
 تنمية اقتصادات الدول المختلفة دور الصناديق السيادية في  
 عبير الشمري :  إعداد الطالبة 

 تمهيد 

الصنننيق السالدننن ق اديس نننيق الساأنننتهاقالدسومانننغذتقسالفوائق سلموذتقست ااحكسالاااامق سالفوائ دسلال قحكسس
ئعتبرةيسكقنسقدسجرىساأننننتهاقاهقسسئنسالاحت قطيسالأجيبييسلهوواسذراكاتسلدىسهوهسالصننننيق السو ننننا سئقل دس

لذانننترذسهوهسالصنننيق السصهئصسبصنننقحوسص،يد سوللا يسسس.فيسالانننركق سالاقل دسلالصنننيقم دسالأئرلو دسلالألا  د
ومتقسئالاكدسللدللدسئلك دسذقئد؛سلثقم ق يسومتقسم،رسئلزئدسصتددادسئدفاعق س لالديسشب،تدستقلادفاعق سالااجبس

التققعدادسالافقءسصتقسصيفاس لاي؛سلثقلهق يسونسهوهسالصننننننننننيق السذدااستايغىسعنسسعلىس ننننننننننيق السالاعقشننننننننننق س
احت قطيسالعائ سالأجيب ديسويسومتقسذعالستايغىسعنسالدننن قأنننق يسالتيساي وهقسالاصنننر سالاركزيسالاطييسس

س.1الأجيبيسلاأتهاقاسهواسالاحت قطيسفيسئجق سالاحت قطي

الاتخصنننوسفيس ااأننندساأنننتهاقاا سالفوائق س (SWF Institute) وظتر سالب قمق سالافدثدسلاؤأننندننندلقدسس
ونس نننننننيدلعسالتققعدسالفوائيساليرللجيسفيسالارذىدسالأللىسسسس2018عقمسسسسذقرلرفيسلالصنننننننيق السالدننننننن ق اديسس

ئل قاس للاايسذلتهسشننركدسالصنن،نسلئأننتهاقاسسسس1058.05كغكبرس ننيدلعسأنن ق يسفيسالعقلأيستغ ننا س  اتتقسس
ئل قاسسسس683قفظسجتقاسوصاظبيسلئأنتهاقاسعلىسئركزهسالهقل ستي ادسو نا سصل تسكاقسح سس.فيسالاركزسالهقمي

لجنقءسسسس.ئل نقاس للااسس592 للاايسلالت،ئندسالعنقئندسلئأننننننننننننننتهانقاسالكالت ندسعلىسئركزهنقسالرات ستنغ ننننننننننننننا س  اتتنقسس
 ننيدلعسئىق لدسلئأننتهاقاساليقذ سعنسامدئقلسئجلوسوصاظبيسلئأننتهاقاسلئجااعدسشننركدسئىق لدسلئأننتهاقاسس

ل فدنننبسالتقرلرسصلجساجاقليسئاجا ا سالصنننيق السسس.ئل قاس للااسس226تغ نننا سصل تسسس14يسالاركزسالنننننننننننننننننسسف
س .2ذرلل،انس للااس8.11مفاسس2018الد ق ادسصيتقادسومدطوس
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من خلال ما سبق يمكن بلورة مشكلة الدراسة الحالية في تساؤل رئيس وهو ما دور الصناديق السيادية 
 اقتصادات الدول المختلفة؟ تطويرفي 

 لدراسات السابقةا

سهيقذسعد سئنسالدااأق سالاتعلقدسصتواسالااضاعيساهاتقسئقسالى سس

 20111 ،عبد الله بلوناسدراسة . 1

للتعر سعلىسلاق سالصنننننننننيق السالدننننننننن ق ادسالعر  دسفيسضننننننننناءساائدسالرهنسالعققايسفيسالعقمسسهدفتسالدااأننننننننندسس
س.سلقدسبلصتسالدااأدسللعدادسئنساليتقح سكقنساهاتق 2009

الإئقااذيسذا سو ننا سئقل دسسقلكالتيسلسنسالصننيق السالدنن ق ادسالعر  دسلعلىساوأننتقسالصننيدلعسالدنن ق اا ▪
سالعقلاي.سذاولسئراكزسئتقدئدسللإأتهاقاكب،رةسجداسلس

بئ سالأائدسفيسالاؤأنندننق سالأجيب دسالتيسهيسسسساقاا سالاأننتهققئتسالصننيق السالدنن ق ادستقلعدادسئنسس ▪
س.تفقجدسالىسأ،الد

اكتدننبتس ننيق السالهرلةسالدنن ق ادسوها دسئتزاادةسفيساليمقمسالاقليسالعقلاييساذسذعتبرسعقئلسئدننقعدس ▪
كسئنسبئ سمقننلسالأئاا سئنس ل سفيسئعننقلجنندسالابتئلا سالاننقل نندسعلىسالصننننننننننننننع،نندسالعننقلاييسلذلنن

ال قحكسالىس ل سالعجزسالاقلييستقلإضنننننننننننقفدسالىسكامتقسعقئلسهقمسفيسالق ةسالتكقئلسالاقتصنننننننننننق يسس
سالعقلاي.

ذلخصنننننننننتساأنننننننننتراذ ج دس نننننننننيق السالهرلةسالدننننننننن ق ادسبئ سوائدسالرهنسالعققايسفيسالاأنننننننننتهاقاسفيس ▪
ثرسالأأنننننااعسالاقل دسالعر  دستقلأائدسسالاؤأننننندنننننق سال ر  دسالتيسهيستفقجدسالىسأننننن،الدسثأسكيت جدسلتغ

و نننننىفتسهوهسالصنننننيق السذدنننننتهارسفيسالدابليسلاليت جدسونساأنننننتراذ ج،تتقسالأللىسلأسذكنسجدسفعقلدس
سلائحمتيقساأتارااسذفق،لسهوهسالاؤأدق سبدقحرسضخاد.

 2012.2،طاهري راء فاطمة الزهراسة . د2

 
د ا وى  ا د. ىبو الله    نلس، وتقع صاالد   تلررو  تلسادلد ا تلةر دا     أ مةما تلر ن تلةيلي ، تلازت،ر، جلمةا   مردتس، ي دا تلة  ا تتقر ال 1

 2011تلرسددر وتلة  ا تلرالي ا، 
تلس ق تلمللدا" م ريا وطا  ح   ح يما تلشريلت يآلدا ل حو من تلفسلد تلملل    لطما تلز رتء طل ر ، دوي ح يما تلشريلت    تلر ع من يفلء    2

 .2012وتلإدتي ، جلمةا  سكر ، 
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سلأننئئدسل  اءاا سىسالاأننتهاقلئيقأننىقسئنسالر ف دسعااسقدسرا سسالىسونسالفاكادسذضننانسل فااأنندسسصننتسالدسلب
س،لسالاخقطرسلذف ،زسالأ اءلالأأننننااعسالاقل دسلذقدمسالاجتاعق يسكام قسذؤ يسالىسذقرااسسلئنسثأسذدم أسلاأننننتق

سىسذدنناللسالايتجق سلالخدئق يستاقساضننانسالق ةسالانن ق  دسفيسالإفصننقعسعنسالاعاائق سللذفدنن،نسالقداةسع
هسالاقل ديسل ولكسذاهلسالفاكادسالدعقئدسالأأنننننقأننننن دسليجقعسالدننننناعسلذ ع،لسو احااعسسالألسس،نسفيللكقفدسالاتعقئ

س.هلك قءذ

 20161 سة عبد أحمد ياسين وآخرون،درا. 3

قسفيسالف قظسعاىسئااا سالهرلةسه لاسرااسصنننيق السالدننن ق ادسلاصل ايسلهالا قسسلتاضننن لإسالإطقاهدفتسالدااأننندس
سسيسلفيلصننيق السالدنن ق ادس ثقاسقالدسلئتانن ىدسفيسالاقتصننق سالافلونسلالىسسستسلادننتقبليسلقدسذا ننلالي ط دسل

سسقتالاؤأنندننق سالاقل دسالاتعهرةيسلكقنسلسلدوهسالصننيق السفيساعق ةساأنناهاتسسهأننقسالدنناعسالاقل دسالدلل ديسكاق
س2002الاقليسبئ سالأائدسالاقل دسالعقلا دسفيسعقمسالإأتقرااسسااسسفيسذفق،لل لاسئ

 20162 ،يلبوفميح نبراسة د. 4

ئجااعدسئنسالصنننيق السالدننن ق ادسلاجااعدسئنسالدل يسلكولكس نننيدلعسضنننى سالاااا سصدااأننندسسققمسالىقح سس
الىسااأنننندسصننننتسالدسللتاضنننن لإس لاساوهسالصننننيق السفيسذااللساقتصننننق اق سالدل سالي ط ديسلقدسبزاحرسسفيسالج

ئنسذااللساقتصق اق سالدل سالي ط دسسقسستذااللسعقل دسذاوياا سسقدسبرسسالهرلةسالد ق ادسالي ط دسعسسذافرس يق ال
الاقلييسلذاف،رسئصننننداسذااللسصدالسعنسئصننننق اسالتااللسالأجيب ديسئاقسذصنننني  تقسسئدننننتاىسسسعنسطرللساف 
الاقتصننق يسلذعزلزسقداةسسرااسسأسفيسالف قظسعاىسالاأننتقهدسالاداام ديسكاقسذدننقلئنسئاننوسوسلاؤ يسالىسالتخ

س اد.فسالأائق سالاقتصقللاختسالاقتصق سعاىسالتصدي

 20173، إدوين ترومانراسة . د5

 
،  44ود ىبو محمو  لسادن وخلرو،، دوي تل االد   تلسادلد ا    تساررملي تلف ت،ن تلافطدا"،  حش ماشا ي    ما ا ي دا  لوتد ل ة  ا تتقر الد ا، تلة 1

2016 

، مطروحا  زت،ر  وتلأ لق مع تلإشالي  للا حللا تلا  " دوي صاالد   تلررو  تلسادلد ا    تم  أ تقر الد لت تلوو  تلافطدا تل تقع،  بدأ   مدح نيتساا  د 2

 2016. 3زت،ر   تلةم ا تتقر لد ا، جلمةا تلايته  دير 

 

تتقر الد تلملل  تل الدي  ىن جمةدا تتقر الد تلملل   ا   ما  حش ماشا ي   ،  مشارو  تلممليسالت تلأمرأ ل االد   تلررو  تلسادلد ا،  لدو ن ترومل، 3

 2017، ت ن  ، تلفرنسدا، ىود للص   الد   تلررو  تلسدلد ا
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ضننناءسمتقح سالتصننني دسسفيس ننناأسالىقح سئؤشنننرسبقيسلتصننني دسل  قسسو اءس نننيق السالهرلةسالدننن ق اديسلس
لعلسسسأسفيسذفدنن،نسحاكادسلو اءس ننيق السالهرلةسالدنن ق ادهالىقح سئجااعدسئنسالااقاأننق سالتيسذدننقسسقترعا

اصراهقسضننرلاةسالتخط  سالج،دسللإأننتهاقاا سفيسالصننيق السالدنن ق ادسالىسجقمبسابت قاسأننبلسالتعقلنسالأئهلسس
س.ئ سالاركقءسفيسالاجق سالإأتهاقايسئنسوجلسالا ا سالىسذطب قق سج،دةسفيسالصيق السالد ق اد.

ئنسبئ سالىف سفيسالدااأنننق سالدنننقتقدسصلااةسالأتعق سالااضنننام دسلالايتج دسللاانننولدسسسدالىقحهسس ساأنننت ق سسسسس
سالىفه دسعلىساليفاسالتقلي 

ص،نسالصننننيق السالدنننن ق ادسل ،نسذفق،لسالتيا دسالادننننتدائدسفيسصلااةسالااننننولدسالىفه دسفيساطقاسذفل،لسالعئقدس -1
سالدل سالاختل د.

تقيسل  قنسئقست ط،ادنعىسهواسالىف سلتالدااأنق سالدنقتقدسلالتيسص قنسو نقلدسالىف سلولجهساليقوسلالخللسفيس -2
 أ ض  هسالىف سللاعرفدسلللعلأ.

الىسسالاأنت ق ةسئنسالدااأنق سالدنقتقدسفيسالتعر سعلىسالأبطقءسالتيسلق سف،تقساوبرلنسلذجيبتقسفيسالىف . -3
 الااولدسلمطققتق.الاأت ق ةسئنسال رض ق سلالأهدا سلاليتقح يسلوأئلدسالىف سال رم دسلذفدادسجقمبس

الاأنننننننننت ق ةسئنسالايقه سالتيساأنننننننننتخدئتسفيسلسسسالإطئعسلالتعر سعلىسو لا سالتفل،لسلطرلقدساأنننننننننتخدائتق. -4
 الدااأق سالدقتقدسللتعر سعلىسئيتج دسالىف سلك ف دسذفدادسالع،يق .

لالعئقق سالاأنت ق ةسئنسالدااأنق سالدنقتقدسفيسالتعر سعلىسطرعسالر  سص،نسالعيق نرسلالاانقهدا سالاختل دس
الاأنننت ق ةسئنسالاقتراحق سالااجا ةسفيسالدااأنننق سالدنننقتقدسحا سالىسجقمبسالاتاقعدسص،نسئت ،را سالدااأننند.س

 الدااأق سالادتقبل دسالتيسااونسالي قمسصتق.

 أهمية البحث

سااونسذفدادسوها دسهوهسالدااأدسفيسضاءسالاعتىقاا سالتقل د س

الاكق اا دسسالإقتصق ادسسحداثدسئاضاعسالدااأدسعلىسالادتاىسالعر يسيساذسذجدسالىقحهدسمداةسفيسالكتقتق سسسس-1
سالعر  دسالتيسأعتسللخاضسفيسهواسالااضاع.

