȋَʛَِɦ ْ̫ ǽَ ʦِِائʨََاَلْق Șِِائ

 ُ̋ عَايʛِʽِ اَلْ َ̋ اǼَاتِ وَالْ َʁ ِɹ ʨََɦافȘَُ مَعَ اَلْ ا يَ َ̋ ȃَِفَةِ وʛَِɦ ْɹ ُ̋ لِ اَلْ َ̋ الॽَِّةِ بʨَِاسʢَِةِ دَوْرَةِ اَلْعَ َ̋ ʙَةِ اَلْ َ̋ َɦ  وَعَلॽَْهِ  ؛عْ
 َ̋ ʛَكَاتِ اَلْ َɹ ʦَ اَلْ ْr ʗُِhْ̡ حَ عʦِْ اَلɦَِّي تُ َّʙاتِ اَلʙَََ̒ɦ ْʁ ʖَ تʨَْفʛُʽِ مُ ِr ǽَ َِّةॽِال َ̋ مَةِ فِي اَلْقʨََائʦِِ اَلْ َّʙَق ُ̋ الॽَِّةِ اَلْ

عْلʨُمَاتِ. َ̋ ةِ اَلْ ɹَّ انِ صِ َ̋ َ́   لِ
عٍ  ْ̋ ارِ مʧِْ جَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتُ صََ̒ادِي َؗʛَِهِ شǼِ ُمʨُتَق ȑʚَِّاَل ȋِا َ̫ ॽَّةِ اَلَّ̒ ِّ̋ ʨصॽَِّةِ وَأهََ ُy ُɻ نʛًʤََا لِ

ʧَȄʛِ وَتʨَْجِ  ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʙََ̒اتِ وَالأُْصʨُلِ اَلأُْخȐʛَْ فِي سʨُقِ اَلأَْوْرَاقِ لأَِمʨَْالِ اَلْ ʁَّ ʨَ اَلأَْسْهʦُِ وَال ْɹ ʽهُهَا نَ
الॽَِّةِ  َ̋ احِ عʧَْ  ،اَلْ َy فْ ʙَاॽʀَِّةِ فِي اَلإِْ ْy ِ̋ فَاॽɾَِّةِ وَالْ َّ̫ ɦَّعَ Ǽِال َ̋ َɦ اتِ أَنْ تَ َؗʛِ َّ̫ ʖُ عَلَى تِلʥَْ اَل ِr ǽَ ُفَإِنَّه

الِ  َ̋ عْلʨُمَاتِ اَلْ َ̋ لاَئِهَااَلْ َ̋    .ॽَّةِ لِعُ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الॽَِّةِ لِ َ̋ لاَءَةِ اَلْ ُ̋ اسhَِيِّ وَالْ َɹ ُ̋ احِ اَلْ َy فْ  مʧِْ وȄَُعʙََّ اَلاِلʜَِɦْامُ Ǽِالإِْ

 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ائॽَِّةِ لِلْ َ̋ ِɹ انَاتِ اَلْ َ̋ َّ́ اذِ اَلْ  ،أهʦََِّ اَل َɻ اعʙُِهʦُْ فِي اِتِّ َʁ ةِ حʘَُْ̔ تُ َɹ ॽ ِɹ yَّ الॽَِّةِ اَل َ̋ قʛََارَاتِ اَلْ
َ̒اسॼََةِ  ُ̋ هَا ،وَالْ ةِ عَلَْ̔ قَّ َɹ َɦ ْʁ ُ̋ ارِ وَالْعʨََائʙِِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِأَدَاءِ صََ̒ادِي ʦِْفِي فَه ʦُْهʙُِاع َʁ ا تُ َ̋ َؗ، 

احِ  َy فْ عَلُ اَلاِلʜَِɦْامَ Ǽِالإِْ ْr الॽَِّةِ  وَهَُ̒اكَ اَلْعʙَِيʙُ مʧِْ اَلأَْسॼَْابِ اَلɦَِّي تَ َ̋ ُ̋لاَءَةِ اَلْ اسhَِيِّ وَالْ َɹ ُ̋ اَلْ
اً  َ̋ هَا ،ضʛَُورĎȄِاً وَمَهْ   :وَمِْ́

فَاॻɼَِّةُ  - أ ɻَّ الِ  :اَل َ̋ فَاॽɾَِّةِ فِي اَلأَْعْ َّ̫ اسhَِيُّ وَاحʙًِا مʧِْ أهʦََِّ مʤََاهʛِِ اَل َɹ ُ̋ احُ اَلْ َy فْ ʛَِhَɦ اَلإِْ ǽَعْ
فْ  لْ هʚََا اَلإِْ ْ́ الॽَِّةِ ॼِɾَفَ َ̋ احِ اَلْ َy،  ʦِॽِْ̔اتِ وَتَق َؗʛِ َّ̫ الِ اَل َ̋ ʛُونَ فَهʦَْ أعَْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ॽʢَِɦعَ اَلْ ْʁ ǽَ

ةِ  ،أَدَائِهَا َɹ ॽ ِɹ yَّ الॽَِّةِ اَل َ̋ اذُ اَلْقʛََارَاتِ اَلْ َɻ   .وȃَِالɦَّالِي اِتِّ
ارَاتِ  - ب َy ْh ʯِْهُ اَلاِسॻِجʦَْت:  َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ اذُ قʛََارَاتٍ عʧَْ اَلْ َɻ ʢََɦلʖََّ اِتِّ تʨََافʛُُ مَعْلʨُمَاتٍ مَالॽَِّةٍ  ،يَ

الॽَِّةِ  َ̋ اسhَِيِّ وَالْʺلاَءَةِ اَلْ َɹ ُ̋ اح اَلْ َy فْ لْ اَلإِْ ْ́ لَةٍ ॼِɾَفَ yَّ ةٍ وَمُفَ َɹ ʛُونَ  ،وَاضِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ॽʢَِɦعَ اَلْ ْʁ ǽَ
 َʨَɦ ْʁ قȘِʽِ أعَْلَى مُ ْɹ ارِ وَتَ َ̋ ْ̡ ِɦَّْةً لِلاِسॽِجَاذِب ʛَِْ̡لِ اَلأَْكʨُاَلأُْص ʙَيʙِ ْɹ   .Ȅَاتِ اَلْعʨََائʙِِ تَ

ʥȂʙَِ  - ت ِy ْh ʯَ ْɹ ُy اǻَةٌ اَلْ َy ʧȄʛَِ  :حِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ اǽَةِ اَلْ َ̋ ِɹ ةً لِ اسhَِيُّ أَدَاةً هَامَّ َɹ ُ̋ احُ اَلْ َy فْ حǽَ،  ʘَُْ̔عʙُْ اَلإِْ
اتِ صََ̒  َؗʛَِلَ أَدَاءِ شʨَْقَةٍ حॽʀَِمَاتِ دʨُلُ عَلَى مَعْلʨ ُy ُɹ احِ لَهʦُْ اَلْ َy فْ ادِيȘِ يॽِɦُحُ هʚََا اَلإِْ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْلَةِ  ،اَلاِس َ̋ َɦ ْɹ ُ̋ اʛِʡِ اَلْ َɻ َ̋ اǽَةُ أَمʨَْالِهʦِْ مʧِْ اَلْ َ̋ ॽʢَِɦعʨُنَ حِ ْʁ ǽَ الِيɦَّالȃَِو.  
اتِ  :تَعʚُȂʚِْ اَلhِّقَةِ  - ث َؗʛَِوَش ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʧَ اَلْ قَةِ بَْ̔ ɦَعʜِȄʜِْ اَلِّ̡ اً لِ Ďِيُّ هَامhَاس َɹ ُ̋ احُ اَلْ َy فْ ǽَعʙُْ اَلإِْ

ارِ صََ̒ا َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِةِ  ،دِي َؗʛِ َّ̫ قȘَُّ مʧِْ نʜََاهَةِ اَل َɹ ɦَّاَل ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ احِ لِلْ َy فْ حʘَُْ̔ يॽِɦُحُ هʚََا اَلإِْ
الॽَِّةِ  َ̋ ادِرَةِ فِي سʨُقِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ yَّ الॽَِّةِ اَل َ̋    .وَمȐʙََ اِلʜَِɦْامِهَا Ǽِالْقʨََاعʙِِ وَاللʨََّائِحِ اَلْ
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ارِ وَمʧِْ أَجْ   َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الॽَِّةِ لِ َ̋ الِيِّ وَالْʺلاَءَةِ اَلْ َ̋ احِ اَلْ َy فْ انِ اَلإِْ َ̋  ،لِ ضَ
ɦَعʜِȄʜِْ هʚَِهِ  جʛَْاءَاتِ وَالʙَɦَّابʛِʽِ لِ ʚَتْ اَلْعʙَِيʙَ مʧِْ اَلإِْ َɻ الॽَِّةِ اِتَّ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةَ اَلʯَ فَاॽɾَِّةِ فَإِنَّ هَْ̔ َّ̫ ʥْ وَمِ  ، اَل

جʙَْاءَاتِ    :أَهʤََّ هʘَِهِ اَلإِْ
احِ  - أ َʁ فْ اتِ عَلَى اَلإِْ َؕʙِ ɻَّ الॽَِّةِ Ǽِإِصʙَْارِ اَلْعʙَِيʙِ مʧِْ اَللʨََّائِحِ  :إِجॺَْارُ اَل َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةَ اَلʯَ قَامʗَْ هَْ̔

ارِ اَلإِْ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛَِضُ عَلَى شʛِِْي تَفɦَّاَل ʙِِاعʨََمَاتِ وَالْقʨُعْل َ̋ احِ عʧَْ اَلْ َy فْ
الॽَِّةِ.  َ̋ اسॽِhََّةِ وَالْʺلاَءَةِ اَلْ َɹ ُ̋   اَلْ

ʯَقِلُّ  - ب ْɹ ُy ʁْ  :اَلʗَّْʯقȖُʻِ اَلْ ُ̋ ʛَِhَɦ اَلʙْɦَّقȘُʽِ اَلْ ʙَاॽʀَِّةِ فِي ǽَعْ ْy ِ̋ فَاॽɾَِّةِ وَالْ َّ̫ قȘِʽِ اَل ْɹ َɦ ةً لِ ɦَقِلُّ أَدَاةً هَامَّ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الِيِّ لِ َ̋ اسhَِيِّ وَالْ َɹ ُ̋ احِ اَلْ َy فْ   .اَلإِْ

وْرȂَِّةُ  - ت َّʗاَل ʙُȂَِّقَارʯاَل:  ْɹ ا إِصʙَْارَ تَقَارʛِȄِ دَوْرȄَِّةٍ تَ ً́ ǽَْغِي أॼَََّْ̒ةُ يॽِhَاس َɹ ُ̋ عْلʨُمَاتُ اَلْ َ̋ ȑʨِ اَلْ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الॽَِّةُ لِ َ̋ ʧȄʛَِ  ،وَالْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ عْلʨُمَاتِ لِلْ َ̋ هʽِلِ إِتَاحَةِ اَلْ ْʁ َɦ   .وَذَلʥَِ لِ

الॻَِّةُ   - ث َy ادِرَةُ عَ  :اَلْقʦََاعʗُِ اَلْ yَّ الॽَِّةُ اَل َ̋ ʛَِhَɦ اَلْقʨََاعʙُِ اَلْ الॽَِّةِ أَدَاةً هَامَّةً تَعْ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةِ اَلʯَ ʧْ هَْ̔
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛِ َ̫ الِيِّ لِ َ̋ اسhَِيِّ وَالْ َɹ ُ̋ احِ اَلْ َy فْ ɦَعʜِȄʜِْ اَلإِْ حʘَُْ̔ تَفʛِْضُ هʚَِهِ  ،لِ

اذُهَا َɻ ʖُ اِتِّ ِr ǽَ ِيɦََّّةِ اَلȄِورʛُ َّ́ جʛَْاءَاتِ اَل ʧَȄʛِ  اَلْقʨََاعʙِِ اَلإِْ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ انِ تʜَْوʙِȄِ اَلْ َ̋ َ́ لِ
لَةِ  yَّ فَ ُ̋ ॽʀِقَةِ وَالْ َّʙمَاتِ اَلʨُعْل َ̋   .Ǽِالْ

الॽَِّةِ  َ̋ الِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ َr اتِ اَلْعَامِلَةِ فِي مَ َؗʛِ َّ̫ الॽَِّةِ لِل َ̋ لاَءَةِ اَلْ ُ̋ ʨصِ مَعَايʛِʽِ اَلْ ُy ُɻ Ǽِ ا فَلَقʙَْ  أَمَّ
لʝِِ إِدَارَ  ْr الॽَِّةِ رَقʦِْ صʙََرَ قʛََارُ مَ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةِ اَلʯَ َ̒ةِ  ١٤ةِ هَْ̔ َʁ وَاَلȑʚَِّ قَامَ بʨَِضْعِ  ٢٠٠٧لِ

اʛِʡِ اَلɦَِّي تَ  َɻ َ̋ اتِ عَلَى مʨَُاجَهَةِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ʛْتȌُॼَِ اَلْقʨََاعʙِِ اَلɦَِّي تَهʙِْفُ إِلَى ॽَʀِاسِ مȐʙََ قʙُْرَةِ هʚَِهِ اَل
ɦʢَِهَا وَالأَْوْرَاقِ  ِ̫ ɦَعَامَلُ فʽِهَا Ǽِأَنْ الॽَِّةِ اَلɦَِّي تَ َ̋ ʨِ مʧِْ شَأْنِهِ أَنْ يʙَȄʜَِ مʧِْ ثِ  ،اَلْ ْɹ قَةٍ وَذَلʥَِ عَلَى نَ
ɦَعَامِلʧَʽِ مَعَهَا ُ̋ اَلْ
اتِ اَلاِلʜَِɦْامِ )٤٤( َؗʛِ َّ̫ ʯَةِ عَلَى هʚَِهِ اَل لʝِِ إِدَارَةِ اَلْهَْ̔ ْr ، حʘَُْ̔ أَوْجʖََ قʛََارُ مَ

 ِǼ ٍانॽََادِ بʙَْإِعǼِ ِّالِي َ̋ ʙِيʛِ اَلْ ُ̋ ʙََɦبِ وَالْ ْ̒ ُ̋ ʨِ اَلْ ْ́ ʙُ مʧِْ اَلْعُ ِ̋ َɦ ائِلِ يʨَْمĎॽِا ǽَعْ ʁَّ الِ اَل َ̋ افِي رَأْسِ اَلْ َy
ةِ  َؗʛِ َّ̫ اخِلِيِّ لِل َّʙاَل ʖِِاقʛَ ُ̋ لَفٍّ خَاصٍّ لȐʙََ اَلْ ِ̋ Ǽِ Ȏَُف ْɹ Ȅََرْصَةُ  ،وʨُhْةُ وَالʯَ عَلَى أَنْ تʨَُافِيَ Ǽِهِ اَلْهَْ̔

 ِʠْعǼَ ا فِيĎॽِمʨَْالاَتِ ي َɹ Ȅʨََِّ̒ةِ  ،أَوْ شَهĎȄʛِْا ،أَوْ أُسĎॽɺِʨُhْا ،اَلْ ȃْعَ سَّ ُّʛاَل ʦِِائʨََمَعَ اَلْق ٍّȑʨََِ̒عً سȃُْوَر، 
Ȅʨََِّ̒ةِ  ʁَّ الॽَِّةِ اَل َ̋ اǼَاتِ  ،وَسĎȄʨََِ̒ا مَعَ اَلْقʨََائʦِِ اَلْ َʁ ِɹ لاً عʧَْ تَقʛِȄʛِْ مʛَُاقʖِِ اَلْ ْ́ الَفَ  ،فَ َɻ ةَ وَحَالَ مُ

ةِ  اصَّ َɻ عَايʛِʽِ اَلْ َ̋ ارِ Ǽِالْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِاتِ صََ̒ادِي َؗʛَِامِ شʜَِɦْمِ اِلʙَََّةِ وَعॽِال َ̋ بِهَا فَإِنَّهُ  قʨََاعʙِِ اَلْʺلاَءَةِ اَلْ
 ʦِْنِ رَقʨُامِ اَلْقَان َؔ َ̒ةِ  ٩٥وَفْقًا لأَِحْ َʁ اذَ اَ  ١٩٩٢لِ َɻ فǽʚِʽَِّةِ يʦِɦَُّ اِتِّ ْ̒ɦَِّهِ اَلɦ َɹ ا وَلاَئِ َ̋ Ǽِ ِزِمَة لʙَɦَّابʛِʽِ اَللاَّ

هَا ِɦَاوَلʜَ ُ̋ Ǽِ لَهَا ʟِ ʛَُ̋خَّ ʢَةِ اَلْ ِ̫ لِّ أَوْ Ǽَعʠِْ اَلأَْنْ ُؗ عِ مʧِْ مʜَُاوَلَةِ  ْ̒ َ̋   .فِي ذَلʥَِ اَلْ
                                                 

