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– 
 

ةࡧכعمالࡧ سࡧإدا رمد   ࡧجامعةࡧمايو–ر

: 
ࢫلصناديقࢫ ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫتحليلࢫأثرࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية ʄࢫإڲ اسة ࢫالد رٮڈدفࢫɸذه

Șةטسʈࢫالمصر صة ࢫالبو ʏࢫࢭ ʈةࢫ. رثمارࢫالعاملة ࢫاسȘثما ࢫصناديق ࢫالبحثࢫستة ࢫمجتمع رʇشمل

نة(مفتوحةࢫ عࢫب؈نࢫصناديقࢫכسɺمࢫوالمتوا زتتو اعتمدࢫالباحثࢫعڴʄࢫبياناتࢫالعوائدࢫالماليةࢫ). ز

ࢫعملياتࢫالتقييم ࢫلإجراء ࢫالمحلية ࢫכسɺم ʏثمارࢫࢭȘࢫالبياناتࢫ. لصناديقࢫטس ࢫɸذه ࢫتحليل تم

ࢫأ ࢫباستخدام ࢫטختلاف،ࢫًإحصائيا ࢫمعامل ࢫبʋتا، ࢫمعامل ، ࢫمؤشرࢫترʈنو ࢫمثل ࢫمتعددة ردوات

ب،ࢫومعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرة اسةࢫعنࢫوجودࢫتأث؈فࢫ. رمؤشرࢫشا رأسفرتࢫنتائجࢫالد

ࢫلصناديقࢫ ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫقواعد ࢫلتطبيق ࢫإحصائية ࢫدلالة ذي

ࢫ ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫمما ࢫالمصرʈة، صة ࢫالبو ʏثمارࢫࢭȘلࢫرטسɢشȊࢫ ࢫȖساɸم ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة أن

ʈادةࢫالكفاءةࢫالماليةࢫلتلكࢫالصناديق  .زملموسࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫכداءࢫالماڲʏࢫو
Abstract: 

This study aims to analyze the impact of electronic 
governance on the financial performance of investment funds 
operating in the Egyptian stock market. The research sample 
consists of six open-ended investment funds (both equity and 
balanced funds). The researcher relied on the financial return 
data of local equity investment funds for evaluation purposes. 
The data were statistically analyzed using several tools, 
including the Treynor ratio, Beta coefficient, coefficient of 
variation, Sharpe ratio, and return on invested capital. The 
study's findings indicate a statistically significant impact of 
applying electronic governance rules on the financial 
performance of investment funds in the Egyptian stock 
market, demonstrating that electronic governance contributes 
significantly to improving the financial performance and 
enhancing the financial efficiency of these funds. 
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: 
ࢫتط ࢫنȘيجةࢫشɺدتࢫالسنواتࢫכخ؈فة ࢫלلك؅فونية، ࢫاݍݰوكمة ࢫمجال ʏࢫࢭ اتࢫمݏݰوظة رو

ةࢫ ࢫإدا ʏࢫࢭ ࢫوالكفاءة ࢫالشفافية ࢫلتحس؈ن ࢫالتكنولوجيا ࢫاستخدام ࢫنحو ࢫالم؅قايد رللاتجاه

ࢫالمالية ئʋسيةࢫ. المؤسسات ࢫ ࢫكأداة ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫأɸمية ʏࢫࢭ ࢫالتطو ࢫɸذا ʄريتجڴ ر

معࢫتزايدࢫ. كࢫصناديقࢫטسȘثمارلتحس؈نࢫכداءࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫوالمؤسساتࢫالمالية،ࢫبماࢫࢭʏࢫذل

قابيةࢫȖعرفࢫ ࢫتطوʈرࢫمعاي؈فࢫوضوابطࢫ ر ٮڈا،ࢫأصبحࢫمنࢫالضر ݯݨمࢫالشرɠاتࢫوȖعقيدࢫإدا
ُ

ر ير و

 .ّبقواعدࢫاݍݰوكمة،ࢫوالۘܣࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫȖعزʈزࢫالشفافيةࢫوالرقابةࢫالفعالة
تتجڴʄࢫأɸميةࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫȊشɢلࢫخاصࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمالية،ࢫحيثࢫȖعملࢫعڴʄࢫ

ࢫمنࢫالشرɠاتࢫوضبطࢫآليةࢫعملࢫכسواقȖعزʈزࢫالثقة ࢫالبياناتࢫوالمعلوماتࢫالمقدمة ʏࢫ. ࢫࢭʏࢭ

اࢫمɺماࢫࢭʏࢫ ɸًذاࢫالسياق،ࢫȖعت؄فࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫمنࢫכدواتࢫالماليةࢫاݍݰيوʈةࢫالۘܣࢫتلعبࢫدو رً

ࢫ ࢫذو ࢫذلكࢫכفراد ʏࢫࢭ ࢫبما ࢫالمدخراتࢫوجذبࢫالمسȘثمرʈن، ࢫوتوجيھ يتɴشيطࢫכسواقࢫالمالية

ʈةࢫالم اتࢫטسȘثما رالقد  .حدودةر
ࢫالماڲʏࢫ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫأثرࢫتطبيق ࢫتحليل ʄࢫإڲ اسة ࢫالد ࢫɸذه ʄسڥȖر

ࢫالمصرʈة صة ࢫالبو ʏࢫࢭ ࢫالعاملة ࢫטسȘثمار ࢫاݍݰوكمةࢫ. رلصناديق ࢫتأث؈ف ࢫتقييم ࢫخلال من

לلك؅فونيةࢫعڴʄࢫمؤشراتࢫכداءࢫالماڲʏࢫمثلࢫالرȋحيةࢫوالكفاءةࢫوالمخاطر،ࢫواستخدامࢫأدواتࢫ

ࢫ ࢫمتقدمة، ࢫࢭʏࢫإحصائية ࢫȖعزʈزࢫالثقة ࢫكيفية ࢫحو ࢫقيمة ى ࢫر ࢫتقديم ʄࢫإڲ اسة ࢫالد لٮڈدف ؤ ر

 .ّכسواقࢫالماليةࢫوتحقيقࢫأداءࢫماڲʏࢫمستدامࢫوفعالࢫلصناديقࢫטسȘثمار
ࢫاݍݰوكمةࢫ ࢫمبادئ ࢫʇعت؄فࢫتطبيق ، ࢫالمصر ʏࢫالماڲ ࢫالسو ʏࢫࢭ ࢫالم؅قايدة ࢫالمنافسة ࢫظل ʏُࢭ ي ق

ࢫטسȘثمارࢫوض ࢫصناديق ࢫأداء ࢫلتحس؈ن ࢫحاسما ࢫعنصرا ًלلك؅فونية ࢫالشفافيةࢫً ࢫتحقيق مان

 .والكفاءةࢫالمالية

: 
ʏميْڈاࢫمنࢫجوانبࢫعلميةࢫوعمليةࢫعدة،ࢫكماࢫيڴɸاسةࢫأ  :رȖستمدࢫɸذهࢫالد

اسةࢫإڲʄࢫتقديمࢫإضافةࢫعلميةࢫمنࢫخلالࢫتحليلࢫأثرࢫ:כɸميةࡧالعلمية -١ رࢫȖسڥʄࢫɸذهࢫالد

ࢫالم ࢫالسو ʏثمارࢫࢭȘࢫلصناديقࢫטس ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫالمصرقاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية ʏياڲ .

ࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫأداءࢫصناديقࢫ رعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫכبحاثࢫالۘܣࢫأثبȘتࢫدو

ࢫيزالࢫ ࢫلا ࢫالمصر ࢫالسياق ʏࢫࢭ ࢫالعل׿ܣ ࢫכدب ࢫفإن ࢫالعال׿ܣ، ࢫالصعيد ʄثمارࢫعڴȘيטس

ࢫبياناتࢫ. ًمحدودا ࢫتقديم ࢫخلال ࢫمن ࢫالمعرفية ࢫالفجوة ࢫɸذه ࢫسد ʄࢫإڲ اسة ࢫالد رٮڈدف
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فɺمࢫكيفيةࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫوتحليلاتࢫتطبيقيةࢫȖسɺمࢫࢭʏࢫ

ࢫالمعرفةࢫכɠاديميةࢫوʈقدمࢫإسɺاماتࢫجديدةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجال ،ࢫمماࢫʇعز زالسياقࢫالمصر  .ي
ࡧالعملية -٢ ࢫلصناديقࢫ:כɸمية ࢫاݍݰيو ࢫالدو ࢫمن اسة ࢫللد ࢫالعملية ࢫכɸمية يࢫتɴبع ر ر

ࢫللم ࢫبالɴسبة ࢫخاصة ، ࢫالمصر ʏࢫالماڲ ࢫالسو ʏࢫࢭ טسȘثمار
ً

ي ࢫوصغارࢫق ࢫכفراد سȘثمرʈن

ࢫالمالية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫبفعالية ࢫللاسȘثمار ࢫʇسعو ࢫالذين ࢫכɸميةࢫ. نالمسȘثمرʈن ʄتتجڴ

 :العمليةࢫࢭʏࢫالنقاطࢫالتالية
 نࡧبالمعلوماتʈثمرȘدࡧالمسʈ ࢫتأث؈فࢫتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫ:وتز ىࢫقيمةࢫحو اسةࢫر لࢫتوفرࢫالد ؤ ر

ࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫالمصرʈة ʏࢫࢭ ࢫال. לلك؅فونية ࢫتحليل ࢫاݍݰوكمةࢫمنࢫخلال ࢫب؈ن علاقة

ࢫعڴʄࢫ ࢫالقواعد ࢫتأث؈فࢫɸذه ࢫكيفية ࢫفɺم ࢫللمسȘثمرʈن ࢫيمكن ،ʏࢫالماڲ ࢫوכداء לلك؅فونية

ةࢫالصندو اتࢫالمتعلقةࢫبإدا ࢫحملةࢫالوثائقࢫوالمشاركةࢫࢭʏࢫالقرا قحقوقɺم،ࢫمثلࢫحقو رق  .ر
 ةʈ ࡧטسȘثما ࡧالشرɠات ࢫتحديدࢫ:ردعم ʄࢫعڴ ʈة ࢫטسȘثما ࢫالشرɠات اسة ࢫالد رࢫȖساعد ر

. ًأث؈فاࢫࢭʏࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫوتقديمࢫتوصياتࢫعمليةࢫلتحس؈نࢫأدا٬ڈاالعواملࢫכك؆فࢫت

شاداتࢫعمليةࢫ اسةࢫإ رࢭʏࢫظلࢫالطبيعةࢫטس؅فشاديةࢫللوائحࢫاݍݰوكمةࢫالمصرʈة،ࢫتوفرࢫالد ر

ةࢫ ࢫإدا ࢫوكفاءة ࢫشفافية ࢫوتضمن ʏࢫالماڲ ࢫכداء ࢫȖعز ࢫالۘܣ ࢫכفضل سات ࢫالمما رلتطبيق زر

 .الصناديق
 تمࢫتحليلࢫךثارࢫالناتجةࢫعنࢫࢫمنࢫخلالࢫ:تحليلࡧךثارࡧالعمليةʋاسةࢫالتطبيقية،ࢫس رالد

ࢫالمصر يتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالسو . ق

ࢫالصناديقࢫلتعزʈزࢫومسئوڲʏسȘساɸمࢫالنتائجࢫࢭʏࢫتقديمࢫاق؅فاحاتࢫعمليةࢫللمسȘثمرʈنࢫ

 .فونيةכداءࢫالماڲʏࢫومعاݍݨةࢫالتحدياتࢫالمرتبطةࢫباݍݰوكمةࢫלلك؅

: 
تتمثلࢫمشɢلةࢫالبحثࢫࢭʏࢫفɺمࢫכثرࢫالمباشرࢫلتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫ

ࢫالمصر ʏࢫالماڲ ࢫالسو ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫلصناديق ʏيالماڲ ࢫمبادئࢫ. ق ࢫتطبيق ࢫأن ࢫمن ࢫالرغم ʄعڴ

ࢫכداءࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫأسوا قࢫزاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫقدࢫأثȎتࢫأنھࢫيحسنࢫالشفافيةࢫوالكفاءةࢫوʉعز

ࢫࢭʏࢫ ࢫכثرࢫȊشɢلࢫمحدد ࢫتقيمࢫɸذا اساتࢫالۘܣ ࢫالد ʏࢫࢭ ࢫفإنࢫɸناكࢫنقصا ، رماليةࢫعالميةࢫأخر ً ى

 .يالسياقࢫالمصر
ࢫتحس؈نࢫ ࢫلضمان ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫلوائح ࢫتطبق ، ࢫالمصر ʏࢫالماڲ ࢫالسو ʏُࢭ ي ق

ʈةࢫوȖعزʈزࢫالشفافية،ࢫولكنࢫلاࢫيزالࢫمنࢫغ؈فࢫالواܷݳࢫكيفࢫيؤثرࢫتطبيقࢫɸذهࢫ ساتࢫלدا رالمما ر
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ɸذاࢫالنقصࢫࢭʏࢫالمعرفةࢫيمكنࢫ. ʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫȊشɢلࢫمباشرالقواعدࢫعڴ

ًأنࢫيؤديࢫإڲʄࢫعدمࢫاستغلالࢫفعالࢫلإمɢاناتࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية،ࢫمماࢫقدࢫيؤثرࢫسلباࢫعڴʄࢫ ّ

ات ٮڈاࢫعڴʄࢫجذبࢫטسȘثما رأداءࢫالصناديقࢫوقد  .ر
اسةࢫإڲʄࢫسدࢫɸذهࢫالفجوةࢫمنࢫخلالࢫتحليلࢫكيفية ࢫتأث؈فࢫتطبيقࢫرلذا،ࢫȖسڥʄࢫɸذهࢫالد

ࢫالمصر ياݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالسو ٱڈدفࢫالبحثࢫ. ق

ࢫالماڲʏࢫ ࢫتقديمࢫتقييمࢫدقيقࢫللأثرࢫالذيࢫت؅فكھࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫمؤشراتࢫכداء ʄإڲ

ࢫبماࢫ ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫتطبيقات ࢫلتحس؈ن ࢫعملية ࢫتوصيات ࢫوتقديم ࢫالصناديق، لɺذه

ࢫالماڲʏࢫالمصرʇع ࢫכداءࢫالماڲʏࢫوʈزʈدࢫمنࢫالشفافيةࢫوالكفاءةࢫࢭʏࢫالسو يز ق  .ز
ࡧالمعرفية -١ ࡧالفجوة ࢫبتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫ:توضيح ࢫالمتعلقة اسات ࢫالد ʏࢫࢭ ࢫالنقص رࢫتحديد

 .يלلك؅فونيةࢫࢭʏࢫالسياقࢫالمصر
ࢫالماڲʏࢫ:تحديدࡧכثرࡧالمباشر -٢ ࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫكيفيةࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداء

 .ديقࢫטسȘثمارلصنا
اسةࢫلتحس؈نࢫ:التوصياتࡧالعملية -٣ ʈةࢫلتوصياتࢫعمليةࢫبناءࢫعڴʄࢫنتائجࢫالد رࢫتقديمࢫر ً ؤ

ʈادةࢫالشفافية  .زכداءࢫالماڲʏࢫو
ࢫࢭʏࢫ اسة ࢫالد ࢫمشɢلة ࢫصياغة ࢫمن ࢫالباحث ࢫتمكن ࢫسابقا، ࢫعرضھ ࢫتم ࢫما ࢫخلال رمن

ً

ʏؠۜܣࢫالتاڲʋࢫالرئ   :لالȘساؤ

ࡧالرئʋؠۜܣ  :لالȘساؤ
فعڴʏࢫلتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫࢫماࢫɸوࢫכثرࢫال:السؤالࡧالرئʋؠۜܣ

صةࢫالمصرʈة؟  رلصناديقࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالبو
 :الفرضࡧالرئʋؠۜܣ

ࢫالماڲʏࢫ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫلتطبيق ࢫإحصائية ࢫدلالة ࢫذو ࢫتأث؈ف يوجد

ࢫالماڲʏࢫالمصر يلصناديقࢫטسȘثمارࢫالعاملةࢫبالسو  .ق
ضࡧالفرعية  :والفر

 :لوالفرضࡧالفرڤʏࡧכ -١
 ࢫمعدلࢫʄيوجدࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴ

 .العائدࢫعڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرة
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 ࢫالعائدࢫ: التفس؈ف ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫقياسࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ʄࢫالفرضࢫإڲ ٱڈدفࢫɸذا

 .الناتجࢫعنࢫכموالࢫالمسȘثمرة
 :الفرضࡧالفرڤʏࡧالثاɲي -٢

 ࢫالعائدࢫالمرݦݳࢫيوجدࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبʄيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴ

 ).SP(بالمخاطرࢫالɢليةࢫ
 ࢫالعائدࢫ: التفس؈ف ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ࢫقياس ʄࢫالفرضࢫعڴ يركزࢫɸذا

ࢫלجمالية قالمعدلࢫوفقاࢫلمخاطرࢫالسو ً. 
 :الفرضࡧالفرڤʏࡧالثالث -٣

 ࢫالعائدʄࢫالمرݦݳࢫيوجدࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴ

 ).TP(بالمخاطرࢫالمنتظمةࢫ
 ࢫالعائدࢫ: التفس؈ف ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ࢫتقييم ࢫالفرض ࢫɸذا ʇسْڈدف

 .ًالمعدلࢫوفقاࢫللمخاطرࢫالمنتظمة
 :الفرضࡧالفرڤʏࡧالراȊع -٤

 ࢫمعاملࢫʄيوجدࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴ

صةࢫالمصرʈةبʋتاࢫلقياسࢫالمخاطرࢫالسوقيةࢫعڴʄࢫأ  .رداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫبالبو
 ࢫ: التفس؈فʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ࢫكيفية ࢫقياس ʄࢫالفرضࢫإڲ ٱڈدفࢫɸذا

 .قمعاملࢫبʋتا،ࢫمماࢫʇساعدࢫࢭʏࢫفɺمࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫعڴʄࢫمخاطرࢫالسو

: 

ࢫטسȘث -١ ࢫلصناديق ʏࢫالماڲ ࢫوכداء ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫتطبيق ࢫب؈ن ࢫالعلاقة مارࢫتحليل

 .المصرʈة،ࢫمعࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫعڴʄࢫمعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرة
ࢫتواجɺɺاࢫ -٢ ࢫالۘܣ ࢫالسو ࢫومخاطر ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫتطبيق ࢫب؈ن ࢫالعلاقة قتقييم

كمؤشرࢫ) SP(صناديقࢫטسȘثمارࢫالمصرʈة،ࢫباستخدامࢫالعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالɢليةࢫ

 .لقياسࢫɸذهࢫالمخاطر
اسةࢫتأث؈ -٣ وأثرɸاࢫ) TP(فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫالعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالمنتظمةࢫرد

صةࢫالمصرʈة  .رعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالبو
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ࢫلقياسࢫ -٤ ࢫباستخدامࢫمعاملࢫبʋتا قتحليلࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫمخاطرࢫالسو

 .כداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمار
اسةࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫל -٥ لك؅فونيةࢫعڴʄࢫتقييمࢫوثائقࢫטسȘثمارࢫوأثرɸاࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫرد

 .لصناديقࢫטسȘثمار
ࢫȖعزʈزࢫ -٦ ࢫكيفية ࢫحو ࢫטسȘثمار ࢫصناديق ʏࢫࢭ ࢫالقرار ࢫلمتخذي ࢫعملية ࢫتوصيات لتقديم

ʏࢫכداءࢫالماڲʏناتࢫࢭʋساتࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫلتحقيقࢫتحس  .رمما

: 
ࢫ اسةࢫالۘܣ ࢫإڲʄࢫاستكشافࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫرلتحقيقࢫأɸدافࢫالد ʄسڥȖ

،ࢫاعتمدࢫالباحثࢫعڴʄࢫالمنݤݮࢫ ࢫالماڲʏࢫالمصر يכداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫالعاملةࢫبالسو ق

ʏࢫجمعࢫمعلوماتࢫدقيقةࢫ. الوصفيࢫالتحليڴʄعتمدࢫعڴʇذاࢫالمنݤݮࢫبأنھࢫأسلوبࢫتحليلࢫɸعرفࢫʇَ ُ

ࢫتح ࢫحيثࢫيȘيح اسة، ࢫمحلࢫالد ࢫالظاɸرة ࢫحو روشاملة ساتࢫل رليلࢫכحداثࢫوالظواɸرࢫوالمما

ࢫʇساعدࢫࢭʏࢫفɺمࢫالعلاقةࢫ ࢫتدخلࢫمباشرࢫࢭʏࢫمجرʈاٮڈا،ࢫوذلكࢫلوضعࢫإطارࢫنظر يكماࢫۂʏࢫدو ن

 .ب؈نࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫوتحس؈نࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمار
: 

١- ʏستخدمࢫلتحليلࢫالبياناتࢫالمتاحةࢫ: المنݤݮࡧالوصفيࡧالتحليڴʇلࢫعميقࢫɢشȊࢫ اسْڈا رود

ࢫمنࢫخلالࢫ ʈة، ࢫللصناديقࢫטسȘثما ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية رلفɺم

ࢫعڴʄࢫ ࢫتأث؈فɸا ࢫوكيفية ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ʏࢫࢭ ࢫכدواتࢫوכساليبࢫالمستخدمة تقييم

ʏمؤشراتࢫכداءࢫالماڲ. 
ة: البياناتࡧالثانوʈة -٢ ࢫالمتعلقةࢫبم؈قانياتࢫريتمࢫفحصࢫوتحليلࢫالبياناتࢫالثانوʈةࢫالمɴشو

ࢫ لوأɲشطةࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫالعاملةࢫࢭʏࢫمصر،ࢫلتوف؈فࢫمعلوماتࢫدقيقةࢫوشاملةࢫحو

ࢫالصناديق ࢫɸذه ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ࢫالم؈قانياتࢫ. كيفية ࢫالبيانات Ȗشمل

ʈرࢫالمالية،ࢫوتفاصيلࢫכداء  .رالسنوʈة،ࢫالتقا
اسةࢫالقوان؈نࢫواللوائح: القوان؈نࡧواللوائح -٣ ʈةࢫريتمࢫد رࢫالمنظمةࢫلعملࢫالصناديقࢫטسȘثما

ࢭʏࢫمصر،ࢫلفɺمࢫלطارࢫالقانوɲيࢫالذيࢫتنȎثقࢫمنھࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫوكيفيةࢫ

 .تطبيقɺا،ࢫوالتأكدࢫمنࢫأٰڈاࢫتدعمࢫتحس؈نࢫכداءࢫالماڲʏࢫللصناديق
ࡧالتطبيقي -٤ ࢫاݍݰوكمةࢫ: اݍݨانب ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ݳ ࢫيوܷ ࢫتطبيقي ࢫنموذج ࢫبناء ʄيركزࢫعڴ

ࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارלلك؅فونيةࢫوכ يتضمنࢫذلكࢫتحليلࢫالبياناتࢫالفعليةࢫ. داء
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ضࢫالبحثيةࢫمنࢫخلالࢫأدواتࢫتحليليةࢫمناسبةࢫلقياسࢫالتأث؈فاتࢫالماليةࢫ وواختبارࢫالفر

 .الناتجةࢫعنࢫتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية
ࢫتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫ -٥ ࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫأوࢫاستطلاعاتࢫحو ࢫمدير لعملࢫمقابلاتࢫمع ي

 .لك؅فونيةࢫلتحس؈نࢫالشموليةࢫوالتطبيقࢫالعمڴʏࢫللبحثל
ࢫمٔڈڋʏࢫ ࢫȊشɢل اسة ࢫالد ࢫأɸداف ࢫتحقيق ࢫمن ࢫالباحث ࢫيتمكن ࢫالمنݤݮ، ࢫɸذا ࢫخلال رمن

ࢫمنࢫدقةࢫالنتائجࢫوفعاليْڈاࢫࢭʏࢫتقديمࢫتوصياتࢫمبɴيةࢫعڴʄࢫכدلة  . زوموثق،ࢫمماࢫʇعز

: 

: 
ࢫصنادي ࢫجميع ࢫʇشمل اسة ࢫالد ࢫرمجتمع ࢫالمصر ʏࢫالماڲ ࢫالسو ʏࢫࢭ ࢫטسȘثمارࢫالعاملة يق ق

ʈةࢫالۘܣࢫ. والۘܣࢫتتوافقࢫمعࢫمعاي؈فࢫالبحثࢫالمحددة روʈتضمنࢫɸذاࢫالمجتمعࢫالصناديقࢫטسȘثما

 :تندرجࢫتحتࢫالفئاتࢫالتالية
ࡧالمفتوحة -١ ࢫࢭʏࢫ: الصناديق ࢫوالمتداولة ࢫالمفتوحة ࢫالصناديق اسة ࢫالد ࢫȖشمل رحيث

ࢫالۘܣ ࢫتلك ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫبما ࢫالمصرʈة، صة ࢫوכدواتࢫرالبو ࢫوالسندات ࢫכسɺم ʏثمرࢫࢭȘسȖࢫ

 .ىالماليةࢫכخر
ࡧכسɺم -٢ ࡧوصناديق نة ࡧالمتوا ࢫالمفتوحةࢫ: زالصناديق ࢫالصناديق ʄࢫعڴ اسة ࢫالد رتركز

ࢫوالمتطلباتࢫ ࢫالبحث ࢫلموضوع ࢫلملاءمْڈا ࢫنظرا ࢫللأسɺم، ࢫالمفتوحة ࢫوالصناديق نة ًالمتوا ز

 .المحددة
: 

ࢫتم ࢫالمناسبة، ࢫالعينة ࢫأɸدافࢫلتحديد ࢫمع ࢫتوافقɺا ࢫلضمان ࢫالتالية ࢫالمعاي؈ف ࢫاعتماد

 :البحثࢫوموضوعھ
 :قنوعࢫالصندو -١
 نة الۘܣࢫȖسȘثمرࢫࢭʏࢫمزʈجࢫمنࢫכسɺمࢫوالسنداتࢫلتحقيقࢫ: زالصناديقࡧالمفتوحةࡧالمتوا

ࢫب؈نࢫالمخاطرࢫوالعوائد  .نالتواز
 مɺم: الصناديقࡧالمفتوحةࡧللأسɺࢫכسʏثمارࢫࢭȘࢫטسʄلࢫأسا؟ۜܣࢫعڴɢشȊالۘܣࢫتركزࢫ. 
 Șࡧכخراس ࡧالصناديق ࢫالصناديقࢫ: ىبعاد ࢫأو ࢫالمغلقة ʈة ࢫטسȘثما ࢫالصناديق رمثل

،ࢫنظراࢫلاختلافࢫأɸدافɺاࢫوɸيɢلɺاࢫטسȘثمار ࢫمنࢫכصو يالمتخصصةࢫࢭʏࢫأنواعࢫأخر ل  .ًى
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 :قعمرࢫالصندو -٢
 ࡧأوࡧأك؆ف ࡧعشرࡧسنوات ه ࡧقد ࡧعمرا ࡧتمتلك ࡧالۘܣ ࡧاختيارࡧالصناديق رتم ࡧɸذاࡧ. ً ٱڈدف

ࡧȊشɢلࡧالمعيارࡧإڲʄࡧضمانࡧأنࡧالصناديقࡧتم ࡧلتحليلࡧأدا٬ڈا ࡧɠافيا ʈخيا ًتلكࡧܥݨلاࡧتا ً ر
ً

منيةࡧطوʈلة زفعالࡧعڴʄࡧمدىࡧف؅فةࡧ ّ. 
 :قɸدفࢫالصندو -٣
 ʏسْڈدفࡧالنموࡧالرأسماڲȖࡧ: الصناديقࡧالۘܣࡧʏادةࡧࡩʈ زالصناديقࡧالۘܣࡧȖسڥʄࡧلتحقيقࡧ

 .رأسࡧالمالࡧعڴʄࡧالمدىࡧالطوʈل
 ʏسڥ: الصناديقࡧالۘܣࡧتجمعࡧب؈نࡧالعائدࡧوالنموࡧالرأسماڲȖࡧلتحقيقࡧالصناديقࡧالۘܣࡧʄ

أسࡧالمال ʈةࡧونموࡧ ࡧب؈نࡧتحقيقࡧعوائدࡧدو رتواز ر  .ن
منࢫخلالࢫتطبيقࢫɸذهࢫالمعاي؈ف،ࢫيتمࢫاختيارࢫعينةࢫتمثلࢫȊشɢلࢫدقيقࢫالفئةࢫالمسْڈدفةࢫ

ࢫتحليلاتࢫ ࢫوتقديم اسة ࢫالد ࢫأɸداف ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫʇساعد ࢫمما ʈة، ࢫטسȘثما ࢫالصناديق رمن ر

ࢫ ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمة ࢫحو ࢫلموثوقة ࢫالسو ʏثمارࢫࢭȘقلصناديقࢫטس

 يالماڲʏࢫالمصر
ࢫ ࢫمن ࢫيتɢو اسة ࢫالد نمجتمع صةࢫ١٠ر ࢫالبو ʏࢫࢭ جة ࢫمد ࢫمصرʈة ࢫاسȘثمار رࢫصناديق ر

ࢫشاملةࢫ. المصرʈة ࢫبيانات ࢫتوفرࢫقاعدة جة ࢫالمد ࢫالصناديق ࢫلأن ࢫالمجموعة ࢫاختيارࢫɸذه رتم

ࢫتق ࢫيȘيح ࢫمما ،ʏࢫالماڲ ࢫوכداء ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫلتحليل ࢫتأث؈فࢫوموثوقة ييم

 .اݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫȊشɢلࢫدقيق

: 
اسة،ࢫبناءࢫ١٠ࢫصناديقࢫمنࢫب؈نࢫ٦تمࢫاختيارࢫعينةࢫتتألفࢫمنࢫ ًࢫصناديقࢫمنࢫمجتمعࢫالد ر

 :عڴʄࢫالمعاي؈فࢫالتالية
نة :قنوعࡧالصندو -١ ࡧوالمتوا ࢫالصناديقࢫالمفتوحةࢫ: زالصناديقࡧالمفتوحة ʄࢫال؅فك؈قࢫعڴ تم

ࢫك ࢫتمثلࢫجزءا ࢫلأٰڈا نة ًوالمتوا ࢫوȖعت؄فࢫذاتࢫز ࢫالمصر ࢫالسو ʏࢫࢭ ࢫالتداو ࢫمنࢫݯݨم يب؈فا ق ل ً

 .أɸميةࢫخاصةࢫࢭʏࢫتحليلࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونية
ʈخاࢫيمتدࢫلعشرࢫسنواتࢫأوࢫأك؆ف،ࢫ :قعمرࡧالصندو -٢ تمࢫاختيارࢫالصناديقࢫالۘܣࢫتمتلكࢫتا

ً
ر

ࢫطوʈلةࢫ منية ࢫ ࢫف؅فة ࢫمدى ʄࢫعڴ ࢫכداء ࢫɠافࢫلتحليل ʏڏʈ ࢫتا ࢫتوفرࢫܥݨل زوذلكࢫلضمان ٍر

نةࢫכداء  .ّࢫالماڲʏࢫȊشɢلࢫفعالرومقا
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ࡧالصندو -٣ ࡧوالنموࡧ:قɸدف ࡧوالعائد ʏࡧالرأسماڲ ࡧالنمو ʄࡧإڲ ࡧٮڈدف ࡧالۘܣ الصناديق

ʏࢫ: الرأسماڲʏࢫالرأسماڲ ࢫالنمو ࢫب؈ن ࢫتواز ࢫلتحقيق ʄسڥȖࢫ ࢫالۘܣ ࢫالصناديق ࢫاختيار نتم

اسةࢫࢭʏࢫتحليلࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫ روالعوائد،ࢫحيثࢫتتماءۜܢࢫɸذهࢫכɸدافࢫمعࢫأɸدافࢫالد

 .لماڲʏלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫכداءࢫا
: 

ࢫࢭʏࢫالفئاتࢫالمحددة،ࢫ١٠ࢫمنࢫأصلࢫࡧصناديق٦اختيارࡧ ًࢫصناديقࢫتمࢫبناءࢫعڴʄࢫتوافرɸا

اسةࢫبفعالية  .رمماࢫيضمنࢫجودةࢫالبياناتࢫوملاءمْڈاࢫلتحقيقࢫأɸدافࢫالد

: 
ʏࢫنطاقاتࢫمعينةࢫكماࢫيڴʏاسةࢫࢭ  :رتتحددࢫالد

 :حدودࡧموضوعية -١
ࢫصناديق ʄࢫعڴ اسة ࢫمرࢫرتقتصرࢫالد ࢫالۘܣ ʈةࢫمصرࢫالعرȋية ࢫجمɺو ʏࢫࢭ رࢫטسȘثمارࢫالعاملة

نة ࢫوالمتوا ࢫالمفتوحة ࢫالصناديق ʄࢫال؅فك؈قࢫعڴ ࢫمع ࢫأوࢫأك؆ف، ࢫعشرࢫسنوات ࢫإɲشا٬ڈا ʄذاࢫ. زعڴɸ

ʈڏʏࢫطوʈل ࢫكب؈فࢫوܥݨلࢫتا رالنطاقࢫيضمنࢫتحليلࢫصناديقࢫذاتࢫݯݨمࢫتداو  .ل
منية -٢  :زحدودࡧ

اسةࢫعڴʄࢫالف؅فةࢫالزمنيةࢫمنࢫالعامࢫالماڲʏࢫ ،ࢫوۂʏࢫف؅فةࢫɠافيةࢫ٢٠١٩ࢫإڲʄࢫ٢٠١٥رتقتصرࢫالد

مࢫلتقييمࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمار  .زلتحليلࢫالبياناتࢫالماليةࢫوإجراءࢫالتحليلࢫלحصاǿيࢫاللا
 :حدودࡧمɢانية -٣

ɸاࢫالبنوكࢫوشرɠاتࢫ اسةࢫبناءࢫعڴʄࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫالۘܣࢫتصد رتمࢫتحديدࢫعينةࢫالد ًر

ʋاࢫالرئɸةࢫوالۘܣࢫيقعࢫمقرʈصةࢫالمصر جةࢫࢭʏࢫالبو رالتأم؈نࢫالمد ؠۜܣࢫࢭʏࢫمحافظةࢫالقاɸرة،ࢫوذلكࢫر

ʈرࢫاݍݵاصةࢫبأداءࢫالصناديق  رلȘسɺيلࢫجمعࢫالبياناتࢫالماليةࢫوالتقا
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قمࡧ ࡧ رجدو   )١(ل

اسة   رصناديقࡧטسȘثمارࡧالمصرʈةࡧللعينةࡧمحلࡧالد

  مدير  قاسمࡧالصندو  م

  قالصندو

ݯݨمࡧ

ࡧ قالصندو

عندࡧ

  לɲشاء

ʈخࡧ رتا

بدءࡧ

  الɴشاط
نوعࡧ  قɸدفࡧالصندو

  قالصندو

ࢫ  ١ ࢫ– يصرالم כɸڴʏالبنك

  لכو

ةࢫ ࢫلإدا ʏڴɸرכ

صناديقࢫ

  טسȘثمار

ࢫ١٠٠

  نمليو
سȎتم؄فࢫ

٩٤  
ࢫ ࢫعائد يذو  ردو

  وتراك׿ܣ

  لبنكࢫمصرࢫכو  ٢
ةࢫ ࢫلإدا رɸ؈فمس

صناديقࢫ

  טسȘثمار

ࢫ٥٠٠

  نمليو
ف؄فايرࢫ

يذوࢫعائدࢫ  ٩٥   ردو

ࢫ  ٣  – يالمصر כɸڴʏالبنك

  الثاɲي

ةࢫ ࢫلإدا ʏڴɸرכ

صناديقࢫ

  טسȘثمار

ࢫ٣٠٠

  نمليو
 أكتوȋر

٩٥  
ي عائد ذو  ردو

  وتراك׿ܣ

الصناديقࢫ

  المفتوحة

ࢫمصرࢫ  ٤ لبنكࢫكرʈدىࢫاجرɢʈو

  لࢫכو–

ةࢫ ࢫلإدا رɸ؈فمس

صناديقࢫ

  טسȘثمار

ࢫ٣٠٠

  نمليو
 أكتوȋر

٩٤  

ࢫالنموࢫ ذو

  سمإڲʄأالر

يوالعائدࢫ   رالدو

ʈةࢫ  ٥   لࢫכو–ربنكࢫלسكند
ةࢫ ࢫلإدا رɸ؈فمس

صناديقࢫ

  טسȘثمار

ࢫ٢٠٠

  نمليو
دʇسم؄فࢫ

٩٤  
ذوࢫالنموࢫوالعائدࢫ

ي   رالدو

ࢫ  الثاɲيبنكࢫمصرࢫ  ٦ ࢫاى ة؟ۜܢ  رلإدا

  لכصو
ࢫ٢٠٠

  نمليو
سȎتم؄فࢫ

٩٥  
ذوࢫالنموࢫوالعائدࢫ

ي   رالدو

  

  

  

  

  

  

الصناديقࢫ

المفتوحةࢫ

  כسɺم
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 

 : 
 اسة ࢫالبحثيةࢫالمتعلقةࢫبتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫ:رمشɢلةࡧالد ࢫتحديدࢫالمشɢلة

 .כداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمار
 اس ࡧالد ساتࢫ:ةرأɸمية ࢫمما ࢫتحس؈ن ʏࢫࢭ اسة ࢫللد ࢫوالعملية ࢫالعلمية ࢫכɸمية رࢫتوضيح ر

ࢫالماڲʏࢫالمصر ياݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫوȖعزʈزࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالسو  .ق
 اسة اسة،ࢫبماࢫࢭʏࢫذلكࢫتقييمࢫتأث؈فࢫ:رأɸدافࡧالد رࢫتحديدࢫכɸدافࢫالعامةࢫوالمحددةࢫللد

،ࢫمعامل ࢫبʋتا،ࢫتقييمࢫوثائقࢫטسȘثمار،ࢫلاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴʄࢫصاࢭʏࢫقيمةࢫכصو

 .والعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطر
 اسة نة(تحديدࢫاݍݰدودࢫالموضوعيةࢫ  :رحدودࡧالد ،ࢫ)زصناديقࢫטسȘثمارࢫالمفتوحةࢫوالمتوا

صةࢫالمصرʈة(،ࢫوالمɢانيةࢫ)٢٠١٩- ٢٠١٥(الزمنيةࢫ جةࢫࢭʏࢫالبو رصناديقࢫטسȘثمارࢫالمد  ).ر
: 

 :يלطارࢫالنظر
 ࡧالمفا  .ɸيمࡧכساسيةࡧالمتعلقةࡧباݍݰوكمةࡧלلك؅فونيةࡧوصناديقࡧטسȘثمارلتناو
 ࡧسياقࡧالبحثʏاࡧࡩɺاتࡧوالنماذجࡧذاتࡧالصلةࡧوكيفيةࡧتطبيقʈاستعراضࡧالنظر. 

