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 دراصت ًظريت وحاصبي:ال فكرالفي  تيالوال وخاطرالهي  حذالهذاخل 

  :البحثهشكلت  أولاً:

 قَبئواٌٚ زمٍجبداٌػٓ  ب  ػ١ِّٛخ ٌٍْووبد ٚرٕزظ بٌفَبئو ِ ِقبٛو خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرَجت 

ٚغ١و٘ب، ٚرٛاعٗ  فبئلحاٌٚأٍؼبه  ؼّلاداٌٍُٚٙ الأفٟ أٍؼبه  زمٍجبداٌثَجت  خ١بٌّاٌ َٛقاٌفٟ 

 ؾّب٠خا١ٌت بٌأٍ ْووبداٌفٟ  ّلهاءا١ٌٍَّخ، ٠َٚزقلَ اٌ كاهحالإ١خ فٟ غ١بة بٌِقبٛو ِ ْووبداٌ

 ٍؼبهالأفٝ رمٍجبد ؽلٚس اِىب١ٔخ ّزٕٛػخ إٌبرغخ ػٓ اٌ خ١بٌّاٌزؼوٗ ٌٍّقبٛو اٌٌزغٕت اٌّقزٍفخ 

وغُ ِٓ اٌػٍٝ ٚزؾ١ًٍ، اٌثبٍزقلاَ أكٚاد  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ، ٠ّٚىٓ رؾل٠ل ف١ٙبغ١و ِوغٛة ثْىً 

لواهاد أفًٚ  ارقبم اٌٟأْ فّٙٙب ٠ّىٓ أْ ٠ئكٞ الا ١ٌَذ ظب٘وح ا٠غبث١خ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌأْ 

ٕٛي الأأٚ  خ١بٌّاٌٚهاق بلأّورجطخ ثاٌ خ١بٌّاٌ ّقبٛوا٠ٌَٚبػل رم١١ُ  ،ٍزضّبهالافٟ  اٍزٕبهحٚأوضو 

ٚرزؤٌٍ  ،خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌفٟ  اٌزؾىُاما ٌُ ٠زُ  ؽ١ش رٛعل آصبه وج١وح  ٍزضّبهالافٟ رؾل٠ل ل١ّخ ٘نا 

،ٚفٝ  اٌّْىٍخ اٌجؾض١خ فٝ ِؾبٌٚخ اٍزمواء أُ٘ أٍب١ٌت اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٝ اٌفىو اٌّؾبٍجٝ

اٌلهاٍبد اٌَبثمخ اٌزٟ رٕبٌٚذ  صلاصخ ِؾبٚه ؽ١ش ٠زٕبٚي اٌّؾٛه الأٚياٌجؾش  ز٠ّٓٚ مٌهٙٛء 

ث١ّٕب ٠ووي اٌّؾٛه اٌضبٔٝ ػٍٝ الإٛبه إٌظوٜ ٌٍّقبٛو اٌّب١ٌخ  أٍب١ٌت اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ

 فٝ ؽ١ش ٠قٍٔ اٌّؾٛه اٌضبٌش لأُ٘ ِلافً اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ.

 :البحثف اهذأ ثاًياً:

 ٠ٙلف اٌجؾش اٌٝ ِب ٠ٍٝ :

 اٌلهاٍبد اٌَبثمخ اٌزٟ رٕبٌٚذ أٍب١ٌت اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ .اٍزؼواٗ   -1

 .خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌكهاٍخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ   -2

 .خ١بٌّاٌ ّقبٛوآٌِ  ؾلاٌ ِلافًأُ٘ زؼوف ػٍٝ اٌ -3

 : الذراصاث الضابقت الخي حٌاولج أصاليب الحذ هي الوخاطر الواليت.ثالثا

 ثؤٍب١ٌت اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخاٌلهاٍبد اٌَبثمخ ماد اٌٍٖخ  اٌمَُ ِٓ اٌجؾش٘نا  ٕبٚير     

ػٍٝ  رٕبٌٚذ كهاٍخؽ١ش رغط١زٙب  ٘نا اٌجؾشَزٙلف ٠ثغوٗ اٌزؼوف ػٍٝ اٌفغٛح اٌجؾض١خ اٌزٟ 

( ِؾبٌٚخ رط٠ٛو اٛبه ػبَ لإكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خ ٚرط٠ٛو 2005)

ّٔٛمط وّٟ ٌم١بً اٌَّزٜٛ إٌَجٟ لإكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثزٍه اٌْووبد، ٚاػزّلد اٌلهاٍخ ػٍٝ 

