
 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 144 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ئػذاد
 دكتٌر / نػر ػجذ الحفْظ لزًذ

 ؾحِؼس ذٕٝ ٠ْٛف –ووطٌٛجٖ فٝ جٌطأ١ِٓ 

 يؼذلاد انتؿخى ػهَ لزفظخ استثًبراد احتْبطْبد تأثير
ثمطبع الأػًبل انؼبو  ختًبػَ نهؼبيهينغنذًق انتأيين الا

 ًالخبظ فَ يػر

 

 

 
 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 145 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 147 

 انجحث:يهخع 

وٌجْةس ضةأغ١ٍ ِؼةىلاش جٌطٟةهُ جٌٓةحتىز فةٟ جٌٓةٛق ػٍةٟ ِكفظةس جْةطػّحٌ  ئ٠ٌٝٙى، جٌركع 

 ئٌةٝأ٠ٟةح جٌؼةحَ ٚجٌهةح٘ ٚ جلأػّةحيجٌّحي جلاقط١ح٠ٟ ذٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع 

أفٟةةً جْةةطػّحٌ ِّىةةٓ ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٙةةًج جٌٛةةٕىٚق ٚلةةى ضةةُ جْةةطهىجَ ذٍٔةةحِؽ  ئٌةةٝجٌٛٚةةٛي 

ِػةةً ٌّكفظةةس جٌّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٛةةٕىٚق ٌٍٛٚةةٛي ئٌةةٝ جْةةطػّحٌ أ QSBجٌرٍِؿةةس جٌهط١ةةس ٚذٍٔةةحِؽ 

جٌؼةةحَ ٚجٌهةةح٘ ٚضةةُ قٓةةحخ جٌطرةةح٠ٓ ٚجٌطغةةح٠ٍ لأٚؾةةٗ  جلأػّةةحيجٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

ٚ٘ةٟ أْ ج١ٌٓحْةس جلاْةطػّح٠ٌس  لا ضطرةك  – س  ٚلى ضٛٚةٍص جٌىٌجْةس ٌٕطةحتؽ ٘حِةسجْطػّحٌ جٌّكفظ

ِىٌْٚةةس ٚضهةةحٌف ذؼةةٝ ِرةةحوب جلاْةةطػّحٌ جلأْحْةة١س ٚأفٟةةً ٚؾةةٗ جْةةطػّحٌٞ ِٚؼةةح١٠ٍ ٚجٞةةكس أ

جٌؼةةةحَ ٚجٌهةةةح٘  جلأػّةةةحيذّكفظةةةس لاْةةةطػّحٌجش ٚةةةٕىٚق جٌطةةةأ١ِٓ جلاؾطّةةةحػٟ ٌٍؼةةةح١ٍِٓ ذمطةةةحع 

، َٚجٌز جٌّح١ٌس ٠رمح ٌّح أْفٍ ػٕٗ قً ّٔٛيؼ جٌرٍِؿس جٌهط١ةس ٚجٌةًٞ ٠ط١ّةُ جلاْطػّحٌجش ٠ٍٛ٘

أْ جلاْةطػّحٌجش ٠ةٍ، َٚجٌز  أ٠ٟحا ذأٔٗ ٠كمك جٌطٛجَْ ذ١ٓ جٌؼحتى ٚجٌّهح٠ٍز ، ٚلى أْفٍ جٌّٕٛيؼ 

 جٌّح١ٌس ػٍٕٛ أْحْٟ ٠أضٟ أٚلا ٚذؼىٖ ذحلٟ جٌؼٕحٍٚ ٚجلأٚؾٗ جلاْطػّح٠ٌس جلأنٍٞ 

ِٕكٙةةح وحفةةس جٌٛةةلاق١حش ٌٚركةةع ذطىةة٠ٛٓ ئوجٌز ١٘ٚثةةس جْةةطػّح٠ٌس أ٘ةةُ جٌطٛٚةة١حش : ٠ٛٚةةٟ ج

 جلأػّةحيٚجٌٍٓطحش جٌلاَِس لاْطػّحٌ أِٛجي جقط١ح١٠حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

ئلةٍجٌ لاتكةس ٌلاْةطػّحٌ ٚجلاْةطفحوز ِةٓ ٚئْٕحو يٌه ٌٍٗوحش جْطػّحٌ ِطهٛٛس  ٚجٌؼحَ ٚجٌهح٘ أ

جٌطأ١ِٓ ِغ ئونحي جلأٚؾٗ جلاْةطػّح٠ٌس جٌطةٟ ضكمةك جٌٟةّحْ جٌكم١مةٟ لاتكس جْطػّحٌ أِٛجي ٍٖوحش 

 و.ٚضٓحُ٘ فٟ ضكم١ك نطس جٌىٌٚس جلالطٛحو٠س ٚضٓحُ٘ فٟ ٌفغ ِٓطٛٞ ِؼ١ٗس جلإفٍج
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Influence of Inflation on Investments of Social 

Insurance Organization of Public and Private Sector  

 

Abstract 

 

The research aims to study of the influence of inflation on investments 

of social insurance organization of public and private sector and establishing 

ideal case for this investments . 

An important results of this study are inflation effect the investments of 

social insurance organization to section public and private sector and 

changes real guarantee  of unreal guarantee . 

Policy of investments don't apply studied standards to the investments. 

linear programming model showed that  to investments of ministry of 

finance is the best investment  

An important recommendations, establishing organization to manage 

investments of social insurance organization of public and private sector 

with giving it all authorities for investing these capitals .  
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ػهِ لزفظخ استثًبراد احتْبطْبد غنذًق انتأيين  تأثير يؼذلاد انتؿخى
 الخبظ في يػرًانؼبو  الأػًبلالاختًبػِ نهؼبيهين ثمطبع 

 : يمذيخ
 :ضكم١ك جلأ٘ىج، جٌطح١ٌس  ئ٠ٌٝٙى، ٔظحَ جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ 

  -ضؼ٠ٛٝ جٌفٍو ػٓ جٌٌٍٟ جٌٕحضؽ ِٓ ٔمٙ جٌىنً ِّػلا فٟ : ()أ

 ٔمٙ جٌّمىٌز ػٍٟ جٌىٓد . ٚفمى أ  -1

جلإٚةحذس وّةح ٠َٚحوز ٔفمحش جٌفٍو ػٓ جٌّؼىي فٟ جٌظةٍٚ، جٌؼحو٠ةس فةٟ قحٌةس جٌّةٍٜ أ  -2

جٌة٠ًٓ ٠ؼطّةىْٚ ػ١ٍةٗ فةٟ ِٚٓ ٠ؼٌُٛٙ جٌفٍو ِٓ ئفٍجو أْةٍضٗ  ئ٠ٌّٝطى يٌه جٌطؼ٠ٛٝ 

 ؟ق١حضٗ 

 ١ٍ١٘س لاْطؼحوز جٌمىٌز ػٍٟ جٌؼًّ .ٍو ػٍٟ جٌؼًّ ذطٛف١ٍ جٌهىِحش جٌطأّٞحْ ِمىٌز جٌف )خ( 

 شجلاٖةةطٍج٠حٚجٌؼحِةةً ِةةٓ جٌّهةةح٠ٍ ٚيٌةةه ذطةةٛف١ٍ ْٚةةحتً جٌٛلح٠ةةس ٚجلأِةةٓ جٌٛةةٕحػٟ ٚلح٠ةةس  )ؼ( 

  (2113ذ١ِٟٛ ٚمٍ ،  و.و. ِكّى ِكّٛو جٌىحٖف ، )جٌٍػح٠س جٌطر١س ٚجٌٛك١س 

ضطةحـ ٌلاْةطػّحٌ ٠ٛ٠ةً جلأؾةً ِٚةغ  ٞةهّسٚضطٍجوُ ٌىٞ ١٘ثس جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ جقط١ح١٠حش 

ٌٚجء أنٍ ٌطرٍةط  فاْ جلاقط١ح٠حش ضطٍجوُ ذحٞطٍجو ػح٠َٙح ٍِجػحز جْطٍّجٌ ػ١ٍّحش جٌطأ١ِٕحش ٚٔٗح

 ج١ٌٍّحٌجش ٚضٛرف ػّحوجا ٌٍط١ّٕس جلالطٛحو٠س جٌم١ِٛس . 

ٌٚمى ج٘طُ أْحضًز جٌطأ١ِٓ ذحْطهلا٘ جٌّرحوب جٌطٟ ٠طؼ١ٓ ػٍٟ ج١ٌٙثحش جٌطأ١ٕ١ِس ئضرحػٙةح فةٟ 

و. ْةحِٟ )قمةٛق جٌّةإِٓ ٌٙةُ ضٍه جلأِٛجي جٌطٟ ضّػةً ػٍٝ  أ١ِٕسئوجٌز ضٍه جلاْطػّحٌجش ذحػطرحٌ٘ح 

   (2114ٔؿ١د ٍِه ، 

جٌّطمىِةس جٌؼى٠ةى ِةٓ جٌّٗةحوً ٚٚضٛجؾٗ ٔظُ جٌطأ١ِٕحش جلاؾطّحػ١س ْةٛجء فةٟ جٌةىٚي جٌٕح١ِةس أ

جٌطٟ ضططٍةد ْةٍػس جٌؼةلاؼ فحٌضفةحع جقطّةحلاش ػةىَ جلاْةطمٍجٌ فةٟ جٌط٠ّٛةً نةلاي جٌٓةٕٛجش جٌم١ٍٍةس 

طّػٍةس فةٟ ٠َةحوز أػةىجو ٚأػّةحٌ جٌّطمحػةى٠ٓ ٠َٚةحوز جٌمحوِس جٌٕحضؿس ػٓ جٌطغ١ٍجش جٌى٠ّٛغٍجف١ةس جٌّ

ػةحٌطُٙ أٚةرف فةٟ جٌؼّحٌةس جٌّٕطؿةس جٌطةٟ ضطةٌٟٛ ئ ضٛلؼحش جٌك١حز فٟ جٌٛلةص جٌةًٞ ٠ٛةحقرٗ جٔىّةحٔ

 . (Beer A. Stewar, F. 1994) جْطمٍجٌ أٔظّس جٌّؼحٖحش ٠ٙىو قم١م١حا  نطٍجا 

 جلأػّةحيػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع جٌؿىٚي جٌطحٌٟ ٠ر١ٓ قؿُ جْطػّحٌجش ٕٚىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحٚ

  31/6/2116،  31/6/2117جٌهح٘ ٚأٚؾٗ ضٍه جلاْطػّحٌجش فٟ ٚجٌؼحَ 
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 (1)ؾىٚي ٌلُ 

 ٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ أٚؾٗ جْطػّحٌجش جقط١ح١٠حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػ

 )جٌّرحٌط ذحلأٌف ؾ١ٕٗ( 31/6/2116،  31/6/2117جٌهح٘ فٟ ٚ

 جٌر١حْ
جٌّرٍط فٟ 

31/6/2117  
% 

جٌّرٍط فٟ 

31/6/2116  
% 

 ِؼىي جٌّٕٛ

% 

 15.1 14.67 23636574 17.42 21.543.611 جْطػّحٌجش ٠ٍ، ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ

 431.32 72.25 125951119 74.22 2.799.211 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس

جْةةطػّحٌجش فةةٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌةةس ٚجٌّٗةةٍٚػحش 

 جلاْطػّح٠ٌس

714.227 1.6 2236913 1.76 312.2 

 (49.1) 1.111 15341 1.13 31156 جٌمٍٜٚ

 451 5.22 2514447 1.31 1.546.767 ٚوجتغ غحذطس ذحٌرٕٛن

 (99.6) 1.12 27991 5.7 6.713.799 ْٕىجش قى١ِٛس ٚأيْٚ نُجٔٗ

%111 117.527.349 جٌؿٍّس  161971224 111  

 ِهطٍفس  أػٛجَجٌهح٘ ، ٚجٌؼحَ  جلأػّحيٓ ذمطحع : جٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِ جٌّٛىٌ

  -٠ٛٞف ِح ٠ٍٟ : (1)جٌؿىٚي جٌٓحذك ٌلُ 

 ٞهحِس جلأِٛجي جٌّٓطػٍّز .        -1

ضٍوُ ِؼظُ جلاْطػّحٌجش فٟ ٚؾ١ٙٓ ِٓ أٚؾةٗ جلاْةطػّحٌجش ّٚ٘ةح ذٕةه جلاْةطػّحٌ جٌمةِٟٛ ،   -2

طػّحٌجش ِٕٙةح ٚأْ ج١ٌٓحْةس % ِةٓ جلاْة 93جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ق١ع ٠طٍوُ ف١ٙح ِح ٠مٍخ ِةٓ 

 .   2116جلاْطػّح٠ٌس ٌُ ضطغ١ٍ ًِٕ ػحَ 

 انذراسبد انسبثمخ : 
ٚلحِةةص ذطم١ةة١ُ ضؿٍذةةس جْةةطػّحٌ أِةةٛجي جٌطأ١ِٕةةحش جلاؾطّحػ١ةةس فةةٟ  (2113)وٌجْةةس جٌّٓةةٍّٟ   -1

ٍِٛ ِةٓ نةلاي ذٌٛٚةس جلأٌٚجق جٌّح١ٌةس ٚأٚٚةٟ جٌركةع ذحْةطٍّجٌ جٌطؿٍذةس ٚوةًٌه أْ ٠ةطُ 

( ٚلةةةى ١ٌ2113ةةةس )ْةةة١ٍٙ ِغةةةحَٞ جٌّٓةةةٍّٟ ، ي أقةةةى جٌّإْٓةةةحش جٌّحجلاْةةةطػّحٌ ِةةةٓ نةةةلا

 جْطهىِص ِم١حِ ٖحٌخ . 

جٌهطةةةٌٛز ٚضم١ةةة١ُ جلأوجء  وٌؾةةةس: ل١ةةةحِ   (2113و. ِكّةةةى ػرةةةى جٌفطةةةحـ فةةةٛوٖ )وٌجْةةةس   -2

جلاْطػّحٌٞ ٌّكةحفع جْةطػّحٌ أِةٛجي ٚجقط١ح١٠ةحش جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ذةحٌططر١ك ػٍةٟ ج١ٌٙثةس 

حػٟ ٚأٚٚةةص ذحلاْةةطػّحٌ ٠ٛ٠ةةً جلأؾةةً ػٍةةٟ أْ ٠ىةةْٛ ؾةةُء ِةةٓ جٌم١ِٛةةس ٌٍطةةأ١ِٓ جلاؾطّةة

 جلاْطػّحٌجش ذؼّلاش أؾٕر١س  ٚلى جْطهىِص جٌىٌجْس ِم١حِ ٖحٌخ . 

: ضم١ةةة١ُ جلطٛةةةحوٞ لأْةةةح١ٌد جْةةةطػّحٌجش جٌطةةةأ١ِٓ   (2112وٌجْةةةس )ِٕةةةٟ جٌٓةةة١ى جٌطةةةحٍ٘ٞ   -3

ؾةٗ جْةطػّحٌٞ ِؼىي جٌؼحتى جٌةًٞ ٠كممةٗ وةً ٚ ِمحٌٔسجػطّىش ػٍٟ  -جلاؾطّحػٟ فٟ ٍِٛ ،:

ذؼحتةةى جٌفٍٚةةس جٌرى٠ٍةةس ٚذؼ١ةةد ػٍةةٟ ٘ةةًج جٌّم١ةةحِ ضؿحٍ٘ةةٗ جٌّطغ١ةةٍجش جلانةةٍٞ ٚػٍةةٟ ٌأْةةٙح 

 جنطلا، وٌؾحش جٌّهح٠ٍز جٌطٟ ٠طّٟٕٙح وً جْطػّحٌ . 
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 (  : أِةةةٛجي جٌطأ١ِٕةةةحش جلاؾطّحػ١ةةةس ذةةة١ٓ جلاْةةةطملاي 2114وٌجْةةةس )و. ٔحو٠ةةةس قٓةةةٓ جقّةةةى ،  -4

حٌجش أِةٛجي جٌطأ١ِٕةحش جلاؾطّحػ١ةس ذأْةٍٛخ ػٍّةٟ ضك١ًٍ جْةطػّ ئٌٝجٌىِؽ ٚ٘ىفص جٌىٌجْس ٚ

ٔةٗ لا ٠ٛؾةى ػؿةُ ٚجٔةٗ ٔظةحَ غحذةص ِٚٓةطمٍ ٠ٚكمةك أ ئٌةٝجٌؼؿةُ ٚنٍٛةص ٌٚطكى٠ى جٌفحتٝ أ

 فٛجتٝ . 

