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 البنك المركزي العراق

 مقدمة

الأم حححتلاكاراتيححححت د كم ما ككاهتاحححتةأضحححشركات حححتثكار حححح عات كمنحححقوك حححتةكمحطحححح ك  ححح  ك    ححح كحشحححح ك
كه   حححاك  م ك ف

ل
كت كحوت حححاك ماكاتتحححتت كتاحححتكهات  حححمكححححمك م كحفححح كم  طحححتح  ف ف

ل
الأ احححتاكماتامححح عاي مكت

اثكاتاتت حححححح كاتا اححححححز ك شحححححح كات ححححححت كار حححححح عات   كات ا ححححححز ك ل الأححححححح ااكمهشي ححححححدكاتاححححححزاتاثكم لححححححجكاتانتححححححصل
ك لححححجكحمححححت  ك  ححححت  كاراتيححححت كممات ف

ل
كهيححححلكهاشيحححح تفتكاتطفتى حححح كت ف

مهننحححح  كجححححتاح ككهطحححح  تككايبشحححح كاتححححبم
ككاتتطا ححح  ك ف

كححححمكأاحححطت كح  محححتثكار ححح عات كاتحححبم
ا
كاحححط ت  حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

ننحححت فتكينحصرررر هاعحححوكات
كامحححتهتثك ف

ل
كح حححتاكالأم الكاتاتت ححح كححححمكأ حححف كم حححطزاثكماححح ارثكا يطححح كم ححح تدكار ححح عات كت ف

ل
كت
ا
أ ت حححت

ك  تافحححححتككالشرررررركا ت  اىحححححجكاتعتجتححححح كاتا ت اححححح كتحححححز كاتايحححححت   كمهتتاحححححزكه ححححححدكا ف
ل
كت ف

ل
الأ ححححح الكاتاتت حححححح كت

ك ححححمكاححححز هفتك ححححمكهش  حححح كالأهححححزا ك
 
مب  اححححتثكهححححزاماكالأ ححححف ك ححححمكحححححز كض حححح كاتامحححح عاي مكجفححححتكل حححح 

كهأ مرك ف
ككحمكأج فت ككمإننتثاتانن   كاتبم

اتتتي  حتثكاتح ا   كهيحز كحته ح كمح فح ةكات ح كار ح عات ككاات  حر:  مفهوم شركات الاستثمار المااي  

ككعللتشرري كلضتتنمحض كمشحق فتككهن  طفحتكاتاتأف كلاطفتكحتك   زك مكننحت فتكماتحضتاكاراحتك ت ح ك حمك ف
م
اتتحتات

حح تثك اححح ك 9ل حححزك تلحححركاتاحححت  ك  ح حح تثكهأ فحححت كك1997(كتمحححط ك21/امر(كححححمكاحححت  ككاترت ح اتاتحححزاكهححح ككاترت
كاتتحححتالك صم ححح كننححت فتك ف

ل
كارم الكاتاتت ححح ككجت ج ححمكالرئيسررر  ات حح كحطةاححح كت ف

ل
اتاحححزاتاثك شححح كار ححح عات كت

كذتدكالأ ف كماتمطزاثكما ارثككاتتتاا   ف
ل
ك.( مات  اىجكاتعتجتكاتو  ط هاتكت

كلتتلفححححتكهأ فححححت ك ح  محححح كحتت حححح كهأاحححح كشححححقوكات حححح كحمححححتها كه حححح ةكهححححزم ك ف
م
ككات  حححح  أحححححتكات  ححححمكاتتححححتات ل جحححح  

اتاحححزاييمكماتانحححت يححححجكاتيحححطت   كماتت ت يححح  ككمهتاحححوك حححمكهنححح يمكحش ةححح كححححمكارم الكاتاتت ححح كمإ ا هفحححتك
كما حححححح  ححححححتثكحمحححححتها كذاثكننححححححتلاكححححححتأف

 عات يكمل حححححتكتاضحححححزأكه ميححححححححححجكاتاوحححححت ت كاحححححححتكاتحححححضتاكاراحححححت(كمك ات
كهننححححأك ححححمك ييحححح ك  ححححزك ی جححححزكتفححححتكشويحححح  كحتط يحححح كمذححححح كحتت حححح ككتتأ يمححححفتكم أ ححححاتاكحشححححز كهشححححزكأ رل
متحس كات ا حز كمهح كهنح يمكمإ ا  كاتلةح كأم الكالرئيس  حمت   كتمتطیجكها جبفتكاككهات  كننت فتك

ك
ا
ك.(حتت  كمهشا فتكاتاوت تكاتطتجا ك مكه اكاتننتلاكمل كاتشزم كمات  اه كاتات  ح كات   ت



 2023/ سنة شهر كانون الاول/ 97شرون/ العدد العوادية لحسنة اال المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية /

Arcif = 0.1538                                                                                                               /15/10/3202تاريخ قبول النشر 

Iraq Journal For Economic Sciences / ISSN:1812-8742 / ISSN ONLIN:2791-092X 

https://doi.org/10.31272/IJES2023.79.A2 

1/12/2023نشر العدد /  2023/  شهر كانون الاول /79عدد ال  Page 4 
 

 

 

 

 

كهأ فحححت ك ح  محححح كحتت ححح كم ححح ط كهاحححت  كأننحححط كحتت ححح كا حححح عات ي ككككككك  ححح كار ححح عات كاتاحححتأف
 احححتكهتحححت كات