دااأندس لاسيسففيسالتيا دسالإقتصنق ادسسقل لاهسسالصنيق السالدن ق ادادنتادسهواسالااضناعسوها،تهسئنسطب عدسسسس-2
سسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسللازلدسئنسالإهتاقمسلالدااأد.يسلذفتقلسحداهدسعلىسالاجتا سالعر يالصيق السذعدسهوهس
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ئنسبئ سالىف سلالدااأنننننننننندسفىسالاوتىدسالعر  دسفىسئجق س لاسالصننننننننننيق السالدنننننننننن ق اديسمجدسانساملبسسس-3
هق.سللواسالدااأنننننق سلالىفاصسذتيقل سائقسذعرلدسالصنننننيق السالدننننن ق ادستصننننن دسعقئدسولسذاضننننن لإساهدافتقسل لاس

ذفقل سهوهسالدااأنندسانسذقدمساطرلحدساكق اا دسذقدمسللاوتىدسالعر  دساأننتقئقسئتااضننعقسلدااأنندس لاسالصننيق السس
سالد ق ادسفيسذفق،لسالتيا دسالادتدائد.س

 تقسيم الدراسة الحالية

 أولا: تعريف الصناديق السيادية

 في الإقتصادات العالمية أهمية الصناديق السياديةثانيا: 

 المستدامة التنمية تحقيق في السيادية الثروة صناديق فعاليةثالثا: 

 العالمي الماليفي النمو  السيادية الثروة صناديقرابعا: دور 

 

 

 

س
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 أولا: تعريف الصناديق السيادية

ذرذ،ىق ساأنننتهاقالدسعقئدسساعر س نننيدلعساليقدسالدلليس نننيق السالهرلةسالدننن ق ادساتغمتقس نننيق السولسس
ذا سومراضسئفد ة.سئالاكدسللفوائدسلذفتسأن طرذتق سئتاتتقسالاحت قظستد ااةسو نا سولتدا سالاقتصنق ادسس
الكل دسئتاأننننننننننننطدسولسطاللدسالادى سلذلكسالصننننننننننننيق الساتأسصيقبهقسئنسعال ق سالصننننننننننننر سالأجيبيسولسعااحدس

ا سالدنننننننننننننل .سلذطبلسذلكسالصنننننننننننننيق السسعال ق سالتخصننننننننننننن و سولسفااحكسالاقل دسالعقئدسولسعااحدس نننننننننننننق اس
اأنننتراذ ج ق ساأنننتهاقاسذانننتالسعلىساأنننتهاقاا سفيسو نننا سئقل دسوجيب دل.سللضنننأس نننيدلعساليقدسالدلليسفيس
ذعرل هسهواس نننننيق الساأنننننتقرااسالعقحدا  سل نننننيق السالا بقا سل نننننيق السذااللسالتيا د سل نننننيق السالتققعدسس

 .ل1االفوائ دسالتيسل دتسلداتقسالتزائق س

 ننننننيق السالهرلةسالدنننننن ق ادستغمتقسالأننننننقح سس(OECD) ذعرلدسئيمادسالتعقلنسالاقتصننننننق يسلالتيا دسس
.سلذضنن دسلاااةسالخزامدسالأئرلو دسسل2ااأننتهاقاسئالاكدسللفوائدساتأسذااللتقسئنسئاجا ا سالصننر سالأجيبيل

ك اتستغمتقساقياا سالىسذلكستغمتقساذدااستانولسئدنتقلسعنسالاحت قطق سالرأنا دسللدنلطق ساليقدادلسللعرفتقس
س.ل3ااوأاقل دسعدةسذد طرسعل،تقسالفوائد سلذدتهارسفيسالدااعل

 سالصنننننيدلعسالدننننن ق يسمىقاةسعنس نننننيدلعساأنننننتهاقاسحوائيسئوانسئنسل4اتعريف معهد صنننناديق الةروة السنننيادية
لسئنسسو ننا سئقل دسعلىسمرااسالأأننتأسلالدننيدا سلم،رهقسئنسالأ لا سالاقل دسعلاقسونسئااا سالصننيدلعسذتاننو

فقحكسئ،زانسالادفاعق سولسالاااامدسالعقئدسولسمااذ سعال ق سالخا نننصننندسولساارا ا سالصنننق اا سالدنننل  ديسس
للفققسلتواسالتعرلدسفدنس ننننننننننيدلعسالهرلةسالدنننننننننن ق ادسلاساتضننننننننننانس ننننننننننيق السالتققعدسالفوائ دسلالاننننننننننركق س

لدنلطق ساليقدادسلالادنتعالدسالاقتصنق ادسالاالاكدسللدللدستقلإضنقفدسالىساحت قطق سالصنر سالادااةسئنسقبلسا
 .ل5التفق،لسوهدا سالد قأدساليقداد"

 
)1( Ronald Beck and Michael fedora, The Impact of swf global financial markets, the occasional paper series no, 

91 frank furt :European central Bank , 2008 , p7. 

)2( Taosun and Heiko Hesse, swfs, and Financial stability-An Event study Analysis, IMF working paper, IMf, 

wp/09/239, October, 2009, p5. 

)3( IMF, sovereign wealth funds: A work Agenda, working paper (washing on, Dc: IMF, 2008), p4. 

  تلررو  تلسادلد ا ىبلي  ىن مسساساا  حردا ممر كدا تهرد  ويتساا  ل ر  صاالد   تلررو  تلسادلد ا وت عدر ل ى ا تتقر الد تلةللم ،  مةهو صاالد  (4)

 تلسدلسلت تتقر لد ا، تلأس تق تلمللدا، تلرالي  تلوولدا وتلسدلسلت تلةلما.

)5( Sovereign Wealth Fund Institute, what is a Sovereign Wealth Fund “www.swfinstitute.org/swf.php” 

“ 15/09/2009 ”. 
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 نيدلعسالهرلةسالدن ق يسمىقاةسعنسو اةسئالاكدسئنسطر سحوائدسأن ق ادسس: ل1اMonitor Groupتعريف مجموعة  
اتأسذدننننننننن،،رهستقأنننننننننتقئل دسعنسالبيكسالاركزيسولسلاااةسالاقل دسولسالخزليدسالعاائ ديسكاقسذدنننننننننتهارسوئاالهسفيس

مدسئنسالأ نننننننننا سالاقل دسالاتعد ةسالأ نننننننننيق سلالاخقطرسعلىسمرااسالأأنننننننننتأسلالدنننننننننيدا سلالااتلكق سئف 
س.ل2الالااتقق سالاقل دسعلاقسونسئعمأساأتهاقاا سالصيدلعسذتأسفيسالأأااعسالاقل دسالخقاج د

لذدارسئااا سالاقل دسسمىقاةسعنسلأنقح سئقل دسئالاكدسللدللدسالتيسذفت ظسس:  Deutsch Bankتعريف البنك الألماني
العقئدسلذدتهارهقسفيسو ا سئتياعدسلذلكسالاااا سمقذجدسعنسأ،الدساضق  دسفيسالقطقعسالعقمستدببسفااحكس

س.ل3االا،زام دسولسالاحت قطق سالرأا دسللبياذسالاركزلد"

هيس ننننننننيق الساأننننننننتهاقاسعاائ دسئالاكدسولسئرا ىدسئنسس:  Problème Economiqueالتعريف الخاص بمجلة  
 سالفوائدسلتدننننن،رسو نننننا سئقل دسفيساطقاسائييستع،دسالادىيسلذدنننننعىسلتفق،لسوهدا ساقتصنننننق ادسكل دسسطرس

ئفنند ةسعلىسمرااسالا بننقاسل ج ننق سالقننق ئننديسلذيال ساليننقذ سالافليسالإجاننقلييسذتكانسئااا هننقسئنسفننقحكسس
اصنننننننيعدسل طرلقدسسالا،زانسالجقايسالويسااونسونساتفقلسعنسطرللس نننننننق اا سالااا سالألل دسولسالايتجق سال

م،رسئىقشننرةسااونسذااللسهوهسالصننيق السعنسطرللسذفالئ سالبيكسالاركزيسلجزءسئنساحت قطق سالصننر سس
س.ل4االأجيبي

 ننننننننننيدلعسالهرلةسالدنننننننننن ق يسمىقاةسعنسو اةسلتدنننننننننن،،رسال قحكسالجقايسللدللدستقلعائ سسسس:M.H. Bouchetتعريف  
س.ل5االأجيب ديسئالاذسولسئراقبسئنسطر سالفوائد

 
مخرص    تلآتت تلمرة يا    1983ىبلي  ىن مكرب ديتساااالت وتساااارشااااليتت دول  ت ساااا     ساااااا   Monitor Groupمام ىا  (1)

تلة د منه قو تد ت ااادا تلمام ىا يخلم  ميبر  لتسااررتتدادلت، تلرامدد تت ركلي، تلرساا    وتلمال سااا  يع ميره    تل ت لت تلمرحو  تلأمر كدا، مع 

لبدر. يتجع: نبدأ     دح، دوي   1500م دلي دوتي ممر ك  وىود مسارخومدن  رالوة   1 رقد مىمل  تالوة   2007مكرب ديتسالت    تلةللد    سااا  

ت،ر، جلمةا تلازت،ر، ي دا تلة  ا تلإقر االد ا،  صااالد   تلررو  تلساادلد ا    تم  أ تقر االد لت تلوو  تلافطدا، يسااللا دير يته غدر ماشاا ي ، تلاز

 98، ص. 2011
)2( William Miracky, Davis Dyer, Assessing the Risks, the Behaviors of Sovereign Wealth Funds in the Global 

Economy, Rapport of Monitor Company Group, 2008, P11. 

تلررو  تلسدلد ا ودوي ل    لدتي  تلف ت،ن تلافطدا، ما ا تلافا وتلرةلو، تلةر  ، مامما تلوو  تلةر دا تلم وي   ملجو ىبو الله تلمادا، صالد     (3)

 .214، تلك  ت، ص 2009، ي دع 129ل بررو ، تلما و تلخلم  وتلرلاع ،، تلةود 

)4( La Rédaction de la Revue Problème Economiques, Fonds Souverains , Fonds de Pension, Hedge Funds Trois 

Piliers de la Finance Internationales, Revues Problème Economiques N: 295102, Juillet 2008, la 

Documentation Française, France, P :05. 

)5( M.H.Bouchet, Sovereign Wealth Funds Comment redessiner le Paysage de la Finance Mondiale, Systeme 

Financier International, Ceram Business School, Nice, France,2007, P:02. 
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 س" نننننيدلعسالهرلةسالدننننن ق يسئصنننننطللإساطللسعلىسئجااعدسئنسالأ نننننا سالاقل دسسEdwin. M. Trumanف  تعري
س.ل1االاالاكدسولسالارا ىدسئنسقبلسالفوائدسلالاتضايدسلىعكسالأ ا سالاقل دسالدلل د"

دسس" نننننننننننننيق السالهرلةسالدننننننننننننن ق ادسمىقاةسعنسو لا سئقل دسعاائ دسذاتلكسلذدارسوئاا سعاائ سستعريف رياض الحفظي:
لذدننننتهارهقسفيسعد سكب،رسئنسالأ ننننا يسعلاقسونسئااا هقسذتاننننولسوأننننقأننننقسئنسفقحكسالدنننن،الدسالافقلسفيس

س.ل2االقطقعسالعقم"

"انسمىقاةسالصنننيق السالدننن ق ادسئصنننطللإسحدا ساطللسعلىسظقهرةساقتصنننق ادسقداادس: Simon Johnsonتعريف  
الدللدساذسونسجا  س ل سالعقلأسذاتلكساحت قطق سسذتاهلسفيساحت قطق سالصنننر سالأجيب دسالاالاكدسئنسطر س

 ننننننننننننننر سئقائدسائقستقلدللااسالأئرلويسولسالألاليسولسال،نسال قتقمييسلعيدسذفق،لسويسصلدسل قحكسجقايسفدنسس
ذلكساؤ يسالىسذراكأساحت قطق س نننننننننننر سوجيب دسذ اعساحت قجقذهسالفقل ديسل قلتقليسااونسلتواسالبلدسامانننننننننننقءس

س.ل3ال قحكسفيسالاااا " يدلعسأ ق يسلتد،،رسهواسا

علىسالصنننننعا سالداائقذ ويسالصنننننيق السالهرلةسالدننننن ق ادلسفيسوأنننننااعس(Keith Pilbeam) كاقسوكدس
.سكاقسذعر س نيق السالهرلةسالدن ق ادسسل4االاأنتهاقاسالعقلاي سلذاق سلتقسالازلدسئنسالتطااسعلىسكقفدسالصنعدة

الفوائدسالعقئد.سلذيانننغسالفوائدسالعقئدس نننيق السالهرلةستغمتقس نننيق الساأنننتهاقاسذا سمرضسبقيسذالكتقس
الدننن ق ادسلأمراضساقتصنننق ادسكل ديسلهيسذفت ظستقلأ نننا سلذتالىسذاظ  تقسولسا ااذتقسلتفق،لسوهدا سئقل د سس
ئدنتخدئدسفيسذلكساأنتراذ ج ق ساأنتهاقالدسذتضنانسالاأنتهاقاسفيسالأ نا سالاقل دسالأجيب دسلذتدنأس نيق السس

تياعسه قكلتقسالايمادسللجاامبسالققمام دسلالاؤأددسلئاقاأدسالفوائدسلهيسئجااعدسئت قارةسسالهرلةسالد ق ادسص
الخصنننقحو سفايتقس نننيق الساأنننتقرااسالاقل دسالعقئدسل نننيق السئدبرا سلئؤأننندنننق ساأنننتهاقاسالاحت قطق سس

ذعدسهوهسل نننننيق السالتيا دسل نننننيق الساحت قطق سالتققعدسم،رسالاقترمدستقلتزائق سذققعدادس نننننرلفد.سكاقسلاس
الصننيق السئجر سحدننقتق سئصننر  دسفتيس ننيق الساأننتهاقالدسذقتعدسللدللدسئ سئفقفظسئختلطدسئنسالعائ س
الأجيب د سلالدننننيدا سالفوائ دسلم،رهقسكاقسلذعدسئؤأنننندننننق ساأننننتهاقالدسمااذج دسلاأنننن اقسالاأننننتهاقاسالطاللس

 
)1( Edwin. M. Truman, A Blueprint For Sovereign Wealth Fund Best Practices Policy, Peterson Institute Number 

03, 2008, P:01. 

