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  ا��4ل ا�را�/

  ا��$ �د�رھ� <ر(�ت ا.
���6ر وا��!�د�ق

�א	����א�ول �
	…^Ûnj‰÷]	l^Ò†�	 	

±£ïg�^‰fåvr £e�tf,1÷�úòëf´^� �

--��6رھ� �--$ أوراق �ا�--ذي ��'--ك �--د#رات ��--دودة �!�--: �--ا��
--��6ر � .


-�ھم �-$  ،!ظراً �*دم (���4 �'ك ا��د#رات �<راء �<(�'� �ن �'-ك ا�وراق ،������
Jم ا��#�طر ا��$ %د ��*رض ��7 �د#را�D� �4ض#�.  


--وا�
 ن ا��
--��6ر �D--ب أ. �وJ--D �د#را�--J^�-- ،�ت إدارة ا.
--���6ر
--�!�داً إ�--& أ

راء �<-(�'� �-ن ا�وراق �ل �Dب �'�-J <- ،ة �*�!���<راء أ
7م أو 
!دات ��درھ� �!<
�-د �+'-ب  اً ��� ��+ق �J %-در ،ت�e!< ة��درھ� �د ��-
�!� �-���� J-� ن ا��!و�-/ �-و�ر-�

�-/ ا��-رء (-ل �وھذا �� �*�ر �!-J �-��+ول �- .�راةا�+��� ا�
و%�� �[وراق ا������ ا��<� .

--� ا��!و�--/ �--$ �D--�ل  .�--� ��'(--J �--ن �--�ض �--$ 
--'� وا�--دة��
و�+��--ل ھ--ذا ا��74--وم 

  .ا.
���6ر


� ا��!و�/ا��*ب �'& ��Gر ا��
��6ر�ن ��

� �!طوي  ،���ع ��
�7ذه ا�
 ��

-7م  ١٠٠%-ل �-ن أت (
-ر�� أي ��Gر ا��
��6ر�ن �'& <راء (��-�إ�& ���!
إ�& �D!ب د�/ 
*ر �<راء ا�ور%� �4وق  ،و������$ ار��4ع �('�4 ا��*��Cت ،أو 
!د

!-J . �وD-د 
-��ل �D*-ل أأي  ،ا�
*ر ا�ذي �<�رى �J إذا (�!ت ا�(��� ]�ر (
ر��
إ. �<راء �دد �C=م �-ن ا�وراق ا�����-� و�(��-�ت ]�-ر  ،��'�� ا.
���6ر �ر���

  .ا��
��6ر�ن ��+�+J !ظراً ���دود�� �د#را�7موھو �� . ��(ن ���Gر  ،(
ر��
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  :و��(ن �و��: ا�!+ط� ا�
��+� �ن #Cل ا
�*راض ا���6ل ا����$

 ٥٠٠ن 
--*ر ا�
--7م ا�*--�دي �--$ رأس �--�ل إ�--دى ا��!<--�ت أا��ر�--!�  إذا

--7م ١٠٠ن <--راء (��--� ]�--ر (
--ر�� %وا�7--� ^و����--��$ �-- ،س �'
--7م ا�وا�--د.ل، 


--��ت ��--�دئ و ،س.ل ٥٠.٠٠٠
--�('ف ا��
--��6ر �
�--$ �--�ل ا��--زام ا��
--��6ر ��
 ،ت �+ر���ً eة ا.
���6ر �$ أوراق ����� �*<ر �!<وا��$ ��ط'ب �رور ،ا.
���6ر

ن أ�4--رض  ،س.ل ٥٠٠.٠٠٠ن ھ-ذا �*!-$ �-رورة �--وا�ر �-وارد ����-� %-درھ� ^�-

-�ت 
 ،و�^�-��� �('4-� ا��*-��Cت .س.ل ٥٠٠ا�+��� ا�
و%�� �'
7م �$ �'ك ا��ؤ

  .�*د�د �ن ا��
��6ر�نإ�& ا'` (��راً ���!
�� ���: ا���

. �*��--ر �--Gر �D--م ا��--د#رات ا�
--�ب ا�و��--د D�H--�م ا��
--��6ر�ن �--ن 
�--دم �--وا�ر  :�!7--� ،�7!--�ك أ
--��ب أ#--رى ،ا.
--���6ر ا����<--ر �--$ ا�وراق ا�����--�

إ�--& �D!--ب �--دم �--و�ر ا�و%--ت ا�(--��$  ،ا�#�--رة وا��*ر�--� Hدارة �6--ل ھ--ذه ا��<--(�'�
  .�د�7م

��'��� ا����D-�ت ھ-ؤ.ء ا��
-��6ر�ن أ!<-=ت <-ر(�ت ��#��-� �-$ �!-�ء و
 publicوإدارة �<--(�Cت �--ن ا�وراق ا�����--� أو �--� �ط'--ق �'�7--� ا���--��ظ ا�*��--� 

portfolios ��6ر�--
��--�: �7--م <--راء �--دد �--ن ا���--ص �--$ �'--ك  ،أو �--!�د�ق ا.
�<---ر(�ت  و�
---�& ھ--ذه ا�<--ر(�ت ،��--� ��!�
--ب �---/ �--واردھم ا�����--� ،ا���--��ظ
   .ا.
���6ر

<--ر(�ت ��'+--&  :��!�investment companies �--7*--رف <--ر(�ت ا.
--���6ر 
��*�-ل �'-& ا
-���6رھ� �-$ �<-(�Cت  ،ا��وال �ن �
-��6ر�ن �-ن �#�'-ف ا�4=-�ت

�-دد �-ن ا���-ص �-$ و���-دد !�-�ب ا��
-��6ر  .�ن ا�وراق ا������ )�!�د�ق(
J�6ر ��7 أ�وا��
�7$ �ن ا�!وع  ،�وراق ا��(و!� �'�<(�'�أ�� ا .�$ ا��<(�'� ا��$ �

ن ا��
��6ر ��س �-ن أ(��  .ذو!�ت ا�#ز�!�أ��داول ا�*�م (��
7م وا�
!دات وذات ا
�-$ ��-ث إن �+-J ���6-ل  ،�+J أن �د�$ �'(�� أوراق ����-� �*�!-� دا#-ل ا��<-(�'�

���ل �$ �+��'�7 �'& أ
7م أو 
!دات أو <-�7دات دا�-�  ،ا��<(�'� ((ل �ن��� 
'�  .& ذ�ك

 financeو�#�'ف <ر(�ت ا.
���6ر �ن ھذا ا��!ظور �ن <ر(�ت ا���و�-ل 

companies دات!
إ����  ،ا��$ ��(ون �واردھ� �ن ���'� �� ��دره �ن أ
7م و
 ،أ�� ا
�#دا��ت ھذه ا��وارد .إ�& �� ���ل �'�J �ن %روض �ن ا��!وك ا���Dر��

  .ت ا����لe[�راد و�!<� ،Dل$ �+د�م ا�+روض %��رة و��و
ط� ا�����6ل �

±fòèfu�^‰fåvr £e�tf,1÷�àòé“q�^� �
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 ���securities & exchange commissionز �D!� ا�وراق ا������ وا��ور�-� 

SEC ن��  :�$ ا�و.��ت ا����دة ��ن !و

���6ر  :ا�ولC� ��وھ$ ا�<ر(�ت  investment companiesا�<ر(�ت ا�+��

�ن #Cل ا��Cك  ،ت ا��$ �
��6ر ���7 أ�وا�e�7ا��$ �7دف إ�& ا�
�طرة �'& ا��!<
  .��� (��رة !
���ً �ن ا�
7م ا�*�د�� �'�!<�ة ا��*!��

��+�-د �-J ا�<-ر(�ت ا��-$ �
-��6ر أ�وا�C�)->� $-� �-7ت  :أ�� ا�!-وع ا�6-�!$
دون �*-ر�ض �-ن �7-دف ��+�-ق ��=-د  ،�-ن ا�وراق ا�����-� )����ظ أو �-!�د�ق(

   .ا��
��6ر ��#�طر (��رة
�'-ك  ،ا��ر�(-$ investment companiesف %�!ون <-ر(�ت ا.
-���6ر و��!

  :ھ$ ،ا�<ر(�ت �$ C6ث ��Dو��ت
-  ���
 <ر(�ت ا�<�7دة ا.

 ودا=/ و�دة ا.
���6ر -

 <ر(�ت ا.
���6ر ا��دارة -

 ��
��7-� �<-�ري ا��
-��6ر �-^ن  ،<ر(�ت <-�7دات ا�+��-� ا.
-���إ�& و���!
G'�� �7�� �7دة ��دد> ً %-� �-�ن ا�*C . ��*-دىو����-��$  ،�J �$ ��ر�" �*-�ن �
��ق �
و!ظ---راً �!---درة ھ---ذا ا�!---وع �---ن  .(و!7---� �C%---� دا=---ن ��---د�ن ا��
---��6ر وا�<---ر(�

   .ن ا��ر(�ز �$ ھذا ا����ث 
�(ون �'& ا�!و��ن اc#ر�ن�^ ،ا�<ر(�ت

  :ودا=/ و�دات ا.
���6ر -١

(� ا
-���6ر ���'-ك ��!7-� <-ر �unit investment trust*-رف و�-دة ا.
-���6ر 
��--& �--�ر�"  -إ. !--�دراً  -�'�7--� أي ���G--ر  أ�<--(�'� �--ن ا�وراق ا�����--� . �ط--ر

ً ط� (�4ل ]���-�ً �-� �(-ون ���-�
و��(ون ودا=/ و�دة ا.
���6ر �و .ا!+��ء ا�<ر(� � 

--رة�
6--م �+--وم  –]���--�ً 
--!دات  –�+--وم �<--راء �<--(�'� �--ن ا�وراق ا�����--�  ،�'

وا�-ذي �+-وم �-دوره �^�-دار <-�7دات %��'-�  ،ا��!-وك ا���Dر�-��^�دا��7 �-دى إ�-دى 

�رداد ���ع �'7�DورC�.   