جتشزیححزك طحتلكننححت فتكمح ححزا ك أ ححاتتفتكم    حح كاتتاتهح ك  یفححتكهاححتكی ححامكهش یحح كات تیحح ككالمشررر هن حوك
كاتتطا حححح كاراتيححححت ی كات  ط حححح كمهش  ف

ل
  جححححتثكأقصرررر  یحححح كحححححمكاننححححتىفتكماتاتاع حححح كهتتامححححتها كات ت  حححح كت

كمهطتتحدكهتي  حكالأححتككلأاحشترك  م كالأحح ااكات ته حح كتا ح عات ( ك
ا
آاححتكاحز هتكهأ فحت ك ح  مح كحتت حح ككت

ك ح  كاتامحتها كأمكاتاشحزم  كامحلكححتككمصرفيةغص  حتاي كحمكاضوكات فح كات طت  ح  كهأاح كشحقوكاترت
ككفححححتك تط ب ف ححح  كتطةححححتةك اححححتر  ح

ات ححححت  ك كهححححزلفتكاتححححتىي كهنحححح  مكمإ ا  كحشححححتلضكالأم الكاتاتت حححح كمهو ححححجكاترت
كالأحححح ااكما ححح عات هتك اححح ك  ف

(ك146ح حححتملك   فحححتكححححمكاضحححوكات فححح كات طت  ححح ( كم  ححح كاحححت  ككات حححتثكه ححح م
كك1988تمحححط ك ف

ل
كماتنحححقوكاتححح يكهتوححح ككماتننحححتمصرررر ت حح  كار ححح عات كاتاحححتأف ح

لاك حححمكالأاقحححتةكات ت    ححح كترت
ح   كتتححتةك(6 اتحتىي كاتحح يكه امتحمكماححاكححمكأيكهتي ححاكت رت  حتثكار حح عات كالأححي  ف

 كجيطاححتك حت كاححت  ككات
كح تهحححححوك أ كاتاحححححتاكم نححححح ككغتضحححححفتكالأ حححححت كات  حححححتةكك1940

ا
حححح  كهأ فحححححت ك  حححححوكحطةاححححح كهيحححححز كاحححححن  ت ح اترت

كات   كاتاط  ت ( ك ف
ل
كهتا  تثكار  عات كت

هححتتت   ك أكهححأ  ححححاكننححتلاكهحح كك: اي  في ايعاارا عاان نطاااك شااركات الاسااتثمار الماا  تاريخيااةنباا   

ك ف
ل
كاتتحتالك  حزكت ف

ل
ح تثكت ك ات ااحج اترت ككضح   هشحزم ك حتتملح   ت حر أ فحت اتتاحمف ف

ل
كت
ا
 ات حتك اامحيط تثجحزا

ح م   محركرات ح  اتترت
س
لك اتاشحزم  كححمكاضحوكات ح  اتامح مت   ذاث اتتتاا ح ر ارىتاحتك ا طاحتكأ  اتتحأح  

اتوت  كتكحمك تشمتجفت ار  عات    اترت  ك مك ته فتك  ا  كاتاشتلضات ت كآاي م كتتأا ك حج اتتتاا  
ححح تثك حححتةك ح  كما تححححركأح اتفححححتك أك1964ه حححدكاتاشححححتلضكجحححت كهأح افححححتكآ حححح امك ضحححتكاححححزم كاحححتا كهححححأح  كاترت

كت كهيز كأد كترت تتثكهوصكننحتلاكه حدك3 طزاثكاتلكه تىز ك ط   كاز هتك % ل ( كمحط كذتدكاتش  
ك ف كاتتححتالكاححبم ف

ل
ح تثكت ح كحححمكات ححتككاترت ح تثك احح ك كالمنصررر تدحح كاتت ححزكالأاححص  ح (ك21 طححزكاححزم كاححت  ككاترت
كاتضا  كك1997تمط ك ف

ل
كات يك زكهاعته كج مغكل تكجزدزكم فزكازدثكتننتلاكه دكاترت تثكت

هتاحوكات حتثك: ايبيئة ايتطريعية وايقانونية المنظمة يعمل شركات الاساتثمار المااي  في ايعارا    

كاتتحححتا ف
ل
كت ك اححح ك ار ححح عات كاتاحححتأف  حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

لاكك 2011(كتمحححط ك11لك حححمكملححح ك ةحححتةكات مإشحححصم
ك ححمك  كهاححت  كهحح اكاتننححتلاكأككركد ححوك أ ححاتتفتكار حح ف ف

ح  كاتامححتها كاتححبم ح كاترت ف
ل
ك(كح  ححت ك  طححت ك1اتطةححتةكت

ا
كا
حح  كم حححت  ك أ حححاتتفتكت حححاتككك ح كاتط حححلكححححمكاترت ف

م
كمأككدحححزلجكهتتكتححححو ك احححتكاححح اكاتبطحححدكاتات ححح يكاتتحححتات ف

م
 حححتات
كت تط  اثكاراتيت د كماتةتم كاتاتت   ككر تاتا ك أ كاتاتاكك  تد 

ا
كننت فتكمل ت

كاتتحححتالكهاحححتك ف
ل
كت  حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