(  : ئ٠حٌ ِمطٍـ ٌؼلاؼ ِٗحوً ٔظحَ جٌّؼحٖةحش ١ْ2112ى ػرى جٌظحٍ٘ ،  أٍٖ، و.وٌجْس  )  -5

ٌ أِةٛجي ٌجْةس ذكةً ِٗةىٍس جْةطػّحجٌٍّٛٞ فةٟ ٞةٛء ضؿةحٌخ جٌةىٚي جٌّهطٍفةس ٚضٛٚةٟ جٌى

١ةس فةٟ ِٛةٍ لاْةطػّحٌ أِٛجٌٙةح ٠لاق ق٠ٍس ١٘ثس جٌطأ١ِٕحش جلاؾطّحػجٌطأ١ِٕحش جلاؾطّحػ١س  ذا

جٌطك١ٍةةً ججلإوطةةٛجٌٞ  ذحْةةطهىجَ أ٠ٟةةحا ػحتةةى ٚضٛٚةةٟ جٌىٌجْةةس  ػٍةةٟ أفٟةةً ٚؾةةٗ ٠كمةةك أورةةٍ

 ٚجٌىٌجْحش جٌف١ٕس 

  -يطكهخ انجحث : 

جٌّحي جلاقط١ةح٠ٟ ٌٛةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ  ضؼطرٍ ِؼىلاش جٌؼٛجتى ػٍٟ جْطػّحٌ

جلاوطٛجٌٞ ق١ع ئيج لةً ٌٍّٚكحفظس ػٍٟ جٌطٛجَْ جٌّحٌٟ  ػٍٕٛجا ٘حِحا جٌهح٘ ٚجٌؼحَ  جلأػّحيذمطحع 

جٌةًٞ ٌٚػةٟ فةٟ ضكى٠ةى جلاٖةطٍجوحش وي يٌةه ػٍةٟ ٚذأٞ قحي ػةٓ جٌؼحتةى جٌفٕةٟ جٌّفطةٍٜ جوطٛج٠ٌةحا 

جٔهفحٜ ٚضأوً ل١ُ جلاقط١ح١٠حش ضى٠ٌؿ١ح ػّةح ٠ؿةد  ئٌٝإوٞ ٚؾٛو ػؿُ جوطٛجٌٞ ذحٌٕٛىٚق ِّح ٠

جلاٌطُجِحش ، ًٚ٘ج ٠رة١ٓ وٌٚ جلاْةطػّحٌجش فةٟ ضكم١ةك جٌطةٛجَْ ذة١ٓ جلأٚةٛي  ٌّمحذٍسأْ ٠ىْٛ ػ١ٍٗ 

 جٌهح٘ . ٚجٌؼحَ  جلأػّحيجلاٌطُجِحش ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع ٚ

ذكةً ِٗةىٍس  ّحػ١س ِح ٌُ ضطهً جٌْٛحتً جٌىف١ٍسؾطج١ٙٔحٌ ٔظُ جٌطأ١ِٕحش جلا ئ٠ٌٝإوٞ جٌطٟهُ 

جٖةطىجو ِٛؾةس  ئٌةٝجٌطٟهُ ٚذحٌطحٌٟ قً ِٗةىٍس جٌطةىٌ٘ٛ فةٟ جٌمة١ُ جٌكم١م١ةس ٌٍّؼحٖةحش ِّةح ٠ةإوٞ 

فًٗ ٘ةًٖ جٌةٕظُ فةٟ قةً جٌّٗةحوً  ئٌٝجٌطٍٙخ ِٓ ٔظُ جٌطأ١ِٕحش ذً ِٚؼحٌٞس ًٖ٘ جٌٕظُ ِٓطٕى٠ٓ 

   (٠1997ٗ ػر١ى ، ِكّى  )و.ؾٍٙح طّحػ١س جٌطٟ أٔٗثص ِٓ أجلاؾ

 ئٌةٝٔٗ ذٌٍّٚ جٌُِٓ ضكطحؼ ِٛح ٔطٍك ػ١ٍٗ جٌطٟهُ جٌٕمىٞ أٞ ئجٔهفحٜ جٌمٛز جٌٍٗجت١س ٚ٘

جٌضفةحع  ئٌةِٝةٓ جٌٕمةٛو ٌٍكٛةٛي ػٍةٟ ٔفةّ جٌى١ّةس ِةٓ جٌٓةٍغ ٚجٌهةىِحش ٠ٍٚؾةغ يٌةه  أورةٍو١ّس 

 مةةٍٜٚ ٌ جٌفحتةةىز ػٍةةٟ جٌلاٌضفةةحع أْةةؼح جٌهةةىِحش ٚجٌضفةةحع ضىٍفةةس جٌط٠ّٛةةً ٔظةةٍجا ٚأْةةؼحٌ جٌٓةةٍغ 

  (1999ػرى جٌهحٌك ، ٚآن٠ٍٓ ،  أْحِس )و.

جٌهةةح٘ ٌهطةةٍ ضغ١ةةٍ ٚجٌؼةةحَ  جلأػّةةحي٠طؼةةٍٜ ٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

جٌهٛةةَٛ جٌّح١ٌةةس جٌطةةٟ ٌٙةةح فطةةٍز وٚجَ ور١ةةٍز ِٚةةٓ ذٕةةٛو جلأٚةةٛي  جٌةةًٞ ٠ٛةة١د وةةلاا ْٚةةؼٍ جٌفحتةةىز 

Greater duration ٚجٌّٛةةٍٚفحش جٌّطٛلؼةةس ٠ٕٚٗةةأ ٍجوجشِّةةح ٠ؼٍٞةةٙح ٌهطةةٍ ضمٍةةد قؿةةُ جلإ٠ةة 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 151 

ذؼةٝ ػٕحٚةٍ٘ح أوػةٍ قٓحْة١س ٌطغ١ةٍ ْةؼٍ جٌفحتةىز ِةٓ ٚنطٍ ْؼٍ جٌفحتىز ػٕىِح ضىةْٛ جلأٚةٛي أ

ْةةحِٟ   )و. Asset liability management ذؼةةٝ ػٕحٚةةٍ٘حٚقٓحْةة١س ػٕحٚةةٍ جٌهٛةةَٛ أ

 . (1992ٔؿ١د ٍِه ، 

جقط١حؾةةحش جٌّؼ١ٗةةس  ضةةٛف١ٍ ِؼحٖةةحش ضىفةةٟ ٌّٛجؾٙةةس ئٌةة٠ٚٝٙةةى، ٔظةةحَ جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ 

ٚضىفً ق١حز و٠ٍّس لأٚكحخ جٌّؼحٖحش ًٚ٘ج ٠ططٍد ضؼظ١ُ جٌؼٛجتى ِٓ جْةطػّحٌجش جٌّةحي جلاقط١ةح٠ٟ 

 3جٌهح٘ ذهلا، جلأ٘ىج، جلأٚجٌؼحَ  جلأػّحيٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

ٌةةس جٌّٓةةحّ٘س فةةٟ ضكم١ةةك نطةةٗ جٌىٚٚجلاوطةةٛجٌٞ ، ٚنةةٍٞ ٚ٘ةةٟ ضكم١ةةك جٌطةةٛجَْ جٌّةةحٌٟ  3

ٌٍط١ّٕس جلالطٛحو٠س . ٚفٟ أٚلحش جٌطٟهُ ضإوٞ ج٠ٌُحوز جٌّٓطٍّز فٟ جلأْؼحٌ ِٚح ٠طٍضد ػ١ٍٙح ِٓ 

ضةىٌ٘ٛ  ئٌٝضىٌ٘ٛ جٌم١ّس جٌٍٗجت١س جٌكم١م١س  ٌٍٕمٛو  ئٌٝجٔهفحٜ ِٓطٍّ فٟ جٌمٛز جٌٍٗجت١س ٌٍٕمٛو 

ىجش جٌٕمى٠ةس ِػةً جٌم١ّس  جٌكم١م١س ٌكمٛق جٌفٍو  ٌىٞ جٌغ١ٍ جٌّكىوز فٟ ٌٚٛز ػىو ِؼ١ٓ ِةٓ جٌٛقة

ْ ج٠ٌُةحوز جٌّٓةطٍّز ٌلأْةؼحٌ ِةغ ذمةحء ِرٍةط ٜٚ ِٚرحٌط جٌطأ١ِٓ ِٚةٓ ٕ٘ةح ٠طٟةف أجٌمٍٚجٌٕٓىجش 

 ْ ضفمى جٌهىِس جٌطأ١ٕ١ِس ؾٍٛ٘٘ح ٚضؼؿُ ػٓ ضكم١ةك جٌٙةى، جلأْحْةٟ ٌٙةح ئٌٝ أجٌطأ١ِٓ غحذطحا ضإوٞ 

ّةحػٟ ػٍةٟ جْةطػّحٌ أِٛجٌةٗ ئلا أْ ئلرحي ٔظحَ جٌطةأ١ِٓ جلاؾط (1929. ج١ٌٓى ػرى جٌّطٍد ػرىٖ ، و)

 فٟ جلأٚٛي جٌطٟ ضكمك جٌّٟحْ جٌكم١مٟ ٌُ ٠ىٓ ذحٌمىٌ جٌىحفٟ . 

جٌهةح٘ ٚجٌؼةحَ  جلأػّةحيج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع 

ذٙح لٛةٌٛ ٚجٞةف ٚلا ضكمةك جٌٟةّحْ جٌكم١مةٟ ٚلا جٌؼحتةى جٌىةحفٟ ٚضطّػةً ِٗةىٍس جٌركةع فةٟ ضةأغ١ٍ 

جٌؼةةحَ  جلأػّةةحيٌطٟةةهُ ػٍةةٟ جْةةطػّحٌجش ٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع ِؼةةىلاش ج

 جٌهح٘ . ٚ

 أىًْخ انجحث : 
جٌرحقػ١ٓ قةٛي أفٟةً ْٚ ًٖ٘ جٌىٌجْس ضٓحُ٘ ذٗىً ِرحٍٖ فٟ جٌكٛجٌ جٌىجتٍ ذ١ٓ جٌّٙط١ّٓ ئ

جٌؼةةحَ  يجلأػّةةحأٚؾةةٗ جلاْةةطػّحٌ ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٛةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

جٌهح٘ ٚجٌٕٓد جٌّػٍٟ جٌطةٟ ٠ٕرغةٟ ضٛظ١فٙةح فةٟ وةً ٚؾةٗ ٌطؼظة١ُ ػحتةى جلاْةطػّحٌ ٌٙةًٖ جلأِةٛجي ٚ

١ٌٓحُ٘ فٟ ضٛف١ٍ ِؼحٖحش ِٕحْرس ضىفٟ لاقط١حؾحش أٚكحخ جٌّؼحٖحش ٠ٚٓحُ٘ فٟ ضكم١ك جٌطةٛجَْ 

 جلاوطٛجٌٞ . ٚجٌّحٌٟ  

 مةةةةٟ ٌٍّةةةةحي ٠ٚٓةةةةحُ٘ ذٗةةةةىً فؼةةةةحي فةةةةٟ ضم١ٍةةةةً آغةةةةحٌ جٌطٟةةةةهُ ٚضكم١ةةةةك جٌٟةةةةّحْ جٌكم١

 جٌهةةةح٘ ٚلا ٠ىطفةةةٟ ٚجٌؼةةةحَ  جلأػّةةةحيجلاقط١ةةةح٠ٟ ٌٛةةةٕىٚق جٌطةةةأ١ِٓ جلاؾطّةةةحػٟ ٌٍؼةةةح١ٍِٓ ذمطةةةحع 

 ذحٌّٟحْ جلاّْٟ . 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 152 

 أىذاف انجحث : 
  -ضكم١ك جلأ٘ىج، جٌطح١ٌس  : ئ٠ٌٝٙى، ً٘ج جٌركع 

وٌجْةةس ضةةأغ١ٍ ِؼةةىلاش جٌطٟةةهُ جٌٓةةحتىز فةةٟ جٌٓةةٛق ػٍةةٟ ِكفظةةس جْةةطػّحٌ جٌّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ   -1

جٌهةةح٘ فةةٟ ِٛةةٍ  ٚضكى٠ةةى ٚجٌؼةةحَ    جلأػّةةحيٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع ٌٛةةٕى

 ِىٞ لىٌضٙح ػٍٟ ضكم١ك ٌذف جْطػّحٌٞ قم١مٟ . 

جلاْطػّحٌ جلأِػً ٌٍّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع  ئٌٝجٌٛٚٛي   -2

 جٌهح٘ . ٚجٌؼحَ  جلأػّحي

 أداح انجحث : 
جلأذكةةحظ جٌٕظ٠ٍةةس  ٚجٌةةى٠ٌٚحش ٌٚجْةةس ػٍةةٟ وٌجْةةس ضك١ٍ١ٍةةس ذحلاػطّةةحو ػٍةةٟ جٌىطةةد ضؼطّةةى جٌى  -1

 جٌططر١م١س .ٚ

وٌجْس ضطر١م١س ضّػٍص فٟ ضطر١ةك جٌّٕةٛيؼ ج٠ٌٍحٞةٟ جٌّمطةٍـ لاْةطػّحٌجش جٌّةحي جلاقط١ةح٠ٟ   -2

جٌهةح٘ ِؼطّةىز ػٍةٟ جٌطم٠ٍةٍ ٚجٌؼةحَ  جلأػّةحيٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع 

جٌٍٕٗجش جلالطٛحو٠س ٚجلإقٛحء ٍٕٚٛىٚق ٚضمح٠ٌٍ جٌؿٙحَ جٌٍّوُٞ ٌٍطؼرثس جٌؼحِس جٌٕٓٛٞ ٌ

 ٌٍرٕه جلأٍٟ٘ جٌٍّٛٞ . 

 حذًد انذراسخ : 
جٌهةةح٘ ذؿ٠ٌّٛٙةةس ِٛةةٍ ٚجٌؼةةحَ  جلأػّةةحيٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

 112،  1975ٓةٕس ٌ 79جًٌٞ ٠رٍط ػىو جٌّإِٓ ػ١ٍُٙ ِلا١٠ٓ جٌّٗطٍو١ٓ ٠رمح ٌمةٛج١ٔٓ ٚجٌؼٍذ١س 

 .  1921ٌٕٓس  112ٚ،  1976ٌٕٓس 

   2116 – 2115قطٟ ػحَ  2117 – 2116فطٍز جٌىٌجْس ِٓ ػحَ 

 خطخ انجحث : 
جٌّركةةع جلأٚي : أٚؾةةٗ جْةةطػّحٌ جٌّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٛةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

 جٌطٟهُ   جٌهح٘ ٚضطر١ك ِرحوب جلاْطػّحٌ فٟ ظً جٌضفحع ِؼىيٚجٌؼحَ  جلأػّحي

ِػةةً ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٛةةٕىٚق جٌطةةح١ِٓ ّٔةةٛيؼ ٠ٌحٞةةٟ ٌٍٛٚةةٛي ٌلاْةةطػّحٌ جلأجٌّركةةع جٌػةةحٟٔ : 

 جٌهح٘ . ٚجٌؼحَ  جلأػّحيجلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

 انتٌغْبد : ًاننتبئح 
 لبئًخ الدراخغ : 

 يلاحك: 
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 الأًلالدجحث 
  الأػًبلهؼبيهين ثمطبع يين الاختًبػِ نأاستثًبر الدبل الاحتْبطِ نػنذًق انتأًخو 

 ًتطجْك يجبدئ الاستثًبر في ظم ارتفبع يؼذل انتؿخى . انؼبو ًالخبظ
 

  -أًلا : تؼرّف الاستثًبر :

)جلاونةةحٌ( ٠أنةةً ٖةةىً  يٌةةه جٌؿةةُء ِةةٓ ئؾّةةحٌٟ ئٔطةةحؼ جٌّؿطّةةغ جٌُجتةةى ػٍةةٟ جْةةطٙلاوٗ جٌىٍةةٟ

 ِح ٌىٞ جٌّؿطّغ ِٓ ٍْغ ٌأّْح١ٌس .  ئٌٝئٞحفحش 

ِمةىٌز جٌّؿطّةغ جلإٔطحؾ١ةس أٞ  ئٌةٝنٍةك ْةٍغ ٌأْةّح١ٌس ؾى٠ةىز ضٟة١ف  جلاْطػّحٌ جٌٛةحفٟ :

ِةح ٠ٛؾةى ِةٓ ٌأِ ِةحي قحٞةٍ فةحٌغٍٜ ِةٓ ٌءِٚ جلأِةٛجي  ئٌةٝجٌم١حَ ذطى٠ٛٓ ٌأْةّحٌٟ ٠ٟةح، 

 ِح٠ٍٟ : . ٛجٌطٟ ٠مَٛ جٌّؿطّغ ذحْطػّحٌ ِىنٍجضٗ ف١ٙح  ٘

ِةح ٠ٓةّٟ )ح ٠رٍةٟ ِٕٙةح ج٢لاش ٚئقلاي ٚقىجش ؾى٠ىز ِىةحْ ِة١ٚٚحٔس جٌّٛؾٛو ِٓ جٌّؼىجش   ( )أ

 . (ذحلاْطٙلان جٌٍأّْحٌٟ

 . (ِح ٠ّٟٓ ذحٌطى٠ٛٓ جٌٍأّْحٌٟٛٚ٘) ٞ جٌّؿطّغ ِٓ ٍْغ ِٚؼىجش ٌأّْح١ٌس٠َحوز ِح ٌى )خ( 

 الدجبدئ الأسبسْخ نلاستثًبر :

  -٠ؿد ئْ ضطٛجفٍ فٟ  أٞ ١ْحْس جْطػّح٠ٌس ٔحؾكس جٌّرحوب جلأْح١ْس ٌلاْطػّحٌ ٟٚ٘ :

ىح١ٔةس جْةطٍوجو ل١ّةٗ جلأٚةً جٌّٓةطػٍّ ،  ٠ٚٛؾةى ٔٛػةحْ ِةٓ جٌٟةّحْ جٌّٟحْ : ٠ٚؼةٍ، ذاِ -1

جٌّٟحْ جلاْةّٟ ٠ٚمٛةى ذةٗ جٌطأوةى ِةٓ جٌكٛةٛي ػٍةٟ ٚجٌّٟحْ جٌكم١مٟ ٚجٌّٟحْ جلاّْٟ 

