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مقدمة عن المؤشر

EGX 33 قامت البورصة المصرية بتدشين مؤشر الشريعة
وذلــك بغــرض تنويــع أدوات قيــاس أداء الســوق أمــام فئــات المســتثمرين المختلفــة، وبمــا 
يتوافــق مــع أفضــل الممارســات الدوليــة فــي مجــال إدارة مؤشــرات أســواق الأوراق الماليــة.

ومؤشــر الشــريعة EGX 33 هــو مؤشــر قائم علــى اســتيفاء مجموعة من الضوابط الشــرعية 
التــى أقرتهــا لجنــة تضــم عــدد مــن علمــاء الشــريعة الخبــراء فــي فقــه المعامــات الماليــة. 
ــي الأوراق  ــتثمار ف ــي الاس ــن ف ــوق الراغبي ــي الس ــتثمرين ف ــر أداة للمس ــذا المؤش ــد ه ويُع

الماليــة ذات الســيولة المرتفعــة والمتوافقــة مــع أحــكام الشــريعة الإســامية. 

وقــد تــم تصميــم المؤشــر علــى أنــه مؤشــر محــدد الأوزان، حيــث تضــع قواعــده حــداً أقصــى 
لــوزن كل شــركة داخــل المؤشــر مقــداره 15% عنــد المراجعــة الدوريــة لــأوزان، وذلــك بهدف:

ــر،  ــح الكبي ــوقي المرج ــال الس ــركات ذات رأس الم ــرى للش ــكلة الأوزان الكب ــادى مش - تف
حيــث توفــر إعــادة توزيــع مــا زاد عــن 15% مــن الــوزن النســبي علــى باقــي الشــركات، وزنــً 

أكبــر لهــذه الشــركات ممــا يزيــد مــن تأثيرهــا علــى اتجــاه المؤشــر.
- تلبيــة متطلبــات العامليــن فــي الســوق، خاصــة مديــري صناديــق الاســتثمار الذيــن 
يرغبــون فــي وجــود مؤشــر مرجعــي يتوافــق مــع معاييــر الاســتثمار فــي الصناديــق 
 174 المــادة  تنــص  حيــث   ،1992 لســنة   95 القانــون  مــن  التنفيذيــة  لللائحــة  طبقــً 
)السياســة الاســتثمارية للصنــدوق( مــن الفصــل الثانــي )صناديــق الاســتثمار( مــن البــاب 
الثالــث مــن اللائحــة التنفيذيــة علــى »ألا تزيــد نســبة مــا يســتثمر فــي شــراء أوراق ماليــة 
لشــركة واحــدة علــى 15% مــن صافــى أصــول الصنــدوق وبمــا لا يتجــاوز 20% مــن الأوراق 
ــا. ــج لوثائقه ــي التروي ــهم ف ــأنه أن يس ــن ش ــذي م ــر ال ــو الأم ــركة«، وه ــك الش ــة لتل المالي
- اتاحــة إمكانيــة اســتحداث منتجــات ماليــة كصناديــق المؤشــرات، حيــث أن المؤشــر 
الجديــد يعــد أداة جيــدة تســتطيع المؤسســات الماليــة اســتهدافها لإصــدار صناديــق 
اســتثمار متداولــة عليهــا ومــن ثــم رفــع معــدلات نشــاط صناديــق المؤشــرات المتداولــة.

يضــم المؤشــر عــدد 33 شــركة، يتــم اختيارهــا مــن وعــاء يضــم الشــركات المكونــة لمؤشــر 
البورصــة EWI - EGX100 خــال فتــرة مراجعــة مؤشــر الشــريعة - المتوافــق نشــاطها 
ــة الشــرعية،  مــع الشــريعة الإســامية والتــي تــم الموافقــة عليهــا مــن قبــل لجنــة الرقاب
بالإضافــة إلــى الشــركات التــي لديهــا هيئــة رقابــة شــرعية شــريطة اســتيفاء الورقــة 
ــر  ــة المعايي ــتيفائها لكاف ــة، واس ــه اللجن ــيولة تقبل ــر الس ــن معايي ــى م ــد أدن ــة لح المالي
النوعيــة المعمــول بهــا مؤشــرات البورصــة الأخــرى. مــع تفــادى ‏التركيــز علــى قطــاع بعينــه 
ــاً جيــداً لمختلــف القطاعــات. تــم احتســاب المؤشــر ابتــداء  ومــن ثــم يوفــر المؤشــر تمثي

ــة.  ــة 1000‏‏ نقط ــر 2022 ‏بقيم ــن 1 يناي م

> EGX  33 Shariah Index <
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الماليــة  الأوراق  طبيعــة  أولًاً: 

المكونــة للمؤشــر: يشــتمل المؤشــر 

فقــط. العاديــة  الأســهم  علــى 

الشــركات  انضمــام  معاييــر  ثانــياً: 

الشــركات  انضمــام  يتــم  للمؤشــر: 

يلــي: كمــا  مرحلتيــن  علــى  للمؤشــر 

اســتبعاد ∙	 يتــم  الأولــى:  المرحلــة 

ــاطها  ــق نش ــي لا يتواف ــركات الت الش

الرئيســي مــع الشــريعة، ومــن ضمــن 

هــذه الأنشــطة:

غيــر  والشــركات  التقليديــة  البنــوك   .1

التقليديــة. المصرفيــة 

2. شركات التأمين التقليدي.

أو  بالذهــب  المؤجلــة  المعــاملات   .3

يحــرم  )حيــث  العــملات  أو  الفضــة 

المؤجــل(. الدفــع  فيهــا 

4. الشــركات المشــاركة فــي المنتجات 

ذات الصلــة بلحــم الخنزيــر وتجــارة 

فــي  الاســتثمار  الخنزيــر،  لحــم 

ــر،  ــم الخنزي ــن لح ــركات الاعلان ع ش

وإنتــاج الأغذيــة غيــر الــحلال وتعبئتهــا 

ذو  آخــر  نشــاط  أي  أو  وتجهيزهــا 

الصلــة بلحــم الخنزيــر والأغذيــة غيــر 

الــحلال.

)المنتجــون  والترفيــه  الإعلام   .5

والموزعــون والمذيعــون للموســيقى 

التلفزيونيــة  والبرامــج  والأفلام 

الموســيقية  الإذاعيــة  والبرامــج 

باســتثناء  الســينما(  دور  ومشــغلي 

 - الصحــف   - الإخباريــة  )القنــوات 

القنــوات الرياضيــة - قنــوات الأطفــال 

التعليميــة(. والقنــوات 

الخمــور  أنــواع  بجميــع  الاتجــار   .6

والكحــول والتبــغ ومنتجاتــه والمــواد 

. ة لمســكر ا

غيــر  لأغــراض  بالمخــدرات  الاتجــار   .7

. طبيــة

للمبــادئ  وفقــا  الذبــح  عــدم   .8

الإسلاميــة: الشــركات التــي لا تتبــع 

ذبــح  فــي  الإسلاميــة  الإرشــادات 

المعالجــة  أو  والمنتجــة  الحيوانــات 

للأغذيــة.

9. أنشطة المقامرة والمراهنات.

مثــل  الأخلاقيــة  غيــر  المعــاملات   .10

بالأعضــاء  والاتجــار  بالبشــر  )الاتجــار 

الإباحيــة(. والمــواد  والبغــاء  البشــرية 

غيــر  معــاملات  فــي  الدخــول   .11

ــون،  ــاس الدي ــى أس ــا عل ــموح به مس

مثــل خصــم صكــوك الديــون وأخــذ 

الطــرف  ضمــان  مقابــل  عمولــة 

المديــن. أو  المقتــرض 

مصنعــو  الأســلحة:  وبيــع  تصنيــع   .12

المنتجــات  أو  الأجــزاء  أو  المعــدات 

وإنتــاج  بأنواعهــا،  العســكرية 

بهــا.  الاتجــار  أو  الأســلحة 
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ــرض  ــة أو تع ــارة بالبيئ ــطة الض 13. الأنش

صحــة الكائنــات الحيــة للخطــر.

14. مشــاريع البحــوث البيولوجيــة التــي 

وأساســيات  مبــادئ  مــع  تتعــارض 

الشــريعة، مثــل استنســاخ البشــر أو 

اختيــار جنــس الجنيــن.

