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أشش ذطثٛك انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انُاذعح يٍ انرؼايم فٗ 

 دساعح ذطثٛمٛح -الأٔساق انًانٛح ػهٗ لشاساخ انًغرصًشٍٚ
 إششاف        

 إػذاد                                          الأعرار انذكرٕس    

 ػثذِ ٔلاء محمد إتشاْٛى أتٕ                              يؽًٕد انغٛذ انُاغٙ 
 ؼشائةأعرار انًؽاعثح ٔان   

  ظايؼح انًُظٕسج –كهٛح انرعاسج 
 انًهخض:

اعرٓذفد انذساعح انرؼشف ػهٗ أشش ذطثٛك انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انُاذعح يٍ انرؼايم 
فٗ الأٔساق انًانٛح ػهٗ لشاساخ انًغرصًشٍٚ، ٔؽثٛؼح انؼلالح تًُٛٓا، ٔرنك فٗ ػٕء 

ٔفٗ  و0332نغُح  19انًؼذل نهمإٌَ سلى  و0300نغُح  03ذطثٛك انمإٌَ سلى 
ظم ذطثٛك تشَايط انطشٔؼاخ انًظشٖ. ٔلذ اػرًذخ انثاؼصح ػهٗ انًُٓط انٕطفٗ 
فٗ ظًغ انًؼهٕياخ ٔانثٛاَاخ راخ انؼلالح تًشكهح انذساعح ٔٔطفٓا تعاَة انًُٓط 
الاعرُثاؽٗ يٍ خلال الاؽلاع ػهٗ أؼذز انكرة ٔانذٔسٚاخ ٔانمٕاٍَٛ ٔانهٕائػ 

رؼهًٛاخ ٔدساعح ٔذؽهٛم يا ذُأنرّ انذساعاخ انغاتمح ٔانًُٓط الإعرمشائٙ يٍ ٔان
يٍ اظم انشتؾ تُٛٓا يلائًحمح خ ٔانؼلالاخ انًرشاتطح تطشٚخلال ظًغ انثٛاَا

، ذساعح يٍ خلال انذساعح انرطثٛمٛحتًعًٕػح يٍ انؼلالاخ انكهٛح انؼايح تًرغٛشاخ ان
فٙ لشاساخ انًغرصًشٍٚ نكُٓا فشٔق  حٔاػؽ ٔلذ ذٕطهد انذساعح إنٙ ٔظٕد فشٔق

لثٕل انفشع الأٔل انؼذيٙ انز٘ ذى عح انذساعح الإؼظائٛح ٔػهّٛ غٛش ظْٕشٚح َرٛ
ُٚض ػهٗ أَّ "لا ٕٚظذ أشش رٔ دلانح إؼظائٛح نرطثٛك ػشٚثح الأستاغ انُاذعح يٍ 
انرؼايم فٙ الأٔساق انًانٛح ػهٗ لشاساخ انًغرصًشٍٚ لثم ذطثٛك تشَايط انطشٔؼاخ 
انًظشٖ. كًا ذى سفغ انفشع انصاَٙ انؼذيٙ انز٘ ُٚض ػهٗ أَّ " لا ٕٚظذ أشش رٔ 
دلانح إؼظائٛح نرطثٛك انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انُاذعح يٍ انرؼايم فٙ الأٔساق انًانٛح 
ػهٗ لشاساخ انًغرصًشٍٚ تؼذ ذطثٛك تشَايط انطشٔؼاخ انًظش٘، ٔأٔطد انثاؼصح 

د انًكاعة انُاذعح ػٍ انرؼخى ٔاَخفاع تالأخز تًؤشش ذؼخى انركانٛف لاعرثؼا
انًشاسكح ػُذ طٛاغح انرششٚغ انؼشٚثٗ تٍٛ  تالإػافح انرٕطٛح تأػًال عؼش انؼًهح

 .انًؽاعثٍٛ ٔسظال انؼشائة
Abstract: 

The study aimed to identify the impact of applying the tax on profits 

resulting from dealing in securities on investors’ decisions, and the nature of 

the relationship between them, in light of the application of Law No. 30 of 

2023 amending Law No. 91 of 2005 and in light of the application of the 

Egyptian IPO Program. The researcher relied on the descriptive approach in 

collecting information and data related to the problem of the study and 

describing it, in addition to the deductive approach by reviewing the latest 

books, periodicals, laws, regulations and instructions, studying and 

analyzing what previous studies have covered, and the inductive approach by 

collecting data and interconnected relationships in an appropriate way in 

order to link them to a set of relationships. The General College used the 

variables of the study through the applied study. The study found that there 

are clear differences in investors’ decisions, but they are insignificant 

differences as a result of the statistical study. Therefore, the first null 
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hypothesis was accepted, which states that “there is no statistically 

significant effect of applying the profits tax resulting from dealing in 

Securities on investors’ decisions before implementing the Egyptian IPO 

Program. The second null hypothesis was also rejected, which states that 

“there is no statistically significant effect of applying the tax on profits 

resulting from dealing in securities on investors’ decisions after 

implementing the Egyptian IPO Program,” and the researcher 

recommended taking it. With the cost inflation index to exclude gains 

resulting from inflation and the decline in the price of the currency, in 

addition to recommending partnership work when drafting tax legislation 

between accountants and tax officials 

. :ذساعحانيمذيح   
 

جحُألُ ْفِ انؿقاوةُ أذكَ جطبٛقِ انضكٚبةِ عهٗ الأقباضِ انُاجصةِ ينٍ انحااينمِ  نٙ 

عهٗ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ  ٗ ظمِّ جطبٛنقِ بكَنايسِ انطكٔظناتِ  الأٔقاقِ انًانَّٛةِ 

ٌِ ققننى  ّ٘ قبننمَ ٔباننؿَ اننؿٔقِ انقننإَ اننؿَّل نهقننإٌَ  ٖٕٕٓنىننُة  ٖٓانًصننك ًُ و ان

و ٔٚاُبنّكُ عنٍ الأقبناضِ انُاّجصنةِ عنٍ انحااينمِ  نٙ الأٔقاقِ  ٕ٘ٓٓنىُة  1ٔققى 

ٌُ ققنى انًانَّٛةِ  ٙ انكحاباتِ اناكبٛةِ بالأقباض انكأوًانَّٛة  ٖٓ، ٔقؿ اوحؽؿو انقنإَ

ٍِ يصنطهط االأقبناض انكأونًانَّٛةا  نٗ يٕاقنَ   ٖٕٕٓنىُة  و ٔيا قبهّ يٍ قٕاَٛ

ٌَّ ْننفا  عؿٚننؿ،ٍ، ٔجىننحؽؿو انباظرننة ْننفا انًصننطهطَ  ننٙ انكوننانة، ٔظقٛقننةُ الأيننكِ أ

ؼطأٌ شائٌ   ٙ انكحاباتِ اناكبٛةِ  قط، ظٛدُ ٚاُبك عنٍ انرنكقِ بنٍٛ انقًٛنةِ انبٛاَّٛنة 

، ٔلا ٕٚشننؿُ  ننٗ انكحابنناتِ Capital Gains)حكهرننةِ بانًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة  نٔا

ٍِ مبٛنكٌ Capital Profit)بانهُّغنةِ انَصهٛمَّٚنة مهًنةُ   ، ٔانرنكقُ بنٍٛ انًصنطهعٛ

ٌَّ اننكبط   نا انًكىنلُ Profitظٛدُ أ ( ٚحعقَّنقُ ينٍ َحٛصنةِ ٍَنادٍ ننؿَٖ انٕظنؿ،، أيَّ

 (Gains ،نحهقائَّٛنننةِ مانحضنننؽىِ ٔجغٛنننكِ وننناكِ  ٛحعقَّنننقُ َحٛصنننةَ عٕاينننمِ انىنننٕقِ ا

 (.8، صٖٕٕٓانصكفِ أٔ غٛكْا ؾٌٔ ٍَادٍ يٍ شاَلِ انٕظؿ،  انُاغٗ،

ٔجىَنناٗ انؿقاوننةُ انعانَّٛننةُ رنننٗ ياك ننةِ أذننكِ جطبٛننقِ  ننكٚبةِ الأقبنناضِ       

انَُّاجصةِ يٍ انحَّااينمِ  نٙ الأٔقاقِ انًانَّٛنة عهنٗ قنكاقاتِ انًىنحرًكٍٚ  نٗ  نِٕ  

ٌِ ققنى جطبٛقِ انقاَ  ٕ٘ٓٓنىنُة  1ٔو انًانؿل نهقنإٌَ ققنى  ٖٕٕٓنىنُة  ٖٕٓ

ٌَّ  ٓىَ جأذٛكِ انضنكائلِ عهنٗ  ، ظٛدُ أ ّ٘ و، ٔ ٙ ظمِّ بكَايس انطكٔظاتِ انًصك

ا نهباظرٍٛ  ًً قكاقاتِ انحؿألِ ٔالاوحرًاقِ انحٙ ٚحؽفُْا انًىحرًكٌٔ جًُرمُ أيكًا يٓ

ٔعهنٗ  ،اؾات انضكائلٔااَاٙ انىٛاوات، ْٕٔ عُصكٌ ظاوىٌ  ٙ انحُبؤ بإٚك

ٌْ جنؤذكَ عهنٗ انقنكاقاتِ انحنٙ  ٌَّ انضكائلَ ٚصلُ أ انكّغى يٍ الاجراقِ انااوِ عهٗ أ

ٚحؽفْا انًىحرًكٌٔ  ٓٙ جؽحهفُ  ٙ يؿٖ ْنفا انحنأذٛك، ظٛندُ جهانلُ انضنكائلُ 

ٌَّ  ننكىَ انضننكائلِ عهننٗ  ِـ قننكاق الاوننحرًاقِ، ٔر ننا  ننٙ عًهٛنّنةِ اجؽننا ًً ؾٔقًا يٓ

، ٔبانحنانٙ عائؿاتِ الأإلِ انً ّٙ انَّٛنة ٚغُٛنِّكُ  ٕائنؿَ الاؾؼناق نلاونحٓلاس انًىنحقبه

ٚؤذكُ عهٗ انًرا هةِ بنٍٛ الاونحٓلاس انعنانٙ ٔالاونحرًاق. بان نا ةِ رننٗ ـنن ، 

 إََّننّ ٚىننًطُ نهًىننحرًكٍٚ بحأشٛننمِ  ننكىِ انضننكائلِ عهننٗ الأقبنناضِ انكأوِننًانٛة، 
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ّٙ ننوننٓىِ ٔانىننُؿات ، ٔبانحننانٙ ٚننؤذكُ عهننٗ ٔجاًننم عهننٗ جغٛٛننكِ انحقٛننٛىِ انُىننب

ٍِ انًُاونلِ نًعرِنةِ انًىنحرًكٍٚ.   .(Dammon et al,2001,p.583انحكنٕٚ

ّٗ  ننٗ انحغٛٛننكِ اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ انعانٛننةُ  ٔرؾقامًننا يننٍ انباظرننةِ نهننؿٔقِ انًعاوننب

ٍّٗ ٚاحًؿُ عهنٗ ظؿاذنةِ ٔجُنٕاِ انًصناؾقِ اناهًٛنّة عنٍ أذنكِ  نكىِ  جقؿٚىَ رداقٍ عهً

اضِ انكأونًانٛةِ عهنٗ قنكاقاتِ انًىنحرًكٍٚ  نٗ ظنمِّ جطبٛنقِ انضكٚبةِ عهٗ الأقبن

 بكَايسِ انطكٔظاتِ انًصك٘.

ٔجٍننٓؿُ يصننكُ شننؿلًا ظننٕل  ننكىِ انضننكٚبةِ عهننٗ الأقبنناض  ننٙ وننٕق     

نى ٚحٕقف الأيك عنٍ ٔعُؿيا جىَّ جطبٛقُ ْفِ انضكٚبةِ  الأٔقاقِ انًانَّٛة انًصكَّٚة

نبٛنن ِ الأوننٓىِ  ٔانحننٗ أوننركتْ عننٍ أجباحنْنّ انبٕقاننة بًٕشنناتٍ مبٛننك،ٍ  انصننؿل 

اَؽرا اتٍ مبٛك،ٍ  نٙ أونااقْا، ٔـنن  نهضنغطِ عهنٗ انؿٔننة نكنٙ جحكاشنَ  عنٍ 

جهنن  انضننكٚبةِ انًاًننٕلِ بٓننا  ننٙ انننؿٔلِ انكأوننًانٛةِ انًحقؿيننةِ ٔغانبٛننةِ انننؿٔلِ 

ٍَ وننهةِ  انُايٛننة، ٔانحننٙ منناٌ اننُؿٔقُ انُقننؿِ انننؿٔنٗ قننؿ ٚطُانننلُ بحطبٛقٓننا  ننً

(، ٖص ،ٕٗٔٓ ض الاقحصاؾِ انًصك٘  يصنطرٗ،عبؿاناهٛى،رشكا اتٍ نالا

و ـمك أََّّ مناٌ نٓنا اذناقٌ ونهبٛةٌ عهنٗ  ٕٗٔٓ باؿَ جطبٛقِ ْفِ انضكٚبة  ٗ عاو 

انبٕقاة قاؿجْٓا رؾاق،ُ انبٕقاة انًصكَّٚة  ٙ جقاقٚكْنا، ٔأْنىُّ ْنفِ اٜذناق  

و، ٔاَؽرناىُ يؤشنك ٕ٘ٔٓ/ٔ/ٔ% عنٍ 8بًقنؿاق    Egx30اَؽراىُ يؤشنك

Egx70 و، ٔاَؽرننننناىُ يؤشنننننك ٕ٘ٔٓ/ٔ/ٔ% عنننننٍ ٕٕبًقنننننؿاقEgx100 

ٔؼىنننننكتْ (، 1ٔ،صٕ٘ٔٓ ال ؼهٛرنننننة،و، ٕ٘ٔٓ/ٔ/ٔ% عنننننٍ ٘ٔبًقنننننؿاق

يهٛنناق شُٛننّ  ننٗ ـننن  انٕقننث،  ٔمنناٌ نٓننفِ  8ٔانبٕقاننةُ انًصننكَّٚة ظننٕانَٙ 

 ٌَّ ٍُ جصاْمَ أ ٌّٙ عهٗ يُاؿَّلِ أؾاِ  انبٕقاةِ انًصكَّٚة،  لا ًٚك انضكٚبةِ جأذٛكٌ وهب

لاوحرًاق ؾاؼمَ ونٕقِ الأٔاققِ انًانَّٛنة انًصنكَّٚة ننؿٚٓا ظىاونٛةٌ شنؿٚؿ،ٌ ظكمةَ ا

َٕ  كىِ انضكائل  ظصالٖ،  (.1ٔ٘ٔ،صَٖٕٕٓع

بحأشٛننم  ٕٙٔٓقننكاق انًصهننه الأعهننٗ نلاوننحرًاق  ننٙ عنناو رنننٗ أٌ اننؿق 

ونننُٕات، ٔجنننمايٍ يانننّ ردنننلاق ؼطنننة انانننلاض  ٖانضنننكٚبة نًنننؿ، جطبٛنننق 

نبٕقاننة انحننٗ انناؿت  ننٗ ْننفا ت االاقحصنناؾ٘ ٔانننفٖ  اَاكننه عهننٗ جننؿألا

 .انحٕقٛث

 ذؽهٛمٌ نُرائطِ انذساعاخِ انغاتمح 

انًعًٕػح الأٔنٗ: َرائط انذساعاخ انرٙ ذُأنتد  انؼتشٚثحع ػهتٗ الأستتاغِ 

 انُاذعحِ يٍ انرؼايمِ فٙ الأٔساقِ انًانَّٛح.

 (:0392دساعح انثُا ) -9

انضنكٚبة  اونحٓؿ ث انؿقاونة اونحاكاى انصنؿل ظنٕل عح:ْذف انذسا     

عهٗ الأقباض انكأوًانٛة بٍٛ يؤٚؿ ٔيااقى، ٔمنفن  اونحٓؿ ث انحانكف عهنٗ 

انٛننة  ننكى انضننكائل عهننٗ الأقبنناض انكأوننًانٛة عهننٗ الاقبنناض انُاشنن ة عننٍ 

  .ظالات انحغٛٛك  ٗ انٍكم انقإََٗ انؽا   نهضكٚبة
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ٌَّ انضننكائلَ عهننٗ الأقبنناضِ  َرتتائط انذساعتتح: جٕاننهثْ ْننف، انؿقاوننةُ رنننٗ أ

ِ  وننًانَّٛة جرننكىُ عهننٗ  الأقبنناضِ انُاشنن ةِ عننٍانكأ ّٙ انحغٛٛننكِ  ننٙ انٍننكم انقننإََ

ٍ رننٗ اؼنك(، ٔعهنٗ الأقبناضِ  –الاَقىناو  –الاَؿياز   ّٙ انحعنٕل ينٍ شنكمٍ قنإََ

، ٔعهننٗ الأقبنناض  ّٙ انُاجصننةِ عننٍ رعنناؾ، انحقٛننٛىِ  ننٗ ظانننةِ جغٛٛننكِ انٍننكم انقننإََ

الأٔقاق انًانَّٛنةِ  نٙ انبٕقانةِ ٔ نقَ  انُاش ةِ عٍ انركقِ بٍٛ أوااقِ شنكاِ  ٔبٛن ِ 

 ِ ّ٘ لِ ٔققنةِ دنكضِ نننٔقاقِ انًانَّٛنة  نٗ انىنٕق انرنإَ َّٔ  ٕابطَ يعؿؾ،ٍ، ٔقًٛنة أ

ِّٖ جكانٛفٍ عهٗ الأقباضِ انًعققة...ٓٔبُىبة   % ؾٌٔ ؼصىِ أ

 (:0392دساعح  َظش )-0

 اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ جعقٛننقَ عننؿؾٍ يننٍ الأْننؿاف يُٓننا  ْتتذفا انذساعتتح:     

جٕ ٛكُ انٛاتٍ أٔ يُحطهبناتٍ ياُٛنةٍ جاًنمُ عهنٗ ق ن ِ مرنا ،ِ ونٕق الأٔقاقِ انًانَّٛنة 

انًصننكَّٚة، يننٍ أشننمِ انعرنناظِ عهٛٓننا مًصننؿقٍ ؾائننىٍ نحًٕٚننومٍ يُؽحهننوفٍ أَننوٕاا 

الاوحرًاقات، يعأنة جٕ نٛطِ يَنؿَٖ جنأذٛكِ ْنفِ انضنكٚبة، ونٕاٌ  منواٌ جنوأذٛكًا 

ٌِ يَننؿَٖ اوننحكًالِ عًهَّٛننةِ وننهبٛاً أٔ رٚصابٛنًنا عهننٗ أؾاِ  انب ٕقاننةِ انًصننكَّٚة، نبٛننا

 .جطبٛقٓا  باؿ ٔقف جأشٛهٓا( يٍ عؿيِّ ؼلالِ انىُٕاتِ انقاؾية

جٕاهثْ ْفِ انؿقاوةُ رنٗ رذباتِ اعةِ انركى انقائمِ  َرائط انذساعح:     

ٌَّ وننٕقَ الأٔقاق انًانَّٛننة جاُننؿُّ يكَٕنًنا ٔؾعايننةً قئٛىننَّٛةً ْٔايّننةً ٚقننٕوُ عهٛٓنن ا بننأ

ٍِ ٔجٕنٛننؿِ الاوننحرًاقاتِ  ننا جاحبننك يصننؿقًا نحكننٕٚ الاقحصنناؾُ انًصننك٘، ظٛنندُ أََّٓ

ٍْ أٚضًا ؼلالَ  انَحاشٛة  ٗ يصك، نٛه  قط ؼلال انرحك،ِ انميَُّٛةِ نهؿقاوة، ٔنك

 انىُٕاتِ انحٙ جىبقُ ٔانحٙ جهٙ  حك،َ انؿقاوة. 

 (:0392) دساعح يشاد-0

حاننكفَ عهننٗ مٍننفِ انًٍننكلاتِ اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ ان ْتتذف انذساعتتح:     

انًحاهنننقِ بؽضنننٕا جانننايلاتِ انبٕقانننة  ٕٗٔٓنىنننُة  ٖ٘انحطبٛقَّٛنننة نهقنننإٌَ 

ٔجٕلٚانناتِ الأقبنناضِ نهضننكٚبةِ عهننٗ انننؿؼم  ننٗ يصننكَ باعحباقْننا جننؤذكُ بٍننكمٍ 

ٌَّ ْننفِ انؿقاوننةَ  ِ، ٔبانحننانٙ  ننإ ّ٘ مبٛننكٍ عهننٗ رٚننكاؾاتِ انؿٔنننةِ ٔأؾائٓننا انقحصنناؾ

ٍُ رشًانُٓننا  ًٛننا ٚهننٙ  انحاننكفُ عهننٗ جٓننؿفُ رنننٗ جعقٛننقِ عننؿؾٍ  يننٍ الأْننؿافِ ًٚكنن

ِ نهًٍكلات انحطبٛقَّٛة نهقإٌَ  ّٙ ِ ٔانراه ّٙ و انًحاهقِ ٕٗٔٓنىُة  ٖ٘انعصىِ انعقٛق

بؽضننٕاِ جاننايلاتِ انبٕقاننةِ ٔجٕلٚانناتِ الأقبنناض نهضننكٚبة عهننٗ انننؿؼمِ  ننٗ 

 .يصك

ينٍ أبنكل  اعحبناق انضنكبٛةجٕاهثْ ْف، انؿقاوةُ رنٗ  َرائط انذساعح:     

يُإقاتِ الاونحرًاقاتِ الأشُبٛنّة  نٙ اننؿٔل انُايٛنّة، ٔأبنكلُ يرنالٍ عهنٗ ـنن  ينا 

ظؿخَ  ٗ انحصكبةِ انًصكَّٚة، غًٕىُ انُصٕص انقإَََّٛنةِ  نٗ بانل انعنالاتِ 

ٔعًٕيٛحِٓننا ٚؽهننقُ  كاًننا نحاننؿؾِ انحرىننٛكات، ٔانىننكعةُ  ننٙ راننؿاقِ انقننٕاٍَٛ 

 .ٜذاقِْا ٔأْؿا ِٓاانضكٚبَّٛةِ انًصكَّٚة ؾٌٔ ؾقاوةٍ 
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  :Hsu( 2017) دساعح-2

اوحٓؿ ثْ انؿقاوةُ رنٗ انحعقٛقِ  ٙ اذاق  كٚبةِ انؿؼمِ  ْذف انذساعح:     

ؿ،ِ ينٍ الأ نكاؾ ينٍ يانايلاتِ الأٔقاقِ انًانَّٛنة  ًَّ عهٗ انًكاول انكأوًانٛة انًىح

ؼكات  ننٙ وننٕق الأوننٓىِ انحإٚاََّٛننة، ينن  يكاعننا،ِ جأذٛكْننا انًعحًننمِ عهننٗ انًننؿَّ 

ِ دٕٚمِ الأشم ّ٘  .ٔظٕا مِ الاوحرًاق ٔانًُٕ الاقحصاؾ

جٕاننهثْ ْننفِ انؿقاوننةُ رنننٗ جقننؿٚى قُثٖ ظننٕلَ جننأذٛكِ  َرتتائط انذساعتتح:     

 كٚبةِ انؿؼم عهٗ  انًكاول انكأوًانٛة عهٗ انًؿؼكاتِ ٔظنٕا مِ الاونحرًاق، 

 ّ٘ ننٕ الاقحصنناؾ ٍننرثْ انؿقاوننةُ مًننا اوحك،  ضننلًا عننٍ انَحاشَّٛننة انشًانَّٛننة ٔانًُُّ

أٚضًنننا انحنننأذٛكَ انًعحًنننمَ نهضنننكٚبةِ عهنننٗ انًكاونننل انكأونننًانٛة عهنننٗ ونننهٕسِ 

انًىنننحرًكٍٚ  نننٙ انىنننٕق، يرنننمُ جعقٛنننقِ ؼىنننائكِ قأونننًانٛة ٔجأشٛنننمِ انًكاونننل 

ٌَ نُحننائسِ انؿقاوننةِ جننأذٛكاتٌ م ٌْ ٚكننٕ حٕقنن ِ أ ًُ ٌَّ يننٍ ان بٛننك،ٌ عهننٗ انكأوننًانٛة، ٔأ

ٔا ناق انًُنٕ دٕٚنم الأشنم نلاقحصناؾ  نٙ ، ٔعصنمِ انًٛماَٛنة، ؾا اٙ انضكائلِ 

 .جإٚاٌ

 : Edwards & Todtenhaupt(2020)دساعح-2

اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ جقننؿٚىَ أؾنَّننةٍ جصكٚبَّٛننةٍ ظننٕلَ جننأذٛكِ  ْتتذف انذساعتتح:     

جؽرننٛلِ انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل انكأوننًانٛة عهننٗ انبٛ ننة انحًٕٚهَّٛننة نهٍننكماتِ 

ؿُ يٍ انًاكٔىِ يٍ انحًٕٚم نٓفِ انٍكماتِ ظٛدُ انُاّش ة، ٔيا رـا ماٌ ـن  ٚمٚ

ِٕ انَحاشَّٛة ٔؼهقِ  نكص  ا  ٙ الابحكاق ًَٔ ًً جهال انٍكماتُ انًبحؿئةُ ؾٔقًا ظاو

ٍْ جأذٛكُ انضكٚبةِ عهٗ انًكاونل انكأونًانٛة عهنٗ قكاقاجٓنا انحًٕٚهَّٛنة  اناًم، نك

 .نى ٚحى اوحكٍا ُّ رنٗ ظؿٍ مبٛك

ٌْ انحؽرٛضناتِ انًىنحٓؿ ةَ جٕاهثْ  َرائط انذساعح:      ْفِ انؿقاونةُ رننٗ أ

ٌّٙ عهنٗ  ٌَ نٓنا جنأذٛكٌ رٚصناب ٌْ ٚكنٕ ٍُ أ  ٙ انضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانٛة ًٚك

حطٕق، يانٛنًا. ٔين  ـنن ،  ًُ جًٕٚم انٍكمات انَُّاش ة، ؼااةً بانُىبة نهٍكمات ان

 ًُ ِ نهٍننكمات ان ّٙ بحؿِئننة عُننؿ ُٚبغننٙ انُِننكُ  ننٙ الأعبننا  انؾاقَّٚننة ٔانحطننٕق انًننان

 جصًٛىِ ٔجُرٛفِ يرمِ ْفِ انىٛاوات.

 :Agapova & Volkov( 2021دساعح)-2

اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ انحاننكفَ عهننٗ ؾقاوننة الاوننحصابة  ْتتذف انذساعتتح:     

حًاذهننة نهًىننحرًكٍٚ نهحغُّٛننكات  ننٙ ياننؿلات انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل  ًُ غٛننك ان

عهنٗ اجصّناِ ٔظصنى انحنؿأل  انكأوًانٛة دٕٚهةِ الأشم، ي  انحكمٛم بٍكمٍ ؼاصٍ 

 .انُاّشى عٍ انضكائل

ٌَّ انًىننحرًكٍٚ نننؿٚٓى  َرتتائط انذساعتتح:      جٕاننهثْ ْننفِ انؿقاوننةُ رنننٗ أ

اونننحصابةٌ غٛنننكُ يحًاذهنننةٍ نهحغٛنّننكات  نننٙ يانننؿلات انضنننكٚبةِ عهنننٗ انًكاونننل 

انكأوًانٛة دٕٚهة الأشنم، يًنا ٚنؤؾ٘ رننٗ جانؿٚمِ انحنؿأل  نٙ الأونٓىِ انؽاوِنك، 

 .انكابعةأمرك يٍ 
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 (:0300دساعح َاظٗ )-1

اوننحٓؿ ث انؿقاوننة جعقٛننق عننؿؾ يننٍ الاْننؿاف يُٓننا   ْتتذف انذساعتتح:     

عكى يٍكلات جطبٛق ْفِ انضكٚبة عهنٗ أقى انٕاقن  ٔمٛرٛنة ياانصنة ْنفِ 

انًٍكلات، جٍصٛ  الاونحرًاق الاشُبنٗ ٔانًعهنٗ، انقضنا  عهنٗ اٜذناق انىنهبٛة 

    نهحضؽى، لٚاؾ، انعصٛهة انضكٚبٛة.  

