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 الفصل الخامس

 صناديق الاستثمار

ٟ٘ ٚدذاد اسزضّبس٠ٗ رٕشئٙب ِؤسسبد ِب١ٌٗ ِزخظظٗ ٠طٍك 

ػ١ٍٙب ششوبد الاسزضّبس ٚ غبٌجب ِب رمَٛ اٌجٕٛن ٚششوبد اٌزب١ِٓ 

  ثٙزا اٌذٚس فٟ ِظش ٚاٌذٚي اٌؼشث١خ

اداسٖ ِذزشفٗ رزىْٛ ِٓ فش٠ك ػًّ ِزىبًِ ٠ٙذف اربدخ ٟٚ٘  

اٌفشطخ ٚخبطٗ اِبَ طغبس اٌّسزضّش٠ٓ ٌلاسزفبدح ِٓ لذساد 

  اٌز٠ٕٛغ اٌج١ذ

ٚرىْٛ رٍه اٌظٕبد٠ك ثذٚس اٌٛاسطخ وغ١ش٘ب ِٓ ثم١ٗ اٌّؤسسبد 

اٌّب١ٌٗ الاخشٜ ٔز١جخ ٌم١بِٙب ثزج١ّغ الاِٛاي ِٓ اٌّذخش٠ٓ 

 ٚاٌّسزضّش٠ٓ ػٍٝ دذ سٛاء.

  :  شاه صناديق الاستثمارن 

رؼٛد فىشٖ أشبء طٕبد٠ك الاسزضّبس اٌٝ اٌشثغ الاٚي ِٓ اٌمشْ 

صُ ر١ٍٙب  2933اٌزبسغ ػشش فٟ اٚسٚثب ٚرذذ٠ذا فٟ ٌٕ٘ٛذا ػبَ 

 2981أجٍزشا فٟ ػبَ 

ِشد ثبٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزطٛساد ٚاٌزغ١شاد اٌزٟ طشاد ػٍٝ ػبٌُ 

  اٌّبي دزٝ ٚطٍذ ِب ػ١ٍٗ اٌٝ الاْ

رجٍٛسد فىشٖ اٌظٕبد٠ك الاسزضّبس ثبٌّفب١ُ٘ ػٍٝ اٌمبئّخ ٚلذ  

اِب ػٍٝ اٌظؼ١ذ اٌؼشثٟ    دب١ٌب فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزذذح الأِش٠ى١خ

فمذ وبٔذ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌسؼٛد٠خ الاسجك اٌٝ فٝ اٌزجشثخ د١ٓ 

 أشبء اٌجٕه الاٍٟ٘ اٌزجبسٞ اٚي طٕذٚق اسزضّبسٞ
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 تنظيم واداره صناديق الاستثمار

 :ٍى١ٗ اٌظٕذٚقٚلا ِأ

رٕظُ طٕبد٠ك الاسزضّبس ٚرذاس ثبػزجبس٘ب ِؤسسبد ِسزمٍخ 

 ٍِّٛوٗ ٌذّٗ الاسُٙ أفسُٙ لا اٌجٙبد اٌزٟ اسسزٙب ٚأشبئٙب

 :اداسرٙب  صب١ٔبً 

رزٌٛٝ اداسٖ طٕبد٠ك الاسزضّبس جٙبد ِسزمٍٗ ٠طٍك ػ١ٍٙب 

ششوبد الإداسح ٟٚ٘ اداسٖ ِسزمٍخ ػٓ اٌّلان رزّضً ِٙبِٙب فٟ 

اٌظٕذٚق ٌذسبة اٌّلان ٌززٌٛٝ ثؼذ رٌه ِسئ١ٌٛٗ اداسرٗ رأس١س 

ػٌّٛٗ اٚ ارؼبة ٠ذذد٘ب إٌظبَ اٌذاخٍٟ  ٚالاششاف ػ١ٍٗ ِمبثً 

 ٌٍظٕذٚق

ِذ٠ش اِٛاي ٚرزّضً ششوٗ الإداسح فٟ فش٠ك ػًّ ِذزشف ُٚ٘  

 ِٛصػ١ٓ اٚ ٚولاء ث١غ  ,رجبس ,ِذ١ٍٍٓ ِب١١ٌٓ, اٚ إِبء الاسزضّبس

 وزجٗ اٚ إِبء سجلاد. ,دشاط

 مزايا صناديق الاستثمار

 الإداسح اٌّزخظظخ  

رّٕخ رٍه اٌظٕبد٠ك ٌظغبس اٌّسزضّش٠ٓ ٌٚغ١شُ٘ ِٓ اٌّسزضّش٠ٓ 

غ١ش ا١ٌٍّّٓ ثّٙبساد اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ فشص الاسزفبدح ِٓ ِؼشفٗ 

