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 مخصالم

   طػػػػػػوع  إ ػػػػػػ معرفػػػػػػا دور  الػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا فػػػػػػ      ػػػػػػوؿ مػػػػػػف    طػػػػػػوع   عػػػػػػوـ   إ ػػػػػػ يعػػػػػػد بػػػػػػذ      ػػػػػػث       
  خػػػػوص ص  خ(خ(ػػػػػان و ولػػػػػيي  ػػػػػوع   عليػػػػا  ػػػػػيف  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا و  خ(خ(ػػػػا ويػػػػػد  ػػػػػـ  الػػػػػ عو ا  مػػػػػ    

 خ  ػػػػػػػػػػور   لػػػػػػػػػػ  يا صرر  جػػػػػػػػػػرن اخ  ػػػػػػػػػػور   عليػػػػػػػػػػا  ػػػػػػػػػػيف  الػػػػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػػػػا جوبو لػػػػػػػػػػوف  ش رومػػػػػػػػػػؿ   م ػػػػػػػػػػ رؾ و 
 ن.2015-2000 شمدة ص  وايوت   م  دة  امريريا  و  خ(خ(ا ف  

ويد  ف( ت      وئ      ث عش  وجود م جه  ش رومؿ   م  رؾ  يف مؤ ر ت  الو ؽ   مو يا و  خ(خ(ا     
  م مثشا  مؤ ر ت    طوع   خوص  لب  خ  ور    رومؿ   م  رؾ وبذ  يع    ف ب وؾ عليا  و ز يا طويشا  اجؿ 

 يف رمو   ه  وجد عليا ل  يا ث وئيا  ا جوه   ا  . و جوبيف  يف   مؤ ر ت   مذرورة ف    وايوت   م  دة   امريري
ب وؾ   ف    وايوت   م  دة  امريريا   لب  خ  ور   ل  يا ، ممو يؤرد  فمؤ ر ت  الو ؽ   مو يا و  خ(خ(ا 

 خوص  لألو ؽ   مو يا ف    وايوت   م  دة  امريريا مف خلؿ  أثيربو   م و ر عش   م غير ت    طوع   دورً  فعواً 
  لوؽ   مو   ف    وايوت   م  دة  لأمريريا مف أرثر   عدفللً عف ذ ؾ   عش   ع  وربو  مف   دوؿ   م  دما
  الو ؽ  طورً  عش  مل وى   عو ـ.

 
 

Abstract 
       The purpose of this research is to explanation the role of financial markets in 

the transform erocess toward private sector نprivatizationص of the private sector and to 
clarify the type of relationship between financial markets and privatization. The 
Johnson and the Gronger test were used to test the relationship between financial 
markets and privatization in the United States of America( 2000-2015). 

    The results showed that there is a trend towards the common integration of 
financial market indices and privatization according to the test of joint integration. 
This means that there is a long-term, two-way balance between the indicators 
mentioned in the United States of America. There is also a two-way causal 
relationship between the indices of financial markets and privatization in the United 
States according to the causal test, which confirms that there is an effective role for 
the financial markets in the United States of America through its direct impact on 
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private sector variables as a developed countries and the Financial Markets in the 
United States is one of the most developed markets in the world. 

 
  المقدمة

و  ػػػػػد  ظيػػػػػت  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا    دو ػػػػػا اي (ػػػػػػوديا   م مػػػػػا لأي  عػػػػػد  لألػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا مػػػػػف   مر رػػػػػز ت        
فػػػػػػ    ع(ػػػػػػر    ػػػػػػديث  وخو(ػػػػػػا  عػػػػػػد   عو مػػػػػػا   مو يػػػػػػا  مرو ػػػػػػا عظيمػػػػػػا ، رو  ػػػػػػو  عػػػػػػد أد ة م مػػػػػػا فػػػػػػ     يػػػػػػز 
 الػػػػػ ثمور ت وزيػػػػػودة   رخ ػػػػػا فػػػػػ   ادخػػػػػور ت  خدمػػػػػا  اي (ػػػػػود   ػػػػػوط   ،  مػػػػػو  لػػػػػ ـ  ػػػػػا مػػػػػف  ع ئػػػػػا   مػػػػػدخر ت 

يػػػػث  عمػػػػؿ عشػػػػ    ػػػػديم و  شملػػػػ ثمريف   مويػػػػؿ  لػػػػ ثمور   ـ  ػػػػذ   عػػػػد  لألػػػػو ؽ   مو يػػػػا   وط يػػػػا مػػػػف   مػػػػدخريف  
أ ػػػػػػد  بػػػػػػـ ي ػػػػػػو ت    مويػػػػػػؿ  الػػػػػػ ثموري ، ومػػػػػػف   معػػػػػػروؼ  ف   ػػػػػػأة و طػػػػػػور  الػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا  ر ػػػػػػ ط   طػػػػػػور 
  رألػػػػػػػمو يا   (ػػػػػػػ وعيا ،  ذ وجػػػػػػػدت بػػػػػػػذه  الػػػػػػػو ؽ   ػػػػػػػدؼ   لػػػػػػػ يؿ      ػػػػػػػو    عػػػػػػػرض و  طشػػػػػػػب عشػػػػػػػ  رؤوس 

  ػػػػػودؿ    ػػػػػيـ   م  و ػػػػػه و مويػػػػػؿ     ميػػػػػا  اي (ػػػػػوديا و (ػػػػػ  ت  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا   م ػػػػػ   درجػػػػػا عو يػػػػػا  امػػػػػو ؿ و 
 إ ػػػػػػ مػػػػػف    طػػػػػور فػػػػػػ    ػػػػػدوؿ   م  دمػػػػػػا  ذ   ػػػػػو دور رئيلػػػػػػ  فػػػػػ  عمشيػػػػػػا     ػػػػػوؿ   مشريػػػػػػا مػػػػػف    طػػػػػػوع   عػػػػػوـ 

إذ     طػػػػػوع   خػػػػػػوص  و   خ(خ(ػػػػػػا ومػػػػػػف ب ػػػػػػو ي ػػػػػػرز دور  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا فػػػػػػ   جػػػػػػوح عمشيػػػػػػا   خ(خ(ػػػػػػا 
و عليػػػػػػا  ي  مػػػػػػو عليػػػػػػا وثي ػػػػػػا فوالػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا   ولػػػػػػ  و  عمػػػػػػؽ  وجػػػػػػود عمشيػػػػػػوت   خ(خ(ػػػػػػا ، و  يلػػػػػػوً إ 

 عش   ل يؿ عمشيا   خ(خ(ا. يودرة لو ؽ مو يا   إ    خ(خ(ا   وجا 
 

 مشكمة البحث
ب و ػػػػؾ عػػػػدة عر ييػػػػؿ  و ييػػػػود   ػػػػد مػػػػف يػػػػدرة  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا فػػػػ    عيػػػػؿ عمشيػػػػا   خ(خ(ػػػػا  و  ازمػػػػوت      

   مو يا       ع(ؼ  و  شد ف عش   خ لف و لو   رو ت م  دما  و  وميا .  
    

 فرضية البحث
يػػػػػا   خ(خ(ػػػػػا  جػػػػػوح عمشإذ إ وجػػػػػود عليػػػػػا  يويػػػػػا ذ ت  ثػػػػػر   ػػػػػود    ػػػػػيف  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا و  خ(خ(ػػػػػا     

يع مػػػػد عشػػػػ  مػػػػدى وجػػػػػود  لػػػػو ؽ مو يػػػػا م طػػػػورة و  ػػػػػطه رمػػػػو  لػػػػوبـ  ػػػػر م    خ(خ(ػػػػػا فػػػػ   ولػػػػي  و عميػػػػػؽ 
 بذه  الو ؽ.

  
 اىمية البحث

   ػػػػػػػػدد أبميػػػػػػػػا     ػػػػػػػػث مػػػػػػػػف م وو  ػػػػػػػػه   يػػػػػػػػوف  بميػػػػػػػػا  الػػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػػا و دوربػػػػػػػػو فػػػػػػػػ    عيػػػػػػػػؿ عمشيػػػػػػػػا       
  يػػػػز  الػػػػ ثمور ت وزيػػػػودة   رخ ػػػػا فػػػػ   ادخػػػػور ت   خ(خ(ػػػػا  يػػػػث  مثػػػػؿ  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا   د ة م مػػػػه فػػػػ   

 خدمػػػػػػػػػا  اي (ػػػػػػػػػود   ػػػػػػػػػوط   ، و بميػػػػػػػػػا    طػػػػػػػػػوع   خػػػػػػػػػوص ودوره   ر يػػػػػػػػػر فػػػػػػػػػ     يػػػػػػػػػؽ     ميػػػػػػػػػا  لأي (ػػػػػػػػػوديا 
و لأج موعيػػػػػا فػػػػػ  رثيػػػػػر مػػػػػف  شػػػػػد ف   عػػػػػو ـ لػػػػػو   م  دمػػػػػا  و  وميػػػػػا عشػػػػػ   ػػػػػد  لػػػػػو   ، و   يػػػػػؽ ر ػػػػػو ة  اد   

  ش رروت   مدرجه ف    لوؽ .
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 البحثىدف 
 ا مػػػػػوـ   ػػػػػرؿ  ر ػػػػػر عشػػػػػ   الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا و  خ(خ(ػػػػػا مػػػػػف  إ ػػػػػ م وو ػػػػػا     ػػػػػث  إ ػػػػػ ي ػػػػػدؼ     ػػػػػث      

   طػػػػػػوع   خػػػػػػوص ، ييػػػػػػوس و  شيػػػػػػؿ  إ ػػػػػػ خػػػػػػلؿ  يػػػػػػوف دور  الػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا فػػػػػػ      ػػػػػػوؿ مػػػػػػف    طػػػػػػوع   عػػػػػػوـ 
 ػػػػػدة  امريريػػػػػا  شمػػػػػدة   عليػػػػػا و لأثػػػػػر   م  ػػػػػودؿ  ػػػػػيف مؤ ػػػػػر ت  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا و  خ(خ(ػػػػػا فػػػػػ    وايػػػػػوت   م 

 ن.2015-2000ص
 

 منيجية البحث
دور  الػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا فػػػػػػػ    خ(خ(ػػػػػػػا و  مػػػػػػػ     ا (ػػػػػػػوئ  فػػػػػػػ   يػػػػػػػوف و ػػػػػػػـ    ػػػػػػػوع   مػػػػػػػ      و(ػػػػػػػ        

  يػػػػػػػوس   عليػػػػػػػا و  لأثػػػػػػػر   م  ػػػػػػػودؿ  ػػػػػػػيف  مؤ ػػػػػػػر ت  الػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا و  خ(خ(ػػػػػػػا فػػػػػػػ    وايػػػػػػػوت   م  ػػػػػػػدة 
عديػػػػػدة وفػػػػػ   ػػػػػدود    يو ػػػػػوت و  معشومػػػػػوت   م و ػػػػػا ، مػػػػػو    ػػػػػدود   امريريػػػػػا ، وذ ػػػػػؾ  واع مػػػػػود عشػػػػػ  م(ػػػػػودر

 ن.2015 - 2000  زمو يا  ش  ث ف مثشت ف    مدة        ص
 

 ىيكل البحث
م ػػػػػوور  ي لػػػػػمف   م ػػػػور  اوؿ  اطػػػػػور    ظػػػػػري  للػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا  إ ػػػػ  ثلثػػػػػا ػػػػـ   لػػػػػيـ م ػػػػػوور     ػػػػػث      

و طػػػػػور  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا و  خ(خ(ػػػػػا  فػػػػ    وايػػػػػوت و  خ(خ(ػػػػا  فػػػػ   ػػػػػيف ي  ػػػػووؿ   م ػػػػور   ثػػػػػو     ػػػػأت 
  م  ػػػػػػػدة  امريريػػػػػػػا  و  م ػػػػػػػور   ثو ػػػػػػػث جػػػػػػػو    يػػػػػػػوس   عليػػػػػػػا  ػػػػػػػيف مؤ ػػػػػػػر ت  الػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا و  خ(خ(ػػػػػػػا 

  ول خد ـ    موذج    يول  .
 

 المحور الاول : الاطار النظري للاسواق المالية والخصخصة
 

 اولًا: الاطار النظري للاسواق المالية 
 Concept          Financial Marketsمفيوم الأسواق المالية  -1

 لػػػػ مد  لألػػػػوؽ   مو يػػػػا م  وم ػػػػو مػػػػف م  ػػػػوـ   لػػػػوؽ   ػػػػرؿ عػػػػوـ  ، فولألػػػػو ؽ رو ػػػػت موجػػػػودة م ػػػػذ    ػػػػدـ       
فػػػػػػػػ    مج معػػػػػػػػوت     ػػػػػػػػريا. و  لػػػػػػػػوؽ بػػػػػػػػو   لػػػػػػػػيوؽ   ػػػػػػػػذي يش  ػػػػػػػػ  فيػػػػػػػػه    ػػػػػػػػوئعوف و  م ػػػػػػػػ روف    ػػػػػػػػودؿ   لػػػػػػػػش  

ا    (ػػػػػر فػػػػػ  مرػػػػػوف جغر فػػػػػ  م ػػػػػدد، و ف رػػػػػوف   مرػػػػػوف يزيػػػػػد مػػػػػف ر ػػػػػو ة    لػػػػػوؽ و  خػػػػػدموت، وبػػػػػ   ػػػػػذ ؾ  
وفوعشي ػػػػػه  ػػػػػؿ ير ػػػػػ    روي ػػػػػه  و جػػػػػد ولػػػػػوئؿ فعو ػػػػػه ا (ػػػػػوؿ    ػػػػػوئ  مػػػػػ    م ػػػػػ ري . و يمرػػػػػف  عريػػػػػؼ   لػػػػػػوؽ 
  مو يػػػػػا عشػػػػػ     ػػػػػوم  بطػػػػػور   ػػػػػذي يجمػػػػػ   ػػػػػيف   و ػػػػػد ت   مػػػػػدخرة    ػػػػػ   رخػػػػػب  والػػػػػ ثمور و و ػػػػػد ت   عجػػػػػز 

جػػػػػػا  لأمػػػػػػو ؿ   غػػػػػػرض  الػػػػػػ ثمور ع ػػػػػػر فئػػػػػػوت م خ((ػػػػػػا عومشػػػػػػه فػػػػػػ    لػػػػػػوؽ   ػػػػػػرط  ػػػػػػو فر    ػػػػػػ  بػػػػػػ    و
 1ي و ت   (وؿ فعو ه م. 