ٌَّ  كى انضكٚبة عهنٗ ونٕق جٕاهثْ ْف، انؿقاوةُ رنٗ  َرائط انذساعح: أ

الأٔقاقِ انًانَّٛة نّ يماٚا عؿٚؿ،ٌ عهٗ جه  الأوٕاق، ٔيٍ أبنكِل جهن  انًماٚنا أََّنّ 

ٚعنؿُّ ينٍ ٍَناد انًضناقبات ؾاؼنمَ جهن  الأونٕاق، بعٛندُ جاُنؿُّ الأونٕاق انًانَّٛنة 

ا ؼصننباً ٔوننٕقاً يرحٕظًننا ننيننٕالِ انىنناؼُةِ انحننٗ لا جرَننكِىُ ْننفِ انضننكٚبةَ يُاؼًنن

ٌَّ انكرٛنك ينٍ  ٍ عهٗ الاقحصاؾ؛ مًا جٕام رننٗ أ ّٙ ٔانًضاقباتِ ؾٌٔ عائؿٍ ظقٛق

انبهؿاٌ الأشُبَّٛة ٔاناكبَّٛة َصعثْ  ٗ جطبٛقِ ْفِ انضكٚبة عهٗ أونٕاقٓا انًانَّٛنة 

ٛننقِ رنننٗ أوننباا َصنناضِ ٔجطب ثؾٌٔ أؾَنَنٗ جننأذٛكٍ عهننٗ الاوننحرًاق؛ مًننا جٕاّننه

 .انضكٚبةِ  ٗ انحٍكٚااتِ انضكٚبَّٛة انًقاقَة ؾٌٔ أؾََٗ جأذٛكٍ عهٗ الاوحرًاق

انًعًٕػتتح انصاَٛتتح: َرتتائط انذساعتتاخ انرتتٙ ذُأنتتد  أشتتشع ذطثٛتتكِ انؼتتشٚثح 

ػهتتتتٗ الأستتتتتاغِ انُاذعتتتتحِ يتتتتٍ انرؼايتتتتم فتتتتٙ الأٔساق انًانَّٛتتتتح ػهتتتتٗ لتتتتشاساخِ 

.انًغرصًشٍٚ فٗ ظم ِ ذطثٛك تشَايط انطشٔؼاخ انًظ  ٘  ش

 :Wempe& Seida  (2000دساعح)-9

ْؿ ث انؿقاوةُ رنٗ ؾقاوةِ اذاقِ لٚاؾ،ِ يُانؿلِ انضنكٚبةِ  ْذف انذساعح:     

ّٙ نااو  ٌِ انالاض انضكٚب ٕشلِ قإَ ًُ عهٗ  18ٙٔعهٗ انًكاول انكأوًانٛة ب

 .قكاقات انًىحرًكٍٚ الأ كاِؾ ببٛ ِ الأوٓى

ٌَّ قنننكاقاتِ جنننؿأل جٕانننهثْ ْنننفِ انؿقاونننةُ  َرتتتائط انذساعتتتح:      رننننٗ أ

انًىحرًكٍٚ الأ كاؾِ جنأذكتْ بمٚناؾ،ِ يُانؿَّلِ انضنكٚبةِ عهنٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة 

ِ نانناو  ّٙ ٌِ اناننلاضِ انضننكٚب ٕشننلِ قننإَ ًُ انًىننحرًكٍٚ الأ ننكاؾَ أٌ ٔ، 18ٙٔب

حكامًننةِ باننؿ لٚنناؾ،ِ يُاننؿَّلِ  ًُ مننإَا أقننمَّ اوننحاؿاؾاً نبٛنن  الأوننٓىِ ـاتِ انًكاوننلِ ان

ا ٍٚٛكُ رنٗ اَؽراى ٍَادِ انبٛ  نٓفِ الأوٓىانضكٚ ًَّ   .بة، ي

 :Langeleh &Sureth( 2007دساعح)-0

ْنننؿ ثْ انؿقاونننةُ انبعننندَ  نننٙ جنننأذٛك الأًَِنننةِ انضنننكٚبَّٛةِ   ْتتتذف انذساعتتتح

انًؽحهرةِ عهٗ قكاقاتِ الاوحرًاِق  ٙ أونٓىِ انٍنكماتِ ٔونٕقِ قأنِ انًنال، ينٍ 

ّٙ نهٍننكماتِ ينن  ؼننلالِ جعهٛننمِ ذلاذننةِ أًَِننة  ننكٚبَّٛة ّٙ ملاوننٛك   َِنناو  ننكٚب

، َِٔنننناو رعرنننناِ  انًىنننناًٍْٛ انننننف٘ ٚقهنّنننمُ يننننٍ الالؾٔاز  ّٙ الالؾٔاز انضنننكٚب

 َّٙ ٌّٙ ينن  اظحىننااٍ مايننمٍ ٚحصُننلُ الالؾٔازَ انضننكٚب ، َِٔنناوٌ  ننكٚب ّٙ انضننكٚب

 اً.جًاي

ٌَّ  َرتتائط انذساعتتح:   يُاننؿَّلاتِ جٕلٚنن ِ الأقبنناضِ جٕاننهثْ ْننفِ انؿقاوننةُ رنننٗ أ

ةٌ ٚصلُ يكاعاجُٓا  نٙ قنكاقاتِ الاونحرًاق، ٔجٕقٛ ًَّ ثَ بٛ ِ الأوٓى ْٙ عٕايمُ يُٓ
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ًٖ نصناَاٙ انىٛاوناتِ  نٙ  مًا ٔ نكتْ جعهنٛلًا ننًَِنة انضنكٚبَّٛة انًؽحهرنةِ قث

 .جصًٛىِ أًَِةِ  كٚبَّٛةٍ جقهمُّ يٍ انحٍّْٕاتِ ٔجٍص ِ الاوحرًاق

 : ,.Brown et al( 2010دساعح) -0

وحٓؿ ثْ انؿقاوةُ انحاكفَ عهنٗ جنأذٛكِ انضنكٚبةِ عهنٗ ا ْذف انذساعح:     

انًكاول انكأوًانَّٛة الأوحكانَّٛة عهٗ وٕق الأونٓى، ين  انحكمٛنم بٍنكمٍ ؼناصٍ 

عهٗ انضكٚبةِ عهٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة ٔجأذٛكاجِٓنا عهنٗ جنؿ قِ انبٛن  بؽىناق،ِ 

 .ةيحطهبات  كٚبٛة ٔظصىَ انحؿألِ ٔانإائؿَ  ٙ َٓاٚة انىُة انًانَّٛ 

جٕاهثْ ْفِ انؿقاونةُ رننٗ ٔشنٕؾ عًهٛناتِ بٛن  مبٛنك،ٍ  :َرائط انذساعح     

بؽىاق،ٍ  كٚبَّٛةٍ ننوٓى انحٙ  قؿتْ قًٛحُٓا ؼلال انىنُة انًانَّٛنة، ٔاَاكىنثْ  نٙ 

ٍ ٔانًمٚؿ يٍ أٔايكِ انبٛ   ٙ َٕٕٚٛ، ين   ّ٘ ظصىِ انحؿألِ انًكجر ِ بٍكمٍ غٛك عاؾ

 .اَحاايٍ  ٙ ٕٚنٕٛ

 ,.Dai et al: (2013دساعح)-2

اوحٓؿ ثْ انؿقاونةُ انحعقٛنقَ  نٙ انالاقنة بنٍٛ انضنكٚبةِ  ْذف انذساعح:     

عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة ٔجقهنَل عائنؿِ الأانٕل، ٔانحنٙ ننىْ جنحى ؾقاونحُٓا عهنٗ 

 .َطاقٍ ٔاو ٍ يٍ قبم

ٌَّ ؼرنلَ انضنكٚبةِ عهنٗ   َرائط انذساعح:      جٕاهثْ ْفِ انؿقاوةُ رننٗ أ

نكأوًانَّٛة ٚؤؾ٘ رنٗ لٚاؾ،ِ جقهباتِ عائؿِ الأوٓى، ي  جأذٛكاتٍ يحرأجةٍ انًكاول ا

 اعحًاؾاً عهٗ جٕلٚ ِ الأقباض ِٔيكاولِ أٔ ؼىائكِ قأنِ انًالِ انًضًُة.

 : ,.Li et al( 2016دساعح)-2

  اونحٓؿ ثْ انؿقاونةُ انحعقٛنقِ  نٙ جنأذٛكِ انضنكٚبةِ عهنٗ ْذف انذساعتح     

هٗ انحىّاٛكِ ٔؼرلِ أوااقِ الامححاباتِ الأٔنَّٛنة، ٔجصنك٘ انًكاول انكأوًانَّٛة ع

انؿقاوةُ يكظهحٍٛ يٍ انحعهٛم  الأٔنٗ، ؾقاوةُ جأذٛكِ انكوًهة يٍ ؼلالِ اؼحبناق 

انالَاقنننةِ بنننٍٛ أونننااقِ انانننكىِ ٔيُانننؿَّلاتِ انضنننكائلِ دٕٚهنننةِ الأشنننمِ ٔقصنننٛك،ِ 

ٛنننمِ انالَاقننةِ بنننٍٛ الأشننم، ٔانراَٛنننةُ، اوحكٍننافُ جنننأذٛكِ انغننلاقِ ينننٍ ؼننلالِ جعه

اَؽرنناىِ الأوننااقِ ٔانرننكق بننٍٛ يُاننؿَّلاتِ انضننكائلِ قصننٛك،ِ الأشننمِ ٔدٕٚهننةِ 

 .الأشم

ٌَّ أونننااقَ عنننكٔىِ  َرتتتائط انذساعتتتح:      جٕانننهثْ ْنننفِ انؿقاونننةُ رننننٗ أ

الامححااِ انااوِّ جُؽرلُ  ٙ انضكٚبةِ عهٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة دٕٚهنةِ الأشنم، 

ا ٚؿعىُ يرٕٓوَ انكو ًَّ ٌَّ اَؽرناىَ ي نهثَ انؿقاونةُ أٚضًنا أ ًهةِ انضكٚبَّٛة، مًا جٕاَّ

ِ ٚمؾاؾُ ي  اؼنحلافِ يُانؿَّلِ انضنكٚبةِ دٕٚنمِ الأشنمِ  ّٙ أوااقِ الامححااِ انااو الأٔن

 .ٔقصٛكِ الأشم

  :Lin( 2017دساعح)-ٙ

اوحٓؿ ثْ انؿقاوةُ انحكمٛمَ عهٗ جأذٛكِ جًكٚكِ انضكٚبةِ   ْذف انذساعح     

انكأوًانَّٛة عهٗ انالاقةِ بٍٛ أوااقِ الأوٓىِ ٔأوااقِ انصكفِ  ٙ  عهٗ انًكاول

 .جإٚاٌ
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جٕانهثْ ْننفِ انؿقاوننةُ رننٗ ٔشننٕؾِ عَلاقنةٍ وننهبَّٛة بننٍٛ  َرتائط انذساعتتح:     

ِِ ينٍ  نكف، ين  ٔشنٕؾِ عَلاقنةٍ ونببَّٛةٍ أظاؾَّٚنةِ الاجصّنا أوااق الأوٓىِ ٔأونااق انصَّ

بنننمَ ٔبانننؿَ انضنننكٚبةِ عهنننٗ انًكاونننل أونننااقِ انصّنننكفِ رننننٗ أونننااقِ الأونننٓى، ق

ٌَّ جًكٚك انضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة  انكأوًانَّٛة. مًا جٍٛكُ انُحائسُ رنٗ أ

نة مًنا  ٚؤؾ٘ رنٗ لٚاؾ،ِ جأذٛكِ انًىنحرًكٍٚ الأشاَنلِ عهنٗ وُنٕق الأونٓى انحإٚاََّٛ

يُنفُ  جلاعلُ عًم انًىحرًكٍٚ الأشاَل جنؿقٚصٛاً ٔعًٛقنًا بحقهبناتِ وُنٕق الأونٓى

 رقكاقِ انضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة.

 :Rünger (2018دساعح)-2

اونننحٓؿ ثْ انؿقاونننةُ انقٛننناو بؿقاونننةِ انحنننأذٛك انًقَّٛنننؿ  ْتتتذف انذساعتتتح:     

نهضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة نهٍننكماتِ  ننٙ أنًاَٛننا، باوننحؽؿاو راننلاضٍ 

ّٙ  كٚننؿٍ أنغنَنٗ انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل انكأوننًا نَّٛة نهٍننكمات الأنًاََّٛننة  ننكٚب

 . ٕٕٓٓعهٗ ظٛالاتِ الأوٓى  ٙ عاو 

جٕانهثْ ْنفِ انؿقاونةُ رننٗ ٔشنٕؾِ ؾنٛنمٍ عهنٗ انحنأذٛك  َرائط انذساعتح:     

انًقَّٛؿ نهضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة نهٍكمات  نٙ انىنٕق الأنًاََّٛنة، أؾَّٖ 

 ٕٕٓٓلأنًاََّٛنة  نٙ عناو رنغاُ  انضكٚبةِ عهنٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة نهٍنكمات ا

نا ٍٚنٛكُ رننٗ  ًَّ ٍ ٔٔاو ِ انُطاقِ يٍ قبمِ انٍكمات الأنًاََّٛنة، ي ّ٘ رنٗ قؾِّ  امٍ  ٕق

ٍّؿٚؿ  .جأذٛك انغلاقِ ان

 :He et al.,( 2019) دساعح-8

اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ انحاننكفَ عهننٗ جننأذٛكِ انضّننكائلِ   ْتتذف انذساعتتح     

ة قصٛك،ِ الأشمِ ٔدٕٚهةِ الأشمِ عهنٗ ابحكناقِ انحرا هَّٛةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛ 

ٌَّ اَؽرنناىَ انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة عهننٗ  ٔشننؿتانٍننكمات، ٔ أ

ِ. أؾٖانًهكَّٛةِ دٕٚهةِ الأشمِ  ّٙ  رنٗ لٚاؾ،ِ الابحكاقِ انًؤوى

ٌَّ  نكىَ  نكائلَ أمبنكَ   َرائط انذساعح:      جٕاهثْ ْفِ انؿقاونةُ رننٗ أ

انَّٛة قصننٛك،ِ الأشننمِ بانُىننبة رنننٗ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة عهننٗ انًكاوننل انكأوننً

ننفُ يننٍ اٜذنناق انىننهبَّٛةِ نهًىننحرًكٍٚ ـٔ٘ الأ ننقِ  ٌْ ٚؽُرِّ ٍُ أ دٕٚهننةِ الأشننم ًٚكنن

 . انقصٛكِ عهٗ الاوحرًاقات دٕٚهة الأشم

 :Clinch et al., (2020)دساعح -1

نضنكٚبةِ عهنٗ ْؿ ثْ انؿقاونةُ رننٗ انحَّعقٛنقِ  نٙ اذناقِ ا ْذف انذساعح:     

انًكاول انكأوًانَّٛة انحرا هَّٛة عهٗ واك انىنٓىِ ٔظصنىِ انحَّنؿألِ عُنؿيا جكٍنفُ 

نننة. مًنننا اونننحٓؿ ثْ انحكمٛنننمَ عهنننٗ انًكاونننل  انٍنننكماتُ عنننٍ انًاهٕيننناتِ اناايَّ

 .CGTانكأوًانَّٛة قصٛك،ِ ٔدٕٚهةِ الأشمِ ٔمٛرٛةّ جأذكِْا بو

اوننننحصابةِ الأوننننااقِ ٗ جٕاننننهثْ ْننننفِ انؿقاوننننةُ رننننن َرتتتتائط انذساعتتتتح:     

ننةِ انحننٙ جحضننؽىُ عُننؿيا جصحننفاُ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة قصننٛك،ِ  نهًاهٕيننات اناايَّ

الأشننمِ ٔيُاننؿَّلُ  ننكٚبةٍ أعهننٗ يننٍ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة دٕٚهننةِ الأشننم،  مًننا 
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ٌَّ جننأذٛكاتِ انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننل انكأوننًانَّٛة عهننٗ أوننااقِ  أشنناقتْ رنننٗ أ

ا جىَّ ٔارُّ وابقاً  ٙ انؿقاوات انىابقة.الأوٓىِ ٔظصىِ انحَّؿا ًَّ  ٔلِ أمركُ ؾِقةً ي

  :et al., Dobridge (2021دساعح)-93

ْؿ ثْ انؿقاوةُ رنٗ جقنؿٚىِ أؾننةٍ ٔانرَّٛةٍ نهحغٛنكاتِ  نٙ  ْذف انذساعح:      

يؿ ٕعاتِ انضّكائلِ باؿَ الامححااِ انااوِّ ٔانحعقٛق  ٙ انؿٔا  ِ الاقحصاؾَّٚةِ ٔقاِ  

نحغٛٛننكات، بًننا  ننٙ ـننن  انَرنناقُ عهننٗ الاوننحرًاقِ ٔانحٕظٛننف، ٔجاننؿٚلات ْننفِ ا

ْٛكننمِ قأنِ انًننال، ٔظننٕا م رعننؿاؾِ انحقنناقٚكِ انًانَّٛننة، ٔاوننحكاجٛصٛات انحؽطننٛطِ 

ِ انصّكٚعة.  ّٙ  انضكٚب

ٌَّ انٍنكماتِ انحنٙ أمًهنثْ   َرائط انذساعح      جٕاهثْ ْنفِ انؿقاونةُ رننٗ أ

ننكائلِ ٔؾ اننثْ انًمٚننؿَ يننٍ الامححننااَ انانناوَّ منناٌ نننؿٚٓ ا اظحًانٛننةٌ أمبننكُ نننؿ  ِ انضَّ

كائلِ الأيكٚكَّٛة  ٙ انىنُٕاتِ انحنٙ أعقبنثْ يباشنك،ً الاَحٓناَ  ينٍ الامححنااِ  انضَّ

 .انااو

 :Moon( 2022دساعح)-ٔٔ

اوننحٓؿ ثْ انؿقاوننةُ جقننؿٚىَ َِننك،ٍ ذاقبننةٍ نهالاقننةِ بننٍٛ   ْتتذف انذساعتتح     

انكأونًانَّٛة ٔقنكاقاتِ الاونحرًاِق  نٙ مٕقٚنا،  ياؿلاتِ انضكٚبةِ عهٗ انًكاونل

 .ي  يكاعا،ِ إَٔااٍ يؽحهرةٍ يٍ انًىحرًكٍٚ ٔؼصائصِ انٍكمة

ٌَّ انٍنكماتِ ـات انىنٕٛنةِ  َرائط انذساعح:      جٕاهثْ ْفِ انؿقاوةُ رننٗ أ

انَُّقؿٚةِ  ٙ مٕقٚا جمٚؿُ الاوحرًاقَ باؿ جؽرٛلِ يُاؿَّلات انضكٚبةِ عهٗ انًكاول 

 .انَّٛةانكأوً

 Fallah & Kadapakkam: (2023) دساعح-90

اوحٓؿ ثْ انؿقاوةُ انحاكفَ عهٗ أًْٛةِ انضنكٚبةِ عهنٗ   ْذف انذساعح     

انًكاونننل انكأونننًانَّٛة دٕٚهنننةِ الأشنننمِ لأونننااق الأونننٓى  نننٙ وُنننٕقِ ـات يهكَّٛنننةٍ 

 .يُؽرضةٍ نهًىحرًكٍٚ الأ كاؾ، ٔجعؿٚؿاً  ٙ انُٓؿ

ٍ لاونحًكاق جٕا َرائط انذساعح:      ّ٘ هثْ ْفِ انؿقاوةُ رنٗ جٕ ٛكِ ؾعىٍ قنٕ

أًَّْٛنةِ انضنكٚبةِ عهنٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة دٕٚهنةِ الأشنمِ لأونااقِ الأونٓىِ  ننٙ 

ىحرًكٍٚ الأ كاؾ لا ًٚرهٌٕ وٕٖ شمٍ  اغٛكٍ يٍ  ًُ ٌَّ ان انُٓؿ، عهٗ انكغىِ يٍ أ

ٌَّ الأوٓىَ جعققُ عٕائنؿَ أقنمَّ  ٌِ  يهكَّٛةِ الأوٓى مًا جٕاهثْ أ ؼنلالِ أونبٕاِ انعنلا

ٌِ انضكائل  .عٍ جغٛٛكاتِ قإَ

 انرؼهٛك ػهٗ انذساعاخ انغاتمح: 

 يٍ اعرؼشاع انذساعاخ انغاتمح ٚرؼػ نهثاؼصح انُرائط انرانٛح:

  انؿقاواتُ انىابقةُ جُأنثْ انضكٚبةَ عهٗ الأقباضِ انكأوًانَّٛةِ  ٗ ؾٔلٍ أٔلاا 

مُٛٛننا ٔاوننحكانٛا ٔأنًاَٛننا ٔجننإٚاٌ عؿٚننؿ،ٍ  ننٗ يقننؿيحٓا شننًالَ شننكقَ َٛصٛكٚننا ٔ

ٔمٕقٚا ٔانُٓؿ. بان ا ةِ رنٗ بالِ انؿقاواتِ اناكبٛةِ انقهٛهة. ٔعهٗ انًىحٕٖ 

اناكبٗ ُْاس ؾقاواتٌ يعؿٔؾ،ٌ جُأنثْ انضكٚبةَ عهٗ الأقباضِ انكأوًانَّٛة يُٓنا 

 ( انحٗ جُأنثْ انصؿلَ ظٕلَ  كىِ ْنفِ انضنكٚبةِ بنٍٛ يؤٚنِّؿٕٗٔٓؾقاوة انبُا،
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( جننٕ ٛكَ اٜنٛنناتِ انحننٗ جاًننمُ عهننٗ ٕٙٔٓٔيُانناقى، ٔجُأنننثْ ؾقاوة َصننك،

ق   مرا ،ِ وُٕق الأٔقاقِ انًانَّٛة يٍ أشم انعراظِ عهٛٓنا مًصنؿقٍ ؾائنىٍ نحًٕٚنومِ 

( انًٍنننكلاتِ 1ٕٔٓيؽحهنننوفِ أَنننوٕااِ الاونننحرًاقاتِ، ٔجُأننننثْ ؾقاونننة يكاؾ،

اِ جاننايلاتِ ٔاقحكاظنناتِ انًحاهننق بؽضننٕ ٕٗٔٓنىننُة  ٖ٘انحطبٛقَّٛننةَ  نهقننإٌَ 

( أونننباا َصننناضِ ْنننفِ انضنننكٚبةِ  نننٙ ٖٕٕٓظهٕنٓنننا، ٔجُأننننثْ ؾقاونننة َاشٗ،

 الأوٕاقِ انًانَّٛة.

ا     جٕشنننؿُ ؾقاوننناتٌ أشُبَّٛنننةٌ جُأننننثْ ْنننفِ انضنننكٚبة يرنننم  ؾقاونننة شاَٛتتتا

 Hsu,2017 انحننٗ جُأنننثْ اذنناقَ  ننكٚبةِ انننؿؼمِ عهننٗ انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة )

، انحنٗ جُأننثْ انضنكٚبة ((Edwards and Todtenhaupt,2020ٔؾقاونة 

 (Agapovaعهننٗ انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة ٔجًٕٚننمِ انٍننكماتِ انَُّاشنن ة ٔؾقاوننة

and Volkov,2021 ِانحٗ جُأنثْ جأذٛكِ انحغُّٛكاتِ انضكٚبَّٛةِ عهٗ انًكاونل )

ٌ٘ يٍ ْزِ انذساعاخِ انغاتمحِ إنتٗ أشتِش ْتزِ انانكأوًانَّٛة  ؼتشٚثحِ ٔنى  ذرطشق  أ

 .ػهٗ لشاسِ الاعرصًاس

ا : ذٕظتتذا دساعتتاخٌ لهٛهتتحٌ أظُثَّٛتتح ذطشلتتد  إنتتٗ ٔظتتٕد ذتتأشٛش  نؼتتشٚثح  شانصتتا

الأستتتاغ انشأعتتًانَّٛح ػهتتٗ لتتشاس الاعتترصًاس، يُٓتتا دساعتتاخٌ اذفمتتد  ػهتتٗ الأشتتشِ 

ٗ ِ نفتشعِ ْتزِ انؼتشٚثحِ ػهتٗ لتشاسِ الاعترصًاسِ يصتم  He etؾقاونة   الإٚعتات

al.,2019جنأذٛكَ جغٛٛنكاتِ يُانؿَّل انضنكٚبة عهنٗ انًكاونلِ ( انحٙ جٕاه ٌِّ ثْ بأ

ٌٙ ٔمبٛنكٌ عُنؿ يىنحٕٖ  ٪. ٍٚنٛكُ ْنفا ٔانكأوًانَّٛة عهٗ جغٛٛكاتِ الابحكاقِ رٚصناب

ٌَّ  كىَ  كائلَ أمبكَ عهٗ انًكاولِ انكأونًانَّٛة قصنٛك،ِ الأشنمِ بانُىنبةِ  رنٗ أ

ٚ ٌْ ٍُ أ ؽرننفَ يننٍ اٜذنناقِ انىننهبَّٛةِ رنننٗ انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة دٕٚهننةِ الأشننمِ ًٚكنن

نهًىننحرًكٍٚ ـٔ٘ الأ ننقِ انقصننٛكِ عهننٗ الاوننحرًاقاتِ دٕٚهننةِ الأشننمِ، ٔؾقاوننة 

 Fallah and Kadapakkam,2023 ٍ ّ٘ ( انحٗ جٕاهثْ رننٗ جنٕ ِٛك ؾعنىٍ قنٕ

لاوننحًكاقِ أًَّْٛننةِ انضننكٚبة عهننٗ انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة دٕٚهننةِ الأشننمِ لأوننااقِ 

 ٌَّ ٌِ عننٍ  الأوننٓىِ  ننٙ انُٓننؿ، ٔأ الأوننٓىَ جعقننقُ عٕائننؿَ أقننمَّ ؼننلال أوننبٕاِ انعننلا

نا ٍٚنٛكُ رننٗ ٔشنٕؾِ جنأذٛكِ انقًٛنةِ انضنكٚبَّٛة. مًنا  ًَّ ٌِ انضكائل، ي جغٛٛكاتِ قإَ

أشاقتْ رنٗ جأذٛكِ أقٕٖ عهنٗ انقًٛنةِ انضنكٚبَّٛةِ نهٍنكماتِ انحنٙ لا جنؿ ُ  أقباظًنا 

 بٕاِ انعلاٌ.يُقاقَةً بانٍكماتِ انحٙ جؿ ُ  الأقباضَ ؼلالَ أو

ا  ِ ساتؼا ّٙ شنؿتْ ؾقاوناتٌ اجرقنثْ عهنٗ الأذنكِ انىنهب ُٔ نرنكى ْنفِ انضنكٚبة    

ٌَّ انًىنحرًكٍٚ Seida and Wempe,2000)  يرم  ؾقاونة  انحنٗ جٕانهثْ أ

حكامًننةِ باننؿ لٚنناؾ،  ًُ الأ ننكاؾ مننإَا أقننمَّ اوننحاؿاؾاً نبٛنن  الأوننٓى ـاتِ انًكاوننلِ ان

ننننا ٍٚننننٛكُ رنننننٗ اَؽرنننن ًَّ اى ٍَنننناد انبٛنننن  نٓننننفِ الأوننننٓى، يُاننننؿَّلِ انضننننكٚبة، ي

ٌَّ انحغٛٛنكاتِ انضنكٚبَّٛةَ عهنٗ Dai et al,2013ٔؾقاوة  ( انحٙ جٕاهثْ رننٗ أ

ٌّٙ عهننٗ جقهبنناتِ عائننؿِ الأوننٓى، ٔؾقاوننة  انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة نٓننا جننأذٛكٌ عكىنن

 Lin,2017 ًانحٗ جٕاهثْ رننٗ جلاعنلِ عًنم انًىنحرًكٍٚ الأشاَنلِ جنؿقٚصٛا )

ٕق الأوٓىِ يُنفُ رقنكاقِ انضنكٚبة عهنٗ انًكاونلِ انكأونًانَّٛة، ٔعًٛقاً بحقهباتِ وُ 
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( انحٙ جٕاهثْ رنٗ ٔشٕؾِ ؾنٛنمٍ عهنٗ انحنأذٛكِ انًقَّٛنؿ Rünger,2018ٔؾقاوة  

ٌَّ ؼرنلَ  نهضكٚبةِ  عهٗ انًكاولِ انكأوًانَّٛة نهٍكماتِ  ٙ انىُّٕق الأنًاََّٛنة ٔأ

ٍّنكماتِ ينٍ قِ جأذٛكِ انغلاقِ أؾَّٖ رننٗ لٚناؾ،ِ اننحَّؽهصِ ينٍ ظ بنَمِ ٛنالاتِ أونٓىِ ان

 .انٍكماتِ الأو الأنًاََّٛة

ا : ٌَّ جؽرنننٛلَ يُانننؿَّلاتِ Moon,2022جٕانننهثْ ؾقاونننةُ   خايغتتتا ( رننننٗ أ

انضننكٚبةِ عهننٗ انًكاوننلِ انكأوننًانَّٛة ٚننؤؾ٘ رنننٗ لٚنناؾ،ِ راننؿاقاتِ الاوننحرًاقِ 

اانصننة،  ضننلًا عننٍ انحننأذٛكاتِ انٚص ًُ ابَّٛننة عهننٗ ٔالأوننٓىِ يننٍ قبِنَنمِ انٍننكمات ان

ٍِ رننٗ ظقننٕقِ انًهكٛنة، ٔاناائننؿ عهننٗ  انُحنائسِ الأؼننكٖ يرنمُ اناًانننة، َٔىنبة انننؿٚ

 الأإل، َٔرقات انبعدِ ٔانحطٕٚك.

انذساعاخا انغاتمحا سكضخ  ػهٗ دساعحِ انؼعلالحِ تٍٛ ذطثٛك انؼتشٚثح ػهتٗ 

شاساخِ الأستاغ انشأعًانَّٛح انُاذعحِ يٍ انرؼايتم فتٙ عاتٕقِ الأٔساقِ انًانَّٛتح ٔلت

ذعٖ يغتاًْحِ تشَتايط انطشٔؼتاخِ  انًغرصًشٍٚ فمؾ، ٔرنك دٌٔ انرطشقِ إنٗ يع

  ٙ مِ انز٘ ٚخذوا انغشعع انثؽص فظَّ اً  .فٙ ذفغٛش ذهك انؼعلالحِ تانشكمِ ان

ا :  Li etجُأننننثْ بانننل انؿقاوننناتِ انطكٔظنننات، مؿقاونننة    عادعتتتا

al.,2016)  َّٛانضننكٚبة عهننٗ انًكاوننلِ انكأوننًان ٌّ ة َ نٓننا جننأذٛكٌ جٕاننهثْ رنننٗ أ

 (Dobridge et al.,2021) ٔؾقاوننةيُننمؾٔزٌ عهننٗ الامححابنناتِ الأٔنَّٛننة، 

ٌَّ انٍكماتِ انحٙ أمًهثْ الامححااَ انااوَّ ماٌ ننؿٚٓا اظحًانَّٛنةٌ أمبنكُ  جٕاهثْ رنٗ أ

 نؿ  ِ انضكائل.