رزّضً  – ّب١ٌخأكاح( وؤكٚاد ٌٍم١بً إٌَجٟ ٌزَؼخ أٍب١ٌت لإكاهح اٌّقبٛو اٌ 13أكٚاد ِب١ٌخ رّضً )

فٟ ى٠بكح وفبءح الاٍزقلاَ ٌلأِٛاي، رم١ًٍ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ، الاػزّبك ػٍٝ ِٖبكه ر٠ًّٛ ألً فطٛهح، 

الاٍزضّبه فٟ إٔٛي أوضو ١ٌٍٛخ، رم١ًٍ َٔجخ اٌز٠ٛؼبد ِٓ الأهثبػ، رم١ًٍ ؽغُ الاٌزياِبد إٌمل٠خ 

، رؾم١ك اٌزٛاىْ إٌملٞ )اٌزٛاىْ اٌضبثزخ، رؾم١ك اٌزٛاىْ اٌّبٌٟ ث١ٓ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ١٘ٚىً الإٔٛي

ث١ٓ اٌزلفمبد إٌمل٠خ اٌلافٍخ ٚاٌزلفمبد إٌمل٠خ اٌقبهعخ(، ر٠ٕٛغ الاٍزضّبهاد، ٚرغٕت الافزلاي فٟ 

 ِٚٓ أُ٘ ٔزبئظ اٌلهاٍخ:، وّزغ١واد كاف١ٍخ فٟ ّٔٛمط ٠زّٚٓ فطو اٌؼَو اٌّبٌٟ  -١٘ىً اٌز٠ًّٛ
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 قلاَ اٌْووخ لأٍب١ٌت اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ماد كلاٌخ اؽٖبئ١خ ث١ٓ اٍز

ٚث١ٓ اؽزّبي رؼوٙٙب ٌّْبوً أٚ ٙغٛٛ ِب١ٌخ، ٚوبٔذ ٘نٖ اٌؼلالخ ػى١َخ ِٚؼ٠ٕٛخ فٟ ِؼظُ 

 اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خ ٚماد كلاٌخ اؽٖبئ١خ.

  ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ َِزٜٛ اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد اٌّٖو٠خ ٚث١ٓ للهرٙب ػٍٝ عنة

اي اٌلائٕخ ثْوٚٛ أفًٚ ٚونٌه ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ َِزٜٛ اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ الأِٛ

 ثبٌْووبد اٌّٖو٠خ ٚث١ٓ للهرٙب ػٍٝ رؼظ١ُ اٌم١ّخ ٌٍَّب١ّ٘ٓ ف١ٙب.

( ِؾبٌٚخ اٌزؤول ِٓ ِلٜ علاهح اٌؾٛوّخ فٟ ؽّب٠خ ؽمٛق 2007ٚلل رٕبٌٚذ كهاٍخ غٕبَ )     

الأػّبي اٌّطجمخ ٌمٛاػل اٌؾٛوّخ ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ اٌزٟ  اٌلائ١ٕٓ وّٖله ر٠ٍّٟٛ ٘بَ ٌّٕظّبد

٠ّىٓ أْ رٙلك رٍه اٌؾمٛق، ٚأٚٙؾذ أْ اٌقطو اٌّبٌٟ اٌّٖبؽت ٌلالزواٗ ٠زؤرٝ ػٕلِب ريكاك 

اٌزىٍفخ اٌؾل٠خ ٌلاٍزلأخ ػٓ ػبئل٘ب اٌؾلٞ، ٚؽ١ش أْ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ٠زىْٛ ِٓ أِٛاي ٍِّٛوخ 

 :اٌِٝو٘ٛٔب  ثبٌوفغ اٌّبٌٟ ٚلل رٍٕٛذ اٌلهاٍخ ٚأفوٜ ِمزوٙخ فبٌقطو اٌّبٌٟ ٠ىْٛ 

   ٛٚأ١ّ٘خ الأفن ثمٛاػل اٌؾٛوّخ ثْىً علٞ ٍٚو٠غ ٠ىفً ٌلإكاهح ر١َ١و الالزواٗ ثْو

 ِٕبٍجخ، ٠ٚؾفع ٌٍلائ١ٕٓ ؽٌُٖٛٙ ػٍٝ َِزؾمبرُٙ فٟ ألٖو ٚلذ ٚثؤكٔٝ ِقبٛو ِّىٕخ.

