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 مُقـــــدمة

 ة للقط   اعالأجنبي   الموج  ودات ف   ي المالي  ة للتراكم  ات قوي  ة س   تجابةة االس  يادي الث  روة لص  ناديق سس   يؤ مو الكي  اا الم  ن جــا 
 العالمي. المستوي  على والحكومي سميالر 

 البل  داا ف ي لاس يما الجدي د ب الأمر سل ي 2005  من  س ياديةال الث  روة بص ناديق تس ميتاا ش اع الت ي ص ناديقه اله   نش و  إن
 .ةيكومحال واردمال استثمار يف سائدا   طا  مل نتمث صناديقد الطبيعية والنفطية، وعلى الرغم من ذلك فاا تلك البالموار  الغنية

تكامل  ة للاص  لاق الاقتص  ادي ش  املة ومُ  خُط  ةاستش  رفا الدول  ة المص  رية ف  ي الس  نوات القليل  ة الماف  ية ف  رورة تنفي    وقــد 
وق  د اس  تللك ذل  ك تغيي  ر ف  ي ر ي  ة الدول  ة ، لإص  لاحية لكثي  ر م  ن قطاع  ات الدول  ةبالعدي  د م  ن التط  وات اوالاجتم  اعي، ل   لك قام  ا 

 ستوى التنفي ي.ذلك التوجه على المُ تعكس واستراتيجياتاا وخُططاا وتنفي  تغييرات هيكلية وقطاعية 

تح دة اس تراتيجية الأم م المُ أه داف م ع س تقبلية المُ الإط ار أخ  ت الدول ة الم اك المُة ادرة لاتس اا توجااتا ا وخُططا ا ه  ا  وفي 
ة ف ي والحف ا  عل ى حق وا الأجي ال القادم الم وارد تحقي ق مفا وك اس تدامة ف ي حت ى تواك ب الاتج اه الع المي  2030 المُس تدامة لتنميةل

ف  ي وق  ا  صُ  ندوا ال، وق  د احت  ل ملي  ار جني  ه 200رأس م  ال ا   س  يادي مص  ري  صُ  ندوا تأس  يس أول م  ن خ  لال وذل  ك ، الم  وارد المتاح  ة
 .ا  يعالم 41اينما حل بالمركل  مليار دولار، 11.9دارة اين الصناديق العربية بإجمالي أصول مُ  الحادي عشرالمركل قصير 

 المُس   تغلة غي  رم  ن خ   لال ادارت  ه ل ص  ول الس  يادي المص  ري  صُ   ندوا الس  اهمة أث  ر مُ عُن  ي ه    ا الةح  ة ادراس  ة فق  د  اذلــ 
مي  ة اس  تراتيجية الأم  م المُتح  دة للتنف اه  دأ ف  ي أط  ار مؤش  رات  ي  اس وذل  ك  ،الاقتص  اد المص  ري  اتلقطاع   المُس  تدامةف ي دع  م التنمي  ة 

ش ا  الاقتص ادي النوانعكاس ات ذل ك عل ى  ،2022حتى عاك  –صُندوا التأسيس اداية  – 2018خلال الفترة من  2030 المُستدامة
 .المصرية لدولةل
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 البحثية مُشكلةال 1
 

روة الس  يادية ك  اا م  ن الحكوم  ات ذات الف  وائب المالي  ة بغ  ر  ث  ال ص  ناديقا إنش  ا  أف  ي الةح  ة  مُش  كلة تتبلــور
 صوص ا  خ ف ةةوات النار ث البداية هو القي اك باس تثمار عوائ د اي ع ال في، وكاا الادف وخارجيا   استثمار ه ه الفوائب داخليا  

 لإدارة تس تتدك ص ناديقال ه  ه وأصةحا تطور، فاوكمال أا إلا مكنة،مُ  دةمُ  لأطول ستقرمُ  سنوي  دخل ريتوف بغر  النفط
 .الأجنبية حتياطاتالا من الفائب الرصيدوك لك  المُستغلةالأصول غير 

 :الآتي التساؤل عن للإجابة تسعى سةن هذه الدراأ، فى ذلكعلو 
 ستثمارلا استراتيجيات إيجادوالصندوا السيادي المصري بشكل خاص  السيادية الصناديق ستطيعهل ت 

  ؟ةليلماا بالفوائمليار جنيه فضلا عن  84المُقدرة ب  المُستغلة غيرالأصول 

 :الآتية الفرعية الأسئلة طرح كنيم شكاليةوللإجابة عن هذه الإ

 السيادية؟ صناديقما هي ال 
  ُالسيادية؟ الصناديق شا رات إنر بفيم تتمثل م  
 ستثمارية؟الا السيادية الصناديقاستراتيجيات  ماهي  
 سيادية؟ال الثروة لصناديق صاديةقتلافيم تتمثل الآثار ا 
  المصري على الاقتصاد المصري؟السيادي ما هي انعكاسات إنشا  الصندوا 
 

 أهمية البحث 2
 

إح     دى القض     ايا الأساس     ية الت     ي أخ      ت  س     لطا الض     و  عل     ىق     د الدراس     ة الةح     ة ك     وا  اأهمي     ة ه       تكمـــــن  
الس       يادية، وم       دى ق       درتاا عل       ى إدارة  وه       ي الص       ناديق ي، ألاملالتموي       ل الع       اج       ال م ف       ي ي       ةماهتم       اك ال       دول العال
ن      د ع س      تقبلا  مُ تض      من ت      دفق ال      دخل  تثماريةلاس      ا اس      تراتيجيات وإيج      اد الي      ة،مالف      وائب الو  المُس      تغلةالأص      ول غي      ر 

 .مصادره   نفاذ

 أهداف البحث 3
 

 :تهدف هذه الدراسة إلى
  السيادية.تعرف ماهية الصناديق 
  اليةملالفوائب وا المُستغلةل صول غير  الاستثمارية الاستراتيجياتتعرف. 
 .تعرف الآثار الاقتصادية المحلية والدولية للصناديق السيادية 
  2030في تحقيق أهداف خُطة التنمية المُستدامة  تعرف اساامات الصندوا السيادي المصري. 
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 فرضيات البحث 4
 

 أن:تنطلق الدراسة من فرضية 
 المُس      تغلةلإع      ادة توصي      ف الأص      ول غي      ر اس      تثمارية  اس      تراتيجياتإيج      اد تس      تطيع  الصــــــناديق الســــــيادية

 . عند نفاذ مصادر ه ه الفوائبستقبل الدخل الية من أجل فماا مُ ملفوائب الوا
 

 ي:حت هذه الفرضية الرئيسية، فرضيات جزئية، تتمثل فتوتندرج 

 حليمحديثة النشأة، تصنف فمن مصادر التمويل ال يادية هي أدواتسالصناديق ال. 
  لنفاذ مصادر الدخل تحسةا  السيادية  الثروةتنشئ الدول صناديق. 
  ضيفةالمُ و  المالكةقتصادية على الدول لاا هاالسيادية أثار  الثروةلصناديق. 
 .قدرة الصندوا السيادي المصري على التوصيف الأمثل ل صول غير المستغلة 

 

 البحثمنهج  5
 

ًالوصفي"للتساؤلات والفرضيات التي وضعناها، فإننا سنعتمد في هذا البحث على  وفقا ً   "يليالتحلًالمنهجوًالمنهج

 الذي يسُاعدنا على دراسة الموضوع محل البحث، وربط الأسباب بالنتائج.

 

 حدود البحث 6
 

 الاس    تثمارية واس   تراتيجياتاا إنش    ائاا، ب   رراتومُ  س    ياديةال الص   ناديق ماهي   ة اس    تعرا  عل   ى تقتص    ر س   ةه    ه الدرا أن
تنوي    ع  خ    لال م    ن المالي    ة والف    وائب المُس    تغلة غي    ر الأص    ول توصي    فو إدارة  يم    دى ق    درتاا ف    عل    ى تع    رف ال، و مالع    ال ف    ي

 .مصادره   نضوب عند ستقبلالمُ  في الدخل تدفق لضماا الاستثمارية استراتيجياتاا

 

  

 مـــن مجموعـــة علـــى الضـــو  ســـليطمـــع ت العـــالم فـــي الســـيادية الصـــناديقتضـــمنت الدراســـة  :الحدود المكانية 
 .السيادي المصري  صُندوق الالرائدة و  السيادية الصناديق

  

 :2022: 2005الفترة ما بين  الحدود الزمانية 
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 الدراسات السابقة 7-1
ادات فــــي دعــــم اقتصــــ الســــيادية الثــــروة صــــناديق عنيــــت بتنــــاول أهميــــة دور الســــابقة ســــاتجموعــــة مــــن الدرامتطرقنــــا ل

 :تلك الدراسات أهم نستعرضوفيما يلي ، ضيفةعلى الدول المُ  وكذلك أثرها ،الدول المالكة

 (1)،حوكمة الصناديق السيادية - وسعود فرحات (1
 تع     ددة ل      اهرة الص     ناديق الس     يادية ك      اهرةوق     د ناقش     ا الجوان     ب المُ  ،2015ع     اك دراس     ة ت     م تنفي       ه      ه ال

 .ةالاقتصادياقتصادية وكيفية الاستفادة مناا وانعكاساتاا على العديد من القطاعات 
 الس       يادية، الث      روة ص      ناديق بحوكم       ة المُتعلق      ةجوان      ب لا أه      م إا       را  م       ن الدراس      ة ه      و وق      د ك      اا الا      دف

الص      ناديق، وذل      ك م      ن خ      لال التطبي      ق  ه       ه س      ير عل      ى الرقاب      ة أو الإش      رافأو  حي      ة الإدارة م      ن س      وا 
  .من النرويج والجلائر على كل

 :البحث مُشكلة
 الرقاب    ة أو الإش    رافأو  حي    ة الإدارة م    ن س    وا  الس    يادية، الث    روة ص    ناديق حوكم    ة مُش    كلةرك    ل الةح    ة عل    ى 

 عالج    ة، وق    د اس    تتدما الدراس    ة الم    ناج التحليل    ي والم    ناج الاس    تقرائي للوص    ول لمُ الص    ناديق ه     ه س    ير عل    ى
 .مُشكلةجوانب تلك ال

 الدراسة: نتائج
 تل     ك الت     ي تعتم     د مالع     ال يف      الس     يادية الص     ناديق حأنج      أاالدراس     ة  إليا     ا ص     لاالنت     ائج الت     ي تو  أه     م وم     ن

 للنم    اذ  واعتماده    ا عل    ى هيك    ل تن يم    ي وفق    ا   المع    املات ك    ل يف     ش    فافيةم    ن مب    دأ ال  ا  ا    د الحوكم    ةمة    اد  
 النرويج. صُندوا مثل  صُندوا القة بله علا كل ما لىالد يقة إقابة الر  ىإل لا  صو ية و ملالعا

 

 (2)،دور صناديق الثروة السيادية في ترشيد الإيرادات النفطية العربية –سليماني عبد الكريم  (2

الدراس      ة س      بل ترش      يد اس      تتداك الإي      رادات والف      وائب  ، وق      د ناقش      ا2014ع      اك دراس      ة ت      م تنفي        ه       ه ال
ارد ي    ة الاس    تغلال الأمث    ل للم    و فكي توف    يح ىدراس    ة إل    اله    دفا وق    د ، المتول    دة ع    ن ال    نفط ف    ي ال    دول العربي    ة

 .السياديةالثروة صناديق النافةة من خلال 
 الدراسة: مُشكلة

 إه       دار إي       رادات الث       روات الناف       ةة ومنا       ا ال       نفط ف       ي ال       دول العربي       ة، مُش       كلةعل       ى الدراس       ة  ترك       ل وق       د 
 .مُشكلةعالجة جوانب الللوصول لمُ الوصفي وقد استتدما الدراسة والمناج 

 الدراسة: نتائج
رورة تُعتب    ر ف     الس    يادية الث    روة ناديقص     أاإل    ى نتيج    ة مفاده    ا الدراس    ة  إليا    ا ص    لاالنت    ائج الت    ي تو  أه    م وم    ن

 للدول العربية ذات الفوائب النفطية من أجل ترشيد ه ه الفوائب. وحلا  إستراتيجيا
  

                                                           
 1955 أوت 20جامع  ة  جل  ة الةاح  ة الاقتص  ادي،م -، دراس  ة لك  ل م  ن الن  رويج والجلائ  رةحوكمــة الصــناديق الســيادي -فرحــات عبــاع، ســعود وســيلة (1)

