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ؿت الاظدثماس الهالمي مً خلاٌ : ملخص ض مياهتها نلى خشٍ ظهذ دوٌ مجلغ الخهاون الخلُجي الغىُت بالىفـ ، ئلى حهضٍ

ت الخابهت لحيىماث دوٌ هزه االإىؿلت للاظخهذاد الإشخلت ما بهذ هػىب ، الزي ٌهذُّ  ًَّ اظخغلاٌ كىة الطىادًم العُاد

االإطذس الشةِغ للإًشاداث الهامت في جلً الذوٌ الىفـ لخخلظ مً جللباث أظهاسه في الأظىاق الهاالإُت وجأزحره العلبي 

و باالإىؿلت 
ّ
 للاحعاق مو اليشاؽ االإخىك

ً
ت الخلُجُت . نلى االإحزاهُاث الهامت لهزه الذوٌ ، وأًػا ًَّ ئن الطىادًم العُاد

 ، وهي مً 
ً
ف غمً الطىادًم الأضخم نلى معخىي الهالم ، مً خُث حجم الاظدثماساث وجىىنها واهدشاسها أًػا جطىَّ

 
ً
و الاكخطادي واظخذامخه فيها . الطىادًم االإإزشة ناالإُا  .ووان لها دوسا أظاظُا فهالا في جدلُم الخىىَ

و الاكخطادي , اظخذامت , الطىادًم العُادًت : اليلماث االإفخاخيت   مجلغ الخهاون الخلُجي, الخىىَ

. JEL : XN2 ،XN1جصييف 

Abstract ; The oil-rich Gulf Cooperation Council (GCC) countries have sought to 

enhance their position on the global investment map by exploiting the power of the 

sovereign funds of the governments of the countries of this region to prepare for the post-

depletion stage, which is the main source of public revenues in those countries, oil to get 

rid of its price fluctuations in global markets and its impact. The negative impact on the 

general budgets of these countries, and also to be consistent with the expected activity in 

the region. Gulf sovereign funds are classified among the largest funds in the world, in 

terms of the volume, diversity and spread of investments, and they are among the globally 

influential funds. And it had a fundamental and effective role in achieving and sustaining 

economic diversification.    

Keywords ;  sovereign funds , sustainability , economic, diversification , the Gulf 

Cooperation council . 
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االإلذمت . 1

بذأ قهىس الطىادًم العُادًت الخللُذًت في الهالم مىز خمعُيُاث اللشن االإاض ي مهخمذة بزلً نلى 

ولم , زم جبهتها بهذ رلً ضىادًم أخشي جػمً أضىلا ظلهُت وغحر ظلهُت  (الىفـ والغاص)الأضىٌ العهلُت 

ًشجبـ جأظِعها بىحىد الشغبت لذي دوٌ الىفـ في الخدىؽ مً مىاسد الىفـ الىاغب فلـ وئهما أظعذ 

الاكخطاداث غحر الىفؿُت والطحن وظىغافىسة ووىسٍا الجىىبُت وجشهُا واظترالُا وحشُلي جلً الطىادًم بهذف 

وجأحي أهمُت هزه , جدلُم الهاةذ الاظدثماسي االإلاةم للحيىماث وجدلُم وفىساث مً مىحىداث الطشف الأحىبي 

سة للىفـ والغاص، والتي  و مطادس الذخل لا ظُما في الذوٌ االإطذِّّ ت لخىىَ الطىادًم بانخباسها أدواث اظدثماسٍ

نها الطىادًم العُادًت مً جىفحر  ِّ
ّ
مى

ُ
حهخمذ بشيل هبحر في مىاصهاتها الهامت نلى ناةذاث جطذًش هزه االإىاد ، وج

. اظدثماساث مخخلفت في كؿاناث اكخطادًت مخىىنت خاسج داةشة الىفـ والغاص، ظىاء داخل البلاد أم خاسحها 

دميها بالخالي مً مخاؾش جللباث الأظهاس  بها الانخماد شبه االإؿلم نلى جطذًش االإىاد الخام وٍ فزلً ظُجىِّّ

ت للذوٌ االإىخجت  للذ جضاًذ هزا الاهخمام بالطىادًم . في الأظىاق الهاالإُت للؿاكت وجأزحراتها نلى الهاةذاث العىىٍ

العُادًت ودوسها في دوٌ الخلُج لا ظُما مو بشوص أصمت االإىاصهاث الهامت لهزه الذوٌ ، ورلً بهذ تهاوي أظهاس 

الىفـ والغاص في الأظىاق الذولُت وحسجُل بهؼ دوٌ االإىؿلت عجضًا في مىاصهاتها الهامت لأوٌ مشة مىز ظىىاث 

لت  ولهبذ الطىادًم العُادًت دوس ضمام الأمان لبهؼ الذوٌ في مىاحهت عجض االإىاصهت وانهُاس أظهاس . ؾىٍ

ل  وبىاءا نلى ما جلذم أظعذ الذوٌ . الىفـ، بالشغم مً مدذودًت هزا الذوس نلى االإذي االإخىظـ والؿىٍ

ذ نام ,  (الطىادًم الىفؿُت)الخلُجُت الطىادًم العُادًت واحي ظمُذ بذاًت بـ  والزي  (1953)وأولها اليىٍ

االإالُت االإخدللت في دولها والتي جشاهمذ مً  ظخخذام الىفىساثلاجلتها بهذ رلً دوٌ االإىؿلت , ٌهذ الأوٌ ناالإُا

ولإًجاد مطادس حذًذة للذخل وخلم فشص , الؤًشاداث الىفؿُت لاظدثماسها بهُذا نً جللباث أظهاس الىفـ  

و الاكخطادي في دوٌ الخلُج الهشبي  .للهمل جدلُلا للاظخلشاس االإالي والاكخطادي واظخذامت لإظتراجُجُت الخىىَ

جخمدىس مشيلت البدث في سؤٍت دوٌ الخلُج الهشبي لأهمُت الطىادًم العُادًت ودوسها في نملُت 

و الاكخطادي في هزه الذوٌ   .الخىىَ

و الاكخطادي في دوٌ الخلُج  جترهض أهمُت البدثو خىٌ بُان دوس الطىادًم العُادًت في اظخذامت الخىىَ

 .الهشبي

هل ئن الطىادًم الثروة العُادًت اللاةمت في دوٌ الخلُج الهشبي "كام البدث نلى فشغُت مفادها 

و الاكخطادي واظخذامخه في دوٌ هزه االإىؿلت  "كادسة نلى جدلُم الخىىَ

يهذف البدث ئلى بُان كىة وكابلُت الطىادًم العُادًت نلى اظخغلاٌ مىاسدها االإالُت في الاظدثماس بغُت 

. وجدلُم الخىىم الاكخطادي والاظخلشاس االإالي فيها  (الىفـ)الخشوج مً لهىت االإىسد الىاغب 
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  الؤػار أالإفاهيمي للصىادًم الطيادًت .2

ً جدذًا للىكام االإالي والاكخطادي  ئر , حهذ الخدىلاث في الاكخطاد الهالمي مىز بذاًت اللشن الهششٍ

أدث هزه الخللباث في اليشاؽ الاكخطادي والخبادٌ الخجاسي ئلى قهىس أزاسا ظلبُت نلى حهذ الحيىماث في 

ش اكخطاداتها وجدعحن معخىي االإهِشت  هما ظاهمذ هزه الخللباث في أظهاس جشاحو الىفـ في فتراث , جؿىٍ

مخباًىت مما خلم غغؿا نلى االإىاصهاث الهامت لهزه الذوٌ ولا ظُما الذوٌ االإىخجت للىفـ واالإطذسة له مما 

ل البرامج الؤهماةُت واظخمشاسها وللإضلاخاث الاكخطادًت في هزه الذوٌ  وىن الىفـ فيها , أضبذ تهذًذا لخمىٍ

في هفغ الىكذ قهشث بادسة  لذي بهؼ هزه , ًلهب دوسا مدىسٍا في االإدافكت نلى اظخلشاسها الاكخطادي 

ت بذًلت , الذوٌ نلى ئًجاد مطادس دخل حذًذة لأغشاع الخىىم  لهزا اججهذ دولا ئلى اظخدذار ئلُت اظدثماسٍ

ومىز رلً أخزث الطىادًم العُادًت بالكهىس في الهالم  . (بطىادًم الثروة العُادًت)مً الىفـ مخمثلت بـ 

أواةل الخمعُيُاث مً اللشن االإىطشم مهخمذة نلى الأضىٌ العلهُت زم قهشث ضىادًلا ظُادًت بأشياٌ 

مخخلفت مهخمذة نلى الأضىٌ العلهُت وغحر العلهُت وبذأث بهذ رلً بالاهدشاس والشواج لِغ فلـ نىذ 

, وظىغافىسة , الطحن )الذوٌ االإىخجت واالإطذسة للىفـ فدعب وئهما لذي الذوٌ غحر الىفؿُت أًػا مثل 

هادفت جدلُم الهاةذ الاظدثماسي االإلاةم للحيىماث وجدلُم ,  (وحشُلي, واظترالُا , وجشهُا , ووىسٍا الجىىبُت 

وسجل نذدها بالتزاًذ في أواخش العخِىُاث مً زلازت ضىادًم ئلى , وفىساث مً مىحىداث الطشف الأحىبُت 

ضىذوكا  (95)ختى أضبذ نذدها ناالإُا بىدى ,  (2010)ضىذوكا نام  (60)زم ئلى ,  (1999)ضىذوكا نام  (22)

لُىن دولاس  (8,34)بأحمالي أضىٌ جلذس بـ  (2019)ظُادًا نام  ولغاًت الُىم لم ًخم الاجفاق نلى حهشٍف . جشٍ

له  نلى الشغم , للطىادًم العُادًت ئر جىحذ اخخلافاث نذة حشمل أغشاع الطىذوق وأهذافه وأدواث جمىٍ

ت وملىُتها جشجبـ بىُان ظُادي جمثله الحيىمت وأحهضتها  مً الاجفاق فلـ نلى أن ئداسة الأضىٌ الاظدثماسٍ

 .  (10ص , 2021, ألػمزي )

(  SWFS)مفهىم الصىادًم الطيادًت :1.2

في ملاله االإيشىس  (سوصاهىف)ئن مطؿلح ضىادًم الثروة العُادًت مً االإطؿلحاث الحذًثت أؾلله 

لىضف هزه الكاهشة التي جشحو ئلى أهثر مىم ظخت نلىد ( مً ًملً زشوة الأمم)جدذ نىىان  (2015)نام 

ومً الخهاسٍف التي , وكذ خكي كبىلا ناالإُا واظخهمالا واظها في الىظـ الأوادًمي والعاخت الؤنلامُت , مػذ 

وغهذ الإفهىم ضىادًم الثروة العُادًت مً كبل االإىكماث الذولُت واالإإظعاث االإالُت الذولُت ولا ظُما 

هي ظلت جدخىي نلى مجمىنت مً الأظهم ": مشاهض أبدار في الذوٌ الطىانُت وباخثحن اوادًمحن  ومنها 

 ً وجخم ئداستها مً كبل أشخاص مخخططحن ي , والعىذاث جم ششاؤها مً كبل مجمىنت مً االإعدثمشٍ

ت وجخىلى  نها ششواث مخخطظ واو بىىن ججاسٍ مجاٌ ئداسة وجىكُم مدافل الاظدثماساث وكذ ًلىم بخيىٍ

ت نامت راث "ونشفذ بأنها  . (23ص , 2004, كبذ الزخمً ) "ئداستها بىفعها نباسة نً جشجِباث اظدثماسٍ

غشع مدذد مملىهت مً الحيىمت ومشاكبت مً كبلها مهمتها الاخخفاف بالأضىٌ وئداستها جخىلى جىقُفها 
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لت الأحل  وجلً الطىادًم ًخم بىاءها مً نملُاث الطشف , لخدلُم أهذاف اكخطادًت ولُت مخىظؿت أو ؾىٍ

معخخذمت في , الأحىبي أو نىاةذ نملُاث الخىضطت أو فىاةؼ االإالُت الهامت أو نىاةذ الطادساث العلهُت 

ت جخػمً الاظدثماس في الأضىٌ االإالُت الأحىبُت أو ول هزه االإىاسد مجخمهت . د) , "رلً اظتراجُجُاث اظدثماسٍ

نباسة نً مجمىنت "هما نشفتها مىكمت الخهاون والخىمُت الاكخطادًت بأنها , ( 104ص , 2017, خىيم وضمحر 

لت مباششة أو غحر مباششة مً ؾشف الحيىمت لخدلُم أهذاف وؾىُت  مً الأضىٌ االإالُت االإملىهت واالإذاسة بؿشٍ

واالإمىلت أما بالاخخُاؾاث الطشف الأحىبي أو ضادساث االإىاسد الؿبُهُت أو الؤًشاداث الهامت للذولت أو أًت 

 ججمهاث الأضىٌ االإالُت التي جدخفل بها "ونشفذ بأنها  , (Wignall & YERMO , 2008 , p4) "مذاخُل أخشي 

الذولت وجخىفل باداستها لخىفحر الذخل للأحُاٌ اللادمت مً خلاٌ حهكُم نىاةذها بأكل االإخاؾش 

ىُت بأنها  , (43ص , 2009, االإىيف )"االإمىىت  ضىادًم اظدثماس "ونشفذ أًػا مً كبل وصاسة الخضاهت الأمشٍ

خيىمُت جمىٌ مً اخخُاؾاث الهملاث الأحىبُت للذوٌ االإالىت ولىنها جذاس بطفت مىفطلت نً اخخُاؾاث 

, غاهم ) "الهملاث الأحىبُت وتهذف ئلى الشبذ مً خلاٌ الاظخدىار نلى خطظ في أظهم الششواث الأحىبُت 

بً اضماكحن . د)وهخلظ مما جلذم أن هىان زلازت نىاضش وعدشفها مً الخهاسٍف أنلاه وهي . ( 3ص , 2009

ت أو فُذسالُت :االإلىيت  : )(ص , 2013,   وجمثل :الاضدثماراث /.  الطىادًم العُادًت مملىهت لحيىماث مشهضٍ

 جيشا الطىادًم العُادًت :الأغزاض والأهذاف / .اظتراجُجُاث جخػمً الاظدثماس في الأضىٌ االإدلُت 

لدعدثمش الأمىاٌ الحيىمُت لاهجاص الأهذاف االإالُت وهىزا جملً التزاماث حعمذ لها بخىقُف مذي واظو مً 