  ثبلاػزّبك ػٍٝ ٔزبئظ وً ِٓ ِئّو رئثٓ و١ٛ  –اٌىٍٝ الإلواِٗلاِؼ ِقبٛوq Tobin ٛ٘ٚ

 ٍزّواه فٟ الواِٗئّو ػبَ ٠م١ٌ اٌقطو اٌنٞ ٠ّىٓ أْ ٠زؼوٗ ٌٗ اٌلائٓ اما لوه الإ

)ِمبٍب  ثمَّخ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ الإعّب١ٌخ ٌٍٍّى١خ ٚاٌّل١ٔٛ٠خ ػٍٝ رىٍفخ الإٔٛي  اٌْووخ

ٚللهرٙب ٌٍْووخاٌٛٙغ اٌزْغ١ٍٟ  اٌٟئٕبْ ّٛاٌٍٍّّٛخ اٌٛاعجخ الإؽلاي( ٠َٚزٙلف الإ

ح، ِٚٚبػف اٌٍّى١خ ) ٚ٘ٛ اٌغيء ّمزٕبلا ثؤٌٕٛٙب اٌٍٍّّٛخ اٌاالإهاك٠خ اٌزٟ لا رزؾمك 

١ًٕ اٌزٟ ِٛث١اٌَّزقلَ ٌم١بً اٌقطو اٌّبٌٟ(، غ١و ٚاٙؾخ فٟ ّووخ فٛكافْٛ ل١بٍب ثْووخ 

،  qَٕجخ ٌّؼبًِ اهرجبٛ ِئّو ثبٌؽ١ش ٚعلد ػلالخ ٛوك٠خ َٔج١ب   ١ّ٠ً اٌقطو ف١ٙب ٌلاهرفبع

ٚثبٌَٕجخ ٌّئّو ِٚبػف اٌٍّى١خ فبْ ِؼبًِ اهرجبٛٗ ١ْ٠و ٌؼلالخ ٛوك٠خ ل٠ٛخ ٠َزلي ِٕٙب 

 ػٍٝ أْ ى٠بكح ؽغُ الالزواٗ ثْىً ػبَ لل ٠وفغ اٌقطو أِبَ اٌلائٓ اٌّورمت.

  ػزجبهاد اٌزٟ ٠غت أْ رىْٛ ِؾً اٌؾٛوّخ اٌّب١ٌخ ٌؾش إٔؾبة ٌلإرٛع١ٗ ٔظو الإكاهح

ٌىً ِٓ  اٌْووخلأِٛاي ػٍٝ الإلواٗ ثؤكٔٝ روكك، ؽ١ش ٠مزٟٚ الافن ثبٌؾٛوّخ فٚٛع ا

ػزجبهاد الإفٖبػ ٚاٌْفبف١خ لأػّبٌٙب ااٌؾٛوّخ اٌلاف١ٍخ ٚاٌقبهع١خ ِٓ ِٕظٛه رٛافو 

 الإكاه٠خ ٚاٌّب١ٌخ.

ً كٚه ( رؾ١ًٍ أْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ ِٓ فلاي رؾ2009١ٍرٕبٌٚذ كهاٍخ اٌؼم١ٍٟ )وّب      

ِٚٛلف ِؼب١٠و اٌّؾبٍجخ ٚاٌّواعؼخ، ٚرؼل٠ً َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ ّٚٔبمط اٌزٕجئ ثبلإفلاً ثٙنٖ اٌّقبٛو 

اٌّب١ٌخ، ِغ رؾل٠ل كٚه َِٚئ١ٌٛخ ِوالت اٌؾَبثبد ػٓ أْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ، ٚرؾل٠ل 

فزجبه٠خ أصو٘ب ػٍٟ رمو٠و ِوالت اٌؾَبثبد ػٕل رم١١ُ الاٍزّواه٠خ، رُ ١ٕبغخ اٌفوٚٗ الا

-Altman Zٚاٌّزؼٍمخ ثّزغ١واد اٌلهاٍخ ٟٚ٘ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ اٌّؼلٌخ، ِٚئّو الإفلاً ٌّٕٛمط 

Score lرُ اٌزؼج١و ػٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ لاؽزّبي ؽلٚس أٚ رؼوٗ  اٌْووخ   -، ٚاٌّقبٛو اٌّب١ٌخ

١ٌٛخ ِوالت ، َِٚئ-ٌلإفلاً ٔز١غخ ٌٛعٛك الاٌزياِبد اٌّورجطخ ثؤْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ

 اٌؾَبثبد، ِٚٓ أُ٘ ٔزبئظ اٌلهاٍخ : 
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  ٚعٛك افزلاف ِؼٕٛٞ ث١ٓ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ لجً ٚثؼل اٌزؼل٠ً ثبلاٌزياِبد إٌبرغخ ِٓ أْٔطخ

اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ، ٠ٚوعغ مٌه اٌٟ أْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ ٠زورت ػ١ٍٙب  ل١ُ 