ʢًا، مʛَْجِعٌ سَابȘٌِ، ص  (٤٤) ْʁ Ǽَ ʝِْجʛِْج Ȑʛʶǽ١١٤.  
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اتِ صَ  ،وȃَِالɦَّالِي َؗʛِ َ̫ الॽَِّةِ لِ َ̋ اسhَِيِّ وَالْʺلاَءَةِ اَلْ َɹ ُ̋ احِ اَلْ َy فْ َ̒ادِيȘِ فَإِنَّ اَلإِلʜَِɦامَ Ǽِالإِْ
ʛَʽِhةِ عَ  َؔ قȘُʽِ اَلْعʨََائʙِِ اَلْ ْɹ ونَ تَ ʧَȄʛِ اَلʚَِّيʧَ يʨََدُّ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʛَʽِhةٍ لِلْ َؗ ॽَّةٍ  ِّ̋ ارِ ذُو أهََ َ̋ ْ̡ ِɦْلَى اَلاِس

 ْʦِارَاتِه َ̋ ْ̡ ِɦَْهَا ،اِسɦَاجَهʨَُم ʧُِؔ ْ̋ ǽُ ِيɦَّلَةِ اَل َ̋ َɦ ْɹ ُ̋ اʛِʡِ اَلْ َɻ َ̋ ضَافَةِ إِلَى مَعʛِْفَةِ اَلْ ا يॽِɦُحُ لَهǼِ،  ʦُْالإِْ َ̋ َؗ
Ȅَʨََɦاتِ اَ  ْʁ قȘِʽِ أعَْلَى مُ ْɹ ارِ وَتَ َ̋ ْ̡ ِɦَّْةً لِلاِسॽِجَاذِب ʛَِْ̡لِ اَلأَْكʨُاَلأُْص ʙِيʙِ ْɹ َɦ   .لْعʨََائʙِِ إِتَاحَةُ اَلْفʛُْصَةِ لِ

 َʥِلʚَِِيِّ وَالْʺلاَءَةِ اَ  ،لhَاس َɹ ُ̋ احِ اَلْ َy ةَ أȑَِّ اِنɦِْهَاكٍ لِلإِْفْ َr اتِ تَعʙُْ مُعَالَ َؗʛََِلِ شhِق ʧَِّْةِ مॽِال َ̋ لْ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِا ،صََ̒ادِي Ďʙِا جĎȄِورʛَُا ضʛًْقِ  ،أَمʨُةِ حُقǽَا َ̋ فَاȍِ عَلَى حِ ِɹ وَذَلʥَِ مʧِْ أَجْلِ اَلْ
 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ الِحِ اَلْ َy   .وَمَ
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ʜَاǽَا اَلɦَِّي تʛَْتَ  َ̋ ʨُ̋عَةٍ مʧِْ اَلْ ْr َ̋ Ǽِ ِار َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلِ صََ̒ادِي َ̋ Ȅʛِعِيُّ لِعَ ْ̫ ɦَّاَل ʦُॽʤِ ْ̒ɦََّازُ اَلɦ ْ̋ ǽَ ʜُِؔ

ʨَاȌُǼِ اَلْعَامَّ  َّ́ Șَُِ̡h اَل ʜَاǽَا تَْ̒ َ̋ ɦʢَِهَا وَمʧِْ هʚَِهِ اَلْ ِ̫ ارَسɦَِهَا لأَِنْ َ̋ لَ عَلَْ̔هَا فِي مُ َ̋ ʦُُؔ عَ ْɹ ةُ اَلɦَِّي تَ
 ِȘَ̒ادِي yَّ هُ  ،هʚَِهِ اَل ا اَلْقʦَْلُ Ǻِأَنَّ َ́ ُ́ ِؒ ْy ǻُ ʖُ  :حَْ̒

Ȅʛِعَةِ  .١ َّ̫ امِ اَل َؔ ॽɺِʛَّْةِ وَفȘَْ أَحْ َّ̫ ارȃََةِ اَل َ́ ُ̋ ارȄَِّةُ عَلَى ضʛَُورَةِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَُ̒ادِي yَّ ʜَِؔ اَل  تʛَْتَ
سْلاَمॽَِّةِ    .اَلإِْ

٢.  yَّ ʜََّ̔ اَل َ̋ َɦ ارِ فِي تَ َ̋ ْ̡ ِɦْلِلاِس ʧَȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ارȄَِّةُ ʨْȞَǼِنِهَا Ȅʛِʡَقًا سَهْلاً وَآمًِ̒ا لِلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَُ̒ادِي
الॽَِّةِ  َ̋ ارȄَِّةُ  ،اَلأَْسʨَْاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦَّْةُ وَالاِسॽِقَائʨَِّْةُ اَلॽِولʕُ ْʁ َ̋ اتُ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ʨََɦلَّى اَل  .حʘَُْ̔ تَ

٣.  Șَُ̒ادِي yَّ الॽَِّةِ تʙَȄʜَِ اَل َ̋ ارِ فِي اَلأَْسʨَْاقِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْصَةِ اَلاِسʛُْف ʧَِّْةُ مȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْلاَ  ،اَلاِس ʙَِْي قɦَّاَل
ʛِ اَلْفʛَْدِ  ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ɦَاحُ لِلْ ةِ  ،تُ اصَّ َɻ ارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْةِ اَلاِسʤََف ْɹ Ȅʨِعِ مَ َْ̒ɦ ʧَȄʛِ بِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ حُ لِلْ َ̋ ْʁ ʚَلʥَِ تَ َؗ

.ʦُْبِه 
ʙٍّ مʧِْ مَ  .٤ َɹ الॽَِّةِ تَ َ̋ ʙََɦاوَلَةِ فِي اَلأَْسʨَْاقِ اَلْ ُ̋ اʛِʡِ تʙََاوُلِ اَلأَْسْهʦُِ وَالأُْصʨُلِ اَلْ َɻ.  
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 ʦِْرَق Ȑʛʸʺالِ ال َ̋ َ̒ةِ  ٩٥وَضْعُ قَانʨُنِ سʨُقِ رَأْسِ اَلْ َʁ فǽʚِʽَِّةِ وَلاَ  ١٩٩٢لِ ْ̒ɦَِّهِ اَلɦ َɹ ئِ
ارِ ॼْʡِقًا لِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِلَ صََ̒ادِي َ̋ ʦُُؔ عَ ْɹ ةِ اَلɦَِّي تَ ʨَاȌِǼِ اَلْعَامَّ َّ́ ʨُ̋عَةً مʧِْ اَل ْr ا مَ َ̋ ا وَتَعǽʙِْلاَتهُ َ̋

  :يَلِي
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١٣١٢ 

ارِ  -أ َy ْh ʯِْاَلاِس Ȗِادِي َ́ َʁ يُّ لِ ِy ॻʢِ َّْ́ʯَؒلُ اَل ॻَْاَلْه:  
اتِ صََ̒ا َؗʛَِش ʚَ ِɻ ɦَّ ةِ تَ َ̋ اهَ َʁ ُ̋ اتِ اَلْ َؗʛَِلَ شȞَْارِ ش َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِكِ  ،دِيʨُُ̒hْنُ لِلʨُأَجَازَ اَلْقَان ʙَْوَق - 

 ِّȑʜَِكʛْ َ̋ ʥِ اَلْ ْ̒ َhْافَقَةِ اَلʨَُم ʙٌْعǼَ-  ِʧʽِأْمɦَّاتُ اَل َؗʛَِةِ  -وَشʯَ لُ اَلْهَْ̔ ْhَق ʧِْم ʟِॽِخʛْɦَّافَقَةِ وَالʨَ ُ̋ Ǽَعʙُْ اَلْ
Ȅʛَِّةِ اَلْعَ  ْy ِ̋ الॽَِّةِ اَلْ َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛةِ لِل ارِ  -امَّ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ȋَا َ̫ هَا نَ ِʁ   .)٤٥(أَنْ تॼَُاشʛَِ بَِ̒فْ

ʙُْ̒وقِ  yُّ ةَ فِي اَل َ̋ اهَ َʁ ُ̋ ʨزُ اَلْ ُr ǽَ َا وَلاĎǽʙِْلَغًا نَق ْhَوقِ مʙُْ̒ yُّ الُ اَل َ̋ ʨُؔنَ رَأْسِ ǽَ ْأَن ʖَ ِr Ȅََو
 َّȄʨََِّْ̒ةٍ وَمَعॽِ̒ ʟِ عَْ̔ َy ِɹ Ǽِ ٍارِ  ،ة َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy ِ̋يُّ لِ ॽʤِْ̒ɦََّؔلُ اَل ॽَْدَ اَلْه ِّʙ َɹ ǽُ ْأَن ʖُ ِr Ȅََا وʚََه

ةِ  َؗʛِ َّ̫ اصَاتِ فِي اَل َy ِɦَّْاتِ وَالاِخॽِولʕُ ْʁ َ̋ اسॽِhََّةِ وَالْʺلاَءَةِ  ،اَلْ َɹ ُ̋ ʕُولॽَِّةِ اَلْ ْʁ َ̋ وَمʢََɦُلॼََّاتُ اَلْ
الॽَِّةِ  َ̋   .اَلْ
ادِ  -ب ارِ إِدَارَةُ صََ́ َy ْh ʯِْاَلاِس Ȗِي:  

 ِȂَاءِ و َ̫ ɦَعَلǼِ Șَُّإِنْ ا يَ َ̋ ॽɾِ َِّةॽِنʨُاَلْقَان ȋِوʛُ ُّ̫ ʨَاȌِǼِ وَال َّ́ افَّةِ اَل َؗ ॼَاعِ  ةُ Ǽِاتِّ َؗʛِ َّ̫ ʜَِɦمَ اَل دَارَةِ تَلْ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِارِ  ،صََ̒ادِي َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِةِ إِدَارَةِ صََ̒ادِي َؗʛَِعَلَى ش ʖَ ِr Ȅََلُ اَ  ،و ْhََّةَ قǽَأǼِ ِوجʛُ ُɻ لْ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْوض لِلاِسʛَُُّةِ ذَاتِ  ،عॽِال َ̋ ʙََɦاوُلِ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ ɦَعَلِّقَةِ بِ ُ̋ الʅِॽِ اَلْ َؔ ɦَّاَلأَْسْعَارِ وَال ʙُيʙِ ْɹ تَ

لَةِ  ِyّ ʛَةِ  ،اَل َ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ يِّ لِلأَْمʨَْالِ اَلْ ِ̋ قْ َّʛلِ اَلȄʨِ ْɹ ɦََّّةٍ لِلॽِآل ʛَȄʨِʢََْعََّ̔  ،وَتɦ Ȅََو ʙِِائʨََاَلْع ʙَيʙِ ْɹ ا تَ ً́ ǽَْأ ʧَ
قَابॽَِّةِ فِي مِ  ِّʛهَاتِ اَل ِr اتِ اَلْ َ̋ ॽَِعْلɦ ɦَلِفَةِ وَالاِلʜَِɦْامِ بِ ْɻ ُ̋ ارَاتِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʧِْقَّعَةِ مʨََɦ ُ̋ ʛَ اَلْ ْy.  

 َّȄʨَِفَةِ قʙََْهɦ ْʁ ُ̋ ارَاتِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْلُ اَلاِسʽِل ْɹ ʨُؔنَ دِرَاسَةُ وَتَ ʖَ أَنْ تَ ِr Ȅََأَنْ  ،ةً وَشَامِلَةً و ʖُ ِr ǽَ ʘَُْ̔ح
الॽَِّةُ  َ̋ يʙَاॽɺَِّة وَالأَْوْرَاقُ اَلْ هَادَاتِ اَلإِْ َّ̫ ʅَॽِ̒ اَلأُْصʨُلِ وَال ْy لَ تَ َ̋ ْ̫   .تَ

 ِȋا َ̫ ʙُْ̒وقِ خِلاَلَ صʙُُورِ تʛَْخʟِॽِ مʜَُاوَلَةِ اَلَّ̒ yُّ لʝِِ إِدَارَةِ اَل ْr ʽȞِلُ مَ ْ̫ وَخِلاَلَ هʚَِهِ  ،يʦِɦََّ تَ
ʙُْ̒وقِ اَلْفَ  yُّ دُ اَلʤَِّ̒امُ اَلأَْسَاسِيُّ لِل ِّʙ َɹ Ȅَُو ʗٍَّقʕَُإِدَارَةِ م ʝِِل ْr ʙُْ̒وقُ مʧِْ خِلاَلِ مَ yُّ ʛَْɦةِ يʙَُارُ اَل

 ِʝِل ْr َ̋   .كॽɿِॽََّْةَ اِخॽَِɦْارِ ذَلʥَِ اَلْ
 ʧَʽ ِ̋ اهِ َʁ ُ̋ ʛِ اَلْ دَارَةِ مʧِْ غَْ̔ لʝِِ اَلإِْ ْr ʨُؔنَ غَالॽِhَِّةَ مَ ǽَ ْأَن ʖَ ِr Ȅََوقِ أَوْ وʙُ ْ̒ yُّ فِي اَل

ةٍ  َɹ لَ ْy ʧْ تʢُȃُʛَْهǼِ ʦُْهِ عَلاَقَةٌ أَوْ مَ َّ̋ ɦَعَامِلʧَʽِ مَعَهُ أَوْ مِ ُ̋ ʙُْ̒وقِ  ،اَلْ yُّ دَ اَلʤَِّ̒امُ اَلأَْسَاسِيُّ لِل ِّʙ َɹ Ȅَُو
لَةِ اَلʨَْثَائȘِِ فِ  ،Ȅʛِʡَقَةَ تَعʧِʽِْ̔ هʚَِهِ اَلْغَالॽِhَِّةَ  ْ̋ ارَكَةِ حَ َ̫ ॽɿِॽَّْةُ مُ اءِ وََؗ َ́   .ي اِخॽَِɦْارِ هʕَلاَُءِ اَلأَْعْ

ادِيȖِ  -ت َ́ ʁَّ    :اَلأَْمَانَةُ فِي إِدَارَةِ اَل
فَ  ِɹ ʨُ̋ثॽʀِʨَُّة وَالأَْمَانَةُ فِي اَلْ ʜَِɦمَةً Ǽَالْ ارِ مُلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِةُ إِدَارَةِ صََ̒ادِي َؗʛَِنَ شʨُؔ ʖَ أَنْ تَ ِr ǽَ ȍِا

 َʧȄʛِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʙُْ̒وقِ وَتَ  ،عَلَى أَمʨَْالِ اَلْ yُّ الِيِّ لِل َ̋ لَةٍ عʧَْ اَلأَْدَاءِ اَلْ yَّ لُ عَلَى  ،ʨْفʛَʽِ تَقَارʛَȄِ مُفَ َ̋ وَالْعَ
                                                 

(٤٥)  ȋʛَʱار أن اِشــʺْ̡ʱالاسْــ Șادِيʻة صَــʢــ ِ̫ ــأْمॼʺǼِ ʧʽاشــʛة أَن ɦَّة ال َؗʛأو شَــ ʥــ ْ̒ʰْلِل ʟॽخʛْــɦَّع فِــي حَالَــة الʛــʷُ̋ اَل
 ʥزمــة لِʺʺارسـة تِلْــ ت اللاَّ ـʳلاَّ ِʁّ فاتʛ وال َّʙالــ ʖانـʳǼِ ،Ȑʛة اَلأُخــʢـʷْالأن ʧقِلَّة عــʱـ ْʁ ُؔـʨن لَهَـا حʶِــاǼَات مُ تَ

  الأنʢʷْة.
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١٣١٣ 

ʨُ̋لِ بِهَا عْ َ̋ ةِ وَالْقʨََانʧِʽِ اَلْ َ̋ ʤِْوَفْقًا لِلأَْن ٍّȑِلٍ دَوْرȞْ َ̫ Ǽِ َِّةॽِال َ̋ قَاǼَةِ اَلْ ِّʛاءِ اَلʛَْإِج،  ʖُِلاَعɦَّاَل ʧِْم ُّʙ َɹ وَالْ
ʛʢَِ فِي اَلʙَɦَّا َɻ هَا لِلْ ادَقِ عَلَْ̔ َy ُ̋ قʨُقِ اَلْ ُɹ   .وُلِ وَتَعʠِȄʛِْ اَلْ

 ʟِ ʛَُ̋خَّ ةِ اَلɦَّأْمʧِʽِ اَلْ َؗʛَِأَوْ ش ʥِ ْ̒ َhْزُ لِلʨ ُr ǽَ َعَلَى أَنَّهُ لا ُّʟَّ̒اَل ʖََأَوْج ȑʚَِّاَل ʛُْاَلأَْم ʨَُوَه
 ɦَ ْʁ ارِ أَنْ تَ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِصََ̒ادِي ȋِا َ̫ ॼَاشʛََةِ نَ ُ̋ Ǽِ لَهَا Ȑʛَْارِ اَلأُْخ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِالَهُ فِي صََ̒ادِيʨَْأَم ʛَ ِ̋ ْ̡

اهʦُِ فʽِهَا اَلʨُُ̒hْكُ أَ  َʁ ʯُهَا أَوْ تُ ِ̫ ارِ اَلɦَِّي تُْ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِهَا أَوْ فِي صََ̒ادِي أَةِ Ǽِأȑَِّ مِْ̒ َ̫ ْ̒ ُ̋ اهʦُِ اَلْ َʁ ǽُ ْو
 ِʧʽِأْمɦَّةِ اَل َؗʛَِأَوْ ش ʥِ ْ̒ َhْهَا ذَاتُ اَلʽِةٍ َؗ  ،فॼَ ْʁ ɦَفȎَِ بِِ̒ ْɹ ǽَ ْوقِ أَنʙُْ̒ yُّ ʚَلʥَِ أَوْجʖََ اَلْقَانʨُنُ عَلَى اَل

