
 ٌّغزضّشْٚ اٌّخبهشْٚا
٠ّىٓ أْ رؾمك ّٔٛاً  ٠شو ِّض اٌّغزضّشْٚ اٌّخبهشْٚ ػٍٝ الاعزضّبساد اٌزٟ

 ل٠ٛبً. ٠ٚمجً ٘زا إٌٛع ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ ِخبهش خغبسح عضء ِٓ سؤٚط
أِٛاٌُٙ، فٟ ِمبثً رٛلؼُٙ ثزؾم١ك ػٛائذ أوجش. ٚغبٌجبً ِب رؾًّ ٘زٖ 

ع١ٕٓ ه٠ٍٛخ لاعزضّبس ِغزضّش٠ٓ فٟ ِمزجً اٌؼّش أِبُِٙ  اٌؾش٠ؾخ ِٓ
اٌزمبػذ. وّب رؾًّ اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ رٚٞ الأ٘ذاف  ِذخشارُٙ ئٌٝ ؽ١ٓ فزشح

٘إلاء فٟ اٌؾشوبد اٌزٟ رظٙش ئِىبٔبد  الاعزضّبس٠خ ه٠ٍٛخ اٌّذٜ. ٠ٚغزضّش
اٌزٟ رؼًّ فٟ لطبػبد  ّٔٛ وج١شح، ِضً اٌؾشوبد ؽذ٠ضخ اٌزأع١ظ، أٚ رٍه

وج١شح ئلا أٔٗ  شوبد ٠ؾًّ ئِىبٔبد ّٔٛسائذح. ٚثبٌشغُ ِٓ أْ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌؾ
فٟ اٌٛلذ ٔفغٗ ٠زؼشك ٌزثزثبد ؽبدح، ٚػبدح ِب رؾمك أعؼبس ٘زٖ 

اسرفبػبً ثٛر١شح أوجش ٚأخفبمبً ثٛر١شح ألً ِمبسٔخ ثّزٛعو اٌزغ١ش فٟ  اٌؾشوبد
 .اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ أعؼبس اٌؾشوبد

 
 

 (اٌّٛعٛداد) الأفٛي
اٌزٟ ٠ذ٠ٓ  خ ٔمذ٠خ، ثّب فٟ رٌه الأِٛايٟ٘ وً ِب ٠ٍُّه ٚرىْٛ ٌٗ ل١ّ

 ٌٍؾشوخ ثٙب آخشْٚ. ٚثزٌه رىْٛ أفٛي اٌؾشوخ وً ِب رّزٍىٗ، ِٓ إٌمذ
  .ٚا٢لاد، ئمبفخ ٌّذ١ٔٛ٠زٙب ٌذٜ ا٢خش٠ٓ

 
 

 اٌغٕٛٞ اٌزمش٠ش
 ٘ٛ اٌزمش٠ش اٌزٞ ٠زٛعت ػٍٝ وً ؽشوخ ِغبّ٘خ ػبِخ أْ رضٚد ثٗ

ّبٌٟ ٚاٌذخً. ٚلا ٠مزقش ِغب١ّ٘ٙب وً ػبَ. ٠ٚزنّٓ لبئّزٟ اٌّشوض اٌ
ػٍٝ اٌزفبف١ً اٌّب١ٌخ فؾغت ثً ٠ؾًّ ِؼٍِٛبد ػبِخ ػٓ  اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ

 .اٌؾشوخ
 
 

  لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ
ٚمغ اٌؾشوخ اٌّبٌٟ فٟ ربس٠خ  رمذَ لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٔظشح ؽبٍِخ ػٓ

الأفٛي  : ِؾذد . ٚرؾزًّ اٌمبئّخ ػٍٝ صلاصخ أفٕبف ِٓ اٌّؼٍِٛبد ٟ٘
)اٌّٛعٛداد(، ٚاٌّطٍٛثبد )اٌخقَٛ(، ٚؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ )فبفٟ الأفٛي(. 

لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ثٙزا الاعُ لأٔٙب ِىٛٔخ ِٓ ِغّٛػز١ٓ ِٓ  ٚرغّٝ
٠غت أْ رزُ ِٛاصٔزّٙب: ؽ١ش ٠غت أْ رغبٚٞ الأفٛي  الأسلبَ )الأسفذح( اٌزٟ

ٌّشوض اٌّبٌٟ اٌّغب١ّ٘ٓ. ٚرؼذ لبئّخ ا ولا ِٓ اٌّطٍٛثبد ِنبفبً ئ١ٌٙب ؽمٛق
 .اٌّبٌٟ سثغ اٌغٕٛٞ أؽذ اٌغضء٠ٓ ا١ٌّّٙٓ اٌزٟ ٠زىْٛ ِّٕٙب اٌزمش٠ش

 
 

 اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ
اٌذفزش٠خ ٟ٘ فبفٟ ل١ّخ أفٛي اٌؾشوخ، أٚ ئعّبٌٟ الأفٛي ثؼذ  اٌم١ّخ

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍؾشوخ ِغ ل١ّزٙب اٌغٛل١خ  خقُ اٌّطٍٛثبد. ٚثّمبسٔخ
اٌغُٙ أػٍٝ أٚ ألً ِٓ ل١ّزٗ  عؼش٠غزط١غ اٌّغزضّش رؾذ٠ذ ِب ئرا وبْ 

