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 إلى ول ؤضدكاء الخُاة، ومً ًسجلىن إلى ةزحت الؤخىة.

لجهد االإخىاضع.إلى ول هؤلاء ؤهدي ثمسة هرا ا  

 

 خُاة

  نحيها 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 الشـــــــــــىس والخــــــلدًس

بهض ؤن مً الله نلُىا بةهجاػ هظا الهمل، فةهىا هخىحه بلُه الله ؾبداهه وحهالى ؤولا وؤزغا بجمُو 

ؤلىان الخمض والشىغ نلى فػلُه وهغمه الظي غمغها به فىفلىا بلى ما هدً فُه عاححن مىه صوام 

ه وهغمه، واهؿلاكا مً كىله ضلى الله نلُه وؾلم:"مً لا ٌشىغ الىاؽ لا ٌشىغ الله"، فةهىا وهم

ل الشىغ والهغفان بلى الأؾخاط االإشغف  ، نلى بشغافه نلى هظه االإظهغة "هتهاث الظعُد"هخلضم بجؼٍ

 ونلى الجهض الىبحر الظي بظله مهىا، ونلى هطاثده اللُمت التي مهضث لىا الؿغق لإجمام هظه

الضعاؾت، فله مىا فاثم الخلضًغ والاخترام، هما هخىحه في هظا االإلام بالشىغ الخاص لأؾاجظجىا الظًً 

 عافلىها ؾُلت االإشىاع الضعاس ي ولم ًبسلىا في جلضًم ًض الهىن لىا.

وفي الخخام وشىغ ول مً ؾانضها وؾاهم في هظا الهمل ؾىاء مً كغب ؤو بهُض ختى ولى بيلمت 

 نؿغة.ؾبُت ؤو ابدؿامت 
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Panel data

 

Abstract: 

This study sought to highlight the impact of corporate governance on the financial 

performance of a sample of 13 companies operating in the basic materials 

manufacturing sector listed in the Saudi financial market for the period from 2012 to 

2021, using the cross-sectional time series analysis method (Panel data), Where the 

study includes one dependent variable expressing financial performance, which is the 

return on assets, and six independent variables, which are respectively the size of the 

board of directors, the number of board meetings, the independence of the board, the 

percentage of ownership of the board of directors, the number of board committees, the 

activity of the audit committee. The results led to a negative relationship between the 

return on assets and each of the number of board meetings, the independence of the 

board and the number of board committees, and a positive relationship between the 

return on assets and the activity of the audit committee, while the rest of the other 

variables are not significant and therefore have no effect on the return on assets.  

 

Keywords: corporate governance, financial performance, return on assets. 
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 ملدمت 



 ملدمت 

 ب

 جمهُد

ٌهض مىغىم خىهمت الشغواث مً االإىاغُو االإهمت االإؿغوخت في قل الأوغام والأػماث االإالُت االإخلاخلت هدُجت للأخضار   

بلا وجم الخؿغق الإىغىم الخىهمت وصوعها في خماًت الشغواث مً  اكخطاصيًسلى خضر ، فىلاخل بإهه ًياص الاكخطاصًت

الخهثر االإالي واالإدافكت نلى ؤملان االإؿاهمحن وؤصخاب عئوؽ الأمىاٌ واالإؿاهمحن، ومىو الشغواث مً الىكىم في الأػماث 

ؼ الشفافُت  ؼ مفاهُم طلً نلى ؤصائها االإالي، وتهضف كىان واوهياؽاالإالُت، بغافت لخهؼٍ ض وغىابـ الخىهمت بلى حهؼٍ

، الاؾدثماعالغكابت نلى ؤصاء الشغواث، بما ًدافل نلى االإطالح والخلىق االإالُت للمؿاهمحن، وطلً لدصجُو وجىمُت 

بإخيام اللاهىن، والهمل نلى  الالتزامؤن هظه اللىانض جاهض ؤهمُت  وحهكُم الغبدُت، وبجاخت فغص نمل حضًضة، هما

ً لجىت مغاحهت مً غحر غمان جضكُم الأ  ت جمىً مً مداؾبت الؤصاعة ؤمام االإؿاهمحن مو جيىٍ صاء االإالي،ووحىص هُاول بصاعٍ

 وضلاخُاث نضًضة لخدلُم الغكابت. وازخطاضاثؤنػاء مجلـ الؤصاعة الخىفُظًحن جيىن لها مهام 

هخبر بصعان االإاؾؿاث  للخىهمت طاجُا ٌهض وانخماصها  اؾُا، لأهمُت جدؿحن كىانض الخىهمت لضحها نىطغا ؤؾ الاكخطاصًتوَ

ت  عؤؽ االإاٌ، ؤضبذ مً  واهخلاٌ الاؾدثماعؤهثر فهالُت وهجانت مً فغغها بلىاهحن ؤو حهلُماث، بط ؤهه وفي نالم ًدؿم بدغٍ

ً صون بًجاص كىانض خىهمت حُضة ووفلا  احخظاب الاكخطاصًتالطهب نلى االإاؾؿاث  ل اللاػم مً االإؿدثمغٍ الخمىٍ

 لضولُت .للمهاًحر ا

  :إشيالُت الدزاطت

 ؾبم ًمىً ضُاغت بشيالُت االإىغىم الغثِؿُت هما ًلي: بىاءا نلى ما

خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالي لشسواث ضىاوت االإىاة الأطاطُت االإدزحت في الظىق االإالي كىاود   جعبُم ما هى ؤثس 

 ؟ 2021-2021الظعىةي خلاٌ الفت ة االإمخدة مً

 لُت االإؿغوخت الؤشيالاث الفغنُت الخالُت:وجىضعج جدذ الؤشيا

 خىهمتبخؿبُم ماشغاث  شغواث ضىانت االإىاص الأؾاؾُت االإضعحت في الؿىق االإالي الؿهىصي مً  تزامالهل هىان  -1

 ؟الشغواث 

ق االإالي االإضعحت في الؿى  في شغواث ضىانت االإىاص الأؾاؾُت  الأصاء االإالي ِـ ؾاؾُت التي جلاشغاث الأ االإ ؤهم  هي ما -2

 الؿهىصي؟

 ماهى الىمىطج الأوؿب للُاؽ  الهلاكت بحن ماشغاث خىهمت الشغواث وماشغاث الأصاء االإالي؟ ً بحن هماطج باهلم  -3

ت، نضص الاؾخللالُت، احخماناجه)حجم مجلـ الؤصاعة، نضص  الشغواث خىهمت ل  مهىىي  ًىحض جإزحر هل -4 ، االإلىُت الؤصاعٍ

( الأصاء االإالي نلى  االإغاحهت(  لجان االإجلـ ،ووشاؽ لجىت   ؟ )الهاثض نلى الاضىٌ



 ملدمت 

 ج

 

 فسضُاث الدزاطت 

 الفغغُاث الخالُت: اكترخىاوالإداولت الؤحابت نلى الأؾئلت  الؿابلت  

 متخىه ماشغاث خؿبُم الإضعحت في الؿىق االإالي الؿهىصي بهىان التزام مً ؾغف شغواث ضىانت االإىاص الأؾاؾُت  ا  -1

 .الشغواث

 .  بر الهاثض نل الأضىٌ مً ؤهم  االإاشغاث الغبدُت التي جلِـ الأصاء االإاليٌهخ  -2

بدىم ؤن  الأصاء االإالي. مت وماشغ ىهالخجمُعي هى الىمىطج الأوؿب للُاؽ الهلاكت بحن ماشغاث الخ الاهدضاع همىطج    -3

 حهمل في كؿام واخض فخيىن الهلاكت االإضعوؾت زابخت. الشغواث 

، احخماناجه)حجم مجلـ الؤصاعة،  نضص  الشغواث متخىهاشغاث الإ )نلاكت بًجابُت( بًجابي ي مهىى وحىص جإزحر  -4

تالاؾخللالُت، االإلىُت  (االإالي  الأصاء ماشغ نلى ، نضص لجان االإجلـ ، ووشاؽ لجىت االإغاحهت(الؤصاعٍ  .)الهاثض نلى الأضىٌ

 :ؤهمُت الدزاطت

، التي ما ًؼاٌ الترهحز نلى الاكخطاصًتلشغواث ؤخض ؤهم االإىغىناث االإالي ل خىهمت نلى الأصاء كىانضجؿبُم  ٌهض ؤزغ 

غها وبزغاء مدخىاها، ومً زم فةن صعاؾدىا ؾىف جيىن بمثابت مداولت الإىاهبت ما ًجغي مً جؿىعاث   .اكخطاصًتجؿىٍ

 ؤهداف الدزاطت

 تهضف هظه الضعاؾت بلى :

ت لخىهمت الشغواث، وهظا الأ  - ت والفىغٍ  صاء االإالي فاها.جىاوٌ الجىاهب الىكغٍ

 مهغفت ؾبُهت الهلاكت بحن الخىهمت والأصاء االإالي. -

خىهمت الشغواث ومؿخىي الأصاء االإالي  االإسجل نلى مؿخىي نُىت مً شغواث ضىانت االإىاص  كىانض  صعاؾت آزغ جؿبُم -

غاث كىانض خىهمت الشغواث و الهلاكت االإفترغت بحن ول مً ماش ازخباع في االإملىت الهغبُت الؿهىصًت مً زلاٌ  الأؾاؾُت

 ماشغاث ؤصائها االإالي.

 االإىضىع اخخُاز ؤطباب 

 لهظا االإىغىم لهضة ؤؾباب طاجُت ومىغىنُت هجمهها مها في : ازخُاعهاجم -
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 الغغبت الصخطُت في البدث في هظا االإىغىم وهظا لهلاكخه الىزُلت بالخسطظ الجامعي. -

 ؾغاف طاث االإطلخت.االإىغىم البالغت لضي الشغواث والأ  ؤهمُت -

                                                                                                                                       الخىهمت نلى الأصاء االإالي للشغواث. ببغاػ ؤزغ  -

  مىهج الدزاطت 

بُهت البدث فلض جم اؾخسضام االإىهج الىضفي في الجاهب الىكغي مً مً ؤحل جدلُم ؤهضاف البدث االإغحىة وهكغا لؿ

خىهمت الشغواث  همت الشغواث والأصاء االإالي بالإغافت بلى صوع ى وجدلُلها واالإخهللت بد الأفياعوؾغص  الخهاعفؤحل جىقُف 

لً مً ؤحل جدلُل الىخاثج وط  نلى االإىهج الىضفي  الانخماصفي جدؿحن الأصاء االإالي، ؤما مً الجاهب الخؿبُلي فلض جم 

فغغُاث الضعاؾت االإخهللت باالإخغحر االإؿخلل خىهمت الشغواث واالإخغحر الخابو الأصاء االإالي لشغواث  ازخباع االإخدطل بلاها بهض 

 ضىانت االإىاص الأؾاؾُت االإضعحت في الؿىق االإالي الؿهىصي.

 :خدوة الدزاطت

في  للشغواث الؿهىصًت الهاملت االإالي الأصاءجؿبُم الخىهمت نلى الضعاؾت نلى كُاؽ ؤزغ  اكخطغث الخد االإىضىعي:  -

 .الأؾاؾُتكؿام ضىانت االإىاص 

صازل االإملىت الهغبُت  الأؾاؾُتضىانت االإىاص  كؿام ( شغواث حهمل في13جلخطغ الضعاؾت نلى نشغ)الخد االإياوي:  -

 االإالي.الؿهىصًت واالإضعحت في الؿىق 

 2021بلى ؾىت 2012االإمخضة مً ؾىت نلى الفترة جلخطغ الضعاؾت :ؤلصماويالخد  -

  :مسحعُت الدزاطت

 جمثلذ مطاصع البدث في:

التي حهالج خىهمت الجاهب الىكغي: كمىا باؾخسضام  مجمىنت مً الىخب، االإلالاث، االإاجمغاث، الغؾاثل والأؾغوخاث 

اث الؿابلت،ووان هظا لخىغُذ االإفاهُم التي هدخاحها في صعاؾدىا ولهغع الضعاؾ الشغواث،  

غ مجلـ الؤصاعة واللىاثم االإالُت الخاضت     الجاهب الخؿبُلي:  فلض انخمضها نلى مجمىنت مً الأصواث واالإخمثلت في جلاعٍ

 .(  EXCEL .EVIEWS، ومجمىنت مً البرامج)بالشغواث مدل الضعاؾت

:ضعىباث الدزاطت  

لاكت بحن الخىهمت والأصاء االإاليهلظ االإغاحو في ببغاػ اله -  
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ضهىبت حمو  ماشغاث الخىهمت. -  

 هُيل الدزاطت

بالإغافت بلى االإلضمت والخاجمت ٌشمل البدث نلى فطلحن عثِؿُحن، ًدىاوٌ الفطل الأوٌ الؤؾاع الىكغي للضعاؾت وكؿم بلى 

دؿِىه، زلازت مباخث، االإبدث ؤوٌ جىاوٌ ماهُت خىهمت الشغواث واالإبدث زاوي جىاوٌ الأصاء االإالي ومؿاهمت الخىهمت في ج

واالإبدث الثالث جؿغق بلى الضعاؾاث الؿابلت االإخهللت بإزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي، ؤما الفطل الثاوي فخؿغق 

للضعاؾت الخؿبُلُت وكؿم بلى مبدثحن، مبدث ؤوٌ جىاوٌ الأصواث والىؾاثل االإؿخسضمت في كُاؽ الهلاكت  بحن مخغحراث  

 ى كُاؽ ؤزغ ماشغاث الخىهمت نلى ماشغاث الأصاء االإالي.الضعاؾت، واالإبدث الثاوي جؿغق بل
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 جمهُد

للض ؤزبدذ الؿىىاث الؿابلت ؤهمُت وحىص خىهمت الشغواث، الإا لها مً فػل في بعؾاء كىانض وكىاهحن وؤؾـ ناصلت، 

ه مً ؤزغ نلى الأصاء االإالي خُث حهمل خىهمت الشغواث نلى عفو هفاءة اؾخسضام االإىاعص،حهكُم كُمت االإاؾؿت جىمُتها، الإا ل

 .الظي ٌهىـ وغهُت االإاؾؿت الخلُلُت، فهى بمثابت جغحمت لأهضافها وغاًاتها لشغهت

 وللإالإام باالإىغىم بشيل واضح جم جلؿُم الفطل بلى االإباخث االإىالُت:

ٌ االإبدث   .الؤؾاع الىكغي لخىهمت الشغواث :الأو

 في جدؿِىه. الأصاء االإالي ومؿاهمت الخىهمت االإبدث الثاوي:

 الضعاؾاث الؿابلت.االإبدث الثالث: 
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: الؤظاز الىظسي لخىهمت الشسواث  االإبدث الأوٌ

غ الأؾىاق االإالُت بلى جدلُم الشغواث  ؤصي مفهىم الاكخطاص الخغ الظي اجبهخه مهكم صوٌ الهالم, وقهىع الهىالإت وجدغٍ

اهظه الشغواث, وختى جدافل هظه الشغواث نلى جمحزها فةجها حهمل ؤعباخا نالُت وزلم فغص نمل في الضوٌ التي حهمل به

 نلى بًجاص هُاول ؾلُمت لخىهمت الشغواث التي جػمً مؿخىي مهُىا مً الشفافُت والهضالت والضكت االإالُت.

: ماهُت خىهمت الشسواث  االإعلب الأوٌ

 وشإة خىهمت الشسواث: -1

ت الىو  الت وما جخػمىه مً حهاعع في االإطالح بحن بصاعة االإاؾؿت واالإؿاهمحن وشإ مفهىم خىهمت الشغواث بهض قهىع هكغٍ

اصة الاهخمام بةًجاص كىاهحن وكىانض جىكم الهلاكت بحن الأؾغاف في  وؤصخاب االإطالح بطفت نامت, وهظا ما ؤصي بلى ػٍ

همُتها في الخض ؤو ( بالاهخمام بدىهمت الشغواث وببغاػ ؤJanson and mecklingكام ول مً)1976االإاؾؿاث, ففي نام 

يي للمداؾبحن  1987الخللُل مً االإشاول التي جيشإ مً الفطل بحن االإلىُت والؤصاعة, ؤما في نام كام االإههض الأمغٍ

ت )aicpaاللاهىهُحن) ضواي)coso( بدشىُل لجىت خماًت الخىكُماث الؤصاعٍ  treadway( االإهغوفت باؾم لجىت جغٍ

commissionغها االإ خػمً مجمىنت مً الخىضُاث الخاضت بخؿبُم كىانض خىهمت الشغواث وما (،والتي ؤضضعث جلغٍ

م الاهخمام بمفهىم هكام الغكابت الخاعحُت  ًغبؿنها مً مىو خضور الغش والخلانب في بنضاص اللىاثم االإالُت وطلً نً ؾغٍ

 .1ؤمام مجالـ بصاعة االإاؾؿاث

خُىما ؤضضعث لجىت الأبهاص االإالُت لخىهمت الشغواث  وللض واهذ البضاًت الخلُلُت للاهخمام بمفهىم خىهمت الشغواث

(cadburyفي صٌؿمبر )غ االإالُت وؾىق لىضن للأوعاق االإالُت بهىىان الأبهاص  1992 غها واالإشيل مً كبل مجلس ي الخلاعٍ جلغٍ

بهضا ؤزغ (، وللض ؤزظث خىهمت الشغواث the financial aspects of corporate Governanceاالإالُت لخىهمت الشغواث )

ىُت في جهاًت نام اث االإاؾؿاث الأمغٍ  , ونلى االإؿخىي 2001بهض خضور الأػماث االإالُت وبفلاؾها والفػاثذ االإالُت في هبرً

                                                           
1

ت،الضاع الجامهُت، الاؾىى خىهمت الشسواث ومعالجت الفظاة االإالي والاةازي،مدمض مطؿفى ؾلُمان،  -  . 14، ص2006ضعٍ
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غ الطاصع نً مىكمت الخىمُت والخهاون الاكخطاصي )  principle of( بهىىان:مباصت خىهمت الشغواث oecdالضولي ٌهخبر الخلغٍ

corporate Govrenance1ى ؤوٌ مً ؤنترف صولي عؾمي بظلً االإفهىم( وه . 

 وكض قهغث الخىهمت هكغا لىحىص بهؼ حىاهب الخلل لضي الشغواث ًمىً جىغُدها في الشيل الخالي:

 (: حىاهب الخلل لدي الشسواث.1 1) زكم الشيل

 

 .92، ص:2005مطغ، ، ل الهغبُتمجمىنت الىُ، خىهمت الشسواث، مدؿً ؤخمض الخػحري االإطدز: 

 مفهىم خىهمت الشسواث: -2

حشحر مهكم ؤصبُاث الخىهمت بلى وحىص حهغٍف مىخض لخىهمت الشغواث في اللغت الهغبُت ولىً االإطؿلح الؤهجلحزي  

(corporate Governanceمخفم نلُه مً وافت الاكخطاصًحن اللاهىهُحن واالإدللحن, ولىً هظا االإطؿلح ازخلفذ نلُه ) 

اللغت الهغبُت خُث ؤؾلم نلُه نضة حؿمُاث مثل الخىم الغشُض, خىهمت الشغواث والؤصاعة الخىُمت,في خحن عؤي بهؼ 

الاكخطاصًحن حؿمُتها ؤؾلىب مماعؾت ؾلؿت الؤصاعة بالشغهت,ؤؾلىب الؤصاعة االإثلى، اللىانض الخاهمت لشغواث, ؤو الؤصاعة 

 اث، ففي هظا الطضص نغفها البهؼ بإجها:الجزحهت ؤو الخاهمُت االإاؾؿُت في خىم الشغو

الؤحغاءاث الخاهمت بالشغواث لػمان جدلُم الخىاػن في خلىق ؤصخاب االإطالح االإخهاعغت,هىاكض حهخبر بإجها مفهىم 

 الخدىم االإاؾس ي لأغغاع مهالجت مشيلت الىوالت وخماًت خلىق خاملي الأؾهم وخماًت خلىق ؤصخاب االإطالح, والخإهض 

                                                           
1

مظهغة ملضمت غمً مخؿلباث هُل شهاصة االإاحؿخحر في نلىم الدؿُحر ، -ةزاطت مُداهُت -ةوز االإساحعت الداخلُت في جعبُم خىهمت االإؤطظاثنمغ نلي نبض الطمض،  -

 .07، ص2008/2009جسطظ مالُت ومداؾبت، حامهت االإضًت، الجؼاثغ،
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هُل االإهاًحر االإداؾبُت نلى االإؿخىي االإدلي والضولي وجدلُم الهضالت الاكخطاصًت مً مىكىع اكخطاص نلى غغوعة جف

الؿىق,وبالخالي فهي حهخبر بؾاع ًخػمً اللىانض ومماعؾاث الؿىق التي جدضص هُفُت اجساط الشغواث وزاضت شغواث 

ومضي االإؿاءلت التي ًسػو لها مضًغي وعئؾاء جلً فاها, ع,والشفافُت التي جدىم اجساط اللغاالاهخخاب الهام للغاعاتها

ً, وجػمً  ومىقفاهاالشغواث  ً والخماًت التي ًلضمىجها لطغاع االإؿدثمغٍ ؤو االإهلىماث  التي ًفصخىن ننها للمؿدثمغٍ

التي  ؤًػا مىغىناث زاضت بلاهىن الشغواث وكىاهحن الأوعاق االإالُت وكىانض كُض الشغواث بالبىعضت، واالإهاًحر االإداؾبُت

هاث الطاصعة نً  جؿبم نلى الشغواث االإلُضة بالبىعضت وكىاهحن ميافدت الاخخياع وكىاهحن الؤفلاؽ، هما جخػمً الدشغَ

هُت التي ًخهامل مهها االإؿاهمىن والشغواث  .1الخيىمت والجهاث الدشغَ

الىكام الظي ًخم مً  ليل مً الخىضطت والهىالإت واكخطاص الؿىق، فهي امخضاصوكض ؤنخبر البهؼ بإن الخىهمت هي 

زلاله جىحُه ؤنماٌ االإىكمت ومغاكبتها نلى ؤنلى مؿخىي مً ؤحل جدلُم بىاؾؿت ممثلي ؤصخاب االإطلخت في االإىكمت 

 2لخىفحر بشغاف نلى االإساؾغ التي جلىم بها الؤصاعة.

فا 2005الهغبُت فلض كضم ؾىت 'ؤما بجداص االإطاعف  زلاله بصاعة الشغواث للخىهمت بإجها "الىكام الظي ًخم مً  حهغٍ

والخدىم في ؤنمالها" فالخىهمت حهجي وحىص هكم جدىم الهلاكاث بحن الأهضاف الأؾاؾُت التي جازغ في الأصاء, هما حشمل 

ت االإاؾؿت نلى االإضي البهُض وجدضًض الؿلؿت واالإؿاولُت.  ملىماث جلىٍ

ا للخىهمت نلى ؤجها"مجمىنت مً اللىانض فلض ؤوعصث مفهىم OFCDؤما مىكمت الخهاون الاكخطاصي الضولي والخىمُت 

والهلاكاث بحن بصاعة الشغهت ومجلـ الؤصاعة واالإلان وحمُو الأؾغاف التي لها نلاكت مباشغة مو الشغهت، وهىا لأؾلىب 

الظي ًلضم الهُيل ؤو الؤؾاع االإىكم الظي ًخم مً زلاله جدضًض الأهضاف وجدلُلها ومغاكبت الأصاء والؤشغاف الضكُم 

 اثج والأؾلىب الىاجح الإماعؾت الؿلؿت الظي ًجب ؤن ًلضم الخىافؼ اللاػمت الإجلـ الؤصاعة والؤصاعة الهلُا في الؿعي والىخ

 

                                                           
1
س االإالُت للشسواث،ؤثس جعبُم كىاود خػعػاع الهُاش ي،  -  : الخىهمت االإداؾبُت  ىهمت الشسواث ولى الؤفطاح االإداطبي وحىةة الخلازٍ مضاخلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت الهغبي بً مهُضي  .3ص 2010صٌؿمبر  8-7ؤم بىاقي، الجؼاثغ،ًىمي -للماؾؿت واكو ،عهاهاث، وآفاق، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والخجاعٍ
2
 .2000، الؿبهت الأولى، الضاع الهلمُت وصاع الثلافت،نمان،االإداطبت الدولُتاللاض ي خؿحن، - 
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لخدلُم الأهضاف االإىغىنت لخضمت مطالح الشغهت ومؿاهماها وحؿهُل االإغاكبت  الجُضة لاؾخسضام مىاعص وؤضىٌ 

 . 1الشغواث واالإاؾؿاث بىفاءة وفهالُت 

فاث الؿابلت جخطح نضة مهان ؤؾاؾُت لخىهمت الشغواث ؤهمها ومً زلاٌ الخ  :2هغٍ

 .مجمىنت مً الأهكمت الخاضت بالغكابت نلى ؤصاء الشغواث 

 .واالإؿاهمحن وؤصخاب االإطالح ً  جىكُم الهلاكاث بحن مجلـ الؤصاعة واالإضًغٍ

 .ً  وحىب ؤن جضاع الشغواث لطاح االإؿاهمحن واالإؿدثمغٍ

 بمىحبها بصاعة الشغهت والغكابت نلاها وفم هُيل مهحن ومىكم ًخػمً جىػَو  مجمىنت مً اللىانض التي ًخم

ً الخىفُظًحن واالإؿاهمحن.  الخلىق والىاحباث في ما بحن االإشاعهحن في بصاعة الشغهت, مثل مجلـ الؤصاعة واالإضًغٍ

 عة والؤصاعة الهلُا مجمىنت مً االإفاهُم والأهضاف و الؤصاعة والغكابت,والتي جخػمً خىافؼ مىاؾبت الإجلـ الؤصا

غها وجدلُم االإخابهت الفهالت واالإؿخمغة و الؤشغاف نلى  لخدبو الأهضاف التي وغهذ مً ؤحل بهماء االإاؾؿت وجؿىٍ

 الاؾخسضام الأمثل الإىاعصها بىفاءة وهؼاهت.

 خطابظ خىهمت الشسواث -3

 :3جخمثل ؤهم زطاثظ الخىهمت في ماًلي

في الخىهمت الغشُضة، وجبضؤ مً نمل الغحل واالإغؤة بلى حىب في حهخبر االإشاعهت حجغ الأؾاؽ  االإشازهت: - ؤ

مىً ؤن جيىن مباشغة ؤو مً زلاٌ ماؾؿاث شغنُت جمثل الأؾغاف   .االإجخمو,وٍ

 

                                                           
1
 ػعػاع الهُاش ي، مغحو، ؾابم، هفـ الطفدت.- 

2
: الخىهمت االإداؾبُت ةوز خىهمت الشسواث في جدلُم حىةة االإعلىمت االإداطبُت،هىام حمهت،لهشىعي هىاٌ، -  للماؾؿت واكو  مضازلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت الهغبي بً مهُضي  .6ص 2010صٌؿمبر  8-7ؤم بىاقي، الجؼاثغ،ًىمي -،عهاهاث، وآفاق، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والخجاعٍ
3
: مضاالىظام االإالي االإداطبي هإخد ؤهم مخعلباث خىهمت الشسواث وؤثسه ولى بىزضت الجصابس، ؤخؿحن نثماوي،ؾهاص شهابيُت،  -  خلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر حامهت مدمض زُػغ بؿىغة ، 2012ماي 07-06، الجؼاثغ، خىهمت الشغواث هألُت للخض مً الفؿاص االإالي والؤصاعي،ًىمي، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والخجاعٍ

 4ص
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ه, بدُث جػمً خماًت اللاهىن  طُاةة - ب : جخؿلب الخىهمت الغشُضة هُاول كاهىهُت ناصلت ًخم فغغها بشيل هؼٍ

 خلىق الأ
ً
 كلُاث االإسخلفت.واملت لخلىق الؤوؿان, زطىضا

وحهجي بإن نملُت اجساط اللغاعاث وجىفُظها جؿبم بإؾالُب جىضعج  غمً بؾاع لىاثذ وحهلُماث وكىاهحن  الشفافُت: - ث

ً باللغاعاث ومػامُنها،وؤن االإهلىماث  وؤهكمت, هما حهجي ؤًػا ؤن االإهلىماث مخىفغة ومخاخت للأشخاص االإخإزغٍ

طاح ننها في ؤحهؼة الؤنلام والؤنلاهاث الطاصعة نً االإاؾؿت, بشيل اليافُت ًخم ججهحزها بشيل مفهىم والؤف

 ٌؿهل الخطىٌ نلاها.

 : بن الخىهمت الغشُضة جخؿلب الخجاوب مو مخؿلباث حمُو الشغاثذ غمً ؤؾغ ػمىُت مهلىلت ومدضصة. الخراوب - ر

ازغ بظلً نىامل مخهضصة ومالخىافم - ج حن الأفغاص والأكؿام...الخ وٍ سخلفت ومدشابىت,وجخؿلب : جخفاوث حهاث الىكغٍ

الخىهمت الغشُضة الىؾؿُت في الخهامل مو االإطالح االإسخلفت بدُث جاصي بلى جىافم ؤنم وؤشمل لجمُو الفئاث 

 االإسخلفت.

: بن وحىص هكام ناصٌ ٌهخمض نلى غمان ؤن حمُو االإهىُحن لضحهم خطت فُه )شغواء( وؤجهم العدٌ والشمىلُت - ح

خؿلب طلً مً حمُو فئاث االإجخمو زطىضا الفئاث الأغهف لِؿىا بهُضًً ؤومدُضًً نً االإؿحر  ة، وٍ

 اؾخغلاٌ الفغضت للخدؿحن و االإدافكت نلى بلائها وخُاصها.

: الخىهمت الغشُضة حهجي ؤن نمل االإاؾؿاث في االإجخمو والهملُاث مىحهت لخدلُم اخخُاحاث الىفاءة والفعالُت - ر

 االإجخمو باؾخسضام ؤمثل للمىاعص االإخاخت.

: االإؿاءلت هي نامل مهم ومازغ في الخىهمت الغشُضة،ولا ًلخطغ طلً نلى االإاؾؿاث واالإداطبتاالإظاءلت  - ص

الخيىمُت فلـ بل ًمخض ؤًػا لِشمل اللؿام الخاص ومىكماث االإجخمو االإضوي, ومً ًداؾب الآزغ ٌهخمض نلى 

لا ًمىً جدلُم طلً بلا اللغاعاث االإخسظة هل هي زاعحُت ؤم صازلُت ومً هي الجهت االإخإزغة بخلً اللغاعاث و 

 بىحىص الشفافُت ووحىص صولت اللاهىن.
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 ؤهمُت خىهمت الشسواث -4

ت واللاػمت لخؿً ؾحر نمل الشغواث، وجإهُض هؼاهت الؤصاعة  حهض خىهمت الشغواث مً ؤهم الهملُاث الػغوعٍ

ىوي واكخطاصي ؾلُم،زاضت ما فاها،وهظلً الىفاء بالالتزاماث والخههضاث ولػمان جدلُم الشغواث ؤهضافها،وبشيل كاه

ًخطل بخفهُل صوع الجمهُاث الهمىمُت لخملت الأؾهم للاغؿلام بمؿاولُتهم، ومماعؾت صوعهم في الغكابت والؤشغاف نلى 

ً الخىفُظًحن في هظه الشغواث، وبما ًاصي بلى الخفاف نلى مطالح حمُو  ؤصاء الشغواث، ونلى ؤصاء مجلـ الؤصاعة واالإضًغٍ

 :1همت ؤؾاؽ حُض للاؾخلامت والصخت الأزلاكُت، جؿغؤ ؤهمُتها فُما ًليالأؾغاف، فالخى 

مداعبت الفؿاص الضازلي في الشغواث ، ونضم الؿماح بىحىصه ؤو اؾخمغاعه،بل اللػاء نلُه ، ونضم الؿماح  - ؤ

 بهىصجه مغة ؤخغي.

