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نيعيرررنلكررر ل  ل.ليعتبررالذهرررلعةلارررمعرلذارررتاريايرلثذ عيايرررلترررتاالكمرررملذهر ترعررري لب رر  لكررري 
ثتتزذيرر ل عريرررلذهتعيررر لرعررةلررر لوتررا ل عررا لثيررتااللذهررلعةلررررثالذهن رريالذهت ررياالثذ  ت رري ا 

ذ ررررالذهرررلال عررر ل.لثيتررر االبررريه ايالرررر لذ ارررثذخلثذهارررم لرررر لعرررم لكررر  لرررر لذهعثذرررر لثذهررررتااذ 
ل.ذه اياليهت لبيهرعمثري لثذهرت اذ لذهتيلتتاالويلذهلعةلثيتاالكميهي

عررم لذهربيررر لث رر لع ررالعررلذلذهن رر لهتنرريث لرثوررثولذهررلعةلثذهعثذررر لذهرررتاا لكميررةلررر ل
ل:ذهتيهير

 .والمعلومات - الأسواق –الأهمية  -المفهوم  :الذهب  -
 .العوامل المؤثرة على أسعار الذهب وواقع تجارته في الجمهورية اليمنية -

 

 ل
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ل:ذهربر لذ ث 
لثذهرعمثري ل-ذ اثذخلل-لذ عرير–ذهرنهث ل:لذهلعةلل

لل

يعتبرررالذهرررلعةلارررمعرللذ ل عريررررل برررا لوررريلذهر ترعررري لرنرررللذه ررر  لنتي ررررلهرررريليترتررر لبرررةل
ثوريلعررلذلذهربرر لناررتعابلذهرلعةلثعثذ ررةل.لذهرعر  لذ  ررنالرر لرزذيرريلتريرزيلكرر لب يررلذهرعرري  

ث عريتررةلذت ت رري يرلثذهريهيرررلث ينيرررلذهرترري ا لبررةلثذ اررثذخلذهرتعيرمرررلبيهررلعةلثر رري الذهرعمثررري ل
ل.هلعةلث ايهيةلترميمهيذهرتعم رلبي

 :الذهب وخواصه: أولا 

الذهمررررث لرث رررر لهم هابرررري ل يبرررر لهمارررراخلن  ررررلهرررري لومررررزال يررررري يعررررثلكن ررررالل:ذهررررلعة
وررريلذه ررر ث لذهررر ثاالثياررررملذهرررلعةل برررر لل97ثكررر  يلذهرررلاالللAU لثياررررزلهرررةل ريي يررريلثذهاررررة
يررت لتثورريىلررر  لن رريث لذهررلعةلررر لعررم لرعرريييالت رر لر رر ذالن رريث لل.برريهتبالثذه رريي رلذهورراة

ث كتررر لذه يرراذال ثررر  ل يرريالن رريث لذهررلعةلريرر لكبررالذهررلعةل.لذهررلعةل ثلذعتماررةلبرعرري  ل عررا 
ثيررت لعمررال.ل رراذ للعررةلبرريه يمثل77797ذهعرريهالب ابعرررلثك رراي ل يرراذالثعررلذليعنرريلن رريث لبر رر ذال

ث لعيه يلي رث ل يبر لهم ارالمبتةل ل ث لذهلعةلري لي ذهلعةلبرعي  ل عا لهتزي لر ل ثتةلث 
ثير ررر لت اررري لذهرررلعةلثو ررريلهن يثترررةل هرررمل.ل لثرينهررريلتلير ررر لذارررتع ذرةلهمرمررريلثذهر رررثعاذ ثذهانررري

 لثهرعاورررررررلر رررررر ذالذهررررررلعةلورررررريلعررررررليل24 ل22 ل21 ل21 ل42 ل44 ل42 ل42ل:عيرررررريالذهترررررريهيذه
ل:ذهعيياذ لناتع  لذه ينث لذهتيهي

ل2111×لول=نل
ل42

وررراملل.ذهعيرريالذهرامررثةلرارريبة:لول كرر  لذه اذررري لهمررلعةلذهعرريهالورريلذه يمررثلذهثذررر :لريرر لن
 ررراذ ل رررثذ ةلل248 ررراذ لثي رررث لذهبررري يلل198ورررم لر ررر ذالذهرررلعةلوررريلذه يمرررثلذهثذرررر لل42كيررريال

ل.ثرعي  ل عا لرا لذهنريالثذهنورلثذهبانزلث ياعي

لل: عرهيله  لذهنياعريرلثتنوي ل ذهلعةلبع ي ال عم لرنةللذللتريز  لثل

 .اهثهرلذهارةلثذهااخلثذه يي رلبآت لب ذ يرلثبايار -2
 . يبتةلبيه    ثل ك  لت  ا لذهلعةل -4
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 .ثذن هيايلذهلعةلثذاتنيول ا رللثبي ل -2
 .ابلوهثليث  لويلتابرلهينرلثهيا ل عثال ثيراهثهرلذاتعاذ ةلر لذ ل -2

 :الأهمية القتصادية والمالية للذهب: ثانياا 

 :الإقتصاديةالأهمية  -1

رارر لثارريمرلن رر لثتبرري  لريرر ل رري لذهررلعةلررر ليررر ل ثنررةلذت ت رري يرلل عررللذهررلعةل عريتررة
لذلرررريلكاونررريل.لبررري  لرنرررللذه ررر   عررر لذهعني رررالهمت ثاررريمرل لثظررري  لذهن ررر لذ ثهرررملعررريل  لي رررث ل ثذ 
ثهعرر لل.بمر ري لرعرري  لرعتمنررل  لت ررث لبرلهنل  ل ل  ا نرريل هم يررر لثرعررزث لهماراثللي لهمتبري   لثر ييارر

ثرر لعنريلذنبارخلل(.74 لا2711يريريثال )ر ل ع لعليلذهرعي  لذهلعةلثذهنورلثذهنرريالثذهبانرز
ل. لي ث لذ ث لكمملنظي ل ري الذهرع  لثذهاينيلكمملاني يل ثلذ االر لرع  نظيري لن  يي

بررري ل  لي رررر لبررري لذهرايررررلذهن  يررررلثذهنظررري لذهايبررر لثعرررريلذه الذارررتايو ررر للث رررث لذهرررلعة
 النظررري لر رررثريل لتريرررريل رررريلذتارررتاريالذهاررري  لثذتارررتاريالذهايبررر لذهرررثذ عيلثعرررريلذ اياررريي ل

 ل2711كبررر يل لارررريال)لتارياالثعرررثلرررريل ارررتايولذهرررلعةلوعمرررةذه ابررري لذ اياررريي ل النظررري لذاررر
ثبرر   لذهرر ث لتهررت لبي تنرريزلذهررلعةل.لبرر   لذهرر ث لب ررنلذهعرررم لثذهارربي نلذهلعبيرررلو رر .ل(24ا

ثظهررررالكن  ررررللرررررلعةلل.يثوررررىلررررر  ل ررررث لثعيبرررررلذه ثهرررررثلل   ذ لهتثورررريىلثت يرررري لااثتهرررريلبيكتبررررياي
ورريللذت ت رري يي لذرتررثذ ذهرا نتيميرررلذهررلاليررريث لترر ري لاويعيرررلذه ثهرررلورريل  ررث لذه رراثالرررريثتل

ثيررتمعالعررلذلذهربرر  لورريل  لثوررا لذهرعرري  لذهارينرررلعررثل ارريال ررث لذهرر ث ل لورريه ابلل  ارريالذهرر ث 
ل.(79ال يرييثا)ةليت وخلكميهي ع لذهلععثللذه ثعاالهم ث 

تررررا ل  ذ لهمترررر ذث لثكرمرررررلكتبالورررريلوذ ت رررري يرلورررر بيهررررلعةل رررر  ذ للذتعتررررري ثررررر لعنرررريلبرررر  ل
ذهعرررم لكر لذهررلعةلب رريللذنن ري ثرترملبعرر ل.لث ارري لهمعرمررر لارر ل كتبرال وررري لهمن ر لهمر ييورر

ثهررلهنلنمرررظلب رري لذهرر ث لثذهبنررثنلذهرا زيرررلررتنظرررلبيهررلعةل.لكمررملذهعرررم لث يرتهرريلذ لذهررلعةلرررتاال
ل.لب ريي لتثوىلبهيل ث لذ ت ي عي

 : الأهمية المالية -2

ثتترا لذ عريرلذهريهيرلهملعةلويلذهرريوظررلكمرملذهاراث لرر لذهتورع ل ثنرةليترتر لبيهابري ل
تظررررلرارر لذ زررري لذهريهيرررلذهعيهريرررلكنرر لررر ث لذهرعررياالذهرنلي لذ رررالذهررلال عرر لرنررةلرررملل رنرر

لظهررا  ررريليعتبررالذهررلعةلررر ل  ثذ لذتاررتاريالريرر لل ثذهاييارريرلذهترريلترررالبهرريلذهرر ث لذهرعتمنررر
ل.ل ني يخلثرريوظلذاتاريايرلهمت ذث لبيهلعة
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لوريلذ ارتارياللتنثي لذتارتارياذ لعي ررر ل ينةل عاليعتبالذهلعةلر ل  ثذ لذ ري لثل
ثت ررث ل ايرررالرررر لذهرتااررري ل.لتارررتارالوررريلذ  ررث لذهر ي يررررلذهرمرثارررريلذهررررريوظلذهترركبررالنظررري ل

ذهريهيرلبياتعري لذهلعةل   ذ لورري لثثوري لرر ل بمهريل ثلرر ل بر لكرم هريلهرريليت ر لبرةلذهرلعةل
ث رررث ل.لرررر لذه ررر ا لكمرررملذهاررريثهرلذهارررايعرلثذهرررلاليرررثوالهمرتااررري لذهريهيررررلثوررر لذ تررررينيلرتريرررز

ل.هت يري لر ي ريلههرريلرر لذهتورع لوررم لذهتعيرر لبيهرلعةليررريوظلكمرملذهاراث لث ررثتلي لذهرلعةلررملل رنرر
رير لذ ارمريللذهن ر الثذهرريهي اياريي لهمنظري للا نري لثت  الذ  يا ل  لذهرلعةلثذهنوررليعتبراذ 

ل.ذهنورلث بيهلعةللرهييكممل ايالت يليورلذهرعيرم  ل  ث لت

 :المتاجرة بالذهب: ثالثاا 

ل(:تر لذهن اذه  ي  لبر ل)عم لااي تي ليت لذهرتي ا لر ل

عررررري ل ثلراررررريثولبي ر ررررري لهمرررررلعةلت ررررريا لربي رررررا لبيهرررررلعةلرررررر لعرررررم لذه ررررراذ ل ثلذهبيررررر ل -2
نترري لذهررلعةثذهعيررياذ لذهررميرررلبرري لذهرتعرريرمي ثتترارر ل  رر ي ل.ل ل ثلررر لر رري اله ررن لثذ 

 :ذهتيهيلذهلعةلوي
رعرر  لعرري لرثخل ثلراررلذهررلعةلذهابيعرريلورريل ر  ثعرثلل:ذهرلعةل يررالذهن رر ا -ل 

 . لثيت ل  تني ةلر ل   لذهت ني  ثذهة ثلويل   ل
 يررررراذالل42عرررررثللعرررررةلي رررررث لكمرررررمل ررررر  لاررررربي نلبعيررررريال:لذهرررررلعةلذهن ررررر ا -لة

ثيت لكي  ل راذتيلرر للهم يمث ليت ل  تني ةلب يرلذ  تنيزلثذهترثا(ل اذ 77797)
ث رر ليترررث لذهررلعةلررر لن رر ال هررمل.ل برر لذهرتاارري لذهريهيرررلثذهبنررثنلذهرا زيررر

 . يالن  الكن لاا ةلثذ  عيهةلويلكرميرلذهت ني 
ثعثللعةلت ل نيكتةلكمرمل ر  لاربي نل ثل رنلكمرمل:لابي نلثر  ث ي  -ل 

 . ياذال42-44-ل42   لكرم لثكي  لت ث لبعييال
لي رررث لذهرررلعةل رررز لرررر لذهرنرررت امررريل ثلثعرررثللعرررةلر:للعرررةلن ررر لر رررن  -ل 

 .هث ث ل ر يال ايررلثرعي  ل عا 
ت رريا ل يرررالربي ررا لرررر لعرررم لذ اررثذخلذهريهيررررلثعي رررلذه ررراذ لثذهبيررر لررر لعرررم لذهع رررث ل -4

 (.ذهر ت ي لذهريهير)ذلآ مرلثك ث لذهعيياذ ل

 :الأسواق العالمية لتجارة وتداول الذهب: رابعاا 

لثيرار  لذهت يايررلهتبري  لذهرعري  لثذهارم لذهوراثايرل عر لذ ارثذخلتعتبال اثذخلذهارم لذ اياريرلرر 
تاهيررث ل ثتالاررنثيي  لثت رريا لذهاررم ل4اررثخلهنرر  لهترر ذث لذهرعرري  لبنرررثللر ر لذهتبرري  لذهررلاليررت لورري
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 ايرا لب ذيررر لررر لابرالذهع ررث لذلآ مرررلورريللرعرريااتعتبرالررر ل  رر  ل  ر ي لذهت رريا له نهرريلتنارثالكمررمل
 ارثذخلذهارم لبريها  لرر لذهتارثالذهررلع لذهرلال ره تةلثلل.برثذعالوريلذهرينري ذهبثا رلثرتملتنايغلذه

ذهع ررث لذلآ مرررلل ليب ررملذهررر  لذ بررازلثاذ لتاررثالعررليلذ اررثذخلعررثلظهررثا2121رنررللن رر تهيلكرري ل
ل21ثي  الك  عيلبر  االهلعةلت ذث لذثتث  لكبالذهعيه لك  لر لذ اثذخلذهعيهريرلهل. 2182كي ل
ل:ثر ل عرهيلريليميلي لاث 

ثياررملارثخلذهاربي نلرير ليرت لثيث  لويلر ينررلهنر  لوريلباياينيري ل:لسوق لندن للذهب -2
ترر ذث لذهرعرري  لذهننيارررلرارر لذهررلعةلثذهنورررلثذهبمترري لثذهبم يررث  لثيررت لذهترر ذث لويهرريلكرر ل

لذ  برررالرررر لثتارررترثللذهع رررث لذلآ مررررلذهر ررر اايرررخلذهرعررريرم لذهنثايررررلثلذهع رررث لذلآ مرررر ل
ثيعتبالاثخلهن  ل  بالذ اثذخلهتر ذث لذهرلعةلرير ليبمرغلل هملعةلثذهنور(ل(otcلذهت ذث 

 .لت ايبي هاييلل-رمييال ثتال22ب يررل-للعةلرميث ل ث يرل21ر  لذهت ذث ل
ثيث رر لورريلر ينرررلنيثيررثانلورريلذهثتيرري لذهرتررر  لل:ل(نووايم  )نيويووورا التجاريووة سوووق  -4

 رعبرلنريير الل:ن ار ل هرمل ارري ثتعتبالاينيل ع لذ اثذخلهمام لثذهرعري   لثتذ راي ير ل
ويرةلذهرننالثذه ريزلثذهبم يرث لثذهبمتري  لث ار ل رثر الذهرل ليرت لرار للويهرييت لت ذث لذهام ل

ذهع رث لذلآ مررلذهرت ذثهررلرر لعرم لثيت لذهتبري  ل.لت ذث لذهلعةلثذهنريالثذهنورلثذ هرنيث 
يي لرر   لر لذهلعةل ثلذهنورلويل   لك رث ل  مررلبارعالررر  لري لي تاالثيبي ل ر

 .ر لتامي لر رثكرلويلث  لرر  لويلذهرات ب 
ثيث ررر لوررريلذهييبررري لثيرررت لرررر لعمهرررةلتررر ذث لذهع رررث لذلآ مررررلثك رررث ل:لسووووق يو يوووو للسووولع -2

