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 هندسة المحاسبة و تعزيز دورها الابداعي

 في الوحدات الاقتصاديه

 
 

                                                                                


 المستخلص
 خٍبٰٛت ا٠ٛبٰٛلأاٛولٯل ٢ٟ اا٠ٛؾبٍجٮ  , ٤٧٩بٕ ِٛوبٙ ُٮ فْٜ الاثلام ا خٯ٨لٍ اٛجؾش اثواى ك٩ه ا٠ٛؾبٍج    

كاء ٩ رويٯي ٩ػن اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯ٦ ُٮ اَٛ٪ّ ٯزؾْٔ ُٮ ك٨ٜب رؾ٢َ ُٮ َٟز٪٫ الأ روز٠ل٧ب ا٠ٛؾبٍجخ
ٟضٚ ٢ٟ فلاٙ فْٜ ا٠ٰٛي٥ اٛز٤ب٦َُٰ ك١٩ ا١ ر٘٪١ ٦ِٜٟ٘ ٟز٠ض٦ٜ ُٮ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍج٦ ٛزَب٧ٞ ُٮ الاٍزقلاٝ الا

ن٥ الا٧لاٍ رٞ طٰبًخ ُوػٰخ ٜٛجؾش ِٟبك٧ب ا١ الاثلام ٩ الاثز٘به لاعٚ رؾْٰٔ ٩٧ .٠ٜٛ٪اهك ا٠ٛب٦ٰٛ ا٠ٛزبؽخ
ٛقـؾ ا٠ٛب٦ٰٛ ٟن اهز٠بك اٍخ ا٠ٛؾبٍج٦ ُٮ رؾٰٜٚ ٩ طٰبًخ لا٠ٛؾبٍجٮ ٟورجؾ ثبٍزقلاٝ ا٠ٛؾبٍت ٤٧

اٛز٤٘٪ٛ٪عٰب ٗوبٟٚ اٍبٍٮ ٩ ػو٩ه٭ لاكاهح الاثلام ا٠ٛبٛٮ ُزوبكٞ ا٨٠ٛبهاد ٩ اٛٔلهاد اِٛ٘وٯ٦ ٠ٜٛؾبٍج٢ٰ 
٨ٍب٨ٟٞ ُٮ رٔ٪ٯٞ ٣زبئظ ر٤ِٰن اٛقـؾ ا٠ٛب٦ٰٛ ٩ ا٠َٛب٦٠٧ ُٮ ط٤ن اٛٔواهاد اٛزٮ رويى ا٠ٰٛي٥ ٯيٯل ٢ٟ ا
 ٢ٟ فلاٙ اٟزلا٨ٗب ٟٔ٪ٟبد ا٤ٛغبػ ُٮ اَٛ٪ّ. ٓزظبكٯخ ٜٛ٪ؽلاد الااٛز٤ب٦َُٰ 

ا٠ٛؾبٍجخ ٯ٨٤٘٠ب رٔلٯٞ َٟبهل٥ ُوب٦ٛ ٛزؾْٰٔ الا٧لاٍ الاٍزوارٰغ٦ٰ اٛزٮ رقـؾ ٨ٛب اٛ٪ؽلاد ا١ ٤٧لٍخ      
الآزظبكٯ٦ ,٤٨ُلٍخ ا٠ٛؾبٍج٦ لا ٯٔزظو ك٩ه٧ب ُٔؾ ه٬ٜ رقِٰغ ر٘بَٰٛ الا٣شـخ ا٤٠ِٛن٥ ثٚ اٯؼب رـ٪ٯو ٩ 

ُؼلًا اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯ٦ اثز٘به ٤ٟزغبد ٟب٦ٰٛ علٯل٥ ٩ رٔلٯٞ فلٟبد ٩ ؽٜ٪ٙ ٟجله٦ ٠ٜٛش٘لاد اٛزٮ ر٪
 ٟ٪اع٨خ ا٠ٛقبؿو اٛزٮ رزووع ٨ٛب رٜٖ اٛ٪ؽلاد. ه٢

Abstract  
      Engineering of Accounting and strengthening  it crwative s role in the creative 
economic units .       
     The research aims to highlight the role of accounting strategic and effective in 
creating the creativity and innovation of thought accounting, and there are many 
financial methods adopted accounting checks in which an improvement in the level of 
performance and promote the development of economic units in the market by creating a 
competitive advantage without being expensive represented in engineering Checkout to 
contribute to the optimal use of available financial resources. And for the achievement of 
these objectives has been formulated the hypothesis of the research to the effect that 
creativity and innovation accounting linked using accountant Hensh accounting in the 
analysis and formulation of strategies for the financial schemes with the adoption of 
technology as an essential and necessary for the management of financial innovation 
Vtaazem skills and intellectual capacity of Accountants increase their contribution to 
evaluate the results of the implementation of the financial plans and contribute to the 
decision-making that enhance the competitive advantage of enterprises through 
acquisition ingredients for success in the market. 
       The Engineering of Accounting can provide effective help to achieve the 
strategic objectives planned by the economic units, Engineering accounting is not 
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limited role only to reduce the costs of the activities carried out, but also the 
development and innovation of new financial products and services and 
innovative solutions to the problems facing economic units in addition to the risks 
faced by these units. 

  ةالمقدم
, رز٠ضٚ  الآزظبكٯخاع٦ اٛولٯل ٢ٟ اٛ٪ؽلاد ٗجٰو٥ فٜٔذ رؾلٯب ٯ٪ ثٰئخ الاه٠بٙ رٌٰٰواد اٍزوارٰغٰخ رش٨ل     

اٛزٔلٝ اٛز٤ٜ٘٪عٮ ٩ ك٨٪ه اٛو٪٠ٛخ اٛزٮ ٗب٣ذ  ُٮ ا٤٠ٛب٦َُ اٛشلٯل٥ ُٮ ٣شبؽ اٛزغبه٥ ٩ الاٍزض٠به فبط٦ ثول
 ٤٘خ.٠ٟ ٣زٰغز٨ب اٛؾبعخ ا٬ٛ ٍٜن ٩ فلٟبد ماد ع٪كح هبٰٛخ ٩ أٓٚ رِٜ٘خ

٢ٟ ٧ن٥  ٍبٍٮأعيء ٩ ٧ٮ  بد اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ اطجؼ ه٬ٜ ا٠ٛؾبٍجخاىاء ٧ن٥ اٛزؾلٯ  
ٙ لاٍزٰوبة اٛزـ٪ه ُٮ ُٮ ثٰئخ الاه٠بٙ ٩ ا٨٤ٛ٪ع ثل٩ه٧ب اِٛوبلاد ٟ٪اع٨خ ٧ن٥ اٛؼٌ٪ؿبد اٛ٘جٰوح اٛ٪ؽ

 ه٬ٜ الاٍز٠واه . و٨ٜب ٓبكهح٩ ع ٪ٟبرٰخ ٩ َٟبهلح اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ٩ ا٠ٛوٜ ؽٔٚ ا٠ٛووُخ ا٠ٛؾبٍجٰخ
ب ٩٨ ر٪ع٨ٰ ث٨ب ا١ رقؼن الاعواءاد ا٠ٛؾبٍجٰخ ٛو٠ٰٜخ ُؾض ٩ كهاٍخ كٰٓٔخ ٯٔظل "٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ"ا١  

رقلٝ ٧لٍ رويٯي ا٠ٰٛي٥ اٛز٤بَُٰخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٢ٟ فلاٙ ث٤بء اٍزوارٰغٰبد ٟبٰٛخ ٢ٟ ٩آن ُؾض  ثؾٰش
اٛزٮ ٢ٟ  ؾٔٔخاٛج٤بء ُٮ ىٯبكح الاهثبػ ا٠ٛزٛزأٰٗل ك٩ه٧ب  كْٰٓ ٜٛجٰئخ اٛز٤بَُٰخ رو٠ٚ ث٨ب اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

 الافو٫. ٛلٟظ ٩ اٛشواء ٜٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخشأ٨٣ب كهٞ ٟ٪٨ِٓب ُٮ اَٛ٪ّ , ٟن اٛزوبٟٚ ثؾنه اىاء ه٠ٰٜبد ا
 

 منهجية البحث
 ا٩لا : ٟشٜ٘خ اٛجؾش 

ٟٔزظوا ه٬ٜ  اٛل٩ه اٛزٰٜٔل٭ ٠ٜٛؾبٍجخاٛزٮ رؾلس ُٮ ثٰئخ الاه٠بٙ عوٜذ ٢ٟ  ا١ اٛزٌٰٰواد الاٍزوارٰغٰخ      
٤٧لٍخ  ٢ٟ ُٮ اٛزوبٟٚ ٟو٨ب , الاٟو اٛن٭ ٯزـٜت اٛؾَبثبد ًٰو ُوبٙ ٩ ٰٜٓٚ اِٛبئلحأصجبد ٩ ٟواعوخ الاهٓبٝ ٩ 

 ا٠ٛبٛٮ  ٛزٔ٪ٯٞ الاكاء ٔبٯٌٰ ٟبٰٛخ ُوبٛخ ٩ ِٗ٪ءحا٠ٛؾبٍجخ رويٯي اٛل٩ه الاثلاهٮ ا٠ٛؾبٍجٮ ٢ٟ فلاٙ اهز٠بك ٟ
ٰٔخ رغو٨ٜب رقلٝ ا٠ٰٛي٥ ٛو٠ٰٜخ ُؾض ٩ كهاٍخ كٓ ٠ٛؾبٍجٰخٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ, ٩ا١ رقؼن الاعواءاد ا

 . اٛز٤بَُٰخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

 صب٣ٰب: ٧لٍ اٛجؾش 
ٛؾٰ٪٭ ٠ٜٛؾبٍجخ ُٮ اكاهح ا٠ٛووُخ " لأثواى اٛل٩ه اا٬ٛ ر٤ب٩ٙ ه٤٪ا١ "٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٯ٨لٍ اٛجؾش    

٠َٛخ اثلاهٰخ ُٮ ٍٜ٪ٰٗبد اٛ٪ؽلح اهـبء ُٮ  ز٠بك ه٬ٜ ا٣ل٠خ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛزبؽخ٩ ثبلاه ا٠ٛؾبٍجٰخ
 .الآزظبكٯخ ُٮ ٟغبٙ الاه٠بٙ ٩ الا٣شـخ ا٠ٛبٰٛخ

 صبٛضب: ُوػٰخ اٛجؾش 
ُٮ ٍ٪ّ الاه٠بٙ  در٪اع٦ اٛ٘ضٰو ٢ٟ ا٠ٛش٘لا ٬ٜ ُوػٰخ ِٟبك٧ب ا١ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخٯَز٤ل اٛجؾش ه    

٨ٛب ٩ مٖٛ ثبرجبم اٍزوارٰغٰبد  ػو٩هح ٟ٪اع٨ز٨ب ٢ٟ فلاٙ ا٠ٛؾبُلخ ه٬ٜ ا٠ٰٛيح اٛز٤بَُٰخ ٯزورت ه٨ٰٜب
ٰٚ اَٜٛ٘ ٠ٛ٪اع٨خ ُٮ رٜٔ ٌُ ٩ رو٠ٚ ه٬ٜ اٛزؾ٤َٰبد ا٠َٛز٠وح ثبٍزقلاٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخر٪اع٦ اثوبك اٛز٤ب

٩ اٛزوٰٗي ه٬ٜ اٍجٰٔخ اٛغ٪كح ٩ اهز٠بك ا٠ٛو٣٩خ ٛلاٍزغبثخ  ُٮ اَٛ٪ّ ا٤٠ٛزغبد ٤ٟقِؼخ اَٜٛ٘ ا٠ٛوو٩ػخ
 ٛـٜجبد ٩ هًجبد ا٠َٛز٢ٰٜ٘٨. اَٛوٯوخ

 هاثوب : أ٠٧ٰخ اٛجؾش 
رزغ٬ٜ ا٠٧ٰخ اٛجؾش ٩ مٖٛ ثبهز٠بك٥ ُٮ اٛغب٣ت ا٤ٛلو٭ ه٬ٜ ا٨٤٠ٛظ الاٍزٔوائٮ ٢ٟ فلاٙ الاٍزِبك٥ ٢ٟ       

 ا٠ٛظبكه اٛو٦ٰ٠ٜ اٛووث٦ٰ ٩ الاع٤ج٦ٰ اٛزٮ ٨ٛب هلا٦ٓ ث٠٪ػ٪م اٛجؾش.
ُٮ د ٢ٟ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ زِبكاٛوب٠ٰٛخ اٛزٮ اٍ اٛزـوّ ا٬ٛ اٛزغبهة اٛو٠ٰٜخاٛزـجٰٔٮ  ُٔل رٞ  أٟب اٛغب٣ت

هلاك٥ اٍز٤بكا ا٬ٛ ا٨٤٠ٛظ ٟ٪اع٨خ الاىٟبد ٩ ا٠ٛشبٗٚ ا٠ٛبٰٛخ ٠ٗب رٞ اهلاك ا٠٣٪مط لاٍز٠بهح اٍزجٰب١ رٞ ا
ُٮ ا٨٣ب هٗيد ُٮ الاٍز٤جبؿٮ ٢ٟ فلاٙ رؾٰٜٚ اٛجٰب٣بد اٛقبط٦ ثبٍز٠بهح الاٍزجٰب١ اٛزٮ ر٢٠٘ فظ٪طٰز٨ب 

بٍت ٩لا٭ ٟل٫ ٯول ا٠ٛؾ الاٍزوارٰغٰخ ا٠ٛبٰٛخ جخ ُٮ طٰبًخ الا٧لا٧ٍب ه٬ٜ اٛل٩ه اٛن٭ رٜوج٦ ا٠ٛؾبٍاهلاك
ك٩ه٥ ا٤ٛبٓل ٩  ُؼلًا ه٢  ٯخ ٩ ثبلافض ا٠ٛبٰٛخ ٨٤ٟب ,ٟشزوٗب ُٮ ٩ػن الا٧لاٍ اٛوبٟخ ٜٛ٪ؽلاد الآزظبك

 ٩ ٯز٘٪١ اٛجؾش ٢ٟ : . ٠واعن ٢ٟ ٤ٟل٪ه ٟبٛٮ ٛقـؾ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخاٛ
 ا٠ٛؾ٪ه الا٩ٙ : الاؿبه ا٤ٛلو٭.
 ا٠ٛؾ٪ه اٛضب٣ٮ : الاؿبه اٛو٠ٜٮ .

