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 انًميذح هششكبدناَعكبسبد حىكًخ انششكبد عهي أسعبس الاسهى 

 في ثىسصخ الاوساق انًبنيخ انًصشيخ

 سبسح حسُيٍ جىدح عجذ انحًيذ

 

 انًهخص:

رظغٍيؾ حٌؼٛء ػٍي آٌيخص كٛوّش حٌششوخص ٚطؤػيش ٘زٖ  ٌيايٙذف ٘زح حٌزلغ 

ِٚذي لذسس حٌّغظؼّشيٓ في  ،حلآٌيخص ػٍي أعؼخس حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش

 حلاػظّخد ػٍي ِئشش حٌلٛوّش في طمييُ أدحء حٌششوخص، ٚحطخخر حٌمشحسحص حلاعظؼّخسيش،

ػذ حٌّغظؼّشيٓ ططزيك ِزخدة حٌلٛوّش في حٌششوخص يغخٚطٛطٍض حٌذسحعش حٌي حْ 

ٚرٌه ِٓ  ،ٚحٌذحثٕيٓ ٚغيشُ٘ ِٓ حلاؽشحف حٌخخسؿيش في حطخخر لشحسحطُٙ حلاعظؼّخسيش

خلاي حٌلظٛي ػٍي ِؼٍِٛخص ِلخعزيش رحص ؿٛدس ػخٌيش طظغُ رخٌشفخفيش في ظً ططزيك 

ِّخ يغخػذ في صيخدس كشوش حٌظذحٚي ٚطلغيٓ حلادحء في عٛق حٌّخي،  ،ِزخدة حٌلٛوّش

طؼًّ ػٍي طخفيغ دسؿش حٌٕخطـش ِٓ ططزيك ِزخدة حٌلٛوّش  ِخصحْ ٘زٖ حٌّؼٍٛكيغ 

ػذَ حٌظؤوذ حٌخخطش رخٌمشحس حلاعظؼّخسي ِّخ يغخػذ حٌّغظؼّش ػٍي حطخخر حٌمشحس حٌغٍيُ، 

 ،وّخ طغخػذ في حٌظٕزئ رميّش حلاعُٙ ٚحٌظذفمخص حٌٕمذيش حٌظي طظٌٛذ ػٓ ػٍّيخص حٌّٕظّش

، وّخ طؼًّ ػٍي طؼظيُ حٌميّش حٌغّٙيش ٚحلاخظيخس حلاِؼً ٌّلفظش حلاٚسحق حٌّخٌيش

اكذي حلادٚحص حٌفؼخٌش ٌٍششوش في حلاعٛحق حٌؼخٌّيش ِٚٓ ػُ طؼظزش كٛوّش حٌششوخص 

ٚاػذحد لٛحثُ ِخٌيش طخدلش ِٚٛػٛػيش  ،ٌظشـيغ حلاعظؼّخس في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش

 ٌٙخ طؤػيش وزيش ػٍي حخظيخسحص حٌّغظؼّشيٓ ٚرخٌظخٌي ػٍي كشوش أعؼخس حلأعُٙ.
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Abstract: 

This research aims to shed some light on corporate 

governance mechanisms and their impact on share prices in stock 

market. Also, the research examines the extent to which investors 

are able to depend on governance indicator in evaluating 

companies performance and making investment decisions. In 

addition, this study found that applying governance principles in 

companies helps investors, creditors and other external parties in 

making their investment decisions. This is achieved through 

having high quality and transparent accounting information under 

the application of governance principles. Accordingly, this helps 

to increase trading and improve performance in capital market. 

Furthermore, this information resulting from the application of 

governance principles decreases the uncertainty of investment 

decisions. Consequently, this helps the investor in making proper 

decisions. Also, this information helps to predict the value of 

shares and cash flows which are generated from organization 

operations. Also, it helps to achieve the best choice of stock 

portfolio and maximizes the share value of company in 

international markets. as a result, corporate governance is one of 

the effective tools that encourage investment in stock market and 

preparing true and objective financial statements which have a 

great impact on investor choices and accordingly on the 

movement of share prices.      
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 ولا: يشكهخ انجحش:أ

يظغُ عٛق حٌّخي رلخٌش ِٓ ٔمض حٌّؼٍِٛخص ٚحٌظي طؼذ ِٓ حٌّؼٛلخص حٌشثيغيش 

حٌّخي، كيغ حْ حٌزيخٔخص حٌظي طٕشش٘خ حٌششوخص حٌّظشيش ٚحٌظي طلذ ِٓ وفخءس سأط 

وّظذس ٌٍّؼٍِٛخص حٌلاصِش لاطخخر حٌمشحسحص حلاعظؼّخسيش طظغُ رخلاخظظخس حٌشذيذ في 

طلظٛي حلا ػٍي ِؼٍِٛخص ِخٌيش فمؾ، ٚلا طظذس في حٌٛلض  ٚلا ،ػشع حٌزيخٔخص

 حٌّٕخعذ، وّخ حٔٙخ لا طظغُ رخلافظخف حٌىخًِ.

فٕلاكع  ،حٌّخي يلظخؽ اٌي حٌىؼيش ِٓ حٌّمِٛخص ٌشفغ وفخءطٌٗزٌه فبْ عٛق 

، وّخ لذ طٕخفغ أعُٙ حسطفخع أعُٙ رؼغ حٌششوخص سغُ طلميمٙخ ٌخغخثش وزيشس

ِّخ يذي ػٍي ػذَ ٔؼؾ لشحسحص حلأعظؼّخس  ،ششوخص أخشي سغُ طلميمٙخ لأسرخف ػخٌيش

ػلالش ريٓ  ٌٍٚٛطٛي اٌي كً ٌٙزٖ حٌّشىٍش يّىٓ ايـخد ،في عٛق حٌّخي حٌّظشي

 كٛوّش حٌششوخص ٚأعؼخس حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش.

 ٚرٕخءحً ػٍي ِخ عزك يّىٓ طٍخيض ِشىٍش حٌزلغ في حٌظغخإلاص حٌظخٌيش:

ِخ ٘ي ِزخدة ٚآٌيخص كٛوّش حٌششوخص حٌظي طئػش ػٍي أعؼخس حلأعُٙ في عٛق  .0

 حلأٚسحق حٌّخٌيش؟

عُٙ في حٌغٛق ويف طئػش آٌيخص ِٚؼٍِٛخص حٌلٛوّش ػٍي أعؼخس حلأ .5

 حٌّظشي؟
 

 صبَيب: اهًيخ انجحش:

 .طؼًّ كٛوّش حٌششوخص ػٍي طلميك حٌىفخءس في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش .0

ٔذسس حلأرلخع حٌظي طٕخٌٚض حٌؼلالش ريٓ كٛوّش حٌششوخص ٚأػش٘خ ػٍي أعؼخس  .5

 حلأعُٙ.

طغخُ٘ كٛوّش حٌششوخص في طؼضيض حٌؼمش في أسرخف حٌششوخص ٚرخٌظخٌي صيخدس  .3

 حلأعُٙ.أعؼخس 
 

 صبنضب: أهذاف انجحش:

دسحعش حٌؼلالش ريٓ آٌيخص كٛوّش حٌششوخص ٚأعؼخس حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق  .0

 حٌّخٌيش.

حٌظؼشف ػٍي أػش آٌيخص ِٚؼٍِٛخص حٌلٛوّش ػٍي أعؼخس حلأعُٙ ٚلشحسحص  .5

 حٌّغظؼّشيٓ.
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 ساثعب: انذساسبد انسبثمخ راد انصهخ ثًىضىع انجحش:

:( ثعُىا2002ٌانًهك)دساسخ د.احًذ سجت عجذ  -1
 (1)

"دوس حىكًخ انششكبد في  

 انسعش انعبدل نلأسهى في سىق الأوساق انًبنيخ دساسخ رحهيهيخ" رحذيذ

طٙذف حٌذسحعش اٌي حٌظؼشف ػٍي حٌّٕٙؾ حٌّلاثُ ٚحٌزي يغظخذَ في ٚطف 

حٌؼلالش ريٓ كٛوّش حٌششوخص ٚأعؼخس حلأعُٙ ٚدسحعش ٚطلٍيً حسطزخؽ  كٛوّش 

حٌؼخدي ٌٍغُٙ، وّخ طٙذف اٌي حٌظؼشف ػٍي حٌمٛحػذ ٚحٌّزخدة حٌخخطش حٌششوخص رخٌغؼش 

 .رلٛوّش حٌششوخص ٚحٌظي طئػش في لذسس حٌغٛق في طلذيذ حٌغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ

 :ورىصهذ انذساسخ اني

ٚحٌظي طئػش ػٍي لذسس  ،أُ٘ حٌمٛحػذ ٚحٌّزخدة حٌخخطش رلٛوّش حٌششوخص .0

 .ِزذأ حلإفظخف ٚحٌشفخفيشحٌٛطٛي ٌٍغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ ٚ٘ي  حٌغٛق ػٍي

حلآٌيخص حٌٛحؿذ اطزخػٙخ ٌٍٛطٛي ٌٍغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ ٚ٘ي ٔظخثؾ ٌظطزيك  .5

 -حلا٘ظّخَ رخٌّؼٍِٛخص غيش حٌّخٌيش -حٌشفخفيش ٘ي: حٌظٛعغ في حٌّؼٍِٛخص حٌّخٌيش

حلا٘ظّخَ رخلإفظخف  -حٌظلٛي ِٓ حلإفظخف حلاخظيخسي اٌي حلإفظخف حلإٌضحِي

 .حلاٌىظشٚٔي

ِٚٓ ػُ  ،خص طؼًّ ػٍي طلميك حٌىفخءس في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيشكٛوّش حٌششو .3

 .طلميك حٌؼذحٌش في حٌٛطٛي ٌٍغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ

 

 :( ثعُىا2002ٌدساسخ د. أيًٍ شزيىي ) -2
(2) 

"رمييى فعبنيخ انمىاعذ انزُفيزيخ 

نهيئخ سىق انًبل ثشأٌ حىكًخ انششكبد في رحسيٍ جىدح أعًبل يشاجعي انحسبثبد 

في يصش"
 