 لهت رررث لارررثخلثذرررر  ل2712عرررلذلذهارررثخلكررري لذهعيرررياذ لث ررر ل نررر ر  ل ارررثذخلذهارررم لوررريل
 .همام 

 .ثيت لذهت ذث لهملعةلبيهع ث لذهنثايرلثذلآ مر:لللسلعسوق سنغافورة  -2
ريررر ليرررت لذهتررر ذث لبررريهع ث لذلآ مرررر لثك رررث لذهعيرررياذ  لثذهع رررث ل:لسووووق اوووي الو للسووولع -8

 .ذهرات بمير
 .سلعسوق دبي لل -6
 .للسلعسوق البحرين  -7

 :السمات العامة لقياع الذهب : خامساا 
  ارالرر ل ثنرةلرامرثةله رنيكي لل-ارمعرل ريهيرر-ثيتا لرع  لذهلعةل امعرلبيه اذ لذتعتيرياال

رعينررررلرارررر لذهنررررريالثذهنورررررلث ياعررريلثذهرررر ذو لهم رررراذ ل ثنررررةلرعرررز لهم يررررررلثترررررثالررررر لذهتوررررع ل
ثذهرعرررياالثررييررررلذهاررراث لثثارررريمرلهمت رررر لثذهزينررررل لثتليررراتبالذهررررلعةل ذ رررريلبيهن ررريالذه ررررنيكيل

ل(. 4118 ث ثني ل )ي يذاتبيايلثا
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 . نريالذهامةلكمملذهلعة(ل2-2)ثيثوىلذه  ث لل

ل 4124ل–ل4122 نريالذهامةلكمملذهلعةل(ل2-2)  ث لا  ل

لذهنابرلذهرتثاالا / 4124لا / 4122لذهنرا
ل%22ل2728ل2178ل2798لذهر ثعاذ لثذهرمي
ل%ل9ل21498ل418ل241لذ ه تاثنيي 
ل%4ل1198ل12ل17ل نيكي ل عا 
ل%2ل22ل27ل22لذه نيكي لذهابير

ل%2191ل2211ل2429ل2822لذهامةلكمملذهلعةلهمعرم لثذهري ذهيي لثذهر  ث ي 
ل%894ل424ل497لETFs 218- ني يخلذ اتاريالبيهلعة

ل%22ل278ل822ل289لر تايي لذهبنثنلذهرا زير
ل%211ل2294ل2214ل2814لذ  ريهي

ل 4122ر مالذهلعةلذهعيهريل:لذهر  ا
ثيميهررريلذهامرررةلكمرررمل%ل22  لذهر رررثعاذ لترتررر لناررربرلكيهيررررلت ررر ل(ل2-2)رررر لذه ررر ث ثيتورررىل

ثبررلهنلي رث ل  رريهيلذهامررةلكمرملذهررلعةل%ل1 21ذهاربي نلثذهعررم لث ررنيكرلذهرير ذهيي لبناربرل
ثعرريلنارربرلتثوررىلذهراثنرررلذهعيهيرررلهمررلعةلت ررييل%ل1 92نارربرللذتعتيررياا اررمعرلتترترر لبيه رراذ ل
لذتارت يبر رريليتورىلرر لبنيررلذهامرةلكمرملذهرلعةل نرةلوريلثورعيرلتتريىلهرةللذهت يالويلذهر عث ل 

بي ورريورل هررمللهررنل.لكمررملنرررثل ارراولهمت يرراذ لذهعيا يرررلثت يرراذ لذ اررعيالكرر لذهرعرري  لذ عررا 
وررم ل ررث لذهاررثخلكرثررريلث ررلهنلذهارريثهرلذه ثيرررلذهترريل عمتررةل  اررالذهرعرري  ل يلبيرررل لذلررريل عررلنيلورريل

ل.( ث ثني )تاريايرلي  ةلذتاع لذتكتبيا
بعرر  لررر لذهاررري لذهترريلتعررث ل هررملابيعرررلذهن ررياللذتررةل(ل رراذ  لثبيعرري ل)يتارر ل ارريولذهتعيررر لبيهررلعة

ل:لرنهيل ميي للي لثذهتيلت عمةلرعتمن
لي ثرعررز لهم يررررلورريلنظررالذهر ترعررلكرري  لل ارريولذهررلعةليتعيررر لررر لاررمعرللذ ل ررري  ل .2

 ارررتاذتي يرله يوررررل ررراذ ىللب ررر  لكررري لثذه زيرررا لذهعابيررررلب ررر  لعررريا لثتعتبرررالارررمعر
 .ذهر تر 

 . ايولذهلعةليتعير لر ل يورلذهر تر لب يورلراتثييتةلذت ت ي يرلثذت تريكير .4
 اررريولذهرررلعةلي رررر  لارررمعرلرعرررررا لبيهناررربرلهمر تنرررريلثتعتمررر ل اررررعياعيلتبعررريلهمظرررراث ل .2

 .ذت ت ي ير
ل ارررريولذهررررلعةليتعيررررر لررررر لاررررمعرلذاررررتاريايرلاثيمرررررلذ ررررر لثترررر الكي رررر ذلكمررررملذ ررررر  .2

 .ذهاثي 
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 . ايولذهلعةليتعير لر لامعرلاهمرلذهتثاخلثذهترثي ل هملن   .8
 :مصادر المعلومات لتسعير الذهب: سادساا 

 ال راذا لثتعتمر لذهرعمثرري لوريل ثنهريلث رنيرللذتعريلتعتبالذهرعمثري لعيلذ ايالوريل
ذهرعمثررري لعرريلل ثل ريررر لثتعتمرر لررر لريرر لذ عريرررلهمترر ايالورريلذه رراذالثهررلهنلي ررةلتثورريىلررري

االكمملتارعيالذهرلعةلثارعالت ذثهرةلثيرت لذهر رث لكمرملذهرعمثرري لذهعي ررلبيهرلعةلرر لتلذهتيلت
ل:ك  لذهرن   ليت لت ايرهيل يهتيهي

ثيرررت لذهر رررث لكمرررملذهرعمثرررري لذهعي ررررلب مررر لذ نتررري ل:لذهرنررري  لثرن ررر  لذ نتررري  -2
ترررريليررررت لن رررررلذهررررلعةلثذهر رررر ثت لثذهرمرررريلثذهر ررررثعاذ لثذهر رررر ث ي لث ياعرررريلذهثل 

 .ت ذثههيلويلذهاثخ
ثتثوررىلذهاررعالذهاررث يلهمررلعةلذهررريهيلثت رر  ل:لذهرثذ رر لذ ه تاثنيرررلذهعي رررلبيهررلعة -4

 . عالذهت يايالثذ ر ي ذ لثهملعة
ثذهتيلتثوىلر  لذهامةلثذهعرابلذهرتث ر لرنهريلكمرملارمعرلذهرلعةل:لذهبنثنلذهرا زير -2

 .عةلت اياذ لربي اذ ل ريلتثوىلذهايياي لذهن  يرلثذهبن يرلثذهتيلتتاالكمملذهل
ثذهتريلتثورىلرارت ب لذهتعيرر لبيهرلعةل:لذهرتااي لذهريهيرلثراذ زلذهبرث لثذه اذاري  -2

ر ررري يرلهثذ ررر ل ث وررريخلذهتعيرررر لبرررةلثرررر  ل عريررررلذهتعيرررر لبرررةلثت ررر  ل اذاررررلترميميررررلثذ 
 .ثرات ب لذهلعة

 :لذهبتحليل سعر اأنواع : سابعاا 
ل:نثكي ين ا لذهترمي لهامعرلذهلعةلب   لا يايل همل

ثي ررث لكمررمل اذارررل اررالن ررالذ عبرريالثذهت رريايالذهعي رررلبيهررلعةلكمررمل:لذهترميرر لذ ايارري -2
ذهرلعةلرر لرير لذه رعث ل ثلذههبرثا لثيا رزلذهترمير لذ اياريلكمرملذ عبريالث ر ا لارعال

 بعررري لذهعبرررالثترررر ايايلث  اترررةلكمرررملذه رررراذ  لثذهتاماررر لذهرنا ررريلهررررريللذهررمررر لكمرررمل رتررررثذ 
ارير  لكمررملذهاررمعرلررر لزيرري  لهمامررةل ثل نعنريبلويررةلوررراملر ررث ل ياارررل ثيرررلكمررمل
 نثةل واي ييليتاالكمرملذ نتري لررريليرت ال هرمل نعنريبلذهعرابلثبيهتريهيلزيري  لذ ارعيال

 . اتنيوللذ اعيالكن عيليتعللذهررم ل اذالبيه اذ لر ل   لذهترثا
ثتث رر ل يرر ليعتررر لذهترميرر لذهننرريلكمررمل رراذ  لذهرعمثررري لذهتيايعيرررلهماررعال:لذهترميرر لذهننرري -4

ذ ارررعيالوررريلذهرارررت ب لثيعترررر لذهترميررر لذهننررريلكمرررملنظايررري لثاررراخلايبتررررللارررت ث لكميرررة
 ررريليعتررر لذهترميرر لكمررمل ورريورلرت رراذ لرارر لذهرتثاررالذهرارريبيلله رراذ  لرا رررلذ اررعيا 

ثيثورررىلذهترميررر ل.لثااررر لبعررربلذ  ررر ي لراررر لذهعارررثالثذه نرررثذ لثذهراماررري لث يررراللهرررن
ل.عينرلكي  ليت لتر ي عيل ر  ذ ايايلب   ل  خل رتريهيرلث ث لذهاعال ا ي لر
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ل:ذهربر لذهايني

لبيه رهثايرلذهيرنيرياتةلذهعثذر لذهرتاا لكممل اعيالذهلعةلثثذ  لت ل
ل

بع لتثويىلذه ايالر لذهرعمثري لثذهبيينري لكر لذهرلعةلوريلذهربرر لذ ث  لورم لذهربرر ل
لهعثذرررر  لثتثوررريىلذذهعثذرررر لذهررررتاا لكمرررملارررعالذهرررلعةلثرنهرررث لذهرت ررراذ لث نثذكهررريليبررري ذهارررينيل

ذهربررر لذهاررينيلبيينررري لي رر  لل ررري.لث ررلذلذهعثذررر لذهناكيرررلاررعيالذهررلعةلثرت رراذتهيذها يارريرلذهرررتاا ل 
ل.هثذ  لذهتعير لبيهلعةلبيه رهثايرلذهيرنير

 

 :ر الذهب اسعأالعوامل المؤثرة على : أولا 
 بيررررالرررر لذهعثذررررر  لثيرررراث ل  لعرررر  لبليتررر اا  لذهررررلعةللي ررريالذهع يرررر لررررر لذهرن ررراي ل هررررم

ثنتي ررررلهمعرررابلثذهامرررةليت يرررالذهارررعالثيتررر اال.لذهعرررابلثذهامرررةلكمرررملذهرررلعةررا هررريلذها ياررريل
ل.ذهعابلثذهامةلبر ثكرلر لذهعثذر لذهتيلت   لذ اعيالويلظ ل اثذخلرا 

ل-22اررريالكبرر ي ال)ذهرررتاا ل اررعيالذهررلعةلويررريليمرريلنريث لتمعرريالعررليلذهعثذررر ثارر
رنترررررررررررررر  لذ كررررررررررررررري لل-4111ذهر رررررررررررررريا ل-221 ا2788عريررررررررررررررري ل-228يريرررررررررررررريثا لال

كبرر ذهرمي  لل-4124 لGoldrate for todayل-ل4111هينرري لثاذيرر ل لل-4122ذهنماررايني 
ل(:لذه  ي  بر لتر لذهن ال-282 ا4117

 .ثظاث ل نتي ةذ نتي لهملعة لثتث عي ل نتي ةل منرللل-2
 .ر  لذهامةلكمملذهرميلثذهر ثعاذ ل-4
 .ثر ي الذهرعاثبلويلذ اثذخلث ا رلذهرويابرلكميهي  ريرلذهرعاثبلر لذهلعةلل-2
هرر  لذهبنررثنلذهرا زيرررلثذ اررتاريايرلل ريرررلذهررلعةلذ رتيرريايلذهرث ررث لث رراذالذهت ررا لبررةل-2

 .ثذهت ياير
 .اييارلذهبنثنلذهرا زيرلذهن  يرلثرع ت ل اعيالذهني   ل-8
 .ر  لذهامةلكمملذهلعةلهلإاتع ذ لذه نيكيل-1
ر رر لذهامررةلكمررملذهررلعةللثلذه ررنرل يررالذه ررنيكيرلررر ل برر لذ ورراذ لررر ل  رر لذت عرريالل-9

 .ثذت تنيز
كظرري ل ررير ل رري الكمرملذهظهررثالورريل رر لهرظرررللر ر لذهرعرراثبلررر لذهررلعةلثعرثلكررابل-1

 .ويلذهاثخلثيترا لبيهر يا لذهرا زيرلثذ واذ لثذهرويابي 
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ثذهتريلتعررر لث عارريالذهرراثةلذتورااذبي لذهايياريرلكمرملذهراررتثيي لذهررميررل ثلذه ثهيررلل-7
 .تت ييل هملذهلعةثذهرتااي لثبيهتيهيلذل  لذ واذ كممل ايا لذه مخله

 .ذهلاليعتبال ر لرت اذ لذهتوع ذهررميرل لب ث لذهعرمرلر  لا رلذهرتعيرميل-21
 .ذهترثالرنةلثلذهتوع ل-22
 .ثذهعرم للذ لذ عريرلذهعيهريرل اعيال ا لذه ثتال-24
 ثوثحلراتثيي لذاتنيولثذنعنيبل اعيالذهلعةلكمملر ذالانثذ لايب رل-22
 .ذهريهيرلذتوااذبي ل-22
 .كمملذهلعةلذتاتاريااذهامةلل-28
 .ذ زري لذهريهيرل-21
 .ب ي لك لذهلعةلذاتارياااثخللبيكتبياعي  ذ لاثخلذ اه لثذ ثاذخلذهريهيرلل-29
ذهرامثةلر لذهلعةلنتي رلها يوري لث رر ذ لوريللثذنعنيبلذاتنيوثي   لبهيل:لذهرثاريرل-21

 .ذه اي ل راي لرثاريرلذ كاذالويلو  لذه ي لذتاتهمنذه ث للذ ل
  لعررليلذ ارثذخلترارر ل ررز ل بيررالليابيكتبرر  ذ ل ارعيالذهررلعةلورريلذ اررثذخل يرالذهنثايرررلل-27

 .ر لذهرتي ا لعي رلهمر ت ي لذهريهيرلهامعرلذهلعة
 .  ذ لث اعيالاثخلذهننال-41
 . ريرلذهلعةلذهراتثا  لبيهااخلذهااريرلثذه يالااريرلثبيهرا لهم ي اذ ل-42
 .رلثرنهيلذهلعةيانرثلذهرعي  لذهننتاثالا يورلذهراتهمنلل-44

لو ترري ل هررممعثذررر لذهرررتاا لكمررمل اررعيالذهررلعةلكيهريرريلهت ررني لذاررتعمالير رر للثرررريلارربخ
ل:عري
 :على أسعار الذهب رئيسيةعوامل تأثير : الأولى

 ررريل  لههرريل لايتاررعهملرثوررثكير عريرررللذ ل ثنهرريلتتريررزلبيهترر ايالذهربي ررالكمررملذهاررعال لثل
ر ينيرل يياهيلبر يييال رير ل ذ  لكمملذهاعال اا ل:ذهتيهيلثتترا لذهعثذر لذها يايرلوي لا لثذ 

 :بلر لذهلعةلثي ر للهنلام لرريثاذهرعاثل -2
 .ذ نتي لث منتة -ل 
 . كي  لذهت ني  -لة
 .رعزث لذهرتااي لذهريهير -ل 

 .ذهامةلكمملذهلعةلتاتع ذ لذهرميلثذهر ثعاذ  -4
 :ارلذهبنثنلذهرا زيرلثلهنلر لعم ايي -2