 ،�*ط$ ا�<�7دة ����'�7 ا��ق �$ ا���ول �'& ���J �-ن �وا=-د ا�
-!دات
إ���� إ�-& �+-J �-$ ا
-�رداد %��-� ا���'-` ا��
-��6ر �-$ �-�ر�" ا
-��+�ق ا�
-!دات 

  .ا��(و!� �'�<(�'�

---���6ر �وا.�---�م 
---داد ا�4وا=---د وا�---ل ---
 .)ا��---�ن(ط� ا��!---ك ا��D---�ري �

و�*��-ر ا��*-�ب ا��-$  .ن ا�(�4-ل �-�س �-J دور �-ذ(ر �-$ إدارة ا.=��-�ن^و������$ �-
�'�=--� �--7�'��--ن ا�+��--� % ٠.١٥و��'--` !
--���7 ا�
--!و�� �--$ ا���و
--ط  ،���--ل 

 ،��!�� ���ل ا�(�4ل �'& أ�*��-J �+-د��ً  NAV( Net Asset Value(ا������ �[�ل 
�--���ً إ��NAV(  �--��% �--7(ن ���--/ ا�و�--دة �+��--� �*--�دل %���7--� ا��--���� ��-- كوذ�--�

  .ا��*�ب
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إن ا�<--(ل ا�+--�!و!$ �ود�*--� و�--دة ا.
--���6ر ھ--و �--$ �+�+�--J ا��--�د و�--�س 
ن �� ���ع �'�
-��6ر ^�ذا � ،ن ا�(�4ل أو ا��ؤ��ن . ��ذل 7Dداً �ذ(ر!ظراً � ،<ر(�

��د��ً  �unitط'ق �'�J و�دة  ً��7
  .(�� ھو ا���ل �$ <ر(�ت ا.
���6ر و��س 
وا���ن �-�'#ص دوره �-$ إ�-دار  ،��Dرد �!�ء ا��<(�'� ا�(�4ل �!�7$ دور

إ�--&  ،و���--�ل ا�4وا=--د ا��
--��+� ���7--داً �--د�/ %���7--� ���'--� ا�<--�7دات ،ا�<--�7دات
  .�D!ب د�/ ا�+��� ا��
�ردة �$ ��ر�" ا
��+�ق ا�<�7دة


-��+�ق �(��-� ا�
-!دات ا��(و!-� �'�<-(�'�و�!�7$ ا.���د ��'ول �-�ر�" ا.، 
�!---د�� �(---ون وذ�---ك  ،وا�---ذي �---�دة . ��D---�وز ��---ره �---$ ا���و
---ط 
---�� أ<---7ر

��!�-� %-د ���-د ��-ر ا.��-�د  ،ا.
���6رات ��ر(زة �$ أوراق ����� %��رة ا�D-ل
�!د��  ً����  .Dل��(ون ا�ود�*� �ن 
!دات طو�'� ا����ل إ�& �<ر�ن 


-� ��ر�-ل ��-!ش  ،& ھ-ذه ا.��-�دات�رز ا��6'� �'-أ�ن 
 �Marril lynchؤ

� إ#وان 
���ون 
+و��ن �<راء 
!دات �(و��� 6م ���ث  Salmon Brothersو�ؤ

و��(-ن أن  .إ��دة ��*�7 �'�
��6ر�ن �'& <(ل ��ص ��در ��7 <-�7دات �'(�-�
�-� و��م �
*�ر ا�
!د �-$ ھ-ذه ا��-4+�ت �+� .�!J اً أو Dزء (��Cً  اً ��6ل ا���� 
!د

و��6ل ا�4-رق %��-� ا�*�=-د ا�-ذي ��++-J ا.
-���6ر  ،�ز�د �ن ا�+��� ا��$ ا<�رى ��7
  .إ���� إ�& ا�*�و.ت ا��$ �د�*��C� �7ن أي ا��!ك ا���Dري ا��#��ر

!J �*�ب �'�-J ا��-زام أإ.  ،و�'& ا�ر]م �ن �Dذ��� ھذا ا�!وع �ن ا.
���6ر
��=ده ا�
!وي �$ إ%راره ا��ر ����ن ا�*�=د %-د أا�ر]م �ن  �'& ،��$ا��
��6ر �^

. ���+--ق ���4*--ل إ. �--$ �--�ر�" ا.
--��+�ق ا�--ذي %--د �(--ون .�+--�ً ��--�ر�" �+--د�م 
  .اH%رار


�� ھ$�
  :و����ز ودا=/ و�دة ا.
���6ر �C6ث �زا�� أ
!ظ--راً �*--دم وD--ود �--بء إداري  ،ا��
--��6ر . ����--ل �(--���ف إدار�--� -١

 .�ذ(ر


رة D-ذب  -٢�
�-�Gر ا��
-��6ر�ن ا�-ذ�ن . �(4-$ �-واردھم ���: ���ت ا�

���6ر ا����<ر �$ 
وق ا�
!داتC� ا������. 

�ن  ،وDود 
وق �6!وي ���: �'�
��6ر ا��#'ص �ن ���J �$ أي و%ت -٣
ا��!---ك ا��D---�ري (و�---�م ذ�---ك �---ن #---Cل ا��---�ن  ،دون ا!�ظ---�ر �---�ر�" ا.
---��+�ق


رة(أو �ن #Cل ا�(�4ل ) ا��#�ص�
  .)��ت ا�

���<--رة �+
--�� ا�+��--�  ا��--���� ا��--$ ��--�ع �7--� ا�و�--دة ا�+��--�
--�ب �--�م �و
�--دد  &--'�ا�
--و%�� �'
--!دات ا��(و!--� �'�<--(�'� �--$ �--�ر�" �--رض ا�و�--دة �'��--/ 

  .!ظراً �*دم وDود ا��زا��ت �'& و�دة ا.
���6ر ،ا�و�دات ا���درة

��--ن ا��7-م ا��ط-رق ��--!�د�ق  ،و�-$ إط-�ر ا��-د�ث �--ن و�-دات ا.
-���6ر
  ./ ا�*��� ا��$ �(و!�7 �*ض ا��!وك ا���Dر��ا�ودا=



- 102 - 

 

��(ون �ن أ�وال �
-��6ر�ن  :Common trust funds '�	د�] ا�
دا�Q ا�(	�=
�-د�رھ�  ،�+د�و!J �'�!ك ��+وم !���� �!7م ��
-�#دا��7 �-$ �!-�ء ��4ظ-� أوراق ����-�

�'+�
  .�$ �+��ل أ�*�ب ��ددة ،�����7م �ن #Cل إدارة �

�---ن �---!�د�ق  ،ق ا��---$ �(و!7---� ا��!---وك ا���Dر�---�. �#�'---ف ھ---ذه ا��---!�د�
��ث �+وم ا��!ك ��!�ء �<-(�Cت �#�'4-�  ،ا.
���6ر ا��$ �(و!�7 <ر(�ت ا.
���6ر

و��(-ن أن ���-د  .�ن ا�وراق ا������ �'�$ ا�����Dت �=�ت �#�'�4 �-ن ا��
-��6ر�ن
ا��--$  ،!<--�ط �'--ك ا��--!�د�ق ��!--�ء ��--��ظ .
--���6ر أ�--وال ا�����!--�ت وا��*�<--�ت

و��!�د�ق ا�ودا=-/ ا�*��-�  .�+د��7 �!<�ة �*�!� �'�!ك ��د�رھ� ����: ا�*��'�ن �د��7
  .�زا�� ���6ل �زا�� ���6ل �زا�� �!�د�ق <ر(�ت ا.
���6ر

 Management investment :ـ-----ـ <-----ر(�ت ا.
-----���6ر ا��-----دارة٢

management   

--
�
��ً �--$ إدارة �+�-د �7--� ا�<-ر(�ت ا��--$ �'*-ب ��7--� إدارة ا�<-ر(� دوراً أ
وذ�ك ����زاً ��7 �ن ودا=/ و�دة ا.
-���6ر ا��-$ . �'*-ب  ،�<(�'� ا�وراق ا������

 ن �(--���ف �!--�ء ا��<--(�'�^و����--��$ �-- ،��7--� ا�(�4--ل أو ا��--�ن دوراً �--$ ھ--ذا ا��D--�ل
  .وإدار��7 أ�'& �+�ر!� �<ر(�ت ا.
���6ر) ا���4ظ�(

أن �زا�--� اHدارة ا��
---��رة إ.  ،و�'--& ا�--ر]م �---ن ار�4--�ع �'--ك ا��(---���ف
  .�'�<(�'� �4وق %��� ا��(���ف ا�������

   :و�!+
م <ر(�ت ا.
���6ر ا��دارة إ�&
-  �+'G��6ر ذات ا�!���7 ا���
 <ر(�ت ا.

 <ر(�ت ا.
���6ر ذات ا�!���7 ا���4و�� -

١- ٢ - �----+'G��6ر ذات ا�!��7----� ا���----
 Closed-End investment: <----ر(�ت ا.

companies  

ا��-!�د�ق ذات ا�!��7-�  :�ط'ق �'��7 ،ل ھذه ا�<ر(�ت �!�د�ق ا
���6ر�<(
�+'G7ور ،ا���D'� ع��7م �
   .��ث إن ا��<رع أ�ط�ھ� ا��ق �$ إ�دار أ

ن �-دد ا�
-7م ا��-$ ��-درھ� أ�
�& ھذا ا�!-وع �-ن ا�<-ر(�ت إ�-&  و�*ود

�6!�ء �����ن ،�6�ت . ���Gر��:  

 ،وھ-و أ�-ر !-�در ا��-دوث ،ا�
-وق %��م ا�<ر(� �<-راء أ
-�7�7 �-ن :ا�و�&
�--�دة <--راء أ
--�7�7 إذا أراد ���'7--� H دادھ�*�--
��--ث . ��--دي ھ--ذه ا�<--ر(�ت ا

���#��ر ا�و��د ا����ح ��ن �ر]ب �$ ��/ �� ��'(J �ن �'-ك ا�
-7م  ،ا��#'ص �!�7

-�ر ا�-ذي ��*��-ل �*-J أ�-راً ھ-و أن ��-در  ،أو �ن �ر]ب �$ <را=�7�
 ،�-ذ�ك �'



- 103 - 

 

ا�
-وق �-$ أو ) ا��ور�-�(�� �$ ا�
وق ا��!ظ�� إ ،ه ��!�4ذ ا��روا�ذي �+وم �دور

رةا�]�ر �
  .�!ظ�� �ن #Cل ا���Dر و��وت ا�

ا��!ظ�--� وا��G--ر (%�--�م ا�<--ر(� �<--راء أ
--�7�7 �--ن ا�
--وق ا�����--�  :ا��6!�--�
ً و�ر��ط ،!�در ا��دوث اً وا�ذي �*��ر أ�ر) �!ظ�� ا�+��� ا�
و%�� �'
7م إ�& �7�وط  �

  .(�6راً �ن %��� ا��ل ا������%ل أ�
�وى 

ل س  ٥٠٠ن %��--� ا��--ل ا��--���� أ!�4--رض  ،و��و�--�: ھ--���ن ا��--����ن
ن أ��-ل %-رار ^و����-��$ �- ،س.ل ٤٠٠و
*ر <راء ا�
-7م �-$ ا�
-وق  ،�(ل 
7م


ول ���/ ��� وا�دة �ن ا�وراق ا�����-� ا��(و!-� �'�-!دوق ؤھو %��م ا��د�ر ا��
و�--$  ،ل س 7٤٠٠م �
--*ر 
--<--راء ��7 �--$ وا
--�#دام ��--�' ،س.ل ٥٠٠�
--*ر 

 ،س ا����+�-� �-$ <-راء أوراق ����-� ��-�ف إ�-& ا��-!دوق.ل ��١٠٠ل ا
�#دام 
�!د=ذ 
�ر�4/ %��� ا��ل ا������ �(ل 
7م ����: �� ��+& �ن �
��6ر�ن.  

ل س �<راء 
7م ��-�ع  ٥٠٠و!ظراً ��*و�� إ��Dد ا�<ر(� ��
��6ر �
�*د �د�/ 
�-د��7 �-ن !+د�-�  ن ا�<ر(� . ��+& أ����7 
وى ا
-�#دام �-�^� ،ل س �٤٠٠$ ا�
وق �ـ 

   .(�� ��(!�7 ا���ول �'& %رض ���و�ل ��'�� ا�<راء ،��=�� �$ إ��دة <راء ا�
7م

و�
---�& أ
---7م <---ر(�ت ا.
---���6ر ذات ا�!��7---� ا��G'+---� ����---!�د�ق ذات 
�و��-�ً �-$ �-�ف  ا��$ �!<ر %���7-� ا�
-و%�� ،Publicly traded fundsا��داول ا�*�م 

 ،أ�-� %��--� ا��-ل ا��--���� ��!<-ر �-$ Dر�--دة وول 
-�ر�ت (--ل �-وم ا6!--�ن ،ا��-�ل
أ�-� ا�4-رق ��!�7-� ��و�-:  ،��ث ���ن ا�+��� ا�
و%�� �'
7م و%��� ا��ل ا������

  .�� إذا (�ن ا�
7م ���ع �*Cوة أو #�م

 ،�-�زة
-7م ��أت ا�!���7 ا��G'+� إ�-دار 
-!دات و��(ن �<ر(� ا.
���6ر ذا
 &---'��(--ون ���'�7--� ا�و�و�---� �'--& ��'--� ا�
---7م ا�*�د�--� �--ن ��---ث ا���--ول 


��+��7م�.  
�+'G��6ر ذات ا�!���7 ا���
�دم  ،و�ن ا�
��ت ا�#رى ا����زة �<ر(�ت ا.