خ ٚثبٌزبٌٟ لا رئصو ظب٘و٠ب ػٍٝ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ ِّب ٚاٌزياِبد ِب١ٌخ لا رزؤصو ثٙب اٌمٛائُ اٌّب١ٌ

لل ٠ئكٞ اٌٝ لواهاد فبٛئخ ِٓ عبٔت َِزقلِٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ثَجت ٕؼٛثخ إٌٛٛي اٌٝ 

اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌٍل٠ْٛ أٚ اٌزىب١ٌف اٌزؼبلل٠خ اٌزٟ رزؾٍّٙب اٌْووخ َِزمجلا ، ٚلأغواٗ اٌزؾ١ًٍ 

رًّْ وً ِٓ لبئّخ اٌلفً ٚلبئّخ اٌّووي اٌّبٌٟ  اٌّبٌٟ ٕ٘بن ٙوٚهح ٌؼًّ رؼل٠لاد ِلائّخ

. 

  ٠ؼزجو اٌوفغ اٌّبٌٟ ٚرؾ١َٓ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ اٌلافغ اٌوئ١َٟ ٚهاء ٍٙٛع اٌْووبد فٟ أْٔطخ

اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ، وّب أْ ِقبٛو ريا٠ل َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ ػٕلِب رىزْف اٌل٠ْٛ فبهط 

أزٙبن ػمٛك اٌموٚٗ الأِو اٌنٞ ٠ؾٍّٙب  اٌٝا١ٌّيا١ٔخ ٠ْىً ػتء ػٍٝ اٌْووخ لل ٠لفؼٙب 

 الإفلاً اٌِٝي٠ل ِٓ اٌزىب١ٌف اٌزؼبلل٠خ ٚلل ٠لفٙب 

  ،رٛعل ػلالخ ٚص١مخ ث١ٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ لأْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ ٚاٍزّواه٠خ اٌْووخ

ؽ١ش أْ أْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ ٠ٕزظ ػٕٙب ٚعٛك اٌزياِبد ػٍٝ اٌْووخ غ١و ِؼزوف 

ؽمٛق اٌٍّى١خ  اٌٝى٠بكح َٔجخ اٌل٠ْٛ  اٌٝثٙب فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚػٕل أفن٘ب فٟ اٌؾَجبْ رئكٞ 

 الإفلاً.  اٌٝٚثبٌزبٌٟ ى٠بكح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ثلٚه٘ب ٠ّىٓ أْ رئكٞ 

ِٓ فلاي ل١بً  -الاهرجبٛ ث١ٓ ِّبهٍبد اكاهح اٌّقبٛو  RAM (2011رٕبٌٚذ كهاٍخ )

ِغ أقفبٗ َِز٠ٛبد  -رؤص١و اٍزقلاَ اٌّْزمبد ٚالأكٚاد غ١و اٌّْزمخ فٟ اٌزؼوٗ ٌلأٍؼبه اٌّب١ٌخ

رؤص١و أْٔطخ اٌزؾٛٛ ٌٍْووخ ِٚلٜ رؼوٙٙب ٌٍّقبٛو اٌّب١ٌخ، ٚاٍزقلاَ اٌّقبٛو، ؽ١ش رُ كهاٍخ 

ِقبٛو ٍؼو اٌٖوف، ٚاٌفئخ اٌضب١ٔخ ٟ٘ ِقبٛو ٍؼو ، اٌفئخ الأٌٚٝ ٟ٘ صلاصخ فئبد ٌٍّقبٛو اٌّب١ٌخ

اٌفبئلح، ٚاٌفئخ اٌضبٌضخ ِقبٛو أٍؼبه اٌٍَغ الأٍب١ٍخ، ٚرُ اعواء اٌلهاٍخ ػٍٝ ِوؽٍز١ٓ، الأٌٚٝ: 

لأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍْووخ ٌّقبٛو الأٍؼبه اٌّب١ٌخ ثبٍزقلاَ ّٔٛمط اٌَٛق ِزؼلك رمل٠و رؼوٗ ا

َِزٜٛ اٌزؼوٗ ٌٍّقبٛو اٌّب١ٌخ ٌىً ّووخ، ٚفٟ اٌّوؽٍخ اٌضب١ٔخ كهاٍخ  اٌٝاٌؼٛاًِ ٌٍٕٛٛي 

 .بد اٌَؼو اٌّب١ٌخ اٌّملهح ثبٌفؼً ٚأْٔطخ اٌزؾٛٛرؼوٙاٌؼلالخ ث١ٓ 

وح اٌّزