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 شكر وتقدير
 شكره على توفيقو ومنّو بتيسير إتمام ىذا البحث ننحمد الله تعالى و 

" على تشجيعو صايفي عماروجهو إلى الأستاذة المشرف"نشكرنا الخالص 
 المتواصل دعمو للبحث العلمي الجاد

 بالشكر في الختام إلى كل أساتذتناالذين أناروا لنا طريق العلمتوجو نكما 

وإلى كل من أسدى لهذا العمل يدا مشفوعة بدعاء إلى الله أن يثيبو خير 
 الجزاء والحمد لله رب العالمين.
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 داءـــــــــإه
 بكلامها و دفأتني الحنون بصدرىا و وىن على وىنا حملتني من  إلى

 باقة أجمل و الدنيا في عليو عيني فتحت مخلوق أروع إلى نصحتني الموزون
 العزيزة أمي ورد

 ما اعز إلى سلاح الصبر و زاد القناعة ان و جهد الحياة ان علمني من وإلى
 العزيز  أبي الوجود في املك

  إخوتي الأسري الدفئ معهم وتقاسمت كبرت و تربيت من إلى

 الى الزوجة الكريمة و الاولاد

 .أساتذتي عبر مشواري الدراسي من الابتدائي إلى الجامعيإلى 

 الى شريكي في ىذا البحث المتواضع

 .أىدي ىذا العمل المتواضع

 يحي           محمد
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 الدلخص

 ةیهههههههالد ل الأسههههههه ا   لههههههه  رتكههههههه ت متسههههههه   ة ةیهههههههن مكی  تای تغههههههه العههههههه لد  الاقتصههههههه   شههههههه  ی
 مهههههه  سهههههه   الأو ا  الد لیههههههة أصهههههه    و بهههههه ل  ةیالاقتصهههههه   و ةیههههههالع لد تای الدتغهههههه ظهههههه  في ذلهههههه 

  ایههههههلت   انظههههههر  ةیهههههالد ل الدؤسسهههههه ت و الهههههه و  مههههه  یك هههههه ب هتمهههههه   ظههههه تح الههههههي الذ مههههههة الد ضههههه   ت
 الدهههههه خراتقهههههه  ئ  الذ  لههههههة في تع  ههههههة  خ صههههههة الأسهههههه ا    تهههههه ه  هههههه یتؤ  الههههههي ال ظهههههه    و الهههههه و 

 .ةیالخ  ج و ةیالمحل تای للمتغ ت  استج ب سر ة إض فة إلى

 خههههههه   مههههههه  ذلهههههه  و الأهمیهههههههة  غ یههههههة في م ضههههههه   مع لجهههههههة إلى سههههههةاال    هههههههه   و ئهههههه  
 سههههههه   في تاالدههههههه خر  تع  هههههههة في سههههههه   الأو ا  الد لیهههههههة تؤ یههههههه  أن يمكههههههه  الههههههه   الههههههه و  إظ ههههههه  
 .كك  الاقتص   و السع  یة الد لیة الاو ا 

 أكههههههر ب  ت   ههههههه  السهههههع  یة الد لیههههههة  االأو   سهههههه   إلى سهههههةاال    ههههههه   في التطههههههر  تم قههههه  و
 كمهههههه  أصهههههه لذ   حجهههههه  و تنهههههه   خهههههه   مهههههه  و ذلهههههه  ههههههه ا ا هههههه   في اتطهههههه    العربیههههههة الأسهههههه ا 
 الاقتصهههههه   في ك ههههههی  أهمیههههههة تحتهههههه  سهههههه   الأو ا  الد لیههههههة أن سههههههةاال    ههههههه   خهههههه   مهههههه  ت صههههههلن 

 الإسهههههههت م   لرههههههه لات إلى ت جی  ههههههه  و الدههههههه خرات تع  هههههههة  لههههههه  قههههههه  ئ  خههههههه   مههههههه  السهههههههع   
 الإجمههههه ي المحلههههه  ب لنهههه ت  مق  نهههههة   الدت اولههههةصههههه  الأ لحجههههه  الك ههههی الههههه  ن یظ ههههر حیههههه  الدختلفههههة

 .الإجم ي المحل  ب لإ خ   اك  و

 سههههههههههههه   الأو ا  الد لیهههههههههههههة  الد لیهههههههههههههةسههههههههههههه   الأو ا    الا خههههههههههههه  : الدفت حیهههههههههههههة الكلمههههههههههههه ت
 .السع  یة
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Summary 

The global economy is witnessing rapid dynamic 
changes based on the financial markets, in light of 
global and economic changes, and thus the stock 
market has become one of the important issues of great 
interest from countries and financial institutions due to 
the increasing role and functions performed by these 
markets, especially their enormous ability to 
Mobilization of savings and the speed of their response 
to local and external changes. 

This study aims to address a very important issue, 
by showing the role that the stock market can play in 
mobilizing savings in the Saudi stock market and the 
economy as a whole. 

In this study, the Saudi stock market has been 
discussed, as it is the largest developed Arab market in 
this field, through the diversity and size of its assets. 
And directing it to different areas of investment, where 
it shows the large weight of the volume of current 
assets compared to the gross domestic product, as well 
as the gross domestic savings. 

Keywords: savings, stock market, Saudi stock 
market. 
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 مقدمة: 
 في أس سكككككككك   ادور  يلعكككككككك  إذ تاالإسكككككككك    ر  تمويكككككككك  في وفعكككككككك ا ه مكككككككك  امصكككككككك ر  المحلكككككككك  الإدخكككككككك ر يشكككككككك  

 غ لب ككككككك  يككككككك   ح ككككككك  للإسككككككك    ر  الأس سككككككك   ال ع مككككككك  يع كككككككر ف لإدخككككككك ر الإج   ع ككككككك   و الإق صككككككك دي  ال ن  ككككككك 
 المصككككككك ر هكككككككو الإسككككككك    ر و النق يككككككك  الأمكككككككوا  رؤوس لعككككككك   الوح ككككككك  المصككككككك ر هكككككككو الإدخككككككك ر أن الإق صككككككك دين

 .النق ي  الأموا  رؤوس لطل  الوح  
 في واسكككككككع  إسككككككك   ام  ع فككككككك  الكككككككي الم ل ككككككك  تاالإب  ككككككك ر  أهككككككك  مككككككك  واحككككككك   سكككككككوق ااوراق الم ل ككككككك  تعككككككك 

أصككككا ف ال كككك ثين البكككك ح ن  المسكككك    ي  مج وعكككك  مكككك  مككككوا الأ رؤوس بج كككك  تقككككو  إسكككك    ري  ب ئكككك  فهكككك  العكككك   
ظ  هككككككك  في مخ لكككككككل أدوات ه تكككككككا السكككككككوق و تمويككككككك  أصكككككككا ف الع ككككككك  و خ صككككككك  و ل  عككككككك  ال ككككككك   ااسككككككك    ري 
 قل لكككككك  المكككككك خ ي  يشكككككك   و يح كككككك  ع  قكككككك  و ذات   كككككك    سككككككوق م ل كككككك  فوجككككككود  أصككككككا ف المشكككككك ري  ال ككككككر 

 . الم لي النظ   دع ث  أه  و تاالم خ   تعبئ  ص غ أه م   تع ر ح    ه ف  لل ع م  الخر 
 الككككي القككككوانن وضكككك  خكككك   مكككك  أسككككواق م ل كككك  بإنشكككك   الع ب كككك  الكككك و  اه  كككك  العكككك   دو  مكككك   غيرهكككك  و
 السكككككعودي  تع كككككر لككككك ل   المن سكككككب  الب ئككككك  تكككككوفير مح ولككككك  ج نككككك  إلى ع ل   ككككك   وتضكككككب  نشككككك      مخ لكككككل تكككككنظ 
النظكككككك    مكككككك  أي  كككككك   ا جكككككك   سككككككوق الأوراق الم ل كككككك  أصككككككبا  ح كككككك  المجكككككك   هكككككك ا في ثكككككك  اال   الكككككك و  بككككككن مكككككك 

 .أصوله  ح   و الأوراق الم ل   الم  اول  ف ه  ع د خ   م  ذل  و السعودي ااق ص دي
 السعودي ؟ في المحل اادخ ر  تعبئ  في سوق الأوراق الم ل   مس هم  م   م : س اال ر  إش  ل   .1

 :ال  ل   ال  ع   ال س ؤات الس بق  الإش  ل   على ويترت 
 ؟ خص ثصه  ه  م  وم  ه  سوق الأوراق الم ل  ؟  -
 ؟ الأدوات المس ع ل  ف ه  ه  م  و ؟وظ ثل سوق ااوراق الم ل  أه   ه  م  -
 ؟ أهم  ا ه  م  و ؟ب ادخ ر يقص  م ذا -
 ؟ السعودي  في اادخ ر تعبئ  في سوق الأوراق الم ل   تس ه    ل -
 :س اال ر  ف ض  ت .2
 .لل س    ي  تاالم خ   تعبئ  على سوق الأوراق الم ل   تع   -
 السعودي . في تاالم خ   تعبئ  في فع ا ادور  سوق الأوراق الم ل   تلع  -
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 :س اال ر  أهم   .3
  تأثيرهككككك  لهككككك اسككككك    ري  خصكككككب  ب ئككككك   سكككككوق الأوراق الم ل ككككك  بهككككك  ت   ككككك  الكككككي الأهم ككككك  خككككك   مككككك  تظهككككك 

الم  اولكككك   صككككو ح كككك  الأ و لعكككك د يكككك  االم    الأهم كككك  خكككك   مكككك   كككك ل  و اادخكككك ر تعبئكككك  و جكككك ف في الواضكككك 
 .الع لم  المس و  على تنوعه  و ف ه 

 :س اال ر  أه اف .4
 .تن   ه  و تاالم خ   توظ ل قنوات أح  ب ع ب ره  سوق الأوراق الم ل   أهم   على ال ع ف -
 .السعودي  في سوق الأوراق الم ل   أهم   و واق  على ال ع ف -
 :الموضوع إخ   ر أسب ف .5
 .ال  صص  ب ع  م  الموضوع تم ش  -
 .اادخ رات تعبئ  في سوق الأوراق الم ل   أهم   مع ف  -
 .الموضوع ه ا في س تاال ر  قل  -
 شغ ن   طلب  به ا الموضوع. -
 :س اال ر  ح ود .6
 تم ح كككككك  م كككككك ي  إ كككككك ر السككككككعودي  الع ب كككككك  ب لم ل كككككك  سككككككوق الأوراق الم ل كككككك  ال طب ق كككككك سكككككك  اال ر  شملكككككك  
 الإدخككككككك ر وداثككككككك  و المحلككككككك  النككككككك ت  إلى سكككككككوق الأوراق الم ل ككككككك  أصكككككككو  لإجمككككككك لي النسكككككككب   الأهم ككككككك  سككككككك ادر 

 .2121-2111خ   ال تر  بن 
 :س اال ر  منه  .7
 لموضككككككوع النظ يكككككك  لل وانكككككك  ال طكككككك ق خكككككك   مكككككك  المككككككنه  هكككككك ا علككككككى الإع  كككككك د تم: الوصكككككك   المككككككنه  -

 .س اال ر 
سكككككككوق الأوراق  بكككككككأدا  الم علقككككككك  والجككككككك او  الب  نككككككك ت تحل ككككككك  في عل كككككككا الإع  ككككككك د تم: ال ال لككككككك  المكككككككنه  -
 .السعودي  الع ب   الم ل   في الم ل  

  :الس بق  س تاال ر  .8
 مق مككككك  رسككككك ل   مصككككك  في اادخككككك ر تن  ككككك  في الم ل ككككك  الأوراق سكككككوق دور  الأسككككك   المطلككككك  عبككككك  حسكككككن

 .2112  ال ق زيق ج مع   ااق ص د فى الم جس ير درج  لن  



 مقدمة

 ج‌

في تن  ككككككك  اادخككككككك ر في مصككككككك  خككككككك    الم ل ككككككك  الأوراق ككككككك ف الباككككككك  إلى دراسككككككك  و تحل ككككككك  دور سكككككككوق 
 الأوراق( و  كككككك ا بلككككككور  المحكككككك ور ال ث سكككككك   الككككككي   كككككك  مكككككك  خ لهكككككك  ت ع كككككك  دور سككككككوق 2111-1982ال ككككككتر   
 المص ي  في تن    اادخ ر خ   ال تر  الق دم . الم ل  

المصككككككك ي  في تطكككككككور مسككككككك    إا أ ككككككك  م زالككككككك   الم ل ككككككك  الأوراقو توصككككككك  الب حككككككك  في الأخكككككككير أن سكككككككوق 
تواجكككككا مج وعككككك  مككككك  العقبككككك ت الكككككي تعكككككتر  عوهككككك  بصككككك   ع مككككك   و تحككككك  مككككك  قككككك ر   علكككككى تن  ككككك  المككككك خ ات و 

 تعبئ ه  بص   خ ص .
 :س اال ر  ه    .9
 فصكككككككو  ث ثككككككك  إلى سككككككك اال ر  ب قسككككككك   ق نككككككك  ال  ضككككككك  ت اخ بككككككك ر و المط وحككككككك  الإشككككككك  ل   عككككككك  ج بككككككك للإ
 :  لآتي

 ال ص  الأو : الإ  ر الع   لأسواق الأوراق الم ل  
 ال ص  ال  ي: الإ  ر النظ ي ل دخ ر

 المحل  اادخ ر تعبئ  في السوق الم ل   السعودي  دورال ص  ال  ل : 
 
 



 

ا



 

الإطار العام ا

لأسواق الأوراق المالية

 ؛ماهية الأسواق المالية: 1مبحث لا 
  ؛المالية الأسواق تقسيمات :2المبحث 
  المشاركون في سوق الأوراق المالية و أدواتها :3المبحث. 
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 تمهيـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــد
 صددددد  ا ددددد ا صدددددر  الي دددددال ااتعددددد الأدددددالمالية للمال رئيدددددنا ركدددددرا  يلددددديرا ددددد ا  ردددددر الئلدددددالمالئ  ا  يدددددن اة

تح رجهددددرالئتددددورر ائ  ا ددددخا فتدددد  هرال ه  أددددن امدددددرا عددددخا كهددددرا  دددد ا  دددد الئورددددر  ال لددددر   ا  دددد اتح يدددد الئدددد ا
 لئك االلاق صر ي.

  ددددد ر اافلدددددالمالية للمال رئيدددددنا ددددد ا مدددددر  ا ددددد افادددددراا ددددد  ا اجمددددد ال  ددددد ا ددددد ا  ددددد ر الئأدددددال  اة
الله ا غددددوضال صددددا ا  دددد الئتددددورر ا رلأدددد   ر ا  ددددا دددد اهددددل ا ددددم الئلددددالما  دددداااليفددددول اةالئعجدددد ال ددددر  اة

طدددددولماهر دددددنائ  عر دددددخاة ددددد اتددددد  ه ا دددددم الئلدددددالما ددددد اتح يددددد ا ر  هدددددرااإجدددددول ل اةا ال ددددد اةف دددددرائتدددددوةطاة
 لئتوةطائ ضأ ا  يهرا أنالئهأر  .ا أترضالئمع ا  ات افوافيهراجم نا  الئل ر اة

ر دددددد اةائ  عددددددوسا  دددددد الأددددددالمالية للمال رئيددددددنا ر ددددددوالأددددددي  اتأصددددددي هرا ا ددددددملالئأصددددددخا دددددد اهددددددل ال م
 ل الئين:

 ؛ليلأاللمال رئين ر ينال م  الية :ا 
 ؛ليلأاللمال رئينت لي ر ال م  الئ رني:ا 
 ال تر را ا الأالمالية للمال رئيناةا  ةلتهر.ل م  الئ رئ :ا 

 
اا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
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  الأسواق الماليةالمبحث الأول: ماهية 
ا دددددد ل رئيدددددنا ددددد اهدددددل ال أهددددداا ال صدددددر  االيلأدددددداللما ر يدددددنااإلى ددددد اهدددددل ا دددددملال م ددددد الأدددددك  ولما
ات هي ا   اةظر فالئ اتؤ  هرا اللاق صر :

 الأسواق الماليةالمطلب الأول: مفهوم 
ت ا  دددددر الئددددد اال رئيدددددنا غددددد الئكادددددوا ددددد ا  جدددددنات ددددد  هراةاريلأددددداللمات ل ددددد اللا   دددددراا ال ةفدددددناليهددددد  ا 

ل صدددددر  ال ه دددددنائ ددددداف اللالأددددد   ر ائ   ر دددددر اتع ددددد ا  ددددد اا  دددددم ساتعهدددددقالئاجددددد ال  ي ددددد اييالق صدددددر  اة
ل هددددد الئددددد اتؤ  ددددد ا الا دددددخالئ  ر دددددر الئددددد االئددددد ائددددد  هرالأددددديائنا ددددد ا لددددد غ ن ا ر  دددددرفناإلىالئددددد ة ال يددددداياة

اتعرنيا ج لا الئليائنالئك   ن.
ائ  اة   الئع   ا  الئ عر  فائلألأاللمال رئين ايمه اذروالئمع ا كهرا  اهل ا را   :

ـــــــ  " هدددددددر الئ  دددددددر ا دددددددوضالي دددددددال ار ددددددد هو   ا رئ  ددددددد ا  يهدددددددرار لددددددد   و   ا يددددددد ا  دددددددرااأول تعري
 رئ ددددددر اتلددددددر  ا  دددددد اإلددددددراااتلددددددر  ا  دددددد اتحا ددددددخاجرفدددددد ا دددددد ا دددددد هول ال   دددددد اإلىاللأدددددد   ر ل ا أيدددددد  اة

ا1   ينالئ  ا خالئو سمر ا يا كر نا  سال ر ."
إ دددددر  اللأددددد   ر  راا جرلهدددددر اةا"لئلدددددالمال رئيدددددناةلأدددددي ناجمددددد ال ددددد هول ا هرفدددددنا  دددددهرلهراةاتعريـــــ   ـــــا  

ا2لأال ا تهخا مر وا ةا  ا مر و."
"تعدددد اليلأدددداللماال رئيددددنا دددد ال يدددد ال هددددرنيا ةاللافترل دددد الئددددميات   دددد افيدددد اقددددا ا ددددوضااتعريــــ   الــــث
ك   دددددنا ددددد الي دددددهر اليهدددددو ال ه  أدددددناالئ  ددددد ا  يهدددددرافهددددد اةئيدددددنات دددددي ا مر ئدددددنالئ دددددا  الئا  ةل اللالأددددد   ر اة
ا3ل عر  الئ  يكن."الئل  اليلأرلأيناررئم  اةاررية للمال رئيناة

 ج يدددد ا  دددد اهددددل الئ عددددر  فالئلددددر  نايمهدددد اتعو ددددفالئلددددالمال رئيددددنا  دددد ا  ددددرال يهرفيهيددددنالئدددد اتضدددد  ا
ا ض هرالئلالم.ات  نًالي ال ائلأفت ناللاق صر  نا  اهل ال ؤلألر ال رئينالئ ال  هول اة
ا

ا
ا
 

                                                           
 .02 اص:اا0222   ير ا ه مناة  معنال  عرعالئأكينائ  مر ناةلئكتو ال لأهك   ن ا  لحالئلي اجا   ا ا  نالية للمال رئين:ا   يراةا1
 .481 اص:اا4991ز ك ا ل ا اضاللله الق صر  ر الئك ا اةل ر  الئ ل ال ر عين ا صو اا2
 .12 صاا0228إلأترلتيجي هر ا عرعائ كتواةلئع اا ا    الأا  ر ااةمح  امج الئ   ا رر  امحرفظاللالأ   ر اإ ل تهراا3
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 المطلب الثا  : خصائص سوق الأوراق المالية
 :1  ائلالمالية للمال رئينا ع ال صر  الي  را  ا رق اليلأاللماليهو اة

 لأالمالية للمال رئينا  ل ا هاف ا ر واتكاي را  ا رق اليلأاللمال رئيناليهو .ا-
لأدددددالمالية للمال رئيدددددناةجدددددا الأدددددالمالرفا دددددنا ددددد  افيهدددددراتددددد لة الي ةل الئددددد ا اإ ددددد ل  را ددددد اا    ددددد ا-

 قمخ ا را هأخاتاف الئليائن.
رددددملال كرفلددددنالئ ر ددددنا دددد ا دددد  اتح  دددد اليلأددددعر االئ دددد لة ا ا ددددم الئلددددالما دددد  ا  دددداف ال كددددر ال ل دددد اةا-

 لئعر ئنا   ا لأرسالئعوضاةلئ   .
ل رئيدددددددناهر دددددددنالئ رفا دددددددنا كهدددددددرا ددددددد  ا ددددددد اهدددددددل اةلأددددددد ر اذةياهددددددد  ا االئ ددددددد لة ا الأدددددددالمالية للما-

 لئتؤة ال رئين.
  إ هرفيناللأ أر تهرا  اتهكائاجيراللاتصرلا .الأالمالية للمال رئينا   ي ا ر وةفناةا-
للالأدددددد   ر ا الأددددددالمالية للمال رئيددددددنا    دددددد اتدددددداف ال ع ا ددددددر الئلز ددددددنالا ددددددرذالئ ددددددول ل اللالأدددددد   ر  ناا-
ا.لئو ي  

 المطلب الثالث: وظائ  سوق الأوراق المالية
 :2يمه ات هي ا   اةظر فالأالمالية للمال رئينافي را   

 :سوق الأوراق المالية أداة لتمويل الاقتصاد .4
 دددددد اهددددددل الةرلأددددددمنالئاطكيددددددنايمهدددددد الئ ددددددا ا ددددددر الئ دددددد   الئ  ا  يددددددنائلأ ددددددال اللاق صددددددر   ا دددددد الئو ددددددي ا

لأددددددددالمالية للمال رئيددددددددناتع ددددددددخا  دددددددد اتتددددددددجي اللا هددددددددر اال فأددددددددرلم اةل  ددددددددربا دددددددد ا لددددددددر الئدددددددد هخا عدددددددد ا
للالأدددددد   ر يا تددددددهخا ددددددرا اةا تددددددهخاهددددددرصا كدددددد ا ددددددغر ال دددددد هو  الئددددددم  الاا لدددددد  يعا ا الئعددددددر  اإقر ددددددنا

 كهددددرا ددددرا  ع دددد ا  ضددددراال تددددر   اللالأدددد   ر  نائعدددد  ا لأددددمر  ا كهددددرا ددددرا  ع دددد ا صددددغوا جدددد ا ددددم ال دددد هول  اة
ل  ر ددددنا امدددددرا ع هدددد ا أضدددد ا ا ددددول ا ة للما رئيددددنا  دددد اقدددد  ا ددددرا  فددددا ا دددد اا عدددد اا عددددوف ه ا أددددوصاللالأدددد   ر 

 رئ ددددددر از ددددددر  اال ؤلألددددددر اللالأدددددد   ر  ن اةا  ددددددال  الي ددددددوالئددددددميا ددددددؤ ياإلىاز ددددددر  ا  ةسا  ددددددال الئتددددددورر اة
ا ع  الئك االلالأ   ر يالئميا كعهقا   ا ع  انمااللاق صر ا رئ  ر  .

 

                                                           
 ا.65 اص:اا0220جا  ل ال  خ اليلأاللمال رئيناةلئك   ن ا ل الئصأر ائ  مر ناةلئكتواةلئ از   ا  ر  اا1
 .42.44 اص.اص:ا0241  لاا هكاش الأالمالية للمال رئيناة ة  ا اتح ي الئ ك يناللاق صر  نا"  للأنا رئنال  ل و" ا مرو ا رلأتر,اجر عنا االئمالق  اا2
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 :حالة الاقتصادسوق الأوراق المالية أداة تقييم  .0
تع ددددد الأدددددالمالية للمال رئيدددددنا دددددوة ا ررلدددددنائ ا ددددد اللاق صدددددر يافهددددد ا  ل ايمهددددد ا ددددد اهللهدددددراقيدددددرساقدددددا ا
للاق صددددددددر الئدددددددداطلا  دددددددد ال دددددددد  الئ ا ددددددددخا ةالئ صدددددددد  ا ر  مر  ددددددددرا لرلأددددددددنا تددددددددهخارمدددددددد ال ددددددددر الي دددددددد ل ا

 دددددد ا    ددددددناذئدددددد االم اةللاج  ر يددددددنالئدددددد ايمهدددددد ا  اتحصددددددخا امخ  ددددددفا  ددددددرعالئعددددددرالئليرلأدددددديناةاللاق صددددددر  ناة
لف تدددددر ا ع ا دددددر ا أر  دددددرال   دددددر اةقددددداعا دددددو ا ةاق ددددد ا لقدددددر ا   ا رلأدددددينافإفددددد اقددددد ا دددددؤلوا  ددددد ا لأدددددعر ا

فتدددددددرطهرا تدددددددهخا دددددددراا ر  دددددددرفناإلىا  ا ؤ دددددددول الأدددددددالمالية للماا ددددددد الا  ددددددد الئلدددددددالماةالية للمال رئيدددددددن اة
تدددددد ة افيهددددددرا  ددددددولضالئ غيدددددد ل اال رئيددددددنايمهدددددد ال  مر  ددددددرا كصددددددولا ألددددددولائلق صددددددر  اهر ددددددنا ال ددددددرلا الئدددددد 

لئدددد ا رئمددددرا ددددراتهددددا اقصدددد  اليجددددخ ار ددددرا  اللا أددددرضال لدددد  واالئعتددددال ينال وتم ددددنا ريلأددددعر  اةالئأصدددد يناة
 ددددداالي دددددوالئدددددميا كمددددد ا اقددددداعاايلأدددددعر الية للمال رئيدددددنال   لةئدددددنايمهددددد اتألددددد  ا لددددد  الئ  دددددنا ددددد اللاق صدددددر اة

  ز نا ال ل  مخ.
 أداة لتمويل المؤسسات وخلق السيولة سوق الأوراق المالية .3

يمهددددد ال  مدددددر الأدددددالمالية للمال رئيدددددنارالأدددددي ناتلددددد  ا رف  دددددر ا ددددد الق صدددددر  ر ال قدددددولضاإلىالق صدددددر  ر ا
مر ددددواإلىافاددددراالئ  ا ددددخال مر ددددو ا يدددد ال  لأدددداللمالية للمال رئيددددن ا ددددرا هأددددخالئ  ددددا ا دددد افاددددراالئ  ا ددددخا دددد ا

 مر ددددو الف لقددددرا دددد ا ددددوضا ة لقهددددرال رئيددددنا مر ددددو ائلر  ددددر ااتدددد  ه ال ؤلألددددر ا دددد ا دددد ر الا  هددددرا  و  ددددن
 الئلددددددددالم ار ددددددددراتع دددددددد ا  ضددددددددرا لأدددددددداللمالية للمال رئيددددددددناةلأددددددددي نائ لددددددددييخالي ةل ال   لةئددددددددنافيهددددددددر ا ر  مر  ددددددددرا

لئتددددول امدددددرا  ددددي ا لدددد   ويا دددد هولته ا ةافال ضدددده ا صددددأناالئأضددددر الئددددميا دددد  افيدددد الئ عر ددددخا دددد اهددددل الئميدددد اة
   ا  الله ا ك ال رجناإئيه ر. ر نا  اللأ عر

 سوق الأوراق المالية أداة تحديد السعر المناسب وتسيير المخاطر .4
يمهددددد الئكادددددواإلىاةظيأدددددناتح  ددددد الئلدددددعوال كرلأددددد ائدددددلأة للمال رئيدددددنا ر دددددراةظيأدددددنا لأرلأدددددينائلدددددالمالية للما

 ا  دددد ا لددددر اليلأددددعر  ال رئيددددن ا رلا  مددددر الئ ر ددددخا فدددد الاايمهدددد ا  ات ددددااالأددددالمالية للمال رئيددددنالأدددده نالئ لددددا 
مدددددددرا عددددددلا  ال لدددددد   وا ا ددددددم الئلددددددالماإلىاجرفدددددد ا و دددددد ا  دددددد ا يدددددد ار يددددددنارمدددددد  ا دددددد الية للمال رئيددددددنافإفدددددد ا
يحدددددوصا  ضدددددرا  ددددد ا  ا هدددددا الئلدددددعوالئدددددميا ميددددد ا ددددد ا كرلأدددددمر اردددددمئ اتع ددددد الأدددددالمالية للمال رئيدددددنا  ل اتلدددددي ا

ااااااعا ددددددم اليهدددددد  ا ددددددرا هأددددددخات  ددددددي ال هددددددرطومخددددددرطواللالأدددددد   ر ا الية للمال رئيددددددنا دددددد اهددددددل ار ددددددو ا ةاتكدددددداا
ا أيضهر.اة

ا
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 المبحث الثا  : تقسيمات الأسواق المالية 
تك لدددددددد الئلددددددددالمال رئيددددددددناطم ددددددددرا عيددددددددر اةجددددددددر اللأدددددددد   رلمالي ةل ال رئيددددددددنال   لةئددددددددنافيهددددددددراإلىالأدددددددداق ا

ا  يلي اهمر:
 المطلب الأول: السوق النقدية

للاقددددترلضا ةال قددددولضافي ددددرا دددد الئمكددددا الة يددددنا ةالة يددددناا دددداا مددددر  ا دددد الأددددالماتدددد  ا دددد اهلئدددد ا   يددددن
  ددددددرلوالأددددددالمالئك دددددد ا  ميعددددددنال ددددددر اال ؤلألددددددر ال رئيددددددنالة يددددددناليهددددددو  اةاليجكميددددددنا ةافي ددددددرا دددددد الئمكددددددا اةاة

لئعال ددددخالئدددد اتددددرلواا ترردددد ا  دددد ا ر ددددخا لأرلأدددد ا هدددد ا دددداالأددددعوالئأر دددد  اةا كا يددددنالئليرلأددددنالئك   ددددنال  م ددددن اة
ا1ل ر ا لأعر الئأر   .امح ينا ةاهر جيناله ا  ا عوفناتحورر اة  ي الأال ا

 ةا دددددد ال طددددددر الئددددددميا دددددد  افيدددددد اتدددددد لة ا  ةسالي ددددددال اقصدددددد  اليجددددددخالئدددددد الاا  جددددددرةزا ج هددددددرالأددددددكنا
ةل دددددد   الأددددددال ا  دددددد ا ددددددهخاقددددددوةضاقصدددددد  اليجددددددخا ةا  دددددد ا ددددددهخا ة للما رئيددددددنا ةا ر  ددددددناقر  ددددددنائ  دددددد لة  ا

ا2 هر ا ع ا  خا را اال ر ا ا ع اليلأاللمااليهو .فهم الئلالما  ا توةطنا اجا ا
 المطلب الثا  : سوق رأس المال

ت دددددا واا ددددد اليلأددددداللماال رئيدددددنالئددددد ات عر دددددخا ددددد الي ةل الئو يلدددددينا فتدددددر ال تدددددوة ر اللالأددددد   ر  ناةاة
 الي ةل ات هددددددا ا ددددددماةا ل ر ددددددنا عر ددددددناللاهدددددد للا ا ال الزفددددددر الئلددددددكا نالئعر ددددددناةال كتددددددا الئ ر  ددددددناة

ا3لئلك ل .ا  اليلأه اة
ر دددددرايمهددددد اتعو أهدددددرا ر دددددرالئلدددددالمالئددددد ا ددددد  افيهدددددراتددددد لة الي دددددا ال رئيدددددناطا  دددددناليجدددددخ الأدددددال اررفدددددسا

 ددددم الي ددددا ال ددددخا  ددددا اتصدددد  اا ددددم الي ددددا ال ددددخالأددددك ا  هيددددنارريلأدددده ا ةالأددددك ا   افيددددناررئلددددك ل  اة
ا4  ا ورر الي  ر ا ةال ها ر .