 زبعبد ٩ اٛز٪طٰبدا٠ٛؾ٪ه اٛضبٛش : الاٍز٤
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 الاطار النظري للبحث
 ةالابداعي هندسة المحاسبة

 "Accounting Engineering"    ٩ أ٠٧ٰز٦ : ٨ِٟ٪ٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ (1-1)
ر٠َذ ثولٝ أٍٰخ ٩ أ٤ٰٟخ ٩ أٓزظبكٯخ اٛوواّ ُٮ ا٤َٛ٪اد الافٰو٥ ا٩ػبم ٍٰبٟود ه٬ٜ              

ٯ٪اع٨٨ب الآزظبك اٛووآٮ ٟز٠ضٜخ  ٛزٌٰٰو ث٤ٰخ ا٤ٛلبٝ ا٠ٛإٍَٮ ٟن رِبٓٞ هلح ٟش٘لاد الاٍزٔواه ٤ٗزٰغخ
ٛزؾزٰخ ٩ اٛزؼقٞ ٩ رل٣ٮ ا٠َٛز٪٫ ا٠ٛوبشٮ ٩ اهرِبم ٟإشواد اِٛٔو ا٬ٛ عب٣ت ػوَ اٛج٬٤ ا ثشٰ٪م اٛجـبٛخ

٢٠ ا٤٠ٛـْ ا١ ٧ن٥ الا٩ػبم عوٜذ الآزظبك اٛووآٮ ًٰو َٟزٔو ٩ ًٰو , ُ ٩ رٜ٘إ َٟز٪٫ اٛقلٟبد اٛوبٟخ
اٛزٮ  ٯإصو مٖٛ ه٬ٜ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ اٛزٮ ُٔلد ٰٟير٨ب اٛز٤بَُٰخ لا٨٣ب ا٠ٛؼقخ ٟز٪اى١ ٩ ه٦ٰٜ لا ثل ا١

 ث٪اٍـز٨ب رؼـ الاٟ٪اٙ ا٬ٛ ٗبُخ ِٟبطٚ الآزظبك اٛ٪ؿ٤ٮ .
٠ٛؾبٍجخ"  زٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٯ٢٘٠ ٢ٟ "٤٧لٍخ ا٠٪اع٨خ ا٠ٛقبؿو ٩ اٛلو٩ٍ اٛظوجخ ا٩ٛٛ    

لا  اٛزٮ رقـؾ ٨ٛب اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ , ٤٨ُلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رٔلٯٞ َٟبهلح ُوبٛخ ٛزؾْٰٔ الا٧لاٍ الاٍزوارٰغٰخ
ٮ رـ٪ه ٩ رجز٘و ٨ُثٚ رن٧ت ا٬ٛ أثول ٢ٟ مٖٛ   ه٧ب ُٔؾ ه٬ٜ رقِٰغ ر٘بَٰٛ الا٣شـخ ا٤٠ِٛنحٯٔزظو ك٩

 Marshall and). ٟبٰٛخ علٯلح ٩ رٔلٝ ؽٜ٪ٙ ٠ٜٛش٘لاد ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٨٨ب اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخاك٩اد 
Bansal,2011,P:6) 

ٗنٖٛ ا٬ٛ رـ٪ٯن  ٯ٠زل ٯٔزظو ه٬ٜ الا٧لاٍ اٛغلٯل٥ ثٚ لا لاثلام اٛن٭ رؾ٦ٔٔ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخأ١ اٛقْٜ ٩ ا    
 . لاٍزوارٰغٰخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخلٯ٠خ ٛقلٟخ الا٧لاٍ اٛغلٯلح ٩ ااٛٔ اَٰٛبٍبد ا٠ٛبٰٛخ

رو٠ٚ ه٬ٜ ر٠٤ٰخ اثز٘بهاد ر٨َٞ ُٮ رؾ٢َٰ الآزظبك اٛ٪ؿ٤ٮ الا ا١ ٣غبػ مٖٛ ٟو٧٪١  ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ   
 ٩ ه٠ٰٜبد ر٨َٞ ُٮ ٨ب ٛزٔلٝ الاثز٘به اٛن٭ ٯ٪ٛل اك٩اد ٩ ا٣ل٠خ٩ ر٪كِٰ بلاٍزقلاٝ الاٟضٚ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخث

 . خرؾ٢َٰ الاكاء ٩ ىٯبكح اٛوثؾٰ
٪ٯو ٩ رـجْٰ ه٠ٰٜبد ٩ اك٩اد ٟبٰٛخ ٨ُٮ رو٤ٮ رظ٠ٰٞ ٩ رـ ٯظ٤ن )٤ُٰورٮ ( اؿبها ٟؾلكا ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ

ا٠ٛؾبٍجخ ٩ ُٮ كٚ ٧نا الاؿبه ٯزؾلك ٣ـبّ ٤٧لٍخ  َٟزؾلصخ ٩ رٔلٯٞ ؽٜ٪ٙ فلاُخ ٩ ٟجلهخ ٠ٜٛش٘لاد ا٠ٛبٰٛخ
  (Finnerty  ,1988,pp:14-18 ) : ُٮ صلاس ٟغبلاد هئَٰٰخ

٩ الا٨ٍٞ ٢ٟ ا٤َٛلاد  : ٯز٠ضٚ ُٮ اثز٘به اك٩اد ٟبٰٛخ علٯلح ٟضبٙ مٖٛ رٔلٯٞ ا٣٪ام ٟجز٘وح الا٩ٙا٠ٛغبٙ 
 . ا٠٠ٛزبىح ٩ اٛوبكٯخ اٛزٮ روـٮ اؽزٰبعبد اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

ِغ ر٘بَٰٛ اٛو٠ٰٜبد ٩ رؾْٰٔ اٛلٓخ ٩ ٢ٟ شأ٨٣ب ا١ رق : ٯز٠ضٚ ُٮ اثز٘به ه٠ٰٜبد ٟبٰٛخ علٯلح ا٠ٛغبٙ اٛضب٣ٮ
ُب٤ٛلبٝ ا٠ٛؾبٍجٮ الاٛ٘زو٣٩ٮ ُٮ اٛزَغٰٚ ا٠ٛؾبٍجٮ, ٟضبٙ مٖٛ اهز٠بك الاٍٜ٪ة  ٩ اَٛوهخ

بٍ٪ة ٠ٟب ه٬ٜ هبرْ اٛؾ ٰض اهجبء اكاء اٛو٠ٰٜبد اٛو٩ر٤ٰٰخالاٛ٘زو٣٩ٮ ٯَبهل ا٠ٛؾبٍج٢ٰ ه٬ٜ رٜٔ
 ثب٨٠ٛبٝ الاٗضو ا٣زبعٰخ ٠ٜٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛؾبٍجٰخ.٩ رؾٰٜٚ ا٤ٛزبئظ ٩ اٰٛٔبٝ  ٯ٠َؼ ٨ٛٞ ثبٛزِوى ٛلهاٍخ

 

ه٬ٜ ٩ ٠ٗضبٙ  : ٯز٠ضٚ ُٮ رٔلٯٞ ؽٜ٪ٙ ٟجلهخ ٠ٜٛش٘لاد ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ا٠ٛغبٙ اٛضبٛش
ض٠به ا٩ ا٠٣بؽ علٯلح لاهبكح ٧ٰٜ٘خ اٛ٪ؽلح لاكاهح ٟقبؿو الاٍز مٖٛ اثز٘به اٍزوارٰغٰبد علٯلح

ا٠ٰٜٛ٘خ اٛقبطخ )اٛقظقظخ( ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٢ٟ ٠٣ؾ ا٠َٛب٠٧خ ا٬ٛ ٠٣ؾ ٟضلا رؾ٪ٯٚ اٛ الآزظبكٯخ
٢ٟ اٛ٪ؽلاد  ٩ ر٠٤ٰخ اٍزوارٰغٰبد كُبهٰخ رَزقل٨ٟب اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٠ٛ٪اع٨خ ا٭ ٟؾب٩ٛخ

 . الآزظبكٯخ َٰٜٛـوح ٠ٗب ُٮ اٛشوٗبد ٩ اٛٔبثؼخ
ع٦ اٝ الافزوام( ,٤٨ُلٍخ رزقٜض ُٮ ا٠ٛضٚ اٛٔبئٚ )اٛؾب بٍجخٯٔلٝ )ٍٰٜجو( رؾٰٜٚ ٟز٠ٰي ٨٤ٛؼخ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾ

٩ اٛزقٜض ٢ٟ ػٌ٪ؽ اٰٛٔ٪ك ا٠ِٛو٩ػخ ٢ٟ اعٚ رقِٰغ ا ٛزٔلٯٞ اٛو٪١ ٜٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ عبءد ٍجخا٠ٛؾب
وػ٨ب اَٛ٪ّ ا٩ رِوػ٨ب كو٩ٍ اٛ٪ؽلح ٩ افو٫ ٯِ ه٦ٰٜ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ رو٠ٚ ُٮ كٚ ٰٓ٪ك رشوٯوٰخ

اٛجؾش ه٢ ٍجٚ  زظبكٯخٛنا ُو٬ٜ اٛ٪ؽلح الآ هبٙٚ ا٬ٛ َٟز٪٫ ٓل رظ ٩ ٨ٛن٥ اٰٛٔ٪ك رِٜ٘خمار٨ب  الآزظبكٯخ
ن ٢ٟ ا٠ٛز٪ٓن ا١ رزوٕ ٧ن٥ اٛزِٜ٘خ اصوا هَٰ٘ب ه٬ٜ هثؾٰخ ٛزقِٰض ا٩ ٜٛزقٜض ٢ٟ رٜٖ اٛز٘بَٰٛ , ٩ ثبٛـج

 .الآزظبكٯخ اٛ٪ؽلح
(Silber ,1983,p:89). 

: ٧ٮ رظ٠ٰٞ ٩  Engineering    Accountingؾبٍجخ ٩ه٦ٰٜ ٯ٢٘٠ رٔلٯٞ رووٯَ ٟجَؾ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛ   
رـ٪ٯو٩ رـجْٰ ه٠ٰٜبد ٩ اك٩اد ٟبٰٛخ َٟزؾلصخ ٟن رٔلٯٞ ؽٜ٪ٙ ٟجلهخ ٠ٜٛش٘لاد ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد 

 .ْٔ ٤ٟبُن ٛ٘بُخ الاؿواٍ ا٠َٛزقلٟخ ٜٛزٔبهٯو ٩ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخشوؽ اٛجٔبء ٩ الاٍز٠واه ث٠ب ٯؾ الآزظبكٯخ
٨ٛب ٟن اٛو٠ٚ ه٬ٜ رقِٰغ  ٤ٟبُن ٛ٘ٚ الاؿواٍ ا٠َٛزقلٟخرِزؼ اَٛجٰٚ ٛزؾْٰٔ  ٍخ ا٠ٛؾبٍجخ٧٘نا ٤٧ل٩   

 .ٛزٮ رزووع ٨ٛب اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخا٠ٛقبؿو ا
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 (: الاثلام ُٮ اِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮ1-2)
ٗوبٟٚ اٍبٍٮ ٩ ٨ٟٞ ٗب١ لاثل ٢ٟ  ٰب ا٠ٛوٜ٪ٟبد ٩ الا٧ز٠بٝ ثب٠ٛووُخ٣لوا ٜٛزـ٪ه اٛؾبطٚ ُٮ ر٤ٜ٘٪ع       

, ٩ه٦ٰٜ ك٨و ٟ٪ػ٪م الاثلام ُٮ  ٍجٮ ٛوُن ِٗبءح ٩ ُبهٰٜخ ا٠ٛؾبٍجخا٠ٛؾب و ٩ رـ٪ٯو ُٮ اِٛ٘واس رٌٰاؽل
ء شٮء علٯل ا٩ كٟظ الاهاء اٛٔلٯ٠خ ا٩ اٛغلٯلح ه٬ٜ ر٘٪ٯ٢ ٩ ا٣شب٩ ٯٔظل ثبلاثلام ٧٪ اٛٔلهحاِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮ .
 (.4,ص:2002. )اَٛو٩ه , علٯلح َ الاهاء ؽز٬ رشجن اٛؾبعبد ثـوٯٔخٛزـ٪ٯو ٩ رٰٰ٘ ُٮ ط٪هح علٯلح