15. الهندســة الوراثيــة التــي تــؤدي إلــى 

تغييــر طبيعــة أو بنيــة الإنســان، مــا 

لــم يكــن الغــرض منهــا للأغــراض 

الطبيــة.

16. الدخــول فــي تعــاملات أو معــاملات 

غيــر مشــروعة )قاعــدة عامــة(.

اســتيفاء  حالــة  فــي  الثانيــة:  المرحلــة 

المرحلــة الأولــى أى أنهــا تمــارس نشــاط 

ماليــة  أنشــطة  ولديهــا  شــرعاً،  مبــاح 

عرضيــة غيــر متوافقــة مــع الشــريعة 

الاسلاميــة، يشــترط اســتيفاء المعاييــر 

الماليــة التاليــة )وذلــك علــى أســاس آخــر 

قوائــم ماليــة ســنوية/دورية متاحــة(:.

مــن ∙	 المتولــد  الدخــل  يتعــدى  ألا    

مــع  المتوافقــة  غيــر  الأنشــطة 

إجمالــي  مــن   %٥ نســبة  الشــريعة 

الشــركة. إيــرادات 

قيمــة ∙	 إجمالــى  تتعــدى  ألا 

فوائــد،  تحمــل  التــي  الاســتثمارات 

طويلــة  اســتثمارات  أكانــت  ســواء 

أم قصيــرة الأجــل، نســبة 33% مــن 

مــن  أو  الشــركة  أصــول  إجمالــي 

ــوقية  ــركة الس ــة الش ــط قيم متوس

أكبــر. أيهمــا  المراجعــة  فتــرة  خــال 

المبالــغ ∙	 تتعــدى إجمالــي قيمــة  ألا 

فوائــد،  تحمــل  التــي  المقترضــة 

ســواء أكانــت قــروض طويلــة الأجــل 

أم قصيــرة الأجــل، نســبة 33% مــن 

مــن  أو  الشــركة  أصــول  إجمالــي 

ــوقية  ــركة الس ــة الش ــط قيم متوس

أكبــر. أيهمــا  المراجعــة  خــال فتــرة 

الســائلة ∙	 الأصــول  تتعــدى قيمــة  ألا 

أصــول  إجمالــي  مــن   %70 نســبة 

. كة لشــر ا

فــي  الشــرعية،  الرقابــة  للجنــة  يجــوز 

المراجعــات الدوريــة، الإبقاء على شــركة 

فقــدت  إذا  المؤشــر  مكونــات  ضمــن 

أن  علــى  فقــط،  واحــدًًا  ـًا  مالي� معيــارًًا 

تســتوفي جميــع معاييــر الانضمــام في 

ويســتثني  التاليــة،  الدوريــة  المراجعــة 

مــن  الدخــل  نســبة  معيــار  ذلــك  مــن 

ــر  ــع معايي ــة م ــر المتوافق ــطة غي الأنش

الشــريعة الــذي يجــب ألا يتجــاوز 5% مــن 

الإيــرادات. إجمالــي 

ويتــم إحاطــة لجنــة مؤشــرات البورصــة 

المصريــة بمــا انتهــت إليــه لجنــة الرقابــة 

مؤشــر  بشــأن  المُُشــكلة  الشــرعية 

الشــريعة. 
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المدرجــة  الشــركات  تســتمر 

المراجعــة  فترتــي  بيــن  بالمؤشــر 

حتــى وإن فقــدت معيــاراً أو أكثــر 

للمؤشــر. الانضمــام  معاييــر  مــن 

 EGX 33 حيث أن مؤشر الشريعة

يتكــون مــن الشــركات المكونــة 

البورصــة   لمؤشــر 

المتوافــق نشــاطها مــع الشــريعة 

الإســامية والتــي تــم الموافقــة 

الرقابــة  لجنــة  قبــل  مــن  عليهــا 

الشــرعية، بالإضافــة إلــى الشــركات 

التــي لديهــا هيئــة رقابــة شــرعية 

ــة  ــة المالي ــتيفاء  الورق ــريطة اس ش

ــيولة  ــر الس ــن معايي ــى م ــد أدن لح

تقبلــه اللجنــة واســتيفائها لكافــة 

المعمــول  النوعيــة  المعاييــر 

الأخــرى،  البورصــة  مؤشــرات  بهــا 

اســتمرار  ومعاييــر  شــروط  فــإن 

البورصــة  لمؤشــر  الشــركات 

ــلى  ــس عـ  تنعكـــــ

.EGX33 مــــؤشر الشــــريعة
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المراجعة الدورية

