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ِذخً ِمرشذ ٌٍرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح 

 تٙذف ذشش١ذ اٌمشاساخ فٟ ِٕشآخ الأػّاي  اٌّرٛلؼح

  ِغ دساعح ذطث١م١ح

 د/ ػث١ش محمد س٠اض فّٟٙ                                            

 ِذسط رمغُ حٌّلخعزش                                           

 ؿخِؼش لٕخس حٌغ٠ٛظ -و١ٍش حٌظـخسس                                       

 

 ٍِخص اٌثسث:

ٌٍظٕزئ ٚحلإفظخف حٌّلخعزٟ ػٓ حٌّلخؽش ٠ٙذف حٌزلغ اٌٝ طمذ٠ُ ِذخً ِمظشف        

حٌّخ١ٌش حٌّظٛلؼش, ٚرٌه ٌذػُ حلأؽشحف رٚٞ حٌّظخٌق ٚح٠ـخد أعخط وّٟ دل١ك ٠ذػُ 

طٕخػٛ حٌمشحسحص فٟ ِٕشآص حلأػّخي, ِغ حٌظطز١ك ػٍٝ ششوظٟ حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ 

 حٌّظش٠ش ٚششوش كذ٠ذ ػض.

ذ ٚحٌظٍذ وبكذٜ حؿش٠ض حٌذسحعش حٌظطز١م١ش ػٍٝ ششوظ١ٓ فٟ طٕخػش حٌلذ٠      

حٌظٕخػخص حٌؼم١ٍش حٌظٟ طلظخؽ اٌٝ كـُ وز١ش ِٓ حلاعظؼّخس فٟ حلأطٛي حٌؼخرظش. وّخ أْ 

٘خط١ٓ حٌششوظ١ٓ ِذسؿظ١ٓ فٟ رٛسطش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظش٠ش, ٚػّٓ حٌششوخص 

( ٚحٌزٞ ٠ؼظّذ رشىً سث١غٟ ػٍٝ ِؼ١خس حٌغ١ٌٛش ٠ٚظُ EGX30حٌّذسؿش فٟ ِئشش )

 ف١ٗ ٚفمخ ٌم١ّش حٌظذحٚي وً عظش أشٙش. حخظ١خس ٚطشط١ذ حٌششوخص

حػظّذ حٌزلغ رشىً سث١غٟ ػٍٝ طل١ًٍ ِلظٜٛ حٌمٛحثُ ٚحٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش حٌّٕشٛسس      

ٌٍششوظ١ٓ, ٚوزٌه طمخس٠ش ِشحلزٟ حٌلغخرخص ٌٍمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚحٌمٛحثُ حٌّشفمش, رخلإػخفش 

( رخعظخذحَ ABRMاٌٝ ططز١ك ِذخً ل١خط حٌّخخؽش ػٍٝ أعخط حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش )

 ر١خٔخص حٌششوظخْ ِلً حٌظطز١ك ٚطل١ًٍ حٌٕظخثؾ رؼذ حٌظطز١ك.

ٚلذ طٛطً حٌزلغ اٌٝ أْ ١٘ىً حٌظىخ١ٌف حٌخخص رىً ِٕشؤس ٠ئػش ػٍٝ دسؿش     

حٌّخخؽش حٌظٟ طظؼشع ٌٙخ طٍه حٌّٕشؤس ٚوزٌه ػٍٝ حلأعٍٛد حٌزٞ طذحس رٗ ِخخؽش٘خ. 

١ش طغ١ش ِٓ ِٕظٛس سإ٠ش حلأؽشحف رٚٞ وّخ أْ حلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص رخٌّخخؽش حٌّخٌ
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حٌّظخٌق ٚطذػُ لشحسحطُٙ حلاعظشحط١ـ١ش. ِٚٓ ٘زح حٌّٕطٍك طٛطٟ حٌزخكؼش رٛػغ 

ػٛحرؾ ِٚؼخ١٠ش ٠ظُ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ ٚحلاعظششخد رٙخ فٟ حٌلىُ ػٍٝ حٌظٕزئحص حٌّخ١ٌش ٌّخ 

 ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ِٓ أػش ػٍٝ طٛؿٙخص ٚلشحسحص حلأؽشحف أطلخد حٌّظخٌق. وّخ طٛطٟ

حٌزخكؼش رخلاعظؼخٔش رخٌّذحخً حٌى١ّش حٌظٟ طؼظّذ ػٍٝ ر١خٔخص ٔظخَ حٌظىخ١ٌف فٟ حٌّٕشؤس 

 ٌٍظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌّظٛلؼش.

٠مذَ ٘زح حٌزلغ ِغخّ٘ش فٟ ِـخي حعظخذحَ أكذ حٌّذحخً حٌى١ّش حٌمخثّش ػٍٝ ر١خٔخص       

ٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚ٘ٛ ٔظخَ حٌظىخ١ٌف ٚحٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌذحخ١ٍش ٌٍّٕشآص فٟ حٌظ

(, ِٚلخٌٚش حٌظغٍذ ػٍٝ رؼغ حٌغٍز١خص ٚحٌّؼٛلخص حٌظٟ ٚحؿٙض ٘زح ABRMِذخً )

حٌّذخً ػٕذ حٌظطز١ك ػٍٝ حٌّٕشآص. وّخ أْ حٌزلغ أوذ ِٓ خلاي طل١ًٍ ِلظٜٛ حٌمٛحثُ 

ٚحٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ٚطمخس٠ش ِشحلزٟ حٌلغخرخص أْ حلاػظّخد ػٍٝ طل١ًٍ حٌز١خٔخص حٌذحخ١ٍش 

ّٕشؤس ٘ٛ حٌّظذس حلأدق ٚحلأوؼش حػظّخد٠ش فٟ دػُ حٌمشحسحص ػٕٗ ِٓ حٌّظخدس ٌٍ

حٌخخسؿ١ش حٌظٟ لذ ٠ئػش ػ١ٍٙخ ػٛحًِ غ١ش ِٛػٛػ١ش ِؼً حٌشخثؼخص أٚ حٌظٛؿٙخص 

 حٌّمظٛدس.

حٌىٍّخص حٌّفظخك١ش: حٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, ل١خط 

 ّلخعز١ش, طشش١ذ حٌمشحسص.حٌّخخؽش ػٍٝ أعخط حٌز١خٔخص حٌ

Abstract 

      This research aims to provide a suggested approach to 

accounting forecasting and disclosure of the expected financial 

risks, in order to support parties with interests and to find an 

accurate quantitative basis to support decision makers in business 

establishments, with application to the Egyptian Iron and Steel 

Company and Ezz Steel Company. 



 
 بهدف ترشيد القرارات في منشآت الأعمال   مدخل مقترح للتنبؤ والإفصاح المحاسبي عن المخاطر المالية المتوقعة

 عبير محمد رياض فهميد/  

                                                                                             754                                                                                0202العدد الأول   
 
 
 

      The applied study was conducted on two companies in the 

iron and steel industry as one of the heavy industries that need a 

large volume of investment in fixed assets. Also, these two 

companies are listed on the Egyptian Stock Exchange, and 

among the companies listed in the index (EGX30), which 

depends mainly on the liquidity standard and the companies are 

chosen and arranged according to the value of trading every six 

months.    The research relied mainly on analyzing the content of 

the lists and financial reports published for the two companies, as 

well as the reports of the auditors of the financial statements and 

the attached lists, in addition to applying the risk measurement 

approach based on the accounting data (ABRM) using the data of 

the two companies in application and analyzing the results after 

application. 

    The research has found that the cost structure affects the 

degree of risk, as well as the way in which risks are managed. 

The disclosure of financial risk forecasts also changes from the 

perspective of stakeholders with views and supports their 

strategic decisions. From this standpoint, the researcher 

recommends standards to be relied upon and to guide them in 

judging financial forecasts because of their impact on the 

directions and decisions of stakeholders. The researcher also 

recommends the use of quantitative inputs that depend on the 

cost system data to predict the expected financial risks. 
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      This research provides a contribution in the field of using one 

of the quantitative approaches based on the cost system data and 

the internal accounting data of the establishments in forecasting 

financial risks, which is the entry (ABRM), and trying to 

overcome some of the negatives and obstacles that faced this 

entry when applying to the establishments. The research also 

confirmed through analyzing the content of the financial reports 

and auditors' reports that relying on the organization's internal 

data analysis is the most reliable  

Key words: Financial risks Forecasting, Financial risks Discloser, 

Accounting Based Risk Measurement, rationalizing decisions. 

 :ِمذِح اٌثسث

ر١جش حلأػّخي حٌّظغ١شس رشىً ِظغخسع, ػٛسس طىٌٕٛٛؿ١خ حٌّؼٍِٛخص حٌظٟ أكخؽض 

حٌمشحسحص, حٌّخخؽشس حٌّشطزطش دحثّخ رىً ِخ ٠لذع فٟ حٌّغظمزً, وً طٍه رّظخزٞ 

حٌؼٛحًِ شىٍض ػشٚسس ٍِلش ٌذٜ ِظخزٞ حٌمشحسحص أٚ حلأؽشحف رٚٞ حٌّظخٌق ِغ 

ِٕشآص حلأػّخي ٌٍلظٛي ػٍٝ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّؼٍِٛخص حٌذل١مش ٚحٌظٟ ٠ّىٓ حلاػظّخد 

١ش ٚحلاكظ١خؽ ٌٍّؼٍِٛخص ػٓ ػ١ٍٙخ ٌٍظٕزئحص حٌّغظمز١ٍش ػٍٝ ٔفظ حٌمذس ِٓ حلأّ٘

 حلأكذحع حٌظخس٠خ١ش.

ٚلذ دفؼض حٌلخؿش اٌٝ ِظخدس ٌٍّؼٍِٛخص حٌّغظمز١ٍش أ٠ؼخ ؿ١ّغ حلأؽشحف 

حٌّؼ١ٕش رٛػغ حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش اٌٝ حٌزلغ ػّخ ٠خذَ ِغظخذِٟ حٌمٛحثُ ٚحٌظمخس٠ش 

ٚرٌه ِٓ  حٌّخ١ٌش ٌّٕشآص حلأػّخي وؤكذ أُ٘ حٌّظخدس حٌشث١غ١ش ٌّؼٍِٛخص ػٓ حٌّٕشؤس,

خلاي ٚػغ ِؼخ١٠ش طشىً حٌلذ حلأدٔٝ ٚحٌؼٛحرؾ حٌظٟ طلىُ طٛحفش لذس ِؼ١ٓ ِٓ 

حٌّؼٍِٛخص فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚحٌظمخس٠ش حٌّشفمش رٙخ. ٚلذ كخٌٚض طٍه حٌـٙخص أْ طشًّ 

 حٌظٕزئحص حٌّغظمز١ٍش فٟ ح٘ظّخِخطٙخ ٚحفشخسس ا١ٌٙخ فٟ رؼغ حٌّؼخ١٠ش.
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ٌزخكؼ١ٓ رٙذف خذِش حلأؽشحف رٚٞ شىً رٌه أ٠ؼخ حطـخ٘خ رلؼ١خ ٌذٜ ح

حٌّظخٌق ٚطمذ٠ُ حٌذػُ ٌمشحسحطُٙ, ٚلذ طٕٛػض طٍه حلاطـخ٘خص حٌزلؼ١ش ِٚٓ ر١ٕٙخ دسحعش 

ِذحخً ل١خط ٚطمذ٠ش حٌّخخؽش حٌّل١طش رخلأػّخي, ٚحٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ِٚذٜ 

 ٛلؼش.   حلإفظخف ػٓ طٍه حٌز١خٔخص حٌظٟ طُ حٌظٕزئ رٙخ خخطش ف١ّخ ٠ظؼٍك رخٌّخخؽش حٌّظ

 :ِشىٍح اٌثسث 1/ 1

أطزق حلا٘ظّخَ رخٌظٛسس حٌز١ٕ٘ش ٌٍششوش ِٓ حٌظٛؿٙخص حٌؼخ١ٌّش حٌلذ٠ؼش, ك١غ     

أطزق حلأطزخع حٌزٕٟ٘ حٌشخثغ ٌذٜ حٌّغظؼّش٠ٓ كخ١ٌخ رشىً خخص ٌٚذٜ حٌّغظف١ذ٠ٓ 

ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حٌّؼٍٕش ٌٍششوخص رشىً ػخَ أْ حٌششوخص حٌظٟ طفظق رشىً أوزش ػٓ 

خٔخطٙخ ٟ٘ ششوش طظّظغ رّظذحل١ش ػخ١ٌش ٚٚػٛف فٟ حٌخطؾ. ٚػٍٝ حٌـخٔذ ح٢خش ر١

أطزق حلا٘ظّخَ رخٌز١خٔخص حٌّغظمز١ٍش ٚحٌظٕزئ رٙخ ػٍٝ لذس وز١ش ِٓ حلأ١ّ٘ش ٌّظخزٞ 

 حٌمشحسحص ػٍٝ وخفش حٌّغظ٠ٛخص ِٓ حطلخد حٌّظخٌق.

ش ٌٙخ ٠ظؼق أٔٙخ لا ٚرذسحعش ٚحلغ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش حٌّؼٍٕش ٚحلإ٠ؼخكخص حٌّىٍّ       

طظؼّٓ حٌظٕزئحص رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش رخٌذسؿش حٌظٟ طظٕخعذ ٚأ١ّ٘ظٙخ ٚوزٌه ِغ أػش٘خ, 

ٚخخطش ارح ِخ أخز فٟ حلاػظزخس حٌمشحسحص حلاعظشحط١ـ١ش حٌٙخِش ػٍٝ وخفش حٌّغظ٠ٛخص 

ش حٌظٟ ٠ظُ حطخخر٘خ رٕخءح ػٍٝ طٍه حٌز١خٔخص حٌّغظمز١ٍش حٌظمذ٠ش٠ش. رخلإػخفش اٌٝ أْ ِؼخ١٠

حػذحد حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش حٌذ١ٌٚش ٚحٌّظش٠ش لا طشظًّ ػٍٝ ِؼ١خسح أٚ رٕذح ٠خظض رخٌظٕزئ 

رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚػٛحرؾ ِٚلذدحص ٘زح حٌظٕزئ ٚو١ف١ش طم١١ّٗ ٚطلذ٠ذ حٌّغج١ٌٛش فٟ 

كخٌش كذٚع حٔلشحفخص. ِّخ ٠ٕؼىظ ػٍٝ حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٍِٚلمخطٙخ رشىً 

طٛحفش ِؼٍِٛخص ٘خِش ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ لشحسحص خخؽجش أٚ رّفَٙٛ عٍزٟ فٟ طٛسس ػذَ 

آخش أْ طٍه حٌّؼٍِٛخص ِٓ حٌّلظًّ أْ طئدٞ اٌٝ حطخخر لشحس ِخظٍف فٟ كخٌش ِؼشفظٙخ 

رشىً ِغزك, ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ حٔخفخع دسؿش حٌذلش ٚحٌؼمش فٟ حلإفظخف حٌّلخعزٟ ػٓ 

 ص حلأػّخي.حٌز١خٔخص ٚحٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش رخٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌّٕشآ
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 ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ ذٍخ١ص ِشىٍح اٌثسث فٟ اٌرغاإلاخ اٌرا١ٌح:    

ً٘ ٠ئػش ١٘ىً حٌظىخ١ٌف رخٌششوش ػٍٝ دسؿش حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش رٙخ ٚػٍٝ أعٍٛد  -1

 حلإدحسس حلاعظشحط١ـ١ش ٌٍّخخؽش؟

ً٘ ٠ئػش حلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش فٟ حٌمشحسحص حلاعظشحط١ـ١ش  -2

 ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حٌّؼٍٕش ٚحلإ٠ؼخكخص حٌٍّلمش رٙخ ؟ٌٍّغظف١ذ٠

  :أ٘ذاف اٌثسث 2/ 1

٠ظّؼً حٌٙذف حٌشث١غٟ ٌٍزلغ فٟ طمذ٠ُ ِذخً ٌٍظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚحلإفظخف       

ػٓ طٍه حٌظٕزئحص ٚحٌّخخؽش رّخ ٠خذَ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحسحص ٌٍّغظف١ذ٠ٓ حٌّخظٍف١ٓ ِٓ 

 ٠ّىٓ طمغ١ُ رٌه حٌٙذف اٌٝ حلأ٘ذحف حٌفشػ١ش حٌظخ١ٌش:طٍه حٌز١خٔخص. ٚػٍٝ رٌه 

دساعح ٚذس١ًٍ اٌرٕثئ تاٌّخاغش ٚالإفصاذ ػٕٙا فٟ اٌّؼا١٠ش اٌذ١ٌٚح  1/2/1

 ٚاٌّصش٠ح ٚأدت١اخ اٌّساعثح.

ذس١ًٍ ِذخً اعرخذاَ اٌث١أاخ اٌّساعث١ح فٟ ل١اط ٚظثػ اٌّخاغش ٚدساعح  2/2/ 1

 ٌرىا١ٌف فٟ ذسذ٠ذ دسخح اٌّخاغش تاٌششواخ.دٚس اٌرغ١ش فٟ ١٘ىً اٌرىا١ٌف ٚت١أاخ ا

الرشاذ ِذخً لإداسج اٌّخاغش ٚاٌرٕثئ تٙا ٚالإفصاذ ػٕٙا فٟ ظٛء  3/ 2/ 1

ِمِٛاخ ٔظاَ اٌرىا١ٌف اٌّطثك تاٌششوح, ِغ ذط٠ٛش ٘زا إٌظاَ تّا ٠غاُ٘ فٟ ذٛف١ش 

ساعثٟ ِؼٍِٛاخ ذىا١ٌف١ح ذغاُ٘ فٟ ص٠ادج دسخح اٌذلح ٚاٌثمح فٟ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّ

    ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح ٚأؼىاعاذٙا ػٍٝ الأداء الالرصادٞ ٌّٕشآخ الأػّاي.

 :أ١ّ٘ح اٌثسث 3/ 1

٠مذَ حٌزلغ ِلخٌٚش ػ١ٍّش ٌلإعٙخَ فٟ ِـخي حٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚادحسطٙخ      

ٚحلإفظخف ػٕٙخ, رغشع خذِش حٌؼذ٠ذ ِٓ حلأؽشحف حٌّغظف١ذس ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حٌّؼٍٕش 

٠ؼخكخص حٌّشفمش رٙخ, ٚحٌظٟ لذ طىْٛ ادحسس حٌششوش ؽشفخ ِٕٙخ. ِٓ ٘زح حٌّٕطٍك ٚحلإ

 ٠ّىٓ طمغ١ُ أ١ّ٘ش حٌزلغ اٌٝ ِخ٠ٍٟ:
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  :الأ١ّ٘ح اٌؼ١ٍّح 1/ 3/  1

٠ؼظزش حلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ِٓ حلاطـخ٘خص حٌّؼخطشس فٟ          

حٌزخكؼش حٌّغخّ٘ش فٟ ِـخي حٌظٕزئ حٌزلغ حٌؼٍّٟ ٚحٌّلخعزٟ خخطش, ِٚٓ ػُ طلخٚي 

رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚادحسطٙخ رغشع خذِش حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ِٚغخػذطُٙ فٟ 

حطخخر لشحسحص سش١ذس لخثّش ػٍٝ ر١خٔخص طظّظغ رخٌذلش ٚحٌّظذحل١ش ٚحٌشفخف١ش, ػٍٝ أْ 

خ١ٍش ٌٍششوش دْٚ طىْٛ ٘زٖ حٌز١خٔخص ٔخرؼش ِٓ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش ٚر١خٔخص حٌظىخ١ٌف حٌذح

طؤػ١ش حٌؼٛحًِ حٌخخسؿ١ش غ١ش حٌّٛػٛػ١ش ِؼً حٌشخثؼخص أٚ حٌظؤػش رخلأخزخس حٌّٕشٛسس 

 ػٓ حٌششوخص.

 :الأ١ّ٘ح اٌؼ١ٍّح 2/ 3/ 1

٠غخُ٘ حلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص رخٌّخخؽش فٟ طلغ١ٓ حٌظٛسس حٌز١ٕ٘ش ٌٍششوش ٌذٜ      

شوخص حٌظٟ طفظق ػٓ ر١خٔخطٙخ ِغظخذِٟ حٌز١خٔخص حٌّؼٍٕش ػٓ حٌششوش ِٓ ِٕطٍك أْ حٌش

رشىً أوزش ٚخخطش حٌّغظمز١ٍش ِٕٙخ طؼطٟ ح٠لخءح رخٌؼمش ٚحٌّظذحل١ش ٚرخٌظخٌٟ ص٠خدس 

 حلاػظّخد٠ش ػٍٝ طٍه حٌز١خٔخص حٌّؼٍٕش فٟ حطخخر حٌمشحسحص ِٓ لزً أطلخد حٌّظخٌق.

 :ِٕٙح اٌثسث 4/ 1

حٌخخطش رششوظ١ٓ حػظّذص حٌزخكؼش رشىً سث١غٟ ػٍٝ دسحعش حٌلخٌش حٌظطز١م١ش       

ِغـٍظ١ٓ فٟ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظش٠ش ٠ٚؼّلاْ فٟ رحص حٌٕشخؽ, وّخ أّٔٙخ 

. ٚلذ طُ دسحعش ٚطل١ًٍ حٌز١خٔخص حٌخخطش رخٌششوظ١ٓ EGX30ِذسؿظ١ٓ ػّٓ ِئشش 

ػٍٝ ِذحس حٌخّظ عٕٛحص حلأخ١شس, ِٚٓ خلاي دسحعش ٚطل١ًٍ حٌلخٌش طُ حعظمشحء حٌٛحلغ 

ً حٌّؼخ١٠ش حٌظٟ طؼّٕض وٍّخص حٌظٕزئ رخٌّخخؽش ٚحلإفظخف حٌؼٍّٟ, رخلإػخفش ٌظل١ٍ

 ػٕٙخ.

ِّا عثك زاٌٚد اٌثازثح اعرٕثاغ اٌّذخً اٌّمرشذ ٌٍرٕثئ ٚالإفصاذ ػٓ اٌّخاغش 

اٌّا١ٌح ٌٍششواخ, ٚاٌزٞ ٠رٛلغ أْ ٠ذػُ أغشاض اذخار اٌمشاساخ ٌٍّغرف١ذ٠ٓ ِٓ 

  اٌمٛائُ اٌّا١ٌح ٚاٌرٛظ١ساخ اٌّشفمح تٙا.
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 :ذمغ١ّاخ اٌثسث 5/ 1

 أٚلا: ِمذِح اٌثسث.

ثا١ٔا: اٌرؤص١ً اٌؼٍّٟ ٌّفَٙٛ اٌّخاغش اٌّا١ٌح فٟ ظٛء اٌذساعاخ ٚالإصذاساخ 

 اٌغاتمح ِٚسذداخ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح.

( فٟ اداسج اٌؼلالح ت١ٓ اٌرىٍفح ٚاٌّخاغش ٚاٌرٕثئ ABRMثاٌثا: دٚس ِذخً )

 ف ذشش١ذ اٌمشاساخ الاعرشاذ١د١ح.تاٌّخاغش اٌّا١ٌح تٙذ

  ساتؼا: اٌذساعح اٌرطث١م١ح ٚذسذ٠ذ اٌفدٛج اٌثسث١ح.

خاِغا: اٌّذخً اٌّمرشذ لاعرخذاَ ت١أاخ اٌرىا١ٌف فٟ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ 

 ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح.

 عادعا: إٌرائح ٚاٌرٛص١اخ ٚاٌذساعاخ اٌّغرمث١ٍح اٌّمرشزح.

 عاتؼا: ِشاخغ اٌثسث.

 ذٕاٚي ٘زٖ اٌرمغ١ّاخ وّا ٠ٍٟ:٠ٚرُ 

ثا١ٔا: اٌرؤص١ً اٌؼٍّٟ ٌّفَٙٛ اٌّخاغش اٌّا١ٌح فٟ ظٛء اٌذساعاخ ٚالإصذاساخ 

 اٌغاتمح ِٚسذداخ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح

اٌرؤص١ً اٌؼٍّٟ ٌّفَٙٛ اٌّخاغش اٌّا١ٌح فٟ ظٛء اٌذساعاخ ٚالإصذاساخ  -1

 اٌغاتمح:

ػشفض ِؼخ١٠ش حٌّلخعزش حٌّظش٠ش حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش رؤٔٙخ حٌخطش حٌٕخشت ػٓ طغ١ش         

ِغظمزٍٟ ِلظًّ ػٍٝ ٚحكذ أٚ أوؼش ِٓ: ِؼذي فخثذس ِلذدس, أٚ عؼش أدحس ِخ١ٌش, أٚ عؼش 

عٍؼش, أٚ عؼش حٌظشف حلأؿٕزٟ, أٚ ؿذحٚي ِٚئششحص حلأعؼخس أٚ حٌّؼذلاص, أٚ 

لاثظّخْ أٚ غ١ش رٌه ِٓ حٌّظغ١شحص, شش٠طش أٔٗ فٟ حٌظظ١ٕف حلاثظّخٟٔ, أٚ ِئشش ح

كخٌش ِخ ارح وخْ حٌّظغ١ش غ١ش ِخٌٟ ألا ٠ىْٛ حٌّظغ١ش خخطخ رؤٜ ِٓ ؽشفٟ حٌؼمذ )لخثّش 

 (.34,35, ص 2115طؼش٠ف ِظطٍلخص ِؼخ١٠ش حٌّلخعزش حٌّظش٠ش 

ص ٚلذ طؼذدص طمغ١ّخص حٌّخخؽش فٟ أدر١خص حٌّلخعزش ٚفمخ ٌٍؼذ٠ذ ِٓ حٌظظ١ٕفخ        

ٚحٌظٟ لا طؼظزش ِٕفظٍش حٔفظخلا طخِخ ػٓ رؼؼٙخ حٌزؼغ, ٚلذ لغّض رؼغ حٌذسحعخص 

( حٌّخخؽش اٌٝ ٔٛػ١ٓ ّ٘خ: حٌّخخؽش حٌّٕظظّش )ِخخؽش 2116ِؼً دسحعش )محمد, 
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حٌغٛق( ٚحٌّخخؽش غ١ش حٌّٕظظّش )حٌّخخؽش حٌخخطش(. ٚلذ ػشفض حٌذسحعش حٌّخخؽش 

ٌظٟ طشؿغ اٌٝ ػٛحًِ خخسؿ١ش طظؤػش رٙخ حٌّٕظظّش أٚ ِخخؽش حٌغٛق رؤٔٙخ حٌّخخؽش ح

 (:2116ؿ١ّغ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظذحٌٚش ٚطظّؼً ِظخدس طٍه حٌّخخؽش ف١ّخ ٠ٍٟ )محمد, 

 ِخخؽش عؼش حٌفخثذس )طمٍذ أعؼخس حٌفخثذس(. .1

 ِخخؽش حٌغٛق )خلاي فظشحص حٌشٚحؽ ٚحٌىغخد(. .2

 ش حٌظؼخُ(.ِخخؽش حٌمٛس حٌششحث١ش )حٔخفخع حٌمٛس حٌششحث١ش ٌٛكذس حٌٕمذ ٔظ١ـ .3

 ِخخؽش حٌشحفؼش حٌّخ١ٌش )ٔغزش حٌذ٠ْٛ اٌٝ كمٛق حٌٍّى١ش(. .4

 ِخخؽش حٌشحفؼش حٌظشغ١ٍ١ش )ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش اٌٝ حٌظىخ١ٌف حٌّظغ١شس(. .5

خظخثض عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ِٓ ك١غ حٌمٛح١ٔٓ حٌّٕظّش ٚآ١ٌخص حٌظؼخًِ ِٚخ  .6

 ٠ظّظغ رٗ ِٓ شفخف١ش.

( ِٓ أِؼٍظٙخ ِخخؽش حلإدحسس 2116شص دسحعش )محمد, أِخ حٌّخخؽش غ١ش حٌّٕظظّش فمذ رو

)ِغظ٠ٛخص حلأدحء حٌّخٌٟ ٚحلإدحسٞ ٚحلإلظظخدٞ ٌٍّششٚع ٚلذسطٗ حٌظٕخفغ١ش ِٚذٜ 

وفخءس ١٘خوٍٗ حٌّخ١ٌش ِٚؼذلاص حٌّٕٛ( ٚطظّؼً فٟ ِخخؽش حٌغ١ٌٛش ِٚخخؽش حلاثظّخْ 

 ِٚخخؽش سأط حٌّخي. ِٚٓ أِؼٍظٙخ أ٠ؼخ ِخخؽش حٌظٕخػش.

( أْ حٌّمخ١٠ظ حٌمخثّش ػٍٝ Liang &2007 ,Wenmك١ٓ أػزظض دسحعش )فٟ        

ِذخلاص طؼظّذ ػٍٝ ر١خٔخص طىخ١ٌف, ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ لشحسحص حعظؼّخس٠ش أوؼش فخػ١ٍش. ٚلذ 

( ٚحٌزٞ ٠ظفك ِغ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌزخكؼ١ٓ فٟ أْ Toms, 2012حطفمض ِغ طٍه حٌذسحعش )

س حٌّخخؽشس ٠شطزؾ رغٍٛن حٌظىخ١ٌف ػخثذ حٌغُٙ ٠ظٕخعذ ِغ حٌخطش, الا أٔٗ حػظزش ِظذ

)ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٚحٌّظغ١شس لإؿّخٌٟ حٌظىخ١ٌف( ١ٌٚظ ِـشد عؼش حٌغُٙ أٚ حٌظغ١ش 

  فٟ ِئششحص عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش.

ٚطؼظزش ٘زٖ ٔمطش ِلٛس٠ش فٟ ػلالش ادحسس حٌظىخ١ٌف ربدحسس حٌّخخؽش, ٚوزٌه       

 حٌمشحسحص حٌذحخ١ٍش ٚحٌخخسؿ١ش ػٍٝ ٚؿٗ حٌغٛحء. رخعظخذحَ حٌظٕزئ رخٌّخخؽش ٌٍظؤػ١ش ػٍٝ
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( اٌٝ ٘زٛؽ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌظشغ١ٍ١ش 2112وّخ أشخسص دسحعش )كّذ ٚ حٌِّٕٟٛ,       

أكذ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, ٚأسؿؼض ٘زٖ حٌذسحعش أ١ّ٘ش حٌظذفمخص اٌٝ أٔٙخ طؼطٟ ِئششح ػٓ 

ِذٜ لذسس حٌششوش ػٍٝ ط١ٌٛذ طذفمخص ٔمذ٠ش وخف١ش ٌٍلفخظ ػٍٝ أػّخٌٙخ ٚط١ّٕظٙخ أٚ أٔٙخ 

خسؿٟ.. ٚلذ حعظخذِض حٌذسحعش طؼش٠ف حٌّخخؽش ٚفمخ ٌّخ ػشفظٗ رلخؿش اٌٝ ط٠ًّٛ خ

( رؤٔٙخ كظ١ٍش حكظّخ١ٌش UN/ISDR, 2009أِخٔش حلأُِ حٌّظلذس ٌلاعظشحط١ـ١ش حٌذ١ٌٚش )

   ٚلٛع حٌلذع ٚحٌؼٛحلذ حٌغٍز١ش حٌّظخكزش ٌٗ.

 ِسذداخ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح: -2

ٌض٠ٚش فٟ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحسحص رخٌٕغزش ٌـ١ّغ حلأؽشحف طّؼً حٌّؼٍِٛخص كـش ح    

رٚٞ حٌّظٍلش رخٌششوخص حٌّم١ذس فٟ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش, ٚطضدحد أ١ّ٘ظٙخ حرح وخٔض 

حٌّؼٍِٛش طلًّ طفش حٌّغظمز١ٍش أٚ حٌظٕزئ رخٌّؼٍِٛش. ِٚٓ ٕ٘خ وخْ حلا٘ظّخَ رؼ١ٍّش حٌظٕزئ 

 زئحص. رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚأ٠ؼخ حلإفظخف ػٓ طٍه حٌظٕ

 اٌرٕثئ تاٌّخاغش اٌّا١ٌح فٟ ظٛء اٌّؼا١٠ش اٌّساعث١ح: 2/1 

٠ؼىظ حٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ِذٜ حٌلشص ػٍٝ طٛلغ حلأكذحع لزً ٚلٛػٙخ        

ٚوزٌه و١ف١ش ادحسطٙخ ٚحٌظؼخًِ ِؼٙخ. ٚف١ّخ ٠ٍٟ ٠ّىٓ كظش أُ٘ ِخ ٚسد رشؤْ حٌظٕزئ فٟ 

 ِؼخ١٠ش حٌّلخعزش حٌّظش٠ش:

"ػشع حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش" فمشس  2112( حٌّؼذي 1حٌّظشٞ سلُ ) ِؼ١خس حٌّلخعزش -

( ٚحٌظٟ طٕض ػٍٝ أْ "طلغ١ٓ حٌّمخسٔش ٌٍّؼٍِٛخص ِٓ فظشس لأخشٜ طغخػذ 43)

ِغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش فٟ حطخخر حٌمشحسحص حلالظظخد٠ش رّخ ٠غّق ربؿشحء طم١١ُ 

ٚف ٠ظؼزس ٌلاطـخ٘خص فٟ حٌّؼٍِٛخص حٌّخ١ٌش لأغشحع حٌظٕزئ, ٚفٟ رؼغ حٌظش

ػ١ٍّخ اػخدس طز٠ٛذ ِؼٍِٛخص حٌّمخسٔش ٌفظشس عخرمش ٌىٝ طغظم١ُ حٌّمخسٔش ِغ حٌفظشس 

حٌلخ١ٌش, فؼٍٝ عز١ً حٌّؼخي لذ لا طىْٛ حٌّٕشؤس لذ لخِض أعخط رظـ١ّغ حٌّؼٍِٛخص 

ػٓ حٌفظشس أٚ حٌفظشحص حٌغخرمش رطش٠مش طغّق ربػخدس حٌظز٠ٛذ ٚلذ ٠ظؼزس ػ١ٍٙخ ػ١ٍّخ 

 ّؼٍِٛش".اػخدس رٕخء طٍه حٌ
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( ِٓ ٔفظ حٌّؼ١خس: "اْ حلاخظ١خس ر١ٓ ؽش٠مظٟ طل١ًٍ حٌّظشٚفخص 115فمشس ) -

كغذ ٚظ١فظٙخ أٚ ؽز١ؼظٙخ ٠ؼظّذ ػٍٝ ػٛحًِ طخس٠خ١ش ٚػٛحًِ حٌظٕخػش 

رخلإػخفش اٌٝ ؽز١ؼش ٔشخؽ حٌّٕشؤس. ٚطؼطٟ وٍظخ حٌطش٠مظ١ٓ ِئششحص ػٓ حٌظىخ١ٌف 

ٌّغظٜٛ ِز١ؼخص ٚأظخؽ  حٌظٟ لذ طظغ١ش رظٛسس ِزخششس أٚ غ١ش ِزخششس ٚفمخ

حٌششوش. ٚلأْ ٌىً ؽش٠مش ِخ ٠زشس٘خ ٌذٜ ِٕشآص ِخظٍفش فبْ ٘زح حٌّؼ١خس ٠ظطٍذ 

ِٓ حلإدحسس أْ طخظخس ؽش٠مش حٌؼشع حلأوؼش ِلاءِش ٚحٌظٟ ٠ّىٓ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ. 

ٚٔظشح لأْ حٌّؼٍِٛخص ػٓ ؽز١ؼش حٌّظشٚفخص طىْٛ ِف١ذس فٟ حٌظٕزئ رخٌظذفمخص 

فبْ حلأِش ٠ظطٍذ طمذ٠ُ افظخكخص اػخف١ش ػٕذِخ ٠ظُ حعظخذحَ حٌٕمذ٠ش حٌّغظمز١ٍش 

 ؽش٠مش طز٠ٛذ حٌّظشٚفخص ؽزمخ ٌٛظ١فظٙخ".

( حٌغ١خعخص حٌّلخعز١ش 2115( حٌّؼذي )5ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ سلُ ) -

(: فٟ كخٌش ػذَ ٚؿٛد 11ٚحٌظغ١١شحص فٟ حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش ٚحلأخطخء فمشس )

ِلذد ػٍٝ ِؼخٍِش أٚ كذع أٚ ظشف ف١ظؼ١ٓ ِؼ١خس ِلخعزٟ ِظشٞ ٠ٕطزك رشىً 

ػٍٝ حلإدحسس أْ طغظخذَ كىّٙخ فٟ ٚػغ ٚططز١ك ع١خعش ِلخعز١ش طئدٞ اٌٝ 

ِؼٍِٛخص طظغُ رؤٔٙخ: رحص طٍش رخكظ١خؿخص ِغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش لاطخخر 

حٌمشحسحص حلالظظخد٠ش, ٠ّىٓ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ ِٓ ِٕطٍك أٔٙخ طـؼً حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش 

ٌٍّٕشؤس, طؼىظ  ٔش ػٓ حٌّشوض حٌّخٌٟ ٚحلأدحء حٌّخٌٟ ٚحٌظذفمخص حٌٕمذ٠شطؼزش رؤِخ

حٌـٛ٘ش حلالظظخدٞ ٌٍّؼخِلاص ٚحلأكذحع ٚحٌظشٚف حلأخشٜ, ِلخ٠ذس ٚخخ١ٌش ِٓ 

 حٌظل١ض, طظغُ رخٌل١طش ٚحٌلزس, ِىظٍّش فٟ وخفش ؿٛحٔزٙخ حٌٙخِش.

ع١خ فٟ اػذحد (: ٠ؼذ حعظخذحَ حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش حٌّؼمٌٛش ؿضءح أعخ33فمشس ) -

 حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚلا ٠ئدٞ اٌٝ حٌظم١ًٍ ِٓ ِظذحل١ظٙخ.

(: ػٍٝ حٌّٕشؤس أْ طمَٛ رخلإفظخف ػٓ ؽز١ؼش ٚل١ّش حٌظغ١١ش فٟ طمذ٠ش 32فمشس ) -

ِلخعزٟ ػٕذِخ ٠ىْٛ ٌٗ طؤػ١ش ػٍٝ حٌفظشس حٌلخ١ٌش أٚ ٠ظٛلغ أْ ٠ىْٛ ٌٗ طؤػ١ش ػٍٝ 

  حٌفظشحص حٌّغظمز١ٍش.

(: 92( "حلإ٠شحد ِٓ حٌؼمٛد ِغ حٌؼّلاء" فمشس )42لُ )ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ س -

طظؼّٓ حٌطشق حٌّلاثّش ٌظمذ٠ش عؼش حٌز١غ ٌغٍؼش أٚ خذِش ِخ٠ٍٟ ٌٚىٕٙخ لا طمظظش 
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ػ١ٍٗ: )أ(ِذخً حٌظمذ٠ش حٌغٛلٟ حٌّؼذي ... ٚلذ ٠ظؼّٓ حلأعٍٛد أ٠ؼخ حٌشؿٛع اٌٝ 

خس كغذ أعؼخس ِٕخفغٟ حٌّٕشخس ٌغٍغ أٚ خذِخص ِشخرٙش ٚطؼذ٠ً طٍه حلأعؼ

حٌؼشٚسس ٌظؼىظ طىخ١ٌف ٚ٘ٛحِش سرق حٌّٕشؤس. )د(ِذخً حٌظىٍفش حٌّظٛلؼش صحثذ 

٠ّىٓ ٌٍّٕشؤس حٌظٕزئ رظىخ١ٌفٙخ حٌّظٛلؼش ٌٍٛفخء رخٌظضحَ أدحء ػُ اػخفش ٘خِش  –٘خِش 

 سرق ِٕخعذ ٌظٍه حٌغٍؼش أٚ حٌخذِش.

ِغظٜٛ ِٚٓ ٕ٘خ ٠ظؼق أْ حٌظٕزئ رشىً ػخَ ٌُ ٠لع رٕظ١ذ وخف ِٓ حلا٘ظّخَ ػٍٝ 

حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش, ٚخخطش حٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش. ك١غ ٌُ طٕض حٌّؼخ١٠ش ػٍٝ أٜ 

 ػٛحرؾ أٚ ِلذدحص طلىُ ػ١ٍّش حٌظٕزئ رخٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش أٚ طظٕخٚي حٌظٕزئ رخٌّخخؽش.

 الإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح: 2/2

ّؼٍِٛخص فٟ طمخس٠ش حٌّٕشآص ِٓ فٟ أدر١خص حٌّلخعزش طُ حعظخذحَ حلإفظخف ػٓ حٌ       

ػلاع ٚؿٙخص ٔظش, ٟٚ٘ ٔظش٠ش حٌٛوخٌش, ٔظش٠ش حلإشؼخسحص, ٚٔظش٠ش حٌششػ١ش أٚ 

حلأ١ٍ٘ش. رخٌٕغزش ٌٕظش٠ش حٌٛوخٌش, ٠غظخذَ حلإفظخف ػٓ ِؼٍِٛخص حٌّخخؽش وؤعٍٛد 

ِلخ٠ذ ٌؼشع حٌز١خٔخص ٌٍظغٍذ ػٍٝ ِشىٍش حٌٛوخٌش ر١ٓ حلإدحسس ِٚلان حٌششوش. أِخ ػٓ 

فبْ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش طٕزغ ِٓ سغزش حلإدحسس فٟ حلإفظخف  signalingحلإشؼخسحص  ٔظش٠ش

ػٓ أدحثٙخ حٌّظ١ّض ِٓ ِٕطٍك أْ حلأدحء حٌـ١ذ ع١ؼضص ِٓ عّؼش حلإدحسس ِٚٛلفٙخ فٟ 

حٌغٛق, ِٚٓ أُ٘ ١ِّضحص حٌظمخس٠ش حٌـ١ذس أْ طشظًّ ػٍٝ ِؼٍِٛخص حلإفظخف ػٓ 

ػٓ ِؼٍِٛخص فٟ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ٠مَٛ رٕمً حٌّخخؽش, ٚرخٌظخٌٟ فبْ افظخف حلإدحسس 

 Legitimacyاشخسحص ِؼ١ٕش ٌٍّغظخذ١ِٓ حٌلخ١١ٌٓ ٚحٌّلظ١ٍّٓ. حٌٕظش٠ش حٌششػ١ش 

طمَٛ ػٍٝ حفظشحع أْ حٌّٕشؤس ٠ـذ أْ طلخفع ػٍٝ ششػ١ظٙخ وٝ طزمٝ ػٍٝ ل١ذ حٌل١خس. 

خط أْ طغظٕذ ٔظش٠ش حٌششػ١ش ػٍٝ فىشس حٌؼمذ ر١ٓ حٌششوش ٚأطلخد حٌّظٍلش ػٍٝ أع

حٌششوخص طىظغذ ششػ١ظٙخ ِٓ خلاي حٌىشف ػٓ رؼغ حٌّؼٍِٛخص فٟ حٌظمش٠ش حٌغٕٛٞ 

، ٚ٘ٛ ِخ حػطٝ عززخ ٌم١خَ حلإدحسس رظزش٠ش حعظخذحَ حٌّشظمخص, حٌّّخسعخص, حٌغ١خعخص 

 حٌّغظخذِش.
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( Moumen et al, 2015فّٓ ِٕظٛس ِذٜ حلإٌظضحَ رخٌّؼخ١٠ش فمذ لخِض دسحعش )     

خْ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ ػٓ حٌّخخؽش فٟ حٌظمش٠ش حٌغٕٛٞ ٠لظٛٞ ػٍٝ رخخظزخس ِخ ارح و

ِؼٍِٛخص رحص ل١ّش ٌٍّغظؼّش٠ٓ فٟ حٌظٕزئ رخلأسرخف حٌّغظمز١ٍش ػٓ ؽش٠ك حعظز١خْ ٌؼ١ٕش 

وز١شس ِٓ حٌششوخص رخٌششق حلأٚعؾ ٚشّخي أفش٠م١خ, ٚلذ أػزظض حٌذسحعش أْ ٕ٘خن ػلالش 

ػٕٙخ حخظ١خس٠خ ٚلذسس حٌغٛق ػٍٝ طٛلغ طغ١ش ح٠ـخر١ش ر١ٓ ِؼٍِٛخص حٌّخخؽش حٌظٟ ٠فظق 

حلأسرخف فٟ حٌّغظمزً لزً ػخ١ِٓ ِٓ كذٚع حٌظغ١ش ٚ٘ٛ ِخ ٠ؼذ أٚي د١ًٌ ططز١مٟ ػٍٝ 

 فخثذس حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش فٟ حٌظمخس٠ش حٌغ٠ٕٛش.

( أْ ٕ٘خن Crodazzo et.al, 2017ٚفٟ ٘زح حٌغ١خق أ٠ؼخ أػزظض دسحعش )       

حلإؿزخسٞ ٚحلإفظخف حلاخظ١خسٞ. ٠ٚؼظزش حٌّؼ١خس حٌذٌٟٚ ٌٍظمخس٠ش طىخِلا ر١ٓ حلإفظخف 

( ِؼخلا ٌلإفظخف حلإٌضحِٟ, ك١غ ٠ـذ ػٍٝ ؿ١ّغ حٌّٕشآص IFRS7( )9حٌّخ١ٌش سلُ )

أْ طٍظضَ  IFRSحٌظٟ طؼذ طمخس٠ش٘خ حٌّخ١ٌش ػٍٝ أعخط حٌّؼخ١٠ش حٌذ١ٌٚش ٌٍظمخس٠ش حٌّخ١ٌش 

 رّظطٍزخص حلإفظخف.

( طشو١ض حٌّؼ١خس حٌذٌٟٚ Agyei-Mensah, 2017) وّخ أٚػلض دسحعش       

ػٍٝ حلإفظخف ػٓ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش حعظٕخدح اٌٝ فىشس أْ  IFRS7ٌٍظمخس٠ش حٌّخ١ٌش 

حٌى١خٔخص ٠ـذ أْ طفظق فٟ لٛحثّٙخ حٌّخ١ٌش رّخ ٠ّىٓ حٌّغظخذ١ِٓ ِٓ طم١١ُ أ١ّ٘ش 

فظ١لا طمغ١ُ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش ٌٍّٛلف حٌّخٌٟ ٌٍٛكذس ٚأدحثٙخ. ٚحعظؼشػض حٌذسحعش ط

اٌٝ ؿضث١ٓ سث١غ١١ٓ: حٌـضء حلأٚي ٠ظؼٍك رؤ١ّ٘ش حلأدٚحص حٌّخ١ٌش ٌىً  IFRS7حٌّؼ١خس 

ِٓ حٌّٛلف ٚحلأدحء حٌّخٌٟ, حٌؼخٟٔ: ٠ظؼٍك رطز١ؼش ِٚذٜ حٌّخخؽش حٌٕخشجش ػٓ حلأدٚحص 

 حٌّخ١ٌش ٚو١ف ٠ّىٓ حدحسس ٘زٖ حٌّخخؽش. 

ذ حْ طىْٛ و١ّش ٚٔٛػ١ش, ك١غ ٚلذ أشخسص حٌذسحعش اٌٝ أْ ٘زٖ حلإفظخكخص ٠ـ        

حلإفظخكخص حٌٕٛػ١ش طظف أ٘ذحف حلإدحسس, ع١خعخص ٚػ١ٍّخص ادحسس طٍه حٌّخخؽش. 

حلإفظخف حٌىّٟ ٠ٛفش ِؼٍِٛخص كٛي حٌّذٜ حٌزٞ طظؼشع ٌٗ حٌّٕشخس ٌٍّخخؽش, رٕخءح 

ػٍٝ حٌّؼٍِٛخص حٌّمذِش دحخ١ٍخ ٌّغجٌٟٛ حلإدحسس حٌشث١غ١١ٓ فٟ حٌّٕشؤس. ٚأْ حلإفظخف 

دٚحص حٌّخ١ٌش ٠ٕطزك ػٍٝ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ٚغ١ش حٌّخ١ٌش. وّخ أوذص دسحعش ػٓ حلأ
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(Kim  &Yasuda, 2018 ُػٍٝ أْ حلإفظخف حلإٌضحِٟ ٌٗ أػش وز١ش ػٍٝ طم١١ )

  حٌّغظؼّش٠ٓ ٌّخخؽش حٌششوش.

( ػٍٝ أْ حٌظغ١شحص فٟ ر١جش حلأػّخي 2112ٚلذ أوذص دسحعش )رٍٛحػق, رشحق        

فؼخ١ٌش آ١ٌش حلإفظخف ٚحٌشفخف١ش ٌغشع ادحسس حٌّخخؽش, رل١غ طشظًّ وخٔض كخفضح ٌض٠خدس 

حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٍِٚلمخطٙخ ػٍٝ وخفش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش حٌظٟ طمٕغ ِغظخذِٟ ٘زٖ 

حٌمٛحثُ رؤٔٙخ طّؼً رؼذحٌش حٌّشوض حٌّخٌٟ ٚٔظخثؾ حلأػّخي ٌٍّئعغخص, وّخ طـؼً 

م١١ُ أدحء حٌّئعغش حٌظٟ ٠شغذ فٟ ِغظخذِٙخ ٠ؼك رؤٔٙخ طظؼّٓ ِؼٍِٛخص طغخػذٖ فٟ ط

 حطخخر لشحس حعظؼّخسٞ رشؤٔٙخ. 

ٚلذ لغّض حٌذسحعش حلإفظخف اٌٝ: افظخف شخًِ ٠ٚش١ش حٌٝ ش١ٌّٛش حٌظمخس٠ش         

ٌّؼٍِٛخص رحص أػش ِخدٞ ٍِّٛط ػٍٝ حٌمخسة, ٚافظخف ػخدي ٠ظؼّٓ طٛحصٔخ فٟ 

حلأدٔٝ حٌزٞ ٠ـذ حلإفظخف ٌـ١ّغ حلأؽشحف, افظخف وخف ٠ٚؼٕٟ حلإفظخف رخٌلذ 

اظٙخسٖ ِٓ حٌّؼٍِٛخص, افظخف ٚلخثٟ ٠ٚؼٕٟ كّخ٠ش حٌّـظّغ حٌّخٌٟ ٚخخطش حٌّغظؼّش 

حٌؼخدٞ, ٚحلإفظخف حٌظؼم١فٟ ٠ٚؼٕٟ حلإفظخف ػٓ حٌّؼٍِٛخص حٌّلاثّش لأغشحع حطخخر 

  حٌمشحسحص.

ٚفٟ اؽخس حلا٘ظّخَ ربدحسس حٌّخخؽش طُ طط٠ٛش ِخ ٠ؼشف رٍـٕش ادحسس حٌّخخؽش         

( ِذٜ حسطزخؽ ٚؿٛد ٘زٖ حٌٍـٕش رـٛدس حلإفظخف 2112حٌظٟ أػزظض دسحعش )علاِش, ٚ

حٌّلخعزٟ ػٓ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, ٚوزٌه حسطزخؽ طمذَ حٌششوش فٟ دٚسس ك١خطٙخ رـٛدس 

  حلإفظخف حٌّلخعزٟ ػٓ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش.

خس ٚلذ طٕخٌٚض حٌّؼخ١٠ش حٌّظش٠ش ٌٍّلخعزش حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش, ف١ٕض ِؼ١      

( ٠ظؼ١ٓ 32رٕذ )2112( "ػشع حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش" حٌّؼذي 1حٌّلخعزش حٌّظشٞ سلُ )

ػٍٝ حٌّٕشؤس حلإفظخف ػٓ ِؼٍِٛخص حٌّمخسٔش حٌخخطش رخٌفظشس حٌغخرمش ٌىً حٌّزخٌغ 

حٌّؼظشف رٙخ فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍفظشس حٌلخ١ٌش, ٚػٍٝ حٌّٕشؤس ادسحؽ ِؼٍِٛخص حٌّمخسٔش 

 ٠ىْٛ رٌه ِشطزطخ رفُٙ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍفظشس حٌلخ١ٌش.حٌغشد٠ش ٚحٌٛطف١ش ػٕذِخ 
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ٚطمظشف حٌزخكؼش ػشٚسس اػذحد لخثّش ِخ١ٌش اػخف١ش ِغظمٍش ٌلإفظخف حٌّلخعزٟ       

حٌّمخسْ ػٓ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌفؼ١ٍش ٚحٌّغظمز١ٍش ٌّٕشآص حلأػّخي وبفظخف حٌضحِٟ, 

ٌٟ ٚحلالظظخدٞ ٌّخخؽش خخطش رخٌٕغزش ٌّٕشآص حلأػّخي حٌظٟ ٠ظؼشع ٔشخؽٙخ حٌّخ

وز١شس, ٚرٌه رٙذف ػزؾ ٚطذ١ٔش ٘زٖ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚرخٌظخٌٟ ص٠خدس دسؿش حٌؼمش فٟ 

حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش ٌٙزٖ حٌّٕشآص ػٕذ حعظخذحِٙخ فٟ حطخخر حٌمشحسحص حٌّخ١ٌش 

 ٚحلالظظخد٠ش ِٓ لزً وً ِٓ حٌّٕشؤس ٚأطلخد حٌّظخٌق.

اٌؼلالح ت١ٓ اٌرىٍفح ٚاٌّخاغش ٚاٌرٕثئ ( فٟ اداسج ABRMثاٌثا: دٚس ِذخً )

 تاٌّخاغش اٌّا١ٌح تٙذف ذشش١ذ اٌمشاساخ الاعرشاذ١د١ح:

 

  ( فٟ اداسج اٌؼلالح ت١ٓ اٌرىٍفح ٚاٌّخاغش:ABRMاعرخذاَ ِذخً )-1

( أكذ حٌّذحخً ٠ABRMؼذ ِذخً ل١خط حٌّخخؽش حٌمخثُ ػٍٝ حٌّلخعزش )         

حٌلذ٠ؼش حٌظٟ طغظخذَ رخٌظىخًِ ِغ حٌّذحخً حٌظم١ٍذ٠ش ٚحٌظٟ طٙذف اٌٝ حلاػظّخد ػٍٝ 

حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش ٚر١خٔخص حٌظىخ١ٌف حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش. ٚف١ّخ ٠ٍٟ طظٕخٚي حٌزخكؼش ٘زح 

 حٌّذخً رخٌظفظ١ً ٚو١ف١ش حعظخذحِٗ رٙذف حدحسس حٌؼلالش ر١ٓ حٌظىخ١ٌف ٚحٌّخخؽش.    

 :( ل١اط اٌّخاغش اٌمائُ ػٍٝ اٌّساعثحABRMاٌخٍف١ح إٌظش٠ح ٌّذخً ) 1/ 1 

طّؼً حدحسس حٌّخخؽش ػ١ٍّش ك٠ٛ١ش رخٌٕغزش ٌٍّٕشآص ٔظشح ٌّخ طلظ٠ٛٗ ِٓ حٌؼذ٠ذ        

ِٓ حٌؼٍَٛ حٌظٟ طغظؼ١ٓ رٙخ ٚحلأعخ١ٌذ حٌلذ٠ؼش حٌمخثّش ػٍٝ أعظ ِظٕٛػش ِٓ حٌز١خٔخص, 

وً ٘زٖ حٌّـٙٛدحص رٙذف ِٛحؿٙش كخٌش ػذَ حٌظؤوذ حٌظٟ طٛحؿٗ حٌششوخص ٚخخطش ف١ّخ 

 , Linkeأػزض حعظمشحء حٌذسحعخص حٌظٟ طّض فٟ ٘زح حٌّـخي )٠ظؼٍك رخٌّغظمزً. ٚلذ 

Florio, 2019, 37-54 ٌِٟذٜ طؼٛرش طل٠ًٛ حٌّخخؽش اٌٝ شىً سلّٟ ٚرخٌظخ )

ل١خعٙخ, ٚلذ حوذص حٌذسحعش ػٍٝ أْ ِٓ أُ٘ ٚعخثً حٌظغٍذ ػٍٝ ٘زٖ حٌّشىٍش ٘ٛ 

ٚأْ طىْٛ  حلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌظٟ ٠ظُ ؿّؼٙخ ِٓ حلأشخخص رٚٞ حٌظٍش دحخ١ٍخ

حٌز١خٔخص ٔخرؼش ِٓ دحخً حٌّٕشؤس, ِّخ ٠ظ١ق حِىخ١ٔش ل١خعٙخ رشىً ِٛػٛػٟ. ٚلذ 

( اٌٝ ح١ٌ٢خص حٌظٟ ٠ؼظّذ ػ١ٍٙخ 2121ططشلض رؼغ حٌذسحعخص ِٕٚٙخ دسحعش )أػشحد, 

حلاعظؼّخس١٠ٓ ٚحلالظظخد١٠ٓ ٌظل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ حٌمشحس حلاعظؼّخسٞ ٚطغ١ش حٌؼخثذ 
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حٌذسحعش ِمذحس حٌظخػ١ش حٌٕخطؾ ػٓ حٌظشظض ٚحٌظزخ٠ٓ فٟ ِٚغظٜٛ حٌّخخؽشس, ٌظٛػق 

طمذ٠ش حٌؼٛحثذ ٚرخٌظخٌٟ حٌّخخؽشػٍٝ حٌمشحسحص حلاعظؼّخس٠ش. ٚلذ حػظّذص رؼغ أدر١خص 

حٌّلخعزش أعٍٛد حلاػظّخد ػٍٝ ِؼذي ػٛحثذ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚرخٌظخٌٟ عؼش 

حػظزش ّٔٛرؽ طغؼ١ش حٌخظُ حٌّغظخذَ فٟ حٌظؼز١ش ػٓ ِؼذي حٌّخخؽش ٌٍششوش, وزٌه 

( ِٓ حٌّٕخرؽ حٌّمزٌٛش ٚحلأوؼش دلش فٟ طم١١ُ حٌششوخص CAPMحلأطٛي حٌشأعّخ١ٌش )

(. ٚسغُ لزٛي ٘زح حٌّٕٙؾ ٌفظشس ؽ٠ٍٛش الا أْ حكظ١خؿخص 2115حلاعظؼّخس٠ش )فشكخص, 

حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حٌّؼٍِٛخص )عٛحء حٌّغظف١ذ حٌذحخٍٟ أٚ حٌخخسؿٟ( لذ حخظٍفض فٟ حٌٛلض 

طزلض ٕ٘خن كخؿش اٌٝ أعخ١ٌذ أخشٜ طذػُ ٘زح حلأعٍٛد ٚطىٍّٗ رغشع حٌلخٌٟ, ٚأ

  ػٍٝ حٌلظٛي ػٍٝ حٌّؼٍِٛخص حٌّطٍٛرش.

ِٚٓ حٌّذحخً حٌظٟ ظٙشص وّذخً طى١ٍّٟ ٘ٛ ِذخً ل١خط حٌّخخؽش حٌمخثُ ػٍٝ         

(, ٚ٘ٛ ِذخً ٠ؤخز فٟ حلاػظزخس وً ِٓ Toms.2012) (ABRMحٌّلخعزش )

ظش ٌٍششوش ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش حٌظىخ١ٌف حٌّظغ١شس ٚحٌؼخر

وّئشش ٌم١خط حٌّخخؽش ٚرخٌظخٌٟ طلذ٠ذ طىٍفش سأط حٌّخي ػٍٝ أعخط ٔخرغ   ِٚمخسٔظٙخ

ِٓ ظشٚف حٌّٕشؤس رحطٙخ ١ٌٚظ رخلاػظّخد ػٍٝ حطـخ٘خص حٌغٛق حٌخخسؿٟ فمؾ. ٚطٕزغ 

% ٚأْ طض٠ذ 11ز١ؼخص رٕغزش حٌفىشس ِٓ ِؼخي رغ١ؾ, حرح وخْ ِٓ حٌّظٛلغ أْ طض٠ذ حٌّ

% ِغ ػزخص حٌؼٛحًِ حلأخشٜ, ٕ٘خ ٠ّىٓ حعظٕظخؽ أْ 11حٌظىخ١ٌف حلإؿّخ١ٌش أ٠ؼخ رّؼذي 

ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حٌظىخ١ٌف ِشطفغ ٔغز١خ ِٚظٕخعذ ِغ حٌّز١ؼخص ٚوزٌه ٠ظـٗ ِؼذي حٌشرق 

رخف ٌٍؼزخص حٌٕغزٟ ٚرخٌظخٌٟ طلم١ك حعظمشحس ٚلذس ألً ِٓ حٌّخخؽش, ك١غ لا طظغ١ش حلأس

طغ١شحص وز١شس ِغ حٌظمٍزخص حلالظظخد٠ش. ٌٚىٓ ٠ظزق حكظّخي حٌخطش أػٍٝ ارح صحدص 

ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش اٌٝ حٌظىٍفش حٌى١ٍش ٚرخٌظخٌٟ ِؼذي حٌشرق حٌّلمك فٟ ِٛحؿٙش 

ا٠شحدحص حٌّز١ؼخص حٌّظغ١شس, ٚحٌّمظٛد ٕ٘خ رخٌظغ١ش فٟ حٌظىٍفش ٘ٛ ٔغزش حٌض٠خدس ٚحٌٕمض 

فٟ حٌظىٍفش ِغ حٌض٠خدس ٚحٌٕمض فٟ ِؼذلاص حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص.  حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طظلمك

ٚرٕخءح ػٍٝ رٌه فخٌؼّخٌش حٌظٟ لا ٠ّىٓ حٌظخٍض ِٕٙخ ارح ِخ كذع حٔخفخع فٟ ِؼذلاص 

حلإٔظخؽ طؼذ طىٍفش ػخرظش. ٠ٚؼظّذ ِذخً ل١خط حٌّخخؽش رخلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش 

ّخخؽش ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش فٟ طلذ٠ذ ِؼذي حٌخظُ حٌزٞ ٠ؼىظ ِؼذي حٌ
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حٌّغظخشؿش ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍششوش رحطٙخ ٚحٌظؼز١ش ػٕٙخ رخعظخذحَ حٌّؼخدٌش حٌظخ١ٌش 

(Toms, 2012:) 

    Ri = Rf + y (Eπm – Rf) 

 ز١ث:

Ri ِؼذي اٌخصُ أٚ ِؼذي اٌؼائذ اٌّطٍٛب 

Rf ِؼذي اٌؼائذ اٌخاٌٟ ِٓ اٌّخاغش 

 γ خاِا ٚ٘ٝ ِم١اط ٌٍّخاغش اٌّؼرّذج ػٍٝ اٌث١أاخ اٌّساعث١ح 

 ٠ٚرُ اٌسصٛي ػ١ٍٙا تاٌّؼادٌح اٌرا١ٌح:

   اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّٕشؤج                               

γ =         ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      

           اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ                         

 )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر / ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّٕشؤج                

   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      = 

   )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر/ ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ           

Eπm .ِٟرٛعػ ِؼذي الأستاذ اٌّرٛلؼح ٌٍّم١اط اٌّشخؼ = 

 (:TOMS,2012( فٟ اٌخطٛاخ اٌرا١ٌح )ABRMرّثً خطٛاخ ذطث١ك ِذخً )ٚذ

اػذحد طٕزئ رخٌّز١ؼخص ٌٍششوش: ٠ٚظُ حٌظٕزئ ٌفظشس عٕش ٚحكذس, رّخ ٠ظفك ِغ اؿشحءحص  -أ

اػذحد حٌّٛحصٔش, ِغ ِلاكظش ِشحػخس طغ١ش أعؼخس ٚو١ّخص حٌّىٛٔخص. ٚػٍٝ عز١ً 

حفظخف حٌششوخص ػٓ طٕزئحطٙخ حٌّلخفظش ػٍٝ ر١خٔخص حٌششوخص ٚٔظشح ٌظؼٛرش 

, ٚطمذ٠ش ل١ّش 111( أْ ٠م١ُ حٌّز١ؼخص حٌلخ١ٌش رٕغزش TOMSرخٌّز١ؼخص فمذ حلظشف )

 حٌض٠خدس فٟ حٌّز١ؼخص حٌّظٛلؼش رٕغزش ِج٠ٛش ِٕٙخ.

ِلخٌٚش طز٠ٛذ ِؼظُ حٌظىخ١ٌف اٌٝ ػخرظش ِٚظغ١شس, ٚفمخ ٌّخ ٘ٛ ِظؼخسف ػ١ٍٗ رؤْ  -د

رظش ػٍٝ ٔطخق ٚحعغ ِٓ حٌٕشخؽ ٌفظشس ص١ِٕش ِلذدس حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٟ٘ حٌظٟ طظً ػخ

حػظزشص ٕ٘خ عٕش ك١غ ٠فظشع أْ حٌٕشخؽ ٌٓ ٠ظغ١ش خلاي ٘زٖ حٌفظشس طغ١شحص ػخّش, 
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( طمذ٠ش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش حٌّظٛلؼش رخٌلىُ حٌشخظٟ ٚحٌخزشس, أٚ TOMSٚلذ حلظشف )

ىٍفش حٌظخس٠خ١ش رخعظخذحَ أعخ١ٌذ حكظخث١ش ِؼً طل١ًٍ حلألذحس حٌّظؼذد ٌز١خٔخص حٌظ

 ٚحٌلـُ, أٚ رخعظخذحَ ِخ ٠ؼشف رؤعٍٛد حٌظل١ًٍ حٌؼّٕٟ.

  حٌلظٛي ػٍٝ ر١خٔخص ِمخسٔش ِٓ ِؼ١خس ِشؿؼٟ: -ؿـ

طلذ٠ذ حٌّؼ١خس حٌّشؿؼٟ ٚحٌزٞ ٠ىْٛ ػٍٝ عز١ً حٌّؼخي حٌمطخع أٚ حٌّـّٛػش  1ؿـ/

 حٌظٕخػ١ش أٚ ٔطخق حلظظخدٞ أٚعغ.

ّلذد, ٠ٕٚظّٟ اٌٝ رٌه حطـخ٘خص حٌغٛق ِٓ حٌظٕزئ رخٌّز١ؼخص ٌٍّؼ١خس حٌّشؿؼٟ حٌ 2ؿـ/

 ك١غ حٌض٠خدس ٚحٌٕمض فٟ حٌطٍذ.

طمغ١ُ حٌظىخ١ٌف حٌّظغ١شس/ حٌؼخرظش ٌٍّؼ١خس حٌّشؿؼٟ. ٕٚ٘خ ٠ظُ حعظخذحَ حٌظىخ١ٌف  3ؿـ/

ٚحٌّز١ؼخص ٚحٌشرق ٚحٌخغخسس حٌظخس٠خ١ش حٌّظخكش ِٓ حٌلغخرخص حٌّخ١ٌش, ك١غ لا ٠ّىٓ 

 ٔخص ٌٍّٕخفغ١ٓ.حٌلظٛي ػٍٝ طٕزئحص ِؼً ٘زٖ حٌز١خ

حٌلظٛي ػٍٝ سلُ ِؼذي حٌؼخثذ حٌخخٌٟ ِٓ حٌّخخؽش, ٠ّٚىٓ حعظخذحَ أعؼخس  4ؿـ/

 حٌزٕه حٌّشوضٞ فٟ ٚلض حٌظٕزئ.

حٌظٕزئ رخٌشرق ٌٍّؼ١خس حٌّشؿؼٟ, ٚ٘ٛ حٌشرق حٌّظٛلغ وٕغزش ِج٠ٛش ِٓ حٌّز١ؼخص   5ؿـ/

حٌظىخ١ٌف فٍٓ طىْٛ  ٌٍّـّٛػش حٌّشؿؼ١ش حٌّلذدس عخرمخ, ٚوّخ ٘ٛ حٌلخي رخٌٕغزش ٌز١خٔخص

طٕزئحص حلأسرخف حٌّظٛلؼش ِظخكش ِزخششس ِٓ حٌّٕخفغ١ٓ, ٚرخٌظخٌٟ ع١ظطٍذ رٌه حٌظٕزئ 

 حعظخذحَ ر١خٔخص حٌلغخرخص حٌّخ١ٌش حٌظخس٠خ١ش.

كغخد حٌشحفؼش حٌظشغ١ٍ١ش = ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حلأسرخف / ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حٌّز١ؼخص,  6ؿـ/

ٚحٌٙذف ِٓ حعظخذحَ حٌّم١خط حٌّشؿؼٟ ٘ٛ  ٚرٌه ٌىً ِٓ حٌششوش ٚحٌّؼ١خس حٌّشؿؼٟ.

كغخد حٌم١ُ حٌّظٛلؼش حٌظٟ لذ طٕظؾ ارح وخٔض حٌششوش ٌٙخ ٔفظ ١٘ىً حٌظىخ١ٌف ٌٍششوخص 

فٟ حٌّـّٛػش حٌّشؿؼ١ش. ٚفٟ حٌٛحلغ لارذ أْ ٠خظٍف ١٘ىً حٌظىخ١ٌف, ٚ لارذ أْ ٠خظٍف 

 ِؼذي حٌخظُ ػٓ ِؼذي حٌغٛق أٚ ِؼذي حٌّـّٛػش حٌّشؿؼ١ش.

( طشٜ حٌزخكؼش أْ ٘زح حٌّذخً ABRMخءح ػٍٝ طٍه حٌخٍف١ش حٌٕظش٠ش ٌّذخً )ٚرٕ      

رّخ ٌٗ ِٓ لذسس ػٍٝ حعظغلاي حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌذحخ١ٍش ٌٍّٕشؤس ٚخخطش ر١خٔخص ٔظخَ 

حٌظىخ١ٌف, ٠ظ١ق حٌفشطش ٌّظخزٞ حٌمشحس فٟ حلاعظٕخد ػٍٝ أعخط ِٕطمٟ ٠ؼىظ 
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حخً حلأخشٜ حٌظٟ طؼظّذ ػٍٝ رؼىظ حٌّذخظخثض ٚظشٚف حٌّٕشؤس دْٚ غ١ش٘خ, 

ر١خٔخص ِغظّذس ِٓ خخسؽ حٌّٕشؤس ٚحٌظٟ لذ طظؤػش رؼٛحًِ غ١ش ِٛػٛػ١ش ِؼً حلأخزخس 

 أٚ حٌشخثؼخص أٚ حٌظٛؿٙخص حٌؼخِش.

 :( تٙذف ذشش١ذ اٌمشاساخ الاعرشاذ١د١حABRMاعرخذاَ ِذخً )1/2

٠ظ١ّض ٘زح حٌّذخً رمذسطٗ ػٍٝ حلاعظفخدس ِٓ حٌظٕزئحص حٌّغظّذس ِٓ حٌز١خٔخص         

حٌّلخعز١ش حٌخخطش رخٌششوش ٚوزٌه حٌششوخص حلأخشٜ فٟ ٔفظ حٌٕشخؽ, ٚ٘ٛ ِخ ٠غخػذ 

حلإدحسس وّغظف١ذ دحخٍٟ ِؼٍّخ ٠غخػذ حٌّغظف١ذ٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ ػٍٝ طلذ٠ذ حٌٕظخثؾ حٌّظشطزش 

  ١ضس طٕخفغ١ش ِٓ خلاي ادحسس حٌظىٍفش.ػٍٝ لشحسحطُٙ ٚطلم١ك ِ

ػٍٝ عز١ً حٌّؼخي فٟ كخٌش ح٘ظّخَ حٌششوش رظلم١ك ١ِضس طٕخفغ١ش ِٓ خلاي        

حٌّٛحسد, فبْ حعظؼّخس حٌششوش ع١ٛؿٗ اٌٝ حٌّٛحسد حٌٕخدسس حٌظٟ طظّظغ رٙخ حٌششوش دْٚ 

غ١ش٘خ كظٝ ٌٛ وخٔض أطٛي غ١ش ٍِّٛعش ِؼً رشحءحص حلاخظشحع ٚحلاعظؼخٔش 

ٌخزشحص, ٘زٖ حلأطٛي حٌظٟ طذػُ حٌمذسس حٌظٕخفغ١ش لا ٠ّىٓ طم١١ّٙخ رخٌّئششحص رخ

( ٌٚىٓ ٠ّىٓ حٌلظٛي ػ١ٍٙخ ِٓ خلاي طؤػ١ش٘خ ػٍٝ Toms,2012حٌخخسؿ١ش )

حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش حٌّظشطزش ػ١ٍٙخ ٚرخٌظخٌٟ ٠ّىٓ حٌظٕزئ رؤػش٘خ ٚل١خعٗ ِٓ ِٕظٛس 

(ABRM .) 