ً جدلُم وغمان الجزاهت والخُاصًت والاؾخلامت ليافت الهاملحن في الشغواث بضا مً مجلـ  - ب الؤصاعة واالإضًغٍ

 الخىفُظًحن بلى ؤصوى نامل فاها.

جدلُم الؿلامت والصخت ونضم وحىص ؤزؿاء نمضًه، ؤو اهدغاف مهخمض، ؤو غحر مهخمض، ومىو اؾخمغاع الخؿإ ؤو  - ث

 اللطىع، بل حهل ول ش يء في بجمامه الهام ضالخا.

ها تهضًضا للمطالح، ؤوان مداعبت الاهدغافاث ونضم الؿماح باؾخمغاعها، زاضت جلً التي ٌشيل وحىص - ر

 باؾخمغاعها ًطهب جدلُم هخاثج حُضة للأنماٌ، وجدخاج بلى بضلاحي ناحل.

جللُل الخؿإ بلى ؤصوى كضع ممىً,بل اؾخسضام الىكام الخماجي الىكاجي الظي ًمىو خضور هظه الأزؿاء، وبالخالي  - ج

 ًجىب الشغواث جيالُف وؤنباء هظا الخضور.

 ازلُت والخاعحُت .جدلُم فانلُت واالإغاحهت الض - ح

 حهكُم زغوة االإلان وجضنُم جىافؿُت  الشغواث في ؤؾىاق االإاٌ الهاالإُت. - ر

 

 

                                                           
1
:خىهمت الشغواثمضاخل ،ةوز الخدكُم الؤحخماعي في ةوم خىهمت الشسواث،ؤخمض كاًض هىع الضًً -  والؤصاعي،  هألُت للخض مً الفؿاص االإالي ت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، ًىمي  .4، ص2012ماي  07-06ولُت الهلىم الغلخطاصًت والخجاعٍ
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 ؤهداف خىهمت الشسواث -5

ت واالإالُت والفىُت  الػىابـ والؿُاؾاث  واخترامتهضف خىهمت الشغواث بلى غبـ وجىحُه االإماعؾاث الؤصاعٍ

وػٍاصة اللضعة الخىافؿُت ومداعبت  الاؾدثماعاثنض نلى حظب االإغؾىمت, فهي جدىاوٌ االإماعؾت الؿلُمت لللىانض وحؿا

ا ؤو مالُا ؤو مداؾبُا، وجضنُم  وطلً مً زلاٌ  الاكخطاصؤؾىاق االإاٌ وجدؿحن  اؾخلغاع الفؿاص بيل ضىعه ؾىاء وان بصاعٍ

 :1ما ًلي

ت جمىً مً الخإهُض نلى الالتزام بإخيام اللاهىن والهمل نلى غمان مغاحهت الأصاء االإالي ووحىص هُاو - ؤ ل بصاعٍ

ً لجىت مغاحهت مً غحر ؤنػاء مجلـ الؤصاعة جيىن لها مهام  مداؾبت الؤصاعة ؤمام االإؿاهمحن مو جيىٍ

 وازخطاضاث وضلاخُاث نضًضة جدلم عكابت مؿخللت.

جضنُم نىطغ الشفافُت في ولفت حهام لاث ونملُاث الشغهت وبحغاءاث االإداؾبت واالإغاحهت االإالُت وبالشيل  - ب

 ً مً غبـ نىاضغ الفؿاص في ؤي مغخلت.الظي ًمى

ل االإدلُت  - ث جدؿحن هفاءة اؾخسضام مىاعص الشغهت وحهكُم كُمتها بالأؾىاق، واللضعة نلى حظب مطاصع الخمىٍ

والهاالإُت اللاػمت للخىؾو والىمى، بدُث ًجهلها كاصعة نلى بًجاص فغص نمل حضًضة، مو الخغص نلى جضنُم 

 جدلُم الىفاءة والخىمُت. اؾخلغاع الأؾىاق، الظي ًىهىـ بلى

لت ناصلت باليؿبت لأصخاب االإطالح في خالت حهغع الشغهت لإفلاؽ. - ر  غمان الخهامل بؿغٍ

اصة الثلت في الاكخطاص اللىمي،وحهمُم صوع ؾىق االإاٌ وػٍاصة كضعجه نلى جىمُت االإضزغاث وعفو مهضلاث  - ج ػٍ

 الاؾدثماع وصنم اللضعة الخىافؿُت.

م بحغاءاث مىاؾبت ليشاؾها مً زلاٌ زضمت البِئت الؤشغاف نلى االإؿاولُت الا  - ح حخمانُت للشغهت نً ؾغٍ

 واالإجخمو.

تها، خُث حؿانض الخىهمت نلى الخض مً هغوب عؤؽ االإاٌ  - ر زفؼ جيلفت عؤؽ االإاٌ للشغهت وغمان بؾخمغاعٍ

م الخىمُت .  وميافدت الفؿاص الؤصاعي واالإالي اللظان ًلفان نثرة في ؾغٍ

                                                           
1
 4ػعاػ الهُاش ي، مغحو ؾابم، ص - 
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غ وجبجي الخىىىلىحُا الخضًثت  جدلُم بمياهُت االإىافؿت - ص ل, وهظا ًاصي بلى زلم خىافؼ للخؿىٍ في الأحل الؿىٍ

ت. ً ختى جخمىً الشغهت مً الطمىص ؤمام االإىافؿت اللىٍ  وصعحت الىعي نىض االإؿدثمغٍ

ومما ؾبم ًخطح ؤن الأهضاف االإىغىنت جخؿلب مجلـ بصاعة كىي لخدلُلها  ومغاكبت الأصاء والؤشغاف الضكُم 

الأؾلىب الىاجح الإماعؾت الؿلؿت ليي ًداعب الفؿاص بيل ضىعه,وحهمُم زلافت الالتزام باالإباصت واالإهاًحر  واؾخسضام

االإىغىنت وزلم ؤهكمت لغكابت طاجُت غمً بؾاع ؤزلاقي هابو مً الهمل والشفافُت وخؿً اؾخسضام مىاعص الشغهت الإا فُه 

اصة كضعاتها الخىافؿُت،وحهم ُم صوع الؿىق االإالي وحظب الاؾدثماعاث الظي بضوعه ًىمي مطلخت الشغهت للخغص نلى ػٍ

 االإجخمو والضولت.

 هااالإعىُت بخعبُل والؤظسافاالإعلب الثاوي: مباةا خىهمت الشسواث 

 مباةا خىهمت الشسواث -1

لخىهمت الشغواث مباصت جلىم نلاها، ؤهم هظه االإباصت هي جلً التي جم بضضاعها مً ؾغف مىكمت الخهاون  

، جدذ نىىان مباصت خىهمت الشغواث، خُث حهض هظه االإباصت بمثابت مغحهُاث للاؾخهاهت 1999في نام  والخىمُت

جىضلذ االإىكمت بلى ضُغت حضًضة الإباصت الخاضت بدىهمت  2004والاؾترشاص بها، ولىنها لِؿذ االإباصت الىخُضة ففي ؾىت

 :1الشغواث بهضف صنم الثلت في ؾىق االإاٌ وهي

لػمان فهالُت كىانض ؤو صؾخىع خىهمت الشغهت، ًيبغي جىافغ مخؿلباث  فعاٌ لخىهمت الشسواث: ضمان وحىة إظاز -1-1

ً مً ملان وملغغحن، مً ؤهمها:  مهُىت والها جطب في مطلخت االإؿدثمغٍ

 

 

 

                                                           
-

1
: خىهمت الشغواث ولُت بالإفطاح االإداطبي همدخل لخىهمت الشسواثإهخمام لجىت معاً   االإداطبت الدحىصي مدمض عمؼي،   ، مضازلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ، ًىمي   5-4، ص ص2012ماي  7-6هألُت للخض مً الفؿاص االإالي والؤصاعي، ولُت الهلىم الاكخطاصًت والخجاعٍ
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  جىفحر الشفافُت والؤفطاح الطاصق الظي في قله جطل االإهلىماث بلى حمُو االإخهاملحن بؿغنت وافُت، وعفو هفاءة

ػمً ؤًػا الخماًت  الؿىق  بما ًػمً ؤن حهىـ ؤؾهاع الأوعاق االإالُت واالإهلىماث االإخاخت نً ؤصاء الشغهت، وٍ

 لخملت الأؾهم زاضت في خالاث الاهضماج و الاؾخدىاط.

  ،ؤن جخىافغ الجزاهت واالإىاعص والؿلؿت اليافُت الإً ؾُلو نلاهم مؿاولُت وغو اللىانض االإىكمت للخىهمت

 هت الخىفُظ، واالإؿاولحن نً اجساط الؤحغاءاث الخاػمت في خالت االإسالفت.واالإشترهحن في مخاب

  ؤن جيىن الأصواع مدضصة وواضخت ليل مً مجلـ الؤصاعة واللجان االإىبثلت نىه والجمهُت الهمىمُت، وؤلا ًيىن

 هىان جػاعب في االإطالح، وؤن ًيىن الهضف صاثما هى خماًت مطالح الأؾغاف التي حهمها ؤمغ الشغهت.

خملت الأؾهم هم ملان الشغهت، ومً الؿبُعي ؤن جخاح لهم فغضت  الخِظ   ولى خملت الأطهم الإباشسة مهامهم: -1-2

 مباشغة خلىكهم، بما ًمىنهم خماًت مطالخهم، وفي ملضمت جلً الخلىق:

 ى الخطىٌ باهخكام وفي الخىكُذ االإىاؾب نلى مهلىماث مىخىبت نً ول ما حهمهم مهغفخه نً الشغهت، ونل

 الأزظ نلى كىاثمها االإالُت.

  ت جخهلم بىكام جؼوٍضهم بمهلىماث وافُت وفي الخىكُذ االإىاؾب بما ٌؿمذ بمشاعهتهم في اجساط كغاعاث حىهغٍ

 الشغهت، ؤو بةضضاع ؤؾهم ؤو ؾىضاث حضًضة، ؤو بُو ؤضىٌ ؤو اهضماج...

  ذ في الجمهُت الهمىمُت ؾىاء شخطُا ؤو حغُحر  لاهخسابؤو بالإهابت، ؤو ؤن جخاح لهم الفغضت والكغوف للخطىٍ

غ ميافأث لإصاعة الخىفُظًت وؤنػاء االإجلـ.  مجلـ الؤصاعة ؤو لخلغٍ

  غ االإغاحو الخاعجي، وبغافت مىغىناث بلى ؤحىضة بجاخت الفغضت لخىحُه ؤؾئلت الإجلـ الؤصاعة، فُما ًخهلم بخلغٍ

 احخمام الجمهُت الهمىمُت.

 ذ ممىىخت لفئت م  ً خملت الأؾهم،جفىق كُمت مؿاهمتها في عؤؽ ماٌ الشغهت .الؤفطاح نً خلىق جطىٍ
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  الهمل نلى حهل ؾىق الاؾخدىاط والؿُؿغة نلى ميشأث الأنماٌ ٌهمل بىفاءة وشفافُت، بدُث جيىن كىانض

ؿهل نلى خملت الأؾهم فهمها, وبن جخىافغ  والاؾخدىاط الاهضماجوبحغاءاث  وبُو الأضىٌ مدىمت وواضخت وَ

 ي الدؿهحر وقغوف ناصلت لخماًت خملت الأؾهم.للهملُت شفافُت ف

  االإاؾؿحن الىشف نً هُفُت الخهامل مو حهاعع االإطالح، نلى هدى ما كض ًدضر مو ً ًيبغي نلى االإؿدثمغٍ

ت التي كض جيىن ملغغت للشغهت ومؿاهمت في هفـ الىكذ في عؤؾمالها.  البىىن الخجاعٍ

 االإاؾؿ ً ً بما فاهم االإؿدثمغٍ  حن الدشاوع فُما ًسظ خلىكهم هملان للشغهت.ؤن ًخاح للمؿدثمغٍ

ت للمظاهم ن-1-3 الهاصلت  االإهاملت: ًجب ؤن ًػمً بؾاع خىهمت الشغواث جدلُم االإؿاواة وجدلُم االإعاملت االإدظاوٍ

بحن وافت االإؿاهمحن ؾىاء هباع االإؿاهمحن ؤو ضغاع االإؿاهمحن )خلىق الأكلُت(، وهظلً االإؿاواة بحن االإؿاهمحن 

 واالإؿاهمحن الأحاهب.االإدلُحن 

ً صون جمُحز غض مساؾغ اؾخسضام البهؼ الإهلىماث صازلُت  غحر مخاخت لباقي          فػلا نً جىفحر الخماًت للمؿدثمغٍ

االإؿاهمحن, بلى حاهب خلهم في الؤؾلام نلى الهلىص ؤو الأنماٌ التي جبرم بحن الشغهت وؤي مً ؤنػاء مجلـ الؤصاعة ؤو 

ً, بطفخه الصخط  ُت ؤو هُابت نً ؾغف زالث.االإضًغٍ

: ًلطض بإصخاب االإطالح ول مً خملت الأؾهم، وخملت الؿىضاث والبىىن وغحرهم هم مشازهت ؤصخاب االإطالح-1-4

 االإلغغحن واالإىقفحن والهماٌ وؤنػاء الؤصاعة والهملاء واالإىعصًً واالإجخمو هيل.

اهىن، ومً زم لا ًدبلى بلا ؤن جدُذ لهم كىانض الخىهمت ومً االإفترع ؤن جيىن خلىق هالاء مىطىص نلاها في الل          

ػاث في خالت اهتهان جلً الخلىق، وبن وان مً الأفػل ؤن ٌشاعوىا بشيل ؤو بأزغ في  الفغضت في الخطىٌ نلى حهىٍ

 ضُاغت جلً اللىانض, هما ًيبغي هظلً ؤن جىؿىي جلً اللىانض نلى ما ٌصجو نلى بجاخت الفغضت للهاملحن ؤو ممثلاهم

ت بمجلـ الؤصاعة للخىبُه نً مماعؾاث غحر كاهىهُت ؤو غحر مىاؾبت، مو نضم حهغغهم للهلاب مً حغاء طلً.  للاجطاٌ بدغٍ
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اث الخىهمت الفهالت الخإهُض نلى الؤفطاح الطاصق في الىكذ االإىاؾب نً الىىاحي الؤفطاح والشفافُت -1-5 : مً غغوعٍ

ذ االإلغعة للفئاث الدشغُلُت واالإالُت, ونً ؤولئً الظًً ًمخ ليىن خطت هبحرة مً عؤؾماٌ الشغهت، وخلىق الخطىٍ

االإسخلفت، وهُفُت ازخُاع ؤنػاء مجلـ الؤصاعة وماهلاتهم، وما بطا وان ٌهملىن هإنػاء مجالـ بصاعة في شغواث ؤزغي، 

ً الخىفُظًحن وزاضت زُاعاث الأؾهم وا الإساؾغ التي ًمىً ؤن واالإيافأث التي ًدطل نلاها ؤنػاء االإجلـ وهباع االإضًغٍ

ىُت.  جخهغع لها الشغهت، نلى الىدى الظي ؤقهغجه االإماعؾت هما خضر في شغهت بهغون الأمغٍ

: ؤن جخػمً كىانض الخىهمت جدضًض لهُيل مجلـ الؤصاعة, ومؿاولُاجه وواحباجه، هُيل ومظؤولُاث مرلع الؤةازة-1-6

غاف نلى الؤصاعة الخىفُظًت، وفي هظا الطضص ًخهحن نلى االإجلـ وهُفُت ازخُاع ؤنػاءه ومهامهم الأؾاؾُت وصوعه في الؤش

 اللُام بمجمىنت مً الىقاثف الأؾاؾُت والتي مً بُنها:

  ت، ووغو ؤهضاف للأصاء مغاحهت وجىحُه بؾتراجُجُت الشغهت وزؿـ الهمل، وؤؾـ االإساؾغ، واالإىاػهاث الؿىىٍ

نلى الؤهفاق الغؤؾمالي ونلى نملُاث الاؾخدىاط وبُو  ومخابهت الخىفُظ، هما جلو نلى االإجلـ مؿاولُت الؤشغاف

.  الأضىٌ

  غ االإغجباث واالإؼاًا االإمىىخت لهم ومخابهتهم وؤًػا بخلالهم بغحرهم ازخُاع االإؿئىلحن الخىفُظًحن الغثِؿُحن، وجلغٍ

 بطا لؼم الأمغ.

 لغؾمي، ومىافُت لهملُت جغشُذ مغاحهت مغجباث واالإؼاًا التي ًدطل نلاها االإؿاولحن الخىفُظًحن، وغمان الؿابو ا

 ؤنػاء مجلـ الؤصاعة.

  مخابهت وبصاعة ضىع حهاعع االإطالح باليؿبت للإصاعة الخىفُظًت ومجلـ الؤصاعة واالإؿاهمحن، ومً بحن جلً الطىع

بؾاءة اؾخسضام ؤضىٌ الشغهت وكُام االإضًغ ؤو نػى مجلـ الؤصاعة بخلضًم زضماث للشغهت بطفخه الصخطُت 

 غف زالث، وطلً في ملابل ؤحغ.ؤو هُابت نً ؾ

  بًجاص هكم ملاثمت للغكابت واالإخابهت وبطفت زاضت هكم مخابهت االإساؾغ والغكابت االإالُت والالتزام بإخيام

غ االإداؾبُت واالإالُت للشغهت, وهى ما ًخؿلب بضوعه مغاحو زاعجي مؿخلل.  اللىاهحن، بما ًػمً ؾلامت الخلاعٍ
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 ود خىهمت الشسواث: الأظساف  االإعىُت بخعبُم كىا-2

هىان ؤعبهت ؤؾغاف عثِؿت جخإزغ وجازغ في الخؿبُم الؿلُم للىانض خىهمت الشغواث، وجدضص بلى صعحت هبحرة مضي الىجاح 

 :1والفشل في جؿبُم هظه اللىانض، وهظه الأؾغاف هي

م ملىُتهم(sharehoiders) االإظاهمىن  -2-1 للأؾهم وحهكُم كُمت  : هم مً ًلىمىن بخلضًم عؤؽ االإاٌ للشغهت نً ؾغٍ

مليىن الخم في  تها ملابل الخطىٌ نلى الأعباح االإىاؾبت لإؾدثمغاتهم وٍ الشغهت نلى االإضي البهُض مما ًدضص مضي بؾخمغاعٍ

اصة  ؤنػاء االإجلـ الؤصاعة االإىاؾبحن لخماًت خلىكهم، وباالإلابل نضم جدلُم الأعباح االإجضًت ًللظ عغبت االإؿاهمحن في ػٍ

مىً جدلُم ؤهضاف االإؿاهمحن مً زلاٌ خؿً ازخُاع ؤنػاء الؤصاعة ؤوشؿت الشغهت م ما ًازغ نلى مؿخلبل الشغهت، وٍ

 الهلُا لإصاعة الشغهت غمً اللىاهحن والؿُاؾاث االإؿلىبت.

ً الخىفُظًحن والظًً ًىول لهم ؾلؿت الؤصاعة  (Board of directors)مرلع الؤةازة -2-2 : بطفتهم مً ًلىم بةزخُاع االإضًغٍ

ُىمُت لأنماٌ الشغهت، وبغؾم الؿُاؾاث الهامت وهُفُت االإدافكت نلى خلىق االإؿاهمحن، بالإغافت بلى الغكابت نلى ال

ؤصائهم، وكض بُيذ االإباصت الهاالإُت االإظوىعة للخىهمت ؤن ؤنػاء مجلـ الؤصاعة ًػؿلهىن بىىنحن مً الىاحباث نىض 

 كُامهم بهلمهم وهما:

خؿلب ؤن ًيىن مجلـ الؤصاعة مخُلكا وخظعا وؤن ًبظٌ الجهض  (:Duty of Careواحب العىاًت اللاشمت ) - ؤ وٍ

والخغص والهىاًت اللاػمت في اجساط اللغاع، وؤن ًخىفغ في الشغهت بحغاءاث وؤهكمت وافُت وؾلُمت, وؤن جيىن 

 الشغهت ملتزمت باللىاهحن والأهكمت والخهلُماث االإىغىنت.

ت للمؿاهمحن واالإهاملاث مو  (:Duty of loyaityواحب الؤخلاص في العمل ) - ب شمل طلً االإهاملت االإدؿاوٍ وَ

 الأؾغاف طاث االإطالح ووغو ؾُاؾاث ملاثمت للغواجب وميافأث وغحر طلً.

 

                                                           
1
 9ؾابم، ص ػعاعة الهُاش ي،مغحو- 
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غ الخاضت بالأصاء الفهاٌ بلى (:  managementالؤةازة ) -2-3 حهخبر الؤصاعة هي الجهت االإؿاولت في الشغهت نً جلضًم الخلاعٍ

الؤصاعة جيىن مؿاولت نً حهكُم ؤعباح الشغهت وػٍاصة كُمتها بالإغافت بلى مؿاولُتها ججاه  مجلـ الؤصاعة، هما ؤن

الؤفطاح والشفافُت في االإهلىماث التي جيشغها للمؿاهمحن، والؤصاعة هي خللت الىضل بحن مجلـ الؤصاعة وبلُت الأؾغاف 

ىاًت لأجهم مً ًلىم بدىفُظ عغباث االإؿاهمحن ؤفغاص الؤصاعة به ازخُاع االإخهاملت مو الشغهت، لظلً ًجب الخغص نلى 

 ومجلـ.

وهم مجمىنت مً الأؾغاف لهم مطالح صازل الشغهت مثل الضاثىحن واالإىعصًً  : (Stockholders)ؤصخاب االإطالح -2-4

خإزغ مفهىم خىهمت الشغواث  والهماٌ واالإىقفحن، وكض جيىن مطالح هظه الأؾغاف مخهاعغت ومسخلفت في بهؼ الأخُان وٍ

شيل هبحر بالهلاكاث بحن هظه الأؾغاف وهظه الأؾغاف مهمت في مهاصلت الهلاكت في الشغهت، فهم الظًً ًلىمىن بإصاء ب

االإهام التي حؿانض الشغهت نلى الؤهخاج وجلضًم الؿلو والخضماث, وبضوجهم لا حؿخؿُو الؤصاعة ولا ختى مجلـ الؤصاعة 

هت، فالهملاء هم الؿغف الظي ًلىم بشغاء االإىخج ؤو الخضمت، واالإىعص واالإؿاهمىن جدلُم الؤؾتراجُجُاث االإىغىنت للشغ 

مً ًبُو للشغهت االإىاص الخام والؿلو والخضماث الأزغي، ؤما االإمىلحن وحمُو الأؾغاف االإمىلت هي التي جمىذ حؿهُلاث 

اث االإػللت للممىلحن كض اثخماهُت للشغهت، فُيبغي ؤن ًيىن الخهامل مو هظه الأؾغاف بمىخهى الخغص والضكت، فاالإهلىم

ل مما ًازغ ؾلبا نلى الخسؿُـ االإؿخلبلي للشغهت  .1جلؿو زؿؿا الخمىٍ

 ثاالإعلب الثالث:مددةاث وآلُاث خىهمت الشسوا

 مددةاث خىهمت الشسواث -1

ليي جخمىً االإاؾؿاث بل والضوٌ مً الاؾخفاصة مً مؼاًا جؿبُم مفهىم خىهمت الشغواث، ًجب ؤن جخىافغ مجمىنت 

صاث والهىامل الأؾاؾُت التي جػمً الخؿبُم الؿلُم الإباصت خىهمت الشغواث، وحشمل هظه االإدضصاث مً االإدض

  :2والهىامل نلى مجمىنخحن االإىضخخحن في الشيل االإىالي وهي

 

                                                           
1
 10هفـ االإغحو، ص 

2
 .5ؤخؿحن نثماوي،مغحو ؾابم،  ص -
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 (: مددةاث خىهمت الشسواث.2 1) زكم الشيل

 

 .88،ص2013، مىخبت االإجخمو الهغبي لليشغ والخىػَو، نمان، الأعصن،زة االإالُت االإعاضسةالؤةا مدمىص نؼث اللخام وآزغون، االإطدز:

حشحر هظه االإدضصاث بلى اللىانض والأؾـ التي جدضص هُفُت اجساط اللغاعاث وجىػَو الؿلؿاث  االإددةاث الداخلُت:-1-1

 صازل الشغهت بحن الثلازت الأؾغاف الغثِؿُت فاها وهي: 

ً الخىفُظًحن، وجغحو ؤهمُت هظه االإدضصاث بلى ؤن وحىصها ًللل الخهاعع بحن الجمهُت الهامت، م جلـ الؤصاعة واالإضًغٍ

 مطالح هظه الأؾغاف الثلازت.

 

 حشحر هظه االإدضصاث الخاعحُت للخىهمت بلى االإىار الهام للاؾدثماع في الضولت وحشمل ماًلي: االإددةاث الخازحُت:-1-2
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 اصي مثل:كىاهحن ؾىق االإاٌ والشغواث وجىكُم االإىافؿت ومىو االإماعؾاث اللىاهحن االإىكمت لليشاؽ الاكخط

ت والؤفلاؽ.  الاخخياعٍ

 .ل اللاػم للمشغوناث  هفاءة اللؿام االإالي في جىفحر الخمىٍ

 .صعحت جىافؿُت ؤؾىاق الؿلو ونىاضغ الؤهخاج 

 الجمهُاث االإهىُت التي جػو مُثاق  هفاءة الأحهؼة والهُئاث الغكابُت في بخيام الغكابت نلى الشغواث، بالإغافت بلى

شغف للهاملحن في الؿىق مثل االإغاحهحن واالإداؾبحن واالإدامحن والشغواث الهاملت في ؾىق الأوعاق االإالُت وغحرها 

 بالإغافت بلى االإاؾؿاث الخاضت.

ة الشغهت، والتي وجغحو ؤهمُت االإدضصاث الخاعحُت ليىن وحىصها ًػمً جىفُظ اللىانض واللىاهحن التي جػمً خؿً بصاع 

 جللل مً الخهاعع بحن الهاثض الاحخماعي للشغهت والهاثض الخاص لها. 

 آلُاث خىهمت الشسواث-2

لخىفُظ لخىهمت الشغواث  اؾخسضامهاالتي ًخم  الآلُاثهكغا للمباصت االإظوىعة ؾابلا ًخطح لىا ؤن للخىهمت مجمىنت مً 

 :1في الخؿبُم الهملي، خُث جىلؿم آلُاث الخىهمت بلى

هجى آلُاث الخىهمت الضازلُت نلى ؤوشؿت وفهالُاث الشغهت، واجساط الؤحغاث اللاػمت لخدلُم الآلُاث الداخلُت:-2-1
ٌ
ح

مىً جطيُف آلُاث الخىهمت الضازلُت بلى ما ًلي:  ؤهضاف الشغهت، وٍ

عؤؽ االإاٌ االإؿدثمغ في  خُث ٌهض مجلـ الؤصاعة ؤخؿً ؤصاة الإغاكبت  ؾلىن الؤصاعة، بط ؤهه ًدمي :الؤةازة مرلع -2-1-1

 الشغهت مً ؾىء الاؾخهماٌ مً كبل الؤصاعة، وطلً مً زلاٌ ضلاخُاجه اللاهىهُت في حهُحن وبنفاء الؤصاعة الهلُا، هما 

 

                                                           
1
ت،   ؤثس إطخخدام آلُاث الخىهمت في جخفُض الىوالتشبحر ماهغ ؤؾامت هاًف، -  ،عؾالت ملضمت لىُل شهاصة االإاحؿخحر ،جسطظ مداؾبت وجمىٍل،ولُت الهلىم الخجاعٍ

 32-31، ،ص،ص2017الجامهت الؤؾلامُت ، غؼة ،فلؿؿحن

 



 الؤظاز الىظسي للدزاطت                                                                                الفطل الأوٌ                              

18 

لىّم ؤصائها، وبالخالي  غاكب ؾلىهها وٍ لضم الخىافؼ االإىاؾبت للإصاعة، وٍ ٌشاعن وبفانلُت في وغو بؾتراجُجُت الشغهت ، وٍ

الشغهت، وليي ًخمىً مجلـ الؤصاعة مً اللُام بىاحباجه في الخىحُه و االإغاكبت ، ًلجإ بلى جإلُف مجمىنت حهكُم كُمت 

غ مفطلت بلى مجلـ الؤصاعة واللغاع النهاجي له  مً اللجان مً بحن ؤنػاثه مً غحرا لخىفُظًحن ًخمدىع صوعها في عفو جلاعٍ

 ومً ؤبغػها :

اصة الثلت والشفافُت في االإهلىماث االإالُت التي جفصح ننها االإاؾؿاث،: ًخمثل صوعها لجىت الخدكُم -2-1-1-1  في ػٍ

غ االإالُت، وبشغافها نلى وقُفت الخضكُم الضازلي في االإاؾؿاث، وهظلً صوعها في صنم  وطلً مً زلاٌ بنضاصها لخلاعٍ

 بمباصت خىهمت الشغواث. الالتزامهُئاث الخضكُم الخاعجي وػٍاصة اؾخللالُتها، فػلا نً صوعها في الخإهُض نلى 

: جدشيل مً ؤنػاء مجلـ الؤصاعة غحر الخىفُظًحن، خُث جترهؼ وقاثف لجىت االإيافأث  وواحباتها االإيافأث لجىت -2-1-1-2

ؼ مطالح الشغهت  في جدضًض الغواجب واالإيافأث واالإؼاًا الخاضت لأنػاء مجلـ الؤصاعة والؤصاعة الهلُا، وطلً لػمان حهؼٍ

 مً زلاٌ حظب االإهخمحن مً طوي الىفاءاث الهالُت. في الأمض البهُض

:ًجب ؤن ًخم حهُحن ؤنػاء مجلـ الؤصاعة واالإىقفحن، مً بحن ؤفػل االإغشخحن، الظًً جخلاءم لجىت الخعُِىاث -2-1-1-3

خحن مهاعاتهم وزبراتهم مو االإهاعاث والخبراث االإدضصة مً االإاؾؿت، وجخمثل واحباث هظه اللجىت في جدضًض ؤفػل االإغش

 االإاهلحن، وجلىم باؾخمغاع بخىدي االإىغىنُت في نملُت الخىقُف.

