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دراست تحهٍهٍت  –صُبدٌق انثرٔة انسٍبدٌت ٔأثرْب ػهى إقتصبداث انذٔل انؼربٍت 

 2015-2002نهفترة 

 يحًذ خبسى ػبذالله

 انًهخص:

ذهدد الدر سدضددحلمردديلأؼر ددحليشددرلردد الٍيلدرصددرىجلدرطددَالٍحلػلدديلم ر ددالدخلدردد ى ل

ىذ اىرددلدر سدضدحللدرؼرتَحلىكَفلٍمكد لرهد الدرمؽدا عليؤلذدفشرل دٌلأااردصلد، ر دال 

ذعرتحلدرعسدئرلدرمرمصلحلت   ىقلضثظلدرمودسللىمػطاءلخلاَحلنظرٍدحلػد لدر د  ىق ل

ىتؼ هالذملػرضلذعرتحلد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ جلأ لخلا لظهازليتولظثٌلرلإضرصماسل

صلدرثَاندداخلدرصارددحلتدد ىسال ددٌللػددملد، ر دداللىذددملدرؽدد ٍسلػدد لأاهَددحلدرعهددازلىلذؽلَدد

ىأ لشملدرؽ ٍسلػ لر الٍيلد،أاسدذٌلىذركلأ لخلا للػمهلرل اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌ ل

درصرىجلدرطَالٍحلىػلا رهالتالأضودقلدرمارَحلدرؼرتَحلرغرضلتَاؤللىسلدر  الٍيل ٌللػمل

درطدَالٍحل دٌلدرردرشَرلد، ر الدخلرؼَ حلأصراسجلأ لدر ى لدرؼرتَحلىلىسلهد الدر د الٍيل

لػليلدلأضودقلدرمارَحلدرؼرتَح.

Abstract: 

      The study aims at identifying the impact of sovereign 

wealth funds on the economies of the Arab countries and how 

these portfolios can affect the economic aspects. The study 

examined the experience of Algeria in the Fund of Resources 

Control and gave a theoretical background about the Fund. The 

UAE experience was then presented through the Abu Dhabi 

Investment Authority Discussing the nature of the system and 

analyzing data related to its role in supporting the UAE economy 

by supporting the GDP, and then talking about sovereign wealth 

funds and their relationship with the Arab financial markets for 

the purpose of explaining the role of funds in supporting 

economies for a sample Arab countries and the role of sovereign 

funds in influencing the Arab financial markets. 
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 انًقذيت:

ذؼرثدرلدر دد الٍيلدرطددَالٍهحلظداهرجلرَطدددلتارع ٍدد جلػلديلدرطدداؼحلدرمارَددحلدرؼارمَددحل لل

ؼَسلذؼولله الدر  الٍيلمريلخمطدَ َاخلدرردرؤلدرؼيدرٍ لػ د أالينيدرخللىردحلدركوٍددل

 لرَردودريلمشدرل3591يى لر  ىقلضَالًلذؽدلأطميل)هَئحلدلاضرصماسلدركوٍرَحل(لػدا ل

ر الٍيليخرىل ٌلض غا وسجلىد،أاسدخلدرؼرتَدحلذركل ٌلدرطثؼَ َاخلىأالتؼ هالظهوسل

ل91مردديلل8002درمرؽدد جلىدرمملكددحلدرؼرتَددحلدرطددؼولٍحلؼردديلىرددلدل ددٌلأ ر ددفلػددا ل

ر  ى اً لشدملدسذادغلػد للدر د الٍيلدرطدَالٍهحل دٌلدرؼدارملىدزلدلخلأوظولدذهدالىذوضدؼدل

رؤلدضددرصماسدذهالػلدديليشددرلذطددوسلدلا ر دداللدرؼددارمٌلأ دد لأ ر ددفلدررطددؼَ َاخلأدد لدرردد

 لىدر ًلشده لذرضدَصلأ ظمدحلدررعداسجلدرؼارمَدحلىمتدرد ل3559درماضٌلىذؽ ٍ دلً ٌلػا ل

دذاا َاخلأرؼ لجلدلأطردالذرأدٌلمرديلذؽرٍدرلدررعداسجلدرصاسظَدحلىؼركداخلسيشلدرمدا ل

دلأظ ثدددٌ لرددد ركلظهدددرخلصارثَدددحلدر ددد الٍيلدرطدددَالٍحل دددٌلدرؼدددارمل دددٌلدرطددد ودخلدررلَلدددحل

رد  ى الًل83شلاشدحلرد الٍيل ردظلشدمليردثؽدللكاؤلػ لهال3595درم  رأح ل اٌلػا ل

 لىمضددرمرلػدد لل8002ردد  ى الً ددٌلػددا لل91 لىمسذاددغلدرؼدد للرَ ددصلمردديل3555ػددا ل

ل28تؽددد ىللل8039در ددد الٍيلدرطدددَالٍحلتاررسدٍددد لؼرددديلتلدددفلػددد للدر ددد الٍيل دددٌلػدددا ل

ألَداسللىلاسلىٍؼرثدرلهد دلدردر ملل1290ر  ى اً لؼَسلتلغدلأوظولدخله الدر د الٍيل

ل8039ذرٍلَوؤلػا لل30ٍرو غلر  ىقلدر ر لدر ىرٌلمسذااػهالمريلذر ٍرً لى
(i)

ل.

درماركحلر  الٍيلدرصرىجلدرطدَالٍحلهدٌل دٌلدلأردصللى لذمرلدكل دودئ للدر ى مؤلللل

أارَددحلضددصمحلناذعددحلػدد لػائدد دخلذ دد ٍرلدرمددودللدلأىرَددحلكددار اظلىدرغددازل)لى لدرصلددَطل

درؼرتٌلأصلاً(
(ii)

ل.

 أٔلاً: يشكهت انذراست:

در سدضددحلأدد لىظددوللظدداهرجلػدد  لد،ضددررردسلدرمددارٌلىد، ر ددالًللأيددكلحذ طلدديللل

تاذددلألازأدحلرلإ ر داللدرؼدارمٌلخدلا لأردؼدصلذطدوساللدرردٌىدررٌلذؼ ليهملدرميدكلاخل

ىك ركلذ راتهلدلأزأاخلدرمارَحلىد، ر الٍحلىدررٌليشرخلتيكصلأثاشرلػليلد، ر دالدخل

رل ددٌليرَدداخلظ ٍدد جلذطدداػ ل ددٌلأؼارعددحلهدد الدرؼارمَددح لأمددالظؼددصلدركصَددرلأدد لدردد ى لذاكدد

دلأزأاخلىته دلذؼ لر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلظاهرجلم ر الٍحلىأارَحلٍدرملد،ضدرؼانحلتهدال

رمودظهددحلدرررلثدداخلد، ر ددالٍحلدرمطددرمرجلىؼارددحلػدد  لمضددررردسلدرثَئددحلدرصاسظَددحلىأددال

ػودئددد لٍ ددداؼثهالأددد لؼاظدددحلأاضدددحلمرددديلدرر مَدددحلد، ر دددالٍحلىد،ظرماػَدددحلىذؽرَددديل

مضرصماسٍح لىأودظهحلؼالاخلنضوبلدرصرىدخلدرمؼ نَحلىدررٌلذيدكصلدرم د سلدررئَطدَحل

 ر خصلدر ىرح.
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 ثبٍَبً: أًٍْت انذراست:

ذثرزليهمَحلدر سدضحلأ لؼعدملدلألىدسلدرردٌلٍمكد ليؤلذردو لتهدالدر د الٍيلدرطدَالٍحل

طلغلتدهلرلررشَرلػليلم ر الدخلدرد ى لدرؼرتَدحل لىكَدفلٍمكد ليؤلٍكدوؤله داتللىسلذضد

ر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحل ٌلمٍعاللخطدظلأ اضدثحلرد ػملهد الدلا ر دالدخلىكَدفلرهداليؤل

ذكددوؤليلدجل اػلددحلرررلَددصلؼدد جلدرميدداكصلدر اظمددحلػدد لدلأزأدداخ لىذددرذٌليهمَددحلدر سدضددحل

رمؼر حلدر ىسلدرم اضةلدر ًلضررو لتهلدر  الٍيلدرطَالٍحل ٌلدرردرشَرلػلديلدلا ر دالدخل

سلدردد ًلذلؼثددهلدر دد الٍيلدرطددَالٍحلػ دد لؼدد ىزليزأدداخلىأددالهددٌلدرؼرتَددح لىأؼر ددحلدردد ى

لدرصطظلدررٌلذر أهالرلؽ لأ ليشاسله الدلأزأاخ.

 ثبنثبً: أْذاف انذراست:

ذرأٌله الدر سدضحلت وسجلػاأحلمريلأؽاىرحلأؼر حلى هملر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحل

ارٌلدرؼدارمٌلأ لأ ظوسلدرطَاضاخلد، ر الٍحلىأ ىلنعاؼهدال دٌلذؽرَديلد،ضدررردسلدرمد

ىذصاَ لأصاطرلدرررلثاخلد، ر الٍح لىأ لشملتَاؤليهمَحللىسهال دٌلذؽرَديلدلاهد دال

د، ر ددالٍحل ددٌلدردد ى لدرؼرتَددح لىأؼر ددحلدردد ىسلرل دد الٍيلدرطددَالٍحل ددٌلدررددرشَرلػلدديل

لد، ر الدخلدرؼرتَح.

 رابؼبً: فرٔض انذراست:

أ لؼد ذهالىستمدالٍكدوؤللرر ل اأدلدر سدضحلرلرغلةلػليلأيكلحلدر سدضحليىلدررصاَف

 ه اتل رضلىدؼ لٍكوؤلدرمطفى لػ لىظوللأيكلحلدرثؽس لىذرمصصلدرارىضلتاُذٌ:

 :مؤلر الٍيلدرصدرىجلدرطدَالٍحلرهدالمأكانَدحلضدثظلىذرشدَ لد،ٍدردلدخللانفرض الأٔل

رثلدد دنهالأمددالٍؼ ددٌلىظددوللػلا ددحلأؼ وٍددحلتددَ لردد الٍيلدرصددرىجلدرطددَالٍحلىؼعددمل

 د،ٍردلدخ ل

 :ًَذفشرلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحل ٌلم ر الدخلدرثلد دؤلدرماركدحلرهدالمذل انفرض انثب

ذوظ لػلا حلأؼ وٍحلتَ لدرمرغَدردخلىدرمرمصلدحلت د الٍيلدرصدرىجلدرطدَالٍحلأد لظهدحل

 ىأفشردخلد، ر اللأ لظهحليخرى.