 .اٌؼبدٌخ
 
 

 اٌشأعّب١ٌخ الأفٛي
ٚؽشاء مّٓ  الأفٛي اٌشأعّب١ٌخ ٟ٘ أفٛي ه٠ٍٛخ الأعً ٚلا٠زُ رذاٌٚٙب ث١ؼبً 

 .ٚٔؾٛ٘ب اٌؼ١ٍّبد اٌزغبس٠خ اٌّؼزبدح ٌٍؾشوخ. ِٚٓ أِضٍزٙب ا٢لاد ٚ اٌّجبٟٔ
 



 
 اٌّىبعت اٌشأعّب١ٌخ

ػٓ ث١غ أفً ِٓ الأفٛي اٌشأعّب١ٌخ اٌشأعّب١ٌخ ٟ٘ رٍه إٌبرغخ  اٌّىبعت
 .اٌزٞ دفغ ٌؾشائٗ ثغؼش أغٍٝ ِٓ اٌغؼش

 
 

 اٌخغبئش اٌشأعّب١ٌخ
اٌشأعّب١ٌخ ٟ٘ رٍه إٌبرغخ ػٓ ث١غ أفً ِٓ الأفٛي اٌشأعّب١ٌخ  اٌخغبئش

 .دفغ ٌؾشائٗ ثغؼش ألً ِٓ اٌغؼش اٌزٞ
 
 

 اٌفبئذح اٌّشوجخ
ضا٠ذ ل١ّزٙب ثّشٚس ٠زُ اؽزغبثٙب ثؾىً رشاوّٟ ثؾ١ش رز ٟ٘ اٌفبئذح اٌزٟ

ػٍٝ ئعّبٌٟ اٌّجٍغ اٌزٞ ٠ّضً أفً اٌّجٍغ  اٌغٕٛاد ، ٠ٚزُ اؽزغبثٙب ثٕبءاً 
 .عبثمبً  اٌّغزضّش ِنبفبً ئ١ٌٗ اٌفٛائذ اٌّىزغجخ

 
 

 اٌّغزضّشْٚ اٌّؾبفظْٛ
اٌّغزضّش٠ٓ اٌّؾبفظ١ٓ فٟ اٌّؾبفظخ ػٍٝ سؤٚط أِٛاٌُٙ  رزشوض أ٠ٌٛٚبد

اٌّخبهش اٌزٟ لذ رإدٞ ١ًٌٍٕ ِٕٙب. ؽزٝ ٌٛ  اٌزٟ اعزضّشٚ٘ب. ٌزٌه ٠زفبدْٚ
ٚفٟ ثؼل الأؽ١بْ، رىْٛ ٘زٖ  .وبْ رٌه ػٍٝ ؽغبة سمبُ٘ ثؼٛائذ ِؼزذٌخ

اٌّغزضّش  إٌّٙغ١خ اٌّؾبفظخ ِٕبعجخ. فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، ٌٛ وبْ ٌذٜ
اٌزمبػذ  اٌزضاِبد ِب١ٌخ وج١شح فٟ رغبسرٗ اٌخبفخ، أٚ أٔٗ ِزمبػذ، أٚ ِمجً ػٍٝ

مش٠ت، فّٓ غ١ش اٌؾىّخ ػٕذئز أْ ٠غزضّش وض١شاً ِٓ أفٌٛٗ فٟ اٌّغزمجً اٌ
 .أٚساق ِب١ٌخ ِززثزثخ فٟ

 
 

 رىٍفخ اٌّج١ؼبد
اٌّج١ؼبد ٟ٘ وبفخ إٌفمبد اٌزٟ رذخً فٟ ئٔزبط ِٕزغبد اٌؾشوخ. ٚ  رىٍفخ

إٌفمبد ػٍٝ عج١ً اٌّضبي ِقبس٠ف الإٔزبط ٚاٌزغ٠ٛك  ٠ّىٓ أْ رزنّٓ ٘زٖ
 .ٚغ١ش٘ب ٚسٚارت اٌّٛظف١ٓ

 
 
 فٛي اٌّزذاٌٚخالأ

ٟ٘ ل١ّخ الأفٛي اٌّزٛافشح ٌٍؾشوخ عٛاء ِٓ إٌمذ، أٚ ِب  الأفٛي اٌّزذاٌٚخ
ثّب فٟ رٌه ؽغبة ِذ١ٔٛ٠برٙب ٌذٜ ا٢خش٠ٓ،  ٠ّىٓ رؾ٠ٍٛٗ ثغٌٙٛخ ئٌٝ ٔمذ،

ٌٍّزبعشح لق١شح الأعً. ٚرؼذ الأفٛي  ٚاٌّخضْٚ، ٚالأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّؼذح
ا١ِٛ١ٌخ ٌٍؾشوخ اٌلاصِخ  ٌّقبس٠فاٌّزذاٌٚخ ِّٙخ لأٔٙب رغزخذَ ٌزغط١خ ا

 .ٌّضاٌٚخ ٔؾبهٙب
 
 

 اٌز٠ٕٛغ
أِٛاٌٗ اٌّزبؽخ  اٌز١ٔٛغ ٘ٛ اعزشار١غ١خ اعزضّبس٠خ ٠ٛصع ِٓ خلاٌٙب اٌفشد

اٌز٠ٕٛغ  ٌلاعزضّبس ػٍٝ أعٛاق أٚ فٕبػبد أٚ أٚساق ِب١ٌخ ِخزٍفخ. ٠ٚٙذف
مٗ ئٌٝ ؽّب٠خ اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ٌٍفشد فٟ ؽبي رشاعؼذ اٌؼٛائذ اٌّزؾم

