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 ٌلأوساقبسىق اٌخشطىَ  الاستثّبساٌتىسغ فٍ الإفظبح اٌّذبسبٍ وأثشه ػًٍ تمًٍُ ِخبطش 

 اٌّبٌُت

 
 

 )*(بأبىبىش ػبذاٌببلٍ محمد اٌطُ
 

 

 ىووٗراقثط٘ق اىخرؽوً٘  الاضزضَبررْبٗه اىجؾش اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ ٗأصرٓ عيٚ رقيٞو ٍخبؽر : اٌخلاطت

اىَبىٞخ، ٗرَضو ٕدف اىجؾوش فوٜ اراضوخ ٍٗةرفوخ ٍ ٖوً٘ الإفظوبػ اىَؾبضوجٜ، ٍٗةرفوخ إَٔٞوخ ٍٗزطيجوبد اىز٘ضوع فوٜ 

خيوض   ٝخ فوٜ اسضو٘اق اىَبىٞوخ.الاضوزضَبراىقوراراد  ارخوب أؽد اىة٘اٍو اىٖبٍخ فٜ ٍغبه  ثبعزجبرٓالإفظبػ اىَؾبضجٜ 

 ػورٗرح اىز٘ضوع فوٜ الإفظوبػ اىَؾبضوجٜ ٍوِ  جوو اىجؾوش اىوٚ ّزوبأظ أصجزوذ طوؾخ عَٞوع اى رػوٞبد ثبلإػوبفخ اىوٚ

اىَخوبؽر اىَررجطوخ ثٖولٓ  ثبىظو٘رح اىزوٜ رقيوو ٍوِ ارعوخ ٝخ،الاضوزضَبراىَْشآد ىزةسٝوس اىضقوخ ىودٙ ٍزخولٛ اىقوراراد 

 ثؼرٗرح اىةَو عيوٜ ّشور اىو٘عٜ ثوِٞ اىغَٖو٘ر ٗرؤٕٞوو اىَزةوبٍيِٞ ثبىطو٘ق ٗرجظوٞرٌٕ أٗطٚ اىجؾشٗ .اىقراراد

ٗاىْودٗاد ٗضووبأو  ٍْٖوب ٗاىوودٗر اىولٛ رقووً٘ ثؤ ٍووِ رغَٞوع ىيَوودخراد عوِ ؽرٝوو  اىو٘رظ ثقو٘اِّٞ اىطو٘ق ٗاىضوورع

اىشوورمبد اىَدرعووخ ثبىطوو٘ق روو٘فٞر ٍطووز٘ٙ  الإعومً اىَخزي ووخ اىَقوورٗلح ٗاىَطووَ٘عخ ٗاىَرأٞووخ، ثبلإػووبفخ اىووٚ اىووساً

ٍ٘بد  بأَوخ اىودخو يٍة اىَبىٞخ، ٗاىز٘ضع فٞٔ ىٞشَو ٍةيٍ٘بد ثخمف ٍطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اؽزٞبعبدالإفظبػ اىلٛ ٝيجٜ 

 .ٗاىزدفقبد اىَبىٞخ ٗاىَرمس اىَبىٜ

 

 الإفظبػ اىَؾبضجٜ، ٍخبؽر الاضزضَبر، ض٘ق اىخرؽً٘ ىوٗراق اىَبىٞخ.اىنيَبد اىداىخ: 

 

The Expansion of the Accounting Disclosure and Its Effect on 

Reducing the Investment Risks in Khartoum Stock Exchange 

  

AbuBakr Abd Elbagi Mohammed Altayeb  

  
Abstract: This research paper tackled the expansion of the accounting disclosure and its 

effect on reducing the investment risks in Khartoum Stock Exchange. The study aims at 

identifying the concept of accounting disclosure and understanding importance of 

expansion of the accounting disclosure as one of the crucial factors in making 

investment decisions in the financial markets. The results proved the validity of the 

hypotheses, in addition to the need for the expansion of the accounting disclosure by 

enterprises to enhance the confidence of the investment’s decision-makers, in a way that 

reduces the degree of risk related to these decisions. The paper recommended the 

necessity of circulating the awareness among the public and qualifying the clients to be 

aware of the market regulations, purpose and its responsibility in collecting the savings 

via workshops, seminars or various mass media. Moreover, the registered companies 

have to provide a level of disclosure that meets the financial statements users’ needs and 

expanding it to include more information other than income statements, financial 

position and funds flows. 
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 اٌّمذِت: 

رط٘رد اىَؾبضجخ ٗرةداد فرٗعٖب ٍع اىزطو٘ر الا زظوباٛ ٗالاعزَوبعٜ ٗاى نورٛ اىولٛ ٝشوٖدٓ      

اىةووبىٌ ٗطووبرد ريةووت اٗراً ٕبٍووبً فووٜ رقووٌ٘ٝ م ووبلح اساال ٗطووْبعخ اىقووراراد اىرشووٞدح فووٜ ٍْ َووبد 

ةوت اٗر اسعَبه، ٗرةزجر اىَؾبضجخ مْ بً ىيَةيٍ٘بد فٜ شونيٖب اىخوبً )اىجٞبّوبد اىَبىٞوخ( مَوب اّٖوب ري

 ٗارخوب اىَةيٍ٘وبد اىؼورٗرٝخ اىزوٜ رطوزخدً فوٜ رقٞوٌٞ اساال  لإّزوبطفٜ رؾ٘ٝوو ٕولٓ اىجٞبّوبد اىَبىٞوخ 

اىقوراراد  ارخوب اىقراراد اىَخزي وخ، ٗرؾقٞو  ٍزطيجوبد اىضقوخ فوٜ اىقو٘اأٌ اىَبىٞوخ اىَْشو٘رح س وراع 

خدٍٜ اىقوو٘اأٌ اىَبىٞووخ اىرشووٞدح ٗروو٘فٞر  وودر ٍمأووٌ ٍووِ اىد ووخ ىزيجٞووخ ؽبعووبد اسؽووراف اىَخزي ووخ ىَطووز

ٝزطيت ٍِ ااارح اىَْشؤح ر٘فٞر ارعخ عبىٞخ ٍِ اىد خ ٗاىش بفٞخ فٜ اىَةيٍ٘بد اىَْش٘رح فوٜ اىجٞبّوبد 

ٌٖ، فوبُ ٍوْٖظ اىز٘ضوع فوٜ اؽزٞبعوبر ٗاخوزمفاىَبىٞخ، ٗفٜ ظو رةدا فئبد ٍطوزخدٍٜ اىقو٘اأٌ اىَبىٞوخ 

ٍطووزخدٍٜ اىزقووبرٝر  اؽزٞبعووبدد الإفظووبػ ٕوو٘ اىؾووو اىةَيووٜ ٗاىَْطقووٜ ىَشوونيخ عوودً اٍنووبُ رؾدٝوو

اىَؾبضووجٞخ ٍووِ اىَةيٍ٘ووبد، ٗاىؾووو ىزقيٞووو ٗاعطووبل ٍئشووراد عووِ اىَخووبؽر اىَررجطووخ ثووبىقراراد 

 .ٝخالاضزضَبر

 

 ِشىٍت اٌبذث: 

رزَضو ٍشنيخ اىجؾش فوٜ رؾدٝود اسصور اىَزرروت عيوٜ اىز٘ضوع فوٜ الإفظوبػ اىَؾبضوجٜ ثبىظو٘رح اىزوٜ 

اىَبىٞوخ، َٗٝنووِ طوٞب خ اىَشوونيخ فووٜ  ىوووٗراقثطوو٘ق اىخرؽوً٘  الاضوزضَبررَنوِ ٍووِ رقيٞوو ٍخووبؽر 

 اىزطبإلاد اىزبىٞخ:

 ؟الاضزضَبرٕو ٝئصر اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ عيٚ رقيٞو ٍخبؽر  -

 ؟ٝخالاضزضَبرٕو ٝئصر اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ عيٚ زٝباح م بلح اىقراراد  -

اىَبىٞووخ ريجووٜ  ىوووٗراقاىخرؽووً٘  ٕووو اىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ ر ظووؼ عْٖووب اىشوورمبد اىَدرعووخ ثطوو٘ق -

 ؟اىقرارادٍزخلٛ  اؽزٞبعبد

 

 أهُّت اٌبذث: 

رْجع إَٔٞخ اىجؾش ٍِ إَٔٞوخ اىودٗر اىولٛ ٝيةجؤ الإفظوبػ عوِ اىَةيٍ٘وبد اىَؾبضوجٞخ فوٜ زٝوباح اىضقوخ 

  رارارٌٖ اىرشٞدح.   ارخب ثَب َٝنٌْٖ ٍِ  ٝخالاضزضَبرىدٙ ٍزخلٛ اىقراراد 

 

 اهذاف اٌبذث: 

ٖٝدف اىجؾش اىٜ اراضخ ٍٗةرفخ ٍ ًٖ٘ الإفظبػ اىَؾبضجٜ، ٍٗةرفوخ إَٔٞوخ ٍٗزطيجوبد اىز٘ضوع فوٜ 

فوٜ اسضو٘اق  ٝخالاضوزضَبراىقراراد  ارخب أؽد اىة٘اٍو اىٖبٍخ فٜ ٍغبه  ثبعزجبرٓالإفظبػ اىَؾبضجٜ 

 اىَبىٞخ.

 

 فشوع اٌبذث: 

 ٍدٙ طؾخ اى رػٞبد اٟرٞخ:  اخزجبرٖٝدف اىجؾش اىٜ 

ٍطوزخدٍٜ اىقو٘اأٌ اىَبىٞوخ ٝوئصر اٝغبثوبً عيوٜ  اؽزٞبعوبداىز٘ضع فٜ الإفظبػ ثبىظو٘رح اىزوٜ ريجوٜ  -1

 اىَبىٞخ.  ىوٗراقفٜ ض٘ق اىخرؽً٘  الاضزضَبر رار 

ٍزخوولٛ اىقووراراد  اؽزٞبعووبداىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ ٝووزٌ الإفظووبػ عْٖووب فووٜ اىقوو٘اأٌ اىَبىٞووخ لا ريجووٜ  -2

 خ.اىَبىٞ ىوٗراقٝخ ثط٘ق اىخرؽً٘ الاضزضَبر

 الاضوزضَبرْٕبىل عم خ  اد الاىخ اؽظبأٞخ ثِٞ اىز٘ضوع فوٜ الإفظوبػ اىَؾبضوجٜ ٗرقيٞوو ٍخوبؽر  -3

 اىَبىٞخ.  ىوٗراقثط٘ق اىخرؽً٘ 
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 ِنهج اٌبذث: 

فرٗع اىجؾش ارجع اىجبؽش اىَْٖظ الاضزْجبؽٜ ىزؾدٝد ؽجٞةخ اىَشونيخ، ٗاىَوْٖظ الاضوزقراأٜ  خزجبرلا

 فرٗع اىجؾش، ٗاىَْٖظ اى٘ط ٜ ىدراضخ اىؾبىخ.  خزجبرلا

 

 رزَضو فٜ: دذود اٌبذث: 

 اىَبىٞخ.  ىوٗراقؽدٗا ٍنبّٞخ: ض٘ق اىخرؽً٘   

 ً.2012ؽدٗا زٍبّٞخ:   

  

 :اٟرٜٝزنُ٘ اىجؾش ٍِ هُىً اٌبذث: 

 الإؽبر اىْ رٛ ىيدراضخ ٗٝشَو:  

 .ٗالاططمػاىَطيت اسٗه: ٍ ًٖ٘ الإفظبػ فٜ اىيضخ 

 اىضبّٜ: اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ. اىَطيت

 .الاضزضَبراىَطيت اىضبىش: ٍخبؽر 

 اىَبىٞخ. ىوٗراقاىَطيت اىراثع: ّجلح عِ ض٘ق اىخرؽً٘ 

 اى رٗع. اخزجبررؾيٞو اىجٞبّبد ٗ

 ٗاخززٌ اىجؾش ثخبرَخ اشزَيذ عيٜ اىْزبأظ ٗاىز٘طٞبد.

 

 الإطبس اٌنظشٌ ٌٍذساست

 :والاططلاحاٌّطٍب الأوي: ِفهىَ الإفظبح فٍ اٌٍغت 

( ، ٗمومً فظوٞؼ 79 ، ص2000 ،ٍوِ أفظوؼ اىشوٜل افظوبؽبً ا ا ثْٞؤ ٗمشو ٔ )ؽبٍودالإفظبح ٌغةت 

(،1331 ، ص1991 ،ٝقظوود ثوؤ موومً ضوويٌٞ ٗٗاػووؼ ٝوودرك اىطووَع ؽطوؤْ ٗاىةقووو ا زوؤ )اىجوودٗٛ
 

( ٗرةوورف اى ظوبؽخ ىضووخ 179 ، ص1961 ،ٗالإفظوبػ ٕوو٘ اظٖوبر ضوور أٗ شوٜل  ووبٍغ )ٍظوط ٚ

 (.3 ، ص1998 ،ثطمٍخ اسى بظ ٍِ الإثٖبً ٗض٘ل اىزنيف )ؽطِٞ

ار وو  اىَؾبضووجُ٘ فووٜ رةرٝووف الإفظووبػ فووٜ مووُ٘ اىَقظوو٘ا ٍْوؤ )ؽرٝقووخ الإفظةةبح فةةٍ الاطةةطلاح: 

عوورع اىجْوو٘ا فووٜ اىقوو٘اأٌ اىَبىٞووخ ٗالإٝؼووبؽبد اىزووٜ رغةووو اسر ووبً اىوو٘اراح ثٖووب ٗاػووؾخ ٗموولىل 

اىَؾبضجٞخ اىزٜ روٌ اعوداا ريول اىقو٘اأٌ عيٖٞوب ؽزوٚ رنوُ٘ ٗاػوؾخ ٗ ٞور ٍؼوييخ  اٝؼبؽبد اىطٞبضبد

(34 ، ص2002 ،ىَطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ )ؽطِ
.

 

ثبىطرٝقووخ اىزوٜ رةورع ثٖووب اىَةيٍ٘وبد ضوو٘ال أُ  إوزٌٝمؽوع اىجبؽوش عيووٜ اىزةرٝوف اىطوبث  اّوؤ     

مبّذ فٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ أٗ الإٝؼبؽبد اىَرفقخ ٍع ٕلٓ اىق٘اأٌ ٍوع ر٘ػوٞؼ اىطٞبضوبد اىزوٜ روٌ اعوداا 

ريووول اىقووو٘اأٌ عيوووٜ أضبضوووٖب عيوووٜ أُ رنوووُ٘ ٕووولٓ اىَةيٍ٘وووبد ٗاػوووؾخ ٗضوووٖيخ اى ٖوووٌ ٗ ٞووور ٍؼوووييخ 

  ىَطزخدٍٖٞب.

نشووف عووِ اىجٞبّووبد اىَبىٞووخ اىخبطووخ ثووبىزقرٝر اىطووْ٘ٛ مقبأَووخ ٝةوورف اىووجةغ الإفظووبػ ثؤّوؤ )اى    

 (:  Smith, 1985, p 25اىَٞساّٞخ ٗاىدخو ٗ بأَخ الاضزخداٍبد ٍٗظبار اسٍ٘اه ثبلإػبفخ اىٚ )

 خطبة ٍغيص الإاارح ٗاىلٛ ٝشزَو عيٚ اسؽداس اىزٜ رئصر ٍطزقجمً عيٚ اىشرمخ أٗ اىَْشؤح. -أ

رمخ أٗ اسضوو٘اق اىزووٜ روو٘ز  فٖٞووب ٗاىزطووٖٞمد اىزووٜ رقووودٍٖب ٗطووف ىيطوويةخ اىزووٜ رْزغٖووب اىشوو -ة

 ٗاىشرمبد اىَْبفطخ.

 ٗطف ٍخزظر ىيةَيٞبد اىزٜ رَذ فٜ اىَبػٜ. -ط

 اىطٞبضبد اىَؾبضجٞخ اىزٜ ارجةذ. -ا

 اىَمؽ بد فٜ أض و اىق٘اأٌ اىَبىٞخ. -ٕـ

د ٍظووطيؼ ٝقظوود ثوؤ أُ اىَةيٍ٘ووب(199 ، ص1995 ،) ؽَووداُمَووب ٝةوورف الإفظووبػ ثؤّوؤ  

اىَقدٍخ ٝغت أُ رزؼَِ أٗ رؾز٘ٛ مو ٍب ٝؾزبعٔ ٍطزخدٍ٘ اىَةيٍ٘بد اىَؾبضوجٞخ ؽزوٚ ٝظوي٘ا اىوٚ 

اضزْزبعبد ٍمأَخ ثؾٞش لا ٝزٌ رغبٕو أٝخ ٍةيٍ٘بد عٕ٘رٝخ.
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ٝمؽوع اىجبؽووش أُ الإفظووبػ اىَقظو٘ا ٕوو٘ الإفظووبػ اىشوبٍو ٗاىوولٛ ٝزطيووت رسٗٝود عَٞووع اى ئووبد     

  اىقووراراد الا زظووباٝخ اىرشووٞدح ٗ وود  ٕووت فووٜ  اد الارغووبٓ اىووجةغ ثنبفووخ اىَةيٍ٘ووبد اىَ ٞوودح لارخووب

، أُ اىَطوووزضَرِٝ ٗاىوووداأِْٞ اىووولِٝ ٝطوووزخدٍُ٘ اىجٞبّوووبد (Smith, 1985, p 25)ؽٞوووش ٝووورٙ 

الا زظباٝخ اىخبطخ ثبىَشرٗ  ٝز٘ ةُ٘ أُ رنُ٘ ٕلٓ اىجٞبّبد اىَبىٞخ ٍملٍخ ٗضٖيخ اى ٌٖ ٕٗ٘ ثلىل 

ٝقظد ٍجدأ الإفظبػ اىشبٍو.
 
 

اىغووودٝر ثبىووولمر أُ اىوووجةغ ٝووورٙ أُ رْووو٘  اىَطوووز ٞدِٝ ٍوووِ اىزقوووبرٝر اىَبىٞوووخ ٗرجوووبِٝ اىجٞبّوووبد    

، 1998 ،ٗاىَةيٍ٘بد اىمزٍوخ ىٖوٌ أاٙ اىوٚ ظٖو٘ر ٍْٖغوِٞ ى فظوبػ فوٜ اى نور اىَؾبضوجٜ )ؽطوِٞ

(: 5 ص
 
 

 ٍْٖظ اىزقرٝر فٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ  اد اىضرع اىةبً. -

 د اىزٜ ٝزٌ اىزقرٝر عْٖب.ٍْٖظ اىز٘ضع فٜ اىجٞبّبد ٗاىَةيٍ٘ب -

مَوووب أُ اىوووجةغ ٝووورٙ أُ الإفظوووبػ اىَؾبضوووجٜ ٝوووْض عيوووٚ اىجٞوووبُ اىزوووبً ٗاىشوووبٍو ىغَٞوووع اىجٞبّوووبد 

 ، ص1996 ،ىزؾقٞ  اى بأدح ىَطوزخدٍٖٞب )اىؾٞوبىٜ ٗاىجطَوخ – در الإٍنبُ  –ٗاىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ 

( ٗأّ ثَقزؼوٚ ٕولا اىَجودأ أطوجؼ لا ْٝ ور اىوٚ اىقو٘اأٌ اىَبىٞوخ عيوٚ أّٖوب ٕودف فوٜ ؽود  ارؤ 72-73

رطووةٚ اى٘ؽوودح اىَؾبضووجٞخ اىووٚ رؾقٞقوؤ ٗاَّووب ىَطووبعدح ثةووغ اسؽووراف لارخووب  اىقووراراد اىَخزي ووخ 

ثبلإػووبفخ اىووٚ روو٘فٞر اىَرا جووخ عيووٚ ّشووبؽ اىَشوورٗ  ٍووِ  جووو اىَووبىنِٞ ٗخظ٘طووبً فووٜ اىشوورمبد 

 بَٕخ.اىَط

 

 اٌّطٍب اٌثبنٍ: اٌتىسغ فٍ الإفظبح اٌّذبسبٍ:

ارعووذ اىَؾبضووجخ اىزقيٞدٝووخ عيووٜ اعووداا  ٘اأَٖووب ٗرقبرٝرٕووب اىَبىٞووخ فووٜ ظووو ٍغَ٘عووخ ٍووِ اىَ ووبٌٕٞ   

ٗاىَجووباة ٗاسعوووراف اىَؾبضووجٞخ رةووورف فوووٜ اى نوور اىَؾبضوووجٜ رؾوووذ ٍظووطيؼ اىَ وووبٌٕٞ ٗاىَجوووباة 

ٗاسعووراف اىَؾبضووجٞخ اىَزةووبرف عيٖٞووب، ٗرقووً٘ ٕوولٓ اىَغَ٘عووخ ٍووِ اىَ ووبٌٕٞ ٗاىَجووباة ٗاسعووراف، 

اىق٘اعود اىزوٜ روزؾنٌ ثةَيٞووخ اىقٞوبش فوٜ اىَؾبضوجخ. ٗ ود ؽوورص اىَؾبضوت عْود اعوداا اىزقووبرٝر ثودٗر 

ٗاىق٘اأٌ اىَبىٞخ عيٜ ر٘فٞر عْظر اىؾٞبا فٜ رقبرٝرٓ اىَبىٞوخ، ٗ ىول ثوبىزرمٞس فوٜ ٕولٓ اىزقوبرٝر عيوٜ 

ٕولٓ اىؾقبأ  اىَئٝدح ثش٘إد ٍ٘ػ٘عٞخ فقؾ، ربرمبً ىنو ؽرف ٍوِ ٕولٓ اسؽوـراف ثةود  ىول ر طوـٞر 

 ، ص2004 ،)ٍطووراىجٞبّووبد ثطرٝقزووـٔ اىخبطووخ ٍٗووِ صووٌ اضووزخمص اىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ ٝطووةٚ اىٖٞووب 

290) . 