�--�ء ا�<--ر(�+!. ً�+�--
ن ا��وز�*--�ت وا�4وا=--د ا����--'� أو ،وD--ود �--�ر�" ��--دد �
 .�-�م �وز�*7-� ���(��-ل �'-& ��'-� ا�
-7مإ���� إ�& ا�ر�-�ح ا�رأ
-����� ا���++-� 

ن �*ظم ا�<ر(�ت �<-D/ إ�-�دة ا
-���6ر �'-ك ا�*وا=-د �-$ ^� ،و�'& ا�ر]م �ن ذ�ك
��������دد �ددھ� �'& أ
�س %��� ا��ل  ،�+��ل ��ول ا��
��6ر �'& أ
7م إ

  .و��س �'& %���J ا�
و%�� ،ا������ �(ل 
7م

 Open-End investment: �----�<----ر(�ت ا.
----���6ر ذات ا�!��7----� ا���4و - ٢- ٢

companies  
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�ن �!�د�ق ا.
���6ر �
�& ا��!�د�ق ا��<-�ر(�  اً �د�ر ھذه ا�<ر(�ت �دد
Mutual funds،  &-ھ-ذه ا�<-ر(�ت �*-ود إ� &-'�و���رة ا�!���7 ا���4و�� ا��$ �ط'ق 

��ث �Dوز �'<ر(� إ�دار  ،أن �Dم ا��وال ا��
��6رة �$ ا��!�د�ق ]�ر ��ددة
  .ن (�ن . �Dوز ��7 إ�دار ا�
!داتإو ،ن ا�
7م ا�*�د��و��/ ا��ز�د �

 ،ن أ
--7م ا�<--ر(�ت ذات ا�!��7--� ا���4و�--� . �--�م �--داو��7 �--�ن ا��--رادأ(�--� 
�+'G��6ر ذات ا�!���7 ا���
�(س <ر(�ت ا. &'�،  &-'���ث �(ون ا�<ر(� ذا�7-� 

�--�دة <--راء �--� أ�--در�J �--ن أ
--7م أو �H--دار ا��ز�--د �!7--H داد دا=--م*�--
��'��--�  �ا
  .ا�����Dت ا��
��6ر�ن

ن أ
--7م �'--ك ا�<--ر(�ت . �--�م �--داو��7 �--$ أ
--واق رأس ا��--�ل ^و����--��$ �--
ا����-'� . �-$ و .و. �
Dل أ
�7�7 �$ �'ك ا�
-واق ،)ا��!ظ�� و]�ر ا��!ظ��(

�-�دة �-�  ،�(ون ��'ك ا�
7م %��� 
و%�� �7�7-

*ر ا�-ذي �<-�ري �-J ا�<-ر(� أ���

--7م ��--���ً إ��7--� ��--رو��ت <--راء إن وD--دت�
--�وي %��--� ا��--ل ا�'� ����--�. 

و��م ا��
�ب �'& أ
-�س  ،و�+وم ا�<ر(� ��دة ��
�ب %��� ا��ل ا������ �و���ً 
   .ا�+��� ا�
و%�� �[وراق ا������ ا��$ �<��ل �'��7 �!دوق ا.
���6ر

�--$ �*--ض ا�<--ر(�ت �--�م �
--�ب %��--� ا��--ل ا��--���� �'--& أ
--�س ا�+��--� 
   .إ�رام �4+� ا���/ أو ا�<راء ا�
و%�� ��ظ�

��4 �
�ب %��� ا��-ل ا��-���� �-$ ظ-ل إ�-رام �-4+�ت ا���-/ �) :��و��و

�*رض ا���6ل ا����$ ،وا�<راء!:   

ن ا���زا!�--� ا�*�و��--� �<--ر(� ا
--���6ر ھ--$ (�--� �و�--�� �--$ أ�--���راض 
  :ا�Dدول ا����$

  ا���زا!�� ا�*�و��� �<ر(� ا.
���6ر

  )ا�+��� �e.ف ا�'�رات(

ا���  ا����ن
`�  

١٠  ا�+��� ا�
و%�� �[وراق ا������ ا��(و!� �'�<(�'�
٨٠٠  

٨٠  !+د��
٠  

١٦  أوراق %�ض
٠٠  

  ١٣
٢٠٠  

٣٢  #�وم ��داو��
٠٠  
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١٠  ا�+��� ا�
و%�� ��+وق ا��'(��
٠٠٠  

١٣  ا�+��� ا�
و%$ �'#�وم
٢٠٠  

ن %��-� ^�- ،أ�-ف 
-7م �١٠٠^ذا (�ن �دد ا�
7م ا��-$ �-$ �-وزة ا�7�D-ور 
   .ل س �١٠٠ل ا������ �'
7م ا�وا�د ���: ا�

  ل س  ١٠٠=  ١٠٠÷  )٣٢٠٠ -١٣٢٠٠= (%��� ا��ل ا������ �'
7م 

-*ر �*-�دل %��-� ا��-ل  ،
7م Dد�د �٨٠٠^ذا أ�درت ا�<ر(� � �-7��و��

ن %��--� ^�-- ،)ل س ١٠٠×  ٨٠٠٠(أ�--ف ل س  ٨٠٠أي ���'--`  ،ا��--���� �'
--7م
��ل ا������ ��+& �'-& ���7-� �-و %��� ان أ(��  ،س �'
7م.ل ١٠٠ا��ل ��+& 

  .ن ا�<ر(� ا
�ردت �دداً �ن ا�
7م �*�دل %��� ا��ل ا������أ
ل  ١٠.٨٠٠ل س �-د.ً �-ن  ١٠.٠٠٠أ�� إذا ا!4#�ت ا�+��� ا�
-و%�� إ�-& 

وا�*(س ��(-ن أن ��-دث  ،ل س ٩٢�!د=ذ �!#4ض %��� ا��ل ا������ إ�&  ،س
  .ق ا������ ا��$ ����!�7 ا��<(�'��و ار�4*ت ا�+��� ا�
و%�� �[ورا

  ل س  ٩٢=  ١٠٠÷ )٣٢٠٠ -١٢٤٠٠= (%��� ا��ل ا������ 
ن <ر(�ت ا.
���6ر �-$ ا�و.�-�ت ا����-دة �-�دة �-� �!<-ر أوا�Dد�ر ���ذ(ر 

  .أ
*�ر ا���/ وا�<راء �
�7�7 �$ ����4 وول 
�ر�ت

-و�ق و�+
م <ر(�ت ا.
���6ر ذات ا�!���7 ا���4و�-� إ�-& <-ر(�ت �+-وم ��


-رة �
إ�دارا��7 �ن ا�
7م �ن #Cل �!��ذ �وز�/ ���6'� �ر�Dل ا���/ و��وت ا�
��!�� ھ!�ك <ر(�ت �+وم ��
و�ق أ
-�7�7 �-ن  ،�+��ل ر
وم <راء �د�*�7 ا��
��6ر

�-Cن أو ����ر�-دHل ا=�-
�Cن �!�7 �-$ وHل اC#،  �6ر�-
و����-��$ . ����-ل ا��
  .ر
و��ً �'<راء


--و�ق ا�
--7م ��
--ب. �+��--ر ��7--� �� &--'��--ل ���--د إ�--&  ،!4--ذ ا��وز�--/ 
�دة ا��
--��6ر �--$ ا��#ط--�ط ا��--��$ ��--وارده�--
وا#��--�ر �--!دوق ا.
---���6ر  ،�

J��!�)�H ب
(�� �زود ا��
��6ر ��-���4 ا��
-�Dل ا��-$ ���-�ن �*'و�-�ت  ،ا��!�
�ن ط��*� !<�ط ا�<ر(�،  �#-
��ء �D'س اHدارة و(�-�ر ا��-د�ر�ن و!�وأ
��ء أ

  .و�وا=��7�+د ��
�س ا�<ر(�  �ن

±fvÚfu^��‰fåvr £e�tf,1÷�fñe–´� �
   :�6ل �$�إن ا.
���6ر �$ أ
7م <ر(�ت ا.
���6ر ��+ق �دة �زا�� �

 ا.
��4دة �ن #�رات اHدارة ا����ر��  -

 �#�4ض ا��#�طر !���D �'�!و�/  -

 �و��ر %در �ن ا��رو!� �'�
��6ر�ن  -
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 �!<�ط �ر(� أ
واق رأس ا���ل  -

  :ـ ا.
��4دة �ن #�رات اHدارة ا����ر��١

 J-
ت �-ن 
-وق رأس ا��-�ل e<-راء أ
-7م ا��!<-��$ ��ل %��م ا��
��6ر �!4
�*'�-J ا.�-طCع �(��-�  ،أي �-$ ���-� ا.
-���6ر ا����<-ر )ا��!ظم و]�-ر ا��-!ظم(

�-�!J  ،��ط'��ت ا�*�'�� ا.
-���6ر���� �-�� J-
(و!-J ��#-ذ ا�+-رار ا.
-���6ري �!4
ا.��4--�ظ �
--CDت (��--� ا��*--��Cت �[]--راض  ،�!--�ء ا��<--(�'� ا��C=�--� ذ�--ك �--ن
���� إ�& �را%�� ا�
*�ر �$ ا�
-وق .�#-�ذ %-رار ا���-/ أو ا�<-راء  ،ا��ر����H��

إ�-& �D!-ب �-رورة ����*�-J ا��
-��رة ��
-�وى �#-�طر  ،وا��و%�ت ا��!�
ب �ذ�ك
  .�+�ول!�7 ��زا�ت �$ �دود ا��
�وى ا�أ�'��(د �ن  ،ا���4ظ�

--�D�6ر �و�--
�--د أJ �--وارده ا�����--� إ�--& <--راء أ
--7م ��!�--� إذا ��--ل ا��
�-��ق �$ !J ^� ،<ر(�ت ا.
���6ر &-'�ھذه ا����� �'+-$ �
-ؤو��� (-ل ھ-ذه ا��7-�م 

  .اHدارة ا����ر�� ا��$ ��و�& إدارة �!دوق ا.
���6ر

�#دم ھذه ا�<ر(�ت �
�<�ر�ن ا
���6ر��ن ���-ر��ن و�-���6ن ����-ز�ن�، 

�D!ب ا��ر(-ز ا���4و�-$  إ�& ،�
�ط�/ إدارة ا
���6را��7 ��
�وى ��ل �ن ا�(�4ءة

رة ا�ذي ��دة �� �(ون %و��ً ��'<ر(� �<�
�-#��� ا��-4+�ت  ،ن ��و�� ا�� �D��!
  .ا��$ ��ر��7

 ،ن �*ض ا�درا
�ت ا��ط��+�-� . �ؤ�-د ھ-ذا ا.د�-�ء، �^و�'& ا�ر]م �ن ھذا
� ا��$ ��ط'/ ��7 اHدارة ا����ر�-� ر��-� �*-�دل ن �(���ف ا���ث وا�درا
!ظراً �

  .ا�ز��دة �$ ا�*�=د ا���و�د �ن ا.
���6رات ا��$ �د�رھ�

  :ؤـ ا��!و�/ ا�(٢4
�ن أھم �زا�� <ر(�ت ا.
���6ر ھو %در��7 �'& �!و�/ ا��<(�'� ا��$ ��(ون 