جٌّٟحْ جٌكم١مٟ ٠مٛى ذٗ جٌكٛٛي ػٍةٟ ٔفةّ ػةىو ِةٓ ٚٔفّ جٌى١ّس ِٓ ٚقىجش جٌٕمٛو ،  

  (1973ِكّى ِكّٛو جٌىحٖف ، )جٌٛقىجش جٌٕمى٠س ػٕى ذىج٠س جٌطؼحلى ٚػٕى ٔٙح٠طٗ 

لةىٌ ِةٓ جٌةٍذف ذحْةطػّحٌ ِةح ٠طؿّةغ  أورةٍضكم١ك  ئٌٝجٌٍذك١س : ضٓؼٟ أٞ ١ْحْس جْطػّح٠ٌس   -2

ٌى٠ٙح ِٓ أِٛجي ٠ٚؼٍ، جٌؼحتةى ػٍةٟ جلاْةطػّحٌ ذأٔةٗ جٌّمحذةً جٌةًٞ ٠ّىةٓ جٌكٛةٛي ػ١ٍةٗ ِةٓ 

ػٍةٟ ضكم١ةك ِؼةىي جْطهىجَ ٌأِ جٌّحي ،  ٠ٚمحِ ٔؿحـ ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس ذّىٞ لةىٌضٙح 

ػٍةٟ  ذحٌغةحا  ْ ٠َحوز ِؼىي جٌؼحتى جلاْةطػّحٌٞ ٠ةإغٍ ضةأغ١ٍجا ؼحتى جٌّٕحْد ،  ِّٚح لا ٖه ف١ٗ أجٌ

  (1997ذىٍ ، ٛذػ١ى أقّى أ)  شجلاٖطٍجوحٚوً ِٓ جلاقط١ح١٠حش 
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جٌٓةة١ٌٛس : ٠مٛةةى ذحٌٓةة١ٌٛس ْةةٍػس ضك٠ٛةةً جلأٚةةٛي جٌٕمى٠ةةس ٚضطةةٛجفٍ جٌٓةة١ٌٛس فةةٟ ٚةةٕىٚق   -3

 ٟ ٌؼىز جػطرحٌجش . جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػ

 ٚؾٛو ونً وٌٚٞ ِٓ جلاٖطٍجوحش ج٠ٌٍٙٗس .   -1

 ٚؾٛو ونً ِٓ ػٛجتى جلاْطػّحٌجش .   -2

 جٌٛوجتغ .ٚونً ٔط١ؿس جْطكمحق جلأِٛجي جٌّٓطػٍّز فٟ جٌٕٓىجش   -3

 (2113و. ِكّى ػرى جٌفطحـ فٛوٖ )ذ١غ جلأِٛجي جٌّٓطػٍّز ئيج جلطٟٟ جلأٍِ يٌه    -4

ِكّةى ِكّةٛو )ْ ضىْٛ ِٓةطمٍز  ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس ٔحؾكس ٠ؿد أ ىٟ ضىْٛجلاْطمٍجٌ : ٌ  -4

  ( 1973جٌىحٖف ، 

 ضكم١ك ألٟٛ فحتىز جؾطّحػ١س ٚجلطٛحو٠س ِرحٍٖز ٌٍّإِٓ ػ١ٍُٙ .   -5

ٕ٘حن ِؿحلاش ػى٠ةىز لأٚؾةٗ جلاْةطػّحٌجش جٌطةٟ ضؼةٛو ذحٌفحتةىز ػٍةٟ جٌؼّةحي ٚلا ضهةً ذٗة٠ٍٟ 

 ئٌةةٝجٌٕحؾكةةس ٠كمةةك جٌّٗةةٍٚػحش جلإٔطحؾ١ةةس جٌّىٌْٚةةس ٚ جٌؼحتةةى ِةةٓ جلاْةةطػّحٌ فةةٟٚجٌٟةّحْ 

و. ْةةحِٟ ٔؿ١ةةد ٍِةةه ، )ٚجٌّٟةةّْٛ فةةٍ٘ ػّحٌةةس ؾى٠ةةىز ِٚطٓةةؼس ؾحٔةةد جٌؼحتةةى جٌّٕحْةةد 

2114)  

جٌط٠ٕٛغ : ػىَ ضٍو١ُ جلاْطػّحٌ فٟ ٔٛع ِؼ١ٓ ِٓ جلاْطػّحٌجش ذً ضَٛع جلأِةٛجي جٌّٓةطػٍّز   -6

ضطؼٍٜ أِٛجي ٚةٕحو٠ك جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ  ػٍٟ ػىو ِٓ جٌمٕٛجش جلاْطػّح٠ٌس ٚيٌه قطٝ لا

ٌٍهطةٍ . ٕٚ٘ةحن جٌط٠ٕٛةغ جٌؿغٍجفةٟ ٠ٚمٛةى ذةةٗ أْ ضطٕةٛع جلاْةطػّحٌجش فةٟ أٚؾةٗ جْةةطػّح٠ٌس 

جٌط٠ٕٛةةغ جٌُِٕةةٟ ٠ٚمٛةةى ذةةٗ ض٠ٕٛةةغ ِٕٚطٗةةٍز ؾغٍجف١ةةح ٚغ١ةةٍ ٍِوةةُز فةةٟ ِٕطمةةس ٚجقةةىز  ، 

ِٓةةطٍّ ِةةٓ ضةةٛج٠ٌم جْةةطكمحق جلاْةةطػّحٌجش ٚضةةٛج٠ٌم ػٛجتةةى٘ح قطةةٝ ٠ٟةةّٓ جٌٕظةةحَ ضةةىفك 

   .جلأفًٟ ئٌٝجلأِٛجي ِّح ٠ٓحػى ػٍٟ جٌٍّٚٔس فٟ ضؼى٠ً ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس جٚلاا ذأٚي 

 ِٗحٌوس ئوجٌز ٔظحَ جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ فٟ ضٛق١ى جلأِٛجي جٌّٓطػٍّز :   -7

ً٘ج ج٠ٌٍٗ لا ٠ّىٓ ٚٞؼٗ ِٛٞغ جٌطٕف١ً ِةٓ جٌٕحق١ةس جٌؼ١ٍّةس ئلا ػةٓ ٠ٍ٠ةك ِٗةحٌوس ٔظةحَ 

 (2114ْحِٟ ٔؿ١د ٍِه ،  )و.حػٟ فٟ ػ١ٍّس ضٛؾ١ٗ جلأِٛجي جٌّٓطػٍّز جٌطـأ١ِٓ جلاؾطّ

١٘ٚثحش جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ػٍٟ جٌّٓطٛٞ جٌؼحٌّٟ ١ٌٓص قٍز فةٟ جنط١ةحٌ لٕةٛجش جلاْةطػّحٌ 

 (2114ٔحو٠س جقّى قٓٓ ،  )و.لاقط١ح١٠حضٙح  
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ؼةحَ أٚؾٗ جْطػّحٌ جقط١ح١٠حش ٕٚىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع جلأػّةحي جٌ

 جٌهح٘ :ٚ

٠أضٟ جلاْطػّحٌ ٠ٍ، ذٕه جلاْةطػّحٌ جٌمةِٟٛ فةٟ  -جلاْطػّحٌ ٠ٍ، ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ :   -1

،  2117/  2116% ػةةحَ 17.42جٌٍّوةةُ جٌػةةحٟٔ ِةةٓ ق١ةةع ٔٓةةرس جلاْةةطػّحٌ ق١ةةع ضرٍةةط 

ٚذٍةةط ِؼةةىي ػحتةةى جلاْةةطػّحٌ ٌٙةةًج جٌٛؾةةٗ جلاْةةطػّحٌٞ  2116/  2115% فةٟ ػةةحَ 14.62

  2117/  2116% فٟ ػحَ 9.1

% ِةةٓ 72.25جْةةطػّحٌجش ٠ةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةس : ٠رٍةةط جلاْةةطػّحٌ فةةٟ ٘ةةًج جٌٛؾةةٗ قةةٛجٌٟ   -2

 2116/  2115% فةةٟ ػةةحَ 2.2أؾّةةحٌٟ جلاْةةطػّحٌجش ٚذٍةةط ِؼةةىي جٌؼحتةةى ػٍةةٟ جلاْةةطػّحٌ 

ٚذٍط ِؼىي جٌؼحتى ػٍٟ جلاْطػّحٌ  2117/  2116% ػحَ 74.22ٚٔٓرس جلاْطػّحٌ قٛجٌٟ 

  2117/  2116% ػحَ 2

جٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس : ٚضرٍةط ٔٓةرس ٘ةًج جٌٛؾةٗ قةٛجٌٟ ٚجْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس   -3

 2115/2116% فٟ ػحَ 1.76،  2116/2117ِٓ ئؾّحٌٟ جلاْطػّحٌجش ػحَ  1.61%

،  2116/2117% ػةحَ 27.1ي ٍِضفغ ق١ع ٠رٍط ذ١ّٕح ٠ؼطرٍ ِؼىي جٌؼحتى جلاْطػّحٌٞ ِؼى

 .   2116/  2115% ػحَ 11

 2116/2117% ػةحَ 1.31ٌجش فٟ ٘ةًج جٌٛؾةٗ ٚوجتغ غحذطس ذحٌرٕٛن : ضرٍط ٔٓرس جلاْطػّح  -4

% 2.34ػٍةةٟ جلاْةةطػّحٌجش  ٚذٍةةط ِؼةةىي جٌؼحتةةى 2116/  2115% ػةةحَ 5.22 ئٌةةَٝٚجو 

 . 2115/2116% ػحَ 1.7ٚ 2116/2117ػحَ 

ػةةةحَ  %5.7حٌجش فةةةٟ ٘ةةةًج جٌٛؾةةةٗ : ذٍغةةةص ٔٓةةةرس جلاْةةةطػّ ْةةةٕىجش قى١ِٛةةةس ٚأيْٚ نُجٔةةةس  -5

% ػةةحَ 7لاْةةطػّحٌ ٚذٍةةط ِؼةةىي ػحتةةى ج 2115/2116ػةةحَ  % 1.2ِمحذةةً  2116/2117

  2115/2116% ػحَ 545،  2116/2117

 لٍٜٚ جلاْطرىجي : ٚٔٓرس ً٘ج جٌٛؾٗ ٞؼ١فس ؾىج فٟ وً جٌٕٓٛجش   -6

 :٠طٟف ِٓ جٌؼٍٜ جٌٓحذك أٔٗ 

ُ ِةح ٠ُ٠ةى ػةٓ جٌطٕةٛع ٚةٌٛٞ فمة١ ق١ةع ضطٍوةٚلا ٠ٛؾى ضٕةٛع قم١مةٟ فةٟ أٚؾةٗ جلاْةطػّحٌ 

% ِةةةٓ جلاْةةةطػّحٌجش فةةةٟ ٚؾٙةةة١ٓ فمةةة١ ّ٘ةةةح جلاْةةةطػّحٌجش ٠ةةةٍ، ذٕةةةه جلاْةةةطػّحٌ جٌمةةةِٟٛ 94

 جلأٚؾٗ ضكم١محا ٌٍؼحتى جلاْطػّحٌٞ .  ألًجلاْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس ّٚ٘ح ٚ
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 Fixed incomeِٓ أوػٍ جلأٚٛي جٌّح١ٌس ضحغٍجا ذحٌطٟهُ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس يجش جٌىنً جٌػحذص 

securties  ِةةٓ جٌطةةأغ١ٍ ، ضةةأغ١ٍ ػٍةةٟ ِٓةةطٛٞ  ٚجلأْةةُٙ جٌّّطةةحَز ٌٍٚطٟةةهُ ٔٛػةةحْأٞ جٌٓةةٕىجش

ذحٌضفةةحع ِٓةةطٛٞ جٌطٟةةهُ ٚأْةةؼحٌ جٌفحتةةىز فةةٟ جٌٓةةٛق ٚضةةأغ١ٍ أنةةٍ ػٍةةٟ جٌمةةٛز جٌٗةةٍجت١س ٌٍٕمةةٛو ، 

ِٓ ٖةأٔٗ أْ ٠ٍفةغ ِٓةطٛٞ أْةؼحٌ جٌفحتةىز جٌٓةحتىز   Inflationِح ٠طٍك ػ١ٍٗ ِهح٠ٍ جٌطٟهُٛ٘ٚ

ْ ٠طٍةد جٌّٓةطػٍّ ِؼةىلاا جٌؼحتةى جٌّطٍةٛخ ٌلاْةطػّحٌ ذّؼٕةٟ أػٍةٟ ِؼةىلاش  فٟ جٌٓٛق ِّح ٠ٕؼىّ

أػٍٟ ٌٍؼحتى ١ٌؼٛٞٗ ػٓ جلأهفحٜ جٌّطٛلغ فٟ جٌمٛز جٌٗةٍجت١س ٌٍطةىفمحش جٌٕمى٠ةس جٌّٓةطمر١ٍس ٚفةٟ 

ِةح جٌطةأغ١ٍ ْ ٠ىْٛ جٌطؼ٠ٛٝ ذٍٗجء جٌٕٓى ذم١ّس ألً ِٓ جٌم١ّةس جلاْة١ّس أظً جٌّؼىي جٌػحذص ٌٍىٛذٛ

جٌم١ّةس جٌّٓةطٍوز ػٕةى ضةح٠ٌم جت١س ٌىةً ِةٓ جٌفٛجتةى جٌّطٌٛةىز ْٚ فٟ جٔهفحٜ جٌمٛز جٌٍٗجلأنٍ ف١ىٛ

ػةةُز ػرةةى جٌٓةةلاَ ئذةةٍج١ُ٘ ،  )و.ػٕةةىِح ٠مةةٌٍ جٌّٓةةطػٍّ جٌطٛةةٍ، فةةٟ جٌٓةةٕى ذةةحٌر١غ ٚجلاْةةطكمحق أ

2117) . 

ىْةس ٌٚمى قظص جلأٚٛي جٌّح١ٌس يجش جٌةىنً جٌػحذةص ذح٘طّةحَ ور١ةٍ ِةٓ ذكةٛظ ٚوٌجْةحش جٌٕٙ

ٔظ٠ٍحش جٌٕٙىْةس جٌّح١ٌةس  ذحْطهىجَِح١ٌس أنٍٞ ذٙى، ضف١ٍٓ ٍْٛوٙح  لا ٠ٟح١٘ٙح ف١ٙح أوجزجٌّح١ٌس 

ِػً ٔظ٠ٍس جٌطٛلؼحش ٚٔظ٠ٍس ضف١ًٟ ج١ٌٌٓٛس ، ٚٔظ٠ٍس جٌٓٛق جٌّمّٓس ٌٚمةى ٚٞةغ جٌفةٕؽ ف١ٗةٍ 

 ػُز ػرى جٌٓةلاَ ئذةٍج١ُ٘ ، )و.ِؼحوٌطٗ ج١ٌٍٙٗز فٟ ضف١ٍٓ أْرحخ ضغ١ٍ ِؼىلاش جٌفحتىز جٌّٓطمر١ٍس  

2117)  

 ق١ع  (ج + َ ش) (ج + َ ٞ)ٟٚ٘ أ + َ نـ = 

 َ نـ = ضّػً ِؼىي جٌؼحتى ػٍٟ جلاْطػّحٌ جٌهحٌٟ ِٓ جٌّهح٠ٍز ، َ ٞ ِؼىي جٌفحتىز جٌكم١مٟ 

 جٌطحٌٟ :َٛ ش = ضّػً ِؼىي جٌطٟهُ ٠ّٚىٓ ضر١١ٓ جٌّؼحوٌس جٌٓحذمس ػٍٟ جٌٕك ٚ

ٌةةًٞ ٠ٕرغةةٟ أْ ٠ٓةةٛو فةةٟ جٌٓةةٛق ، ْ = ، + ل ْ ق١ةةع  ، ْ = ضّػةةً ِؼةةىي جٌفحتةةىز جلاْةةّٟ ج

ِةح ٛ" ٚضطؼةٍٜ فمة١ ٌّهةح٠ٍ جٌطٟةهُ ١٘ٚس ضٛىٌ ج٢ْ ٚضٓطكك ػٕى جٌُِٓ "ٌٌْٛلس ِحٌ

 ٠ٕطرك ػٍٟ جٌٕٓىجش جٌكى١ِٛس 

 ، = ضّػً ِؼىي جٌفحتىز جٌكم١مٟ جًٌٞ ٠طكىو ػٍٟ ٞٛء جٌطٛجَْ ذ١ٓ جٌؼٍٜ ٚجٌطٍد 

ٛجَْ ذ١ٓ جٌؼٍٜ ٚجٌطٍةد ػٍةٟ جٌٕمةٛو ، = ضّػً ِؼىي جٌفحتىز جٌكم١مٟ جًٌٞ ٠طكىو ػٍٟ ٞٛء جٌط

فطّػً ِؼىي ػحتى ئٞةحفٟ ٌٍطؼة٠ٛٝ ػٍةٟ ِهةح٠ٍ جٌطٟةهُ ٚجٌةًٞ ٠مةىٌ ذّطْٛة١  –جِح ل ْ 

 جٌّؼىي جٌّطٛلغ ٌٍطٟهُ نلاي جٌفطٍز ج١ٌُِٕس "،" 
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ٚ٘ىًج ضؿ١د جٌّؼحوٌس جلأن١ٍز ػٍٟ أْرحخ أْؼحٌ جٌفحتىز ػٍٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس جٌكى١ِٛةس ِةغ 

كمحق فّؼىي جٌفحتىز جلاّْٟ جٌّٗحٌ ئ١ٌٗ ٠طأغٍ ذّؼةىي جٌفحتةىز جٌكم١مةٟ وّةح ٠طةأغٍ ضغ١ٍ ضٛج٠ٌم جلاْط

 ذّؼىي جٌطٟهُ جٌّطٛلغ فٟ جٌّٓطمرً .