اٍ ػشعا الإؽاسِ انؼاو ِ نهذساعحِ  يٍ خلال  ٔػهٗ ػٕءِ انُرائطِ انغاتمحِ ًٚك

 طش انرانٛح:انؼُا

 أْىُّ يا ًٚٛضا ْزِ انذساعحع ػٍ انذساعاخِ انغاتمح:- 

ٌَّ ْفِ انؿقاواتِ ننىْ جِٓنكْ        يٍ ؼلالِ َحائسِ انؿقاواتِ انىابقةِ جلاظعُ أ

حًرهةُ  ٙ أذكِ جطبٛقِ انضكٚبةِ عهنٗ الأقبناضِ انُاجصنةِ ينٍ  ًُ يحغٛكاتُ انؿقاوةِ ٔان

قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ  نٗ ظنمِّ جطبٛنقِ بكَنايسِ انحاايمِ  ٗ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ عهٗ 

ٌَّ الأذكَ انحٗ جُأنحّ انؿقاوناتُ انىنابقةُ لأذنكِ انضنكٚبةِ عهنٗ  انطكٔظات؛ مًا أ

ٌَّ ردناقَ  ،  ضلًا عٍ أ ٌّٙ الأقباضِ انكأوًانَّٛةِ عهٗ قكاق انًىحرًكٍٚ ْٕ أذكٌ ًَط

وننات، يننن  انحَّاايننمِ ينن  قننكاقاتِ انًىننحرًكٍٚ غٛننكُ ٔا ننطٍ  ننٗ ياِننىِ انؿقا

ٌَّ انضننكٚبةَ نٛىننثْ ذابحننةً يننٍ ؾٔنننةٍ لأؼننكٖ ٔؾاؼننمَ َرننهِ انننؿٔلِ يننٍ  يُلاظِننةِ أ

 ٔقثٍ ٜؼك.

 انفعٕج انثؽصٛح: - 

جحًرنننم انرصنننٕ، انبعرٛنننة  نننٗ الاؼحلا نننات انكبٛنننك، بنننٍٛ انًًاقونننات      

ٔانؿقاوننات ظننٕل يننؿٖ ؼضننٕا الأقبنناض انُاجصننة يننٍ انحاايننم  ننٗ الأٔقاق 

أٔ انعرننا  انًؤقننث أٔ انننؿائى يننٍ انضننكٚبة يًننا  انًانٛننة، ٔأوننهٕا انؽضننٕا

ٚحطهل اٚصاؾ يؿؼم ٚقكا بنٍٛ ْنفِ الاؼحلا نات. مًنا جلاظنع اننَُّقص انٕا نط 
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 ٗ انؿقاواتِ انحنٙ جحُنألُ أذنكَ انضنكٚبةِ عهنٗ الأقبناضِ انكأونًانَّٛة عهنٗ قنكاقِ 

. ّ٘  انًىحرًكٍٚ  ٗ ظمِّ بكَايسِ انطكٔظاتِ انعكٕيَّٛة انًصك

 :هح انذساعحؽثٛؼح ٔيشك -

و جصًٛننؿَ ٔٔقننفَ اناًننم ٕ٘ٔٓقننكقتْ انعكٕيننةُ انًصننكَّٚة  ننٗ عنناو      

بانضكٚبة عهٗ الأقباضِ انكأوًانَّٛة  ٙ وُٕق انًال ناايٍٛ ين  اونحًكاقِ اناًنمِ 

، ٔقننؿ ٕٗٔٓبضننكٚبةِ انحٕلٚانناتِ انُقؿَّٚننةِ انحننٙ  ك ننحٓا انعكٕيننةُ  ننٙ ٕٚنٛننٕ 

أظننؿَ الأوننبااِ انكئٛىننَّٛة  ننٙ ْننكٔا اعحبننك ؼبننكاُ  وننٕقِ انًننالِ ْننفا انقننكاقَ 

ٌَّ ـن  انٕ َ  جىنبَّلَ  ِ ؼاقزَ انبلاؾ، يؤمؿٍٚ عهٗ أ ّٙ َّٙ ٔاناكب الاوحرًاق الأشُب

ِ نهنبلاؾ،  ّ٘ ذنُىَّ قاينثْ ٔلاق،ُ انًانَّٛنة باونحطلااِ قأٖ   ٙ جؿْٕقِ انعقمِ الاقحصناؾ

ننكائلِ عهننٗ جاننايلاتِ انبٕقاننةِ ٔمنناٌ  ٌِ  ننكىِ انضَّ ْٛ ننةِ انكقابننةِ انًانَّٛننة بٍننأ

ننكائلِ عهننٗ  ٌَّ  ننكىِ انضَّ ننا أمننؿتْ يننٍ ظٛنندُ انًبننؿأُ عهننٗ أ ننا مانحننانٙ  أََّٓ قؾُّْ

ٌُ الأقباضِ انكأوًانَّٛة عهٗ انحاايمِ  ٗ الأٔقاقِ انًانَّٛة  قَّٛؿ، بانبٕقاةِ ونٛكٕ ًُ ان

ٌّٙ عهننٗ انىننٕق انًصننكَّٚة  ننٗ انٕقننث انننف٘ جكجرننُ   ٛننّ يؽننادكُ  نننّ جننأذٛكٌ وننهب

 (.ٖٕص،ٕٗٔٓالاوحرًاق  يكاؾ،

ًُعحًهنةِ انحنٙ ٔ      ٍُ انًٍكهةُ  نٙ ظاننة انؽنٕفِ ٔانقهنقِ َحٛصنةَ اٜذناقِ ان جكً

ٌْ ٚعؿذَٓا  كىُ  كٚبةِ الأقباضِ انكأوًانَّٛة عهٗ ا ٍُ أ نًىحرًكٍٚ  ٗ ونٕقِ ًٚك

الأٔقاقِ انًانَّٛة انًصكَّٚة، ٔـن   ٙ ظمِّ ظانة انحكقنلِ ينٍ شاَنلِ انًىنحرًكٍٚ 

ٔأانننعااِ انًصنننانطِ ظٛننندُ اعحنننكىَ أغهنننلُ انًىنننحرًكٍٚ عهنننٗ  نننكىِ جهننن  

انضكٚبةِ ٔجؿَٛةِ أظصاوِ انحؿأل، ْٕٔ يا قؿْ ٚؤذكُ عهنٗ قنكاقاجٓى  نٙ ظنمِّ عنؿوِ 

انؿٔنةُ باناًمِ عهنٗ رٚصناؾِ ظهنٕل ينٍ ؼنلالِ جبىنٛطِ ٍَادِ وُٕقِ انًال. ٔاْحًثْ 

انٕ  ِ ٔشامِ جه  انضكٚبةِ يُعرِّمًا نلاوحرًاق  ٗ انبٕقاةِ ٔ نٗ َرنهِ انٕقنثِ 

نةِ نهؿٔننة؛ ٔـنن  بىنبلِ الأًَّْٛنةِ انكبٛنك،ِ نحهن   يٕقؾاً شؿٚؿاً يٍ انٚكاؾاتِ اناايَّ

قضنناِ  عهننٗ انبطانننة؛ انوننحرًاقاتِ يننٍ ظٛنندُ لٚنناؾ،ُ انٚننكاؾاتِ ٔالأقبنناضِ ٔان

ٔٚحطهلُ ـنن  ٔ نَ  بانلِ انعنٕا مِ نحٍنصٛ  انًىنحرًكٍٚ عهنٗ الاونحرًاقِ  نٙ 

ِ نقبٕلِ  كك،ِ  كىِ  كٚبةِ الأقباضِ انكأوًانَّٛة. ّٙ  انىُّٕقِ انًان

ٌَّ انطكٔظاتِ انعكٕيَّٛةَ قؿْ جحأذكُ بركىِ  ٍُ اوححُازُ أ يٍ ؼلالِ يا وبقَ ًٚك

انَّٛةِ انَُّاجصننةِ يننٍ انحاايننمِ  ننٗ الأٔقاقِ انًانَّٛننة انضننكٚبةِ عهننٗ الأقبنناضِ انكأوننً

ٔجننننؤذكُ بانٚصننننااِ أٔ انىننننهلِ عهننننٗ قننننكاقاتِ انًىننننحرًكٍٚ ٔلٚنننناؾ،ِ شننننفاِ 

ٍُ بهننٕق،ُ انًٍننكهة  ننٙ  الاوننحرًاقاتِ ٔالأيننٕالِ  ننٗ انبٕقاننة، ٔعهننٗ ـننن  ًٚكنن

ِ انحانٙ ا يا ْٕ أذكُ جطبٛقِ انضكٚبةِ عهٗ الأقباضِ انَُّ  ّٙ اجصةِ يٍ انحىاثلِ انكئٛى

انحَّااينننمِ  نننٗ الأٔقاقِ انًانَّٛنننةِ عهنننٗ قنننكاقاتِ انًىنننحرًكٍٚ  نننٙ  نننِٕ  جطبٛنننقِ 

ِ انحىنناثنٍٛٛ  ّٙ فا ٔٚحرننكاُ عننٍ انحىنناثلِ انكئٛىنن ّ٘ بكَننايسِ انطكٔظنناتِ انًصننك

 انركعٍٛٛ انحانٍٛٛ 

يا ْٕ جأذٛكُ  كىِ  كٚبةِ الأقباضِ انَُّاجصةِ يٍ انحاايمِ  ٗ الأٔقاقِ انًانَّٛة (ٔ 

فعهٗ  ّ٘   قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ قبمَ جطبٛقِ بكَايسِ انطكٔظاتِ انًصك
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( يننا ْننٕ جننأذٛكُ  ننكى  ننكٚبة الأقبنناضِ انَُّاجصننةِ يننٍ انحَّاايننمِ  ننٗ الأٔقاقِ ٕ  

ف ّ٘  انًانَّٛةِ عهٗ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ باؿَ جطبٛقِ بكَايسِ انطكٔظاتِ انًصك

 فشػا انذساعح:

كعَّٛةِ نحه  انؿقاوة، جىاٗ انباظرنةُ  ٗ  ِٕ  يٍكهة انؿقاوةِ ٔالأْؿافِ انر

 رنٗ اؼحباق انرك ٍٛ انحانٍٛٛ 

لا ٕٚشننؿُ أذننكٌ ـٔ ؾِلانننةٍ رظصننائَّٛةٍ نحطبٛننقِ انضننكٚبةِ  (:H1انفتتشع الأٔل)

عهننننٗ الأقبنننناضِ انَُّاجصننننةِ يننننٍ انحاايننننمِ  ننننٗ الأٔقاقِ انًانَّٛننننةِ عهننننٗ قننننكاقاتِ 

 ة.جطبٛقَ بكَايسِ انطكٔظاتِ انعكٕيَّٛ  لثمع انًىحرًكٍٚ 

لا ٕٚشننؿُ أذنكٌ ـٔ ؾِلاننةٍ رظصننائَّٛةٍ نحطبٛنقِ انضننكٚبةِ  (:H2انفتشع انصتاَٗ)

عهننننٗ الأقبنننناضِ انَُّاجصننننةِ يننننٍ انحاايننننمِ  ننننٗ الأٔقاقِ انًانَّٛننننةِ عهننننٗ قننننكاقاتِ 

 جطبٛقَ بكَايسِ انطكٔظاتِ انعكٕيَّٛة. تؼذع انًىحرًكٍٚ 

 :أْذاف انذساعح 

انضنننكٚبةِ عهنننٗ الأقبننناضِ  جٓنننؿفُ انؿقاونننةُ رننننٗ جٕ نننٛطِ أذنننكِ جطبٛنننقِ      

انكأوًانَّٛةِ انَُّاجصةِ يٍ انحااينمِ  نٗ الأٔقاقِ انًانَّٛنة عهنٗ قنكاقاتِ انًىنررًكٍٚ 

ٍُ جقىنٛىُ ْنفا انٓنؿفَ اناناوَّ  ، ًٔٚكن ّ٘  ٗ ظمِّ ٔشٕؾِ بكَايسِ انطكٔظاتِ انًصنك

 نهؿقاوة رنٗ ْؿ ٍٛ  كعٍٛٛ مًا ٚهٙ 

الأقباضِ انَُّاجصةِ يٍ انحَّاايمِ انحاكفُ عهٗ أذك جطبٛقِ انضكٚبةِ عهٗ   الأٔل

جطبٛنقِ بكَنايسِ انطكٔظناتِ  لثتمع  ٗ الأٔقاقِ انًانَّٛة عهٗ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ 

 انعكٕيَّٛة.

انحاننكفُ عهننٗ أذننك جطبٛننقِ انضننكٚبةِ عهننٗ الأقبنناضِ انَُّاجصننةِ يننٍ انرنناَٗ  

بكَننايسِ جطبٛننقِ  تؼتتذع انحَّاايننمِ  ننٗ الأٔقاقِ انًانَّٛننة عهننٗ قننكاقاتِ انًىننحرًكٍٚ 

 انطكٔظاتِ انعكٕيَّٛة.

   أًْٛح انذساعح  

جكحىننلُ ْننفِ انؿقاوننةُ أًْٛحَٓننا يننٍ أًْٛننةِ انننؿٔق انننفٖ جهابننّ وننٕقُ      

ِ، ٔانحنٙ جاحبنكُ  ّ٘ الأٔقاقِ انًانَّٛة انًصكَّٚة مأظؿ أْىِّ يعأقِ الاقحصناؾِ انًصنك

كَٕنناتِ انكئٛىننَّٛةِ نهًننٕاقؾِ انًانَّٛننة انلاليننةِ نننؿ    ًُ عصهننةِ الاوننحرًاقِ  ننٗ أْننىُّ ان

يصننك،  رننٙ ظننمِّ انحعننؿٚاتِ انحننٙ جٕاشٓٓننا انبٕقاننةُ انًصننكَّٚةُ  ننٗ انىننُٕات 

ٓننا ؼضننٕاُ َنناجسِ جاايلاجِٓننا نهضننكٚبةِ عهننٗ  ًُّ اناٍننك الأؼٛننك،، ٔانحننٙ ٚحًرننمُ أْ

، مناٌ لا بنؿَّ ينٍ ٔشنٕؾ ٕٕٕٓالأقباضِ انكأوًانَّٛةِ ٔانف٘ جىَّ جطبٛقُٓنا  نٗ ُٚناٚك 

ٌَ نحه  انضنكٚبةِ اذناقٌ عكىنَّٛةٌ انٛاّتٍ ياُٛةٍ نك   ِ مرا ،ِ جه  انىٕق، ظحٗ لا ٚكٕ

ِٕ ٔالؾْاقِ وُٕقِ الأٔقاقِ انًانَّٛة، ٔبانحانٙ عهٗ قكاقاتِ انًىنحرًكٍٚ،  عهٗ ًَ

ّ٘ اننف٘ ٚىناعؿُ ونٕق  ظٛدُ جاحبكُ جه  انًحطهباتُ ٔاٜنٛاتُ بًرابنةِ اناًنٕؾِ انرقنك

ِ الأٔقاق انًانٛننة عهننٗ يٕاشٓننةِ جهنن  انحعننؿَّٚ  ّٙ اتِ ٔانعرنناظِ عهننٗ يٕقرٓننا انحُا ىنن

 ؾاؼمَ يُِٕيةِ أوٕاقِ انًال.
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 ُّ٘  اهٗ انكغىِ يٍ جه  انِكٔفِ انصابةِ انحٗ ًٚكُّ بٓا الاقحصاؾُ انًصك

ٍْ وٓلًا  ِـ جه  انؽطٕ،ِ نىْ ٚك  ٗ انىُٕات اناٍك الأؼٛك،، ٔعهٗ انكغىِ يٍ اجؽا

ةً ي  بكَايسِ عهٗ انًىحرًكٍٚ ؾاؼمَ وُٕق الأٔقاقِ انًانَّٛة انً صكَّٚة ٔؼااَّ

ٌَّ اجؽاـَْا ماٌ أيكًا لا يركَّ يُّ قغىَ  ٌَّ انعكٕيةَ قأتْ أ انطكٔظاتِ، رلاَّ أ

ُُْا  يااق ةِ انكرٛكٍٚ انحٗ ٔاشٓثْ اجؽّاـْا يٍ قشالِ انًالِ ٔالاقحصاؾ، ٔيٍ 

ُاولِ لاوحًكاق  ًُ  جه  انؿقاوةِ يٍ أشم جٕ ٛكِ انبٛ ةِ ٔانًُاغِ ان
جأجٙ أًْٛةُ

 قِ الاوحرًاقاتِ ؾاؼمَ وٕقِ الأٔقاقِ انًانَّٛة، يٍ ؼلال جٕ ٛكِ اٜنَّٛاتِ جؿ

ٔانًحطهباتِ انلاليةِ نك  ِ مرا ،ِ وٕقِ انًال، ٔ ٗ َره انٕقثِ انعراظُ عهٗ 

ٔشٕؾِ يصؿقٍ ؾائىٍ نحٕ ٛكِ انًمٚؿِ يٍ انًٕاقؾِ انًانَّٛةِ نًقابهةِ اناصمِ  ٙ 

ةِ نهؿٔنة. ٕالَةِ اناايَّ ًُ  ان

ا جىهطُ انضَٕ  عهٗ أذكِ انضكٚبةِ عهٗ ٔجِٓ كُ أًْٛةُ انؿقاوةِ يٍ أََّٓ

الأقباضِ انَُّاجصةِ يٍ انحَّاايم  ٙ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ عهٗ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ  ٗ 

. ّ٘  ظمِّ جطبٛقِ بكَايسِ انطكٔظاتِ انًصك

 َطاق انذساعح: 
 جًث انؿقاوة يٍ ؼلال انُطاق انحانٗ 

  َانًقاقَةِ عهٗ أذكِ  كىِ  كٚبةِ الأقباضِ  شًهثْ انؿقاوةُ جطبٛق

ٔباؿ جعصٛهٓا  ٗ  ٕٕٔٓٔ ٕٕٓٓانكأوًانَّٛةِ قبمَ جعصٛهٓا باايٙ 

 ٔبكَايس انطكٔظات قبمَ ٔباؿَ جطبٛقِّ. ٖٕٕٓٔ ٕٕٕٓعايٗ 

  ٗ  ِانضكٚبةَ عهٗ الأقباضِ انَُّاجصةِ يٍ انحَّاايم 
جُأنثْ انؿقاوةُ

 .باضِ انكأوًانَّٛة  قطالأٔقاقِ انًانَّٛةِ عهٗ  كٚبةِ الأق

 جًثْ انؿقاوةُ  ٗ وُٕقِ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ انًصكَّٚة. انُطاق انًكاَٙ: •

 يعرًغ ٔػُٛح انذساعح.

ٚحًرمُ يصحًُ  انؿقاوةِ انحطبٛقَّٛة انعانَّٛة  ٙ يصًٕعةٍ يٍ انٍكماتِ      

ؿقشةِ  ٙ بٕقاةِ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ انًصكَّٚة يؤشك  ًُ  ، ظٛدُ EGX-100ان

ؿقشةِ  ٙ بٕقاةِ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ  ًُ ٚحىُّ جعؿٚؿُ عُٛةِ انؿقاوةِ يٍ انٍكماتِ ان

ٍَ بكَايسِ انطكٔظاتِ  انًصكَّٚة، ٔيصًٕعةٍ يٍ انٍكماتِ انًٕشٕؾ،ِ  ً

. ّ٘  انًصك

 يُٓعٛح انذساعح  

قايثْ انباظرةُ باؼحباقِ أذنكِ جطبٛنقِ انضنكٚبةِ عهنٗ الأقبناضِ انكأونًانَّٛةِ       

اجصةِ يٍ انحَّاايمِ  ٙ الأٔقاقِ انًانَّٛةِ عهنٗ قنكاقاتِ انًىنحرًكٍٚ ينٍ اؼحبناقِ انَُّ 

جأذٛكِ بكَايسِ انطكٔظاتِ عهٗ انالَاقةِ بنٍٛ انضنكٚبةِ عهنٗ الأقبناضِ انكأونًانَّٛةِ 

انَُّاجصننةِ يننٍ انحاايننمِ  ننٙ الأٔقاقِ انًانَّٛننة ٔقننكاقاتِ انًىننحرًكٍٚ، يننٍ ؼننلالِ 

 انًُاْسِ انحانٛة 
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ٔ ّٛ جىَّ شًُ  انًاهٕياتِ ٔانبٛاَاتِ ـاتِ انالَاقنةِ بًٍنكهةِ  :انٕطفٗانًُٓط 

 انؿقاوةِ، ٔٔارُٓا ٔاراً ؾقٛقاً يٍ أشم انٕقٕفِ عهٗ يُحغِّٛكاتِ انؿقاوة.

ينٍ ؼنلال الادّنلااِ عهنٗ أظنؿخِ انكحنلِ ٔاننؿٔقَّٚاتِ  :انًُٓط الاعترُثاؽٗ

ٍِ ٔانهٕائطِ ٔانحاهًٛناتِ ٔؾقاونةِ ٔجعهٛنمِ ين ا جُأنحنّ انؿقاوناتُ انىنابقةُ ٔانقٕاَٛ

ّٙ  ًٛا ٚحاهقُ بًحغٛكاتِ انؿقاوةِ يٍ أشنم جعؿٚنؿِ  انحٗ ٔقؾتْ  ٗ انركك انًعاوب

كَٕاتِ  ًُ ّ٘ ن حغِّٛكاتِ ٔبغكىِ جعؿٚؿِ انداقِ انُِك ًُ يرٕٓوِ ممِّ يُحغِّٛكٍ يٍ ْفِ ان

ىَّ عنكى انؿقاوة، ٔيٍ ذىََّ جعؿٚؿ انًحغٛكاتِ انحٙ جًرمُ يٍكهةَ انؿقاوة، ٔيٍ ذَ 

حاظةِ ٔجعهٛهُٓا ًُ  .انًاطٛاتِ ان

حكابطننةِ يننٍ  انًتُٓط الإعتترمشائٙ: ًُ ينٍ ؼننلال شًن ِ انبٛاَنناتِ ٔانالاقناتِ ان

نةِ بًحغٛنكاتِ انؿقاونةِ  أشمِ انكبطِ بُٛٓا  نٗ يصًٕعنةٍ ينٍ انالاقناتِ انكهَّٛنةِ اناايَّ

اضِ انَُّاجصةِ ينٍ ٔظٛدُ ٚحىُّ جقؿٚىُ ؾقاوةٍ جطبٛقَّٛةٍ لأذكِ جطبٛقِ انضكٚبةِ عهٗ الأقب

انحاايمِ  ٙ الأٔقاقِ انًانَّٛة عهٗ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ  نٗ ظنم جطبٛنقِ بكَنايس 

 انطكٔظات انًصكٖ.

 خطح انثؽس: ذى ذمغٛى يؽرٕٚاخ انثؽس نهؼُاطش انرانٛح: 

ؼانعتح انؼتشٚثَّٛح لأستتاغ انرَّؼايتم فتٙ الأٔساق انًانَّٛتح  - اً ذؽهٛمٌ نرطٕس ان

 حفٙ انرششٚؼاخ انًظشَّٚ 

٘  فتٗ ْتزا انًعتال ؽثماتا ٔ ٙ  انًظش اٍ ػشع يشاؼمِ ذطٕسِ انُ ِظاو انؼشٚث ًٚك

 ؼرٗ اٌٜ كًا ٚهٙ: 9101نُظٕص انمٕاٍَٛ انًظشَّٚح انظادسجِ يٍ ػاو 

  9121ؼرٗ  9101انًشؼهح الأٔنٗ  يٍ ػاو 

ٍننكا بُِكَّٚننة  1ٖ1ٔنىننُة  ٗٔاننؿق انقننإٌَ ققننى  -       ًُ ظٛنندُ أؼننف ان

ّٙ ظٛندُ انذكا  أٔ يرٕٓوِ ا ٍَّايم يىاٚكًا ٔقح فٍ  ٙ ـن  انحٍنكٚ  انركَىن نؿؼم ان

ٌْ  1َٖصٌ  ٙ انًاؾ،  ٌَ جعؿٚؿ اا ٙ الأقباض انؽا ناة نهضنكٚبة  عهٗ أ ا ٚكٕ

عهننٗ أوننانِ َحٛصننةِ اناًهٛنناتِ عهننٗ اؼننحلاف إَٔاعٓننا انحننٙ باشننكجْٓا انٍننكمةُ أٔ 

 ًُ ِ شنٍٙ  ينٍ ان ّ٘ ٍُأ، ، ٔٚؿؼمُ  ٙ ـن  ينا ُٚنحسُ ينٍ بٛن ِ أ ًُ ًحهكنات ونٕاٌ   نٙ ان

ٍُأ، أٔ عُؿ اَحٓا  عًهٓناا، ٔظنمَّ انعنالُ ينا ٚقنكاُ ينٍ  ًُ عايًنا   ٓٗأذُا  قٛاوِ ان

كًهننة نننّ اعحًننؿتْ  ًُ اؿَّنننة ٔان ًُ عهننٗ ْننفا انَُّعننٕ ٔٔ قنًنا نٓننفا انقننإٌَ ٔانقننٕاٍَٛ ان

ننكائل انُٕعَّٛننة عهنٗ انننؿؼم انضننكٚبة عهننٗ رٚننكاؾات قثٔن  يصنك بُِنناو انضَّ

ُقُٕنننة، ًَ ٔانضننكٚبة عهننٗ الأقبنناض انحصاقَّٚننة ٔانصننُاعَّٛة ٔانضننكٚبة  الأيننٕال ان

ٍِ غٛك انحصاقَّٚة. كجبات ٔانًٓ ًُ  عهٗ مىلِ اناًمِ بُٕعّٛ ان

ٌُ ققى   ٔانف٘ جىَّ الأؼفُ بنّ بُِناو  1ٗ1ٔنىُة  11ذىَّ اؿق باؿ ـن  انقإَ

ٌُ انؽاص بكوى انؿَّيغة ة عهٗ انٚكاؾ  ٙ يصك، ذىَّ اؿق انقإَ  انضكٚبة اناايَّ

 .1٘ٔٔنىُة  ٕٗٗققى 
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 9119ؼرٗ ػاو  9121انًشؼهح انصاَٛح يٍ ػاو 

ٌُ ققنننى  -       نننٙ ْنننفِ انًكظهنننةِ نٛقنننكقَ  118ٔنىنننُة  ٙٗانننؿق انقنننإَ

نٕنٍٛ اننفٍٚ ٍٚنحكٌٔ يُانؿَّاتٍ شؿٚنؿ،ً ظٛندُ جنىَّ اعحبناق  نٙ  ًَ ًُ ةً نه ايحٛالاتٍ ؼااَّ

ـنن  بان نا ة % ينٍ جكهرحٓنا، ٕٔٓظكى انحَّكانٛف  نٙ ونُة شنكائٓا ينا ٚاناؾل 

رنٗ الاوحٓلاماتِ انااؾَّٚة، نحٍصٛ  نلاوحرًاق  ٙ الأإلِ انرابحة، ٔعُنكِفَ ْنفا 

نا أؾؼهنّ ينٍ جانؿٚلاتٍ عهنٗ انقنإٌَ  ًَّ ٌِ اناؿاننة انضنكٚبَّٛة ٔـنن  ن ٌُ بقنإَ انقإَ

ٌُ مناٌ َحٛصنةً  1ٗ1ٔنىُة  11ٔانقإٌَ ققى  1ٖ1ٔنىُة  ٗٔققى  ْٔفا انقنإَ

ؿ، بؿلًا يٍ ناؿؾٍ يٍ انؿقاوات انح ٕظَّ ًُ ٙ ؾعثْ رنٗ انحَّعٕل رنٗ َِاوِ انضكٚبة ان

 ٌَ ٌَّ انقإَ نىْ ٚىحًكْ مرٛكًا بىنبلِ  118ٔنىُة  َِٙٗاو انضَّكائل انُٕعَّٛة رلاَّ أ

 (.ٙ، صٕ٘ٓٓظٕٓق يٍاممَ  ٙ انحطبٛق.  انبؿق٘، 

 9110ؼرٗ ػاو  9119انًشؼهح انصانصح يٍ ػاو 

ٌُ ققننننى  -      نٛقننننكقَ رعرننننا  الأقبنننناض  18ٔٔة نىننننُ 1٘ٔاننننؿق انقننننإَ

انكأوًانَّٛة يٍ انؽضٕا نهضنكٚبة انحنٙ ٚعققُٓنا الأشنؽاصُ انطبٛاُّٛنٌٕ، رـا ينا 

اوحؽؿيثْ جه  الأقباض  ٙ شكا  أانٕل قأونًانَّٛةٍ شؿٚنؿ،ٍ، ٔجنؤؾ٘ رننٗ لٚناؾ، 

انَحنناز ٔجعىننُّٛ ؼننلالَ َرننه انىننُة انحننٙ جننىَّ  ٛٓننا انبٛننُ  أٔ انعصننٕلُ عهننٗ 

عننايٍٛ جننانٍٛٛ لاَحٓنناِ  ْننفِ انىننُة بٍننكدِ ريىنناسِ ؾ نناجكَ  انحاننٕٚلِ أٔ ؼننلالَ 

 يُُحًِة.