�<--(ل �
--�ھم �--$ �#4--�ض ا��#--�طر ا��--$ ��*--رض �7--�  ،�!7--� �--!دوق ا.
--���6ر
 �'���7�7
�-� �*<-رات �-ل ��-& ��=-�ت ��!دوق ا.
���6ر ����ن أورا%-�ً ��� ،أ

  .ت�eن ا��!<

٣Cءـ ا��رو!� وا����:   
��--ق �'�
---��6ر �---$ <---ر(�ت ا.
---���6ر ذات ا�!��7---� ا���4و�---� أن ��---ول 

و�+-دم ھ-ذه ا��رو!-� #د�-�  .�+��-ل ر
-وم %'�'-� ،آ#-رإ�-& ا
���6را�J �ن �-!دوق 
  .د ���Gر أھدا�7م ا.
���6ر�� ��ر ا�ز�ن����زة �'�
��6ر�ن ا�ذ�ن %

ن �'--ك ا�<--ر(�ت �
--�*دة دا=�--�ً .
--�رداد أ
--�7�7 �--$ �--�ل ر]�--� أ(�--� 
  .ا��
��6ر �$ ا��#'ص �!�7 ('��ً أو Dز=��ً 

  :ـ �!<�ط �ر(� أ
واق رأس ا���ل٤
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�ظ7ر ا���D-�  ،�$ ا�دول ا�!���� ا��$ ا�7Dت إ�& إ!<�ء أ
واق �رأس ا���ل
وھ!-�  .أدوات ا
-���6ر�� �
-7م �-$ �!<-�ط �ر(-� �'-ك ا�
-واق�<(ل (��ر �وDود 

�-ن #-Cل �-� �+د�-J �-ن أدوات  ،��رز ا�دور ا�7-�م ا�-ذي �'*�-J <-ر(�ت ا.
-���6ر
��-ث إن #��-��  ؛ا
���6ر�� �!�
ب ظروف ا��
��6ر�ن ا�����'�ن �$ �'ك ا�-دول

و�-� ��ر�-ب  ،ا��!و�/ ا��$ ��
م ��7 �!�د�ق ا.
���6ر ا��-$ �-د�رھ� �'-ك ا�<-ر(�ت

�ھم �$ �<�D/ ا��
-��6ر�ن %'�'-$ ا�#�-رة  ،�'��7 �ن �#�4ض �#�طر ا.
���6ر�

ن �
-��6روا ذ�ك ا��
��6ر�ن ��-دودي ا��-وارد �وا��*ر�� ��
واق رأس ا���ل و(
  . �د#را�7م �$ <راء أ
7م <ر(�ت ا.
���6ر

و�'*--ب <--ر(�ت ا.
--���6ر ذات ا�!��7--� ا��G'+--� دور�--ن �!�4--'�ن �--$ ھ--ذا 
  :ا��دد

إن �'ك ا�<-ر(�ت ��!-$ �<-(�Cت �-ن ا�وراق ا�����-� ا���داو�-� �-$ : ا�ول

�ھم �$ �!<�ط �ر(� �'ك ا�
واق، ا�
واق� ��.  

�� �*!$ إ���� ا��ز�-د  ،إن أ
7م ا�<ر(� ذا��7 �*رض �'�داول ا�*�م :ا��6!$
  .�ن ا�وراق ا���داو�� �$ أ
واق رأس ا���ل

�'--& ن ھ--ذا . �*!--$ �4�--�ل اأإ.  �--+'Gر(�ت ا��<--ر(�ت ذات ا�!��7--� ا��-->
<--ر(�ت ا.
--���6ر ذات ا�!��7--� ا���4و�--� ��--�: �'�
--��6ر � ،ذات ا�!��7--� ا���4و�--�

ً �ر��ً وظرو� �'-&  ،ا
���6ر�� أ(6ر �Dذ��� � ً�-��Dر ا�ذي �!*(س �$ ا�!��7-� إ���ا
  .!<�ط ا�
وق

 �������6-ل �-$  ،أ#رىن �<ر(�ت ا.
���6ر �زا�� ، �^��زا�� ا�
��+�إ�& اإ
و.
��� �ن ��ث  ،ا�*�ل ا�دا=ب ����ن ا�����ظ� �'& ا�
��ت ا����زة �'�!دوق

�-داد 
-Dل  ،إ�& �D!ب ��زة أ#رى ھ-$ إدارة �
-�ب ا�*��-ل ،ا��#�طرا�*�=د و^)
J�'� �+��
  ...،وإ��دة ا
���6ر ا��وز�*�ت ا��
��+� �J ،ا��را=ب ا��

�*--�!$ �--ن ��--وب  إ. أ!7--� ،�--��<--ر(�ت ا.
--���6ر (--ل ھ--ذه ا��زا ور]-م أن
 ً��   :وھ$ ،أ�

���6ل ا�*�ب ا�Dوھري �(و!�7 إدارة ا
���6ر�� ]�ر �C=�� �و�=ك ا�ذ�ن  -أ
و�+�--د �--ذ�ك ار�4--�ع ا��(--���ف ا��--$  ،�#طط--ون .
--���6ر أ�--وا�7م ��4--رة %�--�رة

 .����'�7 ا��
��6ر

ا����6'-� و ،�ر��ط ھذا ا�*�ب �<ر(�ت ا.
-���6ر ذات ا�!��7-� ا���4و�-� -ب
��� ��(ن ا�<-ر(� �-ن د�-/  ،��رورة �و��ر �
�وى �C=م �ن ا�
�و�� �'& ا�دوام

!J ('�� ار�4-/ أ��ث  ،%��� ا
�رداد أ
�7�7 �$ أي ��ظ� �ط'ب ���7 ا��
��6ر ذ�ك

�وى ا�
�و���، �*=�-�و�-$ ا�!��7-� ����-ل ا��
-��6ر  ،ار�4*-ت �('4-� ا�4ر�-� ا�

�بء �'ك ا��(���ف.  
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±£ïg�^‰fåvr £e�œñÃfé©�úòëf´^� �
�-د�ر (-ل �!7-� �ر�-ق  ،�<(ل <-ر(�ت ا.
-���6ر �-�دة �-دداً �-ن ا��-!�د�ق

وھ-$  ،و%د <7دت ھ-ذه ا��-!�د�ق !�-واً (��-راً �-$ ا�
-!وات ا�#�-رة .إدارة �
�+ل
!D--�ز ط�--ف وا
--/ �--ن ا��--4+�ت �--$ إ'/ �--$ ا�و%--ت ا�--راھن �--دور ھ--�م �--$ ��--ط
  .ق ا������ا�
وا


�ت ا�Hداع �ن !���� و�<�J �!�د�ق ا.
!7-� �*�-د �ر(�-ب �-� أ
���6ر �ؤ
و�'-&  .���ل �'�J �ن ا��
��6ر�ن ا��-راد �-$ أ<-(�ل �#�'4-� �-ن ا.
-���6رات

ن ا.
-���6ر �-$ �-!�د�ق ا.
-���6ر �#�'-ف D-ذر��ً �-ن إ�-داع ك، �-^ا�ر]م �ن ذ�-

�ت ا�Hداعا��و
ن أ�-$ �-�ن  ،اً �ن ا��'(��ء��6ل Dز !Jأ�ن !����  ،ال �دى �ؤ

و����--��$ �<--�رك ا��
--��6رون �--$  ،ا�H--دا��ت ��6--ل <--(Cً �--ن أ<--(�ل ا.=��--�ن
أ�-� ا��ود�-ون �-^!7م ���-'ون  ،ا�ر��ح وا�#
�=ر ا��$ �و�دھ� �!دوق ا.
���6ر

�'& ا�4وا=د �ن إ�دا���7م.  
�--ن  و�!ظ--ر ا��
--��6رون ا��--راد إ�--& �--!�د�ق ا.
--���6ر ������رھ--� ًCد�--�


�ت ا�Hداع
�*!-د�� �-!#4ض أ
-*�ر ا��4=-دة �
-*& ا��-راد �
-�ب إ�-دا���7م  ،�ؤ
   .وا
���6رھ� �$ �!�د�ق ا.
���6ر

±fòèfu�^‰fåvr £e�œñÃfé©�àòé“q^�� �
��(--ن ��--!�ف �--!�د�ق ا.
---���6ر �'--& أ
--�س �<--(�'� ا�وراق ا�����---� 

ذي ��دة �-� ��-دد وا� ،وق��(ن ��!��74 �'& أ
�س ھدف ا��!د �(� ،ا��(و!� ��7
C� �+طر���6ر�ن=�
  .م �=� �*�!� �ن ا��

  :��!�ف �!�د�ق ا.
���6ر و�+�ً ��(و!�ت ا��<(�'� -١

��---!ف �<---(�'� ا�وراق ا�����---� ا��(و!---� ��---!�د�ق ا.
---���6ر �---$ أر�---/ 
  :��Dو��ت

 �!�د�ق أ
7م ��د�� -

 �!�د�ق 
!دات -
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 �!�د�ق ��واز!� -

 �!�د�ق 
وق ا�!+د  -

  Common Stock funds :�!�د�ق ا�
7م ا�*�د�� - ١- ١

!7-� أإ.  ،ن ھ-ذه ا��-!�د�ق �<-��ل �+-ط �'-& أ
-7م ��د�-�أ�'& ا�ر]م �-ن 
�7!��ك ا��!�د�ق ا��-$ �ر(-ز �'-& ا�
-7م  .�#�'ف ���� ��! �7��C�#ف �'ك ا�
7م

����� �ن ا�!�و �Dدر�م 
و�-!�د�ق �ر(-ز �'-&  ،ا�*�د�� ا��$ ��درھ� <ر(�ت ��

7م ا��$ ��درھ� ا�<ر(�ت ا�*��'� �-$ �-!��� �*�!-� أو �-$ �!ط+-� GDرا��-� ا�

�!�*�،...  
��د�-د �D-�ل ھ-و ن ا�+رار ا�ول ا�ذي �D-ب أن ��#-ذه ا��
-��6ر ^و������$ �

 ،وإذا (--�ن %--راره ا.
--���6ر �--$ ا�
--7م ا�*�د�--� ،ا.
--���6ر �--$ أ
--7م ��د�--� أم .
��  .� ا�
7م ا��$ �4�ل ا.
���6ر ���7�!د=ذ �(ون %راره ا����$ ا#���ر !و

   :و�$ ھذا ا��دد ��(ن ا�����ز ��ن !و��ن �ن ا��!�د�ق
   :'�	د�] *�ار C	JK$�ار و�5<=: ا8ول

وھ$ ا��!�د�ق ا��$ �
*& إدار��7 إ�& ا���ث �ن ا�
7م ا��-$ ��-داول �-$ 
 لّ ��<--�ري �'--ك ا�
--7م ا��--$ �+-- ،ا�
--وق �
--*ر �ز�--د أو �+--ل �--ن %���7--� ا��+�+�--�

'ص �--ن �'--ك ا��--$ �ز�--د 
--*رھ� �--ن %���7--� #و��--� ،��--
--*رھ� �--ن %���7--� ا��+�+
  .ا��+�+��

   :'�	د�] *?<�5C 0ر B�gj �" اlدارة :ا�^	/�
�7--$  ،وھ--$ ا��--!�د�ق ا��--$ . ��--ذل اHدارة 7D--داً �--ذ(ر .#��--�ر ا��<--(�'�

(�4-$ �-ذا �7-$ � ،�
*& إ�& ��+�-ق ��=-د ���6-ل ا�*�=-د ا�-ذي ��++-J ��4ظ-� ا�
-وق
�د �ؤ<-رات أ�<(�'� ا�
7م ا��$ ��(ون �!�7  ��<(�ل �(و!�ت ا��!دوق �ن !4س