حح ت  كمات ت    ححح كاتاطةاححح كتتاحححوكات ح ماحححز كهححح اكاتطةحححتةكاتبيعححح كات رت
كدمف ح

(كحححححمكأحححححتك حححح ط كارىححححتا كاتا اتحححح ك اتاطش حححح (ك احححح ك 4أحححححكأاقححححتةكاتاححححت  ك 
ا
ك2004ك(كتمححححط 56/كاتبطححححزكضت  ححححت
( ك ف
م
ك ات  ككاتبطدكاتات  يكاتتتات

ك ات  ككاتايت  ( كك2004(كتمط ك94أاقتةكأحتك  ط كارىتا كاتا ات ك اتاطش  (ك ا ك ك-ر
 ات حححت  ككاتا احححركلأ ححح الكك2004(كتمحححط ك74أاقحححتةكأححححتك ححح ط كارىحححتا كاتا اتححح ك اتاطش ححح (ك اححح ك ك-ج

ك  لكاتتتالكتلأم الكاتاتت  ( كك–الأم الكاتاتت  ك
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 احححححت  ككحقتلشححححح كغمححححح وكك2004(كتمحححححط ك93أاقحححححتةكأححححححتك ححححح ط كارىحححححتا كاتا اتححححح ك اتاطش ححححح (ك اححححح ك ححححححكك 
كالأح اا( ك

(كحمكات  ككاترت تثك ا ك 9أاقتةكاتات  ك ك-كهح
ا
ك 1997(كتمط ك21/كاتبطزكضت  ت

كاتتحتالك حمكملح كأاقحتةكاحت  ككحقتلشح كغمحوكالأحح ااكمها  حوككككككك ف
ل
كت  حتثكار ح عات كاتاحتأف

 اتكهتاوكات
ك 2015(كتمط ك39الإ هترك ا ك 

المؤشرات المايية يطركات الاستثمار الماي  في ايعرا  كما تعكسها حساباتها الختامية يلسانوات  

(2018 – 2019 - 2020) 

كاتتحححتالكماتاتايححح كححححمكاضحححوكاتبطحححدك عااادل ايطاااركات: -أ ف
ل
كاتتتح ححح كت  حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

ه حححدك حححز كات

ك  ف
م
(كمهححححححح كك2020مكك2019مكك2018 كاتاححححححح (كاحححححححااكاتمحححححححط اثك  حمحححححححتهاك(كات حححححححتث7اتات ححححححح يكاتتحححححححتات

كاتطفححححي م كاتضتهححححد( كحححححجكالإشححححت  ك أكأكك ل ل كا احححح كالأدححححتة كاتحححح م ا  كات ىححححتة كاتوححححص  كجحححح   ححح تثك)ف ك الأححححح   ح
اترت

حح  كمااحححز ك حححتةك ح هتحححزكااتاحححتاكك2015ات ححح ك ا اححح كالأدحححتة(ك ت حححرك حححمك حححح كات تحححتك الأدحححتةك كاتو اححح (كمرت
ححح تثككار ححححزحتج ححححا  كتتا  حححح كالإجححححتا اثكات ت    حححح كماتتك ح امححححلكاتكتححححتركاتيححححت  ك ححححمك اىححححت كتمحححح  وكاترت

ك1293اتاتا كهتتتز ك  ف
ل
ك 19/1/2015(كت

ك ا زك أ اتاكه دكاترت تثكح تات ك   رأس المال: -ب  ك(كح   كك  طحت ك13,650ه دك جاتأف
ا
تكحوك حط كححمككا

كاتمط اثكاتا     كأ اك ك
ك :الاحتياطيااات -ج  كاححت ركاتحححككاات ت  ححتث حح وك جاححتأف

ا
ا ك بححص 
ا
كاتتححتالك  حح ا ف

ل
كت  ححتثكار حح عات كاتاححتأف

ات

ك(كح  ححح كك  طحححت ك6,136 
ا
ك(كح  ححح كك  طحححت ك6,104ح تهحححوك  ححح كحاتضحححوكماحححوك أك ك2020احححااك حححتةككا

ا
احححااككا

كك2018( ك اححححتكشححححفزك ححححتةك5 0 %كا ه ححححت جنمححححض كك2019 ححححتةك ف
ل
ا  كت ه ححححدككاات ت  ححححتثهحححح كاراححححتك  حححح كحححححصم

كت ك(كح   كك  ط4,873اترت تثكه دك 
ا
ك( 9 25ه تممثك %كا ه ت جنمض ككا

ك ف
ل
كت
ا
ا ك بحححص 
ا
ك  ححح ا كتا ححح عات كاتاحححتأف حح  كاتوحححص  ح

ثكاتشمححتهتثكاتوتتح ححح كترت (ك7 4,951ه حححد ك كاات ت تهفحححتكمأات
ك(كح  حح كك  طححت ك8 3,839(ك 7 4,951 

ا
ك2018ك–ك2019ك–ك2020 فتدححح كاتمححط اثكاتاتت ححح  ك كا (ك ححمكاتتححح اأف
ك ف
ل
ا  ك تاححححزكت كحطتلمححححتهفتكحححححمكات ححححتثكار حححح عات ككاات ت  ححححتثمهحححح كأ ححححمك  حححح كحححححصم ف

