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 الحل السليم  المؤسسية ةلحاكميانظام 

  الوكالةفي ظل نظريه  المتعارضة للأطراف

 
 



                       

 ستخلص الم
ٌلذ٠ؼش حٌّغخّ٘ش رخٔفقخَ ٍِى١ظٙخ ّٓ ادحسطٙخ. ِٚٓ حٌيز١ْٟ أْ ٠غظٙذف طظ١ّض ؽشوخص ح٤ّّخي ح      

ط١َُْ ػشٚحطّٙخ ّٚخثذحطّٙخ فٟ ٚلض ٚحكذ، ٌٚىٓ رٌه لذ ٠ظلمك ٍّٝ كغخد  -حٌّخٌىْٛ ٚح٦دحسس -حٌيشفخْ 
رْنّٙخ حٌزْل. ٚسغُ أٔٗ ِٓ حٌّظٛلِ أْ طًّْ ح٦دحسس ٍّٝ خذِش ِقٍلش حٌّخٌى١ٓ رؤفنً ؽىً ِّىٓ، ا٨ 

ٔٙخ لذ طل١ذ ّٓ ٘زٖ حٌغخ٠ش رذسؿش أٚ أخشٜ رخطـخٖ طلم١ك ِقخٌلٙخ ٟ٘ ٍّٝ كغخد حٌّخٌى١ٓ. ٌٚزٌه فبْ أ
ِّخ ٠ظٛلِ أْ ٠ٕؾؤ ّٕٗ  -أٞ حٌّخٌى١ٓ - ح٢خش٠ٓٔؾخىخطٙخ لذ ٨ طلىّٙخ دحثّخً آػخس٘خ حٌّظٛلْش رخٌٕغزش ٌؼشٚس 

سحص ح٨عظؼّخس ٚحٌظ٠ًّٛ، ٚح١ٌٙىً طنخسد فٟ حٌّقخٌق ر١ٓ حٌيشف١ٓ. ٠ٚئدٞ رٌه اٌٝ حٌظؤػ١ش ٍّٝ لشح
، ٚرْل ِْخ٩ِص حٌّؾشُٚ أٚ حٌؾشوش ح١ٌّْٕش ، ٚرزٌه طلظخؽ طٍه  حٌظ١َّٕٟ، ِٚؾخس٠ِ ِىخفآص ح٦دحسس

ح٦ىشحف اٌٝ ؿٙش ِلخ٠ذس طٛفك ِخر١ٓ أدحسٖ حٌؾشوش ٚأفلخد حٌّقخٌق حٌّخظٍف١ٓ، ٚ٘زح ٠٨ىْٛ ا٨ رٛؿٛد 
عغ١ٗ حٌظٟ ٠ئًِ حْ طىْٛ حٌّفظخف حٌلم١مٟ ٨صحٌش حٌظْخسك ِخر١ٓ َٔخَ وفٛء ٠ظـغذ  رؤدٚحص أٌلخو١ّٗ أٌّئ

 أىشحف َٔش٠ٗ حٌٛوخٌش .
٘زٖ حٌذسحعش ر١خْ أ١ّ٘ٗ ٘زح حٌَٕخَ فٟ أصحٌٗ أٞ طْخسك ِٓ حٌّّىٓ كذٚػٗ ِٓ لزً أفلخد  ٌزٌه كخٌٚض    

ٖ حٌلً حٌغ١ٍُ حٌّقخٌق حٌّخظٍف١ٓ . ٚطٛفٍض ٘زٖ  حٌذسحعش أ٠نخ اٌٝ مشٚسس ٚؿٛد ٘زح حٌَٕخَ رخّظزخس
 ٥ٌىشحف حٌّظْخسمش فٟ ًٍ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌش. 

 Abstract 
     Modern and contributing business ownership are charactorzal by contribute 
to schizophrenia for management. It is natural that the parties intended - the 
owners and management - maximizing their fortune and their profits at one 
time. But this may be achieved at the expense of each other. Although it is expected 
that the Department is working to serve the best interest of owners as possible, but 
may deviate from this end, more or less towards their own interests at the expense 
of the owners. Therefore, the activities may not always governed by their expected 
impacts to the wealth of the last two - the owners, which is expected to give rise to 
a conflict of interests between the parties. This leads to influence investment 
decisions and financing, organizational structure, projects and rewards 
management, and some of the transactions of the project or the company 
concerned, and thus need these Parties to the neutral reconcile between the 
company and various stakeholders, and that to not be only be given antibiotic 
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 22/9/2014ِمزٛي ٌٍٕؾش رظؤس٠خ          



 5102العدد مئه وأثنبن/  –السنة الثبمنة والثلاثون The Journal of  Administration & Economicsمجلة الإدارة والاقتصبد/
 

)062) 

drops system efficiently as tools of corporate governance that it is hoped to be the 
real key to avoid the conflict between the parties to agency theory. so I tried the 
study demonstrate the importance of this system to remove any conflict can be 
done by the various stakeholders, the study found the necessity and quality of this 
system as a proper solution to the parties opposing the light of agency theory. 

 المقدمه
٤خ١شس حٌىؼ١ش ِٓ حٌؾشوخص اٌٝ ِلخٌٚش طلغ١ٓ حٌقٛسس حٌغ١جش حٌظٟ طىٛٔض ّٓ ِـخٌظ دفْض ح١ٙٔ٨خسحص ح     

ادحسس حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش رؾىً ّخَ، ٚوخْ ٨ رذ ِٓ حٌزلغ ّٓ ٚع١ٍش ٌظغ١١ش ٘زٖ حٌقٛسس ٚحعظْخدس ػمش 
، ٚرشٚص حٌّغظؼّش٠ٓ ِٓ خ٩ي ارشحص ع١خعخص حٌؾشوخص ٚح٨عظشحط١ـ١خص حٌّظزْش فٟ ١ٍّّخص حطخخر حٌمشحسحص

ِفَٙٛ ِخظٍف حٌّْخٟٔ ِلذد حٌٙذف أ٨ ٚ٘ٛ ِفَٙٛ  )حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش(، فّفَٙٛ حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش ٠مَٛ 
ٍّٝ أعخط ط١َُٕ ح٩ٌْلخص حٌمخثّش ر١ٓ ِـٍظ ح٦دحسس فٟ حٌؾشوخص ٚر١ٓ ِذ٠شٞ حٌفشُٚ حٌظٕف١ز١٠ٓ ٚ ٌـخْ 

ٟ حٌلغخرخص ٚ أفلخد حٌّقخٌق حٌّزخؽشس ِِ حٌظذل١ك ح١ٌّْٕش فٟ ِـٍظ ح٦دحسس أ٨ًٚ، ٚحٌّغخ١ّ٘ٓ ِٚذلم
 (.Duffy,2004,p5حٌؾشوخص ػخ١ٔخً )

ٌزٌه فبْ اكذٜ حٌـٙخص حٌّظؤػشس رظيٛس ٍٚٙٛس ٘زح حٌّفَٙٛ ُ٘ حٌّذلمْٛ حٌذحخ١ٍْٛ ٚحٌخخسؿ١ْٛ  حٌز٠ٓ      
حفك ٚمِ ٍّٝ ّخطمُٙ حٌىؼ١ش ِٓ حٌخذِخص ٌّٛحؿٙش حٌظيٛس حٌىز١ش فٟ ِفَٙٛ حٌلخو١ّش، ٚرٌه رّخ ٠ظٛ

ِٚظيٍزخص حٌشلخرش حٌؾخٍِش ٚحٌّغظّشس ٍّٝ وخفش ح٤ٔؾيش حٌّيزمش ٚحٌّٕفزس دحخً حٌؾشوخص، ٚرٌه رخعظخذحَ 
ع١خعخص كذ٠ؼش ٌم١خط ر١جش حٌشلخرش ٚطم١١ُ ِخخىش ٚعخثً ح٨طقخي ٚحٔظمخي حٌٍِّْٛخص ، ِٚظخرْش أٔؾيش حٌشلخرش 

 ,Mutchlerخ٩ي حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش )ٚح٦فقخف ّٓ ِـّّٛش ِٓ ٘زٖ حٌغ١خعخص حٌخخفش رخٌؾشوخص ِٓ 
2003, p.20 ِٚح٠٦نخكخص حٌّشحفمش ٌٙخ ، رذسؿش ِٓ حٌؾفخف١ش طغًٙ ٍّٝ ِـّّٛش حٌّٙظ١ّٓ رذسحعش ٚم )

 حٌؾشوخص حٌلقٛي ٍّٝ فُٙ دل١ك ٠ّىُٕٙ ِٓ حطخخر لشحسحص ح٨عظؼّخس.
 & Ratliffحٌّئعغ١ٗ ٟ٘)ٌمذ كذد ِْٙذ حٌّذلم١ٓ حٌذحخ١١ٍٓ حسرْش حسوخْ حٚ سوخثض أعخع١ش ٌٍلخو١ّش  

Reding,2002, p.5:) 
 حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ  -1
 ح٨دحسٖ حٌظٕف١ز٠ٗ  -2
 ٌـٕش حٌظذل١ك  -3
 حٌظذل١ك حٌخخسؿٟ -4
ّٕٚذِخ طًّْ ٘زٖ ح٤سوخْ حٚ حٌشوخثض ِِ رْنٙخ رؾىً ؿ١ذ ٚرخعظم١ٌ٩ٗ فبْ حٌظلىُ حٌّئعغٟ ع١ىْٛ       
 فْخ٨.

،٘زح ِخ   حٌٛوخٌشفٟ ًٍ َٔش٠ٗ  حٌّظْخسمشحٌلً حٌغ١ٍُ ٥ٌىشحف  دا٠ـخفٟ  ح٤دٚحصٌٚىٓ و١ف عظًّْ ٘زٖ 
 عٛف ٔز١ٕٗ .

 الدراسة: أهداف
 طغْٝ ٘زٖ حٌذسحعش اٌٝ طلم١ك ح٤٘ذحف حٌظخ١ٌش:     

حٌّظْخسمٗ فٟ ًٍ  ح٦ىشحفحٌظْشف ٍّٝ دٚس  َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّٛعغ١ٗ فٟ طلم١ك حٌظٛحفك ِخ ر١ٓ   -1
 َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.

،ِٚخٟ٘ أدٚحص حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش حٌٛحؿزش حٌظيز١ك فٟ أٞ ُٔٛ ٚأ١ّ٘ش حٌلخو١ّش ِفَٙٛ حٌظْشف ٍّٝ -2
ِٓ أٔٛحُ حٌؾشوخص، ٚارح ِخ ىزمض رؾىً ع١ٍُ، فبْ ٘زح ع١ّىٓ طٍه حٌؾشوخص ِٓ طلم١ك حٌظٛحفك 

 ِخر١ٓ ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ ًٍ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.
 ر١خْ ِفَٙٛ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ ٚطىخ١ٌفٙخ ٚحفظشحمظٙخ.    -3

 

مية الدراسة:أه
طظؤطٝ أ١ّ٘ش حٌذسحعش ِٓ  ِلخٌٚش ِْشفش أ١ّ٘ش دٚس َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّٛعغ١ٗ فٟ طلم١ك حٌظٛحفك   -1

 ِخر١ٓ ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ ًٍ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.
 

      : مشكله الدراسه
ىشحف طظزٍٛس ِؾىٍٗ حٌذسحعٗ فٟ حٌظغخإي ح٤طٟ :ً٘  ٠ْظزش َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  حٌلً حٌغ١ٍُ ٥ٌ

 حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.
 

 فرضيه الدراسه : 
 طزٕٝ حٌذسحعٗ ٍّٝ حٌفشم١ٗ حٌظخ١ٌش حٌظٟ  ِفخد٘خ : 
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٠ْظزش َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ حٌلً حٌغ١ٍُ ٩ٌىشحف حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ   
 .حٌٛوخٌٗ

 

 عينة  الدراسه ومجتمعه: 
طظىْٛ ١ّٕٗ  حٌذسحعٗ ِٓ حٌْخ١ٍِٓ فٟ ِىخطذ طذل١ك حٌلغخرخص لٟ ح٤سدْ ِٓ رٚٞ حٌزخُ حٌي٠ًٛ فٟ ِـخي       

( ِىظذ طذل١ك كغخرخص ، ٚطُ اّذحد حعظزخٔٗ 45حًٌّْ حٌّلخعزٟ ٚحٌظذل١مٟ ك١غ رٍغض ١ّٕش حٌذسحعٗ )
خ ؿ١ّْخ،ٌٚىٓ طُ ِخققٗ ٤غشحك ٘زح حٌزلغ ، ٚطُ طٛص٠ِ اعظزخٔٗ ٍّٝ طٍه حٌّىخطذ طُ حعظشؿخّٙ

( اعظزخٔخص ٌْذَ ِٛم١ّٛش ٚؿذ٠ش حٌّغظزخ١ٔٓ فٟ ح٤ؿخرش ١ٍّٙخ، ك١غ كٍّض رْل ح٨عظزخٔخص 10اّ٘خي)
حٌّغظشؿْش اؿخرخص ِظل١ضس رخطـخٖ حٌّٛحفمش حٌؾذ٠ذس ّزخسس )ِٛحفك رؾذس( وّخ ٚكٍّض رْل ح٨عظزخٔخص 

ٔض ٕ٘خٌه رْل حعظزخٔخص فخسغش ،ٚطؾىً حؿخرخص ِظٕخلنش ٍّٝ ٔفظ حٌّـخي ِٚٓ ح٨عظزخٔخص حٌّغظشؿْش وخ
 % ٟٚ٘ فخٌلٗ ٤٘ذحف ٘زٖ حٌذسحعٗ.77حٌٕغزش حٌّظزم١ش ِٓ ح٤عظزخٔخص 

 أساليب جمع البيانات:
 ٌمذ طُ حٌلقٛي ٍّٝ حٌز١خٔخص ح٩ٌصِش  ٌٙزٖ حٌذسحعٗ ِٓ حٌّقخدس حٌظخ١ٌش :      

 Sources  Primaryحٌّقخدس ح١ٌٚ٤ش .  -1
١خٔخص ح١ٌٚ٤ش ح٩ٌصِش ٌٙزٖ حٌذسحعٗ ِٓ خ٩ي حعظزخٔش طُ اّذحد٘خ ٚطٛص٠ْٙخ ٍّٝ ٌمذ طُ حٌلقٛي ٍّٝ حٌز 

ِـّّٛٗ ِٓ ِذلمٟ حٌلغخرخص  حٌظٟ ؽىٍض ١ّٕش ٘زٖ حٌذسحعٗ ِٚٓ ػُ ؿّْٙخ ٚطل١ًٍ حٌز١خٔخص رخعظخذحَ 
 ، ٚرٌه ٨خظزخس فلشحٌفشم١خص. (SPSS)رشِـ١ش حٌشصِش ح٦كقخث١ش ٌٍٍَْٛ ح٨ؿظّخ١ّش 

    Sources  Secondaryخ٠ٛٔش .حٌّقخدس حٌؼ-2
ٌمذ طُ حٌلقٛي ٍّٝ حٌز١خٔخص حٌؼخ٠ٛٔش حٌّظٍْمش ٌٙزٖ حٌذسحعٗ رخٌشؿُٛ اٌٝ حٌىظذ ٚحٌشعخثً حٌـخ١ِْش 
ٚحٌزلٛع ح١ٌٍّْش ٚحٌظمخس٠ش ٚحٌّمخ٨ص فٟ حٌقلف ٚحٌّـ٩ص  حمخفٗ حٌٝ ؽزىٗ ح٨ٔظشٔض ٚرٌه ِٓ حؿً رٕخء 

 .ح٦ىخس حٌَٕشٞ ٌٍذسحعٗ ٚطلم١ك أ٘ذحفٙخ 

 الدراسات السابقه
(: )آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚدٚس٘خ فٟ حٌلذ ِٓ حٌفغخد حٌّخٌٟ ٚح٦دحسٞ فٟ 2007دسحعٗ حٌظ١ّّٟ)

 حٌؾشوخص حٌٍّّٛوش ٌٍذٌٚش(

ر١ٕض حٌذسحعٗ حْ  عزذ ح١ٙٔ٨خسحص ٚحٌفنخثق حٌّخ١ٌش ، حٌظٟ ىخٌض وزش٠خص حٌؾشوخص فٟ حٌْخٌُ ، ٚحٌّذسؿش      
فٟ دٚي ِؼً ح٠٨ٌٛخص حٌّظلذس ح٤ِش٠ى١ش ، ٚحٌٍّّىش حٌّظلذس ، ٚسٚع١خ ، فٟ أعٛحق سأط حٌّخي رؾىً خخؿ ، 

ٚح١ٌخرخْ ٚدٚي ؽشق آع١خ ، ٘ٛ  فؾً ح٤عخ١ٌذ حٌظم١ٍذ٠ش فٟ ِِٕ ِغززخص طٍه ح١ٙٔ٨خسحص ٚحٌفنخثق ، ٚحٌظٟ 
ٚحٌذٌٟٚ وخْ ٌَٙٛس٘خ آػخس ِذ٠ٚش ٚٔظخثؾ ِذِشس ، ح٤ِش حٌزٞ دفِ حٌـٙخص ح١ٌّْٕش ٍّٚٝ حٌّغظ١٠ٛٓ حٌٛىٕٟ 