لٯل ا٩ اٍٜ٪ة علٯل لاكاهح ا٩ اُزواع ه٠ٜٮ علٯل ا٩ افزوام ع ٩ الاثلام ٧٪ اٍزؾلاس ُ٘وح ا٩ ٣لوٯخ
الا٧لاٍ اٛزٮ ٯواك  ٩ ا١ الاثلام ٯقزَٜ ؽَت اٛغ٪ا٣ت ٩ ا٠ٛلافٚ ٩ ا٤٠ٛل٠خ

 (.5,ص:2006,هج٪ك٭,رؾ٨ٰٔٔب.)عٜلح
 creative ثلام ا٠ٛؾبٍجٮُل٨و الا ش٘لاد ثبٍبٰٛت علٯلحه٬ٜ ؽٚ ا٠ٛ ٩ ث٠ب ا١ الاثلام ٧٪ اٛٔلهح

Accounting"" كب٧وح اٛوٗ٪ك ٩ رورت  ٮ ه٤لٟب ٩اع٨ذ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخُٮ ص٠ب٤ٰ٣بد اٛٔو١ ا٠ٛبػ
, ٩ٯشٰو ٰٟٜو ا٬ٛ ٍجت افو ع٪٧و٭ ٩ ػو٩ه٭ ٛلاٯلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٧٪  رؾْٰٔ اهثبػ ؽٰٰٔٔخه٨ٰٜب طو٪ثخ 

اٛزشوٯوبد اٛؼوٯجٰخ ثظ٪هح ٜٛزشوٯوبد ا٠ٛبٰٛخ ثظِخ هبٟخ ٩ ٗ٪٨٣ب هك٩ك ُوٚ 
 (Miller,1986,p:459).فبطخ

ٯ٨ٜ٘٠ب  لا٦٣ ٯوز٠ل ه٬ٜ ٠ٟبهٍبد ٟؾبٍجٰخاثلاهٰخ روز٠ل ه٬ٜ فجوح ٟزوا٠ٗخ لام ا٠ٛؾبٍجٮر٠ذ الاٍزوب٦٣ ثبلاث
 (.13,ص:2009ا٠ٛؾبٍج٢ٰ )اٛوبٟو٭ ,ٯؤ٪ة,

 ٟووُز٨ٞ ثبٛٔ٪اهل ا٠ٛؾبٍجٰخ بٍج٪١ث٪اٍـز٨ب ٯَزقلٝ ا٠ٛؾ ٯو٫ ا١ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ : )ه٠ٰٜخ٩ ٤٧بٕ ٢ٟ 
 (.6,ص:2008شب٩٭ ,اٛل٩ٍو٭ ,ا٠َٛغٜخ ُٮ اٛؾَبثبد( )اٛق ٠ٛوبٛغخ الاهٓبٝ

ٓزظبك٭ ٠٤ٜٛ٪ الا ٰغخ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٩ ٌٰٛ ٣زٰغخ ؽٰٰٔٔخا١ اٛ٘ضٰو ٢ٟ ا٠٤ٛ٪ اٛلب٧و٭ ٛلاهثبػ ٗب١ ٣ز
 ماٛٔـب ُٮ اٛ٪ؽلاد الافو٫ اٛوبٟٜخُبٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ رؾب٩ٙ ا٤٠ٛبَُخ ٟن  لا٣شـخ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ

٩  ٢ٟ ثٰب٣بر٨ب ٩ ٟوٜ٪ٟبر٨ب ا٠ٛبٰٛخ ٛزؾ٢َٰ ٠ٰٓز٨ب ا٠ٛبٰٛخ رولٙ ثبٍزقلاٝ ٟإشواد ٩ ٟوبٯٰو ٟبٰٛخ ٦َِ٣
 (23,ص2009اٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ رظ٤َٰ ٟزٔلٝ. )اٛؾٜجٮ ,

اٛزٮ روٯل اٛؾِبف ه٬ٜ  لام ا٠ٛؾبٍجٮ ٟـٜجب ؽٰ٪ٯب ٩ ػو٩هح ٟٜؾخ ُٮ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ٩ ه٦ٰٜ اطجؼ الاث
ثٔبئ٨ب ٩ اٍز٠واه٧ب ُٮ اَٛ٪ّ.ا١ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٯورجؾ ثبكفبٙ رٌٰٰواد ٩ رـ٪هاد ُٮ اَٰٛبٍبد ٩ 

 ٨٤ٟب. د ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠ٛقزِٜخ ٛزو٠ٚ ه٬ٜ اٍزقلاٝ ؿوّ ٟقزِٜخ ٛز٪ٛل الاُ٘به ا٠ٛؾبٍجٰخ ٩ الاٍزِبكحالاعواءا

 .اد الآزظبكٯخ(: ك٩هالاثلام ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ اٛ٪ؽل1-3)
٩  ٰواد ٩ اٛزـ٪هاد ُٮ ٟغبٙ ا٠ٛؾبٍجخثو٠ٚ اٛزٌٰ ٯورجؾ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ       

اعواءاد اٛو٠ٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ ٗنٖٛ ا٠٠ٛبهٍبد ا٤٨٠ٰٛخ ٩ اٛقجواد ا٠ٛؾبٍجٰخ ,ُٔل اطجؼ ٯ٠ضٚ ٰٟيح ٍٰبٍبد ٩ 
ا٠ٛؾبٍجٰخ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ه٢ ؿوٯْ اٍزقلاٝ ر٤بَُٰخ  شلٯلح الا٠٧ٰخ ٩ اكاح ُوبٛخ ٛولاط ا٠ٛشبٗٚ 

٨ب ٩ ٯ٢٘٠ اٍزقلاٝ ٤ٟ زِبكح٩ الاٍ ؿوّ ٟقزِٜخ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩ مٖٛ ٛز٪ٰٛل الاُ٘به ا٠ٛؾبٍجٰخ الاثلاهٰخ
 و ه٩ػ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٩ اٛن٭ ٟو٧٪١ ث٠ل٫ ر٪ُو ٟغ٠٪هخٛزـ٪ٯ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ

 ؾِٰي ٩ اٛزشغٰن اٛن٭ رٔل٦ٟ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ٪اٟٚ ٛوٚ ا٨٠٧ب ا٤٠ٛبؿ ا٠ٛلائٞ ٩ ٟل٫ اٛز٢ٟ اٛشو٩ؽ ٩ اٛو
ه٬ٜ  ١ الاثلاهبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ر٤٠ؼ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ اٛٔلهح٠ٛجله٨ٰب ٩ ثبلافض ا٠ٛؾبٍج٢ٰ ا٠ٛجله٢ٰ لا

م ا٠ٛؾبٍجٮ اكاح ٯول الاثلاٟ٪اع٨خ ٤ٟب٨َُٰب ُٮ اَٛ٪ّ ه٬ٜ ا٠َٛز٪٫ اٛغيئٮ ث٠٤ٰب ه٬ٜ ا٠َٛز٪٫ اٜٛ٘ٮ 
 (Saunders,2000,p:529). هئَٰٰخ ٛزؾْٰٔ اٛز٠٤ٰخ الآزظبكٯخ

ٮ ٩ مٖٛ ٢ٟ فلاٙ ر٪ٍٰن ٨َٞ ُٮ رؾ٢َٰ الاكاء ا٠ٛبٛر ا٠ٛؾبٍجٮ ٢ٟ فلاٙ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ الاثلام ا١    
اٛ٪ؽلح  م ٩ الاثز٘به ُٮ اٯغبك ؽٜ٪ٙ ثلٯٜخ ٠ٜٛقبؿو اٛزٮ ر٪اع٦ُٮ اَٛ٪ّ ٩ اٛز٤٪ ؽظخ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

٬ٜ ٩ اٛو٠ٚ ه ٞ ر٢٘ ٟزبؽ٦ ٠ٛ٪اع٨خ ٣ِٔبد اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخٛ الآزظبكٯخ ٗبٛو٠ٚ ه٬ٜ عنة ٟ٪اهك ٟبٰٛخ
, ٠ٗب ا١ َٟب٠٧خ ا٤٠ٛزظ اٛغلٯل ُٮ رؾ٢َ الاكاء ٯ٢٘٠ اهزجبه٥ رقِٰغ اٛز٘بَٰٛ ٩ رؾ٢َٰ َٟز٪٫ اَٰٛ٪ٛخ

 ٣٪هب ٢ٟ الاثلام 
Mason and  others,1995,p:8)                                                                          ) 

ب٩ى ا٠ٛوبٯٰو ٩ ا٠ٛجبكئ ر٠بهً ك١٩ رغ  ثل ا١ روز٠ل ه٬ٜ اٍبٰٛت ٟؾبٍجٰخ اثلاهٰخلا ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ   
٠وبٯٰو ٩ ٩ الافزٰبه ُٮ رٜٖ اٛ هز٠بك ه٬ٜ اٍزٌلاٙ ه٤ظو٭ ا٠ٛو٣٩خا٠ٛزوبهٍ ه٨ٰٜب ٩ ا٠٣ب ثبلا ا٠ٛؾبٍجٰخ

ُٮ اه٢ٰ  ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ا٠ٛبٛٮ ٛ٪ػن٢ ازؾَٰٛ ٧ن٥ الاٍبٰٛت ٩ اٛجلائٚ ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠ٛجبكئ ثشوؽ ا١
٩مٖٛ ُٮ ٩طَ ٟوٜ٪ٟبد ٩ اٍزقلاٝ ٩ٍبئٚ  ؽَبة اٛؾٰٔٔخه٬ٜ ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠َٛزِٰلٯ٢ ٢ٟ ا٠ٛوٜ٪ٟبد 

اصو ثبٛي ُٮ  اٛزٮ ر٤شو٧ب اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخٛزؼ٨ٰٜٜٞ ُز٘٪١ ا٠ٛوٜ٪ٟبد اٛ٪اهكح ُٮ اٛٔ٪ائٞ ٩ اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ 
ُٮ  ٬ ا٨٣ٰبه اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ثَجت افِبّ ٤٨ٟخ ا٠ٛؾبٍجخىهيهخ صٔخ ا٠َٛزِٰلٯ٢ ٨٤ٟب ٧٩نا ٯإك٭ اٛ

 .ووع ا٠ٛبٛٮ ٩ُْ اٛٔ٪اهل ا٠ٛؾبٍجٰخُٮ الاثلاى ٩ اٛ ا٬ٛ ا٠َٛز٪٫ ا٠ٛز٪ٓن ٨ٛن٥ ا٤٨٠ٛخ اٛ٪ط٪ٙ
(Mulford, Comiskey,2002,p:13)                                                                           
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اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛظله اٛوئَٰٮ ٢ٟ اٛزٔبهٯو ٩  بهة ا٠ٛظبٛؼ ث٢ٰ الاؿواٍ ا٠ٛقزِٜخ ا٠َٛزِٰلحول رؼٯ     
رٰٜٔٚ اٛؼوائت ٩ الاهثبػ  , ٠ُظٜؾخ ا٠ٛلٯوٯ٢ ُٮ ٜٛؾبعخ ا٬ٛ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩ اٍبٰٛت ا٠ٛؾبٍجخ الاثلاهٰخ

ك٢ِٰ ُٮ ىٯبكح , ٩ٟظٜؾخ ؽ٠ٜخ الا٨ٍٞ ُٮ رولٰٞ اٛوبئل ه٬ٜ اٍزض٠بهار٨ٞ , ٩ٟظٜؾخ ا٠ٛ٪ ا٠ٛ٪ىهخ
, ٩ ك٩ائو اٛؼوائت ُٮ رؾظٰٚ ػوائت اٗضو ٩ رزولك ا٠ٛظبٛؼ هًٞ روبهػ٨ب . رو٪ٯؼبر٨ٞ الاكاهٯخ ا٠ٛقزِٜخ

 ( 3,ص:2006)اؽ٠ل,
اٛزٮ ٣زٰغز٨ب ا٠ٛوبٯٰو  ُٮ ثلائٚ اٰٛٔبً ا٠ٛؾبٍجٮ ٩ اٛزٔلٯو ٩ الاُظبػ ا٠ٛز٠ضٜخا١ الافزجبهٯخ ُٮ ا٠ٛؾبٍجخ 

الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٢ٟ فلاٙ ٩ اٛزٮ رإصو ه٬ٜ ٟقوعبد ا٤ٛلبٝ ا٠ٛؾبٍجٮ ٧ٮ اٛزٮ ٍب٠٧ذ ُٮ  ا٠ٛؾبٍجٰخ
ٰذ ٮ ٩ رؾلٯل ر٪ٓا٬ٛ اٛزٔلٯو ٩ اٛؾ٘ٞ اٛشقظ ٬ اٛزووٍ ه٬ٜ اٛز٪ٓوبد ا٠َٛزٔجٰٜخ ٩ اٛؾبعخاٛاٛؾبعخ 

ه٬ٜ  ٤ؼ ا٠ٛؾبٍت لاثلام اٍبٰٛت ٟؾبٍجٰخ ٓبكهح٢ٟ اٛو٪اٟٚ اٛزٮ ر٠ َٰ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ٩ رظ٤ اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛبٰٛخ
 Earnings  managemen"      " (Revsineرولٰٞ الاهثبػ ا٩ ر٨ٰٜٜٔب٧٩٪ ٟب ٯ٬٠َ ثأكاهح الاهثبػ

,2002,p:137). 
ؾبٍجٰخ الاثلاهٰخ اٛزٮ روز٠ل ه٬ٜ ا٠ٛووُخ ٩ اٛقجوح ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رلٯو ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ا٠٠ٛبهٍبد ا٠ٛ    