)2( Riadh EL Hafdhi, A l’origine des fonds Souverains, Revue Problème Economiques, la Documentation 

Française, N : 2951, juillet 2008, France, p : 03. 

)3( Simon Johnson, La Montée en Puissance des Fonds Souverains Revue Finances et Développement FMI 

Septembre 2007, Washington. 

)4( Keith pilbeam, finance financial markets, third edition, published By Palgrave Macmillan, printed in China. 
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لسس408ااق سو نننا سئقداةسصيسا%لسص9لسا2011الأجل سل ل تسمدنننىدساليااسلصنننيق السالهرلةسالدننن ق ادسلعقمسا
لسل ااق سو نننننننا سئقداةسس2012%لسفيسا8ذرلل،انس للااسوئرلويسحدنننننننبسذاسأننننننن،ت اقسصاك هسلمااهقسصيدنننننننىدسا

لسذرلل،انس للااسوئرلويسحدنبسالاصنداسم دنهسكاقسونسأنببساليانقءسالرح دنيسلصنيق السالهرلةسالدن ق ادسس5.2ا
كهرساأننننننتقئل دسعنسوأننننننااعسالدننننننل سالعقئدسهاسذياعسئخقطرسالقطقعسالاأننننننتهاقاي سلجعلسئصنننننندايسالدننننننل سو

الاتقلىنند سلكننولننكسالتيال ستارلاسالزئنسلالتننغكنندسئنسومننهسلاسازا سهيننقذسئخزلنسئننقليسئتافرستاجر سص  سوبرس
نسالصننننننيق السالدنننننن ق ادسذعدستاهقتدساأننننننتهاقاا سئدننننننتقرةسسدقطرةسئنسالي  سلمت جدسلتوهسالربلدسطاللدسالأئديسف

لافتالسونساقامستدننفبسئىقلجسضننخادسئنسالاق سصيقءسعلىسذاقعق سقصنن،رةسسمدننب ق سالىسحدسكب،ر سلئنسم،رسا
الاد.سفقلاأننننننتقرااسلالقداةسعلىساحتاق سالاخقطرسئرذىطدستقلربلقسطاللدسالأئد سالأئرسالويساجعلسالصننننننيق السس

س.ل1االد ق ادسذاقثلسالادتهارلنسالاؤأدقذ،،نسالاعتا ان

ادسهاس نننيدلعسذدعاهسحوائدسصلدسئع،نسااالهسسكاقسعر سجاكقنساف،اماملا س نننيدلعسالهرلةسالدننن ق س
فقحكسئ،زام دسذلكسالبلد سلهواسال قحك سوئقسئصنننننننننننننداهسالصنننننننننننننق اا سولسالإارا ا سالي ط دسلكاقسذعر ستغمتقسس
 نننيق الساأنننتهاقالدسضنننخادسذدعاتقسالفوائق  سلهيسفيسال قلبساافعدساقتصنننق ادسااجقص د سئنسشنننغمتقستع س

يسذيتانرسف،تقسل وسهواسفق  سصلسذعدسقاةساأنتقرااستقليدنىدسل ئدسئيانئدسسالرلعسفيسالانركق  سكولكسالبلدانسالت
الاأننننننتهاقا.سللرىسهواسالكقذبسونسلاس اعيسللاىقل دسفيسالقللستاننننننغنسهوهسالصننننننيق السالتيسذفركتقسالأهدا سس
الدننننن قأننننن دسوكهرسئنسالاقتصنننننق اد.ساذسذاجدسوهدا سأننننن قأننننن دسئتعد ةسذى ،تقسالدل سالاقلكدسلصنننننيق السالهرلةس

ق ادسفيسالعقلأسئيتقسالتغث،رسعلىسالقرااا سالدننننن قأننننن دسلفوائق سالدل سالاتلي دسلاأنننننتهاقاا سالصنننننيق السسالدننننن 
الدنننننن ق ادسلم،رهقسالكه،ر.سكاقسذعر س ننننننيق السالهرلةسالدنننننن ق ادسعلىسومتقسمىقاةسعنس ننننننيق السئول دستد ااةسس

انننننولسئتاا نننننل سفااحكسئقل دسسالاحت قطق سالدلل دسلفوائق سالدل سالتيسلداتقسئدبرا سذ اعساأنننننتهاقااذتقست
ئتتقل دسفيسالفدننننننننق سالجقايسئاقسلفرسثرلا سذطلبتسأنننننننن قأنننننننندساأننننننننتهاقالدسئدالأنننننننندسمت سعيتقسح قاةسهوهس

.ساذسومتقسذياننننننننغسفيسالعق ةسئعتادةسعلىسفااحكسل2االفوائق سلأ ننننننننا سئقل دسوجيب دسائقائدستعالدسصلدسوبرل
عقحدا سالخصننخصنند سولسفااحكسالاقل دسالعقئد سولسسسئ،زانسالادفاعق سولسعال ق ساليقدسالأجيبيسالرأننا دسول

الإارا ا سالاقل دسالاتفققدسئنسالصننق اا سالدننل  د سولسكلسهوهسالاااا سئجتاعد سوئقسالأ ننا سالادننتىعدةسئنسس

 
)1( Agenda, prepared by the monetary and capital markets and policy Development and Review Departments, 

International Monetary Fund, February 29, 2008, p 29. 

)2( Http://www-swfinstitute-org-found-kuwait php, htm, 2008. 
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 ننيق السالهرلةسالدنن ق ادسفتيسذتضننانساحت قطق ساليقدسالأجيبيسالتيسذفت ظسصتقسالدننلطق ساليقدادسلأمراضسس
انسالادفاعق سلالدننن قأننندساليقدادسولسوئاا سالاؤأننندنننق سالاالاكدسللدللدستا تائتقسالتقل،ديسسذقل،دادسئتعلقدستا،زس

.سعرفتستغمتقس نننيدلعسئالاكدسل1اولس نننيق السذققعدسئاظ يسالفوائدسولسالأ نننا سالتيسذداسلصنننقللإسالأفرا س
لئنسالااونسسئنسقبلسالدللدسللتكانسئنسو نا سئهلسالأااضنيسالدنتأسولسالدنيدا سولسوجتزةساأنتهاقالدسوبرىسس

س.ل2ال فسهوهسالصيق السكو قمق سذدارسفااحكسالدللدسئنسوجلسالاأتهاقا

انسالتعقالدسالدنقتقدسالوكرسذب،نسومهسلاسااجدساذ قعسعقلايسعلىسئقسااونسونساعتبرس نيدلققسأن ق اقسس
ئعماتقساركزسئاقساؤ يسالىسابتئ سذقدارا سو ننا سذلكسالصننيق السئجتاعدس م قسولسئدننتقبئسئ سالعلأسونس

علىساعتىقاس ننيدلعسالهرلةسالدنن ق يس ننيدلعساأننتهاقاسحوائيسادننتهارسا ننالهسفيسالأأننااعسالخقاج دسلهاسس
ذعرلدسا تقرسللدقدستقعتىقاسونستعكسالصننننننننيق السذياننننننننغسلأهدا سا بقالدسلم،رساأننننننننتهاقالديسكاقسونسئجق سس

قأننبسلا ننفسظقهرةس ننيق السسماننقطتقسقدساوانس ابليسلم،رسبقاجييسلئنسهواسالايطللسفدنسالتعرلدسالاي
: "صنندو  الةروة السنيادي ابارة عن أداة مالية مسنتحدوة ومدارة  الهرلةسالدنن ق ادساوانسعلىساليفاسالتقلي

بطريقة مباشنرة أو يير مباشنرة من قبل الحكومة لأيراض اسنتةمارية أو ادخارية ويتم تمويلن عن طريق  
لموازنة العامة للدولة كما أن مجال نشننناطن قد يكون  الفوائض المالية المحققة في ميزان المدفوعات أو ا

س  داخلي أو خارجي".

 في الإقتصادات العالمية أهمية الصناديق السياديةا: ثاني

س ل3اذكانسوها دس يق السالهرلةسالد ق ادسفيساليققطسالتقل دس

سالاأتقرااسفيسالأأااعسالاقل دسالدلل د. عأسالد قأدسالاقل دسلاليقدادسلإ ااةسالد،الدسلالعالسعلىسذفق،لسس-

مقلسالاعرفدسئنسبئ سالاأننننننتهاقاا يسذعزلزسالاننننننركق سالفوائ ديسالتخف دسئنسحدةسالأائق سالاقتصننننننق ادسسس-
سذعزلزسالتعقلنسالإقل ايسلالدللييسذي ،وسالإ ئعسالت وليسلكدبسالهقد.

 
)1( Jean Pierre Alleger, monnaie financec ET mundialization, Be edition Libraries, Velbert Paris, 2008, p12. 

تلامةدا تلةر دا    49,  48ر دا, تلةود  ملجو ىبو الله تل طدا, صاالد   تلررو  تلسادلد ا ويد ل    لدتي  تلف ت،ن تلافطدا, ما ا  ح ا تقر الد ا ى (2)

 .632ا، ص2010ل بح ا تتقر لد ا,  دروت, 

،  2015، دتي تلأ لا، ىمل،، تلأيد،  1صافلء ىبو تلابلي تلم سا  ، وتع  ى ا مح  تلما ا ي ، تقر الد لت صاالد   تلررو  تلسادلد ا، تلطبةا   (3)

 .39 -38ص ص  
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لان ق  دستقليدنىدسلئقتصنق سكاديسلالإفصنقعيسلاضناقنسعال ق سك ؤةسلإ ااةسالاخقطرسالاقل دسلالتان ،ل ديسلالفاسس-
سذاج  سالاأتهاقاسطاللسالادىسلالويسااي سالتقلىق سفيسالأأااعسالاقل دسالدلل د.لسسالافلي

سذعزلزسالدلاسالاقتصق يسلالاجتاقعييسلالق ةسذكقئلسالاقتصق سالعقلاي.س-

دسئنسبئ سالاأننننننننننتهاقاسفيسالأ ننننننننننا سذيال سالافقفظسالاأننننننننننتهاقالدسلالترك،زسعلىسالعااحديسلئفقا دسالىطقلس-
الفي ي نديسلال نقحندةسالتاال  ندسلاينقف سالهرلا سالاطي ندسص،نسالأج نق سالفنقل ندسلالادننننننننننننننتقبل ندسلكنولنكسص،نسالج،نلسس

سالفقليسذاذهيسلالاقترا سئنسممرلدسالتاال سالإأئئ دسئنسبئ سالتققءسحقاعسال ر ستفقاعسالجاقعد.

الدنن ق ادسلحجأسالأ ننا سالتيسذدارهقيسلامعوقأننق سقراااذتقسعلىسسلممرا سل ها دسالاتيقئ دسللصننيق السسس
ميسلاأنننن اقسس2008ئجالسالألضننننقعسالاقل دسفيسالعقلأيسفقدسو السلتقسصيدسبقيسفيسئيتدىس افاسسفيسالعقلأسس

لونسهيقذسذق، اق سئت قلذدسلدلاسلوها دسذاجتق سهوهسالصنننننننننيق اليسلذلكستدنننننننننببسالتدابلسص،نسالاقتصنننننننننق يسس
لاأننننننننتراذ ج دستع،دةسالادىسلئأننننننننتهاقاا سالخقاج ديسلذأسالتطرعسالىسائوقم دساأننننننننتهاقاسسالدنننننننن قأنننننننندسلاليمرةسا

الصنيق السالدن ق ادسفيسالتكيالاج قساليم  دسلالتصنديسلمقهرةسالت ،رسالايقبييسكانسثلهيسثرلذتقسئنسئانقال سس
س.1الي  سلال قا

لةسالد ق ادسل وسفق سفيسالبلدانسعلىسالأها دسالاتزاادةسالتيسذكتدبتقس يق السالهرسسسل2الوكدس"ل،ىدوي"س
التيسذيتايسال،تقسلإماقسواضنق سفيساليمقمسالاقليسالدللييسققحئ سانسهوهسالصنيق السذانولسا  سولسثل سالأ نا س
الأجيب دسفيسالبلدانسالاختل د.سلوضنننننننق سومهسئنسالاتاق سلتوهسالأ نننننننا سونسذتجقلاسا ننننننن،دساحت قطق ساليقدس

لوشننق س"ل،ىدننوي"ستقلدلاسالويسوأننتاتستهسهوهسالصننيق السفيسائتصننقيسسالأجيبيسفيسالادننتقبلسم،رسالىع،د.س
الصنننندئق يسعنسطرللسذاف،رساوسسالاق سفيسوأننننااعسالاقتصننننق اق سالاتقدئدسوثيقءسالاضننننطراتق سالاقل دسفيس

ميسكولكسوشنننننقاسالىسونسهوهسالصنننننيق السذداذسصاضننننناعسونسئصنننننلفتتقسعلىسالادىسالطاللسذكانسفيس2007
س.ل3اتقلام تقعسلالد،الدسلك قءةسالأ اءالف قظسعلىسوأااعسذتدأس

