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نْفِيذِيّ ص  التَّ المُلَخَّ

ــرُ •• ــرَاتِهِ، وَتُعْتَبَ ــفِ مُؤَشِّ ــادِ بِمُخْتَلَ ــزَةِ لِلِاقْتِصَ ــتِثْمَار المُحَفِّ ــة الاسْ ــن أوَْعِيَ ــتِثْمَارِيَّة مِ ــق الاسْ نَادِي ــرُ الصَّ تُعْتَبَ

ــى مَجَــالَات الاسْــتِثْمَار. ــهِ إِلَ ــار وَتَحْوِيلِ خَ ــزِ الادِّ ــى تَحْفِي ــدْرَةً عَلَ ــةِ قُ ــرِ الَأدَوَاتِ المَالِيَّ ــنْ أكَْثَ مِ

ــنَ •• ــدْءًا مِ ــةِ، بَ لَ ــة لِمُخْتَلــفِ الجِهَــاتِ وَالَأطْــرَاف ذَات الصِّ ــد اقْتِصَادِيَّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فَوَائِ ــقُ الصَّ تُحَقِّ

ــة. ــة وَالحُكُومِيَّ ات الاعْتِبَارِيَّ ــخْصِيَّ ــتَثْمِرِينَ وَالشَّ ــرَادِ وَالمُسْ الَأفْ

هَــا مِــنَ •• قَــاطِ؛ أبَْرَزُهَــا حَدُّ ةِ فِــي الاقْتِصَــادِ مِــنْ خِــلَالِ  عَــدَدٍ مِــنَ النِّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــةُ الصَّ يَّ تَظْهَــرُ أهََمِّ

ــرَةِ. ــاب الاسْــتِثْمَار لِمُنْخَفِضِــي الخِبْ ةِ، وَفَتْــح بَ زْعَــةِ الاسْــتِهْلَاكِيَّ النَّ

تِــي •• ــزَات الَّ ة بِدَوْرِهَــا الاقْتِصَــادِيّ مِــنْ خِــلَالِ جُمْلَــةٍ مِــنَ الخَصَائِــصِ وَالمُمَيَّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّ تَقُــومُ الصَّ

صَــةُ، وَتَنْوِيــع الاسْــتِثْمَارَات، وَتَقْلِيــل المَخَاطِــر، وَبَسَــاطَة  ــزُ بِهَــا، وَعَلَــى رَأْسِــهَا: الِإدَارَةُ المُتَخَصِّ تَتَمَيَّ

ــولِ. ــهُولَة الوُصُ ــلِ، وَسُ عَامُ التَّ

نَادِيــق •• نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تُرْكِيَــا، وَبَلَغَــتْ هَــذِهِ الصَّ ارِيــخ الفِعْلِــيّ لِــوِلَادَة الصَّ يُعْتَبَــرُ عَــام 2002م التَّ

ــةِ  ــلِ الحُكُومَ ــنْ قِبَ ــتِثْمَارِيَّة مِ ــزَاتِ الاسْ ــنَ المُحَفِّ ــةٍ مِ ــرَارِ جُمْلَ ــدَ إِقْ ــامِ 2012م بَعْ ــدَ عَ ــا بَعْ رِهَ ذُرْوَة تَطَوُّ

ــة فِــي عَــامِ 2020م أكَْثَــر مِــنْ 22 مِلْيَــار دُولَارٍ  رْكِيَّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة التُّ ، لِتَبْلُــغَ أُصُــول الصَّ ــةِ رْكِيَّ التُّ

ــان. ــرْد وَكَيَ ــنْ 3,1 فَ ــر مِ ــاتِ المُسْــتَثْمِرَةِ فِيهَــا أكَْثَ ــرَادِ وَالكِيَانَ ــدَد الَأفْ ــغُ عَ ، وَيَبْلُ أمَْرِيكِــيٍّ

، وَانْخِفَــاض •• نْوِيــعُ الاسْــتِثْمَارِيُّ هَــا: التَّ ــزَاتِ؛ أهََمُّ ــةٍ مِــنَ المُمَيَّ ــة بِجُمْلَ رْكِيَّ ة التُّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّ ــازُ الصَّ تَمْتَ

إِضَافَــة  الَأرْبَــاحِ،  اسْــتِثْمَارِ  إِعَــادَةِ  فُرْصَــة  وَإِتَاحَــة  ةِ،  العَوَائِــدِ الاسْــتِثْمَارِيَّ وَارْتِفَــاع  تَكَالِيــفِ الاسْــتِثْمَارِ، 

ــا وَحَوَافِــز  ــدِ، وَانْخِفَــاض هَامِــش المُخَاطَــرَةِ، وَتَقْدِيمهَــا مَزَايَ ــاحِ وَالعَوَائِ ــبِ عَلَــى الَأرْبَ رَائِ لِانْخِفَــاضِ الضَّ

ــب. ــتَثْمِرِينَ الَأجَانِ لِلْمُسْ

ــر •• وَتُّ ــم وَالتَّ ضَخُّ عُوبَــاتِ؛ أهََمّهَــا التَّ يَــاتِ وَالصُّ حَدِّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تُرْكِيَــا جُمْلَــة مِــنَ التَّ تُوَاجِــهُ الصَّ

كُــود الاقْتِصَــادِيّ. يَاسِــيّ، وَالرُّ السِّ
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مَة مُقَدِّ

تَسْــعَى  وَلِذَلِــكَ  الاقْتِصَــادِيّ،  ر  طَــوُّ التَّ دَات  مُحَــدِّ مِــنْ  وَالخَارِجِــيّ  اخِلِــيّ  الدَّ يْهِ  بِشِــقَّ الاسْــتِثْمَارُ  يُعْتَبَــرُ 

ــقُ المَنْفَعَــةَ  افِعَــةَ الَأهَــمَّ للاقْتِصَــادِ، وَكَــوْن الاسْــتِثْمَار يُحَقِّ الحُكُومَــاتُ لِتَعْزِيــز وَتَحْفِيــز الاسْــتِثْمَار كَوْنــه الرَّ

ــيّ وَالجُزْئِــيّ، مُــرُورًا بِمَنْفَعَــة  ــرَاتِ الاقْتِصَــاد الكُلِّ ــةَ لِمُخْتَلِــفِ أصَْحَــابِ المَصَالِــحِ، بَــدْءًا بِمُؤَشِّ الاقْتِصَادِيَّ

ــرْحِ  ، وَانْطِلَاقًــا مِــنْ هَــذَا الطَّ ــيِّ المُسْــتَثْمِرِينَ أنَْفُســهمْ وَالبِيئَــةِ المُحْتَضِنَــةِ للاسْــتِثْمَارَاتِ، وَالمُجْتَمَــعِ المَحَلِّ

ــتِثْمَارِ. ــمِ الاسْ ــزِ وَدَعْ ــةُ؛ لِتَحْفِي رْكِيَّ ــةُ التُّ ــا الحُكُومَ ــةُ، وَمِنْهَ ــاتُ المُخْتَلِفَ ــعَى الحُكُومَ تَسْ

ــت  ــرِينَ أثَْبَتَ ــرْن العِشْ ــن القَ ــي مِ انِ ــفِ الثَّ صْ ــي النِّ ــدًا فِ ــةِ، وَتَحْدِي ةِ العَالَمِيَّ ــتِثْمَارِيَّ ــارِبِ الاسْ جَ ــلَالِ التَّ ــنْ خِ وَمِ

ــقُ  نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة قُــدْرَةً وَاضِحَــةً وَمُرُونَــةً عَالِيَــةً عَلَــى جَــذْبِ الاسْــتِثْمَارَاتِ وَإِدَارَتِهَــا فِيمَــا يُحَقِّ الصَّ

مَصَالِــحَ مُخْتَلِــفِ الجِهَــاتِ صَاحِبَــة المَصْلَحَــةِ، وَلِهَــذَا يُمْكِــنُ مُلَاحَظَة الانْتِشَــار الوَاسِــع الُأفُقِــيّ وَالعَمُودِيّ 

ــمِ. ــةِ دُوَلِ العَالَ ــي غَالِبِيَّ ةِ فِ ــتِثْمَارِيَّ ــقِ الاسْ نَادِي لِلصَّ

ةٌ تَقُــومُ بِجَمْــعِ  هَــا أوَْعِيَــةٌ اسْــتِثْمَارِيَّ فُ عَلَــى أنََّ ةِ؛ فَهِــيَ تُعَــرَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــقُ بِمَفْهُــومِ الصَّ وَفِيمَــا يَتَعَلَّ

ــا  ــا وفقً ــة، وَتُدِيرُهَ ات الاعْتِبَارِيَّ ــخْصِيَّ ــرَاد والشَّ ــال والَأفْ ــال الأعْمَ ــتَثْمِرينَ ورِجَ ــن المُسْ ــتِثْمَارِيّ مِ ــال الاسْ المَ

ــنُ  ةٍ لَا يُمْكِ ــتِثْمَارِيَّ ــا اسْ ــقِ مَزَايَ ــدُوق لِتَحْقِي نْ ــا إدَارَة الصُّ دَة تَضَعُهَ ــدَّ ــتِثْمَارِيَّة مُحَ ــدَاف اسْ ة وَأهَْ ــتِرَاتِيجِيَّ لاسْ

ــةِ. ــوَارِدِهِ المُتَاحَ ــةِ مَ ــلِّ مَحْدُودِيَّ ــي ظِ ــرِدٍ فِ ــكْلٍ مُنْفَ ــا بِشَ ــرْدِ تَحْقِيقُهَ ــتَثْمِرِ الفَ لِلْمُسْ

ــا  ــمُّ اخْتِيَارُهَ ــتِثْمَارَات يَتِ ــنَ الاسْ ــةٍ مِ ــى مَجْمُوعَ ــتِثْمَارِيّ عَلَ ــدُوق الاسْ نْ ــتَمِلُ الصُّ ــفِ يَشْ عْرِي ــذَا التَّ ــا لِهَ وَوَفقً

عِ  نَــوُّ ة، عِــلَاوَةً عَلَــى تَحْقِيــقِ فَائِــدَةِ التَّ نْــدُوق الاسْــتِثْمَارِيَّ ــقُ أهَْــدَافَ الصُّ دَة تُحَقِّ وفقًــا لِأُسُــس وَمَعَايِيــر مُحَــدَّ

ــة للاسْــتِثْمَارِ. ــى خَفْــضِ مُسْــتَوَى المَخَاطِــرِ الِإجْمَالِيَّ ي إِلَ ــؤَدِّ تِــي تُ ــدُوقِ الَّ نْ لِلْمُسْــتَثْمِرِ بِالصُّ
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يــنَ  ــرَادًا طَبِيعِيِّ ــوا رِجَــال أعَْمَــالٍ أوَْ أفَْ ة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ؛ سَــوَاء أكََانُ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فَوَائِــد عِــدَّ ــقُ الصَّ وَتُحَقِّ

نْيَــا، وَذَلِــكَ لِأَنَّ  يــنَ، وَمِنْهَــا عَلَــى سَــبِيلِ المِثَــالِ: تَخْفِيــض تَكَالِيــفِ الاسْــتِثْمَارِ إِلَــى الحُــدُودِ الدُّ أوَْ اعْتِبَارِيِّ

ــتِثْمَارَات  ــيس الاسْ ــفِ تَأْسِ ــة كَتَكَالِي قْلِيدِيَّ ــتِثْمَارِ التَّ ــف الاسْ ــتَثْمِرِينَ تَكَالِي ــى المُسْ ــرُ عَلَ ــق تُوَفِّ نَادِي ــذِهِ الصَّ هَ

ا  سُــوم. وَعُمُومًــا تُعْتَبَــرُ تَكَالِيــفُ الاسْــتِثْمَارِ فِــي صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ تَكَالِيــف مُنْخَفِضَــةً نِسْــبِيًّ رَائِــب وَالرُّ وَالضَّ

ــتِثْمَارِ  ــقِ الاسْ ــي صَنَادِي ــتِثْمَار فِ ــد الاسْ ــاح وَعَوَائِ ــقُ بِأَرْبَ ــا يَتَعَلَّ ــةِ، وَفِيمَ قْلِيدِيَّ ــتِثْمَارِ التَّ ــفِ الاسْ ــة بِتَكَالِي مُقَارَنَ

ــى رَأْسِ  ــاحٌ عَلَ ــيَ أرَْبَ ةٌ، وَهِ ــاحٌ رَأْسِــمَالِيَّ ــا أرَْبَ ــا، فَمِنْهَ ــحِ فِيهَ بْ دُ مَصَــادِرُ الرِّ ــا، وَتَتَعَــدَّ ــدَةٌ عُمُومً ــدُ جَيِّ فَهِــيَ عَوَائِ

ــعْرِ  ــاعِ سِ ــتَثْمَرَةِ، كَارْتِفَ ــولِ المُسْ ةِ لِلْأُصُ ــوقِيَّ ــةِ السُّ ــاعِ القِيمَ ــةَ ارْتِفَ ــلُ نَتِيجَ ــي تَتَحَصَّ تِ ــتَثْمَرِ، وَالَّ ــالِ المُسْ المَ