اٌٝ اؿشحء دسحعخص ِّْمش ٌظلذ٠ذ ح٤عزخد حٌشث١غش حٌظٟ وخٔض ٚسحء كذٚع ح٤صِخص ٚح١ٙٔ٨خسحص حٌّؾخس ا١ٌٙخ 
فٟ أ٩ّٖ ، ٚحٌظٟ وخٔض طشطزو رؾىً وز١ش رخٌـٛحٔذ حٌّلخعز١ش ٚحٌظذل١م١ش . ٚوخٔض حٌلٛوّش ٚح١ٌخطٙخ ػّشس ٘زٖ 

فٟ حلً طمذ٠ش ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي ِـّّٛش ِٓ ح١ٌ٢خص ،  حٌذسحعخص ٌِّٕ كذٚع ِؼً ٘زٖ ح٤صِخص أٚ حٌلذ ِٕٙخ
ِٓ أرشص٘خ حٌؾفخف١ش ٚح٦فقخف ّٓ حٌٍِّْٛخص حٌّخ١ٌش ٚغ١ش حٌّخ١ٌش ٚاّذحد٘خ ٚفمخ ٌٍّْخ١٠ش حٌّلخعز١ش رحص 
حٌقٍش ، ٚوزٌه طْضص دٚس ١ٍٚفظٟ حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ ، ٚرخخفش ِخ ٠ظقً رخعظم١ٌ٩ش ٘خط١ٓ 

ٕش حٌظذل١ك ِٓ ِـٍظ ح٦دحسس ٧ٌؽشحف ١ٍّّٙخ . أِخ ّٓ ؿزٚس فىشس كٛوّش حٌؾشوخص  ح١ٌٍٛفظ١ٓ ٚطؾى١ً ٌـ
حٌٍز٠ٓ ٠ْذحْ أٚي ِٓ طٕخ٨ٚ ِٛمُٛ فقً حٌٍّى١ش ّٓ  Berle & Meansفز١ٓ حٌزخكغ أٙخ طْٛد اٌٝ 

ىٟ . ٚطؤطٟ كٛوّش حٌؾشوخص ٌغذ حٌفـٛس حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طلذع ر١ٓ ِذ٠شٞ ِٚخٌ 1932ح٦دحسس ، ٚرٌه فٟ عٕش 
حٌؾشوش ِٓ ؿشحء حٌّّخسعخص حٌغٍز١ش حٌظٟ ِٓ حٌّّىٓ أْ طنش رخٌؾشوش ٚرخٌقٕخّش وٍٙخ ٚفٟ ٘زح حٌغ١خق 

رْذ فظشس ِٓ حٌضِٓ ٍّٝ اِىخ١ٔش كً ِؾى٩ص  Mitchel et al. ٚ Monks & Minow ٠ؤطٟ طؤو١ذ 
                                حٌٛوخٌش أٚ طخف١فٙخ ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌظيز١ك حٌـ١ذ ١ٌ٢خص كٛوّش حٌؾشوخص.        

ٚلذ أوذص حٌْذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص ٍّٝ أ١ّ٘ش ح٨ٌظضحَ رّزخدة كٛوّش حٌؾشوخص ٚأػش٘خ فٟ ص٠خدس ػمش       
حٌّغظؼّش٠ٓ فٟ أّنخء ِـخٌظ ادحسس حٌؾشوخص ، ٚرخٌظخٌٟ لذسس حٌذٚي ٍّٝ ؿزد ِغظؼّش٠ٓ ِل١١ٍٓ أٚ أؿخٔذ 

حص طٍه حٌذٚي . ٚفخكذ رٌه ل١خَ حٌْذ٠ذ ِٓ دٚي حٌْخٌُ ٚحٌَّّٕخص ، ِٚخ ٠ظشطذ ٍّٝ رٌه ِٓ ط١ّٕش حلظقخد
حٌذ١ٌٚش رخ٨٘ظّخَ رّفَٙٛ كٛوّش حٌؾشوخص ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي ل١خَ ح١ٌٙجخص ح١ٌٍّْش ، ٚحٌـٙخص حٌظؾش١ْ٠ش 
ربفذحس ِـّّٛش ِٓ حٌٍٛحثق ٚحٌمٛح١ٔٓ ٚحٌظمخس٠ش ٚحٌمٛحّذ حٌظٟ طئوذ ٍّٝ أ١ّ٘ش حٌظضحَ حٌؾشوخص رظيز١ك طٍه 

 حٌّزخدة. 
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( رْٕٛحْ :"ِذٜ حٌظضحَ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخِٗ ح٨سد١ٔش رّزخدة 2007دسحعش ِيش ٚٔٛس )
 حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ٗ : دسحعش طل١ٍ١ٍش ِمخسٔش ر١ٓ حٌميخ١١ّٓ حٌّقشفٟ ٚحٌقٕخّٟ"

ٌّئعغ١ش . ٘ذفض حٌذسحعش حٌٝ طم١١ُ ِذٜ حٌظضحَ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخِٗ ح٤سد١ٔش رّزخدة حٌلخو١ّش ح     
ٌٚظلم١ك ٘زح حٌٙذف حؿشٜ حٌزخكؼخْ دسحعش ١ِذح١ٔش ٍّٝ ١ّٕش ِٓ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخٍِش فٟ حٌميخ١١ّٓ 

 %( ِٓ كـُ ِـظِّ حٌذسحعش .32( ؽشوٗ أٞ ِخ ٠ْخدي كٛحٌٟ) 20حٌّقشفٟ ٚحٌقٕخّٟ ّذد٘خ )
حٌؾشوخص رخفذحس د١ًٌ ٠ٛمق  ٚأؽخسص ٔظخثؾ حٌذسحعش حٌٝ أْ طزخدس ؿٙخص حٌشلخرٗ ٚح٦ؽشحف ٍّٝ طٍه       

حٌّزخدة ح٤عخع١ٗ ٌَٕخَ حٌلخو١ّش حٌئعغغ١ٗ ٚأسؽخدحص رظيز١مٗ فٟ حٌٛحلِ حٌٍّْٟ ِٚٓ ػُ طؾـ١ِ حٌؾشوخص 
ٍّٝ ح٨ٌظضحَ رٗ . ٘زح رخ٨مخفٗ حٌٝ طؾـ١ْٙخ ٍّٝ طؾى١ً ٌـخْ ٌٍلخو١ّش حٌّئعغ١ٗ ِٓ أّنخء ِغظم١ٍٓ ٚرٌه 

 كخ١ٌخً.  ٍّٝ غشحس ٌـخْ حٌظذل١ك حٌّٛؿٛدٖ ف١ٙخ 

(،رْٕٛحْ :"طي٠ٛش َٔخَ ٌٍلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ فٟ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ 2005دسحعش ح١ٌٕٕٟٙ )
 حٌْخِٗ ح٨سد١ٔٗ ٌظْض٠ض حعظم١ٌ٩ش ِذلك حٌلغخرخص حٌمخٟٔٛٔ

٘ذفض ٘زٖ حٌذسحعٗ حٌٝ طي٠ٛش َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ٠ٛفٝ رظيز١مٗ فٟ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخِٗ        
ض حعظم١ٌ٩ش ِذلك حٌلغخرخص حٌمخٟٔٛٔ ،ٚحخظزخس ِذٜ ادسحن ِذلك حٌلغخرخص فٟ ح٤سدْ ٌّفَٙٛ ح٤سد١ٔٗ ٌظْض٠

ٚوفخءس َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ حٌّيزك فٟ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخِٗ ح٤سد١ٔٗ .ك١غ طُ حخز ١ّٕٗ 
 ١ٓ .( ِذلمخً  ِّخسعخً ٌٍّٕٙٗ رخ٦مخفٗ حٌٝ حٌّمخر٩ص حٌؾخق١ٗ ِِ ِـّّٛٗ ِٓ حٌّذلم120ِٓ)

ٚوخٔض ِٓ أُ٘ ٔظخثؾ حٌذسحعٗ ٚؿٛد ادسحن ؿ١ذ ِٓ لزً ِذلك حٌلغخرخص فٟ ح٤سدْ ٌّفَٙٛ حٌلخو١ّٗ 
ً  طئػش وفخءس َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ فٟ  حٌّئعغ١ٗ ،ٚوزٌه ٠ٛؿذ ح٘ظّخَ ِٓ لزٍُٙ رٙزح حٌّفَٙٛ ،ٚح٠نخ

طئػش ِزخدة َٔخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ  حٌْخِٗ ح٠ـخر١خً  ٍّٝ حعظم١ٌ٩ٗ ِذلك حٌلغخرخص ، ٚ
حٌّظٍْمٗ ر٩ْلش حٌؾشوٗ ِِ حفلخد حٌّقخٌق ٚحٌّـظِّ حٌّلٍٟ ح٠ـخر١خً ٍّٝ حعظم١ٌ٩ش حٌّذلك ٚوزٌه طخػ١ش 
طم١١ُ ِـٍظ ح٦دحسٖ اٌٝ ٌـخْ ِؼً ٌـٕش حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ ٌٚـٕش حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ٌٚـٕش حٌّىآفخص ا٠ـخر١خً 

 خرخص .ٍّٝ حعظم١ٌ٩ش ِذلك حٌلغ

رْٕٛحْ: "ّٔٛرؽ ِمظشف ٌذُّ حطخخر حٌمشحسحص ح٦دحس٠ش فٟ اىخس (، 2003دسحعش خ١ًٍ ٩ٌٟ٘ٚ )
ظلىُ حٌّئعغٟ" ظلم١ك رخٌ  .٩ّلش ٌـخْ حٌ

٘ذفض حٌذّسحعش اٌٝ ف١خغش ّٔٛرؽ ِمظشف ٌشفِ وفخءس حٌمشحسحص ح٦دحس٠ش فٟ اىخس ٩ّلش ٌـخْ حٌظذل١ك       
 حٌذحخٍٟ رخٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش.

خْ ِٓ أُ٘ ٔظخثؾ حٌذّسحعش: مْف َٔخَ حٌشلخرش حٌّلخعز١ش ٚحٌظذل١م١ش رَّّٕخص ح٤ّّخي فٟ غ١خد حٌلخو١ّش ٚو
ًّ ِٓ حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ ِٓ  حٌّئعغ١ش، طذٟٔ ِّخسعش ١ٍٚفظٟ ح٦فقخف ٚحٌؾفخف١ش ٚمْف أدحء و

 ك١غ ّذَ حِظ٩وُٙ ٌٍّْشفش حٌّظـذدس.

 كٛوّش حٌؾشوخص عز١ً حٌظمذَ"(، رْٕٛحْ "2003دسحعش أرٛ حٌْيخ )

٘ذفض حٌذّسحعش اٌٝ ر١خْ أ١ّ٘ش حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش حٌّزٞ رذأ ٠ظْخٍُ فٟ حٌْذ٠ذ ِٓ ح٨لظقخدحص حٌّظمذِش      
ٚحٌٕخؽجش فٟ أّمخد ح١ٙٔ٨خسحص ح٨لظقخد٠ش ٚح٤صِخص حٌّخ١ٌش حٌّظٟ ؽٙذطٙخ ّذد ِٓ دٚي ؽشق آع١خ ٚأِش٠ىخ 

 ١ٕ١خص ِٓ حٌمشْ حٌْؾش٠ٓ.ح٩ٌط١ٕ١ش ٚسٚع١خ فٟ ّمذ حٌظغْ
ًّ ِٓ حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ ٌٍّلخفَش ٍّٝ حٌغّْش  ٚوخْ ِٓ أرشص حٌٕظخثؾ ٚحٌظٛف١خص: ارشحص دٚس و
ًّ ِٓ ِْخ١٠ش ح٦فقخف  ح٨لظقخد٠ش ٌٍؾشوش ٚسفِ ل١ّش أعّٙٙخ فٟ ح٤عٛحق حٌّخ١ٌش، ٌزٌه ٠ـذ أْ طىْٛ و

       ة كٛوّش حٌؾشوخص.ٚحٌؾفخف١ش ِْٚخ١٠ش حٌّلخعزش ٚحٌظذل١ك ّقذ ِزخد

 Responsiblity of corporate، رْٕٛحْ "Scren (2006)دسحعش 
Governance." 

١َٛ أوؼش طيٛسحً ١ّٚٚخً ٌّْشفش ِذٜ طلغٓ عٍٛن         لىِٛخص حٌ ّغظؼّشْٚ ٚحٌ ّغظٍٙىْٛ ٚحٌ ذّسحعش: أفزق حٌ ٘ذف حٌ
ؾشوخص ٚوفخءطٙخ، فٙزح ٠ْظّذ ٍّٝ ٚؿٛد ر١جش ؿذ٠ذس عش٠ْ ١ّش حٌ ظٌـذد ٨ رذ ِٓ كخو ظغ١ش ٚح ٌّٚٛحوزش ٘زح حٌ ظغ١ش،  ش حٌ

فىشٞ ّخي حٌ ش رشحط حٌ ظّّؼٍ ّْشفش حٌ ظ٩ن ِٛسد ُِٙ أ٨ ٚ٘ٛ حٌ  حِ
ٚوخٔض ٔظخثؾ حٌذّسحعش أْ سأط حٌّخي حٌفىشٞ ٠ْظزش ِٛسدحً ِّٙخً ٠ْظّذ ١ٍّٗ فٟ طلم١ك حصد٘خس ٌغّْش حٌؾشوش 

ٌشث١غش حٌٙخِش ٌـ١ِّ حٌؾشوخص حٌّظزْش ٌٍلخو١ّش ح٨لظقخد٠ش ٚطلغ١ٓ أدحثٙخ رً لذ ٠ىْٛ أكذ حٌّىٛٔخص ح
حٌىفٛءس، أْ ٘زح حٌْٕقش حٌُّٙ ٠غخُ٘ رشفِ ل١ّش أعُٙ حٌؾشوخص ٠ٚض٠ذ ِٓ ا٠شحدحطٙخ ٌزٌه ٨ رذ ِٓ ٚؿٛد 

 حعظشحط١ـ١ش وفٛءس طقف ؿ١ِّ ح١ٌٍّْخص حٌخخفش رظٍّه ٘زح حٌّٛسد حٌُّٙ
 

 The Internal Audit Function، رْٕٛحْ: "Ruud, T. (2003)دسحعش 
Integral Part of Organization Governance" 

٘ذفض حٌذّسحعش اٌٝ ر١خْ أ١ّ٘ش حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ رخّظزخسٖ حٌذحُّ حٌشث١ظ ر١ٓ ح٦دحسس ح١ٌٍْخ ٌٚـٕش حٌظذل١ك       
 ِٚـٍظ ح٦دحسس ٚحٌّذلك حٌخخسؿٟ ٚأفلخد حٌّقخٌق.
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ًّ ٚوخٔض ٔظخثؾ حٌذّسحعش أْ حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ رخٌٕ       غزش ٥ٌّّخي حٌخخفش رخٌؾشوخص أفزق ١ٍٚفش سث١غش ٌى
ِٓ ح٦دحسس ٌٚـٕش حٌظذل١ك، ٚارح طُ طق١ُّ ٚطٕف١ز ٚطيز١ك حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ رؾىٍٗ حٌقل١ق ِٓ حٌّّىٓ أْ 

 ٠ٍْذ دٚس حٌّفظخف ٌظلغ١ٓ ٚدُّ فخ١ٍّش حٌظلىُ حٌّئعغٟ.
 

 A History of Corporate، رْٕٛحْ: "Margaret (2001)دسحعش 
Governance an Australian Perspective" 

٘ذفض حٌذّسحعش اٌٝ ِْشفش ِمذحس ح٦فقخف ح٦ؿّخٌٟ ّٓ ّٕخفش كٛوّش حٌؾشوخص فٟ ؽشوش ف١ٍ١ذ رخٌٕغزش     
 .2000ّٚخَ  1992ٌٍظغ١شحص حٌّخ١ٌش فٟ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش فٟ حٌؾشوش خ٩ي فظشس ِخ ر١ٓ ّخَ 

ُّ ح٦فقخف ّٕٙخ فٟ حٌظمخس٠ش حٌّٕؾٛسس خ٩ي فظشس  طٛفٍض حٌذّسحعش اٌٝ أْ أُ٘ ّٕخفش حٌلخو١ّش حٌّظٟ ٠ظ
حٌذسحعش ٟ٘ ٌـٕش حٌظذل١ك ٚحٌَٕخَ ح٤خ٩لٟ ٌٍؾشوش ٚطى٠ٛٓ حٌّـٍظ ِٚىخفآص ِـٍظ ح٦دحسس ٚحٌشلخرش 
حٌذحخ١ٍش ٚحٌظذل١ك حٌذحخٍٟ ٚحٌٍـخْ حٌظٕف١ز٠ش ِٚـٍظ ح٦دحسس، وّخ ر١ٕض أْ حٌظغ١ش فٟ ِلظٜٛ طمخس٠ش كخو١ّش 

ًّ ِٓ ح١ٌٙىً حٌظ١َّٕٟ ٌٍؾشوش ٚأٔؾيش أّّخي حٌؾشوش  حٌؾشوخص ِِ ِشٚس حٌٛلض ٠ىْٛ ٚحلْخً ٌٍظغ١ش فٟ و
 ٚحٌّشوض حٌّخٌٟ ٌٍؾشوش.

 Jensen &Meckling (2000، ) “Theory of The  دسحعش
FirmManagerial Behavior, Agency Costs, and Ownership 

Structure 
شرو ر١ٓ َٔش٠ش حٌٛوخٌش َٚٔش٠ش كمٛق حٌٍّى١ش َٚٔش٠ش حٌظ٠ًّٛ رٙذف كخٚي حٌىخطزخْ فٟ ٘زٖ حٌّمخٌش حٌ    

طي٠ٛش َٔش٠ش كٛي ١٘ىً ٍِى١ش حٌّؾشُٚ. فزذأ رظْش٠ف َٔش٠ش طىخ١ٌف حٌٛوخٌش، ٚأٚملخ ٩ّلظٙخ رخٌفقً ر١ٓ 
حٌٍّى١ش ٚحٌغ١يشس، ٚطفلقخ ىز١ْش طىخ١ٌف حٌٛوخٌش حٌّظٌٛذس ّٓ ٚؿٛد د٠ٓ ٚكمٛق ٍِى١ش خخسؿ١ش، ٚر١ٕخ ِٓ 

. ٚلذ Equityٚحٌٍّى١ش  DebTلًّ ٘زٖ حٌظىخ١ٌف، ٌّٚخرح؟ ٚك٩ٍ حٌْٛحًِ حٌظٟ طمٛد اٌٝ خٍك كمٛق حٌذ٠ٓ ٠ظ
كخٚي حٌىخطزخْ فٟ َٔش٠ظّٙخ ٘زٖ ؽشف حٌغزذ فٟ طمذ٠ُ ح٦دحسس طمخس٠ش ِلخعز١ش اٌٝ حٌذحث١ٕٓ ٚحٌّغخ١ّ٘ٓ، 

س٠ش، ٌّٚخرح ٠فشك حٌذحثْٕٛ ل١ٛدح ٍّٝ ٌّٚخرح طغظخذَ ح٦دحسس ِذلم١ٓ ِغظم١ٍٓ ٌٍؾٙخدس رذلش ٚفلش ٘زٖ حٌظمخ
ٔؾخىخص حٌّؾشُٚ حٌّذ٠ٓ، ٌّٚخرح ٠ٛحفمُٙ حٌّؾشُٚ ٔفغٗ ٍّٝ رٌه، ٌّٚخرح طز٘ذ رْل حٌّؾخس٠ِ حٌظٟ 

 ٠ذ٠ش٘خ أفلخرٙخ أٔفغُٙ اٌٝ أْ ٠ىْٛ ِقذس سأعّخٌُٙ حٌٛك١ذ ٘ٛ ح٨لظشحك.
 

 الجانب النظري
 

 حٌظيٛسحص حٌخخفش رّفَٙٛ حٌلخو١ّش
 

 Corporateىؼ١ش ِٓ ح٤رلخع ٚحٌذسحعخص اٌٝ ّذَ ٚؿٛد طْش٠ف أٚ طشؿّش ٚحكذٖ ٌّقيٍق )طؾ١ش حٌ      
Governance ٌٝك١غ اْ ٘زح حٌٍّفٌ لذ لذَ ِٓ لزً حٌزٕه حٌذٌٟٚ ٚفٕذٚق حٌٕمذ  حٌذٌٟٚ ٚحٌزٞ طشؿُ ا ،)

٠ذحً أٚ ح٨لظقخد حٌٍّغش حٌْشر١ّش رْذس طغ١ّخص، فمذ ّشفٙخ حٌزْل  رؤٔٙخ ح٦دحسس حٌشؽ١ذس عٛحء ٌٍؾشوخص طلذ
رقٛسس ّخِش. ٚ سأٜ آخشْٚ طشؿّظٙخ رخ٦ؿشحءحص حٌلخوّش أٚ حٌظلىُ فٟ حٌّٕؾؤس، أٚ ِّخسعخص ح٦دحسس 
ًّ ِٓ ٘زٖ حٌّفخ١ُ٘  ٌٍغٍيش حٌـ١ذس، أٚ حٌظلىُ حٌّئعغٟ أٚ حٌلىّخ١ٔش، أٚ حٌْم١ٔ٩ش، أٚ حٌلٛوّش حٌؾشوخط١ش. ٌى

ظٙخ، فّؼ٩ً أْ حٌّفَٙٛ حٌّظشؿُ )ح٦ؿشحءحص حٌلخوّش( ٘ٛ ِذ٨ٌٛطٙخ حٌخخفش رٙخ ٌّٓ لخَ رخ٠ـخد٘خ ٚطشؿّ
 ِشحدف ٌٍلخو١ّش حٌّئعغ١ش ٚ٘ٛ حٔي٩ق ِٓ أعخط طلم١ك حٌظٛحصْ فٟ كمٛق حٌّقخٌق حٌّظْخسمش.

أِخ ِفَٙٛ حٌظلىُ حٌّئعغٟ فٙٛ ٠ْظزش ِفِٙٛخً رذ٩ً٠ ٠غظخذَ ٤غشحك أكىخَ حٌشلخرش ٍّٝ ِذ٠شٞ حٌؾشوخص  
ً ِمذِٟ ح٤ِٛحي )أفلخد حٌّقخٌق( ٌنّخْ ّذَ ل١خَ ِذ٠شٞ طٍه حٌؾشوخص َِّٕٚخص ح٤ّّخي ِٓ لز

 ٚحٌَّّٕخص رخعظغ٩ي أِٛحٌُٙ رحط١خً أٚ رخعظؼّخس٘خ فٟ ِؾشّٚخص غ١ش سؽ١ذس حلظقخد٠خً. 
أِخ رخٌٕغزش )ٌّّخسعش ح٦دحسس ٌٍغٍيش حٌـ١ذس( فبْ ٘زح حٌّفَٙٛ ٘ٛ ِمخرً ٌّفَٙٛ حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش، ٚعزذ 

ؿِ اٌٝ ِلخٌٚش طذ١ُّ ِقخٌق ح٤ىشحف حٌّغخّ٘ش فٟ حٌؾشوش ِٓ أؿً طخف١ل حٌّخخىش ٚطلغ١ٓ حّظّخدٖ ٠ش
ح٤دحء ٚطٕؾ١و أعٛحق حٌّخي، فن٩ًّٓ دُّ حٌمذسس حٌظٕخفغ١ش ٌٍؾشوخص حٌّخظٍفش، ٚف٨ًٛ اٌٝ طلم١ك حٌؾفخف١ش 

 (  Stijn, 2006,  p91-122ٚارشحص ِفخ١ُ٘ ٚأعخ١ٌذ حٌّلخعزش ح٨ؿظّخ١ّش. 
ٕغزش ٌّفَٙٛ )حٌظلىُ حٌّئعغٟ( فٙٛ أ٠نخً ِفَٙٛ رذ٠ً حٌغشك ِٕٗ ِْخٌـش ِؾىٍش حٌٛوخٌش ٚحًٌّْ ٍّٝ أِخ رخٌ

كّخ٠ش كمٛق كخٍِٟ ح٤عُٙ ، ٚكّخ٠ش كمٛق أفلخد حٌّقخٌق ، ِِ حًٌّْ ٍّٝ مشٚسس حٌظؤو١ذ رظف١ًْ 
طلم١ك حٌظ١ّٕش ح٨لظقخد٠ش  حٌّْخ١٠ش رؾم١ٙخ حٌّلخعز١ش ٚحٌظذل١م١ش حٌذ١ٌٚش، رخ٦مخفش اٌٝ حٌظؤو١ذ أ٠نخً ٍّٝ

ٚحٌشفخ١٘ش ح٨ؿظّخ١ّش ِٓ ِٕيٍك حلظقخد حٌّْشفش. ٚلذ حعظمش ِـِّ حٌٍّغش حٌْشر١ّش فٟ ِقش ٍّٝ طشؿّش 
 ( .3-1،ؿ2001( رلٛوّش حٌؾشوخص.) حرٛ حٌْيخ ،Corporate Governanceِقيٍق )

١ش حٌّئعغ١ش. ٚ ٠َٙش ؿ١ٍخً أْ ٘زح أِخ فٟ ح٤سدْ فمذ حعظمش ِـِّ حٌٍغش حٌْشر١ّش ٍّٝ ِقيٍق حٌلخوّ      
حٌّقٍق ٠ًَ ٠ظٕخغُ ِِ ٌفَٟ حٌٌّْٛش ٚحٌخقخقش ٚحٌٍز٠ٓ طْشمخ ٌٍـذي حٌٛحعِ ٚحٌؾذ٠ذ ِٓ ك١غ طفغ١ش 

 ِفِّٙٛٙخ فٟ رذح٠ش ٍٙٛسّ٘خ.
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ٌزٌه ٨ ٠ٛؿذ ٍّٝ حٌّغظٜٛ حٌْخٌّٟ طْش٠ف ٚحكذ ِظفك ١ٍّٗ ر١ٓ وخفش ح٨لظقخد١٠ٓ ٚحٌمخ١١ٔٛٔٓ      
 Corporate Governanceٌّل١ٍٍٓ، ٚ٘زح ِخ طئوذ ١ٍّٗ ِٛعّٛش )ٚحٌّلخعز١ٓ ٚح

Encyclopedia، ٠ٚشؿِ 5،ؿ2001( ِٓ ك١غ ح٨فظمخس اٌٝ طْش٠ف ِٛكذ ٌٙزح حٌّفَٙٛ. ) حرٛ حٌْيخ ،)
حٌغزذ فٟ رٌه اٌٝ طذحخً حٌظْش٠ف ِِ حٌْذ٠ذ ِٓ ح٤ِٛس حٌخخفش رخٌؾشوخص ، ٚحٌظٟ ِٕٙخ أِٛس ط١ّ١َٕش 

 ظٝ حؿظّخ١ّش، ٚ٘زح ح٤ِش عٛف ٠ئػش ٍّٝ حٌّـظِّ ٚح٨لظقخد وىً فٟ ٔٙخ٠ش حٌّيخف.ٚحلظقخد٠ش ِٚخ١ٌش ٚك
( حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش رؤٔٙخ طـِّ رؾىً  5،ؿ2003ِٚٓ ؿخٔذ آخش ّشف ) حٌزٕه حٌّشوضٞ ح٤سدٟٔ،      

ٌزٕه، ِْٚخ١٠ش أعخعٟ ر١ٓ حٌمٛح١ٔٓ ٚحٌظ١ٍّْخص ٚحٌشلخرش رٙذف حٌظؤوذ ِٓ طم١ذ حٌزٕه رٙخ، ٚطٛحفمٙخ ِِ أ٘ذحف ح
حٌغ٩ِش رؾىً ّخَ، رخ٦مخفش اٌٝ أٔٙخ طٛفش آ١ٌش ٌٍشرو ر١ٓ ِقخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌـٙخص رحص ح٩ٌْلش رٙذف 

 طْض٠ض أدحثٗ.
 (.  2، ؿ2006أِخ )١٘جش ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش ح٤سد١ٔش،

َّٕش حٌظْخْٚ ٚرْذ فذٚس ِؾشُٚ د١ًٌ لٛحّذ كٛوّش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش ح٤سد١ٔش فمذ حخزص  رظْش٠ف ِ       
ٚحٌظ١ّٕٗ ح٨لظقخد٠ٗ ٌُٚ طظيشق ٔٙخث١خً اٌٝ طْش٠ف حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش. ٚفٟ حٌٕٙخ٠ٗ فؤْ حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش 
طغيٟ أوؼش ِٓ ِـخي حلظقخدٞ، فؤفزق حٌّفَٙٛ أوؼش حطغخّخً ٚحطقخ٨ً رز١جش ح٤ّّخي ٚحٌز١جش ح٨ؿظّخ١ّش 

٠ف ٍّٝ آخش، فٍىً ىخسف ٌظْش٠ف ١ِْٓ ٚؿٙش َٔش حٌّل١يش رخٌؾشوخص، ٌزٌه ١ٌظ رخٌّغظيخُ طفن١ً طْش
خخفش رٗ طٕيٛٞ ٚطظٍْك رّـّّٛش ِٓ ح١ٌّّضحص ٚحٌّمِٛخص حٌّظٟ لذ طل١و رخٌؾشوش رؾىً خخؿ أٚ كظّٝ 

 رخ٨لظقخد رؾىً ّخَ.
ٚ ٠َٕش اٌٝ كٛوّش حٌؾشوخص ٍّٝ ٚفك ٘زٖ حٌظْخس٠ف وؾزىش ِٓ ح٩ٌْلخص ، ١ٌظ فمو ر١ٓ حٌؾشوش         

) حٌْخ١ٍِٓ ، ٚ  Stakeholdersرً ر١ٓ حٌؾشوش ِٚـّّٛش وز١شس ِٓ أفلخد حٌّقخٌق ح٢خش٠ٓ  ِٚخٌى١ٙخ ،
ح٩ٌّْء ، ٚ حٌّـٙض٠ٓ ، ٚحٌّمشم١ٓ ، ...حٌخ ( . وّخ أٙخ طٕغـُ ِِ َٔش٠ش أفلخد حٌّقخٌق ، حٌظٟ ٟ٘ 

ٞ ّشفٙخ ، حٌز Sir Adrian Cadburyحٌؾىً حٌّٛعِ ٌَٕش٠ش حٌٛوخٌش . ٚفٟ ٘زح حٌغ١خق ٠ؤطٟ طْش٠ف 
رؤٔٙخ " طْٕٝ ربلخِش حٌظٛحصْ ر١ٓ ح٤٘ذحف ح٨لظقخد٠ش ٚح٨ؿظّخ١ّش ، ر١ٓ ح٤٘ذحف حٌفشد٠ش ٚحٌـّخ١ّش ، ٚحْ 
اىخس كٛوّش حٌؾشوخص ٕ٘خ ٌظؾـ١ِ ح٨عظخذحَ حٌىفء ٌٍّٛحسد ٚىٍذ حٌّغخءٌش ّٓ حٌٛفخ٠خ ١ٍّٙخ . ٚحْ حٌٙذف 

 ظِّ وٍٗ ".٘ٛ حٌشرو لذس ح٦ِىخْ ٌّقخٌق ح٤فشحد ٚحٌؾشوخص ٚحٌّـ
 

 ِمِٛخص حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش ٌٍؾشوخص: 

حٌّظّْٓ فٟ حٌّزخدة حٌّظٟ أٚفض رٙخ َِّٕش حٌظْخْٚ ح٨لظقخدٞ ٚحٌظ١ّٕش فٟ ِـخي حٌلخو١ّش ٠ـذ أّٔٗ       
٠ـذ طٛف١ش ِـّّٛش ِٓ حٌّمِٛخص ٌٍلخو١ّش حٌّئعغ١ش ٌٍٛفٛي رٙخ اٌٝ كخٌش ِٓ حٌظ١ّض ّٕذ طيز١مٙخ. ِٓ 

 ٘زٖ حٌّمِٛخص
 ( :  Stephen & Hasung , 2004 , P19( ٚ ) 65،ؿ2006صس ، )حرٛ
ٚؿٛد طؾش٠ْخص لٛح١ٔٓ طفقق رؾىً ٚحمق ّٓ ٟ٘ كمٛق ٚٚحؿزخص حٌّغخ١ّ٘ٓ فٟ ِخظٍف حٌؾشوخص  -1

حٌّظٟ طش٠ذ كخو١ّش فش٠ذس، ٍّٝ عز١ً حٌّؼخي، كك حٌظق٠ٛض، ٚكك حٔظخخد ِـٍظ ح٦دحسس، وّخ ٠ـذ فٟ 
ـظِّ ٍّٝ حٌؾشوخص ٚٚحؿزخطُٙ حطـخ٘ٙخ ٚ٘ٛ أِش مشٚسٞ ٠ـذ أخزٖ حٌّمخرً طٛم١ق ِخ ٟ٘ كمٛق حٌّ

 رَٕش ح٨ّظزخس.
ُّ طلذ٠ذ حعظشحط١ـ١ش ٚأ٘ذحف حٌؾشوخص ِِ ر١خْ أُ٘ ح٤دٚحص حٌّظٟ طىفً  -2 ٚؿٛد سإ٠ش ٚحملش حٌّْخٌُ ٠ظ

 طلم١ك ٘زٖ حٌشإ٠ش.
ٚحٌّغئ١ٌٚخص، ٠ْٚضص ٘زح ٚؿٛد طٛم١ق ١ٌٍٙىً حٌظ١َّٕٟ ٌٍؾشوش ِِ طلذ٠ذ ٚحمق أ٠نخً ٤ُ٘ حٌغٍيخص  -3

ٚؿٛد ِـّّٛش ِٓ ح٤َّٔش حٌّغخّذس ِؼً َٔخَ دحخٍٟ ٌٍؾشوش ح١ٌّْٕش، َٚٔخَ ٌٍشلخرش حٌذحخ١ٍش،ٚ َٔخَ 
 ِلخعزش حٌّغئ١ٌٚش.