 ٚخجشاد اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّذزشف١ٓ ٚاٌّزخظظ١ٓ ثشئْٛ الاسزضّبس

 اد اٌز٠ٕٛغ اٌج١ذ ٌلاسزضّبس 

٠ز١خ الاسزضّبس فٟ ٘زٖ اٌظٕبد٠ك اٌمذسح ٌٍّسزضّش٠ٓ الافشاد ػٍٝ 

ر٠ٕٛغ اسزضّبسارُٙ ٚثزىٍفٗ رؼذ ٟ٘ الً ِمبسٔخ ثبلاسزضّبس ٚاٌز٠ٕٛغ 

  اٌّجبشش فٟ الاٚساق اٌّب١ٌٗ
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 عيوب صناديق الاستثمار

 ػذَ لذسٖ رٍه اٌظٕبد٠ك ػٍٝ اٌزفٛق ػٍٝ اداء ِذفظخ اٌسٛق

اٌزٟ ٠ذً ٠زذٍّٙب ِسزضّش رٍه اٌظٕبد٠ك  اسرفبع اٌزىب١ٌف إٌسج١خ

 فٟ شىً ػّٛلاد لإداسرٙب

 صب١ٔب اٌظٕبد٠ك اٌّفزٛدخ

رفزخ رٍه اٌظٕبد٠ك اثٛ٘ب ِٓ خلاي ِٕخ اٌذك ٌّذ٠ش٘ب اِب 

اسزمجبي اٌّسزضّش٠ٓ اٌجذد ٚرٌه ثطشح ٚصبئك اػبف١ٗ فٟ اٞ 

الاٌٚٝ فٟ  ٚلذ ٠شٚٔٗ ِٕبسجب ثؼذ ربس٠خ أزٙبء فزشٖ الاوززبة

ٚصبئمٙب ٚاٌسّبح ٌٍجؼغ الاخش ِٓ اٌّسزضّش٠ٓ ثبلأسذبة اٚ 

 ثبٌخشٚط ِٓ ٚصبئمٙب

 -٠زؼخ ِٕخ: 396جذٚي ص 

 إٌمذ٠خ

اٌٝ إٌمٛد اٌسبئٍٗ اٌزٟ ٠ذزفظ ثٙب اٌظٕذٚق ٌّٛاجٙٗ طٍجبد 

الاسز١شاد اٌخبطخ ثذٍّٗ اٌٛصبئك رٌه لاْ اٌظٕذٚق الاسزضّبس 

 ِٓ إٌٛع اٌّفزٛح

 اٌّذفظخ الاسزضّبس٠خ   

رّضً ارْٚ اٌخضأخ ٚ اٌٛدائغ اٌجٕى١خ ٚ الاسُٙ اٌؼبد٠ٗ ٚاٌسٕذاد  

اٌّىٛٔبد الأسبس١خ ٌٍّذفظخ الاسزضّبس٠خ  ٌٍظٕذٚق ٚرؼذ إٌمذ٠خ 

  جبٔجب اسبس١ب فٝ رٍه اٌّذفظخ فٟٙ ١ٌسذ ثأِٛاي  ِؼطٍٗ

 الاٌزضاِبد

ٚرّضً وبفٗ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌٗ اٌزٟ ٠زذٍّٙب اٌظٕذٚق فٟ سج١ً  

 ّٙزٗ ٚرؼذ ثطجؼٙب  جضء ِٓ ِظبدس ر٠ًّٛ اٌظٕذٚقاٌم١بَ ثّ



      أسواق ومؤسسات مالية

 

  5 
 

 ساط اٌّبي اٌّذفٛع 

٘ٛا ادذ ثٕٛن دمٛق اٌٍّى١خ ٠ٚزّضً فٟ الاِٛاي اٌزٟ دفؼٙب  

  اٌّلان ُٚ٘ دٍّٗ اٌٛصبئك اٌٝ اٌظٕذٚق وٛس١ٍخ ٌلاسزضّبس ف١ٗ

 اٌذاخٍٟ الاسزضّبسٞ غ١ش اٌّٛصع

٘ٛ ا٠شاد لبَ اٌظٕذٚق ثزذظ١ٍٙب ٌُٚ رٛصع ٌُٚ رٛصع ثؼذ ػٍٝ  

دٍّٗ اٌٛصبئك ٚرّضً الا٠شاداد اْ إٌمذ٠خ ٌّذفظخ الاسزضّبس٠خ  

 وفٛائذ اٌٛدائغ اٌجٕى١خ ٚاٌسٕذاد ٚارْٚ اٌخضأخ 

 الاسثبح اٌشأسّب١ٌخ غ١ش اٌّذمك 

ٟ٘ الاسثبح اٌشأسّب١ٌخ اٌزٟ دظٍٙب اٌسٓ ٚثبٌفؼً  فٟ شىً  

ٓ اسؼبس اٌج١غ ٚاسؼبس اٌششاء ػٍٝ الاٚساق اٌّب١ٌٗ اٌزٟ فشٚق ث١

  371طفذٗ  2ِضبي  فٟ دٛصرٗ اٌظٕذٚق

 ثالثا صناديق المؤشرات المتذاولة

ٚس١ّذ ثٙزا الاسُ لأٙب رؼًّ ػٍٝ ِذبوبٖ اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ  

 فٟ اسٛاق اٌّبي ِٓ د١ش إٌست ٚاٌّىٛٔبد

 ِضا٠ب رٍه اٌظٕبد٠ك

 أخفبع اٌزىٍفخاٌشفبف١خ ٚاٌّشٚٔخ ٚ 

 راتعا الصناديق المغطاة

راد طبثغ خبص ٠زُ رٕظ١ّٙب فٟ شىً ششوبد رؼبِٓ ِذذٚدٖ 

لا ٠ذىّٙب رشش٠ؼبد خبطٗ ٠ٚزُ اداسرٙب فٟ ِمبثً ٔسجٗ رزشاٚح 

 %  ِٓ الاسثبح اٌّذممخ31% اٌٝ  21ِب ث١ٓ 
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 العقاري صناديق الاستثمار خامسا 

خ اٌزٟ رؼًّ ػٍٝ ٟ٘ ادذ أٛاع طٕبد٠ك الاسزضّبس اٌّغٍم 

اسزضّبس اِٛاٌٙب فٟ وً ِٓ لشٚع اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ ٚ الأٛاع 

 اٌّخزٍفخ ِٓ الاسزضّبساد اٌؼمبس٠خ

  : ٚرٕمسُ اٌٝ 

طٕبد٠ك دمٛق اٌٍّى١خ ٚ طٕبد٠ك اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ ٚاٌظٕبد٠ك 

 اٌّشزشوخ

 اسالية اداره صناديق الاستثمار

 الاٚي اسٍٛة الإداسح غ١ش إٌش١طخ 

ٚفمب ٌٙزا  الاسٍٛة دٚد رمَٛ اداسٖ اٌظٕذٚق ثزٛص٠غ      

الاِٛاي اٌّسزضّشح اِب ػذد وج١ش ِٓ الاسُٙ ٌٍمطبػبد ثؼ١ٕ١ٙب اٚ 

 رزٛسغ ٌزشًّ  اسُٙ وبفٗ اٌمطبػبد اٌظٕبػ١خ ثبٌسٛق 

 اسٍٛة الإداسح إٌش١طخ اٌضبٟٔ

٠مَٛ ٘زا الاسٍٛة ػٍٝ اسبط سؼٝ ِذ٠ش اٌظٕذٚق اٌٝ رٛظ١ف  

رٗ فٟ ِذبٌٚٗ اٌزغٍت ػٍٝ اداء ِذفظخ اٌّؤشش وفٗ ِٙبسا

اٌّسزٙذف فٟ اٌسٛق ِٓ خلاي ِذبٌٚٗ اٌزٕجؤ ثبرجب٘بد الاسؼبس 

 اٌسبئذح ثبٌسٛق

 تقييم اداء صناديق

  :37 ِضبٌخ ص 379ِؼبدٌزٗ طفذٗ   : الاٚي الاسٍٛة اٌجس١ط 

٠طٍك ػ١ٍخ  ثبلأسب١ٌت اٌّؼذٌخ : اٌضبٟٔ الاسٍٛة اٌّضدٚط 

  رأخز فٝ دسجبٔٙب وً ِٓ ػبئذ ِٚخبطش الاسزضّبسثبٌّخبطش إر 
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 مقياس شارب