: حهمل االإغاحهت الضازلُت نلى جإصًت الضوع الهام في نملُت الخىهمت، خُث حهؼػ اللضعة  الخدكُم الداخلي-2-1-2

دض مً مساؾغ الفؿاص ؾىاء مالُا ا،  االإؿاهمحن نلى مؿاءلت للشغهت، وهظا بضوعه ًدؿً ؾلىن االإىقفحن وٍ ؤو بصاعٍ

 بؿبب جىفغ االإطضاكُت والهضالت.
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:جخمثل الآلُاث الخاعحُت للخىهمت بالغكابت التي مً زلالها ًماعؽ ؤصخاب االإطالح الخاعحُحن نلى  الآلُاث الخازحُت-2-2

طاصع الشغهت، وحجم الػغىؽ التي جلىم بها وجماعؾها نضة مىكماث صولُت تهخم بهظا االإىغىم، ول هظا ٌهخبر مطضع مً م

 :1ؤؾاؾُت لخؿبُم كىانض الخىهمت ومنها

: خُث ؤن ؾىق االإىافؿت ؾىف حهظب ؾلىن الؤصاعة، وطلً لأجها الؤةازي  مىافظت طىق الخدماث وطىق العمل -2-2-1

بط لم جلم الؤصاعة بىاحباتها بالشيل الصخُذ، فةجها ؾىف جفشل في مىافؿت الشغواث التي حهمل في هفـ خلل الطىانت، 

 للهغع للإفلاؽ.وبالخالي 

هخبر الاهضماج والاؾخدىاط مً الأصواث الخللُضًت لإناصة الهُيلت في كؿام الشغواث في الاهدماج والاطخدىاذ -2-2-2 : وَ

ؤهداء الهالم ، فهى آلُت مهمت مً آلُاث الخىهمت، وبضوهه لا ًمىً الؿُؿغة نلى ؾلىن الؤصاعة بشيل فهاٌ ، خُث غالبا 

 .الاهضماجؤو  الاهدؿابماث الؤصاعاث طاث الأصاء االإىسفؼ ، نىضما جدطل نملُت نً زض الاؾخغىاءما ًخم 

: ًاصي االإضكم الخاعجي صوعا مهما في مؿانضة نلى جدؿحن هىنُت الىشىفاث االإالُت، ولخدلُم الخدكُم الخازجي-2-2-3

في جيلُفه، خُث ؤن لجان  ؾخمغاع والا االإضكم الخاعجي  وازخُاع طلً ًيبغي مىاكشت لجىت الخضكُم في هىنُت جلً الىشىفاث 

الخضكُم االإؿخللت واليشُؿت، ؾىف جؿلب جضكُلا طا هىنُت نالُت، وبالخالي ؤفػل االإضكلحن واالإسخطحن في هظا 

غغؽ الثلت بحن ؤصخاب االإطالح واالإىاؾىحن  االإجاٌ،وطلً ًدلم االإؿاءلت والجزاهت وجدؿحن الهملُاث في الشغهت ، وَ

 بشيل نام.

هاث واللىاهحن نلى الفانلحن الأؾاؾُحن في نملُت الخىهمت ، لِـ فلـ فُما َع واللىاه نالدشس  -2-2-4 : خُث جإزغ الدشغَ

 في هظه الهملُت، بل نلى نملُت جفانلهم مو بهػهم البهؼ. ووقُفتهمًخطل بضوعهم 

 

 

 

                                                           
1
 33هفـ االإغحو، ص - 
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 ت الأةاء االإالي وةوز الخىهمت في جدظِىهاالإبدث الثاوي: ماهُ

االإالي مً ؤهمُت الإىكماث الأنماٌ بط ًمثل الضافو الأؾاس ي لىحىص ؤي شغهت مً نضمه  وهكغا الإا ًىدؿبه الأصاء

ت، فلض هاٌ اهخمام هبحر مً الباخثحن والظًً جغهؼث ؤغلب ؤبداثهم  هما ٌهخبر الهامل الأؾاس ي للبلاء والىمى والاؾخمغاعٍ

هض هكام خىهمت الشغواث مً الأهكمت الغكابُت التي ؤزبذ  نً الأؾالُب التي مً شإجها عفو وجدؿحن الأصاء االإالي لشغهت، وَ

.ً  الهضًض مً الضعاؾاث صوعها الىبحر في جدؿحن الأصاء االإالي، وخماًت خلىق االإؿدثمغٍ

: ماهُت الأةاء االإالي  االإعلب الأوٌ

 مفهىم الأةاء االإالي: -1

ت التي ًىكغ بلاها، للض حهضصث االإفاهُم االإلضمت للأصاء االإالي وىن ؤن ول باخث ًىكغ بلى مفهىم الأ  صاء االإالي خؿب الؼاوٍ

 :1وهدُجت لظلً كضمذ الهضًض مً الخهاعٍف هجض منها

ف) هى وضف لىغو االإىكمت الخالي وجدضًض صكُم للمجالاث التي اؾخسضمها للىضىٌ بلى (:Gladstone;1988حعسٍ

 روة.الأهضاف مً زلاٌ صعاؾت االإبُهاث، الؤًغاصاث، االإىحىصاث، االإؿلىباث وضافي الث

ف )  مثل الغهحزة الأؾاؾُت الإا (:MillerDess;1996حعسٍ هى االإهبر نً الأنماٌ باؾخسضام ماشغاث مالُت والغبدُت مثلا،وٍ

 جلىم به االإىكماث مً ؤوشؿت مسخلفت.

ف )الخظُني لُت. (:2000والدوزي، حعسٍ ل واوهياؽ لىفاءة الؿُاؾت الخمىٍ 1هى جبُان لأزغ هُيل الخمىٍ  

هغف الأصاء االإ الي بدؿلُـ الػىء نلى الهىامل الخالُت:وَ  

 الهىامل االإازغة نلى االإغوصًت االإالُت 

 .نلى مغوصًت الأمىاٌ الخاضت ً  ؤزغ الؿُاؾاث االإالُت االإخبىاة مً ؾغف االإؿحرً

 .مضي مؿاهمت مهضٌ همى االإاؾؿت في بهجاح الؿُاؾت االإالُت وجدلُم الفىاثؼ والأعباح 

 ٍف الهامت.مضي حغؿُت مؿخىي اليشاؽ للمطاع 

 

                                                           
1

مظهغة ملضمت غمً مخؿلباث لىُل شهاصة ماؾتر ؤواصًمي،جسطظ مداؾبت، حامهت ؤم  ؤثس الخىهمت ولى الأةاء االإالي للمؤطظت الؤكخطاةًت،بغى مدمض الطغحر،  -

 .34ص 2018/2019البىاقي،
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هما جسخلف الىكغة بلى الأصاء االإالي بازخلاف الجهت االإؿخفُضة مً مهغفت  هظا الأصاء، خُث ٌؿعى ول بلى اؾخغلاٌ 

مىً حهغٍف الأصاء االإالي مً حهت الىكغ الجهاث االإؿخفُضة مىه  مىاعص االإاؾؿت بالشيل الظي ًدلم ؤهضافه ومطالخه، وٍ

 :1بما ًلي

ف الأةاء االإالي م - ً  ً وحهت هظس الؤةازة:حعسٍ هى حهبحر نلى كضعة االإاؾؿت نلى جىلُض الأعباح وحشىُل الثروة مً نىطغٍ

 عثِؿحن:مضي كضعة الأضل الاكخطاصي نلى جىلُض االإبُهاث ومضي كضعة االإاؾؿت نلى جىلُض الأعباح مً زلاٌ مبُهاتها.

ف الأةاء مً وحهت هظس االإلان: خُث حهخم هالاء بمغوصًت ؤمىالهم االإؿدثمغة في ٌهبر نً كُمت الأعباح االإدللت،  حعسٍ

اصة زغوتهم.  االإاؾؿت وبالخالي ػٍ

ف الأةاء مً وحهت هظس االإلسضىن )الدابىىن  (: ًغون ؤن الأصاء االإالي الؿلُم للماؾؿت ٌهخمض نلى حؿضًض صًىجهم حعسٍ

 ؤولا لخماًت خلىكهم.

ف الأةاء االإالي مً وحهت هظس العماٌ واالإىظف ن: ؤن ؤخؿً ؤصاء مالي للماؾؿت ٌشمل جدؿً ؤحىعهم ًغون  حعسٍ

 وقغوف الهمل.

 ٌهغف الأصاء االإالي بمضي كضعة االإاؾؿت نلى الاؾخغلاٌ الأمثل الإىاعصها ومطاصعها في الؤؾخسضماث طاث الأحل 
ً
نمىما

ل وطاث الأحل اللطحر مً ؤحل حشىُل الثروة  الؿىٍ

الأصاء االإالي هى نباعة نً ضىعة حهبر نً الىغهُت االإالُت ومً مما ؾبم ومً زلاٌ الخهاعٍف الؿابلت وؿخيخج ؤن 

 للماؾؿت وللأؾغاف طوي االإطلخت.

 خطابظ الأةاء االإالي: -2

 2مً زلاٌ الخهاعٍف الؿابلت الظهغ ًمىً جمُحز مجمىنت مً الخطاثظ االإخهللت بالأصاء االإالي

                                                           
1
اؾغوخت ملضمت لىُل شهاصة  الؤزطاء همىذج لإهراز االإبىس بئطخعماٌ االإداواة االإالُت، كُاض وجلُُم الأةاء االإالي في االإؤطظاث الؤكخطاةًت هدى صاصن نبض الغاوي،- 

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت الجؼاثغ،الجؼاثغ  29-27، ص2007الضهخىعاه في الهلىم الؤكخطاصًت، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والخجاعٍ
2
 46-45:،ص،ص2010، الؿبهت الأولى،صاع الخامض لليشغ والخىػَو، الأعصن ث االإظاهمتالأةاء االإالي وؤثسه ولى وىابد ؤطهم شسوا الخؿُب مدمض مدمىص، - 
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 ت وجىحاهها ججاه الشغهت ال  ىاجخت.ؤصاة جدفحز لاجساط اللغاعاث الاؾدثماعٍ

 .ؤصاة لخضاعن الثغغاث واالإشاول واالإهُلاث التي كض جكهغ في مؿحرة الشغهت 

  ًض مً الجهض بهضف جدلُم هخاثج ومهاًحر مالُت ؤفػل م ؤصاة لخدفحز الهاملحن والؤصاعة في الشغهت لبظٌ االإؼٍ

 ؾابلتها.

 ب مهحن مً ؤصاء الشغهت.ؤصاة للخهغف نلى الىغو االإالي اللاثم في الشغهت في لخكت مهُىت هيل ؤو لجاه 

 ؤهمُت الأةاء االإالي -3

 :1جخجلى ؤهمُت الأصاء االإالي في الىلاؽ الخالُت 

ٌهخبر الأصاء االإالي وجلُُمه ؤصاة عثِؿُت لاػمت لغكابت في االإاؾؿت فهي جكهغ مً ؤحل جصخُذ وحهضًل الؤؾتراجُجُت  - ؤ

 االإىاعص االإخاخت. اؾخسضاموجغشُض 

ىشف نً هلاؽ اللىة والػهف في االإاؾؿت، ؤي كُاؽ خالت الخلضم والخإزغ في ٌهمل الأصاء االإالي نلى ال - ب

كهغ  االإاؾؿت ، وبالخالي فالأصاء االإالي الجُض ًطبذ شغؾا ؤؾاؾُا لخإمحن بلاء االإاؾؿت في بِئت جىافؿُت، وٍ

هشغؽ بحباعي للمؿاهم بطفت زاضت بدُث حؿمذ ماشغاجه بالخىم نلى صعحت ؤمان االإاؾؿت ،ولظلً فهي 

لُت   .للاؾدثماعجغجىؼ نلى الخؿت الخمىٍ

االإالُت وجفاصي  الاؾخدلاكاثغمان االإؿخىي الأمثل مً الؿُىلت االإالُت، وبالخالي كضعة االإاؾؿت نلى مىاحهت  - ث

 مساؾغ الخىكف نً الضفو.

م  مغص وصًتجدلُم  - ر  والأمىاٌ الخاضت. الاؾخضاهتجيالُف  جضهُهنالُت نً ؾغٍ

ل  - ج  ؾخغلاٌالا وصوعة  الاؾدثماعاثجمىٍ

 

 

                                                           
1
صعاؾت خالت مجمو ضُضاٌ للمىخجاث الطُضلاهُت ، عؾالت ماحؿخحر،  كؿم نلىم الدؿُحر ؤثس خىهمت االإؤطظت ولى الأةاء االإالي للمؤطظت الاكخطاةًت،ناصٌ كغكاص،  

 .61-60،ص ص 2الجؼاثغ،  201حامهت ؾىُىضة،
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 ؤهداف الأةاء االإالي: -4

ت والبلاء واالإىافؿت،  جخمثل الأهضاف الهامت للأصاء االإالي للماؾؿاث في اجساط اللغاعاث الؿلُمت للخفاف نلى الاؾخمغاعٍ

ً الأهضاف الخالُت  :1خُث ًمىً ؤن ًدلم للمؿدثمغٍ

مخابهت الكغوف الاكخطاصًت  ًمىً االإؿدثمغ مً مخابهت ومهغفت وشاؽ الشغهت وؾبُهخه، هما ٌؿانض نلى - ؤ

واالإالُت االإدُؿت، وجلضًغ مضي جإزحر ؤصواث الأصاء االإالي مً عبدُت وؾُىلت ووشاؽ ومضًىهُت وجىػَهاث نلى ؾهغ 

 الؿهم.

ٌؿانض االإؿدثمغ في بحغاء نملُت الخدلُل واالإلاعهت وجفؿحر البُاهاث االإالُت وفهم الخفانل بحن البُاهاث االإالُت  - ب

 االإلاثم لأوغام الشغواث.لاجساط اللغاع 

 االإعلب الثاوي ؤةواث كُاض الأةاء االإالي

 وجىلؿم ؤصواث كُاؽ الأصاء االإالي بلى ؤصواث جللُضًت، وؤصواث خضًثت. 

 :2مً ؤهم هظه الأصواث كُاض الأةاء االإالي الخللُدًت: ؤةواث  -1

ُت مضي هفاءة الؤصاعة في اؾخغلاٌ ؤمىاٌ ًلِـ مهضٌ الهاثض نلى خلىق االإلى معدٌ العابد ولى خلىق االإلىُت: -1-1

االإلان وكضعة هظه الأمىاٌ نلى الأعباح، خُث ًضٌ اعجفام هظا االإهضٌ نلى هفاءة الؤصاعة في اؾخغلاٌ الأمىاٌ لػمان ناثض 

 مغع للملان، غحر ؤهه غحر ملاثم بطا اعجفهذ ؤؾهاع الفاثضة.

 وحهؿى الهلاكت االإبؿؿت لخؿاب هظا االإاشغ والخالي:

 : الىدُجت الطافُت / الأمىاٌ الخاضت ROEضٌ الهاثض نلى خلىق االإلىُتمه

                                                           
1

 .47-الخؿُب مدمض مدمىص، مغحو ؾابم، ص -

  
2
مظهغة ملضمت لاؾخىماٌ مخؿلباث شهاصة ماؾتر ؤواصًمي، جسطظ مالُت ماؾؿت، ولُت اكخطاصًت ونلىم الدؿُحر ؤثس االإخاظس االإالُت ولى الأةاء االإالي، بىػاًضة ناجشت،- 

ت، حامهت كاضضي مغباح وعكلت،  .22-21، ،ص ص2015والهلىم الخجاعٍ
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1-2- : ٌهخبر مهضٌ الهاثض نلى الأضىٌ ملُاؽ مً ملاًِـ الغبدُت، خُث ٌهبر نً الهلاكت  معدٌ العابد ولى الأضىٌ

الإخاخت للإصاعة بغؼ الىكغ بحن الأعباح وحجم الأمىاٌ االإخاخت للإصاعة، وهى ًلِـ اللضعة نلى جدلُم الأعباح مً الأمىاٌ ا

لُت، في عبدُت  ت للماؾؿت ولا ٌهىـ الأوشؿت الخمىٍ لها، فهى ٌهىـ الأوشؿت الدشغُلُت والاؾدثماعٍ لت جمىٍ نلى ؾغٍ

هؿى بالهلاكت الخالُت:  االإاؾؿت، وَ

 = ضافي الضزل / الأمىاٌ الخاضت ROAمهضٌ الهاثض نلى الأضىٌ 

ؿمى ؤًػا  ٌهخبر ماشغ خطت الظهم مً الأزباح:  -1-3 خطت الؿهم مً الأعباح نلى الهاثض الىاجج مً الؿهم الىاخض، وَ

ؿمى ؤًػا بيؿبت الهاثض الطافي ليل ؾهم، وحهؿى نلاكخه هما ًلي:  بيؿبت الهاثض الىاجج مً الؿهم الىاخض، وَ

بت / نضص الأؾهم الهاصًت االإشيلت لغؤؾما EPSخطت الؿهم مً الأعباح   ٌ.=الأعباح الطافُت بهض الػغٍ

و الاكخطاصًت، وهى ٌهىـ ؤصاء  معدٌ العابد ولى الاطدثماز: -1-4 هى ملُاؽ الإضي عبدُت الأمىاٌ االإؿدثمغة في االإشاعَ

هخبر ؤهثر ماشغاث الأصاء اؾخهمالا وطلً لبؿاؾخه وؾهىلت خؿابه، هما ؤهه ٌؿانض مخسظي  الؤصاعة عؤؽ االإاٌ االإؿدثمغ، وَ

هؿى مهضٌ الهاثض نلى الؤؾدثماعبالهلاكت الخالُت:اللغاع نلى وغو ؤهضافهم مً زلاٌ جلُ  ُمه لىُفُت جدلُم الغبدُت، وَ

 =الأعباح الطافُت / مجمىم الأمىاٌ االإؿدثمغة ROIمهضٌ الهاثض نلى الاؾدثماع

 ظسق كُاض الأةاء االإالي الخدًثت:-2

الأصاء االإالي للماؾؿت  هدُجت لػهف ؾغق كُاؽ الأصاء االإالي الخللُضًت قهغث نضة ؾغق خضًثت مً ؤحل كُاؽ

 :1الاكخطاصًت، وفُما ًلي ؤهم هظه الؿغق 

وهي ضافي الأعباح الدشغُلي االإهضٌ بهض الػغاثب وجيلفت عؤؽ االإاٌ  اللُمت الاكخطاةًت االإضافت: -2-1

 االإؿدثمغ)االإملىن واالإلترع(،وجلِـ كُمت الثروة  التي شيلتها الشغهت زلاٌ صوعة واخضة، مو الأزظ في الخؿبان

                                                           
1
،ؤؾغوخت ملضمت لىُل شهاصة الضهخىعاه (2015-2009،ؤثس خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالي لشسواث االإظاهمت العاملت في الجصابسخلاٌ الفت ة)هىعة مدمضي- 

ت ونلىم الدؿُحر،حامهت كاضضي مغباح وعكلت الجؼاثغ،   .70-69، ص2018،جسطظ صعاؾاث بكخطاصًت، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والهلىم الخجاعٍ
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جيلفت الأمىاٌ الخاضت وجيلفت الاؾخضاهت، وبهباعة ؤزغي والغبذ االإخبلي بهض زطم ول الخيالُف االإداؾبُت وجيلفت 

 الأمىاٌ الخاضت ،وجدؿب اللُمت الاكخطاصًت مً زلاٌ الهلاكت الخالُت:

بت االإهضلت  دثمغ.جيلفت عؤؽ االإاٌ االإؿ  -اللُمت الاكخطاصًت االإػافت = هدُجت الاؾخغلاٌ بهض الػغٍ

 الخيلفت الىؾؿُت االإغجخت لغؤؽ االإاٌ×وجدؿب جيلفت عؤؽ االإاٌ االإؿدثمغ=عؤؾماٌ االإؿدثمغ

كبل  االإؿدثمغ ؤجها الفغق بحن اللُمت الؿىكُت الخالُت  للشغهت وعؤؽ االإاٌ  حهغف نلىاللُمت الظىكُت االإضافت:  -2-2

ت لخلىق االإلىُت وجمثل الفغق بحن اللُمت الؿىك انخباعهااالإالىحن واالإلغغحن، هما ًمىً  ُت لأؾهم الشغهت واللُمت الضفترً

 اللُمت الؿىكُت االإػافت اللُمت التي جىلضها الشغهت الإؿاهماها مىظ بوشائها وجدؿب بالهلاكت الخالُت:

ت لإحمالي خلىق االإلىُت. –اللُمت الؿىكُت االإػافت = اللُمت الؿىكُت لأؾهم الشغهت   اللُمت الضفترً

 ؿىكُت لأؾهم الشغهت هماًلي:وجدؿب اللُمت ال

 اللُم الؿىكُت للؿهم)ؾهغ الؿهم(×اللُمت الؿىكُت لأؾهم الشغهت =نضص الأؾهم

ت لإحمالي خلىق االإلىُت بما فاها الاخخُاؾاث اللاهىهُت والأعباح غحر االإىػنت.  وحشحر اللُمت الضفترً

 االإعلب الثالث: مظاهمت الخىهمت في جدظ ن الأةاء االإالي

 ث الخىهمت ولى الأةاء االإاليؤثس آلُا-1

خىهمت الشغواث الإا لهم مً صوع ؤؾاس ي في عكابت وجلُُم  آلُاثٌهخبر مجلـ الؤصاعة والخضكُم الضازلي والخاعجي مً ؤهم  

 الأصاء االإالي .

 ةوز مرلع الؤةازة في جدظ ن الأةاء االإالي -1-1

ً وان مً الػغوعي غغوعي بًجاص هكغا للمشاول الىبحرة التي ًمىً ؤن جيشإ هدُجت لخػاعب االإطا لح بحن ملان واالإؿحرً

مجلـ الؤصاعة، فالؿبب الغثِس ي مً وحىصه هى جغحمت عغباث ؤصخاب االإطالح  اؾمآلُت لخل هظه الجزاناث ؤؾلم نلاها 

جه نلى عؤؾهم ماليي الشغهت بلى ؤصاء ًخدلم في شيل حؿُحر الشغهت، ولخإصًخه هظا الغغع ًماعؽ مجلـ الؤصاعة ضلاخُا



 الؤظاز الىظسي للدزاطت                                                                                الفطل الأوٌ                              

26 

 هُابت نً االإالىحن، فهى بمثابت الؿلؿت التي حهمل نلى الخىاػن بحن مطالح االإلان واللاثمحن نلى الؤصاعة، وللض وشإث

الخاحت بلى مجالـ الؤصاعة هدُجت لهىامل مخهضصة ومسخلفت في آن واخض هىجؼها في هلؿخحن ؤؾاؾِخحن، الأولى حهضص ماليي 

صاعة لىاخض منهم، وجلً هي خالت الشغواث التي ًيىن ؤصخابها هم خملت الأؾهم، الشغهت، مما ًطهب نلُه بؾىاص مهمت الؤ 

والثاهُت عجؼ ؤصخاب الشغهت نً مخابهت ؾحر اليشاؾاث والخإزحر فاها مباشغة ًيخج ننها ناصة مً نضم بالإامهم بخلىُاث 

ها الىؾاؾت بحن االإضًغ الخىفُظي بإنماٌ ؤزغي، مما ؾبم ًلاخل ؤن مجالـ الؤصاعة مهمت اوشغالهموفىىن الؤصاعة، ؤو 

 1للشغهت واالإلان

ًخدمل مجلـ الؤصاعة مؿاولُت الغكابت الضازلُت للشغهت والتي تهضف في مجملها بلى خماًت ؤضىٌ  إةازة االإخاظس: -1-1-1

لىم مجلـ الؤصاعة ولجىت الخضكُم الخابهت له بالإشغاف نلى جطغفاث ومغاكبت  فانلُت الشغهت واؾدثماعاث االإؿاهمحن وٍ

 :2ؤهكمت الغكابت الضازلُت التي ًخم جؿبُلها ونملُت بصاعة االإساؾغ جخؿلب مً مجلـ الؤصاعة الؤشغاف نلى ما ًلي

 مضي جلُض الشغهت بيل ماهى واعص في الىكام واللىاهحن واللىاثذ طاث الطلت والىكام الأؾاس ي للشغهت.-

غ كىان باؾخمغاع كُام اللجىت الخىفُظًت  - ض الؿلىن االإهني التي ججؿض كُم الشغهت والؿُاؾاث والؤحغاءاث مغاحهت وجؿىٍ

 بها. الالتزامغي التي ًجب الضازلُت الأز

ضوع الظي اضت للجلُُم االإهلىماث االإلضمت مً كبل الؤصاعة الخىفُظًت ولجىت الخضكُم، هما ًىلي مجلـ الؤصاعة ؤهمُت ز -

شمل هظا الضوع الخإهض جلىم به لجىت الخضكُم في مغاكبت فانلُت جؿبُم هكام  الغكابت الضازلُت مً كبل فغٍم الؤصاعة وَ

ت وملترخاث ًخم جلضًمها مً كبل االإضكُم الإهالجتها.  مً زؿىاث االإخسظة بشإن ؤًت مؿاهمت حىهغٍ

غمان وحىص ؤهكمت الإهالجت وافت االإهاملاث التي جخػمً ؤؾغاف طوي ضلت مدخملحن ؤو جػاعب مطالح ًخم بكغاعها نلى  -

 ناصٌ ومهلىٌ ومخىافم. ؤؾاؽ

                                                           
1
ت ونلىم الدؿُحر، ةوز خىهمت الشسواث في الأةاء االإؤطس يمىاصنلي،  -  ، ؤؾغوزت لىُل شهاصة الضهخىعاه جسطظ اكخطاص جىمُت، ولُت الهلىم الؤكخطاصًت والخجاعٍ

 .125، ص2014حامهت ؤبي بىغ كاًض، جلمؿان، 
2
 .126هفـ االإغحو الؿابم، ص- 



 الؤظاز الىظسي للدزاطت                                                                                الفطل الأوٌ                              

27 

غمان جىفُظ ؾُاؾت االإساؾغ الهامت، واالإباصت الأؾاؾُت الضانمت لها مً زلاٌ هكام شامل للإصاعة ومغاكبت االإساؾغ نلى  -

اث  والأوشؿت االإسخلفت في هكام الشغهت فُما ًلي نىاضغ  ؤؾاؽ حهغٍف صخُذ، وجدضًض االإهام  واالإؿاولُاث نلى االإؿخىٍ

 :1و لها الشغهت بشيل ناماالإساؾغ التي جسػ

  حهغع هخاثج نملُاث الشغهت الإخظبظباث في الأؾهاع ومخغحراث الؿىق وؤؾهاع الأضىٌ االإالُت مخاظس الظىق :

 وغحرها.

  ؤو مالُت للشغهت. اكخطاصًت: بمياهُت ؤن ؾغف ملابل ًسل بلتزماجه الهلضًت مما ٌؿبب زؿاعة ابخماهُتمخاظس 

 ت ت االإخػمىت في الخجاعة. : جيخج نً نضم وحى مخاظس جرازٍ  ص الػمان في شإن جطغفاث الهىاضغ الجىهغٍ

 االإسخلفت: هاججت نً الخغحراث الخىكُمُت االإلغعة مً كبل حهاث الخىكُم مخاظس جىظُمُت. 

 فشل  االإلاثمت ؤو : وهي زؿاثغ مالُت مباشغة ؤو غحر مباشغة هاججت نً الؤحغاءاث الضازلُت غحر مخاظس حشغُلُت

ت ؤو  الأزؿاءو الخىىىلىحُا ؤ  لأخضار زاعحُت. هدُجتالبشغٍ

ىهمت الجُضة للشغهت ًمىً وخُض للخلِـ هىان همىطج بهُىه هُفُت جعبُم مرلع الؤةازة لخىهمت الشسواث:  -1-1-2

ىهمت جسخلف فُما بحن الشغواث وجبها للكغوف، هما الخمماعؾاث  ؤنبط  جؿبُله في ول الضوٌ ونلى وافت الشغواث

يبغي ؤن جخمخو خىهمت الشغواث بلضع مً االإغوهت والخؿىع، بلاؤن الخلُلت الهاالإُت جسخلف بشيل ؤه ، وٍ بر فُما بحن الضوٌ

ً جفغع نلى الضوٌ والشغواث ؤن جلىم بفدظ هكام   وخماًتهي ؤن الؿلباث التي ًفغغها الؿىق مً شفافُت  االإؿدثمغٍ

ؿ عى بلاها االإؿدثمغون وغحرهم مً ؤصخاب االإطالح ومً ؤهم الخىهمت بها وؤن جخدغن هدى جىفحر الػماهاث التي ًؿلبها وَ

ؿعى بلاها االإؿدثمغون وغحرهم مً ؤصخاب االإطالح ومً ؤهم هظه الػماهاث الخ ي ًؿلبها  هظه الػماهاث التي ًؿلبها وَ

ؿعى بلاها االإؿدثمغون وغحرهم مً ؤصخاب االإطالح ومً ؤهم هظه الػماهاث وحىص مجالـ بصاعة بالشغواث لضحه ا وَ

مجالـ الؤصاعة   مداؾبتاللضعة نلى ؤصاء مهامها الؤشغافُت بىفاءة وفهالُت، وؤن جىفغ نىاضغ الىكام جىحاهاث نً هُفُت 

 :2نً ؤصاء الشغواث وبطفت نامت هىان زلار ميىهاث ؤؾاؾُت ًجب ؤن جخىافغ في مجلـ الؤصاعة وهي

                                                           
1
 .127هفـ االإغحو الؿابم، ص- 

2
مدي جعبُم مباةا الخىهمت االإؤطظُت في االإطازف الفلظعُيُت وفلا الإباةا مىظمت الخعاون الؤكخطاةي والخىمُت ومبخدا لجىت فىغي نبض الغجي مدمض حىصه،  - 

ت، الجامهت الؤؾلامُت،غؼة، فلؿؿحن،باشٌ للسكابت االإطسفُت،   .42،ص2008مظهغة ماحؿخحر في بصاعة الأنماٌ، ولُت الهلىم الخجاعٍ
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 هجي به الؤشساف االإظخلل الؤصاعة التي ؾخيىن هدُجت تهُئت مجلـ الؤصاعة  والُلكت مً كبل مجلـ الاؾخللالُت: وَ

جب  للالتزاملىفؿه  اصة ضافي الأعباح، وٍ بضعحت ؤصق بمطالح االإؿاهمحن مما ًاصي بلى خث بصاعة الشغهت بلى ػٍ

ه ؤن االإىؿم والخىمت ًاهضان ؤن مجلـ الؤصاعة طا الخفىحر االإؿخلل ٌهخبر ؤؾاؾًا لأشغاف والؤصاعة، ومً  الخىىٍ

ً جىفُظًحن.هىا فلا ً  مىً جىكو ؤن ًلىم االإضًغون الخىفُظًحن بالإشغاف نلى ؤهفؿهم همضًغٍ

 جب ؤن ًيىن كدزة الؤةازة ولى الخىافع هجى به الآلُت التي جمىً طوي اللضعة الأفػل نلى اللُام بهمل ما وٍ : وَ

لت مً زلاٌ ؤخض مطاصع الخث نلى الأصاء، خُث لا ججمض الؤصاع  بانخباعهكاثما  بالاؾخدىاطالتهضًض  ة لفترة ؾىٍ

م البُو لؿغف  اؾدبضاٌنمل اللاهىن نلى جىفحر اللضعة للمؿاهمحن في  ول مً مجلـ الؤصاعة والؤصاعة نً ؾغٍ

 زالث.