 
 124مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.   1

 
 ج ، لدبسك ، تلال،ب تلأو  لمو ر تلةلا ل اووق تلايو تلوول . (2)

 .2ا، ص0082سبرمبر  3ج ، لدبسك ، مبلدئ صالد   تلررو  تلسدلد ا توىد تتسررملي ىبر تلحوود، صاووق تلايو تلوول ،   (3)
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لامأسالفجأسالاقليسالكب،رسللصننننيق السالدنننن ق اديسفدمتقسذىقىسئتااضننننعدستقلاققامدسئ ستعكسالت،ئق سسس
سيسح،  ل1االاقل دسالعقئلدسعلىسئدتاىسالأأااعسالاقل دسالعقلا د

سذرلل،انس للاا.س16الأ ا سالادااةسئنسقبلسشركق سالتغئ،نسالتيسذدارسوكهرسئنسس1/6ذاهلسس-

سذرلل،انس للاا.س15الأ ا سالادااةسئنسقبلس يق السالاعقشق سلالتيسذصلسسالىسوكهرسئنسس1/7ذاهلسس-

لهواسئقساجعلسالصنننننيق السسسذرلل،انس للاا.س7ذاهلسوقلسئنس½ساحت قطق سالصنننننر سالعقلا دسالتيسذصنننننلسالىسسس-
اسعلىسضننننننننننعفسالأ ننننننننننا سالادااةسئنسقبلسالدنننننننننن ق ادسفيسالارذىدسالراتعدسئنسح، سالأها دسامأسكامتقسذفاس

وضنننعق سالأئاا سالققصلدسللإقراضسئنسقبلس نننيدلعساليقدسالدلليسلالتيسسس10 نننيق السالاضنننقا ديسلوكهرسئنسس
و نننننا سالصنننننيق السالدننننن ق ادسالاااعدسص،نسالصنننننيق السالي ط دسلم،رسسكاقسونسسئل قاس للاا.سس250ذصنننننلسالىس

%سئنساأننالدسأنناعسأننتقمدا سومدس24أننااعسالاقل ديسل%سئنسو ننا سالأ1.6الي ط ديسذاهلسمدننىدسلاسذتجقلاسس
%سئنسالاأننننتهاقاا سالاؤأنننندنننن دسلهيسمدننننبسئيخ ضنننندسئققامدستقلأ ننننا سالاقل دسالعقلا دسس6صااايسلوقلسئنس

س ل2االأبرى.سكاقسابراس لاسلوها دسالصيق السالد ق ادسللدللدسالاقلكدسلالدللدسالاتلي دس  اقسالي

الاقتصننننق ادسالرشنننن،دةساأننننتهاقاسالأئاا سالعقئدستصننننااةسئيتجدسصدلا سئنسام ققتقسفيسذ ترضسالدنننن قأنننندسسس
ئ ق انسالأصتديسولسلضنعتقسفيسحدنقتق سئصنر  دسلاسذداس بالا سحي ي ديستدنببسهباطسوأنعقاسال قحدةسلااذ قعسس

ليسئعدلا سالتضننخأيسلذتجلىسوها دسالصننيق السالدنن ق ادسفيسحصننا سالدللدسعلىس با سلت ط دسعجزهقسالاق
س.3عيدئقسذتى ساارا اذتقسلذرذ  سم ققذتقسلدببسولسوبر

وئقسااجقص ق سالصننننيق السالدنننن ق ادسفيسالدل سالاتلي دسفتيسكه،رةيساذسونساأننننتهاقاا سهوهسالصننننيق السسس
ذؤ يسئىقشنننرةسالىسذفرلكسالاقتصنننق سالاتلقيسلإمعقشنننه.سكاقسذدنننقهأسفيسئعقلجدستعكسالاانننقكلسالاقتصنننق ادسس

%سئنسشنركدس8.1يسفعلىسأنب،لسالاهق سو  سئدنقهادس نيدلعسئىق لدسالإئقااذيسصيدنىدسسلالاجتاقم دسكقلىطقلد
(AMD)فر ننننننندسعالسئىقشنننننننرةسذرذى ستقطقعسالإلكترلم ق سفيسهوهسالانننننننركديسسس1400الأئرلو دسالىسذاف،رسس
سفر دسعالسذرذى ستقلأماطدسالأبرىسذا سالعئقدسصتواسالقطقع.س5000لحااليس

 
لد  تلةر    ىبو تلمادو قو ، تل االد   تلسادلد ا وتلأةما تلمللدا تلرت اا، مستمر تلأةما تلمللدا تلةللمدا ويدفدا ىلاجهل من مام ي تلاملا تتقر ا (1)

 .4ا، ص2009خذتي  14 -13وتلإسلام ، طرت   ، لبال،،  

 : 72/12/2010صبلح نة ش، تل الد   تلسدلد ا تلةر دا، م قع تلاز ر ،   (2)

http://www.aljazeera.net/Nr/exeres/8DC50F7C-6A1B-4EFA-A5B2-OF3ACE2AB682.htm 

 128مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.  3
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قضننننننننيسعنسئخقطرسهوهسالصننننننننيق السالتيسااونسونسذيعووسعلىسسالت سسلكنسئنسجتدسوبرىسلاسااونس
س ل1االدل سالاقلكدسلتقيسلئنسص،نسهوهسالاخقطرسمجدس

اليقذ سالافليسالإجاقليسالضنننقح ساولسال ر ننندسالضنننقحعدسفيس نننااةساليقذ سالافليسالضنننقح لستصننن دسبق ننندسس-
الصنننننننيق السئفل ق سفيسو نننننننا سامتقج دسساليقذ سم،رسالي طييسالويسااونسذال،دهسلاسذأساأنننننننتهاقاسو نننننننا سهوهس

فريسالتاظ دسالضنننننقحعدسلالتيسااونسبلقتقسللانننننىق سئنسالاااطي،نيسلاسذأسسالىسجقمبسسسحي ي دسفيسالدابل.
اأنننننتهاقاسهوهسالأ نننننا سفيسو نننننا سامتقج دسحي ي دسفيسالدابليسصدلا سئنسونساتأساأنننننتهاقاسهوهسالأئاا سفيس

،ي،،نسلالألال ،،نيسص،ياقسلاسادننننننت ،دسشننننننىق سالدل سالاقلكدسالخقالسفتافرسفريسعالسللعاق سالكاال،نسلالصنننننن
بق ننننندسالعر  دسئيتقسئنسالاظقحفسالتيسذخلقتقسئهلسهوهسالاأنننننتهاقاا يسلئنسثأسفتوهسالصنننننيق السذدنننننتأسفيس

سحلسئاولدسالىطقلدسفيسالخقاليسص،ياقسذتعالسذلكسالااولدسفيسهوهسالدل ستارلاسالاقت.

لاسذأسسافققندسئقنقامندستاعند ساليااسالكنقئنسويسالنويسااونسذفي قنهسامخ نقضسئعندلا ساليااسالاقتصنننننننننننننننق يسال-
الاخقطرسالتيسذصنقحبساأنتهاقاسذلكسالأ نا سفيسالخقالسلاليقجادسسالىسجقمبسسسساأنتهاقاسهوهسالأ نا سئفل ق س

س.ف،تقعنساحتاق سذعرضسو ا سذلكسالصيق السلئمت قاسئ سامت قاسو ا سالاؤأدق سالتيساتأسالاأتهاقاس

  ديسح، سل وسهيقذسضناقنسلفدننسا ااةسذلكسالأ نا سفيسالدل سالاضن  ديسبصنا نق سلونسسالاخقطرسالأبئ-
فيسوملبسالأحاا سلاسذالكسالدل سالاقلكدسقاةسذصنالت ديسللاسذاهلسفيسئجقلوسا ااا سالانركق سالتيسذدنتهارسس

س.2ف،تقسذلكسالأ ا يسلهاسئقسارف ساحتاق سذعرضسذلكسالاأتهاقاا سالىسالخطر

 المستدامة التنمية تحقيق في السيادية الثروة صناديق فعاليةثالثا: 

تاولسس الي ط د م،ر ول الي ط د أااء الد ق اد الهرلة  يق ال قبل ئن الادااة الأ ا  ااذ عتسلقدسس
 الاقتصق ي الياا ذف ،ز في أقهأ ئاق الي ط د م،ر الدل  على الطلبس الق ة مت جد الألف دي هوه صدااد كب،ر

 الي  س وأعقا في لالا قجئد التقحلد الزلق ة ون كاق اليقشئدي الاقتصق اق س ئنس ل  لم،رهاق لالتيدس الص،ن في
  يق ال لتاالل الرح دي الاصدا لفر س هوهسالزلق ا س كب،رة اارا ا س الي ط د للدل س لفر س الطب عي لال قا
  يدلعس تدماقءسس1953عقمسس ئيوس الصيق ال عد س ذزاادس الي ط ديح، س لال ،ر الي ط د للدل  الد ق اد الهرلة

 
(1) " تتلكررون   تلم قع  ى ا  تلخ دا ،  تلرةاالو،  ما    ودو   تلك  اات  تقر اااااالد االت  مااوونااا  تلسااااداالد ااا،  ":  30/11/2010تل ااااااالد   

http://economyofkuwait.blogspot.com/2010/08/blog-post_24.html. 

 130مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.  2
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 التدع،ي ق س عقدس ااد  يدلق ق لعارلنس وا عد الى عد هق لسل،رذ  KIAالكالتيس الصيدلعسكالتيسا أ ق ي
س.س2014 لعقم "الد ق اد الهرلة  يق ال ئعتدس" لب قمق س لفل لهوا  يدلق ق 77 عد هق ل لج الايصرم ئنسالقرنس

س

س

س

استةمارات الصناديق السيادية في الأسوا  المحلية والأسوا  الخارجية (: تطور 1شكل رقم )
 (2016- 2007خلال الفترة )

 سس
 ئل قا 7057الىسس 2004 لعقم  للاا ئل قا 1850 فانسيس الد ق اد الهرلة  يق ال   اد وعئه الاول اب،ن

ا ئرا ي الأا عد اققا س تاق   اتتق ذضقع تس وي  للاا   يق الس لأ ا  الديايس الياا ئعد  لاتاأ  لاأتيد 
 ئق لأبرىس أيد ئن أرل  ماا ذاتدس فتي ل 2014 الى 2004ا لل ترة % 14.5 لالاقدا الهرلةسالد ق اد

 ماا في الرح ديس الدببس انس فغكهري وكهر و التق   اد القق ئدسذضقعف القل،لد الدياا س بئ س اجعلتق
 الأأااع فيس وأ ق شرعس جيا س أل س ل  لالتيقفد د الي   وأعقا ااذ قعس الى الأللي تقلداجد اعا س الصيق ال

 اأت ئ سهوه فكرة الال لكوا كب،رةي ئقل د فااحكس ذفق،ل الى الدل  هوه تققتصق اق س و ى ئق العقلا د
 اهتاقم ئن اا س الصيق ال و ا  في التصقعدي الاذجقهس هوا .الد ق اد الهرلة  يق ال شول في ال ااحكس
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 الى لالدعى عل،تق الافقفمد بئ  ئن الافلي ؛-وكهر الخقاجي– لالخقاجي لالخقيسالدابلي العقم الروي
 العقم الاق  تد ااة ئول د اعتىقاهقس على عل،تقس الققحا،ن ئنسقبل و التق ا ااة ئرا ىد لكوا وكهرس عااحدهقس ذعم أ

 لكوا لاأتهاقااذتقس الدل سالاتلي د لئتطلىق س ئخقل  بئ س ئن الدللى لالاهتاقمس عل هي الافقفمدس لضرلاة
س.سس1لالتيا د"س الاقتصق ي التعقلنس ئيماد "ل "الدللي اليقدس  يدلعس "اوأتق لعلىس الدلل د الاقل د الت،ئق س

مئحظسونس يق السالهرلةسالد ق ادسذفبوسالاأتهاقاسفيسالأأااعسالخقاج دسوكهرسئنسوأااقتقسالافل ديساذسكاقس
ئنساجاقليسسسس5.سسسس87ئل قاس للااسويسئقسمدبتهس%سسسس34.9حااليسسسس2016دسسصل تس  ادسالاأتهاقاسف،تقسأي

يسوئقسالأأااعسالافل دسفبل تس  ادسالاأتهاقاسف،تقسس2007%سأيدسسسس8.سس66الاأتهاقاا ستعدئقسكقمتساليدىدسس
يسلذلكسااج سالىسااذ قعس  ادسس2007%سأيدسسسس2.سسسس33%ستعدئقسكقمتسسسس5.سس12ئل قاس للااسويسئقسمدبتهسسسس5

الد ق ادسالعااحدسلال ذيطبلسعلىسكلسالصيق الس اليت جدسلاس الخقاج د.سلهوهس  ريسالاأتهاقالدسفيسالأأااعس
الخقالسئهلس يدلعسضى سس الاأتهاقاسفيس الدابلسعلىسحدق س لئأتهاقاسفيس اا،لس ئيتقس الىعكس فتيقذس

سالاااا سفيسالجزاحريسل يدلعسئىق لدسالإئقاةسوصاظبيس

الأئرلو دسس الاتفدة الالااق س اوأتق لعلى الد ق اد الهرلة  يق ال لاأتهاقاا س الاتلي د الدل  وصد لقدسس
ا قلقق س لولال ق  الصيق ال ئلك د ون بئ  ئن لذلك لاأتهاقااذتقيس اأتقطق س الأكهر ومتاقس اعتىقا على ئتزااد 

 لالتي الد ق اد الهرلة  يق ال و ا س ذاتده الوي الدرل  الياا يلكوال2اللفوائق سئنسجتد ذعا س الد ق اد
 أ قأ د مقح،ت،نس وبو س الاتلي د الدل  ئخقل  .الدل سالاتلي د وأااع علىس تقلدلبس ذؤثر ونس الااونس ئن

سسل4اسسالاقتصق اد  ئنساليقح دس الاخقل  وهأ الي ل  اق الأب،رةي هوه على مركز أا  يللكنل3اسلاقتصق اد

ق لااءهق ذخ ى صيتق لتق ايمر ح، س الألال  دي ول الأئرلو د الأأااع في التفوأ ئن التخا  أ(  ذتعدى ومراض 
 ابلس ئن كب،رة مدىد على لالاأتفااذس لالألال  دي الأئرلو د الأأااع على الىسالد طرة ل الا الر لإي

ف،تق الاقل د الأأااع في الااجا ة الأئاا   في الد قأي للض   كغ لا س لاأتخدئتق ئدتقبئي لالتفوأس
سسس.الادتقبل

 
جامعة   د. أحمد نصير ، صناديق الثروة السيادية مآلية حديثة لتمويل التنمية الإقتصادية المستدامة ، مجلة نماء للاقتصاد والتجارة، الحزائر،   1

 25، ص. 2018" ، ابريل 1الجزائر، المجلد رقم "

2- IWG, op cit, p 5. 