ʨَاجَهَةِ ʡَلॼََاتِ اَلاِسʛِْɦْدَادِ  ُ̋ ʨُ̔لَةِ لِ ʁُّ   .كَاॽَɾِةٍ مʧِْ اَل
احِ  -ث َʁ فْ فَاॻɼَِّةُ فِي اَلإِْ ɻَّ   :اَل

احِ عʧَْ مَعْ  َy فْ فَاॽɾَِّةِ فِي اَلإِْ َّ̫ ʙُوقُ Ǽِال ْ̒ yُّ ʜَِɦمَ اَل الॽَِّةِ يَلْ َ̋ Ȅʨِلاَتِ اَلْ ْɹ ɦَّارَاتِ وَال َ̋ ْ̡ ِɦْمَاتِ اَلاِسʨُل
قِّقَةِ  َɹ َɦ ُ̋ يʛَادَاتِ وَالْفʨََائʙِِ اَلْ ضَافَةِ إِلَى ذَلʥَِ  ،وَالإِْ لَةِ  ،وȃَِالإِْ َ̋ َɦ ْɹ ُ̋ احُ عʧَْ اَلآْثَارِ اَلْ َy فْ ʖَ اَلإِْ ِr ǽَ

الِيِّ  َ̋ ʛِّ وَهʨَُ اَ  ،لأȑَِِّ تَغʛٍʽِْ̔ فِي اَلأَْدَاءِ اَلْ ِ̋ َɦ ْʁ ُ̋ ʙِيʘِ اَلْ ْɹ ɦَّعَلَى اَل ȍُفَا ِɹ لأَْمʛُْ اَلȑʚَِّ يʨُجʖُِ اَلْ
 ِȘَ̒ادِي yَّ عْلʨُمَاتِ اَل َ̋ ʧȄʛَِ  ،لِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʧَʽ وَالْ ِ̋ اهِ َʁ ُ̋ ʛُورȄَِّةِ لِلْ َّ́ عْلʨُمَاتِ اَل َ̋ ʖُ  ،وَتʨََافʛَُ اَلْ ِr ǽَ ا َ̋ َؗ

ا َؔ Ȑʨََɦ اَلْ ْɹ ُ̋ احُ عʧَْ اَلْ َy فْ َ̒ادِيȘِ أَنْ يʦِɦََّ اَلإِْ yَّ ارِ فِي اَل َ̋ ْ̡ ِɦَّْةٍ لِلاِسʢُُؔلِّ خ ʙِيʙَ  ،مِلِ لِ ْɹ وَتَ
 ِȘَ̒ادِي yَّ ɦَعَلِّقَةِ Ǽِإِدَارَةِ اَل ُ̋ الʅِॽِ اَلْ َؔ ɦَّامِلِ لِلَّ̒فَقَاتِ وَال َؔ فِ اَلْ ْ̫ َؔ   .اَلْ
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 َ̫ ُ̋ َ̒ادِيȘِ وَضْعُ اَلْ yَّ ارِ فِي أَمʨَْالِ اَل َ̋ ْ̡ ِɦْلِلاِس ȋِوʛُ ُّ̫ ʨعَةً مʧِْ اَل ُ̋ ْr ȑʛِِّ مَ ْy ِ̋  ،ʛِّعِ اَلْ
الِهَا َ̋ اʡِهَا وَأعَْ َ̫ قَاǼَةِ عَلَى نَ ِّʛوبِ اَلʛُُض ʧِْبِ مʛْ َ́ ʛُهُ  ،كَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ǽَ ةُ مَاॼَ ْʁ وَمʧِْ حʘَُْ̔ نِ

ʨُ̔لَةَ  ʁُّ ʖَ اَل َʁ ʙُوقُ وَنَ ْ̒ yُّ ارِ حʘَُْ̔ أَوْ  ،اَل َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ   :)٤٦(جʖََ عَلَى صُْ̒
ةٍ وَاحʙَِةٍ  .١ َؗʛِ َ̫ ʛُ فِي شʛَِاءِ أَوْرَاقٍ مَالॽَِّةٍ لِ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ǽَ َّعَلَى أَن ʙُȄʜَِةٍ لاَ تॼَ ْʁ % مʧِْ أَمʨَْالِ ١٠بِِ̒

ʙُْ̒وقِ  yُّ اوِزُ  اَل َr ǽُ َا لا َ̋ ȃَِ١٥و َؗʛِ َّ̫ الॽَِّةِ لɦِِلʥَْ اَل َ̋   .ةِ % مʧِْ اَلأَْوْرَاقِ اَلْ
٢.  Șُرُهَا صََ̒ادِيʙِ ْy ارِ اَلɦَِّي تُ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِارِهِ فِي وَثَائ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ حَالَ اِسʙُْ̒ yُّ ا أَوْجʖََ عَلَى اَل َ̋ كَ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْةُ اَلاِسॼَ ْʁ ارِ اَلأُْخȐʛَْ أَلاَّ تʙَȄʜَِ نِ َ̋ ْ̡ ِɦْالَةِ عَلَى اَلاِس َɹ ʨَالِهِ % مʧِْ أَمْ ١٠فِي تِلʥَْ اَلْ
ا لاَ  َ̋ ȃَِاوِزُ  و َr ǽُارُ فِي وَثَائِقِهِ ٥ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ُّʦِɦَوقٍ يʙُ لِّ صُْ̒ ُؗ   .% مʧِْ أَمʨَْالِ 

ʨُ̔لَةِ  .٣ ʁُّ اॽَɾِةٍ مʧِْ اَل َؗ ॼَةٍ  ْʁ ارِ اَلاِحɦِْفَاȍِ بِِ̒ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِّعُ عَلَى صََ̒ادِيʛ َ̫ ُ̋ كʚََلʥَِ أَوْجʖََ اَلْ
ةِ وَ  َ̋ ॽʀِ ِدَادʛْ ِɦْاتِ اِسॼََلʡَ ِاجَهَةʨَ ُ̋ ارِ لِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِثَائ.  

٤.  ُّʙَانَ ح َؗ ʛِ إِلاَّ إِذَا  ʛِّعِ شʡًʛَْا مَانِعًا لِلاِقʛَِɦْاضِ مʧِْ اَلْغَْ̔ َ̫ ُ̋ اوِزُ وَضْعُ اَلْ َr ǽُ َاضِ لاʛَِɦْاَلاِق
َ̋ةِ ١٠ ارِ اَلْقَائِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِِةِ وَثَائ َ̋ ॽʀِ ʧِْنَ اَلْ  ،% مʨُؔ ǽَ ْأَن ʖُ ِr ǽَ ِالَة َɹ قʛَْضُ وَفِي تِلʥَْ اَلْ

                                                 
(٤٦)  ْʛَا، مʢً ْʁ Ǽَ ʝِْجʛِْج ȑʛِ ْʁ ǽَ ص ،Șٌِ١١٤جِعٌ سَاب.  
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١٣١٤ 

 ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ الॽَِّةِ اَلɦَِّي تَ َ̋ ɦَفȎُِ لǽْʙََهِ Ǽِالأَْوْرَاقِ اَلْ ْɹ ǽَ ȑʚَِّفِ اَلʛِ ْy َ̋ ʨَافَقَةِ اَلْ ُ̋ ȃَِاَلأَْجَلِ و ʛٌʽ ِy ʛُ فʽِهَا قَ
 yُّ ʙُْ̒وقِ أَمʨَْالُ اَل

)٤٧(.  
ɦَفȎَِ لȐʙََ أَحʙَِ اَلʨُُ̒hْكِ  .٥ ْɹ ǽَ ْوقِ أَنʙُْ̒ yُّ ʛِّعُ عَلَى اَل َ̫ ُ̋ ʥِْ̒ أَوْجʖََ اَلْ َhْافِ اَلʛَْش اضِعَةِ لإِِ َɻ اَلْ

ʛُ فʽِهَا أَمʨَْالَهُ  ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ǽَ ِيɦََّّةِ اَلॽِال َ̋ ʛْكǼِ ِّȑʜَِالأَْوْرَاقِ اَلْ َ̋ ʥِْ̒  ،اَلْ َhْاَل ʥَِنَ ذَلʨُؔ ǽَ َّأَلاǼِ Ȏِ فُّ َɹ ɦَّمَعَ اَل
 ɦِْوقِ اَلاِسʙُ ْ̒ ُy ةِ لِ َؔ الِ َ̋ ةِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ا فِي اَل ً̋ اهِ َʁ ًؔا أَوْ مُ ةِ اَلɦَِّي تʙُِيʛُ مَالِ َؗʛِ َّ̫ ارِ أَوْ اَل َ̋ ْ̡
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ʨْنهَا فِي حॽʁَِقَةِ  ارِ وََؗ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șَِ̒ادِي َy َ̒ا اَلॽِhَّʢعَةُ اَلْقَانʨُنॽَِّةُ لِ ْɹ اَلأَْمʛِْ  سȘََhَ أَنْ أَوْضَ
امِ اَلْقَانʨُنِ  َؔ ةً وَذَلʥَِ وَفْقًا لأَِحْ َ̋ اهَ َʁ اتِ مُ َؗʛَِهِ  ،شǼِ ُمʨُتَق ȑʚَِّاَل ȋِا َ̫ ॽَّةِ وَخʨʢُُرَةِ اَلَّ̒ ِّ̋ وَنʛًʤََا لأَِهَ

 ʦِْرَق ِّȑʛِ ْy ِ̋ الِ اَلْ َ̋ َ̒ادِيȘِ فَلَقʙَْ أَوْجʖََ قَانʨُنُ سʨُقِ اَلْ yَّ َ̒ةِ  ٩٥تِلʥَْ اَل َʁ رَةِ تِلʥَْ إِدَا ١٩٩٢لِ
ةِ  َ̋ اهَ َʁ ُ̋ ةِ اَلْ َؗʛِ َّ̫ ةٍ هِيَ اَلأُْخȐʛَْ تَأْخʚُُ شȞَْلَ اَل َؗʛَِخِلاَلِ ش ʧِْم Șَِ̒ادِي yَّ َّ̋ى "مʙُِيʛَ  ،)٤٩(اَل َʁ وَتُ

ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْ٥٠("اَلاِس( َّȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْةِ اَلاِسʡَسَاʨَْاتِ اَل َؗʛَِش ʧِْةِ هِيَ م َؗʛِ َّ̫ ʧَِؔ اَلْقʨَْلُ Ǽِأَنَّ تِلʥَْ اَل ْ̋ ǽُ ، ʘُ ْ̔ َɹ Ǽِ ِة

                                                 
ة  (٤٧) ـالِ رَقْـʦِ  ١٦٠مَادَّ َ̋ ـةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّـةِ لِقَـانʨُنِ سُـʨقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ ـَ̒ةِ  ٩٥مِـʧْ اَللاَّ َʁ ʤُـʛَ (وَتَعْـǽʙِلاَتُهَا:  ١٩٩٢لِ ْɹ ǽَ

ـــʛَاضِ إِلاَّ  ِɦْاَلاِق ʙِاقِ اَلَّ̒قْـــʨَـــ ـــةِ وَصَـــَ̒ادِيȘُ أَسْ فʨُɦْحَ َ̋ ـــَ̒ادِيȘِ اَلْ yَّ ـــى اَل ـــʛِْɦدَادِ وَفْقًـــا عَلَ ʨَاجَهَـــةِ ʡَلॼََـــاتِ اَلاِسْ ُ̋ لِ
 ɦََا. أَنَّ لاَ يʛًْشَـه ʛَـ َ̫ ةَ اَلْقَـʛْضِ عَلَـى اِثَْ̒ـيْ عَ َّʙمُـ ʙُȄʜَِةِ: أَنَّ لاَ تॽَِالɦَّاَل ȌِǼِاʨَ َّ́ لَـغَ اَلْقَـʛْضِ لِل ْhَـاوَزُ م َr١٠ %

ــةِ وَقْــʗَ تَقْــ َ̋ ارِ اَلْقَائِ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ Șِِــةِ وَثـَـائ َ̋ ॽʀِ ʧْمِــ ʟِȄʛِــ َɹ ــلِ اَلْ ــةِ اَلʛَّجُ ǽَلَ عَِ̒اʚْبَــ ُّʦِɦضِ. أَنَّ يَــʛْاَلْقَــ ʖِلَــʡَ ʦِǽʙِ
لِ  َ́ ʨقِ  Ǽِالاِقʛَِɦْاضِ Ǽِأَفْ ʁُّ َ̒ةٍ Ǽِال ِؔ ْ̋  .)شʛُُوȋٍ مُ

ʻʲʱʶǽى مʧ القاعʙة الʶاǼقة صʻاديȘ الʨʻʰك الʱـي ʻȞʺǽهـا الاحʱفـاǼ ȍـالأوراق الʺالॽـة لـȐʙ نفـʝ الʻʰـʨك  (٤٨)
ǽ ة لها على أنʯʷʻʺة.الॽقابʛات الʯʽه الأوراق إلى الهʚبه ʥʻʰال ʧا مʙʺʱانا معॽوق بʙʻʸم الʙق  

(٤٩)  ʟʻة تــ ــادَّ َ̋ ــالِ رَقْــʦِ  ١٦٤ال َ̋ ــةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّــةِ لِقَــانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ ــَ̒ةِ  ٩٥مِــʧْ اَللاَّ َʁ وَتَعْــǽʙِلاَتُهَا:  ١٩٩٢لِ
ارِ مَا ǽُأْتَ ( َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙُِفِي م ȋَʛَِɦ ْ̫ ǽَ :١ى-  ʧْا مِـʙًعُ نَقْـʨُفʙْـ َ̋ ـȄʛَِّةٍ لاَ ǽَقِـلُّ اَلْ ْy ةٍ مِ َ̋ ـاهَ َʁ ةَ مُ َؗʛَِنَ شʨُؔ ǽَ ْأَن

دُهُ  ِّʙ َɹ ǽُ ا َ̋ ةٍ وَفْقًا لِ َy ِyّ َɻ َɦ الِهَا عʧَْ مِلʨُْ̔نِ جॽَُْ̒هٍ، أَوْ جِهَةٍ أَجॽِhََّْ̒ةٍ مُ َ̋ لʝُِ إِدَارَةِ اَلْهʯََْ̔ةِ رَأْسِ ْr   .)مَ
ة  (٥٠) ـــادَّ َ̋ ـــالِ الʺʸــȐʛ رَقْـــʦِ مِــ ١٦٣تــʟʻ ال َ̋ ـــةِ اَلɦَّْ̒فǽʚِʽَِّــةِ لِقَـــانʨُنِ سُــʨقِ رَأْسِ اَلْ َɹ ئِ ـــَ̒ةِ  ʧْ٩٥ اَللاَّ َʁ  ١٩٩٢لِ

ـʛَةٍ فِـي إِدَارَةِ صَـَ̒ادِيȘِ ( وَتَعǽʙِْلاَتُهَا: ْhِلَّهُ إِلَى جِهَةٍ ذَاتِ خ ُؗ اʡِهِ  َ̫ ʙُْ̒وقِ أَنْ ǽَعْهǼِ ʙََإِدَارَةِ نَ yُّ ʖَ عَلَى اَل ِr ǽَ
 ِْ̡ɦْهَةِ اِ اَلاِس ِr ارِ، وʢْȄَُلȘَِ عَلَى هʚَِهِ اَلْ ارِ َ̋ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛُيʙُِم" ʦْس"(.  
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١٣١٥ 

 ِȘصََ̒ادِي ȋِا َ̫ ا يɦََّفȘُِ وॽِhʡََعَةَ نَ َ̋ Ǽِ َِّةॽِال َ̋ افȎِِ اَلْ َɹ ُ̋ الِ إِدَارَةِ اَلْ َr ʛَةِ فِي مَ ْh ِɻ ɦَلʥُِ مʧِْ اَلْ ْ̋  تَ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس.   

