
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

          

  :المستخهص
أُ اىزغٞساد اىؾبصيخ فٜ ثٞئخ الأعَبه ىٖب اصس مجٞس عيٚ اىَْظَابد ثَتزياأ أّتاازٖبلأ الأٍاس اىارٛ ٝعازيصً 

ٗع٘د ٍ٘ازد فنسٝخ قبدزح عيٚ اىزنٞأ ٍع ٕرٓ اىزغٞٞساد لأ ٍٗاِ ْٕاب شاد اتٕزَابً ثاسأض اىَابه اىوناسٛ ٗأصاجؼ 

ٍاع را٘فس اىتجاسح ٗاىَٖابزح ٗاىقادزح  ٗتظاَٞباؽد إٌٔ ٍقٍ٘بد اىْغبػ ٗاىَْا٘ ٍِ اىَ٘ازد الأظبظٞخ ىيَْظَبد ٗ

عيٚ أؽاداس رغٞٞاساد عٕ٘سٝاخ فاٜ ٍتزياأ اىتَيٞابد لأ ثوداو ا ثاداعبد ٗاتثزنابزاد اىزاٜ ٝقادٍٖب ىادعٌ أعَابه 

ٝتاز  لأ اىَْظَبد لأ ٗثٖرا ٝنُ٘ زأض اىَبه اىونسٛ اىَا٘زد الأمضاس ّادزح ٗالأعياٚ قادزح عياٚ ا ثاداا ٗا ّزابط 

اىَزؾققخ ٍِ اتظازضَبز  اىت٘ائداىجؾش اىؾبىٜ ثدزاظخ زأض اىَبه اىونسٛ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش ٗاّتنبظٔ عيٚ 

إذ ٝع٘د اتعزقبد ثئٍنبّٞخ رتصٝص اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٍع رصاٝد قَٞاخ زأض اىَابه اىوناسٛ لأ ٗعياٚ ٕارا الأظابض 

بصاخ اىَدزعااخ أظااَٖٖب ىيزاداٗه فااٜ ظاا٘  الأٗزا  عاسٙ راجٞاال اىجؾاش عيااٚ عْٞااخ ٍاِ اىَصاابزف اىتساقٞااخ اىت

اىَبىٞخلأ ٗفٜ اىَؾصيخ اىْٖبئٞخ ر٘صو اىجؾش اىٚ عدد ٍاِ اتظازْزبعبد ٗاىز٘صاٞبد ٗرؾاددد إٔاٌ اتظازْزبعبد 

فااٜ صاا٘زرٖب اىْٖبئٞااخ اىااٚ ٍتْ٘ٝااخ راااصٞس زأض اىَاابه اىونااسٛ فااٜ زثؾٞااخ اىَصاابزف عْٞااخ اىجؾااش ثتااد أُ أصجزااذ 

سدٝخ ثِٞ زأض اىَبه اىونسٛ ٗعبئد اتظزضَبز ٗاُ شٝابدح فاٜ قَٞاخ زأض اىَابه اىوناسٛ اىْزبئظ أُ ْٕبك علاقخ ط

ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش رؤدٛ اىٚ ازروبا ٍعز٘ٝبد اىسثؾٞخ ثدتىخ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز فٜ اىَ٘ع٘داد ٗاىتناط 

ٚ اىَصابزف عيا صؾٞؼ ٍَب ٝدعٌ صؾخ فسضٞخ اىجؾش فٜ إطبزٕب أىعججٜ اىَجبشس لأ ٍٗاِ ثاِٞ ر٘صاٞبد اىجؾاش

امجس ىسأض اىَبه اىونسٛ ٗإظٖبز قَٞزٔ فاٜ اىقا٘ائٌ اىَبىٞاخ ٗاىزقابزٝس اىَبىٞاخ  إزَبٍباىتساقٞخ اىتبصخ أُ رتاٜ 

 اىعْ٘ٝخ.

اىتبئاد عيااٚ اتظاازضَبزلأ زأض اىَابه اىونااسٛ لأ اىصااْبعخ اىَصااسفٞخ لأ  المصططحهت ا انيسٍسططٍب نه تطط  

 الأظٌٖ .
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 Introduction المقذمب 
ظٞاس إزَبً زأض اىَابه اىَابدٛ ثظٖا٘ز اىصاْبعخ ٗاٍزادد اىاٚ اىقاسُ اىتتاسِٝ رؾدٝادا ٗأصاجؼ اىَوٖاً٘ 

اىعبئد ىسأض اىَبه ثبىتنو اىَابدٛ فقا, لأ أٍاب ثتاد ظٖا٘ز اىضا٘زح اىَتيٍ٘برٞاخ ٗاىزنْ٘ى٘عٞاب اىؾبظا٘ة ٗأصاجؾذ 

رنااص ىيضاا٘زح اىقبئَااخ عيااٚ اىقاادزاد اىَتيٍ٘اابد أؽاادٙ اىَاا٘ازد الأظبظااٞخ ىيَْظَاابد ٗرتاابظٌ دٗز اىَتسفااخ مَس

ا ثداعٞخ ٗاىَٖبزاد ٗاىتجساد ٗر٘ىٞاد اىَتابزف ٗاتثزنابز ٗا ثاداا اىارٛ رؾا٘ه اىاٚ اىزاجٞال  شاجبا اىؾبعابد 

ا ّعااابّٞخ اىَزغاااددح ظٖاااسد عَيٞاااخ ر٘ىٞاااد اىَتسفاااخ اىاااٚ دائاااسح اىدااا٘ر ٗٗىاااد ٍوٖاااً٘ زأض اىَااابه اىجتاااسٛ 

(Intellectual Capitalًٗعُتااو اتٕزَااب )  ثاأ ٗاظااع اىْاااب  لأّاأ أصااجؼ َٝضااو ّعااجخ عبىٞااخ عاادا ٍااِ اىقَٞااخ

 %( ٍِ أعَبىٜ اىقَٞخ اىع٘قٞخ ىَْظَبد الأعَبه.90ا عَبىٞخ ىيَْظَبد رصو اىٚ )

أٍااب ثبىْعااجخ لإٔااٌ أظبظااٞبد اتظاازضَبز ا دزاك ثاابُ اىَ٘عاا٘داد اىَعاازضَسح مبلأظااٌٖ ٗأدٗاد اىاادِٝ 

ضَس ٗرسروااع قَٖٞااب فااٜ الأعااو اىا٘ٝااو ٗىاارىل ارغاابٓ اىوااسد ىلاد اابز اىَتزيوااخ َٝنْٖااب أُ راادز د االا عيااٚ اىَعااز

ٗاتظزضَبز ٝغتئ فٜ ٗضع ٝعَؼ ىٔ ثبىؾص٘ه عيٚ اىَبه اىرٛ ٝؾزبعٔ ىزبٍِٞ ؽبعبرٔ اىداسٗزٝخ لأ ٗعياٚ ٕارا 

الأظبض رزؾادد الإَٔٞاخ اتظازضْبئٞخ ىَ٘ضا٘ا عبئاد عياٚ اتظازضَبز عْٞاخ اىجؾاش رجتاب ىزجابِٝ ىقَٞاخ زأض اىَابه 

 اىَادٝسِٝنسٛ ثدتىخ أٗ ا ازلاف ٍعاز٘ٝبد اىَجٞتابد اىَزؾققاخ ٗاىجؾاش اىؾابىٜ ٝا٘فس قبعادح ٍتيٍ٘ابد رَناِ اىو

اىَبىِٞٞ فٜ ريل اىَصبزف ٍِ ٍتسفخ ٍ٘اطِ اىق٘ح ٗاىدتأ فٜ الأدار اىَبىٜ ىيَصبزف عْٞاخ اىجؾاش ٗرؾعاِٞ 

ٗرؾقٞل إٔداف اىَْ٘ ٗاىجقبر ٗالأعو ٍعز٘ٙ ع٘ائد اتظزضَبز ٍِ اعو رؾقٞل إٔدافٖب ٗرتظٌٞ صسٗح اىَلاك فٖٞب 

 َعاخ فقاساد زئٞعاخ إذ ا زصاذ  عياٚرؾقٞل الإٔداف ٗاىغبٝبد الأظبظٞخ اىَز٘ بح ٍِ اىجؾش لأ عاسٙ رقعاَٞخ 

اىوقسح الأٗىٚ ثـ)ٍْٖغٞخ اىجؾش( ٗأٍب اىوقسح اىضبّٞخ فزَضيذ ثبىقعٌ الأٗه ٍِ اىغبّات اىْظاسٛ ٗاىتابـ ثاـ)اىتبئد 

َٜ( ٗ صصذ اىوقسح اىضبىضخ ىاـ)زأض اىَابه اىوناسٛ ( ٗاىوقاسح اىساثتاخ  صصاذ اىاٚ عيٚ اتظزضَبز أطبز ٍوبٕٞ

)عاااسل اىْزااابئظ اىجؾاااش ٗرؾيٞاااو ٍدااابٍْٖٞب( ٗٝتزااازٌ اىجؾاااش ثااابىوقسح اىتبٍعاااخ ٗاىَزَضياااخ )ثبتظااازْزبعبد 

 ٗاىز٘صٞبد(.

 ان ت  منهجٍب -0

   مشكهب ان ت  1-1

ٍاِ اظازضَبزارٖب فاٜ ٍتزياأ اىَ٘عا٘داد ٗىٖاب  رعتٚ اىَْظَبد اىٚ رتظٌٞ زثؾٞزٖب ٗاىت٘ائد اىزٜ رؾصو عيٖٞاب

فٜ رؾقٞل ذىل اىٖدف ٗظبئو ٗآىٞبد شزٚ ٗت ٍْبـ ٍِ اىتَاو عياٚ ر٘ظٞاأ ريال اى٘ظابئو فاٜ رؾقٞال شٝابداد 

ٍززبىٞااخ فااٜ ٍجٞتبرٖااب رتظَٞااب ىسثؾٞااخ اتظاازضَبز فٖٞااب ٗثتاالاف ذىاال ىسثَااب ٝااؤٗه الأٍااس اىااٚ رساعااع ٍعااز٘ٝبد 

ٍِٗ صٌ زثؾٞخ اىَْظَبد رجتب ىارىللأ ْٕٗاب رنَاِ اىَتانيخ فاٜ ر٘ظٞاأ ٍؤشاساد اىَزؾققخ ٍِ إٝساداد اىَجٞتبد 

زأض اىَاابه اىونااسٛ ٗاىاارٛ ٝ٘صااأ ثاّاأ مٞااس ٍاابدٛ ٍَااب ٝصااتت عَيٞااخ راجٞاال اىْظسٝاابد اىَبىٞااخ ٗاىَؾبظااجٞخ 

ٗصت٘ثخ قٞبظٔ فتيٞبلأ ٗاّتنبض ٕرٓ اىَؤشساد عيٚ رقيت اىتبئد عيٚ اتظازضَبز ىيَصابزف اىتساقٞاخ اىَعابَٕخ 

 :اترٞخٜ اىع٘ لأ ٗعيٚ ٕرا الأظبض َٝنِ اىزتجٞس عِ ٍتنيخ اىجؾش ٍِ  لاه اىزعبؤتد ف

 ٕو ثئٍنبُ زأض اىَبه اىونسٛ ىتْٞخ اىجؾش أُ ٝوعس رقيت ٍتدتد اىت٘ائد عيٚ اتظزضَبز ؟ 1-1-1

 ٕو إُ رقيت ع٘ائد اتظزضَبز ٝزاصس فتلا ثب زلاف ٍعز٘ٝبد زأض اىَبه اىونسٛ ؟  1-1-2

   أهمٍب ان ت  1-2

اىَ٘ض٘ا عيٚ إَٔٞخ عَخ ٍِ  لاه اتٕزَبً اىتبٍو ىَ٘ض٘ا زأض اىَبه اىوناسٛ ٗقٞابض قَٞزأ  اظزؾ٘ذ

إٌٔ ٍ٘زد ىزقدَٝأ  داؽد اىسمبئص ىيْغبػ لأ ٗذىل ىنُ٘ اىَ٘زد اىجتسٛ ٝت ث٘صؤعيٚ صتٞد اىَصبزف اىَجؾ٘صخ 

عدٝادح ٗاظازضَبزٕب ثتانو الأفنبز ٗاتثزنبزاد ىزؾعِٞ اىتدٍبد اىَصسفٞخ اىَقدٍاخ ىيصثابئِ ٗاظازؾداس  ادٍبد 

 مو٘ر ٗفتبه لأ ىزؾعِٞ اىَسمص اىزْبفعٜ فٜ اىصْبعخ اىَصسفٞخ ٍِٗ صٌ رؾقٞل ٍسدٗد اقزصبدٛ عٞد.