 .رع ت ل اعيالذهني   ثللذهاييارلذهن  ير -ل 
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 .رعزث لذهلعةلذرتيياي -لة
 .ذهلعةلهماتع ذ لذه نيكيلثذهابيذهامةلكممل -2
 .ذهامةلكمملذهلعةلهماتاريا -8
 .ير  ذ ل اثذخلذ ثاذخلذهريه -1
 .  ذ ل اثذخلذهر ت ي لذهريهيرلذهرتعيرمرلبيهلعة -9
 . اعيال ا لذه ثتالثذهعرم  -1
 .ذهتوع  -7
 :عوامل تأثير فرعية على أسعار الذهب: الثانية

هرريلظرراث لكيررررلترررالكمررملث ااعرريلذهمرظرريلكمررملذهاررعال ررريل نلتتريررزلبيهترر ايال يررالذهربي ررال 
ثتترار لذهعثذرر لل. لثتلير  ل ييارهيلبر ريييال ريرريثتتاالويه  لذهر تر لثذه ايكي لثذه نيكي ل

ل:ذهناكيرلويلريليمي
 .ذهظاث لذهاييايرله ث لذهعيه لثذهراثة -2
 .ذهرويابرلكمملذهلعة -4
 . ي يرلذهاي   ثذهظاث لذت تلذهريهيرلذتوااذبي لذه ثهير -2
 . اعيالذهلعةلب اعيالذهام لثذهرعي  لذ عا لذاتبيا -2

لكمررملذهعثذررر لذها يارريرل ررث لذهعثذررر لذهناكيرررلتلير رر لثورر ذهري ذنيرررللذه اذارررثات ت ررال
ثهعرر  لث ررث لرت رراذ للذ ل.لذهتعبيررالكنهرريلبرنا يرررلثريي يرررلر رريييالير رر لررر لعمهررةل يياررهيل ث
ل.رعمثريتهيلث نيرلثهيا ل رير ث ل يهةل.لرنه يرلكمريرله يياهيلثذه تهرلكميهي

 :مفهوم المؤارات وأنواعها: ثانياا 

ير رر لتعايرر لذهرت ررالب نررةلكبرريا لكرر لر يرريالراررتعمالررر لرعايرري ل ر رري يرلثذ عيرررل
ر ي ررلذهنتري  لذهرتث عررلرر للراب يلياتع  لويلذهت   ل ريلير  لتعاينةلب نةلر ييالرر  ل.ثابيعير

ل.ثيعررا لكمررمل نررةلر رثكرررلررر لذه رري لذهترريلت رريالررر  لتر ررخلذهرعاررالهررة.لثو رريلهرعايرري لارريب ر
رت ررراذ لل-رت ررراذ لتابي يررررل–رت ررراذ ل ريررررل:لثير ررر لت اررري لذهرت ررراذ ل هرررملكررر  ل نرررثذولرنهررري

ثت ررن لذهرت رراذ لكمررمل ارريالذهر رري خلذهترريلت ااررهيل هررملرت رراذ ل.لكرميرررلرت رراذ ل–تث يهيرررل
 ثلرت اذ لذ  ذ ل ثلرت اذ لذهتنريررل ثلرت راذ لارث ير لثع رلذلير ر للثذ  ذايرذ ت ي يرل ثلريهيرل

ل.للللكر لرت اذ لرعتمنرله ري لنثذريلذهريي 
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 يرررررل ثلثررر لعررم لررريلارربخلير رر لذهث ررث لهتعايررر لرثررر لعررثل  لذهرت ررالكبرريا لكرر ل
ثتعارريل تهرررللر رثكرررلررر لذه رري لذهترريلتاررتعمالررر لر رثكرررلررر لذهرعايرري لهمت  رر لررر لر ي تهرري

 .هايالذ ر ذ لثذهتث عي لنرثلذرتري لرعي 

 :المؤثرة على أسعار الذهبالرئيسية مؤارات العوامل : ثالثاا 

لبرريوتاذبليتث ررةل اذاررتهيذهررلعةلل اررعيالكنرر ل اذارررل ررر لذهعني ررالثذهعثذررر لذهرررتاا لكمررم
ابي لذهعثذر لذ عا ل ثنهريلرتنيكمررلويرريلبينهريلثررتاا لكمرملبعورهيلذهربعبلثت رث لرم ررلرت رمرل

ل.لذهت اياذ لثرتبي هرلذهت ايال يوي

 ر رري ذ لكثذررر لذهعررابلثذهامررةلهنترراذ لريورريرلررر لكرري ل(ل4-2)ثيثوررىل رر ث لا رر 
 .ل 4121 لثرتمل2779

ل( 4121ل- ل2779)لهملعةلذهعابلثذهامةل ر ي ذ (ل4-2)ا    ث ل
ل4121ل4117ل4111ل4119ل4111ل4118ل4112ل4112ل4114ل4112ل4111ل2777ل2771ل2779لذهانرلل

ل2222ل2122ل2821ل2294ل2894ل2121ل2224ل2729ل2148ل2912ل2912ل2412ل2224ل2711لذهعابل
ل4927ل4812ل4217ل4291ل4211ل4821ل4272ل4142ل4121ل4128ل4121ل4114ل4892ل4849لذهرني  
ل211-ل484-ل221-ل222-ل221-ل74-ل221-ل417-ل224-ل282-ل28-ل811ل79ل812لذهرنت ي ترثال

ل19ل21ل421ل212ل291ل112ل297ل141ل829ل841ل297ل299ل212ل241لذهبنثنلذهرا زير
ل2922ل2194ل2429ل781ل2241ل179ل191ل718ل194ل927ل127ل141ل2211ل122لعا  لذهلعة

ل2192ل2272ل2111ل2884ل2218ل2922ل2277ل2272ل2211ل2941ل2142ل2721ل2142ل2218لذهامة
ل4141ل2911ل4219ل4218ل4412ل4911ل4122ل4214ل4111ل2111ل2412ل2227ل2217ل2472لذهر ثعاذ 

ل241ل421ل472ل222ل211ل412ل414ل422ل411ل279ل412ل429ل441ل422لذ ه تاثنيي 
ل72ل92ل19ل72ل72ل11ل12ل12ل12ل79ل77ل77ل212ل228ل نيكي ل

ل21ل82ل81ل81ل12ل14ل11ل19ل17ل17ل17ل11ل12ل91لاة
ل2419ل922ل114ل224ل212ل211ل227ل474ل227ل289ل211ل287ل412ل284لابي نلثكرم 

ل214ل129ل242ل482ل411ل411ل222ل27ل2ل1ل1ل1ل1ل1ل ني يخلذ اتاريا
ل289ل822ل471-ل11-ل219ل412ل19-ل922ل418ل28ل241-ل471ل227ل299-لذهناخل

ل (WWW.GOLDRATEFORTODAY.ORG) :ذهر  ال

 للثذهرلاليبمرغل4122ر  ذالذهرعرزث لورثخلذ ابلرر لذهرلعةلرترملنهييررل(ل2-2)ثيثوىلذهاا ل
ل.ثوعيرلذ اتني  لذهتيليث  لبهيلعلذلذهرعزث ا لث لذلل411 292

(ا 411 292) ل4122وثخلذ ابلرتملنهييرللذهلعةلرعزث (ل2-2)ا  لل     
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ل
لر مالذهلعةلذهعيهريل:ذهر  ا

ت ايبيلرر لرعرزث لذهرلعةلذهرارتعا لكمرمل ر  لر رثعاذ ل%ل81  ل(ل2-2)لذه   يبي ل
ت ايبريلرر ل بر لذ وراذ لثذهرتااري لثذهبنرثن ل%ل27ثرمي لثيرا لنابرلذ اتاريالويلذهرلعةلناربرل

ت ايبررررريلرررررر لرعرررررزث لذهرررررلعةل%ل29بينرررررريلتررررررتنظلذهرتااررررري لذهريهيررررررلثذهبنرررررثنلذهرا زيررررررلبناررررربرل
رررررر لذهرررررلعةل%ل24هرارررررتعا  ل رررررريل  لناررررربرلذهرررررلعةلذهرارررررتع  لوررررريلذه رررررنيكرلثذهارررررةلبم ررررر لذ

ل.ذهراتعا لر لبيا لذ اب

ل:ذهلعةل يهتيهيل اعيالذهرتاا لكممذها يايرلذهعثذر لتثويىلرت اذ لثير  ل

لل:ذهرعاثبلر لذهلعة -2
 :ثي ر للهنلام لرريثا

 :ذ نتي لث منتة -ل 
ار لرتراالوريلل4111 هرملل 2798ار لرتراالوريلل2411رير لذاتنر ل نتري لذهرلعةلرر ل

لذلذهراررتث لارر لرترراالثب رريلورريلعررل4411 ل4111 لث رر ل رري ل رريويلذ نترري لورريلكرري ل 4112
ار لارنثييلهمعررالل4111ثبمغلرتثاالذهعابلرر ل نتري لذهرنري  لت ايبريلل.عم لذهانثذ لذهمر ر

لثذارتع ذ ذ نتي لر لتارثيالذهرنري  لذه  ير  للذات اذاثي تيل.ل 4124ذهانثذ لذهايب رلرتملنهييرل
ذهررري  للرثذ برررلذ اررعيالثذهعررابلثذهامررةلكرري زذلكرر ررريزذ لذ نترري لثلل.ت نيرري لر يارررلورريلذ نترري 

باراكرلهمت يرالوريللذتارت يبرعلذليعنيل  لذ نتي ل يرالررا لناربييلث يرال ري الكمرمللذ اثذخ ويل
ل.تث عي لذ اثذخ

رلذ نتي لرعتمنرلرر لررن  ل هرمل عرالوت منررلذ نتري لوريلبعربلرنري  ل ارتاذهييلثتعتبالت من
هلأثن ررررل$ل111هلأثن ررررلذهثذررر  لبينرررريل ررر لي رر لوررريل نرررثةل واي يرريل هرررمل$لل2411ت رر ل هرررمل

ل. ثتال راي يلهلأثن رلذهثذر  ل2411-181ثب   لكي لوم ل نتي لذ ثن رليتاثذحلبي ل
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رر لذهرلعةلذهعريهريلذهرعراثبللرر ل  رريهي%لل11ثيرا ل نتي لذهلعةلرر لذهرنري  لنررثل
ثنارربهيلهمررام للذ نترري  ريرري ل(ل2-2)ر مررالذهررلعةلذهعرريهريلثيثوررىلذه رر ث للثو رريل ر رري ذ 
ل.ذهانثذ لذ عيا 

لر لذهرني   ريي لذ نتي ل(ل2-2)  ث لا  
ل4124ل4122ل4121لذهانرل

ل4129ل4127ل4122لبيها للذه يويل نتي لذهرني  
ل2211ل2271ل2222لذهرعاثبلر لذهلعةلبيها ل
ل%12ل%12922ل%1191لنابرلذهرني  ل هملذهرعاثبل

لر مالذهلعةلذهعيهري:لذهر  ا
تاريالل4124 هرملل2779  ل ريررلذ نتري لرنرللل(4-2)ث ريلعثلرثوىلويلذه  ث لا  ل

لل. ر ل كممل4141ا ل ر ل  نملثلل4811ويلنرالرات ي لت ايبيلريلبي ل

ارر لورريل281ثذهررلالبرر  لررر لل ريرررل نترري لذهررلعةلررر لذهرنرري  نرررثل(ل4-2)ذه رر  ثيثوررىل
 .ا لانثييل4811 للثب يلذ نتي لويلر ث ل2771ويلكي لل4811 ل همل  لث  ل2711كي ل

لرا رل نتي لذهلعةلر لذهرني  ل(ل4-2)ا  لل   

ل
لwww.numbersleuth.org/worlds-gold:لذهر  ال

ث  لظهالذهلعةلويلذه ايالر لذه ث لب ريي ل بيا ل عرهريلذه ري لث نرثةل واي يريلث راي ريل
 ل4117ذهرررلعةلورريلكررري للذ نتررري لذهعرريهريلررر (2-2)ث اررتاذهييلث نرر ذلث ياعررريل لثيثوررىلذه رر ث ل

ل:لويلذ نتي ل  ثلل  بالك ا
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ل 4117ذه ث لذهرنت رلهملعةلهعي ل(ل2-2)لا  ل  ث 

4117ذنتي لذهلعةلراةلذه ث لهعي ل ذ نتي لبيه يمث    
 1 ذه ي  320,000
 2 ذهثتيي لذهرتر  لذ راي ير 223,000
 3  اتاذهيي 222,000
 4  نثةل واي يي 197,698
 5 اثايي 190,693
 6 ذهبياث 182,391
ي ن ثنياي 130,000  7 
ل ن ذ 97,367 8 
 9 ذثزب اتي  90,000
 10  يني 86,000

ل(www.indexmundi.com)را زلذهراىلذه يثهث يلذهثتيي لذهرتر  ل:لذهر  ال
ررر للترارر لت رريايالر مررالذهررلعةلذهعرريهريلذه ثايرررلثذهاررنثيرل عرر لذهرت رراذ ل نترري لذهررلعةثل

 .ذهرني  لثذهتيلت   لب نرل ثايرلاب لانثير
 : كي  لذهت ني  -لة

ثيي ليع ل ا يولذهعا  ل هملاثخلذهلعةلرت ياذلب ا ررل بيرا ل ل رريل نرةلثايرخلذه رمرلبرارت
 لارريعر ل يرراذ ذ لعررا  لذهررلعةلبنارربرل4124 لثرتررمل4111ثرنررللل.( ث ثنيرر )ذ اررعيالثتلبررلبهيل

-2)ثيثورىلذه ر ث لا ر لل.ر لت و ي لذهعابلذهانثيرلثو يلهر مرالذهرلعةلذهعريهريت ايبيل%ل29
ل:ر  ذالذهلعةلذهعا  لثذهلاليعي لت نيعةل(ل8

ل ريرلذهلعةلذهعا  ل(ل8-2)  ث لا  ل
ل4124ل4122ل4121لذهانر

ل2872ل2127ل2922لذهلعةلذهعا  لبيها 
ل2211ل2271ل2222لر لذهلعةلبيها لذهعيهريلذهرعاثب

ل%2192ل%21911ل%27921لنابرلذهلعةلذهعا  
لر مالذهلعةلذهعيهري:لذهر  ا

ر رري ذتل لذهر تررر رت رراذلرثوررريلهررر  لا برررللةثتعتبررالت رريايالر مررالذهررلعةلذهعرريهريلثذ 
يري  لذهرعراثبلرر لذهرلعةلذهرلاليرت ال هرملذنعنريبلارعالبيهلعةلر لك رةلث لذلزللذترتنيظويل

ل.ذهلعةلويلذ اثذخ
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 :رعزث لذهرتااي لذهريهير -ل 
رر لذهررلعةل%لل41  اررالرر للترترثالرعزثنري لذهرتااري لذهريهيرررلثذهبنرثنلذهرا زيررلكمرم

ل.ذهرنت لكبالذهعيه 
ل221ار لررثزولكمرملل47811ثيعت  ل  لرعزث لذهلعةله  لعليلذهرتااي لي  ل همل

ذهرلعةللكراب(ل2-2)ذه ر  لثيثورىلل.ذهرا زيرلكمرملذهعر  لذ  برالرنهريلرنظررلثتاترثللذهبنثن
ذهبنررررثنللعنورررر ل4111ثرنررررللل. 4121 هررررملكرررري ل ل4111رنررررللكرررري هبنررررثنلذهرا زيرررررلررررر ل برررر لذ

ذهرا زيررررلربيعيتهررريلث  ررربر لتا رررزلكمرررملزيررري  لرعزثنيتهررريلرررر لذهرررلعة لبعررر لذ زرررررلذهريهيررررلذهتررريل
ل.ذ يب لذهعيه 

ل
بيهرررلعةلذهتررريلبررر   لترررتااللظهرررا ل رررني يخلذ ارررتاريال 4112ثوررريلذلآثنررررلذ عيرررا لرنرررلل