 Smith, 1970, pْٕٗبك عبٍمُ شغةب اىَؾبضت فٜ اىؾرص عيٜ ر٘فٞر ٍضوو ٕولا اىؾٞوبا )       

28:)
   

أّؤ ىوٌ ٝنوِ ٝةيوٌ أُ اىَؾبضت مبُ لا ٝةيوٌ ٍطوجقبً ثبىغٖوخ اىزوٜ ضزطوزخدً ٕولٓ اىزقوبرٝر، مَوب أوٌهّب: 

مَوب أُ  ٍطجقبً ثبس راع اىَطزخدٍخ فٖٞب، أٗ ثنٞ ٞخ اضزخداٍٖب سُ اسؽراف اىَطزخدٍخ ىٖب ٍزةوداح

 ٍظبىؾٖب ٍخزي خ ٗرثَب رنُ٘ ٍزةبرػخ.

أُ اىغٖبد اىزٜ ٝ زرع فٖٞب اضزخداً ٕلٓ اىزقبرٝر ٕٜٗ خبرط اىَشرٗ  لا ٝ زورع فٖٞوب وثبنُهّب: 

ِ اىْ رٝخ أٗ اىةَيٞخ اىزؤٕٞو اى ْٜ اىنبفٜ ى ٌٖ ٕلٓ اىزقبرٝر ٗرؾيٞيٖب. ٍِ أُ رنُ٘ ٍئٕيخ ٍِ اىْبؽٞزٞ

ْٕوب، مووبُ ؽوورص اىَؾبضوت عيووٜ عوورع ٕوولٓ اىزقوبرٝر فووٜ شوونو ؽقووبأ  ٍجطوطخ ثةٞوودح عووِ اىزةقٞوود 

 .ٗاىزقدٝراد اىشخظٞخ

ىوٜ ٝرٛ اىجبؽش أُ اىقظ٘ر فٜ اىَةيٍ٘بد اىزٜ مبّذ رقودٍٖب اىَؾبضوجخ ٝرعوع ثظو خ أضبضوٞخ ا       

ٗظٞ خ اىَؾبضجخ اىزقيٞدٝخ فقد مبّذ اىَؾبضوجخ ٍغورا ّ وبً ىَطول اىودفبرر ٝو٘فر ٍةيٍ٘وبد ا ٞقوخ رزطوٌ 

 ؽزٞبعووبدثبىَ٘ػوو٘عٞخ ثْووبلً عيووٜ اىَطووزْداد اىزووٜ رئٝوود مووو عَيٞووخ، ٗىووٌ ٝنووِ اىَؾبضووت ٖٝووزٌ لا

اسؽراف اىخبرعٞخ مَب أّٔ ىٌ ٝنِ ٝةيٌ ٍطجقبً ثبس راع اىَطزخدٍخ فٖٞب، ثبلإػبفخ اىٜ أُ اىغٖبد 

اىخبرعٞخ اىزٜ رطزخدً ٕلٓ اىزقبرٝر ْٝقظٖب اىزؤٕٞو اى ْٜ اىنبفٜ ى ٌٖ ٕلٓ اىزقبرٝر ٗرؾيٞيٖوب، ٍوب ؽودا 

زةقٞود ٗاىزقودٝراد ثبىَؾبضت اىؾرص عيٜ عرع ٕلٓ اىزقبرٝر فٜ شنو ؽقبأ  ٍجطوطخ ثةٞودح عوِ اى

       .اىشخظٞخ
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ّ راً لازاٝبا ؽبعخ ٍطزخدٍٜ اىَةيٍ٘بد اىوٜ اىَسٝود ٍوِ الإفظوبػ، ٗاعزجوبر اىَةيٍ٘وبد ٕوٜ        

اى٘ضٞيخ اى ةبىخ لارخب  اىقراراد فبُ عيٜ اىَغزَع اىْ ر فٜ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ ٍِ زٗاٝبٓ اى نرٝوخ 

اىةَيووٜ ٗاىَْطقووٜ ىَشوونيخ عوودً اٍنووبُ رؾدٝوود  ٗاىةَيٞووخ، اُ ٍووْٖظ اىز٘ضووع فووٜ الإفظووبػ ٕوو٘ اىؾووو

ٍطووزخدٍٜ  اؽزٞبعووبدٍطووزخدٍٜ اىزقووبرٝر اىَؾبضووجٞخ ٍووِ اىَةيٍ٘ووبد فَووِ اىَةوورٗف أُ  اؽزٞبعووبد

ضوو٘ال عيووٜ  ؽزٞبعووبداىَةيٍ٘ووبد اىَؾبضووجٞخ  ٞوور ٍةرٗفووخ ثبىزؾدٝوود مَووب أُ ْٕووبك اخووزمف فووٜ الا

اى٘اؽوودح، ٗىنووِ َٝنووِ ٍقبثيووخ ٕوولٓ  ٍطووز٘ٛ اى ئووبد اىةدٝوودح ٍووِ اىَطووزخدٍِٞ أٗ عيووٜ ٍطووز٘ٛ اى ئووخ

ثنو ٍب ٝةزجر ٍمأَبً ٍِ اىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ، ٗ ىل لازاٝبا إَٔٞوخ اىَملٍوخ ثبعزجبرٕوب  ؽزٞبعبدالا

أؽد اىخظبأض اىْ٘عٞخ اىرأٞطٞخ ىيَةيٍ٘بد، ٍِٗ أٍضيوخ ٕولا اىز٘ضوع فوٜ الإفظوبػ ّغودٓ فوٜ شوٞ٘  

اىقَٞخ اىغبرٝخ أٗ الاضزجداىٞخ أٗ  ٞرٕب ٍوِ ثوداأو اضزخداً ٍ ًٖ٘ اىَقبٝٞص اىَزةداح فٜ الإفظبػ عِ 

اىقٞبش اىَؾبضجٜ عْجبً اىٜ عْت ٍوع َّو٘ ط اىزني وخ اىزبرٝخٞوخ، ٍٗضوبه تخور ٝزَضوو فوٜ الإفظوبػ عوِ 

اىَةيٍ٘بد اىزٜ ىٌ رنوِ رزؼوَْٖب اىقو٘اأٌ اىزقيٞدٝوخ مبلإفظوبػ عوِ ثٞبّوبد ٍؾبضوجخ اىَو٘ارا اىجشورٝخ، 

 ، ص1990 ،)اىشوٞرازٛ الإفظوبػ عوِ اىزْجوئاد ٗاىز٘ ةوبد اىَبىٞوخٗثٞبّبد اىَؾبضجخ الاعزَبعٞوخ ٗ

416.)
 
 

ٝرٛ اىجبؽش أُ اىزط٘ر فٜ اىَؾبضجخ أاٛ اىٜ اىزؾ٘ه ٍِ ٗعٖوخ اىْ ور اىؼوٞقخ اىزوٜ ريخوض         

اى٘ظٞ ووخ اىَؾبضووجٞخ فووٜ مّٖ٘ووب ّ ووبً ىَطوول اىوودفبرر ٗرجْووٜ ٍ ٖووً٘ أمضوور ارطووبعبً ْٝ وور اىووٜ اى٘ظٞ ووخ 

ٗظٞ خ اعمٍٞوخ رٖودف اىوٜ ر٘طوٞو اىَةيٍ٘وبد ىنبفوخ اسؽوراف  اد اىةم وخ ثَوب  اىَؾبضجٞخ اىٜ أّٖب

ٌٖ اىَخزي خ، ٍِٗ ْٕب ثدأ الإزَوبً ثبىز٘ضوع فوٜ الإفظوبػ ؽزوٚ اى٘طو٘ه اىوٜ اىَطوز٘ٛ اؽزٞبعبرٝيجٜ 

 ىَطزخدٍٜ اىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ.   ؽزٞبعبداىلٛ ٝيجٜ مبفخ الا

فظبػ ٝشٞر اىٜ رو٘فٞر ثٞبّوبد أمضور ىَطوزخدٍٜ اىزقوبرٝر ٝرٛ اىجةغ أُ ٍْٖظ اىز٘ضع فٜ الإ        

اىَبىٞووخ، أٗ ثَةْووٜ تخوور ػوورٗرح زٝووباح ّطووبق اىَةيٍ٘ووبد اىَةرٗػووخ فووٜ اىزقووبرٝر ٗمَٞزٖووب، ثؾٞووش 

 طبعووبد أمٞوور ٍووِ اىَطووزخدٍِٞ. ٗٝضٞوور ٕوولا اىَووْٖظ رطووبإلاً ثشووؤُ ّ٘عٞووخ ٗمَٞووخ  اؽزٞبعووبدرضطووٜ 

 ، ص1989 ،ضوووي٘ة اىَْبضووت لاخزٞبرٕووب )ر٘فٞووو اىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ ٝغوووت أُ رؼووبف ىيزقووبرٝر ٗاس

(، فةيٜ ضجٞو اىَضبه: فٜ ٍغبلاد َّب ط اىقٞبش اىَؾبضجٜ ثشوجر ٕولا اىَوْٖظ اىوٜ رؼوَِٞ أمضور 131

ٍِ  ٞبش ىيقَٞخ فٜ اىزقبرٝر مبىقَٞخ اىزبرٝخٞخ اىٜ عبّت اىقَٞخ اىغبرٝخ ىوط٘ه، الا أّؤ ٝمؽوع فوٜ 

درح اىَطوووزخدٍِٞ ثشوووؤُ اضوووزٞةبة اىَةيٍ٘وووبد الإػوووبفٞخ ٕووولا اىشوووؤُ أُ ْٕوووبك ؽووودٗااً ٍةرٗفوووخ ىَقووو

ٗاضوزخداٍٖب. ٗعٍَ٘وبً، ىزْ ٞول ٕولا اىَوْٖظ ٝزةوِٞ رقٞوٌٞ موو ٍةيٍ٘وخ ٝقزورػ اػوبفزٖب ىيزقوبرٝر اىَبىٞووخ، 

ٗ ىوول ثٖوودف اى٘ وو٘ف عيووٜ ٍوودٛ ٍْبضووجزٖب ىقطووب  ٗاضووع ٍووِ اىَطووزخدٍِٞ ثؾٞووش رؼووبف ىيزقووبرٝر 

 اىَ٘ضةخ فٜ ؽبىخ اىزؤمد ٍِ ّ ةٞزٖب. 

اُ عَيٞخ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ رةزَد عيٜ فنرح أّ ا ا مبّذ اىجٞبّوبد الإػوبفٞخ ٍمأَوخ لارخوب         

اىقراراد فبُ ٕلٓ اىجٞبّبد َٝنِ الإفظبػ عْٖب ثبلإػوبفخ اىوٜ اىجٞبّوبد اىَزبؽوخ فةومً، ٗىنوِ اىطوئاه 

ؽوودٗا لا  اىووٜ أٛ ؽوود ٝقووف ٕوولا اىز٘ضووع فووٜ الإفظووبػ؟ ٍووِ اى٘اػووؼ أُ اىز٘ضووع فووٜ الإفظووبػ اُٗ

(، 27 ، ص2005 ،ٝراعٜ رساٝد أعجبل رنبىٞف اّزبط اىَةيٍ٘بد ّزٞغخ ىيز٘ضع فٜ الإفظوبػ )عضَوبُ

مَب لا ٝراعٜ رؤصٞر اّزبط اىَةيٍ٘بد اىضسٝرح عيٜ اضزٞةبة ٍطوزخدٍٖٞب، ٗعيوٜ  ىول فبّؤ ىوٞص مبفٞوبً 

ٍقبرّوخ رنوبىٞف اّزوبط  ٍملٍخ ٍةيٍ٘بد ٍةْٞخ مشرؽ ى فظبػ عْٖب فٜ اىزقبرٝر اىَؾبضجٞخ ٗاَّب رزٌ

ٕوولٓ اىَةيٍ٘ووبد ٍووع اىةبأوود ٍْٖووب، مَووب ٝووزٌ رؾدٝوود ٍوودٛ  وودرح ٍطووزخدٍٜ اىزقووبرٝر عيووٜ رشووضٞو ٕوولٓ 

 اىَةيٍ٘بد الإػبفٞخ. 

ٝمؽع اىجبؽش أُ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ ٝررجؾ ثظو خ ٍجبشورح ثخبطوٞخ اىَملٍوخ ثَةْوٜ أّؤ ٝوزٌ       

خ لارخووب  اىقووراراد اىَخزي ووخ، ٗلا ٝةْووٜ أُ ٕوولا الإفظووبػ عووِ مبفووخ اىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ رةزجوور ٍمأَوو

الإفظوبػ ىووٞص ىوؤ ؽوودٗا فْٞجضوٜ الإفظووبػ عووِ اىَةيٍ٘ووبد اىزووٜ ريجوٜ ؽبعووخ ٍطووزخدٍٖب ٍووع ٍراعووبح 

اىةم خ ثِٞ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ ٗرني خ ٕلا اىز٘ضع فبىةم خ ثِٞ اىَزضٞورِٝ ؽراٝوخ ؽٞوش أّؤ ٝزرروت 

ي خ أّزبط اىَةيٍ٘بد اىزوٜ ٝوزٌ الإفظوبػ عْٖوب، ثبلإػوبفخ عيٜ زٝباح اىز٘ضع فٜ الإفظبػ زٝباح فٜ رن

اىٜ  ىل ْٝجضٜ اىَ٘ازّخ ثِٞ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ ٗ سارح اىَةيٍ٘بد اىزٜ ْٝجضٜ الإفظبػ عْٖوب سُ 
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اىَةيٍ٘بد اىضسٝرح رضرق اىَطزخدً فٜ اىز بطٞو ٍَب ٝزطيت عٖد فٜ فَٖٖب، ىولىل لا ْٝجضوٜ ٍراعوبح 

 و خبطٞخ اسَٕٞخ اىْطجٞخ. اىَملٍخ فقؾ ثو َٝزد ىٞشَ

 

 :الاستثّبساٌّطٍب اٌثبٌث: ِخبطش 

 :  الاستثّبسِفهىَ ِخبطش  -

فٖ٘ فٜ اى٘ا ع ٝزؾَو ارعخ ٍوِ اىَخوبؽرح ٍقبثوو ر٘ ةؤ  الاضزضَبرعْدٍب ٝقً٘ اىَطزضَر ثةَيٞخ       

اىؾظ٘ه عيٚ عبأد ٍةق٘ه، ىلىل رةزجر اىَخبؽرح عْظراً ٕبٍبً ٝغت أخلٓ ثةِٞ الاعزجبر عْود ارخوب  

أٛ  رار اضزضَبرٛ، ٖٗٝدف اىَطزضَر اىةباٛ اىٚ رؾقٞ  أمجر عبأد ٍَنِ ٍوع رؾَوو أ وو ارعوخ ٍوِ 

رووررجؾ ثبؽزَووبه ٗ وو٘  اىخطووبأر، فنيَووب زاا اؽزَووبه  ضووزضَبرالااىَخووبؽرح. ٝزؼووؼ أُ اىَخووبؽرح فووٜ 

أمضور خطو٘رح ٗاىةنوص ثوبىةنص، ٗٝئخول عيوٚ اىزةرٝوف اىطوبث   الاضوزضَبرٗ ٘  اىخطبرح، ميَب مبُ 

الاضوزضَبرٝخ  ٞر  بثو ىيقٞبش ثبلإػبفخ اىٚ عدً  بثيٞزٔ ىمضزخداً فوٜ رظوْٞف اىجوداأو  أّٔىيَخبؽرح 

اعووذ اىؾبعووخ اىووٚ اٝغووبا ثوودٝو ٝةجوور عووِ ٕوولا اىزةرٝووف ٗٝنووُ٘  ووبثمً ٕووب، ىوولا ٗفقووبً ىَطووز٘ٙ ٍخبؽر

ىولا َٝنوِ رثوؾ اىزةرٝوف اىنَووٜ  الاضوزضَبرىيقٞوبش، ٗثَوب أُ ٍةوده اىةبأود ٕو٘ اىةْظور اسضبضوٜ فوٜ 

، 1999 ،، ٗثْوبل ىولىل َٝنوِ رةرٝوف اىَخوبؽرح ثؤّٖوب )ٍطورالاضوزضَبرىيَخبؽرح ثَةده اىةبأد عيوٚ 

"،  الاضووزضَبرطووزضَر فووٜ رؾقٞوو  اىةبأوود اىَوورعؼ أٗ اىَز٘ ووع عيووٚ ( " اؽزَووبه فشووو اى40َ-39 ص

 ٗرقبش اىَخبؽرح ثْبل ىلىل ثَقدار الاّؾراف اىَةٞبرٛ ىيةبأد اى ةيٜ عِ اىةبأد اىَرعؼ أٗ اىَز٘ ع.

 :  الاستثّبسأنىاع ِخبطش  -

(:46-45، ص1999 ،ثشنو عبً اىٚ ّ٘عِٞ )ٍطر الاضزضَبررقطٌ ٍخبؽر      
 

ٕٜ اىَخوبؽر اىْبرغوخ عوِ ع٘اٍوو روئصر فوٜ اسٗراق اىَبىٞوخ ث٘عؤ عوبً ٗلا  اٌّنتظّت:اٌّخبطش  -1

ٝقزظر رؤصٞرٕب عيٚ شورمخ ٍةْٞوخ أٗ  طوب  ٍةوِٞ، ٗروررجؾ ٕولٓ اىة٘اٍوو ثوبى رٗف الا زظوباٝخ 

ٗاىطٞبضٞخ ٗالاعزَبعٞخ، فؤضةبر اسٗراق اىَبىٞخ عَٞةٖب رزؤصر ثٖلٓ اىة٘اٍو ثْ ص اىطرٝقخ ٗىنوِ 

بٗرووخ، ٗرنووُ٘ ارعووخ اىَخووبؽرح اىَْز َووخ ٍرر ةووخ فووٜ اىشوورمبد اىزووٜ رْووزظ ضوويةبً ثوودرعبد ٍز 

طووْبعٞخ أضبضووٞخ ٗموولىل اىشوورمبد اىزووٜ رزظووف أعَبىٖووب ثبىَ٘ضووَٞخ مشوورمبد اىطٞووراُ، أٛ 

ثظوو٘رح عبٍووخ أُ أمضوور اىشوورمبد رةرػووبً ىيَخووبؽر اىَْز َووخ ٕووٜ ريوول اىزووٜ رزووؤصر ٍجٞةبرٖوووب 

ز٘ٙ اىْشبؽ الا زظباٛ ث٘عٔ عبً ٗملىل ثَطوز٘ٙ اىْشوبؽ ٗأرثبؽٖب ٗثبىزبىٜ أضةبر أضَٖٖب ثَط

 فٜ ض٘ق اسٗراق اىَبىٞخ.

فٖٜ اىَخبؽر اىْبرغخ عِ ع٘اٍو رزةي  ثشرمخ ٍةْٞخ، أٗ  طوب  ٍةوِٞ  اٌّخبطش غُش اٌّنتظّت: -2

ٗرنُ٘ ٍطزقيخ عِ اىة٘اٍو اىَئصرح عِ اىْشبؽ الا زظباٛ منو، ٍٗوِ ٕولٓ اىة٘اٍوو روئصر عيوٚ 

ٍْزغبد شرمخ ٍةْٞخ ثبىلاد، ٗاىشرمبد اىزٜ رزظوف ثدرعوخ مجٞورح ٍوِ اىَخوبؽر  ٞور ٍْز َوخ 

خ أٗ  ٞور اىَةَورح مشورمبد اىَرؽجوبد ٗاىطوغبأر، ؽٞوش لا ٕٜ ريل اىزٜ رْزظ اىطيع الاضوزٖممٞ

رةزَوود ٍجٞةووبد ٕوولٓ اىشوورمبد عيووٚ ٍطووز٘ٙ اىْشووبؽ الا زظووباٛ أٗ عيووٚ ؽبىووخ ضوو٘ق اسٗراق 

اىَبىٞووخ، ٗرزووؤصر ارعووخ اىَخووبؽرح  ٞوور اىَْز َووخ ىشوورمخ ٍةْٞووخ ثووبىزضٞر فووٜ ؽجٞةووخ أٗ ٍنّ٘ووبد 

به ّشووبؽٖب أٗ ثبّزٖووبل عقوو٘ا ٍةْٞووخ، أٗ أطوو٘ه ٕوولٓ اىشوورمخ، مَووب رزووؤصر ثسٝووباح اىَْبفطووخ فووٜ ٍغوو

ثؾدٗس رضٞٞر أضبضٜ فٜ الإاارح، ىلا َٝنِ اىؾد ٍِ اىَخبؽر  ٞر اىَْز َوخ عوِ ؽورق اىزْ٘ٝوع 

ٗ ىوول ثزنووِ٘ٝ ٍؾ  ووخ اضووزضَبرٝخ رأضووَبىٞخ ٍوو٘ز  عيووٚ أطوو٘ه ٍخزي ووخ ىنووٜ ٝزغْووت اىَطووزضَر 

 اىَخبؽر اىَررجطخ ثنو أطو عيٚ ؽدٓ.

 

 اٌّبٌُت: ٌلأوساقق اٌخشطىَ اٌّطٍب اٌشابغ: نبزة ػن سى

ً، 1962اُ فنورح اّشوبل ضو٘ق ٍزخظووض ىزوداٗه اسٗراق اىَبىٞوخ فوٜ اىطوو٘ااُ رةو٘ا اىوٜ اىةووبً      

ً ىنوٜ 1982اىَبىٞوخ ٍوِ  جوو ٍغيوص اىشوةت فوٜ اىةوبً  ىووٗراقٗرَذ اعبزح  بُّ٘ ض٘ق اىخرؽوً٘ 

 ىوووٗراقاح لإّشوبل ضوو٘ق اىَبىٞووخ فوٜ اىطوو٘ااُ ؽٞووش ثودأد اىخطوو٘ح اىغووب ىوووٗراقٝوْ ٌ اّشووبل ضو٘ق 

ً ٗفوٜ ّو٘فَجر ٍوِ 1992ً، ٗ د رٌ رؤضٞص ٕٞئخ اسض٘اق اىَبىٞخ فٜ عوبً 1992اىَبىٞخ فٜ أ ططص 
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ً ٗىنووِ ٕوولا 1982ّ ووص اىةووبً أ وور ٍغيووص اىوو٘زرال رةوودٝمً عيووٜ  ووبُّ٘ ضوو٘ق اسٗراق اىَبىٞووخ ىةووبً 

ً أعوبز 1994ىٞخ، فوٜ اىةوبً اىَب ىوٗراقاىقبُّ٘ اىَةده ىٌ ٝف ثنو اس راع اىمزٍخ لإّشبل ض٘ق 

اىَبىٞووخ ٗاىوولٛ أطووجؼ ثَ٘عجوؤ ضوو٘ق  ىوووٗراق ووبُّ٘ ضوو٘ق اىخرؽووً٘  الاّزقووبىٜاىَغيووص اىوو٘ؽْٜ 

اىَبىٞووخ مٞبّووبً  بّّ٘ٞووبً ٍطووزقمً، ٗثووودأ اىةَووو رضووَٞبً فووٜ اىطوو٘ق اسٗىٞووخ )ضووو٘ق  ىوووٗراقاىخرؽووً٘ 

اىضبّ٘ٝخ )ض٘ق اىزداٗه(، فوٜ ً، مَب ثدأ اىةَو فٜ اىط٘ق 1994الإطداراد(، فٜ اىةبشر ٍِ أمز٘ثر 

اىَبىٞخ ٍراؽو رط٘ر ٍخزي خ ٍْل اّشوبأٔ ؽزوٚ  ىوٗراقً، ٗ د شٖد ض٘ق اىخرؽً٘ 1994شٖر ْٝبٝر 

 .(25-11 ، ص2007 ،اىَبىٞخ ىوٗراقض٘ق اىخرؽً٘ )اىًٞ٘ 

 اٌّبٌُت: ٌلأوساقألسبَ سىق اٌخشطىَ  -

 اىَبىٞخ ٍِ  طَِٞ أضبضِٞ: ىوٗراقٝزنُ٘ ض٘ق اىخرؽً٘   

 Primary Marketاىط٘ق اسٗىٞخ:  -1

اىةوبً فوٜ اؽوبر  ىممززوبةٝقظد ثٖب اىط٘ق اىزٜ رغرٛ فٖٞب اطدار اسٗراق اىَبىٞخ ٗؽرؽٖوب     

اىق٘اِّٞ ٗاىي٘اأؼ ٗاىزةيَٞبد ٗاسعوراف اىطوبأدح، ؽٞوش ثودأد اىطو٘ق اسٗىٞوخ عَيٖوب فوٜ اىةبشور 

يٜ اطدار اسٗراق اىَبىٞخ اىخبطخ ً، ٗ ىل ٍِ خمه  ٞبٍٖب ثبلإشراف ع1994ٍِ أمز٘ثر عبً 

 رأضَبىٖب. زٝبآثشرمبد اىَطبَٕخ اىزٜ رر ت فٜ 

 Secondary Marketاىط٘ق اىضبّ٘ٝخ:  -2

ٕٜ اىط٘ق اىزٜ رزٌ فٖٞب عَيٞبد ثٞع )رداٗه( اسٗراق اىَبىٞخ اىزٜ رظدرٕب ٍْ َبد اسعَوبه    

بىٞووخ فووٜ  بعووخ رووداٗه خبطووخ ثوولىل ضوو٘ال ثطرٝقووخ ٍجبشوورح أٗ ثبى٘مبىووخ ٗرجووباه ٍينٞووخ اسٗراق اىَ

اىَبىٞخ فٜ اىضوبّٜ ٍوِ ْٝوبٝر  ىوٗراقاىط٘ق اىضبّ٘ٝخ فٜ ض٘ق اىخرؽً٘  افززبػاىضرع، ؽٞش رٌ 

( شورمخ ٍطوبَٕخ عبٍوخ روٌ ااراعٖوب 24ً، ٗثدأد ؽرموخ اىزوداٗه ثبىطو٘ق اىْ بٍٞوخ ثةودا )1995

( روٌ ر٘اطوو 5/94ر وٌ )شرٗؽ الإاراط اىزٜ أ رٕب ٍغيوص ااارح اىطو٘ق ثقورار  اضز٘فذثةد أُ 

( شووورمخ 53ً )2007شوورمبد عدٝووودح ىٞظووجؼ عووودا اىشوورمبد اىَدرعوووخ ثْٖبٝووخ اىةوووبً  4ااراط 

( شوووٖباح ٍوووِ شوووٖبااد اىَشوووبرمخ اىؾنٍ٘ٞوووخ 21ثبلإػوووبفخ اىوووٜ ) اضوووزضَبرٛ( طوووْدٗق 19ٗ)

 )شٖبٍخ(.

 اٌّبذث اٌثبنٍ

 اٌفشوع اختببسوتذًٍُ اٌبُبنبث 

 ؽظبأٜ اىَزجع ٗملىل اعرالاد اىجؾش ٍِ ؽٞش: ٝ٘ػؼ اىجبؽش فٜ ٕلا اىَجؾش اىَْٖظ الإ

 ىوٗراقٝشَو ٍغزَع اىجؾش اىَزةبٍيِٞ ٗاىَ٘ظ ِٞ ثط٘ق اىخرؽً٘ ِجتّغ وػُنت اٌبذث:  -

اىَبىٞخ ٗ د ؽرص اىجبؽش عيٚ رْ٘  عْٞخ اىجؾش ٍِ ؽٞش شَ٘ىٖب عيٚ اسفراا ٍِ ٍخزيف 

ضْ٘اد خجررٌٖ ٗرخظظبرٌٖ ٗؽجٞةخ  ٗاخزمفاى ئبد اىةَرٝخ، ٍٗخزيف اىَئٕمد اىةيَٞخ 

 92اضزجبّخ ثظ٘رح عش٘اأٞخ ىزَضو عْٞخ اىجؾش ٗ د رٌ اضزمً عدا  100عَيٌٖ، ٗ د رٌ ر٘زٝع 

 % ٕٜٗ ّطجخ عبىٞخ رؾق  أ راع اىجؾش.92اضزجبّخ ٍِ الاضزجبّبد اىَ٘زعخ ثْطجخ ثيضذ 

اىجٞبّوبد، ؽٞوش روٌ اعزَوبا اسضوي٘ة اضزخدً اىجبؽش الاضزجبّخ مؤااح ىيدراضوخ ٗعَوع أداة اٌبذث:  -

اىةيَوٜ فوٜ اعوداا الاضوزجبّخ ٗرزنووُ٘ الاضوزجبّخ ٍوِ ٍقدٍوخ ر٘ػووؼ اىضورع ٍْٖوب ٍوع الإرشووبااد 

اىخبطخ ثَيئٖب, ٝيٖٞب اىغسل اسٗه ٕٗ٘ عجبرح عِ اىجٞبّوبد اىشخظوٞخ )اىةَور، اىَئٕوو اىةيَوٜ، 

( 19ل اىضبّٜ ٗٝزؼَِ عودا )عدا ضْ٘اد اىخجرح، اىزخظض اىةيَٜ، ٗؽجٞةخ اى٘ظٞ خ(, صٌ اىغس

اٌتىسةغ فةٍ الإفظةبح اٌّذبسةبٍ وأثةشه ػٍةً تمٍُةً إه رةنص ترال أفراا عْٞخ اىجؾش ؽو٘ه برط

 . الاستثّبسِخبطش 

ىزؾقٞ  إٔداف اىجؾش ٗىيزؾق  ٍِ فرػٞبرٔ، رٌ اضزخداً  الأسبٌُب الإدظبئُت اٌّستخذِت:  -

ٍرثع مبٛ  اخزجبربد، اىْطت اىَئ٘ٝخ، اسضبىٞت الإؽظبأٞخ ٍزَضيخ فٜ اىز٘زٝع اىزنرارٛ ى عبث

ىدلاىخ اى رٗق، ٗىيؾظ٘ه عيٚ ّزبأظ ا ٞقخ  در الإٍنبُ، رٌ اضزخداً اىجرّبٍظ الإؽظبأٜ 

(SPSS) Statistical Package for Social Sciences. 

 تذًٍُ اٌبُبنبث: -



 

 1095 (91) 6، ةرثٞخ ىيةيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞباى ٍرٝنٞخاس مباَٝٞخاس ٍغيخ -أِبساببن 52

 اولاً: اٌبُبنبث اٌشخظُت:  -

 وفك اٌؼّش. اٌؼُنتأفشاد ( اٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 1اٌؼّش: َىضخ اٌجذوي سلُ ) -1

 (1جذوي سلُ )                                 

 وفك اٌؼّش أفشاد اٌؼُنتاٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 
 اىْطجخ اىزنرار اىةَر

 35.9 33 ضْخ 30ا و ٍِ 

 37.0 34 ضْخ 40 - 31

 15.2 14 ضْخ 41-45

 12.0 11 ضْخ 45امضر ٍِ 

 %100 92 اىَغَ٘ 

 

ضْخ ثزنرار ثيغ  40-31ا يت افراا اىةْٞخ ٍِ اى ئخ اىةَرٝخ ٝزؼؼ ٍِ اىغدٗه اعمٓ اُ 

( فرااً ٗثْطجخ 33ضْخ ثزنرار ثيغ ) 30%(، ريزٖب اى ئخ اىةَرٝخ ا و ٍِ 37.0( فرااً ٗثْطجخ )34)

%(، 15.2( فرااً ٗثْطجخ ثيضذ )14ضْخ ثزنرار ثيغ ) 45-31%(، ريزٖب اى ئخ اىةَرٝخ 35.9ثيضذ )

 %(.12.0( فرااً ٗثْطجخ ثيضذ )11ضْخ ثزنرار ثيغ ) 45مضر ٍِ ٗاخٞراً اى ئخ اىةَرٝخ ا
 وفك اٌّؤهً اٌؼٍٍّ. أفشاد اٌؼُنت( اٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 2ؤهً اٌؼٍٍّ: َىضخ اٌجذوي سلُ )اٌّ -2

 (2جذوي سلُ )

 وفك اٌّؤهً اٌؼٍٍّ أفشاد اٌؼُنتاٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 
 اٌنسبت اٌتىشاس اٌّستىي اٌتؼٍٍُّ

 39.1 36 بىبٌىسَىس

 17.4 16 دبٍىَ ػبٌٍ

 34.8 32 ِبجستُش

 8.7 8 دوتىساه

 %100 92 اٌّجّىع

 

( فورااً 36ٝزؼؼ ٍوِ اىغودٗه اعومٓ اُ  بىجٞوخ افوراا اىةْٞوخ ٍوِ ؽَيوخ اىجنوبى٘رٝ٘ش ثزنورار ثيوغ )   

( فورااً ٗثْطوجخ ثيضوذ 32%(، ريزٖوب الافوراا ٍوِ ؽَيوخ ارعوخ اىَبعطوزٞر ثزنورار ثيوغ )39.1ٗثْطجخ )

%(، 17.4( فورااً ٗثْطوجخ ثيضوذ )16%(، ريزٖب الافراا ٍِ ؽَيخ اىودثيً٘ اىةوبىٜ ثزنورار ثيوغ )34.8)

%(. ٗٝشٞر  ىل اىوٚ أُ 8.7( افراا ٗثْطجخ ثيضذ )8ثزنرار ثيغ ) اىدمز٘رآٗاخٞراً الافراا ٍِ ؽَيخ 

 %(.60.9( فرااً ٗثْطجخ ثيضذ )56ا يت افراا اىةْٞخ رةيٌَٖٞ ف٘ق اىغبٍةٜ ثزنرار ثيغ )
 بشة.وفك سنىاث اٌخ أفشاد اٌؼُنت( اٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 3ىاث اٌخبشة: َىضخ اٌجذوي سلُ )سن -3

 (3جذوي سلُ )

 وفك سنىاث اٌخبشة أفشاد اٌؼُنتاٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 
 اٌنسبت اٌتىشاس سنىاث اٌخبشة

 35.9 33 سنىاث فبلً 5

 33.7 31 سنىاث 11 - 6

 8.7 8 سنت 11-15

 21.7 20 سنت 15اوثش ِن 

 %100 92 اٌّجّىع

 

( فوورااً 33ثزنوورار ثيووغ )ضووْ٘اد  5ٝزؼووؼ ٍووِ اىغوودٗه اعوومٓ اُ ا يووت افووراا اىةْٞووخ خجووررٌٖ 

( فورااً ٗثْطوجخ 31ضوْ٘اد ثزنورار ثيوغ ) 10 -6%(، ريزٖب الافوراا اىولِٝ خجوررٌٖ ثوِٞ 35.9ٗثْطجخ )

( فورااً ٗثْطوجخ ثيضوذ 20ضْخ ثزنرار ثيغ ) 15%(، ريزٖب الافراا اىلِٝ خجررٌٖ امضر ٍِ 33.7ثيضذ )
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( افوراا ٗثْطوجخ ثيضوذ 8زنورار ثيوغ )ضوْخ ث 15-11%(، ٗاخٞراً الافراا ٍِ اىلِٝ خجررٌٖ ثِٞ 21.7)

(8.7.)% 

وفك اٌتخظض  أفشاد اٌؼُنت( اٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 5اٌتخظض اٌؼٍٍّ: َىضخ اٌجذوي سلُ ) -4

 اٌؼٍٍّ.

 (4جذوي سلُ )

 وفك اٌتخظض اٌؼٍٍّ أفشاد اٌؼُنتاٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 
 اٌنسبت اٌتىشاس اٌتخظض اٌؼٍٍّ

 37.0 34 ِذبسبت

 20.7 19 التظبد

 9.8 9 اػّبياداسة 

 2.2 2 ادظبء

 30.4 28 بنىن وتّىًَ

 %100 92 اٌّجّىع

 

( فورااً 34ٝزؼؼ ٍِ اىغدٗه اعمٓ اُ ا يوت افوراا اىةْٞوخ رخظظوٌٖ اىَؾبضوجخ ثزنورار ثيوغ )

%(، 30.4( فرااً ٗثْطوجخ ثيضوذ )28%(، ٝيٞٔ رخظض اىجْ٘ك ٗاىزَ٘ٝو ثزنرار ثيغ )37.0ٗثْطجخ )

%(، ٝيٞووؤ رخظوووض ااارح 20.7( فوورااً ٗثْطوووجخ ثيضوووذ )19ثيوووغ )ٝيٞوؤ رخظوووض الا زظوووبا ثزنووورار 

%(، ٗاخٞووراً رخظووض الاؽظووبل ثزنوورار ثيووغ 9.8( افووراا ٗثْطووجخ ثيضووذ )9الاعَووبه ثزنوورار ثيووغ )

 %(.2.2فراِٝ ٗثْطجخ ثيضذ )

 وفك طبُؼت اٌؼًّ. أفشاد اٌؼُنت( اٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 5طبُؼت اٌؼًّ: َىضخ اٌجذوي سلُ ) -5

 (5جذوي سلُ )

 وفك طبُؼت اٌؼًّ أفشاد اٌؼُنتاٌتىصَغ اٌتىشاسٌ 
 اٌنسبت اٌتىشاس طبُؼت اٌؼًّ

 30.4 28 ِذبسب

 13.0 12 سئُس دسبببث

 3.3 3 ِستثّش فٍ الاوساق اٌّبٌُت

 10.9 10 ِشاجغ دسبببث

 8.7 8 ِذًٍ ِبٌٍ

 4.3 4 ِذَش ِبٌٍ

 14.1 13 اوبدٍَّ

 13.0 12 ػبًِ بششوت وسبطت ِبٌُت

 0 0 اٌّبٌُت ٌلأوساقػبًِ بسىق اٌخشطىَ 

 2.2 2 اخشي

 %100 92 اٌّجّىع

 

( فورااً ٗثْطوجخ 28ٝزؼؼ ٍِ اىغدٗه اعمٓ اُ ا يت افراا اىةْٞخ ٍِ اىَؾبضوجِٞ ثزنورار ثيوغ )

%(، ٝيٖٞوووب رإضوووبل اىؾطوووبثبد 14.1( فووورااً ٗثْطوووجخ )13ثزنووورار ) ِالاموووباَٝٞٞ%(، ٝيٖٞوووب 30.4)

%(، ٝيٖٞوووب 13.0( فووورااً ٗثْطوووجخ )12بؽخ اىَوووبىٜ ثزنووورار ثيوووغ ىنيَٖٞوووب )ثشووورمبد اى٘ضووو ٗاىةوووبٍيِٞ

( 8اىَوبىِٞ ثزنورار ) اىَؾييوِٞ%(، ٝيٖٞوب 10.9( افوراا ٗثْطوجخ )10ٍراعةِٞ اىؾطبثبد ثزنرار ثيوغ )

%(، ٝيٖٞوب اىَطوزضَرِٝ 4.3( افوراا ٗثْطوجخ )4%(، ٝيٖٞب اىَدرال اىَبىِٞ ثزنرار )8.7افراا ٗثْطجخ )

%(، ٗاخٞووراً اخوورٙ ثزنوورار ثيووغ فووراِٝ 3.3( افووراا ٗثْطووجخ )3ىَبىٞووخ ثزنوورار ثيووغ )فووٜ الاٗراق ا

 %(.2.2ٗثْطجخ ثيضذ )
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 ثبنُب: تذًٍُ أسئٍت اٌفشوع:

ِسةتخذٍِ  ادتُبجةبثاٌتىسغ فٍ الإفظبح  ببٌظىسة اٌتٍ تٍبٍ طذت اٌفشضُت الأوًٌ:  اختببس -1

 اٌّبٌُت. ٌلأوساقفٍ سىق اٌخشطىَ  الاستثّبساٌمىائُ اٌّبٌُت َؤثش إَجبببً ػٍٍ لشاس 

ٍرثووع موبٛ ىدلاىوخ اى وورٗق ى عبثوخ عيووٚ  اخزجوبرطوؾخ اى رػووٞخ ٝطوزخدً اىجبؽوش ّزووبأظ  خزجوبرلا    

 (.6أضئيخ اى رػٞخ اسٗىٚ، َٗٝنِ ر٘ػٞؼ  ىل ثبىغدٗه ر ٌ )

 (6اٌجذوي سلُ )

 ًٌِشبغ وبٌ ٌذلاٌت اٌفشوق ٌلإجبببث ػًٍ أسئٍت اٌفشضُت الأو اختببسنتبئج 
لُّت ِشبغ  اٌؼببسة  َ

 وبٌ

ِستىي 

 اٌّؼنىَت

ثزطجٞ  ٍ ًٖ٘ اىز٘ضع فٜ  ىوٗراق اىَبىٞخفٜ ض٘ق اىخرؽً٘  الاضزضَبرٝزؤصر  رار  1

 الإفظبػ اىَؾبضجٜ.

98.44 0.00 

فٜ ض٘ق  الاضزضَبرْٕبىل عم خ ثِٞ رطجٞ  ٍ ًٖ٘ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ ٗ رار  2

 اىَبىٞخ. ىوٗراقاىخرؽً٘ 

59.31 0.00 

 0.00 131.90 اىَبىٞخ. ىوٗراقثط٘ق اىخرؽً٘  الاضزضَبر ٞبة الإفظبػ ٝئصر ضيجبً عيٚ  رار  3

ً عيٚ  رار  4 رةسٝس اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ ٍِ  جو اىَْشآد ٝئصر اٝغبثب

 اىَبىٞخ. ىوٗراقثط٘ق اىخرؽً٘  الاضزضَبر

44.78 0.00 

ثزطجٞ  ٍ ًٖ٘ اىز٘ضع فٜ الافظبػ فٜ اىق٘اأٌ  الاضزضَبررررجؾ عَيٞخ ارخب   رار  5

 اىَبىٞخ.