٘ذفض ٘زٖ حٌذسحعش اٌي اؿشحء ِغق ٌظظٛسحص ِـّٛػخص حٌّظخٌق حٌّخظٍفش 

كٛي ِذي فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش ٌٙيجش عٛق حٌّخي رشؤْ كٛوّش حٌششوخص في طلغيٓ 

ؿٛدس أػّخي ِشحؿؼي حٌلغخرخص في ِظش، كيغ طغؼي حٌذسحعش أٚلاً ٌظمييُ ِذي فؼخٌيش 

ذِخص حٌّشحؿؼش، ػُ يٍي رٌه طمييُ ٌّذي ططزيك حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش في طلغيٓ ؿٛدس خ

 ،ؿٛ٘شيش حٌفشٚق ريٓ طظٛسحص حٌّـّٛػخص حٌّخظٍفش كٛي فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش

لخثّش حعظزيخْ ػٍي ِـّٛػش ِٓ حٌّشحؿؼيٓ  031ٚلخِض رزٌه ػٓ ؽشيك طٛصيغ 

 حٌذحخٍييٓ ٌظّؼيً ادحسس حٌششوش، ٚحٌّشحؿؼيٓ حٌخخسؿييٓ ٌظّؼيً حٌّلخعزيٓ، ٚػيٕش ِٓ

 حٌّلٍٍيٓ حٌّخٌييٓ ٚحٌؼخٍِيٓ رخٌزٕٛن ٌظّؼيً ِظخٌق حٌّغظؼّشيٓ ٚحٌذحثٕيٓ.
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 ولذ اعزًذد انذساسخ عهي انفشوض انزبنيخ:

طظفك ِـّٛػخص حٌّظخٌق حٌّخظٍفش كٛي حٌغشع حٌشثيغي ِٓ ططزيك حٌمٛحػذ  .0

 ٌٙيجش عٛق حٌّخي رشؤْ كٛوّش حٌششوخص. حٌظٕفيزيش

فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش ٌٙيجش عٛق  طظفك ِـّٛػخص حٌّظخٌق حٌّخظٍفش كٛي .5

 حٌّخي رشؤْ كٛوّش حٌششوخص في طلميك حٌغشع ِٓ ططزيمٙخ.

طظفك ِـّٛػخص حٌّظخٌق حٌّخظٍفش كٛي فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش ٌٙيجش عٛق  .3

 حٌّخي رشؤْ كٛوّش حٌششوخص في طلغيٓ ؿٛدس خذِخص حٌّشحؿؼش.

خظٍفش كٛي حٌغشع ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌي اؿّخع ِـّٛػخص حٌّظخٌق حٌّ

ٚحْ ٘زٖ حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش شٍّض رؼغ حٌمٛحػذ  ،حٌشثيغي ِٓ ططزيك حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش

طلغيٓ ؿٛدس خذِخص حٌّشحؿؼش رشىً ِزخشش أٚ غيش ِزخشش ِؼً  حٌظي طغخُ٘ في

ِٚٛحفمش  ،حٌخذِخص حٌظي يلظش ػٍي حٌّشحؿؼيٓ طمذيّٙخ أػٕخء حٔـخص ػٍّيش حٌّشحؿؼش

ٚلذ طشوضص طغخإلاص حٌذسحعش ػٍي ِخ ؿخء  ،أدحء أي أػّخي أخشي ٌـٕش حٌّشحؿؼش ػٍي

 كٛي ِذي فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش في طلميك حٌغشع ِٕٙخ.

 

 خبيسب: خطخ انجحش:

 سىف رزُبول انجبحضخ في هزا انجحش انًحبوس الاريخ:

 .طلٍيً حٌؼلالش ريٓ آٌيخص حٌلٛوّش ٚأعؼخس حلأعُٙ انًحىس الاول:

أػش ططزيك آٌيخص حٌلٛوّش ػٍي أعؼخس حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش  انًحىس انضبَي:

 .حٌّظشي

طؤػيش ِؼٍِٛخص حٌلٛوّش ػٍي لشحسحص حلاعظؼّخس في عٛق حلأٚسحق  انًحىس انضبنش:

 .حٌّخٌيش حٌّظشي

 

 :انًحىس الاول: رحهيم انعلالخ ثيٍ آنيبد انحىكًخ وأسعبس الأسهى

يئدي اٌي حٌلذ ِٓ ِّخسعخص ادحسس  اْ ططزيك آٌيخص حٌلٛوّش رشىً فؼخي

ِٚٓ ػُ يئدي اٌي صيخدس ؿٛدس حلأسرخف ِّخ يؼضص حٌؼمش في حلأسرخف ٚرخٌظخٌي  ،حلأسرخف

ٚأْ ٕ٘خن ػلالش رحص دلاٌش اكظخثيش ريٓ حٌلٛوّش  ،يئدي ٌضيخدس أعؼخس حلأعُٙ

ِٚغظٛي حلأدحء حٌّخٌي ٚحٌظشغيٍي ٌٍششوخص في لطخع حٌظٕخػش ػىظ لطخع حٌخذِخص، 
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يّٕخ ٌُ يظزيٓ ٚؿٛد ػلالش اكظخثيش ريٓ حٌلٛوّش ٚحلأدحء حٌغٛلي ٚأدحء حلأعُٙ، ٚرٌه ر

ِٓ خلاي ليخط حٌؼلالش ريٓ ِغظٛي كٛوّش حٌششوخص ٚحلأدحء حٌّخٌي ٚحٌظشغيٍي 

ٚحٌغٛلي ٌٍششوخص ٚأدحء حلأعُٙ
(3)

. 

ٚيظؼق أػش كٛوّش حٌششوخص ػٍي حلأدحء حٌّخٌي ٌٍششوخص حٌّميذس في رٛسطش 

حٌّخٌيش رفٍغطيٓ كيغ حٔٗ طٛطً اٌي ٚؿٛد ػلالش ؽشديش ريٓ ططزيك لٛحػذ  حلأٚسحق

 ،ٚآٌيخص حٌلٛوّش ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍي كمٛق حٌٍّىيش ٚكـُ حلاعظؼّخس ٚعؼش حٌغُٙ

 51ششوش ِٓ ِـظّغ حٌذسحعش حٌزخٌغ  51ٚحػظّذ في رٌه ػٍي ػيٕش ػشٛحثيش ِٓ 

ششوش ِميذس في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش حٌفٍغطيٕي
(4)

 . 

 

وّخ يظؼق 
 

طؤػيش كٛوّش حٌششوخص ػٍي ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش ٚحٔؼىخعخص 

ششوش  11٘زٖ حٌـٛدس ػٍي عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش ِؼظّذح في رٌه ػٍي ػيٕش ِٓ 

كيغ لخَ رخٌظؼشف ػٍي ِضحيخ كٛوّش ،في رٛسطش حلأٚسحق حٌّخٌيش عّغشس ِميذس

ؼٍِٛخص حٌّلخعزيش، ٚحٌظؼشف ػٍي حٌششوخص ٚويفيش حلاعظفخدس ِٕٙخ في طلغيٓ ؿٛدس حٌّ

حٔؼىخعخص ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش في ظً كٛوّش حٌششوخص ػٍي عٛق حلأٚسحق 

حٌّخٌيش ِٓ خلاي ػمش حٌّغظؼّشيٓ في ؿٛدس ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص، ٚلذ طٛطً اٌي أْ ططزيك 

لٛحػذ كٛوّش حٌششوخص يئدي اٌي طلغيٓ ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش، ٕٚ٘خن حسطزخؽ 

ريٓ طلميك ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش ٚريٓ كشوش حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق ِؼٕٛي 

حلأعُٙحٌّخٌيش ِّخ يئدي اٌي حسطفخع أعؼخس 
(5)

. 

 

ٚيّىٓ ليخط أػش ططزيك كٛوّش حٌششوخص ػٍي ِٛػٛليش حٌظمخسيش حٌّخٌيش 

حٌّٕشٛسس في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش ػٓ ؽشيك طلذيذ ِذي حٌظضحَ حٌششوخص رظطزيك 

كٛوّش حٌششوخص ٚحٔؼىخعخطٙخ ػٍي لشحسحص حٌّغظؼّشيٓ في عٛق حلأٚسحق لٛحػذ 

ٚرٌه ِٓ خلاي طلذيذ حلافظخكخص حٌٛحؿذ طٛحفش٘خ في حٌمٛحثُ حٌّخٌيش  ،حٌّخٌيش حٌّظشيش

ٚحٌظمخسيش حٌّخٌيش، ٚأػش ططزيك حٌلٛوّش في حٌششوخص ػٍي حٌميّش حٌغٛليش ٌٍّٕشؤس، ٚلذ 

حٌّٕشؤس ِٚغظٛي حلإفظخف ٚحٌشفخفيش ٌٚـخْ كذد حٌزخكغ حٌّظغيش حٌّغظمً رلـُ 

ٚطٛطً في  ،حٌّشحؿؼش ِٚـٍظ حلإدحسس، ٚحٌّظغيش حٌظخرغ ٘ٛ حٌميّش حٌغٛليش ٌٍّٕشؤس

حٌٕٙخيش اٌي ٚؿٛد طؤػيش ايـخري ريٓ ططزيك آٌيخص حٌلٛوّش ٚحٌميّش حٌغٛليش ٌٍششوخص 

ٚحٌظؤػيش ػٍي لشحسحص حٌّغظؼّشيٓ
(6)

. 
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حٌششوخص ػٍي ِؼٍِٛخص ٚلشحسحص ٚيظؼق أػش ططزيك آٌيخص كٛوّش 

ِغظخذِي حٌمٛحثُ حٌّخٌيش في حٌٛلايخص حٌّظلذس حلأِشيىيش، ٚلذ طٛطً حٌزخكغ اٌي ٚؿٛد 

ػلالش ايـخريش ريٓ ططزيك آٌيخص كٛوّش حٌششوخص ٚؿٛدس حٌمشحسحص ٚحٌظمخسيش حٌظي 

شحسحطُٙ ٚغيشُ٘ ِٓ ِغظخذِي حٌمٛحثُ حٌّخٌيش في حطخخر ل يؼظّذ ػٍيٙخ حٌّلٍٍيٓ حٌّخٌييٓ

 54141ششوش يضيذ سأط ِخٌٙخ ػٓ  0051في حٌششوخص، ٚلذ حػظّذ ػٍي ػيٕش ِٓ 

ٍِيْٛ دٚلاس في اػزخص حٌٕظخثؾ حٌظي طٛطً اٌيٙخ 
(1).