كمررملذهامررةلثذهعررابلررر لعررم لذهرورريابرلويرررةلذ رررالذهررلال عرر لذهبنررثنلذهرا زيرررلثذهرتااررري ل
ل.ث لويلذهاثخذذهريهيرلت يانلويلتراينلذهاثخلر لعم لذهت 

ثبنرررررنل(لIMF)ي رررر  لذهررررلعةل يكررررر  لن  يرررررلرارررررتع ررلررررر ل بررررر ل ررررن ثخلذهن ررررر لذهرررر ثهيثل
ذهرتاارررري لذهعيهريرررررلثذه ثهيررررلثذهترررريلتعررررر لوررريل ايررررالررررر للثه ايررررالرررر ل(BIS)ذهتارررثيي لذهرررر ثهيل

ل.ويلذ اثذخلر لذهلعةلذ ريي لكمملوخل ريي 
 رلذلت ريايالثذه ثايرله ن ثخلذهن ر لذهر ثهيلثللذتاتارياثتعتبالذهت يايالذ ابثكيرله ني يخل

ثا بري لعرليلذهرتااري لبيهزيري  ل ثللر مالذهلعةلذهعريهريلرر ل عر لذهراذ ر لذهرلالي ر  لرعزثنري 
 .ذهتعنيبلهرعزثنيتهي

 :ذهلعةلتاتع ذ لذهرميلثذهر ثعاذ ذهامةلكممل -4
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يعتبررالذهامررةلكمررملذهررلعةلكمررملعي رررلرمرريلثر ررثعاذ لعررثلذ كمررملريرر لياررترثللكمررمل
امبريلتعتبالذه ي لثذههنر لثذه راخلذ ثارالرر ل  ارالذهر ث لثلل.ذهامةلكمملذهلعةلكيهرييلر 28%

ر رررثعاذ لثر رررنثكي للعبيرررر لريررر لتعتبرررالذههنررر لذه ثهررررلذ  ارررالامبررريلهمرمررريلهمرررلعةلوررريل ررر  ل
ر رررر ذالذهامررررةلكمررررملذهرمرررريلثذهر ررررثعاذ لر يانرررررلبيهامررررةل(ل1-2)ثيثوررررىل رررر ث لل.ثذهر ررررثعاذ 

 :ذهعيهريلكمملذهلعة
لذهامةلكمملذهرميلثذهر ثعاذ ل(ل1-2)  ث لا  ل
ل4124ل4122ل4121لذهانرل

ل2178ل2798ل4141لذهرميلثذهر ثعاذ لبيها ذهامةلكممل
ل2214ل2814ل2282لذهامةلذهعيهريلكمملذهلعةلبيها ل

ل%2292ل%22921ل%21912لمرميلثذهر ثعاذ ذهامةلهنابرل
لر مالذهلعةلذهعيهري:لذهر  ا

ثنتي ررررلتاتبررريالذهرررلعةلوررريلر ترعررري لذه ررراخلذ ثارررال يههنررر لثذه زيرررا لذهعابيررررلث رررري ل
 واي ييلذاتبياي لثاي ي لبيهعي ذ لثذهت يهي لثذه عي الذه ينيرلثذهز ي لثذه ابري لذهرلال   ل هرمل كر لذهامرةل
كمررررملذهرمرررريلثذهر ررررثعاذ لورررريلعررررليلذهر ترعرررري لثذاررررت اذالذهامررررةلويهرررريلثكرررر  لترررر اايلبيتت يعرررري ل

ل.ت ت ي يرلثذهريهيرلذهعيهريرذ
 لثرترررمل4111ذهامرررةلكمرررملذهرررلعةل رمررريلثر رررثعاذ لرنرررلللرا رررر(ل2-2)ا ررر للذه ررر  ثيثورررىل
4124 :

ل
لل (WWW.GOLDRATEFORTODAY.ORG) :ذهر  ال
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هلعةل رميلثر ثعاذ لثعلذلنريت لكر لكمملذل نعنيبلذهامةل(2-2)لذه   ثيظهالر ل
 ثتالل471رر للاعالذ ثن ررل لري ل اتن 4124 لثرتمل4111 اتنيول اعيالذهلعةلر لكي ل

ل.ذهايبخل وعي لذهاعال8 ثتال راي يلهلأثن رلثعثلريليعي  لل2811 راي يل همل
 اررعيالذهرررلعةل رررث للرمرثظررري لثتعتبررالرثذاررر لذ كررراذالررر لذ ث ررري لذهتررريلت رره لذاتنيكررريل

 ياررربالذهترريل رهاللنهييرررل لثعررليلذهرثذار لتبرر  لررر ل رهاليثهيررثل هرمذهامرةلكميررةلياتنر لب رر  ل بيرا
ل.ت االويهيلذ كاذالثذهرنيابي لث لذلبعبلذه عي الذه ينير

ت ايبررريلرررر لذهامرررةلل%49همرررلعةلثعرررثلرررريليراررر للذارررتهم ي لثتعتبرررالذههنررر لرررر ل  ارررالذهررر ث ل
ثهرر ليت يرررالذهامررةلوررريلظرر لذ زرررررلذهريهيررررلل.ثتميهررريلذه رري لثذهثتيررري لذهرتررر  لذ راي يررررلذهعرريهريل
همررلعةلب رر  ل بيررالورريل راي رريللذتاررتهم يه رري لبينررريل رر لذ ننرريخلورريلذههنرر لثذل4119-4117
ل.ث ثاثبي

و ررميرلهر مررالذهررلعةلذهعرريهريلتنيرر لبزيرري  لذهامررةلكمررملذهررلعةلورريلذه رري لثورريل اذارررل
ل  لث لذلت لالذارتاريالذهرلعةلهر  لذه رينيي  يالذهراتاراي لكممل اذ لذهلعةلذهنيت لك ل  بي 

ثرمرظرررلزيرري  ل رراذ لذهاب رررلذهثارراملهمررلعة ل مهرريل ارربيةلت رريال هررملزيرري  لذهامررةلكمررملذهررلعةل
ل.نلثرميلثر ثعاذ ليت لذ تنيتعيتترا لعليلذهامبي لكممل   لابي ثلل ر لذه ي 

كمرمل ر  لرمريلثر رثعاذ لثذهرلالل ارتهمنلذهبمر ذ لهمرلعةل(ل9-2)ثيثورىلذه ر ث لا ر 
لل.ب   ل بيالذههن يثوىلت   ل

ل 4121لمرميلثذهر ثعاذ هلذاتهم هيراةللذه ث (ل9-2)ا    ث ل
لذه ريرلبيها لذه ثهرل 
ل92899لذههن ل2
ل241لذه ي ل4
ل241912لذهثتيي لذهرتر  لذ راي يرل2
ل92919لتا ييل2
ل1998لاثاييل8
ل12929لذ رياذ لذهعابيرلذهرتر  ل1
ل82922لر ال9
ل24998لي ن ثنيايل1
ل49928لذهرتر  ذهررم رلل7
ل42979لذه زيا لذهعابيربي يل ث لل21

لر مالذهلعةلذهعيهريل:ذهر  ال
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ثرررر ل عررر لذهرت ررراذ لت ررريايالر مرررالذهرررلعةلذهعررريهريلذهتررريلتثورررىل ريررري لذهامرررةلكمرررمل
ذهلعةلكمملعي رلرمريلثر رثعاذ لذهابر لارنثيرلث رلذلذهنراثخلبري لذهابر للذهرريهيلثرايمرةلرر لذهارنرل

رثذار لذ كراذالثذترتنريت لذهتريلت ره لزيري  ل بيرا لوريللذتكتبرياذهريويرلر لث ثةلذ عللبعي ل
 .ةذهامةلكمملذهلع

 :اييارلذهبنثنلذهرا زيرلثلهنلر لعم  -2
 :رع ت ل اعيالذهني   لثلذهاييارلذهن  ير -ل 

ل:ل(28 لالكب يلاريا) ني لام ل ايايرلثيعتبالذهرعييالذهلعبيل  ايالهمعرمرلل
 رريلل.ذهن ر تر ي ل يررلذهعرمرلبني لكممل ريرلذهلعةلذهتيلتر  لكميهريلكنر لا بررلذهر رث لكمرمل

ل رايررررلذهترثيررر لثذهربررري ت لوررريلارررثخلذه رررا ورررىلثيثلل.ذهرررلعةلكرمررررلر رررتا رلهمت رررييبيعتبرررال
ثذهرا رررلذهن  يرررلبررري لذهعرررم لثذهرررلعةلب ررابلتاررهي لذهعرميررري لذهريهيرررلثذهت يايررررلرارر لذه ررراثبل

ل.ثذهعرميي لذ  ترينيرلثذهبن ير
يلكنر لث رث ل اياذلريلي رث لذهرثذانرث لثذهر ترر لثذارخلرر لكرمترةلثذهن رث لذهتريليتعيرر لبهرثل
  لاييارررلذهبنررثنلذهرا زيرررلورريلذهررتر  لل(. Lampinen 4119.)لعبرريلورريلعررليلذه ثهرررلذرتيررياي

برريهرعاثبلذهن رر الررر لعررم لابيكرررلذهعرررم لبرر ث ل ارري ل ثلررر لعررم لذهنظرري لذهر رراويلكرر ل
 ريها ث لثذهبايهررلترت ال هرملذهتورع للذت ت ي يراايخلنظي لذترتييايلذه ز يلهرعيه رلذهظثذعال

ثينررت للهرنلبارربةلتنرثخلذهثرر ذ لذهن  يرررلذهر ذ  لكمررملكر  لذهثررر ذ ل.لثبيهتريهيلزيري  ل اررعيالذهرلعة
-وررريل اررررعيالذهارررم لثذهعرررر ري لذهرنت ررررلرررر لذهاررررم لثذهعررر ري لثذهررررلالينرررت لكنررررةلزيررري  لراررررترا ل

ل.( 4121 بث ثشل )ل-ذهتوع 
 رر  لبيهررلعةلثذهعم رررلبينهررريلك ارريرلثتعتبررال رراذاذ ل اررعيال اررعيالذهنيلذاتبررياثررر لذهراررم لبررةل

ثت رررث لذهبنرررثنلذهرا زيررررلبزيررري  لل.ذهني ررر  لرررر لذه ررراذاذ لذههيرررررلوررريلذهايياررررلذهن  يررررلهمبنرررثنلذهرا زيرررر
ل.ثذهع رالبريهع الذنعنريب اعيالذهني   له بىلذهزيري  لوريلذهتورع لذ ررالذهرلالي عر لذهرلعةلوريل

بتعنرريبلذاررعيالذهني رر  لكمررملذهعرررم لي ررث لذهراررتاراث لثذهررر عاث لكنرر ريلت ررث لذهبنررثنلذهرا زيرررل
وررريلذهرررلعةل ثلذهعرميررري للذتارررتارياههررر لرررر لعرررم لل كمرررملبترثيررر ل ارررتارياته لهرررريلير رررخلذابررريح

ثبلهنلياتن لاعالذهرلعةلنظراذلهزيري  لذ  بري لكمرمل راذ لذهرلعةلثو ريللذت ت ي اذهت يايرلثذهن يال
ذهنثذ ر لرر ل بر لذهبنرثنلذهرا زيررلويرت لترثير لل ارعيا ث لذاتنريولثكنر لرر.له يك  لذهعابلثذهامرة

 رنررلثلذ ل عر ل ير ل لثذهرلاللذاتارياذ ويلذهث ذ  ل ثنهيللذتاتارياثذهر عاذ ل همللذتاتارياذ 
ل.اعالذهلعةلنظاذله مرلذهامةلكميةلذنعنيبب ثايليعر لكممل

ذهبنرثنلذهرا زيررلذه ررهايرلذهتريلتثورىلرعر ت لذهني رر  للثذ تريكري ثرر ل عر لذهرت راذ لت رريايال
 .امرلويلابيكرلذهن ث ل ثلايياتهيلويلزيي  لذهرعاثبلذهن  ال ثلتعنيوةرثذهاييارلذهن  يرلذهرت

 .رعزث لذهلعةلذرتيياي -لة
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وريلذهاررنثذ لذ عيرا  لوريلررري ل  للذهر رثريث ر لظهرا لت يراذ ل بيررا لوريلارمثنلذه ارريول
ابلويلذهايبخل تل نرةل  ربىلذلآ لرر ل عر لذهر رتاي لثذهررتااي لبيهامرةلعلذللذه ايول ي ل  ذ لك

ل.كمملذهلعة
 ثريرررلثعررثل ررز لررر لذهارراث لذههم ثهرررللذرتيرريايذهررلعبيلا الررري لن رر اللذترتيررياييعتبررالثل

ذهررلعةليررثوالوثذ رر لذهتنررثولهرررريوظل ررريل  لل(.12 لااررريالكبرر ي)ذهررلاليتعررلل رر  لن ررث لكيهريرررل
 .(Lampinen)ذه  ا لكمملذ  اذبلثتر يخلذه ع لذهبنثنلذهرا زيرلثير خل

ذهررلعبيلذهرث ررث لهرر يهيلعثورريلررر للهمرتيررياي عررث ل ث ل ايررا لني رر رلورريلكرميرري لزيرري  ل
رعزثنيتهريلذهعرم لذهتيلتع للذ لايب لرت يالب ا رل  برالرر لذهرلعةل لو ر لزذ  لذه ري لثذههنر ل

ثيظهرال يوريلذهامرةلكمرملذهرلعةلررر ل.لذهرلعبيلههريلذترتيرياي رريل بر  لاثارييلا بتهريلوريلزيري  ل
عتررر لكمررملتلاو ررل بعرر لذ ل ينررل.ثتنثيرر ل  ررثههيل ينررةلذهبنررثنلذهرا زيرررل تنثيرر لهاررمرل رتيياييتهرري

رري لذهريهيررل ريل  لذهبنثنلذهرا زيرل ينر لرر ل عر لذهعياوري لهمرلعةل تل نرةلنتي ررلهلأزل.لهعرم ذ
ل.و  لذ بر لذهبنثنلذهرا زيرلرترنظرلكمملرعزثنهيلثتريث لذهزيي  لويةل

ذه ررررني يخلذهارررريي يرللذاررررتارياذ ثنظرررراذلهررررر ث لبعرررربلذ زررررري لذهريهيرررررلثذهعررررث لكمررررمل
رتيياييتهرريلو رر ل  رر ر لذه ايررالررر لذهرر ث لكمررملزيرري  ل رنهرريل اررالذهترريلتاررعملثلذهررلعبيللرعزثنهرريثذ 

ث رلهنلاثارييلذهتريلل ار ل21لبرلهنلثهرر  لارم لارنثذ لهت رتاالهمر ث لكمملن  لا ل رهايي
ار لثتاررعملل411ذ رتا لذههنرر لرر ل رن ثخلذهن ر لذهر ثهيلثل لار لرر لرني رهريل28لررتعاذ للذ رتا 

ل.( 4121ر مالذهلعةلذهعيهري )لا لعم لعرالانثذ ل1111ر ث لكمملذه ي لهم
امرررةلذهبنرررثنلذهرا زيررررلهمرررلعةلعرررم لذهارررنثذ لذهاماررررلذ عيرررا لل(1-2)ثيثورررىلذه ررر ث ل

لثنابتهيل  ريهيلذهامةلذهعيهريل
لملعةهامةلذهبنثنلذهرا زيرلر  ل(ل1-2)  ث لا  ل
ل4124ل4122ل4121لذهانر

ل822ل289ل99لامةلذهبنثنلذهرا زيرلهملعة
ل2214ل2814ل2282ل  ريهيلذهامةلذهعيهريلكمملذهلعة

ل%24942ل%7979ل%2918لذهريهيرلثذهبنثنلنابرلامةلذهرتااي 
لر مالذهلعةلذهعيهري:لذهر  ال