لت الأحل  . (اظتراجُجُاث الاظدثماس خلاٌ فترة مخىظؿت أو ؾىٍ

وحهذ الطىادًم العُادًت مً االإإظعاث االإالُت فلذ جلخلي مو بهؼ االإإظعاث في بهؼ الىلاؽ 

يىن الغلـ بُنها ألا ئن للطىادًم العُادًت ممحزاث جمحزها نً باقي االإإظعاث االإالُت ومً أهم هزه  وٍ

:  االإمحزاث ما ًلي 

 فهي حععى للاظدثماس ولِغ ئداسة العُاظت الىلذًت جخمحز كً البىىن االإزهشيت مً خيث اهذافهما-أ

ت وليىنها ملضمت  غلب نلى مدفكت أضىلها الاظدثماس في الأظهم في خحن أن البىىن االإشهضٍ وظُاظت الطشف وَ

وحعدثمش أظاظا في العىذاث , بالاخخفاف بمعخىي مً العُىلت الإىاحهت الخغُحراث في أظهاس الطشف 

 ( . 9ص , 2012, ضليمان ومدمذ )

 والتي حهخمذ نلى مذخشاث الأفشاد في جخمحز كً صىادًم الاضدثمار التي جزجبؽ بطىق الأوراق االإاليت-ب

لها واالإإظعت كبل البىىن والتي حعدثمش أما للاكخطاد الىؾني وأما للبىىن  .   جمىٍ

 ليىن مىاسد الأخحرة جأحي أظاظا مً الاشتراواث مً حهت وهي جخمحز كً صىادًم االإلاغاث اللمىميت-ج

ل مهاشاث الأحُاٌ اللادمت مً حهت زاهُت  . تهذف ئلى جمىٍ

 ورلً بالانخماد جخمحز كً صىادًم الخدىغ التي حطدثمز في الأوراق االإاليت لفتراث كصحرة وػىيلت الأحل-د

( .   5ص , 2015, مجلخ وخماهت ) نلى الاكتراع مً البىىن بأظهاس فاةذة مىخفػت



دور الصىادًم الطيادًت في اضخذامت الخىىق في دول مجلظ الخلاون الخليجي 

 

132 

  دوافم ومبرراث وػأة الصىادًم الطيادًت2.2
هما أنها نشفذ همىا , العاخت االإالُت الهاالإُت  حهذ الطىادًم العُادًت قاهشة لِعذ بالجذًذة نلى

ذ  ً وبذاًت الألفُت الثالثت وحهىد بذاًت وشأتها ئلى هُئت الاظدثماس في دولت اليىٍ ها في نهاًت اللشن الهششٍ ظشَ

لُخىالى ازش رلً في العبهُىاث وما بهذها مً قهىس ضىادًم في دوٌ أخشي مثل ظىغافىسة  (1953)نام 

وجىمً وساء وشأة هزه الطىادًم مجمىنت مً الذوافو واالإبرساث   , (2ص , 2010, كذي )والأماساث االإخدذة 

ومً أهم هزه , لىنها جدباًً خعب ممحزاث وخطاةظ الهُيل الاكخطادي ومطذس الفاةؼ االإالي االإدلم 

:   الذوافو واالإبرساث ما ًأحي

, والحاحت لبىاء أضىٌ أخشي جذس دخلا ٌهىع هػىب الأضل الحالي  : الخدطب للىظىب الؼبيعي للمىارد-أ

-110ص  ,2009, االإىيف )واظخغلاٌ ئًشاداجه مً الجُل الحالي وهى ما ٌهشف بخدلُم الهذالت بحن الأحُاٌ

  .  (12-11ص , 2015, ضلىد وفزخاث , 111

وهزه حهخمذ نلى حجم الاخخُاؾي  : الؼاكت الاضديلابيت للاكخصاد الىػني وإمياهاث جىىيم كاكذجه-ب

ونىامل , والؤهخاج ومً زم حجم الهاةذاث باليعبت للفشد وهزلً حجم الاكخطاد ملاسهت بخلً الهاةذاث 

أخشي مشجبؿت بالإمياهاث الحالُت واالإمىىت للاكخطاد وهزا ٌهني ئن اكخطادًاث الذوٌ الطغحرة الحجم كلُلت 

و االإدذودة ًيىن لذيها خافض اهبر لإوشاء ضىادًم لادخاس أو اظدثماس الهىاةذ  العيان وراث ئمياهاث الخىىَ

فالؿاكت الاظدُهابُت , الىفؿُت ولىً هزه الانخباساث كابلت للخغحر بمشوس الضمً هدُجت للعُاظاث الاكخطادًت 

و لها دًىامُىُت وحهخمذ أًػا نلى العُاظاث  للاكخطاد الىؾني  جتزاًذ وجخغحر مدذداتها وئمياهاث الخىىَ

الاكخطادًت وهىان أمثلت منها مىؿلت الخلُج وغحرها ظاهمذ فُه الؤًشاداث الآهُت والعُاظاث أما في بىاء 

و الاكخطادي .  هُاول ونلاكاث صادث مً دسحت الخىىَ

أو ما ٌهشف بأزش االإشع الهىلىذي وحىد اولياضاث ضلبيت للخذفلاث االإاليت الىاججت كً الثروة الؼبيليت -ج

نلى اكخطادًاث الذوٌ االإالىت لها ًفشع نليها ئوشاء ئلُت لادخاس الفاةؼ االإالي أو اظدثماسه خاسحُا للحفاف 

.  نلى اظخلشاس اليشاؽ الاكخطادي وخماًت اللؿام الطىاعي مً جذانُاث هزا االإشع 

 حلزض اخخياػاث الصزف الأحىبي الإخاػز مزجبؼت بخللباث ملذلاث الفائذة وضلز الصزف الأحىبي-د

و مجالاث جىقُف هزه الاخخُاؾاث  م ئوشاء ضىادًم , ًفشع نلى الذوٌ جىىَ وهى ما ًمىً اللُام به نً ؾشٍ

.  ظُادًت جلىم باظدثماس حضء مً هزه الاخخُاؾاث في أضىٌ مالُت مخىىنت مما ًإدي ئلى الخللُل مً االإخاؾش 

ئر جإدي الاظدثماساث  : حلمل الصىادًم الثروة الطيادًت كلى هلل الخىىىلىحيا إلى الذول االإالىت-و

االإباششة وغحر االإباششة لهزه الطىادًم في الذوٌ االإخلذمت ئلى جىظُو حجم االإبادلاث الاكخطادًت بما فيها 

.   الخىىىلىحُا واالإهاسف  نملُاث هلل

هما جىحذ حملت مً االإبرساث غحر ما رهش دفهذ بالهذًذ مً دوٌ الهالم لا ظُما راث الفىاةؼ 

 :  (4ص , 2015, بشاريت )االإالُت الىبحرة أن جلىم باوشاء هزا الىىم مً الطىادًم للذوافو الخالُت 
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 مو جشاهم اخخُاؾاث الىلذ الأحىبي الإداسبت الآزاس االإترجبت نً الأصمت إوػاء ضياضت جامحن طذ االإخاػز*-

الاكخطادًت فان البلذ الزي ًملً ضىذوق ظُادي ٌهذ نلى اهه دسم غذ أي مداولت لإنادة الهُيلت الخاسحُت 

.  الذاةىحن الذولُحن  للذًىن مً

 وخماًت اللؿاناث الاكخطادًت الشةِعُت مً جىىيً أداة ماليت حطاكذ كلى جدليم الاضخلزار الاكخصادي*-

.  فهي الذسم الشكمي بىحه الطذماث والأصماث االإالُت (ضىادًم الاظخلشاس )جذانُاث الخأزش بالأصماث الاكخطادًت 

 أهذاف وأهميت الصىادًم الطيادًت 3.2        

 جمثل مبادب ظاهدُاغى االإبادب واالإماسظاث االإخهاسف نليها والتي حهذ  :أهذاف الصىادًم الطيادًت-أ

حهبحرا نً مماسظاث وأهذاف الاظدثماس في ضىادًم الثروة العُادًت وهي مبادب ؾىنُت ًذنمها 

الؤؾاس اللاهىوي )وحغؿي هزه االإبادب االإجالاث الشةِعُت الخالُت , الأنػاء في مجمىنت الهمل الذولُت 

وئؾاس , والؤؾاس االإإظس ي وهُيل الحىهمت , والأهذاف والاحعاق مو العُاظاث الاكخطادًت اليلُت 

خمثل الغشع منها لهزه االإبادب وهي , (الاظدثماس وئداسة االإخاؾش ئسظاء هُيل شفا وظلُم للحىهمت )وٍ

غمان الالتزام بيافت مخؿلباث /-.ًىفل الػىابـ الدشغُلُت االإلاةمت وظلامت ئداسة االإخاؾش واالإعاءلت 

الخأهذ مً اظدثماساث /-.الخىكُم والؤفطاح في البلذان التي حعدثمش فيها ضىادًم الثروة العُادًت 

االإعانذة نلى ./-ضىادًم الثروة العُادًت جشاعي االإخاؾش الاكخطادًت واالإالُت وانخباساث الهاةذ 

ت جذفم سؤوط الأمىاٌ والاظدثماساث , بً اضماكحن . د )(الاخخفاف بىكام مالي نالمي معخلش وبدشٍ

وبىاءا نلى رلً خذدث الأهذاف التي حععى الطىادًم العُادًت ئلى جدلُلها وجخمثل  . (84ص , 2013

  .  (135ص , 2018, سهيت )بالاحي 

, جم ئوشاء هزه الطىادًم أظاظا للخطذي لخللباث أظهاس العلو الأظاظُت  : مذخل لخدليم الاضخلزار-*

ئر ئن ظىق العلو الأظاظُت ولا ظُما الىفـ , وبالخالي لػمان اظخلشاس ئًشاداتها مً ضادساث هزه العلو 

والذوٌ التي حهخمذ اكخطادًاتها نلى ضادساث هزه االإىخجاث جخدمل وؾأة , ًدعم بخللباث خادة في أظهاسه 

له غذ هزه الخللباث وجدل  هزه الخغحراث وبالخالي ظُيىن لهزا الطىذوق دوس في خماًت الاكخطاد وجمىٍ

.  مدل ناةذاث معخلشة ومخىشسة لخفادي الخللباث في أظهاس االإىاسد لؿبُهُت 

 ًخم ئوشاء ضىادًم االإذخشاث للحفاف نلى الهاةذاث مً االإىاسد الؿبُهُت غحر االإخجذدة :مذخزاث للأحيال -*

ً مذخشاث لأحُاٌ االإعخلبل  جخمحز بالىػىب ما دفو , فاالإىاد الخام والىاسد راث الطلت بها , وبالخالي جيىٍ

بهؼ الذوٌ التي حهخمذ نلى هزه االإىاسد في اكخطادًاتها ئلى جىحيهها في ظبُل جدلُم الهذالت بحن الأحُاٌ 

هما ئن ضىادًم االإذخشاث واالإهشوفت أًػا , لخلبُت اخخُاحاث االإعخلبل نىذما حعدىفز هزه االإىاسد الىاغبت 

ل , بطىادًم الأحُاٌ حعخخذم لخخطُظ ئًشاداث االإخأجُت مً االإىاسد الؿبُهُت مىاضفت نبر الأحُاٌ  بخدىٍ

.  أضىٌ غحر كابلت للخجذًذ ئلى أضىٌ مالُت داةمت 
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ل التزاماث االإهاشاث الخلانذًت  : جمىيل االإلاغاث الخلاكذًت-* , تهذف بهؼ الطىادًم العُادًت لخمىٍ

وأوشئذ هزه الطىادًم مً احل مىاحهت العجض في االإعخلبل لذفو االإهاشاث الخلانذًت لشُخىخت 

ل في االإعخلبل االإخهللت بها  الأشخاص هدُجت لتزاًذ . الىمى  ًالذًمىغشافي واللذسة نلى حغؿُت مخؿلباث الخمىٍ

تهذف بهؼ الطىادًم العُادًت لخهكُم ناةذ الاخخُاؾاث الأحىبُت هما هى الحاٌ في : الأداء الأمثل -*

ت للاخخُاؾاث وحشخمل اخخُاؾاث الىلذ الأحىبي نلى حضء غشوسي للعُاظت الىلذًت  الششواث الاظدثماسٍ

ئر ًخدىم البىً االإشهضي بالاخخُاؾاث الشظمُت وجخم ئداستها بهىاًت فاةلت نلى االإذي , وئداسة أظهاس الطشف 

أما االإخبلي مً اخخُاؾاث الىلذ الأحىبي , اللطحر لخدلُم الهذف االإضدوج االإخمثل في العلامت والعُىلت 

.  فخىغو في الطىادًم العُادًت لُخم اظدثماسها 

ت  : الخىىيم الاكخصادي-* مهػلت أخشي , ًػاف ئلى االإهػلت االإالُت في البلذان الىفؿُت وأبهادها الخىمىٍ

والتي واهذ ولا جضاٌ أهم هاحغ , جىاحه جلً الذوٌ التي حهخمذ اكخطادًاتها نلى ئهخاج وجطذًش الىفـ 

و , الإخؿؿي الخىمُت فيها  وجخمثل االإهػلت بالاظخهذاد لهطش هػىب الىفـ لزلً وان هذف الخىىَ

ش اللؿاناث والؤًشاداث غحر  الىفؿُت  و مطادس الذخل بخؿىٍ هذا مهلىا الإهكم الذوٌ , الاكخطادي جىىَ

.  الىفؿُت 

ئن الطىادًم العُادًت التي حهمل نلى الخؿىس االإعخمش وجخخز مىه هذفا أظاظُا حهمل : الخؼىر والخلذم -*

و نلى االإذي البهُذ راث أهمُت ئظتراجُجُت للاكخطاد االإدلي  .  نلى جىحُه الاخخُاؾاث الىؾىُت هدى مشاسَ

( : 33ص , 2020, خؼاب وركاوي )فػلا نً هزه الأهذاف هىان مجمىنت مً الأهذاف الفشنُت ومنها 

ش أوشؿت وكؿاناث اكخطادًت حذًذة *- و الؤًشاداث خاسج مطادس الىاجج االإدلي الخام مً خلاٌ جؿىٍ جىىَ

  .لِغ لها اسجباؽ بلؿام اظخخشاج وجطذًش االإىاد الأولُت 

الهمل نلى جدلُم الاظخلشاس مً خلاٌ امخطاص الطذماث العلبُت الىاججت نً الاهخفاع االإإكذ في *-