اساتࢫالسابقة  :رالد
 اساتࡧالسابقة ࡧوتأث؈فࡧ: رعرضࡧالد ࡧبالموضوع ࡧالمتعلقة اساتࡧالسابقة رمݏݵصࡧللد

ʏࡧכداءࡧالماڲʄاݍݰوكمةࡧלلك؅فونيةࡧعڴ. 
 اساتࡧالسابقةال ࡧالد ʄمࡧ: رتعليقࡧعڴɺࡧفʏاساتࡧالسابقةࡧࡩ ࡧالد رتحليلࡧكيفࡧȖسɺم

 .مشɢلةࡧالبحثࡧوتوجٕڈھ
 اسة اسةࢫبناءࢫعڴʄࢫכدبياتࢫالسابقة : رنموذجࡧالد ًتقديمࢫنموذجࢫالد  .ر
 ضࡧالبحثية ضࢫالبحثيةࢫبناءࢫعڴʄࢫכدبياتࢫوالنموذج،ࢫمعࢫال؅فك؈قࢫ : والفر ًصياغةࢫالفر و

 .مةࢫלلك؅فونيةعڴʄࢫكيفيةࢫقياسࢫتأث؈فࢫاݍݰوك
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 : 

ɸا  :رأنواعࡧالبياناتࡧومصاد
 ࡧ ࡧالمطلوȋة ࡧالبيانات ࡧלلك؅فونية(تحديد ࡧاݍݰوكمة ࡧحو ࡧبيانات ࡧمالية، ) لبيانات

ɸاࡧ ʈرࡧالمالية،ࡧالقوان؈ن(رومصاد  ).رالم؈قانيات،ࡧالتقا
اسة  :رمجتمعࡧوعينةࡧالد

 اسة ࢫالد ࢫ: رمجتمع ࢫمن جة١٠نيتɢو ࢫمد ࢫمصرʈة ࢫاسȘثمار صةࢫرࢫصناديق ࢫالبو ʏرࢫࢭ

 .المصرʈة
 اسة  :ًࢫصناديقࢫبناءࢫعڴʄࢫالمعاي؈فࢫالتالية٦تمࢫاختيارࢫ: رعينةࢫالد

 نة: قنوعࢫالصندو  .زصناديقࢫمفتوحةࢫومتوا

 اࢫعشرࢫسنواتࢫأوࢫأك؆ف: قعمرࢫالصندوɸصناديقࢫعمر. 

 دفࢫالصندوɸق :ʏࢫوالعائدࢫوالنموࢫالرأسماڲʏࢫالنموࢫالرأسماڲʄصناديقࢫٮڈدفࢫإڲ. 
 ࢫالبيانات ࢫجمع ࢫالبياناتࢫو: نماذج ࢫݍݨمع ࢫالمستخدمة ࢫوכدوات ࢫالنماذج صف

 ).استȎيانات،ࢫبياناتࢫثانوʈة(
 ࢫوأساليبࢫجمعࢫالبياناتࢫ: جمعࢫالبيانات ʈر(قطر  ).رتحليلࢫالم؈قانيات،ࢫمراجعةࢫالتقا
 ࢫللبيانات ࢫالتحليل ࢫ: أساليب ࢫالبيانات ࢫلتحليل ࢫالمستخدمة التحليلࢫ(כساليب

 ).לحصاǿي،ࢫالتحليلࢫالوصفي
 : 
 ࢫعلٕڈاࢫمنࢫالتحليلࢫالتطبيقي: عرضࢫالنتائج  .لتقديمࢫالنتائجࢫالرئʋسيةࢫالۘܣࢫتمࢫاݍݰصو
 ࢫכسئلةࢫالبحثية: تفس؈فࢫالنتائجʄاࢫعڴɸشرحࢫمعۚܢࢫالنتائجࢫوكيفيةࢫتأث؈ف. 
: 
 اسة:تݏݵيصࢫالنتائج  .رࡧتقديمࡧمݏݵصࡧللنتائجࡧالرئʋسيةࡧللد
 ࡧتوص:التوصيات ࡧتحس؈نࡧࡧتقديم ࡧكيفية ʄࡧعڴ ࡧال؅فك؈ق ࡧمع ࡧالنتائج، ʄࡧعڴ ࡧبناء ًيات

 .اݍݰوكمةࡧלلك؅فونيةࡧوأداءࡧصناديقࡧטسȘثمار



 

 ٥٧ 

– – 

 

 

 
اسةࡧ-١ ʉشࡧعبدرد   ): م٢٠١٣(والناصرࡧدر

ࢫלفصاحࢫالمحاسۗܣࢫࢭʏࢫالتطبيقࢫالفعالࢫݍݰوكمةࢫالشرɠاتࢫ اسةࢫدو رتناولتࢫɸذهࢫالد ر

ࢫمعࢫوذلكࢫمنࢫخ ࢫاݍݰوكمة ࢫمبادئ ࢫتطبيق ʏࢫࢭ ࢫالمحاسۗܣ ࢫלفصاح ࢫأɸمية ʄࢫالتعرفࢫعڴ لال

،ࢫوȋيانࢫمدىࢫتوافرࢫتلكࢫالمبادئࢫࢭʏࢫقطاعࢫכعمالࢫالمصر بࢫȊعضࢫالدو يعرضࢫتجا ل كماࢫ. ر

اقࢫالماليةࢫࢭʏࢫمصر،ࢫ ࢫכو اسةࢫبيانࢫأɸمࢫالȘشرʉعاتࢫوالقوان؈نࢫالۘܣࢫتحكمࢫسو رتناولتࢫالد ق ر

  . قالسووالɺيئاتࢫوالمؤسساتࢫالۘܣࢫتنظمࢫعملࢫ

ʏاࢫماࢫيڴɺمɸࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائجࢫمنࢫأʄاسةࢫإڲ   : روقدࢫخلصتࢫالد

 ࢫمبۚܣࢫ ࢫالشركة ࢫنظام ʄࢫعڴ ࢫوالرقابة ࢫوالتحكم ࢫللتوجيھ ࢫنظام ʏاتࢫۂɠࢫالشر أنࢫحوكمة

ʉعࢫالصلاحياتࢫوالمسئولياتࢫفيماࢫاتخاذعڴʄࢫتنظيمࢫعمليةࢫ اتࢫࢭʏࢫالشرɠات،ࢫوتو زࢫالقرا ر

المساɸم؈نࢫȊشɢلࢫخاصࢫوأܵݰابࢫب؈نࢫכطرافࢫالرئʋسيةࢫࢭʏࢫالشرɠاتࢫوذلكࢫݍݵدمةࢫ

  . المصاݍݳࢫȊشɢلࢫعام

 ࢫوأنࢫ ࢫالشرɠات، ࢫمبادئࢫحوكمة ࢫتطبيق ࢫمتطلبات ࢫتحقيق ࢫتكفل ࢫوالشفافية ࢫלفصاح أن

: לفصاحࢫالمحاسۗܣࢫيجبࢫأنࢫيȘسعࢫلɢيࢫʇشملࢫלفصاحࢫعنࢫالمعلوماتࢫالتاليةࢫكحدࢫأدɲى

ࢫا ࢫقالنتائجࢫالماليةࢫوالȘشغيليةࢫللشركة،ࢫأɸدافࢫوسياساتࢫالشركة،ࢫحقو قلمساɸم؈ن،ࢫحقو

ࢫالمخاطرةࢫ ࢫعوامل ࢫالمصاݍݳ، ࢫأܵݰاب ࢫمن ࢫوغ؈فɸم ة ࢫלدا ࢫمجالس ࢫأعضاء رومسئوليات

 . الملموسةࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈ف،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫɸيɢلࢫوسياساتࢫوأساليبࢫحوكمةࢫالشرɠات
اسةࡧأحمدࡧأبوࡧمو؟ۜܢࡧ-٢   ):٢٠١٥(رࡧد

ࢫللعناصرࢫالۘ ࢫלطارࢫالفكر ࢫوتقييم ࢫوتحليل اسة ࢫد ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫɸذا يٱڈدف ࢫتحددࢫر ܣ

ࢫࢭʏࢫمنظماتࢫכعمال،ࢫIT GovernanceمɢوناتࢫوأȊعادࢫحوكمةࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫ

ࢫ ࢫللأداء ࢫالمتواز ࢫالمقياس ࢫنموذج ࢫوتطوʈر ࢫتقديم ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة  Balanceنɸذا
Scorecardࢫالمعلومات،ࢫ ࢫتكنولوجيا ࢫݍݰوكمة ʏࢫטس؅فاتيڋ ࢫكنموذجࢫمق؅فحࢫلتقوʈمࢫכداء

ࢫ ࢫالعامةࢫوذلكࢫلرȋطࢫכɸدافࢫלس؅فاتيجية ࢫالمعلوماتࢫبالأɸدافࢫלس؅فاتيجية لتكنولوجيا

ࢫالشرɠاتࢫ. لمنظماتࢫכعمال ࢫحوكمة ࢫتفعيل ࢫمشɢلة ࢫتناو ࢫالبحثࢫقد ࢫɸذا ࢫفإن ࢫثم لومن

ࢫتكنولوجياࢫ ࢫآلياتࢫأسلوبࢫحوكمة ࢫمنࢫخلال ࢫلمنظماتࢫכعمال ࢫالتنافسية ة روȖعزʈزࢫالقد



 

 ٥٨ 

– – 

 
ات ࢫالقرا ࢫمن ࢫטسȘثمارࢫوغ؈فɸا ات ࢫبقرا ࢫيتعلق ࢫفيما رالمعلومات ةࢫࢫر ࢫوإدا ࢫباقتناء رࢫالمتعلقة

  .تكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫمنظماتࢫכعمال

ࢫجزءاࢫ ࢫالمعلوماتࢫتمثل ࢫتكنولوجيا ࢫ ࢫأنࢫحوكمة ʄࢫإڲ اسة ࢫالد ࢫخلصتࢫɸذه ࢫࢫࢫࢫࢫولقد
ً

ر

ࢫכعمال ࢫمنظمات ʏࢫࢭ ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫمن متɢاملا
ً

ࢫلأسلوبࢫ.  ࢫالسليم ࢫالتطبيق وʈتطلب

ࢫ ࢫتوافرࢫمجموعة ة ࢫضر ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫوالمعاي؈فࢫورحوكمة ࢫوالضوابط ࢫالمقومات من

دࢫالمɴشأةࢫ   ).ERP(رכساسيةࢫࢭʏࢫمنظماتࢫכعمالࢫمنࢫأɸمɺاࢫتطبيقࢫنظمࢫتخطيطࢫموا

اسة   :رتوصياتࡧالد

اساتࢫاݍݵاصةࢫب؅فكزࢫالملكيةࢫعندࢫمستوʈاتࢫمختلفةࢫأعڴʄࢫمنࢫ % ٥رإجراءࢫمزʈدࢫمنࢫالد

ࢫالشر ࢫأداء ʄࢫوذلكࢫللتأكدࢫمنࢫالتأث؈فࢫاݍݰقيقيࢫلوجودࢫكبارࢫالملاكࢫعڴ رɠاتࢫمنࢫحيثࢫالدو

ࢫטندماجࢫالعدواɲيࢫوضعفࢫ قالرقاȌيࢫوالعقاȌيࢫلɺمࢫعڴʄࢫالمديرʈنࢫخاصةࢫࢭʏࢫغيابࢫتأث؈فࢫسو

ࢫتتداولɺاࢫ ࢫالۘܣ ࢫمصرࢫبالشرɠات ʏࢫࢭ ࢫالعاملة ࢫالشرɠات ࢫاقتداء ࢫالمال ࢫلأسواق ࢫالرقاȌي رالدو

ࢫشɺاداتࢫإيداعࢫ ࢫمنࢫخلال ࢫلندن ࢫسو ࢫمثل ࢫقوʈة ࢫأجنȎية ࢫمالية اق ࢫأو ࢫسو ʏࢫࢭ قأسɺمɺا رق

ࢫ ࢫمثلࢫלفصاحࢫالماڲʏࢫGDRכسɺم ࢫعالية ࢫذاتࢫجودة ࢫلمعاي؈فࢫحوكمة ࢫمنࢫحيثࢫتطبيقɺا

ࢫכقلياتࢫمنࢫحملةࢫכسɺم  .قوالمعاي؈فࢫالمحاسȎيةࢫوحمايةࢫحقو
اسةࡧمحمودࡧالɢاشفࡧ-٣    )م٢٠١٦(رࡧد

ࢫכداءࢫ ࢫتحس؈ن ࢫخلالھ ࢫمن ࢫيمكن ࢫحوكمة ࢫإطارࢫلنظام ࢫوضع ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫɸذا ٱڈدف

ࢫإطارࢫ ʏࢫࢭ ࢫاإس؅فاتيجيةوالرقابة ࢫتوف؈فࢫإنذارࢫࢫتضمن ʏࢫࢭ ࢫوʉساɸم ࢫوטستمرارࢫللشركة، لبقاء

ࢫالمناسبةࢫلمواجɺْڈا ماتࢫومنࢫثمࢫإمɢانيةࢫوضعࢫاݍݰلو ࢫيحتملࢫحدوثھࢫمنࢫأ لمبكرࢫلما ɸذاࢫ. ز

ࢫالقيمࢫالمتحققةࢫلمختلفࢫכطرافࢫالمرتبطةࢫبɴشاطࢫالشركةࢫوالمتأثرةࢫ بالإضافةࢫإڲʄࢫȖعظيمࢫ

بھ،ࢫجنباࢫإڲʄࢫجنبࢫمعࢫتحس؈نࢫלفصاحࢫعنࢫכداءࢫوت
ً

ضࢫالمصاݍݳࢫࢭʏࢫإطارࢫالمفɺومࢫ ردنيھࢫȖعا

  الواسعࢫݍݰوكمةࢫالشركة

اسةࢫإڲʄࢫوضعࢫإطارࢫلنظامࢫمتɢاملࢫلݏݰوكمةࢫيضمنࢫلʋسࢫفقطࢫ رولقدࢫخلصتࢫɸذهࢫالد

ضࢫالمصاݍݳ،ࢫوتوف؈فࢫالمعلوماتࢫالۘܣࢫȖساعدࢫمختلفࢫכطرافࢫ رشفافيةࢫלفصاحࢫوتدنيھࢫȖعا

ࢫ ʄࢫعڴ ٮڈم ࢫقد ࢫتحس؈ن ʄࢫااتخاذرعڴ ࢫأيضا ࢫيضمن ࢫبل ات، ࢫالقرا
ً

ࢫالمستمرࢫللأداءࢫر لتحس؈ن

ࢫ ʈة ࢫלدا ࢫالمحاسبة ࢫتطوʈرࢫنظم ࢫوذلكࢫمنࢫخلال ࢫللشركة ࢫوالمراجعةࢫלس؅فاتيجيةرالشامل

ࢫإس؅فاتيڋʏלس؅فاتيجية ةࢫالمɴشأةࢫعڴʄࢫالتحس؈نࢫالمستمرࢫلأدا٬ڈاࢫمنࢫمنظو رࢫبماࢫيدعمࢫقد   .ر



 

 ٥٩ 

– – 

 
اسةࡧأحمدࡧأبوࡧمو؟ۜܢࡧ-٤   ):٢٠٢٠(رࡧد

ࢫל ࢫوتقييم ࢫوتحليل اسة ࢫد ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫɸذا ࢫتحددࢫرٱڈدف ࢫللعناصرࢫالۘܣ يطارࢫالفكر

ࢫࢭʏࢫمنظماتࢫכعمال،ࢫIT GovernanceمɢوناتࢫوأȊعادࢫحوكمةࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫ

ࢫ ࢫللأداء ࢫالمتواز ࢫالمقياس ࢫنموذج ࢫوتطوʈر ࢫتقديم ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة  Balanceنɸذا
Scorecardࢫالمعلومات،ࢫ ࢫتكنولوجيا ࢫݍݰوكمة ʏࢫטس؅فاتيڋ ࢫكنموذجࢫمق؅فحࢫلتقوʈمࢫכداء

ȋࢫالعامةࢫوذلكࢫلر ࢫالمعلوماتࢫبالأɸدافࢫלس؅فاتيجية ࢫلتكنولوجيا طࢫכɸدافࢫלس؅فاتيجية

ࢫالشرɠاتࢫ. لمنظماتࢫכعمال ࢫحوكمة ࢫتفعيل ࢫمشɢلة ࢫتناو ࢫالبحثࢫقد ࢫɸذا ࢫفإن ࢫثم لومن

ࢫتكنولوجياࢫ ࢫآلياتࢫأسلوبࢫحوكمة ࢫمنࢫخلال ࢫلمنظماتࢫכعمال ࢫالتنافسية ة روȖعزʈزࢫالقد

Șࢫטس ات ࢫبقرا ࢫيتعلق ࢫفيما ةࢫࢫرالمعلومات ࢫوإدا ࢫباقتناء ࢫالمتعلقة ات ࢫالقرا ࢫمن رثمارࢫوغ؈فɸا ر

  .تكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫمنظماتࢫכعمال

اسةࢫإڲʄࢫأنࢫحوكمةࢫࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫتمثلࢫجزءاࢫمتɢاملاࢫ ولقدࢫخلصتࢫɸذهࢫالد
ً ً

ر

ࢫכعمال ࢫمنظمات ʏࢫࢭ ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫحوكمةࢫ. من ࢫلأسلوب ࢫالسليم ࢫالتطبيق وʈتطلب

ةࢫتوافرࢫمجموعةࢫمنࢫالمقوماتࢫوالضوابطࢫوالمعاي؈فࢫכساسيةࢫࢭʏࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫض ورر

دࢫالمɴشأةࢫ   ).ERP(رمنظماتࢫכعمالࢫمنࢫأɸمɺاࢫتطبيقࢫنظمࢫتخطيطࢫموا

اسة   :رتوصياتࡧالد

اساتࢫاݍݵاصةࢫب؅فكزࢫالملكيةࢫعندࢫمستوʈاتࢫمختلفةࢫأعڴʄࢫمنࢫ % ٥رإجراءࢫمزʈدࢫمنࢫالد

ࢫوذلكࢫللتأكدࢫمنࢫالتأث؈فࢫاݍݰقيقيࢫلوجودࢫكبارࢫالم ࢫالشرɠاتࢫمنࢫحيثࢫالدو ࢫأداء ʄرلاكࢫعڴ

ࢫטندماجࢫالعدواɲيࢫوضعفࢫ قالرقاȌيࢫوالعقاȌيࢫلɺمࢫعڴʄࢫالمديرʈنࢫخاصةࢫࢭʏࢫغيابࢫتأث؈فࢫسو

ࢫتتداولɺاࢫ ࢫالۘܣ ࢫمصرࢫبالشرɠات ʏࢫࢭ ࢫالعاملة ࢫالشرɠات ࢫاقتداء ࢫالمال ࢫلأسواق ࢫالرقاȌي رالدو

ɺࢫش ࢫمنࢫخلال ࢫلندن ࢫسو ࢫمثل ࢫقوʈة ࢫأجنȎية ࢫمالية اق ࢫأو ࢫسو ʏࢫࢭ قأسɺمɺا اداتࢫإيداعࢫرق

ࢫ ࢫمثلࢫלفصاحࢫالماڲʏࢫGDRכسɺم ࢫعالية ࢫذاتࢫجودة ࢫلمعاي؈فࢫحوكمة ࢫمنࢫحيثࢫتطبيقɺا

ࢫכقلياتࢫمنࢫحملةࢫכسɺم  .قوالمعاي؈فࢫالمحاسȎيةࢫوحمايةࢫحقو
اسةࡧ-٥  Armenia And roniceanu 2022رالد

اسةࢫإڲʄࢫتحليلࢫتأث؈فࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫࢭʏࢫȖعزʈزࢫالشفافيةࢫداخلࢫالدو لɸدفتࢫالد ࢫر

وȌيࢫالۘܣࢫتبɴتࢫɸذهࢫ ࢫכعضاءࢫࢭʏࢫטتحادࢫכو قاتࢫب؈نࢫالدو وȋية،ࢫمعࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫالفر رכو و لر

ࢫالرق׿ܣ  .لالتقنيةࢫȊشɢلࢫشاملࢫوȋ؈نࢫتلكࢫالۘܣࢫلاࢫتزالࢫࢭʏࢫمرحلةࢫالتحو
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ʏاࡧماࡧيڴɺمɸࡧمجموعةࡧمنࡧالنتائجࡧمنࡧأʄاسةࡧإڲ   :روقدࡧخلصتࡧالد

وȋيةࢫالۘܣࢫتبɴتࢫ: زʈادةࡧالشفافية -١ ࢫכو رܥݨلتࢫالدو اݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫȊشɢلࢫɠاملࢫل

منࢫالمشارك؈نࢫإڲʄࢫسɺولةࢫ% ٧٥مستوʈاتࢫأعڴʄࢫمنࢫالشفافيةࢫوالمساءلة،ࢫحيثࢫأشارࢫ

ࢫإڲʄࢫالبياناتࢫاݍݰɢومية  .لالوصو
ࡧالناݦݳ -٢ ࡧالرقمي ࢫتطبيقࢫ: لالتحو ʏࢫࢭ ࢫنجاحا ࢫأك؆فࢫالدو ࢫمن ࢫوإستونيا ࢫفنلندا ɠًانت ل

ا ȋطࢫجميعࢫלدا ࢫمنࢫ راݍݰوكمةࢫלلك؅فونية،ࢫحيثࢫتمكنتا ق׿ܣࢫر رتࢫاݍݰɢوميةࢫبنظامࢫ

 .موحد
ࢫمثلࢫإيطالياࢫواليونانࢫلاࢫتزالࢫ: الفجواتࡧࡩʏࡧالتنفيذ -٣ اسةࢫأنࢫȊعضࢫالدو للاحظتࢫالد ر

ࢫيؤديࢫإڲʄࢫتأخ؈فࢫࢭʏࢫ ࢫما تواجھࢫتحدياتࢫࢭʏࢫتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫȊشɢلࢫشامل،

 .تحس؈نࢫالشفافية
اسةࢫوجودࢫعلاقةࢫمباشرةࢫب؈نࢫاݍݰوكم: النتائجࡧטقتصادية -٤ ةࢫלلك؅فونيةࢫرأظɺرتࢫالد

ࢫمنࢫ ࢫالۘܣࢫتبɴتࢫɸذهࢫالتقنية،ࢫحيثࢫتمكنتࢫɸذهࢫالدو لوالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫالدو ل

ʈةࢫبɴسبةࢫ  .عڴʄࢫכقل% ١٠رتقليصࢫالنفقاتࢫלدا
٥- Armenia And roniceanuࢫتحس؈نࢫالشفافيةࢫʏࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫࢭ رࢫدو

وȌي: اݍݰɢومية ࢫטتحادࢫכو نةࢫب؈نࢫدو اسةࢫمقا رد ل ر اسة"ر جامعةࢫأمس؅فدامࢫ: رࡧجɺةࡧالد

 ٢٠٢٢ سنةࡧالɴشر
اسة -٦ اسةࢫعامࢫ) UNDP(כممࢫالمتحدةࢫלنماǿيࢫ رد  .٢٠٢٣رد

اسةࢫمدىࢫاستفادةࢫالمواطن؈نࢫمنࢫمنصاتࢫاݍݵدماتࢫלلك؅فونيةࢫالوطنيةࢫ رتناولتࢫالد

ࢫللب. وלقليمية ࢫالمنصات ࢫɸذه ࢫتقليل ࢫكيفية ʄࢫعڴ اسة ࢫالد ࢫوȖسرʉعࢫ؈رركزت فوقراطية

ࢫأ ࢫلكٔڈا ʈة، ࢫלدا ࢫإڲʄࢫرלجراءات ࢫتحتاج ࢫالۘܣ ࢫالتحديات ࢫȊعض ࢫوجود ʄࢫإڲ ࢫأيضا ت ًشا ر

ࢫالبواباتࢫ.معاݍݨة ࢫمع ࢫالمواطن؈ن ب ࢫتجا ࢫوخاصة ࢫלلك؅فونية، ࢫاݍݰوكمة ࢫأداء ʄࢫعڴ رركزت

اسةࢫإڲʄࢫأنࢫمنصاتࢫ. לلك؅فونيةࢫلݏݵدماتࢫعڴʄࢫالمستوʈاتࢫالوطنيةࢫوלقليمية تࢫالد رأشا ر

ʈةࢫوتقليلࢫالب؈فوقراطيةاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫتȘيحࢫللمواطن؈نࢫȖسرʉعࢫלجراءاتࢫ ومعࢫ. رלدا

ࢫاكتمالࢫتɢاملࢫاݍݵدمات ࢫوعدم ࢫلاࢫتزالࢫɸناكࢫتحدياتࢫمثلࢫمخاوفࢫاݍݵصوصية . ذلك،

ࢫ ʏࢫتمكنࢫحواڲ فقطࢫمنࢫالمستخدم؈نࢫمنࢫإجراءࢫمدفوعاتࢫع؄فࢫ% ٥٣.٦عڴʄࢫسȎيلࢫالمثال،

،ࢫوɸوࢫأقلࢫمنࢫالɺدفࢫ)NESP(לن؅فنتࢫمنࢫخلالࢫالبوابةࢫالوطنيةࢫلݏݵدماتࢫלلك؅فونيةࢫ

التࢫالفجوةࢫالرقميةࢫتمثلࢫتحديا،ࢫ%. ٦٠ࢫوɸوࢫ٢٠٢٣المحددࢫلعامࢫ ًبالإضافةࢫإڲʄࢫذلك،ࢫماࢫ ز
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دࢫ ࢫالموا ʄࢫإڲ ࢫالوصو ࢫقلة ࢫمن ࢫʇعانو ࢫأوࢫالذين ࢫכك؄فࢫسنا ࢫللمستخدم؈ن ࢫبالɴسبة رخاصة ل ن ً

ࢫ. الرقمية ࢫالوصو ࢫسɺولة ʏࢫࢭ ࢫإضافية ࢫتحسʋنات ʄࢫإڲ ࢫاݍݰاجة ʄࢫعڴ ࢫالضوء ࢫʇسلط لوɸذا

 .ݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةوحمايةࢫاݍݵصوصيةࢫع؄فࢫمنصاتࢫا
ʏاࡧماࡧيڴɺمɸࡧمجموعةࡧمنࡧالنتائجࡧمنࡧأʄاسةࡧإڲ   :روقدࡧخلصتࡧالد

ʈة -١ ساɸمتࢫالبواباتࢫלلك؅فونيةࢫࢭʏࢫȖسرʉعࢫالمعاملاتࢫ: رتحسʋناتࡧࡩʏࡧלجراءاتࡧלدا

منࢫالمستخدم؈نࢫ% ٦٠اݍݰɢوميةࢫوتقليلࢫالب؈فوقراطيةࢫبɴسبةࢫمݏݰوظة،ࢫحيثࢫأشارࢫ

نةࢫب  .الوسائلࢫالتقليديةرإڲʄࢫسرعةࢫإنجازࢫمعاملاٮڈمࢫمقا
اسةࢫإڲʄࢫأنࢫحواڲʏࢫ: التحدياتࡧالمتعلقةࡧباݍݵصوصية -٢ تࢫالد رأشا منࢫالمواطن؈نࢫ% ٤٠ر

ࢫالبواباتࢫלلك؅فونية،ࢫ ʇع؄فونࢫعنࢫمخاوفࢫتتعلقࢫباݍݵصوصيةࢫعندࢫاستخدامࢫɸذه

 .مماࢫيدلࢫعڴʄࢫاݍݰاجةࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫآلياتࢫحمايةࢫالبيانات
ࢫالمستخدم؈نࢫمنࢫإجراءࢫمدفوعاتࢫفقطࢫمن% ٥٣.٦تمكنࢫحواڲʏࢫ: الدفعࡧع؄فࡧלن؅فنت -٣

ࢫ٢٠٢٣ع؄فࢫלن؅فنتࢫباستخدامࢫالبواباتࢫاݍݰɢومية،ࢫوɸوࢫأقلࢫمنࢫالɺدفࢫالمحددࢫلعامࢫ

ʇعكسࢫذلكࢫوجودࢫعوائقࢫفنيةࢫأوࢫɸيɢليةࢫتحتاجࢫإڲʄࢫ%. ٦٠والذيࢫɠانࢫيقدرࢫبɴسبةࢫ

 .معاݍݨةࢫلزʈادةࢫɲسبةࢫالدفعࢫלلك؅فوɲي
ࡧالرقمية -٤ ࢫالرق: الفجوة ࢫالفجوة ࢫأن اسة ࢫكب؈فا،ࢫرلاحظتࢫالد ࢫتحديا ࢫتمثل ࢫلاࢫتزال ًمية ً

اتࢫالرقميةࢫ نࢫإڲʄࢫالمɺا رخاصةࢫبالɴسبةࢫللفئاتࢫכك؄فࢫسناࢫوכܧݵاصࢫالذينࢫيفتقر و ً

ࢫإڲʄࢫالتقنياتࢫاݍݰديثة  .لأوࢫالوصو
ࡧالفساد -٥ ࡧوتقليل ࡧالعامة ࢫاݍݰوكمةࢫ: المشاركة ࢫأظɺرت ࢫالسياسات، ࢫمستو ʄىعڴ

ʈادةࢫالشفافية زלلك؅فونيةࢫتأث؈فاࢫإيجابياࢫمنࢫخلالࢫ ً ࢫومشاركةࢫالمواطن؈نࢫࢭʏࢫالعملياتࢫً

 .لاݍݰɢومية،ࢫوتقليلࢫالفسادࢫȊشɢلࢫمݏݰوظࢫࢭʏࢫȊعضࢫالدو
 
اسة -١   Emily Johnson2021ࡧوࡧJohn Smith :رد

ࢫوخاصةࢫ اسةࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫأثناءࢫכماتࢫטقتصادية، ࢫالد زȖستعرضࢫɸذه ر

ࢫɠوفيد ࢫجائحة ࢫال. ١٩- خلال ࢫטس؅فاتيجياتࢫوجد ࢫذات ࢫטسȘثمار ࢫصناديق ࢫأن نباحثو

 .ًالمحافظةࢫحققتࢫأداءࢫأفضلࢫمنࢫنظ؈فاٮڈاࢫכك؆فࢫمخاطرة
 ࡧالمحافظة ࡧטس؅فاتيجيات ࡧذات ࡧالصناديق ࢫصناديقࢫ: قتفو ࢫأن ࢫالباحثو نوجد

ࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫ ࢫمثل ࢫمحافظة، ʈة ࢫاسȘثما ࢫاس؅فاتيجيات ʄࢫعڴ ࢫاعتمدت ࢫالۘܣ رטسȘثمار
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ࢫق ࢫالمخاطر، ࢫمنخفضة ࢫاتخذتࢫلأصو ࢫالۘܣ ࢫبنظ؈فاٮڈا نة ࢫمقا ࢫأفضل ࢫأداء ࢫحققت رد ً

مة  .زاس؅فاتيجياتࢫأك؆فࢫمخاطرةࢫخلالࢫכ
 عʉࡧالتنو ࢫ: أɸمية ࢫع؄فࢫכصو ࢫأنࢫالتنوʉع اسة ࢫأظɺرتࢫالد ࢫالرئʋسية، لمنࢫب؈نࢫالنتائج ر

ࢫالتأث؈فاتࢫ ࢫلتجنب ࢫالطر ࢫأفضل ࢫمن ࢫʇعد ʈة ࢫטسȘثما ࢫالصناديق ࢫداخل قالمختلفة ُ ر

ࢫכ ࢫعن ࢫتنجم ࢫقد ࢫالۘܣ ࢫטقتصاديةالسلبية ࢫتقليلࢫ. زمات ʏࢫࢭ ࢫالتنوʉع ࢫʇساɸم حيث

 .المخاطرࢫوتحقيقࢫاستقرارࢫأفضلࢫللأداءࢫالماڲʏࢫللصناديق
 ࡧف؅فاتࡧכماتʏثمارࡧࡩȘࢫأنࢫالصناديقࢫالۘܣࢫتميلࢫ: زاس؅فاتيجياتࡧטس نلاحظࢫالباحثو

ࢫجيدࢫ ࢫأوࢫالذɸبࢫأدتࢫȊشɢل ࢫالسنداتࢫاݍݰɢومية ࢫمثل ࢫآمنة ࢫأصو ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ʄلإڲ

نةࢫبتلكࢫال  .ۘܣࢫركزتࢫعڴʄࢫכسɺمࢫأوࢫالقطاعاتࢫالمتقلبةࢫخلالࢫاݍݨائحةرمقا
٢- Blair Vorsatz&1Lubos Pastor, 2021 

اسةࢫكيفࢫأثرتࢫاݍݨائحةࢫعڴʄࢫسلوكࢫالمسȘثمرʈنࢫوأداءࢫصناديقࢫטسȘثمار ࢫالد رتناو . ل

ࢫذاتࢫالمخاطرࢫ ࢫنحوࢫכصو ࢫوتحولوا ࢫأك؆فࢫتحفظا اسةࢫأنࢫالمسȘثمرʈنࢫأصبحوا لوجدتࢫالد
ً

ر

 .نداتכقلࢫمثلࢫالس
ࢫعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫتراجعࢫכسواق،ࢫإلاࢫأنࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫالۘܣࢫتركزࢫعڴʄࢫ:أɸمࡧالنتائج

ʈادةࢫࢭʏࢫالتدفقاتࢫالنقدية  .زالتكنولوجياࢫوالبɴيةࢫالتحتيةࢫشɺدتࢫ
اساتࢫȖغطيࢫمجموعةࢫواسعةࢫمنࢫاݍݨوانبࢫالمتعلقةࢫبصناديقࢫטسȘثمار ɸلࢫ. رɸذهࢫالد

ࢫأخر ࢫمجالات ʏࢫࢭ ࢫإضافية اسات ࢫد ʄࢫإڲ ىتحتاج ࢫɸذهࢫر ࢫأحد ࢫأك؆فࢫحو ࢫتفاصيل لࢫأوࢫتفضل

  טتجاɸات؟

ࡧكوفيد ࡧبتأث؈فࡧجائحة ࡧالمتعلقة ࡧالمɺمة ࡧالنتائج ࡧمن ࡧعدد ʄࡧإڲ ࡧسلوكࡧ١٩-توصلت ʄࡧعڴ

ࡧɸذهࡧالنتائج. المسȘثمرʈنࡧوأداءࡧصناديقࡧטسȘثمار  :زمنࡧأبر
 ثمارȘࡧטس ࡧصناديق ࢫمنࢫ: أداء ࢫأقل ࢫأداء ࢫحققت ࢫטسȘثمارࢫالɴشطة ࢫصناديق ًمعظم

مةࢫɠوفيدالمعاي؈فࢫالسلب ضࢫمعࢫالفرضيةࢫالشاǿعةࢫالۘܣࢫȖش؈فࢫ١٩-زيةࢫخلالࢫأ ࢫيتعا ر،ࢫما

ࢫࢭʏࢫأوقاتࢫכمات زإڲʄࢫأنࢫالصناديقࢫالɴشطةࢫيمكنࢫأنࢫتتفو  (ق
 نʈثمرȘࡧسلوكࡧالمس ʏࡧࡩ ࢫتطبقࢫ: لتحو ࢫالصناديقࢫالۘܣ ࢫيفضلو ࢫأصبحوا ن نالمسȘثمر و

ࢫ ࢫטجتماڤʏ(معاي؈فࢫטسȘبعاد ࢫأو ࢫالبيۖܣ ࢫטسȘبعاد ࢫ)مثل ࢫالصناديق ࢫوكذلك ذاتࢫ،

ࢫإڲʄࢫ ن ࢫينظر ࢫالمسȘثمرʈن ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫʇش؈ف ࢫمما ࢫטستدامة، ʏࢫࢭ ࢫالعالية والتصɴيفات

فاɸيةࢫخلالࢫכمات ࢫولʋسࢫكعنصرࢫ ر زטستدامةࢫكعاملࢫضر ر ي  (و
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 اتࢫ: التدفقاتࡧالماليةɸتࢫטتجا ࢫالصناديقࢫالɴشطةࢫتجاو ʄزتدفقاتࢫכموالࢫمنࢫوإڲ

ʏاماتيكيةࢫࢭ مة،ࢫلكنࢫلمࢫيكنࢫɸناكࢫȖغي؈فاتࢫد رالسابقةࢫللأ ࢫالتدفقات،ࢫوɸوࢫماࢫʇش؈فࢫز

 (إڲʄࢫȊعضࢫטستقرارࢫالɴسۗܣࢫࢭʏࢫثقةࢫالمسȘثمرʈن
 يفاتࢫالعاليةࢫللاستدامةࢫ: استدامةࡧالصناديقɴية(الصناديقࢫذاتࢫالتصȁخاصةࢫالبي (

ࢫالتصɴيفاتࢫ ࢫمنࢫأɸمية ࢫʇعز ࢫمما ࢫכمة، ࢫخلالࢫف؅فة ࢫالصناديقࢫכخر ʄزتفوقتࢫعڴ ز ى

 (تࢫاݍݰرجةטستداميةࢫࢭʏࢫنظرࢫالمسȘثمرʈنࢫحۘܢࢫࢭʏࢫכوقا
ࢫالصناديقࢫ ࢫوأداء ࢫالمسȘثمرʈن ࢫȖغ؈فࢫسلوك ࢫكيفية ࢫحو ࢫمɺمة ى ࢫر ࢫقدمت اسة لالد ؤ ر

