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 ض٘ظٞلل  ٍللِ جىَنطعللرس ىيَعللحز  جىٖحتللو جىطللسجمٌ عللِ ٍطكظلليس ّطٞؿللس جىَعسفللس جقطظللح  َٝػللو

٘  ،ٗجىدٗه جىَْظَحش ٗأ فسج ىلأ ذحىْعرس ظ٘جء ،أّ٘جعٖح ذَخطي  ٗجلاضظحلاش يٍ٘حشجىَع ضنْ٘ى٘ؾٞح  فٖل

ِ  ذلدلاا  مَل٘ز   جىَعيٍ٘حش عيٚ لاعطَح ٓ ٗفسٓ جقطظح  ّٔأذ َٝطحش ٔ  ٗملرىل  ،جىـرٞعٞلس  جىَل٘جز   ٍل  ذقدزضل

٘  ٗذحىطحىٜ ،جظطخدجٍٔ عِ جىَطسضرس جىَْحفع حزٗجّطش ضعٌَٞ عيٚ  جىطَْٞلس  ىطكقٞل   ظلحض جلأ قؿلس  َٝػلو  فٖل

 غٞللس جىطَْٞللس ٍؼللحٍِٞ ذٖللح ضعللررص جىطللٜ شٍللسجلأ ٍللِ ىيخللسٗؼ ٍيكللحا ٍـيرللحا طللركصأ جىطللٜ جىَعللطدجٍس

ِ  عدٝلدز  ّ٘جقٜ عيٚ ٍرحشس ٗغٞس ٍرحشس ذشنو أغسش ٗجىطٜ جىَط٘جشّس،  جلاقطظلح ٝس  جىكٞلحز  ٍظلحٕس  ٍل

 جىطَْٞللس ُئٗ ٗجىسخللحء ٗجىطقللدً ّطللحؼٗجلإ ىيَْلل٘ جىدجفعللس جىقلل٘ز جىَعسفللس ضعللد ذئ ،ٗجىعٞحظللٞس ٗجلاؾطَحعٞللس

 أ جز ضعللد جىطنْ٘ىلل٘ؾٜ ٗجلاذللدج  ٗجىطـلل٘ز جىَعسفللٜ جىطللسجمٌ ٍللع جىَطْحغَللس ٗجلاؾطَحعٞللس جلاقطظللح ٝس

ِ  ٍطعحزعس ٍعدلاش ٝكق  ُأ َٝنِ جىطقْٜ فحىطغٞٞس ،ىٖح ٍـيرحا ٍؿس  ٗىٞعص  جىرشلسٝس  جىطَْٞلس  ضـل٘ز  ٍل

ٌ  ٗجىَشلحزمس  جلاضظلحه  فسص ٗجضحقس ٗجىَعسفس ٗجىغرجء جىظكس ضكعِٞ خلاه ٍِ ٘  ٍعلدلاش  ٗ عل  جىَْل

 جىكدٝػللس جىطقْٞللس ذحظللطخدجً جىَطحقللس ٗجىـرٞعٞللس ٗجىَح ٝللس جىرشللسٝس جىَلل٘جز  ظللطغلاهج ذفؼللو جلاقطظللح ٛ

 جزضنحشٝلس  قحعلدز   جىَعسفلس  جقطظلح   ٝعلد  مَلح  ٗجلاؾطَحعٜ(. )جلاقطظح ٛ جىكقيِٞ فٜ جىًٞ٘ ضسضرؾ ٗجىطٜ

 .قدزجضٌٖ ٗضَْٞس جىرشس خٞحزجش ىط٘ظٞع ٗظٞيس مّ٘ٔ جىشحٍيس، جىطَْٞس ىطكقٞ  مَعحز جىرشسٝس ىيطَْٞس

 جىشحٍيس. جىطَْٞس ،جىرشسٝس جىطَْٞس ،جىَعسفٜ جىَحه ضأز ،جىَعسفٜ جلاقطظح  انًفتاحٍت: انكهًاث
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The knowledge economy and its impact on the comprehensive 

development strategy: An analytical study 

 

Abstract 

The knowledge economy is the result of the enormous accumulation 

of knowledge gained from the use of information and communication 

technology of all kinds, whether for individuals, organizations and states. It 

represents the cornerstone of achieving sustainable development, which has 

become an urgent requirement to get out of the crisis caused by the contents 

of unbalanced development, which affected directly and indirectly many 

aspects of economic, social and political life. Knowledge is the driving force 

for growth, production, progress and prosperity, and economic and social 

development. Harmonious with the accumulation of knowledge, 

development and technological innovation is a tool and not just a 

requirement for it. Technical change can achieve accelerated rates of human 

development by improving health, food and knowledge, providing 

opportunities for communication and participation, and supporting 

economic growth rates thanks to the exploitation of human, material and 

natural resources available using modern technology. Today the two fields 

are linked (Economic and social). The knowledge economy is also a focal 

point for sustainable development as a path to achieving comprehensive 

development, being a means of expanding human choices and developing 

their capabilities. 

Key Words: knowledge economy, knowledge capital, comprehensive 

development. 
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 المقدمة:

ٜ  ْٝلدزؼ  ٍٗلح  جىؿدٝدز جىعحىَٞس جىطـ٘زجش ٍع ضصجٍْحا ِ  ظيٖلح  فل ٜ  ٍل ٘  جىع٘ىَلس  ىظلحٕسز  ضْلحٍ  َّٗل

 أٍللحً جىػحىػللس ىفٞللسجلأ ٍـيللع فللٜ ٍْٖللح جىعسذٞللس لاظللَٞح جىْحٍٞللس جىللدٗه غحىرٞللس أطللركص ّطللحؼ،جلإ ٗظللحتو

ٌ أ قلد أ جىَعسفلس  جقطظلح   ٝشنو عدٝدز ٍ٘ؾرحش ٜ  جىَ٘ؾرلحش  ٕلرٓ  ٕل ٘  ّطحؾٞلس، جلإ ٕٞحميٖلح  ضفطقلدٕح  جىطل  فٖل

ِ  ٗجلاقطظلح ٝس  جىَعطدجٍس جىطَْٞس ٍِ ٍصٝد ّك٘ جىدٗه ضيل جقطظح جش ٝق٘  جىرٛ جىطكدٛ َٝػو  خللاه  ٍل

ٜ  ٗجلاضظحلاش جىَعيٍ٘حش ضنْ٘ى٘ؾٞح ضحغٞسجش ٚ  ضقلً٘  جىطل  فَٞلح  ضطْلحفط  ٝؿعيٖلح  ذَلح  جىرمٞلس  جىظلْحعس  عيل

 ضنْ٘ى٘ؾٞلح  أفسشش مرىل ،جىصزجعس ىَؿطَع ٍغحٝسجا ٍؿطَعحا جىظْحعٞس جىطنْ٘ى٘ؾٞح أفسشش ٍٗػيَح ذْٖٞح.

 ىيطَْٞلس  ٍ٘ز جا فٞٔ جىَعسفس عدش ئذ جىَعسفس ٍؿطَع ٕٗ٘ ،جىظْحعس ىَؿطَع ٍغحٝسجا ٍؿطَعحا جىَعيٍ٘حش

 جىكدٝع. ىلاقطظح  زتٞعحا ٍٗكسمحا ٗجلاؾطَحعٞس جلاقطظح ٝس

 ض٘ظٞلل  ٍللِ جىَنطعلرس  ىيَعللحز  جىٖحتللو جىطلسجمٌ  عللِ ٍطكظلليس ّطٞؿلس  جىَعسفللس جقطظللح  َٗٝػلو 

٘  ،ٗجىدٗه جىَْظَحش ٗأ فسج ىلأ ذحىْعرس ظ٘جء ،أّ٘جعٖح ذَخطي  ٗجلاضظحلاش يٍ٘حشجىَع ضنْ٘ى٘ؾٞح  فٖل

ِ  ذلدلاا  مَل٘ز   جىَعيٍ٘حش عيٚ لاعطَح ٓ ٗفسٓ جقطظح  ّٔأذ َٝطحش ٔ  ٗملرىل  ،جىـرٞعٞلس  جىَل٘جز   ٍل  ذقدزضل

٘  ٗذحىطحىٜ ،جظطخدجٍٔ عِ جىَطسضرس جىَْحفع حزٗجّطش ضعٌَٞ عيٚ  جىطَْٞلس  ىطكقٞل   ظلحض جلأ قؿلس  َٝػلو  فٖل

 غٞللس جىطَْٞللس ٍؼللحٍِٞ ذٖللح ضعللررص جىطللٜ شٍللسجلأ ٍللِ ىيخللسٗؼ ٍيكللحا ٍـيرللحا طللركصأ جىطللٜ جىَعللطدجٍس

ِ  عدٝلدز  ّ٘جقٜ عيٚ ٍرحشس ٗغٞس ٍرحشس ذشنو أغسش ٗجىطٜ جىَط٘جشّس،  جلاقطظلح ٝس  جىكٞلحز  ٍظلحٕس  ٍل

 ٗجىعٞحظٞس. ٗجلاؾطَحعٞس

 جلاقطظلللح ٝس جىطَْٞلللس ُئٗ ٗجىسخلللحء ٗجىطقلللدً ّطلللحؼٗجلإ ىيَْللل٘ جىدجفعلللس جىقللل٘ز جىَعسفلللس ضعلللد ذئ

 ققلل٘  قلل٘ه جىقللحتٌ جىْللصج  ىفللغ ٗم٘ظللٞيس ٗجىطـلل٘ز جىَعسفللٜ جىطللسجمٌ ٍللع جىَطْحغَللس ٗجلاؾطَحعٞللس

ٌ  ٗجىطْظَٞٞلس  جلاقطظلح ٝس  ؾلسجءجش جلإ ُأ ٗذَح ٗجىَعطقريٞس. جىكحىٞس ؾٞحهجلأ  جىطَْٞلس  ذطكقٞل   مفٞيلس  ضعلد  ىل

ٛ  جىعقو جظطٖدج  جى٘جؾد ٍِ طرفأ ،جىَعطدجٍس ٔ  ىطغٞٞلس  جىرشلس ٘  ٗض٘ؾٖٖٞلح  ظلي٘مٞحض  جىرٞثلس  قَحٝلس  ّكل

ٜ  جىَصجٝح ٍِ جلاظطفح ز جىدٗىٜ جىَؿطَع ٝعطٖد  ٗعيٞٔ ،ٗجىَؿطَع فسج ىلأ جىسفحٕٞس ٗضكقٞ   ٝقلدٍٖح  جىطل

 أذعح ٕللح ذنحفللس ٗجظللطػَحزٕح ض٘ؾٖٞللحا مػللسأ ذشللنو جىَعسفللس ى٘ظللحتو جٍطلامللٔ خلللاه ٍللِ جىَعسفللس جقطظللح 

 ٗجىطقحّللللس ٗجلاذطنحزٝللللس جىفْٞللللس جىَعسفللللس ٗأ ٗجش ىيَٖللللحزجش جىَنػلللل  ٗجلاظللللطخدجً جىدقٞقللللس جىعيَٞللللس

ٜ  ٕٗلدز  ضيل٘ظ  ٍِ جىظْحعٞس جىػ٘زز عِ ّشأش جىطٜ جلاخطلالاش ٍعحىؿس فٜ جىَطـ٘زز )جىطنْ٘ى٘ؾٞح(  فل

ٜ  جىطكدٝحش ٍِ ٗغٞسٕح جلاؾطَحعٞس جىعدجىس ٗغٞحخ جلاقطظح ٝس جىَ٘جز   جىرشلس  قٞلحز  ضٖلد   طلركص أ جىطل

 عحٍس. ذظ٘زز

 ضنْ٘ى٘ؾٞلللح ذقـلللح  ٍطَلللػلاا ٗجىظلللْحعس جىصزجعلللس قـلللح  ؾحّلللد ىلللٚئ جىَعسفلللس ضلللصجٍِ ُئ مَلللح

 ذحضؿلحٓ  ضلدفع  جلاخطلسج   ٗذسجءجش جىركػٞس ٗجىَسجمص ٗجىطعيٌٞ ٗجىطـ٘ٝس ٗجىركع ٗجلاضظحلاش جىَعيٍ٘حش

ٜ  جىكل   ضنسض شحٍيس جقطظح ٝس ضَْٞس جىْٖحٝس فٜ ٝكق  ٍَح ذدج ٗجلا ٗجىعَو ّطحؼجلإ ٍِ جىَصٝد  قٞلحز  فل

 جىعظ٘ز. ٍس ٗعيٚ جىَؿطَع فسج أ ىؿَٞع مسَٝس

 جىطَْٞلس  ضكقٞل   فٜ ٗ ٗزٓ جىَعسفس جقطظح  ٍ٘ػ٘  ٗضرْٜ زطد  ٗجفع ُئ جىق٘ه َٝنْْح ٗعيٞٔ

ِ  ضرلدأ  ُأ لاذلد  ذيلد  ٛلأ ضَْ٘ٝلس  ّٖؼس ٛأ قحؿسز ُئ ٍفح ٕح خحفٞس غٞس ىقْحعس ّطٞؿس ؾحء ،جىَعطدجٍس  ٍل

 .ٗجىغحٝس جى٘ظٞيس ذ٘طفٌٖ جىرشس
 

 :انبحث يشكهت .6

ٌ   ٗه ٍخطيل   ذِٞ جىطنْ٘ى٘ؾٜٗ جىَعسفٜ جىطعيف ظرح  ُئ فٜ جىركع ٍشنيس ضنَِ  خيل   ،جىعلحى

ٜ  جىعحتسز ٗقطٚ جىَطقدٍس جىدٗه ٍِ ملاا ذِٞ ضكدٝدٕح َٝنِ لا ٍعسفٞس فؿ٘ز ٘  ظلرٞو  فل ٛ  جىَْل  جلاقطظلح 
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 جىطكللدٝحش ٍعللحز عيللٚ جىللدٗه ضيللل ىعللٞـسز ّطٞؿللس خللسٙأ ؾٖللس ٍللِ جىْحٍٞللس جىريللدجُ ٗذللِٞ ؾٖللس ٍللِ

ٜ  ٗجلاؾطَحعٜ ٗجلاقطظح ٛ جىطنْ٘ى٘ؾٜ جىرْحء ٕٞنو فٜ ٗجىطغٞسجش  جىَعسفلٜ،  جلاقطظلح   ذٖلح  َٝطلحش  جىطل

ٛ  عْٖح غْٚ لا جقطظح ٝس عيَٞس ػسٗزز ،جىْحٍٞس جلاقطظح جش ىطيل جىَعسفٜ جىدعٌ طرفأ ذكٞع  ٗضلإ 

ِ  عؿلصش  ٍلح  ٕٗرج ،جلاقطظح ٛ ىيطْ٘ٝع ٍظح ز ٗخي  جىشحٍيس جىطَْٞس أظط ىطعؿٞو ٔ  عل ُ  ضكقٞقل  جىريلدج

 ٍْٖح. ٗجقد ٗجىعسج  جىْحٍٞس
 

 :انبحث ًٍْتأ .0

 ٞس:ضجٟ ظثيسجلأ عيٚ ؾحذسجلإ ق٘ه جىركع َٕٞسأ ضطَك٘ز

 ضْحقؼحش ٝ٘جؾٔ ٍحشجه جىرٛ فٞٔ جلاّدٍحؼ ػسٗزز ٍٗح جىَعسفٜ جلاقطظح  ذَحٕٞس قحؿسجلإ َٕٞسأ ٍح أ.

 جىدٗه؟ قعد ٍطرحْٝس ٗأشنحىٞحش

 جىريللدجُ ٗذللِٞ جىَطـلل٘زز جىريللدجُ ذللِٞ جىَعسفٞللس جىفؿلل٘ز ضكؿللٌٞ فللٜ جىَعسفللٜ جلاقطظللح   ٗز ٕلل٘ ٍللح خ.

 ؟جىْحٍٞس

 ؟قٞحظٔ ظرو ٕٜ ٍٗح جىشحٍيس جىطَْٞس ضكقٞ  فٜ جىَعسفٜ جىَحه ضأز فٜ جلاظطػَحز  ٗز ٕ٘ ٍح ش.
 

 :انبحث فرضٍت .9

 ٗجظللطْصج  ،جىعسذٞللس جىللدٗه ذللِٞ جىقحتَللس ٞحظللٞسٗجىع جلاقطظللح ٝس جلاّقعللحٍحش ٗجقللع عيللٚ ضسضللد

 جقطظلح جش  خيل   ىٚئ جىَعسفٜ جىطسجمٌ ٗػع  ،جىظكٞكس ٗؾٖطٖح غٞس فٜ ٗض٘ؾٖٖٞح جىَكيٞس جىَ٘جز 

 جلاقطظلح ٝس  جىطَْٞلس  ذَؿلحلاش  ٗض٘ظٞفٖح جىَعسفس ّطحؼئ فٜ جىؿح ز جىَعحَٕس عِ عؿصش ،ٍط٘جشّس غٞس

 جىطَْٞلس  ضكقٞ  فٜ  ٗزٓ ٍِ ٗجلاظطفح ز جىَعسفس جقطظح  ٍظح  ىٚئ جلاقطظح جش ضيل ٗضسقٞو ،عٍَ٘حا

 خظ٘طحا. سيٍجىشح
 

 انبحث: ْذف .0

 ضٞس:جٟ ظثيسجلأ ؾحذسئ عيٚ جى٘ق٘  ىٚئ جىركع ٖٝد 

 ًأ ؟جىلدٗه  ؾَٞلع  ضشلٖدٕح  عحٍلس  ذٞثلس  َػلو ٝ محُ ذجئ فَٞح ٍٗعسفس جىَعسفٜ، جلاقطظح  ٍفًٖ٘ ضكدٝد ُ أ.