م
ححح تثكح ت  حححح كجضححححتت ح اترت

كالأاححححت  كا ححححثكه  ححححرك كاتطفححححي م ككاات ت  ححححتثاتاححححتأف ل ل كاتحححح م ا  كات ىححححتة كجحححح   ححح تثكم)ف ك الأححححح   ح
ه  حححح كاترت

ك ف
ل
كت
ا
ا ك بححص 
ا
ك  حح ا ( ك5 536( ك 5 109( ك 8 87( ك 6 670ه ححدك شحح  ك كاات ت تهفححتكاتضتهححد(كتا حح عات كاتاححتأف

ك ك(كح   كك  طت2 220 
ا
ككا ك فتدح كاتتحتةكاتاحتأف ك2020 مكاتت اأف ف

ل
كت
ا
ح تثككاات ت  حتث كح تهحوك  ح كأد حت اترت

ك(كح  حححح كك  طححححت ك2 220( ك 8 501( ك 5 109( ك 8 87( ك 4 673ذاهفححححتكه ححححد ك 
ا
ك فتدحححح كاتمححححط ككا  ححححمكاتتحححح اأف

ك حح وك  حح ك2019اتاتت ح ك ل كاحح   ف
ل
(ك4 405( ك 163( ك 30( ك 1 666 ك الشررركا تت ححدككارات ت  حتث كت

ك(كح   كك  طت ك5 231 
ا
ككا ك فتد كاتتتةكاتاتأف ك2018 مكاتت اأف ف

ل
ه كككاات ت  تث كحتكما كحمكنمض كاتت  كت

كاتا ت   كأ اك ك9 25(كمك %5 0اترت تثكت م و كك % ف
ك(كاااك بل

كاتتححتالك الموجااولات أو المولوبااات:  -ل  ف
ل
كت  ححتثكار حح عات كاتاححتأف

كح جحح  اثكأمكحط  بححتثكات ه ححدك جاححتأف

كح   كك  طت ك(ك2 13,465 
ا
(ك حمك اح زكهح ككات  حت ك1ج  حت  كنمحهتفتك شح ك %ك2020 فتدح كاتمحط كاتاتت ح ككا
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ك ك(كح  ح كك  طحت ك13,334اتضحتتدك ك2019 فتد كاتتحتةكاتاحتأف
ا
كلتاحركنمحهتمكا

ا
كهح اكاتتاح زكهتاجتحت كأات ل كاح   ف

ل
 كت

ححح  ك فتدحححح كاتمححححك(ك ححححمك احححح زكاتا جحححح  اثكأم8 % ح ا  حححح كاتتتححححح كت رت ل كاتاص  ف
ل
ط كاتاتت حححح كاتاط  بححححتثكاتةححححتهتكت

ك(كح   كك  طت ك3 14,652اتضتتدك ك2018
ا
ك ا

كح ج  اهفحححتكاتعتجتححح ك ك جاحححتأف ف
ل
كت
ا
ا ك بحححص 
ا
ك اححح ا كتا ححح عات كاتاحححتأف

ل حح  كالأحححح   ح مأ فحححتثكاتشمحححتهتثكاتوتتح ححح كترت
ك(كح  ححححح كك  طحححححت ك9 4,929(ك 5 4,958(ك 2 5,095ماتات حححححص  ك أمكحط  بتهفحححححت( ك ذكه حححححد ك 

ا
 فتدححححح كاتمحححححط اثككا

كاتا جحح  اثكأم2018ك–ك2019ك–ك2020اتاتت حح  ك  ف كجححت ب  ف
ل
كمهحح كأ ححمك احح زكت اتاط  بححتثكك(ك ححمكاتتحح اأف

ا  حححححتثكاتتتححححححح ك ل كاتاص  ف
ل
ككلشررررررركا يمححححح وكت ف

م
كاتتححححححتالكح ت  ححححح كجضححححححتت ف

ل
كاتاتايححححح كهتتتاحححححوكت ار ححححح عات كاتاححححححتأف

حححح تثكالأاحححححت كذاثكاتتااححححح  كا حححححثك ححححح  ركأ احححححز كح جححححح  اثكأمكحط  بحححححتثكه  ححححح ك ح حطتلمحححححتهفتكححححححمكاترت
حححححح تثكم)ف ك اتححححححح م ك ح

كحض حححححححد ك اترت كاتطفحححححححي م كاتضتهحححححححد(كتا ححححححح عات كاتاحححححححتأف
ل (كك4 1,115ا  كات ىحححححححتة كاتوحححححححص  كجححححححح  

ك(كح   كك  طت ك7 1,239( ك 2 975( ك 9 2,235( ك 8 2,803 
ا
ك فتدح كاتمحط كاتاتت ح ككا  ك2020 حمكاتتح اأف

حححح تثكذاهفححححححت ك  ح كه  حححححركا اححححح كح جححححح  اثكاترت ل كاححححح   ف
ل
(ك6 1,025( ك 7 2,279( ك 2 2,684( ك 2 1,146ت
ك(كح   كك  طت ك7 1,239 

ا
ككا ك فتدح كاتتحتةكاتاحتأف ا  حتثك2019 مكاتت اأف ل كاتاص  ف

ل
 كجيطاحتك ح  ركه حدكات  حت كت

حححح تث ك  ح ك(كح  ححححح كك  طحححححت ك1 1,251( ك 7 1,118( ك 8 3,619( ك 3 2,629( ك 4 1,203اتتتحححححح كتتحححححدكاترت
ا
كا