   ػػػػ  مػػػػف خل  ػػػػو يػػػػ ـ   ويػػػػؿ  لأمػػػػو ؿ مػػػػف  ا ػػػػخوص    ػػػػ   ػػػػدي ـ فػػػػوئض   لآ يػػػػاو عػػػػرؼ أيلػػػػو  أ  ػػػػو  شػػػػؾ    
  2 لأ خوص   ذيف يعو وف مف عجز ف   لأمو ؿ . إ  ف   امو ؿ 
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  Types Of Financial Markets         المالية أنواع الأسواق -2
 ػػػػوعيف  لػػػػب ط يعػػػػا  لأور ؽ   مو يػػػػا    ػػػػ  يػػػػ ـ   ود  ػػػػو  علػػػػ و ي(ػػػػير  لأجػػػػؿ  إ ػػػػ   لػػػػـ   لػػػػوؽ   مو يػػػػا          

 و   عض  لأخر طويشا  لأجؿ ورمو يأ   :
 Money Market     سوق النقد - أ

بػػػػػػػ    لػػػػػػػوؽ    ػػػػػػػ    ػػػػػػػد وؿ في ػػػػػػػو  لأ(ػػػػػػػوؿ ي(ػػػػػػػيرة  لأجػػػػػػػؿ و   ػػػػػػػ  يرػػػػػػػوف  ػػػػػػػوري   لػػػػػػػ   وي و  مػػػػػػػدة ا             
ولأور ؽ   مو يػػػػا   م د و ػػػػا فػػػػ  لػػػػوؽ     ػػػػد بػػػػ  (ػػػػروؾ مديو يػػػػا  عطػػػػ    ومش ػػػػو    ػػػػؽ فػػػػ  إذ إ ػػػػ  جػػػػووز لػػػػ ا 

ويمرػػػػػػف   ومش ػػػػػػو   لألػػػػػػ   وؽ مػػػػػػدةألػػػػػػ رد د   م ػػػػػػو ن    ػػػػػػ  لػػػػػػ ؽ أف أي رلػػػػػػ و طػػػػػػرؼ أخػػػػػػر مػػػػػػ     و ئػػػػػػد ع ػػػػػػد 
 لألػػػػػػ   وؽ و  ػػػػػػد  د ػػػػػػ  مػػػػػػف   خلػػػػػػوئر  و مػػػػػػف دوف خلػػػػػػوئر عشػػػػػػ   مػػػػػػدة  ػػػػػػ خشص م  ػػػػػػو فػػػػػػ  أي ويػػػػػػت ي ػػػػػػؿ 

 اطػػػػلؽ بػػػػذ  يع ػػػػ   ف   عومػػػػؿ  لألػػػػوس فػػػػ  بػػػػذ    لػػػػوؽ بػػػػو لػػػػعر    وئػػػػدة   ػػػػذي ي  ػػػػدد   ػػػػو  عشػػػػ    طشػػػػب و 
 3.   عرض

 Capital Market سوق  رأس المال - ب
ه   ػػػودؿ  لأور ؽ   مو يػػػػا طويشػػػػا  لأجػػػػؿ و   ػػػػ   رػػػوف خو  ػػػػ  أرثػػػػر مػػػػف لػػػػ ا و عػػػػد بػػػو   لػػػػوؽ   ػػػػذي يػػػػ ـ فيػػػػ           

 لألػػػػػػ ثمور وبػػػػػػ  مػػػػػػف  لألػػػػػػو ؽ  مػػػػػػدةمػػػػػػف  لأدو ت   مو يػػػػػػا مر  عػػػػػػه   مخػػػػػػوطر ، ومػػػػػػف (ػػػػػػ و  و  لأخػػػػػػرى طػػػػػػوؿ 
و ػػػػر   مػػػػ     يػػػػذ عمشيػػػػوت    يػػػػ  و   ػػػػر   م و ػػػػره     ولػػػػره    ػػػػ  مػػػػف خل  ػػػػو يػػػػ ـ  ػػػػد وؿ  لأور ؽ   مو يػػػػا  يعػػػػ 

ويمرػػػػػف إيجػػػػػوز مرو ػػػػػوت لػػػػػوؽ   4 عػػػػػد ع ػػػػػد   (ػػػػػ  وت    مو يػػػػػا ر يػػػػػ   لألػػػػػ ـ و   لػػػػػ د ت فػػػػػ    لػػػػػوؽ   مػػػػػو   
 رأس   موؿ  مو يش  :

  primary Market     السوق الأولية      -1
و  لػػػػػػ د ت ، و ػػػػػػذ ؾ يطشػػػػػػؽ عشي ػػػػػػو  وبػػػػػػ    لػػػػػػوؽ    ػػػػػػ   خػػػػػػ ص  ػػػػػػأ (ػػػػػػد ر  لأور ؽ    مو يػػػػػػا  لألػػػػػػ ـ             

ويػػػػػػػ ـ  ػػػػػػػد وؿ  اور ؽ 5أيلػػػػػػػو لػػػػػػػوؽ  لأ(ػػػػػػػد ر أي  (ػػػػػػػد ر  ور ؽ مو يػػػػػػػا جديػػػػػػػدة و لأر  ػػػػػػػوب   ػػػػػػػو لأوؿ مػػػػػػػره ،
   مو يا  ألشو يف بمو:

و  ػػػػذي يػػػػ ـ مػػػػف خػػػػلؿ  ا (ػػػػوؿ  ػػػػيف   ج ػػػػا   م(ػػػػدره  ػػػػلور ؽ   مو يػػػػا و  ملػػػػ ثمريف لػػػػو   الأسللللموب المباشللللر     
و  ػػػػػذي يػػػػػ ـ مػػػػػف خػػػػػلؿ   و ػػػػػد ت   م خ((ػػػػػا   الأسلللللموب غيلللللر المباشلللللرت مو يػػػػػا .رػػػػػو و   فػػػػػر د  و مؤللػػػػػو

  أ(د ر و ل يؿ  د وؿ بذه  لأور ؽ  ي   ولطو .
         Secondary Market     السوق الثانوي -2

وبػػػػػػ    لػػػػػػوؽ    ػػػػػػ  يطشػػػػػػؽ عشي ػػػػػػو لػػػػػػوؽ    ػػػػػػد وؿ ويػػػػػػ ـ في ػػػػػػو  ػػػػػػد وؿ  لأور ؽ   مو يػػػػػػا  يعػػػػػػوً و ػػػػػػر   ع ػػػػػػر       
ي ػػػػػػددموف خػػػػػػدموت  ا (ػػػػػػوؿ مػػػػػػػ    ج ػػػػػػا   ملػػػػػػؤو ا عػػػػػػف إد رة   لػػػػػػوؽ وي  ولػػػػػػوف عمػػػػػػػوات  لمولػػػػػػرة ولػػػػػػطو 

 وي مؿ   لوؽ   ثو وي أيلو عش   وعيف مف  لألو ؽ  بمو :6م ددة مف    وئ  و  م  ري
  Organized Market الأسواق المنظمة : - أ

  مو يػػػػػػا  و مػػػػػػف ي ػػػػػػوب عػػػػػػ  ـ  بوع ػػػػػػورة عػػػػػػف مرػػػػػػوف يػػػػػػ ـ فيػػػػػػه     ػػػػػػو     ػػػػػػوئعيف و  م ػػػػػػ ريف  ػػػػػػلور ؽو         
ن  ،  يػػػػػػث يػػػػػػ ـ ي ػػػػػػوؿ   لػػػػػػعر Auctionص  ولػػػػػػطو ن ويػػػػػػ ـ    عومػػػػػػؿ في ػػػػػػو عػػػػػػودة  مػػػػػػف خػػػػػػلؿ  يػػػػػػ     مز يػػػػػػدة ص

 ف يػػػػ ـ  (ػػػػػريؼ رومػػػػؿ    لػػػػوعا  و يجػػػػػري    ػػػػد وؿ   ػػػػػرروت ملػػػػجشا    ػػػػػ   إ ػػػػػ  اعشػػػػ  ثػػػػـ  لأد ػػػػػ  فػػػػواد   
وط م ػػػػػددة  ش لػػػػػج ؿ فػػػػػ  لػػػػػوؽ    ور(ػػػػػا ، وجػػػػػود  ػػػػػر  إ ػػػػػ  والػػػػػوفا  7   ػػػػػو  يف   خو(ػػػػػا  عمشيػػػػػا    ػػػػػد وؿ. 

 8فللً عف   رلوـ   دوريا لأل مر ر عمشيا    لجيؿ.
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  Unregulated  Markets    :   الأسواق غير المنظمة - ب

ي (ػػػػػػد   ػػػػػػو  شػػػػػػؾ  الػػػػػػو ؽ     ػػػػػػ  يػػػػػػ ـ في ػػػػػػو   يػػػػػػ  و ػػػػػػر    لأور ؽ   مو يػػػػػػا وم ػػػػػػ  و  و   ملػػػػػػجشا  ػػػػػػدى  ج ػػػػػػا   
   ور(ػػػػا وبػػػػػذه  لأور ؽ بػػػػ  أ(ػػػػػل يػػػػػد  ػػػػـ إ(ػػػػػد ربو فػػػػ    لػػػػػوؽ  لأو ػػػػػ  ومػػػػف  لأمثشػػػػػا عشػػػػ  بػػػػػذه    لألػػػػػو ؽ 

رؾ    ػػػػػػ   عػػػػػػود وأ رزبػػػػػػو عو ميػػػػػػوً  ور(ػػػػػػا   ػػػػػػدف    ػػػػػػ   عػػػػػػود جػػػػػػذوربو  ش ػػػػػػرف   لػػػػػػو   ع ػػػػػػر، و  ور(ػػػػػػا  يويػػػػػػو 
مػػػػػف أر ػػػػر    ور(ػػػػػوت فػػػػ    عػػػػػو ـ  و  ور(ػػػػا طوريػػػػػو و بو ػػػػن رو ػػػػػن وفر  ر ػػػػػورت   عػػػػد  1792جػػػػذوربو  شعػػػػػوـ 
، و    ػػػػػريف ثػػػػػـ لػػػػػوؽ فشلػػػػػطيف  1978 ور(ػػػػػا    ػػػػػوبرة وعمػػػػػوف    ػػػػػ   ػػػػػـ  أليلػػػػػ و فػػػػػ  عػػػػػوـ  إ ػػػػػ ،  وبلػػػػػوفا 

أ ػػػػػػد مرو ػػػػػػوت   لػػػػػػوؽ و   لػػػػػػمف   لػػػػػػوؽ خيػػػػػػر   م ظمػػػػػػا    ػػػػػػ  بػػػػػػ  9 . 1997 ػػػػػػلأور ؽ   مو يػػػػػػا فػػػػػػ    عػػػػػػوـ 
  ثو ويػػػػا  لػػػػو ؽ  خػػػػرى فرعيػػػػا بػػػػ    لػػػػوؽ   ثو ثػػػػا و  لػػػػوؽ   ر  عػػػػا ،  يػػػػث   رػػػػوف  لأو ػػػػ  مػػػػف عػػػػدد مػػػػف  يػػػػوت 
  لملػػػػػرة مػػػػػف خيػػػػػر أعلػػػػػو     ور(ػػػػػا    ػػػػػ    ػػػػػو  ػػػػػؽ    عومػػػػػؿ خػػػػػورج    ور(ػػػػػا فػػػػػ   لأور ؽ   مو يػػػػػا   ملػػػػػجشا 

 إ ػػػػػ للػػػػوت   ر ػػػػػرى م و ػػػػػرة  دوف    وجػػػػػا أمػػػػػو   لػػػػػوؽ   ر  عػػػػػا ف ػػػػ    لػػػػػوؽ    ػػػػػ    عومػػػػػؿ   ػػػػػو   مؤ   10في ػػػػو .
 11 رروت   لملرة و جور  لأور ؽ   مو يا. 

 
 Efficiency Of Financial Marketsكفاءة الأسواق المالية   -3
و ع ػػػػػػ  ر ػػػػػػو ة   لػػػػػػوؽ   ف لػػػػػػعر   وريػػػػػػا   مو يػػػػػػا   م د و ػػػػػػا فػػػػػػ   شػػػػػػؾ   لػػػػػػوؽ فػػػػػػ   ػػػػػػوري  معػػػػػػيف يعرػػػػػػس          

  معشومػػػػػوت   م و ػػػػػا عػػػػػف  شػػػػػؾ   وريػػػػػا   ػػػػػ  ذ ػػػػػؾ    ػػػػػوري  وأف أي  معشومػػػػػوت جديػػػػػدة عػػػػػف بػػػػػذه   وريػػػػػا لػػػػػوؼ 
وبػػػػػذ      م عػػػػومشيف فػػػػػ    لػػػػوؽ م و ػػػػرةً  إ ػػػػ  ػػػػ عرس  (ػػػػورة فوريػػػػػا عشػػػػ    لػػػػعر،  عػػػػػد أ و ػػػػا بػػػػذه   معشومػػػػػوت 

و ر ػػػػو ة  لألػػػػو ؽ   مو يػػػػا ثلثػػػػه 12. يع ػػػػ  أي معشومػػػػا جديػػػػدة لػػػػوؼ يػػػػ عرس أثربػػػػو فػػػػ    لػػػػعر أيجو ػػػػوً أو لػػػػش وً 
 م وبيـ يمرف ييوس رؿ م  و   يوس م دد ب :

وي (ػػػػػد    عومػػػػػؿ   رػػػػػو يؼ    عومػػػػػؿ وعمو ػػػػػا   لمولػػػػػرة  ف  ػػػػػوؾ عليػػػػػا عرلػػػػػيا  ػػػػػيف  ر ػػػػػو ة   كفلللللاءة التعاملللللل: -أ 
 13   عومؿ وبذه    رو يؼ أي أ ه رشمو   خ لت  رو يؼ     ودؿ وعمو ا   لمولرة ز دت ر و ة    عومؿ.

 مع ػػػػ   و  ػػػػوس  مػػػػدى    ػػػػرؽ  ػػػػيف لػػػػعر    يػػػػ  ولػػػػعر    ػػػػر   و  عليػػػػه  ي  مػػػػو عرلػػػػيا أيلػػػػوكفللللاءة التشلللل يل:  -ب 
 أ ه رشمو يؿ    ورؽ  يف   لعريف ز دت ر و ة     غيؿ .

وبػػػػ     ػػػػ   عرػػػػس درجػػػػا   م وفلػػػػا فػػػػ    لػػػػوؽ ف  ػػػػوس  عػػػػدد   م عػػػػومشيف فػػػػ    لػػػػوؽ لػػػػو     الكفللللاءه الييكميللللة: -ج 
رػػػػػػػو و  ملػػػػػػػ ثمريف  و م  رلػػػػػػػيف و  عليػػػػػػػا ب ػػػػػػػو م و ػػػػػػػره  مع ػػػػػػػ  أ ػػػػػػػه رشمػػػػػػػو ز د عػػػػػػػدد   م ػػػػػػػ رريف ز دت درجػػػػػػػا 

 14  ر و ة    يرشيا.
 

 ثانياً: الاطار النظري لمخصخصة
   The concept of privatizationمفيوم الخصخصة  -1

ص أعػػػػػودة مشريػػػػػا  يع  ربػػػػػو شخ(خ(ػػػػػا فمػػػػػ  ـ مػػػػػف  ألػػػػػوسيخ شػػػػػؼ  اي (ػػػػػوديوف عشػػػػػ  إعطػػػػػو   عريػػػػػؼ             
 لأفػػػػػر د  يثمػػػػػو رػػػػػو و  عػػػػػف طريػػػػػؽ    يػػػػػ  ن  ي مػػػػػو  ع ػػػػػ   ػػػػػدى أخػػػػػريف صمجػػػػػرد   عػػػػػودة  شعمػػػػػؿ  إ ػػػػػ    طػػػػػوع   عػػػػػوـ 

و أيلػػػػػو يمرػػػػػف    ػػػػػوؿ  ػػػػػأف   خ(خ(ػػػػػا  م    ويػػػػػؿ  15   يػػػػػوت   لػػػػػوؽ دوف أعػػػػػودة أع  ػػػػػور  ش طػػػػػوع   خػػػػػوص ن
أ(ػػػػوؿ يػػػػديربو    طػػػػوع   خػػػػوص ، أو  يع ػػػػو  و رومػػػػؿ   (ػػػػ ي لػػػػمف   مشريػػػػوت  إ ػػػػ  ا(ػػػػوؿ   ممشورػػػػا  شدو ػػػػا 
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  مشريػػػػػا   خو(ػػػػػا  و   ػػػػػؿ إد رة خػػػػػدموت  إ ػػػػػ و عػػػػػرؼ أيلػػػػػوً  أ  ػػػػػو عمشيػػػػػا   ػػػػػؿ   مشريػػػػػا   عومػػػػػا  16  خو(ػػػػػا  م 
 17ع   خوص .   طو إ    وط  معيف مف    روما 

     Types of privatizationأنواع الخصخصة    -2
 18ب وؾ   عديد مف   و ع   خ(خ(ا ويمرف  ولي  و و رولأ   :            

  Automatic privatization الخصخصة التمقائية -أ 
وبػػػػػػػ  ييػػػػػػػوـ   دو ػػػػػػػا    ػػػػػػػجي     طػػػػػػػوع   خػػػػػػػوص دوف   ملػػػػػػػوس  و  طػػػػػػػوع   عػػػػػػػوـ   يػػػػػػػث يمػػػػػػػورس    طػػػػػػػوع           

  خػػػػوص دوره فػػػػ    م ػػػػوري     ػػػػ  بػػػػ  فػػػػ   لأ(ػػػػؿ مػػػػف م ػػػػوـ    طػػػػوع   عػػػػوـ ويػػػػزد د  (ػػػػيب    طػػػػوع   خػػػػوص 
 معي ا مف   زمف . مدة   ل يا  عد مل   ل وـأف ي( ي  ه  ب إ  ف     و      وم  ل ا  عد أخرى 

  Structural privatization الخصخصة الييكمية  -ب 
وبػػػػػ  ييػػػػػوـ   دو ػػػػػػا    شػػػػػيص  جػػػػػـ    طػػػػػػوع   عػػػػػوـ مػػػػػف خػػػػػػلؿ عػػػػػدة  لػػػػػو يب م  ػػػػػػو    يػػػػػ  أو    ػػػػػػأجير أو            

   م وررا أو ع ود     غيؿ أو    ( يا .
 Temporary privatization الخصخصة المؤقتو -ج 

يرمػػػػػ  بػػػػػذ     ػػػػػوع مػػػػػف   خ(خ(ػػػػػا     يػػػػػؽ م(ػػػػػو ي ليولػػػػػيا ي(ػػػػػيرة   مػػػػػدى لأ ػػػػػز ب وليولػػػػػييف ف ػػػػػذه            
  غيير  و زف    وى عف طريؽ رلب  ش و  و مروفأة   مؤيديف .  إ    ج وت  لع  

   Privatization of constructional  الخصخصة البنيوية -د 
أعػػػػػػودة   ػػػػػػريؿ  إ ػػػػػػ فػػػػػػ  أور ػػػػػػو    ػػػػػػرييا و   ػػػػػػ    ػػػػػػدؼ وبػػػػػػ  ذ ػػػػػػؾ    ػػػػػػوع مػػػػػػف   خ(خ(ػػػػػػا   ػػػػػػذي أ  ػػػػػػ            

   مج م   أرمشه عف طريؽ    غيير   جذري  شمؤللوت  لأي (وديا و   ليوليا . 
 
      Methods of privatization   أساليب الخصخصة  -3

ا يوجػػػػػػػد ألػػػػػػػشوب م ػػػػػػػدد يػػػػػػػ ـ  ط ي ػػػػػػػه فػػػػػػػ  رػػػػػػػؿ عمشيػػػػػػػوت   خ(خ(ػػػػػػػا  ػػػػػػػؿ  جػػػػػػػد أف ب ػػػػػػػوؾ   عديػػػػػػػد مػػػػػػػف         
ب    ػػػػ  يػػػػ ـ  لأخػػػػذ   ػػػػو ، و رػػػػف    ػػػػ     ػػػػذي يجػػػػب أف يرػػػػوف م ػػػػ رروً  ػػػػيف جميػػػػ   شػػػػؾ  لألػػػػو يب بػػػػو  لألػػػػو ي

 19    وفيا ف   ط يؽ   خ(خ(ا  و ب وؾ  وعيف مف  لو يب   خ(خ(ا ب : 

 The style of ending state ownership  ألشوب أ  و   مشريا   دو ا   رؿ جزئ  أو رش   - أ
 عدة  لو يب م  و : إ  وي لـ بذ   الشوب   

 Direct sale البيع المباشر -
  ػػػػػػوـ   دو ػػػػػػا    يػػػػػػيـ أ(ػػػػػػوؿ م ػػػػػػروع  أي (ػػػػػػودي مػػػػػػو ثػػػػػػـ   يعػػػػػػه لأ ػػػػػػد أو مجموعػػػػػػا  مػػػػػػف    ملػػػػػػ ثمريف             

 20وفؽ لعر و روط م  ؽ عشي و و  عد بذه   طري ا أرثر   طرؽ     ور   وأل خد موً     ؿ   مشريا .
    Sale Through General Subscription  العام البيع عن طريق الأكتتاب -

، 21بػػػػػػذ   لألػػػػػػشوب   ػػػػػػوـ    رومػػػػػػا     ػػػػػػديـ  ألػػػػػػ ـ   م ػػػػػػروع   عػػػػػػوـ  شجميػػػػػػ  مػػػػػػف خػػػػػػلؿ لػػػػػػوؽ  الػػػػػػ ـ            
وب ػػػػػػو  يمرػػػػػػف  شدو ػػػػػػا أف    ػػػػػػ  طػػػػػػري  يف فػػػػػػ  طػػػػػػرح  لألػػػػػػ ـ    طري ػػػػػػا  او ػػػػػػ  أف  طػػػػػػرح    رومػػػػػػا رػػػػػػؿ ألػػػػػػ ـ 

 م روع م  رؾ.  إ  فإف   م روع ي  وؿ مف م روع عوـ    م روع  ش ي  و ف  بذه    و ا
و  ثو يػػػػػا  أف  طػػػػػرح    ػػػػػػروما  جػػػػػز ً  مػػػػػػف ألػػػػػ ـ   م ػػػػػروع و     ػػػػػ  عشػػػػػ    جػػػػػز    م   ػػػػػ  مػػػػػف  لألػػػػػ ـ فػػػػػ           

 22م روع م  رؾ . إ  مشري  و و ف  بذه    و ا ي  وؿ   م روع  مف م روع عوـ 

   Sale of auctionبيع المزاد العمني -
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  ػػػػػوع  لأ(ػػػػػوؿ عشػػػػػ  وفػػػػػؽ بػػػػػذ     ػػػػػرؿ عػػػػػف طريػػػػػؽ   ػػػػػر دعػػػػػوة فػػػػػ  ولػػػػػوئؿ  لأعػػػػػلـ مػػػػػف أجػػػػػؿ زيػػػػػودة عػػػػػدد     
  ػػػػػر خ يف  و  ػػػػػر   وزيػػػػػودة   م وفلػػػػػا  يػػػػػ  ـ و   ػػػػػذي يػػػػػ عرس   ػػػػػرؿ أيجػػػػػو   عشػػػػػ    لػػػػػعر وبػػػػػ  طري ػػػػػا لػػػػػريعا 

ض وخيػػػػػػر مع ػػػػػػػدة و عيو  ػػػػػػػو أ  ػػػػػػػو ا  لػػػػػػػمي  شدو ػػػػػػػا   ػػػػػػرض  ػػػػػػػروط م ػػػػػػػدده  عمشيػػػػػػػا    يػػػػػػػ  وي لػػػػػػػؿ أف  عػػػػػػػر 
 لألػػػػػػ ـ   يم  ػػػػػػو   لػػػػػػوييا و  عطػػػػػػ   لأو ويػػػػػػا  ش ػػػػػػر    شملػػػػػػوبـ    ػػػػػػديـ   لػػػػػػ ا ملػػػػػػوبم ه  و مؤللػػػػػػا  شم وفظػػػػػػا 
عشػػػ   لػػػ ا   مشريػػػا  عػػػد ذ ػػػؾ  طػػػرح  لألػػػ ـ    ػػػ   ػػػـ  ػػػ ـ  غطي  ػػػو  لر  ػػػوب   عػػػوـ فػػػ  مػػػز د عش ػػػ  فػػػ    لػػػوؽ 

ـ    ػػػػديـ و فػػػػ  بػػػػذه    و ػػػػه   مػػػػو   عشػػػػ  أف ي ػػػػدد    ػػػػد  لأد ػػػػ   لػػػػعر   لػػػػ ـ فػػػػ    مػػػػز د  لػػػػعر  يػػػػ    ملػػػػوب
 23ي ـ   م وفظه عش    وؽ   ملوبـ    ديـ  وولوح ف    ديد لعر    ي   شل ـ وف   جر   ت    ي  .

  Filter the project تصفية المشروع -
خيػػػػور  (ػػػػ يا  ػػػػررا عومػػػػا و  يػػػػ  أ(ػػػػو  و  ػػػػداً عػػػػف  يػػػػ    م ػػػػروع رم ػػػػروع  إ ػػػػ يمرػػػػف أف  شجػػػػأ   دو ػػػػا           

يو ػػػػػؿ  للػػػػػ مر ر وعػػػػػودة مػػػػػو يػػػػػ ـ ذ ػػػػػؾ ع ػػػػػدمو ي ػػػػػوؽ مجمػػػػػوع  بيػػػػػر د ت   م ويعػػػػػا مػػػػػف  يػػػػػ  مخ شػػػػػؼ  لأ(ػػػػػوؿ 
 24 بير د ت   م ويعا مف  ي     ررا رو دة و  دة .

  Sell stocks in financial markets  بيع الأسيم في الأسواق المالية -
بػػػػػذه   طري ػػػػا فػػػػػ  خ(خ(ػػػػػا    ػػػػػرروت    ػػػػ    م ػػػػػ   ولػػػػػعيا مو يػػػػػا  إ ػػػػػ خو  ػػػػوً مػػػػػو   ػػػػػوـ   دو ػػػػا  ػػػػػو شجو           

جيػػػػػدة وذ ت  جػػػػػـ ر يػػػػػر  يػػػػػث يػػػػػ ـ عػػػػػرض ألػػػػػ ـ    ػػػػػررا  ش يػػػػػ   لػػػػػعر ثو ػػػػػت و  ميػػػػػز بػػػػػذه   طري ػػػػػا  درجػػػػػا 
و ئـ   مو يػػػػػا  ش ػػػػػررا وذ ػػػػػؾ عو يػػػػػا مػػػػػف    ػػػػػ وفيا  يػػػػػث يػػػػػ ـ    ػػػػػروي   عمشيػػػػػا    يػػػػػ  رمػػػػػو يػػػػػ ـ   ر ػػػػػؼ عػػػػػف    ػػػػػ

 25 مو يوً م   روط    ي  مف خلؿ  لألو ؽ   مو يا .
   Debt swaps مقايضة الديون -

م ويلػػػػا ديو  ػػػػو أو جػػػػز  م  ػػػػو م و ػػػػؿ أ(ػػػػوؿ مػػػػف    طػػػػوع   عػػػػوـ  ذ يع مػػػػد بػػػػذ   لألػػػػشوب  إ ػػػػ  شجػػػػأ   دو ػػػػا          
أج  يػػػػػا أو م شيػػػػػا فػػػػػ   مػػػػػ لؾ  إلػػػػػ وـعشػػػػػ  م ويلػػػػػا جػػػػػز  مػػػػػف   ػػػػػديوف   خورجيػػػػػا أو   د خشيػػػػػا  شدو ػػػػػا م و ػػػػػؿ 

  26جز  مف أل ـ   مؤللوت   عوما      ي (ؿ عشي و   مل ثمر.
 

  Power of attorney or delegationأسموب التوكيل أو التفويض   - ب
ي (ػػػػػد   ػػػػػذ   لألػػػػػشوب بػػػػػو أف   ػػػػػوـ   دو ػػػػػا   وريػػػػػؿ    طػػػػػوع   خػػػػػوص    ػػػػػديـ خػػػػػدموت إ  ػػػػػوج لػػػػػش  معي ػػػػػا           

 روف    طوع   عوـ ي وـ   و وي ـ بذ   لألشوب  عدة طرؽ رمو يأ   :
 Contracting التعاقد -

  ػػػػػػوـ   مؤللػػػػػػوت   عومػػػػػػا ص    طػػػػػػوع   عػػػػػػوـ ن  ػػػػػػأ ر ـ ع ػػػػػػد مػػػػػػ     ػػػػػػرروت   خو(ػػػػػػا ص    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص ن            
مػػػػف أجػػػػؿ   ػػػػديـ  عػػػػض   خػػػػدموت  ػػػػداً مػػػػف   مؤللػػػػوت   عومػػػػا و    ػػػػ  مشريػػػػا  لأ(ػػػػوؿ   ػػػػو مثػػػػؿ ع ػػػػود    ػػػػديـ 

وي ػػػػػمؿ 27 ػػػػػداً عػػػػػ  ـ،خػػػػػدموت   (ػػػػػ ا أو    عشػػػػػيـ   ئػػػػػا معي ػػػػػا مػػػػػف   مج مػػػػػ  ،  يػػػػػث   ػػػػػوـ    رومػػػػػا  و ػػػػػدف  
 ألشوب    عويد عش  مو يأ   : 

  Management contracts  عقود الأدارة -
وبػػػػػ    ع ػػػػػود    ػػػػػ    رم ػػػػػو    رومػػػػػا أو   ج ػػػػػا   عومػػػػػا مػػػػػ    مؤللػػػػػوت و  لأفػػػػػر د   م شيػػػػػيف و  لأجو ػػػػػب            

 28لأد رة   م  أة   عوما   و  أجور م ددة.  
 Leasing contracts عقود التأجير -
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ألػػػػػػ خد ـ    ػػػػػػأجير فػػػػػػ   ػػػػػػوؿ رخ   ػػػػػػو  ألػػػػػػ مر ر مشري  ػػػػػػو  شم ػػػػػػروع   عػػػػػػوـ أو فػػػػػػ   و ػػػػػػا  إ ػػػػػػ  شجػػػػػػأ   دو ػػػػػػا          
(ػػػػػعو ا  يع ػػػػػو  ش طػػػػػوع   خػػػػػوص  و وف ػػػػػوً   ػػػػػذ   لألػػػػػشوب ي ػػػػػوـ    طػػػػػوع   خػػػػػوص    مػػػػػؿ ملػػػػػؤو يا إد ر  ػػػػػو و 

 لػػػػػشوب   مػػػػػز د ت   عش يػػػػػا   مػػػػػدة زم يػػػػػا معي ػػػػػا م و ػػػػػؿ دفػػػػػ     طػػػػػوع   خػػػػػوص   م شػػػػػن   ػػػػػدً ، و   ػػػػػدد  ألػػػػػ خد ـ
 شم ػػػػػروع   مػػػػػر د  ػػػػػأجيره و و  ػػػػػو   يج ػػػػػ     طػػػػػوع   خػػػػػوص مػػػػػف  لأر ػػػػػوح    م أ يػػػػػا مػػػػػف ألػػػػػ ثمور  مػػػػػو رده فػػػػػ  

 29  م روع . 
  Franchise contracts عقود الأمتياز -

رؿ    طػػػػػوع   خػػػػػوص    عويػػػػػد   ػػػػػ إ ػػػػػ ي ػػػػػدث فػػػػػ    مر  ػػػػػؿ  او ػػػػػ     ويػػػػػؿ   مشريػػػػػا مػػػػػف    طػػػػػوع   عػػػػػوـ            
م و ػػػػػػر  ػػػػػػيف    رومػػػػػػا و ػػػػػػرروت    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص ، وي ػػػػػػمؿ   ع ػػػػػػد روفػػػػػػا   ػػػػػػوؽ و   ز مػػػػػػوت    ػػػػػػررا ، مثػػػػػػؿ 
  ديػػػػػد  لألػػػػػعور  لأو يػػػػػا ور يػػػػػا  غييربػػػػػو و ػػػػػروط أخػػػػػرى  لػػػػػب مػػػػػو  ػػػػػر ه   دو ػػػػػا لػػػػػروريو  مر ي ػػػػػا أد      ػػػػػررا. 