 ولهل هظه الىقُفت مً ؤهم هظه الىقاثف التي ًجب ؤن ًخمخو ةوز مرلع الؤةازة في وضع إطت اجُرُت الشسهت :

غة الهاالإُت الآن ؤضبدذ جىكغ بلى ما بهض الخغحراث الهُيلُت التي ًخم بها ؤنػاء مجلـ الؤصاعة خُث ؤن الىك

 مجلـ الؤصاعة احخماناثاللُام بها صازل غغفت 

 ةوز لجىت الخدكُم في جدظ ن الأةاء -1-2

 1حؿاهم لجىت الخضكُم في جدؿحن الأصاء مً زلاٌ اللُام باليشاؾاث الخالُت:

يىن طاالإساحع الخازجي اطخللاٌجدوُم  - م مماعؾت الأوشؿت الخالُت::وٍ  لً نً ؾغٍ

الخىضُاث بازخُاع االإغاحهحن الخاعحُحن وحغُحرهم وجدضًض ؤحهابهم، خُث ًجب نلى لجىت االإغاحهت جغشُذ االإغاحهحن 

الخاعحُحن الظًً لضحهم اللضعة نلى مغاحهت خؿاباث الشغهت بىفاءة وجللي نغوغهم، وبنضاص مظهغة حهغع مجلـ 

 خاثج صعاؾتها للهغوع االإلضمت واالإغاحهحن االإغشخحن الإغاحهت خؿاباث الشغهت .الؤصاعة جبحن فاها ه

تاالإىافلت نلى الخضماث  جب نلى لجىت االإغاحهت ؤن جفصح زؿـ الؤصاعة  الاؾدشاعٍ للمغاحهحن وجدضًض ؤحهابها وٍ

تباالإغاحهحن الخاعحُحن لخىفُظ الخضماث  للاعجباؽ  .الاؾدشاعٍ

                                                           
1
م،  -  ، عؾالت ملضمت لىُل شهاصة االإاحؿخحر في الهلىم االإؤطظاث وؤثسها ولى الأةاءولُت الهلىم الاكخطاصًت والهلىم الخجاعة جعبُم آلُاث خىهمت بً نِس ى عٍ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت كا  .54،ص2012ضضي مغباح،وعكلت، الجؼاثغ،الاكخطاصًت، جسطظ اكخطاص وحؿُحر ماؾؿت، ونلىم الدؿُحر،  ولُت الهلىم الاكخطاصًت والخجاعٍ
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ب وحهاث الىكغ بُنهما.بحن االإغا الاجفاقفدظ حىاهب   حهحن الخاعحُحن والؤصاعة ومداولت جلغٍ

 فدظ هظم السكابت الداخلُت والعلاكت مع االإساحع ن الداخلُ ن -

فدظ هكم الغكابت الضازلُت ٌهخبر مً ؤهم مؿاولُاث لجىت االإغاحهت خُث ؤن هكم الغكابت الضازلُت الفهالت حهخبر 

 ٌهخبر غمان ؤهُض للفشل. غغوعة لىجاح الشغهت هما ؤن نضم وحىصها

جب ؤن جلىم العلاكت مع االإساحع ن الداخلُ ن:   - ت بحن لجىت االإغاحهت واالإغاحهت الضازلُت وٍ ًجب ؤن جيىن الهلاكت كىٍ

 لجىت االإغاحهت في هظا الطضص بما ًلي:

 .فدظ لاثدت االإغاحهت الضازلُت واالإىافلت نلاها 

 فدظ زؿت االإغاحهت الضازلُت واالإىافلت نلاها. 

 .الخيؿُم بحن االإغاحهحن 

  االإهني للمغاحهت الضازلُت. الإهاًحر الأصاءالخإهض مً حىصة االإغاحهت الضازلُت وؤجها جخم وفلا 

س االإالُت  -  فدظ الخلازٍ

ت، مو الترهحز  ت واالإهلىماث الفترً ًغي بهؼ الباخثحن ؤهه ًجب نلى لجىت االإغاحهت ؤن جفدظ اللىاثم االإالُت الؿىىٍ

ى الؿُاؾاث االإداؾبُت التي جؿبلها الشغهت، ؤؾباب الخغحراث الهامت في الأعكام واليؿب االإالُت بطفت زاضت نل

اث الهامت، جلضًغاث الؤصاعة، حىاهب نضم الاجفاق بحن االإهلىماث التي  والبىىص الغحر الهاصًت،جإزحر وؤؾباب الدؿىٍ

ت لأًت جخػمنها اللىاثم االإالُت مو الترهحز نلى  هفاًت ومىغىنُت وملاثم ت الؤفطاح، ما بطا وان هىان بشاعاث جدظًغٍ

 مشىلاث مخىكهت في االإؿخلبل، الؿُاؾاث االإداؾبُت وجلضًغاث الؤصاعة.

 ةوز الخدكُم الداخلي في جدظ ن الأةاء االإالي-1-2

خم طلً بهض جىفُظ الهمل اهدشافًخمثل الهمل الأؾاس ي للخضكُم الضازلي في  ُاث الغش والأزؿاء وغبـ البُاهاث وٍ

االإداؾبُت، ؤي الخدلم مً ؾلامت السجلاث، البُاهاث واالإدافكت نلى ؤضىٌ الشغهت، بهضها خضر جؿىع مىؿلي لىقُفت 
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الخضكُم الضازلي، خُث ؤضبذ هى وشاؽ الخلُُم الإؿانضة الؤصاعة في خىمها نً الأصاء في الشغهت ونً هُفُت الخىفُظ 

 لخضكُم الضازلي مً زلاٌ اؾخللاله الخىكُمي لظلً قهغث ضىعة للأوشؿت االإسخلفت وطلً مً زلاٌ جإؾِـ بغهامج ل

غ  طلح ولا ًفطح ، بل ٌؿانض في جؿىٍ حضًضة للمضكم الضازلي ججاه الأفغاص الظي ًغاحو ؤنماله، فهى ًىصح ولا ًإمغ وٍ

 .1االإخهاعف نلاهاوجدؿحن ؤنمالهم وهظلً جىضُل االإهلىماث بلى الؤصاعة الهلُا والخىحُه و الؤعشاص بالىؾاثل والأصواث 

خم  وبالخالي هجض ؤن الخضكُم الضازلي هى وشاؽ جإهُضي لخؿمئن الؤصاعة بإن االإساؾغ االإغجبؿت بالشغهت واضخت ومفهىمت، وٍ

 الخهامل مهها بشيل مىاؾب واؾدشاعي لتزوٍض الؤصاعة بالخدلُلاث والضعاؾاث 

جباؾه بإنلى مؿخىي بصاعي صازل الخىكُم، ومىغىعي والاكتراخاث اللاػمت لاجساط اللغاعاث، مؿخلل باع  والاؾدشاعاث

بإصاء الأنماٌ االإىولت بلُه وحمُو هظه الأصواث حهمل مً ؤحل بغافت كُمت للشغهت مً زلاٌ زفؼ الخيالُف واهدشاف 

مىغو الغش والفدظ وجلُُم هكام الغكابت الضازلُت، والهمل نلى ما مً شإهه جدؿحن الهمل ؤهه ٌؿعى بلى جدلُم 

اث ؾىاء واهذ الهلُا ؤو الضهُا وطلً مً زلاٌ الخدلُلاث والخىضُاث واالإشاوعة التي  فهالُت الأصاء وطلً في حمُو االإؿخىٍ

ً والهاملحن في الشغهت، فالخضكُم الضازلي ًلىم نلى مجمىنت مً اللىانض والأؾـ بلي ًمىً  ًلضمها الإسخلف االإؿحرً

 :2جلخُطها فُما ًلي

 م فهالُت وهفاءة وجؿبُم الغكابت نلى الهملُاث الأزغي والهمل نلى حهلها ؤهثر فهالُت وبخيلفت  مغاحهت وجلىٍ

 مهلىلت.

 .الخدلم مً مضي وحىص الخماًت اليافُت لأضىٌ الشغهت مً حمُو ؤهىام الخؿاثغ 

 .ت  الخدلم مً مياهُت الانخماص ؤو الىزىق بالبُاهاث الؤصاعٍ

 م هىنُت ؤصاء االإىفظ نلى مؿخىي االإؿاولُاث الت ي ولف الهاملىن اللُام بها جلضًم الخىضُاث االإىاؾبت جلىٍ

غها.  لخدؿحن نملُاث الشغهت وجؿىٍ

  ب م الخضعٍ  اللاػم منها. باكتراحعفو الىفاءة الؤهخاحُت نً ؾغٍ

  

                                                           
1
ت والخعبُمزلف نبض الله الىعصاث،  -   .29، ص 2006، صاع الىعاق، الؿبهت الأولى، الخدكُم الداخلي ب ن الىظسٍ

2
 .40، ص2011هامت،الجؼاثغ،، صاع االإدمضًت الالخدكُم الؤةازي وجإهُل االإؤطظاث الطغ  ة واالإخىطعت في الجصابسنبض الغخمان بابىاث، هاضغ صاصي نضون،  - 
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  ًجلص ي وجدضًض ؤؾباب االإشاول التي جدضر في الشغهت وجدضص الخؿاثغ والأغغاع الىاحمت نىضها واكتراح ما م

 خضور طلً في االإؿخلبل. شإهه مهالجتها ومىو

 .بحغاء الضعاؾاث والازخباعاث الخاضت بىاءا نلى ؾلب مً الؤصاعة 

 الأةاء االإاليةوز الخدكُم الخازجي في جدظ ن  -1-3

ت، وطلً مً  الاهدغافاثٌهخبر الخضكُم الخاعجي بمثابت حغؽ الؤهظاع االإبىغ للشغواث، وىهه بهخم ببُان   االإالُت ؤو الؤصاعٍ

ت والخدلم زلاٌ جؿبُم  الهىاًت االإهىُت بيل بجلان ومىغىنُت،وجضكُم خؿاباث الشغهت وجضكُم ؤهكمتها االإالُت والؤصاعٍ

مً مىحىصاتها فهظا ؾىف ًاصي لا مداٌ بلى هشف مىاؾً الػهف والخلل في بصاعة الشغهت في الىكذ االإىاؾب واللُام 

ض مً الغكابت بىغو الؿغق االإثلى الإهالجخه كبل اهدشاعه ،وهظا ًبحن ؤهه بخ ؿبُم الخضكُم الخاعجي ؾىف ًيىن هىان مؼٍ

 .1والخللُل مً الغش والتزوٍغ

مىً جلخُظ ؤهم ما ًلىم به االإضكم الخاعجي:  وٍ

 .مغاكبت ؤنماٌ الشغهت وؤن ًماعؽ الأنماٌ االإىولت بلُه باؾخللاٌ وخُاصًت 

 عف نلاها.جضكُم خؿاباث الشغهت وفلا للمهاًحر الضولُت واللىانض االإهىُت االإخها 

 .ببضاء الغؤي في صخت البُاهاث االإالُت للشغهت وؾلب حهضًلها بطا وان هىان ما ًازغ نلى صختها 

  ًت واالإالُت للشغهت وؤهكمت الغكابت الضازلُت وببضاء الغؤي بسطىص فهالُتها والخدلم م فدظ الأهكمت الؤصاعٍ

 شغهت.ملىُت الشغهت الإجىصاتها وكاهىهُت الالتزاماث االإترجبت نلى ال

بن الخضكُم الخاعجي له صوع ؤؾاس ي في الخىهمت بط ٌؿانض االإاؾؿاث نلى جدلُم االإؿاءلت والجزاهت وجدؿحن الهملُاث  

غغؽ الثلت بحن ؤصخاب االإطالح واالإىاؾىحن بشيل نام، وهظلً، وهظلً ٌهؼػ ماؾؿاث الخيىمت في الؤشغاف  فاها، وَ

فُض في اهدشاف ومىو الفؿاص الؤصاعي والخدلم فاها بطا واهذ الشغواث االإملىهت للضو   لت حهمل ماهى مفغوع ؤن حهمله وٍ

 

                                                           
1
يب،  -  ت، جسطظ مداؾبت  الخدكُم الخازجي وجإث  ه ولى فعالُت الأةاء في االإؤطظاث الاكخطاةًت،بىكابت ػٍ مظهغة ملضمت لىُل شهاصة االإاحؿخحر في الهلىم الخجاعٍ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت الجؼاثغ، الجؼاثغ،   .123-122، ص ص 2011وجضكُم، ولُت الهلىم الاكخطاصًت والخجاعٍ
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لضم الهضًض  واالإالي، ولإهجاػ ول صوع مً هظه الأصواع ٌؿخسضم االإضكم الخاعجي الخضكُم االإالي والخضكُم الؤصاعي والخدلم وٍ

ت.  1مً الخضماث الاؾدشاعٍ

 ؤطالُب خىهمت الشسواث لخدظ ن الأةاء االإالي -2

ىغ االإداؾبي واالإالي مجمىنت مً اللىىاث التي مً زلالها ًمىً ؤن جاصي خىهمت الشغواث الفهالت بلى  جدؿحن خضص الف

 :2الأصاء االإالي،وجخمثل هظه اللىىاث 

ل الخازجي: -2-1 اةة فسص الىضىٌ الإطاةز الخمىٍ اصة شٍ بن الخؿبُم الؿلُم للخىهمت الشغواث مً شإهه ؤن ًاصي بلى ػٍ

لؤؽ االإاٌ،وطلً مً زلاٌ اللػاء نلى ؤهم ناثلحن ؤمام الشغواث للىضىٌ فغص صزىٌ ؤؾىاق ع  الخاعحُت  الإطاصع الخمىٍ

 وهما:

 -.نضم بحؿاق االإهلىماث بحن االإمىلحن واالإلترغحن هدُجت غهف الؤفطاح االإداؾبي 

 -ن بالشغهت.نضم كُام االإلترع بالهمل الإطلخت االإلغع بالشيل الأفػل، مما ٌهجي بهماٌ طوي االإطالح االإغجبؿح 

ت وعفو مهضلاث الىمى، وعفو  اصة الفغص الاؾدثماعٍ ل الخاعجي بضوعها بلى ػٍ اصة فغص الىضىٌ بلى مطاصع الخمىٍ وجلىم ػٍ

 الهمالت. اؾخسضاموؿب 

اةة كُمت الشسهت:-2-3 اصة فانلُت خىهمت الشغواث ًاصي بلى عفو كُمت الشغهت  شٍ ؤشاعث الهضًض مً  الضعاؾاث بلى ؤن ػٍ

ً لضفو ؤؾهاع ؤنلى لأؾهمهما ملاعهت بشغواث طاث مؿخىي الخىهمت الأكل، هظا مً حهت، وجضفو هظ ه الفهالُت االإؿدثمغٍ

ومً حهت ؤزغي بن اهسفاع ولفت عؤؾماٌ ًترحم باهسفاع الخيلفت الاكخطاصًت في البلض، بدُث ججهل مىه بلضا ؤهثر 

 حظبا للاؾدثماع.

 

                                                           
بُت، مطؿفى نبض االإدؿً،وآزغون-2. ، حامهت بغضاص، 8االإجلض 22صعاؾاث مداؾبُت ومالُت، الهضص  مجلت، ةوز الخىهمتفي جدظ ن الأةاء الؤطت اجُجي للإةازة الضسٍ

 .107،ص2013الهغاق
2
مضازلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ : خىهمت الشغواث هألُت للخض مً  واث،، ةوز الخاهمُت االإؤطظُت في جدظ ن الأةاء االإالي للشس ًدُلىي وهُمت، بىؾلمت خىُمت- 

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ، ص ص   14-12الفؿاص االإالي والؤصاعي، ولُت الهلىم الاكخطاصًت والخجاعٍ

 



 الؤظاز الىظسي للدزاطت                                                                                الفطل الأوٌ                              

33 

الؿُاق ؤوضخذ الهضًض مً الضعاؾاث ؤن الؿبب الغثِس ي للاجهُاعاث االإالُت  في هظاجخفُض مخاظس الأشماث االإالُت: -2-4

ً،مما حهل  هاث، وبالخالي غهف الخماًت للمؿدثمغٍ ت ٌهىص بشيل مدىعي بلى غهف الدشغَ التي نغفتها الأؾىاق الأؾُىٍ

االإؿدثمغ في الأؾىاق،بدُث ضافي الخضفلاث الىلضًت ؤهثر خؿاؾُت للأخضار طاث الأزغ الؿلبي التي جازغ نلى مؿخىي زلت 

ًىسفؼ الهاثض نلى الاؾدثماع بشيل ًلىص بلى اجهُاع الهملت وؤؾهاعا لأؾهم، بغافت بلى طلً فةن نىاثض االإشغوناث في 

ً  في جلً الأؾىاق ؤكل حهللا ومماعؾت  غحو طلً بلى ؤن االإضًغٍ الأؾىاق الىاشئت ؤهثر جظبظباجها في الأؾىاق االإخؿىعة، وٍ

 واث.للخىهمت الشغ 

ً، البىىن، جدظ ن العلاكت مع ؤصخاب االإطالح: -2-5 ، الهماٌ، االإىقفحنبن ول ؾغف مً هظه الأؾغاف )االإؿدثمغٍ

ازغ نلى بصاعة الشغهت بهضة ؾغق في مداولت للخطىٌ نلى مياؾب، ؾىاء مً زلاٌ بصاعة  االإىعصًً،الخىهمت( ًغاكب وٍ

اصة الخضفلاث الىلضًت وجدؿحن وغو الشغهت، خُث جؼصاص زغوة االإؿاهمحن بطا كامذ الشغهت بخإصًت  ومغاكبت الشغهت، ؤو ػٍ

الخضماث بلى نملائها بالشيل االإؿلىب، وهظلً بطا خافكذ نلى نلاكاث حُضة مو االإىعصًً ،والبىىن االإخهاملت 

ً مً زلاٌ اللىاثم االإالُت  نً  الابخهاصواالإؿخمغة والطغاخت  والاحخماناثمهها،وؤًػا مً زلاٌ جىاضلها مو االإؿدثمغٍ

 الخػلُل وجلضًم الؤفطاح اللاػم نً مسخلف نملُاث الشغهت في الىكذ االإىاؾب.

بن الخؿبُم الجُض والفهاٌ للمخؿلباث اللاهىهُت والخىكُمُت لخىهمت الشغواث ٌؿاهم في جدظ ن طمعت الشسهت:-2-6

ها وصاثىاها واالإخهاملحن مهها، نً الشغهت، وطلً ليىن الشغهت ؾخدترم خلىق  مؿاهما ؤفػلبىاء وجدؿحن الؿمهت 

وجػمً الشفافُت واالإؿاءلت، وجدترم مؿاولُتها وهدُجت لظلً ؾدخمخو الشغواث بثلت نالُت مً الجمهىع بسضماتها ؤو 

اصة االإبُهاث والأعباح في جهاًت االإؿاف، وهظا بضوعه ًىهىـ بًجابُا نلى ؤصائها االإالي  . 1مىخجاتها مما ؾِىهىـ نلى ػٍ

جب الؤشاع  ة بلى ؤن جإزحر خىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي للشغواث لً ًيىن فهالا بلا بطا هىان هكام حُض لخىهمت وٍ

ت.  الشغواث ًخمحز بالفهالُت الياملت،والبؿاؾت الشضًضة، وؾهىلت الفهم ،واالإغاحهت االإهملت, وكابلُت الاؾخمغاعٍ

 

 

                                                           
1
 78مدمضي هىعة، مغحو ؾابم، ص - 
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 االإبدث الثالث: الدزاطاث الظابلت

اؾاث في صوٌ مسخلفت الإىغىم خىهمت الشغواث وهُفُت كُاؾها ونلاكتها بالأصاء االإالي، وكض جباًيذ جؿغكذ الهضًض مً الضع 

هخاثج هظه الضعاؾاث خؿب ؾبُهت هكام الخىهمت ليل صولت،وخؿب الأصاة االإؿخهملت في اللُاؽ، وهكغا لأن االإجاٌ 

 لاًدؿو لظهغ حمُو هظه الضعاؾاث ؾىلىم بخلخُظ ؤهمها.

:ال  دزاطاث الظابلت باللغت العسبُتاالإعلب الأوٌ

خُث ؾهذ هظه الضعاؾت بلى ببغاػ ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي  :1ةزاطت مدمد إكباٌ غىاًت وخىُمت خلُمي -1

ت مً ؾىت  ؤحغٍذ الضعاؾت نلى ؾخت بىىن وزلازت ماؾؿاث اثخمان مضعحت  2018بلى ؾىت2012للماؾؿاث االإالُت اللؿغٍ

(، خُث حشمل االإخغحراث panel dataللؿغي، باؾخسضام ؤؾلىب جدلُل الؿلاؾل الؼمىُت االإلؿهُت )في الؿىق االإالي ا

، وؾخت مخغحراث مؿخللت مو مخغحر غابـ، وهي  الضعاؾت نلى مخغحر جابو واخض مهبر نً الأصاء االإالي وهى الهاثض نلى الأضىٌ

وع االإضًغ الخىفُظي، نضص احخماناث مجلـ الؤصاعة، نلى الخىالي حجم مجلـ الؤصاعة، اؾخللالُت االإجلـ، اػصواحُت ص

وؿبت ملىُت مجلـ الؤصاعة، واؾخللاٌ االإغاحو الخاعجي،وحجم الشغهت، وكض ؤفػذ الىخاثج بلى وحىص نلاكت ؾلبُت بحن 

ي الهاثض نلى الأضىٌ وحجم الؤصاعة، ونلاكت بًجابُت بحن الهاثض نلى الأضىٌ ونضص احخماناث مجلـ الؤصاعة، ؤما باق

. ت وبالخالي لِـ لها ؤي جإزحر نلى الهاثض نلى الأضىٌ  االإخغحراث الأزغي فهي لِؿذ مهىىٍ

ش ي -2 خُث ؾهذ هظه الضعاؾت كُاؽ الأصاء االإالي ؤزغ خىهمت الشغواث نلى  :2ةزاطت هىزة مدمدي ومدمد الطغ   كسَ

ت االإضعحت ف ي ؾىق االإاٌ الؿهىصي للفترة االإمخضة مً الأصاء االإالي للشغواث الهاملت في كؿام الطىانت البُتروهُماوٍ

، وطلً باؾخسضام همىطج اهدضاع باهل لخدضًض ؤزغ الخغحر في خىهمت الشغواث، والتي جم كُاؾها مً زلاٌ 2015بلى 2010

 زطاثظ مجلـ الؤصاعة وهي اػصواحُت صوع االإضًغ الخىفُظي، حجم مجلـ الؤصاعة،  وؿبت الأنػاء االإؿخللحن في مجلـ 

 

                                                           
1
تخىهمت  ؤثس مدمض بكباٌ غىاًت، خىُمت خلُمي، -  ، مجلت الغؾالت للضعاؾاث والبدىر الشسواث ولى الأةاء االإالي للمؤطظاث االإالُت اللعسٍ

 .25-11، ص،ص03،الهضص06،االإجلض2021الؤوؿاهُت،
2
ص ي،  -  ت،هىعة مدمضي، مدمض الطغحر كغَ ، 2016ت،مجلت ؤصاء االإاؾؿاث الجؼاثغٍ ؤثس خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالُت للشسواث الطىاوُت البت وهمُاوٍ

 .199-187،ص،ص09الهضص
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، وكض جىضلذ الضعاؾت بلى وحىص ؤزغ الؤصاعة ، وشاؽ لجىت االإغاحهت نلى الخغحر في الأصاء االإالي ملاؾا بالهاثض نلى الأضىٌ

ت لاؾخللالُت مجلـ الؤصاعة نلى ؤصاء الشغهت، ونضم وحىص ؤزغ ليل مً اػصواحُت الأصواع وحجم  بًجابي وطو صلالت مهىىٍ

 االإالي للشغهت. مجلـ الؤصاعة ووشاؽ لجىت الخضكُم نلى الأصاء

خُث ؾعى  مً زلاٌ هظه الضعاؾت بلى جدضًض الهلاكت بحن  ,1ووبد الخلُم وماز غسبي بىزكُتةزاطت شىقي واشىز  -3

مخغحراث  خىهمت الشغواث والأصاء االإالي للمطاعف الؤؾلامُت، خُث كام بلُاؽ ؤزغ مخغحراث خىهمت الشغواث في الأصاء 

ى نُىت مخيىهت مً نشغ مطاعف بؾلامُت جم ازخُاعها نلى ؤؾاؽ  جىافغ البُاهاث االإالي مً زلاٌ صعاؾت جؿبُلُت نل

تي، مطغف  ل اليىٍ واالإخمثلت في: )بىً صبي الؤؾلامي، مطغف ؤبى قبي الؤؾلامي، مطغف الشاعكت الؤؾلامي، بِذ الخمىٍ

ً الؤؾلامي، بىً البرهت البدغٍ جي، البىً الؤؾلامي الأعصوي(، زلاٌ الغاحخي، بىً البلاص، مطغف كؿغ الؤؾلامي، بىً البدغٍ

 الخؿي االإخهضص . الاعجباؽ باؾخسضام، 2012بلى 2005الفترة

ت حضا بحن مخغحراث الخىهمت والأصاء االإالي للمطاعف الؤؾلامُت مدل الضعاؾت،  وجىضلذ الضعاؾت بلى ؤن هىان نلاكت كىٍ

ت مجلـ الؤصاعة وحجم مجلـ الؤصاعة ونضص للجان في خُث بن هىان نلاكت بًجابُت بحن الهاثض نلى الأضىٌ وول مً جغهُب

، بِىما  االإجلـ، وهظلً نضص ؤنػاء هُئت الغكابت الشغنُت، خُث ولما ؤعجفو حجم االإخغحر، ؤعجفو الهاثض نلى الأضىٌ

 ًخطح ؤن هىان نلاكت ؾلبُت بحن الهاثض نلى الأضىٌ ومخغحر جغهؼ االإلىُت.

خُث تهضف الضعاؾت بلى البدث في الهلاكت بحن خىهمت الشغواث والأصاء االإالي  ,2ةزاطت طم  ة حىاةي وهىاٌ بً ومازة -4

شغواث الأولى الهاملت في كؿام الخإمحن  10لشغواث الخإمحن الخيافلي، ولخدلُم هظا الهضف جم جدلُل البُاهاث االإالُت ٌ

لضعاؾت وحىص جإزحر طو صلالت بخطاثُت بحن ، وؤقهغث هخاثج ا2017بلى2010الؿهىصي واالإضعحت في ؾىق الأوعاق االإالُت للفترة

ً، وحجم هُئت الغكابت الشغنُت   ماشغاث الخىهمت  االإمثلت في اؾخللالُت ملىُت وجغهُبت مجلـ الؤصاعة، اػصواحُت االإضًغٍ

 

                                                           
1
 .120-111، ص،ص1،الهضص2014، صٌؿمبرؤثس جعبُم كىاود خىهمت الشسواث في ؤةاء االإطازف الؤطلامُتشىقي ناشىع بىعكبت،نبض الخلُم نماع غغبي،  - 

 
2
ت للخىمُت اث الخإم ن الخيافليؤثس جعبُم كىاود خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالي بالخعبُم ولى شسوؾمحرة حىاصي، هىاٌ بً نماعة، -  ، االإجلت الجؼاثغٍ

 .111-97، ص صISSN ،2018الؤكخطاصًت،
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(, ROA(، ببىما لم ًىً لها صوع الهاثض نلى الأضىٌ )ROEمو الأصاء االإالي للشغواث ممثلا في الهاثض نلى خلىق االإلىُت)

 (.EPS(، ومهضٌ الهاثض نلى الؿهم الهاصي)PMهامش الغبذ )

هضفذ هظه الضعاؾت بلى جدضًض ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي، خُث جم كُاؽ  :1ةزاطت ولي فاٌع االإصاح الأالإعي -5

جىت االإغاحهت ونضص خىهمت الشغواث بالأبهاص الخالُت: )حجم مجلـ الؤصاعة وجغهُبت مجلـ الؤصاعة، ونضص احخماناث ل

، والهاثض نلى  ؤنػاء لجىت االإغاحهت(، وجم صعاؾت ؤزغها نلى الأصاء االإالي واالإلاؽ بالأبهاص الخالُت: )الهاثض نلى الأضىٌ

خلىق االإلىُت(، ولخدلُم ؤهضاف الضعاؾت ؤؾخسضم الباخث االإىهج الىضفي الاؾخضلالي الظي ًلىم نلى حمو البُاهاث 

اؾت، والىضىٌ بلى االإهغفت الىاضخت الإشيلت الضعاؾت، هخم اؾخسضام ؤؾلىب الخطغ الشامل  اليافُت نً مىغىم الضع 

غ االإالُت االإيشىعة، وجىضلذ الضعاؾت بلى ؤن  لشغواث الخإمحن للخطىٌ نلى البُاهاث اللاػمت للضعاؾت مً زلاٌ الخلاعٍ

بُت الؿهىصًت، خُث لأبهاص االإخغحر االإؿخلل خىهمت لخىهمت الشغواث جإزحر نلى الأصاء االإالي لشغواث الخإمحن باالإملىت الهغ 

الشغواث )حجم مجلـ الؤصاعة، وحىص ؤنػاء جىفُظًحن في مجلـ الؤصاعة, نضص احخماناث مجلـ الؤصاعة، نضص احخماناث 

، والها ثض نلى خلىق لجىت االإغاحهت(، جإزحر نلى الأصاء االإالي في شغواث الخإمحن ملاؾا بالأبهاص الخالُت )الهاثض نلى الأضىٌ

 االإلىُت(.

: خُث هضفذ هظه الأزحرة للخهغف نلى صوع خىهمت الشغواث في جدؿحن ؤصاء االإاؾؿاث االإضعحت 2ةزاطت ولبت كعاف-6

في بىعضت الجؼاثغ، وجم الانخماص في هظه الضعاؾت نلى االإىهج الىضفي مو الاؾخهاهت بالأؾلىب الخدلُلي، وجم اؾخسضام 

اة لضعاؾت الهلاكت بحن ؤبهاص ول االإخغحر الخابو الأصاء والظي جم كُاؾه بالأبهاص الخالُت: ))الهاثض الاهدضاع الخؿي البؿُـ هإص

( (، مػانف عبدُت EPS(، ناثض الؿهم )ROS(، الهاثض نلى االإبُهاث )ROE(، الهاثض نلى خلىق االإلىُت )ROAنلى الأضىٌ

 (، وبحن ؤبهاص االإخغحر االإؿخللت خىهمت (Q TOBINبحن (، وؿبت هُىجى ( EVA(، اللُمت الاكخطاصًت االإػافتE/Pالؿهم )

 

                                                           
1
،االإجلض الثاوي، 2018االإجلت الهغبُت للهلىم ووشغ الأبدار،هىفمبر ؤثس خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالُت في شسواث االإظاهمت الظعىةًت،نلي فاٌو االإؼام الأالإعي،  - 

 ،ص،ص14الهضص

ت، ةوز خىهمت الشسواث في نلبت،كؿاف  -2 ؤؾغوخت ملضمت لىُل شهاصة صهخىعاه في الـهلىم اكخطاصًت،  جسطظ اكخطاص  جدظ ن ؤةاء االإؤطظاث الاكخطاةًت الجصابسٍ

 ،حامهت مدمض ًسػغ،بؿىغة،الجؼاثغ.2009وحؿُحر ماؾؿت،

  



 الؤظاز الىظسي للدزاطت                                                                                الفطل الأوٌ                              

37 

الشغواث والظي جم كُاؾه بالأبهاص الخالُت )نضص ؤنػاء مجلـ الؤصاعة ,نضص بحخماناث مجلـ الؤصاعة، وؿبت الأنػاء 

، وؿبت مىطب عثِـ مجلـ الؤصاعة ومىطب االإضًغ الهام، نضص لجان مجلـ الؤصاعة اػصواحُتاالإؿخللحن في مجلـ الؤصاعة، 

 جغهؼ االإلىُت ، وجم كُاؾها بيؿبت ملىُت ؤهبر مؿاهم، نضص ؤنػاء لجىت االإغاحهت،نضص احخماناث لجىت االإغاحهت.