إذ زمصد عٖ٘د اىجبؽش ٍِ  لاه قٞبض زأض اىَبه اىونسٛ ىيَصبزف اىتساقٞخ اىَعبَٕخ فٜ ظا٘  اىتاسا  

 عْٞخ اىجؾش. صبزفىلأٗزا  اىَبىٞخ ٗاّتنبظٔ عيٚ رقيت ع٘ائد اتظزضَبز فٜ اىَ
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  أهذاف ان ت  1-3
 ٖٝاادف اىجؾااش اىااٚ رؾقٞاال ؽصٍااخ ٍزنبٍيااخ ٍٗزساثاااخ ٍااِ الإٔااداف الأظبظااٞخ اىزااٜ َٝنااِ إٝغبشٕااب ثاابترٜ:

ٖٝدف اىجؾش اىٚ قٞبض زأض اىَبه اىوناسٛ ىيَصابزف ٗاّتنبظأ عياٚ اىت٘ائاد اىَزؾققاخ ٍاِ اتظازضَبز  1-3-1

ٜ رزلائٌ ٍع ٍب ٍز٘فس ٍِ ثٞبّبد ٍٗتيٍ٘بد رتيِ عْٖب اىَصابزف ٍِ  لاه اظزتداً عدد ٍِ الأدٗاد اىَبىٞخ اىز

ٍِ  لاه ق٘ائَٖب اىَبىٞخ )اىَٞصاّٞاخ ٗمتاأ اىاد و( ٗاىنتاأ عاِ ٍادٙ رقيات اىتبئاد عياٚ اتظازضَبز ٍاِ  الاه 

 أظٖبز قَٞخ زأض اىَبه اىونسٛ.

نااسٛ ٗاثااسش ٍؤشااساد رقاادٌٝ أطاابز ّظااسٛ ٗراجٞقااٜ عااِ ٍوٖااً٘ اىتبئااد عيااٚ اتظاازضَبز ٗزأض اىَاابه اىو 1-3-2

 قٞبظَٖب ٗررىٞو اىصت٘ثبد اىزٜ رقأ أٍبً اىجبؽضِٞ ٗاىَْظسِٝ ٗأصؾبة اىَصبىؼ .

أدد اىَساعتخ اىْظسٝخ ٗالأدثٞبد ذاد اىصيخ ثَ٘ض٘ا اىجؾش اىٚ صاٞبمخ فسضاٞخ :  فيضٍب ان ت  1-4

زلاف زئٞعااخ روعااس ٍتاانيخ اىجؾااش اظاازْجبطب ّصااذ فااٜ ٍدااَّٖ٘ب عيااٚ ) ٗعاا٘د راااصٞس ٍتْاا٘ٛ إؽصاابئٞب ت اا

 ٍعز٘ٝبد زأض اىَبه اىونسٛ فٜ رقيت اىتبئد عيٚ اتظزضَبز(.

 وعٍنته مجتمع ان ت  1-5

: رؾادد ٍغزَاع اىجؾاش ثبىَصابزف اىتساقٞاخ اىَدزعاخ أظاَٖٖب ىيزاداٗه فاٜ ظا٘  اىتاسا  ٍغزَع اىجؾاش  1-5-1

ز عااِ أدازح ( اىصاابد2013( ٍصااسفب لأ عيااٚ ٗفاال دىٞااو اىَعاازضَس ىتاابً )23ىاالأٗزا  اىَبىٞااخ لأ ٗاىجاابىا عااددٕب )

 اىع٘ .

%( متْٞاخ 43( ٍصابزف عساقٞاخ  بصاخ ٍعابَٕخ ٗثْعاجخ )10: ٗقد شَيذ عْٞخ اىجؾاش ) عْٞخ اىجؾش 1-5-2

طجقٞخ لأ ٕٗاٜ ّعاجخ ٍتبْٝاخ ٍيجٞاخ ىيَتابٝٞس ا ؽصابئٞخ اىتبصاخ ثزتَاٌٞ ّزابئظ اىجؾاش عياٚ ٍغزَتأ لأ ٕٗاٜ مَاب 

 ( الأرٜ .1ٍجْٞخ فٜ اىغدٗه )

 ( 1عدٗه )

 ؾشاىَصبزف عْٞخ اىج

 اظٌ اىَصسف د اظٌ اىَصسف د

 ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6 اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 اىَصسف اىزغبزٛ اىتساقٜ 7 ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 ٍصسف ثغداد 8 ٍصسف داز اىعلاً 3

 ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9 ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10 ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ  5

 ٍجسزاد ا زٞبز اىتْٞخ  1-5-3

ٍ٘اصيخ ٍَبزظخ اىَصبزف ىْتابطٖب اىَتزابد ٗاظازَساز راداٗه أظاَٖٖب فاٜ ظا٘  اىتاسا  ىالأٗزا  اىَبىٞاخ  -1

 (.2013,2012,2011,2010,2009) ٘اًىلأع

 ( ىيَصبزف اىَجؾ٘صخ عَٞتٖب.2009/2013رنبٍو اىجٞبّبد اىَقاتٞخ اىتبصخ ىيوزسح ) -2

عْٞاخ اىجؾاش فاٜ رؾقٞال الأزثابػ اىصابفٞخ ٍٗاِ صاٌ أٍنبّٞاخ ؽعابة اىتبئاد عياٚ اىْغبػ اىَز٘اصو ىيَصبزف  -3

 اتظزضَبز فٜ ٍ٘ع٘داد ريل اىَصبزف .

 الأس نٍب الإحص سٍب المستخذمب  1-6

رٌ ا زجبز فسضٞخ اىجؾش ثبظزتَبه اىداىخ اىي٘مبزٝزَٞخ فٜ اَّ٘ذط اتّؾاداز لأ مابَّ٘ذط ت زجابز اىوسضاٞخ لأ 

طجٞتٞب ٝنوو اى٘ص٘ه اىٚ رقدٝساد افدو ىَتبىٌ اتَّ٘ذط ٍِٗ صٌ رتتٞ  طجٞتاخ  ثٖدف ر٘شٝع اىجٞبّبد ر٘شٝتب

اىتلاقخ اىصؾٞؾخ ثِٞ اىَزغٞسِٝ ثَصداقٞخ اعيٚ لأ ٗتعو عصه رابصٞس ا ازلاف ؽغاً٘ اىَصابزف اىَدزٗظاخ فاٜ 

ٗثَاب  ّزبئظ ات زجبز لأ عسا قٞبض ٍتده اىَْ٘ فٜ زاض اىَابه اىوناسٛ مْعاجخ ٍئ٘ٝاخ ٍاِ اصاو اىقَٞاخ اىعا٘قٞخ

ٝؾقل رغبّط زٝبضٜ ٗاؽصبئٜ ٍع ٍزغٞس اىتبئد عيٚ اتظزضَبز مّ٘ٔ ّعاجخ ٍئ٘ٝاخ اظبظاب ٍٗاِ عبّات ا اس راٌ 

 اظزتَبه ٍتبٍو اتزرجبط اىتاٜ اىجعٞ, ىقٞبض اتزرجبط ثِٞ اىَزغٞسِٝ.
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  أسهىب جمع ان ٍ ن ا ومع لجته  0-7
 ٍاِ اىتسثٞاخ ٗالأعْجٞاخ اىَصابدز ٍِ ٍزبػ ٕ٘ ٍب عيٚ اىجؾش ٍِ اىْظسٛ ا طبز رغاٞخ فٜ اىجبؽش اظزتبُ

 ذاد ٗاتطابزٝؼ اىغبٍتٞاخ ٗاىسظابئو ٗاىادٗزٝبد اىنزات ٍاِ اىتيَٞاخ ثابىَساعع رَضياذ ٗاىزاٜ اىجابؽضِٞ إظٖبٍبد

لأ ٗعَتذ ثٞبّبد اىنَٞخ ىيجؾش ٍِ ٍصبدزٕب اىضبّ٘ٝخ لأ إذ أّٖب ثٞبّبد ٍْت٘زح فاٜ دىٞاو اىجؾش  ثَ٘ض٘ا اىصيخ

( ثَااب فٖٞااب متااوٜ اىااد و ٗاىَٞصاّٞااخ 2013ح ظاا٘  اىتااسا  ىاالأٗزا  اىَبىٞااخ ىعااْخ )اىَعاازضَس اىصاابدز عااِ أداز

ثتا  اىَؤشاساد اىزاٜ اظازدعزٖب عَيٞاخ اىزؾيٞاو ٗات زجابز ٗقاد  فدالا عاِاىتٍَ٘ٞخ ىيَصبزف عْٞاخ اىجؾاش لأ 

 (.SPSS:v18ّورد عَيٞبد اىزؾيٞو ٗات زجبز ثبظزتَبه اىجسّبٍظ ا ؽصبئٜ اىغبٕص )

 ان ت   انتعيٌف متغيراا 0-8
 انع سذ عهى نلاستثم ر  0-8-0

ٗٝعَٚ عبئد ٍدح أٗ فزسح اتؽزوبظ ٗٝتجس عْخ ثبىزغٞس فٜ قَٞخ اتظزضَبز ٗٝقٌٞ اىَعزضَسُٗ عٍَ٘بً اىتبئاد        

ثتاانو ّعااجخ أٛ أُ ٍتااده اىتبئااد اىَزؾقاال ٕاا٘ ٍتااده اىتبئااد اىوتيااٜ اىْاابرظ عااِ اتظاازضَبز َٗٝنااِ ؽعاابة اىتبئااد 

ٜ اىَتزبد ٝؾعت اىتبئد اىَزؾقل ظاْ٘ٝب ٗاىتبئاد اىارٛ ظاٞزٌ اىزسمٞاص عيٞأ ْٕاب ٕا٘ اىتبئاد شٖسٝب ٗزثع ظْ٘ٛ ٗف

 .( 26:  2013اىَزؾقل ٍِ اظزضَبز الأٍ٘اه فٜ الأٗزا  اىَبىٞخ ٗاىراد الأظٌٖ اىتبدٝخ )اىتبٍسٛ لأ 

 رأس الم ل انفكيي   0-8-2
ٌٖ ٗثاِٞ اىقَٞاخ اىدفزسٝاخ اىزاٜ رزااىأ ٍاِ ٕ٘ اىوغ٘ح ثاِٞ اىقَٞاخ اىعا٘قٞخ اىَزَضياخ ثبىقَٞاخ اىعا٘قٞخ ىلأظا

زأض اىَبه اىجتسٛ ٗاىَتسفاخ اىزاٜ َٝزينّٖ٘اب طٞياخ فزاسح ثقابئٌٖ لأ فدالاً عاِ اىَ٘عا٘داد الأ اسٙ ٗاىزاٜ رَضاو 

(.إُ اىاادٗز اىاارٛ ٝيتجاأ زأض اىَاابه اىونااسٛ فااٜ  ياال ٗر٘ىٞااد اىضااسٗح 15: 2006زأض اىَاابه اىٖٞنيااٜ )اىتواابفلأ 

عااد عجااس أظااٖبً ٕاارا اىْاا٘ا ٍااِ زؤٗض الأٍاا٘اه فااٜ رتظااٌٞ قَٞااخ اىَصااسف ثتااد ىيَعاازضَس فااٜ اىَ٘عاا٘دادلأ ٝزغ

ا ضبفخ اىزٜ ٝزعاجت فٖٞاب ٍاِ اىقَٞاخ اىَسرقجاخ ىٖاب لأ تظاَٞب اّأ ثَضبثاخ قبعادح اىَتسفاخ الأظبظاٞخ اىزاٜ رتناط 

س اىارٛ موبرح اىَْظَخ فٜ اظازتَبه ٍ٘ازدٕاب اىَزبؽاخ ارغابٓ  يال اىقَٞاخ ٗرتصٝاص صاسٗح اىَعازضَسِٝ فٖٞاب لأ الأٍا

ٔ قٞابض قَٞاخ زأض اىَابه اىوناسٛ ثبىوابز  ثاِٞ اىقَٞزاِٞ اىعا٘قٞخ ٗاىدفزسٝاخ ىيَْظَاخ لأ إذ راصداد ئض٘ فَٜٝنِ 

 (.2013:  206اىصَٞدعٜ ٗ إظَبعٞو لأ ثِٞ اىقَٞزِٞ اىَرم٘زرِٞ لأ )قَٞخ زأض اىَبه اىونسٛ ٍع ارعبا اىوغ٘ح 

اٗه اىعٌٖ فٜ اىع٘  اىَبىٞخ ثتدد الأظٌٖ ٗرؾعت اىقَٞخ اىع٘قٞخ ىيَْظَخ ٍِ  لاه ؽبصو ضسة ظتس رد
 اىَصدزح لأ ثَْٞب ٝغسٛ اىزتجٞس عِ اىقَٞخ اىدفزسٝخ ثقَٞخ ؽق٘  اىَينٞخ اىَدّٗخ فٜ اىعغلاد اىَؾبظجٞخ ىيَْظَخ.