 0332ؼرٗ  9110انًشؼهح انشاتؼح يٍ ػاو 

ٌُ ققننى  -       ننٙ ْننفِ انًكظهننة ٔاَحقنننم  11ٖٔنىننُة  81ٔاننؿق انقننإَ

ٍ يُٕظننؿٍ عهننٗ ؾؼننم الأشننؽاص  ّٙ ُّٙ رنننٗ جطبٛننقِ َِنناوٍ  ننكٚب انُِِّنناو انضننكٚب

نلإٚننكاؾ ْننٙ  رٚننكاؾاتُ قثٔن اِلأيننٕال  انطبٛاٛننٍٛ يننٍ ؼننلالَ ؼًننهِ يصنناؾقَ 

كجبننات ٔيننا  ننٙ  ًُ ِ، رٚننكاؾاتُ ان ّٙ ِ ٔانصننُاع ّ٘ نناد انحصنناق ُقٕنننة، رٚننكاؾُ انٍَُّ ًُ ان

ٍٓ غٛك انحصاقَّٚة، رٚكاؾاتُ انركٔ، اناقاقَّٚة، ٔـن  ين   ًِ ظكًٓا، رٚكاؾاتُ يٍ ان

 نىننُة 1٘ٔبقنناِ  َِنناوِ انضننكٚبةِ عهننٗ أقبنناضِ شننكماتِ الأيننٕال  ننٙ انقننإٌَ 

 (.ٙ، صٕ٘ٓٓمًا ْٕ  انبؿق٘ ، 18ٔٔ

 0332نغُح  19فٗ انمإٌَ انؼشٚثَّٛح انًشؼهح انخايغح: انًؼايهح 

ٍُ انقٕلُ بأََّّ عهٗ انكغى يٍ قصك يُنؿَّ، انحطبٛنق نهقنإٌَ ققنى  رلاَّ  1ًٔٔٚك

 أََّّ قؿْ يكَّ بًصًٕعةٍ يٍ انعهقات مًا ٚهٙ 

ظحننٗ  ٕ٘ٓٓنىننُة  1ٔانعهقننة الأٔنننٗ  انرحننك، يننٍ بؿاٚننة اننؿٔق انقننإٌَ 

ٕٓ/ٙ/ٕٓٔٗ 

بؿاٚننة اننؿٔق  ٕ٘ٔٓ/٘/ٙٔظحننٗ  ٕٗٔٓ/1/ٔانعهقننة انراَٛننة  انرحننك، يننٍ 

 ٕٗٔٓنىُة  ٖ٘انقإٌَ ققى 

 ٕ٘ٔٓ/8/ٕٓظحٗ  ٕ٘ٔٓ/ ٘/1ٔانعهقة انرانرة  انرحك، يٍ 

  ٕٕٓٓ/1/ٖٓظحٗ  ٕ٘ٔٓ/8/ٕٔانعهقة انكاباة  انرحك، يٍ 

  ٕٕٔٓ/ٕٔ/ٕٔظحٗ  ٕٕٓٓ/ٓٔ/ٔانعهقة انؽايىة  انرحك، يٍ 
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ظحنٗ قبنم انؿٔق انقنإٌَ ققنى   ٕٕٕٓ/ ٔ/ٔانعهقة انىاؾوة  انرحنك، ينٍ 

 و ٖٕٕٓنىُة  ٖٓ

اننؿٔق انقننإٌَ ظحننٗ اٌٜ   ٖٕٕٓ/ٙ/٘ٔانعهقننة انىنناباة  انرحننك، يننٍ ذننى 

 و(ٖٕٕٓنىُة  ٖٓققى 

 انرؼهٛك ػهٗ انرطٕساخ انغاتمح:

ّ٘  ننٙ انقننإٌَ ققننى  -   ق انًٍننكا انًصننك ٚم و بحاننؿٕٗٔٓنىننُة  ٖ٘ ننكَّ

و بنننٍٛ الأقبننناضِ ٕ٘ٓٓنىنننُة  1ٔبانننلِ أظكننناوِ انضنننكٚبة عهنننٗ اننننؿؼم ققنننى 

قَّٛننؿ،ِ  ننٙ بٕقاننة  ًُ انكأوننًانَّٛةِ انَُّاجصننةِ عننٍ انحَّصننكف  ننٙ الأٔقاق انًانَّٛننةِ ان

ق بنننٍٛ  قَّٛنننؿ،، مًنننا  نننكَّ ًُ الأٔقاق انًانَّٛنننة انًصنننكَّٚة ٔالأٔقاقِ انًانَّٛنننة غٛنننك ان

قٛى. ًُ قٛى ٔانٍؽص غٛك ان ًُ  انٍؽص ان

ٍننكاُ نكننمِّ ظانننةٍ يننٍ انعننالاتِ انىننابقةِ يُاايهننةً  ننكٚبَّٛةً  - ًُ ٔقننؿ أ ننكؾ ان

قٛىَ نهضكٚبة عهٗ الأقبناض  ًُ ّٙ ان ًٍُكاُ انٍؽص انطبٛا يُؽحهرة، ظٛدُ أؼض  ان

قَّٛننؿ،  ننٙ بٕقاننة الأٔقاق انًانَّٛننة  ًُ عقَّقننة يننٍ الأٔقاق انًانَّٛننة ان ًُ انكأوننًانَّٛة ان

%  مًننا جننىَّ ٔقننف ْننفِ ٓٔصننك بىنناك انحننٙ ٚعصننم عهٛٓننا يننٍ يصننؿقٍ  ننٙ ي

انضننكٚبةِ نهؽُضُننٕا  ننٙ باننل انرحننكات، ظٛنندُ جننىَّ رٚقنناف اناًننم بأظكنناوِ يننٕاؾِ 

انبنناا انىنناب  انضننكٚبة عهننٗ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة َحٛصننةَ بٛنن  الأٔقاق انًانَّٛننة 

ؿَّ، عنايٍٛ جبنؿأُ ينٍ  ًُ ٕشنل انًناؾ،   ٕ٘ٔٓ/٘/1ٔٔانعصص ٔـن  ن ًُ ينٍ ( ٕب

ذننىَّ جننىَّ انحأشٛننمُ ، ٕ٘ٔٓ/8/ٕٓانصنناؾق بحنناقٚػ  ٕ٘ٔٓنىننُة  1ٙانقننإٌَ ققننى 

 ٕٕٓٓنىنننُة  11ٔٔـنننن  بانقنننإٌَ ققنننى  ٕٕٔٓ/ٕٔ/ٖٔينننك، أؼنننكٖ ظحنننٗ 

قَّٛنؿ،  نٙ ٕٕٓٓ/1/ٖٓٔانصاؾق بحاقٚػ  ًُ . ٔـن  ننٔقاق انًانَّٛة ٔانعصص ان

ننا الأقبنناضُ انَُّاجصننةُ عننٍ بٛنن  الأٔق اق وُننٕق الأٔقاق انًانَّٛننة انًصننكَّٚة  قننط. أيَّ

قَّٛننؿ، أٔ  نننٙ انؽنناقز ٔمننفن  انَُّاجصنننة عننٍ بٛننن   ًُ انًانَّٛننة أٔ انعصننص غٛنننك ان

انعصنننص  نننٙ شنننكمات الأشنننؽاص لا جحًحنننُ  بانٚقننناف ٔجؽضنننُ  أقباظٓنننا 

( بعىننننلِ الأظننننٕال 1ٗأٔ  ( 8نهضننننكٚبة بانىنننناك انانننناوِّ نهقننننإٌَ انًنننناؾ،  

عهننٗ الأقبنناض  بةٚمًننا جننى  ننكى ونناك انضننك (.88، صٕٕٓٓ انطكاَٛىننٙ، 

انًعققنة عنٍ انحصنكف  نٙ الأٔقاق  انٙٛانٍؽص انطب عققٓاٚانحٙ  ةٛأوًانانك

دبقنا  ةٚدبقا ننوااق انحصاعؿ ةٛ ٙ بٕقاة الأٔقاق انًان ؿ،ٛانًق كٛغ ةٛانًان

عهننٗ  بةٚ( يننٍ قننإٌَ انضننك8 ننٙ انًنناؾ،   ٓنناٛنهننؿؼم انانناؾ٘ انًُصننٕص عه

عهنٗ  بةٚ( ينٍ قنإٌَ انضنك1ٗٔانًاؾ،   اٙٛدب انٍؽصانؿؼم ٔـن  رـا ماٌ 

 انؿؼم رـا ماٌ انٍؽص اعحباقٖ.

مًننا منناٌ ٚننحىُّ جعؿٚننؿُ جكهرننة اقحُنناِ  الأٔقاق انًانَّٛننة انحننٙ جعىننلُ عهننٗ      

قَّٛنننؿ،  نننٙ  ًُ أواونننٓا انضنننكٚبةِ عهنننٗ الأقبننناض انكأونننًانَّٛة نننننٔقاقِ انًانَّٛنننة ان

ٌِ أٔ  انبٕقاة بىاك انغلاق  ٙ انٛنٕوِ انىنابقِ عهنٗ جناقٚػِ اناًنمِ بٓنفا انقنإَ

جكهرننة الاقحُننا  أًّٚٓننا أعهننٗ أٔ جكهرننة الاقحُننا  بانُىننبة نهحَّاننايلات انحننٙ جننحىُّ باننؿ 

ٌَّ جناقٚػَ اناًنمِ بانقنإٌَ ققنى  و ْنٕ ٕٗٔٓنىنُة  ٖ٘جاقٚػ اناًم بّ، ٔظٛندُ أ
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و ٔعهنننٗ ـنننن  ٚاُحنننؿُّ  نننٙ جقنننؿٚك انحَّكهرنننة بىننناك انغنننلاق  نننٙ ٚنننٕو ٕٗٔٓ/1/ٔ

ا بانُىبةِ نهحَّاايلات ٕٗٔٓ/ٙ/ٖٓ ٌُ و أيَّ انحٙ جحىُّ باؿ اؿٔقِ ْنفا انقنإٌَ  حكنٕ

 جكهرة الاقحُا   ذًٍ انٍكا + عًٕنة انٕوادة انعكًٛة(.

ُرِنننف، جهحننموُ دبقنًننا نننُص انًننناؾ،       ًُ ٌَّ انصٓنناتِ ان يُكننكق ينننٍ  ٕ٘ظٛنندُ أ

ّ٘ يرننمُ شننكمةِ يصننك نهًقااننة  انلائعننة ْٔننٗ شننكماتُ انٚننؿااِ ٔانقٛننؿ انًكمننم

ُرِ  ًُ اايهة  ٛحىُّ رؼطناق انؾاق، انًكممَّٚنة نحصًٛن ِ ٔبُٕس الائحًاٌ ٔانصٓة ان ًُ ف، نه

أقبناض قأونًانَّٛة  ًَٖٗاـزِ انؽَصى ٔانحعصٛمِ جعث ظىااِ انضكٚبة نهًُٕـز 

 (.ٗٔ، صٕ٘ٔٓٔـن   ٙ يَٕعؿٍ أقصاِ َٓاٚة ُٚاٚك يٍ ممِّ عاو   ٕؾ،، 

اًؽاعثحِ ػٍ الأستاغ انشأعًانَّٛح - ٌٌ لأعانٛةِ ان  .ذؽهٛمٌ يماس

ًُعاوننننبة انضننننكٚبَّٛة عننننٍ الأقبنننناض ان      كجبطننننةِ بان ًُ ًاقوننننةِ ان ًُ ًححبننننُ  نه

ٍُ انحًٛٛمُ بنٍٛ  انكأوًانَّٛة ٚصؿُ اجصاْاتٍ يؽحهرةً بٍٛ انؿٔل  ٙ ْفا انصؿؾ، ًٔٚك

، ٔانًنؿؼم انعنؿٚد،  ّ٘ يؿؼهٍٛ قئٛىٍٛٛ  ٙ ْفا انًصنال ًْٔنا  انًنؿؼم انحقهٛنؿ

 (.ٕٙ ٖٙ، صٕٕٕٓٔ ًٛا ٚهٙ عكىُ نطبٛاة ممٍّ يًُٓا   انُاغٗ، 

٘  انًذخم - ْٕ انف٘ ظمَّ وائؿاً نرحك،ٍ دٕٚهةٍ، ٔٚأؼفُ بأظؿِ اجصناٍْٛ  :انرمهٛذ

    عهٗ انُعٕ انحانٙ

 :اذعاِ لا ٚاذخِما الأستاغع انشأعًانَّٛح فٙ ٔػاءِ ػشٚثحِ انذخم -أ

، ظٛنندُ  ّ٘ ٔٚأؼننفُ ْننفا الاجصنناُِ بُِكٚننة انًصننؿق، أ٘ بًرٓننٕوِ انننؿؼم انانناؾ

ّ٘  قننط، ٔلا ٚقحصننكُ ٔعنناُ  انضننكٚب نناد انانناؾ ةِ عهننٗ الأقبنناض انَُّاجصننة يننٍ انٍَُّ

 ٌَّ ّ٘ بنأ ٍنكاُ الاَصهٛنم ًُ ِِ يا أؼف بّ ان ٚحاؿاِ نهًصاؾقِ الأؼكٖ، ٔيٍ ْفا الاجصا

شؿألَ انضكٚبةِ لا جعحٕ٘ عهنٗ الأقبناضِ انكأونًانَّٛة، ٔلا ٚنحىُّ ؼصنىُ انؽىنائكِ 

ِ ظالٍ يٍ الأٔعٛة انضكٚبَّٛة الأ ّ٘  ؼكٖ نهًًٕل.انكأوًانَّٛة بأ

 يؤٚذٔ ْزا الاذعاِ ػهٗ ٔالؼٛرّ تالأيٕس انرانٛح: ٔٚذنم

ٌَّ الأقباضَ انكأوًانَّٛة نٛىثْ نٓنا علاقنةٌ بًٍنكهةِ  -أ ٚكٖ بالُ انًعاوبٍٛ أ

ٍُنهت، ٔينٍ ُْنا  ًُ نا جنكجبطُ  قنط بحعؿٚنؿِ يكامنمِ الأينٕال نه جعؿٚؿِ اننكبط، ٔنكَُّٓ

ٌْ جِٓننكَ الأقبنناضُ انكأوننًانَّٛة يُُر صننهة، ٔٚننحىُّ انحصننكف  ٛٓننا بطكٚقننةٍ ٚهننموُ أ

 (.ٖٔ٘،ص111ٔجؽحهفُ عٍ انحَّصكف  ٙ الأقباض انااؾَّٚة  انغمَأٖ،

جًرننمُ انمٚنناؾ،ُ انكأوننًانَّٛة  ننٙ قًٛننةِ الأاننم لٚنناؾ،ً  ننٙ انقًٛننة انعانَّٛننة  -ا

نهنننؿؼٕل انًحٕقانننة  نننٙ انًىنننحقبم. بعٛننندُ ُٚطنننٕ٘ رؼضننناعٓا نهضنننكٚبةِ عهنننٗ 

ٌِ ان ٍ، نىننكٚا ّٙ ضننكٚبة أٔلًا عهننٗ انقًٛننة انعانَّٛننة ذننىَّ عهننٗ انننؿؼم الؾٔازٍ  ننكٚب

حماٚؿ عُؿ جعقٛقّ  ًٛا باؿ   ٕل٘ ٔاؼكٌٔ،  ًُ  (.ٖٔٔ، ص11ٓٔان

ًٛنِّنم، نهننؿؼم انٕاشننلِ  -ز ًُ لا جحننٕا كُ  ننٙ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة انىننًاتُ ان

 اؼضاعُّ نهضكٚبة ْٔٙ انؿٔقَّٚة ٔجٕا كُ ارةِ جٕق ِ انكىل.

يٍ ْفِ الأقباضِ جعؿٚؿاً ؾقٛقاً،  قؿْ ٚعحنٕ٘ باضُنٓا ٚصالُ جعؿٚؿُ انكرٛكِ  -ؾ

  .عهٗ أقباضٍ غٛك ظقٛقَّٛة َحٛصةً نهحغٛك  ٙ قًٛةِ انُقٕؾ
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ٚؤؾ٘  كىُ انضكٚبةِ عهٗ ْفِ الأقباضِ رنٗ انقلالِ يٍ ظصى قثٔن  -وْ

ٍُ جٕشٛٓٓا نلاوحرًاق، ٔانعؿُّ يٍ جًٕٚم انًٍكٔعاتِ انصؿٚنؿ،ِ  الأيٕالِ انحٙ ًٚك

 (.Chorvat,Chorvat,2023,p1 ازُ رنٗ قؿقٍ يٍ انًؽادك، ٔانحٙ جعح

اذعتتتتتتتاٌِ ٚاتتتتتتتذخِم الأستتتتتتتتاغ انشأعتتتتتتتًانَّٛح فتتتتتتتٙ ٔػتتتتتتتاء ػتتتتتتتشٚثحِ  -ب

 (ٗٙ،صٕٕٕٓانُاغٗ،:)انذخم

ٍّايم، بعٛدُ جحٕوُ  ٔعناُ  انضنكٚبة       ٚأؼفُ ْفا الاجصاُِ بًرٕٓوِ انؿؼم ان

ٍْ أٚضًنا جهن  الأ قبناضَ انكأونًانَّٛة انَُّاجصنة نحًٍمَ نٛه  قط الأقباض انااؾَّٚة، ٔنك

ٍُنأ، عنٍ انقًٛنة انؿ حكَّٚنة نٓنا،  ًُ عٍ لٚناؾ،ِ انقًٛنة انبٛاَّٛنة ننانٕل انًًهُٕمنةِ نه

ٔٚاُنكفُ ْنفا الاجصنناُِ بُِكَّٚنة انذننكا ، ٔٚاحبنكُ ْننفا الاجصناُِ الأمرننكُ جطبٛقنًا يننٍ 

 الاجصّاِ انىابق.

 ٔٚذافغا أطؽابا ْزا الاذعاِ ػٍ يٕػٕػٛرّ تًا ٚهٙ:

عقَّقننة  ٚننكٖ ًُ ٌَّ يكاوننلَ قأن انًننال ان حعننؿ، أ ًُ انًعاوننبٌٕ  ننٙ انٕلاٚنناتِ ان

ٌُ عُصنكًا ينٍ عُاانكِ  ا رٚكاؾاتٌ عاؾَّٚنةٌ أٔ غٛنكُ عاؾَّٚنةٌ ٔٚكنٕ جصُفُ عهٗ أََّٓ

ٌْ جٍننًمَ يكاوننلَ قأن انًننال رنننٗ  ٌَّ قائًننةَ الأقبنناض ٚصننلُ أ انننكبط، ٔبانحننانٙ  ننإ

ننكائل عهننٗ  شاَننلِ انٚننكاؾاتِ الأؼننكٖ. ٔعننلأ،ٌ عهننٗ ـننن ، ٌَّ  ننكىَ انضَّ  ننإ

 ٍْ ٌَّ انًًٕنٍٛ ن أقباضِ قأنِ انًالِ لا ٚإقُ جؿأل الأيٕالِ ٔاوحرًاقْا، ٔـن  لأ

نك عنٍ ؼضنٕعّ  ٚحأؼكٔا  ٙ انحصكفِ  نٙ أينٕانٓى وناٛاً نهكىنل، بغنل انَُِّ

ٌَّ  نهضكٚبة يٍ عؿيّ.  ٔٚحااقىُ عؿوُ انؽضٕا ي  يبؿأ اناؿانةِ انضكٚبَّٛة، لأ

الأقباض انكأوًانَّٛة انقؿق، انحكهٛرَّٛة نهًًنٕل. مًنا جٍُنأُ اناؿٚنؿُ ينٍ  بلا شّ ٍ جمٚؿ

ٍُنهت  نٙ ٍَنادٓا، ٔننٛه لاقجرناا الأونااق، أٔ  ًُ ْفِ الأقباض َحٛصنةً نُصناض ان

ٌْ جؽضنَ   ّ٘ أ نحؿْٕق قًٛة اناًُهة، أٔ جغٛك واك انرائؿ،، ٔبانحانٙ يٍ انضنكٔق

ٌَ الأ ُحًِننة. ٔلا ْننفِ الأقبنناضُ نهضننكٚبة شننأَُٓا  ننٙ ـننن  شننأ ًُ قبنناض انؿٔقَّٚننة ان

 ،ٍ ّٙ ٌَّ رؼضاا ْنفِ الأقبناض نهضنكٚبة ٚنؤؾ٘ رننٗ الؾٔازٍ  نكٚب يصالَ نهقٕل بأ

نؿَّؼك  ًُ ٌَّ ـن  ٚحىُّ  ٙ ظمِّ َِاو ٚحىُّ  ّٛ  كىُ انضكٚبة مم ينٍ اننؿؼم ان دانًا أ

 ٔانؿؼٕل انحٙ ٚغهٓا ْفا انؿؼم.

 (ٙٙ،صٕٕٕٓانُاغٗ،انًذخم انؽذٚس:) -ٕ

ّ٘ نًاانصنة أٔشنّ انقصنٕق  ْٕ انف٘      نؿؼم انحقهٛنؿ ًَ ظٓك عهٗ أَقناىِ ان

 ٌَّ نؿؼمُ أ ًَ ّٙ براعهَّٛنةٍ أمبنك، ٔاعحبنك ْنفا ان بّ، ٔجعقٛق أْؿاف انحٍكٚ  انضنكٚب

َّ٘ باجصاْٛنّ َعنٕ رؼضنااِ الأقبناض انكأونًانَّٛة بانكاينم، أٔ عنؿو  ؿؼمَ انحقهٛؿ ًَ ان

نكٚ  بكراٚنة، ٔلا ٚحرنقُ انؼضاا انكايم، نضكٚبة انؿؼم، لا ٚعقِّقُ أْنؿافَ ا نحٍَّ

ننؿؼمَ انعننؿٚدَ  ننٙ جكٛٛرننّ ننقبنناضِ  ًَ ٌَّ ان ينن  دبٛاننةِ ْننفِ الأقبنناض. ٔبانحننانٙ  ننإ

انكأوًانَّٛة باٛؿاً عٍ انحَّطكف، ظٛدُ عانسَ الأقباض انكأوًانَّٛة يُاانصةً ؼااّنة، 

ًُعاوننبة  ٔبننؿأ ٚٓننحىُّ بحعهٛننمِ دبٛاننةِ ٔيصننؿقِ ْننفِ الأقبنناض، ٔجعؿٚننؿ أوننهٕاِ ان

 كٚبَّٛة انف٘ ٚحُاولُ ي  ْفا انحَّعهٛم.انض



(21) 
 
 

ًُعاوبة انضكٚبَّٛة ٔ قاً لاؼحلاف انحَّعهٛم، ٔبانحانٙ  ٔماٌ دبٛاٛاً اؼحلافُ ان

ٍِ نكمِّ يُٓا  هىنرحّ ٔيبكقاجنّ، ٔينٍ أْنىِّ  ٍُ أمركَ يٍ اجصا ؿؼم ٚحضً ًَ ٌَّ ْفا ان  إ

 ْفِ الاجصاْات يا ٚهٙ 

رنٗ ذلاخِ إقٍ يؽحهرةٍ، ذىَّ ٚاايمُ اجصاٌِ ٚكٖ جقىٛى الأقباض انكأوًانَّٛة -ٔ

 ملًا يُٓا ياايهةً ؼااّةً عهٗ انُعٕ انحانٙ 

الأقبننناض انكأونننًانَّٛة انحنننٙ جُنننحسُ عنننٍ رعننناؾ،ِ جقٛنننٛىِ عُاانننك انًٛماَٛنننة. -أ

ٔنغننكىِ  ننكى انضننكٚبةِ ٚصننلُ ظىنناا الأقبنناضِ انَُّاجصننةِ يننٍ عًهَّٛنناتِ رعنناؾ، 

 ّٙ ٌٍ اظحٛاد ، ذىَّ جكٕٚ ّ٘ بقًٛة ْنفِ الأقبناض انكأونًانَّٛة، عُؿئنفٍ لا انحقٛٛى انشباق

 جؽضُ  ْفِ الأقباض نهضكٚبة.

 الأقباض انكأوًانَّٛة  ٙ ظانةِ انبٛ  أٔ اَحقالِ يهكَّٛة الأإل.-ا

ٍُأ،.-ز ًُ  الأقباض انكأوًانَّٛة عُؿ اَقضا  ان

اانصننة انؽااّننة ننقبنناض انكأوننًانَّٛة جقحصننكُ عهننٗ -ٕ ًُ اجصنناٌِ اؼننك ٚننكٖ ان

اننٕل  قننط، ذننىَّ ٚاايهٓننا بطكٚقننةٍ ؼااّننةٍ عننٍ عُااننك الأقبنناض ظانننة بٛنن  الأ

 الأؼكٖ.

ٍُنهت -ٖ ًُ اجصاٌِ ٚكٖ  نكىَ  نكٚبةٍ ؼااّنةٍ جىنًٗ انؿ انة انرابحنة عهنٗ ان

ٌَّ الأوننبااَ لا  اننؿَّلات انااؾَّٚننة، ٔـننن  َحٛصننةٌ لأ ًُ انحننٙ جعقننقُ أقباظًننا جحصننألُ ان

أونًانَّٛة ٔجىنحًكُ انضنكٚبة جحاهقُ بطبٛاة ٍَادٓا، ٔٚؿؼمُ  ٙ ـنن  الأقبناضُ انك

 باوحًكاق جعقق ْفِ الأقباض  ٕقَ انااؾَّٚة. 

اجصننناٌِ ٚنننكٖ رؾؼنننال أذنننك جقهُّبنننات الأونننااق  نننٙ قٛنننان قًٛنننةِ الأقبننناض -ٗ

 انكأوًانَّٛة، بعٛدُ لا جىك٘ انضكٚبةُ رلاَّ عهٗ الأقباضِ انعقٛقَّٛة.

ينننات انحانٛنننة  عُصنننك اننننميٍ ِ ّٕ ق ًُ نننؿؼم انعنننؿٚد ٚىنننحُؿُ رننننٗ ان ًَ ٔجعقنننق  ان

الأقباض ٔيُؿَّ، انحَّصكف  ٙ الأقباض ٔيِاٛاق انحَّعقُّق ٔظصى الأقبناضِ انكأونًانَّٛة 

 ٔواك انضكٚبة.