ــاحِ  ــعِ الَأرْبَ ــى تَوْزِي ــةِ إِلَ ــذَا بِالْإِضَافَ ــولِ، هَ ــنَ الُأصُ ــا مِ ــبِ وَغَيْرِهَ هَ ــارَاتِ وَالذَّ ــنَدَاتِ وَالعَقَ ــةِ وَالسَّ الَأوْرَاقِ المَالِيَّ

ــغِيلِيّ. شْ ــتِثْمَارِيِّ التَّ ــلِ الاسْ ــنِ العَمَ ــةِ عَ اتِجَ النَّ

ــي الَأوْرَاقِ  ــتِثْمَارِ فِ ــدَأتَْ بِالاسْ ــا بَ هَ ــنْ أنََّ ــمِ مِ غْ ــى الرَّ ــتِثْمَارِ فَعَلَ ــقِ الاسْ ــلِ صَنَادِي ــالَاتِ عَمَ ــقُ بِمَجَ ــا يَتَعَلَّ وَفِيمَ

صَــةِ  مَا مَــعَ ظُهُــورِ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ المُتَخَصِّ عًــا وَاضِحًــا، لَا سِــيَّ هَــا شَــهِدَتْ لَاحِقًــا تَنَوُّ ا أنََّ ــةِ إِلَّ المَالِيَّ

ــيِّ  رَاعِ ــيِّ وَالزِّ نَاعِ ــارِيِّ وَالصِّ ــتِثْمَارِ العَقَ ةِ، كَالاسْ ــتِثْمَارِيَّ ــالَاتِ الاسْ ــفِ المَجَ ــي مُخْتَلِ ــتِثْمَارِ فِ ــدَأتَْ بِالاسْ ــي بَ تِ وَالَّ

ع زَادَ مِــنْ قُدْرَةِ  نَــوُّ ةِ. وَهَــذَا التَّ اقَــةِ، وَغَيْرهَــا مِــنَ المَجَــالَاتِ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــيَاحِيِّ وَالاسْــتِثْمَارِ فِــي مَجَــالِ الطَّ وَالسِّ

ــرَاتِ  نْمَــوِيِّ فِــي الاقْتِصَــادِ وَفِــي دَعْــمِ مُؤَشِّ خْــل، إِضَافَــةً لِتَدْعِيــمِ دَوْرِهَــا التَّ نَادِيــق عَلَــى تَوْلِيــد الدَّ هَــذِهِ الصَّ

ــةُ؛ فَصَنَادِيــق الاسْــتِثْمَار العَقَــارِيّ تُعْتَبَــرُ مِــنَ  رْكِيَّ ، وَهَــذَا مَــا سَــعَتْ لِتَطْبِيقِــهِ الحُكُومَــةُ التُّ مُــوِّ الاقْتِصَــادِيِّ النُّ

تِــي  ةَ المُرْتَفِعَــةَ الَّ ــةَ وَالاسْــتِثْمَارِيَّ عِ فَــإِنَّ المُرُونَــةَ الِإدَارِيَّ نَــوُّ نَادِيــقِ البَــارِزَةِ فِــي تُرْكِيَــا، وَنَاهِيــكَ عَــنْ هَــذَا التَّ الصَّ

نَادِيــق جَعَلَهَــا مُتَاحَــة لمُخْتَلَــف شَــرَائِحِ المُسْــتَثْمِرِينَ وَالَأفْــرَاد. فَعَلَــى سَــبِيلِ المِثَــالِ:  ــعُ بِهَــا هَــذِهِ الصَّ تَتَمَتَّ

ــرَادِ وَلَا  ــة مُرْتَفِعَــة، وَتُنَاسِــبُ مُخْتَلــف الَأفْ ــةِ المَفْتُوحَــةِ ذَات مُرُونَ هَايَ ةُ ذَات النِّ نَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــرُ الصَّ تُعْتَبَ

ــةً  ــتٍ، إِضَافَ ــي أيَِّ وَقْ ــا فِ ــرُوجِ مِنْهَ ــا وَالخُ ــولُ إِلَيْهَ خُ ــتَثْمِرِ الدُّ ــنُ لِأَيِّ مُسْ ةٍ، فَيُمْكِ ــتِثْمَارِيَّ ــودٍ اسْ ــرِضُ أيَّ قُيُ تَفْ

ــة  نُهَــا مِــنْ تَعْبِئَــةِ رُؤُوسِ الَأمْــوَال الفَرْدِيَّ ا أدَْنَــى مِــنَ المَــالِ للاسْــتِثْمَارِ، وَهَــذَا مَــا يُمَكِّ لِعَــدَمِ اشْــتِرَاطِهَا حَــدًّ

ــرَادِ المُجْتَمَــعِ. ــةَ أفَْ لُ غَالِبِيَّ تِــي تُشَــكِّ بَقَــةِ الوُسْــطَى، وَالَّ ــاءِ الطَّ مَا لِأَبْنَ غِيــرَة لَا سِــيَّ الصَّ
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يّتهَا أَنْوَاع صَنَادِيق الاسْتِثْمَارِ وَأَهَمِّ

ــاقِ  ــى نِطَ ر عَلَ ــوُّ طَ ــذَا التَّ ــسَ هَ ــيُّ انْعَكَ ــادُ العَالَمِ ــهِدَهُ الاقْتِصَ ــذِي شَ ــارِعِ الَّ ــادِيِّ المُتَسَ رِ الاقْتِصَ ــوُّ طَ ــعَ التَّ مَ

نَادِيق  اعِمَــةِ للاقْتِصَــادِ، وَلِذَلِــكَ شَــهِدَتْ هَــذِهِ الصَّ عَمَــلِ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ؛ كَوْنهَــا إِحْــدَى أهََــمِّ الَأدَوَاتِ الدَّ

نُهَــا مِــنْ مُوَاكَبَــةِ الاقْتِصَــاد العَالَمِــيّ وَالاسْــتِمْرَارِ فِــي دَعْمِــهِ،  عًــا مُتَزَايِــدًا فِــي مَجَــالَاتِ عَمَلِهَــا بِمَــا يُمَكِّ تَنَوُّ

نَادِيــقُ إِلَــى  ــفُ هَــذِهِ الصَّ ةِ فِــي العَالَــمِ بِأَكْثَــرِ مِــنْ 20 نَوْعًــا، وَتُصَنَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ رُ أنَْــوَاعُ الصَّ وَلِذَلِــكَ تُقَــدَّ

ــفُ وَفْقًــا لِأَهْدَافِهَــا أوَْ وَفْقًــا لِمَجَــالَاتِ عَمَلِهَــا أوَْ وَفْقًــا لِهَيْــكَلِ رَأْسِ  ةٍ، فَتُصَنَّ ةِ أنَْــوَاعٍ تَبَعًــا لِمَعَايِيــرَ عِــدَّ عِــدَّ

ــادِرَة  ةِ، وَقَ ــتِثْمَارِيَّ ــالَاتِ الاسْ ــعِ المَجَ ــةِ جَمِي ــى تَغْطِيَ ــادِرَة عَلَ ــونُ قَ ــوَاعِ- تَكُ ــذِهِ الَأنْ ــا لِهَ ــيَ -تَبَعً ــا، وَهِ مَالِهَ

ــارِ المُسْــتَثْمِرِينَ وَرِجَــال الَأعْمَــالِ مُــرُورًا  عَلَــى تَحْقِيــقِ المَنْفَعَــةِ لِمُخْتَلــفِ القِطَاعَــاتِ المُسْــتَهْدَفَةِ مِــنْ كِبَ

يــنَ المُفْتَقِرِيــنَ  ــنُ هَــذِهِ الَأنْــوَاع المُخْتَلِفَــة الَأفْــرَاد العَادِيِّ ــةِ، كَمَــا تُمَكِّ يــنَ، وَالهَيْئَــاتِ الحُكُومِيَّ بِالْأَفْــرَادِ العَادِيِّ

نَادِيــقِ. لِخِبْــرَةِ إِدَارَةِ الاسْــتِثْمَارَاتِ مِــنَ الاسْــتِفَادَةِ مِــنْ خِبْــرَةِ إِدَارَةِ هَــذِهِ الصَّ

ــذِهِ  ــتْ هَ ةِ مُسْــتَوَيَات، وَبَاتَ ــدَّ ــى عِ ــةُ عَلَ يَّ ــذِهِ الَأهَمِّ ــرُ هَ ةِ؛ تَظْهَ ــتِثْمَارِيَّ ــقِ الاسْ نَادِي ــةِ الصَّ يَّ ــقُ بِأَهَمِّ ــا يَتَعَلَّ وَفِيمَ

ــة. ــة وَالَأجْنَبِيَّ يَّ ــتِثْمَارَات المَحَلِّ ــم الاسْ ــادِيِّ وَتَعْظِي رِ الاقْتِصَ ــوُّ طَ ــةِ التَّ ــي عَمَلِيَّ ــا فِ ــا رَئِيسً ــق رَدِيفً نَادِي الصَّ

ةِ: نَادِيقِ الاسْتِثْمَارِيَّ ةَ الصَّ يَّ حُ أهََمِّ قَاطِ الَّتِي تُوَضِّ نُ أبَْرَزَ النِّ وَفِيمَا يَلِي نُبَيِّ

ةِ: زْعَةِ الاسْتِهْلَاكِيَّ قْلِيل مِنَ النَّ •  التَّ

ة  ــتِهْلَاكِيَّ ــة الاسْ زْعَ ــل النَّ ــاج وَتَقْلِي ــل وَالِإنْتَ ــة العَمَ ــزِ ثَقَافَ ــي تَعْزِي ــا فِ ــتِثْمَارِ دَوْرًا مُهِمًّ ــقُ الاسْ ــبُ صَنَادِي تَلْعَ

ــالٍ  ــرَأْسِ مَ ــتِثْمَارَاتِ بِ ــي الاسْ ــارَكَة فِ ــطَى المُشَ ــةِ الوُسْ بَقَ ــرَادِ الطَّ ــحُ لِأَفْ ــا تُتِي ــكَ كَوْنهَ ــعِ؛ وَذَلِ ــي المُجْتَمَ فِ

ــهِ. ــتِثْمَارِ بِ ــى الاسْ ــدْرَةِ عَلَ ــدَمِ القُ ــة عَ ــاقِ نَتِيجَ ــى الِإنْفَ ــهُ إِلَ ــمُّ تَوْجِيهُ ــا يَتِ ــادَةً مَ ــذِي عَ ــضٍ، وَالَّ مُنْخَفِ

•  فَتْح بَابِ الاسْتِثْمَارِ لِمُنْخَفِضِي الخِبْرَةِ:

خُــولِ فِــي عَالِــمِ الاسْــتِثْمَارِ مِــنْ  ةِ مِــنَ الدُّ ــن صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ الَأفْــرَاد مُنْخَفِضِــي الخِبْــرَةِ الاسْــتِثْمَارِيَّ تُمَكِّ

. ــةَ اتِّخَــاذِ القَــرَارِ الاسْــتِثْمَارِيِّ ــى مَهَمَّ تِــي تَتَوَلَّ ةِ، وَالَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ صَــةِ فِــي الصَّ خِــلَالِ الِإدَارَةِ المُتَخَصِّ
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خَرَاتِ: •  تَجْمِيع المُدَّ

تِــي لَا يُمْكِــنُ أنَْ  ــةِ البَسِــيطَةِ الَّ خَــرَاتِ الفَرْدِيَّ ــةً لِنَاحِيَــة تَجْمِيــع المُدَّ الَ ةُ أدََاةً فَعَّ نَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــرُ الصَّ تُعْتَبَ

لَ اسْــتِثْمَارَات ضَخْمَــة، وَهَــذِهِ  تَلْعَــبَ أيََّ دَوْرٍ اسْــتِثْمَارِيٍّ بِمُفْرَدِهَــا، وَلَكِــنْ مِــنْ خِــلَالِ تَجْمِيعِهَــا يُمْكِــنُ أنَْ تُمَــوِّ

افِــع الَأهَــمّ لِإِنْشَــائِهَا. نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة وَالدَّ لُ جَوْهَــرَ فَلْسَــفَة الصَّ حْدِيــدِ تُشَــكِّ قْطَــة بِالتَّ النُّ

رَاتِ الاقْتِصَادِيَّةِ: •  دَعْم المُؤَشِّ

ــةِ  ــةِ وَالجُزْئِيَّ يَّ ــةِ الكُلِّ ــرَاتِ الاقْتِصَادِيَّ ــفِ المُؤَشِّ ــمِ مُخْتَل ــي دَعْ ــالًا فِ ــتِثْمَارِيَّة دَوْرًا فَعَّ ــق الاسْ نَادِي ــبُ الصَّ تَلْعَ