جم ازخُاع االإاؾؿاث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ ههُىت للضعاؾت وهي: ماؾؿت ضُضاٌ وماؾؿت ضُضاٌ وماؾؿت الدؿُحر 

هت س ي ؤوعوبُت،  وجم اؾدبهاص شغهت بُىفاعم لأجها ؤصعحذ في بىعضت الفىضقي الأوعاس ي، وشغهت ؤلُاؽ للخإمُىاث، وشغ 

ت االإيشىعة الخاضت بالشغواث نُىت الضعاؾت زلاٌ 2016ؾىت  غ الؿىىٍ ، وجم ؤزظ البُاهاث مً الخلاعٍ

 .2016بلى2013الفترة

ؤي لم ًىً لخىهمت  مً هخاثج ازخباع الفغغُاث الجؼثُت والفغنُت زلطذ الضعاؾت بلى نضم جدلم الفغغُت الغثِؿُت،

الشغواث صوع في جدؿحن ؤصاء االإاؾؿاث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ، وواهذ هخاثج الهلاكت بحن خىهمت الشغواث وجدؿحن 

 ؤصاء الشغواث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ هما ًلي:

  الأصاء ملاؾا لم ًىً لدجم مجلـ الؤصاعة صوع في جدؿحن ؤصاء الشغواث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ باؾخثىاء

 (.Q TOBINبيؿبت هُى جىبحن )

  لم ًىً لأبهاص االإخغحر االإؿخلل خىهمت الشغواث الخالُت :)نضص بحخماناث مجلـ الؤصاعة، اػصواحُت مىطب عثِـ

مجلـ الؤصاعة واالإضًغ الهام،وؿبت جغهؼ االإلىُت، نضص احخماناث لجىت الخضكُم(صوع في جدؿحن ؤصاء الشغواث في 

(، ناثضا ROSواث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ باؾخثىاء الأصاء ملاؾا ب) الهاثض نلى االإبُهاث)جدؿحن ؤصاء الشغ 

 (.EPSلؿهم )

  ،لم ًىً لأبهاص االإخغحر االإؿخلل خىهمت الشغواث الشغواث الخالي: )وؿبت الأنػاء االإؿخللحن في مجلـ الؤصاعة

الأصاء ملاؾا  باؾخثىاءفي بىعضت الجؼاثغ نضص لجان مجلـ الؤصاعة( صوع في جدؿحن ؤصاء الشغواث االإضعحت 

 (.Q TOBIN) (، وؿبت هُى جىبحنP/Eب)مػانف عبدُت الؿهم )
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  الأصاء  باؾخثىاءلم ًىً لهضص ؤنػاء لجىت الخضكُم صوع في جدؿحن ؤصاء الشغواث االإضعحت في بىعضت الجؼاثغ

 (.EVAاالإػافت ) الاكخطاصًتملاؾا ب) اللُمت 

هضفذ الضعاؾت بلى كُاؽ ؤزغ الالتزام بلىانض خىهمت الشغواث في 1ز، ولي خلُل ولل:ةزاطت حمُل خظً الىرا -7

فلؿؿحن نلى الأصاء االإالي للشغواث االإؿاهمت الهامت االإضعحت في بىعضت فلؿؿحن لبُان ؤزغ طلً نلى ملاًِـ الأصاء االإالي 

، ومهضٌ  ت للهمىا الإبُهاثاالإخمثلت بالهاثض نلى الأضىٌ ؿهم، واللُمت الؿىكُت لشغهت، ومهغفت ؤحهم ، واللُمت الضفترً

،ؾبلذ الضعاؾت نلى 2009الشغواث الطاصعة نً مضوهت خىهمت الشغواث في فلؿؿحن نام  خىهمذبلىانض  ؤهثرث ؤزغا

هماطج  اؾخسضام(، وكض جم 2014-2009شغهت بهض جدلُلها لشغوؽ مهُىت زلاٌ فترة الضعاؾت ) 36نُىت ميىهت مً 

فغغُاث  وازخباع بؿُـ والخؿي االإخهضص وهمىطج جدلُل الخباًً الأخاصي، وطلً لخدلُل البُاهاث الخؿي ال الاهدضاعاث

 الضعاؾت.

، اللُمت  جىضلذ الضعاؾت بلى وحىص ؤزغ بًجابي للىانض خىهمت الشغواث نلى االإلاًِـ االإداؾبُت: الهاثض نلى الأضىٌ

ت للؿهم, واللُمت الؿىكُت للشغواث، ولا ًىحض ؤزغ لل ىانض خىهمت الشغواث نلى مهضٌ همى االإبُهاث، وبىاءا نلى الضفترً

اصة  بمخؿلباث خىهمت الشغواث بهضف الىضىٌ  الالتزامطلً ؤوضذ الضعاؾت بإن جلىم بصاعاث شغواث االإؿاهمت الهامت بؼٍ

  اء االإالي.بلى ؤفػل وؿبت مثلى لخؿبُم كىانض خىهمت الشغواث وطلً لػمان الخإزحر الؤًجابي للىانض الخىهمت نلى الأص

 االإعلب الثاوي:الدزاطاث الظابلت باللغت الأحىبُت

 39هضفذ الضعاؾت بلى بُان ؤزغ مخغحراث خىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي لهُىت مً : SeKHar Muni Amba2ةزاطت -1

ً وطلً  ضام مشاهضة، ولخدلُم هظا الهضف جم بؾخد 87ؤي ب2012-2010 للفترة مًشغهت مضعحت في بىعضت البدغٍ

  اػصواحُتالخؿي االإخهضص لخدضًض ؤزغ الخغحر في االإخغحر االإؿخلل االإخمثل في خىهمت الشغواث) جم كُاؾها مً زلاٌ  الاهدضاع 

 

                                                           
1
،صعاؾت جؿبُلُت نلى شغواث االإؿاهمت الهاملت االإضعحت في الشسواث ولى الأةاء االإالي كُاض ؤثس الالتزام بخعبُم كىاود خىهمتحمُل خؿً الىجاع ونلي زلُل نللً - 

 25-1.ص2،الهضص 4(، مجلض2016بىعضت فلؿؿحن،مجلت حامهت فلؿؿحن الخلىُت للأبدار)

2-SeKHar Muni AMbaK.Corporate, Governance and firms financial performance,   Journal of Academic of Acadimic and Business Ethics ,Volume 

8,2013           
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، صوع عثِـ لجىت الخضكُم ونػى مجلـ الؤصاعة اػصواحُتصوع االإضًغ الخىفُظي وعثِـ مجلـ الؤصاعة، مؿخىي الىفىط، 

.وجغهحز االإلىُت، واالإلىُت االإاؾؿاج  ُت( نلى الخغحر في االإخغحر الخابو االإخمثل في الأصاء االإالي واالإلاؽ بالهاثض نلى الأضىٌ

 واػصواحُتوجىضلذ الضعاؾت بلى وحىص نلاكت نىؿُت طاث صلالت بخطاثُت بحن آلُاث خىهمت الشغواث واالإخمثلت في الىفىط 

ا وحضث الضعاؾت ؤن نػى مجلـ الؤصاعة هغثِـ صوع االإضًغ الخىفُظي وعثِـ مجلـ الؤصاعة والهاثض نلى الأضىٌ ، هم

 لها جإزحر بًجابي نلى الأصاء االإالي. االإاؾؿاجُتلجىت الخضكُم واالإلىُت 

آلُت مً الآلُاث الضازلُت  بانخباعههضفذ الضعاؾت الإهالجت ؤزغ زطاثظ مجلـ الؤصاعة :1TriKi et Bouazizةزاطت-2

شغهت جىوؿُت مضعحت في بىعضت جىوـ نلى مضي ؤعبو ؾىىاث مً 26لخىهمت الشغواث نلى الأصاء االإالي لهُىت مً 

 .2010بلى2007

الباخثان الاهدضاع الخؿي االإخهضص لضعاؾت الهلاكت بحن االإخغحر االإؿخلل االإخمثل في زطاثظ مجلـ الؤصاعة  ؤؾخسضموكض 

صوع عثِـ مجلـ  اػصواحُت،الظي جم كُاؾه مً زلاٌ )حجم مجلـ الؤصاعة، وؿبت الأنػاء االإؿخللحن في مجلـ الؤصاعة 

ت ؤزغي، حجم لجىت الخضكُم، جىىم مجلـ الؤصاعة مً خُث الجيـ، ونضص  االإجلـ،  احخماناثالؤصاعة ووقُفت بصاعٍ

الظي جم كُاؾه مً زلاٌ الهاثض نلى  الأصاء االإاليووؿبت الأنػاء االإؿخللحن في لجىت الخضكُم( واالإخغحر الخابو االإخمثل في 

 جىبحن.Q،وROEخلىق االإؿاهمحن ض نلىوالهاث،ROAالأضىٌ 

 حجم الشغهت ووؿبت مضًىهُتها، وجىضل الباخثان جىضلا بلى: ازخلافهما جم صعاؾت هظه الهلاكت في قل 

 (اؾخللالُت، احخماناجه ، نضصمجلـ الؤصاعة اؾخللالُتوحىص جإزحر بًجابي لبهؼ زطاثظ مجلـ واالإخمثلت في 

.لجىت الخضكُم، جىىم االإجلـ مً خُث ال  جيـ( نلى الأصاء االإالي ملاؾا بالهاثض نلى الأضىٌ

 

 

                                                           
1- Mohamed Trjki et zied Bouaziz ,Limpact dadministration sur la performance financiere des enterpris  Tunisiennes,Munich Personal RE PEC 

archive (2012),document disponible sur le site:http://mpra.ub.uni-muenchen.de/38672/1/MPRA-paper-38672.pdf,1/5/2022,10:42. 
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  ت ؤزغي،   اؾخللالُتمً  هبحر ليلوحىص جإزحر مجلـ الؤصاعة، والجمو بحن وقُفت عثِـ مجلـ ووقُفت بصاعٍ

 جىبحن.Qنلى الأصاء االإالي ملاؾا  احخماناجهوحهضص 

  ًمجلـ الؤصاعة نلى الأصاء االإالي  احخماناثلجىت االإغاحهت، وحهضص  اؾخللالُتوحىص جإزحر هبحر وبًجابي ليل م

 ملاؾا بالهاثض نلى خلىق االإؿاهمحن.

شغهت  100جغهؼ هظه الضعاؾت نلى مماعؾاث خىهمت الشغواث بحن ؤفػل :Shafie Mohamed Zabri1ةزاطت -3

ت للفترة االإمخضة مً  هظه الشغواث ، وجبدث الهلاكت بحن مماعؾاث خىهمت 2012بلى 2008مضعحت في البىعضت االإالحزً

ً لخىهمت الشغواث وهما حجم مجلـ الؤصاعة  ازخُاع وؤصائها االإالي لىفـ الفترة، وجم  مجلـ  واؾخللالُتماشغٍ

 الاعجباؽؤؾالُب الؤخطاء الىضفي ومهامل  اؾخسضامالهلاكت بحن خىهمت الشغواث والأصاء االإالي جم  ولازخباع الؤصاعة، 

، ولِـ له نلاكت بحرؾىن، والظي بحن بإن حجم االإجلـ له ن لاكت ؾلبُت غهُفت بشيل هبحر مو الهاثض نلى الأضىٌ

االإجلـ وؤصاء الشغهت الظي جم  اؾخللالُتمو الهاثض نلى خلىق االإلىُت، هما ؤزبذ هظلً نضم وحىص نلاكت بحن 

 كُاؾه بالهاثض نلى الأضىٌ والهاثض نلى خلىق االإلىُت. 

 ًم ز الدزاطت الخالُت االإعلب الثالث: مىاكشت الدزاطاث الظابلت وما

نلى بهؼ الىلاؽ الأؾاؾُت و بقهاع ما ًمحز  نغغها بالترهحز ؾىداوٌ الخؿغق بلى مىاكشت الضعاؾاث الؿابلت التي جم 

 صعاؾدىا نً هظه الضعاؾاث.

 مىاكشت الدزاطاث الظابلت -1

ت، وهظلً مؿاًغة االإىاهج مً ؤحل مىاكشت الضعاؾاث الؿابلت وبغُت جدضًض االإخغحراث التي جخؿلبها صعاؾدىا الخالُ

، الظي حمو فُه الهضف مً الضعاؾت، الهُىت  االإؿخسضمت، فلض جم وغو الضعاؾاث االإلخطت ؤنلاه غمً الجضوٌ

 االإؿخسضمت والىخاثج. ، الأصواثوالفترة الؼمىُت لضعاؾت

 

                                                           
1
. Shafie       Mohamed Zabri    Kamilah Ahmed,Khaw khai wah,Corporate    Governance Parctices and Firm               Perfrmance,Evidencefrom 

Top100 Pobiic listed Companies in Malazia,Procedia Economics and Finance                                                                                                                   

Vol35,2016,pp287-296                                                                                                                                                                                                                       
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 ٌ  (: ملخظ الدزاطاث الظابلت1. 1) زكم الجدو

 الىخاثج الأصواث االإؿخسضمت الهُىت ضفاله االإالف

مدمض بكباٌ 

 غىاًت

 خىُمت خلُمت

ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء 

 االإالي

 اثخمانماؾؿاث  3بىىن و6

مضعحت في بىعضت 

 2018-2012كؿغميؿىت

ؤؾلىب جدلُل الؿلاؾل 

 Panel)الؼمىُت االإلؿهُت

data) 

 ROAبحن بًجابُت  وحىص نلاكت

صاعة مجلـ الؤ  احخماناثونضص 

حجم مجلـ  ؾلبُت موونلاكت 

الؤصاعة ونضم وحىص نلاكت بحن باقي 

 االإخغحراث

هىعة مدمضي 

ومدمض الطغحر 

ص ي  كغَ

ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء 

 االإالي

شغواث ناملت في كؿام  10

ت االإضعحت  الطىانت البُتروهُماوٍ

في بىعضت الؿهىصًت مً 

 2015-2010ؾىت

ؤؾلىب جدلُل الؿلاؾل 

 Panel)االإلؿهُتالؼمىُت 

data) 

و    ROA  وحىص ؤزغ بًجابي بحن

 مجلـ اؾخللالُت

الؤصاعة و ونضم وحىص ؤزغ لباقي 

 مخغحراث الخىهمت

شىقي ناشىع 

بىعكبت ونبض 

الخلُم نماع 

 غغبي

ؤزغ جؿبُم كىانض الخىهمت 

الشغواث نلى ؤصاء االإطاعف 

 الؤؾلامُت

مطاعف بؾلامُت زلاٌ  10

 2012-2005الفترةا
لت   الاعجباؽجدلُل ؾغٍ

وحىص نلاكت بًجابُت بحن 

ROA جغهُبت مجلـ الؤصاعة وحجمه

ونضص لجاهه وحجم هُئت الغكابت 

وبحن جغهؼ  ROA ونلاكت ؾلبُت بحن

 االإلىُت

ؾمحرة حىاصي 

 وهىاٌ بً نماعة

ؤزغ جؿبُم كىانض خىهمت 

 الشغواث نلى الأصاء االإالي

شغواث لخإمحن الخيافلي  10

هىصًت االإضعحت في بىعضت الؿ

 2016-2010زلاٌ الفترة 

 همىطج الاهدضاع االإخهضص

وحىص جإزحر طو صلالت بخطاثُت بحن 

اؾخللالُت وملىُت وجغهُبت مجلـ 

الؤصاعة واػصواحُت االإضًغوحجم 

 ROEالغكابت نلى

نلي فاٌو االإؼاح 

 الأالإعي

ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء 

 االإالي

شغهت جإمحن جيافلي الهاملت في 33

 2016الؿهىصًت لهام 

الؤهدضاع الخؿي 

 البؿُـ

وحىص ؤزغ بًجابي   لخطاثظ 

 مجلـ الؤصاعة نلى الأصاء االإالي

 نلبت كؿاف

صوع خىهمت الشغواث في 

جدؿحن ؤصاء االإاؾؿاث 

ت الاكخطاصًت  الجؼاثغٍ

شغواث مضعحت في بىعضت  5

 2016-2013الفترة الجؼاثغ زلاٌ

الخؿي  هدضاع الا 

 البؿُـ

لم ًىً لخىهمت الشغواث صوع في 

 جدؿحن ؤصاء االإاؾؿاث

SeKHar Muni 

Amba 

ؤزغ مخغحراث الخىهمت نلى 

 الأصاء االإالي

شغهت مضعحت في بىعضت  39

ً زلاٌ الفترة  2012-2010البدغٍ

الخؿي  الاهدضاع هماطج 

 االإخهضص

االإضًغ  لاػصواحُتوحىص ؤزغ ؾلبي 

االإالي وؤزغ الخىفُظي نلى الأصاء 

بًجابي ليل مً نػى مجلـ الؤصاعة 

هغثِـ للجىت الخضكُم وللملىُت 

 الأحىبُت نلى الأصاء االإالي

TriKi et 

Bouaziz 

ؤزغ زطاثظ مجلـ الؤصاعة 

 نلى الأصاء االإالي

شغهت مضعحت في بىعضت  36

 2010-2007جىوـ زلاٌ 

هماطج الاهدضاع الخؿي 

 االإخهضص

ثظ وحىص نلاكت بًجابُت بحن زطا

 مجلـ الؤصاعة وماشغاث الأصاء االإالي

Shafie 

Mohamed 

Zabri 

نلاكت خىهمت الشغواث بالأصاء 

 االإالي

شغهت مضعحت في بىعضت  100

ا  مالحزً

 بحرؾىن  الاعجباؽمهامل 

 ؾىن 

وحىص نلاكت ؾلبُت بحن حجم 

ونضم وحىص نلاكت بحن  ROAاالإجلـ

 ROEوROAاالإجلـ و اؾخللالُت

 بخحنؤنضاص الؿالمً االإطدز:
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لىنها ،االإالي هضفذ الإهغفت ؤزغ خىهمت الشغواث نلى الأصاء الؿابلتهلاخل مً الجضوٌ الؿابم ؤن حمُو الضعاؾاث 

ول  انخمضثمً خُث الهُىت االإضعوؾت خُث شملذ الضعاؾت صوٌ مسخلفت ونضص مسخلف مً الشغواث، ولىً  ازخلفذ

ؤخض ؤصواث  ؤؾخسضمفي ؾغق اللُاؽ االإؿخهملت فمهكمهم  ازخلفذالضعاؾاث نلى الشغواث االإضعحت في البىعضت،وهظلً 

 بحرؾىن، هماطج باهل....الخ(. اعجباؽالبؿُـ واالإخهضص،مهامل  الاهدضاع اللُاس ي) الاكخطاص

للُاؽ ماشغاث الخىهمت نلى زطاثظ مجلـ الؤصاعة )حجم مجلـ  انخمضثهما هلاخل ؤن ؤغلب الضعاؾاث 

مهكم الضعاؾاث نلى االإاشغاث  انخمضث....الخ.(، ؤما باليؿبت للأصاء االإالي فلض لُتالاؾخللا، وؿبت احخماناجهالؤصاعة،نضص 

 الخللُضًت )الهاثض نلى الأضىٌ والهاثض نلى خلىق االإلىُت.....الخ(

ً مً وحض نلاكت  ، ومنهمؤما باليؿبت لىخاثج فخلاخل جباًنها بحن الضعاؾاث، فهىان مً وحض نلاكت بًجابُت بحن االإخغحرً

ً. ؾلبُت،  ومنهم مً هفى ؤضلا وحىص نلاكت بحن االإخغحرً

 مم زاث الدزاطت الخالُت: -2

جدشابه صعاؾدىا مو حمُو الضعاؾاث الؿابلت مً خُث الهضف، بدُث حؿعى الإهغفت الأزغ جؿبُم كىانض خىهمت  -

 الشغواث نلى الأصاء االإالي.

 ( للىضىٌ بلى الهضف .panel dataمهؿُاث باهل ) اؾخسضمذؤما فُما ًخهلم بالأؾلىب االإؿخسضم، فضعاؾدىا  -

شغهت ناملت في كؿام ضىانت االإىاص الأؾاؾُت في بىعضت الؿهىصًت 13جىاولذ صعاؾدىا نُىت مً كؿام واخض، وهي -

 ، وىهه جخىفغ فُه الشغوؽ االإىاؾبت لإحغاء الضعاؾت،وهظلً جسطُظ كؿام واخض ًجهل الىخاثج ؤهثر صكت.

. اؾخسضمذ صعاؾدىاهبحر نً الأصاء االإالي، فلض ؤما فُما ًسظ االإاشغاث االإؿخسضمت للخ -  ماشغ الهاثض نلى الأضىٌ

، فلض اؾخسضمذ صعاؾدىا حجم مجلـ الؤصاعة، نضص الخيىمتؤما باليؿبت للماشغاث االإؿخسضمت للخهبحر نً  -

 الأنػاء االإؿخللحن فُه،وؿبت االإلىُت االإجلـ،نضص لجاهه،نضص احخماناث لجىت االإغاحهت. ، وؿبتاحخماناجه

هما جسخلف صعاؾدىا نً الضعاؾاث الؿابلت في الشغواث مدل الضعاؾت وهظلً الفترة الؼمىُت للضعاؾت وهي  -

2012-2021. 

 

 خلاضت الفطل
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نلى غىء ماجلضم والظي وان ًخمدىع خىٌ مداولت مهغفت جإزحر خىهمت الشغواث نلى جدؿحن الأصاء االإالي، فخبحن 

لشغواث ٌؿاهم في جدؿحن الأصاء االإالي للشغهت ختى جخىؾو وجىمى وجطبذ كاصعة لىا ؤن الخؿبُم الؿلُم والغشُض لخىهمت ا

نلى االإىافؿت وجىلُض الأعباح، الأصاء االإالي باليؿبت للشغهت ًخمثل في جدلُم الىخاثج بإصوى الخيالُف.



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 فطل الثاويال

 لُاطُتالدزاطت ال
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 جمهُد

ت الإخغحراث الضعاؾت، االإغحر االإ ؿخلل)الخىهمت( واالإخغحر الخابو)الأصاء االإالي(، بهض ما جؿغكىا بلى الأؾـ الىكغٍ

 وهظلً ببغاػ الهلاكت بُنها.

هفي الفغغُاث ؾىداوٌ في هظا الفطل بؾلاؽ الضعاؾت  ومً ؤحل جضنُم الجاهب الىكغي، وجإهُض صخت ؤو

ت نلى ؤعع الىاكو، فلض جم  صًت الهاملت في نلى صعاؾت كُاؾُت نلى نُىت مً الشغواث الؿهى  الازخُاع بالانخماصالىكغٍ

 كؿام ضىانت االإىاص الأؾاؾُت، هكغا لخماشاها مو ؤهضاف ومخؿلباث الضعاؾت.

 ونلُه جم جلؿُم هظا الفطل بلى االإباخث الخالُت:

 : لت االإؿخسضمت فياالإبدث الأوٌ  يالخىهمت نلى الأصاء االإال كىانض ؤزغ  كُاؽ الأصواث والؿغٍ

  الأصاء االإاليالخىهمت نلى كىانض كُاؽ ؤزغ االإبدث الثاوي:
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لت االإظخخدمت في كُاض ؤثس  : الأةواث والعسٍ  الخىهمت ولى الأةاء االإالي كىاود االإبدث الأوٌ

لت التي انخمضث في هظه الضعاؾت، خُث ٌهؿي وضفا الإجخمو الضعاؾت ونُىتها،  ًدىاوٌ هظا االإبدث الأصواث والؿغٍ

 البُاهاث ومهالجتها.  في جدلُل اؾخسضمذونغع الأصواث الؤخطاثُت التي 

: مرخمع ووُىت الدزاطت  االإعلب الأوٌ

 مرخمع الدزاطت -1

 ٌ (: وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت جم  جإؾِؿها وفلا لأخيام هكام الؿىق االإالي وهكام الظىق االإالي الظعىةي) جداو

هخبر جضاوٌ هى الؿىق الىخُض لخضوٌ الأؾهم في االإملىت الهغبُت الؿهىصًت، وٍ دخل مغاجب مخلضمت في جطيُف الشغواث، وَ

اٌ ؾهىصي،  9.8ؤؾىاق جضاوٌ الأؾهم في الهالم ، خُث جلضع اللُمت الؿىكُت لأؾهم الشغواث االإضعحت فاها ب  جغلُىن عٍ

شغهت ناملت في كؿام ضىانت االإىاص  43كؿام منها  21شغهت مىػنت نلى  210وبلغ نضص الشغواث االإضعحت في هظه الؿىق 

 .الأؾاؾُت

 الدزاطتوُىت  -2

شغهت مؿاهمت ناملت في كؿام ضىانت االإىاص الأؾاؾُت باالإملىت الهغبُت الؿهىصًت للفترة 13حشمل نُىت نشىاثُت مً  

 وهظه هي الشغواث مدل الضعاؾت  : 2021-2012االإمخضة مً 

وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت، كُضث بالسجل الصامل للاطدثماز الطىاعي) الصامل للطىاوت(:  -2-1

ش  20500004215الخجاعي  بلغ نضص ؤؾهما  600، بغؤؽ ماٌ  1998/ 08/07بخاعٍ اٌ ؾهىصي، وٍ ملُىن ؾهم، 60ملُىن عٍ

وجلىم بةهخاج ؤهكمت وزضماث هىضؾُت مخياملت ومىخجاث نالُت الجىصة لخلبُت مخؿلباث ضىانت الؤوشاءاث الهاالإُت مً 

 ت والطىاناث الخغاؾاهُت.زلاٌ كؿاناتها الغثِؿُت وهي: الخضًض والخىُُف واالإىاص الهاػل
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ش 1010001487مؿاهمت ؾهىصًت، كُضث بالسجل الخجاعي عكم:  وهي شغهتالجبع الأهلُت)حبظىى(:-2-2 بخاعٍ

بلغ نضص ؤؾهمها االإخضاولت 316بغؤؽ ما10/04/1959ٌ اع، وٍ اٌ ؾهىصي، ملغها الغٍ ملُىن ؾهم،و جيشـ  31.6 ملُىن عٍ

 جه وجىابهه والاججاع بهالشغهت في بهخاج وجطيُو الجبـ ومشخلا

ذ  7018055132وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصي، كُضث بالسجل الخجاعي عكم:العسبُت للأهابِب)ؤهابِب(:-2-3 بخاعٍ

بلغ نضص ؤؾهمها  100 بغؤؾماٌ 24/08/1991 اٌ ؾهىصي، وٍ  ملُىن ؾهم،و جيشـ الشغهت في ضىانت الأهابِب10ملُىن عٍ

ش 1010079195ت مؿاهمت ؾهىصًت، كُضث بالسجل الخجاعي عكم:وهي شغهإجداة مطاوع ؤطلان)ؤطلان(: -2-4 بخاعٍ

بلغ نضص ؤؾهمها االإخضاولت351بغؤؾما10/10/1990ٌ اٌ ؾهىصي،وٍ ملُىن ؾهم، بةؾم )ؤؾلان(، جيشـ 35.1ملُىن عٍ

 الشغهت في ضىانت الأؾلان االإهضهُت.

ُضث بالسجل الخجاعي وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت، كشسهت الطىاواث الصحاحُت الىظىُت )شحاج(:-2-5

ش 1010075300عكم: بلغ نضص ؤؾهمها االإخضاولت329وبغؤؽ ماٌ  17/01/1990بخاعٍ اٌ ؾهىصي،وٍ ملُىن  32.9ملُىن عٍ

غ الؼحاحُت االإغججهت وغحر االإغججهت والؼحاج االإؿؿذ.  ؾهم،  جيشـ الشغهت في جطيُو الؼحاج مً اللىاعٍ

وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت، كُضث بالسجل  شسهت جطيُع مىاة الخعبئت والخغلُف)فُبىى(:-2-6

غكم: ش 1010084155الخُجاعٍ بلغ نضص ؤؾهمها 115وبغؤؽ ما1991ٌ/ 10/7بخاعٍ اٌ ؾهىصي،وٍ ملُىن ؾهم، 11.5ملُىن عٍ

جيشـ الشغهت في بهخاج ؤهُاؽ ميؿىحت ومبؿىت للاؾخسضاماث الشاكت، وبهخاج الأهُاؽ االإيؿىحت مً البىلي بغوبلحن 

لها.االإبؿً، والغحر م  بؿىت وحهبئت وحغلُف االإىخجاث االإدلُت الطىانُت والؼانُت وحؿىٍ

وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت  كُضث بالسجل الخجاعي شسهت الشسق الأوطغ لطىاوت وإهخاج الىزق)مبىى(: -2-7

ش  4030131516 بلغ نضص ؤؾهمها500بغؤؽ ماٌ 30/09/2000بخاعٍ اٌ ؾهىصي، وٍ ملُىن ؾهم، و جيشـ في 50ملُىن عٍ

 خاج الىعق.به
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ش  1010164391وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت كُضث بالسجل الخجاعي عكم  شسهت معاةن)معاةن(:-2-8 بخاعٍ

بلغ نضص ؤؾهمها  12.3و بغؤؽ ما04/02/2001ٌ اٌ ؾهىصي،وٍ  الفىؾفاثملُاع ؾهم، جيشـ الشغهت في بهخاج 1.23ملُاع عٍ

 والظهب واالإهاصن الطىانُت الأزغي  والأالإىُىم

وهي شغهت مؿاهمت ؾهىصًت كُضث بالسجل الخجاعي الطىاواث الىُمُابُت الأطاطُت)بي س ي آي(: شسهت-2-9

ش 205002795عكم: بلغ نضص 275وبغؤؽ ماٌ كضعه02/02/1973بخاعٍ اٌ ؾهىص وٍ ملُىن  27.5االإخضاولت  ؤؾهمهاملُىن عٍ

ت وخمؼ الهُضعولًُ.  ؾهم، وجيشـ في بهخاج غاػ اليلىعًٍ والطىصا الياوٍ

مؿاهمت ؾهىصًت كُضث بالسجل الخجاعي  شغهتسهت الطىاواث الأطاطُت)طابً(: ش-2-10

ش1010010813عكم بلغ نضص 30000وبغؤؽ ماٌ كضعه04/01/1977بخاعٍ اٌ ؾهىصي ، وٍ االإخضاولت  ؤؾهمهاملُىن عٍ

اث والبىلُمغاث والبلاؾدُىُاث االإبخىغة وبهخاج الأؾمضة الى3000 ُتروحُت واالإغهبت ملُىن ؾهم، وجيشـ في بهخاج الىُماوٍ

 والفىؾفاجُت وبهخاج الخضًض والطلب والأالإىُىم.

 2050001841وهي شغهت مؿاهمت كُضث بالسجل الخجاعي عكم شسهت الأطمدة العسبُت الظعىةًت )طافىى(:-2-11

ش  بلغ نضص  417وبغؤؽ ما24/30/1991ٌبخاعٍ اٌ ؾهىصي، وٍ ملُىن ؾهم ، وجيشـ في 41.7االإخضاولت ؤؾهمهاملُىن عٍ

م الأؾمضة الىُمُاثُت.ج  طيُو وحؿىٍ

ش شسهت اللج ن اللابضت )اللج ن(:-2-12 وبغلأؽ ماٌ 21/12/1991وهي شغهت مؿاهمت كُضث بالسجل الخجاعي بخاعٍ

بلغ نضص ؤؾهمها االإخضاولت  692كضعه اٌ ؾهىصي، وٍ اث  69.2ملُىن عٍ ملُىن ؾهم ، وجيشـ في بهخاج البُتروهُمُاوٍ

 والخهضًً واالإهاصن.