إدارة المؤشر

-  تتــم مراجعة المؤشــر مرتين ســنوياً 

)فــي نهايــة شــهر ينايــر وفــى نهايــة 

المراجعــة  وتشــمل  يوليــو(  شــهر 

المؤهلــة،  الشــركات غيــر  اســتبعاد 

تســتوفى  التــي  الشــركات  وإدراج 

المعاييــر ويتــم ذلــك مــن خــال لجنة 

ويتــم  بالبورصــة.  الشــرعية  الرقابــة 

عــرض النتائــج النهائيــة علــى لجنــة 

تغييــر  ويتــم  للإحاطــة.  المؤشــرات 

شــركات المؤشــر فــى بدايــة شــهر 

الشــرعية  الرقابــة  لجنــة  تتولــى 

بالبورصــة المصريــة، وهــي لجنــة 

مســتقلة، إدارة مؤشــر الشــريعة 

حاليــً  اللجنــة  وتتكــون   ،EGX33

الشــريعة  علمــاء  مــن  عــدد  مــن 

المعامــات  فقــه  فــي  الخبــراء 

علميــً  والمؤهليــن  الماليــة 

الصناعــة  فــي  خبــرة  ولديهــم 

الماليــة المصرفيــة، وتبــدى اللجنــة 

وتطويــره  المؤشــر  فــي  الــرأي 

فبرايــر وأغســطس مــن كل عــام.

مراجعــة  المؤشــر  مراجعــة  تتــم   -

جزئيــة مرتيــن إضافيتين فــي كل من 

ــر  ــن نوفمب ــو، والأول م ــن ماي الأول م

المراجعــة  مــن كل عــام. وتقتصــر 

الجزئيــة علــى معامــل تحديــد الأوزان 

المؤشــر  فــي  المدرجــة  للشــركات 

تغييــر  دون   )Capping Factor(

فــي تلــك الشــركات.

ومراجعتــه الدوريــة، وكذلــك غيــره 

التــي  مــن المؤشــرات المشــابهة 

المصريــة  البورصــة  قــد تضيفهــا 

المســتقبل. فــي 

الخاصــة  اللجنــة  قــرارات  تنشــر  	

البورصــة  نشــرات  فــي  بالمؤشــر 

البورصــة  موقــع  علــى  وكذلــك 

يمكــن  حتــى  وذلــك  الإلكترونــي 

معرفــة  المؤشــر  يتتبــع  لمــن 

عليــه. طــرأت  التــي  التغيــرات 
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منهجية حساب المؤشر:

- يتم احتساب المؤشر وفقاً للمعادلات التالية: 

1- يتــم حســاب الأوزان النســبية للشــركات المكونــة للمؤشــر وفقــً لــرأس المــال 

الســوقي، وذلــك بهــدف تحديــد عــدد الشــركات التــي يزيــد وزنهــا عــن15 %.

2- حساب رأس المال السوقي غير المحدد:

ملحق رقم )1(: 
الحساب التفصيلي للمؤشر

إجمالي )القيمة السوقية للشركات المدرجة في يوم الأساس x معامل تحديد رأس المال(

إجمالي )القيمة السوقية للشركات المدرجة بالمؤشر x معامل تحديد رأس المال السوقي(

إجمالي رأس المال السوقي المحدد = إجمالي رأس المال السوقي – رأس المال السوقي غير المحدد

قيمة المؤشر في تاريخ الأساس = 1000

القاسم

=

=

=

معامل تحديد رأس المال السوقي 

القاسم

قيمة المؤشر

= إجمالي رأس المال السوقي للشركات المكونة للمؤشر – رأس المال السوقي للشركات التي يزيد وزنها عن %15   رأس المال السوقي غير المحدد 

3-إعادة حساب إجمالي رأس المال السوق

حساب إجمالي رأس المال السوقي المُحدد: 	-4

حساب رأس المال السوقي المحدد لكل شركة: 	-5

6-	 يتم حساب معامل تحديد رأس المال السوقي:

= إجمالي رأس المال السوقي
رأس المال السوقي غير المحدد

نسبة رأس المال السوقي غير المحُدد إلى إجمالي شركات المؤشر

إجمالي رأس المال السوقي المحدد

عدد الشركات المحُددة رأس المال السوقي
= رأس المال السوقي المحُدد لكل شركة 

رأس المال السوقي المحُدد

رأس المال السوقي الفعلي للشركة
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‏تعديل القاســـم

أ‌- تعديل الشركات بالإضافة والحذف

ــوقية  ــة الس ــاف القيم ــه، تض ــا من ــر أو حذفه ــى المؤش ــركة إل ــة ش ــد إضاف عن

ــة  ــك القيم ــً لذل ــع تبع ــر، وترتف ــن - المؤش ــذف م ــى – أو تح ــركة إل ــذه الش له

ــث أن  ــر. وحي ــتوى المؤش ــى مس ــر عل ــذا يؤث ــض، وه ــوق أو تنخف ــة للس الإجمالي

ــة  ــر قيم ــي تغي ــط الت ــوق فق ــوى الس ــس ق ــن أن تعك ــا م ــد له ــرات لاب المؤش

الشــركة، فــإن قاســم المؤشــر يجــري تعديلــه للاحتفــاظ بقيمــة ثابتــة للمؤشــر. 

ــابق(  ــخ الس ــدد )التاري ــخ المح ــة التاري ــي بداي ــات ف ــذه التعدي ــال ه ــري إدخ ويج

ــداول.  ــدآ الت ــل أن يب قب

ب‌- تعديلات القيمة السوقية

هناك طريقتان يمكن بأي منهما تغيير القيمة السوقية للشركة، وهما: 

- قــوى الســوق: التــي تدفــع أســعار الأســهم إلــى الارتفــاع أو الانخفــاض. 

ويعكــس المؤشــر التغيــرات نتيجــة قــوى الســوق ومــن ثــم فلــن يكــون ثمــة 

ضــرورة لإجــراء تعديــات علــى القاســم. 

أو تضيــف  الشــركات أســهما جديــدة،  الشــركات: عندمــا تصــدر  - أعمــال 

حقوقــا علــى الأســهم، وهــذا يؤثــر علــى قيمتهــا الســوقية. عندمــا تقــوم 

ــوقية،  ــة الس ــى القيم ــر عل ــأنها التأثي ــن ش ــي م ــال الت ــذه الأعم ــركة به الش

ــال  ــتلزم أعم ــر. تس ــة المؤش ــى قيم ــا عل ــر أثره ــال لا يظه ــذه الأعم ــإن ه ف

ــى  ــل عل ــراء تعدي ــر إج ــوقية للمؤش ــة الس ــى القيم ــر عل ــي تؤث ــركات الت الش

القاســم لإحــداث التــوازن للحيلولــة دون تغييــر قيمــة المؤشــر بســبب هــذه 

الأعمــال. وهكــذا مــع تعديــل القاســم تظــل قيمــة المؤشــر ثابتــة قبــل هذه 

ــا.  ــال وبعده الأعم
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تتبــع الخطــوات التاليــة لحســاب مســتوى المؤشــر عندمــا يكــون مــن 

الضــروري إجــراء تعديــل علــى القاســم: 

تحســب القيمــة الســوقية المعدلــة، وهــي تســاوي إجمالــي أســعار الإقفــال  	.1

المعدلــة )وفــقاً للمعادلــة الــواردة فــي الجــدول التالــي( وذلــك بضربهــا فــي 

العــدد المعــدل للأســهم المقيــدة لــكل الشــركات.

2. حساب القاسم الجديد: 

الســوقية  )القيمــة  فــي  مضروبــا  القديــم  القاســم   = الجديــد  القاســم 

الســابقة( الســوقية  )القيمــة   / المعدلــة( 

إذن فالقاســم الجديــد ببســاطة هــو الرقــم الــذي يبقــى علــى المؤشــر عنــد 

نفــس المســتوى الــذي كان عليــه قبــل التغيير فــي القيمة الســوقية، بمعنى 

أن القاـسـم الجدـيـد يمـكـن حـسـابه بـصـورة أـخـرى عـلـى النـحـو التاـلـي:

القاسم= القيمة السوقية المعدلة / المستوى السابق للمؤشر

3. حســاب القيمــة الســوقية، وهــي تســاوي حاصــل ضــرب أســعار الإغلاق فــي 

عــدد الأســهم المقيــدة. 