ةِ  خْفِيــف مِــنْ حِــدَّ ، وَتَوْفِيــر فُــرَصِ عَمَــل، وَالتَّ جَــارِيِّ مُــوّ الاقْتِصَــادِيّ، وَدَعْــم المِيــزَانِ التِّ مِــنْ خِــلَالِ تَعْظِيــم النُّ

ــةِ. يَّ ــة، إِضَافَــةً لِدَعْــمِ اسْــتِقْرَارِ العُمُــلَاتِ المَحَلِّ البطَالَ

ةِ  شْــرِيعِيَّ سْــهِيلَاتِ التَّ وَلِ إِلَــى دَعْمِهَــا وَتَوْفِيــر التَّ ــة الــدُّ ةِ تَسْــعَى غَالِبِيَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــةِ الصَّ يَّ وَنَظَــرًا لِأَهَمِّ

ــة لِلْعَمَــلِ ضِمْنَ  ــةِ لِمُبَاشَــرَةِ عَمَلِهَــا، كَمَــا تَسْــعَى لِجَــذْب صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ العَالَمِيَّ ــةِ وَالاقْتِصَادِيَّ وَالقَانُونِيَّ

ــةِ. ــرَاتِ الاقْتِصَادِيَّ نَادِيــقُ فِــي دَعْــمِ المُؤَشِّ تِــي أظَْهَرَتْهَــا هَــذِهِ الصَّ ــةِ الكَبِيــرَةِ الَّ أرََاضِيهَــا؛ وَذَلِــكَ نَظَــرًا لِلْفَاعِلِيَّ
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نَادِيق الاسْتِثْمَارِيَّة زَات الصَّ أَهَمُّ مُمَيِّ

ــى  ــا عَلَ ــي قُدْرَتِهَ ــا وَفِ ــي نَجَاحِهَ ــمَّ فِ ــلَ الَأهَ ــرُ العَامِ ــزَات تُعْتَبَ ــة مُمَيِّ ة بِجُمْلَ ــتِثْمَارِيَّ ــق الاسْ نَادِي ــعُ الصَّ تَتَمَتَّ

ــزَات لِتَشْــمَل أُسْــلُوبَ الِإدَارَةِ وَهَيْكَلَــة رَأْس المَــالِ  عُ هَــذِهِ المُمَيَّ تَحْقِيــقِ الَأهْــدَافِ المَنُوطَــةِ بِهَــا، وَتَتَنَــوَّ

ة: ــتِثْمَارِيَّ ــق الاسْ نَادِي ــزَات الصَّ ــمّ مُمَيِّ ــان لِأَهَ ــي تِبْيَ ــا يَلِ ــتِثْمَارِ، وَفِيمَ ــلِ وَالاسْ ــلُوب العَمَ وَأُسْ

صَة: •  الِإدَارَة المُتَخَصِّ

ــي  ــدُوقِ فِ نْ ــةِ إدَارَة الصُّ ــرَةِ وَمَعْرِفَ ــنْ خِبْ ــتِفَادَةُ مِ ــيَ الاسْ ــدُوق هِ نْ ــي الصُّ ــتِثْمَار فِ ة للِاسْ ــيَّ ــزَة الَأسَاسِ إِنَّ المِي

رَاسَــة  حْلِيل وَالدِّ نْــدُوق: التَّ ةِ. وَيَسْــتَوْجِبُ الاسْــتِثْمَار المُبَاشِــر فِي أُصُول الصُّ اتِّخَــاذِ أفَْضَــلِ القَــرَارَاتِ الاسْــتِثْمَارِيَّ

بْــح وَالخَسَــارَة وَالمَخَاطِــر المُرْتَبِطَــة بنَــوْع كُلّ أصَْــل مــن الُأصُــول المُسْــتَثْمَرَة حَســب  دَات الرِّ وَالِإلْمَــام بمُحــدِّ

ا لَــدَى شَــرِيحَة مَحْــدُودَة مِــنَ المُسْــتَثْمِرِينَ.  تَنْويعَــات الاسْــتِثْمَار لِــكُلِّ صُنْــدُوقٍ، وَلَا تَتَوَافَــرُ هَــذِهِ المَهَــارَاتُ إلَّ

ــرَة  ــيّ أوْ مُنْخَفِضِــي الخِبْ حْلِيــل المَالِ ــنَ بِمَهَــارَات التَّ ي ــر المُلِمِّ ــقُ الاسْــتِثْمَارِ المُسْــتَثْمِرِينَ غَيْ ــحُ صَنَادِي ــذَا تَمْنَ لِ

ــي إِدَارَة  ــتِثْمَار فِ ــنَ بِالاسْ ي ــة المُخْتَصِّ ــة وَمِهْنِيَّ ــنْ مَعْرِفَ ــتِفَادَةِ مِ ــةَ الاسْ ــتِثْمَارِيّ فُرْصَ ــرَار الاسْ ــاذ القَ ــي اتِّخَ ف

غِهِمْ  سِــمُ طَبِيعَــة عَمَل مُدِيــرِي الاسْــتِثْمَار بِتَفَرُّ ة الُأخْــرَى، وَتَتَّ ــة أو فِــي إدَارَة الُأصُــول الاسْــتِثْمَارِيَّ الَأوْرَاق المَالِيَّ

ــاتِ وَاسْــتِنْتَاج  ــوقِ وَالاقْتِصَــادِ لَحْظَــةً بِلَحْظَــةٍ وَبَرَاعَتهــمْ فِــي فَهْــمِ المُعْطَيَ رَاتِ السُّ ــامّ لِمُتَابَعَــةِ تَطَــوُّ التَّ

يــنَ مُنْخَفِضِــي الخِبْرَةِ  ةَ تُتِيــحُ لِلْأَفْــرَادِ العَادِيِّ نَادِيــقَ الاسْــتِثْمَارِيَّ ــرْحِ فَــإِنَّ الصَّ العَوَاقِــب، وَانْطِلَاقًــا مِــنْ هَــذَا الطَّ

نْــدُوقِ. ةِ الاسْــتِفَادَة مِــنْ خِبْــرَةِ إِدَارَةِ الصُّ الاسْــتِثْمَارِيَّ

•  تَنْوِيعُ الاسْتِثْمَارَات وَتَقْلِيلُ المَخَاطِرِ:

تَشْــكِيلُ  يَتِــمُّ  بِحَيْــثُ  الاسْــتِثْمَارَات؛  تَنْوِيــع  عَلَــى  الاسْــتِثْمَارِ  صَنَادِيــقِ  فِــي  العَمَــلِ  فَلْسَــفَةُ  تَقُــومُ 

نْــدُوقِ  ــا لِلصُّ ة مَزَايَ ــقُ عِــدَّ ع الوَاسِــع فِــي المَحْفَظَــةِ يُحَقِّ نَــوُّ عَــةٍ مِــنَ الاسْــتِثْمَارَاتِ، وَهَــذَا التَّ مَحْفَظَــةٍ مُتَنَوِّ

ــلِ  ــةً لِتَقْلِي ــدِ، إِضَافَ ــنَ العَوَائِ ــن مِ ل مُمْكِ ــدَّ ــى مُعَ ــق أعَْلَ ــلُ بِتَحْقِي ــا يَتَمَثَّ ــذِهِ المَزَايَ ــمّ هَ ــتَثْمِرِينَ، وَأهََ وَلِلْمُسْ

ــزَ  مَــا تَرَكَّ ــهُ كُلَّ مِ بِــهِ فِــي عَالَــمِ الاسْــتِثْمَارِ أنََّ نْيَــا، فَمِــنْ المُسَــلَّ ةِ إِلَــى حُدُودِهَــا الدُّ المَخَاطِــرِ الاسْــتِثْمَارِيَّ

لُ الخَطَــرِ، وَالعَكْــس صَحِيــح، وَهَــذَا الَأمْــر يَقُودُنَــا لِلْقَــوْلِ بِــأَنَّ  الاسْــتِثْمَارُ فِــي قِطَــاعٍ وَاحِــدٍ؛ ازْدَادَ مُعَــدَّ

لَات  ــةً لِضَمَانِهَــا مُعَــدَّ ــدِ، إِضَافَ ل مُمْكِــن مِــن العَوَائِ ــى مُعَــدَّ ــقَ الاسْــتِثْمَارِ تَضْمَــن لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ أعَْلَ صَنَادِي

ةِ. مُنْخَفِضَــة مِــنَ المَخَاطِــرِ الاسْــتِثْمَارِيَّ
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•  البَسَاطَة:

سْــبَةِ لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ  ــة بِالنِّ ــدَة خَاصَّ ا وَغَيْــر مُعَقَّ تَمْتَــازُ صَنَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِ بِمَبَــادِئ عَمَــلٍ بَسِــيطَةٍ نِسْــبِيًّ

ــرُ لِلْعُمَــلَاءِ بَيَانَــاتٍ وَاضِحَــةً،  نَادِيــقِ تُوَفِّ نَادِيــقِ، فَــإِدَارَة الصَّ اغِبِيــنَ بِالاسْــتِثْمَارِ فِــي هَــذِهِ الصَّ وَالَأفْــرَادِ الرَّ

ــى  ــبُ عَلَ ــي يَجِ تِ ة الَّ ــتِثْمَارِيَّ ــةِ الاسْ ــةِ المَحْفَظَ ــلِ بِتَرْكِيبَ ــتِثْمَارِيِّ المُتَمَثِّ ــرَارِ الاسْ ــاذ القَ ــي اتِّخَ ــاعِدُهُمْ فِ وَتُسَ

نَادِيــقِ، وفِــي إطَــار  عَامُــل مَــعَ هَــذِهِ الصَّ لُ عَلَــى الَأفْــرَادِ وَالمُسْــتَثْمِرِينَ التَّ العَمِيــلِ تَشْــكِيلُهَا، وَهَــذَا مَــا يُسَــهِّ

نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة لعُمَلائِهَــا أُسُــس دَعْــمِ القَــرَارِ الاسْــتِثْمَارِيِّ وَأُسُــس تَأْسِــيس  ــر الصَّ هَــذِه المِيــزَة أيَْضًــا تُوفِّ

ــتِثْمَارِيَّة. ــة الاسْ المَحْفَظَ

•  سُهُولَة الوُصُولِ:

ــرُ صَنَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِ لِلْعُمَــلَاءِ المُسْــتَثْمِرِينَ وَالَأفْــرَادِ قَنَــوَاتٍ وَاسِــعَةً وَمَرِنَــةً للاسْــتِثْمَارِ وَتَشْــكِيلِ  تُوَفِّ

ــرِكَاتِ  ــقِ شَ ــنْ طَرِي ــقِ عَ نَادِي ــذِهِ الصَّ ــي هَ ــتِثْمَارِ فِ ــةِ الاسْ ــلَالِ إِمْكَانِيَّ ــنْ خِ ــكَ مِ ةِ، وَذَلِ ــتِثْمَارِيَّ ــظِ الاسْ المَحَافِ

لُ عَلَــى  الوَسَــاطَةِ، وَعَــنْ طَرِيــقِ مَنَافِــذِ الِإنْتَرنــت وَوُسَــطَاء الخَصْــمِ وَغَيْرِهَــا مِــن القَنَــوَاتِ، وَهَــذَا الَأمْــر يُسَــهِّ

ــرَاء  ــات شِ ــة خِدْمَ ركِيَّ ــتِثْمَار التُّ ــق الاسْ ــتِثْمَار كَصَنَادِي ــق الاسْ ــضُ صَنَادِي م بَعْ ــدِّ ــا تُقَ ــتِثْمَار، كمَ ــلَاء الاسْ العُمَ

ــةً فــي مَجَــال  ــةً نَوْعِيَّ ــر نَقْلَ ــة، وهُــوَ مَــا يُعْتَبَ ة عَــنْ بُعْــدٍ بِواسِــطَة تَطْبِيقَــات إِلكْتِرُونِيَّ المَحَافِــظ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــولِ. ــة الوُصُ إِمْكَانِيَّ
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نَشْأَة الاسْتِثْمَار الَأجْنَبِيّ وَصَنَادِيق الاسْتِثْمَارِ فِي تُرْكِيَا

ــزِ  حْفِي ــلَالِ التَّ ــنْ خِ ــتِثْمَارِ مِ ــزِ الاسْ ــعَتْ لِتَحْفِي ــيّ، وَسَ ــيّ وَالَأجْنَبِ ــتِثْمَارِ المَحَلِّ ــةُ بِالاسْ رْكِيَّ ــةُ التُّ وْلَ ــتْ الدَّ اهْتَمَّ

ــا  ــيّ، وَيُمْكِــنُ بِشَــكْلٍ عَــامٍّ تَقْسِــيمُ مَرَاحِــلِ العَمَــلِ الاسْــتِثْمَارِيِّ فِــي تُرْكِيَ رِيبِ شْــرِيعِيّ وَالضَّ ــيّ وَالتَّ القَانُونِ

