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 شكر وتقدير

تدأَا تأكثس يٍ ّد ًقاظْنا أكثس يٍ ىى ًػاَْنا انكثير يٍ انصؼٌتاخ 

ًىانحٍ انٌْو ًالحًد لله َطٌُ ظيس انهْالي ًتؼة الأّاو ًخلاصح يشٌازَا تين 

 دفتي ىرا انؼًم المتٌاضغ

أتقدو بخانص شكسُ ًايتناَِ إلى ػًادج كهْح الإدازج 

ًالاقتصاد/زئاظح قعى انؼهٌو المانْح ًالمصسفْح  في جايؼح انقادظْح  

كًا أتقدو بخانص الايتناٌ إلى  , لإتاحتيى انفسصح لي لإكًال انثحث 

 أظاترتِ انكساو 

 ((جناٌ ظهْى ىلال ))ًتالأخص الأظتاذج انفاضهح  

 نهًعاػدج انعدّدج ًالملاحظاخ اندقْقح انتي نٌلاىا لما اكتًم انثحث .. 

 كًا اشكس شيلائِ ًشيْلاتِ نلأّاو الجًْهح انتي قضْناىا يؼا 

 الى كم يٍ ظاػدَِ في يؼهٌيح أً َصْحح 

  نكى يني كم الحة ًانتقدّس
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 انًمديت :

إجؼ ِٛٙٛع الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ ٠ؾٚٝ ثا٘زّبَ ثبٌغ فٟ اٌلٚي اٌّزملِٗ ٚإٌب١ِٗ ػٍٝ ؽل 

ٍٛاء ٚمٌه ٌّب رمَٛ ثٗ ٘نٖ الاٍٛاق ِٓ كٚه ُِٙ فٟ ؽْل اٌّلفواد ا١ٌٕٛٛٗ ٚرٛع١ٙٙب فٟ 

رؼًّ ػٍٝ كػُ الالزٖبك إٌٟٛٛ ٚري٠ل ِٓ ِؼللاد اٌوفبٖ لافواكٖ ٚاْ اٍٛاق  لٕٛاد اٍزضّبه٠ٗ

الاٚهاق اٌّب١ٌٗ ػجبهٖ ػٓ ٔٚبَ ٠زُ ثّٛعجٗ اٌغّغ ث١ٓ اٌجبئؼ١ٓ ٚاٌّْزو٠ٓ ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ اٚ 

لإً ِبٌٟ ِؼ١ٓ ام ٠زّىٓ ثنٌه اٌَّزضّوْٚ ِٓ ث١غ ّٚواء ػلك ِٓ الاٍُٙ ٚإٌَلاد كافً 

٠ك اٌَّبٍوٖ  اٚ اٌْووبد اٌؼبٍِٗ فٟ ٘نا اٌّغبي . الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ ؽ١ٚذ اٌَٛق اِب ػٓ ٛو

ثأ٘زّبَ وج١و ِٓ لجً اٌجبؽض١ٓ فٟ ع١ّغ اٌلٚي ٚ٘نا الا٘زّبَ عبء ٔز١غٗ ٌٍٛٙبئف اٌّّٙٗ اٌزٟ 

رمَٛ ثٙب الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ فَٛق الاٚهاق اٌّب١ٌٗ رمَٛ ثّّٙٗ عّغ اٌّلفواد ٚرؾ٠ٍٛٙب ثأرغبٖ 

ه٠ٗ في٠بكٖ الاٍزضّبه ٍٛف رإكٞ اٌٝ رٛف١و فوٓ ػًّ عل٠لٖ ٚ٘نا ثبٌزبٌٟ اٌفوٓ الاٍزضّب

 ٍٛف ٠إكٞ اٌٝ رم١ًٍ ِؼللاد اٌجطبٌٗ .

فبلاٍٛاق اٌّب١ٌٗ رطٛهد ػجو ربه٠ـ ٠ًٛٛ فٖٕٛب فٟ اٌلٚي اٌّزملِٗ ٌىٟ رَّؼ ٌٍّْوٚػبد 

ه ٚرؼل ٚاٌٛؽلاد الأزبع١ٗ فٟ الالزٖبك اٌؾٖٛي ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌلاىَ لأغواٗ الاٍزضّب

الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ ثّضبثٗ ِوآٖ ٌلالزٖبك رؼجو ػٓ ؽبٌزٗ. . ٚالاٍٛاق اٌّب١ٌٗ رإكٞ كٚه ُِٙ فٟ هثٜ 

اٌمطبػبد الالزٖبك٠ٗ ِغ ثؼٚٙب فٟٙ روثٜ لطبػبد اٌفبئع ثمطبػبد اٌؼغي ٚمٌه ِٓ فلاي 

ٛاق فٟ ل١بِٙب ثزٛف١و الاٍزضّبه ٌمطبػبد اٌفبئ٘ ٚر٠ًّٛ لطبػبد اٌؼغي ٚ ثٙنا ٠جوى كٚه الاٍ

ػ١ٍّٗ اٌزط٠ٛو الالزٖبكٞ فبلاٍٛاق اٌّب١ٌٗ ١ٌَذ  ثبلاٍٛاق اٌؾل٠ضٗ ثً روعغ اٌٝ اٌّبٟٙ اٌجؼ١ل 

الا اْ اٌْىً إٌٙبئٟ ٌٙب ٌُ ربفنٖ الا ثّوٚه اٌٛلذ ؽ١ش أٙب ِود ثّواؽً وض١وٖ ِٚزؼلكٖ الا اْ 

ٌٍٕٙٛٗ  إجؾذ رْىً ػٖت اٌؾ١بح اٌّب١ٌٗ فٟ اٌلٚي اٌّزملِٗ فٟٙ رؼل هو١يٖ اٍب١ٍٗ

ثبلالزٖبك ٚرّضً الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ رٕظ١ّبرٙب اٌّقزٍفٗ الا١ٌٚٗ ٚ اٌضب٠ٛٔٗ اؽلٜ كػبِبد لطبع اٌّبي 

 ٚ ِٓ ٕ٘ب عبءد ا١ّ٘ٗ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌٗ ٚمٌه ثٕٛفٙب اآ١ٌخ ِٓ ا١ٌبد رٛظ١ف

غ ٚ رغ١ّغ اٌّٛاهك اٌّب١ٌٗ فّٓ اٌّزٛلغ ٌٙنٖ الاٍٛاق اْ رإكٞ كٚها ثبهىا ٚ ِّٚٙب ثزْغ١ 

اٌّلفواد اٌّؾ١ٍٗ ٚرغ١ّؼٙب ٚرٛع١ٙٙب.
1

 

اِب الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ اٌؼوث١ٗ فؼٍٝ اٌوغُ ِٓ ِوٚه فزوٖ ى١ِٕٗ ِؼزجوٖ ػٍٝ أْبء الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ  

ف١ٙب الا أٙب رٛاعٗ اٌؼل٠ل ِٓ اٌؼٛائك ٚونٌه اٌؾبي فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق  اٌّب١ٌٗ ٠جمٝ ِؾلٚك 

فٟ ؽ١ي اٌلهاٍٗ ٚ ٠ّىٓ اهعبع مٌه ٌؼلح ػٛاًِ ِٓ اّ٘ٙب  الاكاء ِمبهٔخ  ثجؼ٘ اٌلٚي اٌؼوث١ٗ

                                                           
 ( الطبعه الاولى دار وائل للنشر والتوزٌع عمان,الأردن 2112عبد النافع فرح غازي ) * الزرري 1



 

 

ٛج١ؼٗ اٌْووبد اٌّلهعٗ ثبٌَٛق ٚ ْ٘بّٗ إٌظبَ اٌّٖوفٟ ٚاٌْووبد اٌّب١ٌٗ ا١ٌٍٛطٗ ٚ 

افزمبهٖ  اٌٝ أظّٗ ِزطٛهٖ ٌٍّؼٍِٛبد ٚ اٌزٟ رؼل ؽغو الاٍبً فٟ ارقبم اٌمواهاد الاٍزضّبه٠ٗ 

 . فٚلا ػٓ اٌٝ ِْىٍٗ اٌْفبف١ٗ ٚ الافٖبػ

فبٌؼواق ٌىٟ ٠َب٠و اٌووت  اٌؾٚبهٞ ٠ٍٚؾك ثبٌلٚي اٌّزملِٗ ػ١ٍٗ اْ ٠طٛه ٚ ٠لػُ ٍٛق  

اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ ففٟ إٌَٛاد الاف١وٖ اكهوذ اٌلٚي اٌلٚه اٌنٞ ٠ّىٓ اْ رإك٠ٗ الاٍٛاق 

 اٌّب١ٌٗ فٟ ر١ّٕٗ الزٖبك٘ب فياكد الا٘زّبَ ثٙنٖ الاٍٛاق .

ٍٝ َِزٜٛ  ٠ٕبفٌ الاٍٛاق اٌؼب١ٌّٗ فَٛق كثٟ اٌّبٌٟ ٠ؼل فجؼ٘ الاٍٛاق اٌؼوث١ٗ إجؾذ ػ 

ِٓ الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ اٌّزطٛهٖ ٚ ونٌه ٘ٛ اٌؾبي ثبٌَٕجٗ اٌٝ ٍٛق اٌى٠ٛذ ٍٚٛق عّٙٛه٠خ ِٖو 

 اٌؼوث١ٗ.

وَٛق ِٖو ٌلأٚهاق  ٚ ٍٛف ٔمَٛ ا٠ٚب ثز١ٍَٜ اٌٚٛء ػٍٝ ثؼ٘ الاٍٛاق اٌؼوث١ٗ اٌّزطٛهٖ

اٌمٖٛه ٚ ِٛاٙغ ثٙلف رؾل٠ل اٚعٗ  ٌلأٚهاق اٌّب١ٌٗ ؼواقٍٛق اٌ ٗ ٚث١ٓث١ٕ اٌّب١ٌٗ ٚٔمبهْ

 اٌٚؼف .

ٚلل رُ افز١به ِٛٙٛع رم١١ُ الاكاء ٌلاٍٛاق ٔظوا ٌّب ٌٗ ِٓ ا١ّ٘ٗ الزٖبك٠ٗ لٖٜٛ فٟ رط٠ٛو 

إٌْبٛبد ٚ اٌّْوٚػبد الالزٖبك٠ٗ ٚ ٍٛق اٌؼوالٟ ٠ؾزبط اٌٝ عٙٛك وج١وٖ ١ٌٖجؼ فؼبلا فٟ 

 ر٠ًّٛ اٌّْوٚػبد الالزٖبك٠ٗ .

  



 

 

 انفصم الأول

 ينهجٍت انبحج

 : تاندراس تاولا : اهًٍ

 خفؼبٌ خفبٌَٛق اٌّبٌٟ ٘ٛ ثّضبثخ ١ٍٍٚ خٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌ خا١ّ٘زٙب ِٓ ا١ّ٘ خرَزّل ٘نٖ اٌلهاٍ 

اٌّلفواد ٌّٛاعٙخ اٌطٍت اٌز٠ٍّٟٛ اٌنٞ ٠ٍجٟ اؽز١بعبد لطبع  خٌغنة الاٍزضّبهاد ٚ رؼجئ

رؼىٌ ٚالغ  حفٚلا ػٓ أٙب ِوآ خالاػّبي ٚ اٌَّزضّو٠ٓ فٟ البِخ اٌّْوٚػبد الالزٖبك٠

اٌّْوٚػبد ِٓ فلاي رلاٚي اٍّٙٙب ٍٕٚلارٙب , وّب أٙب اٌؾ١ي اٌنٞ ٠زُ ف١ٗ ػوٗ اٌّلفواد 

افو ٚ ٟ٘ رؼل ١ٍٍٚٗ ِّٙٗ لاٍزضّبهاد الافواك ٚ  ِٓ عبٔت ٚ اٌطٍت ػ١ٍٙب ٌٍز٠ًّٛ ِٓ عب٠ت

اٌْووبد ٚ ونٌه ٌٙب كٚه ثبٌغ الا١ّ٘ٗ فٟ عٍت اٌفبئ٘ ِٓ هاً اٌّبي غ١و اٌّٛظف ٚرؾ٠ٍٛٗ 

ِٓ هاً ِبي ػبًٛ اٌٝ هاً ِبي ِٛظف ٚ فؼبي فٟ الالزٖبك ٚ رَزّل ٘نٖ اٌلهاٍٗ ا١ّ٘زٙب 

 . ا٠ٚب ِٓ ا١ّ٘ٗ الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ لالزٖبك٠بد اٌجٍلاْ

فزط٠ٛو اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ ٍٛف ٠إكٞ اٌٝ ى٠بكٖ اٌلػُ ٌٍمطبػبد الالزٖبك٠ٗ 

اٌّقزٍفٗ فَٛق اٌؼواق ٠غت اْ ٠طّؼ ثبْ ٠ًٖ اٚ ٠مبهة اكاؤٖ اكاء ثؼ٘ اٍٛاق اٌلٚي اٌؼوث١ٗ 

خ ف١غت الافبكٖ ِٓ اكاء الاٍٛاق فٟ ؽ١ي اٌلهاٍٗ  ٌلاهرمبء ثأكاء ٍٛق اٌؼواق ِٓ فلاي ِمبهٔ

اكاء ٘نٖ الاٍٛاق ِغ ثؼٚٙب ٚ ِٓ صُ  اٌؼًّ ػٍٝ رط٠ٛو اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ ٌىٟ 

 ٠ٚبٟ٘ اٚ ٠مبهة الاٍٛاق الافوٜ .

 : يشكهه اندراسه :حانٍا 

أطلالب ِٓ ٚالغ الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ اٌزٟ رمَٛ ثٛظ١فٗ اٌزق١ٖٔ اٌىفٛء ٌٍّٛاهك اٌّب١ٌٗ ٠ّىٓ  

 ب ٘نٖ اٌلهاٍٗ ثبلارٟ:١ٕبغٗ اٌّْىٍٗ اٌزٟ رؼبٌغٙ

 ِب ٘ٛ اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ؟ - 1 

ً٘ ثبلإِىبْ ى٠بكح فبػ١ٍخ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌٗ ثأػزجبهٖ ئؽلٜ اٌّإٍَبد اٌّب١ٌٗ  – 2 

اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ فلاٌٙب رفؼ١ً الإكفبهاد اٌّؾ١ٍٗ ٚاٍزمطبة الإٍزضّبهاد اٌّؾ١ٍٗ ٚالاعٕج١ٗ 

 . ِإفوا ثٚوٚهح أْبء ٍٛق ِبٌٟ فٟ الزٖبكٖ ا٘زُاٌؼواق فٖٕٛب ٚاْ 

 -حانخا : فرضٍت انبحج :



 

 

ٚمٌه ِٓ فلاي ل١بِٙب فٟ ؽْل اٌّلفواد  لألزٖبك اٌؼواقالاٍٛاق رإكٞ كٚها ِّٙب علا 

الزٖبكارٗ ٚعٛك ٘نٖ الاٍٛاق فٟ  ا١ّ٘خ اٍزٛػتِإفوا  ٚاٌؼواقٚرٛع١ٙٙب فٟ لٕٛاد اٍزضّبه٠ٗ 

ق فٟ اٌلٚي اٌّزملِٗ اٌزٟ لبِذ ثمطغ ّٛٛ ثؼ١ل فٟ ٘نا اٌّغبي ؽ١ش وفبءح الاٍٛا لاؽعثؼل اْ 

اْ ٘نٖ اٌلٚي رز١ّي ثٛعٛك أظّٗ فؼبٌٗ ٚ ل٠ٛٗ ٌٍّؼٍِٛبد رز١ؼ ٌٍَّزضّو٠ٓ ِؼٍِٛبد رزؼٍك  

ثبٌْووبد اٌزٟ ٠وغت فٟ ّواء اٍّٙٙب ٚا٠ٚب ِب ٠زورت ػٍٝ اٌزطج١ك اٌٛاٍغ ٌٍزم١ٕبد اٌّزطٛهٖ 

 ٌغٗ اوجو ؽغُ ِٓ اٌّؼبِلاد فٟ رٍه الاٍٛاق .ٌلأزؤذ ,فأٍّٙذ فٟ ِؼب

ٚ ونٌه فبْ ٔغبػ الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ فٟ اٌلٚي إٌب١ِٗ وبٌؼواق ٠ؾزبط اٌٝ هفغ ٚرط٠ٛو وفبءح 

اٌّؼٍِٛبد ٌٍَٛق اٌّب١ٌٗ  ونٌه فبْ ٔغبػ الاٍٛاق ٠ؾزبط اٌٝ ٚعٛك ِٕبؿ اٍزضّبهٞ ٚ رٛف١و 

 اٌْفبف١ٗ .

 : اهداف اندراسه  : رابعا

 ا٘لاف اٌلهاٍٗ فٟ الارٟ:رزّؾٛه 

رم١١ُ اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ ِٚمبهٔزٙب ِغ الاٍٛاق اٌّب١ٌٗ ٌجؼ٘ اٌلٚي   - 1 

 اٌؼوث١ٗ)عّٙٛه٠خ ِٖو اٌؼوث١ٗ( .

 لغ ٍٛق اٌؼواق ٌلاٚهاق اٌّب١ٌٗ .كهاٍخ ٚا - 2 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 انفصم انخانً

 

 دراست يفهىو كفاءة الاسىاق انًانٍت:

اٌىفإح ئؽلٜ أُ٘ اٌّٛٙٛػبد فٟ أك٠جبد اٌَٛق اٌّب١ٌخ, ِٕٚن أٚافو اٌَز١ٕبد  رؼل ٔظو٠خ اٌَٛق

ٚؽزٝ اٌٛلذ اٌؾبٌٟ رّضً ٔظو٠خ اٌَٛق اٌىفإح الأٍؼبه اٌؼب١ٌخ ٌلإٔٛي اٌّب١ٌخ ؽ١ش رزؼبًِ 

ثْىً ٚالؼٟ ِغ اٌَوػخ ٚاٌّٛٙٛػ١خ فٟ أؼىبً اٌّؼٍِٛبد اٌغل٠لح ٚإٌّبٍجخ فٟ أٍؼبه 

 الأٚهاق اٌّب١ٌخ.

ٗ رىْٛ اٌَٛق وفإح اػزّبكا ػٍٝ ِملاه اٌضمخ اٌزٟ ٠ٚؼٙب اٌَّزضّو٠ٓ فٟ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٚػ١ٍ

 ٚإٌّْٛهح, ٠ٕٚبلِ ٘نا اٌفًٖ اٌّٛٙٛػبد اٌزب١ٌخ:

 . اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّؼٍِٛبد ٚوفبءح اٌَٛق اٌّب١ٌخ.1

 . ِفَٙٛ اٌىفبءح ٚأٔٛاػٙب.2

 . أّىبي ١ٕٚغ وفبءح اٌَٛق اٌّبٌٟ.3

 رٛاىْ اٌَٛق ٚفٜ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ.. اٌؼلالخ ث١ٓ 4

 . أ١ّ٘خ اٌىفبءح فٟ رْغ١ً اٌَٛق ٕٕٚبػزٗ.5

 :Eppiciency Conceptsيفهىو انسىق انًانً انكفء 

٠مٖل ثبٌَٛق اٌّبٌٟ اٌىفء ٘ٛ الأؼىبً اٌىبًِ ٌٍّؼٍِٛبد ػٍٝ أٍؼبه اٌٛهلخ اٌّب١ٌخ ثْىً كائُ 

 ٍٚو٠غ ٚغ١و ِزؾ١ي.

اٌْىً اٌىبًِ ٠ؼٕٟ: ئْ اٌّْبهو١ٓ فٟ اٌَٛق ٠َزغ١جْٛ ثَوػخ ئٌٝ اٌّؼٍِٛبد اٌغل٠لح ٠ٚمِٛٛا 

ثزؾ١ٍٍٙب ٚػىَٙب فٟ رٛلؼبرُٙ, ٚثنٌه ٠زؼنه ػٍٝ أٞ ٚاؽل ُِٕٙ رؾم١ك ػٛائل غ١و ػبك٠خ 

Abnormal Reborn   رفٛق اٌزٛلؼبد اٌؼبك٠خ ٌلأٍؼبه, ٚػ١ٍٗ ٠ىْٛ اٌَؼو اٌّؼٍٓ ٘ٛ ؽ١ٍٖخ

ٍٛن اٌّْبهو١ٓ فٟ اٌَٛق ٠ٚىْٛ اٌَؼو ٘ٛ كاٌخ ٌؾبٌخ اٌزٛاىْ فٟ اٌَٛق, وّب لا رٖوفبد ٍٚ

 ٠ٛعل فبًٕ ىِٕٟ ث١ٓ رؾ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد اٌَّزٍّخ ٚإٌٛٛي ئٌٝ ٔزبئظ ِؾلكح ؽٛي ٍؼو اٌٛهلخ

 فٟ ٙٛء ٘نا اٌّفَٙٛ ٠ّىٓ ١ٕبغخ ٔظو٠خ وفبءح اٌَٛق ف١ّب ٠ٍٟ:



 

 

ٌَٛق فٟ ٔفٌ اٌٍؾظخ ٚاٌَوػخ ئربؽخ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد ٌغ١ّغ اٌّْبهو١ٓ فٟ ا •

 ٚاٌّٛٙٛػ١خ ٚثلْٚ رىٍفخ.

 ػلَ ٚعٛك ل١ٛك ػٍٝ ؽغُ اٌزؼبِلاد )أٞ ثلْٚ رىب١ٌف أٚ ٙوائت(. •

ٚعٛك ػلك وج١و ِٓ اٌّْزو٠ٓ ٚاٌجبئؼ١ٓ ٚوٍُٙ ػٍٝ كها٠خ وبٍِخ ثبلأٍؼبه ٚلا ٠َزط١غ أؽلّ٘ب 

 فلاع الأف١و.

 ح ئٌٝ اٌَٛق ٚٔٛػ١زٙب.للهح اٌَّزضّو٠ٓ ػٍٝ رم١١ُ ٛج١ؼخ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاهك •

 وفبءح اٌَٛق: •

ئْ الأؼىبً اٌىبًِ ٚاٌَو٠غ ٌٍّؼٍِٛبد ثأٍؼبه اٌَٛق ٚؽلٖ غ١و وبف ٌزؾم١ك ِفَٙٛ  •

وفبءح اٌَٛق اٌّبٌٟ, ٚؽزٝ ٠مَٛ اٌَٛق ثزق١ٖٔ اٌّلفواد ٔؾٛ أفًٚ الاٍزضّبهاد, 

 الأِو اٌنٞ ٠ؼٕٟ ٙوٚهح إٌظو ئٌٝ اٌىفبءح اٌَٛل١خ ِٓ ٔبؽ١ز١ٓ:

 (Operational efficiencyءح رْغ١ٍ١خ )الأٌٚٝ/ وفب •

٠ٚمٖل ثٙب للهح اٌَٛق ػٍٝ فٍك اٌزٛاىْ ث١ٓ اٌؼوٗ ٚاٌطٍت فٟ ظً ٕفو٠خ وٍفخ  •

اٌّؼبِلاد )أٞ أكاء ٚظ١فزٗ اٌزْغ١ٍ١خ ثألً رىٍفخ ِؼبِلاد ِّىٕخ ثؾ١ش ٠ىْٛ اٌَٛق 

 ِفزٛػ أِبَ اٌَّزضّو٠ٓ ٠ٚىْٛ ٕ٘بن ؽو٠خ اٌلفٛي ٚاٌقوٚط ِٓ ٚئٌٝ اٌَٛق(.

ُٚ٘ _)اٌزغبه  ٠ٚmarket makerزؾمك اٌىفبءح ِٓ فلاي ِب ٠ؼوف ثٖٕبع اٌَٛق  ٘نا •

ٚاٌّزقْٖٖٛ ٚاٌٍٛطبء( ِٓ فلاي ِٛاعٙخ اٌطٍت اٌؼبٌٟ ٚاِزٖبٓ اٌؼوٗ اٌىج١و 

 ثٖفمبد ٌؾَبثُٙ اٌقبٓ ٚثٙٛاِِ ِزقٖٖخ اٌوثؼ.