30 
 Coupon system   نظام الكوبونات و الصكوك - ج

ظ ػػػػػر بػػػػػػذ   لألػػػػػػشوب فػػػػػػ  أور ػػػػػػو    ػػػػػػرييا و ي ػػػػػػوـ عشػػػػػػ  ألػػػػػػوس أف  رػػػػػػؿ فػػػػػػرد مػػػػػػف   مج مػػػػػػ     ػػػػػػؽ فػػػػػػ            
   (ػػػػػػوؿ عشػػػػػػ   لػػػػػػ ا مػػػػػػف رأس   مػػػػػػوؿ فػػػػػػ    م ػػػػػػوري     ػػػػػػ  لػػػػػػ   وؿ  ش طػػػػػػوع   خػػػػػػوص مػػػػػػف خػػػػػػلؿ  وزيػػػػػػ  
رو و ػػػػػوت عشػػػػػ    مػػػػػو ط يف  مػػػػػ   ـ مشريػػػػػا عػػػػػدد مػػػػػف  لألػػػػػ ـ أو   ػػػػػدخوؿ فػػػػػ  مػػػػػز د ت عومػػػػػا  ش (ػػػػػوؿ عشػػػػػ  

 31د مف  لأل ـ .عد
 
 

القطلللللاع الخلللللاص )  إلللللل ثالثلللللاً : دور الأسلللللواق الماليلللللة فلللللي التحلللللول ملللللن القطلللللاع العلللللام 
 الخصخصة (

The role of financial markets in privatization   
   طػػػػػوع   خػػػػػوص ص  خ(خ(ػػػػػان،  إ ػػػػػ  مثػػػػػؿ   لػػػػػوؽ   مو يػػػػػا   مػػػػػلذ  لأمثػػػػػؿ    ويػػػػػؿ و ػػػػػد ت    طػػػػػوع   عػػػػػوـ       

 ػػػػه عمشيػػػػا     ويػػػػؿ مػػػػف  اب مػػػػوـ فػػػػ    رثيػػػػر مػػػػف    شػػػػد ف إا أف  خ يػػػػور   ولػػػػيشا    ػػػػ  يػػػػ ـ  ومػػػػ  مػػػػو   لػػػػ 
  ػػػػػػو بػػػػػػذ      ويػػػػػػؿ ا   ػػػػػػؿ أبميػػػػػػا عػػػػػػف ص  خ(خ(ػػػػػػان، وذ ػػػػػػؾ  لػػػػػػموف  جو  ػػػػػػو دوف أد ػػػػػػ   ػػػػػػرج أو ف ػػػػػػؿ 
ي(ػػػػيب    رومػػػػا أو يثيػػػػر   ػػػػػرأي   عػػػػوـ   ػػػػذي ي ػػػػػؼ موي ػػػػو م وبلػػػػو مػػػػف عمشيػػػػػا     ويػػػػؿ ، و لػػػػ  وذ  لألػػػػػو ؽ 

و يػػػػا عشػػػػ   ب مػػػػوـ خػػػػوص     رومػػػػوت فػػػػ  ظػػػػؿ  اي (ػػػػوديوت   م  و ػػػػا أو    ػػػػ   لػػػػير فػػػػ  طريػػػػؽ  ا   ػػػػوح   م
   طػػػػوع   خػػػػوص  إ ػػػػ وذ ػػػػؾ  مػػػػو  شلػػػػوؽ   مو يػػػػا مػػػػف  ػػػػأثير  يجػػػػو   فػػػػ   لػػػػ يؿ عمشيػػػػا   ويػػػػؿ    طػػػػوع   عػػػػوـ 

أي خدمػػػػػػػا   خ(خ(ػػػػػػػا  وجػػػػػػػه عػػػػػػػوـ.وي رز دور   لػػػػػػػوؽ   مو يػػػػػػػا فػػػػػػػ     يػػػػػػػذ   خ(خ(ػػػػػػػا وذ ػػػػػػػؾ مػػػػػػػف خػػػػػػػلؿ 
 32وج  يف:

 

  وجية نظر الحكومة .1
  لػػػػػػؿ معظػػػػػػـ  رومػػػػػػوت دوؿ   عػػػػػػو ـ  اع مػػػػػػود عشػػػػػػ    لػػػػػػوؽ   مو يػػػػػػا   خ(ػػػػػػيص مؤللػػػػػػوت    طػػػػػػوع        

  عػػػػوـ وذ ػػػػؾ  لػػػػ ب     ػػػػوؿ و  لللػػػػا إذ  لػػػػ ؿ   لػػػػوؽ   مو يػػػػا عشػػػػ     رومػػػػوت  خ(ػػػػيص مؤللػػػػوت    طػػػػوع 
  عػػػػػػوـ و مرػػػػػػف مػػػػػػػف   لػػػػػػيطرة عشػػػػػػػ  عمشيػػػػػػوت    يػػػػػػػ  م ور ػػػػػػا  طػػػػػػرؽ   خ(خ(ػػػػػػػا  لأخػػػػػػرى ، رمػػػػػػػو أ  ػػػػػػو   ػػػػػػػيي 

رومػػػػا مػػػػف عػػػػدـ إفػػػػلت ي لػػػػ  و عشػػػػ   عػػػػض   م ػػػػوري   اي (ػػػػوديا وذ ػػػػؾ مػػػػف خػػػػلؿ     وظ ػػػػو  عػػػػدد مػػػػف  ش 
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 لألػػػػػػػػ ـ ، و    يػػػػػػػػؽ   ديم ر طيػػػػػػػػا و  عد  ػػػػػػػػا إذ  ػػػػػػػػوفر   لػػػػػػػػوؽ   مو يػػػػػػػػا فػػػػػػػػرص م روفئػػػػػػػػا  جميػػػػػػػػ    ملػػػػػػػػ ثمريف 
و  مػػػػػػػدخريف ،  يػػػػػػػث  ػػػػػػػوفر   لػػػػػػػوؽ   مو يػػػػػػػا أبػػػػػػػـ   ػػػػػػػد فػػػػػػػ    خ(خ(ػػػػػػػا إا وبػػػػػػػو  ولػػػػػػػي    مشريػػػػػػػا و   يػػػػػػػؽ 

 يم ر طيا   ملوبميف، زيودة     وفيا و عميؽ   م(د ييا.د
 

 وجية نظر المؤسسات العامة المخصخصة .2
 وجيػػػػػه رؤوس  لأمػػػػػو ؿ  ش وظيػػػػػؼ  فػػػػػأف   لػػػػػوؽ   مو يػػػػػا  عمػػػػػؿ عشػػػػػ  خدمػػػػػا بػػػػػذه   مؤللػػػػػوت مػػػػػف خػػػػػلؿ      

فػػػػػػ    مؤللػػػػػػوت    ػػػػػػ     ػػػػػػوؿ  ش طػػػػػػوع   خػػػػػػوص و ػػػػػػذ ؾ  ػػػػػػوفر م(ػػػػػػودر  مويػػػػػػؿ بػػػػػػذه   مؤللػػػػػػوت ، و  ػػػػػػؤمف 
 لػػػػػػػوؽ   مو يػػػػػػػا   ظػػػػػػػروؼ   م ولػػػػػػػ ا  عػػػػػػػرض  لألػػػػػػػ ـ و ار  ػػػػػػػوب   ػػػػػػػو مػػػػػػػ  أمرو يػػػػػػػا   ديػػػػػػػد لػػػػػػػ ؼ  ار  ػػػػػػػوب  

 ش ػػػػخص   و  ػػػػد،  عمػػػػؿ   لػػػػوؽ   مو يػػػػا   م ظمػػػػا عشػػػػ    مو ظ ػػػػا فػػػػ   وظيػػػػؼ   مػػػػو رد  (ػػػػورة فوعشػػػػا ولػػػػموف 
د  لػػػػػػػو ؽ م ػػػػػػػوررا   ملػػػػػػػ ثمريف  لأجو ػػػػػػػب فػػػػػػػ    عو ئػػػػػػػد و بخطػػػػػػػور   مرش ػػػػػػػا  والػػػػػػػ ثمور.و ذ ؾ   جػػػػػػػد  ف وجػػػػػػػو 

 33   طوع   خوص . إ  مو يا مف  أ ه   يئا   ظروؼ  دعـ عمشيا     وؿ مف    طوع   عوـ 
 

 المحور الثاني
 نشأت وتطور الاسواق المالية والخصخصة  في الولايات المتحدة الامريكية   

 اولًا : نشأت وتطور سوق الأوراق المالية في الولايات المتحدة الامريكية 
   ػػػػؿ  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا فػػػػ    وايػػػػوت   م  ػػػػدة   مر  ػػػػه  لأو ػػػػ  مػػػػف  يػػػػث  جػػػػـ   عمشيػػػػوت إذ يوجػػػػد   ػػػػو         

 أثيربػػػػو عشػػػػ  لػػػػوئر  الػػػػو ؽ  إ ػػػػ أر ػػػػر عػػػػدد مػػػػف    ػػػػرروت   مدرجػػػػا فػػػػ  يػػػػو ئـ  الػػػػعور فػػػػ     ور(ػػػػا  لػػػػوفا 
و يػػػػػػػا فػػػػػػػ    وايػػػػػػػػوت   مو يػػػػػػػا و ميزبػػػػػػػو  ولأبميػػػػػػػػا    و غػػػػػػػا   لألػػػػػػػو ؽ  لآجشػػػػػػػػا ، ويػػػػػػػ ـ   ظػػػػػػػيـ لػػػػػػػػوؽ  لأور ؽ   م

  م  ػػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػػا و  ريو ػػػػػػػا عشي ػػػػػػػو مػػػػػػػف خػػػػػػػلؿ     ػػػػػػػريعوت    در  يػػػػػػػا و    ػػػػػػػريعوت    ػػػػػػػ   (ػػػػػػػدربو   وايػػػػػػػوت 
بػػػػػػػػو أوؿ   ػػػػػػػػري  رئػػػػػػػػيس عشػػػػػػػػ    ملػػػػػػػػ وى  1933  مخ ش ػػػػػػػػا ، ويعػػػػػػػػد يػػػػػػػػو وف  لأور ؽ   مو يػػػػػػػػا   (ػػػػػػػػودر عػػػػػػػػوـ 

فلػػػػػػػلً عػػػػػػػػف  بف(ػػػػػػػوح عػػػػػػػػف     يػػػػػػػدر   ، و ي طشػػػػػػػػب بػػػػػػػذ     ػػػػػػػػو وف لػػػػػػػرورة  لػػػػػػػػجيؿ  ب(ػػػػػػػد ر ت   جديػػػػػػػػدة ،
 يغطػػػػػػػ   لألػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا ، و ي ػػػػػػػرض  1934   يو ػػػػػػػوت   مو يػػػػػػػا   م ولػػػػػػػ ا ، وجػػػػػػػو  يػػػػػػػو وف    ور(ػػػػػػػوت عػػػػػػػوـ 

لػػػػرورة  لػػػػجيؿ    ور(ػػػػػوت   وط يػػػػا و  لمولػػػػػره و   جػػػػور، وفػػػػػ  ظػػػػؿ بػػػػػذه    ػػػػو  يف   ػػػػػوـ بيئػػػػا  اور ؽ   مو يػػػػػا 
  د وؿ  لأور ؽ   مو يا . ولأ ر ؼ عش  عمشيوت    ور(وت و إ(د ر و  نSECو   ور(ا ص

إذ   ػػػػوـ   عػػػػويض يػػػػدر ر يػػػػر   نSelf - Regulationو  لػػػػيؿ    يئػػػػا  لػػػػ خد ـ م  ػػػػوـ   ريو ػػػػا   ذ  يػػػػا ص      
وي رػػػػوف   لػػػػوؽ  34ج ػػػػوت د خػػػػؿ رػػػػؿ  ور(ػػػػا مػػػػ   ا   ػػػػوظ    لػػػػ و ف ػػػػط   ػػػػؽ    عػػػػديؿ  إ ػػػػ مػػػػف (ػػػػل يو  و 

  ور(ا  يويورؾ  لأور ؽ   مو يا ورمو يأ   :  مو   ف    وايوت   م  دة مف عدة  ور(وت و أبم و 
ن  خ(ػػػػػػػوً مػػػػػػػف   ػػػػػػػذيف 24ع ػػػػػػػدمو أج مػػػػػػػ  ص 1792عػػػػػػػوـ  إ ػػػػػػػ   ػػػػػػػأة لػػػػػػػوؽ  يويػػػػػػػورؾ  ػػػػػػػلأور ؽ   مو يػػػػػػػا       

ي ػػػػػػوجروف  ولألػػػػػػ ـ و   لػػػػػػ د ت   ػػػػػػت  ػػػػػػجرة   ػػػػػػد ب فػػػػػػ  ووؿ لػػػػػػ ريت  لأ  ػػػػػػوؽ عشػػػػػػ  يو عػػػػػػد   رػػػػػػـ عمشيػػػػػػوت 
ور(ػػػػػا فػػػػػ    عػػػػػو ـ و   ػػػػػ   ػػػػػ دت  عػػػػػد ذ ػػػػػؾ  ب مومػػػػػوً  ػػػػػر    لألػػػػػ ـ و يع ػػػػػو فرػػػػػوف ذ ػػػػػؾ  د يػػػػػا   ظػػػػػيـ أر ػػػػػر  

 ليوليوً و  ي (وديوً ر يرً  .
 ػػػػػذ  يعػػػػػد لػػػػػوؽ  يويػػػػػورؾ  بػػػػػ  أر ػػػػػر لػػػػػوؽ  ػػػػػلأور ؽ   مو يػػػػػا فػػػػػ    عػػػػػو ـ ويطشػػػػػؽ عشيػػػػػا أ يو ػػػػػو  ػػػػػو مجشس       

%ن مػػػػػػػف  اور ؽ   مو يػػػػػػػا   ملػػػػػػجشا  ػػػػػػػدى  ج ػػػػػػا  لأور ؽ   مو يػػػػػػػا فػػػػػػػ  80  ر يػػػػػػر  يػػػػػػػث   عومػػػػػػؿ فيػػػػػػػا  ػػػػػػو    ص
 2250نعلػػػػػػو وي ػػػػػػد وؿ فيػػػػػػه 1366يػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػا،و شن عػػػػػػدد  لأعلػػػػػػو  فػػػػػػ  لػػػػػػوؽ  يويػػػػػػورؾ ص  وا
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نلػػػػػػػ د وبػػػػػػػذه  لأور ؽ   مو يػػػػػػػا   ػػػػػػػرؿ  ػػػػػػػو    3300ن لػػػػػػػ ـ مم ػػػػػػػوز وص800لػػػػػػػ ـ مػػػػػػػف  لألػػػػػػػ ـ   عوديػػػػػػػا ، و ص
 مػػػػػػوـ ويل ػػػػػػظ أف ب 35%ن مػػػػػػف  لأور ؽ   مو يػػػػػػا   م د و ػػػػػػا فػػػػػػ    وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػا ،80أرثػػػػػػر مػػػػػػف ص

ت  ظػػػػػوـ   روم يػػػػػو ر  معظػػػػػـ طػػػػػرؽ  عومش ػػػػػو ، ويػػػػػد  لػػػػػ خدم جػػػػػـ    ػػػػػد وؿ و لأ  ػػػػػطا  رػػػػػؿ ر ػػػػػو ة فػػػػػ    لػػػػػوؽ 
رػػػػػػػػػوف   ظػػػػػػػػػوـ لػػػػػػػػػو ر دوت ي  ػػػػػػػػػؿ  غويػػػػػػػػػا  1991ن وفػػػػػػػػػ  عػػػػػػػػػوـ Super dotأطشػػػػػػػػػؽ عشػػػػػػػػػ  ذ ػػػػػػػػػؾ لػػػػػػػػػو ردوت ص

ن مػػػػػػف طش ػػػػػػوت   لػػػػػػوؽ مػػػػػػف أعلػػػػػػو  مؤللػػػػػػا معي ػػػػػػا ، وبػػػػػػ  ع ػػػػػػورة عػػػػػػف طش ػػػػػػوت مزدوجػػػػػػا   ش يػػػػػػ  30099ص
و  عػػػػػػػػلـ   م خ((ػػػػػػػػيف  (ػػػػػػػوف    ر(ػػػػػػػػيد ، ويػػػػػػػػد لػػػػػػػوعد ذ ػػػػػػػػؾ   م خ((ػػػػػػػػيف فػػػػػػػ    ديػػػػػػػػد    مػػػػػػػػو و   ػػػػػػػر   

 36 ا وب :ألول اي (ودي  رؿ ل ـ ع د  د يا رؿ يوـ عمؿ . و لوؽ  يويورؾ   مو   مؤ ر ت 
 

 (s&pمؤشر ستا ندر اند بور)  -1
  ػػػػػػوط أر ػػػػػػر  S&Pيعػػػػػػد بػػػػػػذ    مؤ ػػػػػػر مػػػػػػف أبػػػػػػـ   مؤ ػػػػػػر ت فػػػػػػ  ألػػػػػػو ؽ  لألػػػػػػ ـ  لأمريريػػػػػػا وي ػػػػػػيس         

وأيػػػػػػوى    ػػػػػػرروت   رئيلػػػػػػيا فػػػػػػ    وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػا ، ويلػػػػػػـ بػػػػػػذ    مؤ ػػػػػػر  ػػػػػػرروت مػػػػػػف مخ شػػػػػػؼ 
ن ػػػػػررا (ػػػػػ وعيا ،  مػػػػػو   لػػػػػ ا   ػػػػػرروت 373ص 2004   طوعػػػػػوت أذ  شػػػػػن عػػػػػدد    ػػػػػرروت   (ػػػػػ وعيا فػػػػػ  عػػػػػوـ 

مؤللػػػػػػا ن 56ص إ ػػػػػػ ن ػػػػػػررا  وبلػػػػػػوفا 47ن ػػػػػػررا فػػػػػػ   ػػػػػػيف  ػػػػػػرروت   خػػػػػػدموت  شغػػػػػػت ص15    ػػػػػػؿ ف شغػػػػػػت ص
 مو يا .