ٌغ١خعش حٌظٟ طظزٕخ٘خ ِٓ خلاي ِؼشفش دسؿش وّخ ٠ّىٓ ٌٍششوش أْ طلذد ح          

حٌّخخؽشس حٌّظشطزش ػٍٝ طغ١١ش ١٘ىً حٌظىخ١ٌف ر١ٓ حٌؼخرض ٚحٌّظغ١ش, ك١غ ط١ًّ 

حٌششوخص فٟ كخٌش حسطفخع ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش اٌٝ طزٕٟ ع١خعخص حٌلـُ حلاعظشحط١ـٟ 

١ف حٌّظغ١شس ػٓ ر١ّٕخ طغظط١غ طلم١ك حعظشحط١ـ١خص حٌظ١ّض ارح طّظؼض رض٠خدس ٔغزش حٌظىخٌ

(. ٘زح حٌظؤػ١ش ػٍٝ ١٘ىً حٌظىخ١ٌف ٚأ٠ؼخ ػٍٝ دسؿش Toms,2012حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش )

( أػطٝ حلإدحسس حٌمذسس ػٍٝ ABRMحٌّخخؽش ٚحٌزٞ ٠ّىٓ ل١خعٗ ِٓ خلاي ِذخً )

طط٠ٛش حٌخ١خسحص حلاعظشحط١ـ١ش ٚل١خط أػش٘خ ِٓ خلاي ر١خٔخص حٌششوش رحطٙخ ٚر١خٔخص 

ٌٕشخؽ. وّخ ٠ظ١ق ٘زح حٌّذخً فشطش طل١ًٍ حٌّٛلف رخٌٕغزش حٌششوخص حٌّّخػٍش فٟ ح

 ٌٍّٕخفغ١ٓ ػٓ ؽش٠ك ِمخسٔش ر١خٔخص حٌششوش رز١خٔخص حٌششوخص حٌّشؿؼ١ش.
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ٚطؼظزش حٌششوش حٌظٟ ٠ظٛحفش ف١ٙخ ح١ٌٙىً حٌّشْ ٌٍظىخ١ٌف ٚحٌظٟ ٠ّىٕٙخ طؼذ٠ً        

ٟ حٌظغ١ش فٟ كـُ حلإٔظخؽ حٌظىخ١ٌف ٚفمخ ٌٍظغ١شحص فٟ حٌز١جش حٌذحخ١ٍش ٚحٌخخسؿ١ش ٚرخٌظخٌ

ٚحٌّز١ؼخص فٟ حٌفظشس حٌمخدِش فشػخ ٔظش٠خ ّٔٛرؿ١خ لا ٠ظٛحفش دحثّخ, ٌٚىٓ طظشحٚف دسؿش 

ِشٚٔش ١٘ىً حٌظىخ١ٌف فٟ حٌٛحلغ ٚفمخ ٌىؼ١ش ِٓ حٌؼٛحًِ ٚحلاعظشحط١ـ١خص حٌظٟ طظزؼٙخ 

ٍٛن حلإدحسس. ٌزٌه فبْ حلإدحسس طىْٛ رلخؿش ٌّم١خط ؿذ٠ذ ٌٍّخخؽش ٠ؼظّذ ػٍٝ فُٙ ع

حٌظىٍفش حٌخخطش رخٌششوش ٚأ٠ؼخ ِمخسٔظٙخ رخٌششوخص حٌّٕخفغش فٟ رحص حٌٕشخؽ, ِٚٓ ػُ 

( حٌّغخػذس فٟ حطخخر حٌمشحسحص حلاعظشحط١ـ١ش دْٚ ٠ABRMّىٓ ِٓ خلاي أعٍٛد )

 حٌظؤػش رخٌغٛق حٌخخسؿٟ ٌشأط حٌّخي ٚحٌؼٛحًِ حٌظٟ طظلىُ ف١ٗ.

خؽش رخلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص ٚطشٜ حٌزخكؼش أْ حعظخذحَ ِذخً ل١خط حٌّخ        

حٌّلخعز١ش ٚخخطش ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف ٚطل١ٍٍٙخ ٠ئدٞ اٌٝ طٛؿ١ٗ طشو١ض ِظخز حٌمشحس اٌٝ 

حٌظىخ١ٌف حٌشث١غ١ش حٌظٟ ٠ـذ ادحسطٙخ ػٕذ حٌظؼخًِ ِغ حٌخ١خسحص حلاعظشحط١ـ١ش ٚحطخخر 

١ش حٌمشحسحص, ٚرٌه رخٌّفخػٍش ر١ٓ حٌّخخؽش )ِٓ صح٠ٚش حٌظىخ١ٌف ٚحٌز١خٔخص حٌذحخٍ

ٌٍششوش( ٚر١ٓ حٌؼخثذ ِٓ حٌمشحس. وّخ ٠ظ١ق طٛسس أفؼً ٌّظخزٞ حٌمشحسحص فٟ كخٌش 

حلاعظؼّخس فٟ ػٕخطش طىٍفش طخٍك ١ِضس طٕخفغ١ش ٌٚىٓ ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ طىٍفش ؽ٠ٍٛش حلأؿً 

ِٓ ك١غ ِذٜ طغ١ش أٚ ػزخص طىٍفش حٌؼٕظش ِغ حٌظغ١شحص حٌغٛل١ش حٌّل١طش رخٌششوش 

  ػٕظش حٌظىٍفش ارح ِخ وخْ أطً أٚ ِشطزخص.ِٚظطٍزخطٙخ رغغ حٌٕظش ػٓ ٔٛع 

الا أْ ٘زح حٌّذخً لاصحي ٠ؼ١ش ؿذلا كٛي ِشٚٔش حٌمٜٛ حٌؼخٍِش ٚحلاٌظضحِخص         

حٌّظؼٍمش رٙخ ٚرذحثً حٌغ١خعخص حٌّشطزطش رٛعخثً حلإٔظخؽ حٌلذ٠ؼش, أٚ طغ١١ش ِفَٙٛ 

ٌظشش١ذ ( ABRMحٌّشٚٔش رخٌٕغزش ٌٍؼٕظش حٌزششٞ. ٚرخٌظخٌٟ حعظخذحَ أعٍٛد )

 حٌمشحسحص حلاعظشحط١ـ١ش رخٌّٕشؤس.

ٚطشٜ حٌزخكؼش أٔٗ رخٌشغُ ِّخ ٠ظ١ّض رٗ ِذخً ل١خط حٌّخخؽش ػٍٝ أعخط حٌز١خٔخص   

حٌّلخعز١ش, الا أْ ٕ٘خن رؼغ حٌّؼٛلخص حٌظٟ لذ طمف ػخثمخ فٟ عز١ً ططز١مٗ ِٚٓ 

 أّ٘ٙخ:
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 ٌّز١ؼخص, حػظّخدٖ ػٍٝ حٌٕغذ ٟٚ٘ ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حٌشرق ِٚؼذي حٌظغ١ش فٟ ح

ك١غ ٠ّىٓ ٌٙزٖ حٌٕغذ أْ طظخز ل١ُ ِظطشفش ٠ظؼذ طفغ١ش٘خ أٚ حٌظؼخًِ ِؼٙخ 

 ٚأك١خٔخ لذ طظخز ل١ُ عخٌزش.

  حػظّخد حٌٕغذ حٌظٟ ٠ظُ ِٓ خلاٌٙخ ل١خط حٌّخخؽش ػٍٝ حٌظٕزئ ٚحٌظمذ٠شحص, ٕٚ٘خ

طظٙش ِظلاصِش ِٓ حٌّشىلاص طزذأ رى١ف١ش أٚ أعظ اػذحد طمذ٠شحص حٌّز١ؼخص 

حٌششوش, ػُ و١ف١ش طمغ١ّٙخ ٚطل١ٍٍٙخ اٌٝ ػخرض ِٚظغ١ش ٚفمخ  ٚحٌظىخ١ٌف دحخً

ٌٍمشحسحص ٚحٌّخخؽش, ػُ حلأظمخي اٌٝ ر١خٔخص حٌطشف حٌّشؿؼٟ ٚطؼٛرش حٌظٕزئ 

رز١خٔخص حٌظىخ١ٌف ٚحٌّز١ؼخص حٌخخطش رٗ ٚطل١ًٍ حٌظىخ١ٌف ٚحٌظٟ طمَٛ فٟ ِـٍّٙخ 

 ح٢ْ. ػٍٝ ِـّٛػش ِٓ حلاكظّخلاص حٌظٟ لا ٠لىّٙخ ِلذدحص ِؼ١ٕش كظٝ

ٚارح وخٔض حٌذسحعش حٌٕظش٠ش لذ أٚػلض حٌؼلالش ر١ٓ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش            

ٚحٌظٕزئحص ٌٍششوخص ٚحٌمذسس ػٍٝ حٌظٕزئ رخٌّخخؽش ٚطؤػ١ش رٌه ػٍٝ ِظخزٞ حٌمشحسحص 

ٚوزٌه ػٍٝ حٌّغظف١ذ٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ ِٓ حٌّؼٍِٛخص, فبْ ٘زٖ حٌظٛسس طىظًّ رخلإؿخرش 

 ِٓ خلاي حٌذسحعش حٌظطز١م١ش:ػٓ حٌظغخإلاص حٌظخ١ٌش 

( أْ ٠ىْٛ ABRMً٘ ٠ّىٓ لأعٍٛد ل١خط حٌّخخؽش ػٍٝ أعخط حٌّلخعزش ) -

 ِم١خعخ كم١م١خ ٌٍّخخؽش ِٓ حٌٕخك١ش حٌظطز١م١ش؟

 ً٘ ٠ّىٓ حٌـّغ ر١ٓ ادحسس حٌظىخ١ٌف ٚادحسس حٌّخخؽش؟ -

ً٘ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش ٚوزٌه حٌظٕزئحص حٌّٕشٛسس طؼطٟ ِئششح وخف١خ ٌٍظٕزئ  -

  رخٌّخخؽش؟ ِٚخٟ٘ حٌم١ٛد ٚحٌّؼٛلخص فٟ ٘زح حٌشؤْ؟
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 :اٌذساعح اٌرطث١م١ح ٚذسذ٠ذ اٌفدٛج اٌثسث١حساتؼا: 

كظٝ ٠ظؼق ِذٜ طؤػ١ش ١٘ىً حٌظىخ١ٌف ػٍٝ ؽز١ؼش حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, لخِض حٌزخكؼش ٚ    

رخخظ١خس طٕخػش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ وؤكذ حٌظٕخػخص حٌؼم١ٍش حٌظٟ طلظخؽ اٌٝ كـُ وز١ش 

حلأطٛي حٌؼخرظش ٚوزٌه خخِخص رحص ؽز١ؼش خخطش ِغ طٕٛع فٟ حٌّٕظـخص. ٚك١غ ِٓ 

أْ حٌششوخص ِلً حٌذسحعش ٠ـذ أْ طىْٛ ِٓ ٔفظ حٌظٕخػش ٚٔفظ حٌٕشخؽ كظٟ ٠ّىٓ 

حٌّمخسٔش ٚوزٌه طـٕذ حلاخظلاف فٟ حٌؼٛحًِ حٌّل١طش ٚحٌّئػشس ػٍٝ وً ٔشخؽ, ٌٚىٝ 

فظخف ػٕٙخ ػٍٝ حٌّغظؼّش٠ٓ, فمذ ٠ظؼق أػش ٚحٔؼىخعخص حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ِٚذٜ حلإ

حخظخسص حٌزخكؼش ششوخص حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّذسؿش فٟ رٛسطش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش 

( ٚحٌزٞ ٠ؼظّذ رشىً سث١غٟ ػٍٝ EGX30حٌّظش٠ش, ٚطلذ٠ذح حٌّذسؿش فٟ ِئشش )

 ِؼ١خس حٌغ١ٌٛش ٠ٚظُ طشط١ذ حٌششوخص ٚفمخ ٌم١ّش حٌظذحٚي فٟ آخش عظش أشٙش. 

ِٛلغ حٌزٛسطش  –حٌّؼذٌش  EGX30ِئشش حٌزٛسطش حٌّظش٠ش ٚفمخ ٌمٛحػذ        

٘ٛ ِئشش لخِض حٌزٛسطش حٌّظش٠ش رظذش١ٕٗ حػظزخسحً   EGX30حٌّظش٠ش فبْ ِئشش 

ششوش ِٓ ك١غ حٌغ١ٌٛش ٚحٌٕشخؽ ٠ظُ طشؿ١لٙخ  ١ٌ31ظؼّٓ أوزش  2113فزشح٠ش  1ِٓ 

رشأط حٌّخي حٌغٛلٟ حٌّؼذي رٕغزش حٌظذحٚي حٌلش ٌلأعُٙ, ٠ٚظ١ّض حٌّئشش رىٛٔٗ ٠ظفخدٜ 

ٕخػخص ٚحٌمطخػخص حٌظشو١ض ػٍٝ طٕخػش رؼ١ٕٙخ ِٚٓ ػُ ٠ٛفش طّؼ١لا ؿ١ذح ٌّخظٍف حٌظ

رم١ّش  ٠1222ٕخ٠ش  4حٌؼخٍِش دحخً حلالظظخد حٌّظشٞ. طُ حكظغخد حٌّئشش حرظذحءح ِٓ 

ِخسط  1ِمِٛخ رخٌذٚلاس فٟ  EGX 30ٔمطش, وّخ طُ كغخد ِئشش  1111طزٍغ 

2112.  

طؼظزش حٌغ١ٌٛش حٌّؼ١خس حلأعخعٟ لاخظ١خس حٌششوخص حٌّىٛٔش ٌٍّئشش ٠ٚظُ حخظ١خس 

 ّؼ١خس ٚفمخ ٢خش طؼذ٠ً وّخ ٠ٍٟ:حٌششوخص حٌّئٍ٘ش ٌٍ

 .كغخد اؿّخٌٟ ل١ّش حٌظذحٚي رؼذ حعظزؼخد ل١ّش حٌظفمخص شٙش٠خ 

  ٍٝششوش ِٓ ك١غ ل١ّش حٌظذحٚي  31طشط١ذ حٌششوخص شٙش٠خ ٚحخظ١خس أػ

 حٌشٙش٠ش.

  ٍٝ31كغخد ػذد ِشحص طىشحس حٌششوش ػّٓ أػ. 

 .طل١ًٍ ػذد ِشحص حٌظىشحس ِٚشحؿؼش ل١ّش حٌظذحٚي حٌشٙش٠ش 
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 خص حلأوؼش طىشحسح خلاي فظشس حٌّشحؿؼش ٟ٘ حٌظٟ ٠ظُ حٌظذحٚي ػ١ٍٙخ.حٌششو 

 ( اؿّخٌٟ ػذد أ٠خَ حٌظذحٚي خلاي 65حٌلذ حلأدٔٝ ِٓ ػذد أ٠خَ حٌظذحٚي ِٓ )%

 ٠َٛ(. 92فظشس حٌّشحؿؼش )

 ( 15حٌلذ حلأدٔٝ ٌٕغزش حٌظذحٚي حٌلش.)% 

٠ظُ ٚ ششوش ِٓ ك١غ حٌغ١ٌٛش ٚحٌٕشخؽ, 31أػٍٝ  ٠ٚEGX 30ؼُ ِئشش        

رشأط حٌّخي حٌغٛلٝ ٠ٚظُ طؼذ٠ٍٗ رٕغزش حلأعُٙ حٌلشس اٌٝ  EGX 30طشؿ١ق ِئشش 

اؿّخٌٟ حلأعُٙ حٌّظؼّٕش ف١ٗ. ٠لغذ سأط حٌّخي حٌغٛلٝ حٌّؼذيّ ٌٍششوش حٌّم١ذس رؼذد 

 حلأعُٙ حٌّم١ذس ٌٙزٖ حٌششوش ِؼشٚرخً فٟ عؼش الفخٌٙخ ِؼشٚرخً فٟ ٔغزش حلأعُٙ حٌلشس.

% ولذ أدٔٝ ٌىٟ ٠ظُ ادسحؿٙخ 15زش حٌظذحٚي حٌلش ٌٍششوش ػٓ ٠ـذ ألا طمً ٔغ        

فٟ حٌّئشش. ِّخ ٠ؼّٓ ٌّشخسوٟ حٌغٛق أْ ِىٛٔخص حٌّئشش طؼزشّ رظذق ػٓ 

حٌششوخص حٌظٟ رحص حٌظذحٚي حٌٕشؾ ٚأْ حٌّئشش ٠ؼذ ِم١خط ؿ١ذ ِٚٛػٛق رٗ ٌٍغٛق 

 حٌّظش٠ش.

حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ  ٚرٕخءح ػٍٝ رٌه حٔطزمض ٘زٖ حٌّؼخ١٠ش ػٍٝ ششوظ١ٓ ّ٘خ "ششوش

  حٌّظش٠ش" ٚششوش "كذ٠ذ ػض".

ٚف١ّخ ٠ٍٟ طظٕخٚي حٌزخكؼش طفخط١ً حٌذسحعش حٌظطز١م١ش ػٍٝ ر١خٔخص حٌششوظ١ٓ حٌّزوٛسط١ٓ 

 ِلً حٌظطز١ك ٚطلذ٠ذ حٌفـٛس حٌزلؼ١ش ٚرٌه ِٓ خلاي:

 دسحعش ٚطل١ًٍ ر١خٔخص ششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش. .1

 دسحعش ٚطل١ًٍ ر١خٔخص ششوش كذ٠ذ ػض. .2

 حٌظؼ١ٍك ػٍٝ حٌذسحعش حٌظطز١م١ش ٚطلذ٠ذ حٌفـٛس حٌزلؼ١ش. .3

 ٚرٌه وّخ ٠ٍٟ:

 دسحعش ٚطل١ًٍ ر١خٔخص ششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش: - 1

 ٚطظٕخٚي حٌزخكؼش ر١خٔخص حٌششوش ِٓ خلاي حٌظمغ١ُ حٌظخٌٟ:

 حٌز١خٔخص حٌٛحسدس فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍششوش ٚطمخس٠ش ِشحلذ حٌلغخرخص. 1/ 1

 حٌز١خٔخص حٌٛحسدس فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍششوش ٚحٌظؼ١ٍك ػ١ٍٙخ.طل١ًٍ  2/ 1
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 ططز١ك ّٔٛرؽ حٌم١خط حٌّلخعزٟ ٌٍّخخؽش ػٍٝ ششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش. 3/ 1

 ٚ٘ٛ ِخ ٠ظُ طٕخٌٚٗ رخٌظفظ١ً وّخ ٠ٍٟ:

 اٌث١أاخ اٌٛاسدج فٟ اٌمٛائُ اٌّا١ٌح ٌٍششوح ٚذماس٠ش ِشالة اٌسغاتاخ: 1/1

ششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش ششوش ِغخّ٘ش ِظش٠ش طخرؼش ٌششوش         

( 213حٌظٕخػخص حٌّؼذ١ٔش ٚخخػؼش لأكىخَ لخْٔٛ ششوخص لطخع حلأػّخي حٌؼخَ سلُ )

% ١٘جخص ٚرٕٛن ِٚئعغخص 11% ششوش لخرؼش ٚ 21, ٔغذ حٌّغخّ٘ش 1221ٌغٕش 

%. غشع حٌششوش 2.952ػخِش ٚلطخع خخص ٚأفشحد , ٚٔغزش حٌّظذحٚي ِٓ حلأعُٙ 

٘ٛ حعظغلاي ِٕخؿُ حٌلذ٠ذ ٚوخفش حلأػّخي حٌّظؼٍمش رخٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ ٚحلاطـخس ف١ّٙخ. 

 ٠3.612زٍغ اؿّخٌٟ حلأطٛي رخٌششوش ٔلٛ  2112ٚفمخ ١ٌٍّضح١ٔش حٌخظخ١ِش حٌّؼذس فٟ 

١ٍِخس ؿ١ٕٗ. وّخ طز١ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش أ٠ؼخ أْ سط١ذ حٌخغخثش حٌّشكٍش ٌٍششوش ٔلٛ 

رخلاف خغخثش حٌؼخَ حٌزخٌغش  ١ٍ31/6/2112خس ؿ١ٕٗ ٚفمخ ١ٌٍّضح١ٔش حٌّؼذس فٟ ِ 4.652

% ِٓ سأط ١ٍِ224خس ؿ١ٕٗ رٕغزش  ١ٍِ5.552ْٛ ؿ١ٕٗ ربؿّخٌٟ لذسٖ ٔلٛ  211ٔلٛ 

١ٍِخس ؿ١ٕٗ, ِمخسٔش رٕغزش  1.254حٌّخي حٌّظذس ٚحٌّذفٛع ٌٍششوش ٚحٌزٞ ٠زٍغ ٔلٛ 

(. ِّخ ٠غظذػٟ فٟ 2119ؿؼش ١ِضح١ٔش % )ٚفمخ ٌظمش٠ش ِشحلذ حٌلغخرخص ػٓ ِشح232

( 5حٌـٙخص حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص, ص –٘زٖ حٌلخٌش )ٚفمخ ٌظمش٠ش ِشحلذ حٌلغخرخص 

دػٛس حٌـّؼ١ش حٌؼ١ِّٛش غ١ش حٌؼخد٠ش ٌٍٕظش فٟ كً حٌششوش أٚ حعظّشحس٘خ ططز١مخ ٌٕض 

"لخْٔٛ لطخع حلأػّخي حٌؼخَ",  1221( ٌغٕش 213( ِٓ حٌمخْٔٛ سلُ )32حٌّخدس سلُ )

رخٌّٛحفمش ػٍٝ  2116ػٍّخ رؤْ حٌششوش لذ طمذِض رظمش٠ش ٌٍـّؼ١ش حٌؼ١ِّٛش فٟ عزظّزش 

حعظّشحس٠ش حٌششوش فٟ ػٛء رشٔخِؾ طط٠ٛش ِؼشٚع ػٍٝ حٌـّؼ١ش حٌؼ١ِّٛش, ٚوزٌه 

 .2119رظمش٠ش ِّخػً فٟ 

ِٚٓ حٌّلاكظخص حٌظٟ ٚسدص ػٍٝ لٛحثُ حٌششوش رشىً ِظىشس )ٚفمخ ٌظمخس٠ش        

 ِخ ٠ٍٟ:  خص فٟ حٌغٕٛحص حٌخّظ حلأخ١شسِشحلذ حٌلغخر

١ٍِخس  4.5ػذَ لذسس حٌششوش ػٍٝ عذحد حلاٌظضحِخص ٚحٌّظطٍزخص حٌّخ١ٌش, كظٝ رٍغض  .1

 .2112ؿ١ٕٗ ٚفمخ ١ٌٍّضح١ٔش حٌخظخ١ِش ػخَ 
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طٛلف حٌؼذ٠ذ ِٓ خطٛؽ حلإٔظخؽ ٔظشح ٌظمخدِٙخ ٚػذَ ؿذٚح٘خ حلالظظخد٠ش رخلإػخفش  .2

طمخدَ ح٢لاص ٚحٌّؼذحص ٚػذَ طٛحفش حٌخخِخص اٌٝ حٌظٛلف رظٛسس ِظىشسس ٔظ١ـش 

 .2112% خلاي ػخَ  22حٌلاصِش, كظٝ رٍغض ٔغزش حلأػطخي ٚحٌظٛلفخص كٛحٌٟ 

أٚػق )طمش٠ش ِشحلذ حٌلغخرخص ػٓ ِشحؿؼش حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ػٓ حٌؼخَ حٌّخٌٟ  .3

( أْ حٌششوش لذ لخِض ربٌغخء ِٕخلظش ػ١ٍّخص حٌظط٠ٛش 2, ص2112حٌّٕظٟٙ فٟ 

خؽ ٚحٌزٞ لذ ٠ئدٞ اٌٝ ػـض حٌششوش ػٓ طلم١ك أطٌٛٙخ ٚطغ٠ٛش ٌخطٛؽ حلإٔظ

حٌظضحِخطٙخ ِٓ خلاي حلأٔشطش حٌؼخد٠ش, ٚحٌزٞ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ ٚؿٛد شه ؿٛ٘شٞ فٟ 

  لذسس حٌششوش ػٍٝ حلاعظّشحس ك١غ ٌُ طظؼّٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حلإفظخف حٌىخف.

لغخرخص ػٓ ٚؿٛد أطٕخف سحوذس رٍغ ِخ ٠ّىٓ كظشٖ ِٕٙخ )ٚفمخ ٌظمش٠ش ِشحلذ حٌ .4

١ٍِْٛ ؿ١ٕٗ ٌُ ٠ظُ حٌظشف أٚ حلاػخفش ػ١ٍٙخ خلاي  341( 4, ص ١ِ2112ضح١ٔش 

 حٌؼلاع عٕٛحص حلأخ١شس.

ٚرخٌشغُ ِٓ حسطفخع حلأعؼخس ػخ١ٌّخ ٚطؤػ١ش رٌه ػٍٝ  2112ٚ 2119فٟ ػخِٟ  .5

 أعؼخس ر١غ ِٕظـخص حٌششوش فبْ حٌظىٍفش لذ طؼذص عؼش حٌز١غ لأوؼش حلأطٕخف.