ك فتدحح كاتمحط كاتاتت حح ك كاتتاح زكاتمححط يكت  حح2018 حمكاتتحح اأف ت كاتا جحح  اثكأمك كحححتكما كححمكنمححض ك جاححتأف
كت م و ك %  تثكار  عات كاتاتأف

كاتا ام تثكاتتتح كماتشمتهتثكاتوتتح  كترت ف
ل
(ك1اتاط  بتثكاتةتهت كت

ك(كاااكأ  اةكاتا ت   كأ اك ك8مك %
أ فحتثك تحتى كاتشمحتهتثكاتوتتح ح ك الأرباا  أو الخساا ر ايسانوية ) اافي ايفاا ا أو ايع ا (:       -ها 

ك ف
ل
كت ح تثكار ححح عات كاتاحححتأف ح

كممححح ط كاحححااك حححتةكترت
ا
ك(كح  ححح كك  طحححت ك1 5ه ححدك جاتت فحححتك ك2020اتتحححتالكأ بتاححت

ا
كا

كحتاا هحتكاتاتت ح كاحااكاتمحط اثك ف
ل
ك2019ل   كجت ثكه دكالأ بتحكهتزك  مح  كححمكاتت ح ماثكاتكبحص  كت

كح ام تهفححتكاتتتححح ك ذكك2018مك ف
ل
كاتومححتىتكاتاتت حح كت ل  ححمكاححزك حح ا  كا ححثكه اتححرك ححمكحححز كهحح  مكاتتححتح  

ححح تثك ه  ححححركاتومحححح ح كهنضححححزهفتكهحححح ككاترت ف
ك(كح  حححح كك  طححححت ك1,359تىتكاتححححبم

ا
ح تهححححوكامححححتىتكك2019اححححااك ححححتةككا

ك(كح  حححح كك  طححححت ك1 602م  حححح كحاتضححححوكه  ححححركا اتححححمك 
ا
ك2018اححححااك ححححتةككا ف

ل
كاححححتت ف

ل
كت ثكنمححححض كاتت ححححص   كمأات

ك 2019ح ت  ححح كهتحححتةكك2020(ك حححتةك100%ك-الأ بحححتحكأمكاتومحححتىتكاتمحححط   ك  (ك حححتةك2 99%ك- كمنمحححض كه حححص 
كممط كاك2020

ا
ك 2018 ت ت
ك فتدح كاتمحط كاتاتت ح ككا ه ت م ت  ك بلك  حتثكار ح عات كاتاحتأف

كات  اىاكاتمط   كتيتتحكات ف
ل
ك2020اتت

ل  ف ك الأححح  
ك(كح  حح كك  طححت ك9 123( ك 2 3ات ىححتة(كاتضتت حح  ك ك أكالأ بححتحكاتمححط   كاتاتش  حح كتشمححتركات ححبم

ا
كا

ححح تث ك اتحححح م ا   ح كمااحححح ركاترت ل كاحححح   ف
ل
كاتطفححححي م كاتوححححص  ك ححححمكاتتحححح اأف كت ل كم   مهتهححححتكاتضتهححححد(كامححححتىتهتككجحححح  

كا ححثك حح  ر ك 2018 ك2019 ك2020اتاتت حح ك ححمكحححز كاتمححط اثك 
ا
( ك7 34 ك (9 43( ك 7 28(كأد ححت

ك(كح  حح كك  طححت ك7 14 
ا
كه  حح صكأمكهو  ححاكاححز ك2020 فتدحح كاتمححط كاتاتت حح ككا ف

ل
كت
ا
ا  كالأحححتكاتحح يكتحح ك حح ضتك عححص 

ك اححح زكاتومحححتىتكاتمحححط   كاتك  كهححح اك جاحححتأف ف
ل
كت حح تث كا حححثكه  حححركنمحححض كاتت حححص  ح كهنضحححزهفتكه  ححح كاترت ف

 ححح كاتحححبم
كك  كتا ح عات ك2 99%ك-(ككمك 100%ك-اتا ات كاتا ت  ح كأ حاك كححجكاتتط  حمك أكأككات ح كاتوحص  ف

(كاااك بل
كامت  كحتت  ك فتد ك تةك ك ت ركازكهنضزثكأاص  ك(كح   كك  طت ك1,246ه  رك ك2019اتاتأف

ا
  ا
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كاتتحتالك مارية قصاة  الأجال:  قيمة المحافظ الاساتث  -و  ف
ل
كت  حتثكار ح عات كاتاحتأف

هنضحزثكجا حجكات

ك اححح زك كاححح  كحن  حححتثكحشحححتلضكا ححح عات اهفتكاتاتت ححح ك ايحححص  كالأجحححو( ك ذكهوححح ك جاحححتأف ف
ل
امحححتىتكلت اححح كت

كات  احح كاتمحح ا  كمأ ححتت ك غححالكأ ححف ك ححوك50امححت  كاتححضتاكحطفححتك تضحح كاتحححك % ف
ل
(ك    حح كاتفبحح لاكاتشححت كت

كهتتك 
ا
ح تثكاتامحح عات كل فححتكا ت ححت ح ا هححت ك حح تدكممححبلك د ححت ك ححز كحححمكاترت كات ل  حح كتلأ ححف كاحح  