.  أظهاس االإىاد الأولُت وحغؿُتها 

.  امخطاص الطذماث الاًجابُت الىاحمت نً اسجفام أظهاس االإىاد الأولُت أو ما ٌهشف بالهىت الهىلىذًت *-

االإعاهمت في دنم الاظخلشاس االإالي الهالمي والعُىلت الذولُت في أوكاث الأصماث االإالُت وجدلُم الخىمُت *-

 . (5ص , 2017, غزيف وبً كمارة )االإعخذامت 

.  حعانذ نلى جدلُم الخىاصن في االإحزاهُت في أوكاث العجض االإالي وخفؼ الذًىن الحيىمُت *-

و ضادساتها مً العلو الأظاظُت غحر اللابلت للخجذًذ -* .  حعانذ ضىادًم الثروة العُادًت نلى جىىَ

ل *- ل الهُاول اللانذًت وجمىٍ االإعاهمت في جىمُت الذوٌ االإعخلبلُت لاظدثماساث الطىادًم العُادًت بخمىٍ

ش الخىمُت الاكخطادًت والاحخمانُت والؤظتراجُجُت العُاظُت   .  (4ص , 2017, مذلىل )وجؿىٍ
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 أهميت الصىادًم الطيادًت:4.2
أزبدذ الطىادًم العُادًت مً أهم الأؾشاف االإشاسهت في الىكام االإالي والىلذي الذولي نلى الشغم مً خذازت 

شحو ظبب رلً ئلى , ججشبتها ملاسهت بهُئاث مالُت أخشي    : (3ص , 15-20, بىفىىع وخحر الذًً )وٍ

ل حضء مً نىاةذها لطالح كذرتها كلى أداء دور الاخخياغ باليطبت للذول االإالىت لها-أ  مً خلاٌ جدىٍ

.  الأحُاٌ االإىلىدة بهذ هػىب االإىاد الأولُت 

.  للذوٌ االإالىت لها غحر مشجبؿت باالإىاد الأولُت اللابلت للىػىب جىفحرها الإىارد دائمت ومىخـمت-ب

 الىاحمت نً الاهخفاع االإإكذ في أظهاس االإىاد الأولُت بدُث ٌعمذ ئوشاء امخصاص الصذماث-ج

ت غحر مشجبؿت بأظهاس االإىاد الأولُت وحهمل نلى حغؿُت الطذماث  الطىادًم العُادًت بخىفحر مذاخُل ظىىٍ

الاكخطادًت العلبُت  

ل الهُاول اللانذًت االإطاهمت في جىميت الذول -د .   االإعخلبلُت لاظدثماساث الطىادًم بخمىٍ

 .  التي جىفشها الششواث بذنمها لشؤوط أمىاٌ الششواث االإخهثرةاالإدافـت كلى الىؿائف -و

 .  وصٍادة االإشاسهت وسبـ االإطالحاالإطاهمت في سيادة جيامل الاكخصاد اللاالإي -ص

و االإطاهمت في جدليم مشيذ مً الاضخلزار الاكخصادي-ح  في الذوٌ االإىخمُت ئليها مً خلاٌ االإعاهمت في جىىَ

م الخىظو في الأوشؿت غحر الىفؿُت خاضت  .   الاكخطاد نً ؾشٍ

 أهىاق وجصييفاث الصىادًم الطيادًت 5.2
هما أشاسث جدلُلاث ضىذوق الىلذ الذولي ئلى , أوشئذ الطىادًم العُادًت لأظباب مش رهش ظابلا 

 :وحىد أسبو أهىام مً هزه الطىادًم ًمىً الخمُحز بُنها نمىما مً خلاٌ االإهاًحر الخالُت 

:  ( 32ص , 2009, خماد )وهي هما ًأحي : خطب الهذف مً إوػاءها -أ

ت  : صىادًم الاضخلزار-* .  هذفها الأظاس ي خماًت االإىاصهت الهامت والاكخطاد مً جللباث أظهاس العلو الػشوسٍ

ل الأسضذة غحر االإخجذدة ئلى مدافل أضىٌ مخىىنت : صىادًم الادخار -* خمثل هذفها الأظاس ي في جدىٍ   .وٍ

و الاكخطادًت والاحخمانُت في البلذ ضاخبت : صىادًم الخىميت -* ل االإشاسَ وهذفها الأظاس ي هى حصجُو جمىٍ

ادة الىاجج االإدلي الؤحمالي والخىقُف  . ومً أمثلخه ضىادًم ظىغافىسة ومطش والأماساث , الطىذوق لضٍ

خم  : غزواث اضدثمار الاخخياػاث-* وهي لا جضاٌ أضىلها جذسج في الغالب غمً فئت الأضىٌ الاخخُاؾُت وٍ

ادة الهاةذ نلى الاخخُاؾُاث  . ئوشاؤها لضٍ

:  ومنها ما ًلي  : خطب مصذر أصىلها -ب

 جمثل االإىاد الأولُت ولا ظُما الىفـ والغاص مطذس دخل هزه الطىادًم وأوشئذ مً : صىادًم االإىاد الأوليت-*

تي  ت مدل االإىاسد الؿبُهُت الىاغبت ومً أمثلتها الطىذوق اليىٍ وضىذوق  (KIA)احل الأضىٌ الاظدثماسٍ

(Reserve Fund)  وضىذوق غبـ االإىاسد في الجضاةش التي حهخمذ نلى الىفـ وضىذوق حشُلي الزي , في سوظُا

 . (5ص , 2017, كبذ اللشيش )ٌهخمذ نلى حغُحراث أظهاس الىداط 
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حهاقم الحجم الهالمي مً اخخُاؾاث الهملاث الأحىبُت  : الصىادًم االإمىلت بفىائع االإذفىكاث الجاريت-*

ت ئر اسجفو نلى ظبُل االإثاٌ ئلى  لُىن دولاس نام  (7)للبىىن االإشهضٍ هما جضاًذ حجمه في نام ,  (2008)جشٍ

لُىن دولاس  (1)وخذها ئلى  (2007) وللذ اظخؿانذ الىثحر مً الذوٌ غحر الىفؿُت مً جدلُم فىاةؼ , جشٍ

ت نلى معخىي الأظىاق  يا اللاجُيُت والطحن بفػل جىافعُتها الخطذًشٍ مالُت هامت لا ظُما في دوٌ أمشٍ

ل حضء مً هزه الفىاةؼ ئلى , الهاالإُت بما ًفُؼ نً اخخُاحاث الاظدثماس االإدلي  مما دفهها ئلى جدىٍ

. د)واخخُاؾاث هلذًت أو اظدثماسها بما ًدلم لها نىاةذ  ضىادًم ظُادًت بهذ ئن واصهذ بحن الاخخفاف

  .  (ص , 2022, اللػماوي 

دخلذ الىثحر مً الذوٌ في بشامج لخىضطت اللؿام الهمىمي أدث : الصىادًم االإمىلت بلىائذ الخىصصت -*

ل , خطىلها نلى نىاةذ مالُت ضخمت جباًيذ اظخهمالاث هزه الذوٌ لهزه الهىاةذ  ئلى فمنها مً وحهها لخمىٍ

ل بشامج أنادة هُيلت الاكخطاد وظذاد الذًىن , االإحزاهُت الهامت مباششة  وهكشا , ومنها مً ضىبها لخمىٍ

لطخامت الهىاةذ وجخىفا مً أن جلىد ئلى جىظو حجم الأهفاق الهام ًيىن اهبر مً الؿاكت الاظدُهابُت الزي 

واهؿلاكا مً وىن االإإظعاث الخاضت هي ملً لجمُو الأحُاٌ ًخم ول أو حضء , ًػفي ئلى خالت مً الخطخم 

ومً أهم الطىادًم اللاةمت نلى نملُت الخىضطت نىذ ئوشائها , مً نىاةذها ئلى الطىادًم العُادًت 

 ( . 5ص , 2019, وبً مىس ى , كزود )ضىذوق العُادي الاظترالي 

 : (6ص , 2014, ضليماوي )وهي هما ًلي : وفلا للمل الصىذوق -ج

ًشجىض وشاؾها داخل البلذ االإلطىد جىقُف الفىاةؼ االإالُت لهزه الطىادًم في  : صىادًم ضيادًت مدليت-*

.  ئر حعاهم في الخىمُت الاكخطادًت وصٍادة الؤهخاج االإدلي , مخخلف االإجالاث وفشص الاظدثماس االإخاخت مدلُا 

حعدثمش بهؼ الذوٌ ضىادًلها العُادًت في الخاسج وي لا ًضاخم الاظدثماس  : صىادًم ضيادًت دوليت-*

الاظدثماس الخاص أو لخجىب أنشاع ما ٌهشف باالإشع الهىلىذي بأدواث وأحُاٌ ًخم جدذًذها أو , الحيىمي  

.  وضىذوق االإهاشاث الجروٍجي , مثاٌ هُئت أبى قبي للاظدثماس , جترن لاحتهاد اللاةمحن نليها 

 :  (15ص , 2016, هصحر وسيً )وهي والأحي : وفلا لىؿيفت الصىذوق -د

تي , وأخُاها ًؿلم نليها ضىادًم االإحرار أو الأحُاٌ : صىادًم ادخاريت -* والهذف مً هزا , والطىذوق اليىٍ

اث مهِشت لا , الطىذوق غمان خطت مً الثروة للأحُاٌ اللادمت  بدُث ًيىن في ملذوسهم الخمخو بمعخىٍ

.  جلل نما جخمخو به الأحُاٌ الحالُت ولا ظُما بهذ هػىب االإىسد الؿبُعي 

جلىم هزه الطىادًم بخىقُف أضىلها في الأظىاق االإالُت الهامت مهما واهذ أداة : صىادًم اضدثماريت -*

الأوساق االإالُت والزهب بالإغافت ئلى الهملاث الأحىبُت وغحر رلً وأمثلت نً , الاظدثماس االإعخخذمت والهلاساث 

.  هزه الطىادًم ضىذوق أبى قبي للاظدثماس 

( :  15-14ص , 2017, هزوي ) وجىلعم ئلى هىنحن هما: وفلا لذرحت الاضخللاليت -هـ
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 لا جخمخو باظخللالُت اللشاس هما ئنها لا جخػو , هي ضىادًم جابهت للحيىمت: صىادًم ضيادًت خىىميت -*

. للشكابت واالإعاءلت نلى غشاس ضىذوق غبـ االإىاسد في الجضاةش 

وهي ضىادًم ظُادًت جخمخو بالاظخللالُت وعبُت نً الحيىمت ئر جذًشها  : صىادًم ضيادًت مطخللت وطبيا-*

هُت والشأي الهام نلى  الحيىمت بالإغافت ئلى البىً االإشهضي هما ئنها جخػو لشكابت ومعاءلت العلؿت الدششَ

.  غشاس ضىذوق الىفـ الجروٍجي 

 الآثار الاًجابيت والطلبيت للصىادًم الطيادًت. 6.2  
جخلف الطىادًم العُادًت مجمىنت مً الآزاس العلبُت والاًجابُت نلى الذوٌ االإػُفت لها ومً هزه 

:  الآزاس ما ًلي 

للطىادًم العُادًت أزاس هبحرة نلى الأظىاق االإالُت للذوٌ االإػُفت   :الآثار الاًجابيت للصىادًم الطيادًت-أ

لها ئر بِذ الهذًذ مً الذساظاث ئلى ئمياهُت كُام الطىادًم بذوس جىاصوي في أظىاق االإاٌ الهاالإُت مً خلاٌ 

  : (14ص , 2014, ودباغي  الللزيب)الخالي 

حعدثمش ضىادًم الثروة العُادًت أمىالها في أوكاث جذوي الخهامل فيها وسبما حعحر في نىغ اججاه خشهت  -*

.  العىق ومً زم حعاهم في نلاج الأصمت أو االإشيلت 

و مدفكتها مما ًحجم مً الأزش العلبي لأظهاس مهاملاتها -* .  الطىادًم الىبحرة حهني بدىىَ

ادة هفاءة الأظىاق واهخفاع جللباتها -* و في اظدثماساتها حعاهم الطىادًم العُادًت في صٍ .  مً خلاٌ جىىَ

لت الأحل -*  فهي معخهذة لخدمل جللباث العىق كطحرة الأحل وبالخالي جمثل, بما ئن اغلب اظدثماساتها ؾىٍ

فػلا نً وىنها معدثمش معالم ًىفش الأمىاٌ دون الأغشاس نلى الخمثُل في , نامل اظخلشاس للأظىاق االإالُت 

 .  (4ص , 2008, االإىاعي )مجالغ الؤداسة أو ختى الخأزحر في الؤداسة أو حغُحرها أو ؾشد مىقفيها 

ناملا معانذا نلى مهالجت الاخخلالاث االإالُت نلى الطهُذ الهالمي ورلً مً خلاٌ هلل الأمىاٌ مً  حهذ-*

.  دوٌ الفاةؼ ئلى دوٌ العجض االإالي وجدخاج ئلى مثل هزه الأمىاٌ 

هما للطىادًم العُادًت أزاسا اًجابُت لها ًمىً أًػا ًيىن لها أزاسا  :الآثار الطلبيت للصىادًم الطيادًت-ب

:  ( 5ص , 2014, الللزيب ودباغي )ظلبُت نلى اظخلشاس الىكام االإالي الهالمي هكشا للأظباب الخالُت 

ئن وحىد نذد هبحر مً الأضىٌ في الأظىاق االإالُت جابهت لطىادًم العُادًت التي جذاس مً ؾشف نذد -*

.  مدذود مً الأشخاص كذ ٌعاهم في ظلىن اللؿُو الزي ًإزش بشيل هبحر في هفاءة الأظىاق االإالُت 

 كذ جإدي الطىادًم العُادًت ئلى جللباث في الأظىاق االإالُت أو حهلذ ئداسة الأصماث وجللُل جأزحر جذخل-*

ت في خالاث الأصماث االإالُت  . البىىن االإشهضٍ

لت الأحل راث االإخاؾش لا الهالُت كذ ًإدي ئلى الخأزحر -* ئن اظدثماساث الطىادًم العُادًت في الأضىٌ الؿىٍ

نلى أظهاس الفاةذة وأظهاس خلىق االإلىُت مً هاخُت وكذ ًإدي الخدىٌ نً الاخخفاف بالهملت الىؾىُت للذوٌ 



دور الصىادًم الطيادًت في اضخذامت الخىىق في دول مجلظ الخلاون الخليجي 

 

138 

ادة  االإػُفت والاظدثماس في خلىق ملىُت دولُت ئلى اهخفاع الخذفلاث الشأظمالُت الذاخلت وسبما بعبب في صٍ