76.37 0.00 

ٝخ اىرشٞدح ثَدٙ ر٘افر اىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ اىزٜ ريجٜ الاضزضَبررررجؾ اىقراراد  6

 ٍطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ. اؽزٞبعبد

66.35 0.00 

 0.00 85.31  راراد خبؽئخ.عدً الإفظبػ عِ اىَةيٍ٘بد ثش بفٞخ فٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ ٝئاٛ اىٚ  7

الإفظبػ عِ اىَةيٍ٘بد ثش بفٞخ فٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ ٝةسز اىضقخ ىدٙ ٍزخلٛ  8

 ٝخ.الاضزضَبراىقراراد 

74.00 0.00 

 

 مبٟرٜ:  (6َٗٝنِ ر طٞر ّزبأظ اىغدٗه ر ٌ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 4( ٕٗلٓ اىقَٞخ أ وو ٍوِ  َٞوخ ٍرثوع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )98.44ثبىطئاه الاٗه )

فووبُ  -(6ٗاعزَووبااً عيووٚ ٍوب ٗرا فووٜ اىغوودٗه ر ووٌ ) -( 13.28%( ٗاىجبىضووخ )1ٍٗطوز٘ٙ الاىووخ )

 %(.1 ىل ٝشٞر اىٚ عدً ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

 ٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو

( 4( ٕٗلٓ اىقَٞخ أ وو ٍوِ  َٞوخ ٍرثوع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )59.31ثبىطئاه اىضبّٜ )

فبُ  ىول  -(6بااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌ )ٗاعزَ-( 13.28%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ ) ٝشٞر اىٚ عدً ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ

 ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيوو ٚ

( 4( ٕٗلٓ اىقَٞخ أ و ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗىٞخ عْد ارعوخ ؽرٝوخ )131.90ثبىطئاه اىضبىش  )

فبُ  ىول  -(6فٜ اىغدٗه ر ٌ )ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا -( 13.28%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ عدً ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )44.78ثبىطئاه اىراثع )

فبُ  ىول  -(6)ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌ -( 11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )ٝشٞر ا

 يووٚ ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ ع

( 4( ٕٗلٓ اىقَٞخ أ و ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗىٞخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )76.37ثبىطئاه اىخبٍص )
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فبُ  ىول  -(6) اعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌٗ-( 13.28%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ عدً ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3ٞخ عْد ارعخ ؽرٝوخ )( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗى66.35ثبىطئاه اىطباش )

فبُ  ىول  -(6)ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌ -( 11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )85.31ىطبثع )ثبىطئاه ا

فبُ  ىول  -(6)ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌ -( 11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

 عيووٚ ٍووب عووبل  وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )74.00ثبىطئاه اىضبٍِ )

فبُ  ىول  -(6ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغدٗه ر ٌ )-( 11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1طز٘ٙ الاىخ )ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍ

اٌتىسةغ فةٍ الإفظةبح  ببٌظةىسة ٕٗلٓ اىْزبأظ رضجذ طؾخ اى رػٞخ اسٗىٚ اىزٜ رْض عيوٚ " 

فٍ سىق اٌخشطىَ  الاستثّبسِستخذٍِ اٌمىائُ اٌّبٌُت َؤثش إَجبببً ػٍٍ لشاس  ادتُبجبثاٌتٍ تٍبٍ 

 ." اٌّبٌُت ٌلأوساق

 

اٌّؼٍىِبث اٌتٍ َتُ الإفظبح ػنهب فٍ اٌمىائُ اٌّبٌُت لا تٍبٍ طذت اٌفشضُت اٌثبنُت:  اختببس -2

 اٌّبٌُت ٌلأوساقَت بسىق اٌخشطىَ الاستثّبسِتخزٌ اٌمشاساث  ادتُبجبث

ٍرثع مبٛ ىدلاىخ اى رٗق ى عبثخ عيٚ أضئيخ  اخزجبرطؾخ اى رػٞخ ٝطزخدً اىجبؽش ّزبأظ  خزجبرلا

 (.7) اى رػٞخ اىضبّٞخ، َٗٝنِ ر٘ػٞؼ  ىل ثبىغدٗه ر ٌ

 (7جذوي سلُ )

 ِشبغ وبٌ ٌذلاٌت اٌفشوق ٌلإجبببث ػًٍ أسئٍت اٌفشضُت اٌثبنُت اختببسنتبئج 

 اٌؼببسة َ
لُّت ِشبغ 

 وبٌ

ِستىي 

 اٌّؼنىَت

ٝخ اىرشٞدح ثبىَةيٍ٘بد اىَ ظؼ عْٖب فٜ الاضزضَبررررجؾ اىقراراد  1

 اىق٘اأٌ اىَبىٞخ.

80.26 0.00 

ْٝجضٜ الافظبػ عِ اىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ ثبىق٘اأٌ اىَبىٞخ ثبىظ٘رح  2

 ٍطزخدٍٖٞب. اؽزٞبعبداىزٜ ريجٜ 

6.35 

 

0.10 

 ٞبة اىش بفٞخ ٗاىةرع اىةباه ٝررجؾ ثةدً الافظبػ عِ مبفخ  3

 اىَةيٍ٘بد ىَطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ.

52.44 0.00 

اىَؾبضجٞخ اىزٜ ٝزٌ ٝخ ثبىَةيٍ٘بد الاضزضَبرلا رررجؾ اىقراراد  4

 الافظبػ عْٖب فٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ.

56.18 0.00 

ْٕبك عم خ ثِٞ ع٘اح اىقراراد ٍٗدٙ الافظبػ عِ اىَةيٍ٘بد  5

 ثبىق٘اأٌ اىَبىٞخ.

89.22 0.00 

ْٕبك عم خ ثِٞ زٝباح اىضقخ فٜ ٍةيٍ٘بد اىق٘اأٌ اىَبىٞخ ٍٗطبَٕخ  6

 ٍطزخدٍٜ ٕلٓ اىق٘اأٌ. اؽزٞبعبدالااارح فٜ ريجٞخ 

34.70 0.00 

 

  ( مبٟرٜ:7َٗٝنِ ر طٞر ّزبأظ اىغدٗه ر ٌ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثوع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )80.26ثبىطئاه اسٗه )
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( فوبُ  ىول 7( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1)ٍٗطز٘ٙ الاىخ 

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3ٍرثوع مووبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝووخ ) ( ٕٗولٓ اىقَٞوخ ا ووو ٍوِ  َٞوخ6.35ثبىطوئاه اىضوبّٜ )

( فوبُ  ىول 7( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ عدً ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

 ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيوو ٚ

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )52.44ثبىطئاه اىضبىش )

( فوبُ  ىول 7( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

 َؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اى

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )56.18ثبىطئاه اىراثع )

( فوبُ  ىول 7( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ 

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗىٞخ عْد ارعخ ؽرٝخ )89.22ثبىطئاه اىخبٍص )

( فوبُ  ىول 7اىغودٗه ر وٌ )( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ 11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗىٞخ عْد ارعخ ؽرٝوخ )34.70ثبىطئاه اىطباش )

( فوبُ  ىول 7( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1الاىخ )ٍٗطز٘ٙ 

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

اٌّؼٍىِةبث اٌتةٍ َةتُ الإفظةبح ٕٗلٓ اىْزبأظ رضجذ طؾخ اى رػٞخ اىضبّٞوخ اىزوٜ روْض عيوٚ "  

 ٌةلأوساقَت بسىق اٌخشطةىَ الاستثّبسِتخزٌ اٌمشاساث  ادتُبجبثػنهب فٍ اٌمىائُ اٌّبٌُت لا تٍبٍ 

 ." اٌّبٌُت

 

هنبٌةةه ػلالةةت راث دلاٌةةت إدظةةبئُت بةةُن اٌتىسةةغ فةةٍ الإفظةةبح  طةةذت اٌفشضةةُت اٌثبٌثةةت: اختبةةبس -3

 اٌّبٌُت. ٌلأوساقبسىق اٌخشطىَ  الاستثّبساٌّذبسبٍ وتمًٍُ ِخبطش 

رثوع موبٛ ىدلاىوخ اى ورٗق ى عبثوخ عيوٚ ٍ اخزجوبرطؾخ اى رػوٞخ ٝطوزخدً اىجبؽوش ّزوبأظ  خزجبرلا     

 (.8أضئيخ اى رػٞخ اىضبىضخ، َٗٝنِ ر٘ػٞؼ  ىل ثبىغدٗه ر ٌ )

 (8جذوي سلُ )

 ِشبغ وبٌ ٌذلاٌت اٌفشوق ٌلإجبببث ػًٍ أسئٍت اٌفشضُت اٌثبٌثت اختببسنتبئج 

 اٌؼببسة َ
لُّت ِشبغ 

 وبٌ

ِستىي 

 اٌّؼنىَت

اىَبىٞخ ثبىز٘ضع فٜ  ىوٗراقثط٘ق اىخرؽً٘  الاضزضَبرٝررجؾ رقيٞو ٍخبؽر  1

 الافظبػ اىَؾبضجٜ.

40.87 0.00 

 0.00 32.24 ٝخ.الاضزضَبرْٕبك عم خ ثِٞ ع٘اح اىَةيٍ٘بد اىَؾبضجٞخ ٗرزقٞو ٍخبؽر اىقراراد  2

 0.00 23.31 ٝخ. الاضزضَبرٝطٌٖ اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ فٜ ررشٞد اىقراراد  3

 بلاضزضَبرٝخ ٍةيٍ٘بد عِ اىَخبؽر اىَررجطخ ثالاضزضَبرٝؾزبط ٍزخلٛ اىقراراد  4

 فٜ اسٗراق اىَبىٞخ.