لأدددددالما  سال دددددر  افدددددرية ا صددددد  ائ   ا دددددخاامددددددرا لأددددد أكرالئأدددددر لمالئهمددددد ا ددددد الئلدددددالمالئك ددددد ياةا  ضددددد 
 لئ رنيا ص  ائ   ا خاطا خاليجخ اةا  ل الأالما  سال ر ا   الئك االئ ر :اقص اليجخاة

 
ا

                                                           
 .066 اصاا0222 الئغأر ا كأ  ا لأاللمال ر  الئ ل ال ر عينائ  م اةلئكتواةلئ از   ال لأهك   ن  صو ا ما1
 .Navette, instruments et marchés financiers, Editions management, Paris, 1992, P : 14ا2
 .94 اصا0222  ر  اا ا ير ا عوةس اللالأ   ر ل اةليلأاللمال رئين ا ل الئصأر ائ كتواةلئ از   ا3
 .12 اص:اا0220 حم ا ا لس ا لأاللما  ةسالي ال  ا  ما ر اجر عنا ك ا ياقلك يكن اا4
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 أولا:سوق رأس المال الفورية )الحاضرة(
طا  ددددناليجددددخ ا دددد  افيهددددراتلدددد ي اا  الأدددد ناةا  صدددد الددددرات دددد اليلأدددداللماالئدددد اتعر ددددخا ا ة للما رئيددددناةا

 1للأ لاالئا قنال رئينامحخالئصأ نا اذل الئيااا ةاهل افتر اةجي  .اة
اةاتك ل ا رت الئلالما  ة  راإلى:

:ارلأدددددالمال  ددددد ل  :ايمهددددد اتعو دددددفالئلدددددالماليةئيدددددنا ر دددددرالئلدددددالمالئددددد اتكتدددددرافيهدددددرا لقدددددناالســـــوق الأوليـــــة .4
لهددددملافهدددد الأددددالمات ج دددد افيهددددرال دددد هول اا دددد ال ه  دددد الية افيهددددر اةاةا مر ددددو ا دددد ا صدددد  الئا قددددنال رئيددددن

 2ل ر نائ  ا  هراإلىاللأ   ر ل الماته ا اجا  ا  اقمخ.
 ددددد  الئ عر دددددخا ا دددددم الئلدددددالما ر  ددددد ل ل ال   ددددد   الأدددددال ائ  ا دددددخا تدددددوة ر اج  ددددد  ا ةالئ الأددددد ااة

ل كتددددار الئدددد اتح ددددركاإلىا  ددددال ايمهكهددددرا ددددملا عددددلا  ااذئدددد ا دددد اهددددل از ددددر  ا  سمرلهددددر.اةا ا تددددوةعاقددددر  اة
 دددددملا ع ددددد افو دددددنااطو هدددددرائلر  دددددر الأدددددال ا الر  دددددر ا دددددراا ةاهدددددرصاةاإ ددددد ل ا ددددد  ا ددددد الية للمال رئيدددددناة

 دددددددد ات دددددددد اااللهياددددددددر ال ه  أددددددددنا دددددددد اطو دددددددد ا دددددددد هولته ائ  تددددددددر رنا اتدددددددداف ال ه  مدددددددد اةا  يدددددددد اليفددددددددول اة
ال توة ر .اةا   ر ا     الي ال ا اإذ الئلالماليةئينا االئعلقنا  3لي ال 

تدددددد   ارددددددمئ الأددددددالمالئ دددددد لة  افرئلددددددالمالئ رفا ددددددنا دددددد الئدددددد الهدددددد ال لدددددد   و  ا دددددد اا:اةالســــــوق الثا ويــــــة .0
 دددد ال ل اددددنا ددددر اال  ددددرجو افي ددددرا يددددكه ا الية للمال رئيددددنالئدددد ا دددد  اإ دددد ل  را دددد اقمددددخالئلددددالماليةئيددددناة

ئددددديقالئتدددددورر ار دددددرا ددددد  ا الئلدددددالماالية للمال رئيدددددناةا ر ددددد ا يددددد الية للمال رئيدددددنا دددددم  ا مر دددددو ا   دددددن
اةايمه ات لي ا م الئلالماإلى:ا4ليةئين

ت  يدددددد ا ددددددم الئلددددددالما ددددددر الهددددددرا هددددددر اا:اةا   دددددد ا  يهددددددرالأددددددالمالية للمال رئيددددددناةالســــــوق المن مــــــةا .4.0
محدددددد  ا دددددد  افيدددددد افتددددددرطاتدددددد لة الية للمال رئيددددددنال لددددددج نا   دددددد اليلأدددددداللما ار ددددددرا  ددددددراتدددددد ل ا اللأدددددد نامج ددددددقا

تأدددددوضاا ددددد  وا   يدددددر الئ مدددددر  ا ا دددددملالئلدددددالمالئالأددددد ر الئعدددددر  ا ا ددددد اةا اة5 هددددد ا ددددد ا  ضدددددر الئلدددددالم ك
 كددددددناإ ل  الئلددددددالمال ددددددر الئع  دددددد ا دددددد الئتددددددوةطا الف ددددددنا  دددددد اإ  لكالئتددددددورر ا الئما  ددددددن اإذا   ددددددفا ددددددم ا

  لددددسالئلددددالمال ددددكا ا دددداا مددددر  ا دددد ا هددددر اا دددد ا ةئددددناإلىا هددددو .اةا عمددددر  الئتددددوةطا دددد الأددددالماإلىاةهددددواة
الئ   ائ  عر خا الية للمال رئينائ تورر ال   جن.ا كا ا   افي الئ  ر الئعوضاة

                                                           
 .40. اصا0220ل ي لنيامح  ا يم ا   اات ا وا لأاللما  سال ر ا الأا  ن,ااجمعينالئع اااللاق صر  ن الأا  ر,محر و ,ااا1
 .45 اص:ا4995 ا4 اةا تهلتهرا ا رلمالئك  اةل ر  ا  ال ال  ما ر ال ر عين ال  ل و اطا وةل ا  ا  اليلأاللمالئك   ناةل رئين الئما  را2
 .10 صاا0229    لئ معناليةلى ازرو رالأل نا يل ا ك رةيا ل لر اللاق صر  نايلأاللمالية للمال رئينا"  ا كاا اللاق صر ال لأل  "  ل الئكأر قائ كتواةالئ از   ليا3
 .21 اص:ا4999ي ا م الئ  يف ا ا  نالية للمال رئين الئ ل ال ر عين ا صو ا حم الأعا4
 .022 اصاا0220  ر ا رلحالألا اإ ل  ا ز ر ا ا ا  ر الية للمال رئينالئعو يناةلئعر يناةلئ ك ينال  ال  ن ا  ااظبيا اا5
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:ا دددددداالأددددددالماتدددددد  افيهددددددرال عددددددر ل اهددددددر كالئما  ددددددر ا ةاليلأدددددداللماال كا ددددددن االســــــوق الظيــــــر من مــــــة.اا0.0
 افلدددددمنائ  كضددددد  ال هصصدددددنا الئلدددددر  ا   ددددد ا  يددددد اللأددددد الئلدددددالمال الز دددددنا ةالأدددددالمال عدددددر ل ا  ددددد ال كضددددد 

لهدددددملالئكددددداعا ددددد الئع  يدددددر ا  ددددد ا لددددد ا الئمكدددددا الئددددد اررفدددددسات دددددالىالئددددد ة اليلأرلأددددد ا ا   يدددددر الئ ددددد لة ا ا
 دددددم الئلدددددالم ا ا   ددددد الي يدددددر الاات دددددافوا  ددددد ا هدددددر امحددددد  ا جدددددول ا   يدددددر الئ ددددد لة اإذاتددددد  ا ددددد اهدددددل ا

را ددددددددرية للمال رئيددددددددنا دددددددد ال  يدددددددد  ا اليلأدددددددداللماا  عر ددددددددخافيدددددددد ا لأرلأددددددددالأددددددددو عن اةا ددددددددمهر التصددددددددرلا اقا ددددددددناة
ا.1ل كا ن ا را ا  ا  الئ رجوا ةال  عر خا اا رف الأالمالئا قنالئ ا و  ا الئ عر خافيهر

 دددددااق دددددرعا ددددد الأدددددالما ددددد ال كا دددددنا عددددد ا  ا دددددأ ر ا يددددد اةا دددددول الية للماا:اةالســـــوق الثالـــــث.اا4.0.0
 اهدددددل ا  ضدددددر ا ددددد ا يدددددا الئل لدددددو اهدددددر كا  ضدددددر الئلدددددالما ددددد  الئ عر دددددخا دددددال رئيدددددناتددددد  اهدددددر كالئما  دددددن اة

ا.2 م اليلأاللماا   اللأ ع ل ائتول ا ةا ي الية للمال رئينا ريار ينال كا  اة
 ددددد اا:ا ددددداالأدددددالمالئ عر دددددخال مر دددددوا ددددد الئتدددددورر الئهمددددد  ا صددددد   الية للمال رئيدددددناةالســـــوق الرا ـــــ .اا0.0.0

  ه أدددددنا لدددددي نااةا دددددر الية للمال رئيدددددن ا ددددد  الئ عر دددددخا لدددددو ناة  كيدددددر ال لددددد   و   ا ة ال رجدددددناإلىاسمرلأدددددو ا 
 دددداا ددددرا تددددم الئلددددالمالئ رئدددد اي الئصددددأ ر اتدددد  اا رتأيددددنا    ددددناةا دددد اهددددل ا ددددمهنالتصددددرلا الئهترةفيددددناة

هدددددر كاا دددددملا رئ عر دددددخا هدددددخالية للمال رئيدددددنال   لةئدددددنا لهدددددخاةاهدددددر كالئما  دددددنا ياهدددددر كالئلدددددالمال كا دددددن اة
ا.3لئلالمال كا 

  ا يا: السوق الآجلة
ئهدددددد ا كددددددر الهدددددد لسا لدددددديسا دددددداا  الئع ددددددا االئلددددددك ل اةا  ضددددددرا ددددددم الئلددددددالما ريلأدددددده اةاةات عر ددددددخ

اا   لددددد  هرا اتدددددر   الا ددددد ال   دددددنا ددددد  اتكأيدددددم را اةجدددددرلاالا  دددددن ا عددددد ا  ا ددددد ف ال تدددددترياقي دددددنالئا قدددددناة
 دددددملا دددددرا تدددددج االلهددددد سا ددددد اةجدددددا ا دددددم الئلدددددالما ه ددددد ا اتددددداف ال  ر دددددنا ددددد امخدددددرطوات  مدددددر اليلأدددددعر  اة

 لأددددداللمالئع دددددا اات هدددددا ا دددددم الئلدددددالما ددددد ا لأددددداللمال يدددددر ل اةاةا4 ل لددددد   و  ا  ددددد ال قمدددددر ا  ددددد اللالأددددد   ر 
ا لأاللمال مر لا الئ ات عر خا صوسالئع ل .ال ل  م يناة

ا
ا

                                                           
 .65 اص:اا4998 ناةلئمكا  الئ ل ال ر عين ا صوا امح  ا رلحال كرةياة م الئأ رحا م الئللا ال ؤلألر ال رئينالئما اا1
 .40 صاا4999 م ال ع  ا  رال  ي  اليلأاللمال رئين ا ل الئ ا ين ا  ر  الي    اا2
 .21 اص:اا4999 حم الأعي ا م الئ  يف ا ا  نالية للمال رئين الئ ل ال ر عين ا صو اا3
 .028 اص:اا0222لئ ل ال ر عين ال لأهك   ن اا م الئغأر ا كأ اةا سميناقو رق  ا لأاللمال ر  ا4
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 ون ف  سوق الأوراق المالية و أدواتهاالمبحث الثالث: المشارك 
 المطلب الأول: المشاركون ف  سوق الأوراق المالية

ل  عدددددر  ا  الئأدددددر  ا ا ةال  ددددد ه ا ار هدددددرا صددددد   ر ال دددددخالئأادددددنالئددددد اتهدددددا افر  دددددنا الأدددددالمالية للما
ال رئين:

 أولا: فئة المقرضين
لئدددددم  ات  دددد ا ددددد له  ه ا دددد افأ ددددرته  امددددددرا عددددخا دددددكه ا صدددد  ا ه دددددراال رئيددددن دددد ا  دددد ر الئأدددددال  ااة

ا:1يمه اتصكيفا   ر ا م الئأال  اإلىا  ا صر  الي ال ال ل   و ا الأالمالية للمال رئيناة
 ع ددددددد ة ا ددددددد ا رددددددد ال  عدددددددر   ا الية للمال رئيدددددددنا اال لددددددد   و   اةا:ال دددددددخا دددددددغر ال ددددددد هو  اةالعـــــــائ ت .4

ئ هددددد اللهر دددددخالئدددددميايم هافددددد ا ددددد الئلددددديائناف ددددد ا دددددوساتددددد هخا دددددؤلا ال  عدددددر   ا اذئددددد افادددددولاالئلدددددالم اة
لأددددالمالية للمال رئيددددنات ددددا لارمدددد لاهددددل الئلددددكال ال ر ددددين اجددددول الأددددع الئدددد ة ا دددد اهددددل الئ كاي ددددر اإلىا

لئ  أيددددددد ا  ددددددد اللأددددددد   ر  ا ا دددددددم الئلدددددددالم ا إ  دددددددر ال ددددددد هو  الئصدددددددغر افأدددددددقااز دددددددر  اللا هدددددددر ال دددددددر اة
لئ ددددد ئيق ا دددددإ ل امج ا دددددنا ددددد الئتدددددوةطا  ددددد ااردددددملاحمدددددر  ه ا ددددد الئلدددددوقناةا  الئهمدددددر  اة اددددداظال ددددد هوا

 كدددد اللا  هددددر االئ عر ددددخاهر ددددنا الئلددددالمال كا ددددنالئدددد اتو دددد اإلىاتكاددددي الئ عددددر ل ا دددد افاددددر الئلددددالماة
 كددددد الئ ل ددددد االئغدددددلاةالئوقر دددددنا  ددددد اليلأدددددعر اةاحمر  هدددددرا ددددد الئ ل مدددددر اةا ددددد اتكادددددي ا ه دددددنالئالأدددددرطناة

اع ا ر . ر 
لئددددددد اتلدددددددع اإلىاتاظيدددددددفالئلددددددديائنالئددددددد ا  عهدددددددرا الأدددددددالماا:اةالجمعيـــــــات اات الطـــــــا    يـــــــر ر حـــــــ ا .0

 لية للمال رئينائ   ي ا ال  اتلر   را   اتالأي ا فت  هر.
لئددددددد ات ددددددد هخا الأدددددددالمالية للمال رئيدددددددنا ددددددد ا جدددددددخاا:اةالمؤسســـــــات التجاريـــــــة والصـــــــنا ية و الخدميـــــــةا .2

 إلىاتاظيفالئليائنالئأر ضنائ  هرا غيناتح ي ا ال  اةنما.اتلا نا لأعر ا ة لقهر ا ر  رفن
 لئ ات  هخا الأالمالية للمال رئينا لرلرال رصا ةا لر الئغ .اة: البنوكا .1
ا
ا
 

                                                           
للاق صر  ن ا عه الئع اااللاق صر  ن اجر عنال  ل و امح  ا وللم ا ا  نالئ ي ال   لةئناة ة  را اتح ي الئ ك ين ا  للأنا رئنال  ل و ا لأرئنا    نائكيخا  جنا ر ا ل الئ ةئنا الئع اااا1

   صوس.ا421 اصا4999_4998
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  ا يا: فئة المقترضين
ت ضددددد  ا دددددم الئأادددددناليفدددددول ا ةال ؤلألدددددر الئددددد اتهدددددا ا رجدددددناإلىالي دددددال ار  ددددد ر الئعجددددد ال دددددر  ااة

لئأادددددنا ددددد ا جدددددخال صدددددا ا  ددددد الي دددددال ال   ا دددددنائلددددد ا ج  دددددرا ج ا دددددنا ددددد ال  ددددد ل ل ا يدددد ات دددددااا دددددم ا
ا:1يمه ات لي ا م ال   ل ل اإلىائلأة للمال رئينالئ ر  نائ   لة ا الأالمالية للمال رئين اة

 إ دددددددد ل ل ا ها يددددددددن:افأدددددددد ا رئددددددددنارددددددددا الية للمال رئيددددددددنا ددددددددر   ا دددددددد ا ددددددددورر ا ةااإ دددددددد ل ل اهر ددددددددناة
تلددددد يهراإ ددددد ل ل اهر ددددددن ا  دددددرا ا رئدددددناردددددا ال ها ددددددنا ددددد الئددددد اقر دددددسا إ دددددد ل ال ؤلألدددددر ال ر دددددنا

 لية للمال رئيناف ل  اإ  ل ل ا ها ين.
 ف صددددددد ا ر  ددددددد ل ل اليةئيدددددددنالئددددددد اتددددددد  ا كددددددد الئ رلأددددددديق ا  دددددددرااإ ددددددد ل ل ا اسميدددددددن:اةاإ ددددددد ل ل ا ةئيدددددددناة

لددددددد  ا ر  ددددددد ل ل ال  ددددددد ل ل الئددددددد ات ددددددد ال  ددددددد ل ل اليةئيدددددددنا غدددددددوضاز دددددددر  ا  سال دددددددر ا ةالئ الأددددددد ات
 ل اسمين.

 دددددد اإ دددددد ل ل اية للمال رئيددددددناتح ددددددخااإ دددددد ل ل ا ر  هددددددر:ال  دددددد ل ل ال لددددددج ناةاإ دددددد ل ل ا لددددددج ناة 
للأددددددد ا دددددددر مهرالاا لددددددد ه  هرالأدددددددا الئتددددددده ال ددددددد ة السمددددددد ا  يهدددددددر ا  دددددددرال  ددددددد ل ل ا ر  هدددددددرافهددددددد ا

 لددددد  ي ا يا ددددده ااةئهددددد اتح دددددخا مدددددر  ا ر  هدددددر ااإ ددددد ل ل الية للمال رئيدددددنالااتح دددددخاللأددددد ا دددددر مهراة
 يح  هراللأ ع رلهر.

 ل  دددددد ل ل اليجكميددددددن:اإذلا ال  دددددد ل ا دددددد  ا دددددد ة الئ ةئددددددنا   دددددد ا  يهددددددراإ دددددد ل اال  دددددد ل ل الة يددددددناة
 مح   ا  راإذلا رةزا ملال   ل ال  ة الئ ةئينافي   ا  ي اإ  ل ا جكبيا ةا ة .

 المطلب الثا  : الأدوات المتداولة ف  سوق الأوراق المالية
لأدددددالمالية للمال رئيدددددنالهددددد ا ددددد اتاجيددددد اللا هدددددر ل ابحدددددااللأددددد غل الئأدددددوصاللالأددددد   ر  نال و دددددن ا ر  مدددددر ا
لية للمال رئيددددنالئلدددد عنالئا يدددد  الئدددد ات دددد لة ا ات دددد اليلأدددداللماا يدددد ال ددددخالئا قددددنال رئيددددنا دددد ا ع دددد ا ر  دددد ا

ا  ا عر.ل  ا ال صا ا   اج  ا ر  ا ةال  ا اج  ا  ا  ا ا كتر ا را ةال 
 أولا: أدوات الملكية )الأسهم(

 افهدددداا مددددر  ا دددد ا2 ع دددد الئلدددده افدددداعا دددد ا فددددالعالية للمال رئيددددنالئدددد ا دددد  اتدددد لةلهرا الأددددالمالية للمال رئيددددن
 ددددددو  ا ااقي ددددددنا ك ائددددددنال   ددددددخا لددددددك ا  هيددددددنايم  ههددددددرا دددددده اتلدددددد  ائصددددددر مهرا ددددددر ا هددددددا ا لددددددر  اة

                                                           
 .05 اص:اا4998هو اشاة م ال ع  ا  را   ي اةمحأاظا حم اجا   اليلأاللمال رئين ا ل از ال  ا  ر  ا ل ا   اا1
 .022 اصاا4991طر لما م الئعر احمر  ا ئيخال ل   واإلىا ا  نالية للمال رئين ار ينالئ جر   الئ ل ال ر عينائ  مر ناةلئكتواةلئ از  .  صو اا2
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ا ل ددددد ا الئ لدددددي ا ةا ولقمدددددنالئ لدددددي ا ع ددددد ائددددد ال ددددد ا الي  دددددرحاة امددددددرا1يمهكددددد ا  ا  دددددااا  مر لهدددددرال ؤلألدددددناة
ال  ا ا صنا عيكنا ا رئنالئ صأين اةايمه ات لي اليلأه اإلى:ائ ا  ضر
 :أسهم  ادية .4

تصددددد   راا امدددددرا ع يدددد ا وةفددددنارمدددد  ا اتلدددديي  2  صدددد الددددرا  ل ا  هيددددناذةا دددديغنا رئيددددناقر  ددددنائ  دددد لة اة
للأددددد   ر  نا اة اةل ددددد ا ددددد اا  ل ال هر  دددددناةا دددددورر ا لدددددرهمن الئددددد اتع ددددد  ا  ل الا دددددخا  يلدددددينائدددددو سا رلهدددددراة

اةجهنافاوال ل   و  اطم رائلإلأترلتيجينال  معنا  اقم  .
 :اأسهم ممتازة .0

 ددددد ا مددددددر  ا ددددد ا ددددددهر ل اتصدددددد   رالئتدددددورر ائ  دددددد ة ا دددددو ةسالي ددددددال ا كدددددد ال رجدددددن ا   هددددددرا اذئدددددد ا
ليلأددددده الئعر  دددددن اإذال دددددخا ددددد اليهدددددو ا  هيدددددنال لدددددر  ال   دددددرزا ددددد  ا ددددد الئتدددددورن ا  اقدددددفاذئددددد ال ددددد  اا  دددددخ

ئدددديقاا  هدددو الأددداقينا ار دددرا  ائ لدددده ال   دددرزاقي دددنالسميدددن اقي ددددنا فتر دددناة3  ددد ا دددرا ازتددد ا دددد ات ددد اليلأددده 
 ئ اتر   اللأ   رلم.

  ا يا: أدوات الدين )السندات(
 دددددد ات  يدددددد ا دددددد ا   ددددددرا دددددد ا  ةل اليلأدددددداللماال رئيددددددناا  سال ددددددر  اةتعدددددد الئلددددددك ل ا دددددد ا  ةل الأددددددالما

افترلتهراةاترل  ر.اتض ا فال را     ات مر  ا ا صر   راةابخصر  امخ  أن اة
لئلدددددك ا ددددداالئ ددددد لاا دددددر اتعرقددددد يا ه دددددا ا  عهددددد ا اجمددددد ال  دددددترضارل صددددد  ائ لدددددك  ات ددددد نًا ددددد فا ر ا

 ددددد اتلددددد   اا ددددد  اتددددد ف اهدددددل ا ددددد  امحددددد ة ا ددددد الئلدددددكال اةلئددددد ا ددددد الئأراإلىال  دددددوضارلةددددد أظا رئلدددددك  اة
ا.4لئ وضا اةقسا ل  م  ا ر  رفناإلىا  خال م غا ةالئ ي ناللاسمين

ا:5  ا يكهرا را   اتاج ا   ا فالعائ لك ل اة
 الئلك ل ال ض افن
 .لأك ل ا ها افر اللاف  رح 
 .لئلك ل ا  ال ض افن 
 .لأك ل ال تر رنا الي  رح 

                                                           
 .08 صاا0222 الأ ي ر الئك وي  ورر اللالأ   ر ا اللاق صر ال لأل    ؤلألنا مر ال ر عينال لأهك   ن  صو اه فا  الأ ي ر ا  ا رلحا ا1
 .10 اصاا0221 ر افو  ا ص أ  الئلي ا م الئأ رحالسمر يخ اليلأاللماةل ؤلألر ال رئين ا ل الئأهوال ر عين ال لأهك   ن ا صو اا2
 .01 صاا0225 ر ا الئما  ناةالية للمال رئين ا ل الي  ائ كتواةالئ از   ا صو الئلي ا  يا  اتح يخامخرطواللالأ  ا3
 .429 ا ير ا عوةس ا وج الأر   اصاا4
 .424 صاا0224 عمر امح  اإلألاالئ اةل ي  ا  نالية للمال رئينا  ا كاا اإلأل  ا  للأناتح ي يناف   ن ا ل الئأهو الأا  ر اا5
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 ر  نائ   ا خاإلىا لأه .لئلك ل الئ  
 . لأك ل الااتح خا ع  ارا ا 
 .لئلك ل اذل الئ هخ 
 .لأك ل اذل ا ع  افر   ا   ورن 
 .لئلك ل الئو  ان 
 .لأك ل ال ها ن 
 .الئلك ل اذل الئعر  الئصأوي

  الثا: أدوات أخرى
 وحدات صناديق المؤشرات القا لة للتداول .1

 ؤ ددددوا عدددد ا  ددددخا ؤ ددددول اليلأدددده ا ةالئلددددك ل اا دددد ا ددددكر   اللأدددد   ر  نا أ ا ددددنا  مدددد ا   مهددددرا ورددددن
ةات هددددددا اة دددددد ل ا ددددددك ةلمال ؤ ددددددول اا  دددددد  الئ دددددد لة ا  يهددددددرا  دددددد ا دددددد ل اج لددددددنالئ دددددد لة ا رلأدددددداللمال ددددددر اة

ل   لةئدددددنا ددددد اليلأددددده ا ةالئلددددد  ا ةالئلدددددك ل  ار دددددرا   يددددد الئصدددددك ةلما  غددددد ا دددددر اقي دددددنا  دددددائ ا  ددددد ا ددددد ل ا
ا:1ر   ا ج لنالئ  لة اةايمه ا  رزافال  ا رت الئصك

 يمهددددد اتددددد لة اة ددددد ل الئصدددددك ةلماطدددددال الأدددددر ر اج لدددددنالئ ددددد لة ا لدددددهائنا  كر يدددددناتضدددددر  الأدددددهائنا يددددد ا
ر ددددددرا   يدددددد ااا  دددددداا ددددددرا ضدددددد  اةجددددددا الأدددددديائنا ل  ددددددنائصددددددكر   ال ؤ ددددددول ال   لةئددددددنا ددددددول اليلأدددددده  اةاة

الئصك ةلما إ هرفينا ول اة  ت ا رلهر ل اإلىاجرف ال أرضاته أناإ ل ت .
 تددددد لة ا لأددددده امخ دددددر  ا ددددد الأددددد ناة ددددد ل الئصدددددك ةلم االلالأددددد ه لاافادددددو لا  هرفيدددددنا دددددول اةت  يددددد ا لدددددهائنا

ذئددددد ابخدددددلسا ددددكر   اللالأددددد   ر الئ   ي  دددددنالئددددد اامدددددرا  دددددي افو دددددناللالأدددد   ر ا  دددددراا دددددغر ال لدددد   و   اة
اتأوضا  ا  نىائللأ   ر .

 ال ؤ ددددددول اتكدددددداعالئأددددددوصاللالأدددددد   ر  ن ا يدددددد ات ددددددااا عدددددد ا دددددد ا ددددددكر  ات  يدددددد ا لددددددهائناللالأدددددد ه لااة 
لئما  ددددددر اليجكميددددددن ار ددددددرات ددددددي اإ هرفيددددددنالئترريدددددد ا  دددددد اللالأدددددد   ر ا اال   لةئدددددنا رلالأدددددد   ر ا الئلدددددد  اة

الئكر ان.اليلأاللمااليجكميناة
 ا دددد الئترريدددد ا  دددد الأددددده ا عيكدددد  ا الئاقددددسالئدددددميا يح ددددايال ؤ ددددوا  دددد امحأادددددنا  كا ددددنا دددد اليلأدددده ا ددددد لا 

الة الأه اةل     ات لة اة  ل الئصك ةلما كأقالأهائنات 

                                                           
 .https://www.dfm.ae/ar/products/exchange-traded-funds:ا  ا اق الأالما بال ر ا1
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 الأهائنات لة اليلأه .ا ك جاللأ   ر يا   ا  امدي ل اللالأ   ر ا الئصكر   الئ   ي  ناة
:ا ددددد ا دددددهر ل ا رئيدددددناقر  دددددنائ  ددددد لة ات دددددااا إ ددددد ل  رال ؤلألددددددر ال رئيدددددنااشــــــهادات الإيــــداـ الدوليــــــة .0

لا الي و هددد ا ةا   دددنا هددو ا رئددد ةاا bank of new york ةالئمكدددا الئ ةئيدددنالئهددد  ا  دددخارا
   لةئددددددددنا ريلأدددددددداللماا  ر ددددددددخاللا  أددددددددرظا غ ددددددددر ا عر لهددددددددرا دددددددد اليلأدددددددده الة يددددددددن اةا دددددددد الا دددددددد  اتددددددددد لة ا

 ع ددددددد ا رئددددددد اا ددددددهر ل ال  دددددد لعالئ ةئيدددددددنارمددددددد  خا ددددددد الية للمال رئيدددددددنالي دددددد ينا اليلأدددددداللماالئ ةئيدددددددن اة
 1. دهر  ال   لعا داافألد ا رئد اليلأه 

لافددددددإ ا ددددددم الئتددددددهر ل ا دددددد  اتدددددد لةلهرارمدددددد  خا دددددد الية للمال رئيددددددنالة يددددددنالي دددددد ينا اليلأدددددداللماةا دددددد ا
ةاي ا رئددددددد ا دددددددهر ل ال  ددددددد لعا ددددددداا ا  ي دددددددنالي دددددددوا رئددددددد اليلأددددددده الة يدددددددناا لئ ةئيدددددددنا رئع  دددددددناليجكميدددددددن

لئلدددده االيلأرلأددددين ا لدددد افلددددمناتحا ددددخا يكه ددددرا  أدددد ا  يهددددرا رئع  ددددناليجكميددددن افددددإ ائدددد اررفددددنا  ددددالما رئدددد 
ا2.ليلأه    ا ي الئ از عر ا ةا ي الة  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .82 اصا0202ا-ل  أن-ئمرزاللا   امحر ول ا اللالأاللمال رئينالئ ةئين اجر عناز ر ا ر ا ا1
رئلالمال صوي ار ينالئ جر  اجر عنال لأهك   ن ال  نالئع  ينائ  جر  اةا كر ا م الئع   ا م الئ  يفال غل الئعال خال ؤلو ا   ا ال  ا هر ل ال   لعالئ ةئينال صو ناة لأه هراليلأرلأينا ا2

 .625 اصا0249للاق صر  ا
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 خ صة الفصل
فضدددددر اتك  دددددخافيددددد الي دددددال ا ددددد اليطدددددولسالئددددد ائددددد  هرافدددددر  ااتع ددددد الأدددددالمالية للمال رئيدددددنا  ل اتأر دددددخاة

اإلىاليطولساليهو الئ اتعرنيا  الئعج  افهم الئلالما  اةئي  الئلالمال رئينالئ اتك ل اإلى:
الئلالمالئك   نا  ات  الئلالمالئ ا   افيهرالئ عر خا رية للمال رئيناقص  اليجخ.