ٌز١ج١ش ٌٍششوش ٚطز١ٓ ٚؿٛد طـخٚص ٌٍلذٚد حٌّغّٛف رٙخ طُ اؿشحء حٌّشحؿؼش ح .6

ٌٍم١خعخص حٌز١ج١ش ٌّظخٔغ حٌششوش ِٓ ك١غ ٌشذس حٌؼٛػخء, حلأطشرش حٌّغظٕشمش, 

حٌٛؽؤس حٌلشحس٠ش, طشو١ض حٌٍّٛػخص حٌغخص٠ش رز١جش حٌؼًّ رزؼغ حٌّٛحلغ. ِٚٓ 

لاصِش حٌّفظشع أْ طٍظضَ حٌششوش رٛعخثً حٌظلش ٚحٌغلاِش ٚحطخخر حلإؿشحءحص حٌ

( 4ٌّؼخٌـش ِظخدس حٌظٍٛع ٚحلاٌظضحَ رّذد حٌظؼشع حٌّٕظٛص ػ١ٍٙخ رخٌمخْٔٛ سلُ )

ٚلاثلظٗ حٌظٕف١ز٠ش  2112( ٌغٕش 2"لخْٔٛ حٌز١جش" حٌّؼذي رخٌمخْٔٛ سلُ ) 1224ٌغٕش 

ِٕؼخ ِٓ حعظّشحس طؼشع حٌششوش ٌٍغشحِخص )ٚ٘ٛ ِخ ٠ٕض ػ١ٍٗ طمش٠ش ِشحلذ 

   (.2112ظٝ طمش٠ش ػخَ ٚك 2112حٌلغخرخص رخعظّشحس ِٕز ػخَ 

أشخس طمش٠ش حٌـٙخص حٌّشوضٞ حٌٝ ططز١ك حٌششوش ٌٕظخَ طىخ١ٌف ٚطفٗ رؤٔٗ ٠فٟ  .9

 رخٌغشع ِٕٗ ٚأٚطٝ رظط٠ٛشٖ ٌظلم١ك أ٘ذحف حٌشلخرش.
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ِٓ  2116/2119طُ ِؼخػفش سأط حٌّخي حٌّذفٛع خلاي حٌؼخَ حٌّخٌٟ  .2

 ؿ١ٕٗ ٚرٌه ٌظغط١ش حٌخغخثش1.253.944.556ؿ١ٕٗ اٌٝ  296.229.292

 حٌّظشحوّش ٚأ٠ؼخ وبكذٜ ٚعخثً حلإطلاف.

 62ٌُ ٠ظُ طمغ١ُ رشٔخِؾ حٌؼًّ رشىً طفظ١ٍٟ ِٛصػخ ػٍٝ شٙٛس حٌؼخَ ِخخٌفش ٌٍّخدس  .2

 .1221ٌغٕش  213ِٓ حٌلاثلش حٌظٕف١ز٠ش ٌمخْٔٛ ششوخص لطخع حلأػّخي حٌؼخَ سلُ 

 ذس١ًٍ ِٛلف ششوح اٌسذ٠ذ ٚاٌصٍة اٌّصش٠ح ٚاٌرؼ١ٍك ػ١ٍٗ: 1/2

تؼط اٌّلازظاخ ػٍٝ اٌث١أاخ اٌٛاسدج فٟ اٌسغاتاخ اٌخرا١ِح ٕ٘ان  1/2/1  

ٌٍششوح ٚوزٌه   ف١ّا ٠رؼٍك ترماس٠ش ِشاخؼح ذٍه اٌمٛائُ ذٛسد٘ا اٌثازثح ف١ّا 

:ٍٟ٠ 

٠مذَ حٌـٙخص حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص )حٌـٙش حٌّٕٛؽش رّشحؿؼش حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حٌّمذِش  -1

حٌّؼٍِٛخص حٌّخ١ٌش حٌّغظمز١ٍش رخٌّٛحصٔش ِٓ حٌششوش( ٌّـٍظ حلإدحسس طمش٠شح ػٓ حخظزخس 

حٌظمذ٠ش٠ش ٌٍششوش ػٓ حٌؼخَ حٌّخٌٟ, ٚلذ ٔض ف١ٗ ػٍٝ أْ "٘زٖ حٌّؼٍِٛخص حٌّخ١ٌش 

حٌّغظمز١ٍش ٘ٝ ِغج١ٌٛش ادحسس حٌششوش رّخ فٟ رٌه حلافظشحػخص حٌظٟ طُ حٌظٕزئ ػٍٝ 

ظخؿ١ش أعخعٙخ, ٚلذ طُ حػذحد ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص رغشع اػذحد حٌخطؾ ٚحٌغ١خعخص حلإٔ

ٚحٌظغ٠ٛم١ش ٚحلاعظؼّخس٠ش ٚحٌّخ١ٌش ٌٍؼخَ حٌّزوٛس ٚرٌه رخعظخذحَ ِـّٛػش ِٓ 

حلافظشحػخص حٌٕظش٠ش ٚحٌظٟ طظؼّٓ حفظشحػخص ػٓ أكذحع ِغظمز١ٍش ٚػٓ طظشفخص 

حلإدحسس ١ٌٚظ ِٓ حٌؼشٚسٞ أْ طظلمك طٍه حلإفظشحػخص, ٚػ١ٍٗ فبْ ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص 

أخشٜ غ١ش حٌّزوٛسس". ٚرخٌظخٌٟ لا طؼذ طٍه لذ لا طىْٛ ِٕخعزش ٌلاعظخذحَ فٟ أغشحع 

حٌز١خٔخص أعخعخ طخدلخ لاطخخر حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌمشحسحص رً ٠ّٚىٓ أْ ٠ىْٛ ِؼٍلا وّخ 

 ٠ظز١ٓ فٟ حٌٕمخؽ حٌظخ١ٌش:

طمَٛ حٌششوش رٛػغ طمذ٠ش ِزخٌغ ف١ٗ ٌٍّغظٙذف حٔظخؿٗ ِٓ ك١غ و١ّخص حلإٔظخؽ  - أ

زخٌغ ف١ٗ, رخفظشحع أْ ٘زٖ حلأسلخَ ٚرخٌظخٌٟ اظٙخس حلأسلخَ حٌّظٛلؼش ٌٍّز١ؼخص رمذس ِ

حٌّظٛلؼش ِٓ حلإٔظخؽ ِٚٓ ػُ حٌّز١ؼخص عٛف طغطٟ حٌخغخثش حٌّظشحوّش. ٚرّمخسٔش 

حلإٔظخؽ حٌفؼٍٟ رخٌّغظٙذف فٟ ٔٙخ٠ش حٌغٕٛحص حٌّخ١ٌش ٠ظؼق أْ ٕ٘خن طزرزد ٚػذَ 

طلم١ك ٌٍّغظٙذف ػٍٝ ِذحس حٌخّظ عٕٛحص حلأخ١شس. ٚرخٌشغُ ِٓ خطٛسس طٍه 
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حٌّغظٙذف ٚحٌفؼٍٟ ٚطؤػ١ش٘خ ػٍٝ حطخخر حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌمشحسحص, الا أْ  حٌفـٛس ر١ٓ

حٌّزشس حٌٛك١ذ ٘ٛ أْ حٌششوش ِغجٌٛش ػٓ حٌظمذ٠شحص حٌظٟ طمذِٙخ. ٚرخٌٕظش اٌٝ 

عٍغٍش كـُ ِز١ؼخص حٌششوش وّخ طٛػلٙخ خططٙخ حٌّغظٙذفش حٌّؼٍٕش فٟ ِٛحصٔخطٙخ 

ش, لاكظض حٌزخكؼش أْ حٌششوش ٚوزٌه اٌٝ كـُ حٌّز١ؼخص حٌفؼٍٟ فٟ لٛحثّٙخ حٌخظخ١ِ

حػظخدص حعظٙذحف و١ّخص حٔظخؽ طفٛق حلإٔظخؽ حٌفؼٍٟ فٟ حلأػٛحَ حٌغخرمش رشىً غ١ش 

 ِزشس وّخ ٠ٍٟ:

ٚزرٟ  2113( ِماسٔح الإٔراج اٌفؼٍٟ تاٌّغرٙذف ٌٍغٕٛاخ ِٓ 1خذٚي سلُ )

2112 

 اٌفرشج
2113 

/2114 

2114 

/2115 

2115 

/2116 

2116 

/2112 

2112 

/2112 

اٌّغرٙذف 

 تالأٌف غٓ
651 651 521 551 551 

اٌفؼٍٟ 

 تالأٌف غٓ
312 313 325 211 143 

ٚلذ ٚسدص ٘زٖ حٌّلاكظش فٟ حكذٜ طمخس٠ش حٌـٙخص حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص, 

ٚلذ طّؼً سد حٌششوش فٟ أْ طلذ٠ذ حٌى١ّخص حٌّغظٙذفش ٠ظٛلف ػٍٝ حٔظظخَ ششوش 

حٌىٛن فٟ طٛس٠ذ و١ّخص حٌفلُ ٚوزٌه حٌى١ّخص حٌّغظٙذف حعظ١شحد٘خ ٚ٘ٝ طؼزش ػٓ 

ءح ػٍٝ رٌه لخَ حٌـٙخص ؽّٛف حٌششوش فٟ طظش٠ف وخًِ أظخؿٙخ خلاي حٌؼخَ. ٚرٕخ

حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص )وّخ ٔض فٟ ٔٙخ٠ش طمش٠شٖ ػٓ حٌظٕزئحص حٌخخطش رخٌؼخَ حٌّخٌٟ 

( رخخظزخس طٕزئحص حٌششوش ػٓ حٌؼخَ حٌّخٌٟ حٌظخٌٟ ٚفمخ ٌٍّؼ١خس  2116/2119

حٌّظشٞ حٌخخص رخخظزخس حٌّؼٍِٛخص حٌّغظمز١ٍش ٚ٘زٖ حٌظٕزئحص ٘ٝ ِغج١ٌٛش 

ءح ػٍٝ فلظٗ ٌلأدٌش حٌّئ٠ذس ٌلافظشحػخص ٌُ ٠ّٕٛ اٌٝ ػٍّٗ حلإدحسس, ٚروش أٔٗ "رٕخ

ِخ ٠ذػٛ ٌلاػظمخد رؤْ طٍه حلافظشحػخص لا طٛفش أعخعخ ِؼمٛلا ٌٍظٕزئحص, ِٚٓ سأ٠ٗ 

أْ حٌظٕزئحص لذ طُ حػذحد٘خ رظٛسس ِلاثّش ػٍٝ أعخط حلافظشحػخص حٌّغظخذِش ِٚٓ 
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غخٌزخ ِخلا طظلمك حلأكذحع  حٌّلظًّ أْ طخظٍف حٌٕظخثؾ حٌفؼ١ٍش ػٓ حٌظٕزئحص ك١غ أٔٗ

  حٌّظٛلؼش وّخ ٘ٛ ِفظشع ٚلذ ٠ىْٛ حلاخظلاف ؿٛ٘ش٠خ".

لا طٛػق حٌششوش سإ٠ظٙخ لاعظغلاي حٌطخلش حلإٔظخؿ١ش حٌّظخكش ٌذ٠ٙخ ك١غ طّؼً  -د

 % فمؾ فٟ أكغٓ كخلاص حلإٔظخؽ.52ٔغزش حٌّغظغً ِٓ حٌطخلش ٔلٛ 

إٌّطمٟ )ِٓ ٚخٙح ٔظش  ٕٚ٘ا ذٍفد اٌثازثح إٌظش أٔٗ تاٌشغُ ِٓ الأعاط غ١ش

اٌثازثح( اٌزٞ ذغرٕذ ا١ٌٗ اٌششوح فٟ اػذاد ذٕثئاذٙا ػٓ و١ّح الإٔراج اٌّغرٙذفح, 

تإٌظش اٌٝ وً ِٓ اٌث١أاخ اٌفؼ١ٍح ٌلإٔراج خلاي اٌغٕٛاخ اٌخّظ الأخ١شج ٚوزٌه 

و١ّاخ اٌّخضْٚ اٌّرشاوّح تذْٚ ذصش٠ف خلاي ٔفظ اٌفرشج, فبْ اٌدٙاص اٌّشوضٞ 

ِؼا١٠ش دٙح ِشاخؼح اػرّذ أعظ اٌششوح فٟ اٌرٕثئ ٌُٚ ٠دذ فٟ ٌٍّساعثاخ و

ِا ٠زوش ػٓ اٌرٕثئ ٚ ظٛاتطٗ ٚ  اٌّساعثح اٌّصش٠ح ِٚؼا١٠ش اػذاد اٌرماس٠ش اٌذ١ٌٚح

 ِسذداذٗ.

ِلاكظش حلإطشحس ػٍٝ حعظّشحس حٌظؼخًِ ِغ رؼغ ؿٙخص حٌظٛس٠ذ رخٌشغُ ِٓ ػذَ  -2

ص ٚرخٌظخٌٟ ػؼف حلإٔظخؿ١ش, ِٚخ ٠ظشطذ حٌظضحِٙخ رظٛس٠ذ حٌى١ّخص حٌّطٍٛرش ِٓ حٌخخِخ

 ػٍٝ رٌه ِٓ ح١ٙٔخس ٌـ١ّغ أعظ حٌظخط١ؾ ٚطلم١ك حٌّغظٙذف.

 ٚػٓ حٔؼىخط رٌه ػٍٝ حٌّز١ؼخص ِٓ ك١غ حٌى١ّش ٚحٌم١ّش لاكظض حٌزخكؼش ِخ ٠ٍٟ: -3

 2112ٚزرٝ  2113( ٔغثح اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ تاٌى١ّح ٚاٌم١ّح ِٓ ػاَ 2خذٚي سلُ )

  2113 حٌفظشس

/2114 

2114 

/2115 

2115   

/2116 

2116 

/2119 

2119 

/2112 

ز١ؼخص  حٌّ

 رخٌى١ّش

236.132 312.335 324.533 214.325 143.243 

ــ ٔغزش حٌظغ١ش  %33 - %34- %4 %6 ــ

ل١ّح اٌّث١ؼاخ 

 تالأٌف

1.233.246 1.362.211 1.445.226 1.613.261 1.451.631 

ــ ٔغزش حٌظغ١ش  %11- %12 %6 %6 ــ



 
 بهدف ترشيد القرارات في منشآت الأعمال   مدخل مقترح للتنبؤ والإفصاح المحاسبي عن المخاطر المالية المتوقعة

 عبير محمد رياض فهميد/  

                                                                                             745                                                                                0202العدد الأول   
 
 
 

ٚلذ لاكظض حٌزخكؼش ِٓ خلاي ِخ أٚػلظٗ حٌششوش فٟ طمخس٠ش ِـٍظ حلإدحسس            

ػٓ حلأػٛحَ حٌخّظ حٌّزوٛسس أْ حٌششوش خفؼض ِٓ عؼش ر١غ حٌّٕظـخص ٌظظً رٗ اٌٝ 

ِغظٜٛ أدٔٝ ِٓ حٌظىٍفش, كظٝ طظّىٓ ِٓ ر١غ أوزش لذس ِٓ حلإٔظخؽ ٚحٌّخضْٚ ٚأ٠ؼخ 

حلإٔظخؽ ٚدفغ أؿٛس حٌؼّخٌش ٚحٌٛفخء رخٌظضحِخص  حٌلظٛي ػٍٝ ع١ٌٛش ٌششحء ِغظٍضِخص

 2114/2115ٚ 2113/2114حٌؼشحثذ ٚحٌظؤ١ِٕخص ٚرٌه خلاي حلأػٛحَ حٌّخ١ٌش 

. ٚفٟ ٚحلغ حلأِش ِٚٓ خلاي حٌز١خٔخص حٌفؼ١ٍش فمذ كممض حٌششوش فٟ 2115/2116ٚ

رخٌٕغزش طٍه حٌفظشحص حٌّخ١ٌش خغخثش ِظشحوّش رخلإػخفش ٌظشحوُ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّخضْٚ. أِخ 

ٚ  2116/2119ٌٍفظشحص حٌظخ١ٌش ٌزٌه, فمذ روشص حٌششوش فٟ طمخس٠ش٘خ ٌؼخِٟ 

أٔٗ رخٌشغُ ِٓ حسطفخع أعؼخس حٌّٕظـخص ػٍٝ حٌّغظٜٛ حٌؼخٌّٟ الا أْ  2119/2112

حسطفخع طىٍفش حلإٔظخؽ أدص اٌٝ طآوً حٌض٠خدس حٌّلممش ِٓ ص٠خدس سلُ حٌّز١ؼخص ٚكممض 

 خ١ِٓ.حٌششوش أ٠ؼخ خغخثش فٟ ٘ز٠ٓ حٌؼ

ٕٚ٘ا ذٍفد اٌثازثح إٌظش اٌٝ أْ سلُ اٌّث١ؼاخ تاٌم١ّح ٌُ ٠ؼىظ زم١مح          

اٌّخاغش إٌاذدح ػٓ ِٛلف اٌششوح, ٠ٚرعر ٘زا خ١ٍا فٟ اٌؼاَ اٌّاٌٟ 

% ػٓ 12لذس٘ا  ٚاٌزٞ زممد اٌششوح ف١ٗ ص٠ادج فٟ ل١ّح اٌّث١ؼاخ 2116/2112

% ػٓ اٌؼاَ اٌغاتك ٌٚىٓ 34تّمذاس اٌؼاَ اٌغاتك تاٌشغُ ِٓ ٔمص و١ّح اٌّث١ؼاخ 

اسذفاع عؼش اٌطٓ ِٓ إٌّرح أِىٕٗ اخفاء زم١مح أخفاض زدُ اٌّث١ؼاخ, ِّا ٠دؼً 

سلُ ل١ّح اٌّث١ؼاخ غ١ش ِؼثش ػٓ ِذٜ الأِاْ اٌزٞ ٠ّىٓ أْ ذسممٗ ٔرائح اٌششوح, 

ٚأْ ٕ٘ان زمائك أخشٜ لاتذ أْ ذفصر ػٕٙا اٌششوح لاورّاي اٌصٛسج ػٓ ٔشاغ 

 ِذٜ اِىا١ٔح اٌرٕثئ تّٛلفٙا اٌّغرمثٍٟ.اٌششوح ٚ

ؿ١ٕٗ طظىْٛ ِٓ:  1.324.422.151رٍغض  31/6/2112حٌّظشٚفخص حٌؼخرظش فٟ  -4

ؿ١ٕٗ,  915.634.221ؿ١ٕٗ, أؿٛس رّزٍغ  552.511.512خخِخص ِٚٛحد ِزٍغ 

ؿ١ٕٗ, أػزخء ط١ٍ٠ّٛش  91.162.692ؿ١ٕٗ, ا٘لان  36.244.292خذِخص ِشظشحس 

ؿ١ٕٗ, ػشحثذ ػمخس٠ش ٚغ١ش ِزخششس  226.251ـخسحص ؿ١ٕٗ, ا٠ 11.211.661

 ؿ١ٕٗ ِمخرً 11435ؿ١ٕٗ. ٔظ١ذ حٌطٓ ِٓ حٌّٕظؾ ِٓ حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش  251.222
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 2116ؿ١ٕٗ فٟ ػخَ  254.223.432. ر١ّٕخ رٍغض 2119ؿ١ٕٗ فٟ ػخَ  4929

ؿ١ٕٗ خخِخص,  244.151.142ؿ١ٕٗ ٌٍطٓ طظىْٛ ِٓ  2631رّظٛعؾ 

, 2.442.232, ح٘لان 6.426.929خذِخص ِشظشحس  ؿ١ٕٗ أؿٛس, 511.162.952

 252.929, ػشحثذ غ١ش ِزخششس 352.135, ا٠ـخسحص 9.624.215حػزخء ط١ٍ٠ّٛش 

   .2115ؿ١ٕٗ ٌٍطٓ فٟ  2993ؿ١ٕٗ, ٚرٌه فٟ ِمخرً 

ِغ ِلاكظش أْ حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش حٌظٟ طمذِٙخ حٌششوش فٟ ِششٚع حٌّٛحصٔش طّؼً       

دفؼٙخ رخعظّشحس ١ٌٚظ حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش رخٌّؼٕٝ حٌّمظٛد فٟ  حٌزٕٛد حٌؼخرظش حٌظٟ ٠ظُ

حٌظىخ١ٌف ٚ٘ٛ ِذٜ طٕخعذ طغ١ش أٚ ػزخص حٌظىٍفش ِغ طغ١ش كـُ حلإٔظخؽ,  ِلخعزش

ٚرخٌظخٌٟ طظٙش رٕٛد ِؼً طىٍفش حٌخخِخص ػّٓ حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٌٍششوش ِّخ لذ ٠ؼطٟ 

 ِئششحص خخؽجخ ػٕذ حعظخذحَ طٍه حٌز١خٔخص.

 ١ك ػٍٝ اٌّلازظاخ:اٌرؼٍ 1/2/2

ِٚٓ خلاي طظزغ حٌزخكؼش ٌظمخس٠ش ِـٍظ ادحسس حٌششوش ػٓ حلأػٛحَ حٌخّظ حٌّزوٛسس       

ِلً حٌذسحعش ٚسرؾ حٌؼٕخطش حٌظٟ طُ روش٘خ فٟ حٌظمخس٠ش, ٚؿذص حٌزخكؼش أْ ٕ٘خن ػلاع 

 ِشىلاص سث١غ١ش طٛحؿٗ حٌششوش ٚطئدٞ اٌٝ طلم١ك خغخثش ِظشحوّش ٟٚ٘:

حكذٜ حٌّٛحد حٌخخَ حٌّٛسدس ٌٍششوش )فلُ حٌىٛن(, طٍه حٌّشىٍش ٠ٕـُ حٔخفخع فٟ و١ّش  -أ

ػٕٙخ عٍغٍش ِٓ حٌّشىلاص حلأخشٜ ك١غ ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ػذَ حٌمذسس ػٍٝ طشغ١ً حلأفشحْ 

 حٌؼخ١ٌش رظفش ِٕظظّش, ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ ػذس ٔظخثؾ أّ٘ٙخ:

 .حٔخفخع حلإٔظخؽ 

 ٌّخظٍفش.ػذَ أظخؽ حٌغخصحص حٌظٟ طؼًّ ػ١ٍٙخ لطخػخص حٌششوش ح 

  حػطشص حٌششوش اٌٝ حلاػظّخد ػٍٝ حٌغخص حٌطز١ؼٟ ٚحٌىٙشرخء رذلا ِٓ حٌغخص حٌٕخطؾ

 ػٓ حلأفشحْ حٌؼخ١ٌش.

  ٔظشح لاسطفخع طىٍفش ِظذس حٌطخلش حٌزذ٠ٍش )حٌغخص حٌطز١ؼٟ ٚحٌىٙشرخء( حسطفؼض طىٍفش

 حلإٔظخؽ.
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غ١ش ِشىلاص ِظؼٍمش رخلأؿٛس طظّؼً فٟ ٚؿٛد ػذد وز١ش ِٓ حٌؼخ١ٍِٓ حٌّشػٝ  -د

١ٍِْٛ ؿ١ٕٗ, ٠ظشطذ  215حٌمخدس٠ٓ ػٍٝ حٌؼًّ رظٛسس وخٍِش ٚحٌز٠ٓ طزٍغ طىٍفظُٙ طمش٠زخ 

ػٍٝ رٌه ظٙٛس أػذحد حٌؼخ١ٍِٓ ٚطىٍفظُٙ حٌؼخرظش رشلُ أوزش ِٓ حلاكظ١خؿخص ٔظشح ٌٛؿٛد 

طىٍفش أؿٛس ػخرظش لا ٠ّىٓ حٌظخٍض ِٕٙخ, فٟ ك١ٓ أْ حٌششوش طلظخؽ اٌٝ ػّخٌش كم١م١ش 

ظٙخ, ِّخ ٠خٍك ػذَ طـخٔظ فٟ حٌخطؾ حٌّٛػٛػش. رخلإػخفش اٌٝ طؼًّ رىخًِ ؽخل

حٌض٠خدس فٟ حلأؿٛس حٌٕخطـش ػٓ حٌمشحسحص حٌغ١خد٠ش رؼُ حٌؼلاٚحص ِّخ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ 

ص٠خدس طىٍفش ػٕظش حلأؿٛس, ٚ٘ٛ ِخ ٠فغش طؼخسد ع١خعخص حٌؼّخٌش ر١ٓ حعظٙذحف 

 طخف١غ حٌؼّخٌش ٚر١ٓ حلاكظ١خؿخص حٌفؼ١ٍش ٌزؼغ حٌفشٚع.

طشحوُ و١ّخص وز١شس ِٓ حٌّخضْٚ ِٓ عٕش لأخشٜ ٚو١ّخص أخشٜ ِٓ حٌخشدس حٌظٟ  -ؿـ

لا ٠ظُ حٌظمش٠ش ػٕٙخ رخٔظظخَ ع٠ٕٛخ, ١ٌٚظ ٌذٜ حٌششوش طظٛسح ِٕطم١خ ٌى١ف١ش حٌظؼخًِ ِغ 

  ٘زح حٌّخضْٚ.