اتِ اَلْ  َؗʛَِأَدَاءِ ش ʛِاذِي َɹ ʘُ فِي ضʨََاȌَǼِ وَمَ ْɹ ॼَْي اَل ِ́ َɦ سَاʡَةِ ʨَ وَهʨَُ اَلأَْمʛُْ اَلǽَ ȑʚَِّقْ
ارِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛَيʙَُِّةِ "مȄِار َ̋ ْ̡ ِɦْالِهَااَلاِس َ̋ قَاǼَةِ عَلَى أعَْ ِّʛا أَوْجُه اَلʚَ وَهʦَُ مَا سʦَْفَ نَعʙِْضُ لَهُ  ؛" وََؗ

 ِʥ ْ̒ ʥِ اَلʯَّالَِ̒ ْ̒ʮََلʠْ َy    :فِي اَلْ
لُ  ʠْلʔَُ اَلأَْوَّ َy اتِ اَلْ  :اَلْ َؕʙِ َɻ اذِيʙِ اَلأَْدَاءِ لِ َ̡ ارȂَِّةِ "مʗُِيʦ ʙََ ضʦََاȊǺِ وَمَ َy ْh ʯِْةِ اَلاِسʟَسَا

yَارِ  ْh ʯِْاَلاِس".  
ʠْلʔَُ اَلhَّانِي َy ارِ  :اَلْ َy ْh ʯِْاَلاِس ʙِيʗُِالِ م َy   .أَوْجُهُ اَلʙِّقَاǺَةِ عَلَى أَعْ
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 ʙالعائ ʦॽʤِافه وَتعʙْوق لأِهʙْ̒ yُّ ǽُعʙَ دَوْر مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار دوْرًا فاعلا فِي تʴَقȘʽِ ال
Șثائʨلَة ال ْ̋ ʧȄʛʺْ̡ʱ وَح ْʁ ʛʱفʧʽ  ،لِلْʺ ْɹ ʨُؔن مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار مʧِ الʺ ǽَ زم أن لʚَِا ؗان مʧِ اللاَّ

لʽِل فِي إِدارة الʺʴافȎ الʺالॽَّة ولǽْʙه  ْɹ ʱَِّة الʺلائʺة لȄارʺْ̡ʱْسائل الاسʨار الॽِɦا فِي اِخȄَْؤ ُّʛال
Șثائʨال حَʺلَة الʨَعلى أَم ȍفَاʴْلِل ʛʡاʵʺل الʽِه  ،وَتقلǼِ مʨُقǽَ ȑʚِوْر اَل َّʙرَة الʨʢُُخ ʙِّؗʕُا ي َّ̋ وَم

ʻاديȘ الاسʱْْ̡ʺارȄَّة yَّ ʧ أَسالʖʽِ الإدارة لِل ْ̋ ʙْ̒وق أنَّ مʧِ ضِ yُّ َّ̋ى Ǽِأسْلʨب مَا  ،مʙُيʛ ال ʶǽُ
ʙْ̒وق دوْرًا إʳǽِابĎॽا فِي تʨَقُّع اِتʳِّاهات  yُّ ʨُؔن لِʺʙيʛ ال ǽَ ʘََّْ̔ة حॽابʳǽة أو الإʢ ِ̫ ʻالإدارة اَل
 ʙالعائ Șʽِق ْɹ ʱِابيٍّ لʳǽȂو Ȍ ِ̫ Ȟل نَ َ̫ Ǽِ ُّʛʺʱ ْʁ لهʦ الʺ ॼْɦʶع تʙخُّ ْʁ ǽ ا َّ̋ ة الʨʰرْصة مِ َؗʛق وَحʨ ʁُّ ال

 ِّʨجʛْʺال، ʽِ̔ع تَغॼِْɦ ʱʶǽَ ا َ̋ ȃَاصلوʨʱوم ʛِ̋ َɦ ْʁ Ȟل مُ َ̫ Ǽِ ارʺْ̡ʱْووسائل الاس Ȍʢ ُɻ   .ʛ اَل
 Șاديʻ yَّ ا ؗان عَامِل الʛْhʵة هʨُ العامل الأساسيُّ والْʺعʨْل علॽْه فِي إِدارة ال َّ̋ وَل

ȑʛِ أو أَجʰَ̒ي  ،الاسʱْْ̡ʺارȄَّة ْy ة الʨساʡة أو مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار مِ َؗʛَن شʨُؔ فَإنَّه ȑʨَِɦʶǽَ أن تَ
اȋ فَهʨُ فِي الِّ̒ه َ̫ امِل ومʨَ̒ʱِّع وَهʨُ نَ َؗ  ȋا َ̫ اǽة بʗَْ̔ خʛَْhِة لǽْʙَه مʧِ الإمْؔانॽَّات لإِدارة نَ

ʙْ̒وق  yُّ   .ال
ة  َؗʛَهَا فِي شʛافʨت ʖاجʨال ȋوʛ ُّ̫ ʨُ̋عة مʧِ ال ʳَعلى وَضْع م ȑʛِ ْy ʛʷُ̋ع اَلʺ حʛْص اَل

ʻة  الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّة وَذلʥِ فِي سʽʰل تʴَقȘʽِ مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار لʙِوْره َʁ ʴفِي الإدارة ال
ʙْ̒وق  yُّ ʨُؔن مʙُيʛ  ،لِل ǽَ أن ʖَع أَوجʛʷُ̋ ʙ أنَّ اَل ِr ʛوȋ نَ ُّ̫ إِلاَّ أَنَّه وȃاسʢْʱْلاع تِلʥْ ال

Ȅʛِة ْy ة مِ َ̋ اه َʁ ة مُ َؗʛَار شʺْ̡ʱْه  ،الاسॽَُ̒ن جʨʽْمِل ʧرأْسʺالهَا ع ʧِع مʨفʙْʺقِل الǽَ َوأنَّ لا
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ة وفْقًا َy ʸʵَɦُة مॽِhʻأو جِهة أَج ȑʛِ ْy ʛِف الʺʷْ̒أ لʙْ̒ʸِوق الاسʱْْ̡ʺار  مِ ْy ʙده اَلʺ َɹ ǽُ ا َ̋ لِ
وȄفْهʦ مʧِ ذَلʥِ إِمْؔانॽَّة وُجʨُد مʙُيʛ اِسʱْْ̡ʺار أَجʰَ̒ي  ؛)٥١(Ǽِالاتِّفاق مع هʯَʽَة سʨُق اَلْʺالِ 

 ȑʛِ ْy ȑʛِ  ،بʙِون شʥȄʛ مِ ْy Ȑ إِلى الإضʛْار Ǽِالاقʸʱْاد اَلʺ الأمʛْ اَلȑʚِ مʧِ شَأنِه أن يʕُدَّ
ȑʛِ والْعʘʰَ وَذلʥِ مِ  ْy خʨل إِلى سʨُق اَلْʺال اَلʺ ُّʙالǼِ ةॽِhʻهات أَجʳَِ̋اح ل ʁَّ ʧ خِلاَل ال

ʛْ̔ها وَصالِح الغ ِɹ ا ॽɾِه تʴَقȘʽِ صَال َ̋ Ǽِ اتهȄʛ ْr ʺǼِ،  َّةȄʛ ْy ة الʳهَات الʺ َʁ لا عʧ مَُ̒اف ْ́ ف
ȑʛِ وأوْ  ْy جه الاسʱْْ̡ʺار Ǽِإقʸْائهَا وَهِي اَلأُولى Ǽِالإْدارة لإِحاʱʡهَا ʨʳǼِانʖ الاقʸʱْاد اَلʺ

ॼة لَهَا الʛْhʵة إِلاَّ أَنهَا سʨَْف  ،ॽɾِه ْʁ ॽʁقَة الأمʛْ أنَّ تِلʥْ الʳهَات الأجॽʰʻَّْة وȂن تʨََافʛَت Ǽِالِّ̒ َɹ فَ
تʤلُّ Ǽَعʙَʽِة عʧ الإلْʺام بʙِقائȘ اَلأُمʨر والʛُّʤوف الاقʸʱْادǽَّة والْفʛص الاسʱْْ̡ʺارȄَّة 

هَا الɦَّ  ،الʺʻاسॼة الأمʛْ اَلȑʚِ مʧِ شَأنِه الإضʛْار ʸʺǼِالح  ،قʙْيʛ والْʺلائʺةحʸǽَ ʘَْ̔عʖُ علْ̔
Șثائʨحَʺلَة ال ʧِم ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ ʨاȌǼ حال  ؛الʺ َّ́ لʚَِا فَإِنَ̒ا نȐʛ ضʛَُورَة تَعʙِيل اَلʟَّ̒ بʨَِضع ال

ʙْ̒وق  yُّ   .اَلعُهʙة لʳِهة أَجॽِhʻة Ǽِإدارة أَمʨَال ال
م يʧِّ̔ʰ لََ̒ا خʨʢُُرَة  َّʙمَا تَق ʨ ْɹ وْر اَلȑʚِ يلॼɻْه مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺارعلى نَ َّʙال،  ʛْالأم ʨُوَه

اَلȑʚِ يʨُجʖ بॽََان أهʦِّ الʨاجॼات اَلɦِي يَلʜَِɦم Ǽِالॽʁْام بِهَا وضʺانات ومʴاذيʛ أَدائِه لʙِوْره 
ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ ʙْ̒وق وَتʴقȘʽِ أهʙََاف الʺ yُّ ʧ إِدارة ال ْʁ ʨ اَلʧَ̋ʹǽَ ȑʚِ حُ ْɹ وَهʨُ مَا سʨَْف  ،على الَّ̒

 ɦَِةيॽالɦَّال ȋقَا   :ʦ العʛْض لَه فِي الِّ̒
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ʺʨعة مʧِ الʨاجॼات ْr ʺǼِ امॽʁْالǼِ ارʺْ̡ʱْالاس ʛيʙُم مʜَِɦإِدارة  ،يَل ʧ ْʁ ʴِوَهِي لاَزِمة ل
ॽʁقه لِلْعʨائʙ الʺʛْجʨَّة ْɹ ʱوق ولʙْ̒ yُّ ا يَلِيوʥȜِʸȂَ القʦْل Ǻِأنَّ  ،ال َy ॻɼِ لhَّʸʯََات تॺاجʦال ʣْتِل:  

ʙُْ̒وقِ  .١ yُّ ةِ Ǽِإِدَارَةِ اَل اصَّ َɻ    .صॽَِاغَةُ وȂَِعʙَْادُ اَللʨََّائِحِ اَلْ
لاَءِ  .٢ َؗʨُْمَعَ اَل ʙُُعَاقɦَّوْلِيِّ  ،اَل َّʙلِّيِّ وَال َɹ َ̋ ادِ اَلْ َy ِɦْنِ اَلاِقʨʯُُفِي ش ʧَʽِّادِي َy ِɦْاَلاِق ʧَʽِِ̡احॼَْوَال

وْلॽَِّةِ وَالأَْسʨَْا َّʙَّةِ وَالॽِّل َɹ َ̋ ʧَʽ فِي أَدَوَاتِ سʨُقِ اَلَّ̒قʙِْ وȂَِدَارَةِ  ،قِ اَلْ ِy ِyّ َɻ َɦ ُ̋ ʛََhاءُ اَلْ ُɻ وَالْ
الِ  َ̋ افȎِِ اَلْ َɹ ُ̋   .)٥٢(ॽَّةِ وȂَِدَارَةُ اَلأَْسʨَْاقِ اَلْ

ॽʁِقُهَا Ǽِالِّ̒  .٣ ْɹ ʛْجʨُّ تَ َ̋ ʧُ اَلأَْهʙَْافُ اَلْ َّ̋ َ́ َɦ لٍ تَ َ̋ ارِ إِعʙَْادُ خʢَُّةِ عَ َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ ْ̒ ُy ॼَةِ لِ ْʁ. 
٤.   ِʖَِ̒اس ُ̋ ʛَاءِ وॽْȃََعِ اَلأُْصʨُلِ فِي اَلʨَْقʗِْ اَلْ ِ̫ Ǽِ ِةॼََِ̒اس ُ̋ اذُ اَلْقʛََارَاتِ اَلْ َɻ   .اِتِّ

                                                 
ة  (٥١) ـــــادَّ َ̋ ـــــʦِ  ١٦٤ال ـــــالِ الʺʸـــــȐʛ رَقْ َ̋ ـــــʨقِ رَأْسِ اَلْ ـــــةِ لِقَـــــانʨُنِ سُ َّǽʚِʽِف ْ̒ɦَّـــــةِ اَل َɹ ئِ ـــــʧْ اَللاَّ ـــــَ̒ةِ  ٩٥مِ َʁ  ١٩٩٢لِ

  وَتَعǽʙِْلاَتُهَا.
 .٧٩مʻِى قَاسʦِ، مʛجع سابȘ، ص  (٥٢)
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١٣١٧ 

ʙََ̒اتِ  .٥ ʁَّ لَةِ اَل ْ̋ ʧَȄʛِ مʧِْ حَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ ʙُوقِ وَالْ ْ̒ yُّ قȘُʽِ أهʙََْافِ اَل ْɹ حِ لَهʦُْ  ،تَ ْy    .وȂَِسʙَْاءُ اَلُّ̒
ɦَعʛََّضُ  .٦ اʛِʡِ اَلɦَِّي قʙَْ تَ َɻ َ̋ ʙِيʙِ دَرَجَةِ اَلْ ْɹ ادِ اَلʡَʨَِْ̒يِّ وَتَ َy ِɦْاهَاتِ اَلاِق َr ʨقِ وَاتِّ ʁُّ دِرَاسَةُ اَل

ʙُْ̒وقِ  yُّ ارَاتُ اَل َ̋ ْ̡ ِɦْلَهَا اِس. 
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١-  ٍʟॽِخʛَْلِ عَلَى تʨ ُy ُɹ ارِ  ضʛَُورَةُ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙُِِّعُ عَلَى مʛ َ̫ ُ̋ لِ حʘَُْ̔ أَوْجʖََ اَلْ َ̋ Ǽِالْعَ
لِّ  ِr ِʁّ ʙِ فِي اَل ʯَةِ الʛقاǼه الʺالॽه وَذَلʥَِ مʧِْ خِلاَلِ اَلْقَْ̔ ʨلِ عَلَى تʛَْخʟِॽِ مʧِْ هَْ̔ ُy ُɹ اَلْ

ʯَةِ اَلْ  عʙَِّ لʚَِلǼِ ʥَِالْهَْ̔ ُ̋
)٥٣( ɦَّاَل ʥَِذَل ʧِْضُ مʛََانَ اَلْغ ةِ اَلʨَْسَاʡَةِ ، وََؗ َؗʛَِةِ شʛَ ْhِخ ʧِْم ʙُِّأَك

ʙُْ̒وقِ وَ  yُّ اȋِ اَل َ̫ ʛَتِهَا بَِ̒ ْhِةِ وَخ َؗʛِ َّ̫ ʢَةِ اَل ِ̫ هَا وَارْتॼَِاȋِ أَنْ ʧَʽ عَلَْ̔ ِ̋ ارȄَِّةِ وَالْقَائِ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʥَِذَل
ارِ لأَِ  َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙُِم Șِʽِق ْɹ ʧَȄʛِ وَتَ ِ̋ ْ̡ َɦ ْʁ ُ̋ انِ حُقʨُقِ اَلْ َ̋ َ́    .هʙَْافِهʦِْ لِ

 ʧِْمًا مʨَْي ʧَʽِخِلاَلَ ثَلاَث ʙِ Șَّ فِي اَلʗَhِّْ فِي ʡَلʖَِ اَلْقَْ̔ َɹ ʯَةِ اَلْ ʛِّعُ لِلْهَْ̔ َ̫ ُ̋ وَلَقʙَْ أعʢََْى اَلْ
ʙَََ̒ɦاتٍ خِلاَلَ ذَ  ْʁ ʯَةُ مʧِْ بॽََانَاتٍ وَمُ هِ أَوْ تَارȄِخِ اِسॽِɦْفَاءِ مَا تʢَْلॼُُهُ اَلْهَْ̔ ِ̋ ǽʙِْخِ تَقȄِةِ تَار َّʙُ̋  ،اتَ اَلْ
ʙِ أَ  َ̒اعِ عʧَْ اَلْقَْ̔ ِɦْالاِمǼِ ِةʯَ Șِّ فِي اَلʤَɦَّلʦُِّ مʧِْ قʛََارِ اَلْهَْ̔ َɹ ارِ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙِ ُ̋ هِ وَأعʢََْى لِ ِ́ وْ بʛَِفْ

هَا فِ  ʨصِ عَلَْ̔ ُy ْ̒ َ̋ اتِ اَلْ َ̋ َ̒ةِ اَلʤَɦَّلُّ ْr ʙِ أَوْ بʨَِقْفِهِ أَمَامَ لَ ʖِʢْ اَلْقَْ̔ َ̫ Ǽِ ْنِ أَوʨُي اَلْقَان.  
قȘُِّ مʧِْ خِلاَلِ  -٢ َɹ َɦ ُ̋ ارِ وَهʨَُ اَلأَْمʛُْ اَلْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس ʛِيʙُِلِ م َ̋ ʙَةُ وَالاِسɦِْقْلاَلُ مʧِْ مʨُجॼَِاتِ عَ ْ̔ َɹ  اَلْ

ɦَقِلَّ  ْʁ ةٍ مُ َ̋ اهَ َʁ ةَ مُ َؗʛَِدَارَةِ ش ةِ عَلَى اَلإِْ َ̋ ةِ اَلْقَائِ َؗʛِ َّ̫ ʨَْؔنِ اَل ʛِّعِ لِ َ̫ ُ̋ لَةِ اِشʛَِɦْاȋِ اَلْ ِy فَ ةٍ وَمُْ̒

                                                 
ــــ (٥٣) ة ʟʻ الت ـــــادَّ َ̋١٦٥  ʦِرَقْـــــ Ȑʛـــــʸʺـــالِ ال ــ َ̋ ــــانʨُنِ سُـــــʨقِ رَأْسِ اَلْ ɦَّْ̒فǽʚِʽَِّـــــةِ لِقَ ــةِ اَل ـــ َɹ ئِ ـــــَ̒ةِ  ٩٥مِـــــʧْ اَللاَّ َʁ  ١٩٩٢لِ