حٌظؤو١ذ ٍّٝ ٚؿٛد ٌـٕش ٌٍظذل١ك فٟ أٞ ؽشوش  ِِ طٛم١ق أُ٘ ف٩ك١خطٙخ ِٚغئ١ٌٚخطٙخ رّخ ٠ىفً  -4
ًّ ِٓ حٌّذلك حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ، ٚوزٌه كك طلم١ك كمٙخ فٟ ِّخسعش دٚس٘خ حٌشلخر ٟ ٍّٝ أّّخي و
 ِظخرْش طمخس٠ش ح٦دحسس خخفش رىً ؽشوش.

ٚأخ١شحً ٨ رذ ِٓ ٚؿٛد َٔخَ فْخي ٌٍظمخس٠ش ٠ظـغذ رٗ ّٕقش ُِٙ أ٨ ٚ٘ٛ حٌؾفخف١ش حٌّظٟ طىفً طٛف١ش  -5
١ِّ ح٤ىشحف رحص ح٩ٌْلش حٌٍِّْٛخص حٌّٕخعزش ّٓ أدحء حٌؾشوش، ١ٌظ فمو ادحسطٙخ ِٚغخ١ّ٘ٙخ ٚأّّخ ٌـ

ّْ ح٦فقخف  حٌّزخؽشس ٚغ١ش حٌّزخؽشس، ِّٓ ٠مذِْٛ حٌظمخس٠ش ٚحٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش ٌٍؾشوش، ِِ حٌظؤو١ذ ٍّٝ أ
ّٓ ٘زٖ حٌٍِّْٛخص ٚرؾىً طمخس٠ش طّظخص رخٌؾفخف١ش ٚأٔٙخ عٛف طغخّذ ٚر٩ ؽه ٍّٝ طلم١ك حٌٙذف 

مشحس طنخسد حٌّقخٌق حٌّلظًّ ِخ ر١ٓ حٌؾشوش حٌشث١ظ ٌٍلخو١ّش حٌّئعغ١ش أ٨ ٚ٘ٛ طم١ًٍ حٌّخخىش ٚأ
 ٚح٤ىشحف حٌّٙظّش رٙزٖ حٌظمخس٠ش.

 

 أ٘ذحف حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش  
 طٙذف حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش حٌـ١ذٖ اٌٝ طلم١ك ِـّّٛش وز١شس ِٓ ح٤٘ذحف طظّؼً ف١ّخ ٠ٍٟ: 

 (  Greet,2004,p292,301( ٚ ) 5،ؿ2005) طٛف١ك،
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 ط١َُْ أدحء حٌؾشوخص. (1
٤َّٔش حٌىف١ٍش  رظـٕذ أٚ ٥ٌلً حٌظم١ًٍ  ِٓ حٌغؼ ٚطنخسد حٌّقخٌق ٚؿ١ِّ حٌظقشفخص غ١ش ٚمِ ح (2

 حٌّمزٌٛش ِخد٠خً ٚادحس٠خً ٚأخ٩ل١خً.
 ٚمِ أَّٔش حٌشلخرش ٍّٝ ادحسس حٌؾشوش ٚأّنخء ِـٍظ ادحسطٙخ. (3
ًّ ِٓ ح (4 ُّ رّٛؿزٙخ حٌم١خَ ربدحسس حٌؾشوش ٚفمخً ١ٌٙخوً طلذد طٛص٠ِ و ٌلمٛق ٚحٌّغئ١ٌٚخص ٚمِ أَّٔش ٠ظ

 )ِـٍظ ح٦دحسس ٚحٌّغخ١ّ٘ٓ(.
ٚمِ حٌمٛحّذ ٚح٦ؿشحءحص حٌىف١ٍش ٚحٌنشٚس٠ش حٌّظٍْمش رغ١ش حًٌّْ دحخً حٌؾشوش ٚحٌظٟ طظنّٓ  (5

 طلم١مخً ٤٘ذحف حٌلخو١ّش ٌٍؾشوخص.
ًّ ِٓ  ٚفٟ ح٢ٚٔش ح٤خ١شس طْخٍّض ٚرؾىً وز١ش أ١ّ٘ش حٌلخو١ّش حٌّئعغ١ش ٚرٌه رغ١ْٙخ ٔلٛ طلم١ك         و

 حٌظ١ّٕش ح٨لظقخد٠ش ٚحٌلقخفش حٌمخ١ٔٛٔش ٚحٌشفخ١٘ش ح٨ؿظّخ١ّش ٌـ١ِّ ح٨لظقخدحص ٚحٌّـظّْخص حٌّيزمٗ ٌٙخ.
ٚلذ طٕخِض ٍّٝ حٌق١ْذ ح٨لظقخدٞ أ١ّ٘ش حطزخُ لٛحّذ ع١ٍّش ٚكق١فش ٌٍلٛوّش طغخّذ ٍّٝ طلم١ك ح٤٘ذحف 

 ( : 6، ؿ2003حٌظخ١ٌش) حرٛ حٌْيخ،
ًّ ِٓ حٌّغظؼّش٠ٓ ٚكٍّش ح٤عُٙ ٍّٝ طلم١ك ّخثذ ِٕخعذ ٌـ١ِّ مّخْ لذس ّخيٍ ِٓ حٌ (1 يّؤ١ٕٔش ٌى

 حعظؼّخسحطُٙ ِِ مشٚسس حٌظؤو١ذ ٍّٝ  حٌلفخً ٍّٝ كمٛق ح٤ل١ٍش ِٓ كخٍِٟ ح٤عُٙ.
حٌظشو١ض ٍّٝ ٘ذف ط١َُْ حٌم١ّش حٌغ١ّٙش ٌٍؾشوش ٚحٌم١خَ رظذ١ُّ طٕخفغ١ش حٌؾشوخص فٟ أعٛحق حٌّخي  (2

ٚؿٛد حعظلذحػخص ٌٛكذحص ِخ١ٌش ؿذ٠ذس فن٩ً ّٓ كذٚع حٔذِخؿخص أٚ حعظلٛحر حٌْخ١ٌّش ٚخخفش فٟ ًٍ 
 أٚ ر١ِ ٌّغظؼّش سث١ظ.

حٌظؤو١ذ ٚرؾىً كخصَ ٍّٝ وفخءس طيز١ك رشحِؾ حٌظخخف١ش ٚحٌم١خَ رلغٓ طٛؿ١ٗ حٌلق١ٍش ِٕٙخ اٌٝ ح٨عظخذحَ  (3
ٙخ ِغزمخً ِْٕخً ٤ٞ ِٓ كخ٨ص ح٤ِؼً ٌٙخ فن٩ً ّٓ حٌظؤو١ذ ٍّٝ طلم١ك طٍه حٌزشحِؾ ٤٘ذحفٙخ حٌّمشسس ٌ

 حٌفغخد حٌّظٟ لذ طىْٛ ِشطزيش رزٌه.
حٌظشو١ض ٍّٝ مشٚسس طٛف١ش ِقخدس ط٠ًّٛ عٛحءً أوخٔض ِل١ٍش أَ ّخ١ٌّش ٌـ١ِّ حٌؾشوخص عٛحء رخ٨ّظّخد    (4

 ٍّٝ حٌـٙخص حٌّقشفٟ أٚ ح٤عٛحق حٌّخ١ٌش حٌخخفش فٟ ًٍ طضح٠ذ عشّش حٔظمخي حٌظذفمخص حٌشأعّخ١ٌش.
ّّخ ٠غخّذ ٍّٝ طذ١ُّ ٚحعظمشحس ٔؾخه ؿ١ِّ حٌؾشوخص حٌْخٍِش ط  (5 ـٕذ ح٨ٔض٨ق فٟ ِؾخوً ِلخعز١ش ِٚخ١ٌش ِ

ٚرٌه ٌٍٛفٛي اٌٝ حٌٙذف ح٤عّٝ أ٨ ٚ٘ٛ دسء كذٚع ح١ٙٔخسحص لذ طق١ذ ح٤ؿٙضس حٌّقشف١ش أٚ ح٤عٛحق 
ّّخ ٠ذفِ رْـٍش حٌظ١ّٕش ٚح٨عظمشحس  ح٨لظقخد١٠ٓ. حٌّخ١ٌش حٌّل١ٍش ِٕٙخ أٚ كظّٝ ح٤ؿٕز١ش ِ

رْذ حٌظْشف ٌّفَٙٛ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ٕٔيٍك ح٨ْ ٌٍظٛم١ق و١ف ع١ًّْ ٘زح حٌَٕخَ فٟ ح٠ـخد حٌلٍٛي 
 حٌغ١ٍّٗ ٤ىشحف َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.ٌٚىٓ ٠ـذ ر١خْ ِخ١٘ٗ ٘زٖ حٌَٕش٠ٗ ٚطىخ١ٌف١ٙخ ٚفشم١ظٙخ.

 

 َٔش٠ش حٌٛوخٌش
 ىز١ْظٙخ: -1

 -خٔفقخَ ٍِى١ظٙخ ّٓ ادحسطٙخ. ِٚٓ حٌيز١ْٟ أْ ٠غظٙذف حٌيشفخْ طظ١ّض ؽشوش ح٤ّّخي حٌلذ٠ؼش حٌّغخّ٘ش ر    
ط١َُْ ػشٚحطّٙخ ّٚخثذحطّٙخ فٟ ٚلض ٚحكذ. ٌٚىٓ رٌه لذ ٠ظلمك ٍّٝ كغخد رْنّٙخ  -حٌّخٌىْٛ ٚح٦دحسس 

حٌزْل. ٚسغُ أْ ِٓ حٌّظٛلِ أْ طًّْ ح٦دحسس ٍّٝ خذِش ِقٍلش حٌّخٌى١ٓ رؤفنً ؽىً ِّىٓ، ا٨ أٔٙخ لذ 
ٖ حٌغخ٠ش رذسؿش أٚ أخشٜ رخطـخٖ طلم١ك ِقخٌلٙخ ٟ٘ ٍّٝ كغخد حٌّخٌى١ٓ. ٌٚزٌه فبْ ٔؾخىخطٙخ طل١ذ ّٓ ٘ز

أٞ حٌّخٌى١ٓ ِّخ ٠ظٛلِ أْ ٠ٕؾؤ ّٕٗ طنخسد فٟ  -لذ ٨ طلىّٙخ دحثّخً آػخس٘خ حٌّظٛلْش رخٌٕغزش ٌؼشٚس ح٤خ١ش٠ٓ 
ظ٠ًّٛ، ٚح١ٌٙىً حٌظ١َّٕٟ، ِٚؾخس٠ِ حٌّقخٌق ر١ٓ حٌيشف١ٓ. ٠ٚئدٞ رٌه اٌٝ حٌظؤػ١ش ٍّٝ لشحسحص ح٨عظؼّخس ٚحٌ

 (  (Mesut& Roso,2002,p2-5 ِىخفآص ح٦دحسس، ٚرْل ِْخ٩ِص حٌّؾشُٚ أٚ حٌؾشوش ح١ٌّْٕش.
اْ حٌظْخسك ر١ٓ حٌّقخٌق ٨ ٠ٕلقش رخ٦دحس١٠ٓ ٚحٌّخٌى١ٓ فمو، ٚأّخ ٠ّظذ أ٠نخً ١ٌؾًّ ح٩ٌْلش ر١ٓ كخٍِٟ     

حٌخ. ٚاْ طؾخ١ـ …حد ٚح٦دحسس، ٚر١ٓ كخٍِٟ ح٤عُٙ ٚحٌّْخيح٤عُٙ ٚكخٍِٟ حٌغٕذحص، ٚر١ٓ ِـٙضٞ حٌّٛ
حٌيشق ٚحٌٛعخثً حٌظٟ ٠ّىٓ ِٓ خ٩ٌٙخ حٌلذ ِٓ حٌّنخ١ِٓ غ١ش حٌّشغٛرش ٌٙزح حٌظنخسد ٘ٛ ؿٛ٘ش َٔش٠ش 

 حٌٛوخٌش. 
فِ ٠ٚمَٛ حٌّخٌىْٛ رظخ٠ًٛ ح٦دحسس حطخخر حٌمشحسحص ٦دحسس حٌؾشوش ١ٔخرش ُّٕٙ ِمخرً سٚحطذ طذفِ ٌٙخ ِٕٚخ     

ٌٍّخٌى١ٓ ِٓ كخٍِٟ  Agentأخشٜ ٠ظُ طٛف١ش٘خ ٌٙخ. ٚرٙزح حٌّْٕٝ ٠قزق حٌّذ٠ش فٟ حٌٛلض ٔفغٗ ٚو٩ً١ 
 .Principalsح٤عُٙ حٌز٠ٓ ٠قزلْٛ ّٕذثز حٌّٛو١ٍٓ 

ٚطٕؾؤ ِؾىٍش حٌٛوخٌش ّٓ خنُٛ لشحسحص ح٦دحسس اٌٝ ّٛحًِ أخشٜ لذ ٨ طؤخز فٟ ح٨ّظزخس ِقٍلش     
أِؼ١ٍش ٘زٖ حٌمشحسحص ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ طخق١ـ غ١ش وفٛء ٌّٛحسد حٌّؾشُٚ، ٚرخٌظخٌٟ حٌّخٌى١ٓ. ِّخ ٠ْٕٟ ّذَ 

٠ظْشك ٌٙخ حٌّخٌىْٛ  Agency Costsاٌٝ ح٦مشحس رّقخٌق حٌّخٌى١ٓ، ٚأخ١شحً اٌٝ ٔؾٛء طىخ١ٌف ٚوخٌش 
 ٚطنش رخٌّؾشُٚ ٚرٌه رخٌظم١ًٍ ِٓ ل١ّظٗ. ٚ٘ىزح طظٌٛذ ٘زٖ حٌظىخ١ٌف ّٓ ح٨خظ٩ف ر١ٓ أ٘ذحف ح٦دحسس

)حٌٛو١ً( ٚأ٘ذحف )حٌّٛوً( ِٓ ك١غ ِلخٌٚش وً ِّٕٙخ ط١َُْ ػشٚطٗ أٚ ّٛحثذٖ ٍّٝ كغخد ح٢خش. ٚع١ًّْ 
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)062) 

ٍّٝ حٌلذ ِٓ حٌلٛحفض حٌّْيخس ٧ٌدحسس ٌظم١ًٍ طىخ١ٌفٙخ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي طلذ٠ذ  -حٌّخٌىْٛ  -كخٍِٛ ح٤عُٙ 
 ْظزش ك٩ً أ١ٌٚخً ٌّؾىٍش حٌٛوخٌش.ف٩ك١خطٙخ رّٛؿذ حٌْمٛد حٌظٟ طزشَ ر١ٓ حٌؾشوش ٚحٌّذ٠ش٠ٓ، ٚ٘ٛ ِّخ ٠

ٚرخ٦مخفش اٌٝ حٌظىخ١ٌف حٌمخ١ٔٛٔش ٚح٦دحس٠ش ٌظلش٠ش طٍه حٌْمٛد ِفقٍش، فبْ ٍّٝ حٌّخٌى١ٓ طلًّ طىخ١ٌف      
طٕف١ز ٘زٖ حٌْمٛد، ِّخ طٕؾؤ ّٕٗ طىخ١ٌف طٕف١ز حٌْمذ طظٌٛذ رذٚس٘خ ّٓ طىخ١ٌف حٌشلخرش ٚحٌّظخرْش ٚطىخ١ٌف 

. ٚ٘زٖ وٍٙخ ٔفمخص أٚ طىخ١ٌف طظلٍّٙخ حٌؾشوش، أ٨ًٚ ٌّشحلزش ِٚظخرْش Bonding Costsح٨ٌظضحَ أٚ حٌظْٙذ 
رخٌؾشوش ٌٍلفخً ٍّٝ  -ح٦دحسس  -طٕف١ز حٌٛو١ً ٌؾشٚه حٌْمذ وّخ ٚسدص ف١ٗ، ٚحٌظؤوذ ِٓ حعظّشحس حسطزخه حٌٛو١ً 

   س ف١ٙخ حعظؼّخسحً رؾش٠خً.حٌىفخءحص ح٦دحس٠ش ٚ/أٚ حٌف١ٕش حٌظٟ عخّ٘ض حٌؾشوش فٟ طي٠ٛش٘خ ٚطذس٠زٙخ ٚح٨عظؼّخ
 (Jensen,2000,p5) &Meckling طىخ١ٌفٙخ: -2

ػ٩ػش أٔٛحُ ِٓ حٌظىخ١ٌف طظنّٕٙخ ٩ّلخص حٌٛوخٌش  The Principalٚرخٌظخٌٟ ٠ظلًّ حٌّٛوً/ح٤ف١ً      
:ٟ٘ٚ 
٠ظلٍّٙخ حٌّٛوً رٙذف ِشحلزش ٚمزو عٍٛن   Monitoring Costsطىخ١ٌف حٌشلخرش ٚحٌّظخرْش  - أ

 حٌخ. …ِؼً طىخ١ٌف ل١خط ِٚظخرْش عٍٛن حٌٛو١ً، ٚطىخ١ٌف ٚمِ ع١خعخص ط٠ْٛنخطٗ -حٌٛو١ً 
ِٓ خ٩ي كٛحفض طنّٓ أٔٗ ٌٓ ٠مَٛ  Bonding Costsطىخ١ٌف طظٍْك رظلذ٠ذ طْٙذحص حٌٛو١ً   - د

