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وال ــلاة وال�ــلام علــى خ�ــ� خلقــه ، �ــا مــ� عل��ــا �ــه مــ� نع�ــه �ال�ــ� 
 وال�ــ�� لــه 

  الأم�� محمد وعلى آله الأ)هار وأصا�ه الغ� ال�"ام�� .
�� محمد) على مــا ب2لــأتق�م �0/.ل ال��� والإمــ�  هم�9ان إلى (الأس9اذ ال�:89ر حاك5 م

وم9ا�ع9هــا �آرائــه الM"�ــة وأفKــاره الJلاقــة جــ/اه ؛ لإش�اف على رسال9يجه� ووقA لغ�ض ا
  الله ع�ي خ�� ال0/اء .

9فRــله5 ك�ا وأتق�م �JالU ال��� وال9ق�ی� إلى الأسات2ة رئ"S وأعRاء ل�0ة ال��اق�ــة ل
وال�ـــ�ق] اللغـــZ8 علـــى ، م العل�ـــي8 وشـــ��Z وتقـــ�ی�Z لل�قـــ، �قYـــ8ل م�اق�ـــة هـــ2ه ال�ســـالة

Z وتقــ�ی�Z إلــى وخــالU شــ�� ، وعل�"ــا، ا���لها اللائ] لغ8. ل�سالةجه8ده5 في إ\هار ا
ومـــ� :ـــان لـــي ال�ـــ�ف أن وج�"ـــع أســـات2ة :ل"ـــة الإدارة والاق9 ـــاد ، ق�ـــ5 إدارة الأع�ـــال

  وم� ساع�ني �ال89ج"ه وال� "ة والKل�ة الb�cة ال ادقة .، درس على ی�`هأ
وم�9�ــYي ، لق�ــ5 العل�ــيU مــ�ه5 اواخــ، ع م�9�ــYي :ل"ــة الإدارة والإق9 ــادشــ�� ج�"ــوأ

و:ــل مــ� ســاع� علــى إ\هــار هــ2ه ، وأ`Rا م�9�Yي ال��b9ــة ال0امd"ــة، ال��b9ة في الKل"ة
  ال�سالة ���لها ال�هائي .

وأخــU مــ�ه5 �الــ2:� ، أو معل8مــة، صــ�قائي الــ2ی� لــ5 یJbلــ8ا علــي �0هــ�ل0�"ــع أ وشــ��اً 
  . ل�ا ب2له م� جه� وع�اء في إ\هار رسال9ي به2ه ال 8رة ()ه)الأخ 
�اً لأخلاقهـــ5 شـــ�، ني وزملائـــي )لbـــة ال�راســـات العل"ـــاشـــ��Z وتقـــ�ی�Z إلـــى أخـــ8ا وأخ�ـــ�اً 

  ز.�i) . ، أخ8اني (ه�ام ، صفاء ، محمد ، علي ، ز.�i ، نغ5 ،ونYله5 ول9عاونه5
  


 العلي الق�ی� اً و:�ا ب�أت ... أخ59 ش��   
  
  
  
  



 ت 

  ال����ل�

 

j في مفه8م ح8:�ــة     bراسة إلى ال�ه2ه ال Aــ�� أداء  سع�ال�ــ�:ات وأث�هــا فــي ت
م�n�ــات الأع�ــال وقــ� اشــ9�لA علــى أرmعــة ف ــ8ل تRــ�� الف ــل الأول : ال�راســات 
p ،j"�ا تR�� الف ل الoاني : الإ)ار ال�Z�n وال�ع�في لل�راسة bا�قة وم�ه0"ة ال�ال

ـــj الأول : ال8:�ـــة b�ال ،jاحـــbواشـــ9�ل علـــى ثلاثـــة م–  jـــb�ال ،rآل"ـــات وضـــ8ا�
ــj الoالــj : العلاقــة بــ�� آل"ــات وضــ8ا�r  الoــاني :b�ــات الأع�ــال، ال�nالأداء فــي م�

 jح�ــ ،jــbقــي لل"Yc9ال iال0انــ jالــoــ�� الف ــل الRا ت�"p ،ش�ات الأداءt8:�ة ومال
ــj الoــاني : تل�ــل b�8:�ــة، الj الأول : تل�ل آل"ات الb�ال ،jاحbاش9�ل ثلاث م

j الoالj : تل�ل اb�ش�ات الأداء، الtشــ�ات الأداء، مt8:�ــة وملعلاقــة بــ�� آل"ــات ال
في ح�� ت�cق الف ــل ال�ا�ــع إلــى الاســ9�9اجات وال89صــ"ات، وقــ� ت8صــلA ال�راســة إلــى 

  -مایلي : 
ز.ــادة الاه9�ـــام �ال8:�ــة ��ـــ�ل واســـع فــي الع�یـــ� مـــ� الاق9 ــاد`ات ال�9ق�مـــة وال�اشـــxة 

علـــى ال�bـــادy والق8اعـــ� خـــلال العقـــ8د القل�لـــة ال�اضـــ"ة، عـــ�م اق9 ـــار آل"ـــات ال8:�ـــة 
 z�5 ال��ــ�9ك، و}ن�ــا ی9عــ�الاك�ة ال9ي ح�دتها م�n�ة ال�9�"ة وال9عاون الاق9 ادZ لل
 Aمة فــي ح8:�ــة ال�ــ�:ات واف�9ضــ�J9ــ�ذلــ~ إلــى عــ�د اكYــ� مــ� ذلــ~ مــ� الآل"ــات ال�
ت�ــــ��ل ه�xــــة اخ9 اصــــ"ة ل8ضــــع آل"ــــات ح8:�ــــة ج�یــــ�ة، أو تفع�ــــل الآل"ــــات ال�ــــ�دة 

 ة على ت�ف�2ها .والإش�اف وال�قا�
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ق�مةال�  

 
ال ـي أخـ� أه� ال�ض�عات في ال�ق� ال�اض�،  �ع� م�ض�ع ح��ة ال	��ات أح�      

لعـ�د مـ6 دول ، خ�2صـاً /عـ� الأزمـات الال,ـة ال لاحقـة، العال� ی($� إل'ها ن$�ة ج�ی�ة 
أحــ� العــای'� �ات ب @?'ــ< آل,ــات وم8ــاد> ال���ــة،  ــ;ام ال	ــ� . وأصــ��8 درجــة إلالعــال� 

�ون في اع 8اراته� ع(� الF,ام /إ�Dعها الCالأساس,ة ال ي I ـاذ قـ�اراKار فـي تI ت الاسـ
ل($ـام الاق 2ـادP العـالي ال�ـالي، الـ�P ی Cـ� /الع�لـة، في Oل اه�ه ال	��ات خاصة، 

فـع وت�Cـ'6 مCـ �V ال ـي تCـعى ل� واش �اد ال(افCـة بـ'6 ال	ـ��ات والSسCـات الK لفـة، 
ودخ�ل أس�اق الـال سـ�اء ال	��ات العال,ة ال�م�قة، مV� C رتقاء إلى الأداء ل�یها، للإ

ــــ< الاح ,ا\,ــــات اللازمــــة ضــــ� الفCــــاد وســــ�ء  أكانــــ� ال�ل,ــــة أم الادارة .        العال,ــــة وخل
ســــع� ال�راســــة م (اولــــة هــــ�ا ال�ضــــ�ع وهــــ� ح��ــــة ال	ــــ��ات وأث�هــــا فــــي ت�Cــــ'6 أداء 

ام /ق�اعــ� وآل,ــات وضــ�ا/` أن الأل ــ; وذلــ_ مــ6 خــلال ف�ضــ,ة مفادهــا (ــال، م($ــات الأع
ال���ــة مــ6 ق?ــل م($ــات الاعــال فــي �افــة ن	ــا\اتها الاق 2ــاد�ة الK لفــة یــSدP الــى 

ع?ـ� اخ ,ـار ع'(ـة ت�Cـ'6 مCـ �cات الأداء ف'هـا وbc(?هـا الأزمـات الال,ـة والاق 2ـاد�ة)، و 
ــــغ عــــ�دها ( ع��ــــة مــــ6 شــــ��ات الق@ــــاع ال2ــــ(اعي ) 8(الK ل@ــــة والKاصــــة) ال ــــي ی?ل

ال�8Fـــة ال;م(,ـــة  ق الال,ـــة وقـــ� شـــل� ال�راســـةم�رجـــة فـــي ســـ�ق العـــ�اق لـــلأورا ،شـــ��ات
 �ة م6                                              . 2008إلى عام  1999عام ال

) آل,ات م6 آل,ات ال���ة وهي : آل,ـة رأس الـال ال2Kـf 7آث�ت ال�راسة اس �Kام (
,ــة ال8ــالغ وآل ات ال	ــ��ات، وآل,ــة نCــ8ة الاح ,ا\,ــات	ــ��ة، وآل,ــة نCــ8ة أل ;امــلأعــال ال

سـه� ال �اولـة ، وآل,ة الأن8Cة الق�وض إلى رأس مال ال	��ة ، وآل,ةال�Cدة في ال�ی�ن,ة
، وذلـــ_ ســـl,اً وراء أبـــ�از أه,ـــة هـــ�ه فـــي الCـــ�ق الال,ـــة، وآل,ـــة اج اعـــات مbلـــk الإدارة

ـــال ، ولا ن(Cـــى /ـــأن آل,ـــة رأس الCـــ �V وت�Cـــ'6 أداء م($ـــات الأعـــالالآل,ـــات ل�فـــع م
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اج اعــــات مbلــــk الإدارة قــــ� تــــ� اســــ 8عادها مــــ6  ال2Kــــf لأعــــال ال	ــــ��ات وآل,ــــة
                                        ال �ل'ل الإح2ائي لع�م وج�د ان��اف ف'ها .

ــــة  -:هــــ� مSشـــ�ات الأداء فــــي ال	ــــ��ات وهــــي) مــــ6 أ 5تDـــ(� ال�راســــة اســــ �Kام (,Fال
ـــ� علـــى حـــ< اللr,ـــة ـــاح، ور�s,ـــة الCـــه�، ومعـــ�ل العائ sـــ�م الأرCة للأســـه�، ومق,uـــ�Cال ،

ار .I ومع�ل العائ� على الاس                                                        
أOه� ال �ل'ل الإح2ائي /أن ه(ال_ ت8ـای6 فـي اسـ �Kام هـ�ه الآل,ـات مـا أدV إلـى ت8ـای6 

c� Cفي م. v�8ات م�ض�ع ال��	ات أداء ال                                         
�عــة مــ6 الاســ ( اجات، ت�صــل� ال�راســة إلــbل ى مwــ	ــة /أههــا زcــادة الاه ــام /ال���

ال ــي ع2ــف� بــ�ول ال(ــ�ر الأســ'�cة، وأم�wcــا اللات'(,ــة عــام  واســع /عــ� الأزمــة الأســ'�cة
علــــى ال8ــــاد> والق�اعــــ� ال�اكــــة ال ــــي حــــ�دتها  ، وعــــ�م اق 2ــــار آل,ــــات ال���ــــة1997

wـ6 عـ�د أك?ـ� مـ6 الآل,ـات ال ىنا ی ع�V ذلـ_ إلـة ال (,ة وال عاون الاق 2ادP وxم($
لـــال ، وت@?'ـــ< ال	ـــ��ات ج,عـــاً لآل,ـــة اســـ �Kام رأس ااســـ �Kامها فـــي ح��ـــة ال	ـــ��ات

� رأس مالها في غ'� ه�الf2K لأعال ون	اy ال	��ة، I Cإضـافة إذ ل� ت yـا	ا ال(
احـ�ة لrـل شـه�6c أP إلى اسـ �Kامها لآل,ـة ان $ـام اج اعـات مbلـk الإدارة /عـ�ل مـ�ة و 

�ع (b                                                           ) م�ات س(�cاً .6/
ج�یــ�ة أو تفع'ــل الآل,ــات  ت	ــw'ل ه'}ــة اخ 2اصــ,ة ل�ضــع آل,ــات ح��ــة تق ــ�ح ال�راســة

��ات ل @?'ــ< الآل,ــات ال ــي ال 	ــ�ی� علــى ال	ــو ، ة، والإشــ�اف وال�قا/ــة علــى ت(ف'ــ�هاال�ــ�د
ح /اتKـاذ عل على زcادة اس قلال,ة الإدارة، وعc�Dة مbلk الإدارة، والت��د، C� ق�ار/
دارات م($ــــــات ، وت�ســــــ,ع صــــــلاح,ات إات /اســــــ قلال,ة دون ضــــــغ�\ات خارج,ــــــةالقــــــ�ار 

                ال�اســــــــ8ة مــــــــ6 خــــــــلال آل,ــــــــات تعــــــــ� مCــــــــ8قاً .و الأعــــــــال فــــــــي الإشــــــــ�اف، وال�قا/ــــــــة، 
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� الأولــال���  

سا�قةدراسات   
 

اث ال'&%#$#ـة ال"ــا�قة یهـ�ف هـ�ا ال���ــ� إلـى ت�ــاول م���عـة مــ� ال�راسـات والأ��ــ      
الع01#ـــــــــــــــــــــــــــــة وغ2ـــــــــــــــــــــــــــــ1 الع01#ـــــــــــــــــــــــــــــة ذات العلاقـــــــــــــــــــــــــــــة ���ضـــــــــــــــــــــــــــــ�ع ال��ـــــــــــــــــــــــــــــ�.                                    

                                                                    

ال�راسات الع���ة  - أ  
 

                                                         ) 2006دراسة صالح (  -1
الأن�ــاF ال�عE1#ــة ومــ�D  ب�ــاء م�ــاف@ رأس ال�ــال الف>ــ1; مــ�ســع: ال�راســة ال��ســ�مة (

; ال�لائ�ـــة ل>ـــل ). إلـــى ت�صـــ#L م�فKـــة رأس ال�ـــال الف>ـــ1 ملاءم'هـــا ل�اك�#ـــة الIـــH1ات
�ــة الأك%ــ1 مــع الآل#ــات ال��ائ ع�2ــة ال�راســة وال'ــي ت"ــهS فــي ت�ق2ــQ ،الIــH1اتشــH1ة مــ� 

ل2ــــــل ]"ـــــهل علــــــى الIــــــH1ات  هــــــ�ا ال'�صــــــ#Z�� Lا�ـــــة د، ل#Yـــــ�ن لإســـــ'1ات#�#ة لل�اك�#ــــــةا
الــــ�ی� ]�ققــــ�ن م�لــــa الإدارة وال�ــــ�ی1_� ال�ف�ضــــ�2 اخ'#ــــار وتعــــ�2 أع[ــــاء اســــ'ق&اب و 

                                                    ت&لعات أص�اب ال�bالح Hافة . 
                               -أما أهS الاس'�'اجات ال'ي ت�صل: إل2ها ال�راسة هي :

، إلا أن رصــــ2�ه م�ــــ�ود جــــ�اً س مــــال ف>ــــ1; فــــي الIــــH1ات ال����ثــــةfهـــ1 تــــ�اف1 رأ -1
ت'[ــ��  وال�ـ�ی1_� ال�ف�ضـ�2، ه�#ـة لاخ'#ــار أع[ـاء م�لـa الإدارة�"ـ%k عـ�م وجـ�د م�

                                            اخ'�ارات ومقا�لات وف�l ال"12 ال�ات#ة .

     ت%�2 وج�د ضعف في اس'�Zار ( ال�ع1فة ال[��#ة ) في الH1Iات ال����ثة . -2

              fه1 وج�د ع�ز واضح في ثقافة ال�اك�#ة في الH1Iات ال����ثة . -3
نI&ة الH1Iات أسهS في اخ'لاف ن�o#ة م�اف@ رأس ال�ال ت%�2 أن اخ'لاف أ -4

                             الف>1; ال�&ل�0ة ل��ائ�ة الآل#ات الإس'1ات#�#ة لل�اك�#ة .
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)  2007دراسة ال�های�ي (  -2  
و ت��#ـــة ال�راســـة ال��ســـ�مة ( ح��Hـــة الIـــH1ات وأه�2'هـــا فـــي جـــ�ب الاســـ'�Zارات  ســـع:

تعـ� مـ� أهـS وأبـ1ز مـا ال'ـي ، �ـاء ال�انـk ال�ع1فـي فـي ال���Hـةغى إ ال��ارد ال�Iـ1_ة ). إلـ
والع�ل�ــة ه�ــا وجهــان وتفع2ــل دوره فــي fــل الع�ل�ــة وH#ــL أن ال���Hــة ، ]&1حــه العbــ1

ة في ت��#ة وت&ـ�_1 ، وsع&اء الأول�_ة ل[1ورة اع'�اد ال&1ق ال��یZة ال'�1_%#لع�لة واح�ة
ـــــة ـــــ� ا، القـــــ�D العامل ـــــي مـــــ� شـــــأنها أن ت�ل ـــــى ســـــ�ق الع�ـــــل . وال' ـــــة عل          نعYاســـــات إ]�اب#

                                                                    
                           -وق� ت�صل: ال�راسة إلى م���عة اس'�'اجات م� أه�ها :

ات والــ�; ح��Hــة ال�vس"ــ لأ�عــادم��ــ: ن'ــائج ال'�ل2ــل الإحbــائي دوراً مه�ــاً و0ــارزاً  -1
                                 تف'ق1 لها ال�bارف الاس'�Zار_ة م�ض�ع ال�راسة . 

غ�ــاء القــ�ان�2 ��[ــام�2 وتفbــ2لها �فقــ1ات تف[ــي إلــى ن'ــائج w#ــاب ال>ــادر ال>فــ�ء لإ -2
                                                        ج2�ة في الع�ل ال�1bفي . 

ــــY[ Sــــ� ا -3 ــــل ــــاتل' ــــ� ال��ــــ�  -ت ال�bــــارف ، فقــــ� أع'�ــــ��ر_k ��"ــــ'�D ال�'&ل�  -ق2
                                       الأسل�ب ال'قل2�; في ت�ر_k ال>�ادر العاملة . 

ــلــ#a ه�ــاك أوجــه م -4 vد; إلــى انعــ�ام ا تــي بــ�ورهقارنــة أو مقار0ــة لــ�D ال�bــارف وال'
                                                                          ال��اف"ة. 

�عي وت&%#قــــي فــــي الz2%ــــة تغ2ــــ1ات وsجــــ1اءات ســــ&�#ة غ2ــــ1 ذات �عــــ� م�ضــــوجــــ�د  -5
                                                                          . ال'1I_}#ة

                                                         )2008دراسة ال|ال�; ( -3
 )وال�|ا{1ة ال�E1b#ة الاداءالآل#ات ال�اخل#ة لل�اك�#ة في سع: ال�راسة ال��س�مة(تأث12 

داء ال�1bفي في Hل م� مvش1ات الأآل#ات حاك�#ة ال�bارف ال�اخل#ة إلى اخ'�ار تأث12 
�#ة ) أن�اع م� آل#ات ال�اك4، ح�2 أن ال�راسة ق� آث1ت اس'|�ام (وال�|ا{1ة ال�E1b#ة

آل#ة م�لa  -'�ار_ة وهي :ال�اخل#ة ال'ي ت�Kى ب'&Q2% واسع م� ل�ن ال�bارف ال
، رأس ال�الوأخ12اً آل#ة مع�ل Hفا]ة ، وآل#ة ال'ع�_[ات ال�ال#ة ل>#ةوآل#ة ت�H1 ال�، الإدارة
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الآل#ات في ت�S#o اس'ق1ار ال�Kام ال�الي ب1از ال�ور ال�; تل}�ه ه�ه وراء إوذل� س}#اً 
            لع1اقي .ال�1bفي او 

                             -ل2ها ال�راسة في الآتي :وت'ل|l ال�'ائج ال'ي ت�صل: إ

حاك�#ة الH1Iات مفه�م ح�ی� ن"%#اً .  -1  
ان ال�bــــارف ال|اصــــة فــــي العــــ1اق ، شــــأنها شــــأن ال�vس"ــــات ال�ال#ــــة وال�bــــE1#ة  -2

                                           �ة ال&ا�ع العائلي عل2ها . لالع01#ة ت'��2 �غ
                              w#اب ال�vس"ات ال"ان�ة لل�Kام ال�1bفي وع�له .  -3

ت|لــف الق&ــاع ال�bــ1في الع1اقــي عــ� م�اك�ــة ال'&ــ�رات ال�ال#ــة وال�bــE1#ة العال�#ــة  – 4
                                                ال'ي شه�تها ال�bاعة ال�E1b#ة . 

 

                                                      )  2008دراسة ال'�#�ي (  -4

��Hـــة فـــي أثـــ1 ن1K_ـــة ال�Hالـــة فـــي ال'&%#قـــات ال��اســـ%#ة وال�(ال�راســـة ال��ســـ�مة  ســـع:
ال���Hـة . إلى ال'ـأ{12 الف>ـ1; ل>ـل مـ� ن1K_ـة ال�Hالـة ومفهـ�م الH1Iات ال��ل�Hة لل�ولة)

وال'>ـال#L وال�IـYلات ال�ات�ـة ع�هـا ، ال'ع1_ـL ب�1K_ـة ال�Hالـة وفل"ـف'ها ذل� م� خـلال و 
�ل� ال'عL_1 ��فه�م ال���Hة وأس"ها وم�ادئها واق'1اح الآل#ات ال��اسـ�ة ال�1ت�&ة بهاHو .

2�ها في الH1Iات ال��ل�Hة لل�ولةل'�ف .                                                

                                                       -جات Hان م� أه�ها :الإس'�'ا
ت�Iأ مYIلات ال�Hالة ن'#�ة الاخ'لاف في �H#ة ون�o#ة ال�عل�مات ال�'احة ل>ـل مـ�  -1

الأص2ل وال�2Hل ، وتKه1 في ال�الات ال'ي لا ]��Y للأصـ2ل ف2هـا ملاحKـة أداء ال�2Hـل 
                                           ن'ائج ق1اراته . ��bرة م�اش1ة ، وال'�قQ م� 

و0$#ـة أصـ�اب ال�bـالح فـي الIـH1ة  ن'#�ة ل'عـارض ال�bـالح بـ�2 الإدارة وال�ـال>�2 -2
الأ{ـ1اف تعKـ#S الـ�; ]�ـاول ���ج�ـه Hـل {ـ1ف مـ� ، على وفQ م%�أ الاخ'#ـار العقلانـي 

اســة ال��اســ%#ة للIــH1ة م'ــأث1ة ر ال"#نــه ی'�قــع أن تــأتي ع�ل#ــة أخ'#ــام�افعــه ال|اصــة ، فإ
                                                            ه�اف ال�ات#ة للإدارة . �الأ
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ت"اع� ال���Hة ال�2�ة الH1Iات ال��ل�Hة لل�ولة في ز_ادة Hفاءة أدائهـا وقـ�رتها علـى  -3
. aال'�اف                                                                           

 
5-  ) L_12008دراسة ش  (                                                       
�ازنــــة العامــــة لل�ولــــة فــــي دور ال�اك�#ــــة فــــي ع�ل#ــــة إعــــ�اد ال�ال�راســــة ال��ســــ�مة ( ســــع:
، اله#Yل#ـة2'هـا و�0، وأ�عادهـا، ال�اك�#ة العامة وتl#|I م�ادئها واقع. لل�ق�ف على الع1اق)

ع�ل#ـة ال��ازنـة العامـة فـي ن&لق: هـ�ه ال�راسـة فـي ذلـ� مـ� خـلال ر0&هـا مـع ، اوال�vس"#ة
العامة لل�ولة س%�اً فـي اخ'#ـاره ل'Iـ|#l ، وق� تS تأو_ل أخ'#ار نIاF ع�ل#ة ال��ازنة الع1اق

ة وت�"ــــ2� واقــــع ال�اك�#ــــة العامــــة مــــ� خلالهــــا و�0اســــ&'ها Hــــ�ن ال��ازنــــة العامــــة : الع�ل#ــــ
اتهــــا علــــى م|'لــــف وفل"ــــف'ها وغا]، ي ت�"ــــ� �IــــYل رق�ــــي أهــــ�اف ال��Yمــــاتال1ســــ�#ة ال'ــــ

                                  .والاج'�اo#ة ... ألخ، والاق'bاد]ة، الأصع�ة ال"#اس#ة
l#|Iل� فأن �#اس أو ت�، أو ال�ق�ف على واقـع ال�اك�#ـة ف2هـا أ; فـي ع�ل#ـة ال��ازنـة و0

، وأجهــــ�ة ال��Yمــــة .       و�#اكــــل ، وع�ل#ــــات، Hــــل أنIــــ&ةاك�#ــــة فــــي ت�Zــــل �bــــ�ق واقــــع ال�
                                                                      

                              -Hان: أهS الاس'�'اجات ال'ي ت�صل: إل2ها ال�راسة هي :و 
ــــة أو ال'1ت�2ــــات ال�vس"ــــ# -1 ــــة و الع�ل#ــــة اللازمــــة ضــــعف أو ان|فــــاض ال%�# ة و اله#Yل#

                                                لل�اك�#ة في ع�ل#ة ال��ازنة العامة . 
ــــة ان|فــــاض  -2 ــــة ، م'�Zل ــــة العامــــة لل�ول ــــة ال��ازن ــــي ع�ل# ــــة ف ــــادD ال�اك�# م"ــــ'�D وم�

                            �[عف ت&Q2% م%�أ الIفاE#ة في ال�IاF ال�الي والإدار; . 
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  غ�� الع���ةال�راسات  – ب
 

Jeffrey Camichael (2002) 1-  دراسة  
 Public Sector Governance & Financial Sector  

) إلـى دراسـة العلاقـة ال'ـي سع: ال�راسة ال��سـ�مة (ح��Hـة الق&ـاع العـام والق&ـاع ال�ـالي
، إذ ی'�ـ�ث ال�احـ� عـ� ادل ب�2ه�ـاب�2 ح��Hة الق&اع العام وال|ـاص وال'ـأث12 ال�'�ـت�01 

، اع ال�ـالي وما�#ـة مIـYلة Hـل م�ه�ـا{%#عة ح��Hة الق&اع العام وأ][اً ع� ح��Hة الق&
، وأ][ــاً ت%ــ�2 ال�راســة اشــ'1اك �2ــ� ح��Hــة الق&ــاع ال�ــالي عــ� غ2ــ1هف[ــلاً عــ� H#�#ــة ت

IـارHة ، مو2Hـل ائ'�ـانيمـ�SK لل�vس"ـات ال�ال#ـة  -: لأتـيالق&اع العام مع ال|ـاص فـي ا
                                                   وت�خل م�اش1 في ع�ل#ات ال"�ق .

بــــ�2 ال�احــــ� ال�'ــــائج ال�'1ت�ــــة مــــ� جــــ1اء نقــــl ال���Hــــة إذ ت'�Zــــل فــــي الف"ــــاد الإدار; 
وغ12هــا ن'#�ــة ل�#ــاب ال�"ــاءلة والIــفاE#ة ، ، والانه#ــارات ال�ال#ــة ، والأزمــات الاق'bــاد]ة 

حـــ� دراســـ'ه �الإشـــارة إلـــى الإجـــ1اءات ال�'�عـــة ل��ار0ـــة الف"ـــاد والق[ـــاء عل#ـــه واخ'ـــ'S ال�ا
                                      وأ][اً آل#ات ل�ل مIاكل ح��Hة الق&اع ال�الي .

 )2004 (                                                         Ball 2-  دراسة  
 Good Corporate Governance 

) ال'أك2ــ� علــى م�ارســة ال���Hــة فــي لIــH1اتل���Hــة ال�2ــ�ة ال�راســة ال��ســ�مة (ال ســع:
ال�راسة على أه�#ـة ح��Hـة الIـH1ات واع'�ارهـا  تأك�الق&اع�2 ال|اص والعام. �Hا و  كلا

أكـــ�ت ال�راســة علــى أن م�ارســـة و . ي الاق'bـــاد]ات ال�اشــzة فــي العــالSال�ف'ــاح ال�اســS فــ
ع�ز م� إج1اءات ال��ا]ة ضـ� الف"ـاد الإدار; وال�ـالي وتIـ�#ع ح��Hة الH1Iات ال�2�ة ]

ال�راسـة �ـأن ح��Hـة الIـH1ات تعـ� ��Zا�ـة  :�20ـلIفاE#ة وت�قQ2 ال>فا]ة للاق'bـاد. و م%�أ ا
وت�Zــــل القلــــk فــــي ال��ــــ� الاق'bــــاد;  فــــي ب�ــــاء الأن�Kــــة ال�ال#ــــة ال1صــــ�2ةح�ــــ1 ال�او_ــــة 

                                                                            ال�"'�ام .
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اس%�ن سـ%�اً فـي أشارت ال�راسة إلى ال�ور ال���2 ال�; یل}�ه ال��اس%�ن وH L#Hان ال��
sات وH1ـــــIـــــان�ا نْ انه#ـــــار الH ـــــلام فقـــــ�[ ;�، وأ][ـــــاً H#ـــــL أن لـــــ#a ال&ـــــ1ف ال�ح2ـــــ� الـــــ

%�2 الاسـ'فادة مـ� ن علـى ال��اسـ، إذ ت%ـ�2 ال�راسـة إفي ح��Hة الIـH1ات لل��اس%�2 دور
أعلى معــــای12 ال��o#ــــة أخ&ــــاء الآخــــ1_� والع�ــــل علــــى تع�_ــــ� ثقــــة ال��هــــ�ر �ــــال'�امهS �ــــ

أكــ�ت ال�راســة علــى إعــادة  ب�ــاء الZقــة فــي ال'قــار_1 ال�ال#ــة وذلــ� مــ� خــلال . �Hــا وال��اهــة
وأ][ـاً ضـ1ورة أت�ـاع الق�اعـ�  ،ض1ورة وضع ال�ـ�اف� لل�ـ� مـ� ال>Iـ�فات ال�ال#ـة ال�Kللـة

ــــــــــــــة الالأخ ــــــــــــــةلا�#ــــــــــــــة وتع�_ــــــــــــــ� فاعل#ــــــــــــــة ع�ل#                   .'ــــــــــــــ�قQ2 والاه'�ــــــــــــــام ال>%2ــــــــــــــ1 �ال1قا�
                                                                

 )2005  (                                                   Znikafil 3-  دراسة  
Corporate Governance in Malaysia  

ال�راســــة ال��ســــ�مة ( ح��Hــــة الIــــH1ات فــــي مال�2_ــــا ) إلــــى ب#ــــان آل#ــــات ح��Hــــة  ســــع:
ل#ـــة الIـــH1ات وتق"ـــ#�ها إلـــى آل#ـــات داخل#ـــة وأخـــD1 خارج#ـــة ، ح2ـــ� Hانـــ: الآل#ـــات ال�اخ

Sالإدارة، وآل#ـة مل>#ــة الأسـه aـ'�ل علـى آل#ـة م�لـIأمـا الآل#ـات ال|ارج#ـة فهـي ال"ــ�ق ت ،
إلــى أن�ــ�ذج�2 ح"ــk آل#ــات  ال�راســة قــ� أشــارتف العــ�ائي .قا�ــة الIــH1ات والاســ'��اذ ل1 

#S لـى ال1قا�ـة والـ�; یH1ـ� علـى �ـ���ذج الأول ه� ال���ذج ال�"'�� إ، ح�2 أن الال���Hة
وعلى م��ود]ة ن&اق الإفbاح العام أ; الإفbـاح عـ� ، أع[اء م�لa الإدارة ال�اخل�22

علــى �#Yــل ال�ل>#ــة والاع'�ــاد علــى تH1ــ� ، �Hــا وال%#انــات ال�ال#ــة وال��اســ%#ة ال�عل�مــات
                           .ل الH1Iات ال��ل�Hة ل'ل� الع�ائلال�bارف والعائلة في ت��_

، وأهـS مـا ]�2ـ� هـ�ا ال��ـ�ذج هـ� ت�'ـع لـى ال"ـ�ق ���ذج الZاني لل���Hة فه� ]"ـ'�� إال اأم
الع�ــل وI�0ــاF أســ�اق م�لــa الإدارة �الاســ'قلال#ة واع'�ــاد م%ــ�أ; الإفbــاح والIــفاE#ة فــي 

                                          .و0أ{1 قان�ن#ة ومvس"ات#ة م'&�رة الاس'��اذ
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  )2007  (                                                      Otten 4-  دراسة  
Origin of Excutive pay & Corporate Governance : Essay on 
Agency Theory  

 
الIــــH1ات : ��ــــ� حــــ�ل ن1K_ــــة م%ــــ�أ ال'ع�_[ــــات وح��Hــــة ســــع: ال�راســــة ال��ســــ�مة (

ح��Hــة الIــH1ات وذلــ� ). إلــى اع'�ــاد ن1K_ــة ال�Hالــة Hأســاس نKــ1; لفهــS وت�ل2ــل ال�Hالــة
ـــل أهـــS آل#ـــات ح��Hـــة الIـــH1ات ومـــ� خـــلال اســـ'|�امها �Hـــ�خل  ال'ـــي هـــي  لفهـــS وت�ل2

ت�صــــل: إلــــى ن'ــــائج Hــــان مــــ� أه�هــــا اع'�ــــار تع�_[ــــات ال'�ف2ــــ�ی�2 ، إذ أن ال�راســــة قــــ� 
تع�_[ات ال'�ف2ـ�ی�2 تعـ� مـ� أهـS آل#ـات ح��Hـة الIـH1ات تـأث12اً ع�ـ� ال'&%2ـQ وsن ع�ل#ـة 
ت��یــ� هــ�ه ال'ع�_[ــات ت'�قــف �IــYل H%2ــ1 علــى تقــ�_S أداء ال'�ف2ــ�ی�2 ، ��ع�ــى أخــ1 أن 

ف2ــ�ی�2 ، وأخ2ــ1اً ل�ــ� ]"ــ'�قها مــ� ال'�م"ــ'�D الأداء هــ� الــ�; ]�ــ�د ال'ع�_[ــات �ال�"ــ�ة 
إذ ، خ�bصـاً لهـا أ�عـاد اج'�اo#ـة H%2ـ1ة ومـvث1ة أن ح��Hة الIـH1ات ع��مـاً وهـ�ه الآل#ـة 

 تع� أح� ض�انات ن�اح ت&Q2% ح��Hة الH1Iات وال��bل على ال�'ائج ال�1ج�ة م�ها . 
 

                                                                     

 )2007 (                                        Bonazzi & Islam 5-  دراسة  
The Effectiveness of Board of Directors in Theirmonitoring of the 
CEO . 

 
إلـى حـل �ة أداء ال��ی1_� ال'�ف2ـ�ی�2) فاعل#ة م�لa الإدارة في رقاال�راسة ال��س�مة ( سع:

وال'ي هـي ال�اخل#ة � آل#ات ح��Hة الH1Iات تفع2ل أح ىمYIلة ال�Hالة م� خلال الع�ل عل
ت�"ــ�2 ســ�ف یــvد; إلــى وذلــ�  الإدارة إذ اق'1حــ: ال�راســة أن ]قــ�م م�لــa ،الإدارةa ـم�لــ

CEOs أدائه و_ع�ل على على ال�� أو ال'قل2ل م� ال'[ارب ال'�ف2�ی�2  ��1ا��ة أداء ال��راء
ال'�ف2ــ�; ومbــالح ح�لــة الح ال�ــ�ی1 ال�اصــل بــ�2 مbــعلــى ال�ــ� او ال'قل2ــل مــ� ال'[ــارب 

أن ع�ل#ــة  إلــى ةـضافــإهــ�ا  ،ســ�ف یــvد; إلــى الاخ'#ــار الأســهS فــي الIــH1ات وهــ�ا بــ�وره
�#ــاس  ىـvد; إلــة علــى أداء ال�ــ�ی1 ال'�ف2ــ�; ســ�ف تــa الإدار ـال1قا�ــة مــ� ق%ــل أع[ــاء م�لــ
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ـa أع[ـاء م�لــvد; إلـى خلـQ حـاف� لل1قا�ـة ال�ات#ـة لـ�D وأ][اً ت 1د]ة ل>ل م�ی1،ال$#�ة الف
             ي ت�"ـــــــــــــ�2 أداء ال�حـــــــــــــ�ة الاق'bـــــــــــــاد]ة .      الإدارة ومـــــــــــــ1اق%'هS ل�ـــــــــــــ�D م"ـــــــــــــاه�'هS فـــــــــــــ
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 ال�
	� ال�اني
�	
 م�ه�ة ال

Methodology 
 

( Research Problem ) : ًأولا-  �	
م��لة ال  
ــــى      م�*&ــــات الأع&ــــال الع#ا"!ــــة تقــــ�م ب�أد�ــــة ن�ــــا�اتها م�ــــ�لة ال�ــــ� فــــي أن  ت���

�ــي هـــي مـــ7 ال&�ضـــ�عات وال، ون م#اعـــاة لق�اعــ3 وآل!ـــات ال�0&ـــةالاق�-ــاد�ة ال&,�لفـــة د
: نات?ــة مــ7 عــ3م الأزمــة ال&ال!ــة العال&!ــة 9=ــ�> &ــام ال�اســع ت*ــى 9الاه� ال&ه&ــة  فهــي

ل�ــ#اC9 �0ــل ن�!?ــة ا علــى الاق�-ــادع�=ــF أثارهــا  ل!ــات وضــ�اC9 ال�0&ــة وقــ3الال�ــBام 9آ
ــ3 إلــى الإخــلال  م&ــا أدL، ول مــع الاق�-ــاد الأم#�Kــيال&�جــ�د بــ7I اق�-ــاد�ات 9عــH ال

ال�ــفاY!ة فــي أدائهــا ، و وال&=ــائلة ،ال#قا9ــة، و الأداء فIهــا وذلــU لT!ــاب الإشــ#اف 9&=ــ��Kات
إذ أن الال�ـــBام 9آل!ــات وضـــ�اC9 ، 9ق�اعـــ3 ال�0&ــة لهــا 0ــل ذلـــU 9=ــ�> عـــ3م الال�ــBاملأع&ا

                               ح�0&ة ال�#0ات تع3 م7 الأول�Kات في ال�قF الاض# .
                                       

 

 ( Research Aim ) : ًاه�ف ال
	�  - ثان  
  -یه3ف ال�� إلى ما �أتي :

ع#ض وتلIل ال&`ش#ات ال,اصة �9ـل مـ7 م�غIـ#ات آل!ـات ح�0&ـة ال�ـ#0ات والأداء  -1
                                                     في ال�#0ات ع�Iة ال3راسة .

فـي ال�ـ#0ات  ح�0&ـة ال�ـ#0ات و م`شـ#ات الأداءل العلاقة ب7I م�غIـ#ات آل!ـات ـIتلـ -2
                                                                  ع�Iة ال3راسة .
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( Research Hypothesis ) : ًثال�ا-  �	
ف ضة ال  
-�ق�م ال�� على ف#ض!ة مفادها :  

#0ات ال-ـــــ�اg!ة الع#ا"!ـــــة 9ـــــإخ�لاف مـــــL3 ت�e!قهـــــا لآل!ـــــات �,�لـــــف م=ـــــ��L اداء ال�ـــــ(
                                                                          .ال�0&ة)

 

( Research Importance ) : ًرا#عا-  �	
أه�ة ال  
ت�?=ـــ3 أه&!ـــة ال�ـــ� مـــ7 0�نـــه ی��ـــاول م�ضـــ�عاً أصـــ�ح مـــ7 ال&�ضـــ�عات ال�ـــي ت*ـــى 

 إذ أخm العـالl ی�*ـ# ن*ـ#ة ج3یـ3ة، ولاس!&ا 9ع3 الأزمة ال&ال!ة الأسI�Kة ، ام ال�اسع &9الاه�
نها 0انـF أزمـة ثقـة �&�7 وصفها 9أ إلى ح�0&ة ال�#0ات ، فالأزمة ال&ال!ة ال&�ار إلIها ،

علاقــــات Y!&ــــا بــــ7I م��ــــأت ال�ــــ#Kعات ال�ــــي تــــ�*l ن�ــــاn الأع&ــــال و ال�فــــي ال&`س=ــــات و 
   إنــــ#ون  فpــــ!ة شــــ#0ة تلاهــــا مــــ7 الازمــــات ال&ال!ــــة ومــــا mه، إن هــــال��مــــةالأع&ــــال و 

مـــ7 ال&ع�ـــاد  ال�ـــي 0ـــان ال�ـــ#0ات ح�ـــى فـــي الـــ3ول ه&!ـــة ح�0&ـــةوغI#هـــا أrهـــ# ب�ضـــ�ح أ 
أك�ـ# 9ال�=ـ�ة  اك�=�F ح�0&ـة ال�ـ#0ات أه&!ـة لmاو مال!ة ق#�Kة م7 الt&ال اع��ارها اس�اقا 

لـــwm لا �&�ـــ7 معـــه إجـــ#اء ت�فIـــm ن*ـــ#اً لpـــعف ال�*ـــام القـــان�ني ا، للـــ�3&ق#ا�!ات ال�اشـــvة 
دẁ إلـى م�ـع ن ضـعف ن�g!ـة اأالعق�د وحـل ال&�ازعـات K#e9قـة فعالـة ، 0&ـا  ل&عل�مـات تـ

ت�ـاع ال&�ـادy ن��ـار الف=ـاد وانعـ3ام الxقـة، فـي حـ7I أن اتع&ـل علـى االإش#اف وال#قا9ـة ، و 
دẁ ال=ـــل!&ة ل�0&ـــة ال�ـــ#0ات  ـــات اللازمـــة ضـــ3 الف=ـــاد و ســـ� یـــ ـــ} الاح�!ا�! ـــى خل ء إل

                                                                            الإدارة . 

ال&ق��لــــة ی#ســــي أســــ| قا9ــــة والإشــــ#اف وفقــــاً لل&عــــایI# وال&قــــای!| ال&ــــ3دة و أن إح�ــــام ال# 
الC�p ال=ل!l لل��ا�ات الاق�-اد�ة في م�*&ات الأع&ال لmلU ت�eل} أه&!ة ال�� م7 

الإشــ#اف اللــmان �=ــه&ان فــي تقIــ} أهــ3اف ال&�*&ــة و ودورهــا فــي ال#قا9ــة  أه&!ــة ال�0&ــة
ال&قــای!| ال&ع�&ــ3ة فــي ت3یــ3 أو &ة ال�ــي ت�=ــ?l مــع ال&عــایI# و علــى وفــ} ال&=ــارات ال=ــل!

�ات مع#ضـة إلـى ال�غIـ#ات "!اس م=ـ��Kات الأداء فـي م�*&ـات الأع&ـال فـي rـل اق�-ـاد
                                                                   .ال&=�&#ة
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ح�ود ال
	�  -خام&اً : ( ال%مانة وال��انة )   
ال3ود الBمان!ة :                                                                 -1  

).                            2008-1999ت�&xل ال3ود الBمان!ة لل&3ة م7 س�ة (    

ال&�ان!ة :                                                               ال3ود  -2  
في دراسة ث&ان ش#0ات م7 القeاع ال-�اعي (ال&,�لeة وال,اصة) ال&3رجة فـي ت�&xل   
س�ق الع#اق للأوراق ال&ال!ة.                                                           

ال�عل1مات ال0انات و أسال.- ج�ع  -سادساً :  
1-  w#*ال?ان> ال�  

تـl ج&ـع ال&عل�مــات ال&�علقـة 9ال?انــ> ال�*ـ#w مــ7 ال&-ـادر الع#�!ــة والأج��!ـة ال&�احــة و 
�!ــة وان�#نــF بهــ3ف تغe!ــة ال�ــي تــ#ت�C 9&�ضــ�ع ال�ــ� مــ7 �0ــ> ودورKــات ورســائل جام

                                                                           .&�ض�عال
ال?ان> ال��e!قي  -2  

علـــى دلIـــل ال�ـــ#0ات ال&3رجـــة فـــي ســـ�ق العـــ#اق لـــلأوراق ال&ال!ـــة و ال�قـــارK# تـــl الاع�&ـــاد 
ال=��Kة ال-ادرة ع�ها وm0لU على ماضـ# ال�ـ#0ات ال&=ـل&ة إلـى سـ�ق العـ#اق لـلأوراق 

                                                                             ال&ال!ة .

الإح7ائة ال�&56�مة في ال
	�  4 ائ2ال - سا#عاً :  
F الأســالI> الإح-ــائ!ة الآت!ــة فــي تلIــل العلاقــات بــ7I آل!ــات ال�0&ــة ,3ماســ�        

(Pelosi & Sandifer , 2003 , 510 - 538   (                   .الأداء وم`ش#ات 
                                                         -:ال�=!Cالارت�اn معامل  -1
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r    -إذ أن :
       ال&�غIـــــــ#7Kبـــــــ7I ال,e!ـــــــة العلاقـــــــة قـــــــ�ة ��ـــــــ!|  -ل�=ـــــــ!C :معامـــــــل الارت�ـــــــاn ا         

y(ال&�غI# ال�ا9ع).                                     (ال&�غI# ال&=�قل)   x  
2- : C!=3ار ال�-الان  

ال�ع#ف على تأثI# ال&�غI#ات ال&=�قلة ال&�&xلة 9آل!ات ال�0&ة في ال&�غI#ات ال�ا9عة 
.وال&�&xلة 9&`ش#ات الاداء  
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(  R 2 3- )Bله 9ال#م Bم#K3ی3 ومعامل ال�    

 . ( Y )  ال�ا9ع #Iعلى ال&�غ ( X )     ال&=�قل #Iلل&�غ #Iف=# مق3ار ال�أث�  

-ع.�ة ال
	� : - : ثام�اً   
)  ة وال,اصــةأجــ#w ال�ــ� فــي ث&ــان شــ#0ات مــ7 شــ#0ات القeــاع ال-ــ�اعي ( ال&,�لeــ

وهــmه ?&ــ�ع ال�ــ#0ات ال&3رجــة فــي ســ�ق العــ#اق لــلأوراق ال&ال!ــة وهــي ع�Iــة م,�ــارة مــ7 م
                                                                    -ال�#0ات هي :

ش#0ة ن�I�L لل-�اعات الغmائ!ة .  -1  
ش#0ة ال&�-�ر لل-�اعات ال3وائ!ة . -2  
ش#0ة ال,!ا�ة ال3یxة . -3  
د وال&ف#وشات .ش#0ة الع#ا"!ة لل=?ا -4  
ش#0ة ال,ازر لإن�اج ال&�اد الإن�ائ!ة . -5  
ش#0ة أن�اج الأل�=ة ال?اهBة . -6  
ال3راجات . #0ة ال���!ة لل-�اعات ال&ع3ن!ة و ش -7  
ش#0ة ص�اعة ال&�اد الإن�ائ!ة ال3یxة . -8  

-وال?3ول الأتي ی�7I معل�مات و�!انات تع#�K!ة لهmه ال�#0ات :  
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ع�Iة ال��) ال�#0ات  1(  ال?3ول  

 ال�#0ات ن�اn ال�#0ة تارKخ ال�أس!| رأس مال ال�أس!| ع��ان ال�#0ة
<Ieع&ارة ال-

�#K} مع=�# 
3Iال#ش 

6.500 
 ( ملI�ن دی�ار )

5  /9  /1989 إن�اج ال&�#و�ات  
 الغازKة والxلج

ن�I�L لل-�اعات 
 الغmائ!ة

 <K#غ �أب– 
ق�ل مع&ل 
w9لاد <Iحل 

8 

 ( ملI�ن دی�ار )
 

19 /4  /1989  

ص�اعة الأدوKة 
وال&=�لBمات 

 ال�e!ة

ال&�-�ر 
لل-�اعات 

 ال3وائ!ة
 6 ال�زK#Kة

 ( ملI�ن دی�ار )
9 /12  /1988 خ!ا�ة م,�لف  

 أن�اع ال&لا9|
 ال,!ا�ة ال3یxة

 wحي  –ال3اود
 ال&#اء

 

5 
 ( ملI�ن دی�ار )

 
2 /10  /1989  

إن�اج ال=?اد 
وال&ف#وشات 

 الأرض!ة

الع#ا"!ة لل=?اد 
اتوال&ف#وش  

 –ال&�صل 
 م�eقة ال,ازر

8 
 ( ملI�ن دی�ار )

20 /7  /1989 إن�اج ال&�اد  
 الإن�ائ!ة

ال,ازر لإن�اج 
 ال&�اد الإن�ائ!ة

 -9غ3اد 
 ال&&�د�ة

1.500 
 ( ملI�ن دی�ار )

31 /5  /1976 إن�اج ال&لا9|  
 ال?اهBة

إن�اج الأل�=ة 
 ال?اهBة

 
 -9غ3اد 

 ال&&�د�ة

 
250 

 ( ملI�ن دی�ار )

 
28 /9  /1964  

تأس!| معامل 
 ل-�اعة ال3راجات

ال���!ة 
لل-�اعات 
ال&ع3ن!ة 
 وال3راجات

–الأن�ار 
ناح!ة  - الفل�جة

 الt#مة

1.500 
 ( ملI�ن دی�ار )

6  /7  /1976 إن�اج ال&�اد  
 الإن�ائ!ة

ص�اعة ال&�اد 
 الإن�ائ!ة ال3یxة

 
 



  

  

  

  
  الفصل الثاني : الإطار النظري والمعرفي

آليات  –المبحث الأول : الحوكمة 
  وضوابط

داء في منظمات الثاني : الأالمبحث 
  الأعمال

المبحث الثالث : العلاقة بين آليات 
  وضوابط الحوكمة ومؤشرات الاداء
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 ولال���� الأ 

  ل�ات وض�ا��آ –ح��ة ال��ات 

  
  ال�ق�مة:

      
جـــ د وجهـــة مـــ� ال�ال�ـــة للع�یـــ� مـــ� الـــ��ات ال�ول�ـــة عـــ� و  الانه�ـــاراتكـــف
 ،ل ال�ق�مــةع�ــات�ني في م,ــ& + الأو  ،ل�ال�ةف$اح 'ال&قار%� االق$ ر في ع�ل�ات الإ
مA@�ــات  رةداإضــعف ال;قــة فــي ف:ــلا عــ� ص7اب ال�$الح أوع�م ت ازن في حق ق 

دار%ــة بهــLه ثــ�ت علــى ال��ارســات الإأ يلــG مــ� ال�@ــاه� ال,ــل�Eة ال&ــع�ــال وغCــ� ذالأ
ال�ة لل��ات و�Qأنة وتعO%ــO ثقــة عادة ال�$�ا�Nة وال;قة في ال�Eانات ال�ولإ، ال��ات

Uــان ل�فهــ م ح ��ــة الــ��ات الــ�ور ف ،دارT اب ال�$الح ودعــS ت�شــ�C القــ�ار الإص7أ
  .لLا ال�Wاال�ائ� في ه

 Y7Zا ال�Lة 'لى الإإیه�ف هQحاYCم� ح Gات وذل��  -:\�Eعة ح ��ة ال
  

أة وال&\ ر ال&ار%^ي ل7 ��ة ال��ات Aأولا : ال.  
  .ثان�ا : (معAى ومفه م ) ح ��ة ال��ات 

  .ه��ة ودوافع ح ��ة ال��ات أ ثال;ا : 
  . ه�اف وخ$ائb ح ��ة ال��اتأ را'عا : 

  . خام,ا : م�7دات ح ��ة ال��ات
  . ل�ات وض ا'e ح ��ة ال��اتآسادسا : 
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  ولا : ال"�أة وال���ر ال�ار��يأ
صــل ال7 ��ــة ء ب�C م^&لف الU&ــاب والZــاح;�C الإدار%ــ�C فــي ن,ــg أتع�دت الآرا     

)Governance( اتلى تار%خ م�7دإ�� . حYC تS ال�Eء 'اس&^�ام �ل�ة ح ��ة ال
)Corporate Governance   (ــkات مــ� القــ�ن ال�اضــية عقــمــع ب�اACال&,ــع � ،

صــZح وأ، ــnل واســع فــي ال,ــA ات الأخCــ�ة مAــه'ی&Oایــ� ال�$ــ\لح هــLا  ال�اســ&عوlــ�ء 
عــامل ن فــي ال�A@�ــات ولpــG اللاســ��ا أ، مــ� قEــل ال^Eــ�اء والإدار%ــ�C ال�ئع الاســ&عشــا

  .قل���ة وال�7ل�ةالعال��ة والإ
ن ألـــى إول یـــ عO لأفـــال�أT ا، صـــل م$ـــ\لح ال7 ��ـــةأ,ـــاب فـــي ان& اخـــ&لافهAـــاك 

الــــY عــــ� ��ــــ�ادف م$ـــ\لح ال7 ��ــــة قــــ� sهــــ� فــــي اللغــــة الف�ن,ـــ�ة فــــي القــــ�ن ال;
) ل�,ــ&ع�ل فــي ن\ــاق واســع 1978ثS ��$ــ\لح قــان ني عــام (، ل�$\لح (الn7 مة)

) �CC,&ال tال�Uا ع� ت�EمعCost gouvernanceا الأLاء على هAlساس ل) و v�
  .للUل�ة صل الف�ن,يلأو اخ&لاف ح ل اأشG م� هAاك 

أعCــ�  ،فهــ  م$ــ\لح قــ�Sk، صــلها انWلCــTO أخ� �wق ل 'أن �ل�ة ال7 ��ة ما ال�أT الأأ
 GــAEـــل الEـــات اســ&ع�اله مـــ� قACــف ال;�ان$&Aـــ�%� الـــ�ولي فـــي محCـــY مـــ� القــ�ن الع

صـــZح مـــ� الاه&�امـــات الEUـــ�+ فـــي ال^\ا'ـــات ال,�اســـ�ة و%�nـــ� شـــ�حه 'أنـــه �Q%قـــة أ
  .)8 ،تا لا ،جل\ي  ،خ:� (الأ و شxون دولةأع�ال أ و أ ت,�CC س�اسة

 Corporate) ضــــاءات ال�Eاkــــة ل� ضــــ ع ح ��ــــة الــــ��ات إن غCــــ� أ     

)Governance ) Sللعـــال 
حCـــY �انـــ
 بـــ�اkات اع&�ـــاد  )�Adam Smithانـــ
مــS فــي �&ا'ــه ثــ�وة الأ 1779ال$ــ�د عــام ���ارســة اذ قــال العــالS فــي هــLا   ��ــة ال7

 .) فــي الــ��اتAbsentee Ownership(ةل�7&�لــة لل�ل�Uــة الغائZــم� ال�ــاكل ا
دارة إه�ــالا ووفــ�ة فــي ال,ــ�\�ة علــى إ ء ع�له ��7امي لل��ات ال$غ�Cة  ثAاأذ ل�v إ

  .ال��ات
مــ ال ال�ــال�CU أ'ال�ة ال��ی�%� ولا kق@&هS علــى أه�ال kأتي ـ  بA@�ه ـ  م� لا لإاف     

 Sذاتهــ �CUحــ�ص ال�ــال vفAــ� أن بــCت�ــة مــ� اح&�ال�ــة ع�ــل الــ ف�ة فــي ال,ــ�\�ة م&أ. ب
هــــ�اف الــــ��ة وم$ــــال7ها . أ ل^�مــــة م$ــــال7هS ال^$ــــ�ة علــــى ح,ــــاب ال�ــــ�ی�%� 
  ) .110,  2006(صالح , 
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     ) �Cــk هــ ر ن@�%ــة ال �الــة (إلــى إ) ســل��انك�اs نAgency Theory ومــا (
ــأ ن&�Wــة تعــارض ال�$ــالح بــ�C  لقــاء ال:ــ ء علــى ال�ــnلات ال&ــيإارتeZ بهــا مــ� Aت

لــى ز%ــادة الاه&�ــام وال&فCUــ� فــي إد+ أ؛ دارات الــ��ات وال�,ــاه��C إلv اء مWا:أع
ــــ ائح  ال&ــــي تع�ــــل علــــى ح�اkــــة م$ــــالح  ضــــ�ورة وجــــ د م�W عــــة مــــ� القــــ ان�C والل

ع:ــاء مWــالv أ دارT الــTL قــ� kقــ م 'ــه وال7ــ� مــ� ال&لاعــg ال�ــالي والإ ؛�C ال�,ــاه�
ارهS الWهــة ال&ــي ت�,ــZ& GــوذلG 'أع ��ات به�ف تع@�S م$ال7هS ال^اصةدارات الإ

                                                                                                                             . )13,  2006(سل��ان ,  م ر داخل ال��ةبOمام الأ
'عــ� ف&ــ�ة  Monks & Minow , Mitchel et al. وفــي هــLا ال,ــ�اق kــأتي تأكCــ�

وذلG مــ� خــلال ،  كل ال��تZ\ة 'ال �الة أو ت^~�فهام� الOم� على إمnان�ة حل ال�ا
  . ال&\�CE ال,ل�S لآل�ات ح ��ة ال��ات

(Mitchel et al,1996,152) (Monks & Minow,2001,8)  
ن ) حCــY �ــاBerle and Meanم;ــال (أح�C ت\ــ�ق 'عــ� الZــاح;��w �Cــا 'عــ� في 

دارة وال&ــي وائــل مــ� تAــاول ف$ــل ال�ل�Uــة عــ� الإأمــ�  1932هLان العال�ان في عــام 
ن أســـ� الفWـــ ة ال&ـــي n�kـــ� ل�ـــات ح ��ـــة الـــ��ات فـــي آة علـــى ساســـ�أتع&�ـــ� '$ـــفة 

ن أل��ارســة ال,ــل�Eة ال&ــي مــ� ال��nــ� ت7ــ�ث بــ�C مــ�ی�T ومــالUي الــ��ة مــ� جــ�اء ا
  . )301 ، 2007 ،'ال��ة وlال$Aاعة �nل (ال7ات  ت:�

 Henry L Gant)دارة وفــي مقــ�م&هSدراك ال�nZــ� لــ�واد ن@�%ــة الإk:ــا �ــان الإأو 

دارة الــ��ة Wkــg إن م,ــxول�ة أ لاإ )Chester Bernard  1938(و  )1889
ســهS لــى ح�لــة الأإضــافة إن تــ�ل أسهS فقe بــل Wkــg ن لاتقع على عات� ح�لة الأأ

صــ7اب م$ــالح معهــا . ف:ــلا عــ� ذلــG أصــ7Z ا أفــ�اد العــامل�C فCهــا الــLی� ج��ــع الأ
W انــg رئــ�v فــي اه&�اماتهــا 'ال ) ال�ع�وفــة 'ــnلMary Parker Follettفــأن (

لـــى ال�ـــ�ی� إل&Uامـــل فـــي الـــ��ات , ون@ـــ�ت دارة قـــ� تUل�ـــ
 عـــ� ان,ـــان�ة فـــي الإالإ
  ) .348 ، 2009 ،صالح  ،�Qاف (ال�ورT ك� ح� م$الح ل��Wع الأ
لـــى ح&��ـــة إا ر شـــاأ) حCـــJensen and Meckling Yو�ــLلG ت\ـــ�ق �ـــل مـــ� (

 ،بــ  ع\ــا أدارة . (ا nkــ ن هAــاك ف$ــل بــ�C ال�ل�Uــة والإحــ�وث صــ�اع 'الــ��ة عAــ�م
2003  ، 3 �Cهــ� ألــى إشــار (عام�%ــه) أ) في حs ــ��ات قــ�ن م$ــ\لح ح ��ــة ال
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مــ� Qــ�ف  أنWــO) والــThe Nature of Firm TLفــي '7ــY 'عAــ ان ( 1937عــام 
)Ronald Coase. (  عام�%ــه) ،ــ�+ ن للاإلا إ) 59، 008EUنه�ــارات ال�ال�ــة ال

ـــــــــــــــــــ�اً أللـــــــــــــــــــ��ات  ـــــــــــــــــــ ر مفهـــــــــــــــــــ م ح ��ـــــــــــــــــــة الـــــــــــــــــــ��ات  �CEـــــــــــــــــــ�اً  ث ـــــــــــــــــــي تEل ف
)CorporateGovernance وز�lا ال�$ــ\لح خ$ صــا أ ) وLنه�ــارات لإاه��ة ه

، وانUل&ــــ�ا ، وال�ان�ــــا ، والEلــــ�ان  م�%nــــاأخــــلال ث�انACــــات القــــ�ن العــــ�%� فــــي ال�ال�ــــة 
) Lester  C  Thurow( ال&عل�C عAه '�ــا قالــه ال�Eوف,ــ ر الآسC %ة ، والnk TLفي

) Massac HusettsInstituteTechnology$اد وع��C ساب� لـ (س&اذ الاق&أ
خ�ج
 أالTL م:� نه (( نn�,� �7ة ��CEة في �&ا'ه ال� س م (م,&قEل ال�أس�ال�ة) و 

Z^&قهــا م� ال�اء ت%�Q ــ�Wیلها علهــا تLوت:ــ�ب بــ eلــى ال�ــاء مــ� ج�یــ� . وفــي حالــة إ
e 'ــأن نها تv7 فقأتلG , ی� س&xدT بها ح��اتها أهLه فأن ال,�nة  ال�CEUة لاتع�ف ك

           ح&�ــــــــــال وان شــــــــــpCا مــــــــــا Wkــــــــــg م7اول&ــــــــــه)) . وضــــــــــعها القــــــــــائS  غCــــــــــ� قابــــــــــل للا
  ) .111،  2006، (صالح 

 Corporateن مفهـــ م ح ��ـــة الـــ��ات (أتـــS اس&ع�اضـــه یEـــ�و  ومـــ� خـــلال مـــا

Governance ه� على ماه  عل�ه@k Sة عام إ) لkوخلال ال��ة مــ�  1988لا ب�ا
حACــا و�:ــ�ورة فــي حــ�C  لا ��\لZــاً إلــk S@هــ�  1988لــى نهاkــة عــام إ 1977عــام 

  ن . واس&A&ج الZاحY م� ذلG 'أن مفه م لآأ�$\لح ��ا ه  عل�ه ولk S@ه� �.خ�أ
ســهS وال�ــال�CU مــ� اســ&�Eاد فــي هــLه الف&ــ�ة ',ــgE خــ ف ح�لــة الأ ال7 ��ــة لــk S@هــ�

نفــv ال قــ
 مــ� جانــg ة وال,ــل\ة فــي دار الإال�ــ�ی�%� هــLا مــ� جانــg و�ــLلG م�ارســة 
  خ� .آ

) 'ــــــــــــــان م$ــــــــــــــ\لح ال7 ��ــــــــــــــة Morchشــــــــــــــار (أQ1989لالــــــــــــــة عــــــــــــــام إومــــــــــــــع 
)Governance الــ�ولي  1989) بــ�ء 'ــال@ه ر عــام GــAEــ رات وتقــار%� الAفــي م

ذ تــS الــ�el إف�%��ــة , ادkة وم7ارlة الف,ــاد فــي الــ�ول الأك سCلة ل&7ق�C ال&��Aة الاق&$
  ) .Morck  2003  6دT فCها (دار%ة وال�A  الاق&$اب�C الUفاءة الإ

ای� مAــL مA&$ــف عــام نه ب�ز قل� م&O أ) 'Garratt 1998 12ك� الاتWاه ال,اب� (أو 
1989  gــــ��ات ســــل ب م�ارســـة ال,ـــلأزاء إصـــ7اب ال�$ـــالح أمـــ� جانـــ\ة فـــي ال

 �Cا إ) 47  ,2003بــــ  ع\ــــا , أشــــار (أال�7ی;ــــة . فــــي حــــLالاه&�ــــام بهــــ Ssلــــى تعــــا
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فــــي الع�یــــ� مــــ� ،) ح ��ــــة الــــ��ات Corporate Governanceال�فهــــ م (
عقـــاب أ القلCلـــة ال�اضـــ�ة وخاصـــة فـــي  الاق&$ـــادkات ال�&ق�مـــة والAاشـــpة خـــلال العقـــ د

ســ�ا أشــ�ق  جAــ ب ل�ة ال&ي شه�تها ع�د مــ� دولزمات ال�االانه�ارات الاق&$ادkة والأ
 ، وأم�%nــا اللات�ACـــة , وروســـ�ا ، فــي عقـــ� ال&,ـــعACات مـــ� القــ�ن العـــ�%� . ومـــ� هـــLا
ـــــــــــــــ�اkات sهـــــــــــــــ ر م$ـــــــــــــــ\لح ح ��ـــــــــــــــة الـــــــــــــــ��ات ـــــــــــــــأن ب ' YاحـــــــــــــــZال �A&ـــــــــــــــ,k 

)CorporateGovernanceات مـــــ� ) �انـــــACـــــة ال&,ـــــعkا�lـــــات وACـــــة ال;�انkنها 

. �%�  الق�ن الع

7
 أ) و (Corporate Governanceوزاد الاه&�ام '�فه م ح ��ــة الــ��ات Zصــ
ولــk Sق&$ــ� ،  حــ�ات الاق&$ــادkةن تقــ م علCهــا الأال&ــي Wkــg ساســ�ة لأمــ� ال��ــائO ا

فهــ م ب&أكCــ� مOاkــا هــLا ال�الC;Uــ� مــ� ال�A@�ــات والهpCــات بــل قامــ
 ،مــ� علــى ذلGالأ
فـــي ال حـــ�ات الاق&$ـــادkة ال�^&لفـــة م;ـــل : (لAWـــة �ـــاد بـــ رT )  هوال7ـــY علـــى ت\�Eقـــ

)Cadbury Committee لها ل ضـــعCnـــQـــار ل7 ��ـــة الـــ��ات إ) وال&ـــي تـــS ت
فــي ال��لUــة ال�&7ــ�ة ومA@�ــة  1992) عــام Cadbury Best PracticeســS (ا'

) وال&ي قام
 ب ضــع مZــاد� ح ��ــة الــ��ات OECDال&عاون الاق&$ادT وال&��Aة (
)Principles of Corporate Governance ( وق  1999عـــام�Aوصـــ

 BlueكــLلG لAWــة (،م�%�nة) فــي ال لاkــات ال�&7ــ�ة الأCalpers(ال�عاشــات العامــة 

Ribbon Commttee (&ات ال�kة �7ة الأفي ال لا�n%رت مق&�حاتهــا ص�أوال&ي ،م�
نــاء إل7 ��ــة الــ��ات وفــي ت���ــا تــS نــاء ال�عهــ� ال�Eاز%لــي إك�ــا تــS ، 1999عــام 

                                    ��2002ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــة الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ��ات عـــــــــــــــــــــــــــــــــــــام ال�عهـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ� ال&��ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــي ل7  
  ) .2، 2005،(خلCل 

 ســC %ة عــامزمة ال�ال�ــة الأی�+ 'ان انفWار الأ) 28 - 27، 2008،ن (ال^ال�T إلا إ
ل�$ــارف فــلاس الع�یــ� مــ� الــ��ات واإلى إدت أومارافقها م� ف:ائح مال�ة  1997

 Sعلى م,& + العال +�EUوال�,&;��%�ال �Cت ثقة ال�,اه�Oفق� ه ،  
یA\لــ�  و�ان مZعــY انعــ�ام ال;قــة،و م&عــ�دة الAW,ــ�اتأ'الــ��ات ســ اء ال �AQــة مAهــا 

 ل�قا'ة علىال&�%عات وهpCات ام� ع�م ق�رة Aل موما ی�ور آت الأع�ال ؛ال&xEA 'ف
دارT والقـــان ني لـــ��ات ال�,ـــاه�ة ومـــ�+ ال&Wـــاوز الإصـــ7اب القـــ�ار 'اأداخـــل دوائـــ� 
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قـــ�وض ال�Wاملـــة وارتفاع ن,ـــZة ،والاق&�اض 'ـــلا حـــ�ود،لل7$ـــ ل علـــى مAـــافع خاصـــة
مZــالغ هائلــة مــ� الــ�ی ن ق$ــ�Cة  لــ��ات علــىوح$ ل ا،ع&Zارات ش^$�ة وس�اس�ةلا
  .جل الأ

زاء ذلــG �� الاQلاع على هLه ال&Wــاوزات . و كل ذل�7k Gث دون ت��Cn ال�,اه��C م
ع�ــال تلــG الــ��ات وال�$ــارف أ ووســائل لل�قا'ــة علــى خLت ق:�ة الY7Z ع� سEل أ

ادkة م� اجــل ال7فــا� علــى حقــ ق ال�,ــاه��C وضــ�ان �Nــام ال�xس,ــة ال�ال�ــة والاق&$ــ
,ــ&أث� 'اه&�ــام ال�xس,ــات ال�ال�ــة والAق�kــة ت،دارT ورها 'ع�Cا عــ� الف,ــاد ال�ــالي والإب�

ومــ� ومA@�ــة ال&عــاون الاق&$ــادT وال&��Aــة ) ،الAEــG الــ�ولي ،الAقــ� الــ�ولي  (صــ�Aوق 
الــ�ول ال&ــي �ــان مــ� ال�ع&ــاد ح&ــى فــي ،ه��ــة ح ��ــة الــ��ات أ ذلــk G@هــ� ب ضــ ح 

ن�ـــة تxســـv ل�فهـــ م � ال�Uـــال وت�هـــ� لهـــا ب&ـــ�%عات قان  مال�ـــة ق�%Zـــة مـــ ســـ اقاً أعـــ�ها 
أن ذلـــG ی&Wلـــى فـــي أول ولاشـــG ،'عـــاده ال�ع��wـــة الA@�%ـــة وال&\���Eةأال7 ��ـــة وتEلـــ ر 

) Corporate Governance(�ة في إص�ار مZاد� ح ��ــة الــ��اتم7اولة دول
عـــــادة ت7��Aهـــــا � و  1999ن الاق&$ـــــادT وال&��Aـــــة عـــــام ال$ـــــادرة عـــــ� مA@�ـــــة ال&عـــــاو 

  . 2004وت�7ی;ها عام 
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ة - 1ثان�اً: ��  مع�ى ال
ن$ــ� لهــا معــاني  ن ه�الــ� الع�یــ� مــ
 م�ــ�ل�ات اللغــة الإن�ل���ــة لاإ مــ
 ال�عــ�وف

واض�ة وم3ف1 عل�ها ح� الإج�اع في اللغة الع�,+ة ، تع)' ال�ع�ى والــ�لالات ع��هــا 
هــ= م�ــ�لح  - و�عــ� م;ــالا ح+ــا لهــا -وان احــ� هــ9ه ال�فــا7+6 ؛ فــي اللغــة الإن�ل���ــة 

)Governance ومــع اق3ــ�ان هــ9ا ال��ــ�لح مــع ?ل�ــة BاحــCلاع الEخلال إ 
) . وم
)Corporate ــــاعJلات �، مــــع العلــــ6 إن ?ل�ــــة  اآفــــاق م�ل=لاتــــه وأك;ــــ� م�هــــ) أدL ذلــــ
)Govern ��+ــــي ســـ�عT U9تعــــ=د إلـــى ?ل�ــــة ، أو ح)ــــ6 ، أو أدار ، ) الـــ  WCأو ضـــ

فــإذا عــاد ، لإ]�ــار إغ��Y+ــة ق��Tــة تعXــ� عــ
 قــ�رات ر,ــان الJــف��ة ال3ــي �Tارســها ع�ــ� ا
]عــ� أداء رحل3ــه ســال�ا معــافى فع�ــ�ها �T)ــ
 القــ=ل ع�ــه انــه مــارس أداة ســل+�ة ورشــ��ة 

 ، U��bال�الة ]الع)' .(أل �  ) .119،  2008وأسل=ب ف9 و?9ل
) مع�ى في اللغــة الع�,+ــة ل3فJــ�� هــ9ا 15وفي نف' الJ+اق ذ?�(ال�3+�ي) ]ان ه�اك (
+ــــة الbــــ�?ة ، ح)�ان+ــــة الbــــ�?ة ، الــــ�3)6 ال��ــــ�لح وهــــي (ح=?�ــــة الbــــ�?ة ، حاك�

ال�bــــ�3ك ، الــــ�3)6 ال�eسJــــي ، الإدارة ال�$�3عــــة ، ضــــWC الbــــ�?ة ، الJــــ+��ة علــــى 
ال�b?ة ، ال�bار?ة ال�)=م+ة ، إدارة شeون ال�b?ة ، ال�b?ة ال�ش��ة ، ت=ج+ــه الbــ�?ة 

  رة ) .، الإدارة ال�قــة للbــ�?ة ، ال�)ــ6 ال�ــالح للbــ�?ة ، أســل=ب م�ارســة ســل�ة الإدا
  ) .69،  2008( ال�3+�ي، 

  
 (Roberta , 2005, 16 -23 ) , (Witherell , 2004, 41)?ــل مــ
 وأfTا أشار 

,  , U45,  2003( ال����  , Uاو�b29,  2008) , ( خل�ل , الع   ( 
إلى ع�د مــ
  -أه6 ال�فا7+6 ال��ادفة ل�=?�ة ال�b?ات وهي ?�ا یلي :

�اك�ــة ) ]الbــ�?ات لfــ�ان ت�ق�ــ1 ال3ــ=ازن إنها م�ادف ل�فه=م (الإج�اءات ال -1
  في حق=ق ال��الح ال�3عارضة.

