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 ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ حُٔخ٤ُش ٝأػَٛخ ك٢ طل٤ٖٔ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش

 .ٓؼي١ حكٔي ك٤ٔي ح١ُٞٓٞٔ ّ          أ.ى. كِٔس ٓلٔٞى حُِر٤ي١                         

 ٤ًِش ح٫ىحٍس ٝح٫هظٜخى  –ؿخٓؼش ًَر٬ء      ٤ش ح٫ىحٍس ٝح٫هظٜخى  ًِ –حُـخٓؼش حُٔٔظ٣َٜ٘ش 
Abstract 

      The study addressed the issue of the capture of Finance and its impact on 

improving the profitability indicators in commercial banks, as it has been studied 

two variables is very important in the financial Thought First, the drafting of the 

capital structure in businesses, according to the theory of the capture and the 

second is the indicators of profitability and that are related to the achievement of 

the strategic objectives of the facilities, and chose to study commercial banks listed 

on the Iraq Stock Exchange room for the application of the study, as were selected 

four (4) banking business from them and has made the study of time series 

represented in five years is: (2007,2008, 2009,2010,2011), and embodied study the 

problem in polemics intellectual and problems between researchers and thinkers 

of the level of maturity of knowledge in how to choose between funding sources 

acquiree and borrowed to build and formulate capital structure helps commercial 

banks in particular, and businesses generally in achieving its strategic objectives, 

and the main findings and conclusions reached by the study validate the 

assumptions that were formulated and prove the existence of a link and the impact 

of relations between the drafting of the structure of capital, according to the 

theory of capture and indicators of profitability, which concluded that the 

profitability indicators is growing in commercial banks as a result of the 

application of the philosophy of the capture theory. As the main recommendations 

of the study are recommending the need to track the status of the drafting of the 

capital structure in commercial banks because of their great importance in 

influencing profitability levels and therefore the impact on the levels of 

achievement of the strategic objectives of these banks, the study also 

recommended that the adoption of the philosophy and the ideas of the capture 

theory in the formulation of the capital structure in commercial banks because 

they fit the environment and the realization of Iraq's private banking business 

environment in Iraq 

 حُٔٔظوِٚ

ر اً طٔلض حُظـخ٣ٍلشح٫ُظوخ١ حُٔخ٤ُش ٝأػَٛخ ك٢ طل٤ٖٔ ٓئَٗحص حَُرل٤ش كل٢ حُٜٔلخٍف ط٘خُٝض حُيٍحٓش ٟٓٞٞع   

ىٍحٓش ٓظـ٤ل٣َٖ كل٢ ؿخ٣لش ح٤ٔٛ٧لش كل٢ حُلٌلَ حُٔلخ٢ُ أُٜٝٔلخ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍأّ حُٔلخٍ كل٢ ٓ٘٘لخص ح٩ػٔلخٍ ٝكولخ 

ُ٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝػخ٤ٜٗٔخ ٛٞ ٓئَٗحص حَُرل٤ش  ٝحُظ٢ طَطز٢ رظلو٤ن ح٧ٛليحف ح٩ٓلظَحط٤ـ٤ش ُِٔ٘٘لخص ر ٝحهظلخٍص 

( ُٗؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ٓـلخ٫ ُظطز٤لن حُيٍحٓلش راً طلْ حهظ٤لخٍ )حُيٍحٓش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم ح

ر 9ٕٓٓر 8ٕٓٓحٍرؼش ٜٓخٍف طـخ١ٍ ٖٓ ر٤ٜ٘خ ٝهطض حُيٍحٓش ِِٓٔش ٤ُ٘ٓش طٔؼِلض كل٢ هٔٔلش ٓل٘ٞحص ٛل٢ )

حُـي٤ُخص ٝح٩ٌٗخ٤ُخص حُل٣ٌَش رل٤ٖ حُزلخكؼ٤ٖ ٝحُٔلٌل٣َٖ (رٝطـٔيص ٌِٓ٘ش حُيٍحٓش ك٢  ٕٔٔٓر ٕٓٔٓر :ٕٓٓ

حُٔؼَكش كل٢ ٤ًل٤لش حُٔلخٟلِش رل٤ٖ ٜٓلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ حُٔٔظٌِلش ٝحُٔوظَٟلش ُز٘لخء ٝٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ  ػٖ ٓٔظٟٞ ٠ٗؾ

ٍأّ ٓخٍ ٣ٔخػي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش هٜٞٛخ ٝٓ٘٘لخص ح٩ػٔلخٍ ػٔٞٓلخ كل٢ طلو٤لن أٛليحكٜخ أ٩ٓلظَحط٤ـ٤شر ٝٓلٖ 

ؿظٜخ ٝحػزلخص ٝؿلٞى حرَُ حُ٘ظخثؾ ٝح٫ٓظ٘ظخؿخص حُظ٢ طِٞٛض ُٜخ حُيٍحٓش  أػزلخص ٛللش حُلَٟل٤خص حُظل٢ طٔلض ٛل٤خ

ػ٬هخص حٍطزخ١ ٝحػَ ر٤ٖ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ٝكوخ ُ٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝٓئٗلَحص حَُرل٤لش ٝحُظل٢ هِٜلض اُل٠ إٔ 

ٓئَٗحص حَُرل٤ش طظؼخظْ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش ٗظ٤ـلش ططز٤لن كِٔللش ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ .أٓلخ حرلَُ حُظٞٛل٤خص حُظل٢ 

ش كخُش ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش ُٔلخ ُٜلخ هَؿض رٜخ حُيٍحٓش ك٢ٜ حُظ٤ٛٞش ر٠ٍَٝس ٓظخرؼ

ٓٔلظ٣ٞخص طلو٤لن ح٧ٛليحف ح٩ٓلظَحط٤ـ٤ش ُظِلي  كل٢حُظلؤػ٤َ  ٓلٖ ػلْٖٓ أ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ حُظؤػ٤َ رٔٔظ٣ٞخص حَُرل٤ش ٝ

حُٜٔخٍف ر ًٔخ أٝٛض حُيٍحٓش ر٠لٍَٝس طز٘ل٢ كِٔللش ٝأكٌلخٍ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ كل٢ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍأّ حُٔلخٍ كل٢ 

 ر٤جش حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ك٢ حُؼَحم . ٤ٓ٫ٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٧ٜٗخ طظ٘خٓذ ٝر٤جش ح٩ػٔخٍ حُؼَحه٤ش ٝحُٜٔخ

 

 رلغ ٓٔظَ ٖٓ ٍٓخُش ىًظٍٞحٙ
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 حُٔويٓــــــــــــــش

ًخكش ٔلخَٛ حُؼَٔ رطلظَ هَحٍحص حُظ٣َٞٔ أ٤ٔٛش رخُـش ك٢ حُلٌَ حُٔخ٢ُ ٝح٩ىح١ٍ ًُٝي ٫ٍطزخ١ٜخ حُٔزخَٗ       

ٝحُ٘٘خ١ ك٢ ٓ٘٘خص ح٧ػٔخٍ ٝرخٌُحص حٍطزخ١ ٝحٗظَحى طِي حُوَحٍحص ٓغ هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝهَحٍحص ٓؤّٞ 

ح٧ٍرخف ك٢ ٍْٓ ؿَٞٛ ٝٓلظٟٞ حُلٌَ حُٔخ٢ُ اً ٣زلغ ػِْ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ط٤َٗي هَحٍحص حُظ٣َٞٔ ٝهَحٍحص 

ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ػّٔٞ ٓ٘٘خص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝهَحٍحص ٓؤّٞ ح٧ٍرخف ٤ًٝل٤ش أىحثٜخ ُظلو٤ن ح٧ٛيحف 

ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ حُٔخ٤ُش ٝأػَٛخ ك٢ طل٤ٖٔ ح٧ػٔخٍ .ُٝظِي ح٤ٔٛ٧ش حُظ٢ طلظِٜخ هَحٍحص حُظ٣َٞٔ ط٘خُٝض حُيٍحٓش 

ر اً طٔض ىٍحٓش ٓظـ٣َ٤ٖ ك٢ ؿخ٣ش ح٤ٔٛ٧ش ك٢ حُلٌَ حُٔخ٢ُ أُٜٝٔخ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش

ر ٝحهظخٍص ٓئَٗحص حَُرل٤شّ حُٔخٍ ك٢ ٓ٘٘خص ح٩ػٔخٍ ٝكوخ ُ٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝػخ٤ٜٗٔخ ٛٞ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأ

( حٍرؼش ٗحُيٍحٓش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ٓـخ٫ ططز٤و٤خ ُٜخراً طْ حهظ٤خٍ )

ٍٝحم حُٔخ٤ُش ر ٝحػظٔيص ٜٓخٍف طـخ١ٍ ٖٓ ر٤ٖ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُٔيٍؿش ٝحُٔٔـِش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ُ

( رٝطـٔيص ٌِٓ٘ش  ٕٔٔٓا٠ُ ٓ٘ش    8ٕٓٓحُيٍحٓش ػ٠ِ ِِٓٔش ٤ُ٘ٓش طٔؼِض ك٢ هٔٔش ٓ٘ٞحص )ٖٓ ٓ٘ش 

حُـي٤ُخص ٝح٩ٌٗخ٤ُخص حُل٣ٌَش ر٤ٖ حُزخكؼ٤ٖ ٝحُٔل٣ٌَٖ ػٖ حُيٍحٓش ك٢ رؼيٛخ حُل١ٌَ ك٢ ػيّ حٍُٞٛٞ ٖٓ هزَ 

٤ٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظٌِش ٝحُٔوظَٟش ُز٘خء ٤ٛٝخؿش ٤ٌَٛ ٓٔظٟٞ ٠ٗؾ حُٔؼَكش حٌُخِٓش ك٢ ٤ًل٤ش حُٔلخِٟش ر

ٍأّ ٓخٍ ٣ٔخػي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش هٜٞٛخ ٝٓ٘٘خص ح٩ػٔخٍ ػٔٞٓخ ك٢ طلو٤ن أٛيحكٜخ أ٩ٓظَحط٤ـ٤ش 

ٝحٓظ٤ؼخد ح١٧َٝكخص حُل٣ٌَش حُظ٢ ؿخءص رٜخ كِٔلش ٗظ٣َٚ ح٫ُظوخ١ ٤ُٜخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ ٓخٍ ٓ٘خٓذ ١ٝز٤ؼش 

ٟ حٗؼٌخٓخطٜخ ػ٠ِ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ك٢ حُؼَحم أٓخ حُزؼي حُظطز٤و٢ ػَٔ طِي حُٔ٘٘خص ٝٓي

ٌُِٔ٘ش حُيٍحٓش كخٗٚ ٣زيٝ ٝحٟلخ  ك٢ ر٤جش ح٧ػٔخٍ حُؼَحه٤ش حُ٘خ٤ٓش ٝرخٌُحص ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢ر اً إٔ 

خ٤ُش طٔؼ٠ ؿخٛيٙ ُز٘خء طِي حُٔٔـِش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔ ٤ٓ٫ٔخحُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُؼخِٓش ك٢ حُؼَحم ٝ

٤ٌَٛ ٍأّ ٓخٍ ٣ظ٘خٓذ ١ٝز٤ؼش ح٧ػٔخٍ ٝح٧ٗ٘طش حُظ٢ طِحُٜٝخ ًٔخ إٔ ح٫ٓظـ٬ٍ ح٧ٓؼَ ٨ُٓٞحٍ حُٔظخكش أٓخّ 

حُٜٔخٍف ٤ًٝل٤ٚ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٝحُظ٘ٞع ك٢ ٜٓخىٍ طِي ح٧ٓٞحٍ ٌٖٓٔ إٔ ٣ٔخْٛ ك٢ ٗـخكٜخ ٝطلو٤ن أٛيحكٜخ 

َ حَُٜٔك٢ ر ًٔخ إٔ ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ ر٤جش حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٝكوخ ُِٔؼخ٤٣َ حُؼخ٤ُٔش حُٟٔٞٞػش ُِؼٔ

ك٢ حُؼَحم طظطِذ ٖٓ حُٜٔخٍف ىٍحٓش ٓظـ٤َحص طِي حُي٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٝٓزَ حٓظ٤ؼخرٜخ ٝكوخ ١٨َُٝكخص حُل٣ٌَش 

٤ٛخؿش ٝحُظـخٍد حُظطز٤و٤ش حُؼ٤ِٔش ٜٝٓ٘خ أ١َٝكخص ٝكِٔلش ٗظ٣َٚ ح٫ُظوخ١ ك٢ طل٤َٔ طِي حُي٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٤ًٝل٤ٚ 

 ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ .

 حُٔزلغ ح٧ٍٝ / حُٜٔ٘ـ٤ش حُؼ٤ِٔش ُِيٍحٓش

 طظليى حُٜٔ٘ـ٤ش حُؼ٤ِٔش ُِيٍحٓش ٖٓ حُلوَحص ح٧ٓخ٤ٓش ح٥ط٤ش:     

 ٌِٓ٘ـــش حُيٍحٓش : -ح٫ٝ 

 أهٌص حٌُؼ٤َ ٖٓ حُيٍحٓخص ٝح٧رلخع حُل٣ٌَش ك٢ ح٫ىحٍس حُٔخ٤ُش طلخٍٝ ٍْٓ ٓخ٤ٛش حُؼ٬هخص حُظ٢ طَر٢ ر٤ٖ     

٤ًل٤ش ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ ٓ٘٘خص ح٩ػٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ ح٫هظ٤خٍ ح٧ٓؼَ ُِٜٔخىٍ حٌُٔٞٗش ٌُٜح ح٤ٌَُٜ ٝر٤ٖ 

ٗٞحك٢ حُ٘٘خ١ حُٔظ٘ٞػش ك٢ ٓ٘٘خص ح٩ػٔخٍ رٖٝٓ ٛ٘خ ؿخءص ح١٧َ حُلِٔل٤ش ُ٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ ُظطَف أٍحء كِٔل٤ش 

 حُظ٢ طًَظٜخ ح١٧َٝكخص حُل٣ٌَش ح٧هَٟ ك٢ ٌٛح حُوٜٞٙ.ُز٘خء طِي حُؼ٬هخص ٝح٩ؿخرش ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٫ٓظلٜخّ 

 ٝطظـ٠ِ حٌُِٔ٘ش رٌَ٘ أًؼَ ٟٝٞكخ  ػزَ حُظٔخإ٫ص ح٥ط٤ش:      

ٓخ ٓٔظٟٞ أ٤ٔٛش حُٔظـ٤َحص ه٤لي حُيٍحٓلش ٛ٘خ)كِٔللش ٗظ٣َلٚ ح٫ُظولخ١ ر ٓئٗلَحص حَُرل٤لش ( ٓلٖ ٝؿٜلش ٗظلَ  - أ

 ح٩ىحٍحص ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ؟

 ٓخ ح٧ٓخ٤ُذ حُٔظزؼش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٤ُٜخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ك٤ٜخ ؟  - ر

 ٓخ حُٔيٟ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ ك٤ٚ ططز٤ن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝر٘خء ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ؟  -  

 ٓخ ٓٔظٟٞ حُؼ٬هش حُٔخ٤ُش ر٤ٖ ٓظـ٤َحص حُزلغ ١ٝز٤ؼظٜخ؟  - ث

 أ٤ٔٛش حُيٍحٓش  -ػخ٤ٗخ

ظٜللخ ٟللٖٔ حُزؼللي حُلٌلل١َ ٝحُلِٔللل٢ ًٜٞٗللخ طؼللي ٓلخُٝللش ُؼللَٝ ٤ٌِٛٝللش حُظللَحًْ حُٔؼَكلل٢ حُيٍحٓللش أ٤ٔٛطٔللظٔي     

 ػلٖٝحُل١ٌَ ػٖ كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظولخ١ كل٢ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍأّ حُٔلخٍ ك٠ل٬ ػلٖ ح٩ٓلٜخٓخص حُٔؼَك٤لش ٝحُل٣ٌَلش 

لخُٝلش ػ٤ِٔلش ٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش. ك٢ حُزؼلي حُظطز٤ول٢ طٌٔلذ حُيٍحٓلش أ٤ٔٛظٜلخ ًٜٞٗلخ طؼلي ٓ

ططز٤و٤للش ُظل٤ِللَ ٝط٘للو٤ٚ ٓللخ ؿللخءص رللٚ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ ٝكِٔلللظٜخ ُٜلل٤خؿش ٤ٌٛللَ ٍأّ حُٔللخٍ ٝحُٔلخٟللِش رلل٤ٖ 

ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظٌِش أٝ حُٔوظَٟش ٝحٗؼٌخٓخطٜخ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش حُؼخِٓلش 

 ك٢ حُؼَحم .

 ح٧ٛيحف حُٔظٞهخس ٖٓ حُيٍحٓش : -ػخُؼخ 

 ط٢َٓ حُيٍحٓش ا٠ُ طلو٤ن ح٧ٛيحف ح٥ط٤ش :

حُظؤ٤١َ حُ٘ظ١َ ٝحُل١ٌَ ٝػَٝ ح٧ىر٤خص حُل٣ٌَش ٝحُلِٔل٤ش ًحص حُِٜش رٟٔٞلٞػخص كِٔللش ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١   - أ

 َٝٓٞٗحص حَُرل٤ش ٝطل٤ِٜخ ٝٓ٘خه٘ظٜخ.

 ط٘و٤ٚ ٝطلي٣ي حرَُ ٓئَٗحص ٝٓوخ٤٣ْ كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١.  - ب
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 ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ر ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٤٘ش حُيٍحٓش .ط٘و٤ٚ ٓٔظٟٞ ططز٤ن كِٔلش  - ت

 َ ططز٤ن كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف .٤خػططلي٣ي  - ث

 ك٤َٟخص حُيٍحٓش : -ٍحرؼخ

ػ٠ِ ٝكن ٌِٓ٘ش حُيٍحٓش ٝح٫ٛيحف حُٔظٞهخس ٜٓ٘خ طْ طلي٣ي ػيى ٖٓ حُل٤َٟخص ٝحُظ٢ طٔؼ٠ حُيٍحٓلش حُل٠      

 لظٜخ حٝ ٍك٠ٜخ ٢ٛٝ :حػزخص ٓيٟ ٛ

حُلَٟلل٤ش ح٧ُٝلل٠:  طظؼللخظْ ٓٔللظ٣ٞخص حَُرل٤للش كلل٢ حُٜٔللخٍف حُظـخ٣ٍش)ػ٤٘للش حُيٍحٓللش( ػزللَ ططز٤للن كِٔلللش ٗظ٣َللش 

 ح٫ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ .

حُل٤َٟش حُؼخ٤ٗش :  ٝؿٞى ػ٬هش حٍطزخ١ ًحص ى٫ُٚ اكٜخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘ش ر٤ٖ ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش 

 ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش .  

حُل٤َٟش حُؼخُؼش :  ٝؿٞى ػ٬هش حػَ ًحص ى٫ُٚ اكٜخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘ش ُٔئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٓئٗلَحص حَُرل٤لش كل٢ 

 حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش .  

 Pecking-Order Theoryلغ حُؼخ٢ٗ: كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ حُٔز

 ٓلّٜٞ ٝٗ٘ؤس ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١: –ح٫ٝ

 ُليٕٓلٖ  (1961)ٗظ٣َش ح٫ُظولخ١ كٜل٤ِش حُيٍحٓلش ح٤ُٔيح٤ٗلش حُظل٢ حؿ٣َلض كل٢ أٝحثلَ حُٔلظ٤٘خص كل٢ ػلخّ  يطؼ     

س ر ٢ٛٝ ٗظ٣َلش ُِٔلخٟلِش ( ك٢ ٓٔخٍٓخص حُظ٣َٞٔ ُؼ٤٘ش ٖٓ حُٔ٘٘خص حٌُز٤َ Donaldsonًٍٞىٕ ىٝٗخُيٕٓٞ )

(. حً حٗللخٍص ٛللٌٙ حُيٍحٓللش حُلل٠ حٕ 224:2005رلل٤ٖ ٜٓللخىٍ حُظ٣ٞٔللَ حُٔظخكللش حٓللخّ ٓ٘٘للخص ح٫ػٔللخٍ .)ٛ٘للي١ ر 

ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ ٛلل٢ ٗظ٣َللش ُِٔلخٟللِش رلل٤ٖ ٜٓللخىٍ حُظ٣ٞٔللَ حُيحه٤ِللش ٜٝٓللخىٍ حُظ٣ٞٔللَ حُوخٍؿ٤للش ر ٫ٝكللع 

Donaldson  حُٔلظـلللِ رٞٛللللٜخ ٜٓللليٍح ىحه٤ِلللخ ُِظ٣ٞٔلللَ ػِللل٠ حٕ حىحٍس حُٔ٘٘لللخس طل٠لللَ حٓلللظويحّ ح٫ٍرلللخف

 : Myers, 1984ح٫هظَحٝ رٞٛلٚ حكي ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٤ش ًٝلٌُي اٛليحٍ ح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش حُـي٣ليس . ) 

ك٢ ٓـخٍ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ُِٔ٘٘خص ُٝٔيس ٣ٞ١ِشر ح٫  ح  ًز٤َ ح  (ر ٍٝؿْ حٕ ٗظ٣َش حُظزخىٍ حهٌص ك٤ِ 581

لخؿلخص ِل٠ أ٤ٔٛلش ىٍٝ حُٔلي٣َ كل٢ طلي٣لي حُح٠ُ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ ك٤ٔلخ رؼلي ٝحُظل٢ طًَلِ ػ ؼٖطحٕ حُظٞؿٚ ٝح٫ٗظزخٙ 

حُٔخ٤ُش ُِٔ٘٘خس ٤ًٝل٤ش ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ حُـي٣ي ك٢ حُٔ٘٘خص ٖٓ ه٬ٍ ح٫هظ٤لخٍ ٝحُٔلخٟلِش رل٤ٖ ٜٓلخىٍ 

( ١ٍٞص ٛلٌٙ حُ٘ظ٣َلش  Donaldson(ر ٝرؼي ٓخؿخء رٚ )  Ross, 2008 :472حُظ٣َٞٔ حُٔوظَٟش ٝ حُٔٔظٌِش )

( ر اً حهظلَف ٓليهَ ح٫ُظولخ١ ٤ٌُٜلَ ٍأّ حُٔلخٍ ر ٝٗلخهٖ 1993  - 1984ر٤ٖ ) ٔيس( Myersُِٖٓ هزَ حُٔلٌَ) 

ِّ طل٬٤٠ص حىحٍس حُٔ٘٘خس ك٢ حٓظويحٜٓخ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ حٓظؼٔخٍحطٜخ ر ٝٗخهٞ ٓخ ؿلخء كل٢  ك٢ ٓوخُظٚ رٌَ٘ حٓخ

 : Jim ; 1999ٝؿلٞى ٤ٌٛلَ ٍأّ ٓلخٍ حٓؼلَ حٝ ٓٔلظٜيف) حُ٘ظ٣َخص حُظل٢ ٓلزوظٜخ حُظل٢ حٗلخٍص حُل٠ ٟلٍَٝس 

 & Myers)  ػِل٠ ػ٤٘لش ٓلٖ حُٔ٘٘لخص هليّ ًلَ ٓلٖ       (1984) (ر ٝكل٢ ىٍحٓلخص حؿ٣َلض كل٢ ػلخّ  470

Majluf)  َٓيهَ ح٫ُظوخ١ ٤ٌَُٜ ٍأّ حُٔخٍ هيٓٞح ك٤ٚ ٓ٘خه٘ش طل٤ِ٤ٜش ػٖ ه٤خٍحص ط٣َٞٔ حُٔ٘٘خس ٓلغ ٫ طٔخػل

اُل٠ حٕ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ طٟٞلق رلخٕ (1984) كل٢ ٓل٘ٚ   Myers( . ٝحٗخZhihong,2007:26ٍ ,حُٔؼِٞٓخص )

حهظ٤خٍ ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ٣ٌٕٞ ٓظؤػَ رَؿزش حُٔ٘٘خس ك٢ ط٣ٞٔلَ حُٔ٘لخ٣ٍغ حُـي٣ليس  ٝحٕ ح٫ُظولخ١ ٣٫٘لظ١َ ٝؿلٞى 

ي٣َٖ ٤ٌَٛ حٓؼَ َُأّ حُٔخٍ ر ٝػ٬ٝس ػ٠ِ ًُي كلخٕ ط٣ٞٔلَ حُٔ٘لَٝع رٞحٓلطش ح٧ٍرلخف حُٔلظـلِس حٝ رٞحٓلطش حُل

حُوخ٢ُ ٖٓ حُٔوخ١َس ٣٫٘وَ ٓؼِٞٓخص ٓٔظخُس حٝ ٓل٤يس ُِٔٔلظؼ٣َٖٔ ر ُلٌُي كِلٖ ٣ظٔلزذ ًُلي كل٢ ٍىس كؼلَ ُٔلؼَ 

ٓٞف ٣ولٞى اُل٠ ٣ُلخىس ٓلؼَ  ٖٓ ػْحُْٜٔ ر ًٔخ حٕ اٛيحٍ ى٣ٖ ؿي٣ي ُظ٣َٞٔ حَُٔ٘ٝع حُـي٣ي ٣ٔؼَ حهزخٍ ؿ٤يس ٝ

 & Shyam-Sunderحٓلخص ٝحكٌلخٍ ( .ًلٌُي ١لٍٞص ٛلٌٙ حُ٘ظ٣َلش ريNieminen, 2005:11-12ٍحُٔلْٜ )

Myers) ( ّك٢ ػخ )ٔ:::  ُظ٤٠ق ططلٍٞح حهلَ ٫كٌلخٍ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ )(Smart, 2004:419) ر حً حٗلخٍص

خؿخص حُٔخ٤ُش ُِٔ٘٘خس ٖٓ حُٜٔخىٍ حُوخٍؿ٤ش ٝحهظَكخ أًٗٔٞؿخ ٫هظزخٍ ٗظ٣َلش ٌٛٙ حُيٍحٓخص ح٠ُ ٤ًل٤ش ط٣َٞٔ حُل

ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ رؤٜٗلخ  Gitman( ر ٣ٜٝلق Halov,2005:12ِٔ٘٘لخس .)ح٫ُظوخ١ ٣ًَِ ػ٠ِ حُظليكوخص حُ٘وي٣لش ُ

٣زيأ رخكظـلخُ ح٫ٍرلخف ٣ظزؼٜلخ حُظ٣ٞٔلَ رخُلي٣ٖ ٝحٗظٜلخء  رخُظ٣ٞٔلَ  Hierarchyػزخٍس ػٖ ٤ٌَٛ ٍأّ ٓخٍ ٢َٓٛ 

(.  ٝكلل٢ ظللَ ًُللي كللخٕ ح٩ىحٍس طل٠للَ  Gitman, 2000 : 515حُوللخٍؿ٢ ػللٖ ٣َ١للن ح٤ٌُِٔللش                 ) 

حُظ٣َٞٔ حُيحه٢ِ هزَ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٢ ٝػ٘يٓخ طظٞؿٚ ا٠ُ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٢ كخٜٗخ ٓظوظخٍ ٜٓيٍ حُظ٣ٞٔلَ  حهظ٤خٍ

حُولخٍؿ٢ ح٧هللَ ٓوللخ١َس أ٫ٝ ر ًٔللخ طزلل٤ٖ حُ٘ظ٣َللش ٤ًل٤لش ػللَٝ حُٔ٘٘للخس ٌُِِللق حُٔوظِلللش ُٜللٌٙ حُٜٔللخىٍ ر ٝحٕ 

ٌٛٙ حُ٘ظ٣َش حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ٬ُهظلَحٝ ٤ٓلِس  حُٔ٘٘خس طِـؤ ا٠ُ ح٫هظَحٝ ػ٘يٓخ طٔظ٘لي ط٣ِٜٞٔخ حٌُحط٢ ر ٫ٝ طؼي

 ,٧Andrenٜٗخ ُْ طئًي ػ٠ِ ٝؿٞى ٤ٌَٛ ٍأّ ٓلخٍ حٓؼلَ ٣ٌٔلٖ حٕ طٌلٕٞ ػ٘ليٙ ًِللش حُظ٣ٞٔلَ ػ٘لي أىٗل٠ كلي )

( ر ٝػ٤ِٚ كخٕ ؿَٞٛ ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٣ظـٚ ٗلٞ ح٣٫ٔخٕ رخٕ ح٧ٍرلخف حُٔلظـلِس ًٜٔليٍ ط٣ٞٔلَ ىحهِل٢ 2006:11

ٍ حُوخٍؿ٢ ُِظ٣َٞٔ ٝحُي٣َٖ ريٍٝٙ ٣ٌٕٞ أك٠لَ ٓلٖ ح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش ًٜٔليٍ ط٣ٞٔلَ طٌٕٞ أك٠َ ٖٓ حُي٣َٖ حُٜٔي

( . ُللٌح كللخٕ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ طٜللظْ رخُٔللزذ ٍٝحء هللَحٍ حُظ٣ٞٔللَ ٤ًٝل٤للش Frank, 2005:19ٓٔظِللي هللخٍؿ٢  )

غ كل٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ىٕٝ حُيهٍٞ ك٢ طلي٣ي ح٤ٌَُٜ ح٧ٓؼَ ُلَأّ حُٔلخٍ ر ًُٝلي ٫ٕ كولٞم ح٤ٌُِٔلش طول

أًؼَ ٖٓ ٓٞهغ ٖٓ ٛلَّ ٤ٌٛلَ ٍأّ حُٔلخٍ ر حُل١ٌ طولغ كل٢ هٔظلٚ ح٧ٍرلخف حُٔلظـلِس ٝكل٢ ٜٗخ٣ظلٚ اٛليحٍ ح٧ٓلْٜ 

 .( Damodaran,1999:250حُؼخى٣ش ر حٓخ حُظ٣َٞٔ رخُي٣َٖ ك٤وغ ر٤ٜ٘ٔخ )
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ػِلل٠ ٓؼَكللش  ٣َ٣ٖحٕ حٓللخّ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ رلليأ ٓللغ أٗٔللًٞؽ حُٔؼِٞٓللخص ح٬ُٓظٔخػِللش ٝحُظلل٢ طؼ٘لل٢ حٕ حُٔلليٍ     

 رخُؼي٣للللي ٓللللٖ حُٔؼِٞٓللللخص ػللللٖ ٗللللًَخطْٜ ٓللللٖ طٞهؼللللخص ٝٓوللللخ١َ ٝهلللل٤ْ حًؼللللَ ٓٔللللخ ٣ؼَكللللٚ حُٔٔللللظؼَٕٔٝ. 

 (Brealey ,1996 :498  ٣ٝئًي .)Myers  ٝ حٗٚ رـخٗذ حُٔؼِٞٓخص ح٬ُٓظٔخػِشر كبٕ أٓٞحم ٍأّ حُٔخٍ طخٓش

َ حُيٍحٓلخص حُل٠ حٕ ٗظ٣َلش ( ٝط٤٘ Myers & Majluf, 1984 :582طظْٔ رٌَ٘ ٗزٚ حُو١ٞ ٖٓ حٌُلخءس . ) 

ح٫ُظوخ١ طلَٔ ِٓٞى حُٔ٘٘خس  ك٢ حُظٞٓغ حٝ ػيّ حُظٞٓغ ك٢ ح٫هظَحٝ ر كخُ٘ظ٣َش ط٘ل٤َ حُل٠ حٕ حُٔ٘٘لخص حُظل٢ 

طلون أٍرخكخ  ػخ٤ُش طظـٚ ٗلٞ ػيّ حُظٞٓغ ك٢ ح٫هظَحٝ ٝحُٔزذ ك٢ ٌٛح حُظٞؿٚ ٣ؼٞى اُل٠ ًٜٞٗلخ ٤ُٔلض رلخؿلش 

ظ٤خؿخطٜخ حُٔخ٤ُش رخكظـخُ ؿِء ٖٓ ح٧ٍرخف حُؼخ٤ُٚ حُٔظلووش ر ٝػِل٠ حُؼٌلْ ٬ُهظَحٝ ١خُٔخ حٗٚ ٣ٌٜٔ٘خ طـط٤ش حك

ٖٓ ًُي طٔؼ٠ حُٔ٘٘خص ح٫هَ ٍرل٤ش ُِظٞٓغ كل٢ ح٫هظلَحٝ ٫ٕ ٓلخ ٣ٌٔلٖ حكظـلخُٙ ٓلٖ ح٧ٍرلخف ٫ ٣ٌلل٢ ُظـط٤لش 

حُٔخ٤ُللش خؿللخص لؼللي ح٧ٍرللخف حُٔلظـللِس كلل٢ طـط٤للش حُحُٔخ٤ُللش ٌُٝللٕٞ حُوللَٝٝ طللخط٢ رخَُٔطزللش حُؼخ٤ٗللش ر كخؿخطٜللخ

( ر Fama & French, 2002:14)                            ُِٔ٘٘للخص ٝكوللخ ُٔللخ ؿللخءص رللٚ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ . 

ٝحٓظ٘خىح ُٔخ طويّ ٗـي رلخٕ كِٔللش  ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١  كل٢ ٤ًل٤لش ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ طظـِل٠ كل٢ ١لَف كٌلَس 

كل٢ ح٫ٗلخٍس حُل٠ ػليّ ٝؿلٞى ٤ٌٛلَ ٍحّ ٓلخٍ  حُٔيٟ حُٔٔظٜيف ٤ٌَُٜ ٍحّ حُٔلخٍ ٝٓوخُللض حُ٘ظ٣َلخص ح٫هلَٟ

حٓؼَ ٣ِٜق ٓغ ًَ حُظَٝف رًٔخ حٕ ٌٛٙ حُ٘ظ٣َش حٗلَىص كل٢ ٟٝلغ طِٔٔلَ َٛٓل٢ ُٜٔلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ ٣ٌٔلٖ ٓلٖ 

ْٜ كل٢ طلو٤لن ح٫ٛليحف ح٫ٓلظَحط٤ـ٤ش ُٔ٘٘لخص ح٫ػٔلخٍ كٟٞلؼض ء ٤ٛٝخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ح١ٌُ ٣ٔله٬ُٚ ر٘خ

٣ٞللَ ٓٔظِللي ىحهِلل٢ كلل٢ هٔللش حُٜللَّ ُٝللٚ ح٣ُٞٝ٫للش كلل٢ ط٣ٞٔللَ حُلللَٙ حُ٘ظ٣َللش ح٫ٍرللخف حُٔلظـللِس ًٜٔلليٍ طٔ

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكش حٓخّ ٓ٘٘خس ح٫ػٔخٍ كٔظ٠ ٓخًخٗض ُيٟ حُٔ٘٘خس حٍرخف ًخك٤ٚ ٣ٌٖٔ حكظـخُٛخ ُظ٣ٞٔلَ حُللَٙ 

حُٔظخكش ك٬ ىحػ٢ ٬ُهظَحٝ حٝ ١َف حٓلْٜ ؿي٣ليس ُظ٣ٞٔلَ طِلي حُللَٙ ٍؿلْ ٝؿلٞى حُِٔح٣لخ حُظل٢ ٣ٞكَٛلخ حُلٞكَ 

٣َ٠ُز٢ ُِوَٝٝ ك٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ طـي ك٢ ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ٜٓيٍح ُِظ٣َٞٔ ِٓح٣خ طلوٞم طِلي حُظل٢ طظلٞكَ ٓلٖ ح

ح٫هظَحٝ ١َٝف ح٫ْٜٓ حُـي٣يس ٌُُي كخٕ ٌٛٙ حُ٘ظ٣َش حػطلض طِٔٔلَ َٛٓل٢ طٔؼلَ كل٢ ح٫ٍرلخف حُٔلظـلِس ح٫ٝ 

  ٖٝٓ ػْ حُوَٝٝ ٝحه٤َح طخط٢ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش.

 ٣ش ح٫ُظوخ١ :حكظَحٟخص ٗظَ -ػخ٤ٗخ

 :Ritter, 2007( ر )Leary , 2004:3) ح٫كظَحٟخص ح٥ط٤ش : ح٠ُطٔظ٘ي ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٤ٌَُٜ ٍأّ حُٔخٍ      

6) 

حػظٔخى ٓ٘٘خص ح٫ػٔخٍ ػ٠ِ ٤ٓخٓخص ط٣ُٞغ حٍرخف ػخرظش ر حً ٤ٔ٣َ حُٔلي٣َ٣ٖ اُل٠ حُٔلخكظلش ػِل٠ ػزلخص  - أ

ح٫ٍرللخف ر كلل٬ ٣َكؼللٕٞ حٝ ٣ول٠للٕٞ حُٔؤللّٞ حُٔؤللّٞ حُٔلليكٞع ُلٜللش حُٔللْٜ حُٞحكللي ٓللٖ ٓؤللّٞ 

 حٓظـخرش ُِظوِزخص حُٔئهظش حُلخِٛش ك٢ ح٧ٍرخف حُـخ٣ٍش حُٔظلووٚ ك٢ ٓ٘٘خطْٜ .

طل٤٠َ حُظ٣ٞٔلَ حُليحه٢ِ حُٔظٔؼلَ رخ٧ٍرلخف حُٔلظـلِس ػِل٠ حُظ٣ٞٔلَ حُولخٍؿ٢ كل٢ ح١ ٗلٞع ًلخٕ ٓلٞحء  - ب

 كن ح٤ٌُِٔش . ًّخٕ ى٣ٖ حأ

اُل٠ ط٣ٞٔلَ هلخٍؿ٢ ر كبٜٗلخ ٓلٞف طوظلخٍ اٛليحٍ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُلش ك٢ كخُلش ٝؿلٞى كخؿلٚ ُليٟ حُٔ٘٘لخس  - ت

 ح٧ًؼَ أٓخٗخ حٝ ٟٔخٗخ .

اًح حكظخؿض حُٔ٘٘خس اُل٠ ح٣ُِٔلي ٓلٖ حُظ٣ٞٔلَ حُولخٍؿ٢ كبٜٗلخ ٓلٞف طِـلت حُل٠ حُظولخ١ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُلش  - ث

خ١َس ر ػلْ ٖٓ حُي٣َٖ ح٠ُٕٔٔٞ ؿيح ر ٖٝٓ ػْ طظٞحَٛ ا٠ُ حُي٣َٖ حُٜٔللٞد رخُٔول حح٧ًؼَ أٓخٗخ ر حرظيحء

ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُللش حُوخرِللش ُِظل٣ٞللَ ر ػللْ ح٧ٓللْٜ حُٔٔظللخُس )كلل٢ كخُللش ٝؿٞىٛللخ(ر ٝأه٤للَح ح٧ٓللْٜ حُؼخى٣للش 

 ًٜٞٗخ حُِٔـؤ ح٧ه٤َ ٝح٫ًؼَ ًِلش ر٤ٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ  .

ُِلٜلَ  خ  حكظَح٣ُل خ  ٝهي حٗخٍ حُزخكؼٕٞ ك٢ حُلٌَ حُٔخ٢ُ حٕ حُٔ٘٘ؤس طؼظٔي ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ حُيحه٢ِ رٞٛلٚ طَٜك     

حُٔظوٜٜلل٤ٖ ٣ظـ٘زللٕٞ ح٫ػظٔللخى ػِلل٠ حُظ٣ٞٔللَ حُوللخٍؿ٢ ٫ٜٗللخ  ٔللي٣َ٣ٖرلل٤ٖ ح٤ٌُِٔللش ٝحُٔلل٤طَس ر ًٝللٌُي كللبٕ حُ

ٍِ  Myers , 1984 : 582ط٠ؼْٜ طلض ٍكٔش حٓٞحم ٍأّ حُٔخٍ .)  ( ٝػ٤ِٚ كخُٔ٘٘خص حُظ٢ ٣ٌٕٞ ُٜلخ ٗٔلٞ ػلخ

حُو٤ٔلش ح٠ُٔلؤش طؼٔلَ ٝكلن ٗظ٣َلش  ( ح٠ُ حٕ حُٔ٘٘لخص ًحص(Ross ٣ٌٕٞ ُٜخ ٗٔذ ٓي٤ٗٞ٣ش ٓ٘ول٠ش ٝهي حٗخٍ

ح٫ُظوخ١ ٝؿخء طؤ٤ًي ًُي ك٢ ىٍحٓظ٤ٖر ٝؿيص حٗٚ ك٢ حُٞحهغ حُلؼ٢ِ كخٕ حًَُ٘خص ًحص حَُرل٤ش حُؼخ٤ُلش طٌلٕٞ ُٜلخ 

 (. Ross , 2002: 440 ٗٔذ ٓي٤ٗٞ٣ش ٓ٘ول٠ش      . ) 

ى ػ٬ع ٜٓخىٍ ٓظلٞحكَس ُِظ٣ٞٔلَ ٝحٓظ٘خىح ح٠ُ ك٤َٟخطٜخ ح٫ٓخ٤ٓش كخٕ ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ طلظَٝ ح٠٣خ حٕ ٛ٘خ      

ك٢ حُٔ٘٘لخص ٛل٢ )ح٧ٍرلخف حُٔلظـلِس ر ٝحُولَٝٝ ر ٝح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش( ر ٝحٕ حؿِلذ ح٫ٓلظؼٔخٍحص حُٔظخكلش حٓلخّ 

 ( :Ritter, 2007:5ٓ٘٘خص ح٫ػٔخٍ طٍٔٞ ٝكن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ كٔذ حُظَِٔٔ ح٫ط٢ )

 حُظ٣َٞٔ رخ٤ٌُِٔش حُيحه٤ِش )ح٧ٍرخف حُٔلظـِس( . - أ

 . ح٫هظَحٝ - د

 اٛيحٍ ح٤ٌُِٔش حُوخٍؿ٤ش )ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش( . - ص

ٝػ٠ِ ٝكن ًُي كخٕ حُٔ٘٘خس ٓٞف طٍٔٞ ؿ٤ٔغ ٓ٘خ٣ٍؼٜخ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٖٓ ه٬ٍ ح٧ٍرخف حُٔلظـلِس حٕ أٌٓلٖ      

ًُي ٝك٢ كخُش ًٕٞ ح٧ٍرخف حُٔلظـلِس ؿ٤لَ ًخك٤لش ُِظ٣ٞٔلَ كبٜٗلخ ٓظٔلظؼَٔ حُظ٣ٞٔلَ رٞحٓلطش حُولَٝٝر ٝػ٤ِلٚ 

          ٣ٔظؼَٔ كو٢ ك٢ ظلَٝف ٓلليٝىس )هخٛلش( كخٕ حُٔ٘٘خس ٫ٓظؼَٔ كن ح٤ٌُِٔش ُِظ٣َٞٔ ك٢ حُؼ٤ِٔخص ح٫ػظ٤خى٣ش رَ

.(Halov, 2005:12)  ٍر ٝٗظللَح ُٜللٌح حُظِٔٔللَ كلل٢ ٜٓللخىٍ حُظ٣ٞٔللَ ػِلل٠ ٝكللن ٗظلل١َ ح٫ُظوللخ١ كللخٕ ٜٓللخى



 
 (  43العدد )  (  11المجلد )  الإداريةالمجلة العراقية للعلوم  

43 
 

حُظ٣َٞٔ ٌٛٙ طخهٌ ٌَٗ ٢َٓٛ ٣ٌٕٞ ك٢ هٔظٚ ح٫ٍرخف حُٔلظـلِس  ٝحُوخػليٙ طظٔؼلَ كل٢ ح٫ٓلْٜ حُؼلخى١ ٝٓخر٤ٜ٘ٔلخ 

 ٣ظَى ٬ُهظَحٝ.

 ٍحص حُظيٍؽ ح٢َُٜٓ ُٜٔخىٍ حُظ٣َٞٔ :ٓزَ  -ػخُؼخ

ط٘لل٤َ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ كلل٢ حُٔوللخّ ح٫ٍٝ حٕ ٓللِٞى ٓ٘٘للخص ح٫ػٔللخٍ كلل٢ ٓللؼ٤ٜخ ُظ٣ٞٔللَ حُلللَٙ ح٫ٓللظؼٔخ٣ٍش      

حُٔظخكللش حٓخٜٓللخ ٣ظـللٚ ح٫ٝ حُلل٠ ح٫ٓللٞحٍ حُٔظُٞلليس ىحه٤ِللخ  )ح٫ٍرللخف حُٔلظـللِس( ٝٓللٖ ػللْ طِـللؤ ٛللٌٙ حُٔ٘٘للخص حُلل٠ 

ْٜٓ حُؼخى٣ش حُـي٣ليس كخٜٗلخ طلخط٢ كل٢ ٓلئهَٙ حُو٤لخٍحص حُظل٢ طِـلؤ ح٤ُٜلخ حُٔ٘٘لخص كل٢ )حُوَٝٝ (ر حٓخ اٛيحٍ ح٫

ط٣َٞٔ كَٜٛخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ر حً حٕ حُ٘ظ٣َش طلَٔ ٓزذ حكظلخظ حُٔ٘٘خص ر٘ٔذ ٓ٘ول٠ش ٓلٖ حُٔؤلّٞ رٔلخ ٣ٌلل٢ 

حكظـلخُ ح٫ٍرلخف ( ُظـ٘ذ اٛيحٍ ح٫ْٜٓ ر حً ط٘ل٤َ حُيٍحٓلخص حُل٠ حٕ ػولَ حُظ٣ٞٔلَ ٣ولغ ػِل٠ حُظ٣ٞٔلَ حُليحه٢ِ ) 

 –ٖٝٓ ػْ ح٫هظَحٝ. ٝٛ٘خى ٓزٍَحص ػيس ٖٓ حٓظؼٔخٍ ٌٛح حُظَط٤ذ ح٢َُٜٓ ٤ٌُٜلَ ٍأّ حُٔلخٍ )أٍرلخف ٓلظـلِس 

 أْٜٓ ػخى٣ش( ك٢ كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١  ٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘لٜخ ك٢ ح٫ط٢ : –هَٝٝ 

 ٓزٍَحص ٝهٞع ح٧ٍرخف حُٔلظـِس ك٢ هٔش حَُّٜ ُٜٔخىٍ حُظ٣َٞٔ  : -أ

خُ ح٫ٍرخف ُظ٣َٞٔ حُلَٙ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكلش حٓلخّ حُٔ٘٘لخس ٣ؼلي ٓلٖ حُولَحٍحص حُظل٢ طٔؼلَ حُوخػليس حٕ حكظـ     

ح٫ٓخ٤ٓش ك٢ حُلٌَ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٢ ط٘ظَى ك٤ٜخ ٓؼظْ حُٔ٘٘آص حُظل٢ طَؿلذ كل٢ حػظٔلخى حُظ٣ٞٔلَ حُليحه٢ِ رلي٫  ٓلٖ 

ْ ًٜٔليٍ حه٤لَر ًٔلخ حٕ ح٫ىحٍس حُظل٢ حُِـٞء ح٠ُ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٢ ٝحُٔظٔؼلَ رخُٔي٤ٗٞ٣لش ٝاٛليحٍ ح٫ٓلٜ

طؼٔللَ كلل٢ ٜٓللِلش كللخ٢ِٓ ح٫ٓللْٜ حُٔٞؿللٞى٣ٖ طوللّٞ رخكظـللخُ ح٫ٍرللخف ػ٘لليٓخ طٌللٕٞ ح٫ٍٝحم حُٔخ٤ُللش ) ح٫ٓللْٜ 

( ر٣ٝؼٞى طل٠ل٤َ حُٔ٘٘لخص ٫كظـلخُ ح٫ٍرلخف  Myers, 1984 : 582حُؼخى٣ش ( ٓو٤ٔش رخهَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ           ) 

 (.Leary, 2004 : 4ٔوخّ ح٫ٍٝ ح٠ُ ح٫ٓزخد ح٫ط٤ش : )ري٫ ٖٓ حُٜٔخىٍ ح٫هَٟ ك٢ حُ

حٕ ح٧ٍرخف حُٔلظـِس ًٜٔيٍ ط٣ٞٔلَ ىحهِل٢ ٫ طٞحؿلٚ رٔؼخٍٟلش حٝ ٍكلٞ ٓلٖ هزلَ ٓـِلْ ح٩ىحٍس ٫ٝ  -1

 ٣ظطِذ ٓٞحكوش حٝ طيهَ أ١َحف هخٍؿ٤ش .

حُظ٣ٞٔلَ ر حٕ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٧ٍرخف حُٔلظـلِس ًٜٔليٍ ط٣ٞٔلَ ٓل٠لَ ٣ٝولغ كل٢ هٔلش ح٫ُظولخ١ ُٜٔلخىٍ  -2

 ٣ـ٘ذ حُٔي٣َ٣ٖ ٖٓ ح٫طٜخٍ رخُٔٔظؼ٣َٖٔ حُٔلظ٤ِٖٔ ٓٞحء ًخٗٞح ٓخ٤ٌُٖ ؿيى حّ ٓو٤َٟٖ ؿيى .

حٕ ح٫طـخٙ ٗلٞ حُظ٣َٞٔ ربٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ر٤ٌٔخص ًز٤لَس ٣ظلَى يػلخٍح ٓلِز٤ش ػِل٠ حُو٤ٔلش حُٔلٞه٤ش  -3

 ْ ح٩ىحٍس .٧ْٜٓ حُٔ٘٘خسر ًٌُٝي ٣ـ٤َّ ٖٓ َٓحًِ حُٔخ٤ٌُٖ َٝٓحًِ حُوٞس  ىحهَ ٓـِ

 حٕ حُظ٣َٞٔ رخ٫ٍرخف حُٔلظـِس  ٫ ٣ظ٠ٖٔ طٌخ٤ُق اٛيحٍ ًٔخ ك٢ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٤ش. -4

 ٓزٍَحص ٝهٞع حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٢ حُٔوظَٝ ك٢ ٢ٓٝ حَُّٜ ُٜٔخىٍ حُظ٣َٞٔ : - د

ط٘للل٤َ  ٗظ٣َلللش ح٫ُظولللخ١ ػِللل٠ حٗلللٚ ػ٘للليٓخ طٌلللٕٞ حُٔ٘٘لللؤس رلخؿلللش حُللل٠ حُظ٣ٞٔلللَ كخٜٗلللخ طٔلللظويّ حُظ٣ٞٔلللَ       

يحه٢ِ)ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ( ١خُٔخ ٓظخف ُٜخ ًُير ٖٝٓ ػلْ طولّٞ رخٓلظويحّ حُولَٝٝ )ط٣ٞٔلَ هلخٍؿ٢( ػ٘لي ػليّ حُ

 ًلخ٣ش حُظ٣َٞٔ حُيحه٢ِ ري٫  ٖٓ اٛيحٍ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش .

( ٣ٝBrealy,1996:502ؼٞى ٓزذ ٝهٞع ح٫هظَحٝ كل٢ ٝٓل٢ حُٜلَّ ُٜٔلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ حُل٠ ح٫ٓلزخد ح٫ط٤لش : ) 

(Myers, 1984:193 ) 

اٛليحٍ حُٔل٘يحص ٣ظ٠لٖٔ ٓؼخٍٟلش حهلَ ٓلٖ هزلَ  ٫ٓل٤ٔخحٕ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ًٜٔيٍ ُِظ٣ٞٔلَ ٝ -1

 ٓـِْ ح٩ىحٍس ٓوخٍٗش ربٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

 حٕ ح٫هظَحٝ )حٛيحٍحُٔ٘يحص( ٣ظ٠ٖٔ ػخىس ًِلش حهَ ٖٓ اٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش . -2

َ ػِلل٠ ح٫ٓللظؼٔخٍ حُٔللل١َ ٝحُلل١ٌ ٣ٌٔللٖ حٕ حٕ ح٫هظللَحٝ ٣ٌٔللٖ حٕ ٣لللي ٓللٖ اهزللخٍ حُٔللي٣َ٣ٖ ر٘للٌَ ًز٤لل -3

 ٣ٌٕٞ ًح ٛخك٢ ه٤ٔش كخ٤ُش ٓخُزش .

 حٕ ح٫هظَحٝ ٣ٞكَ ٟـطخ ػ٠ِ حُٔ٘٘خس ٣ٌٖٔ حٕ ٣ئى١ ا٠ُ اؿَحء طل٤ٔ٘خص ك٢ حٌُلخءس  حُظ٘ـ٤ِ٤ش . -4

حٕ ح٫هظَحٝ ػخىس ٓخ ٣َحكن طو٤ل٤ْ حُٔٔلظؼ٣َٖٔ ٧ٓلْٜ حُٔ٘٘لخس رؤهلَ ٓلٖ ه٤ٔظٜلخر ٝحٕ اٛليحٍ ح٧ٓلْٜ  -5

ػخىس ٓخ ٣َحكن طو٤٤ْ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش رؤػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ر ٝك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓل٤َكٞ حُٔٔلظؼَٕٔٝ حُؼخى٣ش 

 َٗحء ح٧ْٜٓ ُل٤ٖ ه٤خّ حُٔ٘٘خس رخٓظ٘لخى ٓؼش ٓي٤ٗٞ٣ظٜخ  .

 ٓزٍَحص ٝهٞع )ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش (ك٢ هخػيٙ حَُّٜ ُٜٔخىٍ حُظ٣َٞٔ : - ع

ط٘لل٤َ ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ حُلل٠ حٕ حُٔ٘٘للؤص طِـللؤ حُلل٠ اٛلليحٍ ح٫ٓللْٜ حُؼخى٣للش حُـي٣لليس ػ٘للي ػلليّ ًلخ٣للش ٜٓللخىٍ       

حُظ٣ٞٔللَ ح٫هَٟ)ح٫ٍرللخف حُٔلظـللِس ٝح٫هظللَحٝ ( كلل٢ طـط٤للش حكظ٤خؿخطٜللخ ٓللٖ ح٫ٓللٞحٍ ح٬ُُٓللٚ ُظ٣ٞٔللَ حُلللَٙ 

ى٣ش ُظـ٘ذ هٔلخٍس حُللَٙ ح٫ٓلظؼٔخ٣ٍش ًحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكش ٝػ٤ِٚ ٣٘زـ٢ ػ٠ِ حُٔ٘٘ؤص حٛيحٍ ح٫ْٜٓ حُؼخ

حُو٤ٔشر ٝطؼٞى حٓزخد ٝهلٞع حٛليحٍ ح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش كل٢ حهلَ حُظِٔٔلَ ُٜٔلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ حُل٠ ح٫ٓلزخد ح٫ط٤لش :) 

Pinches ; 1992 : 373 .) 

 حػ٠ِ ٖٓ ًِلش حُوَٝٝ ٝح٫ٍرخف حُٔلظـِس  . طؼيًِلش حٛيٍ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش  - أ

 ى٣ش ٓوخ١َس حًزَ ٖٓ ٓوخ١َس حُظ٣َٞٔ رخ٫هظَحٝ ٝح٫ٍرخف حُٔلظـِس.٣ظ٠ٖٔ حُظ٣َٞٔ رخ٫ْٜٓ حُؼخ - ب

 حٕ اٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٠٣غ حُٔ٘٘خس طلض طؤػ٤َ ٟٝـ٢ ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ . - ت
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اٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ُظ٣َٞٔ حُلَٙ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكش ػخىس ٓخ ٣ٞحؿٚ ٓؼخٍٟلش حٝ ٍكلٞ ٓلٖ هزلَ  - ث

 ٓـِْ اىحٍس حُٔ٘٘خس .

ٓخ ٣ليع طـ٤٤َ ك٢ َٓحًِ حُٔلخ٤ٌُٖ كل٢ ٣يس ٣ئى١ ح٠ُ ىهٍٞ ٓٔظؼ٣َٖٔ ؿيى خى٣ش حُـياٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼ - ج

 ٓـِْ ح٩ىحٍس .

ٌٓٔللٖ حٕ ٣للئػَ كلل٢ حُو٤ٔللش  ٓللٖ ػللْاٛلليحٍ ح٧ٓللْٜ حُؼخى٣للش ٣ظللَى حػللَح ػِلل٠ حُو٤ٔللش حُٔللٞه٤ٚ ُِٔللْٜ ٝ - ح

 حُٔٞه٤ش ُِٔ٘٘خس ًٌَ .

ُٔظلووللش ٓٔللخ ٣ٞحؿللٚ ٓؼخٍٟللش اٛلليحٍ ح٧ٓللْٜ حُؼخى٣للش ٣ولللٞ ٓللٖ كٜللش حُٔللْٜ حُٞحكللي ٓللٖ ح٫ٍرللخف ح - خ

 ٍٝكٞ ٖٓ هزَ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُلخ٤ُٖ ك٢ حُٔ٘٘خس .

ٝحٓظ٘خىح ح٠ُ ك٤َٟخطٜخ ٝٓزٍَحطٜخ كخٕ ُ٘ظ٣َش ح٫ُظوخ١ كِٔلش هخٛش ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ طظٔؼَ كل٢      

ٍ ٝكولخ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ طَِٔٔ ٢َٓٛ ُز٘خء ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔلخٍ ٓلٖ ٜٓلخىٍٙ حُٔظ٘ٞػلش ٍٝٓلْ حك٠ل٤ِش ُظِلي حُٜٔلخى

ُِظَٝف حُظ٢ طل٢٤ رخُٔ٘٘خص ٝكوخ ُطز٤ؼلش ٗ٘لخ١ٜخ ُلٌُي حٗلخٍص ٛلٌٙ حُ٘ظ٣َلش حُل٠ حٕ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ٣ٜلخؽ 

ٖٓ ه٬ٍ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ح٫ٝ ُظ٣َٞٔ ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ُٔ٘٘خص ح٫ػٔخٍ ٝٓلٖ ػلْ ح٫طـلخٙ ٗللٞ 

حٛيحٍ ح٫ْٜٓ حٕ ًخٗض حُٜٔخىٍ ح٫هَٟ ٫ طـطل٢ طِلي  ح٫هظَحٝ ًٜٔيٍ ػخ٢ٗ ُِظ٣َٞٔ ٝحه٤َح طِـؤ حُٔ٘٘خس ح٠ُ

ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش رًٔخ حٕ ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٫ط٘خى١ ٫ٝ طئ٣ي ٝؿٞى ٤ٌَٛ ٍحّ ٓخٍ حٓؼَ ٣٘ظخٓذ ٓغ ًَ حُظلَٝف 

ٝحٗٔخ ط٤َ٘ ح٠ُ ٝؿٞى ٓيٟ ٓٔظٜيف ٤ٌَُٜ ٍحّ حُٔخٍ ٣ٌٖٔ ُٔ٘٘خص ح٫ػٔخٍ حٕ طٜل٤ؾ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ك٤ٜلخ 

 ٗوطٚ ٖٓ ٗوخ١ ٌٛح حُٔيٟ . ٖٓ ه٬ٍ ح١

 ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٤ٌَٛٝ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظٜيف: -ٍحرؼخ 

٣ؼَف ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ح٫ٓؼَ رؤٗٚ ًُي ح٣ُِٔؾ ٖٓ حُظ٣ٞٔلَ حُٔٔظِلي ٝحُٔوظلَٝ حُل١ٌ ٣ـؼلَ حُٔؼليٍ حُٔلُٕٞٝ      

)حُؼللخ١َٓ:  كلل٢ أىٗلل٠ كللي ٌٓٔللٖ ر ٝاًح ٓللخ ٗـلللض حُٔ٘٘للؤس كلل٢ طلو٤للن ًُللي طٌٔ٘للض ٓللٖ طؼظلل٤ْ ػللَٝس حُٔللخ٤ٌُٖ.