عررليلذها برري لذهر ثريرررلورريل رراذ لذهررلعةلررر لب رري لذهرعرراثبلورريلذهررر ث لذهابيعيرررليعمررخل
ثكنر لا بررلذهبنرثنلذهرا زيررلل. مرلويلذهرعاثبلرريليت ال هملذاتنيول اعيالذهرلعةلوريلذ ارثذخل

ورريلبيرر لذهررلعةليررت اللهررنل هررملزيرري  لذهرعرراثبلورريلذهاررثخلثبيهترريهيل نعنرريبلاررعالذهررلعةلورريل
ل.همع الذه ث لثذهرنظري لذه ثهيرلذ ثهمذهلعةللذرتيياييثوىل(ل7-2)ثويلذه  ث لل.ذ اثذخل
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ل 4122ل/1ذهلعةلهمبنثنلذهرا زيرلرتييايلذ(ل7-2)ا  ل  ث ل
ل
ل
ل
ل
ل

ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل

ل.ر مالذهلعةلذهعيهريل:لذهر  ال
ثتعتبالرريوالثت ريايالر ريهال  ذا لذهبنرثنلذهرا زيررلثت رايريتهيلوريلزيري  ل ثلتعنريبل

ثت رريايالر مررالذهررلعةللورريلعررلذلذهعيررر  هرريلتعثذه رراذاذ لذهثذ ررةلرتيبرعزثنهرريلررر ل عرر لذهرت رراذ ل
ل.ذهعيهريلك لرا رلذهلعةله  لذهبنثنلذهرا زير

 :ذهلعةلهماتع ذ لذه نيكيلثذهابيلذهامةلكمم -2
اررررهثهرلاا ررررةليتزذيرررر لذهامررررةلكمررررملذهررررلعةل ررررنيكييلهررررريلهررررةلررررر ل رررر اذ لعي رررررلويهرررريل عرهرررريل

ذهرلعةلويهريلثرر ل عر لذه رنيكي لذهتريلير ع ل.لثر يثرتةلهم   لثتث يمةلهم هابي ثت نيعةلثب ي ةل
ل.ثذه ررنيكي لذه هابي يرررلثذ ه تاثنيرررلث ررلهنلذهت نثهث يرريلذهنورري يرلثاررةلذ اررني لذهاررةلثذهنارري 

ث رر ليعمررالذهررلعةلهيعارريل ررث لثرتينرررلث ررمبرلرررامليعمررالذهررلعةلبرريهبمتي له ررمبرل  ررث لثع ررررل
ل. اث لويل بالذهعييار

ذهعرريهريلررر لذهامررةل%ل24ذهابيرررلثذه ررنيكيرلنرررثللهماررتع ذري يرارر لذهامررةلكمررملذهررلعةلثل
ر رر ذالذهامررةلكمررملذهررلعةل(ل21-2)لثيثوررىلذه رر ث لا رر ل.ه اذارري لر مررالذهررلعةلذهعرريهريلثو رري ل

 :عم لذهام لذهانثذ لذ عيا ذه نيكيللهماتع ذ 
ليذهابثذتاتع ذ لذهامةلكمملذهلعةلهم نيكرلر  ل(ل21-2)  ث لا  ل

ل4124ل4122ل4121لذهانرل
ل211ل284ل218لبيها لثذهاةلذهامةلكمملذهلعةلهم نيكر

ل(ا )ذهلعةللذهرنظررل/ذهبم للذهاتبر
ل122298لذهثتيي لذهرتر  لذ راي يرل2
ل227292ل رهثايرل هرينييلذ تري يرل4
ل4122ل ن ثخلذهن  لذه ثهيل2
ل428291ل رهثايرل يايهييل2
ل422892ل رهثايرلوانايل8
ل218292ل رهثايرلذه ي لذه عبيرل1
ل212192لذ تري لذهاثيااال9
ل771لاثاييل1
ل91894لذهييبي ل7
ل12498لعثهن ذل21
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ل2214ل2814ل2282لذهامةلذهعيهريلكمملذهلعةلبيها ل
ل%7928ل%7911ل%2294لنابرلامةلذهلعةلهم نيكرلثذهاة

لر مالذهلعةلذهعيهري:لذهر  ال
ثتعرر لت رريايالر مررالذهررلعةلذهعرريهريلذه ثايرررلثذهترريلكرري  لت ررث لابرر لاررنثيرلررر ل عرر لذهرت رراذ ل

 .تثويىلذهامةلذه نيكيلثذهابيلهملعةلكمم
 :هماتارياذهامةلكمملذهلعةل -8

 لث رره  ل4112عرم لذهاررنثذ لذه ميمررلذهريورريرلرنرللذهررلعةللذتاررتارياالكمرملظهرالذهامرةل
لل. لويلذهامةلذتاتارياالكمملذهلعة لزيي  ل بيال4124ذهانثذ لذهعرالذهريويرلرتملنهييرل
كمرملبيهرلعةلرر ل عرهريل ر ا للذهرلعةلكمرملذهتر ري للذتارتارياعنينلكثذر لك ير  لترنرزلنررثل

هرالذهرلعةلبياتنريولرارترالرنرللثيظ.لثو لت مبري لذ ارعيالثذهررييرلو لعاالذهتوع لذتات اذا
 لنتي رلهمتث عي لذ ي يبيرلر لذهراتاراي لثك  لث ث لذهرلعةلهمت يري لذهر ي ريلرر لث هررل4112

وريورلذهرلعةلويهريلرر ل  ر لثتاعملذهرريوظلثذهراتاراي لول.نظالذهراتاراي  يلتنثي لرريوظه لثذ 
ررييرررلرررريوظه لورر لرعررياالت مبرري لذ اررعيالورريل الو رررلررر لو رري لذهررنظررر لثت ررث لذهرررريوظل

ررر لتمررنلذهتريلترتررثالكمرملذهررلعةل  اررال رث لث رر ا لكمررملذهتعيرر لررر لرريت لكرر  لذهت  رر ل ثلذهي ري ل
ي لذهارررم لوررريلبررريا ميزل يبيتررري ل  لثيرررا ل ثنياررري لا ررريال اررر لربيعررر.لذهترريلتلترترررثالكمرررملذهرررلعة

اثخلذهلعةلي ه لت يال لاييلنتي رله عث لتكبي ل   لويلاثخلذهاربي نلذهلعبيررلرار ل رني يخل
ل.( 4111 لاياخ)ذهترثالثذهاب رلذهرتثاارلويلذهر ترعي ل

ثنتي رلههليلذهتث عي لذ ي يبيرلثذهرتني مرلو ر لظهرا لذهع ير لرر لذهرنت ري لثذتبت رياذ لذهريهيررل
بررر  لرررر لربيعررري لاررربي نلذهرررلعةلكمرررملذ نتانررر لثثاررري  لذهبيررر لذهارررايعرلراررر لهمارررتاريالبيهرررلعةل
ث رررث لرنت رررري ل ايررررا لتنيارررةلذهع يرررر لررررر لثلل ث رررني يخلذتاررررتاريالذهرت ذثهرررررل ر ررري  لبيرررر لذهررررلعة

 رر لررريلارربخل عرر لررر لذهامررةلذ اررتارياالكمررملذهررلعةليررز ذ لبنارربرلتنررثخلل.م لثذرتيي رريته ذهعررر
ل. لثوخل اذاي لر مالذهلعةلذهعيهري4124ثرتملل4112رنلل%ل811

لذهبنرررثنلذهرا زيررررلذهرررلعةلترمرررنلر  ررريل  برررالرررر  رررني يخلثرررر لذهرايرررالهلإعترررري ل  لبعررربل
ررريلي عمرةليرر لاي اريلوريل  برالرريه يلل4121ار لوريلل2211يرمرنلل SPDRوررامل رن ثخل

 عر لذه رني يخلثذه هري لذهرارتارا ل(ل21-2)ثيثورىلذه ر ث لا ر لل.ذهلعةلبع لوانايلث ب لذه ي 
 ل. 4122هملعةلرتملنهييرل

ل ني يخلذتاتاريالذهلعةله  ل ريي (ل21-2)  ث لا  ل
ل ريرلذهلعةلبيها لذهرنظرر

SPDR GOLD SHARES 2477919ل
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ISHARES GOLD TRUSTل219978ل
CENTRAL FUND OF CANADA 21999ل

BULLION VAULT 42921ل
GOLDMONEYل21927ل

ل 4124ل GOLD RATE FOR TODAY:لذهر  ال

 رراذ لذهررلعةل رر  ذ لهتنثيرر لذهاب رررلذهثارراملث رر يالذهراررتاراي لهثيت ررةلريهيرريل ايررالررر ل
ثذهامرررةللذتاررتاريايرامرررةلذه ررني يخل(ل24-2)ثيثوررىل رر ث لل.ثت رينهررريلرررريوظه لثذاررتارياذته 

ل.ر لذهامةلذهعيهريلكمملذهلعة%ل28ثذهلاليرا لكمملذهلعةللذتاتارياا

لهملعةلذتاتاريااثذهامةللذتاتاريايرذه ني يخلامةل(ل24-2)  ث لا  ل
ل4124ل4122ل4121لذهانر

ل497ل218ل214لهملعةلذتاتارياامةل ني يخل
ل2429ل2822ل2411لذهامةلكمملذهابي نلثذهر  ث ي 

ل2841ل2171ل2871لذتاتارياا  ريهيلذهامةل
ل2214ل2814ل2282ل  ريهيلذهامةلذهعيهريلكمملذهلعة
ل%22971ل%29918ل%21941لثذ واذ لنابرلامةلذهرتااي لذهريهيرلثذهبنثن

لذهر  الر مالذهلعةلذهعيهري

ثاتيتهررريللرعزثنهررريذهتررريلت ررر الب ررر  لذاررربثكيلثتثورررىللذتارررتاريايرثتعررر لت ررريايالذه رررني يخل
هرعاوررلذ اررعيالعررم لذهنتررا لذه ي ررر لثذهترريلتثوررىلررر  لا بررلذه ررني يخلورريلزيرري  لذتاررتاريال ثل

 .ل ريلتعتبالت يايالر مالذهلعةلذهعيهريلذه هايرلرت اذ ل ي ذ لهتثويىلذتاتاريا.لتعنيوة

 :ير  ذ ل اثذخلذ ثاذخلذهريه -1
ذاررثذخللذنتعرريشثتعتبررالذ اررثذخلذهريهيرررل اررثذخلرنيوارررل اررثذخلذهاررم لثذهرعرري  لثبيهترريهيلوررم ل

 لذارعيالذهرلعةلذنعنريبوريلذهرلعةلثبيهتريهيللذتارتارياذ ثاذخلذهريهيرليت ال همل مرلذهامةلكممل
هيلثبيهترريلذنتعرريشثكنر ل عررث ل ارثذخلذ ثاذخلذهريهيرررلريهرررلا رث لوررم ل ارثذخلذهاررم لثذهرعرري  لت ره ل

ل.يز ذ لذهامةلكمملذهلعةلذ رالذهلاليت ال هملذاتنيول اعيالذهلعةل
ث يهبرريلررريلي رريا ل  ذ لذهررلعةلبي ارره لبارربةلذعتموهررريلذ ايارريلريرر ليعتبررالذهررلعةلرعررز ل
 يرررلبر ث لنررثلثتعتبرالذ اره لرعرز ل يرررلررر لذهنررثل رريليعتبرالذهرلعةل  ذ ل ارتاريايرلعيهيررلررر ل

ل.بينريلتعتبالذ اه ل  ذ لذاتاريايرلعيوعرلهمواذ ةللذهواذ ة
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 رثنزلوريل راي ريل رريل  لرت راللارثخلنيار ذنلثذهر ذث:لذتعتري لبعر  لرر لذ ارثذخل عرهريثيت ل
S&P500ثوريل ثاثبريلن ر لرت رال.لر ل ع لذهرت اذ لوريلذهارثخلذ راي يررلFTSE100هارثخلل

ث رر لورريلذاررييلكرر  لررر لذ اررثذخلثررر لثي.لهاررثخلوانارريلCACهاررثخل هرينيرريلثلDAXهنر  لثرت ررال
ثي رةلراذكري ل.لهمارثخلذهييبينيررلثرت رالعرين لارين لهمارثخلذه رينيرل NIKKEI225رت رالهري عر

ل.لبيتكتبيال ث لذهعرمرلهماثخلث  ذ هيلذ عل  لرت الكمملر يلر ل
ثيرت لرتيبعررلعرليلذهرت راذ لب ر  لهرظريلثذهتريلتثورىلب ر  لربي رالرر  ل رهيرلذهراررتاراي ل

خلذتثاذخلذهريهيررررلث رررلذلتث هررريته لوررريلذ ارررثذخلنررررثلذه رررا ي لذه رررنيكيرل ثلذهابيررررل ثلكمرررملارررثل
 .ذهع ري ل ثل ياعي

 :ذهرتعيرمرلبيهلعةل  ذ ل اثذخلذهر ت ي لذهريهير -9
ماررعالذهررلالتارريالهررةلعررليلذهاررم لثذهرعرري  لثبيهترريهيلميرلهبذهاتيرررلذهراررت لترارر ل اررثذخلذهر ررت ي 

 لذ ارعيالت ريك ييل ثلتنيزهيري للثذت رييتعايلت رثالك منريلهرريلاري ث لكميرةلذهارعالوريلذهرارت ب ل
ل.ثر لعنيلتنب ل عريرلرتيبعرل اثذخلذهر ت ي لذهريهيرلهمام لثذهرعي  

عالذهرت رر لتاررمي ل ررهال ثلثيررت لذهترر ذث لبيهاررم لورريلعررليلذ اررثذخل ررريلبيهاررعالذلآنرريل ثلبيهارر
ث ل رر لاررمعرلوررراملك رر لثتعتمرر لك رر.ل ررهاي ل ثل  اررال لثيررت لتنررريالذهاررم لبريرر لت رربىلك ررث ذ

ل.ثن ي  لثع لذذهلعةلك الذ
ثعنرررينلارررثخلذهرارررت بميي لذهرررلاليثورررىلارررعالذهارررمعرلبعررر لكررر  ل  رررهالث رررلهنلارررثخلذهع رررث ل

 بمل ررريلتثوررىل ريرررلذهع ررث ل ريعهرريلتعارريلت ررثاذلهررريلارري ث لكميررةلاررعالذهاررمعرلراررت.لذلآ مررر
ثر لتمنلذ ارثذخلبثا ررلل. اعياعيلا برلذهراتهم ي لث هيته لهمرعياا لبيه عث لويلذتاتارياذ 

 ل4118 لرعزثنيتهرررريلورررريلعايرررر ل لهمبثا رررررلذهت يايرررررلبنيثيررررثانلثبم ررررذهترررريب(لCOMEX)ذهارررم ل
ث ررلذلبثا رررلاث يررثلهماررم لثذهررلالبمررغلل.رميررث ل ثن رررل1928هررلعةلبررريليعرري  لارر لررر لذل279

ثه ريرر لل.ث ررلذلبثا رررلهنرر  لهماررم .ل( ث ثنيرر )ارر لررر لذهررلعةلذهعرريهال8 ل4118رعزثنهرريلورريل
 .عليلذ اثذخلرت اذ لي ةلرتيبعتهيلثذهتنبةلههيلب   لهرظيلثربي ا

 : اعيال ا لذه ثتالثذهعرم لذ  نبير -1
اي لكمرررملذهعررررم لذها ياررريرلثلذ لذها ررر ليرررت لذهتا يرررزلرررر ل بررر لذهت ررريالثذهرتعررريرمي لثذهرارررتار

ذه بيالرا لذه ثتالثذهيثاثلثذه نيةلذ اتاهينيلثذهناننلذهاثيااالثذهي لذهييبرينيلثيرت لرتيبعتهريلب  ررل
ثرريلي ررث لكميهريلررر لت يراذ لثبيهترريهيليارتمز لذترررالرتيبعررلريهرررلنررثلذه رري اذ للهرريهرعاوررلتث هيت