ࢫالعالمية ࢫوالܶݰية ࢫטقتصادية ࢫمنࢫכمة ࢫغ؈فࢫمسبوقة ࢫف؅فة ࢫخلال ࢫقراءةࢫ. زالمالية يمكنك

اسةࢫع؄ف  رالمزʈدࢫمنࢫالتفاصيلࢫࢭʏࢫالد
اسة -٣  Maria Thompson2022ࡧوࡧDavid Lee :رد

ࢫتأث؈: ʏࢫࢭ اسة ࢫوالتحليلࢫرࢫتبحثࢫالد ʏࢫטصطناڤ ࢫمثلࢫالذɠاء اتࢫالتكنولوجية رفࢫטبتɢا

ࢫטسȘثمارࢫوأداءɸا ࢫصناديق ة ࢫإدا ʄࢫعڴ ࢫالكب؈فة ࢫالبيانات ʄࢫعڴ ࢫأنࢫ. رالقائم ࢫالنتائج أظɺرت

الصناديقࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫعڴʄࢫالتكنولوجياࢫاݍݰديثةࢫتتمتعࢫبأداءࢫأفضلࢫوȖستقطبࢫالمزʈدࢫمنࢫ

 .المسȘثمرʈن
 ࡧالنتائج ࢫȖساع:أɸم ࢫمماࢫࢫالتكنولوجيا ࢫالشفافية ʈادة ࢫو ʏࢫالماڲ ࢫالتحليل ࢫتحس؈ن ʏࢫࢭ زد

 يؤديࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫالعوائد
 ࢫʏاءࢫטصطناڤɠࢫالبياناتࢫالكب؈فةࢫوالذʄࢫالتحليلࢫالقائمࢫعڴʄعتمدࢫعڴȖالصناديقࢫالۘܣࢫ

نةࢫبالصناديقࢫالتقليدية رحققتࢫأداءࢫمالياࢫأعڴʄࢫمقا ً ً. 
 ادتࢫمنࢫالشفا فية،ࢫمماࢫأدىࢫإڲʄࢫزالتكنولوجياࢫاݍݰديثةࢫحسɴتࢫعمليةࢫاتخاذࢫالقرارࢫو

 .جذبࢫالمزʈدࢫمنࢫالمسȘثمرʈن
 ࢫلتقليلࢫ ࢫالتكنولوجيا ࢫȖستخدم ࢫالۘܣ ࢫالصناديق ࢫأك؄فࢫنحو ࢫميلا ا ࢫأظɺر ن المسȘثمر

ً
و و

 .التɢاليفࢫوتحس؈نࢫالعوائد
٤-   Michael Brown Linda Garcia 2022  
 اسة  Hedging Strategies in Mutual Funds: A ":رالد

Quantitative Approach" (2022( 
 ࢫ:المݏݵص اسةࢫاس؅فاتيجياتࢫالتحوطࢫالمستخدمةࢫمنࢫقبلࢫمدير يࢫȖستكشفࢫɸذهࢫالد ر

ࢫالمخاطر ࢫمن ࢫاس؅فاتيجياتࢫالتحوطࢫالديناميكية،ࢫ. صناديقࢫטسȘثمارࢫلݏݰد ࢫأن تب؈ن
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مثلࢫالتحوطࢫباستخدامࢫالعقودࢫالمستقبليةࢫوالمشتقاتࢫالمالية،ࢫɠانتࢫفعالةࢫࢭʏࢫحمايةࢫ

 .صناديقࢫטسȘثمارࢫمنࢫالتقلبات
 مࡧاɸادةࢫالعوائدࢫ:لنتائجأʈ زࢫالتحوطࢫالديناميɢيࢫيمكنࢫأنࢫʇساعدࢫࢭʏࢫتقليلࢫاݍݵسائرࢫو

 .المعدلةࢫحسبࢫالمخاطر
 ࢫوالمشتقاتࢫ ࢫالمستقبلية ࢫالعقود ࢫمثل ࢫالديناميكية، ࢫالتحوط ࢫاس؅فاتيجيات استخدام

 .المالية،ࢫساعدࢫࢭʏࢫتقليلࢫالتقلباتࢫࢭʏࢫأداءࢫالصناديق
 ا،ࢫ ࢫأك؆فࢫاستقرا ࢫماليا ࢫטس؅فاتيجياتࢫحققتࢫأداء ࢫتبɴتࢫɸذه رًصناديقࢫטسȘثمارࢫالۘܣ ً ً

 .ًخصوصاࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمتقلبة
 اࢫجذابةࢫɺࢫتحس؈نࢫالعوائدࢫالمعدلةࢫحسبࢫالمخاطر،ࢫمماࢫجعلʏالتحوطࢫالفعالࢫساعدࢫࢭ

ࢫلتقليلࢫالمخاطر  .نللمسȘثمرʈنࢫالذينࢫʇسعو
٥-  Sarah Williams Robert Green2023 

ليةࢫ  ࢫوالمسؤ ࢫטستدامة ʄࢫعڴ ࢫتركز ࢫالۘܣ ࢫטسȘثمار ࢫصناديق اسة ࢫالد ࢫɸذه وتȘناو ر ل

نةࢫبصناديقࢫטسȘثمارࢫالتقليدية). ESG(טجتماعيةࢫوالبيȁيةࢫ  .رتمࢫتحليلࢫأدا٬ڈاࢫمقا
 ࡧالنتائج ࢫالصناديقࢫ:أɸم ʄࢫعڴ ࢫכداء ʏࢫࢭ ࢫتتفو ࢫɠانت ࢫטسȘثمارࢫالمستدامة قࢫصناديق

ʈادةࢫاɸتمامࢫالمسȘثمرʈنࢫبالأȊعادࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫȊعضࢫالف؅فاتࢫالزمنية ز،ࢫمماࢫʇش؈فࢫإڲʄࢫ

 .البيȁيةࢫوטجتماعية
 يةࢫوטجتماعيةࢫȁليةࢫالبي ) ESG(وصناديقࢫטسȘثمارࢫالۘܣࢫتركزࢫعڴʄࢫטستدامةࢫوالمسؤ

نةࢫبالصناديقࢫالتقليدية رحققتࢫأداءࢫمم؈قاࢫࢭʏࢫف؅فاتࢫمعينةࢫمقا ً ً. 
 ࢫت ࢫمع ࢫالصناديق، ࢫنحوࢫɸذه ࢫالمال أس ࢫ ࢫتدفقات ʏࢫࢭ رʈادة ࢫالمسȘثمرʈنࢫز ࢫاɸتمام زايد

 .بالاستدامةࢫوالشفافية
 يةࢫȁليةࢫטجتماعيةࢫوالبي ࢫللاعتقادࢫبأنࢫالشرɠاتࢫالۘܣࢫٮڈتمࢫبالمسؤ نࢫيميلو والمسȘثمر نو

ࢫأقلࢫعرضةࢫللمخاطرࢫطوʈلةࢫכجل  . نستɢو
  مفɺومࡧاݍݰوكمةࡧטلك؅فونية

ࢫالتقليدية ࢫاݍݰوكمة ࢫقواعد ࢫ ࢫلتطبيق ࢫحديثا ࢫȖعت؄فࢫنمطا ࢫלلك؅فونية ࢫوۂʄࢫاݍݰوكمة

ࢫالتنظيمࢫ ةࢫمرفقةࢫبتغي؈فاتࢫعڴʄࢫمستو ىاستعمالࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوטتصالࢫࢭʏࢫלدا ر

ࢫلتنظيمࢫتواستعدادا ࢫלلك؅فونية ࢫכɲشطة ࢫɠافة ࢫʇستخدم ࢫنمط ࢫوɸو ࢫللأفراد ࢫجديدة

ࢫتطبيقࢫࢫ ࢫيدعم ࢫبما ࢫوغ؈فࢫالرسمية ࢫالرسمية ࢫالتنظيمية ࢫالكيانات ࢫب؈ن ࢫالمȘشابكة العلاقات



 

 ٦٥ 

– – 

 
ࢫوتطوʈرࢫالسياساتࢫوآلياتࢫالت ࢫ ࢫلتحقيقࢫالتنمية ࢫاݍݰوكمة ࢫقواعد ࢫبتطبيقࢫ ࢫاݍݵاصة نفيذ

ࢫالوثائقࢫبإتاحةࢫالمعلوماتࢫالتفصيليةࢫعنࢫכداءࢫوالمساءلةࢫلتحقيقࢫةلɢافةࢫحملالشفافيةࢫ

ةلياتࢫمجلسࢫئوالديمقراطيةࢫלلك؅فونيةࢫتحديدࢫمس ࢫرלدا قࢫوالرقابةࢫعلٕڈاࢫوحمايةࢫحقو

ʈادةࢫالكفا  ࢫأنࢫ١ءةࢫزالمسȘثمرʈنࢫࢫواݍݰفاظࢫعلٕڈاࢫو
ࢫالمعرفةࢫلدىࢫأفرادࢫ, ࢫتطيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫࢭʏوالتنافسيةࢫ ىفعࢫمستو ر

  وטسȘنادࢫعڴʄࢫالشموليةࢫوטبتعادࢫعنࢫالتمي؈قࢫالمجتمعࢫ

 اتɠضمانࢫوجودࢫأساسࢫلإطارࢫفعالࢫݍݰوكمةࢫالشر. 
 م؈نࢫإطاروجودࢫɸࢫالمسا سْڈمࢫݍݰقوقɺم(حملةࢫالوثائق)قࢫݍݰمايةࢫحقو  .روȖسɺيلࢫمما
 م؈نالمعامɸافةࢫللمساɢةࢫلʈساوȘلةࢫالم. 
 افةࢫحملࢫوالشفافيةࢫלفصاحɢع؅ففࢫ: (ࢫالوثائقةلȖࢫ ࢫالشركة، ʏࢫآلياتࢫوأنظمةࢫࢭ وجود

ࢫإتباع ʏࢫࢭ ࢫاݍݰوكمة ࢫɠافةࢫלفصاحࢫȖعليمات ࢫعن ࢫالمناسب ࢫالوقت ʏࢫࢭ ࢫالسليم

 (.ࢫاݍݨيدةوالشفافيةالموضوعاتࢫالمتعلقةࢫبالشركةࢫ
 ࢫ ࢫآلياتوجود ࢫأܵݰابرࢫȖع؅ففࢫبدو ࢫࢭʏࢫ)ࢫذوࢫالعلاقةرافوכطࢫالمصاݍݳ ࢫأنظمة وجود

ة ɸمࢫࢫࢭʏࢫלدا ࢫالمساɸم؈نࢫودو رالشركة،ࢫȖع؅ففࢫباݍݰقو ر  ).ق
 ةࢫمجلسࢫلياتئومس لياتࢫمجلسࢫ)ࢫوالرقابةࢫعلٕڈارלدا ࢫيحددࢫمسؤ وتوفرࢫإطارࢫفعال، ّ

ةࢫوʈضمنࢫالرقابةࢫالفعالةࢫلمجلسࢫ ّלدا ةࢫعڴر ةࢫالشركةʄرלدا   (.رࢫإدا

 
ʈفࡧالمختلفةࡧلصناديقࡧטسȘثمارࡧوۂʄࡧكماࡧيڴɸʏناكࡧالعديدࡧمن   : رࡧالتعا

ʇعرفࢫالبعضࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫبأٰڈاࢫشرɠاتࢫللاسȘثمار،ࢫحيثࢫإنࢫشرɠاتࢫטسȘثمارࢫ

ʏاࢫۂɸ اقࢫࢭʏرࢫصناعةࢫماليةࢫتقومࢫعڴʄࢫتجمعࢫالمدخراتࢫمنࢫالمسȘثمرʈنࢫوإعادةࢫاسȘثما رࢫأو

ࢫ ࢫحصة ࢫʇش؅ف ࢫفالمسȘثمرࢫعندما ࢫمثلࢫכسɺمࢫوالسندات، ࢫشركةࢫטسȘثمارࢫيمثلࢫࢭʏىمالية

اقࢫالماليةࢫ  .)١(ࢫيمتلكɺاࢫشركةࢫטسȘثمارالۘܣرذلكࢫشراءࢫغ؈فࢫمباشرࢫللأو
ࢫمنࢫ ࢫالعديد ࢫمن ࢫالمدخرات ࢫاسȘثمارࢫتجمع ࢫشركة ࢫبأٰڈا ࢫטسȘثمار ࢫصناديق وȖعرف

ࢫ ࢫࢭʏالمسȘثمرʈنࢫوȖسȘثمرɸا ࢫوɠلࢫمسȘثمرࢫيقومࢫȊشراءࢫحصة ࢫشركةࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫمحفظة،

                                         
(1) Atexander, A. &sharpe, F.& Bailey v. fundammentalsof Investment, Third 

Edition prentice – Hall, 2001, pp573. 
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ࢫالتن ࢫلنفسھ ࢫحقق ࢫقد ࢫلتغ؈فࢫقيمةࢫنيɢو ࢫتبعا ࢫالمحفظة ࢫوتتغ؈فࢫقيمة ة، ࢫלدا ࢫوكفاءة وʉع

ً
ر

اقࢫالماليةࢫداخلࢫتلكࢫالمحفظة اتࢫمنࢫכو رטسȘثما   .)٢(ر

 
 

قمࡧ ࡧ رجدو ࡧمنࡧصناديقࡧ) ٣(ل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧ   )ࡧכسɺم-اديقࡧالمفتوحةࡧالصن(رالعينةࡧمحلࡧالد

 RT% SP TP B  السنة  قاسمࡧالصندو  م

 ٠.٤٥  ٤٧.٢٢-  ٠.٦٥-  ٤٤.٦٨-  ٢٠١٥  

٠.٤٧  ٤١.١٨-  ٠.٥٦-  ٣٣.٠١  ٢٠١٦  

٠.٤٨  ٤٠.١١-  ٠.٥٦-  ١٤.١١  ٢٠١٧  

٠.٤٨  ٣٨.٦٣-  ٠.٥٦-  ٢٤.١٤  ٢٠١٨  

 כɸڴʏالبنكࡧ  

  لࡧכويالمصر

  
٠.٤٨  ٣٧.٢٧-  ٠.٥٦-  ١٩.٧-  ٢٠١٩  

  

ࡧتاȊعࡧ رجدو ࡧمنࡧصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧ) ٤(قمࡧل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧ   )ࡧכسɺم-الصناديقࡧالمفتوحةࡧ(رالد

 RT% SP TP B  السنة  قاسمࡧالصندو  م

 ٠.٤٣ ٤٣.٩٦- ٠.٥٩- ٤٤.٠٨- ٢٠١٥  
٠.٤٦ ٣٧.٨٤- ٠.٥١- ٣٤.٧٨ ٢٠١٦  
٠.٤٧ ٣٦.٧٧- ٠.٥١- ٢٦.٣٥ ٢٠١٧  
٠.٤٧ ٣٤.٣٤- ٠.٤٨- ١٥.١٣ ٢٠١٨  

  
  

 - مصربنكࡧ

  لכو
 ٠.٤٧ ٣٤.٤٩- ٠.٥- ١٧.١٨- ٢٠١٩ 

  

قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو ࡧمنࡧصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧ) ٥(ل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧ  )ࡧכسɺم-الصناديقࡧالمفتوحةࡧ(رالد

 RT% SP TP B  السنة  قاسمࡧالصندو  م

  ٠.٤٧ ٤٤.٦٩- ٠.٦- ٥١.٥٥- ٢٠١٥   
  ٠.٥ ٣٩.٤٩- ٠.٥٣- ٤٠.٦٤ ٢٠١٦  

                                         
(2) Williams, The megraw – Hill Investor’s Desk Reference, the Megraw – Hill 

Companies, 2001 pp 267. 



 

 ٦٧ 
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٠.٥١ ٣٧.٦٢- ٠.٥١- ٣٠.٣٣ ٢٠١٧  
٠.٥١ ٣٤.٧٨- ٠.٤٩- ١٦.٥٤ ٢٠١٨  

 כɸڴʏالبنكࡧ

  الثاɲي يالمصر

 ٠.٥١ ٣٤.٢٥- ٠.٤٩- ٢٠.١٩- ٢٠١٩ 

  

قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو ࡧمنࡧ) ٦(ل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧ   )ࡧכسɺم- الصناديقࡧالمفتوحةࡧ(رالد

اسمࡧ  م

 RT% SP TP B  السنة  قالصندو

 ٠.٥٥  ٢٤.٩٩-  ٠.٣٤-  ٤٤.١٣-  ٢٠١٥  
٠.٥٧  ٢١.٨٦-  ٠.٣-  ٣٧.٥١  ٢٠١٦  
٠.٥٨  ٢١.٦٩-  ٠.٣١-  ١٨.١  ٢٠١٧  
٠.٥٨  ٢١-  ٠.٣١-  ٤٤.٣٦  ٢٠١٨  

 

  

بنكࡧمصرࡧــࡧ

ࡧɸدفࡧالثاɲي

  قالصندو

 ٠.٥٨  ١٨.٥-  ٠.٢٨-  ٢٨.٨٧-  ٢٠١٩  

  

قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو ࡧمنࡧ) ٧(ل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧ   )الصناديقࡧالمفتوحةࡧــࡧכسɺم(رصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧالد

 RT% SP TP B  السنة  قاسمࡧالصندو  م

 ٠.٣٥  ٧٤.١٤-  ٠.٩٢-  ٢٦.١٥-  ٢٠١٥  
٠.٣٦  ٦١.٧٧-  ٠.٧٧-  ٢٦.٧٥  ٢٠١٦  
٠.٣٦  ٦٠.٩٥-  ٠.٧٩-  ١٢.٦٢  ٢٠١٧  
٠.٣٦  ٥٩.١٧-  ٠.٧٩-  ١٤.٦١  ٢٠١٨  

ʈةبنكࡧ  ࡧسانࡧرלسكند

  باولو

 
٠.٣٦  ٥٦.٦٣-  ٠.٧٨-  ٢٣.٢١-  ٢٠١٩  

قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو ࡧمنࡧ) ٨(ل قالمتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧلأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧلɢلࡧصندو

اسةࡧ   )כسɺم - الصناديقࡧالمفتوحةࡧ(رصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧالد

 RT% SP TP B  السنة  قاسمࡧالصندو  م

  ٠.٥٣ ٣٦.٢٩- ٠.٤٩- ٤١.٢٢-  ٢٠١٥  
٠.٥٥ ٣١.٤٧- ٠.٤٢- ٣٤.٢١  ٢٠١٦  
٠.٥٦ ٣٠.٨٣- ٠.٤٣- ٢٣.٦٦  ٢٠١٧  
٠.٥٦ ٢٩.٤٢- ٠.٤٢- ٢٨  ٢٠١٨  

  
  

ࡧ لبنكࡧكرʈدىࡧاجرʈكو

  قɸدفࡧالصندو

  ٠.٥٦ ٢٨.٠٣- ٠.٤٢- ٢٠.٦٤-  ٢٠١٩ 
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
 