ْ جْةةطػّحٌ أِةةٛجي جقط١ح١٠ةةحش ٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع ٚلةةى جضٟةةف أ

ىنً جٌػحذةةص فةةٟ جلأٚةةٛي جٌّح١ٌةةس يجش جٌةة (%77جٌؼةةحَ ٚجٌهةةح٘ ٠طٍوةةُ جغٍرٙةةح )قةةٛجٌٟ  جلأػّةةحي

ٚجٌّطّػٍةةس فةةٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌةةس جٌّٟةةّٛٔس ٚجٌٛوجتةةغ جٌػحذطةةس ذةةحٌرٕٛن ٚجٌٓةةٕىجش جٌكى١ِٛةةس ٚأيْٚ 

ْ ج١ٌٓحْةس جلاْةطػّح٠ٌس ٌةُ جٌّح١ٌةس ِةٓ ئؾّةحٌٟ جلاْةطػّحٌجش ٚأجٌهُجٔس ٚجْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز 

٠فةةٛق ِؼةةىي  جا ىجٌٛؾٙةةحْ جلاْةةطػّح٠ٌحْ جٌٍةًجْ ٠كممةةحْ ػحتةةٚضطغ١ةٍ ٠ةةٛجي ِةةىز جٌىٌجْةةس ٌٚةُ ضططةةٌٛ 

أيْٚ جٌهُجٔةس ٠س ٚجلأٌٚجق جٌّح١ٌةس ٚجٌٓةٕىجش ٚجٌطٟهُ ّ٘ح جلاْةطػّحٌ فةٟ جٌّٗةٍٚػحش جلاْةطػّحٌ

% ِةٓ ئؾّةحٌٟ جلاْةطػّحٌجش ٚذحٌطةحٌٟ ٠طرة١ٓ  1.26ٚٔٓرس جلاْطػّحٌ ذّٙح ٞث١ٍس ؾةىج ق١ةع ضرٍةط 

طةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ أغٍ ِؼىي جٌفحتىز جٌٓةحتى ٚنطٌٛضةٗ ػٍةٟ جلأوجء جلاْةطػّحٌٞ ٌٛةٕىٚق جٌ -جلأضٟ :

جٌكم١مٟ ٌٍّةحي ٛجٌؼحَ ٚجٌهةح٘ ٚذحٌطةحٌٟ ٠ةإغٍ ِٓةطٛٞ جٌطٟةهُ ػٍةٟ جٌّٕة جلأػّحيٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

جلاقط١ح٠ٟ ًٌٙج جٌٕٛىٚق وّح ٠إغٍ ِرحٖةٍز ػٍةٟ لة١ُ جٌّؼحٖةحش جٌطةٟ ضٛةٍ، لأٚةكحخ جٌّؼحٖةحش 

أٚةةٛي ٔةةٗ لا ضٛؾةةى أ  Famaجٌطةةٟ ضكٛةةً ِةةٓ جٌّةةإِٓ ػٍةة١ُٙ ٚلةةى أٚٞةةف شٚػٍةةٟ لةة١ُ جلاٖةةطٍجوح

-Fe) ْ ؾ١ّغ أوٚجش جلاْطػّحٌ ضطكّةً ذىٌؾةس ِةٓ جٌّهةح٠ٍزطػّح٠ٌس إِٔٗ ضّحِح ِٓ جٌّهح٠ٍ ٚأجْ

fama, 1976)   

وفحءز أْٛجق ٌأِ جٌّحي : ٠مٛى ذحٌٓةٛق جٌىةفء جٌطةٟ ضٓةطؿ١د ف١ٙةح وحفةس أْةؼحٌ جلأوٚجش 

جٌٓةٛق غ١ةٍ  جٌّح١ٌس ٌىً ِؼٍِٛس ؾى٠ىز ٠ىْٛ ِٓ ٖأٔٙح جٌطأغ١ٍ ػٍةٟ لةٍجٌجش جٌّٓةطػ٠ٍّٓ  ، ٚفةٟ

٠طُ ئؾةٍجء ضغ١١ةٍجش ِٓةطٍّز فةٟ ِىٛٔةحش جٌّكفظةس ٌغرةس فةٟ ٠َةحوز جٌطٍةد ، ٚضٗةًّ  فأٗجٌىفء 

 أٖةٍ، )و.ئػحوز ض٠َٛغ جلاْطػّحٌجش ذ١ٓ جلأٚؾٗ جٌّهطٍفةس ٚجٌطغ١١ٍجش جنط١حٌ ٚؾٗ جْطػّحٌ ِؼ١ٓ أ

  (١ْ2115ى ػرى جٌظحٍ٘ ، 

   (Fe.fama, 1976)ِٓ جٌّهح٠ٍز   ذىٌؾسْ ؾ١ّغ أوٚجش جلاْطػّحٌ ضطكًّ ٚأ

جٌؿةةىٚي جلأضةةٟ ٠ٛٞةةف ػحتةةى جلاْةةطػّحٌ جٌكم١مةةٟ لأٚؾةةٗ جلاْةةطػّحٌجش لأِةةٛجي جقط١ح١٠ةةحش ٚ

 .جٌهح٘ ٚجٌؼحَ  جلأػّحيٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 159 

 (2)ؾىٚي ٌلُ 

 ى جلاْطػّحٌ ج٠ٌُحوز جلاْطػّح٠ٌس ٚػحتى جلاْطػّحٌ ِٚؼىي جٌؼحتى ِٚؼىي جٌطٟهُ ٚػحتٚئؾّحٌٟ جلاْطػّحٌجش 

 )جٌّرحٌط ذحلأٌف ؾ١ٕٗ( 2116/  2115قطٝ  2117/  2116جٌكم١مٟ ٌٍّىز ِٓ 

 السنة

 الاستثمارات

اجمالي 

 الاستثمارات
 عائد الاستثمارات الزيادة الاستثمارية

معدل عائد 

 الاستثمار

معدل 

 التضخم

عائد 

الاستثمارات 

 الحقيقي

0222  /0222  992702711 - 1220012 2207 22022 (1272) 

0222  /0222  909712222 720277 92211121 2271 9722 (2212) 

0222  /0221  901971927 0219127 92721297 2277 121 (9277) 

0221  /0292  902719171 7020071 92772222 2207 9222 %  (0217) 

0292  /0299  902221171 9707722 92212212 221 9922 (721) 

0299  /0290  902702111 (717127) 92179110 227 227 (  +920 ) 

0290  /0297  977272127 7092271 99722200 227 122 (927) 

0297  /0291  971122020 2079091 99177179 227 220 (  +227 ) 

0291  /0297  912272727 2222927 90901007 2207 9921 (7297) 

0297  /0292  922129021 91971211 90192722 2 92 (0) 

 2277 92227  

 ِهطٍفس .  أػٛجَجٌهح٘ ، ٚ: جٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذحٌمطحع جٌؼحَ  جٌّٛىٌ

 

 ِهطٍفس  أػٛجَجلإقٛحء ،ٚجٌىطحخ جٌٕٓٛٞ جلإقٛحتٟ ٌٍؿٙحَ جٌٍّوُٞ ٌٍطؼرثس جٌؼحِس   -

  -جٌؿىٚي جٌٓحذك ٠ٛٞف ِح ٠ٍٟ :

ػحَ ٚ،  2111/2112غٍد جٌٕٓٛجش ِح ػىج ػحَ د فٟ أْطػّحٌ جٌكم١مٟ وحْ ذحٌٓحٌػحتى جلا  -1

2113/2114  

ٚذةحلٟ ج٠ٌُةحوجش يجش ٔٓةد ٚةغ١ٍز  2111/2112ج٠ٌُحوز جلاْطػّح٠ٌس وحٔةص ذحٌٓةحٌد ػةحَ   -2

، ِطْٛةة١ ِؼةةىي جٌطٟةةهُ  2115/2116قطةةٝ ػةةحَ  2116/2117ٚنةةلاي جٌّةةىز ِةةٓ ػةةحَ 

جٌهةح٘ ٞةؼف ٚجٌؼةحَ  جلأػّةحيحع نلاي ضٍه جٌّىز ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطة

ج٠ٌُحوجش جلاْطػّح٠ٌس ٌٙح ضأغ١ٍ ْة١ة ػٍةٟ جٌطةٛجَْ جٌّةحٌٟ ٌٍٍّوةُ جٌّةحٌٟ ٌٛةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ 

 جٌهح٘ . ٚجٌؼحَ  جلأػّحيجلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 
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ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس غحذطس ٌُٚ ضطغ١ٍ ٚجلطٍٛش ٠َحوجش جٌطغ١ٍ فٟ ج١ٌٓحْس جلاْةطػّح٠ٌس فةٟ 

جٌةٕمٙ ٌٚةُ ١ٍٚجش ٠ف١فس ؾىج فةٟ جٌٕٓةد جلاْةطػّح٠ٌس ذة١ٓ جلأٚؾةٗ ذح٠ٌُةحوجش أضغٚضؼى٠لاش أ

٠ىةٓ ٕ٘ةحن ٠َةحوجش ِةٓ ٖةحٔٙح ضكم١ةك جٌّؼةةىي جٌؼةحٌٟ ِةٓ ػحتةى جلاْةطػّحٌ جٌةًٞ ٠فةٛق ِؼةةىي 

 جٌطٟهُ .

جٌؼةحَ  جلأػّةحيج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس لاقط١ح١٠حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطةحع   -

ػةةٟ ٚضطرةةك ذؼةةٝ ِرةةحوب جلاْةةطػّحٌ جلأْحْةة١س ٌٚةة١ّ وٍٙةةح ، وّةةح أْ ذؼةةٝ جٌهةةح٘ لا ضٍجٚ

أٚؾةةةٗ جلاْةةةطػّحٌ لا ضطّطةةةغ ذحٌٟةةةّحْ جٌكم١مةةةٟ ٚلا جٌطٕةةةٛع ٚلا ضكمةةةك جٌفٛجتةةةى جلالطٛةةةحو٠س 

 ئٌةٝجٌّطٍٛذس ٌٍّإِٓ ػ١ٍُٙ ِػً جٌٍّٗٚػحش جٌطٟ ضٙةى، ٚجلاؾطّحػ١س جٌّرحٍٖز جٌٍّؾٛز ٚ

جٌطحلةةةس جٌّطؿةةةىوز ، ٚغ١ٍ٘ةةةح ِةةةٓ ٚىحْ ، ٌفةةةغ جٌّٓةةةطٛٞ جٌّؼ١ٗةةةٟ ِػةةةً ِٗةةةٍٚػحش جلإْةةة

 جٌٍّٗٚػحش . 

ٚلاق١حش جنط١ةحٌ لٕةٛجش جْةطػّحٌ ٚأ جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ١ٌّ ٌى٠ٙح ٍْطسوّح أْ ئوجٌز ٔظحَ 

 جقط١ح١٠حش جٌٕٛىٚق . 
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 الدجحث انثبنِ

 نمٌرج رّبؾِ يمترذ نهٌغٌل ئلى الاستثًبراد الدثهِ نػنذًق انتأيين 
 لأػًبل انؼبو ًالخبظالاختًبػِ نهؼبيهين ثمطبع ا

 

  -غْبغخ اننًٌرج :
جٌطٟ ضأنً فٟ جػطرحٌ٘ح ٌطكم١ك أفًٟ جٌؼٛجتةى ٌٚطى٠ٛٓ ِكفظس جْطػّح٠ٌس يجش ذؼى جؾطّحػٟ 

ػحتةى  -1جٌهطٌٛز ٚلٍجٌ جلاْطػّحٌ ١ْىْٛ ذٕةحء ػٍةٟ  وٌؾسجٌّّىٕس ذطؼظ١ُ جٌؼحتى جٌكم١مٟ ٚضىٟٔ 

ٍِضرطةس ذٙةًج جٌؼحتةى فةٟ ٞةٛء جٌم١ةٛو  سِؼ١ٕةِهةح٠ٍز  وٌؾةس -2ِؼ١ٓ ِطٛلةغ ِةٓ ٘ةًٖ جٌّكفظةس . 

 جٌّفٍٚٞس ، ًٌٌه ْٛ، ٠طُ ضطر١ك ّٔٛيؼ جٌرٍِؿس جٌهط١س . 

 :  Linear programming modelّٔٛيؼ جٌرٍِؿس جٌهط١س 

ْ جٌؼحتةى ٌةٗ ضمٍرةحش ، جٌٓحذمس ِٕحْةد ٌٍؼحتةى جٌّطٛلةغ ٚأ ٚذحفطٍجٜ أْ ِؼىي جٌؼحتى ٌٍٕٓٛجش  -

جٌطغةح٠ٍ وّم١ةحِ ٚىَ جٌطأوى ٌٚةًٌه  ْة١طُ جْةطهىجَ جٌطرةح٠ٓ ٚضمٍرحش ً٘ج جٌؼحتى ِم١حِ ؾ١ى ٌؼ

 ٌىٌؾس جٌهطٌٛز .

جٌٛجؾةد ضكم١مةٗ  جلأؤةِٕٝٙةح جٌكةى  ِؼ١ٕةسضؼظ١ُ جٌؼحتةى جٌىٍةٟ ٠رمةح ٌم١ةٛو ٛ٘ى، جٌّكفظةس ٘ة  -

Rinf ٚ ُجلأػٍةةٝجٌكةةى ٚجٌةةًٞ لا ٠مةةً ذةةأٞ قةةحي ِةةٓ جلأقةةٛجي ػةةٓ ِطْٛةة١ ِؼةةىلاش جٌطٟةةه 

 . Priskٍّكفظس ٌٍّهح٠ٍز جٌى١ٍس جٌّّٓٛـ ذٙح ٌ

قٓح١ْس جٌّٓطػٍّ ضؿحٖ جٌهطٍ : ذّؼٕٟ أٔٗ فٟ قحٌس ضٓحٚٞ جٌؼٛجتى ْة١هطحٌ جٌّكفظةس يجش 

 فةاْٚػٍٟ ِح ْةرك  جلأػٍٝجٌّهح٠ٍ جلألً ٚفٟ قحٌس ضٓحٚٞ جٌّهح٠ٍ ١ْفًٟ جٌّكفظس يجش جٌؼحتى 

 :جٌطحٌٟ ٛجٌّٕٛيؼ ج٠ٌٍحٟٞ جٌّمطٍـ ١ْطُ ١ٚحغطٗ ػٍٟ جٌٕك

   (1992ِكّى َوٟ ،  أْحِس و.)(1962جٌٍّه ْؼٛو ،  ؾحِؼس،  )ج١ٌٓى ئذٍج١ُ٘ جٌىْٛلٟ

 :وجٌس جٌٙى، 

1.  Maximizee 

Max     (R) 




n

i

nn
xrxrxrxr

1

221111
...  
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٠ؿد ئلا ٠مً ِؿّٛع ػٛجتى جلاْطػّحٌ جٌٍّؾكس ذٕٓد جلاْطػّحٌ لأٚؾةٗ جلاْةطػّحٌ جٌّهطٍفةس  * 

 ػٓ ِط١ْٛ ِؼىلاش جٌطٟهُ . 

  Max (R) = r1X1 = r1X1 + r2X2 … + rm x n > Rinf 

  Prisk 1. j = 1' 2' … n <Oij x I ل١ّس جٌكى جلألٛٝ ٌٍهطٌٛز   

P1 risk = cov(x1,x1) xx 1 + cov (x1 , x2) xx2 + cov(x1 , x3) xx3 ……cov(x1 , x6) xx6 

P2 risk = cov(x2,x1) xx 1 + cov (x2 , x2) xx2 + cov(x2 , x3) xx3 ……cov(x2 , x6) xx6 

P3 risk = cov(x3,x1) xx 1 + cov (x3 , x2) xx2 + cov(x3 , x3) xx3 ……cov(x3 , x6) xx6 

P4 risk = cov(x4,x1) xx 1 + cov (x4 , x2) xx2 + cov(x4 , x3) xx3 ……cov(x4 , x6) xx6 

P5 risk = cov(x5,x1) xx 1 + cov (x5 , x2) xx2 + cov(x5 , x3) xx3 ……cov(x5 , x6) xx6 

P6 risk = cov(x6,x1) xx 1 + cov (x6 , x2) xx2 + cov(x6 , x3) xx3 ……cov(x6 , x6) xx6 

ٌّٕةٛيؼ ِةحٌو٠ٛطُ ٚضكٓةد  جٌهطٌٛز ٌّكفظس جلاْطػّحٌ ٠رمحا  وٌؾسضّػً  p riskْ ق١ع ئ

ِٛةفٛفس جٌطغةح٠ٍ ذة١ٓ ػٛجتةى ×  (×)= ِٛفٛفس ٔٓد أٚؾٗ جلاْطػّحٌ  Priskجٌهطٍ  وٌؾسوحلأضٟ 

 11)ِٛفٛفس ٔٓد أٚؾٗ جلاْطػّحٌ =   % ق١ع ػىو ْٕٛجش جٌىٌجْس = ×  (×)أٚؾٗ جلاْطػّحٌ 

 أٚؾٗ(  6ػىو أٚؾٗ جلاْطػّحٌ ) (ْٕس

  Resources constraints                : لٌْد الدٌارد

X1≤ 0.16 , X2≤ 0.16 , X3≤ 0.16 , X4≤ 0.16  , X5≤ 0.16 , X6≤ 0.16 

   6% ÷ 111ق١ع ٔٓرس وً ٚؾٗ جْطػّحٌٞ = 

 جٌٓحٌر١س  ٠ٍٖ ػىَ

X1 ≥ 0  , X2 ≥ 0  , X3 ≥ 0  , X4 ≥ 0   , X5 ≥ 0  , X6 ≥ 0 

 : جٌؼحتى جلاْطػّحٌٞ ٌٍّكفظس وىً  Rق١ع 

 i = 1'2'3' ……..nأٚؾٗ جلاْطػّحٌ جٌّطحقس               -1

 ri    ٗجٌؼحتى ِٓ جلاْطػّحٌ فٟ جٌٛؾi  

 Xi  :  (طػّحٌٔٓد جلاْ)جٌَْٛ جٌٕٓرٟ ٌٍٛؾٗ جٌّٓطػٍّ فٟ جٌّكفظس  

 P risk  جٌّهح٠ٍز جٌى١ٍس ٌٍّكفظس جلاْطػّح٠ٌس : 

 rinf  ُ2115/2116قطٝ 2116/2117ٌٍّىز ِٓ : ضّػً ِط١ْٛ ِؼىلاش جٌطٟه 
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ضطر١ك جٌّٕٛيؼ ػٍةٟ جْةطػّحٌجش جٌّةحي جلاقط١ةح٠ٟ  ٌٛةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ  

 جٌهح٘ . ٚجٌؼحَ  جلأػّحيذمطحع 

 6،  5،  4،  3جٌهط١ةس ضةٛجفٍ جٌر١حٔةحش جٌطح١ٌةس ؾةىجٚي أٌلةحَ  ٠ططٍد ضطر١ك ذٍٔحِؽ جٌرٍِؿس

، ِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش َٚجٌز جٌّح١ٌةةس  ×  3جٌّح١ٌةةس ٚجٌّٗةةٍٚػحش   جلأٌٚجقِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش ق١ةةع 

ِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش فةةٟ ْةةٕىجش ٚأيْٚ  × 1جٌمةةِٟٛ   ، ِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش ٌةةىٞ ذٕةةه جلاْةةطػّحٌ× 2

ِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش فةةٟ لةةٍٜٚ  x4، × 5جٌٛوجتةةغ جٌػح١ٔةةس   ، ِطغ١ةةٍ جْةةطػّحٌجش فةةٟ×  6قى١ِٛةةس  

 جلاْطرىجي

أٚلا : جٌؼحتةةى جٌّطٛلةةغ ِةةٓ جٌّكفظةةس ِٚةةٓ نةةلاي ذ١حٔةةحش جٌٍٓٓةةٍس ج١ٌُِٕةةس ٌٍؼحتةةى جٌّطٛلةةغ ِةةٓ ػةةحَ 

ٚذٕةحء ػٍةٟ ذ١حٔةحش جٌٍٓٓةٍس ج١ٌُِٕةس جٌطةٟ ضةُ  2116/  2115قطٝ ػةحَ  2117/  2116

ٔةٗ ٠ّػةً ِطْٛة١ جٌؼٛجتةى ٚف١ّةح ٠ٍةٟ ذ١ةحْ جٌّرةحٌط ضؿ١ّؼٙح غةُ قٓةحخ جٌؼحتةى جٌّطٛلةغ ػٍةٟ ئ

جٌؼةةحَ  جلأػّةةحيجٌّٓةةطػٍّز ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ذٛةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع 

 ٚجٌهح٘ 

 (3)ؾىٚي ٌلُ 

 جٌّرحٌط جٌّٓطػٍّز ٌٍّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ 

 ٌف ؾ١ٕٗ()جٌّرحٌط ذحلأ جٌؼحَ ٚجٌهح٘ . جلأػّحيذمطحع 

َ 

 أٚؾٗ

 جلاْطػّحٌجش
جْطػّحٌجش ٠ٍ، 

ذٕه جلاْطػّحٌ 

 جٌمِٟٛ

جلاْطػّحٌجش أٚؾٗ  

 ٚوجتغ غحذطس لٍٜٚ
ْٕىجش ٚأيْٚ 

 قى١ِٛس
جْطػّحٌجش ٠ٍ،  ئؾّحٌٟ

 َٚجٌز جٌّح١ٌس

جْطػّحٌجش فٟ 

جلأٌٚجق جٌّح١ٌس 

جٌٍّٗٚػحش ٚ

 جلاْطػّح٠ٌس
 جٌٕٓٛجش

1 2116/2117  21543611 27992211 714227 31156 1546767 6713799 117527349 

2 2117/2112  23612121 27992211 2191122 29712 1522212 7142462 121347711 

3 2112/2119  24294919 27992211 2224739 36524 2511166 6474137 124139175 

4 2119/2111  27324411 27992211 2711451 26954 314929 6162112 127341434 

5 2111/2111  29662992 27992211 2412311 31243 2594597 6173221 122264934 

6 2111/2112  29765162 27992211 2447112 23419 2572215 5712365 122521949 

7 2112/2113  31242546 94511211 2421262 21752 2422421 3922613 133732923 

2 2113/2114  31437239 111122211 2627172 19363 1237111 2966522 139971212 

9 2114/2115  32756752 117939211 2212922 16241 1791942 1522123 161971224 

11 2115/2116  23636574 125951119 2236913 15341 2514447 279911  

 ِهطٍفس أػٛجَجٌؼحَ ٚجٌهح٘ ،  جلأػّحي: جٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع  جٌّٛىٌ
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٠ٛٞةةف جٌؿةةىٚي جٌٓةةحذك جٌّرةةحٌط جٌّٓةةطػٍّز لأٚؾةةٗ جْةةطػّحٌجش ٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ لاؾطّةةحػٟ 

قطةةةةٝ ػةةةةحَ  2116/2117َ ٚجٌهةةةةح٘ نةةةةلاي جٌّةةةةىٖ ِةةةةٓ ػةةةةحَ جٌؼةةةةح جلأػّةةةةحيٌٍؼةةةةح١ٍِٓ ذمطةةةةحع 

 ٟٚ٘ ِىز ضرٍط ػٍٗ ْٕٛجش 2115/2116

ي جلاقط١ةةح٠ٟ ٚجٌةةًٞ ٠ٛٞةةف جٌؼحتةةى ػٍةةٟ جٌّرةةحٌط جٌّٓةةطػٍّز ٌٍّةةح (4)ٚف١ّةةح ٠ٍةةٟ ؾةةىٚي ٌلةةُ 

 جٌؼحَ ٚجٌهح٘  جلأػّحيٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ذمطحع 

 (4)ؾىٚي ٌلُ 

  جلأػّحيجٌؼحتى ػٍٟ جٌّرحٌط جٌّٓطػٍّز ٌٍّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

 )جٌّرحٌط ذحلأٌف ؾ١ٕٗ( 2115/2116قطٝ ػحَ  2116/2117جٌؼحَ ٚجٌهح٘ نلاي جٌّىز ِٓ ػحَ 

َ 

ٚؾٗ ج

 جلاْطػّحٌجش
جْطػّحٌجش ٠ٍ، 

ذٕه جلاْطػّحٌ 

 جٌمِٟٛ

 أٚؾٗ جلاْطػّحٌجش

 لٍٜٚ
ٚوجتغ 

 غحذطس

ْٕىجش ٚأيْٚ 

 قى١ِٛس
جْطػّحٌجش ٠ٍ،  ئؾّحٌٟ

 َٚجٌز جٌّح١ٌس

جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق 

جٌٍّٗٚػحش ٚجٌّح١ٌس 

 جٌٕٓٛجش جلاْطػّح٠ٌس

1 2116/2117  1271391 7114914 191997 965 129112 476131 9622296 

2 2117/2112  2157431 7114914 254191 952 129211 592312 11199429 

3 2112/2119  2375322 7114914 191471 214 221131 572123 11374215 

4 2119/2111  2429491 7114914 233273 254 221131 572124 11531777 

5 2111/2111  2734592 7147414 227251 793 271141 599715 11796296 

6 2111/2112  2232171 7139914 222711 746 226297 557665 11951492 

7 2112/2113  2263324 7626115 252665 662 121515 455611 11372222 

2 2113/2114  2751693 2212164 734693 632 174111 372352 11953451 

9 2114/2115  2761264 2725479 139932 522 226955 271111 12124223 

11 2115/2116  2136242 11346995 313311 31 61615 152533 12911317 

 .ِهطٍفس أػٛجَجٌؼحَ ٚجٌهح٘ ،  جلأػّحيجٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع  جٌّٛىٌ

 

 

ِؼةةىي جٌؼحتةةى ػٍةةٟ جلاْةةطػّحٌ لأٚؾةةٗ جْةةطػّحٌجش جٌّةةحي جلإقط١ةةح٠ٟ  (5)٠ٚٛٞةةف ؾةةىٚي ٌلةةُ 

 جٌؼحَ ٚجٌهح٘  جلأػّحيٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 174 

 (5ؾىٚي ٌلُ )

 ِؼىي جٌؼحتى ػٍٟ أٚؾٗ جْطػّحٌ جٌّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

 . 2115/2116قطٝ ػحَ  2116/2117جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ٌٍّىز ِٓ ػحَ  جلأػّحي

َ 

أٚؾٗ 

 جلاْطػّحٌجش
ٍ، ذٕه جْطػّحٌجش ٠

 جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ

 أٚؾٗ جلاْطػّحٌجش 

 لٍٜٚ
ٚوجتغ 

 غحذطس

ْٕىجش ٚأيْٚ 

 قى١ِٛس
جْطػّحٌجش ٠ٍ،  ئؾّحٌٟ

 َٚجٌز جٌّح١ٌس

جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس 

جٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌسٚ  
 جٌٕٓٛجش

1 2116/2117  9.1 2 27 3.2 2.34 7.1 2.23 

2 2117/2112  9.1 7.97 12.1 3.2 11.3 2.4 2.34 

3 2112/2119  9.54 7.97 11.4 2.2 2.76 2.23 2.35 

4 2119/2111  9 7.97 2.6 3.1 7.2 9.3 2.25 

5 2111/2111  9.2 2 9.4 2.57 6.7 9.7 2.4 

6 2111/2112  9.53 12.5 11.2 3.12 2.77 9.76 2.52 

7 2112/2113  9.46 2 11.2 3 7.25 11.4 2.5 

2 2113/2114  2.74 2.12 16.2 3.3 9.47 12.75 2.53 

9 2114/2115  2.42 2.1 5 3.4 12.7 17.7 2.25 

11 2115/2116  2.6 2.2 11 2 1.71 545 2 

 2.33 63.99 2.12 2.73 12.17 2.42 9.16 ِط١ْٛ جٌؼحتى

 .طٍفس ِه أػٛجَجٌؼحَ ٚجٌهح٘ ،  جلأػّحي: جٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع  جٌّٛىٌ

 

ٔٓد أٚؾٗ جْطػّحٌ جٌّحي جلاقط١ةح٠ٟ ٌٛةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ  (6)٠ٚٛٞف ؾىٚي ٌلُ 

قطةةةةٝ ػةةةةحَ  2116/2117جٌهةةةةح٘ نةةةةلاي جٌّةةةةىز ِةةةةٓ ػةةةةحَ ٚجٌؼةةةةحَ  جلأػّةةةةحيٌٍؼةةةةح١ٍِٓ ذمطةةةةحع 

2115/2116 . 

 (6)ؾىٚي ٌلُ 

 ٔٓد أٚؾٗ جْطػّحٌ جٌّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ 

 2115/2116قطٝ ػحَ  2116/2117ٌّىز ِٓ ػحَ نلاي ج

َ 

أٚؾٗ 

 جلاْطػّحٌجش
جْطػّحٌجش ٠ٍ، ذٕه 

 جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ %

 أٚؾٗ جلاْطػّحٌجش

 لٍٜٚ%
ٚوجتغ 

 غحذطس%

ْٕىجش ٚأيْٚ 

 قى١ِٛس %
جْطػّحٌجش ٠ٍ،  ئؾّحٌٟ

 َٚجٌز جٌّح١ٌس %

جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس 

جٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس %ٚ  
ٕٓٛجشجٌ  

1 2116/2117  17.42 74.22 6 1.131 1.3 5.7 111%  

2 2117/2112  12.63 72.52 1.72 1.131 1.3 5.2 111%  

3 2112/2119  21.15 71.22 1.21 1.131 2.12 5.22 111%  

4 2119/2111  21.51 69.11 2.13 1.12 2.4 4.24 111%  

5 2111/2111  23 62.3 1.27 1.12 2.11 4.21 111%  

6 2111/2112  23.15 62.47 1.9 1.12 2.122 4.44 111%  

7 2112/2113  22.61 71.67 1.25 1.21 1.26 2.99 111%  

2 2113/2114  22.466 72.21 1.9 1.14 1.3 2.12 111%  

9 2114/2115  22.31 73.51 1.9 1.11 1.21 1.16 111%  

11 2115/2116  14.62 72.25 1.76 1.11 5.22 1.12 111%  

 ِهطٍفس . أػٛجَجٌؼحَ ٚجٌهح٘  جلأػّحيجٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع  : جٌّٛىٌ
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 :ضٛٞف ِح ٠ٍٟ  6 ، 5،  4جٌؿىجٚي جٌٓحذمس أٌلحَ 

جٌؼحَ ٚجٌهةح٘  جلأػّحي١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع أضطٍوُ جْطػّحٌجش ٕٚىٚق جٌط

جٌز جٌّح١ٌةةس ٚجلاْةةطػّحٌجش ٠ةةٍ، ذٕةةه فةةٟ ِٛةةى٠ٌٓ ٌلاْةةطػّحٌ ّ٘ةةح جلاْةةطػّحٌجش ٠ةةٍ، َٚ

% فةةٟ ؾ١ّةةغ جٌٓةةٕٛجش ٚذةةحلٟ 91قةةٛجٌٟ ِةةح لا ٠مةةً ػةةٓ  ْجلاْةةطػّحٌ جٌمةةِٟٛ ّٚ٘ةةح ٠ّةةػلا

١ِٓ أجْةةةطػّحٌجش ٚةةةٕىٚق جٌطةةةأٞ أْ % 11ِةةةٓ  ألةةةًجلاْةةةطػّحٌجش ضٓةةةطكٛي ػٍةةةٟ ٔٓةةةرس 

 .جٌؼحَ ٚجٌهح٘ لا ضكمك جٌط٠ٕٛغ جٌكم١مٟ  جلأػّحيجلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

  -:جلاْطػّحٌ وحلأضٟ ػٍٟ ِؼىي جٌؼحتى ضُ قٓحخ 

 111× جٌّحي جٌّٓطػٍّ ÷ ِؼىي جٌؼحتى ػٍٟ جلاْطػّحٌ = جٌؼحتى ػٍٟ جلاْطػّحٌ 

  (ضؼ١ٍك ػٍٟ جٌؿىجٚي جٌٓحذمس)٠لاقع ِح ٠ٍٟ 

 ضٍجؾغ جلاْطػّحٌ فٟ جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس ٌٍهُجٔس ٠َٚحوضٗ فٟ جٌٛوجتغ جٌػحذطس .  -1

% فمة١ ِةٓ ئؾّةحٌٟ جلاْةطػّحٌجش ٚ٘ةًج 11ح٠ٌس ضٓةطكٛي ػٍةٟ ألةً ِةٓ  أٌذغ لٕٛجش جْةطػّ  -2

 ٠ر١ٓ ػىَ ٚؾٛو ض٠ٕٛغ قم١مٟ ٌلاْطػّحٌجش .

لٕٛجش جْطػّحٌ أِٛجي ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼةحَ ٚجٌهةح٘ لا   -3

ٓةحٌد وّةةح ضكمةك جٌٟةّحْ جٌكم١مةٟ فّؼةةىي جلاْةطػّحٌ جٌكم١مةٟ فةٟ غحٌر١ةةس جٌٓةٕٛجش وٍٙةح ذحٌ

 (٠2ٛٞف ؾىٚي ٌلُ )

أٚؾٗ جْطػّحٌ أِٛجي ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذحٌمطةحع جٌؼةحَ ٚجٌهةح٘ لا ضكمةك   -4

ألٟٛ ٌذك١س ِّىٕس ٚضكطحؼ لإػحوز جٌٕظٍ فٟ ضٛؾ١ٗ جلاْطػّحٌجش فٟٙ لا ضكمةك جٌٙةى، ِةٓ 

 جلاْطػّحٌ ذٌٛٛز و١ٍس 

ػةةىَ ئْةةٕحو جلاْةةطػّحٌ ئٌةةٝ ١٘ثةةس ِٓةةطمٍس ٌٙةةح ػةةىَ ِٗةةحٌوس ١٘ثةةس جٌطأ١ِٕةةحش جلاؾطّحػ١ةةس أٚ  -5

ٚلاق١حش جضهحي لٍجٌجش جلاْطػّحٌ ٠ؼٛو ذحٌٍٓد ػٍةٟ جٌؼحتةى جٌةًٞ ٠طكمةك ِةٓ جْةطػّحٌ ٘ةًٖ 

 جلأِٛجي ٚذحٌطحٌٟ ٌُ ضطكمك ألٟٛ فحتىز ٌٍّإِٓ ػ١ٍُٙ .