 2112ٚزرٝ  2113(: زدُ اٌّرشاوُ ِٓ اٌّخضْٚ ِٓ ػاَ 4خذٚي سلُ )

 31/6/2112 31/6/2112 31/6/2116 31/6/2115 31/6/2114 اٌغٕح

زدُ 

 اٌّرشاوُ

14 ْٛ١ٍِ 34 ْٛ١ٍِ 34.6 ْٛ١ٍِ 34 ْٛ١ٍِ 32.5 ْٛ١ٍِ 

 

 أثش اٌث١أاخ ٚاٌرماس٠ش اٌّؼٍٕح ػٍٝ ِٛلف اٌششوح فٟ اٌثٛسصح: 1/2/3

( كشوش عؼش حٌغُٙ ٌششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش  1 ٠ٛػق حٌشىً سلُ )     

, ٚحٌظٟ طشٙذ طزرزرخ ِٓ ك١غ ل١ّظٗ 2112ٚكظٝ أوظٛرش  2113خلاي حٌفظشس ر١ٓ ١ٔٛ٠ٛ 

ؿ١ٕٗ فٟ  4.56حٌغٛل١ش فٟ رٛسطش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظش٠ش خلاي ٘زٖ حٌفظشس ر١ٓ 

. ٚلذ شٙذ عؼش حٌغُٙ فٟ رٛسطش 2112ؿ١ٕٗ فٟ أوظٛرش  4.69ٚ  ١ٔٛ٠2113ٛ 

حلأٚسحق حٌّخ١ٌش خلاي ٘زٖ حٌفظشس ػذس طغ١شحص, فمذ عـً أػٍٝ عؼش ٌٗ خلاي ٘زٖ حٌفظشس 

ؿ١ٕٗ ٌٍغُٙ, ر١ّٕخ عـً أدٔٝ عؼش ٌٗ فٟ ٔٛفّزش  ١ٌ2.11ظً اٌٝ  2119فٟ أوظٛرش 

 ؿ١ٕٗ ٌٍغُٙ. ١ٌ2.21ظً اٌٝ  2115
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اٌّصش٠ح فٟ اٌفرشج ت١ٓ  ( ذطٛس عؼش عُٙ ششوح اٌسذ٠ذ ٚاٌصٍة1شىً سلُ )

2113 ٚ2113 

 
 اٌّصذس: ِٛلغ ِؼٍِٛاخ ِثاشش ٌلأٚساق اٌّا١ٌح.

٠ٚظؼق ِٓ حٌشىً ِٚٓ ر١خٔخص حٌششوش حٌّظضحِٕش ِغ طٍه حٌفظشحص أْ أعؼخس          

حٌغُٙ ٌُ طظؤػش رٕظخثؾ أػّخي حٌششوش حٌّؼٍٕش فٟ لٛحثّٙخ حٌّخ١ٌش, ك١غ طؼشػض حٌششوش 

خلاي ٘زٖ حٌفظشس ٌخغخثش ِظشحوّش أدص اٌٝ طآوً سأط ِخي حٌششوش لأوؼش ِٓ ِشس 

ظخٌٟ ٠ّىٓ حعظٕظخؽ أْ طذحٚي أعُٙ حٌششوش ٚعؼش٘خ خلاي طٍه حٌغٕٛحص حٌخّظ. ٚرخٌ

حٌغٛلٟ ٠ظلذد ػٍٝ ػٛحًِ أخشٜ ١ٌظ ِٛلف حٌششوش حٌّخٌٟ أٚ ِخ طلممٗ ِٓ ٔظخثؾ 

أػّخي ِٓ ر١ٕٙخ, أٚػٍٝ حلألً ١ٌظ ٘ٛ حٌؼخًِ حٌشث١غٟ, ٌٚىٓ لذ طىْٛ حلأخزخس 

 حٌّٕشٛسس ػٓ حٌغُٙ أكذ طٍه حٌؼٛحًِ حٌّئػشس ػٍٝ سٚحؽ حٌغُٙ.

ك إٌّٛرج اٌّساعثٟ ٌم١اط اٌّخاغشػٍٝ ششوح اٌسذ٠ذ ٚاٌصٍة ذطث١ 1/3

 اٌّصش٠ح.

( ػٍٝ ششوش حٌلذ٠ذ ABRMٚرظطز١ك ِذخً ل١خط حٌّخخؽش حٌّلخعزٟ )      

ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش فبْ رٌه ٠ؼظزش طلذ٠خ ٌٍّٕٛرؽ. ِٓ ؿخٔذ حٌفىشس حلأعخع١ش ٌٍّٕٛرؽ 

فبْ كـُ حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٚحٌظٟ طشرؾ ر١ٓ كـُ حٌّخخؽش ٚر١ٓ ١٘ىً طىخ١ٌف حٌششوش, 

)حٌظٟ لا ٠ّىٓ حٌظخٍض ِٕٙخ فٟ حلأؿً حٌمش٠ذ( فٟ ٘زٖ حٌششوش ٠ؼزش طؼز١شح طخدلخ ػٓ 

كـُ حٌّخخؽش رشىً ِزذثٟ. أِخ ِٓ ؿخٔذ ل١خط كـُ ٘زٖ حٌّخخؽش ٚفمخ لأعٍٛد 
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(ABRM ٚحٌزٞ ٠ؼظّذ ػٍٝ ِؼخدلاص ٚٔغذ ِج٠ٛش, فبْ ٘زٖ حٌششوش طّؼً طلذ٠خ )

١ُ حٌّظطشفش حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طٕظؾ ِٓ ططز١ك ِؼخدلاص حٌّٕٛرؽ ػٍٝ أوزش ِٓ ك١غ حٌم

 ر١خٔخص حٌششوش حٌّخ١ٌش. ٠ّٚىٓ طٛػ١ق رٌه فٟ أْ:

 

خاِا ٚ٘ٝ ِم١اط ٌٍّخاغش  γ أزذ اٌّرغ١شاخ الأعاع١ح فٟ اٌّؼادٌح ٘ٛ اٌّرغ١ش 

 اٌّؼرّذج ػٍٝ اٌث١أاخ اٌّساعث١ح

 ٠ٚرُ اٌسصٛي ػ١ٍٙا تاٌّؼادٌح اٌرا١ٌح:

 

   اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّٕشؤج              

γ =   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      

          اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ         

  

 )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر / ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّٕشؤج                

   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      = 

   )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر/ ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ          

 

ٕٚ٘خ طظٙش ِشىٍش طفغ١ش حٌٕغذ حٌٕخطـش ك١غ طلمك حٌششوش خغخثش ِظضح٠ذس               

ٚرخٌظخٌٟ ٠ىْٛ ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حٌشرق سلّخ عخٌزخ ٚوزٌه ِؼذي حٌظغ١ش فٟ حٌّز١ؼخص, 

ػٍٝ عز١ً حٌّؼخي فبْ حٌشفغ حٌظشغ١ٍٟ ٌششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش رٕخءح ػٍٝ 

% = 11-% / 12.21-= 2112ٚ  2119ر١خٔخص حٌششوش ١ِٚضح١ٔظٙخ حٌّؼٍٕش ٌؼخِٟ 

رغغ حٌٕظش ػّخ ارح وخٔض حٌٕظخثؾ عخٌزش أٚ ِٛؿزش, ِّخ ٠ؼطٟ طفغ١شح غ١ش  1.2

ٚحػلخ ٌٍٕظخثؾ. ٚو١ف ٠ّىٓ طفغ١ش حٌٕغزش رخٌغخٌذ حرح وخْ حٌظغ١ش فٟ حلأسرخف عخٌزخ 

ك١غ ٔغزش  2119ٚ  2116ر١ّٕخ حٌظغ١ش فٟ حٌّز١ؼخص ِٛؿزخ وّخ ٘ٛ حٌلخي فٟ ػخِٟ 

%( ٌظىْٛ ٔغزش حٌشفغ 12( ر١ّٕخ حٌظغ١ش فٟ حٌّز١ؼخص )21.22-ش فٟ حلأسرخف )حٌظغ١

(, ٠ٚلذع رٌه وّخ عزك حٌظٛػ١ق فٟ كخٌش ص٠خدس عؼش حٌز١غ ٚرخٌظخٌٟ 1.2-حٌظشغ١ٍٟ )
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ص٠خدس سلُ حٌّز١ؼخص ٌٚىٓ فٟ رحص حٌٛلض حسطفخع حٌظىٍفش ٌظظخطٟ سلُ حٌّز١ؼخص ٚطلم١ك 

  خغخثش.

عرخرٍف تشىً وث١ش فٟ زاٌح الاػرّاد ػٍٝ اٌرٛلؼاخ وّا  وّا أْ إٌرائح         

 ٠رطٍة إٌّٛرج الأصٍٟ, ز١ث ذمذَ ٘زٖ اٌششوح ذٛلؼاخ ِثاٌغ ف١ٙا ٌشلُ اٌّث١ؼاخ.

( ٚ٘ٛ حلاػظّخد ABRMٚػٍٝ رٌه فبْ حٌغشع حلأعخعٟ ِٓ حعظخذحَ ِذخً )        

حٌغُٙ, ٚحٌظٟ ِٓ ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش فٟ كغخد ِؼذي طىٍفش 

حٌّفظشع أْ طؼىظ حٌّخخؽش حٌلم١م١ش ٌٍششوش ِظّؼٍش فٟ ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٌٍششوش 

دْٚ حلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش لذ لا ٠ظلمك رخٌظٛسس حٌّشغٛرش فٟ 

 ِؼً ٘زٖ حٌلخٌش ِٓ حٌششوخص.

 :دسحعش ٚطل١ًٍ ر١خٔخص ششوش كذ٠ذ ػض "ششوش ِغخّ٘ش ِظش٠ش" - 2

 ٚطظٕخٚي حٌزخكؼش ر١خٔخص حٌششوش ِٓ خلاي حٌظمغ١ُ حٌظخٌٟ:

 حٌز١خٔخص حٌٛحسدس فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍششوش ٚطمخس٠ش ِشحلذ حٌلغخرخص. 1/ 2

 طل١ًٍ حٌز١خٔخص حٌٛحسدس فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌٍششوش ٚحٌظؼ١ٍك ػ١ٍٙخ. 2/ 2

"ششوش ِغخّ٘ش ططز١ك حٌّٕٛرؽ حٌّلخعزٟ ٌم١خط حٌّخخؽشػٍٝ ششوش كذ٠ذ ػض  3/ 2

 ِظش٠ش".

 ٚرٌه وّخ ٠ٍٟ:

 اٌث١أاخ اٌٛاسدج فٟ اٌمٛائُ اٌّا١ٌح ٌٍششوح ٚذماس٠ش ِشالة اٌسغاتاخ: 2/1

طؤعغض ششوش كذ٠ذ ػض "حٌؼض ٌظٕخػش كذ٠ذ حٌظغ١ٍق عخرمخ" "ششوش ِغخّ٘ش         

. ٟٚ٘ ششوش ػخِش ِذسؿش فٟ 1221ٌغٕش  152ِظش٠ش" ٚفمخ لأكىخَ حٌمخْٔٛ سلُ 

. طؼًّ ششوش كذ٠ذ ػض فٟ لطخع حٌّٛحد حلاعخع١ش 1222حٌّظش٠ش ِٕز ِخ٠ٛ حٌزٛسطش 

ِغ حٌظشو١ض ػٍٝ حٌظٍذ. ٌذ٠ٙخ ششوخص طؼًّ فٟ أٔلخء ِظش، حٌٍّّىش حٌّظلذس، أٌّخ١ٔخ 

. سأط 1224ٚحٌـضحثش. ٠مغ ِمش كذ٠ذ ػض فٟ حٌـ١ضس، ِظش، ٚطُ طؤع١غٙخ فٟ أرش٠ً 

سأط حٌّخي حٌّظذس ٚحٌّذفٛع ١ٍِخس ؿ١ٕٗ ٠ٚزٍغ  2ِخي حٌششوش حٌّشخض رٗ 

  عُٙ. 543.265.129ؿ١ٕٗ, ِٛصع ػٍٝ  2.916.325.135



 
 بهدف ترشيد القرارات في منشآت الأعمال   مدخل مقترح للتنبؤ والإفصاح المحاسبي عن المخاطر المالية المتوقعة

 عبير محمد رياض فهميد/  

                                                                                             744                                                                                0202العدد الأول   
 
 
 

ٚف١ّخ ٠ظؼٍك رخعظخذحَ حٌظمذ٠شحص ٚحٌلىُ حٌشخظٟ: ٔض حٌظمش٠ش ػٍٝ أٔٗ ٚفمخ       

ٌّؼخ١٠ش حٌّلخعزش حٌّظش٠ش ٠ظطٍذ اػذحد حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ل١خَ حلإدحسس رؼًّ طمذ٠شحص 

حٌفؼ١ٍش ػٓ طٍه حٌظمذ٠شحص ٚطؼظّذ ٘زٖ حٌظمذ٠شحص ػٍٝ ٚحفظشحػخص ٚلذ طخظٍف حٌٕظخثؾ 

حٌخزشس حٌظخس٠خ١ش ٚػٛحًِ حخشٜ ِظٕٛػش طشح٘خ حدحسس حٌّـّٛػش ِؼمٌٛش فٟ ظً 

حٌظشٚف ٚحلأكذحع حٌـخس٠ش, ٘زح ٠ٚظُ ِشحؿؼش ٘زٖ حٌظمذ٠شحص ٚحلاػظشحف رؤٜ فشٚق 

ص ٚأُ٘ حٌزٕٛد فٟ حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش فٟ حٌؼخَ حٌزٞ طُ ف١ٗ طغ١١ش طٍه حٌظمذ٠شح

حٌّغظخذَ ف١ٙخ حٌظمذ٠شحص ٚحٌلىُ حٌشخظٟ ٟ٘: حلاػّللاي فٟ ل١ّش حلأطٛي, اػزخص 

حلأطٛي حٌؼش٠ز١ش حٌّئؿٍش, حلاٌظضحِخص حٌّلظٍّش ٚحٌّخظظخص, ٚحلأػّخس حلإٔظخؿ١ش 

 ٌلأطٛي حٌؼخرظش.

ِخ  2112د٠غّزش  ٠31ظؼّٓ رٕذ حعظؼّخسحص فٟ ششوخص طخرؼش ٚشم١مش فٟ         

% ِٓ ١ٍِ49.15خس ؿ١ٕٗ ِظشٞ ٠ّؼً طىٍفش ِغخّ٘ش حٌششوش رٛحلغ  ٠3.121ؼخدي 

سأط ِخي ششوش حٌؼض ٌظٕخػش حٌظٍذ حٌّغطق )ششوش طخرؼش(, ٚفٟ ػٛء رؼغ 

حٌّئششحص حٌّخ١ٌش حٌغٍز١ش ٌظٍه حٌششوش فمذ لخِض حدحسس حٌششوش حٌظخرؼش ربػذحد ِٛحصٔش 

طش رّغخٔذس ِٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ رخلإػخفش اٌٝ خ 2123ٚكظٟ  2112طمذ٠ش٠ش ٌلأػٛحَ ِٓ 

حٌشث١غ١١ٓ ٌٍلظٛي ػٍٝ حٌذػُ ٚحٌظ٠ًّٛ حٌلاصَ ِّخ ٠ٕؼىظ ػٍٝ حٌّئششحص حٌّخ١ٌش 

ٌٍفظشس حٌّمزٍش, ِٚٓ ػُ طشٜ حدحسس ششوش كذ٠ذ ػض أٔٗ لا ٠ٛؿذ خغخثش حػّللاي فٟ 

   .31/12/2112ل١ّش رٌه حلاعظؼّخس فٟ 

 ٍششوح ٚاٌرؼ١ٍك ػ١ٍٙا.ذس١ًٍ اٌث١أاخ اٌٛاسدج فٟ اٌمٛائُ اٌّا١ٌح ٌ 2/2

 طظؼخًِ حٌششوش ِغ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش ٚحٌّخخؽش حٌّظؼٍمش رٙخ وخٌظخٌٟ:      

  ,رخٌٕغزش ٌخطش عؼش حٌفخثذس ك١غ أْ أعؼخس حٌفخثذس ػٍٝ ِذ١ٔٛ٠خص حٌششوش ِظغ١شس

فبْ حٌششوش طؼًّ ػٍٝ حٌلظٛي ػٍٝ أفؼً ششٚؽ ِظخكش فٟ حٌغٛق, وّخ أٔٙخ طمَٛ 

 ذس حٌغخثذس رخٌغٛق حٌّظشفٟ رظفش دٚس٠ش.رّشحؿؼش أعؼخس حٌفخث

  حلاعظؼّخسحص فٟ حٌششوخص حٌظخرؼش ٚحٌشم١مش طؼزض رخٌظىٍفش ِخظِٛخ ِٕٙخ خغخثش

حػّللاي ل١ّظٙخ, ٚطمَٛ حٌششوش رظم١١ُ حلاعظؼّخسحص حٌخخطش رٙخ ػٕذ ٚؿٛد ِئشش 

١ّش ػٍٝ حػّللاٌٙخ, ٚفٟ كخٌش حػّللاي حٌم١ّش حٌمخرٍش ٌلاعظشدحد ٌلاعظؼّخس ػٓ حٌم
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حٌذفظش٠ش ٠ظُ طخف١غ حٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٌٙزح حلاعظؼّخس رم١ّش خغخثش حلاػّللاي 

 ٚطل١ٍّٗ ػٍٝ لخثّش حٌذخً حٌّغظمٍش.

  حلاعظؼّخسحص فٟ حٌششوخص حٌض١ٍِش )ٟٚ٘ حٌششوخص حٌظخرؼش ٌٍششوش حلأَ ٚلا طٛؿذ

ع١طشس ِزخششس ػ١ٍٙخ ِٓ حٌششوش( طؼزض رخٌظىٍفش, ٚفٟ كخٌش ٚؿٛد حػّللاي فٟ 

ظٙخ ٠ظُ طؼذ٠ً حٌم١ّش حٌذفظش٠ش رم١ّش ٘زح حلاػّللاي ٚطل١ٍّٗ ػٍٝ لخثّش حٌذخً ل١ّ

 حٌّغظمٍش, ٚرٌه ٌىً حعظؼّخس ػٍٝ كذس.

  رخٌٕغزش ٌخطش حلإثظّخْ حٌٕخؿُ ػٓ حٌظؼخًِ ِغ حٌؼّلاء ٚحٌّذ١ٕ٠ٓ, فبْ ِؼظُ ِز١ؼخص

ً ٌٚزٌه حٌششوش طظّؼً فٟ ِز١ؼخص ٌّـّٛػش وز١شس ِٓ حٌؼّلاء رم١ُ ِظمخسرش ٌىً ػ١ّ

١ٌظ ٕ٘خن طشو١ض ٌخطش حلاثظّخْ ػٍٝ ػّلاء ِلذد٠ٓ. أِخ رخٌٕغزش ٌخطش حلاثظّخْ 

فبْ  -ِخػذح حٌٕمذ٠ش رخٌظٕذٚق -حٌٕخطؾ ػٓ طٛف١ش حٌٕمذ٠ش حٌخخطش رخٌٛدحثغ حٌٕمذ٠ش 

حٌششوش طمَٛ رخٌظؼخًِ ِغ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ٚحٌّظشف١ش حٌلخطٍش ػٍٝ دسؿش 

 حثظّخ١ٔش ػخ١ٌش ِٚغظمشس.

 زش ٌخطش حٌغ١ٌٛش ٚحٌزٞ ٠ظّؼً فٟ خطش ػذَ ٚفخء حٌششوش رخٌظضحِخطٙخ فٟ طخس٠خ رخٌٕغ

حعظلمخلٙخ, فبْ حٌششوش طظؤوذ ِٓ طٛحفش حٌغ١ٌٛش حٌىخف١ش ٌّمخرٍش حٌظضحِخطٙخ فٟ طخس٠خ 

حعظلمخلٙخ, ٠ٚغظزؼذ ِٓ رٌه حٌظؤػ١ش حٌّلظًّ ٌٍظشٚف حٌلخدس حٌظٟ لا ٠ّىٓ حٌظٕزئ رٙخ 

 ع حٌطز١ؼ١ش.رذسؿش ِؼمٌٛش ِؼً حٌىٛحس

  ِٞٛخخؽش حدحسس سأط حٌّخي, ك١غ طٍظضَ حٌششوش رغ١خعش حلاكظفخظ رشأط ِخي ل

ٌٍلفخظ ػٍٝ ػمش حٌّغظؼّش٠ٓ ٚحٌغٛق ٚوزح ِمخرٍش حٌظطٛسحص حٌّغظمز١ٍش ٌٍٕشخؽ, 

٠ٚظٌٛٝ ِـٍظ حلإدحسس ِظخرؼش حٌؼخثذ ػٍٝ سأط حٌّخي ٚحٌزٞ كذدطٗ حٌششوش رؤٔٗ 

اؿّخٌٟ كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ, وّخ ٠شحلذ ِـٍظ  طخفٟ ا٠شحدحص حٌٕشخؽ ِمغِٛخ ػٍٝ

  حلادحسس ِغظٜٛ طٛص٠ؼخص حلأسرخف ٌٍّغخ١ّ٘ٓ.
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ذطث١ك إٌّٛرج اٌّساعثٟ ٌم١اط اٌّخاغشػٍٝ ششوح زذ٠ذ ػض "ششوح  2/3

 ِغاّ٘ح ِصش٠ح".

 اٌّؼادٌح اٌرا١ٌح:٠رُ اعرخذاَ   

   اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّٕشؤج              

γ =   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      

           اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ         

 )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر / ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّٕشؤج                 

   ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ      = 

   )ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌشتر/ ِؼذي اٌرغ١ش فٟ اٌّث١ؼاخ( ٌٍّم١اط اٌّشخؼٟ            

 

 %511% = 1.14-% / 21-ٚتاٌراٌٟ فبْ اٌشفغ اٌرشغ١ٍٟ ٌٍششوح = 

 ٟٚ٘ ٔغثح ٠صؼة ذفغ١ش٘ا.

 . اٌرؼ١ٍك ػٍٝ اٌذساعح اٌرطث١م١ح ٚذسذ٠ذ اٌفدٛج اٌثسث١ح:3

رٕخءح ػٍٝ حٌذسحعش حٌظطز١م١ش ٚحعظخذحَ حٌّٕٛرؽ حٌّلخعزٟ ٌم١خط حٌّخخؽش فٟ     

حٌششوظ١ٓ ِلً حٌظطز١ك, ٚوزٌه رٕخءح ػٍٝ حعظمشحء حٌذسحعخص حٌغخرمش ٚأدر١خص 

 حٌزلغ طٛطٍض حٌزخكؼش ٌٍّلاكظخص حٌظخ١ٌش:حٌّلخعزش فٟ ِـخي 

٠ؼظّذ حعظّشحس٠ش وٍظخ حٌششوظ١ٓ رشىً سث١غٟ ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌظمذ٠ش٠ش حٌّٕشٛسس  3/1

ٚخخطش طٕزئحص كـُ حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص ٚحلإ٠شحدحص ٚحٌخطؾ حٌّغظمز١ٍش ٌٍششوش, 

س٠خ١ش ٚرخٌشغُ ِٓ رٌه فبْ حٌّظذس حٌشث١غٟ لإػذحد طٍه حٌظٕزئحص ٘ٛ حٌخزشس حٌظخ

ٚحٌظمذ٠شحص حٌشخظ١ش ٚػٛحًِ أخشٜ طشح٘خ حلإدحسس ِؼمٌٛش فٟ ظً حٌظشٚف 

 ِشفمخص حٌزلغ(.–ٚحلأكذحع حٌـخس٠ش )وّخ طٕض حٌظمخس٠ش 

طؼظّذ وٍظخ حٌششوظ١ٓ ػٍٝ حٌظٕزئحص ٚحٌظمذ٠شحص فٟ ؿٛحٔذ أخشٜ ِؼً طلذ٠ذ  3/2

لإٔظخؿ١ش ٌلأطٛي, حٌخطؾ حٌّغظمز١ٍش لاعظغلاي حٌّٛحسد ٚحٌطخلخص  رخٌششوش, حلأػّخس ح

حلاٌظضحِخص حٌّلظٍّش, ٚوزٌه حٌم١ُ حٌّؼشػش ٌلإػّللاي فٟ حلأطٛي. ٚطؼظّذ 
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حٌششوظخْ فٟ ٘زٖ حٌظمذ٠شحص ٚحٌظٕزئحص أ٠ؼخ ػٍٝ حٌخزشس حٌظخس٠خ١ش ٚحٌظمذ٠شحص 

 حٌشخظ١ش.

