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دور ࢟ީܸدݶࢄ اࡦ౭౔وة اࡦࢽޟܸدݶࠣ ᇴᆚداة ᑀᐺࢽޟܸࢲࠣ ا଍ଉܸࡦޟࠣ وೕೃࣝذج କଐࢲჱޯࡷܸر اࡦߣࣝاݳ࢘ 
      ات اࡦݕܸࡴࠣ ࢟ީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸر -  اࡦީߣ࣍ޟࠣ ༥စ ።ጼߢޟࢄ اࡦެީࡷޟࠣ اକଐߕެࢤܸدݶࠣ

  - اࡦࢽݕࣝدي ࠾ީࡷࣝذج
  

ّٴٰدێ أێ   ݽࣝހၾᚺܸس ၫܸدلێ أ     ݽरूހܸس ݎަ߁ اٲٳ

  ا଍ଉ࡬ࠎ࢚:
ኆቱول اࡩެߦ࣐ޢࠦ، و ၯܻࢢࠦ  ߘࠦ، ኅቱا ༬စ߄ ၩܻࡩީޢࠦ ا ࡩެߦ࣊ ࡷࢧ߄را ރܻࢠީܻ ࡷࡼ ࡷࢧܻدر اࡩ࣐ܻ ݹݘ౰౎ޯ  ا

༨߄  ဈ ࡷܻم ࣯ࠖ أ ݘܻون  اஉै࡯ޢ ࡯ࢪ اࡩޯ ༬ீ ࢵޯߥ࢖ار دول ၮ߄م ا   ቿᇝᇍࡷ࣠اࠅࠩࠦ ࡷࣃ ፥ጿ ࣀ߄  භඣ൭ ،౰ే ࡁީ
ࡩެߦ࣊، ፥ጿ و  أࢵݘܻر ا ࣏࢖  ၮܻدة اࡩެ ޢࠦ ༧༤ࡺࠦ، و ذᑑᐽ ࡷࡼ أၴࡣ إ ߘ߄ ކኆቱ࣠ه ࡷࡼ ߙ࣠اݶ࢛ ࡷܻࡩ ࡷܻ 

ޢࠢ اࡩ࣠ࢠ݊ ൎ൉ၯل اࡩݘߥ߄௪௎  اࢵ౰౔اභඖൺޢࠦ ᇴᆝ ܻያن ၮ࡯ ዪ ܻࠦࠅޢ୓คإ ౰౗ݹߥࠦ أࡁ ߦ࣠اݶ࢛ ހ࣐࢖ إدارة ކᑻᑧ اࡩ
ݹࠦ ࠁߥޢߥޢࠦۑ ࣠๻๩ใ ࠦݹ   اଐଌܻࢠޢ໠ໄ؛ ༨ဂޢݟ ކࡓ࣠ن ࠧެܻك رؤ

ܻެᚽࢠ ࠀൎ൉ᚽل  اࢵޯݘ࢖ ࢵࠦࡷࡼ  ࢢެ߄وق ࠧ߃ه اኆቱرا  ፥ጿ ࣀ߄ة  ࣀݘ࣠دݹࠦ ࡷޯࠖ ހࠦ اࡩ ، اࡩޯࠖ࢖
ଓتاଘଓ࣠ހܻࡩޯࠒ ୍ܻ࣐งار ًଘଓ࣠༨ဈ ࣠راً وᚽ࣐߄ت ކᐳ႖ ܻᐱ᏶޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ و ࡁޢߎ أჴࢵଘ  ،ࠦߘޯࢧܻدݹଘଓا

ࢧܻد  ࣀޯ࣠ى اଘଓߘޯ ઻ે ࡷ ၮ ݹࠦ أو ކࠢ اࡩޯެࡺ࣠ ࣀݘ࣠دي و ࡷޯ࣐࡯ީܻ ࢧܻد اࡩ ࣀޯ࣠ى اଘଓߘޯ ઻ે ࡷ ၮ ࢵ࣠اء
  اࡩݘଐଌܻ࣯ۑ

ൎ൉ل   ၯ ࡷࡼ ࢧެܻ  ߘ߄ ၯ࡯ ଘଓت و  ܻ༬ீ ࠁ࣠ل ၰܻت  ౰౔ߥଐଌݘ࢛ ا ߥ߄Ꭸᎌ ހ ፑ፟ ކ ࢵࠦ إ ࠧ߃ه اኆቱرا
࣊ ߙᐱᐕܻ اࡩࢧެ߄وق ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة اଐଌߥቿቷީ، ࡷ݊ اၯଛଓ߃ ፥ጿ اஊैࣀީܻن اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر اࡩ೘಼ ཯དྷࡓࡼ أن ჱႾࣃ

ࡩᐳྟཾ ཯དྷ߄ܻࠧ اଘଓߘޯࢧܻد اࡩݘଐଌܻ࣯ و ࡷޯ࣐࡯ީܻت اଘଓߘޯࢧܻد اࡩࣀݘ࣠دي، ࡷࡼ أၴࡣ ކ፥ጿൎ൉ اࡩޯࠒଘଓ࣠ت ا
 اଐଌࣃൎᇩᇍت اࡩ೘಼ ཯དྷࡓࡼ أن ކݘ౰౔ࢠࠢۑ

اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ؛ اࡩߦ࣠اݶ࢛ اࡩެߦ࣐ޢࠦ؛ ࢢެܻدݹࢇ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر؛ ࢢެ߄وق  اࡦ൛ᇂᇊܸت ا଍ଉߣެܸ߾ޟࠣ:
  اࡩݘܻࡷࠦ ۑ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات

Summary: 
Oïl is a source of énergie, So Most of the oïl countries, particularly the 

GCC, face a major challenge in the face of the problème of oïl Price       
instabilité and the huge financial surpluses it Can générale in ordre to    
reconsidéré the stratégie of managing these surpluses more Productivity than 
in the last two decades, so that there is a real développement vision. 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  ߁ ݽࣝߕ࢓ةၱܸࡴݕࠣ  – ܸ࣊ࡦݧ د࠾ެࣝراهዖಜಚداس  – ا୶୧ࣝێݽ  
  ።ፎܸاࡦݕ বঐ߁ ݽࣝߕ࢓ة  –أࢲެܸذ اࡦެݕ࡬ዖಜಚداس ێ –ၱܸࡴݕࠣ ا୶୧ࣝݽ  
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In this study, we reviewed the Saudi experience embodied in the Public   
Investment Fund and how it witnessed a development and transformation 
related to the economic transformations, whether at the level of the Saudi 
economy and its developmental requirements or at the level of the global 
economy. 
 In this study, we have made some suggestions on the areas of investment 

in which the Fund will be active during the coming period, taking into   
account the changes taking place in the global economy and the requirements 
of the Saudi economy in order to avoid the problems that may arise. 
key words: sovereign funds; oil surpluses; investment funds; public       

investment fundۑ 
Ꭵᎉރߢ߁  

  ᐱܻᏹ޲ࡺܻراჴاࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ࡩޯެࡺޢࠦ اࢵ ࠦ୆ กاࡩݘ࢖ በ቎ᚻࡺ࡯ଐଌل ࠅࠩ࣠د اൎ൉ၯ راࢵࠦ ࡷࡼኆቱޢࠦ ࡷ࣠ࢠ࣠ع ا ዙ዗ࣀ߄ أභඣൺ
ݹࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ  " اࡩᐱᐢఱఠ ཯དྷ߄ف ހଛଓܻࢵܻس رߙ݊ أࢢ࣠ل 2030اଘଓߘޯࢧܻدݹࠦ ࡷࡼ ൎ൉ၯل ࡷܻ أያዜޯࠢ  ހᚻ"رؤ

৲઻ၮ ਔે ࡷ࡯ޢ 600ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ ࡷࡼ  बअ ܻࡷ ፟ፑݹܻل ، إ ݹܻل أي ࡷܻ  7ܻر ر ݹ࡯ޢ࣠ރܻت ر मऒ
ݘܻدل  ଘଓر 9ۑ1ݹ ޢ࣠ن دو ݹ࡯ मऒ. ᐱܻ ᐟࡷࠦ ࠁޢ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢢެ߄وق ا ࢧީ߰  ߘ݊ أن ݹ ࣠ ଐޯଌࡷࡼ ا ࠁޢݟ 

ࢢެ߄وق मकوة ࢵޢܻدݹࠦ ፥ጿ  79% ࡷࡼ أࢢ࣠ل  7ۑ25أࡁ౰౎ ࢢެܻدݹࢇ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر اࡩݘଐଌܻޢࠦ ، ೘ܻೃ ݹݘܻدل 
በሼྲ أراࡷࡓ࣠ إࡩޢࠢ، ࢵ ႖ ࠦࡓޢᚻل ࡷ࡯ ༨࣠ဈ ܻلၰ ፥ጿ و ،Ꭸ፻ܻاࡩݘ ፥ጿ ࢢެ߄وق ࢵޢܻدي ౰౎ࡴ ࡷࡼ أࡁ༧༤ޢࢧީ߰ أ

 ቻቱ࣠اࡩީܻࡩݓࠦ أࢢ ༬࣯࿻و౰౑و ࠧ࣠ اࡩࢧެ߄وق اࡩ ،Ꭸ፻ܻر 885اࡩݘଘଓ࣍࢖  .ࡷ࡯ޢܻر دو ശܻവറ࣠اࠅࠩࠦ ا೘ೃ ߰ࡺఱఓ ܻو ࠧ࣠ ࡷ
ݹࡣ اࡩޯެࡺޢࠦ اଘଓߘޯࢧܻدݹࠦ ހଐଌܻࡺ࡯በ቎ᚻ اࡩݘ࢖୆กࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦۑ ࣠೘೉ ى و౰౎ࡓᚻߘޯࢧܻدݹࠦ اࡩଘଓ1( ا(  

  ፥ጿ اࡩჴࣀܻؤل ا࿃႞ყႻ༟༎ اࡩ፥ፑܻޯۑ๻๬ใࠒ࣠ر اଘଓࢸᇴᇍࡩޢࠦ اყႻ༟༎ࣀޢࠦ ಛಗ߃ه اኆቱراࢵࠦ  :إࢵᇱᇊࡦޟࠣ اኃቮراࢲࠣ 
 ።ጼ  ࠣዖዔܸࢽ ଍ଉޟࠣ و ا ߣࣝاݳ࢘ اࡦީߣ࣍ ࢲჱޯࡷܸر اࡦ ።ጼ ا ࡴࠣ  ࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸ କଐ࢟ީ߁وق ا ح  ༩ܸ ဂ ࡴ߁ى ࡴܸ 

  اࡦެީࡷޟࠣ اକଐߕެࢤܸدݶࠣ ݽ଍ଉܸࡷ࡬ቝቋᚸ اࡦݕ࢓෾ୃࠣ اࡦࢽݕࣝدݶࠣ ؟ 
اࡩޢࠦ ଐ࣠ଌاࡩߦ࢖ݑޢࠦ ا ቿቷࢵޟଛଓࣀޢࠦ ރ࣐࢖ح اყႻ༟༎ࡩޢࠦ اᇴᇍࢸଗଓا ે઻ၮ ്ࠦၴܻހᑉᐽ و: 

 ࣏ެاࡩ ፥ጿ ࠦوة اࡩࣀޢܻدݹ౰౗ރࠦ ࢢެܻدݹࢇ اࡩᇴᇍܻ؟ࡷܻ ࡷᐱᐢࠁࢧޢ࡯ ࣠೘ೆ ࣯؟ و ࡷܻ ࡷ߄ىଐଌܻاࡩݘ ፥ፑܻଐଌܻم ا 
  ࣀݘ࣠دي ࡷࠦ اࡩ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢧެ߄وق ا ݹࠦ ࡩ ࢵჴ޲ࡺܻر ଘଓޢܻت اභඖൺا౰౔ࢵ ଘଓࠧࡴ ا ࡷ፥ፕܻ أ

 ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة اஊैܻࡩޢࠦ؟ و ࡷܻ ፥ፕ أࠧࡴ ا༟༎ؤى اଐଌࣀޯߥީ࡯ޢࠦ اࡩധ୨ఱఓ ཯དྷ ࡩޯࠒߥޢߥܻࠩ ؟
  ۑاࡩധ୨ఱఠ ཯དྷ ࠧ߃ه اኆቱراࢵࠦ إ༨ဈ ፟ፑߥޢߥܻࠩ ߙޢࡺܻ ݹ઻્ اଛଓࠧ߄اف أࠧࡴ ๻޲ࡣ๬ใاኃቮراࢲࠣ:  أࠤ߁اف

 ؛ ܻᐱᐢࠁࢧޢ࡯ ࣠೘ೆ ࡷ߄ى ކ࣐࣠ر اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ و  ࡷ߄ى ፟ፑاࡩޯ࣐࢖ق إ  
 ܻ؛ᐱᐟ࡯ޢࠖޢࠦ ࡷஉैܻࢢࠦ اၯ ࠦݑࡼ أࠧࡴ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹ ቿቷاࢵޯݘ࢖اض  أࡷ޲ 
  ܻزات اࡩࢧެ߄وق༬စل إൎ൉ၯ ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دي ࡷࡼჴࢵଘଓހࠦ ࢢެ߄وق ا ކߥޢ༬ဈ যও࢖

ݹࠦۑ   اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر
 ࡷࡼ اࡩߦ࢖ࢠޢܻت اࡩޯܻࡩޢࠦۑᑉᐽ്ၴܻހࠦ ઻ၮે اࡩჴࣀܻؤଘଓت اࡩࣀܻހߥࠦ ள஭࣐୐ค  ߖ࢓࢝ޟܸت اኃቮراࢲࠣ:
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  ެܻخ बअ ࡷ ൎ൉ل ކݘ࢔ ၯ ࡷࡼ ޢࠦ  ߦ࣠اݶ࢛ اଐଌܻࡩ ࢵჴ޲ࡺܻر اࡩ ፥ጿ ا ࣀޢܻدݹࠦ  ࢧެܻدݹࢇ اࡩ ఱܻࠧࡴ اࡩ ఠ
  اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر؛

  যও࣏ކݘ ፥ፑي ࢢެ߄وق ࢵޢܻدي إᇷᆝ ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ  اࡩࣀݘ࣠ديჴࢵଘଓ߄ف ࢢެ߄وق اᐱᏬ
 اၒ࿙༟༎؛
  ࡷࡼ ޢࡣ  ࣌ࡣ اࡩޯߥ࡯  ፥ጿ ࢵჴ޲ࡺܻراކࠢ  ݹ݊ ا ࣠୐ง ፟ፑ ࡷࠦ إ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢢެ߄وق ا  ധ୨ఱ ఓ

 اശവറܻ࣍࢖؛
 ࠓޟᐮᐜࢲࠣࡴ ݓᚽ :ࠣ اኃቮرا ࢠࡩ ީܻر ߙ࢖ ࢢ१ॐᚽ ࢖ض اࠀޯ ᚽᐱߴ ا ࡩ࣠ ᐟଐଌا ે઻ ၮ ࢵެݘޯࡺ߄ ࢵࠦ  ᚽޢܻت اኆቱرا

ࡷܻ،  ࣠ዙኸ ࠦࣀޢܻدݹ ࢧެܻدݹࢇ اࡩ ࣐ࠦ ހܻࡩ ୍ง࢖ଐଌࡷܻت ا ॅळݘଐଌރܻت و ا ޢ݊ اࡩީޢܻ ዙ၅ေ ે઻ ၮ ߥ࣠م ኅቱي ݹ ࡯ᚽ࣯، ا       اࡩႁޯ࡯ޢ
உैࢧ࣠ص ، و ࡷࡼ މᚽࡴ دراࢵᚽޯܻࠩ و ༨ဈ࡯ޢ࡯ܻࠩ  و ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دي ઻ၮે وࠅᚻࠢ ا

ول اࡩ࣠ࢢ࣠ل  ࿃ྟ྅ء ࡷࡼ ༨ܻစ ཀྵདྷࠁ ᑑᐽو ذ ،ࠦ୆෷ܻࠁࢧଗଓ߄اول اஎै߄د ࡷࡼ اၮ ે઻ၮ اࡩޯߦࢧޢࡣ اݑޯࡺܻدا
  إፑ፟ اࡩၖ࿏ܻޯެ اଐଌ࢖ࠅ࣠ة ࡷࡼ ࠧ߃ه اኆቱراࢵࠦۑ

ور أࢵܻࢵޢࠦ ઻ၮે اࡩެࠒ࣠ اࡩ፥ፑܻޯۑ :߽࣍ࠣ اࡦަࠏݜ ༨ܻீ  ୓ก ܻެዙኼߥࣀযও اኆቱراࢵࠦ إፑ፟ މൎ൉މࠦ 
  أوଘଓ: ކ࣐࣠ر اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ و ೘ೆ࣠ ࠁࢧޢ࡯ᐱܻᐢ ؛

: أࡷ޲ቿቷ ݑࡼ أࠧࡴ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة ୆ܻคܻاࡩࣀޢܻدݹࠦ؛ މ  
 މܻࡩ޲ܻ: ކߥޢ༬ဈ যও࢖ހࠦ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دي ፥ጿ ࢠ࣠ء اࡩޯႅܻرب اଐଌߥܻرރࠦ ؛

  راހݘܻ: ೘೉ܻၯࠦ اኆቱراࢵࠦ (اࡩၖ࿏ܻޯެ و اࡩޯ࣠ࢢޢܻت)ۑ

 ܸᐮᐟ߾ࢤޟ࡬ ࣝೕೃ ރ࣍ࣝر اࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦࢽޟܸدݶࠣ و :କଐأو  
ఴܻء  ఝإ Ꭸ᎙ ߥ࢖ن ا࿃Ⴉܻଐଌ، ࠁޢݟ  ࣀყެޢܻت ࡷࡼ اࡩ ସଧଣݑߥ߄ ا ፟ፑ ࣀޢܻدݹࠦ ا ఴܾة اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩ ఝ ݊ࠅमऒ

ၮܻم  أول  ፥ጿ ࣀޢܻدݹࠦ  ౰౗وة اࡩ ᑃᐽ 1953ࢢެ߄وق ౰౎ ࡓષચ੤࣠ ، و ކݘޯ ᚻ޲ࡺܻر اࡩჴࢵଘଓ࡯ࢪ ا ༬ீ ࣠ࠧ ، و 
 ፥ጿ ࣀޢܻدݹࠦ  ݹࠦ اࡩ ࢵჴ޲ࡺܻر ଘଓࢧެܻدݹࢇ ا ౰౎ اࡩ ଛଓࡷ࣠ال أࡁ  ࿃႓ ࢧ߄ر اଛଓࢵܻ ଐଌا ፥ፕ ࡩެߦ࣊  ਔ৯ات ا ܻၮ
اࡩݘᎨ፻ܻ، و ހܻࡩ౮౔اࡷࡼ ࡷ݊ ارކߦܻع أࢵݘܻر اࡩެߦ࣊ وازدݹܻد واردات اኆቱول اॵॱ५ ࠦႅޯެଐଌܻࡷܻت ازدادت 

ሁ ،ࢧެܻدݹࢇ ࠧ߃ه اࡩ ݹࡣ मकوات  ࣠৤৕ষ ًܻࢵޢ ࢧ߄راً أࢵܻ ޢࠦ ࡷ ხެࠅଛଓݹࠦ ا ޢܻت اࡩެߥ߄ ౰౎ اଘଓࠁޯޢܻ࣍ ሯሡ ކݘޯ
मअادات ކᑻᑧ اࡩࢧެܻدݹࢇ ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ ࡷࢧ࣐࡯ႁܻت ا༇໩ى ࡷ޲ࡣ  )2(.ا و ݹ઻ၮ ள஭࣐ે ࢢެܻدݹࢇ اࡩ

ࢢެܻدݹࢇ اࡩެߦ࣊، ࢢެܻدݹࢇ اଘଓدၯܻر، ࢢެܻدݹࢇ اଘଓࠅޢܻلۑۑۑو ౰ేၩ، ܻࠧ౰ేၩ أن ࡷߦࠩ࣠م اࡩࢧެܻدݹࢇ 
 ผ෺߄ၰ ࠁޢࠦ ࡷߦࠩ࣠مൎ൉࣐ࢢଘଓߘܻ ࡷࡼ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ࡷࡼ اࡩެܻࠁޢࠦ اൎ൉࣐اރ ቻቱاوਔ৿ أਔ৹2005  ࠁޢݟ ၴܻء

ਔ৿ر༬࿻ޢܻ   ࣐࣠را  ߘ߄ ކ࣐࣠رت اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ކ ഃ೨ኅቱ، و  ࣀܻހߥࠦ ا ޢ݊ اଐଌࢧ࣐࡯ႁܻت اࡩ ዙዋ ࣃࡺࡣყࡩ
 ౰ేၩ ،፟ፑوଘଓرၴࠦ اኆቱܻݹࠦ ހ ઻ၮે اଐଌࣀޯ࣠ى اࡩݘଐଌܻ࣯ ࠁޢݟ ၰ߄دت ހࢧߦᐱᐢܻ ࢢެܻدݹࢇ ࢵޢܻدݹࠦ اࢵჴ޲ࡺܻر

ݹࡣ اࡩݘଐଌܻ࣯ أࢢީ߰ وا༨༤ܻ ࡷެޯࢧߎ اࡩݘߥ߄ ا࿃Ⴉܻଐଌۑ ࣠৤৕ষا ፥ጿ ܻࠧ3(أن دور(  
ᐮܸ:  - أ ᐟޟዖዔأ ਑৯ ࢽޟܸدݶࠣ و ऩएا ౭౔وة اࡦ ࢟ީܸدݶࢄ اࡦ ࠦࣝر  ౰౗وة  ࣉ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ޢࠦ  ዙ዗ت أਔ৲ बऒا

اࡩࣀޢܻدݹࠦ ፥ጿ اଘଓߘޯࢧܻد اࡩݘଐଌܻ࣯ ހࢧ࣠رة ࡷ࡯ࠒ࣠࣌ࠦ ൎ൉ၯل اࡩݘߥ߄௪௎ اଐଌܻࢠޢၯ ،໠ໄܻࢢًࠦ ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة 
اࡩ཯དྷ ارކߦݘݝ ߙᐱᐕܻ أࢵݘܻر اࡩެߦ࣊ أ༬ဈ ௪௎ܻوزت اଐଌܻݶࠦ دوଘଓر ౰౎ᑃᐽࡷޢࡣ، و ࡷܻ ࢢܻࠁᐱᐜܻ ࡷࡼ ارކߦܻع 

ޢࠦ  ߦ࣠اݶ࢛ اଐଌܻࡩ ࢢީࠒݝ اࡩ ޢݟ أ ༨ဂ ،ࠧ߃ه اࡩࢧެܻدݹࢇ  ౰౎ၮ ޲ࡺܻرჴࢵൎᑉᐽ ࠦၰܻޯଐଌول اࡩެߦ࣐ޢࠦ، و اኆᒗ ᐽ
 ໠ໄހ ࢥًܻ  ހࡣ أݹ ᑃެߦ࣊،  ᐽ ࠦႅ ޯެଐଌول اኆቱ ހ໠ໄ ا ߥ࣊  ࡩყࢪ ߙ ৲ਔاً  ࡷًܻ ࡷ౮౔ا ॡॏ اࠧޯࡺܻ ࢧެܻدݹࢇ ކ࡯ ࠧ߃ه اࡩ

و أࢢީ߰ ఴُఓܻر إፑ፟ دور ਔ৿ߙࢇ ࠧ߃ه اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات ހࢧ࣠رة إ୆กܻ༬࿻ࠦ  اኆቱول اஎैܻذހࠦ ଘଓࢵჴ޲ࡺܻراᐱᏹܻۑ
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ଓܻدة اၮ ኆቱول اࡩࢧެܻݑޢࠦ اყႻ༟༎ࣀޢࠦ ހݘ߄ أၰ߄اث ፥ጿ أࡷ࣠ر ၮ߄ة، ࡷᐱᐟܻ إ ଘࢵޯߥ࢖ار ፥ጿ اߘޯࢧܻدات ا
  ێ)4(ࡷ޲ࡣ اଛଓزࡷࠦ اଐଌܻࡩޢࠦ 

౰ేఴఠ أၰ߄ث اଗଓࠁࢧܻءات اࡩࢧܻدرة ݑࡼ اࡦࣝ࢝݇ ا༜་اࠤࡹ ࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦ౭౔وة اࡦࢽޟܸدݶࠣ :    -  ب
، إፑ፟ أރࠢ ୓෺࣠اၴ߄ ፥ጿ ،2016 ፥ጿ ߙ౰౎اSWF Institute मअ"ࡷݘࠩ߄ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ" 

ଜଓن  ݘᎨ፻ܻ ا मकوة ࢵޢ 78اࡩ ࡯݅ إ፥ፑܻዙዋ ߘޢࡺࠦ اࢵჴ޲ࡺܻراᐱᏹܻ ࢢެ߄وق  ୍෺ و ،ቿቱدو ໠ໄࣀ ସଧଣ ࠦݘ ܻدݹࠦ، ކܻހ
 ࣠༨စ7  ࣊ހܻࡩެߦ ܻᐱᐟࡷ ୍࣐ࠦง࢖ଐଌ޲ࡺܻرات اჴࢵଘଓ୍࡯݅ اง ،ࡼ ࠧ߃ه اࡩࢧެܻدݹࢇያዧ ر، و ࡷࡼଘଓݹ࡯ޢ࣠ن دو मऒ

 ࣠༨ စ ݓܻز ࣀީࠦ  4و  اࡩ ჱჅ ر، أيଘଓ ޢ࣠ن دو ݹ࡯ मऒ57 ࢢެܻدݹࢇ ࢵჴ޲ࡺܻرات  ࡺࠦ ا ፥ፑܻዙ ߘޢ ዋࡷࡼ إ  %
ଐଌ޲ࡺܻرات اჴࢵ ଘଓ࡯݅ ا ୍ง ܻࡺ ެყჅ ،ࠦࣀޢܻدݹ ౰౗وة اࡩ ࡩެߦ࣊ اࡩ ൎ൉ف ا ༧ဂ ،ى༇໩ ଘଓت أ ܻੋ੅ਰ ܻᐱ ᐟࡷ ࣐ࠦ ୍ง࢖     