  : مؤلدر دد الٍيلدرطددَالٍحلردد ٍهالدرردد سجلدركا َددحلػلدديلملدسجلدرطددَورحلانفرررض انثبنرر

محلأمدددالٍؼ دددٌلىظدددوللػلا دددحلأؼ وٍدددحلتدددَ لدر ددد الٍيلدرطدددَالٍحلدرمارَدددحلىدرمطددداه

 ىد،ضررردسلدر ر ً.

 خبيسبً: يُٓدٍت انذراست:

ٍؼرمد لدرثاؼدسل دٌلهد الدر سدضدحلػلدديلأ هعدَ لىهمدالدرمد هطلدلاضدررردئٌلدروردداٌل

ىدرم هطلدررؽلَلٌلىدررَاضٌلىدررٌلذطاػ ل ٌللسدضحلأيكلحلدرثؽسلأغلمضدرص د لدلألىدخل
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وضدددَؽَحلكاررضدددو لىدلأشدددكا لدرثَانَدددح لمضدددا حلمرددديلمضدددرص د لدررؽلَدددصلدررؽلَلَدددحلىدرر

لد،ؼ ائٌلدروراٌ.

 سبدسبً: حذٔد انذراست:

لضَرملد،ػرماللػليلػ ودؤلدرثؽسلىدرورو لمريلؼ ىللدرثؽسلىكمالٍلٌ:

 :لسدضدددحلؼاردددحلتؼددد لدرددد ى لدرؼرتَدددحلىهدددٌل)لدرعسدئدددر للىردددحللانحرررذٔد انًكبٍَرررت

 د،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ جل(

 :ل.8039ل–ل8008دراررجلأ للانحذٔد انزيبٍَت

 سببؼبً: خطت انذراست:

تهدد الدررورددصلمردديلأؼر ددحلأددالذدد ىسلؼورددهلدر سدضددح ل ردد لذددملذرطددَمهالمردديلشلاشددحل

ل  و :

:لٍر ددداى لهددد دلدرا دددصلدرررردددَصلدر ظدددرًلر ددد الٍيلدرصدددرىجلدرطدددَالٍحلللللللللللللللللللللللللللللللللانفصرررم الأٔل

لريلذؽلَصلذعاسبلتؼ لدر ى لدرؼرتَحل ٌلدر  الٍيلدرطَالٍح.ذطرقلملانفصم انثبًَ

 َداشليشدرلرد الٍيلدرصدرىجلدرطدَالٍحلػلديلتؼد لأفشدردخلد، ر دالدخللانفصم انثبنر 

لدرؼرتَح.

 انًبح  الأٔل: خهفٍت َظرٌت ػٍ صُبدٌق انثرٔة انسٍبدٌت

 أٔلاً: يفٕٓو انصُبدٌق انسٍبدٌت: 

أرطاترالًأغلظرىالكصلتلد لػلديلؼد جلىتمداللمؤلمنياءلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلٍرذٌ

ٍر اضةلأغليهد د ها لىذثؼدالرد ركلدخرلاددلدرمطدمَاخلأد لتلد لُخدرل ه اردكللى ليطلرددل

ػلدديلردد  ى هالدرطددَالًلمضددملردد  ىقلمؼرَدداطٌلدلأظَددا لكمددالهددولدرؽددا ل ددٌلدركوٍددد ل

ىلى ليخرىلذطليلػلَهلر  ىقلد،ؼرَاطٌلدرؽكوأٌلكمالهولدرؽا ل دٌل طدرلىػمداؤل

اتللى لذطليلػلَهلر  ىقلدرر مَحلدروط ٌلكمالهولدرؽا ل ٌلدرؼدردقل...لمرد  لكمدالىه 

ذصرلفلدرغاٍحلأ لمنياءلدر   ىقلك ركلأ لتل لُخر ل ر لٍكوؤلدر ىد غلأ لد،نياءلهول

ررؽرَيلد،ضررردسلد، ر الً ليىلٍكوؤلدرد د غلهدولذؽرَديلد،لخداسلدرمطدررثلٌلىصَرهدال

ٍك له اتلذؼرٍدفلأوؼد لىأراديلػلَدهل دثؼ لدلأكدالٍمََ لىرمل، أ لدر  الٍيلدلأخرى

ىدرثدداؼصَ لػددرالدر دد الٍيلترنهددالذلددكلدر دد الٍيلدرمكلاددحلتددللدسجلد،ؼرَدداطٌلدرمددارٌل

رلؽكوأاخلدررٌلر ٍهالأ خردخلذاوقلمضرصماسدذهالتيدكصلأرودردصل) دودئ لأررارَدحل دٌل

طلػ هالؼ و لدرؽطابلدرعاسً(لأمالى رلشرىدخلذطلثدلضَاضحلمضرصماسٍحلأ سىضحلنر

ػلديليردو لأارَدحليظ ثَدح
(iii)

ػلديلينهدال)رد الٍيليىللصرُذٔ  انُقرذ انرذٔنً لىٍؼر هدال

ذرذَثاخلرلإضرصماسلذدخلصرضلخاصلذمرلكهالدرؽكوأحلدرؼاأح
iv

 لىهٌلر الٍيلذؽراعل
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تالأردو لىذرددوريلذوظَاهدالىملدسذهددالررؽرَدديليهد دالأارَددحلأؼرمد جلػلدديلمضددرردذَعَاخل

 ٌلدلأرو لدرمارَحلدلأظ ثَحلمضرصماسٍحلذرضم لد،ضرصماس
(v)

ل.

ر فهددال ػلدديلينهددالػثدداسجلػدد لردد  ىقلمضددرصماسلليؼٓررذ انصررُبدٌق انسررٍبدٌتكمددالػف

ؼكوأٌلأكوؤلأ ليرو لأارَحلأ ليضهملىض  دخلىصَرهالأ لدلألىدخلدرمارَح
(vi(

ل.

ػبررربرة ػرررٍ أداة يبنٍرررت مؤلدررؼرٍدددفلدرم اضدددةلر ددد الٍيلدرصدددرىجلدرطدددَالٍحلهدددول ل

بطرٌقررت يببةررررة أٔ بٍررر يببةرررة يرررٍ قبررم انحكٕيررت لأبرررراض يسررتحذثت ٔيررذارة 

إستثًبرٌت أٔ إدخبرٌت ٌٔتى تًٌٕهّ ػٍ طرٌق انفٕائط انًبنٍرت انًتحققرت فرً يٍرزاٌ 

انًررذفٕػبث أٔ انًٕاةَررت انؼبيررت نهذٔنررت جًررب أٌ يدرربل َشرربطّ قررذ ٌكررٌٕ داخهررً أٔ 

خبرخً"
(vii)

ل.

 ثبٍَبً: َشأة صُبدٌق انثرٔة انسٍبدٌت: 

در  الٍيلدرطَالٍحلنمودلضرٍؼال ٌلنهاٍحلدرررؤلدرؼيرٍ لىتد دٍاخلدلأراَدحل  لػر دل

درصارصح لؼَسلذؼولله الدر  الٍيلؼد ٍصالًمرديلخمطدَ َاخلدرردرؤلدرؼيدرٍ لػ د أالينيدرخل

لىرددحلدركوٍدددليى لردد  ىقلضددَالًل ددٌلدرؼددارملذؽدددلأطددميلهَئددحلد،ضددرصماسلدركوٍرَددحل

3591)درهَئدددحلدرؼاأدددحلرلإضدددرصماسلؼارَددداً(لضددد حل
(viii)

ىردددصلػددد للل3595 لى دددٌلػدددا ل

ػلديلأطدروىلل3555رد  ى الً دٌلػدا لل83در  الٍيلدرطَالٍحلمريلشلاشدحلرد الٍي لشدمل

درؼارم لىل  لشه خلر الٍيلدرصرىجلدرطدَالٍحلت دوسجلػاأدحلنمدودلًهدائلالًػلديلدرمطدروىل

ل44مرديلل8002در ىرٌلخلا لدرط ودخلدرصمصلػيدرجلدلأخَدرجلرَ دصلػد لهال دٌلػدا ل

ر  ى اًل
(ix)

ل.

 ثبنثبً: إَٔاع صُبدٌق انثرٔة انسٍبدٌت:

(لمرديليندهل8002ٍيَرلذررٍرلد،ضررردسلدرمارٌلدر السلػ لر  ىقلدر ر لدرد ىرٌل)

لٍمك لذمََسلػ جلينودعلأ لر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلػليلىهٌ:

:لدررٌلٍرمصصله  هالدلأضداشل دٌلؼماٍدحلدرمودزندحلدرؼاأدحلرل ىردحلصُبدٌق الإستقرار -1

ػا لىذؽرَيلمضررردسلضؼرلررالػملاذهالأراتصلذرلثداخلأَدسدؤلىد، ر اللتيكصل

 درم  وػاخلدر اشئحلػ لذرلثاخليضؼاسلدرطلغلىخ ورالًدر اظ.

:لدرردٌلذهد المرديلذؽوٍدصلدلأردو لصُبدٌق إحتٍبطً )يذخراث( الأخٍربل انقبديرت -2

 صَرلدرمرع لجلمريلؼا ظحلدلأرو لدلأكصرلذ وػاً.