4. حساب قيمة المؤشر، وذلك بقسمة القيمة السوقية على القاسم.
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إعدام الأسهم 

إعدام أسهم الخزينة

تخفيض القيمة الاسمية

الاستحواذ 

نعم

نعم

لا

لا

نعم

لا

نعم

لا

السعر المعدل = )أخر سعر إقفال X عدد الأسهم المقيدة( / 

عدد الأسهم الجديدة بعد التخفيض.

لا يتم تعديل سعر الفتح

السعر المعدل = أخر سعر إقفال قبل التخفيض -قيمة 

تخفيض القيمة الاسمية للسهم

لا يتم تعديل سعر الفتح

لا اثر

انخفاض

انخفاض

لا اثر

13

١٤

توزيع اسهم إضافية مقابل إعادة 

التقيم نتيجة الاندماج

زيادة القيمة الاسمية للسهم نتيجة 

زيادة راس المال تمويلاً من الاحتياطيات 

أو الارباح مع بقاء عدد الاسهم 

نعم

لا

نعم

لا

سعر السهم للشركة الدامجة بعد الاندماج غير محمل بالحق 

= القيمة الاسمية لسهم الشركة الدامجة بعد الاندماج

لا يتم تعديل سعر الفتح

زيادة

لا اثر

1

٢

٣

4

التوزيعات النقدية الناتجة عن 

النشاط )مؤشر العائد على السعر( 

التوزيعات النقدية غير العادية )غير 

الناتجة عن النشاط(

تجزئة السهم 

تجزئة عكسية للسهم 

لا

لا

نعم

نعم

لا

نعم

نعم

نعم

لا يتم تعديل سعر الفتح

السعر المعدل = أخر سعر إقفال فى أخر يوم تداول للسهم 

محمل بالحق -  قيمة الكوبون النقدي

السعر المعدل = أخر سعر إقفال للسهم فى اليوم السابق 

لتنفيذ التجزئة / عدد الأجزاء

السعر المعدل =أخر سعر إقفال للسهم فى اليوم السابق 

لتنفيذ التجزئة العكسية X عدد الأجزاء

أعمال الشركاتم.
تعديل 

عدد 
الأسهم

تعديل 
سعر 
الفتح

كيفية حساب سعر 
الفتح المعدل

الأثر على 
القاسم

لا اثر

انخفاض

لا اثر

لا اثر

نعمنعمتوزيعات الأسهم المجانية  5

السعر المعدل = )أخر سعر إقفال فى أخر يوم تداول للسهم 

محمل بالحق X عدد الأسهم المقيدة قبل الزيادة المجانية( / 

عدد الأسهم الإجمالي بعد الزيادة

لا اثر

6
زيادة راس المال: من خلال حق 

الاكتتاب لقدامى المساهمين 
نعمنعم

السعر المعدل = ))أخر سعر إقفال فى يوم غلق باب الاكتتاب 

X  عدد الأسهم المقيدة قبل الزيادة( + )سعر الاكتتاب 

X عدد أسهم الزيادة المطروحة للاكتتاب(( / إجمالى عدد 

الأسهم بعد الزيادة.

زيادة

نعملاانقسام الشركات 7

سعر الشركة القاسمة = سعر الورقة المالية قبل الانقسام * 

نسبة الشركة القاسمة

سعر الشركة المنقسمة = سعر الورقة المالية قبل الانقسام * 

نسبة الشركة المنقسمة

لا اثر

نعمنعمتحويل السندات ٨

السعر المعدل = ))سعر الإغلاق قبل الزيادة x عدد الأسهم 

المقيدة قبل الزيادة( + )عدد الأسهم المكافئ للسندات 

المحولة x سعر التحويل(( / إجمالي عدد الأسهم المقيدة بعد 

الزيادة.

زيادة

ملخص لأعمال الشركات وما يستلزمها من تعديلات
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