 �Index Funds--!�د�ق ا��ؤ<--ر : �ط'--ق �'--& ھ--ذا ا�!--وع �--ن ا��--!�د�قو ،ا�
--وق
�7� :��  .و���� �'$ �و

(ل ا�-ذي �-ر��ط ���م �*ض �!�د�ق ا.
-���6ر ���<- :'�	د�] ا�$�XMات
�-!دوق ا
-���6ر ���-/  Vanguard+دم ��!D-�رد إذ � ،�د �ؤ<رات ا�
7مأ��J ��داء 

و��(ون �-!�د�ق ا��ؤ<-رات �-ن ��Dو�-� �-ن  .S&Pأداء �ؤ<ر 
��!دار أن �ور 
وھ$ ��م  ،�د ا��ؤ<راتأ����وازي �/ �ر(�  ،ا�
7م ا��$ ��و%/ أن ���رك �*�ً 

و���-ل �(���C� �-74!#4-�ض  ،Dزءاً (��راً �ن ا�
-7م ا��
-D'� �-$ ا��ؤ<-ر ا��*!-$
  .�!�7 . ��ط'ب أي 7Dود إ����� �$ ��Dل إدارة ا�����ظ ا.
���6ر�� !ظراً 

ق ا��ؤ<رات �!-د�� �D-دون �-$ أداء و���ل ا��
��6رون إ�& �4��ل �!�د�
ون ؤ��!�� ا��
��6رون ا�-ذ�ن �'D- .�د ا��ؤ<رات �� �<�/ ��7�Dم و��+ق أھدا�7مأ

 &---'��د�7م �---
�D---�وز أداء إ�---& ا.���---�د �'---& �---د�ري �---!�د�ق ا.
---���6ر ��
 ،�ؤ<--رات ��--ددة ���'--ون إ�--& �--دم �4�--�ل ا.���--�د �'--& �--!�د�ق ا��ؤ<--رات

و�'& ا�ر]م �ن ذ�ك �+د <�ع ا!�<�ر �-!�د�ق ا��ؤ<-رات �-/ إدراك ا��
-��6ر�ن 



- 110 - 

 

ا���زا�--د �*--دم %--درة �*ظ--م �--د�ري �--!�د�ق ا.
--���6ر �'--& ر�--/ �
--�و��ت أداء 
  .���!�د�+7م �وق �
�و��ت أداء ا��ؤ<رات ا.
���6ر

�^!7--�  ،�--د �ؤ<--رات ا�
--7مأأداء ھ--ذه ا��--!�د�ق �--ر��ط �--�داء  نو!ظ--راً �
 �7--��--و�ر �'--& ا��
--��6ر�ن �(--���ف ا��--4+�ت ور
--وم ا.
�<--�رات ا��--$ �4ر

  .ا�!واع ا�#رى �ن ا��!�د�ق
   Real Estate Investment Trust (REITs) :'�	د�] اJKL^$	ر ا�(5	ري

وھ--$ �--!�د�ق ا
--���6ر ذات !��7--�  ،�--!�د�ق ا�
--7م �--$و��(--ن ��--!��74 

��6ر �-$ ا�*+-�رات أو %-روض ا�-رھن و(�Gرھ-� �-ن �-!�د�ق ا.
-���6ر� �+'G�. 


----�: ھ----ذه ا��----!�د�ق ��----�Gر ا��
----��6ر�ن ����<----�ر(� ��%----ل �----� ��(----ن �----ن �
و��D--/ ا��--وال ا�����--'� �--ن ا��
--��6ر�ن .
--�#دا��7 �--$ <--راء  .ا.
--���6رات

و�و�-د ھ-ذا ا�!-وع �-ن ا��-!�د�ق د#-Cً ���'-�  .��%روض ا�رھن وا�*+�رات ا���Dر
�ن طر�ق ��و�ل ا�D�Hرات ا�����'� �ن ا�*+-�رات أو �-د�و��ت ا��4=-دة  J�7
أ

و��(-ن �-داول �*ظ-م ا�وراق  .ا��$ �+د��7 %روض ا�رھن إ�& ھؤ.ء ا��
-��6ر�ن
�ر ا� ،ا������ ا���درة �ن �!�د�ق ا.
���6ر ا�*+�ري �$ أ
واق ا�وراق ا������


��6ر�ن ���*�7 �$ أي و%ت�'� :�
  .ا�ذي �
و(--ذ�ك �--$ %--روض اH!<--�ء  ،�
--��6ر ھ--ذه ا��--!�د�ق �--$ �+--وق ا��'(�--�

���� إ�& <(ل ��6ث �ن ھذه ا��!�د�ق ھو ا��!�د�ق ا��D7!� ا��$  ،وا��*��رH��و
�+--وق ا��'(�--� و%--روض (�
--��6ر �--$ (--C ا�!--و��ن ا�
--��+�ن �--ن ا.
--���6رات 

  .)ا�رھن
D'م �و�#-��'-&  ،ا��
��6رون أ���!�ً إ�& �-!�د�ق ا�
-7م �'��-وط �-ن ا��

ا����ر إن ا�D�Hرات وأ
-*�ر ا�*+-�رات ���-ل إ�-& ا.ر�4-�ع �-/ ار�4-�ع �
-�و��ت 
و��و%--ف أداء ھ--ذه ا��--!�د�ق �'--& ا�+��--� ا��
--�+�'�� ا���و%*--� �'*+--�رات  ،ا�
--*�ر
 p��6ر��ا��$ �(و�
  .ن ��4ظ��7 ا.

�-ذا  ،��4ظ-� ذات د#-ل �6�-ت ،�<(ل أ
-�س ا�رھنو��6ل �!�د�ق %روض 
���ر�4-�ع ھ-ذه ا�
-*�ر ��!-�%ص  ،ن %����7 ا�
و%�� ���6ر ���ر(�ت أ
-*�ر ا��4=-دة^�

  .وا�*(س ���: ،ا�+��� ا�
و%�� �+روض ا�رھن

 Bond Fund :�!�د�ق ا�
!دات - ٢- ١

��-ث �وD-د �-!�د�ق  ،�+�د ��7 �'ك ا��!�د�ق ا��$ ��(ون �ن 
!دات �+ط
ت ا���--�ل و�*--ض ا�
--!دات ا��--$ �e<--(�'� �--ن 
--!دات ��--درھ� �!<-- ن �--ن��(--و

 اً وا��!�د�ق ا��$ ��(ون �ن 
-!دات �ر�4*-� ا�D-ودة �و�-د ��=-د ،��درھ� ا��(و��
�4#!� ً �  ً���

-�وى �-!#4ض �-ن ا��#-�طر ،!� &-'�(-ذ�ك �وD-د  .و�(!�7 �!طوي 

��!-� �-ن ��-ث ا��!�د�ق ا��#�'ط� ا��$ �<��ل �'& ��Dو�-�ت �-ن ا�
-!دات ا����
  .و�#�'ف �*�7 ا��#�طر وا�*وا=د ا���و�دة ،ا�Dودة
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�7!��ك أ���ً ا��-!�د�ق ا��-$ ��(-ون  ،و. �+��ر ا��ر �'& �'ك ا��!�د�ق
ن ��=-دھ� �و����-ز ھ-ذه ا��-!�د�ق �- .�+ط �ن 
!دات ��-درھ� ا��(و�-�ت ا���'�-�

�'--& (�--� ��--�: إدارة ا��--!دوق �'�
--��6ر �ر�--� ا���--ول  ،�*4--& �--ن ا��--ر���

--���6ر �--$ ھ--ذه  ،!�--��J �--ن ا�*�=--د �'--& أ
--�س <--7ريC� &--!د�'--` ا��--د ا�و�

  .دو.ر ٥.٠٠٠ا��!�د�ق 

   Balance Funds :ا��!�د�ق ا���واز!� - ٣- ١
ھ$ ا��!�د�ق ا��$ �<��ل �'& �ز�k �ن أ
7م ��د�� وأوراق ����� أ#رى 


!دات ا��$ ��درھ� ا��(و�� و�!<�6ل ا ،ذات د#ل �6�ت�eل���وا�
!دات  ،ت ا�
�-ذا �
-�& أ��-�ً ����-!�د�ق  ،وا�
-7م ا����-�زة ،ا�+��'� �'��و�-ل إ�-& أ
-7م ��د�-�

��  .ا��!و
�*!-د��  ،و�#�'ف !
�� ا�
7م ا�*�د�� ��#�Cف ا�ھداف ا���-ددة �'�-!دوق

��و%-/ ار�4-�ع !
-��  ،�(ون ا�7دف ��+�ق ��=د �ر�4-/ !
-���ً �-/ �#-�طر ��و
-ط�
  .�!دوق �$ ا�
7م ا�*�د�� وا�*(س ���:ا��وال ا��$ �
��6رھ� ا�
ن ا�+��� ا�
-و%�� �-[وراق ا�����-� ا��(و!-� �'�-!دوق ^� ،�$ ظل ھذا ا��!وع

. �ر�4/ أو �!#4ض �!4س !
�� ا.ر��4ع أو ا.!#�4ض �$ ا��
�وى ا�*�م �
-*�ر 
  .أي �!4س �
�وى ا���Gر �$ ا�+��� ا�
و%�� ���4ظ� ا�
وق ،ا�
وق

 Money Market Funds :�!+د�!�د�ق 
وق ا - ٤- ١

ا��--!�د�ق ا��--$ ��(--ون �--ن �<--(�'� �--ن  ، �'--ك�+�--د ��--!�د�ق 
--وق ا�!+--د

-�ت  ،ا�وراق ا������ %��رة ا�D-ل ا���داو�-� �-$ 
-وق ا�!+-د
أي �-ن #-Cل �ؤ


رة ا���#��� �$ ا��*��ل ��'ك ا�وراق�
  .����� (���!وك ا���Dر�� و��وت ا�

ق ا���5ا8وراق ا�$	��= ا�$�Jاو�= �� K:  

 Negotiable Certification of Deposits: <�7دات ا�Hداع ا�+��'� �'�داول -

و��(--ن ����'7--�  ،ھ--$ <--�7دات ]�--ر <#�--�� ��--درھ� ا��!--وك ا���Dر�--�
(�� ��(!J ا.!�ظ�ر ��& ��ر�" ا.
��+�ق ا��دون  ،ا���رف ���7 �����/ أو ا��!�زل

�'& ا�<�7دة. �-
(�-ر أ�� و�*-دل ا��4=-دة ��'-ك ا�<-�7دات و��دة �� �(-ون ا�+��-� ا.
��ث إن �*دل ا��4=-دة  ،�+�ر!� ���<�7دات ا�<#��� ]�ر ا�+��'� �'�داول �$ ا�
وق

  .�$ (C ا�!و��ن ��!�
ب طرد��ً �/ ��ر�" ا.
��+�ق
ن � ،و. �Dوز ا
�رداد %����7 �ن ا��!ك ا���در ��7 %�ل ��ر�" ا.
-��+�ق

ن ا�
-��ل ا�و��-د �'��-رف ��7-� %�-ل ^�-ذا �- ،=/ Dc-ل�'ك ا�<�7دات �*د ���6�� ودا
ذ�--ك ا��--�ر�" ھ--و �*ر�--�7 �'��--/ �--$ ا�
--وق ا�6--�!$ ا�--ذي �<--�ل ا��!--وك ا���Dر�--� 

-�ت ا�����-� ا��-$ ��*��-ل �-$ ا�وراق ا�����-� 

رة و]�رھ� �ن ا��ؤ�
و��وت ا�

  .%��رة ا�Dل
  Bankers Acceptances :ا�(����.ت ا���ر��� -
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و��(-ن  ،ا��!-وكأ�-د  (�����ً �^��دة ��'` ا%�ر�J <-#ص �-� �-ن ��6ل �*7داً 
���* J!)�� ��)،  J��J* �<#ص آ#ر ،�'�!ك ا.���4ظ ����*7د ��& ��ر�" ا.
��+�ق