 .أؽذ اٌمطبػبد أٚ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّخزبسح ِٓ
 
 



 اٌّٛصع اٌشثؼ
رٛص٠ؼٗ  اٌشثؼ اٌّٛصع ػٍٝ اٌغُٙ ٘ٛ اٌغضء ِٓ ئ٠شاداد اٌؾشوخ اٌزٞ ٠زُ

ػٍٝ اٌّغب١ّ٘ٓ ف١ٙب وؼبئذ ػٍٝ اعزضّبسارُٙ. ٚرٛصع الأسثبػ فٟ ؽىً ٔمٛد 
ثؾىً  أعُٙ، ٠ٚىْٛ رٛص٠ؼٙب وً سثغ أٚ ٔقف عٕخ، أٚ ٠ىزفٝ ثزٛص٠ؼٙب أٚ

٠زُ الإػلاْ ػٓ رٛص٠غ الأسثبػ ثزٛف١خ ِٓ ِغٍظ ئداسح  عٕٛٞ. ٚغبٌجبً ِب
 .اٌؾشوخ

 
 

 خطخ ئػبدح اعزضّبس اٌؼٛائذ
اٌؾبٌخ اٌزٟ رغّؼ ف١ٙب اٌؾشوبد  خطخ ئػبدح اعزضّبس اٌؼٛائذ ٠مقذ ثٙب

اعزضّبس الأسثبػ اٌّٛصػخ  اٌّغبّ٘ٗ ٌٍّغزضّش٠ٓ فٟ أعّٙٙب رٍمبئ١بً ثاػبدح
اٌجٕبء  ػ١ٍُٙ فٟ ؽشاء ؽقـ ئمبف١خ ِٓ أعّٙٙب. ٚرّىٓ  ٘زٖ اٌخطٗ ِٓ

اٌزذس٠غٟ اٌّشوت ٌلاعزضّبساد، وّب رّىَّٓ الاعزفبدح ِٓ ع١بعخ خفل 
  .اٌزىٍفخ الاعزضّبس٠خ ِزٛعو

 
 

 اٌغٛق اٌّب١ٌخ
١ٌخ، وّب اٌّب١ٌخ ٘ٛ اٌّىبْ اٌفؼٍٟ اٌزٞ ٠زُ ف١ٗ رذاٚي الأٚساق اٌّب اٌغٛق

 .ٚاٌج١غ الإٌىزشٟٚٔ إٌّظُ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ رؾًّ اٌؾشاء
 
 

 إٌفمبد
اٌزغبسٞ ،  ٟ٘ اٌّقبس٠ف اٌزٟ رزؾٍّٙب اٌؾشوخ خلاي ِضاٌٚزٙب ٔؾبهٙب
 اٌؾشوخ ٚرؾًّ ػٍٝ عج١ً اٌّضبي اٌّقشٚفبد اٌّزؼٍمخ ثاداسح ؽإْٚ

 
 
 

 ئعّبٌٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ
خ إٌمذ٠خ ٌىً ِب ٠ٕزظ فٟ الالزقبد إٌبرظ اٌّؾٍٟ ٘ٛ ئعّبٌٟ اٌم١ّ ئعّبٌٟ

خلاي ػبَ ٚاؽذ. ٠ٚغزخذَ ئعّبٌٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ وّإؽش  ِٓ عٍغ ٚخذِبد
 .الالزقبد اٌّؾٍٟ ٌٍذٌٚخ ػٍٝ فؾخ ٚعلاِخ ٚئٔزبع١خ

 
 
 

 اٌشثؾٟ ئعّبٌٟ اٌٙبِؼ
 ٠ّضً ئعّبٌٟ اٌٙبِؼ اٌشثؾٟ ؽبفً لغّخ ئعّبٌٟ ل١ّخ اٌّج١ؼبد ثؼذ

١ّخ اٌّج١ؼبد. ٠ٚؼجش ػٕٙب فٟ ؽىً ٔغجخ خقُ اٌزىب١ٌف ػٍٝ ئعّبٌٟ ل
أٌف  011اٌّضبي، ئرا وبٔذ ِج١ؼبد ئؽذٜ اٌؾشوبد رغبٚٞ  ِئ٠ٛخ. ػٍٝ عج١ً

أٌف ريال، فاْ ئعّبٌٟ اٌٙبِؼ  57رغبٚٞ  ريال، ٚوبٔذ رىب١ٌف ِج١ؼبرٙب
ٚإٌبرظ ِمغِٛب ػٍٝ  ( 57.111 – 011.11% ) 57اٌشثؾٟ ٌٙب ٠غبٚٞ 

011.111 
 
 
 

 إٌّٛ
الاعزضّبس ٘ٛ اٌض٠بدح فٟ اٌم١ّخ اٌّب١ٌخ ٌلأفٛي اٌّغزضّشح ِغ ِشٚس  ّٔٛ

الاعزضّبساد اٌزٟ رٛف ِّش ػبئذاً صبثزبً ِٓ اٌذخً، فاْ ٕ٘بن  اٌضِٓ. ٚثؼىظ
رٌه، ٚئّٔب ئٌٝ رؾم١ك ّٔٛ ِنطشد فٟ اٌم١ّخ  اعزضّبساد لا رٙذف ئٌٝ



 .اٌضِٓ اٌّب١ٌخ ٌلأفٛي اٌّغزضّشح ِغ ِشٚس
 
 
 

 اٌذخً
أ٠نبً ثبٌؼبئذ، ئعّبٌٟ اٌّجبٌغ إٌمذ٠خ ٚالأفٛي  ، اٌزٞ ٠ؼشف٠ّضً اٌذخً

 .أٚ اٌؾشوبد الأخشٜ اٌزٟ رؼٛد ِٕفؼزٙب ٌلأفشاد
 
 

 لبئّخ اٌذخً
اٌغضء ِٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌزٟ رظٙش فبفٟ أسثبػ أٚ خغبئش  لبئّخ اٌذخً ٟ٘

ٚغبٌجبً ِب رىْٛ ٌشثغ عٕخ أٚ ٔقف عٕخ أٚ عٕخ  اٌؾشوخ ٌفزشح ص١ِٕخ ِؾذدح،
 .وبٍِخ

 
 

  اٌزنخُ
اٌغٍغ ٚ اٌخذِبد.  اٌزنخُ ٘ٛ الاسرفبع اٌىج١ش ٚ اٌّغزّش ٌّؼظُ أعؼبس

 .الالزقبدٞ ٚغبٌجبً ِب ٠ىْٛ اٌزنخُ ِقبؽجبً ٌفزشاد الأزؼبػ
 
 
 

 داخ١ٍخ اٌزذاٚي ثٕبءً ػٍٝ ِؼٍِٛبد
أٚ  ٠ىْٛ رذاٚي اٌّطٍؼ١ٓ ِٓ الأؽخبؿ اٌزٕف١ز٠ ١ٓ فٟ اٌؾشوخ اٌّغبّ٘خ،

 سرٙب، أٚ وجبس اٌّلان ف١ٙب رذاٚلاً ٔظب١ِبً ئرا وبْ لشاس اٌزذاٚيأػنبء ِغٍظ ئدا
 ِج١ٕبً ػٍٝ ِؼٍِٛبد ِزٛفشح ٌٍؼبِخ. أِب ؽ١ٓ ٠ىْٛ اٌزذاٚي ثٕبءً ػٍٝ ِؼٍِٛبدٍ 
داخ١ٍخٍ عٛ٘ش٠خ ٌُ ٠زُ الإفقبػ ػٕٙب ٌٍؼبِخ فٙزا ٠ؼذ أِشاً غ١ش ٔظبِٟ. ٠ٚذخً 

ٕف١ز٠خ، أٚ فٟ اٌّشوض اٌّبٌٟ اٌّؼٍِٛبد اٌذاخ١ٍخ اٌزغ١شاد فٟ الإداسح اٌز فٟ
 .فٟ لشاساد الأذِبط ٚالاعزؾٛار اٌزٟ ٌُ رؼٍٓ ٌٍؼَّٛ ٌٍؾشوخ، أٚ

 
اٌّطٍؼ١ٓ الأؽخبؿ اٌز٠ٓ لا ٠ؼٍّْٛ ثبٌؾشوخ ٌٚىٓ  وّب ٠ٍؾك ثبلأؽخبؿ

ف١ٙب ٚرذاٚي أعّٙٙب ثؾىً غ١ش  ٠ّىُٕٙ اٌٛفٛي ٌٍّؼٍِٛبد اٌغٛ٘ش٠خ
٘زٖ اٌفئخ  . ٠ٕٚذسط رؾذٔظبِٟ ثٕبء ػٍٝ اهلاػُٙ ػٍٝ رٍه اٌّؼٍِٛبد

اٌّؾبِْٛ، ٚاٌّقشف١ْٛ اٌؼبٍِْٛ فٟ اٌجٕٛن الاعزضّبس٠خ، ٚاٌقؾف١ْٛ، 
 ..ِغئٌٟٛ اٌؾشوخ ٚألبسة

 
 
 

 اٌّخضْٚ
ِٕزغبد اٌؾشوخ، عٛاء إٌّزظ إٌٙبئٟ أٚ اٌزٞ فٟ  اٌّخضْٚ ٠ؾًّ وً

اٌّٛاد اٌخبَ اٌزٟ رغزخذَ فٟ ئٔزبط  ئؽذٜ ِشاؽً الأٔزبط. ٠ٚذخً ف١ٗ أ٠نب
 .إٌّزظ إٌٙبئٟ

 
 
 

 (اٌّطٍٛثبد )اٌخقَٛ
اٌؾشوخ، اٌزٟ ٠ّىٓ أْ  اٌّطٍٛثبد ٟ٘ الاٌزضاِبد اٌّغزؾمخ ػٍٝ أفٛي

ٚاٌشٚارت، ٚاٌزٛص٠ؼبد  رغطٟ اٌجٕٛد اٌزب١ٌخ: اٌزُِ اٌذائٕخ )اٌّٛسدْٚ(، ٚالأعٛس
ٍْ أخشٜ لبئّخ   .اٌّغزؾمخ، ٚاٌنشائت، ٚأٞ د٠ٛ



 
 
 