ٟ ِؼىلاش جٌؼٛجتى جلاْطػّح٠ٌس جٌّٕهفٟس ٚجلأهفحٞحش جٌّططح١ٌس ١ْىْٛ ًٌٌه أغةٍ ْةٍرٟ ػٍة  -6

جٌٍّوةةُ جٌّةةحٌٟ ٌٍٛةةٕىٚق ق١ةةع ئْ يٌةةه ْةة١إوٞ ئٌةةٝ قةةىٚظ ػؿةةُ جوطةةٛجٌٞ فّةةغ ٠َةةحوز 

 ٕ٘حن ٠َحوز فٟ جٌّؼحٖحش  شجلاٖطٍجوح
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جٌم١ّةةس جٌفؼ١ٍةةس ٌلأٚةةً ضةةٕهفٝ ٚلا ضطُج٠ةةى ٌٚغةةُ ضكم١ةةك ِطْٛةة١  ِؼةةىي ػحتةةى جْةةطػّحٌ ذٍةةط   -7

جػطّةةةحو % ئلا أْ ج٠ٌُةةةحوز جٌٕمى٠ةةةس فةةةٟ ل١ّةةةس جلأٚةةةً ضط وةةةً ذٓةةةرد جٌطٟةةةهُ فةةةٟ ظةةةً  2.3

جٌٕٛىٚق ػٍٟ جْطػّحٌجش ِؼىلاش ػحتى جلاْطػّحٌ ٌٙح ألً ِٓ ِؼىي جٌطٟهُ ًٚ٘ج ٠إوٞ ئٌٝ 

 ػىَ ضكم١ك ّٔٛقم١مٝ لأٚٛي جٌٕٛىٚق .

جْةةطػّحٌجش جٌٛةةٕىٚق جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذحٌمطةةحع جٌؼةةحَ ٚجٌهةةح٘ وٍٙةةح ضطٍوةةُ فةةٟ ٚةةٌٛز   -2

جتغ ٚأ٠ٟحا جٌمٍٜٚ ٚأْ جٌطٟةهُ ٚقىجش ٔمى٠س ِػً جٌٕٓىجش ٚأيْٚ جٌهُجٔس ٚجلأُْٙ  ٚجٌٛو

لةة١ُ جٌّؼحٖةةحش  ٠ةةإوٞ ئٌةةٝ ضةةىٌ٘ٛ جٌم١ّةةس جٌكم١م١ةةس ٌٙةةًٖ جلاْةةطػّحٌجش وّةةح أْ ج٠ٌُةةحوز فةةٟ

ضُ ضٍض١ةةد لٕةةٛجش ٌٛةة٠ٍٚطّٙٙةةح جٌطٟةةهُ ٚ٘ةةًج ٠ؼٕةةٟ فمةةىجْ جٌهىِةةس جٌطأ١ٕ١ِةةس ٌم١ّطٙةةح 

ض١ةد ٠ٛةرف جٌطٍ 5ؿىٚي ٌلةُ ٚٚفمحا ٌٌّط١ْٛ ِؼىي جٌؼحتى جلاْطػّحٌٞ  جلاْطػّحٌ ٚفمحا 

 :وحلأضٟ 

 جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس   -1

 جلاْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس   -2

 جلاْطػّحٌ ٠ٍ، ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ   -3

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس   -4

 جْطػّحٌجش فٟ ٚوجتغ غحذطس   -5

 جْطػّحٌجش فٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي   -6

  (6)جلاْطػّحٌ وحلأضٟ  ؾىٚي ٌلُ  ٌٕٗٓد أٚؾ أذ١ّٕح جٌطٍض١د ٚفم 

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس   -1

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، ذٕه جلاْطػّحٌ   -2

 جْطػّحٌجش فٟ جٌٛوجتغ جٌػحذطس   -3

 جْطػّحٌجش جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس   -4

 جْطػّحٌجش جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس   -5

 ٜٚ جلاْطرىجي جلاْطػّحٌجش لٍ  -6



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 178 

ٌٗ ضٛؾ١ٗ جٌمٕةٛجش جلاْةطػّح٠ٌس  ًٚ٘ج ٠ؼٕٟ أْ جٌطٛجَْ ذ١ٓ جٌّهح٠ٍز ٚجٌؼحتى ٠طُ ٚفمحا 

وّةح أٔةٗ جٌؼحَ ٚجٌهح٘  جلأػّحي١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع ألاْطػّحٌ أِٛجي ٕٚىٚق جٌط

حَ لا ضٛؾى أٚٛي ػمح٠ٌس ّٞٓ جْطػّحٌجش ٕٚىٚق جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذحٌمطحع جٌؼة

 ٚف١ّح ٠ٍٟ .ٚجٌؼمحٌجش  ٟٞجٚجٌهح٘ وحلأٌ

 ٓطس . جلاْطػّحٌ جٌ ِٗط١ْٛ ِؼىلاش جٌؼحتى نلاي فطٍز جٌىٌجْس لأٚؾ

 % 2.735ِط١ْٛ ِؼىي جٌؼحتى ٌلاْطػّحٌ ػٍٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي   -1

 %  9.16ِؼىي جٌؼحتى ٌلاْطػّحٌ ٌىٞ ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ   -2

 %  2.42ز جٌّح١ٌس ِؼىي جٌؼحتى ٌلاْطػّحٌ ٠ٍ، َٚجٌ  -3

 %   12.17ِؼىي ػحتى جْطػّحٌجش جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس   -4

 %  2.12ِؼىي ػحتى ٌلاْطػّحٌ فٟ جٌٛوجتغ جٌػحذطس   -5

 % 14.94ِؼىي جٌؼحتى ٌلاْطػّحٌ فٟ جٌٕٓىجش جٌكى١ِٛس ٚأيْٚ جٌهُجٔس   -7

%  ٚيٌةه ِةٓ  2.33لاي فطةٍز جٌىٌجْةس ِط١ْٛ جٌؼحتةى ٌٍّكفظةس ٌؿ١ّةغ أٚؾةٗ جلاْةطػّحٌ نة  -2

 2115/2116ئٌةٝ ػةحَ  2116/2117نلاي ذ١حٔحش ٍٍْٓس ١َِٕس ٌٍؼحتى جٌّطٛلغ ِٓ ػةحَ 

 .ْطػّحٌ ٌىٞ ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛجلا -1لأٚؾٗ جلاْطػّحٌ جٌّهطٍفس ٚجٌّطحقس ٚجٌّطّػٍس فٟ 

ْطػّح٠ٌس ٚجلأٌٚجق جلاْطػّحٌ فٟ جٌٍّٗٚػحش جلا -3جلاْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس    -2

جلاْةةةطػّحٌ فةةةٟ أيْٚ جٌهُجٔةةةس ٚجٌٓةةةٕىجش  -5جلاْةةةطػّحٌ فةةةٟ جٌٛوجتةةةغ جٌػحذطةةةس    -4جٌّح١ٌةةةس  

 جلاْطػّحٌ فٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي  -6جٌكى١ِٛس   

ضُ ضى٠ٛٓ ِٛفٛفس ِطْٛة١ ػٛجتةى جلاْةطػّحٌ جٌّكممةس ٌٍّكفظةس ذٕةحء ػٍةٟ ذ١حٔةحش جٌٍٓٓةٍس   -

جٌّرةةحٌط جٌّٓةةطػٍّز ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ  (3ي ٌلةةُ )١ٌُِٕةةس جٌطةةٟ ضةةُ ضؿ١ّؼٙةةح ٠ٚٛٞةةف ؾةةىٚ

ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ٌفطٍز جٌىٌجْس ٌٍّىز ِٓ 

٠ٛٞةةف جٌؼحتةةى ػٍةةٟ  (4ئٌةةٝ  ٚؾةةىٚي ٌلةةُ ) 2115/2116قطةةٝ ػةةحَ  2116/2117ػةةحَ 

ؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع جلأػّةةحي جٌّرةةحٌط جٌّٓةةطػٍّز ٌٍّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ ٌٛةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍ

 2116/  2115ئٌةٝ ػةحَ  2116/2117جٌؼحَ ٚجٌهح٘ نلاي فطٍز جٌىٌجْس ٌٍّىز ِٓ ػحَ 

٠ٛٞةةف ِؼةةىي جٌؼحتةةى ػٍةةٟ جٌّرةةحٌط جٌّٓةةطػٍّز ٌٛةةٕىٚق جٌّةةحي جلاقط١ةةح٠ٟ  (5ٚؾةةىٚي ٌلةةُ )

 جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ذمطةةحع جلأػّةةحي جٌؼةةحَ ٚجٌهةةح٘ نةةلاي فطةةٍز جٌىٌجْةةس ٚؾةةىٚي 
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٠ٛٞةةةف ٔٓةةةد أٚؾةةةٗ جلاْةةةطػّحٌ ٌٍّةةةحي جلاقط١ةةةح٠ٟ ٌٛةةةٕىٚق جٌطةةةأ١ِٓ جلاؾطّةةةحػٟ  (6ٌلةةةُ )

 ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ 

  -:ٌٍّكفظس ٚيٌه وحلأضٟ ذٙح غح١ٔح : ٠طُ قٓحخ وٌؾس جٌهطٛز جٌّّٓٛـ 

 ٠طُ ضكى٠ى نطٍ وً ٚؾٗ ػٓ ٠ٍ٠ك قٓحخ جٌطرح٠ٓ ذ١ٓ ػٛجتى ضٍه جلاْطػّحٌجش   -1

٠ٍ ذ١ٓ جلاْطػّحٌجش غُ ٠طُ ضى٠ٛٓ ِٛةفٛ، جٌطرةح٠ٓ ٚجٌطغةح٠ٍ ٚذٕةحء ػٍةٟ ذ١حٔةحش قٓحخ جٌطغح  -2

  MINITABجٌطغةح٠ٍ ٚجٌطرةح٠ٓ ٠ةطُ قٓةحخ وٌؾةحش جٌهطةٌٛز ٌٍّكفظةس وىةً ذططر١ةك ذٍٔةحِؽ 

ٚف١ّح ٠ٍةٟ ؾةىٚي ِمةح١٠ّ ِؼحِةً جلانةطلا، ِٚم١ةحِ ِةحٌو٠ٛطٍ ٌةىٌؾحش جٌهطةٌٛز ٌّكفظةس 

 ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘  جْطػّحٌجش ٕٚىٚق  جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ

 (7ؾىٚي ٌلُ )

جٌؼحَ  جلأػّحيجٌطغح٠ٍ ٚجٌطرح٠ٓ لأٚؾٗ جْطػّحٌجش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع ِٚؼحًِ جلانطلا، 

 جٌهطٌٛز ٌىٌؾسٚجٌهح٘ ٚضٍض١د أٚؾٗ جلاْطػّحٌ قٓد ِؼحًِ جلانطلا، ِٚم١حِ ِحٌوٛض١ُ 

جلاْطػّحٌجش أٚؾٗ َ  
ج، جلأكٍ

 جٌّؼ١حٌٞ

جٌّط١ْٛ 

 جٌكٓحذٟ

ِؼحًِ 

 جلانطلا، %

ضٍض١د جلأٚؾٗ 

قٓد ِؼحًِ 

 جلإنطلا، %

ِم١حِ 

ِحٌوٛض١ُ 

 ٌىٌؾس

 جٌهطٌٛز  %

ضٍض١د جلأٚؾٗ 

قٓد ِم١حِ 

ِحٌوٛض١ُ ٌىٌؾحش 

 جٌهطٌٛز

جْةةةةةةةطػّحٌجش ٠ةةةةةةةٍ، ذٕةةةةةةةه  1

 جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ

1.26223 9.169 9.51 4 26.2 4 

جْةةةةةةطػّحٌجش ٠ةةةةةةٍ، َٚجٌز  2

 جٌّح١ٌس 

1.71375 2.42 2.29 3 71.3 3 

جْةةةةةةطػّحٌجش ٠ةةةةةةٍ، َٚجٌز  3

 جٌّح١ٌس 

2.743295 12.17 22.51 6 274.32 6 

 1 11.16 1 4.12 2.735 1.11163 لٍٜٚ 4

 2 62.41 2 7.62 2.12 1.62412 ٚوجتغ غحذطٗ 5

 5 262.59 5 7.97 14.944 2.62593 ْٕىجش ٚأيْٚ نُجٔٗ  6

 . جٌؿىٚي ِٓ ئػىجو جٌرحقع

 

 QSBجلأٍْٛخ جٌىّٟ ٚذٍٔحِؽ جٌكحْد جلاٌٟ  ذحْطهىجَٛيؼ جٌرٍِؿس جٌهط١س قً ّٔ

 ضك١ًٍ جٌٕطحتؽ :ٚجٌّٕٛيؼ جٌٕٙحتٟ 

أْفٍ جٌكً جٌٕٙحتٟ ذحْةطهىجَ ّٔةٛيؼ جٌرٍِؿةس جٌهط١ةس ئٌةٝ أْ أفٟةً جْةطػّحٌ ٘ٛجلاْةطػّحٌ   – 1

ىةةْٛ ٚ٘ٛجلاْةةطػّحٌ ٠ةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةس ٚوةةًٌه ٠ٍجػةةٝ ػٕةةى جلاْةةطػّحٌ أْ X2٠ جٌػةةحٟٔ 

جلأْحْٟ فٟ ِكفظس جلاْطػّحٌجش ٚجًٌٞ ٠ٓةطكٛي ػٍةٝ أورةٍ ٔٓةرس ذة١ٓ  (جٌؼٍٕٛ)٘ٛجٌٛؾٗ 

% ِةٓ جلاْةطػّحٌجش   75جلأٚؾٗ جلاْطػّح٠ٌس  ٚ٘ٛقح١ٌحا  ٠ٓطكٛي ٌٛقىٖ ػٍٝ  ِح ٠ُ٠ى ػةٓ 

ّٚٔةةٛيؼ جٌرٍِؿةةس جٌهط١ةةس ٠إ٠ةةى ضٛؾةةٗ ج١ٌٓحْةةس جلاْةةطػّح٠ٌس ٌٙةةًج جٌٛؾةةٗ ,  ٚجٌطٛؾةةٗ ٌٙةةًج 



 
 9102يونيـو  –الستون و السادسالعدد                       جامعة أسيوط                 - كلية التجارة -المجلة العلمية 

 

 181 

ِٓ أوػٍ جلأٚؾٗ جْطمٍجٌجا  ٚجلألً ضمٍرحا ضكم١محا ٌّؼىي جٌؼحتةى جلاْةطػّحٌٞ  -: جٌٛؾٗ ػىز ُِج٠ح

 ٚوًٌه ١ٛٔد جٌٛؾٗ ِٓ جلاْطػّحٌجش ٚأوػٍ ضٛجَٔحا ِٓ ق١ع جٌؼحتى ٚجٌّهح٠ٍز .

٘ةةًج جٌٛؾةةٗ ٠كمةةك جٌّٛجءِةةس ذةة١ٓ جلأٚةةٛي ٚجلاٌطُجِةةحش جٌطةةٟ ضمحذةةً ٘ةةًٖ جلأٚةةٛي جٌطةةٟ ضطٓةةُ   -

ْ جٌطْٛةةغ فةةٟ جٌٓةةٕىجش أٚجلأْةةُٙ ذةةىلاا ِةةٓ جلأٚؾةةٗ جلأنةةٍٜ ذأٔٙةةح ٠ٛ٠ٍةةس جلأؾةةً ٚلا ٖةةه أ

وحٌٛوجتغ جٌػحذطس ٠كى ِٓ وٌؾةس ػةىَ جٌّٛجءِةس ذة١ٓ جلأٚةٛي ٚجلاٌطُجِةحش ٠ٚطٍضةد ػٍةٝ يٌةه 

 ٠َحوز فٟ جٌىنً ِٓ جلاْطػّحٌ ، أ٠ٟحا ٠كمك جٌّٟحْ جلأّْٝ ٠ٚمحَٚ جٌطٟهُ .

طلا، ٠ةأضٟ  ٚؾةٗ جْةطػّحٌجش ِؼحًِ جلانةٌٚىٌؾحش جٌهطٌٛز   ُط٠ٚفمحا ٌّمح١٠ّ ِحٌوٛ  -

ً٘ج جٌٛؾٗ ٠كمك ج١ٌٌٓٛس جٌّطٍٛذس لأْ ضٍه  -٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس فٟ جٌطٍض١د جٌػحٌع .