 الإط ر انفكيي نهع سذ عهى الاستثم ر -2
 مفهىو الاستثم ر  4-0

أ أٗ اتظازتداً اىَْازظ ىاسأض اىَابه لأ أٗ ثصاوخ عبٍاخ عياٚ اّأ اىز٘ظٞا (Investment)ٝوٌُٖ اتظازضَبز 

اتظزتداٍبد اىَْزغخ اىزٜ ٍِ اىَز٘قع اُ رْازظ عبئاد لأ ٗٝتْاٜ اتظازضَبز ٍاِ ٗعأ ّظاس اىَعازضَس اىزتياٜ عاِ 

أٍ٘اه َٝزينٖب اىَعزضَس فٜ ىؾظخ شٍْٞخ ٍتْٞخ ٗىَدح ٍاِ اىاصٍِ ثقصاد اىؾصا٘ه عياٚ رادفقبد ّقدٝاخ ٍعازقجيٞخ 

 لأٍااا٘اه اىَعااازضَسح ٗعاااِ دزعاااخ اىَتااابطسح اىَصااابؽجخ ىيت٘ائاااد اىَعااازقجيٞخ رت٘ضااأ عاااِ اىقَٞاااخ اىؾبىٞاااخ ى

( لأ مَب ٝتسف اتظزضَبز )ٕٗاٜ عَيٞاخ اقزصابدٝخ ٝقاً٘ ثٖاب شات  طجٞتاٜ ٗرقاً٘ عياٚ 25:  2013)اىتبٍسٛ لأ 

أظااط ٗق٘اعااد عيَٞااخ أٗ عقلاّٞااخ ٗثَ٘عجٖااب ٝغااسٛ ر٘عٞاأ أصاا٘ه ثتااسٝخ أٗ ٍتيٍ٘برٞااخ أٗ ٍبدٝااخ ّؾاا٘ رؾقٞاال 

صبدٝخ أٗ اعزَبعٞخ أٗ صقبفٞخ أٗ اىؾص٘ه عيٚ ردفقبد ّقدٝخ فٜ اىَعازقجو ٍعازَسح عابدح رداَِ قَٞابً ع٘ائد اقز

(لأ ٗاتظاازضَبز ٕاا٘ 200: 2003رزغاابٗش اىقااٌٞ اىؾقٞقااخ اىؾبىٞااخ ىيَ٘عاا٘داد ىيقجاا٘ه ثبىَتاابطسح ( )ٍتااسٗف لأ 

بزاد اىَْظَخ مٞوٞاخ ر٘شٝاع رتصٞ  أٗ ر٘شٝع أٍ٘اه اىَْظَخ فٜ ٕٞنو اظزضَبزارٔ لأ ٗٝتْٜ ا زٞبز ٕٞنو اظزضَ

 ٕاااارٓ اتظاااازضَبزاد ثااااِٞ اظاااازضَبزاد قصااااٞسح الأعااااو )اىَ٘عاااا٘داد اىَزداٗىااااخ( ٗاظاااازضَبزاد ط٘ٝيااااخ الأعااااو 

ٕاارا  د)اىَ٘عاا٘داد اىضبثزااخ( لأ ٕٗاا٘ ٍااب َٝنااِ قٞبظاأ ثْعااجخ اىَ٘عاا٘داد اىَزداٗىااخ اىااٚ اىَ٘عاا٘داد اىضبثزااخ لأ ٝتاا

(. ٗٝتّاسف اتظازضَبز أٝدابً ثاّأ 10: 2001صاسف )اىتابٍسٛ لأ ظٞ٘ىخ ٗزثؾٞاخ اىَ فٜإَٔٞخ ىزاصٞسٓ  اات زٞبز ذ

اىزتيٜ اىؾابىٜ ىيَابه أٗ اىَا٘ازد الأ اسٙ فاٜ ر٘قاع أٗ راٍاو اىؾصا٘ه عياٚ اىَْابفع اىَعازقجيٞخ لأ ٍاضلا َٝناِ أُ 

ٝتزسٛ شت  ٍب ؽص  الأظٌٖ ٗٝز٘قع إٝساداد ٍعزقجيٞخ ٍِ اىؾص  ٗظ٘ف ٝجسز ذىل مو ٍِ اى٘قذ اىرٛ 

 . (Bodie , et al,2008:1) ٍٗتبطس اتظزضَبزأزرج, ثٔ اىَبه 
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 انتعيٌف ا الإجياسٍب نلاستثم ر 4-2
ٝتسف اتظزضَبز ثأّ ؽسمٔ ر٘ظٞأ الأٍا٘اه فاٜ اىَ٘عا٘داد اىَتزيواخ اىزاٜ  -اىزتسٝأ اىَؾبظجٜ ىلاظزضَبز: -1

ىَجابّٜ أٗ إّتابئٖب رٖدف ٍِ  لاىٖب اىَؤظعبد إىٚ اظزتداً فبئ  اىعٞ٘ىخ اىْقدٝخ ىدٖٝب فٜ شسار الأزاضٜ ٗا

ٗإٝداا اى٘دائع اىْقدٝخ لأعو ىدٙ اىَؤظعابد اىَبىٞاخ ٗفاٜ شاسار الأظاٌٖ ٗاىعاْداد ٗاىؾا٘اتد ٗاىَعابَٕخ فاٜ 

 (.94: 1992رــاظٞط اىَصبزف ٗاىتسمبد )اىْظبً اىَؾبظجٜ اىَ٘ؽدلأ 

ٌٖ ٗاىعااْداد أٛ ٝتااسف اتظاازضَبز ثاّاأ الأٍاا٘اه اىزااٜ ر٘ظااأ فااٜ شااسار الأظاا -اىزتسٝااأ اىَاابىٜ ىلاظاازضَبز: -2

اتظزضَبز ثبلأٗزا  اىَبىٞخ ٗمٞسٕب ىزتاٜ أزثبؽب ٍعزقجيٞخ" ىيَعازضَس ٗاىؾوابظ عياٚ زأظاَبهلأ ٗرتجاس ٍغابتد 

اتظزضَبز عِ طجٞتخ اىْتبط اتقزصبدٛ ّٗ٘ا اىرٛ ظٞ٘ظأ اىَعازضَس أٍ٘اىأ فٞأ ٗذىال ثٖادف اىؾصا٘ه عياٚ 

ظاازضَبز قااد رغٞااس عااِ اىعاابثل عيااٚ أُ اتظاازضَبز ىااٞط اىتبئااد لأ أٍااب ٗعٖااخ اىْظااس اىؾدٝضااخ فزااسٙ أُ ٍوٖااً٘ ات

 (.2004أاظزضَبزا" ثبىَبه فق, ٗإَّب اتظزضَبز ٝنُ٘ ثبىونسح أٝدب" )ارؾبد اىَصبزف اىتسثٞخ ىعْخ 

 مفهىو انع سذ عهى الاستثم ر 4-4
ؾٞاخ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٕ٘ قدزح الأص٘ه عيٚ رؾقٞل رادفل ٍتجاس عْأ مْعاجخ لأ ٕٗارٓ اىْعاجخ رنتاأ زث

اىَصاااسف فاااٜ عَيٞبرااأ اىزتاااغٞيٞخ ٗمٞاااس اىزتاااغٞيٞخ لأ ٕٗاااٜ ثااارىل رتَاااو مَقٞااابض ىوبعيٞاااخ ّٗتااابط ا دازح               

(لأ اُ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٕ٘ عبئد ٍز٘قع ٕٗ٘ رقدٝس ىيزادفقبد اىْقدٝاخ اىَز٘قتاخ ٍاِ 364: 2010)أث٘ مصاىخلأ 

فابُ  ٍٗاِ صاٌاتٝاساداد اىْبرغاخ عاِ عَيٞاخ اتظازضَبز لأ  اتظزضَبز فٜ ؽِٞ ٝتد اىتبئد اىَزؾقل فتلا ٕا٘ ؽصاٞيخ

ات اازلاف ثااِٞ اىَزؾقاال ٗاىَز٘قااع ٝتااد ٍتاابطسح ٝااصداد ؽغَٖااب ٗقااو ثبزرواابا ٗاّتواابل ٍعااز٘ٙ ات اازلاف ثااِٞ 

 (. Gitmen ,2000 : 238اىَزؾقل ٗاىَز٘قع )

 تعيٌف انع سذ عهى الاستثم ر  4-3
مَب  (.18: 1991ٍِ اتظزضَبزاد )عسمط لأ  بعَخ عِ الأٍ٘اه اىَعزيَخٝتسف اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ثأّ اىقَٞخ اىْ

َٝنِ رتسٝأ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ثبّٔ اىزدفل اىْقدٛ اىْبرظ عِ اظزضَبز ٍجيا ٍتِٞلأ اٗ رزٌ ّعجزٔ اىاٚ اتٍا٘اه 

)زٍدابُ لأ  ٘د لأاىزٜ ٗىدرٔ لأ مَب اُ شٍِ ؽص٘ه اىزدفقبد اىْقدٝخ اىصبفٞخ اٍس ٌٍٖ لأ ثعجت اىقَٞخ اىصٍْٞخ ىيْقا

( لأ ٗاىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٕ٘ اىَنبفئخ ا ضبفٞخ اىزٜ ٝز٘قع اىَعزضَس اىؾص٘ه عيٖٞب فٜ اىَعازقجو 40:  1996

ٍقبثو رتيٞخ عِ اشجبا ؽبعخ ٍؾددح فٜ اى٘قذ اىؾبضسلأ ٗاىتبئد عيٚ اتظزضَبز َٝنِ رعَٞزٔ ثَتده اىتبئد عياٚ 

ط اىنواابرح اىنيٞااخ ىاافدازح فااٜ رؾقٞقٖااب ىلأزثاابػ ٍااِ ٍغَاااو (  لأ ٗٝقاا42ٞ:  1999اىَ٘ع٘داد)عجااد اىؾنااٌٞ لأ 

اظزضَبزارٖب لأ لأّٔ اىَقٞبض ىسثؾٞخ مبفخ اظزضَبزاد اىَصسف اىقصٞسح ٗط٘ٝيخ الأعو لأ ٗاُ ازروبا ٕرا اىَؤشس 

ٝااده عيااٚ مواابرح ظٞبظاابد ا دازح اتظاازضَبزٝخ ٗاىزتااغٞيٞخ لأ ٗرؾعاات اىْعااجخ ٍااِ رقعااٌٞ صاابفٜ الأزثاابػ عيااٚ 

أذا اّتودااذ ٕاارٓ اىْعااجخ ىيَْظَاابد مضٞااسا قٞبظااب ثبىصااْبعخ (.  141:  2001عاا٘داد )اىتاابٍسٛ لأ ٍغَاا٘ا اىَ٘

)اىصااْبعخ اىَصااسفٞخ( ٝزاياات ذىاال ٍااِ اىَْظَااخ اُ ٝصٝااد ّعااجخ ٕاابٍ  اىااسثؼ أٍااب ثصٝاابدح اىَجٞتاابد ّعااجخ اىااٚ 

  رنبىٞوٖب لأ اٗ رتوٞ  اىزنبىٞأ ّعجخ إىٚ ٍجٞتبرٖب .

 صىر انع سذ عهى أنلاستثم ر  4-5
 معذل انع سذ المتتقق عهى الاستثم ر -0

ٕ٘ اؽد ٍؤشساد اىسثؾٞخ ٍٗقٞبض الأدار اىزتغٞيٜ ىيَْظَخ ٗٝؾعت ٍتده اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٍِ قعَخ 

الأزثبػ قجو اىو٘ائد اىدسٝجٞخ عيٚ ٍغَ٘ا اىزَ٘ٝو اىَعزضَس فٜ اىَ٘ع٘داد اىَْظَخ ثَب فٞٔ اىزَ٘ٝو اىََزيل 

زَ٘ٝو ٝعبٗٛ ٍغَ٘ا اىَ٘ع٘داد فٜ اىَٞصاّٞخ اىتٍَ٘ٞخ ىيَْظَخ فبُ ٕرا ٗاىَقزسل لأ ٗثَب أُ ٍغَ٘ا اى

اىَتده ٝعَٚ مرىل ثَتده اىتبئد عيٚ اىَ٘ع٘داد لأ ٗٝتٞس ٍتده اىتبئد اىعْ٘ٙ اىَزؾقل عيٚ اتظزضَبز اىٚ 

ا ٍتده اىتبئد اىوتيٜ اىَزؾقل عِ اىْتبط اىزتغٞيٜ ىيَْتبح ٗٝؾعت ٍِ  لاه ثٞبّبد متأ اىد و عيٚ ٍغَ٘

اىزَ٘ٝو اىَعزضَس فٜ اىَ٘ع٘داد اىَْظَخ )اىرٛ ٝتنو اىغبّت اتٝعس ٍِ اىَٞصاّٞخ اىتٍَ٘ٞخ( ىْوط اىعْخ                 

 ( .47:  2010اىَزؾقل عْٖب اتزثبػ ىيؾص٘ه عيٚ ٍتده اىتبئد اىَزؾقل عيٚ اتظزضَبز اىعْ٘ٛ )اىتبٍسٛلأ 
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د اىَز٘قع ىلاظزضَبز ٕ٘ اىتبئد اىدٗزٛ اىرٛ َٝنِ اىؾص٘ه عيٞٔ ٍِ مو دْٝبز ٍعزضَس فٜ ٍتده اىتبئ

اىَ٘ع٘داد لأ ٗرٖزٌ اىَْظَبد ثبىتبئد اىَز٘قع ٍِ اتٍ٘اه اىَعزضَسح ثغٞخ ٍقبزّخ ٍع ٍتده اىت٘ائد اىَاي٘ة 

ىع٘  اىَبىٞخ فبُ ذىل ٝتْٜ اُ عيٚ اتظزضَبز فبذا مبُ ٍتده اىتبئد اىَز٘قع امجس ٍِ ٍتده اىتبئد اىَاي٘ة فٜ ا