رؤّّخي ١ِْٕش لذ طنش رّقخٌق حٌّٛوً، ٚأْ حٌٛو١ً ع١مَٛ رظ٠ْٛل حٌّٛوً ِٓ أٞ أمشحس لذ طٍلك 
 ١ِْٕش ٠مَٛ رٙخ ح٤ٚي. ٠ٚظلًّ حٌٛو١ً ٘زٖ حٌظىخ١ٌف. رخٌؼخٟٔ ٔظ١ـش أّّخي

ٟٚ٘ ّزخسس ّٓ ِذٜ ح٤ػش ٍّٝ ػشٚس  Residual Lossػُ ٕ٘خن ِخ ٠غّٝ رخٌخغخسس حٌّظزم١ش   . ؽ
حٌّٛوً ح٤ف١ً ٔظ١ـش حٌفشق ر١ٓ ح٤ّّخي حٌظٟ ٠مَٛ رٙخ حٌٛو١ً ٚح٤ّّخي حٌظٟ وخْ حٌّٛوً ع١مَٛ 

حٌٛوخٌش أْ طظخز ح٦دحسس لشحسحص غ١ش ِٛحط١ش رخٌٕغزش ٌٍّؾشُٚ رٙخ ٔفغٗ. فبرح وخْ ِٓ ٔظخثؾ ِؾخوً 
فبْ ل١ّش ح٤خ١ش عظمً ِمخسٔظٗ رخٌم١ّش ح٤وزش حٌظٟ وخْ ِّىٕخً حٌلقٛي ١ٍّٙخ فٟ غ١خد حّظزخسحص 

 حٌٛوخٌش. ٠ٚذّٝ حٌفشق ر١ٓ حٌم١ّظ١ٓ رخٌخغخسس حٌّظزم١ش.
ش٠ش ؽخٍِش ٌٍّؾشُٚ فٟ ًٍ طشط١زخص أٚي ِٓ ىٛس َٔ Jensen ٚMecklingٚفٟ ٘زح حٌقذد، وخْ       

 - Shareholdersكخٍِٟ ح٤عُٙ ٚحٌغٕذحص ٚغ١شُ٘ ِٓ رٚٞ ح٩ٌْلش  -حٌٛوخٌش، فؤٚملخ أْ حٌّٛو١ٍٓ 
فمو  -طَُْ ػشٚحص ح١ٌٚ٤ٓ ّٚٛحثذُ٘  -رخطخخر لشحسحص ِؼٍٝ   -أٞ ح٦دحسس  -٠غظي١ْْٛ مّخْ ل١خَ حٌٛو٩ء 

مو أ٠نخً ّٕذِخ طـشٞ ِظخرْظُٙ ٚفشك سلخرش ١ٍُّٙ. ٚطظُ ٘زٖ ّٕذِخ ٠ظُ ِٕق حٌٛو٩ء كٛحفض ِٕخعزش ٚف
حٌشلخرش ِٓ خ٩ي ٚمِ ل١ٛد ٍّٝ ح٦دحسس، ٚحٌّشحؿْش حٌّغظّشس ٩ٌِظ١خصحص حٌّّٕٛكش ٌٙخ، ٚوزٌه ِٓ خ٩ي 

 طلذ٠ذ لشحسحص ح٦دحسس ٚطذل١ك حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش.
طـش كظّخً ّٓ حٌفقً ر١ٓ ٍِى١ش حٌؾشوش ٚطظنّٓ ؿ١ِّ ٘زٖ حٌٕؾخىخص حٌشلخر١ش رخٌنشٚسس طىخ١ٌف ٔخ      

ًّ حكظّخي أْ طغٍه رؾىً ٠ظفك ِِ ط١َُْ  ٚادحسحطٙخ. "ٚوٍّخ لٍّض ٔغزش ِغخّ٘ش ح٦دحسس فٟ ٍِى١ش حٌّؾشُٚ، ل
ػشٚس حٌّخٌى١ٓ، ٚصحدص حٌلخؿش اٌٝ سلخرش خخسؿ١ش ِٓ رٚٞ ح٩ٌْلش، ]أٚ ِّٓ ٌُٙ ِقخٌق ِشطزيش رخٌّؾشُٚ[" 

حٌخ. ِْٕٚٝ رٌه أْ ِؾىٍش حٌٛوخٌش طٕؾؤ ّٕذِخ طٍّه ادحسس حٌّؾشُٚ ألً …ٌلىِٛش وخٌذحث١ٕٓ ٚحٌّغظؼّش٠ٓ ٚح
% ِٓ أعُٙ حٌّؾشُٚ، ٚرخٌظخٌٟ ١ٌظ ٕ٘خن ِؼً ٘زٖ حٌّؾىٍش فٟ حٌّؾخس٠ِ حٌظٟ ٠ذ٠ش٘خ أفلخرٙخ 100ِٓ 

حثذُ٘ ٚػشٚطُٙ وّذ٠ش٠ٓ ٚوّخٌى١ٓ فٟ حٌٛلض ٔفغٗ، أِخ ف١ّخ ّذح رٌه، ف١لظًّ أْ حٌز٠ٓ ع١لخٌْٚٛ ط١َُْ ّٛ
 ٠ٕؾؤ ّذَ طيخرك، رً طنخسد فٟ حٌّقخٌق ر١ٓ حٌّخٌى١ٓ ٚحٌّذ٠ش٠ٓ، ِّخ ٠ٕؾؤ ّٕٗ ِؾىٍش ٚوخٌش.

 حفظشحمخطٙخ: -3
 - –ح٤عُٙ أٚ كخٍِٟ  -ٚرٙزح حٌّْٕٝ، ٠ْظزش حٌظنخسد فٟ حٌّقخٌق ر١ٓ ح٦دحسس ِٚخٌىٟ حٌّؾشُٚ     

ح٨فظشحك ح٤عخط حٌزٞ طمَٛ ١ٍّٗ َٔش٠ش حٌٛوخٌش ٠ٕٚؾؤ ٘زح حٌظنخسد فٟ حٌّقخٌق ّٓ ح٨ّظمخد رؤْ حٌّذ٠ش٠ٓ 
٠ٙذفْٛ اٌٝ ط١َُْ ِٕفْظُٙ حٌخخفش، فٟ ك١ٓ ٠ٙـذف حٌّـخٌىْٛ ِٓ كٍّـش ح٤عُٙ اٌٝ ط١َُْ أسرخكُٙ، ٚرخٌظخٌٟ 

ٕفْظُٙ حٌزحط١ش دْٚ أْ طَُْ ػشٚس حٌّخٌى١ٓ، ِؼً أْ ع١لذع حٌظنخسد ّٕذِخ ٠ظخز حٌّذسحء لشحسحص طَُْ ِ
 طخظخس ح٦دحسس ىشلخً ِلخعز١ش رذ٠ٍش طض٠ذ ِٓ ح٤سرخف حٌظٟ طشطزو رٙخ ط٠ْٛنخص حٌّذ٠ش٠ٓ.

أِخ ح٨فظشحك حٌؼخٟٔ ح٤عخط حٌزٞ طمَٛ ١ٍّٗ َٔش٠ش حٌٛوخٌش فٙٛ ِغظّذ فٟ ؿضء ِٕٗ ِٓ ح٨فظشحك ح٤ٚي    
ُ ِٕخفْٗ حٌزحط١ش حٌّظٛلْش، ٚ٘ٛ فٟ رٌه فْخي ٚخ٩ق. ٌٚٙزح طؼ١ش َٔش٠ش حٌٛوخٌش ٚ٘ٛ أْ وً فشد ٠لخٚي أْ ٠َْ

حٌغئحي حٌظخٌٟ، ٚ٘ٛ: ِخ ٟ٘ حٌّٕفْش حٌزحط١ش حٌّظٛلْش ِٓ حطخخر ح٦دحسس ٌمشحس ١ِْٓ ٚطزٕٟ عز١ً ١ِْٓ ِٓ 
 حًٌّْ؟ أٞ و١ف ٠ّىٓ ٌٍّذ٠ش أٚ حٌّخٌه أْ ٠غظف١ذ ِٓ لشحس ١ِْٓ طظخزٖ حٌؾشوش؟

حفظشحك ػخٌغ ٚ٘ٛ أْ حٌّؾشُٚ ٘ٛ ٔميش طمخىِ ٩ٌْلخص طْخلذ٠ش ّذ٠ذس ر١ٓ ح٦دحسس ٚحٌّخٌى١ٓ  ٕٚ٘خن     
ٚحٌذحث١ٕٓ ٚحٌلىِٛش، ِّخ ٠ٕظؾ ّٕٗ أْ َٔش٠ش حٌٛوخٌش طٙظُ رؤٔٛحُ ِخظٍفش ِٓ طىخ١ٌف حٌشلخرش ٚحٌظٕف١ز ر١ٓ ٘زٖ 

 (.Jensen,2000,p8-12) &Meckling حٌّـّّٛخص حٌّخظٍفش. :
 

 لخو١ّٗ فٟ طلم١ك ح٘ذحف  َٔش٠ش حٌٛوخٌش:دٚس حدٚحص حٌ
٠ّىٓ حٌَٕش اٌٝ حٌظذل١ك ر١ّٕٛٗ حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ  رخّظزخسّ٘خ سوخثض حٌلخو١ّٗ حٌقل١لٗ أدحس ٌنّخْ       

أْ ر١خٔخص حٌّؾشُٚ حٌّخ١ٌش لذ خنْض اٌٝ كذ ١ِْٓ ٌٍشلخرش حٌذحخ١ٍش، ٚأْ ٘زٖ حٌز١خٔخص رحطٙخ ٠فظشك أْ 
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أٔٙخ ؿخءص ىزمخً ٌٍّزخدة حٌّلخعز١ش حٌّمزٌٛش ِّّٛخً. ٌٚزٌه ٠لخٚي حٌّذلم١١ٓ أْ  ٠ظٛفش ف١ٙخ ١ِْخس ُِٙ ٘ٛ
٠ئوذ ٣ٌخش٠ٓ ِؼً حٌّخٌى١ٓ ٚحٌذحث١ٕٓ ع١يشس ح٦دحسس ٍّٝ حٌّؾشُٚ. ٘زح رخ٦مخفش اٌٝ أْ ٩ّلخص حٌٛوخٌش ر١ٓ 

ذ حٌذ٠ٓ اٌٝ كمٛق ح٤ىشحف حٌّخظٍفش طلذد٘خ أٚ طظلىُ ف١ٙخ ح٤سلخَ حٌّلخعز١ش ِؼً حٌلذٚد حٌمقٜٛ ٌٕغ
حٌٍّى١ش ّٚمٛد ط٠ْٛنخص ح٦دحسس ك١غ طغظٕذ ِغظ٠ٛخص حٌّىخفآص اٌٝ حٌذخً ٚمشحثذ حٌذخً. ٚ٘ىزح ٠ّىٓ 
حٌمٛي أْ حخظ١خس حٌيشق حٌّلخعز١ش ِٓ لزً حٌّؾشُٚ لذ طظؤػش رّذٜ أػش٘خ ٍّٝ ّمٛد حٌٛوخٌش ٚرخٌظخٌٟ ٠ّىٓ 

حٌظٟ طَْـُ ل١خط حٌذخً ٚرٌه ّٕذِخ طىْٛ ط٠ْٛنـخطٙخ ح٨عظٕظخؽ رؤْ ح٦دحسس عظخظـخس حٌزذحثً حٌّلخعز١ـش 
 ِشطزيش رخٌذخً حٌّلظغذ رؾشه أ٨ طىْٛ ٌزٌه حْٔىخعخص ع١خع١ش أٚ لخ١ٔٛٔش.

ٚطظنّٓ َٔش٠ش حٌٛوخٌش أْ و٩ً ِٓ ح٦دحسس ٚحٌّخٌى١ٓ ٠شْٚ فٟ ِقذحل١ش حٌّذلم١١ٓ امخفش ؿٛ٘ش٠ش اٌٝ ِخ      
ْىخعخص ّٓ حٌؾشوش. ٚوّخ ٠ٙظُ حٌّخٌىْٛ رزٌه، فبْ ح٦دحسس طشغذ أ٠نخً طزشصٖ حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش ِٓ طؤو١ذحص ٚحٔ

فٟ حعظخذحَ  حٌّذلك حٌخخسؿٟ ٌىٛٔٙخ ٚو٩ً١ أٚ سل١زخً ّٓ حٌّخٌى١ٓ ٚحرح ّشفٕخ حٔٗ حكذ حدٚحص حٌلخو١ّٗ 
خ طّّٙٙخ ِقخٌلّٙخ حٌخخفش ِِ حخظ٩ف فٟ ِ -ح٦دحسس ٚحٌّخٌى١ٓ  -حٌّئعغ١ٗ حٌٙخَ، سغُ أْ و٩ً ِّٕٙخ 

٠غظٙذفٛٔٗ ِٓ حٌؾشوش، ِّخ ٠خٍك طْخسمخً فٟ ِقخٌلّٙخ، ِِ طقٛس حٌّخٌى١ٓ ِٓ أْ غخ٠خص ح٦دحسس 
ٚأغشحمٙخ لذ طنش رّقخٌلُٙ حٌزحط١ش. ٌٚزح فبْ ح٦دحسس ٔفغٙخ لذ طشغذ فٟ طذل١ك ر١خٔخطٙخ حٌّخ١ٌش ِٓ لزً 

 ٓ حٌّخٌى١ٓ رٙخ.ىشف ِغظمً ٌظلغٓ ِٓ ١ٍٚفظٙخ حٌشلخر١ش ٍّٝ ٘زٖ حٌز١خٔخص ٌٚظمًٍ ِٓ عٛء ٍ
ٚطّؼً عٍغٍش حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش حٌظٟ طقذس ّٓ حٌؾشوش حٌٛع١ٍش حٌشث١غش ٌّظخرْش أدحثٙخ. ٕٚ٘خن ِخ ٠ذي ٍّٝ أْ 
ح٤سرخف حٌٍّْٕش ٌٍؾشوش لذ ٠ٕظؾ ّٕٙخ طمٍزخص ٚحعْش فٟ أعْخس أعّٙٙخ، ِّخ ٠ذي ٍّٝ أْ حٌٍِّْٛخص 

حٌٕغذ حٌّلخعز١ش ٠ّىٓ أْ طغظخذَ ٌظمذ٠ش حكظّخ٨ص  حٌّلخعز١ش رحص ٩ّلش رخٌم١ّش ح٨ع١ّش ٤عّٙٙخ، ٚأْ
ح٦ف٩ط ِٚخخىش ح٨عظؼّخس فٟ أعُٙ حٌؾشوش. ٚ٘زح وٍٗ ٠ؾ١ش اٌٝ أْ ح٤سرخف حٌٍّْٕش ٌٙخ ِلظٜٛ ٍِِْٛخطٟ 

ح٦دحسس، ٠ٚذي رٌه ٍّٝ ٚؿٛد كخفض ٌذٜ ح٦دحسس ٌظٛف١ش ٍِِْٛخص ٌظغ١ًٙ  -٠ف١ذ فٟ طم١١ُ أدحء حٌٛو١ً 
حٌّخٌى١ٓ، فبرح أفش ح٤خ١شْٚ ٍّٝ ؽىٛوُٙ رّقذحل١ش حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش  -ِٓ لزً حٌّٛو١ٍٓ  حٌٕؾخىخص حٌشلخر١ش

حٌظٟ طٛفش٘خ ح٦دحسس، فبُٔٙ ّٕذثز ٠ٍـؤْٚ اٌٝ حعظخذحَ ِذلك خخسؿٟ ِغظمً ٚ٘ٛ حدحٖ حٌلخو١ّٗ حٌقل١لٗ  
حٌظٟ طقذس ّٓ ادحسس ٌٍظؤوذ ِٓ رٌه. ٚرزٌه ٠ًّْ حٌّذلك حٌّغظمً وٛو١ً ُّٕٙ ٌظذل١ك حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش 

 حٌؾشوش.
ٌَٕش٠ش حٌٛوخٌش اٌٝ أٔٗ  The Stewardship Hypothesesٚطز٘ذ فشم١ش حٌّظخرْش ٚحٌشلخرش       

ّٕذِخ ٠ـشٞ طخ٠ًٛ ىشف ١ِْٓ ف٩ك١ش حطخخر لشحس، فغ١ىْٛ ٌذ٠ٗ دحفِ ٌٍّٛحفمش ٍّٝ أْ ٠خنِ ٘ٛ ٔفغٗ 
ش ِٓ حٌظىخ١ٌف رحص ح٩ٌْلش ٚحٌظٟ ؿشص ح٦ؽخسس ا١ٌٙخ ٌٍشلخرش ارح وخٔض حٌّٕخفِ حٌظٟ ع١لقً ١ٍّٙخ ِٓ رٌه أوز

 ف١ّخ عزك.
ٕٚ٘خن ِٓ حٌذ٨ثً ِخ ٠ؾ١ش اٌٝ طضح٠ذ حعظخذحَ حٌّذلك حٌخخسؿٟ حٌّغظمً وؤدحس ِّٙش ٌٍشلخرش ٌظغ١ًٙ       

ح٨عظؼّخس حٌخخسؿٟ، ٚاٌٝ أْ حكظّخي حعظخذحِٗ ى١ّٛخً ِٓ لزً حٌؾشوخص ٠ضدحد ِِ حسطفخُ ٔغزش حٌذ٠ٓ حٌىٍٟ 
اٌٝ حٌّٛؿٛدحص حٌى١ٍش، سرّخ ٌّٛحؿٙش ح٩ٌْلش حٌشلخر١ش ر١ٓ ح٦دحسس ٚحٌذحث١ٕٓ. وّخ ٠ضدحد ٘زح ح٨كظّخي ِِ ص٠خدس 

 ّذد حٌّغظخذ١ِٓ ٌذٜ حٌؾشوش، سرّخ أ٠نخً ٌّٛحؿٙش ح٩ٌْلش حٌشلخر١ش ر١ٓ ح٦دحسط١ٓ حٌذ١ٔخ ٚح١ٌٍْخ.
١ش رحص ل١ّش ّخ١ٌش ٌذٜ وً ِٓ كخٍِٟ ح٤عُٙ اْ ِنّْٛ ٘زٖ ح٤دٌش ٘ٛ أْ حٌمذسس حٌشلخر١ش ٌٍظذل١ك ٟ٘ خخف

ٚحٌذحث١ٕٓ ٚح٦دحسس ح١ٌٍْخ. ٨ٚ ٠ّىٓ فٟ ٘زح حٌقذد أىخس حكظّخي عٍٛن غ١ش ِٛآص ِٓ لزً حٌّذ٠ش٠ٓ ٨ ٠َُْ 
ٚأْ حٌٛعخثً حٌظٟ ٠ّىٓ ِٓ خ٩ٌٙخ طم١ًٍ ٘زح ح٨كظّخي ٟ٘ رحص ل١ّش حلظقخد٠ش.  -حٌّخٌى١ٓ  -ِقخٌق ِٛو١ٍُٙ 

حٌظٟ طظنّٓ  Monitering Activitiesحٌٛعخثً ٔؾخىخص حٌّشحلزش ٚحٌّظخرْش  ٠ّٚىٓ طغ١ّش ٘زٖ
 رخٌنشٚسس حٌّذلك حٌّغظمً وؤدحس ٌِّٕ أٚ حوظؾخف ِؼً ٘زح حٌغٍٛن غ١ش حٌّشغٛد.