حاهنقِ بقٛنان انضنكٚبة عهنٗ أذنكِ انحَّقهُّبنات ٚؤؼنفُ عهٛنّ  ًُ ٔيا شا  بالاجصاِِ ان

عؿوُ شنًٕنّ نقًٛنةِ يصنكٔفِ انْنلاس ٔاؼحصناقْا عهنٗ قًٛنة الأانم، ْٔنفا 

 (.ٙ، ص111ٔمُّ  ؼٛك الله،َقصٌ ٚصلُ جؿاق

 ششٔؽ خؼٕع الأستاغ انشأعًانَّٛح نهؼشٚثح -

ٍُ اوحُحازُ شنكٔدِ ؼضنٕا  ٗيككق  ٙٗيٍ ؼلالِ اوحقكا  انًاؾ،       ًٚك

انٚننكاؾ يننٍ أقبنناضِ الأوننٓى ٔانعصننص انضننكٚبَّٛة انًُصُننٕص عهٛٓننا بانقننإٌَ 

 (.ٕ٘ٙ،ص 1ٕٔٓ شبك،  ٔانحٙ جحًرمُ  ًٛا ٚهٙ ٕٗٔٓنىُة  ٖ٘ققى 

 ذٕافشا أستاغ  لاتهح  نهرٕصٚغ: -9

جٕلٚااتُ الأقباضِ ْٙ انؿؼم انَُّاجس عنٍ الأونٓى أٔ انعصنص بًنا  نٙ      

حن ، أٔ أون حن ـن  ظقنٕقُ انحًَّ ، أٔ أونٓى انحَّانؿٍٚ، أٔ ٓى انحنوَّأوٛه، أٔ أونٓى انحًَّ

ٌْ جحؽنفَ ْنفِ  ٍُ أ ٍناقمة  نٙ الأقبناض ًٔٚكن ًُ ّ٘ ظقٕقٍ أؼكٖ جًنُطُ انعنقَّ  نٙ ان أ

ٚانناتُ أشننكالًا يؽحهرننةً يرننم انحٕلٚانناتِ انُقؿَّٚننة أٔ انىننُؿات أٔ ظصننص انحٕل
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لٚانناتِ انحننٙ جننحىُّ  ننٙ شننكمِ أوننٓىٍ  ِ شننكمٍ اؼننك باوننحرُا  انحَّٕ ّ٘ جأوننٛه أٔ عهننٗ أ

 .يصاََّٛة

 الأستاغا َاذعح ػٍ ذؼايلاخ  فٙ الأٔساق انًانَّٛح: -0

دَُّٛننة ٔانؿٔنَّٛننة،  ننالأٔقاقُ انًانَّٛننة جًرننمُ شننمً ا أواوننٛاً يننٍ انرننكٔ، انٕ     

غىِ ينٍ قًٛحٓننا الاقحصناؾَّٚة لا ٕٚشنؿُ جاكٚنفٌ يعننؿؾٌ نٓنا  نٙ انحٍننكٚ   ٔعهنٗ اننكُّ

ٌَّ الأٔقاق  ُّٙ عهننٗ أ ُّ٘ ٔانركَىنن ، ٔينن  ـننن  قننؿْ اجرننقَ انرقننُّ انًصننك ّ٘ انًصننك

انًانَّٛة جحٕ كُ  ٛٓنا ذنلاخُ ؼصنائصَ أواونٛةٍ ْٔنٗ  ٚنحىُّ رانؿاقْا بقًٛنةٍ اونًَّٛةٍ 

ّ٘ انًصنؿق أٔ غٛك قابهة نهحص مئة ٔجًرمُ ظصةً  نٙ قأن ينال انٍنؽصِ انًاُنٕ

ؾُٚنًنا عايًننا  ننٙ ـيحننّ انًانَّٛننة، ٔجؽضننُ  نهحننؿأل يننٍ ؼننلال دننكقٍ يبىننطةٍ  ننٙ 

 ّٙ ّ٘ ٔنٛه جباٍا نشكا اتِ انعٕانةِ  ٙ انقإٌَ انًؿَ  .انقإٌَ انحصاق

ػح: -0 ٕصَّ اً  يظذس الأستاغ ان

ٌَ انحٕلٚااتُ انحٙ ٚعصم عهٛٓا الأ   ٌْ جكٕ شنؽاصُ انطبٛاٛنٌٕ انًقًٛنٌٕ أ

 ٙ يصك، وٕاُ  ظصنص، أقبناض، أونٓىٌ اناؾق،ٌ ننّ ينٍ شنكمةٍ ينٍ شنكماتِ 

 .(1ٙ،ص8ٕٔٓ ؼادك،أٔ يٍ شكمةٍ يٍ شكماتِ الأشؽاصِ الأيٕالِ 

2- : ٌّٙ  انًغرفٛذ يٍ انرٕصٚغ شخضٌ ؽثٛؼ

ٌَ انًىننننحرٛؿُ يننننٍ جٕلٚاننننات الأقبنننناض يننننٍ الأوننننٓى أٔ       ٌْ ٚكننننٕ لا بننننؿَّ أ

ٌّٙ يقنٛىٌ  نٙ يصنك،  انعصص َحٛصةَ  انحَّاايم  ٙ الأٔقاق انًانَّٛنة شنؽصٌ دبٛان

َّٙ ُْا بىؿاؾ ؾٍٚ انضكٚبة عهٗ جٕلٚااتِ أقباضِ الأونٓى ْنٕ  ٌَّ انًاُ ٔبانحانٙ  إ

 ُّٙ  .انٍؽصُ انطبٛا

انؼتتشٚثح ػهتتٗ الأستتتاغ انَُّاذعتتح يتتٍ انرَّؼايتتم فتتٙ الأٔساق انًانَّٛتتح تتتٍٛ  -

 انرأٚٛذ ٔانًؼاسػح:

ٍٚ نفشع انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انَُّاذعح يٍ انرَّؼايتم فتٙ ؼعط انًؤٚذ -أ

 الأٔساق انًانَّٛح:

ننا يرٕٓيننةٌ   ٔـننن  ٚكشنن  رنننٗذفتتٕقا ػتتشٚثح الأستتتاغ انشأعتتًانَّٛح  -9  أََّٓ

ننا  ننكٚبةٌ  ٔيقبٕنننةٌ ؾٔنٛنًنا، نننؿٚٓا قاعننؿ،ٌ  ننكٚبَّٛةٌ ٔاونناةٌ رنننٗ ظننؿٍّ ياقننٕل، رََّٓ

ٛة كأونًانانقبناض الألاؾتْ  نكٚبةُ  عاؾنةٌ،  كهًنا ماَنثْ قاعنؿ،ُ الأانٕل أمبنك،

، انؿ  ، ٔيٍ انىَّٓم َىبٛاً رؾاقجٓا ظٛدُ ٚحىُّ ؾيصٓنا ين   نكٚبة اننؿؼم ةيىحعق

نا يؿقشنةٌ  نٙ ياِنىِ  الأقبناض انكأونًانٛةانًٛم،ُ الأمركُ أًَّْٛنةً نضنكٚبةِ  ْنٙ أََّٓ

ّٙ عهنننٗ اننننؿؼم ٔقأن انًنننال أٔ يٍنننًٕنةٌ بٓنننا  يااْنننؿاتِ الالؾٔاز انضنننكٚب

 Roeleveld,2012,p.152:153). 

تتتم الأػثتتتاء -0 ًُّ إظثتتتاس انٕؼتتتذاخ الالرظتتتادَّٚح ػهتتتٗ انًشتتتاسكح فتتتٙ ذؽ

 الالرظادَّٚح ٔالاظرًاػَّٛح:

ٍِ أاننبعثْ انضننكٚبةُ  كٚضننةً رنمايَّٛننةً أ٘ جقننٕوُ عهننٗ       ينن  جقننؿوِ انننمي

انشباق ٔجىحًؿُّ شنكعٛحَٓا ينٍ َِكٚنة انىنٛاؾ،، ٔ نٙ ْنفا انىنٛاق ًٚنُطُ انعنامىُ 
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هٌٕ شنمً ا ينٍ انًصحًن   انعق  ٙ  كى انضَّكائل عهٗ انًٕادٍُٛ اننفٍٚ ٍٚنكِّ

 .(8ٕ،ص111ٔ مًال،

 فشع انؼشٚثح ػهٗ أعاط إلايحِ انًغرصًش: -2

ٌَّ انضننكٚبةَ جأؼننؿ دابانًنا رقهًٛٛنًنا،  ٓننٙ جرننكىُ عهننٗ اننا ٙ       ظٛنندُ أ

الأقبنناض انكهَّٛننة انحننٙ جعققٓننا شننكماتُ الأيننٕال ؾاؼننمَ ظننؿٔؾِ يصننك بغننل 

ك عٍ  انَُّاجصنة عنٍ يباشنك، ٔجى اؼضناا نهضنكٚبة الأقبناض غك ٓا، انَُِّ

ٍَنننادِّ ؼننناقز انؿٔننننة أٚضًنننا رـا مننناٌ ايحنننؿاؾاً نٍُنننادٍ قنننائىٍ  نننٙ يصنننك 

 .(ٙ،صٕٗٓٓ مايم،

ؼعط انًؼاسػٍٛ نفشع انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انَُّاذعح يتٍ انرَّؼايتم  -ب

 فٙ الأٔساق انًانَّٛح:

 (:Lock In Effect) الأشش انرؼٕٚمٗ-9

ّٙ نٓنننفِ انضنننكٚبة عهنننٗ الأ ذنننك انحانننٕٚقٙ (انظصنننايٙ  ْنننٕ الأذنننكُ انىنننهب

الاوننننحرًاقات انكأوننننًانَّٛة بصننننرةٍ عايّننننةٍ،  ٓننننٙ جاًننننمُ عهننننٗ جإٚننننقِ ْننننفِ 

الاونننحرًاقاتِ ٔانُرنننٕقِ يُٓنننا، ٔـنننن  عنننٍ دكٚنننقِ جؽرنننٛلِ انًٛنننم رننننٗ َعنننٕ 

ّٙ الاوح  .رًاق انكأوًان

ٙ  ػهتتتٗ الاعتتترصًاساخ انشأعتتتًانَّٛح انع -0 ذٚتتتذج انًختتتاؽشج الأشتتتش انغتتتهث

(New Risky Investment:) 

نا قنؿْ       ٕشٓةِ رنٗ  كٚبة أقباض قأن انًال ْٕ أََّٓ ًُ ٌَّ أظؿَ الاَحقاؾاتِ ان  ر

جًُُ  انًىحرًكٍٚ يٍ انقٛناو باونحرًاقاتٍ شؿٚنؿ،ٍ يعرٕ نةٍ بانًؽنادك ظٛندً ًُٚنُ  

حكامًنننة رننننٗ  ًُ انًىنننحرًكٍٚ ينننٍ َقنننم الاونننحرًاقاتِ انعانَّٛنننة ـاتِ انًكاونننل ان

 ٌُ ٌَّ يرنمَ ْنفا انشنكا  ونٛكٕ نا أمرنكَ ؼطنٕق،ً لأ اوحرًاقات أمرنكَ رَحاشَّٛنة ٔقبًَّ

 (.Meade,1990,p406 ؼا ااً نهضكائل 

 نعٕء تؼغ انششكاخ إنٗ انرلاػة فٗ لٛى أطٕنٓا ػُذ إػادج انرمٛٛى -ٖ

نحراؾٖ ؾ   انضنكٚبة،  اُنؿ رعناؾ، جقٛنٛى الأانٕل نغنكى الاَنؿياز أٔ انحقىنٛى 

جاحبك الأقباض انكأوًانٛة انُاجصة يٍ انحقٛٛى انصؿٚؿ جؽضن  نهضنكٚبة بالا نا ة 

اناانًٛنة  ونٕاقرننٗ ٔ ن  انبٕقانة انًصنكٚة  نٗ يقاقَنة غٛنك عاؾننة ين  الأ

 (.ٓٙ٘،ص11ٓٔ قابم،

 يؤششاخ لٛاط كفاءج انمشاساخ الإعرصًاسَّٚح فٙ الأٔساق انًانَّٛح -

ننؤذك،ِ        ًُ ٚننحىُّ قٛننانُ يؤشننكاتِ مرننا ،ِ انقننكاقات الاوننحرًاقَّٚة بالأبانناؾ ان

 .عهٗ قكاقاتِ الاوحرًاق  ٙ وُٕق الأٔقاق انًانَّٛة

 انًحغٛكات انإايم انًؤذك،

 حرًاق انىابقاؾا  الاو

Heuristics 

يُاؿَّل اناائؿ لاوحرًاقس الأؼٛك  ٙ الأوٓى 

 ٚهبٙ جٕقااج 
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Investment 

Performance 

 

يُاؿَّل اناائؿ انؽاص ب  ٚىأ٘ أٔ أعهٗ يٍ 

 يحٕوط يُاؿَّل اناائؿ  ٙ انىُّٕق

جٍاك بانك ا عٍ قكاقاج  الاوحرًاقَّٚة  ٙ 

انااو انًا ٗ  بًا  ٙ ـن  انبٛ  ٔانٍكا  

 اؼحٛاق الأوٓى ٔجعؿٚؿ ظصى الأوٓى(.ٔ

الاظحًانَّٛة  اٜ اق 

 انًىحقبهَّٛة(

Prospect 

باؿَ جعقٛق يكاول وابقة،  إََّ  جىاٗ رنٗ 

احاؾ  ًُ  انًؽادك، أمرك يٍ ان

باؿَ انؽىاق، انىابقة، جصبطُ أمرك َرٕقًا يٍ 

 انًؽادك،

ًٚكُ  جصُل بٛ  الأوٓى انحٙ اَؽرضثْ قًٛحٓا 

 لاؾتْ قًٛحٓا بىٕٓنة. ٔبٛ  الأوٓى انحٙ

 انىُّٕق

Market 

نؿٚ  قؾُّ  امٍ يبانغٍ  ّٛ جصاَِ جغٛكات أوااق 

 الأوٓى

جقٕو بحعهٛم جرضٛلات عًلا  انٍكمات قبمَ 

 الاوحرًاق  ٙ أوًٓٓى

 Kengatharan.L&Kengatharan.N,2014,p13: 14)ؾقاوة   انًصؿق

 انؽكٕيَّٛحتشَايط انطشٔؼاخ  ؽثٛؼح-

 انؽكٕيَّٛحطشٔؼاخ تذاٚح  ظٕٓس ان -

ظٓننكَ عهننٗ انىنناظة الاقحصنناؾَّٚة انًصننكَّٚة يصننطهطُ بكَننايسِ  ٕٙٔٓ ننٙ 

انطكٔظات انعكٕيَّٛة ٔظٓكَ ياّ اناؿٚؿُ يٍ انُقاشناتِ ظنٕلَ يُعحنٕٖ انبكَنايس 

ٌْ ٚحضنًُٓا  ق أ قنكَّ ًُ ٔيَؿَٖ أًْٛحّ ٔشؿٔاِ الاقحصناؾَّٚة ونٕاٌ  عهنٗ  انٍنكماتِ ان

ّٙ نهنننبلاؾ ظٛننندُ قاينننثْ انعكٕينننةُ  نننٙ انبكَنننايسُ أٔ عهنننٗ الاقحصننناؾِ ا  1ٕنقنننٕي

اا ٔـننن   ٕٙٔٓينناقن َّٕ بحقننؿٚىِ بكَننايسِ اناًننمِ انؽنناص بٓننا رنننٗ يصهننهِ انُُّنن

نهعصٕلِ عهٗ يُٕا قةِ انًصهه عهّٛ ٔيُعِٓا انرقِّةَ نحُرٛفِ، ظٛدُ أمؿتْ انعكٕيةُ 

عهننٗ باننل الأٔ ننااِ الاقحصنناؾَّٚة   ننٙ ْننفا انبكَننايسِ ٔمنناٌ يُٓننا اَؽرنناىُ 

ا أؾَّٖ لاَؽراىِ قؿق،ِ انبلاؾ عهٗ جًٕٚمِ الاوحرًاق يُا ًَّ ّٙ ي ؿَّلاتِ انؾؼاق انًعه

انًطهٕا، بان ا ةِ رننٗ ٔشنٕؾِ انرصنٕ،ِ انحًٕٚهَّٛنة انحنٙ جىنحهموُ جنٕ ٛكَ انحًٕٚنم 

ّٙ يٍ انٕاقؾاتِ الأواوَّٛة بًا  ٙ ـن   انلالوِ نٓا نىؿِّ اظحٛاشاتِ الاقحصاؾِ انًعه
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ُّٙ ٔا نًُحصننناتُ انبحكٔنَّٛنننة  ٔينننؿؼلات انَحنننازِ انلالينننةِ نهًُّنننٕ انغنننالُ انطبٛاننن

ٌَ  انضننغطِ عهننٗ يننٕاقؾِ انننبلاؾ يننٍ انَُّقننؿِ  ِ ٔانىننه  انكأوننًانَّٛة ٔؾٔ ّ٘ الاقحصنناؾ

ننا ٚننؤؾ٘ رنننٗ ؼهننمٍ  ننٙ يٛننماٌ انًننؿ ٕعات، ٔٚننؤؾ٘ يُاننؿَّل انًُّننٕ  ًَّ ِ ي ّٙ الأشُبنن

ىنننننننحٓؿفِ رننننننننٗ لٚننننننناؾ، الاظحٛاشننننننناتِ انحًٕٚهَّٛنننننننة نلاقحصننننننناؾِ  ًُ ّٙ  ان اننننننننٕدُ

 (.8ٔ ٕٓ،صٕٕٔٓ عبؿانعهٛى،

عٕ انطَّشغ انؼاو -  يؽذداخ الاذ عاِ َؽ

قننؿْ جؽحهننفُ يعننؿؾاتُ الاجصّنناِ َعننٕ انطَّننكض انانناو بننٍٛ شٓنناتِ انطّننكض      

ّٙ ْننٗ  عننؿؾات انطّننكض انعكننٕي ًُ انعكٕيَّٛننة عننٍ يًُِننات الأعًننال، بانُىننبة ن

 ّ٘ ، ٔيحطهبننات جًٕٚننم ْٛكننمُ أوننااقِ انرائننؿ، بننؿلًا عننٍ يىننحٕٚات اناننكى انُقننؿ

ة، ٔظانة أوٕاق انصَّكف الأشُبٙ ٔأْؿاف انىٛاوة انًانَّٛة.    انًانَّٛة اناايَّ

ؤذك، عهٗ الاجصّاِ  ًُ ٍُ جصُٛف انإايم ان ًُِاتِ الأعًالِ ًٚك ًُ ا بانُِّىبة ن أيَّ

َٕ انطّننكض رنننٗ ذننلاخِ يصًٕعنناتٍ   ، يننٍ انإايننم، عٕايننم يننا قبننمَ انطننكضَعنن

ٔعٕايننننننم يننننننا باننننننؿَ عًهٛنّنننننة انطَّننننننكض ، نطننننننكضعٕايننننننم أذُننننننا  عًهَّٛننننننة ا

 (.8ٔ،صٕٕٕٓ ٔؾٚ ،وٛؿْى،

 ششٔؽا َعاغِ انط شغ انؼاو   -

ٍّنكٔدِ انلالينة نُصناضِ عًهَّٛنة انطنكض ظٛندُ ٕٚشننؿُ       ُْناس اناؿٚنؿُ ينٍ ان

ناك الأؾَنٗ  ًُعؿؾِ ٔانانكى انؽناص بانىِّ أوهٕبٍٛ ًْا اناكىُ بانبٛ ِ بانىاك ان

ٌَّ انهنٕائطَ انحًَُِّٛٛنة ٔانحٍنكٚاات  ٙ جعٕٚمِ يهكَّٛة انًؤوىات  انإًيَّٛة، مًا أ

ٍ يُلائننىٍ ٔٔشننٕؾ وننٕقٍ ٍَننطٍ ٔيحطننٕقٍ ٚاحبننكُ ظصننكَ  ّ٘ ٔجننٕ ٛك يُنناغ اوننحرًاق

ننؿَٖ ٔشننٕؾِ أوننٕاقٍ يانَّٛننةٍ ٍَننطةٍ  ًَ الأوننانَ  ننٙ َصاظننّ، ٔٚاحًننؿُ ْننفا انُصنناضُ ب

 ).٘،ص1ٕٔٓ انىٛؿ،ٔيًُِةٍ ٔيحطٕق،ٍ 

 انؼاوانط شغ يؤششاخ َعاغ  -

عاؾ،ً يا ٚىحؽؿوُ يؤشكٍٚ نبٛاٌ يَؿَٖ َصاضِ انصٕٓؾِ انحكٔٚصَّٛنة نهطّنكض      

ل  ٙ يُاؿَّل جغطَّٛة الامححاا نهطّكض انااوّ  يرال  ّٔ ؤشك الأ ًُ انااو، ظٛدُ ٚحًرمُ ان

 ٗياننؿل جغطٛننة الامححنناا  ٌوننٓى رـ ٓٓٓٗوننٓى يطهننٕا  ٓٓٓٔدننكض  جننى

ؿَّل جغطٛننة انطننكض ٔانصٓننٕؾ يننكات(، ٔبانحننانٙ جٕشننؿُ علاقننةٌ دكؾَّٚننةٌ بننٍٛ يُانن

ؤشك انرناَٙ  ٛحًرنمُ  نٙ أؾا  انٕققنة انًانَّٛنة بانؿَ  ًُ ا ان انحكٔٚصَّٛة نٓفا انطكض، أيَّ

 (.8ٖ،صٕٕٕٓ ٔؾٚ ،وٛؿْى،اَحٓا  انطّكض 

شذمة نهط شغ انؼاو  ٔػلالرّ تالاعرصًاس فٙ الأٔساق انًانَّٛح  اً  انذٔس ان

نَّٛح فتٙ ظتم ِ ػتذو ٔظتٕد الأششا نفتشع انؼتشٚثح ػهتٗ الأستتاغ انشأعتًا-9

 تشَايط انطشٔؼاخ:

ٌَّ  كائلَ الأقباضِ انكأوًانٛة جصهنلُ جكنانٛف اقحصناؾَّٚة       جِٓكُ الأؾنةُ أ

ننكٚبة عهننٗ  مبٛننك،، ٔجاًننمُ ْننفِ انضّننكٚبة عهننٗ ؼرننلِ يُاننؿَّل اناائننؿ باننؿَ انضَّ

ىننحرًكٍٚ نلاظحرنناظِ بالأ ًُ ننا ٚؽهننقُ ظننا مًا نه ًَّ اننٕل الاوننحرًاقات انكأوننًانَّٛة، ي

حؿأنةِ عهٗ انكغى ينٍ ٔشنٕؾ الاونحرًاقات الأمرنك رَحاشَّٛنةً ٔقبعَّٛنةً، ٔٚقهِّنمُ  ًُ ان
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اناائنننؿَ اننننف٘ ٚصُٛنننّ أاننننعااُ قثٔن الأينننٕال الاونننحرًاقَّٚة ٔغٛنننكْى يننننٍ 

ًُؽادك، ٔالابحكاق  ىحرًكٍٚ يٍ ان ًُ  (.Clemens.et al, 2014,p12 ان

ٙ ظم ِ ٔظتٕد تشَتايط الأشش نفشع انؼشٚثح ػهٗ الأستاغ انشأعًانَّٛح ف-0

 انطشٔؼاخ:

ىننحرًكٍٚ جصنناَِ قننكاق الاوننحرًاق  ننٙ وُننٕقِ الأوننٓىِ       ًُ بؿقاوننة يٕقننفِ ان

ؽنادك،ِ ٔاناائنؿ،  ًُ ٌَّ وُٕق الأٔقاق انًانَّٛة نؿٚنّ يٕقنفٌ يؽحهنفٌ جصناَِ ان اجضّط أ

ىنحرًكٍٚ ٚحصٓنٕا نهًؽنادك، ٔاننبالَ اٜؼنك يحصُبنٍٛ نٓنا،  ًُ ٌَّ بانلَ ان ظٛدُ أ

ٌَّ الامححنااَ ٔجٕشُؿ ؾقاو ىحرًكٍٚ جصاَِ انطّكض انااوِّ مٍنرثْ أ ًُ ةٌ ظٕلَ جصٕقِ ان

انانناوَّ ْننٕ شننكمٌ يننٍ أشننكالِ الاوننحرًاق انؽننانٙ يننٍ انًؽننادك ظٛنندُ ٚعحننازُ رنننٗ 

ىحرًكٍٚ لأؾا  الامححااِ  ًُ بعدٍ ٔؾقاوةٍ يحأََّٛةٍ، ٔؾقاوةٍ أؼكٖ ظٕلَ جصٕق ان

ة الأٔنَّٛة  ٙ و ٌَّ ُْناس انااوِّ ٔالامححابات اناايَّ ٍُ أ ٕق الأٔقاق انًانَّٛة ٔانحٙ جبٛ

، ظٛندُ  ّٙ علاقةً بٍٛ انًؽادك ٔاناائنؿ عنٍ الاونحرًاق  نٙ الامححنااِ اناناوِّ الأٔنن

حٕقن   ًُ ّٙ بىنبل اناائنؿ الأعهنٗ ان ىحرًكٌٔ  نٙ الامححنااِ اناناوِّ الأٔنن ًُ ٚىحرًكُ ان

 Gnawali, 2020, p248) كٔظنات ظٛدُ جىحؽؿوُ الأينٕالُ انَُّاجصنةُ عنٍ انط

اناايّة نحهبَّٛةِ يصًٕعةٍ يحُٕعةٍ يٍ الاظحٛاشات، بًا  ٙ ـنن   انحٕونُ   نٙ ظٛنا، 

ُٙ نهحٕوننننن   نننننٙ عًهٛاجٓنننننا ٔجعىنننننٍٛ ْٛكنننننمِ قأنِ ، انٍنننننكمة ونننننٛحىُ انىنننننا

 (.Hartana, 2019, p47 انًال

ٙ  نهمإٌَ - شٚثح ػهتٗ  0300نغُح  03الأشش انؼشٚث ؼذَّل نمإٌَ انؼ  اً ان

 0332( نغُح 19انذخم )

: انؼشٚثح ػهٗ أستاغ تٛغ انؽظتض ٔالأٔساق انًانَّٛتح غٛتش انًمَّٛتذج  أٔلاا

مٛى اً  فٙ تٕسطح الأٔساق انًانَّٛح انًظشَّٚح تانُغثح نهثائغ غٛش ان

 ٙٔ( عهٗ يٕعؿ جٕقٚؿ انضّكٚبة  اعحبناقًا ينٍ ٖيككقًا  ٙٗجُصُّ انًاؾ،  

قننٛى بعىنناا ٔجٕقٚننؿ انضّننَٖٕٕٕٓٚٛننٕ  ًُ ٌْ ٚهحننموَ غٛننكُ ان كٚبة عهننٗ   عهننٗ أ

اايهنة، ٔ قنًا  ًُ عقَّقة، ٔـن  ؼلالَ وحٍٛ ٕٚيًا ينٍ جناقٚػ ان ًُ الأقباض انكأوًانَّٛة ان

 نًا جعؿؾُِ انلائعةُ انحُرٛفَّٚة نٓفا انقإٌَ.

ثادنتح  شاَٛاا: انؼشٚثح ػهٗ أستاغ تٛغ الأٔساق انًانَّٛتح تانُغتثح نؼًهَّٛتاخ يا

 الأعٓى

ثادنتتتح / فمتتتشج أٔنتتتٗ( ػتتتذو 0يكتتتشساا  22انًتتتادج ) -أ خؼتتتٕع ػًهَّٛتتتاخ يا

ا يٍ   0300َٕٕٚٛ  92الأعٓى: اػرثاسا

ثادنتتح الأعتتٓى - انحننٙ جننحىُّ بننٍٛ شننكمةٍ يقَّٛننؿ،ٍ  ننٙ بٕقاننة  ػتتذو اػرثتتاس يا

الأٔقاق انًانَّٛننة انًصننكَّٚة ٔشننكمةٍ غٛننك يقَّٛننؿ،ٍ  ننٙ بٕقاننة الأٔقاق انًانَّٛننة 

ٕؾعننة أوننًٓٓا بإظننؿَٖ شننكمات ان ًُ ْٛننؿ انًصننكَّٚة بانُىننبة نهٍننكمات ان ٚننؿاا ٔانق

شٚثح.انًكممٖ    ذظشفاا خاػغ نهؼ 

 ٙ ْفِ الأونٓى جحؽنفُ جكهرنة الاقحُنا  انراهٛنة ننونٓى  ٔفٙ ؼانح انر ظشف -

باؾنة أواوًا نعىاا الأقباض انكأوًانَّٛة. ًُ  قبمَ ان
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( واك انضَّكٚبة  ٙ ظانة انحَّصكف  ٙ الأوٓى ٘يككق  ٙٗدبقاً نهًاؾ،   -

باؾنة  ًُ  انَُّاجصة عٍ ان

%( ننونٓى انًقَّٛنؿ، ٔبانىناك اناناوّ نغٛنك ٓٔٛدُ ٚكنٌٕ وناك انضّنكٚبة  ظ

 انًقَّٛؿ،.

ا يتٍ 2يكشس  22انًادج ) -ب ثادنتح الأعتٓى: اػرثتاسا ( خؼٕع ػًهَّٛتاخ يا

92  َٕٕٛٚ0300 

ْٛنننؿ  نننٙ بٕقانننة الأٔقاق انًانَّٛنننة -  نننٙ ظنننال انننؿٔق قنننكاقٍ باعحبننناق انق

، ظٛندُ جؽضنُ  الأقبن ٍْ ٌْ نىْ ٚكن عقَّقنة  ينٍ يُباؾننة انًصكَّٚة مأ ًُ اض انكأونًانَّٛة ان

كححَنَل  ٛٓنا عُنؿ لٚناؾ،ِ  ًُ ىاْىِ  نٙ الأونٓى ان ًُ الأوٓى نهضَّكٚبة أٔ يٍ جصكف ان

ق  نٙ انًناؾ،   قنكَّ ًُ ( أٔ 8قأوًال انٍكمةِ نهضَّكٚبة،  ٙ جاقٚػِ انقكاق بانىاك ان

 1ٕ( بعىننلِ الأظننٕال، ٔـننن  ينن  عننؿوِ انؼننلالِ بأظكنناو انًنناؾ،  1ٗانًنناؾ،  

 يككقا(.

تتشٚثح ػهتتٗ أستتتاغ تٛتتغ الأٔساق انًانَّٛتتح: الأعتتٓى ٔانغَّتتُذاخ  شانصاتتا: انؼَّ

 انًمَّٛذج فٙ تٕسطح الأٔساق انًانَّٛح انًظشٚ ح.

  اعحبناقًا ينٍ ٖٕٕٓ( نىنُة ٖٓظٛدُ جنُصُّ انًناؾ،ُ انكابانةُ ينٍ انقنإٌَ  -

ننك َٖٕٕٕٓٚٛننٕ  ٙٔ ٌْ  ٚننحىَّ انحصننألُ عننٍ يننا نننىْ ٚىننؿؾ يننٍ انضَّ ٚبة عهننٗ عهننٗ أ

قَّٛنؿ،  نٙ بٕقانة  ًُ ىنحعقَّة عهنٗ انحَّصنكف  نٙ الأونٓى ان ًُ الأقباض انكأوًانَّٛة ان

َٕٚٛنننٕ  ٘ٔظحنننٗ  ُٕٕٕٓٚننناٚك  الأٔقاق انًانَّٛنننة انًصنننكَّٚة ؼنننلالَ انرحنننك، ينننٍ

ٌْ ٚحىَّ ؼضٕا الأقباض انحٙ جحعقِّق باؿَ   ٖٕٕٓ ( َٖٕٕٕٓٚٛنٕ  ْ٘ٔفا ياُاِ أ

ىننحرًكٍٚ  ننٙ  ًُ الأوننٓى انًقٛنّنؿ،  ننٙ انبٕقاننة  ننٙ عننؿوِ ْٔننفا محؽرٛننفٍ عننٍ ان

ؿاقمة انًٍنكلاتِ  ًُ يطانبحٓى بؿٍٚ انضّكٚبة انحٙ نىْ جىؿؾْ عٍ ْفِ انرحك، ٔـن  ن

.) ُّٙ  انحٙ أورك عُٓا انحطبٛقُ اناًه

نكٚبة ٘يككق  ٙٗٔدبقاً نُصِّ انًاؾ،  - نكٚبة  ٚكنٌٕ وناك انضَّ ( واك انضَّ

ٔٓ.% 

نن1يكننكق  ٙٗٔدبقنًنا نهًنناؾ،   - َٕٚٛننٕ  ٙٔكٚبة  اعحبنناقًا يننٍ ( جأشٛننم انضَّ

ٕٕٖٓ  

ننكٚبة عهننٗ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة انحننٙ ٚعقِّقُٓننا انٍننؽصُ  ظٛنندُ جؤشننمُ انضَّ

ُّ٘  ٙ ظانةِ بٛ  بال أٔ ممِّ أوًّٓ  نٙ عًهَّٛنات  ُّٙ أٔ انٍؽص الاعحباق انطبٛا

ٍّننكمة انحننٙ  انطّننكض  ننٙ بٕقاننة الأٔقاق انًانَّٛننة انًصننكَّٚة نمٚنناؾ، قأوننًال ان

ىنناْىِ بانحَّصننكف  ننٙ ٚىنناْىُ  ٛ ًُ ٌْ جؽضننَ  ْننفِ الأقبنناض عُننؿَ قٛنناو ان ٓننا، عهننٗ أ

ٍَّنكمة، ٔجحؽنفُ جكهرنةُ الاقحُنا  انراهَّٛنة  كححَلَِ  ٛٓا عُؿ لٚاؾ،ِ قأوًال ان ًُ الأوٓى ان

ننوٓى قبمَ انطّكض نعىااِ الأقباض انكأوًانَّٛة يَ  يكاعا،ِ ظكى انرقنك، انكابانة 

 انقإٌَ.( يٍ ْفا ٗيككقا  ٙٗيٍ انًاؾ،  
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ؼانعح انؼشٚثَّٛح ؽثماا نمإٌَ سلى  اً  :و0300نغُح  03ذؽهٛم نه

 ظٛدُ أٔقؾ انقإٌَ انًٕاؾَ انحانٛة 

نكٚبةُ عهنٗ الأقبناض انكأونًانَّٛة انحنٙ (  اٖيككقا  ٙٗانًاؾ،    جىك٘ انضَّ

ٍّنننكمات، ونننٕاٌ   جحعقنننقُ ينننٍ انحصنننكفِ  نننٙ الأٔقاق انًانَّٛنننة أٔ انعصنننصِ بان

اضُ  ننٙ يصنننك أٔ  نننٙ انؽنناقز، ٔلا ٚاُنننؿُّ جصنننك اً ؼا نننااً جعققننثْ ْنننفِ الأقبننن

نهضَّكٚبة عًهَّٛات يُباؾنة الأوٓى انحٙ جحىُّ بٍٛ شكمةٍ يقَّٛؿ،ٍ  ٙ بٕقاة الأٔقاق 

ٕؾعننة  ًُ انًانَّٛننة انًصننكَّٚة ٔشننكمةٍ غٛننك يقَّٛننؿ،ٍ  ٛٓننا بانُىننبةِ رنننٗ انٍننكمات ان

، ٔظننال ّ٘ ْٛننؿ انًكمننم انحَّصننكف  ننٙ ْننفِ  أوننًٓٓا بإظننؿَٖ شننكمات انٚننؿاا ٔانق

باؾننة أواوًنا نعىناا الأقبناض  ًُ الأوٓى جحؽفُ جكهرة الاقحُا  انراهَّٛة ننوٓى قبنمَ ان

انكأوننًانَّٛةا. ٔ نننٙ ظنننال مننناٌ انًحصننكفُ  نننٙ الأٔقاق انًانَّٛنننة غٛنننك انًقَّٛنننؿ،ِ 

ٔانعصص بانٍكمات غٛكَ يُقٛى  ٛهحموُ بعىاا ٔجٕقٚؿ انضَّكٚبة عهٗ الأقباض 

 ًُ اايهننة، ٔٔ قنًنا نًننا انكأوننًانَّٛة ان ًُ عقَّقنَنة، ٔـننن  ؼننلالَ وننحٍٛ ٕٚيًننا يننٍ جنناقٚػ ان

 جعؿؾُِ انلائعةُ انحُرٛفَّٚة نٓفا انقإٌَ. 

 (.1ٕٓ،صٕٕٗٓ انُاغٗ،انحعهٛم   

ًٍُكاُ ْنفِ انًناؾ،َ نؼضناا الأقبناض انكأونًانَّٛة انحنٙ  -ٔ ظٛدُ ؼصَّص ان

مات ٔمناٌ الأٔننٗ جحعقِّقُ يٍ انحصكف  ٙ الأٔقاق انًانَّٛنة ٔانعصنص بانٍنك

ٌَّ َاجسَ انحَّصكف  ٙ ْنفِ انعاننةِ أٚنًا  ًَضايٍٛ ظٛدُ أ بّ  ٙ ْفا انًصالِ  بطَ ان

ماَننثْ اننٕقجّ  بٛنن ، جُننالل، اوننحبؿال، جصمئننة( ٚؽضننُ   ننٙ ظانننة انًكىننل 

 ّٙ ّٙ   Capital Gainsانكأوًان  .Capital Profitٔنٛه انكبط انكأوًان

ٍنكاُ رننٗ انشناق، رننٗ  -ٕ ًُ قنٛى مًنا ظَكِصَ ان ًُ ّٙ غٛنكِ ان انٍنؽص انطبٛان

نا يُقَّٛن نكٚبة بنكغى أََّٓ ؿ،ٌ  امَ  ٙ انباا انىاؾن ٔلا ٚؽضُ  الأقباض انَُّاجصنة نهضَّ

 (.1ٕٓ،صٕٕٗٓ انُاغٗ، . ٙ بٕقاة الأٔقاق انًانَّٛة

ـمك الأٔقاق انًانٛنة ُْٔنا ٍٚنًم انحصنكف  نٗ الأونٓى أٔ انىنُؿات أٔ -ٖ

 ُؿات مًا  ٗ انباا انىاؾن.ظصص انحأوٛه بًُٛا نى ٍٚك رنٗ انى

أمننؿ عهننٗ جعقننق الأقبنناض  ننٗ يصننك أٔ انؽنناقز مًننا  اننم  ننٗ انبنناا -ٗ

 انىاؾن.

 نكأوًانٛة رٌ ٔشؿت نى ٍٚك رنٗ جكظٛم انؽىائك ا-٘

ٌُ ققى  ( ٗ يكنكقاً  ٙٗو  نٗ انًناؾ، ققنى   ٖٕٕٓنىنُة  ٖٓمًا َصَّ انقإَ

 ًُ قَّٛننؿ،ِ  ننٙ بٕقاننة عهننٗ أٌ اجؽصننى َىننبةٌ يننٍ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة ننوننٓى ان

ُّٙ بًننا ٚانناؾل ونناك  الأٔقاق انًانَّٛننة انًصننكَّٚة انحننٙ ٚعقِّقُٓننا انٍننؽص انطبٛانن

ّ٘  ننٙ الأٔل يننٍ ُٚنناٚك عننٍ  حننك،ِ  اهننٍ يننٍ انبُنن  انًكمنم ًُ ٌِ ٔانؽصننى ان الائحًنا

ًُحصنكف  ٛٓنا، ٔبًنا لا ٚصنألُ جكهرنةَ الاونحرًاقاتِ انًانَّٛنة  الاظحراظ بالأوٓى ان

باعة يضكٔباً  ٙ ًُ اهنٍ  نٙ الأٔل ينٍ ُٚناٚك ينٍ  ان ًُ وناك الائحًناٌ ٔانؽصنى ان

احًؿَ، عٍ قبعَّٛة ممِّ وٓىٍ عهٗ ظؿ،ا ًُ  .وُة انبٛ ، ٔألاَّ جمٚؿُ انحكهرةُ ان
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ًٍُكاُ  ٙ انقإٌَ ققى  و بكٛرَّٛة ظىاا جكهرنةِ ٖٕٕٓنىُة  ٖٓظٛدُ اْحىَّ ان

ة نهكقابة انًانَّٛة مًا ٚ  هٙ الاقحُا  بانحُىٛقِ ي  انٓٛ ة اناايَّ

% جكننانٛفُ ظكًَّٛننة يننٍ انٚننكاؾ محكننانٛف يننٍ قًٛننة اناًهَّٛننات نكننمٍّ يننٍ ٘-أ

 انبٛ  ٔانٍكا .

عقَّقنَة عُنؿ انطّنكض  % يٍ قًٛنة الأقبناض انكأونًانَّٛةٓ٘ر ا ة َىبة -ا ًُ ان

 ّٙ  .(نُص انًاؾ، انىاباة دبقاً ؼلال عايٍٛ يٍ جاقٚػ اناًم بانقإٌَ    الأٔن

عقَّقنَنة  ننٗ ظانننة ٕ٘ر ننا ة َىننبة  -ز ًُ % يننٍ قًٛننة الأقبنناض انكأوننًانَّٛة ان

 دكض شكائط أؼكٖ.

قَّٛنؿ،ِ  نٙ انبٕقانة انحنٙ  جؽصىُ  -ؾ ًُ َىبةٌ يٍ الأقباض انكأوًانَّٛة ننوٓى ان

اهنٍ ينٍ انبُن   ًُ ُّٙ بًا ٚااؾلُ وناكَ الائحًناٌ ٔانؽصنى ان ٚعقِّقُٓا انٍؽص انطبٛا

ّ٘  ننٙ  حصننكف  ٛٓننا ٔألاَّ جمٚننؿَ  ٔ/ٔانًكمننم ًُ عننٍ  حننك،ِ الاظحرنناظ بالأوننٓى ان

احًؿ، عٍ قبعَّٛة ممِ وٓىٍ عهٗ ظؿ،. ًُ  انحكهرة ان

ِ  ٙ َٓاٚة انىُة ننىْ ٚنفمكْ  نٙ ـنن   ّٙ ٔٚلاظعُ أََّّ عُؿ جعؿٚؿ انكبط انكأوًان

 انًاؾ، انىابقة مًا ٚهٙ 

ّٙ ع  ونناك انبٛنن  أٔ انحصننكف  ننٙ الأٔقاق انًانَّٛننة(   جكهرننة  -انننكبط انكأوننًان

 (.ٕٕٔ، صٕٕٗٓالاقحُا  باؿَ ؼصى عًٕنة انٕوادة(  انُاغٗ، 

 :رطثٛمٛحانذساعح ان -

ساعح ػٛ ُِحٔطف   :انذ ِ

 كٕد انرشلٛى انذٔنٙ كٕد سٔٚرشص
انمًٛح 

 الاعًٛح

عؼش 

 الإلفال
 م اسم الشركة

ATLC.CA EGS676N1C015 2.5 5.61 A.T.LEASE أٚة.جٙ.نٛه-انحٕ ٛق نهحأشٛك انحًٕٚهٙ   ٔ 

EASB.CA EGS681D1C010 0.8 5.31 
EAC انًصكٚة اناكبٛة  ذًاق( نحؿأل الأقاق انًانٛة  

 ٔانىُؿات
ٕ 

EGX30ETF.C

A 
EGS69491M015 10 32.17 

EGX 30 INDEX ETF ٔذائق اوحرًاق شكمة

 ًؤشكاتاُاؾٚق ان
ٖ 

AIH.CA EGS21351C019 0.3 0.646 قابٛا اَرىحًُحه ْٕنؿَسا  ٗ 

ASPI.CA 
 

EGS691L1C018 0.2 0.444 اسباير كابيتال القابضة للاستثمارات المالية ٘ 

EBSC.CA EGS68181C014 0.1 0.372 E.S.B اصول للوساطة في الاوراق المالية ٙ 

ANFI.CA EGS67331C016 5 8.96 1 الإسكظدرية الهطظية للاستثطارات الطالية 

AFDI.CA EGS69021C011 10 37.13 8 الاهمي لمتظطية والاستثطار 

DEIN.CA EGS63031C016 4 14.23 دلتا لمتأمينال  1 

ICLE.CA EGS67001C015 10 41.09 )الدولية لمتأجير التطهيمي )إنكهليس ٔٓ 

SEIG.CA EGS67031C012 2.68 73.8 السعهدية الطصرية للاستثطار والتطهيل ٔٔ 

EOSB.CA 
 

EGS681I1C015 1 1.178 العروبة لمسطسرة في الأوراق الطالية ٕٔ 

EKHO.CA 
 

EGS69082C013 0.25 0.79 القابضة الطصرية الكهيتية ٖٔ 

KINCA 
 

EGS69011C012 10 17.51 لاستثطار والاوراق الطاليةالقاهرة الهطظية ل  ٔٗ 

CCAP.CA EGS73541C012 5 3.46 القمعة للاستثطارات الطالية ٔ٘ 
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CCAPP.CA 
 

EGS73541P048 5 5  أسهم مطتازة -القمعة للاستثطارات الطالية  ٔٙ 

AMIA.CA EGS67221C019 1 2.89 1ٔ الطمتقي العربي للاستثطارات 

MOIN.CA 
 

EGS63041C015 2.5 19.97 8ٔ الطهظدس لمتأمين 

NAH 
 

EGS69182C011 0.7 0.132 1ٔ الظعيم القابضة للاستثطارات 

DIN.CA 
 

EGS67181C015 0.25 2.57 اودن للاستثطارات الطالية ٕٓ 

OFH.CA EGS696S1C016 0.31 0.441 اوراسكهم الطالية القابضة ٕٔ 

PRMH.CA EGS691A1C011 1 0.844 برايم القابضة للاستثطارات الطالية ٕٕ 

BTFH.CA EGS691G1C015 2 3.51 بمتهن الطالية القابضة ٕٖ 

GRCA.CA EGS69261C013 5 7.92 جراند انفستطظت القابضة للاستثطارات الطالية ٕٗ 

RAYA.CA EGS690C1C010 0.5 4.59 راية القابضة للأستثطارات الطالية ٕ٘ 

CICH.CA EGS691D1C018 1 5.71 سى اى كابيتال القابضة للاستثطارات الطالية ٕٙ 

EGREF.CA EGS694B1C017 10 13.38 
وثائق شركة صظدوق استثطار الطصريين للاستثطار 

 العقاري 
ٕ1 

KASABF.CA EGS696Z1C017 1 1 
وثائق صظدوق استثطار أودن للاستثطار في الاسهم 

كسب-الطصرية   
ٕ8 

ٍَّكمات انحٙ جًرنمُ انعنؿخَ انرناَٙ ْٔن       ٕ بكَنايسُ مًا أََّّ جىَّ أؼف عُِّٛة يٍ ان

ٍَّنننكمات  نننًٍ بكَنننايس  قاونننة  نننٙ يصًٕعنننةِ ان انطنننكض، ٔجحًرنننمُ عُِّٛنننة انؿِّ

ٍُ عك نٓا  انطكٔظات ٔقايثْ بىؿاؾ انضَّكٚبة عهنٗ الأقبناض انكأونًانَّٛة ًٔٚكن

 مًا بانصؿٔل انحانٗ 

 انااو انحىصٛمققى  اوى انٍكمة و
 كٚبة الأقباض 

 انكأوًانٛة

 1ٕٕٕٔ٘ٓٓٔ شكمة وُٛا  نهًُصُٛم 1
2022 4122012.5 

2023 5770817.5 

 81ٔ1ٓٔٓٓٔ انٍكمة انًصكٚة نهىبائ  انعؿٚؿٚة ا امٕ 2
2022 10000000 

2023 34950245.4 

 1ٖ1ٗ1٘ٔ8ٖ انًصكٚة نَحاز الاٚرهٍٛ ٔيٍحقاجّ 3
2022 . 

2023 53812500 

 8ٖ٘ٓٙٓٓٓٔ شكمة يصك نهًىحعضكات انطبٛة 4
2022 . 

2023 3080000 

 8ٖٕٙ٘ٗٓ٘ٓ شكمة انابٕق نهبٕٚات ٔانصُاعات انكًٛأٚة بامٍٛ 5
2022 2001000 

2023 . 

 81ٕٕٕٗٗٗٓ شكمة يصك نحأيُٛات انعٛا، 6
2022 238322561 

2023 . 

 8ٕٗٓٗٓٓٓٓ شكمة يصك نهحأيٍٛ 7
2022 274875010 

2023 . 

 181ٖٖٔٓٓٔ عم انؿؼٛهة نهصهل 8
2022 . 

2023 702002 
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ل:َرائط -9  ٔ ِ الأ  ٙ  :اخرثاس انفشع الإؼظائ

ل ٔانف٘ ُٚصُّ عهٗ الا ٕٚشنؿُ  ّٔ ِ الأ ّٙ أذنكٌ ـٔ ؾلاننةٍ جىَّ اؼحباق انركى انظصائ

رظصائَّٛةٍ نحطبٛق  كٚبة الأقباض انَُّاجصة يٍ انحَّاايم  ٙ الأٔقاق انًانَّٛة عهنٗ 

قكاقات انًىحرًكٍٚ قبمَ بكَايس انطكٔظاتا ٔـن  عٍ دكٚنقِ يصًٕعنةٍ ينٍ 

ُاونننبة نهعكنننىِ عهنننٗ ريكاََّٛنننة قبنننٕل انرنننكٔى أٔ  ًُ الاؼحبننناقاتِ انظصنننائَّٛة ان

ٍُ عكىُ َحائس ْ  فِ الاؼحباقات مًا ٚهٙ ق ضٓا، ًٔٚك

 انعْٕشَّٚحاخرثاس انفشٔق 

بٓنؿف جعؿٚنؿ الاؼحلا ناتِ  T-Testجىَّ رشكاُ  اؼحباق انركٔق انصْٕكَّٚة ت      

نكٚبة ٔـنن  قبننمَ  ٔانرنكٔق انصْٕكَّٚنة  نٙ عٕائننؿِ الأونٓى قبنمَ ٔبانؿَ  ننكى انضَّ

ٌّ٘  نٙ  عٕائننؿِ بكَنايس انطكٔظنات، ٔـننن  نحعؿٚنؿِ يننا رـا قنؿْ ظننؿخَ جغٛنكٌ شننْٕك

 الأوٓى ٔماَثْ انَُّحائس مًا ٚهٙ 

شٚثح   انفشٔقا فٙ انًرٕعط  اخِ لثمع ٔتؼذع فشع انؼَّ

 G1 انخطأ انًؼٛاس٘ نهًرٕعؾ الاَؽشاف انًؼٛاس٘  انًرٕعؾ ٌ
 

ػائذ  لثم 03716. 27812. 1246. 56

 تؼذ 02843. 21277. 1111. 56 انغٓى

َّٔ َرائط اخرثاس انفشٔق   لانعْٕشَّٚح نهفشع الأ

ٌَّ يحٕوط عٕائؿ الأوٓى  قكاقات انًىحرًكٍٚ( قبنمَ  ٍُ يٍ انصؿٔل انىابق أ ٚحبٛ

نكٚبة  ٕٙٗٔ.ٓ كى انضَّكٚبة قؿْ بهغ  ْٕٔ أمبكُ يٍ انًحٕوطِ باؿَ  نكى انضَّ

نكٚبة  ٔٔٔٔ.ٓٔانف٘ بهغَ  ٌَّ عٕائنؿَ الأونٓىِ بانؿَ  نكى انضَّ الأيكُ انف٘ ٚاُنٙ أ

ننا رـا م ًَّ ننا غٛننك قننؿْ اَؽرضننثْ. ٔنهحعقُّننقِ ي اَننثْ ْننفِ الاؼحلا نناتُ شْٕكَّٚننةً أو أََّٓ

ٍُ عكى َحائس اؼحباق ت مًا ٚهٙ   شْٕكَّٚةٍ، ًٚك

 

 ػائذ انغٓى

 افرشاع ػذو ذغأ٘ انرثاٍٚ افرشاع ذغأ٘ انرثاٍٚ

Levene's Test for  لافرشاع

 ذغأ٘ انرثاٍٚ

F .272  

Sig. .603  

t-test for فرشاع ذغأ٘ لا

 انًرٕعطاخ

T .287 .287 

Df 
110 102.954 

Sig. (2-tailed) 
.775 .775 

 يحٕوط الاؼحلا ات
.01343 .01343 

انؽطأ انًاٛاق٘ 

 انًقؿق

.04679 .04679 
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ٌَّ قًٛنة اؼحبناق ف قنؿْ بهغنثْ  ٍُ ينٍ انصنؿٔل انىنابق  أ ْٔنفِ انقًٛنةُ  1ٕٕ.ٓٚحبٛ

 نكٔقٍ  نٙ % الأيكُ انف٘ ٚاُنٙ ٔشنٕؾ ٘عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانةٍ رظصائَّٛةٍ أمبك يٍ 

ٍْ ْفِ انركٔقُ غٛكُ شْٕكَّٚةٍ.  .عٕائؿِ الأوٓى قبمَ ٔباؿَ  كى انضَّكٚبة ٔنك

ٌَّ قًٛةَ اؼحباق ت قؿْ بهغثْ  ٍُ يٍ انصؿٔل انىابق  أ ْٔفِ انقًٛةُ  81ٕ.ٓمًا ٚحبٛ

% الأيكُ انف٘ ٚاُنٙ ٔشنٕؾ  نكٔقٍ  نٙ ٘عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانة رظصائَّٛة أمبك يٍ 

ٍْ ْفِ انركٔقُ غٛك شْٕكَّٚةٍ كى انضَّكٚبة عٕائؿِ الأوٓى قبمَ ٔباؿَ    .ٔنك

 َرائط اخرثاس الاَؽذاس-

حغٛنِّك انحناب ِ ٔـنن  ينٍ  ًُ ىنحقهة عهنٗ ان ًُ حغٛنِّكات ان ًُ ٚقٛهُ اؼحباقُ الاَعؿاق أذكَ ان

حغٛنِّنك انحَّنناب  رنننٙ انحَّغُّٛننك  ننٙ  ًُ ِ يَننؿَ٘ ٚكشننُ  انحَّغُّٛننك  ننٙ ان ّ٘ ؼننلالِ قٛننان رنننٗ أ

ىنننحقه ًُ حغٛنِّننكات ان ًُ ة، ٔنقنننؿْ جنننىَّ رشنننكاُ  ْنننفا الاؼحبننناق نًاك نننة أذنننك يُحغٛنِّننكات ان

حغٛنِّنك انحَّنناب ِ قننكاقات انًىننحرًكٍٚ يُقاوننةً بإائننؿِ الأوننٓىِ قبننمَ  ًُ قاوننة عهننٗ ان انؿِّ

ٔباؿَ  كى انضَّكٚبة، ٔـن  نحعؿٚؿِ يا رـا قؿْ ظؿخَ جغٛكٌ  ٙ الأذك عهنٗ عٕائنؿِ 

 الأوٓىِ ٔماَثْ انُحائس مًا ٚهٙ 

 
Model 1 Model 2 

 تؼذ فشع انؼشٚثح لثم فشع انؼشٚثح

الاقجباد  R .492 .303 

الاَعؿاق  R Square .242 .092 

ياايم الاَعؿاق انًاؿل  Adjusted R Square .147 -.020- 

انؽطأ انًاٛاق٘  Std. Error of the Estimate .25904 .21448 

انحغٛكات 

 الاظصائٛة

انحغٛك  ٙ ياايم الاَعؿاق  R Square Change .242 .092 

انحغٛك  ٙ قًٛة ف  F Change 2.551 .823 

ؾقشات انعكٚة  df1 6 6 

ٕؾقشات انعكٚة   df2 48 49 

انؿلانة انظصائٛة   Sig. F Change .032 .558 

اؼحباق   Durbin-Watson 2.475 1.970 

اٍ   خرثاس انغاتك يا ٚهٙ:يٍ َرائط الاٚرثٛ

 انفشع الأٔل-

ىنحقهة ٔانكقابَّٛنة جٕشن  Rالاقجباد - ًُ قاونة ان ؿ علاقنةُ اقجبناد بنٍٛ يُحغٛنِّكات انؿِّ

حغٛنِّنكٍٚ   ًُ ( 1ٕٗ.ٓٔقننكاقات انًىننحرًكٍٚ ظٛنندُ بهننغَ ياايننم الاقجبنناد بننٍٛ ان

( باؿَ  نكى ٖٖٓ.ٓٔـن  قبمَ  كى انضَّكٚبة اَؽرضثْ ْفِ انالاقةُ نحصبط  

 انضَّكٚبة.

ىنحق  R2ياايم انحعؿٚؿ - ًُ حغٛنِّكات ان ًُ هةُ ٔانكقابَّٛنة انحَّغُّٛنك  نٙ قنكاقات جرُىك ان

اننؿَّل   ًُ ٌَّ ُْنناس ٕٕٗ.ٓ  R2( ظٛنندُ بهغننثْ ٕٕٗ.ٓانًىننحرًكٍٚ ب ننؿُ أ ننا ٚؤمِّ ًَّ ( ي

حغٛنِّنكات  ًُ ننكٚبة ٔان ىننحقهة ٔانكقابَّٛننة ظننٕلَ أذننك انضَّ ًُ قاوننة ان حغٛنِّنكات انؿِّ ًُ أذننكًا ن

كى انكقابَّٛنننة عهنننٗ قنننكاقات انًىنننحرًكٍٚ. ٔنقنننؿْ اَؽرنننلَ ْنننفا الأذنننكُ بانننؿ  ننن

 (.1ٕٓ.ٓانضَّكٚبة نٛصبط  
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قاونة  Fجٍٛكُ قًٛة شٕؾ، انًُٕـز  - رنٙ شٕؾ، ًَٕـز اناِلاقةِ بٍٛ يُحغِّٛكات انؿِّ

ىنننحقهة ٔانكقابَّٛنننة ٔقنننكاقات انًىنننحرًكٍٚ ظٛننندُ بهغنننثْ قًٛنننة  ًُ انًعىنننٕبة  Fان

، ٔـننن  قبننمَ ٘ٓ.ْٓٔننٙ قًٛننةٌ أقننمُّ يننٍ  ٕٖٓ.ٓ(، ٔبًىننحٕ٘ يإَُّٚننة ٘٘.ٕ 

نكٚبة ٔقن (، ٔعُنؿ يىنحٕ٘ 8ٕٖ.ٓؿْ اَؽرضنثْ ْنفِ انقًٛنة نحصنبط   كى انضَّ

 باؿَ  كىِ انضَّكٚبة. ٘ٓ.ٓيإَُّٚة أمبك يٍ 

يٍ ؼلالِ شًهة الاؼحباقاتِ انىابقةِ انٕارَّٛة ٔالاوحؿلانَّٛة يرم اؼحبناق انرنكٔق 

ل. ّٔ ٌِ انركىِ الأ ٍُ اجؽاـُ انقكاقِ بٍأ  ٔالاقجباد ٔالاَعؿاق ًٚك

 انمشاس 

ِ انتتز٘ ٚتتُضُّ ػهتتٗ "لا ٕٚظتتذا أشتتشٌ رٔ دِلانتتح   ذتتىَّ لثتتٕلا انفتتشع-  ٙ ل انؼتتذي َّٔ الأ

إؼظتتائَّٛح  نرطثٛتتك ػتتشٚثحِ الأستتتاغِ انَُّاذعتتحِ يتتٍ انرَّؼايتتم فتتٙ الأٔساق انًانَّٛتتح 

 ػهٗ لشاساخِ انًغرصًشٍٚ لثمع تشَايط انطشٔؼاخ".