تك لددددد ا ددددد اا  دددددرالأدددددالما  سال دددددر اف   دددددخالئلدددددالمالئددددد ا  عر دددددخافيهدددددرا ري دددددا ال رئيدددددناطا  دددددناليجدددددخاة
لأددددددالماالئدددددد ا  عر ددددددخافيهددددددرا هرفددددددنالئ ددددددوةضاطا  ددددددناليجددددددخ اةاليهددددددو اإلىالأددددددالمال قددددددولضاطا ددددددخاليجددددددخاة

ا. ول لئ اتع ا  الئلالمالئ ا   افيهرالئ عر خا رية للمال رئينا يعراةاالمال رئيناةلية ل
جم ددددددنا دددددد الئاظددددددر فاا اةليلأدددددداللمات  يدددددد الأددددددالمالية للمال رئيددددددنا عدددددد  اهصددددددر  الي  ددددددرا دددددد ا ددددددرق ااة

لأددددددالمالية للمااةا  كهددددددرا ددددددرا ددددددوتمسا  ضددددددرا ر لدددددد ا ال   دددددد ا كهددددددرا ددددددرا ددددددوتمسا ر لدددددد ا الئه دددددد ائلق صددددددر اة
 كهدددددرالئعرج دددددن اةفددددد اال رئيدددددنا  عر دددددخافيهدددددرا  ددددد الية للمال رئيدددددناةفددددد امج ا دددددنا ددددد الئع  يدددددر ا كهدددددرال ج دددددناة

امج ا نا ةل و.
ا

ا



 

ا



 

ا

 المبحث الأول: ماهية الادخار؛ 
 المبحث الثاني: مفهوم الادخار في النظريات الاقتصادية             

 و دوافعه و أنواعه؛
  بالمتغيرات الاقتصادية و سوق المبحث الثالث: علاقة الادخار

 الأوراق المالية.

 

ا



 للادخار الإطار العام :الثاني الفصل

12 

 تمهــــــــــــــــــيد
ابربربربربربربرود ااعدبربربربربربربرا  يعتبربربربربربربرر ان ابربربربربربربرال  بربربربربربربرت اماا بربربربربربربرال اابربربربربربربرت ادابربربربربربربر  ا ت ا بربربربربربربرا    بربربربربربربر ا   اا لا بربربربربربربرات ان ت بربربربربربربرا ي  

نظبربربربربرال مبربربربربرا لمتغبربربربربرأ  بربربربربر ا امتىبربربربربر   بربربربربرت أاابربربربربر  اغبربربربربر  ام بربربربربرتا  اادبربربربربرا     بربربربربرت  ابربربربربر  ال  ا بربربربربرأ  ان بربربربربرت و   بربربربربرت  الأابربربربربر ة
 بربربربرت ج بربربربربر  أابربربربربرع   و  بربربربرا ي  بربربربربرج اغبربربربربر   ابربربربرر  بربربربربرت و بربربربربرل ا بربربربر ا ا اات ات  ابربربربربر  ان ابربربربربرالات  و  ان بربربربربرتت ال ج بربربربر 

عبربربربربر نت المحغابربربربربر    ابربربربربر  يلا بربربربربر   عظبربربربربرع ان ت بربربربربرا يلى إل ال ابربربربربراو ن بربربربربر   ان ابربربربربرال إ  اابربربربربر ا  اادبربربربربرا   و ال ابربربربربراو  
 نماه يلا    ت ا  إ  نما ااد لة الإنتاجا  ن ت ا يات اا ود امتد    و اا ا ا  اغ      ااء.

  بربربربربرا يتابربربربربرت  عظبربربربربرع ان ت بربربربربرا يلى اغبربربربربر  أل  عظبربربربربرع اابربربربربر ود اابربربربربرت  تعبربربربربر   ت عا بربربربربرا  ال ابربربربربراو ن بربربربربر   ان ابربربربربرال 
اعبربربربر  ابربربربر ار ابربربربر ل  بربربربرت  اغ بربربربرا اادبربربربرا    و ال ابربربربراو  عبربربربر نت ان ابربربربرال اا بربربربرا   ددبربربربر   عبربربربر نت نمبربربربرا ا ت بربربربرا    ع 

ا بربربربربربرع ااعاا بربربربربربر  اابربربربربربرت  دبربربربربربرد ولاء اابربربربربربرتو   عبربربربربربر نت نمبربربربربربرا ان ابربربربربربرال    تغبربربربربربرد اابربربربربربر ود و ابربربربربربرر ااابربربربربربر ات اا   ابربربربربربر  
امختغابربربربربربر  يعتبربربربربربرر الأ بربربربربربرالا اا بربربربربربرل اا اا بربربربربربرات امون بربربربربربر  اتع لمبربربربربربر  امبربربربربربر اعات ااا  ابربربربربربر  و  بربربربربربرت    اجا  بربربربربربرا  ام بربربربربربرال 

 ان تت ال  اا حاح.
   ا ااا    ت اود ام ا   اماااا :و اغتعع  اغ  ان اال أ تع  اتع  ا اغأ    

 ؛المبحث الأول: ماهية الادخار 
 ؛المبحث الثاني: مفهوم الادخار في النظريات الاقتصادية و دوافعه و أنواعه 
  المبحث الثالث: علاقة الادخار بالمتغيرات الاقتصادية و سوق الأوراق المالية. 
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 المبحث الأول: ماهية الادخار 
ابربربربربربرع  ان ابربربربربربرال  بربربربربربر لما   انبربربربربربرأ ا بربربربربربرالة ابربربربربربرت ان تابربربربربربرا   د بربربربربربر   بربربربربربرت اابربربربربربر ا  اابربربربربربر   ي بربربربربربرال  بربربربربربرا ة الإن بربربربربربرال 
ا تاا بربربربرا اغظبربربربرعو  ام بربربربرتد غا   و  بربربربره يبربربربرااع ا ا بربربربرأ  بربربربرا  بربربربرا  اجبربربربر  إاابربربربرأ  بربربربرت ان بربربربرتدعال   يا بربربربرأ و  بربربربر ه  نظبربربربرعا  

 امعا بربربربربر  امختغابربربربربر  و اابربربربربر ول ام بربربربربرع اابربربربربر   يغع بربربربربرأ   اعيبربربربربرر اات  ابربربربربر    ا ت عبربربربربرات ابربربربربرر او ابربربربربرالالأاابربربربربر  اا ااىبربربربربر  
اتطال بربربربرا  اغ بربربربر ا  عبربربربر  ت  اا ا بربربربرأ  ابربربربر ا  بربربربراتع ااتعبربربربرع  ان ابربربربرال  بربربربرت ابربربربرود إاطبربربربراء لمحبربربربر   ال ابربربربر  ا بربربربرأ  بربربربرل  بربربربرل 

 ا ة  عاليد بخ اصأ  إ اا  إ  أناااأ.
 : النشأة التاريخية للإدخارالأولالمطلب 

أ إ  و بربربربربر    بربربربربر  أل وجبربربربربر  الإن بربربربربرال اغبربربربربر  ّ بربربربربرع  بربربربربر ه الألك و  بربربربربرا    بربربربربرج جبربربربربر ءا  بربربربربرت إنتاجبربربربربرأ أو   بربربربربر 
الحاجبربربربربر   إ  أل   ان ابربربربربرال ا تابربربربربرار و أ بربربربربرال و ا بربربربربرتدعال اإن بربربربربرال   يا بربربربربرأ و  بربربربربر ه  ابربربربربر ا ابربربربربر ل ان ابربربربربرال  بربربربربر   

ه اتبربربربرا   امخبربربربرا ع و يشبربربربرععه  ااط انا بربربربر     بربربربرا أن بربربربرا ن بربربربرتطال ا يبربربربر  الأ بربربربرالا ااتبربربربرال     بربربربر ن الإن بربربربرال نا بربربربرأ  يعبربربربر  
 تال   اغ  ت ل الإن اني:ا شاة ان اال  ت اود  لا   الإ ال ااعان معا   ااتطال اا

اابربربربربر   ع غبربربربربر  ان ت بربربربربرا  اا ابربربربربران  و اابربربربربر   يدبربربربربران اغبربربربربر  الإنتبربربربربراج  بربربربربر   ان بربربربربرت و  اابربربربربر ا  و ن يدبربربربربراع أ  
او بربربربربربرات ا ت بربربربربربرا ي   ا بربربربربربرأ و  بربربربربربرلى ااا بربربربربربر ات الأابربربربربربرع   ابربربربربربر ل ان ابربربربربربرال    بربربربربربر ه امع غبربربربربربر  لمتبربربربربربر     بربربربربربر    بربربربربربر يت 

 اااانض  ت الإنتاج مااج   ا تااجات الأ عة ام تد غا .
   ع غبربربربربر  ان ت بربربربربرا  ااعابربربربربرلإ و اابربربربربر   يدبربربربربران الإنتبربربربربراج اابربربربربرأ اغبربربربربر  اات بربربربربرا د ام ا بربربربربرع اغ بربربربربرغل و ا بربربربربر  ات  أ بربربربربرا

 ول  ا بربربربربرا  و بربربربربرا   ادبربربربربر  أ   إنتبربربربربراج الإن بربربربربرال لأ تبربربربربرع  بربربربربرت  اجتبربربربربرأ  إ  ااع  بربربربربر      ا ابربربربربر   بربربربربر ا ااابربربربربرانض  بربربربربرا 
عة ان ابربربربربرال ابربربربربر   ا ابربربربربرعيت  بربربربربرت  بربربربربرغل أو  ابربربربربر  ات يع   بربربربربرا أو  ع   بربربربربرا  بربربربربر ه الأ بربربربربرعة    بربربربربرا أ   إ   بربربربربرعو  ّبربربربربرا 

ااعابربربربرلإ اتبربربربراا  الأ بربربربرت و ان بربربربرتدعال اا ا بربربربر  اإن بربربربرال   بربربربر  إل  عبربربربرض الأ بربربربرع  بربربربراناا  عي بربربربرلى اغبربربربر   بربربربر يت  بربربربرغع ع 
 ااج بربربربربر   ابربربربربرا ع اا يبربربربربر ة  عبربربربربر  اا عبربربربربر   ابربربربربر ااشخ بربربربربرا     دبربربربربرا ع ع  بربربربربره  بربربربربر و ا  عبربربربربر   بربربربربرا ع  عابربربربربر  ع اغبربربربربر   

اغبربربربر  أ بربربربرالا ا بربربربرتخ ان اا دبربربربربرا     ااترو بربربربرا  بربربربر اعات و انابربربربر   أ بربربربرا    ع غبربربربر  ان ت بربربربرا  اا دبربربربربر   و اابربربربر   يدبربربربران
اات بربربربرا د ادابربربربرالا  بربربربربراع اا بربربربرغل و ا بربربربربر  ات و لإ بربربربران ااع غابربربربربرات اات ا اابربربربر   ادبربربربربر  ااتبربربربررت اا دبربربربربرا   الإ بربربربراا  إ  أ بربربربربرا 

 .1و ا    ا د و  داالا اغدا     تا اا اغتعوة

                                                           
الإ و        ل اا    تالاه   الإ ت ا - ل  لا    ط ادا  اغ  ام غ   ااعع ا  اا عا ي -إ و   ان اال ااعانغ  و أثعه   اات  ا  الإ ت ا ي   ت   ظال االح  ت ا   الله  ت مح   الحد اني  1

 . 13-12  ص.ص 1999 غا  ااشعيع  و اا لا ات الإ و ا     ع اا لا ات ااعغاا ااشعاا   جا ع  أن. اادع   اا عا ي   
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و ان ابربربربرال  ا ا بربربربرأ الحبربربربر ي  واابربربربر  الحابربربربراة امعاصبربربربرعة   بربربربرا ّ بربربربرع اا بربربربرا  بربربربرت  طبربربربرالات  ت بربربربرع  و ا ادبربربربر   بربربربرت 
انا بربربربربرا و واج ا بربربربربرا اابربربربربراه الأابربربربربرعا  و  ابربربربربرا ع و  بربربربربر   بربربربربرا يبربربربربرلاثع اا بربربربربرا  و ادبربربربربر   بربربربربرال   ابربربربربر  إي ياااجابربربربربر  اا وابربربربربر  و وّ

ااتا بربربربرل اشبربربربرع   بربربربرعل  نتبربربراج  بربربربرا اانبربربربراه اا بربربربرالا  بربربربرت  بربربربرلالا و ادبربربربرع ابربربربرود اادبربربرعل ااتبربربربرا ت اشبربربربرع و ثبربربربرال ع ابربربربرود اادبربربربرعل
انندبربربربربربروب اا بربربربربربر اا    أولو بربربربربربرا و اابربربربربربرت أ ت إ  ّ بربربربربربرال نتبربربربربربران  اجت ااابربربربربربر   عابربربربربربر ة امبربربربربربر    ادبربربربربربر   بربربربربربرال اغدبربربربربربرا  
ام بربربربربربراطعة اغعأاااابربربربربربر  انع ا بربربربربربر ا   ّ بربربربربربرال  ابربربربربربراوت   بربربربربربر   بربربربربربرلى ااط دبربربربربربرات  اتعاابربربربربربر  صبربربربربربراحات اا بربربربربربرالا  طبربربربربربراا لى 

ام بربربربربراواة و ام بربربربربرا اة  اادا بربربربربر  الإن بربربربربرانا   تح بربربربربرلى أ بربربربربراا،ع امعاشبربربربربرا   و  بربربربربرال ،بربربربربر ه ااتبربربربربرالات أثع بربربربربرا   نشبربربربربرع ا بربربربربرعة 
  بربربربربربربرلاغابربربربربربربرع  و إ بربربربربربربراا   ا بربربربربربربران اا لمدعا ابربربربربربربر  و اابربربربربربربر ااة إ  أل ااع اابربربربربربربر  انجت ااابربربربربربربر   ت بربربربربربربر ت ا بربربربربربربر ان الإن بربربربربربربرال 

و   بربربربربربربر ا  ىبربربربربربربر  جبربربربربربربرا ع ااعاايبربربربربربربر      بربربربربربربراا  أ  بربربربربربربره ياابربربربربربربر   بربربربربربربرت  بربربربربربربرااه     بربربربربربربراا ة نا بربربربربربربرأ و  ااتبربربربربربربرأ و  ت عبربربربربربربرأ
    بربربربربربراا ت و   ن بربربربربربرال ابربربربربربرأ  دا بربربربربربرأ   الحابربربربربربراة اا بربربربربربراي   انجت ااابربربربربربر   بربربربربربرت  ابربربربربربر   طبربربربربربرال نظبربربربربربرعة اا وابربربربربربر  إ  ااابربربربربربرع 

 بربربربرت   بربربربرال ،بربربربر ه الأا بربربربرال أثع بربربربرا اا بربربربرا اات  بربربربر   بربربربرأ اا وابربربربر   بربربربرت   ظبربربربراع لأوجبربربربرأ ااعاايبربربربر  انجت ااابربربربر  ااعا بربربربر  و   ابربربربر 
و إل  بربربربرال  ع بربربربر ا  بربربربر  ّ بربربربرع  -  أوانبربربربر  اادبربربربرعل ااتا بربربربرل اشبربربربرع – بربربربرلى  بربربربر ه الأوجبربربربرأ ّ بربربربرال  لا  بربربربرات او ابربربربرال 

 ابربربربرال ي بربربربرتطال ااابربربربرع  أل ابربربربرعل  بربربربرااه و  ا ا بربربربرأ    بربربربر ا  ادابربربربرت  بربربربرا ي شبربربربر ه   اعبربربربرت  عيبربربربرت ان-  بربربربر   ابربربربرر ااتبربربربرالي 
 بربربربرت أ بربربربر ا     بربربربرا  بربربربرال  بربربربرت نتبربربربران   ابربربربرر  بربربربرا ّ بربربربرع  بربربربرت  طبربربربرال    عبربربربر ي  ل بربربربراا    بربربربرا  الإ بربربربرعاك نظبربربربر  ل بربربربرت إ  

 1  ا  ان اال.
 بربربربربرال   اعابربربربربرا  عبربربربربر  أل  طبربربربربرال ان ابربربربربرال  ع بربربربربراه الحبربربربربر ي    اادبربربربربرعل ااعشبربربربربرعيت أل   بربربربربر ع اا وابربربربربر      ظبربربربربراع  و

نبربربربربربراا   اا شبربربربربربرار ان ت بربربربربربرا   و انجت بربربربربربراا  و اا اا بربربربربربر  امختغابربربربربربر  و الإ بربربربربربرعا  اغا بربربربربربرا و  طاط بربربربربربرا اتاجا  بربربربربربرا 
 بربربربربرا يتابربربربربرت و   ا ن بربربربربرا  بربربربربرت ج بربربربربر  و  بربربربربرا ادبربربربربرت أ بربربربربرر نابربربربربرل اغ  ت بربربربربرل اابربربربربر    عابربربربربراه  بربربربربرت ج بربربربربر  أابربربربربرع     ااابربربربربر  

و لنا بربربربربر    امبربربربربر اللا ان ت بربربربربرا ي  و ّ بربربربربرعت اا ظعيبربربربربرات ان ت بربربربربرا ي  اابربربربربرت  لا بربربربربر  اغبربربربربر  أل ان ابربربربربرال  تىبربربربربر    بربربربربرع 
 2الحااة ان ت ا ي .

 المطلب الثاني: تعريف الادخار
نظبربربربربرعا الأاابربربربربر  اا ااىبربربربربر  اابربربربربرت ي ت بربربربربرا ا ان ابربربربربرال   ااع غبربربربربر  ان ت بربربربربرا ي   بربربربربر  أل   بربربربربرا  ابربربربربر ة  عبربربربربراليد ابربربربربرأ 

 ن  ع    ا اغ    ا  الإ ا    اما او ن الح ع: 
ـــــف الأول اا  بربربربربرا أو إ بربربربربرت و  ا  بربربربربر   : "إابربربربربراه الأابربربربربرعا  ءبربربربربرا   بربربربربران جبربربربربر ء  بربربربربرت  ابربربربربرا،ع  ول إنالتعري

ا اع بربربربربربرا و   لمت بربربربربربرا ااابربربربربربرا  بربربربربربرت امخبربربربربربرا ع ام بربربربربربرتد غا  أو اا بربربربربربرع ا   اا  بربربربربربرا   ا انبربربربربربرل أو    بربربربربربرتت عات أو اغبربربربربربر  
                                                           

 .55ص     2012 ي   جا ع  اا انع ن ان ت ااو   إلمال نال ااادلى  ول ان اال ااعانغ     اي  اات  ا  ان ت ا ي   اا  اا انع  ل اا   د    ا ا   لج  اماج ت    ااعغا  1
 .56امعجل نا أ  ص  2
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 بربربربر    ا ا بربربربرات  و  بربربربرا ا بربربربرالة أي بربربربرا ابربربربرت ام بربربربرااا اابربربربرت يدتطع بربربربرا ااابربربربرع   بربربربرت  اغبربربربرأ امعبربربربر  اغت بربربربرع   بربربربرأ  امتبربربربراح    
 .1اتاظ  ا و ن ي اد ا اغ  ان ت و "

"ان ابربربربربرال  بربربربربرا الحبربربربربر   بربربربربرت ان بربربربربرت و  اىبربربربربرعك أ ا بربربربربر   بربربربربرا ان ت بربربربربراو ابربربربربرت جبربربربربر ء  عبربربربربرلى  الثـــــاني: التعريـــــف
  ا بربربربربربربر ا 2 بربربربربربربرت اابربربربربربربر ا   ىبربربربربربربرعك  اجا بربربربربربربرأ او بربربربربربربرتت ال   إنتبربربربربربربراج  بربربربربربربرغل أابربربربربربربرع   اابربربربربربربر   عيد بربربربربربربرا  بربربربربربربر ول ا اإنتبربربربربربربراج"

ااتععيبربربربرد ابربربربر    بربربربرت امعبربربربراا ان ت بربربربرا ي  او ابربربربرال أ  أل: ان ابربربربرال ا غابربربربر  ا ت بربربربرا ي  يدبربربربران  بربربربرأ ااابربربربرع    بربربربرا  دبربربربران 
 أ اا وا . 

ــــف الثالــــث: "ان ابربربربرال يتطغبربربربرج إصبربربربر ال  بربربربرعال  بربربربرت جانبربربربرج ااابربربربرع   بربربربرلى لمبربربربراللا ااع غابربربربر  ان االيبربربربر    التعري
 لإي اابربربربرأو  ابربربربرر  عبربربربر ن إنابربربربرالج  بربربربر  اابربربربر ا  اابربربربرال  اغبربربربر  ا بربربربرت و  اا بربربربرغل و ا بربربربر  ات   بربربربر  ا ابربربربرج جبربربربر ء   بربربربرأ 

أو  بربربربربربرت جانبربربربربربرج   اا  بربربربربربرا  أو صبربربربربربر ا يت ااتبربربربربربراا  أو  بربربربربربرعاء أ بربربربربربر ع أو  بربربربربربر  ات أو  بربربربربربره ياابربربربربربر   بربربربربربر   ا ت بربربربربربرا   
اا وابربربربر   بربربربرلى  دبربربربران  بربربربر ول ا ان ابربربربرال   بربربربر   ان ت بربربربراو  أو  ع بربربربرالة أ لج اناتبربربربر ان  الإ  بربربربران ابربربربرت ا بربربربرت و  جبربربربر ء 
 بربربربربربرت الإنتبربربربربربراج  بربربربربربرل  اجابربربربربربرأ  بربربربربربر ا اابربربربربربر ء إ  ان بربربربربربرتت ال  و ان ابربربربربربرال  بربربربربربر ار ي بربربربربربر ح  ت ابربربربربربر  ات بربربربربربرايت لألا امبربربربربربراد 

 ام بربربربربربرتا  اا غبربربربربربر  او ت بربربربربربرا    اابربربربربربر   ي بربربربربربرتخ ن   ا غابربربربربربرات الإنتبربربربربربراج و ي بربربربربربر ح  تا بربربربربربر   ابربربربربربرال أو  بربربربربربر ات  بربربربربربرع    
 .3 عنى آاع ي  ح ان اال  عولة اغت اي "

ـــــف الرابـــــ     : "ان ابربربربربرال  بربربربربرا  ابربربربربرر اابربربربربر ء  بربربربربرت اابربربربربر ا  اابربربربربر   ن ي ابربربربربرت اغبربربربربر  اا بربربربربرغل ان بربربربربرت و ا التعري
ا بربربربربربربربر  ات و ن   بربربربربربربربرن او ت بربربربربربربربربرا  اابربربربربربربربر   يعبربربربربربربربربر  اان بربربربربربربربرا   اابربربربربربربربر ا  و يبربربربربربربربربرتع ان تابربربربربربربربرا   بربربربربربربربربرأ  عابربربربربربربربر ا ابربربربربربربربربرت و 

  صبربربربرالة ندبربربربرا   بربربربرانغ  أو  بربربربرا  بربربربرا أ  ابربربربرر  بربربربرت أصبربربربراد أابربربربرع  اغبربربربر   لجبربربربر    بربربربربر ة ان بربربربرت و  و ان بربربربرتت ال إ بربربربرا 
 .4 ت اا ااا   و  ع الة أاع   ا اااعلج  لى اا ا  و انناالج ااال "

و   بربربربربربربرا  اا بربربربربربربر  لم بربربربربربربرت  ععيابربربربربربربرأ  انبربربربربربربرأ اابربربربربربربر ء امت دبربربربربربربر   بربربربربربربرت اابربربربربربربر ا  اابربربربربربربر   ن ي بربربربربربربرت غر  و  ااتبربربربربربربرا  ابربربربربربربر ل 
اد  عابربربربربربربر ا ابربربربربربربرت  بربربربربربربرانت ان بربربربربربربرت و   ادادبربربربربربربرا ان ابربربربربربربرال يت بربربربربربربرال  دادبربربربربربربر  اا بربربربربربربرا ي  بربربربربربربرج اغبربربربربربربر   بربربربربربربراا  لألا امبربربربربربربر

اا ا  ت أج  إنتاج  غع  أو ا    أو ثعوة  غ ا  .  لإ ااات لألا  ااا  يتع  اّ
 
 

                                                           
 .55ص    2000   ال ااا ع اغ شع و ااتا يل  ا ال  9 اتع اا ابي    ت أ ا اا ي   أ س و   ا ئ ان ت ا  اا غ   ر  1
 .20ص    1989    ان اال واا  ا ان ت ا     لا   م انات ومح  ات ان اال المحغ  واو تأ  اا  ا ان ت ا       ع   ال اا     ااعع ا   اادا عةا   الله اا عا   2
 .62ص    2010ن  ة  ااال اااو   اا عانج ااا  ا  واا واا "  لولا و ط ادات محغاا "   ط ع  اا احات اا ل اء اا واا   اا انع   3
 .173 ص 2006جا ع  اا انع    اعو اغا  ا ت ا   طا ع اغ   إصو ات اا ظان ام ع  اا انع  و أثاله اغ   ع لم  ام اعات و  اي  اات  ا   أ عو     تالاه    ااعغان ان ت ا ي    4
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 المطلب الثالث: أهمية الادخار
اتبربربربربربر  ان ابربربربربربرال  ول   بربربربربربرع   اا  بربربربربربراء ان ت بربربربربربرا   و انجت بربربربربربراا  اغبربربربربربر ود و ا ت عبربربربربربرات ا ا بربربربربربرا   و اا بربربربربربرا 

 : 1ان اال و آثاله الإ ا ا  اغ  اا ود و الأاعا يغ  ن  ة  اج ة ات أاا  
   إل ان ابربربربربربربربربرال يبربربربربربربربربرلا   إ    شبربربربربربربربربربرا  اابربربربربربربربربر ولة ان ت بربربربربربربربربربرا ي   و  ابربربربربربربربربرر ابربربربربربربربربرر  بربربربربربربربربربر  امبربربربربربربربربر اعات   ام ظا بربربربربربربربربربر

ا ت عبربربربربربرات   بربربربربربربرا ي شبربربربربربربر  اابربربربربربر ولة ان ت بربربربربربربرا ي  و يع بربربربربربربرس آثبربربربربربرالا  إ ا ابربربربربربربر  اغبربربربربربربر  الأ اء  ان ت بربربربربربرا ي  اغبربربربربربربر ود و
 ان ت ا   اغ ود و الأاعا  واا ااات.

 ل ان ابربربربربرال يبربربربربرلا   إ  ادابربربربربرت الأ بربربربربرت اا ا بربربربربر  ابربربربربر   الأابربربربربرعا   بربربربربرت ابربربربربرود ا  لم بربربربربرا ع إ  وجبربربربربرا   بربربربربر اعات إ
    ا  ع ي تطاعال ا تخ ا  ا و انات اء إاا ا ا   الحاج  أو اا عولة.

  إل ان ابربربربربربربرال يبربربربربربربرلا   إ   ع بربربربربربربراع اا ابربربربربربربرل اغبربربربربربربر  ا ت بربربربربربربرل و اااابربربربربربربراء  بربربربربربربرالحاان  امختغابربربربربربربر  الأابربربربربربربرعا   بربربربربربربرت ابربربربربربربرود
بربربربربرت اغ اؤنبربربربربرا الأوانبربربربربر   ا بربربربربرتخ ان امبربربربربر اعات     بربربربربراء ام بربربربربرا ت اابربربربربرت  بربربربربر  ي بربربربربر   ا امبربربربربر اع أو  بربربربربر ه  و  بربربربربر  اط 

 إ  أاا  ان اال     ا ااانج.
   بربربربربربرا إل ان ابربربربربربرال يبربربربربربرلا   إ   شبربربربربربرىا  الأيبربربربربربر   ااعا غبربربربربربر  و  بربربربربربرا يت بربربربربربرل  ابربربربربربرر  بربربربربربرت محال بربربربربربر  اغ طاابربربربربربر   و إااابربربربربربر  

 لأ ع ااعا غلى و ادات اا ااي  ،ع.
 بربربربربربربربرت ان ت بربربربربربربربرا    بربربربربربربربرت ابربربربربربربربرود وجبربربربربربربربرا   بربربربربربربربر اعات لم بربربربربربربربرت اغ شبربربربربربربربراليل إل ان ابربربربربربربربرال يبربربربربربربربرلا   إ  ادابربربربربربربربرت الأ 

 بربربربربرا ادبربربربربرت ان تابربربربربراء اابربربربربر ا  اغبربربربربر ود   شبربربربربرىاغ ا    بربربربربر ه امشبربربربربراليل   ان بربربربربرتت الي  ا بربربربربرتدطا ا و ا ت لاج بربربربربربربربربرا و
   ا ي ا ع   ادابربربربرت الأ ت ان ت ا  .

  ع امبربربربربربراد و   بربربربربربرا أل ان ابربربربربربرال ي بربربربربربرا ع أي بربربربربربرا   ادابربربربربربرت الأ بربربربربربرت انجت بربربربربربراا  لأل  بربربربربربرعال اا بربربربربربرالا  بربربربربربرا تو  
أ بربربربربرع  بربربربربرا لول اغبربربربربر   بربربربربرا لى  تطغ بربربربربرات  ابربربربربرا ع  بربربربربرت ابربربربربرود  غبربربربربرر امبربربربربر اعات لمبربربربربر ع ع  بربربربربرت ااتطغبربربربربرل إ   بربربربربرا   
أيبربربربربربر   ا ابربربربربربرعيت و محاوابربربربربربر  ان بربربربربربرتحاا  اغابربربربربربرأ  بربربربربربرت ابربربربربربرود اا بربربربربربرع   أو اا بربربربربربرطا أو انابربربربربربرتولا أو ااع بربربربربربراة  و 

   ا  ا ااأ  ت إ اا  الأ ت انجت اا  و إ ا   اأ.
  بربربربربربربربرد    شبربربربربربراليل   بربربربربربرا إل   ان ابربربربربربرال ادادبربربربربربرا اغتدبربربربربربر ن ااعغ بربربربربربر  و ااتدبربربربربربرلإ لأل  بربربربربربرت  بربربربربربرال ان ابربربربربربرال أل ياّ

اا حبربربربر  ااعغ بربربربر    بربربربر ه امشبربربربراليل اابربربربرت لم بربربربرت أل   بربربربرتاا     بربربربرا  بربربربرعانح  تغابربربربر    ا ت بربربربرل    بربربربرا انبربربربرأ ي بربربربرا ع 

                                                           
  : ت 1

 144  ص1986ا تج ااعغ ا   اماول   اغ   ت مح    ت   اج اا  ع   أ ب اا يت واا ناا    وت   ال ا. 
  ص   2010   ااععالج  ااع   ااتاا  وااعشعول  ص اح نال  ا الا وا ع لاع   طج  اثع  يا ة اا ا  اغ    ع الإي او      ط اد      غ   غا   ى ا  اغعغان ان ت ا ي

10. 
 ع  دالن   ل  عض اا ود اا ا ا   أ عو     تالاه   غا  ااعغان ان ت ا ي  وااعغان اات الي  واغان      ااا  ان اال و وله   اا  ا ان ت ا    لا   اغاغا   اا ا    اا ان

 .15ص   جا ع  ام اغ   2016اات ا     ع ااعغان ان ت ا ي     ن:ا ت ا       
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ابربربربربربربربرد امبربربربربربربر اعات و ا بربربربربربربربرتت ال ا    غبربربربربربربرر امشبربربربربربربربراليل  و  بربربربربربربربرا لى    إ ا بربربربربربربر  اا بربربربربربربربر ااات اابربربربربربربرت اتبربربربربربربربراج إ   اّ
 اا  ااات الح يت    ا ت ل.

  إل  عظبربربربربرع  غبربربربربر ال ااعبربربربربراا م بربربربربر  أاابربربربربر    بربربربربر ة او ابربربربربرال    بربربربربر ل  ا بربربربربرا و اعبربربربربران    ايبربربربربر  ان بربربربربرتت الات
 ابربربربربربربر  انبربربربربربربرأ يعتبربربربربربربرر إنعبربربربربربربرات  عبربربربربربربر د ان ابربربربربربربرال  بربربربربربربرت أ بربربربربربربرع امتطغ بربربربربربربرات ااو  بربربربربربربر  اتح بربربربربربربرلى أ اء اا  بربربربربربربرا   اابربربربربربربر ود 

ونت اات  ايبربربربربربربر  ادابربربربربربربرت  يبربربربربربربرا ة مح ا بربربربربربربر    و   بربربربربربربرت     بربربربربربربر  محبربربربربربربرا امتد  بربربربربربربر  ا ا بربربربربربربرا و اا ا ابربربربربربربر   ا  بربربربربربربراص 
ان ابربربربربربربرال   بربربربربربربر  أل  بربربربربربربر ه ام بربربربربربربراا   اا بربربربربربربرا  بربربربربربربرا   بربربربربربربرال  شبربربربربربربرعو    بربربربربربربر   ااتبربربربربربربر ان  بربربربربربربر ه اابربربربربربربر ود بخطبربربربربربربر  ادابربربربربربربرت 

 ان تدعال و إجعاءات الإصوح ان ت ا  .
  ابربربربربربر ا ابربربربربربرال أ   وابربربربربربر  ن لم بربربربربربرت أل ادبربربربربربرت    ابربربربربربر   دادابربربربربربر   بربربربربربرا غ  و  تااصبربربربربربرغ   ول إ  يتح بربربربربربر   بربربربربربرع  ا

 ابربربربرال ابربربربر ة  بربربربرعات و  ابربربربرر  بربربربره لم بربربربرت ادابربربربرت  بربربربرا  بربربربر   إاابربربربرأ اا اا بربربربر  ان ت بربربربرا ي  ا بربربربرا   بربربربرااا   عبربربربر د ان
امت تغبربربربربر     يبربربربربرا ة  عبربربربربر د اا  بربربربربرا اغبربربربربر ا  اابربربربربرا لإ   بربربربربره ي بربربربربر ح  بربربربربرعد أ تبربربربربراد  عبربربربربر د اا  بربربربربرا اا بربربربربر ال مبربربربربرا   
 ابربربربربرر  بربربربربرت أثبربربربربرال ا ا ابربربربربر   ت تبربربربربر    ابربربربربروج  شبربربربربر غ  اا طاابربربربربر  و لابربربربربرل   بربربربربرتا  امعاشبربربربربر  و  ااج بربربربربر  ااع يبربربربربر   بربربربربرت 

  ي  واا اا ا .امشا   ان ت ا
  ادبربربربربر  أّ بربربربربربرع ااتطبربربربربربرال ان ت بربربربربربرا   أل ا بربربربربربرىال امبربربربربربر اعيت أاابربربربربربر    بربربربربربر ة اا بربربربربربرا لم بربربربربربرت أل ا بربربربربربر  اغابربربربربربرأ  بربربربربربرت

ا ابربربربربربرل  بربربربربربر اعا ع اابربربربربربرت  ابربربربربربرالج    بربربربربربرانت  تبربربربربربر ة امبربربربربربر اعات اابربربربربربرت ا بربربربربربرل  بربربربربربرت اادغبربربربربربر   و  اابربربربربربر ااد اا  بربربربربربر ة 
ط  اا ادبربربربربربربرات ن بربربربربربربرا ا  عبربربربربربربر  أل نمبربربربربربربر  ااط دبربربربربربربر  ااعا غبربربربربربربر  و ااالمبربربربربربربرات امتا بربربربربربربرط   بربربربربربربرت نا ابربربربربربربر   و  عبربربربربربربر  أل  بربربربربربربرى

 امت اي ة اغ وا   ت نا ا  أاع .
   و   ان ابربربربربربرال ادابربربربربربرت الأ بربربربربربرت اا اا بربربربربربر   ابربربربربربر  إل اا وابربربربربربر  ام تاابربربربربربر   بربربربربربرت اا ا ابربربربربربر  امااابربربربربربر    بربربربربربرال أ بربربربربربر

ا بربربربربرااا لإ بربربربربروءات و  اا بربربربربرات اابربربربربر ود ااى ابربربربربر  امت بربربربربرغط   و  بربربربربرت   بربربربربرا ابربربربربر ل ان ابربربربربرال ي بربربربربرا ع   ا بربربربربرتدواا  
 اا   اع   اغ ىار و الإ وءات.اادعال اا اا   اغ وا  و ن ي    عال ا اا 
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 المبحث الثاني: مفهوم الادخار في النظريات الاقتصادية و دوافعه و أنواعه 
   بربربربربربربر ت اود    بربربربربربربر ا ام حبربربربربربربر  نظبربربربربربربرعة ان ت بربربربربربربرا يلى اإ ابربربربربربربرال  ظبربربربربربربرا عة ا ت بربربربربربربرا ي  ابربربربربربربرر  تغبربربربربربربرد امبربربربربربربر اللا

  واال الأاعا  او تاا    ار اا ء  ت اا ا     اعات إ اا  إ  أ ع أناااأ:  إ اا  إ 
 المطلب الأول: مفهوم الادخار في النظريات الاقتصادية و دوافعه

إل امتىبربربربربربر ات اابربربربربربرت  بربربربربربر ال الأابربربربربربرعا  أو الأابربربربربربراال الإ ت بربربربربربرا يلى إ  الإ ت بربربربربربراو ابربربربربربرت إ بربربربربربرت و  أو إنابربربربربربرالج  بربربربربربر  
 ابربربربر   ت تبربربربربر    ااع  بربربربر    ا بربربربربرلى ّبربربربرعو  ااعبربربربربرا      تعبربربربر  ة و  تغابربربربربر  اغ بربربربرع و اماجبربربربرأ ءبربربربربرا ان ابربربربرال ا بربربربربر  

 بربربربربربر ار  بربربربربربربرع  الأابربربربربربربرعا  إ   دايبربربربربربر  و بربربربربربربرع ع الإجت بربربربربربربراا   و  بربربربربربر  أل نظبربربربربربربرعة اما بربربربربربربرعيت  بربربربربربراد  بربربربربربربر ه اابربربربربربربر واال  و
      ا يغ :  تغا  و

 أولا: المفهوم الكلاسيكي
  يعبربربربربربر   ابربربربربربرر  بربربربربربرا أاطبربربربربربر  اا و بربربربربربرار أاابربربربربربر    بربربربربربر  اغبربربربربربر ا ع ااعأابربربربربربرا   بربربربربربرا  اع بربربربربربرع ا  ان ابربربربربربرال   ابربربربربربر

اابربربربربربر  ا  جبربربربربربرال  ا ا بربربربربربر   بربربربربربرا   اادا بربربربربربرع امشبربربربربربر    بربربربربربرلى أا بربربربربربرال  عظبربربربربربرع لوا  ام ل بربربربربربر  اا و بربربربربربرا ا   بربربربربربرت أ ن 
يع  بربربربربربربربر  ااتحغابربربربربربربربر  اا و بربربربربربربربرا   اغبربربربربربربربر  أل انن بربربربربربربربرال اا بربربربربربربربر  ل بربربربربربربربرا  ي بربربربربربربربرع  ا    ظبربربربربربربربراع   اعتبربربربربربربربرأ  و أل   ابربربربربربربربر 

ا بربربربربربرع و  ااتبربربربربربرا  ان ابربربربربربرال  بربربربربربرت ااع غابربربربربربرات اابربربربربربرت يعت بربربربربربر  اغا بربربربربربرا   ان بربربربربربرت و  ام بربربربربربرتد غ   بربربربربربر د ان بربربربربربرت و  الح
او بربربربر   بربربربرت  عاي بربربربر ع اغبربربربر  اات بربربربرحا   ان بربربربرت و  الحا بربربربرع   يبربربربرا ة اابربربربر ا  ام بربربربرتد غ  ابربربربرت  عيبربربربرت  بربربربرعع اااانبربربربر ة 
اابربربربر   يتحبربربربربر    بربربربرااععك و ااطغبربربربربرج اغبربربربربر   الألصبربربربر ة اادا غبربربربربر  اإ بربربربربرعاك  و  دبربربربران  بربربربربر ه اا ظعيبربربربربر  اغبربربربر  وج بربربربربر  نظبربربربربرع 

ال  بربربربربر ا اابربربربربرعأ   اا بربربربربرأ اناتدبربربربربرا   بربربربربرال  ابربربربربر ة  اا  بربربربربرا ااتدعيبربربربربرج ااشبربربربربر ي   بربربربربرلى  بربربربربرعالات ان بربربربربرتت ال و  بربربربربرعالات ان ابربربربربر
ان ابربربربرال ن  بربربربرج أل ي بربربربرال    ايبربربربر  الأ بربربربرع  بربربربر و آابربربربرع  بربربربرت أ بربربربر اد الإنابربربربرالج و اغبربربربر  وجبربربربرأ ااتح يبربربربر  إنابربربربرالج 
اا بربربربرغل ااعأاااابربربربربر  و وادبربربربربرا ،بربربربربر ا ااتحغابربربربربر   بربربربربر  أل ان ابربربربرال  بربربربربرا ام بربربربربر ل ااا ابربربربربر  الألصبربربربربر ة امتا بربربربربر  اإ بربربربربرعاك أ  

ت  عيبربربربرت اا بربربربرحج  بربربربرت ام ت بربربربر ات و اابربربربرت  تبربربربر   بربربربرغا ا   بربربربرت ع ا أ بربربربرع ا بربربربرت ع وا ا ت بربربربرانت  ايبربربربر  ان بربربربرتت ال ابربربربر
 ع بربربربربربربرالة اابربربربربربربرع  ان ابربربربربربربرال  بربربربربربربرت ااع غابربربربربربربرات اابربربربربربربرت يعت بربربربربربربر  اغا بربربربربربربرا   ان بربربربربربربرت و     1 بربربربربربربرت ااتحغابربربربربربربر  اا و بربربربربربربرا  

  بربربربربربربراو   بربربربربربربرع  بربربربربربربر ار ياابربربربربربربر ول   انات بربربربربربربرال ام تغ بربربربربربربرات  الإلث   و ام بربربربربربربرتد غ   بربربربربربربر د ان بربربربربربربرت و  الحا بربربربربربربرع  و
 2الحدادا      ايت ان اال.الأصاد اا د ي  امااا  أو 

 
 

                                                           
 .4     ااا   عجل  ا ت  ص   1
 .35ص    2012جا ع  ول غ   اا انع    55 غ  اا ا    ا      2010_1970أحم   و    أ ع املا عات ان اال المحغ     اي  اات  ا   اا انع اود ااا ة   2
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 ثانيا: المفهوم النيوكلاسيكي
و اغبربربربربر  لأ بربربربربر ا ابربربربربرااعالا و ااشبربربربربرع ااغبربربربربر ال يدبربربربربر لال أل ا ت بربربربربراو ام بربربربربرت غ لى  بربربربربرت  بربربربربرعاء   بربربربربرت   تبربربربربراح ن يدغبربربربربر  

يبربربربربرع  ابربربربربرااعالا  بربربربربر ار أل ا بربربربربر   بربربربربرعع اانبربربربربر ة محت بربربربربر   بربربربربرا  إنمبربربربربرا يعابربربربربرل  بربربربربرت ا ت بربربربربرا  ع  و    بربربربربر ء  بربربربربرت  بربربربربر ل ع و
أل  بربربربرعع اااانبربربربر ة  و  بربربربر ار  بربربربرا يد بربربربر  الأابربربربرعا  اغبربربربر  ا بربربربرتت اله   أصبربربربراد ج يبربربربر ة ويدا غبربربربرأ  بربربربرت  بربربربر اعات الأابربربربرعا  

أل  محت بربربربربر   بربربربربرا يدا غبربربربربرأ  بربربربربرت  بربربربربر اعات الأابربربربربرعا  و  بربربربربر ار  بربربربربرا يد بربربربربر  الأابربربربربرعا  اغبربربربربر  ا بربربربربرتت اله   أصبربربربربراد ج يبربربربربر ة و
 بربربربرعع اااانبربربربر ة  بربربربرا امتىبربربربر  اابربربربر   يعبربربربرا د  بربربربرلى ان ابربربربرال اا غبربربربر  و ان بربربربرتت ال اا غبربربربر   أ بربربربرا أااعيبربربربر   ال بربربربراد اابربربربر   

انت انبربربربربربرأ إ    ل بربربربربربر   ا ريبربربربربربر ج  ا بربربربربربرت ّبربربربربربر   ت  بربربربربربر ا اغ  بربربربربربر أ اا و بربربربربربرا     ااتحغابربربربربربر   ابربربربربربر  يبربربربربربرع  أل ل بربربربربربرع 
  بربربربربرا  ا  بربربربربرعيت  بربربربربرلاثعيت     بربربربربرع ان تاا بربربربربرات امع ا بربربربربر   ت تبربربربربر    أاابربربربربر   بربربربربر   بربربربربرت اابربربربربر ا   و ااتبربربربربرعوة و يلا بربربربربر  

ا بربربربربر  ا اغبربربربربر  أل  بربربربربرعع اااانبربربربربر ة  بربربربربرا فيبربربربربرت ا بربربربربرتخ ان لألا امبربربربربراد   اا بربربربربرالج و أل  بربربربربر ا اا بربربربربرعع لمابربربربربر  إ  ااتبربربربربراا ل 
يتعبربربربربرا د ااطغبربربربربرج اا غبربربربربر  ابربربربربرعألا امبربربربربراد ا بربربربربر   بربربربربرعع  عبربربربربرلى  بربربربربرل ااعبربربربربرعك اا غبربربربربر  ابربربربربرعألا امبربربربربراد    بربربربربر ه اا بربربربربرالج ا بربربربربر  

 .1ناس اا عع
 بربربربر ار ابربربربربر ل اابربربربر واال اابربربربربرت  دبربربربرا  الأابربربربربراال إ  الحابربربربرا  اغبربربربربر  ا تاا بربربربرا ع  بربربربربراا دا   ت تبربربربر    أل  ابربربربربرا  ع  و

اغت بربربربرالة و أل اابربربربر   ن لم  بربربربرأ اابربربربر ال  عطبربربربر  ،بربربربرع اعصبربربربر   ي بربربربرع و اا  بربربربر ة اغ دبربربربرا  اعبربربربر  أا بربربربرا،ع أ تبربربربرع  بربربربر اا  و
يطغبربربربربرج  عو بربربربربرا يبربربربربر ال  ان بربربربربرا أ تبربربربربرع  شبربربربربر   أو  بربربربربرااع   بربربربربر ا الأ بربربربربرغاب    بربربربربرعا ع اا دبربربربربر  يدبربربربربرا  الأابربربربربراال  ندبربربربربر ا و

إ  ا ابربربربربر   بربربربربراال     بربربربربر   بربربربربر ن  بربربربربرت  اجا  بربربربربرا ءبربربربربرا ان بربربربربرت و  أو ان بربربربربرتت ال إ  يدبربربربربران الأابربربربربراال  بربربربربرااتح اع  بربربربربرلى 
   بربربربر ا الإ بربربربرال يتبربربربر  أااعيبربربربر   ال بربربربراد   بربربربرت ج بربربربر  أابربربربرع  و بربربربرلى الأ بربربربر اد الأابربربربرع  اغحابربربربرا ة  اا دبربربربر   بربربربرت ج بربربربر  و

 :2 ت   ه ااعاا   ن  ع   اا   ت ااعاا   ااشخ ا  اات   ال الأاعا  ءا ان اال و
 .  ااد لة اغ  إ  او الحاجات   ام تد 
 .الح اد اغ  اان     ال اغاع  أو لأ ع أ  ع  واا أ ااتععك مخا ع ان تت ال 
  ابربربربر    عبربربربرض الأابربربربرعا  اابربربربر   يشبربربربرععول  تعبربربربر   بربربربرعا ع ااتبربربربرعوة أو  يا  بربربربرا  بربربربرلى أيبربربربر ي ع يا بربربربرا إ بربربربر او ل  بربربربر  اات غبربربربرر

  ع  يان.
 .  ادات الأ ال الأ عة  ت  ا ع ام تد 

 
 

                                                           
 .3  ص 2007     شالة   جا ع  اا انع  أ عو     تالاه  وا    ن ا ت ا     ا عاو   ا ا    ول ان اال المحغ     اي  اات  ا  ان ت ا ي    اا انع 1
 .17ص    2000ع  اا انع   ا  ا ة  نم ج   اا ا  ا غا  ا اال ااعاان  اا انعي    ّ  ّعو  اات خع     عة  اجا ت    ااعغان ان ت ا ي        شالة  جا  2
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 ثالثا: المفهوم الكينزي
اغابربربربرأ ابربربربر ل ااابربربربرع   يبربربربرع   ا بربربربر   بربربربرال ان ابربربربرال اابربربربرال  اغابربربربرع  ي ظبربربربرع إاابربربربرأ اغبربربربر  أ بربربربرالا أنبربربربرأ ا بربربربرت و   لاجبربربربر  و

يدبربربربربربرع  ا بربربربربربر   بربربربربربرال   ان بربربربربربرت و  الحا بربربربربربرع  دا بربربربربربر  أل ي بربربربربربرال ا بربربربربربرت و  ام بربربربربربرتد   أ بربربربربربرر  و  بربربربربربرتع   بربربربربربرال ي بربربربربربرح  
امابربربربربربربربر  الحبربربربربربربربر    ان ابربربربربربربربرال يتا بربربربربربربربرد اغبربربربربربربربر  ابربربربربربربربرا غلى أ ا بربربربربربربربرالى  بربربربربربربربر  اا  ا بربربربربربربربر    اابربربربربربربربر ا  ااشخ بربربربربربربربر  امتبربربربربربربربراح و

  اابربربربربربر ا ه ان بربربربربربرت و   ان ابربربربربربرال   و يبربربربربربرع   بربربربربربرال امابربربربربربر  او ابربربربربربرال ابربربربربربرت ع إ  Y=C+Sاو بربربربربربرت و  أ  أل 
 خ بربربربربربربرا   اتعبربربربربربربر   ااعاا بربربربربربربر  اما بربربربربربربرااا  إ  ااتىبربربربربربربر ات    بربربربربربربر  و بربربربربربربر ة  بربربربربربربرت   ا بربربربربربربرااا  ونبربربربربربربراالى  بربربربربربربرت ااعاا بربربربربربربر  

الأجبربربربربربرع  ااابربربربربربراللج  بربربربربربرلى اابربربربربربر ا  الإ بربربربربربرا  و اا بربربربربربرا   ااتىبربربربربربر ات  امتا عبربربربربربر     بربربربربربراع لألا امبربربربربربراد   عبربربربربربر د اات بربربربربربرخع  
    ا عات ااعو    لى   تايات اا ااد الحااا  و ام تد غا . ااتى ات   اا اا   امااا  و

عاا بربربربربربربربر  ااشخ بربربربربربربربرا  اعبربربربربربربربر   ا  ا بربربربربربربربر   : ان بربربربربربربربر الا  الحاطبربربربربربربربر   الح بربربربربربربربر ال  ااط بربربربربربربربراح  ان بربربربربربربربرتدود  أ بربربربربربربربرا اا
اغابربربربربرأ ابربربربربر ل أ غبربربربربرج  يدبربربربربرع  ا بربربربربر   بربربربربرال امابربربربربر  او ابربربربربرال ثا بربربربربر    الأجبربربربربر  ااد بربربربربر   و اا خبربربربربر  و ام بربربربربرا لة  اا ريبربربربربراء و

 .1ااتى ات   ان اال اود   ه ااا ة  عجل إ   ى  اا ا  و  ه  ول  ى  اما  او ت و 
 ابربربربرر    بربربربرا أو بربربربرح   بربربربرال نظبربربربرع ام ل بربربربر  اا و بربربربرا ا    اغاغ بربربربرا اعو بربربربر  ان ابربربربرال  بربربربرل  بربربربرعع اااانبربربربر ة  و

  اعبربربربربر ن وا عابربربربربر   عبربربربربرض انا ا بربربربربرات   بربربربربرغا  الأابربربربربرعا  ابربربربربراه أ بربربربربرعال اااانبربربربربر ة ا بربربربربر   بربربربربرا يع ع اغبربربربربر ااد  بربربربربرلى ان ابربربربربرال 
ح ابربربربربربربرأ  ابربربربربربربرر و ان بربربربربربربرت و   أ  أل  بربربربربربربرعال او ابربربربربربربرال   بربربربربربربرل اغبربربربربربربر ا  ااابربربربربربربرع   امتبربربربربربربراح  ا بربربربربربربرعع اااانبربربربربربربر ة ا ي بربربربربربربر 

اابربربربربر ول المحبربربربربرال    بربربربربرا يعتدبربربربربر  لوا  ام ل بربربربربر  ااتدغا يبربربربربر    بربربربربر  أاطبربربربربراه  ا بربربربربر   ولا ثانايبربربربربرا   اغاو بربربربربرأ اما بربربربربرعة اغعاا بربربربربر  
امبربربربرلاثعة اغبربربربر  ان ابربربربرال  و اغابربربربرأ لم بربربربرت او ابربربربرال أل ياابربربربر   بربربربر غلى  الأود ندبربربربر   و ابربربربرر  ابربربربرا ة ألصبربربربر ة  بربربربرانغ  

 امااا . أو و انل ا  ااطغج و ااش   ااتاني  ا   ا تو  الأولالج
و   ا بربربربربر ات وا عابربربربربر    بربربربربر  الأو بربربربربراو ان ت بربربربربرا ي  ابربربربربرود  و  بربربربربر   بربربربربرال اتحغبربربربربراوت  ا بربربربربر  نتبربربربربران    طدابربربربربر  و

ا بربربربربربرت  عدبربربربربربر   ااث تبربربربربربر  نظعيتبربربربربربرأ أات بربربربربربرا اغبربربربربربر  الأ بربربربربربر    ابربربربربربر ة ّ ال بربربربربربرا  و   1929 عبربربربربربر  أ  بربربربربربر  اا  بربربربربربرا  ااعبربربربربربرام  
ا بربربربربراد وا بربربربرعا أ بربربربربران اجت بربربربربرا ات  شبربربربرا   ا  بربربربربرال  بربربربربر  ا    عاجبربربربرل أاات بربربربربرا اا ظعيبربربربربر    بربربربرا ابربربربربرتح  الحابربربربراة ان ت بربربربربرا ي  و

اا بربربربرا تلى اطبربربربرعح أا بربربربرال ع  اظ بربربربرعت ااع يبربربربر   بربربربرت اا ظعيبربربربرات الح يتبربربربر  و اابربربربرت  ا بربربربر   بربربربر ثعاء ام بربربربر ة ااعغ ابربربربر  اعغبربربربرع 
 ابربربربربرر ماا  بربربربربر  ااتطبربربربربرالات ان ت بربربربربرا ي  الحاصبربربربربرغ      بربربربربر  و ان ت بربربربربرا    ابربربربربر   بربربربربر     ا بربربربربر ات أ تبربربربربرع و بربربربربرا ا و
اعو بربربربر   بربربربرلى ان بربربربرت و  و اابربربربر ا   بربربربران  بربربربرا " ا بربربربر " مبربربربر ة ااجعيبربربربر   عبربربربر  الحبربربربرعب ااعامابربربربر  ااتانابربربربر   لا بربربربرات  بربربربراد ا

                                                           
 .108  ص 2010ااعلى اغ شع   ا    اا ظعي  ااعا   او تخ ان  و اااان ة و اا دا    بي   ال   1
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  ابربربربر    ابربربربر  أ بربربربراد   ااانيبربربربرات امتحبربربربر ة الأ عي ابربربربر   ا انبربربربر  اا تبربربربران   بربربربرغ ا   بربربربرل  بربربربرا    بربربربر  إاابربربربرأ أا بربربربرال  ا بربربربر   
 .1يعا    ج  ار إ  وجا  ااا   أاع     اا ا  امتاح  لاثع اغ  ان اال

 المطلب الثاني: أنواع الادخار
 لم ت  د اع أنااو ان اال   ج ا ة  د ا ات  تغا   ااتا :

 أولا: حسب طبيعة التكوين
ان ابربربربربربربربربرال  بربربربربربربربربرت  ابربربربربربربربربر    اعبربربربربربربربربر    اي بربربربربربربربربرأ  ي د بربربربربربربربربرع إ    بربربربربربربربربر لى لنا بربربربربربربربربرلى  ا ابربربربربربربربربرال ااتابربربربربربربربربرال  و ا ابربربربربربربربربرال 

   بربربربربربرلى ي شبربربربربربرا ان ابربربربربربرال   يبربربربربربرتع لح بربربربربربرا ع إج بربربربربربرال   اان ابربربربربربرال اناتابربربربربربرال  يتحدبربربربربربرت  بربربربربربر لا ة امبربربربربربر اعيت  غدانابربربربربربرا  و
 يتع لح اب اا وا .   اواا  اإلا ة و ار  ت اود ا تطاو ج ء  ت اا ا    الة إا ا ا  والإج ال 
 الادخار الاختياري .1

ااتااليبربربربربربرا  حبربربربربربرض إلا  بربربربربربرع   املا  بربربربربربرات  اااابربربربربربر  و ا،المبربربربربربرات و  بربربربربربرا ان ابربربربربربرال اابربربربربربر   يدبربربربربربران  بربربربربربرأ الأابربربربربربرعا  و
 بربربربربر اعات  طبربربربربراو الأا بربربربربراد يت تبربربربربر     بربربربربر اعات اادطبربربربربراو ااعبربربربربرانغ     ول  بربربربربر ا   بربربربربراة االجابربربربربر  ابربربربربرر ع اغابربربربربرأ  و

اا اا بربربربربربرات    يبربربربربربرا ة   بربربربربربرع ان ابربربربربربرال    بربربربربربر ع  غبربربربربربر   بربربربربربرت الإجبربربربربربرعاءات و و   2و  بربربربربربر اعات اادطبربربربربربراو الح بربربربربربرا  
ااتدبربربربر   ان ابربربربرال   ابربربربرع اا بربربربر ان  و    اتبربربربرأ  و اناتابربربربرال  ابربربربرت  عيبربربربرت إ بربربربرا  اابربربربراا  ان ابربربربرال  ابربربربر   امبربربربراا  لى و

 ا لى ا  ا ا.  ا اع ا و  طايع املا  ات ان االي  و و
 الادخار الإجباري .2

 بربربرا  ابربربرر اابربربر ء اابربربربر   يدتطبربربرل  بربربرت  ابربربربراد الأابربربرعا   طعيدبربربر  إا ا ابربربربر   أو  ع بربربرالة أابربربرع   بربربربرا  بربربرا يابربربرعك اغبربربربر  
 ياا  ان اال الإج ال  اا ال ااتااا : و 3الأاعا   ت      اة االج  ات إلا  ع 

اا بربربربربرعي    اا بربربربربرعانج: و   بربربربربرا ابربربربربر ل  بربربربربر   بربربربربراد يت بربربربربرا د ابربربربربرت جبربربربربر ء  بربربربربرت  اغبربربربربرأ إج اليبربربربربرا و ي اعبربربربربرأ اغ وابربربربربر  ادبربربربربراء
  ان ت بربربربربربرا  اماجبربربربربربرأ أو امخطبربربربربربر    بربربربربربرتع ا غابربربربربربر  ان ابربربربربربرال الإج بربربربربربرال  ابربربربربربرت  عيبربربربربربرت لابربربربربربرل  ام بربربربربربرتحد  ،بربربربربربرا اغابربربربربربرأ  و

 4أ عال  تغد ام ت ات اات ا   ا اا وا .

                                                           
 2006  جا ع   شال   اادانانا  و ان ت ا ي ثداا  ان اال   ا ت ل اا انع  و أثع ا اغ  اا  ا  اا انعي   امغتد  ااا لإ  اد ام ظا   اا   ا  اا انعي    ّ  ااتحانت    عة  ت  غد  1

 .03.ص 
 .157  ص 1976ا  ا    ال اا     ااعع ا    ا ع إاااا  مح       عات   اا دا  وا 2
 .86  ص 2005 عال نااد   ول اات اي  ام ع    اات  ا  ان ت ا ي   ل اا   اج ت    غا  ااعغان ان ت ا ي  واغان اات ا   جا ع  اا انع   3
 .355ص     1998اا عا   ا   الله  ان اال واا  ا ان ت ا     ال اا     ااعع ا   اادا عة  4
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 ابربربربرر  بربربربرال  دبربربربران الأ غ ابربربربر     بربربربرا لم بربربربرت او ابربربربرال الإج بربربربرال  أل يبربربربرتع  عابربربربر ا  ابربربربرت  بربربربر ا  اا بربربربرغط  ااعا بربربربر   و
ج بربربربرال الأ غابربربربر   بربربربرت حمغبربربربر  الأ بربربربر ع اغبربربربر  ا ت بربربربرا  جبربربربر ء  بربربربرت أل بربربربرا  ع و  ابربربربرر  بربربربرت الأابربربربرعا     عبربربربرض ااشبربربربرع ات   

 1 ىعك ا تخ ا  ا    اي  ا تت الات ج ي ة.
 ثانيا: حسب ماهية المدخر:

 و يت او ان اال   ا انات ال إ :        
 :إدخار أفراد .1

  بربربربربربر ء ان ابربربربربربرالأل يتخبربربربربربر وا  بربربربربربرع  بربربربربربرعال  نعبربربربربربرلإ  بربربربربربرأ أل يدبربربربربربران الأابربربربربربرعا   ان ابربربربربربرال  بربربربربربرت  غدبربربربربربراء أنا بربربربربربر ع و و
يبربربربربربر ا    ان ابربربربربربرال ااابربربربربربرع     و 2إلا  بربربربربربرع  ول  بربربربربربر ا   بربربربربربرت ااا بربربربربربر  االجابربربربربربر    بربربربربربرغط  أو  وابربربربربربر  أو ءبربربربربربرا  ابربربربربربرر 

اغبربربربر   ظ بربربربرات ا ت بربربربرل امبربربربر ني  أو    بربربربرا  بربربربر  ا ابربربربرال ن  دبربربربران  بربربربرأ اا وابربربربر   اابربربربر ا  اابربربربرأ ا ابربربربرال ااشبربربربرع ات  أو   
 بربربربربربر ا    ان ابربربربربربرال ااابربربربربربرع     بربربربربربر ا ابربربربربربر ل صبربربربربربر ا يت ان ابربربربربربرال ااتا عبربربربربربر  اغشبربربربربربرع ات  أو املا  بربربربربربرات  أو اا دا بربربربربربرات 

 لأل اا وا  ا  دع   ا اا او  ت ان اال.
 :ادخار الدولة .2

 ابربربربربراض نادا بربربربربرا  ىابربربربربر  ادابربربربربرت ابربربربربرانض  اج بربربربربرأ إ   إ   ع بربربربربر  الح ا بربربربربرات  ان بربربربربرا اغبربربربربر     ابربربربربر   اال  بربربربربرا  و
 ايبربربربر  ان بربربربربرتت ال  أ    بربربربربرايت  لألا  بربربربربراد  دادبربربربربر  ج يبربربربربر   أو  ا ابربربربربرأ  ا تابربربربربرا   مااج بربربربربر   بربربربربرا يطبربربربربرعأ  بربربربربرت ا بربربربربر  

ند بربربربربر   بربربربربرااع    يبربربربربرا ة  ا بربربربربر  اا ادبربربربربرات ابربربربربرت الإيبربربربربرعا ات   بربربربربر ا  ما انابربربربربر  ااعا بربربربربر  اغ وابربربربربر    اا بربربربربر اات امد غبربربربربر  و  ا
  و  ع بربربربربرالة أابربربربربرع   بربربربربرت ابربربربربرود  بربربربربرى  اا ادبربربربربرات  بربربربربرت أجبربربربربر  3ااابربربربربرانض  بربربربربرا  بربربربربرا يعبربربربربرر ا بربربربربرأ  ان ابربربربربرال الح بربربربربرا  

 بربربربربرج   بربربربربرا ا   ادابربربربربرت ابربربربربرانض   اما انابربربربربر   بربربربربر اعه اا وابربربربربر  اغدابربربربربران  تىطابربربربربر   عبربربربربرض اا ادبربربربربرات ااطالنبربربربربر  اابربربربربرت ا ا
اما انابربربربربربر     بربربربربربرا ابربربربربربرا ا تبربربربربربرا  إ   عبربربربربربرايض  عبربربربربربرض لاايبربربربربربرا اا وابربربربربربر  ابربربربربربرت ا بربربربربربرانع أمبربربربربربر   بربربربربربرع   بربربربربربر ج ّبربربربربربرعو   النبربربربربربر   

لاايا بربربربربربربربرا     بربربربربربربربراااانح  الحعيبربربربربربربربرت  اا بربربربربربربربردال أو  اجا بربربربربربربربرأ إ   شبربربربربربربربراليل ا بربربربربربربربرتت الي   عبربربربربربربربرا   بربربربربربربربراا ال اغبربربربربربربربر  اا وابربربربربربربربر  و
 عبربربربربرا  ااانبربربربربر  ا ،بربربربربرا اإنابربربربربرالج    نشبربربربربراء ااشبربربربربرع ات الح ا ابربربربربر   أو   بربربربربران صبربربربربر ا يت ا بربربربربرتت الي   بربربربربر يعاا اا وابربربربربر  و

    ا اغ  ام الح ااعا  .

                                                           
 .95  ص 1/2008 اني مح    مح  ات أ اء ان اال المحغ      ع  ال    ط ادا    غ  اا لا ات و اا حاث اات الي    غا  اات الة  جا ع     ا  ااع    1
 ت ا  الإ و    ااا انل ام عاا   اا  ا يت ان تت الي   اا  ا يت ااا اا   ااع ا   إ عا اع ا   ااغطاد  ان اال  شعوااتأ و فيعا أ  ل نما ج  ط ادا   عاصعة  ت ان اال املا      ان 2

 .63  ص2011  1 انعة ااشلاول الإ و ا  و ااع   ا      بي  إ الة اا حاث  ر
3 Mudassira S  and Sajid, G. M., (2008), "Saving and Economic Growth in Pakistan " An issue of Causality, Pakistan 
Economic and Social Review, vol.46, No.1, 17-3 
 

. 
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 :طبيعة المدخر ثالثا: حسب
ا ابربربربربربرال  ان ابربربربربربرال  بربربربربربرت  ابربربربربربر    اعبربربربربربر  امبربربربربربر اع ي د بربربربربربرع إ  ان ابربربربربربرال ااعبربربربربربرانغ  و ان ابربربربربربرال املا  بربربربربربرا   و

 اا وا :
 :الادخار العائلي .1

ا بربربربربر  ات و  بربربربربر ار امبربربربربر اااات  اغبربربربربر  اا بربربربربرغل ان بربربربربرت و ا  و إنابربربربربرا  عااابربربربربرعلج  بربربربربرلى  ابربربربربر  الأابربربربربرعا  و   بربربربربرا
اا بربربربربربربرعي ا  ااشخ بربربربربربربرا  و  ابربربربربربربرعك ابربربربربربربر ن وجبربربربربربربرا    ت بربربربربربربر ات   ابربربربربربربر  ياجبربربربربربربرأ ااابربربربربربربرانض او ابربربربربربربرال   بربربربربربربرال يا بربربربربربربرل   

 . 1ص ا يت ااتاا   ااا انل ا جغ    عاء أولالج  ااا   أو ان تتاب   أ  ع ااشع ات
 :  الادخار الموسساتي .2

    بربربربربربربربربر   بربربربربربربربربرا    بربربربربربربربربرأ ااشبربربربربربربربربرع اتااعبربربربربربربربربران    لمتبربربربربربربربربر  ان ابربربربربربربربربرال املا  بربربربربربربربربر    طبربربربربربربربربراو الأا بربربربربربربربربراد ا بربربربربربربربربراص و
   و  ش  :2املا  ات ام ت   و اات الي  و  ات ااطا ل ا      ت أل ا  ا    يا ة ا تت ال ا

  ت تبربربربربر    الأل بربربربربراح  بربربربربر  اما ابربربربربر  اابربربربربرت ات   بربربربربرا ااشبربربربربرع ات ام بربربربربراا  ادبربربربربر  مـــــدخرات الاطـــــاع الخـــــا  :
 عتبربربربربربرر  ا ت  بربربربربر اعا ا و ول    بربربربربرا  بربربربربرت ااشبربربربربربرع ات  أ   غ بربربربربرا  ا   بربربربربرا يتحدبربربربربربرت اغشبربربربربرع ات  بربربربربرت أل بربربربربربراح   
 .3  اعات  طاو الأا اد ا اص أ ع   ا ل ان اال   اا ود امتد    ا ت ا يا

 بربربربربربرلاود   ا بربربربربربرعة اغح ا بربربربربربر  أ  أل أل بربربربربربراح امشبربربربربربرعواات ام غا بربربربربربر   عبربربربربربرا  ،بربربربربربرا مــــــدخرات الاطــــــاع العــــــام  : 
اا بربربربربربربربرااو  اغابربربربربربربربرأ ابربربربربربربربر ل  بربربربربربربربر اعات  بربربربربربربربر ا اادطبربربربربربربربراو لم بربربربربربربربرت أل  بربربربربربربربر  ا  ابربربربربربربربرت  عيبربربربربربربربرت   ااحبربربربربربربربر  الإ بربربربربربربربرعا  و

 .4ان ت ا  
 الادخار الحكومي:  .3

ان ابربربربربربرال الح بربربربربربرا     ابربربربربربر  يد بربربربربربر   ابربربربربربرانض اما انابربربربربربر  ااعا بربربربربربر   ن  بربربربربربر   بربربربربربرت ااتاع بربربربربربر   بربربربربربرلى ابربربربربربرانض اما انابربربربربربر  و
 يبربربربرا ة الإيبربربربرعا ات ااعا بربربربر  ابربربربرت اا ادبربربربرات ااعا بربربربر   أ بربربربرا ان ابربربربرال الح بربربربرا   ااد بربربربر   بربربربرأ ااابربربربرعلج  بربربربرلى الإيبربربربرعا ات ااعا بربربربر  

يتا بربربربربربربربربرد ان ابربربربربربربربربرال  نبربربربربربربربربرا ن اا ادبربربربربربربربربرات ان بربربربربربربربربرت و ا   و اا ادبربربربربربربربربرات اااليبربربربربربربربربر   أ    بربربربربربربربربراو  بربربربربربربربربر ااا  اا وابربربربربربربربربر  و
 ااتبربربربربربربرا  ابربربربربربربر ل ادبربربربربربربرت ان ابربربربربربربرال  و نادا بربربربربربربرا اااليبربربربربربربر  ادبربربربربربربر  و  بربربربربربربر اااغ االح بربربربربربربرا     أ   وابربربربربربربر  اغبربربربربربربر   بربربربربربربر   بربربربربربربرت 

الح بربربربربربرا   ن يعبربربربربربرلإ وجبربربربربربرا  ابربربربربربرانض   اما انابربربربربربر  ااعا بربربربربربر  أ بربربربربربرا و بربربربربربراغ   ع لمبربربربربربر   بربربربربربر ه امبربربربربربر اعات ات بربربربربربرال ااتااليبربربربربربر  أو 
 اات اي  اات خ  . ا ط  اا عانج واملا  ات  ا  إج الي  اغ  الأاعا  و

                                                           
 .185 طا ع اغ    عجل  ا ت. ص  1
 .216اات  ا  ان ت ا ي    لا ات نظعي  و ط ادا   اا ال ااا عا  الإ    لي   ص    2006ا  ا   مح    وآاعول   2
 .77او   إلمال نال ااادلى  عجل  ا ت  ص  3
 .39ص   ا ت عال نااد   عجل   4
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اا اابربربربربربرات المحغابربربربربربر  و اا بربربربربربر ال انجت بربربربربربراا   شبربربربربربر    ابربربربربربرو  إل ا غبربربربربربرج الإيبربربربربربرعا ات اا  انابربربربربربر  ابربربربربربرإ الات و
ياابربربربربر   بربربربر ا اابربربربربر ا  ثبربربربربروث  اغ وابربربربر    ابربربربربر   تشبربربربربر    بربربربرت اا بربربربربرعانج  ان بربربربربر ا ات و ان تطاابربربربرات الإج اليبربربربربر   و

 ااا ات لنا ا :
 الإ الة.نادات و أجال          ع  ات  ااد الأااال ان ت ا يلى ا اعيت

اا ادبربربربربربربربرات  اابربربربربربربربر     بربربربربربربربرن  بربربربربربربربر وله ات ايبربربربربربربربر  ان بربربربربربربربرتت الات الإنتاجابربربربربربربربر  و ان ابربربربربربربربرال الإ بربربربربربربربرا  اغ وابربربربربربربربر  و
انخابربربربراك اا ادبربربربرات  بربربربرت  و يع ابربربربرل   بربربربرع ان ابربربربرال الح بربربربرا     يبربربربرا ة الإيبربربربرعا ات  بربربربرت نا ابربربربر  و  ااع ا ابربربربر  الأابربربربرع 

  بربربربربربربر ي  أ  بربربربربربربرار اابربربربربربربر يال  أ بربربربربربربرا إ ا  انبربربربربربربر   و نا ابربربربربربربر  أابربربربربربربرع    ابربربربربربربر  ياجبربربربربربربرأ ااابربربربربربربرانض ات ايبربربربربربربر  ان بربربربربربربرتت الات
اا ادبربربربربرات ا بربربربربرر  بربربربربرت الإيبربربربربرعا ات ا بربربربربر ا يبربربربربر د اغبربربربربر  وجبربربربربرا  ا بربربربربر  يبربربربربرتع  ايغبربربربربرأ ابربربربربرت  عيبربربربربرت اا بربربربربرحج  بربربربربرت  بربربربربر اعات 
اادطاابربربربربربربرات الأابربربربربربربرع  أو ابربربربربربربرت  عيبربربربربربربرت   بربربربربربربرل ندبربربربربربربرا  ج يبربربربربربربر ة  إن أل  بربربربربربربر ا الإجبربربربربربربرعاء الأابربربربربربربر  يبربربربربربربرلا   إ  ال ابربربربربربربراو 

ل  ا بربربربربربرو ابربربربربربرت إ  بربربربربربران لؤولا الأ بربربربربربرااد ابربربربربربر ن  دبربربربربربر لة أصبربربربربربرحاب اابربربربربربر ااد المحبربربربربربر و ة اغبربربربربربر  ان ابربربربربربرا الأ بربربربربربرعال و
  عوب لؤولا الأ ااد ااا  ا  اغخالج  ا ي ي   ت ا    ا ال ام اااات. الأج  ا  و

ا ت بربربربربرا  نادا بربربربربرا اتحدابربربربربرت ابربربربربرانض  اج بربربربربرأ ءبربربربربرا  بربربربربرانت   ع بربربربربر  الح ا بربربربربرات  ان بربربربربرا اغبربربربربر   يبربربربربرا ة  اال  بربربربربرا و
الح بربربربربرا   اابربربربربرال  أو  بربربربربرا يطغبربربربربرت اات  ابربربربربر  ام بربربربربرت  ا   ا  بربربربربرا   بربربربربرانت وا بربربربربرع  اتخابربربربربراض الإنابربربربربرالج  ان بربربربربرتت ال و

 . 1الح   ت   تايا أ امع اع    اا ود اا ا ا  اغاأ  ان ت و  ااعان و
 
 

 
 
 
 
 
 
 

  

                                                           
  .15  ص 1966لياك إاااا   ان اال   ا ت ل ان  ا      ت   اادا عة   ال الحا   اغ شع  1
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 المبحث الثالث: علاقة الادخار بالمتغيرات الاقتصادية و سوق الأوراق المالية 
   بربربربربربر ا ام حبربربربربربر  او بربربربربربر  ان ابربربربربربرال  بربربربربربر عض امتىبربربربربربر ات ان ت بربربربربربرا ي   تبربربربربربر  اا  بربربربربربرا ان ت بربربربربربرا        بربربربربربرتععك

 اا ا  و ان تت ال  ت ج   و  ت   او تأ   الج الأولالج امااا   ت ج   أاع :
 : علاقة الادخار بالمتغيرات الاقتصاديةالأولالمطلب 

 أولا: علاقة الادخار بالنمو الاقتصادي
ن يعبربربربربربرر ا بربربربربربرأ  اا بربربربربربرعولة  بربربربربربرا ي بربربربربربرت . ا بربربربربربرت  بربربربربربرا  بربربربربربرا  بربربربربربرا ل اغبربربربربربر  إنتاجبربربربربربرأ ابربربربربربراا  ا إل اا  بربربربربربرا ان ت بربربربربربرا   

  ن بربربربربربراج ااابربربربربربرع   بربربربربربرت  بربربربربربر ا  ان ت بربربربربربرا   يعبربربربربربرلإ ااتىبربربربربربر   اا يبربربربربربرا ة امتااصبربربربربربرغ    اا بربربربربربرا   اابربربربربربرا لإ   بربربربربربرا  اا بربربربربربر   و
 ا بربربربربربران ان ابربربربربربرال امت تبربربربربربر    اابربربربربربر ء  اا بربربربربربرا     بربربربربربرا  ااصبربربربربربر   انطو بربربربربربرا  بربربربربربرت  بربربربربربر ا اما بربربربربربران اغ  بربربربربربرا ان ت بربربربربربرا   و

اابربربربربر      بربربربربرايت لؤولا الأ بربربربربرااد و اماجبربربربربرأ ءبربربربربرا ان بربربربربرتت ال و ت اابربربربربر ا   عبربربربربر  الإنابربربربربرالج ان بربربربربرت و   وامت دبربربربربر   بربربربربر
 ااتبربربربربربرا  اا  بربربربربربرا ان ت بربربربربربرا     اااعو بربربربربربر   بربربربربربرلى    بربربربربربرل لمحبربربربربربر  ات    بربربربربربرا نمبربربربربربرا    عبربربربربربر نت نمبربربربربربرا اابربربربربربر ا  الحدادبربربربربربر  و

إ   او بربربربربر   ع يبربربربربر   ا غ بربربربربرا  ا ت  عبربربربربر نت ان ابربربربربرال اابربربربربر   ياجبربربربربرأ  بربربربربر وله  بربربربربرااا  بربربربربرا ان ت بربربربربرا    ان ابربربربربرال و
ان بربربربربرتت ال  بربربربربر ا يبربربربربرلا   إ   بربربربربر وث  يبربربربربرا ة    عبربربربربر د اا  بربربربربرا ان ت بربربربربرا    ابربربربربر ار اغبربربربربر  اا بربربربربرغطات  بربربربربرت اجبربربربربر  

 عنبربربربربربربر   بربربربربربربرت أجبربربربربربربر    ااابربربربربربربر  اعاابربربربربربربر  إنعبربربربربربربرات اا  بربربربربربربرا ان ت بربربربربربربرا   أل   بربربربربربربرع  جا بربربربربربربر ة  ا بربربربربربربرل  اا بربربربربربربرات   بربربربربربربرعاا  و
  بربربربربرل ا ت بربربربربراص  بربربربربر  اا دبربربربربرا  اابربربربربرت  بربربربربر  ابربربربربرالج اابربربربربر ولة ان ت بربربربربرا ي   ان ت بربربربربرا     شبربربربربر ال الأابربربربربرعا  اغبربربربربر  ان ابربربربربرال و

 تا بربربربربربرط  الأجبربربربربربر  اتحدابربربربربربرت اا  بربربربربربرا و إابربربربربربرا ة  جعغ بربربربربربرا  اابربربربربربر  اابربربربربربر ولة ان ت بربربربربربرا ي     بربربربربربر    بربربربربربر اعات  ايغبربربربربربر  و
 .1ااتاا ل   ان ت ا  ان تدعال و

 ثانيا: علاقة الادخار بتوزي  الدخل
أ بربربربرا ااادبربربربرعاء ااتح بربربربرغال     عتبربربربرر   دبربربربر  الأ  ابربربربراء  ات اابربربربر ا  اا  بربربربر  اابربربربر   ياجبربربربرأ جبربربربر ء   بربربربرأ او بربربربرت و 

  بربربربرأ اتا يبربربربرل اابربربربر ا    بربربربرعاا  ن  ابربربربر   ا بربربربر  اا بربربربرعوليات ابربربربر ار  اجبربربربرأ  بربربربر   اغ بربربربرا او بربربربرت و   واغبربربربر   ابربربربراد 
اا بربربربربربر  أ ا بربربربربربر    ا يبربربربربربر  امابربربربربربر  الحبربربربربربر   او اال   بربربربربربرا أل   بربربربربربرا   بربربربربربرت يشبربربربربربر  إ  أل  ا يبربربربربربرل اابربربربربربر ا  الأ بربربربربربرع  
لم بربربربربرت ابربربربربرأ  بربربربربراث   بربربربربرا  اغبربربربربر   بربربربربرغا   بربربربربر اعات الأ بربربربربرع اامابربربربربر  الحبربربربربر   او ابربربربربرال ا بربربربربر    دبربربربربر  الأ  ابربربربربراء أاغبربربربربر    بربربربربرأ 

،بربربربربربر ا اتحدابربربربربربرت ام بربربربربربراواة    ا يبربربربربربرل اابربربربربربر ا   بربربربربربرالا   إ   دغابربربربربربر  ن بربربربربربر   ان ابربربربربربرال اا بربربربربربر     دبربربربربربر  ااادبربربربربربرعاء  وابربربربربر    
نل  ىبربربربربر   ا بربربربربر   ا يبربربربربرل اابربربربربر ا  اابربربربربرا لإ يع بربربربربر  اغبربربربربر  إ بربربربربرود المبربربربربر  اجت ااابربربربربر  محبربربربربر  المبربربربربر  أابربربربربرع   و  بربربربربرا أل ا بربربربربر  

 اجبربربربرأ  غ بربربربرع وان ابربربربرال ا بربربربر ا يع بربربربر  اغبربربربر   يبربربربرا ة ا بربربربرت و  ااادبربربربرعاء ا يبربربربرا ة  ا المبربربربر   ابربربربر  محبربربربر   ءبربربربرا ان بربربربرت و  و
                                                           

  2019   04ااع    08   غ  انجت ا  اغ لا ات اادانانا  و ان ت ا ي   ا غ  2017-1985  ا مح    أثع ان اال المحغ  اغ  اا  ا ان ت ا    لا    اا ا  لحاا  اا انع اغا ة  1
 .668ص 
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الأ  ابربربربربراء ن ابربربربربرال جبربربربربر ء ا بربربربربر  نل  اغ بربربربربرع انخابربربربربرض اع غابربربربربر  إابربربربربرا ة  ا يبربربربربرل اابربربربربر ا   ع اابربربربربر   ع بربربربربر  اغبربربربربر   ابربربربربراض 
 .1ان اال

 ثالثا: علاقة الادخار بالاستثمار
يبربربربربربرع   اا ابربربربربربر  الإ ت بربربربربربرا يلى أل   بربربربربربرا   عبربربربربربرا د  انبربربربربربرع  بربربربربربرلى ان ابربربربربربرال و الإ بربربربربربرتت ال اغبربربربربربر  أ بربربربربربرالا  بربربربربربر وث 

 أ بربربربربراان ابربربربربرال  بربربربربرا ام بربربربربر ل ااا ابربربربربر  اعبربربربربرعك لؤولا الأ بربربربربرااد اا د يبربربربربر    ىبربربربربر ات    بربربربربرعع اااانبربربربربر ة  اابربربربربر  لأي بربربربربرع أل 
الإ بربربربربرتت ال  بربربربربرا ام بربربربربر ل ااا ابربربربربر  اطغبربربربربرج لؤولا الأ بربربربربرااد اا د يبربربربربر   اع بربربربربر  ا يدبربربربربرعل  بربربربربرخن  بربربربربرا إ ابربربربربرال   غبربربربربرا  بربربربربرت 
امبربربربربراد ا بربربربربر ا يعبربربربربرلإ  يبربربربربرا ة ابربربربربرعك لؤولا الأ بربربربربرااد اا د يبربربربربر   بربربربربرا يبربربربربرلا   إ  اابربربربربرض  بربربربربرعع اااانبربربربربر ة   ات بربربربربراله " فيبربربربربرت" 

ا الإنخابربربربربربراك    بربربربربربرعع اااانبربربربربربر ة يبربربربربربرلا   إ   يبربربربربربرا ة  غبربربربربربرج لؤولا الأ بربربربربربرااد اا د يبربربربربربر  أ   بربربربربربر   إ بربربربربربرتخ ان لألا امبربربربربربراد
ااع بربربربربربرس أ  أنبربربربربربرأ ا بربربربربربر  ا يدبربربربربربرعل  بربربربربربرخن إ بربربربربربرتت ال  الإ بربربربربربرتت ال  اادبربربربربربر ل اابربربربربربر    عغبربربربربربرأ يتعبربربربربربرا د  بربربربربربرل ان ابربربربربربرال  و

  غبربربربربربرا  بربربربربربرت امبربربربربربراد ا بربربربربربر ا يعبربربربربربرلإ  يبربربربربربرا ة  غبربربربربربرج لؤولا الأ بربربربربربرااد اا د يبربربربربربر   بربربربربربرا يبربربربربربرلا   إ  لابربربربربربرل  بربربربربربرعع اااانبربربربربربر ة   بربربربربربر ا 
عع اااانبربربربربر ة يبربربربربرلا   إ   يبربربربربرا ة ابربربربربرعك لؤولا الأ بربربربربرااد اا د يبربربربربر  أ  ان ابربربربربرال  اادبربربربربر ل اابربربربربر    عغبربربربربرأ الإل ابربربربربراو    بربربربربر

 .2يتعا د  ل الإ تت ال
 المطلب الثاني: علاقة الادخار بسوق الأوراق المالية

   ابربربربربر   بربربربربرع     بربربربربر ه اا بربربربربرالج الأاابربربربربر  ت بربربربربرد او بربربربربر  ان ابربربربربرال   بربربربربرالج الأولالج امااابربربربربر    لجبربربربربر    بربربربربر ة  بربربربربرت 
 ابربربربربربربرر ا نبربربربربربربرأ  غ بربربربربربربرا  بربربربربربربراا ت  بربربربربربربرالج  إ   الإ بربربربربربربراا ان ابربربربربربربرال  ان بربربربربربربرتت ال   او بربربربربربربر بج ابربربربربربربرل ااظبربربربربربربراا ع امتبربربربربربربرالة   

الأولالج امااابربربربربر  اغبربربربربر  ادابربربربربرت أ بربربربربر ا  امبربربربربر اعيت و ام بربربربربرتت عيت  غ بربربربربرا     بربربربربرا  ابربربربربرر  بربربربربرت ادابربربربربرت  بربربربربر ا ا ااعنا بربربربربر  
 امت ت     ع لم  ام اعات.

 لكلي للمدخراتأولا: أثر السوق على الحجم ا
 بربربربرااع  غ بربربربرغ    امبربربربرا  بربربربرالج الأولالج امااابربربربر  اغبربربربر  امابربربربر  او ابربربربرال  بربربربرت  دادبربربربر  أل    ابربربربر  اا ظبربربربران   بربربربراث ي شبربربربرا 

  بربربربربر ة  بربربربربرت ا ابربربربربرالات اا بربربربربر ات ااابربربربربرانض اتااابربربربربر  أصبربربربربراد  ااابربربربربر  أ بربربربربرر  بربربربربرل المحااظبربربربربر  اغبربربربربر   ا بربربربربراو ا و  ابربربربربرر أل 
ة و ا بربربربربربر  ات اابربربربربربرت  ااع بربربربربربرا اا بربربربربربرالج   عتبربربربربربرر أ تبربربربربربرع جا  ابربربربربربر   بربربربربربرت نبربربربربربراا   اا بربربربربربرااا  و ااعانبربربربربربر  و امخبربربربربربرا ع  الأصبربربربربربراد

                                                           
  2020  06   غ  ا الة انا اد و اا لا ات ان ت ا ي    غ  2016-1980اا انع اود ااا ة  ت  ع ة  غاد   لا   اا   ا   لى ان اال و  عض امتى ات ان ت ا ي  اا غا      1

 .174ص 
 ا لم    ااعغان  ت  ان متطغ ات نا    ا ة  ا   أ ا ع   لاناا و   ا لة أ ون   ول ص ا يت الإ تت ال    ع لم  ان اال المحغ   لا   اع   ام غ   ااعع ا  اا عا ي      عة  د    ا 2

 .21  ص 2021الإ ت ا ي   جا ع  جا    
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ان بربربربربرت و   ا بربربربربرالح امبربربربربر اعات نتا بربربربربر  ااعاانبربربربربر   الإنابربربربربرالج بربربربربر   شبربربربربر ل ااا بربربربربر ات  ات ااابربربربربرانض اتدغابربربربربر  ا ااتبربربربربرا  
 1امختغا . الأ االجامااا     الأصادامتا ع   ت ان تت ال و اااعص اا   ة ات ايل  ااظ  

 ثانيا: أثر السوق على التخصيص الكفء للمدخرات
 بربربربرر أل   بربربربرع امبربربربر اعات و  دبربربربر ال  بربربربرا يعبربربربرعك    بربربربرا  بربربربرت أ بربربربرع ااعاا بربربربر  اابربربربرت  بربربربرلاثع اغبربربربر  نمبربربربرا اا بربربربرالج  ن

 بربربربربر    بربربربربر    لجبربربربربر  اا  بربربربربرا ان ت بربربربربرا   و  ااتبربربربربرا  ن لم بربربربربرت    ات بربربربربرا  عبربربربربر د ابربربربربرت ااا بربربربربرل  إ امااابربربربربر   اابربربربربرت  بربربربربرع    
 ان ت ا   ااعان و اا اا   ان ت ا ي .

اا  اغبربربربربر    بربربربربرعيل اات  ابربربربربر  ان ت بربربربربرا ي   و  ابربربربربرر و   اابربربربربر ود اا ا ابربربربربر  ابربربربربر ل اغبربربربربرت نظبربربربربران  بربربربربرا   بربربربربردء ي بربربربربر
و  عغبربربربربربرأ أ تبربربربربربرع  امااابربربربربربر  ي يبربربربربربر   بربربربربربرت  عبربربربربربر د ان ابربربربربربرال الأ واتو اا بربربربربربر  ات   دابربربربربربر  أ بربربربربربر اد  الأ بربربربربربر ع إصبربربربربربر اللأل 

أ تبربربربربربرع ام بربربربربربرتت عيت  ابربربربربربراءة  و  ا يعبربربربربربرأ اغبربربربربربر  أنشبربربربربربرط  ان بربربربربربرتت ال امختغابربربربربربر    عبربربربربربرا  إ جا  ابربربربربربر  و لم بربربربربربرت   ا بربربربربربرأ 
 ا ار.

لا امبربربربربراد  بربربربربرا   عبربربربربراني ا بربربربربرانع ا ت بربربربربرا  ابربربربربرا   بربربربربرت  بربربربربرالج اعاابربربربربر  ابربربربربرعأأل  بربربربربر  امخت بربربربربرلى   عبربربربربرضو يبربربربربرع  
الح يبربربربر   إنتاجاتبربربربرأاغتا بربربربر   بربربربرت   بربربربران لألا امبربربربراد  ابربربربر    بربربربرال  آاابربربربر ابربربربر ن ااتخ بربربربران امت تغبربربربر    ابربربربر ن وجبربربربرا  

اغ بربربربربربراال  ابربربربربربرت  عيبربربربربربرت   بربربربربربراواة ااتا بربربربربربرا  اابربربربربربربر  لإ  الأ تبربربربربربربر ا بربربربربربرر    بربربربربربرا  بربربربربربراخاد   ادابربربربربربرت ااتخ بربربربربربران اابربربربربربر  لإ 
 2اماد. لااعأالح ي   الإنتاجا الح    ل 

 ثالثا: أثر السوق على حجم الاستثمار الكلي
إل اا ظبربربربربران امبربربربربرا  اا بربربربربردء لم بربربربربرت أل يعبربربربربر   ان بربربربربرتت ال و ا بربربربربرت  بربربربربرت   ا بربربربربرأ و  ابربربربربرر  اا يبربربربربرا ة اا  بربربربربر ة 

 3  الح ع ات  عيت ناالى  ت املا عات:
 . عع اات غا  
  ن   غابربربربربربربر   دغبربربربربربربرا إ : اا ا بربربربربربربرا  بربربربربربربرت  دادبربربربربربربر   بربربربربربربر ل    ابربربربربربربر   بربربربربربربرالج  ااابربربربربربربر   بربربربربربربردء  بربربربربربربرادا  الإ  انابربربربربربربر أثبربربربربربربرع

 اا ا   اا   ا  ه. الأثع ا    ار  الأ ااد
  اا  ايبربربربربر  و  الإ بربربربربرعاكو يع بربربربربر  ا،ا بربربربربر  امبربربربربرا  امتطبربربربربرال  تا ابربربربربر   بربربربربرالج لألا امبربربربربراد اغبربربربربر   ابربربربربراض   غابربربربربر  

 بربربربربرالج لألا امبربربربربراد  أل و بربربربربر ة ابربربربربرر  ت بربربربربراادأ  شبربربربربر   جبربربربربرا ع  اغحبربربربربر و  اابربربربربرت يتدغبربربربربرج اا بربربربربرا  بربربربربرعع اااانبربربربربر ة    بربربربربرا 
  اش ل أي ا   ا ا أا   اغ اال  و  يا ة    ع د ااعان  اا     له.

                                                           
  ع ان ت ا   - غا  اات الة  -   جا ع  اا  ا يت  لى ا   امطغج   لى مح   الأ عج   ول  الج الأولالج امااا       ا  ان اال     ع  ل اا   د    ا ا   لج  اماج ت    ان ت ا 1

 .40  ص 2002     ع
 .41أ  ص امعجل نا  2
 .42  41امعجل نا أ  ص.ص:  3
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اغ بربربربربر اعات  بربربربربرلى  تغبربربربربرد ان بربربربربرتت الات المحت غبربربربربر   ا  بربربربربرا   بربربربربر ا   بربربربربراد  الأا بربربربربر و  اا  بربربربربر   اغتخ بربربربربران 
    بربربربران ااتبربربربرعوة  شبربربربر     ا بربربربرج  بربربربره   اا غبربربربر ال امتد  بربربربر   ات اا الصبربربربرات اا شبربربربرط    الأ بربربربراالج بربربربر لة  بربربربر ه 

 امشعوو الحع.  د ا  ا  ااجأ  عال     ي ة   ا ت ا   ا يل اماال  ااعأاااا  أو ا ةإالأل 
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 خلاصة الفصل
ا تعع  ا     ا ااا    تغد اماا اع الأ ا ا  اإ اال ار  الي  ااا ع ان ت ا    و  تغد 

اا   ة ، ا ملا ع   ااع غ  ان ت ا ي   ا  يعتر  ت امتى ات ان ت ا ي  اا ر   الأاا ااتد ا ات اات   لى 
ا  ولة اا ظان ان ت ا    واأ  ول        عا ع لألا اماد    ا أل اأ ال  ار وثات  اا ا   ان تت ال  اا  ا 

 . ان ت ا   و  الج الأولالج امااا 



 

ا



 

ا

   المبحث الأول: تقديم السوق المالية السعودية؛ 
  المبحث الثاني: تحليل واقع الادخار في المملكة العربية السعودية؛ 
 دخار في تعبئة الا الثالث: تقييم دور السوق المالية السعودية المبحث

 المحلي.