2-  Uی��إنهــا بــ�یل ل�فهــ=م (الــ�3)6 فــي ال��bــاة) لأغــ�اض أح)ــام ال�قا]ــة علــى مــ
م��pــــات الأع�ــــال مــــ
 قXــــل مقــــ�مي الأمــــ=ال لfــــ�ان عــــ�م o+ــــام إدارة هــــ9ه 
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�ة ال���pــات ]اســ3غلال أمــ=اله6 ذات+ــا أو ]اســ3;�ارها فــي مbــ�وعات غ�ــ� رشــ�
 اق�3ادTا.

$�ـــــ�ة ) وم�اولـــــة تfـــــ�+قها ل�ـــــالح إنهـــــا تقابـــــل (م�ارســـــة الإدارة للJـــــل�ة ال -3
ســ=اق وت�Jــ�
 الأداء وت�bــ+W أخ�L م
 اجل تr+sq ال�qا�E الأ�Eاف الأ

والقابل+ة لل��اسCة ، وت�ق�1 الbفاt+ة ، ال�ال ، ودع6 الق�رة ال3�افJ+ة لل�b?ة 
 الاج�3اu+ة .

ال=?الـــة وح�اTـــة  غـــ�اض معال$ـــة مbـــ)لةي) لأأنهـــا مـــ�ادف (للـــ�3)6 ال�eسJـــ -4
كـــ� علـــى ضـــ�ورة حقـــ=ق حـــائ�U الأســـه6 وح�اTـــة حقـــ=ق أصـــ�اب الbـــأن وال3أ

 L=3ــJول+ــة علــى ال��تفع�ــل ال�عــای�� ال��اســX+ة ال�ول+ــة ومعــای�� ال��اجعــة ال
 
الــ�ولي ، فfــلا عــ
 ت�ق�ــ1 ال3��+ــة الاق�3ــادTة وال�فا7+ــة والاج�3اu+ــة مــ

 م�p=ر اق�3اد ال�ع�فة.

حـــ�L ال�راســـات �T;ـــل درجـــة مـــ
 مفهـــ=م (ح=?�ـــة الbـــ�?ات ?�ـــا ذ?ـــ�ت إ نإ -5
) وال�q�qــــــــــــــــة Globalizationال3�ــــــــــــــــاغ6 مــــــــــــــــع لفpــــــــــــــــي الع=ل�ــــــــــــــــة (

)Privatization ــ�JفT ه=ره�ــا وهــ9ا مــاy ــةTا�) اللــ9ان تع�ضــا لل$ــ�ل فــي ب
�امه ]الاتJاق  .q3سعة اس   

  
ل��ــ�لح �ج�ــة لهــ9ا اعلى الــ�غ6 مــ
 اتJــاع دائــ�ة ال$ــ�ل بــ�
 الCــاح;�
 حــ=ل انJــz ت

T$ــاد مع�ــى T)ــ=ن مقXــ=لا لغــة واصــ�لاحا و���ــل ?افــة وللqــ�وج مــ
 هــ9ه ال�bــ)لة و}
ة ال3ــي قــام بهــا (صــالح) ساســ+ة لل��ــ�لح انــف الــ9?� ومــ
 خــلال ال�راســ�لالات الأالــ

ســــف�ت ه6 فــــي بلــــ=غ غای3ــــه ح�ــــB ألــــى ال��اجعــــة القام=ســــ+ة عJــــى أن تJــــواع�3ــــاده إ
  ) ق=ام+' ع
 ال�3ائج ال�ع�وضة في ال$�ول�9ل� (ال��اجعة القام=س+ة وال3ي ش

   -ال3الي : )2(
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$2�ول (ال(  
  

  ال�ع�ى  ال�ف�ة  الJ�ة  القام=س  ت

  حY+قة  اش�اف  انY+اد  خf=ع  ح)6  سل�ة  ت=ج+ه  س+��ة
1  Advanced 

Dictionary 
Current  

1980  374  *   
 
 

*   
  

*   
  

*   
  

        

2  Thorndite 
Junior 

Dictionary 

1965  374  *   
  

            *   
  

3  Al-mawrid 
Dictionary 

2000  306  *   
  

*   
  

  *   
  

        

4  Living 
Webster 

1981  419      *   
  

      *   
  

  

5  Almawrid 
Alquareed 

2003  178  *   
  

*   
  

            

6  English – 
Arabic 
Reader 

1980  295        *   
  

        

7  Alearners 
Arabic 

English 
Dictionary 

1972  523  *   
  

*   
  

            

8  Atlas ال��3وني  ال��3وني  *   
  

*   
  

    *   
  

*   
  

    

9  Webster 
seventh 

new 
collegiate 

Dictionary  

1969  361        *   
  

        

  1  1  1  1  4  2  5  6   ال�$�=ع

  %11  %11  %11  %11  %44  %22  %56  %67    ال�CJة

  
  )118، 2006ال���ر (صالح، 
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ع�ـــ� مع�ـــى  علـــى ان��ـــ�ت ]ال�رجـــة الأولـــىأن ال�JـــCة الأ )2( و�pهـــ� مـــ
 ال$ـــ�ول
مــا ]ــاقي %) أ50=ج+ه) إذ بلغــ� نJــ3Xه�ا أك;ــ� مــ
 ((س+��ة) و,ال�رجة ال;ان+ة ع�� (ت

  ال�عاني ف�ان� ن3XJها قل�لة.
Eــار هــ9ه ال�ل�ــات دة فــي إن الCاحــB یــ�L أن ال�=?�ــة أوســع مــ
 أن ت�ــ=ن م�ــ�إلا إ

  ال;لاث (س+��ة ، ت=ج+ه ، ح)6 ) ب�غ6 انه �fTها ج�+عها.
ن ال�اك�+ـــة ده (إ، صـــالح) والـــU9 مفـــا U ور U (الـــ�الCاحـــB رأ � وجهـــة نpـــ�وم�ـــا JTـــ�

W+�q3ت�;ل رؤ�ة (ال (لX3قJوضع الأ، لل�) ة نهائ+ةTال���ــ1 العــام وغا �ه�اف وت��یــ
كــ� وت�)6 وس+��ة (ال3أ، تام�
 ال�=ارد اللازمة ل�3ق�1 الأه�اف) وم=ارد (، لY�3+قها) 

ـــة ال�eسJـــ+ة یـــ63 إدام3هـــا وأنهـــ مـــام ضـــ�
 ال�ـــ�ود ا م3ق�مـــة للأ]bـــ)ل دورU ]ـــان الآل+
         . لـــــــــى ال�bـــــــــار?�
 فـــــــــي ت��ـــــــــل ال�qـــــــــا�E )قـــــــــ�6T تقـــــــــار�� ال3قـــــــــ�م إوت، القان=ن+ـــــــــة 

 Uور�   . )361،  2009صالح ،  ، (ال
ـــــى ولأ غـــــ�اض هـــــ9ه ال�راســـــة ســـــ=ف Tع�3ـــــ� الCاحـــــB م�ـــــ�لح ح=?�ـــــة الbـــــ�?ات عل
)Corporate Governance9ت=صـــل إ) والـــ Uل+ـــه [ Uال�$�ـــع العل�ـــي ال��ـــ� �عـــ

 
الع�یـــ� مـــ
 ال��ـــاولات وال�bـــاورات مـــع عـــ�د مـــ
 خXـــ�اء اللغـــة الع�,+ـــة والاق�3ـــادی�
اللغ=�ـــة  ضـــ=ع و,الاســـ3�اد إلـــى م$�=عـــة مـــ
 ال�عـــاج�6ه�3ـــ�
 بهـــ9ا ال�= والقـــان=ن��
 ال

  والعل�+ة به9ا ال�q=ص .
6 الbــ�?ات) ل�ــا لل�ل�ــة مــ
 دلالــة إن راء علــى اســC3عاد (ح)ــح�ــB اتفقــ� عــ�د مــ
 الأ

63 اســC3عاد ا قــ� Tع)ــ' ال�ع�ــى ال�ق�ــ=د ، ?�ــا تــو الفاعلة م�ــهي ال�اك�ة أال�b?ات 
و تbــا]ه وت�اثــل ، وهــ= مــا fTــ+ع ل�ــا یــ�تWC فــي ب�ائهــا اللغــ=U مــ
 أن+ــة أ (ح)�ان+ــة)

�ثه اس3ال�ع�ى ال�ق�=د ، و?9ل� ت6 اسC3عاد (حاك�+ة) ل��T �ها مــ
 خلــW مــع ع�الا ق
ال�اك�+ــة) وال3ــي ت�3ــ�ق لل�)ــ6 والJــل�ة  حــ�L ال���pــات الإســلام+ة ال�Jــ�اة (ن��pــةإ

نهــا ت3Xعــ� عــ
 جــ9ر اسC3عاد الXــ�ائل ال���وحــة الأخــ�L لأ رؤU الJ+اس+ة لل�ولة ، ?�ا 
]اللغة الان�ل���ة . ومــ
 ثــ6 فــان (ح=?�ــة  Governanceال�ل�ة (ح ك م) t+�ا Tقابل 

ل���ــة �ــ�لح ]اللغــة الان�لــى مفهــ=م ال�لbــ�?ات) علــى وزن (ف=علــة) ت�ــ=ن الأقــ�ب إا
 U=ــ��ت Bخــلال رقا]ــة داخل+ــة ( ح�ــ 
 Governingعلــى معــاني ال�)ــ6 وال�قا]ــة مــ

Bodyو ه��ـــة رقا]ـــة خارج+ـــة () أRegulatory Bodyنهـــا ت�ـــاف� علـــى ) ، ?�ـــا أ
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 اسC3عاده إذا أردنــا ال3=صــل إ(ج9ر) ال�ل�ة ال��3;ل في (�T لا Bلــى (ح ك م) ، ح�
  . ) 12/13، 2003ب= ع�ا ، (أ م�ادف لل���لح .

 

  

 مفه�م ح��
ة ال���ات   - 2: ثان�ا
ت$�ر الإشارة إلى انه م;ل�ا ه�ال� اخ3لاف في مع�ى ال�=?�ة أfTــا لا ی=جــ� تع��ــ� 
 �?eوه9ا ما ت 
م��د م3ف1 عل+ه ب�
 ?افة الإدار��
 والاق�3ادی�
 والقان=ن��
 وال��لل�

)مــ
 ح�ــB الاف3قــار Encyclopedia Corporate Governanceعل+ــه م=ســ=عة (
ت�اخلــه فــي الع�یــ� مــ
 الأمــ=ر  إلــىتع��ــ� م=حــ� لهــ9ا ال�فهــ=م ، وقــ� ی�جــع ذلــ�  إلــى

علـــى  ال3�p+�+ـــة والاق�3ـــادTة وال�ال+ـــة والاج�3اu+ـــة للbـــ�?ات وهـــ= الأمـــ� الـــU9 یـــeث�
 ) )15، 2006) ، (ســل+�ان ، 295،  2007ات ، ال�$�3ــع والاق�3ــاد ?)ــل (الbــ�

Anonymous , 2005 , 1 ) .  
Jــــات ال�ول+ــــة هــــ9ا ال�فهــــ=م وE=رتــــه فــــي أواخــــ� ال;�ان��ــــات لbــــ$z فقــــ� تX�ــــ� ال�eس

الإس�اف في تXــ9ی� ال�ــال العــام مــ
 قXــل ح)=مــات ]عــr الــ�ول ال�ام+ــة ، ح�ــ�T Bــ�د 
ـــــة  ـــــ�ب�� مـــــ=ارد ال�ول ـــــ� ]اعC3ـــــاره (م�ارســـــة الJـــــل�ة فـــــي ت ـــــ�ولي ال�)ـــــ6 ال$� الX�ـــــ� ال

ام للأمــ6 ال��3ــ�ة ?ــ=في الاق�3ادTة والاج�3اu+ة م
 اجل ال3��+ة) وق� ع�X الأم�
 الع
القfــاء ع�ان ع
 ذل� ]ق=له (T)اد ال�)6 ال$�� أن T)=ن العامل ال=ح�� الأساسي فــي 

  ) .14 , 2007 ,(ال���pة الع�,+ة لل3��+ة الإدار�ة . على الفق� و}نعاش ال��=) 
) تع��� أك;� ع�=م+ة ح�B یــ�� علــى 1995ك9ل� تX�� ل$�ة ال�=?�ة الإج�ال+ة (

ي م$�=عـــة ال�ـــ�ق ال�3عـــ�دة لJ3ـــ��� الأع�ـــال ال�bـــ�3?ة مـــ
 Eـــ�ف أن (ال�=?�ـــة هـــ
  ).4،  2006(الأخ�f ، جل�ي ، اد وال�eسJات الع�=م+ة والqاصة .الأف� 

وم�ا ی��� م
 تعق�� مفه=م ال�=?�ة هــ= ال�X+عــة ال�ی�ام+)+ــة ال�3$ــ�دة لل�فهــ=م ذاتــه ، 
3=��
 ال�ولJت=اصل الاه�3امات وال$ه=د على ال� 
�3�ة مJح ي والإقل+�ي لإصلاوال�


 آل+ات أ�Jئداوتق=�ة 7+اكل ال�ل�+ة وت� .U�  . )29. 2008ها .(الqال
 
لــ9ل� ن$ــ� ال3عــار�� ال3ــي ت�اولــ� ح=?�ــة الbــ�?ات قــ� عXــ�ت عــ
 E+ــ� واســع مــ
ال�fـــام�
 وال�عـــاني فـــي E+اتهـــا فقـــ� ن$ـــ� تعـــار�� قـــ� ر?ـــ�ت علـــى ع�ل+ـــة م�ارســـة 



 29

ال3عــار�� شــ�=عا هــ= ال3ع��ــ� الــU9 یX3�ــاه  الJــل�ة وال�قا]ــة وت=ج+ــه الأداء ومــ
 أك;ــ�
نـــه م�ارســـة الJـــل�ة الاق�3ـــادTة للأمـــ6 ال��3ـــ�ة ، ح�ـــT Bع�فـــه (]أال�Xنـــامج الإن�ـــائي 

�ولــــة علــــى ?افــــة ال�Jــــ3=�ات مــــ
 خــــلال آل+ــــات والJ+اســــ+ة والإدار�ــــة لإدارة شــــeون ال
 , محمد ، (ســ��Tة ف�اد وال$�اعات م
 ت�ق�ــ1 م�ــال�ها .وع�ل+ات ومeسJات ت�)
 الأ

2008 .31( .  
ا أسل=ب و��Eقة ال�)ــ6 و الY+ــادة فــي تJــ��� شــeون م��pــة قــ� ك9ل� ت6 تع��فها ( ]أنه

مeسJات ع�=م+ة أو  ت�=ن دولة ، م$�=عة م
 ال�ول ، م��قة ، م$�=عات م�ل+ة ،
 خاصة ) . 

 ( Cardd , 2001 ,300 ) ( Campbell , 2000 ,8 ).    

ل نهــا (نpــام ح)ــbT 6ــارك فــي ت��ــأال�$ال ]fTا ع�ف� ح=?�ة ال�b?ات في نف' وأ 
لى جانz الق�اع الqاص وال���pات غ�� ال�)=م+ــة  ال�eJول+ات والJل�ات وال�=ارد إ

.  .U16. 2009(ال+اس�.(  
� الــ�ولي ح=?�ــة الbــ�?ات ]أك9ل� ق� ح�Xد ال�نهــا (م�ارســة الJــل�ة فــي تــ�ب�� مــ=ارد 

فــي حــ�
 حــ�د الــCعr ال�=?�ــة  جــل ال3��+ــة )�ولــة الاق�3ــادTة والاج�3اu+ــة مــ
 أال
)Governanceخلاله إنه) ]أ 
=ج+ــه وت�pــ+6 وم�اCoــة دارة وتا ذل� ال�pام الU9 ی63 م

ت داء هـــ9ه الbـــ�?اال3ـــي ت=جـــه وتـــ�ی� الbـــ�?ات وت�اقـــz أجـــ�اءات ال�eسJـــات ، أو الإ

 ال=ص=ل إلى ت�ق�1 رسال3ها والأ�fت B��[ ، اتJسeوال� Uاف ال��س=مة لهــا أ�ه

 الع�ــــــــال، EManagersــــــــ�اف (ال�ــــــــ�راء �ــــــــالح ج�+ــــــــع الأfــــــــ�
 ممــــــــا مع�ــــــــاه ت
Employees،  ال�$هـــــــــــــــ�ونSuppliers 
، وال��اقXـــــــــــــــ=ن Customers، ال�,ـــــــــــــــائ
Controllers وأصــــ�اب ال��ــــالح ،Stake holders 
 Share، وال�Jــــاه��

holders . zعbوعامة ال  ، U��b93 ، 2008(ال( .  
ـــــى ( أنهـــــا م$�=عـــــ ـــــ� ح=?�ـــــة الbـــــ�?ات عل ة الfـــــ=ا]W و ال�عـــــای�� و و?ـــــ9ل� ع�ف

 zة وفقاً لل�عای�� و الأسال�?�bي في إدارة الJسeا� ال�Cfالإج�اءات ال3ي ت�ق1 الان
الإدارة الإدارة و العال�+ــة وذلــ� مــ
 خــلال ت��یــ� مJــeول+ات وواجCــات أعfــاء م$لــ' 

 .حق=ق ال�Jاه��
 وأص�اب ال��ــالحال3�ف�T9ة لل�b?ة مع الأخ9 في الاعC3ار ح�اTة 
 ) . 15 ، 2007س�ي ، ( القا
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فق� ع�ف� ح=?�ة ال�b?ات ]أنهــا (ال�pــام الــU9 یــIFC  63ما مeسJة ال�3=�ل ال�ول+ة أ
) ال3ــي و أنهــا م$�ــ=ع (ق=اعــ� الل�Cــةة الbــ�?ات والــ�3)6 فــي أع�الهــا ، أمــ
 خلالــه إدار 

�م لإدارة الbـــ�?ة مـــ
 الـــ�اخل ، ولY+ـــام م$لـــ' الإدارة ]الإشـــ�اف عل�هـــا ل��اTـــة q3ـــJت
  ).4. 2007(ی=سف.  وال�ق=ق ال�ال+ة لل�Jاه��
 . ال��الح

) رأU آخ� فقــ� عــ�ف ح=?�ــة الbــ�?ات ]أنهــا (نpــام ت3ــ=زع Ekabutفي ح�
 ?ان لـ (
وهــ6 ال�Jــاه�=ن (ال�ــال�=ن) ، t+ــه القــ=L بــ�
 ثــلاث مbــار?�
 أساســ��
 فــي الbــ�?ة 

جه=دهــا وم$لــ' الإدارة (مq3ــ9 القــ�ار ، وال�ــ�راء) وهــ9ه الأEــ�اف تع�ــل علــى ت�?�ــ� 
) ، وهــــي تهــــ�ف =�r وم�اCoــــة وت�ف�ــــ� إدارة الbــــ�?ةلbــــ�ح الق=اعــــ� والإجــــ�اءات لل3فــــ

صـــــ�اب ال��ـــــالح فـــــي وت�Jـــــ��ه وح�اTـــــة ال�Jـــــاه��
 و,ـــــاقي ألل�فـــــا� علـــــى الأداء 
  ال�b?ة.

)Ekabut. 2006. 2(  
الbــ�?ات هــي (نpــام ن ح=?�ــة ) إلــى أCarpenter and Sanders( وأfTــا أشــار

و�63 ال�قا]ة عل�ها م
 قXل ال�ال��
 )، و?ل ال���pــات العامــة ع�ال ت=جه ل�b?ات الأ
  .ش)ال ال�=?�ة �� الهادفة لل�,ح ت�1X ]عr أوالqاصة وغ

وفي نف' الJ+اق ع�ف� ح=?�ة ال�b?ات أfTــاً ( ]أنهــا نpــام مــ
 خلالــه Tقــ=م مــال�=ا 
  ال�b?ة ب3=ج+ه ورقا]ة ج�+ع شeون ال���pة . 

.( Carpenter & Sanders .2009. 442 )  
?9ل� م
 ع�فها ( ]أنها تع�ي ال�قا]ة على ال�b?ة وآل+ات ت�ف�9 هــ9ه ال�قا]ــة وت3qلــف و 

ح=?�ــة الbــ�?ات مــ
 م��pــة لأخــ�L وت3غ�ــ� ?ل�ــا تغ�ــ� مJــL=3 ال��ــ= لل���pــة لأن 
  ال3غ��� ه�ا س=ف ی�3اف1 مع ��Eقة ت�=�ل ال���pة ) . 

.( Morrison . 2002 . 20 )     
علـــى العلاقـــة بـــ�
 الbـــ�?ة وح�لـــة الأســـهL 6 قـــ� ر?ـــ�ت خـــ� فـــي حـــ�
 ن$ـــ� تعـــار�� أ

نهـــا وأصـــ�اب ال��ـــالح ف�هـــا وحJـــ
 ت=ج+ـــه الأداء فقـــ� ع�فـــ� ح=?�ـــة الbـــ�?ات (]أ
ي ت�ـــ�د العلاقــة بــ�
 إدارة الbــ�?ة مــ
 جهـــة م$�=عــة القــ=ان�
 والق=اعــ� وال�عــای�� ال3ــ

fTـــ�
 لل�Jـــاه��
 حJـــ
  خـــ�L ، و,�ـــاوال�Jـــاه��
 وأصـــ�اب ال��ـــالح مـــ
 جهـــة أ
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ـــة وo+�ـــة أســـه6 الbـــ�?ة ا ، جـــل ال�=�ـــلالأ فـــيســـ3غلال الإدارة لأمـــ=اله6 وتعpـــ+6 ر,�+
  . )33، 2008،  ش��� ( 1 ال�قا]ة الفاعلة على الإدارة .وت�ق�

]أنهـــا الآل+ـــات ال�اخل+ـــة و الqارج+ـــة ال3ـــي تـــ�6p العلاقـــة بـــ�
 أصـــ�اب كـــ9ل� ع�فـــ� (
ة أدائهــا واتqــاذ القــ�ارات ال��ــالح مــ
 خــلال ت��یــ� ال3=جــه الاســ�3ات+$ي للbــ�?ة ورقا]ــ

  الإس�3ات+$+ة على ن�= فاعل) . 
( Hitt etal , 2001 ,404 )  

وأش�� إل�ها أfTا ]أنها (م$�=عة م
 العلاقات ال3عاق�Tة ال3ــي تــ�,W بــ�
 إدارة الbــ�?ة 
�م q3ــJخــلال الإجــ�اءات واله+اكــل ال3ــي ت 
ومJاه��ها وأصــ�اب ال��ــالح ، وذلــ� مــ

+ـــــه أع�الهـــــا مـــــ
 اجـــــل ضـــــ�ان تع��ـــــ� الأداء والإف�ـــــاح لإدارة شـــــeون الbـــــ�?ة وت=ج
ـــ�ة ال�Jـــاه��
 علـــى ال�ـــ�L ال�=�ـــل مـــع  والbـــفاt+ة وال�Jـــاءلة ]الbـــ�?ة ، وتعpـــ+6 فائ

  .)284/285،  2003(ال����U ، . م�اعاة م�الح الأ�Eاف ال�3qلفة
     ك9ل� أش�� إل�ها ( ]أنها تعاق�ات م��دة ت63 أو ت�اغ وت�3امــل داخــل حــ�ود الbــ�?ة  

�م ل�ل الqلاف بــ�
 الأEــ�اف ]bــ)ل فاعــل أك;ــ� ) . q3Jأن ت 
(�T وع�ل+ة ال�=?�ة
.( Smith & SMITH .2000 .428 )                                                       

وأfTــاً ح=?�ــة الbــ�?ات تbــ�� إلــى العلاقــة بــ�
 ثــلاث ج�اعــات هــي ( ال�Jــاه�=ن  
�ی� ت=جه وأداء ال�b?ة . والإدارة و أص�اب ال��الح ) ل3�  

.( Wheelen & Hunger .2004.26)  
وح=?�ــــة الbــــ�?ات تهــــ63 ب3=ز�ــــع ال�قــــ=ق وال�Jــــeول+ات بــــ�
 م3qلــــف ال�bــــار?�
 فــــي 
ال���pــة م;ــل م$لــ' الإدارة وال�ــ�راء وأصــ�اب ال��ــل�ة الآخــ��
 و�ــ63 مــ
 خلالهــا 

  . ت=ز�ع الق=اع� والإج�اءات ل��ع الق�ارات في شeون ال�b?ة
 ) Carpenter & Sander . 2009 . 442 (  

وهـــ6 مـــ
 قـــادة ال��pـــ��
 ل�=?�ـــة   Nell Minowو  Robert Monksإلا إن  
 
ــــ�
 ال�b3ــــار?� ــــة ب ــــ� ح=?�ــــة الbــــ�?ات ]أنهــــا (العلاق الbــــ�?ات ح�ــــB قــــام=ا ب3ع��

   :-ال�3qلف�
 في ت��ی� o+ادة وأداء ال�b?ات ) واه6 ال�b3ار?�
 ه6
                         .  م$ل' الإدارة ج ـ ,  رة الإداـ  ب  ال�Jاه��
  ، ـ أ

Hill , 2007 , 335 )                                                                        .(  
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 �تعار�� أخ�L ق� ر?�ت في م$ــال الإشــارة إلــى ال$ــ=دة ح�ــB تعــ�ف أن في ح�
 ن$
ال�6p والق�ارات ال3ي ته�ف إلى ت�ق�ــ1 ح=?�ة ال�b?ات (]أنها م$�=عة م
 الق=ان�
 و 

�z ال��اسCة والفاعلة ل�3ق�1 خ�W ال$=دة وال���3 في الأداء ع
 1��E اخ3+ار الأسال
( ال$Xــ=رU ,   )q2002  ،1اصــة ، (م�?ــ� ال�bــ�وعات ال�ول+ــة الوأهــ�اف الbــ�?ة. 

  ) .2008،1،ح�=رة ( )  45,  2009
bــ�?ات ]أنهــا (م$�=عــة الإجــ�اءات فــي نفــ' ال�$ــال إلــى إن ح=?�ــة ال وأfTــا أشــ��

والbـــفاt+ة  Disciplineوالقـــ=ان�
 والـــ�6p والقـــ�ارات ال3ـــي تfـــ�
 ?ـــل مـــ
 الانfـــCا� 
Transparency  الة�و,ال3الي ته�ف إلى ت�ق�1 ال$=دة وال��3ــ� فــي  Fairnessوالع

  ) .4، 2008(فاتح ، ]��b،  الأداء .
  

 �ل�b?ة والCع� الاس�3ات+$ي لهــا تعار�� أخ�L ق� ر?�ت على أه�اف اأن في ح�
 ن$
ح�ـــB تـــ6 تع��ـــ� ح=?�ـــة الbـــ�?ات ]أنهـــا (م$�=عـــة مـــ
 الآل+ـــات ال3ـــي تfـــ�
 رســـ6 
ال3=جه الاس�3ات+$ي لل���pة للJ+��ة على م3غ��ات ب��3ها ال�اخل+ة ، وتلX+ة م�3لCاتها 

(الـــ�ورU، صـــالح،    والاســـ3ع�اد ل�=اجهـــة م3غ�ـــ�ات ب��3هـــا الqارج+ـــة وال�3+ـــ� معهـــا 
2009  ،137.(  

�م ل�3�یــ� ال3=جــه q3ــJأصــ�اب ال��ــالح وال3ــي ت 
وأfTــاً ع�فــ� ( ]أنهــا العلاقــة بــ�
  الإس�3ات+$ي ورقاب3ه ورقا]ة أداء ال���pات ) . 

   .( Hitt etal . 2001. 402 ) 

كــ9ل� تــ6 تع��فهــا علــى إنهــا (نpــام له+)لــة وتbــغ�ل وم�اCoــة الbــ�?ة مــع ت=جــه ل�3ق�ــ1 
�م�
  -الـــ�ائ��
 –لأمـــ� لإرضــاء ح�لـــة الأســه6 أهــ�اف إســـ�3ات+$+ة E=�لــة اq3ـــJال�– 


ء مــ
 ال�اجــات ال�ــ=دع�
 وال3=افــ1 مــع ال��3لCــات القان=ن+ــة وال3�p+�+ــة ?$ــ�  -ال�,ــائ
  ).96، 2008(ألU��b ،  .ال��X+ة وال�$��3+ة

وأfTــا أشــ�� إلــى ح=?�ــة الbــ�?ات علــى أنهــا (الآل+ــة ال3ــي ]�=جXهــا یــ63 ت�ف�ــ� ج�+ــع 

 في ال�b?ة أTا ?ان� م=اقعه6 ف�ها على جعل سل=?+اته6 وم�ارس3ه6 الأف�اد العامل�  
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، ورؤ�3هــا فــي تعpـــ+o 6+�3هــا ال�fـــافةالفعل+ــة ت3�ــاغ6 مـــع إســ�3ات+$+ة الbــ�?ة الهادفـــة 
�أ الع�الة وال3=ازن ب�
 م�ــالح الإدارة ال3�ف�T9ــة مــ
 جهــة  وم�ــالح Xث6 ت�ق�1 م 
وم


 ف�ها ال�لاك م
 جهة�[ Lاف الأخ��Eالأ  Lأخ� .  
   ) Christina . 2005. 121(  

�) إلى أXأشار (الع �ن ح=?�ة ال�b?ات ]أنها (اله+)ل الU9 ی63 م
 خلالــه وضــع ك9ل
 .أهــ�اف الbــ�?ة مــع ت��یــ� مJــارات ت�ق�ــ1 تلــ� الأهــ�اف ونpــ6 ال�قا]ــة علــى الأداء 

 ، �X1،  2006(الع.(  
ســ�3ات+$+ة ول�ــ
 ا]ــة اح=?�ــة الbــ�?ات (هــي ع�ل+ــة رق ) ]ــانDess etal(و�Xــ�
 ك�ــا 

  .ب=جهة ن�p واسعة ) 
                                                    )Dessetal  ،2007 ،315(  

) ]ـــان ح=?�ـــة الbـــ�?ات م�ت�Cـــة Carpenter and Sandersفـــي حـــي أوضـــح (
]�ــ�ق عــ�ة ، واهــ6 الأدوار ال��ئ+ــة هــي تأســ+' ال�قا]ــات  ة]�+اغة وت�ف�9 الإس�3ات+$+

  �ف�ات .وال�
  ) Carpenter & Sanders . 2009 . 445 (  

 �ت�اولـــ� ور?ـــ�ت علـــى الCعـــ� الأخلاقـــي فـــي ت�اولهـــا  أخـــ�L تعـــار�� أن فـــي حـــ�
 ن$ـــ
ام YTـــ+' مقـــ�رة الbـــ�?ة علـــى ت�ق�ـــ1 �ـــة الbـــ�?ات ح�ـــB تـــ6 تع��فهـــا ]أنهـــا (نpـــ?ل�= 

 غ�اضــها ال�Jــ3ه�فة وذلـــ� فــي إEــار أخلاقـــي م�ــ�د ی�Cــع مـــ
 داخلهــا ، ?=نهــا ه��ـــةأ 
أU فــ�د ف�هــا أو L عــ
 ســل�ة ارU وأن3�pها الإدار�ة وذل� ]��ــأمع�=�ة لها 7+)لها الإد

  ) .51، 2007، ن=ر، (م�� .نف=ذه ال�qbي 
) ]ــان ح=?�ــة الbــ�?ات هــي (أك;ــ� مــ
 م$�=عــة ( Marshal etalفــي حــ�
 ت�ــ�ق 

 zــ$T ــ��عات ال3ــيb3وال �راء یC3عهــا ال�ـــ� أناله+اكــل وال+ــات الJــ+��ة وال�قا]ــة والق=اعــ
وال�)اتـــz والعـــامل�
 ، ففـــي جـــ=ه� مفهـــ=م ال�=?�ـــة ه�الـــ� مJـــائل أخلاo+ـــات الع�ـــل 
وال�Jــــــeول+ة الاج�3اu+ــــــة وال�عاملــــــة العادلــــــة لل�Jــــــاه��
 وال�bــــــف ال�امــــــل والعــــــادل 

  ال�3�=عة . هومeJول+ات م$ل' الإدارة وال�3امات
)Marshal etal . 2008 .381 (  
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�3ات+$+ة تX3�اهــا الbــ�?ة فــي ســع�ها ل�3ق�ــ1 ســفــ� ح=?�ــة الbــ�?ات (]أنهــا ا�ِ وأfTــا عُ 
أهــ�افها ال�ئ+Jــ+ة ضــ�
 م�pــ=ر أخلاقــي ی�bــأ مــ
 داخلهــا ]اعC3ارهــا ش�qــ+ة مع�=�ــة 

ت�فــــل لهــــا ، ولــــ=ائح داخل+ــــة ، وأن�pـــة ، ولهــــا 7+)ــــل إدارU ، مJـــ3قلة وقائ�ــــة بــــ9اتها 
الــU9 لا ت�ق�ــ1 تلــ� الأهــ�اف ]قــ�راتها ال9ات+ــة و,ع�ــ� عــ
 تJــلW أU فــ�د ف�هــا و,القــ�ر 

� ال=هاب،  .�fT ]��الح الف�ات الأخ�L ذات العلاقة X255، 2006(ع. (  
أو هـــي ع�ل+ـــة إدارة ورقا]ـــة أو ســـل�ة رقاب+ـــة علـــى ت�ـــ�فات الإدارة لfـــWC الJــــل=ك 
الأخلاقــي مــ
 اجــل ح�اTــة ال�Jــ3;�� و ت�ق�ــ1 ال3ــ=ازن بــ�
 م�ــالح ج�+ــع الأEــ�اف 

  . )130، 2008(ال�+JاوU وآخ�ون ،  . ذات العلاقة
فاء ضــواتفقــ� م$�=عــة مــ
 ال�راســات علــى إن ال�=?�ــة هــي (ت�ق�ــ1 ال��ــ�اo+ة و} 

3;���
 والإJة ) ال;قة لل�+tفاbالع���،  .ف�اح وال �X1،  2008(ع. (  
) R.A.Rohdesحــ� الCــاح;�
 (أ عــ� صــCح مــ
 الbــ�=ل+ة ]��ــ�B=?�ــة أمفهــ=م ال نَ إ

�امات لل�فهـــ=م ن$ـــ�ها ن�ـــ
 م�3ام وجـــ=د ســـ�q3حـــالات ت=جهـــات واســـ 
لـــة وتعXـــ� عـــ
،  2008،ألغــــــالXي(الqفــــــاجي ،  -اغ�ــــــاء لل�فهــــــ=م وت=ســــــ+ع لإEــــــاره الأولــــــي وهــــــي :

24/25.(  
  

-  
الات$اه الأول : ات$اه ال�� م
 ال3�خل ال�)ــ=مي وضــغW ال�فقــات لل3ع�Xــ� عــ
) ، وهــ9ا Tع�ــي ز�ــادة ال�Jــاحة The Minimal stateدولــة ال�ــ� الأدنــى (

  في الاق�3اد.  ال���qة لآل+ات الJ=ق وال3�اف'
الات$ــاه ال;ــاني: ات$ــاه ال�3?�ــ� علــى م��pــات الأع�ــال الqاصــة و,الــ9ات علــى  -

�ام مفه=م (q3اسCorporate Governance دوار ی�?� على أ) وه9ا الات$اه
) 
 ) .Share holdersوم�الz ال�Jاه��

 New publicدارة ال�)=م+ــــة ($ــــاه ال;الــــB: یــــ63 ال3ع�Xــــ� ع�ــــه ]ــــالإالات -

management( ة فــي الإ وه9ا�دارة م;ــل ال�3)ــ�
 �Tــاول إدخــال أســال�z ج�یــ
 .داء ال��یB وغ��هاع�فة وال;قافة الbاملة والY+6 الإب�اu+ة و�Eق o+اس الأوال�
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ت$ــاه ال�ا]ــع: الــU9 یــ�,W بــ�
 ال�اك�+ــة وم�p=مــة الYــ+6 ال��Tق�اE+ــة ، ح�ــB الإ -
لام�?��ــــة +ع الق�ــــاع الqــــاص والالbــــ�u+ة ونpــــام ال�Jــــاءلة وال��افJــــة وتbــــ$

pائلة.وتعJني في ال�قا]ة وال�� +6 دور م��pات ال�$�3ع ال�

�ســـ�ي ل�$�ـــ=ع الغ�ـــ� الـــU9 ی�?ــ� علـــى ال3فاعـــل ال�ســ�ي و ت$ــاه الqـــام': الإ -
، بــل الفاعــل ال=ج+ــه ال�ــeث��
 فــي ب��ــة الع�ــل ، وه�ــا فــان ال�ولــة هــي ل+Jــ� 

 خ��
 في ص�ع الJ+اسات العامة.الفاعل م
 ب�
 آ

عــة الbــC)ات ال���pــة فــي عــ�د مــ
 دارة م$�= ی�?ــ� علــى إت$ــاه الJــادس: الإ -
�ــ�یB وســع واشــ�ل مــ
 م$ــ�د الهــ9ا ال�فهــ=م أأن �ة وال���pــات ، ح�ــB جهــالأ

 ع�ال والق�اع الqاص.ع
 ال�)=مة أو ال��یB ع
 الأ

  
وعلــى الــ�غ6 مــ
 هــ9ه ال�$�=عــة ال=اســعة مــ
 ال3عــار�� ال3ــي ت�اولــ� مفهــ=م ح=?�ــة 

لــــU9 جــــاءت ]ــــه م��pــــة ال3عــــاون الاق�3ــــادU وال3��+ــــة الbــــ�?ات ، یCقــــى ال3ع��ــــ� ا
]��pـــ=ره الbـــ�=لي Tغ�ـــي ?ـــل ال$=انـــz ال3ـــي تbـــ)ل الآن مCـــاد� وأساســـ+ات ح=?�ـــة 
� عل+ه الCاحــB و��eــ�ه والــbT U9ــ�� إلــى مفهــ=م ح=?�ــة الbــ�?ات �3JT U9ات وال?�bال

هــــا، (]أنهــــا م$�=عــــة العلاقــــات بــــ�
 إدارة الbــــ�?ة ، وم$لــــ' إدارتهــــا وال�Jــــاه��
 ف�
 
وم$�=عة أص�اب ال��الح الآخ��
 . وت=ف� تلــ� العلاقــات اله+)ــل الــ�T U9)ــ
 مــ

 الأداء. ?�ــاهــ�اف وم�اCoــة �?ة وتق��ــ� ال=ســائل لXلــ=غ تلــ� الأخلاله وضع أهــ�اف الbــ
اســـCة وســـل+�ة ل�$لـــ' ن تـــ=ف� حـــ=اف� مادTـــة م�ح=?�ـــة الbـــ�?ات ال$�ـــ�ة ی�Cغـــي أ نأ

ه�اف ال3ي ت�=ن مــ
 دون �ه6 على ت�ق�1 الأ��ف3ل �T9ة الأخ�L دارة ال3�فالإدارة ، والإ
تJهل ع�ل+ة ال�قا]ــة ال�اخل+ــة الفعالــة  أنش� في م�ل�ة ال�b?ة ومJاه��ها ، ی�Cغي 

. ووج=د نpام فعال لل�=?�ــة فــي داخــل ?ــل شــ�?ة علــى حــ�ة ، وفــي الاق�3ــاد ال�لــي 
ون3+$ة له9ه JTاع� على ت=ف�� درجة م
 ال;قة اللازمة لJلامة ع�ل اق�3اد الJ=ق ، 

�ام ال�ــــ=ارد (تــــ�qفr ت�لفــــة راس ال�ــــال ، الــــى جانــــz تbــــ$+ع ال��q3ــــات علــــى اســــb
                                                    Tع�ــــــــــــــــــــل علــــــــــــــــــــى تــــــــــــــــــــ�u+6 ال��ــــــــــــــــــــ= . ك;ــــــــــــــــــــ� ?فــــــــــــــــــــاءة ، م�ــــــــــــــــــــا]���قــــــــــــــــــــة أ

)OECD ،2004،5(  
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 �(�T ا الق=ل أو,اخ�3ار�ات ه=?�bــ ن مفه=م ح=?�ة الf3ــ� واســع ی�Xتع �
 الق=اعــ�
وم�ارســـات الJـــ=ق ال3ـــي ت�ـــ�د ?+s+ـــة اتqـــاذ الbـــ�?ات لق�اراتهـــا والbـــفاt+ة ال3ـــي ت�)ـــ6 

ـــ�  ا�L ال�Jـــائلة ال3ـــي fqTـــع لهـــا مـــ�ی�و ع�ل+ـــة اتqـــاذ القـــ�ار ف�هـــا ، ومـــ ورؤســـاء تل
الbــــ�?ات وم=yف=هــــا وال�عل=مــــات ال3ــــي Tف�ــــ�=ن ع�هــــا لل�Jــــ3;���
 وال��اTــــة ال3ــــي 

�fTــا م=ضــ=عات خاصــة ]قــان=ن الbــ�?ات تf3ــ�
 أم=نها ل�ــغار ال�Jــاه��
 ، و Tقــ
ل�لاءمــة ال�ال+ــة ، وهــي تf3ـــ�
 فـــلاس وعــ�م اان�
 م)اف�ــة الاح�3ــار وقــ=ان�
 الإوقــ= 

لــى مــا ســ1X الb3ــ��عات ال�)=م+ــة وال$هــات الb3ــ���+ة ال3ــي ی3عامــل معهــا ]الإضــافة إ
ــــالق=الإال�Jــــاه�=ن والbــــ�?ات وا ن�
 جــــ�اءات ال3ــــي Tقــــ=م ال�bــــ�وع لfــــ�ان الال3ــــ�ام ]

  ).17-16، 2006(سل+�ان ،  وال��b3عات ال=اجz ت�X+قها .
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     أه��ة ح�	�ة ال�
	ات - 1ثال�ا : 
ه�&ـــة ح$��ـــة ال�ـــ��ات ل! ق�ـــ� �ـــل مـــ� أ خ�ـــ�ة و��ـــ�ل ���ـــ� الأ ةونـــتعا	�ـــ� فـــي الآ

ق!)ـــــــــادات قان$ن&ـــــــــة وال�فا1&ـــــــــة الاج!�ا/&ـــــــــة للإال!-�&ـــــــــة الاق!)ـــــــــاد(ة وال )ـــــــــانة ال
اخـــ5 العـــال<  ، ســـ�$;ة زمـــة ال�ال&ـــة الأومـــع انف2ـــار الأ 1997. م-ـــ5 عـــام اتوال�2!�عـــ

ه�&ــة أ ج�ــال إو��ــ�ل عــام (��ــ�  ، ه��!هــاأ لــى ح$��ــة ال�ــ��ات و إجAیــAة  ةی-?ــ� ن?ــ� 
 F301 ، 299 ، 2007 ، : (ال� ات ت&ةالآح$��ة ال���ات في ال-قا. (  

  
ساســ&ة � مNادP ال $��ة احA ال�عای�� الأصN � درجة ال!Mام ال���ات ب!��Kأ -أ

ات الاســ!�Vار خاصــة ال!ي (Xعها ال���V!Wون في اع!Nاره< ع-A الT&ام SاتRاذ قــ�ار 
في 	ل ال-?ام الاق!)ادZ العال�ي ال الي والZ5 ی!S >Wالع$ل�ــة واشــ!Aاد ال�-افWــة 

العال�&ــة  مأســ$اق ال�ــال ســ$اء ال� ل&ــة أ���ات وال�\سWات ال�R!لفة لAخ$ل ب�� ال
ومــ� ثــ< فــان ال�ــ��ات ال!ــي ت�Kــ� مNــادP ال $��ــة ت!�!ــع  ،مــ� اجــل الاســ!�Vار 

مــ$ال عــ� تلــd ال!ــي لات�Kــ� هــ5ه ال�NــادP وتــMداد وس الأ��SــMة ت-افWــ&ة ل2ــ5ب رؤ 
ت قAرتها على ال�-افWة في ال�gA الK$;ل وذلd م� خلال مات!�!ع Sه ه5ه ال�ــ��ا

جــ�اءات ال� اســNة وال��اجعــة ال�ال&ــة وفــي ج�&ــع إم� ال�فاh&ة في معاملاتهــا وفــي 
�� ســ$اء ال� ل�ــ��  ع�ل&ات ال���ة �Sا یAع< الVقة م;��V!ــWال� iأجانــ �و الــAول��

�V!للاس dذل Zی\د Aلفة راس ال�ال إار في ه5ه ال���ات وقjت kلى خف،  Aا ق��
  (Wف� في ال-ها(ة ع� ت ق�� ال�A;M م� الاس!ق�ار ل�)ادر ال!�$;ل .

ل�ـــ��ة ومWـــاعAة دارة اإداء ألـــى ت Wـــ�� إن ت��Kـــ� مNـــادP ال $��ـــة یـــ\دZ أ -ب
وضــ�ان اتRــاذ قــ�ارات  سل&�ة لهــادارة على تK$;� اس!�ات&2&ة ال�Aی�;� وم2لm الإ

ت علـــى آ��ـــا یـــ!< ت AیـــA ال��افـــ ،  ســـm ســـل&�ةأو الاســـ! $اذ ب-ـــاء علـــى أالـــAمج 
� �فاساس الأأ�W على ت AاعW) داء ال���ة .أ ءةداء م�ا  

ع�ل&ـــة الR(R)ـــة ت��Kـــ� مNـــادP ال $��ـــة (قـــ$Z ثقـــة ال�2هـــ$ر فـــي صـــ ة  -ت
 Aق$اعــ iلــK!ة إال!ــي تAعلــى ضــ ،دار;ــة ج�ــ AــاعW) ال��ــا �فXــل أAولــة �ان ت ق�ــ
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مM;ــA مــ� فــ�ص الع�ــل وال!-�&ــة لــى إســ�\دZ  ورهوهــ5ا بــ�V ، Aاراتها عائA علــى اســ!
 الاق!)اد(ة .

� وال�ق�ضــ�� فــي ف)اح وال�فاh&ة في ال!عت�-ي معای�� للإ -ث;��V!ــWامل مــع ال�
� الWل&< ل�Nادإ��K!ار الuوث الأAعلى م-ع ح AاعW) ال $��ة P ة&h�(زمات ال�
ف)ــاح عــ� لإال فــان الال!ــMام ب!��Kــ� معــای�� الــة تعــ�ض ال�ــ��ات للف�ــوفــي ح ،

و نــMع أفــلاس جــ�اءات للإإتNــاع إه< فــي تهــا (WــابــAی$نها وال!Mام ةال�عل$مــات ال�!علقــ
 .ص اب ال�)ل ةأللAائ-�� وغ��ه< م�  لةال�لj&ة ت�اعي العAا

ــــار ال�إن إ -ج ــــة \ ف!ق تاحــــة إللق$اعــــA ال�2ــــAة لل $��ــــة مــــ� شــــانه سWــــات ال�R!لف
كــان$ا أســ$اء  لعXــاء SالــAاخأ اد فــي هــ5ه ال�\سWــات مــ� ق�ــل الف�صــة ل ــAوث فWــ

و ال�ال أم� نهi ال�\سWة إذ ی!��-$ن و ال!-ف�5ی�� أ راءAال� مأدارة م� م2لm الإ
خــــ�;� . وفــــي صــــ اب ال�)ــــل ة الآأعلــــى حWــــاب ال�Wــــاه��� والــــAائ-�� و  العــــام

ســال�i أول ال!ــي تXــعف ف�هــا �\سWات بــل الــAالاق!)اد العال�ي ال الي ت)Nح ال
زمــات &�ة تف$ق ��V�S م�2د الفXائح والأك�V ع�ضة ل-!ائج وخأال $��ة  م�ارسة

ســل$ب م�ارســة ال $��ــة ( ــAد بAرجــة أن إصــNح مــ� ال$اضــح ت�امــا أل&ة , وقA �اال
 ك���ة م)�� ال���ات وم)�� الاق!)اد(ات �لها في ع)� الع$ل�ة .

g علـــى مWـــ!$  -ن ه-الـــd ارتNاuـــا وث&قـــا أل&ـــة \�ـــA العAیـــA مـــ� الAراســـات الAو ت -ح
ســعار ومWــ!$;ات العائــA سه< م� ح�ــ� ات2اهــات الأداء الأأب��  -س$اق ال-اش~ةالأ

ة �Sفهـــ$م ال $��ـــة �Sـــا ومــgA ال!ـــMام ال�ـــ��ات ب!��Kـــ� ال�عـــای�� وال�NـــادP ال�!علقـــ
� ن2اح �X)وت-��!ها .إ � دارة ال���ة في ال فا� على حق$ق ال�Wاه��

ح$��ـــة ال�ـــ��ات تعـــA جهـــاز م-ـــاعي فـــي ال�ـــ��ات أن لـــ< تjـــ� أهـــ<  وه�ـــ5ا فـــأن
م�$ناتــهـ فهــــي تع�ـــل علــــى م ار�ــــة الفWـــاد وت ق�ــــ� الWـــلامة ال�ال&ــــة وال� اســــ�&ة 

  كان� هادفة لل��ح أم لا س$اء أس$اء وأ(Xاً تعA حاك�ة لjافة الj&انات الإدار;ة 
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وم� ه-ــا تــأتي  ،الRاص  كان� ه5ه الj&انات تاSعة للقKاع العام أم تاSعة للقKاعأ
   -في أنها : و���ل خاص أه�&ة ال $��ة

إدارة ال�ــ��ات فــي ال�2!�ــع  ة ج�ــAة ت��ــ� ال�2!�ــع مــ� ال!أكــA علــى إنأدا  •
تــ$ف�� \دZ إلــى ح�ا(ــة أمــ$ال ال�Wــاه��� و Sأســل$ب عل�ــي وع�لــي یــتــAار 

أص اب افة لjافة الأ�uاف ذات العلاقة و ال�عل$مات ال�ال&ة العادلة و ال�ف
تعM;ـــM الVقـــة لـــgA یـــ-ع�m علـــى غـــ�س و وغ�ـــ�ه< ، الأمـــ� الـــZ5 )ـــالح ال�

مــــــالjي أســــــه< ال�ــــــ��ة و�ــــــ5لd الأuــــــ�اف الآخــــــ�;� وال�!عــــــامل�� معهــــــا . 
)Stein .2004 . 5 . ( 

أداة ل� ار�ة الفWاد الAاخلي وعAم ال�Wاح ب$ج$ده وض�ان ت ق�� الWلامة  •
ال�عای�� وال) ة والاس!قامة وتقل�ل الأخKاء والق)$ر ، ( أن ت�-ي 

وأتNاع م�Aأ ال�فاh&ة في إن2از ال� اس�&ة و ال!T&�A&ة ذات ال2$دة العال&ة 
� ال $��ة س$ف (WاعA على ال-�$ �W خلال ت �ال�عل$مات م

 . ( Zاد ال�الي و الإدارWالف �                                                                  الاق!)ادZ وال A م
)Sullivan . 2001 . 5 (  .       

تع�ــل علــى ت ق�ــ� العAالــة بــ�� أصــ اب ال�)ــالح وعــAم ال!��ــM ب�ــ-ه< مــع  •
ه��� القان$ن&ـــة فـــي نقـــل ملj&ـــة الأســـه< وفـــي ال� اف?ـــة علـــى حقـــ$ق ال�Wـــا

 �اخ!&ــار أعXــاء م2لــm الإدارة وفــي ال )ــ$ل علــى �افــة ال�عل$مــات عـــ
غلــــi علــــى ســــل�&ات ت-ف�ــــ5 5لd ال!و�ــــ ،ال�ــــ��ة ال!ــــي تــــ\ث� فــــي قــــ�اراته< 

ي ت-!هــd صــ&غ ال!عاقــAات ال!ــي (��ــ� أن ت-ــ!ج عــ� ال��ارســات الWــل�&ة ال!ــ
                                                   . الأساســـ&ة ال�-?�ـــة لل�ـــ��ةرات والـــ-?< العقـــ$د ال���مـــة أو القـــ$ان�� والقـــ�ا

 )Zingales . 1997 . 2  (.    
�ـــة ال�ـــ��ات و��ـــ�ل ه�&ـــة ح$�أ  خ�ـــ�ة فقـــA ت-امـــ� وتعا	�ـــ�مـــا فـــي الWـــ-$ات الأأ

ه�&ــــة ح$��ــــة أ فعلــــى ال)ــــع�A الاق!)ــــادZ ت!-ــــامى  ،صــــعAة أك��ــــ� وعلــــى عــــAة 
 .) 48/49 ، 2003 ، ب$ عKا أ( -تي :ال���ات للآ
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ـــة الأضـــ�ان قـــAر ملائـــ< مـــ • � وح�ل;��V!ـــWأن�-ـــة لل��Kال �ـــA ســـه<  ل! ق�ـــ� عائ
 مــع الع�ــل علــى ال فــا� علــى حقــ$قه< وخاصــة حــائZM  ،اســi لاســ!�Vاراته< -م
  سه< .قل&ة الأأ

 Maximizing Shareholder Valueتع?ــ&< الT&�ــة الWــه�&ة لل�ــ��ة  •
ــــة ســــ$اق ال�ــــال أوتــــA/&< ت-افWــــ&ة ال�ــــ��ات فــــي  ــــي 	ــــل  ،العال�& وخاصــــة ف

و ب&ــع أاســ! $اذ و أوحــAوث انــAماجات  ،ت مال&ــة جAیــAة ل&اآو  دواتأاس! Aاث 
  .. الخ .م��V!W رئ&Wي ..

 إلــــىه ال )ــــ�لة ت$ج&ــــ هــــابــــ�امج الR(R)ــــة وم- ت��Kــــ� ءةال!أكــــA مــــ� �فــــا •
لفWــاد ال!ــي قــA تjــ$ن م�تKNــة م-عــا لأZ مــ� حــالات ا ،مVــل لهــا الأ ع�الالاســ!

. dب5ل 

مــــ� خــــلال أكانــــ� ات ســــ$اء و عال�&ــــة لل�ــــ��أتــــ$ف�� م)ــــادر ت�$;ــــل م ل&ــــة  •
وخاصة في 	ل تMایA س�عة ح��ــة ان!قــال  ،س$اق ال�ال أ مأال2هاز ال�)�في 

 ال!Aفقات ال�أس�ال&ة .

�Sــا (ع�ــل علــى تــA/&< واســ!ق�ار  ،نMلاق في م�ــاكل م اســ�&ة ومال&ــة تi-2 الا •
 Fالان�ـــــــاS ـــــــالأ ءودر  ، ق!)ـــــــاد ال�ـــــــ��ات العاملـــــــةS وث انه&ـــــــاراتAة حـــــــMجه

ة وال�WــاعAة فــي ت ق�ــ� ال!-�&ــ ،ســ$اق ال�ــال ال� ل&ــة والعال�&ــة أو أال�)ــ�h&ة 
 Zــاد(!وهــ$ الأ ،والاســ!ق�ار الاق Z5أمــ� الــ) هAكــWinkler(   ه ح�ـــ�Aــ�S

$ق$ع ق!)اد(ة وتi-2 اله�&ة ح$��ة ال���ات في ت ق�� ال!-�&ة الاأ لى إشار أ
 زمات ال�ال&ة .في م�Nة الأ

تع�ــل  لأنهــا�ات وعلــى ال)ــع�A القــان$ني یهــ!< القــان$ن�$ن Sــأ�u وال&ــات ح$��ــة ال�ــ� 
 الآونــةوخاصة مع ���g ال�ــ��ات فــي  ،ة �uاف ال�!عAدة Sال���على وفاء حق$ق الأ

مفهــــــ$م ح$��ــــــة ) Turnballمــــــا علــــــى ال)ــــــع�A الاج!�ــــــاعي ف�!-ــــــاول (أ ،خ�ــــــ�ة الأ
ـــA ع-ـــاه الأال�ـــ��ات فـــي م !�) �شـــ�ل والـــZ5 لاX)ـــ< فقـــ� ال�ـــ��ات الاق!(ـــاد(ة ولjـــ

الRــاص  أمام كان� م�ل$�ة للقKاع العأل&��ل �ل ال�\سWات العاملة Sال�2!�ع س$اء 
ف�اد ة الأ&وال!ي ت\ث� على رفا1 ،و تقA(< خAمة أن!اج سلعة إما Sأوال!ي ی�ت�N ن�اuها 

 وال�2!�ع ��ل .
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ز;ــادة الVقــة فــي الاق!)ــاد وتع��ــ� دور ســ$ق ال�ــال لــى إتــ\دZ ال $��ــة فــي ال-ها(ــة 
� و صــغار ال�Wــ!��V أقل&ــة ت الاســ!�Vار وال فــا� علــى حقــ$ق الأورفــع معــAلا;،  �ومــ

خ�g ت�2ع ال $��ة على ن�$ القKاع الRاص ودع< قAراته ال!-افW&ة وتWــاعA أناح&ة 
ع�ـــل خلــ� فـــ�ص  خ�ـــ�اً أو ، ر�ــاح فـــي ال )ــ$ل علـــى ال!�$;ــل وت$ل�ـــA الأال��ــ�وعات 

  جAیAة .
  

  دوافع ح�	�ة ال�
	ات  - 2 :ثال�ا
ل&ــات ال!ــي ��ــف ع-هــا اق!)ــاد ال�ع�فــة هــ< الآأ 	ــاه�ة ح$��ــة ال�ــ��ات احــA  تع!�ــ�

م� ق�ل ال�-?�ات ال�ه-&ة وال�2ــام&ع العل�&ــة الAول&ــة  اً ����  اً عال�& اً وال!ي نال� اه!�ام
الف�ــــل ال�ــــالي ل ــــالات ال!عVــــ� و , ن?ــــ�ا لــــAورها فــــي ح�ا(ــــة ال�ــــ��ات مــــ� ال!عــــ�ض 

هـــ5ا  ،ع�ـــال Rـــا�u ال!)ـــ�&ة والRـــ�وج مـــ� دن&ـــا الأ(Xـــا ل �ای!هـــا مـــ� مأدارZ و والإ
فXــــلا عــــ� دورهــــا فــــي تع?ــــ&< �&�ـــــة ال�-�ــــأة فــــي الWــــ$ق وضــــ�ان Sقائهــــا ون�$هـــــا 

 ،الع�ـــــ�اوZ  ،قل&�&ـــــة وال� ل&ـــــة . (خل�ـــــل �ارها علـــــى ال�Wـــــ!$;ات الAول&ـــــة والإواســـــ!�
2008 ، 21/22. (  
جــ�اءات ال اك�ــة لل�ــ��ات لــى الع�ــل علــى م�2$عــة الإإال اجــة ی\�ــA  هــ< مــاأ ولعــل 

 -: ت&ــةالآالــAوافع وال!ــي جــاءت فــي ال-قــاF وتأس&Wــها هــ$ وجــ$د ��Vــ� مــ�  Sإ(2ادهــا
 Z��K285 ، 2003 ،(ال�. (  

  
  داء .الأ دارة وال�قاSة علىالف)ل ب�� ال�لj&ة والإ  -1
� الjفا  -2�W الاق!)اد(ة . ءةت  
ووســائل ت ق�ــ� تلــd  ،اف ال�ــ��ة هــAأ مــ� خلالهــ 2ــاد اله&�ــل الــZ5 ت! ــAد (إ  -3

 داء .وم!اSعة الأ ،هAاف الأ

S �ــ� ت! ــ$ل مWــ\ول&ة  ،ت ال��اجعة وال!عAیل للقــ$ان�� ال اك�ــة لأداء ال�ــ��ا  -4
دارة ال�ــ��ة وال�Wــاه�$ن م�Vلــة فــي إوه�ــا م2لــm ، لــى �ــلا الKــ�ف�� إال�قاSــة 

 ال��2&ة الع�$م&ة لل���ة .
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�ـــ�� و عXـــائه أ ومWـــ\ول&ات  دارة �2لـــm الإال�لقـــاة لعـــAم الRلـــ� بـــ�� ال�هـــام   -5
 . �Aی�;� ال!-ف�5ی��الRاصة Sال ال�هام

 .دارة العل&الإل لأداءأتق�&< و لة ءتعM;M ال�Wا  -6

!�$;ل م� جانi عAد اك�� م� ال ذات قAرة في ال )$ل علىال���ات  جعل  -7
�V!Wوالأال� �� ال� ل��;�. iجان 

ضــــKلاع �� والــــAائ-�� وال�ق�ضــــ�� والام�ان&ـــة م�ــــار�ة ال�Wــــاه��� وال�ـــ$	فإ  -8
 داء ال���ات .بAور ال��اق��� Sال-NWة لأ

 
جــ�اءات ال اك�ــة لل�ــ��ات فــي أZ دولــة uــار الإإن فعال&ــة أوأكــAت مع?ــ< الAراســات 

لى وج$د إ2اوز ذلd لاتع!�A على إعAاد الأن?�ة وال!��;عات وص&اغ!ها ف iW بل ی!
ع�ــال ال�ــ��ات مــ� جهــة و�ــ�� ة ال�-?�ــة لأن?�ــة الRارج&ــة والAاخل&ــال!فاعــل بــ�� الأ

 mاخل�داراتهــا ول2ــان ال��اجعــة والإإم2ــالAالــ �� وال�ــ�اجع�� دارة ال!-ف�5(ــة وال�ــ�اجع��
 خ�g .أالRارج��� م� جهة 

 dار (ـشأك5لKrambia (وافع لإAال �و لعــل مـــ� أب�زهــا  $��ة ال�ــ��ات ـلى عAد م
  ما(أتي :

  
ة زم-&ـــة �ـــAة ب!-?ـــ&< ال�عـــاملات ال!2ار;ـــة لSقـــاء القـــ$ان�� وال!�ـــ�;عات الRاصـــ  -1

  u$;لة دون تعA(لات .
ع�ــال أ ن?�ــة ال�قاSــة الAاخل&ــة علــى اغلــi أع�ــال وضــعف خلا�&ــات الأأتــAني   -2

  ال���ات .
اع دائــ�ة ال�Wــ\ول&ة الاج!�ا/&ــة ـدارة ال��~&ــة واتWــه ن $ الع�ــل SفلWــفة الإـال!$ج  -3

 لل���ات .

 رصات الAول&ة .س$اق ال�ال&ة وال�$ اتWاع دائ�ة الأ  -4

ح!&ـــــالات ال�ال&ـــــة والاخ!لاســـــات فـــــي Sعـــــk 	هـــــ$ر حـــــالات عAیـــــAة مـــــ� الإ  -5
 یــ� م2لــmأســ!!Nعه مــ� تWــاؤلات حــ$ل إ-�ــاF وماال�ــ��ات ال�Wــاه�ة دول&ــة ال



 43

یــــــــ� أیــــــــ� ال��اق�ــــــــ$ن ال�ــــــــال�$ن ؟ و أیــــــــ� م�اجعــــــــي ال WــــــــاSات ؟ و أو  ؟ دارةالإ
 ؟ال���ع$ن 

 . س$اق ال�ال&ة�;� الأ لى الع$ل�ة وتإالات2اه   -6

 .داء ال T&قي لل���اتال�!$ازن ��Aخل لT&اس وتق�&< الأ داء	ه$ر KSاقة الأ  -7

 دارة ال�ع�فة .�دارة Sال�ع�فة و ال!$جه ن $ الإ  -8

� فلWفة الإ  -9��Kــ� دارة الإال!$جه ن $ ت�jلــة فــي ال!فV�!ع-اصــ�ها ال�S س!�ات&2&ة
� وال!ق�&< الاس!�ات&2يالاس!�ات&2ي وال!KR&� الاس!�ات&2��K!ي وال. 

عــــادة اله-Aســــة وتj-$ل$ج&ــــا � عــــادة اله&�لــــة والR(R)ــــة و إ ال!عامــــل �Sفــــا1&<  -10
 ال�عل$مات .

11- AیــــــA !ــــــاب ال&�  mات م2ــــــالKــــــ\ول&ات وســــــلWرة ال�ــــــ��ات داإال$اضــــــح ل�
 �                       صــــــــــــــــــــ اب ال�)ــــــــــــــــــــالح ال�!عارضــــــــــــــــــــة .أمــــــــــــــــــــام أومــــــــــــــــــــAرائها ال!-ف�ــــــــــــــــــــ5ی�

) Krambia . 2006 .126 – 139 . (  
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 أه�اف ح��ة ال
	�ات :1را�عا

ـــة مـــ� الأهـــ�اف وال
�ا�ـــا ال�ـــي تـــ�ع
ها ، ل
ـــا ســـع� مع�ـــ�       ���لـــ� لـــ� � ـــ� لل
قهــا ووضــع ال�1ــ0/عات اللازمــة لهــا ، لان ت الاق�)ــاد�ة بــل والــ�ول ال�ــي ت#"ال�حــ�ا


ــة ال67ــ�ة لل1ــ0�ات ت?ــه� فــي دعــ� الأداء وجــ;ب الاســ�9
ارات ال67ــ�ة لل1ــ0�ات ���ال

 � ال�ع06D عــ� هــ;ه الأهــ�اف فــي  ى ز/ادة الق�رات ال�Aاف?@ة لها ،والع
ل عل� Eول;ل

    ( Chery , 2003 , 49 ) .-الAقاG ال�ال@ة :
الع
ـــل علـــى دعـــ� عA)ـــ0 ال1ـــفاI@ة فـــي �افـــة تعـــاملات وع
ل@ـــات ال1ـــ0�ة ،  -1


 ــ� معــه ال�ــ� مــ� � L;الــ ��ــAالي علــى ال
�اس"ة ، وال��قM6 ال
وNج0اءات ال

الي والإدارO. Lاه0ة الف?اد ال  

ت�?�6 وت#�/0 إدارة ال01�ة ، وم?اع�ة ال
ــ�ی0/� وم7لــR الإدارة علــى تADــي  -2
  اس�0ات@7@ة سل@
ة.

 تA7] ح�وث ألازمات ال
ال@ة ن�0ا ل�أث06ها على الاق�)اد ال�AUي . -3

تق�/ة ثقة ال7
ه�ر في ن7ــاح ع
ل@ــة ال\)\)ــة ، مــع ضــ
ان ت�ق6ــM ال�ولــة  -4
 أف_ل عائ� على اس�9
اراتها.

5- 
ــــــ�ائ�6A ضــــــ ــــــة `الA?ــــــ"ة لل
?ــــــاه
�6 والعــــــامل�6 وال ان ال�عامــــــل `#ــــــ0ق عادل
 والأ0Uاف الأخf0 ذات ال
)ل�ة في حال تع0ض ال01�ة للإفلاس.

 ال0قا`ة وال
�ا`عة على الأداء ال�1غ6لي والاس�0ات@7ي `ال01�ة . -6

� والاس�
0ار. -7
Aان ال
�فاءة وفاعل@ة ال01�ات وض �6?� ت

�ـــ�د مـــ� خلالـــه أهـــ�اف ال1ـــ0�ة ، ووســـائل إ�7ـــاد اله@ ـــل ال
Aاســـ] الـــ;L ت -8�
 ت�قM6 تلE الأه�اف وت�?�6 الأداء الiلي وال�7ئي.

 م0اجعة وتع�یل الق�ان�6 ال�اك
ة لأداء ال01�ات. -9

           ال��ض@ح وع�م ال\لn ب�6 ال
هام وال
?lول@ات ال\اصة `ال
�ی0/�   -10   

 أع_اءه.ال�Aف6;ی�6 ، ومهام م7لR الإدارة وم?lول@ات        

  تp@� أداء الإدارة العل@ا ، وتع�/� ال
?اءلة ورفع درجة ال9قة `ق0اراته� . -11   
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�/ل ال
0غ�ب ، وذلE م� خلال  -12   
�ل على ال�(�                                                                                                        ت
 �6 ال01�ات م� ال
  بAاء ورفع درجة ال9قة في ال01�ات .

�Oف�6 وال�ائ�6A وال
ق0ض�6 ، وr@امه�  -13   
                            إم ان@ة م1ار�ة ال
?اه
�6 وال
  ب�ور ال
0اق�6D `الA?"ة لأداء ال01�ات.


ارسات ال
ال@ة والإدار/ة ال\اsUة. -14   
  تA7] ح�وث ال
�/� ال�7ئي والiلي . -15   �?
  رفع وت�?�6 الiفاءة الاق�)اد�ة على ال
   16-  0Uــا\
                     إن1ــاء وت�ل6ــ� ال9قــة بــ�6 أصــ�اب ال
)ــالح والإدارة وtال�ــالي تقل6ــل ال

  إلى ح�ه الأدنى.
  ح)�لها على الأم�ال ` لف معق�لة  للأن1#ة وض
ان ت�?�6 أداء ال01�ة -17  
�لــي والإقل@
ــي  -18  
رفع م?��f ال�عــاون ال�7ــارL بــ�6 ال1ــ0�ات علــى ال
?ــ��f ال

  وال�ولي.
ل
#ل�tــــة مــــ� الاســــ�ق0ار وال
)ــــ�اr@ة ال�صــــ�ل إلــــى ال
?ــــ��/ات ال
0غ�tــــة وا -19  

�لي وال�ولي.
�f ال�?
  للق#اعات ال
ال@ة على ال
  العلاقة ب�6 م1Aاة الأع
ال وأص�اب ال
)الح ` افة فsاته� .تع�/�  -20  
  

  على ذلE ع�ة أه�اف أخf0 هي:) خل6ل (  وأضاف
  وال
عای06 ال
�فM عل6ها . قافة الال��ام `الق�ان�6 وال
"ادwتع
M6 ث -1
 تع�@� أرtاح ال�ح�ة الاق�)اد�ة. -2

�اAUة الاس�9
ار  -3
9
0/� في أس�اق ال
ال ل��x@� ال�?
 /ة .ز/ادة ثقة ال

�قعة قDل ح�وثها -4�
 ).15.2005(خل6ل . . ال�lDA `ال
\ا0U ال

لــى عــ�د مــ� الأهــ�اف وال�ــي تهــ� الإدارة أثــار �ــل مــ� (الغــالDي ، العــامL0) إوأ�_ــا 
�7
ع ال
�ني وج
@ع ال
ه�
�6 `ع
ل 
�مة ومlس?ات ال �
ة � ل وال�A
والعامل�6 وال

ـــ�ا عـــ� الف?ـــاد و  
ـــات وجعلـــه ع
ـــلا نافعـــا `ع6�A
ت�0/ـــ} أهـــ�اف ال
lس?ـــات هـــ;ه ال
 -:تي لإشــارة إلــى `عــ� هــ;ه الأهــ�اف و�ــالآل)الح فsات وأش\اص مع�6A6 و/
 ــ� ا

 .  )458.2008ي ، العامD. L0(الغال
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، 06U العلاقة على أسR سل@
ة وواضــ�ة بــ�6 م\�لــف أصــ�اب ال
)ــالح تأ -1
 وtالـــ;ات بـــ�6 ال
ـــال�6i والإدارة والعـــامل�6 وت��یـــ� ال
?ـــlول@ات وم�ا`عـــة تAف6ـــ;

. M/0ل ف� Mلقاة على عات
  ال
هام ال
حــالات الهــ�ر ومــا یــ0ت"n بهــا مــ� اســ�غلال غ6ــ0 �فــ�ء لل
ــ�ارد  تقل6ــل وتA7ــ] -2

وت
 ــ�6 ، و/ــأتي هــ;ا فــي إUــار الع
ــل وفــM آل@ــات ت�?ــ� `ال�ضــ�ح وال1ــفاI@ة 
  العامل�6 م� م
ارسة دوره� �املا.

و7�Nـــاد  ،ز/ـــادة ال9قـــة وتع�/ـــ� ال�ـــ�ار بـــ�6 م\�لـــف الأUـــ0اف ذات ال
)ـــل�ة  -3
 Lـــــــ�6 الأداء الاق�)ـــــــاد?�صـــــــ@غ لل�عـــــــاون والانـــــــ�ماج الiامـــــــل `الع
ـــــــل وت


ات .�A
 والاج�
اعي في ال

ــــــ� ادوار م\�لــــــف ال7هــــــات وtــــــالأخ� دور وم?ــــــlول@ة م7لــــــR الإدارة  -4 ت��ی
 والإدارة العل@ا وال
?اه
�6 وخاصة في إUار م?lول@ة ال0ص� وال0قا`ة.

5-  �ان] ال
?اءلة واح�0ام ال�عل@
ات ت�ف06 بs6ة ص�@ة للع
ل تع�ز في إUارها ج
والق�ان�6 ووضع الإرشادات الiاI@ة وال
��7دة للع
ل وتق�/� أداء الإدارة العل@ــا 

  `1 ل ص�@ح .
  

  خ�ائ� ح��ة ال
	�ات : 2 را�عاً 

ة ال01�ات  بAاءاً ��ال#0/قة ال�ــي ت?ــ�\�م بهــا ال?ــل#ة لإدارة هي على ما تق�م فان ح
ت�ق6ــM م)ــالح ال
?ــاه
�6 والأUــ0اف الأخــf0 ذات دات ومــ�ارد ال1ــ0�ة بهــ�ف � م�جــ


ـــة ت?ـــ�ل�م ت#ـــ�/0 الs6Dـــة القان�ن@ـــة والاق�)ـــاد�ة ���العلاقـــة `ال1ـــ0�ة . وtهـــ;ا فـــان ال
�/لــة الأجــل U الأهــ�اف Mق6ــ�
ــ� وال�#ــ�ر وتAة علــى ال�وال
lس?ــ@ة ال�ــي ت?ــاع� ال1ــ0


ة ال?�r@ة لل01�ة وأرtاحها مــع ال��امهــا ب��ق6ــM م)ــالح @pــ0اف . ل�ع�@� الUافــة الأ�
�ازنة ب�6 ال)لاح@ات ال�ي ت�
�ــع بهــا إدارة ال1ــ0�ة 
�@ة ال@�وtال�الي فهي ت0�� على 

  .)36, 2008وح
ا�ة حق�ق ال
?اه
�6 وأص�اب ال
)الح الأخf0 (ال?��6ة ,محمد,

ة على ع�د م� ال\)ائ� أب0زها ما یلي : (ح
اد ، ���  . )3،  2005وتع�
� ال
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1- ) Gالان_ــــــــــ"اDiscipline ( إت"ــــــــــاع Lاســـــــــــ] : أA
ال?ـــــــــــل�ك الأخلاقــــــــــي ال
  وr@� الع
ل . ولاء العامل�6 وال��امه� `
"ادw . وال;L �ع0D ع�وال)�@ح

) : وت�
9ــل ب�قــ��� صــ�رة حp@قــة لiــل مــا ��ــ�ث Transparencyال1ــفاI@ة ( -2
ا الــ"ع� إنهــا إخفاقــات او م1ــاكل تــlث0 علــى هدون إخفــاء أ�ــة ج�انــ] �ف?ــ0 

�@ة .@O� م?06ته� ال

ضــــغ�G  ) : أL عــــ�م وجــــ�د أ�ــــة تــــأث06ات اوIndependenceلال@ة (الاســــ�ق -3
ن تــ�ف0 قــ�را معA6ــا مــ� ال�0/ــة لأداء الع
ــل فــي إثAــاء الع
ــل وtال�ــالي �7ــ] أ

 ال01�ة.

) : إL أم ـــــان تق6ـــــ@� وتقـــــ�ی0 أع
ـــــال م7لـــــAccountability Rلة (ال
?ـــــاء -4
 الإدارة والإدارة ال�Aف6;�ة.

د م?ـــlول@ة أمـــام ج
@ـــع الأUـــ0اف ): أL وجـــ� Responsibilityال
?ـــlول@ة  ( -5
 ذوL ال
)ل�ة في ال01�ة.

ـــFairnessالع�الـــة ( -6 9
�عـــات ): وت�
7
ـــة اح�ـــ0ام حقـــ�ق م\�لـــف ال ل `ا�7اب@
و غ6ـــ0ه� ح"ة ال
)ــ�ة ســ�اء أكــان�ا م?ــاه
�6 أم مق0ضــ�6 أ(الأUــ0اف) صــا

 في ال01�ة.

) : أL ال�Aـــــ0 إلـــــى Responsibility  Socialال
?ـــــlول@ة الاج�
اx@ـــــة( -7
��ا�U (ك1\� معAــ�L)ال01�ة 
�7
ــع الــ;L �ع
ــل  لــه دور ا�7ــابي 
فــي ال

 I@ه.

 

) عــ�دا مــ� 16،  2008) و (خل6ــل ، 256،  2006كــ;لE أضــاف (عDــ� ال�هــاب ، 
 -ال\)ائ� الأخf0 وهي :

ال�ضــ�ح : وتعAــي وضــ�ح القــ�ائ� ال
ال@ــة والإ`ــلاغ ال
ــالي . ون�ــ0ا لان إعــ�اد  -1
�ة فعل@ـــه �7ـــ] علـــى م7لـــR إدارة مـــ� م?ـــlول@ة إدارة ال1ـــ0   ال�قـــار/0 ال
ال@ـــة

ل1ــ0�ة ات\ــاذ ج
@ــع ال\#ــ�ات ال�ــي ت_ــ
� ع�الــة هــ;ه القــ�ائ� والإ�_ــاحات 
Mق6ـــ�وعـــ� 0U/ـــM لA7ـــة هـــ;ا الهـــ�ف فعلـــى الإدارة  ال
�علقـــة بهـــا . ولغـــ0ض ت

الع�امــل وال�قــ�ی0ات هــي ومــا  ، ال�ــ�قM6 أن ت��ــf0 الفهــ� العــام للقــ�ائ� ال
ال@ــة
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�اســD@ة ال
�\ــ;ة �ائ� ومــا هــي ال�ــي اعــ�ت علــى ضــ�ئها هــ;ه القــ
ال?@اســات ال
  وتأث06ها على ال�Aائج .

    وجـــ�د لA7ـــة تـــ�قM6 : ت
�لـــE صـــلاح@ات `ال1ـــ ل الـــ;L �_ـــ
� لهـــا م
ارســـة  -2
دورهــــا ال0قــــابي علــــى �ــــل مــــ� أع
ــــال دائــــ0ة ال�ــــ�قM6 الــــ�اخلي ومــــ�قM ال�?ــــا`ات 

/0 لل�أكــ� مــ� r@ــام ال\ارجي وتق��� ال�قار/0 ال\اصة ب;لE وم�ا`عة تAف6; ه;ه ال�قار 
  إدارة ال01�ة ب�Aف6; ال��ص@ات ال�اردة به;ه ال�قار/0.

  مAع ال
�اج0ة `ال?ل#ة وال
عل�مات ال�اخل@ة لل�ح�ة الاق�)اد�ة .  -3
وم� خلال ال\)ائ� أنفة الــ;�0 ی�_ــح  ح
ا�ة أص�ل ال�ح�ة الاق�)اد�ة : -4

 Rعقلانــي وســل@� فــي نفــ L9ــل م?ــار إدار

ــة ال1ــ0�ات ت��ال�قــ� والــ;L `ــأن ح
إدارات ال01�ات �ي ت�
 � مــ� ت�ق6ــM اهــ�افها ال0ئ@?ــ@ة ، فهــي  �7] أن ت�?� `ه

�ج"ه ال01�ة م� أجل ت�قM6 أه�افها

9ا`ة ن�ام ت?06 `` .                                              
�ــــ�ة الإن
ــــائي ، `ــــأفــــي حــــ�6 وU"قــــا ل
ــــا ورد مــــ� قDــــل ب0 �

ــــة نــــامج الأمــــ� ال��ن ح


@ــة الإدار/ــة  -0�ات ت�)ــف `ال\)ــائ� ال�ال@ــة :ال1ــAــة لل�@t0ــة الع
�A
، 2007(ال
15 ،16 ( .  
  

ال
1ار�ة : تع�0D م1ار�ة �ل م� ال0جال والA?اء ر�6ــ�ة أساســ@ة لل� ــ� ال67ــ�  -1
، وقـــ� تiـــ�ن ال
1ـــار�ة أمـــا `)ـــ�رة م"اشـــ0ة أو مـــ� خـــلال مlس?ـــات ت
69ل@ـــة 

  شx0@ة وس@#ة .
ل�67 أ0Uاف قان�ن@ة عادلة وال�ي �L07 تAف6ــ;ها ح � القان�ن : ی�#ل] ال� � ا -2


ا�ــة الiاملــة ل�قــ�ق الإن?ــان . وال�Aف6ــ; العــادل ��@اد�ــة . و/�#لــ] أ�_ــا ال`
  للقان�ن ی�#ل] ق_اءً م?�قلا.

تعAى ال1فاI@ة `ان صAاعة الق0ارات وتAف6;ها تL07 وفــM ق�اعــ� ،  -ال1فاI@ة : -3
م"اشــــ0ة إلــــى أولsــــE  وتعAــــى أ�_ــــا `ــــان ال
عل�مــــات م�احــــة و/
 ــــ� أن ت)ــــل

 ال
�أث0/� به;ه الق0ارات وتAف6;ها .

ســـ0عة الاســـ�7ا`ة : أن ت�ـــاول الع
ل@ـــات وال
lس?ـــات أن تiـــ�ن م�ات@ـــة لiـــل  -4
 الفاعل�6 .
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�7
ــع ،  -5
بAــاء ال��افــM والإج
ــاع : ث
ــة فــاعل�6 م�عــ�دی� ورؤf م�عــ�دة فــي ال
�7
ع م� اجــل ال�صــ
�ل و/�#ل] ال� � ال�67 ت�سn م\�لف ال
)الح في ال

�7
ـــع و�@ـــ} 
إلــى ت�افـــM واســع `1ـــأن مــا �1ـــ ل ال
)ــل�ة ال
1ـــ�0�ة لiــل ال

 � ت�p@قها.� 

�7
ــــع �ع�
ــــ� علــــى ضــــ
ان شــــع�ر �ــــل  -6
ال
?ــــاواة والاشــــ�
ال : إن صــــلاح ال
أع_ــائه `ــان لهـــ� خــn مــ� ال
1ـــار�ة I@ــه ولا �1ــع0ون `الإق)ـــاء مــ� ال�@ـــار 

 ال0ئ@?ي لل
�7ع .

`ــان ن�ــائج الع
ل@ــات وال
lس?ــات ت�فــM  الفاعل@ــة والiفــاءة : �عAــي ال� ــ� ال67ــ� -7
�7
ـــــع مـــــ� خـــــلال الاســـــ�\�ام الام9ـــــل لل
ـــــ�ارد ال�ـــــي فـــــي 
مـــــع اح�@اجـــــات ال

 م�Aاولها.

�اســ"ة ر�6ــ�ة أساســ@ة لل� ــ� ال67ــ� ، لــ@R فقــn `الA?ــ"ة  -8
�اســ"ة : تع�Dــ0 ال
ال

ـــــات �Aـــــ"ة للق#ـــــاع ال\ـــــاص وم?Aـــــ� أ�_ـــــا `الiم@ـــــة ، ول� �لل
lس?ـــــات ال

�7
ع ال
�ني ال�ي �7ــ
�7
ــع والقــائ
�6 ال
�اســ"ة مــ� قDــل ال
] أن ت\_ــع لل
 على ال
lس?ات .

ال0ؤ/ة الاس�0ات@7@ة : یA"غي أن �
�لــE القــادة والعامــة ، و�ــ;لE القــائ
�6 علــى  -9
 ��/لــة ال
ــ�f لل� ــ� ال67ــ� ، `ــال��ازL مــع الــ�عي `
ــا هــU س?ــات ، رؤ/ــةl
ال

لاج�
اx@ــة ال�ــي م#ل�ب . وهAالE أ�_ا فه
ا لل�عق6ــ�ات ال�ار/\@ــة وال9قاI@ــة وا
 تع
ل في Oلها ه;ه ال0ؤ/ة.

 


ـــة ال1ـــ0�ات مـــ� خـــلال ��
 ـــ� ت�ضـــ@ح خ)ـــائ� ح� MDوأ�_ـــا ومـــ� خـــلال مـــا ســـ
��ة الإن
ائي ون�0ة الEAD ال�ولي�
 2005(رز/M ، -: ن�0ت�6 : ن�0ة ب0نامج الأم� ال

 ،13-15  (  

ا في ال�7ول ( �   ) . 3و

  
  
  



 50

 )�73ول (ال

  

��ة الإن
ائي�
  الEAD ال�ولي ةرؤ/ رؤ/ة ب0نامج الأم� ال
 

  ال
1ار�ة الفاعلة  -
ح ــــــــــــــــ� القــــــــــــــــان�ن ودولــــــــــــــــة  -

  ال
lس?ات .
 ال1فاI@ة. -

 ال7اه�/ة والاس�7ا`ة  -

� الاج�
اx@ة  -� ال��جه ن

 الع�ل الاج�
اعي -

 الفاعل@ة والiفاءة  -

 ال
?اءلة -

 ال0ؤ/ة الاس�0ات@7@ة -

 الx01@ة -

ال�ــــــ0ص فــــــي ال�عامــــــل مــــــع  -
�اد
 ال

 الs6Dة ال?ل@
ة -

 ال�
 �6 والاق��ار -

 ةال01اك -

 اللام0��/ة -
 

  ت?066 `ال
1ار�ة -
 ت?066 دائ� -

�ل  -Dش0عي ومق 

 ت?06 شفاف  -

 �71ع الع�الة وال
?اواة  -

�ارد و0Uف  -
قادر على ت#�/0 ال
 ال�?066 ال�67.

 �71ع ال��ازن ما ب�6 الأجAاس -

 م�?امح و/قDل الآراء ال
\الفة  -

�ارد م� اجل  -
قادر على تعsDة ال
 ت�قM6 أه�اف اج�
اx@ة.

 ;ات@ة.ی�ع� الآل@ات ال -

 ی�#ابM مع القان�ن . -

�اد -
 اس�ع
ال عقلاني وفعال لل

ـــــ0ام وال9قـــــة  - ـــــ� الاح� ـــــف و/�ف �\ل
 ال
�"ادلة 

قـــادر علـــى ت��یـــ� حلـــ�ل وAU@ـــة  -
 وال�iافل بها.

 �_"n أك09 م
ا ی0اق] -

قـــــــادر علـــــــى معال7ـــــــة ال
?ـــــــائل  -
 ال
lق�ة.

� ال\�مة . -� ی�جه ن

روح ال
?ــــــــــــــــــــــlول@ة وDU@عــــــــــــــــــــــة  -
 ال�?ه@لات
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ــــة ومــــ� خــــلا��ل ال7ــــ�ول ال?ــــابM ی�_ــــح أن مــــ� ال\)ــــائ� ال7�ه0/ــــة ل
فهــــ�م ح
ال1ـــفاI@ة ، ال
?ـــlول@ة ، دولـــة القـــان�ن ، ال
1ـــار�ة ، اللام0��/ـــة و  -:ال1ـــ0�ات هـــي 

. M6?Aال�  
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  : م��دات ح���ة ال
	�ات خام�اً 
��ــ� ال��ــ� ل����ــة ال�ــ��ات أه�ــاك اتفــاق علــى      ��مــ% ع�مــه ی��قــف علــى ن ال

ال��ــ�دات ال�اخل'ــة م�/ ت�اف� وج�دة م���عة م% ال���دات : ال��ــ�دات ال*ارج'ــة و 
���ــ�ع��% مــ% ال��ــ�دات >�ــيء مــ% )) ونعــ�ض 7'�ــا یلــي هــات�% ال1((ان3ــ� ال�ــ2ل

  ي :?�از ��ا یلالإ
  

  ال���دات ال�ارج�ة :  - أ   
لــى ال��ــاخ العــام للاســ��Bار فــي ال�ولــة , والــDE ?�ــ�ل علــى ســ��ل ال�Bــال : إوت�ــ�� 

ق ال�ـــال وال�ـــ��ات وت�3ـــ'N القـــ�ان�% ال���3ـــة لل��ـــاL الاق�JـــادD (مBـــل قـــ�ان�% ســـ� 
و�فــاءة الق�ــاع ال�ــالي (ال��ـــ�ك فــلاس ) , وم�ــع ال��ارســات الاح�QارPــة والإ ةال��افOــ

ســ�اق الOــلع أودرجــة ت�افOــ'ة ســ�ق ال�ــال) فــي تــ�ف�� ال���Pــل الــلازم لل��ــ�وعات , و 
فــي �ال وال��رصة) لجه\ة واله�Yات ال�قاب'ة (ه�Yة س�ق ان�اج , و�فاءة الأوع�اص� الإ

سÒــات ذات'ــة ال��3ــ'N أن >ح2ــام ال�قا>ــة علــى ال�ــ��ات , وذلــ^ ف[ــلا عــ% إ عــa ال�
هــا علــى ســ��ل ال�Bــال ال��b'ــات ال�ه�'ــة ال�ــي ســ�اق >2فــاءة (وم�ال�ي ت[�% ع�ل الأ

ـــاق شـــ�ف للعـــامل�% فـــي الOـــ�ق , مBـــل ال�ـــ�اجع�% وال��اســـ��% وال��ـــام�%  Bت[ـــع م�
لــى ال�`سOــات ال*اصــة إضــافة إوراق ال�ال'ــة وغ��هــا) ة فــي ســ�ق الأوال���ات العاملــ

 لل�هــــ% ال�ــــ�ة مBــــل م2اتــــi ال��امــــاة وال��اجعــــة وال�Jــــ�'h الائ��ــــاني والاســــ��Bارات
   .ال�ال'ة والاس��BارPة 

لقــ�ان�% والق�اعــ� ال�ــي ن وج�دها ?[�% ت�ف�ــE اإلى إه�'ة ال���دات ال*ارج'ة أ وت�جع 
العائــ� الاج��ــاعي والعائــ�  دارة ال�ــ��ة وال�ــي تقلــل مــ% ال�عــارض بــ�%إت[ــ�% حOــ% 

 ) .  697،  2005( ل�في ، ، ) 3 ، 2007 ،. (ال�های�ي ال*اص
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  : ال���دات ال�اخل�ة - ب
ال�ــي ت�ــ�د �'n'ــة ات*ــاذ القــ�ارات وت�زPــع الOــل�ات داخــل ســm لــى الق�اعــ� والأإوت��� 

دD̀ ت�اف�هــا  ،ال��ف�ــEی�%  راءدارة وال�ــ���ة ب�% ال��b'ة العامــة وم�لــm الإال� وال�ــي یــ
�'قها م% ناح'ــة م% ن�qــ�اف تقل�ــل ال�عــارض بــ�% مJــالح هــEه الأ لــىإخــ�/ أاح'ة وت

  ) .6 ، 2007 ،الBلاثة . (ی�سف 
لــى م���عـــة إان ال��ـــ�دات ال�اخل'ــة  ت�ـــ�� �ــ�NP) >ــ ،بـــ�اN's إ(ب���ــا ?�ــ�� �ـــل مــ% 

 Internal Capabilities ) ـة      الJلة >الق�رات وال��ارد ال�اخل�ذات الع�امل  

and Resources (%ها والأ ب�ءا م�ن��ذج الBقافي ون�u رؤPة ال���3ة واس��ات'��
و�فــــاءة ن3ــــN الاتJــــالات وs'2ــــل ت�زPــــع ات*ــــاذ القــــ�ارات وم�ونــــة اله'اكــــل ال��3'�'ــــة 

و̀ل'ات والعلا  راءدارة وال�ـــــ�قـــــات بـــــ�% ال��b'ـــــة العامـــــة وم�لـــــm الإالOـــــل�ات وال�Oـــــ
داء أ�هـــارات ال�ال'ـــة وال�ق�'ـــة ل��ل�ـــل ف[ـــلا عـــ% مـــ�/ تـــ�اف� ال�ع�فـــة وال، ال��ف�ـــEی�% 

ل ن تــ�اف� مBــإ ،ل�مــات الاســ��ات'�'ة مــ% ب'انــات � ماتق�مه نN3 ال�ععلى وفع�ال الأ
O? ه الع�املEه'wفي ت� Nق�رة م��3ات الأه N اكل ح���ة فعالة's �P��ع�ال على ت

هــــ�اف أ ســــ��ات'�'ة لل���3ــــة و هــــ�اف الإعلــــى خلــــ� ال�ــــ�اؤب وال��اســــ� بــــ�% الأقــــادرة 
�ف��ی% م% Oأال��حــ�/ ال�راســات إكــ�ت ن�ــائج أوقــ�  ،�ها داخل ال���3ــة وخارجهــا ن�
) zـــــي شـــــ�ل�مـــــ% م*�لـــــف  م�2P'ـــــةأع�ـــــال أ ) م��3ـــــة 30) مـــــ�ی�ا ت�ف�ـــــE?ا و(180وال

ال�Q��ل�ج'ـــة ن ال��ـــ�دات ال�اخل'ـــة ل����ـــة ال�ـــ��ات ت�Bلـــz فـــي الق�ـــ�د إالJـــ�اعات 
ال��ف�ــEی�% و�فــاءة  راءدارات وال�ــ�مــات) وال�ع�فــة ال�ال'ــة ل��ــالm الإ(تQ��ل�ج'ــا ال�عل� 

و أوالق��د  ،واس��ات'�'ات ال����ة تQال'h ت�ف�s E'اكل  ،الفD�Q لل���3ة  راس ال�ال
قات ال�ق�?ة ب�لا مــ% ال��ــ� ال���دات الBقا7'ة وم�/ ت���\ ال���3ة على مقای'm ال��ف

  ) .NP��، 2008 ، 166  ،ب�اN's إ( م� ال}ع�� .في الأ
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*  ال�0س�ات ال�اصة ت
.	 إلى ع*اصــ	 الق'ــاع ال�ــاص ,  و��انـــات الإدارة ال�ات�ـــة 
ووسـائل الإعــلام وال�:�8ــع ال�ــ�ني ,  وتل; ال:هات الـ8ي تقلـل مـ5 عـ�م ت�افـ	 ال�عل�مـات 

وتــ	فع مــ5 درجــة م	اGHــة ال
ــ	�ات وتلقــي الFــ�ء علــى ال�ــل�ك الان8هــازA لــلإدارة .  
  )7 ,  2007ال��Lر : (ی�سـف ,  
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دD̀ ال����ة في ال�ها?ة  وتع��ــ� دور ســ�ق ، اد الق�مي لى زPادة الBقة في الاق�Jإوت
ت الاســـ��Bار وال�فـــا| علـــى ال�ـــال وزPـــادة ق�رتـــه علـــى تع�Yـــة ال�ـــ�خ�ات ورفـــع معـــ�لا

خــ�/ ت�ــ�ع ال����ــة علــى ن�ــ� أو صــغار ال�Oــ�P��B% . ومــ% ناح'ــة أقل'ــة حقــ�ق الأ
ال�Jــــ�ل علــــى الق�ــــاع ال*ــــاص ودعــــN ق�راتــــه ال��افOــــ'ة وتOــــاع� ال��ــــ�وعات فــــي 

  خل� ف�ص ع�ل . خ��اً أو  ،ح ر~اال���Pل وت�ل�� الأ
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  ح���ة ال��ات آل	ات  - 1: سادساً 
         Corporate Governance Mechanisms  

  

 ) وذلــ� لغــ	ض ال�راســة ال�ال�ــة Mechanism( الآل�ــةلابــ� مــ
 مع	فــة مع�ــى       
�ــان  
#+ــا ورد فــي قــام&س ال�ــاس +فــ	دة مــ
 ال+فــ	دات اللغ&%ــة تع�ــي # الآل�ــةفقــ� ت ــ�

  . )28 ،1986 ،ال�اس  ،(ال�اس .) الآلات ن3ام أو الآلةت	#�/  أو الآل�ةال0�/ (
 الأجــ<اءمفــاده (; �عــة ت	#�ــ/ أخــ	 و مع�ــى  أوردفي قام&س ال+&رد الق	%ــ/ فقــ�  أ89اً و 

  ) .246 ، 2003 ،الCعلBCي  ،ما) . (الCعلBCي  آلةفي 
وأما فــي قــام&س أكHــف&رد فقــ� ورد مع�ــى ذا دقــة أك ــ	 مفــاده �ــأن الآل�ــة ( هــي أســل&ب 

  ه ت�ق�I أم	 ما ) . أو ن3ام الغ	ض م�
                                                     .( Oxford.2005.795 ) 

 
�ــا أوهــي CRــارة عــ
 ن3ــام  الآل�ــة إنوم+ا س �MH9 I� الCاحــN و%HــLMلK مــ S	لاح
لا ب�MاســI ع+ــل هــVه إجــ<اء والMــي لاMB9+ــل ع+لهــا  م�3&مــة تM	#ــ/ مــ
 عــ�د مــ
 الأ

و أجــ<اء تعZلــY ال+�3&مــة �الXامــل �ث خلــل فــي احــ� هــVه الأذا ماحــإجــ<اء ���ــN الأ
  .دائها لع+لهاإصابها الLلل في أ

_ نهـــا (م0+&عـــة الع&امـــل الMـــي تـــB�Mأل�ـــة #أصـــZلاح علـــى وم+ـــا تقـــ�م جـــاء مفهـــ&م الآ
ـــة  ل�ـــات الHـــ&ق الMـــي تـــB�M_ فـــي ; �عـــة العـــ	ض آ#+aـــال علـــى ذلـــ�  ،�3ـــاه	ة مع��

نهـــا (م0+&عـــة أل�ـــات ال�&#+ـــة علـــى آ	فـــY تقـــ�م فقـــ� ع وتأس�Hـــا علـــى مـــا ، والZلـــ/)
	ة علـــى مMغ�ـــ	ات الMـــي ت8ـــ+
 لل+�3+ـــة الHـــ�Z –مه+ـــات وخdـــائK  –ال++ارســـات 

وشـــفا�iة  ،ي فdـــاح عـــالإب�Meهـــا الLارج�ـــة � وال�XMـــg مـــع مMغ�ـــ	ات ،ب�Meهـــا ال�اخل�ـــة 
  ) .128 ، 2006 ،ص�اب ال+dالح #افة) . (صالح أواض�ة ل�Mق�I مZال/ 

ن م�3&مــة ح&#+ــة الpــ	#ات تMــألف مــ
 : م0+&عــة أLالــ�m ) مــ
 ال 89ا فق� ب�
 (أو 
ن تHـــ&د بـــ�
 ال+Hـــاه+�
 أ�عـــة (معـــال_) العلاقـــة الMـــي 9فMـــ	ض الق&اعـــ� الMـــي ت�ـــ�د ; 

ال�قـــــ&ق خـــــ	S (مـــــ
 م�3ـــــ&ر صـــــ�اب ال+dـــــالح الأأ��
 وال�B&مـــــة و وال+ـــــ�راء والـــــ�ائ
شــــ	ة فــــي و غ�ــــ	 مCاأل�ــــات الMــــي تHــــه_ �dــــ&رة مCاشــــ	ة وال+Hــــqول�ات ) وم0+&عــــة الآ

 ZMال �لــ� الق&اعــMل I�ق�ــل�_ والــHال Iــ�و#فــا ، �ــاق تلــ� الق&اعــZفـــاوت نM%ل�ـــات الآ ءةو
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تCعــــا للع&امــــل ال�Hاســــ�ة ، خــــ	S ي تZ �قهــــا ب�رجــــة # �ــــ	ة مــــ
 دولــــة لأال+HــــLM�مة فــــ
iقاaـــاد9ة والقان&ن�ـــة والdMة فـــي تلـــ� الأوالاق�ـــائHـــة ال�L%ارMـــة وال� m�الـــLـــار . (الZق، 

2008 ، 81 (.  
 Internalل�ــــــات داخل�ــــــة آلــــــى (إل�ــــــات ح&#+ــــــة الpــــــ	#ات آتقHــــــ_  ، ج+ــــــالاsو 

Mechanism) ل�ـــات خارج�ـــة آ) وExternal Mechanism �ا مـــا أكـــVوهـــ (

 ومــ�ه_ أ عل�ــه �aــاحCــاب والMXــه غلــ/ ال�i قــال (م+ــا لاشــ� mVــار) الــdن ال�3ــام إ(ن

ة مــــا �ال�HــــCأ ،معــــا ل�ــــات داخل�ــــة وخارج�ــــة آلفعــــال ل�&#+ــــة الpــــ	#ات 9عM+ــــ� علــــى ا
;	 عــ
 ق&%u ال+LــاالMي تق&م بها الp	#ة به�ف تلل�اخل�ة فهي CRارة ع
 الM	ت�Cات 

صـــــ�اب أدارة و ع8ـــــاء م0لـــــx الإأ دارة وال+Hـــــاه+�
 و ;	%ـــــI ت��یـــــ� العلاقـــــة بـــــ�
 الإ
لابــ� مــ
 تــ��R+ها �+qسHــات خارج�ــة تMفــI مــع ، ل�ــات ال+dــالح وحMــى تــ�0ح هــVه الآ

  ) .24 ، 2003 ،(نdار  y	وف الاقdMاد .
ل�ــات آلــى إل�ــات ال�&#+ــة آ) Dess et al. 2007. 325خ	 صــ�ف (أ
 جان/ وم

  ل�ات #+ا یلي : ح&#+ة خارج�ة وس�M_ ت�اول هVه الآح&#+ة داخل�ة وال�ات 
  

 INternalل	ـــــات ال�اخل	ـــــة ل����ـــــة ال�ـــــ�ات ((أولا) : الآ

Corporate Governance Mechanisims (  
ـــات ح&#+ـــة الpـــ	#ات ال�اخل�ـــة علـــى لآت�dـــ/  واتLـــاذ  ،pـــZة وفعال�ـــات الpـــ	#ة نأ�

  ه�اف الp	#ة .أ وذل� ل�Mق�I  ،ل����dMة اللازمة ج	اءات االإ
 g��dت 
B+%اخل�ة آو�ات ال#	pي9أت لى ماإل�ات ح&#+ة ال :  

  
  دارة : لx الإم0 -1


 مــ
 ق ــل ال+Hــاه+�
 بM&ل�فــة فــ	اد ال+MLــار%نه م0+&عــة مــ
 الأأدارة �9ع	ف م0لx الإ
ع8ـــاء مـــ
 أ و  ،ع8ـــاء الـــ�اخل��
 H9ـــ+ى �الأ و مـــاأالpـــ	#ة  ع8ـــاء مـــ
 داخـــلأ ت8ــ_ 

ع8ــــاء ال+0لــــx أ ع8ــــاء الLــــارج��
 مــــ
 م0+ــــ&ع 9عــــ	ف �الأ و مــــاأخــــارج الpــــ	#ة 
�ــــان هــــ ،ج+ــــالي الإ IعلــــMــــارات تCMلاء الأوذلــــ� لاعq م&ن�9قــــ �قــــ 
ع8ــــاء الLــــارج��
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 وضــاعنهــ_ م&ضــ&ع�&ن فــي تق�ــ�+ه_ للأأدارة الpــ	#ة ولاســ�+ا إسهامات هامة ل+0لx إ
 
ع8ـــــاء أ _ �الاســـــMقلال�ة وت�Mـــــ�د مHـــــqول�ات راء وت+ـــــMعهآوت�ـــــ	ره_ �i+ـــــا ی ـــــ�ون مـــــ

اه+�
 مــ
 خــلال ت&ج�ــه ساســ�ة �الع+ــل علــى ح+ا9ــة حقــ&ق ومdــالح ال+Hــال+0لــx الأ
  لة ال+�راء ال�Mف�Vی�
 القائ+�
 على ذل� .ءورقا�ة ومHا

                                                        )Hitt . 2004. 319. (  
 

 فــي م0ــال ح&#+ــة أ) (Singh and Hariantodو%ــV#	 #ــل مــ�Zن ال�اشــ


 وال++ارســـــ�
 9عـــــ�ون م0لـــــx الإالpـــــ	#ات وال�aـــــاحC أدارة 
داة ل+	ا�Cـــــة ســـــل&ك أحHـــــ
L�ام مــــ
 س ال+ــــال ال+HــــaM+	 فــــي الpــــ	#ة مــــ
 ســــ&ء الاســــMأنــــه �9+ــــي ر أذ إ ،دارةالإ
، دارة العل�ــا ة الإأعفــاء ومBافــs في تع�ــ�
 و ل صلاح�اته القان&ن�ة وذل� م
 خلا ،دارةالإ

و%قــــ�م  	#ةســــM	ات��0ة الpــــإدارة القــــ&p9 mــــارك �فاعل�ــــة فــــي وضــــع ن م0لــــx الإإك+ــــا 
ح&#+ــة وذلــ� یــqدm دورا م	#<%ــا فــي  ،دارة و%ع3ــ_ ��+ــة الpــ	#ة ال�ــ&اف< ال+�اســCة لــلإ
  ) .118 ، 2008 ،الp	#ات .(الM+�+ي 


 رتXـــاز بـــ�إارة 9ع+ـــل #�قZـــة دن م0لـــx الإأ�ـــ) Dess etalشـــار (أك+ـــا �Xال+ـــال 

ال+0+&عــة الdـــغ�	ة مـــ
  فهـــ_ وســZاء 9عZـــ&ن ال+&ازنــة بـــ�
 ،وال+Hــ�	%
 فـــي الpــ	#ة 

دارة العل�ــــا وال0+اعــــات الX �ــــ	ة مــــ
 اســــ��
 فــــي الpــــ	#ة والMــــي ت+aلهــــا الإسال+ــــ�راء الأ

 ح&ل%	pM�+وال 

 وواجCات م0لx الإ ،العال_  ال+Hاه+�+8Mدارة ت :  

)Dess etal , 2003 , 335	ــZ2006 ،) (صــالح 54 ،2007نــ&ر  ،) (م، 
130 – 132. (  

  
دارة وم	اجعــة ) وت��یــ� تع&%8ــات الإcedsال�Mف�ــVی�
 ( راءانLMاب وتق��_ ال+� - أ

  ال�ZL ال+&ض&عة .
مــ
 خــلال  ،ســه_ ومdــال�ه_ qون ال+�3+ــة وح+ا9ــة حقــ&ق ح+لــة الأت&ج�ــه شــ  -  ب

وم0+&عــة ال�ــ�_  ،ســM	ات�0ي الإ وتع�ــ�
 ت&جههــا ،ة ســM	ات��0ة الXل�ــصــ�اغة الإ
 ال+Mp	#ة .

 دارة العل�ا .لى الإإعZاء ال���dة والاسpMارة إ   -  ت
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دارة وتق�ــ�_ خ�Mــار م0+&عــة م�اســCة مــ
 م0لــx الإص�اب ال+dــالح لاأنdح   -  ث
 ه .ئداأع+ل�ات ال+0لx و 

�انMأتقــ&%_  - ج 
هــ�اف ســM	ات��0ات والأســاس الإأ3ــام علــى داء ال+ــ�ی	%
 ال�Mف�ــVی�
جــ	اءات واتLــاذ الإ ،لــx وال+ــ�ی	 ال�Mف�ــmV ل+MفــI عل�هــا بــ�
 ال+0ال+&ض&عة وا

 . و عقا�اً أ Cة على ض&ء نMائج الMق&%_ ث&ا�اً ال+�اس

�pــBل 89ــ+
 تــ&ازن  ،فــي ال+�3+ــة  راءال+qHول�ات والHلZات بــ�
 ال+ــ�تق�H_  - ح
و جهــة أفــ	ا� فــي الHــلZة لــ�S فــ	د م الإالقــ&ة والHــلZة مــ
 جهــة وضــ+ان عــ�

 راء ،ال+0لــx مــع ال+ــ� راءألــى ت8ــارب إ�pــBل یــqدm  خــ	%
علــى حHــاب الآ
 ه�اف ال+	س&مة لل+�3+ة .خفاق في ت�ق�I الأوم
 ث_ الإ

دار%ــة للpــ	#ة مــ&ر ال+ال�ــة وال+�اســ �ة والإدارة الpــ	#ة ت�3ــ�_ الأإیM&لى م0لx  - خ
�+&جــ/ ن3ــام داخلــي خــاص بهــا یMــ&لى ال+ xاده إ 0لــ�د فــي أعلــى  ،عــ�ن ت�ــ

 واجCات ال+0لx وصلاح�اته ومqHول�اته .هVا ال�3ام و�d&رة مفdلة 

ت<%ـــ� عــ
 ثلاثـــة اشـــه	 مـــ
 انMهـــاء الHـــ�ة  ن 9عـــ� خـــلال مـــ�ة لاأعل�ـــه إن ك+ــا  - د
 ال+ال�ة ال�Hا�ات وال �انات ال+ال�ة لع	ضها على اله�eة العامة للp	#ة .

ا فـــي م�اضـــ	 رســـ+�ة �9ـــ	ص علـــى ت&ث�ـــI ج+�ـــع ق	اراتـــه مـــ
 خـــلال تـــ�و%�ه - ذ
 تقل ع
 سMة اجM+اعات خلال العام . ن لاأجM+اعاته الMي 09/ لا

 .                         ة ل+Zاوعة الق&ان�
 والpM	%عاتن3+م	اجعة #ا�iة للأ -  ر
  

وأ89ــاً حــ�دت ال+dــادر ال+ddLMــة عــ�داً مــ
 الdLــائK الMــي مــ
 ال+فــ	وض 
 ، 2008لــx وعلــى ال��ــ& الآتــي : ( الــ�ورm ، صــالح ، ت&اف	ها في أع8اء ال+0

  . ) 383ـ  382
  مان وال�<اهة والpفا�iة العال�ة .: یdMف&ن �الأ أ

وتأســـ�B،  xـــ�ه_ مـــ
 اسpMـــ	اف مHـــMق ل ال+�3+ـــة ة ت+ب : یM+Mعـــ&ن ب	ؤ%ـــة اســـM	ات��0
�ــة دل�ــل ع+ــل فــي ضــ&ء رســالة واضــ�ة وم�ــ�دة تعــ� �+aا ،ه�افها أ وص�اغة  ،غایMها 

  .لل+MH&%ات ال�Mف�9Vة
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ي صــ�ع ة ومهــارات مMعــ�دة فــM+9لXــ&ن ت�&%ــع مع	فــي عــالي p9ــ+ل خ ــ	ات م�M&عــت : 
  سM	ات��0ة .لإال�Hاسة واتLاذ الق	ارات ا

وســا� مMعــ�دة مaــل أتي مــ
 ت�ــ&ع خل��ــاته_ مــ
 أ0انHــا 9ــثقا�iــا مM اً ث : یqلفــ&ن م<%0ــ
  كاد9+ي الL�مي وال+ه�ي .ال&س� الأ

��ر فXــامــ
 خــلال تقــ�9_ الأ ،دارة اف<%ــة عال�ــة فــي اجM+اعــات م0لــx الإج : 9ع+لــ&ن 
�ة ج�یــ�ة ت<%ــ� مــ
 09ــاد فــ	ص ســ&�sو  ،ه_ فــي دعــ_ ع+ــل ال+�3+ــة Mــي تHــلا ،ال0�ی�ة 


 . ،ع&ائ� ال+�3+ة �Hات ال+�اف�ی�ته 
  وتقلل م
  
  : ت	#< ال+ل�Xة -2
ك ــ	 ج+ال�ــة الأالــVی
 M+9لXــ&ن ال�HــCة الإ ،ســه_ قdــ� بM	#ــ< ال+ل�Xــة : عــ�د ح+لــة الأ9

  سه_ ال+d�رة م
 الp	#ة . م
 الأ
                                                 )Hitt etal . 2003 . 315. (  

ســ+ال الpــ	#ة احــ� أالVی
 MH9أث	ون ب�CHة # �ــ	ة مــ
 ر a+9ل ح8&ر ال+Hاه+�
 الCXار 
pــBلة ال&#الــة (فdــل ثــ	 مألى ال��LMــg مــ
 إح&#+ة الp	#ات ال�اخل�ة الهادفة ل�ات آ


 ,  a�ــ	ا عــ
دارة) وم�ــع ال+ــ�راء مــ
 الابMعــاد #ال+ل�Xــة عــ
 الإ�Xــالح ال+ــالdم Iــ�ت�ق
عMقاد �أن ال+�راء الــ�اخل��
 (فــي ذ H9&د الإإ ؛��+ة ال+�pأة لى الZ�H	ة على إضافة إ

��اكــل ال+ل�Xــة ال+pــMMة ) الMــي M+9لــ� ف�هــا ال+Hــاه+&ن نHــCة ضــe�لة مــ
 راس ال+ــال 
ــــ� �Hــــ / ، Lف8ــــة لل��+ــــة ر�+ــــا 9ق&مــــ&ن ب�pــــا;ات م ن ال+Hــــاه+�
 إوقــــ� B9ــــ&ن ذل

ـــى رقا�ـــة ســـل&ك ال+ـــ�راء ألـــى ال�ـــاف< إون الdـــغار 9فMقـــ	  ـــ�افع القـــ&m عل وصـــغار و ال
وان لفائقــــة علــــى ح0ــــ/ تــــ�فI ال+عل&مــــات ال+Hــــاه+�
 وان ال+ــــ�راء M+9لXــــ&ن القــــ�رة ا

  لى الL 	ة في رقا�ة ال+�راء .إه+�
 الdغار 9فMق	ون على ال�وام ال+Hا
   ( Levine,  2003 , 4 )                                                            

%) 5ســه_ عــ
 (تقــل مل�Xــة ح+لــة الأ ن لاأعــ
 خdــائK ت	#ــ< ال+ل�Xــة فهــي 09ــ/ و 
 وأو شـــ	#ات أفـــ	ادا أســـه_ ن B9ـــ&ن ح+لـــة الأأمBان�ـــة sو ســـه_ ال+dـــ�رة مـــ
 م0+ـــ&ع الأ

	#�ـــ< ال+ل�Xـــة هـــ& لل+�اف3ـــة علـــى ل�ـــة تآســـCاب الاهM+ـــام �أهـــ_ أ وان احـــ�  ،مqسHـــات 

م&ال وتع�3_ ث	وة الأ�Xال+ال  .                                                            
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  تي :ا ع
 مه+ات ت	#< ال+ل�Xة فهي #الأمأ 
ث�	 فـــي رســـ_ الM&جـــه الاســـM	ات�0ي للpـــ	#ة أبـــ�اء الـــ	أm علـــى ملامـــح الpـــ	#ة والMـــإ - أ

  والق	ارات ال+	تZCة �ه .
ذ والع+ـــل علـــى اتLـــا ،هـــا ء ال�Mف�ـــVی�
 ف�دارة وال+ـــ�رام	ا�Cـــة تdـــ	فات م0لـــx الإ  -  ب


 م�ه_ . (&ئالق	ارات ال�ازمة ض� غ�	 الXف�Hitt etal. 2003. 316 ( 

خلــI كــ� مــ
 ســلامMها و أللM ،ل+ــ�ی	%
 ال�Mف�ــVی�
 عــ
 قــ	اراته_ لة ال+0لــx واءمHــا  -  ت
 ) .389 ، 2008 ،صالح  ،;	اف . (ال�ورm الان�ماج والaقة ب�
 ج+�ع الأ

   
  الM�ق�I ال�اخلي :  -3

ون0�Mـــة لpMـــع/ ع+ـــل ال+ـــ�قI  ،ل�ـــات ال�اخل�ـــة ل�&#+ـــة الpـــ	#ات ة مـــ
 الآل�ـــآوهـــي 
صY�C لــه خ ــ	ة ع+ل�ــة فــي أل ن&احي نpا� ال&ح�ة الاقdMاد9ة ال�اخلي وت�خله في #

دارات فـــي الMـــ�ق�I الـــ�اخلي وســـ�لة ل�Mل�ـــل وتق�ـــ�_ ت ال&حـــ�ة ف&جـــ�ت الإج+�ـــع فعال�ـــا
لــى ع+ل�ــات ال+ــ�قI الــ�اخلي خ	S عأوالاعM+ــاد �dــ&رة و�ــوت�Hــ�
 ع+ل�ــات ال+pــ	وع 

ال�&احي الLارج�ة فان مHــqول�ة  م
ما أ ،ارات هVا م
 ال�&احي ال�اخل�ة في اتLاذ الق	 
دارة ت0ـــاه ه�eـــات ال	قا�ـــة ال�B&م�ـــة ال+MLلفـــة والM<امهـــا ب�Mف�ـــV قـــ	ارات هـــVه اله�eـــات الإ

ى دارة تعM+ـــ� �pـــBل # �ـــ	 علـــجعـــل الإخـــ	 �ها �ال �انـــات ال+Zل&�ـــة مـــ
 وقـــY لأوت<و%ـــ
 .ساســـــ�ة فـــــي داخـــــل الpـــــ	#ات والـــــmV 9عM ـــــ	 مـــــ
 ال&yـــــائف الأ، �اخلي الMـــــ�ق�I الـــــ

   . )59 ، 2007 ،(ال	وزنام0ي 
 Institut ofخل��
 فــي أم	%Bــا الMــ�ق�I الــ�اخلي (
 الــ�اـفقــ� عــ	ف معهــ� ال+�قق�ــ
Internal Auditors) 

�أنــه نpــا� اسpMــارm تdــ�9ق(( m�ــ�ف  )ي (تأك�قل وم&ضــ&عي یهــMــHإم 
لــى ت�Hــ�
�ــة ل�ــة ن3امآهــ�افها �Z	%قــة أ H9ــاع� ال+�3+ــة فــي ت�ق�ــI +ل ال+�3+ة , هــVا ال�pــا� ع

دارة ة الإـن3+ــأو ع+ــال ال+	ا�Cــة أ  ،دارة ال+Lــا;	 إداء أ
 فعال�ــة ـم�8ــZCة لMق�ــ�_ وت�H�ــ
  )) .ال�اخل�ة لل+�3+ة

                                               )www.futureauditor.com(  
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فــان الMــ�ق�I  1999ال+�قق�
 ال�اخل��
 الdادر في عــام  �ة�89ا ;Cقا لMع	%g ج+أو 
ونpـــا� تـــ�اولي صـــ+_ ؛ ضـــ&عي اسpMـــارm الـــ�اخلي هـــ& ((نpـــا� مHـــMقل وت&#�ـــ� م& 

فــي ت�ق�ــH% ، Iــاع� الMــ�ق�I الــ�اخلي و ؛ و%�Hــ
 ع+ل�ــات ال+�3+ــة ؛ ضــافة ال��+ــة لإ
جــ	اءات إوت�Hــ�
 فعال�ــة وم�8ــ�C لMق�ــ�_ ؛ ســل&ب م�ــ3M_ أال+�pأة ع
 ;	%I ه�اف أ 
ات ن خــ�مإو%8Mــح مــ
 الMع	%ــg  ))وال�&#+ــة، �Z	ة والHــ، وال	قا�ــة ؛  دارة ال+Lا;	إ

�
 وصفها B+9 اخلي�ال I�ق�Mمات وقائ�ة لأأال�#ة وت�+ــي أنها ت�+ي نها خ	ــpم&ال ال

 دقــة ال �انــات الMــي تHــLM�مها نهــا ت8ــ+نpــائ�ة لأsو ، دار%ة ض� الان�	اف �ZL الإال

نهــا تــ�خل الH�Mــ��ات علــى الZــ	ق ولأ، دارة فــي ت&ج�ــه ال�Hاســات العامــة لل+�pــأة الإ
  ) .62 ، 2007 ،(ال	وزنام0ي  دار%ة وال	قاب�ة لMلاحI الZM&رات ال0ار%ة .الإ

MLلفــة حاجــات مMLلفــة مــ
 ن للdــ�اعات ال+أعلــى ) Ruud( وفــي هــVا الHــ�اق یq#ــ�
الMي تa+Mل بMق�9_ تق&%_ و  ،هVه ال&�yفة (الM�ق�I ال�اخلي)  ك�� الMي تق�مهاأت الMخ�ما

فعلى س �ل ال+aــال ت�ــ�د  ،	قا�ة ال�اخل�ة وع+ل�ات ال�&#+ة دارة ال+Lا;	 والمMHقل لإ
M	#�< و�pــBل رئ�Hــي علــى و�yفــة الMــ�ق�I الــ�اخلي �ــالال �ــ&ك وشــ	#ات الMــأم�
 عــادة 

ل م�ــع الHLــائ	 شــ	اف علــى الع+ل�ــات مــ
 اجــال+	ا�Cــة والإ أm ،الMــ�فI ال�قــ�m ك�ــ� أت
خــ	 اســLM�م قZــاع الdــ�اعة وال�قــل مــ�خلا أصــ&ل . ومــ
 جانــ/ ال�ق�9ــة وح+ا9ــة الا

دارة سلHـــــلة إت�Hـــــ�
 الع+ل�ـــــات ضـــــ+
 م0ـــــالات  ،ســـــة عـــــادة اله��إ مaـــــل  ، ع+ل�ات�ـــــاً 
ــــائ
 إ ، Supply chainال0Mه�ــــ<  ــــة مــــع ال<� ــــاج الإ ،دارة العلاق Mن، I%&ــــHMال ، 

 الـــmV ی	#ـــ< علـــى خ�مـــةوال+0+&عـــة الaالaـــة هـــي القZـــاع العـــام  ،ال+�اســـCة .... الـــخ 
 ن لهـــVه القZاعـــات ال+MLلفـــة ر�Cـــات مMLلفـــةأومـــ
 ال&اضـــح  ،ال0+هـــ&ر �pـــBل عـــام 

ـــ�ق�I داخلـــي مMLلفـــة ولهـــVا  ،Lـــ�مات الMأك�ـــ� ل عM+ـــاد علـــى و�الا ،ت�Mـــاج خـــ�مات ت

 لهــVه الLــ�مات ـال+LMH�م�ــو ال+�3+ــة و أحاجــات ور�Cــات الpــ	#ة ،  
ق&م ـن تــأB+9ــ

  I.       .(Ruud , 2003,  83 ) ال�اخلي �ادوار مMLلفة ـو�yفة الM�ق�
  mدqاخلوتــ�الــ I�ق�ــMفــة ال�yه أذ إ ،ي دورا مه+ــا فــي ع+ل�ــة ال�&#+ــة وVنهــا تعــ<ز هــ

  لة الp	#ة . ء� ب<%ادة ق�رة ال+&ا;��
 على مHاالع+ل�ة وذل
  
( Archambeault . 2002 . 8 )  
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4-  
  تع&%8ات ال+�راء ال�Mف�Vی�
9ع	ف �+pــBلة ال&#الــة لى مــاإدS أ�
 ال+ل�Xة وال	قا�ة في الp	#ات ن ع+ل�ة الفdل بإ


 (ال+Hــاه+�
) وت8ــار أالMي تH0Mــ� �Xاصــة لل+ــالLــالح الd+ــارع الdعادهــا فــي ت��ها 

 ف�ها دارة الp	#ة وال+qت+��
 على ث	وات المع مdالح ال+�راء ال+ع���
 لإ�Xال+.  