 ٌمل ريا٠لد أ١ّ٘خ ٕٕبػخ اٌَٛق وٛٔٙب رْىً أؽل الأهوبْ اٌوئ١َ١خ ٌّفَٙٛ وفبءح •

اٌزْغ١ً, ثغبٔت آصبه٘ب الإ٠غبث١خ فٟ رؾم١ك اٌزٛاىْ ٚاٍزمواه اٌَٛق ٚاٌزق١ٖٔ 

 اٌىفء ٌٍّٛاهك.

 ِب ٟ٘ اٌقلِبد اٌزٟ ٠ملِٙب ٕٕبع اٌَٛق: •

 رٛف١و اٌّؼٍِٛبد ؽٛي أفًٚ الأٍؼبه ٌٍّْبهو١ٓ فٟ اٌَٛق. •

 اٌؼًّ وّٕظُ ٠إِٓ اٍزّواه أكاء اٌَٛق ٚػلاٌزٗ. •



 

 

اٌّب١ٌخ لأغواٗ رؾم١ك اٌزٛاىْ ث١ٓ الأٚاِو ث١ؼبً الاؽزفبظ ثّقيْٚ فبٓ ِٓ الإٔٛي  •

 ّٚواءً ٌٍٚزم١ًٍ ِٓ اٌٖلِبد فٟ ؽبٌخ ػلَ رٛاىْ الأٚاِو.

 رٛف١و اٌؾّب٠خ ٌلأٍؼبه فٟ ؽبٌخ ػلَ رؾم١ك اٌزٛاىْ اٌّإلذ فٟ اٌَٛق. •

ا١ٌَطوح ػٍٝ ؽووخ اٌّؼٍِٛبد ٚاٌؾل ِٓ ػ١ٍّبد اٌّٚبهثخ ٌّٚبْ اٍزّواه٠خ اٌَؼو  •

 لإٔٛي اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ.ٚرٛف١و اٌّوٚٔخ ٌ

)ِٚٓ اٌغل٠و مووٖ ٕ٘ب أ٠ٚبً ثْأْ وٍفخ اٌّؼبِلاد ثأٔٙب رًّْ ِٖبه٠ف الإٕلاه  •

 ٚػٌّٛخ اٌََّبه ٚغ١و٘ب(.

 (:Prince Efficienceyاٌضب١ٔخ/ وفبءح رَؼ١و٠خ ) •

ٟٚ٘ أْ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ رؼىٌ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد ماد اٌؼلالخ ثبلأٚهاق اٌّب١ٌخ  •

ٓ ل١ّزٙب اٌؾم١م١خ أٚ ثّؼٕٝ آفو )اٌَٛق اٌىفء( ِٓ ِٕظٛه رَؼ١وٞ ٠ؼٕٟ ثؾ١ش رؼجو ػ

أْ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد ِزبؽخ ٌغ١ّغ اٌَّزضّو٠ٓ فٟ ٚلذ ٚاؽل ثؾ١ش لا ٠ّىٓ لأٞ ُِٕٙ أْ 

٠َزأصو ثّؼٍِٛبد ِؼ١ٕخ ٠ٚإكٞ ئٌٝ رؾم١ك أهثبػ ِٓ ٚهائٙب غ١و ػبك٠خ, ؽ١ش أْ 

 وػخ ٚكْٚ فبًٕ ىِٕٟ وج١و.اٌّؼٍِٛبد رًٖ ئٌٝ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق ثَ

 أشكال كفاءة انسىق: •

ر١ٕٖف وفبءح اٌَٛق ٚفمبً لأك٠جبد الاٍزضّبه ٚالأٍٛاق اٌّب١ٌخ ئٌٝ صلاس أّىبي ثٕبءً ػٍٝ  •

ٛج١ؼخ اٌّؼٍِٛبد ١ٌّّٛٚزٙب ٚاٌزٟ رَزٛعت رٛفو اٌىفبءح اٌزْغ١ٍ١خ ٚاٌىفبءح اٌزَؼ١و٠خ 

 ِؼبً, ٚ٘نٖ الأّىبي ٟ٘:

 :Weak Prom Etticiencyفبءح ) أ ( اٌَّزٜٛ اٌٚؼ١ف ٌٍى •

١ْ٠و ٘نا اٌَّزٜٛ ئٌٝ أْ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ رؼىٌ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد ٌٍَّزضّو٠ٓ  •

ٚاٌجبئؼ١ٓ ػٓ اٌّلح اٌَبثمخ )ث١بٔبد ربه٠ق١خ( ٚرًّْ ِؼللاد أٍؼبه الإٔٛي اٌّب١ٙخ, 

ٚؽغُ اٌزؼبِلاد ٟٚ٘ ِزبؽخ ٌٍغ١ّغ لأٔٙب ِزؾممخ فٟ ربه٠ـ ٍبثك ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ 

 اٌؾٖٛي ػ١ٍٙب كْٚ رىٍفخ رنوو.

ٌنٌه فٟ ظً ٘نا اٌٛٙغ لا ٠ٛعل أؽل ِٓ اٌَّزضّو٠ٓ لبكه ػٍٝ رؾم١ك ػبئل اٍزضٕبئٟ  •

 ٛبٌّب أْ َِزٜٛ اٌّقبٛو لل رُ رؾل٠لٖ ٌٍغ١ّغ اٍزٕبكاً ئٌٝ اٌّؼٍِٛبد اٌزبه٠ق١خ.



 

 

رؼوف ٘نٖ ا١ٌٖغخ ٚاٌَّزٜٛ ثٕظو٠خ اٌؾووخ اٌؼْٛائ١خ )غ١و ِٕزظّخ( أٞ ثّؼٕٝ أْ  •

اٌّؼٍِٛبد اٌزبه٠ق١خ لا ٠ّىٓ ِٓ فلاٌٙب رَؼ١و الإًٔ ٌؼلَ اهرجبٛٗ ثٙب ٚأْ اٌَؼو 

اٌَّزمجٍٟ َِزمً ػٓ اٌَؼو اٌّبٟٙ, أٞ لا ٠ٛعل رواثٜ ث١ٓ رٍه الأٍؼبه اٌَّزمج١ٍخ 

 ٚاٌّب١ٙخ.

 )ة ( اٌَّزٜٛ ّجٗ اٌمٛٞ: •

ع١ّؼٙب  ١ْ٠و ٘نا اٌَّزٜٛ ئٌٝ أْ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ رؼىٌ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ •

ٚاٌزٟ رإصو ػٍٝ رم٠ُٛ )رَؼ١و( ٘نٖ الإٔٛي, ِزّضٍخ فٟ اٌظوٚف الالزٖبك٠خ )اٌفبئلح 

ٚاٌزٚقُ( ٚاٌّب١ٌخ ِٚؼٍِٛبد ربه٠ق١خ ِٚب١ٌخ ػٓ الأٍؼبه ٚؽغُ اٌزلاٚي َِٚز٠ٛبد 

 الائزّبْ فٟ الالزٖبك ٚثبٌزبٌٟ لا رٕؾٖو فمٜ فٟ الأٍؼبه اٌّب١ٙخ ٚؽغُ اٌزؼبِلاد.

٠ٓ ٚاٌجبئؼ١ٓ ٠َزقلِْٛ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٚلا ٠ٛعل ُِٕٙ ِٓ ٘ٛ ٌنٌه فاْ اٌَّزضّو •

 لبكه ػٍٝ رؾم١ك أهثبػ اٍزضٕبئ١خ ٌّلح ٠ٍٛٛخ.

ئْ أفًٚ افزجبه ٌٙنا اٌْىً ِٓ اٌَّزٜٛ ٘ٛ كهاٍخ اٌؾلس اٌّزؼٍك ثٍَٛن الأٍؼبه  •

 ٚاٌؼٛائل لجً ٚثؼل ٠َٛ اٌؾلس ٌٍزؼوف ػٍٝ اٍزغبثخ اٌَٛق.

 )ط ( اٌَّزٜٛ اٌمٛٞ: •

٘نا اٌَّزٜٛ ئٌٝ أْ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ رزجٕٝ ٍؼواً عبه٠بً ٌلإًٔ اٌّبٌٟ ٠ؼىٌ ١ْ٠و  •

 اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٌٍؼبِخ ٚاٌقبٕخ اٌزٟ رَزقلَ فٟ رؾل٠ل ل١ّخ الإًٔ فٟ اٌجٛهٕخ.

ٌنٌه فاْ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رزٛفو فٟ ظً ٘نٖ ا١ٌٖغخ رًّْ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رزلفك ئٌٝ  •

اٌزٟ ٠ٕظو ئ١ٌٙب ثأٔٙب ٍو٠خ, ٚثبٌزبٌٟ فاْ اٌَؼو ٠ؼىٌ ع١ّغ  اٌَٛق ثّب ف١ٙب اٌّؼٍِٛبد

اٌّؼٍِٛبد فاما وبٔذ رٍه ِؼٍِٛخ ماد ٛج١ؼخ ٍو٠خ ٍٛف رىْٛ ػل٠ّخ اٌفبئلح لأٔٙب 

ثبٌزأو١ل ٍٛف رأفن ٛو٠مٙب ئٌٝ اٌَٛق ِٚٓ صُ رٕؼىٌ ػٍٝ الأٍؼبه اٌغبه٠خ ٚثَوػخ 

 ػب١ٌخ.

  



 

 

 أهًٍت انسىق انًانٍت انكفؤة: •

 ِب١ٌخ وفبءح ٌٗ كلالاد الزٖبك٠خ ٚاٍزّواه٠خ أّ٘ٙب: ئْ ٚعٛك ٍٛق •

) أ ( اٌَٛق اٌىفء كاٌخ ػٍٝ أْ الأٍؼبه اٌّؼوٚفخ ٌٍٛهلخ اٌّب١ٌخ رّضً ل١ّزٙب اٌؼبكٌخ,  •

 ٚروّل اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق ٌزؾل٠ل ئٍزوار١غ١خ الاٍزضّبه ٚاٌزقٖٔ اٌىفء ٌٍّٛاهك.

بد ٚثبٌزبٌٟ ١ٌٌ ٕ٘بن ٘له )ة ( ٠ٕزفغ ع١ّغ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق ِٓ اٌّؼٍِٛ •

 ٌٍّؼٍِٛبد ثبػزجبه٘ب رؼىٌ اٌَؼو اٌؼبكي.

) ط ( ٠ىْٛ فٟ ظً وفبءح اٌَٛق رؾم١ك اٌَؼو اٌؼبكي ٚاٌّمجٛي ٌٍجبئغ ٚاٌّْزوٞ كْٚ  •

 غجٓ أٚ ر١ًٍٚ.

) ك ( اٌَٛق اٌىفء كاٌخ ػٍٝ ؽبٌخ اٌزٛاىْ لأْ ع١ّغ اٌّزؼب١ٍِٓ ٠ؾٍْٖٛ ػٍٝ  •

 رٛلؼبرُٙ ِزّبصٍخ فٟ اٌَّزمجً.ِؼٍِٛبد ِزّبصٍخ ٚرىْٛ ثبٌزبٌٟ 

 ) ٘ـ( رزلفك أٚاِو اٌج١غ ٚاٌْواء ثْىً َِزّو ِٚزٛاىْ ٚثبرغبٖ الاٍزضّبهاد إٌّزغخ. •

 ) ٚ ( ٠ؾمك اٌَٛق اٌىفء رّبصً اٌّؼٍِٛبد ِّب ٠ّٚٓ الاٍزغبثخ اٌؼبكٌخ ٌٍّؼٍِٛبد. •

ِّب ٠ؾمك ) ى ( فٟ ظً اٌَٛق اٌىفء ٠زلفك هؤًٚ الأِٛاي ثطً ؽو٠خ ٚا١َٔبث١خ ػب١ٌخ  •

 اٌزق١ٖٔ اٌىفء ٌٍّٛاهك.

 شروط تحمك انكفاءة فً انسىق: •

. ٚعٛك ِٕبفَخ وبٍِخ ِٓ فلاي رٛفو ػلك و١و ِٓ اٌّْزو٠ٓ ٚاٌجبئؼ١ٓ اٌن٠ٓ رزٛفو ٌُٙ 1 •

 عل٠خ اٌلفٛي فٟ اٌؼ١ٍّبد اٌَٛل١خ ثؼ١لاً ػٓ الاؽزىبه.

و ػٕٖو . رٛفو فب١ٕخ ا١ٌٌَٛخ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ ٚمٌه ِٓ فلاي رٛف2 •

 الاٍزّواه٠خ فٟ الأٍؼبه ثؼ١لاً ػٓ ؽلٚس اٌزؾووبد اٌّفبعئخ ٚغ١و اٌّجوهح.

. ٚعٛك لٕٛاد ارٖبي فؼبٌخ رؼطٟ ِؼٍِٛبد كل١مخ ػٓ الأٍؼبه ٚؽغُ ػ١ٍّبد اٌزجبكي 3 •

 ِٚإّواد اٌؼوٗ ٚاٌطٍت ِٓ فلاي ْٔوٖ ؽووخ الأٍؼبه ا١ِٛ١ٌخ.

ِٛبد ٌىبفخ اٌّزؼب١ٍِٓ ػٍٝ كهعخ . رٛفو ػٕٖو اٌْفبف١خ ثّؼٕٝ أْ رزٛفو وبفخ اٌّؼ4ٍ •

 ِزَب٠ٚخ ثّب ٠ّٕغ اؽزىبه اٌّؼٍِٛبد.



 

 

. رٛفو اٌزم١ٕبد اٌؾل٠ضخ ٌؾووخ اٌزلاٚي ٚػوٗ أٚاِو رٕف١ن اٌٖفمبد ثبلإٙبفخ ئٌٝ 5 •

رٛفو ِغّٛػخ ِزقٖٖخ ِٓ اٌَّبٍوح ٚاٌقجواء اٌمبكه٠ٓ ػٍٝ رٛف١و إٌٖؼ 

 اٌٖفمبد ث١ؼبً ّٚواءً.ٚالاٍزْبهح ٌٍّزؼب١ٍِٓ َِٚبػلرُٙ ػٍٝ رٕف١ن 

. أْ ٠زٛفو فٟ ؽٖخ ئكاهح اٌَٛق ٕفخ اٌؾ١بك٠خ ٚاٌقجوح ِٚغّٛػخ ِٓ إٌظُ ٚاٌمٛاػل 6 •

اٌزٟ رٙلف ئٌٝ رٛف١و الاٍزمواه ٚالأِبْ ٌٍَّزضّو٠ٓ.
2

 

 

  

                                                           
 ( دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع2111* التمٌمً ارشد فؤاد ) 2



 

 

 انفصم انخانج

 تحهٍم يؤشراث سىق انعراق نلأوراق انًانٍت والأسىاق انًانٍت انًصرٌت

 تًهٍد

اٌغبٔت اٌزؾ١ٍٍٟ, ٌىً ِٓ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚاٌجٛهٕخ ٠زٕبٚي ٘نا اٌفًٖ 

اٌّٖو٠خ, ٚمٌه ػٓ ٛو٠ك رؾ١ًٍ اٌّإّواد اٌّؼزّلح فٟ أكاء الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ٚاٌّإّواد ٟ٘ 

اٌّإّو اٌؼبَ ٌلأٍؼبه فٍىً ٍٛق ِٓ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ِإّوا ٠َزؼًّ ٌم١بً اٌَّزٜٛ اٌؼبَ 

ٌَّزؼٍّخ ٌّؼوفخ أكاء اٌَٛق اٌّبٌٟ ػٓ ٛو٠ك اٌزؼوف ػٍٝ ٌلأٍؼبه ٠ٚؼل ِٓ أُ٘ اٌّإّواد ا

اٌَّزٜٛ اٌؼبَ ٌلأٍؼبه, ٚثبلإٙبفخ ئٌٝ ِإّواد الأفوٜ ٘ٛ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ئم 

٠ج١ٓ ٘نا اٌّإّو ػلك الأٍُٙ اٌزٟ رُ رلاٌٚٙب فٟ ِلح ِؾلكح وأْ رىْٛ ٠ِٛبً أٚ ّٙواً أٚ ػبِبً , 

ف ػٍٝ أكاء الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ئم ٠لي اهرفبع  ػلك الأٍُٙ ٠ٚؼل ِٓ اٌّإّواد اٌّّٙخ ٌٍزؼو

اٌّزلاٌٚخ ػٍٝ أزؼبُ اٌَٛق اٌّبٌٟ, ٚأْ ٕ٘بن ئلجبلاً ِٓ اٌَّزضّو٠ٓ ػٍٝ رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ 

أِب أقفبٗ ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ف١لي ػٍٝ ئؽغبَ اٌَّزضّو٠ٓ ػٓ اٌزلاٚي فٟ الأٚهاق اٌّب١ٌخ, 

ل١ّخ اٌزلاٚي ئم ٠م١ٌ ل١ُ الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثبٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ فلاي ِلح  ٚاٌّإّو اٌضبٌش ٘ٛ ِإّو

اٌجؾش , ِٓ فلاي ٙوة ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ٍؼو اٌزلاٚي , ٚ ٠ؼل ٘نا اٌّإّو ِٓ 

اٌّإّواد اٌّّٙخ أ٠ٚب  ٌٍزؼوف ػٍٝ أكاء اٌَٛق اٌّبٌٟ ,لأٔٗ ٠غّغ ث١ٓ ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ 

كلالاد ِؼ١ٕخ ػٓ أكاء اٌَٛق اٌّبٌٟ فمل رىْٛ ى٠بكح ل١ّخ اٌزلاٚي ٍٚؼو اٌزلاٚي ٚ٘نا ٠ؼطٟ 

ثَجت ى٠بكح ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ أٚ ثَجت ى٠بكح الأٍؼبه ٌنا ٠زٛافو ٘نا اٌّإّو ِغ ِإّو ػلك 

الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٚاٌّإّو اٌؼبَ ٌلأٍؼبه ػٍٝ ِؼٍِٛبد وبف١خ ٌٍزؼوف ػٍٝ أكاء اٌَٛق اٌّبٌٟ 

ٌٝ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٚ ِإّو ػلك اٌؼمٛك ِٚإّو ػلك اٌْووبد ثٖٛهح ع١لح . ٚأ٠ٚب ئ

 اٌّزلاٌٚخ ٚػلك اٌْووبد اٌّلهعخ . فٚلا ػٓ رؾ١ًٍ ث١بٔبد أٍؼبه اٌٖوف ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ .



 

 

 انًبحج الأول

 انًانٍت  انعراق نلأوراق يدخم سىق

 نشأة سىق انعراق نلأوراق انًانٍت :أولاً : 

أٚي الأٍٛاق اٌزٟ ْٔأد فٟ اٌؼواق ٘ٛ ٍٛق ثغلاك ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌنٞ رأٌٍ ثّٛعت 

, ؽ١ش ٕله ٘نا اٌمبْٔٛ ٔز١غخ ٌّب ّٙلٖ الالزٖبك اٌؼوالٟ ِٓ 1991( ٌَٕخ 24اٌمبْٔٛ اٌّولُ )

رٕبٌٚذ ٘نٖ , ( ِبكح 55( فٖلاً ٚ )11الإفلاي ا١ٌٙىٍٟ فٟ مٌه اٌٛلذ, فمل رّٚٓ ٘نا اٌمبْٔٛ )

ٚرؾل٠ل ٔظبَ اٌزلاٚي كافً اٌَٛق ٚفبهعٗ  ,ٚو١ف١خ اٌزؼبًِ فٟ الأٍٛاق ,أ٘لاف اٌَٛق اٌّٛاك

أٞ ِغ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ . ئم رٕبٌٚذ ثؼ٘ اٌّٛاك ِب ٠زؼٍك ثب١ٌٙأح اٌؼبِخ ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ 

اٌّب١ٌخ ٚاٌّٙبَ اٌوئ١َخ اٌّىٍفخ ثٙب, ٚ ث١ٕذ ثؼ٘ اٌّٛاك ا١ٌٙى١ٍخ اٌلاف١ٍخ ٌَٛق ثغلاك ٌلأٚهاق 

ٚرْى١ً ِغٌٍ ئكاهح ِٚل٠و ػبَ اٌَٛق ٚاٌّٙبَ اٌزٟ ٠مَٛ ثٙب اٌّغٌٍ, ٚونٌه ػ١ٕذ ثؼ٘ 

زْى١ً ٔظبَ هلبثٟ ػٍٝ ع١ّغ اٌّزؼب١ٍِٓ, ٚأ٠ٚب اٌولبثخ ػٍٝ اٌْووبد اٌّلهعخ ثاٌّٛاك 

ٚغ١و٘ب
(3)

( ّووخ ػوال١خ 113. فمل اٍزطبع ٍٛق ثغلاك ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ مٌه اٌٛلذ ئكهاط )

 22ّ٘خ ٚ فبٕخ ٚ ِقزٍطخ( رّىٓ ِٓ عنة ِؼللاد رلاٚي ٠ٍٕٛخ رغبٚىد أوضو ِٓ )َِب

١ٍِْٛ كٚلاه, ٌٚىٓ فٟ مٌه اٌٛلذ وبْ اٌؼواق لل ِو ثفزوح ؽٖبه ٚهوٛك الالزٖبكٞ ٔزغذ 

 ػٕٙب أصبه ٍٍج١خ ػٍٝ ػًّ اٌزلاٚي .

( 92525ٚوبْ ػلك اٌؼمٛك ) ,( ّووخ99فمل وبْ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ) 2555أِب فٟ ػبَ 

ػملاً . وبٔذ ِْبهوزٗ ٍٛق ثغلاك ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ مٌه اٌٛلذ ث١َطخ علاً فٟ اٌز١ّٕخ 

٠ٚؼٛك  ٚأٍَٗ الالزٖبك٠خ ٚا١ٌٕٛٛخ ٌُٚ ٠ٖبؽت مٌه أٞ رطٛه فٟ آ١ٌخ اٌزلاٚي فٟ الأٍٛاق

اٌَجت فٟ مٌه ئٌٝ اٌزمٍجبد اٌىج١وح علاً فٟ الأٍؼبه
(4)

 . 

ثّٛعت لبْٔٛ  2554ّب١ٌخ ١٘ٚأح الأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ػبَ ٚرُ رأ١ٌٍ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌ

 24اٌّجبّوح فٟ اٌؼًّ  ثبلأٍٛاق فٟ  ذٚلل رّ 2554( اٌٖبكه فٟ ١َٔبْ ٌؼبَ 24اٌّولُ )

. ٌٙنا اٌَٛق ّق١ٖخ ِؼ٠ٕٛخ َِزمٍخ ػٓ اٌؾىِٛخ اٌؼوال١خ ٚٚىاهح اٌّب١ٌخ .  2554ؽي٠واْ 

 رؼًّ ِٓ أعً رؾم١ك الأهثبػ, ٚ٘نٖ الأٍٛاق فبٙؼخ ِإٍَخ مار١خ َِزمٍخ أكاه٠بً ِٚب١ٌبً ٚلا لٚرؼ

                                                           

( نبذذذذذذذرة عن سذذذذذذذاة لذذذذذذذل اذذذذذذذرة تعرذذذذذذذاتة عذذذذذذذعراتة تععتع ذذذذذذذ   ن ذذذذذذذاة  را   ذذذذذذذ  عن ذذذذذذذراة ل ذذذذذذذ  عر ذذذذذذذ  ت ن ان ذذذذذذذ  3)
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ٌٍولبثخ ِٓ ١٘أح الأٚهاق اٌّب١ٌخ, ٚرؼًّ ٚفمبً ٌٍزؼ١ٍّبد ٚاٌمٛاػل اٌٖبكهح ئٌٝ إٌظبَ اٌلافٍٟ, 

 ,ِٚٓ ّٕٙٙب أػّبي اٌّمبٕخ ٚرج١َطٙبٚرَؼٝ الأٍٛاق ئٌٝ رٕظ١ُ اٌزؼبًِ ثبلأٚهاق اٌّب١ٌخ 

بٕو اٌَٛق ٚاٌزياِبرُٙ, ٚؽّب٠خ ِٖبٌؾُٙ اٌّْوٚػخٚرؾل٠ل ؽمٛق ػٕ, ٚاٌز٠َٛخ اٌّب١ٌخ 
(5)

 .

ٌٚٙب اٌؾك فٟ هفغ اٌلػبٚٞ أِبَ اٌّؾبوُ  ,ٌٚلأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٔظبَ ٚئكاهح لب١ٔٛٔخ َِزمٍخ

ٚاٌٍَطبد اٌمٚبئ١خ ٚأٞ ٍٍطخ أفوٜ, رىْٛ َِإ١ٌٚخ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ِؾلٚكح ثّٛعٛكاد ِب١ٌخ 

 ب١ٌخ اٌٍّّٛوخ ٌلأػٚبء .ٍِّٛوخ ٌٙب ٚلا رْزًّ ػٍٝ اٌّٛعٛكاد اٌّ

أْ رفوٗ غواِبد ػٍٝ الأّقبٓ اٌّقبٌف١ٓ اٌن٠ٓ ٠قٚؼْٛ فٟ ٌٚلأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؾك  

ٌٍٍَطبد اٌمٚبئ١خ ٚاٌن٠ٓ ٠زغبٚىْٚ اٌمبْٔٛ ٚاٌمٛاػل ٚاٌزؼ١ٍّبد اٌقبٕخ ثبلأٍٛاق ٚا١ٌٙأح, 

ٚمٌه ػٕل رمل٠ُ ٍٕلارٙب ٌٍزؼبًِ اٌزغبهٞ  ,ٚاٌز٠ًّٛ ٠زُ ػٓ ٛو٠ك اٌوٍَٛ اٌزٟ رلفؼٙب اٌْووبد

اٌَّزّو فٟ اٌَٛق ٚغ١و٘ب ِٓ اٌوٍَٛ الأفوٜ 
(6 )

رُ ئكفبي ٔظبَ ٔبىكان  2559. فٟ ػبَ 

NASDAG OMX  َٚإٔجؼ  2559ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوال١خ, ٚرُ اٌؼًّ ثٗ فٟ ٔٙب٠خ ػب

الأٔظّخ الاٌىزو١ٔٚخ, ٚونٌه رُ رْى١ً ٌغٕٗ رط٠ٛو  2512اٌزؼبًِ ٚاٌزلاٚي اٌىزو١ٔٚبً, ٚفٟ ػبَ 

لبِذ ثلهاٍخ  إٌظبَ اٌّمزوػ اٌنٞ ٠َزقلَ فٟ اغٍت اٌجٛهٕبد اٌؼب١ٌّخ فٟ مٌه اٌؼبَ ٚرؾ١ٍٍٗ  

اٌنٞ ٠ز١ؼ ٌَٛق  Design stadyٚأ٠ٚب اٌلهاٍخ ٚاٌّٖبكلخ ػٍٝ  ٠X-STREAMؼوف ثبٍُ 

 اٌؼواق اٍزٚبفخ ثٛهٕبد ػوال١خ أفوٜ .

اق اٌّب١ٌخ ِب ٠أرٟ ِٚٓ أُ٘ أ٘لاف ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚه
(2 )

. 

 ِٓ أعً ؽّب٠خ اٌَّزضّو٠ٓ ٚرؼي٠ي صمزُٙ ثٗ. ٚرله٠جُٙ . رٕظ١ُ أػٚبئٗ ٚاٌْووبد اٌّلهعخ ف1ٗ١

 . رؼي٠ي ِٖبٌؼ اٌَّزضّو٠ٓ ثَٛق ؽوح أ١ِٕخ, ٚفؼبٌخ . 2

ثٖٛهح ػبكٌخ ٚفؼبٌخ ِٕٚٙب ػ١ٍّبد اٌّمبٕخ  ٚرٕظ١ّٙب . ٚرج١َٜ رؼبِلاد الأٚهاق اٌّب١ٌخ3

 ٌٙنٖ اٌزؼبِلاد . ٚاٌز٠َٛخ 

 . ٚث١ؼٙب. رٕظ١ُ رؼبِلاد الأػٚبء ثىً ِبٌٗ ٍٕخ ثْواء الأٚهاق اٌّب١ٌخ 4

                                                           

 .  03  ص 3104( ارة تعراتة ععراتة تععتع    تع قا ا تعانر  عرتم 5)
( ارد عج د لبد ل ن  إعكتن    طب ة إا ات  ج ت  ع حرط عل عنذتطا  ق بذت  أاذرتا تساذام بتاذ ندتم تعرقذرد 6)

 .  001  ص 3101تلآج   رتععا قب     ااتع  عتجا  ا غ ا عن راة  جتعر  تعكرا  ك    تلإدتاة رت   ستد  
 7  ص 3103( ارة تعراتة ععراتة تععتع    قا ا تعانر  تع تا   7)



 

 

. رط٠ٛو ٍٛق اٌّبي ثّب ٠قلَ الالزٖبك إٌٟٛٛ َِٚبػلح اٌْووبد فٟ ثٕبء هؤًٚ الأِٛاي 5

 اٌلاىِخ ٌلاٍزضّبه . 

 اٌَٛق . . رٛػ١خ اٌَّزضّو٠ٓ اٌؼوال١١ٓ ٚغ١و اٌؼوال١١ٓ ثْأْ فوٓ الاٍزضّبه فٟ 6

ٌزؾم١ك الأ٘لاف إٌّٖٛٓ ٚرؾ١ٍٍٙب ْٚٔو٘ب . عّغ ئلاؽٖبءاد ٚاٌّؼٍِٛبد اٌٚوٚه٠خ 2

 ػ١ٍٙب فٟ إٌظبَ اٌلافٍٟ . 

 ٚ اٌؼب١ٌّخ ثٙلف رط٠ٛو اٌَٛق. خ. اٌزٛإً ِغ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث8١

 (1جدول )

 (  2015 – 2002يؤشراث انتداول انسنىٌت نسىق انعراق نلأوراق انًانٍت نهًدة ) 

 انسنت

عدد الأسهى 

 انًتداونت

 )يهٍار(

  حجى انتداول

 (يهٍار دٌنار)

عدد 

 انعمىد

عدد 

انشركاث 

 انًتداونت

عدد 

انشركاث 

 انًدرجت

يؤشر 

 انسىق

انمًٍت 

 انسىلٍت

 )يهٍىٌ (

سعر 

 انصرف

2559 211,295 411,928 49339 89 91 155.86 3,125 1182 

2515 255,659 455,359 21222 83 85 155.98 3,446 1186 

2511 492,321 941,198 132524 83 82 136.53 4,935 1218 

2512 625,639 893,825 136539 80 85 125.52 5,592 1233 

2513 821,182 2,845,225 126525 25 23 113.15 11,451 1232 

2514 243,852 988,958 154566 21 24 92.55 9,546 1214 

2515 529,645 456,129 125698 25 26 235.56 2,495 1251 

 

  



 

 

 سىق انعراق نلأوراق انًانٍت 

 تحهٍم يؤشراث سىق انعراق نلأوراق انًانٍت : حانٍاً : 

ِؼوفخ اٌزغ١واد اٌؾبٍٕخ فٟ اٌَٛق  ػٓ ٛو٠مٙبرؼجو ِإّواد اٌَٛق ػٓ اٌم١ُ اٌول١ّخ اٌزٟ ٠زُ 

ٚل١بٍٙب, ٚرؼل ٘نٖ اٌّإّواد أفًٚ ك١ًٌ ٌّؼوفخ ِلٜ اٌزطٛه اٌؾبًٕ فٟ ْٔبٛ اٌزؼبِلاد ف١ٗ, 

 -ٚف١ّب ٠أرٟ رؾ١ًٍ ٌّإّواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ :

 . يؤشر عدد الأسهى انًتداونت : 1

الأٍٛاق فلاي ِلح ى١ِٕخ ِؼ١ٕخ ٌّقزٍف  ئْ ٘نا اٌّإّو ٠ّضً ػلك الأٍُٙ اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب كافً

 اٌمطبػبد .

ّٙل اٌؼبٌُ ؽلٚس أىِخ ِب١ٌخ ػب١ٌّخ ١ٍّذ )أىِخ اٌو٘ٓ  2559ٚاِزلاكاً ٌؼبَ  2558فٟ ػبَ  

اٌؼمبهٞ(  أكد ئٌٝ رل٘ٛه الالزٖبك٠بد اٌؼب١ٌّخ ٚؽلٚس ػغي فٟ وض١و ِٓ كٚي اٌؼبٌُ , 

فٙنا رَجت فٟ رل٘ٛه إٌْبٛبد الالزٖبك٠خ ٚالأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ  ٚأقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ ػب١ٌّبً 

أغٍت كٚي اٌؼبٌُ, ئلا أْ الالزٖبك اٌؼوالٟ رغبٚى ٘نٖ اٌّوؽٍخ ٌُٚ ٠زأصو ثْىً وج١و, لأْ 

الالزٖبك اٌؼوالٟ ٠ؼ١ِ ِوؽٍخ أزمب١ٌخ رزطٍت ى٠بكح إٌّٛ الالزٖبكٞ ٚاٌؼًّ ػٍٝ ى٠بكح رٕٛع 

أْ الالزٖبك اٌؼوالٟ ٘ٛ الزٖبك ه٠ؼٟ ٠ؼزّل ثٖٛهح هئ١ٌ ػٍٝ الإ٠واكاد, ٚػٍٝ اٌوغُ ِٓ 

ئٌٝ ى٠بكح الإ٠واكاد غ١و إٌفط١خ ٚاٌزٕٛع فٟ اٌمطبػبد رَؼٝ ٘نٖ اٌّوؽٍخ  , فاْاٌمطبع إٌفطٟ 

ِٓ أعً ى٠بكح فوٓ اٌؼًّ ٚرؾم١ك أفًٚ ّٔٛ الزٖبكٞ ٚهفب١٘خ اعزّبػ١خ, ػٍّذ ا١ٌَبٍخ 

ٍذ ػٍٝ رقف١٘ ٍؼو اٌفبئلح ٚرؾم١ك اٍزمواه ٔملٞ, فىً إٌمل٠خ ػٍٝ رقف١٘ أصبه اٌزٚقُ ٚػّ

 مٌه ٍبُ٘ فٟ رؾم١ك اٍزمواه الالزٖبك اٌؼوالٟ ل١بٍبً ثبٌلٚي الأفوٜ . 

ػًّ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ مٌه اٌٛلذ ثْٕبٛ وج١و فمل لبَ ثاؽلاس رطٛهاد  

لاٚي ٚػًّ اٌّإّوادوض١وح أٍّٙذ فٟ رؾَٓ اٌؼل٠ل ِٓ إٌْبٛبد فٟ اٌَٛق ِٕٙب رؾَٓ اٌز
(1)

 . 

(  أْ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٠زغٗ ٔؾٖٛ الاهرفبع, ٌنٌه ّٙل ٠1زٚؼ ِٓ ث١بٔبد اٌغلٚي )

 2515ٌٚغب٠خ ػبَ  2559اهرفبػبً ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ ١ٌورفغ ِٓ ػبَ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ 

ِؼللاد ّٔٛ فٟ ِقزٍف اٍزطبع الالزٖبك اٌؼوالٟ رؾم١ك  2515, فٟ ػبَ %( 126.22ثَٕجخ )

ٚؽمك ئ٠واكاد ٔز١غخ ٌلاهرفبع اٌؾبًٕ فٟ أٍؼبه إٌفٜ, ػٍٝ اٌوغُ ِٓ  ,اٌمطبػبد الالزٖبك٠خ 

٠ؼبٟٔ ِٓ ِوؽٍخ ٕؼجخ ٚهوٛك ٚاّٙؾلاي فٟ ِقزٍف  2515أْ الالزٖبك اٌؼوالٟ وبْ فٟ ػبَ 

                                                           
 . 36  ص 3119تع قا ا ت   ستد  تعانر  ع بنك تععاكز  تعرات ن    (0)



 

 

اهرفغ ِإّو ػلك  اٌمطبػبد اٌقل١ِخ ٚالإٔزبع١خ, ٌٚىٓ اٍزطبػذ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ِٓ اٌؼًّ ٌنا

أٞ اهرفغ ِإّو ػلك الأٍُٙ  ,( ١ٍِبه ١ٌ255,665ٍُٙجٍغ ) 2515الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ػبَ 

( ١ٍِبه ٍُٙ . ّٙل ػبَ 211,291اٌنٞ ثٍغ ) 2559%( ػٓ ػبَ 21.55اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ ) 

رؾَٕبً عنه٠بً فٟ ا١ٌَبٍخ الالزٖبك٠خ اٌزٟ أٍّٙذ فٟ رؾَٓ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ػٓ  2511

ك رؾم١ك الاٍزمواه الزٖبكٞ ٚأقفبٗ أصبه اٌزٚقُ ٚاٍزمواه ٍؼو اٌٖوف اٌل٠ٕبه ٛو٠

اٌؼوالٟ فاْ ٘نا اٌزؾَٓ أصو ثْىً وج١و ٚئ٠غبثٟ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٚٓ صُ ّٙل 

ِإّواد اٌَٛق اهرفبػبً وج١واً 
(2)

%( ػٓ ػبَ  92فمل اهرفغ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ ). 

( ١ٍِبه ٍُٙ ثؼل ِب وبْ 492,322) ١ٌ2511ًٖ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ػبَ اٌَبثك, 

 ( ١ٍِبه ٍُٙ.255,665فٟ اٌؼبَ اٌّبٟٙ ٠جٍغ )

ٚأكٜ ئٌٝ  ريا٠ل اٌضمخ ٌلٜ إٌبً  2512ٚاٍزّو رؾَٓ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ اٌؼوالٟ فٟ ػبَ  

الأٍُٙ  ٚاٌَّزضّو٠ٓ, فمل أكٜ مٌه ئٌٝ اٍزّواه الاهرفبع ١ًٌٖ ِإّو ػلك

( ١ٍِبه ٍُٙ أٞ 492,322( ١ٍِبه ٍُٙ ثؼل ِب وبْ فٟ اٌؼبَ اٌّبٟٙ ٠جٍغ )625,645اٌّزلاٌٚخ)

اٍزّو الالزٖبك اٌؼوالٟ ١َِوح  فمل %( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك, ٌُٚ ٠زٛلف 22.52اهرفغ ثَٕجخ )

 ٚػٍٝ اٌوغُ ِٓ اٌزؾل٠بد اٌىج١وح ٚاٌظوٚف ,2513ثبرغبٖ اٌزطٛه ٚإٌّٛ الالزٖبكٞ فٟ ػبَ 

اهرفغ ِإّو  فمل الأ١ِٕخ اٌّزوك٠خ, فمل اٍزّود ِإّواد الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثبٌزؾَٓ ٚالاهرفبع,

( 821,182) 2513بٌؼبَ اٌَبثك, فمل ثٍغ فٟ ػبَ ث%( ل١بٍبً 45ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ )

 ( ١ٍِبه ٍُٙ .١ٍِ625,645به ٍُٙ ثؼل ِب وبْ ٠جٍغ فٟ اٌؼبَ اٌّبٟٙ )

ئْ ى٠بكح ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ رؼجو ػٓ ؽبي رطٛه اٌَٛق ٚوجو ؽغّٙب ٔز١غخ ٌي٠بكح ػلك 

اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ فٟ اٌَٛق ٚونٌه ى٠بكح ؽغُ الاوززبة إٌبرغخ ػٓ رطٛه اٌٛػٟ اٌّبٌٟ ِٚب 

ثلء الالزٖبك اٌؼوالٟ فمل  ٠2514ٕغُ ػٕٗ ِٓ رؾم١ك ئهثبػ وج١وح ٌٍْووبد, ِغ ثلا٠خ ػبَ 

ِّب أصو وض١واً ػٍٝ اٌؼب١ٌّخ   ئم ّٙل فٟ ٘نا اٌؼبَ أقفبٙبً وج١واً فٟ أٍؼبه إٌفٜ ثبٌزواعغ

فٙنٖ الأٍجبة أكد  ,اٌؼواق ؽوثبً  ِغ فٛٗفمل ٔزظ ػٓ مٌه ػغي اٌّٛاىٔخ  ,الالزٖبك اٌؼوالٟ

ئٌٝ رل٘ٛه اٌٛٙغ الإِٟٔ ٚا١ٌَبٍٟ فٟ اٌجٍل ٚ٘نا أكٜ ئٌٝ ؽلٚس هوٛك الزٖبكٞ ِٚٓ صُ 

كافً الأٍٛاق اٌّب١ٌخ صُ أقفٚذ ِإّواد الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, فمل أقف٘ ِإّو رل٘ٛه اٌؼًّ 

( 821,182( ١ٍِبه ٍُٙ ثؼل ِب وبْ  )243,852فمل ثٍغ ) 2514ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ػبَ  

%( ١ٍِ12.62به ٍُٙ فٟ اٌؼبَ اٌَبثك, ٚ٘نا ٠ؼٕٟ أقفبٗ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ )

ؽ١ش ريآِ رلٟٔ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ  2515فٟ ػبَ  ٘نا اٌزل٘ٛه بثك, ٚاٍزّوبٌؼبَ اٌَثل١بٍبً 
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ِغ اٍزّواه اٌؾوة ٙل الإه٘بة, فمل أصو مٌه ثْىً وج١و ػٍٝ صمخ اٌَّزضّو٠ٓ ٚالإفواك 

ٚاٌقٛف ِٓ اٌٛٙغ الإِٟٔ, ٚأكٜ ٘نا اٌزل٘ٛه ئٌٝ أقفبٗ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ 

( ١ٍِبه ٍُٙ ثؼل ِب وبْ 529,645) 2515ثك, فمل ثٍغ فٟ ػبَ %( ِمبثً اٌؼبَ اٌَب 22.58)

 ( ١ٍِبه ٍُٙ . 243,852) ٠2514جٍغ فٟ اٌؼبَ

 فٟ فمل ثٍغ ,فمل ثلء اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ثبٌزؾَٓ ثْىً ٛف١ف علاً  2516أِب ثبٌَٕجخ ٌؼبَ    

ٍغ أػٍٝ ل١ّخ ( ١ٍِبه ٍُٙ, ٚثنٌه ث32,441اٌوثغ اٌضبٟٔ ِٓ اٌؼبَ  ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ )

( ١ٍِبه ١ٌ821,182ًٖ ) 2513وبْ فٟ ػبَ  فمل ٌّإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ِلح اٌلهاٍخ

( ١ٍِبه 211,291لل ثٍغ) 2559ٍُٙ,  ٚثٍغذ الً ل١ّخ ٌٍّإّو فٟ ِلح اٌلهاٍخ وبْ فٟ ػبَ 

 . ٍُٙ 

 –2559لح )ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّ ( 2ّىً ) 

2515) 

 . يؤشر حجى انتداول : 2

٠ؼجو ؽغُ اٌزلاٚي ػٓ ل١ُ الأٍُٙ اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚٙب كافً الأٍٛاق ثّقزٍف الأٍؼبه ٚفٟ ِلك 

ى١ِٕخ ِؼ١ٕخ, ػٓ ٛو٠ك ٘نا اٌّإّو ٠ّىٓ ل١بً ا١ٌٌَٛخ فٟ اٌَٛق ػٓ ٛو٠ك ؽَبة ؽغُ 

ٕبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ, ٚونٌه ٠ّىٓ ٚل١بً َِزٜٛ ْٔبٛ الأٍٛاق ِٓ فلاي ٘نا اٌاٌزلاٚي ػٍٝ 

ّٙل اٌجٕه اٌّوويٞ رطٛهاد عل٠لح ٔزغذ ػٕٙب أقفبٗ أصبه اٌزٚقُ  2559اٌّإّو . ػبَ 
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ٚػٍّذ ػٍٝ رم١ًٍ ٍؼو اٌفبئلح ِٓ أعً رؾف١ي اٌّٖبهف ٌٍزٛعٗ ٔؾٛ اٌَٛق ِٓ أعً ر٠ًّٛ 

ٚ أؼىَذ  ٔفَٗ ق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ رطٛهاد وض١وح فٟ اٌؼبَاٌّْبه٠غ, ٌنٌه ّٙلد ٍٛق اٌؼوا

٘نٖ اٌزطٛهاد ػٍٝ ٚالغ اٌؼًّ ٚاٌزلاٚي فٟ اٌَٛق, ؽ١ش رأصود ثؼ٘ ِٓ ِإّواد اٌَٛق 

ٌٚىٓ لل رأصو اٌجؼ٘ ا٢فو ِٓ اٌّإّواد , ٚرٙغٗ ٔؾٛ الاهرفبع
(1)

( 1ِٚٓ ث١بٔبد اٌغلٚي )  .

ق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ لل اهرفغ ثْىً رله٠غٟ فٟ ِلح ٔلاؽع أْ ئعّبٌٟ ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ٍٛق اٌؼوا

( 456,185) 2515( ١ٍِبه ك٠ٕبه ١ًٌٖ فٟ ػبَ 411,928) 2559اٌلهاٍخ فمل ثٍغ فٟ ػبَ 

فمل ثٍغ  2515%( , ٚلل ٍغً ٘نا اٌّإّو ألً ل١ّخ فٟ ػبَ ١ٍِ15.82به ك٠ٕبه أٞ اهرفغ ثَٕجخ )

%( ٚؽمك ٘نا اٌّإّو أػٍٝ 2.81خ )ثَٕج 2559( ١ٍِبه ك٠ٕبه ١ٌٕقف٘ ػٓ اٌؼبَ 455,365)

 ( ١ٍِبه ك٠ٕبه . 2,845,225ٌزًٖ ) 2513اهرفبع فٟ ػبَ 

ّٙل الالزٖبك اٌؼوثٟ رطٛهاً ئٌٝ عبٔت رطٛه أغٍت الأٍٛاق اٌّب١ٌخ  2511فٟ ػبَ  

ِٚٓ صُ أكٜ ئٌٝ رؾَٓ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ  ,فمل أصو ٘نا اٌزطٛه فٟ الالزٖبك اٌؼوالٟ ,اٌؼب١ٌّخ

 , ؽ١شفمل رؾَٓ ثْىً وج١و ,ِٓ أوضو اٌّإّواد رأصواً ٚرؾَٕبً ٘ٛ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚياٌؼوال١خ ٚ

اهرفغ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي  فمل 2515ٚل١بٍبً ثبٌؼبَ  ( ١ٍِبه ك٠ٕبه,941,198اهرفغ اٌّإّو ١ٌجٍغ )

, 2512اٍزّو رؾَٓ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ٚالإِٟٔ فٟ ػبَ ٚ%(  .  135ثَٕجخ)  2511فٟ ػبَ 

ػٓ   ( ١ٍِبه ك٠ٕبه  أٞ أقف893,825٘و ؽغُ اٌزلاٚي أقفبٙبً ١ًٌٖ ئٌٝ )ٌٚىٓ ّٙل ِإّ

 %( . 5.53ثَٕجخ ) اٌؼبَ اٌَبثك

ئلا ئْ  2513ا١ٌَبٍٟ ٚالإِٟٔ فٟ ػبَ  ٠ٓاٌوغُ ِٓ اٌزؾل٠بد اٌىج١وح ػٍٝ اٌٖؼ١لػٍٝ  

اٌٛٙغ الالزٖبكٞ اٍزّو ثبٌؼًّ ٚالاٍزمواه ٚإٌّٛ, ّٙل اهرفبػبً وج١واً فٟ أٍؼبه إٌفٜ ِٚٓ صُ 

, ٚأصو ى٠بكح الإ٠واكاد إٌفط١خ, فىً مٌه أٍُٙ فٟ ى٠بكح ا١ٌٌَٛخ ٚاٌزلاٚي فٟ الأٍٛاق اٌؼوال١خ

ب ٠ورجٜ ثٙب ِٓ ِؼبِلاد ٔمً ٍِى١خ الأٍُٙ, أٍُٙ الاٍزمواه ٚٚٙٛػ آ١ٌخ اٌزلاٚي فٟ اٌَٛق ِٚ

مٌه فٟ عنة اٌّي٠ل ِٓ هؤًٚ الأِٛاي ٚاٌّلفواد اٌّؾ١ٍخ ٚالأعٕج١خ, ٚثْىً فبٓ ثؼل 

فمل اهرفغ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي ثَٕجخ رطج١ك اٌمٛاػل ٚاٌزؼ١ٍّبد ٌٍزلاٚي الاٌىزوٟٚٔ فٟ اٌَٛق, 

( ١ٍِبه 2,845,225) 2513ي فٟ ػبَ , ١ًٌٖ ؽغُ اٌزلا2512ٚ%( ل١بٍبً ثبٌؼبَ  212.26)

-xرطج١ك ٔظبَ اٌزلاٚي الاٌىزوٟٚٔ ٠ؼٛك ئٌٝ ك٠ٕبه. ئْ اهرفبع ؽغُ اٌزلاٚي ثْىً وج١و علاً 
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streme  ٚعبء ٘نا ثَجت رطٛه اٌج١ئخ اٌف١ٕخ ٌٍَٛق ٚرغ١و ا١ٌ٢بد اٌمب١ٔٛٔخ ٚرطٛه لٛاػل ,

اق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌج١بٔبد ٚغ١و٘ب, فىً مٌه أٍُٙ فٟ رؾَٓ اٌؼًّ فٟ ٍٛق اٌؼو
(1)

 . 

 ثَجت اٌزلٟٔ اٌىج١و فٟ أٍؼبه إٌفٜ اٌؼب١ٌّخ  2514رأصو فٟ ػبَ  فمل ئِب الالزٖبك اٌؼوالٟ

لأْ الالزٖبك اٌؼوالٟ ٠ؼزّل ثْىً ِجبّو ػٍٝ الإ٠واكاد إٌفط١خ, ِٚٓ صُ أكٜ ٘نا ئٌٝ ػغي 

وً ٘نٖ الأٍجبة أكد ئٌٝ , ٌّٚب كفً اٌؼواق فٟ ؽوة ٙل الإه٘بة ,فٟ اٌّٛاىٔخ ا٠ٌَٕٛخوج١و 

رل٘ٛه الالزٖبك اٌؼوالٟ, ٚأصو مٌه ػٍٝ صمخ اٌَّزضّو٠ٓ ِٚٓ صُ رل٘ٛه اٌؼًّ فٟ الأٍٛاق 

( ١ٌ898,316جٍغ ) 2514اٌّب١ٌخ اٌؼوال١خ, ٚأؼىٌ مٌه الأصو فٟ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ػبَ 

 %( . ١68.32ٕقف٘ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ )١ٌٍِبه ك٠ٕبه  

ؽ١ش ّٙل ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي أقفبٙبً ٍِؾٛظبً, فمل   2515فٟ ػبَ  ٙغاٍزّو ٘نا اٌٛ 

 ( ١ٍِبه ك٠ٕبه .456,185%( ١ًٌٖ ئٌٝ ) 49.22أقف٘ ٘نا اٌّإّو ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك  ثَٕجخ )

ٚثٙنا ٔغل أْ ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فلاي ِلح اٌلهاٍخ وبْ ما ارغبٖ 

  بد فٟ ثؼ٘ إٌَٛاد .رٖبػلٞ ػِّٛبً هغُ اٌزنثنث

 ( 2515 – 2559ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّلح )   (8ّىً )
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 . يؤشر انمًٍت انسىلٍت : 3

ئْ ٘نا اٌّإّو ٠ؼجو ػٓ ئعّبٌٟ ل١ّخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ فٟ ع١ّغ اٌمطبػبد فٟ 

اٌّلهعخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ؽ١ش رّضً اٌم١ّخ اٌَٛل١خ هأٍّبي اٌْووبد اٌَٛق, 

ٚرؾزَت ثٚوة ئعّبٌٟ ػلك الأٍُٙ اٌّىززت ثٙب فٟ ٍؼو ئغلاق أفو ٠َٛ رلاٚي
(1)

٠ؼٕٟ وٍّب  .

اىكاكد ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ٚاىكاكد ػلك الأٍُٙ اٌّلهعخ اىكاكد اٌم١ّخ اٌَٛل١خ, ٠ّٚىٓ 

ُ اٌّلهعخ  ِٚوٚثب ثَؼو اٌَُٙ ؽَبة اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌلأٍُٙ اٌّلهعخ ػٓ ٛو٠ك ػلك الأٍٙ

اٌٛاؽل,  ٠ٚؼل ٘نا اٌّإّو ِٓ أُ٘ اٌّإّواد اٌزٟ ٠زُ ػٓ ٛو٠مٗ ِؼوفخ ٚل١بً ؽغُ اٌَٛق 

 ْٚٔبٛٗ ٚونٌه ٠ّىٓ ػٓ ٛو٠ك ٘نا اٌّإّو ِؼوفخ ٚل١بً ا١ٌٌَٛخ فٟ اٌَٛق . 

( ٔلاؽع أْ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ رزغٗ ٔؾٛ الاهرفبع ١ٍٛخ ِلح 1ػٓ ٛو٠ك ث١بٔبد اٌغلٚي )

( ١ٍِبه ك٠ٕبه 2,496ٌزًٖ ئٌٝ ) 2559( ١ٍِبه ك٠ٕبه فٟ ػبَ 3,126اٌلهاٍخ, فمل اهرفؼذ ِٓ )

%( , ٚػٍٝ ٚفك مٌه ٍغً ٘نا اٌّإّو ألً ل١ّخ 139.85أٞ اهرفؼذ ثَٕجخ )  2515فٟ ػبَ 

ٚثٍغذ  2513ٍٚغً أوجو ل١ّخ ؽممٙب فٟ ِلح اٌلهاٍخ فٟ ػبَ  ١ٛ2559ٍخ ِلح اٌلهاٍخ فٟ ػبَ 

 ١به ك٠ٕبه . ( 11,451ٍِ)

( ١ٍِبه ك٠ٕبه ٚأرغٗ 3126) 2559فٟ ثلا٠خ اٌلهاٍخ ثٍغ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ ػبَ 

( ١ٍِبه ك٠ٕبه, أٞ اهرفغ ٘نا اٌّإّو ػٓ اٌؼبَ 3442) 2515اٌّإّو ثبلاهرفبع ١ًٌٖ فٟ ػبَ 

اٌؼبَ, %( عبء ٘نا الاهرفبع ثَجت ى٠بكح فٟ ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ مٌه  15.26اٌَبثك ثَٕجخ )

ّٙل الالزٖبك اٌؼوالٟ رطٛها ٚؽلصذ رغ١واد ٛف١فخ فٟ ا١ٌَبٍخ فمل  2511أِب فٟ ػبَ 

ٔؼىٌ مٌه فٟ رؾم١ك فبئ٘ فٟ ١ِياْ أالالزٖبك٠خ ٚاٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك اٍزمواه الزٖبكٞ وٍٟ, 

اٌل٠ٕبه اٌؼوالٟ,  ل١ّخ اٌّلفٛػبد ٚونٌه رقف١٘ ا٢صبه اٌزٚق١ّخ فٚلاً ػٓ رؾم١ك اٍزمواه فٟ

وً مٌه أكٜ ئٌٝ ى٠بكح , ػٍّذ ػٍٝ رقف١٘ ٍؼو اٌفبئلح ثٙلف ل١بَ اٌّٖبهف ثز٠ًّٛ اٌّْبه٠غ

اٌضمخ ٌلٜ اٌَّزضّو٠ٓ ٚالأفواك ِٚٓ صُ ى٠بكح رلفك هؤًٚ الأِٛاي ٚى٠بكح الاٍزضّبه الأعٕجٟ 

%( 43) اٌَٛل١خ ثَٕجخِٚٓ صُ ى٠بكح ّواء أٍُٙ اٌْووبد اٌؼوال١خ, ففٟ مٌه اٌؼبَ اهرفؼذ اٌم١ّخ 

( ١ٍِبه ك٠ٕبه ثؼل ِب وبٔذ فٟ اٌؼبَ 4935) 2511ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك, فمل اهرفؼذ ٌزجٍغ فٟ ػبَ 

( ١ٍِبه ك٠ٕبه, ٚاْ ٘نٖ اٌي٠بكح فٟ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ رؼىٌ ِلٜ رؾَٓ اٌؼًّ 3442اٌّبٟٙ رجٍغ )

بد, فاْ أوجو ل١ّخ ٚاٌزلاٚي كافً الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٔز١غخ رؾَٓ أٍؼبه ِإّواد ثؼ٘ اٌمطبػ
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 9.1%( ٚصُ ١ٍ٠ٙب اٌمطبع اٌٖٕبػٟ ثَٕجخ )22.3) ٍٛل١خ ؽٍٖذ ػ١ٍٙب اٌمطبع اٌّٖوفٟ ثَٕجخ

%( ِٓ ِغّٛع اٌم١ّخ اٌَٛل١خ8.4%( ٚثؼل مٌه لطبع اٌفٕبكق ثَٕجخ )
(8)

. 

ِٚب   2512ٚرؾَٓ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ٚالإِٟٔ فٟ ػبَ  ثبلاهرفبع ٚاٍزّود أٍؼبه إٌفٜ

ل١بَ اٌجٕه , ٚرفبع إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٚاٌلفً اٌمِٟٛ اٌؾم١مٟ ٌلأفواكٔزظ ػٕٗ ِٓ اه

ٚاٌؾفبظ ػٍٝ ٍؼو اٌفبئلح,  وً مٌه أكٜ  ,اٌّوويٞ ثبٌزضج١ذ إٌَجٟ ٌَؼو ٕوف اٌل٠ٕبه اٌؼوالٟ

رؾَٓ اٌؼًّ فٟ الأٍٛاق  ئٌٝ
(9)

 2512٘نٖ الأٍجبة أكد ئٌٝ اهرفبع اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ ػبَ  .

( ١ٍِبه ك٠ٕبه أٞ أْ ِإّو ١ٍ4935به ك٠ٕبه ثؼل ِب وبٔذ فٟ اٌؼبَ اٌَبثك رجٍغ )( 5592ٌِزًٖ )

%(, ٚاٍزّو ٘نا رؾَٓ ٚرطٛه فٟ 8اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ ٘نا اٌؼبَ اهرفغ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ )

, فمل اهرفغ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ١ًٌٖ فٟ مٌه اٌؼبَ ئٌٝ 2513الالزٖبك اٌؼوالٟ ؽزٝ ٔٙب٠خ ػبَ 

( ١ٍِبه ك٠ٕبه أٞ اهرفغ ٘نا 5592( ١ٍِبه ك٠ٕبه ثؼل ِب وبْ فٟ اٌؼبَ اٌَبثك ٠جٍغ )11541)

%(, فاْ ٘نا الاهرفبع ثَجت رؾَٓ اٌٛٙغ الإِٟٔ  114.9ثَٕجخ) 2512اٌّإّو ػٓ اٌؼبَ 

 ٚالالزٖبكٞ رطج١ك لبْٔٛ الاٍزضّبه اٌنٞ ٠َؼٝ ئٌٝ رْغ١غ اٌَّزضّو٠ٓ اٌّؾ١١ٍٓ ٚالأعبٔت

لأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ٚونٌه رطج١ك ٔظبَ اٌزلاٚي الاٌىزوٟٚٔ اٌنٞ أٍُٙ ثْىً ئٌٝ اٌلفٛي ٌ ٚعنثُٙ

 وج١و علاً فٟ رؾَٓ اٌزلاٚي فٟ الأٍٛاق ٚى٠بكرٗ .

ثلأ اٌٛٙغ الإِٟٔ ٚا١ٌَبٍٟ فٟ اٌؼواق ثبلا١ٙٔبه  2514ٚؽزٝ إٌٖف الأٚي ِٓ ػبَ 

ق ؽوثبً ٙل الإه٘بة فمل ّٙل ٘نا اٌؼبَ الأزقبثبد اٌؾى١ِٛخ فٚلاً ػٓ كفٛي اٌؼوا ,ٚاٌزل٘ٛه

أقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ ثْىً وج١و علاً ٚ٘ٛ ِٓ أُ٘ اٌّٛاهك اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼواق,  فمل أقف٘ 

( ١ٍِبه ك٠ٕبه ثؼل ِب وبْ ٠جٍغ فٟ اٌؼبَ ١ٌ9546ًٖ ئٌٝ ) 2514ِإّو اٌم١ّخ ٌٍَٛل١خ فٟ ػبَ 

 %( .  16.9( ١ٍِبه ك٠ٕبه أٞ أقف٘ ٘نا اٌّإّو ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ )11426) 2513

الالزٖبكٞ ٚرل٘ٛه ِإّواد الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثَجت   اٌزل٘ٛهاٍزّو   2515ٚفٟ ػبَ 

ٍٚٛء الإكاهح, ٚاٌفَبك,  ,ٙؼف اٌمطبع الإٔزبعٟ ِٕٚٗ اٌمطبع اٌقبٓ ػلَ اٌّوٚٔخ فٟ اٌزؼبًِ

ٚٙؼف الائزّبْ اٌّٖوفٟ, وً مٌه أصو وض١واً ػٍٝ ػًّ الالزٖبك ٚالأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثْىً 

( 2495) ئٌٝ 2515%( ١ًٌٖ فٟ ػبَ 29.32ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ) ل أقف٘فبٓ, فم

ثلأ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ثبٌزؾَٓ ثْىً ث١َٜ علاً فمل ثٍغذ  ١ٍِ2516به ك٠ٕبه. ٌٚىٓ فٟ ثلا٠خ ػبَ 

 ( ١ٍِبه ك٠ٕبه .3683اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ إٌٖف الأٚي ِٓ ٘نا اٌؼبَ )

                                                           

 . 37  ص 2011تع قا ا ت   ستد  تعانر  ع بنك تععاكز  تعرات ن   (8)
 . 9  ص 3103تع قا ا ت   ستد  تعانر  ع بنك تععاكز  تعرات ن    ( 2)



 

 

  

 ( 2515 – 2559ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّلح )  ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ(  9ّىً ) 

  -. يؤشر انسىق :4

٠ؼل ِإّو اٌَٛق ١ٍٍٚخ ِّٙخ ٌّؼوفخ ارغبٖ اٌَٛق ئم ٠ٛٙؼ الأكاء الإعّبٌٟ ٌَٛق الأٚهاق 

اٌّب١ٌخ, فٙٛ ٠ّضً الارغبٖ اٌؼبَ ٌزؾووبد أٍؼبه الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ف١ٗ , ٌنٌه ٠ؼل ٘نا اٌّإّو ما 

قزٍف اٌّزؼب١ٍِٓ ِٓ اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌَّب١ّ٘ٓ ٚهعبي الأػّبي فٟ اٌَٛق, ٠ٚؾزً أ١ّ٘خ وج١وح ٌّ

ِإّو اٌَٛق أ١ّ٘خ وج١وح ثبٌَٕجخ ٌٍّزؼب١ٍِٓ ٚاٌَّزضّو٠ٓ فٟ اٌَٛق, فؼٓ ٛو٠مٗ ٠ّىٓ اٌزأص١و 

فٚلا ػٓ ئِىب١ٔخ اٍزؼّبٌٗ فٟ ِؼوفخ اٌزم٠ُٛ ػٍٝ لواهاد اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌّزؼب١ٌّٓ فٟ اٌَٛق, 

زضّبهاد ػٓ ٛو٠ك ػ١ٍّبد اٌّمبهٔخ ثبٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ, ٘نا اٌّإّو ٠زىْٛ ِٓ اٌؾم١مٟ ٌلاٍ

ِؼلي أٍؼبه ِغّٛػخ أٚ ػ١ٕٗ ِٓ أٍُٙ ثؼ٘ اٌمطبػبد ٚرَزؼًّ ِؼ١بهاً ٌؾووخ اٌزلاٚي اٌؼبِخ 

ٚفك ِإّو ل١بً ػٍٝ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِإّو اٌَٛق  فٟ اٌَٛق, ئم ٠ؼًّ

ؽووخ رغ١و أٍؼبه ػلك ِؾلك ِٓ أٍُٙ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌزٟ ٠زُ ِئٛٞ ٠ٚزُ ِٓ فلاٌٗ ل١بً 

رلاٚي أٍّٙب ثبٔزظبَ, ٠ٚغت أْ رىْٛ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ لأٍُٙ ٘نٖ اٌْووبد ِورفؼٗ ٌنٌه وبْ ػلك 

 ( ّووخ .32اٌْووبد اٌزٟ رّضً لطبع اٌَٛق ٟ٘ )

ل مٌه ٠زُ ل١بً % ٚثؼ155ٚرؼزّل ٛو٠مخ اٌم١بً ػٍٝ أٍبً صبثذ أٞ ٠زُ ل١بٍٙب ػٍٝ أٔٙب  

ػٍٝ ل١بٍٗ ثم١ّخ اٌغٍَخ اٌَبثمخ ِٓ أعً ِؼوفخ ػلك إٌمبٛ اٌّورفؼخ أٚ  ِإّو وً عٍَخ اػزّبكاً 
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إٌّقفٚخ ٠ٚزُ ئظٙبه ل١ّخ اٌّإّو ثبٌٕمبٛ . ؽ١ش أرَُ ِإّو اٌَٛق فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق 

ا١ٌَب١ٍخ ٚالأ١ِٕخاٌّب١ٌخ ثبٌزنثنة اٌْل٠ل ثَجت اٌزمٍجبد اٌَو٠ؼخ فٟ اٌظوٚف الالزٖبك٠خ ٚ
(1)

. 

 (.1ٚػٍٝ إٌؾٛ اٌّْبه ئ١ٌٗ فٟ اٌغلٚي )

فمل أغٍك  ,( عٍَخ رلاٚي152) 2559ػملد فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ ػبَ 

فمل  2515ؼبَ ثبٌ( ٔمطخ, ل١بٍبً 155.86)ػٍٝ  ٔفَٗ ِإّو اٌَٛق فٟ آفو عٍَخ رلاٚي ِٓ اٌؼبَ

( ٔمطخ, 155.98ة ) ٔفَٗ عٍَخ رلاٚي ِٓ اٌؼبَ( عٍَخ رلاٚي, ٚرُ غٍك آفو 232ػملد )

ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ   2515ٚل١بٍبً ثبٌؼبَ اٌَبثك فمل اهرفغ ػلك عٍَبد اٌزلاٚي فٟ ػبَ 

%( . ٚ٘نا الاهرفبع ٠لي ػٍٝ  5.12%( ٚاهرفغ ِإّو اٌَٛق ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ) 55.92)

ُ, ٚى٠بكح كفٛي هؤًٚ الأِٛاي ٚاٌَّزضّو٠ٓ ٚاهرفبع ل١ّخ الأٍٙ ,ى٠بكح ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ

( 232فمل رُ ػمل ) 2511ئٌٝ اٌَٛق, ِٚٓ صُ وجو ؽغُ اٌَٛق ٚى٠بكح ا١ٌٌَٛخ .  ئِب فٟ ػبَ 

بٌؼبَ اٌَبثك فمل أقفٚذ ث( ٔمطخ, ٚل١بٍبً 136.53ٚرُ غٍك آفو عٍَخ رلاٚي ) ,عٍَخ رلاٚي

اٌَٛق ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ %( . ٌٚىٓ اهرفغ ِإّو 2.11ػلك عٍَبد اٌزلاٚي ثَٕجخ )

%( ٔمطخ . ٚاْ ٘نا الاهرفبع اٍزّو ثَجت رؾَٓ اٌٛٙغ الالزٖبكٞ ٚالإِٟٔ ٚاهرفبع 34.21)

 أٍؼبه إٌفٜ ٚى٠بكح الإ٠واكاد ِٚٓ صُ ى٠بكح ا١ٌٌَٛخ ٚاٌزلاٚي كافً اٌَٛق . 

 ٚأغٍك ِإّو 2512( عٍَخ رلاٚي فٟ ػبَ 235ػملد فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ )

بٌؼبَ اٌَبثك فمل أقف٘ ِإّو ث( ٔمطخ, ٚل١بٍبً 125.52)ػٍٝ اٌَٛق فٟ آفو عٍَخ رلاٚي 

%( . إٔبة ِإّو 5.86%( ٚأقفٚذ ػلك اٌغٍَبد اٌزلاٚي ثَٕجخ )8.59اٌَٛق ثَٕجخ )

ِٗ ٘نٖ  2512اٌَٛق فٟ ػبَ  رنثنثبد وج١وح اهرفبػبً ٚأقفبٙبً ٌُٚ ٠َزمو فلاي اٌؼبَ ٌُ رٕز

ِب رُ غٍك  آفو عٍَخ رلاٚي . ثَجت ٘نٖ اٌزنثنثبد رأصود لواهاد أغٍت اٌزمٍجبد ئلا ػٕل

اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌَّب١ّ٘ٓ ثٙنٖ اٌزمٍجبد ٚوبٔذ ٔز١غخ ٌٍزطٛهاد الالزٖبك٠خ ٚا١ٌَب١ٍخ كافً 

 Isx priceثإلاه هلُ ل١بٍٟ عل٠ل  2513. لبِذ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ ػبَ ٚفبهعٗاٌَٛق 

Index 37 ٌ( ٔمطخ 9.95%( ٚرواعؼبً ِملاهٖ )8غل٠ل أقفبٗ ثَٕجخ )ؽ١ش ٔزظ ػٓ اٌّإّو ا

 2513( عٍَخ رلاٚي فٟ ػبَ 231. ٚػمل ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ) 2512ِمبثً ػبَ 

( ٔمطخ, اهرفغ ػلك اٌغٍَبد اٌزلاٚي  ثَٕجخ 113.15ٚأغٍك اٌَٛق فٟ آفو عٍَخ رلاٚي ػٍٝ )

%( ِمبثً اٌؼبَ 9.49اٌَٛق ثَٕجخ ) %( ٚل١بٍبً ثبٌؼبَ اٌَبثك ٌٚىٓ أقف٘ ِإّو5.43)

 اٌَبثك, ٠ؼٛك ٍجت الأقفبٗ ِإّو اٌَٛق ئٌٝ أقفبٗ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ . 

                                                           
  . 04  ص 3105عرتم  ارة تعراتة ععراتة تععتع    تع قا ا تعانر  (0)



 

 

أٚٙبػبً ١ٍب١ٍخ ِزل٘ٛهح ٚأقفبٙبً فٟ ئ٠واكاد إٌفٜ ثْىً وج١و علاً  2514فمل ّٙل ػبَ 

فٟ الأٍٛاق فىً مٌه أٍُٙ فٟ رل٘ٛه الالزٖبك اٌؼوالٟ ٚٔؼىٌ ثٖٛهح ِجبّوح ػٍٝ اٌزلاٚي 

اٌّب١ٌخ, فمل أقفٚذ ِإّواد اٌَٛق ثْىً ٍِؾٛظ علاً, ٌنٌه ٚػمل ػلك ِٓ عٍَبد اٌزلاٚي فٟ 

ٌزًٖ  2514( عٍَخ, ٚأغٍك ِإّو اٌَٛق فٟ آفو عٍَذ رلاٚي فٟ ػبَ 222اٌَٛق ٟٚ٘ )

( ٔمطخ, ل١بٍبً ثبٌؼبَ اٌَبثك فمل أقف٘ ِإّو اٌَٛق ثَٕجخ وج١وح علاً ثٍغذ 92.55ئٌٝ )

%( . ٠ٚؼيٜ ٍجت 1.23%( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ٚأقف٘ ػلك عٍَبد اٌزلاٚي ثَٕجخ )18.69)

الأقفبٗ ئٌٝ ػلَ الاٍزمواه الإِٟٔ ٚأقفبٗ الإ٠واكاد ٚاٌٖبكهاد ٚأ٠ٚب ثَجت رٍىإ ػلك 

 غ١و ل١ًٍ ِٓ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ فٟ أكائٙب .

ّٛاىٔخ  ٚرٛلف أٚ ئْ اٍزّواه اٌزل٘ٛه الالزٖبكٞ ٚالإِٟٔ فٟ اٌؼواق ٚٚعٛك ػغي فٟ اٌ

أقفبٗ ئٔزبع١خ اغٍت اٌمطبػبد, وً مٌه أكٜ ئٌٝ رقٛف اٌَّزضّو٠ٓ ٚػلَ اٌضمخ ِٓ ارقبم 

( اٌّوعؼ ثبٌم١ّخ اٌَٛل١خ ISX 60أٛلاق ِإّو عل٠ل ) 2515لواهاد اٍزضّبه٠خ, ّٚٙل ػبَ 

 ( اٌٙلف ِٓ اٌّإّوISX 30)ٌلأٍُٙ اٌؾوح اٌّزبؽخ ٌٍزلاٚي فٟ اٌْووبد, ٚرُ ؽنف ِإّو 

( ٠ّضً ISX 60اٌغل٠ل ٘ٛ ر١ٍٛغ ػ١ٕخ اٌّإّو ِٓ أعً ئظٙبه ٔزبئظ ألً ٍٍج١خ لأْ ِإّو )

( عٍَخ ٚأغٍك ِإّو اٌَٛق 233اٌَٛق ثْىً أفًٚ,  فمل وبْ ػلك عٍَبد اٌزلاٚي فٟ اٌَٛق )

فمل اهرفغ ػلك  2514( ٔمطخ, ٚل١بٍبً ثبٌؼبَ 235.56ػٍٝ ) 2515فٟ آفو عٍَخ رلاٚي فٟ ػبَ 

%( ٚمٌه ِٓ أعً اٌزم١ًٍ ِٓ الأقفبٗ اٌىج١و فٟ ِإّو اٌَٛق 2.64ٚي ثَٕجخ )عٍَبد اٌزلا

فمل وبْ ػلك اٌغٍَبد  2516%( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك . أِب ثبٌَٕجخ ٌؼبَ 26.82فمل أقف٘ ثَٕجخ )

( عٍَخ ٚأغٍك ِإّو اٌَٛق فٟ آفو عٍَخ  ٔٙب٠خ إٌٖف الأٚي ِٓ 115اٌزلاٚي فٟ اٌَٛق )

 2514خ . فلاي ِلح اٌلهاٍخ فمل ؽمك ِإّو اٌَٛق ألً ل١ّخ فٟ ػبَ ( ٔمط539.42اٌؼبَ ػٍٝ )

فمل أغٍك فٟ آفو عٍَخ  2515( ٔمطخ , ٚؽمك ِإّو اٌَٛق أػٍٝ ل١ّخ فٟ ػبَ 92.55ػٍٝ )

 ( ٔمطخ .235.56ػٍٝ )



 

 

 ( 2515 – 2559( ِإّو اٌَٛق فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّلح )  15ّىً ) 

 -)عدد انصفماث( :. يؤشر عدد انعمىد 5

١ْ٠و ٘نا اٌّإّو ئٌٝ ػلك اٌؼمٛك اٌزٟ أثوِزٙب اٌمطبػبد اٌّْبهوخ فٟ اٌَٛق, ٚ٘نا اٌّإّو 

ُِٙ علاً لأٔٗ ٠زُ ػٓ ٛو٠مٗ ِؼوفخ ِلٜ َِبّ٘خ اٌمطبػبد فٟ اٌَٛق, ئم ر١ْو ى٠بكح ػلك اٌؼمٛك 

(  ٔلاؽع أْ 1ئٌٝ ِلٜ ى٠بكح ؽغُ اٌَٛق ْٚٔبٛٙب ٚفبػ١ٍزٙب , ِٓ فلاي ث١بٔبد اٌغلٚي )

ثٍغ ػلك اٌؼمٛك اٌزٟ ثوِذ  2559ئعّبٌٟ ػلك اٌؼمٛك رزغٗ رٖبػل٠بً ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ . فٟ ػبَ 

 ( ػملاً, رمَُ اٌؼمٛك فٟ ٘نا اٌؼبَ ئٌٝ ل١َّٓ .49339كافً اٌَٛق ٌغ١ّغ اٌمطبػبد ثٍغذ )

ٌٍزلاٚي ا١ٌلٚٞ فاْ  اٌمَُ الأٚي رُ رلاٌٚٗ ٠ل٠ٚبً ٚاٌمَُ اٌضبٟٔ رُ رلاٌٚٗ اٌىزو١ٔٚبً فجبٌَٕجخ

ٚثؼل مٌه رُ رطج١ك  2559ٌزؼبًِ ثٗ وبْ ٠زُ فٟ إٌَٛاد اٌَبثمخ ٚفٟ ٖٔف الأٚي ِٓ ػبَ 

( 19615ٔظبَ اٌزلاٚي الاٌىزوٟٚٔ, فمل ثٍغ ػلك اٌؼمٛك اٌزٟ رُ رلاٌٚٙب ٠ل٠ٚبً فٟ ٘نا اٌؼبَ ؽٛاٌٟ )

( ػملاً, ٚعبء فٟ 9552ٛك )ػملاً, ٚوبْ اٌمطبع اٌّٖوفٟ فٟ اٌّورجخ الأٌٚٝ فمل ثٍغ ػلك اٌؼم

( ػملاً ٚلطبع 2689( ػملاً, صُ اٌمطبع اٌفٕبكق ثــ )5223اٌّورجخ اٌضب١ٔخ اٌمطبع اٌٖٕبػٟ ثـ )

( ػملاً 261( ػملاً ٚاٌمطبع الاٍزضّبهٞ ثــ)548( ػملاً ٚاٌمطبع اٌيهاػٟ ثــ)1123اٌقلِبد ثــ)

زلاٚي الاٌىزوٟٚٔ فمل ثٍغ ػلك اٌؼمٛك ( ػملاً, أِب ثبٌَٕجخ 164ٌٍٚأف١واً لطبع اٌزأ١ِٓ فجٍغ )

( 18442( ػملاً, ٚوبْ اٌمطبع اٌّٖوفٟ فٟ اٌّورجخ الأٌٚٝ ثــ)29224اٌّزلاٌٚخ اٌىزو١ٔٚب ف١ٗ)

( ػملاً ٚثؼلٖ اٌمطبػبد الأفوٜ ٚوبْ آفو لطبع ٘ٛ لطبع 5126ػملاً صُ اٌمطبع اٌٖٕبػٟ )

ي الاٌىزوٟٚٔ فٟ ٘نا اٌؼبَ أٍُٙ فٟ ئؽلاس ( ػملاً . ػٕلِب رُ ئكفبي ٔظبَ اٌزلا32ٚاٌزأ١ِٓ فجٍغ )

 رط٠ٛو وج١و فٟ اٌزلاٚي ٚأٍُٙ أ٠ٚب فٟ ى٠بكح فبػ١ٍخ اٌزؼبًِ كافً اٌَٛق ٚوفبءرٗ .
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ٚاٌَؼٟ ٔؾٛ رؾم١ك ّٔٛ  2515اٍزّو اٍزمواه اٌٛٙغ الإِٟٔ ٚالالزٖبكٞ فٟ ػبَ 

ك اٌؼمٛك ثْىً الزٖبكٞ أفًٚ,  أؼىٌ ٘نا ػٍٝ ػًّ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, فمل اهرفغ ِإّو ػل

( 21222ؽٛاٌٟ ) 2515%( فمل ثٍغ فٟ ػبَ 45.32ؽ١ش اهرفغ ثَٕجخ ) 2559ٍِؾٛظ ػٓ ػبَ 

( ػملاً صُ اٌمطبع اٌٖٕبػٟ 26293ػملاً, اؽزً اٌمطبع اٌّٖوفٟ اٌّورجخ الأٌٚٝ فمل ثٍغ )

( ػملاً, ٚعبءد ثؼل٘ب اٌمطبػبد 1528( ػملاً, ٚعبء ثؼلٖ اٌمطبع اٌيهاػٟ ٚثٍغ )25835ثــ)

اهرفؼذ أٍؼبه إٌفٜ ٚوبْ ٕ٘بن اٍزمواه الزٖبكٞ وً مٌه أٍُٙ فٟ  2511الأفوٜ, ففٟ ػبَ 

ى٠بكح هؤًٚ الأِٛاي ٚالإ٠واكاد ِٚٓ صُ أؼىٌ ثٖٛهح ع١لح ػٍٝ ِإّواد الأٍٛاق, فمل ثٍغ 

%( . فمل وبْ 84.84( ػملاً أٞ اهرفغ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ )132524ِإّو ػلك اٌؼمٛك )

فٟ أوضو اٌمطبػبد اهرفبػبً. فمل اهرفغ ػلك اٌؼمٛك ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ١ٌجٍغ ؽٛاٌٟ اٌمطبع اٌّٖو

( ػملاً, ٚاٍزّو ٘نا اٌّإّو ثبلاهرفبع 34625( ػملاً, ٚرلاٖ اٌمطبع اٌٖٕبػٟ ثـ)64199)

%( 2.61( ػملاً أٞ اهرفغ ػٓ  اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ )136539ئٌٝ ؽٛاٌٟ ) ١ٌ2512ًٖ فٟ ػبَ 

 . 

لأ ِإّو ػلك اٌؼمٛك ثبلأقفبٗ اٌزله٠غٟ ثَجت ٙؼف اٌمطبػبد ث 2513فٟ ػبَ  

 2512ٚأقفبٗ ػلك اٌْووبد ٍبُ٘ وً مٌه فٟ أقفبٗ ٘نا اٌّإّو, ٚأقف٘ ل١بٍبً ثبٌؼبَ 

( ػملاً . اٍزّو ٘نا اٌّإّو 126525ؽٛاٌٟ ) 2513%( ؽ١ش ثٍغ فٟ ػبَ 6.96ثَٕجخ )

ٗ الإ٠واكاد إٌفط١خ ئٙبفخ ئٌٝ اٌؾوة ثبلأقفبٗ ثَجت رل٘ٛه الأٚٙبع الالزٖبك٠خ ٚأقفب

%( ػٓ 12.38ٙل الإه٘بة, فىً مٌه أكٜ ئٌٝ اٌقٛف, فمل أقف٘ ِإّو ػلك اٌؼمٛك ثَٕجخ )

( ػملاً, فّٓ أوضو اٌمطبػبد أقفبٙب ٘ٛ 154566ؽٛاٌٟ ) ١ٌ2514جٍغ فٟ ػبَ  2513اٌؼبَ 

ٌمطبع اٌّٖوفٟ ١ٌجٍغ ( ػملاً ٚوبْ فٟ اٌّورجخ الأٌٚٝ ا55اٌمطبع الاٍزضّبهٞ ؽ١ش ثٍغ )

 ( ػملاً ٚثؼل مٌه رأرٟ اٌمطبػبد الأفوٜ .59388)

ثلا ٘نا اٌّإّو ثبلاهرفبع رله٠غ١ب ثَجت كفٛي ّووبد, ٚكفٛي  2515ٚفٟ ثلا٠خ ػبَ 

لطبػبد عل٠لح ِضً لطبع الارٖبلاد, ٚثَجت رؾَٓ ث١َٜ فٟ اٌٛٙغ الإِٟٔ, فىً ٘نا ٍبػل 

 ِٓ صُ اهرفغ ِإّو ػلك اٌؼمٛك ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ػٍٝ ى٠بكح صمخ اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌْووبد, ٚ

( ػملاً, ٚاٍزّو ٘نا اٌّإّو 125698ئٌٝ ؽٛاٌٟ ) 2515%( ؽ١ش ثٍغ فٟ ػبَ 15.43)

( ػملاً 61565ئٌٝ ؽٛاٌٟ ) 2516ثبلاهرفبع ١ًٌٖ فٟ اٌوثغ اٌضبٟٔ ِٓ ػبَ 
(1)

 . 

                                                           
(0)  
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 ( 2515 – 2559ٍّلح ) ( ِإّو ػلك اٌؼمٛك فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ 11ٌّىً ) 

 انًتداونت( : –. يؤشر عدد انشركاث )انًدرجت 6

٠ٛٙؼ ٘نا اٌّإّو ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق اٌَّزٛف١خ ٌْوٚٛ اٌَٛق ٠ٚزُ ػٓ 

ٛو٠ك الأٍُٙ اٌَّغٍخ فٟ ثٛهٕخ ِؼ١ٕخ رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ , ٌنا ٠زُ اٍزؼّبي ٘نا اٌّإّو 

نا اٌّإّو ئٌٝ ارَبع ؽغُ اٌَٛق ٚاهرفبع ؽغُ الاٍزضّبهاد ٌٍللاٌخ ػٍٝ ؽغُ اٌَٛق, ٠ٚإكٞ ٘

ثبٌزجؼ١خ, ٚ٘نا ٠إصو ثبلإ٠غبة ػٍٝ وفبءح رق١ٖٔ الاٍزضّبهاد ِٓ ؽ١ش اٌؾغُ ٚالارغبٖ ٔؾٛ 

اٌْووبد الأوضو وفبءح, ٌنٌه ٠غت الأفن ثٕظو الاػزجبه ِلٜ َِبّ٘خ اٌْووبد اٌّلهعخ ِٓ 

ٟ ظً ِب ّٙلٖ الالزٖبك اٌؼوالٟ ِٓ رطٛهاد وض١وح ؽ١ش هؤًٚ الأِٛاي اٌّزلاٌٚخ فٟ اٌَٛق, ف

ٚوج١وح ٚأفزبػ الزٖبكٞ ٔزظ ػٕٗ رؾم١ك أفًٚ ّٔٛ الزٖبكٞ, وً مٌه أٍُٙ فٟ رؾ١َٓ اٌؼًّ 

فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, أٍُٙ ٘نا الأفزبػ الالزٖبكٞ ٚى٠بكح أٍؼبه إٌفٜ ٚى٠بكح كفٛي اٌَّزضّو٠ٓ 

 وبد اٌلافٍخ فٟ اٌَٛق ثْىً ٍِؾٛظ .ٚهؤًٚ الأِٛاي ع١ّؼٙب فٟ ى٠بكح ػلك اٌْو

( ّووخ رُ 89( ّووخ ِٕٙب )91ثٍغ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق ) 2559فٟ ػبَ  

 25ّووخ ربثؼخ ٌمطبع اٌقلِبد ٚ 28ّووخ ربثؼخ ٌٍمطبع اٌّٖوفٟ ٚ 25رلاٚي أٍّٙٙب ف١ٙب 

ٔٙب غ١و َِزٛفٟ فمل رُ اٍزجؼبك ػلك ِٓ اٌْووبد لأ 2515ّووخ ٌٍمطبع اٌٖٕبػٟ, ئِب فٟ ػبَ 
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ٌْوٚٛ  الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ِٕٙب ّووخ اٌٖٕبػبد الاٌىزو١ٔٚخ ّٚووخ ٔمً إٌّزغبد إٌفط١خ ثَجت 

(  ّووخ أِب ػلك 85ػلَ رمل٠ُ ث١بٔبرٙب اٌّب١ٌخ ٚثنٌه أقف٘ ِإّو ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ١ٌجٍغ)

ط ّووبد عل٠لح رُ ئكها 2511( ّووخ , ٚفٟ ػبَ 83اٌْووبد اٌزٟ رُ رلاٚي أٍّٙب فجٍغذ )

%( , أِب 2.35( ّووخ أٞ ى٠بكح ثَٕجخ )82ٚاهرفغ ِإّو ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ١ًٌٖ ئٌٝ )

اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ فضجزذ ػٍٝ ؽبٌٙب ٌُٚ ٠زُ ٛوػ أٍُٙ ّووخ عل٠لح ٌٍزلاٚي, ٌٚىٓ ٌُ ٠َزّو ٘نا 

جت ( ّووخ ث85ٌَزًٖ ئٌٝ ) 2512الاهرفبع, فمل أقف٘ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ ػبَ 

( 85فوٚط ثؼ٘ اٌْووبد الأعٕج١خ ٚأقف٘ ػلك أٍُٙ اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ  ١ًٌٖ ئٌٝ )

ّووخ
(1)

. 

( ّووخ أٞ أقف٘ 23فمل أقف٘ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ٌزًٖ ئٌٝ ) 2513أِب فٟ ػبَ  

%(  ٚاٌَجت ٚهاء مٌه ٘ٛ ِب ٠زؼٍك ثٕمً اٌَٛق 14.12ثَٕجخ ) 2512٘نا اٌّإّو ػٓ ػبَ 

ي اٌىزوٟٚٔ عل٠ل أكٜ ئٌٝ أقفبٗ ِإّو اٌَٛق . ٚفٟ ٘نا اٌؼبَ ثبٌوغُ ِٓ ٚئكفبي ٔظبَ رلاٚ

, وبْ ِإّو ؽغُ  2512( ثبٌّمبهٔخ ِغ ػبَ 25( ئٌٝ )85أقفبٗ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ِٓ )

رُ ئكهاط ّووخ عل٠لح  2514اٌزلاٚي ِٚإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ِورفؼبً ثْىً وج١و ٚفٟ ػبَ 

( ّووخ ٚاهرفغ ػلك اٌْووبد 24, فمل ثٍغ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ   )ربثؼخ ٌمطبع الارٖبلاد

( ّووخ, ػٍٝ اٌوغُ ِٓ اٌظوٚف الأ١ِٕخ اٌّزل٘ٛهح ٚأقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ 21اٌّزلاٌٚخ ٌزًٖ )

فٍُ رإصو ػٍٝ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ, فمل اٍزّو ٘نا الاهرفبع ١ٌجٍغ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ 

 وخ, أِب ػلك اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ فجمٟ ػٍٝ ؽبٌخ ٌُٚ ٠زغ١و . ( ّو26) 2515اٌَٛق فٟ ػبَ 
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فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّلح  اٌّزلاٌٚخ( -ِإّو ػلك اٌْووبد )اٌّلهعخ ( 12ّىً ) 

(2559 – 2515 ) 
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 انًبحج انخانً

 يدخم الأسىاق انًانٍت انًصرٌت

 أٚلاً : ْٔأح الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ 

ثٛهٕخ الإٍىٕله٠خ ِٓ أللَ اٌجٛهٕبد اٌزٟ ْٔأد فٟ اٌْوق الأٍٜٚ ٚمٌه فٟ اٌموْ  رؼل

1953ٚثؼل٘ب ْٔأد ثٛهٕخ اٌمب٘وح ٚمٌه ػبَ  1883ٚثبٌزؾل٠ل ػبَ  ,اٌزبٍغ ػْو
(15 )

. اىك٘و 

ػًّ ٘نٖ اٌجٛهٕبد ثلا٠خ اٌموْ اٌؼْو٠ٓ ِٓ ؽ١ش ػلك اٌزؼبِلاد الالزٖبك٠خ ئم ثٍغذ ػلك 

( ١ٍِْٛ ع١ٕخ , ػٍّذ ِٓ مٌه اٌٛلذ ثْىً 29( ّووخ ٚثوأٍّبي للهح )29)اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ 

إٔبة الالزٖبك اٌّٖوٞ ثؼ٘ اٌظوٚف الالزٖبك٠خ  1953ع١ل علاً ٚثفؼب١ٌخ ػب١ٌخ , ٚفٟ ػبَ 

رُ الارفبق ػٍٝ ٚٙغ لائؾخ عل٠لح  1933أكد ئٌٝ ئٕلاه أٚي ٌٛائؼ ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ , ٚفٟ ػبَ 

 .1945ٚػلٌذ ػبَ 

( اٌنٞ رُ ثّٛعجخ ٚٙغ لائؾخ عل٠لح ٌَٛق 161رُ ئٕلاه لبْٔٛ اٌّولُ ) 1952َ ٚفٟ ػب 

الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ أعً أْ رىْٛ أوضو ِلاءِخ ٚرطبثمبً ِغ الأٚٙبع ٚاٌزطٛهاد فٟ الالزٖبك 

 1933اٌمِٟٛ اٌّٖوٞ . ثللا ِٓ رٍه اٌزٟ وبْ ِؼّٛلا ثٙب فٟ ػبَ 
(11 )

 . 

ثبٌزٍٛغ ٚاٌزؾٛي ٔؾٛ الزٖبك  1958ٌٚغب٠خ  1883ر١ّي الالزٖبك اٌّٖوٞ ِٓ ػبَ 

فمل وبْ اٌمطبع اٌقبٓ ٠ٍؼت كٚهاً ِٙبِب ٚهئ١َبً فٟ الالزٖبك فٟ ظً ِفَٙٛ ِجلأ  ,اٌَٛق

اٌؾو٠خ الالزٖبك٠خ , ٚاٌزٟ أكد ئٌٝ عنة هؤًٚ الأِٛاي اٌقبٕخ )اٌّؾ١ٍخ ٚالأعٕج١خ( ٚاىكاكد 

لزٖبك اٌّٖوٞ , ٚفلاي ػبَ % ِٓ ؽغُ الا95َٔجخ َِبّ٘زٙب ؽزٝ ٍٕٚذ ئٌٝ ِب ٠مبهة 

ثلأد ّواهح أللاع أىِخ لٕبح ا٠ٌٌَٛ ٚاٌؼلٚاْ اٌضلاصٟ ػٍٝ ِٖو فأكد ئٌٝ ؽلٚس  1956

رغ١واد وج١وح ٚعنه٠خ فٟ الالزٖبك اٌّٖوٞ , ٚثؼل مٌه كفً الالزٖبك اٌّٖوٞ ثّوؽٍخ عل٠لح 

١ٕ١بدٚأٍٛك ػ١ٍٙب ر١َّخ )ِوؽٍخ اٌزقط١ٜ الالزٖبكٞ( ٚ اٍزّود ٌغب٠خ ػمل اٌزَؼ
(12 )

. ٚلل ٠ج١ٓ 

٘نا اٌزٍٛغ ٚاٌزطٛه فٟ إٌْبٛ الالزٖبكٞ ِلٜ إٌغبػ اٌنٞ ؽممزٗ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ 

عنة هؤًٚ الأِٛاي ِٚلفواد الإفواك ١ٌٙٚأد ٚوجبه اٌوأٍّب١١ٌٓ فٟ مٌه اٌٛلذ , ٚ٘نا أكٜ 

ٛ رٍه الأٍٛاق ِغ فٟ مٌه اٌٛلذ ٍٛلبً ك١ٌٚخ , ٚريآِ ْٔبػلد ئٌٝ ى٠بكح ِملهرٙب اٌز١ٍ٠ّٛخ ٚ
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, ٚثؼل مٌه ػبٚكد ْٔبٛبرٙب ِٓ عل٠ل ثؼل أزٙبط 1961اٌووٛك , فبٕخ ثؼل لواهاد اٌزأ١ُِ ػبَ 

ٚاٍزّو ؽزٝ اٌٛلذ اٌؾبٙو. ٚلل ِود  1923اٌلٌٚخ ١ٍبٍخ الأفزبػ الالزٖبكٞ اٌنٞ ثلأ ػبَ 

أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ثّواؽً رطٛه وبٌزبٌٟ.
(13)

 

 الأونى :. انًرحهت 1

ٚرّضً ثلا٠خ ْٔأح الأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ ظً  1952ٌٚغب٠خ ػبَ  1883ثلأد ٘نٖ اٌّوؽٍخ ػبَ  

اٌغيٚ الأى١ٍيٞ , فمل وبْ اٌَّبٍوح ٚاٌزغبه ٠غزّؼْٛ ٌزجبكي اٌٖفمبد ٚاٌؼمٛك ف١ّب ث١ُٕٙ فٟ 

ٚٛ ثؼ٘ اٌّمبٟ٘ اٚ فٟ ثؼ٘ اٌَبؽبد اٚ ػٍٝ لبهػبد اٌطوق, ٚ ٌُ رىٓ رقٚغ ٌمٛاػل أٚ ّو

, ٚثنٌه فمل ّٙل الالزٖبك اٌّٖوٞ  فٟ مٌه اٌٛلذ اىك٘بهاً ٚرطٛهاً ثْىً ٍِؾٛظ
 

ٌٚىٓ ِغ . 

إٔبة الأٍٛاق اٌّب١ٌخ هوٛك ؽبك ٚاٍزّو ٌٕٙب٠زٙب  1914ثلا٠خ اٌؾوة اٌؼب١ٌّخ الأٌٚٝ فٟ ػبَ 

ؾوة ثَجت الأٚٙبع الالزٖبك٠خ اٌؼب١ٌّخ ٚاٌل٠ْٛ اٌزٟ رووزٙب اٌؾوٚة ٚاٌلِبه , ٚثؼل ٔٙب٠خ اٌ

ثلأد الأٍٛاق ثبٍزؼبكح ْٔبٛٙب فلاي إٌَٛاد اٌزٟ رٍذ مٌه ففٟ ػبَ  1918اٌؼب١ٌّخ الأٌٚٝ ػبَ 

( ٚهلخ , ٚرٍٛغ الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚاىك٘ود 154ثٍغ ػلك الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٔؾٛ ) 1925

ٚ ٕٕفذ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ثٕٛفٙب فبٌِ  1933إٌْبٛبد ثْىً ٍِؾٛظ  فٟ ػبَ 

 ٟ اٌؼبٌُ . أْٜٔ ثٛهٕخ ف

ػبكد ئٌٝ اٌووٛك ٚاٌىَبك ٚثؼل  1939ٚاٍزّو مٌه ؽزٝ ثلا٠خ اٌؾوة اٌؼب١ٌّخ اٌضب١ٔخ ٚفٟ ػبَ 

ثلأ اٌمطبع اٌقبٓ ٚهؤًٚ الأِٛاي اٌقبٕخ ثبٌؼًّ ٚ٘نا أكٜ ئٌٝ ػٛكح  1945ٔٙب٠زٙب ػبَ 

اٌزلاٚي الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚالأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثبلاىك٘به ٚاٌزٍٛغ ٚى٠بكح ْٔبٛٙب ِٚٓ صُ اىكاك 

أقفٚذ ل١ّخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ  1951ٚأزمبي هؤًٚ الأِٛاي ٚى٠بكح ػلك اٌْووبد , ٚفٟ ػبَ 

ثلأد الأٍٛاق   1952% ٚأقف٘ ْٔبٛٙب ٚاٍزّو ؽزٝ ٔٙب٠خ اٌؼبَ , ٚفٟ ثلا٠خ ػبَ 45ثَٕجخ 

 اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ثبٌؼًّ ٚالأزؼبُ ثَجت اٌظوٚف اٌقبهع١خ اٌّؾ١طخ, ثٙب ِٚٓ أثوى٘ب اٌؾوة

اٌىٛه٠خ اٌزٟ أكد ئٌٝ ى٠بكح اٌطٍت ػٍٝ اٌٖبكهاد اٌّٖو٠خ )اٌمطٓ( , ٚفٟ اٌؼبَ ٔفَٗ لبِذ 

اٌضٛهح اٌّٖو٠خ اٌزٟ ٍؼذ ئٌٝ رْغ١غ اٌمطبع اٌقبٓ ٚئْٔبء ّووبد َِبّ٘خ, ٚفٟ مٌه اٌٛلذ 

                                                           

 -(  نظا ان رعك كا عل :03)
 78ص   3101  تلإاكندا    دتا تععراا  تعجتعر   ا إباته م هند   تسارتة رتععؤاات  تععتع   عن  . 
 484 – 481ص   عسدا اتبة  لتطف رع م تنداترس  . 
 أدرت اذذت   نظ عاذذت  أاذذرتة تسراتة تععتع ذذ  تعراب ذذ   تععؤااذذ  تعراب ذذ  ع ذذعتل ت اذذ ثعتا راذذرة لعذذتل تععذذتعن  

 .   303ص   0985  آع ت  تع رتعا
  



 

 

( ّووخ, ٚثٍغ ؽغُ اٌزؼبًِ ثبلأٍٛاق 211ًٕٚ ػلك اٌْووبد اٌَّغٍخ فٟ الأٍٛاق ئٌٝ )

 1958( ١ٍِْٛ ع١ٕخ , ٍٚزّو اٌٛٙغ ػٍٝ ٘نا اٌؾبي ؽزٝ ٔٙب٠خ ػبَ 115.2ؽٛاٌٟ)اٌّب١ٌخ ئٌٝ 

 ّووخ ٚر١ّي ثَوػخ ؽووخ رلاٚي أٍّٙٙب .  ١ٌ925ورفغ ػلك اٌْووبد اٌَّغٍخ ثبٌجٛهٕخ اٌٝ 

 . انًرحهت انخانٍت :2

بْ ٚف١ٙب أزْو ِفَٙٛ الاّزواو١خ اٌنٞ و 1923ٌٚغب٠خ ػبَ  1959ثلأد ٘نٖ اٌّوؽٍخ ِٕن ػبَ  

 1959لبئّبً ػٍٝ اٌزقط١ٜ الالزٖبكٞ لإكاهح الزٖبك اٌلٌٚخ , ؽ١ش ٕله فٟ وبْٔٛ اٌضبٟٔ ػبَ 

% ى٠بكح ػٓ 15اٌمبْٔٛ اٌنٞ ٍؼٝ ئٌٝ رؾل٠ل الأهثبػ اٌّٛىػخ ػٍٝ اٌَّب١ّ٘ٓ ثؾ١ش لا ٠زغبٚى 

ثٕٛفٗ ػبَ الأٍبً , ٚثؼل مٌه رٍٛؼذ اٌّؼبِلاد  1958الإهثبػ اٌزٟ رُ رٛى٠ؼٙب فٟ ػبَ 

 1965عواءاد ؽ١ش ارغٗ الالزٖبك اٌّٖوٞ ٔؾٛ الاّزواو١خ ٚاٍزّو اٌٛٙغ ؽزٝ ػبَ ٚالإ

ُٔ ػٍٝ رأ١ُِ وً ِٓ ثٕه ِٖو ٚاٌجٕه الأٍٟ٘ ٚلل رجغ مٌه ئٕلاه  ؽ١ش ٕله اٌمبْٔٛ اٌنٞ ٠ٕ

% ِٓ 95, ٚ٘نا الأِو أكٜ ئٌٝ رأ١ُِ أوضو ِٓ  1961اٌمبْٔٛ ػٍٝ رأ١ُِ اٌْووبد ػبَ 

لل أكٜ مٌه ئٌٝ رل٘ٛه اٌزؼبًِ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٚٙؼفٙب إٌْبٛبد الالزٖبك٠خ , ٚ

 ِٚٓ صُ إٔجؾذ الأٍٛاق الأ١ٌٚخ فب٠ٚخ ٚلا رؼًّ. 

 ٚفٟ مٌه اٌٛلذ وبْ ػلك اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌزبثؼخ ٌٍمطبع اٌقبٓ اٌَّغٍخ فٟ اٌجٛهٕخ  

زلاٚي ئٌٝ ِب ,  ٚأقف٘ ؽغُ اٌ 1958فٟ ػبَ  925( ّووخ ٕغ١وح اٌؾغُ ثؼل أْ وبٔذ 36)

, ٚ٘نا  ١ٍِ1958ْٛ ع١ٕخ فٟ ػبَ  43.9ثؼل أْ وبْ  ١ٍِ1921ْٛ ع١ٕخ فٟ ػبَ  ٠9.1مبهة 

أكهوذ اٌؾىِٛخ  ٠1921ٛٙؼ أْ ئعواءاد اٌزأ١ُِ أكد ئٌٝ ا١ٙٔبه الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ,ٚفٟ ػبَ 

اٌّٖو٠خ أ١ّ٘خ ئٕلاػ الإٙواه اٌزٟ ٔزغذ ػٓ لواهاد اٌزأ١ُِ 
 

 . 

 . انًرحهت انخانخت :3

ٚفٟ ٘نٖ اٌّوؽٍخ  1991ٌغب٠خ ػبَ  ١ٍّ1924ذ ثّوؽٍخ الأفزبػ الالزٖبكٞ ٚاِزلد ِٓ ػبَ  

ٍبكد ؽو٠خ ؽووخ هؤًٚ الأِٛاي اٌلافٍخ ٚاٌقبهعخ ِٓ الأٍٛاق ٍٚؼذ ٘نٖ اٌّوؽٍخ ئٌٝ 

ػ١ٍّخ اٌز٠ًّٛ ٚاٌَّبّ٘خ اٌىج١وح فٟ ػ١ٍّخ اٌز١ّٕخ الالزٖبك٠خ , ٚفٟ ٘نا اٌٛلذ لبِذ اٌؾىِٛخ 

ثإلاه اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ ٍبػلد ػٍٝ ر١ًَٙ ػ١ٍّبد الاٍزضّبه ٚرْغ١ؼٙب ٚإٔلهد اٌّٖو٠خ 

اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ رؼًّ ػٍٝ اٌزؾف١ي ٚى٠بكح ئهثبػ اٌَّزضّو٠ٓ ِٓ أعً عنة أوضو لله ِّىٓ ِٓ 

, ٚلبْٔٛ اٌلفً, 1924هؤًٚ الأِٛاي, ِٚٓ ٘نٖ اٌمٛا١ٔٓ  لبْٔٛ اٌٚو٠جخ اٌنٞ ٕله فٟ ػبَ 

,  1981ْ رؼل٠ً أٌٛائؼ اٌؼبِخ ٌٍجٛهٕبد . اٌزٟ ٕلهد فٟ ػبَ ٚلبْٔٛ اٌْووبد, ٚلبٔٛ



 

 

أٍّٙذ ٘نٖ اٌمٛا١ٔٓ فٟ عنة اٌَّزضّو٠ٓ ٚرٛف١و إٌّبؿ الاٍزضّبهٞ إٌّبٍت ٚرْغ١غ اٌْووبد 

الاٍزضّبه٠خ ٚالإٔزبع١خ ٚرج١َٜ ئعواءاد اٌؼًّ ٍٚوػخ أغبى٘ب ثٙلف ر١ْٕٜ الأٍٛاق
 

 . 

اك ػلك اٌْووبد فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثْىً وج١و اىك 1989ٚاٍزّو اٌٛٙغ ٘ىنا ففٟ ػبَ 

 1921( ّووخ فٟ ػبَ 36علاً ٍِٚؾٛظ فجؼل أْ وبْ ػلك اٌْووبد اٌَّغٍخ فٟ اٌجٛهٕخ )

( ّووخ َِغٍخ فٟ 542ٚلل ًٕٚ ئٌٝ ) 1985( ّووخ فٟ ػبَ 85اىكاك ػلك٘ب ١ًٌٖ ئٌٝ )

( ١ٌ121.9ًٖ ئٌٝ ) 1921( ١ٍِْٛ ع١ٕخ فٟ ػبَ 9.3, ٚاهرفغ ؽغُ اٌزلاٚي ِٓ ) 1995ػبَ 

 . ١ٍِ1995ْٛ ع١ٕخ فٟ ػبَ 

 . انًرحهت انرابعت : 4

ئٌٝ ألاْ 1991٘نٖ اٌّوؽٍخ ثلأد ِٓ ػبَ  
 

ثلأ الالزٖبك اٌّٖوٞ فٟ ٘نٖ اٌّوؽٍخ . فمل 

ثزطج١ك ٔظبَ الإٕلاػ الالزٖبكٞ ٚرْغ١غ اٌمطبع اٌقبٓ فٟ اٌؼًّ ِّب أكٜ ئٌٝ ئػبكح اٌؼًّ 

ٚثلأد ثّوؽٍخ  1994إٌْبٛ ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ , فمل رطٛهد اٌجٛهٕبد اٌّٖو٠خ فٟ ػبَ 

ّبي ٔظبَ رلاٚي اٌىزوٟٚٔ , ٚ عل٠لح, فمل رؾٛي ٔظبَ اٌزؼبًِ ف١ٙب ِٓ ٔظبَ رلاٚي ٠لٚٞ ئٌٝ اٍزؼ

٠ّضً إٌٖف اٌضبٟٔ ِٓ اٌزَؼ١ٕ١بد ثلا٠خ اٌّوؽٍخ اٌؾم١م١خ لاىك٘به اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ 

ٚرط٠ٛو٘ب فمل رُ ٛوػ ػلك وج١و ِٓ اٌْووبد ٚرطج١ك ثواِظ اٌقٖقٖخ فأٍُٙ ٘نا ثْىً وج١و 

فٖبػ ٌّٚبْ رؾم١ك رُ رأ١ٌٍ ئكاهح الإ 1999فٟ الاىك٘به ٚأزؼبُ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ٚفٟ ػبَ 

اٌىفبءح ٚاٌْفبف١خ فٟ اٌزؼبًِ, ِٚٓ صُ رُ رأ١ٌٍ ٕٕلٚق ّٙبْ اٌز٠َٛبد ٌزٛف١و ّٙبْ ر٠َٛخ 

لبِذ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ ثإلاه ِإّو فمل  2553ئِب فٟ ػبَ .  2555اٌؼ١ٍّبد ٚغ١و٘ب ػبَ 

CASE30  ثللاً ِٓ ِإّوCASE50  ٟٚفٟ مٌه اٌٛلذ اػزّلد ١٘أح ٍٛق اٌّبي الأِو٠ى

رُ  2555اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ ثٕٛفٙب ثٛهٕخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌَّغٍخ فٟ اٌقبهط , ٚفٟ ػبَ 

فمل ٔغؾذ  2556, أِب فٟ ػبَ  WFEلجٛي اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فٟ الارؾبك اٌؼبٌّٟ ٌٍجٛهٕبد 

 ١ذ ِٚب ٠ياي َِزّواً ئٌٝ ألاْ .اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فٟ ئكفبي ٔظبَ اٌزلاٚي ػجو الأزؤ

 EFAرُ اٍزجلاي ٔظبَ اٌزلاٚي الاٌىزوٟٚٔ اٌّؾٍٟ ثٕظبَ آفو ِٓ لجً  2551ٚفٟ ػبَ 

 . 2558اٌنٞ ٛجك فٟ ػبَ X-Stream اٌؼب١ٌّخ , فمل رُ رجل٠ٍٗ ثٕظبَ أوضو رطٛهاً 

 ؽلصذ اٌضٛهح فٟ ِٖو ٚ٘نٖ الأٚٙبع ا١ٌَب١ٍخ أكد ئٌٝ اٌزأص١و ثْىً 2511ٚفٟ ػبَ 

وج١و ػٍٝ أكاء الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٚػٍّٙب فمل رواعغ ؽغُ اٌزؼبِلاد فٟ الأٍٛاق ثْىً 

, ؽ١ش ٚاعٙذ رؾل٠بد وج١وح ٔز١غخ ٌٍزؾووبد  2512ٚ  2511وج١و ٍِٚؾٛظ فلاي ػبِٟ 



 

 

فمل لبِذ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثبٍزؼّبي ئٍزوار١غ١خ  2513ا١ٌَب١ٍخ لٟ مٌه اٌٛلذ , أِب فٟ ػبَ 

 . ٌٝ ئػبكح ١٘ى١ٍخ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚئػبكح ٌّىبٔزٙبعل٠لح ٍؼذ ئ

 (2جدول )

 (2015 – 2002يؤشراث انتداول نسىق الأوراق انًانٍت انًصرٌت نهًدة )

 سنىاث

عدد الأسهى 

انًتداونت 

 )يهٍىٌ سهى(

حجى انتداول 

 )يهٍار دولار(

عدد 

انشركاث 

 انًدرجت

انمًٍت 

انسىلٍت 

 )يهٍار دولار(

يؤشر 

 انسىق

سعر 

 انصرف

2002 36.651 21..12 333 21.021 6.61..1 5.42 

2010 33.422 55.361 222 24.103 .142.14 5.62 

2011 16.222 16.521 243 42.421 3622.35 6.03 

2012 32.242 20.312 235 52.213 5462.42 6.32 

2013 2..432 1..020 236 61..12 6.22.24 6.24 

2014 55.2.2 2...42 24. .0.122 2226.52 ..14 

2015 43.156 1....2 252 55..33 .006.01 ...3 

  



 

 

  انبىرصت انًصرٌتAFE-Arab Federation of Exchanges        

  انبنك انًركزي انًصري 

  اتحاد انبىرصاث انعربٍت 

 -حانٍاً : تحهٍم يؤشراث الأسىاق انًانٍت انًصرٌت :

رمَٛ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ ِقزٍف كٚي اٌؼبٌُ ثؾَبة ِإّواد اٌَٛق ٌغ١ّغ اٌمطبػبد 

اٌج١بٔبد ػٓ ؽووخ الأٍؼبه ٌلأٍُٙ ػٍٝ ٚاٌْووبد اٌمبئلح فٟ اٌَٛق , ٚرزٛافو اٌّإّواد 

لأكاء ْٔبٛ ٚوفبءح اٌَٛق . ِٚٓ فلاي ٘نٖ  ِم١بٍبً اٌَّغٍخ ثبٌَٛق, ٚرَزؼًّ ٘نٖ اٌّإّواد 

وفخ رطٛه ٍٛق ِٖو ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ لا ثل ِٓ ِلاؽظخ رطٛه ِإّواد اٌّإّواد ٠ّىٓ ِؼ

   -اٌَٛق ٚاٌزٟ رزّٚٓ:

  -. يؤشر انمًٍت انسىلٍت :1

٠طٍك ػ١ٍخ  )هٍٍّخ اٌَٛق( ٟٚ٘ ػجبهح ػٓ ئعّبٌٟ أٍؼبه أٍُٙ اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ فٟ لجخ 

فٟ ػلك الأٍُٙ اٌَٛق فٟ ِلح ى١ِٕخ ِؼ١ٕخ , ٠ٚزُ ؽَبثٗ ػٓ ٛو٠ك ؽبًٕ ٙوة ٍؼو اٌَُٙ 

اٌّزلاٌٚخ , ٚػٓ ٛو٠ك ٘نا اٌّإّو ٠ّىٓ ِؼوفخ وفبءح اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ ْٚٔبٛٙب ٚؽغّٙب. 

 2558فجبٌَٕجخ ٌلالزٖبك اٌّٖوٞ فمل رأصو ثبلأىِبد الالزٖبك٠خ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ ثلأد فٟ ػبَ 

ٌؼبٌُ , ؽ١ش ٚأٍٛك ػ١ٍٙب )أىِخ اٌو٘ٓ اٌؼمبهٞ( اٌزٟ ٔزظ ػٕٙب رل٘ٛه ِؼظُ الالزٖبك٠بد فٟ ا

إٔبة الالزٖبك اٌّٖوٞ ؽبي ِٓ اٌووٛك ٚاٌزجبٛإ فٟ ِؼلي إٌّٛ اٌؾم١مٟ ِٕن ثلا٠خ الأىِخ , 

فمل رواعؼذ ِؼظُ لطبػبد الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚفبٕخ اٌمطبع اٌزؾ٠ٍٟٛ ٚ لطبع ا١ٌَبؽخ 

 ٚئ٠واكاد لٕبح ا٠ٌٌَٛ , ٚرؼزجو ٘نٖ ِٓ أوضو اٌمطبػبد اهرجبٛبً ثبلالزٖبك اٌقبهعٟ . ٚفٟ

ؽمك الالزٖبك اٌّٖوٞ رؾَٕبً فٟ ثؼ٘ اٌمطبػبد ٚاٌّزّضٍخ ثمطبع الارٖبلاد ٔفَٗ اٌٛلذ 

ٚلطبع اٌجزوٚي ٚلطبع اٌغبى, ئلا أْ ٘نا اٌزؾَٓ فٟ ثؼ٘ اٌمطبػبد ٌُ ٠زّىٓ ِٓ اٌزأص١و ػٍٝ 

الأقفبٗ اٌىج١و فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٚإٌّٛ الالزٖبكٞ ٚثنٌه اٍزّو رل٘ٛه الالزٖبك 

 2559وٞ ِٕنُ ثلا٠خ الأىِخ ٌٚغب٠خ اٌوثغ اٌضبٟٔ ِٓ ػبَ اٌّٖ
(14)

 . 

( ٔلاؽع اْ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ لل رنثنثذ ٚأقفٚذ ثْىً رله٠غٟ 2ِٚٓ فلاي ث١بٔبد اٌغلٚي )

( ١ٍِبه كٚلاه فٟ ػبَ ١ٛ91.591ٍخ ِلح ٘نٖ اٌلهاٍخ , ؽ١ش أقف٘ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ِٓ )
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%( . ٚوبْ أوضو اٌمطبػبد 38.8. أٞ ثَٕجخ ) 2515بَ ( ١ٍِبه كٚلاه ػ55.233ئٌٝ )  2559

أقفبٙبً ٘ٛ اٌمطبع ا١ٌَبؽٟ, ٚرلاٖ لطبع لٕبح ا٠ٌٌَٛ ئم أقفٚذ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ثْىً ٍِؾٛظ 

, ٔوٜ أْ الالزٖبك اٌّٖوٞ ّٙل اٌىض١و ِٓ الأىِبد ٌٚىٛٔٗ لأٔٗ الزٖبك لٛٞ أػطٝ لٛحً 

 ٌٍجٛهٕخ فٟ ِٛاعٙخ ع١ّغ الأىِبد . 

ّٙلد ِٖو صٛهح وج١وح ٚئٛبؽخ ثٕظبَ اٌؾىُ اٌمبئُ آٔنان, ٚرغ١و  2511و ػبَ فٟ ٠ٕب٠

إٌظبَ ا١ٌَبٍٟ ّٚٙلد ِٖو اٌؼل٠ل ِٓ الاٙطواثبد فٟ مٌه اٌٛلذ وبْ ٌٙب رأص١وا ٍٍجٟ ثْىً 

ٚاٙؼ ػٍٝ أكاء الالزٖبك اٌّٖوٞ  فمل رواعغ ثْىً وج١و علاً ثَجت أقفبٗ اٌٖبكهاد 

طبػبد , ِمبثً اهرفبع إٌفمبد أقفبٗ ٍِؾٛظ فٟ الاؽز١ب١ٛبد ٚالإ٠واكاد ٚهوٛك أغٍت اٌم

إٌمل٠خ , فٚلاً ػٓ رلاػ١بد الأىِبد اٌقبهع١خ ِزّضٍٗ ثأىِخ اٌل٠ْٛ الأٚهث١خ ٚرجبٛإ الالزٖبك 

اٌؼبٌّٟ, فىً مٌه أٍُٙ فٟ أقفبٗ ػ١ٍّخ اٌزلاٚي ٚأقفبٗ ا١ٌٌَٛخ ٚ٘نا أكٜ ئٌٝ إٔبثٗ 

ي فمل وبْ ٌٗ رأص١و ِجبّو ػٍٝ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ , ٚأكٜ مٌه الالزٖبك اٌّٖوٞ ثؾبٌخ ِٓ اٌؼغ

ئٌٝ أقفبٗ ِؼظُ ِإّواد اٌجٛهٕخ ثَجت فوٚط اٌىض١و ِٓ اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌَّب١ّ٘ٓ ٚهعبي 

الأػّبي , ٚأقفبٗ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ثّؼللاد وج١وح ثَجت ى٠بكح اٌقٛف ٚػلَ اٌضمخ, 

لأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٚػلك اٌْووبد ٚأقفبٗ ا١ٌٌَٛخ , ثنٌه فأؽلس ٘نا أقفبٙبً وج١واً فٟ ػلك ا

%( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك, ؽ١ش 42.36ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2511أقف٘ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌؼبَ 

 %( فٟ ٘نا اٌؼبَ .55رىجلد اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فَبئو ثٍغذ ِب ٠مبهة )

بكح اٌضمخ ٌلٜ ٚثَجت رّبٍه الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚلٛرٗ أكٜ مٌه ئٌٝ رم١ًٍ اٌقٛف ٚى٠

اٌْووبد فمل ػبكد اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ, ٚونٌه لبِذ اٌجٛهٕخ ثزٕف١ن الإعواءاد اٌولبث١خ 

ٚرؾَٓ اٌٛٙغ ا١ٌَبٍٟ ٚالإِٟٔ وبْ ٌٗ رأص١و هئ١َٟ ِٚجبّو فٟ أكاء اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ , فمل 

ٌَبثك, %( ػٓ اٌؼبَ ا22.13اهرفؼبً ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2512ّٙل ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ ػبَ 

٠ٚؼيٜ اهرفبع هأً اٌّبي اٌَٛلٟ ئٌٝ ى٠بكح أٍؼبه أغٍت الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ اٌجٛهٕخ , ٚمٌه 

ثَجت اٍزّواه رؾَٓ اٌٛٙغ الإِٟٔ ٚا١ٌَبٍٟ ٚالالزٖبكٞ فٟ اٌجٍل, فأصو مٌه ػٍٝ لواهاد 

ٟ , فمل ؽمك ف 2514اٌَّزضّو٠ٓ ٚهعبي الأػّبي , ؽ١ش اٍزّو ٘نا اٌّإّو ثبلاهرفبع ؽزٝ ػبَ 

%( ػٓ اٌؼبَ 13.21٘نا اٌؼبَ أػٍٝ ل١ّخ ٍٛل١خ  ١ٍٛخ ِلح ٘نٖ اٌلهاٍخ ؽ١ش اهرفؼذ ثَٕجخ )

اٌَبثك, ٚؽممذ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فٟ ٘نا اٌؼبَ أفًٚ أكاء ث١ٓ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ ٌززٖله 

ػب١ٌخ اٌّْٙل ِغ ػٛكح الاٍزمواه ا١ٌَبٍٟ ٚالإِٟٔ ٚالالزٖبكٞ فٟ اٌجٍل , ئم ؽممذ َٔجخ اهرفبع 

فٟ ع١ّغ ِإّوارٙب ل١بٍبً ثّإّواد اٌجٛهٕبد اٌؼوث١خ الأفوٜ , ػٍٝ اٌوغُ ِٓ رواعغ اغٍت 

ثَجت الأقفبٗ اٌىج١و فٟ أٍؼبه إٌفٜ . أِب فٟ ػبَ  2514اٌجٛهٕبد اٌؼوث١خ فٟ ٔٙب٠خ ػبَ 



 

 

فمل ّٙلد اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ اٌىض١و ِٓ الإؽلاس اٌزٟ أكد ئٌٝ رل٘ٛه أكاء اٌَٛق ٠ٚؼل  2515

, ؽ١ش أقفٚذ ع١ّغ ِإّواد  2511ؽل أٍٛأ الأػٛاَ ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثؼل صٛهح ػبَ أ

١ٍِبه ع١ٕخ , ّٚٙلد اٌىض١و ِٓ  155اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فمل فَود هأً ِبي ٍٛلٟ ٠مبهة 

 2515الأٍُٙ  أكٔٝ َِزٜٛ ٍؼوٞ ِٕن ٍٕٛاد , ؽ١ش أقف٘ ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ ػبَ 

( ١ٍِبه كٚلاه .  ٌنٌه ؽمك ٘نا اٌّإّو 55.233َبثك فمل ثٍغذ )%( ػٓ اٌؼبَ ا25.59ٌثَٕجخ )

%( ػٓ ألً 44.26ٚاهرفؼذ ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2514أػٍٝ ل١ّخ ٌٗ ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ فٟ ػبَ 

ٚ٘نا ثَجت صٛهح وبْٔٛ اٌضبٟٔ اٌزٟ أكد ئٌٝ ا١ٙٔبه  2511ل١ّخ رؾممذ فٟ ٘نا اٌّإّو فٟ ػبَ 

زل٘ٛه الالزٖبكٞ ٚهوٛك أغٍت اٌمطبػبد ٚاٌْووبد اٌٛٙغ ا١ٌَبٍٟ ٚالإِٟٔ ٚرَجت فٟ اٌ

 اٌّٖو٠خ ٌٚىٓ ٍوػبْ ِب ػبك الالزٖبك اٌّٖوٞ ئٌٝ ْٔبٛٗ . 

 ( 2515 – 2559( ِإّو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٌٍّلح ) 14ّىً )

  -. يؤشر عدد الأسهى انًتداونت :2

٠ٛٙؼ ٘نا اٌّإّو ػلك أٍُٙ اٌْووبد اٌزٟ رُ رلاٌٚٙب فٟ اٌَٛق فٟ ِلح ى١ِٕخ ِؼ١ٕخ, فٟ 

ّٙل الالزٖبك اٌّٖوٞ اٌىض١و ِٓ الإؽلاس الالزٖبك٠خ اٌزٟ أصود ثٖٛهح ِجبّوح  2559ػبَ 

ٚغ١و ِجبّوح ػٍٝ أكاء ػًّ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ ِضً أىِخ اٌو٘ٓ اٌؼمبهٞ اٌزٟ ؽلصذ فٟ ػبَ 

به٘ب اٌٍَج١خ ػٍٝ أكاء الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚثبٌقٖٛٓ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ  ٚظٙود أص 2558

ّووخ ٔز١غخ ٌّب رؼوٙذ ٌٗ ِٓ  29, فؼٍّذ ػٍٝ ئ٠مبف رلاٚي أٍُٙ  2559ؽزٝ ِٕزٖف ػبَ 

 أؽلاس الزٖبك٠خ ٚأىِبد ِب١ٌخ ٚػغي فٟ اٌّٛاىٔخ ٚأقفبٗ فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ . 
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١ًٌٖ  2558%( ػٓ ػبَ 65.5لاٌٚخ اهرفبػبً ثَٕجخ )ّٙل ِإّو الأٍُٙ اٌّز 2559فٟ ػبَ 

( 86.9( ١ٍِبه ٍُٙ, ٚ٘نا ١ْ٠و ئٌٝ اهرفبع ِزٍٜٛ ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ١ِٛ٠بً ِٓ )36.65ئٌٝ )

( ١ٍِْٛ ٍُٙ, ِٚٓ اٌغل٠و ثبٌنوو أْ الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثٍغذ ١ٍِ144.3ْٛ ٍُٙ ١ًٌٖ ئٌٝ )

2559اٌٚخ فٟ الأٍٛاق اٌؼوث١خ فٟ ػبَ %( ِٓ ئعّبٌٟ ػلك الأٍُٙ اٌّزل15.1َٔجزٙب )
(15)

. ٚلبَ 

%( ٌزًٖ ئٌٝ 2.1ثي٠بكح ا١ٌٌَٛخ اٌّؾ١ٍخ ئم اهرفؼذ ثَٕجخ ) 2515اٌجٕه اٌّوويٞ فٟ ػبَ 

ألٌؼذ  2511( ١ٍِبه ع١ٕخ , ٚ٘نا أٍُٙ ثْىً وج١و فٟ ى٠بكح رلاٚي الأٍُٙ,  ٚفٟ ػبَ 895.4)

ٛه الالزٖبكٞ, فىً مٌه أصو ػٍٝ ِإّواد اٌضٛهح فٟ ِٖو أكد ئٌٝ الا١ٙٔبه ا١ٌَبٍٟ ٚاٌزل٘

%( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك 43.49اٌَٛق , ؽ١ش أقف٘ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثَٕجخ ِملاه٘ب )

رؾَٕذ ِؼظُ ِإّواد اٌجٛهٕخ فمل  2512( ١ٍِبه كٚلاه . ٚفٟ ػبَ 16.892ٌزًٖ ئٌٝ )

%(, ئِب فٟ ػبَ 48.58) اهرفغ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب

فمل ّٙلد ا١ٌَبٍخ اٌّٖو٠خ رٛرواً وج١واً رغ١ود ػٍٝ أصوٖ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ فأصو مٌه   2513

ثْىً ٍٍجٟ ػٍٝ ػًّ ثؼ٘ ِإّواد اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فأكٜ ئٌٝ أقفبٗ ِإّو ػلك الأٍُٙ 

ٛهٕخ %(. ٌٚىٓ ٍوػبْ ِب ػبكد اٌج16.42اٌّزلاٌٚخ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

أفًٚ أكاء ث١ٓ  2514ٚالالزٖبك اٌّٖوٞ ئٌٝ ْٔبٛٗ , فمل ؽممذ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فٟ ػبَ 

الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ فمل رٖلهد اٌّْٙل فٟ مٌه اٌؼبَ , ٚاهرفغ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ 

بَ %(, ٌُٚ ٠َزّو ٘نا اٌزؾَٓ فٟ اٌجٛهٕخ فمل ّٙل ػ153.62ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

هوٛكاً الزٖبك٠بً فٟ ِؼظُ أٔؾبء اٌؼبٌُ ِغ أقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ ثْىً وج١و علاً فٚلاً  2515

ػٓ أؽلاس اٌزل٘ٛه ا١ٌَبٍٟ ٚالالزٖبكٞ فٟ كٚي اٌغٛاه, وً مٌه أٍُٙ فٟ رل٘ٛه اٌؼًّ فٟ 

اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ, ؽ١ش أقف٘ ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب 

ٚؽمك ألً  2514%( , ٌنٌه ؽمك ٘نا اٌّإّو أػٍٝ ل١ّخ فلاي ِلح اٌلهاٍخ فٟ ػبَ 22.26)

ٚ٘نا ثَجت صٛهح وبْٔٛ اٌضبٟٔ اٌزٟ أكد ئٌٝ ا١ٙٔبه اٌٛٙغ ا١ٌَبٍٟ ٚالإِٟٔ  2511ل١ّخ فٟ ػبَ 

ٚرَججذ فٟ اٌزل٘ٛه الالزٖبكٞ ٚهوٛك أغٍت اٌمطبػبد ٚاٌْووبد اٌّٖو٠خ, ٌٚىٓ ٍوػبْ ِب 

ٚؽزٝ  2511اٌّٖوٞ ئٌٝ ْٔبٛٗ  , ٌنا ؽمك ٘نا اٌّإّو َٔجخ اهرفبع ِٓ ػبَ ػبك الالزٖبك 

 %( . 235.26ثٍغذ ؽٛاٌٟ ) 2514ػبَ 
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 (2515 – 2559( ِإّو ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٌٍّلح )15ّىً )

  -. يؤشر حجى انتداول :3

لبػخ اٌَٛق فٟ ِلح ى١ِٕخ ِؼ١ٕخ , فٟ ثلا٠خ  ٠ّضً ٘نا اٌّإّو ل١ّخ الأٍُٙ اٌزٟ رُ رلاٌٚٙب فٟ

ل١بَ ا١ٌٙأح اٌؼبِخ ٌٍولبة اٌّب١ٌخ ثإلاه ِغّٛػٗ ِٓ اٌمواهاد  2559ِلح اٌلهاٍخ ّٙل ػبَ 

اٌزٟ رَؼٝ ئٌٝ ر١ْٕٜ اٌزلاٚي فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚرطٛه٠ٙب , رزّضً أّ٘ٙب فٟ اٍزجلاي ل١ّخ 

بًِ فٟ الأٍُٙ , فمل ػٍّذ ػٍٝ ئٕلاه لواه اٌّٚبْ اٌّطٍٛة لإ٠لاػٗ فٟ اٌَٛق ِٓ أعً اٌزؼ

رَؼٝ ئٌٝ عؼً اٌْووبد اٌّزلاٌٚخ ثإلاه فطبة ّٙبْ ِٖوفٟ ثم١ّخ اٌّٚبْ ٔفَٗ , ٚ٘نا 

أٍُٙ فٟ ى٠بكح ا١ٌٌَٛخ كافً اٌَٛق, ٚ إٔلهد لواهاً ٠َؼٝ ئٌٝ رٕظ١ُ ٍٛق اٌزلاٚي فبهط 

ٌٍولبثخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ عبئيح أفًٚ ِمٖٛهح اٌَٛق , ٚػٍٝ أصو ٘نٖ اٌمواهاد ؽٍٖذ ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ 

أكاء اثزىبهٞ ٌغٙخ اٌولبثخ ػٍٝ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثأفو٠م١ب
(16)

 . 

( ٔلاؽع أْ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي ٠زغٗ ٔؾٛ الأقفبٗ ثْىً 2ِٓ فلاي ث١بٔبد علٚي )

( ١ٌ12.222ًٖ اٌٝ ) 2559( ػبَ 81.212رله٠غٟ ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ  , فمل أقف٘ ِٓ )

%( , ؽ١ش وبْ اٌمطبع اٌّٖوفٟ 28.25أٞ أقف٘ ثَٕجخ ِملاه٘ب ) ١ٍِ2515به كٚلاه ػبَ 

 %( ِٓ ئعّبٌٟ ؽغُ اٌزلاٚي . 36هٕخ اٌّٖو٠خ ئم ثٍغ )أوضو اٌمطبػبد رلاٚلاً فٟ اٌجٛ

ثؼل أللاع صٛهح ٠ٕب٠و ػٍّذ وً ِٓ ١٘أح اٌولبثخ اٌّب١ٌخ ٚاٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ  2511ٚفٟ ػبَ 

ثبٌزوو١ي ػٍٝ اٌغبٔت اٌزْو٠ؼٟ ثٙلف رؾم١ك اٌّي٠ل ِٓ اٌؾّب٠خ ٌٍَٛق , ٚونٌه ثٙلف ر١ْٕٜ 
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ثٙب الالزٖبك اٌّٖوٞ , فمل ٍبّ٘ذ ثْىً وج١و  أكاء اٌَٛق فٟ ظً اٌظوٚف اٌٖؼجخ اٌزٟ ٠ّو

فٟ رؾم١ك اٌؾل ِٓ اٌٙجٛٛ اٌىج١و فٟ ؽغُ اٌزلاٚي
(12)

. ؽ١ش ّٙل ٘نا اٌّإّو أقفبٙبً ػٓ 

( ١ٍِبه كٚلاه, رُ اهرفغ 16.581ؽٛاٌٟ ) 2511%( فمل ثٍغ ػبَ 25.55ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2515

كٚلاه, ٚػبك ٌلأقفبٗ فٟ ػبَ  ( ١ٍِبه25.319%( ١ًٌٖ ئٌٝ )22.54ثَٕجخ ) 2512فٟ ػبَ 

%( ثَجت الأٚٙبع ا١ٌَب١ٍخ ٚالأ١ِٕخ اٌزٟ أصود ػٍٝ ؽبي اٌَٛق , أِب 16.24ثَٕجخ  ) 2513

فمل رؾَٕذ ع١ّغ ِإّواد اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ  ٚأهرفغ ؽغُ اٌزلاٚي ػٓ اٌؼبَ  2514فٟ ػبَ 

رل٘ٛه  2515بَ %(, ٌُٚ ٠َزّو ٘نا اٌزؾ١َٓ ٠ٛٛلا ئم ّٙل ػ62.1اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

ِؼظُ الالزٖبك٠بد اٌؼب١ٌّخ أقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ ثْىً وج١و أ٠ٚبً, فمل أصو مٌه ثْىً ِجبّو 

ٍٍٚجٟ  ػٍٝ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي ثَجت أقفبٗ ا١ٌٌَٛخ فٟ اٌَٛق, ؽ١ش أقف٘ ؽغُ اٌزلاٚي 

 . 2514%( ل١بٍبً ثبٌؼبَ 35.94ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

, ٚفٟ 2514اٌلهاٍخ ؽمك ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي أػٍٝ ل١ّخ ٌٗ فٟ ػبَ ٠زٚؼ ػٓ ٛو٠ك ِلح 

ثَٕجخ  2514, ٚثنٌه اهرفغ ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ػبَ 2511اٌّمبثً ؽمك ألً ل١ّخ ٌٗ فٟ ػبَ 

اٌنٞ ؽمك الً َٔجخ, ٚ٘نا ثَجت صٛهح وبْٔٛ اٌضبٟٔ اٌزٟ  2511%( ػٓ ػبَ 62.31ِملاه٘ب )

ِٕٟ ٚرَججذ فٟ اٌزل٘ٛه الالزٖبكٞ ٚهوٛك أغٍت أكد ئٌٝ ا١ٙٔبه اٌٛٙغ ا١ٌَبٍٟ ٚالأ

 اٌمطبػبد ٚاٌْووبد اٌّٖو٠خ ٌٚىٓ ٍوػبْ ِب ػبك الالزٖبك اٌّٖوٞ ئٌٝ ْٔبٛٗ.
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 ( 2515 – 2559( ِإّو ؽغُ اٌزلاٚي فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٌٍّلح ) 16ّىً )

 -: . انًؤشر انرئٍس نهسىق ) انًؤشر انعاو لأسعار الأسهى(4

إّو اٌؼبَ لأٍؼبه الأٍُٙ ػٓ الأٍؼبه لأٍُٙ اٌْووبد اٌّؾ١ٍخ اٌّلهعخ فٟ ٠ؼجو ِ 

اٌجٛهٕخ ِٚوعؾبً ثبٌم١ّخ اٌَٛل١خ لأٍُٙ رٍه اٌْووبد , ئم ٠ىزَت ٘نا اٌّإّو أ١ّ٘خ وج١وح 

ٌّقزٍف اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق ِٓ َِزضّو٠ٓ َِٚب١ّ٘ٓ ٚهعبي أػّبي , فجٗ رؼطٝ ٕٛهح 

فبءرٗ ٚارغب٘ٗ , ٚ٘نا ٠َبػل اٌَّزضّو٠ٓ ٚاٌَّب١ّ٘ٓ ػٍٝ ٚاٙؾخ ِّٚٙخ ػٓ ْٔبٛ اٌَٛق ٚو

ارقبم لواهارُٙ فٚلاً ػٓ ئِىب١ٔخ ِؼوفخ اٌزم١١ُ اٌؾم١مٟ ٌلاٍزضّبهاد اٌلافٍخ فٟ اٌَٛق . ِٚٓ 

( ٔلاؽع أْ ِإّو اٌَٛق فٟ اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ اِزبى ثبٌزنثنة اهرفبػبً 2فلاي ث١بٔبد اٌغلٚي )

( ٔمطخ 6,261.21أغٍك فٟ أفو عٍَخ رلاٚي ة) 2559ففٟ ػبَ  ٚأقفبٙبً ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ ,

, ٍٚجت اهرفبع اٌّإّو فٟ ٘نا اٌؼبَ ٘ٛ ل١بَ اٌجٛهٕخ ثاعواءاد اٌزط٠ٛو فإٔلهد,  ِإّواً 

( ٚػٓ ٛو٠مٗ رُ  ل١بً أكاء أوضو ِٓ ِئخ ّووخ ٔبّطخ كافً اٌجٛهٕخ EGX100ٍؼو٠بً عل٠لاً )

زٖبكٞ ثبٌزؾَٓ رله٠غ١بً ؽ١ش أغٍك ِإّو اٌَٛق فٟ فمل ثلأ اٌٛٙغ الال 2515, ئِب فٟ ػبَ 

%( ل١بٍبً ثبٌؼبَ 5.6( ٔمطخ أٞ اهرفغ ثَٕجخ ِملاه٘ب )2,142.14أفو عٍَخ رلاٚي ٌٙنا اٌؼبَ ثــ)

2559 . 

وً  2511أِب فٟ أؽلاس أوزٛثو رل٘ٛه اٌٛٙغ ا١ٌَبٍٟ ٚؽلٚس اٙطواثبد أ١ِٕخ ػبَ  

فٟ اٌجٍل , فبٔؼىٌ ثْىً ِجبّو ػٍٝ اٌجٛهٕخ مٌه أكٜ ئٌٝ ػلَ اٍزمواه اٌٛٙغ الالزٖبكٞ 

فٚلاً ػٓ اٌزأص١و اٌقبهعٟ , فبٔقف٘ فٟ ٘نا اٌؼبَ  ِإّو اٌَٛق ٚ أغٍك فٟ أفو عٍَخ رلاٚي 
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%(  ثَجت 49.28( ٔمطخ أٞ أقف٘ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب)3,622.35ػٕل )

فمل أقف٘ ثَٕجخ ( EGX100 - EGX30أقفبٗ اٌّإّو٠ٓ اٌوئ١َ١ٓ ٌٍجٛهٕخ اٌّٖو٠خ )

%( 14 -%  15.5ِملاه٘ب )
(18)

ثلء ِإّو اٌَٛق ثبلاهرفبع رله٠غ١بً ِٓ  2511.  ٚثؼل ػبَ 

 .  2515( ٔمطخ فٟ ػبَ 2,556.51( ٔمطخ ١ًٌٖ ئٌٝ )3,622.35)

ثؼل صٛهح وبْٔٛ اٌضبٟٔ ٍوػبْ ِب ػبك الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚاٌجٛهٕخ ئٌٝ ْٔبّٛٙب , ففٟ  

( اٌنٞ ٍؼٝ ئٌٝ رٛف١و اٌملهح ٌٍَّزضّو٠ٓ  EGX20أٍٛمذ اٌجٛهٕخ ِإّواً عل٠لاً ) 2512ػبَ 

( ّووخ الأوضو ْٔبٛبً فٟ اٌَٛق , ِغ ٚٙغ ؽل ألٖٝ ٌٛىْ اٌْووخ 25ػٍٝ ل١بً أكاء )

و , ٚأْ اٌٙلف ِٓ ٚهاء ئٕلاه ٘نا اٌّإّو ٘ٛ ر٠ٕٛغ أكٚاد ل١بً أكاء اٌٛاؽلح كافً اٌّإّ

اٌَٛق أِبَ اٌَّزضّو٠ٓ , فٚلاً ػٓ رم٠ٛخ الالزٖبك اٌّٖوٞ ٚػٛكح اغٍت اٌمطبػبد ئٌٝ 

ْٔبٛٙب ٚرّبٍه أكاء اٌْووبد ٚا١ٌٙئخ إٌّظّخ ٌٍَٛق, وً مٌه أٍُٙ فٟ ػٛكح اٌجٛهٕخ 

 2512اٌَٛق ١ٌغٍك فٟ أفو عٍَخ رلاٚي ِٓ ػبَ  اٌّٖو٠خ ئٌٝ ْٔبٛٙب , فمل اهرفغ ِإّو

 %( .55.29( ٔمطخ أٞ اهرفغ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )5,462.42ثّؼلي )

أّٚبَ ِٖو ٌّإّو )كاٚ عٛٔي( ٌلارؾبك الأٚهثٟ ٚالأ١ٍٛٞ ٌٍجٛهٕبد,  2513ّٚٙل ػبَ 

روو١ب, فؼٍّذ %( ٚمٌه ثؼل 16.4ٚلل ؽٍٖذ ِٖو ػٍٝ صبٟٔ أوجو ٚىْ فٟ اٌّإّو ثَٕجخ )

اٌجٛهٕخ ثاٛلاق ِؾلاد ل١ِٛخ ٌغنة اٌَّزضّو٠ٓ ٚالاٍزضّبهاد ئٌٝ الأٍٛاق اٌّٖو٠خ ٚػٍّذ 

ثبٌلػٛح ثقطٜ اٌزٛػ١خ ثبلاٍزضّبه فٟ ٕٕبك٠ك الاٍزضّبه 
(19)

. ؽ١ش اٍزّو ٘نا اٌّإّو ثبلاهرفبع 

 2515َ ( ٔمطخ . أِب فٟ ػب8,926.58ثّؼلي )  2514ؽ١ش أغٍك فٟ آفو عٍَخ رلاٚي ِٓ ػبَ 

%( ثَجت أقفبٗ ِؼظُ ِإّواد اٌَٛق 21.52فمل أقف٘ ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

ٚؽلٚس رل٘ٛه فٟ أغٍت الالزٖبك٠بد اٌؼب١ٌّخ, ٚأقفبٗ أٍؼبه إٌفٜ ثْىً وج١و, ٚؽلٚس 

 اٌؾوة فٟ اٌلٚي اٌّغبٚهح, وً مٌه أصو ٍٍج١بً ػٍٝ ِإّو اٌَٛق ٚػٍٝ الالزٖبك اٌّٖوٞ . 
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 ( 2515 – 2559ِإّو اٌَٛق فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٌٍّلح )   (12ّىً )

  -. يؤشر عدد انشركاث انًدرجت :5

ئْ ِإّو ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ٠ّضً ئعّبٌٟ ػلك اٌْووبد اٌَّزٛف١خ اٌْوٚٛ اٌجٛهٕخ 

 2559( ٔلاؽع أْ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ ػبَ 2اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق , فّٓ ث١بٔبد اٌغلٚي )

( 228فمل أقف٘ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ ١ًٌٖ ئٌٝ ) 2515( ّووخ , أِب فٟ ػبَ 333ثٍغ )

%( 9.9م١ّخ الا١ٍّخ ٌوؤًٚ أِٛاي رٍه اٌْووبد فلاي إٌَخ ثّؼلي )ّووخ ثَجت أقفبٗ اٌ

ّووخ , فىً  29%( ٚرُ اٍزجؼبك 11.5ٚأقفٚذ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ لأٍُٙ رٍه اٌْووبد ثّؼلي )

مٌه أكٜ ئٌٝ أقفبٗ ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ , ؽ١ش اؽزً اٌمطبع اٌّٖوفٟ اٌّورجخ الأٌٚٝ 

%( ِٓ ِغّٛع اٌْووبد اٌّلهعخ, رلاٖ اٌمطبع ا١ٌَبؽٟ 45.2وّؼلي ١ٍٛخ ِلح اٌلهاٍخ ثَٕجخ )

%( 19.62ثَٕجخ )
(25)

 . 

 2515( ّووخ فٟ ػبَ 228ٔلاؽع أْ ِإّو ػلك اٌْووبد لل اهرفغ ثْىً رله٠غٟ ِٓ )

%( , ػٍٝ اٌوغُ 15.53, أٞ اهرفغ ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2515( ّووخ فٟ ػبَ ١ٌ244ًٖ ئٌٝ )

ِود ثٙب اٌجٛهٕخ اٌّٖو٠خ فلاي ِلح اٌلهاٍخ  ِٓ اٌظوٚف ا١ٌَب١ٍخ ٚالالزٖبك٠خ اٌزٟ

. لأْ لٛح لالزٖبك اٌّٖوٞ أكد ئٌٝ رّبٍه اٌْووبد فٟ  2511ٚثبٌقٖٛٓ فٟ ػبَ 

 اٌجٛهٕخ. 
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 (2515 –2559فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ ٌٍّلح ) ِإّو ػلك اٌْووبد اٌّلهعخ  (18ّىً )

  -حانخاً : تحهٍم سعر صرف انجنٍه انًصري  :

١ِلاكٞ ػٕلِب ٕله ِوٍَٛ ثّٛعت  1834اٌزبه٠ـ اٌوٍّٟ ٌٍؼٍّخ اٌّٖو٠خ فٟ ػبَ ثلأ 

لبْٔٛ اٌجوٌّبْ لإٕلاه اٌؼٍّخ اٌّٖو٠خ اٌغل٠لح اٌزٟ رؼزّل ػٍٝ اٌن٘ت ٚاٌفٚخ ٌزؾً ِؾً 

 اٌؼٍّخ اٌوئ١َخ اٌّزلاٌٚخ فٟ مٌه اٌٛلذ ٟٚ٘ اٌموُ .

ٌٕمل٠خ لأٚي ِوٖ فٟ ِٖو , لبَ اٌجٕه الأٍٟ٘ اٌّٖوٞ ثإلاه الأٚهاق ا 1899ٚفٟ ػبَ 

ٚرُ رضج١ذ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٟ ٌٙب ِغ اٌؼّلاد الأعٕج١خ , ٚاٍزّو صجبد ٍؼو اٌٖوف ؽزٝ 

ػبُ اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ أفًٚ  1922ٚؽزٝ ػبَ  1912ثلا٠خ اٌؾوة اٌؼب١ٌّخ الأٌٚٝ , ِٚٓ ػبَ 

ق١ٕ١َّبد ِٓ كٚلاهاد ٌىً ع١ٕخ ٚاٍزّو ٘نا اٌضجبد ؽزٝ ٔٙب٠خ اٌ 5ِواؽً الاىك٘به ؽ١ش ثٍغ 

اٌموْ اٌّبٟٙ , ٚثؼل ا١ٙٔبه اٌلٚلاه ػٍّذ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ ثوثٜ اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ ثبٌغ١ٕٗ 

ػبك اٌغ١ٕٗ ١ٌورجٜ ثبٌلٚلاه  1963, ٚفٟ ػبَ  1962الإٍزو١ٌٕٟ ٚاٍزّو ٘نا اٌوثٜ ؽزٝ ػبَ 

غ١و فمل ر 1923( كٚلاه ٌىً ع١ٕٗ ٚاٍزّو صجبد ٍؼو اٌٖوف ؽزٝ ػبَ 2.3ِوح أفوٜ فمل ثٍغ )

١ٌٕقف٘  1928( كٚلاه ٌىً ع١ٕٗ ٚاٍزّو ٘نا اٌٛٙغ ؽزٝ ػبَ 2.56ٍؼو اٌٖوف ١ٌجٍغ )

( كٚلاه ٌىً ع١ٕٗ ٚاٍزّو صجبد ٍؼو اٌٖوف ٌغب٠خ اٌضّب١ٕٔبد ِٓ اٌموْ 5.2ثْىً ؽبك ١ٌجٍغ )

 لوّب.  155لوّبً ١ًٌٖ ئٌٝ  83اٌّبٟٙ فمل ثٍغ ٍؼو اٌلٚلاه فٟ ِٖو ِٓ 
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( ع١ٕٗ 3َزمو فٟ اٌزَؼ١ٕ١بد ِٓ اٌموْ اٌّبٟٙ ٌزجٍغ )ٚاٍزّود رمٍجبد ٍؼو اٌٖوف ٌز

( ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه ٚاٍزّو ثبٌزمٍت ٚالأقفبٗ ١ٌ5ًٖ ئٌٝ ) 2555ٌىً كٚلاه ٚاٍزّو ؽزٝ ػبَ 

( ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه ٚاٍزّو ثبٌزمٍت ٚالأقفبٗ ؽزٝ ١ٌ6.35ًٖ ئٌٝ ) 2555ؽزٝ أٚافو ػبَ 

( ع١ٕخ ٌىً كٚلاه ١ٌ2.14ًٖ ئٌٝ ) 2514ػبَ 
(21)

.  

( ٔلاؽع أْ ٍؼو اٌٖوف الأعٕجٟ لل اهرفغ ثْىً رله٠غٟ ١ٍٛخ ِلح 2ِٓ ث١بٔبد اٌغلٚي )

ٌزًٖ  2559( ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه فٟ ػبَ 5.49اٌلهاٍخ , ؽ١ش اهرفغ ئعّبٌٟ ٍؼو اٌٖوف ِٓ )

%( . أْ الإكاهح 45.85ٚثَٕجخ اهرفبع ِملاه٘ب )  2515( ع١ٕخ ٌىً كٚلاه  فٟ ػبَ 2.23ئٌٝ  )

اٌٖوف الأعٕجٟ ِٓ لجً اٌجٕه اٌّوويٞ أٍّٙذ فٟ اٍزمواه ٍؼو اٌٖوف ِٓ  إٌبعؾخ ٌَٛق

فلاي ػًّ اٌجٕه اٌّوويٞ ِغ ٍٛق الأزوثٕه اٌلٚلاهٞ ,  فمل أٍُٙ مٌه فٟ ى٠بكح صمخ اٌّزؼب١ٍِٓ 

فٟ اٌَٛق ِٓ َِزضّو٠ٓ ٚهعبي الأػّبي ٚػلَ اٌقٛف ِٓ عواء اٌزمٍجبد اٌىج١وح فٟ ٍؼو 

( ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه 5.62اهرفبع فٟ ٍؼو اٌٖوف ؽ١ش ثٍغ ) 2515اٌٖوف الأعٕجٟ, ّٙل ػبَ 

%( , فمل ػًّ اٌجٕه اٌّوويٞ عب٘لاً ػٓ ٛو٠ك ٍٛق 2.32أٞ اهرفغ ػٓ اٌؼبَ ثَٕجخ ِملاه٘ب )

الأزوثٕه أٌلٚلاهٞ ػٍٝ اٍزمواه ٍؼو اٌٖوف ٚػلَ رؼوٗ اٌَٛق ئٌٝ ػغي أٚ ٔمٔ ا١ٌٌَٛخ 

ل ؽلٚس صٛهح وبْٔٛ اٌضبٟٔ ٚا١ٙٔبه اٌلٌٚخ ػٕ 2511ِٓ إٌمل الأعٕجٟ  , أِب فٟ ػبَ 

ٚالاٙطواثبد ا١ٌَب١ٍخ ٚاٌزل٘ٛه الالزٖبكٞ ٚأقفبٗ الإ٠واكاد ٚاٌٖبكهاد ٚؽلٚس ػغي 

فٟ اٌّٛاىٔخ ٚأقفبٗ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فمل اهرفغ ٍؼو اٌٖوف الأعٕجٟ اهرفبػبً ث١َطبً 

٠ك ٔظبَ الأزوثٕه اٌلٚلاهٞ , ثَجت ؽفبظ اٌجٕه اٌّوويٞ ػٍٝ اٍزمواه ٍؼو اٌٖوف ػٓ ٛو

 %( . 12.1فمل اهرفغ ٍؼو اٌٖوف ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ثَٕجخ ِملاه٘ب )

فمل ػًّ اٌجٕه اٌّوويٞ ػٍٝ رطج١ك آ١ٌخ اٌؼطبءاد اٌلٚه٠خ ٌج١غ اٌلٚلاه  2512أِب فٟ ػبَ 

ئم رزملَ اٌجٕٛن ثؼوٚٙٙب, ٚاٌٙلف ِٓ ٘نٖ ا١ٌ٢خ ٘ٛ رٕظ١ُ   FX Auctionالأِو٠ىٟ ّٚوائٗ 

اٌزؼبًِ فٟ ٍٛق اٌٖوف الأعٕجٟ ٚرم١ًٍ اٍزؼّبي الاؽز١ب١ٛبد اٌل١ٌٚخ ثؼل ٌٕٚٛٙب ئٌٝ اٌؾل 

اٌؾوط , ٚرؼل ٘نٖ ا١ٌ٢خ اٌغل٠لح ِىٍّخ ٌٕظبَ الأزوثٕه اٌلٚلاهٞ فؼٓ ٛو٠ك ٘نا إٌظبَ ؽبفع 

اٌجٕه اٌّوويٞ ػٍٝ اٍزمواه ٍؼو اٌٖوف, ٚ٘نا أٍُٙ فٟ ى٠بكح اٌضمخ فٟ اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ, 

ثَجت اٌظوٚف ا١ٌَب١ٍخ ٚالالزٖبك٠خ ٚاٍزّو ٍؼو اٌٖوف الأعٕجٟ ثبلاهرفبع ٌٚىٓ  ٌٚىٓ

( ع١ٕخ ٌىً كٚلاه. ٚلبَ اٌجٕه اٌّوويٞ فٟ ١ٌ2.23ًٖ ئٌٝ ) 2515ثزنثنة ٚث١َٜ ؽزٝ ػبَ 

ثبٌزؾو٠ه اٌزله٠غٟ ٌَؼو اٌٖوف ِٓ فلاي آ١ٌخ اٌؼطبءاد اٌلٚه٠خ ِٓ أعً اٌؼًّ  2515ػبَ 

                                                           

  3104  عج ذذذذذذذذذذذذذذذذذ  كذذذذذذذذذذذذذذذذذت اردتا برتبذذذذذذذذذذذذذذذذذ  تع ذذذذذذذذذذذذذذذذذرم تعاذذذذذذذذذذذذذذذذذتب  تع ر  ع ذذذذذذذذذذذذذذذذذ  رتععراا ذذذذذذذذذذذذذذذذذ   اذذذذذذذذذذذذذذذذذتاة تعبذذذذذذذذذذذذذذذذذتز (30)
www.cairodar.youm7.com  
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ق اٌّٛاى٠خ ٌٍؾل ِٓ اٌّٚبهثبد ػٍٝ اٌلٚلاه, ػًّ اٌجٕه اٌّوويٞ فٟ ػٍٝ اٌمٚبء ػٍٝ الأٍٛا

%( ػٓ اٌؼبَ اٌَبثك ١ًٌٖ ئٌٝ 14.3ػٍٝ هفغ ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ه١ٍّبً ثَٕجخ ِملاه٘ب ) 2516ػبَ 

( ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه , ٠ٚؼل اٌجٕه اٌّوويٞ ٘نا أػٍٝ ٍؼو ٕوف ًٕٚ ٌٗ اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ 8.95)

  ٍخ أوضو ِوٚٔخ.ٌنٌه ٠ؼًّ عب٘لا ػٍٝ رطج١ك ١ٍب

 ( 2515 – 2559ٍؼو اٌٖوف اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ ٌٍّلح ) ( 19ّىً )
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 انًصادر وانرسائم وانبحىث :

 

اٌلاٚٞ ف١وح, رم١١ُ وفبءح ٚأكاء الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, هٍبٌخ ِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح, و١ٍخ اٌؼٍَٛ  - 1

 ,2513الالزٖبك٠خ, عبِؼخ لٖبكٞ ِوثبػ, 

ؽَٓ ػجل الله اؽّل ؽ١َٓ, كٚه الأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ إٌّٛ الالزٖبكٞ ٌلٚي اٌّقزبهح ِغ ئّبهح  -2

, هٍبٌخ ِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح, عبِؼخ 2513 -1995فبٕخ ئٌٝ اٌؼواق كهاٍخ رؾ١ٍ١ٍخ ٌٍّلح 

 , 2515اٌىٛفخ, و١ٍخ الإكاهح ٚالالزٖبك, 

, كاه اٌّؼوفخ اٌغبِؼخ, الإٍىٕله٠خ, ِٕجو ئثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, الأٍٛاق ٚاٌّإٍَبد اٌّب١ٌخ - 3

2515, 

١ِٕو ئثوا١ُ٘ ٕ٘لٞ, ئكاهح الأٍٛاق ٚإٌّْبد اٌّب١ٌخ, ِْٕبح اٌّؼبهف ٌٍْٕو, الإٍىٕله٠خ,  - 4

ٛ1 ,1999 

 .  2515, 1ِؾّل ٚع١ٗ ؽ١ٕٕٟ, رؾ٠ًٛ ثٛهٕخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه إٌفبئٌ, ػّبْ, ٛ - 5

, الالزٖبك ٚاٌجٕٛن ٚثٛهٕبد  الأٚهاق ِٖطفٝ هّلٞ ١ّؾخ, ى٠ٕت ؽَٓ ػٛٗ الله - 6

 , 1993, 1اٌّب١ٌخ, اٌّطجؼخ اٌؾل٠ضخ, اٌمب٘وح, ٛ

ِٖطفٝ وّبي ٛٗ, ّو٠ف ِٖطفٝ وّبي ٛٗ, ثٛهٕبد الأٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه اٌفىو  - 2

 ,2559, 1اٌغبِؼٟ, الإٍىٕله٠خ, ٛ

إٌظو٠خ ٚاٌزطج١ك, ِؾّل ٕبٌؼ اٌؾٕبٚٞ, علاي ئثوا١ُ٘ اٌؼجل, ثٛهٕخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ث١ٓ  - 8

 .2555كاه اٌغبِؼخ, الإٍىٕله٠خ, 

ِؾّل ػٛٗ ػجل اٌغٛاك, ػٍٟ ئثوا١ُ٘ اٌْل٠فبد, الاٍزضّبه فٟ اٌجٛهٕخ, كاه اٌؾبِل  - 9

 ٌٍْٕو, ػّبْ,

ِجبهن ثٓ ٍٍّبْ ثٓ ِؾّل اي ٍٍّبْ, أؽىبَ اٌزؼبًِ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌّؼبٕوح, كاه  - 15

 .    2555, 1وٕٛى اّج١ٍ١ب, اٌَؼٛك٠خ, ٛ

 1993ِؾوًٚ ؽَٓ, الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚالاٍزضّبهاد اٌّب١ٌخ, عبِؼخ ػ١ٓ اٌٌّْ, ِٖو,  - 11



 

 

ٍٛاق اٌّب١ٌخ, كاه اٌٙلاي ٌلاٚفَذ, ػّبْ, فٙل ػجل الله اٌؾ٠ّٛبٟٔ, اٌّبي ٚالاٍزضّبه فٟ الأ - 12

ٛ1, 

ػّبك ِؾّل ػٍٟ اٌؼبٟٔ, ألِبط الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌل١ٌٚخ _ أٍجبثٗ ٚأؼىبٍبرٗ ػٍٝ الالزٖبك  - 13

 .       25, ٓ 2552اٌؼبٌّٟ, كاه اٌؾىّخ, اٌؼواق, ثغلاك, 

ٚالأٍٛاق اٌّب١ٌخ, ػجل إٌّؼُ ا١ٌَل ػٍٟ, ٔياه ٍؼل اٌل٠ٓ اٌؼ١َٝ, إٌمٛك ٚاٌّٖبهف  - 14

 عبِؼخ ػّبْ

, 1ػبٛف ١ٌُٚ ألهاًٚ, أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه اٌفىو اٌغبِؼٟ, الإٍىٕله٠خ, ٛ - 15

2558. 

ػجبً وبظُ اٌلػّٟ, ا١ٌَبٍبد إٌمل٠خ ٚاٌّب١ٌخ ٚأكاء ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ, كاه اٌٖفبء,  - 16

 2515ػّبْ, 

ٌْجٍٟ, ِملِخ فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚإٌمل٠خ, ػّبْ, ٛبهق ئثوا١ُ٘ أٌْجٍٟ, ِؾّل ئثوا١ُ٘ أ - 12

ٛ1 ,2555     . 

ّم١وٞ ٔٛهٞ ٍِٛٝ .. )ٚآفوْٚ(, اٌّإٍَبد اٌّب١ٌخ اٌّؾ١ٍخ ٚاٌل١ٌٚخ, كاه ا١ٌَّوح,  - 18

 .  2559, 1ػّبْ, ٛ

 2511, 1كه٠ل وبًِ آي ّج١ت, اٌّب١ٌخ اٌل١ٌٚخ, كاه ا١ٌبىٚهٞ اٌؼ١ٍّخ, ػّبْ,ٛ - 19

 .1992, 4َٓ اٌّْبع, الإكاهح اٌّب١ٌخ, ِطجؼخ اٌقٍٛك, ثغلاك, ٛ ف١ًٍ ِؾّل ؽ - 25

اهّل فإاك اٌز١ّّٟ, اٍأِٗ ػيِٟ ٍلاِٗ, الاٍزضّبه ثبلأٚهاق اٌّب١ٌخ, رؾ١ًٍ ٚئكاهح, كاه  - 21

 .      2554, 1ا١ٌَّوح, ػّبْ, الأهكْ, ٛ

د, كاه ا١ٌبىٚهٞ اهّل فإاك اٌز١ّّٟ, الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ئٛبه فٟ اٌزٕظ١ُ ٚرم١١ُ الأكٚا - 22

 اٌؼ١ٍّخ, ػّبْ,

عؼفو ثبلو ػٍُٛ, الزٖبك٠بد الاٍزضّبه فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ, عبِؼخ ٚاٍٜ, اٌؼواق,  - 23

2511   . 

 .2552عّبي ع٠ٛلاْ اٌغًّ, الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚإٌمل٠خ, كاه اٌٖفبء ٌٍْٕو, ػّبْ,  - 24

 



 

 

 انرسائم :

ز١ّٕخ الالزٖبك٠خ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ أك٠ت لبٍُ ّٕلٞ, الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚأصو٘ب فٟ اٌ .1

 ,    2513كهاٍخ ؽبٌخ, ِغٍخ و١ٍخ ثغلاك ٌٍؼٍَٛ الالزٖبك٠خ اٌغبِؼخ, اٌؼلك اٌقبٓ ثّإرّو اٌى١ٍخ, 

ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ, ِإّواد ل١بً ١ٌٍٛخ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚأصو٘ب فٟ إٌّٛ  .2

, 23, اٌؼلك2ؼٍَٛ الإكاه٠خ ٚالالزٖبك٠خ, ِغٍل الالزٖبكٞ, عبِؼخ رىو٠ذ, ِغٍخ رىو٠ذ ٌٍ

2511 ,  

ؽَٓ وو٠ُ ؽّيح, غَبْ هّبك ػجل اٌؾ١ّل, ٍٛق اٌؼواق لأٚهاق اٌّب١ٌخ ْٔأٔٗ ٚرؾ١ًٍ ٚرم١ُ  .3

 , 2512ِإّوارٗ, ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, اٌؼلك اٌواثغ ٚاٌؼْوْٚ, 

, ٓ 2513, اوزٛثو 54جؾٛس اٌمب١ٔٛٔخ ٚالالزٖبك٠خ, اٌؼلك ِؾ١ٟ ِؾّل ٍؼل, ا١ٌَبٍخ اٌّب١ٌخ ٚ اٌَٛق اٌّب١ٌخ, ِغٍخ اٌ .4
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ْ٘بَ ٍٛؼذ ػجل اٌؾى١ُ, ػّبك ػجل اٌؾ١َٓ كٌٛي, ٚالغ أكاء أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِمبهٔزٗ ِغ  .5

ثؼ٘ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ, ِغٍخ الإكاهح ٚالالزٖبك, إٌَخ اٌواثؼخ ٚاٌضلاصْٛ, اٌؼلك اٌضبِٓ 

 , 2511ٚاٌضّبْٔٛ, 

 

 :اننشراث وانتمارٌر

 , 2515-2559اٌجٕه اٌّوويٞ اٌّٖوٞ, اٌّغٍخ الالزٖبك٠خ, اٌّغٍل اٌقَّْٛ, اٌؼلك اٌواثغ,  .0

 – 2511اٌّغٍل اٌضبٟٔ ٚاٌقَّْٛ, اٌؼلك اٌواثغ, اٌجٕه اٌّوويٞ اٌّٖوٞ, اٌّغٍخ الالزٖبك٠خ,  .3

2512 , 

 – 2512ْٛ, اٌؼلك اٌضبٌش, اٌّغٍل اٌضبٌش ٚاٌقَّاٌجٕه اٌّوويٞ اٌّٖوٞ, اٌّغٍخ الالزٖبك٠خ,  .3

2513  

 – 2514اٌّغٍل اٌقبٌِ ٚاٌقَّْٛ, اٌؼلك الأٚي, اٌجٕه اٌّوويٞ اٌّٖوٞ, اٌّغٍخ الالزٖبك٠خ,  .4

2515 

 – 2515اٌّغٍل اٌزبٍغ ٚاٌقَّْٛ, اٌؼلك اٌضبٟٔ, اٌجٕه اٌّوويٞ اٌّٖوٞ, اٌّغٍخ الالزٖبك٠خ,  .5

2516 

 