درمفضطداخلدرردٌللاذدسد ليردورهالذ د سضل:لىهدٌلذلدكلةرجبث إستثًبر الإحتٍبطربث -3

ضدم ل ئدحلدلأردود لد،ؼرَاطَدحلدرمؽددراعلتهدالرد ىلدرم درالدرمركدسً لىذرمَددسل

 ترصثرهالدرمرسدٍ جلررؽمصلدرمسٍ لأ لدرمصاطرل ٌلضثَصلذؽرَيلػودئ ليػلي.
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:لدررٌلذطاػ لػالجلػليلذموٍصلدرميداسٍغلذدخلدريدرَ لد،ظرمداػٌلصُبدٌق انتًٍُت -4

 ٍمك ليؤلذؼسزلنمولدر اذطلدرمؽرمصل ٌلد، ر اللدرمؼ ٌ.لىد، ر الًلىدررٌ

:لىهدٌلذلدكلدر د الٍيلدرردٌلذغطدٌلمررسدأداخلصُبدٌق إحتٍبطٍبث طٕارئ انتقبػرذ -5

دررراػ لدرطاسئحلصَرلدرمؽ لجل ٌلدرمودزنحلدرؼاأحلرل ىرح
(x)

ل.

ىذصرلفلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلتلخرلاالنوعلدرمؼاٍَرلدرمطرص  ل دٌلدرر د َف ل

 ىهٌ:لٔفقبً نًدبل ػًم انصُذٔ أ هالأالٍؼمصلٍ كرل

:لٍرركسلنياطهاللدخصلدرثل  لىنؼ دٌلتهدالذوظَدفلدرادودئ لصُبدٌق سٍبدٌت يحهٍت -3

درمارَددحلرهدد الدر دد الٍيل ددٌلأصرلددفلدرمعددالاخلىدراددرصلدرمراؼددحلرلإضددرصماسل ددٌل

 در دخص.

لالل:لذطرصمرلتؼ لدر ى لر الٍرهالدرطَالٍحل ٌلدرصاسضلكٌصُبدٌق سٍبدٌت دٔنٍت -8

ٍسدؼملد،ضرصماسلدرؽكوأٌلد،ضرصماسلدرصاصلؼَسلٍلؼةلد،ضرصماسللىسدلًأسلىظالً

 دٌلد، ر دداللدركلدٌلىػددالجلأدالٍددفلًلد،ضدرصماسلمردديلؼد ىزلذغََددردخل دٌلدرطلددةل

د،ظمارٌلكمالٍفشرليٍضالً ٌللىسجلدر ياطلدررعاسًلؼَسلٍفشرل دٌلد،نرداضل  دَرل

يخدرىلٍدفشرل دٌلنمدولد،نرداضلػلديللدلأأ لأ لخلا لذرشَرال دٌلدرطلدةلىأد لناؼَدح

درم ىلدرثؼَ لىذركلأ لخلا لػملَحلذكوٍ لسؤىشلدلأأود ل ٌلدر اذطلدرمرو غ
(xi)

. 

:لى رددالًرهدد دلدرمؼَدداس لٍظهددرلنددوػَ لأدد لدر دد الٍيلٔفقرربً نًصرربدر دخررم انصررُذٔ       

 درطَالٍحلهما:

:لَفطٍرت( انصُبدٌق انًًٕنت ػٍ طرٌق ػٕائذ انًٕاد الأٔنٍرت ) صرُبدٌق سرٍبدٌت    -3

ذؼرثددرلهدد الدرؼودئدد ليى لأ دد سلررموٍددصلدر دد الٍيلدرطددَالٍحلأدد لخددلا لدر ددالسدخل

 درمودللدلأىرَحلىػليلسيضهالدر اظلىدرغاز لدر ؽاش لدراوضااخلىصَرها.

:لانصُبدٌق انًًٕنت بفٕائط انًذفٕػبث انتدبرٌت ) صُبدٌق سٍبدٌت بٍر َفطٍرت ( -8

درمَسدنَحل ٌلتؼد لد، ر دالدخ لشدانٌلذمصصل ودئ لدرم  وػاخلدررعاسٍحلى ودئ ل

أ  سلررموٍصلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلىهولأوظولل ٌلدر ى لصَرلدر اطَح
(xii)

. 

:للخلدلدركصَرلأ لدر ى ل دٌلتدردأطلانصُبدٌق انسٍبدٌت انًًٕنت بؼٕائذ انخصخصت -1

ىدضؼحلرص ص حلدررطاعلدرؼا  لأمداليلىلمرديلؼ دورهالػلديلػودئد لأارَدحلضدصمحل

 ألَاسللىلاس.ل84دلػودئ لدرص ص حل اٌل رنطالتلغ

:لذلعرلتؼ لدرؽكوأاخلػ  أالذؽريل ائضالً دٌلانصُبدٌق انًًٕنت بفبئط انًٍزاٍَت -4

درمَسدنَحلدرؼاأحلرل ىرحللمريلذؽوٍصله دلدراائ ل،ضرصماسال ٌلدلأرو لدرمارَحل  د ل

ذؽرَيلػودئ لأ لظهح لىرروظَهلدرمؼطَاخلد، ر الٍحلأ لظهحلشانَح
(xiii)

ل.
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 انثبًَانًبح  

 تحهٍم نتدبرة نبؼط انذٔل انؼربٍت فً صُبدٌق انثرٔة انسٍبدٌت 

 تًٍٓذ:

مؤلدررؽو لدركثَرلر  الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحل ٌلدرثل دؤلدرؼرتَحلنرَعدحلدررد  يلردريشل

درما لدرم  وعلتلسذاداعليضدؼاسلدرمدودللدرطثَؼَدحليلىلمرديلمكريداالدرادرصلد،ضدرصماسٍحل

هدالػلديلدرطداؼحلدرمؽلَدحلىدر ىرَدحلتيدكصلٍعؼلهدالذرخد لخاسضلينماطهدالدرررلَ ٍدحلىظهوس

لىسدلًكثَردلًىىدضؼالً ٌلدر مولد، ر الًلىدر هضحلد، ر الٍحلػليلدرمطدوذََ لدرؼرتدٌل

ىدرؼارمٌ لؼَسليرثؽدل ٌلدرط ودخلدلأخَرجليكصرلنياطالًكمطرصمرلمضرردذَعٌلٍطدؼيل

غدازلدرطثَؼدٌلكم د سلسئَطدٌلمريلدرر وٍغل ٌلم ر الٍاذهملدرمؽلَحلتؼَ دلًػد لدرد اظلىدر

رل خصلىت ركل لؤله الدر  الٍيلذملمنيداؤهالتار سظدحلدلأضداشلأد ليظدصلذؽرَديليهد دال

م ر الٍحلىأارَحلىيه داليخرىلمضرردذَعَح
(xiv)

ل.

 أٔلاً: تدربت اندزائر فً صُذٔ  ظبط انًٕارد:

ذؼرثددرلدرعسدئددرلأدد لدردد ى لدرم رعددحلرلدد اظلىدررددٌلذؼرثددرلأدد لدردد ى لذدخلد، ر ددالل

دمٌلهد دلدر د  ىقلدرد ًلذدملد لأؼالًلدرعانةلؼَسلذؼرمد لت سظدحلكثَدرجلػلديلدرد اظلىض 

تـل)ر  ىقلضثظلدرمودسل(للىٍ رمٌله دلدر د  ىقلمرديلدرؽطداتاخلل8000ذرضَطهلػا ل

درصارحلرلصسٍ حلدرؼموأَحل ٌلدرعسدئر ل ر لشه خلض حلذرضَصلدر   ىقلدسذاداعلكثَدرل

رجل دٌلدرؼودئد لدر اطَدحلىرغدرضلدردرؽكملتهد الترضؼاسلدر اظلكاؤلأد لنرائعهدالزٍدالجلكثَد

درؼودئدد لىمضددرص دأهال َمددالٍصدددلد، ر دداللدرددوط ٌل ددٌلدرعسدئددر لىأدد ليظددصلدرر دد ًل

رلظرىالدر دخلَحلىدرصاسظَحلدررٌلأ لدرممك ليؤلذؽ زلأطررثلالً اأدلدرعسدئدرلتلنيداءل

أفضطددحليىلرددد  ىقلرَؽردددوًلهددد الدرادددودئ لأدد لد،ٍدددردلدخلدر اطَدددحلىيطلرددددلػلَدددهل

ل30ؼَسل رسخلدرؽكوأدحلدرعسدئرٍدحلمنيداءالتموظدةلدرمدالجل ر  ىقلضثظلدرمودسل ل

ىدردد ًلذددملتموظثددهلذؽ ٍدد ليهدد دالىأعددا لػمددصلل8000رطدد حلل8000أدد لدررددانوؤلس ددمل

در   ىقلىدر ًلٍه اليضاضالًمريلذموٍصلػعسلدرمَسدنَدحلدرؼاأدحلرل ىردحلػ د أالٍد صا ل

درم ٍونَحلدرؼاأحليٍضاًلضؼرلدرثررى لدراؼلٌلػ لدرطؼرلدرمرو غلىرصا ل
(xv)

. 

در دد  ىقل ددٌلأطدداهمحلدرمددودسللدرمارَددحلرل دد  ىقل ددٌلدرررلَددصلأدد للأًٍْررتىذثددرزل

ضدثظل دودئ لدرثردرى لىذوظَههدال دٌلأطداسلٍصد  لأ دلؽحلمضا حلمريلأ ٍونَحلدر ىرحل

درلإ ر اللدروط ٌلأغلذغطَحلدرؼعدسل دٌلدرمَسدنَدحلدرؼاأدحلرل ىردحلأدغلد،نرردا لأد لؼاردحل

دراائ درؼعسلمريل
(xvi)

ل.
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ر  ىقلضثظلدرمودسللىدررٌلؼ لخلأ  لذرضَطهلذمصلدل ٌلذموٍصلػعسللأْذافمؤل

درمَسدنَحلدرؼاأحلرل ىرحلدر اذطلػ لمنصااضلمٍردلدخلدرعثاٍحلدرثررىرَدحلرمطدروىلي دصلأد ل

ذر ٍردخل انوؤلدرمارَحلىذصاَ لؼعدملدرم ٍونَدحلدرؼموأَدح لىٍ لاؼدعليؤلدر يداطلدراؼلدٌل

(ل رد لشدهدل8009-8008أٌلرلاردرجلأد ل)رل   ىقل  لم ر رلػليلض دللدرد ٍ لدرؼمدو

كداؤلسردَ لل8003دراررجلدرطاترحلرهالترردظغلها ل ٌلسرَ لدر   ىق ل اٌلنهاٍحلػدا ل

ألَداسللٍ داسل دٌلنهاٍدحلدرؼدا لل82ألَداسللٍ داسلىذردظدغلدررردَ لمرديلل323.9در   ىقل

ألَداسللٍ داسلل331.2 لىٍؼوللدرطثةلمريلمنصااضل دائ لدرعثاٍدحلدرثررىرَدحلأد ل8008

كمالذيَرلد،ؼ ائَاخل8001ألَاسللٍ اسلرط حلل89.9مريلل8008 حلض
(xvii)

ل.