%ن مػػػػػف    يمػػػػػا   لػػػػػوييا  لألػػػػػ ـ   م د و ػػػػػا فػػػػػ   ور(ػػػػػا  يويػػػػػورؾ  80وبػػػػػذه    ػػػػػرروت  مثػػػػػؿ  ػػػػػو    ص        
%ن مػػػػػػف مػػػػػػدر     م ػػػػػػوفظ 97يلػػػػػػ خدـ رمعيػػػػػػور م ور ػػػػػػاً  ص S&P 500أف بػػػػػػذ  مؤ ػػػػػػر  إ ػػػػػػ و جػػػػػػدر  ا ػػػػػػورة 

  ػػػػػو ع   ػػػػػذ    مؤ ػػػػػر رػػػػػؿ و  ػػػػػد وب ػػػػػوؾ خملػػػػػا  الػػػػػ ثموريا و مػػػػػدر    ػػػػػر م      وعػػػػػد فػػػػػ    وايػػػػػوت   م  ػػػػػدة ، 
 م  و يخ ص   طوع معيف :

 ن . S&P 400ن  ررا ص 400  ( وع    مررب وي روف مف ص S & Pمؤ ر  -
 ن . S&P 40ن  ررا ص 40  خدم    مررب وي روف مف ص S & Pمؤ ر -
 ن.  20S&P ررا ص  ن20 ش  ؿ و  مو(لت   مررب وي روف مف ص S&Pمؤ ر  -
 . S & P )ن  ررا ص  40  مو     مررب وي روف مف ص  S & Pمؤ ر  -
 ن.500S& Pن  ررا ص   500  مررب مف   مؤ ر ت   لو  ه وي روف مفص S&Pمؤ ر -

 
 مؤشر داو جونز الصناعي  -2

وبػػػػػو يمثػػػػػؿ معيػػػػػورً   م ور ػػػػػا أد   لػػػػػ ـ رػػػػػؿ  ػػػػػررا  1896نعػػػػػوـ  Charles H.Dowأوجػػػػػد بػػػػػذ    مؤ ػػػػػرص      
مػػػػػػ   لأد     رشػػػػػػ   شلػػػػػػوؽ ، ورػػػػػػذ ؾ م ور ػػػػػػا  د   لػػػػػػوؽ  لألػػػػػػ ـ مػػػػػػ    مؤ ػػػػػػر ت  اي (ػػػػػػوديا  لأخػػػػػػرى و ػػػػػػمؿ 
بػػػػذ    مؤ ػػػػر ع ػػػػد إطليػػػػه ألػػػػ ـ ع ػػػػر  ػػػػرروت ثػػػػـ  ولػػػػ  بػػػػذ    مؤ ػػػػر أذ  مػػػػت إلػػػػوفا ع ػػػػر  ػػػػرروت أخػػػػرى 

 .1916و لأمر ف  عوـ 
 ػػػػػػػررا ،  30 ي(ػػػػػػ ي عػػػػػػدد    ػػػػػػػرروت    ػػػػػػ  ي ػػػػػػػمش و   مؤ ػػػػػػر  1928ر ذ  ػػػػػػهٌ  (ػػػػػػػؿ فػػػػػػ  عػػػػػػػوـ و لأمػػػػػػ      

 وي روف بذ    مؤ ر مف أر عا  مؤ ر ت  وب  :
  ررا . 30ألعور أل ـ    رروت   ( وعيا وي روف مف  -أ 
 ن  ررا .20معدؿ لألعور  ل ـ  رروت     ؿ و  مو (لت وي روف مف ص -ب 
 ن  ررا .15وي روف مف صمعدؿ لألعور  ل ـ    رروت   خدميا  -ج 
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 ن ررا .65  معدؿ   مررب   ذه   معدات   ثلثا   لو  ا و ي روف مف ص -د 
 

 (  NASDAQ) 100مؤشر نازداك   -3
ن   طػػػػػا ، وبػػػػػػو ا ي  ػػػػػػوي عشػػػػػػ  أي 250رألػػػػػػوس   يمػػػػػػا ص 1985ي ػػػػػػوير صرػػػػػو وف   ثػػػػػػو  ن  31 ػػػػػدأ فػػػػػػ        

و ػػػػػدأ    ػػػػػد وؿ  ع ػػػػػدة   ملػػػػػ   ش    ور(ػػػػػا  ػػػػػيروخو    جوريػػػػػا صس . إـ  1996ألػػػػػ ـ   ػػػػػرروت مو يػػػػػا فػػػػػ  عػػػػػوـ 
يػػػػػوً ن لػػػػػ ـ يوم100000ص إ ػػػػػ ن و رػػػػػ  يػػػػػ ـ إدخػػػػػوؿ  ػػػػػررا   ػػػػػه يجػػػػػب  ف ي(ػػػػػؿ  جػػػػػـ    ػػػػػد وؿ CME.  يػػػػػا  

 عش  أا   ؿ مدة  د و  و   ور(ا رئيلا عف ل ا .
 

 اولآ: نشأت وتطور الخصخصة في الولايات المتحدة الامريكية 
  ػػػػػد  ػػػػػدأ    وجػػػػػه   ػػػػػرؿ و لػػػػػ    ػػػػػو   خ(خ(ػػػػػا مػػػػػ      ػػػػػور مدرلػػػػػا  ي (ػػػػػوديوت   عػػػػػرض فػػػػػ  ع ػػػػػد         

 يػػػػث جػػػػو ت ليولػػػػا ريغػػػػوف ولػػػػط عو(ػػػػ ا مػػػػف  37  ػػػػرئيس  امريرػػػػ  رو و ػػػػد ريغػػػػ  و فػػػػ  أو ئػػػػؿ   ثمو ي ػػػػوت ،
عػػػػػدـ   رلػػػػػو عػػػػػف   ظػػػػػروؼ  اي (ػػػػػوديا ، و  ػػػػػد رو ػػػػػت بػػػػػذه   ظػػػػػروؼ بػػػػػ  م (ػػػػػشا ليولػػػػػوت فو ػػػػػشا  ػػػػػدثت 
فػػػػػػ    مولػػػػػػ  وولػػػػػػ  ريغػػػػػػوف  ر ومجػػػػػػوً ويع مػػػػػػد بػػػػػػذ     ر ػػػػػػوم  ب عػػػػػػوش  اي (ػػػػػػودي   لأمريرػػػػػػ  عشػػػػػػ  أر عػػػػػػا 

،خ ػػػػػػػػض معػػػػػػػػدؿ أ  ػػػػػػػػوؽ    رومػػػػػػػػا ا  صأ طػػػػػػػػو     مػػػػػػػػو     ػػػػػػػػدي، خ ػػػػػػػػض معػػػػػػػػدات   لػػػػػػػػر ئب ألولػػػػػػػػع و(ػػػػػػػػر 
 ػػػػػػػذ ؾ  فػػػػػػػوف (ػػػػػػػدور يػػػػػػػو وف  ب عػػػػػػػوش  اي (ػػػػػػػودي عػػػػػػػوـ  38 ا  وديػػػػػػػا ،أعػػػػػػػودة   ظػػػػػػػيـ   ج ػػػػػػػوز  اي (ػػػػػػػودين

 إ ػػػػ رجػػػػز  مػػػػف    ر ػػػػوم   مخػػػػض ع ػػػػه   غيػػػػر ت جوبريػػػػا فػػػػ  يػػػػو  يف   لػػػػر ئب    وميػػػػا ،  ػػػػذ ؾ ي ظػػػػر  1981
    معػػػػػػدات    ديػػػػػػا  شلػػػػػػر ئب  خ يلػػػػػػوت ر يػػػػػػرة فػػػػػػ إ ػػػػػػ    ر ػػػػػػوم  عشػػػػػػ  أ ػػػػػػه   ر ػػػػػػوم  جو ػػػػػػب عػػػػػػرض يلػػػػػػع  

ويع  ػػػػر لػػػػرورة    ػػػػديـ  ػػػػو فز  شعمشػػػػا و ادخػػػػور و  الػػػػ ثمور  وأف   زيػػػػود ت    ػػػػ    ػػػػدث فػػػػ     ػػػػو   و  عمو ػػػػا 
مػػػػػػف أجػػػػػػؿ معو جػػػػػػا ظػػػػػػوبره  39أو  ا خ ػػػػػػوض   ػػػػػػذي ي ػػػػػػدث فػػػػػػ  معػػػػػػدؿ    لػػػػػػخـ لػػػػػػوؼ ي يػػػػػػد   مج مػػػػػػ   رشػػػػػػه 

  40. 1982  وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة فػػػػػػ  عػػػػػػوـ     لػػػػػػخـ   ررػػػػػػودي    ػػػػػػ  عو ػػػػػػت م  ػػػػػػو   ػػػػػػدوؿ   (ػػػػػػ وعيا و خو(ػػػػػػا
  شػػػػػيص دور   دو ػػػػػا و جػػػػػر وظوئ  ػػػػػو فػػػػػ  يلػػػػػويو   ليولػػػػػا   خورجيػػػػػا  إ ػػػػػ  ع ػػػػػورة أخػػػػػرى دعػػػػػت ليولػػػػػا ريغػػػػػوف 

و 41و لأمػػػػػػف    ػػػػػػوم  و  ر فػػػػػػؽ ذ ػػػػػػؾ مػػػػػػ   يػػػػػػ    عديػػػػػػد مػػػػػػف   م  ػػػػػػ ت  اي (ػػػػػػوديا    روميػػػػػػا  ش طػػػػػػوع   خػػػػػػوص
 ا ب      وؿ اي (ود   لوؽ لب    ر وم   ب موئ   لأمـ   م  دة فوف   خ(خ(

و  ػػػػػ رط   خطػػػػػو ت    و يػػػػػا : ولػػػػػ  ليولػػػػػوت  ػػػػػدعـ  ي (ػػػػػود ومؤللػػػػػو ه  صخرفػػػػػا  جػػػػػورة ، (ػػػػػ وعا ،           
أ  ػػػػػود ت ....  ػػػػػ ن و  ريػػػػػر  لأي (ػػػػػود ، و  ميػػػػػا    طػػػػػوع   خػػػػػوص و ػػػػػأميف   خػػػػػدموت   مو يػػػػػا و    ػػػػػريعيا    ػػػػػ  

 ت   وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػا  و ملػػػػػػ ثمريف مػػػػػػف  ػػػػػػذ ؾ  لػػػػػػ عو 42ي  ػػػػػػوج أ ي ػػػػػػو وخ(خ(ػػػػػػا    طػػػػػػوع   عػػػػػػوـ .
   طػػػػػػػػػوع   خػػػػػػػػػوص فػػػػػػػػػ  أ  ػػػػػػػػػو  م ػػػػػػػػػروعوت   طػػػػػػػػػرؽ ،   ميػػػػػػػػػوه ،   زر عػػػػػػػػػا ،   (ػػػػػػػػػرؼ   (ػػػػػػػػػ   ،   ر ر ػػػػػػػػػو  
،  مل  ػػػػػػ يوت ،   لػػػػػػجوف ،   ملعػػػػػػب   ريولػػػػػػيا ،  مطػػػػػػور ت ، وذ ػػػػػػؾ   رش ػػػػػػا  لػػػػػػ ثموريا  شغػػػػػػت    ليػػػػػػيف مػػػػػػف 

  أ  ػػػػػػأت بػػػػػػذه   م ػػػػػػروعوت    ػػػػػػغيش و و إد ر  ػػػػػػو و  (ػػػػػػؿ   ػػػػػػدوار ت ، و  ػػػػػػوـ  ػػػػػػرروت    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص    ػػػػػػ
  وايػػػػػوت  إ ػػػػػ  ام يػػػػػوز مػػػػػ    ا  ػػػػػز ـ   لػػػػػشيـ بػػػػػذه   م ػػػػػروعوت و  مر فػػػػػؽ  مػػػػػدة  رلػػػػػوـ مػػػػػف   ملػػػػػ ثمريف طػػػػػو ؿ 
فلػػػػػػػػلً ف ػػػػػػػػد   جػػػػػػػػزت   وايػػػػػػػػوت   م  ػػػػػػػػدة  43 ام يػػػػػػػػوز و  و ػػػػػػػػا جيػػػػػػػػده. مػػػػػػػػدة  م  ػػػػػػػػدة  لأمريريػػػػػػػػا فػػػػػػػػ    ويػػػػػػػػا 

م  ػػػػو معو جػػػػا     ويػػػػوت    روميػػػػا و  ع ويػػػػا  ولأط ػػػػوؿ وخيربػػػػو ومثػػػػوؿ عشػػػػ  ذ ػػػػؾ بػػػػو  خ(خ(ػػػػا   م ػػػػوف    عومػػػػه
 وايا م يغوف ف د    ؽ  فؾ  ر  وط   دو ا عش     أميف عش    عومشيف .
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رمػػػػػو أف ب ػػػػػوؾ ثػػػػػورة  شخ(خ(ػػػػػا فػػػػػ  معظػػػػػـ   وايػػػػػوت   م  ػػػػػدة  لأمريريػػػػػا  م ػػػػػدت فػػػػػ   لأو  ػػػػػه  لأخيػػػػػرة       
ض أجػػػػػػز   مػػػػػػف  مويػػػػػػا    ػػػػػػرطا ومعو جػػػػػػا ميػػػػػػوه   (ػػػػػػرؼ   (ػػػػػػ   ، و   ػػػػػػورة   ويويػػػػػػا مػػػػػػف    ريػػػػػػؽ و عػػػػػػ إ ػػػػػػ 

ز  ػػػػػػػػػا   ثشػػػػػػػػػوج و مو يػػػػػػػػػ  ويػػػػػػػػػوؼ   لػػػػػػػػػيور ت ، ولػػػػػػػػػرؾ    ديػػػػػػػػػد     ػػػػػػػػػو رع و  شػػػػػػػػػيـ  لأ ػػػػػػػػػجور فػػػػػػػػػ     ػػػػػػػػػو رع ، و  
ن خدمػػػػػا عومػػػػػه 50و  مل  ػػػػػ يوت و   لػػػػػجوف ، وجمػػػػػ      ويػػػػػوت ويومػػػػػت  عػػػػػض   وايػػػػػوت  إخلػػػػػوع أرثػػػػػر مػػػػػف ص

 ػػػػػرروت بيجػػػػػوز بػػػػػذه   م مػػػػػوت  ر ويػػػػػا عو يػػػػػا و  رش ػػػػػا م خ لػػػػػا  ممػػػػػو  دى   شم وفلػػػػػا فػػػػػ    لػػػػػوؽ ، و  ػػػػػدمت
  خ يض   رلوـ      يدفع و   مو طف عف   خدموت   م دما  ه  . إ  
وفػػػػ   جر ػػػػا خو(ػػػػا يػػػػوـ    ػػػػود   معشمػػػػيف فػػػػ    وايػػػػا م ػػػػيغوف  والػػػػ  ودة مػػػػف م  ػػػػ ت    طػػػػوع   خػػػػوص فػػػػ    

ت    ريديػػػػػػا و لأم يػػػػػػا  لأعلػػػػػػو  فيػػػػػػه  ػػػػػػداً مػػػػػػف   ػػػػػػديم و  مجػػػػػػوؿ    (ػػػػػػوؿ عشػػػػػػ    م  جػػػػػػوت   غذ ئيػػػػػػا و  خػػػػػػدمو
 44أج ز ه .
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 المت يرات في الولايات المتحدة الامريكية Stationarity اولآ:  اختبار استقرارية 
 مثػػػػػػؿ   خ  ػػػػػػور  لػػػػػػ  ر ريا    لللػػػػػػؿ   زم يػػػػػػا  ولػػػػػػ خد ـ  خ  ػػػػػػور جػػػػػػذر   و ػػػػػػدة  ػػػػػػدير  فػػػػػػو ر   مولػػػػػػ         

عشػػػػػػػػػ      ػػػػػػػػػوئ    مولػػػػػػػػػ ا فػػػػػػػػػ  ن   مولػػػػػػػػػ   (ػػػػػػػػػش و ADFن  و عػػػػػػػػػد إجػػػػػػػػػر    خ  ػػػػػػػػػور جػػػػػػػػػذر   و ػػػػػػػػػدة صADFص
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 (1الجدول)
 نتائج تحميل استقرارية  السلاسل الزمنية لممت يرات الداخمة في الدراسة)الولايات المتحدة الامريكية(

 
 الجدول من اعداد الباحثو بالاعتماد عم  بيانات نتائج البرنامج القياسي -لمصدر: ا

 %ن10%ن   ،       **  ع   مع وي  ع د مل وى ص5 ع   مع وي ع د مل وى ص*   
ملػػػػػػ وى  و ػػػػػػـ  عػػػػػػودة  اخ  ػػػػػػور   ن يل ػػػػػػظ  ف جميػػػػػػ     م غيػػػػػػر ت  ػػػػػػـ  رػػػػػػف  ملػػػػػػ  ره ع ػػػػػػد 13مػػػػػػف   جػػػػػػدوؿ ص 

 وخػػػػػػػػػػذ    ػػػػػػػػػػروؽ  او ػػػػػػػػػػ  و  ػػػػػػػػػػيف  ف جميػػػػػػػػػػ    م غيػػػػػػػػػػر ت  لػػػػػػػػػػ  رت  ع ػػػػػػػػػػد     ػػػػػػػػػػروؽ  او ػػػػػػػػػػ  ع ػػػػػػػػػػد ملػػػػػػػػػػ وى 
 ن1%ن لػػػو    وجػػػود يػػػوط   و يػػػوط  و  جػػػوه عػػػوـ ولػػػ روف م رومشػػػا مػػػف درجػػػا  او ػػػ  ص10%ن وص5مع ويػػػاص

I. 
 