 حح كاتزلصم
ك حح لكاتتححتالكتححلأم الك ف

ل
ك ححمكاتتححزاماكت  ححتثكار حح عات كاتاححتأف

ح تثكاتاز جحح كممحح  كأ ححف كمحش ةحح كات ح اترت
ك احوكهح كك ف

ل
(ك     كاحتا اثكاحت   ك حمكه عح كالأم الكاتاتت ح كت جح  كحوتت حتثكت ف

كماتعترل اتاتت  ك اتطةتمف
طفتكهتزةكالإليتحكماتكناك مكج ت تهفتكاتاتت  كات يح   كماتشمحتهتثكاتوتتح ح  كاترت تثك تت  كهتاكح

ك ححححح تثكاتاتايحححححح كهاات  حححححح كهحححححح اككار حححححح عات كالأحححححححتكاتحححححح يكأ  ك أك حححححح  مكحطشححححححبل ح كحشححححححتلضكاترت ف
ل
كت اتاححححححتأف

(ك ححححتةك6 37هطتمت حححح ك ت ض حححح ك حححح ااكاتمححححط اثكاتاتضحححح  كه  ححححركنمححححهتمك %كاه تهححححتثاتيححححطاكحححححمكاتننححححتلاك
ك ك2018(كح ت   كهتتةك2 42مكنمض ك %ك2019ح ت   كهتتةكك2020

 حتثكل ح ك)ف ك
كا ا كامتىتكأ حف كحش ةح كار ح عات اثكاتاتت ح ك ايحص  كالأجحو(كتحعا كات مب دك جاتأف

كه  ححححرك  كاتطفححححي م(كتا حححح عات كاتاححححتأف
ل ل كاتحححح م ا  كجحححح   ك(كح  حححح كك  طححححت ك5 1,136 الأححححح  

ا
 فتدحححح كاتمححححط كاتاتت حححح ككا

كاتك  ححححح كاتك2020 ك(كح  ححححح كك  طحححححت ك7 2,320زلصم ححححح كلأ حححححف كحشتلةفحححححتكاتاتت ححححح ك هتحححححزك ككه حححححدك جاحححححتأف
ا
جيطاحححححتككا

كا اتفحتكاتمح ا  ك  ك(كح  ح كك  طحت ك2 1,184  وك جاتأف
ا
كه  حركامحتىتكأ بحححجككا ل كاح   ف

ل
احااكذتحدكاتتحتة ككت

ك  كاتطفحححححي م(كتا ححححح عات كاتاحححححتأف
ل ل كاتححححح م ا  كات ىحححححتة كجححححح    حححححتثك)ف ك الأحححححح  

ك(كح  ححححح كك  طحححححت ك3 1,821ات
ا
 فتدححححح ككا

ك(كح  ححححح كك  طحححححت ك4 1,965مك ك2019 ححححح كاتمحححححط كاتاتت
ا
ككا  كم تححححح  ك حححححبلكذتحححححدك أك2018 فتدححححح كاتتحححححتةكاتاحححححتأف

ححححح تثكاتان  حححححح ككار و ححححححتل ح كأ ححححححتت كالإغححححححالكمات  احححححح كاتمحححححح ا  كلأ ححححححف كاترت ف
ل
اتشححححححت كماتفبحححححح لاكاتنححححححزدزكت
ك حح  رك  ف

ك(كح  حح كك  طححت ك9 1,299(ك 3 1,475تاشتلةفححتكار حح عات   كماتححبم
ا
ككا ك ححتمف مكك2019 ححمكاتتحح اأف

ك(كح  حح كك  طححت ك3 3,265(ك 6 3,296 كجيطاححتكه  ححركاتك ححاكاتزلصم حح كتت ححدكاتاشححتلضك 2018
ا
ككا  ححمكاتتحح اأف

كأ ححاك ك ل كا احح ككاححااكاتتححتح   ف
ل
كامححت  كت كهنضححزثكأاححص   حح كاتحح م ا كتا حح عات كاتاححتأف

ه ححز كالإشححت  ك أكأككات
(ك2 756(ك 5 704(ك 4 696أ حححف كحش ةتفحححتكار ححح عات   ك   ححح ك حححط اثكاتا ت  ححح كاتحححعا ك ذكه حححتممثك 

كح  حححححححح كك  طححححححححت ك
ا
 ححححححححمكاتتحححححححح اأف كه تفححححححححتكات حححححححح كات ىححححححححتةكهومححححححححتىتكك2018مكك2019مكك2020اححححححححااكاتمححححححححط اثككا

ك(كح   كك  طت ك3 673(ك 2 637ا  عات   كه  رك ش ك 
ا
ككا ك مكاتت اأف كك2018مكك2019 تمف

 المعالجات والحلول

ل ك   فحكاهو كك-1 كهحزاىت كحتااضح كاتيحص 
 
كحاع  ف

م
تكات فح كاتاوتيح كهاتتهتح كهح اكاتطح  كاتبطدكاتات  يكاتتتات

ح تثكماححثك ح كأ ا كه ححدكاترت ف
ل
كاعيعحح كماطحح اثكجححت  كتتيححش حكححح ا مكاتو ححوكت

ا
كجفحح  ا حححمكاتننححتلاكاتاححتأف

ك حححمك اتتححح ك حححز كححححمكات ححححتثك
 
اتات كعححح كحطفحححتك حححمكالإاا كجت حححزد كامحححتهتهفتكاتوتتح ححح كمات يحححح    كل ححح 