 ࣠༨စ ،ࣀީࠦ  3و اࡩݓܻزჱჅ ر، أيଘଓݹ࡯ޢ࣠ن دو मऒ43ۑ፥ፑܻዙዋଗଓࡷࡼ ا % 
ݹࡓࡼ"  मऌ " በሼྲ ႖ ߥ߄मअات  ࠩ࢖ ކ ࣀޢܻدݹࠦ، ކُ࣏ ౰౗وة اࡩ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ࢵჴ޲ࡺܻرات  ݘࠦ ا ࣀީࠦ ࡩ࣐ީޢ ჱࡷܻ ހܻࡩ أ

Preqin  ౰౎ࡁଛଓ࢔ء اஎै݌ࡴ ࡷࡼ أن ا༟༎ا ે઻ၮ ࠢأރ ،ቿቷࢢ࣠ل اࡩީ߄ݹଛଓا ፥ጿ ࠦޯࠑࢧࢧଐଌݹࡓޢࠦ ا୹୪ଛଓࡷࡼ ا
 ଘଓࡓ࣠ࡷޢࠦ، إஊैت اᇴᆝྲ Ⴁࡴ اࡩᐳ႓و أ ፥ጹ࣠ࡓஊैا ௪௎ኆቱأدوات ا ፥ጿ ޲ࡺ࢖ჴఱُఓ ܻߙࣉ ࠧ߃ه اࡩࢧެܻدݹࢇ༨ீ

ݹܻدة اࢵჴ޲ࡺܻرا፥ጿ ܻᐱᏹ أࢢ࣠ل أ༇໩ى، ࠁޢݟ ჴఱُఓ޲ࡺ࢖  % ࡷࡼ ࢢެܻدݹࢇ 55أਔ৹ ܻᐱ᏶أت ࡷ༇໩࣓اً ፥ጿ ز
በሼྲ أރࠢ  2016اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ ፥ጿ اᐳ႓ଛଓࡴ اஉैܻࢢࠦ ၮ ፥ጿܻم  Ⴁކ࣏ࠩ࢖ أݹࢥًܻ إࠁࢧܻءات اࡩ ሯሡሁ ، ،

 ࣠༨စ ܻءఴఝإ Ꭸ᎙67 ܻمၮ وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ ࡷެ߃౰౗ߙࠦ ࢢެܻدݹࢇ اࡩᇴᆝ 5(ۑ2000% ࡷࡼ(  
ݕᎥ፸ܸ : -ج ።ጼ اࡦ ࢽޟܸدݶࠣ  ౭౔وة اࡦ ࢟ީܸدݶࢄ اࡦ ფݧ  ჈फए ݶܸت ࢽެࣝ ౰౗وة  ࡴ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ყݪ  ჋मऒ যঠݹ

:፥ፑܻޯاࡩެࠒ࣠ اࡩ ે઻ၮ ܻࠩرࠅਔৼ ݹܻت   )6( اࡩࣀޢܻدݹࠦ ፥ጿ اࡩݘง Ꭸ፻୍ܻݘܻ ࡩݘ߄ة ࡷࣀޯ࣠
ኃቮول -1 ࢽެࣝى ا સૄ ࡴ ၫ ݧფ ჈౭౑ࢢެܻدݹ :اࡦ ࠩ߄  ރܻت ࡷݘ ߥًܻ ࡩީޢܻ ࢧ໠ໄ، وߙ ౰౎ اࡩ ౰౗وة ކݘޯ ࢇ اࡩ

  اࡩࣀޢܻدݹࠦ، أࡁ౰౎ ࡷࣀჴ޲ࡺ࢖ ፥ጿ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ، 
ݹݘ౰౎ޯ اࡩࢧެ߄وق اஊैࡓ൞ᒑᐽ ፥ጹ࣠ݘܻࢸܻت ౰౑ᑃᐽوၖ࿒  :اࡦფ჈౭౑ݧ સၫૄ ࡴࢽެࣝى اࡦࢤީܸدݶࢄ ߖ࢓ادى -2
)Government Pension Fund  Globalًޢܻۑଐଌܻၮ ౰౎ࡁଛଓا ࣠ࠧ (  

3- ።ጼݐ࢓ا஋ॅݧ ߾ࢽݧ اࡦީܸ࣍ق اფ჈౭౑اࡦ: ቱ (ݹ࡯ެ߄ا ᐱᏬኆܻ ݹൎ൉ُࠁࣉ أن آࢵޢܻ و أࢵ౰౔اࡩޢܻ (ࡷ݊ ୆ค࣠ز
  اࡩࣀޢܻدة اଐଌ࣐࡯ߥࠦ ઻ၮે ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ وߙߥًܻ ൎᑉᐽࢵჴ޲ࡺܻراتۑ

: أࡴቼቴޯ ݎࡹ أࠤࡱ ࢟ީܸدݶࢄ اࡦ౭౔وة اࡦࢽޟܸدݶࠣ:  ୃܸกܸ࡯ߦࠦ ࡷࡼ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ރߦࢧ࡯ܻࠩ ކ ༧ޯீ ذج  ೘ܻೆ ࠧެܻك
எै߄ول رߘࡴ (   )ۑ ፥ጿ01 ا
  1953):أࠤࡱ اࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦࢽޟܸدݶࠣ ࡴީ߀ 01ၱ߁ول رߕࡱ: (

 ࡦݕࣝا਑৬ࡴࢤ߁ر ا اᄋ႐ اࡦࢤީ߁وق اኃቮوቼቮ اࡦხࣀܻة
ࠣೕಹاࠤࡱ اࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦࢽޟܸدݶࠣ اࡦߢ߁ 

1953 บ෺࣠ࡓᚻاࡩ  ષચ੤࣠ࡓᚻ޲ࡺܻر اࡩჴࢵଘଓރߦ࣊ ࠧޢޟࠦ ا 

رة ๻๟ใܻࢵ࠯  ࢵެݓܻߙ࣠رة 1974 ༬ܻဈ 

 ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اଘଓࢵᇴᇍ اኆቱاᎨᎉ  اࡩଘଓ࣠ݹܻتۑمۑأ 1976
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ࠣ  (༩஽࡬ᚺࠣ ࡴᚻݕᚹرف ᚸޟ൛ൖၫ ࠣ م اକଐߕެࢤᚹدݶᚸࠣߕᄋႛ:  اᚺዖ኏༥஽ࠣ) دوࡦޟ ᚸࣝࡦݕ࡬   MÂAREF (Revue académique) Partie : Sciences Economiques 

:ે઻ၮ ߄اد اࡩީܻࠁݟ اݑޯࡺܻداၮࡷࡼ ا  

Source : ARTHUIS jean rapport d’information sur le rôle des fonds       
souverains, SENAT, session ordinaire de 2006-2007 p : 08. 

م أࢢಛಗܻ࣠ ࡷެ߃  ᄽܻ஛߄د اࡩࢧެܻدݹࢇ و  أၮ ፥ጿ ࣠৤৒ষا ၒল࣠ي ݹኅቱ߄ول اஎै ၯܻࢢࠦ ހݘ߄  1953ࡷࡼ ൎ൉ၯل ا
ݓ౰ేات اଘଓߘޯࢧܻدݹࠦ، ઻ၮે ݌୹ار ، ࠁޢݟ ೘಼ࡓࡼ ارၴܻع ࠧ߃ا ا৤৒ষ࣠ 2000ࢵެࠦ  ଐޯଌހݘ࢛ ا ፟ፑارކߦܻع  إ

࣓࣍ وކ౰ేة   ୍ܻง ࡷࣀީ࣠ߘࠦ،  ރܻࠧޢ࠯ ݑࡼ ౰ేၩ ة౰ేހ࣠ކ ௪௎ྲႡޢܻت اࡩߥ࢖ن اࡩݘჱݘޢఱఠ ߄اء ࡷࡼ୓กول ا౰౔ީأࢵݘܻر اࡩ

 ރߦ࣊ AHSTF  ࡁެ߄ا 1976

 ރߦ࣊ ࠧޢޟࠦ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر اހ࣠ ཯ཌ࣌  اଘଓࡷܻرات 1976

ᇴᆝྲت ߘܻހࢥࠦ ዙኸ࣠ࡷޢ  اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ 1979 ႖ࠦ ࣊ރߦ 

ஊैࡓ࣠ࡷޢࠦ ࡩࣀެݓܻߙ࣠رة  ࢵެݓܻߙ࣠رة 1981 በሼྲ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ا ႖ ࠦ୆คا౮ేଐଌߙܻݶ࢛ ا 

 ރߦ࣊ وቿቱᇴᆝ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ࡩ౰౎وރܻي  मऌوރܻي 1983

1990 ၖ࿒و౰౑اࡩ  ፥ጹ࣠ࡓஊै  ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اଐଌݘܻࢸܻت ا

ݹܻ 1993 ౮ేࡷܻࡩ  KHAZANAH NATIONAL BHD ࣊ރߦ 

1997 ໠ໄاࡩࢧ  SAFE  اࠁޯޢܻܻ࣍ت
 اࡩႰྲف

 2000ا଍ଉࢽၾެ߁ކࠣ ࡴީ߀ ࢲީࠣ  اࠤࡱ اࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦࢽޟܸدݶࠣ

 ރߦ࣊ ࠧޢޟࠦ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر اࡩߥ࣐࢖ي  ߘ࣐࢖ 2000

 ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر اࡩެߦ࣐࣯  اमअان 2000

 ރߦ࣊ و ၩܻز ೨  KHAZANAH NATIONAL KNFഁاࠀࣀޯܻن 2000

2000 मं࢔اஎै  ރߦ࣊ ࢢެ߄وق ࢠީ࣊ اଐଌ࣠ارد  ا

2001 ܻఱఝݘܻࢸܻت  ߙ࢖൞ᒑᐽ ࠁޯޢܻطଘଓܻت  ࢢެ߄وق اၮܻ࣐ޯاߘ
 اࠅޯࡺܻݑޢࠦ

رة اࡩࢧެ߄وق اࡩଘଓ ཯ཏ࣍࣠ࠁޯޢܻط اଐଌݘܻࢸܻت  ެ߄ااमअࡩ 2001 ༬ܻဈ 

 ൎ൉ዙኸت اࠅხެޢࠦ اࡩࢧެ߄وق اࡩൎᑉᐽ ཯ཏ࣍࣠ࢵޯߥ࢖ار ࡩޯܻݹ࣠ان  ކܻݹ࣠ان 2001

በሼྲ ࡷީܻدᑃᐽ ቿቱޯެࡺޢࠦ اኆቱوࡩޢࠦ  اଗଓࡷܻراتۑعۑم 2002 ႖ ࣊ރߦ 

 ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اଘଓࢵޯߥ࢖ار  روࢵޢܻ 2003

ஊैࡓ፥ጹ࣠ اଐଌࣀޯߥଘଓ ્઻ީࢵ౰౔اࡩޢܻ  اࢵ౰౔اࡩޢܻ 2004  ༨ீ ౰ేၩ߄د اࡩࢧެ߄وق ا

2005 ൎ൉ݹ  ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اࡩޯެࡺޢࠦ اࡩ཯ཏ࣍࣠  ߙ౮౑و

2005 ࠦ୆ก࣠ எެै ݹܻ ا ஊैࡓ࣠ࡷޢࠦ  ࡁ࣠ر በሼྲ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ا ႖ رة ༬ܻဈ 

2006 ፥ጒد  ፥ጒ޲ࡺܻر دჴރߦ࣊ ࠧޢޟࠦ اࢵ 

2007 ્઻اࡩࣃޢ  ፥ፎܻࠅޯࡺଘଓߘޯࢧܻدي و اଘଓࢵޯߥ࢖ار اଘଓس ࢢެ߄وق ا ༨ܻစ 

 ރߦ࣊ ࢢެ߄وق اࠁޯޢܻط اࡩެߦ࣊  ࡩޢხޢܻ 2007
2007 ໠ໄاࡩࢧ  ໠ໄ޲ࡺܻر اࡩࢧჴاࢵ በሼྲ ႖ ൉ዙኸࠦޢხެت اࠅൎ 
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ໄݹ ᐱܻᏩᇴᆝྲ اࡩޯႅܻر ႖ ݹࡓޢࠦ و୹୪ଛଓ߄ة اႁ ଐޯଌݹܻت اଘଓॅळري ࡩ எܻैࣀܻب اஊै ، و اރݘᇴᇍࢵܻކࠢ ઻ၮે ا ଐ࣯ଌܻاࡩݘ ࣠৤৒ষا ໠
ൎ൉ت  ݹ ༨࣠ဈ ܻ࣍ت و ࢧܻت اଘଓࠁޯޢܻ ৲༧ဈ ਔࢧޢ ዙࡣ बऒا ኸ ሯሡ ሁ  ،ࡴᐱᐟࡷ  ໠ໄݹ ࢵޢ࣠ ଛଓࢢࠦ ا ܻၯ ໠ໄࣀޢ ყႻ༟༎ا
ݹܻدة ၮ߄دܻࠧ و ቦሼا ࣌ࠩ࣠ر ࢢެܻدݹࢇ ࢵޢܻدݹࠦ ၴ߄৲ਔة  اࡩߦ࣠اݶ࢛ ا౮ేଐଌا୆คࠦ ࡩࢧᅶैܻ ࠧ߃ه اࡩࢧެܻدݹࢇ إፑ፟ ز

  )઻ၮ )7ે اࡩࣀၰܻࠦ اኆቱوࡩޢࠦۑ

ص ހܻࡩ౰౑و೘ೆ ၖ࿒࣠ذၴܻ ࡷ޲ܻࡩޢܻ ଛଓߙࢥࡣ اଐଌࡺܻرࢵܻت اଘଓࢵ உܻैاࡩࢧެ߄وق اࡩࣀޢܻدي ا ౰౎ޯރࠢ ݹݘଛଓ ،ࠦݹ ჴ޲ࡺܻر
बअ ا৤৒ষ࣠ اଘଓࠅޯࡺ፥ፎܻ اଘଓߘޯࢧܻدي  ح ࢵެݓܻߙ࣠رة ፥ጿ ކݘ࢔ ༬ܻစ ّّܻ࣏ࡴ و ߙܻݶࢇ اࡩࣃߦܻߙޢࠦ، أࡷ ݹݘࡺࡣ ፥ጿ إܻ࣍رٍ ࡷެ

ހࠢ، ࠁޢݟ ༬စࠒݝ  ࣀޢܻدݹࠦ، ೘಼ࡓࡼ اଘଓࠁޯ߃اء  ᑃᐽ ፥ጒࢧެܻدݹࢇ اࡩ ༬ܻ࿻ࢲࠬߙࠩ࣠ ࡷ޲ܻل إ ๸ܸ๜เ  ࢵެݓܻߙ࣠رة ፥ጿ
 ّࠦ ᐱᚑ ౰౎ࡺ ࢧ໠ໄ ߙޯݘُޯ ፥ጿ اࡩ ࣀޢܻدݹࠦ  ࢧެܻدݹࢇ اࡩ ࡷܻ اࡩ ޢࠦ، أ ஊैࡓ࣠ࡷ ᇴᆝྲت ا Ⴁ ࠧ߃ه ᄣܺدارة اࡩ ࣀࠢ  ଐܻ ކݘࡓ ଌ

 ᐱܻ Ᏻ ݘܻࡷࡣ୓ข ཯དྷߥࠦ اࡩ ݹ اࡩࢧެܻدݹࢇ ࡷࡼ ࢵഭ୨ اࡩࢧ໠ໄ وراء اࡩޯެࡺޢࠦ اଘଓࠅޯࡺܻݑޢࠦ و اଘଓߘޯࢧܻدݹࠦ، و اࡩ࣐࢖
ݹࠦ   )8( .ࡷ݊ أࠧ߄اߙܻࠩ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر

  ࠦީఱఝ ޲ࡣ೘೉ ཯དྷو اࡩ ،Ꭸ፻ܻاࡩݘ ፥ጿ ፟ፑوଘଓྲة ࢢެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ اႡأن اࡩݘ ፟ፑࢸܻرة إଘଓ߄ر ا༬ဈ 16ࠁޢݟ  
 % ે઻ၮ ޯࠒ࣠ذఱఠ ࠦاࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹ ፥ፑܻዙዋ6ۑ5369ࡷࡼ ا  ࠢޯხఱఝ ܻ޲ࡣ ࡷ೘಼ ያܻዪ ،رଘଓ76ࡷ࡯ޢܻر دو % 

 ፥ፑࠁ࣠ا ࠦ୆กوة اࡩࣀޢܻدݹࠦۑ ߙޢࡺܻ ކߥ߄ر ࡷ࣠ࠅ࣠دات اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩݘ࢖౰౗ߘޢࡺࠦ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ፥ፑܻዙዋ46ࡷࡼ ا% 
౰౗وة  ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ࠩ߄  ࣀޢܻدݹࠦ، و ذᑑᐽ ࠁࣀݪ اࠁࢧܻءات ࡷݘ ౰౗وة اࡩ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ࡺࠦ  ፥ፑܻዙ ߘޢ ዋࡷࡼ  ا

 १ॐ࢖ ၴܻރᐳ႖ لൎ൉ၯ ࠦ9(ۑ 2015اࡩࣀޢܻدݹ(  

  ݘ࢖اض أࠧࡴ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ፥ጿ اࡩݘሯሡሁ Ꭸ፻ܻ ݹ೘಼ ሯሡሁ :્઻ࡓެެܻ ࠧެܻ اࢵޯ

ท෷:  - أ บ෺ ࢢެ߄وߘܻ وࠁޢ߄ا භඣ൭ࣀ߄ ፥ጿ اಛಗޢܾة اࡩݘܻࡷࠦ ൎᑉᐽࢵჴ޲ࡺܻر،  اఴఝܾ  اࡦᚸࡐࣝ ᑻᑧޯ೘೉ اࡩᚻࡓ࣠
ࢵެࠦ   ਔ৲ บ෺، و ހܻࡩႁޯ߄ ࢵޯߥൎ൉ل اࡩᚻࡓ࣠ ࡷࡼ ا ࢵެ࣠ات   ፥ጕܻ೘ ޢࡣ ೌ ݓ࢖ض 1953ߘީ ఴܾ ހ ఝޢݟ ا ࠁ

৹ اداتमअࡷࢧ߄ر ا ౰ేࡩޯ࣠ߙ ᑑᐽၴࡣ، و ذଘଓݹࡣ ا ਔݹࡣ मअ്ᑉᐽادات ༨ဈߥޢࢇ اࡩݘ઻ၮ ਔ৯ܻે اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ࣍࣠
೘ެ߰ اࡩߦ࢖ࢢࠦ ൑ᑉᐽࠅޢܻل اࡩߥܻدࡷࠦ ᐱᏳܻ༬ீ ે઻ၮࠦ اଐଌޯݓ౰ేات و  ಼ ܻያዪ ،ހݘ߄م اࡩ޲ީܻت ᄎ႞ჴ჆ ཯དྷاࡩެߦ࣐ޢࠦ اࡩ

 )10( اଘଓزࡷܻت  اଐଌߥ཭ཅఴచ  ቿቷީ ࡷࡼ اଘଓ࣍ࡺޟެܻنۑ
ޟࠣ  -  ب ᑀᐺ ቼቮެީࡷ ࢵެࠦ  ࢟ީ߁وق ࡴަܸد ޢࠦ  ᑃᐽ ቿቱޯެࡺ ࢢެ߄وق ࡷީܻد ࢵࢪ  ࠅݪ  2002: ކܾ ࣠೘ೃ

ݹ 12اଐଌ࢖ࢵ࣠م اଛଓࡷ౰ేي رߘࡴ  ݊ اଘଓߘޯࢧܻدي ᄣܺࡷܻرة اހ࣠ ཯ཌ࣌، و اኅቱي ᐱᏬ߄ف ا༨ဈ ፟ፑߥޢࢇ اࡩޯެ࣠
ݹ݊ اଘଓߘޯࢧܻدي ހܻࡩݘࡺࡣ ઻ၮે اଘଓࢵჴ޲ᚻࡺܻر ࡩޯࠒߥޢࢇ ݑᚻ࣠اਔ৯ ࡷܻࡩޢࠦ ࡷࣀޯ߄اࡷᚽࠦۑ   و دݑᚻࡴ ዙኸ࡯ޢࠦ اࡩޯެ࣠

ࡷߥܻرރࠦ  2015و ༬ဈ߄ر اଘଓࢸܻرة إፑ፟ أن أࢢ࣠ل اࡩࢧެ߄وق बऒا৲ਔت ༨ဂ࣠ا፥ፑ ارހݘࠦ اࢠݘܻف ၮܻم 
 ࠦެఱచ2008 )  ة౰౔ࡩެߦࢪ اࡩߦ ࣠೘ೆ ݘ߄ل೘ೃ 2015-2008، أي  ፥ፑ࣠ا༨ဂ ߘ߄ر (ޟࠦۑހ 18ଐଌܻ)11( 
ᚸ࣍࢓  -  ت ࢵჴ޲ࡺܻر ߕ ൎᑉᐽ ࣐࢖ ܻࠩز ߘ ౰౎ ࠅ ࣐࢖ ،  QIA: ݹݘޯ ፥ጿ ߘ ޢ߄  ࣀޢܻدي اࡩ࣠ࠁ ࢧެ߄وق اࡩ      اࡩ

ࢵެࠦ  ࢧެ߄وق  ࢵࢪ اࡩ ݹ݊  2005و ކܾ ࣠୐ง لൎ൉ᚾࠀ ࡷࡼ  ࣐࢖ي  ࢧܻد اࡩߥ बअ اଘଓߘޯ ᐱ߄ف ކݘ࢔ Ᏻ
 ቿቷ ݹ ݹࠦ ࣍࣠ ઻ે اଘଓࢵ౰౔اභඖൺޢࠦ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ၮ ࡺܻد ݹࠦ، و اଘଓݑޯ ࣏ࠦ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ݹᚽ݊ اഷവറߦ ࣠୐ง ࢢ࣠ل وଘଓا

ࢸܻر ଘଓ߄ر ا༬ ဈ ࡣ، وᚽࠅ ଘଓا ፥ፑ࣠ا༨ ဂ ࢧެ߄وق ࢢ࣠ل اࡩ ߦܻع أ ፑ፟ ارކ ൎ൉ل 79ة إ ၯ رଘଓ ޢܻر دو ࡷ࡯
 )12(ۑ 2016و ࠅ࣠ان  2015اࡩߦ౰౔ة اଐଌࡺޯ߄ة ހ໠ໄ ࠅ࣠ان 

ࢲჱޯࡷܸرات "  -  ث ോᑆᐺ ።ጏ ࢽࠣ د ࢵჴ޲ࡺܻرات " ICDࡴ࣐ࢲ ൎᑉᐽ ፥ጒ ࣀࠦ د ࣀݝ ࡷ࣓ࢵ :  ކܾࢵ
ࡷܻي   ፥ጿ ޢࠦ  ߘࡴ  2006اஊैࡓ࣠ࡷ ߥܻރ࣠ن ر ࣀެࠦ  ೘ೃ11࣠ࠅݪ اࡩ ࡯ߎ  2006ࡩ ޯ༧ீ ࡷܻج ݓ࢖ض اد ހ

ଓت اᇴᆝྲ Ⴁ ݹࠦ و اࡩ ࣀܻت اࡩޯႅܻر ࠧ߄ف اଐଌ࣓ࢵ ࡯ߎ  ޯ༧࿻ Ꭸ፻ ፥ጒ، و  ࡷࠦ د ݘࠦ ஊैࡓ࣠ ݹࠦ اࡩޯܻހ ࢵჴ޲ࡺܻر ଘ
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ࠣ  (༩஽࡬ᚺࠣ ࡴᚻݕᚹرف ᚸޟ൛ൖၫ ࠣ م اକଐߕެࢤᚹدݶᚸࠣߕᄋႛ:  اᚺዖ኏༥஽ࠣ) دوࡦޟ ᚸࣝࡦݕ࡬   MÂAREF (Revue académique) Partie : Sciences Economiques 

ࡷ࣓ࢵࣀࠦ دൎᑉᐽ ፥ጒࢵჴ޲ࡺܻرات اஊैࡓ࣠ࡷޢࠦ ݑࡼ ༧ீޯ࡯ߎ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ ا༇໩ଘଓى، ࡷࡼ ൎ൉ၯل 
 ،ࠦࠩ ࡷࡼ ࠅ ޢ߄  ଐ߄ى اࡩީݘ ଌا ે઻ ၮ ࡷܻرة ଘଓܻت اၰ ߥࢇ ࣍ࡺ࣠ ༨ဈ ࠦݹ ࢵჴ޲ࡺܻر ࣏ࠦ ا ༨ீ ે઻ߦ ၮ ܻࠩྲاߙ႖       إ

઻ે ࡷ ၮ ࡺܻد ൎ൉ل اଘଓݑޯ ၯ ࡷࡼ ༇໩ى،  ࠩࠦ ا ࡷࡼ ࠅ ᇴᆝྲء  Ⴁ ၰܻت اࡩ ޢࢇ ࣍ࡺ࣠ ዙࠦ و ༨ဈߥ ኤ࣠ࠁ ౰ేݘܻݹ
 ፥ፑأࢢ࣠ل اࡩࢧެ߄وق ࠁ࣠ا ፥ፑܻዙዋࠁࢧܻءات، ߙߥ߄ ߘ߄ر اଘଓا วคܻ༬ဂ ள஭ݘ୓෺ ܻت، أࡷܻ ߙޢࡺᇴᆝྲ Ⴁاࡩ

৲ਔ ࡷࡼ  70 ࣀޢܻدݹࠦ ߙܺن اࢢ࣠ل اࡩࢧެ߄وق बऒ ፥ጿا ޢܻر دوଘଓر ، و ༨ဂࣀݪ ࡷݘࠩ߄ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩ ࡷ࡯
 )13(ࡷ࡯ޢܻر دوଘଓرۑ  196ب  ၮ2016ܻم ༇໩ଜଓ، ࠁޢݟ ߘ߄رت ᐳ႖࢖ اوت ࡩࣀެࠦ 

࡯݅ ا፥ፑܻዙዋ اࢵჴ޲ࡺܻرات اࢲީݐܸߖࣝرة :   - ج ݹࠦ ያዪ޲ၮ࣠ዙಣಝ ፥ጿ ቿቷࠦ  ހ ࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ اࡩࣀެݓܻߙ࣠ر
༬စኆቱ࢔«  ࢵޢ࠯ ࠧ࣠ ܻ๻๟ใ « ެݝ أوف ೘ೆࢵެݓܻߙ࣠رة (ࠅߦ࢖ ࡷࠦ  ࢵჴ޲ࡺܻر ၰࡓ࣠ በሼྲ ا ႖ و 

ࡷ࡯ޢܻر  7ۑ41و ࠁᐱ᏶ ཀྵདྷܻݹࠦ ߙ౰౎ا༨စ मअ࣠  2008ࡷެ߃ ਔ৹اݹࠦ ၮܻم  ࢵެႅܻހ࣠رᓘރߦࣀޯࡺެޯࡓ࣠رހ࣠رࢸࡼ)
 ࣠༨စ ޲ࡣ೘಼ ܻر، ࡷଘଓ56دوᎨ፻ܻاࡩݘ ፥ጿ ࠦ޲ࡺܻرات اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹჴاࢵ ፥ፑܻዙዋة  % ࡷࡼ إ౰౔ل اࡩߦൎ൉ၯ

ࢧެܻدݹࢇ  ፥ጿ اࡩ  ௪௎޲ࡺ࢖ჴࣀ ଐଌا ౰౎ ࡷࡼ أࡁ ࢵެݓܻߙ࣠رة  ࡷࠦ  ࣀޢܻدي ஊैࡓ࣠ ࢧެ߄وق اࡩ ݘ߄ اࡩ ᐳ႞ܻ، و ݹ ރߦ
  )14(ࡷ࡯ޢܻر دوଘଓر 330اࡩࣀޢܻدݹࠦ ހܾࡁ౰౗ ࡷࡼ 

ݶᚺ߱:   - ح ࡩެߦ࣊ و اࡦ౭౎و ݶᚻ߄ات اଐଌޯ࣠ߘݘᚽࠦ ࡷࡼ ا ๻๬ใ޲ࡣ أᚻࠧ߄اف اࡩࢧެ߄وق ፥ጿ اࢵჴ޲ᚽࡺܻر اࡩݘܻ
ხެࡴ و ࢵެ߄ات أࠅᚽᐳ႓ޢࠦ ࡷࡼ أ ხެޢࠦ أࠅᚻࡩ ፥ጿ أࢢᚽ࣠ل ࡷܻ ݓܻز  ީ߃ اࡩ ༨࿻ ࣀޯߥީࡣ، و ଐଌޢࠦ ࡷࡼ أၴࡣ ا

اࡩީݘ࢛ ఱఠࡺޢޯࠢ ހࢧެ߄وق اଘଓࠅޢܻل اࡩߥܻدࡷࠦ ، و ߘ߄ ކ࣐࣠ر رأس ࡷܻل اࡩࢧެ߄وق ࠁཀྵདྷ ހ࡯݅ ၮܻم 
ၖ࿟ܻެ ا౰౑ᑃᐽ ፥ፑܻዙዋଘଓوၖ࿒، و ࠧ࣠ 8ۑ556رࢢޢ߄  2011 ࡷ࡯ޢܻر دوଘଓر ࡩޢݘܻدل ᑑᐽਓ৹ ކߥ࢖ᄽ஛ ୍ܻ෺ࡴ اࡩ

ކ࣐ީޢࢇ  و ߘ߄ أݑบก୹ اଐଌߦ࣠ࢠޢࠦ اଘଓورو୆กࠦ ݑࡼ ر݌፥ጿ ܻᐱᐢީ أࡁ౰౎ ࢢެ߄وق اࢵჴ޲ࡺܻري ፥ጿ أوروހܻ،
ࣀޢܻدݹࠦ  ౰౗وة اࡩ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ఴܾن  చ ፥ጒوروଛଓ ༨ܻد ا ဈൎᑉᐽ ፥ፎ࣠࣍ ࣏ܻم  ޢܻر ࡩެ ዙኤ ࣯༬ݘ ࿻و౰౑࣠ذج اࡩ৤ ৒ষا
ࣃߦܻߙޢࠦ و  ީܻدئ اࡩ ଐଌ ࠢߥ ޢݟ ކ࣐ީޢ ࡷࡼ ࠁ ޢًܻ  ࢧެ߄وق ࡷ޲ܻࡩ ݘ߄ اࡩ ޢݟ ݹ ࡷܻت، ࠁ اଐଌࡺॶॱ५ በሼॅळࡓ࣠
ࢧ࡯ޢࠦ  ޢࠦ ߙ ߥܻرमअ ࡷܻࡩ ߥًܻ ࡩޯ ޢًܻ وߙ ᐱܻ دوࡩ ᐕ࡯ၮ ߦࢇ ޯଐଌޢࠦ اხࢵ ܻഷവറ߄ اၮ ࢸޢ߄ة و اࡩߥ࣠ا ༟༎دارة اଗଓ ا

 )15(ࡷެޯ࣏ࡺࠦۑ
 ܸࡦޯܸ: ރߢޟ༩စ বঐ࢓ݽࠣ ࢟ީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ اࡦࢽݕࣝدي:ކ

ހݘ߄ ݑ୹ࢠެܻ ࡩީݘ࢛ اࡩޯႅܻرب اଐଌߥܻرރࠦ ༬ீ ፥ጿܻل اࢵჴ޲ࡺܻر اࡩߦ࣠اݶ࢛ اࡩެߦ࣐ޢࠦ، ރݘ࢖ض ކߥޢޢࡺެܻ 
ႅܻرب  ࡷࡼ اࡩޯ ࣃީࠢ  ୍ࠦ اࡩ ෺ހࠦ ߘ࢖ ࣀݘ࣠دݹࠦ ༬ဈ࢖ ୆ࠦ اࡩ กاࡩݘ࢖ በ቎ ᚻࡺ࡯൞ᒑᐽ ީܻر أن ࣀݘ࣠دݹࠦ ހܻݑޯ ހࠦ اࡩ ᑃᐽޯࠖ࢖

 )ჴ)16޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ:اࡩݘଐଌܻޢࠦ ࡷ݊ ࢢެܻدݹࢇ اࡩެߦ࣊، ࡷࡼ ൎ൉ၯل ࢢެ߄وق اଘଓࢵ
ࡴࠣ:  ࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸ କଐ࢟ީ߁وق ا ޟࠣ  ࠅݪ أێ ࡴܸࠤ ࣠೘ೃ ࠦࡷ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢢެ߄وق ا  ࿁ྟ ྈأ

، و ᇴᆝن اಛಗ߄ف ࡷࡼ إఴఝܻء ࠧ߃ا اࡩࢧެ߄وق 1970وذ୓ก ᑑᐽܻرၑ࿒  24اଐଌ࢖ࢵ࣠م اଐଌ࡯ഭ഑ᚻ رߘࡴ م/
 ܻᐱ ᐢޢዙ዗ଛଓ ᑑᐽ ႅܻري، و ذ ࣐ܻހ݊ اࡩޯ ޢࠦ ذات اࡩ Ⴁྲوၮܻت ا୓คଗଓܻࠅ ଐଌࡩީݘ࢛ ا ݹࡣ  ࣠৤৕ষا ౰ేކ࣠ߙ  ࣠ࠧ

ޢࠦ ౰ేة ࡩޯެࡺ ఱޯ࣐ޢ݊  اࡩᚻࡓީ ఓ ଘଓ  ཯དྷ ᐱܻ، و اࡩ ᚑܻࢵޢࠦ ࡩߥޢ ࡷܻت اଛଓࢵܻ ކ࣠اߙ࢖ اଐଌߥ࣠ ࡩ཯ཏ࣍࣠، و  ࢧܻد ا اଘଓߘޯ
  اࡩߥ࣐ܻع اஉैܻص اࡩߥޢܻم ᐱᏳܻ ࡷެߦ࢖داً، إࡷܻ ࡩެߥ࢝ ا౰౎உैة أو ࡩߥቿቷ رأس اଐଌܻل أو ᐱᐕᆿᆝࡺܻۑ

  بێ ᐮᚎܸم ࢟ީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ:
  บค ᇴᆝ ႅܻري، ࢵ࣠اء ࣐ܻހ݊ اࡩޯ Ⴁྲوၮܻت ذات اࡩ ଐଌا ፥ጿ ޲ࡺܻرჴࢵଘଓݹࡣ ا ࣠๻๬฽ اࡩࢧެ߄وق ࢝ޯ༧࿻

ࢵ࣠اء  ᐱܻ أو اଐଌ࣓ࢵࣀܻت اࡩݘܻࡷࠦ؛ و  Ᏻ ࣐ࠦ ୍ง࢖ଐଌا ፥ፎܻެࢧ ଗଓߘ࢖اض اࡩ ݘࠦ ॶॱ५ࡓ࣠ࡷࠦ أو ଐଌ࣓ࢵࣀܻت ا ކܻހ
ݹࠦ  ܻࠩت اଗଓدار எैا በሼࣃܻر ݹࢇ ࡷ ݑࡼ ࣍࢖ ࣀޯߥቿቷ أو  ࢧ࣠رة ࡷ ߦ߃ ހ ୐ง ܻتၮྲوႡ ଐଌࠧ߃ه ا  บค ᇴᆝ
ݹࢇ اଗଓߘ࢖اض أو اࡩࢥࡺܻن، و ༬࿻࣠ز ଘଓܻၰ ፥ጿت  ݹࡣ ݑࡼ ࣍࢖ ࣠৤৕ষࠧ߃ا ا যঠܻࢢࠦ، و ݹၯ ࣓ࢵࣀܻتଐଌ
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ဈ ݹࢇ ݹࡣ ݑࡼ ࣍࢖ ࣠৤৕ষا যঠݹ ၯ ፟ፑܻࢢࠦ أن  ޯܻج إࡩᐱᐕܻ ࡷႡྲوع ࡷݘ໠ໄۑ ހଗଓܻࢠܻߙࠦ إ ༨࿻ ݅ࢧޢ࢝ ࡷީܻࡩ༧
ᇴᆝྲت  ႖ ߄ةၮ ፥ጿ ܻࠢࡷᐳ႓߄ة و إၮ ࠦت و࣍ެޢᇴᆝྲ ႖ رؤوس أࡷ࣠ال ፥ጿ ࠦዙ዗ܻࣀଐଌܻߘޢܻم اࡩࢧެ߄وق ހ

  ݑ୆ก୹ࠦ ودوࡩޢࠦۑ 
ހ࡯݅ إ፥ፑܻዙዋ اࡩߥ࢖وض اࡩ཯དྷ اࡩ౮౔م ᐱᏳܻ ࢢެ߄وق ࠂᚸێ ࡴީࠓ࢑ات ࢟ީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ: 

 ፥ፑܻଐଌܻݹࠦ اࡩݘܻم اᐱ᏶ ཀྵདྷ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ ࠁჴࢵଘଓݹܻل،  63,894) ࡷީ࡯݅ 2000/2001( ا ࡷ࡯ޢ࣠ن ر
࡯݅  ᐱܻ ࡷީ ᐟྲف ࡷႫ55,316  ،ࢧެ߄وق ಛܻ اࡩ ಗ࣠ࡷ ཯དྷ Ⴁྲوၮܻت اࡩ ଐଌࠧࡴ ا ࡷࡼ أ ݹܻل، و  ޢ࣠ن ر ࡷ࡯

ࢧܻރ݊  உܻم و ࡷ บ෺ اै ༝༎ݹ݊ ا ყݪ ކ࣠ز Ⴥܻ࣐࣠ط أރ ࢧ߄मअ و ࠀ ࢧ፥ጿܻ اࡩޯ ޢࠦ و ࡷ मअ اഷവറ࡯ ಒ౷ޯاࡩ ፥ጿܻࢧ ࡷ
ݹܻت، و ᑑᐽቦሼ اଗଓߘ࢖اض ࡩႡྲاء اࡩ࣐ܻं በሼྲ اஊै߄৲ਔ و اࡩࢧ࡯ݪ و اያዜଛଓ߄ة و اࡩ౰౔ީوࡁޢࡺܻو Ⴁات ࡩम

 ፟ፑ ࢠܻߙࠦ إ ଗଓܻࠧ߃ا ހ ޢܻهۑۑۑإᅵैۑ  ଐଌޢࠦ ا ހܻء و ༨ဈ࡯ ᇴᆝྲت اࡩᚻࡓࠩ࢖ ႖ ࣀݘ࣠دݹࠦ و  ݹࠦ اࡩ ࣠எै࣐࣠ط ا உैا
ހܻء  ޢࠦ (اያዜଗଓެݝ و اࡩᚻࡓࠩ࢖ ᇴᆝྲت اࡩ࣠࣍ެ Ⴁࡷࡼ اࡩ ਔ৲رؤوس أࡷ࣠ال اࡩݘ߄ ፥ጿ    ࡷࣀዙ዗ܻࠦ اࡩࢧެ߄وق 

ᇴᆝྲت اࡩݘ࢖୆กࠦ اଐଌࣃበሼ౰౔ (و ၮ߄دܻࠧ  Ⴁو اࡩ ،(ᅵैۑۑۑإ໠ໄܻم  17و اࡩޯܾࡷၮ ཀྵདྷࠁ በሼྲ ႖2001 ۑ(  
 ્઻ ࡺܻ ݹ ୆ࠦ ݑ୹ض ࡩو ߙޢ กاࡩݘ࢖ በ቎ ᚻࡺ࡯൞ᒑᐽ ࠦࡷ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢧެ߄وق ا ݘܻت ࡩ ݹ ࣐࣠ر اࡩޯ࣠ز ޯ

  )ۑ2015-2012اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة (
ݶݕܸت ࡦࢤީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ (02ၱ߁ول رߕࡱ(  )2015- 2012): ރ࣍ࣝر اࡦެࣝز

ቝሹྯ ႞2012 2013 2014 2015 اࡦ 

 20ن 0 75 75 ࡷႰྲف ا೘ೆଗଓܻء

 25 20 20 20 دور ᑃᐽࢥޢܻߙࠦ

 34 30 22 22 أያዜެݝ اࡩႡྲߘޢࠦ

 12 0 7 8 ރܻدك

যওެݝ اࡩߥࢧያዜ126 131 126 131 ا 

 12 14 15 11 اࡩݓܻز

 339 339 371 412 ࢵܻࡷީܻ

 10500 10500 11550 11550 ࢵܻހ࠯

 89 89 89 222 اࡩެߥࡣ اࡩީࠒ࢖ي

ݹܻض ༟༎࠯ ا୐ก 457 476 476 424 

 0 0 0 0 ࡷݘܻدن

 0 0 0 0 اያዜଛଓܻك

உै࢔ف اࡩࣀݘ࣠دي  5 6 5 5 ا

፥ፎܻସବଣ10 10 15 10 اࡩެߥࡣ ا 

ݹࠦ  77 77 77 77 اࡩݘߥܻر

 2800 3150 4900 5600 اଘଓކࢧଘଓܻت اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ
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ࠣ  (༩஽࡬ᚺࠣ ࡴᚻݕᚹرف ᚸޟ൛ൖၫ ࠣ م اକଐߕެࢤᚹدݶᚸࠣߕᄋႛ:  اᚺዖ኏༥஽ࠣ) دوࡦޟ ᚸࣝࡦݕ࡬   MÂAREF (Revue académique) Partie : Sciences Economiques 

ࠦ୆ก࣠ எެै  367 367 262 314 اያዜެݝ ا

݊ީჱႾ ެݝያዜ52 63 63 79 أ 

 1196 1240 576 1373 ا઻ࠧଛଓ્ اࡩޯႅܻري

ݶܸل)  16,069.2 16,513.2 18,648.9 20,366.8 ا።ፎܸዖወଔଐ(ࡴ࡬ޟܸر ر

) ਑৬ܸ4.4% 4.49% 5.07% 5.54% %) اࡦݕ 

Source : http://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/454988  

ݹݘܻت اࡩࢧެ߄وق ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة ࡷࡼ     ، ߙߥ߄ 2015ا໠ໄ୍෺2012  ፟ፑ اஎै߄ول اࡩࣀܻހࢇ ކ࣐࣠ر ކ࣠ز
 ፥ጿ ࠦ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷჴࢵଘଓࢢެ߄وق ا ᐱܻᐕ࡯ၮ ࠁࢧࡣ ཯དྷݹݘܻت اࡩ ت أن إ፥ፑܻዙዋ اࡩޯ࣠ز ୆ܻ෷ܻࠁࢧଗଓأ࣌ࠩ࢖ت ا

ا፥ፑ  36ۑ20࡯݅ ، ހ 2015اࡩࣀ࣠ق اࡩࣀݘ࣠دي ൎ൉ၯل ၮܻم  ༨࣠ဂ ߘ߄ر ਔ৯ ݹܻل ހݘܻ %، ሯሡሁ  5ۑ5ࡷ࡯ޢܻر ر
ݘܻت  ݹ ࡯݅ اዙዋܻي اࡩޯ࣠ز ௪௎ ހ ࣀܻހߥࠦ؛ ا ଛଓرހ݊ ࢵެ࣠ات اࡩ ৲ਔا ൎ൉ၯل ا ၮܻ ࡷ౮౔ا ݘܻت ارކߦܻ ݹ ᐳ႖߄ت اࡩޯ࣠ز

ࣀެࠦ  ߘ߄رت ހᚻᚿ 07ۑ16ࠁ࣠ا፥ፑ  2012ࡩ  ਔ৯ ܻၮ ࠦީࣀ ჱჅ  ݹܻل ޢܻر ر ፥ፑܻዙ 4ۑ4ࡷ࡯ ዋߦ݊ ا Ꭸ᎜ ارކ  ،%
ݹݘܻت ୹୪ة ا༇໩ى ࢵެࠦ  ݹܻل وࡷ࡯ޢ 51ۑ16اፑ፟  2014و  2013اࡩޯ࣠ز ݹܻل ઻ၮે  65ۑ18ܻر ر ࡷ࡯ޢܻر ر

  اࡩყ჋౰౔ݪۑ
ࢠޢࠦ (   ଐܻଌݑ࣠ام ا൑ᑉ ᐽ ܻၰ ކ࣠زع أرހܻ  Ꭸ፻  ཯དྷ ᇴᆝྲت اࡩ Ⴁ ၮ߄د اࡩ ࡯݅  ߘ߄ ހ ) 2015 - 2012ࠧ߃ا، و 

 በሼྲ ႖ ፥ጿ ࣍࣠ر اࡩޯ࣠ࢵ݊، ყჅެࡺܻ   በሼྲ ႖ ࡷݘܻدن ౰౎ ك و ࡷݘܻدن ࠁޢݟ ކݘޯ ያܻዜଛଓا በሼྲ ႖  :ܻዙ዗ ໠ໄޯྲࡁ ႖
ݹݘ ء ހܻࡩޯ࣠ز ೘ܻೆଗଓྲف اႰأ ࡷਔ৹ ໠ໄၰ ፥ጿ ،ྲة႓ உܻै ᇴᆝྲت ا Ⴁك ࡷࡼ اࡩ ያܻዜଛଓا ໠ໄل اࡩݘܻࡷൎ൉ၯ ܻࠦت اࡩެߥ߄ݹ

ࢠޢ໠ໄۑ  ଐܻଌ17(ا(  

 ფ჈फएݧ ࢟ީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ የዤࡹ أࠤࡱ اࡦࢤީܸدݶࢄ اࡦࢽޟܸدݶࠣ اࡦݕ଍ଉܸޟࠣ: -د
اଐଌޯࠑࢧ࢝ ፥ጿ دراࢵࠦ اࢵჴ޲ࡺܻرات  أ࣌ࠩ࢖ت اࡩީޢܻރܻت اഷവറ߄މࠦ ଐଌݘࠩ߄ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ 

ࢵެࠦ  ࡷࡼ   ౰౎ޯࡺხࢵ ᐳႡ࢖  ቻቱ ࡩ  मअ ༇໩ ކߥ࢖ ፥ጿ آ ࣀޢܻدݹࠦ،  ࢧެܻدݹࢇ اࡩ ࡷܻت و اࡩ ، أن 2016اஊैࡓ࣠
፟ፑإ ॡॏ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ ހܻࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ارކჴࢵଘଓࢢެ߄وق ا ᚻ ᚿاࡩ ഁ೨࢖ଐଌ13ا  ౰౎ݪ أࡁყ჋मऒ ࡼያዧ

ࡺࠦ  ݘᎨ፻ܻ، ހߥޢ ፥ጿ اࡩ ࣀޢܻدݹࠦ  ࢧެܻدݹࢇ اࡩ ၰܻߙࣉ  160اࡩ ࡺܻ   ଘଓر، ߙޢ ޢܻر دو ၮ߄  ࡷ࡯ ࢢެ߄وق اࡩޯߥܻ
 ે઻ၮ ࣯༬࿻و౰౑اࡩ ፥ጹ࣠ࡓஊैࡴ  اᄽ஛ ݊ࠁޢݟ ارކߦ ،Ꭸ፻ܻاࡩݘ ፥ጿ ࢢެ߄وق ࢵޢܻدي ౰౎ࡁᇷᆝ ፟ፑوଛଓا ୍ࠦง࢖ଐଌا

 ࣠ඳච൴ ቻቱ࣠࡯݅  4ۑ37أࢢ ޢܻر دوଘଓر ࡩޢީ ඳ࣠  885ࡷ࡯ ච൴ ࠦރ ଘଓر ࡷߥܻر ޢܻر دو ଘଓر  6ۑ847ࡷ࡯ ޢܻر دو ࡷ࡯
ࢵެࠦ  ࡷࡼ   ፥ጕܻ޲ ހ݊ اࡩ ༟༎ݹࠦ ا ܻᐱᐟ᠊2016 ୍ࠦ ง࢖ଐଌا ፥ጿ ޢࠦ  ჴႾ࣠ࡓᚻ޲ࡺܻر اࡩჴࢵൎᑉᐽ ࠦࡷ ޟࠦ اࡩݘܻ ۑ و ၰ࡯ݝ اಛಗޢ

ᚻ ᚿܻࡷࣀࠦ ހஉै࣠ࠅ࣠دات  592ا೘ೃ ࠦاࡩޯܻࢵݘ ୍ࠦง࢖ଐଌا ፥ጿ ޲ࡺܻرჴࢵൎᑉᐽ ر، و ࠅܻࠩز ߘ࣐࢖ଘଓࡷ࡯ޢܻر دو
  )18( ۑ.ࡷ࡯ޢܻر دوଘଓر 335ߘ߄رܻࠧ 

೘಼ࡓࡼ ކ࣠ࢠޢ߰ ყ჋मऒݪ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دي ያዧࡼ اࠧࡴ اࡩࢧެܻدݹࢇ اࡩࣀޢܻدݹࠦ   
ݹࠦ اࡩ޲፥ጛൎ൉ اࡩ޲ܻࡩݟ ࡩࣀެࠦ  ᐱܻᐟ᠊ ،ࠦޢଐଌܻ߄ول رߘࡴ (  2016اࡩݘஎै ໠ໄ أدރܻهۑ03ࡷࡼ ൎ൉ၯل ا ଐީଌا (  

ࡷࡼ ൎ൉ၯل ߘ࢖اءॺॱ५ ܻ୐ง߄ول اଐଌ࣠ا୓෺ ፥ፑࢥ߰ ࡩެܻ ၴ࡯ޢܻ ކ࣠اၴ߄ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩࣀݘ࣠دي، 
ݘᎨ፻ܻ،  20ܻدي ༨ீࡣ اኆቱراࢵࠦ ያዧࡼ ყ჋मऒݪ اଛଓࡁ౰౎ و ࠧ࣠ اࡩࢧެ߄وق اࡩࣀޢ ࢢެ߄وߘًܻ ࢵޢܻدݹًܻ ፥ጿ اࡩ

ࡷ࡯ޢܻر دوଘଓر، ࠁޢݟ ࢵܻࠧࡴ ذ፥ጿ ᑑᐽ ࢵޢ࣐࢖ة اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ  ൎ൉ޯ༨ீ160 اଐଌ࢖೨ഁ اࡩ޲ܻࡩݟ ݑमऌ ྲႡࢢޢ߄ 
 ે઻ၮ10و ࠧ࣠ ࡷܻ ݹݘܻدل 3ۑ ،Ꭸ፻ܻاࡩݘ ፥ጿ ࠦوات اࡩࣀޢܻدݹ౰౗ر ، و ߘ߄  4ۑ758% ࡷࡼ اࡩଘଓࡷ࡯ޢܻر دو

ࢧޢ ࠅ݊ ࠁ ႅࠦ मऒا ࣀݘ࣠دݹࠦ ჴ჈ޢ ࢧࠦ اࡩ ݘݝ ࠁ मअ ارކߦ ൎ൉ل ߙ౰౎ا ၯ Ꭸ፻ܻݘ ፥ጿ اࡩ ࣀޢܻدݹࠦ  ౰౗وات اࡩ ቿቷ اࡩ
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2017  ፟ፑ41ۑ7إ ᚻ ᚾر، ࡷߥܻرރࠦ ހଘଓݹ࡯ޢ࣠ن دو मऒ7ܻݹࠦ  42ۑᐱ᏶ ፥ጿ رଘଓݹ࡯ޢ࣠ن دو मऒ2016 ܻߙޢࡺ ،
१ॐ࢖ ၴܻރᐳ႖ ፥ጿ ቿቷႅࣀଐଌا ܻᐱᏹܻݹ ౰౗وات اࡩࣀޢܻدݹࠦ ᑃᐽࣀݘ࣠دݹࠦ ݑެ߄ ࡷࣀޯ࣠ ،  2017اࢵޯߥ࢖ت ߘޢࡺࠦ اࡩ

 ܻᐱᐟ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ ࠁޢჴࢵଘଓޯ࣠ߘ݊ أن ݹࢧީ߰ ࢢެ߄وق اଐଌ޲ࡺܻر ࠁޢݟ ࡷࡼ اჴࢵଘଓࢢެܻدݹࢇ ا ౰౎أࡁ
ݹࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ  % ࡷࡼ أࢢ࣠ل ࢢެܻدݹࢇ اࡩ౰౗وة اࡩࣀޢܻدݹࠦ ፥ጿ  7ۑ೘ೃ25ܻ ݹݘܻدل ." 2030ࠁࣀݪ "رؤ

ޢࠢ، ࢵޢࢧᚻީ߰ أᚽ༧༤ࡴ ࡷࡼ أࡁ౰౎ ࢢެ߄وق  በሼྲ أراࡷࡓ࣠ إࡩ ႖ ၰ ፥ጿܻل ༨ဈ࣠ل ࡷ࡯ᚻࡓޢࠦ  ࡩᚽࡴ، و  اࡩݘܻ
 ቻቱ࣠اࡩީܻࡩݓࠦ أࢢ ࣯༬࿻و౰౑ࡴ، و ࠧ࣠ اࡩࢧެ߄وق اࡩᚽاࡩݘܻࡩ ፥ጿ ޢܻديᚾر 885ࢵଘଓ19( .ࡷ࡯ޢܻر دو(  

ޢࠦ ༧༤ࡺࠦ و  ଐଌܻၮ ߄ ࢢߦߥܻتᐳ႖ ࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دي ༬ဈ߄ر اଘଓࢸܻرة أن ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ
 ፥ጿ2016 ࠦݹ  .2030، ࠁޢݟ ਔ৹أ ހଘଓܻރߦޯܻح ༨စ࣠ اࡩݘଐଌܻޢࠦ، وߙࢇ اଛଓࠧ߄اف اଐଌ࣠ࢠያዧ ࠦၮ࣠ࡼ رؤ

ᇴᆝྲت اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ اଐଌ߄رၴࠦ ፥ጿ ࢵ࣠ق  Ⴁࡷࡼ اࡩ ౰ేީ߄د ࡁၮ ፥ጿ ًܻك اࡩࢧެ߄وق ࠁࢧࢧൎ൉ޯ࣌ࡣ اࡷ ፥ጿ
 ၑল  Ꭸ᎙ ޢݟ  ᐳ႓ࡴ، ࠁ ଛଓ100ا ၰ ݹܻل  ޢܻر ر ࢵ౰౔اභඖൺޢࠦ ࡷ࡯ ୐ܻء ا ก ܻدةၮ ଗଓ ࠦࢠܻߙޢ ࣀޢቿቱ࣠ إ ߄෺ୖًܻ ࡁ

ݹࠦ  ࡷ݊ رؤ ࡁݪ  ࢧެ߄وق ࡩޯޯ࣠ا ݘࡣ 2030اࡩ ࢧެ߄وق ࠅ ౮౔م اࡩ ፥ጿ 50، و ݹݘ ކࠢ  ᇴᇍޯ࡯ያዪ ࡷࡼ  %
 )20(.2020اࢵჴ޲ࡺܻرات ၯܻرࠅޢࠦ ळ༨ဂॅل ၮܻم 

ࢵެࠦ  ࡷࡼ   मअ ݹࠦ ߙ౰౎ا ܻᐱᐟ᠊ ،ࠦࣀޢܻدݹ ݘᎨ፻ܻ اࡩ मकوات اࡩ ࡷࡼ  ࣀݘ࣠دݹࠦ  ࢧࠦ اࡩ ߦܻع ࠁ ఱႅࡣ ارކ ఝ ሯሡ ሁ
2017 ፟ፑ ࢵޯߥ࢖ارܻࠧ  94ۑ9، إ ݌ࡴ ا ެ߄ %، ر ଘଓر أيّ  3ۑ736ݑ ޢܻر دو ޢ࣠ن  76ۑ2ࡷ࡯ ݹ࡯ मऒ
ݹܻلۑ    )21(ر

ݶࠣ اࡦݕ።ጼ Ꭵ፸ܸ ࢲޟܸدݶܸ ࢟ީ߁وߕܸ 20 أ࠾ფ჈फए ౭ోݧ )03( رߕࡱ ၱ߁ول ᐮܸᐜ᠇ ݇ݽ༜་2016 اࡦޯܸࡦݜ ا:                       
  دوକଐر) اࡦၭࣝ߁ة(ࡴ࡬ޟܸر 

୊ࠣค࢓଍ଉا  ቼቮوኃቮاࡦࢤީ߁وق ا ᄋ႐ࡱ اᄺ஘ ࢟ࣝلଘଐا 

01  ၖ࿒و౰౑اࡩ ፥ጹ࣠ࡓஊै  Government Pension) ࢢެ߄وق اࡩޯߥၮܻ߄ ا
Fund - global) 

ࡷ࡯ޢܻر   885
 دوଘଓر

02  ໠ໄ޲ࡺܻر ࡩࢧჴࢵൎᑉᐽ ໠ໄاࡩࢧ በሼྲ ႖ (China Investment Corpo-
ration) 

ࡷ࡯ޢܻر  813.8
 دوଘଓر

 Abu Dhabi Investment) ࠅܻࠩز أހൎᑉᐽ ཯ཌ࣌࣠ࢵჴ޲ࡺܻر اଗଓࡷܻرات  03
Authority) 

ࡷ࡯ޢܻر  792
 دوଘଓر

اଛଓࢢ࣠ل اଛଓࠅხެޢࠦ ଐଌ࣓ࢵࣀࠦ  اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ  04
ጒاࡩࣀݘ࣠دياࡩެߥ߄ اࡩݘ࢖ ፥ 

(SAMA Foreign Holdings) 
 

ࡷ࡯ޢܻر  598.4
 دوଘଓر

05  บ෺࣠ࡓᚻ޲ࡺܻر اࡩჴࢵൎᑉᐽ ࠦޢޟࠦ اࡩݘܻࡷಛಗا Kuwait Investment authori-
ty 

ࡷ࡯ޢܻر  592
 دوଘଓر

06  ໠ໄ޲ࡺܻر اࡩࢧჴࢵൎᑉᐽ ࢵޢߎ በሼྲ ႖ (SAFE Investment Compa-
ny) 

ࡷ࡯ޢܻر  474
 دوଘଓر

07  ໠ໄ޲ࡺܻر اࡩޯܻހݘࠦ  اࡩࢧჴࢵଘଓߦ࣏ࠦ ا༨ீ
 ᐱᏳ࣠ރ݅ ࡁ࣠ރଐଌ࣓݅ࢵࣀࠦ اࡩެߥ߄ 

(Hong Kong Monetary 
Authority Investment Port-

folio) 

ࡷ࡯ޢܻر  442.4
 دوଘଓر

ၰ በሼྲࡓ࣠ࡷࠦ ࢵެݓܻߙ࣠رة  ࢵެݓܻߙ࣠رة  08 ႖
 ൎᑉᐽࢵჴ޲ࡺܻر

(Government of Singapore 
Investment Corporation) 

ࡷ࡯ޢܻر  350
 دوଘଓر

-Qatar Investment Au) ࠧޢޟࠦ ߘ࣐࢖ ൎᑉᐽࢵჴ޲ࡺܻر ߘ࣐࢖  09
thority) 

ܻر ࡷ࡯ޢ 335
 دوଘଓر
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ࠣ  (༩஽࡬ᚺࠣ ࡴᚻݕᚹرف ᚸޟ൛ൖၫ ࠣ م اକଐߕެࢤᚹدݶᚸࠣߕᄋႛ:  اᚺዖ኏༥஽ࠣ) دوࡦޟ ᚸࣝࡦݕ࡬   MÂAREF (Revue académique) Partie : Sciences Economiques 

10  ໠ໄࢥࡺܻن  اࡩࢧᑃᐽ ཯ཏ࣍࣠اࡩࢧެ߄وق اࡩ
፥ፎܻࠅޯࡺଘଓا 

(National Social Security 
Fund) 

ࡷ࡯ޢܻر  236
 دوଘଓر

 Investment corporation of) ࡷ࣓ࢵࣀࠦ دൎᑉᐽ ፥ጒࢵჴ޲ࡺܻر اଗଓࡷܻرات  11
dubai) 

ࡷ࡯ޢܻر  196
 دوଘଓر

ࡷ࡯ޢܻر  ๻๟ใ (Temasek Holdings) 193.6ܻࢵޢ࠯ اࡩߥܻހࢥࠦ ࢵެݓܻߙ࣠رة  12
 دوଘଓر

 (Public Investment Fund ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻراކܻࡩݘܻࡷࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ  13
ࡴ࡬ޟܸر  160

  دوକଐر
 

 ༬ீ (abudhabi investment࡯ࢪ اހൎᑉᐽ ཯ཌ࣌࣠ࢵჴ޲ࡺܻر اଗଓࡷܻرات  14
council) 

ࡷ࡯ޢܻر  110
 .دوଘଓر

ࡷ࡯ޢܻر  95 (Australian Future Fund) ࢢެ߄وق اଐଌࣀޯߥީࡣ اଛଓࢵ౰౔ا፥ፑ أࢵ౰౔اࡩޢܻ  15
 دوଘଓر

16  

ݹܻ  ࡁ࣠ر
୆ก࣠ࠦاै எެ ޲ࡺܻرჴࢵൎᑉᐽ ܻݹ በሼྲ ࡁ࣠ر ႖ (korea investment corpora-

tion) 
ࡷ࡯ޢܻر  8ۑ91

 دوଘଓر

 ࢢެ߄وق ᇴᆝزاࠀࣀޯܻن اࡩᇴᆝ ཯ཏ࣍࣠زاࠀࣀޯܻن  17
(Kazakhstan National 

Fund) 
 

ࡷ࡯ޢܻر  77
 دوଘଓر

 (Reserve Fund) اࡩࢧެ߄وق اଘଓࠁޯޢܻ࣯࣍ ا༟༎و࿃႓ روࢵޢܻ  18
 

ࡷ࡯ޢܻر  5ۑ73
 دوଘଓر

ࡺܻر اࡩޯܻހݘࠦ ಛಗޢޟࠦ ༨ீߦ࣏ࠦ اଘଓࢵჴ޲ ᇴᆝزاࠀࣀޯܻن  19
 اଛଓوراق اଐଌܻࡩޢࠦ ހᇴᇍزاࠀࣀޯܻن

 
(Samruk - kazyan JSC) 

 

ࡷ࡯ޢܻر  3ۑ69
 دوଘଓر

በሼྲ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩ౰౔ީوࡩޢࠦ  اଗଓࡷܻرات  20 ႖
 اኆቱوࡩޢࠦ

(international petroleum 
investment company) 

ࡷ࡯ޢܻر  3ۑ66
 دوଘଓر

                                          ࡷࡼ اၮ߄اد اࡩީܻࠁݟ اݑޯࡺܻدا ઻ၮે:                      ا଍ଉࢤ߁ر:
:  http://amwal-mag.com     و   https://ar.wikipedia.org                                                                              

   اࡦၓ࿌ܸެީ و اࡦެࣝ࢟ޟܸت: :راݽݕܸ
   ،ًൎ൉ީࣀޯߥ ݘଐଌܻ࣯ ࡷ ࢧܻد اࡩ ፥ጿ اଘଓߘޯ ৲ਔاً  ࣀޢܻدݹࠦ دوراً ࡷ౮౔ا ౰౗وة اࡩ ࢢެܻدݹࢇ اࡩ ݘݪ  ߘ݊ أن ކ࡯ ࣠୓෺

 ໠ໄݹ ޯ࣠از ࣀܻر௪௎ ࡷ ᐱܻج ࡷ ᐢ᠍ଘଓ ࠧ߄ة ܻၴ ധ୨ఱ ఠ ഭ୨ ݓܻز اࡩ࣐ީޢ ࡩެߦ࣊ و اࡩ ઻ે ا ၮ ࡺ߄ ཯དྷ ކݘޯ ኆቱول اࡩ ߙܻ
ኆቱول ݹ݊ۑ ߙ߄اၯ࡯ޢًܻ، ၩ ཀྵཏީჴ჆ܻࡩީޢࠦ ࠧ߃ه ا ߘ઻ၮ ໠ໄ೘ಹܻે اࡩޯެ࣠ ݹࠦ  داၯ࡯ޢًܻ و ၯܻرࠅޢًܻ  ࣠๻๩ใ ޢܻتභඖൺا౰౔اࢵ

ݹ݊  ީ݊ اࢵ౰౔اභඖൺޢܻت اࡩޯެ࣠ ჴ჆ ݓܻز، ࠁޢݟ ࡩެߦ࣊ و اࡩ ൎ൉ف ا ༧ဂ ܻࠦߙࣀޢ୐ง ܻݹ ઻ે اࢵޯݓൎ൉ل ୷୪ا ၮ ࠦ೘ ಹܻߘ
ݹ݊ ࡷࢧܻدر اၯኆቱࡣ وዙ዇ܻݹࠦ اଘଓߘޯࢧܻد  ࣠୐ง ે઻ၮ ولኆቱܻرࠅޢًܻ، ߙޯݘࡺࡣ ࠧ߃ه اၯ ܻߘޯࢧܻدي، أࡷଘଓا

ހࠦ ࡷࡼ آމܻر اࡩࢧ߄ࡷܻت اஉैܻرࠅޢࠦ اࡩࣀ࡯ީޢࠦ؛ أࡷܻ ހܻࡩჱࣀީࠦ اଐଌࡺ࡯በ቎ᚻ اࡩݘ࢖୆กࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ߙߥ߄ أ ၯ߃ރܻ භඣ൴࢖
 ౰౎ࡁଛଓ  ቻቷ ݹ ࣠༨ဈ ે઻ ၮ በ቎ ᚻࡺ࡯ଐଌم ا୷ݑ ൎ൉ل  ၯ ࡷࡼ ࡺ࣠ذج،  ࡷࠦ ࡁެ ࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ ଘଓࢢެ߄وق ا

ݑࡼ   ਔ৲ बअ ޲ࡺܻراتჴࠖࡴ اࢵ ༨ဂ Ꭸ፻ܻݘ ፥ጿ اࡩ ࢵޢܻدݹࠦ  मकوة  ࡷࡼ أၴࡣ  2ࢢެ߄وق  ଘଓر،  ޢ࣠ن دو ݹ࡯ मऒ
ࢧܻدي ݹ݊ اଘଓߘޯ ᚻᐱߴ اࡩޯެ࣠ ᐟߙࢇ ࡷ ࡩެߦ࣊ و ઻ે ا ၮ ࣊ߥ ࡺ߄ ߙ ଘଓ ݹݘޯ ࢧܻد اࡩࣀݘᚽ࣠دي         ࠅݘᚽࡣ اଘଓߘޯ

  ݘܻر اࡩެߦ࣊ ၯܻࢢࠦ ൎ൉ၯل اࡩߦ౰౔ة ا౰ేၯଛଓةۑو ކߦܻدي ކߥ࡯ީܻت أࢵ
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ധ୨ఱఠ اଐଌࡺ࡯በ቎ᚻ اࡩݘ࢖୆กࠦ اࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ࡷࡼ ൎ൉ၯل اࡩݘࡺࡣ ઻ၮે ކमअ࣐࣠ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻࡷࠦ 
 ،࣯ଐଌܻݘ ࡩެߦ࣊ ހଘଓܻߘޯࢧܻد اࡩ ઻ે ا ၮ اࠧࡼ༟༎ ፥ጿ اࡩ࣠ߘݝ ا ࢧܻدات اଐଌݘޯࡺ߄ة  ހ࣊ اଘଓߘޯ ݹࠦ روا ፑ፟ ކߥ࣠     إ

ߘࠦ ا ކ࣠ߙ౰ే اࡩ࣐ܻ  ે઻ၮ ྲႰޯކߥ ଘଓ ޢݟ ༨ဂ ،ܻࡺᐱᐟყჅ ࠦߘൎ൉ݹ݊ اࡩݘ ࣠୐ง و ፥ጿ ހ୆ค࣠ࠦ، و اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر  ഃ೨ޢ߄روಛಗ
 ،፥ፑܻஊ ၴࠢ اै ࣌ࡣ اࡩޯ࣠  ፥ጿ ޯ߄  ೘೉ ࣏࢖ أن ޯჱُ Ⴞ ހࡣ ޢࠦ،  ხެࠅଛଓޢࠦ ا ኆቱݹ࣠ن اஊैࡓ࣠ࡷ ޲ࡣ ا أدوات ࡷ

ᇴᆝྲت ࡁ౰౎ى ۑ ႖ ܻࠅޢࠦ و୓คأࢢ࣠ل إ ፥ጿ ޲ࡺܻرჴࢵൎᑉᐽ  
ߘ߄   ཯དྷ ቿቷ ࡷࡼ اࡩޯ࣠ࢢޢܻت و اଐଌߥၰ౰౔ܻت اࡩ ዙዋ راࢵࠦ ادراجኆቱࠧ߃ه ا  ࠦ೘ ೉ܻၯ لൎ൉ၯ ࡓࡼ ࡷࡼ೘಼

ࠧ߄اف ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻ मअ࣐࣠ أ ઻ે ކ ၮ ߄ၮܻఱ ఠ ࡷ࣠ازاة  ༇໩ ఴܻء ࢢެ߄وق آ ఝࡷࠦ و/أو ا رات اࡩݘܻ
:፥ፑܻޯاࡩެࠒ࣠ اࡩ ે઻ၮ ࠢࡷݘ  

:ࠣୃ෾ان اࡦݕ࢓ኃቴަاࡦ ።ጼ ࠣޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴჱࢲକଐޯࡷܸرات ࢟ީ߁وق اჱاࢲ फंࣝ࣍22( أ/ ރ(  

اஉै࢔اރࠦ اࡩࢧܻدرة ݑࡼ اஊैࡓ࣠ࡷܻت اࡩݘ࢖୆กࠦ، ߙࠩ࣠ اࢵჴ޲ࡺܻر أࡁ౰౗ اଘଓࢵჴ޲ࡺܻر ፥ጿ أذوރܻت  .1
  ሯሡሁ ݹݘ࢔ز ࠅࠩ࣠د إఴఝܻء ࢵ࣠ق ݑ୆ก୹ࠦ ࡷࣃበሼ౰౔ۑ أࡷܻރًܻ،

ࢵჴ޲  .2 ଘଓࡺࠦ، ا༧༤  ًܻၰ ߥࢇ أرހܻ ༨࿻ ܻያ ዪ ࠦ؛୆ กول اࡩݘ࢖ኆᒗ ᐽ ࠦޢ ኆቱݹ࣠ن اஉैܻرࠅ ႖ྲاء ا  ፥ጿ       ࡺܻر 
 و ༬࿻ެݪ اଐଌࡺ࡯በ቎ᚻ اࡩߥޢ࣠د اࡩ೘಼ ཯དྷࡓࡼ أن ކߦ࢖ض ༨೛ ે઻ၮݪ اଛଓࡷ࣠ال ࡷࡼ اࡩީެ࣠ك اଛଓࠅხެޢࠦۑ

ޢࠦ  .3 ࣀܻت اଐଌܻࡩ ၰ߄ى اଐଌ࣓ࢵ ൎ൉ل إ ၯ ࡷࡼ  ،ࠦ୆ กࡷܻت اࡩݘ࢖ ᄣܺߘ࢖اض اஊैࡓ࣠ ޢܻم  ࡓࡼ اࡩߥ ೘಼
፥ጒࡷ޲ࡣ ࢢެ߄وق اࡩެߥ߄ اࡩݘ࢖ ،ܻᐱ᏶ܻو ހࢥࡺ ࠦ୆กۑ اࡩݘ࢖ᅵै޲ࡺܻرۑۑۑإჴࢵଘଓࡩࢥࡺܻن ا ࠦ୆ก࣓ࢵࣀࠦ اࡩݘ࢖ଐଌأو ا 

4.   ًܻၰܻޯ഻ܻل ࡷവറࠧ߃ا ا ፥ጿ ޲ࡺܻرჴࢵଘଓޢࠦ اࡩޯࠒޯޢࠦ، ߙߥ߄ أࢢީ߰ اჱީܻت اࡩၮྲوႡࡷ ፥ጿ ޲ࡺܻرჴࢵଘଓا
႖ྲاء  ࡷࡼ ൎ൉ၯل   ᑑᐽ ࢧܻدي، و ذ ࢢൎ൉ح اଘଓߘޯ ଗଓا ၖᆆاमऌ ࣌ࡣ   ፥ጿ  ࠦ୆ กد اࡩݘ࢖ൎ൉ ࣏ࡴ اࡩީ ፥ጿ ࡷݘ

  اႡଐଌྲوၮܻت اࡩݘ࢖୆กࠦ اࡩݘܻࡷࠦ اࡩ཯དྷ ݹ୆ก যঠݘܻࠩ ፥ጿ إܻ࣍ر मऌاၖᆆ اஉैࢧࠑࢧࠦ،
ކࠢ   .5 ߘࠦ ೘ೃࡓ࣠ރܻ ࣐ܻع اࡩ࣐ܻ ፥ጿ ߘ ޢ࣠ا፥ጕ و/او  ஊैو ا ፥ፎ ୓ܻج ا༝༎را คଗଓܻل ا༬ ீ ፥ጿ ࢵჴ޲ࡺܻر  ଘଓا

ހܻء    ߘ࣐ܻع اࡩެߦ࣊)ۑ -ၩܻز  -اശവറޯ࡯ߦࠦ (ࡁࠩ࢖
   ࡴࣝازي ࡦࢤީ߁وق اକଐࢲჱޯࡷܸرات اࡦݕܸࡴࠣ: ب /ၭ ።ጼܸل اߕ౭౑اح ࢟ީ߁وق ࢲޟܸدي  

ࡷࠦ  ၰ ፥ጿܻل اߘ౰౔اح ࢢެ߄وق ࢵޢܻدي آ༇໩ أو ࠁၰ ፥ጿ ཀྵདྷܻل ކमअ࣐࣠ ࢢެ߄وق اଘଓࢵჴ޲ࡺܻرات اࡩݘܻ
  )23( ࡩࣀݘ࣠دݹࠦ ݹߥ౰౔ح ୹୪اၮܻت ا፥ጘଜଓ:ا

ࢵࣀࠦ اࡩެߥ߄، 1- ଐ࣓ଌ ࠦݹ ၰ ፥ጿܻل اఴఝܻء ࢢެ߄وق ࡷ࣠ازي ༬࿻ݪ أن ކࡓ࣠ن ಛಗ߃ا اࡩࢧެ߄وق ง୍ݘޢࠦ إدار
ޢࠦ  ᚽ༧߄م ࡷࢧ࡯ዙኸ ࠦႁ࡯ ࿻ ೘ܻ ೃ ࠢᚾߙ ز أࠧ߄ا ༬ܻ စإ ે઻ ၮ ࢧެ߄وق ࡷ݊ إدارة اࡩ ౰ేၯଛଓة  ࠧ߃ه ا ޢݟ ކݘࡺࡣ  ༨ဂ

ఴ చ ،ࠦࣀݘ࣠دݹ ୆ࠦ اࡩ กاࡩݘ࢖ ࠦᚻࡓ ᚻࡺ࡯ଐଌا ፥ጿ ޢࠦ  ᚽ࣐ఴاࡩޯެࡺ ఝߙࠦ أ ᇴᆝ ࡴᚻࣀ ჴ჆ ࢖ط أن ቻቱ ܻዙኸެ߄وق و أᚽࢧ ࠦ اࡩ
ࢥ݊  ༧࿻ ܻة أنၮ ୹୪ ᑑᐽቦሼا ၰ ፥ጿܻل اࡩޯߥࢧ౰ే؛  ࢵީࠦ  ഷܻവറࣀ࣓وࡩޢࠦ و ا ଐଌ߄د اඳ ඣൺ ཀྵདྷࡷࠦ، ࠁ ހܻࡩࣃߦܻߙޢࠦ اࡩޯܻ
୆คࠦ، ࡷࡼ ൎ൉ၯل  ଐܻଌ౰౎ߘܻހࠦ اࡩ༟༎ܻࢢࠦ اၯ ߘܻހࠦ؛༟༎߄ة ࡷࡼ اၮ ࡣၰ࢖اଐଌ ፥ፑ ஊܻैا ཀྵདྷح، أو ࠁ౰౔ߥଐଌاࡩࢧެ߄وق ا

༬ீ࡯ࢪ إدارة اࡩࢧެ߄وق، ݹࠦ اࡩमअ ཯དྷߙݘܻࠩ  ݹࠦ و اࡩࣀެ࣠    ކߥܻرमअ اଛଓداء اኆቱور
ࡷެࠒࠩࡴ  2- วค، و  ܻၴଛଓو ا ໠ໄࣀݘ࣠دݹ ࡷࡼ اࡩ ౮ేة  ࡺ ଐޯଌߦܻءات ا ߥܻء اࡩᚻࡓ ୓คا ે઻ ၮ ౮ే Ⴉྲورة اࡩ౰౔ࡁ

 ਔ৹ଘଓ ࠢأރ ሯሡሁ ،ࡓߦܻءةᚻࣀޯ࣠ى اࡩ೘ೃ رކߥܻءଘଓࢧެ߄وق و اᑃᐽ ޢ߄எै ࡯ߦࠦ ࡩჴࣃࠖޢݘࠩࡴ ઻ၮે اࡩჴࣀޢ౰ే ا ശޯവറاߙ࢔ ا ஊ࣠ैا
ႅܻرب  ൎ൉ ހܻࡩޯ ዙኸ ࢢ࣠ل؛ ଛଓإدارة ا ፥ጿ ݹࠦ  ࣀެ࣠ ࢵ౰౔اභඖൺޢޯࠢ اࡩ ࢧެ߄وق ا ࡯ࢪ إدارة اࡩ ༬ீ ݘ࢖ض  أن ݹ

ଐଌܻࠦۑاࡩݘዙኤ࣠ॶॱ ५ ༨ࠦ༤߄ واၮوࠅ࣠د ߘ࣠ا ፥ጿ ଘଓߥࢇ ࠧ߃ا إඳඣ൭ ޢࠦ اࡩࣀܻހߥࠦ، و ࡩࡼ  
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