ا



  المحلي الادخار تعبئة فيالسوق المالية السعودية  دور :الثالث الفصل 

14 

 تمهــــــــــــــــــيد
تحظىىىىىو ا اىىىىىواق الماليىىىىىة في ميىىىىىا الىىىىى وه مالادورىىىىىا  ئظىىىىىدا لمىىىىىا ت ىىىىىو  مىىىىى   ىىىىى  دور   ىىىىى  و ر يسىىىىىي في د ىىىىىا 

توجي  ىىىىىىىا تىىىىىىىو  قىىىىىىىوا   المؤاسىىىىىىىا  و تجريىىىىىىىا  ىىىىىىى خدا  ا  ىىىىىىىداد وعىىىىىىى   ديىىىىىىى   ،عجلىىىىىىىة الوقريىىىىىىىة ا  و ىىىىىىىادية
تعوىىىىس السىىىىوق الماليىىىىة السىىىىعودية  ىىىى  ربىىىىس راىىىىواق المق  ىىىىة العدميىىىىة علىىىىو الىىىىد    ىىىى  عىىىى   وجىىىىود  ااىىىىویرارية،  و

  دىىىىي اىىىىل ة تقظيريىىىىة  سىىىىو لة تیىىىىد  علي ىىىىا، ميىىىى  يىىىىو  تقظىىىىي  السىىىىوق  ىىىى   بىىىى   ىىىى    ؤاسىىىىا  م و يىىىىة
تخىىىىىو  دىىىىىال ا خىىىىىاة مالد امىىىىىة المبا ىىىىىدة علىىىىىو  يىىىىىة و  ؤاسىىىىىة الق ىىىىى  العىىىىىد  السىىىىىعود  ووزارة الوجىىىىىارة،  وزارة المال

ميىىىىىى  في تعبئىىىىىة المىىىىى خدا  السىىىىىعودية  ال قىىىىىوا الماليىىىىىة  ىىىىى  ردىىىىى   ا وراقاىىىىىوق المىىىىىاه السىىىىىعود ، تعىىىىى  اىىىىىوق 
عليىىىىىى  اىىىىىىيو   عا ىىىىىىة دىىىىىىاا ال  ىىىىىى   ىىىىىى  خىىىىىى ه  و، ااىىىىىىو اع  تح يىىىىىى  اةىىىىىىازا   وواليىىىىىىة في السىىىىىىقوا  ا خىىىىىىاة

  للق اط الوالية: الو دق 
  السوق المالية السعودية؛المبحث الأول: تقديم   
  المبحث الثاني: تحليل واقع الادخار في المملكة العربية السعودية؛ 
  في تعبئة الإدخار المحلي. السوق المالية السعوديةالمبحث الثالث: تقييم دور 
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 السوق المالية السعودية المبحث الأول: تقديم 
تعوىىىىىىس السىىىىىىوق  تعىىىىىى  راىىىىىىواق ا وراق الماليىىىىىىة العدميىىىىىىة راىىىىىىوا ا ئا ىىىىىىئة   ارئىىىىىىة ما   ائيىىىىىىا  الموامىىىىىىة  ىىىىىىا و

الماليىىىىىة السىىىىىعودية  ىىىىى  ربىىىىىس ا اىىىىىواق الماليىىىىىة علىىىىىو  سىىىىىوو  الىىىىى وه العدميىىىىىة برىىىىىا ر ىىىىىا تحوىىىىى   داتىىىىى   و   ىىىىىة في 
 تقاوه داا المبح     خ ه الو دق للق اط الوالية:  علي  ايو  و ،ت قي  ا مین ا اواق القا ئة

 المالية السعودية؛  للسوقا  ار الوقظيري  -
 المالية السعودية؛  السوقخ ا   و رد ا   -
 .2021-2011خ ه ال ترة السوق المالية السعودية ت ور رداء  -

 المالية السعوديةللسوق : الإطار التنظيمي الأولالمطلب 
في دىىىىىاا الم لىىىىى  اح ادىىىىى  المدامىىىىى  الىىىىىع  ىىىىىد   ىىىىىا السىىىىىوق الماليىىىىىة السىىىىىعودية و الىىىىىع بىىىىىا  ل ىىىىى  اىىىىىقو دق 

 ىىىىا و  الوقظيرىىىىي ي ىىىى ا  دملىىىىة  ق ىىىىا جىىىىرء ببىىىىا في ملىىىىورة وا ىىىىا داتىىىى  السىىىىوق ماليىىىىا،   ىىىىا ة اح الوعىىىىد  علىىىىو 
 رد    وئات .
 السوق المالية السعودية أولا: نشأة 
الم ىىىىىىىى ر المىىىىىىىىقظ   یىىىىىىىى ار ا وراق الماليىىىىىىىىة و في اىىىىىىىىقة  1965ئظىىىىىىىىا  الیىىىىىىىىدبا  ال ىىىىىىىىادر اىىىىىىىىقة  يعوىىىىىىىىس

تم تقظىىىىىي  السىىىىىوق الیائويىىىىىة و الىىىىىع بىىىىىا  روجب ىىىىىا يىىىىىو  تىىىىى اوه راىىىىى   الیىىىىىدبا  عىىىىى   ديىىىىى  الم ىىىىىار   1983
 :1السعود  ت ورا بباا  د می    دام  راااية تدیل   يرا يلي ا ا  الوجارية ول       اوق 

 إلى أوائل الثمانينات 4591لة الأولى: المرح
 ليىىىىىو  ا و بىىىىىا  تىىىىى اوه  1.7 ىىىىىدبا  مدردىىىىىاه  ىىىىى رل  10ميىىىىى  ملىىىىىت عىىىىى د  ىىىىىدبا  المسىىىىىا ة مىىىىىوا  

يىىىىىىىو  عىىىىىىى   ديىىىىىىى  ا ت ىىىىىىىاه المبا ىىىىىىىد، في  قو ىىىىىىى  السىىىىىىىبعيقيا  مىىىىىىىدز    اتىىىىىىى  الواىىىىىىىا ة و ازداد   ا اىىىىىىى  
ه و  ىىىىىىا م ايىىىىىىة ع ىىىىىى  الیرائيقىىىىىىا  اىىىىىىجل  ممىىىىىىا رد   ح ارت ىىىىىىاع مجىىىىىى  الوىىىىىى او  ا اىىىىىى  عرليىىىىىىا  ميىىىىىىا و ىىىىىىداء 

 في السوق  سوويا  عالية.  ا ا  راعار 
 3002المرحلة الثانية:  أوائل الثمانينات إلى 

،  ريىىىىىىىى  تما تراىىىىىىىىي  الیىىىىىىىىدبة السىىىىىىىىوق الماليىىىىىىىىة السىىىىىىىىعوديةتديىىىىىىىىر  دىىىىىىىىال المدملىىىىىىىىة رحاولىىىىىىىىة تقظىىىىىىىىي  دي ىىىىىىىى  
ة ر اميىىىىىة علىىىىىو  سىىىىىوو  اىىىىىوق و یىىىىى ر  داىىىىىو  ي نىىىىىي  ئیىىىىىاء  قىىىىى 1983اىىىىىقة  ا اىىىىى  السىىىىىعودية لوسىىىىىجي  

                                                           
وسيا، جا عة في ت عي  اوق ا وراق المالية درااة مالة اوق ا وراق المالية السعودية،  ابدة     ة لااو راه  و لبا    ادة الماجسوا في علو  ال ملعي  دية، دور یقادي  ا اویرار 1

 .122، 121، ص. ص 2014 سق يقة، 
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 1990. في عىىىىىىا  ا اىىىىىى  و ریىىىىىى ر   ؤاسىىىىىىة الق ىىىىىى  السىىىىىىعود   قیىىىىىىورا، يو ىىىىىى  راىىىىىىلو  تىىىىىى اوه  ا اىىىىىى  
مىىىىىج  ق جيىىىى  ج يىىىى   ىىىىى  رئظرىىىىة الوىىىىى اوه  2001مىىىى ر العرىىىى  مىىىىىروه ئظىىىىا  ت  للوىىىى اوه و تم ااىىىىىوح ا   عىىىىا  

 دي   " ت اوه ".
 3009-3002المرحلة الثالثة: 

و دىىىىىىىي  31/07/2003الماليىىىىىىىة روجىىىىىىى  ئظىىىىىىىا  السىىىىىىىوق الماليىىىىىىىة ال ىىىىىىىادر في تراسىىىىىىى  ديئىىىىىىىة السىىىىىىىوق 
ديئىىىىىة م و يىىىىىة  ا  ااىىىىىو  ه  ىىىىىا  و  دار  توریىىىىى    ا  ىىىىىا في تقظىىىىىي  عرىىىىى  المسىىىىىویردي ، الواىىىىى اء و  وامعىىىىىة 

 عرليا   دح و  دراج و ت اوه ا وراق المالية و  وامعة روا د الوق يا و ب   ا يوعل  معرليا  البوریة.
 للسوق المالية السعودية لهيكل التنظيمي ثانيا: ا

المدا بىىىىىة  ي ىىىىىا و دىىىىىي   الویىىىىىديعية الىىىىىع توىىىىىوح عرليىىىىىة الوقظىىىىىي  و دقىىىىىاع  روعىىىىىة  ىىىىى  ا  ىىىىىا  الوقظيريىىىىىة و
 بالآتي:
 :هيئة السوق المالية .1
 ،الد امىىىىىىة علىىىىىىو ا  ىىىىىىدا  ا ا ىىىىىىعة   ىىىىىىدا  ا دىىىىىىي ديئىىىىىىة م و يىىىىىىة تراسىىىىىى  لوىىىىىىو  الىىىىىى ور ا  ىىىىىىدافي و 

و تعوىىىىىس  31/07/2003موىىىىىاري    30 لىىىىىب روجىىىىى  ئظىىىىىا  السىىىىىوق الماليىىىىىة ال ىىىىىادر مالمداىىىىىو  المل ىىىىىي ر ىىىىى   /
 ا  ااىىىىىىىىو  ه  ىىىىىىىىا  و  دار  تىىىىىىىىدتبا  با ىىىىىىىىدة مىىىىىىىىد ي   لىىىىىىىى  الىىىىىىىىوزراء و تنىىىىىىىى لا ما  ىىىىىىىىدا  علىىىىىىىىو تقظىىىىىىىىي  

ئظىىىىىا  السىىىىىوق ت ويددىىىىىا و  یىىىىى ار اللىىىىىوا   و ال واعىىىىى  و الوعليرىىىىىا  ال ز ىىىىىة لو بيىىىىى  رم ىىىىىا   السىىىىىوق الماليىىىىىة و
 .1المالية

 مركز إيداع الأوراق المالية: .3
تسىىىىىىىجي   ل يىىىىىىىة ا وراق  الم ایىىىىىىىة و الوسىىىىىىىوية و الوحويىىىىىىى  و و دىىىىىىىو  دبىىىىىىىر لوق يىىىىىىىا عرليىىىىىىىا  ا يىىىىىىى اع و 

 2المالية المو اولة في السوق.
 :لجنة الفصل في المنازعات والاستئناف .3
  ىىىىىى  في  قازعىىىىىىا  ا وراق الماليىىىىىىة ئىىىىىى  ئظىىىىىىا  السىىىىىىوق الماليىىىىىىة علىىىىىىو  ئیىىىىىىاء  قوىىىىىىین ا وح دىىىىىىي  قىىىىىىة ال 

ت ىىىىىىو   تو ىىىىىىو   ىىىىىى   سویىىىىىىاري  يعيىىىىىىق    لىىىىىى  ديئىىىىىىة السىىىىىىوق الماليىىىىىىة ل ىىىىىىترة  ىىىىىى   اىىىىىىقوا   املىىىىىىة للوج يىىىىىى ، و
الوعليرىىىىا  ال ىىىىادرة عىىىىى   اللىىىىوا   وال واعىىىى  و مىىىىالقظد في المقازعىىىىا  الىىىىع ت ىىىىا في ئ ىىىىاق ئظىىىىا  السىىىىوق الماليىىىىة و

الااىىىىىىىوئقا  يیىىىىىىى ل ا  لىىىىىى  الىىىىىىىوزراء للقظىىىىىىىد في ال ىىىىىىىدارا  الىىىىىىىع  ديئىىىىىىة السىىىىىىىوق الماليىىىىىىىة ر ىىىىىىىا الیائيىىىىىىة   ىىىىىىىي  قىىىىىىىة
                                                           

 .20  ص  2/2020ديئة السوق المالية السعودية، الو ديد السقو   يئة السوق الما   1
 ا ئ س ، ئ   ال  حة.المدج 2
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يجىىىىىىد  ااىىىىىىوئقا  ال ىىىىىىدارا  ال ىىىىىىادرة  ىىىىىى   قىىىىىىة ال  ىىىىىى  في المقازعىىىىىىا  ر ىىىىىىا   قىىىىىىة  ت ىىىىىى ردا اللجقىىىىىىة ا وح، و
 1الااوئقا  خ ه    ین يو     تاري   م   ا.

 سوق المالية السعوديةالالمطلب الثاني: خصائص و أهداف 
 ىىىى  الااىىىىواق الماليىىىىىة العالميىىىىة توريىىىىر السىىىىىوق الماليىىىىة السىىىىعودية معىىىى ة خ ىىىىىا   تديردىىىىا، برىىىىا  ىىىىى   اح  بغادىىىىا

 تعبئة الادخارا  المحلية و الاجقبية   ا ة  لو ع ة اد ا  اخد .
 أولا: الخصائص

  :2يم    يجازدا في
 ىىىى  ج ىىىىة رخىىىىد  ممىىىىا  اىىىىوق ررس المىىىىاه السىىىىعود  يعوىىىىس مىىىى ي  القیىىىىرة   ارئىىىىة مب يىىىىة ا اىىىىواق العالميىىىىة و 

لوىىىىىىا  ما ي سىىىىىىد ائىىىىىى  لا يىىىىىىراه عىىىىىى د المؤاسىىىىىىا  الم رجىىىىىىة  يىىىىىى   لىىىىىىي    ارئىىىىىىة  جىىىىىى  الا و ىىىىىىاد السىىىىىىعود  و
ال ىىىىىىادرة عىىىىىى  السىىىىىىوق و دىىىىىىال ا الىىىىىىة تویىىىىىى  منىىىىىىي   ا اىىىىىى  مجىىىىىى  المعىىىىىىا    بىىىىىى ود   ارئىىىىىىة معىىىىىى د 

ر في دىىىىىىو  ىىىىىا يىىىىىىؤد   ح مالىىىىىة  ىىىىىى  عىىىىى   الااىىىىىىو دا السىىىىىوق  سىىىىىوق ررس المىىىىىىاه السىىىىىعود  اىىىىىىوق  ىىىىىي  و
 .ا ا  راعار 

  ا اىىىىىىىىوق ررس المىىىىىىىىاه السىىىىىىىىعود  ئاتجىىىىىىىىة عىىىىىىىى  عىىىىىىىى ة عوا ىىىىىىىى  ر  ىىىىىىىىا ا و ىىىىىىىىاع م مالىىىىىىىىة النىىىىىىىىي  الىىىىىىىىع يمىىىىىىىىد
ائویىىىىىار الب الىىىىىة   ىىىىىا ة  ح ر يىىىىىة الیىىىىىدبا   القرىىىىىو الا و ىىىىىاد  الىىىىىع تعىىىىىا   ىىىىى  الونىىىىى   و الا و ىىىىىادية و
ال املىىىىىة  ا اىىىىى   وديىىىىىة  ىىىىى  ج ىىىىىة رخىىىىىد ، ب، العالميىىىىىة ا اىىىىى  الو ىىىىىورا  ا ایىىىىىلة في اىىىىىوق  المسىىىىىا ة و

و دقىىىىىاع  ،المرلوبىىىىىة للح و ىىىىىة لا يىىىىىو  تىىىىى او ا ا اىىىىى  للوىىىىى اوه و لااىىىىىيرا راىىىىى   الیىىىىىدبا  ال ىىىىىس  لا  
اىىىىب  تخىىىىد يوریىىىى  في اىىىىي دة معىىىىء المىىىى ع ال بىىىىار علىىىىو جىىىىرء ببىىىىا  ىىىى   ل يىىىىة الیىىىىدبا ، ممىىىىا  ىىىى   ىىىى   

 ر الىىىىىى لي  علىىىىىىو  لىىىىىىب  و ،المو اولىىىىىىة و يبعىىىىىى  المسىىىىىىویردي  المحورلىىىىىىین عىىىىىى  دىىىىىىال الیىىىىىىدبا  ا اىىىىىى  بريىىىىىىة 
% ىىىىىى  مجىىىىىى  السىىىىىىوق لىىىىىىالب دقىىىىىىاع  70اح  60ربىىىىىىس عیىىىىىىد  ىىىىىىدبا  اىىىىىىعودية تسىىىىىىي د علىىىىىىو تىىىىىىو  

 اعي  سورد     ب  ا  و ة لوحسین الو ا داخ  السوق.
  :الادورىىىىىىىا  جائىىىىىىى  ىىىىىىى  ا اىىىىىىىواق م يیىىىىىىىة القیىىىىىىىرة  ىىىىىىى   السىىىىىىىوق الماليىىىىىىىة السىىىىىىىعوديةعىىىىىىى  تم ا ىىىىىىىة القیىىىىىىىرة        

 .1973 عدو ا می   عا   لا في عا   لم ي ب  جا ما و ا ا  الوقظي   الااویرار في  و

                                                           
 .1،  ص 2008اتحاد الیدبا  الااویرارية، رد  البوریا  وديئا  راواق الماه ئیر ا ر يو ا رد ا  ا، ا ی ار الیال ،  1
2 :   

  08، ص 2011، 382عالم    ا ادار،  لة ال   ، الع د  ا ا  بر  عب  الله المال ي، اوق. 
 536، ص 2021السعود  درااة ااو یا ية ت ييرية، المؤتدد ال و  للقظا  الا و اد  ا ا  ي،  ولاء مسین رمازي ، اوق ررس الماه. 



  المحلي الادخار تعبئة فيالسوق المالية السعودية  دور :الثالث الفصل 

14 

 ىىىىىىى  ي لىىىىىىى  علىىىىىىىي   یىىىىىىىائعي  ةالسىىىىىىىعودي ة يىىىىىىىا  یىىىىىىىائعي السىىىىىىىوق الىىىىىىىدديین: لا يوجىىىىىىى  في السىىىىىىىوق الماليىىىىىىى 
 السوق،    يو  الو اوه ع   دي  وم ا  الو اوه في البقوع الوجارية الم ول ة.

  ئظىىىىدا لارتبا ىىىى  ما مىىىى ا  الا و ىىىىادية العالميىىىىة، ، ا ىىىىي  السىىىىوق الماليىىىىة السىىىىعوديةمسااىىىىية السىىىىوق: يعوىىىىس
 .السوق المالية السعودية ج  ر  م     را بائ  درجة خ ورت   جئ  او  يؤ د  با دة علو 

 ثانيا: الاهداف
 :1في ت ر  رد ا  
 ت ىىىىىىى   خىىىىىىى  ا   وريىىىىىىىرة  ا  جىىىىىىىودة عاليىىىىىىىة،  تیىىىىىىىغي  السىىىىىىىوق الماليىىىىىىىة م ىىىىىىى  ب ىىىىىىىاءة و  دارة و 

  لب    خ ه:
  دارة و تیغي  السوق المالية م  اءة و  عالية،  ا  را  جودة و ع الة السوق؛ -
 دع  ا  ود ا اد ة لد ا  سوو  الی ا ة الااویرارية ل   المسویردي ؛ -
 ت    خ  ا   وريرة  ا  جودة عالية للعر ء؛ -
 الوقظيرية؛   را  السوق ال قية و ت ويد    ائيا  و -

  تدويلية تقا سية    خ ه: را  ة تو د  قوا  ااویرارية وت ويد اوق  الية 
 تو ا الآليا  المقاابة للیدبا  للح وه علو الوروي  ال ز ؛ -
  وقوعة و امو ارية؛ ردوا   الية  و ا لة و  قوجا  و ت ويد راواق و -
 في السوق؛العالميین للریاربة  الوا اء المحليین و الم  ري  و تیجيا ب     المسویردي  و -
  عالية العرليا  الد يسية للسوق  ا تح ي  عوا    الية. ت ا   و -

 السوق المالية السعوديةالمطلب الثالث: تطور أداء 
 و ا  ؤ د  ع ة علو الوعد     لام  ال ترة دال خ ه السوق المالية السعودية في ا داء ت ور اةال ر 

 .ي ا  ا ایلة  االوغا  اةادر 
 (TASI) المالي للسوق العام المؤشرأولا: 
 :تعريف مؤشر السوق المالية .1

 ا د ا  و الم رجة الیدبا  و ال  اعا  باا و ا د ا  مس  المالية ا اواق في  االمؤ د  تخول 
 مال يرة   و ا للیدبا  العا ة ا اعار  سوويا  ةالسعودي ةالمالي السوق في  العا  المؤ د ي ي  ، مي المعلو اتية

                                                           
1
ة ،  ابدة     ة ااو رالا لمو لبا  ئي    اد2015-2004 ائا د  ،  ائا اارة، دور السيااة الا و ادية في ت عي  ا اواق المالية العدمية درااة مالة السوق الما  السعود  لل ترة  

 .91، 90، ص. ص 2016المااتر في العلو  الا و ادية، تخ   ئ ود و  الية دولية، جا عة بر  ال  ي  م   ي جيج ، 
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   سوو  م ياس خاص  ؤ د   و الوجر ة   اع  ؤ د ر ا السوق، في الم رجة الیدبا  ل   ا دة للأا   السو ية
 1.الور ین لیدبا  الور ین   اع  ؤ د  لب  یاه و السوق، في المو اولة الوجر ة لیدبا  العا ة ا اعار
 ا ا    ائید   ی ار م ء  قا المحلية ا ا    ؤ د مجع اد الا و ادية و المالية للرعلو ا  الو ني المدبر م ر

  سا  ا ااس تاري  رئ         الواري  داا و ، 1985  ي د  28    امو اء  لب و الق    ؤاسة  ب    
 جائ ي في المدجعية ال يرة دال تع ي  تم    و   ا، ئ  ة 100 الو    لب في  يرو  ع   مي  المؤ د
  ريا ت اوه  ؤ د" رو المحلية ا ا    ؤ د و ، 1985 ا ااس اقة في ئ  ة 1000 لو ب  ، 1999
" الا و ادية و المالية للرعلو ا  الو ني المدبر  ؤ د" ماا  اام ا يعد  با  الا " ( TASI ) ا ا  
  المؤ د دقا    و. السعود  ا ا   اوق في المو اولة الیدبا  ميا  ا   السو ية ال يرة في الوغا يع  
 و ا ر ور   ة ازدياد و المسا ة الیدبا  مد ية يوعل   يرا خ ویا الو ني ل  و اد العا  ا داء يع  
 2.المسویردي  ل   المالية السيولة تو ا بالب و للب د الا و اد  مالمسو ب  الااویرارية و المالية ا  ا 

 مؤشر السوق الماليةتطور  .3
المالية السعودية خ ه  ترة ال رااة، مااوعداض الوغاا  في  يرة  اح ت ور المؤ د العا  في السوقاقو دق 

 داا المؤ د  ا اع اء درااة تحليلية مول .
 3034-3044خلال  السوق المالية السعودية في العام المؤشر تطور: (04) الجدول رقم

 ال ترة خ ه السعودية ا ا   اوق في للأاعار العا  المؤ د ر  ئ مظ (01ر   ) ا  وه خ ه   
 والاث اض الارت اع مین  ا  يرو  في تاماما عد     2011-2021

 ئ  ةالوم ة   
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

TASI 6417 6801 8535 8333 6911 7210 7226 7826 8389 8689 11281 

 .2021السعودية، الو ديد السقو  : الو ديد الام ا ي السقو  للسوق المالية المصدر
 8535  ح لي ىىىىىىىىى  2013و  2012اىىىىىىىىىقوا   للأاىىىىىىىىىعار العىىىىىىىىىا  المؤ ىىىىىىىىىد في  رت ىىىىىىىىىاع اىىىىىىىىىج  ميىىىىىىىىى 

 تحىىىىىىا ظ و رخىىىىىىد   ىىىىىىدة ال يرىىىىىىة لترت ىىىىىىائ  ىىىىىىة  6911 ملىىىىىىت    2015 اىىىىىىقة  ث ىىىىىىاض معىىىىىى دا ليیىىىىىى   ، ئ  ىىىىىىة
 م نىىىىىى   لىىىىىىب و ئ  ىىىىىىة 11281مىىىىىىىى  2021 اىىىىىىقة خىىىىىى ه لىىىىىى   يرىىىىىىة رعلىىىىىىو بلىىىىىىتلي  الو ىىىىىىاع   المقحىىىىىىى علىىىىىو

                                                           
1
مس دة، ا را د، ، ر دومة دبوورال في العلو  الا و ادية، جا عة بر  خيند 2013-2003مومو   و ، ايااا  ت عي  ا اواق المالية العدمية درااة مالة السوق الما  السعود   

 .214، ص 2015
2
 الع د   ي ،االد  تقرية  لة ،"المالية قاللأور  الدياض لسوق تحليلية ةاادر " الا و ادية ما الة المالية السوق في ا ا    ؤ د ع  ة ال ي ، تاج ال ي  ی ح  يادة الی دجي، بر   ئو  میار 
 .84، ص 2008، 30
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الووجىىىىى  ا  يىىىىى  للرسىىىىىىویردي  الىىىىىا   د ىىىىىو  جا حىىىىىىة بوروئىىىىىا، برىىىىىا يم ىىىىىى  ت سىىىىىا بىىىىى  داتىىىىىى  الوغىىىىىاا  مالعىىىىىى د 
 في  رجىىىىة  ة ىىىىدب ل ىىىى  ا ىىىىدة للأاىىىى   السىىىىو يةالمحىىىى ود للیىىىىدبا  الم رجىىىىة مالسىىىىوق ميىىىى  بىىىى  تغىىىىا في ال يرىىىىة 

 يم   الوا ا  لو المؤ د ب   برا يظ د في الی   الوا : السوق
 3034-3044خلال  السوق المالية السعودية في العام المؤشر تطور(: 04الشكل رقم )

 
 .(01) ر   ا  وه  ع يا  علو مقاءا ینال الب  ع اد   : المصدر

( 01الیىىىىىىى   ر ىىىىىىى  )( ئىىىىىىىد  مو ىىىىىىىوح تدمىىىىىىىة تلىىىىىىىب المع يىىىىىىىا  في 01في ا ىىىىىىى وه ر ىىىىىىى  )برىىىىىىىا راىىىىىىىل قا 
 .السعوديةالسوق المالية  في العا  المؤ د ت ور

 السوقية القيمة مؤشرثانيا: 
 السوقية القيمة مؤشر تعريف .1

دىىىىو  يرىىىىة ر ريىىىىة ت ىىىىي    ىىىى ار الوغىىىىاا  ا ایىىىىلة في راىىىىواق ا وراق الماليىىىىة معىىىى  ر  يىىىىو  تح يىىىى   يروىىىى   
رولا، و  ىىىىىى  م تىىىىىىو    ارئوىىىىىى  عقىىىىىى  ر  ئ  ىىىىىىة ز قيىىىىىىة ممىىىىىىا يم ىىىىىى   ىىىىىى   عد ىىىىىىة   ىىىىىى ار تحدبىىىىىىا  السىىىىىىوق ارت اعىىىىىىا و 

ة رو المو   ىىىىىىىة،  ئىىىىىىى  اث ا ىىىىىىىا، و يعىىىىىىى    يىىىىىىىاس م ي ىىىىىىىي  داء اىىىىىىىوق ا وراق الماليىىىىىىىة اىىىىىىىواء في البلىىىىىىى ا  القا يىىىىىىى
يل ىىىىى  ا داء ا مىىىىىا  للسىىىىىوق  نىىىىى  عىىىىى  رئىىىىى  يعوىىىىىس راىىىىىلوما اىىىىى   لوحويىىىىى  ا داء في الا و ىىىىىاد  ح یىىىىىورة  
بريىىىىىىة تعوىىىىىىس  دجعىىىىىىا وا ىىىىىىحا للرسىىىىىىویردي  في ا اىىىىىىواق الماليىىىىىىة، و يو ىىىىىىو   ؤ ىىىىىىد السىىىىىىوق  ىىىىىى   روعىىىىىىة  ىىىىىى  

ال يرىىىىىىىىة السىىىىىىىىو ية رجروعىىىىىىىىة  ىىىىىىىى  الیىىىىىىىىدبا  داخىىىىىىىى  ال  اعىىىىىىىىا  الا و ىىىىىىىىادية الم ول ىىىىىىىىة، و توریىىىىىىىى   ؤ ىىىىىىىىدا  
ا اىىىىى   و السىىىىىق ا  للیىىىىىدبا  الم رجىىىىىة مسىىىىىوق ا وراق الماليىىىىىة بو ىىىىىا ممیلىىىىىة للأاىىىىى   و السىىىىىق ا  المو اولىىىىىة في 

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

 المؤشر العام لأسعار الاسهم

 المؤشر العام



  المحلي الادخار تعبئة فيالسوق المالية السعودية  دور :الثالث الفصل 

14 

ا اىىىىىواق ا ا ىىىىىدة،    تع ىىىىى  مدبىىىىىة راىىىىىعاردا المسىىىىىو بلية للأاىىىىىعار في السىىىىىوق المىىىىىا  لو ىىىىىب  معىىىىى   لىىىىىب رداة 
   وامعىىىىىىىة رداء الیىىىىىىىدبا  و ت يير ىىىىىىىا  ىىىىىىى  خىىىىىىى ه عىىىىىىى د للرنىىىىىىىارمة  ىىىىىىىا   ىىىىىىى  تح يىىىىىىى  ا رمىىىىىىىاح، و عليىىىىىىى  يم ىىىىىىى

ا اىىىىى   الموریلىىىىىة مالمؤ ىىىىىد ا ىىىىىاص  ىىىىىا، و يم ىىىىى  ال ىىىىىوه مىىىىىر   ؤ ىىىىىدا  ا اىىىىىواق الماليىىىىىة تع ىىىىىي   ىىىىىدة عىىىىىا  عىىىىى  
 تجىىىىىال ا اىىىىىعار في ا اىىىىىواق    يعىىىىى  بر يىىىىىاس يوعىىىىىد   ىىىىى  خ لىىىىى  المسىىىىىویردي  علىىىىىو ئىىىىىبء السىىىىىوق و تح يىىىىىى  

 اىىىىىعار الیىىىىدبا  المو اولىىىىىة في السىىىىىوق، و تخولىىىى  بي يىىىىىة اموسىىىىىا    ىىىىو  العىىىىىدض و ال لىىىىى  و المسىىىىوو  العىىىىىا 
المؤ ىىىىىىد  ج ىىىىىىا يؤخىىىىىىا مراىىىىىىعار ميىىىىىىا ا اىىىىىى   الم رجىىىىىىة مالسىىىىىىوق رو يؤخىىىىىىا جىىىىىىرء  ىىىىىى  راىىىىىى   الیىىىىىىدبا  بعيقىىىىىىة 

 1تع   وا ا السوق بليا.
 السوقية القيمة مؤشرتطور  .3

 ترة ال رااة، مااوعداض الوغاا   خ ه السعودية المالية سوقال في السو ية ال يرة  ؤ د اقو دق اح ت ور
 في  يرة داا المؤ د  ا اع اء درااة تحليلية مول .