 

 

ٚيشٜ د. ؿّخي خطخد أْ ٕ٘خن ػلالش حسطزخؽ ِؼٕٛي ِٛؿذ ريٓ طلغيٓ 

ٚػزؾ حػّخي حٌّشحؿؼش،  ،حلادحء حٌّخٌي ٚحٌغٛلي ٌٍششوخص ٚوً ِٓ كٛوّش حٌششوخص

ٚطٕظيُ ػٍّيخص حلاعٕخد حٌخخسؿي  ،ٚطٕظيُ حٌؼلالش ريٓ حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش ٚحٌخخسؿيش

 ٚحدحسس حٌّخخؽش. ،ٌٛظخثف حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش

 

ٚطغخػذ حٌّٕشآص  ،ٚرخٌظخٌي فبْ كٛوّش حٌششوخص طغخػذ في طٕخػش حٌمشحسحص

دحء، ِٚٛحؿٙش حٌظٛلؼخص في ؿزد سأط حٌّخي ٚطلغيٓ حلاسرخف ٚصيخدس ؿٛدس حلا

حٌّغظمزٍيش حٌظي طٛحؿٗ حٌششوخص، ٚرخٌظخٌي فبْ حٌظطزيك حٌفؼخي ٌلٛوّش حٌششوخص يئػش 

ِٚٓ ػُ عيئدي رٌه ٌـزد حٌّضيذ ِٓ  ،ػٍي وفخءس حعظخذحَ حلاطٛي في حٌّٕشؤس

سإٚط حلاِٛحي ٚرظىٍفش ِٕخفؼش ٚيظٙش رٌه في صيخدس ػذد حٌّغخّ٘يٓ ِّخ يئدي حٌي 

خف، ٚرخٌظخٌي فبْ حٌّغظؼّش عٛف يمَٛ رخلاعظؼّخس في حٌششوخص حٌظي ٌذيٙخ صيخدس حلاسر

ٔظخَ فؼخي ٌٍلٛوّش لاػظمخدٖ رخٔٙخ عظلمك حدحء حفؼً في حٌّغظمزً
(1)

.
 

 

ٚطشي حٌزخكؼش ِٓ خلاي ػشع حٌذسحعخص حٌغخرمش حْ حٌّٕشآص حٌظي طظزٕي كٛوّش 

حلاِٛحي ػٓ ؽشيك صيخدس حٌششوخص ٚططزمٙخ رىفخءس ٚفخػٍيش عظـزد حٌّضيذ ِٓ سإٚط 

ٚؿزد سإٚط حلاِٛحي ٚرٌه لاْ حٌّغظؼّش ِٙيت لاْ  ،ػذد حٌّغخّ٘يٓ حٌّلظٍّييٓ

لأٗ يؼظمذ حْ حٌششوش عظلمك  ،يذفغ حوؼش في حٌششوخص حٌظي ٌذيٙخ ٔظخَ فؼخي ٌٍلٛوّش

ٌٚىٓ ٘زح يظطٍذ ػشٚسس ٚؿٛد حدحسس ِغظمٍش  ،أدحء حفؼً في حٌّغظمزً

 .ٚحٌشفخفيش في أدحء حٌّٕشؤسٚحلافظخف ،ٌٍشلخرش
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انًحىس انضبَي: أصش رطجيك آنيبد انحىكًخ عهي أسعبس الاسهى في سىق 

 الاوساق انًبنيخ:

طئدي حٌؼٛحرؾ حٌظي طلىُ أدحء حٌششوخص اٌي علاِش حٌظظشفخص حٌّخٌيش حٌظي 

طمَٛ رٙخ حٌششوش ٚرخٌظخٌي طئدي اٌي حؽّجٕخْ حٌّغظؼّشيٓ ٚغيشُ٘ ِٓ ِخظٍف 

ٚيئدي حٌظضحَ ٘زٖ حٌششوخص رخٌؼٛحرؾ  ،ي طظؼخًِ ِغ ٘زٖ حٌششوخصحلأؽشحف حٌظ

ٚحٌمشحسحص حٌظي طظذس٘خ حٌٙيجخص حٌّششفش ػٍي أعٛحق حٌّخي  ٚحٌمٛحػذ حٌظي طلىُ أدحثٙخ

 .اٌي حٌظؤػيش في أعؼخس أعُٙ ٘زٖ حٌششوخص في حلأعٛحق حٌّخٌيش

 

ٌٍّلخعزش ٚ٘ذفخ طؼذ ٚظيفش حلافظخف حٌّلخعزي أكذ حٌٛظخثف حٌشثيغيش وّخ 

سثيغيخ ٌٕظخَ حٌظمشيش حٌّخٌي، ٚحٌزي يظُ رّٛؿزٗ طٛفيش حٌّؼٍِٛخص حٌؼشٚسيش حٌظي 

ٚأْ ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص حٌّفظق  ،يلظخؿٙخ ِخظٍف حٌّغظفيذيٓ ِٓ حٌمٛحثُ ٚحٌظمخسيش حٌّخٌيش

ػٕٙخ رٛحعطش حٌظمخسيش حٌّخٌيش طؼزش ػٓ أٔشطش ٚأدحء حٌششوش
(1)

،ٚرخٌظخٌي فٙي طؼظزش أدحس 

 ّغظؼّشيٓ طغخػذُ٘ في حطخخر حٌمشحسحص حلاعظؼّخسيش في عٛق حٌّخي.ٌٍ

 

ٚيّؼً حلافظخف حٌّلخعزي أكذ حٌؼٕخطش حٌّّٙش ٌلٛوّش حٌششوخص، كيغ 

يظؼّٓ حٌّزذأ حٌخخِظ ِٓ حٌّزخدة حلاعخعيش ٌلٛوّش حٌششوخص حٌظخدسس ػٓ ِٕظّش 

سس أْ يىفً حٌظؼخْٚ حلالظظخدي"ِزذأ حلافظخف ٚحٌشفخفيش"، ٚحٌزي يٕض ػٍي ػشٚ

اؽخس كٛوّش حٌششوخص حلافظخف حٌىخفي ٚحٌّلاثُ فيّخ يظؼٍك رـّيغ أِٛس حٌّٕشؤس، وّخ 

يظطٍذ لٛحٔيٓ ٚلٛحػذ ليذ حلاٚسحق حٌّخٌيش رخٌزٛسطش أْ طمذَ حٌششوش ػلاٚس ػٍي 

حٌمٛحثُ حٌّخٌيش حٌّذلمش طمشيشح ِٓ ِـٍظ حلادحسس حٌزي يؼظزش رذٚسٖ أكذ أُ٘ آٌيخص 

يغظؼشع فيٗ حٌّٛلف حٌّخٌي ٚحٌظشغيٍي ٌٍششوش ٚعيخعظٙخ كٛوّش حٌششوخص، 

حٌّغظمزٍيش ٚحٌّخخؽش حٌّليطش رؤٔشطظٙخ، وزٌه حلافظخف ػٓ حٌّؼخِلاص ِغ حلاؽشحف 

رٚي حٌؼلالش فؼلا ػٓ حٌّؼخِلاص ِغ أػؼخء ِـٍظ حلادحسس ٚحٌّذيشيٓ ٚألخسرُٙ ٚوً 

ٌششوش، فؼذَ وفخيش % فؤوؼش ِٓ حلاعُٙ حٌؼخديش ٌشأط ِخي ح5ِغخُ٘ ِغظفيذ يٍّه 

حلافظخف ػٓ طٍه حٌّؼخِلاص لذ يىْٛ ِئششح ػٍي ٚؿٛد ػؼف في ٔظُ حٌشلخرش 

حٌذحخٍيش ٚاؿشحءحص حلاٌظضحَ رمٛحػذ كٛوّش حٌششوخص
(01)

. 
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وّخ يؼذ ٚؿٛد افظخف لٛي ٚؿٛدس ٌٍّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش أِشح سثيغيخ ٌمذسس 

وّخ طظٙش أّ٘يش حٌّغخّ٘يٓ ػٍي ِّخسعش كمٛق ِّظٍىخطُٙ ػٍي أعظ ِذسٚعش، 

حلافظخف ٚؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيش ِٓ خلاي حصديخد كخؿش حٌششوخص حٌّغخّ٘ش حٌي 

حٌظّٛيً ػٓ ؽشيك حعٛحق حٌّخي ٚرٛسطخص حلاعُٙ ٚحٌغٕذحص، ٚػٍي حٌٕميغ ِٓ رٌه 

فبْ ػؼف حلافظخف ٚلٍش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش ٚطؤخش٘خ في حٌٛطٛي حٌي حٌّغخّ٘يٓ 

ٍٛن غيش حلأخلالي، ٚفي خفغ ِغظٛي شفخفيش ٚٔضح٘ش ٚحٌّغظؼّشيٓ طغخُ٘ في حٌغ

حٌغٛق، ٘زح ٚيّؼً حلافظخف حٌّلخعزي رّخ يٛفشٖ ِٓ ِؼٍِٛخص ِخٌيش ٚغيش ِخٌيش ؿخٔزخ 

ِّٙخ ٚؿٛ٘شيخ ٌظلميك ػٍّيش حٌشلخرش ٚحٌّغخءٌش، ّٚ٘خ ػٕظشيٓ ِّٙيٓ ٌلٛوّش 

 حٌششوخص. 