جٌؿةةةىٚي  -ٞةةةحِٕس ٌٙةةةًٖ جلاْةةةطػّحٌجش .ْةةةطػّحٌجش ٠ةةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةةس ٚجٌىٌٚةةةس جلا

( ٠ٛٞف أْ جلأٚؾٗ جلألً ِهح٠ٍز جلألً ضكم١محا ٌٍؼحتى جلاْةطػّحٌٞ ِػةً 7جٌٓحذك ٌلُ )

 ؾحء جٌطٍض١د وح٢ضٟ :ٚجٌٛوجتغ جٌػحذطس , ٚمٍٜٚ جٌ

 ،  جلأن١ةٍ ِةٓ ق١ةع جٌؼحتةىٚأضٟ فةٟ جٌٍّوةُ جلأٚي ِةٓ ق١ةع جٌّهةح٠ٍز ضةجٌمٍٜٚ   -1

جٌٍّوةُ لرةً ٚأضٟ فٟ جٌٍّوُ جٌػحٟٔ ِةٓ ق١ةع جٌّهةح٠ٍز ضجٌٛوجتغ جٌرٕى١س )جٌػحذطس(  -2

ٟ فةٟ جٌٍّوةُ جٌػحٌةع جلاْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةس ضةأض -3 ى.جلأن١ٍ ِٓ ق١ع جٌؼحت

جلاْةةطػّحٌجش ٠ةةٍ، ذٕةةه  -4 ى.جٌٍّوةةُ جٌٍجذةةغ ِةةٓ ق١ةةع جٌؼحتةةِٚةةٓ ق١ةةع جٌّهةةح٠ٍز 

جٌٍّوُ جٌػحٌع ِٓ ق١ع ٚجلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ ضأضٟ فٟ جٌٍّوُ جٌٍجذغ ِٓ ق١ع جٌّهح٠ٍز 

جلأيْٚ جٌكى١ِٛس ضأضٟ فٟ جٌٍّوةُ جٌهةحِّ ِةٓ ٚجلاْطػّحٌجش فٟ جٌٕٓىجش  -5 ى.جٌؼحت

جلاْةطػّحٌجش فةٟ جلأٌٚجق  -6 ى.ٌٍّوُ جلأٚي ِةٓ ق١ةع ضكم١ةك جٌؼحتةجٚق١ع جٌّهح٠ٍز 

جلأن١ةةةٍ ِةةةٓ ق١ةةةع ٚجٌّح١ٌةةةس ٚجٌّٗةةةٍٚػحش جلاْةةةطػّح٠ٌس ضةةةأضٟ فةةةٟ جٌٍّوةةةُ جٌٓةةةحوِ 

 ى.جٌػحٟٔ ِٓ ق١ع ضكم١ك جٌؼحتٚجٌّهح٠ٍز 

ِّح ْرك ٠طٟف أْ جلاْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس ضؼطرٍ جٌٛؾةٗ جلأوػةٍ ضٛجَٔةحا ذة١ٓ 

قةى  ئٌة٠ٝمةحَٚ جٌطٟةهُ جٌّٟحْ جلاّْٝ ِٚس جٌّح١ٌس ٍٚز ٚجًٌٞ ٠كمك جٌّٛجءتى ٚجٌّهح٠جٌؼح

ػةةىَ ضةةأغٍ  ئٌةةٝ٘ةةًج ٠ةةإوٞ ٚجٌةةرؼٝ ج٢نةةٍ ٞةةؼ١ف , ٚجٌضرح٠ٙةةح ذةةرؼٝ جلأٚؾةةٗ ػىٓةةٟ ِٚةةح 

ْةطػّحٌ ٌٚٙةًج جٌٛؾةٗ  ٚلاٌّكفظس وىةً جٌرؼٝ ٠ٚهفٝ ِٓ وٌؾس نطٌٛز ج جٌؼٛجتى ٠رؼٟٙح

ذةى جٌهةح٘ لاٚجٌؼةحَ  جلأػّةحيٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ١أِٛجي جقط١ح٠
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ضىة٠ٛٓ ١٘ثةس ِةغ ِٕكٙةح جٌٛةلاق١حش ٚئوجٌز ِطهٛٛس فةٟ يٌةه أٍٖٚوس أ ئٌِٝٓ ئْٕحو يٌه 

 جٌىحف١س ًٌٌه ٌٙح .

٠ّىٓ ئونحي جٌؼٍٕٛ جٌؼمحٌٞ ّٞٓ جْطػّحٌجش ٚةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ 

ٌ فةةٟ جٌؼٕٛةةٍ جٌؼمةةحٌٞ ِةةٓ أفٟةةً جٌهةةح٘ فحٌٗةةٛج٘ى أْ جلاْةةطػّحٚجٌؼةةحَ  جلأػّةةحيذمطةةحع 

 .جلاْطػّحٌجش 

  طُ جْطػّحٌ أِٛجي جقط١ح٠حش ١٘ثس جٌطأ١ِٕحش ف١ٗ .٠٠ّىٓ ئٔٗحء ذٕه 

ذةةى ِةةٓ ٍِجػةةحز ضطر١ةةك ِرةةحوب جلاْةةطػّحٌ ػٕةةى جْةةطػّحٌ أِةةٛجي جقط١ح٠ةةحش ٚةةٕىٚق لا

 ػٕى ضى٠ٛٓ جٌّكفظس جلاْطػّح٠ٌس .ٚجٌهح٘ ٚجٌؼحَ  جلأػّحيجٌطأ١ِٓ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

ٓ ضمٓةة١ُ ئوجٌز جلاْةةطػّحٌ جٌّمطٍقةةس لإوجٌز جْةةطػّحٌجش أِةةٛجي جقط١ح٠ةةحش ٚةةٕىٚق ٠ّىةة

  ػىز ئوجٌجش وح٢ضٟ : ئٌٝجٌهح٘ ٚ جلأػّحيجٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع 

 ٠طُ ِٓ نلاٌٙح وٌجْس ؾىٜٚ جٌٍّٗٚػحش جٌّمطٍقس .ٚئوجٌز ؾىٜٚ جٌٍّٗٚػحش 

ػةةةىَ ضؼحٌٞةةةٙح ِةةةغ ِٛةةةحٌف ٍٚٚػحش ضركةةةع ِةةةىٜ لح١ٔٛٔةةةس ٘ةةةًٖ جٌّٗةةةٚجلإوجٌز جٌمح١ٔٛٔةةةس 

  ً٘ ضٛؾى ِٕحَػحش ػٍٝ ًٖ٘ جٌٍّٗٚػحش .ٚضركع أِحوٕٙح ٚجلأفٍجو ٚجٌّؿطّغ أ

  جٌمح١ٔٛٔس .ٚضمَٛ ذحضهحي جٌمٍجٌ فٟ ٞٛء وٌجْحش جٌؿىٜٚ جلالطٛحو٠س ٚئوجٌز جلاْطػّحٌ 

جٌؼّةةً ِطحذؼةةس ْةة١ٍ ٚضمةةَٛ ذّطحذؼةةس جٌّٗةةٍٚػحش جٌطةةٟ ضةةُ ف١ٙةةح جلاْةةطػّحٌ ٚئوجٌز جٌّطحذؼةةس : 

٠ّىٓ فٟ ً٘ج جٌٗأْ :جلاْطفحوز ِٓ لاتكس جْةطػّحٌ أِةٛجي ٖةٍوحش ٚضك١ًٛ جٌّٛجٌو ٚ

 .جٌطأ١ِٓ 

 اننتبئح : 

ضٍوُ جْطػّحٌجش ٚةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع جلأػّةحي جٌؼةحَ ٚجٌهةح٘  فةٟ  -1

ٚؾٙةةة١ٓ ٌلأْةةةطػّحٌ ّٚ٘ةةةح جلاْةةةطػّحٌجش ٠ةةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةةس ٚجلاْةةةطػّحٌجش ٠ةةةٍ، ذٕةةةه 

 .لاْطػّحٌ جٌمِٟٛ ج

جٌٛؾٙحْ جلاْطػّح٠ٌحْ جًٌٍجْ ٠كممحْ ػحتىجا ٠فٛق ِؼىي جٌطٟهُ ّ٘ةح جلاْةطػّحٌ فةٟ جلأٌٚجق  -2

جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس ٚجلاْطػّحٌ فٟ جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس ٌغُ جٔهفةحٜ 

فةةٟ أغٍةةد  ٔٓةةرس جلاْةةطػّحٌجش ذّٙةةح ٚػحتةةى جلاْةةطػّحٌ جٌكم١مةةٟ ٌٍّكفظةةس وٍٙةةح وةةحْ ذحٌٓةةحٌد

 .جٌٕٓٛجش 
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ضأغ١ٍ ِؼىي جٌطٟهُ لا ٠مطٍٛ ػٍٝ جلأوجء جلاْطػّحٌٞ ٌٕٛىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ  -3

ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ذً ٠إغٍ ػٍٝ جٌّٕٛجٌكم١مٟ ٌٍّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطةأ١ِٓ 

جٌطةٟ ضٛةٍ،  جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهةح٘ ٠ٚةإغٍ ػٍةٝ لة١ُ جٌّؼحٖةحش

 لأٚكحخ جٌّؼحٖحش  ٚجٌّٓطف١ى٠ٓ ٚأ٠ٟحا ػٍٝ جلاٖطٍجوحش جٌطٟ ضكًٛ ِٓ جٌّإِٓ ػ١ٍُٙ .

ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس لأِٛجي جقط١ح٠حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطةحع جلأػّةحي   -4

جٌؼةةحَ ٚجٌهةةح٘ ضطرةةك ذؼةةٝ جٌّرةةحوب جلأْحْةة١س ٌلاْةةطػّحٌ ٌٚةة١ّ وةةً جٌّرةةحوب جلاْةةطػّح٠ٌس 

١ٌٓحْةةس جلاْةةطػّح٠ٌس لا ضكمةةك ألٛةةٝ فحتةةىز ٌٍّةةإِٓ ػٍةة١ُٙ ٚوةةًٌه جلاْةةطػّحٌجش لا ضطّطةةغ فح

 ذحٌّٟحْ جٌكم١مٟ .

ئوجٌز ٔظحَ جٌطأ١ِٕحش جلاؾطّحػ١س ١ٌّ ٌى٠ٙح جٌٛلاق١حش لانط١ةحٌ جٌمٕةٛجش جلاْةطػّح٠ٌس ٚػةىَ  -5

 جلاْطػّحٌ .ِٗحٌوطٙح فٟ جضهحي لٍجٌجش جلاْطػّحٌ ٠ؼٛو ذحٌٍٓد ػٍٟ جٌؼحتى جًٌٞ ٠طكمك ِٓ 

ضٍض١ةةد أٚؾةةٗ جلاْةةطػّحٌ ٠ةةطُ ٚفمةةحا ٌٍطةةٛجَْ ذةة١ٓ جٌؼحتةةى ٚجٌّهةةح٠ٍز , أٞ أْ ضٛؾ١ةةٗ ج١ٌٓحْةةس  -6

 جلاْطػّح٠ٌس ٠كمك جٌطٛجَْ ذ١ٓ جٌؼحتى ٚجٌّهح٠ٍز ٚجٌّٟحْ جلاّْٟ .

ضٍض١د لٕٛجش جْطػّحٌ جٌّحي جلاقط١ح٠ٟ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّةحي  -7

  -هح٘ ٚفمح ٌّط١ْٛ جٌؼحتى جلاْطػّحٌٞ وّح ٠ٍٟ : جٌؼحَ ٚجٌ

 جْطػّحٌجش فٟ جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس -1

 جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس -2

 جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس -3

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس -4

 ػحذطسجْطػّحٌ جش فٟ جٌٛوجتغ جٌ -5

 جْطػّحٌجش فٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي  -6

جلأٚؾٗ جلاْطػّح٠ٌس لا ضطّٟٓ جٌؼمحٌجش ٌغُ أٔٙح جلأًٚ جلأوػٍ ضكم١محا ٌٍٍذك١س فٟ جٌٕٓٛجش  -2

 جلأن١ٍز .

جٌكح١ٌس لأِٛجي جقط١ح١٠حش ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطةحع  ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس -9

 ِس ذ١ٓ جلأٚٛي ٚجلاٌطُجِحش .جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ضكمك جٌّٛجء

ٌٍؼةح١ٍِٓ جلاْطػّحٌ لاْطػّحٌجش جٌّةحي جلاقط١ةح٠ٟ ٌٛةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ  ضٍض١د أٚؾس -11

  -ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ٚفمح ٌٕٓد جٚؾٗ جلاْطػّحٌ ؾحء وّح ٠ٍٟ : 
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 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس  -1

 حش جلاْطػّح٠ٌسجْطػّحٌجش فٟ  جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػ -2

 جْطػّحٌ جش فٟ جٌٛوجتغ جٌػحذطس  -3

 جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّح٠ٌس  -4

 جْطػّحٌجش فٟ جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس  -5

 جْطػّحٌجش فٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي  -6

ذ١ّٕةةح ؾةةحء ضٍض١ةةد جٚؾةةٗ جلاْةةطػّحٌ ٚفمةةح ٌّم١ةةحِ ِؼحِةةً جلانةةطلا، ِٚم١ةةحِ ِةةحٌوٛض١ّ  

  -ٌؾحش جٌهطٌٛز وحلاضٟ : ٌى

 جْطػّحٌجش فٟ لٍٜٚ جلاْطرىجي  -1

 جْطػّحٌجش فٟ جٌٛوجتغ جٌػحذطس  -2

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌس -3

 جْطػّحٌجش ٠ٍ، ذٕه جلاْطػّحٌ جٌمِٟٛ  -4

 جْطػّحٌجش فٟ جٌٕٓىجش ٚجلأيْٚ جٌكى١ِٛس -5

 جْطػّحٌجش فٟ جلأٌٚجق جٌّح١ٌس ٚجٌٍّٗٚػحش جلاْطػّحٌ -6

ضٍض١ةةد جلأٚؾةةٗ ٚجٌمٕةةٛجش جلاْةةطػّح٠ٌس ٚفمةةحا ٌّم١ةةحِ ِةةحٌوٛض١ُ ٌةةىٌؾحش جٌهطةةٌٛز ِٚؼحِةةً  -11

جلانةةطلا، ٠هطٍةةف ضّحِةةح ػةةٓ ضٍض١ةةد جٌمٕةةٛجش جلاْةةطػّح٠ٌس ٚفمةةحا ٌّطْٛةة١ جٌؼحتةةى جلاْةةطػّحٌٞ 

جٌّكمةةك , ٠ٚهطٍةةف جٌطٍض١رةةحْ ِةةغ ضٍض١ةةد جٌمٕةةٛجش أٚجلأٚؾةةٗ جلاْةةطػّح٠ٌس ٚفمةةحا ٌٕٓةةد أٚؾةةٗ 

 جلاْطػّحٌ .

أْةةفٍ ّٔةةٛيؼ جٌرٍِؿةةس جٌهط١ةةس ٚفمةةحا ٌٍٛٞةةغ جٌكةةحٌٟ ٌٍّكفظةةس جلاْةةطػّح٠ٌس ػةةٓ أْ أفٟةةً  -12

جْةةطػّحٌ ٘ٛجلاْةةطػّحٌ ٠ةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةس ٚجٌةةًٞ ٠ٓةةطكٛي ػٍةةٝ ٔٓةةرس ور١ةةٍز ؾةةىجا ِةةٓ 

جلاْطػّحٌجش ٌغُ أٔٗ لا ٠كمك جٌّؼىي جلأػٍٝ جْطػّح٠ٌحا ١ٌّٚ ألً جلأٚؾٗ ِٓ ق١ةع وٌؾةحش 

 طٛجَْ ذ١ٓ ػٍٕٛٞ جٌؼحتى ٚجٌّهح٠ٍز .جٌهطٌٛز ئلا أٔٗ ٠كمك جٌ

ٚوةةًٌه ٚفمةةحا ٌّٕةةٛيؼ جٌرٍِؿةةس جٌهط١ةةس فةةاْ جلاْةةطػّحٌ ٠ةةٍ، َٚجٌز جٌّح١ٌةةس ٠ىةةْٛ ػٕٛةةٍجا 

 أْح١ْحا .
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ٕ٘حن ػٕحٍٚ جْطػّح٠ٌس ٌٛضُ  ئونحٌٙح ٞةّٓ جٌّكفظةس جلاْةطػّح٠ٌس ٌطكمةك ػٛجتةى أورةٍ ِةٓ  -

ىجش جٌٓةى١ٕس ِػةً ِةح ضفؼٍةٗ ئوجٌز جٌٛٞغ جٌكحٌٟ . ِػً ضٍّه جلأٌجٟٞ ٚجٌؼمحٌجش ٚذٕحء جٌٛقة

 جلأٚلح، ٚوًٌه جٌّٛحٔغ ، ٍِٚٗٚػحش جٌطحلس جٌّطؿىوز ، ٚجٌىٚجء .