ةِ، وَفِيمَــا يَلِــي تِبْيَــان سَــرِيع لِهَــذِهِ  رِ الحَيَــاةِ الاسْــتِثْمَارِيَّ إِلــى ثَــلَاث مَرَاحِــل مُخْتَلِفَــة؛ وَذَلِــكَ تَبَعًــا لِدَرَجَــةِ تَطَــوُّ

ــلِ: المَرَاحِ

•  المَرْحَلَة الُأولَى، قَبْلَ عَامِ 2002م:

ــة  ــهُ مُسَــاهِمَة فَاعِلَ ــرْقَ لِأَنْ يَكُــونُ لَ ــمْ يَ ــا بَسِــيطًا، وَلَ ــةِ كَانَ الاسْــتِثْمَارُ العَــامُّ فِــي تُرْكِيَ فِــي هَــذِهِ المَرْحَلَ

ــلَادِ. ــةِ فِــي البِ ــاةِ الاقْتِصَادِيَّ فِــي الحَيَ

انِيَة 2002 – 2012م:  •  المَرْحَلَة الثَّ

ــةُ  رْكِيَّ ــيِّ فِــي تُرْكِيَــا، فَبَــدَأتَ الحُكُومَــةُ التُّ ــةَ للاسْــتِثْمَارِ الَأجْنَبِــيِّ وَالمَحَلِّ تُعْتَبَــرُ هَــذِهِ المَرْحَلَــةُ الــوِلَادَةَ الفِعْلِيَّ

ة، وَسَــاهَمَ  نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّ لَتْ إِنْشَــاء وَتَأْسِــيس الصَّ ــزَة للاسْــتِثْمَارِ، كَمَــا سَــهَّ بِسَــنِّ تَشْــرِيعَاتٍ مُحَفِّ

ــةِ  يَّ ــةِ الكُلِّ ــرَاتِ الاقْتِصَادِيَّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تَحْسِــينِ المُؤَشِّ الاسْــتِثْمَار الَأجْنَبِــيّ وَمِــنْ خَلْفِــهِ الصَّ

ــيّ الِإجْمَالِــيّ، وَفِــي نَصِيــبِ الفَــرْدِ  اتِــج المَحَلِّ ــرِيع لِلنَّ ر السَّ طَــوُّ ــةِ فِــي تُرْكِيَــا، وَاتَّضَــحَ هَــذَا مِــنْ خِــلَالِ التَّ وَالجُزْئِيَّ

ــةِ. ــرَاتِ الاقْتِصَادِيَّ ــنَ المُؤَشِّ ــره مِ ــجِ، وَغَيْ اتِ ــنْ هَــذَا النَّ مِ

الِثَة بَعْدَ عَامِ 2012م: •  المَرْحَلَة الثَّ

ــهُ  بَعَتْ ــذِي اتَّ ــعِ الَّ ــزِ الوَاسِ حْفِي ــبَبِ التَّ ــكَ بِسَ ــا؛ وَذَلِ ــي تُرْكِيَ ــتِثْمَارِيّ فِ رِ الاسْ ــوُّ طَ ــةُ ذُرْوَةَ التَّ ــذِهِ المَرْحَلَ ــرُ هَ تُعْتَبَ

ــةِ، إِضَافَــة لِتَحْفِيــز وَتَفْعِيــل عَمَــل صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ  ــةُ لِاسْــتِقْطَابِ الاسْــتِثْمَارَاتِ الَأجْنَبِيَّ رْكِيَّ الحُكُومَــةُ التُّ

سُــومِ  رَائِبِ وَالرُّ ــة إِعْفَاءَات وَاسِــعَة مِــن الضَّ رْكِيَّ مَــت الحُكُومَــة التُّ ةٍ مُنَاسِــبَةٍ، كَمَــا قَدَّ وَتَوْفِيــر بِيئَــةٍ اسْــتِثْمَارِيَّ

ذِيــنَ يَسْــتَثْمِرُونَ رَؤُوس أمَْــوَال ضَخْمَــة  ــة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ الَأجَانِــبِ الَّ رْكِيَّ ة التُّ ــةِ إِضَافَــةً لِمَنْــح الجِنْسِــيَّ الجُمْرُكِيَّ

فِــي البِــلَادِ.
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نَادِيــقُ  ــهُ هَــذِهِ الصَّ ــذِي لَعِبَتْ وْرِ الفَاعِــلِ الَّ ــا، فَانْطِلَاقًــا مِــنَ الــدَّ ــقُ بِصَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ فِــي تُرْكِيَ وَفِيمَــا يَتَعَلَّ

ــدْ  ــا. وَقَ ــةِ وَتَطْبِيقِهَ جْرِبَ ــذِهِ التَّ ــلِ هَ ــى نَقْ ــةُ إِلَ رْكِيَّ ــةُ التُّ ــعَتْ الحُكُومَ ؛ سَ ــادِ العَالَمِــيِّ ــى مُسْــتَوَى الاقْتِصَ عَلَ

ــنَوَاتِ الَأخِيــرَةِ فِــي تَعْظِيــمِ رَأْسِ المَــالِ المُسْــتَثْمَر فِــي  جْرِبَــة نَجَاحًــا مَلْحُوظًــا خِــلَالَ السَّ قَــتْ هَــذِهِ التَّ حَقَّ

البِــلَادِ.

وَيُمْكِنُ تَقْسِيمُ فَتْرَةِ نُشُوء صَنَادِيق الاسْتِثْمَارِ  إِلَى الآتِي:

الفَتْرَةُ الُأولَى: قَبْلَ عَامِ 2002م: 

رِ الاقْتِصَادِيّ  طَــوُّ ــةِ قَبْــلَ عَــامِ 2002م، وَهِــيَ المَرْحَلَةُ الُأولَى مِــنَ التَّ رْكِيَّ بَــدَأَ الاهْتِمَــام بِصَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ التُّ

نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة عَلَــى  ــثُ تَــمَّ إِنْشَــاء الصَّ ــرْنَا لَهَــا ســابقًا، حَيْ ــة، كَمَــا أشََ وَالاهْتِمَــام بالاسْــتِثْمَارَات الَأجْنَبِيَّ

ــة  ــنُ قَابِلِيَّ هَــا تَتَضَمَّ هَايَــة« أنََّ هَايَــة فِــي تُرْكِيَــا، وَيُقْصَــدُ بـ«مَفْتُوحَــة النِّ شَــكْلِ شَــرِكَات اسْــتِثْمَارِيَّة مَفْتُوحَــة النِّ

شَــاطِ الاسْــتِثْمَارِيِّ بِــدُونِ أيَِّ قُيُــودٍ  زِيَــادَةِ رَأْسِ المَــالِ وَعَــدَد الَأسْــهُمِ المُصــدرَة بِمَــا يَتَنَاسَــبُ مَــعَ مُسْــتَوَى النَّ

ــدَارِ  ــرَة الِإصْ ــي نَشْ ــا فِ ــوص عَلَيْهَ ــدِ المَنْصُ ــا لِلْقَوَاعِ ــرِكَاتِ وَفْقً ــذِهِ الشَّ ــغِيلُ هَ ــمُّ تَشْ ــةِ، وَيَتِ ــذِهِ العَمَلِيَّ لِهَ

نْــدُوقِ، وَحِفْــظ الُأصُــولِ، وَمَبَــادِئ  ــة حَــوْل إِدَارَةِ الصُّ ــرُوط العَامَّ ــنُ الشُّ تِــي تَتَضَمَّ نْــدُوقِ، وَالَّ ــةِ بِالصُّ الخَاصَّ

نْــدُوقِ. قْيِيــم، وَشُــرُوط الاسْــتِثْمَارِ فِــي الصُّ التَّ

انِيَةُ بَيْنَ عَامَيْ 2002- 2011م:  الفَتْرَةُ الثَّ

ــجِ  ــةُ لِدَمْ رْكِيَّ ــةُ التُّ ــت الحُكُومَ هَ ــثُ تَوَجَّ ــا؛ حَيْ ــي تُرْكِيَ ــا فِ هَ ةِ وَنُمُوِّ ــتِثْمَارِيَّ ــةِ الاسْ ــنِ البِيئَ ــرَةُ تَحَسُّ ــيَ فَتْ وَهِ

ــوك  نَادِيــق المُشْــتَرِكَة: صَنَادِيــق البُنُ ــمّ الصَّ ــنْ أهََ صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ فِــي صَنَادِيــق اسْــتِثْمَار مُشْــتَرِكَة، وَمِ

ــخ. ــا.. إل ــي تُرْكِيَ ــد فِ قَاعُ ــق التَّ ــة، وَصَنَادِي ــق البطَالَ ــنَ، وَصَنَادِي ي ــر المَصْرِفِيِّ ــطَاء غَيْ ــن، وَالوُسَ أْمِي ــرِكَات التَّ وَشَ

نَادِيــقُ بِشَــكْلٍ  ــرِدٍ، وَسَــاهَمَتْ هَــذِهِ الصَّ مُــوِّ بِشَــكْلٍ مُطَّ وَفِــي هَــذِهِ المَرْحَلَــة أخََــذَت صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ بِالنُّ

ــةِ، وَانْعَكَــسَ أدََاؤهَا عَلَى الوَاقِــعِ الاقْتِصَــادِيِّ لِلْحُكُومَةِ  رْكِيَّ ــةِ التُّ ــرَاتِ الاقْتِصَادِيَّ مُبَاشِــرٍ فِــي تَحْسِــينِ المُؤَشِّ

ــة  ــرِكَاتِ، كَمَــا اتَّضَــحَ أثََرُهَــا أيَْضًــا مِــنْ خِــلَالِ دَوْرِهَــا فِــي تَمْوِيــل العَمَلِيَّ ، وَعَلَــى مُسْــتَوَى الَأفْــرَادِ وَالشَّ ــةِ رْكِيَّ التُّ

ــة. رْكِيَّ ــادِرَات التُّ ــة، وَهَــذَا مَــا ظَهَــرَ أثََــرُهُ مِــنْ خِــلَالَ تَنَامِــي الصَّ الِإنْتَاجِيَّ

نَادِيــقِ؛ فَعَلَــى سَــبِيلِ  ــةُ فِــي هَــذِهِ المَرْحَلَــة العَدِيــدَ مِــن الحَوَافِــزِ لِهَــذِهِ الصَّ رْكِيَّ مَــت الحُكُومَــةُ التُّ كَمَــا قَدَّ

ــرِكَاتِ. بِالْإِضَافَــةِ إِلَــى ذَلِــكَ، يُعْفَــى  نَادِيــقِ المُشْــتَرِكَةِ مِــنْ ضَرِيبَــةِ الشَّ المِثَــال: تَــمَّ  إِعْفَــاء جَمِيــع الصَّ

ــى نِهَايَــة عــام 2004م.  خْــلِ عَلَــى عَائِــدَاتِ صَنَادِيقِهِــمْ المُشْــتَركَةِ حَتَّ المُسْــتَثْمِرُونَ الَأفْــرَاد مِــنْ ضَرِيبَــةِ الدَّ
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الِثَةُ بَيْنَ عَامَيْ 2012- 2021م: الفَتْرَةُ الثَّ

ةٍ مِــنْ  ــا؛ حَيْــثُ تَضَاعَفَــتْ وَتِيــرَةُ الاسْــتِثْمَار فِــي مَجَــالَاتٍ عِــدَّ ــةُ للاسْــتِثْمَارَاتِ فِــي تُرْكِيَ هَبِيَّ ــرَةُ الذَّ وَهِــيَ الفَتْ

ــي  ــة فِ ــوْرَة حَقِيقِيَّ ر ثَ ــوُّ طَ ــذَا التَّ ــقَ هَ ــدْ رَافَ ــتِثْمَارِ، وَقَ ــق الاسْ ــة وَصَنَادِي ــي الَأوْرَاق المَالِيَّ ــتِثْمَار فِ ــا: الاسْ هَ أهََمِّ

ــعًا وَاضِحًــا فِــي  ــةِ للاسْــتِثْمَارَاتِ؛ كَمَــا شَــهِدَتْ صَنَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِ فِــي هَــذِهِ المَرْحَلَــةِ تَوَسُّ احِيَــةِ القَانُونِيَّ النَّ

، إِضَافَــة لِمَجَــالَاتِ أُخْــرَى،  ــيَاحِيِّ مَجَــالَاتِ عَمَلِهَــا، فَسَــاهَمَتْ بِشَــكْلٍ مُبَاشِــرٍ فِــي الاسْــتِثْمَارِ العَقَــارِيِّ وَالسِّ

وَكَانَ لِبَعْضِهَــا دَوْر فِــي الاسْــتِثْمَارِ الِإعْلَامِــيّ؛ وَذَلِــكَ مِــنْ خِــلَالِ تَخْصِيــص صُنْــدُوق اسْــتِثْمَارِيّ لِتَمْوِيــلِ 

لُ صِنَاعَــةَ الَأفْــلَامِ فِــي هُولْيُــودَ،  تِــي تُمَــوِّ ةِ الَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ صِنَاعَــة المُسَلْسَــلَات وَالَأفْــلَام عَلَــى غِــرَارِ الصَّ

ــنَوَاتِ القَلِيلَــةِ المَاضِيَــةِ إِلَــى مُسْــتَوًى مُرْتَفِــعٍ، وَازْدَادَ  وَوَصَــلَ وَاقِــعُ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ فِــي تُرْكِيَــا فِــي السَّ

نَادِيــقِ عَــام  ، فَبَلَغَــتْ قِيمَــةُ اسْــتِثْمَارَات هَــذِهِ الصَّ ــيِّ وَالجُزْئِــيِّ رْكِــيِّ الكُلِّ أثََرُهَــا عَلَــى مُسْــتَوَى الاقْتِصَــادِ التُّ

ــذِهِ  ــةُ هَ ــتْ قِيمَ ، وَارْتَفَعَ ــيٍّ ــار دُولَارٍ أمَْرِيكِ ــادِل 20 مِلْيَ ــي تُعَ تِ ــةٍ، وَالَّ ــرَةٍ تُرْكِيَّ ــار لِي ــنْ 122 مِلْيَ ــر مِ 2019م أكَْثَ

تِــي تُعَــادِل 22 مِلْيَــار دُولَار أمَْرِيكِــيّ، وَبَلَــغَ عَــدَد  ــة، وَالَّ الُأصُــولِ فِــي عَــامِ 2020م لِتَبْلُــغَ 150 مِلْيَــار لِيــرَة تُرْكِيَّ

ــحُ  نَادِيــقِ أكَْثَــرَ مِــنْ 3.1 مِلْيُــون شَــخْص وَكِيَــان، وَهُــوَ مَــا يُوَضِّ الَأفْــرَادِ وَالكِيَانَــاتِ المُسْــتَثْمِرَةِ فِــي هَــذِهِ الصَّ

نَادِيــق وَتَحْفِيــز  ــةِ فِــي تُرْكِيَــا، وَلِدَعْــم هَــذِهِ الصَّ نَادِيــقِ فِــي الحَيَــاةِ الاقْتِصَادِيَّ وَبِشَــكْلٍ جَلِــيٍّ دَوْر هَــذِهِ الصَّ

ــى  ــةٍ عَلَ ةٍ قَائِمَ ــاعِ سِيَاسَــةٍ تَشْــرِيعِيَّ بَ ــةُ لِاتِّ رْكِيَّ ــةُ التُّ ــة وَالاسْــتِثْمَارِيَّة سَــعَت الحُكُومَ مُسَــاهَمَتهَا الاقْتِصَادِيَّ

، وَعَمِلَــتْ عَلَــى تَوْفِيــرِ بِيئَــة الاسْــتِثْمَار وَمُنَــاخ الاسْــتِثْمَارِ المُنَاسِــبِ فِــي البِــلَادِ،  رِيبِــيِّ شْــرِيعِيِّ وَالضَّ حْفِيــزِ التَّ التَّ

شْــريعَات: وَمِــنْ أهََــمِّ هَــذِهِ القَوَانِيــن والتَّ

11 ة.. رِيبِيَّ رْكِيِّ رَقْم 14594 لِعَامِ 2009م بِخُصُوص الِإعْفَاءَات الضَّ قَرَارُ مَجْلِسِ الوُزَرَاءِ التُّ

22 ــةَ . ــنُ طَرِيقَ ــذِي يَتَضَمَّ ة، والَّ ــادَّ ــن 150 مَ ــامِ 2012م المُتَضَمِّ ــم 28513 لِعَ ــالِ رَقْ ــوقِ المَ ــةِ سُ ــونُ هَيْئَ قَانُ

نَادِيــقُ آمِنَــةً لِوُجُــودِ الْتِزَامَــات وَقُيُــود صَارِمَة  إِنْشَــاء وَتَسْــجِيل صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ؛ حَيْــثُ تُعْتَبَــرُ هَــذِهِ الصَّ

وْزِيعَــات وَالقُيُــود عَلَــى  نَادِيــقِ وَالتَّ نَادِيــق مِــنْ حَيْــثُ سِيَاسَــة الاسْــتِثْمَار، وَتَسْــجِيل الصَّ عَلَــى مُدِيــرِي الصَّ

رْكِــيّ. ع التُّ دَهَــا المُشَــرِّ تِــي حَدَّ الُأصُــولِ وَالاقْتِــرَاض، وَغَيْرهَــا مِــن القُيُــودِ الَّ

33 ةِ لِصَنَادِيقِ الاسْتِثْمَارِ.. رِيبِيَّ القَانُونُ رَقْم 6322 لِعَامِ 2012م الخَاصّ بِالْإِعْفَاءَاتِ الضَّ

44 ، وَبِمُوجِــبِ هَــذِهِ . ة تَعْدِيــلَات عَلَــى القَانُــونِ العَقَــارِيِّ ــذِي يَنُــصُّ عَلَــى عِــدَّ القَانُــونُ 6302 بتارِيــخ 2012م الَّ

ــض  ــم بَعْ ــمَّ تَقْدِي ــارَاتِ، وتَ ــبِ لِلْعَقَ ــكِ الَأجَانِ ــى تَمَلُّ ــةِ عَلَ ــودِ المَفْرُوضَ ــضُ القُيُ ــتْ بَعْ ــلَاتِ رُفِعَ عْدِي التَّ

ــا. ــي تُرْكِيَ ــارَات فِ ــكِ العَقَ ــنَ بِتَمَلُّ اغِبِي ــبِ الرَّ ــرَادِ الَأجَانِ ــا بِالْأَفْ رهَ ــب تَوَفُّ ــرُوطِ الوَاجِ ــي الشُّ ــهِيلَاتِ فِ سْ التَّ

55 ــة . المَرْسُــومُ الخَــاصُّ بِصَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ وَبِشَــرِكَاتِ إِدَارَة المَحَافِــظ الاسْــتِثْمَارِيَّة وَالقَوَاعِــد الخَاصَّ

بِنَشَــاطَاتِهَا رَقْــم »III-55.1«  لســنة  2013م.
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66 المَرْسُومُ الخَاصُّ بِقَوَاعِدِ صَنَادِيق رُؤُوس الَأمْوَال الجَرِيئَة رَقْم 28870 لعام 2014م. .

77 ــة لِمَــنْ يَقُــومُ بِالاسْــتِثْمَارِ بِمَبْلَــغٍ . رْكِيَّ ة التُّ ــذِي يَنُــصُّ عَلَــى مَنْــح الجِنْسِــيَّ المَرْسُــومُ 9601 لِعَــامِ 2016م الَّ

ةِ مَجَــالَات )صَنَادِيــق، أسَْــهُم، عَقَــارَات، وَدَائِــع... إلْــخَ(. يَتَــرَاوَحُ بَيْــن 2-3 مَلاييــن دُولَار فِــي عِــدَّ

88 ةِ 46 مِــنْ . ــةِ فِــي المَــادَّ رْكِيَّ ةِ التُّ القَــرَارُ 106 لِعَــامِ 2018م الخَــاصّ بِتَعْدِيــلِ طُــرُقِ الحُصُــولِ عَلَــى الجِنْسِــيَّ

ةِ بِاسْــتِثْمَارِ مَبْلَــغ قَــدْره  ــطَ طُــرُق الحُصُــولِ عَلَــى الجِنْسِــيَّ ــذِي بَسَّ ة رَقْــم 5091، الَّ ــونِ مَنْــح الجِنْسِــيَّ قَانُ

250 ألَْــف دُولَارٍ فِــي صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ أوَْ أيَْ اسْــتِثْمَارَات أُخْــرَى. 

ــرُؤُوسِ  ــق لِ ــا صَنَادِي ــا لِعُمَلَائِهَ ــي تُرْكِيَ ــتِثْمَارِيَّة فِ ــظ الاسْ ــرِكَاتِ إِدَارَة المَحَافِ ــض شَ ــرُ بَعْ ــعِ تُوَفِّ ــي الوَاقِ فِ

ة  ةِ، وَتُشْــرِفُ عَلَــى اسْــتِثْمَارَاتِهَا لَجْنَــة شَــرْعِيَّ ــريعَةِ الِإسْــلَامِيَّ الَأمْــوَال الجَرِيئَــة تَتِــمُّ إِدَارَتُهَــا وفقًــا لمَبَــادِئِ الشَّ

ــاحٍ  ــى أرَْبَ ــولِ عَلَ ــيِّ وَالحُصُ ولَارِ الَأمْرِيكِ ــدُّ ــتِثْمَارِ بِال ــة للاسْ ــقِ فُرْصَ نَادِي ــذِهِ الصَّ ــض هَ ــحُ بَعْ ــا تَمْنَ ــة. كَمَ مُخْتَصَّ

ــات فِــي قِيمَــةِ  بَ ــأَيِّ تَقلُّ ــرَ الاسْــتِثْمَارُ بِ ــنْ يَتَأَثَّ الِــي لَ ، وَبِالتَّ ولَارِ الَأمْرِيكِــيِّ ــكَ بِالــدُّ ةٍ أوَْ نَصِــف سَــنَوِيَّة كَذَلِ سَــنَوِيَّ

ــةِ. رْكِيَّ ــةِ التُّ العُمْلَ

رْكِــيِّ إِلْغَــاء إِذْنِ إِدَارَة المَحَافِــظ  رْكِــيّ عَلَــى أنَّ مِــنْ حَــقّ هَيْئَــةِ سُــوقِ المَــالِ التُّ عُ التُّ ــدَ المُشَــرِّ وَقَــدْ أكََّ

دَاتِهَــا فِــي عُقُودِهَــا مَــعَ  ــدٍ مِــنْ تَعَهُّ ــرِكَةِ، فِــي حَــال مُخَالَفَتهَــا لِأَيِّ تَعَهُّ ة المَمْنُــوح لِلشَّ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــةُ  وْلَ ــهِ تَقُــومُ الدَّ ــاءً عَلَيْ ، وَبِنَ رْكِــيِّ ــةِ سُــوقِ المَــالِ التُّ المُسْــتَثْمِرِينَ، أوَْ انْتِهَاكهَــا لِأَيِّ قَاعِــدَةٍ مِــنْ قَوَاعِــدِ هَيْئَ

امِنَــة  ةِ الثَّ ةِ وَتَسْــلِيمِ إِدَارَتِهَــا لِشَــرِكَةٍ أُخْــرَى، وَذَلِــكَ بِمُوجِــبِ المَــادَّ نَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِيَّ بِاسْــتِلَامِ كُلّ الصَّ

ــة بِنَشَــاطَاتِهَا. ة وَالقَوَاعِــد الخَاصَّ عَشْــرةَ مِــنْ مَرْسُــوم شَــرِكَات إِدَارَة المَحَافِــظ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــة، فَضْــلًا عَــنْ كَوْنِهَــا  وْلِيَّ وَافُــق مَــعَ المَعَايِيــر الدَّ سِــمُ تَشْــرِيعَات الاسْــتِثْمَار فِــي تُرْكِيَــا بِالْبَسَــاطَةِ وَالتَّ كَمَــا تَتَّ

ــنْ  ــرِيعَاتِ مِ شْ ــرِيُّ لِلتَّ ــودُ الفِقْ ــفُ العَمُ ــتَثْمِرِينَ. وَيَتَأَلَّ ــعِ المُسْ ــنَ جَمِي ــةِ بَيْ ــي المُعَامَلَ ــاوَاة فِ ــق المُسَ تُحَقِّ

ــم 4875،  ــرَةِ رَقْ ــةِ المُبَاشِ ــتِثْمَارَاتِ الَأجْنَبِيَّ ــون الاسْ ــم 5084، وَقَانُ ــفِ رَقْ وْظِي ــتِثْمَارِ وَالتَّ ــجِيعِ الاسْ ــونِ تَشْ قَانُ

 ، ــيِّ نَائِ ــرَاف وَالثُّ دِ الَأطْ ــدِّ ــتِثْمَارِ المُتَعَ ــرِ وَالاسْ ــيِّ المُبَاشِ ــتِثْمَارِ الَأجْنَبِ ــونِ الاسْ ــذِ قَانُ ــة لِتَنْفِي نْظِيمِيَّ ــة التَّ ائِحَ وَاللَّ

ــةِ. اعِيَّ ــتِثْمَارَاتِ القَطَّ ــجِيعِ الاسْ ــة بِتَشْ ــة المُرْتَبِطَ نْظِيمِيَّ ــن التَّ وَالقَوَانِي



28



29

ةُ وَمَزَايَا صَنَادِيق الاسْتِثْمَارِ  يَّ أَهَمِّ
رْكِيِّ فِي دَعْمِ الاقْتِصَادِ التُّ

ــةِ  رْكِيَّ ــنَوَاتِ الَأخِيــرَة مَــعَ تَرْكِيــزِ الحُكُومَــةِ التُّ رَ حَجْــم وَأمَْــوَال صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ فِــي تُرْكِيَــا خِــلَالَ السَّ تَطَــوَّ

عَــة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ؛ فَقَــدْ تَجَــاوَزَ إِجْمَالِــيُّ حَجْــم صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ  عَلَــى تَقْدِيــم تَسْــهِيلَات وَحَوَافِــز مُتَنَوِّ

تِــي  ــة ) 22مليــار دُولَار( فِــي عَــامِ 2020م، وَبَلَــغَ عَــدَد الَأشْــخَاصِ وَالكِيَانَــاتِ الَّ فِــي تُرْكِيَــا 150 مليــار لِيــرَة تُرْكِيَّ

تَسْــتَثْمِرُ فِيهَــا 3.1 مِلْيُــون.