ٌؼٍّيخص كٛوّش ِٚٓ ٔخكيش أخشي، لا طّؼً حٌظمخسيش حٌّخٌيش ِخشؿخص 

حٌششوخص، ٌٚىٓ طّؼً عٍغٍش ِظىخٍِش ِٓ حٌؼٍّيخص حٌظي طظؼّٓ ؿّيغ أؽشحف كٛوّش 

حٌششوخص، ٚطشًّ ٘زٖ حٌغٍغٍش ؿّيغ ٚظخثف كٛوّش حٌششوخص، فّٓ ٔخكيش يظُ اػذحد 

حٌظمخسيش حٌّخٌيش رٛحعطش ادحسس حٌّٕشؤس ٚطخؼغ ٘زٖ حٌّشكٍش لآٌيخص ٚظيفش حلاششحف 

س ٌٚـٕش حٌّشحؿؼش. ِٚٓ ٔخكيش حخشي يظُ حٌظلمك ٚحٌظظذيك حٌخخطش رّـٍظ حلادحس

ػٍي حٌظمخسيش حٌّخٌيش ٚحٌظي طخؼغ لآٌيخص ٚظيفش حٌظظذيك رٛحعطش ِشحؿغ حٌلغخرخص، 

وّخ يظُ طمييُ ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّخٌيش ٚحٌظي طخؼغ لآٌيخص ٚظيفش حٌشلخرش رٛحعطش 

ّخٌيش رخٌّؼخييش ٚحٌظششيؼخص ٚحٌظي حٌّلٍٍيٓ حٌّخٌييٓ، ٚيظُ طمييُ ِذي حٌظضحَ حٌمٛحثُ حٌ

طخؼغ ٌٛظيفش حلاٌظضحَ رٛحعطش ٚحػؼي حٌّؼخييش ٚحٌّٕظّيٓ. ٚحيؼخ يظُ سلخرش 

حٌّؼٍِٛخص حٌّخٌيش رٛحعطش حٌّغظؼّشيٓ ٚأطلخد حٌّظخٌق حلأخشي ٚحعظخذحَ
(00)

. 

 

وّخ طظـٍي ػلالش كٛوّش حٌششوخص رخٌمٛحثُ حٌّخٌيش في حٌظطزيك حٌغٍيُ ٌّزخدثٙخ 

ٍي طلميك ِؼذلاص ِٓ حلاسرخف ِٕخعزش رّخ يغخػذ حٌششوخص ػٍي طذػيُ يغخػذ ػ

سأعّخٌٗ ٚصيخدس حلاكظيخؽيخص ٚطشحوّٙخ رشىً ِغظّش، ٚ٘ٛ ِخ عٛف يئدي حٌي ّٔٛ 

حٌششوخص ٚطٛعؼٙخ ٚحصديخد كـّٙخ، وّخ حْ حٌمٛحثُ حٌّخٌيش طؼظزش ِٓ أُ٘ حٌّمِٛخص 

ٛػيش حٌمشحسحص حٌّظخزس ِٚذي حٌلاصِش لاطخخر حٌمشحسحص حلالظظخديش كيغ طظٛلف ٔ

فؼخٌيظٙخ ػٍي حٌّؼٍِٛخص حٌّٛؿٛدس في حٌمٛحثُ حٌّخٌيش، ٚحٌظي طغخػذ ِظخزي حٌمشحس 

ٌٍٛطٛي حٌي أفؼً حٌٕظخثؾ، كيغ طغظخذَ في لشحسحص حٌظّٛيً ٚحلاعظؼّخس ٚطمذيش 

حٌؼخثذ ٚحٌّخخؽشس ِٓ ٚسحء حلاعظؼّخس أٚ حٌظّٛيً
(05)

. 
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ٚيّىٓ حػظزخس
 

أدحس ٘خِش ٌظششيذ حٌمشحسحص حلاعظؼّخسيش حلافظخف حٌّلخعزي 

ٚرٌه لاسطزخؽٗ رٛظيفش حلاطظخي  ،ٚخخطش حٌمشحس حلاعظؼّخسي رغٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش

في حٌّلخعزش، ِّخ يغخػذ في ػٍّيش طٛطيً ٚػشع حٌّؼٍِٛخص ٌٍّغظؼّشيٓ رطشيمش 

ٍيش ِفِٙٛٗ ٚحعٍٛد ِلاثُ يضيذ ِٓ ليّش ِٕٚفؼش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش ٚيغخػذ في ػّ

حٌؼمش ريٓ حٌّغظؼّشيٓ في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش ٚحٌّٕشآص حٌظي يظُ حلاعظؼّخس فيٙخ 
(03)

. 

 

وّخ طٛؿذ ػلالش لٛيش ريٓ حلافظخف ٚحلاػلاْ ػٓ ِزخدة حٌلٛوّش في 

حٌششوخص ٚحعؼخس حعُٙ ٘زٖ حٌششوخص في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش، كيغ حْ حٌششوخص 

حٌظي طٍظضَ رخلافظخف ػٓ ِزخدة حٌلٛوّش طضدحد ٌذيٙخ فشص حسطفخع حعّٙٙخ في 

خف فبْ حلزخي حٌّغظؼّشيٓ رٛسطش حلاٚسحق حٌّخٌيش ػىظ حٌششوخص حٌظي لا طٍظضَ رخلافظ

ٌذيٙخ يىْٛ ػؼيف 
(04)

. 

 ٚطؤطي رؼذ رٌه حّ٘يش حٌشفخفيش في أٔٙخ طؼًّ ػٍي صيخدس حٌّؼٍِٛخص حٌٛحسدس في

ِّخ يئدي حٌي طلغيٓ حلافظخف في حٌّٕشآص كيغ حْ ػذَ  ،حلايؼخكخص رخٌمٛحثُ حٌّخٌيش

ّ٘ي غيش كميمي طٛحفش ٘زٖ حٌّؼٍِٛخص لذ يئدي حٌي حطخخر لشحسحص غيش عٍيّش ٚسفغ ٚ

ٚصيخدس حٌّؼخسرش،ٚلٍش ػمش حٌّغظؼّشيٓ في ِظذحليش حٌّٕشؤس  ،ٌميُ حلاٚسحق حٌّخٌيش

ٚطذق لٛحثّٙخ، ٚرخٌظخٌي خٍك ٔٛع ِٓ حلاسرخن ٚحٌفٛػي ٌّغظٛي حلادحء في عٛق 

حلاٚسحق حٌّخٌيش، ِٚٓ ػُ طظؼق حّ٘يش حٌشفخفيش في طمٍيً دسؿش حٌظمٍذ في حلاعٛحق 

ظمشحس حٌّخٌي، ٚحٌمؼخء ػٍي ظخ٘شس ػذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخصحٌّخٌيش ٌؼّخْ حلاع
(05)

. 

 

حْ ِزذأ حلافظخف ٚحٌشفخفيش ِٓ أُ٘ حٌمٛحػذ ٚحٌّزخدة حٌخخطش رلٛوّش 

طؼًّ ػٍي طلميك حٌىفخءس في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش، ٚحٌظي طئػش ػٍي  حٌششوخص حٌظي

ٚيٛطي رؼشٚسس حطزخع حلآٌيخص حلاطيش  ،لذسس حٌغٛق ػٍي حٌٛطٛي ٌٍغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ

ٌٍٛطٛي ٌٍغؼش حٌؼخدي ٌٍغُٙ ٚ٘ي حلا٘ظّخَ رخٌّؼٍِٛخص حٌّخٌيش ٚغيش حٌّخٌيش، ٚحٌظلٛي 

ِٓ حلافظخف حلاخظيخسي حٌي حلافظخف حلاٌضحِي، ٚحلا٘ظّخَ رخلافظخف حلاٌىظشٚٔي، ِّخ 

 يلمك حٌشفخفيش في حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ٚرخٌظخٌي ػمش حٌّغظؼّشيٓ فيٙخ.

ٚطشي أكذ حٌذسحعخص 
(06)

حٔٗ يظُ ػّخْ ٚؿٛد حٌشفخفيش في حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ِٓ  

خلاي حلافظخف حٌىخًِ ٚطٛفيش حٌؼشع حٌؼخدي ٌٍّؼٍِٛخص حٌّفيذس ٚحٌؼشٚسيش لاطخخر 

كيغ حْ حٌّؼٍِٛخص  ،حٌمشحسحص حلاعظؼّخسيش ٌّذي ٚحعغ ِٓ حٌّشخسويٓ في حٌغٛق
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 ،مييُ حٌّخخؽش ٚطششيذ لشحسحطُٙ حلاعظؼّخسيشحٌّلخعزيش حٌشفخفش طغخػذ حٌّغظؼّشيٓ في ط

حلاِش حٌزي يئدي حٌي طٛؿيٗ حٌظظشفخص ٚحٌغٍٛن  ،ِّخ يٛفش حعٛحق ِخٌيش فؼخٌش

حلالظظخدي ٌٍّغظؼّشيٓ ٌٍمشحس حٌغٍيُ، وّخ طظؤػش ؿٛدس حٌمشحس حلاعظؼّخسي رـٛدس 

ّلخعزيش ٚٔٛػيش حلافظخف، فخلافظخف حٌـيذ يؼّٓ ٚيذػُ ػمش حٌّغظؼّش رخٌّؼٍِٛخص حٌ

ِّخ يغخػذ ػٍي صيخدس ػمش ،حٌظي طمذِٙخ حٌّٕشآص ٚرمذسحص عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش

حٌّغظؼّش في حٌّٕشؤس ٚحلالزخي ػٍي ششحء حلاعُٙ حٌخخطش رٙخ، ٚيذػُ ٚيمٛي لذسس 

 حٌّٕشؤس في حٌلظٛي ػٍي حٌظّٛيً حٌخخسؿي رؤوؼش عٌٙٛش ٚألً طىٍفش.