ٚفٟ حٌٕٙخ٠ش طقزق َٔش٠ش حٌٛوخٌش رحص ٩ّلش فٟ ٘زح حٌؾؤْ ّٕذِخ ٠ظُ حٌظشو١ض ٍّٝ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش حٌظٟ 
ز٠ٓ ٠ظُ طم١١ُ أدحثُٙ، ؿضث١خً، حعظٕخدحً اٌٝ ٘زٖ حٌظمخس٠ش. ٚطفظشك َٔش٠ش حٌٛوخٌش فٟ ٘زح ٠مذِٙخ حٌٛو٩ء حٌ

حٌخقٛؿ أْ حٌٍِّْٛخص حٌظٟ طْشمٙخ ح٦دحسس ِٓ خ٩ي ٘زٖ حٌظمخس٠ش طْىظ طفن٩١ص ح٦دحسس فلغذ، ٨ٚ 
ك حٌخخسؿٟ حٌّغظمً طفقق ا٨ ّٓ حٌٍِّْٛخص حٌظٟ طش٠ذ ح٦فقخف ّٕٙخ دْٚ غ١ش٘خ ِٚٓ ٕ٘خ طؤطٟ أ١ّ٘ش حٌّذل

 (Jensen,2000,p50) &Meckling فٟ ر١خْ ِقذحل١ش ٘زٖ حٌظمخس٠ش. :
ٚ٘ىزح ٠ّىٓ ِٓ رٌه حعظخ٩ؿ اٌٝ أْ ٩ّلخص حٌٛوخٌش طَٙش ّٕذِخ ٠مَٛ ؽخـ ٚحكذ أٚ أوؼش، ٘ٛ حٌّٛوً أٚ 

رؤدحء خذِش ١ِْٕش ٠ٚٛوً  - The Agent٘ٛ حٌٛو١ً  -رظف٠ٛل ؽخـ آخش  The Principalح٤ف١ً 
 -اٌٝ ح٤خ١ش عٍيش فِٕ حٌمشحسحص رؾؤٔٙخ. ٚطشطىض ٘زٖ حٌَٕش٠ش اٌٝ ح٩ٌْلخص حٌظٟ ف١ٙخ ِقٍلش ٌؾخـ ٚحكذ 

٘ٛ حٌٛو١ً، ٚاٌٝ أْ حكظّخي كذٚع فشحُ ر١ٓ ِقخٌلّٙخ ٘ٛ ؿٛ٘ش  -طٛدُ ٌذٜ ؽخـ آخش  -٘ٛ حٌّخٌه 
ٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ فٟ طمش٠ذ ِؾىٍـش حٌٛوخٌـش، ك١غ ٠َٙـش ّٕذثز دٚس حٌّـذلك حٌخخسؿـٟ  حكذ سوخثض َٔخَ ح

ٚؿٙظٟ حٌَٕش ر١ٓ حٌّخٌى١ٓ ٚح٦دحسس رقفظٗ ٚو٩ً١ ّٓ حٌّخٌى١ٓ ِٓ كٍّش ح٤عُٙ. ٚ٘ٛ ِخ ٔقض ١ٍّـٗ حٌْذ٠ذ 
ِٓ حٌمٛح١ٔٓ حٌظٟ حّظزشص حٌّذلك حٌخخسؿٟ ٚو٩ً١ ّٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ طـخٖ ح٦دحسس. ٠ٚـذ ر١خْ ٕ٘خ   ِخ ٔقض 

ٍّٝ حّظزخس حٌّذلك ٚو٩ً١ ّٓ  1997( ٌغٕش 22سدٔـٟ سلـُ )( ِٓ لـخْٔٛ حٌؾشوـخص ح199٤حٌّخدس )
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( حٌّز٘ذ 384( ٚ)309فٟ حٌّخدط١ٓ ) 1985حٌّغـخ١ّ٘ٓ. ٚوـزٌه ر٘ـذ لخْٔٛ حٌؾشوخص حٌزش٠يخٟٔ ٌغٕش 
 ٔفغٗ ّٕذِخ أوذ ٍّٝ دٚس حٌّذلك رخّظزخسٖ ٚو٩ً١ ّٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ.

 ٨ص حٌظخ١ٌش:ٚأخ١شحً، فبْ حٌّذلك ٠مذَ خذِخطٗ اٌٝ ح٦دحسس فٟ حٌّـخ
 طلذ٠ذ أٔغذ ِقخدس حٌظ٠ًّٛ ٚطمذ٠ُ حٌّغخّذس ّٕذ حٌظفخٚك ٌٍلقٛي ٍّٝ حٌؾشٚه ح٩ٌّثّش.  -1
 طم١١ُ أُ٘ ح٨لظشحكخص ٚطمذ٠ش حٌّخخىش ٚحٌٕظخثؾ.  -2
 طمذ٠ُ حٌّؾٛسس حٌخخفش رخٌخيش حٌظؾغ١ٍ١ش ٌظمذ٠ّٙخ ٌّئعغخص الشحك ِلظٍّش أٚ ٌٍّغظؼّش٠ٓ.  -3
ٛؿ ١٘ىً سأط ِخي حٌؾشوش حٌّمظشف رْذ حٌظٍّه رخ٨عظْخٔش رّـّّٛش ِٓ طمذ٠ُ حٌّؾٛسس رخق  -4

حٌزشحِؾ حٌظٟ طُ طي٠ٛش٘خ خخفش ٌظمذ٠ش حٌظٍّه ٚطم١١ُ حٌّضح٠خ حٌّظٛفشس ٌىً ِٓ أٔٛحُ حٌّغظؼّش٠ٓ ِِ 
طمذ٠ُ حٌّؾٛسس أ٠نخً رؾؤْ رخ١ٌٙىً حٌنش٠زٟ ٌٍؾشوش ٚحٌٛمِ حٌنش٠زٟ ٧ٌدحسس ٚؿ١ِّ حٌّـخ٨ص 

 حٌّخ١ٌش.
 طم١١ُ حٌؾشوش أٚ ح٤ّّخي حٌظـخس٠ش حٌّؾظشحس.  -5
أِخ رخٌٕغزش ٌٍّخٌى١ٓ أٚ حٌّغظؼّش٠ٓ حٌّظٛل١ْٓ فبْ حٌّذلك ٠غظي١ِ طٛف١ش حٌٍِّْٛخص حٌظٟ طئِٓ       

 حعظ١ْخرُٙ ٚفُّٙٙ ٌـ١ِّ حٌٕٛحكٟ حٌّخ١ٌش ٚح٨لظقخد٠ش ٚرٌه ّٓ ىش٠ك طمذ٠ُ حٌّؾٛسس ٚحٌّغخّذس ف١ّخ ٠ٍٟ:
 حٌغخٔلش ٌٍّؾشُٚ ٚحعظشحط١ـ١ش دخٛي حٌغٛق.حٌفشؿ حٌظـخس٠ش   -1
 اكخىظُٙ رـ١ِّ حٌَشٚف حٌّل١يش رخٌؾشوش ِِ ر١خْ ً٘ ٕ٘خن كخؿش ٦ّخدس ١٘ى١ٍش سأط ِخي حٌؾشوش.  -2
 و١ف١ش طلم١ك حٌىفخءس ٌٍؾشوش ِِ ر١خْ خيش ح٦ٔفخق حٌشأعّخٌٟ حٌّغظمز١ٍش.  -3
 ر١خْ أُ٘ حٌّظيٍزخص حٌّخ١ٌش ٌٍّؾشُٚ.  -4
 ُ ح٤ِٛس حٌظٟ طئػش ٍّٝ حٌظخي١و حٌنش٠زٟ ٌٍّؾشُٚ.ر١خْ أ٘  -5
 ر١خْ أُ٘ حٌْٛحًِ حٌّئػشس ٍّٝ ٔمـ حٌّٙخسحص ٚحٌىفخءحص ٚمْف حٌشلخرش دحخً حٌّؾشُٚ.  -6

أْ ِٓ ِقٍلش و٩ حٌيشف١ٓ ح٦دحسس ٚحٌّخٌى١ٓ ح٤خز رّؾٛسس ٚطم١١ُ حٌّذلك  ٌْٛزٌه ٠شٜ حٌزخكؼ       
حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ك١غ أْ حٌّذلك ٠لخٚي أْ ٠مَٛ رظمش٠ذ ٚؿٙظٟ َٔش  حٌخخسؿٟ رخّظزخسٖ حكذ سوخثض َٔخَ

حٌيشف١ٓ، ٍّّخً رؤْ و٩ حٌيشف١ٓ ٠غ١ْخْ ٔلٛ طلم١ك ٘ذف ُِٙ أ٨ ٚ٘ٛ ط١َُْ ل١ّش حٌّٕؾؤس حٌّلٌٛش ٚحًٌّْ 
 ٍّٝ سفِ ل١ّش أعّٙٙخ فٟ ح٤عٛحق؛ ٌزٌه فبُٔٙ عٛف ٠غْْٛ اٌٝ رٌه رّغخّذس حٌّذلك حٌخخسؿٟ.ٕٚ٘خ ٩ٔكٌ

 -حْ حٌلخو١ّٗ طًّْ وخدحٖ ٌظلغٓ ٍِلًٛ فٟ وً ؽت، خخفٗ ف١ّخ ٠ظقً رخٌـٛحٔذ ح٤ط١ش:
 كّخ٠ش كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ. -1
 كّخ٠ش كمٛق حفلخد حٌّقخٌق. -2
 طلم١ك ح٤فقخف ٚ حٌؾفخف١ش. -3
 طؤو١ذ حٌّْخٍِٗ حٌّظغخ٠ٚٗ ٚ حٌْذحٌٗ -4
 طف١ًْ ِغج١ٌٛخص ِـٍظ ح٦دحسٖ -5

ٍّٝ مّخْ ّذَ ل١خَ ِـٍظ ح٦دحسس رخعخءس حعظخذحَ عٍيخطُٙ فٟ ح٤مشحس رّقخٌق ك١غ طًّْ حٌلخو١ّٗ        
حٌّغخ١ّ٘ٓ أٚ حٞ ِٓ ح٤ىشحف حٌّشطزيٗ رخٌؾشوش وخٌّٛسد٠ٓ ٚ كٍّش حٌغٕذحص ٚ حٌّمشم١ٓ ٚ حٌذحث١١ٕٓ ٚ 

حسس كش٠قٗ حٌّغظٍٙى١ٓ، وّخ طًّْ حٌلٛوّش ٍّٝ ح٨ طغت ح٦دحسس حعظغ٩ي حِٛحي كٍّش ح٤عُٙ، ٚ حْ طـًْ ح٦د
 ٍّٝ سرل١ش ٚ ل١ّش حعُٙ حٌؾشوخص.رٍّْٕٝ حخش حْ حٌلخو١ّٗ ٌٙخ

 (89-84،ؿ2005ِخشؿخص  طظّؼً فٟ ح٤طٟ:)١ِخخث١ً،
كّخ٠ٗ كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ: ٚ طؾًّ كمٛلُٙ فٟ ٔمً ٍِى١ش ح٤عُٙ، ٚ فٟ حٌظق٠ٛض فٟ حٌـ١ّْش   -1

سرخف، حٌلقٛي ٍّٝ حٌز١خٔخص ٚ ح١ٌِّْٛش، حخظ١خس حّنخء ِـٍظ ح٦دحسٖ، حٌلقٛي ٍّٝ ّخثذ ِٓ ح٤
 حٌٍِّْٛخص ٚ ِشحؿْش حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش.

حٌْذحٌٗ ٚ حٌّْخٍِٗ ٍّٜمذَ حٌّغخٚحٖ: ك١غ طًّْ حٌلٛوّش ٍّٝ طلم١ك ّذَ حٌظ١ّض مذ فجٗ أٚ ِِ فجٗ ِٓ  -2
حٌفجخص أٚ ِٓ أفلخد حٌّقخٌق دْٚ ح٢خش٠ٓ خخفٗ ف١ّخ ٠ظقً رخٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ ك١غ كمُٙ فٟ حٌذفخُ 

ُٙ ٚ حٌلقٛي ٍّٝ كمٛلظُٙ حٌمخ١ٔٛٔش ٚ كقٌُٛٙ ٍّٝ حٌز١خٔخص حٌىخف١ش ٚ كّخ٠ظُٙ ِٓ ح٠ش ّٓ ِقخٌل
 ١ٍّّخص لذ طئػش ٍّٝ ع٩ِش لشحسحطُٙ خخفٗ ف١ّخ ٠ظقً رخ٤طٟ:

 ١ٍّّخص ح٤عظلٛحر. -
 ١ٍّّخص ح٤ٔذِخؽ -
 ١ٍّّخص ر١ِ ح٤فٛي. -

رّـّّٛٗ ِٓ ح٤ىشحف ِٓ أفلخد كّخ٠ٗ أفلخد حٌّقخٌق حٌّشطزي١ٓ رخٌؾشوش: ك١غ طشطزو حٌؾشوش  -3
ح٩ٌْلٗ حٌّزخؽشس رٙخ خخفٗ حٌّٛسد٠ٓ ٚ حٌّٛص١ّٓ ٚ حٌْخ١ٍِٓ ٚ حٌزٕٛن حٌّمشمٗ ٚ كٍّش حٌغٕذحص حٌظٟ 
حفذسطٙخ حٌؾشوش ٚ حٌذحث١ٕٓ ٚ وزٌه ح٩ٌّْء ٚ حٌّغظٍٙى١ٓ ٚ ؿ١ُّْٙ طشريُٙ ِِ حٌؾشوش ٩ّلخص ٚ 

 ٌلقٛي ١ٍّٙخ.حٌظضحِخص ل٠ٛٗ فن٩ً ّٓ كخؿظُٙ ٌنّخْ حعظّشحس ح
ح٤فقخف ٚ حٌؾفخف١ٗ: ٚ ٘ٛ حٌٛؿٗ حٌّْزش ّٓ وخًِ حٌٕضح٘ٗ ٚحٌل١خد ٚ حٌلشؿ ٍّٝ ع٩ِش ح١ٌٍّْخص ٚ  -4

 -حٌّْخ٩ِص ٚ ٘ٛ ؿخٔذ ٠ظقً رىخفش ح٤دٚحس حٌظٟ ٠ّخسعٙخ وً ِٓ:
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 أّنخء ِـٍظ ح٦دحسس. -1
 حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -2
 ِشحلزٟ حٌلغخرخص حٌخخسؿ١١ٓ. -3

نّٓ ١ٍّّش ح٦فقخف طٛف١ش حٌز١خٔخص ٚ حٌٍِّْٛخص حٌىخف١ش ٚ حٌّٕخعزٗ فٟ ٚلض ِلذد ١ِْٓ رّخ ٚأْ طظ      
٠ّىٓ ِظخزٞ حٌمشحسحص ِٓ ح٨ٌّخَ ٚ ح٦كخىٗ رٙخ فٟ ٚلض ِٕخعذ ٦طخخر لشحسحطُٙ ٚ كّخ٠ش ِقخٌلُٙ ٍّٝ لذ 

 حٌّغخٚحٖ.
٨ًٛ حِخَ حٌـ١ّْخص ح١ٌِّْٛش ٚ حْ ِغج١ٌٛش ِـٍظ ح٦دحسس : طًّْ  حٌلخو١ّٗ ٍّٝ ؿًْ ِـٍظ ح٦دحسس ِغج-5

 -طـًْ ؿ١ِّ لشحسحطٗ ِلً طم١١ُ ٚ ِشحلزٗ ٚ ِٓ ػُ طًّْ ٍّٝ:
 طلذ٠ذ ف٩ك١خص ِـٍظ ح٦دحسس ٚ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -
 طلذ٠ذ ٚحؿزخص ِـٍظ ح٦دحسس ٚ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -
 طلذ٠ذ ِئ٩٘ص ٚ خزشحص حّنخء ِـٍظ ح٦دحسس ٚ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -
 طلذ٠ذ ىشق حخظ١خس حّنخء ِـٍظ ح٦دحسس ٚ حٌّذ٠ش٠ٓ ِٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -
 طلذ٠ذ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٚ ح٤ؽشحفٟ ٌّـٍظ ح٦دحسس ٍّٝ أّّخي حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ. -
       ِٓ خ٩ي  ِخ  عزك روشٖ ٠ظنق حْ حٌظيز١ك حٌغ١ٍُ ٌّزخدة حٌلخو١ّٗ ٠غخّذ  ٍّٝ  طـغ١ذ ٌٍلً حٌغ١ٍُ ٚ       

حٌٛوخٌٗ ٌظلم١ك ِْذ٨ص ِٕخعزٗ ِٓ ح٤سرخف رّخ ٠غخّذ حٌؾشوش ٍّٝ طذ١ُّ سأعّخٌٙخ ٚ ص٠خدس ٌَٕش٠ٗ 
 حكظ١خى١خطٙخ ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ ّٔٛ٘خ ٚ حطغخّٙخ ٚ حصد٠خد كـّٙخ.