 .2015، 4سكيكدة، العدد 

 منش ورة، ري غير س ت كرة ماجم  – صب ي أا و حال ةل الإش ارة م ع العربيـة النفطيـة الإيـرادات شـيدتر  فـي السـيادية الثـروة صـناديقدور  – الكريم عبد سليماني (2)
 .2014سنة  جلائر،لا بسكرة، رضخي حمدم جامعة ر،يسيوعلوك الت والتجارية قتصاديةالا العلوك كلية يدول اقتصاد صصتت قتصادية،الا العلوك قسم
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  (3)،دور صناديق الثروة السيادية في تمويل اقتصاديات الدول النفطية الواقع والأفاق – بوفليحنبيل  (3
 لماليا الن اك في وو ا الصناديق السيادية أهمية إارا  مدى ىهدفا إلوقد  ،2011 عاكدراسة تم تنفي  ه ه ال

 .النفطية الدول صادياتويل اقتمت يف ودورها العالمي
 الدراسة: مُشكلة

  ال     تتلصف     ي  عل     ى المس     اهمة النفطي     ة الس     يادية روةث     ال ص     ناديق ف     ي بح     ة ق     درةدراس     ة ال مُش     كلةوتبل     ورت 
، وق     د اس     تتدما الدراس     ة والم     ناج الوص     في للوص     ول وتحقي     ق الاس     تقرار الاقتص     ادي ديوني     ةمال مُش     كلةم     ن 

 لمُعالجة جوانب المُشكلة.
 الدراسة: نتائج

وم     دارة  س     تحدثةم مالي     ة أدوات ع     ن عة     ارة الس     يادية الث     روة ناديقص      أا الدراس     ةتل     ك  نت     ائجأه     م  م     ن وك     اا
 طري        ق ع        ن ولم       وت ادخاري        ة، أو س        تثمارية،ا لأغ       را  حكوم        ةلا م        ن ةر مةاش        ري        غ أو ةر ش        بطريق       ة مةا
 ش       اطااال نج       وا ن       ة العام       ة للدول       ة، كم       ا أا ممدفوعات، أو الم       مي       لاا ال يحقق       ة ف       مال الي       ةمال الف       وائب

 .خارجي أو داخلي يكوا  قد
ق      درات  ل      دياا تت      وفر النفطي      ة الس      يادية روةث      ال ص      ناديقنتيج      ة أخ      رى ه      ي أا  ىإل       الدراس      ة توص      لا كم      ا
 الي      ةمال  تا      الام س      توى النفطي      ة ع      ن طري      ق رف      ع مُ  ال      دول ص      ادياتوي      ل اقتمكنا      ا م      ن تموي      ل عالي      ة تمت

 ديوني    ة،مال مُش    كلةم    ن  ال    تتلص ىإل     ي    ؤدي م    ا الأجنبي    ة التموي    ل ص    ادرموي    ل ا    ديل ع    ن مت مص    در وت    وفير
 .صاديةقتالا الأ مات تتلفمل التصدي على صادقتوتعليل قدرة الا قتصاديالا ستقرارالا يف تسام كما

 

 (4)،اقتصاديات صناديق الثروة السيادية – ودارهورن داع ومزارعي  (4

 الميالع المالي الن اك في وو ا الصناديق السيادية أهمية ادف إارا  مدىا، 2010 الدراسة عاكتم تنفي  ه ه 
من من ور  SWFs روة السياديةثفام صناديق المحاولة ل في، في تمويل اقتصاديات الدول النفطية ودورها

 ر. يتغمي المالعال يالماد المشال في، ومعرفة مدى اندماجاا قتصاديةالسياسات الا
 الدراسة: شكلةمُ 

الإس      ااك بقس      ط ف      ي تادئ      ة دواع      ي القل      ق بش      أا الأدوار الاقتص      ادية تبل      ورت مش      كلة الدراس      ة ف      ي محاول      ة 
ما ، وق    د اس    تتدوالمالي    ة الت    ي تؤديا    ا ه     ه الص    ناديق ف    ي ال    داناا الأص    لية وف    ي البل    داا الت    ي تس    تثمر فيا    ا

 الدراسة والمناج التحليلي للوصول لمُعالجة جوانب المُشكلة.

 نتائج الدراسة:
ا الأدوار الاقتص       ادية والمالي       ة الت       ي تؤديا       ا ه        ه أتادئ       ة دواع       ي القل       ق بش        يف       بقس       ط الدراس       ة  اس       اما

 .فيه البلداا التي تستثمر يالداناا الأصلية وف يالصناديق ف
  

                                                           
 أطروح ة دكت وراة غي ر –م ع الإش ارة إل ى حال ة الجلائ ر  دور صـناديق الثـروة السـيادية فـي تمويـل اقتصـاديات الـدول النفطيـة الواقـع والأفـاق –بوفليح نبيل (3)

 .، ادوا سنة نشر3كلية العلوك الاقتصادية وعلوك التسيير جامعة الجلائر  منشورة في العلوك الاقتصادية، فرع نقود ومالية، قسم علوك التسيير،
 2010لسياسات، البنك الدولي قضايا لصناع االثروة السيادية،  اقتصاديات صناديق – ودارهورن داع ومزراعي  (4)
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 (5)،في العالماستراتيجياتها الاستثمارية وآثارها الاقتصادية  صناديق الثروة السيادية، - السبتي وسيلة ولطيفة (5
اا الاستراتيجيات الاستثمار التي تتةعإلى التحقق من قدرة هدفا وقد  ،2016 تم تنفي  ه ه الدراسة عاك

 .يةحال نفاذ مصادر ه ه الفوائب المال يستمر فالصناديق السيادية للفوائب المالية للمحاف ة على دخل مُ 
 الدراسة:مُشكلة  

لمالية الاستراتيجيات الاستثمار التي تتةعاا الصناديق السيادية للفوائب االتحقق من قدرة  ىإلدراسة هدفا 
، وقد استتدما الدراسة والمناج حال نفاذ مصادر ه ه الفوائب المالية يللمحاف ة على دخل مستمر ف

 التحليلي والمناج الوصفي والاستقرائي للوصول لمُعالجة جوانب المُشكلة.
 نتائج الدراسة:

أا ص    ناديق الث    روة الس    يادية لعب    ا دور كبي    ر ف    ي التتفي    ف م    ن ح    دة الأ م    ات الاقتص    ادية  أصا    رت الدراس    ة
بني    ة وانعكاس    اتاا عل    ى ال    داناا وذل    ك لض    تاا اس    تثمارات تس    ام ف    ي دع    م الموا ن    ات والقي    اك بمش    اريع تا    تم بال

 .الأساسية ومنع الأسواا المحلية من الانايار
 
 

 :التعقيب على الدراسات السابقة 7-2
 

عر  ماهية  يتتفق فتعالج مشكلات متتلفة و من الدراسات السابقة تنوع أغرافاا واختلافاا، فكلاا  يتضح
ية اهج بحثوانتاجا تلك الدراسات من، الدول النفطية يبررات إنشائاا وأثارها الاقتصادية خاصة فالصناديق السيادية ومُ 

و وهضاحه، وفقا لما سبق إيتائج نوقد توصلا إلى عدد من المتنوعة مناا المناج التحليلي والمناج الوصفي والاستقرائي، 
 .الجانب ال ي تتفق فيه مع دراستي

 ة بش   كل ع   اك الص   ناديق الس   ياديتةعا   ا تس   تراتيجيات الاس   تثمار الت   ي انس   تعر  ف   ي دارس   تنا ه    ه س   وف  ونحـــن
لتعلي   ل الاس   تفادة منا   ا لف   وائب المالي  ة وا المُس   تغلةغي  ر لأص   ول بص  فة خاص   ة ف   ي إدارة االمص   ري  الس   يادي صُ  ندوا الو 
س تدامة لتنمي ة المُ مص ر لوأث ر ذل ك عل ى خُط ة  ح ال نف اذ مص ادر ه  ه الف وائب المالي ة يس تمر ف حاف ة عل ى دخ ل مُ لمُ وا

 التحليلي للتوصل لحلول لمشكلة الدراسة.الوصفي و ، وسوف ننتاج المناج 2030

 
 

  
                                                           

 - 23/10/2016، 2014، 2005خ لال الفت رة  اسـتراتيجياتها الاسـتثمارية وآثارهـا الاقتصـادية فـي العـالم صناديق الثروة السـيادية، –السبتي  وسيلة (5)
 .أستاذ محافر كلية العلوك الاقتصادية والتجارية وعلوك التسيير/ جامعة محمد خيضر/ بسكرة/ الجلائر
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 هيكل الدراسة
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 الأولالفصل 
 عملها تأهمية صناديق الثروة السيادية واستراتيجيا

 ماهية الصناديق السيادية ودوافع انشائها :المبحث الأول

 تعريف صناديق الثروة السيادية    
 دوافع نشأة صناديق الثروة السيادية    
 أهمية صناديق الثروة السيادية    
 أهداف صناديق الثروة السيادية    

  
 لصناديق السياديةلالاستراتيجية الاستثمارية  :المبحث الثاني

 مصادر وحجم أموال الاستثمارات  
 أنواع صناديق  
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 عملها تأهمية صناديق الثروة السيادية واستراتيجيا :الأولالفصل 
 

 على النحو التالي:منا بهيكلة هذه الدراسة قُ 

 .الثروة السيادية ودوافع إنشائاا صناديقماهية  : حة الأول   المب
 .الاستراتيجية الاستثمارية لصناديق الثروة السيادية ثاني: المب حة ال

 
 

 ماهية الصناديق السيادية ودوافع انشائها :الأولالمبحث  1-1
 

 :الثروة السياديةتعريف صناديق  1-1-1
 

 ه ن ااماتمي نين مات اقتصادية دولية وباحثريف مُ الثروة السيادية بالاعتماد على تعا صناديقكن تحديد تعريف مي
 :ال اهرة يمكن إارا ها فيما يلي

 :(2011بوفليح نبيل، )
  يلالدو  النقد صُندوق تعريف: 

وتنشئ الحكوم ة  ،غر  خاص تملكاا الحكومة العامةت استثمار ذا صناديقالثروة السياسية عةارة عن  صناديق"
 ، وه   ي تح   تفو بالأص   ول أو تت   ولى توصيفا   ا أو إدارتا   اة الس   يادية لأغ   را  اقتص   ادية كلي   ةالث   رو  ص   ناديقالعام   ة 

 ."الأصول المالية الأجنبية يذلك استراتيجيات استثمارية تتضمن الاستثمار ف يستتدمة فلتحقيق أهداف مالية مُ 
 
  ُنظمة التعاون والتنمية الاقتصاديةتعريف م (CODE) :  

 ةر شاةير مُ أو غ ةر شةادارة بطريقة مُ من الأصول المالية المملوكة والمُ  ةجموعمصناديق الثروة السيادية عةارة من "
عية الموارد الطبي صادراتمولة إما باحتياطات الصرف الأجنبي أو من طرف الحكومة لتحقيق أهداف وطنية والمُ 
 ".أو الإيرادات العامة للدولة أو أي مداخيل أخرى 

 
  (6)الثروة السيادية صناديقتعريف معهد: 

اس  تثمار حك  ومي مك  وا م  ن أص  ول مالي  ة عل  ى غ  رار الأس  ام والس  ندات  صُ  ندوا الس  يادي عة  ارة ع  ن  صُ  ندوا ال"
أو  أو الموا ن ة العام ة تتش كل م ن ف ائب مي لاا الم دفوعات صُ ندوا الأا م وارد ب  رها من الأدوات المالي ة، علم ا  يوغ

 الث روة الس  يادية لا ص ناديقلا  ا التعري ف ف  إا  ، ووفق  ا  أو إي  رادات الص ادرات الس لعية (التصتص ة)ن واتج عملي ات 
ة دار الحكومية والشركات الاقتصادية المملوكة للدولة بالإفافة إل ى احتياط ات الص رف المُ  التعاقد صناديقتتضمن 

 ".ملة لتحقيق أهداف السياسة النقديستعمن قبل السلطات النقدية والمُ 
  

                                                           
 ،ميالعال الاقتصاد لىع أثريهاة وتالسيادي الثروة صناديق صادرة ظاهرة سةث أمريكية تهتم بدرابح سسةعن مؤ عبارة السيادية الثروة صناديقمعهد  (6)

 .ةالعام سياساتلية، التجارة الدولية والماق الالأسوا الاقتصادية، السياسات



 المُستدامةالماجستير المهني في التخطيط للتنمية                     معهد التخطيط القومي                       

 