51.91 0.00 

ردّٜ ٍطز٘ٙ الافظبػ ٗاىش بفٞخ ثبىق٘اأٌ اىَبىٞخ ٝسٝد ارعخ اىَخبؽر اىَررجطخ  5

 ٝخ.الاضزضَبرثبىقراراد 

84.09 0.00 

 



 

 57  اىطٞتأث٘ ثنر .... اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ

 

 ( مبٟرٜ:8َٗٝنِ ر طٞر ّزبأظ اىغدٗه )

 َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل  ثيضوذ 

( 3( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثوع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )40.87ثبىطئاه اسٗه )

فوبُ  ىول  -(8( ٗاعزَبااً عيٚ ٍب ٗرا فٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )ٝشٞر اىٚ ٗع٘

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 2( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )32.24ثبىطئاه اىضبىش )

فوبُ  ىول  -(8عيوٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ ) ( ٗاعزَوبااً 9.21%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3ؽرٝوخ ) ( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ23.31ثبىطئاه اىراثع )

( فوبُ  ىول 8( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 .%(1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل

( 3ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع مبٛ اىغدٗىٞخ عْد ارعخ ؽرٝخ ) (51.94ثبىطئاه اىخبٍص )

( فوبُ  ىول 8( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )11.34%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 .%(1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

  أفووراا عْٞووخ اىدراضوخ عيووٚ ٍووب عووبل ثيضوذ  َٞووخ ٍرثووع موبٛ اىَؾطوو٘ثخ ىدلاىووخ اى وورٗق ثوِٞ أعووداا

( 4( ٕٗلٓ اىقَٞخ أمجر ٍِ  َٞخ ٍرثع موبٛ اىغدٗىٞوخ عْود ارعوخ ؽرٝوخ )84.09ثبىطئاه اىضبٍِ )

( فوبُ  ىول 8( ٗاعزَبااً عيٚ ٍوب ٗرا فوٜ اىغودٗه ر وٌ )13.28%( ٗاىجبىضخ )1ٍٗطز٘ٙ الاىخ )

 %(.1ٝشٞر اىٚ ٗع٘ا فرٗق  اد الاىخ اؽظبأٞخ ٗعْد ٍطز٘ٙ الاىخ )

هنبٌةةه ػلالةةت راث دلاٌةةت ٕٗوولٓ اىْزووبأظ رضجووذ طووؾخ اى رػووٞخ اىضبىضووخ اىزووٜ رووْض عيووٚ "  

 ٌةلأوساقبسةىق اٌخشطةىَ  الاسةتثّبسإدظبئُت بُن اٌتىسغ فٍ الإفظبح اٌّذبسبٍ وتمًٍُ ِخةبطش 

 ." اٌّبٌُت

 

 اٌخبتّت:

 ر٘طو اىجبؽش اىٚ ّزبأظ أصجزذ طؾخ عَٞع اى رػٞبد ثبلإػبفخ اىٚ:أولاً: اٌنتبئج: 

ثطو٘ق  الاضوزضَبررةسٝس اىز٘ضع فٜ الإفظبػ اىَؾبضجٜ ٍِ  جو اىَْشآد ٝئصر اٝغبثبً عيوٚ  ورار  -

 اىَبىٞخ. ىوٗراقاىخرؽً٘ 

الإفظوووبػ عوووِ اىَةيٍ٘وووبد ثشووو بفٞخ فوووٜ اىقووو٘اأٌ اىَبىٞوووخ ٝةوووسز اىضقوووخ ىووودٙ ٍزخووولٛ اىقوووراراد  -

 ٝخ.الاضزضَبرٝخ، ٗٝقيو ارعخ اىَخبؽر اىَررجطخ ثبىقراراد الاضزضَبر

اىَبىٞووخ ثووبىةرع اىةووباه ٍَووب ٝسٝوود ٍووِ  ىوووٗراقيزووسً اىشوورمبد اىَدرعووخ ثطوو٘ق اىخرؽووً٘ لا ر -

 ٝخ.الاضزضَبرارعخ اىَخبؽر اىَررجطخ ثبىقراراد 

فوٜ اسٗراق  بلاضوزضَبرٝخ ٍةيٍ٘وبد عوِ اىَخوبؽر اىَررجطوخ ثالاضزضَبرٝؾزبط ٍزخلٛ اىقراراد  -

 اىَبىٞخ.

-  

 ٝ٘طٜ اىجبؽش ثبٟرٜ:ثبنُبً: اٌتىطُبث: 

اىَبىٞخ اىةَو عيوٜ ّشور اىو٘عٜ ثوِٞ اىغَٖو٘ر ٗرؤٕٞوو  ىوٗراقْٝجضٜ عيٜ ٕٞئخ ض٘ق اىخرؽً٘  -

اىَزةبٍيِٞ ثبىط٘ق عِ ؽرٝ  اى٘رظ ٗاىْدٗاد ٗضوبأو الإعومً اىَخزي وخ اىَقورٗلح ٗاىَطوَ٘عخ 

 ٗاىَرأٞخ.
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اىَبىٞووخ اىووساً اىشوورمبد اىَدرعووخ ثبىطوو٘ق روو٘فٞر ٍطووز٘ٙ  ىوووٗراقعيووٚ ٕٞئووخ ضوو٘ق اىخرؽووً٘  -

ٍطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞوخ، ٗاىز٘ضوع فٞؤ ىٞشوَو ٍةيٍ٘وبد ثخومف  اؽزٞبعبدفظبػ اىلٛ ٝيجٜ الإ

 ٍ٘بد  بأَخ اىدخو ٗاىَرمس اىَبىٜ ٗاىزدفقبد اىَبىٞخ.يٍة

عيوٚ ٕٞئوخ اىطو٘ق اىةَوو عيوٚ رجظوٞر عَٖو٘ر اىَطوزضَرِٝ  ٞور اىؾظوٞ ِٞ ٗر٘عٞؤ ٍوودخرارٌٖ  -

ٗرغْجٌٖ اىخطبأر ٗرة وٌ اىة٘اأود  الاضزضَبرخبؽر اىز٘عٞٔ اسٍضو ثبىظ٘رح اىزٜ رن و ىٌٖ رقيٞو ٍ

 اىَرع٘ح.

ٛ اىَمأووٌ الاضووزضَبرثووبسٗراق اىَبىٞووخ ٗاىةَووو عيووٜ رٖٞئووخ اىَْووبؿ  الاضووزضَبررطوو٘ٝر ٗرشووغٞع  -

رةودٝيٖب ثَوب ْٝبضوت اىزطو٘راد  ٗا زوراػٗاىَْبضت ىٖب، ٗاطدار اىزشرٝةبد  اد اىةم خ ثبىط٘ق 

 اىزٜ ٝزطيجٖب اىط٘ق.

 

 اٌّشاجغ:
 : اىنزت اىةرثٞخ:أٗلاً 

 ً(.1961، اىَةغٌ اى٘ضٞؾ، اىقبٕرح: ٍغَع اىيضخ اىةرثٞخ، 1961ٍظط ٜ، اثرإٌٞ ٗتخرُٗ  -

 ، ٍةغٌ اضَبل اىةرة ، عَبُ: ٍنزجخ ىجْبُ.1991اىجدٗٛ، اىةجٞد محمد اىجدٗٛ ٗتخرُٗ،  -

 ، اىن٘ٝذ: ٍطجةخ  اد اىطمضو.1، ّ رٝخ اىَؾبضجخ، ؽ1990اىشٞرازٛ، عجبش ٍٖدٛ  -

 ، ّ رٝخ اىَؾبضجخ ،اٍش : ٍطجةخ عبٍةخ اٍش  .1995-1994ر٘فٞ ، ٗاىقبػٜ ؽطِٞ  ٍؤٍُ٘ؽَداُ،  -

، 1ؽ الإفظوبػ، ٗاىةرع، اىقٞبش، ، اىزؤطٞو ىْ رٛ ىيََبرضبد اىَْٖٞخ اىَؾبضجٞخ فٜ ٍغبلاد:2004ٍطر، محمد  -

 اار ٗاأو ىيْشر. عَبُ:

اىْ وورٛ ٗاىزطجٞقووبد اىةَيٞووخ، عَووبُ : اىطجةووخ اىضبّٞووخ ، اار اىوو٘راق اد الإؽووبر الاضووزضَبر، ااارح 1999محمد ٍطوور،  -

 ىيْشر ٗاىز٘زٝع.

الإؽوبر اىْ ورٛ ٗرطجٞقبرؤ اىةيَٞوخ ، عَوبُ:  –، اىزؾيٞوو اىَوبىٜ 1996اىؾٞبىٜ، ٗىٞد ّوبعٜ ، ٗاىجطَوخ، محمد عضَوبُ  -

 ً.1996اار ؽِْٞ ، 

 صبّٞبً: اىدٗرٝبد:

اىةورع ٗالإفظوبػ اىةوبً ٗرقٞوٌٞ ٍودٙ ر٘افرٕوب فوٜ اىزقوبرٝر اىَبىٞوخ  ،  ٞبش ٍزطيجوبد1989ر٘فٞ ،  محمد شرٝف  -

 .61، ٍغيخ الإاارح اىةبٍخ ، اىةدا فظبػ ثبىََينخ اىةرثٞخ اىطة٘اٝخىيشرمبد اىَطبَٕخ ٗفٜ ٍةٞبر اىةرع ٗالإ

 صبىضبً: اىرضبأو اىةيَٞخ:

اىجشوورٝخ فووٜ اىَْشووآد اىخدٍٞووخ، رضووبىخ ، اىقٞووبش ٗالإفظووبػ فووٜ اىَؾبضووجخ عووِ اىَوو٘ارا 2005عضَووبُ، اسٍووِٞ محمد  -

 ٍبعطزٞر  ٞر ٍْش٘رح، ميٞخ اىدراضبد اىةيٞب، عبٍةخ اىط٘ااُ ىيةيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب.

فوٜ الاٗراق اىَبىٞوخ، رضوبىخ  الاضوزضَبر، أصر الافظبػ اىَؾبضجٜ فٜ ارخب   وراراد 1998ؽطِٞ، عجد الله أؽَد ؽٔ  -

 ، عبٍةخ أٍدرٍبُ الإضمٍٞخ.ٍبعطزٞر  ٞر ٍْش٘رح ، ميٞخ اىةيً٘ الإاارٝخ

، الافظبػ اىةبً ٗإَٔٞزٔ ىَطزخدٍٜ اىق٘اأٌ اىَبىٞخ، رضبىخ ٍبعطزٞر  ٞور ٍْشو٘رح، ميٞوخ 2002ؽطِ، عضَبُ عجدٓ  -

 اىدراضبد اىةيٞب، عبٍةخ اىْٞيِٞ.

الإاارٝوخ،  ، اؽبر عيَٜ ىيَؾبضجخ اىجٞئٞخ، رضبىخ ٍبعطزٞر  ٞر ٍْش٘رح، ميٞخ اىةيو2000ً٘ؽبٍد، ٍؾغ٘ة عجد الله  -

 عبٍةخ أً ارٍبُ الاضمٍٞخ.

 راثةبً: اىَْش٘راد:

 ً. 2007اىَبىٞخ،  ىوٗراقاىزقرٝر اىطْ٘ٛ اىضبىش عشر، ض٘ق اىخرؽً٘  -

 خبٍطبً: اىنزت اسعْجٞخ:

- Smith, J.L and R.M. Kelth and W. Stephen 1985, Accounting principle, New York: 

Irwin. 
- 
Smith, Richard L. 1970, Management Through Accounting, Englewood cliffs, N.J: 

prentice-Hall, Inc. 
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