   .وھ(ذا ،�دوره �طرف ��6ث

و�--$ �--�ر�" ا.
--��+�ق ��--ق ����--ل ا��*7--د ا
--�رداد %���--J �--ن ا��+�--رض 
'D-وء إ�-& ا��!-ك ا�-ذي %�-ل ا��*7-د �-ن ��(!-J ا� ،و�$ ��ل �<'J �-$ ذ�-ك .ا��'$
و�*--ض ��--وت  ،و�7--ذه ا�(���--�.ت 
--وق 6--�ن ���6--ل �--$ ا��!--وك ا���Dر�--� .ا��دا�--�


رة�
  .ا�
  Commercial Papers :ا�وراق ا���Dر�� -

 ،وھ$ (����.ت ��راوح ��ر�" ا
-��+�%�7 �-ن #�
-� أ�-�م إ�-& �
-*� أ<-7ر
&--'�ت ا���--�ل (��--رة ��e--درھ� �!<--ا�(���--�.ت ا��--$  و�+��--ر ��--زة ا��--داول 

و�--�دة �--� ���--ل �'--ك  .ذات ا��(�!--� ا�را
--#� وا��*رو�--� �--$ ا����D--/ ،ا��D--م
��-ث �+-وم ��وD�J- �'-ك  ،ت �'& ا=���ن ��4وح �دى �*ض ا��!وك ا���Dر�-�eا��!<

وھ-و �-� �*-د �+و�-�  ،ا��!وك �د�/ %��-� �'-ك ا�وراق ����'-J �-$ �-�ر�" ا.
-��+�ق
  .��ر(ز �'ك ا�وراق

   Surplus Reserve Requirement Loan:%رض ��=ض ا.����ط$ ا�Hزا�$ -

�-�=ض �-$ ا.���-�ط$ ا�Hزا�-$ أن �+ر�-J  ���(ن �'�!وك ا��-$ �وD-د �-د�7
J�� زD�و. ��6ل �'ك ا�+-روض أورا%-�ً ����-� (و!7-�  ،����رف أ#رى �*�!$ �ن 

ا�+--رض  ���6--ل �--$ �*7--د ]�--ر �(�--وب �'�--زم ��--J ا��!--ك ا��+�--رض �
--داد %��--�
  .���و��ً ��4=دة ���دد و�+�ً �+�!ون ا�*رض وا�ط'ب

إ.  ،ن ا%�راض �'ك ا��وال �(-ون �-$ �-دود ��'-� وا�-دةأو�'& ا�ر]م �ن 
�!-د�� ��-طر ا��!-ك .%�-راض �'-ك ا��-وال  ،��-رة أط-ولإ�-& أ!�7 ��(ن أن ���-د 
�و�-�ً  ��-رة ا�+-رض و������$ ���: �زا��ً �'�-J أن �ط'-ب �-دّ  .�]راض ا
���6ر��

�-ن  ،و��(ن أن ��م ذ�-ك �<-(ل ���<-ر .و�ؤدي ا��!ك ا��ر(زي دور ا�و
�ط .��وم

�ر ��#�ص �$ ھذا ا�!وع �ن ا�+روض�
  .#Cل 

  Eurodollar :%رض ا�دو.ر ا�ورو�$ -

ا�--دو.رات ا��ر�(�--� ا��--$ ��--�4ظ �7--� �!--وك  ،�+�--د ���--دو.ر ا�ورو�--$
و��(-ون 
-وق ا�-دو.ر  .وك ا�ورو���و�'& ا�#ص ا��! ،#�رج ا�و.��ت ا����دة

 ،و�*ض ا�دول ا�ورو��� ا�#رى ،ا�ورو�$ �ن �دد �ن ا��!وك ا�(��رة �$ �!دن
و��
--م ا�+--روض ا��--$ �+--د��7 �'--ك ا��!--وك  .ا��--$ �+��--ر �*��'7--� �'--& ا�--دو.ر

�#��� ا�+��� و%�ر ��ر�" ا.
��+�ق�.  
%�--�م �*--ض ا��!--وك  !��D--� ،��(--ون ا�--دو.رات ا��ر�(�--� �--دى �'--ك ا��!--وك

�-�دة  وا�<ر(�ت ا��$ ��7 ودا=/ �$ �!وك أ�ر�(�� �
�ب D-زء �-ن �'-ك ا�ودا=-/H
ر��-�  ،Dل �دى ا��!وك ا�ورو��� ا��$ ��*��ل ���-دو.رإ�دا��7 �$ �ورة ودا=/ �
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��-ث  ؛و. �+��ر ا��-ر �'-& ا�-دو.ر .�
�ب ار��4ع �*د.ت ا�4وا=د ا��$ ��!��7
  .�واز��ً �
وق ا�دو.ر ا�ورو�$ ،ق ا�ورو���أ��: ھ!�ك 
وق �[ورا

  )Repurchase Agreements (Repos :ا��4%��ت إ��دة ا�<راء -
إ���7 ا���Dر ا���#��ون �$ <-راء  �أ
���ب ا.%�راض ا��$ �'Dأ�د  ��6ل

 ،ا�وراق ا������ و��*7-� ���و�-ل �#-زون إ�-��$ �-ن أوراق ����-� 
-7'� ا��
-و�ق
أ�--د  ا��--�Dر إ�--& �و��وD--ب ھ--ذا ا�
--'وب �'D-- .�*--دة أ�--�موذ�--ك �'�'--� وا�--دة أو 


رة ا���#���ن �$ �'ك ا.��4%��ت ���رم �J ا��%�4ً �/��
ا��
��6ر�ن ا�ذ�ن أ�د  ا�
Jد�� ��  .���6ون �ن �ر�� H%راض أ�وال ��=

--�ً و. ��*--دى ا�4--�ق إ�--�دة ا�<--راء �--ن (و!--J %ر %�--�ر ا�D--ل ��--��ن  �
�7!�-���-رة إ�-& و��(-ن �7-ذه ا.��4%�-�ت أن ���-د  .ا.�4-�ق ا�وراق ا������ ا��-$ ��

و�*��ر ا��!وك ا���Dر�� ا�
وق ا��6!$ ا�!<ط ���-/ و<-راء  .��ل إ�& <7ر أو أ(6ر
  .�(وك �'ك ا.��4%��ت

 )Treasury Bills) T- bills :ذو!�ت ا�#ز�!�أ -

�--ن  ،��6--ل أورا%--�ً ����--� �(و��--� %�--�رة ا�D--ل �7%�+��--
. �ز�--د �--�ر�" ا
!--
��--رص ا��(و�--�  ،ذو!--�ت �--$ ا�
--وقو��--��ن ا
--��رار�� وD--ود �'--ك ا� .�

 ،و. ���ل ا��
��6ر �'& اHذن ذا�J ،إ�دارھ� دور��ً (ل أ
�وع�'& ا��ر�(�� 
  .J=وإ!�� ���ل �'& إ���ل <را

دون �*-رض ���'7--� �-ن  ،ذو!-�ت ا�#ز�!-� �
-7و�� ا���--رف ��7-�أو����-ز 
�����
و�$  .أي �
*ر ا%ل �ن %���J ا.
��� ،�#�م و���ع اHذن ��دة .�#
�=ر رأ

و��6-ل  .��ر�" ا.
��+�ق �'�زم ا��(و�-� �-د�/ ا�+��-� ا.
-��� ا��دو!-� �'-& اHذن
وإذا %-رر ا��
-��6ر ا�-�#'ص �-ن اHذن  .ا�4رق �+دار ا�*�=د ا�-ذي �J-�!D ا��
-��6ر

��ن �'& ا�%ل ا
-�رداد ا�+��-� ا��-$ 
-�ق أ^� ،%�ل ��ر�" ا.
��+�ق� J! �-7*ن د�
J=را>�.  

7--� �
--��Dب .����D--�ت ا��
--��6ر�ن ، أو�--ن 
--��ت �--!�د�ق 
--وق ا�!+--د!
����-!دوق  ؛ا�ذ�ن ��*ون ھدف ا�
�و�� وا��-�ن �-$ �+د�-� أھ-دا�7م ا.
-���6ر��

�!--
 �7%�+��--
وھ--$ �--�درة �--ن  ،��(--ون �--ن أوراق ����--� . ��D--�وز �--�ر�" ا

�ت ا������
ً أورا% و������$ �*��ر ،ا��(و��ت أو ا��ؤ   .����� �ر�4*� ا�Dودة �

ن ھذه ا��!�د�ق !�Dت �$ D-ذب ا��
-��6ر ا���-��ظ ا�-ذي (-�ن �-�دة أ(�� 
�4-وق  اً !ظ-راً �!7-� �-در ��=-د ،�4�ل ا
���6ر أ�وا�J �ن #-Cل ا�ودا=-/ ا���-ر���

�-$ ا�و%-ت ا�-ذي . ����-ل ��--J  ،ا��-د ا�%�-& �
-*ر ا��4=-دة ا��+-رر �'--& ا�ودا=-/
  .راء ���ص ا��!دوقا��
��6ر �(���ف <

دون �ن و%ت أي ھذه ا��!�د�ق �'�
��6ر ا��ق �$ ا�
�ب �!�7 �$ �*ط$ 
   .و��(!J ��ر�ر <�(�ت �$ �+��'�7 ،�*ر�G'� Jرا��
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 ً��ا��!�د�ق ا��$ ��(ون �-ن  �ن ��!�7 ،�وDد أ!وع أ#رى �ن ا��!�د�ق أ�
ق وا��--!�د�ق ا��--$ ��(--ون �--ن ا
--���6رات �--$ �--!�د� ،
--7م ���--�زةأ
--!دات و

�د�ق ��(--ون �--ن وھ--$ �--! ،وا��--!�د�ق ذات ا�
--��ت ا�#��--� ،ا
--���6ر أ#--رى
ت �e �--7*�Dأو أوراق ����--� ��!<-- ،ت ا����*--� ��--!��� �*�!--�eأوراق ����--� �'�!<--

  .ت ��Gرة ا��Dمe(�!�د�ق ا�وراق ا������ �'�!< ،
��ت �<�ر(�

ر ����G-إ�-& ا�#�-/ �(و!��7-�  ،�7-$ �-!�د�ق ھDو��-� :'�	د�] ا8داءأ�� 
. ��-ردد �-$ ا�-�#'ص �-ن أ
-7م  ��ث إن إدارة ھ-ذه ا��-!�د�ق ؛وا���د�ل ا��
��ر

 ،���+�-ق أر�-�ح رأ
-����� ،�$ ��ل �دوث ��
ن �$ %���-J ا�
-و%�� ،ة �*�!���!<
�7�D� ��7 %ل�.  