 (Co-integration Test ثانياً :اختبار التكامل المشترك )
 ف     رومػػػػػػؿ   م ػػػػػػ رؾ يولػػػػػػي   عليػػػػػػا    و ز يػػػػػػا طويشػػػػػػا  لأجػػػػػػؿ  ػػػػػػيف   م غيػػػػػػر ت  لأي (ػػػػػػوديا ولػػػػػػوؼ       

يػػػػػػ ـ   خ  ػػػػػػور    رومػػػػػػؿ   م ػػػػػػ رؾ  طري ػػػػػػا جوبو لػػػػػػوف ، مػػػػػػف  جػػػػػػؿ   ديػػػػػػد بػػػػػػؿ  وجػػػػػػد عليػػػػػػا  و ز يػػػػػػا طويشػػػػػػا 
لػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا  وم غيػػػػػػر ت    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص     ػػػػػػ   ػػػػػػـ  ا ػػػػػػوره   ي ػػػػػػو لػػػػػػو    ،و عػػػػػػد  اجػػػػػػؿ  ػػػػػػيف م غيػػػػػػر ت  لأ

أجػػػػػر     خ  ػػػػػور جوبو لػػػػػوف   شم غيػػػػػر ت   خو(ػػػػػه فػػػػػ    وايػػػػػوت   م  ػػػػػدة يػػػػػد  (ػػػػػش و  عشػػػػػ      ػػػػػوئ    مولػػػػػ ه 
 ن .2ف    جدوؿ ص

 
 
 
 

 الفرق الاول المستوى المت ير
بدون قاطع  قاطع فقط قاطع واتجاه عام 

 واتجاه عام
قاطع بدون  قاطع فقط قاطع واتجاه عام

 واتجاه عام
KS -2.425247 -1.778182 1.061387 -2.335121 -2.420850 -2.255465* 
M -2.445641 -1.578607 0.193929 -3.697512** -3.624627* -3.188107* 
R -2.161262 -2.011672 -

0.586776 
-7.780366* -5.220812* -4.529502* 

T -2.001284 -2.066989 0.073061 -4.485707* -4.565806* -4.671312* 
V -2.613699 0.630031 2.447227 -2.808926 -2.995602** -2.021530* 
W -2.384487 -0.643104 0.925134 -2.931692 -2.730812** -2.726423* 

 
1% -4.800080 -4.004425 -

2.728252 
-4.800080 -4.004425 -2.740613 

5% -3.791172 -3.098896 -
1.966270 

-3.791172 -3.098896 -1.968430 

10% -3.342253 -2.690439 -
1.605026 

-3.342253 -2.690439 -1.604392 
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 المتحدة الامريكيةنتائج اختبار التكامل المشترك )جوىانسون( لمت يرات الولايات (2الجدول )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 من اعداد الباحثو اعتمادآً عم  نتائج التحميل القياسي .  المصدر :
 %5* ع   مع وي ع د مل وى مع ويا  -
عػػػػػدـ إمرو يػػػػػا وجػػػػػود    ػػػػػد ر ز ئػػػػػؼ وذ ػػػػػؾ لأف  خ  ػػػػػور  لأثػػػػػػر   إ ػػػػػ   ػػػػػورت   ػػػػػوئ   اخ  ػػػػػور أعػػػػػله          

Trace  ن فػػػػػػ   ػػػػػػيف 5وجػػػػػػود م ج ػػػػػػيف  ش رومػػػػػػؿ   م ػػػػػػ رؾ  ي يرػػػػػػوف مع ػػػػػػوي ع ػػػػػػد ملػػػػػػ وىص  إ ػػػػػػ   ػػػػػػورت%
%نوعشيػػػػػا ب ػػػػػوؾ 5وجػػػػػود م جػػػػػه و  ػػػػػد  ش رومػػػػػؿ   م ػػػػػ رؾ  ع ػػػػػد ملػػػػػ وى ص  إ ػػػػػ  خ  ػػػػػور    يمػػػػػا   عظمػػػػػ  أ ػػػػػور 

  ت   در لا.عليا  و ز يا طويشا  اجؿ  يف م غير 
 

 (Granger Causality Testثالثاً: اختبار السببية لكرانجر  ) 
لأخػػػػػػر ض   شيػػػػػػؿ ومعرفػػػػػػا مػػػػػػدى  ػػػػػػأثير م غيػػػػػػر ت  لألػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا عشػػػػػػ  م غيػػػػػػر ت    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص  ػػػػػػـ     

 لػػػػػػ خد ـ  خ  ػػػػػػور   لػػػػػػ  يا  رر  جػػػػػػر  ذ يظ ػػػػػػر بػػػػػػذ   اخ  ػػػػػػور   جػػػػػػوه   لػػػػػػ  يا فيمػػػػػػو  ذ  رػػػػػػوف  و جػػػػػػوه و  ػػػػػػد  و 
بيف م  ػػػػػػػود يف  و  ف رػػػػػػػل   م غيػػػػػػػريف ملػػػػػػػ  شيف عػػػػػػػف  علػػػػػػػ مو، و عػػػػػػػد إجػػػػػػػر    اخ  ػػػػػػػور رو ػػػػػػػت     ػػػػػػػوئ     و جػػػػػػػو

 ن3رمو ب  ف    جدوؿ ص
 
 
 
 
 
 
 
 

 القيمة الحرجة
Critical Value 

 القيمة الاحصائية
Statistic Value 

 فرضية العدم الفرضية البديمة 

 Traceاختبار 
 47.85613  133.5766* r>1 r=0 

 29.79707  39.93407* r>2 r<1 

 15.49471  6.560549 r>3 r<2 

 3.841466  2.777336 r>4 r<3 

 Maximumاختبار 
 27.58434  93.64249* r=1 r=0 

 21.13162  33.37352* r=2 r=1 

 14.26460  3.783213 r=3 r=2 
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 (اختبار السببية لكرانجر )الولايات المتحدة الامريكية(3الجدول )

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدر: من اعداد الباحثة بالاعتماد عم  مخرجات البرنامج الاحصائي.
 
 
 

Probability F. F. Statistic العلاقة 

0.0436 4.57957 M _ KS 

0.0340 4.16208 KS _ M 

0.0519 0.93797 R _ KS 

0.0540 1.64422 KS _ R 

0.0287 1.46995 T _ KS 

0.0496 0.04836 KS _ T 

0.0357 1.00575 V _ KS 

0.0522 0.45618 KS _ V 

0.0434 3.10632 W _ KS 

0.0288 6.16131 KS _ W 

0.0063 0.18311 R _ M 

0.0442 2.44107 M _ R 

0.0387 0.73289 T _ M 

0.0057 0.40650 M _ T 

0.0274 1.47812 V _ M 

0.0012 7.06850 M _ V 

0.7369 0.11827 W _ M 

0.9961 2.5E-05 M _ W 

0.0076 1.13537 T _ R 

0.0446 0.07815 R _ T 

0.3827 0.82112 V _ R 

0.2194 1.67894 R _ V 

0.8903 0.01983 W _ R 

0.9984 4.4E-06 R _ W 

0.0582 0.09921 V _ T 

0.0487 0.83532 T _ V 

0.9641 0.00212 W _ T 

0.0322 0.66056 T _ W 

0.0414 5.21779 W _ V 

0.0447 5.02090 V _ W 
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 -توضيح اىم العلاقات و كالاتي :من خلال تحميل نتائج اختبار السببية يمكن 

  وجػػػػػػود عليػػػػػػا لػػػػػػ  يا ذ ت   ػػػػػػأثير م و ػػػػػػر صعليػػػػػػا  و جػػػػػػوبيف ن  ػػػػػػيف    يمػػػػػػا   لػػػػػػويياM  و جػػػػػػـ  رػػػػػػويف ر س
 .KS  موؿ   ثو ت ف     طوع   خوص

 وجػػػػود عليػػػػػا لػػػػػ  يا ذ ت   ػػػػػأثير م و ػػػػػر صعليػػػػػا  و جػػػػوبيف ن  ػػػػػيف  جػػػػػـ    ػػػػػد وؿT  و جػػػػػـ  رػػػػػويف ر س   مػػػػػوؿ
 .KSع   خوص  ثو ت ف     طو

 وجػػػػػود عليػػػػػا لػػػػػ  يا ذ ت   ػػػػػأثير م و ػػػػػر صعليػػػػػا  و جػػػػػوبيف ن  ػػػػػيف    يمػػػػػا   لػػػػػويياM   و   يمػػػػػا   ملػػػػػوفه فػػػػػ
 .V  ( وعوت     ويشيا ف     طوع   خوص 

 وجػػػػػود عليػػػػػا لػػػػػ  يا  و جػػػػػوه و  ػػػػػد مػػػػػف  جػػػػػـ    ػػػػػد وؿT  يمػػػػػا   ملػػػػػوفه فػػػػػ    (ػػػػػ وعوت     ويشيػػػػػا فػػػػػ   إ ػػػػػ   
 .V   طوع   خوص 

 وجػػػػػػػود عليػػػػػػػا لػػػػػػػ  يا  و جػػػػػػػوه  أ جػػػػػػػوه و  ػػػػػػػد مػػػػػػػف  جػػػػػػػـ    ػػػػػػػد وؿT  اجػػػػػػػور و  رو  ػػػػػػػب فػػػػػػػ    (ػػػػػػػ وعوت  إ ػػػػػػػ 
 .W    ويشيا ف     طوع   خوص 

   عػػػػدـ وجػػػػود عليػػػػا لػػػػ  يه  ػػػػيف معػػػػدؿ دور ف   لػػػػ ـ و و جػػػػـ  رػػػػويف ر س   مػػػػوؿ   ثو ػػػػت فػػػػ     طػػػػوع   خػػػػوص
KS وص و   يما   ملوفه ف    ( وعوت     ويشيا ف     طوع   خV. 

 عػػػدـ وجػػػود عليػػػا لػػػ  يا   ػػػيف    يمػػػا   لػػػوييا M  و اجػػػور و  رو  ػػػب فػػػ    (ػػػ وعوت     ويشيػػػا فػػػ     طػػػوع
 .W  خوص 

  وجػػػػود عليػػػػػا لػػػػػ  يا ذ ت   ػػػػػأثير م و ػػػػر صعليػػػػػا  و جػػػػػوبيف ن  ػػػػػيف  ػػػػػيف رػػػػؿ م غيػػػػػر ت   لػػػػػوؽ   مو يػػػػػا صمعػػػػػدؿ
 .ن Tو جـ    د وؿ  Mو   يما   لوييا   Rدور ف

ممػػػػػػو   ػػػػػػدـ  ػػػػػػأف جميػػػػػػ    م غيػػػػػػر ت  رػػػػػػوف   عليػػػػػػا  ي  ػػػػػػو   ود يػػػػػػا أي  ف   ػػػػػػدبمو يػػػػػػؤثر عشػػػػػػ   لػػػػػػ            
 اخػػػػر عػػػػد   عػػػػض   عليػػػػػوت  رػػػػوف  و جػػػػوه و  ػػػػػد فػػػػ   ػػػػيف   ػػػػػه ا  وجػػػػد عليػػػػا  ػػػػػيف   ػػػػ عض م  ػػػػو .ويمرػػػػػف 
 يػػػػػػوف  شخػػػػػػيص   ػػػػػػوئ   خ  ػػػػػػور   لػػػػػػ  يا مػػػػػػف  يػػػػػػث ط يعػػػػػػا   عليػػػػػػا لػػػػػػو   رو ػػػػػػت  و جػػػػػػوه و  ػػػػػػد  و  و جػػػػػػوبيف 

 ن.4 يف مف خلؿ   جدوؿ صم  ود
 

 ( اتجاه العلاقات السببية بين المت يرات)الولايات المتحدة الامريكية(4الجدول)

 الاحصائي .من اعداد الباحثة بالاعتماد عم  نتائج البرنامج    -المصدر: 
            

 ،              ع   وجود عليا ل  يا  و جوه و  د.   ع   وجود عليا ل  يا  و جوبيف. 
 

R T M W V  KS المت يرات 
      M 
      T 
      R 
      KS 

      V 
      W 
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 ف   إ ػػػػػػ و يل ػػػػػظ ممػػػػػػو لػػػػػ ؽ ومػػػػػػف خػػػػػلؿ مػػػػػػو جػػػػػو   عػػػػػػرض و  شيػػػػػؿ   ػػػػػػوئ     مػػػػػوذج    يولػػػػػػ   خشػػػػػص      
 لألػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا فػػػػػػػ    وايػػػػػػػوت   م  ػػػػػػػدة مػػػػػػػف خػػػػػػػلؿ  أثيربػػػػػػػو   م و ػػػػػػػر عشػػػػػػػ   م غيػػػػػػػر ت  دورً  فعػػػػػػػواً ب ػػػػػػػوؾ 

  لػػػػوؽ   مػػػػو   فػػػػ    وايػػػػوت   م  ػػػػدة   عػػػػد  خ(خ(ػػػػا عشػػػػ   ع  وربػػػػو  مػػػػف   ػػػػدوؿ   م  دمػػػػا  فلػػػػلً عػػػػف ذ ػػػػؾ 
روفػػػػا   لأمريريػػػػا مػػػػف أرثػػػػر  الػػػػو ؽ  طػػػػورً  عشػػػػ  ملػػػػ وى   عػػػػو ـ   ػػػػذ  ف ػػػػ   لػػػػو ؽ   ميػػػػز  و ر ػػػػو ة و  ػػػػوفر في ػػػػو

  ولػػػػوئؿ   ر يشػػػػا   جو  ػػػػو ومػػػػف م ومػػػػوت  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا في ػػػػو بػػػػ  :ص    ػػػػودؿ  ب ر رو ػػػػ   ش يو ػػػػوت ،ألػػػػ خد ـ 
 ر و وجيػػػػػػػػو    ديثػػػػػػػػا ، ا   ػػػػػػػػوح عشػػػػػػػػ    عػػػػػػػػو ـ   خػػػػػػػػورج  ، ررػػػػػػػػا  ػػػػػػػػد وؿ  لألػػػػػػػػ ـ   لػػػػػػػػ خدـ ادو ت     ريػػػػػػػػا ،

عػػػػيش ع(ػػػػر   رألػػػػمو يا    و يػػػػا  يػػػػث و  ظػػػػوـ   رألػػػػمو    و ويػػػػت    ولػػػػر يإذ إ و  لػػػػ د ت  رػػػػوف و لػػػػعا جػػػػدً  
 لأور ؽ   لػػػػػػػ خدـوبػػػػػػػو ص (ػػػػػػػؿ ب و ػػػػػػػؾ   ػػػػػػػدموج  ػػػػػػػيف رأس   مػػػػػػػوؿ   مػػػػػػػو   و  م(ػػػػػػػرف  ، ز يػػػػػػػد   عمػػػػػػػؽ   مػػػػػػػو   

و    مو يػػػػػا رولألػػػػػ ـ ولػػػػػ د ت عشػػػػػ   طػػػػػوؽ و لػػػػػ  فػػػػػ   مويػػػػػؿ     ػػػػػوط  لأي (ػػػػػودي فػػػػػ   اي (ػػػػػود ت   م  دمػػػػػان
و  ظػػػػػػوـ   رألػػػػػػمو   يػػػػػػوئـ عشػػػػػػ  مشريػػػػػػه إذ إ يػػػػػػا  ذ ػػػػػػؾ  ف    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص ذ  ر ػػػػػػو ة    وجيػػػػػػا عو  إ ػػػػػػ يلػػػػػػوؼ 

ا    ػػػػػ   عمػػػػػؽ مػػػػػف دور    طػػػػػوع   خػػػػػوص لولػػػػػخػػػػػوص  ولػػػػػوئؿ  ب  ػػػػػوج و  ػػػػػذي   ػػػػػوفر فيػػػػػه روفػػػػػا   م ومػػػػػوت  لأ
 ف      وط  اي (ودي . 