رٛطً شبسة اٌٝ اْ اٌؼلالخ ث١ٓ ػبئذ ٚ ِخبطش الاسزضّبس فٟ  

اٞ ِذبفظٗ رأخز شىً خط ِسزم١ُ ٠زمبطغ ِغ اٌّذٛس اٌشاسٟ فٟ 

ِبس ثٕمطخ  ٔمطخ رؼبدي ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اطً خبٌٟ ِٓ اٌّخبطش

 اخشٜ رّضً ِذفظخ اٌسٛق

شبسة ِٓ اٌٛطٛي اٌٝ ِم١بط اطٍك ػ١ٍٙب ٔسجٗ اٌؼبئذ رّىٓ ٚ  

اٌٝ اٌزغ١ش اٚ اٌٝ اٌّخبطش اٌزٟ ٠ٕطٛٞ ػ١ٍٙب الاسزضّبس فٟ 

اٌّذفظخ ثّب ف١ٙب ِذبفظ طٕبد٠ك الاسزضّبس ٚاٌزٞ ٠مبط ث١ًّ 

 384ِضبي طفذٗ  383اٌّؼبدٌٗ طفذٗ  خط ساط اٌّبي

 نمورج ترينور 

اْ ٠زخٍض ٚث١سش ِٓ  د١ش سأٜ  أٗ ارا وبْ ٌٍّسزضّش اٌؼبدٞ 

اٌّخبطش اٌخبطخ اٚ غ١ش إٌّزظّخ و١ٍٗ ِٓ خلاي اٌز٠ٕٛغ اٌسبرط 

اٌجس١ط لاسزضّبسارٗ فبٔٗ ٌٓ ٌّٓ الا٠سش ػٍٝ الإداسح اٌّذزشفخ اْ 

رزٌٛٝ اداسٖ اٌظٕبد٠ك الاسزضّبس اْ  رشىً ِىٛٔبد ِذبفظٙب 

الإسزضّبس٠خ  ثطش٠مخ رجؼٍٙب رٕطٜٛ فمط ػٍٝ اٌّخبطش اٌؼبَ اٚ 

 ٕزظّخ اٌّ

٠ٚزفك ٘زا ساٞ ٌذذ وج١ش ِغ جٛ٘ش ّٔٛرط رسؼ١ش الاطٛي 

اٌشأسّب١ٌخ ٚ٘ٛ اْ اٌّخبطش اٌؼبَ اٚ إٌّزظّخ رٌه اٌجضء ِٓ 

  اٌّخبطش اٌى١ٍخ اٌزٟ لا ٠ّىٓ رخف١ؼٙب اٚاٌزخٍض ِٕٙب ثبٌز٠ٕٛغ

  :38ِضبي طفذٗ ِضبي طفذٗ  389ِؼبدٌزخ ص  

  نمورج جنسن

ٟ اٚ ِؼبًِ اٌفب ٠ٚمَٛ ٘زا اطٍك ػ١ٍٗ ِم١بط اٌؼبئذ اٌزفبػٍ

إٌّٛرط ػٍٝ اسبط اسزخذاَ ّٔٛرط رسؼ١ش الاطٛي اٌشأسّب١ٌخ 
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فٟ رذذ٠ذ اٌؼبئذ اٌّطٍٛة ٌٍزؼ٠ٛغ ػٓ دجُ اٌّخبطش إٌّزظّخ 

اٌزٟ رزؼشع ٌٙب ِىٛٔبرٗ اٌّذفظخ الإسزضّبس٠خ   ِؼبدٌزخ  طفذٗ 

395  

 نمورج فاما

ػٍٝ اسبط رمس١ُ  جبء ١ٌمزشح ٘ٛ الاخش ِم١بسب ثذ٠لا رمَٛ فىشرخ 

الاداء اٌىٍٝ ٌلاسزضّبس اٌٝ اوضش ِٓ ػٕظش ٚرذذ٠ذ ل١ُ ِسبّ٘ٗ 

ِٓ خلاي  وً ِّٕٙب فٟ اٌؼبئذ ػٍٝ اٌّذفظخ وً ٚادذ ػٍٝ دذٖ

اٌّفبػٍخ ث١ٓ اٌّذبفظ الاسزضّبس٠ٗ اٌزٟ رزؼشع ٌٕفس اٌّسزٜٛ 

 3:1 ِضبي ص 398اٌّؼبدٌٗ س  ِٓ اٌّخبطش
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