"ػشع حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش"  2112( حٌّؼذي ٠1ٕض ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ سلُ ) 3/3

"طلغ١ٓ حٌّمخسٔش ٌٍّؼٍِٛخص ِٓ فظشس لأخشٜ طغخػذ ِغظخذِٟ  ( ػٍٝ أ43ْفمشس )

حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش فٟ حطخخر حٌمشحسحص حلالظظخد٠ش رّخ ٠غّق ربؿشحء طم١١ُ ٌلاطـخ٘خص فٟ 

حٌّؼٍِٛخص حٌّخ١ٌش لأغشحع حٌظٕزئ, ٚفٟ رؼغ حٌظشٚف ٠ظؼزس ػ١ٍّخ اػخدس طز٠ٛذ 

ِغ حٌفظشس حٌلخ١ٌش". ٚرخٌظطز١ك ػٍٝ ِؼٍِٛخص حٌّمخسٔش ٌفظشس عخرمش ٌىٟ طغظم١ُ حٌّمخسٔش 

حٌششوظ١ٓ ِلً حٌذسحعش ٚؿذص حٌزخكؼش أْ ٘زح حٌّؼ١خس رؼذ أْ ٔض ػٍٝ أ١ّ٘ش ِمخسٔش 

حٌّؼٍِٛخص ر١ٓ حٌفظشحص ٌؼ١ٍّش دػُ حٌمشحسحص لأطلخد حٌّظخٌق ٚطؤػ١ش ػ١ٍّش 

حٌّمخسٔش ػٍٝ طظل١ق حطـخٖ حٌظٕزئحص حٌّغظمز١ٍش, الا أٔٗ حكظٜٛ ػٍٝ حٌؼذ٠ذ ِٓ 

 ؼغشحص حٌظٟ أخٍض رخٌظطز١ك ٌُٚ ٠مذَ حٌذػُ حٌىخف ٌّشحؿغ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ك١غ أْ:حٌ

حٌّؼ١خس ٌُ ٠لذد أٜ أعظ أٚ ِؼخ١٠ش ٠غظٕذ ا١ٌٙخ حٌّشحؿغ ١ٌمشس ِخ ارح وخٔض   -

حٌّؼٍِٛخص حٌّمخسٔش طغخػذ أٚ طؼًٍ ِغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚرخٌظخٌٟ لاكظض 

حٌزخكؼش أٔٗ فٟ طمخس٠ش ِشحؿؼش حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش عٛحء ِٓ لزً حٌـٙخص حٌّشوضٞ 

سس اٌٝ أْ: حٌظمذ٠شحص ِغج١ٌٛش حٌششوش ٌٍّلخعزخص أٚ حٌّلخعذ حٌمخٟٔٛٔ, ٠ظُ حلإشخ

 –ٌُ ٠ّٕٛ اٌٝ ػٍُ ؿٙش حٌّشحؿؼش ِخ ٠غظذػٟ حٌشه فٟ ػذَ طلمك حٌظٕزئحص  –

حٌخطؾ حٌّزوٛسس ِغظمز١ٍش ٚلا ٠شظشؽ أْ طظطخرك حٌٕظخثؾ حٌفؼ١ٍش ِغ حٌّخططش. 

ٚرٌه لأْ حٌّشحؿغ كظٝ ٌٛ ٚؿذ حٌظٕزئحص غ١ش ِٕطم١ش ٚلا طظلمك ِٓ ػخَ ٢خش 

حٌششوش حٌّظش٠ش ٌٍلذ٠ذ ٚحٌظٍذ ف١ٍظ ٌذ٠ٗ أٜ ٔض فٟ حٌّؼخ١٠ش ٠ّىٓ ِؼً كخٌش 

حلاعظٕخد ػ١ٍٗ ١ٌخشؽ رٕظ١ـش أْ حٌّؼٍِٛخص حٌّزوٛسس فٟ حٌظٕزئحص ِؼٍٍش 

 ٌّغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش.

ٔض حٌّؼ١خس طشن حٌزخد ِفظٛكخ ٌىً ششوش ٌظغٍه حٌّغخس حٌزٞ ٠ظّخشٝ ِغ  -

حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش, فخٌٕض رذلا ِٓ أْ ِظٍلظٙخ ١ٌٚظ ِغ ِظٍلش حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ 

٠ىْٛ ٍِضِخ حٌظّظ حٌؼزس ٌؼذَ طٛحفش ِؼٍِٛخص ٌٍّمخسٔش. فلاكظض حٌزخكؼش أْ 

حٌششوش حٌّظش٠ش ٌٍلذ٠ذ ٚحٌظٍذ طلمك حعظّشحس٠ظٙخ ِٓ خلاي خطؾ لخدِش لإٔظخؽ 
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ِشطفغ ٚحعظغلاي ٌٍطخلخص غ١ش حٌّغظغٍش, ٚػٕذ ِمخسٔش حٌّخطؾ رخٌفؼٍٟ ٚػذَ 

رً ٚطلم١ك خغخثش ِظشحوّش, لا ٠ـذ ِؼذ حٌز١خٔخص ٚلا حٌّشحؿغ  طلم١ك حٌّخطؾ

ٔظخ ٍِضِخ فٟ حٌّؼخ١٠ش ٠لذد ِٛلف حٌششوش. فٟ ك١ٓ أْ ششوش كذ٠ذ ػض حٌضِض 

ٔفغٙخ حخظ١خس٠خ رخلاػظشحف رفشٚق حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش ٚطؼذ٠ً حٌظمذ٠شحص فٟ حٌؼخَ 

لأطٛي ٚحلأػّخس حٌزٞ ٠ظُ ف١ٗ طغ١١ش طٍه حٌظمذ٠شحص ِؼً ِمذحس حػّللاي ح

 حلإٔظخؿ١ش ٚحلاٌظضحِخص حٌّلظٍّش.

ٔظـش أ٠ؼخ ٌٍؼغشحص رزٌه حٌّؼ١خس ٚػذَ حٌضحَ حٌششوخص رز١خٔخص حٌظىخ١ٌف, ك١غ  -

لخِض حٌششوش حٌّظش٠ش ٌٍلذ٠ذ ٚحٌظٍذ ربظٙخس حٌّز١ؼخص رخٌم١ّش ِٚمخسٔش 

ع حٌّز١ؼخص ع٠ٕٛخ رخٌم١ّش فمؾ, ٚفٟ كم١مش حلأِش وخْ حلإخظلاف ٔخطـخ ػٓ حسطفخ

أعؼخس حٌز١غ رخٌشغُ ِٓ حٔخفخع و١ّش حلإٔظخؽ رشىً وز١ش ٚرخٌظخٌٟ حٔخفخع كـُ 

حٌّز١ؼخص. ػٍٝ حٌؼىظ ِٓ رٌه طشحػٟ ششوش كذ٠ذ ػض اظٙخس حٌّز١ؼخص رخٌى١ّش 

 ٚحٌغؼش ٚحلإفظخف ػٓ رؼغ ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف.

ػذَ حلإٌضحَ ربظٙخس حٌز١خٔخص حٌّمخسٔش ٚػذَ ٚػٛف حلأعظ ٚحٌّؼخ١٠ش حٌظٟ ٠ـذ  -

ْ طٍظضَ رٙخ حٌششوخص كظٝ طظزق حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش رحص فخثذس كم١م١ش ٌٍّغظف١ذ٠ٓ فٟ أ

لشحسحطُٙ عخػذ ػٍٝ حصد٠خد ٚطفخلُ رؼغ حٌّشىلاص رذلا ِٓ حٌغؼٝ ٌلٍٙخ ِؼً 

ِشىٍش حلاػظّخد ػٍٝ ِٛسد ٚحكذ فٟ طٛس٠ذ خخِش أعخع١ش ٌششوش حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ 

 حٌّظش٠ش.

( ٔظض ػٍٝ أْ "طل١ًٍ 1( ِٓ ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ سلُ )115حٌفمشس ) 3/4

حٌّظشٚفخص كغذ ٚظ١فظٙخ أٚ ؽز١ؼظٙخ ٠ؼظّذ ػٍٝ ػٛحًِ طخس٠خ١ش ٚػٛحًِ حٌظٕخػش 

رخلإػخفش اٌٝ ؽز١ؼش ٔشخؽ حٌّٕشؤس", ٚ٘ٛ ِخ ٠غخػذ ػٍٝ اػطخء ِئششحص ػٓ 

ٚفمخ ٌّغظٜٛ حلإٔظخؽ  حٌظىخ١ٌف حٌظٟ لذ طظغ١ش رظٛسس ِزخششس أٚ غ١ش ِزخششس

ٚحٌّز١ؼخص. ِؼً ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص طغخػذ ِظخز حٌمشحس رشىً وز١ش ٌٚىٓ ِٕشآص حلأػّخي 

طؼظزش ِؼً ٘زٖ حٌز٠ٛزخص ٌٍظىخ١ٌف أِشح دحخ١ٍخ لا ٠ّىٓ حلإفظخف ػٕٗ. ٚفٟ ٘زٖ حٌلخٌش 

طشٜ حٌزخكؼش أْ حعظخذحَ ِذخً ِؼً ِذخً ل١خط حٌّخخؽش ػٍٝ أعخط حٌز١خٔخص 
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( ٠غخػذ ػٍٝ دػُ ططز١ك ٘زٖ حٌفمشس ٚحلاعظفخدس ِٓ حٌّؼٍِٛخص ABRMحٌّلخعز١ش )

 حٌٕخطـش ػٓ حٌّذخً ٌذػُ حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش فٟ حطخخر لشحسحطُٙ حلالظظخد٠ش.

( ٠ئدٞ اٌٝ طٛؿ١ٗ ِظخزٞ حٌمشحسحص اٌٝ حٌظىخ١ٌف حٌظٟ ABRMحعظخذحَ ِذخً ) 3/5

ص حلاعظشحط١ـ١ش حٌظٟ ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ٠ـذ حدحسطٙخ ٚخخطش ػٕذ حٌظؼخًِ ِغ حٌخ١خسح

طىخ١ٌف ؽ٠ٍٛش حلأؿً, ٌٚىٓ ططز١ك ٘زح حٌّذخً ػٍٝ حٌششوظ١ٓ ِلً حٌذسحعش فٟ ظً 

حٌظشٚف حٌخخطش ٌىً ِّٕٙخ أػطض ٔظخثؾ غ١ش ِفغشس أٚ رّؼٕٟ أدق ٌُ ٠ظّىٓ ٘زح 

حٌّذخً ِٓ اػطخء ِئشش كم١مٟ ػٓ حٌّخخؽش حٌّظٛلؼش ٌىٍظخ حٌششوظ١ٓ فٟ ظً طلم١ك 

 خغخثش وز١شس ؿذح أٚ أسرخف وز١شس ؿذح.طلم١ك 

أػزظض حٌز١خٔخص حٌظطز١م١ش ٌذسحعش كخٌش حٌششوظ١ٓ ِلً حٌظطز١ك أٔٗ ارح طّىٕض  3/6

حٌّٕشؤس ِٓ طٛؿ١ٗ حلا٘ظّخَ اٌٝ ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف ٚادحسطٙخ رشىً ٠ظٕخعذ ٚكـُ 

 حٌّشىلاص رخٌّٕشؤس, فبْ رٌه ِٓ شخٔٗ حٌؼًّ ػٍٝ كً طٍه حٌّشىلاص ٚطذ١ٔش دسؿش

حٌّخخؽشس حٌظٟ طظؼشع ٌٙخ حٌّٕشؤس. ر١ّٕخ فٟ كخٌش حلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص حلإؿّخ١ٌش 

ٚحّ٘خي ر١خٔخص ٔظخَ حٌظىخ١ٌف فبْ حٌّشىلاص طظفخلُ ٚطظلمك خغخثش ِظشحوّش ِٚظظخ١ٌش 

دْٚ ح٠ـخد كً ؿزسٞ ٌٍّشىلاص ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ طضح٠ذ دسؿش حٌّخخؽشس فٟ طٍه 

 حٌّٕشآص.

 

١ً اٌغاتك ٠رعر أْ اٌرٕثئ تاٌّخاغش اٌّا١ٌح ٚالإفصاذ ػٓ ذٍه تٕاءا ػٍٝ اٌرسٍ      

اٌرٕثئاخ ٌُ ٠ٍك الا٘رّاَ اٌىاف ػٍٝ ولا اٌّغر١٠ٛٓ اٌثسثٟ ٚاٌؼٍّٟ. ٚأْ اٌّؼا١٠ش 

اٌّصش٠ح ٚاٌذ١ٌٚح تٕصٛصٙا اٌسا١ٌح لا ذغطٟ وافح إٌماغ فٟ ِداي اٌرٕثئ ٚالإفصاذ 

 اٌمشاساخ لأصساب اٌّصاٌر. ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح, ٚخاصح اٌرٟ ذٙذف اٌٝ دػُ

وّا أْ اٌّذاخً اٌّغرخذِح زا١ٌا ٌٍرؼاًِ ِغ اٌّخاغش اٌّا١ٌح ٚاٌرٕثئ تٙا لذ ثثد      

تاٌرطث١ك أٔٙا لاصاٌد لاصشج ػٍٝ ل١اط اٌّخاغش اٌّغرمث١ٍح تذسخح دل١مح, ِّا 

٠غرذػٟ تزي اٌّض٠ذ ِٓ اٌدٙذ اٌثسثٟ فٟ ِساٌٚح ٌٍرٛصً اٌٝ ِذخً ٌٍرٕثئ تاٌّخاغش 

الأػّاي ػٍٝ أْ ٠ؼرّذ ٘زا اٌّذخً ػٍٝ ت١أاخ اٌّا١ٌح ٚالإفصاذ ػٕٙا فٟ ِٕشآخ 

اٌرىا١ٌف اٌخاصح تإٌّشؤج, ٚرٌه تٙذف اٌرسىُ فٟ ٘زٖ اٌّخاغش ٚذذ١ٔرٙا ٚص٠ادج 
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اٌثمح فٟ اٌّؼٍِٛاخ اٌّساعث١ح ٌٍّٕشآخ, ٚخاصح ػٕذ اعرخذاِٙا لأغشاض اذخار 

 اٌمشاساخ ِٓ الأغشاف رٚٞ اٌّصاٌر.

ّذخً اٌراٌٟ تغشض اعرخذاَ ت١أاخ اٌرىا١ٌف فٟ ٚ٘ٛ ِا دفغ اٌثازثح لالرشاذ اٌ      

اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ ػٓ اٌّخاغش اٌّا١ٌح تٙذف ص٠ادج اٌثمح فٟ إٌّشآخ 

 ٚدػُ ِرخزٞ اٌمشاساخ ِٓ الأغشاف اصساب اٌّصاٌر ِغ إٌّشؤج.    

 

اٌّذخً اٌّمرشذ لاعرخذاَ ت١أاخ اٌرىا١ٌف فٟ اٌرٕثئ ٚالإفصاذ اٌّساعثٟ خاِغا: 

 اٌّخاغش اٌّا١ٌح:ػٓ 

وّخ طظـٗ حٌزلٛع حٌلذ٠ؼش ٔلٛ طمزً فىشس حلاعظؼخٔش رخٌظٕزئ رخٌز١خٔخص         

ٚحعظخذحَ ٘زٖ حٌظٕزئحص فٟ حطخخر حٌمشحسحص, فبٔٗ ٠ـذ طط٠ٛش حٌمذسس حٌظٕزئ٠ش 

ٌٍز١خٔخص ِٓ خلاي ػذس ؽشق ِٕٙخ ؿٛدس طـ١ّغ حٌز١خٔخص ٚؿٛدس رٕخء ّٔٛرؽ حٌظٕزئ 

 ,Cech &Dziwok(. أوذص أ٠ؼخ دسحعش )Beretta, 2019, P.13ٚحخظزخسٖ )

2019, P.295 ِٓ ػٍٝ ػشٚسس طط٠ٛش أعخ١ٌذ حلاعظؼخٔش رخٌز١خٔخص حٌظخس٠خ١ش )

أؿً حٌلظٛي ػٍٝ ع١ٕخس٠ٛ٘خص ِغظمز١ٍش ؿ١ذس لأغشحع حٌظٕزئ رخٌّخخؽش. ٕ٘خن 

, 2112ح٠ؼخ ِغج١ٌٛش حؿظّخػ١ش طمغ ػّٓ أ٘ذحف حدحسس حٌّخخؽش )ػزذحٌٛ٘خد, 

خٌظخٌٟ فبْ ؿٛدس حٌز١خٔخص حٌظٟ طذحس ػٍٝ أعخعٙخ حٌّخخؽش طؼظزش أ٠ؼخ ( ٚر52

 ِغج١ٌٛش حؿظّخػ١ش.

ِٓ ٘زا إٌّطٍك ِٚٓ ِٕطٍك أْ اٌّذخً ٠ّثً الأعاط إٌّٙدٟ ٚاٌفٍغفٟ        

ٌٍفىشج ٚاٌرٟ ٠رعّٓ وزٌه اعرشاذ١د١ح ذٕف١ز٘ا, ٠ّىٓ ٌٍثازثح الرشاذ ِذخً 

ٌٍششوح ٚخاصح ت١أاخ اٌرىا١ٌف ٌٍرٕثئ تاٌّخاغش لاعرخذاَ اٌث١أاخ اٌّساعث١ح 

اٌّا١ٌح ٚتاٌراٌٟ اٌّغاػذج فٟ دػُ لشاساخ الأغشاف اٌّغرخذِح ٌرٍه اٌث١أاخ 

 ٚرٌه وّا ٠ٍٟ:
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 اٌّثادة ٚالأعظ: -1

  حلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش ٚخخطش ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف رىخفش

 ١ٌش رـخٔذ حلأعخ١ٌذ حٌظم١ٍذ٠ش حٌظٟ طظزؼٙخ حٌششوش.أٔٛحػٙخ فٟ ادحسس حٌّخخؽش حٌّخ

  ٌٝحٌخشٚؽ ِٓ ك١ض حلاوظفخء رخٌٕغذ حٌّخ١ٌش ٌٍظؼز١ش ػٓ حٌّخخؽش ٚحٌظٛؿٗ ا

 حعظمشحء حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌظخس٠خ١ش ٚحٌّغظمز١ٍش.

  ٕ٘خن طمغ١ّخص ٌٍّخخؽش ٚسدص رخٌؼذ٠ذ ِٓ حٌىظخرخص, ٠ؼخف ا١ٌٙخ حٌّخخؽش

رّخ طشٍّٗ ِٓ ر١جش دحخ١ٍش ٚخخسؿ١ش ٚرّخ طشٍّٗ ِٓ  حٌٕخرؼش ِٓ ر١جش حٌششوش

 ِخخؽش طخض ٔشخؽ حٌششوش ٚظشٚفٙخ.

  ُأْ طىْٛ حٌظٕزئحص ٌـ١ّغ حٌز١خٔخص لخثّش ػٍٝ أعظ ِٚؼخ١٠ش ِؼٍٕش ِغزمخ, ٠ٚظ

طم١١ُ ٘زٖ حٌظٕزئحص رؼذ حٌلظٛي ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌفؼ١ٍش ِٚؼشفش حلأعزخد ٚسحء 

ٍذ حلأِش رٌه, وزٌه ِلخعزش حٌّغجٛي ػٓ حلألشحفخص, ٚطؼذ٠ً حٌّؼخ١٠ش حرح طط

    حلألشحفخص رّخ ٠ظٕخعذ ِغ أػش حلألشحف.

  حطخخر حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ٚحٌّخ١ٌش حٌلاصِش ٌظظل١ق حلألشحفخص حٌّخ١ٌش حٌّظشطزش

ػٍٝ حٌّمخسٔش ر١ٓ حٌّخخؽش حٌفؼ١ٍش ٚحٌّخخؽش حٌظٕزئ٠ش كظٝ ٠ّىٓ طذ١ٔش أٚ حٌٛلخ٠ش 

١ٌش فٟ حٌّغظمزً رٙذف ص٠خدس حٌؼمش فٟ حٌظٕزئحص ِٓ كذٚع ٘زٖ حٌّخخؽش حٌّخ

  حٌّخ١ٌش ٌّٕشآص حلأػّخي.

 

 ِمِٛاخ اٌّذخً: -2

 .ٞٛأْ ٠ىْٛ ٌذٜ حٌششوش ٔظخَ طىخ١ٌف ل 

 .طل١ًٍ ؿ١ذ ١ٌٙىً حٌظىخ١ٌف  

 .حٌشرؾ ر١ٓ حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش ٚر١خٔخص حٌظىخ١ٌف 

 ٚؿٛد لخػذس ر١خٔخص ٠ّىٓ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ فٟ اػذحد حٌظٕزئحص  

  ٟطؼظزش حلإ٠ؼخكخص حٌلخ١ٌش حٌّٕظٛص ػ١ٍٙخ فٟ حٌّؼخ١٠ش ششكخ ٌّخ ٘ٛ ٚحسد ف

حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش, ر١ّٕخ ٕ٘خن كخؿش اٌٝ ا٠ؼخكخص ِخظٍفش لأغشحع ِخظٍفش كظٝ 

طظؼّٓ حٌٍّلمخص ِؼٍِٛخص ِٕخعزش ٌلأغشحع حٌّخظٍفش لاطخخر حٌمشحسحص رىخفش 
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أٚ حٌخخسؿٟ. ِٚٓ حٌز١خٔخص  ِغظ٠ٛخطٙخ, عٛحء وخٔض ػٍٝ ِغظٜٛ حٌّغظخذَ حٌذحخٍٟ

حٌظٟ ٠ـذ ادسحؿٙخ ٚطفغ١ش٘خ فٟ حلإ٠ؼخكخص ٟ٘ ر١خٔخص ١٘ىً حٌظىخ١ٌف, ٚٔغزش 

حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش ٚحٌّظغ١شس اٌٝ حٌظىٍفش حلإؿّخ١ٌش, أٚصحْ رٕٛد حٌظىخ١ٌف حٌظٟ طّؼً 

 حٌٕغزش حلأوزش ِٓ حٌظىخ١ٌف عٛحء حٌؼخرظش أٚ حٌّظغ١شس.

 ؽش حٌشحفؼش حٌظشغ١ٍ١ش )ٔغزش حٌظىخ١ٌف حٌؼخرظش اٌٝ طغ١ٍؾ حٌؼٛء ػٍٝ ِخ ٠غّٝ رّخخ

 حٌظىخ١ٌف حٌّظغ١شس(, ِغ ػذَ حلاوظفخء ربدسحؿٙخ فٟ شىً ٔغزش ِج٠ٛش ٌٚىٓ ٠ـذ

 طل١ًٍ ِىٛٔخطٙخ ٚدسحعش دسؿش ِشٚٔظٙخ.

  ,ًحلظظش طؼش٠ف حٌظغ١ش فٟ حٌظمذ٠ش حٌّلخعزٟ ػٍٝ طؼذ٠ً حٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٌلأط

٠ف ١ٌشًّ حٌظغ١ش فٟ حٌم١ُ حٌظٟ عزك حٌظٕزئ رٙخ ٚوخْ ر١ّٕخ ٠ّىٓ أْ ٠ّظذ ٘زح حٌظؼش

 ِٓ حٌّظٛلغ كذٚػٙخ فٟ ظً ظشٚف ٚػٛحًِ ِؼ١ٕش.

  ٌٝطٕخٌٚض حٌّؼخ١٠ش حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش رذسؿخص ِخظٍفش ٌٚىٕٙخ ٌُ طظطشق ا

حلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص ٚخخطش حٌظٕزئ رخٌّخخؽش, ٚأّخ حوظفض رّخ روش فٟ حٌّؼ١خس 

فٟ حٌزٕذ حٌؼخشش فٟ كخٌش ػذَ ٚؿٛد ِؼ١خس ٠ظؼ١ٓ ػٍٝ  حٌّظشٞ حٌخخِظ حٌّؼذي

حلإدحسس أْ طغظخذَ كىّٙخ, ٚٔظشح ٌّخ ٌٙزٖ حٌظٕزئحص ِٓ طؤػ١ش ػٍٝ ِٛلف 

حٌّغظف١ذ٠ٓ حٌذحخ١١ٍٓ ٚحٌخخسؿ١١ٓ ِٓ ر١خٔخص حٌششوش فبْ رٌه ٠ظطٍذ رزي حٌّض٠ذ 

 ِٓ حٌـٙذ فٟ طلذ٠ذ ِئششحص ِٚلذدحص ٌـٛدس حٌز١خٔخص حٌّظٕزؤ رٙخ.

  ػٛحرؾ ٚأعظ ٌٍظٕزئحص رل١غ طىْٛ لخثّش ػٍٝ خزشحص ِٕخعزش ٚأعظ ٚػغ

ِٛػٛػ١ش ٌٍز١خٔخص ١ٌٚغض ِـشد أسلخَ طؤًِ حٌششوش فٟ طلم١مٙخ, أٚ حلاوظفخء 

 ( ِٓ حٌّؼ١خس حٌّظشٞ حٌخخِظ.33رؤٔٙخ طمذ٠شحص ِؼمٌٛش وّخ ٠ٕض حٌزٕذ )

 ٌّؼزش ػٓ ػذَ حٌظم١ذ رخعظخذحَ حٌٕغذ حٌّج٠ٛش فٟ حٌظؼز١ش ػٓ ِؼذي حٌخظُ ح

حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, ٚأّخ طغظخذَ حٌز١خٔخص حٌّظٛلؼش فٟ شىً ِمخسْ ِغ حٌز١خٔخص 

حٌفؼ١ٍش ِٚشحلزش ِؼذلاص حٌظغ١ش فٟ كـُ حٌّز١ؼخص ٚطىٍفش حٌخخِخص ٚغ١ش٘خ ِٓ 

 حٌؼٛحًِ حٌّئػشس.

  ٟطمذس حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش فٟ ع١خق خخص رظشٚف وً ششوش ٚػٍٝ ٔطخق أٚعغ ف

 ع١خق حٌظٕخػش أٚ حٌٕشخؽ.
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  ْحٌظؤو١ذ ػٍٝ ِزذأ أْ حٌششوخص رحص حٌظىخ١ٌف حٌّظغ١شس حلأوزش ِٓ حٌّفظشع أ

٠ىْٛ ٌذ٠ٙخ حٌمذسس ػٍٝ طذ١ٔش طىٍفظٙخ ٚادحسطٙخ رشىً أوؼش ِشٚٔش ٌّٛحوزش حٌظغ١شحص 

 حٌّل١طش رٙخ ٚحٌظفخػً ِؼٙخ ٚطلم١ك ١ِضس طٕخفغ١ش.

 ١ٓ حٌّخخؽش حلإفظخف حٌّلخعزٟ حلإػخفٟ ػٓ حلألشحفخص )حٌّٛؿزش ٚحٌغخٌزش( ر

 حٌّخ١ٌش حٌفؼ١ٍش ٚحٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌظٕزئ٠ش فٟ لخثّش ِخ١ٌش ِغظمٍش.

 

 عادعا: إٌرائح ٚاٌرٛص١اخ ٚاٌذساعاخ اٌّغرمث١ٍح:

 ٔرائح اٌثسث: - 1

فٟ ػٛء ِشىٍش ٚأ٘ذحف حٌزلغ ٚحٌّٕٙؾ حٌّظزغ, طّىٕض حٌزخكؼش ِٓ حٌٛطٛي اٌٝ      

 حٌٕظخثؾ حٌظخ١ٌش:

حٌّخ١ٌش ٚحلإفظخف ػٓ طٍه حٌّخخؽش رخٌمذس حٌىخف ِٓ ٌُ ٠لع حٌظٕزئ رخٌّخخؽش  -1

حلا٘ظّخَ ػٍٝ ِغظٜٛ حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش, ِّخ طغزذ فٟ خًٍ ٚػذَ حٌضحَ فٟ 

حٌظطز١ك ٚرخٌظخٌٟ ػذَ طلم١ك حٌٕظخثؾ حٌّظٛلؼش ِٕٗ ٚخخطش ِذٜ حٌّٕفؼش حٌّظٛلؼش 

 طٟ:ِٕٗ ٌٍّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حطلخد حٌّظخٌق. ٚوخٔض ٘زٖ حٌٕظ١ـش رٕخءح ػٍٝ ح٢

"ػشع حٌمٛحثُ  2112( حٌّؼذي 1ٔض ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ سلُ ) 1/1

حٌّخ١ٌش" ػٍٝ أْ طلغ١ٓ حٌّمخسٔش ٌٍّؼٍِٛخص ِٓ فظشس لأخشٜ طغخػذ ِظخزٞ 

حٌمشحسحص ٚطغّق رظم١١ُ حلاطـخ٘خص فٟ حٌّؼٍِٛخص لأغشحع حٌظٕزئ, ٚفٟ رحص 

, ِّخ أخً ربٌضحَ حٌٛلض روش أٔٗ لذ ٠ظؼزس حػذحد ِؼً ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص حٌّمخسٔش

حٌّؼ١خس فٟ حٌظطز١ك, ٚوزٌه ٌُ ٠لذد أعظ ِٚؼخ١٠ش ٌٍظٕزئ ٠غظٕذ ا١ٌٙخ ِؼذ 

حٌز١خٔخص أٚ ِشحؿغ حٌمٛحثُ ١ٌلذد ِخ حرح وخٔض حٌظٕزئحص طئد٠خٌغشع ِٕٙخ حَ أْ 

 ٕ٘خن طؼ١ًٍ فٟ حٌز١خٔخص.

ػٕذ ٌُ ٠لذد حٌّؼ١خس ِخ حٌٕٕظ١ـش حٌّظشطزش ػٍٝ ػذَ طلم١ك حٌز١خٔخص حٌّخططش  1/2

ِمخسٔظٙخ رخٌفؼٍٟ فٟ حٌغٕٛحص حٌظخ١ٌش, أٚ ِخ حٌٕظخثؾ حٌّظشطزش ػٍٝ ػذَ طلم١ك 

 حٌّغظٙذف ٚفمخ ٌٍظٕزئحص.
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( ِٓ ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٞ ٔظض ػٍٝ أْ طل١ًٍ 115حٌفمشس ) 1/3

حٌّظشٚفخص ٚحٌطشق حٌظٟ طؼطٟ ِئششحص ػٓ ِذٜ طغ١ش حٌظىٍفش ٚفمخ ٌظغ١ش 

ػٍٝ ػٛحًِ ِظؼذدس ِٕٚٙخ ٔشخؽ حٌششوش ِغظٜٛ حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص ٠ظٛلف 

ٚػٍٝ حٌششوش أْ طخظخس ِخ ٠ٕخعزٙخ. ٌٚىٓ حٌفمشس رٙزح حٌشىً ٌُ طٌٟٛ حلأ١ّ٘ش 

حٌىخف١ش ٌظفخط١ً حلإفظخكخص حٌظٟ ٠ـذ حلإفظخف ػٕٙخ ٔظشح لأْ ِذٜ طغ١ش 

حٌظىٍفش ِغ طغ١ش كـُ حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص ٠ظٛلف ػ١ٍٗ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌمشحسحص 

 حلاعظشحط١ـ١ش.

لا ٠ظـخٚص حٌٕض فٟ حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش حلأخشٜ رؼغ حلأٌفخظ ِؼً "حعظخذحَ  1/4

حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش حٌّؼمٌٛش", "ػٍٝ حٌّٕشؤس أْ طمَٛ رخلإفظخف ػٓ ؽز١ؼش 

ٚل١ّش حٌظغ١١ش فٟ طمذ٠ش ِلخعزٟ ػٕذِخ ٠ىْٛ ٌٗ طؤػ١ش", "٠ـٛص طؼذ٠ً 

 ص ٌزٌه.حلأعؼخس كغذ حٌؼشٚسس" ٌٚه دْٚ طلذ٠ذ ِؼخ١٠ش أٚ ِئششح

( أكذ ٠ABRMؼذ ِذخً ل١خط حٌّخخؽش رخلاػظّخد ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش ) -2

طؼظزش حٌز١خٔخص حٌّلخعز١ش حٌّذحخً حٌظى١ٍ١ّش حٌلذ٠ؼش فٟ ِـخي ل١خط حٌّخخؽش, ك١غ 

حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش ٚخخطش حٌز١خٔخص حٌٕخطـش ػٓ ٔظخَ حٌظىخ١ٌف ِظذسح سث١غ١خ ٌٍظٕزئ 

ش ٌٍششوش, وّخ أْ ٘زح حٌّذخً ٠ٛؿٗ طشو١ض رخٌّخخؽش ٚخخطش حٌّخخؽش حٌّخ١ٌ

حلإدحسس اٌٝ حٌظىخ١ٌف حٌشث١غ١ش حٌظٟ ٠ـذ حدحسطٙخ ػٕذ حٌظؼخًِ ِغ حٌخ١خسحص 

حلاعظشحط١ـ١ش. ٌٚىٓ ػٕذ ططز١ك ٘زح حٌّذخً ػٍٝ حٌششوظ١ٓ ِلً حٌذسحعش أظٙش 

 أٚؿٗ حٌمظٛس حٌظخ١ٌش:

ظطز١ك ػٍٝ ِٕشؤس ٠ؼظّذ رشىً أعخعٟ ػٍٝ حٌٕغذ حٌّج٠ٛش, ٚرخٌظخٌٟ ػٕذ حٌ 2/1

طلمك خغخثش ِشطفؼش ؿذح ِٚظشحوّش أٚ ِٕشؤس طلمك أسرخف ِشطفؼش ؿذح ٌُ 

٠غظطغ حٌّذخً حػطخء ِئشش ِمزٛي ٌم١خط حٌّخخؽش ك١غ وخٔض حٌم١ُ ِظطشفش 

 ٚلا ٠ّىٓ طفغ١ش٘خ.

٠ؼظّذ رشىً أعخعٟ ػٍٝ حٌظٕزئحص ٚحٌظمذ٠شحص دْٚ طلذ٠ذ أعظ أٚ ِؼخ١٠ش  2/2

ٌٟ فخلاػظّخد ػٍٝ طٕزئحص غ١ش طل١لش ع١ٕظؾ ػٕٗ ٌٙزٖ حٌظمذ٠شحص, ٚرخٌظخ

 ِئشش غ١ش طل١ق ٌٍّخخؽش حٌّخ١ٌش.
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أعفشص دسحعش حٌلخٌش ٌششوظ١ٓ ِٓ لطخع حٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌزٞ ٠ظ١ّض رؼخخِش  -3

ػٓ حٌٕظخثؾ  EGX30ٚطؤػش حعظؼّخسحطٗ, ٚأ٠ؼخ طٕذسؽ وٍظخ حٌششوظ١ٓ فٟ ِم١خط 

 حٌظخ١ٌش:

رشىً سث١غٟ ػٍٝ حٌز١خٔخص حٌظمذ٠ش٠ش ٠ؼظّذ حعظّشحس٠ش وٍظخ حٌششوظ١ٓ  3/1

حٌّٕشٛسس ٚخخطش طٕزئحص كـُ حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص ٚحلإ٠شحدحص ٚحٌخطؾ 

حٌّغظمز١ٍش ٌٍششوش, ٚرخٌشغُ ِٓ رٌه فبْ حٌّظذس حٌشث١غٟ لإػذحد طٍه 

حٌظٕزئحص ٘ٛ حٌخزشس حٌظخس٠خ١ش ٚحٌظمذ٠شحص حٌشخظ١ش ٚػٛحًِ أخشٜ طشح٘خ 

 لأكذحع حٌـخس٠ش.حلإدحسس ِؼمٌٛش فٟ ظً حٌظشٚف ٚح

ٔظ١ـش ٌّخ عزك روشٖ ِٓ ػذَ طلذ٠ذ حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش لأعظ حػذحد حٌظٕزئحص  3/2

ٚحٌظمذ٠شحص, ٚأْ حٌّؼ١خس ٌُ ٠لذد أٜ أعظ أٚ ِؼخ١٠ش ٠غظٕذ ا١ٌٙخ حٌّشحؿغ 

١ٌمشس ِخ ارح وخٔض حٌّؼٍِٛخص حٌّمخسٔش طغخػذ أٚ طؼًٍ ِغظخذِٟ حٌمٛحثُ 

ٌُ  –شخسس اٌٝ أْ: حٌظمذ٠شحص ِغج١ٌٛش حٌششوش حٌّخ١ٌش فمذ حوظفٝ حٌّشحؿغ رخلإ

 –٠ّٕٛ اٌٝ ػٍُ ؿٙش حٌّشحؿؼش ِخ ٠غظذػٟ حٌشه فٟ ػذَ طلمك حٌظٕزئحص 

حٌخطؾ حٌّزوٛسس ِغظمز١ٍش ٚلا ٠شظشؽ أْ طظطخرك حٌٕظخثؾ حٌفؼ١ٍش ِغ 

حٌّخططش. ٚرٌه لأْ حٌّشحؿغ كظٝ ٌٛ ٚؿذ حٌظٕزئحص غ١ش ِٕطم١ش ٚلا طظلمك 

ٌش حٌششوش حٌّظش٠ش ٌٍلذ٠ذ ٚحٌظٍذ ف١ٍظ ٌذ٠ٗ أٜ ٔض ِٓ ػخَ ٢خش ِؼً كخ

فٟ حٌّؼخ١٠ش ٠ّىٓ حلاعظٕخد ػ١ٍٗ ١ٌخشؽ رٕظ١ـش أْ حٌّؼٍِٛخص حٌّزوٛسس فٟ 

 حٌظٕزئحص ِؼٍٍش ٌّغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش.

حٌظضحَ حٌششوظخْ رظؼذ٠ً حٌظٕزئحص ٚحلاػظشحف رفشٚق حٌظمذ٠شحص حٌّلخعز١ش  3/3

حٌزٞ ٠ظُ ف١ٗ طغ١١ش طٍه حٌظمذ٠شحص وخْ خ١خسح فشد٠خ ٚطؼذ٠ً حٌظمذ٠شحص فٟ حٌؼخَ 

 ٌٍششوش.

ٔظـش ػذَ حٌضحَ حٌششوخص رّؼخ١٠ش ِلذدس ٌلإفظخف ػٓ ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف, 3/4

أطزق ِٓ حٌّّىٓ حخفخء كمخثك ِؼً حٔخفخع ِؼذلاص حلإٔظخؽ ػٓ ؽش٠ك 

 حظٙخس حٌّز١ؼخص رخٌم١ّش فمؾ ِغ سفغ حلأعؼخس.
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حٌز١خٔخص حٌّمخسٔش ٚػذَ ٚػٛف حلأعظ ٚحٌّؼخ١٠ش حٌظٟ ػذَ حلإٌضحَ ربظٙخس  3/5

٠ـذ أْ طٍظضَ رٙخ حٌششوخص كظٝ طظزق حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش رحص فخثذس كم١م١ش 

ٌٍّغظف١ذ٠ٓ فٟ لشحسحطُٙ عخػذ ػٍٝ حصد٠خد ٚطفخلُ رؼغ حٌّشىلاص رذلا ِٓ 

حٌغؼٝ ٌلٍٙخ ِؼً ِشىٍش حلاػظّخد ػٍٝ ِٛسد ٚحكذ فٟ طٛس٠ذ خخِش أعخع١ش 

 ٌلذ٠ذ ٚحٌظٍذ حٌّظش٠ش.ٌششوش ح

أػزظض حٌز١خٔخص حٌظطز١م١ش ٌذسحعش كخٌش حٌششوظ١ٓ ِلً حٌظطز١ك أٔٗ ارح طّىٕض  3/6

حٌّٕشؤس ِٓ طٛؿ١ٗ حلا٘ظّخَ اٌٝ ر١خٔخص حٌظىخ١ٌف ٚادحسطٙخ رشىً ٠ظٕخعذ ٚكـُ 

حٌّشىلاص رخٌّٕشؤس, فبْ رٌه ِٓ شخٔٗ حٌؼًّ ػٍٝ كً طٍه حٌّشىلاص ٚطذ١ٔش 

طظؼشع ٌٙخ حٌّٕشؤس. ر١ّٕخ فٟ كخٌش حلاػظّخد ػٍٝ  دسؿش حٌّخخؽشس حٌظٟ

حٌز١خٔخص حلإؿّخ١ٌش ٚحّ٘خي ر١خٔخص ٔظخَ حٌظىخ١ٌف فبْ حٌّشىلاص طظفخلُ ٚطظلمك 

خغخثش ِظشحوّش ِٚظظخ١ٌش دْٚ ح٠ـخد كً ؿزسٞ ٌٍّشىلاص ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ 

 طضح٠ذ دسؿش حٌّخخؽشس فٟ طٍه حٌّٕشآص.

ٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٚحلإفظخف ػٓ طٍه طط٠ٛش حٌّذحخً حٌّغظخذِش فٟ حٌظٕزئ رخ -4

حٌّخخؽش ٠ئدٞ اٌٝ ص٠خدس ػمش حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش فٟ حٌز١خٔخص حٌّٕشٛسس 

٠ٚض٠ذ ِٓ دسؿش حلاػظّخد٠ش ٚحٌؼمش ػٕذ حطخخر حٌمشحسحص ٌـ١ّغ حلأؽشحف رٜٚ 

 حٌّظٍلش.
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 اٌرٛص١اخ: -2

وش رخلإفظخف أٚ غ١ش٘خ حٌظضحَ حٌشش EGX30أْ ٠ظؼّٓ حلاعظّشحس ػّٓ ِئشش  .1

ػٓ حٌظٕزئ رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش, ٚحٌظٛػ١لخص حٌلاصِش ٌزٌه فٟ لخثّش ِخ١ٌش اػخف١ش 

ِغظمٍش, ٚرٌه كظٝ طىْٛ ٕ٘خن ِظذحل١ش وخٍِش ٌٍمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚحلإ٠ؼخكخص 

حٌّؼٍٕش ِّخ ٠ٕؼىظ ا٠ـخر١خ ػٍٝ حٌّغظف١ذ٠ٓ ِٓ طٍه حٌمٛحثُ ِٚخ ٠ظشطذ ػٍٝ رٌه 

 ِٓ لشحسحص.

حٌششوخص رخلأػش حلإ٠ـخرٟ ٌٍشفخف١ش ٚحلإفظخف ػٓ حٌظٕزئحص طٛػ١ش ادحسس  .2

رخٌّخخؽش, ٚاصحٌش حٌّخخٚف ِٓ حلإفظخف ػٕٙخ لأْ رٌه ٠ٛػق ِذٜ ا٠ـخر١ش 

ٚٚػٝ حلإدحسس رخٌّشىلاص حٌّٛؿٛدس ِٚٛحؿٙظٙخ ٚٚػغ خطؾ كم١م١ش ٚٚحلؼ١ش 

ثُ ٌٍظغٍذ ػ١ٍٙخ رذلا ِٓ اخفخثٙخ ٚطشحوّٙخ ٚطى٠ٛٓ طٛسس ِؼٍٍش ٌّغظخذِٟ حٌمٛح

  حٌّخ١ٌش حٌّؼٍٕش ٚح٠ؼخكخطٙخ.

اػطخء حٌـٙخص حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص حٌّض٠ذ ِٓ حٌظلاك١خص رشؤْ طم١١ُ  .3

حلإ٠ؼخكخص حٌّشفمش رخٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚخخطش ف١ّخ ٠ظؼٍك رخٌظٕزئحص, رل١غ ٠ىْٛ ٌٗ 

حٌلك فٟ حلاػظشحع ٚطمذ٠ُ رٌه حلاػظشحع ِزذ٠خ أعزخرٗ اٌٝ ِـٍظ ادحسس 

أعظ اػذحد حٌظٕزئحص أٚ حلأسلخَ حٌٕخطـش ػٕٙخ ِؼٍٍش ٚلا  حٌششوش, ارح ِخ سأٜ أْ

طظٕخعذ ِغ حٌظغٍغً حٌّٕطمٟ ٌٍز١خٔخص حٌفؼ١ٍش حٌغخرمش أٚ أْ ٘زٖ حٌظٕزئحص ع١ظشطذ 

 ػ١ٍٙخ ػشسح ٌّغظخذِٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚح٠ؼخكخطٙخ.

ػشٚسس ح٘ظّخَ وً ِٓ ح١ٌٙجش حٌؼخِش ٌٍشلخرش حٌّخ١ٌش ٚؿّؼ١ش حٌّلخعز١ٓ  .4

حٌّظش٠ش ٚحٌـٙخص حٌّشوضٞ ٌٍّلخعزخص ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌـٙخص حٌّؼ١ٕش ٚحٌّشحؿؼ١ٓ 

رزٕخء ِؼ١خس ِلخعزٟ ِظشٞ ٌٍظٕزئ ٚحٌم١خط ٚحلإفظخف حٌّلخعزٟ ػٓ حٌّخخؽش 

حٌّخ١ٌش فٟ لخثّش ِخ١ٌش اػخف١ش ِغظمٍش وبفظخف اٌضحِٟ خخطش رخٌٕغزش ٌّٕشآص 

لشحسحص حٌؼذ٠ذ ِٓ حلأػّخي رحص حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌّشطفؼش, ٌّخ ٌزٌه ِٓ أػش ػٍٝ 

حلأؽشحف رحص حٌّظٍلش ِغ حٌششوخص ٚحٌّغظف١ذس ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٚحلإ٠ؼخكخص 

 حٌّؼٍٕش.
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 اٌذساعاخ اٌّغرمث١ٍح اٌّمرشزح: -3

  دسحعش أػش حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش حٌز١ج١ش ػٍٝ ح١ٌّضس حٌظٕخفغ١ش حٌّغظذحِش

 ٌٍّٕشؤس.

  ٓحٌّخخؽش ٚحٌشىً حٌمخٟٔٛٔ دسحعش طل١ٍ١ٍش ٌٍؼلالش ر١ٓ ِذٜ حلإفظخف ػ

 ٌٍششوخص.

  دسحعش أػش حٌظٛعغ فٟ ِغظ٠ٛخص حلإفظخف ػٓ حٌّخخؽش فٟ حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش

  حٌّؼٍٕش ػٍٝ ؿٛدس ػ١ٍّش حٌّشحؿؼش حٌخخسؿ١ش.



 
 بهدف ترشيد القرارات في منشآت الأعمال   مدخل مقترح للتنبؤ والإفصاح المحاسبي عن المخاطر المالية المتوقعة

 عبير محمد رياض فهميد/  

                                                                                             526                                                                                0202العدد الأول   
 
 
 

 ِشاخغ اٌثسث: -عاتؼا

 اٌّشاخغ تاٌٍغح اٌؼشت١ح: -1

ل١خع١ش (. "ِخخؽش طمٍذ ػٛحثذ ِئششحص حلأعٛحق حٌّخ١ٌش: دسحعش 2121أػشحد، ؿخص٠ش. ) .1

 Dax خخطش رّئشش رٛسطش فشحٔىفٛسص 2112اٌٝ عزظّزش  2114ٌٍز١خٔخص ١ِٛ٠ش ِٓ عزظّزش 

و١ٍش حٌؼٍَٛ  -", ِـٍش حلاعظشحط١ـ١ش ٚحٌظ١ّٕش: ؿخِؼش ػزذحٌل١ّذ رٓ رخد٠ظ ِغظغخُٔ  .30

  .70 - 53،  1, ع11حلالظظخد٠ش ٚحٌظـخس٠ش ٚػٍَٛ حٌظغ١١ش، حٌـضحثش, ِؾ

ح١ُ٘.، ؿّؼش، غخدس محمد حرشح١ُ٘، ٚ حٌغٕذٚس، ِظطفٝ ػط١ش حٌغ١ذ حٌغـخػٟ، ِلّٛد ِلّٛد حرش .2

(. "أػش ؿٛدس حلأسرخف حٌّلخعز١ش ػٍٝ طىٍفش سأط حٌّخي: دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ حٌششوخص 2119)

 - 312،  2, ع41ِظش، ِؾ-حٌّـٍش حٌّظش٠ش ٌٍذسحعخص حٌظـخس٠ش حٌّم١ذس رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش".

331.  

(. كٛوّش حٌّئعغخص وآ١ٌش ٌظؼض٠ض حلإفظخف حٌّلخعزٟ 2112 )رٍٛحػق، فخطق، ٚ رشحق، محمد .3

ٚؿٛدس حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ٌغشع ادحسس حٌّخخؽش: دسحعش طـشرش حْ عٟ أ س٠ٚزش فٟ ِـخي كٛوّش 

ِخزش حلإطلاكخص  -ِـٍش حلإطلاكخص حلإلظظخد٠ش ٚحلإٔذِخؽ فٟ حلإلظظخد حٌؼخٌّٟ  حٌّئعغخص.

 -حٌّذسعش حٌؼ١ٍخ ٌٍظـخسس  -لإٔذِخؽ فٟ حلإلظظخد حٌؼخٌّٟ حٌظ١ّٕش ٚحعظشحط١ـ١خص ح -حلإلظظخد٠ش 

  .224 - 222،  25, ع12حٌـضحثش، ِؾ

(. حٌّشىلاص حٌّلخعز١ش حٌّظشطزش ػٍٝ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش 2112كغٓ، أِخٟٔ ِلّٛد ِٛعٝ ) .4

حٌّشظمش لأغشحع ادحسس ِخخؽش طمٍزخص أعؼخس حٌغٍغ: دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ششوخص 

  .622 - 665،  1ِظش، ع -١ٍّش ٌلالظظخد ٚحٌظـخسس حٌّـٍش حٌؼ حٌزظشٚي.

(. أػش حٌظلفع حٌّلخعزٟ فٟ ادحسس ِخخؽش ٘زٛؽ 2112كّذ، إِٔش خ١ّظ, حٌِّٕٟٛ, محمد ػزذالله ) .5
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