 3034-3044في السوق المالية السعودية خلال  السوقية القيمة مؤشر تطور(: 03الجدول رقم )
 ؛ سورد ت ور في السعودية المالية سوقال في السو ية ال يرة ر  ئ مظ (02ر   ) ا  وه خ ه   

 الوم ة  ليار ا  الوم ة:  ليار ا  
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 10009 9101 9025 1858 1689 1681 1579 1812 1752 1400 1270 امقيمة امسوقية

 .2021: الو ديد الام ا ي السقو  للسوق المالية السعودية، الو ديد السقو  لسقة المصدر
عقىىىىى  روه اىىىىىقة درااىىىىىة لوسىىىىىج ، معىىىىى دا ارت ىىىىىاع ویىىىىى   ا  ليىىىىىار 1270 السىىىىىو ية ال يرىىىىىة ملغىىىىى  ميىىىى 

 ال يرىىىىىىىىىة لوعىىىىىىىىىاود ليىىىىىىىىىار ا،  1579 ملىىىىىىىىىت  ث ىىىىىىىىىاض معىىىىىىىىى دا  سىىىىىىىىىجلة 2014 ليىىىىىىىىىار ا اىىىىىىىىىقة  1812اح 
  يرىىىىىىة رعلىىىىىىو تسىىىىىىج  و 2021و  2020، 2019ب  ىىىىىىة مىىىىىىالب   ىىىىىىرة ئوعيىىىىىىة اىىىىىىقوا   ،ا رت ىىىىىىاع السىىىىىىو ية

 ليىىىىىىىار ا، و رىىىىىىىا ر  دىىىىىىىاا المؤ ىىىىىىىد يل ىىىىىىى  ا داء ا مىىىىىىىا  للسىىىىىىىوق  10009م يرىىىىىىىة  2021ة اىىىىىىىق في  ىىىىىىىا
 نىىىىىى  عىىىىىىى  رئىىىىىىى  يعوىىىىىىىس راىىىىىىىلوما اىىىىىىى   لوحويىىىىىى  ا داء في الا و ىىىىىىىاد  ح یىىىىىىىورة بريىىىىىىىة تعوىىىىىىىس  دجعىىىىىىىا وا ىىىىىىىحا 

اح جا حىىىىىىة بوروئىىىىىىا و تىىىىىى اعيا ا  2019للرسىىىىىىویردي  في ا اىىىىىىواق الماليىىىىىىة  اجىىىىىىا اىىىىىىب  ال  ىىىىىىرة القوعيىىىىىىة اىىىىىىقة 
 و الا و اد العالمي و السعود  خایة برا يظ د في الی   الوا :عل

                                                           
1
-4222الاستثمار و انعكاساتها على مؤشر القٌمة السوقٌة للاسهم دراسة تجربة المملكة العربٌة السعودٌة للمدة  كاظم كمال جواد الشمري، صنادٌق 

 .444، ص 4242، جامعة كربلاء، كلٌة الادارة و الاقتصاد، الجرٌدة الجامعٌة البابلٌة، 4244
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3034-3044خلال  السوق المالية السعودية في السوقية القيمة مؤشر تطور: (03)الشكل رقم 

 
 .(02ر   ) ا  وه  ع يا  علو مقاءا ینال الب  ع اد   : المصدر

( 02الیىىىىىىى   ر ىىىىىىى  )( ئىىىىىىىد  مو ىىىىىىىوح تدمىىىىىىىة تلىىىىىىىب المع يىىىىىىىا  في 02في ا ىىىىىىى وه ر ىىىىىىى  )برىىىىىىىا راىىىىىىىل قا 
 .السوق المالية السعودية في السو ية ال يرة  ؤ د ت ور
 التداول حجم مؤشر: ثالثا
 :التداول حجم مؤشر تعريف .1

 ز قيىىىىة،  ىىىى ة خىىىى ه ا اىىىىعار ر ولىىىى  واىىىىق ا  راىىىى    ىىىى  ت اولىىىى  يىىىىو   ىىىىا  يرىىىىة الوىىىى اوه  جىىىى  ي  ىىىى 
 اىىىىىىقة، ت ىىىىىىو   ىىىىىىا عىىىىىىادة ز قيىىىىىىة  ىىىىىى ة خىىىىىى ه المو اولىىىىىىة قالىىىىىىلأور  ا ماليىىىىىىة ال يرىىىىىىة الوىىىىىى اوه مجىىىىىى  يع ىىىىىى    

 ،ال يرىىىىة السىىىىىو ية علىىىىىو الماليىىىىة السىىىىوق في المو اولىىىىىة ا اىىىى    رىىىىوع  سىىىىىرة خىىىى ه  ىىىى  الوىىىىى اوه  عىىىى ه وي ىىىىاس
 يع ىىىىىى    ىىىىىىو ومالوىىىىىىا  المحلىىىىىىي، القىىىىىىات   ىىىىىى  بقسىىىىىىبة الیىىىىىىدبا   اىىىىىى   المىىىىىىقظ  الوىىىىىى اوه  ؤ ىىىىىىد دقىىىىىىا وي ىىىىىىاس
 مجىىىىىى  ا خىىىىىىا يع ىىىىىى     السىىىىىىوق ردلىىىىىىة  ؤ ىىىىىىد المؤ ىىىىىىد دىىىىىىاا وي رىىىىىى  عا ىىىىىىة، م ىىىىىى ة الا و ىىىىىىاد في السىىىىىىيولة
 تم و ىىىىىى  ،ایىىىىىىغا  ي ىىىىىىو   ىىىىىى  الوىىىىىى اوه مجىىىىىى  ر   لا ببىىىىىىاة ت ىىىىىىو   ىىىىىى  السىىىىىىوق ر   ىىىىىى  الىىىىىىد   علىىىىىىو السىىىىىىوق،
 1.المحلية المالية سوقال ع  اليرة  علو ا  علو ا  وه    ائية و لب  عا المؤ دي  ااو  ا  يوعین
ـــــداول حجـــــم مؤشـــــرتطـــــور  .2  السىىىىىعودية الماليىىىىىة سىىىىىوقال في الوىىىىى اوه مجىىىىى   ؤ ىىىىىداىىىىىقو دق اح ت ىىىىىور : الت

 خ ه  ترة ال رااة، مااوعداض الوغاا  في  يرة داا المؤ د  ا اع اء درااة تحليلية مول .
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  3034-3044في السوق المالية السعودية خلال  التداول حجم مؤشر تطور: (02)الجدول رقم  
 ال ىىىىىترة خىىىىى هفي السىىىىىوق الماليىىىىىة السىىىىىعودية  الوىىىىى اوه مجىىىىى  ر  ئ مىىىىىظ (03ر ىىىىى  ) ا ىىىىى وه خىىىىى ه  ىىىىى 
 ؛والاث اض الارت اع مین  ا  يرو  في تاماما عد     2011-2021

 الوم ة  ليار ا  
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 2235 2087 880 870 836 1156 1660 2146 1369 1929 1098 حجم امتداول

 .2021الم  ر: الو ديد ا م ا ي السقو  للسوق المالية السعودية، الو ديد السقو  لسقة 
 معىىىىىىىىىى دا ليیىىىىىىىىىى   ،  ليىىىىىىىىىىار ا 1929  ح لي ىىىىىىىىىى  2012اىىىىىىىىىىقة  المؤ ىىىىىىىىىىد في  رت ىىىىىىىىىىاع اىىىىىىىىىىج  ميىىىىىىىىىى 

 ليىىىىىىار ا  2146م يرىىىىىىة  2014اىىىىىىقة  ال يرىىىىىىة لترت ىىىىىىا  ليىىىىىىار ا 1369 ملىىىىىىت    في السىىىىىىقة المواليىىىىىىة  ث ىىىىىىاض
 المقحىىىىىى علىىىىىو تحىىىىىا ظ و  2018 ليىىىىىار ا( اىىىىىقة  870لووایىىىىى  الاث ىىىىىاض معىىىىى دا و تبلىىىىىت ر ىىىىى   يرىىىىىة  ىىىىىا )

، و دىىىىىىىاا راجىىىىىىىا اح  ليىىىىىىىار ا 2235مىىىىىىىىى  2021 اىىىىىىىقة خىىىىىىى ه لىىىىىىى   يرىىىىىىىة رعلىىىىىىىو بلىىىىىىىتلي معىىىىىىى دا الو ىىىىىىىاع  
 الا و ادية الع ي ة و المدتب ة مبعن ا في تح ي  مج  الو اوه برا يظ د في الی   الوا :العوا   

 .3034-3044خلال  السوق المالية السعودية التداول في حجم مؤشر تطور(: 02الشكل رقم )

 
 .(03ر   ) ا  وه  ع يا  علو مقاءا ینال الب  ع اد   : المصدر

( 03الیىىىىىىى   ر ىىىىىىى  )( ئىىىىىىىد  مو ىىىىىىىوح تدمىىىىىىىة تلىىىىىىىب المع يىىىىىىىا  في 03في ا ىىىىىىى وه ر ىىىىىىى  )برىىىىىىىا راىىىىىىىل قا 
 .السوق المالية السعودية في الو اوه مج   ؤ د ت ور
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 المدرجة الشركات عدد مؤشر: بعاار 
  المدرجة الشركات عدد مؤشر تعريف .1

 في الماليىىىىىىىة   ىىىىىىىاارور  تىىىىىىى اوه يىىىىىىىو  الىىىىىىىع المىىىىىىىا ، السىىىىىىىوق في الم يىىىىىىى ة الیىىىىىىىدبا  عىىىىىىى د المؤ ىىىىىىىد  ىىىىىىىاا ي  ىىىىىىى 
 العىىىىىىىىىا  المؤ ىىىىىىىىد  ح ما  ىىىىىىىىىا ة السىىىىىىىىوق، مجىىىىىىىىى  علىىىىىىىىو لل لالىىىىىىىىة المؤ ىىىىىىىىىد دىىىىىىىىاا ويسىىىىىىىىىو    المقظرىىىىىىىىة، السىىىىىىىىوق
 1.للأاعار

 المدرجة الشركات عدد مؤشرتطور  .3
خىىىىى ه  ىىىىىترة ال رااىىىىىة،  السىىىىىعودية الماليىىىىىة سىىىىىوقال الم رجىىىىىة في الیىىىىىدبا  عىىىىى د  ؤ ىىىىىداىىىىىقو دق اح ت ىىىىىور 

  ا اع اء درااة تحليلية مول . مااوعداض الوغاا  في  يرة داا المؤ د
-3044في السوق المالية السعودية خلال  المدرجة الشركات عدد مؤشر تطور: (01)الجدول رقم 

3034 
 في السىىىىىىوق الماليىىىىىىة السىىىىىىعوديةفي  الم رجىىىىىىة الیىىىىىىدبا  عىىىىىى د ر  ئ مىىىىىىظ (04ر ىىىىىى  ) ا ىىىىىى وه خىىىىىى ه  ىىىىىى 

  وه اقوا  ال رااة موتاة  اموة ت ديبا؛  سورد ت ور
 الوم ة:  دبة

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 210 203 199 190 179 176 171 169 163 158 150 عدد امشركات المدرجة

 .2021الم  ر: الو ديد ا م ا ي السقو  للسوق المالية السعودية، الو ديد السقو  لسقة 
و دىىىىىىىاا يىىىىىىى ه علىىىىىىىو  2021 ىىىىىىىدبة اىىىىىىىقة  210لو ىىىىىىى   ح  2011 ىىىىىىىدبة اىىىىىىىقة  150ميىىىىىىى  بائىىىىىىى  

السيااىىىىىة الو ويديىىىىىة المقو جىىىىىة  ىىىىى   بىىىىى  ديئىىىىىة السىىىىىوق الماليىىىىىة السىىىىىعودية، و دىىىىىاا راجىىىىىا اح السيااىىىىىة الامترازيىىىىىة 
 برا يظ د في الی   الوا : الع تقو ج ا ال ة الد امة علو السوق المالية السعودية

 
 
 
 
 

                                                           
  .123المدجا السام ، ص  1



  المحلي الادخار تعبئة فيالسوق المالية السعودية  دور :الثالث الفصل 

44 

-3044خلال  السوق المالية السعودية في المدرجة الشركات عدد مؤشر تطور: (01)الشكل رقم 
3034 

 
 .(04ر   ) ا  وه  ع يا  علو مقاءا ینال الب  ع اد   : المصدر

( 04الیىىىىىىى   ر ىىىىىىى  )( ئىىىىىىىد  مو ىىىىىىىوح تدمىىىىىىىة تلىىىىىىىب المع يىىىىىىىا  في 04في ا ىىىىىىى وه ر ىىىىىىى  )برىىىىىىىا راىىىىىىىل قا 
 .السوق المالية السعودية في الم رجة الیدبا  ع د  ؤ د ت ور

 المنفذة الصفقات عدد إجمالي مؤشر: خامسا
خىىىىىى ه  ىىىىىىترة  السىىىىىىعودية الماليىىىىىىة سىىىىىىوقال فيالمق ىىىىىىاة  ال ىىىىىى  ا  عىىىىىى د  مىىىىىىا   ؤ ىىىىىىداىىىىىىقو دق اح ت ىىىىىىور 

 ال رااة، مااوعداض الوغاا  في  يرة داا المؤ د  ا اع اء درااة تحليلية مول .
في السوق المالية السعودية خلال  المنفذة الصفقات عدد إجمالي مؤشر تطور: (09)الجدول رقم 

3044-3034 
السىىىىىىىىوق الماليىىىىىىىىة في  المق ىىىىىىىىاة ال ىىىىىىىى  ا  عىىىىىىىى د  مىىىىىىىىا  ر  ئ مىىىىىىىىظ (05ر ىىىىىىىى  ) ا ىىىىىىىى وه خىىىىىىىى ه  ىىىىىىىى 
 ؛والاث اض الارت اع مین  ا  يرو  في تاماما عد     2021-2011 ال ترة خ ه السعودية

 الوم ة:  ليو 
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

عدد 

امصفقات 

 91,866 76,686 28,395 25,011 21,895 27,273 30,444 35,761 28,967 42,105 25,546 المنفذة

 .2021الم  ر: الو ديد ا م ا ي السقو  للسوق المالية السعودية، الو ديد السقو  لسقة 
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 معىىىىى دا ليیىىىىى   ،  ليىىىىىو  یىىىىى  ة 421105   ح لي ىىىىى  2012اىىىىىقة  المؤ ىىىىىد في  رت ىىىىىاع اىىىىىج  ميىىىىى 
م يرىىىىىىىىىىىة  2014اىىىىىىىىىىقة  ال يرىىىىىىىىىىة لترت ىىىىىىىىىىا  ليىىىىىىىىىىىو  یىىىىىىىىىى  ة  281967 ملىىىىىىىىىىت    في السىىىىىىىىىىقة المواليىىىىىىىىىىة  ث ىىىىىىىىىىاض
( اىىىىىقة  ليىىىىىو  یىىىىى  ة 211895لووایىىىىى  الاث ىىىىىاض معىىىىى دا و تبلىىىىىت ر ىىىىى   يرىىىىىة  ىىىىىا )  ليىىىىىو  یىىىىى  ة 351761
مىىىىىىىىىىى  2021 اىىىىىىىىىقة خىىىىىىىىى ه لىىىىىىىىى   يرىىىىىىىىىة رعلىىىىىىىىو بلىىىىىىىىىتلي معىىىىىىىىى دا الو ىىىىىىىىىاع   المقحىىىىىىىىىى علىىىىىىىىىو تحىىىىىىىىا ظ و  2017

اح ر   2019-2011، ميىىىىىىىىىى  يم ىىىىىىىىىى  ت سىىىىىىىىىىا الوامىىىىىىىىىىا  ا ایىىىىىىىىىى  اىىىىىىىىىىقوا   ليىىىىىىىىىىو  یىىىىىىىىىى  ة 911866
السىىىىوق الماليىىىىة السىىىىعودية بغادىىىىا  ىىىى  ا اىىىىواق مالقسىىىىبة  ىىىىاا المؤ ىىىىد  يیىىىى   تىىىىارة ارت ىىىىاع و تىىىىارة اث ىىىىاض، ا ىىىىا 

تىىىىىىىو السىىىىىىىوق الماليىىىىىىىىة يم ىىىىىىى  ت سىىىىىىىادا مالووجىىىىىىىى  الااىىىىىىىویرار  ا  يىىىىىىى  للرسىىىىىىىىویردي   2021و  2020اىىىىىىىقع 
 السعودية جداء ت اعيا  بوروئا برا يظ د في الی   الوا :

خلال  السوق المالية السعودية في المنفذة الصفقات عدد إجمالي مؤشر تطور: (09)الشكل رقم 
3044-3034 

 
 .(05ر   ) ا  وه  ع يا  علو مقاءا ینال الب  ع اد   : المصدر
( 05) ر ىىىىىىى  الیىىىىىىى   في المع يىىىىىىىا  تلىىىىىىىب تدمىىىىىىىة مو ىىىىىىىوح ئىىىىىىىد ( 05) ر ىىىىىىى  ا ىىىىىىى وه في راىىىىىىىل قا برىىىىىىىا

 .السعودية المالية السوق في المق اة ال   ا  ع د  ؤ د ت ور
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 المبحث الثاني: تحليل واقع الادخار في المملكة العربية السعودية
 و ع  في القظدية  ع  و  مبعء الموغاا  الا و ادية،   ا ة  ح تح ي  مع  الوعد  علو    و  الادخار و

-2011الا و ادية، ئد     الندور  البح  في وا ا الادخار علو  سوو  الا و اد السعود  خ ه ال ترة 
 ،     خ ه الویوه  ح ت ور ايااة الادخار في المرل ة العدمية السعودية ما  ا ة للعوا   المح دة ل .2021

 مملكة العربية السعوديةالمطلب الأول: العوامل المحددة للإدخار في ال
اىىىىىىىو  ئعورىىىىىىى  في تح يىىىىىىى ئا للروغىىىىىىىاا  الو سىىىىىىىاية علىىىىىىىو ال د ىىىىىىىيا  الىىىىىىىع مىىىىىىى د ا القظديىىىىىىىا  الموعل ىىىىىىىة 

  وئاتىىىى ، ما  ىىىىا ة  ح ا خىىىىىا  علىىىىو ئوىىىىا   معىىىىء ال رااىىىىا  ا ا ىىىىىة الموعل ىىىىة مالادخىىىىار ال لىىىىي و مالادخىىىىار و
الىىىىىع   دزدىىىىىا الوا ىىىىىا في المرل ىىىىىة العدميىىىىىة السىىىىىعودية و ىىىىىا الا و ىىىىىادية الىىىىىع ر في الاعوبىىىىىار العوا ىىىىى  الا و ىىىىىادية و
 يعو   ر  تؤ د علو الوع الادخار:

 الدخل .4
ال رااىىىىىىىا  السىىىىىىىام ة الموعل ىىىىىىىة مالادخىىىىىىىار، علىىىىىىىو ا  يىىىىىىىة  ل ىىىىىىى  ربىىىىىىى   ميىىىىىىىا القظديىىىىىىىا  الا و ىىىىىىىادية و

الادخىىىىىار،  ىىىىىج  ال بىىىىىاة  ىىىىىاا الموغىىىىىا،  لىىىىىو بىىىىىا  دقىىىىىاع تدجيحىىىىىا للروغىىىىىاا  الا و ىىىىىادية الىىىىىع تىىىىىؤ د علىىىىىو اىىىىىلوع 
ميىىىى  ر بوىىىى   عظىىىى  ال رااىىىىا  الموعل ىىىىة   ،الىىىى خ  )م ىىىىيت مسىىىىام  الم ول ىىىىة ( ي ىىىىا في یىىىى ارة دىىىىال الموغىىىىاا 

و ر   عا ىىىى  دىىىىاا الوغىىىىا الىىىىا  يعىىىىس   ،مالادخىىىىار، ر  للىىىى خ  ع  ىىىىة  يجاميىىىىة و  ويىىىىة في الوىىىىر ا علىىىىو الادخىىىىار
 عىىىىىىايا  ااىىىىىىو     یىىىىىىيت و ميىىىىىى   ىىىىىىاد الا وعىىىىىى  الميىىىىىى  ا ىىىىىى   ل دخىىىىىىار، لىىىىىى  ر يىىىىىىة ببىىىىىىاة في الوحليىىىىىى  

 1،مخول ة ل ياس تر ا ال خ  علو السلوع الادخار 
 السىىىىىىىىعودية الماليىىىىىىىة السىىىىىىىوق في المحلىىىىىىىي الىىىىىىى خ   مىىىىىىىا  و المحلىىىىىىىي الادخىىىىىىىار  مىىىىىىىا  ت ىىىىىىىور اح اىىىىىىىقو دق

 .مول  تحليلية درااة اع اء  ا المؤ د داا  يرة في الوغاا  مااوعداض ال رااة،  ترة خ ه
-3044خلال الفترة  الدخل المحلي إجماليو  الادخار المحلي إجمالي(: تطور 00رقم )الجدول 

3030 
        الادخىىىىىىىار المحلىىىىىىىي  مىىىىىىىا  الع  ىىىىىىىة ال دديىىىىىىىة مىىىىىىىین الوغىىىىىىىا في( ئ مىىىىىىىظ 06 ىىىىىىى  خىىىىىىى ه ا ىىىىىىى وه ر ىىىىىىى  )

 ؛ 2020-2011خ ه ال ترة  ال خ  المحلي  ما و 
 
 

                                                           
1
، مجلة جامعة الملك عبد العزٌز، كلٌة 4224-4242البسام، نموذج للادخار العائلً فً المملكة العربٌة السعودٌة دراسة قٌاسٌة للفترة خالد عبد الرحمان  

 .44، ص 4224الاقتصاد و الإدارة، المملكة العربٌة السعودٌة، 
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 الوم ة:  ليار ا اعود   
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 746 1107 1105 888 758 729 1187 1333 1423 1347 الادخار المحلي ا جمالي

 2087 2436 2415 2200 2064 2153 2483 2535 2555 2406 الدخل المحلي ا جمالي

 .www.albankaldawli.org: البقب ال و      و ا: المصدر
        ليىىىىىىىىار ا اىىىىىىىىعود ، 2555م يرىىىىىىىىة  2012 رت اعىىىىىىىىا اىىىىىىىىقة  الىىىىىىىى خ  المحلىىىىىىىىي  مىىىىىىىىا  ميىىىىىىىى  اىىىىىىىىج 

بىىىىى  الموغىىىىىاي  ليیىىىىى    خىىىىى ه ئ ىىىىى  السىىىىىقة، الادخىىىىىار المحلىىىىىي  مىىىىىا  ليىىىىىار ا اىىىىىعود  مالقسىىىىىبة   1423و 
 اليعىىىىىىاود ، 2016 و 2015اىىىىىىقع  رىىىىىىار ىىىىىى   يرىىىىىىة   ا   ملغىىىىىى ،في السىىىىىىقوا  المواليىىىىىىة  وواليىىىىىىا معىىىىىى دا  ث ا ىىىىىىا

 ليىىىىىىىىار ا  1107و  ليىىىىىىىار ا اىىىىىىىعود     2436الىىىىىىى خ  المحلىىىىىىىي    مىىىىىىىا  ريجيا ميىىىىىىى  ملىىىىىىىت الارت ىىىىىىىاع تىىىىىىى
، و دىىىىىاا راجىىىىىا اح الارتبىىىىىاط ال بىىىىىا  ميق رىىىىىا ميىىىىى  ر  بىىىىى   2019اىىىىىقة  الادخىىىىىار المحلىىىىىي مىىىىىا   اىىىىىعود 

برىىىىىىىىا يظ ىىىىىىىىد في الىىىىىىىى خ  دىىىىىىىىو المحىىىىىىىى د الااااىىىىىىىىي ل دخار،القظديىىىىىىىىا  الا و ىىىىىىىىادية الم سىىىىىىىىدة  ل دخىىىىىىىىار تعوىىىىىىىىس 
 الی   الوا :

-3044خلال الفترة الدخل المحلي  إجماليالادخار المحلي و  إجماليتطور (: 00الشكل رقم )
3030  

 
 (.06:     ع اد ال البین مقاءا علو  ع يا  ا  وه ر   )المصدر
( 06) ر ىىىىىىى  الیىىىىىىى   في المع يىىىىىىىا  تلىىىىىىىب تدمىىىىىىىة مو ىىىىىىىوح ئىىىىىىىد ( 06) ر ىىىىىىى  ا ىىىىىىى وه في راىىىىىىىل قا برىىىىىىىا

 .السعودية المالية السوق في المحلي ال خ   ما  و المحلي الادخار  ما  ت ور ت ور
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 اجمالً الدخل المحلً

http://www.albankaldawli.org/
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 التضخم .3
يىىىىىىقع    المسىىىىىوو  العىىىىىا  للأاىىىىىىعار  ىىىىى   ىىىىىترة  ح رخىىىىىد ، ويعىىىىىد  الونىىىىى   مرئىىىىى  الارت ىىىىىىاع المسىىىىىورد في 

عقىىىىى  ت ىىىىىار تلرىىىىى  بىىىىى   سىىىىىوويا  ال ولىىىىىة،  علىىىىىو  سىىىىىوو  المسىىىىىو ل ین ا  ىىىىىداد يىىىىىؤ د الونىىىىى   علىىىىىو  ىىىىى را   
رعوىىىىىس الا و ىىىىىاديو  الونىىىىى    ىىىىى   الادخىىىىىار، و  ىىىىى  م يىىىىىقع   تر ادىىىىىا اىىىىىلب ا علىىىىىو الااىىىىىو  ع و الیىىىىىدا ية، و

ل ىىىىىىىى  رجىىىىىىىىد  الا و ىىىىىىىىاديو  عىىىىىىىى د ا ببىىىىىىىىا ا  ىىىىىىىى   الااىىىىىىىىو  ع مرئواع رىىىىىىىىا، و والعوا ىىىىىىى  المىىىىىىىىؤ دة علىىىىىىىىو الادخىىىىىىىىار 
المو   ىىىىىىىة ل يىىىىىىىاس ر ىىىىىىىد الوغىىىىىىىاا  في المسىىىىىىىوو   ال رااىىىىىىىا  الو بي يىىىىىىىة الموعل ىىىىىىىة مالادخىىىىىىىار في البلىىىىىىى ا  القا يىىىىىىىة، و

  ىىىى  ر بوىىىى  معىىىىء  ىىىى  دىىىىال ال رااىىىىا  ر  للوغىىىىاا  في المسىىىىوو   ،العىىىىا  للأاىىىىعار علىىىىو اىىىىلوع الادخىىىىار  ي ىىىىا
للأاعار تر ا ا البي ا  وي ا علو الوع الادخار في دال ال وه.العا  

1 
ي ىىىىىاس الونىىىىى   في المرل ىىىىىة مااىىىىىو  ا  الىىىىىد   ال يااىىىىىي العىىىىىا   اىىىىىعار المسىىىىىو لب الىىىىىا  ت ىىىىى رل ا يئىىىىىة 
العا ىىىىىة ل،م ىىىىىاء، ميىىىىىى  يعىىىىى   ىىىىى  ا م ىىىىىىاءا  الا و ىىىىىادية ا ا ىىىىىىة المدتب ىىىىىة  يىىىىىاة ا  ىىىىىىداد اليو يىىىىىة، و يىىىىىىو د 

رية لمعد ىىىىىىىة الاتجىىىىىىىال العىىىىىىىا   دبىىىىىىىة راىىىىىىىعار السىىىىىىىلا و ا ىىىىىىى  ا  في راىىىىىىىواق المرل ىىىىىىىة العدميىىىىىىىة المعلو ىىىىىىىا  النىىىىىىىدو 
 2السعودية.

 3030-3044(: التغير في نسبة التضخم خلال الفترة 00الجدول رقم )
خىىىىىى ه ال ىىىىىىترة ر   عىىىىىى ه الونىىىىىى   اىىىىىىج  اتجادىىىىىىا  وامىىىىىىاما  ( ئ مىىىىىىظ07 ىىىىىى  خىىىىىى ه ا ىىىىىى وه ر ىىىىىى  )

 ؛ 2011-2020
  ئوية الوم ة: ئسبة  

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 3,45 2,09- 2,46 0,84- 2,07 1,21 2,24 3,53 2,87 5,82 امتضخم معدل

 .www.albankaldawli.org: البقب ال و      و ا: المصدر
 مىىىىىىىيسىىىىىىورد في الاث ىىىىىىاض و الارت ىىىىىىاع بىىىىىىرعلو  يرىىىىىىة، ل% 5,82 ئسىىىىىىبة 2011ميىىىىىى  اىىىىىىج  اىىىىىىقة 

و بجاىىىىىىىىىىى اط  ىىىىىىىىىىىاا  2020% اىىىىىىىىىىىقة 3145اح ليعىىىىىىىىىىىاود الارت ىىىىىىىىىىىاع  ، 2,09-ئسىىىىىىىىىىىبة  2019ملىىىىىىىىىىىت اىىىىىىىىىىىقة 
، يم ىىىىىى  ةىىىىىى  ر  دقىىىىىىاع  رتبىىىىىىاط مىىىىىىین الموغىىىىىىاي  ((06الادخىىىىىىار المحلىىىىىىي ) ا ىىىىىى وه ر ىىىىىى  )  مىىىىىىا الوحليىىىىىى  علىىىىىىو 

ارجىىىىىىاع دىىىىىىاا الوامىىىىىىا  في  عىىىىىى ه الونىىىىىى   اح السيااىىىىىىة الماليىىىىىىة و الق  يىىىىىىة الىىىىىىع تقو ج ىىىىىىا المرل ىىىىىىة و م بيعىىىىىىة 

                                                           
 .15، ص 2021، 38المرل ة العدمية السعودية، المجلة الال تروئية الیا لة  وع دة الو   ا ، الع د لؤ  عب  ال ر   ليبار ، تح ي  العوا   المؤ دة علو الوع الادخار العا لي في  1
2
 .42/24/4242، بتارٌخ sa-https://www.sama.gov.sa/ar، من موقع: 44البنك المركزي السعودي، التقرٌر السنوي  

http://www.albankaldawli.org/
https://www.sama.gov.sa/ar-sa
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ا ىىىىىىاه  رعىىىىىى ه الونىىىىىى   يىىىىىىؤ د م ىىىىىى ة  با ىىىىىىدة في ال ىىىىىىدار الااىىىىىىویرار  مالامو ىىىىىىاظ او الو لىىىىىىي عىىىىىى  الایىىىىىىوه 
 .المالية في السوق المالية السعودية  

 أسعار النفط .2
ال ىىىىىوه ر  الادخىىىىىار المحلىىىىىي دىىىىىو  ىىىىى ي  ا سااىىىىىية لو لبىىىىىا  راىىىىىعار الىىىىىق ا،  ارت ىىىىىاع دىىىىىاا  ئظديىىىىىا يم ققىىىىىا 

مالوىىىىا  تىىىىداب   ىىىىوا ء  اليىىىىة  وریلىىىىة في الادخىىىىار ا  ىىىىو ي  ا خىىىىا اىىىىيترت  عليىىىى  زيىىىىادة العا ىىىى ا  الق  يىىىىة، و
 ىىىىى ا  مالم امىىىىى   ىىىىىج  دبىىىىىوط راىىىىىعار الىىىىىق ا اىىىىىيؤ د علىىىىىو العا و ،الىىىىىا  دىىىىىو جىىىىىرء  ىىىىى  الادخىىىىىار المحلىىىىىي لل ولىىىىىة

 قىىىى   علىىىىو الادخىىىىار ا  ىىىىو ي، و ةمالوح يىىىى   ىىىى اخي  ا بايىىىىة البتروليىىىىة بىىىى  ا خسىىىىا د  اليىىىى الق  يىىىىة لل ولىىىىة، و
و دىىىىىىو  ىىىىىىا يبيقىىىىىى   1،الوىىىىىىر ا السىىىىىىل  علىىىىىىو الادخىىىىىىار المحلىىىىىىي في المرل ىىىىىىة،  الع  ىىىىىىة ميق رىىىىىىا دىىىىىىي ع  ىىىىىىة  دديىىىىىىة

 .(08ا  وه ر   )
الناتج المحلي خلال الفترة  إجمالي(: التغير في نسبة إيرادات الموارد النفطية من 00الجدول رقم )

3044-3030 
القىىىىىات  المحلىىىىىي   مىىىىىا ( ئ مىىىىىظ ر  ئسىىىىىبة  يىىىىىدادا  المىىىىىوارد الق  يىىىىىة  ىىىىى  08 ىىىىى  خىىىىى ه ا ىىىىى وه ر ىىىىى  )
 ؛ 2020-2011اجل  اتجادا  واماما خ ه ال ترة 

 الوم ة: ئسبة  ئوية  
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

يرادات الموارد امنفطية من   ا جماليا 

 24,24 28,86 23,32 19,33 23,19 39,73 44,43 47,69 49,98 41,27 امناتج المحلي

 .www.albankaldawli.org: البقب ال و      و ا: المصدر
% بىىىىىىىىرعلو  يرىىىىىىىىة، لوسىىىىىىىىورد في الاث ىىىىىىىىاض مىىىىىىىىى اىىىىىىىىقة 49198ئسىىىىىىىىبة  2012ميىىىىىىىى  اىىىىىىىىج  اىىىىىىىىقة 