عَــʙِّ لِــ -وَتَعْــǽʙِلاَتُهَا: ُ̋ لِّ اَلْ ِr ــ ِʁّ ــي اَل ــʙِ فِ ــلَ اَلْقَْ̔ ْhَق ȋِــا َ̫ ــةَ هَــʚَا اَلَّ̒ ارِ مʜَُاوَلَ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ ʛِيʙِــ ُ̋ ــʨزُ لِ ُr ǽَ َــةِ، لا ʯَ ʚَلǼِ ʥَِالْهَْ̔
ʯَةُ مʛُْفَقًا Ǽِهِ مَا ǽُأتَى: ʨُ̋ذَجِ اَلȑʚَِّ تقʛُُِّهُ اَلْهَْ̔ ʙِ عَلَى اَلَّ̒ مَ ʡَلʖَُ اَلْقَْ̔ ِّʙَقȄَُو  

ـॼَةِ  ْʁ ʯَـةِ Ǽِالِّ̒ لِـʝُ إِدَارَةِ اَلْهَْ̔ ْr دُهُ مَ ِّʙـ َɹ ǽُ امَ اَلأَْسَاسِيَّ لَهَـا، أَوْ مَـاʤَِّ̒ةَ وَال َؗʛِ َّ̫ ارِ اَلأَْجhَِْ̒ـيِّ  (أ) عَقʙََ اَل َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ ʛِيʙِإِلَـى مُـ
ʖِ اَلأَْحʨَْالِ.  َʁ َɹ Ǽِ  

 .ʦَُْ̒هȄِوَعََ̒او ʦِْاتِهʛَ ْhِوَخ ʧَȄʛِيʙِ ُ̋ دَارَةِ وَالْ لʝِِ اَلإِْ ْr اءِ مَ َ́   (ب) بॽََانٌ Ǽِأَعْ
 ɦَِّةُ اَل َؗʛِ َّ̫ اǼِقَةِ اَلɦَِّي قَامʗَْ بِهَا اَل ʁَّ ʢَةِ اَل ِ̫ ارِ.(ج) بॽََانٌ Ǽِالأَْنْ َ̋ ْ̡ ِɦْاَلاِس Șِإِدَارَةِ صََ̒ادِي ȋَا َ̫ ɦَّفȘُِ وَنَ   ي تَ
رِ لِلْهʯََْ̔ةِ.  َّʛَُ̋ق سʦِْ اَلْ َّʛادِ اَلʙََالَ عَلَى س َّʙالُ اَل َy ǽ   (د) اَلإِْ

ʙَََ̒ɦاتٍ أُخȐʛَْ تʢَْلhُُهَا اَلْهʯََْ̔ةُ. ْʁ   (ه) أǽََّةُ مُ
  ِʙَْ̔اَلْق ʖَِلʡَ فِي ُّʗَhْةِ اَلʯَ ʯَـةُ مِـʧْ  وَعَلَى اَلْهَْ̔ ـهِ أَوْ تـَارȄِخِ اِسْـॽِɦفَاءِ مَـا تʢَْلॼُُـهُ اَلْهَْ̔ ِ̋ ǽʙِْخِ تَقȄِتـَار ʧْمًـا مِـʨَْي ʧَʽخِـلاَلَ ثَلاَثِـ

 َʙََ̒ɦ ْʁ ةِ بॽََانَاتٍ وَمُ َّʙُ̋   .اتٍ خِلاَلَ ذَاتَ اَلْ
ــ  ُy ْ̒ َ̋ ــاتِ اَلْ َ̋ َ̒ــةِ اَلʤَɦَّلُّ ْr ʤَɦَّلʦُِّ أَمَــامَ لَ ارِ اَلــ َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْــ ʛِيʙِــ ُ̋ ــاعِ عَــʧْ وَلِ َ̒ ِɦْالاِمǼِ ِــةʯَ هَــا فِــي اَلْقَــانʨُنِ مِــʧْ قَــʛَارِ اَلْهَْ̔ ʨصِ عَلَْ̔

ʙِ أَوْ بʨَِقْفِهِ. ʖِʢْ اَلْقَْ̔ َ̫ Ǽِ ْهِ أَو ِ́ ʙِ أَوْ بʛَِفْ  اَلْقَْ̔



  المجلة القانونية (مجلة متخصصة في الدراسات والبحوث القانونية)                              مجلة علمية محكمة 
 

)ISSN: 2537- 0758(  

 

١٣١٨ 

ʙُْ̒وقِ  yُّ ةُ لِل َʁ ʕَسَّ ُ̋ ةُ اَلْ َؗʛِ َّ̫ امَاعʧَْ اَل َ̋ لʥُِ سُلʢَْةَ  ،تَ ْ̋ ॼَارȄَِّةٍ تَ ِɦَّْةٍ اِعॽ ِy ْɻ ا لَهَا مʧِْ شَ َ̋ ॼِɾَ
 َʛَْأغ Șِʽِق ْɹ َɦ ʙُوقِ وَذَلʥَِ لِ ْ̒ yُّ لٍ عʧَْ اَل ِy فَ Ȟْلٍ تَامٍّ وَمُْ̒ َ̫ Ǽِ ِارʛََاذِ اَلْق َɻ دَارَةِ وَاِتِّ اضِهِ دُونَ اَلإِْ

لٍ  ʛَمَ مَعَ  ،أȑَِّ ضَغȌٍْ أَوْ تʙََخُّ ْhُارِ أَنْ ي َ̋ ْ̡ ِɦْوقِ اَلاِسʙُ ʛِّعُ عَلَى صُْ̒ َ̫ ُ̋ لʚَِا فَلَقʙَْ أَوْجʖََ اَلْ
ارِ عَقʙَْ إِدَارَةٍ مʙُِيʛِ اَ  َ̋ ْ̡ ِɦْ٥٤(لاِس(.  
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ات الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّة ʛؗار أو شʺْ̡ʱْالاس ʛيʙُال م َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛف الʙِإِلى  تَه
ا مʧِ شَأنِه  ،حِʺاǽة حُقʨُق الʺʱعاملʧʽ مع صʙُُْ̒وق الاسʱْْ̡ʺار َ̋ Ǽِ اولʙɦَّة الǼرِقا ʦِɦَت ʘَْ̔ح

ʛʢॽْة على سʨُق رَأْس اَلْʺال ʁَّ َ̋ال Ǽِالإْضافة إِلى مَا تَقʨُم Ǽِه  ،ال قاǼة الʺالॽَّة مʧِ أعَ ِّʛة الʯَʽَه
ات الʨساʡة  َؗʛʷǼِ ة ʟ والɦَّفʞॽʱْ ومʛاॼʀة لॽʺʳِع الʺلفَّات الʵاصَّ ْɹ على مȐʨََɦʶُ الف

ات ʛؗ َّ̫ ة بِهʚَه ال ل فِي الʺʻازعات الʵاصَّ ْy أَلة الف ْʁ ʧِؔ  ،الاسʱْْ̡ʺارȄَّة وَتʦॽʤِʻ لِʺ ْ̋ ǽُ اʚَِل
ال مُ  َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛأَوجُه ال ʛ ْy ا يَلِيحَ َ̋ ॽɾِ ارʺْ̡ʱْالاس ʛيʙ:  

  :الʙِّقاǺة الॻʮʯȜْʸَّة  -١
ة الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّة َؗʛَه شǼِ مʨُتَق ȑʚِوْر اَل َّʙَّة الॽ ِّ̋ ʛʷُ̋ع  ،نʛًʤا لأِه فَلقʙَ أَوجʖَ اَل

 ʙُّأكɦَّة وال ʛؗ َّ̫ ة Ǽِال قاǼة الʺالॽَّة مʛَُاجعَة الʛɦَّاخʟॽ الʵاصَّ ِّʛة العامه للȄʛʸʺة الʯَʽَعلى اله
ʛار اِسॽʱْفائهَا لِʺʢʱلॼَّات الʛْɦَّخʟॽمِ  ْ̋ ʱْاِس ʧ،  ʛِاضʴَم ʟ ْɹ لاً عʧ مʛَُاجعَة وف ْ́ ف

ॽɻَّة العʺʨمॽَّة واعʱْʺادهَا ْ̋ ʳارات الʛؗة وقʛِʷإِدارة اَل ʝِلʳَاعات مʺʱْاِج،  ʥِل ذَلʺ ْ̫ Ȅو
ا ً́ ǽْيِّ أʰʱȞْʺال ʟ ْɹ س اَلْʺال رِقاǼة الʺلائʺة والاتِّفاق مع أَحȞَام قَانʨُن سʨُق رَأْ  ،الف

ȑʛِ وتعǽʙْلاته ْy   .اَلʺ
   :رِقاǺة الʗَّʯاول -٢

َّ̋ة  قاǼة الʺالॽَّة مʧِ خِلاَل إِحȐʙْ الإدارات الʺʛْكȄʜَّة الɦَّاǼعة لَهَا مُه ِّʛة الʯَʽَلَى هʨَɦت
ات الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّة مʧِ عʛُُوض  ʛؗم بِهَا شʨُِي تَقɦاول اَلʙɦَّال ال َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛال

ال مʧِ شأْنهَا الɦَّلاعʖ والɦَّأْثʛʽ على  ،ʦِɦ تْ̒فʚʽه مʧِ عʺلॽَّاتوʡلॼَات ومَا يَ  َ̋ وʚََؗا أȑْ أعَ

                                                 
ة  (٥٤) ادَّ َ̋ ـالِ رَقْـʦِ  ١٦٦تʟʻ ال َ̋ ɦَّْ̒فǽʚِʽَِّـةِ لِقَـانʨُنِ سُـʨقِ رَأْسِ اَلْ ـةِ اَل َɹ ئِ  ـَ̒ ٩٥مʧِْ اَللاَّ َʁ يhُْـʛَم  -وَتَعْـǽʙِلاَتُهَا ١٩٩٢ةِ لِ

 ʨـ ُy Ǽِ ِـةʯَ ـʙُْ̒وقِ إِخʢَْـارَ اَلْهَْ̔ yُّ ارِ عَقْـʙَ إِدَارَةٍ، وَعَلَـى اَل َ̋ ْ̡ ِɦاَلاِسْـ ʛِيʙُِارِ مَعَ م َ̋ ْ̡ ِɦْوقُ اَلاِسʙُُْ̒ص ʙِا اَلْعَقْـʚَهَـ ʧْرَةٍ مِـ
ـــعَ اَ  امِـــهِ مَ َؔ ـــاقِ أَحْ فَ ـــʧْ اِتِّ قُّـــȘِ مِ َɹ ɦَّهِ لِلʚِـــ ʽِف ــلَ تَْ̒ ـ ْhَــلاَغَ ق ـــةِ إǼِْـ ʯَ ـــى اَلْهَْ̔ ـــهُ؛ وَعَلَ ـــʚًا لَ ʽِف ــادِرَةِ تَْ̒ ـ yَّ ـــانʨُنِ وَالْقَـــʛَارَاتِ اَل لْقَ

خʢَْارِ. ʛَ يʨَْمًا مʧِْ تَارȄِخِ اَلإِْ َ̫ ةِ عَ َʁ ْ̋ ʙُْ̒وقِ بʛَِأْيهَا فِي اَلْعَقʙِْ خِلاَلَ خَ yُّ   اَل
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١٣١٩ 

Ȅʛَّة وَالهʯَْ̔ة الʺȄʛʸة العامة  ،أَسعَار الʙɦَّاول ْy وْر الɦَّؔامليَّ بʧَْ̔ الʨʰرْصة الʺ َّʙأتِي هَُ̒ا الȄَو
ʸة  ِyّ ʵʱʺإِداراتهَا ال Ȑʙْلَّى إِحʨَɦَت ʘََّْ̔ة حॽة الʺالǼقا ِّʛم للʙع ʧِم ʙُّأَكɦَّاول لِلʙɦَّة الॼَʀاʛَُم

وَفِي حال اِكʷِɦاف أȑِّ  ،وُجʨُد أȑِّ تَلاعʖُ أَثَ̒اء جَلʶَات الʙɦَّاول لِلɦَّأْثʛʽ على الأسْعار
 َ̋ Ǽِ َّةॽة الʺالǼقا ِّʛة الʯَʽَار هʢَإِخ ʦِɦَال يॽِɦأو اِح ٍّʞِعلى غ ȑʨِʢَʻَال ت َ̋ ا يʦِɦَ اِكʷʱْافه مʧِ أعَ

  .)٥٥(مʵُالفات
٣-  ȎاوȜ ɻَّ   :رِقاǺة تȂʦِʴَة الʸʹازعات ومعالʱة ال

 ȑʛِ ْy ʛʷُ̋ع اَلʺ ȞاوȐ فِي إʡَِار حʛِْص اَل َّ̫ تَأتِي رِقاǼة تȄʨِʶَة الʺʻازعات ومعالʳة ال
ʛفيِّ  ْy قاǼة الʺالॽَّة على حِʺاǽة حُقʨُق الʺʱعاملʧʽ فِي القʢَاع الʺاليِّ غʛَْ̔ الʺ ِّʛة الʯَْ̔وَه، 

ʱُمة مʨʤُʻَوَضْع م َّʦت ʘَْ̔ازعاتحʻʺة الȄʨِʶوَت ȐاوȞ َّ̫ ʦ  ،ؔاملة لِʺعالʳة ال ْ̡ وَذلʣِ على الَّ́
  :الʯَّالي

ȜاوȎ دَاخلॻِا  - أ ɻَّ ʧ  :)٥٦(الʯَّعامل مع ال ْ̋ ة ضِ َy ʸʵَɦُإدْرَاج إِدارة مǼِ ؗةʛِʷم اَلʜَِɦتَل ʘَْ̔ح
 ȐاوȞ َّ̫ ʧʽʸ وَذلʥِ لʱِلقِّي ال ِyّ ʵʱʺال ʧʽالعامل ʧِد الؔافي مʙبِهَا الع ʛَافʨَɦَلِها يȞॽʂَ 

والɦَّعامل مَعهَا وَذلʥِ مʧِ خِلاَل تʨَفʛʽِ اَلʙلʽِل الإرْشادȑِّ الؔامل لِلʤَِّ̒ام الʨاجʖ اِتॼِّاعه 
ʦاهʨȞش ʦǽʙِْقʱِل العʺلاء ل ْhَق ʧِح  ،مʨضʨْالة والʙَّة والْعॽال وتلʜَɦْم اَلʛِʷؗة Ǽʹʺان الْفعَّ
لا عʧ مʛُاعَاة تَ  ،والʜَّ̒اهة والاسʱْقْلالॽَّة والॽʴْادǽَّة ْ́ ʨفʛʽِ الʨسʽلة الʺʻاسॼة لِلْعʺلاء ف
ʦاهʨȞعَة شǼَاɦُم ʧِم ʦهʻʽؔ ْ̋ ʱِهَا  ،لʱʳومعال ȐاوȞ َّ̫ ʟ ال ْɹ مع اِلʜِɦام اَلʛِʷؗة ʛْʶǼِعة فَ

ادرة مʧِ  ،دُون تَأخʛʽِ مع مʛُاعَاة الʙْ̔ʴة والʜَّ̒اهة yَّ وفْقًا لِلأْنʤْʺة واللʨَّائح والɦَّعْلॽʺات ال
قاǼة الʺالॽَّة ِّʛة الʯَʽَا ؛هʚَلٍّ خاص  هʳʶǼِ ȍفاʱْالاحǼِ ات ʛؗ َّ̫ وَلقʙَ أَلʜَمʗ الهʯْ̔ة ال

 ȐاوȞ َّ̫ ة ال َr ॽʱَع وَنʨُضʨَلاع على م ِّʡهَ والاॽْع إِلʨُّجʛل الʽِه ْʁ ʱِل ȐاوȞ َّ̫ ॽʁقًا  ،Ǽِال ْɹ وَذلʥِ ت
فاॽɾَّة َّ̫    .لِل

                                                 
يʧ شȌȄʛ، دَوْر صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فِي سʨُق الأوْ  (٥٥) ِّʙصَلاَح ال ʨه ْ̋ ـʛ راق الʺالॽَّة دِراسة تȃʛِʳَـة جُ ْy رȄَّـة مِ

ـــة " َّॽȃʛمـــع إِ العʛائـــʜʳقهَـــا علـــى الॽʰʢْـــة ت َّॽم مْؔانʨـــة اَلعُلـــ َّॽل ُؗ ـــي اَلعُلـــʨم الاقʸʱْـــادǽَّة،  "، رِســـالة دُكʱْـــʨراه فِ
 ،ʛʽʽ ْʁ ɦَّم الʨَُّة وَعلȄارʳِɦّم الʨَّة والْعلǽادʸʱْ٢٦٤، ص ٢٠١٢الاق.  