)Hitt , 2004 , 311. (  
 &%	 ن3ــام لل�ــ&اف<هــ& تZــ ،ل�ــل ال+pــاكل ال�اج+ــة عــ
 ال&#الــة ف8ــل الZــ	ق لMقأواحــ� 

جــل الZ&%ــل . و%ــM_ ف8ــل عائــ� علــى ال+&#ــل فــي الأألــى الع+ــل ل�Mق�ــI إی�فع ال&#�ــل 
�ــآر�ــ� مBافــ دارة وال+Hــاه+�
 عــ
 ;	%ــIذل� في حالــة الإ 
داء أت )تعــ&%(u ال+ــ�ی	%

  ) .859 ، 2008 ،(هل وج&ن<  الp	#ة .
+Hـــاه+�
 م�
 الM&افـــI بـــ�
 مdـــالح الأال�&#+ـــة ال�اخل�ـــة الMـــي تHـــMه�ف تـــ ل�ـــاتآن إ

هـــا علـــى ســـ� ل م� ،ن �الع�یـــ� مـــ
 ال+Hـــ+�ات ل�ـــات الآت&صـــف هـــVه الآإذ  ،وال+ـــ�راء 
 ،ا)لعل�دارة ادارة والإع8اء م0لx الإأ و مل�Xة ال�اخل��
 (أ ،دار%ة ال+aال : ال+ل�Xة الإ

 ،ا تع&%8ــات ال+ــ�راء ال�Mف�ــVی�
 89ــأسه_ م
 ق ــل ال+ــ�راء و%ZلــI عل�هــا و مل�Xة الأأ
  على . و مل�Xة ال+�ی	 ال�Mف�mV الأأ

                                                         (Belkhir, 2005 ,1)  
 g%	ت_ تع �آوق� mV�ف�Mال 	ی�ال+ u%&ل أل�ة تعa+ــعىآنها تHــالح إ ل�ــة تdلــى دمــج م


 وت&ح��ها م
 خلال ال	وات/ والع�Xوال+ال 
لاوات وتع&%8ات ال�&اف< ;&%لــة ال+�ی	%
  م� .الأ

 )Hitt , 2004 , 322-323. (  
ـــ� عـــ�د مـــ ـــأتي : & �ف�ـــVیالM راء
 ال+ه+ـــات الMـــي 9قـــ&م بهـــا ال+ـــ�وه�ال �+ـــا 9 KLلMـــ ن ت

 m387-386 ، 2008 ،صالح  ،(دور (  
وتقـــــ�9_ ال�dـــــح وال+pــــــ&رة لـــــه فـــــي الق8ــــــا9ا  دارةت�ف�ـــــV ت&ج�هـــــات م0لــــــx الإ - أ

  ال+d�	%ة لل+�3+ة .
فــي  ،ابلMهــا �+ع�Zــات ال �eــة ال�اخل�ــة تK�Lp مZMلCــات ال �eــة الLارج�ــة ومق  -  ب

 م�اولة لف	ز الف	ص والMه�ی�ات والق&ة وال8عف في ب�eة ال+�3+ة .
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نMــائج ال�Mل�ــل دارة و ال+Zل&�ــة فــي ضــ&ء ت&ج�هــات م0لــx الإهــ�اف ت��یــ� الأ  -  ت
�C وتـــ	ت ،هـــ�اف واضـــ�ة وقابلـــة لل�Mف�ـــV ن تXـــ&ن تلـــ� الأأ �eـــي وان 9لاحـــ� ال

 Wheelenو%ع ـــ	  ،فـــ	اد داء ال+	تفعـــة لH�Mـــ�
 قابل�ـــات الأ�+HـــM&%ات الأ

and Hunger ) : ق&له+ــا�ن H�9ــ
 ألاH9ــ�ZMع ال+ــ�ی	 ال�Mف�ــmV عــ
 ذلــ� 
 ف	اد .ول�x ف�ها أm ت�� للأ ،ة ال�Mق�I ه�اف سهلأ داء ب&ضع الأ

ه_ فهــامsســال�/ ت�ف�ــV الZLــ� و أدار%ة في ال+�3+ــة #افــة �ه ال+MH&%ات الإت&ج�  -  ث
 ه�اف .خZ&ات الdM	ف ل ل&غ الأ


 وت�ق�ــI مZالــ/ تع - ج�Xوة ال+ــال	أ3ــ�_ ثــ Nــ�Cال Iــ%	; 
صــ�اب ال+dــالح عــ
وعــ
  ،<ة ال�MافHــ�ة ال+HــM�امة لل+�3+ــة عــ
 الHــ ل وال&ســائل الMــي ت�قــI ال+�ــ

(ال�CــN عــ
 الM+�ــ<) #Mابه+ــا  فــي Peter and Watermanذلــ� قــال : 
ن له+ــا دورا إو اث�ــان ق&%ــان ی ــ�وان أ ((یــ	ت�C تق	%Cــا �Bــل م�3+ــة م+Mــازة قائــ�

 صل)) .عل ال+�3+ة مM+�<ة في الأجساس�ا في أ

یM+�ــ&ر حــ&ل الHــعي ال0ــاد  واحــ�اً  مpــM	#اً  ل�ــة B9ــاد B9ــ&ن هــ�فاً هــVه الآ ال+ــ	اد مــ
 نإ

 (ال+Hـــــاه+�
)وال+M&اصـــــل ل8ـــــ+ان ت�ق�ـــــI الM&افـــــI فـــــي مdـــــال�Xراء  ح ال+ـــــال�وال+ـــــ

�+ا 09علها وح�ة مdالح م 
ی�MقــI هــVا الM&افــI مــ
 خــلال  ، ج+ــالاً sلفة . و آMال�Mف�Vی�
عــلاوات ومBافeــات وحــ&اف< ج+لــة الMع&%8ــات ال+ال�ــة لل+ــ�راء ال�Mف�ــVی�
 مــ
 رواتــ/ و 

�� ل�ــة لــ	 آســه_ الMــي تHــLM�م #وخ�ــارات الأ ،ســه_ مــ� علــى شــBل مل�Xــة الأ;&%لــة الأ
ســه_ مــ
 �Xــة الألــى ملإضافة ه_ الp	#ة . و%ع+� ال+Hاه+&ن �الإسأداء ال+�راء �أداء أ

0علهــا تــqم
 لل+ــ�راء حــ&اف< لى تd+�_ عق&د الMع&%8ــات �الpــBل الــmV 9إق ل ال+�راء 
ف8ل تHه_ في ت�0pعه_ على ت�ق�I مdالح ال+Hاه+�
 . ومــ
 خــلال تعــ�یل أمال�ة 

Mــــــل الB�� ــــــادة مdــــــالح تdــــــCح  ،جــــــ	 الأ –داء حHاســــــ�ة الأع&%8ــــــات لل+ــــــ�راء وز%
  قا . كa	 ت&ح�ا وت&افأال+Hاه+�
 ومdالح ال+�راء 

                                                         )(Ghosh , 2003 ,4  
�ــالاتيأ<ون �عــ�د مــ
 الdLــائK والMــي B+9ــ
 ن ال+�راء ال�Mف�Vی�
 یM+�إ KLلMن تــ :

  . )137 – 136 ، 2006 ،(صالح 
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  دارتها .إات اله�eة العامة لل+�3+ة وم0لM� x	م&ن ت&ج�ه9 - أ
�الL 	ات ال+�M&عة وال+هارات ال+Mعــ�دة عالي مa+Mل M+9لX&ن ت�&%ع مع	في   -  ب

 واتLاذ الق	ارات . الأه�افال+0لx وص�اغة في ت	ج+ة ت&ج�هات 


 a+9لــــ&ن مdــــالح   -  ت%	+aMــــH+افال	والأ;ــــ  S	ــــ<ام  الأخــــMأمانــــة وال� 
عــــال��

ب�قــة #&نــه احــ�  الأخلاقــيم�فــVی
 مZMلCــات الHــل&ك  ،ن3+ــة والأ �ــالق&ان�

 . ال�&#+ة آل�اتمZMلCات ن0اح  أه_

�Bفــادوار ال	ئ�Hــ�ة لل+ــ�یqدون الأ  -  ث mVــ�ف�Mال 	مــ<  ،ة ءی	،وهــي (ال  �القائــ ،
 ،مفـــاوض  ،زع مـــ&اد مـــ&  ،ال+�Mـــ�ث  ،ال+ـــ&زع  ،ال+	اقـــ/  ،حلقـــة ال&صـــل 

 Henryدوار قــــ� وضــــعها (الأن هــــVه إمــــع العلــــ_  ،) زمــــاتمعــــالج الأ

Mintzberg �ع� ،لH+Lة م�ی	%
 ت�ف�ــVی�
ساب�ع أملاح3ة ل+�ة خ+Hة ) 
عZــــY نMــــائج مع�&%ــــة أ و  ،م�ــــ�ان�ا واعM+ــــ�ت فــــي دراســــات #a�ــــ	ة واخM ــــ	ت 

 ارسMها .مBان�ة م+لإ

pMـــ	اف ال+HـــMق ل ت+Bـــ�ه_ مـــ
 صـــ�اغة یdMـــف&ن ب	ؤ%ـــة ثا�Cـــة لل+&اقـــف واس - ج
 ;	اف #افة .ه�اف واض�ة تل ي مZMلCات الأأ 

اتهــا ل8ــ+ان �قــاء ال+�3+ــة مCZقــ�
 ســ	ار ال+�3+ــة ومعل&مأ�9اف3&ن علــى  - ح
 على معای�	 الHل&ك الاحM	افي .أ 

�pــBل 09علهــ_ م	#ــ<%
 ســ��Cات ب�قــة وت&ز%ــع مــ�3_ الأیMعــامل&ن مــع  - خ Yلل&قــ
 �Rات .	 والMقل�ل م
 الانغ+اس في الف ،ت ساس�اعلى الأ

  
تل�Cـــه تع&%8ـــات ال�ـــ&اف<  الا09ـــابي الـــmVن �عـــu الMXـــاب وعلـــى الـــ	غ_ مـــ
 الـــ�ور إ

�ــان مaــل هــVه الآم� في الHعي لM&ح�� مdالح ال+ــ�را;&%لة الأ S	یــ 
ل�ــة ء وال+Hــاه+�

 أق�ة ولع�ة تع� معB+9 ابCا یلي :إس+�  09ازها 

 )Hitt , 2004 , 324 (  
دارة العل�ــا هــي قــ	ارات مــ
 لــ�ن مــ�راء الإ ةســM	ات��0ة ال+LMــVن القــ	ارات الإإ -1

شـــــ	اف ال+Cاشـــــ	 علـــــى ال+ـــــ�راء و�الMـــــالي فـــــان الإ ،وغ�ـــــ	 روت���ـــــة معقـــــ�ة 
  ال�Mف�Vی�
 B9&ن غ�	 م�اس/ لل�B_ على ن&�Rة ق	اراته_ .
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ث�	هـــا علـــى ال�Mـــائج أیـــ�عxB ت 	 ال�Mف�ـــmV فـــي الغالـــ/ مـــان قـــ	ارات ال+ـــ�یإ -2
ث�	ات أCع�ــ� وهــVا 09عــل مــ
 الdــع/ تق�ــ�_ تــال+ال�ة لل+�3+ة على ال+ــ�S ال

الاســـM	ات�0ي و#+ـــا هــــ& ن القـــ	ار إداء ال+�3+ــــة . أعلـــى  القـــ	ارات ال�ال�ـــة
 م� على ال�Mائج الاسM	ات��0ة لل+�3+ة .ث�	ات ;&%لة الأأال&اقع ذو ت

ال+M&قعـــــة  ن حــــ�وث الMغ�ــــ	ات الاقdMـــــاد9ة والاجM+ا�Rــــة والقان&ن�ـــــة غ�ــــ	إ -3
 سM	ات��0ة .ث�	ات الق	ارات الإأت0عل م
 الdع/ ت+��< ت

  
  

  ج	ة ل����ة ال��ات ل	ات ال"ار (ثان	ا) : الآ
External Corporate Governance Mechanisms 

 
ول�Xهــا علــى #ــل حــال ل�ــات ال�اخل�ــة ل�&#+ــة الpــ	#ات ن اغلــ/ ال�قــاش #ــان عــ
 الآإ

 ل�ــات مMعــ�دةآ لهــا لان الفdــل بــ�
 ال+الــ� وال+ــ�ی	 ،داء ح&#+ــة ج�ــ�ة ل�YH #ا�iة لأ
دار%ــة تقــ&د ن ال�pــا;ات الإأمــ
 كــ� أخ	 خــارجي للMلي والCعu الأل	قا�ة �ع8ها داخل
  لى تع�3_ ��+ة ال+Hاه+�
 . إ

)Dess etal.2005.325. (  
ن إلا إ ،كaــ	 الاقdMــاد9ات ال��یaــة ألل	قا�ــة الLارج�ــة تZــ&رت فــي ل�ات آوه�ال� ع�ة 

ن إن اغلــ ه_ یMفقــ&ن علــى إلا إل�ــات ال�&#+ــة الLارج�ــة آالCــاحa&ن ML9لفــ&ن فــي عــ�د 
ل�ــــة واحــــ�ة , وهــــي رقا�ـــــة الHــــ&ق علــــى الpـــــ	#ات آح&#+ــــة الpــــ	#ات تpــــM+ل علـــــى 

 .                                                                                    

                               )Hitt.2004.309(            

�ــان 98 ، 2008 ،و (الLال�m ) 391 ، 2008 ،صالح  ،89ا ی	S (ال�ورm أو   (
ل�&#+ـــة الpـــ	#ات تa+Mـــل �ال�ـــة واحـــ�ة اتفـــI عل�هـــا ج+�ـــع الMXـــاب ل�ـــات الLارج�ـــة الآ

  %) وهي (رقا�ة الH&ق على الp	#ات) .100و��CHة (
  رقا�ة الH&ق على الp	#ات : -1
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دارة غ�ــ	 فاعــل فــي ال�اخل�ــة وهــVا 9ع�ــي ان م0لــx الإل�ــات ال	قا�ــة آعلى ف	ض فpل 
نــاني أ	ف&ن �pــBل فــان ال+ــ�راء قــ� یdMــوحH/ هــVه ال3ــ	وف  ،ش	اف على ال+�راء الإ

  ه+ها :أ شBال أوهVا الHل&ك ق� 9أخV ع�ة  ،خ�مة ل+dال�ه_ 
  

  نه_ ق� یMه	�&ن م
 ال+qHول�ة .إ - أ
لاك ال&�yفــــة مــــaلا مaلــــة اســــMهأســــMهلاكه_ لل&�yفــــة و إنهــــ_ قــــ� ی�ه+Bــــ&ن �إ  -  ب

 mهلاك أع8&%ة ال�&ادMــل اســa+9 ات/ و#ل ذلــ�B+في ال Yهلاك ال&قMو اس
 +�ی	 م
 غ�	 أm ز%ادة في ��+ة ال+Hاه+�
 .م
 ق ل ال

الHـــ&ق لان �عـــu  –قـــ� ی�ه+ـــ� ال+ـــ�راء فـــي ال�M&%ـــع ال+Cـــالغ �ـــه لل+�ـــMج   -  ت
ال�M&%ـــع 9قلـــل مـــ
 مLـــا;	 ال�y&Mـــg لل+ـــ�راء ول�Xـــه لا9قلـــل مـــ
 ال+Lـــا;	 

 
 .ال+ال�ة لل+Hاه+�

                                           )Dess etal.2005.326. ( 

ة خارج�ــة ی ــ�أ ع+لهــا ع�ــ�ما ل�ــة ح&#+ــآهــي  -:&م رقا�ــة الHــ&ق علــى الpــ	#ات ومفهــ
 Buyلpــ	اء م	اكــ< ال+ل�Xــة ( ،ل�ــات ال�اخل�ــة للpــ	#ة و تdــاب �الفpــل الآأتع0ــ< 

Ownership Positions) ة	اســـــL#ات ال	ـــــpال (Under Valued ( او
�ال+قارنــــة داءعلــــى الpــــ	#ات ذات الأ) Take Overســــ�Mلاء (الإ uفLمــــع  ال+ــــ�

    . وم�اولة تZ&%	 م�<تها ال�Mاف�Hة ،م�افH�ها 
                                                )Hitt. 2004. 310 – 327. (  

 mات هي إأ#	pق على ال&Hة ال�قــل حلــ&ل ج<ئ�ــة لل+pــاكل ل�ة تعZي على الأآن رقا
�Y تdMــ	ف �pــBل صــCأدارة ل�ــات ال	قا�ــة ال�اخل�ــة والإآذا فpــلY إســا�قا فــال+&ض&عة 

مــ
 اســLM�ام الفاعل�ــة فــي  ســه+ه_ بــ�لاأال+�M+ــل ان 9قــ&م ال+Hــاه+�
 ب �ــع ناني ف+
 أ
ومــع اســM+	ار ذلــ� فــان اســه_  ،ل�ــات ال	قا�ــة ال�اخل�ــة آدارة والMي تعM 	 م
 م0لx الإ

الpــــ	#ة ســــ&ف تقــــل ��+Mهــــا حMــــى تdــــCح اقــــل مــــ
 ��+Mهــــا ال�فM	%ــــة وهــــVا قــــ� 09عــــل 
 .)   etal.2005.326  Dess(            الpــ	#ة . ال+8ار�&ن MH9&ل&ن علــى

ـــــVل� H9ـــــLMلK ال                                                       CاحـــــN مـــــ
 ان و�
خ	 #ل+ا #انــY آ�اخل�ة والLارج�ة لل�&#+ة �+ع�ى ل�ات الالآ 
ه�ال� علاقة ع�HBة ب�
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ل�ــة الLارج�ــة اض فاعل�ــة الآلــى انLفــإذلــ� دS أ#ل+ــا فاعلــة ل�ات ال�اخل�ة لل�&#+ة الآ
  داء الp	#ات .م	 مqش	 ت�Vی	m لأو%ع� هVا الأ ، والعxB ص��ح

  غ	اض الZ�H	ة على الp	#ة وهي #+ا یلي :للH&ق لأ وه�ال� ع�د م
 ال+ه+ات
  

تفع�ـــــل الأداء لل+ـــــ�ی	%
 ال�Mف�ـــــVی�
 وتpــــــ�0عه_ علـــــى اتLـــــاذ القــــــ	ارات  .1
تZ&%	%ـــة ، والع+ـــل علـــى  ال+�Mاغ+ـــة مـــع مZMلCـــات الآل�ـــات ال�اخل�ـــة �dـــ&رة


 وsرضــــاء أصــــ�اب ال+dــــالح ،�Xوة ال+ــــال	ــــا 09عــــل ال+�ــــافع  تع3ــــ�_ ثــــ+�
ــــــــــــــة مــــــــــــــ
 أ ــــــــــــــ�ة ال+�ــــــــــــــال .ال+�M+ل �ع� 
                          مBان�ــــــــــــــة اســــــــــــــ�Mلاء ال+�افHــــــــــــــ�

( Madum. 2000.5 - 6 )                                                
 ،الع+الة الإدار%ة وم
 له العقاب س&ق  ت��ی� م
 س�B&ن له الa&اب في .2


ـــــ�
 مـــــ
 الpـــــ	#ات الأف8ـــــل أ فهـــــي ت8ـــــ+ داء ، والعقـــــاب الaـــــ&اب للإدار%
 داء ع
 ;	%I مqش	ات اسعاره_ في الH&ق.للإدار%�
 الأس&ء أ

( Grosse etal . 2001. 173 )                                        
 فpل الآل�ــات ال�اخل�ــة ، ی�Vر الH&ق �أن اداء الp	#ات ض��g ن0�Mة .3

  وأن الp	#ة أصY�C ع	ضة للاس�Mلاء أو الHLارة .
( Hitt etal . 2003. 325 )                                              

Vـــ&ق لأكـــHلل KـــائdLال 
الHـــ�Z	ة علـــى الpـــ	#ة تa+Mـــل غـــ	اض ل� ه�الـــ� عـــ�د مـــ
�الاتي:  

  
1-   
ســه_ الpــ	#ة أ�ــ	ة مــ
 	#ات 9ق&م&ن �pــ	اء حdــة # و شأشLاص أیMألف م

�أداء سيءلى تع�3_ ث	وات ح+لة الأإلات	مي  نهاأ9عMق�ون الMي  >�+Mسه_ وت .
  .) 868 ، 2008 ،ج&ن<  ،(هل 

ـــ_ ال  -2 و أمـــا عـــ
 ;	%ـــI الاســـ�Mلاء أHـــ�Z	ة علـــى هـــVه الpـــ	#ات �عـــ�ة ;ـــ	ق ت
  شBال :أوالاس�Mلاء B9&ن �ع�ة  ،لان�ماج ا
�أ) Acquisitionمــــا الM+لــــ� (أ 
 Proxy)ال&#الــــة )تفــــ&%(u و م�افHــــ�

Contests)  ة	ة عاب�dLأو ش(Going Private) .  
(Ross etal, 2002, 817) .                                            
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 وال+�3+ـــــ�
 مـــــ
 فـــــ	ض   -3�Xال+ـــــال 
 الان8ـــــCا� ل�ـــــات ف	�Rـــــة ل�Mق�ـــــIآB+9ـــــ

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــل ته�یــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ�ات ال+�افHــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ�                            . الLــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارجي وتقل�

.( Grosse etal . 2001 .173 )                                            
علــــى ال�M&%ــــع  <�9فــــ ســــM	ات��0اً إ ن الاكHMــــاب a+9ــــل خ�ــــاراً لأو p9ــــ0ع ال�M&%ــــع   -4

   .           9قلل م
 مS&MH ال+�افHة ال+Cاش	ة م+ا وت�ق�I الM+�< للp	#ة 

                                                         )Hitt.2004.275. (  
  



 70

  ح
�ة ال��ات  ض
ا�� - 2 :سادسا
Corporate Governance Principles          

�ــــاد�ة م�ــــاد� (ضــــ�ا��) ح�	�ــــة ال�ــــ
	ات جــــاءت  إن      �ل�&%ــــ$# ال"فــــاءة الاق

'# فـــــي جــــ*ب ال�)'ـــــ�-�8 مـــــ# وال�7ــــ� وال�قـــــاء لل�5س%ــــات و	ـــــ*ل2 تع)'ــــ) ثقـــــة ال�%ــــ

ال�الDــة ل�قــ8م  للأســ�اقال@$ــ8  اسالأســس ال�ال 	�ا ت�>ل أالاس�-�ارات وتقل$ل ت"لفة ر 
 ل�ــــــــــ)ام ب�DIJقــــــــــات ال&�	�ــــــــــةســــــــــ�ق
ارا وذلــــــــــ2 ع7ــــــــــ8 الإإ أك-ــــــــــ
م�ــــــــــادر ت��'لDــــــــــة 

)Governance  ــا�	م@��عــة مــ# العلاقــات بــ$#  إنهــا)  OلــJ� أوال�5س%ــة  إدارةت
ت�ف
  إنها) 	�ا Stakeholdersال��الح ( وأص&ابال�
	ة وم@ل%ها وم%اه�$ها 
و ال�5س%ــــة وســــIل ت&ق$ــــY هــــ*ه أال�ــــ
	ة  هــــ8افأ ع ت�ضــــالهD>ــــل الــــ*U مــــ# خلالــــه 

هــ8اف دارة ل�ع)'ــ) الأ\ــا تــ�ف
 دوافــع م7اســ�ة لل�@لــ] والإ�أو  الأداءوم
ا�Zــة  الأه8اف
لــى تــ�ف$
 إت%ــهل ال�
ا�Zــة الفعالــة ��ــا تــ5دU ال�ي ت"�ن ل��ل&ة ال�
	ة وم%اه�$ها و 

ل�7اســO ) وال�ي ت"�ن ض
ور'ة لل��_D^ ا Assuranceدرجة عالDة م# ال\�ان (
�اد ال%�ق وعلإ� لــىإوهــ*ا ســ$5دU �ال\ــ
ورة  ، 7ــ8ها ســ�"�ن ت"لفــة راس ال�ــال اقــلق

لل�ــ�ارد ال��احــة وهــ*ا م�ــا �@علهــا اك-ــ
 مقــ8رة م-ل م%اع8ة ال�
	ة على الاس�8aام الأ

ار وال�قـــــاء وال�Jـــــ�ر علـــــى ال��و أن م�ضـــــ�ع ح�	�ـــــة ال�ـــــ
	ات إ	�ـــــا  ،�7ـــــ� والاســـــ

  ) 128 ، 2008 ،: (ال��
U  ى�ع�ل عل) Governance( ال&�	�ة 
دارة هــ8ف دعــf ال�ــفاDeة وضــ�ان ســلامة الإتJــ�'
 الهDاكــل ال8اخلDــة لل�5س%ــات ب -

  ال�5س%Dة .
-  OلJ�معال@ات لها دور مهf في رفع الق8رة ال�7اف%Dة لل�5س%ات ال�الDة وه*ا م�ا ی

�اد ل"�ن نقJة ال8Iء ی�7غــي ثقاDeة واج��اDiة وسDاسDة ومالDة ��اف
 	ــ�ادر ن ت�ــأللاق

 ع�لDة ص7ع الق
ار .إ'�Jدار'ة ج8ی8ة والع�ل على ت  

�ــادU عــ8دا مــ# ال��ــاد� وم# ه*ه ال�ق8مة فق8 ت7اولــl م�k7ــة ال�D�7ــة وال�عــا�ون الاق
  تي : ساسDة لل&�	�ة وهي 	الآالأ

 ، Uاو��57 -38،  2008(خل$ل ، الع  ، U
    )111 -108،  2008) (ال��
                                              )DECD .2004 . 23 – 33  (                                        
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	 ة	�ــ� oــار حســاس لإضــ�ان الأ أولاً :� Ensuring the Bases:  ةفعالــ ةم�ــ
for an Effective Corporate Governance 

ق�اعـــ8 ســـ�اق ال�ـــفافة والفعالـــة ل�7%ـــ@f مـــع oـــار الأإن تعـــ)ز أی�7غـــي علـــى ال&�	�ـــة 
�لــف اaات بــ$# مDال�%ــ5ول fD%ل واضح ع# تق<�� 
$Iع�ل%ــلJات ال�7ف$*�ــة القان�ن وال

  ش
اDeة .وال�D�Dk7ة والإ
  

ك مـــع الأإ�Jـــ�ر ن یأی�7غـــي  -أ�داء ث$
ه علـــى الإأخـــ* �الاع��ـــار تـــoـــار ال&>ـــf ال��ـــ

�ـــادU ال"لـــي وعلـــى ن)اهـــة ال%ـــ�ق والـــ8وافع ال�ـــي �&ـــ8ث�ها لل��ـــار	$# فـــي ال%ـــ�ق الاق
  س�اق ال�فافة والفعالة .)') الأوتع
تDIJقــات ال&>ــf ی�7غي ان تf@%7 ال��Jل�ات ال�D�Dk7ة والقان�نDة ال�ي ت5ث
 على  -ب

�اص مع ق�اع8 القان�ن وال�فاDeة وام>انDة ال�7ف$* .�
ك في صلاحDات الاخ� ال��

�لــــــف ال%ــــــلJات ضــــــ�# نJــــــاق ی�7غــــــي ان �>ــــــ�ن تق%ــــــfD ال�%ــــــ5ولDات  -تaبــــــ$# م

Iة �عDلاح� ع7ه ب�ض�ح وان �\�# خ8مة ال��ل&ة العامة . ال

ی�7غي ان ت��ل2 ال%لJات ال�7ف$*�ة وال�D�Dk7ة والاش
اDeة صلاحDة ون)اهة وم�ارد  -ث
ل�7ف$* واج�اتها �اسل�ب مه7ــي وم�ضــ�عي والاك-ــ
 مــ# ذلــ2 , �@ــO ان ت"ــ�ن ق
اراتهــا 

 شفافة وواض&ة ت�اما وفي وق�ها ال�&8د .
 

 The Right of# ومهــــام ال�ل"Dــــة الاساســــDة : حقــــ�ق ال�%ــــاه�$ ثانDــــاً :
Shareholders and Key ownership Funcitions 

  و'%هل م�ارسة حق�ق ال�%اه�$# .oار ال&�	�ة إن �&�ي أی�7غي 
  
  ساسDة ال&Y في :ت�\�# حق�ق ال�%اهf الأ أنی�7غي  -أ


ق ت%@$ل ال�ل"Dة1o ح�ا�ة :  
  و ت&�'ل ال&�yأ: نقل 2
�مات ماد�ة ولها علاقــة �ال�ــ
	ة ال�%ــاه�ة علــى اســاس مــfk7 : ال&��ل على معل3

  وفي ال�قl ال�&8د 
��'l في لقاءات ال�%اه�$# العامة: 4�  ال��ار	ة وال
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  . ع\�'�هf وzزالةال�@ل]  أع\اء: ان�aاب 5
  . ال�
	ة أر}اح: ال��ار	ة في 6
 � 	افٍ على ن& إ�لاغهfن ���ل2 ال�%اه�$# ال&Y في ال��ار	ة وان ی�f أی�7غي  -ب

  م-ل : الأساسDة�الق
ارات ال��علقة ب�غ$
ات ال�
اكة 
فــي وثــائY ال&>ــf ال��اثلــة  أوفــي مــ�اد ال�ــ
	ة  أو: ال�ع�8لات في ال�ضــع القــان�ني 1

  .لل�
	ة 
2 y�
خyD �ال&�   الإضاDeة: ال
ج�Dـــع  أو: ال�ـــفقات ال�@ار'ـــة غ$ـــ
 الاع�Dاد�ـــة و}\ـــ�7ها ت&�'ـــل 	ـــل ال��جـــ�دات 3

  .ي ال&�Dقة ت�%OI في بDع ال�
	ةال��ج�دات ال�ي ف
�ــ�'l فــي  أنی�7غــي ت: ��لــ2 ال�%ــاه�$# ف
صــة ال��ــار	ة وعلــى ن&ــ� فعــال وال��

�ــ�'l  إجــ
اءات�الق�اعــ8 ال��\ــ�7ة  إعلامهــfلقــاءات ال�%ــاه�$# العامــة ولابــ8 مــ# �ال

 على لقاءات ال�%اه�$# العامة JD%ي ت�  إذ:ال

اDeة وفي ال�قl ال�&ــ8د , تلــ2 ال�عل�مــات ی�7غي ت)و'8 ال�%اه�$# �ال�عل�مات ال": 1
اللقاءات العامــة و	ــ*ل2 ال�عل�مــات ال"املــة ذات  أع�الال��علقة ���ع8 وم>ان وج8ول 

  العلاقة �الق\ا�ا ال�ي س$�a* ق
ار ��أنها .
 الأســـ�لةال�@لـــ] , تلـــ2  أمـــام الأســـ�لة�>ـــ�ن لل�%ـــاه�$# ف
صـــة لJـــ
ح  أن: ی�7غـــي 2

ة ع�ال اللقــاءات العامــأ U�7% وت%@$ل ال��اد على ج8ول ال ال��علقة �ال�8ق$Y الaارجي
  لى تق$8ات وص�ر معق�لة .إع# الق
ارات الaاضعة  والإف�اح


ك 3� الأساســDة: لابــ8 مــ# ت%ــه$ل م�ــار	ة ال�%ــاه�ة الفعالــة فــي قــ
ارات ال&>ــf ال��ــ
 إبــ8اءن �>�ن ال�%اه�$# قــادر'# علــى أع\اء ال�@ل] و'�7غي أ Dة وان�aاب م-ل ت%�

ع\ـــــاء ال�@لـــــ] وال%ـــــلJات ال�7ف$*�ـــــة ��ـــــان سDاســـــة ال�عـــــ�'� لأال�ع
وفـــــة  fآرائهـــــ
ج وخJـــ� ال�عـــ�'� �a\ـــع ع7�ـــ
 ال�%ـــاواة والع8الـــة لIـــ
ام أنال
ئD%ـــDة 	�ـــا ی�7غـــي 

  لى م�افقة ال�%اه�$# .إع\اء ال�@ل] وال��_ف$# لأ
�ــDا ن �>�ن ال�%أ: ی�7غي 4aش l'���بDــا و'�7غــي ان و �Dاأاه�$# قادر'# على ال

�ــي صــ�ات ســ�اء 	ــان الJــا�ع ال��$ــ) لــى الأإث$
 م%ــاوU أتــ ��ــ7حaش l'ــ���و ألل
  �Dابي .
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عــ# �Dاكــل وت
ت$�ــات راس ال�ــال ال�ــي ت�>ــ# م%ــاه�$#  الإف�ــاحیــ�f  أنث: ی�7غــي 
  في حق�ق مل"$�هf . مع$7$# م# ال&��ل على درجة م# رقا�ة ع8م ال�"اف5


	ة �الع�ل ف لأس�اقت%�ح  أنج: ی�7غي �  إذ:ي اسل�ب  شفاف وفعال ال
قا�ة ال��
1 O@� :اءاتت"�ن الق�اع8  أن

	ة فــي  والإج�
 علــى اك�%ــاب رقا�ــة م�ــJDــي ت%ــ�ال

اســـ�اق راس ال�ـــال وال�ـــفقات ال�@ار'ـــة غ$ـــ
 الاع�Dاد�ـــة م-ـــل الانـــ8ماجات ومDIعـــات 
 fــــــح ع7هــــــا ل"ــــــي �فهــــــ�
	ة واضــــــ&ة ومف�ال&�ــــــy الاساســــــDة لل��جــــــ�دات ال��ــــــ

, fومــ�ارده fون حقــ�قه
�-�	�ــا ی�7غــي ان تــ�f تلــ2 ال�ــفقات �اســعار واضــ&ة  ال�%ــ
. fاص7افه Yل ال�%اه�$# وف	ي ت&�ي حق�ق �  وشفافة وفي _ل _
وف عادلة ال

2�&�  لة .ءي وتقي الادارة وال�@ل] م# ال�%ا: �@O ان لات%�8aم اجه)ة م\ادة ل
امــ
 م�ارســة حقــ�ق ال�ل"Dــة مــ# قIــل 	ــل ال�%ــاه�$# و}\ــ�7هf ح: ی�7غــي ان �%ــهل 

�  إذ:-�
'# ال�أسD%$$# ال�%
1 : fلاء عــــ# ح>�هــــ	ــــ$$# الــــ*ی# ��-لــــ�ن الــــ�%Dأس�
'# ال�-�ی�7غــــي ان �ف�ــــح ال�%ــــ

�ــ�'�De lــا ی�علــY �اســ�-�اراتهf و}\ــ�7ها الاجــ
اءات �
ك 	لDا وع# سDاســات ال�ال��
. fه�'��  ال�ي ت�ضع لاتaاذ الق
ار ��ان اس�8aام حق�ق ت


'# ال�أسD%ــ$$# ا2�-�لــ*ی# ��-لــ�ن الــ�	لاء عــ# 	D�Dــة ادارة : ی�7غــي ان �ف�ــح ال�%ــ
تعارض ال��الح ال�اد�ة ال�ي ق8 ت5ث
 في م�ارســة حقــ�ق ال�ل"Dــة الاساســDة ال��علقــة 

. fاراته�-�  �اس
ی�7غــي ان �%ــ�ح لل�%ــاه�$# و}\ــ�7هf ال�%ــاه�$# ال�أسD%ــ$$# �ال��ــاور احــ8ه�ا خ: 

م&ــــ8دة فــــي  مــــع الاخــــ
 حــــ�ل الق\ــــا�ا ال��علقــــة �&قــــ�ق م%ــــاه�$�هf الاساســــDة 	�ــــا
  ال��اد� الaاضعة الى اس�-7اءات ت�7ع س�ء الاس�8aام .
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 The Equitable Treatment ofثال-ـــا : أل�عاملـــة العادلـــة لل�%ـــاه�$# 
Shareholders 

 fــع ال�%ــاه�$# و}\ــ�7هD�@ك معاملــة عادلــة ل
�ی�7غــي ان ی�\ــ�# اoــار ال&>ــf ال��ــ
ی�7غـــي ان �>ـــ�ن لـــ�8 ال�%ـــاه�$#  ال�%ـــاه�$# الاقلDـــة وال�%ـــاه�$# الaـــارج$$# , 	�ـــا

 fهاك حق�قه�  ح$�:ف
صة لل&��ل على تع�'� فعال ع# ان
ی�7غـــي ان �عامـــل ال�%ـــاه�$# الـــ*ی# فـــي نفـــ] ال%ل%ـــلة مـــ# ال�ـــ7ف علـــى ن&ـــ�  -أ

 Uاو%� إذ:م

: ی�7غـــي ان ت&�ـــل 	ـــل ال&�ـــy ضـــ�# أU سل%ـــلة مـــ# ال�ـــ7ف ال&قـــ�ق نف%ـــها 1

'# قــــادر'# علــــى �-�ال&�ــــ�ل علــــى معل�مــــات خاصــــة و'�7غــــي ان �>ــــ�ن 	ــــل ال�%ــــ

�ال&ق�ق ال�
فقة في 	ل سلاسل واصــ7اف ال&�ــy قIــل شــ
ائها وان أU تغ$ــ
ات فــي 
��'O@� l ان تa\ع الى م�افقة اص7اف ال&�y تل2 ال�ي ت�أث
 على �حق�ق ال

  ن&� سلIي .
خــلال : �@O ان ت�f ح�ا�ة الاقلDة مــ# ال�%ــاه�$# مــ# اع�ــال ســ�ء الاســ�8aام مــ# 2

ل�%اه�$# ��>ل م�اشــ
 او غ$ــ
 م�اشــ
 و'@ــO ان ت"ــ�ن ه7الــ2 وســائل رقا�ة اع�ال ا
  فعالة لل�ع�'� .


ح الاص�ات م# قIل ام7اء ق\ائ$$# او م
ش&$# �اسل�ب 3Jان ت O@� :ه یDعل Yف�
  ال&�y . ال�ال2 ال�%�ف$8 م#مع 

4 :. l'���  �@O ان ت)ال الع�ائY في ح8ود معارضة ال
ءات الaاصــة بلقــاءات ال�%ــاه�$# العامــة الــى جــ
اوالإ: ی�7غــي ان ت%ــ�ح الع�لDــات 5

جــ
اءات والع�لDــات صــ��ة ال�%ــاه�$# , اذ ی�7غــي عــ8م جعــل الإمعاملة عادلة ل@�Dــع 
  ص�ات .غ$
 ملائf للJا�ع ال��$) للأ او غالDة على ن&�

  .ت�7ع ال�@ارة ال8اخلDة وال�عامل ال*اتي ال�ع%في  أن�@O  -ب
 إلــى �الإف�ــاحJات ال�7ف$*�ــة ال
ئD%ــDة ال�@لــ] وال%ــل أع\ــاء�JالــO  أن�@ــO  -ت

 
نDا�ــة عــ# الJــ
ف ال-الــ�  أوغ$ــ
 م�اشــ
  أوال�@لــ] ســ�اء �&�ــل�ن ��ــ>ل م�اشــ
  .ت5ث
 م�اش
ة على ال�
	ة ال�%اه�ةم%ألة  أوعلى فائ8ة ماد�ة في أU صفقة ت@ار'ة 
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	 ة	�� ص&اب ال��الح في ال&أدور را�عاً : � ةال��
The Role of Stakeholders in Corporate Governance            


ك �&قـــ�ق اصـــ&اب ال��ـــالح ال�ـــي وضـــعها �ی�7غـــي ان �ع�ـــ
ف اoـــار ال&>ـــf ال��ـــ
القـــان�ن او مـــ# خـــلال الاتفاDZـــات ال���ادلــــة وت�ـــ@Dع ال�عـــاون الفعـــال بـــ$# ال�ــــ
	ات 
واصــــ&اب ال��ــــالح فــــي ت"ــــ�'# ال-ــــ
وة وال�_ــــائف وام>انDــــة اســــ�8امة ال�7�ــــأت مــــ# 

  ح$� :%ل�Dة ال7احDة ال�الDة ال
حقـــ�ق اصـــ&اب ال��ـــالح ال�ـــي وضـــعها القـــان�ن او ال��ضـــ�عة �@ـــO ان ت&�ـــ
م  - أ

  ���جO اتفاDZات م��ادلة .
�&�$هــا القــان�ن , ع7ــ8ها �@ــO ان ت"ــ�ن ل�8ــه ��ا ان م�ــالح صــاحO ال��ــل&ة   -  ب

 الف
صة لل&��ل على تع�'� فعال �%OI ان�هاكات حق�قه .

 لاغ
اض م�ار	ة ال��_ف .�@O ان �%�ح ب��Jر الDات تع)') الاداء   -  ت


ك , لــــ*ا   -  ث�علــــ$هf ��ــــا ان اصــــ&اب ال��ــــالح ��ــــار	�ن فــــي ع�لDــــة ال&>ــــf ال��ــــ
ال�صــ�ل الــى معل�مــات م7اســ�ة و	اDeــة وم�ثــ�ق بهــا علــى اســاس مــfk7 وفــي وق�ــه 

 ال�&8د .

ی�7غــي ان �>ــ�ن اصــ&اب ال��ــالح و}\ــ�7هf ال�ــ�_ف$# الفــ
دی$# وال@هــات ال�ــي  - ج
ه��ـــامهf ��ـــان ال��ارســـات غ$ـــ
 القان�نDـــة او غ$ـــ
 ت�ـــ-لهf قـــادر'# علـــى ا��ـــال ا 

 من حقـــ�قهf غ$ـــ
 قابلـــة لل�%ـــاس لل�DـــاالاخلاDZـــة الـــى ال�@لـــ] 	�ـــا �@ـــO ان ت"ـــ� 
 .ب*ل2


ك مـــ# خـــلال اoـــار فعـــال و	فـــ�ء غ$ـــ
 قابـــل  - ح��@ـــO ان �>�ـــل اoـــار ال&>ـــf ال��ـــ
 لل�&لل وم# خلال ت7ف$* فعال ل&ق�ق ال8ائ# .

 
 Disclosure and Transparencyالاف�اح وال�فاDeة خام%اً :  

 f�
ك �ــان الاف�ــاح الــ8ق$Y وفــي ال�قــl ال�&ــ8د یــ�ی�7غي ان �\�# اoار ال&>f ال��
ـــى الامـــ�ر ال�الDـــة ال��علقـــة �ال�ـــ
	ة ال�%ـــاه�ة و}\ـــ�7ها ال�ضـــع ال�ـــالي والاداء  عل

  ح$� :وال�ل"Dة وادارة ال�
	ة 
  -تي :بها ��أن الآاد�ة , ول"# لای�&8د ی�7غي ان ی�\�# الاف�اح معل�مات م -أ
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  : ال7�ائج ال�الDة وال��غ$لDة لل�
	ة .1
  : اه8اف ال�
	ة .2
3. l'���  : مل"Dة ال&�ة الاساسDة وحق�ق ال
ة ومعل�مـــات عـــ# ل�@لـــ] واله$�ـــات ال�7ف$*�ـــة ال
ئD%ـــ: سDاســـة ال�عـــ�'� لاع\ـــاء ا4

وا وادارات ال�ــ
	ة ســ�اء اع�Iــ
 اع\ــاء ال�@لــ] و}\ــ�7ها مــ5هلاتهf وع�لDــة الاخ�Dــار 
  انهf م%�قل$# م# قIل ال�@ل] ام لا .


ف ذا العلاقة .5Jار'ة لل@�  : ال�فقات ال
6. 5I7�
 القابلة للoاaع�امل ال� :  
7. #'
  : الق\ا�ا ال��علقة �ال��_ف$# واص&اب ال��الح الاخ

ك 8��Dاكل وسDاسات ال&>f وخ��صــا م&�ــ�� أU سDاســة او م�ــاد� ال&>ــf ال��ــ :

�ها .والع�لDة ال�ي ت7ف* ب�اJس  
�@ــــO ان تعــــ8 ال�عل�مــــات و'ف�ــــح ع7هــــا اســــ�7ادا الــــى معــــای$
 ال@ــــ�دة العالDــــة  -ب 

  لل�&اس�ة والاف�اح ال�الي وغ$
 ال�الي .
�@ــO ان ی7فــ* تـــ8ق$Y ســU�7 مـــ# خــلال مــ8قY م%ـــ�قل و	فــ�ء وم5هـــل مــ# اجـــل  -ت 

 ت�ف$
 تاك$8 م�ض�عي وخارجي لل�@ل] ولل�%اه�$# �ان الDIانات ال�الDة ت�-ل وعلــى
 ن&� عادل ال�ضع ال�الي واداء ال�
	ة في ج�Dع ال@�انO ال�اد�ة .

�@ـــO ان �>ـــ�ن ال�ـــ8قق$# الaـــارج$$# م%ـــ5ول$# عـــ# ال�%ـــاه�$# وملـــ)م$# امـــام  -ث 
. Y$8ق� ال�
	ة ���ارسة ال
عا�ة ال�هD7ة ال�%&�قة في ت7ف$* ال

لـــى ی�7غــي تـــ�ف$
 ق7ــ�ات ل7�ـــ
 ال�عل�مـــات ل"ــي یـــ��># ال�%ـــ�8aم مــ# ال�صـــ�ل ا -ج
 ال�عل�مات ذات العلاقة في ال�قl ال�&8د و}>لفة ع�لDة وعلى ن&� عادل .


'قــة فعالــة ال�ــي ت�7ــاول وتعــ)ز تقــf�8  -حJ� ك
��@ــO ان �>��ــل اoــار ال&>ــf ال��ــ
ال�&ل$ل او ال���رة م# ال�&لل وال�سJاء وو	الات ال�ق8ی
 واخــ
ون , وهــ� ال�&ل$ــل او 

 #'
�-�والaالDــة مــ# ال�ــ
اعات ال�اد�ــة علــى ال��ــالح ال��ــ�رة ال��علقــة �قــ
ارات ال�%ــ
 ال�ي تع
ض ن)اهة ت&ل$لهf او م��رتهf الى ال�Iهة . 
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 The Responsibilities of the Boardم%5ولDات ال�@ل] سادساً : 


اتD@Dا لل�ــ
	ة وم
ا�Zــة فع�
ك دلــDلا ســ�الــة لــلادارة ی�7غي ان �\�# اoار ال&>f ال��ــ
  ح$� : ل] امام ال�
	ة وال�%اه�$#لة ال�@ءم# خلال ال�@ل] وم%ا

ی�7غي ان �ع�ل اع\ــاء ال�@لــ] علــى اســاس معــ
وف لهــf ت�امــا و}ــاخلاص ج$ــ8  -أ
  واه��ام م7اسO واج�هاد ل8aمة م�الح ال�
	ة وال�%اه�$# .

ـــ8 تـــ5ث
 فـــي ال�@ـــامDع ال� -ب �لفـــة لل�%ـــاه�$# وعلـــى ن&ـــ� لأن قـــ
ارات ال�@لـــ] قa
�لف aل  م	ان �عامل ال�@ل]  O@� >ل عادل .ل*ا�ال�%اه�$# �  

�ال&%ـــ�ان  �أخـــ*و'�7غـــي ان  ،لاDZـــة عالDـــةی�7غـــي ان �IJـــY ال�@لـــ] معـــای$
 اخ -ت
�  اص&اب ال��الح . ةل&م
  ی�7غي ان ی7@) ال�@ل] مهام اساسDة مع$7ة و}\�7ها : -ث
1 
oــــاaاســــة ال�Dة للع�ــــل وسDــــ� اساســــJة وخ	
�
اتD@Dة م�ــــ�: م
اجعــــة وت�جDــــه ســــ

ال�7ف$ـــــ* والاداء الع�ـــــل ووضـــــع اهـــــ8اف الاداء وم
ا�Zـــــة  وال��ازنـــــات ال%ـــــ�7'ة وخJـــــ�

ك والاش
اف على نفقات راس ال�ال الاساسDة والاق�7اءات و}Dع الاس�-�ارات او �ال��

  الاص�ل .
  م
ا�Zة فعالة ل��ارسات ح>f ال�
	ة واج
اء ال�غ$
ات ع87 ال&اجة ال$ها .: 2
ضــ
ورU �ــة ع7ــ8ما �>ــ�ن الامــ
 : اخ�Dار وتع�'� وم
ا�Zة واس�8Iال اله$�ــات ال�7ف$*3

. Oعاق�  والاش
اف على ال��DJa ال�
ح وضــــع تع�'\ــــات اله$�ــــة ال�7ف$*�ــــة ال
ئD%ــــDة وال�@لــــ] ضــــ�# صــــف ال��ــــال: 4

  هf .ال�J'لة الاجل لل�
	ة ول�%اه�$
  ض�ان ع�لDة شفافة ورس�Dة ت�علY ب�%�Dة وان�aاب ال�@ل] .: 5
دارة واع\ــاء ال�@لــ] وال�%ــاه�$# : م
ا�Zة ومعال@ة تعارض ال��الح ال�&��لة للا6

�
	ة وســ�ء الاســ�ع�ال ال��علــY �ال�ــفقات وال��\ــ�7ة ســ�ء اســ�8aام ال��جــ�دات ال��ــ

ف ذU العلاقة .Jار'ة لل@�  ال

 اعــ8اد ال�قــار'
 ال�الDــة لل�ــ
	ة و}\ــ�7هاض�ان ن)اهة الان�kة ال�&اســDIة وان�kــة : 7

وان ت7فــ* ان�kــة م7اســ�ة لل
قا�ــة  ،ال�ــ8ق$Y ال�%ــ�قلoــاaــة ادارة ال��kصــا ان�� ،وخ

  .ع القان�ن وال�عای$
 ذات العلاقةوال��افY م، وال
قا�ة ال�الDة وال��غ$لDة
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  �لاغات) .لى ع�لDة الاف�اح والات�الات (الإش
اف عالإ: 8
%ــ�قل م�ضــ�عي علــى شــ5ون �@O ان �>�ن ال�@لــ] قــادرا علــى م�ارســة ح>ــf م -ج

  ال�
	ة اذا:
بk7ــ
 الاع��ــار تع$ــ$# عــ8د 	ــافي مــ# اع\ــاء ال�@لــ] : ی�7غــي ان تاخــ* ال�@ــال] 1

غ$ــ
 ال�7ف$ــ*ی$# القــادر'# علــى م�ارســة ح>ــf م%ــ�قل لل�هــام ال�ــي ی�جــ8 ف$هــا اح��الDــة 
  تعارض م�الح .

: ع7ـــ8ما ت��ـــ>ل ل@ـــان ال�@لـــ] , ی�7غـــي ان ی�&ـــ8د تف�'\ـــها وت�ـــ>$لها واجـــ
اءات 2
  . ع7ها م# خلال ال�@ل] الإف�احوجه و'�f  أف\لالع�ل على 

3 Oإلـــ)امقـــادر'# علــــى ال�@لـــ]  أع\ـــاء�>ـــ�ن  أن: �@ـــ fوعلـــى ن&ـــ� فعــــال  أنف%ـــه
. fاتهD5ول%��  

ال�عل�مــات الDZ8قــة وال�7اســ�ة وفــي ال�قــl  إلــىال�@لــ]  أع\ــاء��ــل  أنی�7غــي  -ح
. fاتهDام ��%5ولDال�&8د م# اجل ال�  

 Yض ال%ــــاب
ل\ــــ�ا�� ح�	�ــــة ال�ــــ
	ات ت
	$ــــ) معkــــf ال@هــــ�د و'%ــــ�aلy مــــ# العــــ

 ال8و I�مــ# اجــل ال&�	�ــة  أساســDةلDة ذات ال�لة على م@��عة م# ال��اد� ال�ي تع

  : الآتيوال�ي ��># ع
ضها �ال�>ل 
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  ) م�اد� ح�	�ة ال�
	ات2�>ل (ال
  

  

                                       
                    

                                                     

                                       
  
  

  
  
  

                                                
  

                                   

  

  
  
  

 .  2004ل%7ة  OECD) ( ال�اح� �الاع��اد على 	
اس إع8ادال�>ل م#  :ال��8ر

 دور اصحاب المصالح
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 المتطلبات القانونية والتنظيمية في نطاق اختصاص تشريعي - 2
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 حق التعويض لما ينتهك من حق - 2
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يـ� ال	انـال���  

ع�الم�ش�ات الأداء في م���ات الأ  

�اً وهامــاً �ال��ــ�ة ل����ــات الأداء مفه�ماً ج� �ع� الأ     �وهــ� ��%ــل  ،ع�ــال �"ــ!ل عــامه
و�!اد أن �!�ن ال�اه�ة ال"��ل4ة وع�3� م�2ر1  ه'�ام عل�اء الإدارة.لاالقاس) ال�"'�ك 

ل�D'لـــف �Bنـــه ال�عـــ� الأك%ـــ� أه�4ـــة ف<ـــلاً عـــ>  ل;�4ـــع فـــ�وع وحقـــ�ل ال�ع�فـــة الإدار�ـــة ،
وعلــى الــ�غ) مــ> تعــ�د  م���ات الأع�ال وال1F ی'��2ر ح�له وجــ�د ال����ــة مــ> ع�مــه،

ه'�ــام واســ'��ار ال����ــات �الا ،�Kلقات ال�2%4ة ض�> م�ضــ�ع الأداء�عاد وال�وات�اع الأ
ـــه ، ـــى مD'لـــف ج�ان� ال�ثMـــP رت�اOـــه ی�قـــى الأداء م;ـــالاً لل�2ـــN وال�راســـة لا وال'�MBـــL عل

وت"ـــعW  ،أكانـــV ال�اخل4ــة أم الDارج4ـــة م�هــاســ�اء  ،D'لــف ال�'غMـــ�ات والع�امــل ال4RMSـــة��
�هـــا ال�'�ـــادل معــه،Mات وتأث�وم2'��اتـــه م';ـــ�دة  ،داء مفهـــ�م واســـعفـــالأ وت�ــ�ع تلـــY ال�'غMـــ

 �ال الإدارات ولاتــL  ،خــ'لاف أن�اعهــاوتKــ�ر أ1 مــ> م!�نــات ال����ــة علــى اب';ــ�د وتغMــ
� ���ض�ع الأداء Oال�ا أن تلY ال����ــات ات الأالعل4ا في م���M]ة في ال'ف�ع�ال م�'�

والق�اعـــــ�  داء ب�صـــــفه م3ـــــKل2اً ف�4ـــــاً،أن الان"ـــــغال ���اق"ـــــة الأإضـــــافة إلـــــى  م�جـــــ�دة،
            ).477-476, 2007(الغـــــــــــالSي, ادر�ـــــــــــd, مازالـــــــــــV م�ـــــــــــ'��ة.  ساســـــــــــ4ة  ل4aاســـــــــــهالأ

وفــP  ت�ــای> ال�فهــ�م ومjشــ�ات 4hاســه علــىي داء ت��2ات ع�ی�ة ت'�%ل فــوت�اجه دراسة الأ
وت�ـــــ�ع أهـــــ�اف  خـــــ'لاف أصـــــ2اب ال�3ـــــالح (ال��ـــــافع)وا ت�ـــــای> ال����ـــــات و4SOع'هـــــا ،

. <M%ال�اح                                                                           

) .49،  2008(جاس) ،   
 إلـــى ت4a2قهـــا).ة ال'ـــي ت�ـــعى ال����ـــة فـــالأداء فـــي أ��ـــp صـــ�رة ��%ـــل (ال�'ـــائج ال��غ�mـــ

(Wright, et al ,1998 , 259) ح��ان) , d�)383,  2008،ادر  
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ـــل ن'ائج الأن"Kة ال'ي ی'�قـع أن تقـابـ ل كــFلY فأن ه�الY م> ی�q �أن الأداء ��%
                                                         الاهـ�اف ال��ض�عة.

.(david,2001,308) 

�لة                 �O الأه�اف PMف الأداء �انه ق�رة ال����ة على ت2ق�الأم�.  وأ�<اً �ع  
(Robins &wiersema  1995,278 ) 

�قة ال'ي ی') فMها اس'�Dام ال����ة لل�ــ�ارد ال�اد�ــة �Kفه على انه انع!اس لل��كFلY ت) تع
�ة واس'غلالها �ال�3رة ال'ي �;علها قادرة على ت�                    2قPM اه�افها .وال�"

(Miller &Bromiley ,1990, 757) 
 ��لــة ،  (على أنه ال'�LMB على أهــ�اف ال�قــاء وال'[4ــs وال��ــ�ف أ�<اً و�ع�O وهــي أهــ�اف

                                                               الام� �ال���ة لل����ة).
.(Wheeler &Hunger,2000,231) 

 YلFفه (العــ�اد1,ك�ن'4;ــة وم�ــ'�q قــ�رة ال��ـــ��ة ) �أنــه صــ�رة ح4ــة تع!ـــd 74،2009ع
�ـــP أن"ـــعلـــى ا�O <أهـــ�افها ال��ضـــ�عة عـــ PـــMهـــا فـــي ت2ق'Mــــغلال م�اردهـــا وقابل K'ها س'ـ

ــــــــــــــــــ) ال����ــــــــــــــــــة و4SOعــــــــــــــــــة ع�لهــــــــــــــــــا. � تلائMمعــــــــــــــــــای Pــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــى وف ــــــــــــــــــة عل                    ال�D'لف
  �� s الأداء مـــــ> خـــــلال م�ــــــاق"ة عـــــ�د مـــــ> مـــــ�اخل الفاعل4ـــــة وه�ـــــــالY مـــــ> حــــــاول تـــــــع

.(Daft,2001 ,64-73)  : ه ال��اخــل هيFة �ه وهKت��                           ال�
                         

 
 

                                                                     م�خل اله�ف        -1

ى ت2قPM الأه�اف ال'ي ت�عى وفP هFا ال��خل م�q ق�رة ال����ة عل تع�ي الفاعل4ة
س'%�ار ،ح3ة ل مjش�ات ال�42mة (العائ� على الاوم> ال�jش�ات في هFا ال�;ا ،إلMها

   ومjش�ات ال���. ال�4aة ال��4hة لل�ه)) ال��ق ،
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                                                                         م�خل ال��ارد  -2
علــى هــFا ال�ــ�خل �قـــ�رة ال����ــة فــي ال32ــ�ل علــى ال�ــ�ارد ال�ــادرة  وت'�2د الفاعل4ة ب�اءً 

م> بRM'ها ،وم> ال�jش�ات ال��'�Dمة في هFا ال�;ال (ق�رة ال����ــة فــي ال32ــ�ل علــى 
� الأس�4aات ال'�اف�Mار في ال����ة على إدراك وتف��4ة ). ال��ارد ال�ادرة ،ق�رة م'FD الق  

                                                                         م�خل الع�ل4ة  -3

ت'�%ل الفاعل4ة وفP هFا ال��خل �ال[فاءة وال3ــ2ة ال����4ــة وت'2ــ�د أ�عــاد 4hــاس الفاعل4ــة 
                       ��jش�ات م�ها (ال[فاءة الاق'3اد�ة ،رضا العاملM> ع> الع�ل ). 

4-  <Mم�خل ال��'فع                                                                       
�ــادة رضــاه) و�ق3ــ� Lهــا ب'Mــ� فاعل�Lوت <Mتع� ال����ة فاعلة ع�� إرضائها ل;�4ــع ال��'فعــ

�ــــــاه��ن ،العــــــامل�ن ،الmLــــــائ> ،ال�;هــــــLون ،الــــــ�ائ��ن ،ال����ــــــات �ــــــال��'فعM> هــــــ) (ال�
                                                     هRMات ح�ا�ة الRMSة ). ،ال2!�م4ة 

5-   d4) ال'�افh م�خل                                                                     
إن مفه�م الفاعل4ة على وفP هFا ال��خل تع�ي أنها 4h) الإدارة وان الaــ4) ال�'<ــادة ت�جــ� 

 dال;هة ذات العلاقة .في نف Wة م> جانmغ��         ال�قV ،لFلW;� Y ت�Sي ال4a) ال�

ال�'4;ة ال�32ــل علMهــا فــي أ1 مMــ�ان ع�ــل Bال�'ــائج ال'ــي تــ) و�ع�ف الأداء FBلY (�أنه 
� ع�ها ب�ح�ات 4hاس مع�Mة).Sم�ارسة ع�ل ما وال�ع q4قها ل�a2ت                     

                                                            .) 84،2009(ع�S ال�'ار،

� ع> اداء الاع�ال  MSأن الاداء تع� (Miller&Dess, 1996, 14)   م> كFلY اوضح Bل

 �أس'�Dام مjش�ات مال4ة وانه ال�اع) ال�ئ�4ي للاع�ال ال�D'لفة ال'ي ت�ارسها ال����ات .
مفهــ�م إلــى م2اولــة اســ'4عاب  ال�ال4ــة ،و�jش� مفه�م الأداء ت�ای> ال'�MBــL علــى الأهــ�اف 
�Mتهـــا ب�صـــفها ذات هـــ�ف ال����ـــة ب�صـــفها م;��عـــة مـــ> الأهـــ�اف ال'قل��ـــة ب'ـــ�4x) ف[

   ء فــــي ضــــ�ء ذلــــY مفهــــ�م الاســــ'ع�ال اق'3ــــاد1 ��ــــعى الــــى تع�ــــ4) الــــ�mح ,فأتDــــF الأدا
واع'�ــ�ت ال�قــایd4 (Profitability) (Added Valun)  ق'3اد1 ل�ــ�ارد ال����ــة الا
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� تع!ـــــd مــــ�q ت2ـــــقP الأب�صــــ ال4ــــة م%ــــل الــــ�mح وال�4aــــة ال�<ــــافةال�Mـــــ هــــ�اف فها معایـ
) . 43,  2005(سع�M ,                                        ق'3اد�ة لل����ة .الا  

 ن"ــاy الأداء مــاه� إلا > خــلال ال'عــار�s ال�ــا�قة ومــا تــ) اس'ع�اضــه یــ�q ال�احــN أنومــ
 ال�عل�مات4ــة) ،ردهــا (ال�ال4ــة، ال�اد�ــةســ'�Dامها ل��ال اواســع تقــ�م �ــه ال����ــات مــ> خــلا

 q فاعل4ــة مــ> أجــل ت2قMــP أهــ�افها واســ'��ارلــ�یها �أف<ــل الKــ�ق وmــأعلى م�ــ'� ال�'ــ�اف�ة 
                                                              ع�ال.ع�لها في بRMة الأ

لــى الع�یــ� مــ> ال�فــا}4) ال�'علقــة �ال�;ــاح إن الأداء و�Bــا تSــM> مفهــ�م واســع ،و��Kــ�1 ع
�ها ال[%Mــ� مــ> الع�امــل  والف"ل ،Mوالفعلي ،ال[�ي وال��عي وغ pKDال[فاءة والفاعل4ة ،ال�

, WK24-23،2002 ال�'علقة �ه (الق(.                                               

هــ�اف اعهــا هــ� الأأساس Bل ع�ل ون"اy ض�> م���ات الأع�ال علــى مD'لــف أن� وان 
ال��ضــ�عة ال'ــي ت�ــعى تلــY ال����ــات ل'4a2قهــا وال'ــي تغKــي تKلعــات مD'لــف أOــ�اف 

"ـــــار4Bة لأهـــــ�اف BـــــFلY إن ال4SKعــــة ال' أصــــ2اب ال�3ـــــالح وال2قـــــ�ق ال�ــــ�ت�MK> بهـــــا ,
م;ــالات الأداء  ال'ــي تغKــي Oــ�اف ال��ت�Kــة ت��ــW2 علــى 4SOعــة ال����ة وحاجــات الأ

فــ�ض علــى ال����ــة ت2قMــP حــ� أدنــى مــ> ال'��ــPM والــ'لازم وتهــ�اف ال�'"ــا�!ة ،تلــY الأ
ـــM> تلـــY الأهـــ�اف، ن'ـــائج 4hـــاس الأداء فـــي مD'لـــف ال�;ـــالات م'�اغ�ـــة �M2ـــN ت[ـــ�ن  ب

             ).2007،480(الغالSي ،إدر�d ،ل1F ی�ع) الأداء ال[لي  لل����ة �ال"!ل ا

�ق  هFا و�D'لف ال['اب وال�اح%�ن في ت�جهاته) ن�2 ت�2ی� م;الاتO4اسها الأداء وh  
(Whelen &  الى اه�اف اص2اب ال�3الح وال2ق�ق � ف��ه) م> ی��

Hunger,2000.269-271) 

مــ> خلالهــا  ال����ــيرئ�4ــ4ة ی��غــي علــى ال����ــة 4hــاس الأداء  ب�صــفها م;ــالات أداء
� تلاMومعای d4مقای Pــل م;ــاوفB (ــة �ــهئKت��وأ�<ــاً ه�الــY  ،ل ��ــا ��%لــه  مــ> أOــ�اف م

        .       �Kلقــــــــ�ن مــــــــ> م'Kل�ــــــــات �2ــــــــ�ثه) ودراســــــــ'ه) فــــــــي ت�2یــــــــ� م;ــــــــالات الأداءك'ــــــــاب ی
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و�2ـــ�د م4ـــادی> الأداء ��Mـــ�ان الأداء ال�ـــالي ،ومMـــ�ان الأداء الع�ل4ـــاتي ،ومMـــ�ان الفاعل4ـــة 
مMــ�ان مــ> هــFهِ ال�4ــادی> ،و�mــا ت'<ــ��ه مــ> مقــایd4  ال'��4�4ــة و{�4ــا یلــي  ت�ضــ4ح Bــل

                                                               الأداء. ومjش�ات ل4aاس
 
 
 

                                                     م�Mان الأداء ال�الي  -أولاً:
اس'�Dام مjش�ات الأداء ال�الي القاس) ال�"'�ك بM> ال['ــاب وال�ــاح%M> وال�ــ�راء ســ�اء �ع� 

�ــة فــي ع�ل4ــات تaــ4) الأداء ضــ�> ال�اقــع الع�لــي أكــان ضــ�> ال�راســات �ال'4a4SKــة وال��
FBلY م> ی�q �أن الأداء ال�الي س�Mقى ال�4aاس ال��2د  في مD'لف م���ات الأع�ال ،

ساســي ���ــات لــلأداء ال�ــالي �ال��ــ'�q الأو�ن عــ�م ت2قMــP ال�ل�ــ�q ن;ــاح ال����ــات ،
� ال['ــاب إلــى أ�عــ� مــ> ذلــY و�ــFهW �عــ�عــ�ض وج�دهــا واســ'��ارها للKDــ� ،ال�Kلــ�ب 

  هــ) �ال����ــة ،ف الأع'�ــاره الهــ�وذلــY إلــى حــ� ا علــى أه�4ــة الأداء ال�ــالي ،كMــ� فــي ال'أ
 وضــ�> هــFا ال'�جــه �عSــ�(Hunt  &  Morgan)    الاداء ع> تلY الاه�4ة �الق�ل ان

الاساســي , وان الاهــ�اف ال%ان��ــة لل����ــة ��!ــ> ت4a2قهــا  ال�ــالي �عــ� هــ�ف ال����ــات
                                               �4ا م> خلال ت2قPM الاداء ال�الي .ض�

 d�   (                                                   )481,  2007الغالSي , ادر
ـــار مjشـــ�ات الأداء وت�SMBهـــا مـــ> أهـــ) م�ا ـــة اخ'4 ـــ4) الأداء فـــي وتعـــ� ع�ل4 Mـــة تق حـــل ع�ل4

'ــى  ت[ــ�ن ال�jشــ�ات ال�ال4ــة ال��ــ'�Dمة فــي تقMــ4) الأداء صــال2ة وحالأع�ــال ،م���ــات 
�3mــ�ق عــ> ح4aقــة الأداء،Sع�  PــMــ4) الأداء �"ــ!ل دقMبــ� أن لاوفعالــة وذات قــ�رة علــى تق

ســd ال'ــي �;ــW ت�اف�هــا فــي ال�jشــ�ات ، وهــFه الأســd ت[ــ�ن علــى وفــP م;��عــة مــ> الأ
  )54-2009،53(فه� ،                                                      -هي :

ب'عــاد عــ> ال'عقMــ� ،ح'ــى ��!ــ> فهــ) تلــY ) ال�jشــ�ات �ال��ــاOة وال�ضــ�ح والاأن ت'�ــ -1
� ن'ائ;ها ��3رة سل�4ة و واض2ة وخال4ة م> الأخKاء.M4قها وتف�SKات وت�    ال�jش

        أن ت�اعي ال�jش�ات 4SOعة ال�"اy ال1F ت�ارسه ال����ة والRMSة ال�K42ة بها. -2



 85

ت�ف� ال4Sانــات وال�عل�مــات الإح3ــائ4ة اللازمــة ل�2ــاب ال�jشــ�ات ال�ال4ــة ،إذ مــ> دون  -3
                                   ت�ف� تلY ال4Sانات  لا��!> الإفادة م> ال�jش�ات .