3- Afshin Mehrpouya and other, Report : An Analysis of Proxy Voting and Engagement Policies and Practices 

of the Sovereign Wealth Funds, IRRC Institute, October 2009, pp 43-57 

4- bid;p57. 
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 الدل  تعكس حوائق س ذرىس :الاأتهاقا لشركق س الد ق ادس الهرلة  يق ال ص،ن الايقفدد في العدالد عدم ب(
 بضاع ق وقل حوائ  ق الادعائد الاؤأدق س ونس كانس عق لد م،ر الايقفددس ون -الاتفدةسلولال قس الالااق س-

ونس الايقفددي الخق د شركقذتق ئن الداعس لقااعدس  ذدت ل ونس الااون ئنس الد ق ادس الهرلة  يق الس كاقس
س.الادتهارلن لىققي ئتقحد م،ر ئعلائق س على للفصا  الرأا د  ئذتق

 وأااع في الدللد اوأاقل د ذصقعدس ئن ئخقل  هيقذ :لالألال  د الأئرلو د الأأااع  ابل ذ ،ر احداصس ج(
 لالصيقعق س الاق  وأااع في الفوائق س  لا ذاأ  تاعيى الأئرلو د؛ الاتفدة بق دستقلالااق س الاق  اوس
 عن الإطقاس هوا اخوس   اقس ذدقء س هيقذس ون ح، س القطقعسالخقيي وئاا  ذدا هقس التيس الدل  هوه في

ق  ااتس وأااع الد ق ادسفي الهرلة  يق ال ماقط ا ااة على الققحأ التيم ايس الت ول قداة ئدى  وأقأ 
الويسس الأئر الصيق الي هوه تعال بق د لقااعدس لااحلإ ذاض  للأ الخقيي القطقع صتق اقام التي للاعقئئ س

 الروأاقل د الداعس ئن التفا    ه افتال الوي الأئر الاق ي اوس وأااع في الدللد ذدبل ئن لازلدس ا ضي
 في ذراج  ئن عل ه اترذبس قدس ئاق الد قأ دي تقلدلاف  التجقالد الدلاف  ذختل سف،تق التي الدللد اوأاقل د الى

سسس.لالياا لالاصتكقا الإمتقج د

 الهرلة  يق ال اأتهاقاا س ذعدس لأ :الاتلي د الاقتصق اق س في الد ق اد الهرلة  يق ال ماقط ئجق  ذ ،،ر د(
الاأتهاقا ئقصااة الد ق اد  هوه تعكس ان صل الهقصتي العقحدس ذا س الأئرلو د الخزامد أيدا س في علىس

 Barneysم،الااذسس تقام،زس" شركد ئهل الاركق سالأئرلو د وهأ في تقأتهاقاا س ققئتس الخل ج د الصيق ال
New Yorkكرل سس كقال،ل" العائقد العققالد الاأتهاقاا س لشركدسسCarlyle Groupئ،رالسس وم جي وم" لسس

MGM Mirageوأعقا امخ قضس ضاء لذلكسفي التكيالاج دي للاركق س "مقأداذ ئؤشر" في لحتىس صلسس 
اوأ،الدسس الصيق ال ئن عد س ققئتس كاقس .الي   وأعقاس لااذ قع الأئرلو دس العققاا س أاعس لامت قا الدللاا

أتقمليسس ئااجقن" في  للااس ئل قاا س 5 قداهق حصد على الص،ن تقأتفااذس الأئرلو د الاركق س في تقأتهاقاا س
morgan Stanleyشراء فيس أي قفااة مجفتس كاق العققايي الرهن وائد عن اليقذجد وضراا تعدس الأئرلويسس 

سل1اسالدالدري.سUSBوس"س صي "اا فيسصيك  للاا ئل قا  9.7قداهق حصد

 الأشوق  ئن شول تغي وأااقتق على ذطرو قدس التي ذقلىق س ئن اقتصق هق حاقاد  للد وي حل ئن ان
 الى ف،تق ئىقلج الألال ي لالاذفق س الأئرلو د الاتفدة الالااق س اوأتق على لالتي الدل سالاتلي د ئخقل  للكن

 
 21، 201 : ص ص ،  سل   مرجع مادا،  الله ىبو (ملجو1)
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 لإن % 10 ذتعدى لا الايطقت،ن هقذ،ن وأااع في الهرلةسالد ق اد  يق ال اأتهاقاا س فغملبس كب،ري حدس
 الد ق اد الهرلة  يق ال ون وبرىسئن جتد ئن اي ي لا هوا للكنس اأتراذ ج دي م،رس قطقعق س في ف،تق ذعد س

لونس بصا ق لتقي الاأتهاقالد الربلد لذاض لإ  يق اقتق حاكاد اخوس   اق ئقصرة كولك ومقلبتقل افي
 ئطلبس لأمتق الفاكاد تقااعدس الصيق ال هوه ذتق،دس ون الضرلايس ئن فدن لعل ه للفوائق س ذعا س ئلك،تتق
 ضرلاة لالااق  د الا قفد الاعلائد   ه و ىفتس التي العقلا د الألضقعسالاقتصق اد ظل في ل للي لطيي
سس.1 عقم الادتهار هوا كقن أاىس الادتهار على لئ رلضد ئلفد

 ذلك ذااجه وبرىس ئعضلد التياالدي لوتعق هق الي ط د البلدان في العقئد الاقل د ئعضلد الى اضق 
 التيا د لاخططي هقجو وهأ ذزا  للا كقمتس الاعضلد لذلك الي  ي امتقلسل ق اا س على ذعتادس التي البلدان

  لاه امفدقا ال طب   ق مضا ق كقن الي  ساأااء تعدسمضا س ئق لعصر تقلاأتعدا س لذتاهل .البلدان ذلك في
 الدبل ئصق ا ذيال س الاقتصق ييسويس التيال  هد  كقن لولك .البدالدل للاصق ا التقيي التطاا تدببس

 ذلك ون لئ سس.2الي ط دس م،ر لالإارا ا س القطقعق س صتطالر الفوائي الدبل ئصق ا ذيال  ول الاطيي
 الأب،رة ون الا العقحدا ي اأتقراا لصيق ال بئفق للادتقبليس الإارا ا س ئن جزء ا بقا الى ذتد  الصيق ال
 الط رة فترةس فيس بصا ق ئقليس فقحكس لذفق،ل الي ط د الإارا ا س ااذ قعس حقلد فيس ئتقئتق ذفا س ااويتقسونس

س.3لئ بقاس  يق ال الى

 لليضا س التفدبس وحدهق القق ئدي ل ج ق  ول لئ بقا  يق ال لإماقء اعتىقاا س عدة لهيقذ
 لاأت ئ  الفقليي الأ ل مضا س اعاضس ل ج ق   بئ ذدا وبرىس لبيقءسو ا  لالفقجد للااا ي الطب عي
 الاعتىقاس ذذ ل اقتضى .الأج ق  ص،ن صتفق،لسالعدالد عل ه ا طللإ ئق لها الفقليي الج،ل قبل ئن اارا اذه

 وكبر الفقفزسلداتق اوانس قص،راي اليقضبس الأ ل لاحت قطي الزئيي العار ف،تق اوانس التي البلدان فقن فق 
 ممرة ولق،يقس اذا وئق .ئهئ الخل  س كبلدانس وطا  لاحت قط،تق الزئي العار اوانس التي البلدان ذلك ئن لئ بقا

 اليمر ت كس داحلالب تدببس ل ق ااذه امتقجه ل قلتقلي الي   على الطلبس ذقلوس اوي علىساليضا س شقئلد
 تقلاأت ئ  اتدقاع ونس ااون اذس ثقصتي م،ر لئحت قطي الزئييسسالعار ون ذلك الى لاض يق اليضا ل عن

 
التنمية الإقتصادية المستدامة ، مجلة نماء للاقتصاد والتجارة، مرجع سابق،  د. أحمد نصير ، صناديق الثروة السيادية مآلية حديثة لتمويل   1

 29ص. 
2 Sven Behrendt, “When Money Talks Arab Sovereign Wealth Funds in the Global Public Policy Discourse,” 

Carnegie Papers, Carnegie Endowment for International Peace, no. 12 (October 2008): 3 
3  “A Blueprint for Sovereign Wealth Fund Best Practices,” Policy Brief (Washington, D.C.: Peterson Institute 

for International Economics, April 2018,p.p.11-13). 
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 الزئيي العار اصىلإ فعيدهقس لتطالرسالاحت قطيي الاأتهاقاس لالق ة التقيي تقلتطاا ارذ   ون للاون الا رط
سل1اسعدئه. ئن الا بقايس الصيدلعس اماقء لقراا تقليدىد وها د ذي م،ر ح،يئوس لئحت قطي

 ف،تعلل الي ط دي البلدان في الأج ق   يق ال ول الا بقا  يق ال لإماقء الهقمي الاعتىقا وئق
 لالإمتقلي الاحت قطي حجأ على ذعتادس ققعدذه.سلهوه ذيال  الاطييسلإئوقمق س لئقتصق س الاأت عقص د تقلطققد
 ئرذىطد وبرىس لعاائل العقحدا س صتلك الاقتصق سئققامد حجأ لكولك لل ر ي تقليدىد العقحدا س حجأ ل قلتقلي

سسل2اس.الاقتصق س لولك لالااويد الفقل د تقلإئوقمق س

 الهرلة  يق ال حاكاد و اء   قس ئؤشرا س ص،ن ئن "أقمت قما لاىق ئ الائتهق  ئؤشر" اعتبر
 الد ق اد الهرلة  يق ال ائتهق  ان ."للا ق  د ئق للل -ل،يقصااغس" لئؤشرسس"ذرلئقن ئؤشر" مراا على الد ق اد
 ئؤشر حدبس ئجااعق س ثئثد الى الأ اءسلالائتهق   اجد  ي تس ح، س ئت قلذ قي كقن "أقمت قما" لاىق ئ

 و اءسلذعتبر وفضل  قحىد  يق الس ذضأ الأللى الاجااعد ؛ 2013 لعقم "أقمت قما" لاىق ئ الائتهق 
 فداجد الهقم د الاجااعد وئق .% 80 على اقل لا تاق ائتهق  ليدىد صتفي قتق "أقمت قماس" ئىق ئ ئ  ئتاافقد
 ."أقمت قما" ئىق ئ ئ  جزح  ق ئتاافقد لهي % 50 ل % 79 ص،ن ئق الائتهق  مدىد ئتاأطدسلذترالع ائتهقلتق

 لذعتبر % 50 ئن وقل ائتهقلتق لمدىد الض  د الأ اء ذا سسسالصيق ال ضان ذصيفس الهقلهد الاجااعد وئق
يسلللاقا سعلىسئدىسالتزامس يق السالهرلةسالد ق ادسلاىق ئسسل3اسأقمت قماس "ئىق ئ ئ  ئتاافقد م،ر  يق اقتق

سقلي ست"أقمت قما"سمعرضسالاولسال

 ( 2013 –  2011( مؤشر الامتةال لمبادئ "سانتيايو" )2رقم ) لالشك

 
 211 :ص ،  تلمرجع نف  .(1)

2- GEOECONOMICA,The Santiago Compliance Index 2013 -Rating governace standards of sovereign wealth 

funds-, Benchmarking Series, January 2014, p p 3-4. 