 انتٌغْبد : 

٠ؿد ِٕف ئوجٌز ٕٚىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼةح١ٍِٓ ذمطةحع جلأػّةحي جٌؼةحَ ٚجٌهةح٘ ْةٍطس  -1

 ٚٚلاق١حش جلاْطػّحٌ ٚجضهحي جٌمٍجٌجش جلاْطػّح٠ٌس 

 ْطػّحٌ ٚضم١ّٓٙح ئٌٝ ػىز ئوجٌجش وح٢ضٟ : ٠ؿد ضى٠ٛٓ ئوجٌز ٌلا -2

ئوجٌز وٌجْس جٌؿىٜٚ جلالطٛحو٠س ٚضمَٛ ذىٌجْس جٌّٗةٍٚػحش جٌّمطٍقةس ِٚةىٜ ؾةىٚج٘ح  ( أ) 

جلإوجٌز جٌمح١ٔٛٔةةةس ٚضمةةةَٛ ذىٌجْةةةس جٌّٗةةةٍٚػحش جٌّمطٍقةةةس ِةةةٓ جٌٕحق١ةةةس  (خ)جلالطٛةةةحو٠س , 

ئوجٌز جلاْةةطػّحٌ  (ؼ), جٌمح١ٔٛٔةةس ٚجٌّٗةةىلاش جٌطةةٟ ٠ّىةةٓ أْ ضطؼةةٍٜ ٌٙةةح ٘ةةًٖ جٌّٗةةٍٚػحش 

 ٚضمةةةَٛ ذحضهةةةحي لةةةٍجٌ جلاْةةةطػّحٌ فةةةٟ ٞةةةٛء وٌجْةةةحش جٌؿةةةىٜٚ جلالطٛةةةحو٠س ٚجٌمح١ٔٛٔةةةس , 

ئوجٌز جٌّطحذؼةةةس ٚضهةةةطٙ ذّطحذؼةةةس جٌّٗةةةٍٚػحش جٌطةةةٟ ضةةةُ جضهةةةحي لةةةٍجٌ جلاْةةةطػّحٌ ف١ٙةةةح  (و)

 ٚضك١ًٛ جٌّٛجٌو , 

ِطهٛٛةس فةٟ ٘ةًج  ٚوًٌه ٠ّىٓ ئْٕحو جْطػّحٌ أِٛجي جقط١ح١٠حش جٌٕٛىٚق ٌٍٗوس جْةطػّحٌ -3

 أْ .ــجٌٗ

ٌٍٞٚز ئونحي جٌؼٕحٍٚ جلاْطػّح٠ٌس جٌطٟ ضكمك جٌؼٛجتى جٌىر١ٍز ٚجٌطٟ ضفٛق ِؼىلاش جٌطٟهُ  -4

ذّح ٠كمك جٌّٟحْ جٌكم١مٟ ١ٌّٚ جٌّٟحْ جلاّْٟ ِػً جلأٌجٟٞ  ٚجٌؼمحٌجش ٚئٔٗةحء جٌّةىْ 

ّٓةةحّ٘س ف١ٙةةح جٌٓةةى١ٕس ِٚٛةةحٔغ جٌكى٠ةةى ٚجلاْةةّٕص جلأو٠ٚةةس ٚضرٕةةٟ جٌّٗةةٍٚػحش جٌم١ِٛةةس ٚجٌ

ٚجلاْطػّحٌ ف١ٙح ٚجٌطٟ ضؼًّ ػٍٝ ٠َحوز جٌىنً جٌمِٟٛ ٚجٌٕةحضؽ جٌمةِٟٛ ٚضةٛفٍ فةٍ٘ جٌؼّةً 

ٚضٓحُ٘ فٟ قً جٌّٗىلاش جٌطٟ ضٛجؾٗ جٌّؿطّغ ٚجٌطٟ ضةإوٞ ئٌةٝ ضكم١ةك ّٔةٛقم١مٟ لأٚةٛي 

 جٌٕٛىٚق .

ؾطّةحػٟ ٠ؿد أْ ٠إنً فٟ جلاػطرحٌ ػٕى ئوجٌز ِكفظس جلاْطػّحٌ لأِةٛجي ٚةٕىٚق جٌطةأ١ِٓ جلا -5

ٌٍؼح١ٍِٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌهح٘ ِؼحِةً جلاٌضرةح٠ ذة١ٓ أٚؾةٗ جلاْةطػّحٌ جٌّهطٍفةس أٚأْ 

٠ىْٛ ذ١ٕٙح جٌضرح٠ ػىٟٓ أٚجٌضرح٠ ٞؼ١ف قطٝ لا ضطأغٍ جٌؼٛجتى ذؼٟةٙح ذةحٌرؼٝ ِّةح ٠ةإوٞ 

 ى.ئٌٝ ضهف١ٝ وٌؾس جٌهطٌٛز ٌٍّكفظس وىً وْٚ ضهف١ٝ جٌؼحت
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ّحٌٞ ومٕةةحز جْةةطػّح٠ٌس ؾى٠ةةىز ٠ةةطُ ئٞةةحفطٙح ٌٍمٕةةٛجش ئٔٗةةحء ذٕةةه جْةةطػ٠ؿةةد جٌؼّةةً ػٍةةٟ  -6

٠ٓةةطػٍّ ذةةٗ ؾةةُء ِةةٓ أِةةٛجي جقط١ح١٠ةةحش ٚةةٕىٚق جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ٌٍؼةةح١ٍِٓ ٚجٌّٛؾةةٛوز 

 جٌهح٘ .ٚجٌؼحَ  جلأػّحيذمطحع 

ػٍةةٝ أْ ٚجلةةٍجٌ لاتكةةس ٌلاْةةطػّحٌ  ْةةطػّحٌ ٖةةٍوحش جٌطةةأ١ِٓجلاتكةةس جلاْةةطفحوز ِةةٓ  ٞةةٌٍٚز -7

% ٚوجتةغ ٔمى٠ةس ، 21أٌٚجق ِح١ٌس , ْٕٚىجش ٚ% أُْٙ 21% أٚٛي ػ١ٕ١س , 21ضطّٟٓ 

جٌلاتكس ػٍٝ ئٞحفس ٍِٗٚػحش ؾى٠ةىز ِغ ٔٙ ٚجٌرحلٟ ٍِٗٚػحش ٕٚحػ١س ٌهىِس جٌّؿطّغ 

جٌىٌٚةةس ِػةةً ئلحِةةس ِٗةةٍٚػحش ٚ٘ةةًٖ جٌّٗةةٍٚػحش ضمةةحَ ٌهىِةةس جٌّؿطّةةغ ٚوةةً ِةةىز ِؼ١ٕةةس 

٘ةةةًٖ ٌٚك١ٛج١ٔةةةس ِةةةُجٌع جٌػةةةٍٚز جٚجٌةةةىٚجء أٚجلأْةةةّٕص أٚٚةةةٕحػ١س ِػةةةً ٚةةةٕحػحش جٌكى٠ةةةى أ

 جٌٍّٗٚػحش ٠طُ ضم١١ّٙح وً ِىز .
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 غــخ الدراخــلبئً

   :الدراخغ انؼرثْخ   –0

 :انكتت : اًلا 

ؾحِؼةةس  –آنةة٠ٍٓ , أْحْةة١حش جٌط٠ّٛةةً . و١ٍةةس جٌطؿةةحٌز ٚو. أْةةحِس ػرةةى جٌهةةحٌك جلأٔٛةةحٌٞ  -1

 . 46 – 45, ٘  1999ٍِوُ ؾحِؼس جٌمحٍ٘ز ٌٍطؼ١ٍُ جٌّفطٛـ ,  –جٌمحٍ٘ز 

,  ١ٌٓ1929ى ػرى جٌّطٍد ػرىٖ . جٌطأ١ِٓ ػٍٝ جٌك١حز , جٌمحٍ٘ز , وجٌ جٌىطةحخ جٌؿةحِؼٟ , و. ج -2

 ٘274 . 

,  2114جٌطأ١ِٓ , جٌمةحٍ٘ز . وجٌ جٌطأ١ِٕةحش , جٌطرؼةس جٌػح١ٔةس , ٚو. ْحِٟ ٔؿ١د ٍِه , جٌهطٍ  -3

 ٘394 . 

ٛةحو , جٌمةحٍ٘ز , و. ٍْٛٞ ػٍٟ ١ٍّْحْ , و. ػرةى جٌفطةحـ ِكّةى لٕةى٠ً , ِمىِةس فةٟ ػٍةُ جلالط -4

 . 143 – 141, ٘  1977وجٌ جٌٕٟٙس جٌؼٍذ١س , 

جٌطأ١ِٕةةحش جلاؾطّحػ١ةةس , وجٌ جٌٕٟٙةةس جٌؼٍذ١ةةس  –و. ِكّةةى ِكّةةٛو جٌىحٖةةف , و. ذ١ةةِٟٛ ٚةةمٍ  -5

 . 6-5, ٘  2113ذرٕٟ ٠ْٛف . 

ٌط٠ٌٛةةةك ٚجٌّٗةةةطمحش , جٌؿةةةُء جلأٚي, ج ذحْةةةطهىجَو. ١ِٕةةةٍ جذةةةٍج١ُ٘ ٕ٘ةةةىٞ , ئوجٌز جٌّهةةةح٠ٍ  -6

 . 37–31, ٘ 2117ٌفىٍ جٌكى٠ع فٟ جٌٕٙىْس جٌّح١ٌس , . ٍٍْٓس جكجٌط٠ٌٛ

 :انذًرّبد  :ثبنْب 

ػةٓ ٠ٍ٠ةةك ئ٠ؿةحو جٌطةةٛجَْ  جلأػّةحيو. أْةحِس ِكّةى َوةةٟ . ضؼظة١ُ جٌةٍذف فةةٟ ٖةٍوحش لطةةحع  -1

, ِؿٍةس جٌؼٍةَٛ حٌجش أٚةٛي ِكةحفع جلأٌٚجق جٌّح١ٌةسجٌّهح٠ٍز فةٟ جْةطػّٚجلأِػً ذ١ٓ جٌؼحتى , 

   257 – 217, ٘ ٠ْٛ1992ف . فٍع ؾحِؼس جٌمحٍ٘ز , ؿحٌز ذٕٟ جلإوج٠ٌس ٌى١ٍس ض

جٌّؼحٖحش جٌّٛةٍٞ فةٟ ٞةٛء ١ْى ػرى جٌظحٍ٘ .  ج٠حٌ ِمطٍـ ٌؼلاؼ ِٗحوً ٔظحَ  أٍٖ،و.  -2

. و١ٍةةس جٌطؿةةحٌز ؾحِؼةةس ذٕةةٟ  جٌةةىٚي جٌّهطٍفةةس  ِؿٍةةس جٌىٌجْةةحش جٌّح١ٌةةس ٚجٌطؿح٠ٌةةس ضؿةةحٌخ

  1. ع  2112ػحَ  ،٠ْٛف

, ِؿٍةس طه١ٛٙ جْطػّحٌجش جٌٛةٕحو٠ك جٌهحٚةسّٔٛيؼ ٠ٌحٟٞ ٌ ، ----------------------- -3

 . 142, ٘  2115و١ٍس جٌطؿحٌز , ؾحِؼس ذٕٟ ٠ْٛف ,  –جٌىٌجْحش جٌّح١ٌس جٌطؿح٠ٌس 

و. جٌٓةة١ى ئذةةٍج١ُ٘ جٌىْةةٛلٟ . ض٠َٛةةغ ِكفظةةس جْةةطػّحٌجش لٛةة١ٍز جلأؾةةً فةةٟ ظةةً جٌطٟةةهُ  -4

 ,  1926 ، س , ؾحِؼةةةس جٌٍّةةةه ْةةةؼٛوجٌطغ١ةةةٍ فةةةٟ أْةةةؼحٌ جٌٛةةةٍ، , ِؿٍةةةس جٌؼٍةةةَٛ جلإوج٠ٌةةةٚ

 . 1ع 
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جٌط٠َٛغ جلأِػً ٌّكفظس جْطػّحٌجش لطةحع جٌطةأ١ِٓ ٚو. ٠َٕد قٓٓ ِكّٛو ، ذٍِؿٗ جلأ٘ىج،   -5

 ، و١ٍةةةس  ٌّؿٍةةةس جٌّٛةةة٠ٍس ٌٍىٌجْةةةحش جٌطؿح٠ٌةةةسػٍةةةٟ جٌك١ةةةحز ذٗةةةٍوحش جٌطةةةأ١ِٓ جٌّٛةةة٠ٍس ، ج

 . 2111جٌٌّٕٛٛز ،  ؾحِؼسجٌطؿحٌز ، 

جٌطكةةٛلاش جلالطٛةةحو٠س ػٍةةٝ ٚةةٕحػس جٌطةةأ١ِٓ فةةٟ ِٛةةٍ فةةٟ ِؿةةحي  و. ْةةحِٟ ٔؿ١ةةد ٍِةةه آغةةحٌ -6

نٛهٛةةس ٖةةٍوحش  –جٌّةةإضٍّ جلالطٛةةحوٞ جٌػحٌةةع  –جلاْةةطػّحٌ ٚجٌهرةةٍز ٍِٚى١ةةس ٌأِ جٌّةةحي 

 . 1992ِحٌِ  7-6ج٢غحٌ , جٌمحٍ٘ز , ٚجٌطكى٠حش ٚجٌطأ١ِٓ 

 نةةةلاي  و. ْةةة١ٍٙ ِغةةةحَٞ جٌّٓةةةٍّٟ , ضم١ةةة١ُ ضؿٍذةةةس جْةةةطػّحٌجش جٌطأ١ِٕةةةحش جلاؾطّحػ١ةةةس ِةةةٓ -7

,  1ذٌٛٚس جلأٌٚجق جٌّح١ٌس , جٌّؿٍس ج٠ٌٍّٛس ٌٍىٌجْةحش جٌطؿح٠ٌةس , ؾحِؼةس جٌّٕٛةٌٛز , ع 

2113 . 

و. ػةةُز ػرةةى جٌٓةةلاَ جذةةٍج١ُ٘ ػةةحٍِ " ضةةأغ١ٍ ِؼةةىلاش جٌطٟةةهُ ػٍةةٝ ِكفظةةس جْةةطػّحٌ أِةةٛجي  -2

 – 1997ٕٚحو٠ك جٌطةأ١ِٓ جٌهحٚةس" , وٌجْةس ضطر١م١ةس ػٍةٝ جٌٓةٛق جٌّٛةٍٞ نةلاي جٌّةىز 

2116 . 

أغةةةٍٖ ػٍةةةٝ جٌكمةةةٛق جٌطأ١ٕ١ِةةةس ٠ٛ٠ٍةةةس جلأؾةةةً ٚو. ِكّةةةى ٠ةةةٗ ػر١ةةةى , جٌطٟةةةهُ جلالطٛةةةحوٞ  -9

,  ٠1997ٍق جٌؼلاؼ , ِؿٍس جٌّى٠ٍ جٌؼٍذٟ , جٌّؼٙةى جٌمةِٟٛ ٌة وجٌز جٌؼ١ٍةح , ٚ)جٌّؼحٖحش( 

 ٘51 . 

 ضم١١ُ جلأوجء جلاْطػّحٌٞ ٌّكحفع جْطػّحٌٚو. ِكّى ػرى جٌفطحـ فٛوز . ل١حِ وٌؾس جٌهطٌٛز  -11

جقط١ح٠ةةحش جٌطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ ذةةحٌططر١ك ػٍةةٝ ج١ٌٙثةةس جٌم١ِٛةةس ٌٍطةةأ١ِٓ جلاؾطّةةحػٟ , ٚأِةةٛجي 

 . 2113,  1جٌّؿٍس ج٠ٌٍّٛس ٌٍىٌجْحش جٌطؿح٠ٌس , ؾحِؼس جٌٌّٕٛٛز , ع 

و. ١ٍِٕ جذٍج١ُ٘ ٕ٘ةىٞ , و. ِكّةى أْةؼى ج١ٌٕةىجٟٔ , ِةىنً ِمطةٍـ ٌطٍٖة١ى لةٍجٌجش جلاْةطػّحٌ  -11

جٌط٠ّٛةً , و١ٍةس جٌطؿةحٌز ؾحِؼةس ٠ٕطةح , ع ٚجٌّؿٍس جٌؼ١ٍّس ٌٍطؿةحٌز  فٟ جلأٚٛي جٌٍأّْح١ٌس .

1  ,1992  ٘ ,63 – 111 . 

جٌةةىِؽ , ِؿٍةةس جٌىٌجْةةحش جٌّح١ٌةةس ٚو. ٔحو٠ةةس قٓةةٓ أقّةةى , أِةةٛجي جٌطأ١ِٕةةحش ذةة١ٓ جلاْةةطملاي  -12

 .2114, 2فٍع ؾحِؼس جٌمحٍ٘ز, ع –جٌطؿح٠ٌس , و١ٍس جٌطؿحٌز ذٕٟ ٠ْٛف ٚ

 :انرسبئم : ثبنثب  

ذىٍ ، ضم١١ُ ج١ٌٓحْس جلاْطػّح٠ٌس ٌٕظحَ جٌطح١ِٓ جلاؾطّحػٟ ، و١ٍةس جٌطؿةحٌز ذٕةٟ ٛقّى جذأى ١ػ -1

 ، 1997جٌمحٍ٘ز ،  ؾحِؼس –٠ْٛف ، ٌْحٌس ِحؾٓط١ٍ 

ِكّى ِكّٛو جٌىحٖف , جلاْطػّحٌ جٌؼمةحٌٞ فةٟ ٚةٕحو٠ك جٌطةأ١ِٓ جٌهحٚةس ذؿ٠ٌّٛٙةس ِٛةٍ  -2

 . 141 – 37, ٘  1973جٌطؿحٌز , جٌؼٍذ١س , ٌْحٌس ِحؾٓط١ٍ , جٌمحٍ٘ز , و١ٍس 

ِٕٝ ج١ٌٓى جٌطةحٍ٘ٞ , ضم١ة١ُ جلطٛةحوٞ لأْةح١ٌد جْةطػّحٌجش جٌطةأ١ِٓ جلاؾطّةحػٟ فةٟ ِٛةٍ ,  -3

 . 2112ٌْحٌس ووطٌٛجٖ , أوحو١ّ٠س جٌٓحوجش ٌٍؼٍَٛ جلإوج٠ٌس , 
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 :يػبدر اخرُ 

 أػةٛجَ, جٌهح١ٍ٘ٓ ذمطحع جلأػّحي جٌؼحَ ٚجٌطم٠ٍٍ جٌٕٓٛٞ ٌٕٛىٚق جٌطأ١ِٓ جلاؾطّحػٟ ٌٍؼحِ -1

 ِهطٍفس .

 ِهطٍفس . أػٛجَجٌىطحخ جٌٕٓٛٞ ٌٍرٕه جٌٍّوُٞ جٌٍّٛٞ ,  -2

 ِهطٍفس . أػٛجَجٌٍٕٗز جلالطٛحو٠س ٌٍرٕه جلأٍٟ٘ جٌٍّٛٞ ,  -3

 . qsBذٍٔحِؽ جٌكحْد ج٢ٌٟ  -4

 . Minitabذٍٔحِؽ جٌكحْد ج٢ٌٟ  -5

 .  SPSSذٍٔحِؽ جٌكحْد ج٢ٌٟ  -6
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