ٌزٌه ٠ّىٓ حٌمٛي  اْ حٌّلٛس حٌزٞ طشطىض ١ٍّٗ حٌلٛوّش حٌـ١ذس ٘ٛ ِـٍظ ح٦دحسس، فزذْٚ ِـٍظ ادسس  فبْ 
ك ١ٍّٗ وٍّش )اف٩ف( ع١ىْٛ لخفشحً، فّـٍظ ح٦دحسس حٌـ١ذ ٠نّٓ ٌٍّغظؼّش٠ٓ فٟ رم١ش ِخ ٠ّىٓ أْ ٠يٍ

حٌؾشوش رؤْ ح٤فٛي حٌظٟ لخِٛح رظٛف١ش٘خ ٠ـشٞ اعظخذحِٙخ ِٓ ؿخٔذ ِذ٠شٞ حٌؾشوش ٚٚو٩ثُٙ ٌض٠خدس 
طقشفخص حٌؾشوش حٌظٟ طٙذف اٌٝ طلم١ك أغشحك حٌؾشوش حٌظٟ ٚحفمٛح ١ٍّٙخ، ِٚٓ ػُ طلم١ك ل١ّش أفنً 

ظؼّش٠ٓ، وّخ ٠نّٓ ٌُٙ ّذَ م١خُ أٚ اعخءس اعظخذحَ سأط حٌّخي، رً اْ سأعّخٌُٙ ٠غظخذَ ٌظلغ١ٓ ٌٍّغ
ح٤دحء ح٦لظقخدٞ ٌٍؾشوش ٚ٘ٛ ِخ ٠ئدٞ رذٚسٖ اٌٝ ص٠خدس ل١ّش حٌؾشوش ٚحٌشفخ١٘ش ح٦ؿظّخ١ّش رقفش ّخِش. ٚارح 

٩ي ِـٍظ ح٦دحسس ٠خفل حٌخغخثش ِخ اطـٕٙخ رؾىً أوؼش طلذ٠ذحً اٌٝ حٌَٕش٠ش ح٦لظقخد٠ش حٌـخِذس، فبْ اعظم
حٌظٟ طٕؾؤ ِٓ ِؾىٍش حٌٛوخٌش ٚحٌظٟ طْظزش أِشحً أعخع١خً فٟ حٌؾشوخص حٌْخِش ٚحٌظٟ طظّؼً فٟ حٌفقً ر١ٓ حٌٍّى١ش 

 ٚح٦دحسس.
ٚ٘ىزح، فبْ كخو١ّٗ  حٌؾشوخص طْٕٟ رزغخىش ٚرقفش ِلذدس أْ ٠مَٛ ِـٍظ ح٦دحسس ١ٔخرش ّٓ        

ش٠ٓ ِٚلخعزظُٙ ّٓ أدحثُٙ ٌظلم١ك أ٘ذحف حٌؾشوش، ٚ٘زح ٘ٛ حٌغزذ ح٤عخعٟ فٟ حٌّغظؼّش٠ٓ رّغخءٌش حٌّذ٠
ٚؿٛد اّيخء دسؿش وخف١ش ِٓ ح٦عظم٩ي ٌّـٍظ ح٦دحسس طّىِّٕٗ ِٓ طم١ٕٓ لذسطٗ فٟ سلخرش حٌّذ٠ش٠ٓ ٚفقٍُٙ 

 (.92-69،ؿ2007ارح ٌُ ٠لممٛح ح٤دحء حٌّيٍٛد، ٚحٌٛو٩ء ٨ ٠ّىُٕٙ ِشحلزش أٔفغُٙ رؾىً ؿ١ذ،)دس٠ٚؼ ،
وّخ أْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌز٠ٓ ٠ْظذْٚ ٍّٝ كمٛق ح٢خش٠ٓ غخٌزخً ِخ ٨ ٠مِْٛٛ رفقً أٔفغُٙ، ِٚـٍظ ح٦دحسس حٌزٞ  

٨ ٠ّىٕٗ أْ ٠فقً حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ حٌشث١غٟ أٚ ّنٛ ِـٍظ ح٦دحسس حٌّٕظذد ١ٌظ رّـٍظ ادحسس. ٚرخٌظخٌٟ، 
ظ ح٦دحسس اٌٝ أدحء الظقخدٞ أفنً،ار اْ فبْ حٌلٛوّش حٌـ١ذس ٌٍؾشوش طئدٞ ّٓ ىش٠ك حٌّلخعزش أِخَ ِـٍ

حٌّلخعزش ّٓ حٌّغئ١ٌٚش طئدٞ رزغخىش اٌٝ طلغ١ٓ لذسس حٌؾشوش ٍّٝ أظخؽ حٌؼشٚس، وّخ أْ حٌّْشفش حٌّئوذس 
 رخٌخنُٛ ٌٍظذل١ك ٚحٌّشحؿْش طًّْ ٍّٝ طلغ١ٓ طلًّ حٌّغئ١ٌٚش ٚح٤دحء ٍّٚٝ وخفش حٌّغظ٠ٛخص فٟ حٌّٕؾؤس.

خه ر١ٓ حٌلخو١ّٗ حٌـ١ذس ٚح٤دحء حٌٕخؿق ٌٍؾشوش ٚرٌه ّٕذ دسحعظٕخ ٌٍؾشوخص حٌظٟ ٚلذ ػزض رخٌذسحعخص ح٦سطز 
طظزِ ِّخسعخص ؿ١ذس ٌٍلخو١ّٗ . ٌىٕٕخ أ٠نخً ٨ ٔغفً أْ ٕ٘خن ّٛحًِ أخشٜ وؼ١شس ؿذحً طئػش ٍّٝ أدحء حٌؾشوخص، 

اعظـخرش حٌؾشوش  ا٨ أْ  حٌلخو١ّٗ حٌـ١ذس ِٓ خ٩ي اؽشحف ٚسلخرش ِـٍظ ح٦دحسس طض٠ذ ِٓ اكظّخ٨ص عشّش
ٌٍظغ١شحص فٟ ر١جش ح٤ّّخي ٚح٤صِخص ٚحٌفظشحص حٌلظ١ّش ٌٍٙزٛه فٟ ح٤ّّخي، رّخ ٠ئوذ ٌٍّغظؼّش٠ٓ أْ 
اعظؼّخسحطُٙ عظًَ فٟ أِخْ ِِ ح٤ًِ فٟ كقٌٛٙخ ٍّٝ ّخثذ، وّخ أْ اؽشحف ِـٍظ ح٦دحسس ٠ٕزغٟ أْ ٠ًّْ 

ٝ طلغ١ٓ أدحء حٌّٕؾؤس، ٚأ٠نخً ٠ٕزغٟ أْ ٠ًّْ ٍّٝ ٍّٝ ِِٕ حٌظٙخْٚ ح٦دحسٞ ٍّٚٝ طشو١ض ا٘ظّخَ حٌّذ٠ش٠ٓ ٍّ
 مّخْ اعظزذحي حٌّذ٠ش٠ٓ حٌز٠ٓ ٠خفمْٛ فٟ أدحء أّّخٌُٙ.

ح٠نخً ٔـذ أْ حٌلٛوّش حٌـ١ذس ٌٍؾشوخص ّٓ ىش٠ك اؽشحف ِـٍظ ح٦دحسس طٛفش طخف١ل طىٍفش سأط حٌّخي     
فٟ  كخو١ّٗ حٌؾشوخص فبْ حٌّغظؼّش٠ٓ اٌٝ ؿخٔذ حٌؼمش فٟ دخٛي ح٤عٛحق ٚحٌزمخء ف١ٙخ، ٚرذْٚ طٛحفش حٌؼمش 

حٌز٠ٓ ٠ؤطْٛ ُ٘ حٌّمخِشْٚ. ٩ّٚٚس ٍّٝ ِخ عزك فبْ ِـخٌظ ادحسس حٌؾشوخص، ٠ٕزغٟ أ٨ طىظفٟ رخٌّغئ١ٌٚش 
طـخٖ ح٩ٌّن ٚأّخ ٠ٕزغٟ أْ ٠ّظذ ا٘ظّخِٙخ ١ٌغيٟ ح٩ٌّن ِغئ١ٌٚش. ٚ٘زح حٌُٕٛ ح٤خ١ش ِٓ حٌّغئ١ٌٚش ٘ٛ 

 ً ِـظِّ ٍّٝ حٌٍّى١ش حٌخخفش عٛحء رقٛسس فش٠لش أٚ م١ّٕش.حٌزٞ ٠ْىظ حٌم١ٛد حٌظٟ ٠نْٙخ و
غ١ش أْ حٌّذٜ حٌزٞ ٠ز٘ذ ا١ٌٗ حٌّغخّْ٘ٛ ِٓ ٔخك١ش اّظّخدُ٘ ٍّٝ ِـخٌظ ح٦دحسس ٧ٌمي٩ُ رٙزٖ  

ح٦ٌظضحِخص ٠ظفخٚص طزْخً ٌذسؿش طٛحفش حٌٛعخثً حٌزذ٠ٍش ٌٍشلخرش ٍّٝ عٍٛن حٌؾشوش ٚحٌظٟ ِٓ أرشص٘خ حٌٍٛحثق 
ظٟ طْشف ٍٚخثف ِٚغئ١ٌٚخص أّنخء ِـخٌظ ادحسس حٌؾشوخص ٚح٤عٛحق ٚحٌّٕظـخص ٚحٌظٟ طٙذد حٌمخ١ٔٛٔش ٚحٌ

 ربصحكش ح٤ىشحف حٌظٟ ٨ طظغُ رخٌىفخءس ٔظ١ـش ح٦ف٩ط.
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ٚفْخ١ٌش حٌمٛحّذ حٌمخ١ٔٛٔش طْظّذ ٍّٝ ٚؿٛد ر١ٕش أعخع١ش لخ١ٔٛٔش طّىِّٓ ِٓ أفخر حٌمٛح١ٔٓ ٚحٌظؾش٠ْخص    
 حٌلخوّش ٚحٌَّّٕش.

عٛف ٔلخٚي ِْشفش حسحء ِذلمٟ حٌلغخرخص ِٓ رٚٞ حٌخزشٖ فٟ حٌّـخي حٌّلخعزٟ ٚحٌظذل١مٟ رخ١ّ٘ٗ َٔخَ ٚحٕٔخ 
 حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ٚحػشٖ فٟ طلم١ك حٌظٛحفك ِخر١ٓ ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.

 

 الجانب العملي
 

 : حٌذسحعش طل١ًٍ حٌخقخثـ حٌذ٠ّٛغشحف١ش ٤فشحد ١ّٕش  
 ٠ِ أفشحد ١ّٕش  حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌظخقـطٛص  

 (1ؿذٚي )
 طٛص٠ِ حفشحد ١ّٕش  حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌظخقـ

 حٌٕغزش حٌظىشحس حٌظخقـ

 82.8 29 ِلخعزش

 5.7 2 ٍَّٛ ِخ١ٌش ِٚقشف١ش

 11.5 4 حدحسس حّّخي

 0.0 0 حلظقخد

 0.0 0 حخشٜ

 100 35 حٌّـُّٛ

وخْ ح٨وؼش ر١ٓ حفشحد ١ّٕش حٌذسحعش حر رٍغض ٔغزش طخقـ ( حْ طخقـ حٌّلخعزش ٠1ز١ٓ حٌـذٚي )    
ٚ٘زح ٠ْيٟ ِئؽش ٍّٝ أْ حٌفجش حٌّغظزخٔش  وخٔض ٌٙخ خٍف١ش ١ٍّّش ِئٍ٘ش ٧ٌؿخرش ٍّٝ أعجٍش  82.8حٌّلخعزش 

 ح٨عظزخٔش ٚأْ اؿخرخطُٙ طىْٛ ٚحل١ْش ٌٚٙخ ِقذحل١ش ّخ١ٌش رّخ ٠خـ ِٛمُٛ 
 : ّئً٘ حٌٍّْٟطٛص٠ِ أفشحد ١ّٕش حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌ

 

 (2ؿذٚي )
 حفشحد ١ّٕش حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌّئً٘ حٌٍّْٟ

 حٌٕغزش حٌظىشحس حٌّئً٘ حٌٍّْٟ

Cpa 1 2.8 

Cam 4 11.5 

Ca - - 

Jcpa 30 85.7 

   

 100 35 حٌّـُّٛ
 

، 85.7وخْ ح٨وؼش ر١ٓ حفشحد ١ّٕش حٌذسحعش حر رٍغض حٌٕغزش    jcpa ( اْ ِئ٠2ً٘ز١ٓ حٌـذٚي )
ُّ ح٦ؿخرش ٍّٝ حعجٍش ح٨عظزخٔش رغزذ وُٛٔٙ ٠ّظٍىْٛ حٌّئ٩٘ص ح١ٌٍّْش ٚح١ٌٍّْش حٌّٕخعزش ٍّّخ وخْ ٚ٘زح ٠ذ

 ٘زح ِظٕخعذ ِِ طخقـ حفشحد ح١ٌْٕٗ ُٚ٘ ِٓ طخقـ حٌّلخعزٗ .
 طٛص٠ِ أفشحد ١ّٕش حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌخزشس

 (3ؿذٚي )
 افشحد ١ّٕش حٌذسحعش كغذ ِظغ١ش حٌخزشس

 شحٌٕغز حٌظىشحس حٌخزشس

 17.1 6 عٕٛحص 5حلً ِٓ 

 14.3 5 عٕٛحص 10 – 5

 11.4 4 عٕش 15 – 10

 57.2 20 عٕش 15حوؼش ِٓ 

 100 35 حٌّـُّٛ

عٕٗ وخْ ح٨وؼش ر١ٓ حفشحد ١ّٕش  حٌذسحعش حر رٍغض حٌٕغزش  15( حْ حٌخزشس  حوؼش ِٓ ٠3ز١ٓ حٌـذٚي )       
ٍّْٟ ٚحٌّٕٟٙ ِّخ ٠ْٕىظ حؿخر١خ ٍّٝ فلش ح٠ـخرخطُٙ ٚ٘زح ِّخ ٠ْٕٟ حكظىخن ١ّٕش  حٌذسحعٗ رخٌٛحلِ حٌ 57.2

 ٍّٝ ح٨عظزخٔش.
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 حخظزخس فشم١ٗ حٌذسحعٗ:

٠ْظزش َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  حٌلً حٌغ١ٍُ ٩ٌىشحف حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ حٌفشم١ش       
 طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ

 (4ؿذٚي )
 م١شحٌّظٛعو حٌلغخرٟ ٚح٨ٔلشحف ح١ٌّْخسٞ ٌفمشحص حٌفش

 حٌفمشس حٌظغٍغً
حٌّظٛعو 
 حٌلغخرٟ

ح٨ٔلشحف 
 ح١ٌّْخسٞ

حٌٕغزش 
 حٌّج٠ٛش

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً -1  .1
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك طلم١ك حٌؾفخف١ش فٟ ًّّ ِـٍظ 

 ح٦دحسس ٚحٌـ١ّْش ح١ٌِّْٛش
4.02 0.80 80.4 

١ٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً طًّْ حٌلخوّ- 2 .2
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك ح٦فقخف ٚحٌؾفخف١ش فٟ اطزخُ 

 ح٦ؿشحءحص ٚحٌيشحثك حٌّلخعز١ش
3.07 0.51 61.4 

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً   .3
ّٓ ىش٠ك كّخ٠ش ٚمّخْ كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص 