بَائِــنِ،  سْــبَةِ لِلزَّ ــاتِ بِالنِّ ــة بِهَــدَفِ تَسْــهِيلِ العَمَلِيَّ رَات تِقْنِيَّ طْوِيــر فِــي القَوَانِيــنِ تَطَــوُّ وَقَــدْ تَرَافَــقَ مــع هَــذَا التَّ

ــةِ فِــي عَــامِ 2018م يُتِيــحُ لِلْأَفْــرَادِ  ــفِ المَحْمُولَ بِهَــدَفِ تَسْــرِيع المُعَامَــلَات. ثُــمَّ تَــمَّ تَطْوِيــرُ تَطْبِيــق لِلْهَوَاتِ

طْبِيــقُ أيَْضًــا الوُصُــول إِلَــى  إِجْــرَاء مُعَامَــلَات سَــرِيعَة فِــي البُورْصَــةِ بِسُــهُولَةٍ، وَيُمْكِــنُ لِمُسْــتَخْدِمِي هَــذَا التَّ

ة. ــدِ بِشَــفَافِيَّ لَات العَائِ كَاتِ الَأسْــعَارِ وَمُعَــدَّ مَعْلُومَــات مِثْــل تَخْصِيــصِ الُأصُــول وَتَحَــرُّ

ةٍ  ــةٍ مَــعَ صَنَادِيــقَ اسْــتِثْمَارِيَّ ــةٍ وَإِقْلِيمِيَّ ــاتٍ دَوْلِيَّ ــةُ فِــي هَــذَا المَجَــالِ لِعَقْــدِ اتِّفَاقِيَّ رْكِيَّ وَسَــعَتْ الحُكُومَــةُ التُّ

ــة  ــة، إِضَافَ وْلِيَّ نَادِيــق الدَّ ــنْ تَجَــارِبَ الصَّ ــةِ وَالاسْــتِفَادَةِ مِ رْكِيَّ ــقِ الاسْــتِثْمَارِ التُّ ــزِ دَوْرِ صَنَادِي أُخْــرَى بِهَــدَفِ تَعْزِي

ــةِ عَلَــى الاسْــتِثْمَارِ فِــي تُرْكِيَــا بِمَــا يَنْعَكِــسُ إِيجَابًــا عَلَــى الوَاقِــعِ الاقْتِصَــادِيِّ  وْلِيَّ نَادِيــقِ الدَّ لِتَحْفِيــزِ الصَّ

ــا  ــقَ تُرْكِيَ ــنَ صَنَادِي ــةِ أوَْ بَيْ رْكِيَّ ــةِ التُّ ــنَ الحُكُومَ ــتَرَكَةِ بَيْ ــقِ المُشْ نَادِي ــضِ الصَّ ــانٌ لِبَعْ ــي تِبْيَ ــا يَلِ ، وَفِيمَ ــيِّ رْكِ التُّ

ــة: ــرَى خَارِجِيَّ ــق أُخْ وَصَنَادِي

11 وسِــيّ بِقِيمَــةِ مِلْيَــارِ دُولَار تَدْفَــعُ . ركِــيّ والرُّ ــعُ بَيْــنَ وَزِيــرَي الاقْتِصَــادِ التُّ صُنْــدُوقُ الاسْــتِثْمَارِ المُشْــتَرَكُ المُوَقَّ

مُنَاصَفَــة بَيْــنَ البَلَدَيْــنِ عَــام 2017م.

22 ــةِ »YPG24«، وَمَجْمُوعَــة . رْكِيَّ ــنَ إِدَارَةِ صَنَادِيــقِ اسْــتِثْمَارِ العَقَــارَاتِ التُّ ــدُوقُ اسْــتِثْمَار عَقَــارِيّ مُشْــتَرَك بَيْ صُنْ

ــة )320 مِلْيُــون دُولَار أمَْرِيكِــيّ( فِــي عَــامِ 2016م. ــارِ لِيــرَة تُرْكِيَّ ة بِقِيمَــةِ مِلْيَ ــعُودِيَّ امِــل السُّ الزَّ

33 ــةِ . ــنْ المَجْمُوعَ ــتَرك مِ ــدُوق المُشْ نْ نُ الصُّ ــوَّ ــة؛ إِذْ يَتَكَ ــة قَطَرِيَّ ــرِكَة تُرْكِيَّ ــارِيّ لِشَ ــتِثْمَارِيّ عَقَ ــدُوق اسْ صُنْ

تَأْسِــيس  وَيَأْتِــي  رْكِــيّ )ري بــاي(،  التُّ نْــدُوق الاسْــتِثْمَارِيّ  ــةِ )كيــو إنفســت(، وَالصُّ ةِ القَطَرِيَّ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــتَهْدِفًا  ــي مُسْ ــامِ المَاضِ ــةِ العَ ــي نِهَايَ ــة فِ ــوح العُضْوِيَّ ــتَرَك مَفْتُ ــتِثْمَارِيّ المُشْ ــارِيّ الاسْ ــدُوق العَقَ نْ الصُّ

ــةِ فِــي بَعْــضِ المُــدُنِ الكُبْــرَى مِثْــلَ إِسْــطَنْبُول وَأنَْقَرَة وإزميــر وأنطاليا،  جَارِيَّ الاسْــتِثْمَارَاتِ فِــي العَقَــارَاتِ التِّ

ــة بَعْــدَ فَتْــرَةٍ وَجِيــزَةٍ مِــن  نْــدُوقِ 33 مِلْيُــون لِيــرَة تُرْكِيَّ ــة فَقَــدْ بَلَــغَ حَجْــمُ الصُّ لِيَّ ــرَات الَأوَّ وَبِحَســب المُؤَشِّ

ــامِ 2019م. ــيّ فِــي عَ لِ العَــرْضِ الَأوَّ
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الَــة فِــي  نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تُرْكِيَــا؛ فَــإِنَّ هَــذِهِ المَزَايَــا تُعْتَبَــرُ الَأدَاة الفَعَّ ــقُ بِمَزَايَــا الصَّ وَفِيمَــا يَتَعَلَّ

ــةِ  ــا الاقْتِصَادِيَّ ــقِ مَنَافِعِهَ ــي تَحْقِي ــادِيِّ وَفِ ــا الاقْتِصَ ــقِ أثََرِهَ ــي تَحْقِي ــقِ، وَفِ نَادِي ــذِهِ الصَّ ــدَافِ هَ ــقِ أهَْ تَحْقِي

ــا  ــرِكَات، وَمِمَّ ، وَعَلَــى مُسْــتَوَى مَنَافِــعَ المُسْــتَثْمِرِينَ الَأفْــرَاد وَالشَّ ــيِّ وَالجُزْئِــيِّ عَلَــى مُسْــتَوَى الاقْتِصَــادِ الكُلِّ

لَا شَــكَّ بِــهِ أنََّ هَــذِهِ المَزَايَــا تَجْعَــلُ مِــنْ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ الخِيَــارَ الاسْــتِثْمَارِيَّ الَأنْسَــبَ لِشَــرَائِحَ وَاسِــعَةٍ مِــنَ 

تِــي سَــبَقَ ذِكْرُهَــا سَــنَذْكُرُ فِيمَــا يَلِــي بَعْــضَ  ــا الَّ الَأفْــرَادِ وَالمُسْــتَثْمِرِينَ الَأتْــرَاك وَالَأجَانِــب، وَبالِإضَافَــة للمَزَايَ

ــة.  ركِيَّ ة التُّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّ ــازُ بِهَــا الصَّ ــي تَمْتَ تِ ــا الُأخْــرَى الَّ المَزَايَ

نْوِيعُ: •  التَّ

ــتِثْمَارَاتِ  ــالَات الاسْ ــة وَمَجَ ــثُ نَوْعِيَّ ــنْ حَيْ ــعَة مِ ــارَات وَاسِ ــا خِيَ ــة لِعُمَلَائِهَ رْكِيَّ ــتِثْمَارِ التُّ ــق الاسْ مُ صَنَادِي ــدِّ تُقَ

مَا  ــيَّ ــق لَا سِ نَادِي ــذِهِ الصَّ ــة هَ ــا لِفَاعِلِيَّ ــا رَئِيسً لُ دَاعِمً ــكِّ ــر يُشَ ــذَا الَأمْ ة، وَهَ ــتِثْمَارِيَّ ــة الاسْ لَةِ لِلْمَحْفَظَ ــكِّ المُشَ

ــنَ  ة بَيْ ــتِثْمَارِيَّ ــق الاسْ نَادِي ــالَات الصَّ عُ مَجَ ــوَّ ــا تَتَنَ ــا حَالِيًّ ــي تُرْكِيَ ــلَاءِ، فَفِ ــةٍ لِلْعُمَ ــد مُرْتَفِعَ ــر عَوَائِ ــة تَوْفِي لِنَاحِيَ

ــالَاتِ،  ــنَ المَجَ ــا مِ ــيّ، وَغَيْرهَ كْنُولُوجِ ــيّ وَالتِّ نَاعِ ــيَاحِيّ وَالصِّ ــارِيّ وَالسِّ ــتِثْمَار العَقَ ــنَدَاتِ وَالاسْ ــهُمِ وَالسَّ الَأسْ

الِــي تَحْقِيــق أعَْلَــى عَائِــد  ةِ، وَبِالتَّ وَهَــذَا الَأمْــر يُتِيــحُ لِلْعُمَــلَاءِ خِيَــارَات وَاسِــعَة لِتَشْــكِيلِ المَحَافِــظِ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــةٍ. عَ ــرَةٍ مُتَوَقَّ ــبَةِ مُخَاطَ ــى نِسْ ــن وَأدَْنَ مُمْكِ

•  ارْتِفَاع نِسْبَةِ العَائِدِ عَلَى الاسْتِثْمَارِ:

ــادِرَ  ــنْ مَصَ ــدُ مِ ــذِهِ العَوَائِ ــقُ هَ ــة، وَتَتَحَقَّ ــدٍ مُرْتَفِعَ لَات عَائِ ــدَّ ــلَاءِ مُعَ ة لِلْعُمَ ــتِثْمَارِيَّ ــق الاسْ نَادِي ــنُ الصَّ تَضْمَ

ع فِــي مَصَــادِرِ العَوَائِــدِ مِــنْ شَــأْنِهِ ضَمَــان اسْــتِمْرَار العَوَائِــد وَعَــدَم انْخِفَاضِهَــا عَــنْ قِيَــم  نَــوُّ ةٍ، وَهَــذَا التَّ عِــدَّ

ــةِ: رْكِيَّ ــتِثْمَارِ التُّ ــقِ الاسْ ــنْ صَنَادِي ــقُ مِ ــي تَتَحَقَّ تِ ــدِ الَّ ــادِرِ العَوَائِ ــمّ مَصَ ــان لِأَهَ ــي تِبْيَ ــا يَلِ دَة، وَفِيمَ ــدَّ مُحَ

العَائِد مِنْ تَوْزِيعِ أرَْبَاحِ الَأسْهُمِ.••

ــبِ •• هَ ــهُمِ وَالذَّ ــةِ وَالَأسْ ــتَثْمَرَةِ كَالْأَوْرَاقِ المَالِيَّ ــولِ المُسْ ــعِ الُأصُ ــقِ بَيْ ــنْ طَرِي ة عَ ــمَالِيَّ ــب رَأْسِ مَكَاسِ

ــعَارِهَا. ــاعِ أسَْ ــدَ ارْتِفَ عِنْ

•  انْخِفَاض تَكَالِيفِ الاسْتِثْمَارِ:

كْلِفَــةِ؛ مُقَارَنَةً بِالاسْــتِثْمَارَاتِ  ةِ مِــن الاسْــتِثْمَارَاتِ مُنْخَفِضَة التَّ رْكِيَّ يُعْتَبَــرُ الاسْــتِثْمَار فِــي صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ التُّ

ــر  ــذَا الَأمْ ــةِ، وَهَ ــدُودَة لِلْغَايَ ــف مَحْ ا تَكَالِي ــالِ إِلَّ ــال الَأعْمَ ــرَاد وَرِجَ ــتَثْمِرُونَ الَأفْ ــدُ المُسْ ــلَا يَتَكَبَّ ، فَ ــةِ قْلِيدِيَّ التَّ

لِ العَائِــدِ عَلَــى الاسْــتِثْمَارِ. يَنْعَكِــسُ بِشَــكْلٍ مُبَاشِــرٍ عَلَــى مُعَــدَّ
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•  إعَِادَة اسْتِثْمَارِ الَأرْبَاحِ:

ة أُخْــرَى، وَذَلِــكَ مِــنْ خِــلَالِ ضَــمِّ  ــةَ إِعَــادَةِ اسْــتِثْمَارِ الَأرْبَــاحِ مَــرَّ ــةِ إِمْكَانِيَّ رْكِيَّ ــةُ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ التُّ تُتِيــحُ غَالِبِيَّ

ة لِلْعُمَــلَاءِ، إِضَافَــةً لِتَشْــكِيلِهِ  لُ مِيــزَة اسْــتِثْمَارِيَّ ة، وَهُــوَ مَــا يُشَــكِّ الَأرْبَــاحِ إِلَــى رَأْسِــمَال المَحْفَظَــة الاسْــتِثْمَارِيَّ

مِيــزَة اسْــتِثْمَارِيَّة عَلَــى مُسْــتَوَى الاقْتِصَــادِ بِالْكَامِــلِ؛ مِــنْ خِــلَالِ تَوْجِيــه الَأرْبَــاح إِلَــى الاسْــتِثْمَارِ مِــنْ جَدِيــد.