VVVV�Q�ö‰1Ô)e�.e§ëŸÚ�±fÔÏï�‰fåvr £e�œñÃfé©�àòé“q^� 

�د�--د ��4ظ--� ا
--���6ر�� �--C ��(--ن � ،ن �'�
--��6ر�ن أھ--دا�7م ا��#�'4--�أ��--� 
 ً�--*��D 7م��--D�� /�-->� ن �--!�د�ق  ،وا�--دة ��(--ن أن--� /--
�--ذا �+--د ظ7--ر ط�--ف وا

  .��ث ���دد ھدف ا��!دوق �طر�ق �Dذب �=� �*�!� �ن ا��
��6ر�ن ،ا.
���6ر
 ً��   :و�ن ��ن أ(6ر ھذه ا��!�د�ق <�و

 �!�د�ق ا�!�و  -

 �!�د�ق ا�د#ل  -

 �!�د�ق ا�#ل وا�!�و -

 رة ا��ر����!�د�ق إدا -

-  �Dھداف ا��زدو�ا��!�د�ق ذات ا 

 ا��!�د�ق ا�دو���  -

 ا��!�د�ق ا��ر(�� -

  Growth Funds :�!�د�ق ا�!�و - ١- ٢

��+�-ق �*-د.ت �-$ وھ$ ا��!�د�ق ا��-$ �وJ-D إ�-& ا��
-��6ر�ن ا�-را]��ن 
��=د �ر�4*-� �+�ر!-� �درD-� �+�و�-� �-ن ا��#-�طر. �7-
ً و�<-�ل ھ-ذه ا��-!�د�ق أ � 

��د�� �>!�'eن ا�!�-و-� ����� �Dدر�م 
ت ا�!�<-=� eوا��!<- ،ت ا����*� ��!���ت ��

-$  .ا��$ ��و%/ أن ��+ق �*د.ت !�و �ر�4*-� �-$ ا��
-�+�ل�
و���6-ل ا�7-دف ا�

�7-ذه ا��--!�د�ق �--$ ��+�--ق ��
--�ن �--$ ا�+��-� ا�
--و%�� �'�<--(�'� ا��--$ ��(--ون �!7--� 
��ث  ،ا�در�D �ن ا��#�طرو. �<�رك �!�د�ق ا�!�و ����رورة �!4س  .ا��!دوق

  .ت ا��$ �ر(ز �'��7 إدارة ا��!�د�قeد ذ�ك �'& ا��!<�*��
ن ھ---ذه ا��---!�د�ق �!�
---ب (---ذ�ك ا��
---��6ر�ن ا�---ذ�ن . أوا�D---د�ر ���---ذ(ر 

��=د ا
���6را�7م ��G�� �7ط�� !4+�ت �*�<�7م &'�  .�*��دون 

  Income Funds :�!�د�ق ا�د#ل - ٢- ٢
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��=---د �!�
---ب �---!�د�ق ا�---د#ل أو�=---ك ا�� &---'�
---��6ر�ن ا�---ذ�ن �*��---دون 
أي ���7---ون ���+�---ق د#---ل �
---�+ر �---ن  ،ا
---���6را�7م ��Gط�---� أ��---�ء �*�<---�7م

$���-
�ن ا��4(�ر �-���را(م ا�رأ ً����<-(�'� �-ذا �-�دة �-� �<-��ل ا ،ا
���6را�7م �و

!دات و�'& أ
7م �!< &'�e -�ح�ر�ر �ن ا�(�ب ا!�Dرة �وزع ا�+�
ت (��رة و�

أو .  ،ن ��دة �� �#�*ون �<ر��� �-ر���� �-�Gرةوء ا��
��6روھؤ. .ا���و�دة
�ذا �7م . ���7ون �-��4رق �-�ن �*-دل ا��-ر���  ،�#�*ون �'�ر��� �'& اHطCق

�����
�'& ا��وز�*�ت وا�4وا=د و�*دل ا��ر��� �'& ا�ر��ح ا�رأ.  

  Partially Income، Partially Growth Funds:�!�د�ق ا�د#ل وا�!�و - ٣- ٢

�--
��=---د � &--'�7دف ھ--ذه ا��--!�د�ق ا��
--��6ر�ن ا�--ذ�ن �*��--دون Dز=�--�ً 
�ر]�-ون �-$ ��+�-ق %-در !4
-J و�$ ا�و%-ت  ،ا
���6را�7م �$ �Gط�� أ���ء ا��*�<�

و��(-ون ھ-ذه ا��-!�د�ق �-�دة �-ن �<-(�'� �-ن  .�ن ا�!�-و ا���-طرد .
-���6را�7م
و���6-ل  ،)ا���واز!-� ا��!�د�ق(ا�
7م ا�*�د�� وا�وراق ا������ ذات ا�د#ل ا��6�ت 

��ن أ
7م �!<ا�
7م ا�*�د�� �*
 ،(7ر�-�ء ،���ه(ت ا�#د�� ا�*��� ��e ��<(�'� وا
  .)ھ��ف

و�$ ھذا اHط�ر ��(ن ا�����ز ��ن �!�د�ق ا�د#ل وا�!�-و ا��-$ �*ط-$ ��7-� 
   .و�!�د�ق ا�!�و وا�د#ل ا��$ �*ط$ ا�و�و�� �7دف ا�!�و ،ا�و�و�� �7دف ا�د#ل

  Tax – Management Funds :دارة ا��ر����!�د�ق إ - ٤- ٢

�-ل �+-وم �^�-�دة  ،وھ$ ا��!�د�ق ا��$ . �Dري �وز�*�ت �'& ا��
��6ر�ن
�+��ل ��ول ا��
��6ر �'& أ
7م إ����� ��� �*-�دل  ،ا
���6ر �� ��و�د �ن أر��ح

 ،ن ا��
��6ر �-م ���-ل �'-& ا��وز�*-�ت !+-داً أو. ��م د�/ ا��ر��� ط����  ،�7���%
ھ-� ا��-ر��$ ھ-و ؤو���(-ون ��!�-�  ،��-ر��� �
-��ق �+-ط �!-د ��-/ ا�
-7م(ون ا

م ھذا ا�!وع �ن ا��!�د�ق =و�C .ا�4رق ��ن ���'� ا���/ وا���'` ا��'$ ا��
��6ر
م أ��-�ً =-(�-� �C ،ا��
��6ر ا�-ذي �ر]-ب �-$ ���D-ل د�-/ ا��-ر��� �
-!وات .�+-�

����-� �-$ ظ-ل !ظ-�ا��
��6ر ا�ذي �#�-/ �<-ر��� �-ر���� J-�� $ �(-ون�ر�-� م 
'��'& ا�ر�: ا�رأ
���$أ�رادي & ا�ر�: ا�H*دل ا��ر���  J'�6� ر �ن�).  

٥- ٢ - �Dھداف ا��زدو�ا��!�د�ق ذات ا:Dual-Purpose Funds or Dual Funds   
�ً ��6ل ھذه ا��!�د�ق !و � -��# ً � �-+'Gوھ-$  ،�-ن ا��-!�د�ق ذات ا�!��7-� ا��


  :��6ر�ن�'�$ ا�����Dت �=��ن �#�'��4ن �ن ا��
 ،ا��
��6رون ا�-ذ�ن �7-د�ون �'��-ول �'-& د#-ل �-ن ا
-���6را�7م :ا�و�&

����دھم �'& ھذا ا�د#ل �$ �Gط�� أ���ء �*�<�7م..  

  .ا��
��6رون ا�ذ�ن �7د�ون إ�& ��+�ق !�و ��طرد .
���6را�7م :ا��6!��


-7م أو ،أ
-7م د#-ل :ھ$ ،و��در ا��!دوق �!د إ!<�=J !و��ن �ن ا�
7م
  .�� ھذه ا�ھداف!�و ��'�
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��--ث  ؛و�(--ون ا�+��--� ا�('�--� �[
--7م ا���--درة �--ن ا�!--و��ن ��
--�و�� �--�دة

�#دم ���'� ��/ أ
7م ا�د#ل �<راء أوراق ����� �در ��=داً دور��ً �ر�4*�ً �،  ��!��

 .ر�--�ح<--راء أ
--7م <--ر(�ت ���--ل .��D--�ز ا��
--�#دم ��--�'� أ
--7م ا�!�--و �--$ 

و�(ن ھ-ذا .  ،J �ن �<رة إ�& �<ر�ن 
!�و��راوح �دة ���ر
� ا��!دوق �!<�ط
��  .�& �!دوق ذات !���7 ��4و��إدة ��
�س ا��!دوق أو ��& ��و�'J ��!/ �ن إ

و�
--�#دم ��--�'� ��--/ ا�
--7م ا���--درة �!��--�4 �--$ <--راء �<--(�'� �--ن 
  .ا�وراق ا������ ��وا�ر ���7 
�� ا�د#ل وا�!�و

�'-& أن (-ل �=-�  ،��-!�د�قو�+وم ا�4'
�4 ا��$ �*��د �'��7 ھذا ا�!-وع �-ن ا

--�#دم ا
--����6ن �--ن �=�--$ ا��
--��6رJ--#--رى ���+�--ق أھدا��ث ؛ �رات ا�4=--� ا--��

���ل ��'� أ
7م ا�-د#ل �'-& ا�4وا=-د وا��وز�*-�ت ا���و�-دة �-ن ا�وراق ا�����-� 
��!�� ���ل ��'� أ
7م ا�!�و �'-& ا�ر�-�ح  ،ا��<�راة �ن ���'� ��/ أ
7م ا�!�و

�ن ا�وراق ا������ ا��<�راة �ن ���'� أ
7م ا�د#لا�رأ
����� ا���و�دة .  

وھ-و �-� <-(ل %�-داً  ،ھذه ا��!�د�ق �+�ول ا�(�6-ر �-ن ا��
-��6ر�ن و�م ��ظَ 
ن ا�*�=--د ��--ن �--دم ا���(--د �<-- �*�!�--�نن �=�--$ ا��
--��6ر�ن !ظ--راً � ،�'--& !�وھ--�

  .ا���و�د

  International Funds :ا��!�د�ق ا�دو��� - ٦- ٢


--��4دة �--ن ا�ظ--روف ا�#��--� ���--د ا�--دول وھ--$ ا��--!�د�ق ا��C� ���--�
ا��$ ��(ن أن  و�'& ا�ر]م �ن ا�*وا=د ا�(��رة .أو ���Dو�� �!�7 )ا�!�<=�(ا�!���� 

إ�-& !ظ-راً  ،ن ھذا �*!-$ ار�4-�ع درD-� ا��#-�طرة^� ،
�را������D++�7 �6ل ھذه ا.
  .� �*�!��*رض ا���4ظ� ا.
���6ر�� ا�('�� �ظروف #��� ��'د �*�ن أو ��!ط+

   Multifund Funds :ا��!�د�ق ا��ر(�� - ٧- ٢
وھ$ �
��6ر �-$ ��4ظ-�  ،�م ا
��داث ھذه ا��!�د�ق �$ ا�
!وات ا�#�رة

�د �'-& ��+�-ق درD-� �!و�-/  .�ن ا��!�د�ق ا.
���6ر�� ا��#�'4-��-
وھ-$ �-ذ�ك �
و�'-& ا�-ر]م �-ن  .����� !ظراً .��وا=�7 �'& ��Dو�� �ن ا��!�د�ق ا.
���6ر��

�--��ق ا��
--��6ر <--('�ن �--ن ا���--�ر�ف ^�-- ،�--كذ &--'�ن ھ--ذه ا��--!�د�ق �'+--$ 
  :اHدار��
 .ة!�4'� �(ل �!دوق ا
���6ري �'& �د����ف اHدارة ا�� -

��---� �'�---!�د�ق ا.
---���6ر�� ا��(و!---� �'�---!دوق  -��Dدارة ا�Hف ا��---��
 .ا��ر(ب

±fvÚfu^�tf,1◊Úe�õäÜ�‰fåvr £e�œñÃfé©�ö1Aò ^� �
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--
 ،���6ر ا�(��--رة 
--�طر��7 �'--& إدارة ا�<--ر(�ت ا�#��--���--�رس �--!�د�ق ا.
و�*��-ر  .(�ر ��'-� ا�
-7م �-دى ھ-ذه ا�<-ر(�تأن ھذه ا��!�د�ق ��6ل �$ ا�*�دة !ظراً �

<-ر(� ���'-ك  ٧٠٠(�-ر ��'-� ا�
-7م �-$ �-� �ز�-د �-ن أ�C6ً �ن  Fidelty<ر(� �د�'�$ 
�7�� ً��7
��6ر �-$ ا�*د�-د �-ن ا�<-ر(�ت و�*�ل �د�رو ا�����ظ ا�����-� ��-!�د�ق ا.
-� .أ

��ء �D'س إدارة��-و�� ھ-ذه ا��D-��س ،(��ن ا�<-ر(�ت ^�- ،و��& إذا �-م �(و!-وا �-$ 
���ن �دم إ%دا�7م �'& ��/ ���'(��7م �ن أ
�7�7 ،���ول دا=��ً (
ب ر��ھم�.  