 ٍكد ز. ذشسٗؽ لائ فٞٔ جلاّدٍحؼ َٝنِ لا عحً ٍفًٖ٘ ّٔئ

 ؟جىْحٍٞس جىريدجُ جقطظح جش فٜ عحهف ذشنو ٝإغس ضَْ٘ٝحا  ٗزجا ٝكق  ُأ جىَعسفس لاقطظح  َٝنِ ٕو خ.

 ىؿَٞع جىفسص ضحقساذ سشحٍيجى جىطَْٞس  عٌ ٍنحّٔاذ ٕٗو جىَعسفٜ جلاقطظح  ٍإشسجش عيٚ جى٘ق٘  ش.

  خيٌٖ؟ ٍظح ز ٗضْ٘ٝع قدزجضٌٖ ىطَْٞس جىَؿطَع فسج أ

 ٕٗلو  ،جىَعسفلس  جقطظلح   ّك٘ جىنرٞس ىطك٘هج ىطكقٞ  ظحظٞحاأ عْظسجا ٕحدِّذع ىيَعسفس َٕٞسأ ْٕحك ٕو ظ.

ٛ  ٍلس جلأ ،جىَيَ٘ظلس  غٞلس  ٗجىَعسفٞلس  جىفنسٝس جىَ٘ؾ٘ جش فٜ ىلاظطػَحز فعحه  ٗز جلاقطظح  ىٖرج  جىلر

 س؟ٗجىشحٍي رشسٝسجى جىطَْٞس عيٚ ٍرحشسز ٗغٞس ٍرحشسز غٞسجشأض ٝكق 

 

 ٔانذلالاث انًفٕٓو .انًعرفً.. الاقتصاد أٔلًا:

ٜ  جلاقطظح  ٍفًٖ٘ ُئ ّرِٞ أُ َٝنِ ٘  جىَعسفل ٜ  جلاظلطػَحز  ٕل  لإقلدجظ  جىعلي٘ك  ٗضغٞٞلس  جىفنلس  فل

 ىخدٍللس جىكحطللو جىنرٞللس جىطقْللٜ جىطـلل٘ز ٍللِ جلاظللطفح ز ؿسٝلل  عللِ جىعَللو، ؿسٝقللس فللٜ ؾللرزٛ ضكلل٘ه

 ئٍنحّللحش جىطنْ٘ىلل٘ؾٜ ٗأ جىسقَللٜ ٗأ جىَعسفللٜ جلاقطظللح  ٗٝلل٘فس .ٗأفؼللو أظللس  ذشللنو جىَعللطفٞدِٝ

 ٍخطيلل  خللدٍحش فللٜ ؾللرزٛ ضغٞٞللس ضكقٞلل  عرللس ٍٗعللطدجٍس، ضْحفعللٞس فعحىللس، ٍؿطَعللحش ىرْللحء ػللخَس

 ٍللِ ظيعلليس عرللس ّطللحؾٞطٌٖئٗ ضؿللحزذٌٖ ضكعللِٞ ٍللع ٍٗعللطفٞدِٝ، ٍٗلل٘ظفِٞ ٍعللطٖينِٞ ٍللِ جلأؿللسج 



 ىشحٍيسج جىطَْٞس جظطسجضٞؿٞس فٜ ٗأغسٓ جىَعسفٜ جلاقطظح 

(049) 

 خرلسجء ) ٗجىَسجقرلس  ٗجىطْفٞلر  ىيطفعٞلو  جىلاشٍس جلإؾسجءجش طٞحغس ئعح ز ٍع ٍطسجفقس جىَطْحظرس، جىعَيٞحش

 ذٞثس فٜ جلإذدج  غقحفس ضَنِٞ جىَعسفٜ جلاقطظح  ٗٝطـيد (،4 :4442 جىعسجقِٞٞ، جىَعيٍ٘حش ضنْ٘ى٘ؾٞح

ِ  جذطلدجءا  ىيعَلو،  جلأظحظلٞس  جىَنّ٘لحش  ضغٞٞلس  ٗٝشلَو  جىعَو،  ٗجّطٖلحء  جىطشلغٞو  َّٗلحذؼ  جىطكطٞلس  جىرْٞلس  ٍل

 ٗجىَْطؿحش. جىخدٍحش ذطع٘ٝ 

 ْذافّ:أ .6

 .جىطَْٞس أؾو ٍِ ٗجلاذطنحز ٗجىطنْ٘ى٘ؾٞح جىعيٌ جظطخدجً ضعصٝص أ.

 جلإىنطسّٗٞلللس جىكنٍ٘لللس عيلللٚ ذلللحىطسمٞص جلإىنطسّٗٞلللس، جىخلللدٍحش فلللٜ ؾدٝلللدز ضنْ٘ى٘ؾٞلللحش جعطَلللح  خ.

 جلإىنطسّٗٞس. ٗجىَشحزمس

 ىطْفٞرٕح. ذشسٝس قدزجش ٗذْحء جىَعسفس، ٗجقطظح  جىَعيٍ٘حش ىَؿطَع ٍشطسمس زؤٝس ئىٚ جىط٘طو ش.

ٜ  ٗجلاضظلحلاش  جىَعيٍ٘لحش  ضنْ٘ى٘ؾٞلح  ظٞحظلحش  ٗضْفٞر ٗػع ظ. ً  جىطل  جلاقطظلح ٝس  جىطَْٞلس  إٔلدج   ضخلد

 .ٗجلاؾطَحعٞس

  جلاقطظح ٛ.  جءىلأ خدٍس  ٗزٕح ٗضعصٝص ىيطنْ٘ى٘ؾٞح جلأظحظٞس جىرْٞس فٜ جىػقس ذْحء ؼ.
 

 ركاَّ:أ .0

 Staff & Customerٗجىَعلللطخدٍِٞ ظفِٞٗجىَللل٘  جززجلإ ؿَ٘قلللحش ذلللِٞ جلازضرلللحؽ  ٍَٝ٘لللس أ.

Engagemen. 

 .Digital Business Strategy جىسقَٞس عَحهجلأ جظطسجضٞؿٞس ذْحء خ.

 .جىَعيٍ٘حش ٗضنْ٘ى٘ؾٞح جىسقَٜ ك٘هجىط ظحضأ عيٚ ٍرْٞس  زجظٞس ٍْحٕؽ جعطَح  ش.

 جىَعيٍ٘حش. ضنْ٘ى٘ؾٞح جظطخدجً عيٚ ٗضدزٝرٖح ذشسٝس قدزجش ذْحء ظ.

 .Analytics & Data ٗجىطكيٞو جىرٞحّحش *

 .Technology جىطقْٞس *

 .[40 :4440 ضٍ٘حض، ظطٞ٘جزش) Culture of Innovation ذدج جلإ غقحفس *
 

 ٍزاتّ:ًي .9

 جىَرد . جىطفنٞس ظحىٞدأذ ٗجلازضقحء جىطقيٞدٝس جىعَو ظحىٞدأ ضغٞٞس أ.

ٌ  جىظلكس  ٍؿلحلاش  فٜ فسج ىلأ جىَقدٍس جىخدٍحش ٗجقع فٜ ؾرزٝس ضغٞٞسجش ؾسجءئ خ.  ٗجىعللاٍس  ٗجىطعيلٞ

 جىفنسٝس. ٗجّطحؾٞطٌٖ ضؿحزذٌٖ ٗضـ٘ٝس جىَؿطَعٜ ٍِٗجلأ

 ذعللسعس ؾدٝللدز خللدٍحش ٗضـرٞلل  جىسٗضْٞٞللس، ؾللسجءجشجلإ ٗضقيللٞض جلإّفللح  ٗضقيٞللو جىنفللحءز ضكعللِٞ ش.

 ٍٗسّٗس.