ظهش الفاةذة الحلُلي وجذهىس ظهش الطشف واهخفاع الؿلب االإدلي وما ًىجم نىه مً أزاس اهىماشُت جتزاًذ 

بىفغ الىكذ الخذفلاث الذاخلت للذوٌ الأخشي جإدي ئلى , بفهل مػانفاث الأهفاق في الاكخطاد الىؾني 

ادة الؿلب  جأزحراث نىعُت ئر جىخفؼ أظهاس الفاةذة الحلُلُت وجشجفو أظهاس الطشف لهملتها ومً زم صٍ

ادة  االإدلي والزي ًإدي ئلى مىحاث جطخمُت بالاكخطاد الىؾني ولا ظُما في خالت عجض اللؿام الؤهخاجي نً صٍ

.  مىاهبت االإهشوع العي مً هىا لا بذ للذولت مً أجبام ظُاظاث بهُنها للحذ مً جلً الخأزحراث 

ل الطىادًم العُادًت مً الاظدثماس في دولت ما للاظدثماس في دولت أخشي ًإزش نلى الأظهاس االإؿللت -* ئن جدىٍ

إدي ئلى جذنُم الاخخلاٌ بحن الذوٌ  .  واليعبُت للأضىٌ وٍ

ذ مً الأغشاع العُاظُت والاظخدىار نلى خطظ في الطىاناث -* اخخماٌ ئن سؤوط أمىالها الإضٍ

 . (6ص , 2015, بصحري وضليماوي )وبعـ هفىرها العُاس ي للىضىٌ ئلى الخىىىلىحُا الأحىبُت  الؤظتراجُجُت

االإخاؾش الأخلاكُت ئر لِغ هىان غمان لحعً ئداسة جلً الأضىٌ في الذوٌ االإػُفت وخطىضا وان في -*

دُت ولا جمثل في مجالغ ئداساث الششواث التي حعدثمش فيها  اغلب الأخىاٌ لا جملً الذوٌ االإالىت كىة جطىٍ

 . (117ص , 2011, سركاػت  )جلً الأضىٌ وهى ما ًشفو اخخماٌ جلً الاظدثماساث ئلى الخؿش 

االإخاؾش العُاظُت واالإخمثلت في اخخماٌ حغحر العُاظاث الخاسحُت للذوٌ االإػُفت لخلً الاظدثماساث -*

خطىضا وأهىا وهِش في مىؿلت ظاخىت ملُئت بالأخذار التي سبما جذفو الذوٌ االإػُفت في أظىأ الأخىاٌ ئلى 

ى الأظىأ نلى الؤؾلاق  .  ججمُذ جلً الاظدثماساث وهى العِىاسٍ

اًجابُت )وهما لها أزاسا اًجابُت وظلبُت نلى الذوٌ االإػُفت للطىادًم العُادًت هىالً أًػا أزاس اكخطادًت 

أًػا نلى الذوٌ االإالىت مً خلاٌ جأزحراتها نلى مخغحراث الاكخطاد الىلي والعُاظاث اليلُت  ومنها  (وظلبُت

( :  34ص , 2010, كبذ الباقي ) 

حعخخذم هأداة مً أدواث العُاظت االإالُت لخدلُم الهذًذ مً أهذاف وأهمها الاظخلشاس االإالي وحهبئت -*

لت الأحل مً حهت  ولخلذًم أؾاس مخيامل ومهني لإداسة االإخاؾش والاظدثماس مً حهت , االإىاسد االإالُت لأغشاع ؾىٍ

واهفطاٌ ظُاظت الاجفاق الحيىمي , فػلا نً دوسها في خفؼ جيلفت الفشضت البذًلت مالُت جللُذًت , أخشي 

ت كذ ًإدي ئلى أهذاس االإىاسد الىفؿُت  . ومثاٌ نلى رلً ما ًدطل في الذوٌ الىفؿُت , نً ظُاظتها  الؤداسٍ

ت أخشي ئر ئن اظدثماس الفىاةؼ االإالُت في الذاخل أو *- جماسط الطىادًم العُادًت أزشا اًجابُا مً صاوٍ

الخاسج ظُإدي ئلى جىصَو جلً الفىاةؼ والهىاةذ االإخدللت مً اظدثماسها نلى كؿاناث نذًذة بالاكخطاد 

اللىمي وسبما بيافت اللؿاناث مً خلاٌ نمل االإػانفاث الىلذًت والاجفاكُت بالاكخطاد ومً زم ًخجىب 

 .  (99-98ص , 2011, بىفليذ )الاكخطاد الىكىم في الآزاس العلبُت التي جىجم نً االإشع الهىلىذي 

ل الأضىٌ *- جماسط الطىادًم العُادًت جأزحرا في ظهش ضشف نملت الذولت االإالىت للطىذوق مً خلاٌ جدىٍ

ل الؤًشاداث مً الخاسج لذاخل الاكخطاد الىؾني أو وليهما  فػلا , االإدلُت للاظدثماس بالخاسج أو مً خلاٌ جدىٍ
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ادة الؿلب نلى جلً الأضىٌ , نً جأزحر الطىادًم مً خلاٌ الاظدثماس في الأضىٌ االإدلُت  وظُإدي رلً ئلى صٍ

فخخطخم أظهاسها ما ًىجم نىه مشىلاث جػؿش ئلى ضخ أمىاٌ في الاكخطاد وما لزلً مً أزاس جطخمُت 

.   وخُمت نلى وافت هىاحي الاكخطاد 

الىاجج االإدلي الؤحمالي الػاتو لا ظُما الىاجج غحر الىفؿي الزي ًمىً جىلُذه لى جم اظدثماس أضىٌ هزه *-

 .   (117-116ص , 2011, سركاػت  )الطىادًم مدلُا في أضىٌ ئهخاحُت خلُلُت في الذاخل 

فشص الخىقف الػاتهت فُما لى جم اظدثماس هزه الأمىاٌ في أضىٌ ئهخاحُت خلُلُت في الذاخل بذلا مً ئن *-

ًخم اظدثماسها في الخاسج  فخىفش فشص نمل للأحاهب بِىما لا حعخفُذ منها الذوٌ االإالىت لا ظُما في الذوٌ 

. الهشبُت منها الىقاةف التي جخلفها مثل هزه الاظدثماساث بمهنى انها لا حعهم في خل مشيلت البؿالت فيها 

اهخفاع مهذلاث الىمى الاكخطادي االإدللت ملاسهت بمهذٌ الىمى اليامً أي الزي ًمىً جدلُله لى جم *-

.  الأضىٌ مدلُا  اظدىاس

جذوي الهىاةذ االإخدللت نلى هزه الاظدثماساث والتي جلخطش نلى وعبت مدذدة مً الفاةذة ئرا جم الاظدثماس *-

الأضىٌ االإالُت أو وعبت جىصَهاث مدذدة للأسباح وهزه الهىاةذ لا جدىاظب مو جيلفت الفشضت البذًلت لخلً  في

الاظدثماساث بالىكش ئلى الهىاةذ الطخمت التي ًمىً أن حهىد نلى الذوٌ االإالىت أرا ما جم اظدثماس هزه 

الأضىٌ بىفاءة مدلُا أو بالىكش الأسباح الطخمت التي جدللها الذوٌ االإعخػُفت هدُجت اظدثماس هزه الأضىٌ 

.  في الخاسج 

االإخاؾش التي جطاخب اظدثماس جلً الأضىٌ في الخاسج والىاحمت نً اخخماٌ حهشع أضىٌ جلً الطىادًم *-

للانهُاس مو انهُاس أضىٌ االإإظعاث التي ًخم الاظدثماس فيها خطىضا في أوكاث الأصماث الاكخطادًت مثل أصمت 

 .الشهً الهلاسي 

 جؼىر الاضدثماراث في الصىادًم الطيادًت 7.2
:  ووالاحي (1) هما في الجذوٌ ًمىً أن هخدبو هزه الخؿىساث

ذة مً هىنها ًدىمها الىكام الذاخلي ليل الذولت ئر حهذ أداة ًمىً -ا جبلى الطىادًم العُادًت قاهشة فشٍ

ضه ومعاهذجه وكذ الأصماث  و الاكخطادي , اظخخذامها لشفو الاكخطاد الىؾني وحهضٍ ادة الخىىَ هما هى أداة لضٍ

فػلا نً اظخغلالها لخلم معاخت اكخطادًت أمىت للأهكمت بهُذا نً البحروكشاؾُت البِئت الاكخطادًت 

.  االإدلُت راتها لدصجُو الاظدثماس االإعئىٌ وجدفضه 

شها االإخدبهت للطىادًم العُادًت خىٌ الهالم أن ئحمالي  (SWF institute)بُيذ مإظعت -ب في اخذ جلاسٍ

يي وجيشـ جلً  (9,12)ضىذوق هدى  (100)كُمت جلً الطىادًم الهاالإُت والبالغ نذدها  لُىن دولاس أمشٍ جشٍ

ت خىٌ الهالم بذءا مً الىداتو االإطشفُت ولِغ  الطىادًم في مخخلف اللؿاناث الاكخطادًت والاظدثماسٍ

ش االإإظعت , اهتهاء في اظدثماساث نلىم الفػاء والؿاكت وميافدت الخغحر االإىاخي  واظدىادا ئلى مهؿُاث جلشٍ

لُىن دولاس ملاسهت مو  (6,718)هدى  (2021)راتها بلغ مجمل جطىٌ الطىادًم العُادًت الهششة ختى نهاًت  جشٍ
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لُىن بنهاًت  (6)اكل مً  وخافل ضىذوق الجروٍجي نلى ضذاسجه هأهبر ضىذوق ظُادي خىٌ  (2020)جشٍ

يي  (1,364)الهالم باحمالي أضىٌ جبلغ كُمتها  .  دولاس أمشٍ

جُا جىافغ الطىذوق العُادي الجروٍجي -ج حاء في االإشجبت الثاهُت مإظعت الاظدثماس الطِىُت والتي بذأث جذسٍ

يي خعب البُاهاث الشظمُت  (1,222)نلى االإشهض الأوٌ وسجلذ كُمت أضىٌ ملذاسها  لُىن دولاس أمشٍ وفي , جشٍ

تي  ملُاس  (693)والبالغ أحمالي كُمت أضىله  (ضىذوق الأحُاٌ اللادمت)االإشجبت الثالثت حاء حهاص الاظدثماس اليىٍ

ملُاس دولاس  (650)أما في االإشجبت الشابهت بهذه حاء حهاص أبى قبي للاظدثماس باحمالي كُمت أضىٌ بلغذ , دولاس 

يي  .  مجالا والؿاكت والبِئت والأظهم والطىانت والخذماث والىلل  (15)ٌعدثمش في أهثر مً , أمشٍ

ت لهُئت الىلذ في هىوغ وىوغ االإشجبت الخامعت ئر سجلذ ئحمالي أضىٌ -د بِىما اخخلذ االإدفكت الاظدثماسٍ

وفي االإشجبت العادظت حاء ضىذوق , ملُاس دولاس  (580,53)وكُمتها  (2021)ختى نهاًت الىطف الأوٌ مً نام 

ملً , ملُاس دولاس  (545)وجبلغ أحمالي كُمت أضىله  (1981)الثروة العُادًت في ظىغافىسة واالإإظغ نام  وٍ

وهى ضىذوق زشوة ظُادي ( جُماظًُ اللابػت)ششهت جابهت أما في االإشجبت العابهت حاء ضىذوق  (90)أهثر مً 

لُأحي باالإشجبت , ملُاس دولاس  (484,4)وجبلغ الأضىٌ الحالُت لششهخه  (1974)ًلو في ظىغافىسة جأظغ نام

فُما  (2000)الثامىت ضىذوق االإجلغ الىؾني للػمان الاحخماعي للطحن الشهبُت والزي جم جأظِعه نام 

ملُاس دولاس   (447,35)جبلغ الأضىٌ الحالُت 

( 2020)ملارهت بلام  (2021) صىادًم ضيادًت في اللالم للام 10 الخؼىر بحجم الأصىل لأهبر :( 1)الجذول 

االإزجبت 
اضم الصىذوق 

الطيادي 
الذولت 

حجم الأصىل في 

2020 

حجم الأصىل في 

2021 

ملذار 

الخغيحر 

  1289,46 1289,46الجروٍج  ضىذوق الخلانذ الحيىمي  1

  1045,72 1045,72الطحن ششهت الطحن للاظدثماس  2

  649,18 649,18الأماساث حهاص أبى قبي للاظدثماس  3

مدفكت الاظدثماس الخابهت   4

الإإظعت الىلذ بهىوغ وىوغ 

  580,54 580,54الطحن 

ذ الهُئت الهامت للاظدثماس  5   533,65 533,65اليىٍ

  453,20 453,20ظىغافىسة ضىذوق جي أي س ي  6

 30,55 430,00 399,45العهىدًت ضىذوق الاظدثماساث الهامت  7

  417,35 417,35ظىغافىسة جُماظًُ اللابػت   8

االإجلغ الىؾني لطىذوق  9

 الػمان الاحخماعي  

  372,07 372,07الطحن  

  301,53 301,53الأماساث ضىذوق مإظعت دبي للاظدثماس  10

, الأماساث , دبي , دبي – مؿابو داةشة االإالُت الهامت ,  ماهُت الطىادًم العُادًت ,  (2022), شىشي سحب ,  الهشماوي :االإصذر 

  .11ص
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الصىادًم الطيادًت الخليجيت  .3

نادة ما جىاحه الذوٌ الىفؿُت نمىما والخلُجُت نلى وحه الخطىص مشاول متزامىت واهذ ولا جضاٌ 

وجخمثل في الاظخهذاد لهطش ما بهذ هػىب , حهذ مً أهم مشاول أمام مخؿؿي الخىمُت في هزه الذوٌ 

لزا وان هذف , الىفـ ظىاء وان هػىبا ؾبُهُا أو اهدعاس دوسه بعبب الخؿىس الخلني للمطادس البذًلت 

ش اللؿاناث والؤًشاداث غحر الىفؿُت هذفا مهلىا للذوٌ الىفؿُت ولا ظُما  و الاكخطادي بخؿىٍ الخىىَ

مً الىاجج االإدلي الؤحمالي وئًشاداجه ما بحن  (%60-40)الخلُجُت والتي ٌشيل كؿام الىفـ فيها ما ًتراوح بحن 

ومً حهت أخشي فلذ أزشث الأصماث االإالُت . مً الأهفاق الحيىمي والطادساث العلهُت لخلً الذوٌ  (80-90%)