اىقسازاد اىَبىٞخ ىيَْظَخ ظيَٞخ ّٗزبئظ ّتبطٖب ٍسثؾخ ٗذىل تُ ٍتده اىتبئد اىَز٘قع ثؾد ذارٔ ىٞط ىٔ ٍتْٚ 

ىؾعبة ٍتده اىتبئد  ائلات اذا مبُ ْٕبك ٍتده ٍسعتٜ ٝقبزُ ثٔ ٝزَضو ثَتده اىتبئد اىَاي٘ة لأ ْٕٗبك صلاس طس

َد مو ٍْٖب عيٚ ٍتده اىتبئد اىَزؾقل اىعْ٘ٛ اىَؾع٘ة ثبىوقسح اىعبثقخ لأ      اىَز٘قع عيٚ اتظزضَبز رتز

 ( .48:  2010)اىتَسٛ لأ 

 معذل انع سذ المحهىب عهى الاستثم ر  -4
ٕٗ٘ أدّٚ عبئد ٝت٘ل ثٔ اىَعزضَس عسار رؾَئ قدز مجٞس ٍِ اىَتبطسح لأ ٗٝتزَد ٕرا اىتبئد عيٚ دزعخ 

ٗاىَتبطسح اىَقص٘دح ْٕب ٕٜ اىَتبطسح اىْظبٍٞخ اىزٜ ت َٝنِ رغْجٖب  اىَتبطسح اىزٜ رصبؽت ذىل اىتبئد

ثبىزْ٘ٝع ىرىل ٝزسمص إزَبً اىَبىِٞٞ عيٚ ٕرٓ اىَتبطسح تُ اىَتبطسح اىلاّظبٍٞخ َٝنِ روبدٖٝب ثزْ٘ٝع 

فٜ  اتظزضَبزاد ميَب اشدادد اىَتبطسح اىْظبٍٞخ ٝصداد ٍتٖب ٍتده اىتبئد اىَاي٘ة عيٚ الأٍ٘اه اىَعزضَسح

( ىؾعبة ٍتده اىتبئد اىَاي٘ة CAPMاىَ٘ع٘داد اىنيٞخ ىيَصسف لأ ٗٝعزتدً َّ٘ذط رعتٞس اىَ٘ع٘داد )

عيٚ اتظزضَبز لأّٔ ٝا ر اىَتبطسح اىْظبٍٞخ ثْظس اتعزجبز لأ ٗىَب مبّذ اىَتبطسح اىْظبٍٞخ اىزٜ ٝزتسل ىٖب 

 (.50: 2010)اىتبٍسٛ لأ ٍتده اىتبئد عيٚ اتظزضَبز رزَضو ثبىَتبطس اىْظبٍٞخ ىلأعَبه فق, 

 واقع انسٍ سب الاستثم رٌب في المص رف انعياقٍب 4-2
رزؾاادد إٔااداف اىعٞبظااخ اتظاازضَبزٝخ فااٜ امياات اىَصاابزف ٍْٖٗااب اىَصاابزف فااٜ اىتااسا  ثبتظاازضَبز فااٜ   

زضَبز الأٗزا  اىَبىٞخ ٍجزتدح عِ أدٗاد اتظزضَبز الأ سٙ لأ ٗٝت٘د اىعجت اىٚ أرجبا اىعٞبظخ اىَزؾوظخ فٜ اتظا

ٗذىل ىؾَبٝخ أٍ٘اه اىَ٘دعِٞ ٗمرىل ثعجت ردتٌ الأٍ٘اه ّزٞغخ عدً أظزقساز اىجٞئخ اتظزضَبزٝخ لأ عياٚ اىاسمٌ 

ٍِ أُ ق٘اِّٞ ٗرتيَٞبد اىجْل اىَسمصٛ اىتساقٜ ظَؾذ ىيَصبزف اىتساقٞخ ثََبزظخ اىصٞسفخ اىتابٍيخ ثَ٘عات 

اىَصاابزف ؽٞااش اُ اىزتصاا  اىَصااسفٜ قااد ( لأعااو  ياال ٍْبفعااخ ثااِٞ 1974( اىَتااده ىعااْخ )1265اىقاابُّ٘ )

 ظبٌٕ فٜ رقيٞ  اىوسـ اتظزضَبزٝخ اىَزبؽخ أٍبً اىَصبزف .

 -ٗرقعٌ اتظزضَبزاد فٜ اىَصبزف اىتساقٞخ مبلأرٜ:

اتظزضَبزاد فٜ اتٗزا  اىَبىٞخ قصٞسح الأعو اىَؾيٞاخ ٗرزضَاو فاٜ أٍنبّٞاخ رؾ٘ٝيٖاب اىاٚ ّقاد ٗثعاسعخ  الاه -1

 ظْخ أٗ أقو ٍِ أّ٘اعٖب:

 ؽ٘اتد اىتصْٝخ ٕٜٗ اىؾ٘اتد اىزٜ رصدزٕب اىدٗىخ)ٗشازح اىَبىٞخ( ىزَ٘ٝو اىتغص فٜ ٍٞصاُ اىَدف٘عبد . -أ

 اىعْداد اىؾنٍ٘ٞخ اىزٜ رصدزٕب اىدٗىخ ٗرنُ٘ ٍدَّ٘خ ٍِ قجيٖب. -ة

ٍاِ ظاْخ  اتظزضَبزاد فٜ اتٗزا  اىَبىٞخ ط٘ٝيخ الأعو اىَؾيٞخ ٕٜٗ الأٗزا  اىَبىٞخ اىزٜ رعازضَس ىَادح أمضاس-2

 ٗرتَو الأظٌٖ ٗاتظزضَبزاد الأ سٙ اىزٜ َٝزينٖب اىَصسف.

اىصابدزح  ابزط اىتاسا  ٗرناُ٘ أٍاب  اىَبىٞاخاتظزضَبزاد فٜ الأٗزا  اىَبىٞخ اىتبزعٞاخ ٗرتاَو مبفاخ اتٗزا  -3

قصااٞسح الأٍااد ٍضااو اى٘دائااع ت عااو فااٜ اىتبزطلأاىعااْداد ٗاىقااسٗل ٍااع عٖاابد  اابزط اىتسا لأاتظاازضَبزاد ىاادٙ 

رنااُ٘  اذّٗاابد اىتصْٝااخ )فااسٗا اىَصااسف  اابزط اىتااسا ( أٗ نبراات  بزعٞااخ لأٍعااؾ٘ثبد اىوااسٗا اىتبزعٞااخلأاىَ

اىَصبزف اىتبزعٞخ أٗ اىَعبَٕخ فٜ زؤٗض  اتظزضَبزاد ط٘ٝيخ الأٍد ٍزَضئ فٜ اىَعبَٕخ فٜ زؤٗض الأٍ٘اه
 زؤٗض أٍ٘اه فسٗا  بزعٞخ. أٗ اظزضَبزاد فٜ ظْداد ٗقسٗل ٍع عٖبد  بزط اىتسا  اٍ٘اه اىتسمبد اىتسثٞخ أٗلأ

 الميتكزاا انفكيٌب نيأس الم ل انفكيي , ومكىن ته -4
 مفهىو رأس الم ل انفكيي  4-0

ٍوٖاً٘ ىاسأض اىَابه اىوناسٛ ٗذىال ٝتُاد ٍاِ اىَ٘اضاٞع  ث٘ضاعاىتدٝاد ٍاِ اىنزابة ٗاىَزتصصاِٞ  اظٌٖىقد 

٘ف عيااٚ ٍوٖااً٘ ٍزنبٍااو ىاأ لأ ٝصااتت اى٘قاا ٍااِ صااٌاىؾدٝضااخ ّعااجٞب ٗاىاارٛ تشاه ٝتاا٘ثٔ اىنضٞااس ٍااِ اىغَاا٘ل ٗ

 فٜ ٕرا اىَغبه. اىجبؽضُّ٘عزتسل ثت  ٍب مزجٔ اىنزبة ٗ
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فااٜ اتقزصاابد اىؾاادٝش ىااٌ ٝتااد ٝتزَااد عيااٚ الأصاا٘ه اىَبدٝااخ فؾعااتلأ ثااو عيااٚ اىتنااط ٍااِ ذىاال ٝتزَااد عيااٚ 

َْظَابد الأص٘ه مٞس اىَيَ٘ظخلأ ٗٝسرج, زأض اىَبه اىونسٛ ٍع اىَصدز اىسئٞعٜ ىيَقدزاد اىََٞصح ىلافاساد ٗاى

ٍغَ٘عااخ ٍاِ اىَ٘عاا٘داد مٞااس ٍبدٝاخم ٍضااو اىَاا٘ازد  دٗرْبفعاٞزٖب فااٜ اقزصابد اىٞااً٘ ٗأُ زأض اىَاابه اىوناسٛ ٝتاا

ٗاىنواااابراد ٗاىقاااادزاد اىزااااٜ رصٝااااد ٍااااِ أدار اىَْظَاااابد فؾعااااتلأ ثااااو ٝااااؤدٛ أٝدااااب ىتياااال قَٞااااخ ىيَْظَااااخ                       

( Marte & Uwuigbe, 2011: 50ٛلأ اُ زأض اىَابه اىوناس) شانلا ٍاِ أشانبه اىَتسفاخلأ ٗاىوناسلأ  ٗصاؤثب

ّٗتاابط اىاادٍبذ اىاارٛ ٝعاازتدً اىَتسفااخ مَصاادز ىتياال اىقَٞااخلأ ٗٝاازٌ إدزاط زأض اىَاابه اىونااسٛ " مَااب ىغَٞااع 

(   Stewart,1997لأ ٗٝتاٞس )اىزٜ َٝناِ أُ رؾقال اىَصاٝاب اىزْبفعاٞخ ىيَْظَابداىَتبزف ٗاىنوبراد ٍِ اىَ٘ظوِٞ 

ٗا ثداا ٗاتثزنابزلأ ٗاىٖٞناو اىزْظَٞاٜ رناُ٘ زأض اىَابه اىوناسٛ ثعاجت اىَتسفاخ  أُ اىقدزاد اىَتسفٞخ ىيَ٘ظأ

ٗزدد رتابزٝأ مضٞاسح ىَوٖاً٘  ( لأMarte & Uwuigbe, 2011: 50 اىدَْٞخ ٗاىَتسفخ اىصسٝؾخ ىيَْظَخ )

ٚ زأض اىَبه اىونسٛ عنعذ ر٘عٖبد ٗأفنبز ثت  اىنزبة ٗاىجبؽضِٞ لأ فقد عسف ثأّ شٝبدح قدزاد اىَْظَاخ عيا

اىزنٞٞاأ ٍاِ  الاه راا٘ٝس  اادٍبرٖب ٗرقْٞبرٖاب ٗ وا  رنبىٞوٖاب ٗثبرغبٕاابد ٍعازؾدصخ مٞاس ٍعاج٘قخ مبتظاازضَبز 

ٗاىَتسفخ ٗا ثداا ٗعيٚ اىسمٌ ٍِ ثداٝبد زأض اىَابه اىوناسٛ اىزاٜ رتا٘د اىاٚ  َعاْٞٞبد قاسُ اىتتاسِٝ أت أُ 

رعاع اتٕزَابً ىٞتاَو عَٞاع اىَْظَابد فٜ عقد اىزعتْٞٞبد ٍِ قسُ اىتتسِٝ ؽدٜ ٕرا اىَوًٖ٘ ثبٕزَابً عاٌ ٗا

الأعَبه لأ مَب ٗاُ ٕرا اىَوًٖ٘ ّبثع ٍِ اىزجبِٝ اىنجٞاس ثاِٞ اىاسٗؽابد اىْظسٝاخ ٍٗزايجابد اىعا٘  فاٜ الأعَابه 

(. َٗٝضو زأض اىَبه اىونسٛ ثبىسأظاَبه ؽقٞقاٜ ىيَْظَاخ فٖا٘ 91: 2013اىزٜ رَبزظٖب اىَْظَبد )اىؾدزاٗٛ لأ 

ٗاىتجااسح اىزااٜ ٝزَزااع ثٖااب اىتاابٍيُ٘ فااٜ اىَْظَااخ عيااٚ اُ رنااُ٘ ٕاارٓ اىَتاابزف  َٝضااو قَٞااخ اىَتسفااخ ٗاىَٖاابزاد

ٗاىَٖبزاد ٗاىتجاساد ٍزَٞاصح ثَاب ٝزا٘فس فاٜ ٗؽاداد الأعَابه ىيَْبفعاخ لأ ٗاُ ٝناُ٘ ذاد قَٞاخ لأ ٗت ٝتانو ماو 

صاسٗاد  اىتبٍيُ٘ زأظَبت فنسٝب لأ ٗإَّب ٝايل ٕرا اىَوًٖ٘ عياٚ قَٞاخ ٍٗتسفاخ اىَا٘زد اىجتاسٛ ثبىْعاجخ ىزناِ٘ٝ

ىٞط مو الأفساد فٜ اىَْظَخ ٌٕ زأض ٍبه فنسٛ فٞ٘عد ٍصايؼ زأض اىَبه  (.Stewart,1999:55اىَْظَبد )

"  (2002ٗمَب أشبز )اىتْصٛ لأ ٍٖٗبزارٔ ذاد اىصيخ ثز٘ىٞد ٗرنِ٘ٝ صسٗاد ىيَْظَخ اىجتسٛ اىرٛ ٝايل عيٚ  جسح اىوسد

ٍبه فنسٛ ٗىنِ َٝناِ عادٕب مارىل إذا ٍاب مبّاذ ٕارٓ  اذ ىٞط مو ٍٖبزاد اىتبٍيِٞ ٍٗتبزفٌٖ ٗ جسارٌٖ رتد زأض

اىَٖبزاد ٗاىَتبزف ٍزَٞصح إذ ت رَيل ٍضيٖب اىَْظَابد اىَْبفعاخ اىاٚ عبّات اُ رناُ٘ إظازسارٞغٞخ اىاٚ ٍعاز٘ٙ 

 (.115: 2002اىرٛ ٝغتو اىصثُ٘ ٝدفع صَْبً ىلاظزوبدح ٍْٖب عيٚ شنو ٍْزغبد ٗ دٍبد ٍزَٞصح")اىتْصٛ لأ 

 أس الم ل انفكيي ورأس الم ل الم ديانتمٍٍز بين ر  4-2
ٍِ  الاه فٖاٌ طجٞتاخ زأض اىَابه اىوناسٛ ٗرؾيٞيأ َٝناِ رَٞٞاصٓ عاِ زأض اىَابه اىَابدٛ ٍٗاِ  الاه عادح 

ٍؾبٗز ٍْٖٗب اىَٞصح الأظبظٞخ لأ ٍ٘قع اىز٘اعد لأ اىَْبذط اىََبصيخ لأ اىقَٞخ لأ َّا, رناِ٘ٝ اىضاسٗح لأ اىَعازتدٍُ٘ 

(  ٍقبزّاخ ثاِٞ زأض اىَابه اىوناسٛ 2٘قع اىزتغٞيٜ لأ ٗاىزٜ ٗٝ٘ضاؼ اىغادٗه )ىسأض اىَبه اىونسٛ لأ اىصٍِ لأ اىَ

 ٗاىَبدٛ الأرٜ :

 (2عدٗه )

 ٍقبزّخ ثِٞ زأض اىَبه اىونسٛ ٗاىَبدٛ 

 زأض اىَبه اىونسٛ زأض اىَبه اىَبدٛ اىجٞبُ

 مٞس ٍيَ٘ض ٍبدٛ ٍيَ٘ض اىَٞصح الأظبظٞخ

 اىتبٍيِٞ ثبىَْظَخ فٜ عق٘ه ضَِ اىجٞئخ اىدا يخ ىيَْظَخ ٍ٘قع اىز٘اعد

 أفنبز الأفساد ذٛ اىتجساد ٗاىَتبزف اٟتد لأ ٗاىَتداد لأ ٗاىَجبّٜ اىَْبذط اىََبصيخ

 ٍزصاٝدح ثبتثزنبز ٍزْبقصخ ثبتّدصبز اىقَٞخ

 ثبتثزنبز ثبتظزتداً اىَبدٛ َّ, رنِ٘ٝ اىضسٗح

 اىتَو اىَتسفٜ اىتَو اىوصيٜ اىَعزتدٍُ٘ ىٔ

 ىٔ عَس ٗٝزصاٝد ثبتثداا ْبق  ثبىابقخ ىٔ عَس أّزبعٜ ٗٝز اىصٍِ

 ٝز٘قأ عْد ؽدٗس اىَتبمو ٝز٘قأ عْد ؽدٗس اىَتبمو اى٘قذ اىزتغٞيٜ

(لأ" قٞابض زأض اىَابه اىوناسٛ ٗأصاسٓ فاٜ زثؾٞاخ 2010اىَصدز : اىتنسعٜ لأثتابز ذّاُ٘ لأ ٍٗؾَا٘د لأ ٍصاتت صابىؼ لأ)

 .34لأ ـ 20لأ اىتدد 6اىَصبزف "لأ ٍغيخ رنسٝذ ىيتيً٘ ا دازٝخ ٗاتقزصبدٝخ لأ اىَغيد 
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ىسأض اىَبه اىونسٛ إَٔٞخ عيٞخ ٍِ  الاه اظازقسار اىجؾا٘س ٗاىدزاظابد ظا٘ار اىْظسٝاخ ٍْٖاب أٗ اىزاجٞقٞاخ 

أُ زأض اىَبه اىونسٛ َٝضو اىَ٘ع٘داد اىزْبفعاٞخ اىقابدزح  ( Hansen,1999( ٗ ) Drucker ,1999ٍْٖٗب )

و٘  ٍِ اىَتسفاخ دا او اىَْظَاخ لأ إُ أمضاس اىَ٘عا٘داد قَٞاخ فاٜ اىقاسُ اىؾابدٛ عيٚ اىَؾبفظخ عيٚ ٍعز٘ٙ ٍز

ٗاىتتسِٝ ٕ٘ زأض اىَابه اىوناسٛ إذ َٝضاو اىقا٘ح اىؾقٞقٞاخ ىجقابر اىَْظَابد فاٜ ضا٘ر اىزؾادٝبد اىتبىَٞاخ لأ ٗأُ 

زلاك زأض اىَبه اىوناسٛ ٝتاد ٍعازقجو اىَْظَابد اىعابعٞخ ىيْغابػ فاٜ الأمضاس إَٔٞاخ إذ َٝضاو ثتانو ٍؾعا٘ض اٍا

 (. 134: 2007اىتجساد ٗاىزغبزة ٗاىزقْٞبد ٗاىنوبراد اىوسدٝخ فٜ اىَصسف )ع٘اد ٗ إظَبعٞو لأ 

 الابع د الأس سٍب نتكىٌن رأس الم ل انفكيي 4-3

اذ ٝزنُ٘ ٍِ عدد ٍِ اتثتبد مٞس اىَبدٝاخ ٗاىزاٜ رتانو عَٞتٖاب ٍاب ٝتاسف ثاسأض اىَابه اىوناسٛ ىيَْظَاخ لأ 

َاابه اىونااسٛ ٗٝتااد ٕاارا اىزقعااٌٞ  الأمضااس شااٞ٘عب فااٜ أدثٞاابد اىَ٘ضاا٘ا ( اىااٚ رقعااٌٞ زأض اىStewartٗأشاابز)

 ( .92: 2013( ّقلا عِ )اىؾدزاٗٛ لأ1صلاصخ اقعبً ٕٜٗ مَب ٍجْٞخ فٜ اىتنو ) عيٚاىَزداٗىخ ؽبىٞب إذ قعَٔ 

 

( ٍنّ٘بد زأض اىَبه اىونس1ٛاىتنو )  

لأ" اىسٝبدح مَد و ىَْظَبد اتعَبه اىَتبصسح فٜ ظو رجْٜ ٍوٖاً٘  (2013اىَصدز : اىؾدزاٗٛ لأ ؽبٍد مسٌٝ لأ)

ً٘ اتقزصابدٝخ ٗاتدازٝاخ لأ اىعاْخ يازاض اىَبه اىونسٛ دزاظخ ٍٞداّٞخ فاٜ ٍعزتاوٚ ثغاداد اىزتيَٞاٜ لأ اىغاسٛ ىيت

 (.27اىزبظتخ اىتدد )

 رأس الم ل ان شيي 4-3-0
ٗإثداعبد ٗاىزٜ رتنو ٍغزَتخ رسامٌ ٍتسفٜ ٕٗ٘ ٍب َٝزينٔ الأفساد ٍِ  جساد ٍٖٗبزاد ٗقدزاد ٍٗتبزف 

ٗٝزاااىأ زأض اىَاابه اىجتااسٛ ٍااِ قاادزاد اىتاابٍيِٞ فااٜ اىَْظَااخ ٗراادفقبد اىَتسفااخ اىَزبؽااخ ىيَْظَااخ لأ أٛ ىيوااسد 

اىَاا٘ازد مٞااس اىَيَ٘ظااخ لأ ٗاىَتسفااخ اىَعاازَدح ٍااِ شااجنبد ٍااِ اىتلاقاابد دا ااو اىَْظَااخ ٗ بزعٖااب لأ ٗاىَتسفااخ 

 :Armstrong, 2015َخ ٗاىزٜ ٝزٌ رتصْٖٝب فٜ ق٘اعد ثٞبّبد لأ مزٞجابد لأ اىا) )اىَؤظعٞخ اىزٜ رَزينٖب اىَْظ

(  أُ زأض اىَبه اىجتسٛ ٕٜ اىَ٘إت ٗاىَٖبزاد ٗاىنوبراد ٗمٞسٕب Chris & Francis(. ٗٝسٙ مو ٍِ )4

 ٍااِ اىَصاٝااب اىزااٜ ٝزَزااع ثٖااب الأفااسادلأ ٗاىزااٜ َٝنااِ اظاازتداٍٖب عيااٚ ّؾاا٘ أفدااو  عااابر اىَْظَاابد اىَصٝااد ٍااِ

لأ رقااً٘ ثاأ ىَْظَااخ ذىاال لأُ اىوااسد ىدٝاأ اىَ٘إاات  ااىو٘ائاادلأ عيااٚ ظااجٞو اىَضاابه عْاادٍب ر٘ظااأ اىَْظَااخ  فااسد

ٗاىَٖاابزاد اىزااٜ ٝسٝااد اىَصااسف اظاازتداٍٖب عيااٚ ّؾاا٘ أفدااو ٗاىوااسد ٍااِ شااأّ ٝدااٞأ قَٞااخ إىااٚ اىَْظَااخ                                    

(Chris & Francis, 2012 :129 . ) 

أُ زأض اىَابه اىجتاسٛ ٝتاسف ثاّأ  (Choo and Bontis, 2002; Guerrero, 2003)و ٍِٝتٞس مٗ

 يٞ, ٍِ اىَتسفخ ٗاىَٖبزح ٗاتثزنبز ٗقدزح ٍ٘ظوٜ اىَْظَخ اىوسدٝخ ىزيجٞخ أدار الأعَبه اىَ٘ميخ أىاٌٖٞ لأ ٗزأض 

يٚ الأفنابز ٗاىَتابزف اىَبه اىجتسٛ ٕ٘ أظبض زأض اىَبه اىونسٛ مَب مو شٜر فٜ ثٞئخ اىع٘  اىؾبىٞخ رتزَد ع

 ٗاىَٖبزاد اىوسد. ٍِٗ اىَؤمد أُ زأض اىَبه اىجتسٛ فٜ اىَؤظعخ ٕ٘ الأصو مٞس اىَيَ٘ض الأمضس إَٔٞخلأ 
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(لأ ,1961Schultzٗفقاب ىَاب ٝاسآ ). (Marte & Uwuigbe, 2011: 50 )ٗ بصاخ ٍاِ ؽٞاش اتثزنابز 

ُ اظازضَس ٍااِ  الاه اىزتياٌٞ اٗ اىزاادزٝت ثابُ زأض اىَابه اىجتاسٛ َٝضااو ّا٘ا آ اس ٍاِ زأض اىَاابه َٝناِ اُ ٝنا٘

ٗف٘ائااادٓ مجٞاااسح ٍاااِ شااااّٖب أُ راااؤدٛ إىاااٚ رؾعاااِ فاااٜ ّ٘عٞاااخ ٍٗعاااز٘ٙ ا ّزااابط اىَقااادً ٍاااِ قجاااو اتفاااساد 

(Vasile,2012:257 ٜٗفٜ قبٍ٘ض اتقزصبدِٝٞ ٝؾادد زأض اىَابه اىجتاسٛ ثبظاٌ "اىَٖابزاد ٗاىقادزاد اىزا .)

فقااب ىٖاارا اىزتسٝااأ فاابُ زأض اىَاابه اىجتااسٛ َٝضااو "اىَتسفااخ َٝزينٖااب اىوااسد اىاارٛ ٝعااَؼ ىاأ ىنعاات اىااد و ". ٗ

ٗاىَٖاابزاد ٗاىنواابراد ٗاىصااوبد اىاا٘ازدح فااٜ الأفااساد اىزااٜ رعااٖو إّتاابر اىتتصااٞخ ٗاتعزَبعٞااخ ٗاتقزصاابدٝخ 

(Oecd, 2001: 18ِٗٝزوال ماو ٍا .) (Edvinsson, 2000; Stewart, 1997; Brooking, 1996)  ُأ

ٍاادٙ فتبىٞااخ اظاازتداً اىَْظَااخ ىلأفااساد ٍٗ٘ازدٕااب اىجتااسٝخ ٍقبظااب ا ثااداا زأض اىَاابه اىجتااسٛ ٝتااَو أٝدااب 

 .(Marte & Uwuigbe, 2011: 50 )ٗاتثزنبز 

 رأس الم ل الهٍكهً  4-3-2
اُ زأض اىَابه اىٖٞنياٜ: ٕا٘ ثاساراد ات زاساا لأ ؽقا٘  اىْتااس  (Bontis et al., 2000)ٝاسٙ ماو ٍاِ 

عٌ إّزبعٞخ اتفاساد لأ ٗزأض اىَابه اىٖٞنياٜ ٕا٘ اىجْٞاخ اىزؾزٞاخ اىداعَاخ ٗاىزاىٞأ لأ ٗاىتلاٍبد اىزغبزٝخ ٗمو ٍب ٝد

اىزااٜ رَنااِ زأض اىَاابه اىجتااسٛ ٍااِ ادار ٗظٞوزاأ لأ  فٖاا٘ ٝصااأ اىجْٞااخ اىدا يٞااخ ىيَْظَااخ لأ ٍضااو اظاازسارٞغٞبرٖب 

ْظاٌٞ ٗاىنوبراد الأظبظٞخ ٗاىضقبفخلأ اىرٛ ٕ٘ دائَب ظٞب  ٍؾددلأ ٗرتا٘د ٍينٞاخ زأض اىَابه اىٖٞنياٜ عاِ طسٝال ر

 .(Marte & Uwuigbe, 2011: 50 ٗٝجقٚ ٍع اىَْظَخ دائَب لأ )

ٗرَضاو اىقبعادح الأظبظاٞخ ىاسأض اىَابه اىجتاسٛ لأ اىقادزاد اىزْظَٞٞاخ ىَ٘اعٖأ ٍزايجابد اىعا٘  لأ مَاب ٝزدااَِ  

ّ٘عٞخ ّظٌ اىَتيٍ٘بد ٗاىزنْ٘ى٘عٞب ٗإٍنبّٞخ اى٘ص٘ه أىٖٞب لأ ٗزؤٙ اىَْظَاخ لأ ٗرتزَاد قَٞاخ عياٚ ٍادٙ قدزرأ 

ٚ رَنااِٞ اىَصااسف ٍااِ رؾسٝااال اظاازتداً زأض اىَاابه اىجتااسٛ لأ أٛ ٍتااابزف اىَْظَااخ فااٜ  دٍااخ إٔدافااأ                   عياا

 (.93: 2013)اىؾدزاٗٛ لأ

 (.Marte & Uwuigbe, 2011: 50 ٍدبٍِٞ زأض اىَبه اىٖٞنيٜ فٜ اىَْظَبد : )

 ٝزدَِ فيعوخ اىزْظٌٞ ٗاىْظبً ىسفع ٍعز٘ٙ قدزاد اىَْظَخ. 3-4-2-1

 ٝزدَِ اىتَيٞخ اىزقْٞبد ٗا عساراد ٗاىجساٍظ اىزٜ رْور ٗرتصٝص رقدٌٝ ٗاىتدٍبد. 3-4-2-2

ٝزدَِ اتثزنبز اىَينٞخ اىونسٝخ ٗالأصا٘ه مٞاس اىَيَ٘ظاخ. ٍؾَٞاخ ؽقا٘  اىَينٞاخ اىونسٝاخ ٍاِ  الاه  3-4-2-3

اىَيَ٘ظاخ ميٖاب أٗ  ؽق٘  اىزغبزٝخ ٍضو ؽقا٘  اىَؤىاألأ ٗثاساراد ات زاساا ٗاىتلاٍابد اىزغبزٝاخ. الأصا٘ه مٞاس

 ٍ٘إت ٗاىْظسٝخ الأ سٙ اىزٜ ٝزٌ رتغٞو اىَْظَخ.

 رأس الم ل أنزب سنً  4-3-4
ٗٝتنط ٕرا اىَصايؼ قَٞخ اىتلاقبد اىزٜ رسث, اىَْظَخ ثصثبئْٖب اىؾبىِٞٞ ٗاىَؾزَيِٞلأ ٗٝتَو قا٘ح علاقاخ 

ُ ىيَْظَاخ ٗدزعاخ ازرجبطٖاب اىَصسف ثٖؤتر اىصثبئِ ٗدزعخ ٗتئٌٖ ٗزضبٌٕ لأ ٗٝتاسف أٝداب ثاّأ ٗتر اىصثا٘

( لأ ٕٗ٘ ٝتَو عيٚ رؾقٞل قَٞخ ىيَْظَخ ٗٝنُ٘ ٍصدزٕب ٍاِ اىَصاداقٞخ اٗ اىعاَتخ لأ 5:  2002ثٖب )اىتْصٛ لأ 

اٗ ّ٘عٞخ اىتدٍبد اىزٜ ٝقدٍٖب اىَ٘زدِٝ اٗ ٍِ ٗتر ٗقْبعاخ اىصثابئِ ٗٝناُ٘ مابٍلا فاٜ أٛ عاصر اٗ ٍناُ٘ فاٜ 

ٗاىصثاُ٘  ( لأ130: 2008ٜ  يال قَٞاخ ٍدابفخ ىيَْظَاخ )اىعابمْٜ لأ اىجٞئخ اىتبزعٞخ ىيَْظَبد ٗاىزاٜ رعابٌٕ فا

اىَْظَخ ىدٖٝب ثعجت الأصا٘ه مٞاس اىَيَ٘ظاخ ٍٗتسفاخ اىصثاُ٘ عاصرا ت ٝزغاصأ ٍاِ اىتلاقابد ٍاع  اٍنبّٞبدَٝضو إ

ؽٞابح اىَْظَاخ  لأ ٝتاَو اىصثابئِ الأصا٘ه مٞاس  فاٜاىصثبئِ ٗاىَا٘زدِٝ أٗ أصاؾبة اىَصايؼ اٟ اسِٝ اىزاٜ راؤصس 

خ اىتبزعٞاااخ ىيَْظَااابد ٗاىقااا٘ٙ اىتبزعٞاااخ ريتااات دٗزا فاااٜ رؾدٝاااد ٍ٘قاااأ اىعااا٘  ٗاىقااا٘ح ىيَْظَاااخ                                        اىَيَ٘ظااا

( Marte & Uwuigbe, 2011: 51 .) 

ْٕٗب تثد ٍِ اُ رقً٘ اىَْظَبد فٜ اى٘قذ اىؾبضس ث٘ضع ٍزايجابد ٗؽبعابد ٗزمجابد اىصثابئِ فاٜ صاٌَٞ 

ىَااب ٝتاانئ ٍااِ إَٞااخ مجٞااسح ىْغاابػ اىَْظَااخ فااٜ ٍْبفعاازٖب ٍااع اىَْظَاابد اىَْبفعااخ ات ااسٙ              اظاازسارٞغٞبرٖب لأ 

 (.83: 2005)ثدزاٗٛ ٗصجؾٜ لأ 

 عيض نت سج ان ت  وتحهٍم مض مٍنه  -3
رْصسف ٕرٓ اىوقسح اىٚ رجٞبُ ّزبئظ اى٘صأ ا ؽصبئٜ ىيَزغٞساد اىَدزٗظخ ٗرؾيٞيٖب فٜ اىَصبزف عْٞاخ 

ٗح عيٚ عسل ّزبئظ ا زجبز اىوسضٞبد ٍْٗبقتخ دتترٖب عيٚ ٗفل صلاس ّقبط ا زصذ الأٗىاٚ ٍْٖاب اىجؾش لأ علا

ث٘صأ عْٞخ اىجؾش ٗاىضبّٞخ  صصذ اىٚ ّزبئظ ا ؽصابر اى٘صاوٜ ىيَزغٞاساد ٗثٞابُ ّعاجٖب لأ فاٜ ؽاِٞ مسظاذ 

 اىوقسح اىضبىضخ ت زجبز اىوسضٞبد عيٚ اىْؾ٘ الأرٜ :
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 وصف عٍنب ان ت  3-0
اىَ٘ع٘داد ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش : رجبْٝذ ٍز٘ظابد قٌٞ اىَ٘عا٘داد ىيَصابزف عْٞاخ اىجؾاش ثاِٞ ٍز٘ظ,  -1

( ٗاىااارٛ ٝتااا٘د اىاااٚ ٍصاااسف ثغاااداد لأ ٗاىؾاااد الأدّاااٚ ٗاىجااابىا  1.300.654.984.000ؽااادٕب الأعياااٚ ٗاىجااابىا  )

٘ مَااب ( ٕٗا1.287.438.336.899( ىَصاسف اىزغابزٛ اىتساقاٜ لأ ٗثوابز  مجٞاس عادا ثياا)13.216.647.101)

 ( . 3ٍ٘ضؼ فٜ اىغدٗه )

 ( ٍز٘ظ, اىَ٘ع٘داد ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش3عدٗه )

 ٍز٘ظ, اىَ٘ع٘داد   اظٌ اىَصسف د ٍز٘ظ, اىَ٘ع٘داد اظٌ اىَصسف د

 61481629522 ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6 337248548000 اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 13216647101 بزٛ اىتساقٜاىَصسف اىزغ 7 561579222000 ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 1300654984000 ٍصسف ثغداد 8 694754441268 ٍصسف داز اىعلاً 3

 407543556833 ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9 270188999000 ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 267892762553 ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10 472979957739 ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ 5

 خ اىجؾشٍز٘ظ, صبفٜ اىسثؼ ىيَصبزف عْٞ -2

رجبْٝاااااذ ٍز٘ظاااااابد صاااااابفٜ اىاااااسثؼ ىيَصاااااابزف عْٞاااااخ اىجؾااااااش ثاااااِٞ ؽاااااادٕب الأعياااااٚ ٗاىجاااااابىا  

( ٗاىاااااارٛ ٝتاااااا٘د إىااااااٚ اىَصااااااسف اىزغاااااابزٛ اىتساقااااااٜ لأ ٗاىؾااااااد الأدّااااااٚ ٗاىجاااااابىا 293.436.517.502)

( 292.242.964.502( ٗاىرٛ ٝت٘د اىٚ ٍصسف ظٍ٘س اىزغابزٛ لأ ٗثوابز  مجٞاس عادا ثياا )1.193.553.000)

 (.4ضؼ فٜ اىغدٗه )ٕٗ٘ مَب ٍ٘

 ( ٍز٘ظ, صبفٜ اىسثؼ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش 4عدٗه )

 ٍز٘ظ, اىَ٘ع٘داد   اظٌ اىَصسف د ٍز٘ظ, اىَ٘ع٘داد اظٌ اىَصسف د

 17935028047 ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6 15415475000 اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 293436517502 ٜاىَصسف اىزغبزٛ اىتساق 7 22946962000 ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 25099377000 ٍصسف ثغداد 8 16193855610 ٍصسف داز اىعلاً 3

 11366696625 ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9 1193553000 ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 16622635580 ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10 16260701721 ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ 5

 ٍز٘ظ, اىقَٞخ اىع٘قٞخ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش -3
( ٗاىرٛ 317400000000ْذ ٍز٘ظابد اىقَٞخ اىع٘قٞخ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش ثِٞ ؽدٕب الأعيٚ ٗاىجبىا )رجبٝ 

( ىيَصااسف الإٔيااٜ اىتساقااٜ لأ ٗثواابز  ثيااا 84000000000ٝتاا٘د اىااٚ ٍصااسف داز اىعاالاً لأ ٗاىؾااد الأدّااٚ ٗاىجاابىا )

 (.5( ٕٗ٘ مَب ٍ٘ضؼ فٜ اىغدٗه )233400000000)

 ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش قٞخاىقَٞخ اىع٘( ٍز٘ظ, 5عدٗه )

ٍز٘ظ, اىقَٞخ  اظٌ اىَصسف د

 اىدفزسٝخ

ٍز٘ظ, اىقَٞخ   اظٌ اىَصسف د

 اىدفزسٝخ

 103000000000 ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6 84000000000 اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 127000000000 اىَصسف اىزغبزٛ اىتساقٜ 7 235000000000 ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 315000000000 ٍصسف ثغداد 8 317400000000 ىعلاًٍصسف داز ا 3

 290280000000 ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9 154020000000 ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 139500000000 ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10 171700000000 ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ 5

 

 ٍز٘ظ, اىقَٞخ اىدفزسٝخ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش -3

ىدفزسٝاااااخ ىيَصااااابزف عْٞاااااخ اىجؾاااااش ثاااااِٞ ؽااااادٕب الأعياااااٚ ٗاىجااااابىا رجبْٝاااااذ ٍز٘ظاااااابد اىقَٞاااااخ ا 

( 14200259288( ٗاىرٛ ٝت٘د إىٚ ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظازضَبز لأ ٗاىؾاد الأدّاٚ ٗاىجابىا )250420088426)

 (.6( ٕٗ٘ مَب ٍ٘ضؼ فٜ اىغدٗه )236219829138ىيَصسف اىزغبزٛ اىتساقٜ لأ ٗثوبز  مجٞس عدا ثيا )
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 ( 6عدٗه )

 ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش  دفزسٝخاىقَٞخ اىٍز٘ظ, 

 ٍز٘ظ, اىقَٞخ اىدفزسٝخ  اظٌ اىَصسف د ٍز٘ظ, اىقَٞخ اىدفزسٝخ اظٌ اىَصسف د

 41764775651 ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6 2896113000 اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 17001453961 اىَصسف اىزغبزٛ اىتساقٜ 7 34035907000 ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 62583020000 ٍصسف ثغداد 8 41736326561 ىعلاًٍصسف داز ا 3

 21717127759 ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9 22810765000 ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 27465977414 ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10 26475244022 ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ 5

 نت سج انتتهٍم انىصفً  3-2

( اىَزتيل ثْزبئظ ؽعابة ّعاجخ 8( ٗاىغدٗه )7)أظوسد ّزبئظ رؾيٞو ا ؽصبر اى٘صوٜ اىزٜ ٝجْٖٞب اىغدٗه  

زأض اىَبه اىونسٛ اىٚ اىقَٞخ اىع٘قٞخ ٗاىتبئد عيٚ اتظزضَبز عِ رازعؼ ّعاجخ زأض اىَابه اىوناسٛ اىاٚ اىقَٞاخ 

( ٗاىارٛ مابُ 84.-( فاٜ اىَصاسف اىزغابزٛ اىتساقاٜ ٗاىؾاد الأدّاٚ ٗاىارٛ ثياا )89.اىع٘قٞخ ثِٞ ؽدٕب الأعياٚ )

( ٝتناط ظاتخ فغا٘ح زأض اىَابه اىوناسٛ عياٚ 1.73قاٜ ٗثَادٙ مجٞاس ثاِٞ اىْعاجزِٞ ثياا )ىيَصسف الإٔيٜ اىتسا

ٍعز٘ٙ اىَصبزف عْٞخ اىجؾش لأ تظَٞب إُ اى٘ظا, اىؾعابثٜ ىٖارٓ اىْعاجخ عياٚ ٍعاز٘ٙ عْٞاخ اىجؾاش قاد ثيغاذ 

بزف (. أٍاب ثبىْعاجخ اىاٚ اىتبئاد عياٚ اتظازضَبز فاٜ ٍ٘عا٘داد اىَصا492.( فق, ٗاّؾساف ٍتٞبزٛ قدزٓ )066.)