ٜ  جىـسٝقلس  ضشلنٞو  ئعح ز ظ.  جىطخـلٞؾ  ٍلع  ّعلحُ، جلإ ذٖلح  ٗٝط٘جطلو  ٗٝطفحعلو  ٗٝفنلس  ٗٝعَلو  ٝعلٞ   جىطل

 جىعَيٞس. جىخرسجش طٞحغس لإعح ز جىدجتٌ ٗجىععٜ جىَعطَس

 جلإذدج . غقحفس ٗجظطدجٍس ٍطـ٘زز، عَو ٗفس  أعيٚ، ضْحفعٞس قَٞس ىخي  ئظطسجضٞؿٞس ض٘فٞس ؼ.

 جىْؿحـ. ّك٘ ٗجىَؼٜ جىٖح فس جىْطحتؽ ىطكقٞ  أظس  ذشنو جلاذطنحز ضَنِٞ ـ.

ٚ  ٗقلدزز  جىعَلو  فٜ ٍٗسّٗس  زجمحائ مػسأ طنُ٘ى جىكدٝػس جىطقْٞحش ٍِ جلاظطفح ز ل.  ٗجىطخـلٞؾ  جىطْرلإ  عيل

 ىيَعطقرو.

 جىٖ٘جضل   ظ٘  ٍِ أمرس جلأشٞحء ئّطسّص ظ٘  قؿٌ ٝنُ٘ أُ ،4444 عحً ْٖحٝسذ جىَط٘قع ٍِٗ

 أؾٖللصز عللد  ظطظللو ئذ جىؼللعفِٞ، ذَقللدجز ٍؿطَعللِٞ جىي٘قٞللس ٗجلأؾٖللصز جىكحظللد ٗأؾٖللصز جىَكَ٘ىللس

ُ  ذحلإّطسّلص.  ٍطظلو  ؾٖلحش  ٍيٞلحز  (35) ىٚئ جلأشٞحء ئّطسّص  جىَْلحشه  ٗأّظَلس  جىَْلحشه  لأضَطلس  ٗظلٞن٘
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ٜ  جلأشلٞحء  لإّطسّلص  ظ٘  أمرس جىرمٞس ِ  قـلح   فل  جىرْٞلس  أّظَلس  ظطشلنو  ذَْٞلح  ،4444 ذْٖحٝلس  جىَعلطٖينٞ

ٌ  جىطكطٞس  جلأعَلحه  ٗقـلح   جىشلسمحش  ٗظلطظو  جىكنلٍٜ٘،  ىيقـلح   ذحىْعلرس  جلأشلٞحء  أّطسّلص  ٍؿلحلاش  إٔل

 .جلأشٞحء ئّطسّص عيٚ جىَْفقِٞ أمػس

ٚ  جىظْحعس ضقدٝسجش ٞسشضٗ ٔ  ئىل ِ  أّل ٘  جىَط٘قلع  ٍل ٚ  جلإّفلح   َّل ٚ  ىٞظلو  جلأشلٞحء  ئّطسّلص  عيل  ئىل

 ْٖحٝللسٗذ .4444-4442 جىفطللسز خلللاه (%20) ٍسمللد َّلل٘ ذَعللده 4444 عللحً  ٗلاز ٍيٞللحز (267)

ُ  ،4444 عحً ِ  %(50) ظلٞن٘ ٜ  جلإّفلح   ٍل  جىطك٘ٝيٞلس  ذحىظلْحعحش  ٍلدف٘عحا  جلأشلٞحء  ئّطسّلص  ٍؿلحه  فل

ٜ  جلاقطظح ٛ جلأغس ٝريغ أُ ٝط٘قع فَٞح .طٞسجىي٘ؾع ٗجىخدٍحش ٗجىْقو ُ  (6.2) ىيظلْحعس  جلإؾَلحى  ضسٝيٞل٘

 .444 عحً ذكي٘ه  ٗلاز

 

 انًعرفً: انًال سأر ثاٍَاً:

 غٞللس جىكدٝػللس جىَفللحٌٕٞ ٍللِ ٝعللد Intellectual Captial جىَعسفللٜ جىَللحه ضأز ٍفٖللً٘ ُئ

 عدٝلدز  ٍنّ٘لحش  ٗٝطؼَِ ْ٘ٝس(جىَع ط٘ه)جلأ جىَعسفٞس ط٘هجلأ ق٘ه ٝطَك٘ز فٖ٘ ،جىَعحىٌ ٘جػكسجى

 جىرشلسٛ،  جىَلحه  ضأز ،جىرٞحّلحش  ق٘جعد ،ٗجىْشس جىـرع قق٘  جلاخطسج ، ذسجءجش جىرْٕٞس، )جىَينٞس ٍػو

ٔ أ) ٕ٘ جىَعسفٜ جىَحه ضأىس ٍ٘ػ٘عٞس مػسجلأ جىطعسٝ  ُئ غٞس ،جىقَٞس( جىعَلاء، ،جىَعسفس جىرمحء،  ّل

 ـ جىطظْٞع ىٚئ جىركع ٍِ جىطقْٞس ضك٘ٝو عيٚ جىقدزز ىٖح جىطٜ جىَعسفٞس جىَ٘ؾ٘ جش محفس ً  ذْؿلح  ٗضعلد  ضلح

 ـى ظلحض جلأ جىَإشس ِ  .(40 :4443 جىكلاىَلس، ) (ٗجىدٗىٞلس  جىَكيٞلس  جىَْظَلس  ْؿلح ٔ  ُأ َٗٝنل ٔ أذ ّعسفل  ّل

 جىكحؾلس  ٍطـيرلحش  قعلد  ض٘ظ  ُأ َٗٝنِ جىَردعِٞ شخحصجلأ عق٘ه فٜ جىَخصّٗس جىَعسفٞس )جىػسٗز

ِ  ضْطظلس  ٍرطنلسز  ظلحمْس  ٗأ فحعيلس  قسمٞس ضنُ٘ ُأ ٍحئٗ  ـ ٝ٘ظفٖلح  ٍل ٜ  ذْؿلح  (ىشلحٍيس ج جىطَْٞلس  ضكقٞل   فل

 ٜ:ضجٟ جىشنو خلاه ٍِ جىَفًٖ٘ ٕرج ّؿعد ُأ َٗٝنِ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 انًعرفً انًال سأر يفٕٓو (6) انشكم

 جىرحقػحُ. ئعدج  ٍِ جىشنو انًصذر:
 

 ًٍْتّ:أ .6

 ضٜ:جٟ جىْك٘ عيٚ جٝؿحشٕح َٝنِ ٗجىف٘جتد جىَصجٝح ٍِ ذحىعدٝد جىَعسفٜ جىَحه ضأز ٝصخس

 ّطحؾٞسئٗ جىَعسفٞس جىطـرٞقحش جظطخدجً مفحءز ٗشٝح ز جىَعحز  ٍِ جىعدٝد جىَعسفٜ جىَحه ضأز ٝرْٜ أ.

 .(40 :4444 ،ٗشٗذٜ )ش٘قٜ ىيَإظعس ضْحفعٞس ٍٞصز ضكقٞ  فٜ ٗٝعحٌٕ عيٚأ

 جىخرسز جىَعسفس

 عقيٞس قدزجش

 ٍٖحزجش

 عيَٞس

 قٌٞ
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     جىعَيٞحش  جءأ ضكعِٞ

 ّطحؾٞسجلإ
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ٛ  جىَلحه  ضأز َٝػو خ. ٜ  قَٞلس  جىَ٘ؾل٘ جش  مػلس أ جىفنلس ِ  جى٘جقلد  ُجىقلس  فل ٜ  ٗخحطلس  ٗجىعشلسٝ  ظلو  فل

ٚ  جىؿٕ٘سٝلس  جىطعلدٝلاش   خلحه ئ عيٚ جىقدزز ىدٖٝح عيَٞس ق٘ز َٝػو فٖ٘ ،جىَعسفس جقطظح   شلة  ملو  عيل

 .جىَإظعس عَحهأ ػَِ قدٝع

 جىَؼحفس. جىقَٞس خي  عيٚ قدزضٔ خلاه ٍِ ىيَإظعس جىطْحفعٜ جىَ٘قع جىَعسفٜ جىَحه ضأز ٝإٍِ ش.

 جىؿدٝللدز ىلاذطنللحزجش ّطٞؿللس جىَطكققللس ٗجىخللدٍحش جىَْطؿللحش قَحٝللس جىَعسفللٜ جىَللحه ضأز ٝؼللَِ ظ.

 ؾد . ٍْحفعِٞ  خ٘ه ٍحًأ جىقٞ٘  ٗفسع

 ٗىٞللسجلأ جىَللح ز ذَػحذللس فٖلل٘ ٗجىشللسجء جىرٞللع ىَفللحٌٕٞ جىللستٞط جىعْظللس جىَعسفللٜ جىَللحه ضأز َٝػللو ؼ.