ʛʱونـيُّ دلʽل حِʺاǽة الʺʱعاملʧʽ فِ  (٥٦) ْؔ ـاȋ سُـʨق اَلْʺـال، اَلʺʨْقِـع الإل َ̫ ـʛفيِّ فِـي نَ ْy ـʛ الʺ ي القʢَاع الʺاليِّ غَْ̔
  لِهʯْ̔ة الʛِّقاǼة الʺالॽَّة:

https://fra.gov.eg/consumers_awareness/%D8%AF%D9%84%D9%8A%D9%8
4-%D8%AD%D9%85%D8%A7%D9%8A%D8%A9 
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١٣٢٠ 

ȜاوȎ خَارجॻِا  - ب ɻَّ ʟ  :)٥٧(الʯَّعامل مع ال ْɹ ʽل حال عʙم رِضائه بʳॽʱʻِة فَ ِ̋ Ș لِلْع ِɹ ǽَ
ǽاً مʧِ خِلاَل شَ  Ȅʨِة نʜِاعه وِدِّ ْʁ ʱِم بʨُقǽَ ة أن ʛؗ َّ̫ ة Ǽِال yَّ ʱ ْɻ ʨȞْاه مʧِ قhَْل الإدارة الʺ

قاǼة الʺالॽَّة  ِّʛة الʯْ̔ة لِهॽِصʨَوْره تʙِفَع بʛَي ȑʚَِّة وَالॽلِلأْوْراق الʺال ȑʛِ ْy الاتʴِّاد اَلʺ
ʽل أن يʛَفَع الأمʛْ إِلى الإدار  ،لاِعʱْʺادهَا ِ̋ Ș لِلْع ِɹ ǽَ ا َ̋ ȞاوǼِ Ȑالْهʯْ̔ة ؗ َّ̫ ة Ǽِال yَّ ʱ ْɻ ة الʺ

زمة  .وَالɦِي تʨَɦَلَّى بʙِوْرِهَا اِتʵِّاذ القʛارات اللاَّ
٤- ʜॻʯَّْفʯة الǺرِقا:  

ال  َ̋ قاǼة الʺالॽَّة رِقاǼة الɦَّفʞॽʱْ على أعَ ِّʛة الʯْ̔بِه ʞॽʱْفɦََّّة لِلȄʜكʛْʺلَّى الإدارة الʨَɦَت
ات الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّة وَذلʥِ وفْقًا ʛؗة  شʯَʽَه ʧِادرة م yَّ لِلأْنʤْʺة واللʨَّائح والɦَّعْلॽʺات ال

 ȑʛِ ْy َؔام قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺال اَلʺ قاǼة الʺالॽَّة وأحْ ِّʛال،  Ȏʗْإِح ʜॻʯَّْفʯال ʘأْخȂا وʘَه
ʦ الʯَّالي ْ̡ ʥِ على الَّ́   :صʦُرتَْ̒

هʨُ ذَلʥِ الɦَّفʞॽʱْ اَلȑʚِ تَقʨُم  ،رȑِ الɦَّفʞॽʱْ الʤِّ̒اميُّ أو الɦَّفʞॽʱْ اَلʙوْ  :الʯَّفʜॻʯْ الʢِّ́اميُّ   - أ
ة اَلɦِي يʦِɦَ تȞʷُِّلʽهَا مʧِ قʰِلهَا yَّ ʱ ْɻ ان الʺ َr قاǼة الʺالॽَّة مʧِ خِلاَل اللِّ ِّʛة الʯَʽَه هǼِ، 

ات مʧِ خِلاَل  ʛؗ َّ̫ ʨُ̋عة مʧِ ال ʳَعلى م ʞॽʱْفɦَّاء الʛَْإجǼِ امॽَʁأعْʺالهَا ال ʧَّ̋ َ́ ʱوت
 ِّȑأ ʧِم Șُّقʴɦَّوال ʟ ْɹ ʟ عʧ  ،أَفعَال تُʺِّ̡ل مʵُالفات الف ْɹ ال الف َ̋ وȂَذَا أَسفʛَت أعَ

ً̒ا أَوجُه الʺʵالفات  ،وُجʨُد مʵُالفات ِّ̋ʹʱُل م yَّ ان بʛَِفع تَقʛȄʛِ مُف َr تَقʨُم تِلʥْ اللِّ
اذ القʛَار الʺʻاسʨʸʵǼِ ʖصهَا َɻ ʛِؗة إِلى هʯَʽَة الʛِّقاǼة الʺالॽَّة وَذلʥِ لاِتِّ َّ̫    .الʺȃʨʶْ̒ة لِل

ʔʮʴُyالʯَّفْ   - ب ل عِلْʺهَا إِلى هʯَʽَة  :ʜॻʯ اَل ِy ǽَ َ̒ى على وَاقعِهʰُي ȑʚِاَل ʞॽʱْفɦَّال ʥِذَل ʨُه
قاǼة الʺالॽَّة ِّʛل  ،ال ْhَق ʧِم ʖلاعɦَّاه فى الॼʱأو الإش ȐʨَȞَاقعة فِي شʨال ʥْتِل ʗَلʲʺَاء تʨََس

ȐʨȞْ أو  ،اَلʛِʷؗة َّ̫ ة Ǽِفʟʴَ ال yَّ ʱ ْɻ ان الʺ َr تʴقȘʽ واقعة الإشॼʱاه بَِ̒اء علॽْه تَقʨُم اللِّ
ان فِي سʽʰل  َr ʙُ̋عى بِهَا وَتʺلʥِ تِلʥْ اللِّ ة الʨقائع اَل ɹَّ والɦَّفʞॽʱْ وَذلʥِ لॽʰِان مȐʙ صِ
ʙʻʱات وȂَذَا أَسفʛَت  ْʁ أْن والإْضʢلاع على مَا يلʜِْم مʧِ مُ َّ̫ قȘʽ مع ذَوȑِ ال ْɹ ɦَّال ʥِذَل

ʙُ̋ع ة الʨقائع اَل ɹَّ قȘʽ عʧ صِ ْɹ ɦَّوال ʟ ْɹ ال الف َ̋ تَقʨُم تِلʥْ  ،ى بِهَا وَوجʨُد مʵُالفاتأعَ
ʛِؗة إِلى هʯَʽَة  َّ̫ ً̒ا أَوجُه الʺʵالفات الʺȃʨʶْ̒ة لِل ِّ̋ʹʱُل م yَّ ان بʛَِفع تَقʛȄʛِ مُف َr اللِّ

اذ القʛَار الʺʻاسʨʸʵǼِ ʖصهَا َɻ قاǼة الʺالॽَّة وَذلʥِ لاِتِّ ِّʛال. 

                                                 
(57)https://fra.gov.eg/consumers_awareness/%D8%AF%D9%84%D9%8A%D9

%84-%D8%AD%D9%85%D8%A7%D9%8A%D8%A9 

ʗَّ̋ زȄِارة اَل اعة تَ ʁَّ ام ال َ̋   .٦/٦/٢٠٢٣م، بʱِارȄِخ ٩:٠٠ʺʨْقِع فِي تَ



قابة على أعْمالهَا   التَّنْظيم القانونيِّ لِصناديق الاسْتثمْار فِي جُمْهوريَّة مِصْر العربيَّة والرِّ

  د. أمير محمد محمود طه

 

١٣٢١ 

اȉ اَلʙِʵؕة -٥ َɻ   :رِقاǺة وʃɾَْ وَتॻɽِʶة نَ
ة الʨساʡة الاسʱْْ̡ʺارȄَّةʺʱحِʺاǽة لʴِقʨق ال َؗʛَار "شʺْ̡ʱْالاس ʛيʙُمع م ʧʽح عاملʻم ʙَفَلق "

قاǼة الʺالॽَّة سُلʢَة اِتʵِّاذ القʛَار Ǽِالْʺʨافقة أو الʛَّفʠْ لʢلʖ وَقْف أو  ِّʛة الʯَʽَع هʛʷُ̋ اَل
اȋ اَلʛِʷؗة َ̫ ة وَقْف نʷَاʡِها أو تॽɿِʸَة عʺل ،تॽɿِʸَة نَ َؗʛَة شǽَِز لأʨ ُr ǽَ َلا ʘʽ َɹ Ǽِ ََّّاتهَا إِلاॽ

ʗِhَُّ̡ مʧِ أنَّ اَلʛِʷؗة أَبʛَأت ذِمʱَّهَا نِهائĎॽِا مʨʺǼِ،  ʧِافقة مʳَلʝِ إِدارة الهʯْ̔ة ɦَّال ʙْعǼَ ʥِوَذل
ʛوȋ والإْجʛْاءات اَلɦِي  ُّ̫ ʙدهَا مʳَلʝِ إِدارة الهʯْ̔ةاِلʜʱاماتهَا وفْقًا لِل َɹ ǽُ

)٥٨(.  
  :الʗʯابʙʻ العقابॻه الإدارȂة -٦

 ʛʷُ̋ ال إِذَا ؗان اَل َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛة الʢََّة سُلॽة الʺالǼقا ِّʛة الʯَʽَى هʢََأع ʙق ȑʛِ ْy ع اَلʺ
 ʛِف ْʁ قȘʽ اَلɦِي قʙ تُ ْɹ ɦَّوال ʟ ْɹ ال الف َ̋ ا يॼَʱَع ذَلʥِ مʧِ أعَ َ̋ Ǽِ َّةȄارʺْ̡ʱْة الاسʡساʨات ال ʛؗش

ʻح الهʯْ̔ة حȘَّ تʀʨَِ  ،عʧ رَصǼَ ʙْعʙْ الʺʵالفات َ̋ Ǽِ ʥِذَل Ȑ َّʙتَع ʙق ʛْاء فَإِن الأمʜَʳع الॽ
  .)٥٩(الإدارȑِّ على اَلʛِʷؗة الʺʵالفة

                                                 
 وتعǽʙلاته. ١٩٩٢لʻʶة  ٩٥مʧ قانʨن سʨق رأس الʺال الʺȐʛʸ رقʦ  ٣٣مادة  (٥٨)
ة  (٥٩) ʗ الʺادَّ yَّ ـȑʛِ رَقْـʦ  مʧِ )٣٠(نَ ْy ـʻة  ٩٥قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺـال اَلʺ َʁ وتعǽʙْلاتـه علـى مَـْ̒ح  ١٩٩٢لِ

ʨ الɦَّالي: ْɹ ات الʺʵالفة على الَّ̒ ʛؗ َّ̫   رئʝॽ هʯَʽَة الʛِّقاǼة الʺالॽَّة حȘَّ تॽʀِʨَع عُقȃَʨات مʙَɦُرجَة لِل
ʙدَة. -أ  َɹ ة مُ َّʙُالفات خِلاَل مʵʺإزالة الǼِ ؗةʛِʷار اَلʚَإِن  
اȋ اَلʛِʷؗة وَ  -ب  َ̫ دة Ǽِالإْنʚْار(قْف نَ َّʙʴʺُ̋هلة ال Ǽِقʛار مʧِ رئʝॽ الهʯْ̔ة  )حَالَة عʙم إِزالة الʺʵالفة خِلاَل اَل

.ʛْى شَه َy   ʙʴǼِِّ أَق
لِلʤَّ̒ـʛ فِــي  )إِذَا لَــʦ تَقُـǼِ ʦإزالـة الʺʵالفــات خِـلاَل فʱَـʛَة الʨقْــف(عَـʛْض الأمْـʛ علــى مʳَلِـʝ إِدارة الهʯْ̔ـة  -ت 

 ɦَّؗة.إِلغَاء الʛِ َّ̫ ʨʻح لِل ْ̋   ʛْخʟॽ الʺ
ة •   ʗ الʺادَّ yَّ ا نَ َ̋ ʻة  ٩٥مʧِ قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺال رَقʦْ  )٣١(ك َʁ وتعǽʙلاته علـى مَـْ̒ح مʳَلِـʝ  ١٩٩٢لِ

ة أو  ʛؗــــ َّ̫ د اِسْــــʱقʛْار سُــــʨق رَأْس اَلْʺــــال أو مʸَــــالِح الʺʶــــاهʺǼِ ʧʽال ِّʙيُهــــ ʛــــʢــــة إِذَا قــــام خʯ إِدارة الهْ̔
ʚ مَا يʛََاه مʧِ الʙɦَّابʛʽ اَلآتॽِة:الʺʱعاملʧʽ مَعهَا ِɻ ʱَأن ي ،  

  تʨَجॽِه تॽِhʻَه إِلى اَلʛِʷؗة. -أ 
ʛُ̋خʟ لَهَا ʜʺǼِاولʱهَا. -ب  لِّ أو Ǽَعʠْ الأنʢʷْة اَل ُؗ   مَْ̒ع اَلʛِʷؗة مʧِ مʜَُاولَة 

لِـʝ إِلـى الانْعقـاد لِلʤَّ̒ـʛ فِـي أَ  -ت ْr مْـʛ الʺʵالفـات الʺʶْ̒ـȃʨة مʢَُالॼَة رئʝॽ مʳَلʝِ إِدارة اَلʷـʛِؗة بِـʙعʨْة اَلʺ
 ʛالـة مُʺِّ̡ـل أو أَكَ̡ـʴه الʚِالإدارة فِـي هَـ ʝلِـʳَاع مʺِɦاِج ʛʹ ْɹ Ȅهَا وʱإِزال ʨ ْɹ زم نَ اذ اللاَّ َɻ إِلى اَلʛِʷؗة واتِّ

  مʧِ الهʯْ̔ة.



  المجلة القانونية (مجلة متخصصة في الدراسات والبحوث القانونية)                              مجلة علمية محكمة 
 

)ISSN: 2537- 0758(  

 

١٣٢٢ 

دْع  َّʛال Șʽِقʴَا على ت ًy Ȅʛع حʛʷُ̋ ʙ فَلقʙَ ؗان اَل َɹ هʚَا ولǽَ ʦقِف الأمʛْ عʙِْ̒ هʚَا اَل
 Ȑʨْع َّʙال ʥȄʛِʴَفِي ت Ș َɹ ʙِيʙ العقȃʨات وأعʢْى الهʯْ̔ة اَل ْ̫ ʱِأنَّ قام بǼِ الفةʵʺات ال ʛؗ َّ̫ لِل

ل اَلʛِʷؗة  ْhََّة قॽائʻʳالفات الʵُم ʙْرَص ʧع Șʽق ْɹ ɦَّوال ʟ ْɹ ال الف َ̋ الʺʵالفة إِذَا أَسفʛَت أعَ
  .)٦٠(جʻِائॽَِّة
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هʙهَا الاقʸʱْاد العالʺيُّ  ْ̫ ǽ ِيɦات اَلʛِّ̔غʱʺْا لِلॽًɺوا ȑʛِ ْy ʛʷُ̋ع اَلʺ الأمʛْ  ،لَقʙ ؗان اَل
ʱʺال ʥْة تِلॼاكʨʺِعة لȄʛ ʁَّ غʛِّ̔ات وَذلʥِ مʧِ أَجْل الʴفَاȍ اَلȑʚِ دَفعَه إِلى اِتʵِّاذ الʨʢʵات ال

ʙاث الأنʢʷْة الʺالॽَّة غʛَْ̔  ،على عʙم خʛُُوج رُؤُوس الأمʨْال الॽʻʡʨَّة ْɹ ʱَْؔان اِس فَ
ॽɾʛَّة ْy انʗَ إِحȐʙْ هʚَِه الأنʢʷْة اَلɦِي  ،الʺ َؗ ا لاَشॽɾِ ʥِه أنَّ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار  َّ̋ وَم

                                                                                                                       
ــʙدهَا مʳَلِــʝ إِدارة ال -ث َɹ ǽُ ــي ِɦة اَل َّʙلِلْʺــ ʥؗة وَذلِــʛِــʷإِدارة اَل ʝلِــʳَفِــي م ʖاقِــʛَُم ʨــ ْ́ ن تَعِ̔ـʧʽ عُ ِّʨــȞȄــة، وʯْ̔ه

ʚ مʧِ القʛارات. ِɻ ʱَا ي َ̋ ॽɾِ هǽِل رَأʽ ِr ʶوَت ʝِلʳʺات الʷاقʻُة فِي م   لِهʚَا اَلعُʹʨ الʺʷارؗ
حلَّ مʳَلʝِ الإدارة وَتعʧʽِ̔ مُفʨَّض لإِدارة اَلʛِʷؗة مʕَُقʱا لʧʽʴِ تَعʧʽِ̔ مʳَلʝِ إِدارة جʙيǼِ ʙالأْداة القانʨنॽَّة  -ج

رة. َّʛالʺق  
ʨُ̋دع مʻِهَا.إِلʜَام اَلʛِʷؗة ا -ح   لʺʵالفة بȄʜِادة ॽʀِʺة الɦَّأْمʧʽ اَل
ة •  ــا نــʟِّ الʺــادَّ Ď٤٣أُم  ʦــ ــȑʛِ رَقْ ْy ــانʨُن سُــʨق رَأْس اَلْʺــال اَلʺ ــʻة  ٩٥مِــʧ قَ َʁ وتعǽʙْلاتــه فقــʙ مَــْ̒ح  ١٩٩٢لِ

قʽِــــȘ أغʛْاضــــ ْɹ ʱِزمــــة ل ــــاذ الإجْــــʛاءات اللاَّ َɻ فات واتِّ ُّʛــــʸɦَّام الʛَة إِبــــʢَــــة سُــــلʯ هَا وَعلَــــى مʳَلِــــʝ إِدارة الهْ̔
: ِʟّالأخ  