ٙ  َرائط اخرثاس انفشع -0  انصاَٙ:الإؼظائ

ِ انر ّٙ اَٗ ٔانف٘ ُٚصُّ عهٗ ا لا ٕٚشؿُ أذكٌ ـٔ ؾِلاننةٍ جىَّ اؼحباقُ انركى انظصائ

رظصائَّٛةٍ نحطبٛق  كٚبةِ الأقباضِ انَُّاجصةِ يٍ انحَّاايم  ٙ الأٔقاق انًانَّٛة عهنٗ 

قكاقات انًىحرًكٍٚ باؿَ بكَايس انطكٔظات.ا ٔـنَ  عٍ دكٚقِ يصًٕعةٍ ينٍ 

ُاوبةِ نهعكى عهٗ ريكاََّٛنةِ قبنٕ ًُ لِ انرنكىِ أٔ ق ضنٓا الاؼحباقاتِ انظصائَّٛة ان

ٍُ عكى َحائس ْفِ الاؼحباقات مًا ٚهٙ   ًٔٚك

 انعْٕشَّٚحاخرثاس انفشٔق -

بٓننؿف جعؿٚننؿ الاؼحلا ننات  T-Testجننىَّ رشننكاُ  اؼحبنناق انرننكٔق انصْٕكَّٚننة ت 

نكٚبة قبنمَ ٔبانؿَ  ٔانركٔق انصْٕكَّٚنة  نٙ قنكاقات انًىنحرًكٍٚ بانؿَ  نكى انضَّ

، ٔـن  نح ّ٘ ٌّ٘  نٙ بكَايس انطكٔظات انًصك عؿٚؿ يا رـا قؿْ ظؿخَ جغٛٛكٌ شْٕك

 قكاقات انًىحرًكٍٚ باؿَ بكَايس انطكٔظات ٔماَثْ انُحائس مًا ٚهٙ 

شٚثح     •  انفشٔق فٙ انًرٕعطاخ لثمع ٔتؼذع فشع انؼَّ

 انًرٕعؾ ؽ
الاَؽشاف 

 انًؼٛاس٘ 

انخطأ انًؼٛاس٘ 

 نهًرٕعؾ
G2 

 انضكٚبة

ساخ لشا لثم انطشٔؼاخ 02550. 23368. 1036. 12

 تؼذ انطشٔؼاخ 05331. 28208. 1606. 01 انًغرصًشٍٚ

ٌَّ يحٕوطَ قكاقات انًىحرًكٍٚ  يُقاوةً بإائؿ  ٍُ يٍ انصؿٔل انىابق أ ٚحبٛ

ْٕٔ  ٖٓٔ.ٓالأوٓى( باؿَ جطبٛق انضَّكٚبة ٔقبمَ بكَايس انطكٔظات قؿْ بهغ 

ف٘ ٚاُٙ الأيكُ ان ٓٙٔ.ٓأقمُّ يٍ انًحٕوط باؿَ بكَايس انطكٔظات انف٘ بهغَ 

ٍَ يٍ مرا ،ِ  ٌَّ بكَايس انطكٔظات قؿْ أذك بانٚصاا عهٗ عٕائؿ الأوٓى ٔظىَّ أ

ا  ا رـا ماَثْ ْفِ الاؼحلا ات شْٕكَّٚةً أو أََّٓ ًَّ قكاقات انًىحرًكٍٚ. ٔنهحعقُّقِ ي

ٍُ عكى َحائس اؼحباق ت مًا ٚهٙ   غٛكُ شْٕكَّٚةٍ، ًٚك
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 انطشٔؼاخ

 افرشاع ذغأ٘ انرثاٍٚ
ذغأ٘ افرشاع ػذو 

 انرثاٍٚ

Levene's Test for  ٘ٔلافرشاع ذغا

 انرثاٍٚ

F 2.694  

Sig. .104  

t-test for فرشاع ذغأ٘ انًرٕعطاخلا  

T -1.060- -.965- 

Df 110 40.084 

Sig. (2-

tailed) 
.291 .340 

يحٕوط 

 الاؼحلا ات
-.05703- -.05703- 

انؽطأ 

انًاٛاق٘ 

 انًقؿق

.05378 .05909 

 

 ٍُ ٌَّ قًٛنةَ اؼحبناق ف قنؿْ بهغنثْ  ٚحبٛ ْٔنفِ انقًٛنةُ  1ٗٙ.ٕينٍ انصنؿٔل انىنابق  أ

% الأيكُ انف٘ ٚاُنٙ ٔشنٕؾ  نكٔقٍ  نٙ ٘عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانةٍ رظصائَّٛة أمبك يٍ 

ٍْ ْننفِ  ننكٚبة قبننمَ ٔبانؿَ بكَننايس انطكٔظنات ٔنكنن قنكاقات انًىننحرًكٍٚ بانؿَ انضَّ

 انركٔقُ غٛكُ شْٕكَّٚةٍ.

ٍُ يٍ انصؿٔل ان ٌَّ قًٛةَ اؼحباق ت قؿْ بهغثْ مًا ٚحبٛ ْٔفِ انقًٛةُ  ٓٙٓ.ٔىابق  أ

% الأيكُ انف٘ ٚاُنٙ ٔشنٕؾ  نكٔقٍ  نٙ ٘عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانةٍ رظصائَّٛةٍ أمبك يٍ 

ٍْ ْننفِ انرننكٔقُ غٛننكُ  قننكاقات انًىننحرًكٍٚ قبننمَ ٔباننؿَ بكَننايس انطكٔظننات ٔنكنن

 شْٕكَّٚة.

 َرائط اخرثاس الاَؽذاس-

حغٛنِّك انحَّناب ِ ٔـنن  ينٍ ٚقٛهُ اؼحباقُ الاَعؿاقِ أذكَ  ًُ ىنحقهة عهنٗ ان ًُ حغٛنِّكات ان ًُ ان

حغٛنِّنك انحَّنناب  رنننٗ انحَّغُّٛننكِ  ننٙ  ًُ ِ يَننؿَ٘ ٚكشننُ  انحَّغُّٛننكِ  ننٙ ان ّ٘ ؼننلالِ قٛننان  رنننٗ أ

ىنننحقهة، ٔنقنننؿْ جنننىَّ رشنننكاُ  ْنننفا الاؼحبننناقُ نًاك نننة أذنننكِ يُحغٛنِّننكات  ًُ حغٛنِّننكات ان ًُ ان

قاوة عهٗ قًٛة انضَّكٚبة قبمَ  ٔباؿَ بكَايس انطكٔظات، ٔـن  نحعؿٚؿِ ينا رـا انؿِّ

 قؿْ ظؿخَ جغُّّٛكٌ  ٙ الأذك عهٗ انضَّكٚبة ٔماَثْ انُحائس مًا ٚهٙ 
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Model 1 Model 2 

لثم تشَايط 

 انطشٔؼاخ

باؿ بكَايس 

 انطكٔظات

الاقجباد  R .421 .493 

الاَعؿاق  R Square .177 .244 

ياايم الاَعؿاق انًاؿل  Adjusted R Square .112 .017 

انؽطأ انًاٛاق٘  Std. Error of the Estimate .22140 .31087 

انحغٛكات 

 الاظصائٛة

انحغٛك  ٙ ياايم الاَعؿاق  R Square Change .177 .244 

انحغٛك  ٙ قًٛة ف  F Change 2.732 1.073 

ؾقشات انعكٚة  df1 6 6 

ٕؾقشات انعكٚة   df2 76 20 

انؿلانة انظصائٛة   Sig. F Change .019 .411 

اؼحباق   Durbin-Watson 2.298 2.318 

اٍ يٍ َرائط الاخرثاس انغاتك يا ٚهٙ:  ٚرثٛ

 انفشع انصاَٙ-

ىنحقهة ٔانكقابَّٛنة   Rالاقجباد - ًُ قاونة ان جٕشنؿُ علاقنةُ اقجبنادٍ بنٍٛ يُحغٛنِّكات انؿِّ

حغٛنِّنكات  ًُ ( ٕٔٗ.ٓ ٔقننكاقات انًىننحرًكٍٚ ظٛنندُ بهننغَ ياايننم الاقجبنناد بننٍٛ ان

( بانؿَ 1ٖٗ.ٓٔـن  قبمَ بكَايس انطكٔظات ٔقؿْ اقجراثْ ْفِ انالاقنةُ نحصنبط  

 بكَايس انطكٔظات.

ٍَ  ننننٙ قننننكاقات   R2ياايننننم انحعؿٚننننؿ - ىننننحقهةُ انحعىنننن ًُ حغٛنِّنننكات ان ًُ جرُىننننك ان

اننؿَّل   ًُ ( R2  ٓ.ٔ11( ظٛنندُ بهغننثْ 11ٔ.ٓانًىننحرًكٍٚ َحٛصننةَ انطكٔظننات ب

ٌَّ ُْناس أذنكً  نؿُ أ ا ٚؤمِّ ًَّ ىنحقهةِ ٔانكقابَّٛنةِ عهنٗ قنكاقات ي ًُ قاونة ان حغٛنِّكات انؿِّ ًُ ا ن

 (.ٕٗٗ.ٓانًىحرًكٍٚ. ٔنقؿْ اقجرَ  ْفا الأذكُ باؿَ بكَايس انطكٔظات نٛصبط  

قاونة  Fجٍٛكُ قًٛة  شٕؾ، انًُٕـز - رنٙ شٕؾ،ِ ًَٕـزِ اناِلاقة بٍٛ يُحغِّٛكات انؿِّ

ىحقهة ٔانكقابَّٛة ظٛدُ بهغثْ قًٛةُ  ًُ (، ٔبًىحٕ٘ يإَُّٚة 1ٖٕ.ٕٕبة  انًعى Fان

، ٔـنننن  قبنننمَ بكَنننايسِ انطكٔظنننات ٔقنننؿْ ٘ٓ.ْٓٔنننٙ قًٛنننةٌ أقنننمُّ ينننٍ  1ٔٓ.ٓ

 ٘ٓ.ٓ(، ٔعُؿ يىحٕ٘ يإَُّٚة أمبكُ ينٍ 1ٖٓ.ٔاَؽرضثْ ْفِ انقًٛةُ نحصبط  

 باؿ بكَايس انطكٔظات.

قِ انرنكٔقِ يٍ ؼلالِ شًهةِ الاؼحباقاتِ انىَّابقةِ انٕارَّٛة ٔالاوحؿلانَّٛة يرمُ اؼحبنا

ٍُ اجؽاـُ انقكاق بٍأٌ انركى انراَٙ.  ٔالاقجبادِ ٔالاَعؿاقِ ًٚك

 انمشاس 

ِ انتز٘ ٚتُضُّ ػهتٗ "لا ٕٚظتذا أشتشٌ رٔ  -  ٙ ذىَّ سفغا انفشعِ انصاَٙ انؼذي

دِلانتتح  إؼظتتائَّٛح  نرطثٛتتكِ ػتتشٚثحِ الأستتتاغِ انَُّاذعتتحِ يتتٍ انرَّؼايتتم فتتٙ الأٔساق 

 ٍ تؼذع تشَايط انطشٔؼاخ".انًانَّٛح ػهٗ لشاساخ انًغرصًشٚ
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ساعحتُاء ًَٕرض   انذ ِ

دِ  رؼتذ ِ اً ساعتح ٔرنتك يتٍ ختلالِ إظتشاءِ اخرثتاسِ الاَؽتذاسِ ان اٍ تُاءا ًَٕرضِ انذ ِ ًٚك

ساعح ػهٗ لشاساخِ انًغرصًشٍٚ رغٛ ِشاخ انذ ِ رغٛ ِش يٍ يا  نًؼشفحِ أششِ كم ِ يا

Model 

 انًاايلات غٛك انًاٛاقٚة
انًاايلات 

 انًاٛاقٚة

T 
ؿلانة ان

 الاظصائٛة

اؼحباق الالؾٔاز 

 انؽطٙ

B 
انؽطأ 

 انًاٛاق٘
Beta 

Toleranc

e 
VIF 

1 

(Constant) .106 .074  1.435 .154   

 1.842 543. 061. 1.897 234. 3.114 5.910 انضكٚبة

 1.077 929. 131. 1.521 143. 054. 082. انطكٔظات

EPS .064 .022 .332 2.954 .004 .654 1.529 

ROA -.913- .519 -.262- -1.761- .081 .372 2.685 

LR -.001- .001 -.193- -1.899- .060 .799 1.251 

ROE -.413- .414 -.131- -.997- .321 .481 2.078 

DR -.240- .087 -.299- -2.779- .006 .711 1.407 

a. Dependent Variable: عائؿ انىٓى 

ٍُ يٍ ؼلالِ انحعهٛمِ ان ٌَّ الأذكَ انٕاقَ  عهنٗ قنكاقاتِ انًىنحرًكٍٚ بانؿَ ٚحبٛ ىابق أ

ٌّٙ ظٛدُ جؤذكُ انضكٚبة بانىانلِ عهٗ عٕائنؿ الأونٓى،   كى انضَّكٚبة أذكٌ عكى

ٌَّ الأذننكَ منناٌ  ننا ٚاُننٙ أ ًَّ بًُٛننا أذننكُ بكَننايس انطكٔظنناتِ ٚعًننمُ رشنناق،ً يٕشبننةً ي

حغ ًُ ا ان ٛنِّكات انكقابَّٛنة  كاَنثْ نحصعٛطِ انًىاقِ ٔجكشٛؿِ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ، أيَّ

قاونة مًنا  ٍُ بُاُ  ًَنٕـزِ انؿِّ أذاقُْا يحباُٚةً باضُٓا يٕشلٌ ٔالأؼكُ وانلٌ، ًٔٚك

 ٚهٙ 

 Pit = 0.106 + 5.910 T + 0.082 FEPS + 0.064 EPS – 

0.913 ROA – 0.001 LR – 0.413 ROE – 0.240 DR + ε 

 

 يُالشح انُرائط:

 انذساعح انُظشَّٚح: -

قاوننة انُِكَّٚننة نهؿقاوننة ٔجعهٛننم انؿقاوننات انىننابقة ٔجُننأل باننؿ عننكى انؿ

 يُحغٛكات انؿقاوة جٕاهثْ انباظرةُ رنٗ انَُّحائس انحانٛة 

أٔلًا  قغى انىهبَّٛات انحٙ ٔاشٓثْ جطبٛق انضَّكٚبة عهٗ الأقباض انكأونًانَّٛة رلاَّ 

ٌَّ رعناؾ،  ك ننٓا مناٌ أيننكًا  نكٔقٚاً ٔظحًٛنًنا ٔانًبنكّقات نرك ننٓا شْٕك َّٚننة أ

ة ٔماَث ظصٛهة انضّنكٚبة عهنٗ الأقبناض انكأونًانَّٛة  نٙ عناو  قنؿْ  ْٕٕٕٓٔايَّ

يهٛناق شُٛننّ ْٔنفِ ظصننٛهةٌ  ٖجؽطنثْ  ٖٕٕٓيهٛناق شُٛننّ ٔ نٗ عنناو  ٕجؽطنثْ 
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ٕالَنة  ًُ ىنحًك  نٙ ان ًُ ةٌ  ٙ ظمِّ انِكٔف انحٙ جااَٙ يُٓا انؿٔنةُ ٔاناصنمُ ان ًَّ يُٓ

ة نهؿٔنة.  اناايَّ

يُاايهنةً يؽحهرنةً عنٍ انقنٕاٍَٛ انىنابقة  ٖٕٕٓنىُة  ٖٓى ذاَٛاً  أٔقؾ انقإٌَ قق

 يُٓا 

َّٙ عهنٗ منمِّ ٔققنة ٔلا ٚنحىُّ جكظٛنم انؽىنائك -ٔ  ٗ انىابق مناٌ اننكبطُ انكأونًان

بانصً  الأ قٙ ٔنكٍ ماٌ ٚحىُّ انصً  قأوٛاً  ًرلًا ٕٚشؿ ٔققحٍٛ أ ٔا ٔانٕققنة أ 

ٌٕ جكنننٌٕ انٕققنننة أ قبعنننثْ ٔانٕققنننة ا ؼىنننكتْ  طبقنًننا نهحطبٛنننق انقنننؿٚى نهقننناَ

ننؿَّ،ِ  ًُ وننُٕات ٔدبقنًنا نهقننإٌَ  ٖؼا نناةً نهضننكٚبة ٔانٕققننة ا ٚننحىُّ جكظٛهُٓننا ن

ّٙ بًاُننٗ أََّننّ  ننٙ َٓاٚننة انرحننك،  ٌُ انننكبطُ عهننٗ انًعرِننة بانشًننان انصؿٚننؿ ٚكننٕ

ّٙ الأٔقاق  ّٙ الأٔقاقِ انحننٙ قبعننثْ ٔرشًننان ٌُ انًعرِننةُ بإشًننان انضننكٚبَّٛة جكننٕ

ااة بٍٛ انكبط ٔانؽىاق، نحعؿٚؿ انٕعا  أٔ انٕاشل انحٙ ؼىكتْ ٔٚحىُّ عًم يق

 جكظٛهّ مؽىائك.

انحكهرة انعكًٛنة ماَنثْ ذلاذنة  نٙ الأننف ٔظانٛنًا أانبعثْ ؼًىنة  نٙ الأننف  -ٕ

 عهٗ عًهَّٛات انبٛ  ٔانٍكا .

ّٙ نحطبٛننقِ انضننكٚبةِ عهننٗ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة نهٍننؽص  ذانرنًنا  انُطنناق انميُنن

قٛى  ًُ  ان

 نهضكٚبة خاػؼحا ماَثْ  ٕ٘ٔٓ/٘/ٙٔظحٗ  ٕٗٔٓ/1/ٔيٍ -

ؤظهحا ماَثْ  ٕٕٔٓ/ٕٔ/ٖٔظحٗ  ٕ٘ٔٓ/٘/1ٔيٍ -  يا

ٌُ  ٖٕٕٓ/ٙ/٘ٔظحننٗ  ٕٕٕٓ/ٔ/ٔيننٍ -  11ٔلأظكنناو انقننإٌَ  خاػتتؼحا جكننٕ

قننٛى  ٕٕٓٓ/1/ٖٓانصنناؾق  ننٙ  ٕٕٓٓنىننُة  ًُ قننٛى ٔيُارننا، نغٛننك ان ًُ ؼا نناةً نه

ىننحعقةِ عهننٗ الأقبنناض انكأوننًا ًُ نَّٛة ظحننٗ جنناقٚػ ٔٚننحىُّ انحصننألُ عننٍ انضننكٚبة ان

ا ؼا اةٌ  ٖٓاؿٔق انقإٌَ ققى  ٍَّ انذٔنتحع سأخ  انرعتأصع بًاُٗ أََّٓ عُٓنا  ٔنكت

 . ٖٕٕٓ/ٙ/ٙٔٔانؽضٕا يٍ باؿ 

ٌْ ٚحىَّ جعصٛم انضكٚبة يٍ بؿاٚة عاو ُٚاٚك-  .ٕٕٗٓذى اؿق قكاقٌ بأ

ظٛندُ قننؿوّ ظننٕا م  ننكٚبَّٛة نهٍننكمات، ْٔننفا ٚاُننٙ أََّننّ بننؿأ الاْحًنناو بضننكٔق،ِ 

ّٙ بصاَنننل انٓنننؿف  جعقٛنننق أْنننؿاف اقحصننناؾَّٚة ٔاشحًاعَّٛنننة نهحٍنننكٚ  انضنننكٚب

ٌُ أعطننٗ ؼصننى  ننٗ ظانننة انطّننكض الأٔنننٗ ،  انقننإَ ّٙ ٚحًرننمُ  ننٗ ر ننا ة  انحًننٕٚه

% يٍ قًٛة الأقباض انكأوًانَّٛة جضافُ رنٗ جكهرة الاقحُا  ؼلالَ عايٍٛ ينٍ ٓ٘

ذنىَّ ٚنُؽرل انقنإٌَ ينٍ  دبقاً نُص انًناؾ، انىناباةوذلك   جاقٚػ اناًمِ بانقإٌَ

ٌَّ ْننفِ ٕ٘رنننٗ  ل أٚننا ماَننثْ عننؿؾ يننكات انطّننكض،  بننكغى أ ّٔ % باننؿ انطّننكض الأ

ًَطكٔظننة ٔنكَُّننّ  ننكٚبة انًؿ ٕعننة نهٍننكماتِ ان انعننٕا م أؾتْ رنننٗ اَؽرنناى انضَّ

صٛ  عهٗ انطَّكض  ٗ بٕقاةِ الأٔقاق انًانَّٛنة ٔعنؿو انؽنٕف ينٍ  َٕاٌ يٍ انحٍَّ

حقكاق انبُٕقانةِ ٔعننؿو جكننكاق ينا ظننؿخ  ننٗ رعناؾ،ِ  ك ننٓا ٔعنؿو لعمعننةِ اونن

 انىابقِ عُؿ  ك ٓا.
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حاهقنة بانضنكٚبةِ عهنٗ الأقبناض  ًُ ؼايىًا  ماٌ ُٚبغٙ ؾقاونةُ يٍناقٚ ِ انقنٕاٍَٛ ان

 انَُّاجصة يٍ انحَّاايم  ٙ الأٔقاق انًانَّٛة باُاٚةٍ ٔؾقَّةٍ شؿٚؿٍٚ

  ِ ّ٘ ٌَّ انًىحرًك  ٙ انبٕقاةِ نّ دنابٌ  ؼناصٌّ ٔٚحنأذك بنأ قنكاقاتٍ جؽنصُّ  ظٛدُ أ

انبٕقاننة ٔـننن  ظحننٗ لا ٚحىننبلَ  ننٙ  نناف انرقّننة  ننٙ انبٕقاننة انًصننكَّٚة 

ا بٕقاةٌ َاش ةٌ ٔنكنٛلا جضنطكَّ انعكٕينةُ انًصنكَّٚة رننٗ انحأّشٛنم ذنىَّ  ؼااّة أََّٓ

 انركى ذىَّ انحأّشٛم مًا ظؿخَ  ٗ ْفِ انضّكٚبة بصٕق،ٍ غٛك يىبٕقةٍ 

 :انرطثٛمَّٛحانذساعح  -0

ّ٘ نهؿقاوة ٔجعقٛقنًا نركٔ نٓا ٔبنانحطبٛقِ عهنٗ عُٛنةٍ باؿَ عكى ان داق انُِّك

قَّٛؿ،ِ  ٙ انبٕقاة انًصكَّٚة قايثْ انباظرةُ باونحؽؿاو يُحغٛنكاتِ  ًُ يٍ انٍكماتِ ان

ِ انىنابق  ّٙ انؿقاوةِ نحعؿٚؿ أذكْنا عهنٗ قنكاق الاونحرًاق ٔينٍ انحَّعهٛنم انظصنائ

 حائس انحانٛة نهؿقاوة انحطبٛقَّٛة جٕاهثْ انباظرةُ رنٗ انَُّ 

ل  ّٔ  واؾوًا  جٕاهثْ َحائسُ انؿقاوةِ بؽصٕص انركى الأ

ل انرحك،ِ نٍنكمات عُٛنة انؿقاونةِ ينٍ  ّٔ رنٗ اَؽراى يحٕوط قًٛة واكِ انىّٓى أ

. باؿ  كى انضّكٚبة مًنا 8ٓ٘.ٕٓٔـن  قبمَ  كى انضّكٚبة، رنٗ  ٙٓٗ.ٕ٘

نؿقاوننةِ يننٍ اَؽرننلَ يحٕوننطُ قًٛننة ونناك انىَّننٓى اؼننك انرحننك، نٍننكمات عُٛننة ا

ٔـننن  باننؿ انضّننكٚبة.  ٕٗٗ.ٕٓٔـنننَ  قبننمَ  ننكى انضّننكٚبة، رنننٗ  8٘٘.ٖٕ

 ٕٗٔ.ٓأٚضًا اَؽرنل يحٕونط قًٛنةِ عائنؿِ انىَّنٓى نٍنكمات عُٛنة انؿقاونة ينٍ 

نكٚبة. ٔبانحنانٙ  ٔٔٔ.ٓٔـن  قبمَ  كىِ انضَّكٚبة، رنٗ  ٔـنن  بانؿ  نكى انضَّ

ْٔنفِ  1ٕ1.ٓبناق ف قنؿْ بهغنثْ جٕشؿ  كٔقٌ قبمَ ٔباؿَ انضَّكٚبة بًُٛنا قًٛنةُ اؼح

% الأيننكُ انننف٘ ٚاُننٙ ٔشننٕؾ ٘انقًٛننةُ عُننؿ يىننحٕ٘ ؾِلانننةٍ رظصننائَّٛةٍ أمبننك يننٍ 

ٍْ ْنفِ انرنكٔقُ غٛنكُ  نكٚبة ٔنكن  كٔقٍ  نٙ عٕائنؿِ الأونٓى قبنمَ ٔبانؿَ  نكى انضَّ

ْٔنفِ انقًٛنة عُنؿ يىنحٕٖ  81ٕ.ٓشْٕكَّٚة. ٔمفن  قًٛنةُ اؼحبناق ت قنؿْ بهغنثْ 

% الأيك انف٘ ٚاُٙ ٔشٕؾ  كٔقٍ  ٙ عٕائؿِ الأونٓى ٘مبك يٍ ؾِلانةٍ رظصائَّٛة أ

ٍْ ْفِ انركٔقُ غٛكُ شْٕكَّٚة.  قبمَ ٔباؿَ  كى انضَّكٚبة ٔنك

ل أٚضًنا جٕشنؿ علاقنةُ اقجبنادٍ بنٍٛ يُحغَّٛنكات انؿقاونةِ ٔتخظٕصِ انفشعِ  ّٔ الأ

ىننحقهةِ ٔانكقابَّٛنننة ٔقنننكاقاتِ انًىنننحرًكٍٚ ظٛننندُ بهنننغَ يُاايِنننم الاقجبننناد بنننٛ ًُ ٍ ان

( ٔـن  قبمَ  كى انضَّكٚبة اَؽرضثْ ْفِ انالاقنةُ نحصنبطَ 1ٕٗ.ٓانًحغٛكٍٚ  

( ٕٕٗ.ٓيُانؿَّل   R2( باؿ  كى انضَّكٚبة. مًا بهنغ يُااينم انحَّعؿٚنؿ ٖٖٓ.ٓ 

ىحقهة ٔانكقابَّٛنة عهنٗ  ًُ قاوة ان ٌَّ ُْاس أذكًا نًحغٛكاتِ انؿِّ ا ٚؤمّؿ أ ًَّ ظٛدُ بهغثْ ي

ننكٚبة نٛصننبط قننكاقاتِ انًىننحرًكٍٚ. ٔنقننؿْ اَ ؽرننلَ ْننفا الأذننكُ باننؿَ  ننكى انضَّ

َُّٓا  (.1ٕٓ.ٓ  اٍ انمٕلا تٕظٕد فشٔق  فٙ لشاساخ انًغرصًشٍٚ نك ٔتانرانٙ ًٚك
ٙ  انتز٘ ٚتُضُّ ػهتٗ  ل انؼتذي  ٔ اٍ لثتٕل انفتشعِ الأ فشٔقٌ غٛشا ظْٕشَّٚح  نزا ًٚك

 َُّ تشٚثح ػهتٗ الأستتاغ ان اذعتح يتٍ "لا ٕٚظذ أششٌ رٔ دِلانح  إؼظائَّٛح  نرطثٛك انؼَّ
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انرَّؼايتتم فتتٙ الأٔساق انًانَّٛتتح ػهتتٗ لتتشاساخ انًغتترصًشٍٚ لثتتمع ذطثٛتتك تشَتتايط 
 .انطشٔؼاخ"

ساعح نهفشع انصاَٙ عٍ يٍ َرائط انذ ِ  عاتؼاا: ذثٛ

نكٚبة   ٌَّ يحٕوطَ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ  يُقاوة بإائؿ الأونٓى( بانؿَ جطبٛنق انضَّ أ

ينٍ انًحٕونط بانؿ بكَنايس  ْٔنٕ أقنمُّ  ٖٓٔ.ٓٔقبمَ بكَايس انطكٔظات قنؿْ بهنغ 

ٌَّ بكَايسَ انطكٔظنات قنؿْ أذَّنك  ٓٙٔ.ٓانطكٔظات انف٘ بهغ  الأيكُ انف٘ ٚاُٙ أ

 ٌَّ ٍَ أ ٍَ يٍ مرا ،ِ قكاقات انًىحرًكٍٚ. ٔجبنٛ بانٚصاا عهٗ عٕائؿِ الأوٓىِ ٔظىَّ

ْٔفِ انقًٛةُ عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانةٍ رظصائَّٛةٍ أمبك  1ٗٙ.ٕقًٛة اؼحباق ف قؿْ بهغثْ 

نكٚبة  %٘يٍ  الأيكُ انف٘ ٚاُٙ ٔشٕؾ  كٔقٍ  ٙ قكاقاتِ انًىحرًكٍٚ باؿ انضَّ

 ٌَّ ٍَ أ ٍْ ْنفِ انرنكٔقُ غٛنكُ شْٕكَّٚنة. مًنا جبنٛ قبمَ ٔباؿَ بكَايس انطكٔظنات ٔنكن

ْٔفِ انقًٛةُ عُؿ يىحٕ٘ ؾِلانةٍ رظصائَّٛةٍ أمبك  ٓٙٓ.ٔقًٛةَ اؼحباق ت قؿْ بهغثْ 

قنكاقات انًىنحرًكٍٚ قبنمَ ٔباننؿَ % الأينكُ اننف٘ ٚاُنٙ ٔشنٕؾُ  ننكٔقٍ  نٙ ٘ينٍ 

ٍْ ْفِ انركٔقُ غٛكُ شْٕكَّٚة.  بكَايس انطكٔظات ٔنك

قاونننة  ٔتخظتتتٕصِ انفتتتشعِ انصتتتاَٙ جٕشنننؿُ علاقنننةُ اقجبنننادٍ بنننٍٛ يُحغٛنننكاتِ انؿِّ

قابَّٛنننة ٔقنننكاقات انًىنننحرًكٍٚ ظٛننندُ بهنننغَ يُاايِنننم الاقجبننناد بنننٍٛ  ىننحقهة ٔانكِّ ًُ ان

طكٔظات ٔقنؿْ اقجرانثْ ْنفِ انالاقنةُ ( ٔـن  قبمَ بكَايس انٕٔٗ.ٓانًحغٛكات  

ياننؿل  R2( باننؿَ بكَننايس انطكٔظننات. ٔبهننغ يُاايِننم انحعؿٚننؿ 1ٖٗ.ٓنحصننبط  

(. ٕٗٗ.ٓ( ٔنقننؿْ اقجرنن  ْننفا الأذننكُ باننؿَ بكَننايس انطكٔظننات نٛصننبط  1ٔٔ.ٓ 

ٙ  انتز٘ ٚتُضُّ ػهتٗ يٍ ؼلالَ الاؼحباقات  اٍ سفتغا انفتشعِ انصتاَٙ انؼتذي ًٚكت

نتتح  إؼظتتائَّٛح  نرطثٛتتك ػتتشٚثح الأستتتاغ انَُّاذعتتحِ يتتٍ ""لا ٕٚظتتذا أشتتشٌ رٔ دِلا

انرَّؼايتتم فتتٙ الأٔساق انًانَّٛتتح ػهتتٗ لتتشاساخ انًغتترصًشٍٚ تؼتتذع ذطثٛتتك تشَتتايط 

 انطشٔؼاخ"".