 اٌغ١ٌٛخ
اٌزٟ ٠ّىٓ رؾ٠ٍٛٙب ثغشػخ ٠ٚغش ئٌٝ ٔمذ  ضّشحاٌغ١ٌٛخ رؼٕٟ الأفٛي اٌّغز

أْ رىْٛ الأفٛي  ثذْٚ خغبسح أٚ ثخغبسح ٠غ١شح فٟ ل١ّزٙب. ٠ّٚىٓ
  .اٌّغزضّشح عٍٙخ اٌزغ١١ً ئرا وبْ ِٓ اٌّّىٓ ث١ؼٙب ٚ ؽشائٙب ثغٌٙٛٗ

 
 
 

 اٌّؼٍِٛبد اٌى١ٍخ
رؼىظ اٌٛمغ اٌىٍٟ ٌلالزقبد اٌّؾٍٟ، أٚ اٌّؼٍِٛبد  ٟ٘ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ

ؽبِلاً رٌه الأخجبس اٌزٟ رزٕبٚي الأؽذاس  .رغطٟ الالزقبد اٌؼبٌّٟاٌزٟ 
ٚاٌزٟ ٠ّىٓ أْ رىْٛ ٌٙب  اٌذ١ٌٚخ أٚ اٌؾإْٚ اٌغ١بع١خ فٟ أؽذ اٌجٍذاْ

 .أؼىبعبد ػٍٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ
 
 
 

 اٌّؼٍِٛبد اٌغضئ١خ
الالزقبد ِضً ِب٠زؼٍك ثبٌّؼٍِٛبد  رغطٟ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد اٌقٛسح الأفغش ِٓ

اٌّؼٍِٛبد فٟ اٌمطبع  ؽشوخ ِؼ١ٕٗ. ٚػبدحً ِب٠ٕؾقش رأص١ش ٘زٖ ػٓ لطبع أٚ
الأخجبس ػٓ  أٚ اٌؾشوخ ٔفغٙب. ِٚٓ الأِضٍخ ػٍٝ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌّؼٍِٛبد

 الأذِبط ث١ٓ ؽشوز١ٓ، أٚ ئدخبي ئؽذٜ اٌؾشوبد لأؽذ إٌّزغبد أٚ اٌزم١ٕبد
 .اٌغذ٠ذح، ٚٔؾٛ رٌه

 
 
 

 الاعزضّبسٞ اٌقٕذٚق
 ٠ٙذف ئٌٝ ئربؽخ اٌفشفخ ٌٍّغزضّش٠ٓ ف١ٗثشٔبِظ اعزضّبس ِؾزشن 

 ثبٌّؾبسوخ عّبػ١بً فٟ أسثبػ اٌجشٔبِظ ٚ ٠ذ٠شٖ ِذ٠ش اٌقٕذٚق ِمبثً سعَٛ
 ِؾذدح

 
 
 

 رم١١ُ اٌغُٙ ثأػٍٝ ِٓ ل١ّزٗ
عؼش اٌغُٙ ِجبٌغبً ف١ٗ ئرا رؼذٜ عؼشٖ ِبرمزشؽٗ أعظ اٌزم١١ُ  ٠ؼذ

اٌغُٙ إٌظش فٟ ٌم١بط دسعخ اٌّجبٌغخ فٟ رم١١ُ  اٌّؼ١بس٠خ. ِٚٓ اٌّؼب١٠ش
، فؾ١ّٕب رىْٛ ٘زٖ إٌغجخ ٌٍغُٙ ( P / E ) ٔغجخ عؼش اٌغُٙ ئٌٝ الأسثبػ

الأخشٜ أٚ  أػٍٝ ثؾىً ٚامؼ ِٓ ِزٛعطٙب ٌىبًِ اٌغٛق أٚ ٌلأعٛاق
 ٌٍمطبع اٌزٞ ف١ٗ اٌؾشوخ ٠ىْٛ اٌغُٙ ِجبٌغبً فٟ ل١ّزٗ. ٚغبٌجبً ِب ٠ىْٛ

 .غُٙ٘جٛه اٌغؼش إٌز١غخ اٌّزٛلؼخ ٌٍّجبٌغخ فٟ ل١ّخ اٌ
 
 
 

 اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ
َّْٛ ِؾفظخ اعزضّبس٠خ.  ػٕذ اِزلان اٌفشد لأوضش ِٓ ٚسلخ ِب١ٌخ فٙٛ ثزٌه لذ و

ئمبف١خ. ٠ٚٙذف رى٠ٛٓ  ٠ٚزىبًِ ثٕبء اٌّؾفظخ ثؾشاء أعُٙ أٚ اعزضّبساد
ل١ّزٙب فٟ  اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠خ ئٌٝ اخز١بس الاعزضّبساد اٌزٟ ٠زٛلغ اسرفبع



 .اٌّغزمجً
اٌز٠ٕٛغ  ّغزضّش رخف١ل ِغزٜٛ اٌّخبهش فٟ ِؾفظزٗ ِٓ خلاي٠ٚغزط١غ اٌ

 ف١ٙب ثبخز١بس أٚساق ِب١ٌخ ِٕٛػخ ٠ىْٛ ثؼنٙب لبدساً ػٍٝ ِٕؼ ػٛائذ ع١ذح رؾذ
 .أٞ ظشٚف الزقبد٠خ

 
 
 

 اٌغ٠ٕٛخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ سثغ
ٚرٍُضَ  .رمغُ اٌغٕخ اٌّب١ٌخ ئٌٝ أسثؼخ أسثبع، وً ِٕٙب ِذرٗ صلاصخ أؽٙش