أن ت[ـــ�ن ال�jشـــ�ات شـــاملة لأن"ـــKة ال����ـــة Bافـــة وعـــ�م اق'3ـــارها علـــى جانـــW أو  -4
                                                                 ج�انW م�2ودة .

� ال�jش�ات  -5Sوال�اضــح فــي أداء ال����ــة أن تع �� ال[MSــMع> خاص4ة هامــة لهــا ال'ــأث 
��ــه) فــي تقــ��) صــ�رة واضــ2ة مــع ت�ای�هــا لل'غMــ�ات  ال2اصــلة فــي ن"ــاOها ،م�ــا  ،    

                                                                          .للأداء
�� مفهــ�م الأداء ال�ــالي إلــى ع�ل4ــة ال'2لMــل ال�ــالي ال'ــي تعــ� الKDــ�ة الأساســ4ة ن2ــ� 'و��ـ

لMل الع�ــ�د1 ـال�غ) مــ> وجــ�د أســالWM م'عــ�دة لل'2لMــل ال�ــالي Bال'2ــعلى تفه) ال����ة ،و 
ســ4ة ال��ــ'�Dمة ل4aــاس الأداء ضــ�> إلا أن ال'ق�4ــة الأساال4ة ،ـوالأفقــي لفقــ�ات القــ�ائ) ال�ــ

Mال�ال4ةال'2ل Wل ال��Mال�ال4ة  ،ل ال�الي هي ت2ل W�4 الأهي أدوات فال��D"'ساس4ة ال
لــى الأداء ال[لــي فة إإضــام فــي تقMــ4) قــ�ة الأداء ال�ــالي وال'ــي ت�ــ'�D ،فــي ال'2لMــل ال�ــالي

مع�ى ل'�2ی� نقــاy  ال�jش�ات ال�ال4ة �ع� م�خلاً ذا�Bا إن اس'�Dام ال��W و  �"!ل عام ،
                                                          ال����ة. الق�ة وال<عف في

(David,2001,142)                                                                           

4ــة ،وتق�ــ) واحــ�ة مــ> ال��ــW وال�jشــ�ات ال�ال�D'لــف ال['ــاب فــي الاتفــاق علــى م;��عــة 
 ، ـها علــى جانــW أدائــي مــــالي معـــM>ال��W وال�jش�ات ال�ــال4ة إلى م;امMـع ت�B LBــل م�ــ

                                                              -وهـFه ال�;امMـع  هــي :

، 1�)125-2007،100(العــام (Ross et al ,2006, 64-69) (Ross et al, 
2008,61-70) 

)254-2009،237) (عل�ان ،232-210، 2009، (عقل  
                                           ن�W ال��Mلة (ن�4h Wاس الق�ة ال�ال4ة ) -أ

Liquidity Ratios (Financial Strength Ratios) 
 d4aال'ي ت Wة على ال� وهي م;��عة ال��B��ق�رة ال"Mاماتها فــي الأجــل الق3ــL'فاء �ال، 

�ة الأل"ــ�Bة علــى ت�ــ�ی� الال'Lامــات ال�ال4ــة أ1 مقــ�رة اMإلــى أ1 ق3ــ �جــل ،وmال'ــالي ت�هــ
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م�q ت[�ن ال�Kل�mات ال�'�اولة مغKاة ���ج�دات ��!> ت�2�لهــا إلــى نقــ� فــي ف'ــ�ة زم�4ــة 
��اً ف'�ة اس'2قاق ال�Kل�mات ال�'�اولة .�                                       تعادل تق

�تهــا ال�ال4ــة ،ن ع�م وج�د س�Mلة Bا{إOاDــادة م�ف<ــلا عــ>  4ة ل�q ال"ــ�Bة یــjد1 إلــى ز
ف لــــFلY فــــأن ال�3ــــار 4ة ،ـلا �"ــــ�وy قاســــعــــ�م إم!انM'هــــا مــــ> ال32ــــ�ل علــــى ال'���ــــل إ

� الأال';ار�ة وال�jس�ات ال�ال4ة الأM3ل ق��اً على ن�W ال��Mلة خ�q لل'��M%B جل تع�ل
ة الع�ائــ� ال�2'�لــة مــ> ت��4ــs إلا أن اح'فــا� ال"ــ�Bة ��ــ�Mلة عال4ــة �فــ�ت علMهــا ف�صــ

.<Mلة الفائ<ة في اس'%�ارات ذات عائ� مع�Mال�                                       
                                                          -وت'[�ن م> ال��W ال'ال4ة :

 (Current Ration)   ن��ة ال'�اول -1 

لى ال�Kل�mات ال�'�اولة ،إذا BانV ال��ج�دات ال�'�اولة ة إت ال�'�اولوهي ن��ة ال��ج�دا
ســ'�اجه م"ــاكل فــي أقــل �!%Mــ� مــ> ال�Kل�mــات ال�'�اولــة فــأن هــFا یSــM> أن هــFه ال"ــ�Bة 

ال��جـــــ�دات و�ـــــ') ح�ـــــابها �ق�ـــــ�ة  ،1:2وأن ال��ـــــ�ة ال��4ار�ـــــة  هـــــي  ،ســـــ�اد ال'Lاماتهـــــا
ة ال'�اول أنها تف'�ض أن ال�LDون و�عاب على ن�� ال�'�اولة على ال�Kل�mات ال�'�اولة .
           Fا ق� لا��2ث في الع�ی� م> الأن"Kة .وه ��!> ت�2�له إلى ال�ق��ة ��ه�لة ،

� ع�ها �ال43غة الأت4ة :MSال'ع <!��                                                -و

 
2      ال��ج�دات ال�'�اولة                     

ـــ ن��ة ال'�اول ـــــ ــــ= ــــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــ= ـ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ  

   1  ال�Kل�mات ال�'�اولة                       
              

 (Quick Ration)  2- عة��ال���ة ال�  

�ــل ال��جــ�دات الأالقM3تd4a هFه ال���ة س�Mلة ال"�Bة Lة الأجل �عــ� ت��قــل ســ�Mلة م�هــا 
�وحــاً م�هــا  ،وهي ال�LDون Kم> تق�4) ال��ج�دات ال�'�اولة م W�2ون علــى أ1 تLــDال�

� أنها ت�'%�ي ال�LDون على  .ال�Kل�mات ال�'�اولةMه ال���ة م"ابهة ل���ة ال'�اول غFوه
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). 1:1ي م�ة واح�ة أ1(هال��4ار�ة لها وأن ال���ةأساس أنه �2'اج وق'اً ل'�2�له إلى نق� ،
� ع�ها �الأتي :MSال'ع <!��                                                        -و

 
                                                             

ال�LDون  -ال��ج�دات ال�'�اولة                            
�عة = �ــــال���ة ال� ـــ ــ ـــ ــ ــــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ـــــ ــ ـــ ــ ـــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ  

ال�Kل�mات ال�'�اولة                                  
 

ع!ــd مjشــ� ن�ــ�ة ال'ــ�اول  ال�ــالي إذا مــا وأن الإجــ�اء ال'3ــ242ي الــ1F ی'DــFه ال�2لــل
�عة عــ�م قــ�رة ال"ــ�Bة علــى ال�فــاء �ال'Lاماتهــا ، )،(ال��Mلة�هــ� م�اجعــة ون��ة ال��Mلة ال�

كل ب�� م> ب��د الأص�ل ال�'�اولة ، وخاصة ال��ی�M> و ال�LDون لل'أكــ� مــ> عــ�م وجــ�د 
�s ال�DــLون � أو ت32ــMل ال�ــ�ی�M> .تل[j في ت�فFM ال�4اسات ال�'�عة  ال�'علقة فــي ت3ــ

                    
                                                   ن�W ال�"اy أو إدارة ال��ج�دات -ب  

Activity or Assets Management Ratios 

أو ال��ارد ال�'احـة لها ة ال��ج�دات ــW ال�"اy ال[فاءة ال'ي ت�'�Dم بها ال"�Bـd4 ن�ـتق
 �س'%�ار في ع�اص� �ا بM> م�'�q ال�4Sعات وم�'�q الااء مقارنات {4وذلY �أج

وmال'الي  ال��ارد. ات ال�2لل في ت�2ی� 4�4Bة اس'ع�الوت�اع� هFه ال�قارن ال��ج�دات .
في  فهي ت�اع� في B"ف نقاy ال<عف ( أو ت�ني ال[فاءة في اس'�Dام ال��ارد )

� مهع�ل4ات ال"�Bة . لFلY فأن ن�W ال�"اS'تع y ه'�ام �!فاءة الأداء�ة ل[ل م> له ا 
ــــل. �ـ�Kال qة على ال��B�                                          وال�42mة لل"

�ز أه�M'ها في الأتي :Sأ1 ت-                                                        

            ل .ـ�"!ل أم% تd4a م�q فاعل4ة ال"�Bة في اس'�Dام ال��ارد ال�'�اف�ة ل�یها -
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ت�جـــ� علاقـــة بـــM> م�ـــ'�q ال�4Sعـــات مـــ> ناح4ـــة ، والاســـ'%�ار فـــي الأصـــ�ل ال�D'لفـــة مـــ>  -
                   ناح4ة أخ�q ( أ1 أنها تd4a م�B qفاءة الإدارة في ت�ل�M ال�4Sعات ).

��ــــة ، ال3ــــ��وق )، وآجلــــة (ح�ــــا�ات ال -LD4عــــات ت�ق�ــــ) إلــــى  : نق��ــــة  ( الSلاء ،      ع�ــــال�
                                                                             ی��ن ).ال��

فــي فــي معــ�لات الــ�وران ت[ــ�ن ال�4Sعــات �"ــ!ل عــام فــي ال��ــp ،وال�عــ�ل ال�ــ�اد ح�ــا�ه  -
                                                                              ال�قام .

                           (Account Receivable Tunrover) 1-  دوران ال�2ا�ات ال��ی�ة  
� دوران ال�2ا�ات ال��ی�M"ل ال�2ــا�ات ال��ی�ــة خــلال ال�ــ�ة ، ة�Mات ت32ــ� إلى ع�د مــ

 لــى نقــ� ،ی�ــة إوال�وران العــالي لل�2ــا�ات ال��ی�ــة یــ�لل علــى Bفــاءة ت�2�ــل ال�2ــا�ات ال��
FــB دوران ال�2ــا�ات ال��ی�ــة مــ> تق�ــ4) ول[�ــه W�2ــ�لY �ع�ــي س4اســة ائ'�ان4ــة م"ــ�دة و

فــي ��ــp ال�عادلــة  صافي ال�4Sعــات الــ1Fصافي ال�4Sعات على ال�2ا�ات ال��ی�ة . وأن 
جلــة دون ال�4Sعــات الآت�ــ'ج عــ> ال�4Sعــات جلــة ،لان ال�2ــا�ات ال��ی�ــة هــ� ال�4Sعــات الآ

لهــFا ��ــ'�Dم صــافي  جلــة ،اً مــا ت�هــ� ال�4Sعــات الآال4ــة نــادر ول[ــ> ال["ــ�فات ال�.ال�ق��ــة 
ــــــــــــــــــة . ــــــــــــــــــ�خل ل�2ــــــــــــــــــاب دوران ال�2ــــــــــــــــــا�ات ال��ی�                           ال�4Sعــــــــــــــــــات فــــــــــــــــــي B"ــــــــــــــــــف ال
                          

صافي ال�4Sعات                                      
ــــــدوران ال�2ا�ات ال��ی�ة =  ــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ـــــــــ   

ال�2ا�ات ال��ی�ة                                     
 
                                   (Average Collection Period )  2-  ة�معــ�ل ف'ــ

� معـــــ�ل ف'ـــــ�ة Mو��ـــــ�ى أ�<ـــــاً معـــــ�ل دوران ال��ـــــالغ ت2ـــــV ال'32ـــــMل ،و�"ـــــال'32ـــــMل 
ل'�2�ــل ال�2ــا�ات ال��ی�ــة إلــى نقــ� . وت�ــ'�Dم هـــFه �ــام اللازمــة ال'32ــMل إلــى عــ�د الأ

ال���ة ل'4a) س4اســة الائ'�ــان وال'32ــMل لل"ــ�Bة ،أ1 مــ�q ملاءمــة  ح;ــ) الاســ'%�ار فــي 
�عــة فــي وه� ی'�قف على ال�4اسات ال�' ال"�Bة لل��الغ تV2 ال'M32ل (الFم) ال��ی�ة )،
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�ــ� عــ> شــ�وy الائ'�ــان ، فهــFاذا Bــان معــ�ل ف'ــ�ة ال'32ــن للع�لاء ، فــأم�ح الائ'�اLل یM 
� إلــى عــ�م Bفــاءة ال"ــ�Bة فــي ت32ــMل ح�ــا�اتها ال��ی�ــة ،أو ال'�ــاهل Mفــي س4اســاتها �"ــ

إذ أن Oـــ�ل ف'ـــ�ة ال'32ـــMل �Dفـــ� مـــ>  الائ'�ان4ـــة لع�ـــلاء غMـــ� قـــادر�> علـــى ال�ـــ�اد .
�ة الأجــل ال��ــ'2قة . ال�ــ�Mلة و�ــjث� علــى قــ�رة ال"ــ�Bة فـــي م�اجهــةMاماتهــا ق3ــL'أمـــا  ال

� إلــى س4اســة الائ'�ــان وال'32ــMل ال�"ــ�دة وت�2ــW ال��ــ�ة مــ> تق�ــ4) Mال�ــ�ة �"ــ �ق3ــ
                                     ی�م على دوران ال�2ا�ات ال��ی�ة . 360

 
            

ی�م  360                                      
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــM32ل = مع�ل ف'�ة ال'  

مع�ل دوران ال�2ا�ات ال��ی�ة                             

 
لا یــ�) �ال<ــ�ورة عــ> ف"ــل 'ــ�ة ال'32ــMل Oــ�ل فإما ال�ع� م> ال�اح%M> ی�عLون إلا أن 

إدار1 لأن �ع� ال"�Bات ت��ح للع�لاء س�اد �4hــة ال��ــ'ج �عــ� شــه� أو أث�ــM> أو علــى 
ــــى ال"ــــ�اء . ــــ� ت"ــــ;4عاً للع�ــــلاء عل S'ع� Yــــ �ق'M> : أق�ــــاy وذل�        -وت�2ــــW �إحــــ�q الKــــ

                   
ال��ة ع�د أ�ام                                          

ـــ ــ ـــــ ــم'�سp ف'�ة ال'M32ل = ــ ــ ـــــــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــــــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــ  

�ل دوران ال��الغ تV2 ال'M32ل مع                                 
 

                                                                                -أو :

ع�د أ�ام ال��ة  ×مع�ل دوران ال��الغ تV2 ال'M32ل                                     
ـــ ــ ـــــ ــم'�سp ف'�ة ال'M32ل = ــ ـــــ ـــ ــ ـــــــ ــ ـــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــــــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـ  

ال�4Sعات الآجلة                                                      



 90

                                                      (Inventory Turnover) دوران ال�LDون  -3  
الــ�وران یــ�لل رتفــاع ال"ــ�Bة فــي إدارة و4mــع ال�DــLون .فا�aــd4 هــFا ال�jشــ� ال�ــالي Bفــاءة 

مــ�ال ال��ــ'%��ة فــي ال�42mــة لأن الأ ا ��2> ال�ــ�Mلة ووهF على م�ارسات ب4�4ة م�'ازة ،
رتفاع الــ�وران BــFلY {4ــه م"ــاكل حMــN ��2ــل ال"ــ�Bة Bلــف نفــاذ إلا أن ا ال�LDون قلMلة .

ـــى عـــ�م Bفـــاءة إدارة ال�DـــLون .أمـــ ، ال�<ـــاعة وال�ـــ�ارد ا انDفـــاض وهـــFا یـــ�لل أ�<ـــاً عل
ل3ــ�اعة وأن نــ�ع ا ح'فــا� ال"ــ�Bة ��DــLون فــائ� أو م'قــادم .ال�LDون فأنه ی�لل علــى ا

��2ــW دوران ال�DــLون ب'ق�ــB (4لفــة ال�<ــاعة ال��اعــة , لــه دور هــام فــي دوران ال�DــLون 
                                                                      على ال�4Sعات .

                                                          
كلفة ال�<اعة ال��اعة                                  

ــمع�ل  ــــدوران ال�LDون = ـــ ــــــــ ــــــــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـــــ ـ  

ال�LDون                                        
 

، q�ي ال��ــp بــ�لا مــ> Bلفــة إذ ت�ــ'�Dم ال�4Sعــات فــ و��2ــW دوران ال�DــLون �Kــ�ق أخــ
�قــة ال�2ــاب �ا >�ــ�خل أقــل أه�4ــة مــال�4Sعــات ،ول[ــ> هــFا ال�O، لفــة ال�<ــاعةB ام�D'ســ 

مــا ال�DــLون {�4ــع� عــادة �أســعار أ �ــع� �الاســعار ال;ار�ــة فــي ال�ــ�ق ،لان ال�4Sعــات ت
ــــة ). 4D�ــــة ال'ار ــــ�وران هــــ� اســــ'�Dام م'�ســــp وال�ــــ�خل الأ ال"ــــ�اء (ال'[لف خــــ� ل�2ــــاب ال

معــ�ل ال�DــLون مــ> إضــافة مDــLون و��2ــW  ي ال�قــام بــ�لا مــ> ال�DــLون .ال�DــLون فــ
، <Mــالأخ ب�ا�ة ال��ة وال'ق�4) على أث�mون وLــDي ص�رة أوضــح عــ> ال�Kا �عFإذا وه �

                                                        .كانV م4Sعات ال"�Bة م�س�4ة

 
                                   ( Fixed Assets Turnover ) 4-  دوران ال��ج�دات ال%اب'ة  

وت�ــ�ى أ�<ــاً ��عــ�ل دوران إج�ــالي الأصــ�ل وهــ� حاصــل ق�ــ�ة صــافي ال�4Sعــات علــى 
Bل�ــا  ح�ــW نها�ــة الف'ــ�ة ). %اب'ــة (أج�ــالي الأصــ�لال�'�اولــة وال م'�سp إج�الي الأص�ل



 91

Fاعـــى أن هــ�ه ال��ــ�ة تD'لــف مـــ> زادت هــFه ال��ــ�ة Bل�ــا Bـــان أف<ــل ، ل[ــ> �;ــW أن ی
q قــ� لا ب��Mــا أن"ــKة أخــ�  قKــاع لأخــ� لأن �عــ� الأن"ــKة ت2'ــاج أصــ�لاً ثاب'ــة MSBــ�ة ،

. �ع!ــــd هــــFا مjشــــ� مــــ�B qفــــاءة الإدارة فــــي اســــ'غلال Bافــــة  ت2'ـــاج أصــــ�لا ثاب'ــــة MSBــــ�ة
                                   الأص�ل ال��ج�دة في ال����ة (إج�الي الأص�ل ). 

� ع�ه �ال43غة الآو��!> الMSت4ة'ع:-                                                  

                                   
صافي ال�4Sعات                                             

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  ��ج�داتمع�ل دوران إج�الي ال  
إج�الي ال��ج�دات                                          
الإدارة ت�غــW فــي مع�فــة Bفــاءة اســ'غلال الأصــ�ل ال%اب'ــة ، {ــ�4!> لهــا 4hــاس ذلــY ل[ــ> 

، pام معــــــــــــــــــــ�ل دوران الأصــــــــــــــــــــ�ل ال%اب'ــــــــــــــــــــة فقــــــــــــــــــــ�D'ــــــــــــــــــــ �اســــــــــــــــــــ�Bــــــــــــــــــــي : او                              -یل
               

صافي ال�4Sعات                                              
ـــ ��ج�داتمع�ل دوران ال ــ ـــ ــ ــــال%اب'ة = ـ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ـــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ـــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ  

ال%اب'ة  ��ج�داتالصافي                                            

 
                                                ن�W إدارة ال��ی�ن4ة أو ال�افعة ال�ال4ة  -ج

Debt Management or Financial Leverage        

ة ال�ال4ـــة هـــي مـــ�q اســـ'�Dام ت�ـــ�ى ن�ـــW ال��ی�ن4ـــة ب��ـــW ال�افعـــة ال�ال4ـــة أ�<ـــاً،فال�افع
                                         الق�وض) في اله4!ل ال�الي لل"�Bة .( ال�ی�ن 

  V2ة اص�B�ت�لل على ان ال" (Debt Financing) �ادة ن��ة ال'���ل ال�ق'�ض Lف  
. �MSB ف�عة �"!ل� م
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 <M]ل م> ال�الB افعة ال�ـال4ة یه') �ه� , {�4ا ول[> ه�الY اخ'لاف في  .وال�ائ�M>أن مق�ار ال
  q�'��� Pاض ی'عل�.الاق Creditors وال�ائ��ن   Owners  <M]ال�ال <Mـلات ما بM3ال'ف  

ــــ�ة مــــ> أمــــ�ااذ �ف<ــــل ال�ــــال[�ن عــــادة  MSB ة ب��ــــ�ةB�ــــل اســــ'%�ارات ال"ــــ ��> أ1 ل الأت���خــــ
لان هFا �Dف� م> ح;) رأس ال�ال ال�Kلــ�ب، �ع�ــ) العائــ� علــى حــP ال�ل[4ــة،  �الاق'�اض .

�ة ال�ال4ــة و�;عــل و�2ف� لل�ال[M> ال2الMM> اOــاDــ� ال��Lاض ی��ة علــى ال"ــ�Bة. ل[ــ> الاق'ــK4ل�ــ
�> في الاس�اق ال�ال4ة �Kال�Sن ال"�Bة �عائ� اعلى على الاس'%�ار في اسه) ال"�Bة.� ال��'%�

نــه فــي حــال حــ�وث ذلــY وز ن�ــ�ة الاق'ــ�اض  حــ�ود مع�Mــة . لأال�ائ��ن أن لات';ا ولهFا �ف<ل
�Bــا أن تغ4Kــة حــP دفــع الف�ائــ� وأق�ــاy ت�ــ�ی� القــ�وض ، ح'�ــال تDلــف ال"ــ�Bة عــ> اســLMداد 

 �ال�ل[4ــة للــ�ی�ن ســ'�Dف� عــ> ال��ــ'�q ال�قSــ�ل .وم%ـــل هــFه ال'غ4Kــة مه�ــة مــ> وجهــة ن�ـــ
 Wة ل�3ــاعB�ال�ائ�M> ،لأن أم�ال ال�ل[4ة ت�%ل هام� أمان ل�فع ال�ی�ن في حالة تعــ�ض ال"ــ

ن4ة ح�ودها ال�ق�Sلــة إلــى رفــع معــ�ل الفائــ�ة لFلY �ع�� ال�ائ��ن ع�� ت;اوز ن��ة ال��ی�  مال4ة .
OلSهــا ل'�ــه4لات ع�ــ�  ض شــ�وy م"ــ�دة علــى ال"ــ�Bة فــي حالــة إعــادة ج�ولــة دی�نهــا أو� وفــ

                                                                         ائ'�ان4ة أضا{4ة .
� مال4ـــة ، �ـــOـــاDافعـــة ال�ال4ـــة ت'<ـــ�> م�إلا أنهـــا BـــFلY ت[فـــل لل�ـــال[M> ف�صـــة ال�غ) مـــ> أن ال

�L مع�لات العائ� علــى أمــ�اله) Lا ؛ ل'عFة وهــB��ته) علــى ال"ــK4ت2ــاف� علــى ســ Vال�قــ dــ�فmو
 �32ــل ع�ــ�ما ت[ــ�ن ال�افعــة إ�;اب4ــة (Favorable Leverage )   إذ ی'�تــW علMهــا تع�ــ4)

،<M]وة ال�ــال�  الأمــ�ال ت��4ــs ع�ــ�ما ت[ــ�ن الع�ائــ� ال�اج�ــة عــ> وهــFا �32ــل العائــ� علــى ثــ
�� على ف�ائ�هاLضة ت�                                                               .ال�ق'

� ا�;اب4ة (Favorable Leverage )                    فأن   Mافعة  غ�ول[> ع��ما ت[�ن ال
 Y32ـــل ذلـــ�'%�ار !ـــ�ن عائـــ� اســـع�ـــ�ما �ذلـــD� Yفـــ� معـــ�ل العائـــ� علـــى ثـــ�وة ال��ـــاه�M> و

ال��ـــاه�M> �2ـــاف��ن علـــى الـــ�غ) مـــ> ذلـــY فـــأن مـــ�ال أقـــل مـــ> Bلفـــة الـــ�ی�ن . ول[ـــ> علـــى الأ
�ته) على ال"�Bة ل';�Sه) إص�ار أسه) ج�ی�ة .K4س                                       
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                                                      Debt Ratio 1- اض )ن��ة ال��ی�ن4ة ( الا�ق'  
   م;�ـــ�ع ج�4ـــع الـــ�ی�ن إلـــى م;�ـــ�ع الأصـــ�ل . وهـــFه ال��ـــ�ة تSـــM> قـــ�رة ال"ـــ�Bة وهـــي ن�ـــ�ة   

�لة الأجل .�Kة وال�M3اماتها القL'على ال�فاء �ال                                          
� ع�ها �ال43غة الأSع�                                                          -ت4ة :و

 
 

   إج�الي ال�ی�ن                                               
%100 * ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  ��ج�داتالن��ة ال��ی�ن4ة إلى إج�الي     

��ج�داتالإج�الي                                               
 
 

�> فــي حــال ز�ــادة الاع'�ــاد علــى أمــ�ال الغMــ� ��ــا �فــ�ق الاع'�ــاد �وث�ة م"اكل ت�اجه ال��ــ'%�
                                                 -على أم�ال ال�ل[4ة ، وم> هFه ال�"اكل :

�ة ال�ائ�M> على الق�ارات داخل ال"�Bة . -K4س  
-  �Bة على الاس'�انة م�'�aلاً .ضعف ق�رة ال"  
�اً م> أم�ال ال��اه�M> س4ع�� ال'4�3ة فأن  -MSB ًءاLل إلى س�اد دی�ن 2ج�<��. الآخ  

 
Debt to eguity Ratio   2- ( افعة ال�ال4ة�ن��ة الاق'�اض إلى حق�ق ال��اه�M> ( ال  

ع'�ــاد ال"ــ�Bة . هــFه ال��ــ�ة تSــM> مــ�q إ ل��ــاه�M>وهــي ن�ــ�ة إج�ــالي الال'Lامــات إلــى حقــ�ق ا
� ع�ها �الاتي : ل'���ل الاس'%�ارات .على الاق'�اض MSال'ع <!��                        -و

 
إج�الي ال�ی�ن ( الال'Lامات )                                            

ــن��ة الاق'�اض إلى حق�ق ال ـــ ــ ـــــ ــــــ��اه�M> = ــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ %100 * ـ  
                                               <Mحق�ق ال��اه�  
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                                                                     مقایd4 ال�42mة  –د 
Measurements of Profitability  
 

� م> ال�4اسات حNM ت�'ع�ل MSB هي ال�32لة ال�هائ4ة لع�د (Profitability ال�42mة ( إن   
�ـــP ن�ـــ�ة صـــافي الع�ل4ـــات إلـــى الاســـ'%�ارات ،�O <ات عـــB� مقـــایd4 ال�42mـــة ل'aـــ4) أداء ال"ـــ

ل أف<ــل . وت'[ــ�ن و��!ــ> ت�2ــM> ع�ل4ــات ال"ــ�Bة مــ> خــلال اســ'غلال ال�ــ�ارد ال�'احــة �"ــ!
وت�هــ� أه�M'هــا فــي  مقــایd4 ال�42mــة مــ> م;��عــة ال��ــW ال�ال4ــة ال'ــي تaــd4 أرmــاح ال"ــ�Bة ،

                                                                                 -تي :الآ
-  qم� d4aاح م> خلال الع�ل4ات ال�'علقة �اتmالأر PMفاءة الإدارة في ت2قB. 4عاتSل�  
تd4a م�q ت2قPM ال"�Bة لل��'��ات ال�'علقة �الأن"Kة ال�D'لفة . -  
�اف ( م�اه��ن ، دائ��ن ،  -Oات ال'ي ته') بها ج�4ع الأ�� ال�42mة م> أه) ال�jشS'تع

ج�الي ، ن��ة لل�42mة هي ن��ة هام� ال�mح الأ وعامل�ن ) . وال��W الd�D الأك%� ش�Mعاً 
ومع�ل  ن��ة هام� صافي ال�خل،مع�ل العائ� على الاس'%�ار ، هام� ال�mح ال'"غMلي ،

 العائ� على حP ال�ل[4ة .
�ال'�ادل مع  (Earnings or Profits ) لحK3م م�D'�� س�ف Wوع�� ح�اب ال�� 

   . (Income) لح ال�خلK3م 
                                        Gross Income Margin 1- خل ن��ة هام� إج�الي ال�  

�ة ال�'�4aة ل[ل دی�ار م> ال�4Sعات �ع�Rه ال���ة إلى ال���ة ال�Fه �M"لفــة ال�<ــاعة تB ح�O �
� ، وت�لMــ� ال�4Sعــات ،. ال��اعة م�هاMفاءة الإدارة في ال'�ــعB ه ال���ة علىFة  وت�لل ه�K4وال�ــ
                    ، وت'�2د هFه ال���ة م> تق�4) إج�الي ال�خل على ال�4Sعات .على ال[لف

ال�خل الإج�الي                                  
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن��ة هام� إج�الي ال�خل =   

صافي ال�4Sعات                                  
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                                Operating Income Margin 2-  ليMن��ة هام� ال�خل ال'"غ  
� هــFه ال��ــ�ة M"ــل دی�ــارإلــى ال�تB <4ــة عــa�'ــة ال���Rح  �ــ�ة ال��Bــل مــ> مــ> ال�4Sعــات �عــ� Oــ

كلفــة ال�<ــاعة ال��اعــة ، وال'[ــالs4 ال'"ــغMل4ة . ون�ــ�ة هــام� الــ�خل ال'"ــغMلي ت�%ــل الع�ائــ� 
ائ� وال<�ائW . وهFه ال��ــ�ة مه�ــة ل[�نهــا تaــd4 ال�اج�ة ع> ال�"اy ال'"غMلي لل"�Bة قSل الف� 

                                                    ال[فاءة ال'"غMل4ة ال"املة لل"�Bة .
Earnings Before InterestWائ� وت�2د ال���ة م> تق�4) الأرmاح قSل الف�ائ� وال<

على صافي ال�4Sعات .   (EBIT) And Taxes  
                                 Wائ�الأرmاح قSل الف�ائ� وال<  

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــهام� ال�خل ال'"غMلي = ــــــــــــ ن��ة  
صافي ال�4Sعات                                         

Net Income Margin 3-  ن��ة هام� صافي ال�خل  
�ة ال�'�4aة م> Bل دی�ار م> ال�4Sعات �ع� Oــ�ح ج�4ــع ال'[ــالs4 ولهــFا �Rع> ال���ة ال� �Sوتع

                                 فأن هFه ال���ة ت'�2د ب'ق�4) صافي ال�خل على ال�4Sعات .
                                

صافي ال�خل                                  
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن��ة هام� صافي ال�خل= ـــــــ  

صافي ال�4Sعات                                 
 

Return on Investment (ROI) 4- �%'ارمع�ل العائ� على الاس  
         d4a�و  (Return on Assets , ROA) مع�ل العائ� على ال��ج�دات YلFB ى��� و

وت�2ـــN  ت4a2قهـــا الأرmـــاح مــ> م;�ـــل اســـ'%�اراتها فـــي ال��جـــ�دات ،فـــي ال[فــاءة ال[ل4ـــة لـــلأدارة 
�ــادة فــي العائــ� علــى الاســ'%�ار،لأنه ال�4aــاس ل�42mــة Bافــة اســ'%�ارات Lات دائ�ــاً عــ> الB�ال"ــ

�لــة الأجــل ، ال"ــ�Bة ا�Kة وال�Mفــاءة س4اســات الإدارة لق3ــB یــ�لل علــى �وأن ارتفــاع هــFا ال�jشــ
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  وت�2ــW ال��ــ�ة مــ> تق�ــ4) صــافي الــ�خل علــى م;�ــ�ع ال��جــ�دات . الاســ'%�ار�ة وال'"ــغMل4ة .
                                                                            

                                         
صافي ال�خل                                         

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمع�ل العائ� على الاس'%�ار= ـــ  
م;��ع ال��ج�دات                                  

 

Return on Equity (ROE) 5-  ال�ل[4ة Pمع�ل العائ� على ح  
وهــ� م4aــاس یSــM> ن�ــ�ة العائــ� علــى الاســ'%�ار ال�'�%ــل فــي حقــ�ق ال��ــاه�M> ، و�!"ــف عــ> 

ارتفاع العائ� على حP ال�ل[4ة ه� دلMل لأداء الإدارة ال[ف�ءة . و��!> أداء الإدارة ، ولهFا فأن 
�ة العال4ــــة ال�اج�ــــة عــــ>OــــاDــــل لل�Mأن �!ــــ�ن ارتفاعــــه دل  �Mــــا �"ــــ��Mافعــــة ال�ال4ــــة ، ب�ز�ــــادة ال

�W�2 هFا ال�ع�ل للعائ� ب'ق�4) صــافي الــ�خل علــى انDفاضه إلى ت���ل م'2ف� �الق�وض. و 
       والأرmــــاح ال�2';ــــLة . الإصــــ�ار ،حــــP ال�ل[4ــــة ال'ــــي ت"ــــ�ل رأس ال�ــــال ال�ــــ�ف�ع ، وعــــلاوات 

                                                               
                                  

صافي ال�خل                                     
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــ مع�ل العائ� على حP ال�ل[4ة  

حP ال�ل[4ة                                      
 

Valuation Ratios و-  (�ن�W ال'ق�  

� هFه ال��W ذات اه�4ة ل�2لة S'وتع , Market Ratiosال��ق ال�ال4ة Wن� YلFB وت��ى 

Security �> ال�2'�لM> في الأسه) , ل�2للي الأسالأ �  وراق ال�ال4ةه) , لل��'%�

 . <Mوح'ى لل�ائ� , Investment Banks ل�3ارف الاس'%�ار ,Analysts 
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�>ف�2لة الأسه) �� أداء ال"�Bة على ال�خل ال�اتج عــ> اســ'%�اراته)  وال��'%�Mفة تأث�یه�ه) مع
في أســه) ال"ــ�Bة ، �Bــا یه�هــ) 4hــاس العائــ� علــى الاســ'%�ار فــي الأســه) . أمــا م2للــي الأوراق 

�ه Mـــأث ـــ� ت ـــة و م3ـــارف الاســـ'%�ار فـــMه�ه) ت2لMـــل أداء ال"ـــ�Bة وت�2ی ـــى  �4hـــة أســـه) ال�ال4 عل
ار ال��اس�ة لع�لائه) ، وت�2ی� ال�ع� ال��اسW لإص�ارات ال"�Bة ��4ة ع�ل ت�ص4ات الاس'%�

 <Mمه�ــة للــ�ائ� (�الأســه) العاد�ــة ال;�یــ�ة ال'ــي ت<ــ��ها ب�ــ�ك الاســ'%�ار BــFلY فــأن ن�ــW ال'قــ�
الــFی> ی�غSــ�ن �ــأن ت[ــ�ن ال�4aــة ال�ــ�4hة لأســه) ال"ــ�Bة أكSــ� مــا ��!ــ> لأنهــ) �ع'Sــ�ون حقــ�ق 

ة وأخMـــ�اً فـــأن ال��ـــW ال�ـــ�4hة مه�ـــة جـــ�اً لإدار  . ال�ل[4ـــة هـــام� أمـــان ل'غ4Kـــة دیـــ�ن ال"ـــ�Bة
� أداء ال"�Bة على أســعار الأســه) العاد�ــة فــي ال�ــ�ق ال�ال4ــة ، لاســ�4ا وأن M4اس تأثaة لB�ال"
�ــP تع�ــ4) ال�4aــة ال�ــ�4hة �O <عــ <Mوة ال��ــاه��الهــ�ف الأســاس لــلإدارة ال�ال4ــة هــ� تع�ــ4) ثــ

                                                                                   لل�ه) .
 
 

                                            Earning Per Share (EPS) 1 -  42ة ال�ه) ال�اح�mر  
 ت�%ل ح3ة ال�ه) العــاد1 ال�احــ�  مــ> الأرmــاح ال�'2ققــة خــلال ف'ــ�ة إعــ�اد الأرmــاح ، وتعــ� و    
     �Bـــا أنهـــا دلMـــل ل��ـــW ال�42mـــة ،  �ال��ـــ�ة ، �Bـــا هـــ� ال2ـــال م4aـــاس لـــلأداء ال[لـــي لل"ـــ�Bة    
�اض4ة ل'ق4M) ال�ه)هFا ، لل�ق��م ال�ق�1 ال�'�قع   �  .إضافة إلى أنها ت�خل في أح� ال��اذج ال

                 وتW�2 ال���ة م> تق4M) صافي ال�خل على ع�د الأسه) العاد�ة ال��3رة .   

 
صافي ال�خل                             
ــــ ــ ـــ ــ ـــر42mة ال�ه) =  ــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــــــ ـــ  
ع�د الأسه) العاد�ة ال��3رة                     
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ي ال��ق إلى ر42mة ال�ه)ن��ة ال�ع� ال;ار1 لل�ه) ف -2  
Price – Earnings (P/E) Ratio 

تd4a هFه ال���ة ال�ع� ال1F �!�ن ال��'%�� م�'ع�اً ل�فعه في ال��ق ال�الي �ال�ی�ار ال�اح� 
 �Sع�ع> ال�اتج �ع�د ال��ات . وتW�2 هFه ال���ة م> تق�4) ال�ع� ال;ار1 ل�42mة ال�ه) ، و        

 . (EPS �ق ال�الي  على رM2m'ه (لل�ه) العاد1 في ال�  

 
سع� ال�ه) في ال��ق ال�ال4ة                               

ـــ ـــــ ـــ ــ ـــن��ة ال�ع� إلى ال�42mة =  ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ـــــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ــــ ـــ ــ ـــــ  
ر42mة ال�ه)                                      

 
 

                                          Book Value Per Share 3-     (ة لل�ه��ال�4aة ال�ف'  
�ة لل�ه) ال�4aة ال'ار�4Dة لFلY ال;ــLء مــ> �م�جــ�دات ( اســ'%�ارات ) ال"ــ�Bة تd4a ال�4aة ال�ف'

�ـــة لل�ـــه) عـــ> ال�4aـــة ل[4ـــة ، الـــ1F جـــ�q ت���لـــه �ـــأم�ال ال��وm'عMSـــ� أخـــ� ، تعSـــ� ال�4aـــة ال�ف'
ال�2اس4Sة لل�ه) ، أ1 نWM3 ذلY ال�ــه) مــ> رأس ال�ــال ال�ــ�ف�ع ، وعــلاوات الإصــ�ار ال�ات;ــة 

والأرmــاح ال�2';ــLة علــى ، ��ــع� �فــ�ق ال�4aــة الاســ�4ة لل�ــه) ع> إص�ارات ج�یــ�ة لأســه) عاد�ــة
<Mال�� ��ة . م�، وهــي مjشــ� �4hــة ال�ــه) لل�ه) واحــ�ة مــ> عــ�ة مفــا}4) ل4aــاسوتع� ال�4aة ال�ف'

. فــإذا BانــV ال"ــ�Bة تقــ�م ل4ه �4hــة ال�ــه) فــي ال�ــ�ق ال�ال4ــةلل�2 الأدنى ال1F ی��غي أن �!�ن ع
�اد�أداء Kاحــاً ت��ــ� �اضــmأر Pــ� وت2قــMال�ــه) فــي ال�ــ�ق ال�ــالي �!ــ�ن عــادج �ة أعلــى ، فــأن ســع

�ة لل�ه)�ن أداء أرmاح ون�� ال"�Bة عاد�اً، فــأن ســع� ال�ــه) فــي ال�ــ�ق و�ذا Bا. م> ال�4aة ال�ف'
�ــة لل�ــه) . �، فــأن ســع� ال�ــه) فــي أمــا إذا Bــان أداء ال"ــ�Bة م'ــ�ن4اً �!ــ�ن فــي حــ�ود ال�4aــة ال�ف'

�ـــةال�ـــ�ق �!ـــ��ـــة لل�ـــه) مـــ> تق�ـــ4) حـــP �ن عـــادة أدنـــى مـــ> ال�4aـــة ال�ف'�. وت�2ـــW ال�4aـــة ال�ف'
                                                 ل��3رة . ال�ل[4ة على ع�د الأسه) العاد�ة ا
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حP ال�ل[4ة                                 
ـــ ــ ـــ �ة لل�ه) = ـ�ـــــال�4aة ال�ف' ـــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ــــ  

ع�د الأسه) ال��3رة                             
 

Dividends Per Share 4-    (ال�ق��م ال�ق�1 لل�ه  
�d4a ال�mح ال��زع لل�ه) م> صافي ال�خل ال;ار1 ال�'2قــP عــ> اســ'%�ار ال�ــال[M> فــي أســه) 

 Yـــ ـــاح ال"ـــ�Bة وس4اســـة الإدارة فـــي ت�ز�ـــع تل mـــاح ال��زعـــة لل�ـــه) أداء أر mالأر dة ، وتع!ـــB�ال"ـــ
زدادت أرmــاح ال"ــ�Bة ، فــأن ع س4اســة ال'�ز�ــع ��عــ�ل ثابــV ، و اذا BانــV ال"ــ�Bة ت'�ــالأرmاح . فإ

�ــ� الأرmــاح Lة أن تB�الأرmــاح ال��زعــة لل�ــه) ســ�ف تــLداد أ�<ــاً ، BــFلY مــ> ال��!ــ> لإدارة ال"ــ
�ــP تغMMــ� س4اســة ال��زعة لل�ه) �ال�غ) مــ> عــ�م ح3ــ�ل ز�ــادة فــي أرmــاح ال"ــ�Bة �O <عــ Yوذلــ

 �وت�2ــW الأرmــاح ال��زعــة لل�ــه) مــ> فع مع�ل ت�ز�ع الأرmاح علــى ال��ــاه�M> . ت�ز�ع أرmاحها ب
          تق�ــــــ4) الأرmــــــاح ال�قــــــ�ر ت�ز�عهــــــا علــــــى ال��ــــــاه�M> علــــــى عــــــ�د الأســــــه) العاد�ــــــة ال�3ــــــ�رة .  

                        
م;��ع ال�ق��م ال�ق�1 للأسه) العاد�ة                             

ـــال�ق��م ال�ق� ــ1 لل�ه) = ـ ــ ـــ ــ ـــ ــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ـــــ ــ ـــ ــ ــــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ  
ع�د الأسه) العاد�ة ال��3رة                                 

 
Dividend Pay Out Ratio 5-   احmع الأر�ن��ة ت�ز  

��ه) ال��'%�� مع�فة ال��ــ� فــي الأرmــاح ال��زعــة م�ــ'�aلاً ، و��!ــ> أن ی'عــ�ف علــى ذلــY مــ> 
ت[�ن ال���ة عال4ــة فهــFا مjشــ� إ�;ــابي علــى ال�4aــة ال�ــ�4hة  اخلال ن��ة ت�ز�ع الأرmاح ، فع��م

نDفــاض فــ�ص ال��ــ� لل"ــ�Bة فــي ال��ــ'قSل ، لل�ــه) حال4ــاً ، إلا أنــه بــ�فd ال�قــV ر�mــا �ع!ــd ا
                                                                 -وتW�2 ال���ة �Bا یلي :
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ال�ق��م ال�ق�1 لل�ه)                            
ــ ــن��ة ت�ز�ع الأرmاح = ـــ ــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ــــ  

ر42mة ال�ه)                               
 

Dividend Yield 6-   عائ� ال�ق��م  
هي ن��ة ال�ق��م الــ1F �32ــل عل4ــه ال��ــاه��ن ن�ــ�ة إلــى ال�ــع� ال;ــار1 لل�ــه) فــي ال�ــ�ق 

ال[لي لل�ه) ، وال;ــLء الأخــ� مــ> العائــ� ال[لــي لل�ــه) ال�ال4ة ، فعائ� ال�ق��م ه� جLء م> العائ� 
�ادة في سع� ال�ه) . و�W�2 عائ� ال�ق��م �Bا یلي :Lه� ال-                                

                       
ال�ق��م ال�ق�1 لل�ه)                             

ـــــعائ� ال�ق ـــ ــ ـــــ ــــ��م =  ـــ ــ ـــــ ـــ ــــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــــــ ـــ ــ ـــــ ـــ ــ ـــــ ــــ ــ  
ال�ع� ال2الي لل�ه) في ال��ق ال�الي                     

 
  
مع�ل العائ� على الاس'%�ار في ال�ه)  -7  

Rate of Return on Investment in Stock  

d4a� s مع�ل العائ� على الاس'%�ار في ال�ه) مع�ل ال�خل ال1F �2ققه ال��'%�� م> ت��4
 س�قV  م> جLئMM> ه�ا عائ� ال�ق��م و�'[�ن هFا ال�خل عاد1 ل��ة س�ة .أم�اله في سه) 

.Capital Gain ( or, Loss ) Rate   ال�Dارة ال�أس�ال4ة ومع�ل العائ� أو الإشارة إل4ه,
                  

   و�Bا مMS> في ال�عادلة ال'ال4ة :       
         D0         P1 ـ  P0  

Rj = ــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ +   
         P0              P0 
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-حNM أن :  
( j ) سه)ائ� ال�'2قP م> الاس'%�ار في الأعمع�ل ال  = Rj 

ال�ق��م ال�ق�1 لل�ه) خلال ال��ة.  = D0 

سع� ب4ع ال�ه) في نها�ة ال��ة .  = P1 

سع� ش�اء ال�ه) في ب�ا�ة ال��ة .   = P0 

ول م> ال�عادلة عائ� ال�ق��م ، أما ال;Lء ال%اني م> ال�عادلة ��%ل مع�ل و��%ل ال;Lء الأ
 �أس�ال4ة . العائ� أو ال�Dارة ال  

                                                                  ,1�)123، 2007(العام  
Tobins Q 8-  <Mmن��ة ت�  

تع�ف ن��ة �4hة ال��ق ل��ج�دات ال��"أة (الاسه) وال���ات) الى ال[لفة ال2ال4ة لاس'�Sال  
Tobin , Q ل[�نها تع�د الى ال���� ال�الي الاق'3اد1 ل��ج�دات �أس) مjش� ت�Mm>ا  
خلال  Linidberg & Ross  1 اوج�ها خلال عامFقها 1969ال�Oو  James c Tobin 

. 1981عام   
 

ال�4aة ال��4hة لل��ج�دات                  
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــــــــ  Q <Mmت� 

س'�Sال ال�ق�رة كلفة الا                  
(Ross et al, 2008, 67) 

�ــة�، ،ول[ــ> ت�جــ� اخ'لافــات مه�ــة ب�Mهــا ت"�ه هFه ال���ة ن��ة ال�4aة ال��4hة إلــى ال�4aــة ال�ف'
ل��جــ�دات لــ) حNM أن ��p ال���ة �"�ل الأسه) وال���ات ب�لاً م> الأسه) فقFB ، pلY فأن ا

               .ن�ا �!لفة الاس'�Sال��"اة و�ت4a) �ال[لفة ال'ار�4Dة وB) ه� مMS> في س;لات ال
� م> واح� ص42ح حNM ی�ل على أن ه�اك دافع  و�ع� ال�jش� مف<لاً Sع��ما ت[�ن ال���ة أك

. و���غــي هاســ'�Sالل�عــ�ات ال�أســ�ال4ة أكSــ� مــ> Bلفــة اللاســ'%�ار ع�ــ�ما ت[ــ�ن ال�4aــة ال�ــ�4hة ل
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. �Bــا یــ�لل مjشــ� تــ�Mm> �!ــ�ن ال�jشــ� أقــل مــ> ال�احــ� صــ42ح ال'�قــف عــ> الاســ'%�ار ع�ــ�ما
                                         . ل��"ات على ق�ة مLMتها ال'�اف�4ةالعالي ال�'�قع ل

  
                                                                    Growth Ratios 1-   ن��ة ال���  

تaــd4 هــFه ال��ــW مــ�q اح'فــا� ال"ــ�Bة ب�ضــع ن��هــا الاق'3ــاد1 �ال�قارنــة مــع ن�ــ� اق'3ــاد 
 �Mال�لاد �"!ل عام ون�� ص�اع'ها �"!ل خاص . ون32ل على دلالات ال��ــ� ��قارنــة ال�عــای

هــFه أ1 ��2ــاب معــ�ل ال'غMــ�ات ال'ــي Oــ�أت علــى ال�ال4ــة لل"ــ�Bة خــلال ال�ــ��ات ال�ــا�قة ، 
� خلال ع�د م> ال���ات .Mال�عای                                                          

ال'ــي ت�ــعى إلــى إضافة إلى ذلــY فــأن الع�یــ� مــ> ال"ــ�Bات ت;عــل مقــایd4 ال��ــ� مــ> الأهــ�اف 
                                      -ت4a2قها ، و��!> ت�اول أه) هFه ال�قای�B d4ا �أتي :

 
 

Income Growth 1-  ن�� ال�خل  
� ع> مق�ار ن�� ال�خل لل"�Bة وفP ال�عادلة ال'ال4ة :MSال'ع <!��-  

                
 

صافي ال�خل لل��ة ال2ال4ة                  
1 - ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن�� ال�خل = ـــــــــــــ  

صافي ال�خل لل��ة ال�اض4ة                  
 

Sales Growth 2-  4عاتSن�� ال�  
� ال�ال4ة ال'ي تع'�� Mاً ی') الاع'�اد عل4ه في إ�;اد الع�ی� م> ال�عای�� ال�4Sعات ع�3S'تع

� ال�ا�قة ، فهي تMS> ال�ضع  �Bا ه� مMS>علMها ال"�Bات في تق4M) أدائها ، Mفي ال�عای
� ال�;اح لل"�Bة M4عات أح� معایS4ار ن�� ال��ال�الي لل"�Bة في ال��ق ، إضافة إلى أن م

� ع�ه �ال�عادلة ال'ال4ة :Sع�- و  
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م4Sعات ال��ة ال2ال4ة                     
1 - ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن�� ال�4Sعات = ــ  

م4Sعات ال��ة ال�اض4ة                     
 

� ال�الي ( الع�ل4اتي / ال'"غMلي ) -ثان4اً :Mان الأداء ال�الي وغ�Mم  
،  ��%ــــــل مMــــــ�ان الأداء ال�ــــــالي والع�ل4ــــــاتي ال2لقــــــة ال�ســــــKى لأداء الأع�ــــــال فــــــي ال����ــــــات

{�الإضافة إلى ال�jشــ�ات ال�ال4ــة �;ــ�1 الاع'�ــاد علــى مقــایd4 و مjشــ�ات ت"ــغMل4ة فــي الأداء 
ن�4xــة ال��'ــ�ج /ال�Dمــة ال�ق�مــة ، فاعل4ــة الع�ل4ــة كال32ــة ال�ــ�4hة ، تقــ��) م�';ــات ج�یــ�ة ، 

�ها م> ال�قــایd4 ال'ــي تــ�ت�p ���ــ'�q أداء ع�ل4ــات ال����ــة ، إنM4ة ، الإن'اج4ة ، وغa� ال'��
ت<ــ�M> مقــایd4 الأداء ل�قــایd4 ت"ــغMل4ة ��هــ� لــلإدارة ال3ــ�رة ال4�Dــة لــلأداء الــ1F ت�ــ'4Kع 

                                                             ال�jش�ات ال�ال4ة ال["ف ع�ه .
 و�ق�م (Kaplan & Norton)        اOار ع�ل ل4aاس الاداء ال�الي والع�ل4اتي م> خلال 

Balanced Scorecard)       ت'<�> هFه ال�Kاقة ال�قایd4 ال�ال4ة وال'يإذ    ما�ع�ف بـ (   

ال�Kاقة تلY ال�قایd4 وال�jش�ات ال�ال4ة ��قایd4  تف3ح ع> ن'ائج الأداء ال1F ت) ، وتعLز
� والإب�اع في ال����ة ع�ل4ات4ة ت'��2ر ح�ل الع�لاء ��K'ة الK"الع�ل4ات ال�اخل4ة ، وأن ،

�L الأداء ال��'قSلي لل����ة .  �NM2 ی')Lتع  
                                                 ، d�). 484-483، 2007( الغالSي ، إدر  

 

م�Mان الفاعل4ة ال'��4�4ة  -ثال%اً :  
��%ل م�Mان الفاعل4ة ال'��4�4ة ال�فه�م الأوسع والأش�ل لأداء الأع�ال وال1F یــ�خل فــي 4Oاتــه 

dل م> الأ أسBان ��فا}�4ــه ، داء ال�الي والع�ل4اتي�Mا ال�Fالاع'�اد على ه Wو�نه م> ال��اس
، إذ �غKي م�Mان الفاعل4ــة ال'��4�4ــة داء في مD'لف ال�;الات الإدار�ةومقای�4ه ع�� دراسة الأ

، الأOــ�افأه�اف أص2اب ال�3الح في ال����ة ، و�;ــ� ال4aاســات ال��اســ�ة لأهــ�اف مD'لــف 
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ل'ــي ت�ــعى ال����ــة إلــى ت4a2قهــا وتعارضــها فــي �عــ� الأح4ــان قــ� یلقــي إن تعــ�د الأهــ�اف ا
، إذ أن الDلافــات ال'��4�4ة فــي 4hــاس أداء ال����ــات��لاله على أه�4ة وق�رة مفه�م الفاعل4ة 

 <MKت���s الفاعل4ة ی�"أ م> ح4aقــة أن ال����ــات والأفــ�اد القــائ�M> علــى إدارتهــا وال�ــ�ح�ل تع
إذ أن ال����ــات ال'ــي ، فــي الغالــW أهــ�اف م'عــ�دة وم'عارضــةهــ) بهــا �"ــ!ل أو �ــأخ� ت[ــ�ن ل

ت'�افd على أساس الفاعل4ة وت�قى م'ف�قة علــى م�اف�ــMها فــي ضــ�> نفــd ال3ــ�اعة هــي قلMلــة 
�ع فــي ل'�افd ال��'�� إلى �ع� الفاعل4ةج�اً و�ل�D أس�اب ع�م د���مة ن;اح ا�� ال�MMفال'غ ،

لل'[��ل�ج4ــا ال;�یــ�ة فــي  � ال��اف�ــM> لهــا واســ'�Dامه)��ــWS تقلMــال��ارســات والKــ�ق الإدار�ــة 
Bلهــا أســ�اب تــjد1 إلــى ، �ات ال��اف�ة ن;� تM�2> م�خلاتها، ف<لاً ع> ت�جه ال���ت�M�2ها

، وت'�ـــ�ع وت'عـــ�د مقـــایd4 ومjشـــ�ات 4hـــاس ال��ـــ'��ة إلـــى الفاعل4ـــة فـــي ال�;ـــاحانDفـــاض القـــ�رة 
                                                                -الفاعل4ة ال'ي م> أه�ها :

ال��� في صافي ال�mح              -  
العائ� م> ال�4Sعات -  
العائ� على الاس'%�ار   -  
م�'�q ن�4xة الأع�ال  -   
م�'�q الإدارة العل4ا                            -  
- <Mرضا العامل  
ت�جهات ال��راء -  
وض�ح م'Kل�ات الع�ل  -  
م�jول4ات م�راء الأق�ام        -  
درجة الال'Lام ��ا ه� مpKD له . -  

، d�).  485- 484، 2007إدر�d ،  ) ( الغالSي ، 389، 2007( ح��ان ، إدر  
4hاسه وسM') الاع'�اد على م�Mان الأداء ال�الي ( ال��W ال�ال4ة ) في 4hاس الأداء لإم!ان4ة 

 ك�4اً .
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لـــ
 ال�اـــال���  

 

� آل�ات وض�ا�� ال����ة وم�ش�ات الأداء � العلاقة ب
 

إن ال����ــة الفاعلــة لل�ــ��ات ت��ــ� ثقــة ال��ــاه��� �ال�ــ��ة �أنهــا تــ�ار ل��ق�ــ�       
                                      أف0ل م(ال�ه. ب�لاً م� م(الح الإدارة العل#ا . 

� خلالــه تــ�ار وت�اقــ= ال�ــ��ة ، فــإذا نفــ9 هــ9ا ال48ــام فــأن وح���ــة ال�ــ��ات هــي ن4ــام مــ
ح���ة ال���ات FH= أن ت�8ح م�فGات ل�FلE الإدارة و الإدارة العل#ــا لاك��ــاب أهــ�اف 

مــالKي ال�ــ��ة ، وهــ9ا ال48ــام یــ�. مــ� خلالــه الإشــ�اف مع�8ــة أه�هــا ال�أكــ� مــ� م(ــالح 
ى الأداء .                                                                  الفاعل عل

ى ح�اHــة م(ــالح ال��ــاه��� فــأن ن4ــام ح���ــة ال�ــ��ات الفاعــل FHــ= أن  وPالإضــافة إلــ
ـــ�ائ��8 و  ـــائ� و ال PGـــل ال Rمـــ� أصـــ�اب ال�(ـــل�ة فـــي ال�ـــ��ة م �ـــ ��Hـــي م(ـــالح الع�ی
العــــامل�� و ال�Fهــــ�WG و ال���Fــــع ، وهــــ9ه الأTــــ�اف �Hــــ��ن �أصــــ�اب ال�(ـــــالح لأن 

                                                 �ت��YZ �الأداء لل���ات . ج�#عه. م
أ^هــ� �ــأن الإدارة العل#ــا إذا لــ. ت�اقــ= فأنهــا قــ� ت�ــ�غل ق�تهــا ل�ــل= ول�ــ�ء ال�ــ\ ال�ــارWخ 

  م�F�عةع8�ما سقY`  2001وه9ا ال�اقع غ�� ال�ار أصZح واض�اً عام ال��اه��� ، 

  ( Enron )     9ه الف0ائح ��ف` م� خلال ال�قار�Wال���ات، وهف0ائح ���جه م� 

                          �����Wات عال#ة .ال�ال#ة ال�ي أ^ه�ت ع�م اس�c�ام الأم�ال 
.( Garrison . atel . 2008 . 26 )  

ع�Zــار ال����ــة ال�ف�ــاح إ القYــاع العــام هــ� دة قYــاع الأع�ــال و أن فل�ــفة ال����ــة لــ�d قــا
إذ أن اشــــ��اك ال�ـــ�راء �hــــل أنـــ�اعه. فــــي إدارة ت8K�ل�ج#ــــا  ،ال�Yـــ�g �W و لل��ــــ�یال�ئ#�ـــي 

ى ال��ــــار�ة الفاعلــــة فــــي الــــ�H k9ــــFع علــــ�مــــات ی�Yلــــ= تYــــ�h#j �Wــــل ال����ــــة و ال�عل
ى الع�ل#ــــات ، لــــ9لm فالع�یــــ� مــــ� ال��48ــــات Tــــ�رت س#اســــات و ال�Ycــــ#l و  ال�قا�ــــة علــــ
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ى وهــ9ا �Hــاع�  ،اعلــة الفءات ض�ورWة لل�ــ�ی� ل��8hــه مــ� اتcــاذ القــ�ارات إج�ا ال�ــ�راء علــ
                                                               .ت8F= م�اكل الأداء 

.( O`brien . 2000 . 428 ) 
ة الأســه. و�Zــار ـاب ال�(ــل�ة ــــ ح�لـــ0عه أص�ـــل�ب یـــارة عــ� أســـ��ات عnـــف����ــة ال�ــ

 �Wی��ــــل�قابــ -ال�ــ��ازن بـــال�ـــ �ـ�ق�ـــلاء و تـة أداء ال�اصـــة بهــ. ، و بـــ�� ـcال Gاف�ال�ــ ��
ـــ9ی�  ی�cـــ9ون القـــ�ارات ن#ا�ـــة عـــ8ه. ، أk ال�ـــ�افG الcاصـــة  �ال��ـــ�ف��ی� مـــ� الـــ��لاء ال

 �Wی��ـــار ال�ـــZ� ن ل��ق�ـــ� و و ال�ـــ��ة و�ع�لـــH لاء��لاء الـــqمـــ� أن هـــ �تـــا�ع�ه. ، وال�أكـــ
ى ال��ــ�ف��ی� مــ� ال�ــ��ة ، أk أ تع4ــ#. العائــ� ى ت�ق�ــ�  ن أســل�ب ال����ــةعلــ یهــ�ف إلــ

ى أن أســـل�ب  ال�ـــ�ازن بـــ�� م(ـــالح ح�لـــة الأســـه. و �Zـــار ال�ـــ�ی��W ، ولا یZ8غـــي أن ن�8ـــ
ال����ــة  �Hــ�c�م أ0Hــاً ل��ق�ــ� ال�ــ�ازن بــ�� م(ــالح �Zــار ال�ــ�ی��W وم(ــالح تــا�ع�ه.  