ࢫمنࢫصناديقࢫالعينةࢫعنࢫحدةالماڲʏالمرحلةࢫכوڲʄࢫتحليلࢫכداءࢫ   .قࢫلɢلࢫصندو

ࢫالث ࢫاالمرحلة ࢫللعائد ࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫطبقا ࢫأداء ناتࢫب؈ن ࢫالمقا ࢫوذلرنية ࢫكوالمخاطرة

  ).قوɸدفࢫالصندولنوعࢫ( اًطبق

ࢫأسلوبࢫטنحدارࢫاݍݵطىࢫࢫاستخدامࢭʏالتحليلࢫלحصاǿيࢫالۘܣࢫاتبعɺاࢫالباحثࢫمتمثلࢫ-

ࢫب؈نࢫاݍݰوكمةلقياسࢫ) Simple regression (الȎسيط ࢫטلك؅فونية العلاقة ࢫכداءوࢫ،

ࢫل ʏةالماڲʈࢫالمصر صة ࢫحيثࢫ"رصناديقࢫטسȘثمارࢫبالبو ࢫכسلوبࢫيقʋسࢫإن، ࢫمتغ؈فࢫتأث؈فࢫɸذا

 F" Test"حادىࢫטتجاهࢫأاختبارࢫتحليلࢫالتباينࢫوواحدࢫمستقلࢫعڴʄࢫمتغ؈فࢫواحدࢫتاȊع،ࢫ
One Way ANOVAࢫىلقياسࢫمد ࢫمستقلت؈ن ࢫعيɴت؈ن ࢫأك؆فࢫمن ࢫب؈ن ق طبقاࢫوࢫالفر

ࢫ،ࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةوفقاࢫلأȊعادࢫ) صناديقࢫטسȘثمار(ࢫمتغ؈فࢫࢭʏمتمثلةࢫللعائدࢫوالمخاطرةࢫ

صةࢫالمصرʈة"و  LSD post hoc(ࢫاختبارࢫاستخداموتمࢫ. "رأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫبالبو
Test (قࢫطبقاࢫلل مخاطرةࢫلأك؆فࢫمنࢫعيɴت؈نࢫمستقلت؈نࢫوࢫتمࢫاستخدامࢫولقياسࢫمعنوʈةࢫالفر

  .ࢫطبقاࢫللعائدࢫوالمخاطرةIndependent t test((تحليلࢫعيɴت؈نࢫمستقلت؈نࢫل" ت"اختبارࢫ

ࢫالنموذجࢫ ʄࢫإڲ ࢫسبقࢫيمكنࢫالتوصل ࢫتمࢫقياسࢫعلاقةࢫالذي לحصاǿيمما ࢫمنࢫخلالھ

صةࢫالم صرʈة،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫراݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫبالأداءࢫالماڲʏࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫبالبو

ࢫ ࢫالتغ؈فات ʄࢫوۂ ࢫالتاȊعة، ࢫالمتغ؈فات ʄࢫإڲ ࢫصناديقࢫالۘܣالتوصل ࢫأداء ࢫمؤشرات ࢫعن ࢫȖع؄ف

ࢫالمالࢫࢭʏטسȘثمارࢫ ،ࢫثمࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلة،ࢫوۂʄࢫالمتغ؈فاتࢫاݍݵاصةࢫباݍݰوكمةࢫيالمصرقࢫسو

  : يڴʏࢫصناديقࢫטسȘثمار،ࢫوȋيانࢫɸذهࢫالمتغ؈فاتࢫكماࢫࢭʏטلك؅فونيةࢫ

  :)y(التاȊعةࡧࡧالمتغ؈فاتࡧ-أࡧ

صةࢫالمصرʈةࢫوۂʄالۘܣالمتغ؈فاتࢫ   : رࢫȖع؄فࢫعنࢫمؤشراتࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫبالبو

  RT: Y1ࢫالعائدࢫعڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرةࢫ-

  SR: Y2ࢫالعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالɢليةࢫ-

  TR: Y3ࢫالعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالمنتظمةࢫ-

  B: Y4ࢫالمخاطرࢫالسوقيةࢫبʋتاࢫ-

  ):X(ةࡧࡧالمتغ؈فاتࡧالمستقل-بࡧ
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ࢫݍݰمايةࢫإطاروجودࢫ,ࢫضمانࢫوجودࢫأساسࢫلإطارࢫفعالࢫݍݰوكمةࢫالشرɠاتࢫטلك؅فونيةࢫ-

سْڈمࢫݍݰقوقɺم ࢫالمساɸم؈نࢫوȖسɺيلࢫمما رحقو   X1:  للمساɸم؈نلمعاملةࢫالمȘساوʈةࢫلɢافةࢫا, ق

ࢫלفصاح - ࢫحملࢫوالشفافية ࢫ, ࢫالوثائقةلɢافة ࢫآلياتوجود ࢫبدو ࢫأܵݰابرࢫȖع؅فف

ةࢫمجلسࢫتمسئوليا ,ࢫذوࢫالعلاقةوכطرافالمصاݍݳࢫ   X2:  ࢫوالرقابةࢫعليھرלدا

ࡧمنࡧصناديقࡧالعينةࡧعڴʄࡧحدة   :قࡧالمرحلةࡧכوڲʄࡧتحليلࡧכداءࡧلɢلࡧصندو

ࡧכو ࡧלلك؅فونيةࡧ: لالفرضࡧالرئʋؠۜܣ ࡧاݍݰوكمة ࡧلتطبيق ࡧإحصائية ࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالة يوجد

ࡧالماڲʏࡧالمصر يعڴʄࡧכداءࡧالماڲʏࡧلصناديقࡧטسȘثمارࡧالعاملةࡧبالسو   ق

ɸنقسمࢫʈالفرضࢫذاࢫوʄضࢫالفرعيةࢫالتإڲ   :ليةاوࢫالفر

  :لכوالفرڤʏࡧالفرضࡧ

ࡧيوجدࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالةࡧإحصائيةࡧلتطبيقࡧقواعدࡧاݍݰوكمةࡧלلك؅فونيةࡧعڴʄࡧنصࡧالفرض

  .)RT (.معدلࡧالعائدࡧعڴʄࡧכموالࡧالمسȘثمرة

  :متغ؈فاتࡧالفرض

 ).x2،ࢫx1. (טلك؅فونيةتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫ
  ).y1. (لمسȘثمرةمعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫכموالࢫا

  :כسلوبࡧלحصاǿيࡧالمستخدم

  Simple regressionࢫتحليلࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫ-

قمࡧ ࡧ رجدو تطبيقࡧࡧقواعدࡧمعنوʈةࡧمدىࡧنموذجࡧטنحدارࡧاݍݵطيࡧالȎسيطࡧلتحديدࡧ) ٩(ل

اݍݰوكمةࡧטلك؅فونيةࡧعڴʄࡧمعدلࡧالعائدࡧعڴʄࡧכموالࡧالمسȘثمرةࡧلصناديقࡧالعينةࡧمحلࡧ

اسة   Simple regressionࡧالȎسيطࡧࡧتحليلࡧטنحداررالد

t. test F. test 
  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو

  المعلمات

ة   رالمقد

i 
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

  ٣.٥٠٩- اݍݨزءࢫالثابت
-

٠.٥٢٩  
٠.٦١١  

ــــــكࢫ- ١ ــ ــ ــ ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــ ــ ــ ــــــصر      כɸڴـ ــ ــ ــ ــ  ࢫ-     يالمـ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة     لכو

 .טلك؅فونية
٠.٠٤١  ٢.٤٣٦  ١١.٧٣٩*  

١٢  ٠.٤٢٦  ٠.٦٥٣  *٠.٠٤١ ٥.٩٣٦ 

 ٠.٢٤٣ ١.٢٦٠ ١٠.٢١١ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة              لࢫبنكࢫمصرࢫכو- ٢

  .טلك؅فونية
-٠.٥٦١ 

-

٠.٤٣٣ 
٠.٦٧٧ 

٣ ٠.٠٢٣ ٠.١٥١ ٠.٦٧٧ ٠.١٨٧ 



 

 ٧٠ 

– – 

 
قمࡧ ࡧ رجدو   ) ١٠(ل

  

t. test F. test 
  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو

  علماتالم

ة   رالمقد

i 
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

 ١٣.٣٧٣- اݍݨزءࢫالثابت
-

١.٧١٦ 
٠.١٢٤ 

ــــــكࢫ- ٣ ــ ــ ــ ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــ ــ ــ ــــــصر      כɸڴـ ــ ــ ــ ــ   -     يالمـ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة        الثاɲي

  .טلك؅فونية
٠.٠٢٣ ٢.٨١٩ ٣.٤٨١* 

١٣ ٠.٤٩٨ ٠.٧٠٦ *٠.٠٢٣ ٧.٩٤٩ 

 ٠.١٢٧- اݍݨزءࢫالثابت
-

٠.٠١٢ 
٠.٩٩١ 

ࢫ- ٤ ــــو ــ ــ ــ ــ ــ ــــــدىࢫاجرɢʈــ ــ ــ ــ ــ ــــــكࢫكرʈــ ــ ــ ــ ــ                    لࢫبنــ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة            لمصرـــࢫכو

  .טلك؅فونية
٠.١١٥ ١.٧٧٠ ٠.٧٢٧ 

٧ ٠.٢٨١ ٠.٥٣٠ ٠.١١٥ ٣.١٣٢ 

 ١.٤٥٤- اݍݨزءࢫالثابت
-

٠.١٢٦ 
٠.٩٠٣ 

ʈة- ٥       لࢫכو-             رࢫبنكࢫלسكند
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  .טلك؅فونية
٠.٠٩٨ ١.٨٧٠ ٠.٥٠٦ 

٨ ٠.٣٠٤ ٠.٥٥١ ٠.٠٩٨ ٣.٤٩٦ 

 ٠.١٦٣ ١.٥٣٦ ١٤.٥٩٧ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  .טلك؅فونية
-١.١٦١ 

-

٠.٨٥٢ 
٠.٤١٩ 

        الثاɲي         ࢫبنكࢫمصرࢫ- ٦
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة.

  .טلك؅فونية
٠.٠٨١ ٢.٠٠٠ ١.٥٨٧ 

٤ ٠.٠٨٣ ٠.٢٨٨ ٠.٤١٩ ٠.٧٢٦ 

   .      לحصاǿي              نتائجࡧالتحليلࡧ  :      المصدر

ࢫمعنوʈةࢫ *      ).     ٠.٠٥ (    ࢫمنࢫ    اك؄ف                      ىدالةࢫعندࢫمستو

ࢫمعنوʈةࢫأقلࢫمنࢫ  **     ).  ١   ٠.٠ (                             ىدالةࢫعندࢫمستو

ࡧ: ࡧالفرضيةإثبات ࡧالفرضࡧبوجود ࡧقبو ࢫمعنوʈةعلاقةليتم تباط ࢫوࢫذرࢫا إحصائيةࢫࢫدلالة

ࢫالمسȘثمرةࢫ ࢫכموال ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫمعدل ʄࢫعڴ ࢫטلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫقواعد  لتطبيق

)RT(عضࢫأجزائھȊࢫʏࢫوذلكࢫࢭ.  

 يالفرضࢫɲࡧ:الثاʄࡧعڴ ࡧلتطبيقࡧاݍݰوكمةࡧלلك؅فونية ࡧإحصائية ࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالة ࡧيوجد

 ).SP(العائدࡧالمرݦݳࡧبالمخاطرࡧالɢليةࡧ
   :             متغ؈فاتࡧالفرض

  )x2  ،ࢫx1   . (                              تطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونية -

   )y2   . (                           العائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالɢلية -



 

 ٧١ 
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   :                    כسلوبࡧלحصاǿيࡧالمستخدم

  Simple regression                     ࢫتحليلࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫ-

قمࡧ ࡧ رجدو לحصائيةࡧ ةمدىࡧالدلالنموذجࡧטنحدارࡧاݍݵطيࡧالȎسيطࡧلتحديدࡧ)١١(ل

باستخدامࡧࡧالعائدࡧالمرݦݳࡧبالمخاطرࡧالɢليةࡧعڴʄ اݍݰوكمةࡧلتطبيقࡧقواعدࡧةلمعنوʈةࡧالعلاق

  )Simple regression(SPتحليلࡧטنحدارࡧالȎسيطࡧ

t. test F. test 
Y2 

  غ؈فࡧالمستقلالمت  قاسمࡧالصندو
  المعلمات

ة   رالمقد

i  
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

ــــــكࢫ- ١ ٠.٠٠١ ٦.٩٨٢- ٠.٨٤٤- اݍݨزءࢫالثابت ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــــــصر      כɸڴــ ــ  ࢫ-     يالمــ

 تطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة     لכو
  .טلك؅فونية

-٠.٣٣٢  ١.٠٣٤-  ٠.٠٩١ 
١ ٠.١١٨ ٠.٣٤٣ ٠.٣٣٢ ١.٠٦٨ 

 ٠.٠٠١ ٨.٤٣١- ١.٨٣٨- اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة              لࢫبنكࢫمصرࢫכو- ٢

  .טلك؅فونية
-٠.٠١٣  ٣.١٩٢-  ٠.١١١*  

١١ ٠.٥٦٠ ٠.٧٤٨ *٠.٠١٣ ١٠.١٨٧ 

قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو   ) ١٢(ل

t. test F. test 
Y2 

  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو
  المعلمات

ة   رالمقد

i  
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

ــــــكࢫ- ٣ ٠.٠٠١ ١٢.١٦٥- ١.٥٧٠- اݍݨزءࢫالثابت ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــــــصر      כɸڴـ ــ   -     يالمــ

 تطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة        الثاɲي
  .טلك؅فونية

-٠.٠٣٠  ٢.٦٢٦-  ٠.٠٥٤*  
٩ ٠.٤٦٣ ٠.٦٨٠ *٠.٠٣٠ ٦.٨٩٤ 

 ٠.٠٠١ ١٥.٦٢٩- ٠.٧٢٣- اݍݨزءࢫالثابت
ــــــدىࢫاج- ٤ ــ ــــــكࢫكرʈــ ــ ࢫ             ࢫبنــ ــــو ــ ــ ــ       لرɢʈـ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة            لمصرـــࢫכو

  ..טلك؅فونية
-٠.١٠٩  ١.٨٠٤-  ٠.٠٠٣  

٤ ٠.٢٨٩ ٠.٥٣٨ ٠.١٠٩ ٣.٢٥٤ 

 ٠.٠٠١ ٢١.٦٧١- ٠.٥٩١- اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  .فونيةטلك؅
-٠.٠٧٩  ٢.٠١٢-  ٠.٠٠١  

ʈة- ٥       لࢫכو-             رࢫبنكࢫלسكند
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٠٥  ٣.٧٩٦-  ٠.٠٢٥**  

٧ ٠.٣٣٦ ٠.٥٨٠ ٠.٠٧٩ ٤.٠٤٨ 

 ٠.٠٠١ ١٢.٤٨١- ١.٣٦٧- اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٨٦  ١.٩٥٤-  ٠.٠٣١  

ࢫكمةتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰو

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٣٣  ٢.٥٦٣-  ٠.٠٠٦*  

        الثاɲي         ࢫبنكࢫمصرࢫ- ٦

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٢١٠  ١.٣٦٤-  ٠.٠١٢  

٦ ٠.٣٢٣ ٠.٥٦٨ ٠.٠٨٦ ٣.٨١٧ 
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   .      לحصاǿي              نتائجࡧالتحليلࡧ  :      المصدر

ࢫمعنوʈةࢫ *      ).     ٠.٠٥ (    ࢫمنࢫ    اك؄ف                      ىدالةࢫعندࢫمستو

ࢫمعنوʈةࢫأقلࢫمنࢫ  **     ).  ١   ٠.٠ (                             ىدالةࢫعندࢫمستو
   :             إثباتࡧالفرضية

 ࡧالفرضࡧ جدࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالةࡧإحصائيةࡧلتطبيقࡧاݍݰوكمةࡧيو לحصاǿيلقبو

 ).SP(לلك؅فونيةࡧعڴʄࡧالعائدࡧالمرݦݳࡧبالمخاطرࡧالɢليةࡧ

   .                  وذلكࢫࢭʏࢫȊعضࢫأجزائھ  . 

يوجدࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالةࡧإحصائيةࡧلتطبيقࡧاݍݰوكمةࡧלلك؅فونيةࡧعڴʄࡧالعائـدࡧ   :       ࡧالثالث     الفرض

  TP   (المرݦݳࡧبالمخاطرࡧالمنتظمةࡧ

   :             متغ؈فاتࡧالفرض

  )x2  ،ࢫx1   . ( .              وكمةࢫטلك؅فونية                تطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰ -

   )y3   . (                     المرݦݳࢫبالمخاطرࢫالمنتظمة       العائدࢫ -

   :                    כسلوبࡧלحصاǿيࡧالمستخدم

  Simple regression                     ࢫتحليلࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫ-

قمࡧ ࡧ رجدو  حصائيةלدلالةࡧال مدىنموذجࡧטنحدارࡧاݍݵطيࡧالȎسيطࡧلتحديدࡧ)١٣(ل

المرݦݳࡧبالمخاطرࡧالعائدࡧʄࡧعڴ.ࡧلتطبيقࡧقواعدࡧاݍݰوكمةࡧטلك؅فونيةعلاقةال لمعنوʈة

  Simple regressionباستخدامࡧتحليلࡧטنحدارࡧالȎسيطࡧ )TP(المنتظمةࡧ

t. test F. test 
Y3  

  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو
  المعلمات

ة   رالمقد

i  
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

 ٠.١٢٣ ١.٧٢٢- ٤٥.٨٨٧- اݍݨزءࢫالثابت
ــــــكࢫ- ١ ــ ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــ ــــــصر      כɸڴـ ــ ــ  ࢫ-     يالمــ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة     لכو

  ..טلك؅فونية
٠.٧٧٧  ٠.٢٩٣  ٥.٦٨٠ 

١ ٠.٠١١ ٠.١٠٣ ٠.٧٧٧ ٠.٠٨٦ 

 ٠.٠٠١ ٦.٩١٨-  ١٥٨.٤٢٦- اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة              لࢫبنكࢫمصرࢫכو- ٢

  ..טلك؅فونية
-٠.٠١٧  ٣.٠١٩-  ١١.٠٦٢*  

٩.١١٣ 
 

٠.٠١٧* 
 

٠.٧٣٠ 
 

٠.٥٣٣ 
 

١٢ 

 ٠.٠٠١ ٨.٦٤٧- ١١٨.٥٢١- اݍݨزءࢫالثابت
ــــــكࢫ- ٣ ــ ــ ــــــʏ       ࢫالبنـ ــ ــ ــــــصر      כɸڴـ ــ ــ   -     يالمــ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة        الثاɲي

  ..טلك؅فونية
-٠.٠١٩  ٢.٩٣٧-  ٦.٣٧٩*  

٨.٦٢٤ 
 

٠.٠١٩* 
 

٠.٧٢٠ 
 

٠.٥١٩ 
 

١١ 
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قمࡧتاȊعࡧ ࡧ رجدو   ) ١٤(ل

t. test F. test 
Y3  

  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو
  المعلمات

ةالمق   رد

i  
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

ࢫ- ٤ ٠.٠٠١ ١٢.٤٨٨- ٥٤.١١٢- اݍݨزءࢫالثابت ــــو ــ ــ ــ ــــــدىࢫاجرɢʈــ ــ ــ ــــــكࢫكرʈـ ــ ــ                    لࢫبنـ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة      لࢫכو-   مصر