 جىَإظعس. فٜ جىعحٍيِٞ ذٕحُأٗ عق٘ه فٜ ٝنَِ فٖ٘ )جىَدخلاش(

ٜ  ىيشلسمحش  جلأظحض ـجىعلا جىفنسٛ جىَحه زأض ٝعد ـ. ٌ  فل  ضَػلو  جىفنسٝلس  جىَ٘ؾل٘ جش  لأُ ،جىٞلً٘  علحى

 .(20 :4443 عؿلاُ، قعِٞ) جىرشس ٗجظطَسجزٝس ذقحء ضؼَِ جىطٜ جىخفٞس جىق٘ز
 

 صفاتّ: .0

 .ٍيَ٘ض غٞس ٍحه زأض أ.

 .ذدقس قٞحظٔ جىظع٘ذس ٍِ خ.

 .ٗجىفقدجُ جىصٗجه ظسٝع ش.

 .ذحلاظطخدجً ٝطصجٝد ظ.

 ّفعٔ. جى٘قص فٜ ٍخطيفس ٗعَيٞحش ٍسجقو فٜ ٍْٔ جلاظطفح ز َٝنِ ؼ.

 .ىكَئ جلاظطعدج  ىدٌٖٝ أشخحص فٜ ٝطؿعد ـ.

 .جىَْظَس عيٚ مرٞس ضأغٞس ىٔ  ل.
 

 انًعرفً: انًال سأبر الاستثًار ثانثاً:

 ٗذلسجءجش  جىطؿحزٝلس  ٗجىعلاٍلحش  جىطنْي٘ؾٞلس  ٗجىَعسفلس  جىشسمس غقحفس فٜ جىَعسفٞس جىَ٘جز  ضطَػو

 )ىيعَيٞللحش ٗجىخرللسز جىَطللسجمٌ جىطعيللٌٞ ٗمللرىل ،جىعللحٍيُ٘ ٝطقحظللَٖح جىطللٜ جىعَيٞللس ٗجىَعللحز  جلإخطللسج 

ِ  جىعل٘   رلحش ٍطـي ىطيرٞس جىطْظَٞٞس جىشسمس قدزجش ٕٜ جىَعسفٞس جىَ٘جز  ُئ أٛ (،ٗجىطظحٌٍٞ  خللاه  ٍل

ٔ ئ غٞلس  ،جىٖٞنيٞلس  جىفنسٝلس  جىَ٘ؾل٘ جش  (ئخطلسج   ذسجءجش ٗضأىٞ ، ّشس قق٘  ٍعيٍ٘حش، )ّظٌ ِ  ّل  َٝنل

 ئىللٚ ضكطللحؼ ٍٗعقللدز ٍططحذعللس عَيٞللحش ّطللحؼ ٕلل٘ جىشللسمس فللٜ جىَعسفللٜ جىَللحه زأض ضنللِ٘ٝ أُ ّؿللد ُأ

 فللٜ ىطنْٖ٘ٝللح ؿ٘ٝيللس ٍْٞللسش ىفطللسز ئّفللح  ٗأٗؾللٔ مرٞللسز ىؿٖلل٘  ٝكطللحؼ جلاظللطػَحز فللاُ ٗىٖللرج ،جظللطػَحز

ِ  ٍريلغ  جىشلسمس  ذٖح ضخظض أُ َٝنِ جىطٜ جٟىٞس أٗ جلأظي٘خ ٝعْٜ ٕٗرج ،جىَعسفٞس جىَ٘جز   ذغٞلس  ٍعلٞ

ٌ  عيَٜ ذشنو جىَعسفٜ ؾٖحشٕح ضنِ٘ٝ ٔ ئ مَلح  ،إٔلدجفٖح  ضكقٞل    ٜفل  ٝعلحٌٕ  ذَلح  ٗظليٞ  ٍقٍ٘لحش  ذطل٘فس  ّل

 جىطْظَٞٞللس جىؿ٘جّللد فللٜ ضطَػللو َّللحئٗ ٍعسفٞللس ٍلل٘جز  ٗؾلل٘  فللٜ ضنَللِ لا ىطللٜج جىَلل٘جز  ٕللرٓ جظللطػَحز

ٜ  جلاظلطػَحز  ٍرسزجش ذدقس ٗٝعس  جىَ٘جز  ٕرٓ إَٔٞس ٝدزك جىرٛ جى٘جعٜ جىَعطفٞد ٗٗؾ٘   جىَل٘جز   فل

ِ  ٗجىٖلد   جظطخدجٍٖح ٗمٞفٞس جىَعسفٞس ً  ٍل ٜ  ٗخحطلس  جلاظلطخدج ٜ  جىَلحه  زأض فل ٘  جىَعسفل  ٍشلسٗعحا  فٖل

 ٍطَػيللس ٍح ٝللس إٔللدج  ٗىللٚجلأ جلإٔللدج  ٍللِ ّلل٘عِٞ ضكقٞلل  ٍْللٔ جىشللسمس ضعللعٚ جظللطػَحزٝحا جقطظللح ٝحا

 فؼللاا  ،جىَْطؽ ّ٘عٞس ٗضكعِٞ جلإّطحؼ ضنحىٞ  جّخفحع ؾسجء جىَعسفٜ جىَ٘ز  ٝكققٖح جىطٜ ذحى٘ف٘زجش

ٜ  جلاظطػَحز إَٔٞس ٗضطؿعد ىيَعطفٞدِٝ جىخدٍحش فؼوأ ذطقدٌٝ جىَطَػيس جىَح ٝس غٞس جلإٔدج  عِ  ٕلرج  فل

 س:جٟضٞ جىؿ٘جّد خلاه ٍِ جىَ٘ز 



 ىشحٍيسج جىطَْٞس جظطسجضٞؿٞس فٜ ٗأغسٓ جىَعسفٜ جلاقطظح 

(044) 

 ، جىشللسمحش أ جء ٍعللط٘ٙ جىَعسفللٜ َللحهجى زأض ٗذخحطللس جىَعسفٞللس جىَلل٘جز  فللٜ جلاظللطػَحز ٝقلل٘ٛ .4

ٚ  ق٘ٛ جظطسجضٞؿٜ ذَسمص ضطَطع جىطٜ ضيل ٗخحطس ٜ  جىَسملص  ذجش جىشلسمحش  عنلط  عيل  جلاظلطسجضٞؿ

 .جىؼعٞ 

  ذشللنو ٗٝعللحٌٕ جىشللسمس زذكٞللس ىقٞللحض ٍٖللٌ ٍإشللس جىَعسفللٜ جىَللحه زأض فللٜ جلاظللطػَحز شٝللح ز ضعللد .4

 جلإّطحؾٞس. ىيشسمحش جىعحىٞس جىَحىٞس جىع٘جتد ضكقٞ  فٜ فحعو

ٌ  جىَعسفٜ جىَحه زأض ضـرٞقحش قدأ فٜ جلاظطػَحز .9 ٚ  ٝكلط  ٍؿلحلاش  ضعلس   أُ جلأعَلحه  ٍْظَلحش  عيل

ٜ  جىَرلحىغ  ٍِ  ّٚٗجلأ عيٚجلأ جىكدِٝ ضكدٝد خلاه ٍِ ىٖح جىَلاتَس جلاظطػَحز  ىغلسع  ضخظلض  جىطل

 لاظطػَحز.ج

 قللدٙئ ض٘طلليص ئذ ،ٗجلاذطنللحز جلإذللدج  ضشللؿٞع عيللٚ سفللٜجىَع جىَللحه زأض فللٜ جلاظللطػَحز ٝعللحٌٕ .0

ِ  ؿس ٝس ق٘ٝس علاقس ْٕحك ُأ ئىٚ جىدزجظحش ٜ  جلاظلطػَحز  ذلٞ ٜ ج جىَلحه  زأض فل ِ  ىَعسفل  جلاذلدج   ٗذلٞ

 جلاقطظح ٝس. جىَإظعحش فٜ جىعحٍيِٞ جلأفسج  قرو ٍِ ٗجلاذطنحز

ِ  ىيشلسمس  جلاظطسجضٞؿٞس ٕدج جلأ ضكقٞ  فٜ ٍَٖحا  ٗزجا ٝيعد أُ َٝنِ جىَعسفٜ جلاظطػَحز .2     خللاه  ٍل

ٔ  ّل٘ؾص  أُ ّعلطـٞع ٗ .عحىٞلس  ذْعلد  جلإ جزٛ جىعَو ىني  ضخفٞؼٔ ٚ  جلإّفلح   أٗ جلاظلطػَحز  أٗؾل  عيل

 ٜ:ضجٟ جىَْ٘ذؼ خلاه ٍِ جىشسمس عيٚ ٗجّعنحظٔ جىَعسفٜ جىَحه زأض

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 انشركت عهى ٔاَعكاسّ انًعرفً انًال رأس عهى الإَفاق أٔ الاستثًار (0) انشكم

 جىرحقػحُ. ئعدج  ٍِ جىشنو انًصذر:
 

 ٗضك٘ٝللو ٗجىَعسفٞللس جىفنسٝللس جىَ٘ؾلل٘ جش فللٜ جلاظللطػَحز ضعظللٌٞ أُ ٝطؼللف علللآأ جىشللنو ٍللِ

ٚ  ٝعلحعد  قلد  ٗجفعلحه  ٍَحزظلحش  ئىٚ ٍعحزفٖح  عَلحه جلأ قحػلْحش  ّشلحء لإ ضَٖلد  ٍعسفٞلس  ذٞثلس  ضكقٞل   عيل

 ٍعلطػَسجا  سٗغٞل  ٍرعػسجا جىَعسفٜ جىَحه ضأز ذقحء ُأ ذئ ،( Knowledge Gardensجىَعسفس )قدجت 

 ظطػَحزجلا ٍِ ٝطأضٚ جىَؼحفس جىقَٞس ضخي  جىطٜ ىعقيٞسج جىقدزجش ضعصٝص ُلأ ،(جىَعطخسؼ غٞس )محىرٕد

ٜ  ٗجىنحٍْلس  جىعلحمْس  جىَعسفلس  خلسجؼ ئٗ ،جىفنسٝس ىيَ٘ؾ٘ جش جىفحعو  ذغٞلس  ّٗشلسٕح  ٗضكسٝنٖلح  جىعقل٘ه  فل

 .(20 :4443 طحىف،ٗ )جىعْصٛ ٗجىطْفٞر جىَعسفس ذِٞ  جىفؿ٘ز ضؼٞٞ  ٗذحىطحىٜ ٍْٖح جلاظطفح ز
 

 :انًعرفً انًال رأس فً الاستثًار كفاءة قٍاس :رابعاً

ِ  جىطرح ىٞلس  جىعلاقحش عيٚ ىيَـيعِٞ لاذد ٌ  ٍل  دضعل  ٗلا جىعنعلٞس  ىيطغرٝلس  جىَْظَلس  قطٞحؾلحش لاج فٖل

ِ  جىَإظعلس  ضقلً٘  ُأ ٝفطلسع  ئذ ،ذىل ٍِ جظطػْحء ((Knowledge جىَعسفس ٌ  ٍل  جىطغرٝلس  جضؿحٕلحش  زظل



 ىشحٍيسج جىطَْٞس جظطسجضٞؿٞس فٜ ٗأغسٓ جىَعسفٜ جلاقطظح 

(042) 

ِ  ذعلغ  ٗٝعطقلد  ،فٖٞلح  جىَعلطػَسز  أٗ جىَ٘ظفلس  َعسفلس جى ٍِ جلأّظَس جّطفح  ٗمٞفٞس جىعنعٞس ٜ  جىَفنلسٝ  فل

 دزجىَ٘ى ٗجلأّشـس جىؿدٝدز ىلاظطػَحزجش فسص ضَػو جىَعسفس ٍشسٗعحش أُ جىَعسفس جقطظح ٝحش ٍؿحه

 جىَيَ٘ظس غٞس ذحلأط٘ه ٝعَٚ ٍح أٗ جىَعسفٞس جىَ٘ؾ٘ جش ٕرٓ ٗىنِ ،جلإّطحؾٞس جىشسمحش فٜ ىلأزذحـ

 ئؿللحز فللٜ جىشللسمحش شجىللصفلا جىقَٞللس، ٕللرٓ ضكدٝللد طللع٘ذس فللٜ َِللضن جىَشللنيس ٗىنللِ ققٞقٞللس قَٞللس ىٖللح

 ضأخللر  لا فٖٞللح جىَعطَللدز جىَحىٞللس ٗجىَإشللسجش عيٖٞللح  جىَطعللحز  جىَكحظللرٞس ذحىَرللح ب جىللدقٞ  جىطصجٍٖللح

 .جىكدٗ  أػٞ   فٜ لائ جىَكو( ٗشٖسز ،جىْشس ٗقق٘  جلإخطسج ، )ذسجءجش جىَيَ٘ظس غٞس هذحلأط٘

ٛ  Karl Erik آزك ملحزه  جىرحقع قحٗه ،جىَؿحه ٕرج ٗفٜ ِ  أٗه ٝعلد  جىلر ِ  ضكلدظ  ٍل  زأض عل

ٛ  جىَلحه  زأض ىقٞلحض  جلاقطٞحؾلحش  قد  ٍِ أٗه ٕٗ٘ فٞٔ جلاظطػَحز مفحءز ٗقٞحض جىَعسفٜ جىَحه  جىرشلس

 فٞللٔ قللد  ظللْ٘ٛ ضقسٝللس فحطللدز جىَيَ٘ظللس غٞللس جلأطلل٘ه ىقٞللحض جىؼللسٗزٝس جىَكحظللرٞس ٗجىطـرٞقللحش

 خلاه ٍِ جىَعسفٜ جىَحه ضأز  جززلإ َّ٘ذؾحا ٗؿ٘ز جىَعسفٜ جىَحه زأض فٜ جلاظطػَحز قٞحض ظحىٞدأ

 ٜ:أضٝ ٍح

 انًعرفً: انًال سأر نقٍاس انًانٍت غٍر انًعاٌٍر استخذاو .6

 ٝ٘ؾللد لا جىَعسفللٜ جىَللحه زأض فللٜ جلاّفللح  ٗأٗؾللٔ جلاظللطػَحز مفللحءز قٞللحض عْللد جىَإمللد ٍللِ

ً  عْظلس  ٝكَلو  ملإَلح  ئذ ،جىَحىٞلس  غٞلس  ٗجىَعلحٝٞس  ىَحىٞلس جىَعحٝٞسج ذِٞ جخطلا  ِ  أٗ جىطأملد  علد  جىلاٝقلٞ

(Uncertainly) جىعدٝلد  ْٕلحك  ذىل ٍٗع ،جىَشحٕدز عيٚ ٝعطَد ٗملإَح  ِ ٜ  جلأظلرحخ  ٍل ٚ ئ ضشلٞس  جىطل  ىل

 .(24 :4440 جىعسذٞس،) جىَ٘ػ٘عٞس ىٚئ أقسخ ضردٗ جىَحىٞس جىَعحٝٞس ئُ

ٜ  جى٘جقلع  ٝشٞس جىكقٞقس فٜٗ ٚ ئ ،جىعَيل ِ  جىنػٞلس  أُ ىل  جىَعسفٞلس  جىَ٘ؾل٘ جش  ضقلٞط   جىشلسمحش  ٍل

 ىٖلرٓ  ٗجىطشلغٞيٞس  جلاظلطػَحزٝس  جىنفلحءز  ىقٞلحض  ٍحىٞلس  غٞلس  ٍإشلسجش  ٗضعطخدً جىَيَ٘ظس( غٞس ط٘ه)جلأ

ٜ  ٗجىٖٞنلو  جىخلحزؾٜ،  جىٖٞنلو ) َٕٗلح  جىَيَ٘ظلس  غٞس جلأط٘ه عْظسٛ ٝصجه ٗلا جىَ٘ؾ٘ جش  (جىلدجخي

 قٞحظللٖح جىَـيلل٘خ شللٞحءجلأ فللٜ جىَشللنيس ٗضنَللِ جىشللسمحش ؾَٞللع فللٜ ضْظَٞٞللس ذظلل٘زز ٍكللد ِٝ غٞللس

ٜ  جىَحه زأض) جىَيَ٘ظس غٞس جلأط٘ه ٍقحٝٞط ضظٌَٞ فٜ ٗىٞط جىْطحتؽ ضفعٞس ٗطع٘ذس  ٍػلو  (جىَعسفل

 فللٜ مأطلل٘ه ٗجىرللسجٍؽ ذكللحظجلأ ٕللرٓ قَٞللس ضعللؿو أُ جىشللسمس عللطـٞعضلا ٗجىطـلل٘ٝس ذكللحظجلأ ذللسجٍؽ

 ٗضكقٞل   ىيشلسمس  جىَْلحفع  ضكقٞل   ضنيفلس  ٗمعْظس ظحىرس ّقدٝس مطدفقحش جلاظطػَحز ٝظٖس ىرىل ،سجىَٞصجّٞ

ٚ  جلاضفلح   ُئ مَلح  جىقظلٞس.  جلأؾو فٜ جىْقدٝس ذحىطدفقحش جىطؼكٞس خلاه ٍِ جىـ٘ٝو ذحلأؾو زذحـجلأ  عيل

ِ  ،جىقَٞلس  ٝ٘ىلد  ٗجىطـل٘ٝس  جىركلع  ٚ  محظلطػَحز  جلاّفلح   ٕلرج  ٝعلؿو  أُ جىَفلسٗع  ٍٗل ِ  جىلسغٌ  عيل  أُ ٍل

ٚ  ىيكظل٘ه   جىَْفقلس  جىْقدٝلس  جىطلدفقحش  ٗئُ ٍإملدز،  غٞس جلاقطظح ٝس جىقَٞس   جتَلحا  ضَػلو  لا جىَعلحز   عيل

 جىطللٜ جىقَٞللس ضكدٝللد ْٝرغللٜ ٗىنللِ جظللطػَحزجش ٗجىطللدزٝد جىطعيللٌٞ ضنللحىٞ  دضعلل ئذ ،ٍيَ٘ظللس غٞللس طلل٘لااأ

ٚ  ىيكظ٘ه جلأفسج  ٝدفع عْدٍح لأّٔ جلاظطػَحزجش ٕرٓ ضخيقٖح ٌ  خدٍلس  عيل ٌ  جىخحطلس  جىطعيلٞ ٌ  ذٖل  ذلرىل  فٖل

ُ  َ٘ظفِٞجى ىطعيٌٞ جلأٍ٘جه ٕرٓ جىشسمس ضدفع عْدٍح ٗىنِ جىرشسٛ جىَحه زأض فٜ ٝعطػَسُٗ  جىظليس  فلا

 ىِ ظ٘  أطو عيٚ ضدفع جىشسمس لأُ ٍ٘ؾ٘ ز، غٞس ٗجلأطو جلأٍ٘جه ضدفع جىطٜ جىؿٖس ذِٞ جىسجذؾ أٗ

 ضَينٔ.
 

 :انًعرفً انًال رأس فً الاستثًار كفاءة نقٍاس كًعٍار انتجارٌت انربحٍت يذخم .0

ٚ  جىَلدخو  ٕلرج  ٗٝعطْد ٜ  جىلسذف  عيل ٌ  ذعلد  جىظلحف ٌ  جىطنلحىٞ   خظل ٜ  جىَعلطخدٍس  جىَعلحٝٞس  ٗإٔل  فل

 ٍٗعٞلحز  جىطعلح ه  ّقـلس  ٍٗعٞحز جلاظطس ج  فطسز ٍٗعٞحز جىرعٞؾ جىعحتد ٍعٞحز ٕ٘ جىطؿحزٝس جىسذكٞس ٍؿحه

 ٍعٞحز مو عِ ٍ٘ؾصز فنسز ٜأضٝ ٗفَٞح ،جىَخظً٘ جىعْ٘ٛ جىعحتد ٍٗعٞحز ىيعحتد جىظحفٞس جىكحىٞس جىقَٞس



 ىشحٍيسج جىطَْٞس جظطسجضٞؿٞس فٜ ٗأغسٓ جىَعسفٜ جلاقطظح 

(044) 

ٜ  جىَعلطخدٍس  ٗجٟىٞلس  جىَعحٝٞس ٕرٓ ٍِ ٌ  فل ٜ  جلاظلطػَحز  ضقل٘ٝ ٚ  جىَعسفل ٙ  عيل  جلاقطظلح ٝس  جىَْشلأز  ٍعلط٘

 .(24 :4440 جىعسذٞس،)
 

 انشايهت: انتًٍُت استراتٍجٍت تكٌٍٕ فً انًعرفً بانًٕجٕد الاستثًار دٔر خايساً:

ِ  ضقدً ٍَح ُ  ٝقلً٘  لا جىَعيٍ٘لحش  ٍٗؿطَلع  جىسقَٞلس  جىرٞثلس  أُ ىْلح  ٝطرلٞ  ٗجعٞلس  ذشلسٝس  ٍل٘جز   ذلدٗ

 ٗجىْشللحؿحش جلاقطظللح ٝس جىكٞللحز ٍفحطللو محفللس فللٜ ضرْٖٞللح ٗؾللدٗٙ جىعيَٞللس شجىطـلل٘زج َٕٞللسلأ ٍٗدزمللس

 فللٜ ٍخطيفللس ٍٖٗللحزجش عحىٞللس ٗمفللحءز ؾللسأز ٗذجش ٍسّللس  جزجشئ ىللٚئ مللرىل ٍللسجلأ ٗٝطـيللد ،ّطحؾٞللسجلإ

 ٍطـيرحضٖللح ٗضكدٝللد جىسقَٞللس جىرٞثللس فللٜ  جىَعللطدجٍس جىطَْٞللس ٍفٖللً٘ ُئٗ .جىَعيٍ٘للحش ضنْ٘ى٘ؾٞللح جظللطخدجً

 َّل٘ذؼ  طلٞحغس  ٗملرىل  جىَعيٍ٘حش، ضنْ٘ى٘ؾٞح ٗجظطػَحز جظطخدجً ٍِ ضَنْٖح جىطٜ جلأظحظٞس ٗجىعْحطس

 ىْلح  لاذلد  ٗىلرج  جىطَْٞلس  عَيٞلس  ىطْفٞلر  عَو جظطسجضٞؿٞس ذْحء ٍع جىسقَٞس، جىرٞثس فٜ جىرشسٝس جىَ٘جز  ىطَْٞس

ٜ  جىرشلسٝس  جىَل٘جز   ضَْٞلس  عْحطس ٗضكيٞو  زجظس ٍِ ٜ  ٗجىَطَػيلس  جىسقَٞلس  جىرٞثلس  ظلو  فل ٌ  ضَْٞلس  فل  جىلطعي

 ٍرللح ب عيللٚ ٍعطَللدز ظٞحظللحش ٗفلل  جىشللحٍيس ٗجىؿلل٘ ز  جءجلأ مفللحءز ٍعللحٝٞس مللرىل جىطعيللٌٞ، سذٞثلل  ٗخيلل 

 ذحىَعسفللس جىَطَػيللس جىعلل٘قٞس ٗجىقَٞللس جىَؼللحفس ىقَٞللسج عللِ فؼلللاا ،ٗعحىَٞللحا ٍكيٞللحا ذٖللح ٍعطللس  ٗأظللط

ٚ  ضْعنط جىطٜ جىَنطعرس ُ  زػلح  ملرىل  ٗأ جتٖلٌ،  جلأفلسج   ئّطحؾٞلس  عيل ٜ  جىصذل٘ ٜ  جىلدجخي ٜ  ٗجىخلحزؾ  ٗجىطل

 فللٜ ٍرللِٞ ٗمَللح )جلاضظللحلاش ٍعللط٘ٙ عيللٚ( شللٖسز جىعللحىٌ شللرنحش مػللسأ عيللٚ غسَٕللحأ ّرللِٞ ُأ َٝنللِ

  ّحٓ:أ جىؿدٗه

 0263 نعاو انًعرفت ٔاَتاج انتقٍُت شركاث نبعض انسٕقٍت انقًٍت (6) انجذٔل

 دٔلار( )يهٍار انسٕقٍت انقًٍت انشركت

 798 أٍحشُٗ

 788 ٍحٝنسٗظ٘فص

 785 آذو

 778 آىفحذٞص

 473 فٞعر٘ك

Source: http://www.nasdaq.com. 
 

ً  خللاه  جىشلسمحش  ىطيلل  جىَطكققلس  جىعل٘قٞس  جىقَٞس قؿٌ علآأ جىؿدٗه ٍِ ّلاقظ ُأ َٗٝنْْح  علح

ِ  جىشلسمحش  ضيلل  ىريدجُ جىَطكققس جىَح ٝس جىع٘جتد ٗقؿٌ ٗجقد ٜ  جىعحىَٞلس  ٗجىشلسمحش  ؾٖلس  ٍل  ضطعحٍلو  جىطل

 .ٝؼحاأ جىشسمحش ضيل ىريدجُ جىَطكققس جىلاٍيَ٘ظس جىع٘جتد قؿٌ ّط٘قع ُأ َٝنْْح مَح ٍعٖح،

ِ  لا ىرج ٜ  جلاقطظلح   غلس أ ّعلصه  ُأ َٝنل ٌ  جىَعسفل ٚ  جىقلحت  ٗظلرو  جىَطـل٘زز  جىَعلحز   ٍخطيل   عيل

 جىطَْٞس ٕدج أٗ ٍرح ب عِ ٗجىَطلاققس جىكدٝػس ٗجلاذطنحزجش جلاخطسجعحش عيٚ ٗجىَعطَد جىَطَٞص  جءجلأ