 
 الاستنتاجات 

 ف  الػػػػو ؽ   مو يػػػػا  ػػػػػ دت ع ػػػػر    ػػػػوري   اي (ػػػػػودي  طػػػػور ت عديػػػػػدة فػػػػ   دو   ػػػػو و   ي  ػػػػػو  ،و  ػػػػرشت فيمػػػػػو  -1
 عػػػػد عومػػػػؿ جػػػػذب  رثيػػػػر مػػػػف   ملػػػػ ثمريف لػػػػو   رػػػػوف  فػػػػر د  و  ػػػػرروت و يلػػػػوً عػػػػف ييوم ػػػػو  ػػػػدور فوعػػػػؿ ويػػػػوي 

م  و   مػػػػو بػػػػ    يجػػػػا فػػػػ  روفػػػػا   مج معػػػػوت ،  ػػػػذ  فػػػػأف   ػػػػو   الػػػػو ؽ   مو يػػػػا  ػػػػيس مػػػػف فػػػػر غ وا   ػػػػر ر  رػػػػو 
 م  لػػػػػػيوت وم طش ػػػػػػػوت    طػػػػػػػور  اي (ػػػػػػػودي فػػػػػػ     شػػػػػػػد ف    ػػػػػػػ  وجػػػػػػػدت في ػػػػػػو ،وبرػػػػػػػذ  فو  ػػػػػػػو  جػػػػػػػد  ف ب ػػػػػػػوؾ 

ط وثيػػػػػػػؽ  ػػػػػػػيف  الػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا وملػػػػػػػ وى  طػػػػػػػور     ػػػػػػػوط  اي (ػػػػػػػودي   ي  طػػػػػػػور جميػػػػػػػ     طوعػػػػػػػوت  ر  ػػػػػػػو
  اي (وديا ومف لم  و    طوع   خوص .

مر شػػػػػا     ػػػػػوؿ   ػػػػػو    طػػػػػوع   خػػػػػوص  لػػػػػ جو ا  ش طػػػػػور ت  اي (ػػػػػوديا   ػػػػػأ   أبميػػػػػا  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا خػػػػػلؿ -2
فػػػػػػ     شػػػػػػػد ف و ػػػػػػػـ  رػػػػػػػف    ػػػػػػػر ر  رػػػػػػػوم  ، لأبميػػػػػػا وظوئ  ػػػػػػػو  اي (ػػػػػػػوديا ، و أثربػػػػػػػو  ػػػػػػػو م غير ت  اي (ػػػػػػػوديا 
  رشيػػػػػا ،   أثيربػػػػػػو فػػػػػػ  جمشػػػػػػا     ػػػػػػديوت  اي (ػػػػػػوديا   دو يػػػػػػا    ػػػػػػ   و ج  ػػػػػػو  ػػػػػػذ ؾ  ف  وجػػػػػػود لػػػػػػوؽ ر ػػػػػػو ة و 

ؽ   مو يػػػػػػا يجػػػػػػب أف ي(ػػػػػػب فػػػػػػ  بػػػػػػدؼ   يئػػػػػػا    يئػػػػػػا   م ولػػػػػػ ا ع ػػػػػػد    يػػػػػػذ   ػػػػػػر م  وليولػػػػػػوت م طػػػػػػور  ػػػػػػلور 
   خ(خ(ا. 

 ف  لػػػػوؽ  يويػػػػورؾ   مو يػػػػا بػػػػ  أ ػػػػد  بػػػػـ  لألػػػػو ؽ   مو يػػػػا وأر ربػػػػو، وذ ػػػػؾ  رو  ػػػػو   ميػػػػز   لػػػػخوما رػػػػلً مػػػػف  -3
عشػػػػػ     ػػػػػو   م ػػػػػ   درجػػػػػا عو يػػػػػا مػػػػػف   ر ػػػػػو ة و  مشػػػػػؾ يػػػػػػدرة    جػػػػػـ    ػػػػػد وؿن،  والػػػػػوفه –ص   يمػػػػػا   لػػػػػوييا 

 ر يرة عش     أثير ف      وط  لأي (ودي .
 ي ػػػػػػػػت   ػػػػػػػػوئ   خ  ػػػػػػػػور  الػػػػػػػػ  ر ريا    ػػػػػػػػو     لللػػػػػػػػؿ   زم يػػػػػػػػا  م غيػػػػػػػػر ت لػػػػػػػػوؽ  اور ؽ   مو يػػػػػػػػا و م غيػػػػػػػػر ت  -4

  جػػػػػػذر   و ػػػػػػدة و   خ(خ(ػػػػػػا   م مثشػػػػػػه  مؤ ػػػػػػر ت    طػػػػػػوع   خػػػػػػوص  فػػػػػػ    وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  امريريػػػػػػا  عشػػػػػػ
%ن  ، فػػػػػػػ   ػػػػػػيف  (ػػػػػػػ ي بػػػػػػػذه 10% ، 5% ، 1   ػػػػػػو خيػػػػػػػر ملػػػػػػ  رة فػػػػػػػ    ملػػػػػػ وى ع ػػػػػػػد ملػػػػػػػ وى مع ويػػػػػػا ص

فػػػػػو ر   مولػػػػػ  ممػػػػػو يع ػػػػػ     ػػػػػو م رومشػػػػػا مػػػػػف -  م غيػػػػػر ت ملػػػػػ  رة فػػػػػ     ػػػػػروؽ  او ػػػػػ  ، ط  ػػػػػو اخ  ػػػػػور ديرػػػػػ 
 %ن .10%، 5  درجا  او   وع د مل وى مع ويا ص



 

525 
 

(7)  2018حزيران           المجمد     مجمة الإدارة والإقتصاد           (26) دالعد   

 ولػػػػػػ خد ـ م  جيػػػػػػا جوبػػػػػػو  لػػػػػػوف  ، عػػػػػػف وجػػػػػػود م جػػػػػػه  ش رومػػػػػػؿ   م ػػػػػػ رؾ   ف(ػػػػػػي  خ  ػػػػػػور    رومػػػػػػؿ   م ػػػػػػ رؾ -5
وبػػػػػػذ  يع ػػػػػػ   ،م غيػػػػػػر ت لػػػػػػوؽ  اور ؽ   مو يػػػػػػا و     طػػػػػػوع    خػػػػػػوص فػػػػػػ    وايػػػػػػوت   م  ػػػػػػدة  امريريػػػػػػا   ػػػػػػيف 

وجػػػػػػود م ج ػػػػػػيف  ش رومػػػػػػؿ  إ ػػػػػػ   ػػػػػػورت  Traceعػػػػػػدـ إمرو يػػػػػػا وجػػػػػػود    ػػػػػػد ر ز ئػػػػػػؼ وذ ػػػػػػؾ لأف  خ  ػػػػػػور  لأثػػػػػػر 
وجػػػػػػود  إ ػػػػػػ %ن فػػػػػػ   ػػػػػػيف  خ  ػػػػػػور    يمػػػػػػا   عظمػػػػػػ  أ ػػػػػػور 5 ػػػػػػوي ع ػػػػػػد ملػػػػػػ وى    ص   م ػػػػػػ رؾ  ي يرػػػػػػوف مع

وبػػػػػذ  يع ػػػػػ   ف ب ػػػػػوؾ عليػػػػػا   ود يػػػػػا طويشػػػػػا  اجػػػػػؿ  %ن5م جػػػػػه و  ػػػػػد  ش رومػػػػػؿ   م ػػػػػ رؾ  ع ػػػػػد ملػػػػػ وى  ص 
  . و جوبيف  يف   مؤ ر ت   مذرورة ف    وايوت   م  دة  امريريا 

 ب ػػػػػػوؾ عليػػػػػػا لػػػػػػ  يا ث وئيػػػػػػا  ا جػػػػػػوه  ػػػػػػيف م غيػػػػػػر ت   در لػػػػػػا  ػػػػػػو  عشػػػػػػ    ػػػػػػوئ   خ  ػػػػػػور   لػػػػػػ  يا ي لػػػػػػي  ف   -6
ص   يمػػػػػا   لػػػػػوييا  و جػػػػػـ    ػػػػػد وؿ و معػػػػػدؿ   ػػػػػدور ف و جػػػػػـ  رػػػػػويف ر س   مػػػػػوؿ   ثو ػػػػػت فػػػػػ     طػػػػػوع   خػػػػػوص و 

ف  و   يمػػػػػا   ملػػػػػوفا فػػػػػ    (ػػػػػ وعوت     ويشيػػػػػا فػػػػػ     طػػػػػوع   خػػػػػوص و  اجػػػػػور و  رو  ػػػػػب فػػػػػ    ػػػػػس    طػػػػػوعن
يػػػػػػػػا ، بػػػػػػػػذ  يع ػػػػػػػػ   ف مؤ ػػػػػػػػر ت لػػػػػػػػوؽ  اور ؽ   مو يػػػػػػػػا  ػػػػػػػػؤثر  مؤ ػػػػػػػػر ت    طػػػػػػػػوع   وايػػػػػػػػوت   م  ػػػػػػػػدة  امرير

 د ة فعو ػػػػػه   جػػػػػوح عمشيػػػػػا   خ(خ(ػػػػػا رػػػػػذ ؾ ر ػػػػػو ة   عػػػػػد  خػػػػػوص و  ػػػػػأثر  ػػػػػه ممػػػػػو يع ػػػػػ   ف  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا 
    يط لوؽ   موؿ. إ     طوع   خوص  ؤدي 

 
 التوصيات 

 ا    ػػػػ   عػػػػود   وئػػػػدة عشػػػػ   م مػػػػػ عػػػػدد مػػػػف   و(ػػػػويوولػػػػ   لػػػػ   وجوت  يمرػػػػف  فػػػػ  لػػػػو  مػػػػو   ػػػػدـ مػػػػف
عشػػػػػ   ع  ػػػػػور إف عمشيػػػػػا   خ(خ(ػػػػػا فػػػػػ    عػػػػػر ؽ  (ػػػػػ  ت أمػػػػػر ا  ػػػػػد م ػػػػػه إذ أ  ػػػػػو وردت    عػػػػػر ؽ   ي ػػػػػػ(ود

مرو يػػػػا  بفػػػػودة مػػػػف إ  ػػػػوع مػػػػ  (ػػػػ دوؽ     ػػػػد و    ػػػػؾ   ػػػػدو ييف  دو ػػػػالػػػػمف  ػػػػروط  ا  وييػػػػوت    ػػػػ  ويع  ػػػػو    و  
 ألػػػػػو يب   بمػػػػوـ ، و    ػػػػو   و جػػػػػوه مػػػػا  ػػػػػدف  عمشيػػػػا  لأعمػػػػػور رفػػػػد   عػػػػػر ؽ  ػػػػرؤوس  لأمػػػػػو ؿ   م   بػػػػذه   ليولػػػػػا
 وأبـ بذه   و(ويو ب  :  جوح عمشيا   خ(خ(ا إ  وطرؽ  ؤدي 

 ليولػػػػػ  و    ػػػػػمؿ  شػػػػػؾ    يئػػػػػا   ػػػػػو إعػػػػػد د م ػػػػػوخ  ي (ػػػػػودي و   يئػػػػػا  يئػػػػػا ملئمػػػػػا ع ػػػػػد    يػػػػػذ   خ(خ(ػػػػػا  -1
و لػػػػػموف  لػػػػػميف بػػػػػذه  عومػػػػػا     يػػػػػذ   خ(خ(ػػػػػا  ػػػػػ مرف مػػػػػف  عػػػػػد د إلػػػػػ ر  يجيا يػػػػػو و   وأد ريو  ج مػػػػػوع  

 الػػػػػػ ر  يجيا أمػػػػػػورً  جوبريػػػػػػا م عش ػػػػػػا  ط يعػػػػػػا  اي (ػػػػػػود و جػػػػػػـ   لػػػػػػوؽ ، وو يػػػػػػ     طػػػػػػوع   خػػػػػػوص ، و  ديػػػػػػد 
اد فػػػػوف  لػػػػشـ  لأو ويػػػػوت  شمؤللػػػػوت   عومػػػػا    ػػػػ  لػػػػوؼ  خلػػػػ    ػػػػذ     ر ػػػػوم  رػػػػذ ؾ   مػػػػدة   لزمػػػػا  ػػػػذ ؾ ، و  

 وً مف لروب   خيوؿ . عدُّ لر   لآ ياأي خطوة  ل ؽ بذه 
ذ لػػػػػرورة    يػػػػذبو  و    يػػػػػ إ ػػػػ  ػػػػو ط  ػػػػت فػػػػػ    عػػػػر ؽ  و ػػػػؾ  وجػػػػا مولػػػػػا   ػػػػو دفػػػػ    خ(خ(ػػػػػا فػػػػ   و ػػػػػاب  -2

 ع ػػػػػر طػػػػػرح   مؤللػػػػػوت  ولػػػػػي  عمػػػػػؿ   لػػػػػوؽ إ ػػػػػ   جػػػػػز   لأر ػػػػػر م  ػػػػػو ع ػػػػػر  الػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا  ا ػػػػػه  ػػػػػؤدي 
ومػػػف ثػػػـ فػػػػأف طػػػرح بػػػػذه  ه  لألػػػػ ـألػػػ ـ م د و ػػػا يمرػػػػف  شجميػػػ    م ػػػوررا فػػػػ  مشريػػػا بػػػذ إ ػػػػ   عومػػػا و  ويش ػػػو 

 عزيػػػػز   لػػػػوؽ     طػػػػوع   خػػػػوص يلػػػػ ـ فػػػػ     يػػػػؽ خويػػػػوت عػػػػدة مػػػػف أ رزبػػػػو إ ػػػػ و  ويػػػػؿ مشري  ػػػػو    مؤللػػػػوت
  مو يػػػػػا ورفػػػػػد   لػػػػػوؽ    يػػػػػا  عمػػػػػؿ عشػػػػػ   ولػػػػػيعه وزيػػػػػودة ر و  ػػػػػه مػػػػػف خػػػػػلؿ زيػػػػػودة عػػػػػدد    ػػػػػرروت   مدرجػػػػػا 

عػػػػػػف   ويػػػػػػ    يػػػػػػا   لػػػػػػوؽ و عظػػػػػػػيـ لػػػػػػلً ف    ػػػػػػوض  و يػػػػػػ  بػػػػػػػذه    ػػػػػػرروت  وفػػػػػػ    جو ػػػػػػب  لآخػػػػػػر  و  وع ػػػػػػو
طوعػػػػػػػوت   خدميػػػػػػػا  لأبميػػػػػػػا    لػػػػػػػ يا  ش طوعػػػػػػػوت   (ػػػػػػػ وعيا ذ ت   مزيدػػػػػػػا     وفلػػػػػػػيا وعػػػػػػػدـ  اي (ػػػػػػػور عشػػػػػػػ     

  لزمػػػػػا  فػػػػػأف زيػػػػػودة  (ػػػػػيب    طػػػػػوع   (ػػػػػ وع  و ػػػػػوفير  لأمػػػػػو ؿذ ػػػػػؾ  إ ػػػػػ  والػػػػػوفا  ،  لػػػػػود   لػػػػػوؽ   ػػػػػذي
يػػػػؿ عشػػػػ   عزيػػػػز و طػػػػوير عمػػػػؿ   لػػػػوؽ   مو يػػػػا  زيػػػػودة   م ولػػػػط و  طو  ا طلي ػػػػه لػػػػوؼ يعمػػػػؿ خػػػػلؿ   مػػػػد يف

    رروت   ( وعيا ذ ت رثوفا رألمو يا عو يا . عش   ع  ور  ف  رلمش ه
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لػػػػػػرورة    وجػػػػػػه   ػػػػػػو  طػػػػػػوير  ػػػػػػ را  ا (ػػػػػػوات و  معشومو يػػػػػػا و ولػػػػػػيع و د خػػػػػػؿ  لألػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػا و خو(ػػػػػػا  -3
ا  وج ػػػػػا وملػػػػػ  رة، فأ  ػػػػػو  مر رػػػػػز فعو ػػػػػا  الػػػػػو ؽ    و ػػػػػئا ، لأ  ػػػػػو  عػػػػػد   عمػػػػػود     ػػػػػري فػػػػػ  خشػػػػػؽ لػػػػػوؽ مو يػػػػػ

د خػػػػػؿ   لػػػػػوؽ مػػػػػف  ػػػػػو ه  ف ي ػػػػػيي  شملػػػػػ ثمريف  بطػػػػػلع عشػػػػػ    معشومػػػػػوت   م عش ػػػػػا  ػػػػػواجر   ت    ػػػػػ    خػػػػػذبو 
م  ػػػػػػو فػػػػػػ    لإفػػػػػػودة  لػػػػػػشطوت     ديػػػػػػا و  مو يػػػػػػا   ػػػػػػأف   ليولػػػػػػ يف و  ػػػػػػ  يػػػػػػ مرف   ملػػػػػػ ثمر فػػػػػػ    ويػػػػػػت عي ػػػػػػه 

 ػػػػواور ؽ   مو يػػػػا و يلػػػػوً  مرػػػػف  شػػػػؾ   لػػػػشطوت مػػػػف    يػػػػوـ  و مو ز ػػػػا  ػػػػيف   خػػػػوذ يػػػػر ر ت    يػػػػ  و   ػػػػر     خو(ػػػػا 
   م وف  و   أثير ت   لش يا   شؾ    ر ر ت ف   د   لوؽ  اور ؽ   مو يا. 