 تلازت،ر،تلمستمر    تلبررولدا تلررو  موتلدأ لر  دا ي دت  تلم تيد ضبا صاووق  ةللدا : ةا ت، موتل ا تليلدي،  ىبو لةلطا و نبدأ (    دح3)

 سطدا، ىبلس،   رحلت جلمةا تلمرلحا،  ل م تيد تتسرخوتمدا وتلكفلء   تلمسروتما تلرامدا :ح   / 13 :ص ،  2008 م ر أ 08 .تلوول   تلة م 
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س
- Source: Santiago "- GEOECONOMICA, Sovereign Wealth Funds and their Commitment to theسس- The Santiago Compliance 
Index 2011-, April 2011, p 2."Principles 

سكاقسالي س الد ق اد الهرلة لصيق ال اعق سائج ثئثد هيقذ ون (2 ) الاول ئن اتضلإ

يسسNZSFيسم،االيداسسGPFGاليرلل سس  يق ال؛ أتد ئن الجاااعد هوه  يق ال ذتكانس :الأولي المجموعة (1
يسلالتيسذترالعسمدىدسائتهقلتقسئقسص،نسسHSFلذ اااسالار  دسسسسAPF لاأوقسسسسESSFيسذا،ليسسAFFاأترال قسس

 تفاكاد ااذقتس الصيق ال هوه ون كاق ي"أقمت قما" ئىق ئ ئ  %سايسونسهوهسالصيق السئتاافقد94%لسس81
 مدبتهس تق،تس الوي الي،االيدي  يدلعس   اقسعدا الائتهق  ىدمد ذفدن بئ  ئن 2011 تعقم ئققامد  يق ال

 .1الاىق ئ لتوه ئراعقةسالصيدلعس لذؤكدس   2011عقم تاؤشر ئققامد  2013لعقم دثقصت

يسكيداسGICلسسTesamek سلذضأسهوهسالاجااعدسذدعدس يق ال؛سأي قفااةستصيدلقيسسالمجموعة الةانية ل2
AHSTFيسوذالىجقنسسSOLيسذ اااسالار  دسسHSFيسالص،نسسCICيسكاالقسالجيا  دسسKICالإئقاا سسسسADIAيسس

%سلهيسذعبرسعنسائتهق سئتاأ سلئعمأسهوهسس79%لس52يسلالتيسذترالعسمدىدسائتهقلتقسئقسص،نسسKIAالكالتس
 االاجااعد صتوه التفقق ومتاق العر ،،ن لصيدلقى للفدبسسس2011الصيق السحدبسئنسمدبتتقسئققامدستاؤشرسس

وكهرسلااذققءستفاكادس يق اقتاقسعلىسس للعال افتقجقن ومتاق الا الهقلهد الاجااعد ضان كقمق ون تعد لذلك
 اعتىقاهاقس برسذصي دسهوهسالاجااعد.

 & RRFالأ قسس ئن كل صتق لمقصدس الاتىي د الد ق اد الهرلة  يق ال بادد لذضأ :الةالةة المجموعة (3
NWFيسصاذداامقسسPFالاود كسسسسORSFيسقطرسسAIAلالىفرلنسسسسFGRF الض  د الائتهق  على ذعبر التي 

 اعطى لأ طف د ذقدم عل ه لطرو ض   د 2011 لعقم مدىدسائتهق  ون كاق ي"أقمت قما" ئىق ئ اراعي للا
 

1 Russell Green and Tom Torgerson, “Are High Foreign Exchange Reserves in Emerging Markets a Blessing or a 

Burden?”  Office of International Affairs Occasional Paper no. 6, U.S. Department of the Treasury, March 

2017,p.p.8-13 
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 الاىق ئ فتوه الائتهق  ألأسذرذ،بس فيس وكهر ئركزهق ذفدن ون لعل،تق الصيق الي لتوه تقليدىد اضقفد وي
 .س1 يدلعس كل حاكاد ئدىس عن  رللإ تاول ذعبر

 العالمي الماليفي النمو  السيادية الثروة صناديقدور  رابعا:

تعكسس اجراء اتطلبس العقلاي الاقلي اليمقم في الد ق اد الهرلة  يق ال ذغث،ر لئدى لانس ذفدادس ان
 لربلس الإجاقلي الفجأ اتجقلا اذس الدلل دي لالاقل د الاقتصق ادس الإجاقل ق س تعكس ئ س الدلل د الاققامق س

 12 الأئرلوي لئقتصق س الخقم الافلي اليقذ  ص،ياق وئرلوي  للاا ئل قا ذرلل،انس3 الد ق اد وئاا سالصيق ال
 الدان العقلايس"و لا س الادتاىس على الاتداللد الاقل د ل لااع الإجاقل د الي ادس لذقدا ئل قاس للاا ذرلل،انس
 وئاا  ابلسس اجاقلي ون اتضلإ الاققامق س هوه ضاء لفيس اي للا ذرلل،انسس50الالك د"سصيفاسس حقاعس لو لا س

 تعكس تفجأ قاانس ئق اذا مدب قس كب،رس ئبلج ومه ص،دس ضخاقي ل وس للكيهس ئبل قسكب،را اعتبر الصيق ال هوه
 الإفرلي د الدل  وأااع في الاتداللد ل لااع الإجاقل د الي ادس ذبلج اليقشئديسح، س الدل  في الاق  وأااع

 ئجااعد م و حجأس ذقرلىقس لهاس  للاا ذرلل،انس 4 مفا ئجتاعد الألال  دساليقشئد لالدل  الألأ  لالارعس
 عقم تفلا   للاا ذرلل،انس 12 الصيق ال هوه وئاا  ابلس صلاغساجاقلي ذاق  ئ  لكن الئذ،ي دي وئرلوق  ل 

 المقهرة هوه ذجو س ون الارجلإس فان العقلأ فيس الاقل د اجاقليسالأ ا  ئن % 10 مدبته ل اق ي 2015
 الصيق ال هوه وئاا  ابلس حجأ ذخطى فقدس وبرىس لئنسجتدس الاتقدئدي الاقتصق اق س في الاهتاقم ئن الازلدس
ذاهل التفاط  يق ال وئاا  لربلس الإجاقل د الي اد  الاأتهاقا  يق ال فئق س ئن عرلضد فئد التيس

 وئاالتق ابلسس اجاقلي تغن اعتقدس لالتي ئرذ عدعااحدسس لتفق،ل أع،تق في ئرذ عدس ئخقطرس ذتفالس التي الخق د
سل2اوئرلوي.  للاا ذرلل،انس  2عن ازلدس

 العقلاي الاقلي اليمقم في الد ق اد الهرلة  يق ال ذا لتق التي الاتا،زة الاوقمد اب،ن ذلك كلس
حداثد تقلرمأ ئقل د ذجر تتق ئنس صت،ئق س  الأعاان ئختلف لئااقف وفعق  ا ل س و  س كاق وبرىي ئققامدس

 
1 “IMF Executive Board Discusses a Work Agenda on Sovereign Wealth Funds,” Public Information Notices, 

International Monetary Fund (IMF), PIN no. 08/41, 1 April , at: http://www.imf.org/external/ np/sec/pn /2020.htm 
ةر    س ما ىالب، دوي صالد   تلررو  تلسدلد ا    تحيد  تتسريرتي تتقر لد  ل وو  تلافطدا، يسللا ملجسردر غدر ماش ي ، تلازت،ر، جلمةا تل   -2

 56، ص. 2017تلرالي ا،   ن مهدو ، ي دا تلة  ا تتقر لد ا وتلة  ا

http://www.imf.org/external/
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 ئااقف ذتىقان اذس ي العقلا د الاقل د الدقحد فيس ئوقمتتق ذعزلز الى اذجقهتق العقلاي الااولدسلليمقمس لالت،ئق س
سسل1اس.الصيق ال هوه ماقط على ئؤلدسلئتف ظ ئقص،ن الجتق س هوه

 الصيق ال لتوه الإاجقصي الدلا ذيكر لا فانسجتدس الفوا ئن صياع الادتقبلد الدل  ئااقف ذتدألس
 ون لاركقذتقستقعتىقاس لئدتدائد جدادة ئصق اسذااللس لذاف،ر الاقل د وأااقتق أ،الد على ح قظتق بئ س ئن

 هوه ئخقل  ذتزاادس وبرىس جتدس لئن الأجل الاأتهاقاا سطاللد ضان ذصيف الد ق اد الصيق ال اأتهاقاا س
سسل2اسس اقسالي العاائلسااونسذكرهقس  ئن ئجااعد تدببس الصيق الس ماقط اذجقه الدل 

 لون لاقلك،تقسبق د الج،اأ قأ دس لالطااحق س الصيق ال هوه اأتهاقاا س في الكقئيدس الإأتراذ ج دس الطب عد -
 ئراقبتتق.س الصعبس ئن أ قأ د ذا سممأ لدل  ئالاذ الصيق ال هوه ئن تعكس

 الأأااع علىسذطااا س ذلك لذغث،را س لالا ق  دي الراشدس الفوأ ئىق ئ ئ  الصيق ال هوه ا ااا س ذطقصل عدم -
 تخئ  الققمامي الإطقا الى الصيق السذ تقر هوه ون ذلك الكبرىي الصيقم د للدل  التجقايس لالامكاق 
 أ طرة ئ  اتيققكس الوي ل أااع الايطلسالروأاقلي وأو اتز ون ذلك شغن لئنس الاؤأد،ني الادتهارلن

 .3الأ ا س ئلك د على الدللد

مسالىسثئثدسفق يسثأسلاحدسلعاننرلنس ننيدلقق سعلىسس1969الصننيق السالدنن ق ادسعقمسسل ننلسعد سلقدسسس
مسس2015مسكقنسهيقذساثيىسعاننرس ننيدلقق يسلقدسصل تسأننيدسس2005ميسلحتىسعقمسس1999ئدننتاىسالعقلأسأننيدس

مسفقدسو ننىلإسعد هقسحدننبسئعتدسالصننيق السالدنن ق ادسس2017.سلفيساحصننقح ق سسل4ابادنندسلأننىعانس ننيدلقق س
لالأاققمسالتيسذفد سئاجا ا سالصننننيق السالدنننن ق ادسذت قل ستاننننولسلاأنننن يسلاأنننن اقسونسسسساق . ننننيدلقق سأنننن ق سسس79

عد ا سكب،را سئيتقلاساعلنسعنسحجأسوئاالهستدننببسمقوسالانن ق  ديسللكنسذانن،رساحصننقح ق سئؤأنندنندسالصننيق السس

 
م قع صالد     " :، تلم ريا تلوول  تلرللش ح    "صناديق الثروة السيادية ومساهمتها في رسم المشهد المالي العالمي"شةبل،  رج، مر د د لغ ،     -1

 12-11، ص.ص. 2015ت ر أ  30تلررو  تلسدلد ا ضمن تلاملا تلملل  تلةللم  ودوي ل    تحيد  تتسريرتي، تلازت،ر، جلمةا لمد  م دلنا، 
ويدفدا ىلاجهل من مام ي تلاملا  ، موتل ا ضمن مستمر تلأةما تلمللدا تلةللمدا الصناديق السيادية والأزمة المالية الراهنةىبو تلمادو قو ،   -2

 4، ص. 2009مليس  14تتقر لد  تللر   وتلإسلام ، ي دا تلة  ا تتقر لد ا وتلرالي ا وى  ا تلرسددر، 
3  “International Working Group of Sovereign Wealth Funds Presents the ‘Santiago Principles’ to the International 

Monetary and Financial Committee,” Press Release no. 08/06, , at: http://www.iwg-swf.org/pr/swfpr0806.htm 
در،   ن  ة ن، صاالد   تلررو  تلسادلد ا يخدلي تساررتتدا  تساررملي  لرحيد  تتساريرتي تلملل     ةمن تنهدلي مساةلي تلافا موتل ا  محمو ن ا (4)

  مياوما لفةاللدالت تلم ريا تلرالن  ح   "مرط بالت تحيد  تلإقلا  تتقر اااالد     تلوو  تلافطداا     أ تنهدالي مسااااةالي تلمحروقلت"، جلمةاا خي   

 .3ا، ص2016ن  مبر  30 -29تلب  ر ، تلازت،ر،    محاو مولحلج

http://www/
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ونسسالاتخصننصنندسفيس ااأنندساأننتهاقاا سالفوائق سلالصننيق السالدنن ق اديسالىسسس(SWF Institute)الدنن ق ادسس
س.ل1ام2017ئل قاس للااسأيدسس7416.9حجأسئاجا ا سهوهسالصيق الساقداسصنس

 م )الوحدة: مليار دولار(2017أهم صناديق الةروة السيادية وحجم أصولها في سنة "1جدول رقم "

 مصدر العوائد حجم الأصول تاريخ الإنشاء اسم الصندوق البلد

 نفا 954.07 1990 تلإجملل صاووق تلمةلشلت تلحك م   النرويج

 نفا 828 1976  دئا تسررملي م    ب  الإمارات العربية

 ىملات مجابدا 813.8 2007 شريا تتسررملي تل دادا الصين

 نفا 524 1953  دئا تسررملي تلك  ت الكويت

 نفا SAMA" - 514"تلشريا تليل ضا تلخليجدا  السعودية

  ل،ن تلمدزتندا 359 1981 تلحك مدا لسالل  ي شريا تتسررملي  سنغافورة

 نفا وغلة 320 2005  دئا تتسررملي تليطر ا قطر

 نفا 209.2 2006 شريا د   للاسررملي الإمارات العربية

  ل،ن تلمدزتندا 197 1974 تدملسك تليل ضا سنغافورة

 نفا 183 2008 صاووق تتسررملي تلةم م  السعودية

 نفا 125 2002 شريا مبلدلا للاسررملي العربيةالإمارات  

 تحردلط  تل رف 122.3 2005 شريا تتسررملي تلك ي ا كوريا الجنوبية

 نفا 110 2007 ما   م    ب  للاسررملي الإمارات العربية

 نفا وغلة 91 2011 تل اووق تل طا  ل رامدا إيران

 نفا 72.2 2008 صاووق تتسريرتي روسيا

 نفا 66 2006  دئا تتسررملي تل دبدا ليبيا

 نفا 54.8 1976 صاووق متسكل و.م.أ

 نفا 34 2007  دئا تسررملي تلإمليتت الإمارات العربية

 - 10.6 2006 شريا ممر كلت تليل ضا البحرين

 نفا وغلة 7.6 2000 صاووق ضبا تلم تيد الجزائر

 نفا 6 2006 صاووق تسررملي ىمل، عمان

 
)1( Sovereign Wealth Fund Institute, Fund Rankings, "September 2017, www.swfinstitute.org. 
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  4201.10   الصناديق النفطيةمجموع 

  3215.80   مجموع باقي الصناديق

  5416.90   المجموع الكلي

Source: Sovereign Wealth Fund Institute, Fund Rankings, "September 2017" 

ئنسبئ سالجدل سمئحظسونسئؤأنننننندنننننندسالصننننننيق السالدنننننن ق ادس نننننني تس ننننننيدلعسالتققعدسالفوائيسس
ئل قاس للاايسله،ئدسوصاسسسس954.07 نننننننننيدلعسأننننننننن ق يسفيسالعقلأستااجا ا سقدا ستفااليساليرللجيسكغكبرسس

ئل قاس للاايسذئهسشنننركدسالاأنننتهاقاسالصننن،ي دسالتيسذقدئتسسس828ظبيسلئأنننتهاقاسفيسالارذىدسالهقم دستفااليسس
س لاونسذصي دسالصيق السكاقساليلسس1ئل قاس للااس813.8صداجدسلاحدةسالىسالارذىدسالهقلهدستفااليس

انسعد سالدل سالتيسذاتلكسوكهرسئنس ننيدلعسس تصنننيف الصننناديق السننيادية حسننا الدول المال ة لها:  -1
 للدسئنسص،يتق سالإئقاا يسسسس52 للدسئنسص،نسسسس11ملساقداسصنننننننننننننننننننس2017لاحدسحدنننننبسالاحصنننننقح ق سالأب،رةسا

 نننيدلعسسس40اذسعلىسسالصننن،نيسالالااق سالاتفدةسالأئرلو ديسالدنننعا اديسأننني قفااةسعلاق سونسهوهسالبلدانسذدنننتف
ئل قاس للااسسس5103.1لقداسحجأس ننننننيق السهوهسالدل سصنننننننننننننننننننننسسلسس ننننننيدلعسالاتااجدةسفيسالعقلأ.سس79ئنسص،نسس

%سئنساجاق سو ننننا س ننننيق السالهرلةسالدنننن ق اديسص،ياقسذتجقلاسو ننننا سوا  سس68.8وئرلويستاقسااهلسمدننننىدسس
%سئنسس61.63 للااسل يدنىدسسسسئل قاسس4570.9 ل سئنسالاجااعدس"الإئقاا يسالصن،نيسالدنعا ادسلأني قفااة"سس

 .لهرلةسالد ق ادس يق الساسالدل سعلىسالتغث،رسفيسذاجتق سقداةسهوهساجاقليسالأ ا يسلهاساؤكدسئدىس

لعتبرسالي  سالااا سالرح دنيسل قلب دس نيق السالهرلةسلس تصننيف صنناديق الةروة السنيادية حسنا المورد:  -2
س2قلي الد ق ادسفيسالعقلأيسللتضلإسذلكسئنسبئ سالجدل سالت

س

 " تصنيف الصناديق السيادية حسا المورد2جدول رقم "

 النسبة % قيمة الأصول )مليار دولار( عدد الصناديق نوع الصندوق

 56.64 4201.1 43 صناديق سيادية نفطية

 43.36 3215.8 36 صناديق سيادية غير نفطية

 100 7416.9 79 المجموع

 
 138مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.  1

2 Sovereign Wealth Fund Institute, "2017/9/22". www.swfinstitute.org". 
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Source: Sovereign Wealth Fund Institute, "2017/9/22". www.swfinstitute.org". 

 يدلعسسسس79 يدلعسأ ق يسئنسص،نسسسس43اب،نسالجدل سالدقصلسونسالي  ساعتبرسالااا سالرح ديسلننننننننننسسس
%سئنساجاقليسو ا سالصيق السالد ق اديسئاقساؤكدساأتفااذسالبلدانس56.64الااجا سحقل ق سل يدىدسذقداسصنننسس

ةسالدننننننننن ق ادسالاتااجدةسفيسالعقلأيسلفيسالاققصلسذعدساارا ا سالصنننننننننق اا سسالي ط دسعلىسئعمأس نننننننننيق السالهرلس
الدنل  دسلالاااا سالطب   دسم،رسالي ط دسلاحت قطق سالصنر سالأجيبيسالااا سالرح دنيسلاقسذىقىسئنس نيق السس

س%سئنساجاقليسالأ ا .43.36الهرلةسالد ق ادسل يدىدسذعق  س

ذتااجدس ننننننننننيق السالهرلةسالدنننننننننن ق ادسفيسس طق الجغرافية:تصنيف صناديق الةروة السيادية حسا المنا -3
سئختلفسئيقطلسالعقلأسالاسونسمدىدسذاالعتقسذتىقانسئنسئيطقدسلأبرىسلهاسئقسااضفهسالجدل سالتقلي 

ستصنيف صناديق الةروة السيادية حسا المناطق الجغرافية " 3جدول رقم "

 النسبة % حجم الأصول )مليار دولار( عدد الصناديق المنطقة

 41.1 3048.7 20 الشرق الأوسط وشمال أفريقيا

 39.67 2942.4 16 آسيا

 14.23 1056.07 6 أوروبا

 2.95 218.9 24 أمريكا الشمالية والجنوبية

 2.03 150.83 14 باقي الدول

 100 7416.9 79 المجموع

Source: Sovereign Wealth Fund Institute, 22/9/2017: "www.swfinstitute.org". 

 1ئنسبئ سالجدل سمئحظسونس يق السالهرلةسالد ق ادسذتركزسفيسثئثدسئيقطلسج را  دسهي س

ئل قاس للااسسس3048.7 نننيدلقق ستفجأسو نننا ساقداسصنننننننننننننننننسسس20ذاتلكسسسمنطقة الشننر  الأوسننم وشننمال إفري يا: -
س%سئنساجاقليسو ا سالصيق السالد ق اد.41.1ل يدىدس

%سئنسس39.67ئل قاس للااسل يدننننىدسسسس2942.4 ننننيدلقق ستفجأسو ننننا سادننننقليسسس16ذتافرسعلىسسسمنطقة آسنننيا: -
ساجاقليسالأ ا .

 
 141مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.  1
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%سئنساجاقليسو نننننننننا س14.23للااسل يدنننننننننىدسسئل قاس سسس1056.07 نننننننننيق الستي ادسسس6ذاتلكسسسسمنطقة أوروبا: -
ئنسبئ سئقسأنبلسمئحظسونسئعمأسالصنيق السالدن ق ادسذتركزسفيس ل س أن قسلشناق سلسسسالصنيق السالدن ق اد.

%سس80.77ئل قاس للااسويسصيدىدسسسس5991 يدلعستفجأسو ا ساقداسصننننننننننننسسس36افرلي قيستف، سذد طرسعلىسس
نسأنننننن طرةسشننننننىهسئطلقدسعلىسقرااا سلذاجتق سئعمأسسئنساجاق سالأ ننننننا يسالأئرسالويساايلإسلدل سالايطقت،

س يق السالهرلةسالد ق ادساليقشطدسعلىسالدقحدسالاقل دسالعقلا د.

ذاهلتسالاأننننننتراذ ج دسالاأننننننتهاقالدسللصننننننيق السالدنننننن ق ادستقلتيال سالاقتصننننننق ييسح، سفضننننننلتسلقدسسس
خدئق سالعققالدسالتيسسذخف كسالاأنننننننننتهاقاا سفيسالقطقعق سذا سالاخقطرسالعقل دسبق ننننننننندسقطقعسالاقل دسلال

يساذساأننتفاذسقطقعسالخدئق سالاقل دسفيسأننيدسس2008/سس2007كقمتسوهدافق ساح دنن دسللصننيق السالدنن ق ادسل ترةسس
ئهلننتسسس2008صل،انس للاايسفيسالاقننقصننلسأننننننننننننننينندسسسس10.2%سئنساجاننقليسالي انندسس15مسعلىسمدننننننننننننننىنندسس2009

صل،انس للاايسلذراج سواضنننق سسسس81.7 سالاأنننتهاقاا سفيسهواسالقطقعسوكهرسئنسثلهيس  ادسالاأنننتهاقاا سئقساعق س
سس23الىسسس2008صل،انس للااسفيسسس9.8 ن قدساأنتهاقالدستي ادسسسس52الاأنتهاقاسفيسقطقعسالعققاا ستعدئقسكقنسس

يسلذاجتتسالصنننيق السالدننن ق ادسلترك،زسالاأنننتهاقاسفيسقطقعق سس2008صل،انس للااسأنننيدسسسس5.9 ننن قدستي ادسس
سس65صل،انس للااستعدئقسكقمتسسسس17.4الاأنننننننتهاقاا سسوبرىسكقلصنننننننيقعدسئهلس نننننننيقعدسالدننننننن قاا سح، سصل تس

يسلااذ قعسالاأنننننننننننتهاقاسفيسئااا سالطققدسئهلسال فأسلال قاسالطب عيسلالي  يسلفيسقطقعسس2008ئل،انسأنننننننننننيدسس
س.ل1اصل،انس للااس60الخدئق سصل تس

سس34ااذكز سالاأنتهاقاا ستصنااةسوأنقأن دسفيسالأ نا سالفي ي دستي ادسسسس2014ئحظسومهسفيسأنيدسسلل 
ئل قاس للاايسلذا،ز سهوهسالدنيدستقمت قاسوأنعقاسالي  سعقلا ق سالىسسس25ئل قاس للااسلقطقعسالطققدسلالخدئق س

يسللعا س2013 للااسأنيدسسسس105 للااستعدسونسكقنسسسس49.5ئدنتالق سم،رسئدنباقديسح، سصلجسأنعرسالبرئ،لس
  ل2اهواسالامت قاسالىسالأأىق سالتقل د

لفيسالاقتسالويسكقمتس  هسالدننننعا ادسسسذقرلىق سسسالأئرلو دسللي  ستاقدااسالضننننعفسااذ قعسامتقلسالالااق سالاتفدةس-
لم ج،رلقسلالجزاحرسذيقفوسعلىسوأننننننننااعسالالااق سالاتفدةسالأئرلو دسذفا سالتيقفوسالىسالأأننننننننااعساوأنننننننن،الديسس

سلاضطرسالايتجانسلخ كسوأعقاسالي  سفيسلقتساا ا س  هسامتقلسكيدايسالعراعسلالأ ق.

 
 .14، صل  محمو ن در،   ن  ة ن، مرجع س (1)

 .14، صسل   مرجعمحمو ن در   ن ،   (2)
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 نننننر سالدللااسالويساعتبرسئنسوهأسوأنننننىق سضنننننعفسالطلبسعلىسالي  يسذلكسونسصرئ،لسالي  سسااذ قعسأنننننعرسسس-
سئي أستقلدللااسئاقسجعلسأعرهسوعلىسلادتخدئيسالعائ سالأبرى.

ل اقسونسئعمأسالصنننننيق السالدننننن ق ادسذعتادسفيسذااللتقسعلىسالي  سكاصنننننداسوأنننننقأنننننييسفدنسامت قاسسس
دسالعقئدسلإارا ا سالدل سالي ط ديسئاقساضننننننطرهقسالىسالي قمسسوأننننننعقاسالي  ساؤثرستاننننننولسئىقشننننننرسعلىسالا،زام 

تعال ق سأنننفبسلت ط دسالي قق سالعقئدسلذكقل دسذااللسالاانننقال سالتياالدسللبي دسالتفت ديسلالتيسصدلاهقسذؤثرسس
س.1علىسئدتالق سالاأتهاقاسللصيق السالد ق ادسفيسظلسعدمسالتيال سالاقتصق ي

هاقاا سالصننيق السالدنن ق ادسالعقلا دساختلفسئنسأننيدسالىسوبرىيسسلمئحظسونسالفجأسالإجاقليسلاأننتس
لسلأسذكنسس2013سس–سس2006لالال تسلئمتىقهسهاسابتئ سذاال سالاأتهاقاا ساذسومهسبئ سال ترةسالااتدةسص،نسا

الاسمدنننننننننىق سقل،لدسئنسئاجا اذتقسئققامدستاقسسسل2اهوهسالصنننننننننيق السذخصنننننننننوسلئأنننننننننتهاقاسفيسالأ نننننننننا ساوئيد
فقدسذاجتتسالصننيق السالدنن ق ادسالىسذخصنن وسسسس2014اأننتهاقاا سوبرى.سوئقسفيسأننيدسسسذخصننصننهسئيتقسفي

ئل قاسسسس35.8ئل قاس للاايسئققصلسسسس32.9  اق سهقئدسمسنسئاجا اذتقسلئأننننننننتهاقاسفيسالأ ننننننننا ساوئيدسقدا سس
ئل قاسسسس27.6فققتس  أسالاأننننتهاقاسفيسالأ ننننا ساوئيدساسس2015 للااسفيسالاأننننتهاقاا سالأبرى.سلفيسأننننيدس

ئل قاس للااسئنسالفجأسالإجاقليسلاأنننننننتهاقاا سالصنننننننيق السسسس20.5السالاأنننننننتهاقاا سالأبرىسالتيسقدا سس للا
يسلوائدسالداانسس2008الدننننننننن ق ادسلذلكسجراءسالأائق سالاتاال دستقلأأنننننننننااعسالاقل دسالعقلا ديسعلىسمرااسوائدس

يسالأأننننااعسالعقلا ديسئاقسميسلوب،را سالامخ قضسم،رسالادننننباعسلأأننننعقاسالي  سف2010الدنننن ق ادسالألا  دسفيس
جعلسالصننيق السالدنن ق ادسذتجهسالىسذخصنن وسمدننبسوعلىسئنسئاجا اذتقسلئأننتهاقاسفيسو ننا س ئيدسذا س

افعتسالصنيق السالدن ق ادسئنساأنتهاقااذتقسسسس2016عااحدسئدنتقرةسلئضناامدسلئخقطرسوقل.سم،رسومهسفيسأنيدسس
سس11.8اقاسفيسالأ نننا ساوئيدستي ادسسئل قاس للاايسلب ضنننتسئنسالاأنننتهسس28.1الأبرىستي ادسل نننلتسالىس

سئا،زا سئنسص،نسسلسس.3ئل قاس للااسلقدساعا سالدننننننننببسالىسامخ قضس  ادسالعااحدساليقذجدسعنسالأ ننننننننا ساوئيد
س ل4االاأتراذ ج ق سالاأتهاقالدسللصيق السالد ق ادستاولسعقمسئقسالي

 
 149الد   تلسدلد ا    تلأس تق تلمللدا، مرجع سل  ، ص.مر د ةيقلطا، تعر تلح يما ى ا تدتء تل   1
 تشمأ تلأص   تلآماا مشلي ع تلبادا تلرحردا وتلمرت  ، وقطل  تلةيليتت وتلمطلىد وتلفالدق. (2)

3   : Bernardo Bortolotti, Annual Report 2015, Sovereign Wealth Fund Investment Lab, Universita Bocconi, Milan, 

Italy, 2016, p20. 
تلرلساع،    ىرروس ىبو تلح ، تتساررتتدادلت تتساررملي ا ل االد   تلررو  تلسادلد ا )ديتساا تح د دا(، ما ا تلة  ا تلإدتي ا وتتقر الد ا، تلةود  (4)

 .26 -25ا، ص ص 2012جلمةا ىو،، تلدمن، د سمبر  
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الطالليسلاقسذافرهسئنساأتقرااسذدقهايستقليدىدسسذعتبرساأتهاقاا سالصيق السالد ق ادساأتهاقاا سعلىسالادىسس-
سللاؤأدق سالتيسذاالتقسللتقس لاا ساأتقراالق سفيسالأأااعسالاقل دسالدلل د.