ش  4030000148وهي شغهت مؿاهمت كُضث بالسجل الخجاعي عكم  شسهت إطمىذ الظعىةًت: -2-13 و 23/11/1955بخاعٍ

بلغ نضص 153بغؤؽ ماٌ كضعه  اٌ ،، وٍ م حمُو ؤهىام 15.3االإخضاولت  ؤؾهمهاملُىن عٍ ملُىن ؾهم وجيشـ في جطيُو وحؿىٍ

 الؤؾمىذ وجىابهه ومشخلاجه.
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 مخغ  اث الدزاطت االإعلب الثاوي:

 مخغحراث الضعاؾت وؤؾلىب كُاؾها بىاءا نلى الضعاؾاث الؿابلت، وجخمثل هظه االإخغحراث: ازخُاع م ج

 (للعُىت االإدزوطت خىهمت الشسواثمؤشساث االإخغ  اث االإظخللت ) -1 

غ مجلـ  ه الضعاؾت نلى ؾذ ماشغاث للخىهمت ومخغحر غابـجم الانخماص في هظ للهُىت االإضعوؾت مؿخسغحت مً جلاعٍ

 : 1وهيhtts://www.argaam.comعة لهظه الهُىت االإيشىعة نلى االإىكو الؤلىترووي الؤصا

خيىن مً  (:BSمرلع الؤةازة ) حجم-1-1 ً هظا االإجلـ، وٍ ٌهغف حجم مجلـ الؤصاعة بإهه الهضص الؤحمالي للمضًغٍ

ً الخىفُظًحن فهم غحر مؿخللحن،  ً الخىفُظًحن وغحر الخىفُظًحن) باليؿبت للمضًغٍ ؤما الغحر الخىفُظًحن فهم بما االإضًغٍ

ً غحر الخىفُظًحن ؤن ًلهبى صوعا في مغاكبت جطغفاث الغثِـ الخىفُظي  مؿخللىن ؤو غحر مؿخللىن(، بط ًخهحن نلى االإضًغٍ

شحر الهضًض مً الباخثحن بلى وحىص نلاكت ؾلبُت بحن  ً الخىفُظًحن لػمان الخفاف نلى مطالح االإؿاهمحن، وَ واالإضًغٍ

ء الشغهت، خُث ًجاصٌ بهػهم بلى ؤن االإجالـ الأضغغ حجما جيىن ؤهثر فهالُت مً االإجالـ الىبحرة، حجم مجلـ وؤصا

دؿب  هظا االإخغحر بهضص ؤنػاء  فُما ًغي البهؼ الهىـ بانخباعها جىفغ عكابت ؤهبر حؿاهم في جدؿحن ؤصاء الشغهت، وٍ

 مجلـ الؤصاعة زلاٌ ؾىت واخضة.

 2021-2012(: جؿىع حجم مجلـ الؤصاعة للهُىت االإضعوؾت زلاٌ الفترة .1 2) عكم الشيل

 

 االإلاخم اص الؿالبخحن انخماصا نلى مً بنضاالإطدز:

                                                           
                                                                                                                                16-15مدمض بكباٌ غىاًت، خىُمت خلُمي، مغحو ؾابم، ص،ص -1
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نػى في ول الهُىت وكض ؤخترم لىاثذ  11و 5مً زلاٌ االإىدجى البُاوي هلاخل ؤن حجم مجلـ الؤصاعة ًتراوح  بحن 

نػى خؿب اخخُاحاث ول شغهت، هما  11و 3ع ؤن ًتراوح حجم مجلـ الؤصاعة بحن الخىهمت في الؿهىصًت التي جفغ 

وان نضص 2020هلاخل نضم وحىص حغحر هبحرقي حجم االإجلـ  ليل شغهت زلاٌ هظه الفترة، باؾخثىاء شغهت مهاصن ؾىت 

تهم زلاٌ جهاًت نام. 4منهم 15ؤنػاء مجلؿها  جيخهي نػىٍ

ؼ وشاؽ  ًغي  (:BMاحخماواث مرلع الؤةازة) -1-2 الباخثىن ؤن احخماناث مجلـ الؤصاعة وجىاجغها حهخبر وؾُلت لخهؼٍ

ؼ ؤصاء الشغهت، وحاصٌ الهضًض مً الباخثحن بإن هثافت وجىاجغ احخماناث  الغكابت مً كبل ؤنػاثه، والهمل نلى حهؼٍ

في الىقُفت الؤشغافُت  مجلـ الؤصاعة هي ؤصاة عثِؿُت للُاؽ فهالُت الغكابت مً كبل مجلـ الؤصاعة، وحهض محزة مهمت

دؿب  الإجلـ الؤصاعة خُث جمثل الاحخماناث مجلـ الؤصاعة آلُت الإىاكشت مشاول الشغهت وجلضًم الخلىٌ االإدخملت ، وٍ

 هظا االإخغحر بهضص احخماناث مجلـ الؤصاعة زلاٌ ؾىت واخضة .

 2021-2012ة للهُىت االإضعوؾت خلاٌ الفترة جؿىع احخماناث مجلـ الؤصاع  (:.22الشيل زكم )

 

 االإلاخماص الؿالبخحن انخماصا نلى مً بنضاالإطدز:  

بحخماناث في بحمالي الهُىت، 9و4هلاخل مً زلاٌ االإىدجى البُاوي ؤن احخماناث مجلـ الؤصاعة جغاوخذ بحن 

بحخماناث زلاٌ الؿىت، 4فغع خؿب اخخُاحاث  وشاؽ ول شغهت، وكض اخترمذ ول الشغواث لىاثذ الخيىمت التي ج

 مغاث.  3باؾخثىاءاث كلُلت لبهؼ الشغواث في بهؼ الؿىىاث احخمهذ 
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ً الخاعحُحن وؤصاء  (:INDاطخللالُت مرلع الؤةازة)-1-3 جىشف نضًض الضعاؾاث ؤن هىان نلاكت بًجابُت بحن االإضًغٍ

ً الضازلُحن والخ ج بحن االإضًغٍ اعحُحن ًمىً انخباعه فهالا في مجلـ بصاعة الشغهت، بِىما ٌشحر آزغون نلى ؤن االإؼٍ

دؿب هظا االإخغحر بيؿبت الأنػاء االإؿخللحن مً بحمالي نضص ؤنػاء االإجلـ.  الشغهت، وٍ

 2021-2012الفترة زلاٌ االإضعوؾت للهُىت الؤصاعة مجلـ اؾخللالُت جؿىع  (:.3 2) زكم الشيل

 

 االإلاخمبخحن انخماصا نلى مً بنضاص الؿالاالإطدز:

في بحمالي مجالـ الهُىت  %70و%30االإىدجى ؤن وؿبت الأنػاء االإؿخللحن جتراوح ما بحن  هلاخل مً زلاٌ

وجسخلف وؿبت الأنػاء االإؿخللحن خؿب حشىُلت مجلـ بصاعة ول شغهت، همابخترمذ ول الشغواث لاثدت الخىهمت 

ً وزلثي االإجلـ.الؿهىصًت التي جفغع ؤن ًيىن نضص الأنػاء االإ  ؿخللحن ما بحن نػىٍ

ت)-1-4 ً الظًً لضحهم نضص متزاًض مً الأؾهم االإملىهت جىؾُو  (:BOWNاالإلىُت الؤةازٍ ًغي الباخثىن ؤهه ًمىً للمضًغٍ

ؼ ؤصاء الشغهت، وكض وحضث صعاؾاث ؾابلت ؤن ؤصاء الشغهت ًغجبـ بًجابُا  مطالخهم، وبالخالي لضحهم خافؼ بغافي لخهؼٍ

دؿب بملىُت مج اصة االإلىُت في الخىفُم بحن مطالح االإؿاهمحن والأنػاء، وجدؿحن الأصاء ، وٍ لـ الؤصاعة، خُث حؿانض ػٍ

 هظا االإخغحر بيؿبت نضص الأؾهم االإملىهت لأنػاء مجلـ الؤصاعة مً بحمالي الأؾهم االإطضعة للشغهت زلاٌ ؾىت واخضة. 
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ت االإلىُت جؿىع  :(.4 2) زكم الشيل  2021-2012الفترة  زلاٌ االإضعوؾت للهُىت الؤصاعٍ

 

 االإلاخممً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى االإطدز: 

هلاخل مً زلاٌ االإىدجى ؤن نضم وحىص حغحر هبحر في جؿىع ملىُت االإجلـ ليل شغهت نبر الؿىىاث، هما هلاخل 

 اء االإجالـ فاها هم مً هباع االإؿاهمحن.في شغهت الؼامل والأهابِب وػحاج و بي س ي آي ؤن ؤنػ

 وهي لجان مىبثلت مً مجلـ الؤصاعة ًتراوح نضصها بحن زلازت بلى زمؿت لجان،(:CBاالإرلع) لجان-1-5

مىً صمج الأزحرجحن في لجىت  هضفها جفهُل ؤصاء االإجلـ وهي لجىت االإغاحهت ولجىت االإيافأث ولجىت الترشُداث وٍ

دؿب هظا االإخغحر بالهضص الؤحمالي للجان مجلـ الؤصاعة زلاٌ ؾىت واخضة.واخضة وهم اللجان الأؾاؾُت    وٍ

 .2021-2012ًىضح جؿىع نضص لجان مجلـ الؤصاعة للهُىت االإضعوؾت زلاٌ الفترة (:.5 2) زكم الشيل

 

 االإلاخمضاص الؿالبخحن انخماصا نلى مً بناالإطدز:
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لجان وطلً خؿب خاحت ول شغهت  5و 2جى ؤن نضص لجان مجلـ الؤصاعة ًتراوح بحن هلاخل مً زلاٌ االإىد

 وقغوف وشاؾها،وكض اخترمذ الهُىت لاثدت الخىهمت الؿهىصًت التي جفغع وحىص ؤهثر مً لجىخحن في مجلـ الؤصاعة.

زلار بلى زمؿت  لجىت االإغاحهت هي لجىت مىبثلت نً مجلـ الؤصاعة، جخيىن مً (:AUCMوشاط لجىت االإساحعت)-1-6

غ االإالُت، هما حهمل نلى جلُُم هكام الغكابت الضازلُت  ومخابهت  ؤنػاء، جلىم بالإشغاف والغكابت نلى نملُت بنضاص الخلاعٍ

لاؽ وشاؾها بهضص احخماناتها زلاٌ الؿىت، وكض ؤهضث ؤغلب الأبدار نلى الضوع االإهم للجىت  نمل االإضكم الخاعجي،وٍ

دؿب هظا االإخغحر بهضص احخماناث لجىت االإغاحهت زلاٌ ؾىت واخضة االإغاحهت في فهالُت وهجا  .1نت خىهمت الشغواث، وٍ

 .2021-2012جؿىع وشاؽ لجىت االإغاحهت للهُىت االإضعوؾت زلاٌ الفترة  (:.6 2) زكم الشيل

 

 االإلاخمنضاص الؿالبخحن بنخماصا نلى مً باالإطدز:   

احخماناث زلاٌ ول  3الإىدجى البُاوي هلاخل جغاوح نضص احخماناث لجىت االإغاحهت في الهُىت ؤهثر مً مً زلاٌ ا 

با اخترمذ ول الشغواث لاثدت الخىهمت الؿهىصًت التي جىظ  الؿىىاث وطلً خؿب اخخُاحاث ول شغهت وقغوفها وجلغٍ

 هؼ الشغواث.احخماناث لهظه اللجىت زلاٌ ؾىت الىاخضة مو بهؼ الاؾخثىاءاث لب 4نلى 

                                                           
1
ش-   .192، صهىعة مدمضي،مدمض الطغحر كغَ
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ٌهخبر حجم الشغهت مً ؤهم الهىامل التي مً االإمىً ؤن جازغ نلى خُث  :وهى مخغحر غابـ (FIRMSحجم الشسهت) 1-7

ؤصاء الشغهت وكُمتها، وطلً بما لها مً اعجباؽ بهُيل عؤؽ االإاٌ و مشيلت الىوالت، وؾِخم كُاؽ حجم الشغهت مً زلاٌ 

خم الؿبُعي الإجمىم ؤضىٌ الشغهت  .اللىغغٍ

 2021-2012: الفترة زلاٌ الهُىت في الشغواث حجم جؿىع (: .7 2) زكم الشيل

 

 االإلاخممً بنضاص الؿالبحن انخماصا نلى  االإطدز:  

لتي حهبر نً هىان الهضًض مً ماشغاث التي جلِـ الأصاء االإالي، وا (:للعُىت االإدزوطت لأةاء االإالياالإخغ   الخابع)مؤشساث -2

االإىاعص مً زلاٌ كُاؽ عبدُت الأمىاٌ االإؿدثمغة في الشغهت، وجمثل وؿبت الهاثض نلى الأضىٌ والهاثض  اؾخسضامالىفاءة في 

 اؾخسغاجنلى خلىق االإلىُت مً ؤهم وؿب الغبدُت لظا ؾىف حهخمض الضعاؾت الخالُت نلاهما في كُاؽ الأصاء االإالي، وجم 

، نلى االإىكو  2021-2012م االإالُت للهُىت االإضعوؾت االإيشىعة زلاٌ الفترة هظه االإخغحراث مً اللىا ج

 .htts://www.argaam.comالؤلىترووي

2-1- ( هغف  (:ROAالعابد ولى الأضىٌ  اؾخسضاموهى ماشغ الإضي هفاءة بصاعة الشغهت نىض  الاكخطاصًت باالإغوصًتوَ

اٌ مً الأ  ىضح هظا االإاشغ ول عٍ كُمت هظا االإاشغ ًضٌ  اعجفامضىٌ هم خلم مً عبذ، لظلً فةن ؤضىلها لخىلُض الأعباح، وٍ

نلى الؤصاعة االإثلى للأضىٌ والخىقُف الىفء للمطاصع االإالُت، و ًدؿب وفلا للطُغت الخالُت:  الىدُجت الطافُت/بحمالي 

 ٌ   ROA=الأضى
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 2021-2012ىت االإضعوؾت زلاٌ الفترة جؿىع الهاثض نلى الأضىٌ للهُ(: .28الشيل زكم )

 

 االإلاخممً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى االإطدز:  

هلاخل مً زلاٌ االإىدجى جفاوث ًبحن الشغواث في جؿىع الهاثض نلى الأضىٌ هلاخل ؤن شغواث ؤؾلان وؾافيى وبؾمىذ 

(، 2020نلى نىـ شغهتي ؤهابِب )وان الهاثض نلى الأضىٌ مغجفها بؿبب خؿً بصاعة الأضىٌ واعجفام ضافي الضزل 

 الإجمىم الأضىٌ وحسجُل زؿاعة صزل هبحرة. اهسفاع( خُث سجلا في بهؼ الؿىىاث 2019وفُبيى)

هغف هظلً (:ROEالعابد ولى خلىق االإلىُت)-1-2 لِـ الهاثض الظي ًدلله االإؿاهمحن مً  باالإغوصًتوَ  اؾدثماع االإالُت،وٍ

دؿب وفم للهلاكت الخ  الُت:ؤمىالهم بالشغهت، وٍ

 ROEالىدُجت الطافُت/بحمالي خلىق االإلىُت=

 2021-2012الفت ة خلاٌ االإدزوطت للعُىت االإلىُت خلىق  ولى العابد جعىز (: .9 2) زكم الشيل

 

 االإلاخممً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى االإطدز:
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لىُت بحن شغواث الهُىت فياهذ ؤهثر اعجفانا في شغهتي هلاخل جفاوث في جؿىع مهضلاث الهاثض نلى خلىق االإ

ضافي الضزل وبهساع هظا الهاثض في شغهت ؤهابِب عاحو بلى حسجُل زؿاعة صزل  اعجفامؾافيى وبؾمىذ بؿبب 

 (.2020هبحرة)ؤهابِب

هض ملُاؽ للأصاء الىلي للماؾؿت ((EPSالعابد ولى الظهم-2-3 وولما ػاص هظا : ًمثل خطت الؿهم الهاصي مً الأعباح، وَ

دؿب وفم الهلاكت الخالُت:  الهاثض وان الأصاء ؤفػل، وٍ

 للشغهت االإطضعة نضص الأؾهمضافي الضزل/

 2021-2012 للفترة االإضعوؾت للهُىت الؿهم نلى الهاثض جؿىع (: .10 2) زكم الشيل

 

 االإلاخممً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى االإطدز:

جفاوث في نىاثض ؤؾهم شغواث الهُىت ، هما هلاخل ؤن الؼامل والؤؾمىذ وؾافيى  مً زلاٌ االإىدجى هلاخل

 .2020بوؾابً واهذ ؤهثر عبدُت وسجلذ ؤنلى نىاثض، نىـ شغهت ؤهابِ
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لت جلدًس الىمىذج اللُاس ي للدزاطت  االإعلب الثالث: ظسٍ

(،وطلً ليىن Panel Dataلىب جدلُل بُاهاث الؿلاؾل الؼمىُت )بإؾ الاؾخهاهتلخلضًغ الىماطج اللُاؾُت للضعاؾت جم 

( شغواث بالإغافت بلى ؾلؿلت بُاهاث ػمىُت مً 13نُىت الضعاؾت جدخىي نلى ؾلؿلت بُاهاث ملؿهُت ممثلت في نشغ)

 :1، ونلُه ٌهخبر هظا الأؾلىب الأفػل  في جلضًغ بط ًدلم نضة بًجابُاث منها2021بلى2012

 ج ؤهثر صكت باالإلاعهت مو الخدلُل بالبُاهاث االإلؿهُت فلـ ؤو بالؿلاؾل الؼمىُت فلـ هكغا الخطىٌ نلى الىخاث

 لاعجفام نضص االإشاهضاث.

 الخسفُف مً مشيلت الخهضص الخؿي 

  ت بغافت بلى ؤجها حؿاهم في لت جخمحز بهضص ؤهبر مً صعحاث الخغٍ ًاصي بلى جلضًغاث ؤفػل بالىكغ ليىن هظه الؿغٍ

 ث الخباًً.مىو مشيلت نضم زبا

ً الهشىاثحن  بافتراع :2السبِظُت لبُاهاث باهل الاهدداز هماذج  -1 )االإخغحر االإؿخلل(، و  X)االإخغحر الخابو( وYاالإخغحرً

 ًإزظ الشيل الخالي: الاهدضاع مً الفتراث الؼمىُت، فةن همىطج Tمً االإشاهضاث االإلؿهُت ملاؾت في Nبةفتراع ؤهه لضًىا 

Yit= 0i+   +          i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

Yit ًمثل كُمت االإخغحر الخابو في االإشاهضة :i  نىض الفترة الؼمىُتtًمثل مهلمت الخض الثابذ بحن كىؾحن اللاؾو ؛ : 

:BJر االإؿخلل: ًمثل كُمت االإخغحًمثل مهلمت مُل زـ الاهدضاعj   في االإشاهضةi  نىض الفترة الؼمىُت.t 

 .tنىض الفترة الؼمىُت  iًمثل خض الخؿإ الهشىاجي في االإشاهضة   : 

وفُه ًخم بهماٌ جإزحر نامل الؼمً، خُث ًفترع زباث مهلماث الىمىطج لجمُو (:PRMهمىذج الؤهدداز الخرمُعي) 1-1

 الهامت له هما ًلي:الفتراث الؼمىُت، وجىخب الطُغت 

 

                                                           
Hsiao C,Analiysis of Panel data,(2ed) Cambridge University Press,Cambringe,2003,pp11-12.-1 

2
 .472-453،ص،2011 3، الهضص 11مجلت الؤؾتراجُجُت والخىمُت، االإجلضطدزة للبت وٌ،جلدًس ةالت العلب ولى الىازةاث في مىظمت الأكعاز العسبُت االإلؼهغ ؾاخلي،  
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Yit= 0+   +     ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

 =Var:( )=  ،0مو افتراع ؤن:

لت االإغبهاث الطغغي الانخُاصًت) خم اؾخسضم ؾغٍ  هدضاع الخجمُعي.( في جلضًغ مهلماث همىطج الا OLSوٍ

وفُه ًيىن الهضف مهغفت ؾلىن ول مجمىناث ببُاهاث ملؿهُت نلى خضة مً زلاٌ (:FEM)  همىذج الخإث  اث الثابخت 1-2

حهل مهلمت الخض الثابذ مخفاوجت مً مجمىنت لأزغي، مو بلاء مهلمت مُل زـ الاهدضاع زابخت ليل مجمىنت  بُاهاث 

 لخجاوـ في الخباًً بحن االإجامُو(، وهىخب ضُغت الىمىطج هما ًلي:ملؿهُت )ًخم الخهامل مو خالت نضم ا

Yit= +   +     ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

) var مو بفتراع ؤن: ) =   E( ما ٌؿمى  اؾخسضامالثابخت ناصة ما ًخم  ومً ؤحل جلضًغ همىطج الخإزحراث 0=  (

خم الخلضًغ Nخُث جمثل  ( N-1)( بملضاع Dummy Variablesاالإخغحراث الىهمُت ) لت االإغبهاث  باؾخسضامنضص االإلاؾو وٍ ؾغٍ

 ، وبهض بغافت االإخغحراث الىهمُت ًطبذ همىطج الخإزحراث الثابخت هما ًلي:الانخُاصًتالطغغي 

Yit= 1 +   +     ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

مً االإهاصلت  (، وبهض خظف 0الخغحر في االإجامُو االإلؿهُت الإهلمت الخض الثابذ ) + 1خُث ًمثل االإلضاع

  لخإزحراث الثابخت بهض بغافت االإخغحراث الىهمُت هما ًلي:الأزحرة جطبذ الطُغت النهاثُت لىمىطج ا

Yit= 1 + +   +     ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

ت في فترة ػمىُت وفُه ًفترع بإن جباًً الخؿإ زابذ لجمُو االإشاهضاث االإلؿهُ(:REMهمىذج الأث  اث العشىابُت ) 1-3

 اللُاس ي نلى همىطج   الاكخطاصمدضصة، وجؿلم بهؼ الأصبُاث في 

ؤهه ًدخىي نلى ميىهحن للخؿإ  انخباع (، نلى Error Component Modelالخإزحراث الهشىاثُت حؿمُت)همىطج ميىهاث الخؿإ 

 :  طلً جيىن الطُغت الهامت للىمىطج هما ًلي بىاء نلىهما، 

Yit= +vi+   +     ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 

Yit= +   +(vi+ )    ;  i=1;2;……..;N   t=1;2;………;T 
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)Eمو بفتراع ؤن     )  =0  ،E(Vi)=0 var ( ) =  ،   var(Vi ) = 

لت االإغبهاث الطغغي االإهممت. اؾخسضامومً ؤحل جلضًغ مهلماث الىمىطج الجضًض ًخم   ؾغٍ

 1ؤطالُب اخخُاز الىمىذج الأفضل لبُاهاث الباهل -2

لخحن ازىحن هما:  مً ؤحل الازخُاع بحن الىماطج الثلازت االإشاع بلاها ؾابلا ناصة ما ًخم اؾخسضام ؾغٍ

لت الأولى: 2-1 ت واخضة، هما هما ٌهخمض  اؾخسضامًخم العسٍ بزخباعمػانف لاغغاهج  وهى ًدبو جىػَو واي جغبُو طو صعحت خغٍ

لت االإغبهاث الطغغي وحهؿى نباعجه بالهلاكت الخالُت: lagrangeنلى مػانف   االإخهلم بالأزؿاء الىاججت نً ؾغٍ

LM= 

 خُث جيىن الفغغُاث هما ًلي:

0Hهمىطج الؤهدضاع الخجمُعي هى الىمىطج االإلاثم: 

H1همىطج الخإزحراث الثابخت و/او الهشىاثُتهى االإلاثم: 

خم الخىم نلى الؤزخُاعوالخالي: بطا واهذ كُمت  االإدؿىبت ؤهبر مً كُمت واي جغبُو )صعحت واخضة(، هغفؼ فغغُت الهضم LMوٍ

م ب ( ؤكل مً (Pvalue)ماهُىىن(، فةطا واهذ Mackinnonخطاثُت وهلبذ الفغغُت البضًلت، هظلً ًمىً الخىم نً ؾغٍ

ت. %مهىىي  مؿخىي   هغفؼ الفغغُت الطفغٍ

لت الثاهُت 2-2 جت وهمىطج :2( مً ؤحل الازخُاع بحن همىطج الخإزحراث الثابH)Hausman ًخم اؾخسضام ازخباع هىؾمانالعسٍ

( نلى وحىص اعجباؽ للأزغ الفغصي Hحؿدىض فغغُت الهضم ) الخإزحراث الهشىاثُت في خالت وحىص ازخلاف حىهغي بُنهما، وهىا

 باالإخغحراث االإؿخللت، وبالخالي جيىن ملضعاث الخإزحراث الثابخت وملضعاث الخإزحراث الهشىاثُت مخىاؾلت، ولىً ملضعاث الخإزحراث 

 

                                                           
1
 .9،ص2011ملخلى صولي خىٌ عؤؽ االإاٌ الفىغي في مىكمت الأنماٌ، حامهت الشلفؤثس الخىىىلىحُا االإعلىماث ولى الىمى الؤكخطاةي، مجضي الشىعبجي، - 
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فغصي باالإخغحراث االإؿخللت، وبالخالي (  نلى وحىص اعجباؽ للأزغ الHالهشىاثُت هي الأهثر هفاءة، بِىما حؿدىض الفغغُت البضًلت)

 ( هما ًلي:Hجيىن ملضعاث الخإزحراث الثابخت هي الأهثر هفاءة، وحهؿى الطُغت الهامت لازخباع هىؾمان)

 

 مخجه الخباًً الإهلماث همىطج الخإزحراث الثابختملضعاث همىطج الخإزحراث الثابخت،:

 مخجه الخباًً الإهلماث همىطج الخإزحراث الهشىاثُت.:مىطج الخإزحراث الهشىاثُت،:ملضعاث ه

ت( جىػَو واي مغبو )Hهىؾمان ) ازخباع جدبو بخطاثُت  ، فةطا واهذ كُمت بخطاثُت هىؾمان ؤهبر مً (بضعحت خغٍ

ُت الهضمُت وهلبل الفغغُت البضًلت، بِىما بطا واهذ ؤكل مً كُمت اللُمت الجضولُت لإخطاثُت واي فةهىا هغفؼ الفغغ

 .بخطاثُت واي مغبو فةهىا هلبل الفغغُت الهضمُت
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 ىت الدزاطتاالإبدث الثاوي:كُاض ؤثس الخىهمت ولى الأةاء االإالي لعُ

كُاؽ جإزحر ماشغاث  ؾيخهغع مً زلاٌ هظا االإبدث بلى هخاثج الضعاؾت اللُاؾُت والتي وؿعى مً زلالها بلى

-2012زلاٌ الفترة ضىانت االإىاص الأؾاؾُت في الؿهىصًت شغهت ناملت في كؿام 13لخىهمت نلى الأصاء االإالي للهُىت مًا

2021. 

: الخدلُل الىضفي الإخغ  اث الدزاطت اللُاطُت  االإعلب الأوٌ

 ًكهغ الجضوٌ االإىالي وضف بخطاجي الإخغحراث الضعاؾت 

 ٌ  الىضف الؤخطاجي الإخغحراث الضعاؾت. (:.1 2) زكم الجدو

 
BS BMOE IND BOWN CB AUCM ROA ROE EPS FIRMS 

Mean 8.315385 4.761538 0.505899 0.114208 2.984615 5.876923 0.065371 0.079664 2.214077 2.56E+15 

Median 8.000000 4.000000 0.454523 0.052343 3.000000 5.000000 0.049055 0.080420 1.545000 1.50E+09 

Maximum 15.00000 9.000000 0.857000 0.468632 5.000000 13.00000 0.385375 0.477188 23.44000 3.40E+16 

Minimum 5.000000 2.000000 0.222222 7.30E-06 2.000000 2.000000 
-

0.207346 

-

0.946685 

-

4.900000 
2.15E+08 

Std. Dev. 1.446914 1.396584 0.141952 0.134607 0.746928 2.061141 0.088202 0.154989 3.349842 8.67E+15 

Skewness 0.841067 1.167759 0.298444 1.021138 0.248785 1.290946 1.069466 
-

2.446430 
2.490678 3.137271 

Kurtosis 5.659879 4.482036 1.834017 2.850682 2.427477 4.977419 5.769164 18.89499 14.71329 10.93830 

           
Jarque-Bera 53.64957 41.44332 9.293868 22.71308 3.116528 57.28857 66.31785 1498.200 877.5821 554.5939 

Probability 0.000000 0.000000 0.009591 0.000012 0.210501 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

           
Sum 1081.000 619.0000 65.76683 14.84698 388.0000 764.0000 8.498267 10.35637 287.8300 3.33E+17 

Sum Sq. Dev. 270.0692 251.6077 2.599413 2.337369 71.96923 548.0308 1.003573 3.098788 1447.566 9.70E+33 

           
Observations 130 130 130 130 130 130 130 130 130 130 

 Eviews مً بنضاص الؿالُخحن بنخماصانلى بغهامجاالإطدز:  
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 %4.9بدُث واهذ هطف اللُم ؤكل مً  %6.53ًخطح مً زلاٌ الجضوٌ ؤن مخىؾـ الهاثض نلى الأضىٌ ًطل بلى  -

غبُت للأهابِب (خللتها  شغهت اله%20.73-و ؤكل كُمت ) 2012خللتها شغهت ؾافيى ؾىت  %38وواهذ اهبر كُمت له 

 .2020ؾىت

وواهذ  %8.04بدُث واهذ هطف اللُم ؤكل مً  %7.96هما ًخطح لىا ؤن مخىؾـ الهاثض نلى خلىق االإلىُت وضل بلى  -

 .2020(خللتها شغهت الهغبُت للأهابِب ؾىت%94.66-واكل كُمت) 2021خللتها شغهت اللجحن ؾىت %47.71ؤهبر كُمت له

اٌ بدُث واهذ هطف اللُم ؤكل مً  2.21نلى الؿهم ًطل بلى هما ًخطح لىا ؤن مخىؾـ الهاثض - اٌ  1.54عٍ وؤهبر عٍ

اٌ  خللتها شغهت اللجحن ؾىت 23.44له  كُمت  .2020( ؾىت%4.9-ؤكل كُمت خلم الهغبُت للأهابِب ) 2020عٍ

هت مهاصن ؤنػاء ؤهبر نضص وان في شغ  8ؤما باليؿبت لدجم مجلـ الؤصاعة فيان االإخىؾـ نضص الأنػاء ؤهثر مً  -

 في شغهت فُبيى. 2019ؤنػاء في ؾىت  5وؤكلها  2020نػىفي ؾىت15ب

با احخماناثؤما باليؿبت نضص  - ووان ؤهبر  احخماناث 4بحخماناث وواهذ هطف اللُم 5مجلـ الؤصاعة فيان االإخىؾـ جلغٍ

 .2015بحخمانحن  في شغهت ؤؾلان ؾىت 2وؤكلها  2013في شغهت حبؿيىؾىت احخماناث 9 احخماناثنضص 

ؤنػاء االإجلـ الؤصاعة مؿخللحن وواهذ هطف اللُم ؤكل   %50االإجلـ فياهذ مخىؾـ  لاؾخللالُتؤما باليؿبت ليؿبت  -

وؤكل وؿبت  2015في شغهت فُبيى ؾىت %86واهذ   اؾخللالُتمً نضص الأنػاء مؿخللحن، هما واهذ ؤهبر وؿبت   %46مً 

 .2012في شغهت حبؿيى ؾىت % 22

ت فيان مخىؾـ وؿبت ماًملىه ؤنػاء مجلـ الؤصاعة ؤما باليؿبت لل - هما واهذ هطف اللُم ؤكل   %11.4ملىُت الؤصاعٍ

مهاصن   %0.003وواهذ ؤضغغ وؿبت ملىُت 2020في شغهت بي س ي آي في ؾىت  %47، هما واهذ ؤهبر وؿبت ملىُت%5مً 

 .2021ؾىت

با  - لجان ووان ؤهبر نضص مً  3هطف اللُم ؤكل مً  لجان، هما وان 3ؤما باليؿبت لهضص الجان فيان مخىؾؿها جلغٍ

 .2016لجىخحن في شغهت ػحاج لؿىت 2، وؤكلها 2021اللجان في مجلـ بصاعة فُبيى ؾىت 
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احخماناث ووان  5وواهذ هطف اللُم اكل مً  احخماناث 6ؤما باليؿبت لهضص احخماناث لجىت االإغاحهت فيان مخىؾؿها  -

 .2016بحخمهحن في شغهت بي س ي آي  في ؾىت  2وؤكلها  2021شغهت حبؿيى ؾىتفي  احخمام 13 للاحخماناثؤهبر نضص 