Page 14 of 37 
 

 
 تعريف مجموعة Group Monitor:(7) 

تس   يرياا باس   تقلالية ع   ن البن   ك  يج   ري  س   ياديةالث   روة الس   يادي عة   ارة ع   ن أداة مملوك   ة م   ن جا   ة حكوم   ة  صُ   ندوا 
تع   ددة المرك   لي أو و ارة المالي   ة أو التلين   ة العمومي   ة، كم   ا تس   تثمر أموال   ه ف   ي محف    ة م   ن الأص   ول المالي   ة المُ 

ع    م اس   تثمارات أا مُ ب    ش   تقات المالي   ة علم   ا  متلك   ات والمُ الأص   ناف والمت   اطر عل   ى غ   رار الأس   ام والس   ندات والمُ 
 .المالية التارجيةالأسواا ي فتتم  صُندوا ال

  
 دوافع نشأة صناديق الثروة السيادية 1-1-2

 

ريعا سوا مالصناديق السيادية صاهرة ليسا بالجديدة على الساحة المالية العالمية، حتى وأا عرفا ن عتبرت
رين عندما شرين وبداية الألفية الثالثة، إذ تعود اداية ه ه الصناديق إلى خمسينيات القرا العشفي نااية القرا الع

السةعينيات وما بعدها من صاور في ، ليتوالى أثر ذلك 1953 أنشأت دولة الكويا هيئة الاستثمار الكويتية سنة
 حتى وصلا 2008 سنة منتصف يف صلاتحدة، حتى و موالإمارات العربية ال سنغافورة يف أخرى  صناديق

 (8) )2010 قدي،) .سياديا  ا  صُندوق 53 ىإل
 ،اديالاقتص الايكل صائصمميلات وخ حسب آخر ىإل الد من تةاينت الصناديق ه ه شا دوافع إن إن
 :ن ذكر ه ه الدوافع فيما يأتيكميحقق، و مال يالمال الفائب ومصدر

 لحاليا الأصل وبضن يعو  دخال تدر أخرى  صولأ لبنا  اجةحوال للموارد الطبيعي للنضوب سبالتح، 
 (9)(2009نيف، مال). الأجيال نيا العدالة اتحقيق عليه صطلحوهو ما أ يالحيل الجإيراداته من ال لواستغلا

  ومن  ، والإنتا الاحتياطي، وه ه تعتمد على حجم تنويع قاعدته الوطني، وإمكانات للاقتصاد الاستيعاايةالطاقة
  .قارنة اتلك العائداتمُ  الاقتصادحجم عائدات الفرد، وك لك حجم ثم 

 صناعي.ال القطاع وحماية قتصاديالا النشا  ستقرارخارجيا للحفا  على ا واستثماره يللماا لادخارل آلية شا إن  
 يفر  الأجنبي الصرف وسعر الفائدة سعارمرتةطة اتقلةات أ بمتاطر الأجنبي صرفإا ارتةا  احتياطات ال 

  (10).تاطرممالية متنوعة للتقليل من ال صولأ يحتياطات فت توصيف ه ه الاجالامعلى الدول تنويع 
 رةشةامال ستثماراتالكة، إذ تؤدي الامالدول ال ىالتكنولوجيا إل نقل يف تساعد أا السيادية روةثال صناديقكن لمي 

 نقل عمليات فياا ماب صاديةقتت الاةادلامحجم ال توسيع ىإل تقدمةمال الدول يف الصناديق لا ه رةشةامر اليوغ
  Helmut; 2008(11)  .عارفملوا التكنولوجيا

                                                           
متتص  ة ف  ي المج  الات المتعلق  ة بالاس  تراتيجيات،  1983ة تأسس  ا ف  ي س  نة ي  واستش  ارات دولعة  ارة ع  ن مكتة  ة دراس  ات  Group Monitor مجموعــة (7)

 مالع ال يف  دراس ات مكت ب رب أك خ امس جموع ةمال ص نيفجرى ت قد أا علم ا الأمريكية، المتحدة الولايات يف امقره يقع ةسوالمنافالتن يم، الااتكار، التسويق 
 .ريخب 1500 يتجاو  نستتدمييكي وعدد مأمر  دولار مليار 10 جاو  أعمال ارقم 2007 سنةفي 

 كلية العلوك ، مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا، متبر العولمة واقتصاديات شمال إفريقيا،لصناديق السيادية والأزمة المالية الراهنةا –قدي عبد المجيد  (8)
 .2 ص، 2010الاقتصادية والتجارية وعلوك التسيير، جامعة الشلف، العدد السادس 

 صدرةمن مة الدول العربية الم، الغربي والتعاوا  النفط جلةم – النفطية ضإدارة الفوائ يف ودورها السيادية الثروة صناديق – المنيف ماجد عبد الله (9)
 .210 ص، الكويا، 2009، ربيع 129، العدد والثلاثوا  سالتام جلدمال رول،تللب

 وتأ 20 جامعة صادي،قتالا الةاحة جلةم -جلائرلوا رويجنال من لكل دراسة ،سياديةال الصناديق حوكمة -وسيلة سعود ع،فرحات عبا (10)
 .12، ص 2015 ،4 العدد سكيكدة، 1955
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 أهمية صناديق الثروة السيادية 1-1-3
 

 :(12)(2013 المصرفية، ساتالدرا )معهد السيادية الثروة صناديقأهمية 

 ،الم   واا الأس    عام   ل م   ن يج   اايإ ش   رؤ ي ه   و مملالع   ا ودوره   ا ص   ناديقرا  أا صا   ور ه    ه التب   مع    م ال لـــد 

 تل  ك جع  ل م  ا الفائ  دة رف  ع أو  ع  ن الإق  را رى عدي  دةب  ان  وك ك ع  لوف بع  د وأهميتا  ا أوجا  ا الس  يادية ص  ناديقوق  د الغ  ا ال

 البن     وك، يف      وك      لك الكب     رى  الص     ناعية سس     اتؤ ملوا والطاق     ة العق     ارات يف      س     تثمارالا نح     و وتتج     ه ت     لداد ص     ناديقال

يتاا ر مدخرات ل جيال القادمة وتنميتوف يف وبدأت والسندات، المال سواات أجالام يف ستثمارهافقط تركل ا كانا أا بعد

 ة ي  اد يف   س  ام، وه  ي تُ وا ن  ة العام  ةمال يف   العج  ل عاجل  ةومُ  حلي  ةمال ص  ادياتقتالي  ة عل  ى الامأث  ار الأ م  ات اللتقل  ل م  ن 

 .صالحملا وربط شاركةمُ ي و يادة المالعال قتصاديالا التكامل

ـــدل  ثث   لا م   ع ولك   ن الكل   ي، قتص   ادالا سياس   ات يف    رةش   مةا تش   ارك لا أنا   ا عل   ى ع   ادة س   ياديةديق الص   ناال ت
 تتضمن الحالات التالية: رئيسية استثنا ات

 ستادفةمُ لوا ستثنائيةحتياجات الايلانية لتلبية الامال ىت إلالتحويلا. 

 قديةالن السياسة أو دفوعاتمال يلاامل ستثنائيةحال وجود حاجات ا يركلي فمالبنك ال ىحول إلمُ تراجع النقد ال 

 (. ه ه الأغرا ولتلبية مستق ل الآجال قصري  صُندوا  شا ، ثم إنحالة واحدة يف فقط)

  قتصادالا صلحةمليوية حال الطبيعة ذات حليةمال الأعمال أو ركاتشال ستقرارا. 

  

                                                                                                                                                                                                 
 )11(Helmut Reisen, Fonds Souverains et Economie .6 du développement, la Vie Economique, Revue de Politique 
Economique, 718/ 2008, France, P: 27. 

 .2 ص ،2013 ربديسم ،5 العدد سادسة،ال السلسلة الكويا، رفية،صوم مالية فا اتجلة إم، السيادية روةثال صناديق ،المصرفية ساتمعهد الدرا (12)
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 أهداف لصناديق الثروة السيادية 1-1-4
 

 اف الأهــــد أهــــم إبــــراز يمكــــن ذلــــك ورغــــم شــــائهاررات إنبــــوم أنواعهــــا بــــا ت ف الســــيادية صــــناديقتتبــــاين أهــــداف ال
  :SWF Institute;((13) 2015( أتيفيما ي

 صادراتال مداخيل يف ادةحال ةاتالتقلُ  عن جةتالنا ارجيةتال صدماتال خُطة من العامة وا نةموال صادقتحماية الا . 
 وجه ل جيال القادمة.مدخار الن الأجيال عن طريق تع يم الاايروة ثحقيق مبدأ عدالة تو يع الت 
 تجددةمُ ال ريغ السلع صادراتعتماد على التقليل من الا يتنويع مداخيل البلد وبالتال. 
  ُمرغوبة.ال ريغ السيولة امتصاص على النقدية السلطات ساعدةم 
 جتماعية.والا صاديةقتر أداة لتمويل ارامج التنمية الايتوف 
 ديق.صناالكة للمالبلداا ال يف المال لرأس "الأجل طويل" كاستدمُ الحقيق النمو ت 
 قتصاديةوالا سياسيةال راتيجيةتسالاهداف الأحقيق ت. 
 :الآتي دولجال ل    من كوميةحال ؤسساتمال ضوبع السيادية روةثال صناديق نييب الفرق  ضيحمكن تو يوإجمالًا 

 (1جدول رقم )
 الحكومية المؤسسات ضوبع السيادية الثروة صناديقالفرق بين 

 التقاعد العموميةصناديق  الشركات الاقتصادية العمومية الثروة السيادي صُندوق  المؤشرات
الحكومةًالحكومةًالملكية  ً ًالمشتركينًمبدئيا

ًالعملًعلىًتحقيقًارباحًمتنوعًمتنوعًالهدفًالرئيسي

ًمساهماتًالمتقاعدينًحكومة/ًأرباحًشركاتًصادراتًالسلعًوالموادًالأوليةًالموارد

ًضعيفةًمهمةًقويةًالرقابةًالحكومية

ًوجودًشفافيةًمرتفعة/ًمتفاوتةًمتفاوتةًدرجةًالإفصاح

ًمستقرةًمستقرةًمرتفعةًتنوعًالاستثمارات

 

هو ما و  والعائدات، تاطرمال نيا وا نةموال ستثمارف آفاا الااختلا يعني مانإ السيادية روةثال صناديقتنوع أهداف  أن
العامة تؤكد  اليةمال استقرار أهداف تتوخى التي صناديقمثال ذلك أا الو  صناديق،إدارة ه ه ال يفإتةاع مناهج متةاينة  ىأدى إل

دخار، وتكوا بالا تتصل أهدافا تتوخى التي بالصناديق مقارنة ،أجلا   رصأق ستثماريةلة، وتكوا آفاقاا الاسيو ر على البادرجة أك
 صميمت تلكاا، وإعادةمت التي السيادية روةثال صناديقأهداف  يأعادت عدة الداا الن ر ف وقد نسبيا، أقل سيولةاحتياجاتاا من ال

   (14)(2010 ،وهاا فاندر هورا  وملارعي داس) ااا صةتالوالأهداف ا ساتاالسي أدوار نطاا لتوسيع هياكلاا

                                                           

 )13(Some Fund Objectives, Sovereign Wealth Fund Institute, www.SWFinstitute.Org/research.php 28/1/2015 
 العربوي، النقود وقصُوند منشوورات -سياسواتع اللصونا قضوايا: السويادية الثوروة صوناديق صوادياتاقت -هوورن در فان هان مزارعي، عدنان اودايبر، سدا (14)

 .25ص ، 2010

https://www.swfinstitute.org/research.php
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 الاستراتيجية الاستثمارية لصناديق الثروة السيادية :الثانيالمبحث  1-2
 

 :الصناديق السيادية يستثمارات فمصادر وحجم أموال الا 1-2-1

 رثووووووأك مالعووووووال يفوووووو السوووووويادية صووووووناديقحجووووووم موجووووووودات ال بلوووووو  المص      رفيةمعا      د الدراس      ات بحسبببببب  

 صووووناديق معهوووود عوووون الصووووادرة صووووا يةلإحل ا  قوووووف 2013 للعووووام مووووارس شووووهرنهايووووة  ير فوووولاتريليووووون دو 3.5موووون 

لقيمووووة ار موووون تريليووووون دولا 1.3رتبطووووة بووووالنزط واليوووواز مووووا قيمتوووو  موجووووودات الم  حجووووم الوبلوووو السوووويادية، روةثووووال