كاتاوتت حح ك أكت طحح كهشزدححزكاتت  بححت ثكاتا تمضحح ك ححمكاتايححت  كماتا  مححتثكاتاتت حح كار حح عات كاتاححتأف
كارك ك ذكحححتكمااك ححز كحححمكهحح كك كضاححت كأم  فححتكاححبم ف

حل  كاتتتهتحح كت بطححد كتكححمكه ححدكات فحح  كتحح كهحح رم كاتايح غححص 
حححح تثك ح ا  حححححتثكات يححححح   كماتشمحححححتهتثكك تاتهحححححوكميصرررررر اترت ل كهتتاص  ف

م
ك حححححزةكه م حححححزكاتبطحححححدكاتات ححححح يكاتتحححححتات ف

ل
ت

ح تثكجش  ححتاكج ت تهفححتكمنححقوك م يكمحط ححض ك أك حح لك ح اتوتتح حح كاتمححط   ك غحح كا ححتةكهتححاكحححمكهحح ككاترت
ك عف
كات فتثكاتاتط  كتف اكالأحت ككا  ضتكاتتتالكتلأم الكاتاتت  كا ثكحقتككهزاماكأ فافتكل م كحتكيمصم
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م  كك-2 كضل ف
ل
كت  ححتثكار حح عات كاتاححتأف

حات  حح كات فححتثكاتت ححا  كاتامحح مت ك ححمكهححتا صكمحتااضحح ك اححوكات
ح تثكمك ح لكش هاتتححتالك جححتا اثكاححت ح ك ححمكاترت كالإليححتحكماتنحح تل  كأقصرر  هححتك ححمكهطب حح كص  لنشررر حتححت ص 

كاتاشحححححز كتفحححححت كهاحححححتك  ححححح ح ف
كا اىافحححححتكاتاتت ححححح كمب ت تهفحححححتكات يححححح   كمامحححححتهتهفتكاتوتتح ححححح كملححححح كات حححححزماكاتححححح حبل

كمهشزدححححزكا احححح ك ت تحححح كلأ ححححفافتكجفححححز كااتدحححح ك ت  فححححتثكاتاطةاحححح كهححححزا  فتكمهش   فححححتكمنححححقوكح ضحححح عف
ككاتام عاتك ككت متص  ل كأ  الكاتاتاكحمكأيكها لكأمكغشكأمكه   وكيمت  مكاتا ت ب   ف
ل
اتاتت ح ككالأاح ات

كأ  الكاتتزاما ك ف
ل
ك  اه ك ا   كار  عات كم  تاكاتع  كت ف

ل
كت كمنقوكديل

ك ححح3 ف
ل
كاتبطحححدكحححكححححمكاتاطت ححلكت ف

ل
ل كت حك اىحححت كحتااضحح كاتيحححص 

كالأاححح كها ححصم وكاتةححت كاتحححتاهمكمات ضحححجكاتشححتأف
كاتضحححتتدك حححز هتك   حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

كهحححزح كات ف
كات حححت ل ف

م
مااحححز كهتحححزككبشرررركة(كات حححتثك7اتات حح يكاتتحححتات
حح تثك حححمكاححح   كار حححزحتج كجفحححز كهنححح  مك  حححتككا ححح عات يككا تشيحححتا ح ح ال ححح كح حححتت ك  ا  كه حححدكاترت
كاحححت  ك ححح كأ ا كه حححدكححححتأف ف

ل
كاتمححح لكمهيحححش حكاتو حححوكت ف

ل
محتتت ححح ككالشرررركا مكهش  ححح كاتاطتلمححح كاتاحححعمكت

كحشتلةفتكار  عات    ك ف
ل
كحعتثكاتا  ت اثكحمكاتومتىتكاتاتت  كت

ك د ححت كهححزدوكآاححتكتتيححش حكحمححت ك ا فححتك ححأككد ححتيكاتضشححثك ححمكك ف
ل
كت كاتت نححص  ف

كاححتاكهتحح  كالأحححتك نححضكل ف
ل
مت

ح تثكك حمكتا ححتش اذكح  مح كا حح عات   ك بحص  ك ح كاتات اضححجكماتتاححتثكاتت ت  حح كتت حدكاترت اتننححتلاكاتاحتأف
كتنف  كاتام عات ك

ا
كات تذه كاتت ت كغص 

كInvestment Portfolioجطحت كحش ةحح كار حح عات ك كك-4ك ف
ل
ل كالأ ت حح  كت (كينححقوكاتتاحح  كات  ححتيكماتححت ص 
ا كار  عات ك  كد  كأا أكاص 

ك ا   كحت ز كهتط لكلي  ك اوكحشصم كم)ف  تثكار  عات كاتاتأف
 اوكات

كهشزدحزكمه   حاكات حت كار ح عات   ك ف
ل
كتامت ز كاتام عاي مكماتتاحا ك حمكاحزك ح ا كت ل ماتاتويي  

كح حححتاك  ا   ف
ل
كاتتحححتالكماتاطط ححح كت ف

ل
ككالأاححح اكات  اهححح كت كالأم الكاتاتت ححح كمار ححح عات كاتاضحححتات ف

ل
مات  حححت  كت

م حححح كمه ط  ك ا  تثك كالأ ف كاتاز  ح كهاطة ح كهشع  كلتى  كات    كماتك ت   ككااتتترمازحتثكاتصم
كمماححححزاثك5 ل اثك وححححلكاتاش  حححح   كح ححححتاككاتاوححححت تكمك  ا  حححححكار ححححتتت  كهوححححص  ف