ـʨب Ǽِـالْغʞِّ  -أ  ُ̫ ـʛ مَ َ̋ة، وَأنَّـه غَْ̔ ॽِـة سَـلॽِعلى أَورَاق مَال ʦِɦَعامل يɦَّأنَّ ال ʧِم ʙُّأَكɦَّق رَأْس اَلْʺال لِلʨُة سॼَʀاʛَُم 
ʖ، أو الاحॽʱْال، أو الاسʱْغْلال، أو الʺʹارȃات الʨهْʺॽَّة.  ْy   أو الُّ̒

ادرة تْ̒فʚًʽا لَه.اِتʵِّاذ مَا يُلʜِْم مʧِ إِجʛْاء -ب yَّ  ات لِʺʱاǼعة تʻَفʚʽِ أَحȞَام هʚَا القانʨن والْقʛارات ال
ة  (٦٠) ــʛرا ٦٩(مَـادَّ َؔ ــʻة  ١٢٣مِــʧ القــانʨن رَقْـʦ  )مُ َʁ بʱِعْــʙِيل Ǽَعْــʠ أَحȞَـام قَــانʨُن سُــʨق رَأْس اَلْʺــال  ٢٠٠٨لِ

 ʦْن رَقʨالْقانǼِ ادر yَّ ʻة  ٩٥ال َʁ   :١٩٩٢لِ
" ʨْع َّʙال ʥȄʛِʴَز تʨ ُr ǽَ َلا ʖلـʡ ن إِلاَّ بَِ̒ـاء علـىʨا القـانʚَص علْ̔هَـا فِـي هـʨـʸْ̒ʺال ʦائʛـʳْة لِلॼـ ْʁ Ȑ الʻʳائॽَّـة Ǽِالِّ̒

 Ȑʨْع َّʙهَـا الـ انَـʗ علْ̔ َؗ ʨز لʛِئʝॽ الهʯْ̔ة الʸɦَّالح عـʧ هَـʚِه الʳـʛائʦ فِـي أȑِّ حَالَـة  ُr Ȅَة. وʯْ̔اله ʝॽرئ ʧِم
عȐʨْ مُقَابِل أَدَاء مʰَلَغ لِلْهʯْ̔ة لاَ ǽَقِل عʧ مِْ̡لِي اَ  َّʙالح اِنقِʹاء الʸɦَّعلى ال ʖَّتʛَʱȄامة. وʛالأدْنى لِلْغ ʙ َɹ ل

ـــة بʨَِقـــف تʻَفʽِـــʚ العقȃʨـــة إِذَا  ـــي تـــʦَّ الʸɦَّـــالح ʷǼِـــأْنِهَا، وتـــأْمʛ الॽِّ̒اǼـــة العامَّ ِɦـــة اَلʺȄʛʳْة لِلॼـــ ْʁ الʻʳائॽَّـــة Ǽِالِّ̒
لْح أَثَ̒اء ت yُّ Ǽ ʦؔاتĎاحʸل ال ُɹ  ".ْ̒فʚʽهَا ولʨ ؗان اَل
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ʗ فِي جʚَْب رُؤُوس الأمʨْال الॽʻʡʨَّة  َɹ ʳَةنʛʽنا  ،فِي اَلآوِنة الأخʨُهʛَلَّ مʣِ ʛْإِلاَّ أنَّ الأم
Șاديʻ yَّ ʺانات الؔاॽɾة لِلْʺʱعاملʧʽ مع تِلʥْ ال َّ́    .فِي نʳَاحِه بʨْʱِفʛʽِ ال

قاǼة  ِّʛه العامَّة لِلȄʛʸʺة الʯْ̔ادرتْ الهǼ ʘَْ̔ح ʧʽ ِyّ ʱ ْɻ ʧُؔ الأمʛْ خاॽًɾا على الʺ ǽَ ʦول
قاǼة والإْشʛْاف على سʨُق رَأْس اَلْʺال وأنʱʢʷْه إِلى وَضْع الʺالॽَّة وَهِي الهʯْ̔ة الʺعॽʻَّْة  ِّʛالǼِ

ʛفيِّ  ْy ʢة  ،دلʽل مɦَُؔامِل لʴِʺاǽة الʺʱعاملʧʽ فِي القʢَاع الʺاليِّ غʛَْ̔ الʺ انʗَ أَنِ̫ َؗ ا  َّ̋ وَل
ʱاج إِلى الʛْhʵة والْʺعʛْفة الʨاॽɺة  ْɹ ॽʀقة وَالɦِي تَ َّʙة الʢʷْالأن ʧِار مʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَص

ا على فʛَْض أَوجُه لاِ  ًy Ȅʛح ȑʛِ ْy ʛʷُ̋ع اَلʺ رْتॼاʡهَا Ǽِالɦَّعامل مع سʨُق اَلْʺال فَلقʙَ ؗان اَل
ȋا َ̫ ʻَɦاسʖَ مع مَا تَقʨُم Ǽِه مʧِ نَ بل أَكʛَ̡  ،رِقاǼة صَارِمة ووضْع اِشʛʱْاʡات لِلʛْɦَّخʟॽ تَ

 ِǼ مʨُِي تَقɦات اَل ʛؗ َّ̫ اديȘ الاسʱْْ̡ʺارمʧِ ذَلʥِ تʦَّ تʦॽʤِʻَ وȂقʛَْار نʺȌ خاصٍّ لِل ْ̒ لُّ  ،إدارة صُّ ُؗ
ʻاديȘ وَتأثʛʽِ وتأثʛُّ وَثائِقها فِي بʨُرْصَة الأوْراق الʺالॽَّة  yَّ ʨُ̋ دَوْر ال ذَلʥِ ؗان لَه أثʛه على نُ
ل فِي  ِ̋ ʴǽَ َلا ʛْأَم ʨُوَه Șاديʻ yَّ إِلاَّ أنَّ الأدَاء الʺॼʱايǼِ ʧَِالʨʰرْصة ؗان لَه أَثʛِه على وَثائȘِ ال

ا فِي سʨُق الأوْراق الʺالॽَّة هʨُ أَمȞُʴǽَ ʛْʺه  ،ȑَّ مʵَاوِفॽʡَاتِه أ ً̋ حʘَْ̔ أنَّ الɦَّعامل دائ
وْلة وتأْثʛʽات الاقʸʱْادǽَّات العالʺॽَّة َّʙاد الʸʱْق واقʨ ʁُّ    .ʛُʣُوف ال

د مع وُجʨُد مʙُيʛ اِسʱْْ̡ʺار  َّʙʰَɦ وأĎǽا مَا ؗان الأمʛْ فَإِن مʵَاوِف حَاملِي الʨثائȘ تَ
 ʟʸʵَɦُِّ̡ل فِي مʺʱʺال ʠȄʨْعɦَّان ال َ̋ لا عʧ وُجʨُد ضَ ْ́ ل الهʯْ̔ة ف ْhَق ʧِة صَارِمة مǼورقا

ॽɾʛَّة ْy هʚَا ولاَ ǽَعʙُ الإخْفاق فِي  ،صʻَادِيȘ حِʺاǽة الʺʱعاملʧʽ فِي الأنʢʷْة الʺالॽَّة غʛَْ̔ الʺ
 َ̫ ل حَاملِي الʨثائȘ مʕَُشʛا على فʷل الَّ̒ ْhَق ʧَِّة مʨجʛْʺائج الʱَّ̒ال Șʽِقʴَام تʤَِّ̒أو ال ȋا

ɦَعلȘَّ بʷʻِاȋ تʙَاوُل قʸǽُ ʙاحॼِه غʞٌِّ أو  اَلʵْاص ʻʸǼِاديȘ الاسʱْْ̡ʺار حʘَْ̔ أنَّ الأمʛْ يَ
 ȋر أَحَاʨُلهَا أُم تʙَلʝॽِ أو مʴُاولات تَأثʛʽِ على الأسْعار بʨʰِرْصة الأوْراق الʺالॽَّة وَُؗ

ققهَا وفʛْض أَوجُه رِقاǼة  َɹ َؔان تُ ʛʷُ̋ع بها وȃِإمْ   .وتʙابʛʽ عِقابॽَِّة لِلʙʴِّْ مʻِهَااَل
هʙه العالʦ الآن مʧِ مʨَْجَات صادمه لِلأْنʢʷْة الɦَّقْلǽʙʽَّة ْ̫ ǽ لِّ مَاʣِ امًا  ،وَفِيʜِى ل َɹ أَض

ʙيʙج ʨُه إِلى مَا هॽَْاد علɦْف ومعʨُمَأل ʨُة مَا هʛِدَائ ʧوج عʛ ُɻ وتॼْقى الʺʵاʛʡة هِي  ،اَل
 ٍّȑʙʽتقْل ʛَْ̔غ ʨُلِّ مَا ه ُؗ ʨُ̋دة  أَسَاس  ʴَهَا فَهِي مʻِأْس مǼَ َح ولاȃِّْʛة والȃوَهِي أَسَاس الʺʹار

Ȅʛعات الʳامعة والْʺانعة مع وُجʨُد  ْ̫ ɦَّهَا ال راسة الʺʱأنॽِّة الʨاॽɺة وَالɦِي تʰَُ̒ى علْ̔ ِّʙد الʨُمع وُج
قابॽَّة اَلɦِي تَʹʧَ̋ نَفَاذ القانʨن وَحʧʶُ تॽʰʢْقه وتعْʺل على قʛِاءة ا ِّʛات الʯْ̔فة الهʛِق وَمعʨ ʁُّ ل

ʧ الأدَاء ْʁ ʻاديȘ  ،مʢʱُلॼَّاته لʨْʱِجॽِه العاملॽɾِ ʧʽه على حُ yَّ وحʺاǽة الʺʱعاملʧʽ مع تِلʥْ ال
لِّ مَا وَتʨجॽِه ُؗ ʛع إِلى إِقʛَار  ْ̫ ʨʻلʨجॽَّةالʺ ْؔ ِɦَّّة والॽِّ̒ات الفʛِّ̔غʱʺة الॼاكʨʺِلاَزِم ل ʨُه.  
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 النتائج: 
ة فِي الأسʨْاق الʺالॽَّة صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار هِي أَوॽɺِة اِسْ  .١ ʱْ̡ʺارȄَّة تॽʱُح فʛُصَة الʺʷارؗ

ʗ لʙَيهʦِ اَلقʙُرة  َʁ ॽَل ʧيʚَّاد الʛْة لِلأْفॼ ْʁ ʨʸُɻص Ǽِالِّ̒ العالʺॽَّة أو الʺʴلॽَِّّة على وَجْه اَل
   .على إِدارة اِسʱْْ̡ʺاراتهʨʸǼِ ʦرة مॼَُاشʛَة

بʧَْ̔ مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار وأمʧʽ  صʙُُْ̒وق الاسʱْْ̡ʺار هʨُ عَقʙْ ثُلاَثِي الأʛʡْاف يʛَʰُم .٢
ʱفʙʽيʧ مʧِ الاسʱْْ̡ʺار فِي الأوْراق الʺالॽَّة ْʁ ʨُ̋جʖ ذَلʥِ العقʙْ يَلʜَِɦم  ،الاسʱْْ̡ʺار والْʺ ȃَو

 ʧِم ʦبِه Ș َɹ ا قʙ يَل َّ̋ ʱفʙʽيʧ مِ ْʁ مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار وأمʧʽ الاسʱْْ̡ʺار ʴǼِʺاǽة مʸَالِح الʺ
ʛائʶوخ ʛʡِاʵَم.  

ɦَʺَّ̡ل الॽʣʨفة الأس .٣ ʛ فِي اِسʱْْ̡ʺار أمʨْالهَا فِي الأوْراق تَ ْy ʺǼِ ارʺْ̡ʱْالاس Șاديʻʸَِّة لॽاس
َ̋ال مॽɾِʛʸَة ؗإقʛَْاض الغʛْ̔ أو  ،الʺالॽَّة ʻاديȘ مʜَُاولَة أǽََّة أعَ yَّ ʨز لʱِلʥْ ال ُr ǽَ َلا ʘʽ َɹ Ǽِ

  .ضَʺانَة أو الʺʹارȃة فِي الʺعادن الَّ̒فॽʶَّْة
ʧُ̋ الʺʜʽة الأساسॽَّة لʻʸِاديȘ الا .٤ سʱْْ̡ʺار فِي الȄʨْ̒ɦَّع الاسʱْْ̡ʺارȑِّ حʘَْ̔ تَقʨُم بʨْʱِزȄِع تَؔ

Ȟل فَِّ̒ي  َ̫ Ǽِ قاؤهَاʱْاِن ʦِɦَِي يɦَّة اَلȄارʺْ̡ʱْوعات الاسʛ ْ̫ الاسʱْْ̡ʺارات على عʙد ʛʽʰؗ مʧِ الʺ
Șʽار ،دقʺْ̡ʱْالاس ʛʡِاʵَم ʧِقلِّل مǽُ شَأنِه أن ʧِم ȑʚِاَل ʛْالأم ʨُوَه.  

٥. ʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَص ʙَل تُعʨخ ُّʙال ȑِذَو ʧِم ʧȄʛخ َّʙʺغار الʸِل ʖʶْار الأنॽَʵار هِي ال
ʙودة الʚَّيʧ يʛْغʨʰن فِي اِسʱْْ̡ʺار أمʨْالهʦ مع تʴَقȘʽِ العائʙ الʺʻاسʖ وَتقلʽِل  ْɹ الʺ

ʛʡاʵʺَّة الॽالʺʱْاِح.  
ة يʦِɦَ الɦَّعامل وفْقًا لَهَا فِي سʨُق الأوْرا .٦ َ̋ ॽِسَل ʝُار أُسʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَص ʛُّفʨََّة تॽق الʺال

ʙْ̒وق  yُّ ʴǽُ ʨقȘِّ ضَʺانَة لأʛَʡِْاف ال ْɹ   .على نَ
ʨʱاهَا وَهʨُ مَا  .٧ ْɹ تʨَفʛُّ صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار أُسلʨُب مِهِْ̒ي اِحʛʱْافيٍّ فِي إِدارتهَا واسʱْْ̡ʺار مُ

ʧȄʛʺْ̡ʱ لِلاسʱْْ̡ʺار فِي هʚَِه الأسʨْاق ْʁ    .يʙَعʨُ إِلى جʚَْب صِغَار الʺ
ȑʛِ رَقʦْ تَʹʧَّ̋ قَانʨُن سʨُق  .٨ ْy ʻة  ٩٥رَأْس اَلْʺال اَلʺ َʁ ولائʱʴه الɦَّْ̒فǽʚʽَّة  ١٩٩٢لِ

ʦॽʤِ عʺل صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار ْ̒ʱِزمة ل ا اَلعʙِيʙ مʧِ الʺʢʱلॼَّات اللاَّ َ̋   .وتعǽʙْلاته
٩.  ʦْرَق ȑʛِ ْy ʻة  ٩٥نʦʤُُ قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺال اَلʺ َʁ ولائʱʴه الɦَّْ̒فǽʚʽَّة  ١٩٩٢لِ

ا عَ  َ̋ لॽَّة إِصʙَار صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار لِلʨْثائȘ الاسʱْْ̡ʺارȄَّة حʘَْ̔ أَوجʖَ على وتعǽʙْلاته َ̋
ʙْ̒وق أن ʙُʸǽَر أوْراقًا مَالॽِة فِي صʨُرَة وَثائȘِ اِسʱْْ̡ʺار اِسْʺॽَّة ʦॽʁǼِ مʶʱُاوȄة مُقَابِل  yُّ ال

.ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ   أَمʨَال الʺ
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ات الʺʶاه .١٠ ʛؗل شȞَْار شʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَات ص ʛؗش ʚ ِɻ ʱَن  ،ʺةتʨأَجَاز القان ʙوق
ات الɦَّأْمǼَ- ʧʽعʙْ مʨَُافقَة الʥْ̒ʰ الʺʛْكȑʜِّ  -لِلʨʻʰْك َؗʛوش-  ʧِم ʟॽخʛْɦَّافقة والʨʺال ʙْعǼَ

قاǼة الʺالॽَّة ِّʛَّة العامَّة لِلȄʛ ْy ل الهʯْ̔ة الʺ ْhَق-  Șادِيʻَص ȋا َ̫ هَا نَ ِʁ أن تॼَُاشʛِ بʻِفْ
  الاسʱْْ̡ʺار.