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٦٩  ٢.٠٩٧-  ٠.٣٥٣  

٤.٣٩٩ 
 

٠.٠٦٩ 
 

٠.٥٩٦ 
 

٠.٣٥٥ 
 

٨ 

 ٠.٠٠١ ١٦.٠٩٦- ٤٤.٦١٣- اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٤٦  ٢.٣٥٧-  ٠.١٥٣*  

ʈة- ٥       لࢫכو-             رࢫبنكࢫלسكند
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٠٨  ٣.٥٤٠-  ٢.٦٩٨**  

٥.٥٥٦ 
 

٠.٠٤٦* 
 

٠.٦٤٠ 
 

٠.٤١٠ 
 

٢ 

 ٠.٠٠١ ٨.٢٠٨- ١٣٣.٥٢٠- لثابتاݍݨزءࢫا
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة        الثاɲي         ࢫبنكࢫمصرࢫ- ٦

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٩٤  ١.٩٠٠-  ٤.٤٣٢  

٣.٦١١ 
 

٠.٠٩٤ 
 

٠.٥٥٨ 
 

٠.٣١١ 
 

٧ 

   .      לحصاǿي              نتائجࡧالتحليلࡧ :     المصدر

ࢫمعنوʈةࢫ *      ).     ٠.٠٥ (    ࢫمنࢫ    أك؄ف                      ىدالةࢫعندࢫمستو

ࢫمعنوʈةࢫأقلࢫمنࢫ  **      ).  ١   ٠.٠ (                             ىدالةࢫعندࢫمستو

ࡧا: ࡧالفرضيةإثبات .٣ ࡧاݍݰوكمةࡧلفرضࡧلقبو ࡧلتطبيق ࡧإحصائية ࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالة يوجد

 ).TP(לلك؅فونيةࡧعڴʄࡧالعائدࡧالمرݦݳࡧبالمخاطرࡧالمنتظمةࡧ
ࡧإحصائيةࡧلتطبيقࡧقواعدࡧاݍݰوكمةࡧ:نصࡧالفرض: راȊعالفرضࡧال ࡧيوجدࡧتأث؈فࡧذوࡧدلالة

ࡧטسȘثمارࡧ ࡧصناديق ࡧأداء ʄࡧعڴ ࡧالمخاطرࡧالسوقية ࡧلقياس ࡧبʋتا ࡧمعامل ʄࡧعڴ לلك؅فونية

 .صةࡧالمصرʈةربالبو
 

   ).x2  ،ࢫx1   . ( .                              تطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونية -

صــةࢫالمــصرʈة -   .                                                                        رمعامـلࢫبʋتــاࢫلقيــاسࢫالمخــاطرࢫالــسوقيةࢫعڴـʄࢫأداءࢫصــناديقࢫטســȘثمارࢫبالبو

) y4.(    

 
  Simple regressionࢫتحليلࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫ-

قمࡧج ࡧ ردو לحصائيةࡧ ةمدىࡧالدلاليࡧالȎسيطࡧلتحديدࡧنموذجࡧטنحدارࡧاݍݵط)١٥(ل

عڴʄࡧمعاملࡧبʋتاࡧلقياسࡧالمخاطرࡧ.ࡧلتطبيقࡧقواعدࡧاݍݰوكمةࡧטلك؅فونيةةلمعنوʈةࡧالعلاق
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– – 

 
صةࡧالمصرʈةࡧ باستخدامࡧتحليلࡧטنحدارࡧرالسوقيةࡧعڴʄࡧأداءࡧصناديقࡧטسȘثمارࡧبالبو

  Simple regressionالȎسيطࡧ

t. test F. test 
Y4 

  المتغ؈فࡧالمستقل  قاسمࡧالصندو
  المعلمات

ة   رالمقد

i  
  القيمة

ࡧ ىمستو

 المعنوʈة
  القيمة

ࡧ ىمستو

  المعنوʈة
R R2  بʋال؅فت 

 ٠.٠٠١ ٨١.٧١٨ ٠.٣٧٥ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة      لࢫכو-     يالمصر      כɸڴʏ       ࢫالبنكࢫ- ١

  ..טلك؅فونية
٠.٩٥٠  ٠.٠٦٤-  ٠.٠٠٠ 

١ ٠.٠٠١ ٠.٠٢٣ ٠.٩٥٠ ٠.٠٠٤ 

 ٠.٠٠١ ٣٣.٦٩٦ ٠.١٦٧ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة              لࢫبنكࢫمصرࢫכو- ٢

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٣١  ٢.٦٢١-  ٠.٠٠٢*  

١٠ ٠.٤٦٢ ٠.٦٨٠ *٠.٠٣١ ٦.٨٦٩ 

 ٠.٠٠١ ٥١.٦٢٥ ٠.٢٢٨ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫمةتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوك        الثاɲي  -     يالمصر      כɸڴʏ       ࢫالبنكࢫ- ٣

  ..טلك؅فونية
-٠.١٤٩  ١.٥٩٦-  ٠.٠٠١  

٥ ٠.٢٤١ ٠.٤٩١ ٠.١٤٩ ٢.٥٤٧ 

 ٠.٠٠١ ٤١.٧٢٥ ٠.٤٠٤ اݍݨزءࢫالثابت
ــــــصرࢫ- ٤ ࢫمــ ــــو ــ ــــــدىࢫاجرɢʈــ ــــــكࢫكرʈــ  ࢫ-                       لࢫبنـ

ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة     لכو

  ..טلك؅فونية
٠.٣٣١  ١.٠٣٤-  ٠.٠٠٠  

٢ ٠.١١٨ ٠.٣٤٣ ٠.٣٣١ ١.٠٦٩ 

 ٠.٠٠١ ٣٧.٣٠٦ ٠.٤٧٠ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
٠.١٨٧  ١.٤٤٣-  ٠.٠٠٠  

ʈة- ٥       لࢫכو-             رࢫبنكࢫלسكند
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٣٦  ٢.٥٢٠-  ٠.٠٠٣*  

٣ ٠.٢٠٦ ٠.٤٥٤ ٠.١٨٧ ٢.٠٨١ 

 ٠.٠٠١ ٣١.٧٢٢ ٠.٢٤٠ اݍݨزءࢫالثابت
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..يةטلك؅فون
-٠.٠٥٧  ٢.٢٢٥-  ٠.٠٠٢  

        الثاɲي         ࢫبنكࢫمصرࢫ- ٦
ࢫتطبيقࢫࢫقواعدࢫاݍݰوكمة

  ..טلك؅فونية
-٠.٠٦٠  ٢.١٨٧-  ٠.٠٠٢  

٨ ٠.٣٨٢ ٠.٦١٨ ٠.٠٥٧ ٤.٩٤٩ 

   .      לحصاǿي              نتائجࡧالتحليلࡧ :     المصدر

ࢫمعنوʈةࢫأقلࢫمنࢫ  *      ).     ٠.٠٥ (                             ىدالةࢫعندࢫمستو
ࢫمعنوʈةࢫأقلࢫمنࢫ   **       ).  ١   ٠.٠ (                             ىدالةࢫعندࢫمستو

  :راȊعةإثباتࡧالفرضيةࡧال

ࢫالفرضࢫלحصاǿيࢫ ࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫيوجدليتمࢫقبو

ࢫטسȘثمارࢫ ࢫصناديق ࢫأداء ʄࢫعڴ ࢫالسوقية ࢫالمخاطر ࢫلقياس ࢫبʋتا ࢫمعامل ʄࢫعڴ לلك؅فونية

صةࢫالمصرʈة  .ربالبو



 

 ٧٥ 

– – 

 
) B(ةʈࢫالمصر صة ࢫبالبو ࢫטسȘثمار ࢫصناديق ࢫأداء ʄࢫ"رعڴ ࢫ، ࢫࢭʏوذلك ،ࢫ"أجزائھࢫȊعض

ࢫالقائل فضࢫالفرضࢫالعدمى ࢫ"ࢫلارو ࢫتأث؈فࢫذوࢫدتوجد ࢫقواعدࢫيوجد ࢫلتطبيق ࢫإحصائية لالة

ࢫصناديقࢫ ࢫأداء ʄࢫعڴ ࢫالسوقية ࢫالمخاطر ࢫلقياس ࢫبʋتا ࢫمعامل ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية اݍݰوكمة

صةࢫالمصرʈة   ،ࢫ".رטسȘثمارࢫبالبو


ࢫاسȘثمارࢫ/ ١  כɸڴʏالبنكࢫ(قأࢫكشفࢫتحليلࢫטنحدارࢫاݍݵطىࢫالȎسيطࢫبالɴسبةࢫلصندو

 : ࢫךتيةعنࢫالنتائجࢫלحصائية) لࢫכويالمصر
 ࢫمعدلࢫالعائدࢫʄيوجدࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫלلك؅فونيةࢫعڴ

ࢫالصندو عڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرة قوصاࢭʄࢫأصو  ). ل
 ࢫالمرݦݳࢫ ࢫالعائد ʄࢫعڴ ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫلتطبيق ࢫإحصائية ࢫتأث؈فࢫذوࢫدلالة يوجد

مةࢫوالمخاطرࢫالسوقيةࢫوɲسبةࢫ،ࢫوالعائدࢫالمرݦݳࢫللمخاطرࢫالمنتظ).SP(بالمخاطرࢫالɢليةࢫ

ࢫ ࢫالزʈادة ࢫوɲسبة ࢫللوثيقة ࢫטس؅فدادية ࢫوالقيمة ࢫטسمية ࢫالقيمة ʄࢫإڲ ࢫالعوائد ʏإجماڲʏࢫࢭ

القيمةࢫטس؅فداديةࢫعنࢫالقيمةࢫטسميةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫטسميةࢫوالقيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫ

 ). يةࢫللوثيقةࢫٰڈايةࢫالف؅فةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫטسمࢭʏࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫࢭʏوɲسبةࢫالتغ؈فࢫ
ࢫاسȘثمارࢫ/ ٢ بنكࢫمصرࢫ(قأࢫكشفࢫتحليلࢫטنحدارࢫاݍݵطىࢫالȎسيطࢫبالɴسبةࢫلصندو

 : عنࢫالنتائجࢫלحصائيةࢫךتية) لכو
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫʈتباطࢫمعنو رتوجدࢫعلاقةࢫࢫا

ࢫ ࢫمن ࢫɠل ʄࢫللم(عڴ ࢫالمرݦݳ ࢫوالعائد ࢫبالمخاطرࢫالɢلية، ࢫالمرݦݳ خاطرࢫالمنتظمةࢫالعائد

ࢫالقيمةࢫטس؅فداديةࢫࢭʏوالمخاطرࢫالسوقيةࢫوالقيمةࢫטس؅فداديةࢫللوثيقةࢫوɲسبةࢫالزʈادةࢫ

 ). عنࢫالقيمةࢫטسميةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫטسمية
ࢫاسȘثمارࢫ/ ٣  يالمصر כɸڴʏالبنكࢫ(قأࢫكشفࢫتحليلࢫטنحدارࢫاݍݵطىࢫالȎسيطࢫلصندو

 : عنࢫالنتائجࢫלحصائيةࢫךتية) الثاɲي
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫتوجدࢫعلاقةʈتباطࢫمعنو رࢫا

ࢫɠلࢫمنࢫ ʄليةࢫ(عڴɢࢫبالمخاطرࢫال ࢫالمرݦݳ ࢫوالعائد ࢫכموالࢫالمسȘثمرة، ʄࢫالعائدࢫعڴ معدل

ࢫإڲʄࢫ ࢫالعوائد ʏࢫإجماڲ ࢫوɲسبة ࢫوالمخاطرࢫالسوقية ࢫللمخاطرࢫالمنتظمة ࢫالمرݦݳ والعائد

س؅فداديةࢫعنࢫالقيمةࢫטسميةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫࢫالقيمةࢫטࢭʏالقيمةࢫטسميةࢫوɲسبةࢫالزʈادةࢫ

ࢫالتغ؈فࢫ ࢫɲسبة ࢫللوثيقة، ࢫالسوقية ࢫوالقيمة ࢫللوثيقة ࢫטس؅فدادية ࢫوالقيمة ࢫࢭʏטسمية
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ࢫ ࢫللوثيقة ࢫالسوقية ࢫࢭʏالقيمة ࢫأصو ʄࢫوصاࢭ ࢫللوثيقة ࢫالقيمةࢫטسمية ʄࢫإڲ ࢫالف؅فة لࢫٰڈاية

 ). قالصندو
ࢫ ࢫ-ب ࢫالتحليل ࢫטسȘثمارࢫלحصاǿيࢫنتائج ࢫبصناديق ࢫالمفتوحةࢫ(ࢫاݍݵاصة الصناديق

  ) כسɺم

ࢫاسȘثمارࢫ/١ بنكࢫكرʈدىࢫ(قبࢫكشفࢫتحليلࢫטنحدارࢫاݍݵطىࢫالȎسيطࢫبالɴسبةࢫلصندو

ࢫمصرࢫכو لاجرɢʈو  : عنࢫالنتائجࢫלحصائيةࢫךتية) ل
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫʈتباطࢫمعنو رتوجدࢫعلاقةࢫا

ࢫالصندوɲسبةࢫإجماڲʏࢫالعوائدࢫإڲʄ(عڴʄࢫɠلࢫمنࢫ قࢫالقيمةࢫטسمية،ࢫوࢫصاࢭʄࢫأصو  ). ل
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫʈتباطࢫمعنو رتوجدࢫعلاقةࢫࢫا

ࢫɠلࢫمنࢫ ʄليةࢫ(عڴɢࢫبالمخاطرࢫال ࢫالمرݦݳ ࢫوالعائد ࢫכموالࢫالمسȘثمرة، ʄࢫالعائدࢫعڴ معدل

ࢫ ࢫالزʈادة ࢫوɲسبة ࢫالسوقية ࢫوالمخاطر ࢫالمنتظمة ࢫللمخاطر ࢫالمرݦݳ ࢫالقيمةࢫࢭʏوالعائد

ࢫالقيمةࢫטسميةࢫوالقيمةࢫטس؅فداديةࢫللوثيقةࢫوࢫ ʄࢫإڲ טس؅فداديةࢫعنࢫالقيمةࢫטسمية

ࢫٰڈايةࢫالف؅فةࢫإڲʄࢫࢭʏࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫࢭʏالقيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫوɲسبةࢫالتغ؈فࢫ

 ). القيمةࢫטسميةࢫللوثيقة
ࢫاسȘثمار/٢ ࢫلصندو ࢫبالɴسبة ࢫالȎسيط ࢫاݍݵطى ࢫטنحدار ࢫتحليل ࢫكشف ࢫبنكࢫ(قب

ʈةࢫכو لלسكند  : عنࢫالنتائجࢫלحصائيةࢫךتية )ر
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫʈتباطࢫمعنو رتوجدࢫعلاقةࢫا

ࢫالصندو(عڴʄࢫɠلࢫمنࢫ قالعائدࢫالمرݦݳࢫبالمخاطرࢫالمنتظمةࢫوصاࢭʄࢫأصو  ). ل
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمةʈتباطࢫمعنو ࢫטلك؅فونيةࢫرتوجدࢫعلاقةࢫࢫا

ࢫɠلࢫمنࢫ ʄليةࢫ(عڴɢࢫبالمخاطرࢫال ࢫالمرݦݳ ࢫوالعائد ࢫכموالࢫالمسȘثمرة، ʄࢫالعائدࢫعڴ معدل

والمخاطرࢫالسوقيةࢫوࢫɲسبةࢫإجماڲʏࢫالعوائدࢫإڲʄࢫالقيمةࢫטسميةࢫوࢫالقيمةࢫטس؅فداديةࢫ

ࢫ ࢫالزʈادة ࢫɲسبة ࢫو ࢫالقيمةࢫࢭʏللوثيقة ʄࢫإڲ ࢫטسمية ࢫالقيمة ࢫعن ࢫטس؅فدادية ࢫالقيمة

ࢫٰڈايةࢫࢭʏࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫࢭʏيمةࢫالسوقيةࢫللوثيقةࢫوɲسبةࢫالتغ؈فࢫטسميةࢫوࢫالق

 ). الف؅فةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫטسميةࢫللوثيقة
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ࡧاسȘثمارࡧ/٤ عنࡧالنتائجࡧ) الثاɲيبنكࡧمصرࡧ(قبࡧكشفࡧتحليلࡧטنحدارࡧبالɴسبةࡧلصندو

 :לحصائيةࡧךتية
 ةࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰʈتباطࢫمعنو وكمةࢫטلك؅فونيةࢫرتوجدࢫعلاقةࢫا

ࢫɠلࢫمنࢫ ʄليةࢫ(عڴɢࢫبالمخاطرࢫال ࢫالمرݦݳ ࢫوالعائد ࢫכموالࢫالمسȘثمرة، ʄࢫالعائدࢫعڴ معدل

ࢫإڲʄࢫ ࢫالعوائد ʏࢫإجماڲ ࢫوɲسبة ࢫوالمخاطرࢫالسوقية ࢫللمخاطرࢫالمنتظمة ࢫالمرݦݳ والعائد

ࢫالقيمةࢫטس؅فداديةࢫعنࢫالقيمةࢫטسميةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫࢭʏالقيمةࢫטسميةࢫوɲسبةࢫالزʈادةࢫ

ࢫ ࢫالتغ؈فࢫטسمية ࢫوɲسبة ࢫللوثيقة ࢫالسوقية ࢫوࢫالقيمة ࢫللوثيقة ࢫטس؅فدادية ࢫࢭʏوالقيمة

ࢫ ࢫللوثيقة ࢫالسوقية ࢫࢭʏالقيمة ࢫأصو ʄࢫوصاࢭ ࢫللوثيقة ࢫالقيمةࢫטسمية ʄࢫإڲ ࢫالف؅فة لࢫٰڈاية

  ). قالصندو


اسةࢫإنࢫالتطبيقࢫالفعالࢫلقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫيقومࢫعڴʏࢫحمايةࢫ -١ ّتوصلتࢫالد ر

ࢫحملة ࢫأداءࢫقحقو ࢫبتحس؈ن ࢫ ࢫعلاقة ࢫلھ ࢫاݍݰقو ࢫلتلك سْڈم ࢫمما ࢫوȖسɺيل قࢫالوثائق، ر

 .صناديقࢫטسȘثمار
ࢫ -٢ اسة ࢫانھرتوصلتࢫالد ʈادة ࢫالصناديقࢫحيثࢫأظɺرتࢫטɸتمامزࢫيجبࢫ ة رࢫبأساليبࢫإدا

ࢫ ࢫاݍݰالية اسة ࢫالد ࢫاختلافرنتائج ࢫوࢭʄࢫࢭʏࢫواܷݳ ࢫטلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫقواعد ࢫتطبيق

ࢫالم ࢫلمقايʋسࢫכداء ࢫوفقا ࢫכداء ࢫمقياسࢫللأداءࢫنتائج ࢫوضع ة ࢫيوجبࢫضر ࢫمما ورختلفة

 .ࢫالصناديقࢫحسبࢫأنواعɺاطبيعةيوائمࢫ
اسةࢫ -٣ ّࢫوجودࢫتطبيقࢫفعالࢫلقواعدࢫاݍݰوكمةࢫטلك؅فونيةࢫيتم؈قࢫلأɸميةرلقدࢫتوصلتࢫالد