واالإهشوف بأصمت الشهً الهلاسي ئر وضلذ أظهاس  (2008)الهاالإُت نلى انهُاس أظهاس الىفـ هما خطل في نام 

وختى جخهامل الذوٌ الخلُجُت مو مثل هزه الأصماث نمذث ئلى ادخاس حضء مً . دولاس للبرمُل  (32)الىفـ ئلى 

الؤًشاداث الىفؿُت الآهُت وجىمُتها بالاظدثماس الذاخلي والخاسجي لدشيل دخلا بذًلا نىذ هػىبه في الأحل 

ل  ل أضل خلُلي , الؿىٍ ل زشوة في باؾً , ئلى أضل مالي  (الىفـ)وهزا الاججاه ًىؿىي نلى جدىٍ أو جدىٍ

وبزلً لم ٌهذ معخلبل . الأسع ئلى زشوة نلى الأسع وكذ ججلى رلً مً خلاٌ ئوشاء الطىادًم العُادًت 

دوٌ الخلُج مهخمذا فلـ نلى دخلها مً الطادساث الىفؿُت بل أضبذ لها مىسدا أخش مً خلاٌ خعً ئداسة 

ت نلى  هزه الذوٌ الإىحىداتها االإالُت واظدثماساتها الهاالإُت ئر جخدمل الحيىماث معإولُت جدلُم نىاةذ مجضٍ

هزه الاظدثماساث مً احل غمان الذخل االإؿلىب للأحُاٌ الهاالإُت وهى ما اضؿلح نلُه بخدلُم الهذالت بحن 

(  .  Jen,2008 , p4)الأحُاٌ 

وػأث الصىادًم الطيادًت لذول مجلظ الخلاون الخليجي 1.3

الطىادًم )أخزث دوٌ مجلغ الخهاون الخلُجي باوشاء الطىادًم العُادًت واحي ظمُذ بذاًت بـ 

وىظُلت لاظخخذام الىفىساث االإالُت التي ساهمتها الؤًشاداث الىفؿُت بغشع اظدثماسها بهُذا نً  (الىفؿُت

وكذ جباًً حجم جلً الطىادًم وأهذافها وظُاظاتها مً دولت , جللباث أظهاس الىفـ في الأظىاق الهاالإُت 

%( 34,7)لأخشي في االإجلغ ألا ئنها حعهم مجخمهت في أنلى حجم للأضىٌ نلى االإعخىي الهالمي وبيعبت جطل 

وهزا ما ًىضحه  .هما وحهذ مً أكذم الطىادًم في الهالم , مً أحمالي أضىٌ الطىادًم العُادًت في الهالم 

دبحن مً الجذوٌ  (2)حذوٌ  ئر جمخلً الؤماساث اهبر , ئن ضىادًم هزه الذوٌ جخفاوث محجما ونمشا أدهاه وٍ

الطىادًم العُادًت الخلُجُت حجما وهى االإملىن لهُئت الاظدثماس في أبى قبي هما اهه ًدخل االإشهض الثالث 

ذ مً أكذم الطىادًم جأظِعا , ناالإُا بو الطىذوكحن الجروٍجي والطُني  بِىما حاء الطىذوق العُادي اليىٍ

ئغافت ئلى الطىذوق الاخخُاؾي الهام الإإظعت الىلذ العهىدي والزي جطل حجم أضىله , ناالإُا وخلُجُا 

يي والعابو ناالإُا  (132,14)ئلى  هما بحن الجذوٌ خذازت ئوشاء الطىذوق اللؿشي الخاص , ملُاس دولاس أمشٍ

ملُاس  (304)غمً حهاص كؿش للاظدثماس ئلا اهه اخخل االإشهض الهاشش ناالإُا بلُمت أضىٌ ملذاسها   (2005)نام 

يي  ملُاس دولاس  (25)لُأحي بهذه ضىذوق الاخخُاؾي الهام الهماوي في االإشهض الثلازحن ناالإُا بلُم , دولاس أمشٍ
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يي  يُت  (ممخلياث)ومً زم ًأحي ضىذوق الثروة العُادًت , أمشٍ وهى الخابو لششهت ممخلياث اللابػت البدشٍ

دخل االإشهض الثالث والثلازحن ناالإُا بلُمت أضىٌ بلغذ  يي  (16,67)وٍ هما ًبرص مً الجذوٌ . ملُاس  دولاس أمشٍ

ئن الؤماساث جخطذس الذوٌ الخلُجُت نذد وحجما مً خُث امخلاهها الطىادًم العُادًت ئر جمخلً زلازت 

يي  (1,214)ضىادًم مطىفت ناالإُا نلى ئنها ظُادًت بلُمت أحمالُت جبلغ  لُىن دولاس أمشٍ وجأحي بهذها , جشٍ

يي  (792,14)العهىدًت بطىادًم جبلغ كُمتها  ذ بلُمت , ملُاس دولاس أمشٍ يي  (530,5)زم اليىٍ زم , دولاس أمشٍ

يي  (304)كؿش بلُمت ئحمالُت بلغذ  يي  (33,2)وبهذها ظلؿىت نمان بلُمت , ملُاس دولاس أمشٍ , ملُاس دولاس أمشٍ

ً بلُمت  يي مً الأضىٌ العُادًت  (17,4)أخحرا البدشٍ ونلُه فان الطذماث الاكخطادًت التي . ملُاس دولاس أمشٍ

( 2014)والأصمت نام  (2010)وأصمت الذًىن في نام  (2008)خذزذ في الألفُت الثالثت ومنها الأصمت الهاالإُت نام 

والتي ا أدث بمجمىنها ئلى جشاحو أظهاس الىفـ في الأظىاق الهاالإُت مما ازش بشيل مباشش نلى أداء الطىادًم 

يي بدعب ما حاء ي  (350) العُادًت فلذ مىِذ الطىادًم الخلُجُت بخعاةش ججاوصث ملُاس دولاس أمشٍ

ل الذولي  .(157-155ص , 2022, هذروس ي  , 11ص , 2016, كذي ) جلذًشاث مههذ الخمىٍ

  ملاًحر أداء الصىادًم الطيادًت الخليجيت2.3 
ضىذوكا ظُادًا مإشش لأداء جلً الطىادًم  (46)نلى  (جشومان) بُيذ الذساظت التي أحشاها

  : (Truman , 2008 , p16-74)مهخمذا نلى أسبو مً االإهاًحر هي 
ل الطىادًم واظخخذاماث أضىلها ونىاةذها ونلاكتها باالإحزاهُت   : الهييليت-أ وحشمل دسحت وغىح جمىٍ

ًبحن جزجيب الصىادًم الطيادًت الخليجيت مً خيث أصىلها وجاريخ إوػائها   (2)الجذول 

خ ئوشائها الطىذوق العُادي  جشجُبها ناالإُا  2019حجم أضىلها لهام جاسٍ

 3 745,00 1976هُئت الاظدثماس في أبى قبي 

دُت   6 527,00 1953الهُئت الهامت للاظدثماس اليىٍ

 7 512,14مخىفش  غحرالىلذ العهىدي  الإإظعت ضىذوق الاخخُاؾي الهام

 10 304,00 2005حهاص كؿش للاظدثماس 

 11 280,00 1971ضىذوق الاظدثماس العهىدي 

 12 239,39 2006ضىذوق مإظعت دبي للاظدثماس 

 14 229,98 2002 (أبى قبي االإملىن لإماسة"ضىذوق مبادلت 

 30 25,00 1980الهماوي  ضىذوق الاخخُاؾي الهام

يُت   33 16,67 2006ممخلياث اللابػت البدشٍ

 40 8,20 2006ضىذوق نمان الاظدثماسي 

ذ  ضىذوق ششهت الاظدثماس  51 3,550 1982الخلُجي لذولت اليىٍ

ني  ضىذوق الاخخُاؾي الهام  65 0,73 2006البدشٍ

بدث , ضىادًم الثروة العُادًت لذوٌ الخلُج الهشبُت بحن الاظخذامت والخدذًاث االإعخمشة ,  (2021), هاًف , ألشمشي  :االإصذر 

ذ – مجلت دساظاث : ميشىس في  ذ ,  (2)الهذد , حامهت اليىٍ  . 12ص, اليىٍ
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ت ومذي اهفطاٌ جلً الطىادًم نً الاخخُاؾاث الخاسحُت للذولت  . الاظدثماسٍ

وحشخمل نلى وغىح دوس الحيىمت في ئظتراجُجُت الاظدثماس للطىادًم مدل الذساظت ودوس  : الحىهمت-ب

.  مذًشي جلً الطىادًم ومذي وحىد مإششاث جدىم هضاهت ومهىُت اللاةمحن نلى الاظدثماس 

ت نً الاظدثماساث وأدائها وحجم  : الػفافيت واالإطاءلت-ج هني هزا االإهُاس جىفش االإهلىماث الفطلُت والعىىٍ وَ

الطىادًم ونىاةذها وجىصَو الاظدثماساث حغشافُا وفُما بحن الهملاث والشكابت االإالُت والذاخلُت والخاسحُت 

 .  نلى الطىادًم

.  ورلً مً خلاٌ ئداسة االإخاؾش واظخهماٌ االإشخلاث : ظلىن الطىادًم في الأظىاق التي حعدثمش فيها -د

ومً خلاٌ جدلُل هخاةج الجذوٌ وملاسهتها  ,مهاًحر جلُُم أداء الطىادًم العُادًت الخلُجُت   ًبحن (3)والجذوٌ 

ت هجذ ما ًلي   : (173ص , 2011, سركاػت )بالطىذوق الجروٍجي الزي ٌهذ همىرحا لأفػل االإماسظاث الاظدثماسٍ

 أوحذث دساظت جشومان ئن الطىادًم العُادًت الخلُجُت جخخلف في جؿبُلها لهزا االإهُاس ئر جأحي :الهييليت -*

هُئت 

ًبحن ملاًحر جلييم أداء الصىادًم الطيادًت الخليجيت   (2)الجذول 

الحىهمت الهُيلُت اظم الطىذوق 
 الشفافُت

واالإعاءلت 

 ظلىن

الطىذوق 

 الخلُُم

الهام 

دُت  هُئت الاظدثماس  63 29 48 86 88اليىٍ

ت  هُئت الاظدثماس  15 0 2 14 47اللؿشٍ

 11 0 4 14 25أبى قبي  هُئت اظدثماس

 59 25 68 57 63أبى قبي  ضىذوق مبادلت

 15 0 7 21 31الاظدثماس لذبي  ضىذوق نالم

 32 0 18 0 63الهام في نمان  ضىذوق الاخخُاؾي

 59 33 57 56 76الطىادًم العُادًت  مخىظـ أداء

 97 83 100 100 100الجروٍجي  ضىذوق االإهاشاث

Source ;Truman , Edwin M , Sovereign Wealth fund ;  New Challenges from a changing Landscape ,Testimony before the 

Subcommittee on Domestic and international Monetary policy , Trade and Technology , US House of Represen of 

Representatives , Washington D .C, September , p12-15                                                                                                     

ذ  في االإشجبت الأولى بأنلى وعبت جليها نمان ضىذوق مبادلت أما باقي الذوٌ فيعبت الهُيلت  اظدثماس اليىٍ

.  مىخفػت حذا لا ظُما هُئت أبى ؾبي للاظدثماس 

جكهش وعب هزا االإهُاس مىخفػت ومخلاسبت في حمُو الطىادًم العُادًت الخلُجُت باظخثىاء  : الحىهمت- *

ذ التي جبذو مخلاسبت مً الطىذوق الجروٍجي في الأداء  .  هُئت اليىٍ

.  جإهذ وعب هزا االإهُاس الطىادًم الخلُجُت جخمحز بذسحت نالُت مً الغمىع  : الػفافيت والطلىن-*
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االإدافف الاضدثماريت للصىادًم الطيادًت الخليجيت  3.3  

جخيىن الطىادًم العُادًت في  : االإدافف الاضدثماريت للصىادًم الطيادًت وضياضاتها الاضدثماريت-أ

ت سةِعُت الأولى  وحشمل غالبا العُىلت الىلذًت   (مدفكت الذخل الثابذ)الاظدثماس نلى زلار مدافل اظدثماسٍ

وحشمل أظهم االإإظعاث والششواث  (مدفكت الأظهم)والثاهُت , واروهاث الخضاهت والعىذاث الحيىمُت 

, وحشمل اظدثماساث الهلاس واظدثماساث البيُت الخدخُت  (مدفكت الاظدثماساث البذًلت)والثالثت , الحيىمُت 

وبمشوس الىكذ ٌغحر مهكم الطىادًم , والاظدثماساث في أظهم اللؿام الخاص مً مإظعاث وششواث 

مما كذ ًترجب أخُاها الأخز بأضىٌ راث أخؿاس ونلذ , العُادًت مهاًحره للاظدثماس واظتراجُجُاث الاظدثماس  

 ً لها ئلى , ششاواث مو هباس االإعدثمشٍ وأخُاها أخشي كذ جلجأ الطىادًم ئلى الخخلي نً الأضىٌ العاةلت وجدىٍ

والحاٌ باليعبت للطىادًم العُادًت الخلُجُت هجذها جخيىن مً , أضىٌ اكل ظُىلت جدلُلا لهاةذ أنلى 

ت مخخلفت راث نىاةذ مخباًىت  ( 4)وهما في الجذوٌ . أضىٌ اظدثماسٍ

جىىيً االإدافف الاضدثماريت لأهم الصىادًم الطيادًت الخليجيت   (4)الجذول 

الطىذوق العُادي 
مدفكت الذخل 

%  الثابذ

 مدفكت الأظهم

% الهامت 

 مدفكت الاظدثماساث

% البذًلت 

 5 55 40الإإظعت الىلذ العهىدي  ضىذوق الاخخُاؾي الهام

دُت  الهُئت الهامت للاظدثماس  9 58 33اليىٍ

 33 33 33الهام العهىدي  ضىذوق الاظدثماس

 22 52 26في أبى قبي  ضىذوق حهاص الاظدثماس

 45 30 25الهام الهماوي  ضىذوق الاخخُاؾي

 20 60 20حهاص كؿش للاظدثماس 

 90 5 5ضىذوق نمان الاظدثماسي 

 46 54 0للاظدثماس  ضىذوق مإظعت دبي

 75 25 0لأماسة أبى قبي  ضىذوق مبادلت مملىن

يُت   85 15 0ممخلياث اللابػت البدشٍ

ضىادًم الثروة العُادًت لذوٌ الخلُج الهشبُت بحن الاظخذامت والخدذًاث ,  (2021), هاًف , ألشمشي : االإصذر 