 ب اهبكح ٧ٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٢ٟ فلاٙ اكاهح اٍبٰٛت اَٰٛـوح ٜٛشوٗبد اٛٔبثؼخ٢ٟ٩ اثوى٧ ا٠ٛؾبٍجٰخ
٢ٟ فلاٙ  ٩ ٢ٟ فلاٙ فظقظخ اٛ٪ؽلاد اٛؾ٘٪ٰٟخ , ا٩ اهبكح ٧ٰٜ٘خ اٍوبه اِٛبئلحا ٛشوٗبد اٛزبثوخه٬ٜ ا

٠ٗب ٯ٢٘٠ رؾْٰٔ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٢ٟ فلاٙ اكاهح ا٠ٛ٪اهك اكاهح ٟقبؿو الاٍزض٠به ُٮ الا٨ٍٞ ٩ ا٤َٛلاد.
ُٮ  ٖ ثبرجبم  اٍبٰٛت طؾٰؾخ٩ مٛ ٚ آٚ ؽل ٢٘٠ٟ ٢ٟ الاهجبء ا٠ٛبٰٛخ٢ٟ اعٚ رولٰٞ الاهثبػ ُٮ ٟٔبث ا٠ٛزبؽخ

اٛزٮ ٯ٤زغ٨ب ا٤ٛلبٝ  ُْ ٤ٟزلٞ ٠ٜٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛبٰٛخ٢ٰٟ رلٟن رأ ٰٜٚ اٛجٰب٣بد ٩ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛبٰٛخ اِٛوٰٜخرؾ
 ا٠ٛؾبٍجٮ ٩ ثبلاهز٠بك ه٬ٜ ٟ٪اٗجخ اٛزـ٪ه ُٮ ر٤ٜ٘٪عٰب ا٠ٛوٜ٪ٟبد.

http://ar.wikipedia.org/wiki/                                                                                
فلاطخ اٛٔ٪ٙ ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩ ك٩ه٧ب الاثلاهٮ ُٮ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٨ٟٞ ٩ ِٰٟل ٟن ر٪ُو    

ٟغ٠٪هخ ٢ٟ اٛشو٩ؽ ٩ اٛو٪اٟٚ ٨٤ٟب ا٤٠ٛبؿ الآزظبك٭ ا٠ٛلائٞ ٩ اٛؾ٪اُي اٛزٮ رٔل٨ٟب اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ 
ؾْٔ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ا٠ٰٛيح اٛز٤بَُٰخ ٠ٛ٪ك٨ِٰب ثبلافض ا٠ٛؾبٍج٢ٰ ا٠ٛجله٢ٰ لا١ كهٞ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٯ

خ ٛزؾْٰٔ اٛز٠٤ٰخ ه٬ٜ َٟز٪٫ لاٙ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٧٪ أكاح هئَُٰٮ اَٛ٪ّ ٠ٗب ا١ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٢ٟ ف
 الآزظبك ٗ٘ٚ.

  ( : اٍجبة ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ الاثلاهٰخ ٛزويٯي اٛٔ٪ح اٛز٤بَُٰخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ1-4) 
اعواءاد ٩  ٩ اثلاهبر٨ب ٯزـٜت اهز٠بك اٍبٰٛت ٩ ؿوّ ٩ اٛزـجٰٔٮ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخٛو٠ٜٮ ٩ ا١ ا٨ِ٠ٛ٪ٝ ا    

ا٠ٛؾبٍجٰخ اٛزٮ ر٪اع٦  د٘لا٩ رؾٰٜٚ ٩ ؽٚ ا٠ٛش لاٍزقلا٨ٟب ُٮ رَِٰو ٟوبٯٰو ٩ ٣لوٯبد علٯلح ًٰو ٟأٛ٪ُخ
ه٬ٜ  اٛٔلهح ا١ ٯز٠زن ا٠ٛؾبٍت ا٠ٛجلم ثبٛشغبهخ ٩ اٛضٔخ ثب٤ٌِٛ ا٬ٛ عب٣ته٦ٰٜ لا ثل  اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

٦ ُٮ رٔ٪ٯٞ برٟن الاٍز٠واه ُٮ رـ٪ٯو اٟ٘ب٣ٰ ؾلً ثبلاهز٠بك ه٬ٜ ٟووُز٦ ا٠ٛبٰٛخ ٩ ا٠ٛؾبٍجٰخاٛزقٰٚ ٩ اٛ
ا٠ٛقزِٜخ ا٬ٛ عب٣ت ٟووُز٦ اٛ٪اٍوخ ُٮ ا٠ِٛب٧ٰٞ الاٍبٍٰخ ٩ ٨ٟبهح اٍزقلاٝ ٩ٍبئٚ اٛزؾٰٜٚ  ٰٛخا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛب

٩ الا٠ٛبٝ ثبٛزـجْٰ  ح اٛوثؾ ث٢ٰ ا٠ٛووُخ ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛؾبٍجٰخا٠ٛؾبٍجٰخ ٩ ا٠ٛوبٯٰو اٛل٩ٰٛخ ا٠ٛقزِٜخ ا٭ ػو٩ه
ر٪ُٰو ثٰئخ ر٤ل٠ٰٰخ ُٮ اٛ٪ؽلح  ُؼلُا ه٢رؾِي٥ ه٬ٜ الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ اٛو٠ٜٮ ٧ٮ اٛزٮ رشغن ا٠ٛؾبٍت ٩ 

٩ ثبرجبم  ٟن ر٠٤ٰخ ه٩ػ اٛزوب١٩ ٩ ا٠ٛشبهٗخ ُٮ اٛو٠ٚ ن ه٬ٜ ؽوٯخ اٛزِٰ٘و ٩ اٛلٯ٠ٔواؿٰخرشغ الآزظبكٯخ
زِٰ٘و الاٍزوارٰغٮ ٨ٜٗب رقْٜ ثٰئخ ٤ٟبٍجخ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ رلهٞ اٛٔ٪ح ا٤ٛٔل اٛج٤بء ٩ رشغٰن اٛاٍبٰٛت 

 . اٛز٤بَُٰخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ
٩ٛ٘ٮ ٯ٘٪١ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ك٩ه ٟجلم ُٮ َٟبهلح الاكاهح ا٠ٛبٰٛخ ٰٜٛٔبٝ ث٪كبئ٨ِب ا٠ٛقزِٜخ ُٮ ٩ػن     

بد ٢ٟ ٠ٓخ رؾزبط ا٬ٛ رلُْ ا٠ٛوٜ٪ٟ , ُبلاكاهح ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛ٪اى٣بد ا٠ٛبٰٛخ اٛقـؾ ٩اٛزٔلٯواد ا٠ٛبٰٛخ ٟز٠ضٜخ ُٮ
الاكاء ُٮ ٰٓبً ٩ رٔ٪ٯٞ  ٬ َٟبهلح اٍبٰٛت اٛوٓبثخاٛ ا٨ٰٛ٘ٚ اٛز٤ل٠ٰٮ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ا٬ٛ ٓبهلر٦ ثبلاػبُخ

  ٩ ثبلاهز٠بك ه٬ٜ : ٠ٛقزَٜ ا٠َٛز٪ٯبد الاكاهٯخ
 (10,ص:2007)اٛيهجٮ ٩ اٛغوٯو٭,

 ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛؾبٍجٮ.٣لبٝ -1
 ا٠ِٛب٧ٰٞ ٩ اٛزوبهٯَ ٩ اِٛو٩ع ٩ الاٌٍ ٩ اٛٔ٪اهل ٩ا٠ٛوبٯٰو ا٠ٛقز٦ِٜ ٠ٜٛؾبٍج٦ ٩ اٛوٓبث٦.-2
 .ٛٔ٪ائٞ ٩ اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ٩ هوع ا الاٍبٰٛت ا٠ٛزجوخ ُٮ ٰٓل اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛبٰٛخ-3
 اٍبٰٛت اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ اٰٛٔبً ا٠ٛؾبٍجٮ .-4
 .ُبد ا٠ٛقزِٜخ٪ىٯن ا٩ رؾ٠ٰٚ ا٠ٛظو٩ؿوّ ر-5
 رـ٪ٯو اٛجواٟظ الاٰٛخ ا٠ٛؾبٍجٰخ.-6

خ ر٤ِٰن ُٮ رؾ٢َٰ الاكاء ٩ فْٜ الاثلام ٢ٟ فلاٙ ٍوه ٨ٞ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ َٟب٠٧خ ٩اػؾخ٩ثنٖٛ رَ       
الا اما ه٠ٜذ ه٬ٜ رقِٰغ  ِٜز٨ب , لا١ الاثز٘بهاد ا٠ٛؾبٍجٰخ لا ر٘٪١ ٟجلهخ٩ رقِٰغ ر٘ اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛبٰٛخ

خ ُٮ ر٤ِٰن اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛبٰٛخ ٩ ٨٤ٟب الاٍبٰٛت لاٍزقلاٝ اٍبٰٛت ؽلٯض ُٮ أربؽخ اِٛوطخ ٨ٞا٩ رَاٛز٘بَٰٛ 

http://ar.wikipedia.org/wiki/
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)472) 

٢ٟ اهرِبم ٣َت  ٤ٔل٭ اٛوبؿٚ ٢ٟ فلاٙ الاٍزِبكحاثز٘بهاد ر٨لٍ ا٬ٛ رقِٰغ اٛوطٰل اٛ, ٤٧٩بٕ  اٛز٤٘٪ٛ٪عٰخ
 اٍوبه اِٛ٪ائل ه٬ٜ الاٍزض٠بهاد .

 

 الاطار العملي للبحث
 ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ الاثلاهٰخ بدرـجٰٔ

 رويى الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ  ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخٟز٤٪هخ (: رـجٰٔبد 2-1) 

٪ٯو ٩ رـجْٰ ه٠ٰٜبد ٩ اك٩اد ٟبٰٛخ َٟزؾلص٦ ٛزٔلٯٞ ؽٜ٪ٙ ُٮ رظ٠ٰٞ ٩ رـ ر٨لٍ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ      
 ٩ ٧ٮ ٗبلارٮ: .ٗٚ ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ٠ٜٛشب ٟجلهخ ٩ فلآخ

 خ ا٠ٛؾبٍجخ ٩اكاهح ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ ٍ: ٤٧ل ا٩لًا
 ا٠ٛبٰٛخ ٧ٮ : ٟقبؿو ٍوو اِٛبئلح٢ٟ ا٠ٛقبؿو  خالآزظبكٯخ ا٬ٛ ف٠َخ ا٣٪ام هئَٰ رزووع اٛ٪ؽلاد      
 ُؼلًا ه٢لا٨ٍٞ(, ٩ٟقبؿو اٍوبه اَٜٛن )ا٭ اٛزٜٔت ُٮ اٍوبه ا ؿو ٍوو اٛظوٍ ,ٟقبؿو ؽٔ٪ّ ا٠ٰٜٛ٘خ,ٟقب

 ٟقبؿو اٛزؼقٞ.
٨ُٰب,  ٟبٰٛخ لا كفٚ لأكاهح اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخرورجؾ ث٠زٌٰواد Financial Risk ا١ ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ       

ب ٨ٛب ا٠٧ٰز٨ ٛزؾ٘ٞ ٨ُٰب ٩ ثِؼٚ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رَزـٰن اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٟ٪اع٨ز٨ب ٧٩ٮ ٰٟيحٯ٢٘٠ ا٩ 
 .ٟغب٣ٰخٟ٪اع٨ز٨ب ٨ٛب ص٢٠ ٩ا١ ٗب٣ذ ٤ٟقِؼخ اِٜٛ٘خ الا ا٨٣ب َٰٛذ ا١  ٩ثبٛوًٞ ٢ٟ

ٌٰٛ ُٔؾ ُٮ ؽغ٨٠ب ٢٘ٛ٩ ُٮ ٗ٪٨٣ب رؾلس ُغأ٥ ٩ ك١٩  ٩ا١ ا٠ٛشٜ٘خ ٟن ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ
 (Martineez,1998,p:10ر٪ٓن.)

٢ٟ اٛل٩ٙ ُلا ثل ٩ا١ ٯ٠زل اصو٧ب ا٬ٛ ثبٓٮ ك٩ٙ اٛوبٛٞ ٠٨ٟب ؿبٙ  اما هظِذ ثبٓزظبك ك٩ٛخ ا٩ ٟغ٠٪هخ ٠ٗب ا٨٣ب
كه٩ً ٩هجو , ُٜٔل  1997اٛي٢ٟ ,٤ٛ٩ب ُٮ اىٟخ ك٩ٙ ع٤٪ة شوّ اٍٰب اٛزٮ ثٌٜذ ٠ٓز٨ب ُٮ اٗز٪ثو ٢ٟ هبٝ 

ب ٗبُخ اٛل٩ٙ اٛزٮ ٨ٛب ثل٩ٙ الاىٟخ هلآبد آزظبكٯخ ٓ٪ٯخ ٩ثول٧ ا٬ٛ اٰٛبثب١ ٩ا٬ٛ اٟزل اصو الاىٟخ ُٮ اٛجلاٯخ
ا٬ٛ ثبٓٮ ك٩ٙ اٛوبٛٞ , ُب٣قِؼذ ه٬ٜ اصو٧ب ٟوللاد ا٠٤ٛ٪ الآزظبك٭ اٛوب٠ٛٮ.  اٟزلد الاىٟخ

(IMF,1999,pp.9,17.) 
لا ثل  خاصو٧ب ٩ٌٛوع ٟ٪اع٨خ ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛ ٟإصو٥ ٩رؾلس ك١٩ ر٪ٓن ٩ٯ٠زل ٧٩٘نا ُب٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ        

  ا٠ٛؾبٍجخكاهر٨ب ٢ٟ فلاٙ صلاس ك٩هاد ٟبٰٛخاثز٘ور٨ب ٤٧لٍخ ٢ٟ ا
(Marshall and Bansal ,Ibid,2011,p:533.) 

 ٧٩ٮ :
ء ٢ٟ الاط٪ٙ ماد ا٠ٛقبؿو رقِٰغ ا٠ٛقبؿو ٩مٖٛ ثبٛزقٜض ٢ٟ ٟظله ا٠ٛقبؿو ثبٛجٰن ,ٟضلا اؽلاٙ عي-1

ا٠ٛورِوخ ٟضٚ الا٨ٍٞ اٛوبكٯخ ُٮ كو٩ٍ ٟو٤ٰخ ثبط٪ٙ آٚ ٟقبؿو ا٩ فبٰٛخ ٢ٟ ا٠ٛقبؿو ٟضٚ ا٤َٛلاد 
 .اٛقيا٣خاٛؾ٘٪ٰٟخ ا٩ ام١٩ 

اٛزٮ رٔ٪ٝ ه٨ٰٜب ط٤بكٯْ  غ ا٠ٛقبؿو ا٨٣ب اَِِٜٛخاٛز٤٪ٯن ُٮ الاٍزض٠به ٩ٟب ٯزورت ه٦ٰٜ ٢ٟ رقِٰ -2
 .لاٍزض٠به ٩ ٟؾبُق الا٩هاّ ا٠ٛبٰٛخا

 ٤٧ب ص٢٠ اٛزأ٢ٰٟ. اٛزأ٢ٰٟ ػل ا٠ٛقبؿو ٩ ا٠ٛ٘بُأح ٠ٛ٪اع٨خ ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ -3

 ٩ ا٠ٛشزٔبد . صب٣ٰب: ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ
ٛزٮ رزووع ٨ٛب لاثوبك ا٠ٛقبؿو ا اٍبٍٮ رور٘ي ه٦ٰٜ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ا٠ٛشزٔبد ٧ٮ ٟؾ٪ههٔ٪ك       

,  ُب٠ٛشزٔبد اٍٞ ه٬ٜ ٬٠َٟ ٠ُٜ٘خ )ٟشزْ( رو٤ٮ شٮء اشزْ ا٩ ر٪ٛل ه٢ شٮء افو, اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ
اكّ اك٩اد ٯز٪َٓ اٛوبئل  ٠ٰز٨ب ه٬ٜ ٠ٰٓخ اطٚ افو ا٩ ثوجبهحرز٪َٓ ٓ ُؤ٪ك ا٠ٛشزٔبد ٧ٮ اك٩اد ٟبٰٛخ

ا٠ٛشزٔبد اٛؤ٪ك الاعٜخ ٩اٛؤ٪ك ا٠َٛزٔجٰٜخ ٩هٔ٪ك ا٠ٛز٪ٛل ه٨٤ب ه٬ٜ ارغب٥ ٍوو اطٚ افو ٢ٟ٩ اثوى ط٪ه 
 .الافزٰبه صٞ هٔ٪ك ا٠ٛجبكٛخ

ٗب٣ذ اٛؤ٪ك  ٩1973ٛٔل ٠٣ب ٍ٪ّ ا٠ٛشزٔبد ثظ٪ه٥ ٛٞ ٯَج٦ٔ ٨ُٰب ا٭ اطٚ ٟبٛٮ افو, ُٔجٚ هبٝ        
رٜٖ  اٛزَو٤ٰبد ٢ٟ اٛٔو١ اٛوشوٯ٢ ٣شـذ ه٬ٜ اَٜٛن اٛيهاه٦ٰ ٩ ا٠ٛوبك١, ٩ث٤٠زظَا٠َٛزٔج٦ٰٜ ٓبطو٥ 

ثبٛوًٞ ٩الا٨ٍٞ ٠ٗب اٟزلد ا٬ٛ ٍٜن ٛٞ ٯَجْ ا١ اثوٟذ رٜٖ اٛؤ٪ك ٩الاٍ٪اّ ٩اٟزلد رـجٰٔبر٨ب ا٬ٛ ا٤َٛلاد 
                                                               مٖٛ ا٤ٛغبػ اٛن٭ ؽٔٔز٦ هٔ٪ك ا٠ٛشزٔبد ٠ُب ىاٙ ٯ٘ز٨ِ٤ب ا٠ٌٛ٪ع ٯشٰو )ٍز٢ِٰ ٰٛج٢(  ٢ٟ

اٛٞ اه٫ ٟ٪ػ٪م ا٠ٛوو٦ُ (ُٮ اٛزَو٤ٰبد ٢ٟ اٛٔو١ اٛوشوٯ٢ ,ُٮ ٩ط٦ِ ٠ٜٛشزٔبد ُٮ اَٛ٪ّ الاٟوٯ٘ٮ ثٔ٪٦ٛ 
٦ُٰ ٟؾل٩ك٥ ٓله ٟ٪ػ٪م ا٠ٛشزٔبد(  ٩ا١ ٗب١ ٧نا ٟب ٯٔبٙ ه٢ هٔ٪ك ا٠ٛشزٔبد ُٮ ٨ٟل رٜٖ اٛؤ٪ك , ٠ُب ثب٤ٛب 

٢ ُٮ ا٤٠ٛـٔخ اٛووث٦ٰ, ٤ُؾ٢ ثؾبع٦ ا٬ٛ ا٠ٛيٯل ٢ٟ ا٠ٛوو٦ُ ه٨٤ب ٩ه٢ اٍزقلاٟبر٨ب . ٩ ٢٘ٛ ٠ٛبما ٗٚ ٧نا ٣ؾ
ا٤ٛغبػ  اٛن٭ ؽٔٔز٦ اٍ٪اّ هٔ٪ك ا٠ٛشزٔبد ؟ ٤٧بٕ هلح اٍجبة ٩هاء ٧نا ا٤ٛغبػ رورجؾ ثٔلهح رٜٖ اٛؤ٪ك ه٬ٜ 

ِٜ٘خ ا٠ٛوبٟلاد ٩اربؽخ ُوص علٯلح ثزقِٰغ رِٗبءح اَٛ٪ّ ٩مٖٛ  ٩هُنا٠َٛب٦٠٧ ُٮ اٛزؾ٘ٞ ُٮ ا٠ٛقبؿو 
٠ٜٛؼبهث٢ٰ , ٩ا٠َٛب٦٠٧ ُٮ رظ٤ٰن ا٩هاّ ٟب٦ٰٛ ٓل ر٘٪١ ًٰو ٟزبؽ٦ ٠َٜٛزض٠و ,٩ري٩ٯل ا٠ٛزوب٢ٰٜٟ ث٠وٜ٪ٟبد 
٢ٟ شأ٨٣ب ا١ رغوٚ ا٦٠ٰٔٛ اَٛ٪٦ٰٓ ٛلا٩هاّ ا٠ٛب٦ٰٛ ا٠ٛزلا٦ٛ٩ ُٮ اَٛ٪ّ اٛؾبػو ٓوٯج٦ ٢ٟ ٠ٰٓز٨ب اٛوبك٦ٛ 

 ((Lipen ,1993,p:22 ٥ ا٠٘ٛبٙ .,٩افٰوا اٛلُن ثبَٛ٪ّ ُٮ ارغب
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 صبٛضب: ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍج٦  لاكاهح ٟقبؿو الاٍزض٠به ُٮ ا٤َٛلاد.
  ٤ـ٪٭ ه٬ٜ ٣٪ه٢ٰ ٢ٟ ا٠ٛقبؿو ٠٧ب:ا١ ا٠ٛقبؿو اٛزٮ رزووع ٨ٛب ه٠ٰٜخ الاٍزض٠به ُٮ ا٤َٛلاد ر          

(Jones,1996,p.392) 

 ""Price Riskٟقبؿو اَٛوو -1
 ٥ ُٮ اَٛ٪ّ ُبهرِبم اٍوبه اِٛبئلحُٮ ٍوو ا٤َٛل ٣زٰغ٦ ٜٛزٌٰٰو ُٮ اٍوبه اِٛبئل ٩ٯٔظل ث٨ب اٛزٜٔت          

 ٤َٜٛل. ٤ل اٟب ا٣قِبع اٍوبه اِٛبئلح ٯو٤ٮ اهرِبم ا٠ٰٔٛخ اَٛ٪ٰٓخَٜٛ ٠ٰٔٛخ اَٛ٪ٰٓخااَٛ٪ّ ٯو٤ٮ ا٣قِبع  ُٮ
 ""Re-investment Riskٟقبؿو اهبكح الاٍزض٠به  -2
٢ٟ اهبكح اٍزض٠به اِٛ٪ائل اٛل٩هٯخ اٛن٭ ٯز٪ٓن اٛؾظ٪ٙ ه٦ٰٜ َٟزٔجلا  ح٠ضٚ هلٝ اٛزأٗل ثشأ١ ٟولٙ اِٛبئل٩ر

لآخ اٛـوكٯخ ٢ٟ اٛزٌٰو ُٮ اٍوبه اِٛبئلح ُٮ ٤َٜٛل, ٩ه٬ٜ هٌ٘ ٟقبؿو اَٛوو ُأ١ اٛو ٩ا٠ٰٔٛخ الا٠ٍٰخ
,  ه٦ٰٜ ه٤ل اهبكح الاٍزض٠به ؽظٰٜخ اٛزلُٔبد ا٤ٛٔلٯخ ا٠َٛزٔجٰٜخ ا٠ٛؾز٠ٚ اٛؾظ٪ٙ اَٛ٪ّ ٩ٟولٙ اِٛبئلح

بكح اٍزض٠به رٜٖ اٛزلُٔبد ُٮ اَٛ٪ّ َٟزٔجلا ٯو٤ٮ ىٯبكح ؽظٰٜخ اه ٬ افو ا١ الاهرِبم ُٮ ٍوو اِٛبئلحث٠و٤
ُٰو٤ٮ ا٣قِبع ؽظٰٜخ اهبكح الاٍزض٠به ,٧٩٘نا ٯجل٩ ا١ رأصٰو ٧نٯ٢  بع ُٮ ٍوو اِٛبئلح, اٟب الا٣قِا٤ٛٔلٯخ

َٮ ُو٤لٟب ٯ٘٪١ رأصٰو اؽل٠٧ب اٯغبثٮ ٯَٰو ُٮ ارغب٥ ه٘ ا٠ٛقبؿو ُٮ كٚ رٌٰو اٍوبه اِٛبئلحا٤ٛ٪ه٢ٰ ٢ٟ 
 ي٤ٰٟخ ا٠ٛؾل٩كحاٛ الآزظبك٭ ٤َٜٛل ٯز٠ش٬ ٟن اِٛزوح ٩ٯ٘٪١ رأصٰو الافو ٍٜجٮ ٩ه٦ٰٜ لا ثل ٢ٟ عوٚ اٛو٠و

٧٩ن٥ ٧ٮ اٍزوارٰغٰخ اٛزؾظ٢ٰ  زض٠و ٢ٟ ٟقبؿو رٌٰو اٍوبه اِٛبئلح٨ٞ ُٮ ؽ٠بٯخ ا٠َٛٛلاٍزض٠به ثؾٰش ٯَ
Immunization"٤َٛل ٢ٟ شأ٨٣ب ا١ رغوٚ اٛزأصٰو الاٯغبثٮ ا٩ اَٜٛجٮ ه٬ٜ ٍوو ا " ٧٩ٮ:)اٍزوارٰغٰخ

اٛن٭ ٯؾلص٦ اٛزٌٰو ُٮ ٍوو اَٛبئل ُٮ اَٛ٪ّ َٟب٩ٯب ٜٛزأصٰو اَٜٛجٮ ا٩ الاٯغبثٮ  ٣زٰغخ ٜٛزٌٰو ُٮ ٍوو اِٛبئلح
 ه٬ٜ ا٠ٛولٙ اٛن٭ ٯوبك ث٦ اٍزض٠به ؽظٰٜخ ا٤َٛل ه٤لٟب ٯؾٚ ربهٯـ اٍزؾٔب٦ٓ(. اِٛبئلح

ٛزؾظ٢ٰ رؾ٠ٮ الاٍزض٠به ُٮ ا٤َٛلاد ٢ٟ ٟقبؿو اَٛوو ٩ٟقبؿو اهبكح الاٍزض٠به ُزغوٚ ا١ اٍزوارٰغٰخ ا
زؾٔبّ ا٤َٛل ا٩ ا٤َٛلاد ح اٍٟلُٮ اَٛ٪ّ فلاٙ  ٟز٠بصلا ٠٨ٟب رٌٰود اٍوبه اِٛبئلحاٛوبئل ا٠ٛز٪ٓن ٯ٘بك ٯ٘٪١ 
 ٍجخ.٢ٟ الاثز٘به ا٨٣ب اثز٘بهاد ٤٧لٍخ ا٠ٛؾب أٌٰٛ ٧نا ٣٪م هاّ ا٠ٛ٘٪٦٣ ا٠ٛقــخ ا٠ٛبٰٛخ

 .ٮ اهبكح ٧ٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخهاثوب: ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُ
٢ٟ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٓل  ٗخ َٟب٠٧خ ا٬ٛ شوٗخ فبطخ ٢ٟ فلاٙ ٰٓبٝ ٟغ٠٪هخرؾ٪ٯٚ شو ٯٔظل ثبهبكح ا٨ٰٜٛ٘خ      

ٓو٩ع رَزقلٝ ُٮ شواء ا٨ٍٞ اٛشوٗخ  ٢ٟ فلاٙ اٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ ١ ٢ٟ ث٨٤ٰٞ اهؼبء ٢ٟ ٟغٌٜ الاكاهحٯ٘٪
 ل ثلأ ٧نا ا٠٤ٛؾ ٢ٟ اهبكح ا٨ٰٜٛ٘خ٢ٟ ا٠َٛزض٠وٯ٢ , ٩ٛٔ ٛز٤ز٨ٮ ٰٟٜ٘خ ٧ن٥ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٠ٛغ٠٪هخ طٌٰوح

٩ ه٩اط ٛزياٯل ٟوللاد اٛزؼقٞ ٩ رؾ٢َ َٟز٪٫ الاكاء الآزظبك٭  ه ٢ٟ ا٩ائٚ اٛض٠ب٤ٰ٣بد ٤ٗزٰغخاٛل٨٪ُٮ 
جٮ. ٩لا٣غبػ ه٠ٰٜبد اهبكح اٛزولٯلاد اٛزٮ ؿوأد ه٬ٜ اٛزشوٯن اٛؼوٯ ٩ ٍ٪ّ ا٤َٛلاد ٤ٟقِؼخ اٛغ٪كح

ر٨َٞ ُٮ الاٍوام ُٮ  ج٪١ ُٮ اٍز٤جبؽ اك٩اد ر٠٪ٯٚ علٯلحثبٍزقلاٝ ٧نا الاٍٜ٪ة , ر٢٤ِ ا٠ٛؾبٍ ا٨ٰٜٛ٘خ
٠َٜٛزض٠وٯ٢ اٛنٯ٢ ٯ٨٤٪١  خ ٧ن٥ اٛو٠ٰٜبد رؾْٰٔ ٟ٘بٍت ٩ُٰوح٠ٟبهٍر٤ِٰن ه٠ٰٜبد اٛزؾ٪ٙ , ٩ٛٔل ٗشِذ 

٩اٛوبئل  ٜٖ ا٠ٛ٘بٍت ٨ُٮ اٛ٪ُ٪هاد اٛؼوٯجٰخ ٩اٛ٪ُ٪هاد ُٮ رِٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخاٛزؾ٪ٙ ث٤غبػ أٟب ٟظبكه ره٠ٰٜخ 
٠بٙ ا١ ٯ٘٪١ اؽز ُؼلًا ه٢ٕ اٛغلك ٢ٟ ُئبد افو٫ ا٬ٛ ا٠ٛلا ٢ الاُزواع ٩اؽز٠بٙ ا٣زٔبٙ اٛضو٩حا٠ٛز٪ٛل ه

 Brigham and others.) ٍوو شواء ا٨ٍٞ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ث٠ٰٔخ آٚ ٢ٟ ٠ٰٓز٨ب اٛؾٰٰٔٔخ
,1999,p:821.) 

 ٤٧لٍخ ٟؾبٍجٰخ ٟزٔلٟخ –فبَٟب : ٣بىكإ 
ٯوـٮ ٟضلا هائوب ه٬ٜ اٟ٘ب٣ٰخ الاثز٘به ٩اٛزـ٪ٯو ُٮ ه٠ٰٜبد اٍ٪اّ  ٍ٪ّ ٣بىكإ ٛلا٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ        

ح ر٪٬ٛ اٟو اكاهر٦ الارؾبك اٛ٪ؿ٤ٮ ٛزغبه 1971ُجواٯو هبٝ  7ٍ٪ّ ٣بىكإ ٗب٣ذ ُٮ ٯ٪ٝ  حاٛزلا٩ٙ ,ا١ ٣شأ
صٞ اػَٰ ا٦ٰٛ  National Association of Securities Dealers (NASD) .الا٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ

ٛلاشبه٥ ا٬ٛ ا١ الاهلا١ ه٢ الاٍوبه ٯزٞ ٩ُْ  Automated Quotationهجبهح اٛووع الاٛٮ ٛلاٍوبه 
 (.NASDAQالاٰٛ٘زو٣٩ٮ ُأطجؼ ٯ٬٠َ "٣بىكإ" )ا٤ٛلبٝ 
ٍ٪٢ٰٓ ُوه٢ٰٰ الا٩ٙ رٰٔل ٦ُٰ اٛشوٗبد ماد  ه٬ٜاطجؼ ٍ٪ّ ٣بىكإ الاٟوٯ٘ٮ َٟٔٞ  ٤ٟ1982ن هبٝ        

 هاً ا٠ٛبٙ اٛ٘جٰو ماد الا٨ٍٞ ا٤ٛشـخ 
NASDAQ National Market  هاً ا٠ٛبٙ الاطٌواٟب اَٛ٪ّ اِٛوهٮ اٛضب٣ٮ ُٰٰٔل ث٦ اٛشوٗبد ماد 

 .NASDAQ Small Capital Market ٧٩ٮ شوٗبد ٣بشئخ
ح أه٬ٜ ٟ٪أُخ ٧ٰ ُٮ اٛؾظ٪ٙ  ٣NASDAQ Stoock Marketغؼ ٍ٪ّ ٣بىكإ ٛلا٨ٍٞ           

٩ لاكفبٙ ٣لبٝ اٰٛ٘زو٣٩ٮ ٯوثؾ ث٢ٰ اَٛ٪ّ الاٟوٯ٘ٮ ٩ ث٪هطبد ٤ٛل١   SEC الا٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ ٩ اٛج٪هطخ
ُوّ اٛز٪ٰٓذ ث٢ٰ ث٪هطخ  اٛوب٠ٰٛخ ٩ٯو٠ٚ ٧نا ا٤ٛلبٝ ثبًز٤بٝ ُوطخ٨ٍٞ ٤ٌٍبُ٪ه٥ ٩ اٛولٯل ٢ٟ ث٪هطبد الا

 Alexander) .٠ٜٛزوب٢ٰٜٟ ٨ُٰب ٢ٟ رغبه ٠ٍ٩بٍوح ٤ٛل١ ٩ؿ٪ٰٗ٪ ٠ٛزبثوخ ؽوٗخ ٨ٍٞ ٟب ٩ر٤ِٰن الا٩اٟو
and others,1993,p:58) 
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َٰـخ ٢٘ٛ٩ ثٌٰٛ ٧نا ٣٪م ٢ٟ الاثلام ؟ ا٨٣ب ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍج٦ اٛزٮ اًز٠٤ذ ٠ٍخ ُو٩ّ اٛز٪ٰٓذ ُ٘و٥ أ  
 .٣زبئغ٨ب هائوخ

 ٩اٛزٔلٝ اٛز٤٘٪ٛ٪عٮ. ث٢ٰ ا٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجٰخ اٛز٘بٟٚ ب: ٍبكٍ
ٰٛل٨و ا٬ٛ اٛ٪ع٪ك ٤ٟزغبد َٟزؾلصخ رؾْٔ اَٛوهخ ٩  ٟن اٛزٔلٝ اٛز٤٘٪ٛ٪عٮ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ر٘بٟٜذ      

ز٤ِٰن اٛو٠ٚ ٛ ٛ٘زو٣٩ٰخالا ٨َٞ ُٮ اٛؾل ٢ٟ ا٠ٛقبؿو ,ُبلا٣ل٠خ٠ٗب رؾْٔ ٩ُ٪هاد ُٮ اٛز٘بَٰٛ ,٠ٗب راِٛ٘بءح 
 ٜز٤٘٪ٛ٪عٰب رإك٭ ا٬ٛ ٍوهخ اٍزغبثخٛ جٮ ؽٔٔذ اَٛوهخ ٩ اِٛ٘بءح ُٮ الاكاء ,ا١ الاٍبٰٛت اٛؾلٯضخبٍا٠ٛؾ

ٗٞ ريٯل ٢ٟ ٍوهخ اثواٝ اٛظِٔبد ٩ٟب ٯ٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ مٖٛ ٢ٟ رقِٰغ ُٮ ٍوهخ  ٠ٜٛوٜ٪ٟبد اٛ٪اهكحالاٍوبه 
٠ٗب ا٨٣ب ر٨َٚ ه٬ٜ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ر٤ِٰن اٍبٰٛت ؽ٠بٯخ ػل  ِخد ٩ٗنٖٛ رقِٰغ ُٮ اٛ٪ٓذ ٩ اٛزٜ٘اثواٝ اٛظِٔب

 (257, ص: ٤٧2009ل٭ ,ٟقبؿو اَٛ٪ّ ا٭ ػل ٟقبؿو رٌٰو الاٍوبه.)
ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد  د٘لاد ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ ٟ٪اع٨خ ا٠ٛشٌ اٛ٪ؽٰل ٢ٟ اك٩اٟب رٞ هوػ٦ ٰٛ   

ـٮ ؽْ اٛشواء ,اٛظ٘٪ٕ اٛزٮ رو وحث٨لٍ اَٰٛـزواع ٨٤ٟٓب الا الآزظبكٯخ ٤٨ُبٕ اٍبٰٛت افو٫ هلٯلح
٪ث٪١ اٛظٌو٫,رِزٰذ ٩ رغيئخ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ,الا٩هاّ ,ا٤َٛلاد ماد اٛ٘ اٛلاؽْ لا٨ٍٞ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ

ٛزؾ٢َٰ الاكاء ٢ٟ  اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛجز٘وح ُؼلًا ه٢ا٠ٛبٰٛخ ا٤ٛبٜٓخ ٜٛزلُٔبد ا٤ٛٔلٯخ ٩ ا٠ٛزبعوح ثبٛؾوُخ ٩ًٰو٧ب 
٨ب ا٠ٛ٘بٍت ٛ٘بُخ الاؿواٍ ٰن اٛو٠ٰٜبد ٩ رقِٰغ رِٜ٘ز٨ب ٗٚ مٖٛ ُٮ اٛ٪ٓذ اٛن٭ رزؾْٔ ُٰفلاٙ ٍوهخ ر٤ِ

 .٪ك ٩الاٍز٠واه ٜٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخث٠ب ٯؼ٢٠ اٛظ٠ ا٠ٛو٤ٰخ

( : أ٠٣٪مط لاٍز٠بهح اٍزجٰب١ ٰٛٔبً اٛل٩ه الاثلاهٮ ٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ اٛ٪ؽلح 2:2)
 الآزظبكٯخ .

الاٍزوارٰغٮ ٢ٟ٩ اعٚ رؾْٰٔ ٧نا  ا٠ٛبٛٮ ا٠ٛؾبٍت ُٮ ه٠ٰٜخ اٛزقـٰؾ إكٯ٦ٯزووٍ ه٬ٜ اٛل٩ه اٛن٭ ٜٛ     
 ٠٣٪مط لاٍئٜخ الاٍزجٰب١ ا٠ٛٔزوػ ) ٢ٟ اهلاك اٛجبؽضخ ( ا٨ٛلٍ ,٤٠ٓب ثأهلاك

٩ ث٠ب ا١ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ ٧٪ ه٠ٰٜخ رؾلٯل ٣ٔبؽ اٛٔ٪ح ٩ ٣ٔبؽ اٛؼوَ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٩ ٗنٖٛ  
ٜٛ٪ؽلح ث٠ب ٯإك٭ ا٬ٛ ارقبم اٛٔواهاد اٛلاىٟخ اٛزٮ ر٨لٍ ا٬ٛ رويٯي اٛل٩ه اٛز٤بَُٮ اٛز٪ٓوبد ا٠َٛزٔجٰٜخ 

 ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ُٮ اَٛ٪ّ.
 ٟلاؽلخ : ٯغٰت ه٬ٜ اٍز٠بهح الاٍزجٰب١ ُٔؾ ٢ٟ ٯو٠ٚ ُٮ ٟغبٙ اٛو٠ٚ ا٠ٛؾبٍجٮ.

 

 اٍز٠بهح الاٍزجٰب١
 .اٛغيء الا٩ٙ : ٟوٜ٪ٟبد هبٟخ ه٢ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٩ ه٤ٖ 

 
  اٍٞ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ :-1
 ا٤ٛشبؽ اٛوئَٰٮ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ:-2
 ؽغٞ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ )ؽغٞ هأً ا٠ٛبٙ(: -3
 ا٠َٛإ٩ٰٛخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوئَٰٰخ اٛزٮ رز٪٬ٛ اٰٛٔبٝ ث٨ب ث٠ِوك٧ب :-4
 اهلاك ٩ طٰبًخ ا٠ٛ٪اى٣خ ٩ الاٍزوارٰغٰبد  - أ

 ا٠ٛبٰٛخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ.
 ا٠ٛبٰٛخ ٩ الاكاهٯخ.٣لٞ ا٠ٛوٜ٪ٟبد -ة
 الاكاهح ا٠ٛبٰٛخ.-ط
 اٛؼوائت.-ك
 اٛظ٤ل٩ّ.-ى
 ثٰن ٣٩ٔٚ اط٪ٙ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ٩ شواؤ٧ب.-٩
 ٍ٘وربهٯخ اَٛٔٞ ا٠ٛبٛٮ.-١
 َٟإ٩ٰٛبد افو٫.-ٕ
 

 اٛغيء اٛضب٣ٮ : ه٠ٰٜخ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ اٛزٮ رو٠ٚ ث٨ب:
 اٛزٮ رو٠ٚ ث٨ب ٛلٯ٨ب :٧ٚ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ  – 5
 ه٠ٰٜخ رقـٰؾ اٍزوارٰغٮ ٤ٟزل٠خ -أ

 ه٠ٰٜخ رقـٰؾ اٍزوارٰغٮ هوػٰخ ) ٩ُٮ ٧ن٥ اٛؾبٛخ -ة
 ٟب اٛلو٩ٍ اٛزٮ رؾلس ٨ُٰب(.