 سوولعية تصووادرا موون السوويادية الصووناديق أصووو  شووأن النمووو، وقوود تنموو زيوودمال ىإلوو تتجوو  وهووي صووناديقالإجماليووة لل

 . صخصةخي أو عمليات الالأجنب النقد احتياطات من تتكون التي سلعيةير غ صادراتو من أ

 التزامنوبووو العامووو ، يفووو سوووتثماريةالا صوووناديقال ربوووأك لأمووووا  الأساسوووي صووودرمعا ووودات الووونزط هوووي التعُبببد 

لخوووودمات لنتجووووة مُ ت الوووودو  الردااو وازديوووواد واليوووواز الوووونزط أسووووعار سوووويما وا  الأساسووووية سوووول ر الأسووووعا ارتزوووواع موووو 

  هوووو  لتصوووو  أساسوووويا مصوووودرا ضوووواحتياطووووات النقديووووة الأجنبيووووة أيد الاتعوووو كمووووا صووووناديق،ازدادت ثووووروات هوووو   ال

 .التضخم يف قياسية مستويات ىإل صناديقال

 

 :السيادية الثروة صناديقأنواع    1-2-2

 أتي:ن ذكرها فيما يمكتلفة يخر ميعايمل وفقاً  أنواع عدة إلى السيادية الثروة صناديق صنيفمكن تي

  :يأتي ما نجد ،صُندوق الوارد مل وفقاً  -1

 الأولية واردمال طريق عن المُمولة صناديقال: 
 شكاليةإذلك أنه تطرق أماك ه ه الدول  النفطية، وأساسا   الأولية للموارد صدرةمال الدول تكوناا صناديق هي
 يناا فالواجب إبقا  جل  م من كاا إذا وما النضوب، بقاالية مع ماا سموارد التي يتمال ه ه لاستغلا رةيوت

ل الأجيا نصيب على للمحاف ة حال صناديقفكرة ال يحقة، ولقد وجدت ه ه الدول فلامكاناا كحق ل جيال ال
 . صولأخر من الأ شكلوارد الطبيعية بمل الحلاروات، إذ يجري إثه ه ال يف
 جاريةلا دفوعاتملا ضبفوائ ةمولمُ لا صناديقال: 

 2008 سنةر تريليوا دولا 7 ركليةمت الأجنبية للبنوك الي من احتياطات العملامالعال الإجماليجاو  ت لقد
 بلغ.مله ا ا 4/5 النامية الدول ملكتو  ردولا تريليوا  1 ا   2007 سنة يف حجماا تلايد ولقد

 صةخخصلا بعوائد مولةمال صناديقال : 
 نوتتةاي فتمةعلى عوائد مالية  حصولاا ىإل أداة  العاك، القطاع صتصةارامج خ ير من الدول فيلا الكثدخ

عادة هيكلة إ ارامج  ولتمويل العمومية يلانيةمال لتمويل رةش، فمناا من يوجااا مةاالعوائد لا ه الدول تاستعمالا
 .الديوا  وسداد صادقتالا

 يزانية:مال بفائض مولةمال صناديقال 
 تثمارهسلا بحويل ه ا الفائت ىللدولة إل العامة يلانيةمال يف فائضا ققحت عندما ةر شكومات مةاحال بعب أتلج
و حيلا مالو  ثانية، جاة من صاديةقتعطيات الاممن جاة ولتوجيه ال عوائد حقيقت قصدب اليةمال الأصول يف

 نميتااوت استثمارها بقصد سيادية صناديقتكوين  ىيكوا اللجو  إل مستواها وارتفاع بحقيق ه ه الفوائت يتوال
 .أفضل شكلب
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 جد ما يأتي: ، نالسيادي صُندوق الوفقا لوظيفة  -2

 استثمار صناديق: 
 رةشةام ريغ بطريقة أو منقولة  يم شكل يية فمالعال اليةمال الأسواا يف رةشمةا بطريقة صولااتقوك اتوصيف أ

 .عقارات ا ر ش لخلا من

 اد ار صناديق: 
 .الدولية اليةمال سساتؤ من مات والمال يركلي أو فمال البنك لدى أصولاا بادخار تقوك 

 ضةقتر مُ  صناديق: 
 دخارية. والا ستثماريةالا ن،يبالوصيفت تقوك

 جد ما يأتي: ن (15)(2014)سليماني  السيادي، صُندوق ال لمجال عمل وفقاً  -3

 حليةم سيادية صناديق: 
 ت.جالامتتلف الم يالية لا ه الصناديق فلمب ايرتكل نشاطاا داخل البلد ونعني ااا توصيف الفوائ

 :صناديق سيادية دولية 
 (صاتلستثمار اوالا)كومي حستثمار التلاحم الا ار  كي لالتا يتستثمر بعب الدول صناديقاا السيادية ف

لك على ت نجتااد القائميترك لاتحديدها أو تجال يتم آالاولندي بأدوات و   ر مأو لتجنب أعرا  ما يعرف بال
 رويجي.نكومي الحعاشات المال صُندوا ستثمار، و الصناديق مثل هيئة أاو صبي للا

 ، نجد التصنيفات التالية:صُندوق الية  لستقلدرجة ا وفقاً  -4

 ر مستقلة:يصناديق سيادية غ 
عدك بلية القرار، تتميل مع م ه ه الصناديق ع باستقلامتتت لاو كومة حرة من الشهي صناديق مدارة بصفة مةا 

 سائلة والإفصاق.مستقلة والمخضوعاا للرقابة ال

  ًصناديق سيادية مستقلة تأسيسيا: 
ركلي مرك فياا جاات أخرى على قرار البنك التكومة، وتشحرة من الشر مةايهي صناديق مدارة بطريقة غ

ع أناا تتض ماباتتاذ القرار  يلية النسبية فستقلالاباميلها أناا تتمتع يأدائاا، أهم ما  يستقلة فموالايئات ال
 سائلة والإفصاق.مستقلة والمُ للرقابة ال

                                                           
 قسم منشورة، ريغير ستم كرة ماج – صبي أاو حالةل الإشارة مع العربية النفطية الإيرادات شيدتر  يف السيادية روةثال صناديقدور  – الكريم عبد سليماني (15)

 .6 ص ،2014سنة  جلائر،لا بسكرة، رضخي حمدم جامعة ر،يسيوعلوك الت والتجارية قتصاديةالا العلوك كلية يدول اقتصاد صصتت قتصادية،الا العلوك
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 ستثمارية للصناديق السيادية: راتيجية الاتسالا 

جيات راتيستدعم الا ىية، اتت ت الصناديق السيادية دورا استثماريا نشطا، يادف إلمة الأسواا العالمعول مع
 .دهاقتصادية لبلاجتماعية والاالا

لتنمية ا يالداا مثل ماليليا، وسنغافورة بأدوار فاعلة جدا في ثال، تقوك الصناديق السيادية فمسبيل ال فعلى
حد ةعاا أةاد  الأساسية التي يتمحلية والإقليمية، وه ا يوفح أا إحدى أهم المالأسواا ال يقتصادية فجتماعية والاالا
ا ن ماارات الأشتاص وإنتاجيتام، ه ه الصناديق نفسايحست يستثمار فل الاماليليا هو النمو من خلا يصناديق فال

اث الأبح يفالناشئة و  والشركاتتاصة للتكنولوجيا لكات ار الش يستثمارات فلال احددة من خلامتعمل على نقل معرفة 
 .سياتجنلركات متعددة اشركة مع توالتطوير ومشاريع مش

ك عا يقطاع التكنولوجيا ف ير أمريكي فمليار دولا 2.3 يي، استثمر أحد الصناديق فياا حوالةسنغافور  يفو 
 سلكية.لاوالت السلكية تصالاحية والالالعلوك ا ياستثمارات أخرى ف ىإفافة إل 2008

 متح         دة تعلي         ل التنمي          ة لتليج         ي فتح         اول الإم         ارات العربي         ة الجل         س التع         اوا اممنطق         ة  يف          أمـــــــــا
 ث            ال، ت           وفر استثم            ارات مراتيجية، فعل           ى سبي            ل التاس           تثمارات اس            لقتص           ادية م           ن خ           لالاجتماعي           ة واالا

س      تثمارات الأخ      رى نطق      ة وم      ن ش      تى الامال يراف      ئ ف      متط      وير قط      اع الس      فن وال MARINE ARTي ف       DICدا      ي 
دولي     ة تس     ام كات ر اا وتأس     يس ش     ر تاص     ة ب     الطيلخ     دمات التص     نيع ا يس     تثمار ف     ش     ااي ت     ال، الا ناش     ونالإنتر ي ل     دا
 قتصادي.النمو الا يف

 Ferrari الإيط     اليل     دى مص     نع الس     يارات الرياف     ية  % 5الةالغ     ة  ة موب     ادي للتنمي     ةكر ش     حص     ة  ريوتشـــــ
أا     و  يع     ن النش     ا  الس     ياحي ف      Ferrariي س     تثمار ف     تيجي، إذ يلي     د الاار تس     س     تثمار الاتط     ور التوج     ه نح     و الا ىل     إ
 جلي رة ياس. يف Ferrariروع حديقة شاب مرحلة استكمال مر بي، مع اقتص

ــــــى الت      ي الغ      ا  Electric Generalن يوب      ي موب      اديل نيم      ا ا      تراكة الت      ي ش      ص      عيد آخ      ر ت      وفر ال وعل
الي       ة والتجاري       ة والرعاي       ة الص       حية، مالأم       ور ال ياكتس       اب مي       لات ف        ىأمريك       ي منف        ا إل        دولارملي       ار  8 يمتا       ا 

رية و ر في     دة والض     مت الره     ا م     ن التة     ادلايص     يانة الط     ائرات وغ يرة ف     تب     ال ىتكنولوجي     ا الطاق     ة الن يف     ة بالإف     افة إل     
 الإمارات. يللتنمية ف

الت        ي ت        دير حالي        ا أص        ول  Stastreetkubك        ورب  ايتر س        ه         ا الص        دد أوف        حا مؤسس        ة ست يوفــــــــ
، إا تل       ك الص       ناديق ق       د تس       تثمر أم       وال إف       افية مق       دارها أمريك       ي دولارملي       ار  270الص       ناديق الس       يادية بقيم       ة 

روة ث     لكا     ا ص     ناديق المالي     ة الت     ي تم، متوقع     ة أا تنم     و الأص     ول القبل     ةمالس     نوات ال يف      دولارريلي     وا ت 5أك     رث م     ن 
 .2020عاك  يف تريليونا   20نحو  ى% على أقل تقدير إل 17عدل مالسيادية ب
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توق  ع وص  ول م، وم ن الدولارتريلي  وا  4.6انح و  2007ؤسس  ة حج م أص  ول الص  ناديق الس يادية ع  اك مال وقـدرت
 دولارتريلي وا  20 ىل او  2015ع اك  دولارتريلي وا  10ر م ن ث أك ىموجودات تلك الصناديق على مستوى العام ل إل حجم 

 (16)(رشهلاع، دوا سنة ن) 2020 بحلول عاك

ر بقائم   ة ب    أك 2013م   ارس ي روة الس   يادية ف   ث   لص   ناديق ال يعا   د ال   دولمأوردت التق   ارير الص   ادرة ع   ن ال لقـــد
 جم أصولاا مرتةة على النحو الآتي:حوفقا ل مالعال يالصناديق السيادية ف

 دولارمليار    715.9  بقيمةالصناديق السيادية  رب، تصدر قائمة أكرويجنال  ركز الأول:مال
 دولارمليار    627  بقيمةر الصناديق العربية السيادية ب، تصدر قائمة أكأبو ظبي :يركز الثانمال
 دولارمليار    567.9     ، ثروة سيادية الغا نيالص ركز الثالث:مال
 دولارمليار    532.8  نحو الغا ؤسسة النقد العربي السعودي م، السعودية  ركز الرابع:مال
 دولارمليار    482 ستثمار لال نركة الصيشوجودات السيادية م، وقد الغا النييالص :خامسلركز امال
 دولارمليار    342  ستثمار لال، وقد الغا موجودات الايئة العامة الكويت  ع:ركز السادمال
 دولارمليار    298.7 ؤسسة النقد هونغ كونغ مستثمار التابعة لحف ة الام، نيالص  ركز السابع:مال

 دولارمليار   247.5 ستثمار لا، الغا موجودات شركة حكومة سنغافورة لسنغافورة  المركز الثامن:
 دولار مليار  175.5   صولهجتماعية  يمة أالا للرعاية الوطني صُندوا ال روسيا،  :سعركز التامال
 دولار مليار  160.6  صوله،  يمة أالاجتماعي ضمااني للالوط صُندوا ال ،نيالص شر:ركز العامال