                               وه9ا الأم� �الZ�8ة ل�F#ع ال����Wات الإدارWة �ال���ة . 
. ) 855.  2008وج�نG .  ( هل                                                      

مFلE الإدارة ال�F� ��0H لل����W��R في ال���ة �ــأن رأس ال�ــال الــk9 تــ. اســ��Rاره  نَ إ
�ــــ�� الأداء �Wــــ�c�م ل��انــــ= مــــ�ی�k ال�ــــ��ة �W�Yقــــة رشــــ��ة و FHــــ�k اســــ�c�امه مــــ� ج

ى � مه�ــة ال�FلــE ال�قاب#ــةعــ� W�Tــذلــm الاق�(ــادk لل�ــ��ة، و  ، وهــ� مــا یــqدk بــ�وره إلــ
Wة ال���ة �(فة خاصة و ز�#v ادةjة �(فه عامة #ةال�فا#w0، الاج��اH م ��ا�له. ع ��

ن���9 دائ�ــاً أن  ال�8ف�9ی��، وZ8Wغي أن راءاس�c�امه م� قnل ال�� ال0#اع في حالة إساءة
ى م(ــالح ال��ــ��W��R  ت�. م�اق�nه. �اس���ار س#ف0ل�ن م(ال�ه. مال. راءال�� ال9ات#ة علــ

ى الــ�وام فــي أن Hقــ�م ال�ــ� وPــ�ون   راءال��اZvــة مــ� قnــل ال�FلــE ســ#4ل الYcــ� مــاثلاً علــ
لا hH�ن�ن م� أص�اب ال�8= ال�اك�ة م� الأسه. �اس�c�ام أصــ�ل ال9ی� ق� hH�ن�ن أو 

عــ�م  ، أو فــيلاً مــ� ال�(ــل�ة العامــة لل��ــاه���ال�ــ��ة وم�اردهــا ل�(ــال�ه. ال9ات#ــة بــ�
مه. �ارتKــاب v#امه. ب��(ــ�� أنف�ــه. عــ� W�Tــ� v#ــاأع�اله. �W�Yقة ت��. �الKفاءة و أداء 

�WوGوال� xها الغP��H أع�ال .                                                        
)95،2006(سل#�ان،                                                                  
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، الاب�عــاد عــ� هــ9ه ال��ــاكلالأع�ــال وال�ــ�� بهــا ن�ــ� الF8ــاح و لارتقاء ��qس�ات ولأجل ا
�ــhل لاب� م� ت8nي ن4ام ال����ة في م�48ات الأع�ــال مــ� أجــل ضــ�ان ســ�� أع�الهــا �

�Wى الآخ� ى ت�ق�� ال�فا}#ة والع�الة و لان ال، ��0H لها ال�ف�ق عل مــ8ح ����ة ته�ف إل
مــ� �فــاءة أداء م�48ــات الأع�ــال وWع4ــ. v#��هــا  Wــ�أ0Hــاً یG ��ة و حــ� م�ــاءلة إدارة ال�ــ

ح�لة ل�الي ت�ق�� ال��اHة لل��اه��� و Pاو ، لة في ض�ء ال��qول#ة�ق� ال��اءWال��v#ة و 
ال�ــ� مــ� اســ�غلال ال�ــلYة مــ� غ�ــ� مــع م�اعــاة م(ــالح الع�ــل والع�ــال و ال�8�ات ج�#عاً 

ى ضــ�ان رفــع الأداء  �انات ال�ــي تKفــل ال�ــ� مــع تــ�ف� ال0ــال�(ل�ة العامة ��ا یــqدk إلــ
ح���ــــة ال�ــــ��ات فــــي  ، أن ت8nــــي آل#ــــات و ضــــ�ا�lالإدارk مــــ� ^ــــاه�ة الف�ــــاد ال�ــــالي و 

الان�قال#ــــة ال(ــــاع�ة و الاق�(ــــادHات ال8ام#ــــة و م�48ــــات الأع�ــــال الع�اv#ــــة �اع�Zارهــــا مــــ� 
ق�ــــ� ال�8ـــــ� هــــ� ل��، هــــ9ه ال��حلــــة مــــ� تارcWــــه ال�#اســــي والاق�(ــــادkخاصــــة ضــــ�� 

الاق�(ــادHة ال�Yل�Pــة مــ� خــلال الأداء ال�Fــ� الــ0H k9ــ�� إدارة هــ9ه ال��8#ــة والإصــلاح و 
ى، وضــ�ح�hفــاءة و ال�qس�ــات  Pال�ــالي زWــادة إن�اج��هــا ورفــع v#��هــا و  وهــ� م�ــا Hع�ــل علــ
                                                               لح العام . ات�ق�� ال(

الإف(ـــاح و عل�هـــا مـــ� (ال�Zـــاد{ القائ�ـــة عـــ�ها و ق�ا إن ب�فع�ـــل آل#ـــات ح���ـــة ال�ـــ��ات و 
) ال��ــqول#ة الاج��اw#ــةوالان0ــZا~ والاســ�قلال#ة وال��ــqول#ة و الإن(اف ال�فا}#ة والع�الة و 

ى �هــ9ه ال��48ــات و  أداءت��ــ�� ورفــع  ه� م� أجل افــة أنــ�اع الف�ــاد الإدارk الق0ــاء علــ
ى تcلــWع�ل ع�الي الH k9(�= م�48ات الأع�ال و الو  لقYــاع ال�هــ. و ال��ــ�k ف هــ9ا الــ
ىلGمـــه إعـــادة ال48ـــ� فـــي ال(ـــلاح#ات و ی ال�ـــ�راء ال�8ف�ـــ9ی�� فـــي  ال��ـــqول#ات ال�عYـــاة إلـــ

ة h#jلـــة م�48ـــات أ0Hـــاً إعـــادال�ـــ�اق��n و ال�ـــ�قق�� الcـــارج�� و �ـــ9لm تفع�ـــل دور ال�ـــ��ة و 
ت�صــ#� أ�عــاد العلاقــة لKــل مــ� الأع�ال ��ا ی�لائ. مع مZاد{ وق�اعــ� ح���ــة ال�ــ��ات و 

ى الارتقــــــاء مFلــــــ ���ــــــ��d الأع�ــــــال فــــــي هــــــ9ه E الإدارة و الإدارة ال�8ف�H9ــــــة للع�ــــــل علــــــ
        ال��48ات أk رفع م���d الأداء وت���8ه ف�ها وPال�الي ال��� بها ن�� الF8اح .
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ى ه9ا الأساس فأن ح���ة ال���ات ا ى :وعل                          -ل�F�ة تع�ل عل
 

1-  . �Tاcال� �#�cت  
عGWG الأداء . ت -2  
ى الأس�اق ال�ال#ة .  -3 ت���� ال�ص�ل إل  
زWادة القابل#ة ال����W#ة لل�لع والc�مات .  -4  
ت���� ال�#ادة .  -5  
أ^هار ال�فا}#ة وقابل#ة ال��اسZة و ال��qول#ة الاج��اw#ة .  -6  
                                                       ) 34 . 2008( الGcاعي .    

 
ى 18، 2009، محمدأشــار ( ) �ــأن ه8الــm علاقــة تــأث�� بــ�� أل#ــات ال����ــة وضــ�ا�Yها علــ

ال���ات لا تق�(ــ�  آل#ات ح���ةأ0Hاً ق� ب�� �أن . و ل��48ات الأع�المqش�ات الأداء 
ى الآل#ات و  ن�ــا و�، ال0�ا�l ال�اك�ة ال�ي ح�دتها م�48ــة ال�عــاون وال��8#ــة الاق�(ــادHةعل

ى    .في ح���ة ال���ات س�c�امهاإع�د أك�n م� الآل#ات ال�ي م� ال���h ی�ع�d ذلm إل

ى  وم� خلال ماتق�م ی�0ح ل8ا �ــأن ه8الــm علاقــة تــأث�� لآل#ــات ال����ــة و ضــ�ا�Yها علــ
؛ ع وت���� الأداء في هــ9ه ال��48ــاتیqدk إلى رفمqش�ات الأداء في م�48ات الأع�ال 

kدqــWى الارتقــاء �ع�ــل هــ9ه ال��48ــات و ى رفــع v#��هــا ال�ــ�v#ة والارتقــاء وW، إلــ ع�ــل علــ
ى م(ـــــاف شـــــ�  ـــــ ـــــة والعال�#ـــــة���ـــــ��d أع�الهـــــا وال�صـــــ�ل بهـــــا إل #Pات الأع�ـــــال الع��.          

                                                          



  
  
  

الفصل الثالث : الجانب التطبيقي 
  للبحث

  : تحليل آليات الحوكمة الأولالمبحث 
  تحليل مؤشرات الأداءالمبحث الثاني : 

المبحث الثالث : تحليل العلاقة بين 
  آليات الحوكمة ومؤشرات الأداء
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� الأولـــال���  

 ت�ل�ل آل�ات ال���ة

  - أولاً:
ح�#�ة ال%$#ات م ت ��ن جاء في ال���� الأول (سادساً) م الف�ل ال�اني ك�ا      

خ��صــا مــع ت�ــاع+ حــالات  ،وال1ــ�ا0/ ال ــي ت�.ــ- ع�ــل ال%ــ$#ات عــ+د مــ الآل(ــات
فــي الآونــة  ل-F>ــ�ك وال%ــ$#ات علــى مBــ �A العــاالف%ل ال<ر?ع ال<= م>;: 0ه الع+یــ+ مــ ال

�ك وال%ــ$#ات فق+ ارجع ال��لل�ن الIFB ال$ئ(Bي ، خ;$ةالا<Fله<ا الف%ل الى اف قار ه<ه ال
  .)1 ،2000، (محمد                                       لق�اع+ الO;+ة لإدارتهاالى ا

 
 +رتهاأصــوال V)FW(ــة 0ــأن ال��ــادT والآل(ــات ال ــي  الأكاد�S(ــةوجــ+ت الع+یــ+ مــ ال+راســات أ

 إل]ام(ــةغ;ــ$  2004وتــ- تعــ+یلها ســ>ة  1999م>�Yــة ال عــاون الاق �ــاد= وال >�(ــة ســ>ة 
(ة ال��#�ة ال��ل(ة لل%ــ$#ات هامــة جــ+اً ل>Oــاح جهــ�د ال >�(ــة ، ل��#�ة ال%$#ات �وان ن̂

، وم�ــالاً علــى ذلــc نOــ+ 0ــأن ســ�ق ل;ــ�معلى ال�+A ال�ع;+ في م` لف دول العال- ال>امي ا
�عـــة مـــ ال��ـــادT والآل(ـــات ال ـــي ت>اســـI ال�ال(ـــة ا الأوراق�Oد= قـــ+ أوجـــ+ م� أع�ـــاللBـــع

�?اتها Bم   . )2 ،2008(ال%�$=،                                    ش$#اته وت$فع م

 
وذلـــB0 cـــIF  أخـــ$A لـــى ال��#�ـــة وم�ادئهـــا ت` لـــف مـــ دولـــة إیــ$A (شـــ$?f) 0ـــأن ال(ـــات 

�ن(ــةق �ــادSة والاج �ا^(ــة والقاناخــ لاف الg;Fــات الا  إلا، قال;ــ+وال  الأعــ$اف، ف1ــلا عــ
إدارات ال%$#ات في ت>ف;< الآل(ات دا على ع+م الاع �اد ال�ف$j على نها جاءت ج�(عا ر أ

                       ،f?$69 ،2008(ش(.  
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بل الغ$ض م>ها ی ��ل في #�نها الإlار  ،ل(B: مل]مة ن ه<ه ال��ادT أ= �0ع>ى آخ$ أ
ة م قFل صانعي الB(اسة ع>+ اع+اده- للأl$ القان�ن( ع�الهن اس م.اال�$جعي ال<= 0الإ

ق �ـــادSة والاج �ا^(ـــة وذلـــc �0ــا ی فـــq والYــ$وف الا ،وال >Y(�(ــة لل��#�ـــة فــي ال%ـــ$#ات
�ر FW0(ع ها وت �ف 0ال�$ونة ل(ات وال��ادT دائ�ة، ح;� تع+ ه<ه الآال��(Wة به-W ال ،

، Bـــ �$ة علـــى أســـال;I م�ارســـة ال��#�ـــةو?>�غـــي علـــى ال%ـــ$#ات أن تـــ+خل ال O+یـــ+ات ال�
�عـــة مـــ الآل(ـــات ال ـــي �Oخـــلال اصـــ+ارها ل� وهـــ<ا ماقامـــ: 0ـــه ال�.�مـــة ال��ـــ$?ة مـــ

   ) .6 ،2000(محمد،                                          ت>اســــI واع�ــــال شــــ$#اتها
               

qFخــلال ماســ �عــة ل بلــ+ Sقــیــ$A ال�احــ� 0ــأن #ــ، فــي الف�ــل ال�الــ� وم�Oم 0أخ (ــار م�
ل(ات وال��ادT ال ي تع�ل علــى ت�ق;ــq ال �Bــ; ال�Bــ �$ ل%ــ$#اتها علــى ال�Bــ �A م الآ

 ��ــادT علــى وفــq ال�عــای;$ ال+ول(ــة،ل(ــات واللــى تFW;ــq الآلــي �0ــا 1Sــ� ال�صــ�ل إال��
خ��صا وان بل+ م�ــل العــ$اق وشــ$#ات م�ــل ال%ــ$#ات الع$اr(ــة ال ــي #انــ: تعــاني الع]لــة 

� Oال� �عــة ل(ــة وم>�Yــات العــال- ال� Wــ�ر وجــI علال+و عــات عــ�Oهــا الاع �ــاد علــى م;
 ع�ل على الارتقــاء بهــا وB�tــ �A أدائهــاال ي ت >اسI ووضع ه<ه ال%$#ات وت م الآل(ات

             .فــــــي مBــــــ �A ال FW;ــــــq مــــــ بلــــــ+ إلــــــى أخــــــ$ وال1ــــــ�ا0/ ت` لــــــف إلا أن هــــــ<ه الآل(ــــــات
                   

لB>ة  21د في قان�ن ال%$#ات الع$اقي رق- ر ال����ثة ش$#ات ع$اr(ة فق+ و و�tا أن الع;>ة 
�عة م ال��ادT والق�اع+ 1997�Oة ال�ع+ل م�#�0ال>�Bة    والأح.ام ال ي تع+ آل(ات ال�

لل%$#ات الع$اr(ة وم أجل ت�ل;ل العلاقة ب; آل(ات ال��#�ة ومvش$ات الأداء ل�>�Yات 
                                    -الآل(ات الآت(ة :الأع�ال فق+ ت- الاع �اد على 

                )1997, (ال�قائع الع$اr(ة) 1997لB>ة  21(قان�ن ال%$#ات الع$اقي رق-

لأغــــ$اض أن S.ــــ�ن رأس مــــال ال%ــــ$#ة ال%ــــ$#ات الع$اقــــي ) مــــ قــــان�ن 27حــــ+دت م ( -1
) ل�ــل 1هــ<ه الأه�(ــة رقــ- (وم�الح ال%$#ة أ= ع+م اس ��اره في غ;$ ذلc ول<لc أعW;ــ: 

 �ـــالح ال%ـــ$#ة من مFلـــغ رأس ال�ـــال اســـ ��$ فـــي أع�ـــال و 0ـــأ% 100ال%ـــ$#ات و?عFـــ$ عـــ
                                                                              0ال�امل .
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تOــاه إم ج�از تOاوز ال ]امــات ال%ــ$#ة ع+ ال%$#ات الع$اقيم قان�ن ) 28جاء في م ( -2
لأخــ$A ولــ<لc فــان حBــاب هــ<ه الآل(ــة % مــ إج�ــالي رأس مالهــا وحقــ�ق ال�ل�(ــة ا30الغ;ــ$

�ن على وف.S(غة الآت(ة�ال q:-                                                        

�ع ال ]امات ال%$#ة                                 �Oم  
  %100 × ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =ن�Bة ال ]امات ال%$#ة 

رأس ال�ال ال�+ف�ع + الاح (اl(ات                              
أن ت�ـــ ف� ال%ـــ$#ة 0الأرtـــاح ال�Bـــ �قة  ل%ـــ$#ات الع$اقـــيامـــ قـــان�ن  )48ورد فـــي م ( -3

لل�Bــاه- �0ــا S.فــي ل Bــ+ی+ الأقBــاj ال�Bــ �قة عل(ــه ل�ــ; تBــ+ی+ #امــل الأقBــاj وف�ائــ+ها 
ح (ــاlي ولــ<لc فــأن حBــاب هــ<ه إ% مــ الــ$tح #5) 0اق Wــاع 73ال أخ;$?ــة #�ــا أكــ+ت م (

�ع الاح (اl(ات ل�ل ش$#ة ول�ل س>ة وال الآل(ة �Oم �. �ى أح(اناً الأرtاح ال�� O]ةي تBه  

 
لل�Bاه- ال�q في نقل مل�(ة أسه�ه إلى  ال%$#ات الع$اقيم قان�ن ) 64( م جاء في -4

�عة م ال%$وj م ب;>ها م$ور س>ة على تار?خ �Oاه- آخ$ أو إلى الغ;$ مع م$اعاة مBم
�ز ال>قل في حالة #�نها م$ه�نة5تأس(� ال%$#ة وت�زع أرtاح ب>�Bة OS زة  % ولا�Oأو م�

0ع+د الأسه- أو ه>اك ق$اراً ق1ائ(اً أو إذا #ان: شهادتها مفق�دة وت�IB ه<ه الآل(ة 
�ق اال� +اولة Bل�ال(ةفي ال.  

ال أك;ــ+ علــى اســ `+ام الاح (ــاlي لل�فــاء  ال%ــ$#ات الع$اقــيمــ قــان�ن ) 74ورد فــي م ( -5
ـــــ�ن ا ـــــغ ال�ـــــ+ف�ع ل Bـــــ+ی+ دی % مـــــ 50ل%ـــــ$#ة بـــــ+ی�ن ال%ـــــ$#ة شـــــ$j أن لا ی Oـــــاوز ال�Fل

  حBاب ی Oاوز ه<ه ال>�Bة إلى م�افقة ال�OBل العام ل<ا فان الاح (اlي و?`1ع أ= مFلغ

�ن على وفq ما Sأتي :.S ه<ه الآل(ة-                                                   
مFلغ ال+ی ال�B+د                                        

ـــــــن�Bة ال+ی ال�B+د إلى  ــالاح (اlي = ــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ ـــــ ـــــ ــــــــــ ــــــــــ ــــــــــ % ــــ  
�ع الاح (اlي                                      �Oم  
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ع+م ج�از تOاوز مFلغ الق$وض رأس  ال%$#ات الع$اقيم قان�ن ) 78ورد في م ( -6
                                - اب ه<ه الآل(ة على وفq ما Sأتي :وت- حBمال ال%$#ة 

                        
الق$وض                            

   �Bـــن ــ ـــ ــ ـــة الق$وض =  ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــ ــ ـــــ ـــ    %100 × ــ
رأس مال ال%$#ة                         

وه<ه القاع+ة هي ل�1ان حق�ق ال+ائ>; وم أجل ال�فا� على ال�>�Yــة وضــ�ان ن%ــاlها 
                                                                          الاق �اد= .

اج �اعــات مOلــ� الإدارة مــ$ة #ــل  ال%ــ$#ات الع$اقــيمــ قــان�ن ) 112حــ+دت ال�ــادة ( -7
�?ة (وه<ا Sع>ي إن ع+د اج �اعات $? شه<Bل� الإدارة الOاً 6م?�                  .) س>

 

                  ت�ل�ل وم اق�ة آل�ات ال���ة  - ثان�اً:
ت >اول ه<ه الفق$ة اس ع$اض وت�ل;ل وم>اق%ة آل(ات ال��#�ة ال ي اس �+ت م قان�ن 

                       -0قة  وهي #�ا Sأتي :ال%$#ات الع$اr(ة وال�%ار إل(ه في الفق$ة الBا
 

                             ( X 1?$م] له 0ال$م]�� لإع�ال ال%$#ة (و رأس ال�ال ال�` -1  

0ال�امــل ل�ــالح أع�ــال ق+ اس ��$ ) إن رأس ال�ال ال�B ��$ في ال%$#ة 4ی�ضح الO+ول (
 $;%S ــ�) 1الــ$ق- (ال%$#ةB<للأغــ$اض ال ــي حــ+دت % 100ة إلــى إن رأس ال�ــال أســ `+م ب
وت>ف;ـــ< أع�ـــال ون%ـــاj ال%ـــ$#ات م�ضـــ�ع ال��ـــ� وهـــ<ا ی>BـــO- مـــع مـــا ح+دتـــه أصـــلاً لإدارة 

رأس ال�ـــال  ال ـــي أكـــ+ت علــى أن S.ـــ�ن اســـ غلال ال%ــ$#ات الع$اقـــيمـــ قـــان�ن ) 7ال�ــادة (
                                                             .لأغ$اض وم�الح ال%$#ة
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                                           (X2   و?$م] له 0ال$م](إتOاه الغ;$ن�Bة ال ]امات ال%$#ة  -2

 الO+ول (      ;Fــاه الغ;ــ$) ن5یOــ�ة ال ]امــات ال%ــ$#ة تB ، ــةYخــلال ملاح و? 1ــح مــ
م  قل م ال>Bــ�ة ال ــي حــ+دتها/ #ان أم �س/ ال�+ة لل%$#ات 0��رة أفV(ة إن ه<ا ال� �س

)28 ( % مــ 30تOــاوز ال ]امــات ال%ــ$#ة نBــ�ة وهــ� عــ+م ، ال%ــ$#ات الع$اقــيقــان�ن مــ
شــ$#ة ال�>�ــ�ر لل�ــ>اعات ، ال�ل�(ــة 0ال>Bــ�ة لل%ــ$#ات ال ال(ــةأج�الي رأس مالها وحق�ق 

وقــ+ بلــغ ، لc شــ$#ة ن;>ــ�A لل�ــ>اعات الغ<ائ(ــة) و#ــ<10.34ال+وائ(ــة وقــ+ بلــغ ال� �ســ/ (
ـــــة ) #ـــــ<لc 16.40ل� �ســـــ/ (ا ـــــاج ال�ـــــ�اد ال>Bـــــ�ة ل%ـــــ$# ي ال`(اlـــــة ال�+ی� وال`ـــــازر لإن 

                     .)28.08) و(�26.85 �س/ لها على ال �الي (وق+ بلغ ال، الإن%ائ(ة

إلا أنه ه>الc ش$#ات ق+ تOاوزت هــ<ه ال>Bــ�ة 0.�;ــ$ و#انــ: ال� �ــ+رة 0ال Oــاوز مــ هــ<ه 
ومــ ، )304.050ة ح;ــ� بلــغ ال� �ســ/ لهــا (ل�Bــة الOــاه] ال%ــ$#ات هــي شــ$#ة إن ــاج الأ

) 85.38ش$#ة ال�l>(ة لل�>اعات ال�ع+ن(ــة والــ+راجات ح;ــ� #ــان ال� �ســ/ لهــا ( :0ع+ها
cاد وال� :كـــ<لOـــBـــة لل)rســـ/ لهـــا (شـــ$#ة الع$ا�مـــ 0عـــ+ها ، )64.01ف$وشـــات و#ـــان ال� 

إلا أن 0عــــ� ، )40.3ال�+ی�ــــة و#ــــان ال� �ســــ/ لهــــا (شــــ$#ة صــــ>اعة ال�ــــ�اد الإن%ــــائ(ة 
�ات تOاوزت ن�Bة الال ]امات ال>�Bة ال�Bــ��ح بهــا قال%$#ات <Bنــاً وفي 0ع� ال�و?عــ+ ، ان

، ح;ــ� ومــ خــلال ملاحYــة م �ســ/ ال�ــ+ة 0�ــ�رة ع��دSــة ی 1ــح ل>ــا ذلــc خ$قــاً للقاعــ+ة
ه�ا فق/ الB> ان الل ان ل- ت Oاوز به�ا ال ]امــات ال%ــ$#ات  2000وس>ة  01999أن س>ة 

و#ــان ال� �ســ/ له�ــا وعلــى ال ــ�الي ، <ا ض� نWاق مــا ســ�ح 0ــه القــان�ن وه%  30ن�Bة 
) أمــا 0ــاقي الBــ>�ات فقــ+ تOــاوزت نBــ�ة الال ]امــات ال>BــI ال�Bــ��ح 27.2(  ) و 23.4(

 �ات 0ال>�Bة لل� �س/ هي س>ة بها قان�ناً و#ان: ال� �+رة م ب;<Bح;�  2006ه<ه ال
. )116.6ح;ــ� بلــغ ال� �ســ/ لهــا ( 2005) وم 0عــ+ها ســ>ة 219.6(      بلغ ال� �س/

ـــاقي الBـــ>�ات ف�انـــ: ســـ>ة  #ـــان  2002وســـ>ة ، )71.7ال� �ســـ/ لهـــا هـــ� ( 2001أمـــا 0
#ـــــان  2004وســـــ>ة ، )58#ـــــان ال� �ســـــ/ لهـــــا ( 2003وســـــ>ة ، )49.3ال� �ســـــ/ لهـــــا (

#ــان ال� �ســ/  2008ة وســ>، )44#ــان ال� �ســ/ لهــا ( 2007وســ>ة ، )52( ال� �س/ لهــا
                                                                  .)57.2(لها
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أمــا 0ال>Bــ�ة لــ�ع� ال%ــ$#ات فقــ+ #انــ: لــ+یها 0عــ� ال Oــاوزات فــي 0عــ� الBــ>; م>هــا 
  وtلــغ 2005نBــ�ة تOــاوز لهــا فــي ســ>ة فقــ+ #انــ: أعلــى الغ<ائ(ــة ش$#ة ن;>ــ�A لل�ــ>اعات 

Bــ>�ات ف�انــ: ضــ� نWــاق ي الأمــا 0ــاق. ) 30.3وtلــغ ( ،  2008) وtعــ+ها ســ>ة 36.4(
و#ــان الاخ ــ$اق ال�ح;ــ+ ل�ــا ، ، وأ1Sــاً شــ$#ة ال�>�ــ�ر لل�ــ>اعات ال+وائ(ــة ال�Bــ��ح 0ــه

شــ$#ة ال`(اlــة ال�+ی�ــة أخ $قــ:  فــي حــ;، ) 32.3وtلــغ (  2004�ح 0ــه هــ� ســ>ة مBــ�
) 34.1وtلــغ ( 2004وســ>ة ، ) 70.1وtلــغ (  2002ســ>�ات هــي ســ>ة القاعــ+ة فــي ثــلاث 

، وأ1Sــاً ي الBــ>�ات ف�انــ: ضــ� مــا مBــ��ح 0ــهأمــا 0ــاق. ) 45.9(   لغ وt 2008وس>ة 
مــا قان�نــاً فــي #ــل الBــ>; ال%$#ة الع$اr(ة للOBاد وال�ف$وشات قــ+ تOــاوزت مــا مBــ��ح 0ــه 

شــ$#ة ال`ــازر لإن ــاج ال�ــ�اد الإن%ــائ(ة وهــي  #ــ<لc، )25.4(   وtلــغ  2004عــ+A ســ>ة 
�Bكان: صاح�ة أعلى الاخ $اقات للقاع+ة ال�tناً و�وtلــغ  2006الأخ� س> ي �ح بها قان

 فـــي الOـــ+ول، )648.6وtلـــغ ( 2005وســـ>ة ، ) 1505.8( ; FـــBوشـــ$#ة وه�ـــا أعلـــى ن ،
Bـــ��ح بهــا قان�نـــاً ال�l>(ــة لل�ــ>اعات ال�ع+ن(ـــة والــ+راجات #انــ: قـــ+ إخ $قــ: القاعــ+ة ال�

قاعــــ+ة شــــ$#ة صــــ>اعة ال�ــــ�اد الإن%ــــائ(ة ال�+ی�ــــة قــــ+ اخ $قــــ: ال #ــــ<لc، ول�افــــة الBــــ>�ات
) 42.3وtلــغ ( 2001) وســ>ة 43.4وtلــغ ( 2000ال�Bــ��ح بهــا ولعــ+ة ســ>�ات هــي ســ>ة 

 .)62.4وtلــغ ( 2004) وســ>ة  103.8وtلــغ ( 2003) وســ>ة 76.2وtلــغ ( 2002وســ>ة 
�ح 0هأما 0اق�Bما م �ات ف�ان: ض�<Bاخ $اق القاع+ة ال� ،ي ال IFنــاً وس��ح بها قان�B

ــــB0 cــــIF الYــــ$وف ، مــــ قFــــل ال%ــــ$#ات ، الاق �ــــادSة وت�ــــاع+ معــــ+لات ال 1ــــ`-وذل
وع+م مع$فــة مــای - ت`�(�ــه مــ قFــل ال%ــ$#ة لــ<ا ت1ــغ/ علــى  الأسعاروtال الي ارتفاع 

                                                       .                    ال�+ی�ن(ة

 
 
 
 
 



 117

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 118

 (                                          X3 الاح (اl(ات ( و?$م] لها 0ال$م] -3  

 الO+ول رق- (;F?اً وهي ج]ء ) 6و?�مق+ار الاح (اlات ال ي اح فY: بها ال%$#ات س>
(Retaind Earning)  احtالأر الأرtاح ال�� O]ة اح Oازها وال ي ت�Bى ال ي ی -م   

                                                            .م أجل إعادة اس ��ارها 

ت�عـــاً ل>%ـــاj وأحOـــام ال%ـــ$#ات ، لغ الاح (اl(ـــات مـــ شـــ$#ة إلـــى أخـــ$A وقـــ+ تفاوتـــ: م�ـــا
إلا إن ن ــائج الOــ+ول ت>BــO- مــع مــا ، هــا ال� �ققــة علــى مــ+A هــ<ه الBــ>�اتومقــ+ار أرtاح

) وجF ــا اح فــا�  ال%ــ$#ة الل ــان أال%ــ$#ات الع$اقــي قــان�ن ) م 73) و (48أق$ته ال�ادت;
O0ــ]ء مــ الأرtــاح ال� �ققــة لل�Bــاه- �0ــا S.فــي ل Bــ+ی+ الأقBــاj ال�Bــ �قة عل(ــه واق Wــاع 

، و#انـــ: صـــاح�ة أعلـــى  (ـــاlي ل��اجهـــة اح (اجـــات ال%ـــ$#ة%) مـــ الـــ$tح #اح5نBـــ�ة (
م �س/ اح (اl(ات 0ال>Bــ�ة لل%ــ$#ات هــي شــ$#ة ال�l>(ــة لل�ــ>اعات ال�ع+ن(ــة والــ+راجات 

تل;هــا شــ$#ة الع$اr(ــة للBــOاد وال�ف$وشــات ح;ــ� . )�3411656.4 �س/ لهــا (� بلغ الح;
ـــ+یها ( بلـــغ م �ســـ/ ـــات ل )lاد الإن%ـــائ(ة . )666126.6الاح (ا�تل;هـــا شـــ$#ة صـــ>اعة ال�ـــ

تل;هــــا شــــ$#ة ال`(اlــــة . )573224.9ال�+ی�ــــة ح;ــــ� بلــــغ م �ســــ/ الاح (اl(ــــات لــــ+یها (
تل;هــا شــ$#ة ان ــاج الأل�Bــة . )548458.9الاح (اl(ــات لــ+یها ( ال�+ی�ة ح;� بلــغ م �ســ/
 أمــا 0ــاقي ال%ــ$#ات وهــي. )428320.3الاح (اl(ــات لــ+یها ( الOــاه]ة ح;ــ� بلــغ م �ســ/

وشـــ$#ة ، %ـــائ(ةوشـــ$#ة ال`ـــازر لإن ـــاج ال�ـــ�اد الإن، شـــ$#ة ال�>�ـــ�ر لل�ـــ>اعات ال+وائ(ـــة
 (اl(ــات مــ ال%ــ$#ات وعلــى صــاح�ات أقــل م �ســ/ اح ف�ــَ ، ن;>�A لل�>اعات الغ<ائ(ة 

�ات ف�ان: س>ة  �اليال<Bة لل�B<ــات ح;ــ� صاح 2001، أما 0ال)lســ/ اح (ا��ة أعلــى م 
. )1039502.7ح;� بلــغ م �ســ/ الاح (اl(ــات ( 2008تل;ها س>ة . )1170928.5(بلغ

�ات ف� صاح�ا<Bاتأما 0اقي ال)lة للاح (ا�B<س/ 0ال�فهي  1999ا س>ة أم. ت أقل م 
و ل غW(ـــة رtـــاح هـــ� لإعـــادة اســـ `+امها ألأاح Oـــاز جـــ]ء مـــ ا نَ . إصـــاح�ة أدنـــى م$ت�ـــة

                                        .ال �سعات الاس ��ار?ة ال�اجة في ت��?ل 0ع�

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  
ال��الغ 0ال+ی>ار*   
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                                  ( X4   ال��الغ ال�B+دة م ال�+ی�ن(ة ( و?$م] لها 0ال$م] -4
ح (اlي لل�فاء ب+ی�ن ال%$#ة اس `+ام الام قان�ن ال%$#ات الع$اقي ) 74ح+دت ال�ادة (

 ، %) م الاح (اlي50دی�ن ال%$#ة ( ش$?Wة أن لا ی Oاوز ال�Fلغ ال�+ف�ع ل B+ی+;F?و
ال%$#ات ق+ تOــاوزت  أن #لوال ي ی 1ح ، ) ال��الغ ال�B+دة م ال�+ی�ن(ة7( ل>ا الO+ول

 في الO+ول م، لل�>اعات ال+وائ(ة ش$#ة ال�>��ر ال>�Bة ما ع+ا;Fم � خــلال و#�ا ه
ة أفV(ــة أن شــ$#ة ال�>�ــ�ر لل�ــ>اعات ال+وائ(ــة هــي ملاحYــة ال� �ســ/ لل%ــ$#ات وt�ــ�ر 

ال ــي قامــ: ب Bــ+ی+ ال�+ی�ن(ــة وهــي  -م�ضــ�ع ال��ــ�  -ال�ح;ــ+ة مــ ال%ــ$#ات ال�` ــارة 
. ) هــ� تBــ+ی+ لل�+ی�ن(ــة-ض� القاع+ة ال ــي تــ>� علــى أن ال��ــالغ ال ــي تBــ�قها إشــارة (

والــ<= S%ــ;$ إلــى عــ+م ، (+) S%ــ;$ إلــى ز?ــادة فــي ال�+ی�ن(ــةإشــارة  أما ال��الغ ال ي ت�Bقها
) ل Fــ; 7(لــ� شــاه+نا الOــ+ول  .و#ــ<لc لــ�ع� الBــ>�ات أ1Sــاً ، $#اتالال ]ام م قFــل ال%ــ

ال� �س/ ل�ا ت�Bقه إشارة سال�ة وه<ا Sع>ي تB+ی+ لل�+ی�ن(ة  2006وس>ة  02005أن س>ة 
�ات الأخــ$A ف�انــ: تBــ�قها إشــارة م�ج�ــة أمــا 0ــاقي ال� �ســWات للBــ. وه�ا ض� القاع+ة<

�اتوه<ا دل;ل ع<Bن(ة له<ه ال�ل� أخــ<نا شــ$#ة ن;>ــ�A لل�ــ>اعات الغ<ائ(ــة  ،لى ز?ادة ال�+ی
�اتل�ج+نا 0أن ال%$#ة <Bــ�قها إشــارة ، ل- تل ]م 0القاع+ة ول�ع� الBج�ــةح;� #انــ: ت�. م

ى تBــ+ی+ ال�+ی�ن(ــة وهــ<ه وهــ<ا دل;ــل علــ، الأخــ$A ف�انــ: تBــ�قها إشــارة ســال�ةأمــا الBــ>�ات 
، أمـــــا شـــــ$#ة 2007وســـــ>ة ، 2006وســـــ>ة ، 2005وســـــ>ة ، 2003ســـــ>ة الBـــــ>�ات هـــــي 

م بهــا بهــ<ه القاعــ+ة ال�>��ر لل�>اعات ال+وائ(ة أ1Sاً ل+یها 0عــ� الBــ>�ات ال ــي لــ- تل ــ] 
0ــاقي الBــ>�ات ف�انـــ:  أمـــا، 2007وســ>ة ، 2005إلــى  2003 وســـ>ة، 2001وهــي ســ>ة 

، قــ: القاعــ+ة وفــي عــ+ة ســ>�اتإن ــاج الأل�Bــة الOــاه]ة فقــ+ أخ $  أمــا شــ$#ة .ضــ� القاعــ+ة
هـــ<ه ال%ـــ$#ات الـــ�لاث وهـــي شـــ$#ة ن;>ـــ�A لل�ـــ>اعات الغ<ائ(ـــة وشـــ$#ة ال�>�ـــ�ر  إلا إن

 لل�>اعات ال+وائ(ة وش$#ة إن اج الأل�Bة الOاه]ة ه صاح�ات الأقل اخ $اق للقاع+ة مــ
                                       . B+ی+ ال�+ی�ن(ة0اقي ال%$#ات الأخ$A 0ال>�Bة ل
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 �ل�افــة  ت� ــ�= علــى ب(انــات لهــ<ه الBــ>ة و لا إنهــا ل�جــ+ 1999ســ>ة  حYــةلاتــ- مكــ<لc لــ
 وذلــــB0 cــــIF �ــــ$وف ال�ــــ$ب ، 1998ســــ>ة ال%ــــ$#ات وذلــــc لعــــ+م تــــ�ف$ ب(انــــات عــــ

دA ذلـــc إلــى فقـــ+ان الانفــلات الأم>ــي أوحـــ+وث  2003فــي ســ>ة لعـــ$اق الأم$?.(ــة علــى ا
ـــــــــف الBـــــــــOلاتو  ـــــــــة ال`اصـــــــــة بهـــــــــ<ه الBـــــــــ>ة تل ـــــــــلأوراق ال�ال(  .                 مـــــــــ ســـــــــ�ق العـــــــــ$اق ل
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                   ( X5 الق$وض إلى رأس مال ال%$#ة ( و?$م] له 0ال$م]ن�Bة  -5  
Oــاوز والــ<= Sف ــ$ض 0ــه عــ+م ت) ن�Bة القــ$وض إلــى رأس مــال ال%ــ$#ة 8( الO+ولی�ضح 

، ال%ــ$#ات الع$اقــيقــان�ن ) مــ 78وذلc حIB ال�ــادة (، مFلغ الق$وض رأس مال ال%$#ة
ه>الــc ال ــ]ام بهـــ<ه  ومــ خــلال ملاحYــة ال� �ســـ/  وt�ــ�رة أفV(ــة ل��Oــ�ع ال%ـــ$#ات أن

%) ل%ــ$#ة 43.8ن أعلــى نBــ�ة #انــ: (، إذ أوtال ــالي لا ت�جــ+ خ$وقــات للقاعــ+ة، القاعــ+ة
لــ+راجات وtلغــ: شــ$#ة ال�l>(ــة لل�ــ>اعات ال�ع+ن(ــة واوم 0ع+ها ، إن اج الأل�Bة الOاه]ة

و#ـــ<لc شـــ$#ة الع$اr(ـــة للBـــOاد وال�ف$وشـــات و#انـــ: ال>Bـــ�ة لهـــا ، %)43.5ال>Bـــ�ة لهـــا (
ن ــاج ال�ــ�اد ال`ــازر لإ شــ$#ة، و صــ>اعة ال�ــ�اد الإن%ــائ(ة ال�+ی�ــة أمــا شــ$#ة. %)38.2(

وشــ$#ة ال�>�ــ�ر ، وش$#ة ن;>�A لل�>اعات الغ<ائ(ــة، وش$#ة ال`(اlة ال�+ی�ة، الإن%ائ(ة
) و %20.6) و (%25.4لل�ــ>اعات ال+وائ(ــة ف�انــ: ال>BــI لهــا علــى ال ــ�الي #ــالآتي (

مــ قFــل ال%ــ$#ات 0آل(ــة  اً م�ا Sع>ي إن ه>الــc ال ]امــ. %)4.6) و (%4.9) و (17.5%(
                                                  م القان�ن ب �+ی+ها .ال ي قا ال��#�ة 

وأ1Sــاً لــ� شــاه+نا شــ$#ة ن;>ــ�A لل�ــ>اعات الغ<ائ(ــة ل�انــ: أعلــى نBــ�ة قــ$وض إلــى رأس 
، )%11.2وtلــغ ( 2001مــ 0عــ+ها ســ>ة ، )%14.6وtلــغ ( 2002مال ال%$#ة ه� لBــ>ة 

l�>(ة ل�ج+نا 0أن أعلــى نBــ�ة قــ$وض إلــى ك<لc ل� شاه+نا ش$#ة ال�>��ر لل�>اعات ال
شــ$#ة ال`(اlــة ال�+ی�ــة  ،  وأ1Sاً 2005و 2001%) لB> ي 10رأس مال ال%$#ة یFلغ (

أمــا . %)30.9و?Fلــغ  ( 2008یFلــغ أعلــى نBــ�ة قــ$وض إلــى رأس مــال ال%ــ$#ة ع>ــ+ ســ>ة 
 �ش$#ة الع$اr(ة للOBاد وال�ف$وشات ف�انــ: أعلــى نBــ�ة قــ$وض إلــى رأس مــال ال%ــ$#ة هــ

#ــ<لc شــ$#ة ال`ــازر لإن ــاج ال�ــ�اد الإن%ــائ(ة ف�انــ: أعلــى ، %)49.9وtلــغ ( B2001>ة ل
وأ1Sاً ش$#ة إن اج ، %)30.9وtلغ ( 2007ن�Bة ق$وض إلى رأس مال ال%$#ة ه� لB>ة 

) �) لBــ>ة %72.5الأل�Bة الOاه]ة ح;� بلغ أعلى ن�Bة ق$وض إلى رأس مــال ال%ــ$#ة هــ
الـــ+راجات ح;ـــ� #انـــ: أعلـــى نBـــ�ة ال�ع+ن(ـــة و $#ة ال�l>(ـــة لل�ـــ>اعات #ـــ<لc شـــ، 2001

                    .)%63.3ح;� بلغ ( 2004ق$وض إلى رأس مال ال%$#ة ه� لB>ة 
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أمـــا شـــ$#ة صـــ>اعة ال�ـــ�اد الإن%ـــائ(ة ال�+ی�ـــة ف�انـــ: أعلـــى نBـــ�ة قـــ$وض إلـــى رأس مـــال 
، أما صاح�ة أعلــى نBــ�ة قــ$وض إلــى رأس %)50.9بلغ (ح;�  2003ال%$#ة ه� لB>ة 

، %)72.5ح;ــ� بلــغ ( 2001ج الأل�Bــة الOــاه]ة ولBــ>ة ال ال%ــ$#ة هــ� #ــان ل%ــ$#ة إن ــما
للBـــ>�ات ومـــ خـــلال ملاحYـــة ال� �ســـ/ وt�ـــ�رة ع��دSـــة 0ـــأن أعلـــى نBـــ�ة أمـــا 0ال>Bـــ�ة 

           .)30%ح;ــــــ� بلــــــغ مــــــا مقــــــ+اره ( 2003لBــــــ>ة  قــــــ$وض إلــــــى رأس مــــــال ال%ــــــ$#ة #ــــــان
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                    ( X6 �ق ال�ال(ة ( و?$م] لها 0ال$م] -6 Bالأسه- ال� +اولة في ال  
) ی 1ــح إن ج�(ــع ال%ــ$#ات لــ+یها أســه- م +اولــة فــي ســ�ق 9(م خلال ملاحYــة الOــ+ول

و?%;$ ذلc إلى إن ال�Bاه- ل+Sه ال�q في نقل مل�; ه إلــى الغ;ــ$ ، ل�ال(ةالع$اق للأوراق ا
) مــ قــان�ن ال%ــ$#ات 64(وه<ا ی>OB- مــع ال�ــادة،اعاة ال%$وj ال ي ح+دها القان�ن مع م$ 
مــع الآل(ــة ال�اك�ــة وه<ا ی>BــO- ، د على حq ال�Bاه- لل �$ف �0ل�; هإذ لا ق;�  ،الع$اقي

ل>قل ال�ل�(ة وم خلال ملاحYة الO+ول أ1Sــاً ی Fــ; ل>ــا 0ــأن شــ$#ة ال�l>(ــة لل�ــ>اعات 
نـــ: صـــاح�ة أعلـــى م �ســـ/ تـــ+اول للأســـه- فـــي ســـ�ق العـــ$اق ال�ع+ن(ـــة والـــ+راجات هـــي #ا

تل;هــا شــ$#ة ن;>ــ�A  ،/ســه-)89265957((ــة ح;ــ� #ــان عــ+د الأســه- ال� +اولــةلــلأوراق ال�ال
$اق للأوراق لل�>اعات الغ<ائ(ة ح;� بلغ م �س/ ت+اول الأسه- له<ه ال%$#ة في س�ق الع

ال%ــ$#ات ف�انــ: شــ$#ة أمــا صــاح�ة أدنــى م �ســ/ تــ+اول مــ . /ســه-)80245615(ال�ال(ــة
ــــــغ م �ســــــ ــــــ� بل ــــــة ح; ــــــ+اول لأســــــه- هــــــ<ه صــــــ>اعة ال�ــــــ�اد الإن%ــــــائ(ة ال�+ی� / نBــــــ�ة ال 

تل;هــا شــ$#ة إن ــاج الأل�Bــة الOــاه]ة ح;ــ� #ــان م �ســ/ تــ+اول ، /ســه-)7715132(ال%ــ$#ة
. أمـــا مـــ /ســـه-)8738814(لهـــ<ه ال%ـــ$#ة یFلـــغالأســـه- فـــي ســـ�ق العـــ$اق لـــلأوراق ال�ال(ـــة 

�ات <Bة الYل>ا 0ان س>ةخلال ملاح ;F ;ات  2008ف�#ان: الأف1ــل مــ بــ; 0ــاقي الBــ>
تل;هــــا ، /ســـه-)67574814(+اول لأســــه- ال%ـــ$#ات فــــي هـــ<ه الBــــ>ةح;ـــ� بلـــغ م �ســــ/ ال ـــ

ح;� بلغ م �س/ ال +اول لأسه- ال%$#ات في س�ق الع$اق للأوراق ال�ال(ة في  2005س>ة
+اول لأسه- ال%$#ات ل ح;� بلغ م �س/ ا 2001تل;ها س>ة، /سه-)61839249(ه<ه الB>ة

هــي صــاح�ة أدنــى مBــ �A  2003فــي حــ; #انــ: ســ>ة /ســه-)61540072(فــي هــ<ه الBــ>ة
� بلــغ تــ+اول الأســه- فــي هــ<ه م �س/ ل +اول الأسه- في س�ق الع$اق لــلأوراق ال�ال(ــة ح;ــ

ة ح;� بلغ م �ســ/ تــ+اول الأســه- فــي هــ<ه الBــ>1999، تل;ها س>ة /سه-)8098873(الB>ة
عـــ+م  2004كـــ<لc شـــه+ت ســـ>ة ./ســـه-)163272010(وراق ال�ال(ـــةفـــي ســـ�ق العـــ$اق لـــلأ

ش$#ة ص>اعة $#ة ال�>��ر لل�>اعات ال+وائ(ة و وهي شت+اول لأسه- 0ع� ال%$#ات ألا
عــ+م  2003ال��اد الإن%ائ(ة ال�+ی�ة م ب; ال%$#ات م�ض�ع ال��ــ� #ــ<لc شــه+ت ســ>ة

   %$#ات ع;>ة ال��� .ت+اول لأسه- ش$#ة ال�>��ر لل�>اعات ال+وائ(ة فق/ م ب; ال
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 (X7 اج �اعات مOل� الإدارة ( و?$م] لها 0ال$م] -7    
) إن اج �اعــــات مOلــــ� الإدارة م> �Yــــة و�tعـــــ+ل 10( و#�ــــا هــــ� م�ضــــح فــــي الOــــ+ول

�ع (شاج �اع واح+ ل�ل �O�tو مع ما جاءت 0ــه وه<ا ی>OB- ، ) اج �اعات س>�?ة6ه$?
رقاب(ــة  قــ$ارات ال�Oلــ� قــ$ارات إشــ$ا�(ة وتعــ+، ال%ــ$#ات الع$اقــيقــان�ن ) مــ 112ال�ــادة (

و�داراتهـــا بهـــ<ه وtال ـــالي S%ـــ;$ ذلـــc إلـــى ال ـــ]ام ال%ـــ$#ات ، حاك�ــة علـــى أن%ـــWة ال%ـــ$#ات
                                                                            القاع+ة . 
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 ال�
	� ال�اني
 

  ت	ل�ل م�ش�ات الأداء  
 

ت مـــ� م�شـــ	ات أداء الأع�ـــال خ�ـــ� م�شـــ	ا )��5 هـــ�ا ال���ـــ� ت�لـــ�لاً لأبـــ	ز (و���ـــ
                                                              :وهي(م�ش	ات ال	)��ة) 

 
                                          (Y1 5ال	م0 لها للأسه1 (و�	م0 ال/��ة ال.-,�ة -1   

عــ� م.ــ�-@ أداء ال?ــ	<ة إذ إن ال�.ــ�:�	�� ورجــال الأع�ــال تع6	 ال/��ة ال.-,�ة للأســه1 
 Aــ-ن ذلــBC اولــة فــي ال.ــ-ق ال�ال�ــةF<ات ال��	ال?ــ @Fــاء أســه1 إحــHى اق� عHــFما Cق6لــ-ن علــ

ى دراســ�ها 5?ــBل جLــF ولــ�ل A مــ� خــلال ال�6انــات وال�عل-مــات لهــ�ه ال?ــ	<ات والع�ــل علــ
ت	تفــع أو تــSHفU ال/��ــة ال.ــ-,�ة لهــ�ه الأســه1 ب�0ــادة وانSفــاض ع�ل�ــات ال�6ــع وال?ــ	اء 

ى أســه1 هــ�ه ال?ــ	<ات  ) ال/��ــة ال.ــ-,�ة لأســه1 ال?ــ	<ات 11و�-ضــح الWــFول رقــ1 ( ،علــ
م-ض-ع ال��� و�لاح] م� خلال دراسة الFWول 5أن هHالA ع�ل�ة انSفــاض فــي م.ــ�-@ 

5عــU الارتفاعــات ال�.ــ�^ة  لF@ ال?	<ات ما عــFالع�-م ) على ا(ال/��ة ال.-,�ةالأسعار 
ى ولفــي 5عــU ال.ــ�LH لــF@ 5عــU ال?ــ	<ات  bــ� لــ�� 5ال�.ــ�-@ ال�^لــ-ب ثــ1 ال	جــ-ع إلــ

انSفاض ال/��ة ال.-,�ة للأسه1 وال.d6 ی	جع في ذلA إلى عFم ت-ف	 أو فقFان الاس�ق	ار 
ى ال.ــ-ق  فــي والاســ�:�ار ال�ال�ــة  الأمHــي <ــ�لA إن ال�.ــ�:�	�� لا WCــFون حــاف0اً لل�-جــه إلــ

قائــFاً لق^ــاع ال.ــ-ق ال�ــالي  )ق^ــاع الfــHاعة( اق ال�ال�ــة <ــ�لA مــا <ــان فــي الأمــ�الأور 
أص�ح في ت	اجع الآن وذلd6.5 A ما تعان�ه ه�ه ال?	<ات م� عFم ت-ف	 ال��اCة والFع1 

وعـــFم حــالات الإغـــ	اق ال.ــلعي الـــ�C j?ــهFه ال.ـــ-ق الع	اقــي  ف�ــلاً عـــ�لهــا ول�W�Hاتهـــا 
ى ال.ــــ-ق .ال�b	<�ــــة ال	قاب�ــــة و -د الأجهــــ0ة وجــــ ى هــــ�ه ال.ــــلع وال�W�Hــــات الFاخلــــة إلــــ        علــــ
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ى م�-سn ,��ة س-,�ة لأسه�ها هي ش 	<ة ال-�Hoة للfــHاعات ح�L نFW 5أن صاح�ة أعل
ــــغ ال��-ســــn لهــــا (ال�عFن�ــــة و  ــــFراجات حLــــ� بل ــــ-  /ســــه1) دیHار22.6ال HL<ة ن	هــــا شــــLتل @
، /ســه1دیHار )15.9ح�L بلغ م�-سn ال/��ة ال.-,�ة لأسه1 ش	<�ها (الغ�ائ�ة للHfاعات 

أما صاح�6ي أدنى م�-سn ,��ة س-,�ة لأسه�ها هي ش	<ة ال�fH-ر للHfاعات الFوائ�ــة 
فــي حــ�L بلــغ . /ســه1) دیHار3.3لأســه1 هــ�ه ال?ــ	<ة ( حLــ� بلــغ م�-ســn ال/��ــة ال.ــ-,�ة

     ./سه1) دیHار4(صHاعة ال�-اد الإن?ائ�ة ال�Fی:ةش	<ة م�-سn ال/��ة ال.-,�ة لأسه1 

ى م�-سn لل/��ــة ال.ــ-,�ة لأســه1  1999أما 5الH.�ة لل.H-ات فbانs سHة  هي صاح�ة أعل
، /ســـه1) دیHار25.7حLـــ� بلـــغ م�-ســn ال/��ـــة ال.ـــ-,�ة لأســه1 هـــ�ه ال?ـــ	<ات (ال?ــ	<ات 

	<ات م-ضـــ-ع ال��ـــ� ســـه1 ال?ـــال/��ـــة ال.ـــ-,�ة لأ حLـــ� بلـــغ م�-ســـn 2000تلLهـــا ســـHة 
ى م�-ســn لل/��ــة ال.ــ-,�ة لأســه1  2007أمــا ســHة  /ســه1) دیHار22.1( فهــي صــاح�ة أدنــ

حLــ� بلــغ م�-ســn ال/��ــة ال.ــ-,�ة  2006تلLهــا ســHة ، /ســه1) دیHار1.3لــغ (ال?ــ	<ات إذ ب
وأ�Cــاً مــ� خــلال ملاحH�tــا للWــFول نWــF 5ــأن . /ســه1) دیHار1.6لأســه1 هــ�ه ال?ــ	<ات (

 Fات مـــا 5عـــ-Hفـــاض و  �لالاحـــال.ـــSات ان-Hت هـــ�ه ال.ـــFاد شـــهFـــ5غـــ��	ي تقWر�Fل تـــBاً )?ـــ
ى أن ذلA، لل/��ة ال.-,�ة لأسه1 ال?	<ات ، Cع-د إلى ال-ضع الأمHي، وقF سu6 وأش	نا إل

ـــة لق^ـــاع الfـــHاعة و وعـــ Cال��ا 	ـــ-ف ـــة حـــالات الإغـــ	اق ال�ـــي C?ـــهFها ال.ـــ-ق اFم ت لع	ا,�
             قـــــــل مـــــــ� <اهـــــــل ال?ـــــــ	<ات . م�ـــــــا أث، 5ال��ـــــــائع الأج�6Hـــــــة ال�.ـــــــ�-رة رخ�fـــــــة الـــــــ:��
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                                                        ( Y2 2- 0م	م0 لها 5ال	و� ) مق.-م الأر)اح  

ر)ــاح لbــل شــ	<ة مــ� ال?ــ	<ات م-ضــ-ع ال��ــ� و�ع��ــF ) مق.ــ-م الأ�L)12 لHــا الWــFول ی6ــ
ى ال.� فال?ــ	<ات ال�لwLــة  .ةــــاسة ال���عة أو ال�ي تع��ــFها ال?ــ	<ة ومــF@ ملائ�هــا ال�الLعل

ى  ال�.ــاه��L و)Sــلاف ذلــA یــ�1 ذات القــFرة ال�ال�ــة العال�ــة ت�Sــ� قــ	اراً ب�-ز�ــع الأر)ــاح علــ
ى هــ�ه الأر)ــاح لإعــادة اســ�:�ارها خf-صــاً عHــFما تbــ-ن هــ�ه ال?ــ	<ات اح�Wاز  مق6لــة علــ

) ال��ــای� الL6bــ	 فــي مق.ــ-م 12(و���ــح مــ� الWــFول  ،ســ�:�ار�ةحالــة انف�ــاح وت-ســعات ا
F ســــق-y 5غــــFاد واحــــ�لال العــــ	اق عــــام الأر)ــــاح ولbــــل ال?ــــ	<ات وخf-صــــاً ق6ــــل ومــــا 5عــــ

فWHــF الانSفــاض فــي  .الق^ــاع الfــHاعي لع�ل�ــات ال�S	�ــd وتعــ	ض، )2003-2004(
 -f<ات وخ	ال?ـــ @Fةمق.ـــ-م الأر)ـــاح لـــ	ـــLات الأخ-Hـــ0  ،صـــاً فـــي ال.ـــLت� Fوقـــ �Lت مـــ� بـــ

ال��W-عة ال?ــ	<ة ال-�Hoــة للfــHاعات ال�عFن�ــة والــFراجات حLــ� <انــs هــ�ه ال?ــ	<ة هــي 
ى، صـــ  )22.6إذ بلـــغ مق.ـــ-م الأر)ـــاح لهـــ�ه ال?ـــ	<ة (اح�ة م�-ســـn مق.ـــ-م الأر)ـــاح الأعلـــ

تلLها ش	<ة نHL-@ للHfاعات الغ�ائ�ة ح�L بلغ م�-سn مق.ــ-م الأر)ــاح لهــا ، لل.ه1 دیHار
ى م�-ســn ل�ق.ــ-م الأر)ــاح هــي شــ	<ة ال�fHــ-ر ، لل.ــه1 ) دیHــار15.9( أمــا صــاح�6ي أدنــ

فــي ، لل.ه1 ) دیHار3.3(م�-سn مق.-م الأر)اح له�ه ال?	<ةللHfاعات الFوائ�ة ح�L بلغ 
 دیHـــار )4(صـــHاعة ال�ـــ-اد الإن?ـــائ�ة ال�Fی:ـــة  حـــ�L بلـــغ م�-ســـn مق.ـــ-م الأر)ـــاح ل?ـــ	<ة

ى م�-سn ل�ق.-م الأر)ــاح هي صاح 1999ما 5الH.�ة لل.H-ات فbانs سHةأ .لل.ه1 �ة أعل
تلLهــا ســHة ، لل.ــه1 ) دیHــار25.7ح�L بلــغ م�-ســn مق.ــ-م الأر)ــاح لهــ�ه ال.ــHة لل?ــ	<ات (

 ) دیHــار22.1ت م-ضــ-ع ال��ــ�(حLــ� بلــغ م�-ســn مق.ــ-م الأر)ــاح لهــ�ه ال?ــ	<ا 2000
ى م�-ســـn ل�ق.ـــ-م الأر)ـــاح لل?ـــ	<ات إذ بلـــغ  2007ســـHة  ، أمـــالل.ـــه1 فهـــي صـــاح�ة أدنـــ

ــــــغ م�-ســــــn مق.ــــــ-م الأر)ــــــ 2006تلLهــــــا ســــــHة ، لل.ــــــه1 ار) دیHــــــ1.3( اح لهــــــ�ه حLــــــ� بل
) ی�6ــ�L لــه 12( نا ســا5قاً 5ــأن مــ� Cلاحــ] الWــFول<�ــا أشــ	 و  ،لل.ــه1 ) دیHــار1.6ال?ــ	<ات(

 Fات ما5عــــ-H5ــــأن ســــy-مــــة ســــق-Bفــــاض و  ال�Sاق ان	ــــاً واحــــ�لال العــــ��	ي تقWر�Fل تــــBــــ?(
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ح هــــ- أك:ــــ	 مــــایه1 ال�.ــــاه��L ر)ــــاو�ع�6ــــ	 مق.ــــ-م الأ .-م الأر)ــــاح لهــــ�ه ال?ــــ	<اتل�ق.ــــ
                                                      .أص�اب الأسه1  في ال?	<اتو 
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                                            ( Y3 3- 0م	م0 لها 5ال	و� )  ر)��ة ال.ه1  

وم� ال��ش	ات ال�ــي ، 	 ع� م.�-@ ال	)��ة ر)��ة ال.ه1 م� ال��ش	ات ال�ه�ة ال�ي تع6
لاســ��ا وأن اســ�S	اج ر)��ــة ال.ــه1 ناتWــة ، �:�	��ورجــال الأع�ــال ال�.ــ، تع��Fها الإدارة 

ع� ق.�ة الFخل ال��ــاح لل�.ــاه��L 5عــo Fــ	ح ال�bــال�| والفائــFة ال�ــ	��6ة مــ� الإیــ	ادات 
ى عــFد الأســه1 ال�fــFرة فــي ال?ــ	<ةع ى الــ	غ1 مــ� أن ر)��ــة . لــ ال.ــه1 ل�.ــs هــي وعلــ

ى الأر)احال	)��ة ال�ي تعHي ال�ا و{ن�ــا الــ�j یه�ــه أك:ــ	 هــ- ، لA ال	اغd في ال�f-ل عل
�fCح ما f�Cل عل�ه م� مق.-م الأر)اح ول�b عFHما تق-م ال?	<ة ب�-ز�ع <امل الأر)اح 
الWــFول كــل مــ� ر)��ــة ال.ــه1 وحfــة ال.ــه1 مــ� الأر)ــاح م�.ــاو�ة ومــ� خــلال ملاحtــة 

)13�L6ی jن�ــة و شــ 5أنــهر)��ة ال.ــه1  ) ال�Fاعات ال�عHــfــة لل�Ho-ة ال>	 sراجات <انــFالــ
ى  أمـــا شـــ	<�ي  <�ـــا هـــ- م6ـــ�L فـــي الWـــFول.، ) دیHـــار2فـــي م�-ســـn ال�ـــFة إذ بلـــغ (الأعلـــ

) 0.8الع	ا,�ة لل.Wاد وال�ف	وشات وش	<ة إن�اج الأل�.ة الWاه0ة فbــان ال��-ســn لهــا هــ- (
شــ	<ة صــHاعة ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة ال�Fی:ــة إذ و  � 5عــFها شــ	<�ي ال�Sاoــة ال�Fی:ــةومــ، دیHــار

وأ�Cاً <انs ش	<�ي نHL-@ للHfاعات الغ�ائ�ة  والSازر ، ) دیHار0.6كان ال��-سn لها (
) jــاو.C له�ــا nــار 0.4لإن�ــاج ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة ال��-ســHى ر)��ــة لل.ــه1 ، ) دی و<انــs أدنــ

، أمــا 5الH.ــ�ة لا دیHــار) 0.1	<ة ال�fHــ-ر للfــHاعات الFوائ�ــة إذ بلــغ (ه- م� نdLf ش
ى ر)��ــة ســه1 ل?ــ	<ة نHLــ-@ للfــHاعات الغ�ائ�ــة فهــ- <ــان خــلال ســHة  إذ بلــغ  2000أعلــ

ى ر)��ــــة ســــه1 هــــ- <ــــان ل.ــــHة 1.5( ، أمــــا ) دیHــــار0.019إذ بلــــغ ( 2005) دیHــــار وأدنــــ
ى ر)��ــة ســـه1 ل?ــ	<ة ال�fHــ-ر للfــHاعات الFوائ�ـــة فهــ- <ــان خــلال ســـHة  5الH.ــ�ة لأعلــ

، أما 5الH.�ة لأعلى ر)��ة ســه1 ل?ــ	<ة ال�Sاoــة ال�Fی:ــة فهــ- ) دیHار0.2إذ بلغ ( 2005
ى ر)��ـة سـه1 هـ- <ـان ل.ـHة 2.025إذ بلـغ ( 2004كان خلال سHة   2007) دیHـار وأدنـ

ى ر)��ـــــة ســــــه1 ل?ــــــ	<ة الع	ا,�ــــــة لل.ــــــWاد ) دیHــــــار0.075إذ بلـــــغ ( ، أمــــــا 5الH.ــــــ�ة لأعلــــــ
ار وأدنى ر)��ــة ســه1 هــ- <ــان ) دی1.1Hإذ بلغ ( 2001وال�ف	وشات فه- <ان خلال سHة 
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ـــار0.375إذ بلـــغ ( 2007ل.ـــHة  Hـــازر ، أمـــا ) دیS<ة ال	ى ر)��ـــة ســـه1 ل?ـــ 5الH.ـــ�ة لأعلـــ
ى ر)��ــة 0.7إذ بلــغ ( 2001لإن�ــاج ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة فهــ- <ــان خــلال ســHة  ) دیHــار وأدنــ

ى ر)��ــة ســه1 هــ- <ــان ل.ــHة ، ) دیHــار 0.025 إذ بلــغ ( 2005ســه1 هــ- <ــان ل.ــHة  وأدنــ
) دیHـــار ، أمـــا شـــ	<ة ال-�Hoـــة للfـــHاعات ال�عFن�ـــة والـــFراجات  0.443بلـــغ (  إذ 2006

ى ر)��ــة ســه1 هــ- <ــان 4.9إذ بلغ ( 1999فbانs أعلى ر)��ة سه1 ه- ل.Hة  ) دیHار أدن
) ، أمـــا شـــ	<ة صـــHاعة ال�ـــ-اد الإن?ـــائ�ة ال�Fی:ـــة فbانـــs  0.025إذ بلـــغ (  2005ل.ـــHة 

ى ر)��ة سه1 هــ- ل.ــHة  ى ر)��ــة ســه1  1.1بلــغ ( إذ  2002ـ  2001أعل ) دیHــار أمــا أدنــ
                                          .) دیHار  0.051إذ بلغ (  2008فbان ل.Hة 

ى م�-ســn ل	)��ــة ال.ــه1  52000الH.�ة لل.H-ات فbانs ســHة أما  إذ بلــغ هــي صــاح�ة أعلــ
ذ بلــغ م�-ســn إ 1999تلLهــا ســHة ، ) دیHــار  1.4م�-ســn ر)��ــة ال.ــه1 فــي هــ�ه ال.ــHة ( 

إذ بلغ م�-سn  2002و  2001تلLها س�Hي ، ) دیHار  1.3ر)��ة ال.ه1 في ه�ه ال.Hة ( 
ر)��ــة ال.ــه1 ف6لــغ م�-ســn  2003مــا ســHة ، أ) دیHــار1.1(ال.ه1 في ه�ه ال.ــH-ات ر)��ة 

ف6لــــغ م�-ســــn ر)��ــــة ال.ــــه1 لهــــا  2007و  2005و  2004أمــــا ال.ــــH-ات  ) دیHــــار0.5(
) دیHـــار 0.2ف6لـــغ م�-ســـn ر)��ـــة ال.ـــه1 لهـــا ( 2008و  2006ســـ�Hي  ا) دیHـــار أمـــ0.3(

                                            وه�ا صاح�6ا أدنى م�-سn ل	)��ة ال.ه1 .