ذريكصلدرمَسدنَحلدرؼاأحلرل ىرحلأ ل -أثر صُذٔ  ظبط انًٕارد ػهى يٍزاٍَت انذٔنت: -3

د،ٍردلدخلىدر اراخلدرمؽ لجلض وٍالًتمؼ يليخرليؤلدرمَسدنَدحلهدٌلدر دَغحلدرريدرٍؼَحل

ظثهداليػثداءلدر ىردحل ىمٍردلدذهدالىرد ركلذؼرثدرلدرمَسدنَدحلأد ليهدمليلىدخلدررٌلذ ر فسلتمو 

درطَاضحلدرمارَحلرل ىرحل ٌلذؽرَيلدرردودزؤلىد،ضدررردسلد، ر دالً لىضدماؤلذؽرَديل

لأدد لخددلا لدرددرؽكمل ددٌلؼعددملد،نادداقلدرؼددا ل هدد دلد،ضددررردسللالٍمكدد ليؤلٍكددوؤلملاف

ىد،ٍددددردلدخلىمػددددالجلذوزٍددددغلدردددد خصلىدرصددددرىدخلأدددد لخددددلا لدرطَاضددددحلدرضددددرٍثَحل

د،ذاا َحى
(xviii)

. 

 (1خذٔل رقى )

 2015-2002رصٍذ انًٍزاٍَت انؼبيت َٔسبت اندببٌت يٍ رصٍذ انًٍزاٍَت نهفترة 

 )يهٍبر دٌُبر(                                                                       

 انرصٍذ انكهً نهًٍزاٍَت انسُت
 يسبًْت اندببٌت انبترٔنٍت

 )صُذٔ  ظبط انًٕارد(
% 

ل29.22ل3831.8ل3922.3ل8008

ل98.83ل3003.4ل3425.5ل8001

ل98.22ل3004.5ل3901.0ل8004

ل99.24ل3190.0ل8088.5ل8009

ل20.99ل392052ل8818.8ل8009

ل29.49ل8198.2ل1029.5ل8002
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ل29.50ل8255.0ل1915.9ل8002

ل29.24ل8259.2ل1922.9ل8005

ل22.22ل4022.9ل9350.3ل8030

ل99.91ل8438.2ل1929.0ل8033

ل99.31ل8509.0ل4158.2ل8038

ل95.22ل1525.2ل9201.4ل8031

ل99.88ل4358.0ل9110.0ل8034

ل94.3ل4155.0ل9291.0ل8039

www.ons.dz/index-:لدر ٍودؤلدروط ٌلدرعسدئرًلرلإؼ ائَاخلللللللانًصذر

ar.phpل

أ لدرع ى ليػلاالٍرثَ ليؤلمٍردلدخلدرعثاٍحلدرثررىرَحلأ لدرمَسدنَحلدركلَدحلردملذردصللل

 لى دد ليشدداسلدرثاؼددسلمردديلردد  ىقل8031ىرغاٍددحلل8008%لخددلا لدرارددرجلأدد ل90ػدد ل

ضددثظلدرمددودسللتمطدداهمحلدرعثاٍددحلدرثررىرَددحلركددوؤلدر دد  ىقلٍركددوؤلتيددكصلكثَددرلأدد ل

 ر ددالٍحل لنددهلكلمددالزدلخلىمسذاؼدددل ددَمل ددودئ لدرعثاٍددحلدرثررىرَددح لىى رددالًرل ظرٍددحلد،

درعثاٍددحلدرثررىرَددحلىزدلخل ودئضددهال طددرسلدللنطددثحلأطدداهمرهال ددٌلدرمَسدنَددحلىدرؼكددصل

رؽَػل ٌلؼا لؼ دو لمنصاداضل دٌليضدؼاسلدرثردرى ل دلؤلذردكلضدَفشرلػلديلىدسلدخل

لدرعثاٍحلدرثررىرَحلىتاررارٌلضَكوؤله اتلمنصااضلنطثٌلترَمحلأطاهمحلدرعثاٍحلدرثررىرَدح

 ٌلدرمَسدنَحلدرؼاأدحلرل ىردح لىكمدالنلاؼدعل رد لذااىذددلنطدثحلأطداهمحلدرعثاٍدحل َمدالتدَ ل

ت طددثحل  دد سخلل8030درطدد ودخلؼَددسلتلغدددليػلدديلأطدداهمحلرهددال ددٌلدرمَسدنَددحل ددٌلدرؼددا ل

%لأمددالٍدد  لػلدديلؼ ددو لمسذادداعل ددٌليضددؼاسلدرثرددرى لأمددالٍددفلًلمردديلىظددولل22.22

 لى د لضدعلدل8001 ٌلدرمَسدنَحلكاندلػا ل ودئ لأالٍح لكماليؤلي صلنطثحلرلمطاهمحل

 ل ثدد يل8031شددملمسذاؼدددلأددرجليخددرىل ددٌلػددا لل8030-8009مسذادداعلكثَددرلىألمددوشل

دسذادغلل8009ألَاسللٍ اس لى ٌلدرؼا لل3190ؼَسليرثػلل8009درمثلفلتا،سذااعلػا ل

تلددفلل8002ألَدداسللٍ دداس لى ددٌلدرؼددا لل3920.2درمثلددفلػدد لدرطدد حلدرطدداترحلرددهلرَكددوؤل

ألَاسللٍ اسلرَطعصلت ركلمسذااػالًيكثرلأ لضاترره لىت ؼوللطاَدفل دٌلدرؼدا لل8198.2

منصااضلطاَفلظ دلًل8005ألَاسللٍ اس لى  لشه لدرؼا لل8255.0رَكوؤلدرمثلفلل8002

http://www.ons.dz/index-ar.php
http://www.ons.dz/index-ar.php
http://www.ons.dz/index-ar.php
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طاددرجلنوػَددحلل8030 لشددملشدده لػددا ل8259.2رَ ددثػلدرمثلددفلل8002أراسنددحلًتارؼددا ل

ألَداسلل4022.9مسذاغلرَكدوؤلتمثلدفللتمطاهمحلدرعثاٍحل ٌلدرررَ لدركلٌلرلمَسدنَحلؼَس

لٍ اسلىٍؼوللدرطثةل ٌلذركلمريلمسذااعليضؼاسلدرثررى لىأ لشملمسذاداعلنطدثحلدرمطداهمحل

طددعلحلتدد ركليػلدديلنطددثحلرلارددرجلأدد ل22.22رركددوؤلل8030درثررىرَددحل ددٌل -8008%لأ 

ىه دللرَصلػليلمسذااعلد،ٍردلدخلدلأخرىلدرمرؽررحلدررٌلضاهمدل ٌلد،ٍدردلدخلل8039

لكلَحلرلمَسدنَح.در

 (1ةكم رقى )

 2015-2002تطٕر َسبت يسبًْت اندببٌت انبترٔنٍت فً يٍزاٍَت انذٔنت خلال انفترة 

 
ل(.3أ لمػ دللدرثاؼسلتا،ػرماللػليلتَاناخلدرع ى لس مل)ل:انًصذر

 *: ADIAخٓبة أبٕ ظبً نلإستثًبر   -ثبنثبً: تدربت دٔنت الإيبراث 

درمرؽ جلأ لدر ى لدر اطَحلدررٌلذمرلكلم ر اللٍ  فلذؼرثرللىرحلد،أاسدخلدرؼرتَحل

ترنهلأ لي وىلد، ر الدخلدرؼرتَحلؼَسلذرو رلأ خردخلخاسظَحلضصمحلأغل دوجلأارَدحل

ذطاػ لػليلضد لدرطدَورحل دٌلدرعهدازلدرم در ٌلىدرردٌلٍمكد ليؤلذؽرديلأطدان جلكثَدرجل

د،ظمارٌلذود رالًأغللرثردأطلدررؽاَسلدرمارٌلمضا حلمريلذؽرَيلمضر دأحلنمولدر اذطلدرمؽلٌ

در هضددحلد، ر ددالٍحلدررددٌلٍيدده هالد، ر دداللد،أدداسدذٌلىٍؼددوللكددصلذرددكلمردديلذمرؼهددال

تلضررردسلضَاضٌلػليلنؽولأطرمر
(xix)

ل.

 ٌلمأاسجليتولظثدٌلت داءدلًػلديليىدأدرلأد لل3529ذرضصلظهازليتولظثٌلرلإضرصماسلػا ل

ماسدخلدرمارَددحلىذؽدددلدرطددلطحليندد دتلىذددملذطددمَرهاليندد دتلتلضددملأعلددصليتددولظثددٌلرلإضددرص

مشردالىزدسجلدرمارَحلىتؼد لمضدررردسلدلأىضداعلدرؼاأدحلرلمعلدصلذدملمػدالجلذطدمَرهلتلضدمل

ػلديليؤلذكرطدةلطداتغلد،ضدررلارَحلىذ دثػلأفضطدحلأطدررلحللخٓبة أبٕ ظبً نلإسرتثًبر
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ذهدد المردديلمضددرصماسلدراددودئ لأدد لدرؼودئدد لدر اطَددحلىلأدد ليأددود لدرؽكوأددحل ددٌلينددودعل

تدد يلدرعهددازلد،ضددرصماسل ددٌلدلأرددو لدرصارددحلل3525ى ددٌلػددا للأصرلاددحلأدد لدلأرددو  

ؼَددسلتدد يخلذطددرصمرل ددٌلدرطدد  دخلدرمرذثطددحلتمفشددردخلل3552ىذطددوسلػملددهل ددٌلػددا ل

دررضصم
(xx)

ل.

دؤلأ ليهملدرمها لدرموكلحلمريلظهدازليتدولظثدٌلرلإضدرصماسلهدٌلضدماؤلمزلهداسليتدولللللل

أاسجلتؽكمحلىدرمطداهمحلتر وٍدغلظثٌلىدرؽااظلػلَهلىذركلػثرلملدسجلدلأرو لدرمارَحلرلإ

أ السلدر اذطلدرمؽلٌلدرصا لىذركلأ لخلا لذطوٍرلينيطحلظ ٍ جلأغلدرطؼٌلدرمرودرصل

ررطددوٍرلدر دد اػحلىدرطددَاؼحلىدرطددؼٌلدرمرودرددصلررددو َرلأددودسلللدئمددحلىأ رظمددحلىذرددكل

تلذثاعلدرطَاضاخلد،ضرصماسٍحلىدرمطداهمحل دٌللػدملد،ضدررردسلد، ر دالًلرل ىردحلىذردكل

للا لذ وٍغلد، ر اللأ لخلا لدرروضغل ٌلدلأنيطحلدرغَرلناطَح.أ لخ

 خٓبة أبٕ ظبً نلإستثًبر ٔدٔرِ فً دػى انُبتح انًحهً الإخًبنً:

ى راًلرلمفشردخلد، ر الٍحلدررئَطَحل لؤلمأاسجليتولظثٌلذرمرغلتظرىالم ر الٍحلل

ذؼسٍددسللظَدد جلذطدداهمل ددٌلذطدداسعلىذَددرجلدر مددولد، ر ددالًلىدررددٌلذددفلًلتدد ىسهالمرددي

د،ضرصماسلضودءل ٌللدخصلدر ىرحلي ل ٌلخاسظها لىٍمك لرلر مَحلدرمطر دأحليؤلذفلًلمريل

ذؽاَددسلدررطاػدداخلصَددرلدر اطَددحلىدرمرمصلددحلتا،ضددرصماسلىظؼلهددالػدداألالًأددفشردلً ددٌللػددمل

د، ر دداللدركلددٌلر ىرددحلدلأأدداسدخ لىه دداتليهمَددحلكثَددرجلرلم دداطيلدرؽددرجل ددٌلدلاأدداسدخل

شددرلرلإضددرصماسلىأدد لشددملذهَئددحلتَئددحلأيددعؼحلرمماسضددحلد،ػمددا لكونهددالأ دد سللػددملأثا

د،ضددرصماسٍحلتمددالٍطدداهمل ددٌلذؽرَدديلدرر مَددحلدرمرودزنددحلىدرمطددر دأحلرل ىرددح لىمضددرمرخل

ؼكوأحليتوظثٌلتلذثاعلضَاضحلأارَحلذرو لػليليضاشلمضرص د لد،ٍردلدخلدر اطَحلررؽرَيل

اودئ لدرمارَدحلأد لخدلا لظهدازليتدولذدخلدررودزؤلدرمارٌلىذموٍصلدرر مَحلىذملمضرصماسلدر

ظثٌلرلإضرصماسلتهد الدرلعدوءلمرَهدالػ د لؼد ىزلػعدسل دٌلدرمودزندحلىنرَعدحلرد ركل رد ل

يرثؽدليتوظثٌلذمرلكلأركسلأارٌل وًلأ للىؤلىظدولليًللٍد لخداسظٌلىتمد خردخل

ػارَحلى ودئ لأارَحلأرسدٍ ج
(xxi)

ل.

ودزؤل ددٌلدرمودزنددحليؤلد،ضددرصماسل ددٌلدررطدداعلدر اطددٌلٍددرملمضددرص دأهل،ؼدد دزلدررددل

درؽكوأَحلذاوقلتكصَرلأالهولؼارصل ٌلدرثل دؤلدر اطَحلدلأخرىلىتاررارٌلٍفلًلذركلمريل

ذ وٍغل اػ جلد،ٍردلدخ لىته دل ر لمضرؽوذخلد،ٍردلدخلدر اطَدحلىد،ضدرصماسدخلدرمرؼلردحل

%لأ لمظمارٌلدرمودسللدرمارَحلرلإأاسج29تهالػليلنطثحل
(xxii)

ل.

ل

ل
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 ( 2خذٔل رقى )

 يهٍبر درْى 2015-2002اندٓبة أبٕ ظبً نلإستثًبر فً دػى انُبتح انًحهً الاخًبنً دٔر 

 انُسبت % انُبتح انًحهً الإخًبنً يسبًْت الاستثًبر فً دػى الاقتصبد انسُت

ل3.91ل329.9ل305.2ل8008

ل3.92ل399.2ل384.1ل8001

ل3.99ل859ل342.2ل8004

ل3.91ل183ل320.9ل8009

ل3.23ل945ل888.3ل8009

ل3.22ل228.5ل892.5ل8002

ل3.23ل999.3ل139.4ل8002

ل8.20ل523ل891.9ل8005

ل11.3ل919ل829ل8030

ل32.2ل224ل142.9ل8033

ل8.10ل524ل121.4ل8038

ل8.14ل3381ل122.9ل8031

ل8.13ل194.9ل403.5ل8034

ل8.09ل3185ل120.3ل8039

لدتولظثٌ.ل–درعهازلدرمركسًلرلإؼ اءللانًصذر:

(ليػلاالٍرضػلترؤلظهازليتولظثٌلرلإضرصماسلرهللىسلكثَدرل دٌل8أ لدرع ى لس مل)

لػملم ر الليتوظثٌلتيكصلخاصلىد، ر اللدركلٌل ٌللىرحلد،أاسدخلتيكصلػا لىٍثد يل

لػددملمأدداسجليتددولظثددٌلرلإ ر دداللدركلددٌلأدد لخددلا لدردد اظلىدرغددازلدرطثَؼددٌلدردد ًلذ رعددهل

ضل د لاؼعليػدلاالتدرؤلنطدثحلدرمطداهمحل دٌلػدا لد،أاسجلض وٍاً لىذردردىغلأؼد لاخلد،نردا

ألَاسللسهملمأداسدذٌلىلذطدرمرلتا،سذاداعلىرغاٍدحلػدا لل3294أ لدر اظلتؽودرٌلل8008
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ألَداسللسهدملىٍلاؼدعلدلانصاداضلل9159ؼَسلكاندلأؼ لاخلدرمطاهمحلتؽد ىللل8002

ألَداسللسهدملمأداسدذٌلتطدثةلذدرشرلد، ر داللد،أداسدذٌلل4930تؽدودرٌلل8002 ٌلػا ل

ا ٌلد، ر الدخلدلأخرىلتالأزأحلدرمارَحلدرؼارمَح لىه اتللىسليخرلذرو لتهلهَئحلدتدولكث

ظثٌلرلإضدرصماسلىهدٌلأؽاىردحلظد بلد،ضدرصماسلدلاظ ثدٌلدرمثاشدرلىذردكلر ردصلىذدوطَ ل

دررك وروظَددالدرؽ ٍصددحلمردديللىرددحلد،أدداسدخلدرؼرتَددحلدرمرؽدد جلؼَددسليرددثؽدلدررَددالجل ددٌل

ترؤلدر مولد، ر الًلأرذثظللتيكصلكثَرلتاررك وروظَاللد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ جلأ سكح

درؽ ٍصددحلىدررردد  لدرمؼر ددٌ لأمددالؼدد دلت ىرددحلد،أدداسدخلتددرؤلذرؽددرتلرعدد بلد،ضددرصماسل

دلأظ ثٌلدرمثاشرلدر ًلٍفلًلتد ىسالمرديلذ وٍدغلدرراػد جلد،نراظَدحلىتارردارٌلزٍدالجلدر داذطل

لدرمؽلٌ.

 (2ةكم رقى )

 الإخًبنً فً دٔنت الإيبراث ٌٕظح يستٌٕبث دػى انُبتح انًحهً

ل(.8دريكصلأ لمػ دللدرثاؼسلتا،ػرماللػليلتَاناخلدرع ى لس مل)

 انًبح  انثبن 

 قٍبس أثر انصُبدٌق انسٍبدٌت ػهى ػٍُت يٍ إقتصبداث انذٔل انؼربٍت

 تًٍٓذ:

ٍؼرثرليضلوبلدررؽلَصلدررَاضدٌلأد لدلأضدارَةلدركمَدحلدرردٌلذردو لػلديليضداشلذرد ٍرل

ىمخرثدداسلدرؼلا ددحلتددَ لدرمرغَددردخلدرمصرلاددحلرمددالٍرطددملتددهلأدد لتطدداطحلىل ددحلى دد سجل ددٌل

درراطددَر لىذؼدد لدر ظرٍددحلد، ر ددالٍحلدرم طلدديلدلأضدداشلرل سدضدداخلدررَاضددَحلؼَددسلٍؼدد ل

اترحلؼعدملىمشداسجلدرمرغَدردخلرم طديلدر ظرٍدحلدررَاشلدركمٌليلدجلرلثره حلػليلأ ىلأط
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د، ر ددالٍحلىتدد ركلٍؼرثددرلدلأضددلوبلدررَاضددٌلىضددَلحلذطددرص  ل،شثدداخلىذركَدد ل ددرىضل

لدر ظرٍحلد، ر الٍح.

(لل8039-8008ؼَسلذملمخرَاسلتؼ لدرمفشردخلد، ر الٍحلىرلطلطلحلدرسأ َحل)ل

ٌلد،ظمددارٌ لأَددسدؤلىدرمرمصلددحلبل)د،ضددرصماس لذموٍددصلػعددسلدرمودزنددح لدر دداذطلدرمؽلدد

(لىأ لشمل ا لدرثاؼسلتورفلSpssدرم  وػاخ(لؼَسلذملمضرص د لدرثرناأطلد،ؼ ائٌل)

لكصلأرغَردخلدر سدضحلىأ لشملتاررؼلَيلػليلنرائطلدر سدضح.

شملدرؼمصلػليلذؽلَلهالػليلشكصلنماذضلمؼ ائَحلذملت دٍحلمخرثداسلأؼ وٍدحلدر مدوذضل

ا لتلخرثداسلكدصلأرغَدرلػلديلؼد جلى َداشلنطدثحلىأؼر حلأ ىلكااءجلى وجلدر مدوذض لىدررَد

ل(.Durbin Watson درصطرلػ لطرٍيلأرَاشل)

 أٔلاً: تٍٓئت ٔتٕصٍف انبٍبَبث: 

مؤلردَاصحلدر مدوذضلد، ر دالًل َاضددَالًذؽرداضلمرديلدررَددا لترهَئدحلدرثَانداخلىذؽ ٍدد ل

أد لدرمرغَردخلد، ر الٍحلدررٌلضوالٍرملمضرص دأهال ٌلدر موذضلىهٌلدرصطوجلدلأىرديل

خطددودخلذورددَفلىرددَاصحلدر مددوذضلىأدد لشددملٍددرملدرددرتظلأددالتددَ لدرمرغَددردخلت ددَغحل

سٍاضَحلى ردالًرم طديلدر ظرٍدحلد، ر دالٍحلىدرد ًلػلديلضدوءالٍررذدةلمأكانَدحللسدضدحل

در موذضلت وسجلذطثَرَح لذرطلةللسدضحلدر ماذضلدررٍاضدَحلذرد ٍرلدرؼلا دحلدرمكانَدحلتدَ ل

حلرلمرغَردخلد، ر الٍحلدر دخلحل ٌلذكوٍ لدر مدوذضلدرثَاناخلدرمراؼحلىدرمرطلثاخلدر ظرٍ

 Inputدررٍاضٌلمذليؤلدريكصلدر ظرًلٍاررضلظملحلأ لدريرىطلدرمرؼلرحلتارم خلاخل)

( لىذؽ ٍ لدرمرغَردخلدرراتؼحل)درمؼرم ج(لىدرمرغَردخلدرمطررلحلOutput(لىدرمصرظاخل)ل

ل)درروضَؽَح(لى  ل ا لدرثاؼسلتررطَملدرمرغَردخلمريل طمَ :ل

:لىذرمصدددصلتدددارمرغَردخلدرمطدددررلحل)لدرروضدددَؽَحل(ل دددٌلدر مدددوذضللInputانًرررذخلاث  -3

 درم سىشلىدررٌلهٌلػثاسجلػ ل َملدرمثارفلدرموظولجل ٌ.

:لىٍمصدددصلدرمرغَدددرلدررددداتغل)لدرمؼرمددد ل(لىهدددٌلدرردددَملدرصاردددحلOutputانًخرخررربث  -8

لتار ماذضلدرم سىضحلىدررٌلٍؼثرلػ هال

 ثبٍَبً: بُبء انًُٕرج:

درثاؼددسلتلضددرص د لطرٍرددحلدرمرتؼدداخلدر ددغرىلد،ػرَالٍددحلىتا،ضددرؼانحلرردد ل ددا ل

(لىدر ًلٍمك لأد لخلاردهلدرؽ دو لػلديلأرد سدخلأؼدارملSPSSتارثرناأطلد،ؼ ائٌل)

در موذضلدرم سىشلرمؼالرحلد،نؽ دسلىأ لشدمل َداشلدرؼلا دحلدرروضدَؽَحلتدَ لدرمرغَدردخل

Rىذركلأ لخلا لمضرص د لأؼاأصلدررؽ ٍ ل)
2

(لتهد الFدرؽ و لػليل َمحل)( لىأ لشمل

(لرمؼر دحلtأؼر حلأطروىلأؼ وٍحلدر موذض لشملدررَا لتلخرثاسلأؼ وٍحلدرمؼلماخلدرمر سجل)
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-Durbinأ ىلمأكانَحلذرشَرلدرمرغَرلدرمطررصلأ لػ أه لىتؼ لذركلٍرملمظدردءلمخرثداسل)

Watson.ل(لأ ليظصلأؼر حلد،سذثاطلدر دذٌلتَ لدلأخطاءلدرؼيودئَحلرل موذض

: أثر يسبًْت صُذٔ  ظبط انًٕارد ػهى انُبتح انًحهً الإخًبنً فرً خًٕٓرٌرت أٔلاً 

ى ثدددصلدرثددد ءلترؽلَدددصلدر مدددوذضلدرمددد سىشلٍعدددةليىلالًذوضدددَػلدرمفشدددردخل: اندزائرررر

 درمطرص أحل ٌلذر ٍرالىهٌ:

 ( ٌٕظح انًؤةراث انًستخذيت فً تقذٌر انًُٕرج3خذٔل رقى )

 انسُٕاث
 انُبتح انًحهً الاخًبنً

Y 

 انصُذٔ  فً انُبتح انًحهًيسبًْت 

X 

ل3422.0ل4988.2ل8008

ل3292.5ل9842.9ل8001

ل8135.2ل9319.5ل8004

ل1198.5ل2944.3ل8009

ل1229.8ل2491.9ل8009

ل4300.4ل5125.9ل8002

ل4305.3ل2592.0ل8002

ل4552.9ل33041.2ل8005

ل4320.4ل33553.0ل8030

ل9848.3ل34935.2ل8033

ل9880.4ل39241.0ل8038

ل4592.0ل39995.1ل8031

ل9318.9ل39219.9ل8034

ل9933.0ل32981.0ل8039

 

ليؤةراث انًُٕرج:

لىتؼ لمظردءلػملَحلذر ٍرلدر موذضلذملدرؽ و لػليلأؼالرحلد،نؽ دسلدررارَح:

Y = 1531.709  +  3.116 x 

t  =  -0.914             7.870 

sig ;  0.379             0.000 

F =  61.931        sig    0.000 

R
2
 = 0.838 

D.W = 0.524 
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ذمصدصلدرمرغَدرلدرمطدررصلىدرد ًلذدملدررؼثَدرلػ دهلتمطداهمحلدر د  ىقلتار داذطللXؼَسل -

 درمؽلٌلد،ظمارٌ.ل

- Yٍمصصلدرمرغَرلدرراتغلىدر ًلذملدررؼثَرلػ هلتار اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلل( GDP ).ل

 الإخًبنً ٔيسبًْت انصُذٔ  ( يصفٕفت الإرتببط بٍٍ انُبتح انًحه4ًخذٔل رقى )

 X Y انًتغٍراث

X0.539ل3ل 

Y 0.539** 3 

** Correlation is significant  at the 0.01 level (2-tailed) 

 انتحهٍم الإحصبئً:

يظهرخلنرائطلد،خرثاسدخلد،ؼ دائَحلر مدوذضلدرمد سىشلتدرؤلدرؼلا دحلدرروضدَؽَحل

در اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌ(لىدرمرغَرلدررداتغل)لتَ لدرمرغَرلدرمطررصل)أطاهمحلدر   ىقل ٌل

Rدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌ(لىدررٌلذراشلػالجلأ لخلا لأؼاأصلدررؽ ٍد ل)
2

(لؼَدسلتلغددل

(لىه دلٍؼ ٌليؤلدرمرغَرلدرمطررصلدر دخصل دٌلدر مدوذضلدرمد سىشلٍاطدرلؼدودرٌل0.212)

(ل%39ثرهل)%(لأ لدررغََردخلدرؽارلحل دٌلدر داذطلدرمؽلدٌلد،ظمدارٌ لتَ مدالأانطد24)

أ لدررغََردخلدرؽارلحل ٌلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلذفشرلػلَهالأرغَردخلصَرللدخلحل ٌل

لدر موذضلدررٍاضٌلىذطميلػالجلًتارمرغَردخلدرؼيودئَح.

(ل0.000(لىكانددلتمطدروىلأؼ وٍدحل)93.513(لؼَسلتلغدل َمرهل)Fيأالمخرثاسل)

ؤلذردد ٍردخلدر مددوذضل(لىهدد دلٍؼ ددٌلي0.03(لىكدد ركلي ددصلأدد ل)0.009ىهددٌلي ددصلأدد ل)

أؼ وٍحلت سظحلػارَدحلظد دً ليًليؤلدرمرغَدردخلدرمطدررلحلرهدالذدرشَرلأؼ دوًلػلديلدرمرغَدرل

درمؼرمددد لىتارردددارٌلٍمكددد لد،ػرمددداللػلددديلهددد دلدر مدددوذضللأصدددردضلدررصطدددَظلىدرر ثدددفل

لتارمطررثص.

(لtى َمالٍرؼليلتلخرثاسلأؼ وٍحلدرمؼلماخلدرمر سجلرلمرغَردخلدرمطررلحل دلؤلمخرثداسل)

هليهمَرددهلؼَددسلأدد لدرضددرىسًلتمكدداؤلذوضددَػلأدد ىلمأكانَددحلأؼر ددحلذددرشَرلدرمرغَددرلردد

ل(2.22)ل(ل د لتلغددtدرمطررصلأ لػ أه لىذثَ لأ لمخرثاسلأؼ وٍحلدرمؼلماخلترؤل َمدحل)

(لىهد دل0.03 ل0.09(لىهٌلي صلتكصَرلأ لكلالدرمطدروٍَ ل)0.000ىتمطروىلأؼ وٍحل)

درمؽلدٌلد،ظمدارٌل(لػلديلدرمرغَدرلدرمطدررصل)للٍؼ ٌليؤلمنؽ دسلدرمرغَدرلدرمؼرمد ل)لدر داذط

أطاهمحلر  ىقلضثظلدرمودسلل ٌلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌل(لٍكوؤلظوهرٍدالًىأؼ وٍداً ل

ليًلينهلذوظ لػلا حل وٍحلتَ لكصلأ لدرمرغَرلدرمطررصلىدرمرغَرلدرراتغ.
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(لأمالٍيدَرلمرديل0.984(لتلفل) D.Wىٍرثَ ليٍضالًأ لنرائطلدررر ٍرلترؤلأرَاشل)ل

ػ  لىظوللظاهرجلد،سذثاطلدر دذٌلتَ لدلأخطاءلدرؼيودئَحللأنهلٍرغل ٌلدرم طردحلدرصارَدحل

لأ لد،سذثاطلدر دذٌ.