( لأ فقااد أظٖااسد ّزاابئظ اىزؾيٞااو 7عْٞااخ اىجؾااش مَقٞاابض ىسثؾٞااخ اتظاازضَبز فٖٞااب اىَجْٞااخ روبصااٞيٖب فااٜ اىغاادٗه )

( فٜ ٍصسف اترؾبد اىتساقاٜ ٍقبثاو 20.( ثي٘ذ أعيٚ ّعجخ )8ا ؽصبئٜ عيٚ ٍعز٘ٙ اى٘صأ مَب فٜ اىغدٗه )

ع٘ائد اتظازضَبز قٞبظاب ثؾغاٌ اىَجابىا ( فٜ ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ ٍتجسا عِ ردبؤه شدٝد فٜ 0.أدّٚ ؽد ىٖب )

اىَعزضَسح فٜ اىَ٘ع٘داد لأ ٍَب عتو اىْعجخ رزساعاع اىاٚ قَٞاخ اىصاوس ىزتجاس عاِ مٞابة اىت٘ائاد ٍاِ اتظازضَبز 

 ( فق,. 10.68( ٗثبّؾساف ٍتٞبزٛ ثيا )11.5( ٗث٘ظ, ؽعبثٜ )29ىٖرا اىَصسف لأ ٕٗرا ٍب عتو قَٞخ اىَدٙ )

 ئٜ ىيَزغٞساد اىَدزٗظخ( ّزبئظ اى٘صأ ا ؽصب7اىغدٗه )

 اى٘ظ, اىؾعبثٜ  اىَزغٞساد

Mean 

 اتّؾساف اىَتٞبزٛ

Std. 

Deviation 

 أعيٚ قَٞخ

Maximum 

 أدّٚ قَٞخ 

Minimum 

 اىَدٙ

Range 

 29 0. 29 10.68 11.5 اىتبئد عيٚ اتظزضَبز

 1.73 84.- 89. 492. 066. زأض اىَبه اىونسٛ

 (8اىغدٗه )

 اىٚ اىؾصخ اىع٘قٞخ ٗاىتبئد عيٚ اتظزضَبز ّعجخ َّ٘ زأض اىَبه اىونسٛ 

 د

 

 **ICR11* R11 اظٌ اىَصسف

 05 84.- اىَصسف الإٔيٜ اىتساقٜ 1

 04 25. ٍصسف اتئزَبُ اىتساقٜ 2

 23 60. ٍصسف داز اىعلاً 3

 0 03.- ٍصسف ظٍ٘س اىزغبزٛ 4

 03 30.- ٍصسف اىَ٘صو ىيزَْٞخ  5

 29 17.- ٍصسف اترؾبد اىتساقٜ 6

 22 89. َصسف اىزغبزٛ اىتساقٜاى 7

 20 34. ٍصسف ثغداد 8

 03 14. ٍصسف اىَْص٘ز ىلاظزضَبز 9

 06 22.- ٍصسف أش٘ز اىدٗىٜ 10

ICR11* . ّعجخ اىَْ٘ فٜ زاض اىَبه اىونسٛ اىٚ اىقَٞخ اىع٘قٞخ = 

R11** . اىتبئد عيٚ اتظزضَبز = 
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اىونسٛ اىٚ اىقَٞخ اىع٘قٞخ ٗاىتبئاد عياٚ اتظازضَبز ( اىتلاقخ اىجْٞٞخ ثِٞ ّعجخ زاض اىَبه 2ٝ٘ضؼ اىتنو )

فٜ ٍ٘ع٘داد اىَصبزف عْٞخ اىجؾش ٍقٞبظب ىسثؾٞخ اىَصابزف اىَدزٗظاخ ٗاىارٛ ٝظٖاس ٍْأ ثتانو عياٜ رالاشً 

اىَزغٞسِٝ فٜ مبىجٞخ اىَصبزف ٗارغبَٕب ثبترغبٓ ذارٔ ٗاىَتجاس عاِ طسدٝاخ اىتلاقاخ ثاِٞ اىَزغٞاسِٝ ٗاىزاٜ رجقاٚ 

 خ عيٚ ّزبئظ ات زجبز اتؽصبئٜ اىزٜ ا زصذ ثٖب اىوقسح اىلاؽقخ .ٍتْ٘ٝبرٖب ٍز٘افق
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R11

ICR11

 ( 2اىتنو )

 اىتلاقخ ثِٞ ّعجخ زأض اىَبه اىونسٛ اىٚ اىقَٞخ اىع٘قٞخ ٗاىتبئد عيٚ اتظزضَبز

 اخت  ر فيضٍ ا ان ت   3-4
ٞبرٖاب فاٜ ٍؾي٘ىاخ ى٘ضاع روعاٞس أٗىاٜ اظزْجاذ فسضٞخ زئٞعخ ىيجؾش ثتد ٍساعتخ ٍعزوٞدخ ىيْظسٝخ ٗادث

ٍقزسػ ىؾو ٍتنيخ اىجؾش لأ ّصذ فٜ ٍدَّٖ٘ب عيٚ " ٗعا٘د رابصٞس ٍتْا٘ٛ اؽصابئٞب ت ازلاف ٍعاز٘ٝبد زأض 

 اىَبه اىونسٛ فٜ رجبِٝ زثؾٞخ اىَصبزف ثدتىخ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز".

زتَبه اىداىاخ اىي٘مبزٝزَٞاخ ( ثبظا9ض٘ر اىْزبئظ اىزٜ ٝ٘ضؾٖب اىغادٗه ) فٜٗقد عسٙ ا زجبز ٕرٓ اىوسضٞخ 

فااٜ اَّاا٘ذط اتّؾااداز لأ ماابَّ٘ذط ت زجاابز اىوسضااٞخ لأ ثٖاادف ر٘شٝااع اىجٞبّاابد ر٘شٝتااب طجٞتٞااب ٝنوااو اى٘صاا٘ه اىااٚ 

رقدٝساد افداو ىَتابىٌ اتَّا٘ذط ٍٗاِ صاٌ رتاتٞ  طجٞتاخ اىتلاقاخ اىصاؾٞؾخ ثاِٞ اىَزغٞاسِٝ ثَصاداقٞخ اعياٚ لأ 

دزٗظاخ فاٜ ّزابئظ ات زجابز لأ عاسا قٞابض ٍتاده اىَْا٘ فاٜ زاض عصه ربصٞس ا زلاف ؽغً٘ اىَصابزف اىَ ٗلأعو

اىَبه اىونسٛ مْعجخ ٍئ٘ٝاخ ٍاِ اصاو اىقَٞاخ اىعا٘قٞخ ٗثَاب ٝؾقال رغابّط زٝبضاٜ ٗاؽصابئٜ ٍاع ٍزغٞاس اىتبئاد 

 مّ٘ٔ ّعجخ ٍئ٘ٝخ اظبظب ٍِ شاٗٝخ ا سٙ .

 تبئد عيٚ اتظزضَبز( ّزبئظ ا زجبز راصٞس قَٞخ زأض اىَبه اىونسٛ فٜ اىسثؾٞخ ثدتىخ اى9اىغدٗه )

 ٍتْ٘ٝخ ات زجبز اىقَٞخ اىزوبصٞو

 (P=.05ٍتْ٘ٛ ) B1 .973ٍتبٍو اّؾداز زأض اىَبه اىونسٛ 

 (P=.05ٍتْ٘ٛ ) r .567ٍتبٍو ازرجبط  

  ²R .322ٍتبٍو اىزؾدٝد 

   4.745 اىَؾع٘ثخ Fإؽصبر ات زجبز  (P=.05ٍتْ٘ٛ )
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ىتااٜ اىجعاٞ, مابُ ق٘ٝاب ٍٗ٘عجابً ثاِٞ اىَزغٞاسِٝ اىَدزٗظاِٞ ( اُ ٍتبٍاو اتزرجابط ا9ٗٝظٖس ٍِ اىغادٗه )

 ( لأ ٗرؤمااد ٕاارٓ اىْزٞغااخ P=.05( ثااِٞ اىتسقااخ اىاسدٝااخ اىق٘ٝااخ ثااِٞ اىَزغٞااسِٝ ٗثَعااز٘ٙ ٍتْ٘ٝااخ )567.اىجاابىا )

اىاازلاؤً ثااِٞ اىَزغٞااسِٝ اىَدزٗظااِٞ ٗثَااب ٝقاا٘د ىيزونٞااس ثاابُ شٝاابدح ٍتااده اىَْاا٘ فااٜ قَٞااخ زاض اىَاابه اىونااسٛ 

ْٞااخ اىجؾااش رااؤدٛ اىااٚ شٝاابدح ٍقبثيااخ فااٜ ٍعااز٘ٝبد اىسثؾٞااخ ثدتىااخ اىتبئااد عيااٚ اتظاازضَبز فااٜ ىيَصاابزف ع

 اىَ٘ع٘داد ٗثبىتنط ٗثَب ٝ٘فس دعَب اٗىٞب ىصؾخ فسضٞخ اىجؾش ٍْٗاقٞخ اظزْجبطٖب .

( ٍتْ٘ٝاخ رااصٞس زأض اىَابه اىوناسٛ 9ٗقد اصجزذ ّزبئظ ات زجبز ثتنيٖب اىْٖبئٜ مَب ٕاٜ عيٞأ فاٜ اىغادٗه )

%( فاٜ ّعاجخ ٍتاده َّا٘ 5زثؾٞخ اىَصبزف اىَدزٗظخ ثتد اُ اصجذ اىزغٞٞس اىَتْ٘ٛ ثْعجخ دتىخ إؽصبئٞخ ) فٜ

( فاٜ اىتبئاد عياٚ اتظازضَبزلأ ٕٗارا 973.زأض اىَبه اىونسٛ ث٘ؽدح ٗاؽدح ٝؤدٛ اىٚ رغٞٞاس طاسدٛ ٍقبثاو قادزح )

ٍتْٞاخ رجابِٝ قَٞاخ زاض اىَابه اىوناسٛ  ٝتْٜ اُ زثؾٞخ اىَصبزف ثدتىخ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٝوعسٕب اىٚ ؽدٗد

ٍٗتاادتد اىَْاا٘ ضااَِ اىقااابا اىَصااسفٜ لأ ٗثَااب ٝؤمااد اىاادٗز اتٝغاابثٜ اىَز٘قااع ىيَ٘عاا٘داد اىَتسفٞااخ فااٜ زفااع 

ٍعز٘ٙ زثؾٞخ اتظزضَبز ٗٝتصش ٍِ اىاسٗؽابد اىعابئدح فاٜ ٕارا اىَغابه عياٚ ٍعاز٘ٙ اىْظسٝاخ لأ ٗذىال ثتاد اُ 

( ثدتىااخ ٍتبٍااو اىزوعااٞس ٍااِ رجاابِٝ اىتئااد عيااٚ اتظاازضَبز فااٜ 322.فعااس رجاابِٝ ّعااجخ زاض اىَاابه اىونااسٛ )

 اىَ٘ع٘داد ٍع ٍتْ٘ٝخ اىَْ٘ذط اىنيٜ ىلا زجبز ثَعز٘ٙ اىدتىخ اىَؤشس ؽٞبىٔ.    