ثتات رزل.لهعرمرلث رلذلايياررلذهبنرثنلذهرا زيررلت رييلذهعررم همبم لذهرتاالكمملذلذت ت ي اثذهثو ل
رر لذ ت ري لذهعريه لثبيهتريهيلوررم ل%لل21 عريررلذه را لبيهرلذ لكمرملذهر ثتالذ راي ريل ثنرةليرار ل

وررع لذهرر ثتاليررت ال هررمل ررعثالذهنرريالبرريهعث لكمررملررر عاذته لررر لذههبررثالثبيهترريهيليتث هررث ل



 الذهب ماهيته وواقعه                                                       الفصل الأول                             25

 

لذاررتارياذ ثذهرر عث لورريلبارربةلبيعرةلذهررلعةلليرنعنبالثوريلريهرررل ررث لذهرر ثت.لهمررمللذلآررر لذهررلعة
ل.لهزيي  لذه ع 

يثوالذهلعةلذهامررلذت ت ي يرلهم ثهرلويلرري ل  لذهعررم لتب رملكاوررلهم راذاذ لث ررتهيل
ثير ررر للذهرتعرررل لرررر لذهر ثرررري لثتت يرررال يرتهررريلهرررلهن لوررريلرررري لتليتررر االذهرررلعةلبهرررليلذه ررراذاذ  

ث الذزرررللذترتيرياي يرررللذنهيرياهمت ياذ لذه يالرتث عرلويلذهنظري لذهن ر الذهعريهريل  لترت ال هرمل
زذهرررلريهررررلكررر  للذنهيررريا رر لترررت ال هررمل  يرررر ل ثل ز رريلهمعرمررررلثذهرررلعةلذهعيرريالذ ووررر لهمررييررررلثذ 

ل.(Lampinen)ذهي ي 
 ل2792 راي ررريلرنرررلل له اذاررررلذهعم ررررلبررري لذهرررلعةلثذهررر ثتالذ4112ثتظهرررالذ برررري لوررريل

ث ابترر ل.لذهر ثتالذ راي ريلذورااذبي  لذابتر ل  لذهرلعةلثاريمرلر ي يررلهمتررثالرر ل4114ثرترمل
 لث ثوررر لرررر  ل رر ا لذهرررلعةلذهررتررريزل.لذه اذارررل  لذهعم ررررلك ارريرلبررري لذهررلعةلث ارررعيالذه رررا 

ل.(اياخ)كمملذهررييرلو لرعياالذت تري 
لذتاتبرريالذعتبررا ذهرررر ث  لريرر ل(لGFMS)ذهرعرري  للذات ررياذ ثورريل اذارررل  ايرر لررر ل برر ل

ك ارررررييلبيهررررر ثتاللذاتبياررررري لارررررمعرلثذهررررر ثتالذ راي ررررريلث ينررررر لذهنتررررري  ل  لذهرررررلعةليررررراتبالل44بررررري ل
ثذهع رررالبررريهع اللذنعنررريب يرررررلذهررر ثتالي ررره لذهرررلعةللبياتنررريوذ راي ررريلث ثورررر لذه اذاررررل نرررةل

ل.(اياخ)
ن ر ل  لذهر ثتالار لذهعررم لذهثا يررل لثرر للذاتنريولذهرلعةلرراتبالبينعنريبل ارعيال را   ل

ثذهرر ثتال ررريلعررثلرعمررث لي رراخلذتاررثذخلثذهر رريا لثه اررا لذهعررابلل.ررر لذهررلعةلك ارريي رر لتنياررةل
 لذهرت الر ريل هرملذاتنريول ارعيالثذهامةلكمملذهعرم لذهثا يرليع ملذهرتعيرمث لر لواالذ  بي

ثبيهتيهيل اي عيلوريلذتارثذخلثع رلذلتلي ر لويلبم ليعنيل م ل ي اذتهيلثذاتنيولذهعرمرل.لذهعرم 
ل.(41كب ي لااريال)ثعثل اذ لذهلعةللذه ثتاذ ل تلابيملثذر ذلرياثاذلبملكثذ خل  رية

نررا ل ذ ررريل  لذهعم رررلك ارريرلبرري ل ررا لذهرر ثتالثاررعالذهررلعةلعررليلذهعم رررل يررالثذوررررلكمررمل
ل(.4119ايوي  ) نهيلت ث لثذوررلكمملر  لانرلو  ااذ ايالذهيثريلذثلذ ابثكيلثه

هرلهنل.لبيه ثتالذ ريا ي لثيتر   لارعايل يوري لبيهر ثتالذ ريا رييت لبي لث اذ لذهلعةل ريل  ل
ورريل.لورر لذهثذورىل ر ذ  ل  ليتر ا الذهاررعالذهارث يلهمرلعةلب ر  لرمرررثظ لبارمثنلذهر ثتالذ ريا ري

ررر لذهرر ررر ل  لنتث  رر لتبررياتل ثلرترررملذنعنرريبلوررريللررري لذاتنرر لارررعال ررا لذهرر ثتالذ ريا ررري 
ل(.ذهر يا.)ذهلعةلاعا

 يررل ا لذهعرم لبيهتيهيلت ر لذارعيالذهعثذ ر لثبيهتريهيليرت لذهتث رةللذنعنيبكير ل عالكن ل
ثكنر لذاتنريولذارعيال را لذهعررم لترز ذ لذارعيال.لهملعةلهتر يرخلذابريحلثذهرريوظررلكمرملذتررثذ 

ذهررلعةلررر لذ رر لذهر ررث للثبيرر ذرررثذهه لثترثيرر لررر عاذته للبياررتاريايالذهنثذ رر لثبيهترريهيلي ررث لذهنرر
ل.كمملذابيحلر لذهث ذ  
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ررر لذهرهرر ل  لنمرررظل  ل اررعيالذه ررا لبرري لذهرر ثتالثذهعرررم لتت مررةلررر لررراثالذهث رر لث  ل
رع ت لذهتورع لتعتمر لرر لبمر للآعرال يوريلث ر لت رث لعرليلذهبمر ذ لبريهترثالب راذ لذهرلعةلثهرلهنل

هينري ل)بر لذهعررم لذ عرا ل ثتال راي يلثعثلريليعززل يررلذهلعةلث رلذلذهر ثتالر يلترتي له اذ 
ل(ثاذي 

لب ر  لعرريالذهنريت لذه ررثريث رلذل.لعرثلرعر  ل ررا لذهعررم لويرريلبينهرريثرر ل عر لذهرت رراذ ل
 لثرعر  لذهرنت ري ل لثرعر  لذهثظري  ل لثرعر ت لذهنررثل لرعر  لذهر ع لذه رثريل له ثهرل ر لكرمرر

ل.ذهلاليثوىل ث لذه ثتالر يب لامرلر لذهعرم لثذهرعي  -لUS$ INDEXل-ثرت ال.ثذهبايهر
 :ذهتوع  -7

ثرر للهرنلتليث ر لتعاير لرتنرخلكميرةللثذنت رياذ ل ريثكيللذت ت ي يرلذت امري عثلر ل  بال
ر ل بمه لثيا  للهنل هملذن اي لذها الررث لتر ير لرنهرث لذهتورع لثيارتع  لعرلذلذهر رامىلهعر  ل

ل:ر لذهريت لذهرعتمنرلرنهي
 .ثي كملتوع لذ اعيالهلأاعياذهرناالويلذهراتث لذهعي للذتاتنيو -ل 
 .ذه عث لذهن  يرلثذ  ثالثذ ابيحلثي كملتوع لذه ع لذاتنيو -لة
 .ذهت يهي لثي كملتوع لذهت يهي لذاتنيو -ل 
 .ذ واذالويل   ذالذهعرمرلذهن  يرلثي كملذهتوع لذهن  ا -ل 
 .ذهر اويلذت تري ثي كملتوع للذت تري ذ واذالويل -ل 

 .ييزلومننيلنتر  لك لتوع لذ اعياثكن لذهتر  لك لذهتوع ل ث لتر
 لع لثذهررلعةل ررراذ لتليتن رري  لاررررلايبترررلثر رر مرلرمتهبرررل ثررريلهم رراةل لثه رر لذهتوررذهتوررع

ثيع ررالذهتوررع لورريلررر للذتررةلذهر رريكةلذه ذعميرررلثذهعيا يرررلذهترريلتثذ ههرريلذهرر ث لذه ررنيكيرلررر ل
ل.(42الكب ي اريال)ذهثري  لكنهيللذهرا ثهرا ث لثبايهرلث اي ل ابيةله لتع ل اعيالذهننال

 يررررللثذنعنريبرنرللزرر لاثيرر ليعتبرالذهرارتاراث لذهررلعةل  ذ لتررثالثررييررلورر لذهتورع لثل
تنيرر لذه ايررالررر لذه اذارري ل  ل(.لاررياخ)-عيا يرري-ثورر ل اررعيال ررا لذهعرررم ل(ل ذعميرري)ذهعرمرررل

ذهاثير ل  ارالننعريلرنهريلكمرملذهرر  لذه  ريالذهرر  لر  ا لذهلعةلكمرملذهررييررلرر لذهتورع لكمرمل
 ررريل  لذهررلعةليرررريلررر لذهتوررع ل.لهررر  لذه  رريال  ذ لهمتنثيرر لثرنظرريلهم يررررثي ررث لذهررلعةلورريلذ

ل.(Lampinen)ويلريت لذ اتنيكي لذه بيا لويلذهتوع 
يعتبالذهتورع  لرر لذهعثذرر لذ اياريرلذهتريلترر   لر ريالذهرلعة لويهتورع  ل ظريعا  لبريهرنهث ل

من رث ل ثل يرتهريلذهر ي يررلبيت رييلك اريليترا  لوريلذاتنريولذ ارعيالوتاريالذه رث  لذه راذ يرلهل-ذهبايال
وعي لا ررلذ وراذ لل ذ اعيار لذهت ي اذ لويلراتث ل ثينت لك لذهتوع  لت عثالويل يررلذهعرمرلثذ 

ل- رر  ذ لهم عرريا-بهرري لويررز ذ لهرر يه لذهتنورري لذهاررمعي لوين ررال ثالذهررلعةل رر  ذ لتعتررزذ لذه يررررل
ثيررتا الذهتوررع لكمررملبرري عيلذهررلعة لذهررلي لل.ثيررز ذ لذهامررةلكميررةل  رراذبلذهرورريابرلثذتاررتاريا
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ياررعْث  ل هررملتعظرري ل ابرريره  لوياتنرريول اررعيالذهاررم لثذهعرر ري لورريلذهاررثخليعتبررالرت  رراذ لههرر لهاورر ل
و ررريل.لارعالذهرعرر  لثكمرملذ  رر لبرننالذهنارربرلذهترريلذاتنعر لويهرريل ارعيالذهاررم لثذهعر ري لذ عررا 

ل.(ذهر يا)ل.مترث  ل هملام لثع ري ب  ا لذهرع  لهيرلهملعةلتتر   لعثلرعاث  لوم لذه ث  لذه اذ 
ثبزيي  لذهتوع لتز ذ لذهري رل هملذهترثالرنرةلثبيهتريهيلي رث لذهرارتاراث لب راذ لذهرلعةلب يررلذهرر ل

رر لذه ر يالل.ر لذهتوع لثذهتررثالهرةلثبيهتريهيلويهعم ررلاا يررلبري لذهتورع لثذهامرةلكمرملذهرلعة
 ثتاليعنرريل ننرريل لذلذا نرريل رراذ لل41919الذ ثن رررل ل رري لاررع2721بيهررل ال  لذهررلعةلورريلكرري ل
 ثن ري لوي رةلكمينريلل8 لذل ا نريل راذ لل4122 ثتالثوريلل212928عرال ثن ري لوي رةل ور ل

 ثتالث  لل1981ذهيرررث لل ثتالتاررريثال212928عرررلذليعنررريل  ل(ل$2981×8) ثتالل1981 وررر ل
رر لذهتورع لذهرلاليرر  لل ي ل  لذهلعةليرررير لعنيليتوىل.لر  ذالذهتوع لذهري  ل1181

ل.نتي رلوع لذهعرم 
ل اعيالذهلعةلر لت يي لذهتوع ل(ل8-2)لا  ل   

ل
ل(www.numbersleuth.org/worlds-gold):لذهر  ال

رر لتورع لذهعرمررلل ي ل  لذهلعةل ي لر يريلكي  ل   لر لارعايلذهر ي ري(لل8-2)لذه   يثوىل
 تل نرررةلوررريلذهارررنثذ لذ عيرررا ل  ررربىلارررعالذهرررلعةلي تررراةلرررر لذهارررعالذهر ي ررريلرررر ل عرررللذهتورررع ل

ل.بيهرابي 
 يررياللثعررثلثذررر لررر ل  ررث لذهرت رراذ لورريرت ررال اررعيالذهراررتهم ي لذهتوررع للرت رراذ ثررر ل عرر ل

رمبرررالذهتورررع لثعرررثلرتثارررالهارررمرلترترررثالكمرررملعمررريالرررر ل ارررعيالذهارررم لذه لذ يررررلثذهرنررريز لثذه
ث رث ل.لثذهرثذ م لثذهعنييرلذهابيرلثع ري لذهتاويرةلث ياعريلثياررمل ريينريلبرت رالت منررلذهرعي رر
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ذهرت ررراليتعيرررر لرررر لذ ارررعيالذهتررريليررر وعهيلذهرارررتهم ث لذ وررراذ لومنرررةليعاررريل رررثا لثذورررررلكررر ل
ل.لثذنعنيوةلي  لكمملذنعنيبلذهتوع  لذهتوع لثي  لذاتنيولذهرت الكمملذاتنيولذهتوع ل

 لرت ررال اررعيالذهراررتهمنلذ ايارريلذهر ررتخلررر لرت ررال اررعيالذهراررتهمنلريرر لياررتانملررر لثيعرر
برررةلذهررممرررث ل  ارررالريررر ليررراث ل نرررةللذهرت رررال ارررعيالذه رررلذ لثذهاي ررررلرررر لذهرت رررالذها ياررريلثيهرررت 

ل.ك لذهتوع ل ثنةلياتانيلذهام لذها يايرلهمريي لذهتيلتلير  لذتات ني لكنهيل  خلتعبياذ ل 
ريرر لي رريال اررعيالاررمرلررر لذهاررم لذهترريل لهمتوررع لعررثلرت ررال اررعيالذهرنررت لثعنررينلرت ررالايهرر

ل.ثي  الب نرل هاير.ليثواعيلذهرنت ث لويلذهاثخ
ثيعرر لرعيررر ل ن ررريشلذهنرريت لذهررمرريلذ  ررريهيلررر لذهرت رراذ لذهرهررررلذهترريلت رريالذهتوررع لريرر ل

ثعرثلرت رال.لذ ارعياليعتبالر ييالهر  لذهت يالويلذهنيت لذهررميلذ  ريهيلبني لكمرملذهت يرالوري
وعي لويل ييالذهتوع لر لث هرلنظالبعبلذ  ت ي يي ل ثنةلتلي يالو الارمرلرر لذهارم لبر ل

ل.ثي  الذهرت الب نرلاب لانثير.لكممل  لريلت ل نتي ةل ذع لر ث لذه ثهر
ل

 :العوامل الفرعية المؤثرة على أسعار الذهب: رابعاا 

 :كممل اعيالذهلعة ثالذهعثذر لذهناكيرلرعت الب   للانثوىثبع ل اذارلذهعثذر لذها يايرل

 :ث لذهاييايرله ث لذهعيه لثذهراثةذهظال -2
  ل ثورريولذهررراةلثذهاررم لذهعرريهريلتعرر لررر ل  اررالذهعثذررر لذهرهرر   لهلإ ت رري ل لث رر لتز عررالباررببهيل

ثكرري  لررريلت ررث لذهتررثتاذ لل.ر رثكرررلررر لذهاررم لثتنهرريال عررا ل تل نهرريلتب ررملرهرر   لهمنرررثلثذ ز عرريا
  ررعي لذهررراثةلثت ررث ل هررملذهعرميرري لذ اعيبيرررلثذهع رريي لذهررر نيلثذهاررثاذ لثعرريل رررثالت عرر لمل هرر