 مخغ  اث الدزاطتب ن االإعلب الثاوي: الؤزجباط الخعي 

الخؿي في جلضًغ ؾبُهت وكىة الهلاكت مابحن ماشغاث الخىهمت والأصاء االإالي  للاعجباؽبمهامل بحرؾىن  الاؾخهاهتًمىً 

دؿب بالهلاكت الخالُت:                                                       خُث جىضح بشاعجه ؾبُهت الهلاكت )      ؾغصًت،نىؿُت(، وكُمخه كىة الهلاكت بحن االإخغحراث وٍ

 

ً.COV (BS،BM،IND(،)........XYكُم ماشغاث الخىهمت ) xخُث:  :الخباًً االإشترن بحن االإاشغٍ

Y          كُم ماشغاث الأصاء(االإاليROA،ROE،).......ً  : الؤهدغاف االإهُاعي للماشغٍ

ً مً مخغحراث الضعاؾت والىخاثج مىضخت في الجضوٌ االإىالي  الاعجباؽحشحر مطفىفت  الىضفي بلى الهلاكت بحن ول مخغحرً

 الظي وؿخسلظ مً زلاله:

 ٌ  الضعاؾت مخغحراث بحن عجباؽالا  مطفىفت(: .2 2) زكم الجدو

Probabilit

y 
BS BMOE IND BOWN CB AUCM FIRMS ROA ROE EPS 

BS 
1.00000

0          

 
----- 

         

           

BMOE 
0.07203

2 

1.00000

0         

 
0.4154 ----- 

        

           

IND 

-

0.22211

4 

-

0.11737

6 

1.00000

0        

 
0.0111 0.1835 ----- 

       

           

BOWN 
0.08035

1 

-

0.33362

8 

-

0.02934

7 

1.00000

0       

 
0.3635 0.0001 0.7403 ----- 

      

           
CB - 0.09306 - - 1.00000
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0.09589

5 

3 0.05913

2 

0.44369

6 

0 

 
0.2778 0.2923 0.5040 0.0000 ----- 

     

           

AUCM 

-

0.10645

2 

0.18900

7 

0.02270

7 

-

0.44238

7 

0.38647

8 

1.00000

0     

 
0.2280 0.0313 0.7976 0.0000 0.0000 ----- 

    

           

FIRMS 
0.15374

5 

0.13190

8 

-

0.30977

2 

-

0.25102

4 

0.32393

2 

0.15143

1 

1.00000

0    

 
0.0807 0.1347 0.0003 0.0040 0.0002 0.0855 ----- 

   

           

ROA 
0.12035

0 

-

0.18478

0 

-

0.18572

2 

0.03474

9 

-

0.13229

6 

0.17344

8 

-

0.00381

2 

1.00000

0   

 
0.1726 0.0353 0.0344 0.6947 0.1335 0.0484 0.9657 ----- 

  

           

ROE 
0.17378

6 

-

0.17590

8 

-

0.20555

3 

0.08319

5 

-

0.07242

1 

0.14088

9 

0.04191

4 

0.87088

9 

1.00000

0  

 
0.0480 0.0453 0.0190 0.3467 0.4129 0.1099 0.6359 0.0000 ----- 

 

           

EPS 
0.18119

5 

-

0.07549

8 

-

0.23922

1 

-

0.09629

9 

0.00928

9 

0.10152

4 

0.33293

4 

0.78163

7 

0.73133

0 

1.00000

0 

 
0.0391 0.3933 0.0061 0.2758 0.9165 0.2504 0.0001 0.0000 0.0000 ----- 

           
 

 Eviews  نلى بغهامج انخماصاالبخحن مً بنضاص الؿ  االإطدز:  

ت  اعجباؽوحىص نلاكت  - و %18.5ب: BMول مً االإخغحراث االإؿخللت و ROAبحن   بخطاثُت نىؿُتبحرؾىن مهىىٍ

IND:وؾغصًت بحن  %18.5بROA  وAUCM17.5ب% 

ت بخطاثُت بحن  اعجباؽ وحىص نلاكت -  .BOWN،CB،FIRMوول مً االإخغحراث االإؿخللت BSو ROAغحر مهىىٍ

ت بخطاثُت نىؿُت بحن  اعجباؽوحىص نلاكت  -  %17.5بBMول مً االإخغحراث االإؿخللتو  ROEبحرؾىن مهىىٍ

  %17.3ب:BSوROEوؾغصًت بحن  %20.5بINDو

ت بحن اعجباؽوحىص نلاكت  -  . BOWN،CB ،AUCM ،FIRMول مً االإخغحراث االإؿخللت و ROEغحر مهىىٍ

 

ت بخطاثُ -   .%18بBSوEPS وؾغصًت بحن %24بINDو EPSت نىؿُت بحن وحىص نلاكت اعجباؽ بحرؾىن مهىىٍ
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ت بحن اعجباؽوحىص نلاكت  -  .BM،BOWN ،CB ،AUCM ،FIRMاالإخغحراث االإؿخللت  وول مEPSً غحر مهىىٍ

 .ومىاكشت الىخابجكت االإدزوطت االإعلب الثالث:الىمىذج االإلت ح لخلدًس ولا

 الىمىذج االإلت ح -1

هماطج باهل خُث هلضع زلار  باؾخسضام الخىهمت ( بضلالت مخغحراث ROAالأصاء االإالي) تجلضًغ نلاكفي هظا الجاهب ؾىداوٌ 

 .واالإفاغلت بُنها ضُغ

 PRMالخرمُعيالؤهدداز همىذج -1-1

لت  االإغبهاث  ًإزظ هظا الىمىطج البُاهاث مجمهت هإجها شغهت واخضة  بىاؾؿت الاهدضاع الخؿي االإخهضص وخؿب ؾغٍ

 الطغغي 

ROAt= 

 t :1.............130خُث 

 ٌ  بضلالت مخغحراث الخىهمت ًمىً اؾخسلاص ما ًلي: ROA الىمىطج الخجمُعي ٌ هخاثج ومً زلاٌ حضو

 ٌ  PRM الخجمُعي الىمىطج هخاثج(: .3 2) زكم الجدو

Dependent Variable: ROA   

Method: Panel Least Squares   

     

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     

     

C 0.172365 0.077631 2.220320 0.0282 

BS 0.006372 0.005133 1.241385 0.2168 

BM -0.016928 0.005534 -3.058896 0.0027 

IND -0.134986 0.052382 -2.576968 0.0111 

BOWN -0.025854 0.065989 -0.391788 0.6959 

     

CB -0.029674 0.011117 -2.669237 0.0086 

AUCM 0.013687 0.004007 3.416019 0.0009 

     

     

Root MSE 0.079086 R-squared 0.189802 

Mean dependent var 0.065371 Adjusted R-squared 0.150281 

S.D. dependent var 0.088202 S.E. of regression 0.081305 
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  Eviewsبخحن انخماصا نلى بغهامج مً بنضاص الؿالاالإطدز:  

ت الؤخطاثُت للمهالم ًمىً جدضًض مخغحراث  لازخباع  الاخخمالُتمً زلاٌ اللُم  - التي لها صلالت في ؤزغها  متىهالخاالإهىىٍ

ا نً  AUCMوCBو INDوBMخؿب الطُغت الخجمُهُت خُث هجض ؤن ول مهاملاث االإخغحراث ROAنلى   0جسخلف مهىىٍ

 نلى الخىالي 0.05ؤكل مً  Probلأن 

 ونلُه جىحض بخطاثُت لأزغ مخغحراث الخىهمت نلى الأصاء االإالي هما ًلي: 0.0009و 0.0086و 0.0111و 0.0027

اصة  -  نلاكت نىؿُت. %1.69ًىسفؼ بيؿبتROAواخض مو زباث االإخغحراث الأزغي فةن  باحخمام BMنىض ػٍ

اصة -  نلاكت نىؿُت. % 13.49ًىسفؼ بيؿبت  ROAفةنبىخضة واخضة مو زباث االإخغحراث الأزغي IND نىض ػٍ

اصة  -  نلاكت نىؿُت %2.96ًىسفؼ بيؿبت  ROAبلجىت واخضة مو زباث االإخغحراث الأزغي فةن  CBنىض ػٍ

اصة  -  نلاكت ؾغصًت. %13.96ًغجفو بيؿبت  ROAواخض مو زباث االإخغحراث الأزغي فةن  باحخمام AUCMنىض ػٍ

ا نً  BOWNو BSاالإهالم ؤن مهاملاث ول مً  لازخباع  مالُتالاخخهما ًخطح مً زلاٌ اللُمت  - لأن  0لا ًسخلف مهىىٍ

Prob  ًنلى الخىالي: 0.05ؤهبر م 

 .ROAونلُه لا ًىحض صلالت بخطاثُت لأزغ حجم مجلـ الؤصاعة ووؿبت ملىُت الأؾهم نلى 0.69و  0.21

 ونلُه جىخب االإهاصلت مً الشيل الخالي:

ROA = 0.172365141228 + 0.00637161723927*BS -             0.0169280755696*BM - 0.134986054755*IND - 

0.0258539022696*BOWN - 0.0296739251361*CB + 0.0136865186433*AUC 

 

ؼ اللُم الخلُلُت في االإهاصلت ًخطح لىا مضي جلاعب اللُم االإلضعة مو اللُم الخلُلُت واالإىدجى  هظه ومً زلاٌ حهىٍ

 طلً البُاوي ًىضح

 

 

 PRMالخجمُعي الىمىطج بىاؾؿت االإلضعة باللُمROA ٌ الخلُلت اللُم ملاعهت(: .211) زكم الشيل

Akaike info criterion -2.128876 Sum squared resid 0.813092 

Schwarz criterion -1.974470 Log likelihood 145.3769 

Hannan-Quinn criter. -2.066135 F-statistic 4.802469 

Durbin-Watson stat 0.770757 Prob(F-statistic) 0.000196 
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 االإلاخمنلى  انخماصامً بنضاص الؿالبخحن االإطدز:  

بيل مخغحراث الخىهمت ما ًلاعب ROA جفؿغ نلاكتلطُغت ؤن هظه اهلاخل  مً زلاٌ حضوٌ هخاثج الىمىطج الخجمُعي  -

 مشاهضة. 130في  ROAٌ الاخخمالُتمً الخغحراث  19%

  0.05وهي ؤكل مً  0.00196حؿاوي  (S-ProbFلإزخباع فِشغ)اليلُت الاخخمالُتمً زلاٌ اللُمت  -

 0    H0:  =  

H1: au moins ( ) 

ؤي وحىص صلالت بخطاثُت للمهاصلت وللىمىطج الخجمُعي االإلضع للأصاء االإالي بضلالت مخغحراث H0 وهغفؼ H1ومىه هلبل 

 الخىهمت                           

 ( خؿب الطُغت الخجمُهُت مماROAمً زلاٌ الىلاؽ الؿابلت ًدبحن اللىة الؤخطاثُت للىمىطج االإلضع للأصاء االإالي)و  -

 ًىضح كابلُخه لإحابت نلى بشيالُت الضعاؾت ، وؤهمُخه في جفؿحر الهلاكت االإضعوؾت.

 FEM همىذج الخإث  اث الثابخت -1-2

ما بحن  الازخلاف الانخباعبضلالت ماشغاث الخىهمت بإزظ بهحن ROA لِـ هظه الطُغت نلاكت الأصاء االإالي ممثلا بً

الىاججت نً ؤزغ الخغحراث ROA ت خضا زابخا ًمثل اللُمت االإلضعة ٌ:االإاؾؿاث في الخض الثابذ خُث ًيىن ليل ماؾؿ

 خُث جيىن االإهاصلت مً الشيل:شغواث الثابخت نبر الؼمً واالإسخلفت بحن ال
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ROA=  

 والجضوٌ الخالي ًبحن هخاثج هظه الطُغت  

 ٌ  FEMزحراث الثابختهخاثج همىطج الخإ (:.4 2) زكم الجدو

 Eviewsنلى بغهامج  انخماصامً بنضاص الؿالبخحن  االإطدز:         

اصة  -  0.05صعحت صلالت الانخباع مو الأزظ بهحن %32ب ROAبىخضة واخضة ًؼصاص  BOWNػٍ

اصجه BM نىس ي ٌ ًمىً كبىٌ ؤزغ  0.1مؿخىي الضلالت وبانخباع  -  .%1.06بROA واخض ًىسفؼ باحخمامؤي نىض ػٍ

مىً هخابت مهاصلت الخإزحراث الثابخت بالشيل الخالي:  وٍ

ROA = 0.0500183721885 - 0.00111732966047*BS - 0.0106448371373*BM + 0.103261614103*IND + 

0.319920677667*BOWN - 0.0107227729573*CB + 0.00315740648291*AUCM+ [CX=F] 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     

     

C 0.050018 0.075724 0.660533 0.5103 

BS -0.001117 0.007046 -0.158570 0.8743 

BM -0.010645 0.006087 -1.748756 0.0831 

IND 0.103262 0.063624 1.622989 0.1074 

BOWN 0.319921 0.130661 2.448483 0.0159 

CB -0.010723 0.011228 -0.955021 0.3416 

AUCM 0.003157 0.003744 0.843350 0.4008 

     

     

 Effects Specification   

     

     

Cross-section fixed (dummy variables)  

     

     

Root MSE 0.057334 R-squared 0.574192 

Mean dependent var 0.065371 Adjusted R-squared 0.505142 

S.D. dependent var 0.088202 S.E. of regression 0.062047 

Akaike info criterion -2.587550 Sum squared resid 0.427329 

Schwarz criterion -2.168449 Log likelihood 187.1907 

Hannan-Quinn criter. -2.417255 F-statistic 8.315602 

Durbin-Watson stat 1.223067 Prob(F-statistic) 0.000000 
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ؼ اللُم الخلُلُت في هظه االإهاصلت ًخطح لىا مضي جلاعب مىدجى كُم  لللُم الخلُلُت مو اللُم  ROAومً زلاٌ حهىٍ

 االإلضعة باؾخسضام  همىطج الخإزحراث الثابخت.

 همىطج الخإزحراث الثابخت باللُم االإلضعة بىاؾؿت ROAملاعهت اللُم الخلُلت ٌ  (:.12 2) زكم الشيل
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Residual Actual Fitted 

 االإلاخمنلى  انخماصامً بنضاص الؿالبخحن  االإطدز:  

 ٌ  شغهت ليل الثابخت الخإزحراث(: 52 .) زكم الجدو

 الخإزحر الشغواث 

 0.130201- الؼامل 1

 0.004849 حبؿيى 2

 0.102759- ؤهابِب 3

 0.015582 ؤؾلان 4

 0.070357- ػحاج 5

 0.017459- فُبيى 6

 0.012296- مبيى 7

 0.092453- بي س ي آي 8

 0.034418 مهاصن 9

 0.061725 ؾابً 10

 0.160132 ؾافيى 11
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 0.034780 اللجحن 12

 0.114040 الؤؾمىذ 13

   

 Eviewsمً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى بغهامج  االإطدز:

الثابخت نبر الؼمً واالإسخلفت  ؤزغا الإخغحراثالىاججت نً    ROAالخإزحراث الثابخت ليل ماؾؿت نلىىضح حضوٌ هما ً

اصة ؤو الىلطان، فمثلا هلاخل ؤن شغهت ؾافيى  بحن االإاؾؿاث مثل اللىاهحن، االإدُـ، الكغوف الخاضت ...ؤلخ، وطلً بالؼٍ

اصة في%16جخإزغ بفهل الكغوف الثابخت نبر الؼمً مبيى بهظه  جخإزغ شغهتبالإغافت بلى ؤزغ ماشغاث الخىهمت،هما ROAبؼٍ

 بالىلطان.   1.22الكغوف الثابخت نبر الؼمً ب

 ٌ  .ROAمً الخغحراث الؤحمالُت ٌ%57هخاثج الخإزحراث الثابخت ًفؿغ هظا الىمىطج ب: (4-2)ومً زلاٌ حضو

 ProbFs=0لت الخإزحراث الثابخت هما جىضح كُمت الاخخمالُت لفِشغالضلالت الؤخطاثُت اليلُت للمهاص

H0: = 0 

H1: au moins ( 

ؤي وحىص صلالت بخطاثُت للمهاصلت وللىمىطج الخإزحراث الثابخت االإلضع للأصاء االإالي بضلالت ماشغاث H0 وهغفؼ H1ومىه هلبل 

 الخىهمت.

 ت في جفؿحر الهلاكت االإضعوؾتجىضح ول هظه الىلاؽ ؤهمُت الخإزحراث الثابخ-

  REMهمىذج الخإث  اث العشىابُت -1-3 

  بحن االإاؾؿاث في الخض الهشىاجي الازخلاف الانخباعبهحن  بإزظ ROA لِـ هظه الطُغت ؤزغ ماشغاث الخىهمت نلىً

 الشيل الخالي:وهى ٌهبرنً ؤزغ االإخغحراث االإؿخللت الغحر االإضعحت في الضعاؾت وجيىن االإهاصلت مً 

  ROA=  

م االإغبهاث الطغغي االإهممت ٌ  ،وؿخسضم في جلضًغ هظه االإهاصلت ؾغٍ                                      الخالي: خُث واهذ الىخاثج هما هى مىضح في الجضو
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 ٌ  REM  اثُتالهشى  الخإزحراث همىطج هخاثج(:.6 2) زكم الجدو

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     

     

C 0.072102 0.072093 1.000129 0.3192 

BS 0.004122 0.005836 0.706316 0.4813 

BM -0.010170 0.005479 -1.855927 0.0659 

IND 0.006147 0.055258 0.111241 0.9116 

BOWN 0.090119 0.085425 1.054948 0.2935 

CB -0.012254 0.010247 -1.195866 0.2340 

AUCM 0.005204 0.003577 1.454853 0.1483 

     

     

 Effects Specification   

   S.D. Rho 

     

     

Cross-section random 0.042538 0.3197 

Idiosyncratic random 0.062047 0.6803 

     

     

 Weighted Statistics   

     

     

Root MSE 0.063989 R-squared 0.051434 

Mean dependent var 0.027380 Adjusted R-squared 0.005163 

S.D. dependent var 0.065955 S.E. of regression 0.065785 

Sum squared resid 1.111578 F-statistic  

Durbin-Watson stat 0.943623 Prob(F-statistic) 0.359476 

     

 Eviewsنلى بغهامج  انخماصامً بنضاص الؿالبخحن   :االإطدز  

ت  BMهخاثج الخإزحراث الهشىاثُت ؤن(6-2)هلاخل مً زلاٌ حضوٌ  فلـ لضًه صلالت بخطاثُت نىض مؿخىي مهىىٍ

 . %1بROA باحخمام واخض هلظ BMؤي ؤهه ول ما ػاص  10%
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مىً هخابت مهاصلت الخإز -  حراث الهشىاثُت مً الشيل:وٍ

ROA = 0.0721023843842 + 0.0041222031246*BS - 0.0101695053226*BM + 0.00614700542767*IND + 

0.0901190431967*BOWN - 0.0122536452795*CB + 0.00520409651103*AUCM+ [CX=R] 

 

                                            هما ًلي:ليل شغهت  ROAكضعها الخإزحراث الهشىاثُت نلى  ونلُه

 ٌ  شغهت ليل الهشىاثُت الخإزحراث(: .7 2) زكم الجدو

 الخإزحر الشغواث 

 0.069142- الؼامل 1

 0.007947- حبؿيى 2

 0.078533- ؤهابِب 3

 0.037462  ؤؾلان 4

 0.021764- ػحاج 5

 0.021261- فُبيى 6

 0.013068- مبيى 7

 0.028546- بي س ي آي 8

 0.010912- مهاصن 9

 0.013334  ؾابً  10

 0.111373  ؾافيى  11

 0.017840  اللجحن 12

 0.071164  الؤؾمىذ  13

   

 Eviewsمً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى بغهامج االإطدز:  

يل شغهت التي جمثل الخإزحراث لROA نلى ؾدىا الجضوٌ الخالي ًىضح ؤزغ االإخغحراث االإؿخللت التي ؤهملىاها في صعا

 نبر الؼمً االإخغحرةROAنلى الهشىاثُت 

افت بلى بالإغ %0.79ب: ROAفي شغهت حبؿيى بهدفاع جإزحر االإخغحراث الهشىاثُت نبر الؼمً نلى  هلاخلخُث 

 مت.ىهلخبالإغافت بلى ماشغاث ا %11.1في شغهت ؾافيى ب:  ماشغاث الخىهمت، واعجفام هظه االإخغحراث
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فلـ مً الخغحراث  %5هلاكت االإضعوؾت بًفؿغ الالظي  الخإزحراث الثابختالىخاثج لىمىطج (6-2)حضوٌ  ومً زلاٌ -

 .ROA الؤحمالُت ٌ:

 ProbFs=0.35 هما جىضح كُمت الاخخمالُت لفِشغالضلالت الؤخطاثُت اليلُت للمهاصلت الخإزحراث الهشىاثُت -

H0 : =                                                                                                              

H1: au moins ( )    

 وهظا ما ًجهلىا لا وهخمض نلى هظا الىمىطج هسُاع في جفؿحر الهلاكت االإضعوؾت. H1 وهغفؼ H0ومىه هلبل 

 الىماذجاالإفاضلت ب ن  -1-4 

 Brench and Paganاخخباز-

ضُغتي الخإزحراث الخجمُهُت والخإزحراث  انخماصالدصخُظ الؤخطاجي بمياهُت  ازخباع مً زلاٌ الىخاثج الؿابلت التي بُيذ 

 .ROAالثابخت في كُاؽ ؤزغ ماشغاث الخىهمت نلى 

ض فُما ًلي االإفاغلت بحن هاجحن الطُغخحن  الهلاكت االإضعوؾت، وؾيؿخسضم في طلً ؤخضهما في جمثُل  وازخُاع خُث هغٍ

 :لاغغاهج االإبحن في الجضوٌ الخاليمػانف ازخباع 

 ٌ  لاغغاهج ازخباع (:.8 2) زكم الجدو

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

(all others) alternatives  

    

    

 Test Hypothesis 

 
Cross-

section 
Time Both 

    

    

Breusch-Pagan 1.142805 1.010851 2.153656 

 (0.2851) (0.3147) (0.1422) 

    

Honda -1.069020 1.005411 -0.044979 

 (0.8575) (0.1573) (0.5179) 
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King-Wu -1.069020 1.005411 -0.644511 

 (0.8575) (0.1573) (0.7404) 

    

Standardized Honda -0.796345 1.096562 -2.845433 

 (0.7871) (0.1364) (0.9978) 

    

Standardized King-

Wu 
-0.796345 1.096562 -4.644789 

 (0.7871) (0.1364) (1.0000) 

    

Gourieroux, et al. -- -- 1.010851 

   (0.3082) 

    

    

 Eviewsمً بنضاص الؿالبخحن انخماصا نلى بغهامج االإطدز:  

 ٌ بضلالت ماشغاث ROA فغغُت وحىص ؤزغ زابذ ؤو نشىاجي مً نضم وحىصه في مهاصلتالؿابم   ًسخبر الجضو

 الخىهمت وفم الفغغِخحن الخالُخحن.

H0 : نلى ؤزغ ماشغاث الخىهمت ؤو زابذ في كُاؽ لاًىحض ؤزغ نشىاجيROA)الىمىطج الخجمُعي هى االإلاثم(  

H1 : ًىحض ؤزغ نشىاجي ؤو زابذ في كُاؽ ؤزغ ماشغاث الخىهمت نلىROA                                                           

نلُه الىمىطج و H1هغفؼ و H0 هلبل فغغُتومىه   0.05مً  ؤهبر(وهي 0.28)لإخطاثُت لاغغاهج  الاخخمالُتمً زلاٌ اللُمت 

 والتي كضعهاها ؾابلا.   ROAالخجمُعي هى الظي ًمثل ؤزغ ماشغاث الخىهمت نلى الأصاء االإالي 

 مىاكشت الىخابج-2

 ىمىطج الخجمُعي هلخظ الىخاثج هما ًلي:المً زلاٌ 

،وهظا ما مجلـ الؤصاعة نل مهىىي طو صلالت بخطاثُت لدجم نضم وحىص جإزحر  - ى الأصاء االإالي ممثلا بالهاثض نلى الأضىٌ

ًدؿم مو صعاؾت )كؿاف نلبت(، بط حهخبر هخاثج الضعاؾت ؤن نضص الأنػاء ؾىاء وان هبحرا ؤو ضغحرا لِـ له صوع في جدؿحن 

 الأصاء االإالي، فالخبرة وخؿً الغكابت لأنػاء مجلـ الؤصاعة هي مً حؿانض في جدؿحن الأصاء االإالي. 

، بط مً االإمىً ؤن جيىن نضص الأصاء االإالي ممثلا ب غ نضص احخماناث مجلـ الؤصاعة ؾلبا نلى ًاز - الهاثض نلى الأضىٌ

والتي لا جىاكش  والاحخماناثجدمل جيالُف كض لاًيىن هىان ملابل مىخكغ منها، االإخىغعة  احخماناث مجلـ الؤصاعة 
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كض ًيىن نضص و ظه  الشغواث   كض جازغ ؾلبا نلى الأصاء االإالي . بجضًت االإشاول والطهىباث  والخدضًاث التي جىاحهها ه

 ؤهثر فهالُت في جدؿحن ؤصاء هظه الشغواث. الاحخماناث الأكل

، ؤي ؤن الاؾخللاٌ والخبرة الخاعحُت  - جازغ وؿبت اؾخللالُت االإجلـ ؾلبا نلى الأصاء االإالي ممثلا بالهاثض ناثض نلى الأضىٌ

وكض ًفؿغ طلً بما لأن جيالُف االإخىلضة نً بؾخللالُت ا ؤنػاء )الخىلل، االإبِذ ...( ، االإالي صاءللأنػاء ًازغ ؾلبا نلى الأ 

وهظا ما ًخهاعع مو  فاكذ االإىفهت االإىخكغة منهم ، هما كض ًغحو طلً بلى نضم بالإام ا ؤنػاء االإؿخللحن بإوغام الشغهت،

ت الىوالت والتي  ججاصٌ بإن اليؿب الأهبر مً  ؿىع نملُاث الغكابتاالإضًغ  هكغٍ    .ًٍ الخاعحُحن ٌهؼػ اللغاعاث االإؿخللت، وٍ

، وهظا ما ًدؿم مو صعاؾت)كؿاف(،  - نضم وحىص جإزحر الإلىُت االإجلـ الؤصاعة نلى الأصاء االإالي ممثلا بالهاثض نلى الأضىٌ

اصة ملىُت مجلـ الؤصاعة لا ٌؿانض نلى جدؿحن الأصاء االإالي لهظه الشغواث ، وحشحر بهؼ الضعاؾاث ؤن وبالخالي فةن ػٍ

ت نً هظه اليؿبت في هثحر مً شغواث الهُىت%5ملىُت مجلـ الؤصاعة جازغ ؾلبا بطا جسؿذ  ،وطلً  وكض ػاصث ملىُت الؤصاعٍ

 .خؿب صعاؾاث ؾابلت

، ًازغ نضص اللجان ؾلبا نلى الأصا - بشيل ٌؿاهم الىبحر والظي لا  اللجان فلض ًيىن نضص ء االإالي ممثلا بالهاثض الأضىٌ

 . نلى الأصاء االإالي  ؤزغ ؾلبينلى بصاعة الشغهت فهاٌ في الغكابت والؤشغاف 

،وهظا ما ًدؿم مو صعاؾت)فاٌو  احخماناث جازغ نضص - لجىت االإغاحهت بًجابا نلى الأصاء االإالي ممثلا بالهاثض نلى الأضىٌ

في خل االإشاول والطهىباث االإالُت التي هبحرة  ُت الأالإعي(،  فمً االإمىً ؤن ًيىن لاحخماناث لجىت االإغاحهت االإخىغعة  فهال

 جىاحهها هظه الشغواث وبالخالي جدؿحن ؤصائها االإالي.
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 خلاضت الفطل

( ٌ بازخباع كامذ هظه الضعاؾت  شغهت مؿاهمت ؾهىصًت 13الهلاكت بحن الخىهمت والأصاء االإالي)الهاثض نلى الأضىٌ

الاهدضاع الخجمُعي االإفؿغ لهظه  هماطج باهل، وكض واهذ الىخاثج  سضامباؾخطلً  و 2021بلى 2012للفترة االإمخضة مً 

 هما ًلي:الهلاكت 

. جإزحر لدجمنضم وحىص   مجلـ الؤصاعة نلى الهاثض نلى الأضىٌ

. احخماناثوحىص جإزحر ؾلبي لهضص   مجلـ الؤصاعة نلى الهاثض نلى الأضىٌ

.االإجلـ نلى الهاثض  الاؾخللالُتوحىص جإزحر ؾلبي ليؿبت   نلى الأضىٌ

.  نضم وحىص جإزحر ليؿبت ملىُت االإجلـ نلى الهاثض نلى الأضىٌ

. الؤصاعة نلىوحىص جإزحر ؾلبي لهضص لجان مجلـ   الهاثض نلى الأضىٌ

. احخماناثوحىص جإزحر بًجابي لهضص   لجىت االإغاحهت نلى الهاثض نلى الأضىٌ
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ت الىوالت وما اعجبـ بها مً بللاء الػىء نلى االإشىلاث التي جيشإ هدُجت لخػاعب االإطالح بحن          ؤصي قهىع هكغٍ

ٍاصة الاهخمام والخفىحر في ؤنػاء مجالـ بصاعة الشغواث وبحن االإالىحن، والتي ؤبغػها مشيلت الفؿاص االإالي والؤصاعي بلى ػ 

غغوعة وحىص مجمىنت مً اللىاهحن واللىانض والآلُاث التي حهمل نلى خماًت مطالح االإالىحن وبلُت ؤصخاب 

االإطالح،وطلً بالخض مً الخلانب االإالي والؤصاعي الظي ًدطل في هظه الشغواث مً كبل الؤصاعة الخىفُظًت، بانخباعها 

ع صازل الشغهت ،وهى ما ؤحبرا لشغواث نلى الالتزام بألُاث الخىهمت وكىانضها وهى ما ؤصي الجهت التي جمؿً  بؼمام الأمى 

ت والخؿىع وػٍاصة زلت  بلى جدؿحن الأصاء االإالي وبالخالي جدلُم الأهضاف الغثِؿُت واالإخمثلت في جدلُم الغبذ، الاؾخمغاعٍ

ً االإدلُحن والأحاهب بالشغواث.  االإؿدثمغٍ

ت للدزا  طت:الىخابج الىظسٍ

  حهخبر خىهمت الشغواث نل ؤجها اللىانض واالإهاًحر التي جدضص الهلاكت بحن بصاعة الشغهت مً حهت وخملت الأؾهم

 وؤصخاب االإطالح مً حهت ؤزغي.

 ًػمً الخىافم في  صاعة الشغهت ومجلـ الؤصاعة، وهى ماحهؼػ خىهمت الشغواث الشفافُت والجزاهت واالإؿاءلت في ب

ؿاهم في جدؿحن ؤصاء الشغهت.االإطالح بحن االإؿاهمحن   والؤصاعة وَ

 .شاعن في جؿبُلها نضة ؤؾغاف  حهخمض خىهمت الشغواث نلى مجمىنت مً االإباصت وَ

 .ٌهخمض الخؿبُم الجُض لخىهمت الشغواث نل مجمىنت مً االإدضصاث والآلُاث 

 اللغاع. واجساطاالإالُت  ٌهخبر مجلـ الؤصاعة  ؤهم آلُت في الخىهمت والإا له مً صوع عثِس ي في الؤشغاف والغكابت 

  ٌهخبر الخضكُم بىىنُه الضازلي والخاعجي بخضي ؤهم آلُاث الخىهمت، الإا له مً صوع ؤؾاس ي في الغكابت وجلُُم الأصاء

 االإالي لشغهت.