 
 

 النــــرويج  صُــــندوق أن  2022كمــــا تشــــير البيانــــات فــــي 

تريليـــون دولار، كمـــا شـــهدت مؤسســـة الصـــين  1.34بلـــ  

المركــز الثــاني  تتلــواحزيــادة كبيــرة فــي الأصــول  ل ســتثمار

 مليـــــــار دولار، 1.22بإجمـــــــالي أصـــــــول تبلـــــــ  عالميـــــــاً 

كما تقدمت هيئة الاستثمار الكويتية للمركز الثالث بإجمالي 

جهـــاز أبـــو ظبـــي تراجـــع فيمـــا مليـــار دولار،  692أصـــول 

ــــــــــــز لل ســــــــــــتثمار  ــــــــــــعالر لمرك ــــــــــــاً بأصــــــــــــول  اب  عالمي

 .مليار دولار 649تقدر بحوالي 

 

                                                           
 .1/4/2015 رانا،تالإن شةكةعلى  منشور مقال – يمالعال قتصادلاا يف ودورها سياديةال الصناديق – حمدم ناجي حمدم سلماا،هلاع داود  (16)
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 تمهيد

  :الفصل من مبحثينيتكون هذا 

 الآثار الاقتصادية لصناديق الثروة السيادية :المبحث الأو 

 الصُندوق السيادي المصري "النشأة والهدف والإسهامات" :المبحث الثاني

 

ي إارا  دور الصناديق السيادية بشكل عاك والصندوا السيادي المصري بشكل خاص على الاقتصادات التويادفاا إلى 
 .وتأثيراتاا المُتتلفةداخليا  وخارجيا  سلةا  وايجابا ، تعمل ااا 

وترسيخ  دعم خُطط التنمية في الاقتصاد المصري كحل غير تقليدي ل كما تُعدد اساامات الصندوا السيادي المصري 
 ي.د المصر لاقتصاتحسين إدارة الدولة ل صول غير المسُتغلة كثروة قومية يمكن أا تُشكل رافعة قوية ل، وك لك مفاوك الاستدامة
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 الآثار الاقتصادية لصناديق الثروة السيادية :الأولالمبحث  2-1
 

 من حيث: سياديةال روةثال صناديق مارسهاتُ  التي قتصاديةالا الآثار شعبتت

 (17))2010الباقي،  عبد) الكةمال الدولة على صُندوق لل صاديةقتالآثار الاأولًا: 

 خلال نم الإجمالي ريالتأث ه ا أتيمن أوجه عديدة وي الكةمال الدولة على راتيتأث السيادية الصناديق عار مت
 .حليمال صادقتالا يف الكلية تاياسسوال الكلية اديةصالاقت المتغيراتا على آثاره

 لقوميا قتصادالا أهداف من العديد لتحقيق اليةمال سياسةال أدوات من كأداة  السيادية الصناديق ستتداكا مكني
دارة لإم إطار متكامل وماني يالأجل من جاة، ولتقد طويلة لأغرا  اليةمال واردمال وتعبئة يالمال ستقراروأهماا الا

 دورها أا عن ضلا  ، فة من جاة أخرى كوميحالية المال الأصول إدارة يف صدا يةموال الشفافية ولتأكيد ستثمارتاطر والامال
إهدار  ىإل لإرادية قد يؤديا سياستااكومي عن حال تفااالا سياسة وانفصال تقليدية، مالية البديلة صةتكلفة الفر  خفب يف
 تلااح يف ضاوارد وقد يحدث ذلك أيملتلك ال الكاملة ستفادةالا دوا  للنفط صدرةملالدول ا ي، مثال فوارد النفطيةمال

 .كوميحال شا فعاليتاا على الن وانتفا  الرقابة وغياب سيولةوارد وإدارة المتو يع ال يف الكفا ة انتفا 

 تار ،ال أو الداخل يف الية،مال الفوائب ستثمارإذ إا ا أخرى،  اوية من إيجاايا أثرا سياديةال الصناديق عمار تُ و 
 بكافة امبر و  القومي صادقتقطاعات عديدة بالا على استثمارها من تحققةمال والعوائد بتو يع تلك الفوائ ىإل سيؤدي

الآثار السلبية  يالوقوع ف الاقتصاد، ومن ثم يتجنب بالاقتصادالنقدية والإنفا ية  المضاعفاتعمل  خلالقطاعات، من ال
  (18).ر  الاولنديمالتي تنجم عن ال

يل و حل تمن خلا صُندوا الكة للمملة الدولة الف عُ ر سعر ص يا  فر روة السيادية تأثيثارس صناديق المتُ  كما
 ا،كليام أو الوطني صادقتار  لداخل الاتادات من الالإير  حويلت لخلا نار ، أو متستثمار باللالحلية مالأصول ال

 الأصول تلك على الطلب  يادة إلى ذلك سيؤديو  حليةمال الأصول يف ستثمارالا لخلا من صناديقال ريتأث عن فضلا  
ثار ل لك من أ وما قتصادالا يف أموال فخ ىإل النقدية السلطات معاا ضطرتُ  تشكلامُ  عنه ينجم ما سعارها،أ فتتضتم

 .صادقتعلى كافة نواحي الا وخيمة ضتميةت

  
                                                           

 الأمانة عن صدرت، عاوا الت جلةم – سجلمال دولي ف قتصاديةوالا اليةمال الأ مات لتجنب سياديةال روةثال صناديق دور لتفعيل ر ية – الباقي عبد شامه (17)
 .3، ص 2010 سمار  69 العدد – رينشوالع الثالثة السنة ليج،تال لدول التعاوا  سجلمل العامة

ر ال  ي صاهرة تحدث عندما يؤدي اكتش اف ث روة طبيعي ة ف ي ال د مع ين إل ى ارتف اع  يم ة عمل ة البل د، الأم  ، المرض الهولندي هو:127نبيل بوفليح، ص  (18)
 يجعل المنتجات الصناعية للبلد اقل تنافسية مقارنة اةاقي الدول، ويؤدي ك لك إلى ارتفاع الواردات وانتفا  الصادرات.
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  ة:ضيفمُ لا الدول على ةالسيادي قيداللصن صاديةقتالآثار الاثانياً: 

 توصيفاا أو إدارتاا لتحقيق أهداف مالية، ىتتول أو بالأصول حتفوت صناديق هي السيادية صناديقال إن
 فوائب أي متواصل بشكل ستثماراتاادخرات تفوا الدياا مُ  التي الدول كوماتحل اليةمال حتياطاتالا إدارةوهي مكلفة ب

 (19)(2010العرياا، الجاري ) سابحلا يف مالية

 إمكاني  ة  ي  اك ىإل   حلل  وا مال ريش  ي إذ ض  يفة،مُ ال ال  دول يف   الي  ةمال س  وااعل  ى الأ أث  ارا ارسم  ت ص  ناديقال وهــذه
  س  وااالأي ف   أص  ولاا س  تثمرت لا  و ، فا  ي أي  ة وذل  ك م  ن ع  دة أوج  همالعال الم  ال أس  واا يف   ينت  وا   ا  دور الس  يادية ص  ناديقال
 ،مُش   كلةال ه    ه  ع   لا يف    تس   ام ث   م وم   ن س   وا اه حرك   ة الج   تا عك   س يف    ريتس    م   ابور  فيا   ا، التعام   ل يت   دن أوق   اتي ف   

  .تاامعاملا سعارأ يف سلبيما يحجم من الأثر ال تدريجيا حف تاام تو يع بإعادة تعتني رةيالكب الصناديق إاف ثانيا  

 فا ةك  يادةي ف تسام ستثماراتاااي فالتنويع  لومن خلا الطويل الأجل يف سيما لاو  السيادية، صناديقال إن
 يف تقلةات ىإل لضتامتاا ونتيجة السيادية، صناديقتؤدي ال مابر  ذلك من النقيب وعلى تقلةاتاا، وانتفا  سوااالأ
ل من خلا الية وذلكمت الأ مات الحالا يركلية فمال البنوك تدخل ريأثتعقد إدارة الأ مات وتقليل ت أو اليةمال سواالأا
 .اطرةتم ثرأك استثمارية استراتيجياتل إتةاع قطاعات بعيناا أو من خلا على ريأثالت

ك إدارة تلالعمل على ب تاتم أا الضيقة أو شئةالنا اليةمال الأسواا صاحةة ضيفةمهنا فعلى الدول ال ومن
 تاطرمال ذات الأجل طويلة الأصول يف سياديةال الصناديق استثمار أا ذلك، ىإل ويضاف رة،يالكب سماليةالتدفقات الرأ

ا  بالعملة حتفوقد يؤدي التحول عن الا ناحية، من لكيةمال حقوا  وأسعار الفائدة أسعار على يرأثالت ىإل يؤدي قد العالية
 يف سببتي امبر  الداخلة، سماليةالرأ التدفقات انتفا  ىإل الدولية لكيةمال حقوا  يف لاستثماراو وصفة مالوطنية للدولة ال

 فعلب وتلايد شيةمن أثار انكما عنه ينجم وما حليمال الطلب وانتفا  رفصال سعروتدهور  قيقيحال الفائدة سعر  يادة
 .الوطني قتصادالا يف الإنفاا مضاعفات

 قيقيةحلا الفائدة أسعار تنتفب إذ عكسية، راتيأثت ىإل تؤدي أخرى  لدولة الداخلة التدفقات إاذات الوقا ف يوف
 سيماولا الوطني، قتصادلال ضتميةموجات ت ىإل يؤدي ال ي حليملا الطلب  يادة ثم ومن تاالعملا رفصال سعارأ وترتفع
 للحد بعيناا سياساتاد للدولة من إتةاع لا هنا ومن السلعي،  عرو مالقطع الإنتاجي عن  يادة مواكةة ال عجل حالة في
 مارسي خرى أ دولة يف ستثمارالا ىإل ما دولة يف ستثمارلاا من السيادية الصناديق ويلحت إاف را  يوأخ ات،ير التأث تلك من
   (.2010)عبد الةاقي،  ن الدوليل اختلايم الاتدع ىإل ويؤدي ل صول سبيةون مطلقةلا الأسعار على أثرا

                                                           
  .44 ص ،2010ي الدول النقد صُندوا جلة التمويل والتنمية، م –ديدجال عتادمال وفق السيادية وةثر ال صناديق –مدحمالعريان  (19)
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 الصُندوق السيادي المصري  :الثانيالمبحث  2-2
 

  السيادي المصري: صُندوق النشأة 

 ،2018لس    نة  177ن رئ    يس الجماوري    ة رق    م ع    الس    يادي المص    ري وف    ق الق    انوا الص    ادر  صُ    ندوا ال تأســــس
فبراي ر  يف  يه الأساس وص در ن امُ  ،صُ ندوا العل ى مش روع ق انوا بإنش ا   2018ع اك  يمجل س ال و را  ف  ةوافق انا  على م

م الي وإداري،  وه و ممل وك بالكام ل لجماوري ة مص ر العربي ة، ويتمت ع باس تقلال، 2019لس نة  555بق رار رئ يس ال و را  رق م 
 .وذمة مالية مستقلة عن الدولة

ــم ، ان  ا   عل  ى ع  ر  رئ  يس مجل  س ال  و را ، ي الس  يادي المص  ري بق  رار جما  ور  صُ  ندوا التش  كيل مجل  س إدارة  وت
بشؤوا التتطيط، ورئيس غير تنفي  ي لمجل س الإدارة، ومم ثلا  ع ن ال و ارات المعني ة بش ؤوا ويضم المجلس الو ير المتتص 

 .روشئوا الاستثما أعضا  مستقلين من ذوي التبرة في الاقتصاد والقانوا  5التتطيط والمالية والاستثمار، بالإفافة إلى 

ات بإ ال ة ص فة النف ع الع اك ع ن ع دد م ن أم لاك الدول ة العام ة، وع دد م ن العق ار  قرارا   ،الجماوريةأصدر رئيس  وقد
  ي.مصر السياد صُندوا لصالح 

 
  المصري: السيادي صُندوق الهدف 

 الإص   لاق الاقتص   ادي الش   امل، ورف   ع مع   دلات النم   و، خُط   ةمص   ر الس   يادي لاس   تكمال  صُ   ندوا تأس   يس  تـــم
 س تغلةالمُ ، وتع يم الاستفادة م ن الأص ول غي ر المُستدامةفي التنمية الاقتصادية المُساهمة السيادي إلى  صُندوا الويادف 