(ر حٕ كٌللَس ٝأ١َٝكللخص ٝؿللٞى ٤ٌٛللَ ٍأّ حُٔللخٍ حُٔٔللظٜيف طظٞحكللن ٝط٘ٔللـْ ٓللغ كِٔلللش ٝأ١َٝكللخص 9:1990

ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ر كٞكن كِٔلش ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ كلخٕ )ٗٔلذ حُٔي٤ٗٞ٣لش حُل٠ ح٤ٌُِٔلش ( 

ن ٝحُظلخػللَ رلل٤ٖ ٓٔللظ٣ٞخص حَُرل٤للش طظوِللذ ٝطظلللَى  رٔللٍَٝ حُٞهللض ٟللٖٔ ٓلليٟ ٓٔللظٜيف ٣ظللليى ػزللَ  حُظٞحكلل

٤ٓٝخٓللخص حُٔؤللّٞ ٝحُلللَٙ ح٫ٓللظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكللشر ٝػ٤ِللٚ كللخٕ كٌللَس ٤ٌٛللَ ٍأّ حُٔللخٍ حُٔٔللظٜيف ٝٗظ٣َللش 

(رٌٛٙ حُلٌَس ٝح١٫َٝكخص  Pinches,1992:428ح٫ُظوخ١ ٣ٞكَحٕ حٓخّ ٓ٘طو٢ ُٔخ ٣ليع ك٢ حُٞحهغ حُؼ٢ِٔ) 

ُظل٢ طٔلظط٤غ حُٔلخكظلش ػِل٠ حُزولخء ٟلٖٔ ٗٔلزش ٓج٣ٞلش )ٗٔلذ ( كخُٔ٘٘لؤس حٕ( ٝحٌَُ٘ )ٟٔٓٞلش ك٢ حٌَُ٘ )

حُٔي٤ٗٞ٣ش ح٠ُ ح٤ٌُِٔش ( ه٣َزش ٖٓ حُٔيٟ حُٔٔظٜيف كخٕ هَحٍحص حُظ٣َٞٔ ٤ٛٝخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ك٤ٜلخ ٓلٞف 

 ط٘ٔـْ ٓغ ٛيف طؼظ٤ْ ه٤ٔش حُٔ٘٘ؤس .

 

 

 

 

 

 

 

 

( ٌَٗٔ) 

 ًِلش ٍأّ حُٔخٍ ٝحَُحكؼش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٝكن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١

 (Pinches , 1992 : 427 ) ٍحُٜٔي 

 الراحرة الو ل ة 

 كمفع الووتمك كمفة رأس الو ل %

 الكمفع الكم ع 

 كمفع الاتتراخ

A B 
 الودى الوستهدع
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( ٌَٕٗ) 

 حُٔ٘٘ؤس ٝحَُحكؼش حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٝكن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ه٤ٔش

(Pinches , 1992 : 427 ) 

 هخٓٔخ : ٓئَٗحص ططز٤ن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش  :

ٝكوخ ُٔخ ؿخء ك٢ حٌُؼ٤َ ٓلٖ ح٫ىر٤لخص حُل٣ٌَلش كل٢ ح٫ىحٍس حُٔخ٤ُلش كلخٕ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ٣ظٌلٕٞ ٓلٖ حُظ٣ٞٔلَ      

ٝحٍرخف ٓلظـِس( ٝط٣َٞٔ ٓوظَٝ )هَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ ( ٝطٜ٘ق ح٠٣لخ طِلي حُٜٔلخىٍ  حُٔٔظِي )حْٜٓ ػخى٣ش ر

٣ظْ ٝٛق ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ رلٔخد ٗٔلزش ًلَ ٓلٖ كولٞم ح٤ٌُِٔلش ح٠ُ ٜٓخىٍ ىحه٤ِش ٜٝٓخىٍ هخٍؿ٤ش ر ٝػ٤ِٚ 

 , Harcourt) ُِٔ٘٘لخس .  حَُكغ حُٔخ٢ُٝحُوَٝٝ ا٠ُ ٓـٔٞع حُٔطِٞرخص ر ٣ٌٖٝٔ ٝٛلٚ أ٠٣خ رلٔخد ٓؼيٍ 

ٖٝٓ ٛ٘خ كخٗٚ ٣ٌٖٔ حُلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ططز٤ن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ٓلٖ هل٬ٍ .(1 : 2002

حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٌَُ ػَٜ٘ ٖٓ ػ٘خَٛ حُظ٣َٞٔ ٓوخٓش ح٠ُ ٓـٔٞع ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ كخ٣ُِخىس كل٢ ٗٔلزش ًلَ ػٜ٘لَ 

حُل٠ ر ٝحٓلظ٘خىح  ٓوظَٟلش ًّخٗلض ٓٔظٌِلش حأطؼ٢٘ حٗولخٝ كل٢ ٗٔلذ ػ٘خٛلَ حٝ ٜٓلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ ح٫هلَٟ ٓلٞحء 

ٗظ٣َش ُِٔلخِٟش ر٤ٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظخكش حٓخّ ٓ٘٘خص ح٫ػٔلخٍ .    يٝحُظ٢ طؼ ١َٝكخص ٝكِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١

 (.224:2005)ٛ٘ي١ ر 

رٝٓلٖ ٛ٘لخ كلخٕ حرللَُ حُ٘ٔلذ حُظل٢ ٣ٌٔللٖ حٕ طؼظٔلي ُظل٤ِلَ ٝٓؼَكللش ٓليٟ ططز٤لن ٗظ٣َللش ح٫ُظولخ١ كل٢ حُٜٔللخٍف  

 ٢ ح٫ط٢ :حُظـخ٣ٍش ٣ٌٖٔ حٕ طظٔؼَ ك

 :( X1ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ك٢ ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ) -ٔ

ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ٢ٛ طِي ح٫ٍرخف حُظ٢ طولّٞ حُٔ٘٘لخس ربكظـخُٛلخ ٓلٖ ح٫ٍرلخف حُٔل٣ٞ٘ش حُٜلخك٤ش حُٔظلوولش ر      

٢ٛٝ كن ٖٓ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ر ٝط٠ٔٔ رٌٜح ح٫ْٓ ٫ٕ حُٔ٘٘خس طولّٞ رلـِٛلخ ػلٖ حُظ٣ُٞلغ ػِل٠ حُٔٔلخ٤ٖٔٛ 

٫ٍرللخف حُٔلظـللِس حُلل٠ ٓـٔللٞع (. ٝػٔٞٓللخ كللخٕ ٗٔللزش حٙ٘ٔر  ٙ::٫ٔٓللزخد ٓزللٍَحص طوٜللٜخ. )٠ٍٓللخٕ ر 

ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ح٫هَٟ   طٔؼَ ٓئَٗح ٗلٞ ٓيٟ حػظٔخى حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش  ػِل٠ ح٫ٍرلخف حُٔلظـلِس كل٢ ٤ٌٛلَ 

ٍحّ حُٔخٍ ه٤خٓخ رٜٔخىٍ حُظ٣َٞٔ ح٫هَٟ ٓٞحء ًخٗض حُوَٝٝ )ٖٝٓ ٟٜٔ٘خ حُٞىحثغ ك٢ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش( 

ى٤ُلَ حٓلظويحّ حُٜٔلَف حُظـلخ١ٍ ُلِٔللش ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ كل٢ ٛل٤خؿش حّ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش ر كخٍطللخع ٛلٌٙ حُ٘ٔلزش 

حُٜٔيٍ ح٫ٍٝ ُِظ٣َٞٔ ٝكوخ ُٔخ ؿخءص رلٚ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ ٝٓلٖ  ي٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ًٕٞ حٕ ح٫ٍرخف حُٔلظـِس  طؼ

ٛ٘خ ٣ٌٖٔ حٗظوخم ػ٬هٚ ُلٔخد ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس حُل٠ ٓـٔلٞع حُٔطِٞرلخص ح٫هلَٟ ٝٛل٢ طظٔؼلَ حُٔؼخىُلش 

 ح٫ط٤ش :

 

 ح٫ٍرخف حُٔلظـِس                                             

 100%×     =                            ( X1ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس )           

 ٓـٔٞع حُٔطِٞرخص                                                

 

 الراحرة الو ل ة 

 Vت وة الونشمط 

A B 
المدى 

 المستهدف

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%81%D8%B9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
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 :  ( X2حُٔخٍ )ٗٔزش حُوَٝٝ ٝٓخك٢ كٌٜٔخ  ك٢ ٤ٌَٛ ٍحّ  -ٕ

طٌَ٘ حُوَٝٝ ر٘ٞػ٤ٜخ حُط٣َٞ ٝحُوٜل٤َ ح٫ؿلَ حكليٟ ٜٓلخىٍ ح٫ٓلٞحٍ كل٢ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش ٝٝكولخ ُٔلخ      

حُٜٔليٍ حُؼلخ٢ٗ رؼلي  طؼليحٗخٍص ح٤ُٚ ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ كل٢ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ كلخٕ حُولَٝٝ ٣ٞ١ِلش ح٫ؿلَ 

ٛ٘لخى ٜٓليٍ حهلَ ٓلٖ ح٫ٓلٞحٍ  ٫ٓل٤ٔخف حُظـخ٣ٍلش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس كل٢ ر٘لخء ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ رٝكل٢ حُٜٔلخٍ

(ر 9ٙٔ: ٣ٌٕٕٕٓٔٞ ه٣َذ ٖٓ حُوَٝٝ ك٢ ١ز٤ؼظلش ٝٛلٞ حُٞىحثلغ ٝهٜٞٛلخ حُٞىحثلغ ٫ؿلَ ٝحُظٞك٤َ.)ٓلؼ٤ي ر

ٝٓٔخ طويّ ٣ٌٖٔ حٗظوخم ػ٬هش ُلٔخد ٗٔزش ٓٔخٛٔش حُوَٝٝ ٝٓخك٢ كٌٔخ ك٢ ٤ٌَٛ ٍحّ ٓخٍ حَُٜٔف ًٝٔلخ 

: ٢ِ٣ 

 حُوَٝٝ ٝٓخ ك٢ كٌٜٔخ                                                 

 100%×          =                          ( X2ٗٔزش حُوَٝٝ ٝٓخ ك٢ كٌٜٔخ )            

 ٓـٔٞع حُٔطِٞرخص                                                         

 :  ( X3ٍحّ حُٔخٍ)ك٢ ٤ٌَٛ ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش  -ٖ

ٝكوخ ُلٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ كخٕ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش طؼزَ حُٜٔيٍ حُؼخُغ ٝح٫ه٤َ ك٢ ٜٓخىٍ حُظ٣ٞٔلَ حُظل٢ ٣ظٌلٕٞ      

ٜٓ٘خ ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ك٢ ٓ٘٘خص ح٫ػٔخٍ )ٝحُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش هٜٞٛخ ( حً طٔؼَ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش حكي ٜٓلخىٍ 

ح٫ٓخٓل٤ش ُِظ٣ٞٔلَ حُٔٔظِلي ٝحُٜٔليٍ ح٫ٍٝ كل٢  حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٫ؿَ حُولخٍؿ٢ حُٔظخكلش ُِٔ٘٘لؤس ٝٓلٖ حُٜٔلخىٍ

حَُٔحكللَ ح٫ُٝلل٠ ُل٤للخس حُٔ٘٘للؤس ر ك٠لل٬ ػللٖ ًُللي كللؤٕ حٓللظويحٜٓخ ٣ٔللخػي ػِلل٠ طؼ٣ِللِ حًَُٔللِ حُٔللخ٢ُ ُِٔ٘٘للؤس 

(Manes,1988:325 ْٜر ٌُٜٝٞٗللخ حُٜٔلليٍ ح٫ٍٝ ُِظ٣ٞٔللَ ػ٘للي حَُٔحكللَ ح٫ُٝلل٠ ُل٤للخس حُٔ٘٘للخس كللخٕ ح٫ٓلل )

ٔيكٞع ٖٓ هزَ حُٔٔخ٤ٖٔٛ ػ٘ي حُظخ٤ْٓ ٝٓخ٠٣خف ح٤ُٚ ٖٓ حٛيحٍحص ؿي٣يس ٬ُٓلْٜ حُؼخى٣ش  طٔؼَ ٍحّ حُٔخٍ حُ

ه٬ٍ ك٤خس ٓ٘٘خص ح٫ػٔخٍ ٝك٢ كٔخرخص ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٗـي حٕ ح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش طليهَ 

ظوخم ٟٖٔ كوٞم ح٤ٌُِٔش حٝ ٟٖٔ ٍحّ حُٔخٍ حُٔٔظِي َُِٜٔف طلض طز٣ٞلذ ٍحّ حُٔلخٍ حُٔليكٞع   ٣ٌٝٔلٖ حٗل

حُؼ٬هش حُظخ٤ُش ُلٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٝحػظٔخىٛخ ًٔئَٗ ُي٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٘ليٓخ 

 طظـ٤َ ٖٓ ٓ٘ش ٫هَٟ  ٢ٛٝ :

 ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش)ٍحّ حُٔخٍ حُٔيكٞع(                                                   

 100%×            =                            ( X3حُؼخى٣ش )ٗٔزش ح٫ْٜٓ                        

 ٓـٔٞع حُٔطِٞرخص                                                            

 حُٔؼظٔيس ك٢ حُيٍحٓش profitability ratiosٓخىٓخ:  ٗٔذ حَُرل٤ش 

طٔخػي ٓئَٗحص ٝٗٔذ حَُرل٤ش ك٢ ٓؼَكش ٝه٤خّ ٓيٟ هيٍس حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش ػِل٠ طلو٤لن ٛلخك٢ حُؼخثلي     

حُٜ٘خث٢ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ر ًُي ٣ؼ٢٘ إ ٌُٜٙ حُٔئٗلَحص أ٤ٔٛلش هٜلٟٞ ُِٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش ٧ٜٗلخ طًَلِ 

طؼ٣ِلِ  ك٬٠ ػٖٓظَٔحٍ ٝحُٔ٘خكٔش ػ٠ِ طلو٤ن ٓٔظ٣ٞخص ٖٓ حَُرق حُظ٢ طٔخػيٛخ ك٢ طلو٤ن حُزوخء ٝحُ٘ٔٞ ٝح٫

( .ٝطظلخف حٓلخّ حُٔلِلَ حُٔلخ٢ُ ُِٞٛلٍٞ حُل٠ Reed , 1989 : 200 ػوش حُـٜٔلٍٞ رٜلٌٙ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش . ) 

ؿخ٣ظٚ ٖٓ طل٤َِ حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش  ٓـٔٞػش ٓلٖ حُٔئٗلَحص حُٔخ٤ُلش حُٜٔٔلش ٝحُظل٢ ٣ٌٔلٖ ػلَٝ 

 حرَُٛخ ك٢ ٌَٗ حُ٘ٔذ ح٫ط٤ش :

 :Return On Assets Ratio (ROA ):  (Y1حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ) ٗٔزش -ٔ

ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓو٤خٓخ ُو٤خّ ٝطو٤٤ْ حُلخػ٤ِلش ح٤ٌُِلش ُل٪ىحٍس كل٢ ط٤ُٞلي ح٧ٍرلخف ٓلٖ حُٔٞؿلـٞىحص حُٔظلٞكَس  طؼي     

( كل٢ ٓ٘٘لخس ح٫ػٔلخٍر ROIُيٟ ٓ٘٘خس ح٫ػٔخٍ ٝط٠ٔٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ح٠٣خ ر٘ٔزش )ٓؼيٍ (حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓلظؼٔخٍ)

رًِٝٔخ حٍطلؼض ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًخٗض ٓئَٗ ؿ٤ي ٗللٞ ًللخءس ح٫ىحء حُٔلخ٢ُ كل٢ ٓ٘٘لخص ح٫ػٔلخٍ ػٔٞٓلخ ٝحُٜٔلخٍف 

 (.Gitman,2009:68هٜٞٛخ ر ٝطوخّ ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ رظطز٤ن حُٔؼخىُش ح٥ط٤ش : ) 

 َُرق رؼي ح٣َ٠ُزشٛخك٢ ح                                                   

  100%=                                          ×   (Y1ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص  )            

 اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص                                                      

 :Return On Equity Ratio(  ROE:   )  (Y2ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ كن ح٤ٌُِٔش ) -ٕ

ٓللٖ حُٔئٗللَحص حُظل٤ِ٤ِللٚ حُٜٔٔللش كلل٢ طو٤لل٤ْ ٝه٤للخّ ح٫ىحء حُٔللخ٢ُ ح٫ٓللظَحط٤ـ٢ ٛللٞ ٓؼلليٍ حُؼخثللي ػِلل٠ كللن      

حً ٣ول٤ْ ٛلٌح حُٔئٗلَ ًللخءس ح٫ىحٍس كل٢ حٓلظـ٬ٍ حٓلٞحٍ حُٔل٬ى ٝهليٍس ٛلٌٙ  Return On Equity ح٤ٌُِٔلش

ػِل٠ كلن ح٤ٌُِٔلش طٔلظويّ ُو٤لخّ  (رُلٌح كلخٕ ٗٔلزش حُؼخثليٖٕٓ: ٕٔٔٓح٫ٓٞحٍ ػ٠ِ ط٤ُٞي ح٫ٍرخف ر)حُِر٤لي١ ر

ٓخ٣لٜللَ ػ٤ِلللٚ حُٔٔللخٕٛٔٞ )حُٔللل٬ى (ٓللٖ حٓلللظؼٔخٍْٛ ٫ٓلللٞحُْٜ )كللن ح٤ٌُِٔلللش( كلل٢  ٗ٘لللخ١خص حُٜٔلللَف ر) 
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Gitman,2009:69 (ر ٣ٝظٌلٕٞ كلن ح٤ٌُِٔلش كل٢ حُٜٔلَف حُظـلخ١ٍ ٓلٖ )ٍحّ حُٔلخٍ حُٔليكٞع ٝح٫كظ٤خ٤١للخص

  حُٔؼخىُش ح٥ط٤ش : ٝح٫ٍرخف حُٔلظـِس  (ر ٝطوخّ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٖٓ ه٬ٍ ططز٤ن

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                                    

 100%× =                                        (Y2)ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ كن ح٤ٌُِٔش              

 كن ح٤ٌُِٔش                                                        

 :Return On Deposit Ratio (ROD):     (Y3ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ حُٞىحثغ ) -ٖ

٣و٤ْ ٌٛح حُٔؼيٍ )حُٔئَٗ ( ٓيٟ هيٍس حَُٜٔف ػِل٠ ط٤ُٞلي ح٧ٍرلخف ٓلٖ ٓـٔلٞع حُٞىحثلغ حُظل٢ ٣ل٘ـق كل٢      

 : ٕٕٔٓ( ٝطوخّ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓلٖ هل٬ٍ حُٔؼخىُلش ح٥ط٤لش : )ٓلؼ٤ي ر ٖٓٓ:  ٕٕٓٓحُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ. )حرٞ كٔي ر

ٔٗ8.) 

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                                      

  100%=                                    ×( Y3ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ حُٞىحثغ )                

 حؿٔخ٢ُ حُٞىحثغ                                                                                                                      

 حُٔزلغ حُؼخُغ : حُـخٗذ حُظطز٤و٢ )طل٤َِ حُؼ٬هخص حَُحرطش ر٤ٖ ٓئَٗحص حُيٍحٓش(

 ح٫ٝ:ٗزٌس ٓوظَٜس ػٖ حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش:

حهظخٍص حُيٍحٓش حٍرؼش ٜٓخٍف طـخ٣ٍلش ٓلٖ حُٜٔلخٍف حُٔٔلـِش كل٢ ٓلٞم حُؼلَحم ُل٬ٍٝحم حُٔخ٤ُلش ًؼ٤٘لش      

هٜي٣ش ُِيٍحٓش ٫ٓزخد ٣َحٛخ حُزخكلغ حٜٗلخ ط٘ٔلـْ ١ٝز٤ؼلش حُيٍحٓلش ٝحُٔظـ٤لَحص حُٔيٍٝٓلش ك٤ٜلخ ٜٓ٘لخ حٕ ٛلٌٙ 

ٗللخص حُٔخ٤ُلش ُِِٔٔللش ح٤ُِ٘ٓللش حُظؤٓلل٤ْ ُٝظلٞكَ حُز٤خ حًحُٜٔلخٍف طؼللي حهليّ حُٜٔللخٍف حُظـخ٣ٍلش كلل٢ حُؼللَحم ٓلٖ 

( ٗزلٌس ػلٖ ٔ. ٣ٟٝٞلق حُـليٍٝ )ٕٔٔٓح٠ُ ٓل٘ش ( 8ٕٓٓحُٔوظخٍس ٝحُٔظٔؼِش رؤٔش ٓ٘ٞحص حٓظيص )ٖٓ ٓ٘ش 

 حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش .

 (ٔحُـيٍٝ )

 حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٤٘ٚ حُيٍحٓش

طؤ٣ٍن ح٫ىٍحؽ ك٢ 

 حُٔٞم حُٔخ٢ُ

ٍأّ حُٔخٍ 

حُظؤ٢ٔ٤ٓ      

 )٤ِٓخٍ ى٣٘خٍ(
 حُظؤ٤ْٓٓ٘ش 

 حَُٜٔف حَُِٓ حُٔوظَٜ

 ص

ٕٓٓٗ ٔٓٓ ٔ::ٕ BBOB 1 َٜٓف رـيحى رـيحى 

ٕٓٓٗ ٔٓٓ ٔ::ٕ BCOI  2 َٜٓف حُظـخ١ٍ حُؼَحه٢ ح٢ِٛ 

ٕٓٓٗ ٔٓٓ ٔ::ٖ BIME 3 َٜٓف حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ح٢ٓٝ 

ٕٓٓ: ٔ٘ٓ ٔ::ٗ BUND َٜٓف حُٔظلي ٬ُٓظؼٔخٍ ٓظلي ٗ 

 ر٤ٖ ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش:حُظل٤َِ ح٩كٜخث٢ ُؼ٬هش ح٫ٍطزخ١ ػخ٤ٗخ : 

ٝؿللٞى ػ٬هللش حٍطزللخ١ ًحص ى٫ُللٚ  ُظل٤ِللَ حُلَٟلل٤ش حُؼخ٤ٗللش ُِيٍحٓللش ٝٓ٘خه٘للظٜخ ٝحهظزخٍٛللخ ٝحُظلل٢ طلل٘ٚ ػِلل٠ )      

حكٜللخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘للش رلل٤ٖ ٓئٗللَحص ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ ٝٓئٗللَحص حَُرل٤للش كلل٢ حُٜٔللخٍف حُظـخ٣ٍللش (. طللْ ح٫ػظٔللخى ػِلل٠ 

ُو٤للخّ ٝطلي٣للي ٗللٞع ٝهللٞس ػ٬هللش ح٫ٍطزللخ١ رلل٤ٖ  (pearson)( rحُٔو٤للخّ ح٫كٜللخث٢ ٓؼخٓللَ ح٫ٍطزللخ١ حُزٔلل٢٤ ) 

( ٝحُٔئٗلَحص حُٔؼظٔليس ُِٔظـ٤لَ حُظلخرغ )ح٫ىحء  Xُِٔظـ٤َ حُٔٔظوَ )ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ  حُٔئَٗحص حُٔؼظٔيس

يٟ ٓؼ٣ٞ٘لش ػ٬هلش ح٫ٍطزلخ١ رل٤ٖ طِلي حُٔئٗلَحص ر ًٝٔلخ ( ُِلٌْ ػ٠ِ ٓل  t( ًٔخ طْ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حهظزخٍ ) Yحُٔخ٢ُ 

 ٛٞ ٓز٤ٖ ك٢ حُلوَحص ح٫ط٤ش :

 (:Y( ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش )X1طل٤َِ حُؼ٬هش ر٤ٖ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ) -ٔ

ُظلو٤ن ح٫هظزخٍ ٝحُظل٤َِ ُِل٤َٟش حُؼخ٤ٗش حُظ٢ طؼ٠٘ رؼ٬هلخص ح٫ٍطزلخ١ رل٤ٖ حُٔئٗلَحص حُٔؼظٔليس طلْ حكظٔلخد       

( ًٝلَ X1( ر٤ٖ ٓئَٗ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ك٢ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ )tٓؼخَٓ ح٫ٍطزخ١ ٝحهظزخٍ ٓؼ٣ٞ٘ظٚ رخهظزخٍ )

( Y2( ٝٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ كن ح٤ٌُِٔلش )Y1حُٔٞؿٞىحص ) ٓئَٗ ٖٓ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٝحُٔظٔؼِش ر٘ٔزش حُؼخثي ػ٠ِ

( حً طزلل٤ٖ ٗظللخثؾ ٓؼللخ٬ٓص ح٫ٍطزللخ١ حٕ ٛ٘للخى ػ٬هللخص حٍطزللخ١ ٓٞؿزللش ًحص ى٫ُللش Y3ٝٗٔللزش حُؼخثللي ػِلل٠ حُٞىحثللغ )

( X1حكٜللخث٤ٚ ٝٓؼ٣ٞ٘للش طظللَحٝف ىٍؿظٜللخ رلل٤ٖ )حُو٣ٞللش ٝحُو٣ٞللش ؿلليح ( رلل٤ٖ ٓئٗللَ ٗٔللزش ح٫ٍرللخف حُٔلظـللِس )

( حُٔلٔلٞرش حًزلَ t( ك٢ حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش ؿ٤ٔؼٜخ ًٝخٗض ه٤ٔش )Y1,Y2,Y3ؿ٤ٔؼٜخ )ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش 
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(ر ٓٔلخ ٣٘ل٤َ حُلل٠ ٓؼ٣ٞ٘لش ػ٬هلخص ح٫ٍطزللخ١ %5( طللض ىٍؿلش ٓؼ٣ٞ٘للش )2.132( حُـي٤ُٝلش ٝحُزخُـللش )tٓلٖ ه٤ٔلش )

 (ٕحُظخَٛس ك٢ حُـيٍٝ )

 (ٕؿيٍٝ )

 حَُرل٤ش( ٝٓئَٗحص X1) ر٤ٖ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس (tػ٬هش ح٫ٍطزخ١ ٝحهظزخٍ)

Y3 Y2 Y1 
r 

T r t r t r 

9.85 0.98 9.85 0.98 5.51 0.94 BBOB رـيحى 

6.86 0.96 9.85 0.98 6.08 0.95 BCOI  ح٢ِٛ 

5.06 0.93 4.39 0.91 3.37 0.86 

BIME 

 ح٢ٓٝ

4.39 0.91 5.06 0.93 2.87 0.82 BUND ٓظلي 

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )حػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ٖٓ حُٜٔيٍ 

 

 (: Y( ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش ) X2طل٤َِ حُؼ٬هش ر٤ٖ ٗٔزش حُوَٝٝ ) -ٕ

حظٜللَص حُ٘ظللخثؾ حٕ ٛ٘للخى ػ٬هللش حٍطزللخ١ ٓللخُزش ًحص ى٫ُللش حكٜللخث٤ٚ ٝٓؼ٣ٞ٘للش طظللَحٝف ىٍؿظٜللخ رلل٤ٖ )حُو٣ٞللش       

( كل٢ حُٜٔلخٍف ػ٤٘لش Y1,Y2,Y3حَُرل٤لش ؿ٤ٔؼٜلخ )( ٝٓئَٗحص X2ٝحُو٣ٞش ؿيح ( ر٤ٖ ٓئَٗ ٗٔزش حُوَٝٝ )

( طللض ىٍؿلش ٓؼ٣ٞ٘لش 2.132( حُـي٤ُٝلش ٝحُزخُـلش )t( حُٔلٔلٞرش حًزلَ ٓلٖ ه٤ٔلش )tحُيٍحٓش ؿ٤ٔؼٜخ ًٝخٗض ه٤ٔش )

 ( .ٖٓخ ٤٘٣َ ح٠ُ ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٬هخص ح٫ٍطزخ١ر حُظخَٛس ك٢ حُـيٍٝ )(ر 5%)

 (ٖؿيٍٝ )

 حَُرل٤ش( ٝٓئَٗحص  X3ٝ )ر٤ٖ ٗٔزش حُوَٝ (tػ٬هش ح٫ٍطزخ١ ٝحهظزخٍ )

Y3 Y2 Y1 
r 

T r t r t r 

-6.86 -0.96 -6.08 -0.95 -7.98 -0.97 BBOB رـيحى 

-5.06 -0.93 -6.08 -0.95 -4.69 -0.92 BCOI  ح٢ِٛ 

-7.98 -0.97 -3.9 -0.89 -3.53 -0.87 BIME ح٢ٓٝ 

-5.06 -0.93 -4.69 -0.92 -2.98 -0.83 BUND ٓظلي 

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )حػيحى ٖٓ حُٜٔيٍ 

 (: Y( ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش ) X3طل٤َِ حُؼ٬هش ر٤ٖ ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش ) -ٖ

( حٕ ٛ٘لخى ػ٬هلش حٍطزلخ١ ٓٞؿزلش ًحص ى٫ُلش حكٜلخث٤ٚ ٗطز٤ٖ ٓؼخ٬ٓص ح٫ٍطزخ١ حُظ٢ ٣ظَٜٛلخ حُؼٔلٞى حُـليٍٝ )     

( ٝٓئٗلَحص حَُرل٤لش X4ٝٓؼ٣ٞ٘ش طظَحٝف ىٍؿظٜخ ر٤ٖ) حُو٣ٞش ٝحُو٣ٞلش ؿليح( رل٤ٖ ٓئٗلَ ٗٔلزش ح٫ٓلْٜ حُؼخى٣لش )

( t( حُٔلٔللٞرش حًزللَ ٓللٖ ه٤ٔللش )tٔللش )( كلل٢ حُٜٔللخٍف ػ٤٘للش حُيٍحٓللش ؿ٤ٔؼٜللخ ًٝخٗللض هY1,Y2,Y3٤ؿ٤ٔؼٜللخ )

 خ ٤٘٣َ ح٠ُ ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٬هخص ح٫ٍطزخ١ ؿ٤ٔؼٜخ .(ر ٓ%5( طلض ىٍؿش ٓؼ٣ٞ٘ش )2.132حُـي٤ُٝش ٝحُزخُـش )
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 (ٗؿيٍٝ )

 ( ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش X3ر٤ٖ ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش ) (tػ٬هش ح٫ٍطزخ١ ٝحهظزخٍ )

Y3 Y2 Y1 
r 

T r t r T r 

3.9 0.89 3.37 0.86 6.86 0.96 BBOB رـيحى 

4.69 0.92 5.06 0.93 4.39 0.91 BCOI  ح٢ِٛ 

7.98 0.97 3.71 0.88 3.53 0.87 BIME ح٢ٓٝ 

4.69 0.92 3.23 0.85 2.76 0.81 BUND ٓظلي 

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )ٖٓ حُٜٔيٍ 

ٝحٓظ٘خىح ح٠ُ حُظل٤َِ حُٔخرن ُؼ٬هخص ح٫ٍطزخ١ ر٤ٖ ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش طلْ حػزلخص ٛللش       

ٝؿلٞى ػ٬هلش حٍطزلخ١ ًحص ى٫ُلٚ اكٜلخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘لش رل٤ٖ ٓئٗلَحص ٗظ٣َلش ح٫ُظولخ١ حُل٤َٟش حُؼخ٤ٗش حُظل٢ طل٘ٚ ػِل٠ )

ظلخثؾ حٕ حطزلخع حُٜٔلخٍف ػ٤٘لش حُيٍحٓلش ُلِٔللش ٗظ٣َلش ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش(ر ًٔلخ حػزظلض حُ٘

ح٫ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ حىٟ ح٠ُ طؼظ٤ْ ٝطل٤ٖٔ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٌُٜٙ حُٜٔخٍف ٝٛٞ ٓخ ٣ئ٣ي ٛللش 

حُل٤َٟش ح٠ُٝ٫ حُظ٢ ٜٗض ػِل٠  )طظؼلخظْ ٓٔلظ٣ٞخص حَُرل٤لش كل٢ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍش)ػ٤٘لش حُيٍحٓلش( ػزلَ ططز٤لن 

 ٫ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ(. كِٔلش ٗظ٣َش ح

 ػخُؼخ  : حُظل٤َِ ح٫كٜخث٢ ُؼ٬هش ح٫ػَ ر٤ٖ حُٔئَٗحص حُٔؼظٔيس  ُٔظـ٤َحص حُيٍحٓش :

ٝؿلٞى ػ٬هلش حػلَ ًحص ى٫ُلٚ حكٜلخث٤ش ٣ٜيف حُظل٤َِ ك٢ ٌٛٙ حُلوَس ٫هظزخٍ حُلَٟل٤ش حُؼخُؼلش حُظل٢ طل٘ٚ ػِل٠ )     

حص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش (.ٝٓلٖ حؿلَ حُظلولن ٓلٖ حػزلخص ٛلٌٙ ٓؼ٣ٞ٘ش ُٔئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٓئَٗ

ك٠لل٬ ػللٖ حٓللظويحّ ٓؼخٓللَ حُظلٔلل٤َ   (Regression Liner )حُلَٟلل٤ش طللْ حٓللظويحّ ح٫ٗللليحٍ حُوطلل٢ حُزٔلل٢٤ 

R)حُظلي٣ي ()
2

( ُـَٝ ه٤خّ ٗٔزش ٓخطلَٔٙ ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٖٓ طـ٤َحص طؤػَص رٜخ ٓئٗلَحص حَُرل٤لش كل٢ 

 ٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش .ًٝٔخ ك٢ حُلوَحص ح٫ط٤ش :حُٜٔخ

 (: Y( ك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ) X1طل٤َِ حػَ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ) -ٔ

ُظلو٤ن ح٫هظزخٍ ٝحُظل٤َِ ُِل٤َٟش حُؼخُؼش حُظ٢ طؼ٠٘ رؼ٬هخص ح٫ػَ ر٤ٖ حُٔئٗلَحص حُٔؼظٔليس طلْ حكظٔلخد ٓؼخٓلَ      

( ًٝللَ X1ٓئٗللَ ٗٔلزش ح٫ٍرللخف حُٔلظـللِس كلل٢ ٤ٌٛللَ ٍحّ حُٔللخٍ )( رلل٤ٖ f( ٝحهظزللخٍ ٓؼ٣ٞ٘ظللٚ رخهظزللخٍ )bح٫ٗلليحٍ)

( Y2( ٝٗٔلزش حُؼخثلي ػِل٠ كلن ح٤ٌُِٔلش )Y1ٓئَٗ ٖٓ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٝحُٔظٔؼِش ر٘ٔزش حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص )

َ ٓؼ٣ٞ٘للش ًٝحص ى٫ُللش حكٜللخث٤ٚ رلل٤ٖ ٗٔللزش ٤ػطللؤ( حً ر٤٘للض حُ٘ظللخثؾ ٝؿللٞى ػ٬هللخص Y3ٝٗٔللزش حُؼخثللي ػِلل٠ حُٞىحثللغ )

( حُـي٤ُٝلش ٝحُظل٢ f( حُٔلٔلٞرش حًزلَ ٓلٖ )f( ٝٓئٗلَحص حَُرل٤لش ؿ٤ٔؼٜلخ رحً ًخٗلض ه٤ٔلش )X1خف حُٔلظـلِس )ح٫ٍر

 (. ٘(. ًٝٔخ ٛٞ ٓلَٜ ك٢ كوَحص حُـيٍٝ ) %5( ٝطلض ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )4-1( ٝريٍؿش ك٣َش )7.71ًخٗض )

 (٘ؿيٍٝ )     

 (Yئَٗحص حَُرل٤ش)( ٝٓ X1)ح٫ٍرخف حُٔلظـِس  ر٤ٖ ٗٔزش (fػ٬هش ح٫ػَ ٝحهظزخٍ )

Y3 Y2 Y1 

b R
2
 f b R

2
 F b  R

2
 f b 

0.96 0.14 1.65 0.96 47.9 3.04 0.88 0.02 1 BBOB رـيحى 

0.92 1.62 3.38 0.96 2.88 2.35 0.9 6.49 0.3 BCOI  ح٢ِٛ 

0.86 0.13 1.31 0.83 101.3 5.74 0.74 2.1 1 BIME ح٢ٓٝ 

0.83 0.72 0.86 0.86 2.04 0.93 0.67 0.02 0.9 BUND ٓظلي 

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )ٖٓ حُٜٔيٍ 
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 (: Yك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش )  (X2)حُوَٝٝ  ٗٔزش طؤػ٤َطل٤َِ  -ٕ

ُظلو٤ن ح٫هظزخٍ ٝحُظل٤َِ ُِل٤َٟش حُؼخُؼش حُظ٢ طؼ٠٘ رؼ٬هخص ح٫ػَ ر٤ٖ حُٔئٗلَحص حُٔؼظٔليس طلْ حكظٔلخد ٓؼخٓلَ      

كل٢ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ًٝلَ ٓئٗلَ ٓلٖ  (X2)حُولَٝٝ  ٗٔلزش( ر٤ٖ ٓئَٗ f( ٝحهظزخٍ ٓؼ٣ٞ٘ظٚ رخهظزخٍ )bح٫ٗليحٍ)

( ٝٗٔللزش Y2( ٝٗٔللزش حُؼخثللي ػِلل٠ كللن ح٤ٌُِٔللش )Y1)ٓئٗلَحص حَُرل٤للش ٝحُٔظٔؼِللش ر٘ٔللزش حُؼخثللي ػِلل٠ حُٔٞؿلٞىحص 

حُولَٝٝ  ٗٔلزشٓؼ٣ٞ٘لش ًٝحص ى٫ُلش حكٜلخث٤ٚ رل٤ٖ  طلؤػ٤َ( حً ر٤٘لض حُ٘ظلخثؾ ٝؿلٞى ػ٬هلخص Y3حُؼخثي ػِل٠ حُٞىحثلغ )

(X2)  ( حَُرل٤شY ( رحً ًخٗض ه٤ٔش)f( ٖحُٔلٔٞرش حًزَ ٓل )f( حُـي٤ُٝلش ٝحُظل٢ ًخٗلض )1( ٝريٍؿلش ك٣َلش )7.71-

 (. ٙ(. ًٝٔخ ٛٞ ٓلَٜ ك٢ كوَحص حُـيٍٝ ) %5ٓؼ٣ٞ٘ش ) ( ٝطلض ٓٔظ4ٟٞ

 (ٙؿيٍٝ )

 ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش  (X2)حُوَٝٝ  ر٤ٖ ٗٔزش (fػ٬هش ح٫ػَ ٝحهظزخٍ )

Y3 Y2 Y1 

b 

R
2
 f B R

2
 f b  R

2
 f b 

0.92 1613.6 -0.85 0.9 492.6 -1.53 0.94 2171.2 -0.56 

BBOB 

 رـيحى

0.86 75.21 -0.75 0.9 96.54 -0.52 0.85 163.78 -0.08 

BCOI  

 ح٢ِٛ

0.94 2367.5 -0.31 0.79 416.48 -1.3 0.76 2390.6 -0.22 

BIME 

 ح٢ٓٝ

0.86 394.98 -0.59 0.85 364.57 -0.62 0.69 375.46 -0.61 

BUND 

 ٓظلي

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )ٖٓ حُٜٔيٍ 

 (: Yك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش )  (X3) ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣شطل٤َِ حػَ  -ٖ

ُظلو٤ن ح٫هظزخٍ ٝحُظل٤َِ ُِل٤َٟش حُؼخُؼش حُظ٢ طؼ٠٘ رؼ٬هخص ح٫ػَ ر٤ٖ حُٔئٗلَحص حُٔؼظٔليس طلْ حكظٔلخد ٓؼخٓلَ      

ك٢ ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ ًٝلَ ٓئٗلَ  (X3) ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش( ر٤ٖ ٓئَٗ f( ٝحهظزخٍ ٓؼ٣ٞ٘ظٚ رخهظزخٍ )bح٫ٗليحٍ)

ٗٔلزش (حً ر٤٘لض حُ٘ظلخثؾ ٝؿلٞى ػ٬هلخص حػلَ ٓؼ٣ٞ٘لش ًٝحص ى٫ُلش حكٜلخث٤ٚ رل٤ٖ Y1,Y2,Y3ٖٓ ٓئٗلَحص حَُرل٤لش )

( حُـي٤ُٝللش f( حُٔلٔللٞرش حًزللَ ٓللٖ )f( حً ًخٗللض ه٤ٔللش )Y1,Y2,Y3ٝٓئٗللَحص حَُرل٤للش ) (X3)  ح٫ٓللْٜ حُؼخى٣للش

   (8خ ٛٞ ٓلَٜ ك٢ كوَحص حُـيٍٝ ) (. ًٝٔ%5لض ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )( ٝط4-1( ٝريٍؿش ك٣َش )7.71ٝحُظ٢ ًخٗض )

 (8ؿيٍٝ )

 ( ٝٓئَٗحص حَُرل٤شX3) ر٤ٖ ٗٔزش ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش (fػ٬هش ح٫ػَ ٝحهظزخٍ )

Y3 Y2 Y1 
b 

R
2
 F b R

2
 f b  R

2
 f b 

0.79 28.8 1.55 0.74 12.27 2.73 0.92 55.56 1.08 BBOB رـيحى 

0.85 27.5 0.96 0.86 38.93 0.66 0.83 93.62 0.1 BCOI  ح٢ِٛ 

0.94 22 0.41 0.77 45.22 1.66 0.76 16.09 0.29 BIME ح٢ٓٝ 

0.85 227 1.66 0.72 172.05 1.61 0.66 184.9 1.7 BUND ٓظلي 

 (Excelٕٓٔٓ( ٝرَٗخٓؾ ) spss-V18حػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ح٫كٜخث٢ )ٖٓ حُٜٔيٍ 
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َ ٓئٗللَحص ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ كلل٢ ٓئٗللَحص حَُرل٤للش طللْ حػزللخص ٛلللش ٤ػطللؤٝحٓللظ٘خىح حُلل٠ حُظل٤ِللَ حُٔللخرن ُؼ٬هللخص      

َ ًحص ى٫ُللٚ حكٜللخث٤ش ٓؼ٣ٞ٘للش ُٔئٗللَحص ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ كلل٢ طللؤػ٤ٝؿللٞى ػ٬هللش حُلَٟلل٤ش حُؼخُؼللش حُظلل٢ طلل٘ٚ ػِلل٠ )

حطزللخع حُٜٔللخٍف ػ٤٘للش حُيٍحٓللش ُلِٔلللش ٗظ٣َللش ٓئٗللَحص حَُرل٤للش كلل٢ حُٜٔللخٍف حُظـخ٣ٍللش (ر حً حػزظللض حُ٘ظللخثؾ حٕ 

ح٫ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔخٍ حىٟ ح٠ُ طؼظ٤ْ ٝطل٤ٖٔ ٓئَٗحص ح٫ىحء حُٔلخ٢ُ ح٫ٓلظَحط٤ـ٢ ُٜلٌٙ حُٜٔلخٍف 

ٝٛٞ ٓخ ٣ئ٣لي ٛللش حُلَٟل٤ش ح٫ُٝل٠ حُظل٢ ٜٗلض ػِل٠ ) طظؼلخظْ ٓٔلظ٣ٞخص حَُرل٤لش كل٢ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش ٗظ٤ـلش 

ُظوخ١ ك٢ ٤ٛخؿش ٤ٌَٛ ٍحّ حُٔلخٍ (. حً ر٤٘لض حُ٘ظلخثؾ حٕ حٌُؼ٤لَ ٓلٖ حُظـ٤لَحص حُلخٛلِش كل٢ ططز٤ن كِٔلش ٗظ٣َٚ ح٫

ٓئٗللَحص حَُرل٤للش ٣ٌٔللٖ طلٔلل٤َٛخ ػزللَ حُظـ٤للَحص حُلخٛللِش كلل٢ ٓئٗللَحص ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ . ح١ حٗللٚ ًِٔللخ حطـٜللض 

ِظ٣ٞٔلَ ٝٓلٖ ػلْ ح٫طـلخٙ حُٜٔخٍف ٗلٞ ططز٤ن كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ػزَ حُظ٣َٞٔ رخ٧ٍرخف حُٔلظـلِس ًٜٔليٍ حٍٝ ُ

ٗلٞ ح٫هظَحٝ ًٜٔيٍ ػخ٢ٗ ٖٝٓ ػْ ح٫طـخٙ ٗلٞ ح٫ْٜٓ حُؼخى٣ش كل٢ ر٘لخء ٝٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍحّ حُٔلخٍ حىٟ ًُلي حُل٠ 

 طل٤ٖٔ ٝطؼظ٤ْ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ طِي حُٜٔخٍف .    

يٍحٓلش طزل٤ٖ حُٜٔخٍف ػ٤٘لش حُ ١َ٣ٝك٢ ٓـٔٞػش ٖٓ حُِوخءحص حُ٘و٤ٜش حُظ٢ حؿَحٛخ حُزخكغ ٓغ ٓـٔٞػش ٖٓ ٓي 

حٕ حُٜٔللخٍف ٝٗظ٤ـللش ُِظللَٝف ح٫هظٜللخى٣ش ٝح٤٘ٓ٫للش ؿ٤للَ حُٔٔللظوَس ٝحُظلل٢ ط٠للغ حُٜٔللخٍف كلل٢ ر٤جللش ًحص ٓوللخ١َ 

زَ ١لَف ح٫ٓلْٜ حُـي٣ليس ٬ًُظظلخد ػخ٤ُش ٝهٜٞٛخ ػ٘ي ٣ُخىس ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُوَٝٝ حٝ ىهٍٞ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُـيى ػ

ش ح٫ُظوللخ١ ُٜلل٤خؿش ٤ٛخًللَ ٍحّ حُٔللخٍ ك٤ٜللخ ٝحطزللخع ٓللخ ٣ـؼِٜللخ طَؿللذ حًؼللَ كللخًؼَ كلل٢ ح٫ػظٔللخى ػِلل٠ كِٔلللش ٗظ٣َلل

 حُظَِٔٔ ح٢َُٜٓ ح١ٌُ ؿخءص رٚ حُ٘ظ٣َش ًٞٗٚ ٣ظ٘خٓذ ١ٝز٤ؼش حُز٤جش حُظ٢ طؼَٔ ك٤ٜخ طِي حُٜٔخٍف .