ॽَّة وَخʨʢُرة ال .١١ ِّ̋ اȋ اَلȑʚِ تَقʨُم Ǽِه صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فَلقʙَ أَوجʖَ قَانʨُن نʛًʤا لأِه َ̫ َّ̒
 ʦْرَق ȑʛِ ْy ʻة  ٩٥سʨُق اَلْʺال اَلʺ َʁ ة  ١٩٩٢لِ َؗʛَخِلاَل ش ʧِم Șاديʻ yَّ إِدارة تِلʥْ ال

َّ̋ى " مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار " ،هِي اَلأُخȐʛ تَأخʚُ شȞَْل اَلʛِʷؗة الʺʶاهʺة ʶوت.  
١٢.  ̡ɦْ ʙْ̒وق لأِهʙْافه وَتعʦॽʤِ العائǽُ ʙعʙَ دَوْر مʙُيʛ الاسْ yُّ ʺار دوْرًا فاعلاً فِي تʴَقȘʽِ ال

Șثائʨلَة ال ْ̋ ʧȄʛʺْ̡ʱ وَح ْʁ ʨُؔن مʙُيʛ الاسʱْْ̡ʺار مʧِ  ،لِلْʺ ǽَ زم أن لʚَِا ؗان مʧِ اللاَّ
ʛʱفʧʽ فِي إِدارة الʺʴافȎ الʺالॽَّة ْɹ   .الʺ

١٣.  ʨات ال ʛؗار أو شʺْ̡ʱْالاس ʛيʙُال م َ̋ قاǼة على أعَ ِّʛف الʙَِّة إِلى تَهȄارʺْ̡ʱْة الاسʡسا
ا مʧِ  ،حِʺاǽة حُقʨُق الʺʱعاملʧʽ مع صʙُُْ̒وق الاسʱْْ̡ʺار َ̋ Ǽِ اولʙɦَّة الǼرِقا ʦِɦَت ʘَْ̔ح

ʛʢॽْة على سʨُق رَأْس اَلْʺال ʁَّ  .شَأنِه ال
 التوصيات: 
١.  ̡ɦْ ة Ǽِالاسʱْْ̡ʺار فِي شȞَْل صʻَادِيȘ الاسْ ʛ الʨعْي والَّ̡قافة الʵاصَّ ْ̫ ع فِي نَ ʺار مʧِ الʨَɦَّسُّ

خِلاَل إِصʙَار الॼِّ̔ʱؔات الإرْشادǽَّة لِلاسʱْْ̡ʺار فِي سʨُق رَأْس اَلْʺال وَمʧِ خِلاَل 
 .صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار

٢.   ʦعʙَِار لʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَص ʝॽأسʱَِّة بॽʰʻْك الأجʨʻʰْاح لِلʺ ʁَّ ॽع اَلʨʻُhك الॽʻʡʨَّة وال ِr ʷَت
ʛ ْy اȋ سʨُق اَلْʺال فِي مِ َ̫   .نَ

٣.  ِʜوَتع ʦْدَع Șادِيʻَمع ص ʧʽعاملʱʺْمات لِلʨانات والْʺعْلॽʰع الॽʺج ʛʽِفʨْʱَِّة بॽɾفا َّ̫ ʜȄ ال
 ʦاتهॼوواج ʦقِهʨحُق ʙيʙِʴَت ȘȄʛʡ ʧع Șِثائʨَق حَʺلَة الʨُة حُقǽا حِʺاʚََؗار وʺْ̡ʱْالاس

Ȟل وَاضِح َ̫ Ǽِ.  
٤. Șثائʨلة ال ْ̋ ʴِزمة ل Ȍॽ وَتʶهِ  ،حʘَّ مʙُيʛو الاسʱْْ̡ʺار على تʨَفʛʽِ الʙْʵمات اللاَّ ِʁ ॼل وَتʽ

ॽʳعهʦ على الاسʱْْ̡ʺار فِي  ْ̫ ʱِل ʦُة لَهॼ ْʁ Ȅʨة Ǽِالِّ̒ ْʁ ɦَّاول والʙɦَّاءات الʛْجȂَّات وॽعʺل
.Șاديʻ yَّ   ال

ال تَقʦॽِ̔ أَدَاء  .٥ َ̋ ة فِي أعَ َy ʸʵَɦُات م ʛؗش ʝॽِأْسʱِل ʦَّʤʻُعيٍّ مȄʛ ْ̫ وَضْع تʦॽʤِʻَ ت
ʧȄʛʺْ̡ʱ فِي اِ  ،صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار ْʁ ʙْ̒وق الʺʻاسʖ لَهʦُ لِʺʶاعʙة صِغَار الʺ yُّ خॽِɦار ال
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وَمʧِ ثʦَّ اِتʵِّاذ قʛََار  ،مʧ خلال ما تʴॽʱه لهʦ مʧ دراسات وॽȃانات وȂحʸاءات
ʻاديȘ بʻاءاً على الʺعلʨمات الʺʱاحه yَّ   .الاسʱْْ̡ʺار الʺʻاسʖ فِي هʚَِه ال

ع فِي تَأسʝॽِ صʻَادِيȘ حِʺاǽة الʺʱعاملʧʽ مع صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار .٦    .الʨَɦَّسُّ
َ̋ح  .٧ ʶǽَ ع ʨ مʨُسَّ ْɹ ʛ دلʽل حِʺاǽة الʺʱعاملʧʽ مع صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار على نَ ْ̫ إِتاحة ون

ॽʳعهʦ على الاسʱْْ̡ʺار فِي أَنʨَاع  ْ̫ Ǽِ ʧȄʛʺْ̡ʱʺعʛِْفة سhُُل حِʺايʱهʦ وَمʧِ ثʦَّ ت ْʁ لʸِغار الʺ
ʱلفة.  ْɻ ʻاديȘ الʺ yَّ  ال

  
 

ائِمة المراجع
َ
  ق

لا
َّ
ة :أو

َّ
  :المراجع العربي

ʶةالʙʸاجع ا  - أ ِʁّ ʳʯʸْلعامَّة وال:  
ʙ دَراǼَة .د .١ َّ̋ ʴُف مʛَأَش، Șʽʰʢْɦََّّة والȄʛʤَّ̒ال ʧََّْ̔ة بॽك الإسْلامʨʻُhار فِي اَلʺْ̡ʱْالاس Șادِيʻَدار  ،ص

ʛ ْ̫ ॼاعة والَّ̒ ِّʢلاَم لِل ʁَّ   .١٩٨١ ،ال
ȑʛِ  .د .٢ ْy ِ̒ي اَلʺ ْʁ ʛʱك فِي القانʨن الʱȄْʨؔيِّ والْقانʨن ال ،حُ ْ̫  ،ʺقارن صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار الʺ

ʗȄʨُؔ ʗȄʨُؔ ،مʨʰʢْعات جَامِعة اَل   .١٩٩٥سʻة  ،اَل
٣. ʧي ِّʙال ʝْ̋ املى شَ َّ̫ ول العॽȃʛَّة ،عɳَ ʙْhََّ ال ُّʙار فِي الʺْ̡ʱْاسَات الاسॽِار  ،سʙَِة العامَّة لʯْ̔اله

لʝِ الأعْلى لِلَّ̡قافة ْr ʖʱُؔ والʨْثائȘ القʨْمॽَّة Ǽِالɦَّعاون مع اَلʺ   .٢٠٠٨ ،اَل
ॽة قȄʛُاقʟ ،حʻَفِيعʙْhَ الغفَّار  .٤ ِ̋ ʶات الʺالॽَّة ،رَس ار الʳامॽɻَّة ،الأسʨْاق والْʺʕسَّ َّʙال، 

ʛ ،الإسʙْ̒ȞْرȄَّة ْy   .٢٠٠٨ ،مِ
 ،الʺʖʱȞْ العȃʛَيُّ اَلʙِʴيʘ ،الʨʰرْصات أَسهʦُ وسʙَʻات وصʻاديȘ الاسʱْْ̡ʺار ،عʙْhَ الغفَّار حʻَفِي .٥

  .١٩٩٥ ،القاهʛة
٦. ʙʽ ِ̋ ʴاَل ʙْhَع ʖلʢُ̋ ْ̡ʺار سॽِاسʱهَا وآلॽَّاتهَاصʻَادِ  ،عʙْhَ اَل ʱْالاس Șع ،يȄزʨْɦَّوال ʛ ْ̫  ،دار العʛب لِلَّ̒

 ȋة ،١ʛ٢٠١٠ ،القاه.  
٧. ȑʙِِْ̒ه ʛʽʻُم، ʧȄʛʺْ̡ʱ ْʁ ॼار الʺ ْ̡ʺار فِي خʙِْمَة صِغَار وؗ ʱْالاس Șادِيʻَأَة الʺعارف  ،ص َ̫ ʻُم

  .١٩٩٩ ،الإسʙْ̒ȞْرȄَّة
٨. ʦِى قَاسʻِم، ʱ ْʁ ْ̡ʺار لِلʨʻʰْك والْʺ ʱْالاس ȘادِيʻَصʧȄʛʺْ̡، َّةॽانʻْh Ȅʛَّة اللُّ ْy  ،ȋ١  ،الʙار الʺ

١٩٩٥. 
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٩.   ȑَّ̒اوʴالح ال yَّ ʙ ال َّ̋ ʴَُّة ،مॽرْصَة الأوْراق الʺالʨُار فِي بʺْ̡ ʱَّْات الاسॽَّة  ،أساسȄرʙْ̒Ȟْالإس ʜ َؗʛَم
  .١٩٩٤ ،الإسʙْ̒ȞْرȄَّة ،لِلɦَْؔاب

ɹَي .١٠ ʙ عʙْhَ اَل َ̋ ام أَح َ̫ ْ̡ʺارȄَّة  ،هِ ʱْك الاسʨȞ yُّ ʻاديȘ وال yَّ الإسْلامॽَّة " دِراسة تॽʁॽʰʢَّْة فِقْهॽَّة ال
أَة الʺعارف ،" َ̫ ʻَُّة ،مȄرʙْ̒Ȟْالإس،  ȋ٢٠١١ ،١. 

كʦʯْراه  - ب ُّʗوال ʙʻʯ ْɹ   :رَسائِل الʸاج
 ،إِدارة صʻَادِيȘ الاسʱْْ̡ʺار فِي الأوْراق الʺالॽَّة مʧِ اَلʨُجهة القانʨنॽَّة ،على عɳَ ʙْhََّ عʙُʰَه .١

قʨق  ،نʨن الʳِɦّارȑِّ أʛُʡُوحَة دُكʨʱْراه فِي القا ُɹ لॽَّة اَل   .٢٠٠٦ ،جَامِعة القاهʛة ،ُؗ
٢. ȌȄʛش ʧي ِّʙصَلاَح ال، ȃʛِʳََّة دِراسة تॽق الأوْراق الʺالʨُار فِي سʺْ̡ ʱْالاس Șادِيʻَة دَوْر ص

ʛ العॽȃʛَّة " ْy هʨرȄَّة مِ ْ̋ رِسالة دُكʨʱْراه فِي اَلعُلʨم  ،"مْؔانॽَّة تॽʰʢْقهَا على الʜʳائʛمع إِ جُ
ǽ، ʛʽʽَّةالاقʸʱْاد ْʁ ɦَّم الʨَُّة وَعلȄارʳِɦّم الʨَّة والْعلǽادʸʱْم الاقʨَّة اَلعُلॽل ُؗ، ٢٠١٢.  

ʙ مʢَʸُفَى .٣ َّ̋ʴُم ʦॽʂاʛْفَى إِبʢَʸَُّة  ،مॽَّة الإسْلامॽɾʛ ْy ل اَلʨʻُhك الɦَّقْلǽʙʽَّة لِلْʺ ُّʨʴَة تʛِاهʣَ ʦॽِ̔تَق
عʨدǽَّة ʁُّ ʛʽʱ فِي الاقʸʱْاد الإسْلاميِّ رِ  ،دِراسة تॽʁॽʰʢَّْة عʧ تȃʛِʳَة Ǽَعʠْ اَلʨʻُhك ال ْʁ  ،سالة ماج

ʦ الاقʸʱْاد الإسْلاميِّ  ْʁ امِل ʳǼِامِعة الأزْهʛ ،قِ َؗ ʜ صَالِح  َؗʛَة ،مʛ٢٠٠٦ ،القاه.  
ʢًا .٤ ْʁ Ǽ ʝِجʛِْج ȑʛِʶǽَ، ʛ ْy لʽلॽَّة لʨʶِق الأوْراق الʺالॽَّة فِي مِ ْɹ أʛُʡُوحَة دُكʨʱْراه فِي  ،دِراسة ت

ʦ الاقʸʱْاد ْʁ لॽَّة الاقْ  ،قِ ॽاسॽَّةُؗ ِʁّ    .١٩٩٧ ،جَامِعة القاهʛة ،ʸʱاد والْعلʨم ال
  :الʸقالات والأʲǺْْاث العلॻʸَّْة -ج
ʽَ̒ة .١ ِ̋ Ȍॽ سʨُق الأوْراق الʺالॽَّة ،جِهَاد بʨُضॽَاف ،دَلاَل بʧْ سَ ِ̫ ʻَار فِي تʺْ̡ ʱْالاس Șادِيʻَدَوْر ص– 

عʨدǽَّة خِلاَل الفʛْɦة  ʁُّ مʳَلَّة إِدارة  ،)٢٠١٤ –٢٠٠٥(دِراسة حَالَة سʨُق الأوْراق الʺالॽَّة ال
راسات الاقʸʱْادǽَّة ِّʙلْفة ،الأعْʺال والʳر الʨ ُ̫ ادس ،جَامِعة زȄَِّان عُ ʁَّ   .٢٠١٧يʻَايʛِ  ،العʙد ال

ʙِّ̔ سَلامَة .٢ ʁَّ ْ̡ʺار وȂدارتهَا ،زʖَ̒Ȅَ ال ʱْالاس Șادِيʻَة صॽʂِلَّة الإدارة العامَّة ،مَاʳَة  ،مȄِلَّة دَورʳَم
َؔʺة ْɹ َ̋  ،مَ عʨدǽَّة ،لʥِ بʧْ سُعʨُدجَامِعة اَل ʁُّ   .١٩٩٩أَبȄʛِل  ،١٠٤العʙد  ،ال

٣. ʦ ْr ʙ نَ َّ̋ ʴُار ،عَلِي مʺْ̡ ʱْالاس Șاديʻَّة وصॽق الأوْراق الʺالʨَُّة  ،سॽȃʛارف العʸʺوَة الʙَن
ْ̡ʺار ʱْالاس Șادِيʻَاعة صʻَّة ،وصॽȃʛارف العʸʺاد الʴِّوت ،اِتʛُʽَ١٩٩٥ ،ب. 

٤.  ʛْصَق ʦॽِلʴاَل ʙْhََّة عॽʢَا ،عʡَارالإʺْ̡ ʱْالاس Șاديʻʸِنيُّ لʨر القان،  Șادِيʻَوَة صʙَنامج نʛْب
ʛ ْy ْ̡ʺار فِي مِ ʱْل ،الاسʰْقʱ ْʁ ʗُْh  ،الʨاقع والْʺ ʁَّ امِل  ،٢٢/٣/١٩٩٧ال َؗ ʜ صَالِح  َؗʛَم
ْ̡ʺارȄَّة الإسْلامॽَّة  ،لِلاقʸʱْاد الإسْلاميِّ  ʱْالاس Șاديʻ yَّ جَامِعة الأزْهʛ الʺʕْتʺʛ العالʺيَّ لِل

ʛʰالʺْ̒عقʙ فِ  ْ̋ ʱْhِس ʛْفِي شَه ʧȄʛ ْɹ ॼي ال، ʛʺتʕْʺعات الʨʰʢْم، ʧȄʛ ْɹ ॼ٢٠٠٦ ،ال.  
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ة نْ̔هʨمॼْاشي ؗاǼاǽَا .٥ َʁ ْ̡ʺارȄَّة فِي الॽاǼان ،مʕَُس ʱْدائع الاسʨوَة الʙَن، ʨʽ ْؗʨʡُ، انǼاॽ١٩٨٩ ،ال. 
  

 ا
ً
وائح :ثاني

َّ
  :القوانين والل

١.  ʦْرَق ȑʛِ ْy ʻة  ٩٥قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺال اَلʺ َʁ   .١٩٩٢لِ
ʻة  ١٢٣انʨُن رَقʦْ قَ  .٢ َʁ ȑʛِ رَقʦْ  ٢٠٠٨لِ ْy  ٩٥بʱِعʙِْيل Ǽعʠ أَحȞَام قَانʨُن سʨُق رَأْس اَلْʺال اَلʺ

ʻة  َʁ   .١٩٩٢لِ
٣.  ʦَّْة رَقॽارجʵارة الʳِɦّاد والʸʱْالاق ʛȄار وزʛََة  )١٣٥(قʻ َʁ ئʴة الɦَّْ̒فǽʚʽَّة  ١٩٩٣لِ Ǽِإصʙَْار اللاَّ

اد yَّ ȑʛِ ال ْy ʻة  )٩٥(ر Ǽِالْقانʨن رَقʦْ لِقانʨن سʨُق رَأْس اَلْʺال اَلʺ َʁ  .١٩٩٢لِ
 

 ا
ً
ة:  :ثالث

َّ
نبي

ْ
 المراجع الأج

1. Theodore E. Day et Yi Wang, 2005. Investigating Underperformance 
By Mutual Funds Portfolios, Journal of Finance, May, 51 (2). 
 

 ا
ً
ة :رابع

َّ
لي

ْ
و
َّ
لومات الد

ْ
ة المع

َ
بك

َ
صادرِ ش

َ
 :م

1. https://sputnikarabic.ae/20210620/investment-funds 
1049272930.html 

2. https://www.alarabiya.net/aswaq/financial-markets/2022/01/26. 

3. https://cma.org.sa/Awareness/IFs/Pages/default.aspx 

4. https://ar.wikipedia.org/wiki/ 

5. https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88
% 

6. https://cma.org.sa/Awareness/Pages/Glossary.aspx 

7. www. tadawul. com. sa 

8. https://fra.gov.eg/wp-content/uploads/2021/12/Sanadeq.pdf 