أمــا صــاح�ة أك6ــ	 ر)��ــة ســه1 مــ� ال?ــ	<ات فهــي شــ	<ة ال-�Hoــة للfــHاعات ال�عFن�ــة و 
، أمـــا صـــاح�ة ) دیHـــار4.9(إذ بلـــغ مـــا مقـــFاره  1999و  2001الـــFراجات و خـــلال ســـHة 

أدنى ر)��ة سه1 فهــ- <ــان مــ� نfــdL شــ	<ة ال�fHــ-ر للfــHاعات الFوائ�ــة وخــلال ســHة 
                                               .) دیHار0.01إذ بلغ ما مقFاره ( 2004
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                                (Y4 4- Fل العائFم0 مع	م0 لها 5ال	و�) ة�bال�ل uعلى ح  
ى حـــu ال�ل�bـــة BC?ـــف عـــ� أداء الإدارة   ولهـــ�ا فـــإن ارتفـــاع معـــFل ،إن معـــFل العائـــF علـــ

داء الإدارة الbف-ءة.                                العائF على حu ال�ل�bة ه- دلLل لأ  
وال�ف	وشـــات نWـــF 5ــأن شـــ	<ة الع	ا,�ــة لل.ـــWاد ، )14لWـــFول رقــ1 (ومــ� خـــلال ملاحtــة ا

ى حــــu ال�ل�bــــة ت�Lــــ0ت 5ــــأن لهــــا ى م�-ســــn عائــــF علــــ إذ بلــــغ هــــ�ا ال��-ســــn لل�ــــFة ، أعلــــ
ومـــ� 5عـــFها تـــأتي شـــ	<ة ال-�Hoـــة للfـــHاعات ال�عFن�ـــة و الـــFراجات إذ بلـــغ ، %)34.5(

اد - اق�	)ــs ��5-ســn ال�ــFة <ــل مــ� شــ	<ة صــHاعة ال�ــ%) فــي حــ�L  30.2ال��-ســn لهــا (
ـــــة و  ـــــغ م�-  oـــــة ال�Fی:ـــــةشـــــ	<ة ال�Sاالإن?ـــــائ�ة ال�Fی: %)  14.8ســـــn <ـــــل مHه�ـــــا (إذ بل

ى ال�-الي%14.1(و إذ بلــغ ال��-ســn وم� 5عFه�ا ش	<ة نHL-@ للHfاعات الغ�ائ�ــة ، ) عل
%) <ـــ�لA اق�	)ـــs فـــي م�-ســـn ال�ـــFة <ـــل مـــ� شـــ	<ة ال�fHـــ-ر للfـــHاعات  13.5لهـــا (
%)  7.6إذ بلــــــغ ال��-ســــــn له�ــــــا (الإن?ــــــائ�ة شــــــ	<ة الSــــــازر لإن�ــــــاج ال�ــــــ-اد ائ�ــــــة و الFو 
ى ال�ـــ-الي 7.5و( ى فــــي ، %) علـــ ب�HLــــا <انـــs شــــ	<ة إن�ـــاج الأل�.ــــة الWـــاه0ة هــــي الأدنـــ

ى حــu ال�ل�bــة لهــا (م�-سn ال�Fة ودون ال�.�-@ إذ بلغ م�-سn الع ، %) - 81.7ائــF علــ
ى حــــu ال�ل�bــــة ت�ایHــــاً فــــي م.ــــ�-�ات أداء و�عBــــ� هــــ�ا ال��ــــای�  فــــي م�-ســــn العائــــF علــــ

           . ) ال�?ار إل�ه سا5قاً 11ول رق1 (في الFW ال?	<ات ال���-ثة و<�ا ه- واضح

 uى حــ ى معــFل عائــF علــ ك�ا ل- لاحHtا ش	<ة نHL-@ للHfاعات الغ�ائ�ــة ل-جــFنا 5ــأن أعلــ
ى حــu ال�ل�bــة (  2000ال�ل�bــة هــ- <ــان ل.ــHة  أمــا ، ) % 55.7إذ بلــغ معــFل العائــF علــ

ى حــu ال�ل ، أمــا شــ	<ة  )% - 8.7إذ بلــغ (  �b2007ــة <ــان ل.ــHة أقــل معــFل عائــF علــ
ى حـــu ال�ل�bــة هــ- <ــان ل.ـــHة ال�fHــ-ر  ى معــFل عائــF علــ للfــHاعات الFوائ�ــة فــأن أعلـــ

ى حــــu ال�لb ،) % 15.1(    إذ بلــــغ 2007 ى معــــFل عائــــF علــــ �ــــة فbــــان ل.ــــHة أمــــا أدنــــ
ى معـــFل وأ�Cـــاً شـــ	<ة ال�Sاoـــة ال�Fی:ـــة ، ) % - 2.6إذ بلـــغ (  1999 حLـــ� <ـــان أعلـــ

ى ، ) % 73.5إذ بلغ ( H2004ة عائF على حu ال�ل�bة ه- ل. ى معــFل عائــF علــ أما أدنــ
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.    ) % - 50.7مقـــFاره (  إذ بلـــغ مـــا 2005حــu ال�ل�bـــة لهـــ�ه ال?ـــ	<ة فbـــان خــلال ســـHة 
                                                                

ى حــu ال ى معــFل عائــF علــ �ل�bــة لهــ�ه أما ش	<ة الع	ا,�ة لل.ــWاد وال�ف	وشــات إذ <ــان أعلــ
ى حـــu ، )% 58.7إذ بلـــغ ( 2001ال?ـــ	<ة هـــ- خـــلال ســـHة  ـــF علـــ ى معـــFل عائ أمـــا أدنـــ

شـــ	<ة الSـــازر )، أمـــا % 11.7إذ بلـــغ ( 2008ال�ل�bـــة لهـــ�ه ال?ـــ	<ة فbـــان خـــلال ســـHة 
ى معFل عائF على حu ال�ل�bة له�ه ال?	<ة ه- خلال  لإن�اج ال�-اد الإن?ائ�ة إذ <ان أعل

ى ،)% 20.5إذ بلــغ ( 1999ســHة  ى معــFل علــ عائــF حــu ال�ل�bــة لهــ�ه ال?ــ	<ة  أمــا أدنــ
)، أمــا شــ	<ة أن�ــاج الأل�.ــة الWــاه0ة إذ بلــغ % - 15.9إذ بلــغ ( 2006فbــان خــلال ســHة 

ى عائF على حu ال�ل�bة ما مقFاره ( أما أدنى عائF  2002وذلA خلال سHة ، )% 51أعل
ى حـــu ال�ل�bـــة فbـــان خـــلال شـــ	<ة ال-�Hoـــة ، أمـــا )% -431.8إذ بلـــغ ( 2006ســـHة  علـــ

ى حـu ال�ل�bـة هـ- خـلال سـHة ل  1999لHfاعات ال�عFن�ة والFرجات فbان أعلى عائF عل
ى حــu ال�لb، )% 72.4بلــغ ( إذ ى معــFل عائــF علــ إذ بلــغ  �2006ــة فbــان ل.ــHة أمــا أدنــ
ى ، أمــا )% -20.4( ى معــFل عائــF علــ شــ	<ة صــHاعة ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة ال�Fی:ــة فbــان أعلــ

 uحـــHـــة هـــ- خـــلال ســـ�b42إذ بلـــغ( 1999ة ال�ل % uى حـــ ى معـــFل عائـــF علـــ ) أمـــا أدنـــ
                                      .)% - 10.4إذ بلغ ( 2006ال�ل�bة فbان ل.Hة 

ى حـــu  2002أمـــا 5الH.ـــ�ة لل.ـــH-ات فbانـــs ســـHة   ى م�-ســـn عائـــF علـــ هـــي صـــاح�ة أعلـــ
ى فbانــs هــي صــاح�ة  2006ا ســHة ، أمــ)% 36.1( ال�ل�bــة إذ بلــغ مــا مقــFاره معــFل أدنــ

ى حــu ال�ل�bــة لهــ�ه ال.ــHة ( . )% - 60.1عائF على حu ال�ل�bة إذ بلغ معFل العائF عل
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                                  ( Y5 5- معF0م	م0 لها 5ال	و� ) ى الاس�:�ار ل العائF عل  

ى الاســـ�:�ار  	ات ذات الأه��ـــة مـــ� وجهـــة نtـــ	 رجـــال مـــ� ال��شـــCعـــF معـــFل العائـــF علـــ
الأع�ال وال�.�:�	�� لل�-جه 5الاس�:�ار ن�- ال?	<ات أو ال�?	وعات ال�ي ت��0L �5عــFل 

ى 15عائــF م	تفـــع ومــ� خـــلال م	اجعــة الWـــFول رقــ1 ( ق.ـــn <ــان ل?ـــ	<ة ) ی��ـــح إن أعلــ
لل.ــWاد تلLهــا شــ	<ة الع	ا,�ــة ، )% 32.6ال-�Hoة للHfاعات ال�عFن�ة والــFراجات إذ بلــغ (

أمــا 5ــاقي ال?ــ	<ات وهــي شــ	<ة نHLــ-@ للfــHاعات ، )% 20.7وال�ف	وشــات والــ�j بلــغ (
الغ�ائ�ــــة  وشــــ	<ة ال�Sاoــــة ال�Fی:ــــة  وشــــ	<ة الSــــازر لإن�ــــاج ال�ــــ-اد الإن?ــــائ�ة  وشــــ	<ة 
 yأق.ــا sانــbی:ــة  فFاعة ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة ال�H<ة صــ	وائ�ــة  وشــFاعات الHــfــ-ر للfHال�

ى  %)0.5%) و ( 5.9%) و ( 7(%) و 9.5و (%)  12ال?ـــــــــــ	<ات <ـــــــــــالآتي  ( علـــــــــــ
ى ن.ـــ�ة مSHف�ـــة هـــي شـــ	<ة إن�ـــاج الأل�.ـــة الWـــاه0ة ، ال�ـــ-الي  إذ بلـــغ أمـــا صـــاح�ة أدنـــ

ى مــ� بــ�L ال?ــ	<ات م-ضــ-ع ال��ــ� ومــ� أجــل الارتفــاع بهــ�ا  ،)-%10.5( وهــي الأدنــ
 Aذلــ dلــ^�Lف�ـــة فSHال� dــ.H<ات ذات ال	افــة ال?ـــb<ات ن.ـــ�ةال�.ــ�-@ ل	ال?ــ Fأن ت�0ـــ 

ى تbال�فهــاهــام� الــFخل أمــا ب0  ى  ،�ــادة ال��6عــات ن.ــ�ة إلــ أو ت�Sــ�U ال�bــال�| ن.ــ�ة إلــ
                                                                          م�6عاتها . 

 Fل عائFى مع ى الاس�:�ار لل?	<ات أما 5الH.�ة لأعل ه�ا 5الH.�ة ل��-سn معFل العائF عل
ى الاســــ�:�ا ــــ إذ بلــــغ  2000ر ل?ــــ	<ة نHLــــ-@ للfــــHاعات الغ�ائ�ــــة فbــــان خــــلال ســــHة عل

ى الاســ�: ،)50.9%( ى معــFل عائــF علــ إذ بلــغ  �2007ار فbــان خــلال ســHة أمــا عــ� أدنــ
ى معــFل )-%6.9( ، <ــ�لA ال�ــال 5الH.ــ�ة ل?ــ	<ة ال�fHــ-ر للfــHاعات الFوائ�ــة ف6لــغ أعلــ

ى الاس�:�ار لهــ�ه ال?ــ	<ة خــلال ســHة  ى ، )% 14.4(إذ بلــغ  2007عائF عل أمــا عــ� أدنــ
، أمــــا 5الH.ــــ�ة ل?ــــ	<ة )- 2.6%(إذ بلــــغ  1999ق.ــــn لهــــ�ه ال?ــــ	<ة فbــــان خــــلال ســــHة 

ى ا ى معFل عائF عل  54.8إذ بلغ ( 2004لاس�:�ار خلال سHة ال�Sاoة ال�Fی:ة فbان أعل
ى ق.ــn لهــ�ه ال?ــ	<ة فbــان خــلال ســHة  ،)% ، أمــا )-45%إذ بلــغ ( 2005أمــا عــ� أدنــ
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ى ق.ــn لهــ�ه ال?ــ	<ة خــلال ســHة 5الH.ــ�ة ل?ــ	<ة الع 	ا,�ــة لل.ــWاد وال�ف	وشــات فbــان أعلــ
ى الاســ�:�ار فbــان  ،)% 36.1إذ بلــغ مــا مقــFاره ( 2000 ى معــFل عائــF علــ أمــا عــ� أدنــ

) ، أما 5الH.�ة ل?	<ة الSازر لإن�اج ال�-اد الإن?ائ�ة % 7.2إذ بلغ (  2007خلال سHة 
ى الاســ�:�ار خــلال ســHة  ى معــFل عائــF علــ أمــا عــ�  ،) % 27إذ بلــغ (  1999فbــان أعلــ

شــ	<ة إن�ــاج الأل�.ــة الWــاه0ة ) ، أمــا - 10%و)لــغ ( 2006أدنى ق.ــn فbــان خــلال ســHة 
ى ق.ــn ،) % 29إذ بلــغ (  2002فbان أعلى ق.n لهــ�ه ال?ــ	<ة خــلال ســHة  أمــا عــ� أدنــ

) ، أما 5الH.�ة ل?ــ	<ة ال-�Hoــة للfــHاعات % - 58.8إذ بلغ (  2007فbان خلال سHة 
ى الاســ�:�ار لهــ�ه ال?ــ	<ة هــ- خــلال ســHة ال�عFن ى معــFل عائــF علــ �ة والFراجات فbــان أعلــ
ى ق.ــn لهــ�ه ال?ــ	<ة فbــان خــلال ســـHة ،) % 147إذ بلــغ (  2008  2006أمــا عــ� أدنــ
) ، <�لA ال�ال 5الH.�ة ل?ــ	<ة صــHاعة ال�ــ-اد الإن?ــائ�ة ال�Fی:ــة فbــان % - 9.9و)لغ ( 

ى ق.n له�ه ال?	<ة ه- خلال سHة  ى ق.ــn % 9. 37إذ بلــغ (  1999أعل ) أمــا عــ� أدنــ
                                               . )- 71.2%و)لغ ( 2007فbان سHة 

ى الاســ�:�ار هــ- ل.ــHة  ى م�-ســn ل�عــFل العائــF علــ  2000أمــا 5الH.ــ�ة لل.ــH-ات فbــان أعلــ
ى الاســـ�:�ار فbـــان ل ،) % 26.2و)لـــغ (  ى م�-ســـn ل�عـــFل العائـــF علـــ .ـــHة أمـــا عـــ� أدنـــ
                                                         ) .- 14.1 %و)لغ ( 2007

 اً مل�-�ــ اً ســH-ات مــا 5عــF ال�ــ	ب شــهFت انSفاضــخلال ملاحtة الFWول ی�6ــ�L 5ــأن  وم�
ى الاس�:�ار 5الH.�ة لل?	<ات م-ض-ع ال��� وهــ�ا <�ــا بHLــاه فــي فقــ	ات  �5عFل العائF عل

                                ف ال�	ب ال�ي م	 بها الع	اق . سا5قة 5أنه ی	جع لt	و 
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  ال	��� ال�ال�

  ت�ل�ل العلاقة ب�� آل�ات ال���	ة وم�ش�ات الأداء 

م(شــ�ات الأداء مــ# خــلال و یه�ف ه�ا ال���� إلى ال�ع�ف على أث� آل�ــات ال����ــة 

بــ+# ال��غ+ــ�ات ال�5ــ�قلة ال���3لــة 2آل�ــات ال����ــة وال��غ+ــ�ات  الان�ــ�ارمعادلــة ت�ل+ــل 

 ال�ع���ة ال���3لة �2(ش�ات الأداء .

  الأداءت�ل�ل العلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ات)اه الغ�� وم�ش�ات  - أولاً :

  ) 16 )0ول (ال

  معامل الارت�ا4 ومعامل ال+�0ی0 ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ات)اه الغ�� وال	+غ��ات ال+ا2عة

ال��غ+�            
�  ال�ع��

  ال��غ+�
  ال��5قل

  	+غ��ات ال	ع+	0ةال

(Y1)  (Y2)  (Y3)  (Y4) (Y5) 

)X2 (  0.005  0.005  0.334  0.901-  0.493-  
)R2 (  0.000  0.000  0.118  0.811  0.243  

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة      

الGHــي ال�5ــ�E بــ+# ن5ــ�ة ال�Dامــات الCــ��ات ) معــاملات الارت�ــاB 16الAــ�ول ( ی@ــ+#

�O�ة ال5هJ ) ور Y2) ومق�5م الأرOاح (Y1) والM��ة الL�5�ة للأسهX2) JاتAاه الغ+� (

)Y3) ال�ل>�ة Qعلى ح �  ).Y5) ومع�ل العائ� على الاس��3ار (Y4) ومع�ل العائ

ب+# ن�5ة ال�Dامات ال��Cات اتAاه الغ+� والM��ة الL�5�ة للأسهJ، إذ بلغ  الأث�ت�ل+ل    -1

الM��ـــة ال5ـــ�L�ة و  )X2معامـــل الارت�ـــاB بـــ+# ن5ـــ�ة ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه الغ+ـــ� (

Jللأسه )Y1( )0.005( ، Bوموه� ارت�ا� ال�DامــاتأY ن5ــ�ة ولWX J# له�ا ال��غ+ــ�  مع
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الM��ــة ال5ــ�L�ة  وهــ�ا Xع]ــي ان، الM��ــة ال5ــ�L�ة للأســهY J اثــ� یــ��� علــىأ الCــ��ات

 Jامات للأسهDات لا ت�أث� 2ال���CاهالAات Eة تــ(ث� عل+هــا ، الغ+� فق�Lة ال5ــ���Mلأن ال

، � م3ـــل ســـ�عة الCـــ��ات وغ+�هـــاالغ+ـــ هاتAـــاالCـــ��ات  ال�Dامـــاتع�امـــل أخـــ�_ غ+ـــ� 

تع@ــ� عــ# م5ــ��_ أداء الCــ��ات، ولأجــل ذلــ` تــJ  نهــالأمه�ــة للأســهJ والM��ة الL�5�ة 

) والM��ة X2تق�ی� معادلة الان��ار الGHي ب+# ن�5ة ال�Dامات ال��Cات اتAاه الغ+� (

) Jة للأسـه�Lال5ـ�Y1.( Y1= a + bX2 + e                                                       

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة وق� cه� إنه: 
Y= 7.321 + 0.000 X2     , R2= 0.000 

(5.712)   (2.548)   (0.02)* 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة ع�م وج�د علاقة خG�ة ب+# ال�Dامــات الCــ��ات اتAــاه 

وهــ�ا Xع]ــي ان  R2= 0%هJ، فقــ� �ــان معامــل ال���یــ� الغ+ــ� والM��ــة ال5ــ�L�ة للأســ

ی�عJ ذل` جــ�ول ت�ل+ــل  أعلاهعلاقة ب+# م�غ+�Y ال���  أYال�عادلة الGH�ة لاتف�5 

�ول Aار (ال�  ) .1 – 16ت�ای# الان�

�ول (A1 – 16ال(  
  Y1ال,��8ة ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات( ات)اه الغ��) وال�7	ة          

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 0.004  1 0.004 0.000 0.991

  الA@أ 195.801  6 32.634    

      7  195.805 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة   

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ماوردت في  أIلA@أ ال	�JارI لل	ق0ار * ت(�� الأرقام ب�� ق�س�� ت�F معادلة الان�0ار ال	ق0رة إلى ا

  هNا ال���.
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إذ بلـــغ  مق5ـــ�م الأرOـــاحو  ن5ـــ�ة ال�Dامـــات الCــ��ات أتAـــاه الغ+ـــ� ت�ل+ــل الأثـــ� بـــ+# -2

 0.005 ن5ــ�ة ال�Dامــات الCــ��ات أتAــاه الغ+ــ� ومق5ــ�م الأرOــاح معامــل الارت�ــاB بــ+#

 Bوموه� ارت�ا�Y اثــ� یــ��� علــى ا ]�5ة ال�Dامــات الCــ��ات أتAــاه الغ+ــ�># لتولJ  مع

(ال��ی�ن�ة) لــJ ت>ــ# ال��Cات اتAاه الغ+� ن�5ة ال�Dامات  وه�ا Xع]ي ان مق�5م الأرOاح

�امــل أخــ�_ تـــ(ث� 2ال�5ــ��_ ال>@+ــ� الــ�Y یـــ(ث� علــى مق5ــ�م الأرOــاح أو إن ه]الـــ` ع

 .�ة أل�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه الغ+ـــ�5ـــ�م الأرOـــاح أك3ـــ� مـــ# ن5ـــ2?ـــ�رة أك@ـــ� علـــى مق
Y2= a + bx2 + e                                                                                         

                      :أنه  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة وق� cه� 
 Y= 7.321 + 0.000   X2         ,R2 = 0.000 

(5.7125)   (2.548)   (0.02)  
وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة ع�م وج�د علاقة خG�ة ب+# ال�Dامــات الCــ��ات اتAــاه 

وهــ�ا Xع]ــي ان ال�عادلــة  R2= 0% ، فقــ� �ــان معامــل ال���یــ� الأرOــاحالغ+ــ� ومق5ــ�م 

یــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل ت�ــای#  أعــلاهعلاقــة بــ+# م�غ+ــ�Y ال��ــ�  أYالGH�ــة لاتف5ــ� 

�ول Aار (ال�  )2 – 16الان�

�ول A2 – 16(ال(  

 Y2ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ومق,�م الار9اح        

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 0.004  1 0.004 0.000 0.991

  الA@أ 195.801  6 32.634    

      7  195.805 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة   
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إذ بلـــغ  ر�O�ـــة ال5ـــهJو ن5ـــ�ة ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه الغ+ـــ�  ت�ل+ـــل الأثـــ� بـــ+# -3

 Y3ور�O�ــــة ال5ــــهX2  Jن5ــــ�ة ال�Dامــــات الCــــ��ات اتAــــاه الغ+ــــ� معامــــل الارت�ــــاB بــــ+#

 إنوهــ�ا Xع]ــي ، 0.118 ��یــ�وهــ� ارت�ــاB ضــj�k فــي حــ+# بلــغ معامــل ال� 0.334

مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى % X11.8ف5ـــ�  ن5ـــ�ة ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه الغ+ـــ�

Jة ال5ه��Oــة  أما ر�L�2ع]ــى خــ�_ % ف�ف5ــ�ها م�غ+ــ�ات أ88.2وال�الغــة ال]�5ة ال�ا Yأ ،

، ت>ـــ# إلا ضـــ�# ال�5ـــ��_ ال�5ـــ��ح 2ـــه خـــ� أنـــه ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه الغ+ـــ� لـــJآ

وOال�الي لJ ت�أث� ر�O�ة ال5هJ ذل` ال�أث+� أو إن ه]ال` ع�امــل أخــ�_ لهــا تــأث+� أك@ــ� 

 .تAاه الغ+� ت(ث� على ر�O�ة ال5هJ# ال�Dامات ال��Cات ام

ولأجـــل ذلـــ` تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+# ن5ـــ�ة ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه 

  . Y3ر�O�ة ال5هJ و  X2الغ+� 
Y3= a + bx2 + e 

وم# معG�ات ه�ه ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� cه� 

  انه :
Y= 0.535 + 0.001   X2     R2= 0.118 

(0.468)   (0.209)   (0.002) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة ب+# ال�Dامات ال��Cات اتAاه 

ال�عادلة  إنوه�ا Xع]ي  R3= 11.8%فق� �ان معامل ال���ی�  الأرOاحالغ+� ومق�5م 

�عJ ذل` ج�ول  أعلاه%) م# العلاقة ب+# م�غ+�Y ال��� 11.8الGH�ة تف�5 (fو

�ول Aار (ال�  .)3 – 16ت�ل+ل ت�ای# الان�
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�ول  A3 – 16(ال(  

        Qت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ور��9ة ال,هY3 

Sig  F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 0.177  1 0.177 0.806 0.404

  الA@أ 1.314  6 0.219    

      7  1.491 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

معــ�ل العائــ� علــى حــQ و  لCــ��ات اتAــاه الغ+ــ�بــ+# ن5ــ�ة ال�Dامــات ا الأثــ�ت�ل+ــل  -4

معــ�ل و  X2 لCــ��ات اتAــاه الغ+ــ�إذ بلغ معامــل الارت�ــاB بــ+# ن5ــ�ة ال�Dامــات ا ال�ل>�ة

فــي حــ+#  ،وســال�ة �ــاB ق�fــةوهــي علاقــة ارت )-Y40.901 ( العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة

� الCــ��ات اتAــاه الغ+ــ�مــ# ن5ــ�ة ال�Dامــات وهــ�ا Xع]ــي ان  0.811 بلــغ معامــل ال���یــ

أY ، معـــ�ل العائـــ� علـــى حـــQ ال�ل>�ـــة% مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى X81.1ف5ـــ� 

علــى  �2ع]ى أخــ� إن تــأث+� ن5ــ�ة ال�Dامــات الCــ��ات اتAــاه الغ+ــ� تــ(ث� وO?ــ�رة �@+ــ�ة

وCOــWل ع5Wــي م�ــا Xع]ــي أنــه فــي حالــة ازدXــاد ن5ــ�ة ، حــQ ال�ل>�ــة مع�ل العائــ� علــى

 Qعلــى حــ �ال�Dامــات الCــ��ات اتAــاه الغ+ــ� یــ(دY ذلــ` إلــى انHفــاض فــي معــ�ل العائــ

. pWالعOال�ل>�ة و 

ولأجل ذل` تJ تق�ی� معادلة الان��ار الGHي ب+# ن�5ة ال�Dامات ال��Cات اتAاه 

                                                 .Y4ومع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة  X2الغ+� 
Y4= a +bx2 +e                                                                                           

وم# معG�ات ه�ه ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� cه� 

  انه :
Y= 27.623 – 0.332  X2               ,R2= 0.811 

(18.5758)   (8.287)   (0.065) 
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وefهـــ� مـــ# خـــلال هـــ�ه ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ـــة بـــ+# ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه 

   R2= 81.1%ق� �ان معامل ال���ی� فالغ+� ومع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة 

Y ال��ـــ� ) مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ� %81.1وهـــ�ا Xع]ـــي ان ال�عادلـــة الGH�ـــة تف5ـــ� (

وهــ�ا Xع]ــي ان ال�غ+ــ� �2قــ�ار وحــ�ة واحــ�ة فــي ن5ــ�ة ال�Dامــات  اعــلاه وO?ــ�رة ع5Wــ�ة

) وحــ�ة فــي معــ�ل العائــ� علــى 0.332-ال��Cات اتAاه الغ+� ی(دY الى تغ++� مق�اره (

 Yـــار�kال�ل>�ـــة 2ـــان��اف م Qار  (0.065)حـــ�وfـــ�عJ ذلـــ` جـــ�ول ت�ل+ـــل ت�ـــای# الان�ـــ

�ول A4 – 16(ال(  

�ول A4 – 16(ال(  
 (Y4)ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ومع0ل العائ0 على حT ال	ل�Sة        

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 8896.904  1 8896.904 25.784 0.002

  الA@أ 2070.369  6 345.061    

      7  10967.273 Total 

  ال�اس�ة الال>��ون�ة ال�?�ر :  

معــــ�ل العائــــ� علــــى و  ن5ــــ�ة ال�Dامــــات الCــــ��ات اتAــــاه الغ+ــــ� ت�ل+ــــل الأثــــ� بــــ+# -5

ومع�ل  X2 ل��Cات اتAاه الغ+�إذ بلغ معامل الارت�اB ب+# ن�5ة ال�Dامات ا الاس��3ار

فــي حــ+# بلــغ معامــل  سال�ةوهي علاقة ارت�اY5 0.493 -   Bالعائ� على الاس��3ار 

Xف5ـــــ�  X2 ن5ـــــ�ة ال�Dامـــــات الCـــــ��ات اتAـــــاه الغ+ـــــ�وهـــــ�ا Xع]ـــــي ان  0.243 ��یـــــ�ال�

اما ال]�5ة ال�اL�ة ، مع�ل العائ� على الاس��3ار% م# ال�غ+�ات ال�ي ت�Gأ على 24.3

 . خ�_ % ف�ف�5ها م�غ+�ات أ75.7وال�الغة 
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ولأجل ذل` تJ تق�ی� معادلة الان��ار الGHي ب+# ن�5ة ال�Dامات ال��Cات اتAاه 

.                                                 Y5ع�ل العائ� على الاس��3ار وم X2الغ+� 
Y5= a +bx2 +e                                                                                      

وم# معG�ات ه�ه ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� cه� 

  انه :
Y= 12.764 – 0.062  X2              ,R2= 0.243  
(12.6064)   (5.624)   (0.044)  

وefهـــ� مـــ# خـــلال هـــ�ه ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ـــة بـــ+# ال�Dامـــات الCـــ��ات اتAـــاه 

 �   R2= 24.3%الغ+� ومع�ل العائ� على الاس��3ار فق� �ان معامل ال���ی

العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ�  ) مـــ#%24.3وهـــ�ا Xع]ـــي ان ال�عادلـــة الGH�ـــة تف5ـــ� (

�ول Aار (ال��عJ ذل` ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�f5�ة وWرة ع�?O5 – 16اعلاه و(  

�ول A5 – 16(ال(  
 Y5ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ومع0ل العائ0 على الاس+�	ار           

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 306.322  1 306.322 1.927 0.214

  الA@أ 953.532  6 158.923    

      7  1259.854 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  
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  ت�ل�ل العلاقة ب�� الاح+�ا�Yات وم�ش�ات الاداء - ثان�اً :

  ) 17 )0ول (ال           

  وال	+غ��ات ال+ا2عةمعامل الارت�ا4 ومعامل ال+�0ی0 ب�� الاح+�ا�Yات 

  ال	+غ��ات ال	ع+	0ة  

(Y1) (Y2)  (Y3)  (Y4) (Y5) 
X3  0.709  0.709  0.911  0.261  0.689  
R2  0.502  0.502  0.829  0.068  0.474  

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة        

�ول ( ی@+#A17ال B) معاملات الارت�ا E�5ي ال�GHات ب+# ال�q(الاح��اX3ة ) وال��M

�L�5ال Jة للأسه(Y1)  احOومق�5م الار(Y2)  Jــة ال5ــه��Oور(Y3)  علــى �ومعــ�ل العائــ

  . (Y5)ومع�ل العائ� على الاس��3ار  (Y4)حQ ال�ل>�ة 

للاســهJ، إذ بلــغ معامــل الارت�ــاB  الM��ــة ال5ــ�L�ةو  الاح��اq�ــات ت�ل+ــل الاثــ� بــ+# -1

، فــي حــ+# بلــغ قــ�Y وهــ� ارت�ــاY1 )0.709(  BوالM��ة ال5ــ�L�ة  X3ب+# الاح��اq�ات 

أY الM��ـــة  مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى ال��غ+ـــ� ال�ـــا2ع %0.502 ��یـــ�معامـــل ال�

% ف�ف�5ها 49.8ما ال]�5ة ال�اL�ة وال�الغة أ الاح��اq�اتتف�5ها ال�غ+�ات في  الL�5�ة

 م�غ+�ات اخ�_.

والM��ــة ال5ــ�L�ة  X3ولأجل ذل` تJ تقــ�ی� معادلــة الان�ــ�ار الGHــي بــ+# الاح��اq�ــات 

Jللأسه Y1.  
  Y1= a + bx3 +e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه: 
Y= 4.579 + 0.000 x3                , R2= 0.502 

(4.03116)   (1.814)   (0.000)  
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 ل5ــ�L�ةاوefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة بــ+# الاح��اq�ــات والM��ــة 

Jللأسه �وه�ا Xع]ي ان ال�عادلــة الGH�ــة تف5ــ�  R2= 50.2%، فق� �ان معامل ال���ی

مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ� اعـــلاه وfـــ�عJ ذلـــ` جـــ�ول ت�ل+ـــل ت�ـــای#  (50.2%)

�ول Aار ال� (17 – 1)الان�

  

�ولA(17 – 1)ال  
 Y5العائ0 على الاس+�	ار ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة ال+*امات ال(��ات ومع0ل          

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 98.304  1 98.304 6.049 0.049

  الA@أ 97.501  6 16.250    

      7  .805195  Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

ت�ــــاB بــــ+# إذ بلــــغ معامــــل الار  رOــــاحمق5ــــ�م الأو  الاح��اq�ــــات ت�ل+ــــل الاثــــ� بــــ+# -2

وهــــ� ارت�ــــاB قــــ�eX Yهــــ� q@�عــــة  )Y2 )0.709ومق5ــــ�م الارOــــاح  X3الاح��اq�ــــات 

#fمعامـــل ال� فـــي حـــ+# بلـــغ ،العلاقـــة بـــ+# ال��غ+ـــ��لـــى ان وهـــ�ا CXـــ+� إ 0.502 ��یـــ

، الاح��اq�اتتف�5ها ال�غ+�ات في  Y2% م# ال�غ+�ات ال�ي ت�Gأ على ال��غ+� 50.2

 .أخ�_ ف�ف�5ها م�غ+�ات % 49.8اما ال]�5ة ال�اL�ة وال�الغة 

مق5ــ�م الارOــاح و  X3ولأجل ذل` تJ تق�ی� معادلــة الان�ــ�ار الGHــي بــ+# الاح��اq�ــات 

Y2.  
  Y2= a + bx3 +e 

                           نه:ل��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� إم# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ا
 Y= 4.579 + 0.000 x3     , R2= 0.502                                                       
 (4.03116)   (1.814)   (0.000)  
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مق5ــــ�م وefهــــ� مــــ# خــــلال هــــ�ه ال�عادلــــة وجــــ�د علاقــــة خG�ــــة بــــ+# الاح��اq�ــــات و 

وه�ا Xع]ي ان ال�عادلة الGH�ــة تف5ــ�  R2= 50.2%، فق� �ان معامل ال���ی� الارOاح

ل��ـــ� اعـــلاه وfـــ�عJ ذلـــ` جـــ�ول ت�ل+ـــل ت�ـــای# مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ا (50.2%)

�ول Aار ال�  (17 – 2)الان�
  

�ول A(17 – 2)ال  

 Y2الاح+�ا�Yات ومق,�م الار9اح ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب��            

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 98.304  1 98.304 6.049 0.049

  الA@أ 97.501  6 16.250    

      7  .805195  Total 

 ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

 X3الاح��اq�ـــاتبـــ+# ور�O�ـــة ال5ـــهJ إذ بلـــغ معامـــل الارت�ـــاB بـــ+#  الأثـــ�ت�ل+ـــل  -3

 Jـــة ال5ـــه ��OورY3 0.911  Bاوهـــ� ارت�ـــا��یـــ�فـــي حـــ+# بلـــغ معامـــل ال�،  قـــ�Y جـــ� 

غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى % مـــ# ال�X82.9ف5ـــ�  الاح��اq�ـــاتوهـــ�ا Xع]ـــي ان  0.829

 ، Jــة ال5ــه��Oــات �ل�ــا �ــان ر�qالاح��ا sــtفH�2ع]ــى أخــ� أنــه �ل�ــا زادت أو ان Yأ

ــــ�ار  ــــة ال5ــــهJ و�Oق ��Oــــى ر ــــة وال�الغــــة ، % 82.9تأث+�هــــا �@+ــــ� عل �Lامــــا ال]5ــــ�ة ال�ا

ا م�غ+ـــ�ات أخـــ�_ تـــ(ث� علـــى ر�O�ـــة ال5ـــهJ �5ـــ�عة الCـــ��ة وأســـل�ب % ف�ف5ـــ�ه17.1

 إدارتها وغ+�ها .

ـــــ+# الاح��اq�ـــــات ولاجـــــل  ـــــ` تـــــJ تقـــــ�ی� معادلـــــة الان�ـــــ�ار الGHـــــي ب ـــــة  X3ذل ��Oور

Jال5هY3.  
Y3= a +bx3 +e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cله 2ال�راسة ق� اcه� أنه:
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Y= 0.339 + (0.000X3)    R2= 0.829 

(0.20601)   (0.093)   (0.000)  

علاقــة خG�ــة بــ+# الاح��اq�ــات ور�O�ــة ال5ــهJ وefه� مــ# خــلال هــ�ه ال�عادلــة وجــ�د 

 � %82.9وه�ا Xع]ي ان ال�عادلة الGH�ـة تف5ـ�  R2= 82.9%فق� �ان معامل ال���ی

ـــای# الان�ـــ�ار ـــل ت� ـــ` جـــ�ول ت�ل+ ـــ�عJ ذل fال��ـــ� اعـــلاه و Yمـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ� 

�ولA(17 – 3) ال  

�ولA(17 – 3) ال 

�Yت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� الاح+�ا Qات ور��9ة ال,هY3 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 1.236  1 1.236 29.130 0.002

  الA@أ 0.255  6 0.042    

      7  1.491  Total 

   ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

 إذ بلــغ معامــل ،معــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــةو  الاح��اq�ــات ت�ل+ــل الاثــ� بــ+# -4

وهــي   Y4 0.261معــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة و  X3الارت�ــاB بــ+# الاح��اq�ــات 

 Bفةعلاقـــــة ارت�ــــــا�kفـــــي حــــــ+# بلــــــغ معامـــــل ال� ،ضــــــ� إنوهــــــ�ا Xع]ــــــي  0.068 ��یــــــ

ـــى 6.8ف5ـــ� تالاح��اq�ـــات  ـــى حـــQ % مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ عل معـــ�ل العائـــ� عل

علــى معــ�ل  +� ال>@+ــ�أY �2ع]ــى أخــ� أن الاح��اq�ــات لــ�p لهــا ذلــ` ال�ــأث، �ــةال�ل>

% ف�ف5ــ�ها م�غ+ــ�ات أخــ�_ 93.2اما ال]5ــ�ة ال�اL�ــة وال�الغــة  ،العائ� على حQ ال�ل>�ة

 ت(ث� على مع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة .

ومعــ�ل العائــ�  X3الGHــي بــ+# الاح��اq�ــات ولأجــل ذلــ` تــJ تقــ�ی� معادلــة الان�ــ�ار 

  .Y4على حQ ال�ل>�ة 
Y4= a + bx3 + e 
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  �انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:م# معG�ات ال@
Y= -5.656 + 0.000 X3    ,R2= 0.068 

(41.2676)   (18.568)   (0.000) 

 �وefهــ� مــ# خــلال هــ�ه ال�عادلــة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاح��اq�ــات ومعــ�ل العائــ

 �إن ال�عادلـــة  وهـــ�ا Xع]ـــي R2= 6.8%علـــى حـــQ ال�ل>�ـــة، فقـــ� �ـــان معامـــل ال���یـــ

م# العلاقة ب+# م�غ+�Y ال��� أعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل  %6.8الGH�ة تف�5 

�ول  ت�ای# الان��ارA(17 – 4)ال  

�ول A(17 – 4)ال  

 Y4ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� الاح+�ا�Yات ومع0ل العائ0 على حT ال	ل�Sة             

Sig F 9عات�	درجة ال��>ة  م+�س: ال  	9عاتم)�	ع ال�  Model 

  الان�0ار 749.142  1 749.142 0.440 0.532

  الA@أ 10218.131  6 1703.022    

      7  10967.273 Total 

   ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة   

إذ بلــــغ معامــــل  معــــ�ل العائــــ� علــــى الاســــ��3ارو  الاح��اq�ــــات ت�ل+ــــل الاثــــ� بــــ+# -5

وهــــي  Y5 0.689علــــى الاســــ��3ار ومعــــ�ل العائــــ�  X3الارت�ــــاB بــــ+# الاح��اq�ــــات 

وهـــــ�ا Xع]ـــــي ان  0.474 ��یـــــ�علاقـــــة ارت�ـــــاB م��ســـــGة  فـــــي حـــــ+# بلـــــغ معامـــــل ال�

، أY معـــ�ل العائـــ� علـــى الاســـ��3ار علـــى% مـــ# ال�غ+ـــ�ات 47.4ف5ـــ� ت الاح��اq�ـــات

ـــــى  ـــــ�ف� ال�ـــــال لـــــ�_ الCـــــ��ات آ�2ع] لإعـــــادة خـــــ� �ل�ـــــا زادت الاح��اq�ـــــات �ل�ـــــا ت

ولأجل ذل` تJ تقــ�ی�  ,�ل العائ� على الاس��3ار وOالعpWوOال�الي زfادة مع، اس��3ارها

 .Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار  X3معادلة الان��ار الGHي ب+# الاح��اq�ات 

Y5= a + bx3 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
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Y= 1.198 + 0.000 X3                  ,R2= 0.474 

(10.5046)   (40.727)   (0.000) 

وefه� م# خلال ال�عادلــة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاح��اq�ــات ومعــ�ل العائــ� علــى 

 �وهــ�ا Xع]ــي ان ال�عادلــة الGH�ــة  R2= 47.4%الاســ��3ار, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

م# العلاقة ب+# م�غ+�Y ال��ــ� اعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل ت�ــای#  %47.4تف�5 

�ول (الاAار ال�  )5 – 17ن�

�ول (A5 – 17ال(  

  ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� الاح+�ا�Yات ومع0ل العائ0 على الاس+�	ار        
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 597.773  1 597.773 5.417 0.059

  الA@أ 662.081  6 110.734    

      7  1259.854 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

  ت�ل�ل العلاقة ب�� ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة وم�ش�ات الاداء - ثال�ا:

  )18)0ول (ال

  Yوال	+غ��ات ال+ا2عة  X4 علاقة الارت�ا4 ومعامل ال+�0ی0 ب�� ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة

ال��غ+�            
�  ال�ع��

  ال��غ+�
  ال��5قل

  �ات ال	ع+	0ةال	+غ�

 (Y1)   (Y2)   (Y3)   (Y4) (Y5) 

X4  0.717  0.717  0.936  0.170 0.641  
R2  0.514  0.514  0.876  0.029  0.410  

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة     
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الGHــــي ال�5ــــ�E بــــ+# ال��ــــالغ ال�5ــــ�دة فــــي ) معــــاملات الارت�ــــاB 18الAــــ�ول ( ی@ــــ+#

 Y3ور�O�ــــة ال5ــــهY2  Jمق5ــــ�م الارOــــاح  Y1والM��ــــة ال5ــــ�L�ة للأســــهX4  Jال��ی�ن�ــــة 

  .Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار  Y4ومع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة 

, إذ بلــغ الM��ــة ال5ــ�L�ة للأســهJو  ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــة ت�ل+ــل الاثــ� بــ+# -1

 Y1والM��ــة ال5ــ�L�ة للأســهX4  Jمعامــل الارت�ــاB بــ+# ال�@لــغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــة 

0.717 X Yقــ� Bوهــ� ارت�ــا#fعــة العلاقــة بــ+# ال��غ+ــ��@q هــ�e ،فــي حــ+# بلــغ معامــل 

�الM��ـــة ل�ـــي تGـــ�أ علـــى % مـــ# ال�غ+ـــ�ات ا51.4وهـــ�ا CXـــ+� الـــى ان  0.514 ال���یـــ

، أY �2ع]ــى أخــ� دة فــي ال��ی�ن�ــةال��ــالغ ال�5ــ�لأســهJ تف5ــ�ها ال�غ+ــ�ات فــي ال5ــ�L�ة ل

ها ســـــ�عة ج+ـــــ�ة لـــــ�_ ج�هـــــ�ر ن الCـــــ��ات ال�ـــــي تقـــــ�م ب�5ـــــ�ی� دی�نهـــــا ت?ـــــ�ح لـــــ�یأ

عWــp له�ا ی(دY إلى رفــع الM��ــة ال5ــ�L�ة لأســهJ هــ�ه الCــ��ات وا ال�5اه�+# وOال�الي

ولأجـــل ذلـــ` تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي  ،صـــ��ح

 .Y1والM��ة الL�5�ة للأسهX4  Jال��ی�ن�ة 

Y1= a + bx4 + e 

  ا خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عه
Y= 5.340 + 0.000 X4               ,R2= 0.514 

(3.98202)  (1.616)   (0.000) 

وefهــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ــة بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــة 

 �ان وهـــ�ا Xع]ـــي  R2= 51.4%والM��ـــة ال5ـــ�L�ة للأســـهJ, فقـــ� �ـــان معامـــل ال���یـــ

مــ# العلاقــة بــ+# م�غ+ــ�Y ال��ــ� اعــلاه وfــ�عJ ذلــ`  %51.4ال�عادلــة الGH�ــة تف5ــ� 

�ول (Aار ال�  )1 – 18ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�
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  )1 – 18ال)0ول (

 Y1ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة وال�7	ة ال,��8ة للأسهQ ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب��  

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 100.666  1 100.666 6.349 0.045

  الA@أ 95.139  6  15.857    

      7  195.805 Total 

 ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

, اذ بلــغ معامــل مق5ــ�م الأرOــاحو  ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــة ت�ل+ــل الاثــ� بــ+# -2

وهـــ�  Y2 0.717ومق5ـــ�م الارOـــاح  X4ة الارت�ـــاB بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــ

X Yق� Bارت�ا#f�+عة العلاقة ب+# ال��غ�@q ه�e ،� 0.514 في ح+# بلغ معامل ال���ی

5ـــ�ها تف مق5ـــ�م الأرOـــاح# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى % مـــ51.4وهـــ�ا CXـــ+� الـــى ان 

ولاجــل ذلــ` تــJ تقــ�ی� معادلــة الان�ــ�ار ، ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــةال�غ+ــ�ات فــي 

 .Y2ومق�5م الارOاح  X4الGHي ب+# ال��الغ ال�5�دة في ال��ی�ن�ة 

Y2= a + bx4 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
Y= 5.340 + 0.000 X4                   ,R2= 0.514 

(3.98202)   (1.616)   (0.000) 

�د علاقـــة خG�ــة بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــة وefهــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ

ال�عادلـــة  إنوهـــ�ا Xع]ـــي  R2= 51.4%, فقـــ� �ـــان معامـــل ال���یـــ� الأرOـــاحومق5ـــ�م 

وfـــ�عJ ذلـــ` جـــ�ول  أعـــلاهمـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ�  %51.4الGH�ـــة تف5ـــ� 

�ول (Aار ال�  )2 – 18ت�ل+ل ت�ای# الان�
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  )2 – 18ال)0ول (

 Y2 الأر9احال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة ومق,�م 0ار للعلاقة ب�� ت�ل�ل ت�ای� الان�

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 100.666  1 100.666 6.349 0.045

  الA@أ 95.139  6  15.857    

      7  195.805 Total 

 ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

اذ بلـــغ معامـــل  ر�O�ـــة ال5ـــهJو  ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــةت�ل+ـــل الاثـــ� بـــ+#  -3

وهــ� ارت�ــاY  0.936  Bور�O�ة ال5هX4  Jالارت�اB ب+# ال��الغ ال�5�دة في ال��ی�ن�ة 

ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي وهــ�ا Xع]ــي ان  0.876 فــي حــ+# بلــغ معامــل ال���یــ�، قــ�Y جــ�ا 

مـــا ال]5ـــ�ة أ، �ـــة ال5ـــهJت ال�ـــي تGـــ�أ علـــى ر�O% مـــ# ال�غ+ـــ�ا87.6ف5ـــ� ت ال��ی�ن�ـــة

، أY �2ع]ى أخــ� إن ال��ــالغ ال�5ــ�دة % ف�ف�5ها م�غ+�ات أخ�_ 12.4ال�اL�ة وال�الغة 

ذلــ` تــJ  ولأجــل .علــى ر�O�ــة ال5ــهJ لــ�_ هــ�ه الCــ��اتفــي ال��ی�ن�ــة لهــا تــأث+� �@+ــ� 

ور�O�ــة ال5ــهX4  Jتق�ی� معادلة الان�ــ�ار الGHــي بــ+# ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــة 

Y3.  
Y3= a + bx4 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة فق� اcه� 2انه:
Y= 0.421 + 0.000X4                  ,R2= 0.876 

(0.17562)   (0.071)   (0.000) 

وefهــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ــة بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــة 

�وه�ا Xع]ي إن ال�عادلــة الGH�ــة  �R2= 87.6%ان معامل ال���ی�  ور�O�ة ال5هJ, فق

م# العلاقة ب+# م�غ+�Y ال��ــ� أعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل ت�ــای#  %87.6تف�5 

�ول (Aار ال�  )3 – 18الان�
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  )3 – 18ال)0ول (

 Y3ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة ور��9ة ال,هQ ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 1.306  1 1.306 42.339  0.001

  الA@أ  0.185  6  0.031    

      7  1.491 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

اذ  مع�ل العائ� على حــQ ال�ل>�ــةو  ال��الغ ال�5�دة في ال��ی�ن�ة ب+# الأث�ت�ل+ل  -4

 Bی�ن�ــة بلــغ معامــل الارت�ــا�ومعــ�ل العائــ� علــى حــX4  Qبــ+# ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال�

0.029 ��ی�في ح+# بلغ معامل ال� ،وهي علاقة ارت�اB ضk�فة Y4 00.17ال�ل>�ة  

�Gأ % م# ال�غ+�ات ال�ي ت2.9ف�5 ت X4 ال��الغ ال�5�دة في ال��ی�ن�ةوه�ا Xع]ي ان 

معادلــة الان�ــ�ار الGHــي ولأجــل ذلــ` تــJ تقــ�ی�  علــى معــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة،

 .Y4ومع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة  X4ب+# ال��الغ ال�5�دة في ال��ی�ن�ة 

Y4= a + bx4 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
Y= -1.584 + 17.097 X4                  ,R2= 0.029 

(42.13156)   (17.097)   (0.000) 

وefهــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ــة بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــة 

�وهــ�ا Xع]ــي إن  R2= 2.9%ومعــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ� أعـــلاه وfـــ�عJ ذلـــ`  %2.9ال�عادلـــة الGH�ـــة تف5ـــ� 

�ول (Aار ال�  )4 – 18ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�

  



 161

  

  )4 – 18ال)0ول (

 Y4ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة ومع0ل العائ0 على حT ال	ل�Sة ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 316.865  1 316.865 0.179  0.687

  الA@أ  10650.408  6  1775.068    

      7  10967.273 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

اذ  معــ�ل العائــ� علــى الاســ��3ارو ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــة  ت�ل+ل الاث� بــ+# -5

ومعــــ�ل العائــــ� علــــى  X4بلــــغ معامــــل الارت�ــــاB بــــ+# ال��ــــالغ ال�5ــــ�دة فــــي ال��ی�ن�ــــة 

 یـــ�ال���فـــي حـــ+# بلـــغ معامـــل  ،وهـــي علاقـــة ارت�ـــاB م��ســـGة Y5 0.641الاســـ��3ار 

% مــ# ال�غ+ــ�ات ال�ــي 41ف5ــ� ت ال��ــالغ ال�5ــ�دة فــي ال��ی�ن�ــةوهــ�ا Xع]ــي ان  0.41

، أY �2ع]ــى أخــ� إن ال��ــالغ ال�ــي ت5ــ�د فــي معــ�ل العائــ� علــى الاســ��3ارتGــ�أ علــى 

وOال�ــالي ســ+�أث� معــ�ل  ال�ــي تH?ــ{ إلــى الاســ��3ار،ال��ی�ن�ة س�(ث� على الأمــ�ال 

J تقــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHــي بـــ+# ال��ـــالغ تـــولأجــل ذلـــ`  ,العائــ� علـــى الاســـ��3ار

  . Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار  X4ال�5�دة في ال��ی�ن�ة 
Y5= a + bx4 + e 

مـــ# معG�ـــات ال@�انــــات ال�ـــي تـــJ ج�عهــــا خـــلال ال�ـــ�ة ال�Cــــ��لة 2ال�راســـة قـــ� اcهــــ�          

                                                   Y= 3.474 + 0.000 X4     ,R2= 0.410 انه:
(11.12617)   (4.515)   (0.000) 

وefهــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خG�ــة بـــ+# ال��ـــالغ ال�5ـــ�دة فـــي ال��ی�ن�ـــة 

�وهــ�ا Xع]ــي إن  R2= 2.9%ومعــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ
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عـــلاه وfـــ�عJ ذلـــ` مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ� أ  %2.9ال�عادلـــة الGH�ـــة تف5ـــ� 

�ول (Aار ال�  )5 – 18ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�

  )5 – 18ال)0ول (

 Y5الاس+�	ار ال	�الغ ال	,0دة في ال	0ی�ن�ة ومع0ل العائ0 على ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  ارالان�0 517.104  1 517.104 4.177  0.087

  الA@أ  742.750  6  123.792    

      7  1259.854 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

  ن,�ة الق�وض الى رأس مال ال(��ة وم�ش�ات الاداءت�ل�ل العلاقة ب��  - را2عاً :

  )19)0ول (ال

معامل الارت�ا4 ومعامل ال+�0ی0 ب�� ن,�ة الق�وض الى رأس مال ال(��ة 

  وال	+غ��ات ال+ا2عة

  ل	+غ��ات ال	ع+	0ةا  

 (Y1)   (Y2)   (Y3)   (Y4) (Y5) 

X5  0.207  0.207  0.777  0.351-  0.067  
R2 0.043  0.043  0.603  0.123  0.004  

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة         

بــ+# ن5ــ�ة القــ�وض الــى رأس  الGHــي ال�5ــ�E) معــاملات الارت�ــاB 19الAــ�ول ( ی@ــ+#

ور�O�ـــة ال5ـــهY2  Jومق5ـــ�م الارOــاح  LY1�ة للأســهJ والM��ــة ال5ـــ� ) X5(مــال الCـــ��ة 

Y3  ال�ل>�ة Qعلى ح �  . Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار  Y4ومع�ل العائ
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اذ بلغ  الM��ة الL�5�ة للأسهJو  ن�5ة الق�وض إلى رأس مال ال��Cة ت�ل+ل الاث� ب+#  -1

ة للأســهJ والM��ة الX5 �L�5معامل الارت�اB ب+# ن�5ة الق�وض الى رأس مال ال��Cة 

Y1 0.207  Bوه� ارت�اj�kض X#fعــة العلاقــة بــ+# ال��غ+ــ��@q هــ�e ، فــي حــ+# بلــغ

ـــى 4.3ان  إلـــىوهـــ�ا CXـــ+�  0.043 ال���یـــ�معامـــل  % مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ عل

ولأجــل ذلــ` ، ن�5ة الق�وض إلى رأس مال الCــ��ةتف�5ها ال�غ+�ات في  الM��ة الL�5�ة

 X5# ن5ـــ�ة القـــ�وض الـــى رأس مـــال الCـــ��ة تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+

 Jة للأسه�L�5ة ال��MوالY1. 

Y5= a + bx5 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
Y= 5.604 + 0.067 X5     ,R2= 0.043 

(5.58902)   (3.887)   (0.129) 

  

Gهـــ� مـــ# خـــلال ال�عادلـــة وجـــ�د علاقـــة خefـــة بـــ+# ن5ـــ�ة القـــ�وض الـــى رأس مـــال و�

 �وهــ�ا Xع]ــي إن  R2= 4.3%ال��Cة والM��ة الL�5�ة للأســهJ, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

مـــ# العلاقـــة بـــ+# م�غ+ـــ�Y ال��ـــ� أعـــلاه وfـــ�عJ ذلـــ`  %4.3ال�عادلـــة الGH�ـــة تف5ـــ� 

�ول (Aار ال�  )1 – 19ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�

  )1 – 19ال)0ول (

 ن,�ة الق�وض الى رأس مال ال(��ة وال�7	ة ال,��8ة للأسهQلعلاقة ب�� ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار ل

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 8.382  1 8.382 0.268  0.623

  الA@أ  187.423  6 31.237    

      7  195.805 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  
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اذ بلغ معامــل  مق�5م الأرOاحو  لق�وض إلى رأس مال ال��Cةن�5ة ا ت�ل+ل الاث� ب+#  -2

 Y1 0.207 الأرOــاحومق5ــ�م  X5 ن5ــ�ة القــ�وض إلــى رأس مــال الCــ��ة الارت�ــاB بــ+#

X j�kض Bوه� ارت�ا#f�+عة العلاقة ب+# ال��غ�@q ه�e ، في ح+# بلغ معامل� ال���ی

 �م الأرOـــاحمق5ـــ% مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــى 4.3ان  إلـــىوهـــ�ا CXـــ+�  0.043

الغــة مــا ال]5ــ�ة ال�اL�ــة وال�، أن�5ة الق�وض إلى رأس مــال الCــ��ةتف�5ها ال�غ+�ات في 

 % ف�ف�5ها م�غ+�ات أخ�_ ت(ث� 2?�رة أك@� على مق�5م الأرOاح .95.7

رأس مـــال  إلـــىولأجـــل ذلـــ` تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+# ن5ـــ�ة القـــ�وض 

  .Y2 الأرOاحومق�5م  X5ال��Cة 
Y2= a + bx5 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
Y= 5.604 + 0.067 X5                ,R2= 0.043 

(5.58902)   (3.887)   (0.129) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة ب+# ن5ــ�ة القــ�وض الــى رأس مــال 

وه�ا Xع]ــي إن ال�عادلــة  R2= 4.3%فق� �ان معامل ال���ی� ال��Cة ومق�5م الارOاح, 

م# العلاقة ب+# م�غ+�Y ال��� أعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل  %4.3الGH�ة تف�5 

�ول (Aار ال�  )2 – 19ت�ای# الان�

  )2 – 19ال)0ول (

 ومق,�م الار9احت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة الق�وض الى رأس مال ال(��ة 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 8.382  1 8.382 0.268  0.623

  الA@أ  187.423  6 31.237    

      7  195.805 Total 

 ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  
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اذ بلــغ معامــل  ر�O�ــة ال5ــهJو  ن5ــ�ة القــ�وض إلــى رأس مــال الCــ��ة ت�ل+ل الاث� بــ+#  -3

 Y3 0.777ور�O�ـــة ال5ـــهX5  Jلقـــ�وض الـــى رأس مـــال الCـــ��ة الارت�ــاB بـــ+# ن5ـــ�ة ا

 Yق� Bوه� ارت�ا ،�ن5ــ�ة القــ�وض وهــ�ا Xع]ــي ان  0.603 في ح+# بلغ معامــل ال���یــ

، أY ر�O�ــة ال5ــهJ% م# ال�غ+�ات ال�ــي تGــ�أ علــى X60.3ف�5  إلى رأس مال ال��Cة

لــ` علــى �ة �ل�ــا أثــ� ذرأس مــال الCــ� �2ع]ــى أخــ� �ل�ــا تغ+ــ�ت ن5ــ�ة القــ�وض إلــى 

Jة ال5ه��Oة وال�الغة ، أر�Lف�ف�5ها م�غ+�ات اخ�_ 29.7ما ال]�5ة ال�ا %. 

ولأجـــل ذلـــ` تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+# ن5ـــ�ة القـــ�وض إلـــى رأس مـــال 

  .Y3ور�O�ة ال5هX5  Jال��Cة 
Y3= a + bx5 + e 

cا �  ه� انه:م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق
Y= 0.081 + 0.022 X5                ,R2= 0.603 

(0.31410)   (0.218)   (0.007) 

رأس مــال  إلــىوefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة ب+# ن5ــ�ة القــ�وض 

 �ـــ� �ـــان معامـــل ال���یـــ ـــة ال5ـــهJ, فق ��Oـــ��ة ورCالR2= 60.3%  #+مـــ# العلاقـــة بـــ

ن�5ة الق�وض إلى ل�غ+� �2ق�ار وح�ة واح�ة في ا إنوه�ا Xع]ي  م�غ+�Y ال��� أعلاه

وحــ�ه فــي ر�O�ــة ال5ــهJ 2ــان��اف  (0.022)ی(دY إلــى تغ++ــ� مقــ�اره  رأس مال ال��Cة

 Yار�kول ( (0.007)م�Aار ال��عJ ذل` ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�f3 – 19و(  

  

  )3 – 19ال)0ول (

 ور��9ة ال,هQال(��ة  ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة الق�وض الى رأس مال

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 0.899  1 0.899 9.113  0.023

  الA@أ  0.592  6 0.099    
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      7  1.491 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

معـــ�ل العائـــ� علـــى حـــQ و  ن5ـــ�ة القـــ�وض إلـــى رأس مـــال الCـــ��ة ت�ل+ـــل الاثـــ� بـــ+#  -4

ومعــ�ل  X5إذ بلغ معامل الارت�ــاB بــ+# ن5ــ�ة القــ�وض الــى رأس مــال الCــ��ة  >�ةال�ل

فــي حــ+#  ،وســال�ة وهــي علاقــة ارت�ــاB ضــk�فة -Y4 0.352العائ� على حQ ال�ل>�ــة 

�Xف5ــ�  ن�5ة الق�وض إلى رأس مال ال��Cةوه�ا Xع]ي ان  0.123 بلغ معامل ال���ی

، أY �2ع]ــى علــى حــQ ال�ل>�ــة معــ�ل العائــ�% مــ# ال�غ+ــ�ات ال�ــي تGــ�أ علــى 12.3

أخ� أنه �ل�ا زادت ن�5ة الق�وض إلى رأس مال ال��Cة �ل�ا أد_ ذل` إلــى إنHفــاض 

، 5ــ�ة ال�ــأث+� ذاتهــا والعWــp ت�امــاً خ�f# وO]لعائ� ال���قQ على حQ ال�ل>�ة للآمع�ل ا

ولأجـــل ذلـــ` تـــJ تقـــ�ی� معادلـــة الان�ـــ�ار الGHـــي بـــ+# ن5ـــ�ة القـــ�وض الـــى رأس مـــال 

 .Y4ومع�ل العائ� على حQ ال�ل>�ة  X5ال��Cة 

Y4= a + bx5 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه :
Y= 23.997  -0.848   X5                 ,R2= 0.123 

(40.02770)   (27.837)   (0.923) 

�ة القــ�وض الــى رأس مــال وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة ب+# ن5ــ

 �مــ#  R2= 12.3%الCــ��ة ومعــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

العلاقــة بــ+# م�غ+ــ�Y ال��ــ� أعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل ت�ــای# الان�ــ�ار الAــ�ول 

  )4 – 19ال)0ول (                        )4 – 19(

  ومع0ل العائ0 على حT ال	ل�Sة�وض الى رأس مال ال(��ة ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة الق
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 1353.971  1 1353.971 0.845  0.393

  الA@أ  9613.301  6 1602.217    
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      7  10967.273 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة      

 معــ�ل العائــ� علــى الاســ��3ارو  الق�وض إلى رأس مال ال��Cةن�5ة  ت�ل+ل الاث� ب+#  -5

ومعـــ�ل  X5اذ بلـــغ معامـــل الارت�ـــاB بـــ+# بـــ+# ن5ـــ�ة القـــ�وض الـــى رأس مـــال الCـــ��ة 

فــي حــ+# بلــغ معامــل  ،ضــk�فةوهي علاقة ارت�ــاY5 0.067  B العائ� على الاس��3ار 

�% 50.4ــ� Xف ن5ــ�ة القــ�وض إلــى رأس مــال الCــ��ةوهــ�ا Xع]ــي ان ، 0.004 ال���یــ

 Eــ�أ علــى فقــGعلــى الاســ��3ارمــ# ال�غ+ــ�ات ال�ــي ت �مــا ال]5ــ�ة ال�اL�ــة أ، معــ�ل العائــ

ـــة الان�ـــ�ار % ف�ف5ـــ�ها م�غ+ـــ�ات 99.6وال�الغـــة  ـــJ تقـــ�ی� معادل أخـــ�_, ولاجـــل ذلـــ` ت

ومعــ�ل العائــ� علــى الاســ��3ار   X5الGHــي بــ+# ن5ــ�ة القــ�وض الــى راس مــال الCــ��ة

Y5. 