 حُٔزلغ حَُحرغ / ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٝحُظ٤ٛٞخص

 ح٫ٝ: ح٫ٓظ٘ظخؿخص :

ح١٫خ٣ٍٖ)حُ٘ظ١َ ٝحُظطز٤و٢ ( ٝكل٢ ٟلٞء ٗظلخثؾ  طظ٘خٍٝ ٌٛٙ حُلوَس ح٫ٓظ٘ظخؿخص حُظ٢ طْ حُظَٞٛ ح٤ُٜخ ك٢ ظَ     

ػ٤ِٔش طل٤َِ حُز٤خٗخص ٝحُٔؼِٞٓخص حُظل٢ طٔلض ٝكلن ح٫ٓلخ٤ُذ ح٫كٜلخث٤ش حُٔؼظٔليس ُِظؤًلي ٓلٖ ٛللش ٗظخثـٜلخ حً طلْ 

 حُظَٞٛ ح٠ُ ح٫ط٢ :

ر٤٘ض حُيٍحٓش حٕ حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش ٝٗظَح ُِظَِٔٔ ح١ٌُ طؼظٔيٙ كل٢ حهظ٤لخٍ ٜٓلخىٍ حُظ٣ٞٔلَ حٜٗلخ  -ٔ

 ٘ظٜؾ ك٢ ٤ٛخؿظٜخ ٤ٌَُٜ ٍأّ حُٔخٍ ح٧كٌخٍ حُلِٔل٤ش حُظ٢ ؿخءص رٜخ ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝر٘ٔذ ٓظلخٝطش .ط

ٛ٘خى ػ٬هش حٍطزخ١ ه٣ٞش ؿيح ًحص ى٫ُش حكٜخث٤ش ٝٓؼ٣ٞ٘لش رل٤ٖ ٗٔلزش ح٫ٍرلخف حُٔلظـلِس كل٢ ٤ٌٛلَ ٍأّ  -ٕ

ش ك٢ ٗٔلزش ح٫ٍرلخف حُٔلظـلِس حُٔخٍ ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش ك٢ حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش ر حً طلَٔ حُظـ٤َحص حُلخِٛ

 ك٢ ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظـ٤َحص حُلخِٛش ك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش.

طَطز٢ ٗٔزش حُوَٝٝ ك٢ ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ رؼ٬هخص حٍطزخ١ ػ٤ٌٔش ه٣ٞش ًحص ى٫ُش حكٜخث٤ش ٝٓؼ٣ٞ٘ش ٓلغ  -ٖ

 َٜ ك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش.ٓئَٗحص َُِرل٤ش حُٔؼظٔيس ك٢ ٌٛٙ حُيٍحٓش ٢ٛٝ طلَٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظـ٤َحص حُظ٢ طل

حٕ ٗٔزش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ طَطز٢ رؼ٬هخص حٍطزخ١ ١َى٣ش ًحص ى٫ُلش حكٜلخث٤ش ٝٓؼ٣ٞ٘لش  -ٗ

 ٓغ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٝحٕ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظـ٤َحص حُلخِٛش ك٢ طِي حُٔئَٗحص طلَٔ ٖٓ هزَ ٗٔزش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

ٝحُظلل٢ حٗللخٍص حُلل٠ ٝؿللٞى ػ٬هللخص حٍطزللخ١ ًحص ى٫ُللش  حظٜللَص حُ٘ظللخثؾ ٛلللش حُلَٟلل٤ش حُؼخ٤ٗللش ُِيٍحٓللش -٘

 حكٜخث٤ش ٝٓؼ٣ٞ٘ش ر٤ٖ ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٝٓئَٗحص حَُرل٤ش.

حظَٜص حُ٘ظخثؾ ٛلش حُل٤َٟش حُؼخُؼش ُِيٍحٓش ٝحُظ٢ ط٤َ٘ ح٠ُ ٝؿلٞى حػلَ ُ٘ظ٣َلش ح٫ُظولخ١ كل٢ حَُرل٤لشر  -ٙ

 ٓئَٗحص ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢ ٓئَٗحص حَُرل٤ش. ػؤػ٤َػزَ حػزخص 

ر٤٘ض حُ٘ظخثؾ ٛلش حُل٤َٟش ح٠ُٝ٧ ُِيٍحٓش ٝحُظل٢ حٗلخٍص حُل٠ حٕ ٓٔلظ٣ٞخص حَُرل٤لش طظؼلخظْ ٗظ٤ـلش ططز٤لن  -8

 كِٔلش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ .

حٕ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُظـ٤َحص حُلخِٛش ك٢ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٣ٌٖٔ طل٤َٔٛخ ػزَ ططز٤ن ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ك٢  -9

 حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٤٘ش حُيٍٓش .

٣َش ح٫ُظوخ١ كل٢ ٛل٤خؿش ٤ٌٛلَ ٍأّ حُٔلخٍ طظ٘خٓلذ ٝحُز٤جلش ح٫هظٜلخى٣ش حُٔظـ٤لَس ٝحُظلَٝف حٕ كِٔلش ٗظ -:

 حُظ٢ طؼ٤ٜ٘خ حُٜٔخٍف ك٢ حُؼَحم .

 ػخ٤ٗخ : حُظ٤ٛٞخص :

ٛ٘خ ٣ظْ ػَٝ حُظ٤ٛٞخص ٝحُٔوظَكخص حُظ٢ طْ حُظَٞٛ ح٤ُٜخ ٝحُظ٢ طٔخػي حُٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش ػِل٠ طز٘ل٢      

ػظٔللخى ػِلل٠ ٓئٗللَحص حَُرل٤للش  ُِٜ٘للٞٝ رللخُٞحهغ حُٜٔللَك٢ كلل٢ حُزِللي ٝٓٞحًزللش ٓئٗللَحص ٗظ٣َللش ح٫ُظوللخ١ رخ٫

حُظطٍٞحص حُلي٣ؼش ػ٠ِ حُٔخكش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ٓـخٍ حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٝكل٢ ظلَ حُز٤جلش حُظ٘خكٔل٤ش حُٔلظيٓلش ىحهلَ ٛلٌح 

 حُوطخع رحً ط٢ٛٞ حُيٍحٓش رخُظ٤ٛٞخص ح٫ط٤ش :

ٍرخف حُٔلظـِس ٟٝٝلغ ٤ٓخٓلخص حكظـلخُ ح٫ٍرلخف رٔلخ ػ٠ِ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ح٫ٛظٔخّ رخُظ٣َٞٔ ػزَ ح٫ -ٔ

 ٣ظ٘خٓذ ٝح٫كخؿخص حُٔخ٤ُش َُِٜٔف ٝح٫ٛظٔخّ رٌٜح حُٜٔيٍ ًٜٔيٍ حٍٝ ُِظ٣َٞٔ .

ٍَٟٝس ىٍحٓش ٗظ٣َش ح٫ُظوخ١ ٓلٖ هزلَ ح٫ىحٍحص حُؼ٤ِلخ كل٢ حُٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش ٝطز٘ل٢ ح٧كٌلخٍ حُلِٔلل٤ش  -ٕ

ٓللٖ ىٍٝ ًز٤للَ كلل٢ طَٗلل٤ي هللَحٍحص حُظ٣ٞٔللَ كلل٢  حُظلل٢ ١َكظٜللخ كلل٢ ٛلل٤خؿش ٤ٌٛللَ ٍأّ حُٔللخٍ ُٔللخ ُٜللخ

 ك٢ هطخع حُؼَٔ حَُٜٔك٢  . ٤ٓ٫ٔخحُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٤٘ش حُيٍحٓش ك٢ ر٤جش ح٧ػٔخٍ حُؼَحه٤ش ٝ
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حُٔظزللخىٍ رلل٤ٖ هللَحٍحص حُظ٣ٞٔللَ ٝهللَحٍحص ح٫ٓللظؼٔخٍ  ظللؤػ٤َٟلٍَٝس ٓظخرؼللش ٝىٍحٓللش حُؼ٬هللخص حَُحرطللش ٝحُ -ٖ

ـخ٣ٍللش ُٔللخ طظًَللٚ هللَحٍحص حُظ٣ٞٔللَ ٓللٖ حػللَ ًز٤للَ ػِلل٠ طِللي ٝهللَحٍحص ٓؤللّٞ ح٫ٍرللخف كلل٢ حُٜٔللخٍف حُظ

 حُوَحٍحص .

٣٘زـلل٢ ػِلل٠ حُٜٔللخٍف حُظـخ٣ٍللش حُؼخِٓللش كلل٢ حُؼللَحم حُزلللغ ػللٖ ط٣ٞٔللَ ٓوظللَٝ ٣ٞ١للَ ح٧ؿللَ ٝطللٞك٤َ  -ٗ

حُوَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٓٞحء ًخٗض ُؼّٔٞ ٓ٘٘خص ح٧ػٔخٍ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حّ ُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍلش ك٤ٔلخ ر٤ٜ٘لخ 

٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ًٜٔيٍ ط٣َٞٔ ٫ٓلظـ٬ٍ حُللَٙ ح٫ٓلظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكلش حٓلخّ ٓ٘٘لخص  ٗظَح ٤ٔٛ٧ش حُوَٝٝ

 ح٧ػٔخٍ ك٢ حُؼَحم.

ٍَٟٝس حػظٔلخى حُز٘لي حًَُٔل١ِ حُؼَحهل٢ ٩ٓلظَحط٤ـ٤خص طظل٤ق ُِٜٔلخٍف حُظـخ٣ٍلش حُؼخِٓلش كل٢ حُؼلَحم  -٘

ٝطلي٣للي ٟللٞحر٢ ك٣َللش حًزللَ ٝطل٣ََٛللخ ٓللٖ حُ٘لل١َٝ حُٔو٤لليس ك٤ٔللخ ٣ظؼِللن رٔـللخٍ ح٫ٓللظؼٔخٍ ٝحُظ٣ٞٔللَ 

ٝحٟلش َُِ٘حًش ٝحُٔ٘خًٍش ٓغ حُٜٔخٍف ح٫ؿ٘ز٤ش ك٢ حُيحهَ ٝحُولخٍؽ ٟٝلٖٔ كليٝى ٛلخٖٓ ح٫ٓلخٕ 

حَُٜٔك٢ حُٔطِٞد ًُٝي رٜيف حطخكش حُلَٙ حٓخّ حُٜٔلخٍف ُللظق يكلخم ٝحٓلؼش ٝؿي٣ليس ُِظ٤ٌلق ٓلغ 

 حُز٤جش حُي٤ُٝش حُٔظـ٤َس ٝحُٔٔخٛٔش ك٢ طلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش حُ٘خِٓش.

ٍَٝس ٓ٘خًٍش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُؼَحه٤ش  كل٢ حُ٘٘لخ١خص ٝحُٔلئطَٔحص ٝحُ٘ليٝحص ط٢ٛٞ حُيٍحٓش ر٠ -ٙ

حُظ٢ طؼويٛخ حُٔئٓٔخص حُؼ٤ِٔش حُٔؼ٤٘ش رخُؼَٔ حُٜٔلَك٢ر ٬ُٓلظلخىس ٓلٖ حُوزلَحص ٝحٌُللخءحص حُؼ٤ِٔلش 

ك٢ ٓـخٍ حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٝح٬١٫ع ػ٠ِ حُطَحثن ٝح٫ٓخ٤ُذ ٝحُٔظطِزخص حُلي٣ؼش كل٢ حُؼٔلَ حُٜٔلَك٢ 

 . 

 ُٜٔـــخىٍح

 حُٜٔخىٍ حُؼَر٤ش   –أ٫ٝ 

 .ٕٕٓٓأرٞ كٔي رٍٟخ ٛخكذر)اىحٍس حُٜٔخٍف ٓيهَ طل٤َِ ٢ًٔ ٓؼخَٛ( ىحٍ حُلٌَرح٧ٍىٕرػٔخٕر  -ٔ

ر ىحٍ ٛلللخء ُِ٘٘للَ ر حُـخٓؼللش  ح٧ٍى٤ٗللشر  ٠ٍٓٗللخٕ ر٣ُللخى ٓلل٤ِْ ر) أٓخٓلل٤خص كلل٢ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُللش(ر ١    -ٕ

ٔ::ٙ . 

رح٫ٍىٕ رػٔلخٕر ٕحُِر٤ي١ركِٔٙ ٓلٔٞى ر)حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٩ؿلَحٝ طول٤ْ ح٧ىحء ٝحُظ٘زلئ رخُل٘لَ(    ر١     -ٖ

ٕٓٔٔ   

 2004رٓئٓٔش حٍُٞحم َُِ٘٘ر ح٧ٍىٕ رػٔخٕر ٔحُِر٤ي١ر كِٔس ٓلٔٞىر)ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُٔظويٓش ( ١     -ٗ

. 

 .  ٕٕٔٓرىحٍ حُيًظٍٞر رـيحى رٕٓؼ٤ي رػزي ح٬ُّٔ ُلظٚ ر)ه٤ٜٛٞش حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ( ١    -٘

حُؼللخ١َٓر ٓلٔللي ػِلل٢ ر) حػللَ ح٤ٌُٜللَ حُٔللخ٢ُ كلل٢ حُٔوللخ١َس ٝحُؼخثللي رب١للخٍ حُٔللظش(رأ١َٝكللش ىًظللٍٞحٙر  -ٙ

1990. 

-8ِٕٓٓٔليس ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُشر حُ٘٘لَحص حُٔل٣ٞ٘ش ُِلٔلخرخص حُوظخ٤ٓلش ُِٜٔلخٍف حُٔيٍؿلش ُ -8

ٕٓٔٔ. 

 (.ٕٔٔٓ – 8ٕٓٓح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ًٝ٘ق حُيهَ ُِٜٔخٍف ػ٤٘ش حُيٍحٓش ُِٔ٘ٞحص ) -9

 .ٕٓٓٓرح٩ٌٓ٘ي٣ٍشر ٗٛ٘ي١ ر٤َ٘ٓ حرَح٤ْٛ )ح٫ىحٍٙ حُٔخ٤ُش ٓيهَ طل٤َِ ٓؼخَٛ ( ر١  -:

رٓ٘٘للؤس حُٔؼللخٍفر ح٩ٓللٌ٘ي٣ٍش  ٕٛ٘للي١ ر ٤٘ٓللَ حرللَح٤ْٛ ر)حُلٌللَ حُلللي٣غ كلل٢ ٤ٌٛللَ ط٣ٞٔللَ حُ٘للًَخص(ر  ١ -ٓٔ
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