 

حٌلٛوّش ٚٚؿٛد٘خ ِغ ٚؿٛد آٌيش وّخ طؼظزش ٌـٕش حٌّشحؿؼش ِٓ حُ٘ آٌيخص 

ٚلٛحػذ حٌغـٍٛن حلاخلاليش رحص طؤػيش ايـخري ػٍي ططزيــك آٌيخص  ،حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش

حٌلٛوّــش حلاخشي 
(01)

وّخ يظؼق دٚس٘خ في طلغيٓ ؿٛدس حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ِٓ خلاي  ،

ٙزح ِٓ طذػيّٙخ لادٚحسحلآٌيخص حلاخشي ٌٍلٛوّش في ػٍّيش حػذحد حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ِٚخ ٌ

طؤػيش ػٍي ؿٛدس طٍه حٌمٛحثُ ٚحٔؼىخعخطٙخ ػٍي ؿٛدس حٌمشحس حلاعظؼّخسي 
(01)

. 

 

وّخ حٚطض حٌؼذيذ ِٓ حٌذسحعخص ٚحٌٙيجخص ٚحٌٍـخْ رؤّ٘يش دٚس ٌـخْ 

حٌّشحؿؼش في طؼظيُ ِٕفؼش حٌمٛحثُ حٌّخٌيش في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش 
(01)

كيغ حٚطي  ،

رؼشٚسس ِٕخلشش  60رظؼذيٍٗ ٌّؼيخس حٌّشحؿؼش سلُ  ASBِـٍظ ِؼخييش حٌّشحؿؼش 

حٌّشحؿغ ٌـٛدس حٌمٛحثُ ِغ ٌـٕش حٌّشحؿؼش 
(51)

ٚلذ طلٍّض ٌـٕش حٌّشحؿؼش ٚحؿزخص  

ؿذيذس في ٔظخَ حػذحد حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ٚطٛلغ ِٕٙخ حٌلّخيش ػذ غش ادحسس حٌّٕشؤس رّشحلزش 

ٍٙخ ؿضء لا غٕي ػٕٗ رلٛوّش ِّخ ؿؼ ،حٌذحخٍيش ػٍّيش اػذحد حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ٚحٌشلخرش

حٌششوخص
 (50)

ٚرخٌشغُ ِٓ ٚؿٛد حطفخق ريٓ حٌزخكؼيٓ ػٍي حّ٘يش دٚس ٌـٕش حٌّشحؿؼش  

في فلض حٌمٛحثُ حٌّخٌيش رخٌّٕشؤس حلا حٔٗ لا يٛؿذ حطفخق ريُٕٙ ػٍي حرؼخد ٚكذٚد ٘زح 

حٌذٚس
(55)

. 

 ٚحْ ٕ٘خن ػلالش حيـخريش ريٓ وً ِٓ ِئشش ِؼذي حٌؼخثذ ػٍي حلاطٛي حٌزي

حٌزي  GDRيغظخذَ ٌميخط ِذي ٔـخف حٌّٕشؤس ٌٚـخْ حٌّشحؿؼش في حٌّٕشؤس ِٚئشش 

يغظخذَ وّئشش ٌٛؿٛد حٚسحق ِخٌيش خخطش رخٌّٕشؤس ٌذي حٌزٛسطخص ٚريٓ حٌميّش 

حٌغٛليش ٌٍّٕشؤس، ٚٚؿٛد ػلالش حيـخريش ريٓ طٛحفش ٌـٕش ِشحؿؼش رخٌّٕشؤس ٚريٓ حٌميّش 

ص حلأدحء حٌفؼخي ٌٙخ رذْٚ ٚؿٛد ادحسس ٌٚىٓ ٌٓ طلمك كٛوّش حٌششوخ ،حٌغٛليش
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ٌٍّشحؿؼش حٌذحخٍيش
(53)

يٛػق ِـٍظ كيغ أٔٙخ ِٓ حٌّزخدة حٌٙخِش ٌٍلٛوّش، ٌزٌه  ،

( حْ حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش ؿضء ُِٙ لا يظـضأ ِٓ كٛوّش IIAحٌّشحؿؼيٓ حٌذحخٍييٓ)

وّخ يشي حْ ح٘ذحف حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش ٘ٛ حٌؼًّ ػٍي دػُ ٚطمٛيش كٛوّش  ،حٌششوخص

ٌششوخص ٚطلغيٓ وفخءس حلادحسس في حٌّٕشؤس ح
(54)

. 

 ،ٚيؼظزش ػًّ ولا ِٓ حٌّشحؿغ حٌذحخٍي ٚحٌّشحؿغ حٌخخسؿي ِىّلا ٌلاخش

كيغ حْ ٌىً ِّٕٙخ ِٙخِٗ حٌظي لا طظذحخً ِغ حلاخش، ِٚٓ ٕ٘خ صحد حلا٘ظّخَ رظفؼيً دٚس 

حٌّشحؿؼش حٌذحخٍيش ٔظيـش صيخدس حػظّخد حٌّشحؿغ حٌخخسؿي ػٍي حػّخي حٌّشحؿؼيٓ 

ِّخ دػخ رؼغ حٌـٙخص ِؼً ِـٍظ ِّخسعخص حٌّشحؿؼش رخٌٍّّىش حٌّظلذس  ،حٌذحخٍييٓ

(APB)، ٌٚـٕش ِّخسعخص حٌّشحؿؼش ( حٌذٌٚيشIAPC)،  ٓحٌّـّغ حلاِشيىي ٌٍّلخعزي

( حٌي حطذحس ِؼخييش طٙذف حٌي صيخدس حػظّخد حٌّشحؿغ حٌخخسؿي AICPAحٌمخٔٛٔييٓ)

ػٍي حػّخي حٌّشحؿؼيٓ حٌذحخٍييٓ
(55)

. 

ِّخ يئدي حٌي طمذيُ طمخسيش ِخٌيش طظّيض رخلافظخف ٚحٌشفخفيش ِّخ يضيذ ِٓ ػمش 

ضيخدس حٔفظخي حٌٍّىيش ػٓ حلادحسس صحدص ِشخوً رؤدحء حٌششوش. ٚٔظيـش ٌ حٌّغظؼّشيٓ

ٚرخٌظخٌي صحدص حِىخٔيش ٌـٛء  ،حٌٛوخٌش ٚػذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص ريٓ حلادحسس ٚحٌّلان

حلادحسس حٌي حٌغٍٛن حلأظٙخصي ٌظلميك ِظخٌلٙخ حٌزحطيش ػٍي كغخد ِظخٌق حٌّلان، 

ؿؼش، ٚطّؼً ٚ٘زح خٍك حٌطٍذ ػٍي عٛق حٌّشحؿؼيٓ حٌّغظمٍيٓ ٌظمذيُ خذِخص حٌّشح

ٚخخطش فيّخ  ،حٌّشحؿؼش حٌخخسؿيش أكذ أرشص آٌيخص حلاششحف حٌّغظمٍش ػٍي حلادحسس

يظؼٍك رظمشيش ٚطؼضيض ِظذحليش حٌّؼٍِٛخص حٌّظؼٍمش رؤدحء حٌّٕشؤس. فخٌّشحؿؼش طمَٛ رذٚس 

ُِٙ في حٌظلمك ِٓ طلاػذ حلادحسس في حٌظمشيش حٌّخٌي، ٚطؼٍيً حلاؽشحف حٌخخسؿيش، 

رذٚس فؼخي في طؼظيُ ؿٛدس حٌظمشيش حٌّخٌي ٚحٌّؼٍِٛخص حٌظي يفظق  ٚرخٌظخٌي طغخُ٘

ػٕٙخ في حٌظمخسيش حٌّخٌيش ٌٍّٕشؤس 
(56)

. 

ٚطشٜ حٌزخكؼش أْ حٌّشحؿغ حٌخخسؿي يمذَ ػّخْ ِؼمٛي يشيش حٌي حْ حٌمٛحثُ 

حٌّخٌيش حٌظي طُ ِشحؿؼظٙخ خخٌيش ِٓ حٌغش ٚحٌظلشيف، ٚ٘ٛ ِخ يخٍك حٌؼمش في أعٛحق 

سأط حٌّخي. وّخ يمذَ حٌّشحؿغ حٌخخسؿي طمشيشح ٌٍـٕش حٌّشحؿؼش رـّيغ حٌغيخعخص 

رخلاػخفش حٌي طمشيش ػٓ طمييُ فؼخٌيش ٘يىً حٌّلخعزيش ٚحٌّّخسعخص حٌّلخعزيش حٌّّٙش، 

 حٌشلخرش حٌذحخٍيش ٌٍّٕشؤس. 

ٚطظّؼً حلاؿٙضس ٚحٌّئعغخص حٌظششيؼيش في وً ِٓ حٌٙيجش حٌّششفش ػٍي 

( ِٚـّغ FASB( ِٚـٍظ ِؼخييش حٌّلخعزش حٌّخٌيش )SECحلاعٛحق حٌّخٌيش )
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(. ٚطئػش IIAٓ)( ِٚؼٙذ حٌّشحؿؼيٓ حٌذحخٍييAICPAحٌّلخعزيٓ حٌمخٔٛٔييٓ حلاِشيىي)

٘زٖ حٌّئعغخص في كٛوّش حٌششوخص، ٚفي ػٍّيخص حػذحد حٌظمخسيش حٌّخٌيش، ٚٚظخثف 

حٌّشحؿؼش، ٚرٌه ِٓ خلاي فشع ٌٛحثق ٚلٛحػذ ِٚظطٍزخص خخطش رخلافظخف 

 حٌّلخعزي.

٘زح ٚيـذ ػٍي وخفش حٌششوخص حٌّذسؿش في حعٛحق حلاٚسحق حٌّخٌيش حْ يىْٛ 

ػٍي  ،ػلالش ػًّ ٚيىْٛ ِغظمً ػٓ حدحسطٙخ حٌذحخٍيش ٌٙخ ِشحؿغ كغخرخص لا طشرطٗ رٙخ

حْ يظُ طؼييٓ حٌّشحؿغ ِٓ لزً ِـٍظ حلادحسس رٕخءح ػٍي طٛطيش ٌـٕش حٌّشحؿؼش، ِّٓ 

طظٛحفش فيٗ حٌىفخءس ٚحٌغّؼش ٚحٌخزشس، ٚحْ طىْٛ خزشطٗ ٚوفخءطٗ ٚلذسحطٗ ِٕخعزش ِغ 

 كـُ ٚؽزيؼش ٔشخؽ حٌششوش ِّٚٓ طظؼخًِ ِؼُٙ. 