ر عد توطين الصناعة ف ي مص يُ و  ،المملوكة للدولة واستثمارها كما يادف للشراكة مع القطاع التاص لتع يم أصول الدولة
  .يالسياد مصر صُندوا أحد أولويات 

ف ي تأس يس الش ركات أو  ي ادة ر وس المُس اهمة ثمارية بم ا ف ي ذل ك ادية والاس تبكافة الأنش طة الاقتص  يقوك كما 
غيره   ا م   ن و قي   دة اا   ا، وأدوات ال   دين، قي   دة بأس   واا الأوراا المالي   ة، وغي   ر المُ أموالا   ا، والاس   تثمار ف   ي الأوراا المالي   ة المُ 

ص    دار الس    ندات وص    كوك الأوراا المالي    ة داخ    ل وخ    ار  ال    بلاد، والاقت    را ، والحص    ول عل    ى التس    ايلات الائتماني    ة، وإ
ا، التموي   ل، وغيره   ا م   ن أدوات ال   دين، وش   را  وبي   ع وت   أجير واس   تئجار واس   تغلال الأص   ول الثاات   ة والمنقول   ة والانتف   اع اا   

 .ساهم فياا مع الغيريملكاا أو يُ  يالاستثمار والشركات التابعة الت وإقرا  أو فماا صناديق
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  السيادي المصري: صُندوق الرأع مال 

ـــ    ملي   ارات جني   ه، 5ص   در المُ  غ رأس مال   هُ ملي   ار جني   ه، فيم   ا يبلُ    200رخص ب   ه المُ    صُ   ندوا الرأس م   ال  يبل
 ، والأص    ول الت    ي س    تنقل ل    ه،صُ    ندوا الجان    ب م    وارده م    ن رأس    مال ب ملي    ار جني    ه حج    م الأص    ول الت    ي ن قل    ا ل    ه 30و

ملي ارات جني ه،  5س نوات، ورأس م ال م دفوع  3توق ع أا يص ل إل ى تريلي وا جني ه خ لال وم ن المُ  ،وعائد استثمار الأص ول
شراكاته ف ي  ن ير صُندوا الحققاا للحاجة إليه، بالإفافة إلى العوائد التي يُ  تةقي يتم سحةه وفقا  مليار تدفعاا الحكومة والمُ 
 .المُتتلفةالمشروعات الاستثمارية 

 

  ُالمصري: السيادي صُندوق القق من حالعائد الم 

ت وفير ف رص عم ل  يس اهم ف ع  يم  يم ة أص ول الدول ة، ويُ في حماي ة حق وا الأجي ال القادم ة م ن خ لال ت ساهميُ 
 .عدل الةطالة نتيجة إطلاا مشروعات استثمارية جديدةوتقليل مُ 

 

  السيادي لمصر صُندوق الأهمية: 

 الس  يادية تك  وا أح  د الحل  ول غي  ر التقليدي  ة م  ن أج  ل تع   يم الاس  تفادة م  ن الأص  ول المملوك  ة للدول  ة، الصــناديق  
عن طريق ج ب ر وس الأموال لتمويل المشروعات وفرص الاستثمار المتاحة، وفتح الةاب للمش اركة م ع القط اع الت اص 

استثمارات الص ناديق الس يادية الأخ رى ف ي المصري والعربي والأجنبي في تمويل المشروعات في مصر، إلى جانب ج ب 
 .المنطقة إلى مصر، بعيدا عن الإجرا ات البيروقراطية المعوقة للاستثمار

 ف يأا الأصول غير المستغلة أو المستغلة بطريق ة غي ر اقتص ادية تع د م ن الموف وعات المام ة والأساس ية  كما
ملف أصول الدولة والعائد علياا، خاصة أناا لا ترتةط فقط او ارة أو هيئة بمفردها ال تمت د لتش مل جمي ع و ارات ووح دات 

جمي  ع أنح  ا  الجماوري  ة  ف  يتنتش  ر  والأراف  يوهيئ  ات الدول  ة كك  ل، حي  ة تمتل  ك ه   ه الجا  ات ث  روة م  ن المع  دات والآلات 
يتم استغلاله بطريقة اقتصادية سليمة، ناهي ك ع ن ت دنّى عوائ د الاس تثمارات وتحتل مواقع متميّلة، ول سف فإا مع ماا لم 

ملي  ارا  72ملي  ار جني  ه منا  ا نح  و  84انح  و  2016منتص  ف  ف  يم  ن ه   ه الأص  ول، وتش  ير الإحص  ا ات إل  ى أنا  ا ق  درت 
آرا   راعي ة انح و ملي ارا و  52غير متنا ع علياا وليس علياا نلاعات قضائية أو تعديات وتتو ع اين أرا  فضا  بقيمة 

 أق ل التق ديرات ه  ه أا بالحس ةاا الأخ  مع مليار،2 انحو ومعدات والآلات مليار 2٫1مليارا واخرى علياا مةاا انحو  16
غالة ا م ا تتف ى أم ورا كثي رة، وثانيام ا أا بع ب  والت يةاب أولا ا انا ا وفق ا لبيان ات الجا ات نفس اا أس لعدة الواقع من بكثير

تؤدى  التيفاا نقل ه ه الاصول للصندوا سيمكنه من القياك بجميع الأعمال  وبالتالييانات ناقصة. ه ه الجاات يعطى ا
لتحقي   ق أهداف   ه، ومنا   ا عملي   ات ال   دمج والاس   تحواذ والبي   ع بالإف   افة ال   ى ف   خ اس   تثمارات جدي   دة، وإرس   ا  قواع   د جدي   دة 

المسألة س يتوقف نجاحا ا عل ى الإدارة الاقتص ادية ذات  التنمية الاقتصادية والاجتماعية. الا أا فيلمساهمة ه ه الكيانات 
 (20).يقاك علياا الصندوا. ه ا فضلا عن فرورة تمتعه بالحوكمة الجيدة والشفافية المطلقة التيالكفا ة العالية، 

 
 

                                                           
 بوابة الأهرام. 9/9/2020ر يس مجلس إدارة مدينة الإنتاج الإعلامي الأربعاء  الجبالي عبد الفتاح، (20)



 المُستدامةالماجستير المهني في التخطيط للتنمية                     معهد التخطيط القومي                       

 

Page 27 of 37 
 

 كيف يستثمر أمواله: 

  المُتتلف    ةش    اركة م    ع الص    ناديق العربي    ة والأجنبي    ة الن ي    رة والمؤسس    ات المالي    ة التع    اوا والمُ  صُ    ندوا لل يحــــق
ح   دد بموج   ب سياس   ة س   س تجاري   ة لتحقي   ق العائ   د الاس   تثماري المُ منا   ا ف   ي س   بيل تنفي     الا   دف من   ه، وذل   ك عل   ى أُ  أي أو

 .صُندوا الالاستثمار التاصة ب
 

  صُندوق العمل الرقابة على: 

ن معين مُ  را ةا حسابات الأول يتةع الجاا  المركلي للمحاسةات، والآخرويراجع حساباته مُ  صُندوا الأعمال  يراقب
ق مجلس ى اقتراقيدين لدى البنك المركلي أو هيئة الرقابة المالية بقرار من الجمعية العمومية انا   علحاسبين المُ اين المُ 

أكثر  ابات أوراجعة من مراقب حسولمُ  را ةة من جانةه  دي للمُ السيا صُندوا الإدارة، كما تتضع الصناديق الفرعية التابعة لل
اك على ية كل عطته الاستثمارية اداكما يعر  خُ  ةقيدين بالبنك المركلي أو الايئة العامة للرقابة الماليمن المراقبين المُ 

 .الجمعية العمومية التاصة به

 

 مصر السيادي صُندوق الفرعية التابعة لق يداصنال: 

  مصر الفرعي للتدمات المالية والتحول الرقمي صُندوا. 
  مصر الفرعي للمرافق والبنية الأساسية صُندوا. 
  مصر الفرعي للسياحة والاستثمار العقاري وتطوير الآثار صُندوا. 
  مصر الفرعي للتدمات الصحية والصناعات الدوائية صُندوا. 

 

  مصر السيادي: صُندوق مشروعات 

ة الاستفاد، كما يعل  الصحةالتعليم  يكافة القطاعات الاقتصادية ويركل على قطاع يف حاليا   صُندوا ال يستثمر
 .المُستغلةمن أصول الدولة غير 

ة كما سعى الحكومة المصرية إلى ج ب مليد من الاستثمارات العالمية لتعليل مسيرتاا الاقتصاديإطار  فيو 
 .مليار دولار 20بقيمة  استراتيجيّة مشتركةمنصة استثماريّة طلقا الإمارات ومصر أ والإصلاحية

المتحدث باسم الرئاسة المصريّة، "إا المنصة الاستثماريّة تمثل استراتيجيّة مشتركة في مجموعة متنوعة من  وقال
 .(21)مصر السيادي" صُندوا القطاعات والمجالات والأصول، وذلك عبر شركة أاو صبي التنمويّة القابضة و 

 

 

                                                           
 عربية.جريدة الإنداندت موقع  2019نوفمبر  14التميس  - المتحدث باسم الرئاسة المصرية –راضي بسام  (21)
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  مصر السيادي صُندوق أحدث شراكات: 

 مص  ر الس  يادي، صُ  ندوا  التتط  يط والتنمي  ة الاقتص  ادية، رئيس  ة و ي رة –هال  ة الس  عيد قال  ا ، حي  ة تط وير مجم  ع التحري  ر 
ف  ي اي  اا رس  مي مس   ا  الثلاث  ا ، إا التح  الف الأميرك   ي الف  ائل بعملي  ة ط   رق إع  ادة تأهي  ل مجم   ع التحري  ر يض  م مجموع   ة 

 مص ر الس يادي تلق ى صُندوا وأكدت على أا  ،"أوكسفورد كاايتال" وشركة "العتيةة للاستثمار""غلوبال فينتشر " ومجموعة 
 أنح   ا  الع   الم كاف   ة، م   ن المتتصص   ين ف   ي إع   ادة تأهي   ل وتط   وير المة   اني التاريتي   ة، عرف   ا  فني   ا  ومالي   ا  م   ن 11نح   و 

س  ابقة أعم  ال ثري  ة لعملي  ة إع  ادة تأهي  ل  مش  يرة إل  ى أا الاختي  ار النا  ائي وق  ع عل  ى التح  الف الأميرك  ي لم  ا يتمت  ع ب  ه م  ن
 (22).مجموعة من المةاني التاريتية في أميركا وأوروبا

  شراكة مع شركة سيرا وشركة القاهرة مصر التعليمية، لتقديم أفضل التدمات التعليمي ة  اتفا ية السياديوقع صندوا مصر
وقال   ا ال   دكتورة هال   ة الس   عيد و ي   رة ، بج   ودة تراع   ي المع   ايير العالمي   ة وبتكلف   ة مناس   ةة الأس   ر متوس   طة ال   دخل ف   ي مص   ر

ال الةش  ري ف  ي مص  ر ه  و ثروتا  ا رأس الم  ” ورئ  يس مجل  س إدارة ص  ندوا مص  ر الس  يادي: الاقتص  اديةالتتط  يط والتنمي  ة 
 (23)".ةستدامة الشاملة إلا من خلال الاستثمار في تعليم الأجيال القادمالحقيقية، ولا يمكن تحقيق التنمية المُ 

السعيد أا تلك الشراكة وهي الرابعة لصندوا مصر السيادي في قطاع التعليم ه ا العاك تعكس أولويات  وأوضحت
 ،2030الصندوا الاستثمارية واهتمامه بالاستثمار في ه ا القطاع اتساق ا مع أولويات الدولة وأهداف ر ية مصر 

 عة علىملية التنمية الشاملة، كما أناا تحقق أربوالتي تؤكد على الاستثمار في رأس المال الةشري كعنصر أساسي في ع
يادي السعيد أا من خلال ه ه الشراكات، يقدك صندوا مصر الس وتابعت، الأقل من أهداف التنمية المستدامة الأممية

ا من نوعه يحقق اثنين من أهدافه الرئيسية، وهي تع يم  يمة الأصول غير المستغلة المملوكة لل ا فريد   دولة،نموذج 
 عمل منيوتحفيل استثمارات القطاع التاص عن طريق الشراكة مع كةار التبرا  والمستثمرين في ه ا المجال، متابعه أنه 