Y5= a +bx5 + e 

  انه :ق� اcه� ة 2ال�راسة لال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���C م# معG�ات 
Y= 6.577 + 0.055   X5                  ,R2= 0.4%  

(14.45790)   (10.055)   (0.333) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وج�د علاقة خG�ة ب+# ن5ــ�ة القــ�وض الــى رأس مــال 

� �ـــان معامـــل ال���یـــ� الCـــ��ة ومعـــ�ل العائـــ� علـــى الاســـ��3ار, فقـــR2= 0.4%  #مـــ

العلاقــة بــ+# م�غ+ــ�Y ال��ــ� أعــلاه وfــ�عJ ذلــ` جــ�ول ت�ل+ــل ت�ــای# الان�ــ�ار الAــ�ول 

)19 – 5(  

  )5 – 19ال)0ول (

  الاس+�	ارومع0ل العائ0 على ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� ن,�ة الق�وض الى رأس مال ال(��ة 
Sig F 9عات�	9عاتم  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	(  Model 

  الان�0ار 5.668  1 5.668 0.027  0.875

  الA@أ  1254.185  6 209.031    
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      7  1259.854 Total 

  المصدر : الحاسبة الالكترونية  

  ت�ل�ل العلاقة ب�� الاسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة وم�ش�ات الاداء -خام,اً :

  )20ال)0ول (

معامل الارت�ا4 ومعامل ال+�0ی0 ب�� الاسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة  

  وال	+غ��ات ال+ا2عة

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة    

5ـــ�E بـــ+# الاســـهJ ال���اولـــة فـــي الGHـــي ال�) معـــاملات الارت�ـــاB 20الAـــ�ول ( ی@ـــ+#

ور�O�ـــة ال5ـــهY2  Jومق5ـــ�م الارOـــاح  Y1والM��ـــة ال5ـــ�L�ة للاســـهX6  Jال5ـــ�ق ال�ال�ـــة 

Y3  ال�ل>�ة Qعلى ح �  . Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار  Y4ومع�ل العائ

للاســهJ  الM��ــة ال5ــ�L�ةو  الأســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــة ت�ل+ل الاثــ� بــ+# -1

والM��ــة ال5ــ�L�ة  X6رت�ــاB بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــة اذ بلغ معامــل الا

 JللاسهY1  0.851  Bوه� ارت�ا Yق� X#fعة العلاقة ب+# ال��غ+ــ��@q ه�e ، #+فــي حــ

ــ74.2 إن إلــىوهــ�ا CXــ+� ،  0.742 ال���یــ�بلــغ معامــل  �ات ال�ــي تGــ�أ % مــ# ال�غ+

�اولـــة فـــي ال5ـــ�ق ال�ال�ـــة ال� الأســـهJال�غ+ـــ�ات فـــي تف5ـــ�ها  الM��ـــة ال5ـــ�L�ةعلـــى � Yأ

ذلــ` إلــى  أد_أنه �ل�ا زاد ت�اول الأســهJ فــي ســ�ق الأوراق ال�ال�ــة �ل�ــا ، خ�آ�2ع]ى 

ذلــ` تــJ  ولأجــل، ال�5اه�+# عل+ها وOــالعpW الM��ة الL�5�ة له�ه الأسهJ و��Lال ارتفاع

  

  
  ال	+غ��ات ال	ع+	0ة

 (Y1)   (Y2)   (Y3)   (Y4) (Y5) 

X2 0.851  0.851  0.393  0.431  0.715  
R2 0.742  0.742  0.154  0.186  0.511  
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��ــة والX6 MالاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــة تقــ�ی� معادلــة الان�ــ�ار الGHــي بــ+# 

Jة للاسه�L�5الY1.  
Y1= a + bx6 + e 

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه:
Y= 1.661 + 0.000 X6                ,R2= 0.724 

(2.99945)   (1.780)   (0.000) 

ال5ــ�ق وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلــة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي 

 =R2, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ� فقــ� �ــان معامــل ال���یــ�لاال�ال�ــة والM��ــة ال5ــ�L�ة 

مــــ# العلاقــــة بــــ+# م�غ+ــــ�Y ال��ــــ� أعــــلاه وfــــ�عJ ذلــــ` جــــ�ول ت�ل+ــــل ت�ــــای#  72.4%

�ول (Aار ال�  )1 – 20الان�

                                     

  )1 – 20ال)0ول (

  وال�7	ة ال,��8ة للاسهQالاسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة � ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 141.825  1 141.825 15.764  0.007

  الA@أ  53.980  6 8.997    

      7  195.804 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

بلـــغ  إذ مق5ـــ�م الأرOـــاح�ـــة و ال���اولـــة فـــي ال5ـــ�ق ال�الالأســـهJ  ت�ل+ـــل الاثـــ� بـــ+# -2

 Y2 الأرOـــاحومق5ـــ�م  X6ال���اولـــة فـــي ال5ـــ�ق ال�ال�ـــة  الأســـهJمعامـــل الارت�ـــاB بـــ+# 

0.851 ،X Yق� Bوه� ارت�ا#fعة العلاقــة بــ+# ال��غ+ــ��@q ه�e ، فــي حــ+# بلــغ معامــل

�مق5ـــ�م ى % مـــ# ال�غ+ـــ�ات ال�ـــي تGـــ�أ علـــ74.2 إن إلـــىوهـــ�ا CXـــ+�  0.742ال���یـــ

ذلــ` تــJ تقــ�ی�  ولأجــل، ســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــةالأتف5ــ�ها ال�غ+ــ�ات  الأرOــاح
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 الأرOــاحومق5ــ�م  X6 ال�ال�ةال�5ق الأسهJ ال���اولة في معادلة الان��ار الGHي ب+# 

Y2.  
Y2= a + bx6 +e 

  : م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه
Y= 1.661 + 0.000 X6                ,R2= 0.742 

(2.99945)   (1.780)   (0.000) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق 

 �مـــ# العلاقـــة بـــ+#  R2= 74.2%ال�ال�ـــة ومق5ـــ�م الارOـــاح فقـــ� �ـــان معامـــل ال���یـــ

�عJ ذل` ج�ول fال��� اعلاه و Y�+ار (م�غ�  )2 – 20ت�ل+ل ت�ای# الان�

  

  )2 – 20ال)0ول (
  الأسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة ومق,�م الار9احت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 

Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 141.825  1 141.825 15.764  0.007

  الA@أ  53.980  6 8.997    

      7  195.805 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

ور�O�ة ال5هJ اذ بلــغ معامــل  ال�ال�ة�5ق الالأسهJ ال���اولة في  ت�ل+ل الاث� ب+# -3

� وه  Y3 0.393ور�O�ة ال5هX6  Jالارت�اB ب+# الاسهJ ال���اولة في ال�5ق ال�ال�ة 

 Bارت�اj�kض ،�الأسهJ ال���اولــة  وه�ا Xع]ي ان 0.154 في ح+# بلغ معامل ال���ی

ولاجــل ، ر�O�ــة ال5ــهJ% م# ال�غ+ــ�ات ال�ــي تGــ�أ علــى X15.4ف�5  �5ق ال�ال�ةالفي 

 X6ذلـ` تــJ تقــ�ی� معادلـة الان�ــ�ار الGHــي بـ+# الاســهJ ال���اولــة فـي ال5ــ�ق ال�ال�ــة 

 Jة ال5ه��OورY5.  
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Y5= a + bX6 +e 

�  راسة ق� اcه� انه :م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال

  
Y= 0.420 + 0.000 X6               ,R2= 0.154 

(0.45838)   (0.272)   (0.000) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق 

 �مــ# العلاقــة بــ+# م�غ+ــ�R2= 15.4%  Yال�ال�ة ر�O�ة ال5هJ فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

fار (ال��� اعلاه و�3 – 20�عJ ذل` ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان�(  

  

  )3 – 20ال)0ول (

  الأسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة ور��9ة ال,هQت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 0.230  1 0.230 1.096  0.335

  الA@أ  1.261  6 0.210    

      7  1.491 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

حــQ معــ�ل العائــ� علــى و  5ــ�ق ال�ال�ــةالالأســهJ ال���اولــة فــي  ت�ل+ــل الاثــ� بــ+# -4

ومعــ�ل  X6ال�ل>�ــة اذ بلــغ معامــل الارت�ــاB بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــة 

ـــغ فـــي حـــ ،ضـــk�فةوهـــي علاقـــة ارت�ـــاY4 0.431  Bالعائـــ� علـــى حـــQ ال�ل>�ـــة  +# بل

�ف5ـــ� ت 5ـــ�ق ال�ال�ـــةالالأســـهJ ال���اولـــة فـــي وهـــ�ا Xع]ـــي ان  0.186 معامـــل ال���یـــ

ولاجــل ذلــ` ، معــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــةال�غ+ــ�ات ال�ــي تGــ�أ علــى %  مــ# 18.6

ومع�ل  X6ال���اولة في ال�5ق ال�ال�ة  الأسهJتJ تق�ی� معادلة الان��ار الGHي ب+# 
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                                             Y4 . Y4= a +b X6  + eالعائ� على حQ ال�ل>�ة 

         

  م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه :
Y= -19.556 + 0.000 x6                 ,R2= 0.186 

(38.57968)   (22.899)   (0.000) 

د علاقــة خG�ــة بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وجــ� 

 �مــ#  R2= 18.6%ال�ال�ــة ومعــ�ل العائــ� علــى حــQ ال�ل>�ــة, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ

�عJ ذل` ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان��ار(fال��� اعلاه و Y�+4 – 20العلاقة ب+# م�غ(  

  

  )4 – 20ال)0ول (

  في ال,�ق ال	ال�ة ومع0ل العائ0 على حT ال	ل�Sة الأسهQ ال	+0اولةت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 2036.922  1 2036.922 1.369  0.286

  الA@أ  8930.351  6 1488.392    

      7  10967.273  Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة  

ــــ+# الاســــهJ ال���او   -5 ــــ� علــــى ت�ل+ــــل الاثــــ� ب ــــة فــــي ال5ــــ�ق ال�ال�ــــة ومعــــ�ل العائ ل

 X6الاســ��3ار اذ بلــغ معامــل الارت�ـــاB بــ+# الاســهJ ال���اولـــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ـــة 

وهي علاقة ارت�اB ق�fة، فــي حــ+# بلــغ  Y5 0.715ومع�ل العائ� على الاس��3ار 

�وهــ�ا Xع]ــي ان الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق ال�ال�ــة تف5ــ�  0.511 معامل ال���یــ

ولاجل ذلــ` تــJ م# ال�غ+�ات ال�ي ت�Gأ على مع�ل العائ� على الاس��3ار  51.1%

 X6تقــــ�ی� معادلــــة الان�ــــ�ار الGHــــي بــــ+# الاســــهJ ال���اولــــة فــــي ال5ــــ�ق ال�ال�ــــة 

  .Y5ومع�ل العائ� على الاس��3ار 
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Y5= a + bX6 + e 

  : م# معG�ات ال@�انات ال�ي تJ ج�عها خلال ال��ة ال���Cلة 2ال�راسة ق� اcه� انه
Y= -4.094 + 0.000 X6                ,R2= 0.511 

(10.13288)   (6.014)   (0.000) 

وefه� م# خلال ه�ه ال�عادلة وجــ�د علاقــة خG�ــة بــ+# الاســهJ ال���اولــة فــي ال5ــ�ق 

مــ#  R2= 51.1%, فقــ� �ــان معامــل ال���یــ� الاســ��3ارال�ال�ــة ومعــ�ل العائــ� علــى 

�عJ ذل` ج�ول ت�ل+ل ت�ای# الان��ار( أعلاهالعلاقة ب+# م�غ+�Y ال��� f5 – 20و(  

  

  )5 – 20ال)0ول (

  الاس+�	ارالأسهQ ال	+0اولة في ال,�ق ال	ال�ة ومع0ل العائ0 على ت�ل�ل ت�ای� الان�0ار للعلاقة ب�� 
Sig F 9عات�	9عات  درجة ال��>ة  م+�س: ال�	ع ال�	م)  Model 

  الان�0ار 643.802  1 643.802 6.270  0.046

  الA@أ  616.052  6 102.675    

      7  1259.854 Total 

  ال�?�ر : ال�اس�ة الال>��ون�ة   
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  : Iخلاصة ورأ 

وق� اس�فاد ال�اح� مــ# خــلال م�اجعــة ال�راســات ال5ــا2قة إلــى مع�فــة ال�Aانــ� ال]f�eــة 

 وال�ع�ف على ��Wل�ة ب]اء ال��ض�ع  وال�ع�ف على أهJ م�غ+�ات ال�راسة.          

ل���� ال3اني في ه�ا الف?ل �HXلف ع# ال�راسات ال5ا2قة في أنه ی�]اول م�ضــ�ع وا

ح���ــــة الCــــ��ات  وتG@�قهــــا علــــى م��Aعــــة مــــ# شــــ��ات القGــــاع ال?ــــ]اعي  أمــــا 

 sانـــ� الع�لـــي ف>انـــAـــ��ات. أمـــا الCعـــ# ح���ـــة ال Jتـــ�>ل sراســـات ال5ـــا2قة ف>انـــ�ال

ت�5ع+# 2اس��ارة اس�@�ان  ت�ارسه على ال�?ارف و�ن �انs أغل� ال���ث وال�راسات

ـــات  ـــاول م��Aعـــة مـــ# الآل� بـــ�ل ال�عل�مـــات ال�M�M�ـــة، �ـــ�ل` فـــي هـــ�ا ال��ـــ� تـــJ ت]

 Yــــة ال�]��ــــة و ال�عــــاون الاق�?ــــاد�e[لــــف عــــ# الآل�ــــات ال�ــــي أق�تهــــا م�Hوال��ــــاد� ت

ت�]اس� مع الCــ��ات الع�اL�ــة، فtــلا عــ# ت]ــاول أثــ� هــ�ه الآل�ــات علــى م5ــ��_ أداء 

  .ال��Cات الع�اL�ة 
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 ال	��� الأول

 الاس���اجات
Conclusions 


اجات ال
ي ت� ال
	صل إل�ها �
��� ه�ا ال���� أه� الاس
وال
ي #�"� أن ت اه� في  ،ی
                             -أغ�اء ال.ان, ال�ع*في وعلى ال��	 الآتي :

  
 تأكــ9 ح	>�ــة ال=ــ*>ات علــى وضــ	ح الأهــ9اف �7ــا #�ــ�� وضــع معــای�* ل
� ــ�� -:أولاً 

الأداء في ض	ء تلI الأه9اف ، وأ#�اً ال
أك�9 على ع�لHة خ�ــ	ع إدارات وم.ــالE إدارة 
  ال=*>ات إلى ال� اءلة .

  
آلHــات ال�	>�ــة ت�ای�ــO م ــ
	Nات أداء ال=ــ*>ات ت�عاً لل
�ــای� فــي ح ــ� اســ
9Mام  -: ثانHاً 

  م	ض	ع ال��� .
  

ات ال� ـــ
قلة) ومYشـــ*ات >انـــO علاقـــات الارت�ـــاU بـــ�� آلHـــات ال�	>�ـــة (ال�
غ�ـــ*  -: ثالQـــاً 
فال�ع_ >ان له أثــ* واضــح فــي تف ــ�* ن ــ�ة ال
ــأث�* ، الأداء (لل�
غ�*ات ال
ا7عة) م
�ای�ة 

والــ�ع_ الأخــ* >ــان أقــل وضــ	حاً ، لل�
غ�* ال� 
قل في ال�
غ�* ال
ا7ع ل�ع`ــ� ال=ــ*>ات 
  ناتج ع� ال	ضع الاق
cادb العام في الع*اق .

  
م�ــا ادg الــى  2003>ات الــى خــارج العــ*اق 7عــ9 عــام اب
عاد مع`� رؤســاء ال=ــ*  -را7عاً :

ضعف في م.لE ادارة ه�ه ال=*>ات ولعل لأب
عاده� سi, وه	 ح9وث الانفلات الام�ي 
و>انـــO لع�لHـــة الاب
عـــاد هـــ�ه الاثـــ* ال	اضـــح فـــي ســـHاق ع�ـــل هـــ�ه ال=ـــ*>ات لعـــ9م اتاحـــة 

  الف*صة الmاHlة امامه لل
ع*ف ع� >Q, على م=اكل ال=*>ة ومع	قاتها .
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ضــعف علاقــة الارت�ــاU الnMــي او انع9امــه فــي 7عــ_ الاحHــان بــ�� ال�
غ�ــ*  -خام ــاً :
والـــــ�Q�# bـــــل ن ـــــ�ة ال
oامــــات ال=ـــــ*>ات ات.ـــــاه الغ�ـــــ* ومYشـــــ*ات الاداء  (X2)ال� ــــ
قل 

ارة .Mال�  

  
والــــــ�Q�# bــــــل  (X3)قــــــ	ة علاقــــــة الارت�ــــــاU الnMــــــي بــــــ�� ال�
غ�ــــــ* ال� ــــــ
قل  -سادســــــاً:


ارة ماع9ا مYش* مع9ل العائ9 على حq ال�لHmة وال�b الاح
HاHpات ومYش*ات الاداء Mال�
  .(0.261)كان معامل الارت�اU له 

  

غ�ــ*  (X4)قــ	ة علاقــة الارت�ــاU الnMــي بــ�� ال��ــالغ ال� ــ9دة فــي ال�9ی	نHــة  -ســا7عاً:�<


ارة ماع9ا مYش* مع9ل العائ9 على حــq ال�لHmــة والــ�b >ــان Mش*ات الأداء ال�Yقل وم
م 
U(0.17)له  معامل الارت�ا.  

  
 (X5)ضعف علاقة الارت�اU الnMي ب�� ن ـ�ة القـ*وض الـى رأس مـال ال=ـ*>ة  -ثام�اً:

 Uـــة ال ــــه� اذ >ـــان معامـــل الارت�ــــاH�xشـــ* رYشـــ*ات الاداء ماعــــ9ا مYقل وم
ك�
غ�ـــ* م ـــ
  . (0.777)الnMي له 

  
 (X6)قـــ	ة علاقـــة الارت�ـــاU الnMـــي بـــ�� الاســـه� ال�
ـــ9اول فـــي ال ـــ	ق ال�الHـــة  -تاســـعاً:

ومعــ9ل العائــ9 علــى  (Y3)ك�
غ�ــ* م ــ
قل ومYشــ*ات الاداء ماعــ9ا مYشــ* رH�xــة ال ــه� 
  . (0.431), (0.393)>ان معامل الارت�اU له�ا على ال
	الي ه	  إذ (Y4)حq ال�لHmة 

  
c* آلHات ال�	>�ــة علــى ال��ــادz والق	اعــ9 ال�اك�ــة ال
ــي حــ9دتها م�`�ــة لا تق
 -عاش*اً:

عـــ9د اكiـــ* مـــ�  إلـــىی
عـــg9 ذلـــI  و}ن�ـــاال
��Hـــة وال
عـــاون الاق
cـــادb ل�	>�ـــة ال=ـــ*>ات, 
  الآلHات ال
ي ت�اس, >ل س	ق وفq قان	ن ذلI الiل9.
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 ال	��� ال�اني

 ال��ص�ات
Recommendations 

 

اجات ال
ــي تــ� إیأفي ض	ء �
*ادهــا فــي ال���ــ� الأول فقــ9 تــ� ال
	صــل إلــى م.�	عــة لاســ

��� ما یلم� ال
	صHات به9ف الاس
فادة م�ها 
   -ي :، وهي ت
  

أو تفع�ــل الآلHــات ال��ــ9دة ، اخ
cاصHة ل	ضع آلHات ح	>�ة ج9ی9ةت="�ل ه�|ة  -أولاً :
  . م� قiل أشMاص اخ
cاص في ه�ا ال�.ال الإش*اف وال*قا7ة على ت�ف��هاو 
  
وcxــ	رة  الع*ا�Hــة  آلHات ح	>�ة ال=*>ات على >افة ال=*>اتالع�ل على تع�H�  -انHاً :ث

، إذ إن ال�	>�ــة تع�ــل علــى تــ	ف* ال�i|ــة ال��اســ�ة ال
ــي ت�"ــ� ال=ــ*>ات مــ� ال��ــ	 إلoامHة
  والازدهار .

  
زNـــادة اســـ
قلالHة الإدارة وع�ـــ	Nة م.لـــE الإدارة �7قـــ9ار # ـــ�ح 7اتMـــاذ القـــ*ارات  -ثالQـــاً :

Hقلال
  ة  دون ضغ	pات خارجHة . 7اس
  

 ت مYش*ات الأداء ل��`�ات الأع�ال.ت="�ل ه�|ة م
ccMة ل
�9ی9 م 
	Nا -را7عاً :

  
صــلاحHات إدارات م�`�ــات الأع�ــال فــي الإشــ*اف وال*قا7ــة وال��اســ�ة  ق�ــ��ت -خام ــاً :

  م� خلال آلHات تع9 م �قاً .
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�7ا #��� وض	ح أه9اف ال=*>ات  ،ال
أك�9 على ال=فاHlة وال�oاهة والاس
قامة  -سادساً :
  ون=اpاتها ل.�Hع أص�اب ال�cالح وال�.
�ع .

  
وتع�ـــل علـــى ، Hـــات ال
ـــي ت�اســـ, أع�ـــال ال=ـــ*>ات للآال
أك�ـــ9 علـــى الال
ـــoام 7ا -ســـا7عاً :

  ض�ان ع9م ح9وث ال
عارض ب�� الآلHات والأه9اف الإس
*اتH.Hة ل��`�ة الأع�ال .
  

وال
ــي ، ساســHة ل�	>�ــة ال=ــ*>ات فــي ال=ــ*>ات الع*ا�Hــة ألــoام الع�ــل 7الق	اعــ9 الأ -ثام�اً :
  ت
ل�M 7الع9الة وال� اءلة وال�oاهة وال=فاHlة .

  
وال
أك�ــ9 ، ل=*>ات وم�`�ات الأع�ــال الع*ا�Hــةالفه� الع��q ل9ور ال�	>�ة في ا -تاسعاً :

. q�in
  على >فاءة ال
  


لف ال	ح9 -عاش*اً :M>�ة ال=*>ات في م	ح q�in
ات الاق
cاد#ة ـ وcxفة إن الال
oام ب
ســ�Yدb إلــى تnــ	N* أدائهـــا ، Hipعــة ن=ـــاpها  مه�ــا >ــانخاصــة ال=ــ*>ات ال� ــاه�ة ـ 

لفــة Mغل, علــى م=ــاكلها ال�
، لHــة والإدارNــةاوال
=ــغ�لHة وال�، رتها ال
�اف ــHةوزNــادة قــ9، وال

  وxال
الي الانع"اس الإ#.ابي على أسه�ها في س	ق الأوراق ال�الHة . 



  
  
  
  

 لمصـــادر والمراجــــعأ
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        ععععــــــــــــــــادر والمراجادر والمراجادر والمراجادر والمراجــــــــــــــــالمصالمصالمصالمص
  

 
ً
 أولا
ً
 أولا
ً
 أولا
ً
        القرآن الكريمالقرآن الكريمالقرآن الكريمالقرآن الكريم    –أولا

  

        المصادر العربيةالمصادر العربيةالمصادر العربيةالمصادر العربية    –ثانيا ثانيا ثانيا ثانيا 
        التقارير والوثائق الرسميةالتقارير والوثائق الرسميةالتقارير والوثائق الرسميةالتقارير والوثائق الرسمية    –أ أ أ أ 
      ال��انـــــات ال�ال�ـــــة ل�ـــــ��ة ال�ـــــازر لإن	ـــــاج ال�ـــــ�اد الإن�ـــــائ�ة لل�ـــــ
ة ال�
	ه�ـــــة فـــــي  -1

31  /12  /2008 .  

ـــــة لل -2 ـــــيال��انـــــات وال$�ـــــا'ات ال�	ام�ـــــة ل�ـــــ��ة ال��ا%ـــــة ال$#ی!        �ـــــ
ة ال�
	ه�ـــــة ف

31  /12  /2008 .  

تق�/ــ� م.لــ- الادارة وال��انــات وال$�ــا'ات ال�	ام�ــة لل�ــ��ة ال�%
�ــة لل*ــ
اعات  -3

  . 2008/  12/  31ال�ع#ن�ة وال#راجات لل�
ة ال�
	ه�ة في 

� م.ل- الادارة وال�45ان�ة العامة ل�ــ��ة ال�
*ــ�ر لل*ــ
اعات ال#وائ�ــة لل�ــ
ة  -4/�تق

  . 2008/  12/  31ي ال�
	ه�ة ف

� ال�
�9 ال�ام- ل��ق الع�اق للأوراق ال�ال�ة لعام  -5/�  . 2008ال	ق

� م.ل- الأدارة وال��انــات وال$�ــا'ات ال�	ام�ــة ل�ــ��ة ان	ــاج الال;�ــة ال.ــاه4ة  -6/�تق

  . 2008/  12/  31لل�
ة ال�
	ه�ة في 

ن�ــائ�ة ال$#ی!ــة لل�ــ
ة ال	ق�/ــ� ال�ــ
�9 وال��انــات ال�ال�ــة ل�ــ��ة صــ
اعة ال�ــ�اد الا -7

  . 2008/  12/  31ال�
	ه�ة في 

    ال$�ــــا'ات ال�	ام�ــــة ل�ــــ��ة الع�ا@�ــــة لل�ــــ.اد وال�ف�وشــــات لل�ــــ
ة ال�
	ه�ــــة فــــي  -8

31  /12  /2008 .  

     ال$�ـــــا'ات ال�	ام�ـــــة ل�ــــــ��ة ن5
ـــــ�C لل*ـــــ
اعات الغAائ�ــــــة لل�ـــــ
ة ال�
	ه�ـــــة فــــــي    -9

31  /12  /2008 .  

  . 2001ام دل5ل ال��	!�� لع -10
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  . 2002دل5ل ال��	!�� لعام  -11

دل5ـــل ال�ـــ��ات ال��ـــاه�ة ال�#رجـــة فـــي ســـ�ق العـــ�اق لـــلأوراق ال�ال�ـــة إصـــ#ار  -12

2006 .  

  .2008دل5ل ال���ات ال��اه�ة ال�#رجة في س�ق الع�اق للأوراق ال�ال�ة لعام  -13

14- ) Hا@�ة رق�  . 1997) ل�
ة 21قان�ن ال���ات الع

  

        ببببــــــــــــالكتالكتالكتالكت    -بببب
1-  H�Lفــا�ات (ال��ال	.ــارب) ,  –ال�;ــادQ  –ح�اد , %ارق ع�# العال , ح���ــة ال�ــ

��قات ال$���ةفي م*� , ال#ار ال.ام�Sة , القاه�ة , T2005ت .  

 –ح�ــ#ان , خالــ# محمد وادر/ــ- , وائــل محمد , الاســ	�ات�.�ة وال	�Tــ�U الاســ	�ات�.ي  -2

� وال	�ز/ع , ع�ان �
  . 2009الاردن ,  –م
هج معاص�, دار ال�ازور9 لل

ال�فـــاجي , نع�ـــة _;ـــاس والغـــال�ي , [ـــاه� م$�ـــ\ , قـــ�اءات فـــي الفZـــ� الادار9  -3


ــي ال��ــaول�ة الاج	�ا_�ــة فــي ال�
`�ــات �ال�عاصــ� (ت;ــای\ الاهــ#اف ال�	�خــاة مــ\ ت

 –ال$�dم�ــــة وال�اصــــة) , الT;عــــة الع��cــــة , دار ال�ــــازور9 لل
�ــــ� وال	�ز/ــــع , ع�ــــان 

  . 2008الاردن , 

, عTا الله وارد والع�ــ�او9 , محمد ع�ــ# الف	ــاح , ال$���ــة ال�aس�ــ�ة , مd	;ــة  خل5ل -4

� وال	�ز/ع , القاه�ة , �
  . 2008ال$�/ة لل

الــــ#ور9 , ز��/ــــا مTلــــh وصــــالح , اح�ــــ# علــــي , ادارة الاع�ــــال ال#ول�ــــة م
`ــــ�ر  -5

� وال	�ز/ع , ع�ان �
  . 2008الاردن ,  –سل��ي واس	�ات�.ي , دار ال�ازور9 لل

ال#ور9 , ز��/ا مTلh وصالح , اح�# علي , ادارة ال	�5d\ واق	*ادiات ال!قة فــي  -6

م
`�ـــات اع�ـــال الال�jـــة ال!ال!ـــة , الT;عـــة الع��cـــة , دار ال�ـــازور9 لل
�ـــ� وال	�ز/ـــع , 

  . 2009الاردن ,  –ع�ان 

ســـل��ان , محمد م*ـــTفى , ح���ـــة ال�ـــ��ات (معال.ـــة الف�ـــاد ال�ـــالي والادار9) ,  -7


#ر/ة الT;عة dال!قافة , الاس �  . 2006م*� ,  –الاولى , دار ن�
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ال�ــــ$ات , ن`5ــــ� ر/ــــاض محمد , ادارة م$ــــافl الاوراق ال�ال�ــــة فــــي [ــــل ح���ــــة  -8

  . 2006جامعة ال�
*�رة ,  –ال���ات , �ل�ة ال	.ارة 

ال�ـــ��9 , صـــادق راشـــ# , ع�ل�ـــات ال	��/ـــل والاســـ	!�ار فـــي ال*ـــ
اعة ال�*ـــ��nة  -9

ع والآفاق (ال$���ة دل5ل ع�ل للاصــلاح ال�ــالي وال�aس�ــي) , مT;عــة الاسلام�ة ال�اق

  .  2008الف�ج , شارع ال�ع#ون , 'غ#اد , 

10- r , ال�ـــــة�9 , محمد علـــــي , الادارة ال�, دار ال�
ـــــاهج لل
�ـــــ� وال	�ز/ـــــع ,  1العـــــام

  . 2007الاردن  –ع�ان 

الاولــى دار اســامة  عام�/ة , فالح , ال�*�*ة وتأث5�اتها الاق	*ــادiة , الT;عــة -11

� وال	�ز/ع , ع�ان �
  .  2008الاردن ,  –لل

عقل , مفلح , مق#مة في الادارة ال�ال�ة , مd	;ة ال�.	�ع الع�cي لل
�ــ� وال	�ز/ــع  -12

  . 2009الاردن ,  –, ع�ان 

�5ــu) الT;عــة الاولــى ,  -13T	ة وال/�`
عل�ان , قاسH ناwi , ادارة الاس	!�ار (ب5\ ال

� وال	�ز/ع , ع�ان دار ال!قافة ل�
  . 2009الاردن ,  –ل

الغـــــــال�ي , %ـــــــاه� م$�ـــــــ\ م
*ـــــــ�ر وادر/ـــــــ- , وائـــــــل محمد صـــــــ;$ي , الادارة  -14

 –الاســ	�ات�.�ة م
`ــ�ر م
ه.ــي م	Zامــل , الT;عــة الاولــى , دار وائــل لل
�ــ� , ع�ــان 

  . 2007الاردن , 

15-  aــ��9 , صــالح مهــ#9 م$�ــ\ , ال�ول�ة الغــال�ي , %ــاه� م$�ــ\ م
*ــ�ر والعــام

ـــة , دار وائـــل  ـــة واخلا@�ـــات الاع�ـــال (الاع�ـــال وال�.	�ـــع) , الT;عـــة ال!ان� الاج	�ا_�

� وال	�ز/ع , ع�ان �
  . 2008الاردن ,  –لل

فهــــ# , ن*ــــ� ح�ــــ�د م4نــــان , اثــــ� ال��اســــات الاق	*ــــادiة فــــي اداء ال�*ــــارف  -16

r , .ار/ة	ان  1ال�ز/ع , ع�	وال ��
  . 2009الاردن ,  –, دار صفاء لل

لTفــي , ایــ\ ال�ــ5# اح�ــ# , ال��اجعــة ال#ول�ــة وع�ل�ــة اســ�اق رأس ال�ــال , الــ#ار  -17

  . 2008ال.ام�Sة , القاه�ة , 

) , OECDم;ـــــادQ م
`�ـــــة ال	
��ـــــة وال	عـــــاون الاق	*ـــــاد9 لل$dـــــH ال��ـــــ	�ك ( -18

2004 .  
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19-  zــ/�هل , شارل4 وج�ن4 , جاردی} , الادارة الاســ	�ات�.�ة )مــ#خل م	Zامــل( , تع

س5# اح�# ع�# ال�	عال واس�اع5ل علي '��5ني , مT;عة دار ال�ــ�/خ , ال�/ــاض , محمد 

  . 2002, ال��لZة الع��cة ال�ع�دiة , 

  

        الدوريات وا'لاتالدوريات وا'لاتالدوريات وا'لاتالدوريات وا'لات    -جججج
ابــــــ�اH�L , ع�ــــــ# ال�ــــــلام و�ــــــ�/H , فاضــــــل _;ــــــاس , ح���ــــــة ال�ــــــ��ات ضــــــ�ورة  -1

والادار/ـــة ,  اســـ	�ات�.�ة ل�
`�ـــات الال�jـــة ال.#یـــ#ة , م.لـــة الغـــ�9 للعلـــ�م الاق	*ـــادiة

  . 2008,  4ال�
ة  10جامعة ال�Zفة , ال�.ل# ال!اني , الع#د 

اب� عTا , ن�م5\ , ح���ة ال���ات ســ�5ل ال	قــ#م مــع القــاء ال~ــ�ء علــى ال	.�cــة  -2

  . 2003,  8ال�*�/ة , م.لة الاصلاح الاق	*اد9 , الع#د 

اب الاع�ــال ان*ــار , تــام� , الق�اعــ# ال�
`�ــة ل$���ــة ال�ــ��ات مــ\ م
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  )1مل�� رق� (

  ال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة ن"�! لل �اعات الغ�ائ�ة أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  -18747442  53737115  84517  -119585  43802  84943  28194  38066  111454  38305  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  'يالاس

57000  85500  150000  150000  300000  300000  600000  3600000  3600000000  3600000000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

57000  85500  150000  150000  300000  300000  600000  3600000  3600000000  3600000000  

  159723474  159723474  159723  796553  208216  223038  267957  209587  145281  45339  الاح�4ا�3ات

  272786601  203120816  -553613  16855  - 3298  53784  74013  47797  1460  498  ال�ائ�ن 

الفائ6 

  القابل لل4ز9ع

43418  148684  137889  98082  105082  25065-  11663-  271667-  282110754-  233202524-  

سع% الإغلاق 

 C  ال*�

32.500  44.500  20.900  11.500  14.900  23.000  9.000  1.200  1.100  1.000  

م�'ع 

  ال'جدات

108767  252482  428067  506682  591535  519631  1904820  2985985  4085608539  3922071800  

 حقق 

F"'ال'*اه   

102339  230781  359587  417957  523038  508216  1396553  3524886  3242775370  3009572846  
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  )2مل�� رق� (

  ائ�ة�و لل �اعات ال ال'� رل&%$ة  ال'(ش%ات ال'ال�ة أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  708193566  465270  278725  110934  18224  1745  8823  68034  45638  16256  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

124000  248000  330000  330000  330000  330000  990000  1217700  1217700  2025599342  

راس ال'ال 

  ال'�فع

124000  348000  330000  330000  330000  330000  990000  1217700  1217700  2025599342  

  364096894  526055  263392  437277  246718  249892  231492  161298  191127  137900  الاح�4ا�3ات

  -61197538  -136845  158026  163160  36473  29516  6587  55496  4965  6513  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع
 6874 -  33128  59343  93035  18399  3174 -  224487  60428  284788  8099187  

 الإغلاقسع% 

 C  ال*�

  1.100  1.250  1.500  2.000  غ م  غ م  4.000  4.700  10.900  8.250

م�'ع 

  ال'جدات

268413  449071  554836  581885  623213  763191  1624065  1679428  1819346  389696236  

حقق 

F"'ال'*اه  

261900  439137  491298  561492  579892  576718  1427277  1481092  1743755  2363791002  
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  )3مل�� رق� (

  ال�Jا3ة ال��یIةال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  408458902  6481  10213  7423  799104  183474  21126  5479  4707  4030  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

225000  300000  350000  450000  450000  900000  1800000  1800000  1800000  1800000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

225000  300000  350000  450000  450000  900000  1800000  1800000  1800000  1800000  

  -507324567  -286457  -411475  -157505  1587159  593362  195830  572583  608843  56451  الاح�4ا�3ات

  583165158  237086  171571  188855  846477  301763  450429  106810  71468  33236  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع

91685  309850  203225  439709  392787  1975337  832276-  267281-  127962  228878696-  

 الإغلاقسع% 

 C  ال*�

16.750  10.400  4.300  5.100  6.500  9.000  2.500  0.900  0.900  0.800  

م�'ع 

  ال'جدات

926054  1083625  1031672  1098088  1347403  3335914  1832786  1569759  1760292  1885504094  

حقق 

F"'ال'*اه  

789501  908854  922583  645380  1043362  2487159  1642495  1388525  1513543  1513543  
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  )4مل�� رق� (

  الع%ا�Kة لل*�اد وال'ف%وشاتال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  27847060  32536  37380  155602  240725  45257  38020  28869  5763  631  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

250000  250000  375000  375000  375000  500000  500000  500000  500000  500000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

250000  250000  375000  375000  375000  500000  500000  500000  500000  500000  

  1108693291  1008853  989331  918128  811486  444911  362315  308514  402750  306285  الاح�4ا�3ات

  915877190  1048696  834079  653064  333364  617617  570354  680535  403176  400977  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع

377280  492426  527019  405584  342997  378933  251856  331264  183077  188478160  

سع% الإغلاق 

 C  ال*�

15.750  11.750  8.200  7.400  9.000  7.100  4.000  3.450  3.100  3.500  

م�'ع 

  ال'جدات

957262  1055926  1364049  1307669  1437528  1644850  2071192  2323410  2557549  2524570481  

حقق 

F"'ال'*اه  

556285  652750  683514  73715  819911  1311486  1418128  1489331  1508853  1608693291  
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  )5ق� (مل�� ر 

  الJازر لإن4اج ال'اد الإن&ائ�ةال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  60532490  55193840  69490  58938  53210  48459  4144  13565  3489  3367  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

51400  80000  128000  160000  160000  160000  800000  800000  1000000  1000000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

51400  80000  128000  160000  160000  160000  800000  800000  1000000  1000000  

  318610312  308913944  272157  256248  281733  248677  232203  269873  172051  101968  الاح�4ا�3ات

  429431856  462620359  402193  393738  47193  101515  75211  82513  41397  19923  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع

52912  78222  101352  62652  52384  12487  10687  146925-  128179146-  67235365-  

سع% الإغلاق 

 C  ال*�

9.400  7.600  6.600  5.250  7.650  9.000  1.750  1.050  1.100  1.800  

م�'ع 

   جداتال'

173290  293449  480386  467414  510191  488926  1449986  1377424  1496430153  1416952653  

حقق 

F"'ال'*اه  

153368  252051  397873  392203  408677  441733  1056248  925231  1033809794  976270797  
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  )6مل�� رق� (  

  Qةإن4اج الألM*ة ال�اهال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  820031963  324531255  362379  377947  261705  339786  65219  513810  57372  56427  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

143208  175000  200000  200000  200000  360000  360000  508049  508049  508049  

راس ال'ال 

  ال'�فع

143208  175000  200000  200000  200000  360000  360000  508049  508049  508049  

  792788026  945889554  301638  301124  300612  319826  547724  261923  260102  251577  الاح�4ا�3ات

  1605350140  571558129  379797  556522  382603  569746  505208  1497651  32254  86570  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع

98698  14241  19085  439286  172009  215863-  379774-  225002-  745441085  399399259  

سع% الإغلاق 

 C  ال*�

41.00  13.750  6.600  7.750  8.300  6.000  2.400  2.400  2.700  3.150  

م�'ع 

  ال'جدات

54427  530527  2064441  1315991  1180273  890411  962373  836750  1267917558  2454386265  

حقق 

F"'ال'*اه  

394785  435102  461923  747724  519826  507809  128546  52107  696359429  849036125  

  

  



 201

  )7مل�� رق� (

  ال3��ة لل �اعات ال'ع�ن�ة وال�راجاتال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

            ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  1002150366  1031983  4576274  7081473  9333542  3309530  1461342  409399  182207  162067  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

152000  304000  608000  1140000  160000  4000000  5000000  5000000  5000000  5000000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

152000  304000  608000  1140000  160000  4000000  5000000  5000000  5000000  5000000  

  4637033927  3340003  2603326  2501455  3629140  5079212  5159828  4772661  2049975  876617  الاح�4ا�3ات

  5450940741  6616930  6634229  9042233  13196206  6750653  3726357  1812381  1346106  430673  ال�ائ�ن 

لفائ6 القابل ا

  لل4ز9ع

868164  1589840  3446081  4462634  1345989  2171034  122722  1288066 -  616002  2050138039  

سع% الإغلاق 

 C  ال*�

72.500  70.000  26.500  15.700  21.250  12.600  3.250  1.000  1.600  2.050  

م�'ع 

  ال'جدات

1474989  3715781  7208741  10041885  1344556  20841045  16559388  12965188  13684566  13942108461  

حقق 

F"'ال'*اه  

1028617  2353975  5380661  6299828  6679212  7629140  7501455  6315260  7051937  8475468321  

  

  



 202

  )8مل�� رق� (

  ص�اعة ال'اد الإن&ائ�ة ال��یIةال'(ش%ات ال'ال�ة ل&%$ة  أه�ال��ول یضح 

  ال*�ة        

           ال'(ش%ات

1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  137033221  76976639  84899  78751  86043  40359  43177  25772  25772  40957  ال'�ی�ن 

راس ال'ال 

  الاس'ي

72000  90000  112500  112500  112500  225000  1350000  1458000  1458000  1458000  

راس ال'ال 

  ال'�فع

72000  90000  112500  112500  112500  225000  1350000  1458000  1458000  1458000  

  427762780  424000595  431531  383702  231033  276704  333613  2810989  249550  163364  الاح�4ا�3ات

  220407111  237760159  226425  320359  260221  403931  340037  166672  147327  25723  ال�ائ�ن 

الفائ6 القابل 

  لل4ز9ع

117224  161886  140836  143540  20700  71816  164519  165646-  78441085-  74391143-  

 الإغلاقسع% 

 C  ال*�

9.500  8.250  6.600  4.600  7.000  5.000  1.400  1.350  1.000  0.700  

م�'ع 

  ال'جدات

261087  486876  561162  786150  793135  740562  2054061  1813949  1739312714  1651330708  

حقق 

  '*اه'"Fال

235364  339550  394489  446113  389204  456033  1733702  1587524  1501552555  55276403-  
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) 4جدول رقم (   
 رأس المال المخصص لإعمال الشركة 

.( X1)  2008ــ  1999للسنوات  
 

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

 
1999 

 السنة
 الشركات

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

نينوى للصناعات 
 الغذائية 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

نصور الم
 للصناعات الدوائية

1 1 1 1 1 1 
 

 الخياطة الحديثة 1 1 1 1 1

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

الوطنية للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
1 

 
 المتوسط
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)5جدول رقم (  
 نسبة التزامات الشركات % 

.( X2)  2008ــ  1999للسنوات  
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات
 

16.4 
 

30.3 
 

26 
 

 ـــــ
 

36.4 
 

2.3 
 

13.1 
 

21.2 
 

19 
 

9.4 
 

6.3 
نينوى للصناعات 

 الغذائية 

 
10.34 

 
10.8 

 
4.3 

 
13.4 

 
13.8 

 
32.3 

 
7.5 

 
3.6 

 
12.9 

 
2.3 

 
2.5 

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 الخياطة الحديثة 17.3 19.2 11.8 70.1 29.1 34.1 11.6 13.1 16.3 45.9 26.85

 
64.01 

 
56.9 

 
69.5 

 
56 

 
46.1 

 
25.4 

 
75.3 

 
77.4 

 
99.6 

 
61.8 

 
72.1 

 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
28.08 

 
45.1 

 
44.7 

 
48.9 

 
37.3 

 
10.7 

 
24.8 

 
19.2 

 
20.7 

 
16.4 

 
13 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
304.05 

 
189 

 
82 

 
1505.8 

 
648.6 

 
75.3 

 
109.6 

 
67.6 

 
333.3 

 
7.4 

 
21.9 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
85.38 

 
64.5 

 
94.1 

 
105.3 

 
120.7 

 
173.2 

 
101.3 

 
59.4 

 
34 

 
57.9 

 
43.4 

 

الوطنية 
عات للصنا

المعدنية و 
 الدراجات 

 
40.3 

 
15.4 

 
15.8 

 
14.3 

 
18.5 

 
62.4 

 
103.8 

 
76.2 

 
42.3 

 
43.4 

 
10.9 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
71.9 

 
57.2 

 
44 

 
219.6 

 
116.6 

 
52 

 
58 

 
49.3 

 
71.7 

 
27.2 

 
23.4 

 
 المتوسط
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) 6جدول رقم (  
لاف دينار ) الاحتياطيات ( المبالغ بآ  

.( X3 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات

 
237514 

 
159723 

 
159723 

 
159723 

 
796553 

 
208216 

 
223038 

 
267957 

 
209587 

 
145281 

 
45339 

وى نين
للصناعات 

 الغذائية
 

280925.8 
 

364097 
 

526055 
 

263392 
 

437277 
 

246718 
 

249892 
 

231492 
 

161298 
 

191137 
 

137900 
المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

548458.9 
 

507324 
 

286457 
 

411475 
 

157505 
 

1587159 
 

195380 
 

593362 
 

572583 
 

608843 
 

564501 
 الخياطة الحديثة

 
666126.6 

 
1108693 

 
1008853 

 
989331 

 
918128 

 
811486 

 
444911 

 
362315 

 
308514 

 
402750 

 
306285 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
246243.4 

 
318610 

 
308914 

 
272157 

 
256248 

 
281733 

 
248677 

 
232203 

 
269873 

 
172051 

 
101968 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية

 
428320.3 

 
792788 

 
945889 

 
301638 

 
301124 

 
300612 

 
319826 

 
547724 

 
261923 

 
260102 

 
251577 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة

 
3411656.4 

 
4637024 

 
2807326 

 
2603326 

 
2501455 

 
3629140 

 
5079212 

 
5159828 

 
4772661 

 
2049975 

 
876617 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات

 
573224.9 

 
427763 

 
424000 

 
431531 

 
383702 

 
231033 

 
276704 

 
333613 

 
2810989 

 
249550 

 
163364 

صناعة المواد 
الإنشائية 
 الحديثة

 
799058.8 

 
1039502.7 

 
808402.1 

 
679071.6 

 
718999 

 
912012.1 

 
879705 

 
966061.7 

 
1170928.5 

 
509961.1 

 
305943.9 

 
 المتوسط
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)7جدول رقم (  
.( X4 )  2008ــ  1999المبالغ المسددة في المديونية  للسنوات  

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

* 
1999 

 السنة
 الشركات

 
5283.1 

 
696658 

 
ــ202567  

 
ــ536758  

 
ــ13557  

 

 
50486 

 
ــ20229  

 
26216 

 
46337 

 
962 

 
 ـــــ

نينوى 
ناعات للص

 الغذائية

  
ــ64864.1  

 
ــ756471  

 
21181  

 
ــ 5134  

 
126687 

 
6957 

 
22929 

 
ــ 48909  

 
50531 

 
ــ 1548  

 
 ـــــ

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

61103.2 
 

346079 
 

65515 
 

ــ 17284  
 

ــ657622  
 

544714 
 

ــ148666  
 

343619 
 

35342 
 

38232 
 الخياطة الحديثة 

 
57211.1 

 
ــ132819  

 
214617 

 
181015 

 
319700 

 
ــ284253  

 
47263 

 
ــ110181  

 
277359 

 
2199 

 
 ـــــ

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
56956 

 
ــ331885  

 
462218 

 
8455 

 
346545 

 
ــ54322  

 
26304 

 
ــ 7302  

 
41116 

 
21475 

 
 ـــــ

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية

 
96420.4 

 
103379 

 
571178 

 
ــ176725  

 
173919 

 
ــ287143  

 
64538 

 
ــ992443  

 
1465397 

 
ــ 54316  

 
 ـــــ

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة

 
727174.3 

 
358312 

 
ــ17299  

 
ــ2408004  

 
ــ4153973  

 
6445553 

 
3024296 

 
1913976 

 
466275 

 
915433 

 
 ـــــ

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات

 
29411.8 

 
ــ173530  

 
237534 

 
ــ 93934  

 
60128 

 
ــ143700  

 
63894 

 
173365 

 
19345 

 
121604 

 
 ـــــ

صناعة المواد 
الإنشائية 
 الحديثة

 
121087 

 
13715.4 

 
169047.1 

  
ــ381046.1  

 
ــ474771.6  

 
784786.5 

 
385041.1 

 
162292.6 

 
300212.7 

 
130505.1 

 
 ـــــ

 
 المتوسط

       . 1998* : لم تتوفر بيانات عن سنة  
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) 8جدول رقم (  
 نسبة القروض إلى رأس مال الشركة %

.( X5 )   2008ــ  1999للسنوات  
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات

 
4.9 

 
6.9 

 
5 

 
 ـــــ

 
0.9 

 
 ـــــ

 
9.1 

 
14.6 

 
11.2 

 
0.6 

 
0.5 

نينوى للصناعات 
 الغذائية

 
4.6 

 
2.6 

 
 ـــــ

 
9.4 

 
10 

 
4.8 

 
4.7 

 
1.1 

 
10 

 
1.1 

 
2.4 

المنصور 
 للصناعات الدوائية

 
17.5 

 
30.9 

 
13.5 

 
10.9 

 
10.3 

 
25.4 

 
22.4 

 
41 

 
10.4 

 
6.6 

 
3.6 

 الخياطة الحديثة

 
38.2 

 
36.3 

 
41 

 
35.9 

 
31.5 

 
20.3 

 
43 

 
43.6 

 
49.9 

 
38.2 

 
41.9 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
20.6 

 
30.3 

 
30.9 

 
29.2 

 
27.2 

 
9.7 

 
19.9 

 
16.1 

 
17.2 

 
14.1 

 
11.5 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية

 
43.8 

 
65.4 

 
45 

 
45.4 

 
57.8 

 
43 

 
48.3 

 
38.4 

 
72.5 

 
6.1 

 
15.9 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة

 
43.5 

 
39.9 

 
48.4 

 
51.2 

 
54.6 

 
63.3 

 
50.2 

 
37.1 

 
25.1 

 
36.2 

 
29.2 

الوطنية للصناعات 
ية و المعدن

 الدراجات
 

25.4 
 

13.3 
 

13.6 
 

12.5 
 

15.6 
 

35.1 
 

50.9 
 

43.3 
 

29.7 
 

30.3 
 

9.9 
صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة

 
24.8 

 
28.2 

 
24.7 

 
24.3 

 
26 

 
25.2 

 
31 

 
29.4 

 
28.2 

 
16.6 

 
14.4 

 
 المتوسط
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) 9جدول رقم (  
.( X6 )  2008ــ  1999الأسهم المتداولة في السوق العراقية   للسنوات  

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

 
1999 

 السنة
 الشركات

 
80245615.5 

 
212500107 

 
264191542 

 
157402392 

 
43736540 

 
4758866 

 
1708523 

 
43979594 

 
24096650 

 
29275435 

 
20806506 

نينوى 
للصناعات 

 الغذائية
 

45146906.5 
 

105825320 
 

21552451 
 

26730573 
 

108407854 
 

 غ م
 

 غ م
 

62349039 
 

97147368 
 

15793567 
 

13662893 
المنصور 
للصناعات 

 الدوائية

 
40027081.5 

 
50188705 

 
38595052 

 
18418538 

 
72454836 

 
50774102 

 
23515449 

 
59911645 

 
26182758 

 
31646649 

 
28583081 

 الخياطة الحديثة

 
29667759 

 
15405133 

 
9668893 

 
25427896 

 
28460530 

 
32333056 

 
10596933 

 
50194152 

 
55527720 

 
29581338 

 
39481939 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
16031249.1 

 
40582845 

 
2374689 

 
16948558 

 
76216892 

 
986534 

 
547934 

 
8620626 

 
7078576 

 
5146223 

 
1809614 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية

 
8738813.7 

 
31711639 

 
8201697 

 
146930 

 
8442277 

 
5912937 

 
3712580 

 
6989338 

 
6206954 

 
10750878 

 
5312907 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة

 
89265956.9 

 
64365627 

 
94129562 

 
137245984 

 
120680655 

 
63582441 

 
24132358 

 
76902336 

 
272281239 

 
23544164 

 
15795203 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات

 
7715132.2 

 
20019140 

 
1458480 

 
2491500 

 
36314408 

 
 غ م

 
577209 

 
2118937 

 
3799310 

 
5206803 

 
5165535 

صناعة المواد 
الإنشائية 
 الحديثة

 
39604814.3 

 
67574814.5 

 
55021545.7 

 
48101546.4 

 
61839249 

 
19793492 

 
8098873.2 

 
38883208.4 

 
61540071.9 

 
18868132.1 

 
16327209.7 

 
 المتوسط

 غ م : غير متداولة 
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) 10جدول رقم (  
 اجتماعات مجلس الإدارة السنوي 
.( X7 )  2008ــ  1999للسنوات  

 
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

نينوى للصناعات 
 الغذائية 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

نصور الم
 للصناعات الدوائية

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 الخياطة الحديثة

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

الوطنية للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
6 

 
 المتوسط
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) 11جدول رقم (  
 القيمة السوقية للأسهم ( دينار ) 

.( Y1 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

 
1999 

 السنة
 الشركات

 
15.9 

 
1 

 
0.95 

 
1.2 

 
9 

 
23 

 
14.9 

 
11.5 

 
20.9 

 
44.5 

 
32.5 

نينوى للصناعات 
 الغذائية

 
3.3 

 
1 

 
1.25 

 
1.5 

 
2 

 
 غ م

 
 غ م

 
4 

 
4.5 

 
10.9 

 
8.25 

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

5.7 
 

0.8 
 

0.9 
 

0.9 
 

2.5 
 
9 

 
6.5 

 
5.1 

 
4.3 

 
10.4 

 
16.75 

 الخياطة الحديثة

 
7.3 

 
3.5 

 
3.1 

 
3.45 

 
4 

 
7.1 

 
9 

 
7.4 

 
8.2 

 
11.75 

 
15.75 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
5.1 

 
1.8 

 
1 

 
1.05 

 
1.75 

 
9 

 
7.65 

 
5.25 

 
6.6 

 
7.6 

 
9.4 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية

 
9.2 

 
3.15 

 
1.2 

 
2.4 

 
2.4 

 
6 

 
8.3 

 
7.75 

 
6.6 

 
13.75 

 
41 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة

 
22.6 

 
2.05 

 
1.6 

 
1 

 
3.25 

 
12.6 

 
21.25 

 
15.7 

 
26.5 

 
70 

 
72.5 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات

 
4 

 
0.7 

 
0.75 

 
1.35 

 
1.9 

 
 غ م

 
7 

 
4.6 

 
6.6 

 
8.25 

 
9.5 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة

 
9.1 

 
1.7 

 
1.3 

 
1.6 

 
3.3 

 
8.3 

 
9.3 

 
7.7 

 
10.5 

 
22.1 

 
25.7 

 
 المتوسط
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)12جدول رقم (  
 مقسوم الأرباح ( دينار )

.( Y2 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات
 

15.9 
 

1 
 

0.95 
 

1.2 
 
9 

 
23 

 
14.9 

 
11.5 

 
20.9 

 
44.5 

 
32.5 

نينوى للصناعات 
 الغذائية 

 
3.3 

 
1 

 
1.25 

 
1.5 

 
2 

 
 غ م

 
 غ م

 
4 

 
4.5 

 
10.9 

 
8.25 

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

5.7 
 

0.8 
 

0.9 
 

0.9 
 

2.5 
 

9 
 

6.5 
 

5.1 
 

4.3 
 

10.4 
 

16.75 
 الخياطة الحديثة

 
7.3 

 
3.5 

 
3.1 

 
3.45 

 
4 

 
7.1 

 
9 

 
7.4 

 
8.2 

 
11.75 

 
15.75 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
5.1 

 
1.8 

 
1 

 
1.05 

 
1.75 

 
9 

 
7.65 

 
5.25 

 
6.6 

 
7.6 

 
9.4 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
9.2 

 
3.15 

 
1.2 

 
2.4 

 
2.4 

 
6 

 
8.3 

 
7.75 

 
6.6 

 
13.75 

 
41 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
22.6 

 
2.05 

 
1.6 

 
1 

 
3.25 

 
12.6 

 
21.25 

 
15.7 

 
26.5 

 
70 

 
72.5 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات 

 
4 

 
0.7 

 
0.75 

 
1.35 

 
1.9 

 
 غ م

 
7 

 
4.6 

 
6.6 

 
8.25 

 
9.5 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
9.1 

 
1.7 

 
1.3 

 
1.6 

 
3.3 

 
8.3 

 
9.3 

 
7.7 

 
10.5 

 
22.1 

 
25.7 

 
 المتوسط
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)13جدول رقم (  
 ربحية السهم ( دينار ) 

.( Y3 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

 
1999 

 السنة
 الشركات

 
0.4 

 
0.065 

 
0.078 

 
0.075 

 
0.019 

 
0.083 

 
0.35 

 
0.55 

 
0.8 

 
1.5 

 
0.7 

نينوى للصناعات 
 الغذائية 

 
0.1 

 
0.152 

 
0.225 

 
0.05 

 
0.2 

 
0.01 

 
0.05 

 
0.225 

 
0.15 

 
0.15 

 
0.055 

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

0.6 
 

0.127 
 

0.075 
 

0.148 
 

0.464 
 

2.025 
 

0.875 
 

0.8 
 

0.375 
 

0.9 
 

0.375 
 الخياطة الحديثة

 
0.8 

 
0.377 

 
0.375 

 
0.625 

 
0.5 

 
0.75 

 
0.925 

 
0.875 

 
1.1 

 
1.525 

 
1.15 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
0.4 

 
0.067 

 
0.128 

 
0.184 

 
0.025 

 
0.075 

 
0.3 

 
0.35 

 
0.7 

 
0.875 

 
0.925 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
0.8 

 
0.786 

 
1.467 

 
0.443 

 
1.055 

 
0.6 

 
0.7 

 
1.9 

 
0.1 

 
0.1 

 
0.625 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
2 

 
0.41 

 
0.1 

 
0.258 

 
0.025 

 
0.5 

 
0.7 

 
3.375 

 
4.9 

 
4.475 

 
4.9 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات 

 
0.6 

 
0.051 

 
0.054 

 
0.114 

 
0.1 

 
0.275 

 
0.2 

 
1.1 

 
1.1 

 
1.55 

 
1.375 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
0.7 

 
0.2 

 
0.3 

 
0.2 

 
0.3 

 
0.3 

 
0.5 

 
1.1 

 
1.1 

 
1.4 

 
1.3 

 
 المتوسط
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)  14جدول رقم (   
 معدل العائد على حق الملكية % 

.( Y4 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 
 المتوسط

 
2008 

 
2007 

 
2006 

 
2005 

 
2004 

 
2003 

 
2002 

 
2001 

 
2000 

 
1999 

 السنة
 الشركات

 
13.5 

 
ــ 7.7  

 
ــ 8.7  

 
ــ 7.7  

 
ــ 0.8  

 
ــ 4.9  

 
20.1 

 
19.9 

 
32.6 

 
55.7 

 
36.6 

نينوى للصناعات 
غذائية ال  

 
7.6 

 
12.9 

 
15.1 

 
3.6 

 
13.4 

 
ــ 0.5  

 
3.2 

 
13.9 

 
10.4 

 
6.4 

 
ــ 2.6  

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

14.1 
 

ــ 17.7  
 

7.8 
 

ــ 19.2  
 

ــ 50.7  
 

73.5 
 

37.6 
 

55.8 
 

14.1 
 

29.2 
 

10.4 
 الخياطة الحديثة

 
34.5 

 
11.7 

 
12.1 

 
20.6 

 
17.8 

 
28.3 

 
41.8 

 
44.6 

 
58.7 

 
58.5 

 
51.4 

العراقية للسجاد 
 والمفروشات

 
7.5 

 
ــ 6.9  

 
ــ 12.4  

 
ــ 15.9  

 
0.9 

 
2.7 

 
11.4 

 
14.2 

 
22.6 

 
27.5 

 
30.5 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
ــ 81.7  

 
ــ 47  

 
ــ 107  

 
ــ 431.8  

 
ــ 295.4  

 
ــ 42.5  

 
25.7 

 
51 

 
3.7 

 
3.3 

 
22.5 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
30.2 

 
24.2 

 
7.6 

 
ــ 20.4  

 
1.5 

 
26 

 
16.8 

 
61.2 

 
55 

 
57.6 

 
72.4 

الوطنية 
للصناعات 
المعدنية و 
 الدراجات 

 
14.8 

 
ــ 5.2  

 
ــ 5.2  

 
ــ 10.4  

 
8.4 

 
13.6 

 
5.3 

 
27.8 

 
30.8 

 
41.1 

 
42 

صناعة المواد 
 الإنشائية الحديثة 

 
5.1 

 
ــ 4.5  

 
ــ 11.3  

 
ــ 60.1  

 
ــ 38.1  

 
12 

 
20.2 

 
36.1 

 
28.5 

 
34.9 

 
32.9 

 
 المتوسط
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)  15جدول رقم (   
 معدل العائد على الاستثمار % 

.( Y5 )  2008ــ  1999للسنوات  
 

 المتوسط
 

2008 
 

2007 
 

2006 
 

2005 
 

2004 
 

2003 
 

2002 
 

2001 
 

2000 
 

1999 
 السنة

 الشركات
 

12 
 

ــ 5.9  
 

ــ 6.9  
 
ــ 9  

 
ــ 0.6  

 
ــ 5  

 
17.8 

 
16.5 

 

 
27.4 

 
50.9 

 
34.5 

نينوى للصناعات 
 الغذائية 

 
5.9 

 
1.3 

 
14.4 

 
3.2 

 
11.7 

 
ــ 0.4  

 
3 

 
13.4 

 
9.2 

 
6.3 

 
ــ 2.6  

المنصور 
للصناعات 

 الدوائية
 

9.5 
 
ــ 12  

 
6.7 

 
ــ 17  

 
ــ 45  

 
54.8 

 
29.2 

 
32.8 

 
12.6 

 
24.5 

 
8.8 

 الخياطة الحديثة

 
20.7 

 
7.5 

 
7.2 

 
13.2 

 
12.2 

 
22.6 

 
23.9 

 
25.2 

 
29.4 

 
36.1 

 
29.9 

العراقية للسجاد 
مفروشاتوال  

 
7 

 
ــ 4.7  

 
ــ 8.5  

 
ــ 10  

 
0.7 

 
2.5 

 
9.1 

 
11.9 

 
18.7 

 
23.7 

 
27 

الخازر لإنتاج 
 المواد الإنشائية 

 
ــ 10.5  

 
ــ 16.3  

 
ــ 58.8  

 
ــ 30  

 
ــ 40  

 
ــ 20  

 
11.3 

 
29 

 
0.8 

 
2.7 

 
16.3 

أنتاج الألبسة 
 الجاهزة 

 
32.6 

 
147 

 
3.9 
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 المتوسط

 
 



                              Abstract    
  

     This study has to search in the concept of corporate 
governance and its impact on improving the performance 
of business organizations has included four chapters The 
first chapter: previous studies and research methodology, 
while ensuring Chapter II: theoretical framework and the 
knowledge of the study and included three sections, 
Section I: governance - the mechanisms and controls , 
Section II: performance in business organizations, the 
third topic: the relationship between the mechanisms and 
controls governance and performance indicators, while 
ensuring chapter III of the Applied Research, which 
included three sections, SectionI: Analysis of mechanisms 
of governance, SectionII: Analysis of performance 
indicators, the third section: analysis of the relationship 
between governance mechanisms and performance 
indicators, while the fourth chapter discussed the 
conclusions and recommendations The study concluded  
The following:                                                                       
Increased attention to corporate governance are widely 
used in many developed and emerging economies during 
the past few decades, not confining mechanisms of 
governance principles and rules governing set by the 
Organization of Economic Cooperation and Development 
of joint rule, rather than to a number greater than that of 
the mechanisms used in corporate governance and 
assumed the formation of a suitable for the development 
of new governance mechanisms, or activation of specific 
mechanisms and supervision and control over their 
implementation.  
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