 انتحهٍم الإقتصبدي: 

ٍؼرثرلدررؽلَصلد، ر الًلدررك لدرمكمصلرؼملَحلت اءلدر موذضلدررٍاضٌ ل م لناؼَحل

(لb1درمؼلمددحلدرمردد سجل)(ل ددلؤل3دررؽلَددصلد، ر ددالًلرمؼددارملدر مددوذضلدررٍاضددٌلس ددمل)

ذؼكصللسظحلمضرعاتحلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمدارٌلرلرغََدردخلدرؽاردلحلرلرغَدردخلدرؽاردلحل

ىدررٌللb1)) ٌلأطاهمحلر  ىقلضثظلدرمودسلل ٌلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌ لىره دل لؤل

(لذؼ ٌليؤلزٍالجلأطاهمحلدر   ىقلتمرد دسلىؼد جلىدؼد جلضدوالذدفلًل1.339ذطاىًل)

( لىهد الدر رَعدحلذراديلأدغلدر ظرٍدحل1.339اذطلدرمؽلدٌلد،ظمدارٌلتمرد دسل)مريلزٍالجلدر 

د، ر الٍحلدرد ًلذدملمضرؼردضدهل دٌلدرا دصلدرصدانٌلأد لدر سدضدح لكمدالينهدالذؼكدصل دوجل

لدرؼلا حلتَ لدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلىأطاهمحلدر   ىقل)ضثظلدرمودسل(ل َه.

 

 نصُذٔ  فٍّ نذٔنت اندزائر( انُبتح انًحهً الإخًبنً ٔيسبًْت ا3انشكم رقى )
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 ثبٍَبً: دٔر الإستثًبر فً دػى الإقتصبد الإيبراتً:

 دٔنت الايبراث –( الاستثًبر ٔدٔرِ فً دػى انُبتح انًحهً 5خذٔل رقى )

 انُبتح انًحهً الإخًبنً X1يسبًْت الاستثًبر فً دػى الاقتصبد  انسُت

ل329.9ل305.2ل8008

ل399.2ل384.1ل8001

ل859ل342.2ل8004

ل183ل320.9ل8009

ل945ل888.3ل8009

ل228.5ل892.5ل8002

ل999.3ل139.4ل8002

ل523ل891.9ل8005

ل919ل829ل8030

ل224ل142.9ل8033

ل524ل121.4ل8038

ل3381ل122.9ل8031

ل194.9ل403.5ل8034

ل3185ل120.3ل8039

درثرنداأطلتا،ػرماللػليلدرثَاناخلدردودسلجل دٌلدرعد ى ليػدلاالىأد لخدلا لمضدرص د ل

(لرثَدداؤلأدد ىلأطدداهمحلد،ضددرصماسل ددٌلدر دداذطلدرمؽلددٌلد،ظمددارٌلر ىرددحلSPSSدرعدداهسل)

لد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ جلكاندلدر رائطلكمالٍلٌ:

Y = -62.215 + 2.642 x 

t =    -0.290       3.531 

sig     0.777        0.004 

F =   12.471                  Sig = 0.004 

R2 = 0.510 

D-W = 2.979 

 حٍ :

لذمصصلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلر ىرحلد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ ج.لYلللللل

X      لذمصصلد،ضرصماسلدرط وً.للللللللللللللللللللللللل
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 ( يصفٕفت الإرتببط بٍٍ الاستثًبر ٔانُبتح انًحهً الاخًبن6ًخذٔل رقى )

 X Y انًتغٍراث

X 30.234ل** 

Y3 **0.234ل 

** Correlation is significant  at the 0.01 level (2-tailed). 

 انتحهٍم الإحصبئً:

(لترنهدالأؼ وٍدحللF= 12.471ذيدَرلنردائطلدرررد ٍرلرل مدوذضلدررٍاضدٌلتدرؤل َمدحل)ل

(لىهدٌلي دصلأد لأطدروىلدرمؼ وٍدحل0.004ىت سظحلػارَحلؼَسلتلغددللسظدحلدرمؼ وٍدحل)

(لىهدد دلٍؼ ددٌليؤلدر مددوذضلدرمردد سلٍر ددفلتاركادداءجلىدرررددانحلىتاريددكصل0.009درثددارفل)

لدر ًلٍمك لد،ػرماللػلَهل ٌلػملَحلدررصطَظلد، ر الًلىدرر ثفلرلمطررثص.

ماسدخلدرطد وٍحلر ىردحلد،أداسدخلدرؼرتَدحلدرمرؽد جل دٌليأال َمدالٍرؼلديلترد سجلد،ضدرص

درررشَرلػليلدررغََردخلدرؽارلحل ٌلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلىدرردٌلػدالجلأدالٍؼثدرلػ هدال

تمؼاأددصلدرراطددَرل)دررؽ ٍدد (لؼَددسلذوضددػلنرددائطلدررردد ٍرلتددرؤل َمرددهل دد لتلغدددلؼددودرٌل

أ لدررغََردخلدررٌل%(ل93%(لىه دلٍؼ ٌليؤلد،ضرصماسدخلدرط وٍحلذاطرلؼودرٌل)93)

لذؽ صل ٌلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلر ىرحلد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ ج.

ىرغددرضلأؼر ددحللسظددحلذددرشَرلدرمرغَددرلدرمطددررصل)د،ضددرصماس(لػلدديلدر دداذطلدرمؽلددٌل

(ل0.004(لىتمطددروىلأؼ وٍددحل)1.913=للtد،ظمددارٌلأدد لخددلا لدرمفشددرلد،ؼ ددائٌل)

درمطررصلٍفشرلت سظحلأؼ وٍدحلػارَدحلػلديلل(لأمالٍؼ ٌليؤلدرمرغَر0.009ىهٌلي صلأ ل)

درمرغَرلدرراتغ لىأمالٍفك لهد الدرؽرَردحليؤلأؼاأدصلد،سذثداطلدرثطدَظلتدَ لدر داذطلدرمؽلدٌل

(لىهدولمسذثداطلطدرلًل0.234د،ظمارٌلأ لظهحلىد،ضرصماسلأد لظهدحليخدرىل د لتلدفل)

مؽلددٌل ددوًلتمؼ دديليؤلزٍددالجلد،ضددرصماسدخلضددوالذطدداهملتاررركَدد ل ددٌلزٍددالجلدر دداذطلدر

لد،ظمارٌ.

(ل َيددَرلتوضددوغلمردديلخلددولدر مددوذضلأدد لأيددكلحل8.525=للD-Wيأددالأرَدداشل)

د،سذثاطلدرد دذٌلتدَ لدلأخطداءلدرؼيدودئَحلرل مدوذضلدرمد سىشلرو دوعلهد الدررَمدحلضدم ل

لأ طرحلدرر  .

 :لانتحهٍم الإقتصبدي

ذيددَرلدرمؼلمددحلدرمردد سجلتلضددرص د لطرٍرددحلدرمرتؼدداخلدر ددغرىلد،ػرَالٍددحلرلمرغَددرل

(لتدرؤلزٍدالجلد،ضدرصماسدخلدرطد وٍحلتمرد دسل8.948=للbرمطررصل)د،ضرصماس(لىدرثارغدحل)د

(لأمالٍؼ ٌل8.948ىؼ جلىدؼ جلضوالذفلًلمريلزٍالجلدر اذطلدرمؽلٌلد،ظمارٌلتمر دسل)
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تارردارٌلتدرؤليأدا للىرددحلد،أداسدخلدرؼرتَدحلدرمرؽد جل ررددالًكثَدرجلرلرطدوسلىزٍدالجلدر دداذطل

ل لد،ػرماللػليلنمولد،ضرصماسدخلدرط وٍح.درمؽلٌلد،ظمارٌلأ لخلا

 ( دٔر الإستثًبر فً دػى الإقتصبد الإيبرات4ًةكم رقى )

ل
 انُتبئح ٔانتٕصٍبث

 أٔلاً: انُتبئح:

ذؼرثرلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلأ لدررضاٍالد، ر الٍحلدرؽ ٍصدحلدرردٌللا ددلمهرماأدالً -1

ىدلأهمَدحلدرردٌلذرطدملتهدالرلد ى لكثَرلىذؽ ٍ دلً ٌلدُىنحلدلأخَرجلمنطلا الًأ لدرد ىسل

 درماركحليىلدر ى لدرمطررثلحلر ياطاذها.

دؤلأ لدهمليه دالدر  الٍيلدرطَالٍحلهولذؽوٍصلدرصرىجلدرطثَؼَحلدر اضثحلمريلشرىجل -2

 أارَحللدئمحلىتاررارٌلدرؽااظلػليلدرصرىجلرلأظَا لدررالأح.

رلإ ر داللدرؼدارمٌلمؤلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلىضؼدلٍ هال ٌلدرماارصلدررئَطَحل -3

 ؼَسليرثؽدلػاأصلمضررردسلأهملىضركوؤلتارغحلدلأهمَحلأطررثلاً.

مؤلدره الأ لمنياءلدر  الٍيلدرطَالٍحلٍصرلفلؼطةلدر ىرحل م هالأالٍه الررؽرَيل -4

مضررردسلأارٌللدخصلدرثلاللىؼماٍحلد، ر اللدروط ٌلأ للىسدخلدر ظا لد، ر الًل

رمودزناخلػ  أالذؽريلدر ىردحلمٍدردللناطدٌلىأ لدر  الٍيلذملذرضَطهلته الضثظلد

 ٍاوقلدرطؼرلدرمؽ للأ ل ثصلدرطلطاخلدرمارَح.



 2002-2002دراسة تحليلية للفترة   –صناديق الثروة السيادية وأثرها على إقتصادات الدول العربية  
  محمد جاسم عبدالله

 

 

 8102  الجزء الثاني - العدد الثالث  ع                                              المجلد التاس

133 

شدده خلردد الٍيلدرصددرىجلدرطددَالٍحلذطددوسدخلكثَددرجلأ دد ل رددرجلمنيددائهالىمضددرمرخل -5

تاررطوسلأ لؼَسلدرؽعملىد،أكانَاخ لكمالشه خلدر  الٍيلمسذااعلمػ دلهال ر لذمل

ركل ٌلظصلد،سذااػاخلدرؽاردلحل دٌليضدؼاسلمنياءلدرؼ ٍ لأ لدر  الٍيلدرطَالٍحلىذ

 در اظلأمالٍفلًلمريلىظولل ودئ لأارَحلناطَحلكثَرج.

 ثبٍَبً: انتٕصٍبث: 

ضددرىسجلدرؼمددصلػلدديلزٍددالجلد،ضددرصماسدخلدرمؽلَددحلر دد الٍيلدرطددَالٍحلىأؽاىرددحل -3

مشددردتلدلأضددودقلدر دخلَددحليىلؼردديلػلدديلأطددروىلدلأضددودقلدرؼرتَددح لتهدد الذاَددصل

رمالرهلأ للىسلكثَرل ٌلذؽطدَ لىنمدولد، ر داللىد،ضدراالجلأد للد،ضرصماسلدلأظ ثٌ

 ذلكلدلأىد لدرمطرصمرجل ٌلدر دخص.

ٍعةلمخضاعلر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلدرؼرتَحلرمثالئلدرياا َح لىذركلروظدوللندوعل -8

أ لدرغموضل ٌلمضرردذَعَاذهالىىظوللنوعلأد لدررضدلَصلرلمؼلوأداخلدرصاردحلتهدال

  الٍيلأمال  لٍفلًلمريلىظوللذؽاظداخلػلديلذلردٌلتؽعحلدرمؽا ظحلػليلضرٍحلدر

 د،ضرصماسلأ ل ثصلدر ى لدرمرلرَحلره.

درؼمددصلػلدديليؤلذكددوؤلردد الٍيلدرصددرىجلدرطددَالٍحلذؽمددصلطدداتغلد،ضددررلارَحلىأ ؽهددالل -1

دراررددحلررؽرَدديلدلأهدد دالدررددٌلذددملمنيدداءهالررؽرَرهددالىمتؼالهددالػدد لدرطَاضددحلركددٌل

 ذرمك لأ لذ مَحلم ر الدخلتل دنها.

روظدددةلػلددديلدرددد ى لدرماركدددحلر ددد الٍيلدرصدددرىجلدرطدددَالٍحلدررركددد لأددد لمضدددرصماسدخلٍ -4

در  الٍيلىأ ىلأردػاذهالرلمصاطرلد، ر الٍحلىدرمارَحلىدلأزأاخلدرمارَحلدرردٌل د ل

 ذفلًلمريل راؤلدر  الٍيلظسءدلًكثَردلًأ لشرىدذها.

 لدرؼمدددصلػلددديلذ وٍدددغلدرمؽدددا علد،ضدددرصماسٍحلرل ددد الٍيلدرطدددَالٍحلىذردددكلأددد لخدددلا -9

أعموػحلأ لدرطَاضاخلدرمرررؼحلأصلالًد،ضدرصماسل دٌلرد الٍيلدررؽدوط لد،ضدرصماسل

  ٌلدلأضودقلدر اشئح.

 ل
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 انًراخغ:

                                                           

(لػث دررؼم لضلو  لملدسجلدر  الٍيلدرطَالٍحلىر الٍيلدررؽوط لسضارحلأاظطرَر لظاأؼدحللأيدي ل3)

ل.5صل8030-8005كلَحلدلا ر ال ل

(
ii
ضددلَمانٌلػثدد دركرٍم للىسلردد الٍيلدرصددرىجلدرطددَالٍحل ددٌلذرشددَ لد،ٍددردلدخلدر اطَددحلدرؼرتَددحلأددغلل(

كلَدحلدرؼلدو لد، ر دالٍحلل–تطدكرجلل–د،شاسجلرؽارحليتولظثٌ لسضارحلأاظطرَر لظاأؼدحلأؽمد لخَضدرل

ل.39صلل8034-8031ىدررعاسٍحلىػلو لدررطََر ل

((
iii

الٍيلدرطددَالٍحل ددٌلمضددرصماسلدراددودئ لدر اطَددحل(لأعلددحلتغدد دللي. .ل.ليؼمدد لٍاضددَ لػثدد ل)للىسلدر دد ل

 .4 لصل8039 ل45ظاأؼحلتغ دللدرؼ للل–رلؼلو لد، ر الٍحلدرعاأؼحل

(
iv

أؽم لدرؼرٍاؤ لر الٍيلدرصدرىجلدرطدَالٍحلى ديلدرمؼرداللدرع ٍد  لأعلدحلدررموٍدصلىدرر مَدح لرد  ىقلل(

 .44 لص8030در ر لدر ىرٌ ل

(
v

در  الٍيلدرطَالٍحلىدلأزأحلدرمارَحلدررده حل(لأعلحلم ر دالٍاخلشدما لي رٍرَدال)لل.لػث درمعَ ل  ًلل(

ل.8صل8005درعسدئرلل–درؼ للدرصاأصلل–

((
vi

لسدضدددحلؼاردددحلدر دددرىٍطلل–ضدددؼوللىضدددَلحل)ؼوكمدددحلدر ددد الٍيلدرطدددَالٍحلل رؼددداخلػثددداش لي.لل.ل

صللل8039ٍطدمثرل/للل04درعسدئدر لأعلدحلدرثاؼدسلد، ر دالً لدرؼد للل–ىدرعسدئر( لظاأؼحلدرمطَلحل

ل.3-8

(
vii

درود دغلىلل–تول لَػلنثَصل)للىسلر الٍيلدرصدرىجلدرطدَالٍحل دٌلذموٍدصلم ر دالٍاخلدرد ى لدر اطَدحللل(

دُ دداقلأددغلد،شدداسجلرؽارددحلدرعسدئددر( ليطرىؼددحللكرددوسدا لكلَددحلدرؼلددو لد، ر ددالٍحلىػلددو لدررطددََر ل

 .344 لصل8033

(
viii

ل.2ل.لػث درمعَ ل  ً لأ  سلضاتيلصلل(

(
ix

أ ا لنثَدصلػَدوؤ ل)لىسلدر د الٍيلدرطدَالٍحل دٌلذؼسٍدسلد،ضدرصماس:للسدضدحلمضركيدا َحل دٌلضدوقلل(

كلَحلد، ر اللىدرؼلو لد،لدسٍح لظاأؼدحلدرَرأدوت لدرمملكدحللسضارحلأاظطرَر ل لأييلرلأىسدقلدرمارَح(

ل.33صلل8031دلأسلنَحلدرهاشمَح ل

(
x

للل.92 لصل8002ل-3-ذررٍرلد،ضررردسلدرمارٌلدرؼ للل-ر  ىقلدر ر لدر ىرٌلل(

https://www.imf.org .ل  

(
xi

يشرالت سلدر ٍ لأؽم لشرٍفلدررسدز لد،ضرصماسلدرؽكوأٌلىيشرالػليلػ للأ لأرغَردخلل(

د، ر اللدركلٌلرؼَ حلأ لدر ى لدرؼرتَح لسضارحلأاظطرَر لظاأؼحلدرمورصلكلَحلد،لدسجلىد، ر ال ل

 .30 لصل8033

(
xii

 .9-9ضؼوللىضَلح لأ  سلضاتيلصلل رؼاخلػثاش لي.لل.لل(

(
xiii

خار لػث اللهل)للىسلدر  الٍيلدرطدَالٍحل دٌلدرطَاضدحلدرمارَدحلتا،شداسجللرلاغلكرٍملؼطاؤ لػلٌلل(

ل.30-5صلل8039(لأعلحلكلَحلد،لدسجلد، ر اللظاأؼحلأَطاؤل8001مريلؼارحلدرؼردقل

(
xiv

هوظولذورَ ى لر الٍيلدرصرىجلدرطَالٍحلدرؼرتَحلىذ دػَاذهالدرطَاضَح لأركسلد،أاسدخلرل سدضاخلل(

ل.43 لص8005طثؼحلدلأىريللىدرثؽوزلد،ضرردذَعَح لدر

https://www.imf.org/
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(
xv

 .4 لص8000 ل12درعرٍ جلدررضمَحلرلعمهوسٍحلدرعسدئرٍح لدرؼ للل(

(
xvi

ل–زصَددةلشددهرزدلللىلؼلمددٌلؼكَمددح لدررطدداعلدر اطددٌلتددَ لىد ددغلد،سذثدداطلىؼرمَددحلدرددسىد للل.ل(ل

ل.5 لص8002 ل3ظاأؼحلضطَف لأعلحلدرؼلو لد، ر الٍحلىػلو لدررطََرلدرؼ ل

(
xvii

أعلددـحللضَاضددـحلد،نؼددـاظلدلا ر ددـالًل ددـٌلدرعسدئددـرلىيشرهددـالػلددـيلدر مددـو أطددـؼٌلأؽمددـ  للل(

 .30 لص8038ىس لـح للل-ظاأؼـحل ارـ ًلأرتـاغلدرثاؼـس 

(
xviii

ؼطدددَ لػثددد الله لم ر دددالٍاخلدرددد اظلىدرغددداز لدرموضدددوػحلدرؼرتَدددحلرلمؼر دددحلأددد ليظدددصلدرر مَدددحلل(

 .94 لص8002تَرىخ لرث اؤ للدرمطر دأح لدرمعل لدرثؼ لد، ر الً لدر دسلدرؼرتَحلرلؼلو  

 . Abu Dhabi Investment Authorityل هولمخر اسلرعهازليتولظثٌلرلإضرصماسل(*)

(
xix

 .13 لص8034 ل8039-8034ذو ؼاخلدراررجلل ضاأثا للىرحلد،أاسدخلدرؼرتَحلدرمرؽ جل(

(
xx

 ل8000 ل42أؽمد ليل  للىسلد،ضدرصماسل دٌلدرر مَدحلد، ر ددالٍح لأعلدحلدر ثدرلد، ر دالٍح لدرؼدد للل(

ل.39ص

(
xxi

لدئرجلدررصطَظلىد، ر ال لدررؤٍحلد، ر الٍحل،أاسجلل أعلصليتوظثٌلرلرطوٍرلد، ر الًل(

 .99 لص8038يتوظثٌ ل

(
xxii

ل.92درم  سلناطه لصلل(