نَادِيق الاسْتِثْمَارِيَّة: رَائِب عَلَى عَوَائِد الصَّ •  انْخِفَاض الضَّ

نَادِيقِ  ؛ مُقَارَنَــة بِالصَّ شْــغِيلِيِّ أْسِــمَالِيِّ وَالتَّ لِ العَائِــدِ الرَّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تُرْكِيَــا بِارْتِفَــاعِ مُعَــدَّ ــزُ الصَّ تَتَمَيَّ

رَائِــبِ  نَادِيــق مِــن الضَّ ــة تُعْفِــي عَوَائِــد هَــذِهِ الصَّ رْكِيَّ ةِ الُأخْــرَى خَــارِجَ تُرْكِيَــا، وَذَلِــكَ لِأَنَّ الحُكُومَــة التُّ الاسْــتِثْمَارِيَّ

ــعِ،  لِ العَائِــدِ المُتَوَقَّ رَائِــبِ وَهُــوَ مَــا يَنْعَكِــسُ إِيجَابًــا عَلَــى مُعَــدَّ يَــةً مِــن الضَّ ةِ أوَْ تَفْــرِضُ نِسَــبًا مُتَدَنِّ أْسِــمَالِيَّ الرَّ

نَادِيــقِ. يــنَ وَالَأجَانِــب عَلَــى الاسْــتِثْمَارِ فِــي هَــذِهِ الصَّ يِّ عُ المُسْــتَثْمِرِينَ المَحَلِّ وَيُشَــجِّ

•  انْخِفَاض هَامِش المُخَاطَرَةِ:

ــة لِلْعُمَــلَاءِ هَامِــش مُخَاطَــرَة مُنْخَفِضًــا بِالْمُقَارَنَــةِ مَــعَ الاسْــتِثْمَارَاتِ  رْكِيَّ تَضْمَــنُ صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَار التُّ

ــيَ: ــرَ، هِ ةِ مَعَايِي ــدَّ ــلَالِ عِ ــنْ خِ ــر مِ ــذَا الَأمْ ــقُ هَ ــقِ، وَيَتَحَقَّ نَادِي ــذِهِ الصَّ ــارِجَ هَ ــةِ خَ قْلِيدِيَّ التَّ

ــض •• ــي تَخْفِي ــاهِمُ فِ ــا يُسَ ــالَات بِمَ ــة المَجَ ــتِثْمَارِيَّة مُخْتَلِفَ ــظ اسْ ــاء مَحَافِ ــتِثْمَارَات، وَبِنَ ــع الاسْ تَنْوِي

ــا. نْيَ ــدُودِهِ الدُّ ــى حُ ــرَة إِلَ ل المُخَاطَ ــدَّ مُعَ

ــلُ مِــنْ •• ة، وَهُــوَ مَــا يُقَلِّ نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّ ةٍ فِــي تَقْدِيــرِ قِيمَــة رَأْس مَــالِ الصَّ اسْــتِخْدَام مَعَايِيــرَ عِــدَّ

ــرَأْسِ المَــالِ. ــةٍ لِ نِسْــبَةِ المُخَاطَــرَةِ، وَذَلِــكَ مِــنْ خِــلَالِ تَقْدِيــرِ قِيمَــةٍ حَقِيقِيَّ

ةِ اسْتِرْدَادِ رَأْسِ المَالِ المُسْتَثْمَرِ بِسُهُولَة وَبِمُرُونَة عَالِيَة.•• إِتَاحَة إِمْكَانِيَّ

خْزِيــنِ، وَهِــيَ •• خْلِيــصِ وَالتَّ خُضُــوع أُصُــول صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ لِضَمَانَــة شَــرِكَة مَصْــرِف إِسْــطَنْبُول لِلتَّ

ــلُ بِنِسْــبَةٍ كَبِيــرَةٍ حَــالَات الفَسَــادِ المَالِــيِّ  ــسِ وَالمُدِيــر، وَهَــذَا الَأمْــرُ يُقَلِّ مُنْفَصِلَــةٌ عَــنْ أُصُــولِ المُؤَسِّ

ــعِ.  ــا يَنْعَكِــسُ إِيجَابًــا عَلَــى هَامِــشِ المُخَاطَــرَةِ المُتَوَقَّ فِــي صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ؛ مِمَّ
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•  مَزَايَا المُسْتَثْمِرِينَ الَأجَانِب:

ــة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ وَالعُمَــلَاء الَأجَانِــب، وَمِنْهَــا عَلَــى سَــبِيلِ المِثَــالِ:  ــة مَزَايَــا نَوْعِيَّ رْكِيَّ ــرُ صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ التُّ تُوَفِّ

ذِيــنَ يَسْــتَثْمِرُونَ بِمَبَالِــغ تَزِيــدُ عَــنْ 250 ألَْــف دُولَار أمَْرِيكِــيّ، إِضَافَــةً  ــة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ الَّ رْكِيَّ ة التُّ مَنْــح الجِنْسِــيَّ

لِمُعَامَلَــة المُسْــتَثْمِرِينَ الَأجَانِــب مُعَامَلَــة مُمَاثِلَــة لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ الَأتْــرَاكِ، إِضَافَــةً لِتَمْكِيــن المُسْــتَثْمِرِينَ 

تِــي يَخْتَارُونَهَا، إِضَافَــةً لِإِتَاحَــةِ الفُرْصَةِ لِلْمُسْــتَثْمِرِينَ  ــةِ تَحْوِيلِ الَأمْــوَالِ وَالَأرْبَــاحِ وَبِالْعُمْلَــةِ الَّ يَّ الَأجَانِــب مِــنْ حُرِّ

تِــي تَحْــدُثُ مَــعَ المُسْــتَثْمِرِينَ  زَاعَــاتِ الَّ وْلِــيِّ لِفَــضِّ النِّ رْكِــيِّ أوَْ الدَّ حْكِيــمِ الوَطَنِــيِّ التُّ جُــوءِ لِلتَّ الَأجَانِــب مِــن اللُّ

ــة. الَأتْــرَاكِ، وَمُعَامَلَــة المُسْــتَثْمِرِينَ الَأجَانِــب مُعَامَلَــة مُمَاثِلَــة لِلْأَتْــرَاكِ فِــي مَجَــالِ المَحَاكِــمِ الاقْتِصَادِيَّ
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يَاتِ الَّتِي تُوَاجِهُ  حَدِّ عُوبَاتُ وَالتَّ الصُّ
ة رْكِيَّ صَنَادِيق الاسْتِثْمَارِ التُّ

ــرُوفِ  عُوبَــاتِ، بَعْضهَــا مُرْتَبِــط بِالظُّ يَــاتِ وَالصُّ حَدِّ تُوَاجِــهُ صَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ فِــي تُرْكِيــا جُمْلَــة مِــنَ التَّ

ــةِ. ــةِ العَالَمِيَّ بِالْحَالَــةِ الاقْتِصَادِيَّ ــةِ، وَبَعْضهَــا الآخَــر مُرْتَبِــط  رْكِيَّ التُّ وْلَــةِ  ةِ لِلدَّ يَاسِــيَّ ــةِ وَالسِّ الاقْتِصَادِيَّ

يَات: حَدِّ وَفِيمَا يَلِي تِبْيَان لِأَهَمّ هَذِهِ التَّ

مُ : ضَخُّ •  التَّ

تِــي تُوَاجِــهُ الاسْــتِثْمَارَات بِشَــكْلٍ عَــامٍّ فِــي تُرْكِيَــا وَصَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ  يَــاتِ الَّ حَدِّ ــمَ مِــنْ أكَْبَــرِ التَّ ضَخُّ يُعَــدُّ التَّ

ــةِ  ــوقِ الَأوْرَاقِ المَالِيَّ ــى سُ ــم عَلَ ضَخُّ ــرَ التَّ ــدْ أثََّ ــي، وَقَ ــام الحَالِ ــى العَ ــام 2018م، وَحَتَّ ــة عَ ــذُ نِهَايَ ــة مُنْ رْكِيَّ التُّ

ل مِــن عَــام 2021م:  بــع الَأوَّ ــم فــي تُركيــا فــي الرُّ ضَخُّ وَصَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ بِشَــكْلٍ مَلْحُــوظٍ، فَقَــدْ تَجَــاوَزَ التَّ

خْــم  ــة الَأزْمَــة، وَفِــي إِطَــارِ تَدْبِيــر تَمْوِيــلَات عَاجِلَــة لِوَقْــف العَجْــز الضَّ 16% عَلَــى أسََــاس سَــنَوِيّ، وَعَلَــى خَلْفِيَّ

ةِ  ــنْ حِــدَّ ــفُ مِ خْفِي ــنُ التَّ ــهُ يُمْكِ ــى أنََّ ــنَ الِإشَــارَةِ إِلَ ــدَّ مِ ــذَا الِإطَــارِ لَا بُ ــاقِ العَــام، وَفِــي هَ ــةِ وَالِإنْفَ فِــي المُوَازَنَ

ولَارِ أوَْ اليــورو. ــةِ كَالــدُّ ــةِ الَأجْنَبِيَّ ــمِ مِــنْ خِــلَالِ تَقْوِيــمِ الاسْــتِثْمَارَاتِ بِالْعُمْلَ ضَخُّ ــلْبِيِّ لِلتَّ أْثِيــرِ السَّ التَّ

يَاسِيّ : وَتُّر السِّ •  التَّ

ــا  ــي فَرَضَتْهَ تِ ــة الَّ ــات الَأمْرِيكِيَّ ــةِ وَالعُقُوبَ وَلِ الخَارِجِيَّ ــدُّ ــضِ ال ــعَ بَعْ مَا مَ ــيَّ ة لَا سِ ــيَّ يَاسِ ــرَات السِّ وَتُّ بَت التَّ ــبَّ سَ

نَادِيــق  ــرَتْ الصَّ تَأَثَّ الِــي  وَبِالتَّ تُرْكِيَــا،  وَاقِــعِ الاسْــتِثْمَارِ الَأجْنَبِــيِّ فِــي  ــةُ عَلَــى  حِــدَةُ الَأمْرِيكِيَّ المُتَّ الوِلَايَــاتُ 

ة بِهَــذَا الَأمْــرِ بِشَــكْلٍ مُبَاشِــرٍ. الاسْــتِثْمَارِيَّ

كُود الاقْتِصَادِي : عُوبَات الاقْتِصَادِيَّة وَالرُّ •  الصُّ

ا عَلَــى  تِــي انْعَكَسَــتْ سَــلْبِيًّ تِــي تُوَاجِهُهَــا تُرْكِيــا، وَالَّ ــا الَّ ــرَة جَائِحَــة كُورُونَ ــنَوَاتِ الَأخِيــرَةِ خِــلَالَ فَتْ خِــلَالَ السَّ

مُعْظَــمِ الاسْــتِثْمَارَاتِ، وَمِنْهَــا: البُورْصَــاتُ وَصَنَادِيــق الاسْــتِثْمَارِ. وَهُنَــا لَا بُــدَّ مِــنَ الِإشَــارَةِ إِلَــى أنََّ هَــذِهِ العَقَبَــةَ 

ــرُ  أَثُّ ــونُ التَّ ــدْ يَكُ ــةٌ، وَقَ ــةٌ عَالَمِيَّ ــيَ عَقَبَ ــلْ هِ ــةِ، بَ رْكِيَّ ةِ التُّ ــتِثْمَارِيَّ ــقِ الاسْ نَادِي ــورَة بِالصَّ ــةً أوَْ مَحْصُ ــتْ خَاصَّ لَيْسَ

ــرِ العَدِيــدِ مِــنْ دُوَلِ العَالَــمِ الُأخْــرَى. ــلْبِيُّ بِهَــا يَقِــلُّ عَــنْ تَأَثُّ رْكِــيُّ السَّ التُّ
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ــلْبِيِّ  غْــمِ مِــنْ أثََرِهَــا السَّ ــةُ، وَعَلَــى الرَّ رْكِيَّ تِــي تُواجِهُهَــا صَنَادِيــقُ الاسْــتِثْمَارِ التُّ يَــات الَّ حَدِّ إِنَّ هَــذِهِ العَقَبَــاتِ وَالتَّ