 ١ّخ وبفخ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ ثافذاس رمبس٠ش ِب١ٌخ سثغ ع٠ٕٛخا١ٌٙئبد اٌزٕظ١
رىؾف ف١ٙب ػٓ ٔزبئغٙب اٌّب١ٌخ خلاي رٌه اٌشثغ. ٚغبٌجبً ِب رإصش ٔزبئظ ٘زٖ 

 .ػٍٝ عؼش عُٙ اٌؾشوخ اٌزمبس٠ش
 

ريال  7أسثبؽبً ثم١ّخ  فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، ئرا رٛلغ اٌّؾٍٍْٛ أْ رؾمك اٌؾشوخ
فمذ  بءد إٌزبئظ ِزفٛلخً ػٍٝ رٛلؼبرٌٍُٙغُٙ خلاي سثؼٙب اٌّبٌٟ، ٚع

٠غزغ١ت عُٙ اٌؾشوخ ثبلاسرفبع. أِب ئرا عبءد إٌزبئظ دْٚ اٌزٛلؼبد، ؽزٝ ٌٛ 
  .رٌه ثّمذاس ريال أٚ س٠ب١ٌٓ، فاْ عؼش اٌغُٙ لذ ٠زشاعغ ٌفزشح ِؼ١ٕخ وبْ

 
 
 

  ئػبدح اٌزٛص٠غ
خ، ئِب ئؽذاس رغ١١شاد فٟ رؾى١ٍخ اٌّؾفظخ الاعزضّبس٠ ٠ؼٕٟ ئػبدح اٌزٛص٠غ

أ٘ذاف اٌّغزضّش، أٚ ثزغ١١ش اعزضّبساد  ثامبفخ اعزضّبساد عذ٠ذح رٛافك
ِخبهشرٗ أٚ اٌفزشح اٌض١ِٕخ  اٌّؾفظخ ثغجت رغ١ش أ٘ذاف اٌّغزضّش أٚ ِغزٜٛ

 .اٌّزبؽخ ٌٗ
 
 
 

  اٌّجمبح الأسثبػ
ِٓ رٛص٠ؼٙب  الأسثبػ اٌّجمبح ٟ٘ الأسثبػ اٌزٟ رؼ١ذ اٌؾشوخ اعزضّبس٘ب ثذلاً 

 ؽٍّخ الأعُٙ. ٚرظٙش الأسثبػ اٌّجمبح فٟ ١ِضا١ٔخ اٌؾشوخوأسثبػ ػٍٝ 
 اٌؼ١ِّٛخ رؾذ ثٕذ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ، ٚلذ ٠ؾبس ئ١ٌٙب أؽ١بٔبً ثبٌفبئل

 اٌّزجمٟ
 
 
 

 اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس
اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس ثمغّخ ِغّٛع الأسثبػ اٌّزؾممخ ِٓ ث١غ  ٠ؾغت

ٟ ؽىً ٔغجخ ِئ٠ٛخ. اٌّغزضّشح، ٠ٚؼجش ػٕٗ ف الأعُٙ ػٍٝ ؽغُ اٌّجبٌغ
ريال، ٚأفجؾذ ثؼذ ػب١ِٓ ِٓ  7111فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، ئرا رُ اعزضّبس 

%. 71الاعزضّبس رىْٛ  ريال ، فاْ ٔغجخ اٌؼبئذ ػٍٝ 5711اعزضّبس٘ب رغبٚٞ 
 – 5711ريال ) ٠ٚ5711زُ اٌؾقٛي ػٍٝ ٘زٖ إٌز١غخ ثمغّخ اٌشثؼ ٚ٘ٛ 

ٌٍٚؾقٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ريال.  7111ػٍٝ ل١ّخ الاعزضّبس اٌجبٌغخ  (7111
 . % ػٍٝ ػذد عٕٛاد الاعزضّبس 71لغّخ اٌـ  اٌغٕٛٞ ، رزُ

 
اٌزٞ عٕبٖ اٌّغزضّش ِٓ اعزضّبسٖ  ٠ٚؾًّ اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس اٌذخً

اٌّغزضّشح. ٚ ٠ّىٓ أْ  ػلاٚح ػٍٝ أٞ رؾغٓ عؼشٞ هشأ ػٍٝ ث١غ الأفٛي
ئمبفخ ئٌٝ  ّشحرىْٛ ػٛائذ الاعزضّبس عٍج١خ ئرا وبْ عؼش ث١غ الأفٛي اٌّغزض



  .اٌذخً اٌّزؾمك ِٕٙب ألً ِٓ عؼش ؽشائٙب
 
 
 

 اٌؼبئذ
اٌزٟ رؾًّ اٌذخً  اٌؼبئذ ٘ٛ اٌشثؼ أٚ اٌخغبسح اٌّزؾممبْ ِٓ الاعزضّبساد

اٌؼبئذ ػٍٝ  اٌضبثذ ٚاٌزغ١ش فٟ أعؼبس الأفٛي اٌّغزضّشح. ٠ّٚىٓ اٌزؼج١ش ػٓ
 ش فٟ أعؼبسؽىً ٔغجخ ِئ٠ٛخ ٠زُ ؽغبثٙب ثامبفخ اٌذخً اٌضبثذ ئٌٝ اٌزغ١

الأفٛي اٌّغزضّشح ِٚٓ صُ لغّخ إٌبرظ ػٍٝ اٌّجٍغ الأعبعٟ ٌلاعزضّبس. 
ػٍٝ اٌؼبئذ اٌغٕٛٞ ٌلاعزضّبس ثمغّخ ٔغجخ اٌؼبئذ  ٠ّٚىٓ اٌؾقٛي

 .الاعزضّبس الإعّبٌٟ ٌلاعزضّبس ػٍٝ ػذد عٕٛاد
 

ٌٍغُٙ ِٚٓ  س٠بلاً  57ٚػٍٝ عج١ً اٌّضبي، ئرا اؽزشٜ اٌّغزضّش اعّٙبً ثم١ّخ 
ٌٚٛ أْ  .س٠بلاد 7س٠بلاً ٌٍغُٙ فاْ اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس ٘ٛ  01ػٙب ثم١ّخ صُ ثب

اٌؾشاء لذ رُ فٟ ا١ٌَٛ اٌضبٌش ِٓ ؽٙش ٠ٕب٠ش ٚاٌج١غ فٟ ا١ٌَٛ اٌشاثغ ِٓ 
%، ٚرُ  51ٔفغٗ ِٓ اٌؼبَ اٌمبدَ، فاْ ٔغجخ اٌؼبئذ اٌغ٠ٕٛخ رىْٛ  اٌؾٙش

س٠بلاد ػٍٝ الاعزضّبس  7إٌز١غخ ثمغّخ اٌؼبئذ اٌجبٌغ  اٌؾقٛي ػٍٝ ٘زٖ
ئرا وبٔذ فزشح ؽ١بصح اٌغُٙ خّظ عٕٛاد لجً  س٠بلاً. أِب 57الأفٍٟ اٌجبٌغ 
 . )7÷  51% )  4ٌلاعزضّبس ع١ىْٛ  س٠بلاً ، فاْ اٌؼبئذ اٌغٕٛٞ 01ث١ؼٗ ثم١ّخ 

 
 
 

  الإ٠شاد
 الإ٠شاداد ٟ٘ الأِٛاي اٌزٟ رغُٕٝ ِمبثً رمذ٠ُ ِٕزظٍ أٚ خذِخٍ. ٚرخزٍف ػٓ

أْ الأسثبػ رّضً اٌّزجمٟ ِٓ الإ٠شاداد ثؼذ خقُ رىب١ٌف الإٔزبط الأسثبػ فٟ 
 .أٚ رىب١ٌف رمذ٠ُ اٌخذِخ ، ٚ دفغ أٞ مشائت ِغزؾمخ أخشٜ ٚاٌزٛص٠غ

 
رمذَ خذِبد وبٌىٙشثبء ٚالارقبلاد ػٕذ ئفذاس٘ب  ٚرقف اٌؾشوبد اٌزٟ

فٟ ؽ١ٓ رقف اٌؾشوبد اٌّقٕؼخ ٌّٕزغبد  ٌمٛائّٙب اٌّب١ٌخ دخٍٙب ثبلإ٠شاداد،
 .ثبٌّج١ؼبد ؾذدح وبلأغز٠خ ٚاٌّلاثظ دخٍٙبِ
 
 
 

 اٌّخبهشح
ثاِىب١ٔخ خغبسح أفً سأط اٌّبي اٌّغزضّش أٚ خغبسح اٌمٛح  رؼشف اٌّخبهشح

الاعزضّبساد ٔغجبً ِزفبٚرخ ِٓ اٌّخبهش. ٚثؾىً ػبَ،  اٌؾشائ١خ ٌٗ. ٚرؾًّ
 .ِؼٙب ئِىبٔبد رؾم١ك ػٛائذ أػٍٝ وٍّب صادد ِغز٠ٛبد اٌّخبهشح صادد

 
 

اٌزٟ ٠شغت رؾٍّٙب أخزاً فٟ  د دسعخ رؾًّ اٌفشد ٌٍّخبهشح اٌّخبهشٚرؾذ
ٌلاعزضّبس. ٚومبػذح  الاػزجبس أ٘ذافٗ الاعزضّبس٠خ ٚاٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌّمشسح

ٌُ ٠ىٓ  ػبِخ فاْ اٌّغزضّش ٠مًٍ ِٓ اٌؼٛائذ اٌّّىٕخ ِٓ اعزضّبسارٗ ئرا
 ٠ؼخ فٟ اٌجٕه،ساغجبً فٟ رؾًّ ثؼل اٌّخبهش. فّضلاً ئرا لشس ٚمغ أِٛاٌٗ وٛد

لا٠ٕطٛٞ ٚعٛد٘ب ػٍٝ أٞ ِخبهش، فأٗ ِٓ غ١ش اٌّشعؼ أْ رزغبٚص اٌؼٛائذ 
 .ِغزٜٛ اٌزنخُ اٌّزؾممخ ٌٗ

 
 
 



 اٌغُٙ
٠ّضً ؽقخ اٌٍّى١خ فٟ اٌؾشوخ ٠ٚخٛ ِّي اٌّبٌه ٌٗ  اٌغُٙ ٘ٛ اعزضّبس

 .ٚأفٌٛٙب اٌؾقٛي ػٍٝ عضء ِٓ أسثبػ اٌؾشوخ
 
 
 

 ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ
اٌّغب١ّ٘ٓ أؽ١بٔبً فبفٟ الأفٛي، ٠ٚزُ ؽغبة ؽمٛق  ٠طٍك ػٍٝ ؽمٛق

ٌذٜ اٌؾشوخ، ٟٚ٘ اٌّجبٌغ اٌّزجم١خ ثؼذ  اٌّغب١ّ٘ٓ ثامبفخ الأسثبػ اٌّجمبح
اٌّغزضّشح ٌذٜ اٌؾشوخ.  رٛص٠غ الأسثبػ ػٍٝ ؽٍّخ الأعُٙ، ئٌٝ الأِٛاي

ٚاٌط٠ٍٛخ  ٠ٚخقُ ِٓ ٔبرظ ئمبفخ ِبروش ع١ّغ اٌزضاِبد اٌؾشوخ اٌمق١شح
الإؽبسح ػبدحً ئٌٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ )فبفٟ الأفٛي( فٟ  الأعً. ٠ٚزُ

 .اٌّبٌٟ اٌغٕٛٞ اٌزمش٠ش
 
 
 

  اٌمطبع
ِغّٛػخ اٌؾشوبد اٌزٟ رؼًّ فٟ ِغبي ٔؾبه ٚاؽذ.  اٌمطبع ٠طٍك ػٍٝ

اٌؾشوبد ٔغجخً ئٌٝ ِزٛعو الأداء  ٠ٚغشٞ ػبدحً ل١بط أداء عُٙ ؽشوخ ِٓ
اٌؾم١مٟ ِمبسٔخً  ُاٌؼبَ ٌؾشوبد اٌمطبع، ٚرٌه ثٙذف ئ٠نبػ أداء اٌغٙ

 .ثبلأعُٙ اٌّّبصٍخ فٟ اٌمطبع ٔفغٗ
 
 
 
 

 الأٚساق اٌّب١ٌخ
اٌمبٟٔٛٔ ِٓ لجً اٌؾخـ ٌغُٙ  اٌٛسلخ اٌّب١ٌخ ٟ٘ ِغزٕذ ٠ُظٙش الاِزلان

ٚفٟ  .فٟ ؽشوخ اٌّغبّ٘خ، ٠ٚؼىظ اِزلان اٌؾخـ ٌٙب ل١ّخ ِب١ٌخ
 ثؼذ ٔؾٛءاٌّبمٟ وبْ ٠ُقذس ٌٍٛسلخ اٌّب١ٌخ ٚص١مخ ِطجٛػخ، ئلا أْ رٌه رغ١ش 

 اٌٛصبئك الإٌىزش١ٔٚخ
 
 
 
 

 ل١ّزٗ رم١١ُ اٌغُٙ ثألً ِٓ
اٌؾم١م١خ  ٠ُم١ُ اٌغُٙ ثألً ِٓ ل١ّزٗ ػٕذِب ٠زُ رذاٌٚٗ ثغؼش ألً ِٓ ل١ّزٗ

اٌزٟ رمزشؽٙب أعظ اٌزم١١ُ اٌّؼ١بس٠ٗ ِضً أسثبػ اٌؾشوخ اٌغ١ذح أٚ عّؼزٙب. 
ٛػخ ِٓ لذ ٠ؾذس ٘زا أؽ١بٔبً ػٕذِب ٠ٕقشف اٌّزذاٌْٚٛ ٌغجت أٚ ٌّغّ ٚ

 .ػٍٝ عُٙ اٌؾشوخ الأعجبة ػٓ الإلجبي
 
 
 

 اٌزم١١ُ
ػ١ٍّخ رمذ٠ش اٌم١ّخ ٌلأفً أٚ ٌلاعزضّبس. ٠ّٚىٓ أ٠نبً أْ ٠ؼٕٟ  اٌزم١١ُ ٘ٛ
اٌّغزمج١ٍخ ثبعزخذاَ ث١بٔبد رؾًّ ِؼذلاد ِخزٍفخ ِضً  رمذ٠ش اٌم١ّخ

اٌغؼش ئٌٝ اٌّج١ؼبد، أٚ اٌغؼش ئٌٝ اٌم١ّخ  ِؼذلاد اٌغؼش ئٌٝ اٌؼبئذ، أٚ
ػٍٝ اٌزٛلؼبد ه٠ٍٛخ الأعً ثم١بَ  ذفزش٠خ . ٠ّٚىٓ أْ ٠زُ اٌزم١١ُ ثٕبءً اٌ

  .اٌؾشوخ ثزط٠ٛش ِٕزظ أٚ اٌزٛعغ فٟ اٌؾقخ اٌغٛل١خ



 
 
 

 اٌززثزة
اٌٍز٠ٓ رزغ١ش مّٓ ٔطبلّٙب أعؼبس  اٌززثزة ٠ؾ١ش ئٌٝ اٌّذٜ ٚاٌغشػخ

ِضلاً اٌّب١ٌخ. ٚػٕذِب ٠ؾبس  الأعُٙ ،أٚ ِإؽشاد اٌمطبػبد أٚ ِإؽشاد اٌغٛق
ٚرشرفغ ثؾىً ؽبد  ئٌٝ أْ اٌغُٙ ِززثزةٌ، فٙزا ٠ؼٕٟ أْ أعؼبسٖ رٕخفل

 .فٟ فزشاد ص١ِٕخ لق١شح
 