ل
اتطا جحححح كاتاتت حححح كماتتنبحححح كت

شت كماار  عات اثكاتاتت   ك كماهوحتذكجت ا تهف كل اتكدوحصكهش  حوكنمحلكاتت اىحزكمأمماككاتاوحت تككر صم
كلعحححححتثك ف

ل
كأماحححححتثكالأمححححححتثكاتاتت ححححح كماتححححححزم اثككأاحححححح ااحححححتا اثكار ححححح عات كححححححمك زححححححمكت ف

ل
حت طححححح كرك ححححح اتكت

اثكاتتيحححيض كححححمكضحححضتج  كشحححزدز كا حححتاك كهنتحححتركالأ ححح الكاتاتت ححح كتاحححتكه مححح كهحححمكه حححدكات حححصم ف
اتات حححز كاتحححبم

كلأ ف  كهيلتثكم   مكا
ك6 ف

م
كاتتحححتالكاتتفحححتكاحححتاكهحححتت ف

ل
كت  حححتثكار ححح عات كاتاحححتأف

ححححكححححتكهححح ااكالأ ةاححح كاتاشت حححه  كاتاتتاحححز كححححمكاضحححوكات
كهحح اكاتننحتلاك ححمك ف

ل
ح تثكاتتتح ح كت كه تممهحمكحتةحح كاترت

ا
كه   ححزدت

ا
ح تثكاتامحتها كالأاححت كهتنح ك اطحت اترت

كاتامححت  ك كاتاشت ححض كاتزمككالإا ححح  ف كحتحححت ص  ف
كهشقححح كمهحححطة كIASت ححح ك ماتحححزمأف كححححتك تط ححلكحطفحححتكهبحححبل ف

(كاتحححبم
ك مك
 
ككار ه ت ات  اى كاتاتت  كهاتكد امك ا كاتاتاجت كل   ل هامت  كحفط كاتاشت ض كماتتزا  كاتاتت   

كح حححححتاك ف
ل
حححح تثكاتاات  حححححتثكاتزمت ححححح كاتاتتاحححححز كت ح كاتحححححضا  ك ححححح تدكححححححمكالأها ححححح كحقحححححتككهطب ححححح كه حححححدكاترت ف

ل
ت

حح  كاتش  احح كتتتةحح  كاتت اىحححزكاتاتت حح كتكتلححح كالأ ححتا كذاثكا ح كححححمك اححا كاترت
ا
تتااححح كه ححتا كار ححح عات كهححز ا

ك أكاتا تاتتثكمبيع كاتتاوكاتاش ط كجفت ك
 
كل فتكما لا ل كماتامتها  
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ككهححتر ا حححك7  ححتثكار حح عات كاتاححتأف
 ححمكه ححت ركح ت  حح كتححزماكشحح    كاي ضحح كحححمكمااتطححت ك ااححضكا ححتةكات

كه ت ححححوكاتننححححتلاكاراتيححححت يكل فححححت كححححح ف
ل
كحفحححح كت ف اه   

ك  شححححركاتا ا  حححح كاتاتت حححح كهحححزم كحشحححح  يكم ححححصم
 
ع 

كالأ ح الكاتطتشحع كماتابتزىح كجشهاحتةكEFG Hermesاتاي  كر ف
ل
كح  م كحتت  كما  عات   ك اىحز كت ركم)ف

ك(كح  حح كك مر ك265ه  احح ك ك2020هتهيححلكاححتلكحت  حح كالأجححوك ححتةك
ا
تيححتتحكات حح كرأم ا ححن ةكت تطا حح ككا

كحي ف
ل
ح  كمها  حوك(ك ط اثكجفز ك  ت  كها7ركهاز ك زا ك OED-ات ته  كت   وكالأ از كات تىاح كت رت

كاتتتال ك ف
ل
كاتاتاي كهتتتاوكت  تثكار  عات كاتاتأف

كاط كمبتاح كاتطا كل فت كمهن اك م كحف كه ت زككات
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ك15 ل كك- ك  كاتتصك تلجكأح   ف
ل
كت  تثكار  عات كاتاتأف

ككالتشريعاي ا  كات ف
م
هشثكأ ت د ف ك    كك–اتتتات

 ات ت  ك/جتحت كه زا  ك
كحححمكاضححوكاتبطححدكاتات حح ي كهشححثكحمححتوكحححمكك-ك ك  ححوكجت ححتكجت حح 16  ححتثكار حح عات كاتاححتأف

هححتا صكات
كح  حححح كاتت حححح ةكات ت    حححح ك ف

ل
( كحننحححح  كت  ححححتثكار حححح عات كاتاححححتأف

كهتطحححح اك ك أاقححححتةكات    حححح ككك-  ححححتت كحتجمححححتص 
كم  ض كاتز ا تثكاتت  تككا (1ات ت  كك/كجتحت كه زا  كاتتز ك  ل   2020ك–توت كهتتتز يم   

17. Article (3l1lA) of the US Investment Companies Act of 1940 states that 

″(A) is or holds itself out as being engaged primarily, or proposes to engage 

primarily, in the business of investing, reinvesting, or trading in securities….". 
ك