ضحِخص حٌّشحؿغ حٌّشطزطش رخٌلٛوّش فمذ حشخسص لٛحػذ ِؼخييش ٚرخٌٕغزش لاٌظ

كٛوّش حٌششوخص حٌّظشيش حٌي حٔٗ يـذ ػٍي حٌّشحؿغ حٌخخسؿي اخطخس حٌٙيجش حٌؼخِش 

ٌغٛق حٌّخي ِزخششس رظمشيش ػٓ ِشحؿؼش حٌمٛحثُ حٌّخٌيش، ٚرٌه لزً طخسيخ حٔؼمخد حٌـّؼيش 

 حَ حٌششوش رظطزيك لٛحػذ حٌلٛوّشحٌؼِّٛيش، ٚأْ يؼذ طمشيشح ػٓ ِشحؿؼظٗ ٌّذي حٌظض

حٌظخدسس ػٓ حٌٙيجش حٌؼخِش ٌغٛق حٌّخي ٚحٌٛحسدس رمٛحػذ حٌميذ، ٚحخطخس حٌٙيجش رظٛسس 

ِٓ رٌه حٌظمشيش لزً طخسيخ حٔؼمخد حٌـّؼيش حٌؼِّٛيش
(51)

. 

 

يّىٓ  ،ِخ فيّخ يظؼٍك رذٚس كٛوّش حٌششوخص في طلميك ؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيشأ

فّٓ ٔخكيش طؼظزش  .حٌمٛي رؤْ ٕ٘خن ػلالش ريٓ ؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيش ٚكٛوّش حٌششوخص

ٚرخٌظخٌي فبْ ؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيش  ،حٌظمخسيش حٌّخٌيش ػٕظش ٘خَ ٌٕظخَ كٛوّش حٌششوخص

طؼظزش ششؽ ػشٚسي ٌظلغيٓ كٛوّش حٌششوخص، ِٚٓ ٔخكيش حخشي يّىٓ طلميك ؿٛدس 

لاي ٚؿٛد طٛحصْ ؿيذ ٚٔظخَ فؼخي ٌلٛوّش حٌششوخص حٌمٛحثُ حٌّخٌيش ِٓ خ
(51)

كيغ  ،

يّىٓ حٌمٛي رؤْ كٛوّش حٌششوخص طلمك ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش ِٓ خلاي: 

حلافظخف ػٓ حٌظفمخص حٌذحخٍيش رؼذ اطّخِٙخ فٛسح، وزٌه طلذيذ حٌششوش ٌٍفظشس حٌظي 

ػٓ حلاسرخف رفظشس  يّىٓ ٌٍّغظؼّشيٓ حٌظؼخًِ خلاٌٙخ ػٍي أعُٙ حٌششوش رؼذ حلاػلاْ

فيّخ  SECٚؿيضس ِغ صيخدس حلافظخف حلاخظيخسي ٚكمٛق حٌؼشع، ٚحيؼخ حطزخع لٛحػذ 

يظؼٍك رّٕغ حٌّغظؼّشيٓ ِٓ حعظخذحَ حٌّؼٍِٛخص غيش حٌّٕشٛسس ٚكظي لا يظُ حٌّظخؿشس 

ِٕٚغ حٌّغظؼّشيٓ ِٓ حٌزيغ في حلاؿً حٌمظيش ٚحٌظخٍي ػٓ أي حسرخف ارح طُ حٌششحء  ،رٙخ

شٙٛس ِٓ طخسيخ حٌمٛحثُ حٌّخٌيش، وّخ أوذص حٌؼذيذ ِٓ  6خلاي حي فظشس ألً ِٓ  حٚ حٌزيغ
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حٌذسحعخص ٚؿٛد طشحرؾ لٛي ريٓ ططزيك كٛوّش حٌششوخص ٚأظخؽ حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعزيش 

رحص ؿٛدس ػخٌيش عٛحء في حلاعٛحق حٌظخػذس حٚ حلاعٛحق حٌّظمذِش
 (51)

 . 

حٌلٛوّش في طؼضيض ؿٛدس ٚلذ أوذص اكذٜ حٌذسحعخص ػٍي أّ٘يش دٚس آٌيخص 

حٌظمخسيش حٌّخٌيش، كيغ ٚؿذص حٌذسحعش فشٚق ِؼٕٛيش ريٓ ؿٛدس حلاسرخف ِٚٓ ػُ ؿٛدس 

كيغ وخٔض ؿٛدس حلاسرخف رؼذ طذٚس  ،حٌظمخسيش حٌّخٌيش لزً ٚرؼذ طذٚس لاثلش حٌلٛوّش

لاثلش حٌلٛوّش أفؼً ِٓ حٌـٛدس لزً طذٚس لاثلش حٌلٛوّش
(31)

. 

 

في طٛٔظ ِذي طؤػيش خظخثض ِـٍظ حلادحسس  ٚلذ طٕخٌٚض اكذٜ حٌذسحعخص

-0111ٚٔٛع حٌٍّىيش في حٌششوخص حٌظٛٔغيش حٌّذسؿش في عٛق حٌّخي خلاي حٌفظشس 

ػٍي ؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيش، ٚخٍظض حٌذسحعش حٌي ٚؿٛد طؤػيش لآٌيخص حٌلٛوّش  5111

وزٌه  ػٍي ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّخٌيش في حٌششوخص حٌظٛٔغيش، خظٛطخ حٌٍّىيش حلاؿٕزيش،

وّخ وشفض حٌذسحعش حْ سلخرش  ،حْ حٌٍّىيش حٌؼخثٍيش طخفغ ِٓ ؿٛدس حٌظمخسيش حٌّخٌيش

رخٌـٛدس حٌؼخٌيش ٌلافظخف حٌّخٌي حٌذٌٚش ٚحٌّئعغخص حٌّخٌيش طشطزؾ
(30)

. 

 

ٚفي ِخٌيضيخ طلشي ِذي صيخدس حٌميّش حٌّلاثّش ٚحٌشفخفيش في حٌظمخسيش حٌّخٌيش 

 14حٌّخٌيش، ٚأشخسص حٌذسحعش حٌظي شٍّض ػيٕش ِٓ ٚكٛوّش حٌششوخص رؼذ حلاصِش 

ششوش ِغـٍش في عٛق وٛلاٌّزٛس، حٌي حْ ِئششحص حلافظخف وخٔض رحص ليّش ِلاثّش 

، وزٌه حٌلخي رخٌٕغزش حٌي ِمخييظ 0116ِمخسٔش رؼخَ  5110ٚرشىً ٍِلٛظ ٌٍؼخَ 

حعش حٌي ٚحخيشح حٔظٙض حٌذس ،حٌلٛوّش حيؼخ فمذ وخٔض رحص ليّش ِلاثّش ٚرشىً ٍِلٛظ

حٔٗ ٚرؼذ حلاصِش حٌّخٌيش حطزق حٌّغظؼّشْٚ حوؼش طلغغخ حٌي لؼخيخ كٛوّش حٌششوخص 

ٚحٌشفخفيش 
(35)

. 

فمذ لذِض اكذٜ حٌذسحعخص حٌذٌيً ػٍي أػش ولاً  ،ِخ رخٌٕغزش ٌلاعٛحق حٌّظمذِشأ

( ػٍي حلافظخف حٌّؼذي SECِٓ كٛوّش حٌششوخص ٚطؼٍيّخص عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش )

( في حٌٛلايخص حٌّظلذس Non-GAAP( حٚ )Por Formaٚفك ) لاسلخَ حلاسرخف

حلاِشيىيش، كيغ لذِض حٌذسحعش دٌيلا ػٍي حٔٗ لزً طؼٍيّخص حٌلٛوّش طُ طؼٍيً 

ِٚٓ خلاي  Non- GAAPحٌّغظؼّشيٓ ِٓ خلاي ػٍّيخص حلافظخف ػٓ حلاسرخف ٚفك 

ػٍي  ٌُ طـذ حٌذسحعش دٌيً (SEC)حٌششوخص ػؼيفش حٌلٛوّش فمؾ، ٚحٔٗ رؼذ طذخً 

حلاعظّشحس في طؼٍيً حٌّغظؼّشيٓ
(33)

. 
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ٚلذ ٔخلشض اكذٜ حٌذسحعخص أػش كٛوّش حٌششوخص ػٍي ؿٛدس ػٍّيخص 

حلافظخف حٌّخٌي في ػٛء حٌظششيؼخص حلاخيشس ٌّـٍظ حٌىٛٔـشط ٚحٌّظّّش ٌظلغيٓ 

ٚخٍظض حٌذسحعش حٌي دػُ ٚطؤييذ فىشس حْ لٛس كٛوّش  ،ِؼخييش كٛوّش حٌششوخص

دس ِؼٍِٛخص حٌظمخسيش حٌّخٌيش، كيغ صحدص ِذي دلش طمخسيش حٌششوخص طئػش ػٍي ؿٛ

ٚرخٌظخٌي فبْ ططزيك ِزخدة حٌلٛوّش في حٌّٕشآص يئدي ٌضيخدس الزخي  ،حٌظٕزئحص رخلاسرخف

حٌّغظؼّشيٓ ػٍي حلاٚسحق حٌّخٌيش حٌخخطش رٙخ في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش ٚحِىخٔيش 

ٚرخٌظخٌي ،لشحسحطُٙ حلاعظؼّخسيش حػظّخدُ٘ ػٍي ِغظٛي فخػٍيش ِزخدة حٌلٛوّش في طششيذ

حٌي صيخدس أعؼخس حلاعُٙ حٌخخطش رخٌششوش في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌي،ِّخ يئدي ٌضيخدس 

حسرخف حٌششوش
(34)

. 

 ،وّخ اْ صيخدس عؼش حٌغُٙ يئدي اٌي صيخدس حٌؼشٚحص حٌشخظيش ٌٍّغظؼّشيٓ

ٚرخٌظخٌي فخٌّغظؼّشيٓ ػٍي حعظؼذحد ٌذفغ ػّٓ أػٍي لاعُٙ حٌٛكذحص حلالظظخديش حٌظي 

يىْٛ ٌذيٙخ حعظمشحس في حلاسرخف حٚ ِؼذي ّٔٛ ػخرض ٌٚيظ رٙخ طمٍزخص عشيؼش كيغ أْ 

وؼشس طمٍزخص حلاسرخف طئدي حٌي لٍك حٌّغظؼّشيٓ طـخٖ حٌّخخؽش حٌظي طٛحؿٗ حٌششوش
(35)

. 

 

حلاسرخف ػٍي حٌميّش حٌغٛليش ٌلاعُٙ رزٛسطش حلاٚسحق ٚػٓ ارشحص أػش ادحسس 

كيغ طٕخٚي حٌذٚحفغ ٚسحء ِّخسعش ػٍّيش حدحسس حلاسرخف في حٌششوخص  ،حٌّخٌيش رخٌغؼٛديش

حٌغؼٛديش، ٚأػش ِّخسعظٙخ ػٍي حٌميّش حٌغٛليش لاعُٙ حٌششوخص في رٛسطش حلاٚسحق 

سس حلاسرخف ػٍي حٌميّش حٌّخٌيش، ٚلذ طٛطً حٌي حْ ٕ٘خن طؤػيش ِؼٕٛي ٌؼٍّيخص أدح

حٌغٛليش لاعُٙ حٌششوخص حٌّظذحٌٚش في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش حٌغؼٛديش 
(36)

. 

 

(5101ِؼشٚف )ريّٕخ يٛػق 
(31)

حْ ٕ٘خن حطـخ٘يٓ ٌظؤػيش ِّخسعخص حدحسس  

دحء حلاعُٙ، حلاطـخٖ حلاٚي يشي حٔٗ لا طؤػيش لأدحسس حلاسرخف ػٍي حدحء أ حلاسرخف ػٍي

ريّٕخ حلاطـخٖ حلاخش يشي حْ ٕ٘خن طؤػيش  ،حلاٚسحق حٌّخٌيشحعُٙ حٌششوخص في عٛق 

ٚرخٌظخٌي  ،عٍزي ٌّّخسعخص حدحسس حلاسرخف ػٍي حدحء حلاعُٙ في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش

فبْ ػٍّيخص حدحسس حلاسرخف طؼظزش خذحع ٌٍّغظؼّشيٓ كيغ حٔٙخ طؼطي حسرخف ّٚ٘يش لا 

ش حٌّغظؼّشيٓ رخٌّؼٍِٛخص حٌظي ِّخ يئػش ػٍي ػم ،طؼىظ كميمش حلادحء حٌّخٌي ٌٍششوش

طمذِٙخ حٌششوش ِٚٓ ػُ يئدي حٌي حٔخفخع عؼش حعُٙ حٌششوش في عٛق حلاٚسحق 
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حٌّخٌيش، ٌٚىٓ ٘زح حٌظؤػيش حٌغٍزي يظٛلف ػٍي لذسس حٌّغظؼّش في حوظشخف ػٍّيخص حدحسس 

 حلاسرخف في حٌّٕشؤس في كخٌش ػذَ ظٙٛس٘خ في طمشيش حٌّشحؿغ.

حدحسس حلاسرخف طظشن أػش عٍزي ػٍي حعؼخس حلاعُٙ ٚطشي حٌزخكؼش حْ ػٍّيخص 

لأٙخ طفمذ حٌشرق حٌخخص رخٌّٕشؤس طفش  ،في عٛق حلاٚسحق حٌّخٌيش ٚكشوش طذحٌٚٙخ

ِّخ يئدي لأخفخع  ،حٌّظذحليش ٚحٌشفخفيش كيغ حٔٙخ لا طؼىظ حلادحء حٌلميمي ٌٍّٕشؤس

حلاٚسحق حٌّخٌيش  ؿٛدس حلاسرخف ٚرخٌظخٌي طئدي لأخفخع حعؼخس حعُٙ حٌششوش في عٛق

ٚرخٌظخٌي فبْ ٌٍلٛوّش دٚس فؼخي في طلغيٓ أدحء حلاعُٙ في حلاعٛحق  ،ٚلٍش طذحٌٚٙخ

حٌّخٌيش ٚرٌه ِٓ خلاي ططزيك ِزخدة حٌلٛوّش رشىً ؿيذ ٚخخطش ِزذأي حلافظخف 

ٚحٌشفخفيش كيغ حْ حكذ حعزخد طذٔي ِغظٛي حعؼخس حعُٙ حٌّٕشآص في رٛسطش حلاٚسحق 

 مش حٌّغظؼّشيٓ في حفظخف حٌّٕشؤس ٚغيخد ِغظٛي حٌشفخفيش.حٌّخٌيش ٘ٛ حٔؼذحَ ػ

 

انًحىس انضبنش: رأصيش يعهىيبد انحىكًخ عهي لشاساد الاسزضًبس في سىق 

 الاوساق انًبنيخ:

يٕظش ٌلٛوّش حٌششوخص رخػظزخس٘خ أدحس يّىٓ أْ طٍؼذ دٚس فؼخي في ِـخلاص 

حٌشلخريش، ِّخ يئدي ٌظفؼيً عٛق حلإطلاف حلإدحسي ٚحٌّخٌي ٌٍششوخص ٚصيخدس لذسحطٙخ 

 وّخ ،حٌظي طغُٙ رذفغ ػـٍش حٌظّٕيش رمٛس ِٓ خلاي ؿزد حلاعظؼّخسحص حلأٚسحق حٌّخٌيش

 طّىٓ كيغ حٌّخٌيش حلأٚسحق عٛق في ٚأعخعيخً  ٘خِخً  دٚسحً  حٌّلخعزيش حٌّؼٍِٛخص طٍؼذ

 دسؿش ذٚطلذي حعظؼّخسحطُٙ ػٍي حٌؼخثذ طٛلغ ِٓ حٌّخٌيش عٛق حلأٚسحق في حٌّظؼخٍِيٓ

 حٌّٕخعزش حلأعؼخس طلذيذ اِىخٔيش حلاعظؼّخسحص ٚرخٌظخٌي ٘زٖ ٌٙخ طظؼشع حٌظي حٌّخخؽشس

 .حلأدحء حلالظظخدي ِؼذلاص ٚسفغ حلالظظخديش حٌظّٕيش صيخدس ػُ ِٚٓ ٌلأعُٙ

 

 ٚطٛؿٗ طلىُ حٌظي ٚحلآٌيخص حٌمٛحػذ ِٓ ِـّٛػش حٌششوخص رّؼخرش كٛوّش ٚطؼذ

 ِٓ حٌؼذيذ لإفلاط ٚٔظيـش ،حلأؽشحف ؿّيغ ػٍي رخٌفخثذس يؼٛد رّخ رخٌششوخص حلإدحسس

 حٌششوخص طٍه في حٌّغخّ٘يٓ فمذ ٚٚسٌذوَٛ( أٔشْٚ ِؼً)ششوش حٌششوخص ٚحٔٙيخس٘خ

ٚػذَ لذسس حٌزٕٛن ػٍي حعظشدحد حٌمشٚع حٌّّٕٛكش ٌٙزٖ  رٙخ حعظؼّخسحطُٙ ِؼظُ أٚ وً

 .ّخيحٌششوخص، وً ٘زح أدي اٌي طؤػيش ػمش حٌّغظؼّشيٓ في أعٛحق حٌ
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 ٚحٌمخٔٛٔيش ٚحلالظظخديش حٌّلخعزيش حٌمٛحػذ ٌظطزيك حٌلخؿش وخٔض ٕ٘خ ِٓ

 حلاؿظّخػيش حٌشفخ٘يش طلمك أٔٙخ حٌزخكؼيٓ يشٜ أكذ خلاٌٙخ ِٓ ٚحٌظي ٌٍلٛوّش

حلآطي حلالظظخدي ٌظلميك حٌظؼيذ ػٍي ٚرخلأخض ٚحٌّـظّؼخص ٌلالظظخديخص
(31)

: 

 ػخثذ طلميك ٚػٍي حلأعُٙ ٚكٍّش ٌٍّغظؼّشيٓ حٌطّؤٔيٕش ِٓ ِلاثُ لذس ػّخْ .0

 كخثضي ٚخخطش كمٛلُٙ ػٍي حٌلفخظ ػٍي حٌؼًّ ِغ ،لاعظؼّخسحطُٙ ِٕخعذ

 .حلأعُٙ ألٍيش

 حٌّخي أعٛحق في حٌششوخص طٕخفغيش ٚطذػيُ ٌٍششوش حٌغّٙيش حٌميّش طؼظيُ .5

 ٚكذٚع ،ؿذيذس ِخٌيش ٚآٌيخص أدٚحص حعظلذحع ظً في ٚخخطش ،حٌؼخٌّيش

 .سثيغي ٌّغظؼّش ريغ أٚ حعظلٛحر أٚ حٔذِخؿخص

 اٌي ِٕٙخ حٌلظيٍش طٛؿيٗ ٚكغٓ حٌخظخظش رشحِؾ ططزيك وفخءس ِٓ حٌظؤوذ .3

 ِشطزطش طىْٛ لذ ٚحٌظي حٌفغخد كخلاص لأي ِٓ ِٕؼخ ،ٌٙخ حلأِؼً حلاعظخذحَ

 .رزٌه

 حٌـٙخص خلاي ِٓ عٛحء ٌٍششوخص ػخٌّيش أٚ ِلٍيش طّٛيً ِظخدس طٛفيش .4

 حٌظذفمخص حٔظمخي كشوش عشػش طضحيذ ظً في ٚخخطش،حٌّخي أعٛحق أٚ حٌّظشفي

 .حٌشأعّخٌيش

 ٚحعظمشحس طذػيُ ػٍي يؼًّ رّخ ِٚخٌيش ِلخعزيش ِشخوً في حلأضلاق طـٕذ .5

 حٌّظشفيش رخلأؿٙضس حٔٙيخسحص كذٚع ِٕٚغ رخلالظظخد حٌؼخٍِش حٌششوخص ٔشخؽ

 ٚحلاعظمشحس حٌظّٕيش طلميك في ٚحٌّغخػذس ،ٚحٌؼخٌّيش حٌّلٍيش حٌّخي أعٛحق أٚ

 .حلالظظخدي

دسحعش ٚأوذص
 (31)