، و  % بىىىىىىرد   يرىىىىىىة  ىىىىىىا لووایىىىىىى  الارت ىىىىىىاع و الاث ىىىىىىاض في السىىىىىىقوا  المواليىىىىىىة19133ميىىىىىى  ملغىىىىىى   2017
يررررادات المررروارد امنفطيرررةبرىىىا ئعىىىد  ر   ايىىىدادا  الا و ىىىاد السىىىعود  و القىىىات  المحلىىىي الامىىىا ،  مكررروئ ر ررر   ي ا 

 .و مالوا    و    مین المحدبا  الااااية لعرليا  الادخار المحلي
 : تطور سياسة الادخار في المملكة العربية السعودية المطلب الثاني
سىىىىىى   الق ىىىىىىا ي القىىىىىىات  المحلىىىىىىي ئىىىىىىا   ئ  ىىىىىىا  الااىىىىىىو  ع   مىىىىىىا الادخىىىىىىار المحلىىىىىىي علىىىىىىو رئىىىىىى    مىىىىىىا  ح

 البيائا  مال يرة ا الية للدياه السعود . و (،الااو  ع  ما )
                                                           

1
مذكرة مقدمة استكمالا لمتطلبات نٌل شهادة ، 4241-4222دراسة اقتصادٌة للعلاقة السببٌة بٌن الادخار و الاستثمار فً الجزائر للفترة  عمران سلٌمان، 

 .44، ص 4244، أم البواقًجامعة  تخصص اقتصاد قٌاسً، ماستر أكادٌمً فً العلوم الإقتصادٌة،

http://www.albankaldawli.org/
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 3030-3044الادخار المحلي خلال الفترة  إجمالي: تطور (05)الجدول رقم 
 2020-2011الادخىىىىىىار المحلىىىىىىي خىىىىىى ه ال ىىىىىىترة   مىىىىىىا ( ئ مىىىىىىظ ر  09 ىىىىىى  خىىىىىى ه ا ىىىىىى وه ر ىىىىىى  )

    عد  تاماما في  يرو   ا مین الارت اع و الاث اض؛
 الوم ة:  ليار ا اعود   

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 746 1107 1105 888 758 729 1187 1333 1423 1347 الادخار المحلي ا جمالي

 .www.albankaldawli.org: البقب ال و      و ا: المصدر
ليیىىىىىىىىى   معىىىىىىىىى دا   ،  ليىىىىىىىىىار ا اىىىىىىىىىعود  1423لي ىىىىىىىىى   ح   2012ميىىىىىىىىى  اىىىىىىىىىج   رت اعىىىىىىىىىا اىىىىىىىىىقة 

و ليعىىىىىىىاود   2016 ليىىىىىىىار ا اىىىىىىىعود ( اىىىىىىىقة  729في السىىىىىىىقوا  المواليىىىىىىىة    ملىىىىىىىت ر ىىىىىىى   يرىىىىىىىة لىىىىىىى  ) اث ا ىىىىىىىا
علىىىىىىو الوىىىىىىىوا   2019و  2018 ليىىىىىىار ا اىىىىىىعود  اىىىىىىقة  1107و  1105ريجيا ميىىىىىى  ملىىىىىىت  الارت ىىىىىىاع تىىىىىى

، و دىىىىىىىىاا راجىىىىىىىىا  ح بیىىىىىىىىدة الموغىىىىىىىىاا  المىىىىىىىىؤ دة في  2020 ليىىىىىىىىار ا اىىىىىىىىعود  اىىىىىىىىقة  746  حليسىىىىىىىى ا  ائيىىىىىىىىة 
 :برا يظ د في الی   الوا  ما  الادخاه المحلي،  

  3030-3044الادخار المحلي خلال الفترة  إجمالي: تطور (00)الشكل رقم 

 
 .(09ر   ):     ع اد ال البین مقاءا علو  ع يا  ا  وه المصدر

 ت ىىىىىىىور( 07) ر ىىىىىىى  الیىىىىىىى   في المع يىىىىىىىا  تلىىىىىىىب تدمىىىىىىىة مو ىىىىىىىوح ئىىىىىىىد ( 09) ر ىىىىىىى  ا ىىىىىىى وه في راىىىىىىىل قا برىىىىىىىا
 .السعودية المالية السوق في المحلي الادخار  ما 
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 المبحث الثالث: تقييم دور سوق الأوراق المالية في تعبئة الإدخار المحلي في السعودية
دوردىىىىىىا في تعبئىىىىىىة ا دخىىىىىىار المحلىىىىىىي في المرل ىىىىىىة العدميىىىىىىة السىىىىىىعودية،  لمعد ىىىىىىة ر يىىىىىىة اىىىىىىوق ا وراق الماليىىىىىىة و

  :الع ة     ميق ا يم   ااو  ا  معء المؤ دا  و
 جماليالمتداولة إلى الناتج المحلي الإ الأسهمالأول: الأهمية النسبية لقيمة  المطلب

 ىىىىى  ادىىىىى  ال ىىىىىي  لمو ىىىىىوع درااىىىىىوقا   ىىىىىي تبىىىىىین  ا مىىىىىا  المحلىىىىىي القىىىىىات   ح المو اولىىىىىة ا اىىىىى    يرىىىىىةيعوىىىىىس 
     الارتباط مین الموغاي  و الو ور ا ای  خ ه اقوا  ال رااة.

-3044خلال الفترة  جماليالمتداولة إلى الناتج المحلي الإ الأسهم: تطور قيمة (40)الجدول رقم 
3030 

القىىىىىىات  المحلىىىىىىي   مىىىىىىا المو اولىىىىىىة  ح  ا اىىىىىى  ئسىىىىىىبة  يرىىىىىىة ( ئ مىىىىىىظ ر  10 ىىىىىى  خىىىىىى ه ا ىىىىىى وه ر ىىىىىى  )
 تاماما  سوردا خ ه  ترة ال رااة؛

 الوم ة:  ليار ا اعود   
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 الأسهمقيمة 

 المتداولة
89@? 8@9@ 8:=@ 98;= 8==9 88<= ?:= ?>9 ??9 99?> 

جمالي امناتج  ا 

 المحلي
2179 2297 2359 2445 2545 2588 2569 2631 2640 2531 

 ;?.9? ;:.:: <9.:: >>.9: <=.;; 99.>= ?<.<? ;9.?> @@.:? @:.9> امنس بة %

 :المصدر
  :البقب ال و      و اwww.albankaldawli.org. 
  :السوق المالية السعودية     و اwww.saudiexchange.sa. 

% مالو ديىىىىىىىى  یىىىىىىىىعودا و ئىىىىىىىىرولا و دىىىىىىىىي ئسىىىىىىىى  80% و 50مىىىىىىىىین  2014و  2011 قجىىىىىىىى دا مىىىىىىىىین 
جىىىىى   عوىىىىىسة تىىىىى ه علىىىىىو الا يىىىىىة ال بىىىىىاة لسىىىىىوق الاوراق الماليىىىىىة في الا و ىىىىىاد السىىىىىعود ، لوسىىىىىج  دىىىىىال القسىىىىىبة 

لوسىىىىىورد علىىىىىو  لىىىىىب ا ىىىىىاه مىىىىىى  %32.55لوبلىىىىىت اد   يرىىىىىة  ىىىىىا مقسىىىىىبة  2017 ث اظىىىىىا  وواليىىىىىا مىىىىىى اىىىىىقة 
، و دىىىىىاا راجىىىىىا اح ارتبىىىىاط بىىىىى  الموغىىىىاي  معىىىىى ة عوا ىىىىى  %82184و الىىىىىا  اىىىىجل   يىىىىى  ئسىىىىبة  2020اىىىىقة 

 برا يظ د في الی   الوا :  ا و ادية اخد ،
 

 

http://www.albankaldawli.org/
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 3030-3044خلال الفترة قيمة الأسهم المتداولة إلى الناتج المحلي الإجمالي : (00)الشكل رقم 

 
 .(10ر   )علو  ع يا  ا  وه  :     ع اد ال البین مقاءاالمصدر

  يرىىىىىة ت ىىىىور( 08) ر ىىىى  الیىىىىى   في المع يىىىىا  تلىىىىب تدمىىىىىة مو ىىىىوح ئىىىىد ( 10) ر ىىىىى  ا ىىىى وه في راىىىىل قا برىىىىا
 .السعودية المالية السوق في ا ما  المحلي القات   ح المو اولة ا ا  

 جماليالمتداولة إلى الادخار المحلي الإ الأسهم: الأهمية النسبية لقيمة المطلب الثاني
  ترة خ ه السعودية المالية السوق ا ما  في المحلي الادخار  ح المو اولة ا ا    يرة ت ور اح اقو دق

 .مول  تحليلية درااة اع اء  ا المؤ د داا  يرة في الوغاا  مااوعداض ال رااة،
 3030-3044خلال الفترة  جماليالمتداولة إلى الادخار المحلي الإ الأسهم: تطور قيمة (44)الجدول رقم 

 و اوتة  ما المو اولة  ح الادخار المحلي ا  ا ا  ( ئ مظ ر  ئسبة  يرة 11   خ ه ا  وه ر   )
 اعود الوم ة:  ليار ا                                                               مین اقوا  ال رااة؛

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 س نة

 <?99 9?? 9<? =:? =>88 9==8 =;98 @=:8 @9@8 ?@89 المتداولة الأسهمقيمة 

جمالي  746 1107 1105 888 758 729 1187 1333 1423 1347 الادخار المحلي ا 

 279,76 79,49 78,73 94,14 152,51 227,71 180,79 102,70 135,56 81,51 امنس بة %

 :المصدر
  :البقب ال و      و اwww.albankaldawli.org. 
  :السوق المالية السعودية     و اwww.saudiexchange.sa. 
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% 135156  حالمواليىىىىىىىة لو ىىىىىىى   القسىىىىىىىبةلترت ىىىىىىىا في  2011%اىىىىىىىقة  81151جىىىىىىى دا ملغىىىىىىى   يرىىىىىىىة  ق
الادخىىىىىىىار المحلىىىىىىىىي، لوىىىىىىىق  ء اىىىىىىىىقة   مىىىىىىىىا المو اولىىىىىىىىة في اىىىىىىىوق الاوراق الماليىىىىىىىىة  ا ىىىىىىى   ا اىىىىىىى  ر  ر   يرىىىىىىىة 

 2015و  2014ال ىىىىىىىىعود اىىىىىىىىىقوا    حلي ىىىىىىىىبحا ت ديبىىىىىىىىا في مالىىىىىىىىىة تسىىىىىىىىاو ، لوعىىىىىىىىىود  ىىىىىىىىدة رخىىىىىىىىىد   2013
الادخىىىىىىار المحلىىىىىىىي   مىىىىىىا المو اولىىىىىىة ریىىىىىىىبح  ربىىىىىىس  ىىىىىى   ا اىىىىىى  % ر  ر   يرىىىىىىة  227171ميىىىىىى  ملغىىىىىى  

و  2018 يرىىىىىة لىىىىى  اىىىىىقع   رد مىىىىىربید  ىىىىى  النىىىىىع ین، معىىىىى دا  ىىىىى   المؤ ىىىىىد تداجىىىىىا تىىىىى ريجي في  يروىىىىى  ليبلىىىىىت 
ئ مىىىىىىىىىظ ارت ىىىىىىىىىاع اىىىىىىىىىديا  2020% علىىىىىىىىىو الوىىىىىىىىىوا ، و في اىىىىىىىىىقة  79149% و  78173مقسىىىىىىىىىبع   2019

  مىىىىىىىا % و دىىىىىىىي رعلىىىىىىىو ئسىىىىىىىبة اىىىىىىىجل ،  ىىىىىىى  ج ىىىىىىىة لاث ىىىىىىىاض  يرىىىىىىىة  279176جىىىىىىى ا في القسىىىىىىىبة ملغىىىىىىى  
 ليىىىىىىىار ا اىىىىىىىعود    ارئىىىىىىىة مالسىىىىىىىقة الىىىىىىىع  بل ىىىىىىىا، و  ىىىىىىى  ج ىىىىىىىة رخىىىىىىىد  الارت ىىىىىىىاع  746  حالادخىىىىىىىار المحلىىىىىىىي 
 ليىىىىىار ا اىىىىىعود  و  2087المو اولىىىىىة   ارئىىىىىة مالسىىىىىقة الىىىىىع  بل ىىىىىا ميىىىىى  ملغىىىىى   ا اىىىىى  المحسىىىىىوس في  يرىىىىىة 

 ر ا علىىىىو اىىىىوق الاوراق الماليىىىىة السىىىىعودية في تعبئىىىىة المىىىى خدا  المحليىىىىة   ىىىىا ة اح  ىىىىدىىىىاا دليىىىى  ببىىىىا علىىىىو  ىىىى رة 
 جل  الااویرار ا ارجي برا يظ د في الی   الوا :

خلال الفترة  جماليالمتداولة إلى الادخار المحلي الإ الأسهم: تطور قيمة (05)الشكل رقم 
3044-3030 

 
 .(11ر   )علو  ع يا  ا  وه  :     ع اد ال البین مقاءاالمصدر
( 09) ر ىىىىىىى  الیىىىىىىى   في المع يىىىىىىىا  تلىىىىىىىب تدمىىىىىىىة مو ىىىىىىىوح ئىىىىىىىد ( 11) ر ىىىىىىى  ا ىىىىىىى وه في راىىىىىىىل قا برىىىىىىىا

 .السعودية المالية السوق في ا ما  المحلي الادخار  ح المو اولة ا ا    يرة ت ور
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 جماليالمحلي الإالأهمية النسبية لقيمة الصكوك و السندات إلى الادخار : المطلب الثالث
ماعوبار المرل ة العدمية السعودية مل  اا  ي   قاع الو اتة  يبة موه الو اوه مال  وع الاا  ية    

 ج ة  و السق ا  م  ة خایة    ج ة رخد  في السوق المالية السعودية.
خلال الفترة  جمالي: تطور قيمة الصكوك و السندات إلى الادخار المحلي الإ(43)الجدول رقم 

3044-3030 
ت اد  ما ئسبة  يرة ال  وع و السق ا   ح الادخار المحلي ا ( ئ مظ ر  12   خ ه ا  وه ر   )
و داا راجا رولا ل بيعة السق ا  میى مرئواع ا و الع لا  2019مى  2011ت و   قع  ة اقوا     

تسو و  الم خدي  و المسویردي  بو ا بد ة  دعا و ئ   الی ا ة الااویرارية مالقسبة لل  وع المو اولة في اوق 
 الاوراق المالية؛

 الوم ة:  ليو  ا اعود   

 س نة

امصكوك و  قيمة

جمالي امس ندات  امنس بة % الادخار المحلي ا 

2011 1,81 1347323 
0,00013 

2012 0,44 1423323 
0,00003 

2013 226,7 1332670 
0,017 

2014 107,63 1187301 
0,009 

2015 448,75 728566 
0,061 

2016 451 758420 
0,059 

2017 27,93 887576 
0,0031 

2018 26,19 1105116 
0,0023 

2019 5056,29 1106636 
0,45 

2020 37538,03 745548 
5,03 

 :المصدر
  :البقب ال و      و اwww.albankaldawli.org. 
  :السوق المالية السعودية     و اwww.saudiexchange.sa. 

http://www.albankaldawli.org/
http://www.saudiexchange.sa/
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% و دىىىىىىاا راجىىىىىىا 5103   ملىىىىىىت  2020ل ىىىىىى  ئ مىىىىىىظ   ىىىىىىرة ئوعيىىىىىىة في  يرىىىىىىة المؤ ىىىىىىد المىىىىىى روس اىىىىىىقة 
   و الىىىىىىىع لوىىىىىىى اعيا  رز ىىىىىىىة بوروئىىىىىىىا و الىىىىىىىع  د ىىىىىىى  علىىىىىىىو المىىىىىىى خدي  البحىىىىىىى  عىىىىىىى  البىىىىىىى ا   الد يىىىىىىىة لمىىىىىىى خدا

 وج ودا في دات  السوق برا يظ د في الی   الوا :
خلال الفترة  جماليالصكوك و السندات إلى الادخار المحلي الإ : تطور قيمة(40)الشكل رقم 

3044-3030 

 
 .(12ر   ):     ع اد ال البین مقاءا علو  ع يا  ا  وه المصدر
( 10) ر ىىىىىىى  الیىىىىىىى   في المع يىىىىىىىا  تلىىىىىىىب تدمىىىىىىىة مو ىىىىىىىوح ئىىىىىىىد ( 12) ر ىىىىىىى  ا ىىىىىىى وه في راىىىىىىىل قا برىىىىىىىا

 .السعودية المالية السوق في ا ما  المحلي الادخار  ح السق ا  و ال  وع  يرة ت ور
 
 
 
 
 
 
 

 

0

1

2

3

4

5

6

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

 تطور قيمة الاسهم المتداولة إلى الادخار المحلي الإجمالي 
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 خلاصة الفصل
توريىىىىىىر اىىىىىىوق ا وراق الماليىىىىىىة عىىىىىى   ادىىىىىىا  ىىىىىى   قىىىىىىوا  جىىىىىىا  المىىىىىى خدا  مر ىىىىىىا  ىىىىىىادرة علىىىىىىو جىىىىىىا  ر   

 لىىىىىىب لا  ا وعيىىىىىىىة الماليىىىىىىة الم ىىىىىى رة  ىىىىىىا  ا   ىىىىىىي  توقااىىىىىى   ىىىىىىىا  بريىىىىىىة  ىىىىىى  المىىىىىى خدا    رىىىىىىا تنىىىىىىاءل  و
 مخول  الم خدي .

الماليىىىىىة  ىىىىى  ردىىىىى  تليىىىىىا  ا و ىىىىىاد السىىىىىوق ماعوبىىىىىارل   ىىىىى ر  ىىىىى    ىىىىىادر الورويىىىىى   تعوىىىىىس اىىىىىوق ا وراق و
الىىىىىع تلجىىىىىر  لي ىىىىىا المؤاسىىىىىا   ىىىىى  رجىىىىى  تدويىىىىى  عرليا ىىىىىا الااىىىىىویرارية و  لىىىىىب  ىىىىى  خىىىىى ه  یىىىىى اردا لىىىىىلأوراق 

 المالية را را بائ  رو اق ا .
 ، ني    ملىىىىىى و لمىىىىىىا بىىىىىىا  دىىىىىىاا دىىىىىىو وا ىىىىىىا اىىىىىىوق ا وراق الماليىىىىىىة  ىىىىىى  ميىىىىىى  ر يوىىىىىى  في الا و ىىىىىىاد الىىىىىىو 

القا ىىىىىىئة عالميىىىىىىا، ئظىىىىىىدا  اىىىىىىارع  السىىىىىىعودية  ح  ئیىىىىىىاء موریىىىىىىة تعوىىىىىىس  ىىىىىى  ا اىىىىىىواق الماليىىىىىىة المو   ىىىىىىة عدميىىىىىىا، و
رينىىىىىىىىا م نىىىىىىىى  ا  ىىىىىىىود المباولىىىىىىىىة  ىىىىىىىى   ىىىىىىىىد      ائيىىىىىىىا  القرىىىىىىىىو الا و ىىىىىىىىاد  الىىىىىىىا  توروىىىىىىىىا مىىىىىىىى  المرل ىىىىىىىة و

السىىىىىوق الماليىىىىىة علىىىىىو  واببىىىىىة ديئىىىىىا  تقظيريىىىىىة تسىىىىىاع   المسىىىىىؤولین  ي ىىىىىا،  ىىىىى  خىىىىى ه و ىىىىىا  ىىىىىوائین ج يىىىىى ة و
 الو ورا  ا ایلة في العالم.
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 خاتمة: 
 أصحاب بین أي ، و طالبيها الأموال عارضي بین الجمع بموجبه یتم نظام عن عبارة سوق الاوراق الدالية

 سوق الاوراق الدالية تلعب إذ السوق؛ في الدتداولة الدالية الأوراق خلال من العجز أصحاب و الأموال في الفائض
 وإعادة توفیر علىقدرتها  خلال من ، الدول في الإقتصادیة التنمية تشجيع تعبئة الادخارات و في الاهمية بالغ دورا

 والتي الدختلفة الآجال ذات الإستثمارات تدویل للإقتصاد، اللازمة السيولة لتحقيق الأموال من مناسب كم تدویر
 على السوق تلك في أسهمها الددرجة للشركات حافزا تدثلفهي  ذلك إلى إضافة، الإنتاج مستویات رفع إلى تؤدي
 أسعار تحسن إلى یؤدي  لشا ربحيتها وزیادة أدائها تحسین إلى دفعها و أسهمها أسعار في الحاصلة التغیرات متابعة

من جهة و من جهة أخرى توفیر البيئة الدناسبة للأفراد و صغار الددخرین من توظيف  الشركاتأسهم هاته 
 .مدخراتهم في السوق بأكبر عائد و أقل لساطرة

 لمجتمعات،ا والافراد  حياة في أساسية إقتصادیة ظاهرة فهو إقتصادي نظام أي أساسيات من الإدخار یعتبر
 إلى طریقه یأخذ أن شرط مستقبلا به الإنتفاع أجل من الإستهلاك عن بعيدا الدخل من جزء إقتطاع هو و

 أهم ویعد الدستقبل، في الأسرة أو الفرد معيشة تحسین في كبیرة أهمية له إذ مباشر، غیر أو مباشر بشكل الإستثمار
 .الإقتصادي النمو المحفزة اللازمة العوامل

 السعودیة تعتبر و الدالية، قاالأور  سوق إنشاء على العربية الدول شجعت الدول، من الكثیر راغر  على و
 من حاولنا لقدالاوراق الدالية الدتداولة، و  من لشكن عدد أكبر تضم الآن هي و ،ذلك في السباقة الدول من

 التي البحث إشكالية معالجة"  السعودیة فيالادخارات  تعبئة في أهمية سوق الأوراق الدالية"  لدوضوع تناولنا خلال
 من لرموعة إلى التوصل تم وقد الدملكة فيالادخارات  تعبئة في سوق الأوراق الداليةمدى مساهمة  حول تدور

 . التوصيات من لرموعة تقدیم تمم  ذلك على وبناءً  الدقدمة الفرضيات نفي أو بتأكيد سمحت النتائج
 :البحث من إليها المتوصل النتائج

 :التالية النتائج إلى التوصل تم سةاالدر  موضوع معالجة خلال من
 جزء إقتطاع هو و الإستثماریة الدشروعات بعض تنفيذ في الفرد بها یستعین إقتصادیة قوة الإدخار یعتبر -

 الدرجو الأهداف لتحقيق اللازم الدال توفیر منه الذدف الزمن، من فترة على منتظم بشكل الفرد دخل من لزدد
 في مهم عنصر هو و الإقتصادي النمو يحفز الذي الحكومات و للمؤسسات بالنسبة الجزء ذلك أنه كما تحقيقها،

 .تراكم رأس الدال
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ا أنه الدراسة أثبثت حيث هن،راال الوقت في تاالددخر  تعبئة قنوات أهم أحد سوق الاوراق الدالية تعتبر -
 تقليل و درجة لأقل الدخاطر تقليل مع أرباحه تعظيم إلى یسعى الذي الصغیر الددخر الأول الدقام في تخدم

القوانین و التشریعات التي تحمي بالخصوص صغار  بفضل ذلك ،الأرباح من مناسب عائد تحقيقو  التكاليف
 و الدخاطر من یقلل كافيا تنویعا متنوعة إستثماریة لزفظة إضافة الى توفیر إمكانية تكوین  المجال، هذا في الددخرین

 . أخرى لرالات في الإستثمار من اراإستقر  و أمانا أكثر الإستثمار يجعل
 ذلك و الإدخار تعبئة على قدرتها زیادة منفترة الدراسة   خلال السعودیة سوق الاوراق الدالية تدكنت -

 في المحليین الدستثمرین لستلف من إهتماما ولقيت ،الشركات الددرجة في السوق تدريجيا و بانتظام عدد زیادة بعد
شركة سنة  012حيث بلغ عدد الشركات الددرجة في السوق  الدولة، خارج من الأجانب والدستثمرین السعودیة
0202. 
 وعدد التداول وحجم السوقية القيمة حيث من العربية الأسواق أكبر من السعودیة الأسهم سوق تعتبر -
 إستخدام و السعودیة الدالية السوق هيئة طرف من الدبذولة الجهود إلى ذلك ویعود السوق، في الددرجة الشركات

 .الدتطورة و الحدیثة للتقنيات السعودي الأسهم سوق
 و المحلية تاالإدخار  تعبئة من خلال السعودي، الاقتصاد في واضح بشكل سوق الاوراق الدالية تساهم -
 .خارجها و السعودیة داخل الدختلفة الإستثمار لرالات إلى توجيهها
 الشركات وعدد التداول وحجم السوقية القيمة في متسارعا نموا السعودیة في سوق الاوراق الدالية عرفت -
، حيث الأخیرة العقود خلال العالم عرفها التي الأزمات و باتاالإضطر  من بالرغم ذلك السوق و في الددرجة
و هذا دليل كبیر على قدرة سوق الاوراق الدالية السعودیة  مليار ريال سعودي 0202 قيمة الاسهم الدتداولة بلغت

 في تعبئة الددخرات المحلية إضافة الى قدرتها على جلب الاستثمار الخارجي
 لجذب كاف بشكل الدتنوعة الفرص الاستثماریة من كبیر عدد على السعودیة سوق الاوراق الدالية توفرت -

 .وتطلعاتهم رغباتهم مع تتوافق والتي الدناسبة الإستثمار أدوات للمستثمرین توفر حيث الدستثمرین، من عدد أكبر
 مؤشر خلال من یظهر ما وهو السعودي، الإقتصاد في كبیرة أهمية السعودیة سوق الاوراق الدالية تحتل -

 كذلك و السوق لصاح على یدل فهو شيء على دل إن وهو الإجمالي المحلي الناتج إلى قيمة الاسهم الدتداولة
 .تنظيمها و إدارتها على القائمین
 من واضح بشكل یظهر ما وهو السعودي، الإقتصاد في هاما دورا السعودیة سوق الاوراق الدالية تلعب -

 .الإجمالي المحلي الادخار إلى قيمة الاسهم الدتداولة مؤشر خلال
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سندات و مع انخفاض كبیر في الالاسهم  تتمثل في السعودیةسوق أغلب الاوراق الدالية الدتداولة في ال -
 الادخار السندات إلى و الصكوكو هذا ما ظهر جليا من خلال مؤشر  الإجمالي المحلي الادخاربالصكوك مقارنة 

   .الإجمالي المحلي
 :الفرضيات إختبار

 فوجود ،صحيحة فرضية .للمستثمرین تاالددخر  تعبئة على سوق الأوراق الدالية تعمل: لاولىا الفرضية
 قليلي الددخرین صغار خاصة و الدتعاملین من عدد أكبر جذب على یشجع و يحفز ناجحة سوق الأوراق الدالية

 ها.في للتعامل الخبرة
 ،صحيحة فرضية .السعودیة في تاالددخر  تعبئة في فعالا ادور  سوق الأوراق الدالية تلعب: الثانية الفرضية

 النسبية الأهمية مؤشر خلال من واضحا ذلك كان قد و التطبيقية سةاالدر  نتائج خلال من إليه توصلنا ما وهو
 .الددخرات تعبئة على قدرتها و السوق أهمية عن عبرت حيث ، الإجمالي المحلي الادخار إلى الاسهم الدتداولة لحجم

 :السعودیة الأوراق الدالية لسوق أكبر دور إعطاء أجل من: التوصيات
 الإقتصاد في فاعلین مستثمرین إلى تحویلهم و الدالية السوق في التعامل بأهمية الجماهیري الوعي درجة رفع

 وحمایة الدالية السوق في الدتداولة الدالية للأوراق العادل السعر تحقيق خلال من لدیهم الدافع و الحافز بتوفیر
 . الدتبادلة الأطراف
 وذلك والتقاعد، الدعاشات ومصلحة الإجتماعية التأمينات مثل العامة الإدخاریة الدؤسسات أداء تحسین -

 تشمل كي الدالية الدخول مصادر وزیادة تنویع إلى بالإضافة الدالية، لدواردها الإستثماري أدائها تحسین خلال من
 .إجباریة غیر تاإدخار 

 .كامل بشكل الأجانب الدستثمرین أمام السعودیة الدالية قراالأو  سوق فتح -
قرار  إتخاذ من تدكنهم التي الضروریة بالدعلومات صغار الددخرین لتزوید شفافية أكثر قواعد وضع -

 .عدمه من السوق في الإستثمار
 بما مدخراتهم وتوظيف الدستثمرین صغار لجذب للسوق فاعلية أكثر ودولية لزلية ترويجية سياسة وضع -

 . المجتمع على بالنفع تعود التي و الإقتصادیة النشاطات في اموالذم لدشاركة إضافة، مقبول عائد لذم يحقق
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 أولا: المراجع باللغة العربية 
i. الكتب 

 مطبعة الإشعاع الفنية للطباعة و علميا وعمليا، مكتبة و سيد جودة، بورصة الأوراق الداليةصلاح ال -1
 .2000النشر، الإسكندرية، 

 .1994الله، اقتصاديات النقود والدال، الدار الجامعية، مصر،  زينب حسين عوض -2
العلوم، حلب، سوريا،  إستراتيجيتها، شعاع للنشر و اكیر، لزافظ الاستثمار إدارتها ولزمد لرد الدين ب -3

2008 . 
 .2002التوزيع، عمان،  النشر و النقدية، دار الصفاء للطباعة و جويدان الجمل، الأسواق الدالية و -4
 .2000التوزيع، الإسكندرية،مصر،  النشر و الغفار حنفي، أسواق الدال، الدار الجامعية للطبع وعبد  -5
 .2003التوزيع، عمان،  الأسواق الدالية، دار الصفاء للنشر و ىوشيار معروف، الاستثمارات و -6
ديوان الدال،  الدالية، البورصات و مشكلاتها في عالم النقد و مروان عطون، الأسواق النقدية و -7

 .1996، 1الدطبوعات الجامعية، الجزائر، ط 
الآثار الاقتصادية لأسواق الأوراق الدالية "من منظور الاقتصاد  زكريا سلامة عيسى شنطاوي ، -8

 .2009الطبعة الأولى،  الأردن، دار النفائس للنشر و التوزيع، الإسلامي"،
 .1999معية، مصر، أتزد سعيد عبد اللطيف، بورصة الأوراق الدالية، الدار الجا -9
البنوك، الدار الجامعية،  عبد الفتاح عبد السلام، الدؤسسات الدالية البورصة و لزمد صالح الحناوي و -10

 .1998، مصر
 .1999عمان، الأردن،  ، الأسواق الدالية، دار القومية،عبد الدعطي رضا ارشيد -11
 .1999صر، أتزد سعيد عبد اللطيف، بورصة الأوراق الدالية، الدار الجامعية، م -12
 .2000عبد الغفار حنفي و رسمية قرياقص، أسواق الدال، الدار الجامعية، الإسكندرية،  -13
لزفوظ أتزد جودة، الأسواق الدالية، دار زىوان،  عبد الدعطي رضا أرشيد و حسن علي خريوش و -14

 .1998عمان، 
الدالية بين النظري و الدالية الدولية العملات الأجنبية و الدشتقات  مروان عوض، ماىر شكري، -15

 .2004دار الحامد للنشر و التوزيع، الأردن، الطبعة  الأولى،  التطبيق،
الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  أسواق مالية، بنوك و آخرون، اقتصاديات نقود و لزمود يونس و -16

2004. 
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التوزيع،  للنشر ودريد كامل آل شبيب، الاستثمار والتحليل الاستثماري، دار البازورقي العلمية  -17
 .2009الأردن، 

الدار  الأوراق الدالية لأغراض التعامل في البورصة، لزمد عبده، لزمد مصطفى، تقييم الشركات و -18
 .1998مصر،  الجامعية، الإسكندرية،
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