  احهض الخىهمت خالُا اث ؤفػل للخىهمت. مهُاع اؾدثماعٍ  خُث ؤضبذ االإؿدثمغون ًؿالبىن بمؿخىٍ
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 طت واخخباز الفسضُاث:الىخابج الخعبُلُت للدزا

غ  مجالـ   الؤصاعة - للىاثذ  ول شغواث الهُىت اخترامهلاخل   مً زلاٌ ماشغاث الخىهمت  االإؿخسغحت مً  جلاعٍ

 بطن فيل شغواث الهُىت ملتزمت بخؿبُم  خىهمت الشغواث ، وهظا ما ًثبذ الفغغُت الأولى. الخىهمت الؿهىصًت وجؿبُلها 

في اؾخسضام ؤضىلها لخىلُض  شغواث الهُىتالهاثض نلى الأضىٌ الظي ًلِـ هفاءة   الخللُضًت  مً ملاًِـ الأصاء االإالي  -

 الأعباح وهظا ما ًثبذ الفغغُت الثاهُت.

الخجمُعي الظي  فؿغ  الهلاكت بحن   الاهدضاع همىطج وؿخيخج  ؤن لىماطج باهل مً زلاٌ هخاثج  الضعاؾت اللُاؾُت  -

ٌ ماشغاث الخىهمت والهاثض نلى الأ  (،  نلى  4)وحىص صلالت بخطاثُت  ٌ ضى ماشغاث للخىهمت نلى الهاثض نلى الاضىٌ

 زلاف همىطج الخإزحراث  الثابخت وهمىطج الخإزحراث الهشىاثُت وهظا ماًثبذ الفغغُت الثالثت

مجلـ نضص لجان ، مجلـ الؤصاعة، ووؿبت اؾخللالُت مجلـ الؤصاعة  احخماناثبحن ول مً نضص   ؾلبيجإزحر وحىص  - 

، ووحىصنلى الؤصاعة  ، ونضم وحىص نلى هضص احخماناث لجىت االإغاحهت جإزحر اًجابي ل الهاثض نلى الأضىٌ الهاثض نلى الأضىٌ

ت وازحر بحن ول مً حجم مجلـ الؤصاعة جإ . نلىالإلىُت الؤصاعٍ  الهاثض نلى الأضىٌ

 غحر ؾلُم  شىلي  و وان  بلى ؤن  الخؿبُم  خىهمت الشغواث في هظه الهُىتبخؿبُم   الالتزامجىضلذ الضعاؾت ؤهه عغم 

 ًىفي الفغغُت الغابهت. ي وهى ماوبالخالي  لِـ له ؤزغ بًجابي نلى الأصاء االإال

 الخىضُاث:

  ت بخؿبُم مباصت الخىهمت ، والهمل نلى جىفحر الؤؾاع   الؤؾغامغغوعة بالالتزام اللاهىوي للشغواث الجؼاثغٍ

 ظلً.االإاؾس ي واللاهىوي هبِئت مىاؾبت ل

  وحلبهم   ًزلت االإؿدثمغٍالإؿاًغة جؿىع  خىهمت الشغواث وجؿبُم مباصئها ، لػمان في الجؼاثغ  كىاهحنوغو

غها.  ل بغافي لضنم جىمُت الشغهت وجؿىٍ  للخطىٌ نلى جمىٍ
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  حغاء الهضًض مً البدىر والضعاؾاث الهلمُت الخؿبُلُت خىٌ خىهمت الشغواث والأصاء االإالي.غغوعة الؤ 

 خؿبُم الؿلُم للخىهمت صازل الشغواث، وهظا مً زلاٌ جؿبُم االإباصت التي هطذ نلاها مىكمت غغوعة ال

 الخهاون الاكخطاصي والخىمُت.

  بُت، هضواث مخسططت وهظا ماجمغاث نلمُت بطفت مؿخمغة وهغغوعة نلض ظا فُما ًسظ خىهمت صوعاث جضعٍ

 .نوالأواصًمُحىُحن في جدؿحن الأصاء االإالي، ًدػغها ول مً االإهالشغواث وصوعها 

  ت الهمل نلى مىاهبت الخؿىعاث الخاضلت في بِئت الأنماٌ غمً مىاهج الخهلُم الهالي للجامهاث الجؼاثغٍ

غها.   والانتراف بالخؿىعاث الخضًثت في خىهمت الشغواث، وهظا بخؿىٍ

  

 :فاق الدزاطتآ

 .صوع الخىهمت في الخض مً الفؿاص الؤصاعي واالإالي 

  صاء االإالي للشغواث الهاملت في بكلُم ولاًت وعكلت.ؤزغ الخىهمت نلى الأ 

  خىهمت الشغواث وماشغاث كُاؽ الأصاء االإالي الخضًثت.كُاؽ الهلاكت بحن 
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 الىخب

، الؿبهت الأولى،صاع الخامض لليشغ الأةاء االإالي وؤثسه ولى وىابد ؤطهم شسواث االإظاهمت الخؿُب مدمض مدمىص، .1

 .2010والخىػَو، الأعصن 

  .2000، الؿبهت الأولى، الضاع الهلمُت وصاع الثلافت،نمان،االإداطبت الدولُتاللاض ي خؿحن،  .2

ت والخعبُمزلف نبض الله الىعصاث،  .3  .2006، صاع الىعاق، الؿبهت الأولى، الخدكُم الداخلي ب ن الىظسٍ

، الإخىطعت في الجصابسالخدكُم الؤةازي وجإهُل االإؤطظاث الطغ  ة وانبض الغخمان بابىاث، هاضغ صاصي نضون،  .4

 .2011صاع االإدمضًت الهامت،الجؼاثغ،

 .2005مطغ، ، مجمىنت الىُل الهغبُت، خىهمت الشسواث، مدؿً ؤخمض الخػحري  .5

ت،  خىهمت الشسواث ومعالجت الفظاة االإالي والاةازي،مدمض مطؿفى ؾلُمان،  .6 الضاع الجامهُت، الاؾىىضعٍ

 .2006مطغ، 

، نمان، الأعصن، ، مىخبت االإجخمو الهغبي لليشغ والخىػَوة االإالُت االإعاضسةالؤةاز  مدمىص نؼث اللخام وآزغون، .7

2003. 

 االإؤجمساث واالإلخلُاث

الىظام االإالي االإداطبي هإخد ؤهم مخعلباث خىهمت الشسواث وؤثسه ولى بىزضت ؤخؿحن نثماوي،ؾهاص شهابيُت،،  .1

: خىهمت الشغواث هألُت  االإلخلىغمً  مضازلتالجصابس،   ولُت الهلىم للخض مً الفؿاص االإالي والؤصاعي،الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ،ًىمي  الاكخطاصًت  .(2012ماي  7-6)والخجاعٍ

س االإالُت للشسواث،ػعػاع الهُاش ي،  .2  ؤثس جعبُم كىاود خىهمت الشسواث ولى الؤفطاح االإداطبي وحىةة الخلازٍ

: الخىهمت االإداؾبُت للماؾؿت واكو ،عهاهاث، وآفاق، ولُت الهلىممضازلت غمً االإلخلى الىؾجي   الاكخطاصًت خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت الهغبي بً   (.2010صٌؿمبر 8-7ؤم بىاقي، الجؼاثغ،ًىمي ) -مهُط يوالخجاعٍ
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لى غمً االإلخ مضازلت ةوز خىهمت الشسواث في جدلُم حىةة االإعلىمت االإداطبُت،هىام حمهت،لهشىعي هىاٌ، .3

: الخىهمت االإداؾبُت للماؾؿت واكو ،عهاهاث، وآفاق، ولُت الهلىم ت ونلىم  الاكخطاصًت الىؾجي خىٌ والخجاعٍ

 (.2010صٌؿمبر 8-7ؤم بىاقي، الجؼاثغ،ًىمي ) -الدؿُحر، حامهت الهغبي بً مهُضي

 الي للشسواث،ةوز الخاهمُت االإؤطظُت في جدظ ن الأةاء االإ (،2012ماي7-6)،ًدُاوي وهُمت، بىؾلمت خىُمت .4

: خىهمت الشغواث هألُت للخض مً الفؿاص االإالي والؤصاعي، ولُت الهلىم   الاكخطاصًتمضازلت غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ، ًىمي )   (.2012ماي 7-6والخجاعٍ

:  مضازلت واث،في ةوم خىهمت الشس  الاحخماعي،ةوز الخدكُم ؤخمض كاًض هىع الضًً .5 غمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر،  حامهت  الاكخطاصًتوالؤصاعي، ولُت الهلىم  هألُت للخض مً الفؿاص االإالي خىهمت الشغواث والخجاعٍ

 (.2012ماي  07-06مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ، ًىمي )

، داطبي همدخل لخىهمت الشسواثلجىت معاً   االإداطبت الدولُت بالإفطاح االإ اهخمامحىصي مدمض عمؼي،  .6

:  مضازلت والؤصاعي، ولُت الهلىم  هألُت للخض مً الفؿاص االإالي الشغواث خىهمذغمً االإلخلى الىؾجي خىٌ

ت ونلىم الدؿُحر،  حامهت مدمض زُػغ بؿىغة، الجؼاثغ، ًىمي ) الاكخطاصًت  (.2012 ما 07-06والخجاعٍ

ذ والسطابل  الأظازٍ

هدى الؤزطاء همىذج لإهراز االإبىس  الاكخطاةًتُُم الأةاء االإالي في االإؤطظاث كُاض وجلصاصن نبض الغاوي، .1

، ولُت الهلىم الاكخطاصًتملضمت لىُل شهاصة الضهخىعاه في الهلىم  ؤؾغوختاالإداواة االإالُت، باطخعماٌ

ت ونلىم الدؿُحر،حامهت الجؼاثغ،الجؼاثغ الاكخطاصًت  .2007والخجاعٍ

ت، الاكخطاةًتجدظ ن ؤةاء االإؤطظاث  ث فيةوز خىهمت الشسوا كؿاف نلبت، .2 ؤؾغوخت ملضمت لىُل  الجصابسٍ

،حامهت مدمض 2009،ماؾؿتوحؿُحر  اكخطاص،  جسطظ اكخطاصًتشهاصة صهخىعاه في الـهلىم 

 زُػغ،بؿىغة،الجؼاثغ.
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، ، ؤؾغوخت لىُل شهاصة الضهخىعاه جسطظ اكخطاص جىمُتةوز خىهمت الشسواث في الأةاء االإؤطس ي، مىاص نلي .3

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت ؤبي بىغ كاًض، جلمؿان، الجؼاثغ، الاكخطاصًتولُت الهلىم   .2014والخجاعٍ

-2009الشسواث ولى الأةاء االإالي لشسواث االإظاهمت العاملت في الجصابسخلاٌ الفت ة) خىهمذ،ؤثس هىعة مدمضي .4

والهلىم  الاكخطاصًتت الهلىم ، ولُاكخطاصًت،ؤؾغوخت ملضمت لىُل شهاصة الضهخىعاه ،جسطظ صعاؾاث (2015

ت ونلىم الدؿُحر،حامهت كاضضي مغباح وعكلت الجؼاثغ  .2018الخجاعٍ

يب،  .5 عؾالت ملضمت لىُل شهاصة  ،الاكخطاةًتوجإث  ه ولى فعالُت الأةاء في االإؤطظاث  الخازجيالخدكُم بىكابت ػٍ

ت، جسطظ مداؾبت وجضكُم، ولُت الهلىم  ت ونلىم الدؿُحر،  خطاصًتالاكاالإاحؿخحر في الهلىم الخجاعٍ والخجاعٍ

 .2011حامهت الجؼاثغ، الجؼاثغ، 

م،  .6 ، االإؤطظاث وؤثسها ولى الأةاءوالهخىم الخجاعة  الاكخطاصًتولُت الهلىم جعبُم آلُاث خىهمت بً نِس ى عٍ

، جسطظ بكخطاص وحؿُحر ماؾؿت، ونلىم الدؿُحر،  ولُت الهلىم الاكخطاصًتعؾالت ماحؿخحر في الهلىم 

ت ونلىم الدؿُحر، حامهت كاضضي مغباح،وعكلت، الجؼاثغ،الؤكخط  .2012اصًت والخجاعٍ

،عؾالت ملضمت لىُل شهاصة  ؤثسإطدخخدام آلُاث الخىهمت في جخفُض الىوالت شبحر ماهغؤؾامت هاًف، .7

ت الجامهت الؤؾلامُت غؼة ،فلؿؿحن ل،ولُت الهلىم الخجاعٍ  .2017االإاحؿخحر ،جسطظ مداؾبت وجمىٍ

صعاؾت خالت مجمو ضُضاٌ ،الاكخطاةًتثس خىهمت االإؤطظت ولى الأةاء االإالي للمؤطظت ؤناصٌ كغكاص،  .8

، عؾالت ملضمت لىُل شهاصة ماحؿخحر ، كؿم نلىم الدؿُحر حامهت ؾىُىضة، الجؼاثغ،  الطُضلاهُتللمىخجاث 

2012.  

ُت وفلا الإباةا مدي جعبُم مباةا الخىهمت االإؤطظُت في االإطازف الفلظعُيفىغي نبض الغجي مدمض حىصه،  .9

مظهغة ماحؿخحر في بصاعة الأنماٌ، والخىمُت ومبخدا لجىت باشٌ للسكابت االإطسفُت،  الاكخطاةيمىظمت الخعاون 

ت، الجامهت الؤؾلامُت،غؼة، فلؿؿحن،  .42،ص2008ولُت الهلىم الخجاعٍ
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مظهغة ملضمت غمً ، -ُداهُتةزاطت م -ةوز االإساحعت الداخلُت في جعبُم خىهمت االإؤطظاثنمغ نلي نبض الطمض،  -8

ت ونلىم  مخؿلباث هُل شهاصة االإاحؿخحر في نلىم الدؿُحر جسطظ مالُت ومداؾبت، ولُت الهلىم الاكخطاصًت والخجاعٍ

 .2009الدؿُحر، حامهت االإضًت، الجؼاثغ،

ماؾتر ؤواصًمي، مخؿلباث شهاصة  لاؾخىماٌمظهغة ملضمت ؤثس االإخاظس االإالُت ولى الأةاء االإالي، بىػاًضة ناجشت، -9

ت، حامهت كاضضي مغباح  الدؿُحر والهلىمونلىم  اكخطاصًتجسطظ مالُت ماؾؿت، ولُت   .2015،وعولتالخجاعٍ

 االإلالاث واالإرلاث

 .02مجلت االإىاححر الهضص الأةاء االإالي، ؤخظ نةوز خىهمت الشسواث في  خابي ؤخمض،ػبُضي البشحر، .1

بخعبُم كىاود خىهمت الشسواث ولى الأةاء  الالتزامكُاض ؤثس نللً  زلُلحمُل خؿً الىجاع ونلي  .2

نلى شغواث االإؿاهمت الهاملت االإضعحت في بىعضت فلؿؿحن،مجلت حامهت فلؿؿحن الخلىُت  جؿبُله،صعاؾت االإالي

 .2،2016،الهضص 4للأبدار، مجلض

ولى شسواث  ؤثس جعبُم كىاود خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالي بالخعبُمؾمحرة حىاصي، هىاٌ بً نماعة، .3

ت للخىمُت الخإم ن الخيافلي  .ISSN ،2018،الاكخطاصًت، االإجلت الجؼاثغٍ

، الشسواث في ؤةاء االإطازف الؤطلامُت خىهمذؤثس جعبُم كىاود شىقي ناشىع بىعكبت،نبض الخلُم نماع غغبي،  .4

 .2014، صٌؿمبر1الهضص

االإجلت الهغبُت  في شسواث االإظاهمت الظعىةًت،ؤثس خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالُت نلي فاٌو االإؼام الأالإعي،  .5

 .2018هىفمبر14للهلىم ووشغ الأبدار،االإجلض الثاوي، الهضص، 

مجلت الؤؾتراجُجُت جلدًس ةالت العلب ولى الىازةاث في مىظمت الأكعاز العسبُت االإطدزة للبت وٌ،لؼهغ ؾاخلي،  .6

ل  ،3، الهضص11والخىمُت، االإجلض  .2011ؤفغٍ
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ت ؤثس اًت، خىُمت خلُمي،مدمض بكباٌ غى .7 ، مجلت خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالي للمؤطظاث االإالُت اللعسٍ

 .03،2021،الهضص،06الغؾالت للضعاؾاث والبدىر الؤوؿاهُت،االإجلض

الؤطدثمازالعام  ، ةوم االإؤطظاث الطغ   واالإخىطعت مً خلاٌ الؤهفاقمدمض الشغٍف بً ػاوي، هاحغ ؾلؿاوي .8

 .2015، حىان3، مجلت البدىر الاكخطاصًت واالإالُت، الهضص تولى البيُت الخدخُ

ملخلى صولي خىٌ عؤؽ االإاٌ الفىغي في ، الاكخطاةيؤثس الخىىىلىحُا االإعلىماث ولى الىمى مجضي الشىعبجي،  .9

 .2011مىكمت الأنماٌ، حامهت الشلف

بُت،  في جدظ ن الأةاء الؤطت اجُجي للإةازة ، ةوز الخىهمتمطؿفى نبض االإدؿً،وؤزغون .10 صعاؾاث  مجلتالضسٍ

 .2013حامهت بغضاص، الهغاق،  8االإجلض22مداؾبُت ومالُت،الهضص

ص ي،  .11 ؤثس خىهمت الشسواث ولى الأةاء االإالُت للشسواث الطىاوُت هىعة مدمضي، مدمض الطغحر كغَ

ت، ت، الهضص البت وهمُاوٍ  .09،2016مجلت ؤصاء االإاؾؿاث الجؼاثغٍ
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 2021-2012البُاهاث الخاضت بمخغحراث الضعاؾت للهُىت االإضعوؾت زلاٌ الفترة: : 1االإلخم زكم 

 EPS ROE ROA BS BMOE IND BOWN CB AUCM LFIRMS الؿىىاث الشغهت

 22.618 4 3 0.369547617 0.5 4 10 0.0302812 0.139012407 3.36 2012 الؼامل للطىانت

  2013 3.92 0.146316354 0.03407076 10 4 0.7 0.33791965 3 5 22.656 

  2014 4.34 0.149404311 0.04108111 10 4 0.7 0.308793817 3 6 22.570 

  2015 4.38 0.12227 0.04081 10 4 0.7 0.3097 3 5 22.586 

  2016 3.35 0.09183 0.0329 9 4 0.66 0.3067 2 3 22.532 

  2017 1.75 0.05886 0.01943 8 5 0.625 0.27955 2 6 22.461 

  2018 -2.33 -0.08249 -0.02324 8 4 0.625 0.27957 2 7 22.475 

  2019 -2.31 -0.087651 -0.02298 8 4 0.625 0.23057 2 5 22.454 

  2020 -2.39 -0.11224 -0.0284 8 4 0.625 0.22956 2 7 22.386 

  2021 -2.66 -0.13296 -0.026705 8 4 0.625 0.05388 2 5 22.468 

 20.064 6 3 0.15299253 0.222222 6 9 0.03879076 0.044472292 0.63 2012 الجبـ الاهلُت

  2013 0.57 0.037297063 0.03472431 6 9 0.666666 0.000194 3 6 20.069 

  2014 0.69 0.045593794 0.04327816 6 9 0.66666 0.0001934 3 9 20.034 

  2015 0.65 0.043788 0.0421013 6 6 0.4444 0.00019 3 7 20.006 

  2016 0.49 0.033332 0.03185 8 7 0.625 0.00369 4 8 20.010 

  2017 -0.52 -0.0389158 -0.03643 8 7 0.625 0.00704 4 8 19.926 

  2018 0.36 0.0256909 0.0246677 8 5 0.75 0.006589 4 12 19.963 

  2019 0.34 0.0245266 0.023491 8 8 0.75 0.0289 4 5 19.956 

  2020 1.18 0.07872229 0.075109 9 5 0.5555 0.02832 4 11 20.021 

  2021 0.66 0.0437662 0.041385 9 4 0.5555 0.02832691 5 13 20.033 

 21.104 6 3 0.047692425 0.714 5 7 0.01734086- 0.03618846- 0.63- 2012 الهغبُت للأهابِب
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  2013 0.24 0.013593902 0.00783349 7 6 0.714 0.048767425 3 5 20.933 

  2014 -1.31 -0.07948542 -0.04540695 7 6 0.714 0.050770625 3 6 20.865 

  2015 -1.16 -0.075898 -0.045089 7 6 0.714 0.050805 3 6 20.753 

  2016 0.11 0.005535 0.004031 7 5 0.714 0.029215 3 6 20.791 

  2017 0.13 0.00852 0.0041139 7 4 0.714 0.025469 3 3 20.976 

  2018 -3.07 -0.24592 -0.10881 7 4 0.714 0.024565 3 5 20.843 

  2019 0.72 0.0545311 0.0253155 7 4 0.714 0.058154 3 4 20.849 

  2020 -4.9 -0.946685 -0.207346 7 4 0.714 0.017059 3 4 20.664 

  2021 -1.5 -0.5687417 -0.107231 10 9 0.4 0.0682436 2 4 20.145 

 19.889 5 2 0.185066751 0.428571 4 7 0.24420343 0.257342039 3.6 2012 ضىانت الاؾلان

  2013 3.11 0.256518185 0.23458981 7 4 0.571428 0.242941108 3 5 20.064 

  2014 2.06 0.179459676 0.15677769 8 3 0.625 0.185066751 3 6 20.172 

  2015 1.65 0.1396068 0.12666 7 2 0.714 0.1606 3 5 20.161 

  2016 1.86 0.154805 0.140125 8 4 0.75 0.15905 3 5 20.181 

  2017 0.58 0.048906 0.045637 7 3 0.4285 0.158421 3 5 20.144 

  2018 0.16 0.0140313 0.012627 7 4 0.4285 0.15842 3 4 20.149 

  2019 0.5 0.0426334 0.036667 7 5 0.4285 0.30032 3 6 20.218 

  2020 1.51 0.1358011 0.121214 7 4 0.4285 0.24026 3 5 20.055 

  2021 1.32 0.1043368 0.092397 7 5 0.4285 0.24026 3 5 20.030 

 20.233 4 3 0.244384195 0.625 4 8 0.07130981 0.077361412 1.46 2012 ػحاج

  2013 1.5 0.076057904 0.0702452 8 4 0.625 0.259124134 2 4 20.276 

  2014 2.05 0.099721876 0.08091785 8 5 0.625 0.262163647 2 4 20.449 

  2015 1.5 0.077861 0.06083 8 4 0.625 0.2936 2 4 20.424 
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  2016 0.74 0.039226 0.0303322 8 4 0.625 0.30219 2 4 20.405 

  2017 2.05 0.103326 0.0815488 8 5 0.625 0.28174 3 3 20.500 

  2018 -0.02 -0.0014624 -0.001185 8 4 0.625 0.2864 4 6 20.506 

  2019 0.95 0.050263 0.040387 8 4 0.625 0.28865 4 4 20.421 

  2020 0.06 0.0035844 0.003005 8 4 0.375 0.2058 4 5 20.381 

  2021 1.55 0.0798419 0.066628 8 4 0.375 0.14974 4 9 20.458 

 19.188 11 4 0.001111304 0.571 4 7 0.11675178 0.155077421 2.19 2012 فُبيى

  2013 2.2 0.146317228 0.11653248 7 4 0.571 0.00105287 3 8 19.203 

  2014 2.11 0.131026161 0.09757909 7 4 0.571 0.00105287 3 8 19.332 

  2015 1.14 0.070914 0.056649 7 5 0.857 0.00493 4 10 19.263 

  2016 1.03 0.060249 0.050137 7 5 0.571 0.000608 3 7 19.284 

  2017 0.45 0.025013 0.01871988 7 4 0.571 0.0371 4 5 19.315 

  2018 -0.27 -0.030025 -0.0179987 7 2 0.571 0.0626 4 5 19.534 

  2019 -1.94 -0.17058781 -0.088926 5 3 0.4 0.0769 4 5 19.495 

  2020 -0.26 -0.023123 -0.0096106 5 3 0.4 0.000093 4 6 19.551 

  2021 -0.79 -0.0754702 -0.02986726 5 2 0.4 0.000093 5 5 19.531 

 21.073 5 3 0.014964 0.375 4 8 0.02667214 0.0805674 0.95 2012 مبيى

  2013 2.2 0.164441369 0.06018051 8 4 0.375 0.0955553 3 5 21.098 

  2014 2.05 0.184676544 0.07391573 8 4 0.375 0.235382 3 4 21.133 

  2015 1.1 0.0837649 0.0345901 8 5 0.375 0.235382 3 4 21.189 

  2016 1.6 0.11201 0.051298 8 3 0.375 0.14964 3 6 21.166 

  2017 1.36 0.094314761 0.04398294 8 4 0.375 0.14464 3 6 21.161 

  2018 2 0.1323601 0.06604557 8 4 0.375 0.0955553 3 5 21.133 
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  2019 0.12 0.0083787 0.0038863 8 5 0.5 0.0955653 3 5 21.179 

  2020 0.41 0.0268296 0.0127908 9 5 0.555 0.0955 3 5 21.179 

  2021 4.43 0.22471012 0.118103 8 4 0.5 0.048 3 4 21.349 

 20.369 5 2 0.45668858 0.33333 4 9 0.0918311 0.139576857 2.34 2012 بي س ي ؤي

  2013 1.61 0.078639328 0.06843216 8 4 0.375 0.4505956 2 4 20.289 

  2014 0.87 0.043692222 0.03729606 9 4 0.333333 0.393025273 2 3 20.279 

  2015 1.26 0.07374 0.0050348 8 4 0.375 0.3842 2 4 20.346 

  2016 1.58 0.08978 0.06458 9 4 0.444 0.36537 2 2 20.328 

  2017 1.59 0.126445 0.105349 9 4 0.5 0.3649 2 4 20.339 

  2018 1.81 0.120393 0.1018193 9 4 0.44 0.36513 2 3 20.356 

  2019 1.5 0.095658 0.0693472 9 4 0.444 0.41529 2 5 20.568 

  2020 1.4 0.093518 0.06745465 9 4 0.333 0.4686 2 4 20.577 

  2021 1.25 0.0918516 0.0536572 9 6 0.333 0.468632 2 5 20.796 

 24.733 5 2 0.000201593 0.33333 7 9 0.02683669 0.064104341 1.18 2012 مهاصن

  2013 1.82 0.07262138 0.02839782 9 5 0.3333 0.000395059 3 6 24.881 

  2014 1.38 0.051813698 0.02054177 8 8 0.375 0.000269712 3 6 25.161 

  2015 0.52 0.02283 0.009041 9 7 0.333 0.0000334 3 5 25.216 

  2016 0.34 0.01114 0.0041264 9 9 0.333 0.000032 3 6 25.299 

  2017 0.61 0.02271 0.0082471 9 6 0.333 0.000023 3 4 25.278 

  2018 1.58 0.0611982 0.022907 9 6 0.333 0.00002 4 4 25.309 

  2019 -0.62 -0.039802 -0.0156479 10 8 0.3 0.00002 4 5 25.305 

  2020 -0.17 -0.0227174 -0.008759 15 6 0.4 0.0000705 4 4 25.295 

  2021 4.25 0.147409 0.0627202 11 8 0.4545 0.0000073 4 5 25.361 
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 26.548 8 3 0.000202438 0.33333 6 9 0.07322038 0.125002846 8.26 2012 ؾابً 

  2013 8.43 0.122321016 0.07455198 9 4 0.33333 0.001873245 3 7 26.549 

  2014 7.78 0.110430757 0.06865969 9 6 0.333333 0.001976578 4 5 26.552 

  2015 6.26 0.0894355 0.05718341 9 5 0.3333 0.001628759 4 7 26.517 

  2016 5.95 0.084814954 0.0562929 9 6 0.44444 0.001328459 4 7 26.482 

  2017 6.14 0.121275949 0.07903339 9 6 0.33333 0.000136707 4 7 26.499 

  2018 7.17 0.143993473 0.09973201 9 5 0.444444 0.00013681 4 8 26.491 

  2019 1.85 0.040060511 0.0272673 9 5 0.33333 0.000156396 4 7 26.461 

  2020 0.02 0.006467502 0.00425165 9 6 0.333333 0.000156396 4 8 26.412 

  2021 7.29 0.143989502 0.09578535 9 4 0.333333 0.000456922 4 6 26.487 

 23.029 6 3 0.170177756 0.428571 5 7 0.38537512 0.436501091 11.6 2012 ؾافيى

  2013 9.48 0.382217777 0.33409353 7 4 0.428571 0.173964255 3 5 22.970 

  2014 9.52 0.403734766 0.35564557 7 5 0.428571 0.002443502 2 5 22.912 

  2015 5.11 0.028096867 0.0236819 7 6 0.428571 0.00011477 2 5 22.922 

  2016 2.53 0.151225223 0.12606753 7 5 0.428571 0.0024426 2 9 22.848 

  2017 2.11 0.128068215 0.10526439 7 7 0.428571 0.0024942 2 12 22.845 

  2018 1.36 0.071911267 0.05981756 7 7 0.428571 0.002242469 3 9 22.975 

  2019 3.54 0.184325333 0.15253947 7 5 0.428571 0.002210362 3 10 22.992 

  2020 3.11 0.158615736 0.12950774 7 6 0.428571 0.000034344 4 13 23.025 

  2021 10.98 0.331208075 0.28498094 8 4 0.375 0.000023317 4 8 23.708 

 21.935 4 2 0.012950809 0.666667 4 9 0.0153813 0.049092355 0.75 2012 اللجحن

  2013 1.59 0.085763263 0.03103658 9 4 0.666666 0.00805513 2 4 21.987 

  2014 2.42 0.105654949 0.04797374 9 4 0.666666 0.014387225 2 7 21.973 
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  2015 1.54 0.059763823 0.03236809 9 3 0.666667 0.014387225 2 3 21.913 

  2016 1.63 0.05721416 0.03488597 9 5 0.666667 0.014387225 2 4 21.896 

  2017 1.94 0.111869247 0.11005138 9 3 0.444444 0.008492876 3 8 20.936 

  2018 1.51 0.08027344 0.07902175 9 5 0.666667 0.003285304 3 6 21.005 

  2019 2.76 0.12927409 0.12772312 9 5 0.666667 0.001695708 3 7 21.127 

  2020 3 0.122543483 0.12154168 9 4 0.777778 0.002334321 3 8 21.257 

  2021 23.44 0.47718827 0.31541315 7 4 0.571429 0.00232659 3 5 22.372 

 22.190 7 2 0.101710699 0.454545 4 11 0.25426905 0.348904351 7.2 2012 اؾمىذ الؿهىصًت

  2013 7.35 0.350260531 0.25710798 11 4 0.363636 0.088794216 2 7 22.198 

  2014 7.02 0.334675462 0.23951352 11 4 0.363636 0.088951817 2 6 22.224 

  2015 6.15 0.288772544 0.20830253 11 4 0.363636 0.095210412 3 7 22.230 

  2016 5.89 0.275256269 0.21209218 11 4 0.545454 0.08895736 3 8 22.170 

 

2017 2.96 0.157509016 0.11517202 11 4 0.454545 0.08895736 3 6 22.093 

 

2018 2.62 0.143699121 0.10198389 11 4 0.454545 0.088957356 3 5 22.091 

 

2019 2.95 0.165368088 0.11546807 11 5 0.454545 0.088947556 3 6 22.087 

 

2020 2.98 0.168668465 0.12277834 11 4 0.545455 0.077594608 3 6 22.026 

 

2021 2.18 0.135764635 0.09738484 11 4 0.363636 0.075997392 3 5 21.945 

 