ٔجننىَّ أؼننفُ عُٛننةٍ ناننؿؾٍ يننٍ شننكمات انؿقاوننةِ انحطبٛقَّٛننةِ ٔأؼننفُ يٍنناْؿاتٍ لأوننااقِ 

 ٔٚحضطُ يٍ انحَّعهٛم، ٖٕٕٓ ٕٕٕٔٓشكمةٍ ؼلالَ عايٗ ٔأظصاوِ انحَّؿأل نكمِّ 

قاوننة انحطبٛقَّٛننة  نًٍناْؿات أوننااق ٔأظصنناو انحَّنؿأل نننبال عُٛننة انٍنكمات نهؿِّ

 و يا ٚهٙ ٖٕٕٓٔ ٕٕٕٓؼلالَ عايٗ 

و ماٌ ٕٚشؿُ اظحراظٌ بالأوٓى  نٙ شنمٍ  ينٍ شنكماتِ اناُٛنة، ٕٕٕٓ ٗ عاو  -ٔ

ننٗ بٛن  الأونٓى ٔانصمُ  اٜؼكُ ٕٚشؿ  ّٛ جؿألٌ  ٗ بال شكمات اناُٛة ًٚٛمُ ر

ا أؾَّٖ لاَؽراى الأوااق. ًَّ  ي

و بننؿأ انحَّننؿأل  ننٙ انمٚنناؾ،، ٔأغهننلُ جننؿأل انٍننكماتِ منناٌ ٖٕٕٓ ننٗ عنناو -ٕ

ا أؾَّٖ لاقجراا الأوااق. ًَّ  نٍكاِ  الأوٓى ي
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 انرٕطَّٛاخ -

ٍُ نهباظرنةِ جهؽنٛصُ أْنىِّ  قاوة يٍ َحنائس، ًٚكن يٍ ؼلالِ يا جىَّ اوحاكاُ ّ  ٙ انؿِّ

ات الأواوننَّٛة  ننٙ ْننفِ انؿقاوننة، ناننمَّ  ٛٓننا يننا قننؿْ ٚرٛننؿ  ننٙ يٕ ننٕاِ انحٕاننَّٛ 

 انؿقاوة.

: ذٕطَّٛاخ نهًششع:  أٔلاا

ِ بنٍٛ انًعاونبٍٛ ٔقشنالِ -9ٔ ّٙ نكٚ  انضنكٚب أًَّْٛة انًٍاقمة عُؿ انٛاغة انحٍَّ

ٌَ انًكاونل  ًٗ ٔا طٍ ٔوهٛىٍ ننقباض انكأوًانَّٛة نٛكٕ ًَّ انضَّكائل ٔاوحؽؿاو يُى

 .انكأوًانَّٛة

ننكٚبة عهننٗ الأقبنناض  -ٕ رشننكاُ  يكاشاننةٍ شننايهةٍ نًننٕاؾ انقننإٌَ  ننٙ يصننال انضَّ

ًاقونناتِ اناانًَّٛننة ٔنصاننم انقننإٌَ  ًُ انكأوننًانَّٛة نهحأمننؿِ يننٍ جٕا قننّ يننَ  أ ضننم ان

ِ ٔانإنًنة الاقحصناؾَّٚة، ٔانإنًنة انضنكٚبَّٛة، ٔٚصنلُ  ّ٘ يُٕامباً نهٕاق  الاقحصناؾ

ٌُ  ننكىَ عقٕبننةٍ  ٍَ انقننإَ ٌْ ٚحضننً ِ  أ ّ٘ انناقيةٍ عهننٗ انًحؽهرننٍٛ عننٍ انىننؿاؾ ٔأ

ًاقوة  ٙ رؾاق، انضَّكٚبة عهٗ الأقباض انكأوًانَّٛة. ًُ  شكمٍ يٍ أشكال وٕ  ان

عهنننٗ اننننكّغى ينننٍ الأًَّْٛنننة انضنننكٔقَّٚة نرنننكى انضّنننكٚبة عهنننٗ الأقبننناض -ٖ

ٍْ ٚصل انعكصُ عهٗ انحقّهٛمِ يٍ اذاقْا انىهبَّٛة ظٛدُ ٚصنلُ عهنٗ  انكأوًانَّٛة نك

ٕيننة اوننحبااؾُ انًكاوننلِ انًَّْٕٛننة انَُّاجصننة عننٍ انحَّضننؽىِ ٔاَؽرنناىِ ونناك انعك

نكا   ٍِّ اناًُهة َحٛصةً نهِنكٔفِ انعانٛنة نهنبلاؾ، ٔجُٕاِنٙ انباظرنةُ بحعٕٚنمِ وناك ان

 رنٗ ٔظؿ،ِ اكفٍ يُىحقك،ٍ نحراؾ٘ أذك انحَّضؽى.

 شاَٛاا: ذٕطَّٛاخ نغإق سأط انًال

ننكٚبة نكننٙ ٚننحىَّ جٓٛ ننةُ وننٕق الأٔقاق انًانَّٛننة ان-ٔ ًصننكَّٚة قبننمَ  ننكىِ ْننفِ انضَّ

ُّ٘ رشنناعةٍ ٚنحىُّ اَحٍنناقْا جننؤذك عهننٗ يؤشننكاتِ  ننا وننٕقٌ َاشنن ةٌ، ٔأ اونحٛاابٓا لأََّٓ

انحَّؿأل ٔأوااق الأوٓى نفا ٚحطهلُ الأيكُ عًمَ اشحًاعاتٍ َٔؿٔاتٍ نهًىنحرًكٍٚ 

 نرَٓىِ أًَّْٛة ْفِ انضَّكٚبة ٔمٛرَّٛة انحاّايم يآا.

ة نهكقابة  رٍَا ُ  -ٕ قاعؿ،ِ بٛاَاتٍ  اانةٍ ٔيٕذُٕقةٍ يٍ قبِمَِ انبٕقاةِ ٔانٓٛ ةِ اناايَّ

انًانَّٛنة نحىنصٛم الأانٕلِ انؽا ناةِ نهكونٕو ٔالأشنؽاص انؽا ناٍٛ نضنكٚبة 

الأقباض انكأوًانَّٛة  ٙ انؿٔننة ٔـنن  نحقهٛنمِ أٔ انقضناِ  عهنٗ انحصُنلِ ٔانحٓنكاِ 

ٌَ ُْنا ٌْ جكنٕ س يٍناقمةٌ قَّٕٚنةٌ نهًُٓٛنٍٛ يرنم ينؿٚك٘ يٍ ْفِ انضَّكٚبة، ٚصنلُ أ

 اناقاقاتِ ٔانًعايٍٛ ٔانًعاوبٍٛ ٔغٛكِْى يٍ أاعااِ انًصهعةِ انًاٍُٛٛ.

 شانصاا: ذٕطَّٛاخ نٕصاسج انًانَّٛح:

جٕشؿ قٕاٍَٛ مرٛك، نضكٚبة الأقباض انكأوًانٛة ٔيصًٕعة قكاقات ٔلاقٚة -ٔ

اهٗ يأيٕقٖ انضكائل ااؾق، يٍ ٔلٚك انًانٛة بانركى ٔانحأشٛم ٔانعرا   

أٌ ٚأؼفٔا مم انقٕاٍَٛ ٔانقكاقات  ٗ انعىباٌ ظٛند جٕشنؿ يٍنكهة  نٗ جطبٛنق 

انقٕاٍَٛ ظٛد أَٓا ااؾق،  ٗ أٔقات نٛىث يحُاوبة ي  اقرال انىنُٕات انًانٛنة 

 . ٖٕٔٓ/٘/8ٔيرم اؿٔق انقإٌَ  ٗ 
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ا نحعقٛنق جٕ ٛكُ اْحًاوٍ أمبك نبكَايس انطكٔظات لأََّّ ٚاُؿُّ  نٙ الأونان ردناقً  ٕ

ٍنناقمة ينن  انقطنناا  ًُ الاوننحراؾ،ِ يننٍ أاننٕل انؿٔنننة، ٔبانحننانٙ  إََّننّ يننٍ ؼننلالِ ان

 ّ٘ ٍَ انؿٔننةُ ينٍ ؼنلالِ انصنمِ  انُقنؿ انؽاص وٛحىُّ ق   قًٛة ْنفِ الأانٕل نحنحًك

 ٌَّ انف٘ وحعصمُ عهّٛ، يٍ وؿِّ انرصٕ، انؿٔلاقَّٚة  ٙ ظمِّ الأليةِ انكاُْة، مًا أ

يٍ ْفِ الأإل باؿَ ق   مرا جٓا ونحمٚؿُ بصنٕق،ٍ مبٛنك،ٍ انإائؿَ انحٙ وححعققُ 

نؿَٖ انطٕٚنم، ٔرٍَناُ   ًَ ٌُ نفن  عٕائؿُ رٚصابَّٛة نهؿٔنة عهنٗ ان ٔجحضاعف، ٔوٛكٕ

نكٚبة أٔ  ِ اوحرىناقٍ ؼناصٍ بٓنفِ انضَّ ّ٘ ٍٍ  ٙ شنكمةِ يصنك نهًقاانة لأ ؼطٍ واؼ

ٍّكمات انًطكُٔظة.  بؽصٕصِ ان

نن -ٖ ٌٍ جامٚننم انٛنناتِ رؾاق، ٔجعصننٛم انضَّ كٚبة عهننٗ الأقبنناض انكأوننًانَّٛة نضننًا

ِ شمٍ  يٍ انؿٔنة ٚصنل أٌ ٚنحىُّ انحصنكفُ  نٙ الأانٕل  ّ٘ جحبآا ٔجعصٛهٓا  ٙ أ

ننكٚبة عهننٗ قوننٕوِ انؿيغننةِ أٔ  ٌْ ٍٚننًمَ جعصننٛمُ ْننفِ انضَّ ٍُ أ انكأوننًانَّٛة، ًٔٚكنن

ننكٚبة عهننٗ الأقبنناض  ىننبقِ نهضَّ ًُ شاننم ؾ نن  قوننٕوِ انؿَّيغننة أٔنَّٕٚننة عُننؿ انننؿ   ان

أوننًانَّٛة بعٛنندُ ٚننحىُّ جعؿٚننؿُ يٍننحك٘ الأاننٕلِ انؽا نناةِ نهكوننٕوِ عُننؿَ َقطننةِ انك

 انعصُٕلِ عهٗ قوٕوِ انؿَّيغة.

اًؽاعثٍٛ:  ساتؼاا: ذٕطَّٛاخ نششكحِ يظش نهًماطح ٔان

ٔ- ٍُ ّٙ بٓننا  ٚصننلُ عهننٗ شننكمة يصننك نهًقااننة جعىننٛ ًُعاوننب نناو ان جطننٕٚك انَُِّ

قنننة ٔانٍننرا ٛة ّٙ نضنننًاٌ انؿِّ ًُعاونننب انننايلات انًانَّٛنننة  َِايٓننا ان ًُ  نننٙ جىنننصٛم ان

ىحعقَّة. ًُ  ٔانضَّكائل ان

كٚبَّٛة  ٚصلُ عهٗ انٍنكمة جقٛنٛى ؾٔق٘ نهًؽنادك  -ٕ رشكاُ  جقٛٛىٍ نهًؽادك انضَّ

ًُعحًهةَ ٔاجؽاـ انشكا اتِ انلاليةِ نحقهٛمِ ْنفِ انًؽنادكِ ٔالايحرنالِ  كٚبَّٛة ان انضَّ

كٚبَّٛة.  انكايمِ نهقٕاٍَٛ انضَّ

ٌَ ين  جامٚمُ انحَّ  -ٖ ٌْ جحاأ ٕاام ي  انىهطات انضكٚبَّٛة  ٚصلُ عهٗ انٍكمة أ

انىنننهطات انضنننكٚبَّٛة ٔجقنننؿٚى انًاهٕينننات انًطهُٕبنننة باَحِننناوٍ ٔ نننٙ انًٕاعٛنننؿ 

عؿَّؾ، ًُ   .ان

ٌِ الايحرننالِ انكايننمِ  -ٗ ىننحًك  نحصُننلِ انًؽننادك انضننكٚبَّٛة ٔ ننًا ًُ انحعننؿٚدُ ان

ٍِ انضننكٚبَّٛة ُٚبغننٙ عهننٗ انٍننكمة يٕا مبننةً انحَّغٛننكات انحننٙ جطننكأُ عهننٗ نهقننٕاَٛ

كٚاات انضكٚبَّٛة ٔجعؿٚد رشكا اجٓا بًا ٚحًاشٗ ي  ْفِ انحَّغٛكات.  انحٍَّ

 خايغاا: ذٕطَّٛاخ نهًغرصًشٍٚ:

ّٙ نهًاهٕينننة، -ٔ عنننؿوُ الاَىنننٛاقِ ٔقاَ  انشننناعاتِ ٔانكشنننٕاِ نهًصنننؿق انكئٛىننن

ٍُننٕق، يننٍ ٔوننطا  الأٔق اق انًانَّٛننة ُٚبغننٙ عهننٗ انًىننحرًكٍٚ الأ ننكاؾِ دهننلُ انً

عنننؿَّؾ،ِ انحنننٙ ٚكغنننلُ  ًُ ٔينننؿٚك٘ انصنننُاؾٚقِ بؽصنننٕص أؾاِ  الأٔقاق انًانَّٛنننة ان

ٌَّ ْؤلاِ  انٕوطاَ  ٔيؿٚك٘ انصُاؾٚقِ ننؿٚٓى ياهٕيناتٌ  ك  ٛٓا، ٔـن  لأ ًِ ىحر ًُ ان

ًُعكماتِ الأٔقاق انًانَّٛة.  عٍ انىُّٕق ٔعهٗ ؾقاٚةٍ ب

ًىنننحرًكٍٚ جعؿٚنننؿُ أْنننؿا ِٓى جعؿٚنننؿُ الأْنننؿافِ الاونننحرًاقَّٚة  ٚصنننلُ عهنننٗ ان -ٕ

الاوننحرًاقَّٚة بٕ ننٕض، وننٕاٌ  ماَننثْ ْننفِ الأْننؿافُ جننٕ ٛكًا نهحقاعننؿ أٔ لٚنناؾ،َ 
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انرنننكٔ، أٔ جعقٛنننقَ أْنننؿافٍ يانَّٛنننة أؼنننكٖ. ْنننفا ًٚكنننُُٓى ينننٍ اجؽّننناـ انقنننكاقات 

ُاوبة. ًُ  ان

ننكَ  ننٙ انبٕقاننة  -ٖ ٍ دٕٚننمٍ  ٚرضننمُ انًىننحرًكٌٔ انَُِّ ّٙ ننؿَٖ ليُنن ًَ الاوننحرًاقُ ن

نن ًَ ٌْ ٚحصننألَ عهننٗ ان ننؿَٖ انطٕٚننم أ ًَ ٍُ الاوننحرًاق عهننٗ ان ؿَٖ انطٕٚننم، ظٛنندُ ًٚكنن

 انحَّقهباتِ انقصٛك،َ الأشمِ  ٙ انىُّٕق.

مرشؼح: - اً اًغرمثهَّٛح ان  انذساعاخا ان

حكجبنةِ  ًُ امِ نهًمٚؿِ يٍ اٜذناقِ ان جُٕاٙ انباظرةُ بإشكاِ  اناؿٚؿِ يٍ الأبعاخِ نهحَّٕ

انكأونًانَّٛة انحنٙ جُطبنقُ عهنٗ شًٛن  أَنٕاا عهٗ  كىِ انضَّكٚبة عهٗ الأقبناض 

ؽحهرننة، ٔ ننٙ ْننفا انًصننالِ  ًُ ؽحهرننةِ ٔغٛكْننا يننٍ انقطاعنناتِ ان ًُ   نناتِ الأاننٕلِ ان

ٍُ جُألُ انًٕ ٕعاتِ انحانٛة   ًٚك

كاِ ا -ٔ ِ  نٙ أذكُ انضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة  ٙ انعؿِّ يٍ انحَّٓ ّٙ نضنكٚب

 . ِٕ  انٛاتِ انعٕمًة

ٚبةِ عهنٗ انًكاونل انكأونًانَّٛة عهنٗ َىنبة ونٕٛنةِ الأونٓى َٔىنلِ أذكُ انضنك -ٕ

 انحَّؿأل  ٗ بٕقاة الأٔقاق انًانَّٛة انًصكَّٚة.

اٜذننناقُ الاقحصننناؾَّٚة ٔانًانَّٛنننة ننغننناِ   نننكٚبة انبٕقانننة  ؾقاونننةٌ جعهٛهَّٛنننةٌ  -ٖ

 نحصاقاَ ؾٔنَّٛةٍ يقاقَةٍ.

ٕٚنننم انحَّننأذٛكُ انًعحًننمُ نرنننكى  ننكٚبةٍ عهننٗ انبٕقانننة ا-ٗ نكقًَّٛننة عهننٗ انحًَّ

. ّٙ ّٙ ٔالابحكاق انًان  انصًاع

٘- . ّ٘  أذكُ جطبٛقِ انضكٚبةِ عهٗ انًكاول انكأوًانَّٛة عهٗ انقطاا اناقاق

 :انًشاظغ

 انًشاظغ انؼشتٛح: 

(.  كٚبة انحاايم  ٙ الأٔقاق انًانٛة ٔأذكْا عهٗ ٕ٘ٔٓال ؼهٛرة، رياو ظايؿ.  -9

نصاَٙ ٔانؼششٍٚ: ذطٕٚش انُظاو انؼشٚثٙ انًؤذًش انؼشٚثٙ اانبٕقاة انًصكٚة.

انقاْك،.اناباوٛة انصًاٛة انًصكٚة  ٕ،يس،انًظش٘ فٙ ػٕء يرطهثاخ الإعرصًاس ٔانرًُٛح

 .ٕٓ – ٖنهًانٛة انااية ٔانضكائل، 

(. انضكٚبة عهٗ أقباض انٍُاد انحصاق٘ ٔانصُاعٙ  ٙ ظم ٕ٘ٓٓانبؿق٘، أظًؿ محمد.  -ٕ

انًؤذًش انؼشٚثٙ انؼاشش . انمإٌَ سلى .ٕ٘ٓٓنىُة  1ٔقإٌَ انضكٚبة عهٗ انؿؼم ققى 

تٍٛ انرششٚغ ٔيرطهثاخ انرطثٛك، انماْشج: يشكض انذساعاخ انًانٛح  0332نغُح  19

 .1ٔ - ٔ ٔانؼشٚثٛح، انعًؼٛح انًظشٚح نهًانٛح انؼايح ٔانؼشائة،

(. انضكائل عهٗ الأقباض ٔعهٗ انحصك ات ٕٗٔٓانبُا، ظًؿ٘ عبؿاناِٛى محمد.  -ٖ

ا كأوًانٛة.ان انًؤذًش انؼشٚثٙ انؽاد٘ ٔانؼششٍٚ: إػادج تُاء انًُظٕيح انؼشٚثٛح ذؽمٛما

، انقاْك،  انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة انااية  ٔ،يسنهؼذانح انؼشٚثٛح ٔانؼذانح الاظرًاػٛح

 .ٕٔ   - ٔٔانضكائل، 

باض (. جعهٛم ٔجطٕٚك انًاايهة انضكٚبٛة ننق111ٔانغمَأ٘، عاؾل انحاباٙ عبؿِ.  -ٗ

، انًؤذًش انؼشٚثٙ انخايظ: يرطهثاخ الاطلاغ انؼشٚثٙ انشايم فٙ يظشانكأوًانٛة.

 .81ٖ- 1ٖٗ،انقاْك،  انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة انااية ٔانضكائل ا أوبرث ا،  ٔيس
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(. انالاقة بٍٛ کرا ، وٕق الأٔقاق انًانٛة َٔصاض 1ٕٔٓانىٛؿ، محمد عرًاٌ عبؿ انٕاظؿ. -٘

رعاسج ٔانرًٕٚم،كهٛح ان. ٕٔٔٓ-11ٕٔبكَايس انؽصؽصة  ٙ يصك ؼلال انرحك، يٍ 

 .1ٕ٘-1ٗ٘(، ٗ 1ٖ انرعاسج،ظايؼح ؽُطا،

، دساعاخ فٗ يشاكم يؼاطشج فٗ انًؽاعثح انؼشٚثٛح( ٕٕٕٓانُاغٗ، يعًٕؾ انىٛؿ. -ٙ

 انًكحبة اناصكٚة، انًُصٕق،.

ٔسلح ػًم يمذيح إنٗ يؤذًش ظًؼٛح انًؽاعثٍٛ (. ٖٕٕٓانُاغٗ، يعًٕؾ انىٛؿ. -1

 انمإٍََٛٛ تالاعكُذسٚح.

( انًُٓس انًعاوبٗ  ٗ انضكٚبة عهٗ انؿؼم، انًكحبة ٕٕٗٓانُاغٗ، يعًٕؾ انىٛؿ. -8

 اناصكٚة، انًُصٕق،.

لٚاؾ،  (. أًْٛة انالاض انضكٚبٙ انٍايم  1ٕٙٔٓشبك، انًأيٌٕ عهٙ عبؿانًطهل.  -1

.يعهح كهٛح انؽمٕق انعصٛهة انضكٚبٛة نالاز اناصم انًميٍ  ٙ انًٕالَة انااية  ٙ يصك

 .81ٙ - 1٘٘، ٔا نهثؽٕز انمإََٛح ٔالالرظادٚح،ظايؼح الاعكُذسٚح،

ظصالٖ، يُٗ أظًؿ محمد، ٔوهًٛاٌ، عبٛك  كظات عهٙ، ْٔاشى، عمٚم، عبؿانؽانق. -ٓٔ

انًعهح انؼهًٛح اؿل أؾا  انبٕقاة انًصكٚة.(. أذك انىٛاوات انضكٚبٛة عهٗ يٖٕٕٓ 

 . ٕٕ٘ٔ - 11ٗٔ، ٕانلالرظاد ٔانرعاسج، ظايؼح ػٍٛ شًظ،

(. انٍكمة ٔأظكايٓا  ٙ انرقّ انولايٙ ٔانقإٌَ 8ٕٔٓؼادك، ربكاْٛى يؽحاق أبكك.  -ٔٔ

 .1ٗ-1ٙ، ٔٔ، اانًعهح انؼهًٛح نعايؼح الإياو انًٓذ٘، انغٕداٌانٕ اٙ.

(. كٚبة الأقباض انكأوًانٛة ٔعائٓا ٔيٍامم قٛاوّ 111ٔكٔف. ؼٛكالله، بؿقٚة يا-ٕٔ

 شاياة أو ؾقياٌ الاولايٛة، أو ؾقياٌ.   )سعانح ياظغرٛش غٛش يُشٕسج(.

(. ؾٔق انبٕقاة انًصكٚة  ٙ ؾعى ؼطط انحًُٛة ٕٕٔٓعبؿانعهٛى، اظًؿ ارٕت.  -ٖٔ

. يعهح انثؽٕز انمإََٛح ٔالإلرظادٚح، الاقحصاؾٚة يٍ ؼلال بكَايس انطكٔظات انعكٕيٛة

 .1ٖٔ-8ٖٙ(، 18 ٔٔظايؼح انًُظٕسج، 

(. جىاثلات عٍ انٛات جطبٛق  انضكٚبة عهٗ جٕلٚاات ٕ٘ٔٓىٍٛ.   ٕؾِ، أظًؿ ظ-ٗٔ

الاقباض ٔانضكٚبة عهٗ اقباض بٛ  انعصص ٔالأٔقاق انًانٛة ٔانضكٚبة عهٗ اُاؾٚق 

انًؤذًش انؼشٚثٙ انصاَٙ ٔانؼششٍٚ: انوحرًاق ٔانضكٚبة انًعىٕبّ ٔانضكٚبة ان ا ٛة.

،انقاْك،. ٕ، يسعرصًاس ٔانرًُٛحذطٕٚش انُظاو انؼشٚثٙ انًظش٘ فٙ ػٕء يرطهثاخ الإ

 . ٕٕ – ٔاناباوٛة  انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة انااية ٔانضكائل، 

 ِىنُ(،ا11ٓٔ ٕلٖ،عبؿانًُاى،بكمات،عبؿانككٚى،انبطكٚق،َٕٚه،عبان،عهٗ -٘ٔ

 انًكحل انًصكٖ انعؿٚد، الاوكُؿقٚة. انضكٚبٛة،

ًٙ ٜذاق  كٚبة ؾؼم (. انحعهٛم انك11ٓٔقابم، وايٙ عبؿانكظًٍ عبؿاناِٛى.  -ٙٔ

انٍكمات ٔانًاايهة انضكٚبٛة  ننقباض انكأوًانٛة عهٗ قكاقات الاوحرًاق 

، ٕ، اانًعهح انؼهًٛح نلالرظاد ٔانرعاسج،كهٛح انرعاسج، ظايؼح ػٍٛ شًظانكأوًانٙ.

ٕ٘ٔ – ٙٓ1  . 

(. ؾقاوة جٍؽٛصٛة نًٍامم انضكٚبة عهٗ أقباض ٕٗٓٓمايم، عادف ربكاْٛى محمد.  -1ٔ

انًؤذًش انؼشٚثٙ انراعغ: الإطلاغ انؼشٚثٙ انشايم، شكمات الأيٕال  ؾقاوة يٛؿاَٛة.

 . ٗٗ - ٔ، ،انماْشج: انعًؼٛح انًظشٚح نهًانٛح انؼايح ٔانؼشائة0يط

(. اناؿانة انضكٚبٛة ْم جحُالل عٍ عكشٓا.يصهة انبعٕخ 111ٔمًال، ظىٍ محمد.  -8ٔ

 .81 - 8ٔ، ٙ،٘، ا ٗٛة ٔانضكٚبٛة، انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة ٔانضكائل، يس انًان

(. انًٍکلات انحطبٛقٛة نهضكٚبة عهٗ 1ٕٔٓ.  عبؿ انعًٛؿ يكاؾ،  وايٗ يعًٕؾ-1ٔ

انًعهح ؾقاوة جعهٛهٛة. -جاايلات انبٕقاة انًصكٚة ٔجٕلٚاات الأقباض ٔاقحكظات ظهٕنٓا

 .1ٕ-1ٖ(، ٗ 1ٗ اسج، ظايؼح ػٍٛ شًظ،انؼهًٛح نلإلرظاد ٔانرعاسج،كهٛح انرع
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(. انضكٚبة عهٗ أقباض ٔجٕلٚاات اُاؾٚق ٕٗٔٓيكاؾ، وايٗ يعًٕؾ عبؿانعًٛؿ.  -ٕٓ

انًؤذًش انؼشٚثٙ انؽاد٘ الاوحرًاق  ٙ ظم ؼضٕا أقباض ٔجٕلٚاات انبٕقاة نهضكٚبة.

ا نهؼذانح انؼشٚثٛح ٔانؼذانح ا  لاظرًاػٛح،ٔانؼششٍٚ: إػادج تُاء انًُظٕيح انؼشٚثٛح ذؽمٛما
 .ٗٗ - ٔ،انقاْك،  انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة انااية ٔانضكائل،  ٔيس

(. ؾقاوة جعهٛهٛة نًٍكلات ٕٗٔٓيصطرٗ، وهًٛاٌ محمد، ٔ عبؿاناهٛى، الاض انؿٍٚ.  -ٕٔ

 كى انضكٚبة عهٗ الأقباض انكأوًانٛة ٔانحٕلٚاات انُقؿٚة نحؿأل الأٔقاق انًانٛة 

.انًؤذًش انؼشٚثٙ انؽاد٘ كٚبٛة ٔاناؿانة الاشحًاعٛةبانبٕقاة  ٙ  ٕ  اناؿانة انض

ا نهؼذانح انؼشٚثٛح ٔانؼذانح الاظرًاػٛح،  ٔانؼششٍٚ: إػادج تُاء انًُظٕيح انؼشٚثٛح ذؽمٛما
 .ٕٖ – ٔ، انقاْك،  انصًاٛة انًصكٚة نهًانٛة انااية ٔانضكائل، ٔيس

(. أوباا َصاض  كٚبة الاقباض ٖٕٕٓ، ْاَٗ  حعٗ عبؿ انهطٛف عهٗ.  َاشٗ-ٕٕ

يعهح انثؽٕز انكأوًانٛة  ٗ الأوٕاق انًانٛة الأؼكٖ ٔاذاقْا الاقحصاؾٚة ٔانًانٛة. 

 .ٕٓٔ-1ٙ(، ٔ 8٘، انمإََٛح ٔالالرظادٚح، كهٛح انؽمٕق، ظايؼح انًُٕفٛح

انكأوًانٛة نىٕق  (. انضكٚبة عهٗ الأقباضَٕٙٔٓصك، عًاق انىٛوؿ عبؿانباووط.  -ٖٕ

. انًعهح الأٔقاق انًانٛة بٍٛ انُِكٚة ٔيحطهبات انحطبٛق  ٙ انٕاق  الاقحصاؾ٘ انًصك٘

 .1ٕٔ-ٔ(، ٕ ٙٔ انؼهًٛح نمطاع کهٛاخ انرعاسج،ظايؼح الأصْش،

(. الاوحكاجٛصٛات ٕٕٕٓٔؾٚ ، أواية ٔشؿٖ، ٔوٛؿْى، عادف  حعٙ ظبٛل.  -ٕٗ

انًانٛة انًصكٚة بٍٛ انًًاقوات ٔيعؿؾات  انحكٔٚصٛة نهطكٔظات انااية  ٙ الأوٕاق

. انًعهح انؼهًٛح نهذساعاخ ٔانثؽٕز انًانٛح ٔالإداسٚح، كهٛح انرعاسج، ظايؼح يذُٚح انُصاض

 .  1ٕ-ٔ(، ٔ ٗٔ، انغاداخ
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