تبدأ  المقرر أا ومن، خلال تلك المشروعات على خلق ثروات ل جيال القادمة مع تحقيق عوائد مستدامة على الاستثمار
 مليوا جنيه مصري، 350لكونية بإجمالي استثمارات تبلغ الشراكة بإطلاا مدرستين جديدتين في القرية ا

ب لتصةح المدرستاا بمثابة وفع حجر الأساس لشراكة مستمرة اين جميع الأطراف في إطار التوافق الاستراتيجي لجل
 .تعليم عالي الجودة إلى متتلف المحاف ات في جميع أنحا  مصر

  الدولة تمضي قدما ف ي تبن ي التط ط والمقترح ات الت ي م ن ش أناا رئيس الو را  إلى أا صرق الماندس/ مصطفى مداولي
ج ب المليد من الاستثمارات الأجنبية والمحلية خلال الفترة المقبلة، وذلك م ن خ لال ا رامج طموح ة تس تادف دف ع متتل ف 

ل تش  جيع القطاع  ات الاقتص  ادية، مش  يرا إل  ى ال  دور الما  م لص  ندوا مص  ر الس  يادي، ولا س  يما ف  ي ه   ه المرحل  ة، م  ن خ  لا
 (24)الشراكات مع القطاع التاص من أجل تحقيق التنمية الاقتصادية المنشودة

  صُندوق مصر السياديترتيب: 
ل   اينما ح ار دولار،    ملي 11.9دارة الي أصول مُ     ة بإجم     اين الصناديق العربي 11ادي المركل         صُندوا مصر السي احتل

 .ايعالم 41بالمركل 
                                                           

 ة.جريدة الإنداندت عربيموقع  2021ديسمبر  8الأربعا   – ر السياديمص صُندوق  التخطيط والتنمية الاقتصادية، رئيسة وزيرة -السعيد هالة  (22)

 كاايتال.جريدة موقع  2021نوفمبر 26الأربعا   – ر السياديمص صُندوق  التخطيط والتنمية الاقتصادية، رئيسة وزيرة -السعيد هالة  (23)
 موق  جريدة أموا  اليد. 2022ابري   14، الخميس رئيس مجلس الوزراء – مدبولي مصطفى (24)

https://capitalnewseg.com/?p=46521&preview=true
https://capitalnewseg.com/?p=46521&preview=true
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 الصندوق: إنجازات 
 :التعليمفي مجال 

  كتتاب في للامليوا جنيه  ٢٥٠بقيمة  ٢٠٢١ارس م –للتعليم ” جيمس مصر“صندوا اتفا ية مع مجموعة الوقع
 ة مدرستين غـر  القـاهرة، مسـتفيدا مـن أصـول الدولـة المنقولـة إليـهوإدار لتط وير  صندوا مصر الفرعي للتعليم

 .لعائد من تلك الأصوللتفعيل استراتيجيته الاادفة إلى تع يم ا

 :الصناعات الدوائيةفي مجال 

  إنشـا  مخـازن اسـتراتيجية لتخـزين الـدوا  ب ٢٠٢٠كت وبرأ –بالتع اوا م ع و ارة التم وين المص رية قاك الص ندوا
ــة  ج  ا للمن  اطق الأكث  ر احتيا ، اا  دف  ي  ادة المت  لوا الاس  تراتيجي م  ن الس  لع التمويني  ة، وفق  ا  والمســتلزمات الطبي

 .المحاف ات المتتلفةفي 
  م ع  آمون للأدويـة الاستحواذ علىصفقة فمن ٪ ١٠بحصة أقلية في حدود ٢٠٢١مارس  – استثمر الصندوا

 .على شركة آموا ل دوية ADQ صبي التنموية القابضة شركة أاو
  يا      دف ٢٠٢٠ايو م       –ش      ركة إدارة الاس      تثمارات كونك      ورد إنترناش      يونال م      ع م       كرة تف      اهم وق      ع الص      ندوا 

، ويبل غ حج م الص ندوا المس تادف صندوق متخصص فـي قطـاع الرعايـة الصـحيلتأسيس شركة مشتركة لإدارة 
مليوا دولار كمرحلة أولية ويادف إلى تع يم  يمة الأصول عل ى الم دى الطوي ل م ن خ لال الاس تفادة م ن  ٣٠٠

 .فرص الاستثمار المةاشر في مصر

 :صارفالمفي مجال 

  م   ن عملي   ة الفح   ص الن   افي للجاال   ة عل   ى الانتا   ا المالي   ة هي   رميس  مجموع   ةوالأعل   ن ص   ندوا مص   ر الس   يادي 
٪ م ن رأس م ال البن ك ع ن ٧٦بع د موافق ة البن ك المرك لي، وذل ك بغ ر  الاس تحواذ عل ى  بنـك الاسـتثمار العربـي

 مليارات جنيه. 5ي لإ، ورفع رأس مال البنك طريق الاكتتاب في  يادة رأس المال المصدر والمدفوع

 الاستثمار العقاري: في مجال
  وذل ك لتط وير المجم ع لاسـتغ ل مجمـع التحريـرراسة الشرو  ك ٢٠٢١أاريل  -طرق صندوا مصر السيادي ،

 .بالشراكة مع القطاع التاص المحلي والعالمي
  بع      د نق      ل ال      و ارات إل      ى العاص      مة الإداري      ة الجدي      دة، وس      يكوا ل      دى الص      ندوا مح      افو عقاري      ة ف      تمة 

 .تحتا  إلى مطورين عقاريين لوفع أفضل المتططات للاستفادة مناا منطقة وسط البلدفي 

 :الصناعات البتروليةفي مجال 

  وه ي أول ى تراق لشرا  الملكية الكاملة للشركة الوطنية للبترولاق ٢٠٢٠ديسمبر  -صندوا مصر السيادي قدك ،
صب ى  ا وأيدرس عم لاا ات رول حية  الشركات التابعة لجاا  التدمة الوطنية التي يتم طرحاا على المستثمرين،

 .محطة ٢٠٠التي تمتلك أكثر من  ”وطنية للبترول“شرا  حصة في شركة ” ادنوك“شركة 
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 :النقل والمواص تفي مجال 

  ش   ركات م   ن  ٤الايئ   ة العام  ة الاقتص   ادية لقن   اة الس  ويس و م  ع ٢٠٢٠ن   وفمبر  –ص   ندوا مص  ر الس   يادي ق  ع و
مشـــروع تـــوطين صـــناعة الســـكك لعق   د تأس   يس الش   ركة الوطني   ة لص   ناعات الس   كك الحديدي   ة القط   اع الت   اص 

 .والتي تم تأسيسياا وفقا لقانوا المناطق الاقتصادية ذات الطبيعة ”نيرك“تحا أسم  الحديدية
 

 :المُتجددة الطاقةالكهربا  و في مجال 

  مع ليبيا والأردا تصدير كهربا ساهم الصندوا في تو يع اتفا يات. 
  ٢٠١٩في  لمشروع الربط الكهربائي الأوروبي الأفريقيتم تو يع اتفا ية مبدئية مع قبرص واليوناا. 
  يا  دف الاتف  اا لتع   يم  يم  ة الاس  تفادة  – ٢٠٢٠بتمبر س   - اتف  اا ا  ين ص  ندوا مص  ر الس  يادي وو ارة الكارب  ا

دول ة ا  والطاق ة المتج ددة المملوك ة للمن المشروعات والأصول المملوك ة للايئ ات والش ركات التابع ة ل و ارة الكارب 
 .المصرية، وفخ الاستثمارات اللا مة لتطويرها وتأهيلاا سوا  فى مجال الطاقة التقليدية والمتجددة

 

 :الأثارفي مجال 

  ــدين الأيــوبي ٢٠٢٠يوني  وف  ي وق  ع الص  ندوا عق  دا تط  وير وتق  ديم و  ،لتطــوير المنــاطق الأثريــة بقلعــة صــ ح ال
وإع   لا   يمتا   ا  الأثري  ةوذل   ك رغة   ة ف  ي إحي   ا  المن   اطق  "،ب   اب الع  لب"وتش  غيل وإدارة خ   دمات اللائ  رين بمنطق   ة 

 .التاريتية والاقتصادية
 

 :الأغذية والمشروباتفي مجال 

  ف   ي ش   ركاته  تف   اا تع   اوا م   ع جا   ا  مش   روعات التدم   ة الوطني   ة للاس   تثمارا ٢٠٢٠فبراا   رف   ي أا   رك الص   ندوا
ر لا ه وفع صحيفة استثماتم  ك لك، الوطنية لتعبئة المياه الطبيعية )صافى(ة شركالتعددة حية تم اختيار المُ 

الش ركات وس  يتم طرحا ا للقط  اع الت  اص للاس تثمار فيا  ا كمرحل ة اول  ى ث  م س يتم طرحا  ا ف ي البورص  ة المص  رية، 
 .لبورصة المصريةوستكوا متاحة لكل المصريين لتملك أساماا والاستثمار فياا من خلال ا

 

  



 المُستدامةالماجستير المهني في التخطيط للتنمية                     معهد التخطيط القومي                       

 

Page 31 of 37 
 

 

 :نتائج أعمال الصندوق 

 2020 يقبل  ة لإق  رار ميلاني  ات الص  ندوا ع  ن ع  امالص  ندوا عق  د أول جمعي  ة عمومي  ة ل  ه خ  لال الأس  اايع القليل  ة المُ  يســتهدف
 قبل ةط ة الص ندوا للي ادة رأس الم ال خ لال الفت رة المُ ، وفيم ا يتعل ق بتُ بحسب أيمن سليماا الرئيس التنفي  ي للص ندوا  2021و

 (25).تم نقلاا تحا إدارة الصندوا  يوستتم عملية  يادة رأس المال من خلال الأصول الت

ص  ول العيني  ة الأخ  رى وت  ابع إن  ه عق  ب ه   ه اللي  ادة م  ن المفت  ر  أا يق  وك مجل  س إدارة الص  ندوا ارف  ع توص  ياته بتص  وص الأ
 .2022ستادفة، ما قد يدفع لمضاعفة رأس المال مرة أخرى خلال المُ 

ع ادة  إا عوائد الكيانات الاستثمارية بش كل ع اك” سليماا“حققاا الصندوا خلال الفترة المافية، قال  يصعيد العوائد التوعلى 
أتم  ه  يال    يم  ا تك  وا طويل  ة الأج  ل، وهن  اك بع  ب الاس  تثمارات المربح  ة من    الفت  رة الأول  ى كاس  تثمار ابن  ك الاس  تثمار العرب  

رف رحا بمنع تو يعات الأرباق خلال السنوات الأولى لتلق تدفقات نقدية تس اعد المص قتالصندوا مؤخرا، ولفا إلى أا هناك مُ 
، يي  تم خلقا  ا مس  تقبلا  بش  كل أساس   يلف  ا إل  ى أا سياس  ة الص  ندوا ع  ادة م  ا ترك  ل عل  ى مع  دلات النم  و الت  ، كم  ا عل  ى التوس  ع

 .وتحويله الأصول لكيانات مدرة للعوائد
 

 

  

                                                           
 موق  جريدة الما . 2021ديسمبر  7الثلاثاء  – سليمان أيمن، الرئيس التنفيذي لصندوق مصر السيادي (25)
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 الثالثالفصل 
 والتوصياتالنتائج 
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 بحثالنتائج  3-1
 

 مةالعا ستثمارالا هيئة صُندوا  ويعد في،الماالقرا  خمسينيات ىإل تعود السيادية روةثال صناديق شأةن إن
 يف رى أخ صناديق صاور بعدها وما سةعينياتال يف ذلك أثر ىلاليتو  ،العالم يف السيادية وةثر لل صُندوا أول  الكويتية
 فمنناديق الص تلك ستحوذتمؤخرا، وقد ا شطرها من الدول، وقد ادأت تنيتحدة وغموالإمارات العربية ال سنغافورة
 .غروب وسنتس شلين ومرييل ستانلي مرغاا مثل قةعملا مؤسساتي ف صصعلى ح وده يالمال القطاع

 ذلكو  الداناا على وانعكاساتاا صاديةقتالأ مات الا حدة من التتفيف في كبيرا   دورا لعبا صناديقه ه ال إن
 لانايارا من المحلية الأسواا ومنع ساسيةبالبنية الأ تاتم بمشاريع والقياك الموا نات دعم في تسام ستثماراتا لضتاا
 :يأتي فيما تتمثل الةحة ه ا خلال من إلياا صلالنتائج التي تو  فإا وعليه