هث لترثيرر لثلذهنرريالورريلريهرررلررر لذهنررزولثذهاكررةلثلهررنلررريلي عمهرر ليررريوظث لكمررملذهررلعةل ثليررري
ثعررلذلبرر ثايلررر كي لهاورر ل اررعيالذهررلعةلب رر  ل بيررالعي رررل لذلررريلتورراا للررر عاذته ل هررمللعررةل 

 ررالبرريهع الورريلررري لذهاررم لثذهاعررري ل لثذهعثاييارريي للثذ ت رري يي لبعرربلذهرر ث لتوررااذل بيرراذلريهيرريل
ل.(221 اعريري)

  لذه يرررلذهنعميررلههررلذلذهرعر  لذهاررري لتعترر لكمررملذهظراث لذهررياررلبررةل لونريل رر لررا لتررزث ل
 (.82 ااريالكب يل)هنيالذهلعةلثذهع البيهع ال لر لك  لذ ات اذاليتانلذويهيلذهرعيثل

 :ذهرويابرلكمملذهلعة -4
رينرررريليرررا لذهرارررتاراث ل تت لكمرررمل اتنررريولذهرررلعةلنتي ررررل رررر لذهظررراث لكنررر عيلي ثررررث ل

ارررت م ل رررهيرلذهرعرررياا لهررر  لذهرارررتاراي لببررر عث لذهارررثخل   ررر لتر يرررخلذهني ررر  لرررر لذ وررراذالثذ 
ث ررث لرنت ري ل  يرر  لرار لبيرر لذهاربي نلثذهر رر ث ي لرر لثل.لبيهارثخلرر لريرر ل ارت اذايلثترميمتررة

ذهلعبيررررلظهرررالذه ايرررالرررر ل ررر يالذهرارررتاراي لذهرررلي ليوررريابث لكمرررملارررعالذهرررلعةل رررريل اتنررريول ثل
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ةلثورررخلذهترميرررر لثاررراكي لررررريليرررزث ل ارررراع لثيعرررث لذهاررررعالهمثوررر لذهرررلال رررري لياررريالويررررل. نعنيوررري
ل.ذ ايايلثذهت ني

لذل ررررري لذ وررررراذ لي ررررر رث لكمرررررمل ررررراذ لذه اررررر ل ثارررررثخلذهرررررلعةلكاوررررررلهمروررررريابي لذهرررررري   لثذ 
  ل.لمث لب ررث  لورريل اررثذخلذهررلعةلذهرررا  ذه رر يا  لوررم لذهر رريا لثذتاايرري لي ررتاث لذهارربي نلثيترر ع ل

هبرري  لعارريا لورريلذ لر رر لثذاتنرر لاررعالذهررلعةلورريلذهاررثخلير  ررخلررر لذ ررتاذيلابررري  لورريلررري ليت ب رر
ث ررر ل ررري ليرررت لذهتعيررر لبررريهبي لكمرررملذهر  ررث لوررريلارررثخلذهارررم ل.ل(ذهر رريا)ررري لذنعنررريبلذهارررعال
بارررربةلذ ررررانيوللهررررنل ث لث ررررث لترميرررر ل ايارررريل ثلت نرررريلههررررلذلل ورررراذاثذهرعرررري  لذهررررلاليارررربةل

 .هلاليتاالكمملذهامةلثذهعابلهملعةذهت ا لذ رالذ
 :ذت ت ي يرلذهاي   يهيرلثذهظاث لذتوااذبي لذه ثهيرلذهر -2

تررررر  لذ زررررري لذهريهيرررررلنتي رررررلهمتعرررر الكمررررملذه ررررثذني لثذهمررررثذ ىلثذهرثذايررررخلذه ثهيرررررلذهرنظررررررل
ذهتريلت عر لرر للثذت ت ري يرثنتي ررلهرلهنلتظهرالذ زرري لذهريهيررل.لثذت ت ري يرهمعرميي لذهت يايررل

 ررريل نررةلل -ذهررلعة–لذه رير ليعرريشلريهرررلررر لذهتعرربالثعررثلررريليررت ال هرملذهم ررث ل هررملذهرررمللذلآررر 
ل.ت  الويلرا لعليلذهريت ل ايالر لذلآاذ لذهتيلتتاالكمملذهعابلثذهامة

ذهعررريهريل هرررملبرررر للذت ت ررري  كررريلا ررريالذهبنرررنلذهررر ثهيلاثبرررا لزثهيرررنلذهررر ث لذهتررريلت رررث لو ررر ل
 الرررريلياررررملثتنررريلهعررررم  ارررعيالذل  لهتبنررريلذهرررلعةل رعيررريال يياررريلكررريهريلهتث يرررة ر ينيررررلذهعرررثل

تررت ال هررملت يرري لذهراررتاراي لهلإ برري لكمررمللعرريعررليلذهت ررايري لث يال.ل( بث ررثش)بررراةلذهعرررم ل
ك ذ ل اتاذتي يرل ل.لثبيهتيهيلذهت ايالكمملاعالذهلعةلثامث ةلت تنيرهيذهلعةلثذ 

 :ذهام لثذهرعي  لذ عا عةلب اعيالذاتبيال اعيالذهل -2
يارراالورريل ايررالررر لذ ريرري لررر لبعرربلذهاررم لثذهررلعةل لريرر ليرراتبالذهررلعةللذاتبررياعنررينل

ل.ثاي ي للذاتبياي ل ي يبييلثبيهلذ لذهنور ل ريلياتبالذهلعةلبيهنناللذاتبياي لبيهرعي  لذهارينرل

 نرةل مرريللعنرييث رث لكم ررلاا يررلبينهرريل  ل:لوريلتراذبالذهرلعةلبريهننا(ل4119)ي ث لذهعاري ل
ذز ذ  ل اعيالذهبتراث لرر ا لزيري  لوريل ارعيالذهرلعة لثهنريل  لنت رثال ير لترر  لعرليلذهعم ررل

ل:ثير  ل ي يزللهنلويلذهن يالذلآتير

ر لعم لذهر يع ذ لثذهترميم ليتوىلهنريل نرةلكنر لذاتنريول ارعيالذهرلعةلترر  لانراذ ل -ل 
 ارعيالاث ل ارعياذ لراتنعررل ينر لويل اعيالذهبتاث  لونيلذهث ر لذهرلال ري لير رخلويرةلذهبتر

 .ذهلعةلتت ةلويلننالذتت يي

ذاتنريول ارعيالذهبتراث لترت ال هرملذاتنريولر ريمرلذهر ع لذه رثريلهمر ث لذهرنت ررلررريليرت ال -لة
 هملذاتنيولرارتث ل عرث لذ وراذ لذهرلاليرت البر ثايل هرملذاتنريولرارتث لذهرعي ررلررريليتريىل
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هلأواذ لويلعليلذهريهرلرثذا لتننخلكممل  بيولذهري ي لذ اياريرلثذهوراثايرلار لبعر للهرنل
يت هررث لنرررثل  رربيولذه ريهيرري لثرنهرريلذهررلعة لويزيرر لذهامررةلكميررةلثبيهترريهيلتاتنرر ل اررعيايل
بي ويورل هملذاتع ذ لذهلعةل ر  ذ لرهرررل رنررلهمارتاريالثذترتيريالهمرارت ب لبعير ذ لكر ل

 .ويلذ اه لثذهان ذ لثذهرويابي لتن  لك لذتاتارياذهر  م لذهتيل

عنررررينلكيررررر ل عررررالتلي رررر ل عريررررر لونرررريلبعرررربلذ ريرررري ليم رررر لذهرورررريابث لذه برررريالورررريل -ل 
ذهبثا ي لذهعيهريرلهملعةل هرملاور ل ارعيالذهرلعةلا بررلررنه لوريلذرت ريالذهزيري  لذهتريل

ل.لتاث ر ا لويلر يمرلذهعي  ذ لذهبتاثهيرلثذهنيت رلك لذاتنيول اعيالذهب

تمعررةللرير ل رر لرنهررييل رريليمررظلث رث لكيررر لذاتبريالر رتانلبري لاررعاالذهرلعةلثذهرننالور
ذهت مبرري لثذهظرراث لذهاييارريرلثن ررالذهرعرراثبلثذه رر اذ لذ نتي يرررل ثاذ ل بيرراذ لورريلتر يرر لاررعاعريل

ل.ل(ذهعاي )رريلي عمهريلبهلذليعتمني لك ل الامعرل عا 

 :هورية اليمنيةواقع التعامل بالذهب في الجم: خامساا 
يتراررر لذهتعيرررر لذهر رررثريلبيه رهثايررررلذهيرنيررررلبيهرررلعةلوررريلرعرررزث لذهبنرررنلذهرا رررزالو رررال

اررر لرررر لذهرررلعةلثو ررريلهت ايرررالر مرررالذهرررلعةلذهعررريهريلل291ثذهرررلاليتراررر لوررريل عرررالذ ر ررري ذ ل
ل.ويلتاتيةلذه ث ل211  لذ رالذهلالي عمهيلترت لذهرا زل4122يثنيث

ذهبيرر لذه هرريزلذهرا ررزالهلإر ري لثثزذا لذه ررنيكرلثذهت رريا لوريلذه ينررةلذهت رياالو رر ل رري ل
ثذه اورررلذهت يايرررلثترر لذهر ررث لكمررملبعرربلذهبيينرري لذهترريلتلترارر لذهثذ رر لبارربةلوررع لذهتارر ي ل

ل.ذهر ثري
و رر ل ثوررىلذه هرريزلذهرا ررزالهلإر رري ل  لكرر  لرن ررآ ل رريي رلذهررلعةلثذهر ررثعاذ لورريل

رن رر   لثهرر ليت يررالل212 لبمررغلل4111ذه رهثايرررلذهيرنيرررلثذهرارر مي لورريلذه هرري لذهر ثريرررلهعرري ل
ث  ل ظها ل ر ي ذ لذه هيزلذهرا رزالهلإر ري لثذا ذ لذهرلعةلذهعري ل.ل 4117ك  عيلويلكي ل

 (:22-1)لرثوىلويلذه  ث  ثلن  لذهر ن ل ريلعثل
ل(4122-4118)ثا ذ لذهلعةل هملذه رهثايرلذهيرنير(ل22-2)  ث لا  ل

 البيــــــــــــــــــــــــان

وحدة 

 القياس

الكمية 

5002 

الكمية 

5002 

الكمية 

5002 

 الكمية

5002 

الكمية 

5002 

الكمية 

5000 

الكمية 

5000 

 0 66,000 126,218 0 0 0 707 جم .مسحوق ذهب غير نقدي

فى ذلك الذهب  بما)اشكال اخرى من الذهب
 قضبان أو خام أو .نقدي غير( المطلي

 0 232,021 1,850 1,235,000 468,700 81,347 26,928 جم .أسلاك للصناعة

 غيـر (فى ذلك الذهب المطلي بما)ذهب

 9500 30,000 904 3,500 375,500 12,402 3,844 جم .خام  للصناعة .نقدي

نصف مشغولة اخرى من الذهب شكال أ
غير ( فى ذلك الذهب المطلي بالبلاتين بما)

 0 0 0 28,394 224,761 219,938 56,035 جم .نقدي
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اسلاك  ذهب نقدي خام أو قضبان أو

 0.19 0 76.62 63 0 3 116 ك .للصناعة

ذهب غير معد للتداول النقدي بأشكال نصف 

 0 3,000 27,203 189,000 0 0 0 جم .مشغولة اخرى للصناعة

ذهب غير معد للتداول النقدي بأشكال نصف 
 0 40,000 1,446 116,000 0 0 0 جم .مشغولة أخر عدا الصناعة

لذه هيزلذهرا زالهلإر ي :لذهر  ال
ل:بعبلذهرمرظي ل ريليمي(ل22-2)يمرظلويلذه  ث ل

يمررررظل  لراررررثخلذهرررلعةل يرررالذهن ررر الثذهرررلاليراررر ل رررز لرررر ل رررنيكرلذهرررلعةل ررر لتررر ل -2
 لثلهنل ز عيالذهتعير لبيهرلعةلنتي ررلهلأزرررل4117 اتياذ يلب ريرل بيا ل بت ذ لر لكي ل

 . لثذهتيل   ل هملزيي  لذهامةلكمملذهلعةلب   ل بيال  ذ4111ذهريهيرلذهعيهريرلويل
الذهن  النمرظل  لذ اتياذ لويل ز يري لثبنارةلكيهيررلويلبن ل   ي ل عا لر لذهلعةل ي -4

رير لتث ر لذ ارتياذ لت ايبريلار لكري لورريلل4117كر لذهارنرلذهاريب رله ر لارنرل تلوريلكري ل
 لنتي ررررلهلأزرررررلذهريهيررررل4117ث ررري لعرررلذلذ نعنررريبلوررريل.ل لهلأثوررريولذهابيعيرررر4121

اعي يتهي  .ذهعيهريرلثذهعث لر لتبعيتهيلثذ 
 لنتي رررل4119يررالن ر العرري لهم رنيكرلنررثلب رر  ل بيرالورريلكري ليمررظلوريلبنرر للعرةل  -2

 .هظهثالرعير لثر ي  له نيكرلذهلعةلب   ل بيالويلعلذلذهعي 
يتوىلويلبن ل   ي لن  لر  ثهرلر لذهرلعةل  لذ ارتياذ لنرريلويهريلب ر  ل بيرالعرم ل -2

 لثنتي رررررله اررررا لذهامررررةلكمررررملذهررررلعةلذهر رررر ث لثبيهررررلذ لذهررررلعةل4119ثل4111كرررريريل
 يرراذالثبعرر لر ررث لذ زررررلذهريهيرررلذهعيهريرررل رر لذهامررةلكميررةلل21مرريلثذهررلعةلكيرريالذهرا

 يراذالورريلل42 ثنةليعتبرالارمعرلاويعيررلثتر لذهتا يرزلرر ل بر لذهر رتاي لكمرملذهرلعةلكيريا
وثخ ل ريليث  لاربةل عرالعرثل اتنريول يرررلذهرلعةلعرم لتمرنلذهنترا لررريلذ  ل هرمل اتنريول

 .ذهامةلي  لكميهيلب   ل بيال يررلعليلذهر  ثت لثذهلال ع 
ذهرررلعةل يرررالذهن ررر الارررثذ لذهرعررر لهم رررنيكرل ثلن ررر لر ررر ثهرلو ررر لبررر  لذهتعيرررر لبهررريلرنرررلل -8

 لنتي رررلهلأزررررلذهريهيرررلثذهترريلترر ع لورريل رريي رلذهررلعة لث رر ل ز ذ لذهامررةلكميهرريل4111
 .نتي رلهظهثالذهر ي  لثذهرعير لذهررميرل نتي لذهلعة

 ل ر رالابيعريل4117ثل4111عةلب يوررل  ر يهةلوريلكري ليُمرظلذاتنيولذهامةلكمرملذهرل -1
ررر لظهررثالذ زررررلذهريهيرررلذهعيهريرررلثذهترريلريزذهرر ل ي ررررل هررملذلآ لريرر ليت ررةلذهرتعرريرمث ل
همرررلعةلبمكتبررريايلررررمل ل رنررري لثبررر يم ل ارررثذخلذ ثاذخلذهريهيرررر ل ثلرررر ل  ررر لذهتررررثالثتنثيررر ل

 .ذهرريوظلثذ اتارياذ 
 ل4121هلأزررلذهريهيررلذهعيهريررلكمرملت ريا لذهرلعةلوريلكري لليمرظلويلت ايالذ ظااذبي  -9

 . لري لذنعنو لذهثذا ذ لب   ل بيا4122
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يمررظلتثذور لر رر لثذا ذ لذهرير لرر لذهررلعةلبرارةلذهبيينري لذهااررريرلرر لترثوالذهررلعةل -1
ب ريي لرنيابرلهماثخلذهيرنيلثيا  للهنله عث لرعظ ل ريي لذهرلعةل هرملذ ارثذخلكبرال

بيهترريهيلوررم لذتكتررري لكمررملذهبيينرري لذهااررريرلتليعارريلررر هثتليع ررالارراخل يررالااررريرلثل
ل. عريرلث ا رلذهتعير لبيهلعةلويلذه رهثايرلذهيرنيرلثذهلاليع لراتنعي

ث ظهررررا ل ر رررري ذ لذهت رررريا لذهعيا يرررررلهم هرررريزلذهرا ررررزالهلإر رررري ل رررري اذ لذهررررلعةل ررررريل
ل(:22-2)يثورةلذه  ث 

ل(. 4121- ل4119)رلذهيرنيرل ي اذ لذهلعةلهم رهثاي(ل22-2)  ث لا  

 البيــــــــــــــان
وحدة 
 القياس

الكمية 
5002 

الكمية 
5002 

الكمية 
5000 

الكمية 
5000 

 0 60,258 0 0 جم .مسحوق ذهب غير نقدي

فى ذلك  بما)ذهبالمن ى شكال اخرأ
سبائك  وأ خام .نقدي غير(  الذهب المطلي

 0 351,636 138,000 604,100 جم .اسلاك للصناعة وأقضبان 

 غيـر (فى ذلك الذهب المطلي بما)ذهب
السبائك أو  او خامال عدا ,نقدي خام
 0 222,852 50,000 0 جم .لصناعةلقضبان ال

ذهب غير معد للتداول النقدي بأشكال 
 4,500 220,657 0 0 جم .نصف مشغولة أخر عدا للصناعة

لذه هيزلذهرا زالهلإر ي :لذهر  ال
ل:بعبلذهرمرظي ل ريليمي(ل22-2)يمرظلويلذه  ث ل

 . 4111تلتث  لبييني لهعي ل -2
 هرررملذ كرررثذ لل4119ورريلبنررر ل  ررر ي ل عرررا لررر لذهرررلعةلنمررررظلذنعنررريبل بيررالرررر لكررري ل -4

ذ عا لنتي رلهظهثالرعير لثر ي  له يي رلذهلعةلويلذهير  ل رريل  لذ زرررلذهعيهريررل
 . لذهراتهم ي اوع لاعالذهلعةلرريل   لتاتع ذ لذهلعةل   ذ لذ عيالر ل ب

 .تلتث  لبييني له يورلذهبنث لرريليت ال هملك  ل  رلذهترمي لهمت يالويل رييتة -2
 رررثذني ل نعنررريبل ريررري لذهت ررر ياليا ررر للهرررنلهعررر  لذهتعيرررر لبررريهااخلذهاارررريرله  رررثالذه -2

 .ذهعي رلبيهواذ ةلثذهت  يا
ل(:28-2) ث ل ل ريليثورةلذه 4122هلعةلذهعي لثو يل ر ي ذ لذ ريل نةلت ل كي  لت  يال
ل( 4121) كي  ل ي اذ لذهلعةلهم رهثايرلذهيرنيرل(ل28-2)  ث لا  

 ال مية وحدة القيا  البيووووووووووووووان
 206    رارثخللعةل يالن  ا

ل. يالن  ا(لبريلومللهنلذهلعةلذهرامي)ذ  ي لذعار للعة
 96,420     وبي لذثلذامنلهم نيكرل ثلعي لذثلابي ن

ل 4121ذه هيزلذهرا زالهلإر ي ل ل ر ي ذ لذهت يا لذهعيا يرلل:ذهر  ال
 ل.تي اذ لل28يالذهرا مي له يهيلبمغلث  ل ظها لا م لثزذا لذه نيكرلثذهت يا ل  لك  لذهت 
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رر لعررم لثرت راذتهيلذهعثذرر لذهررتاا لكمرمل ارعيالذهرلعةلل عر ل هرملتمعريالذ ث لثعمرالذهن ر 
ث ينيررلذهر ررث للذهررلعةلارعاعيرر لثااي رررلتر ايايلثذهعم ررلررر لثوررىلذهيثذهرلالل(21-2)ذه ر ث ل

 .كمملذهرت اله ييالذهعير 

لذهرتاا لكممل اعيالذهلعةلذههيررذهرت اذ لل(21-2)  ث ل

العلاقة  يريقة التأثير المتغير  العامل 
 بالأسعار

 أو مصدر المعلومات المؤار

ذهرعرراثبلررر لذهررلعةل -2
لر لذهرني  لث منتةل

ل ذهاررررعاليعنرررربذ نترررري لل ي يررررزللللذهرني  ذ نتي لر لل- 
لذهاعالليزي ذ نتي للذنعنيب

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريللك ايرل

زيررري  لت منرررررلذتنترررري ليررررت ال هررررملل منرلذ نتي لر لذهرني  ل-ة
لذهزيي  لويل اعيالذهلعة

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريلل-لاا يةل

ل ا ي لذهتع ي لثت ياياعيل-

ذهرعرراثبلررر لذهررلعةل -4
ل كي  لذهت ني ل

زيرري  لذهرعرراثبليعنرربل اررعياللكابلذهلعةلذهعا  ل
لذهلعةلثذهع البيهع ال

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريللك ايرل

ذهرعرررررررررررررراثبلررررررررررررررر ل -2
ذهرررررررررررررررررررررلعةلرررررررررررررررررررررر ل

لذهرتااي لذهريهيرل

زيرري  لذهرعرراثبليعنرربل اررعياللكابلذهرتااي لذهريهيرل
لذهلعةلثذهع البيهع ا

لر مالذهلعةلذهعيهريت يايالل-لك ايرل

لكابلذهرتااي لذهريهيرل-

ذهامرررةلكمرررملذهرررلعةلل -2
ل رميلثر ثعاذ 

زيرررري  لذهامررررةليررررت ال هررررملزيرررري  للذهامةلكمملذهرميلثذهر ثعاذ ل
لثذهع البيهع ا اعيالذهلعةل

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريلل-لاا ية

لرثذا لذ كاذالثذهرنيابي ل-

ايياررررررررررررررررلذهبنرررررررررررررررثنل -8
ذهرا زيررررررررررررلذهن  يرررررررررررررل

 اررررررررررعيالثرعرررررررررر ت ل
لذهني   

ذهاييارلذتن ري يرلتت ال هرملل-لذهاييارلذهن  يرلهمبنثنلل- 
ترريهيل مرررلذهامررةل مرررلذ ننرريخلثبيه

ل اعيالذهلعةلثتعنيب

ذهايياررررلذهتثارررعيرلترررت ال هرررملل-
زيرررررري  لذ ننررررررريخلثبيهتررررررريهيلزيررررررري  ل

لذهامةلثزيي  لذ اعيال

ذن ري يرل
ك اررررررررريرل

لهماعا

لت يايالذهبنثنلذهرا زيرلل-

ذهت رررررررررررررريايالذه ثايررررررررررررررررلكررررررررررررررر لل-
لذت ت ي يي لذههيرر

تثاررررررررعيرل
اا يررررررررررررةل

لهماعا

كمرررررملزيررررري  لرعررررر ت لذهني ررررر  لل-لرع ت ل اعيالذهني   لل-ة
ذهعثذ رررررررررر لت مررررررررررالذتاررررررررررتارياذ ل
ذ عرررررررررررا للثرنهررررررررررريلذتارررررررررررتاريال
بيهلعةلرريليعنبلر  لذهامةل

لثبيهتيهيلذنعنيبلاعالذهلعة

كمررمللرعرر ت لذهني ر  لتعنريبل-
ذهعثذ رررررررر لتررررررررر و لبيتت رررررررررييلنررررررررررثل
ذارررررتارياذ لب يمررررررل عرررررا لثرنهررررريل
ذهرررلعةلرررررريلياورررر لر رررر لذهامررررةل

لثبيهتيهيلتاتن ل اعيالذهلعةل

ك اررررررررريرل
ر لزيي  ل
رعرررر ت ل
لذهني   ل

لت يايالذهبنثنلذهرا زيرلل-

ذهت رررررررررررررررررررررريايالذت ت رررررررررررررررررررررري يرلل-
لهم ت ي يي لذههيررل

ك اررررررررريرل
ررررررررررررررررررررررررررر ل
تعنررررريبلل
رعرررر ت ل
لذهني   ل



 الذهب ماهيته وواقعه                                                       الفصل الأول                             34

 

ايياررررررررررررررررلذهبنرررررررررررررررثنل -1
ذهرا زيرررررررررررررررررلنرررررررررررررررررثل

لرعزث لذهلعةل

ذهتعير لر لذرتييايلذهلعةله  ل
لذهبنثنلذهرا زير

زيررررررري  لذهرعرررررررزث لرررررررر ل ررررررراذالل-
ذترتيرررريايلذهررررلعبيليعررررر لكمررررمل

  لذهامرررررررةلثبيهتررررررريهيلزيررررررري  لزيررررررري
لذ اعيا

تعنيبلذهرعزث لذهلعبيل اذالل-
بيهبي ليت ال هملزيي  لذهرعاثبل

لثبيهتيهيلتعنيبلذ اعيال

لت يايالذهبنثنلذهرا زيرل-لاا ية

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريل-

ت ررررررريايالذهرتااررررررري لذهريهيررررررررلل-
لذهعيهرير

ذهامرررةلكمرررملذهرررلعةل -9
هماررتع ذ لذه ررنيكيل

لثذهابي

ذهامرررررررررررررةلتارررررررررررررتع ذ لذهررررررررررررررلعةل
لبيه نيكرلثذهاة

زيرررري  لذهامررررةليررررت ال هررررملزيرررري  ل
لذ اعيالثذهع البيهع ال

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريلاا ية

ذهامررررررةلذتاررررررتارياال -1
لهملعة

زيرررري  لذهامررررةليررررت ال هررررملزيرررري  للذهامةلذتاتارياالهملعة
لذ اعيالثذهع البيهع ال

لت يايالر مالذهلعةلذهعيهريل-لاا ية

ت رررررريايال ررررررني يخلذتاررررررتاريالل-
ل.بيهلعة

  ذ ل ارررررررررثذخلذ ثاذخل -7
لذهريهيرل

ذ اثذخلذهريهيررليرت اللذنتعيشل-لذ اه لثذهان ذ ل
ويهررررررريللذتارررررررتارياذ  هرررررررملزيررررررري  ل

لذتارررررتارياذ ثبيهتررررريهيلتعنررررريبل
رررررررررريللذ عررررررررا لثرنهرررررررريلذهررررررررلعة

ليعنبلاعالذهلعة

لا ررررث لذ اررررثذخلذهريهيرررررليررررت ال-
لرنهررررريللذتارررررتارياذ  هررررملعررررراثةل

ثبيهترررررررررريهيلزيرررررررررري  لذتاررررررررررتارياذ ل
ثرررر لارررر للذ عرررا لثرنهررريلذهرررلعة

لزيي  ل اعيالذهلعة

ك اررررررررريرل
ررررررررررررررررررررررررررر ل
رت ررراذ ل
ذ ارررررثذخل
لذهريهيرل

ذهريهيرررررررررررررلرت رررررررررررراذ لذ اررررررررررررثذخل
ذها يارريرلراررر لنيارر ذنلث ث رررثنزل

ثاررثخللCACث ررلهنلللFTSEث
DAXثوررريل ارررييلارررثخلاث يررررثلل

لثعين لان لهم ي 

 ارررررررررعيال رررررررررا ل -21
ذهررررررررر ثتالثذهعررررررررررم ل

لذ  نبيرلذههيرر

 ررا لذهررر ثتالثذهعرررم لر يبررر ل
لبعوهيلذهبعب

ذاتنرريولذهعرررم ليعنرريلذاتنرريولل-
ذهنثذ ررر لرنهررريلثبيهترررريهيليرررت لزيرررري  ل

ثتعنرررررررررررررريبلريالبهرررررررررررررريلذتاررررررررررررررتا
لذتاتاريالبيهلعة

ذنعنررريبلذهعررررم ليررر  لكمرررملل-
ن الذهنثذ  لثبيهتيهيلذهتث ةلنرثل

لذاتارياذ لذعا لرنهيلذهلعة

ك اررررررررريرل
ررررررررررررررررررررررررررر ل
ل.ذه ثتا

ثرعتمارل
ررررررررررررررررررررررررررر ل
ذهعرررم ل
لذ عا ل

ل. ا لذهعرم لويريلبينهيل-

ل. US$ INDEXرت الل-

ل.رت اذ لنرثلذ ت ي لذهعرمرل-

زيررري  لذهتورررع ليرررت ال هرررملزيررري  للذهتوع للذهتوع ل -22
ذهامررررررةلكمررررررملذهررررررلعةلهمتررررررررثال

لثذهع البيهع ال

ل.رت اذ لذهتوع لاا ية

ذ زررررررري لذهريهيرررررررل -24
لذه ثهيرل

زيري  لذهامرةلكمرملذهرلعةل رررملللذن ريشلذ ت ي ال
ل ر لثر لا لزيي  ل اعيالذهلعة

لت يايال ن ثخلذهن  لذه ثهيل-لك ايرل

لذهرت اذ لذ  ت ي يرلذههيررل-
زيري  ل بيرا لث رعث لوريلذ ارثذخللذنتعيشلذ ت ي الل

ثبيهتررررررريهيلياتنررررررر لذهامرررررررةلكمرررررررمل
ل
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لذهلعةلرريلياو لذهاعا

لر ل ك ذ لذهبير ل:لذهر  ا

 ل
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 :خاتمة الفصل

عررليلذ عريرررل عمرر ل.ليعتبررالذهررلعةلررر ل عرر لذهرعرري  لث  ااعرريلترر اياذلورريلريرري لذهر ترعرري 
ل.ث لهنلذهرتعيرمي ر لذهلعةلررال نظيالذه ذااي لثذهبيراي لل

ل:ث  لع العلذلذهن  لهمر ي لك لذهلعةلر لعم لربراي لعري
 .ثذهرعمثري ل-ذ اثذخلل–ذ عريرلل-ذهرنهث ل:لذهلعةل -
ل.ذهعثذر لذهرتاا لكممل اعيالذهلعةلثثذ  لت ياتةلويلذه رهثايرلذهيرنير -

ذهترريلريزترررةلكررر لب يررررللرريرر لثورررىلذهربرررر لذ ث لرنهرررث لذهررلعةل رعررر  لثعثذ رررةلذهنيزيي يررر
 رررريل رررا لذهرررر ي لكررر لذ عريررررلذت ت ررري يرلثذهريهيررررلهمرررلعةلث ينيررررلذهرتررري ا ل.لذهرعررري  لذهننيارررر

 ررريلترر لتثورريىلذهاررري لذهعيررررله ارريولت رريا ل.لبيهررلعةلثذ اررثذخلذهعيهريرررلهت رريا لثترر ذث لذهررلعة
ارررررعيالذهرررررلعةلذهرررررلعةل ررررراذ  لثبيعررررري لثر ررررري الذهرعمثرررررري لكنررررر لتارررررعيالذهرررررلعةلث ينيررررررلترميررررر ل 

ثثوررىلذهربررر لذهاررينيلذهعثذررر لذهرررتاا لكمررمل اررعيالذهررلعةلثترر لت ارري لعررليلذهعثذررر لل.ثرعمثريتهرري
 رريل  لذهربرر لثورىلبيهتن ري ل.ل ويورل هملتثويىلرنهث لذهرت الث نثذكرة.ل هملا يايرلثواكير

يل ر  لذهربرر ل رر.لذهرت اذ لذهعي رلبيهعثذر لذها يايرلذهررتاا لكمرمل ارعيالذهرلعةلث ينيررلت اياعري
بيينرريلهثذ رر لذهتعيررر لبيه رهثايرررلذهيرنيرررلررر لثذ رر لت رريايالذه هرريزلذهرا ررزالهلإر رري لثت رريايالثزذا ل

 .ذه نيكرلثذهت يا 