 لا ٧ن٥ ٩ لا رٜٖ ٩ ٢٘ٛ ٛلٯ٨ب اٍزوارٰغٰخ ٯزٞ رؾلٯل٧ب-ط
 ثب٣زلبٝ ؿجٔب ٛلا٧لاٍ ا٠ٛبٰٛخ. 
 اٍزوارٰغٰبد افو٫ )ؽلك٧ب(-ك



 4102/  وواحد مئه العدد –والثلاثون السببعة السنة The Journal of  Administration & Economics/والاقتصبد الإدارة مجلة

)420) 

 ٯوأً ه٠ٰٜخ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ ا٠ٛبٛٮ.٢ٟ اٛن٭ -6
 ٟغٌٜ الاكاهح ثب٦ٜ٠ٗ -أ

  ا٠ٛلٯو اٛوبٝ-ة
 ُوٯْ ٢ٟ ٗجبه ا٠ٛ٪ك٢ِٰ ا٠ٛب٢ٰٰٛ ٯغز٠ن-ط
 فظٰظب ٨ٛنا اٌٛوع. 
 ٩ؽلح رقـٰؾ اٍزوارٰغٮ كائ٠خ-ك
 ٟلٯو٩ الاكاهاد اٛنٯ٢ ٯٔ٪ٟ٪١ ثبهلاك اٛقـؾ  -ى

 ٩ هوػ٨ب ه٬ٜ ٟغٌٜ الاكاهح.
 ٢ٟ ُؼٜٖ( افو١٩ )ؽلك٧ٞ-٩
 ٧ٚ رشزوٕ ُٮ : -7
 ٩ػن الا٧لاٍ الاٍزوارٰغٰخ اٛوبٟخ ٜٛ٪ؽل٥ الآزظبكٯخ.-أ

 ٩ػن الا٧لاٍ الاٍزوارٰغٰخ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ.-ة
 اثز٘به اٍزوارٰغٰبد علٯل٥ ٢ٟ شأ٨٣ب رؾ٢َٰ الاكاء اٛؾبٛٮ.-ط
 ٛؾبٛٮ ٩ا٧لا٨ُب.ارؾٰٜٚ اِٛغ٪ح ث٢ٰ اكاء اٛشوٗخ  -ك
 الاٍزوارٰغٰبد اٛزٮ ٯزٞ هوػ٨ب هٰٜٖ.رٰٰٔٞ -ى
 ٩ػن الا٧لاٍ ا٠ٛبٰٛخ اِٛوكٯخ.-٩
 ٟواعوخ الاكاء ا٠ٛبٛٮ ُٮ ٟٔبثٚ الا٧لاٍ ا٤٠ٛش٪كح.-١
 رٔلٯٞ اٛجٰب٣بد ٛظٰبًخ ٩ ٟواعوخ الاٍزوارٰغٰخ ُٔؾ.-ٕ

 اعواء اٛزؾٰٜٚ ٩ مٖٛ ثبٍزقلاٝ ٠٣بمط ٛلاٍزوارٰغٰخ.-ص
 و٧ب.اهلاك ؽَبثبد الاكاهح ٩ ٌٰٛ رَِٰ-ؽ
 ا٣شـخ افو٫ )ؽلك٧ب(.-٭

 اٛغيء اٛضبٛش: رؾلٯل الا٧لاٍ الاٍزوارٰغٰخ:
 ٧ٚ ٯزٞ رؾلٯل الا٧لاٍ الاٍزوارٰغ٦ٰ ٜٛشوٗخ اٛزٮ رو٠ٚ ث٨ب ه٬ٜ اٍبً:-8
 هثؼ ا٨َٛٞ ٣٩َت اَٛوو ا٬ٛ اٛوثؼ.-أ

 اٛوثؾٰخ.-ة
 ىٯبكح ا٠ٛجٰوبد.-ط
 ٠٣٪ ٠ٰٓخ الاط٪ٙ.-ك

 اَٰٛ٪ٛخ ا٤ٛٔلٯخ.-ً
 اَٛ٪ّ.٠٣٪ ؽظخ  -٩
 ا٧لاٍ افو٫ )ؽلك٧ب(. -ى
 

 ٧ٚ اٛوثؾٰخ )٨ٗلٍ ٢ٟ ا٧لاٍ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ(ٯ٢٘٠ رؾلٯل٧ب ُٮ ػ٪ء.-9
 اهثبػ اٛزشٌٰٚ -أ

 طبُٮ ٧بٟش اٛوثؼ ٓجٚ اٛؼوائت-ة
  طبُٮ ٧بٟش اٛوثؼ ثول اٛؼوائت-ط
 هبئل الاط٪ٙ-ك
 هبئل اٟ٪اٙ ا٠َٛب٢ٰ٠٧-ى
 ٟوبٯٰو افو٫)ؽلك٧ب(-٩
 

 ٰٛت ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ رَزقل٨ٟب ًبٛجب ُٮ رٰٰٔٞ اٍزض٠بهاد ا٠ٛشو٩م؟ٟب الاٍب -10
 رؾٰٜٚ ا٤َٛت -أ

 طبُٮ ا٠ٰٔٛخ اٛؾبٰٛخ.-ة
 اٛزلُٔبد ا٤ٛٔلٯخ ا٠ٛقظ٪ٟخ -ط
 اٍٜ٪ة اٍزوكاك هأً ا٠ٛبٙ-ك
 اٍبٰٛت افو٫)ؽلك٧ب(-ى
 

 ٟب ا٠ٛل٫ اٛي٤ٟٮ اٛن٭ رَزٌو٦ٓ ُٮ كهاٍخ اٍزوارٰغٰخ اٛشوٗخ -11
 ش٨و )٤ٍخ( 12-أ

 ٤ٍ٪اد 3-٢ٟ1 -ة
 ٤ٍ٪اد 5-٢ٟ3  -ط
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 ٤ٍ٪اد 10-٢ٟ5  -ك
 

 اٛغيء اٛواثن: ٩ع٨خ ٣لوٕ
 ٧ٚ روزٔل ثؼو٩هح اشزوإ ا٠ٛؾبٍج٢ٰ ُٮ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ؟ -12

______________________________________________________________
___________________ 

  
ا٠ٛؾبٍج٢ٰ ُٮ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ, ٠ُب ا٠َٛب٦٠٧ الاٍبٍٰخ اٛزٮ ٛ٪ أ٣ٖ روزٔل ثؼو٩هح اشزوإ  -13

 ٯَزـٰن ا١ ٯٔل٨ٟب ا٠ٛؾبٍت؟
 

 

 
 ٟب اػوَ عب٣ت ٢ٟ ٧ن٥ ا٠َٛب٦٠٧ ٢ٟ ٩ع٨خ ٣لوٕ؟ -14

 

 

 ٧ٚ روزٔل ا١ ه٠ٰٜخ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ ا٠ٛزجوخ ُٮ اٛشوٗخ اٛزٮ رو٠ٚ ث٨ب رإك٭ ا٬ٛ ٣زبئظ ٟوػٰخ؟ -15
 

 

 
 رـ٪ه ه٠ٰٜخ اٛزقـٰؾ الاٍزوارٰغٮ؟َٰٗ ر٪ك ا١  -16

 

 

٨ٰئخ ثبٰٛٔبٝ ث٨ب ثظ٪هح زا٣ذ ٠ٗؾبٍت ٟب ٧٪ هاٯٖ ثبٛزلهٯت ا٤٨٠ٛٮ ٓجٚ ا٠ٛجبشو٥ ثبٛ٪كِٰخ ٧ٚ ٦ٛ ك٩ه ٜٛ -17
 اُؼٚ؟

 

 
 )٣ش٘و ٛ٘ٞ َٟب٠٧ز٘ٞ ُٮ الاعبثخ ه٬ٜ ٧نا الاٍزجٰب١(

 

 الاستنتاجات و التوصيات
 

 ( : الاٍز٤زبعبد3-1)
ا١ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ُٮ اٛوواّ رو٠ٚ ُٮ ثٰئخ ًٰو َٟزٔوح ٩ًٰو ٟز٪اى٣خ ٣زٰغخ الارؾلٯبد اٛزٮ          

ر٪اع٦ الآزظبك اٛووآٮ ٢ٟ رؼقٞ ٩ثـبٛخ ٩ػوَ اٛج٬٤ اٛزؾزٰخ , ٩ث٠ب ا١ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٧ٮ الاك٩اد 
الآزظبك اٛ٪ؿ٤ٮ ٗ٘ٚ ٛنا لاثل ٢ٟ الا٧ز٠بٝ  اٛزٮ ث٪اٍـز٨ب ٯزٞ ػـ الاٟ٪اٙ ا٬ٛ اَٛ٪ّ ٩ثبٛزبٛٮ ٨ُٮ رزؾ٘ٞ ُٮ

 ث٨ب ٩كهٞ فــ٨ب الاٍزوارٰغٰخ ثؾٰش رشبهٕ ُٮ اٰٛٔبٝ ثز٠٤ٰخ آزظبكٯخ رلُن الآزظبك ا٬ٛ الاٟبٝ .
 ض الاٍز٤زبعبد اٛزٮ ر٪طٚ ا٨ٰٛب اٛجؾش ا٬ٛ ٟب ٯأرٮ :قٜرز٩     

خ ٗبُٰخ ٩ ا١ ٯؾزبط ٛزـج٦ٰٔ ٟوو٨ُِٟ٪ٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ َٰٛذ ٌٛيا ا٩ َٟأٛخ طوجخ ٩ ا٠٣ب ٧ٮ ٢ُ   -1
ٚ ٛزؾْٰٔ ا٠ٛ٘بٍت ٜٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ك١٩ ا١ رزؾ٠ٚ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ا٭ اهجبء اهز٠بك٧ب ٯِزؼ اَٛج

 ٟبٰٛخ.
٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٟظـٜؼ ًٰو شبم الاٍزقلاٝ الا ا٦٣ ٛوت ك٩ها ُٮ اٛض٠ب٤ٰ٣بد ٩ اٛزَو٤ٰبد ٢ٟ اٛٔو١   -2

د الآزظبكٯخ اٛشوٗبد اٛٔبثؼ٦ اٛوب٠ٰٛخ ٢ٟ فلاٙ ر٠٤ٰخ اٍبٰٛت ا٠ٛبػٮ ُٮ اهبكح ٧ٰٰٜ٘خ اٛ٪ؽلا
َٰٜٛـوح ه٬ٜ اٛشوٗبد اٛزبثو٦ اٛظٌٰوح ٩ ٗنٖٛ رٞ اٍزقلا٨ٟب ٢ٟ ٓجٚ اٛشوٗبد اٛزبثو٦ اٛظٌٰو٥ ٛؾ٠بٯخ 

 ٨َِ٣ب ٢ٟ اَٰٛـوح اٛول٩ا٣ٰخ ٜٛشوٗبد اٛٔبثؼخ.
كٯخ ٢ٟ فلاٙ رٔلٯ٨٠ب اٍبٰٛت كه٠ذ ثواٟظ اٍزقلٟذ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ اهبكح ٧ٰٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظب   -3

 اٛقظقظخ ُٮ اٛوبٛٞ اع٠ن.
ا١ اهبكح ٧ٰٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ث٪اٍـخ الا٣لٟبط ٩ الارؾبك ٩ الاٟزلإ ٨ٜٗب ٨ٛب ربهٯـ ؿ٪ٯٚ ُٮ   -4

 اٛل٩ٙ اٛوأ٠ٍبٰٛخ ٩ا١ ٗب١ ربهٯق٨ب ٓظٰو ا٩ ٛٞ ٯجلأ ثول ُٮ اٛ٘ضٰو ٢ٟ ا٩ؿب١ هب٤٠ٛب اٛووثٮ.
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٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٯ٢٘٠ رـج٨ٰٔب ٢ٟ اٯغبك ٩ اٍزؾلاس اك٩اد اٛز٠٪ٯٚ ٩ الاٍزض٠به ٩ رـ٪ٯو اٛو٠ٰٜبد ٩ ا١    -5
 اٯغبك ؽٜ٪ٙ ٠ٜٛش٘لاد اٛزٮ ر٪اع٨٨ب اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ.

ٯزؼؼ ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رِزؼ اَٛجٚ ٛزؾْٰٔ ٤ٟبُن ٛ٘ٚ الاؿواٍ ا٠َٛزقل٦ٟ ٨ٛب ٟن اٛو٠ٚ ه٬ٜ    -6
 رزووع ٨ٛب اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ.رقِٰغ ا٠ٛقبؿو اٛزٮ 

الاثلام ُٮ ٟغبٙ ا٠ٛؾبٍجخ رٔلٟب ٩ مٖٛ ٢ٟ فلاٙ ٟ٪اٗجخ اٛزٌٰواد ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ ٩ اٛزـ٪ه ٯؾْٔ    -7
 اٛو٧ٰت ُٮ ر٤ٜ٘٪عٰب ا٠ٛوٜ٪ٟبد.