 الدولية. الساحة على جديدة صاهرة ليسا السيادية صناديقال .1
 دفوعات،م   ال مي   لاا ف   وائب م   ن س   سمملوك   ة للدول   ة أو أحيان   ا يؤ  اس   تثمار ص   ناديق ه   ي الس   يادية روةث   ال ص   ناديق .2

 العام   ة، الي   ةمال بكومي   ة الف   وائحالتحويلي   ة ال دفوعاتم   ال صتص   ة،تلا وعائ   دات س   مية،النق   د الأجنب   ي الر  وعملي   ات
 .السلعية صادراتتحققة من المال والإيرادات

 ىل إ ف افةإ والبن وك رى،ب الك الص ناعية سس اتؤ مالعق ارات، والطاق ة، وال يف  س تثماربالا الس يادية روةثال صناديقتقوك  .3
 .والسندات المال أسواا

 الك   ةمال ال   دول يف    ص   اديةقتجتماعي   ة والاتط   وير التنمي   ة الا وي   لمت منا   ا متنوع   ة أه   داف الس   يادية روةث   ال ص   ناديقل .4
 .القاعدية هياكلاا اتمويل صناديقمارات الستثلا ةمستقبلال الدول تنمية يفالمُساهمة و  صُندوا لل

 على عائدات النفط. ىلالأو  بالدرجة ويلاامت يف السيادية صناديقتعتمد ه ه ال .5
 .له ضيفةمُ ال الدولة وك ا صناديقالكة للمالدولة ال على اقتصادية أثار السيادية روةثال صناديق سمار تُ  .6
 يف    ت   اطرمال م   ن ال   رغم عل   ى مدروس   ة س   تثماراتوتق   وك اتنفي     ا مام   ا، ص   اديااقت دورا الس   يادية الص   ناديق سار م   ت .7

 .يةمالعال سوااالأ
 ودواف ع اتجاهاتا ا نش اطاا، س رية مثل صناديق،رتةطة بعمل ه ه المُ ال السلبيات بعب سياديةروة الالث صناديق شوبي .8

 اعبإتة  نوص ي فإننا ل لك تو يعاا، وكيفية ستثماراتعوائد الا حجم عن يكشف لا مع ماا أا إذ ستثمارية،الا حيا تاا
 ون  اك الص ناديق علي ه ترتك ل ال  ي سس يؤ مللاط ار ال ف حم أو بفا  تس مح الت ي المةاد  من لمجموعة صناديقه ه ال

 .ومستقر منتفع ستثماري ا مناخ على المحاف ة يضمن بما ستثماريةوعملياتاا الا حوكمتاا
 .صادره  للحفا  على تدفق الدخل بعد نفاذ م استثمارية استراتيجيات السيادية صناديقتنتاج ال .9
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 المُلخص والتوصيات 3-2
 مُلخصال

 السياس   ات وص   انعي الم   ال س   وااحلل   ي أمُ متلاي   د ل   دى  اهتم   اك موف   ع الس   يادية الث   روة ص   ناديق ص   ةحاأ لقـــد
 يف  الس  يادية  الص  ناديق ش  أات  اوف بمتلقي  ة مُ ال ال  دول تس  اور إذ حولا  ا، ال  دائم الج  دل بس  بب الوطني  ة التش  ريعية والايئ  ات
 الاستثمارية. استراتيجياتاا وتنوع نشاطاا ساعأحجاماا وات تلايد فو 

 أم وال ر وس ص نع ف ي نجاحاا بعد صةوبتا يالدول يالموال النقدي الن اك في صناديقال تلايدت أهمية تلكوقد 
 .العامل ستوى ال والتمويل على ممجال الم يأحدث وأهم قطبية فمريكية، حتى غدت والأ الأوروبية صارفمال يرة فيكث

 ريوفت   يف  الاس  تثمارية اس تراتيجياتااوإا  را  أهميتا ا وأه  م  الس يادية بالص  ناديق التعري ف ىإل   س ةه   ه الدرا وتهـدف
لا ا  ض يفةموال الك ةمال ال دول على صناديقالتطرا لأثار ه ه ال وك ا الدخول ه ه مصادر نفاذ حالة يف ستقبليةمُ الدخول ال

 .2030ودور الصندوا السيادي المصري في تحقيق أهداف خُطة التنمية المُستدامة مصر 
 

 :على النحو التالي النتائج من جملة إلى الدراسةنا من   ل صلتو قد و 
 على المستو  دولي:

  ىإل فافةبالإ البنوك رى،بالك الصناعية سساتؤ مالعقارات، الطاقة، ال يف ستثماربالا السيادية وةثر ال صناديقتقوك 
 .والسندات المال أسواا

 الكةمال الدول يف صاديةقتجتماعية والامويل تطوير التنمية الاتأهداف متنوعة مناا  السيادية روةثال صناديقل 
 .القاعدية هياكلاا اتمويل صناديقال ستثماراتالا ستقبلةمال الدول تنمية يفالمُساهمة و  صُندوا لل

  والأصول غير المُستغلة. على عائدات النفط ىالأول بالدرجة مويلاات يف السيادية صناديقتعتمد ال 
 لاا ضيفةمُ لا الدولة وك ا صناديقالكة للمالدولة ال على اقتصادية أثارا   سياديةروة الثصناديق ال سمار ت. 
 لأسوااا يف تاطرمال من الرغم على مدروسة ستثماراتاتنفي  ا وتقوك ،اما  مُ  اقتصاديا   دورا   السيادية صناديقلل 

 .المحلية والعالمية

 على المستو  دولي:

  إيج    اد  ف    ي 2019اداي   ة ممارس    ته لأعمال   ه فعلي    ا  ف   ي نج   ح الص    ندوا الس   يادي المص    ري خ   لال م    دة قص   يرة م    ن
الأ م   ات تح   ديات  المتنوع   ة بمتتل   ف المج   الات الاقتص   ادية رغ   ملإع   ادة اس   تغلال واس   تثمار الأص   ول  اس   تراتيجيات
 التي أدت إلى هروب العديد من الاستثمارات خار  مصر. –كورونا، حرب أوكرانيا  –عالمية الاقتصادية ال

  نجح الصندوا السيادي المصري في حشد العديد من الأصول غي ر المس تغلة ف ي اتج اه إع ادة الاس تثمار أو الش راكة
 وتع يم الاستفادة من تلك الأصول. أو الترويج لاقتناص أفضل الفرص

  ي  ادة الاس   تثمار ف   ي إف  افة مج  الات للي   ادة التش  غيل وف   رص العم  ل م  ن خ   لال نج  ح الص  ندوا الس   يادي المص  ري 
للاس  تثمار ف  ي الأص  ول المص  رية بمتتل  ف خ  اص ج   ب ص  ناديق الاس  تثمار العربي  ة بش  كل الأجنب  ي المُةاش  ر عب  ر 

 المشروعات.تلك  توسعاتالمجالات مما يسام من خلال تطوير تلك الأصول وفخ سيولة جديدة في 
  استثمار إعادة تحقيق أهداف الإصلاق الايكلي للاقتصاد من خلال  الدفع نحوفي أسام الصُندوا السيادي المصري

ف  ي إط  ار أه  داف خُط  ة  عب  ر ش  راكات م  ع المؤسس  ات الدولي  ة الكب  رى التاص  ة بالقطاع  ات غي  ر البترولي  ة الأص  ول 
 .2030التنمية المُستدامة مصر 



 المُستدامةالماجستير المهني في التخطيط للتنمية                     معهد التخطيط القومي                       

 

Page 35 of 37 
 

 

 والتوصياتالمُلخص  3-2
 

 :التوصيات

 :الآتية صياتالتو الخروج بمكن ينتائج ما توصلنا له من على  بنا ً 

 عل       ى المجلي       ة العوائ       د تحقي       ق إل       ى فق       ط ل       يس س       ياديةال لص       ناديق الاس       تثمارية سياس       ةيج       ب أا تا       دف ال .1
 الإيج      ااي ال       ي تق      وك ب      ه ال      دور ع      ن للع      الم واف      حة ص      ورة تق      ديم عل      ى ض      اارجي      ة ولك      ن أيتال اس      تثماراتاا

 .صناديقه ه ال
 وع      دك المحل      ي الاقتص      اد ص      لحةا في      ه مم      حل      ي لمال والاس      تثمار الت      ارجي الاس      تثمار ا      ين الموا م      ة ف      رورة .2

فعلي        ة للاقتص        اديات  اس        تراتيجية  يم        ة أي تحقي        ق دوا  م        ن الت        ارجي ص        الححل        ي لمال الاس        تثمار إهم        ال
 .الةعيد المدى على الوطنية

 اتالاس      تثمار  حش      د التركي      ل عل      ىالاس      تثمارية نح      و الص      ندوا الس      يادي المص      ري  اس      تراتيجيةتوجي      ه ف      رورة  .3
عل    ى التش     غيل وإف    افة ملي    د م     ن لم    ا لا    ا م     ن ع     يم الأث    ر  – راعي     ة وص    ناعية  –ف    ي القطاع    ات الإنتاجي    ة 

ترج     ات تل     ك القطاع     ات عل     ى  ي     ادة اكتف     ا  الس     وا المحل     ي م     ن ف     رص العم     ل الحقيقي     ة، وك      لك انعك     اس مُ 
ره     ا عل     ى الص     ادرات المص     رية ل س     واا التارجي     ة تأثي، ك      لك س     تويات الأس     عارخف     ب مُ فض     لا  ع     ن الس     لع 

ذل    ك عل    ى تتفي    ف الع    ب  عل    ى  وأث    ر لل    داخلانعك    اس عل    ى ت    دفقات العم    لات الأجنبي    ة باللي    ادة وم    ا ل     لك م    ن 
 .موا نة الدولة

ف     ي عق     د الش     راكات المحلي     ة لا س     يما ف     ي الأق     اليم الت     ي يع     لف الس     يادي المص     ري ع الص     ندوا ف     رورة توس      .4
اقتص     اديا  وت     وطين ف     رص العم     ل الاس     تثمار الأجنب     ي عل     ى ال     دخول فيا     ا وذل     ك لض     ماا تنمي     ة تل     ك الأق     اليم 

ل الاس    تغلافيا   ا تلافي    ا  لأث   ار هج    رة الأف   راد لا    ا وم    ا ين   تج ع    ن ذل   ك م    ن مش    كلات اقتص   ادية عدي    دة وذل   ك عب    ر 
 ما ينقل للصندوا من أصول كثيرة اتلك الأقاليم.

 2030التنمي     ة المُس     تدامة مص     ر كمي     ا  ف     ي خط     ة  الس     يادي المص     ري ف     رورة إع     لاا حج     م اس     ااك الص     ندوا  .5
 أهداف التنمية المُستدامة.بمؤشرات  ياس أدا  تلك الاساامات  وارتةا 

 والمحاسةة. الشفافية يم علاا نتائج أعمال الصندوا في إطار إالالتلاك بفرورة  .6
ف      رورة الالت      لاك بمع      ايير الحوكم      ة ف      ي مُمارس      ة الص      ندوا لأعمال      ه م      ع الأش      راف والرقاب      ة الفعال      ة لتحس      ين  .7

الأدا  وتتفي      ف المت      اطر وف      ماا ع      دك وج      ود انحراف      ات تع      ود ان      ا إل      ى نف      س النت      ائج م      ن ت      راكم الأص      ول 
 وعدك استغلالاا.
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  المواقع الإلكترونية 
   
   المُستدامةهداف التنمية أ  –موقع الأمم المتحدة https://www.sdgindex.org/   

   2030ر ية مصر  –موقع رئاسة الجماورية 

 https://www.presidency.eg/ar/%D9%85%D8%B5%D8%B1/%D8%B1%
D8%A4%D9%8A%D8%A9-%D9%85%D8%B5%D8%B1-2030/ 

   مصر السيادي   وا صُند –موقع ويكيبيديا  

 https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D
9%82_%D9%85%D8%B5%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9
%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A 

    موقع جاا  التعبئة العامة والإحصا https://www.capmas.gov.eg/ 

       موقع و ارة الصناعة والتجارة http://www.mti.gov.eg/Arabic/Pages/default.aspx  
  موقع و ارة التتطيط                 https://mped.gov.eg 

  موقع و ارة المالية                      http://www.mof.gov.eg 

  جريدة الإنداندنا عربية             https://www.independentarabia.com 

     جريدة كاايتال        https://capitalnewseg.com/46521  
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 مجل ة – جلـسرؤية لتفعيـل دور صـناديق الثـروة السـيادية لتجنـب الأزمـات الماليـة والاقتصـادية فـي دول الم –هشام  عبد الباقي .7
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