 ( 2004 Duffy) ْحلأدٚحص اكذٜ طؼذ حٌششوخص كٛوّش أ 

 ِٓ طخدلش لٛحثُ اػذحد ٚوزٌه حٌّخٌيش حلأٚسحق في عٛق حلاعظؼّخس ٌظشـيغ حٌفؼخٌش

 .حلأعُٙ أعؼخس ػٍي كشوش ٚرخٌظخٌي حٌّغظؼّشيٓ حخظيخسحص ػٍي حٌظؤػيش شؤٔٙخ

 ِٓ وآٌيش حٌلٛوّش دٚس رظفؼيً ِظش في حٌّخي ٌغٛق حٌؼخِش حٌٙيجش لخِض ٚلذ

 :حلآٌيخص ٘زٖ ريٓ ِٚٓ ،حٌّخٌيش حلأٚسحق في عٛق حلاعظؼّخس طشـيغ آٌيخص

 رمشحس حٌظخدسس حٌّخٌيش حلأٚسحق ٚشطذ ليذ حعظّشحس, ٌميذ حٌـذيذس حٌمٛحػذ .0

 01/6/5115 رظخسيخ  31  سلُ حٌّخي ٌغٛق حٌؼخِش حٌٙيجش ادحسس ِـٍظ

رمشحس ِـٍظ ادحسس رٛسطش حٌمخ٘شس  ٚحلإؿشحءحص حٌظٕفيزيش ٌٍمٛحػذ حٌظخدسس

 .54/1/5115ٚحلإعىٕذسيش ٌلأٚسحق حٌّخٌيش رظخسيخ 
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 ٚلاثلظٗ 5111 ٌغٕش ( 13 ) سلُ حٌّشوضي ٚحٌميذ حلإيذحع لخْٔٛ طذٚس .5

  .حٌظٕفيزيش

 ِؼً حٌؼخٌّيش حٌظطٛسحص يؼىظ رّخ حٌّخي عٛق ٌمخْٔٛ ؿذيذس أرٛحد اػخفش .3

 .حٌٙخِشي ٚحٌششحء حٌظٛسيك

 .حلأعُٙ ألٍيش كخثضي كمٛق ٌلّخيش حٌظذحريش ِٓ حٌؼذيذ حطخخر .4

 لٛحػذ ططزيك ظً في حٌٕخطـش حٌّلخعزيش حٌّؼٍِٛخص أْ اٌي شحٌزخكؼ ٚحٔظٙض

 طشؿغ كيغ ،حٌّخٌيش حلأٚسحق عٛق في ٌٍّغظؼّشيٓ حٌّضحيخ ِٓ حٌؼذيذ طلمك حٌلٛوّش

اٌي حٌّـخي ٘زح في حٌّؼٍِٛخص أّ٘يش
(41)

: 

 حٌّغظؼّش يغخػذ ِّخ حلاعظؼّخسي رخٌمشحس حٌّليطش حٌظؤوذ ػذَ دسؿش طخفيغ .0

 .حلاعظؼّخس ِٓ حٌّطٍٛد حٌٙذف يلمك ٚحٌزي حٌمشحس حٌغٍيُ حطخخر ػٍي

 حٌظي حٌٕمذيش ٚحٌظذفمخص حلأعُٙ رميّش حٌظٕزئ في حلاعظؼّخسيش حٌّؼٍِٛخص يغظخذَ .5

 .ػٍّيخص حٌّٕظّش ػٓ طظٌٛذ

 ٌّلفظش ٚحٌفؼخي حلأِؼً حلاخظيخس في حٌّغظؼّش حلاعظؼّخسيش حٌّؼٍِٛخص طغخػذ .3

 .حٌّخٌيش حلأٚسحق

Jere & Inder ٚيٛػق 
((40

 كٛوّش ططزيك ظً في حٌّغظؼّش ٌلّخيش اؽخسحً  

  حٌششوخص:

 
ٚطشي حٌزخكؼش حْ ططزيك ِزخدة حٌلٛوّش في حٌششوخص يغخػذ حٌّغظؼّشيٓ 

ٚحٌذحثٕيٓ ٚغيشُ٘ ِٓ حلاؽشحف حٌخخسؿيش في حطخخر لشحسحطُٙ حلاعظؼّخسيش ٚرٌه ِٓ 
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حٌلظٛي ػٍي  ِؼٍِٛخص ِلخعزيش رحص ؿٛدس ػخٌيش طظغُ رخٌشفخفيش في ظً خلاي 

 ططزيك حٌلٛوّش، ِّخ يغخػذ في صيخدس كشوش حٌظذحٚي ٚطلغيٓ حلادحء في عٛق حٌّخي.

 

 سبدسب: انُزبئج وانزىصيبد:

 انُزبئج: -أ

طغخػذ آٌيخص حٌلٛوّش في حٌلذ ِٓ ِّخسعخص ادحسس حلأسرخف، ِٚٓ ػُ صيخدس  .0

 خ يؼضص حٌؼمش في حلأسرخف ٚرخٌظخٌي يئدي ٌضيخدس أعؼخس حلأعُٙ.ِّ ،حلاسرخف

ٚؿٛد ػلالش ايـخريش ريٓ ططزيك آٌيخص حٌلٛوّش ٚؿٛدس حٌمشحسحص ٚحٌظمخسيش  .5

 حٌظي يؼظّذ ػٍيٙخ ِغظخذِي حٌمٛحثُ حٌّخٌيش في حطخخر لشحسحطُٙ في حٌششوخص.

فشص حسطفخع حٌششوخص حٌظي طٍظضَ رخلافظخف ػٓ ِزخدة حٌلٛوّش طضدحد ٌذيٙخ  .3

ػىظ  ،أعّٙٙخ في رٛسطش حلأٚسحق حٌّخٌيش ٚيضدحد الزخي حٌّغظؼّشيٓ ٌذيٙخ

 حٌششوخص حٌظي لا طٍظضَ رخلافظخف.

 

 

 انزىصيبد: -ة

حلا٘ظّخَ رظطزيك ِزخدة ٚآٌيخص حٌلٛوّش في حٌششوخص ِّخ يئػش ػشٚسس  .0

 رخلإيـخد ػٍي أعؼخس حلأعُٙ في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش.

ػشٚسس ػمذ دٚسحص طذسيزيش ػٓ حٌّضحيخ حٌظي طؼٛد ػٍي حٌششوخص ِٓ ططزيك  .5

 آٌيخص حٌلٛوّش. 
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 نًشجعاسبثعب: 
 

دٚس كٛوّش حٌششوخص فيي طلذييذ حٌغيؼش حٌؼيخدي ٌلأعيُٙ فيي د. حكّذ سؿذ ػزذ حٌٍّه،   .0

ؿخِؼيش  ،انعهًيةخيجهةخ كهيةخ انزجةبسح نهجحةىس  ،دسحعيش طلٍيٍييش( -عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش 

 .01ص  ،5111 ،حٌؼذد حلأٚي ،حلإعىٕذسيش

د.أيّٓ شظيٛي، " طمييُ فؼخٌيش حٌمٛحػذ حٌظٕفيزيش ٌٙيجش عٛق حٌّخي رشؤْ كٛوّش حٌشيشوخص  .5

يجهةخ كهيةخ انزجةبسح نهجحةىس في طلغيٓ ؿٛدس أػّخي ِشحؿؼيي حٌلغيخرخص فيي ِظيش"، 

، ص 5111حٌؼذد حٌؼيخٔي، يٌٛييٛ، 45، وٍيش حٌظـخسس، ؿخِؼش حلإعىٕذسيش، حٌّـٍذ انعهًيخ

 .003-41ص

 –"ِغييظٛي حٌلخوّييش حٌّئعغيييش ٚأػيشٖ ػٍييي أدحء حٌشييشوخص  ،ػّيش ػيييذ ِغيٍُ حٌـؼيييذي .3

، حلأوخديّيييش حٌؼشريييش ٌٍؼٍييَٛ سسةةبنخ دكزةةىساِدسحعييش ططزيميييش ٌّٕييٛرؽ رٛسطييش ػّييخْ"، 

 .011 -0ص ص  ،حٌّخٌيش ٚحٌّظشفيش، ػّخْ،

ٌّئعغيش ػٍي حلأدحء حٌّخٌي ٌٍششوخص حٌّذسؿش فيي ػذٔخْ لزخكش، "أػش فخػٍيش حٌلخوّيش ح .4

، ؿخِؼييش ػّييخْ حٌؼشريييش ٌٍذسحعييخص سسةةبنخ دكزةةىساِعييٛق فٍغييطيٓ ٌييلأٚسحق حٌّخٌيييش"، 

 .41 -0، ص ص 5111 ،حٌؼٍيخ

ِلّيييذ حكّيييذ حريييشح٘يُ خٍييييً، "دٚس كٛوّيييش حٌشيييشوخص فيييي طلمييييك ؿيييٛدس حٌّؼٍِٛيييخص  .5

 ،ِٛلغ دٌيً حٌّلخعيزيٓ حلاٌىظشٚٔيي ،حٌّلخعزيش ٚحٔؼىخعخطٙخ ػٍي عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش"

dir.com-www.jsp ،511101، ص. 

ِلّذ ػزذ حٌفظخف ػزذ الله، " أػش ططزيك كٛوّش حٌششوخص ػٍيي ِٛػٛلييش حٌظميخسيش حٌّخٌييش  .6

ش ، وٍيش حٌظـيخسس، ؿخِؼيسسبنخ يبجسزيش ،حٌّٕشٛسس في عٛق حلأٚسحق حٌّخٌيش حٌّظشيش"
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