٤٨ٛلٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ ؽٚ ا٠ٛشبٗٚ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٧٪ ُٮ  خ٢ٟ اثوى اٛزـجٰٔبد ا٠٨٠ٛ   -8
هح ٟقبؿو الاٍزض٠به ُٮ الا٨ٍٞ ٩ ا٤َٛلاد ٩اهبكح ٧ٰٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ اٛزٮ رٔ٪ٝ ا٬ٛ ؽل ٗجٰو اكا

اٗضو هوػخ ٜٛزٜٔجبد ُٮ اٍوبه  الاٍزض٠به  ٠ُٜ٘ب ؿبٙ ربهٯـ الاٍزؾٔبّ ٗب١ حه٬ٜ ٧ٰ٘ٚ اٍوبه اِٛبئل
 اِٛبئلح ُٮ اَٛ٪ّ.

٢ٰ ُٮ اٛؾ٠بٯخ ػل ٟقبؿو الاٍزض٠به ُٮ الا٨ٍٞ ر٨َٞ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩ ثبٍزقلاٝ اٍزوارٰغٰخ اٛزؾظ   -9
 ٩ا٤َٛلاد ٢ٟ فلاٙ رؾْٰٔ اٛز٪اى١ ث٢ٰ ٟقبؿو اَٛوو ٩ ٟقبؿو اهبكح الاٍزض٠به.

رول ا٠ٛشزٔبد اؽل الاك٩اد ا٠ٛبٰٛخ ا٠َٛزقلٟخ ُٮ ٟ٪اع٨خ ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد  -10
 الآزظبكٯخ.

َٰـخ روز٠ل ه٬ٜ الاٍزِبكح ٢ٟ ُوّ اٛز٪ٰٓذ ث٢ٰ اٍ٪اّ الا٩هاّ ٍ٪ّ ٣بىكإ ٛلا٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ ُ٘وح ث -11
ُ٘وح ثَٰـخ ٢٘ٛ ٣زبئغ٨ب هائو٦ رإٗل ا١ ٤٧لٍخ  ٮا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ ٠ٛزبثوخ ؽوٗخ اٍوبه الا٨ٍٞ ا٠ٛبٰٛخ ٨ُ

ا٠ٛؾبٍجخ ٩ ٟب ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ اثز٘به َٟأٛخ َٰٛذ طوجخ ٩ ٯ٢٘٠ رـج٨ٰٔب ٨ُٚ رزٰؼ ٤ٛب اٛلو٩ٍ مٖٛ 
الاٍ٪اّ ا٠ٛبٰٛخ اٛووثٰخ ٩ٯوـٮ ٤ٛب ٍ٪ّ ٣بىكإ ٟضلا هائوب ٯ٢٘٠ ا١ ٯؾزن٫ ث٦ ُٮ اٍ٪ا٤ٓب ا٠ٛبٰٛخ ث٢ٰ 

 اٛووثٰخ ٩اٛوواّ ه٬ٜ ٩ع٦ اٛقظ٪ص اٍ٪ح ثبلاٍ٪اّ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ.
٩ افٰوا ا٠٨ٍذ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ َٟب٠٧خ ٩اػؾ٦ ُٮ رؾ٢َٰ الاكاء ٢ٟ فلاٙ ٍوهخ ر٤ِٰن اٛو٠ٰٜبد ٩  -12

ِز٨ب ٢ٟ اعٚ رؾْٰٔ ا٤٠ٛبُن ٛ٘بُخ الاؿواٍ ا٠ٛو٤ٰخ ث٠ب ٯؼ٢٠ ٛزٜٖ اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛجز٘وح اٛظ٠٪ك رٜ٘رقِٰغ 
 ٩ الاٍز٠واه ُٮ اَٛ٪ّ.

ا٧ٞ ٤ٟزغبد ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٧٪ ُٮ اهبكح ٧ٰٰٜ٘خ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ا٭ رٌٰو ٧ٰ٘ٚ هأً ا٠ٛبٙ ٩ ش٘ٚ  -13
٢ اَٰٛـوح اٛول٩ا٣ٰخ ٜٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ا٠ٰٜٛ٘خ ٩ ُٮ ثوغ الاؽٰب١ ر٘٪١ اؽل٫ اك٩اد اٛؾ٠بٯخ ٟ

 اٛٔبثؼخ ٩ ٓل ر٘٪١ ثزؾ٪ٯٚ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯ٦ ا٠َٛب٦٠٧ ا٬ٛ فبطخ.
ا١ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رز٠ضٚ ُٮ اٍزقلاٝ ا٠ٛؾبٍت ٟووُز٦ ثبٛٔ٪اهل ٩اٛٔ٪ا٢ٰ٣ ا٠ٛؾبٍجٰخ ٠ٛوبٛغخ اٛٔ٪ائٞ  -14

ا٠ٛجبكئ ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠ٛزوبهٍ ه٨ٰٜب ك١٩  ا٠ٛبٰٛخ ثبٍزقلاٝ ه٤ظو٭ ا٠ٛو٣٩خ ٩ الافزٰبه ُٮ ا٠ٛوبٯٰو ٩
رغب٩ى٧ب لا١ مٖٛ ٯإصو ُٮ الاُظبػ ٩ ا٠ٛظلآٰخ ٜٛزٔبهٯو ٩ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٩ ثبٛزبٛٮ ٯإصو ه٬ٜ 

 َٟزقلٟٮ رٜٖ اٛٔ٪ائٞ ٩ اٛزٔبهٯو ُٮ ه٠ٰٜخ ارقبم اٛٔواه.
 

 ( : اٛز٪طٰبد 3-2)
 اٛز٪طٰبد الارٰخ:طٚ ٢ٟ فلاٙ ٟب رٞ ر٤ب٦ٛ٩ ُٮ ٧نا اٛجؾش ا٬ٛ ٣ز٪        

ُٮ ٍ٪ّ الاه٠بٙ ٯزورت ه٨ٰٜب ػو٩هح ا٠ٛؾبُلخ ه٬ٜ  د٘لا٪ؽلاد الآزظبكٯخ اٛ٘ضٰو ٢ٟ ا٠ٛشر٪اع٦ اٛ -1
٢ٟ فلاٙ ارجبه٨ب اٍزوارٰغٰبد هبٟخ ر٪اع٦ اثوبك اٛز٤بٌُ ٩ رو٠ٚ ه٬ٜ اٛزؾ٤َٰبد ا٠ٰٛيح اٛز٤بَُٰخ 

٠ٛ٪اع٨خ ا٤٠ٛزغبد ٤ٟقِؼخ اِٜٛ٘خ ٩ اٛزوٰٗي ا٠َٛز٠وح ثبٍزقلاٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ رو٠ٚ ه٬ٜ رٰٜٔٚ اَٜٛ٘ 
 ه٬ٜ اٍجٰٔخ اٛغ٪كح ٩ ا٠ٛو٣٩خ ٩ الاٍزغبثخ اَٛوٯو٦ ٛـٜجبد ٩ هًجبد ا٠َٛز٢ٰٜ٘٨.

٣٪طٮ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ اٛوبٟخ ُٮ ٟغبٙ الاه٠بٙ اٍزقلاٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٛز٪ٰٛل اٍبٰٛت رَزقل٨ٟب   -2
الآزظبكٯخ اٛظٌٰو٥ ٩ رَزقل٨ٟب اٛظٌٰو٥ ٛؾ٠بٯز٨ب  اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ اٛٔبثؼخ َٰٜٛـوح ه٬ٜ اٛ٪ؽلاد

 ٢ٟ ٍٰـوح اٛٔبثؼخ ه٨ٰٜب ٗأؽل اٛ٪ٍبئٚ اٛلُبهٰخ.
ثبلاٟ٘ب١ اٍزقلاٝ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ ؽبٛخ ر٪ٍن ٣شبؽ اٛٔـبم اٛقبص ٢ٟ فلاٙ كهٞ ثواٟظ    -3

 اٛوواّ.اٛقظقظ٦ اٛزٮ ٯ٢٘٠ اٍزقلا٨ٟب ٛؾٚ ا٠ٛشبٗٚ ًٰو اٛٔبثٜخ ٜٛؾٚ ٗب٨٘ٛوثبء ٟضلا ُٮ 
ث٠ب ا١ ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ رإصو ه٬ٜ الآزظبك ا٠ٛؾٜٮ ٩ الآزظبك اٛوب٠ٛٮ ٛنا لاثل ٢ٟ ارجبم اٍبٰٛت ثبلاهز٠بك   -4

ه٬ٜ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٠ٛ٪اع٨ز٨ب ٩ رقِٰغ ٢ٟ فلاٙ ر٤٪ٯن ٟغبلاد الاٍزض٠به اػب٦ُ ا٬ٛ ػو٩هح 
 اٛزأ٢ٰٟ ػل ا٠ٛقبؿو ا٠ٛبٰٛخ.

زؾظ٢ٰ اٛزٮ اثز٘ور٨ب ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ رؾْٰٔ اٛؾ٠بٯخ ا٠ٛـٜ٪ث٦ ٯ٢٘٠ اٍزقلاٝ اٍزوارٰغٰخ اٛ  -5
ٛلاٍزض٠به ُٮ الا٨ٍٞ ٩ ا٤َٛلاد ػل ٟقبؿو رٌٰو ٍوو اِٛبئلح ٩ ٟقبؿو اهبكح الاٍزض٠به ثؾٰش ٯ٘٪١ 

 اٛوبئل ا٠ٛز٪ٓن ٟز٠بصلا ٠٨ٟب رٌٰود اٍوبه اِٛبئل٥ ُٮ اَٛ٪ّ.
ثبلافض ُٮ اٛٔـبم ا٠ٛظوُٮ ٛزقِٰغ ا٠ٛقبؿو ٩  ٯ٢٘٠ اٍزقلاٝ ا٠ٛشزٔبد ٗأؽل الاك٩اد ا٠ٛبٰٛخ ٩ -6

ثبلافض ٟقبؿو ٜٓخ اَٰٛ٪ٛخ )اٛزٮ رلُن ٧نا اٛٔـبم اٛؾٰ٪٭ ا٬ٛ اهلا١ اُلا٦ٍ( ٩ مٖٛ ثز٤٪ٯن الاٍزض٠به 
 ٩ اٛزوٰٗي ه٬ٜ الاط٪ٙ ماد اٛوبئل اٛ٘جٰو.
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٪ك ٤ٟزظ َٟزؾلس ٧٪ ٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٟن اٛزٔلٝ اٛز٤ٜ٘٪عٮ ٯل٨و ا٬ٛ اٛ٪عثب٠ٛ٘ب١ اَٛزِبك٥ ٢ٟ ر٘بٟٚ   -7
الاثلام ا٠ٛؾبٍجٮ ٯؾْٔ اَٛوهخ ٩ اِٛ٘بءح ُٮ الاكاء ا٠ٛبٛٮ ٟن ٩ُ٪هاد ُٮ اٛز٘بَٰٛ ٩ ا٠َٛب٠٧خ ُٮ 

٠بٰٛخ اٛزٮ ر٪اع٦ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ا٠ٛزؤٜخ ثبٛزٜٔجبد اَٛووٯخ ٩ رؾْٰٔ اٛؾل ٢ٟ ا٠ٛقبؿو اٛ
 الاٍز٠واهٯخ ُٮ اَٛ٪ّ.

ا٠ٛؾبٍجٮ الاٛ٘زو٣٩ٮ ٯز٠ٰي ثبٛلٓخ ٩ اَٛوهخ اِٛبئٔخ ٨ُ٪ ثنٖٛ ٯَبهل ا٠ٛؾبٍج٢ٰ  ٠ٗب ٧٪ ٟوٜ٪ٝ ا١ ا٤ٛلبٝ  -8
 ه٬ٜ كهاٍخ ٩ رؾٰٜٚ ٣زبئظ اٛو٠ٰٜبد ا٠ٛبٰٛخ ٩ ٯظجؼ ثنٖٛ اٛو٠ٚ ا٠ٛؾبٍجٮ اٗضو ا٣زبعٰخ ٩ ُبهٰٜخ.

ٙ ث٪اٍـخ الاٍزجٰب١ ا٠ٛٔزوػ ٩ اٛن٭ ٯ٢٘٠ رـج٦ٰٔ ه٬ٜ ا٭ ه٤ٰخ ٢ٟ اٛ٪ؽلاد الآزظبكٯخ ٩ ٢ٟ فلا  -9
الاعبثخ ه٬ٜ الاٍز٠بهح ٯ٢٘٠ اٍز٤جبؽ َٟب٠٧خ ك٩ه ا٠ٛؾبٍجخ ُٮ اٛ٪ؽلح الآزظبكٯخ ُٮ ٩ػن اٛقـؾ 

٤٧لٍخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩ ٟب ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ اثلام ٩ اثز٘به َٟأ٦ٛ َٰٛذ طوجخ ٩ ٯ٢٘٠ ........ الاٍزوارٰغٰخ. 
 و٩ٍ ُٮ اٛوواّ لاٍزقلا٨ٟب ؟!....رـج٨ٰٔب ٨ُٚ رزٰؼ ٤ٛب اٛل
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