ُ  ٗىٖلح أٗ فٖٞلح  ذَح ىطكقٞقٖح جىدٗه غحىرٞس ضيٖع جىطٜ جىَعطدجٍس ِ  ىلطقيض  جىْحٍٞلس  جىريلدج  جىفؿل٘ز  خلاىٖلح  ٍل

 .عيٖٞح ىيقؼحء جىدٗه ضيل ّحػيص َحؿحى جىطٜ جىطخي  فؿ٘ز ٗأ جىَعسفٞس
 

 الاستُتاجاث:

 جىْشلحؿحش  محفلس  فٜ ٗجظطخدجٍٖح ٗئّطحؾٖح ضعٞٞسٕح عيٚ جىعَو ْٝرغٜ جظطسجضٞؿٜ ٍ٘ز  جىَعسفس ضعد .4

 .جىَيَ٘ظس غٞس أٗ ٍْٖح جىَيَ٘ظس ظ٘جء ّطحؾٞسجلإ
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 فقد ٗجلإضظحلاش، جىَعيٍ٘حش ذطنْ٘ى٘ؾٞح جىفنسٛ جىَحه ٗزأض جىَعسفس ضنحٍو جىَعسفس قطظح ج َٝػو .4

ً  ئىٚ جىـحٍكس جىدٗه ٍِ مػٞس ٍنْص ٗف٘جتد جىَعسفس لإّطشحز ؾدٝدز أذ٘جخ جىطقْٞحش ٕرٓ فطكص  جىطقلد

 .جلأخسٙ جىَطقدٍس جىدٗه عِ ضفظيٖح جىطٜ جىفؿ٘ز ضقيٞض ٗذحىطحىٜ جىعَو ٍِ

 ئٍنحّللحش ىرْللحء جىَعللحز  ضفعٞللو ػللسٗزز ٝكللطٌ جىللسجِٕ عظللسّح فللٜ جىطَْٞللس ٗ ذحىطقللدً جلإٕطَللحً ئُ .9

 ٗؾللٔ أمَللو عيللٚ ٗجلإضظللحلاش جىَعيٍ٘للحش ضنْ٘ى٘ؾٞللح ٍللِ جلإظللطفح ز ٗضعَٞلل  جىللدٗجً، عيللٚ ٍطؿللد ز

ٚ  ٗط٘لاا ٍَنِ، ِ  ضخفلغ  ؾدٝلدز  ذ٘ظلحتو  جلإقطظلح ٝس  جىطَْٞلس  ٝكقل   ٍعسفلٜ"  ئقطظلح   "ذْلحء  ئىل  ٍل

 .ىيْؼ٘خ جىقحذيس جىَ٘جز  عيٚ جلإعطَح 

 ـ جظلطسجضٞؿٞحا  ٍ٘ز جا جىفنسٛ جىَحه زأض ٝعد .0 ٜ  ٗظللا ٜ  ىيَْظَلحش  ضْحفعل ٜ  أطلرف  فقلد  ضَطينٖلح  جىطل  فل

 ىيَْظَس. جىطْحفعٞس جىَٞصز ضكقٞ  ٍظح ز ٍِ ٍظدزجا جىسجِٕ جى٘قص

ٛ  جىَلحه  زأض قٞلحض  َٝنْٖلح  لا ّٖلح اف جىفنلسٛ،  جىَحه زأض ىقٞحض جىقٞحظٞس جىَْحذؼ محّص ٍَٖح .2  جىفنلس

 .فسج جلأ عق٘ه فٜ جىَ٘ؾ٘ ز جىنحٍْس جىَعسفس قٞحض َٝنْٖح لا ّٖحلأ ٍٗـيقس  قٞقس ذظفس

ٜ  ؾدٝلدز   ذمٞلس  خلدٍحش  أٗ ٍْطؿلحش  ىٚئ ىي٘ط٘ه أظحظٞحا  ٗزجا جلاذطنحزٗ جلاذدج  ٝيعد .4  أٗ جىعل٘   فل

 جىَعسفٜ جلاقطظح  عحىٌ فٜ جىدخ٘ه ٍِ لاذد ىرج ،جىكحىٞس جىخدٍحش عيٚ ضكعْٞحشٗ ضعدٝلاش  خحهاذ

 جىَعسفٞس. جىفؿ٘ز ضقيٞض فٜ ٍصجٝحٓ ٍِ ىلاظطفح ز

2.  ٜ ٜ  جىَْشلل٘ ز جلاظلطدجٍس ٗ جىسذكٞللس ٕلدج  أ جلأعَللحه ٍْظَلحش  ضكقلل  ٗىنل  ضٖحٍقللدزج زفلع  عيٖٞللح ْٝرغل

ٜ  جىَطَػيلس  جىَعسفٞس ٗجىَ٘جز  جلإظطسجضٞؿٞس جىَعسفس ٗضنِ٘ٝ ذخي  جىظيس ذجش جىَعسفٞس  )جلإذلدج   فل

 .جىطْظَٜٞ( جىطعيٌ جىَعسفٜ، جىَحه زأض جىَعسفس، ضنْ٘ى٘ؾٞح جىَعسفٜ،
 

 انتٕصٍاث:

)جىػللسٗز   جىرطللسٗه ذعللد ٍللح لاقطظللح  ٍإظللط جضؿللحٓ ٖلل٘ف جىَعسفللس جقطظللح  ّكلل٘ جىطكلل٘ه ػللسٗزز .4

 .(جىْحػرس

 أظحظللٞحا عللحٍلاا حدِّٕذعلل جىَعْٞللس ؿللسج جلأ محفللس ٍعللحَٕس ٝطـيللد جىَعيٍ٘للحش ٍؿطَللع ىللٚئ جلاّطقللحه ُئ .4

 .جىَدّٜ طَعىَؿجٗ جىَ٘جؿُْ٘ ،عَحهىْؿحـ ٍػو ٕرٓ جلاظطسجضٞؿٞحش ٕٜٗ: جىكنٍ٘س، ٍْظَحش جلأ

جىَعيٍ٘للللحش  ضنْ٘ى٘ؾٞللللح ضـرٞقللللحش لاظللللطقرحه ٍٗإٕيللللس ٍطـلللل٘زز جزضنحشٝللللس ذْللللٚ ذْللللحء ػللللسٗزز .9

 .ٗجلاضظحلاش جىَعيٍ٘حش ضرح ه عَيٞس ىطعٖو ،ٗجلاضظحلاش

 عيٚ جىعَو عيٖٞحعَحه جىرْ٘ك جلأ ٍْظَحش فٜ طسجضٞؿٜجظ ٍ٘ز جعطرحز جىَعسفس زأض ٍحه فنسٛ ٗ .0

 .ٗضخصْٖٝح ذنفحءز جىْحٍٞس، جلاقطظح جش ٍع ٝطلاتٌ ذَح ضـ٘ٝعٖحٗ جظطػَحزٕح

 ٍِ لإظطفح زج ذٖد  ٗؿْٖح ئىٚ ىع٘ زج عيٚ جىَٖحؾسز جىعق٘ه ضشؿٞعٗ جلإذدج  عٌ ظٞحظس جلإذطنحز ٗ .2

 .ضخظظٔ قعد مو حضٍٖعطؿدج ٍِ ٗجىطعيٌ حضٖخرسج

ٗ   لإ جىؿَحعٞسينفحءجش جىفس ٝس ٗى ٗجىطكفٞص جىدعٌ ضقدٌٝ .4 ٜ  جىَخصّلس ظٖلحز ٍعلسفطٌٖ جىنحٍْلس  ٌ  فل  عقل٘ىٖ

ٗ  جقطعٗ فنحزجلأ ضرح ه ٗأ فىطظسٝج عيٚ ٗضشؿٞعٌٖ ٌ حٍٖح ٍِ خلاه جىطفحعلو جلاٝؿلحذٜ  ِ  جىلدجت  ضيلل  ذلٞ

 .جىَطَٞص  جءجلأ ضكق  ضـرٞقحش ىٚئ ضك٘ٝيٖح ٗػسٗزز جىنفحءجش،

  ٍؿحلاضٖلح  ذنحفلس  جىشحٍيس جىطَْٞس ضكقٞ  ٍطـيرحش أمػس دٝع لأّٔ جىَعسفٜ جلإذدج  ذطرْٜ جلإطَحً شٝح ز .2

 .ٗجىطؿدٝد جلإذدج  ذعَيٞس خحطس ٍحىٞس ٍٞصجّٞس ذطخظٞض ٗذىل ق٘ز

 جىَكطَيس. جىَخحؿس مو ق٘ه ٗجىخرسجش جىَعيٍ٘حش ٗضرح ه جىدٗه ذِٞ جىطْعٞ  َٕٞسأ .4
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