للصنيق السالدن ق ادسوهدا سئقل دسقرلىدسئنسالار ل ادسالاقتصنق ادسلروسسالاق يسفقلدلاسالاأنتقراايسللصنيق السسس-
اوجق سالطاللدسفق يسصلساتضننننننننانسفيسجاهرهسالاأننننننننتراذ ج دسسسالدنننننننن ق ادسفيسالأأننننننننااعسالاقل ديسلاسابييسعلى

التدننن،،رلدسلتقيسئ سالأبوستقلاعتىقاسذضنننا،نسالأهدا سالاقل دسالقرلىدسئنسالار ل ادسالاقتصنننق ادسلروسسالاق يس
%سئنسالصننيق السالدنن ق ادسئفلسالادننقءلديسل وسلتقس29ف يس ااأنندسلصننيدلعساليقدسالدلليسبلصننتسالىسونسس

%سئيتقسلاسذ ضنننننننننلسالاأنننننننننتهاقاسس42ىسالاسذفق،لسالر لإسعلىسالادىسالطالليستقلاققصلسمجدسوهدا سئقل دسوبرس
سالتقل،ديسالتق  سالىسالاكتدقعسعلىسالأملب دسصتد سالتغث،رسعلىسالقرااا سالإ االد.

هيقذسئنس ننيفساأننتهاقاا سالصننيق السالدنن ق ادسالىساأننتراذ ج ق سهجائ دسلوبرىس فقم دسامأسئقسذضننايتهسسس-
عيق ننننننننننرسهج،يدسفيسالصننننننننننيدلعسالااحديسفقدسذختلفسذلكسالعيق ننننننننننرستقبتئ سالدللدسالاقلكدسسكلسئيتقسئن

للصنيدلعسلذىعق سلخصنا ن دسكلس نيدلع.سل انولسعقمسشنولتسالاأنتراذ ج دسالتجائ دسأنلاذسجلسالصنيق السس
 دسسالد ق ادسلإنسابتل تسحدذتقسئنس يدلعسالىس برسئنسلجتدسممرسالدل سالاتلي ديسص،ياقسشولتسالاأتراذ جس

س.1الدفقم دسئفااساهتاقمسالدل سالادتقبل دسلاأتهاقاا سالصيق السالد ق اد

 الخاتمة

أبلي ئقس بئ س لالبياذي  يق ال مراا على الايقفددس الاقل د الاؤأدق س فدنسسئنس  التققعديس
 ح، سادالإ الاقتي م و في لا انس اأتهاقايس شرلكذعتبرسس الد ق اد الهرلة  يق الس التغئ،نس لئؤأدق س

 ولسالادتقبلدس الاقلكد البلدان في أااء جدادة اأتهاقالد فريس على تقلفصا  الصيق ال ئ  الااترذ العال
 ئن فيسالتخا  وأقأق ذتاهل الاؤأدق س هوه ذبداتق اما قلا س هيقذ ذلك لامأ الصيق الي لاأتهاقاا س

 اؤ ي ئق لاأتهاقاا سالصيق ال الادتقبلد الأأااع ول البلدان في اأتهيقح د ائت قاا س على الصيق ال حصا 
سالايقفدد. تقااعدس الإبئ  الى

 جعلتق كب،ري تاول 2000 أيد تعدس ئق ال ترةس في الد ق اد الهرلة  يق ال لو ا  عد س ماا لئ 
 ئن الازلدس الققء على العقلا دس الاقل دس الأائد وأ ر س كاقس العقلايي الاقليس اليمقم في ئتعقئلسئتأس ذصىلإ

 
1 Bernardo Bortolotti, Annual Report 2016, Sovereign Wealth Fund  Investment Lab, Universita Bocconi, Milan, 

Italy, 2017, p 25. 
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  لاهق ونس ح، س العقلايي الاقلي اليمقم فيس الاتيقئ د ئوقمتتق لعلى تقلصيق السالد ق ادي لالاهتاقم الضاء
كب،ري اا س الأب،رة أياا س العار في  لاختلف الاقل د الاااا س ذاف،ر في ئتزاادا  لاا لعبتس ح، س تاولس

 ئن عيتق مت  لئق العقلا د الاقل د الأائد تعدس العقلأسبق د ومفقء جا   في لالاقتصق اد الاقل د الاؤأدق س
س1الدل سالاتقدئد.س فيس الاقل د الاؤأدق س ئعمأ لدى الاقل د الاااا س في شلإ

ش ق  دسس ادعأ تاقس لعالتق اطقا صاض  الاتصلد الأعاق  ئن اا س الادتقبل د و لااهق ئن التخا  ون الا
 العقلاي الاقلي الاأتقراا ذعزلز في ئتأ  لا الد ق اد الهرلة  يق ال ذلعبس ونس للاون لحاكاتتقي و احتق

سسل2اسسبئ سئقسالي  ئن

 الأج ق سالاالا ة لصقللإ عااحدهق ئن جزء للل صتلإ لتقي الاقلكد للدل  تقليدىد الاحت قط  لا و اء على  قداذتق -
 الألل د؛ الااا س مضا س تعدس

  يق السوصا حق  ها كاق جدادةي وماطدس ذطالر بئ  ئنس الخقم الافلي اليقذ  ئصق ا صتيال  أاقحتق -
 الألل د؛س تقلااا س الارذىطد الأبرىس لالأماطد التدل د ل يقعق س للد قحد صتطالره ظبيي

صلجسئخزمتقسس ئتاق الألل د تقلااا س ئرذىطد م،ر ذكانس لهي لتق الاقلكد للدل  لئيتماد  احاد لاااا س ذاف،رهق -
 ذىقىسققصلدسلليضا .

 الألل ديس  دالإ الااا س وأعقا فيس الاؤقتس الامخ قضس عن اليقجاد الصدئق  تقئتصقيس اأتقراايس صدلا ذقام -
ذ ط د لذعال لل دس الأ الااا س تغأعقا ئرذىطد م،رس أيالد ئداب،ل اافر أ ق ي  يدلعس صتكالن  علىس

 الدلب د. الاقتصق اد الصدئق س

  ف  لهواسئق التققعدادي الت قكل ذاالل بئ  ئن الصيق الس لاأتهاقاا س الادتقبلد الدل  ذيا د في الادقهاد -
 الإفرلي د فيسالاؤأدق س و التق ئن 1 % اأتهاقا الصيق ال هوه على الاقتراع الى العقلاي البيك اح و

 البيك.س ئ  تقلتعقلنس

 الاتعهرة. الاركق س ائاا  لربلس صدعاتق الاركق س ذافرهق التي الاظقحف على الافقفمد -

 الاصقللإ.س لا   الااقاكد لالق ة العقلاي الاقتصق س ذكقئل الق ة في الادقهاد -

 
 58س ما ىالب، دوي صالد   تلررو  تلسدلد ا    تحيد  تتسريرتي تتقر لد  ل وو  تلافطدا، مرجع سل  ، ص.   1
 2010، 85لك  ت،تلةود ، ما ا تلةلمأ، ت الصناديق السيادية وفعاليتها بالأزمة الماليةممل  لةر دو،   -2
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فيسس تقلتاأ  الاقتصق س صتيال  ال،تق الايتا د للدل  الاقتصق ي الاأتقرااس ئنس الازلدس ذفق،لس فيس الادقهاد -
 لئنسثأ الاأتتئك د الدل  لاا ا س على الاعتاق س ذقل وس على اعال تاق بق دي الي ط دس م،ر الأماطدس
 الادتاا . التضخأ ذغث،را س

سل1االي  ئق بئ  ئن العقلاي الاقلي اليمقم في الادقهاد الد ق اد الهرلة لصيق ال للاون

الاقتصق يسئنسس الياا اأتراذ ج ق س ذدعأس ون الد ق اد للصيق ال ااون :الاستةمارات خلال من المعرفة  نقل -
الدلل د اأتهاقااذتقس الاركق سس ا ااا س ئ  للتعقلنس أبئ ذافر ئهئ الدلل د فقلاأتهاقاا س لالافل دي بئ س

شغمتقسونسذضق سس ئن لإأتراذ ج ق س اجراءا س الى ئختل ديتقلإضقفد عال ماقذل على لالتعر  ف،تق الادتهار
التكيالاج ق سس كدبس على الجيد ق س الاتعد ة الاركق س في الاأتهاقاا س ذدقعدس كاق الافل دي الخبرا س الى

لمقلسس ئفل ق الي اد الق ة وجل ئن عل،تق لالض   الاركق  لتوه الفاافز ذاف،ر بئ  ئن لالاعرفد الاتادي
القطقعق س ذدتتد  تقأتهاقاا س ذىق ا ون الأم للدللد الد ق اد للصيق ال ااون ئفل ق وئق لالخبرةي الاعرفد

 عجلدساليااسالاقتصق ي.اأتهاقااذتقسالعقلا دسصتد ساطئعسس ذكال التي

الدل يس هوه في الاقتصق اد الياقطق س ئنس كب،را جزءا الفوائ د الاركق س ذاهل :الحكومية الشركات تعزيز -
لوعاق سس ذفقل ق س بلل في للدقعدهق للفوائق س الاالاكد الاركق س ئن ئجااعق س لإ ااة فر د ااهل قدس ئاق

 الفجأ. لفااا س الى تقلإضقفد ئتادي

التيسس ذدتخدم ون الد ق اد للصيق ال ااون :الاقتصادية الأزمات  حدة من التخفيف - الاراحلس ثرلذتقسفيس
الاأتهاقاا سس ذاالل على لالف قظس الاقتصق ي الياا عجلد ض   دسصتد ساطئعس اقتصق اد تفركد ذتا،ز

الأائدس مداةس التفت د البي دس ئاقال  ادعأ أا  الاهق  أب،ل على الد ق ي اليرلل  فصيدلعس الإأتراذ ج دي
أقهأسس الكالتي القق ئد الأج ق س ل يدلعس للبئ ي الاقتصق ي الياا على العقلا دسصتد سالف قظ الاقتصق اد

 العراقي. ال زل تعدس الكالتس اعاقا اعق ة في

الادتال،نسس ملى ئاتركد  يق ال ذغأ و في اليمر الاقلكد الدل  على :والدولي الإقليمي التعاون  تعزيز -
ااونسس الدلليي الصع،دس على لالق ة الاخقطري ذاقاذ الااتركد الصيق ال فااحدس ذتضانس لالدلليي الإقل اي

ئهق سس لب،ر الاعرفدي مقل  ل ق س لذعزلز الأأااع لدبا  الاأتهاقالد ال ريس ذدتل ون الااتركدس للصيق ال

 
تتقر لد ، جلمةا   تلركلمأ ما ا  ، التجارب  لبعض الإشارة مع المالية الصناعة في السيادية الصناديق مكانة تللا ،  ىبو حوتد    جمةا،   لا    -1

 . 08، ص2010، 04مديتي، تلةود 
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 DubaiسسChinaتقأأسس ئاترذ يدلعسكصس 2008 وصرلل في اماقبهس وعلن الوي ل صي الص،ن  يدلعس ذلك على
Capitalلالرعقادسالصف دي الي  ي لقطقع التفت دي البي د فيس لئأتهاقاس اتد  الااترذ الصيدلعس هواسس 

 ئ  الاتفدةسلالص،ني العر  د الإئقاا س اقتصق س ص،ن ذفقل تس ذخلل شغمتقسون ئن التي الياقطق س ئن لم،رهق
 ذخدم الاأتهاقاا سالتي ذعزا ذلك الى تقلإضقفد الايطقديس في للص،ن اليقجفدس الاأتهاقالد ال ريس ذغئ،ن

الدلاسس على ااجقتق لذيعوو الدلليي التعقلنس ا ف د علىس التغث،ر  لنس ئن الاض  دس البلدانس ئجتاعق س
 1سس.الد ق اد للصيق ال لالاجتاقعي الاقتصق ي
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