��--ث ��6--ل �و�--دھ� �'--& ا�%--ل  ؛�ظ7--ر ھ--ذا ا�--دور �و�--وح �--$ <--ر(� ��--د�'�$
و�6-ل ھ-ذه ا�<-ر(� �*��-ر  .��-$ �<-7دھ� �ور�-� !�و�-ورك�ن ��Dوع ا��داو.ت ا% ٥


-�ن
ا�-ذ�ن �*-رض �'-�7م <-راء ا�H-دارات ا�Dد�-�  ،�ن ��ن أوا=-ل ا��
-��6ر�ن ا��ؤ
  .�ن ا�
7م

D'��  /-� �7��-
��
 $-� ��-
�
ا�*د�د �ن ا�<ر(�ت إ�& �!�%<-� ا���G-رات ا�
��G-� إ%!-�ع ھ-ؤ.ء  ،ا���''�ن و�د�ري ا�����ظ ا.
���6ر�� �$ �!�د�ق ا.
-���6ر

H6--�ر اc���)أداء ا�<--ر &--'����<--(ل ا�--ذي  ،��D��--� ا��--$ 
--��د�76 ھ--ذه ا���G--رات 
�7�7-
��ن �J ھذه ا�<ر(�ت �دم %��م �!�د�ق ا.
-���6ر ���-/ �-� ��'(-J �-ن أ�، 

�7�7
  .و��& إ%!���7 ا��!�د�ق �<راء ا��ز�د �ن أ

±fÈme‰^�‰fåvr £e�œñÃfé©�ƒ�1#f‚)eï�§ûeóÈÚe^� �
---+�� �7�7---
�---C6ث ط---رق  )���---�7(ق �---!�د�ق ا.
---���6ر ا�*وا=---د ���'---� أ

�4'�#�:  
��و�ل ا�د#ول ا���++� �ن �وز�*�ت أر��ح ا�
7م و�-ن أ%
-�ط ا�4وا=-د  -١

���#ذ <(ل �وز�*�ت أر��ح �'& ا���ص  ،ا�دور�� �ن ا�
!دات ا��$ �
��6ر ���7
�'& ار��4ع ا�+��� ا�
و%�� .
���6رات  �����
 .ا��!دوقوأر��ح رأ

��(--ن أن �<--�رط ا��--!�د�ق إ�--�دة ا
--���6ر ا�ر�--�ح �'--& <--(ل أر�--�ح  -٢
 .و������$ �*��ر ���6�� <راء ��'� ا�
7م ���ص إ����� �$ ا��!دوق ،���Dزة

 .���6--ل ��.ر�4--�ع ا�--ذي ��++--J أ
--*�ر ا�وراق ا�����--� ا��--$ ��'(7--� ا��--!دوق - ٣
�-زداد ا�+��-�  ،�ن ا�وراق ا�����-� ا��#�'4-� و�/ �زا�د ا�+��� ا�
و%�� ����'(�ت ا��!دوق

 .ا��ر ا�ذي ��ب �$ ��'�� ��'� أ
7م ا��!دوق ،ا������ ��ول ا��!دوق

ن ا��
��6ر�ن �$ �-!�د�ق ا.
-���6ر �
-��4دون ���<-رة أو�'& ا�ر]م �ن 
ن أي #
--�=ر ��++7--� ا��--!دوق 
--�!*(س أإ.  ،�--ن أي �وا=--د ��++7--� ا��--!دوق

 ً���'�7م أ�.   
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-'��'--�س ھ!--�ك أي ��Dو�--�  ،& ا���--�ر أ!7--م ��'(--ون ��--ص ا��--!دوقو
ن �-!�د�ق ^و����-��$ �- ،و.ً أ���7-�ؤ�ن ��'-� ا�
-7م �(-ون ا��-!دوق �
- أ#رى

 &--'�
--�ت ا.د#--�ر ا��--$ ���--ل 
ا.
--���6ر �#�'--ف �--ن ا��!--وك ا���Dر�--� و�ؤ
و�(--ون  ،إ�-دا����7 �--ن ��Dو�--� �--ن ا��
--��6ر�ن و���-/ ا�
--7م ���Dو�--� أ#--رى

  .� أ��م ا���Dو���نذ�ك �
ؤو��

±f*´f+^�‰fåvr £e�œñÃfé“Ú�f*éÚe�üeÃ2e^� �
 ؛إن أداء �!دوق ا.
���6ر %د ���6ر �<(ل أ
�س ���د ا�*وا�ل ا.%��-�د��

وھ-و �-�  ،��ث إن �!�د�ق ا�
-7م ��(-ن أن ��و%-ف ('�-�ً �'-& أداء 
-وق ا�
-7م

�& ����#�طر ا�
و%�� �Market Risk.  

 ،ء �!�د�ق ا�
!دات �<(ل (��ر �'& ��ر(�ت أ
-*�ر ا��4=-دة��!�� �*��د أدا
  .Interest Rate Riskوھ!� !(ون أ��م �#�طر 
*ر ا��4=دة 

أي 
-*ر  ،�$ �-�ن �-ر��ط أداء �-!دوق ا.
-���6ر ا�-دو�$ �
-*ر ا��-رف
وھ--ذا ا�!--وع �--ن ا��#--�طر �
--�&  .�--رف ا�*�'--� ا���'�--� أ�--�م ا�*�--Cت ا�#--رى

  .Exchange Rate Risk��#�طر 
*ر ا��رف 
و. ��(ن ��!دوق ا.
���6ر أن ��ل إ�-& �زا�-� ا��!و�-/ ا�(��-ل �-$ �-�ل 

�ذا  ،��6ر ��D/ ا�وراق ا������ ا��(و!� ��7 �!4س ا�در�D ���د ا�*وا�ل ا.%���د��
--D'��  ��6را�7م �--$ أ<--(�ل �#�'4--� �--ن �--!�د�ق�--
�*--ض ا��
--��6ر�ن إ�--& �!و�--/ ا

زء �-�Gر �-ن ا.
-���6رات �<-(ل ��-دد �-ن ���ث . ��*-رض إ. D- ،ا.
���6ر
  .أ<(�ل ا��#�طرة
و�!�د�ق ا�
!دات  ،ن ا��!و�/ ��ر ��Dو�� �ن �!�د�ق ا�
7م^و������$ �

�-ذا  ،�<(ل (��ر �ن �+'ب �وا=د ا���4ظ� ا�('�-� ��(ن أن ��دّ  ،وا��!�د�ق ا�دو���

���6ر ن ا�Dزء ا��#�ص �ن ا.
���6ر ا�('$ �(ل <(ل �ن أ<(�ل �!�د�ق ا.^�

��(-ن أن �*��-د �-$ ��د�-ده �'-& ا��!�-ؤات ا�#��-� ���*وا�-ل ا.%��-�د�� ا��-ؤ6رة 
و�'& ا�ر]م �ن ذ�ك ��(ن وDود %�ود �'& ا��د  .�'& %��� ا
���6رات ا��!دوق

���G ��+�ق �زا�-�  ،ا��'& �ذ�ك ا�Dزء ا��#�ص ��د أ<(�ل �!�د�ق ا.
���6ر
  .ا��!و�/ ا�(��ل

±f Ãf ^�ñÃfé©�úÓ1ÜúòÚf)e�âeó 2eï�tf* ¢)fm�‰fåvr £e�œ^�� �
ا��-دا=ل ا.
-���6ر�� ا��-$ ��(-ن أن �'D-� إ��7-� أ�-د  ��6ل �!�د�ق ا.
���6ر


--�ت ا�����--� (<--ر(�ت ا��-- �--د�رو ا���--��ظ ا.
--���6ر��
��ن و�--!�د�ق ��--$ ا��ؤ
  .ا��+��د

��ث �+دم �وا�$  ،و���/ �*ض �!�د�ق ا.
���6ر �
�طرة ا��!وك ا���Dر��
و�
�ط�/ ا��!وك  .�!ك ��Dري �$ ا�و.��ت ا����دة #د�� �!�د�ق ا.
���6ر ١٠٠
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�!-د�� �ر]�-ون ���و�'7-�  ،�ن #Cل ھذه ا��!�د�ق ا�����ظ� �'& أ�-وال ا�*�-Cء
  .�ن �
���ت ا�Hداع ا���ر��� إ�& �!�د�ق ا.
���6ر �$ ا�
7م وا�
!دات

#را�7م �--�ن �
--���ت و!ظ--راً �وD--ود ا�*د�--د �--ن ا�*�--Cء ا�--ذ�ن ��و�--ون �--د
ن ا��!--وك ا���Dر�--� %--�درة �'--& D--ذب ^�-- ،ا�H--داع ا���--ر��� وا�
--7م أو ا�
--!دات

 ً�-*D��6ر�� �$ ا��4رات ا��-$ �<-7د ��7-� �را�
ا��ز�د �ن ا��وال إ�& �!�د�+�7 ا.
ن ھذه ا��!�د�ق ��D-ذب أ��-�ً أ�-وال أ(��  ،وا�*(س ���: ،�$ �
���ت ا�Hداع

��  .Cء ا��!كا��
��6ر�ن �ن ]�ر 
$-�وإ%-دام  ،و�/ ا!#�4ض أ
*�ر ا��4=دة �$ ��رة ا��
*�!�ت �ن ا�+-رن ا���


--�ب إ�--دا���7م �--ن ا��!--وك ا���Dر�--� &--'��+--د ا�D--ذ�ت �--!�د�ق  ،ا��
--��6ر�ن 
ا.
���6ر ا����*� �'�!وك ھذه ا��وال ا�ذي �ر]ب أ�����7 ��وظ��74 �!د �*-د.ت 

 ً����=د أ(6ر ار��4.   
 ��--
ن (--ل <--(ل �--ن ^�-- ،%--� �--!�د�ق ا.
--���6ر ���
--واق ا�����--��Cإ�--& و���!

أ<(�ل �!�د�ق ا.
���6ر �*��د �'-& وا�-د أو أ(6-ر �-ن ا�
-واق ا�����-� �
-ب ط��*-� 
ن و!ظ---راً � .��---ل ا��---!دوق و��J---��D إ�---& ا.
---���6ر �---$ ا�دوات ا�����---� ا��#�'4---�


�� ��!�د�ق ا.
���6ر ھ$ ا�*�ل ا.
���6ري�
ن ھ-ذه ا��-!�د�ق ��(-ن ^�- ،ا�وظ��4 ا�
إ�--& �D!--ب إ�(�!�--� ا.
--��4دة �--ن أ
--واق ا�*+--ود  .أن �
--��4د �--ن ��D--/ ھ--ذه ا�
--واق

  .ا��
�+�'� و�+وق ا.#���ر �$ ا���وط �$ وJD �#�طر 
*ر ا��4=دة وا��#�طر ا�
و%��
ك �*ض �!�د�ق ا.
���6ر ا���#��� ا��$ ���-/ �<-ر(�ت �6-ل د�-ن �وھ!

و]�رھ-� �--ن <--ر(�ت ا�وراق  ،�Merrill Lynchر�--$ ��--!k و� Dean Witterو��-ر 
��ر��� �$ ا�*+ود ا��
�+�'� ،ا������� ً����  .ا��$ ��#ذ أو