 رىخفش أٔٛحُّٙ
3.79 0.56 75.8 

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً   .4
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك سفِ وفخءس أدحء ّٕخفش َٔخَ 

 حٌشلخرش حٌذحخ١ٍش
4.67 0.61 93.4 

طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً  طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ  .5
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك حخظ١خس ِـٍظ ادحسس ِٚذسحء 

 طٕف١ز١٠ٓ أوفخء
3.53 0.67 70.6 

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً   .6
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك طلم١ك ؿٛدس حٌٍِّْٛخص 

 عز١ش ِٓ خ٩ي حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌشحٌّلخ
4.16 0.81 83.2 

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً -  .7
ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك كّخ٠ش ِقخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحًٌّْ 

 ٍّٝ طلم١ك أ٘ذحفُٙ
3.42 0.85 68.4 

 76.2 0.39 3.81 حٌىٍٟ 

طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً  حْ حٌفمشس حٌشحرْش " (٠4ز١ٓ حٌـذٚي )       
لذ حكظٍض ِؾخوً ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك سفِ وفخءس أدحء ّٕخفش َٔخَ حٌشلخرش حٌذحخ١ٍش 

١ٗ  حٌلً حٌغ١ٍُ حٌظشط١ذ ح٨ٚي ر١ٓ فمشحص حٌفشم١ش ٟٚ٘ رزٌه طّؼً حرشص ٔمخه ِـخي َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ
٩ٌىشحف حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  حر طلممض رّظٛعو كغخرٟ رٍغض ل١ّظٗ 

ٟٚ٘ طمظشد ِٓ حٌظؤو١ذ حٌظخَ  ٚ٘زح ٠ْٕٟ حْ رظٛفش  َٔخَ ٌٍشلخرٗ حٌذحخٍٟ وفٛء  93.4ٚرخ١ّ٘ش ٔغز١ش  4.67
ٌلخو١ّٗ حٌّظّؼٍٗ  رظذل١ك حٌذحخٍٟ ٚحٌخخسؿٟ  ِّخ ع١ٍْذ دٚسح حعخع١خ  فٟ طٛف١ش ٍِِْٛخص ٌىً ِٓ حدٚحص ح

عٛف  ٠غخّذ فٟ كً حٌّؾخوً ِخر١ٓ ِغخّٟ٘ ِٚـٍظ ٨دحسٖ حٌؾشوٗ ر١ّٕخ وخٔض حلً فمشحص ٘زح حٌّـخي ٟ٘ 
طًّْ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٍّٝ كً ِؾخوً ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ -حٌفمشس حٌؼخ١ٔش 

حر طلممض رّظٛعو  ح٦فقخف ٚحٌؾفخف١ش فٟ اطزخُ ح٦ؿشحءحص ٚحٌيشحثك حٌّلخعز١ش فٟ حٌؾشوخص ّٓ ىش٠ك
 3.81. ٚرٍغ ِظٛعو حٌّظٛعيخص ٌفمشحص حٌفشم١ش ح٤ٌٚٝ  61.4ٚرخ١ّ٘ش ٔغز١ش رٍغض  3.07كغخرٟ 

ٌٍٚظلمك ِٓ أْ حٌٛعو حٌلغخرٟ حٌزٞ أرذحٖ حٌّغظـ١زْٛ ِٓ أفشحد ح١ٌْٕش حوزش .  76.2ٚرؤ١ّ٘ش ٔغز١ش رٍغض 
-One Sample Tذسؿش ٠ِْٕٛش ِٓ ٚعو أدحس حٌم١خط ٚحْ ٘زح حٌفشق ٨ ٠ْٛد ٌٍقذفش طُ حعظخذحَ حخظزخس ر

test  ( ُ٠ٛمق حٌٕظخثؾ حٌظٟ طُ حٌظٛفً ٦5ؿخرخص ١ّٕش  حٌذسحعٗ ٚحٌخخفش رفمشحص حٌفشم١ش ٚحٌـذٚي سل )
 .ا١ٌٙخ ٌفمشحص حٌفشم١ش ِـظّْش

 (5ؿذٚي سلُ )
 شحص حٌفشم١شٌفمOne Sample T-test حخظزخس 

 حٌّـخي
حٌّظٛعو 
 حٌلغخرٟ

ح٨ٔلشحف 
 ح١ٌّْخسٞ

 Tل١ّش 
ِغظٜٛ 
 حٌذ٨ٌش

َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  حٌلً حٌغ١ٍُ ٩ٌىشحف 
 حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ

 
3.81 0.39 13.57 0.000 

حٌـذ١ٌٚش ٌٚفمشحص حٌفشم١ش ٟٚ٘   Tش حٌّلغٛرش حوزش ِٓ ل١ّ Tِٓ خ٩ي حٌـذٚي أ٩ّٖ ٠ظنق أْ ل١ّش       
َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ   ٠ْذحٌلً حٌغ١ٍُ  .ٚ٘ذح ٠ْٕٟ أْ ١ّٕش  حٌذسحعٗ طشٜ أْ ٠ِْٕٛ0.00ش ّٕذ ِغظٜٛ

 %.٩ٌ95ىشحف حٌّظْخسمٗ دحخً حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ.ٌزح طمزً حٌفشم١ش ٚرّغظٜٛ ػمش 
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 ح٨عظٕخؿخص  : 

خٌش ٔظ١ـش ٌْذَ أِؼ١ٍش لشحسحص ادحسس حٌّؾخس٠ِ حٌّْظّذس ِٓ ك١غ ّذَ حٌظخق١ـ حٌىفٛء طٕؾؤ ِؾىٍش حٌٛو -
ٌّٛحسد حٌّؾشُٚ ٚرخٌظخٌٟ ح٦مشحس رّقٍلش حٌّخٌى١ٓ ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ ٔؾٛء طىخ١ٌف حٌٛوخٌش حٌظٟ ٠ظْشك ٌٙخ 

 حٌّخٌىْٛ.
٠نخ ١ٌؾًّ ح٩ٌْلش ر١ٓ كخٍِٟ اْ حٌظْخسك ر١ٓ حٌّقخٌق ٨ ٠ٕلقش رخ٦دحس١٠ٓ ٚحٌّخٌى١ٓ فمو ٚأّخ ٠ّظذ أ -

ح٤عُٙ ٚكخٍِٟ حٌغٕذحص ٚر١ٓ حٌذحث١ٕٓ ٚح٦دحسس ٚر١ٓ كخٍِٟ ح٤عُٙ ٚحٌّْخي ٌزٌه ٨ رذ ِٓ طؾخ١ـ 
حٌيشق ٚحٌٛعخثً حٌظٟ ٠ّىٓ ِٓ خ٩ٌٙخ حٌلذ ِٓ حٌّنخ١ِٓ غ١ش حٌّشغٛرش ٌٙزح حٌظْخسك ٚ٘زح ٘ٛ ِخ طئوذ 

 ١ٍّٗ َٔش٠ش حٌٛوخٌش.
ْ و٩ً ِٓ ح٦دحسس ٚحٌّخٌى١ٓ ٠شْٚ فٟ ِقذحل١ش حٌّذلك امخفش ؿٛ٘ش٠ش اٌٝ ِخ طظنّٓ َٔش٠ش حٌٛوخٌش أ -

 طزشصٖ حٌز١خٔخص حٌّخ١ٌش ِٓ طؤو١ذحص ٚحْٔىخعخص ّٓ ع٩ِش حٌّشوض حٌّخٌٟ ٌٍؾشوش.
أدٜ ٍٙٛس َٔش٠ش حٌٛوخٌش ِٚخ حسطزو رٙخ ِٓ اٌمخء حٌنٛء ٍّٝ حٌّؾى٩ص حٌظٟ طٕؾؤ ٔظ١ـش طنخسد  -

ٌظ ادحسس حٌؾشوخص ٚر١ٓ حٌّخٌى١ٓ ،  ِّخ حدٜ اٌٝ ص٠خدس ح٨٘ظّخَ ٚحٌظفى١ش فٟ حٌّقخٌق ر١ٓ أّنخء ِـخ
مشٚسس ٚؿٛد  َٔخَ ٠ًّْ ٍّٝ كّخ٠ش ِقخٌق حٌّخٌى١ٓ ٚرم١ش أفلخد حٌّقخٌق فٟ حٌؾشوٗ ٚطـغذ رٌه  

 رظي١ك فل١ق ٌَٕخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ فٟ حٌؾشوخص .
٘خ ِٓ لزً حدحسص حٌؾشوخص ف١ٙخ   حٌٝ ص٠خدس وفخءس أدحثٙخ  ٠ئدٞ ح٨ٌظضحَ  رَٕخَ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ ٚلٛحّذ -

 .قخٌق ِخر١ٓ حىشحف َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗٚكً حٞ طْخسك فٟ حٌّ
طز١ٓ حْ ِٓ خ٩ي ح٨عظزخٔٗ   حْ حوؼش ّٕقش طًّْ  ف١ٗ حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ  فٟ ًٍ طيز١ك َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ   -

سفِ وفخءس أدحء ّٕخفش َٔخَ حٌشلخرش  ٍّٝ كً ِؾخوً ح٨ىشحف حٌّظْخسمٗ فٟ حٌؾشوخص ٠ظـغذ  فٟ
 4.67لذ حكظٍض حٌظشط١ذ ح٨ٚي ر١ٓ فمشحص حٌفشم١ش حر طلممض رّظٛعو كغخرٟ رٍغض ل١ّظٗ حٌذحخ١ٍش 

 .0.61ٚرخٔلشحف ١ِْخسٞ
ّٕذ طيز١ك َٔخَ حٌلخو١ّٗ   رؾىٍٗ حٌقل١ق فٟ حٌؾشوخص  عٛف ٠ًّْ ٍّٝ عذ حٌفـٛس حٌظٟ ٠ّىٓ أْ  -

ٌؾشوش ِٓ ؿشحء حٌّّخسعخص حٌغٍز١ش حٌظٟ ِٓ حٌّّىٓ أْ طنش رخٌؾشوش طلذع ر١ٓ ِذ٠شٞ ِٚخٌىٟ ح
ٚرخٌقٕخّش  ٚ٘زح ٠ذي ٍّٝ اِىخ١ٔش كً ِؾى٩ص حٌٛوخٌش أٚ طخف١فٙخ ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌظيز١ك حٌـ١ذ ١ٌ٢خص  

 .حٌلخو١ّٗ فٟ حٌؾشوخص
٩ٌىشحف حٌّظْخسمٗ دحخً  َٔخَ  حٌلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ   ٠ْذحٌلً حٌغ١ٍُ طز١ٓ ِٚٓ خ٩ي حسحء حٌّغظزخ١ٔٓ أْ -

 . 0.39ٚرخٔلشحف ١ِْخسٞ 3881حٌؾشوخص ٚحٌظٟ طـغذ٘خ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ. رّظٛعو كغخرٟ رٍغض ل١ّظٗ  
 

 :حٌظٛف١خص 
 رّخ ٠ٍٟ : ٠ْٛٛفٟ حٌزخكؼ      

مشٚسٖ طٛف١ش ح٦ؿشحءحص حٌىف١ٍٗ  حٌظٟ طَُٕ  ح١ٌ٨ٗ ًٌّْ حدٚحص حٌلخو١ّٗ ٚحٌّظنّٕٗ )حٌظذل١ك  -
حخٍٟ ،ٌٚـٕٗ حٌظذل١ك ،ِٚـٍظ ح٨دحسٖ( ٌظلم١ك حٌظٛحفك ٚح٩ٌّثّش ر١ٓ ِقخٌق ح٤ىشحف رحص حٌخخسؿٟ،ٚحٌذ

ح٩ٌْلش فٟ َٔش٠ٗ حٌٛوخٌٗ  ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌؾفخف١ش ٚحٌٛمٛف فٟ طلذ٠ذ ًّّ حٌّذسحء حٌظٕف١ز١٠ٓ ٚ طؾى١ً 
ّخ١ٌٗ ٚحٌغ١ش حٌّخ١ٌٗ حٌٍـخْ حٌخخفش رظ١١ْٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ،فن٩ ّٓ ح٨فقخف ّٓ ؿ١ِّ ح١ٌٍّْخص حٌ

 ٚحٌظٟ ٌٙخ طخػ١ش ٍّٝ وً ِٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحفلخد حٌّقخٌق فٟ حٌؾشوٗ.
ٌّزخدة ٚلٛحّذ حٌلخو١ّٗ لٟ حٌؾشوخص ِٓ خ٩ي  ح٦فقخف حٌـخد ّٓ ؿ١ِّ مشٚسٖ  حٌظيز١ك حٌقل١ق   -

خد حٌّْخ٩ِص حٌّخ١ٌٗ ٚحٌغ١ش حٌّخ١ٌٗ حٌظٟ عٛف طغُٙ ر٩ ؽه فٟ مّخْ كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ   ٚحفل
حٌّقخٌق ِّخ٠غظٍضَ  سفِ وفخءس  ٚع٠ٛٗ ّٕخفشَٔخَ حٌشلخرش حٌذحخ١ٍش ٚحٌزٞ  ٠غُٙ رخٌٕظ١ـ١ٗ فٟ طخف١ل 

 ِؾىٍش طنخسد حٌّقخٌق. 
ٌظلم١ك ِقخٌق أىشحف حٌٛوخٌش  حٌّظْخسمٗ  ٨رذ حْ ٠نّٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحفلخد حٌّقخٌق  رخْ حدحسٖ  -

غخ١ّ٘ٓ  ُ، وّخ أْ ح٦دحسس ٨رذ أْ طنّٓ ٌٍّحٌؾشوٗ  عٛف طمَٛ رؤّّخٌٙخ ٚطظخز حٌمشحسحص ٌقخٌلٙ
حٌّقخٌق كمٛلُٙ ٚطزغ حٌؼمش ٌذ٠ُٙ ٚ٘زح ٠٨ّىٓ ح٨رظٛفش َٔخَ ٌٍلخو١ّٗ وفٛء ٠نّٓ طٍه  ٚحفلخد
 حٌلمٛق. 

 

 حٌّشحؿِ حٌْشر١ٗ ٚح٨ؿٕز١ٗ

 حٌّشحؿِ حٌْشر١ش 
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 ح  www.cipe.org(، كٛوّش حٌؾشوخص عز١ً حٌظمذَ،ِشوض حٌّؾشّٚخص حٌذ١ٌٚٗ حٌخخؿ،:  ،2003)حرٛ حٌْيخ، 
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)022) 

(،طي٠ٛش َٔخَ ٌٍلخو١ّٗ حٌّئعغ١ٗ فٟ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ٗ حٌْخِٗ ح٨سد١ٔٗ ٌظْض٠ض حعظم١ٌ٩ش ِذلك 2005 ح١ٌٕٕٟٙ ،)
 ح٤سدْ –ٛسحٖ غ١ش ِٕؾٛسس، ؿخِْش ّّخْ حٌْشر١ش ٌٍذسحعخص ح١ٌٍْخ، ّّخْ حٌلغخرخص ، أىشٚكش دوظ

 (، كٛوّش حٌؾشوخص، ح١ّ٘٤ش ٚحٌّزخدة ٚحٌّقيٍلخص،:2005)طٛف١ك ،
 .www.infotechaccountants.com 

٦دحس٠ش فٟ اىخس ٩ّلش ٌـخْ حٌظذل١ك رخٌظلىُ حٌّئعغٟ، رلغ (، ّٔٛرؽ ِمظشف ٌذُّ حطخخر حٌمشحسحص ح2003)خ١ًٍ، 
ِمذَ فٟ حٌّئطّش حٌّٕٟٙ حٌخخِظ : حٌظلىُ حٌّئعغٟ ٚحعظّشحس٠ش حٌّٕؾخٖ ، ؿ١ّْش حٌّلخعز١ٓ حٌمخ١١ٔٛٔٓ 

 (ح٠ٍٛي25-24ح٤سد١١ٔٓ، ّّخْ)
 حٌْشر١ش حٌّقخسف ح٦دحسس ،اطلخد ِـٍظ حٌؾشوخص ٚ دٚس (، كٛوّش2007)دس٠ٚؼ  
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 .56،ؿ 1،حٌْذد3ِمخسٔٗ ر١ٓ حٌميخ١ّٓ حٌّقشفٟ ٚحٌقٕخّٟ، حٌّـٍٗ ح٨سد١ٔٗ فٟ حدحسس ح٨ّّخي ، حٌّـٍذ 

وخص، رلغ ِمذَ فٟ حٌّئطّش حٌْشرٟ ،طذل١ك حٌلغخرخص ٚحىشحفٗ فٟ اىخس َِِٕٛش كٛوّش حٌؾش(، 2005)١ِخخث١ً ،
 ( عزظّزش.26-24ح٨ٚي : حٌظذل١ك حٌذحخٍٟ فٟ اىخس كٛوّش حٌؾشوخص ،حٌَّّٕٗ حٌْشر١ٗ ٌٍظ١ّٕٗ ح٨دحس٠ٗ،حٌمخ٘شٖ،) 

 (،ِؾشُٚ د١ًٌ لٛحّذ كٛوّش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّذسؿش فٟ رٛسفش ّّخْ، ّّخْ .2006)١٘جش ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش،
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