ــمِ  ضَخُّ ــقُ بِالتَّ ــال، فَفِيمَــا يَتَعَلَّ تهَــا بِشَــكْلٍ وَاضِــحٍ وَفَعَّ خْفِيــفُ مَــنْ حِدَّ عَامُــلُ مَعَهَــا وَالتَّ ــهُ بِالْإِمْــكَانِ التَّ ا أنََّ إِلَّ

ولَارِ مثــاً،  ــةِ كَالــدُّ رْكِيَّ يــرَةِ التُّ ــر اللِّ ــرِهِ مِــنْ خِــلَالِ تَقْوِيــمِ الاسْــتِثْمَارِ بِعُمُــلَاتٍ أُخْــرَى غَيْ قْلِيــلُ مِــنْ أثََ يُمْكِــنُ التَّ

ةِ،  ــلْبِيَّ عَافِــي مِــنْ تَبِعَاتِــهِ السَّ رْكِــيّ بَــدَأَ بِالتَّ كُــودِ الاقْتِصَــادِيِّ عَقِــبَ كُورُونَــا فَالاقْتِصَــاد التُّ ــقُ بِالرُّ وَفِيمَــا يَتَعَلَّ

ــةِ. رْكِيَّ الِــي انْخَفَــضَ تَأْثِيــرُهُ عَلَــى صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ التُّ وَبِالتَّ
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قَة بِصَنَادِيقِ الاسْتِثْمَارِ عْلِيمَات المُتَعَلِّ الِإجْرَاءَات والتَّ

قَة بِصَنَادِيقِ رَأْسِ المَالِ إِلَى قِسَمَيْنِ: مُ الِإجْرَاءَات المُتَعَلِّ تُقَسَّ

لُ:  القِسْمُ الَأوَّ
قَة بِتَأْسِيسِ وَعَمَلِ صَنَادِيق رَأس المَال فِي تُرْكِيَا: عْلِيمَات المُتَعَلِّ الِإجْرَاءَات وَالتَّ

ــورَةِ  ــتِثْمَارِ المَنْشُ ــقِ الاسْ ــةِ بِصَنَادِي ــنِ الخَاصَّ ــى القَوَانِي ــا إِلَ ــي تُرْكِي ــتِثْمَارِ فِ ــق الاسْ ــيس صَنَادِي ــعُ تَأْسِ يَخْضَ
تِــي تَسْــمَحُ  اسِــعَة وَالعِشْــرِينَ، وَالَّ تِــهِ التَّ ةِ العَــدَد رَقْــم 28870 تاريــخ 2014م فِــي مَادَّ سْــمِيَّ فِــي الجَرِيــدَةِ الرَّ
ــرَ  ــبُ تَوْفِي ــي تَتَطَلَّ تِ ــيسِ الَّ أْسِ ــرَاءَاتِ التَّ ــق إِجْ ــرِكَاتِ وَوَفْ ــيس الشَّ ــنَ بِتَأْسِ ي وْلِيِّ ــنَ وَالدَّ ي يِّ ــتَثْمِرينَ المَحَلِّ لِلْمُسْ

ــي: ــا كَالْآتِ ــنُ تَحْدِيدُهَ ــرُوطِ يُمْكِ ــنَ الشُّ ــةٍ مِ مَجْمُوعَ

تِــي حَصَلَــتْ عَلَــى رُخْصَــة •• يُمْكِــنُ إِنْشَــاءُ صَنَادِيــقِ الاسْــتِثْمَارِ مِــنْ قِبَــلِ شَــرِكَاتِ إِدَارَةِ المَحَافِــظ الَّ
تَشْــغِيل مِــنْ مَجْلِــس أسَْــوَاق رَأْسِ المَــالِ. كُلُّ صُنْــدُوقٍ لَدَيْــهِ لَجْنَــة اسْــتِثْمَار. يَتِــمُّ اتِّخَــاذ جَمِيــعِ 
ــرَاء وَالبَيْــع وَالِإيجَــار- بِمُوَافَقَــةِ لَجْنَــةِ الاسْــتِثْمَارِ مِــنْ خُبَــرَاءِ المَجَــالِ؛ ومِــنْ خِــلَالِ  القَــرَارَاتِ -مِثْــل الشِّ
ــى  ــةِ إِلَ ــقِ، بِالْإِضَافَ نَادِي ــرِي الصَّ ــار لِمُدِي ةِ الاخْتِيَ ــؤُولِيَّ ــضِ مَسْ ــتَثْمِرُ بِتَفْوِي ــومُ المُسْ ــةِ، يَقُ رِيقَ ــذِهِ الطَّ هَ
يَانَــةِ، وَتَحْصِيــل  نْــدُوق مِثْــلَ الصِّ ذَلِــكَ، يَتِــمُّ إِدَارَةِ جَمِيــعِ أنَْشِــطَةِ إِدَارَةِ المُمْتَلَــكَاتِ فِــي مَحْفَظَــة الصُّ

ــدُوقِ. نْ ــلِ مُدِيــرِ الصُّ ــكَ مِــنْ قِبَ ــةِ، وَمَــا إِلَــى ذَلِ ــبِ، وَالاسْتِشَــارَاتِ القَانُونِيَّ رَائِ الِإيجَــارِ، وَالِإقْــرَارِ، وَالضَّ

نَادِيــق •• الصَّ لِتَأْسِــيس  ئِيسَــة  الرَّ بَــاتِ  المُتَطَلَّ مِــنَ  المَالِــيّ  الَأمَــانِ  ــرَاتِ  مُؤَشِّ تَوَافُــر  يُعْتَبَــرُ  الَأمَــانُ: 
رْكِــيِّ عَلَى ضَمَــانِ حُقُــوق وَأُصُول المُسْــتَثْمِرِينَ  عِ التُّ الاسْــتِثْمَارِيَّة فِــي تُرْكِيَــا، وَذَلِــكَ حِرْصًــا مِــنَ المُشَــرِّ
ــمِ  ــنْ تَقْدِي ةِ مِ ــتِثْمَارِيَّ ــقِ الاسْ نَادِي ــدَّ لِلصَّ ــكَ لَا بُ ، وَلِذَلِ ــيِّ رْكِ ــادِ التُّ ــتِقْرَارِ الاقْتِصَ ــا لِاسْ ــلَاءِ، وَضَمَانً وَالعُمَ
ضِــحُ هَــذِهِ المَعَايِيــرُ  ــدُوقِ، وَتَتَّ نْ ــةَ فِــي الصُّ بَعَــةَ وَالمَرْعِيَّ ــةَ المُتَّ ــحُ مُسْــتَوَيَاتِ الَأمَــانِ المَالِيَّ ــاتٍ تُوَضِّ بَيَانَ

ــامِ 2012م. ــم 28513 لِعَ ــالِ رَقْ ــوقِ المَ ــةِ سُ ــونِ هَيْئَ ــلَال قَانُ ــن خِ مِ

سَــةُ •• ــرِكَةُ المُؤَسِّ ــةِ، وَتُعْتَبَــرُ الشَّ رْكِيَّ نْــدُوقِ فِــي حِسَــابِ أحََــد البُنُــوكِ التُّ يَتِــمُّ إيِــدَاع رَأْس مَــالِ الصُّ
ــع  اخِلِــيّ وَالعَقْــد المُوَقَّ ظَــام الدَّ وْلَــةِ عَــنْ إِدَارَةِ هَــذِهِ الَأمْــوَالِ وَفْــقَ النِّ نْــدُوقِ مَسْــؤُولَة أمََــامَ الدَّ لِلصُّ

ــرِكَة، وَذَلِــكَ مَــعَ مُرَاعَــاةِ حِمَايَــةِ حُقُــوقِ المُسَــاهِمِينَ. بَيْــنَ المُسْــتَثْمِرِ وَالشَّ

نَادِيــق الاسْــتِثْمَارِيَّة فِي تُرْكِيَــا بِالمَعَايِيرِ •• الالْتِــزَام بِمَعَايِيــرِ الِإفْصَــاحِ المَالِــيّ وَالمُحَاسَــبِيّ: تَلْتَــزِمُ الصَّ
ــرِ  ــة وَمَعَايِي ــرَ الحَوْكَمَ ــبِيّ وَمَعَايِي ــيّ وَالمُحَاسَ ــاحِ المَالِ ــرِ الِإفْصَ ــةِ بِمَعَايِي ــةِ المُرْتَبِطَ رْكِيَّ ــةِ وَالتُّ وْلِيَّ الدَّ
دْقِيــقِ المَالِــيّ، وَذَلِــكَ ضَمَانًــا لِأُصُــول وَاسْــتِثْمَارَات العُمَــلَاء وَحِفَاظًــا عَلَــى اسْــتِقْرَارِ الاقْتِصَــادِ  التَّ

. رْكِــيِّ التُّ



42



43

انِي:  القِسْمُ الثَّ

قَة بِالمُسْتَثْمِرِينَ: عْلِيمَات المُتَعَلِّ الِإجْرَاءَات وَالتَّ

ــات  ــذِهِ المَعْلُومَ ــفُ هَ دَةٍ، وَتَخْتَلِ ــدِّ ــادِرَ مُتَعَ ــنْ مَصَ ــتِثْمَارِ مِ ــقِ الاسْ ــنْ صَنَادِي ــةٌ عَ ــاتٌ مُخْتَلِفَ ــرُ مَعْلُومَ تَتَوَافَ

تِــي تَهُــمُّ العُمَــلَاء وَالمُسْــتَثْمِرِينَ  نْــدُوقِ تَحْــرِصُ عَلَــى تَوْفِيــرِ المَعْلُومَــاتِ الَّ بِحَســب طَبِيعَتهَــا، فَــإِدَارَةُ الصُّ

ــنُ المَعْلُومَــاتُ المَنْشُــورَةُ  ، وَغَالِبًــا مَــا تَتَضَمَّ مَا تِلْــكَ المَعْلُومَــات المُرْتَبِطَــة بِاتِّخَــاذِ القَــرَارِ الاسْــتِثْمَارِيِّ لَا سِــيَّ

ــةَ: الِيَ ــاتِ التَّ البَيَانَ

أْسِــيسِ، •• نْــدُوق، وَسِــعْر الوحْــدَة عِنْــدَ التَّ نْــدُوقِ؛ مِثْــل تَارِيــخِ الِإنْشَــاءِ، وَعُمْلَــة الصُّ ــةٌ عَــنْ الصُّ مَعْلُومَــاتٌ عَامَّ

ة  ــحْبِ أوَْ الِإضَافَــةِ، وَمُــدَّ وَسِــعْرهَا الحَالِــي، وَرُسُــوم الاشْــتِرَاك، وَمَوَاعِيــد الاشْــتِرَاك، وَالحَــدّ الَأدْنَــى لِلسَّ

ــحْبِ، وَمَــا إِلَــى ذَلِــكَ. ــدَادِ عِنْــدَ السَّ السَّ

ارِيخِــيّ، وَتَوْزِيــع أُصُولِــهِ، •• نْــدُوق وَهَدَفــه، وَسِــجِلّ أدََائِــهِ التَّ نْــدُوقِ، وَطَبِيعَــة الصُّ مَعْلُومَــاتٌ عَــنْ مُدِيــرِ الصُّ

تِــي تَخْتَلِــفُ فِيمَــا بَيْــنُ  وَبَعْــض الِإحْصَــاءَاتِ عَــنْ عَوَائِــدِهِ وَمَخَاطِــرِهِ، وَغَيْــر ذَلِــكَ مِــن المَعْلُومَــاتِ الَّ

ــا.  ــتَثْمِرُ عَنْهَ ــهُ المُسْ ــبُ أنَْ يَعْرِفَ ــا يَجِ ــا، وَمَ ــب طَبِيعَتهَ ــنُ بِحَس ــقِ وَتَتَبَايَ نَادِي الصَّ

نَادِيــقِ فَيُمْكِــنُ مُتَابَعَتُهَــا مِــنْ خِــلَالِ عَــدَدٍ مِــنَ المَصَــادِرِ،  ــةُ بِأَسْــعَار الوَحَــدَات لِلصَّ ــا المَعْلُومَــاتُ الخَاصَّ أمََّ

مِنْهَــا:

مَوْقِع »تداول« الِإلِكْتِرُونِيّ أوَْ مَنْشُورَاته.••

ةِ(.•• وقِ المَالِيَّ ص لَهُ مِنْ هَيْئَةِ السُّ خْصُ المُرَخَّ رِكَةِ )الشَّ مَوْقِع الشَّ

نْدُوقِ أوَْ مَنْشُورَاته.••  مُدِير الصُّ

ة.•• ات، وَبَاقِي المَطْبُوعَات الاقْتِصَادِيَّ حُف وَالمَجَلَّ الصُّ
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