 الاستنت ج ا وانتىصٍ ا -5
 الاستنت ج ا  5-0
 ر٘صو اىجؾش اىٚ اىتدٝد ٍِ اتظزْزبعبد اىْظسٝخ ٗاىَٞداّٞخ ٗمبُ إَٖٔب الأرٜ:  

ٍتْ٘ٝخ راصٞس زأض اىَبه اىونسٛ فٜ زثؾٞخ اىَصبزف ثدتىخ اىتبئاد عياٚ اتظازضَبز عْٞاخ اىجؾاش ثتاد أُ  5-1-1

أصجزذ اىْزبئظ أُ ْٕبىال علاقاخ طسدٝاخ ثاِٞ زأض اىَابه اىوناسٛ ٗاىتبئاد عياٚ اتظازضَبز ٗاُ أٛ شٝابدح فاٜ قَٞاخ 

ىسثؾٞخ ثدتىخ اىتبئاد عياٚ اتظازضَبز فاٜ زأض اىَبه اىونسٛ ىيَصبزف عْٞخ اىجؾش رؤدٛ اىٚ ازروبا ٍعز٘ٝبد ا

 .اىَ٘ع٘داد ٗثبىتنط ٍَب ٝدعٌ صؾخ فسضٞخ اىجؾش فٜ إطبزٕب أىعججٜ اىَجبشس

أُ اىتلاقخ اىق٘ٝخ ثِٞ اىتبئد عيٚ اتظزضَبز ٗزأض اىَبه اىونسٛ رده فٜ ٍدَّٖ٘ب عياٚ اىادٗز اتٝغابثٜ  5-1-2

 ؾٞخ اىَصبزف ٍقٞبظب لأدائٖب اىَبىٜ .اىؾبظٌ ىزجبِٝ رقيت ع٘ائد اتظزضَبز ّٗعجزٖب فٜ زث

ؾعت طجٞتخ عَاو اىَصاسف ٗؽعات رقادٌٝ ثأُ ٍنّ٘بد زأض اىَبه اىونسٛ رزغٞس ٍِ ٍصسف إىٚ أ س ٗ 5-1-3

 اىَصسف ىيتدٍبد اىغدٝدح ٗاىَزا٘زح ٗاىَجزنسح.

٘ٝخ فاٜ اىَصابزف اىَبه اىونسٛ ات اُ اىق٘ائٌ اىَبىٞخ ٗاىزقبزٝس اىَبىٞخ اىعاْ زأضعيٚ اىسمٌ ٍِ إَٞخ  5-1-4

اىتساقٞخ اىتبصاخ ىاٌ رجاسش قَٞاخ زاض اىَابه اىوناسٛ ث٘صاوخ ٍ٘عا٘دا ات فاٜ اضاٞل اىؾادٗدلأ اذ ٕارٓ اىَصابزف 

 اىنلاظٞنٞخ اىقدَٝخ فٜ اعدادٕب ٗرٖزٌ ثبىقدبٝب اىَبدٝخ ٗاىَبىٞخ ٗاىتْٞٞخ . اىاسائلرعزتدً 

 انتىصٍ ا 5-2
َبً امجس ىسأض اىَبه اىوناسٛ ٗإظٖابز قَٞزأ فاٜ اىزقابزٝس عيٚ اىَصبزف اىتساقٞخ اىتبصخ  أُ رتاٜ إز 5-2-1

 اىَبىٞخ اىعْ٘ٝخ ٗاىق٘ائٌ اىَبىٞخ.

ا زلاف ؽغً٘ اىَصبزف ٍٗب ٝزسرت عيٞٔ ٍِ رجبِٝ ٍز٘قع فٜ اىقٞبض اىصاؾٞؼ ىيتلاقاخ ثاِٞ اىَزغٞاسِٝ   5-2-2

قجيٞخ اىلاؽقااخ اىَصااََخ ٕاارا اىتبٍااو فااٜ اىدزاظاابد اىَعااز اىتْبٝااخاىَدزٗظااِٞ لأ ٝاادع٘ اىااٚ ضااسٗزح الأ اار ثْظااس 

 ىدزاظخ ٕرا اىْ٘ا ٍِ اىتلاقبد .

عيٚ اىَصبزف عْٞخ اىجؾش رَْٞخ الأفنبز ا ثداعٞخ ٗاىتجساد ٗاىَٖابزاد ٗاتثزنابز ىزتصٝاص زأض اىَابه   5-2-3

 اىجتسٛ اىرٛ ٝتنو اىسمِ الأٗه ىسأض اىَبه اىونسٛ .

 ظ ثٔ ىَب ىٔ اصس مجٞس عيٚ ع٘ائد اتظزضَبز . عيٚ اىَصبزف عْٞخ اىجؾش رؾقٞل زضب اىصثُ٘ ٗاتؽزوب 5-2-4

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

  
 

 

 

 مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية 357

 2102لسهة (22)المجلد  (92العدد )

 
 

 المص در :
 أولا : المص در انعيبٍب 

 (.2013دىٞو اىَعزضَس اىصبدز عِ أدازح ظ٘  اىتسا  ىلأٗزا  اىَبىٞخ ىعْخ ) .0

 (.1992اىْظبً اىَؾبظجٜ اىَ٘ؽدلأ ) .2

 ( .2004ٍغيخ ارؾبد اىَصبزف اىتسثٞخ ىعْخ ) .4

 (لأ داز اىتيٌ ىيَلاِٝٞ لأ ثٞسٗد ىجْبُ .2010عَبه لأ )ٍتغٌ اث٘ مصاىخ ىيَؾبظجخ ٗات .3

(لأ " اظبظااٞبد فااٜ اتدازح اىَبىٞااخ " لأ اىاجتااخ اىساثتااخ لأ داز صااوبر ىيْتااس 1996زٍداابُ لأ شٝاابد ظاايٌٞ لأ ) .5

 ٗاىز٘شٝعلأ عَبُ لأ اتزدُ . 

اتدار فاٜ (لأ" اصس اىقسازاد اىَبىٞاخ فاٜ اىتبئاد ٗاىَتابطسح ٗرقاٌ٘ٝ 1991عسمط لأ اثسإٌٞ اؽَد اثسإٌٞ لأ) .2

اطاابز ّظسٝزااٜ اىَؾوظااخ ٗرعااتٞس اىَ٘عاا٘داد اىساظااَبىٞخ "لأ اطسٗؽااخ دمزاا٘زآ لأ مٞااس ٍْتاا٘زح ميٞااخ اتدازح 

 ٗاتقزصبد لأ عبٍتخ ثغداد .

( لأ " رؾيٞااو زاض اىَاابه اىونااسٛ ماابداح اظاازسارٞغٞخ "لأ ٍغيااخ 2007عاا٘اد لأ ّاابظٌ لأ ٗاظااَبعٞو لأ ّاادٙلأ ) .7

 د ثلا .اىغسٛ ىيتيً٘ اتقزصبدٝخ ٗاتدازٝخ .اىتد

(لأ" اظازسارٞغٞخ رْ٘ٝاع ٍؾوظاخ اتٗزا  اىَبىٞاخ ٗاصسٕاب فاٜ اىَتابطسح 1999عجد اىؾنٌٞ لأ ٕتابً طيتاذ لأ) .8

دزاظخ راجٞقٞخ فٜ ظ٘  ثغداد ىالاٗزا  اىَبىٞاخ "لأ زظابىخ ٍبععازٞس مٞاس ٍْتا٘ز ٍقادً اىاٚ ميٞاخ  –اىلاّظبٍٞخ 

    اتدازح ٗاتقزصبد لأ اىغبٍتخ اىَعزْصسٝخ.

( لأ " ادازح ٍؾاابفا اتظاازضَبز" لأ داز اىضااسار ىيْتااس ٗاىز٘شٝااع لأ 2013) ٜ اثااسإٌٞ لأاىتاابٍسٛ لأ ٍؾَااد عياا .9

 عَبُ لأاتزدُ.

 (لأ اتدازح اىَبىٞخ اىَزقدٍخ لأ اىاجتخ الأٗىٚ لأ عبٍتخ ثغداد لأ اىتسا  .2010اىتبٍسٛلأ ٍؾَد عيٜ اثسإٌٞ ) .01

 تس ٗاىاجبعخلأ عَبُلأ الأزدُ .(لأ"اتدازح اىَبىٞخ"لأ داز ٗائو ىي2001ْاىتبٍسٛلأ ٍؾَد عيٜ اثسإٌٞ لأ ) .00

(لأ" دزاظاابد اىغاادٗٙ اتقزصاابدٝخ ٗرقٞااٌٞ اىَتااسٗعبد لأ داز اىصااوبر ىيْتااس 2003ٍتااسٗفلأ ٕ٘شااٞبز لأ) .02

 ٗاىز٘شٝع لأ عَبُ لأ اتزدُ.

(لأ" اىزاابصٞس اىزواابعيٜ ىيٖٞنااو اىَاابىٜ فااٜ 2013اىصااَٞدعٜلأ ٍؾَااد عاا٘ادلأ ٗاظااَبعٞو لأ ٍصاااوٚ ٍْٞااس لأ ) .04

ٗاىقَٞااخ اتقزصاابدٝخ اىَدابفخ : دزاظااخ راجٞقٞااخ ثبظازتَبه اظااي٘ة اىاادٍظ ثااِٞ اىتلاقاخ ثااِٞ زاض اىَاابه اىوناسٛ 

اىجٞبّبد اىَقاتٞخ ٗاىعلاظو اىصٍْٞخ لأ ثؾش ٍْت٘ز لأ ث٘قبئع اىَؤرَس اىتيَاٜ الأٗه ىيقابعٞابد ا دازٝاخ لأ ٕٞئاخ 

 اىَتبٕد اىوْٞخ لأ ٍتٖد اتدازح اىسصبفخ لأ اىتسا  . 

(لأ" قٞبض زأض اىَبه اىونسٛ ٗأصسٓ فٜ زثؾٞاخ 2010صبىؼ لأ)اىتنسعٜ لأثتبز ذُّ٘ لأ ٍٗؾَ٘د لأ ٍصتت  .03

 .34لأ ـ 20لأ اىتدد 6اىَصبزف "لأ ٍغيخ رنسٝذ ىيتيً٘ ا دازٝخ ٗاتقزصبدٝخ لأ اىَغيد 

 لأ قٞبظٔ فٜ اىَؾبظجِٞ ر٘اعٔ اىزٜ ٗاىزؾدٝبد اىونسٛ اىَبه زأض(لأ 2008)  لأ اىنسٌٝ عجد ظتد لأ اىعبمْٜ .05

 . (18اىتدد ) لأ ٝخاتقزصبد ىيتيً٘ ميٞخ ثغداد ٍغيخ

 زأضلأ"اىسٝبدح مَد و ىَْظَبد اتعَبه اىَتبصسح فٜ ظو رجْاٜ ٍوٖاً٘  (2013اىؾدزاٗٛ لأ ؽبٍد مسٌٝ لأ) .02

ً٘ اتقزصابدٝخ ٗاتدازٝاخلأ اىعاْخ اىزبظاتخ يااىَبه اىونسٛ دزاظخ ٍٞداّٞخ فٜ ٍعزتوٚ ثغداد اىزتيَٜٞلأ اىغاسٛ ىيت

 (.27اىتدد )

 ؽدٝضاخ اداح اىَز٘اشّاخ اىزقادٝساد ثابقاخ  "لأ (2005)ٍؾَاد ٗائاو لأ ٗصجؾٜ لأ فسط اىسضب عجد لأ اىجدزاٗٛ .07

 (.1) اىتدد لأ اىجصسح عبٍتخ لأ اتقزصبدٝخ اىتيً٘ ٍغيخ لأ اىَْظَبد لأ "ادار ىزقٌٞٞ

 (لأ"زاض اىَاابه اىونااسٛلأ اىضااسٗح اىؾقٞقٞااخ ىَْظَاابد اعَاابه اىقااسُ اىؾاابدٛ 2001اىتْااصٛ لأ ظااتد عيااٜ لأ ) .08

( لأ عبٍتاااخ ثغاااداد لأ ميٞاااخ اتدازح 25(لأ اىتااادد )2ٝخ ٗاتدازٝاااخ لأ اىَغياااد )ٗاىتتاااسِٝ " ٍغياااخ اىتياااً٘ اتقزصااابد

 ٗاتقزصبد.
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The Intellectual Capital And Its Revenues On The Investment  

Applied Research On Sample of Banks Listed  

on In The Iraq Stocks Exchange  

Abstract  
      The changes that happened in the environment of  business have great effects 

upon organizations with different activities specially the banks  which requires 

the existence of an able opinion  resources can adapt with the changes . 

Accordingly importance put upon  intellectual  capital which become one of the 

basic resources for organizations and one of success and growth elements with 

the availability of expertise , skills and capability of making  essential changes in 

different process due to the presentation of innovations and creations of the to 

support banks activities .Therefore the intellectual  capital represents the more 

rare resource and highest in ability for production and creation .  

 The current research studies the relationship between intellectual  capital 

of banks – sample of this research – and the fluctuation of achieved revenues 

from investment regarding the stocks of the banks .It prevails that an idea 

indicate that there is ability to enhance the revenue of investment with increasing 

the value of intellectual capital . Accordingly the research  has been applied for 

sample from private Iraqi banks which are listed in stock market . 

 Final outcome , the research reached several conclusions and 

recommendations which concentrated upon the moral of intellectual capital and 

its effect on the profit of the banks in which the outcomes proved that there is 

direct relationship between intellectual capital and investment revenue and any 

increase in the value of the capital of the banks will lead to high profit by relation 

with revenue upon investment in the assets and vice versa that support the 

correctness of the hypothesis of this research in its direct negative frame . among 

recommendations upon private Iraq  banks is to focus  more upon intellectual 

capital and show its value in the annual financial statements and reports 

 

Keywords/ return on investment,  intellectual capital ,banking industry, stocks. 