لػػػػػػف    ػػػػػػو  يف و لأ ظمػػػػػػا    ػػػػػػ  مػػػػػػف  ػػػػػػو  و    ػػػػػػؽ لػػػػػػموف يػػػػػػو و    شملػػػػػػ ثمريف   م شيػػػػػػيف و اجو ػػػػػػب ومػػػػػػف ثػػػػػػـ  -4
 ث ا د خؿ  لألو ؽ   مو يا ويرف  مف ر و   و. مويا روؤس  مو   ـ ، ممو يخشؽ   

مػػػػف   ممرػػػػف  ف  رػػػػوف     ػػػػوئ     ػػػػ   و(ػػػػؿ   ي ػػػػو     ػػػػث مولػػػػ   ب مػػػػوـ    ػػػػوئميف عشػػػػ   ػػػػؤوف لػػػػوؽ   عػػػػر ؽ  -5
  مػػػػػو    وذ ػػػػػؾ مػػػػػف  جػػػػػؿ دعػػػػػـ   جو  ػػػػػب   مر  طػػػػػا  ر ػػػػػو ة   لػػػػػوؽ ورفػػػػػ  ملػػػػػ وى  اف(ػػػػػوح   مػػػػػو   ، وزيػػػػػودة 

    ج ػػػػػػػػوت   م(ػػػػػػػػدرة  ػػػػػػػػلأور ؽ   مو يػػػػػػػػا ، و   يجػػػػػػػػا زيػػػػػػػػودة جوذ يػػػػػػػػا  ػػػػػػػػ وفيا    يو ػػػػػػػػوت   مو يػػػػػػػػا   خو(ػػػػػػػػا  ػػػػػػػػود 
 ف   عزيز عمشيا   خ(خ(ا. يل ـ ال ثمور ف    لوؽ   مو يا   عر ييا ف    مل   ؿ وبذ  
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، مر  ػػػػػػا مػػػػػػد و   1ع ػػػػػػدة م مػػػػػػد فولػػػػػػؿ   ر يعػػػػػػ  ،  خ(خ(ػػػػػػا وأثوربػػػػػػو عشػػػػػػ      ميػػػػػػا  و ػػػػػػدوؿ    وميػػػػػػا ، ط  -22
 . 164،ص 2004،   وبرة ، 

خو ػػػػػػػػد  مػػػػػػػػودي  مػػػػػػػػدوف ،أثػػػػػػػػر   خ(خ(ػػػػػػػػا فػػػػػػػػ  معػػػػػػػػدات    لػػػػػػػػخـ و أ عرولػػػػػػػػو  و عشػػػػػػػػ  معػػػػػػػػدات    مػػػػػػػػو  -23
مجشػػػػػػس رشيػػػػػػا  اد رة و اي (ػػػػػػود فػػػػػػ   إ ػػػػػػ  اي (ػػػػػودي فػػػػػػ   جػػػػػػورب دو يػػػػػػا مخ ػػػػػػورة ، طرو ػػػػػػا در ػػػػػور ه م دمػػػػػػا 

 .21،ص  2006  عشوـ  اي (وديا ،جومعا   مو(ؿ، 
 زيػػػػػػػر ف،   لػػػػػػػ ا  28  عر ػػػػػػػ   ش خطػػػػػػػيط ،   رويت،  عػػػػػػػدد   لػػػػػػػوف خلػػػػػػػر، خ(خ(ػػػػػػػا     يػػػػػػػا      يا،  مع ػػػػػػػد -24

 .13،ص2003  ثو ثا، 
 ، 13 لوف خلر ، خ(خ(ا     يا      يا ، م(در ل ؽ ذرره ، ص  -25
 يػػػػػػػدر ألػػػػػػػموعيؿ (ػػػػػػػو ي ، أثػػػػػػػر  ػػػػػػػر م    خ(خ(ػػػػػػػا عشػػػػػػػ  مؤ ػػػػػػػر ت     ميػػػػػػػا  لأي (ػػػػػػػوديا فػػػػػػػ  دوؿ عػػػػػػػو ـ  -26

 . 162، ص  2014ن ،  7:   عدد  3 مجشد   ج وب ، مجشا   مث    شعشوـ  لأد ريا و لأي (وديا ص  
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زيػػػػػػػف   عو ػػػػػػػديف ع ػػػػػػػد  ا  ػػػػػػػري ، خ(خ(ػػػػػػػا   م ػػػػػػػروعوت   عومػػػػػػػا ص م ظػػػػػػػور أي (ػػػػػػػودي ن ،  جومعػػػػػػػا   مشػػػػػػػؾ  -27
 .   20، ص  2005لعود ،   ريوض ، 

م مػػػػػػػػػد   مػػػػػػػػػد   م يػػػػػػػػػو   ،    مػػػػػػػػػوذج  لأد ري    ػػػػػػػػػديؿ فػػػػػػػػػ  ظػػػػػػػػػؿ   خ(خ(ػػػػػػػػػا ،   مػػػػػػػػػؤ مر   عػػػػػػػػػو م    ثو ػػػػػػػػػث  -28
 .  14، ص  2005ومعا أـ    رى ،  لأي (ود  لأللم  ،ج

مػػػػػػوبر عزيػػػػػػز ع ػػػػػػد   ػػػػػػر مف ، و ئػػػػػػؿ لػػػػػػو ـ جميػػػػػػؿ ، دو فػػػػػػ     ػػػػػػ    خ(خ(ػػػػػػا فػػػػػػ    عػػػػػػر ؽ ولػػػػػػ ؿ  جو  ػػػػػػو ،  -29
 .  161، ص  2009ن ،    جؼ ،  15:   عدد  5مجشا   رشيا  اللميا   جومعا ، ص   مجشد 

  خػػػػػػوص فػػػػػػ  لػػػػػػو     ػػػػػػريعا    طػػػػػػوع  إ ػػػػػػ م مػػػػػد (ػػػػػػ ري  ػػػػػػف أو ػػػػػػ  ،   خ(خ(ػػػػػػا   ويػػػػػػؿ   مشريػػػػػػا   عومػػػػػا  -30
 . 96، ص 2000،د ر     وئس ، عموف ، 1 لأللميا ، ط

رػػػػػػوثر م مػػػػػػد دبػػػػػػيـ ،   خ(خ(ػػػػػػا و دوربػػػػػػو فػػػػػػ   طػػػػػػوير    طػػػػػػوع   م(ػػػػػػرف   فػػػػػػ    عػػػػػػر ؽ ، مجشػػػػػػا   رػػػػػػوت  -31
 .  4، ص  2016ن ،  24:   عدد  5 شعشوـ  اي (وديا و  اد ريا ، جومعا و لط ، ص   مجشد 

 - شمزيد ي ظر: -32
  رػػػػػػػػػريـ لػػػػػػػػػشوـ و خديجػػػػػػػػػا جمعػػػػػػػػػا   زوي ػػػػػػػػػ  ، دور   مؤللػػػػػػػػػوت   (ػػػػػػػػػغيرة فػػػػػػػػػ  دعػػػػػػػػػـ عمشيػػػػػػػػػا   لػػػػػػػػػف ع ػػػػػػػػػد -

  خ(خ(ػػػػػػا فػػػػػػ     شػػػػػػد ف   عر يػػػػػػا،  مش      ػػػػػػدو    م طش ػػػػػػوت  أبيػػػػػػؿ   مؤللػػػػػػوت   (ػػػػػػغيرة و   م ولػػػػػػطا فػػػػػػ  
 .  11، ص 2006  ريؿ،  18 -17  دوؿ   عر يا يوـ 

 يػػػػػػا مػػػػػػ  أ ػػػػػػورة خو(ػػػػػػا   جر اصم(ػػػػػػر رجػػػػػػو  فولػػػػػػؿ ع ػػػػػػود،    خ(ي(ػػػػػػيا ودوربػػػػػػو فػػػػػػ   طػػػػػػوير   لػػػػػػوؽ   مو -
 .74-73، ص2006رشيا  اد رة و اي (ود ، جومعا  غد د ، إ  و لأردفن،رلو ا موجل ير م دما 

،  2009، د ر رلػػػػػػػػلف ، لػػػػػػػػوريو ،  1م(ػػػػػػػػط   م مػػػػػػػػد   ع ػػػػػػػػد ا و  خػػػػػػػػروف ،  ور(ػػػػػػػػا  لأور ؽ   مو يػػػػػػػػا ط  -33
 .  52ص 

 لػػػػػػػف ع ػػػػػػػد  ا أ مػػػػػػػد  لػػػػػػػيف ، دور  لألػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا فػػػػػػػ     مػػػػػػػو  اي (ػػػػػػػودي   ػػػػػػػدوؿ مخ ػػػػػػػورة مػػػػػػػ  إ ػػػػػػػورة   -34
رشيػػػػػػػػػػا  لأد رة  إ ػػػػػػػػػػ ن، رلػػػػػػػػػػو ا  موجلػػػػػػػػػػ ير يدمػػػػػػػػػػا 2013-1990خو(ػػػػػػػػػػا  شعػػػػػػػػػػر ؽ :در لػػػػػػػػػػا   شيشػػػػػػػػػػه  شمػػػػػػػػػػدة ص

 . 79-78، ص 2015و اي (ود ف  جومعا   روفا ، 
35- htt://www.en.wikipedia.com . 

 - شمزيد ي ظر: -36
ا   يػػػػػػيـ  ادو ت   مو يػػػػػػا ،  رجمػػػػػػا:م مود ف ػػػػػػوح و  خػػػػػػروف ، ألولػػػػػػن م ػػػػػػوبيـ 1أجػػػػػػيف  رخػػػػػػوـ،  اد رة   مو يػػػػػػا ص -

 .   50-49، ص 2010،  عوع  ش  ر و  عشوـ ، لوريا ، 2ط
،    لخػػػػػػػه  شط وعػػػػػػػا و    ػػػػػػػر ،   يػػػػػػػروت ، 5ع ػػػػػػػد   مجيػػػػػػػد   م يشمػػػػػػػ  ،     شيػػػػػػػؿ     ػػػػػػػ   لألػػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػػػا ،ط  -

 .295، ص2006
م مػػػػػد ع ػػػػػد   شطيػػػػػػؼ   عػػػػػو   ، أ ػػػػػدموج  الػػػػػػو ؽ   مو يػػػػػا   دو يػػػػػا صألػػػػػػ و ه و  عرولػػػػػو ه عشػػػػػ   لأي (ػػػػػػود عمػػػػػود  -

 .58-57، ص 2002،  يت    رما ،  غد د، 1  عو م  ن، ط
 . 158 لف ع د  ا أ مد  ليف ،م(در ل ؽ ذرره ، ص -

ت ، مجشػػػػػػػا أ مػػػػػػػد م يػػػػػػػر    جػػػػػػػور ،   خ(خ(ػػػػػػػا إ ػػػػػػػدى ولػػػػػػػوئؿ  ب(ػػػػػػػلح  اي (ػػػػػػػودي  و ػػػػػػػا دو ػػػػػػػا   رويػػػػػػػ -37
 .5،ص  2004در لوت   خشي  و  جزيرة   عر يا ، جومعا   رويت، 

جػػػػيمس جػػػػػو ر    ويجػػػػػورد  لػػػػػ روب ،  اي (ػػػػػود   رشػػػػػ   لأخ  ػػػػػور   عػػػػػوـ و  خػػػػػوص ،  رجمػػػػػا : ع ػػػػػد     ػػػػػوح ع ػػػػػد  -38
 .496، ص 1999  ر مف،د ر   مري  ،   ريوض ،
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: م مػػػػػػد   ػػػػػػر بيـ م (ػػػػػػور ، د ر   مػػػػػػري  مويرػػػػػػؿ   ػػػػػػد جمػػػػػػوف ،  اي (ػػػػػػود   رشػػػػػػ     ظريػػػػػػا و  ليولػػػػػػا ،  رجمػػػػػػا  -39
 .351-349، ص 1999،  ريوض ، 

 لػػػػػيف عجػػػػػلف  لػػػػػف،    طػػػػػوع   عػػػػػوـ فػػػػػ    عػػػػػر ؽ  ػػػػػيف لػػػػػرور ت    طػػػػػوير و  ػػػػػديوت   خ(خ(ػػػػػا ، مجشػػػػػا  -40
 . 16،ص 2006ن،  11؛  عدد 0رشيا   غد د   عشوـ  لأي (وديا ، ص  مجشد 

 (ػػػػػػودي  و ػػػػػػا دو ػػػػػػا   رويػػػػػػت، م(ػػػػػػدر لػػػػػػ ؽ أ مػػػػػػد م يػػػػػػر    جور،  خ(خ(ػػػػػػا إ ػػػػػػدى ولػػػػػػوئؿ  ب(ػػػػػػلح  اي -41
 .5ذرره ، ص 

أ مػػػػػد   علػػػػػوؼ ، ليولػػػػػػا   خ(خ(ػػػػػا وأثربػػػػػو عشػػػػػػ     طو ػػػػػا و لأمػػػػػف   ػػػػػػوظي     عػػػػػو م  ، مجشػػػػػا أي (ػػػػػػوديوت  -42
 .140، جومعا  شؼ ،  جز ئر ، دوف ل ا   ر ، ص  7 موؿ أفري يو،  عدد 

اي (ػػػػػػػػوديا صدر لػػػػػػػػا   شيشيػػػػػػػػا  ػػػػػػػػ وب  مػػػػػػػػد  ػػػػػػػػي وف ،إ ػػػػػػػػرو يا   خ(خ(ػػػػػػػػا و  عرولػػػػػػػػو  و فػػػػػػػػ  رفػػػػػػػػ   لأد     -43
،ص 2008ن، 2؛   عػػػػػػػػػدد 1 ط ي يػػػػػػػػػان ، مجشػػػػػػػػػا جومعػػػػػػػػػا  ا  ػػػػػػػػػور  شعشػػػػػػػػػوـ  اي (ػػػػػػػػػوديا و بد ريػػػػػػػػػا ، ص  مجشػػػػػػػػػد 

299 . 
 ػػػػػز ر ي ػػػػػوع ،   خ(خ(ػػػػػا  اي (ػػػػػوديا   ػػػػػرؿ عػػػػػوـ إيجو يو  ػػػػػو و لػػػػػش يو  و ، مجشػػػػػا جومعػػػػػا   ػػػػػريف  شدر لػػػػػوت  -44

 . 7، ص 2005ن ، 2؛   عدد  27 و يا ، ص  مجشد لشلشا   عشوـ  اي (وديا و   و –و    وث   عشميا 
 
 
 

 