ضࢫ نةࢫالɢافيةࢫليȘناسبࢫمعࢫɠافةࢫטحتياجاتࢫالمختلفةࢫݍݰملةࢫالوثائقࢫولاࢫيتعا ربالمر و

ةمعࢫمصݏݰةࢫ  .رࢫيؤثرࢫعڴʄࢫتحس؈نࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫصناديقࢫטسȘثمارإدا
ࢫقواعد -٤ ࢫبتطبيق ࢫ ࢫالتوسع ࢫإن اسة ࢫالد ࢫيخصࢫࢫטلك؅فونيةࢫاݍݰوكمةرتوصلت ࢫفيما

 .ࢫيؤثرࢫࢫعڴʄࢫتحس؈نࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثمارالمعاملةࢫالمȘساوʈةࢫلɢافةࢫحملةࢫالوثائقࢫ،
ࢫ -٥ اسة ࢫالد ࢫاݍݰوكمة انھروجدت ࢫلائحة ࢫلقواعد ࢫأساسࢫمحكم ࢫوجود ࢫمن ࢫالرغم ʄࢫعڴ

ࢫك؅فونيةטل ࢫإلا ࢫلɢافةࢫأࢫ، ࢫالتطوʈرࢫوالمتاȊعة ࢫمن ࢫالمزʈد ʄࢫإڲ ࢫبحاجة ال ࢫ ࢫכمرࢫما زن

 .ࢫטلك؅فونيةالمستجداتࢫالمتعلقةࢫبتطبيقࢫقواعدࢫاݍݰوكمة
ࢫأنࢫלعلانࢫعن -٦ اسة ࢫالصندورتوصلتࢫالد ه قࢫعائد ࢫوروصدو ࢫالمعاي؈فࢫࢫȊشفافية وفق

ࢫعن ة ࢫا رالصاد ࢫלفالɺيئة ࢫمبدأ ࢫمنطلق ࢫمن ࢫالمالية ࢫللرقابة ࢫلعامة ࢫالسليمصاح
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ࢫʇعت؄فࢫ ࢫטلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫبقواعد ࢫاݍݵاص ࢫللمسȘثمرʈنࢫوالشفافية ࢫȖܨݨيع أداة

ࢫإڲʄࢫالسو قللدخو ࢫعائدࢫالصناديقࢫࢫالماڲʏل ࢫماࢫقار نࢫعنࢫطرʈقࢫصناديقࢫטسȘثمارࢫإذا

ࢫ ࢫࢭʏ ىࢫכخرכسواقȊعائد ࢫݯݨمࢫظل ࢫالمخاطرࢫفيجد ࢫمن ࢫࢫɸوכɲسبࢫمع؈ن لࢫالدخو

 رࢫتحس؈نࢫأداءࢫصناديقࢫטسȘثما ࢫمماࢫيؤديࢫإڲʄصناديقࢫטسȘثمارل
ࢫ -٧ اسة ࢫ أنرتوصلتࢫالد ࢫالفعال ة ّمجلسࢫלدا ا لھر دو

ً
ࢫɸامار

ً
ࢫصناديقࢫ ࢫأداء ࢫتحس؈ن ʏࢫࢭ

ʈرࢫالماليةࢫ ࢫالتقا ࢫوشفافية ࢫالمحاسȎية ࢫالنظم ࢫسلامة ࢫمن ࢫالتأكد ࢫخلال رטسȘثمارࢫمن

 .ومطابقْڈاࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالمحاسȎية
ࢫ -٨ اسة ࢫالد ࢫمجࢫيجبانھرتوصلت ئʋس ࢫ ࢫمنصب ࢫب؈ن ࢫرࢫالفصل ࢫلس ة والرئʋسࢫرלدا

 .ࢫصناديقࢫטسȘثمارأداءعڴʄࢫʈؤثرࢫيزʈدࢫمنࢫالرقابةࢫو ،التنفيذي
جةࢫتأث؈فࢫ -٩ معدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫכموالࢫالمسȘثمرةࢫ:  טلك؅فونيةتطبيقࢫاݍݰوكمةࢫرتختلفࢫد

ࢫ بࢫو، ࢫورمؤشرࢫشا ࢫورࢫمؤشرࢫترʈنو ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫبʋتا ࢫلصناديقࢫטسȘثمارࢫالماڲʏࢫمعامل

صةࢫالمصرʈةࢫمنࢫصند ࢫإڲʄࢫربالبو  خرأقو


ࢫصناديقࢫ -١ ࢫعمل ࢫيضبط ࢫقد ࢫטس؅فشادية ࢫ ࢫטلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة ࢫلائحة ࢫتطبيق أن

 .טسȘثمارࢫوʈحسنࢫمنࢫأداءɸا
ةࢫࢭʏࢫטلك؅فونيةݰوكمةࢫتطبيقࢫاݍȖعزʈزࢫالعملࢫعڴʄࢫ -٢ ʈةࢫرإدا  لɺالماࢫرࢫالصناديقࢫטسȘثما

ʏاࢭɸࢫتحس؈نࢫأداء. 
ࢫ -٣ ة ࢫورضر ࢫاللائࢭʏטستمرار ࢫتطوʈر ࢫالتنفيذيةࢫعملية ࢫاݍݰوكمةࢫحة ࢫقواعد ࢫبتطبيق

ࢫعملياتࢫטلك؅فونية ʄࢫاݍݰفاظࢫعڴ ࢫيضمن ࢫبصناديقࢫטسȘثمارࢫبما التطوʈرࢫࢫاݍݵاصة

ࢫصناديقࢫטسȘثمارلآࢫبالɴسبةࢫةالمستمر  .للياتࢫإصدارࢫوتداو
ࢫ -٤ ࢫטɸتماميجب ࢫالرقابة ࢫالمستمرࢫلنظم ࢫللرقابةࢫالۘܣࢫبالتحديث ࢫالعامة ࢫالɺيئة ࢫتȘبعɺا

ࢫمراقبة ʄࢫعڴ ࢫاݍݰوكمةࢫالمالية ࢫقواعد ࢫتطبيق ࢫحيث ࢫمن ࢫטسȘثمار ࢫصناديق ࢫمدير

 .טلك؅فونيةࢫوכداءࢫاݍݵاصࢫبالصناديق
ࢫטستمرارࢫب -٥ ة ࢫب؈نࢫ ࢫواستمرارࢫטلك؅فونيةتطوʈرࢫضوابطࢫاݍݰوكمةورضر ࢫما ࢫالفصل

  سلطاتࢫمديرࢫטسȘثمارࢫوحملةࢫالوثائقࢫ
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
 

ࢫالركيۗܢ )١ ࢫدعيج ࢫمحمد ࢫأسعارࢫכدواتࢫسعود ʄࢫعڴ ȋاح ࢫכ ࢫسياسة سات ࢫأثرࢫمما ࢫ ر، ر

ࢫ ࢫࢭʏالمالية سالة ࢫ ࢫ، ࢫتطبيقية اسة ࢫد ࢫالمالية اق ࢫللأو ࢫالɢوʈت رࢫسو ر ر اهق ࢫɠليةࢫردكتو ،

ة،ࢫجامعةࢫع؈نࢫشمس،ࢫ  .٢٣٢ – ٧،ࢫصࢫصࢫ٢٠١٥رالتجا
ȋاحࢫفخرة بوأناديةࢫ )٢ ʉعࢫכ اسةࢫمحدداتࢫسياسةࢫتو ࢫتحليلࢫود ، رࢫمɢاو زر ࢫالبنوكࢫࢭʏى

ࢫأ ʄࢫعڴ ࢫوأثرɸا ࢫأسعارࢫالمصرʈة ࢫتطبيقية (قسوࢫالࢭʏسɺمɺا اسة ࢫالعلميةࢫ)رد ࢫالمجلة ،

ة ࢫوالتجا ࢫرللاقتصاد ة، ࢫالتجا ࢫرɠلية ࢫ، ࢫالعدد ࢫشمس، ࢫع؈ن ࢫ)١(جامعة ࢫ٢٠٠٠، صࢫ،

 .٢٩٣- ١٩١ص
ࢫ )٣ ȋاح ࢫכ ʉع ࢫتو ࢫسياسة ࢫمحددات ࢫ ، ࢫعن؅فࢫاݍݰبتو رأحمد ز ࢫࢭʏر جة ࢫالمد ࢫࢭʏرࢫالشرɠات

ࢫجا ة، ࢫالتجا ࢫɠلية ࢫماجست؈ف، سالة ࢫ ࢫ، ࢫالسعودية ࢫالمالية رالسو ر ࢫشمس،ࢫق ࢫع؈ن معة

٢٠١٦.  

اشد،ࢫࢫأثرࢫالمخاطرࢫالماليةࢫعڴʄࢫقيمةࢫالوثيقةࢫ )٤ ࢫصناديقࢫࢭʏرمحمدࢫإسماعيلࢫإبراɸيمࢫ

ࢫجامعةࢫ ة، ࢫالتجا ࢫɠلية ࢫماجست؈ف، سالة ࢫ ࢫصناديقࢫالنموࢫ، ʄثمارࢫبالتطبيقࢫعڴȘرטس ر

 .١٢٠ – ١١٨،ࢫصࢫصࢫ٢٠١٦ع؈نࢫشمس،ࢫ
،ࢫ )٥ ةࢫالمالية،ࢫاݍݨزءࢫכو ل٭ڈاءࢫسعدࢫالدين،ࢫלدا مكتبةࢫع؈نࢫ: ة،ࢫالقاɸرةࢫالثانيةالطبعر

 .١٥صࢫ،ࢫ١٩٩٤ ،شمس
ʉعاتࢫعبد )٦ ࢫأثرࢫتو ȋاحزاللهࢫممدوحࢫقباɲى، ࢫعڴʄࢫأسعارࢫأسɺمࢫالبنوكࢫالمتوقعةࢫغ؈فࢫرכ

اسةࢫتطبيقية( سالةࢫ)رد ة،ࢫجامعةࢫع؈نࢫشمس،ࢫماجست؈فر،ࢫ ،ࢫصࢫ٢٠٠٦ر،ࢫɠليةࢫالتجا

٤٣. 
ʈة،ࢫالدارࢫاݍبعاطفࢫجا )٧ ةࢫالماليةࢫלسكند ررࢫطھ،،ࢫأساسياتࢫالتموʈلࢫوלدا ݨامعية،ࢫر

 ٤٠٠ – ٣٩٧،ࢫصࢫصࢫ٢٠٠٨
ةࢫأحمد،ࢫعن؅ف محمد )٨ ةࢫالماليةࢫوטسȘثمار،ࢫɠليةࢫالتجا رלدا ،ࢫ٢٠٠٩،ࢫجامعةࢫالقاɸرة،ࢫر

 .٢٥صࢫ
ࢫ )٩ صة ࢫبو ࢫالعبد، ࢫإبراɸيم ࢫجلال ، ࢫاݍݰناو رمحمدࢫصاݍݳ اقى ࢫب؈نࢫالنظرʈةࢫرכو ࢫالمالية

ʈة،ࢫ ة،ࢫجامعةࢫלسكند روالتطبيق،ࢫɠليةࢫالتجا   .٢٠١صࢫ،ࢫ٢٠٠٢ر
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ࢫ )١٠ ɸاࢫࢭʏࢫعلاجࢫأمراضࢫالفكرࢫ, ٢٠٠٧زʈزࢫشوࢮʏ،الععبدياݍݰفناو رحوكمةࢫالشرɠاتࢫودو

  .٢٨ – ٢٦،ࢫمصرࢫࢫصࢫ٣٠والتطبيقࢫالمحاسۗܣ،ࢫمجلةࢫالمحاسب،ࢫالعددࢫ

ࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫࢭʏࢫتحقيقࢫجودةࢫالمعلوماتࢫ"محمدࢫأحمدࢫإبراɸيمࢫخليل،ࢫ. د )١١ ردو

اقࢫالماليةࢫواɲعɢاساٮڈاالمحاسȎيةࢫ ࢫכو رࢫعڴʄࢫسو اسةࢫنظرʈةࢫتطبيقية–ق   .٢٠١٤،ࢫ"رࢫد

ࢫ. د )١٢ ࢫالɢاشف، ࢫيوسف ࢫالشرɠات" محمود ࢫ ࢫحوكمة ࢫجودة ࢫلتحس؈ن ،ࢫ"إطارࢫمق؅فح

ةࢫ ʈة،ࢫɠليةࢫالتجا اساتࢫالتجا رالمجلةࢫالمصرʈةࢫللد ر ة،ࢫالمجلدࢫالثاɲيࢫ–ر رجامعةࢫالمنصو

،ࢫالعددࢫالثاɲي،ࢫ   .  ٩٨ – ٦١: ،ࢫصࢫص٢٠١٦نوالثلاثو

ࢫعبد. د )١٣ ʉش، ࢫالتطبيق" والناصرࢫمحمدࢫسيدࢫدر ʏࢫࢭ ࢫלفصاحࢫالمحاسۗܣ ࢫالفعالࢫردو

اسةࢫتحليليةࢫميدانية–ݍݰوكمةࢫالشرɠاتࢫ ʈة،ࢫ"رࢫد اساتࢫالماليةࢫوالتجا ࢫمجلةࢫالد ر، ر

ࢫفرعࢫبۚܣࢫسوʈفࢫ ة ࢫيوليوࢫ–رɠليةࢫالتجا ࢫالثاɲي، ࢫالعدد ،ࢫصࢫ٢٠١٣ࢫجامعةࢫالقاɸرة،

  .  ٤٦٧ - ٤١٩صࢫ

ࢫالمعلوماتࢫوتفعيلࢫ"السلامࢫأبوࢫمو؟ۜܢ،ࢫعبدأحمدࢫ. د )١٤ الرȋطࢫب؈نࢫحوكمةࢫتكنولوجيا

ࢫالشرɠات ʈةن: حوكمة ࢫלدا ࢫالمحاسبة ࢫسياق ࢫمن ࢫمق؅فح ࢫالعلميةࢫ" رموذج المجلة

ࢫ ة ࢫالتجا ࢫɠلية ࢫوالتموʈل، ة رللتجا ࢫالثاɲي،ࢫ–ر ࢫالعدد ، ࢫכو ࢫالمجلد ࢫطنطا، لࢫجامعة

  .  ٥٨ – ٢: ،ࢫصࢫص٢٠١٥

جيةࢫ )١٥ ࢫواݍݵا ࢫالداخلية ࢫالمراجعة ࢫوظيفۘܣ ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫتحليل ࢫلطفى، ࢫمحمد رسامح

ࢫلصناديقࢫטس ࢫسنوʈة ࢫالرȌع ࢫالمالية ࢫالمنوفية،ࢫللقوائم ࢫجامعة ة، ࢫالتجا ࢫɠلية رȘثمار،

  ،ࢫص٢٠٠٢شب؈نࢫالɢوم،ࢫ

ࢫعبد )١٦ ʉش، ࢫدر ࢫسيد ࢫالفعالࢫ" والناصرࢫمحمد ࢫالتطبيق ʏࢫࢭ ࢫالمحاسۗܣ ࢫלفصاح ردو

اسةࢫتحليليةࢫميدانية–ݍݰوكمةࢫالشرɠاتࢫ ʈة،ࢫ"رࢫد اساتࢫالماليةࢫوالتجا ࢫمجلةࢫالد ر، ر

ࢫفرعࢫبۚܣࢫسوʈفࢫ ة ࢫي–رɠليةࢫالتجا ࢫالثاɲي، ࢫالعدد ،ࢫصࢫ٢٠١٣وليوࢫࢫجامعةࢫالقاɸرة،

  .  ٤٦٧ - ٤١٩صࢫ

ࢫالمعلوماتࢫوتفعيلࢫ"السلامࢫأبوࢫمو؟ۜܢ،ࢫعبدأحمدࢫ. د )١٧ الرȋطࢫب؈نࢫحوكمةࢫتكنولوجيا

ࢫالشرɠات ʈة: حوكمة ࢫלدا ࢫالمحاسبة ࢫسياق ࢫمن ࢫمق؅فح ࢫالعلميةࢫ" رنموذج المجلة

ࢫ ة ࢫالتجا ࢫɠلية ࢫوالتموʈل، ة رللتجا ࢫالثاɲي،ࢫ–ر ࢫالعدد ، ࢫכو ࢫالمجلد ࢫطنطا، لࢫجامعة

  .  ٥٨ – ٢: ،ࢫصࢫص٢٠١٥
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ࢫ. د )١٨ ࢫالɢاشف، ࢫيوسف ࢫالشرɠات" محمود ࢫ ࢫحوكمة ࢫجودة ࢫلتحس؈ن ،ࢫ"إطارࢫمق؅فح

ةࢫ ʈة،ࢫɠليةࢫالتجا اساتࢫالتجا رالمجلةࢫالمصرʈةࢫللد ر ة،ࢫالمجلدࢫالثاɲيࢫ–ر رجامعةࢫالمنصو

،ࢫالعددࢫالثاɲي،ࢫ   .  ٩٨ – ٦١: ،ࢫصࢫص٢٠١٦نوالثلاثو

ࢫالمعل"السلامࢫأبوࢫمو؟ۜܢ،ࢫعبدأحمدࢫ. د )١٩ وماتࢫوتفعيلࢫالرȋطࢫب؈نࢫحوكمةࢫتكنولوجيا

ࢫالشرɠات ʈة: حوكمة ࢫלدا ࢫالمحاسبة ࢫسياق ࢫمن ࢫمق؅فح ࢫالعلميةࢫ" رنموذج المجلة

ࢫ ة ࢫالتجا ࢫɠلية ࢫوالتموʈل، ة رللتجا ࢫالثاɲي،ࢫ–ر ࢫالعدد ، ࢫכو ࢫالمجلد ࢫطنطا، لࢫجامعة

  .  ٥٨ – ٢: ،ࢫصࢫص٢٠٢٠

ࢫلݏݵدماتࢫ )٢٠ ࢫלلك؅فونية ࢫالبوابات ࢫمع ࢫالمواطن؈ن ب ࢫوتجا ࢫלلك؅فونية ࢫاݍݰوكمة رأداء

اسة٢٠٢٣" ࢫوלقليميةالوطنية   )UNDP(برنامجࢫכممࢫالمتحدةࢫלنماǿيࢫ: رࢫجɺةࢫالد

ࢫלلك؅فونية )٢١ ࢫاݍݰوكمة ʏࢫࢭ ࢫالرق׿ܣ ࢫ: لالتحو ࢫالتعاو ࢫمجلس ࢫدو ʏࢫࢭ ࢫحالة اسة ند ل ر

ʏ٢٠٢١جامعةࢫالملكࢫسعودࢫ" اݍݵليڋ 
ࢫاݍݰɢومية )٢٢ ࢫالشفافية ࢫتحس؈ن ʏࢫࢭ ࢫלلك؅فونية ࢫ: اݍݰوكمة ࢫدو ࢫب؈ن نة ࢫمقا اسة لد ر ر
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