ذ – مجلت دساظاث : بدث ميشىس في , االإعخمشة  ذ ,  (2)الهذد , حامهت اليىٍ   .14ص, اليىٍ

ومً الجذوٌ أنلاه هجذ ئن مهكم الطىادًم العُادًت سهضث اظدثماساتها في مدفكت الاظدثماساث 

في خحن هجذ اكل الاظدثماساث في مدفكت الذخل الثابذ وهي جذس اكل الهىاةذ , الهاةذ منها أنلى  البذًلت لان

ت الأخشي  مما , ملاسهت باالإدافل الأخشي لأنها حهذ مدافل راث خؿىسة مشجفهت ملاسهت باالإدافل الاظدثماسٍ

ًذٌ نلى ئن الطىادًم العُادًت الخلُجُت جخمخو بذسحت جىىم حُذة في اظدثماساتها بدُث جترهض راث نىاةذ 

 (14ص , 2021, ألػمزي ) أخؿاس مهخذلت وجبخهذ نً الذخىٌ في أضىٌ مػاسبُت مهخذلت وجخطف بذسحت
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ئن جدذًذ الخىصَو الجغشافي واللؿاعي   :الجغزافي واللؼاعي لأوػؼت الصىادًم الطيادًت الخىسيم-ب

ت لأنها جىشف فشص الاظدثماس في  اث اظتراجُجُاتها الاظدثماسٍ لخذفلاث  هزه الطىادًم ٌهذ مً أولىٍ

 فىجذ الطىادًم العُادًت في, الأظىاق الخاسحُت  ولا ظُما في الىلاًاث االإخدذة الأمحرهُت ودوٌ ششقي أظُا 

الأماساث حعدثمش بىصن اهبر في أظىاق االإاٌ الهاالإُت وبيعبت اكل في العىذاث الحيىمُت والبيُت الخدخُت 

ش الهلاسي , والهلاساث  ونلى ظبُل االإثاٌ هلاخل اظدثماساث حهاص أبى قبي للاظدثماس في مششوناث الخؿىٍ

ىُت  في خحن اظدثمشث مإظعت دبي في أهثر اللؿاناث جىىنا مثل , ومشاهض الدعىق في الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ل والاظدثماس والىلل والؿاكت والطىانت والهلاساث والبىاء والػُافت وكؿام الخجضةت  بِىما هجذ , كؿام الخمىٍ

ىُت وفي الُابان والطحن وبهؼ  دُت جترهض في اظدثماساتها ي ظىق االإاٌ الأمشٍ الهُئت الهامت للاظدثماس اليىٍ

الذوٌ الأوسبُت ونلى وحه الخطىص في كؿاناث الفىذكت والطىانت والخامحن والخذماث االإالُت 

ت  أما ضىذوق مإظعت الىلذ العهىدي فاهه ًشجبـ بالاظدثماساث مدذودة االإخاؾش , والاظدثماساث الهلاسٍ

ت لا ظُما في أوسبا وششقي أظُا وهىذا لخخىظو بهذ رلً لدشمل أظهم  وبذاًت جىحهذ هدى الىداتو الادخاسٍ

الششواث الىفـ الهاالإُت االإذسحت في أظىاق االإاٌ وبهذها أنادث جىصَو الهملاث الأحىبُت في االإدفكت 

ت  أما ضىذوق الاظدثماس العهىدي فحرهض نلى الاظدثماساث في العىق االإدلُت والذولُت لا ظُما , الاظدثماسٍ

وأًػا جىحهذ بهؼ الطىادًم الخلُجُت هدى الاظدثماس . كؿام البتروٌ والطىاناث الأظاظُت واللؿام االإالي 

في  (Greenk)في الؿاكت الىكُفت مثل الطىذوق الخاص في حهاص أبى قبي للاظدثماس لذًه اظدثماساث في ششهت 

وهزلً ضىذوق الاظدثماساث الهامت العهىدي , وشاء أضىٌ مخياملت للؿاكت االإخجذدة لإالهىذ وهي ششهت 

وجطيُو العُاساث  (ACWA)الزي اججه حضء مً اظدثماساجه هدى حشغُل مششوناث الؿاكت االإخجذدة 

أما ششهت مبادلت للاظدثماس فخىحهذ للاظدثماس في كؿام البيُت الخدخُت للؿاكت ,  (Tesla Lucid)الىهشباةُت 

ئن جأظغ ضىادًم الثروة العُادًت ٌهخمذ نلى مجمىنت مً الأظغ اللاهىهُت االإخخلفت واالإدذدة , .االإخجذدة 

ت مدذودة  واالإشجبؿت باوشائها وئداسة أوحه وشاؾها وهى ما ًجهل مً أمياهُت الخغُحر في ئظتراجُجُتها الاظدثماسٍ

ت لهزه الطىادًم االإدعمت بالخىىم وحهخمذ الاظدثماس  أًت هىم ما وهزا ما جبِىه هىنُت االإدافل الاظدثماسٍ

ل الأمذ  ت لخلً الطىادًم نلى الأضىٌ راث , الاظتراجُجي ؾىٍ لزا هفهم دوافو جشهحز الؤظتراجُجُت الاظدثماسٍ

ونلُه الاججاه الأخحر لهزه الطىادًم البدث نً الهىاةذ مً , الهىاةذ أهثر مً جشهحزها نلى الأضىٌ العاةلت 

ادة االإخططاث للأظهم ملابل اهخفاع مخططاث العىذاث    .( Asutay , 2008 , p6)خلاٌ صٍ

  ودورها في الخىىيم الاكخصادي الخليجياضخذامت مىارد الصىادًم الطيادًت الخليجيت 4.3

للذ جباًيذ أهذاف ومعىغاث  الطىادًم العُادًت   : اضخذامت مىارد الصىادًم الطيادًت الخليجيت- أ

ؾبُهت ول ضىذوق مً ضىادًم الثروة العُادًت الخلُجُت وداةما ما جشجبـ بؿبُهت اكخطادًاث هزه  بدعب

الذوٌ والي جشهض في اخذ أهم مداوس اظتراجُجُاتها نلى خماًت الاكخطاد االإدلي مً جللباث نىاةذ الطادساث 

و الاكخطاد بهُذ نً الانخماد نلى الىفـ مما ٌعانذ الحيىماث في هزه  العلهُت الىفؿُت مً خلاٌ جىىَ
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ض بشامج الخىمُت ظىاء أواهذ اكخطادًت أم احخمانُت وبما ًدلم الأهذاف  الذوٌ نلى مهذلاث الشفاهُت وحهضٍ

هذ الىفـ واخخُاؾي الطشف . الؤظتراجُجُت للىمى االإعخذام والاظخلشاس العُاس ي والاكخطادي في البلاد  وَ

ل الطىادًم العُادًت في الهالم  لزا هجذ ئن الذوٌ الىفؿُت ومنها الخلُجُت جمىٌ  أهم مطادس جمىٍ

ت واظترالُا جمىٌ ضىادًلها مً خلاٌ الاخخُاؾي  ضىادًلها مً خلاٌ ناةذاث الىفـ في خحن الذوٌ الأظُىٍ

ل هزه . الأحىبي االإخدطل نلُه مً نىاةذ ضادساتها العلهُت وغحر العلهُت  ونلُه فان الىفـ هى مطذس جمىٍ

وحىد أي جللباث في أظىاق الىفـ  فاهه ٌهشع الخذفلاث الىلذًت لاهىشاف نالي نىذ (الخلُجُت)الطىادًم 

ل للطىادًم العُادًت  (1)والشيل . الهاالإُت   ًبحن أهم مطادس الخمىٍ

ًبحن مصادر جمىيل الصىادًم الطيادًت في اللالم    (1)غيل 
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ضىادًم الثروة العُادًت لذوٌ الخلُج الهشبُت بحن الاظخذامت والخدذًاث ,  (2021), هاًف , ألشمشي : االإصذر 

ذ – مجلت دساظاث : بدث ميشىس في , االإعخمشة  ذ ,  (2)الهذد , حامهت اليىٍ     .16ص, اليىٍ

فان دوٌ الخلُج , وبىاءا نلى رلً وهكشا للمعاهمت الهالُت لللؿام الىفؿي في الاكخطاد الخلُجي . الهاالإُت 

ئر  (2019)حسجل معاهمت مشجفهت لىطِب حجم الطىادًم العُادًت وعبت ئلى الىاجج االإدلي الؤحمالي نام 

 دول الخليج

 اللزبي

 الجرويج

 الجشائز

 اضتراليا

 

 روضيا

 هىريا الجىىبيت

 الصحن

 الىفؽ

ا  مالحزً

 ضىغافىرة

اخخياػي 

 الصزف

 مصادر جمىيل الصىادًم الطيادًت
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مً الىاجج االإدلي الؤحمالي لذوٌ الخلُج الهشبي %( (385,6)وضل مجمىم أضىٌ الطىادًم الخلُجُت ئلى 

ذ أنلى معاهمت لخلً الطىادًم بىدى , والزي ٌهذ الأنلى ناالإُا  وأدهاها ظلؿىت   (%386,0)فخطذسث اليىٍ

نلما بان جلً اليعب جخغحر مو الخغُحر في أظهاس الىفـ وما ًطاخبه مً جشاحو في الؤًشاداث  (43)نمان بىدى 

لىً مو جللب أظهاس الىفـ في الأظىاق الهاالإُت . الىفؿُت مً حاهب والىاجج االإدلي الؤحمالي مً حاهب أخش 

لىً مو بذاًت , ومهذلاث الىمى في الىاجج االإدلي الؤحمالي أدي ئلى جللب الهاةذاث بحن الاسجفام والاهخفاع 

اث في أوكاث  ً خطل جشاهم هبحر لهزه الهاةذاث مما سفو الأضىٌ العُادًت ئلى أنلى االإعخىٍ اللشن الهششٍ

خُت مً اسجفام أظهاس الىفـ ئلا ئن اهىشا الذوٌ الخلُجُت نلى االإىسد الىفـ في اهىشافا هبحرا  اظخثىاةُت جاسٍ

كذ خلم غغىؾا نلى اظخذامت ضىادًم الثروة العُادًت لا ظُما في الأوكاث التي جىخفؼ فيها أظهاس الىفـ 

.  (  123ص , 2015,بى فليذ وػزش ي  , 7ص , 2009, االإىيف )

شا :  دور الصىادًم الطيادًت في اضخذامت الخىىيم الاكخصادي في دول مجلظ الخلاون الخليجي -ب بحن جلشٍ

نً الذوس الحُىي للطىادًم العُادًت في معخلبل دوٌ مجلغ الخهاون  (بىصاهذ وىمباوي)ضادسا نً ششهت 

الخلُجي ئر أشاس ئن هزه الذوٌ كذ جىافشث لذيهم مبالغ ؾاةلت مً ناةذاث البتروٌ مىز الىطف الثاوي مً 

اللشن االإاض ي أدث ئلى اسجفام سضُذ الاخخُاؾاث الأحىبُت لذوٌ الخلُج الهشبي هما حهمل نلى جدلُم 

ل االإذي والععي وساء جدلُم الهاةذاث االإالُت االإشجفهت  ونلُه , الاظخلشاس الاكخطادي والاظدثماس الؿىٍ

و الاكخطادي واظخذامخه مً خلاٌ الخؿىاث الخالُت  , سركاػت )اظخؿانذ هزه الطىادًم في جدلُم الخىىَ

( :    177-175ص , 2011

جخمىً الطىادًم العُادًت ئن جذنم اظتراجُجُاث الخىمُت ونملُت الىمى : هلل االإلزفت خلال الاضدثماراث -*

ئر حهمل الاظدثماساث الذولُت ظبلا , الاكخطادي في الذوٌ الخلُجُت مً خلاٌ اظدثماساجه الذولُت واالإدلُت 

للخهاون مو ئداساث الششواث االإعدثمش فيها والخهشف نلى همارج نمل مخخلفت وئداساث واظتراجُجُاث مً 

هما ٌهمل الاظدثماس في الششواث االإخهذدة الجيعُاث نلى هعب , شانها أن حهضص مً الخبراث االإدلُت 

ومدلُا حعانذ نلى حعجُل نملُت الىمى الاكخطادي مً خلاٌ اظتهذافها اللؿاناث التي . الخىىىلىحُا االإهمت 

جىفل اظدثماساتها الهاالإُت ولان ًيىن هزا الهمل فهالا لا بذ ئن ًيىن مصحىبا بهىامل أظاظُت مثل سأط 

  .االإاٌ البششي االإإهل والبيُت الخدخُت واالإإظعاث الفهالت 

ئر جمثل هزه الششواث حضءا هبحرا مً اليشاؾاث الاكخطادًت في دوٌ مجلغ : حلشيش الػزواث الحىىميت -*

.   الخهاون الخلُجي 

ًمىً للطىادًم العُادًت الخلُجُت أن حعخخذم زشوتها في  : الخخفيف مً خذة الأسماث الاكخصادًت-*

ل  االإشاخل التي جخمحز بدشهت اكخطادًت غهُفت بهذف أؾلاق عجلت الىمى الاكخطادي والحفاف نلى جمىٍ

 .الاظدثماساث الؤظتراجُجُت
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ًمىً للطىادًم العُادًت الخلُجُت أن حهمذ ئلى جأظِغ ضىادًم  : حلشيش الخلاون الؤكليمي والذولي-*

حن الؤكلُمي والذولي  مشترهت نلى فهلى الطهُذ الؤكلُمي جخػمً الطىادًم االإشترهت حشاسن االإخاؾش , االإعخىٍ

ت  الزي أنلً نىه في  (ضىذوق الطحن ودبي االإشترن)ومً أمثلت هزه الطىادًم , وصٍادة الفشص الاظدثماسٍ

و البيُت  (2008) ت حشمل مشاسَ ئر اهه ٌعدثمش هزا الطىذوق في مجمىنت واظهت مً اللؿاناث الحُىٍ

.  الخدخُت واالإىاسد والشناًت الصحُت والخذماث 

ًإدي جدعحن الحىهمت والشفافُت وهعب الثلت في الطىادًم العُادًت  : جىفيذ الؤصلاح وهطب الثلت-*

الخلُجُت ئلى جدفحز ئداسة هزه الطىادًم نلى جبني أفػل االإماسظاث الهاالإُت هما أنها حعانذ في جبني 

.  االإعإولُت ججاه الىخاةج االإالُت لهزه الطىادًم 

:  ولأحل الخهشف نلى جؿىس هزه الطىادًم في دوٌ الخلُج لا بذ مً ئن هػشب مثالا لا للحطش وهى 

ٌهذ الاكخطاد الؤماساحي مً اهبر  :  ADIA) الإدت كً حهاس أبى ؿبي للاضدثمار )الخجزبت الؤماراجيت 

الاكخطاداث الهشبي والخلُجُت جىىنا فهى الأهثر حشأة في الاظدثماس وجىقُف االإىاسد االإالُت وسغم جطيُفه 

غمً الذوٌ الىفؿُت ئلا ئن جأزحر الىفـ في الاكخطاد اكل مما هى نلُه في دوٌ االإىؿلت ئر جمخلً الأماساث 

ظبو ضىادًم ظُادًت نلى سأظها حهاص أبى قبي للاظدثماس الزي ًدخل االإشجبت الثاهُت مً اهبر ضىادًم الثروة 

كانذ الحيىمي الجروٍجي ؾبلا لأخذر ثملُاس دولاس بهذ ضىذوق اٌ (792)العُادًت في الهالم بأضىٌ ججاوصث 

بهذف الاظدثماس في أضىٌ ئماسة أبى قبي  (1976)وكذ اوشأ هزا الجهاص نام . بُاهاث مههذ الطىادًم العُادًت 

ت  ل وهى مإظعت اظدثماسٍ مً خلاٌ ئظتراجُجُت الاظدثماس التي جشهض نلى خلُم الهىاةذ نلى االإذي الؿىٍ

ناالإُت مخىىنت مهمتها اظدثماس الأمىاٌ هُابت نً خيىمت ئماسة أبى قبي للاظدثماس وجىفحر االإىاسد االإالُت اللاصمت 

ت في الأظىاق  للخامحن والحفاف نلى الشفاه االإعخلبلي للإماسة ومىز ئوشاةه اظخؿام ئن ًخلم ظمهت كىٍ

وان اظتراجُجُاث التي حهخمذها هزا الجهاص جخلُذ ببىذ ًخمدىس بمىو الهمل الهُئت مً الاظدثماس .  الهاالإُت

هما سهضث هزه الؤظتراجُجُت نلى الاظدثماس الخاسجي في أضىٌ مخىىنت وفي كؿاناث اكخطادًت , داخل البلذ 

و االإىاؾم الجغشافُت التي جخم فيها نملُاث  مخىىنت بغشع جذهُت االإخاؾش لهملُت الاظدثماس فػلا نً جىىَ

بادب اللاةمت نليها الؤظتراجُجُت ًخمثل في االإدفكت االإشحهُت وهي االإدفكت التي المنلما ئن مً أهم . الاظدثماس 

ً مدفكت الاظدثماس الفهلُت  فػلا نً أنها جخمحز باالإشوهت وئمياهُت الخهذًل وفلا , حعدىذ نليها الهُئت في جيىٍ

وجخػمً االإدفكت االإشحهُت الاظدثماس في أضىٌ مخىىنت وفي أماهً مخهذدة , للكشوف الاكخطادًت العاةذة  

ٌ . وغمً مجالاث مدذدة ًخهحن نلى الهُئت أن لا جخجاوصها   هجذ اسجفام (5 )ومً كشاءة بُاهاث الجذو

ئر وان جشهحزه مىطبا نلى الأظىاق االإخلذمت ملاسهت  (2012)اظدثماساث حهاص أبى قبي للاظدثماس لهام 

( 32)بالأظىاق الىاشئت ولىً سغم رلً هجذ ئن معخىي الاظدثماس اهخفؼ ئلى ما ًتراوح بحن خذ أدوى 

ووضلذ خطت الاظدثماس في أظىاق  . (2011)في الهام  (%45و % 35)ملابل ما ًتراوح بحن  (%42)وأكطاه 

هما جىحه باظدثماساجه واالإلذسة بمئاث االإلُاساث ما ,  (%20-10)ئلى ما بحن  (2012)الأظهم الىاشئت في الهام 
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ت في الاظدثماساث البذًلت وكؿام الهلاساث  (%10-5)بحن  هما بلغذ خطت . أدواث الاةخمان مو خطظ مىاصٍ

%(  8 – 2)الاظدثماس في االإلىُت الخاضت ئلى ما بحن 

في خحن وضلذ خطت ,  (%5 – 1)مً اظدثماساث الجهاص في خحن بلغذ خطت الهُاول اللانذًت ما بحن 

.  ( أدبا)مً اظدثماساث  (%10 – 0)العُىلت الىلذًت ما بحن 

(  2012)ًبحن الخىسيم اللؼاعي لاضدثماراث مدفـت حهاس ابى ؿبي للاضدثمار للام  (5)الجذول 

الحذ الأنلى  الحذ الأدوى  الأضىٌ 

 42 32أظهم أظىاق مخلذمت 

 20 10أظهم أظىاق هاشئت 

أظهم الششواث مدذودة 

 سأط االإاٌ 

1 5 

 20 10ظىذاث خيىمُت  

 10 5أدواث الاةخمان 

 10 5اظدثماساث بذًلت  

ت    10 5أضىٌ نلاسٍ

 8 2أظهم خاضت  

 5 1هُاول كانذًت 

 10 0ظُىلت هلذًت 

الخجشبت الؤماساجُت – ئداسة الثروة في صمً الأصماث ... ضىادًم الثروة العُادًت ,  (2017), الؿاهش , نماس و بهلت , حهفشي : االإصذر 

ت ونلىم الدعُحر – مجلت شهام للذساظاث الاكخطادًت : بدث ميشىس في , همىرحا  االإشهض – مههذ الهلىم الاكخطادًت والخجاسٍ

مي    .  150ص, الجضاةش ,  (1)الهذد , جِعمعُلذ – الجامعي الىوششٍ

. الخىصَو اللؿاعي للمدفكت االإشحهُت لجهاص أبى قبي للاظدثماس  (6) الجذوٌ هما ًبحن

(  2012)ًبحن الخىسيم الجغزافي لاضدثماراث مدفـت حهاس أبى ؿبي للاضدثمار للام  (5)الجذول 

الحذ الأكلى الحذ الأدوى  االإىاػم 

 50 35أمزييا الػماليت 

 35 25أوربا 

 20 10دول أضيا االإخلذمت 

 25 15الأضىاق الىاغئت 

, الخجشبت الؤماساجُت همىرحا – ئداسة الثروة في صمً الأصماث ... ضىادًم الثروة العُادًت ,  (2017), الؿاهش , نماس و بهلت , حهفشي : االإصذر 

ت ونلىم الدعُحر – مجلت شهام للذساظاث الاكخطادًت : بدث ميشىس في  مي – مههذ الهلىم الاكخطادًت والخجاسٍ االإشهض الجامعي الىوششٍ

   .150ص, الجضاةش ,  (1)الهذد , جِعمعُلذ – 
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ومما جلذم هجذ ئن الطىادًم العُادًت في دوٌ مجلغ الخهاون الخلُجي أزبدذ كذستها نلى الاظدثماس في 

و الاكخطادي في دوٌ هزه االإىؿلت  . مجالاث مخىىنت مما ظانذث نلى اظخذامت الخىىَ

 الاضخيخاحاث والخىصياث ..4              

:   خشحذ الذساظت بجملت مً الىخاةج والخىضُاث منها 

 :  وأهمها ما ًلي :   الاضخيخاحاث 1.4

 أخزث الطىادًم العُادًت أهمُتها بشيل نالمي ئر حهذ نامل معانذ في مهالجت الاخخلالاث االإالُت -أ

م هلل الأمىاٌ مً دوٌ الفاةؼ ئلى دوٌ العجض االإالي , الهالمي  الطهُذ نلى فػلا نً وىهه , نً ؾشٍ

ادة الخيامل الاكخطادي الهالمي  . نامل مهم في صٍ

حهذ الطىادًم العُادًت فشضت مهمت أمام الذوٌ التي جملً فىاةؼ مالُت هبحرة لخدلُم الخىىم -ب

.  الاكخطادي ومىاحهت الأصماث الاكخطادًت الؿاسةت هأصمت اهخفاع أظهاس الىفـ الحالُت 

ادة معخىي الشفافُت  (مبادب ظاهدُاغى)ًخهحن نلى ضىادًم الثروة العُادًت أن جؿبم بلىة -ج الهادفت ئلى صٍ

واالإعاءلت والتي حشي الخىافم نليها مً كبل مجمىنت الهمل الذولُت لطىادًم الثروة العُادًت في نام 

(2008  . )

أزشث أصمت اهخفاع أظهاس الىفـ نلى هُيل الىفلاث الهمىمُت للذوٌ الىفؿُت والتي جخخلف وعب -د

ل االإىاصهت الهامت  .  معاهمت كؿام الىفـ في جمىٍ

و مىاسد الطىادًم العُادًت ختى لا جخهشع ئلى هضاث اكخطادًت مفاحئت وجبلى -هـ ًجب الخىحه ئلى جىىَ

اتها االإالُت  . مدافكت نلى معخىٍ

و اظدثماساتها في اللؿاناث -و ت االإإهلت واالإذسبت لإداسة الطىادًم العُادًت مً احل جىىَ ئنذاد االإىاسد البششٍ

االإخىىنت  

 حهذ الطىادًم العُادًت أداة مهمت للادخاس وجدلُم الاظخلشاس الاكخطادي هما أنها حهذ زشوة للمعخلبل -ص

.  والأحُاٌ اللادمت والحالُت لا ظُما في الذوٌ الهشبُت 

جلىم الطىادًم العُادًت بذوس مهم في الخىمُت الاحخمانُت والاكخطادًت لذولها مً خلاٌ الاظدثماس االإدلي -ح

.  بهذف ئؾلاق عجلت همى اللؿاناث الؤظتراجُجُت 

ت بمهذلاث نالُت -غ .  اظخؿانذ الذوٌ الخلُجُت بخجشبتها في الطىادًم أن جدلم نىاةذ اظدثماسٍ

.  حهاقم الخىحه هدى الاظدثماس في الأضىٌ الؤهخاحُت والخذمُت بذلا مً الاظدثماس في الأوساق االإالُت -ل

للذ اخخلفذ مهاًحر جلُُم الطىادًم العُادًت الخلُجُت بما ًخهلم بالبيُت والشفافُت واالإعاءلت - ي

والحىهمت ووان ادؤها اكل مً مخىظـ أداء الطىادًم العُادًت مجخمهت واكل بىثحر مً أداء ضىذوق 

االإهاشاث الحيىمي الجروٍجي  
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 ومنها ما ًأحي:  الخىصياث 2.4            

. غشوسة ئوشاء الطىادًم العُادًت في الهالم لخلم خالت مً الخىاصن بحن دوٌ الفاع ودوٌ العجض االإالي -أ

بت في الذوٌ الىفؿُت داخل -ب  حصجُو اظدثماس مىاسد الطىادًم العُادًت  ولا ظُما الطىادًم اللشٍ

ىُت والأوسبُت همداولت منها لخجىب الؤفلاط ومً زم جدلُم الاظخلشاس االإالي والاكخطادي  .  االإإظعاث الأمشٍ

الخعجُل باضلاخاث ظُاظُت واكخطادًت في دوٌ الخلُج الهشبي لأنها جخلم بِئت ملاةمت لدصجُو اللؿاناث -ج

ذ مً الاهفخاح الاكخطادي وحزب الاظدثماساث  . غحر الىفؿُت وجذفو هدى مضٍ

حهذ ضىادًم الثروة العُادًت الخلُجُت الخُاس الاظتراجُجي الأمثل ليىنها وحهذ الأهكاس والاهخمام هزه -د

ت ليي ًطبذ االإىسد الجذًذ للذخل ولخىفحر فشص الهمل  .  الذوٌ هدى اللؿام غحر الىفؿي وئنؿاةه الأولىٍ

و الاكخطادي -هـ اظخؿانذ الطىادًم الثروة العُادًت الخلُجُت ئن حهمل نلى اظخذامت ئظتراجُجُت الخىىَ

في هزه الذوٌ مً خلاٌ ئًجاد مطادس حذًذة للذخل التي حهلذ مً اكخطادًاتها أهثر اظخلشاس في خالت 

.  في الأظىاق الهاالإُت  جللب أظهاس الىفـ

ل هزه الطىادًم -و و مطادس جمىٍ ادة جىىَ . الهمل نلى  صٍ

ادة الخىمُت في دوٌ الخلُج الهشبي -ص .  الهمل نلى جدعحن ئداسة وجيشُـ هزه الطىادًم بما ًػمً صٍ

نلى الحيىماث الخلُجُت جبني ظُاظاث حهمل نلى النهىع بشأط االإاٌ البششي ومماسظت الأنماٌ الزي -ح

مً شاهه سفو معخىي اللذسة الخىافعُت في ظبُل سفو سفاهُت الفشد وجدلُم همى معخذام للاكخطاد الىؾني 

ش اظخخذام الىظاةل  مً الػشوسي أًػا الاهخمام بمخؿلباث الخىمُت مً حهلُم وصحت وبيُت جدخُت وجؿىٍ

ب  . الخىىىلىحُت الحذًثت لاظدُهابها في مجاٌ الخهلُم والخذسٍ

ت للطىادًم العُادًت لا ظُما -غ ًجب أن ًيىن معاس االإالُت الهامت مخىاظلا مو الؤظتراجُجُت الاظدثماسٍ

لت وجىشاس عجض االإىاصهت الهامت ًذفهان ئلى خُاس السحب  خلاٌ االإىاصهت الهامت فتراحو أظهاس الىفـ فتراث ؾىٍ

فض ي هزا ئلى ابخهاد الطىادًم نً جدلُم هذف الاظخلشاس االإالي  ل العجض وٍ مً مىاسد الطىذوق لخمىٍ

ل عجض االإحزاهُت بالانخماد نلى زشواث  والاكخطادي وهى الزي ًمثل الغشع مً ئوشائها في الأضل ٌهذ جمىٍ

الطىادًم العُادًت مً ظلبُاث أداسة االإىاسد الاكخطادًت ولا بذ الإلاومخه مً اؾش كاهىهُت جدمي هزه 

  .  (80 , 2007, حاب الله )الطىادًم وكىانذ حهضص اظخللالُتها نً الػغىؽ والعُؿشة العُاظُت 

غشوسة حهذًل الهُاول الخىكُمُت للطىادًم اللاةمت في مجلغ الخهاون الخلُجي بما ًخماش ى مو -ل

معخجذاث الخهاملاث االإالُت في الهالم واظخيباؽ الهُاول الخىكُمُت والىقُفُت اظخلاء مً خبرة الطىادًم 

العُادًت الىاجحت وزمت غشوسة لخبني ؾشق مشهت لػبـ السحىباث مً الطىادًم العُادًت في خالت عجض 

.  االإىاصهاث مً خلاٌ كاهىن واضح 
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لا بذ مً الؤشاسة للخجاسب الىاجحت في الخهامل مو الطىادًم العُادًت والطىذوق الجروٍجي ئر ئن الخهاون -ي

وجبادٌ الخبراث مو جلً الطىادًم مً االإمىً الاظخفادة مىه ولا ظُما الأخىاٌ الشاهىت التي جمش بها دوٌ 

. االإجلغ في قل جشاحو خاد في أظهاس الىفـ وقهىس عجض مشجفو في االإحزاهُت الهامت لخلً الذوٌ 

كائمت االإزاحم . 5

.  الأماساث , دبي , دبي – مؿابو داةشة االإالُت الهامت ,  ماهُت الطىادًم العُادًت ,  (2022), غىزي رحب , اللػماوي 

.  لبىان , بحروث , ضىذوق الىلذ الهشبي , مشة أخشي ... قاهشة ضىادًم الثرواث العُادًت ,  (2008), حاضم , االإىاعي 

ً مدافل الاظدثماس ,   (2004), جىفيم , كبذ الزخمً  , مشهض الخبراث االإهىُت للإداسة ,  (3)الؿبهت , البىسضاث االإالُت وجيىٍ

.  مطش , اللاهشة 

بدث ميشىس في , ضىادًم الثروة العُادًت لذوٌ الخلُج الهشبُت بحن الاظخذامت والخدذًاث االإعخمشة ,  (2021 ),هاًف , ألػمزي 

ذ – مجلت دساظاث :  ذ ,  (2)الهذد , حامهت اليىٍ .  اليىٍ

, جلُُم واكو ودوس الطىادًم العُادًت في جدلُم الاظخلشاس في الاكخطاد الهالمي ,  (2014, )مزيم , همال ودباغي , الللزيب 

.  الجضاةش ,  (10)الهذد , حامهت خمِغ ملُاهت – مجلت الاكخطاد الجذًذ : ميشىس في  بدث

بدث ميشىس في ن مجلت , ضىادًم الثروة العُادًت ودوسها في أداسة الفىاةؼ الىفؿُت , (2009), ماحذ كبذالله , االإىيف 

ذ ,  (129)الهذد ,  (35)االإجلذ ,  (اوابً)مىكمت الأكؿاس الهشبُت االإطذسة للبتروٌ – الىفـ والخهاون  .  اليىٍ

مجلت بدىر : ميشىس في  بدث, ضىادًم الثروة العُادًت ودوسها في ئداسة الفىاةؼ الىفؿُت ,  (2009), ماحذ كبذالله , االإىيف 

.   مطش , اللاهشة ,  (46)الهذد , مشهض دساظاث الىخذة الهشبُت – اكخطادًت نشبُت 

– مجلت الهلىم الؤوعاهُت : بدث ميشىس في , ؟ ...أًً ... ئلى ... الطىادًم العُادًت الخلُجُت مً ,  (2013), خياة , بً اضماكحن 

.    الجضاةش ,  (29)الهذد , حامهت مدمذ خُػش بعىشة 

دساظت كُاظُت باظخخذام : الهلاكت بحن عجض االإىاصهت الهامت وئًشاداث الطىادًم العُادًت ,  (2007), مصؼفى , حاب الله 

ان ناشىس الجلفت – مجلت دساظاث اكخطادًت : بدث ميشىس في , خالت الجضاةش –    الحذود Ardlهمارج  , حامهت صٍ

.  الجضاةش ,  (14)الهذد ,  (5)االإجلذ 

الطىذوق – دوس ضىادًم الثروة العُادًت في جدلُم الخىمُت االإعخذامت ,  (2020), لالت فاػمت , مىارد وركاوي , خؼاب 

تي أهمىرحا  حامهت مدمذ خُػش – مجلت الاكخطادًاث االإالُت البىىُت وئداسة الأنماٌ : بدث ميشىس في , العُادي اليىٍ

.   الجضاةش ,  (2)الهذد ,  (9)االإجلذ , بعىشة 

ضىذوق الثروة العُادي : دوس ضىادًم الثروة العُادًت في ئداسة نىاةذ الىفـ ,  (2015), مدمذ , هبيل وػزش ي , بىفليذ 

.  الجضاةش ,  (12)الهذد ,  (7)االإجلذ , حامهت الىادي – مجلت سؤي اكخطادًت : بدث ميشىس في , " الجروٍجي همىرحا

وأصمت الذًىن العُادًت الأوسبُت  (2008)اظدثماساث الطىادًم العُادًت ودوسها في الأصمت االإالُت الهاالإُت ,  (2018), ثاري , سهيت 

حامهت – مجلت الذساظاث االإداظبُت واالإالُت : بدث ميشىس في , ( ضىادًم الثروة العُادًت الهشبُت همىرحا )(2010)

ان ناشىس  . الجضاةش , الهذد الأوٌ ,  (2)االإجلذ ,  (الجلفت)صٍ

: بدث ميشىس في , الطىادًم العُادًت ودوسها في الاكخطاد الهالمي ,  (2012), مدمذ هاجي , هشاق داود ومدمذ , ضليمان 

ت  .  الهشاق , الىجف ,  (46)الهذد , حامهت اليىفت - مجلت الغشي للهلىم الاكخطادًت والؤداسٍ
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دساظت ملاسهت الإجمىنت )خىهمت الطىادًم العُادًت واحهت لحىهمت الحيىماث , دليلت , هىر الذًً غزيف و بً كمارة , ػىيل 

ت للاكخطاد والدعُحر : بدث ميشىس في ,  (مً ضىادًم الثروة العُادًت ( , 11)االإجلذ , حامهت الجضاةش – االإجلت الجضاةشٍ

.   الجضاةش ,  (2)الهذد 

سؤٍت لخفهُل دوس ضىادًم الثروة العُادًت لخجىب الأصماث االإالُت والاكخطادًت في دوٌ االإجلغ ,  (2010), هػام , كبذ الباقي 

الهذد ,  (23)العىت , الأماهت الهامت الإجلغ الخهاون الذوٌ الخلُج – مجلت الخهاون : بدث ميشىس في : مجلت الخهاون – 

اع ,   (69, ) .  العهىدًت , الشٍ

و مطادس الذخل الىؾىُت في ,  (2017), مدمذ كماد , كبذ اللشيش  أمياهُت جؿبُم ضىادًم الثروة العُادًت هأخذ وظاةل جىىَ

ت والاكخطادًت : بدث ميشىس في , " سؤٍت معخلبلُت"الهشاق  ذ للهلىم الؤداسٍ ذ – مجلت جىشٍ , االإجلذ الأوٌ , حامهت جىشٍ

ذ ,  (37)الهذد  .    الهشاق , جىشٍ

: بدث ميشىس في , واكو ضىادًم الثروة العُادًت في الذوٌ الهشبُت مو ئشاسة خاضت للهشاق ,  (2017), مدمذ مذلىل , كلي 

ت واالإالُت , بابل , ,  (3)الهذد ,  (9)االإجلذ , حامهت بابل - مجلت ولُت الؤداسة والاكخطاد للذساظاث الاكخطادًت والؤداسٍ

.   الهشاق 

ضىادًم الاظدثماس العُادة ودوسها في أداسة الهىاةذ الىفؿُت والحذ مً أزاس الأصماث ,  (2019), همال , كلي وبً مىس ى , كزود 

مجلت : بدث ميشىس في , دساظت ملاسهت بحن ضىذوق غبـ الؤًشاداث وضىذوق مهاشاث الخلانذ الجروٍجي – الىفؿُت 

ان ناشىس الجلفت – ئداسة الأنماٌ والذساظاث الاكخطادًت  .  الجضاةش ,  (2)الهذد ,  (5)االإجلذ , حامهت صٍ

لُا : بدث ميشىس في , الطىادًم العُادًت والأصمت االإالُت الشاهىت ,  (2010), كبذ االإجيذ , كذي  – مجلت اكخطادًاث شماٌ أفشٍ

. الجضاةش ,  (6)الهذد , حامهت الشلف 

بدث , دساظت جدلُلُت – قشوف وشأة ضىادًم الثروة العُادًت لذوٌ مجلغ الخهاون الخلُجي ,  (2022), صباح , هذروس ي 

..  الجضاةش,  (1)الهذد ,  (8)االإجلذ , حامهت بشاةش – مجلت البشاةش الاكخطادًت : ميشىس في 

دساظت خالت – ضىادًم الثروة العُادًت ونلاكتها بالأصمت االإالُت والاكخطادًت الهاالإُت ,  (2015 ), همال , ضليم وخماهت , مجلخ 

ت : بدث ميشىس ي , الجضاةش  .  الهشاق , الىجف ,  (37)الهذد , حامهت اليىفت – مجلت الغشي للهلىم الاكخطادًت والؤداسٍ

بدث , دساظت لخجشبت ول مً الجروٍج والجضاةش – خىهمت الطىادًم العُادًت ,  (2015), كباص , ضلىد وفزخاث , وضيلت 

.  الجضاةش,  (4)الهذد ,  ظىُىذة 1955 أوث 20حامهت –مجلت الباخث الاكخطادي : ميشىس في 

ل اكخطادًاث الذوٌ الىفؿُت الىاكو والأفاق مو الؤشاسة ئلى ,  (2011), هبيل , بىفليذ  دوس ضىادًم الثروة العُادًت في جمىٍ

.  الجضاةش , حامهت الجضاةش – ولُت الهلىم الاكخطادًت ونلىم الدعُحر : أؾشوخت دهخىساه ملذمت ئلى , خالت الجضاةش 

حامهت – ولُت الاكخطاد : سظالت ماحعخحر ملذمت ئلى , ئداسة الطىادًم العُادًت وضىادًم الاخخُاؽ ,  (2009), أًاد , خماد 

.  ظىسٍا , دمشم , دمشم 

ججشبت ضىادًم اظدثماس الثرواث )دوس الطىادًم العُادًت في جدلُم الاظخلشاس االإالي الهالمي ,  (2011 ),مزيم , سركاػت 

.  الجضاةش , ظؿُف – حامهت فشخاث نباط : سظالت ماحعخحر ملذمت ئلى ,  (الخلُجُت

أشاسة ئلى خالت أبى  دوس ضىادًم الثروة العُادًت في جششُذ الؤًشاداث الىفؿُت الهشبُت مو,  (2014), كبذ الىزيم , ضليماوي 

.  الجضاةش , بعىشة – حامهت مدمذ خُػش : ملذمت ئلى :سظالت ماحعخحر , قبي 

.   ظىسٍا, دمشم , الجامهت العىسٍت – ولُت الاكخطاد : سظالت ماحعخحر ملذمت ئلى , الطىادًم العُادًت ,  (2009), إًاص , غاهم 



دور الصىادًم الطيادًت في اضخذامت الخىىق في دول مجلظ الخلاون الخليجي 

 

154 

دوس ضىادًم الثروة العُادًت في الخللُل مً مخاؾش جللباث أظهاس الىفـ في الذوٌ االإطذسة للىفـ ,  (2017), فحروس , هزوي -و

ت ونلىم الدعُحر : سظالت ماظخحر ملذمت ئلى , دساظت خالت الؤماساث الهشبُت االإخدذة –  ولُت الهلىم الاكخطادًت والخجاسٍ

.  الجضاةش , حُجل – حامهت مدمذ الطذًم بً ًديى – 

و الاظدثماس خاسج الاكخطادًاث الىؾىُت ,  (2015), مدمذ , بشاريت  مذاخلت ملذمت ئلى , ضىادًم الثروة العُادًت ودوسها في جىىَ

حامهت الجُلالي بى وهامت – مىكو ضىادًم الثروة العُادًت ودوسها في جدلُم الاظخلشاس )االإلخلى الذولي الثالث خىٌ : 

.   الجضاةش , خمِغ ملُاهت – 

مذاخلت في , دوس الطىادًم العُادًت في غبـ الاخخلالاث االإالُت والىلذًت ,  (2015 , )فزيذة, مدفىؾ وضليماوي , بصحري 

حامهت –  (مىكو الطىادًم العُادًت غمً الىكام االإالي الهالمي ودوسها في جدلُم الاظخلشاس)االإلخلى الذولي خىٌ 

.  الجضاةش , خمِغ ملُاهت 

: مذاخلت ملذمت ئلى , خىهمت الطىادًم العُادًت خعب مبادب ظاهدُاغى ,  (2015), بجن , وضيلت وخحر الذًً , بىفىىع 

–  (مىكو ضىادًم الثروة العُادًت غمً الىكام االإالي الهالمي ودوسها في جدلُم الاظخلشاس)االإلخلى الذولي خىٌ 

.  الجضاةش , خمِغ ملُاهت – حامهت الجُلاوي بىوهامت 

الطىادًم العُادًت هخُاس اظتراجُجي اظدثماسي لخدلُم الاظخلشاس االإالي في صمً انهُاس ,  (2016), ًىوظ , اخمذ وسيً , هصحر 

مخؿلباث جدلُم الؤكلام الاكخطادي في الذوٌ الىفؿُت في قل انهُاس )االإلخلى الذولي خىٌ : مذاخلت ملذمت ئلى , الىفـ

شة – حامهت أوي مدىذ اولحاج –  (أظهاس االإدشوكاث . الجضاةش, البىٍ

Asutay , Mehmet , "GCC' Sovereign Wealth Funds and their Role in the European and American and Markets, 

Equilibri , vol (12) , no (3) .                                                                                                                                                                                                                  

Truman , Edwin M , Sovereign Wealth fund ; New Challenges from a changing Landscape ,Testimony before the 

Subcommittee on Domestic and international Monetary policy , Trade and Technology , US House of 

Represen of Representatives , Washington D .C, September                                                                                                                                                         

Jen , Stephen , (2008) , The GCC ; Transforming Oil Wealth into Financial portfolios , in J ,Nudge and Subacchi 

(eds) The Gulf Region ; A New Hub of Global Financial power , Chatham House , London .                                                                          

Wignall , A-Bundell , Yermo ,Yu- Wei Hu Juan& ,Sovereign Wealth and Pension Fund Issues , OECD Working 

Pabers on Insurance and privae pensions , OECD Publihing , France .                                                                                                                          

 
 


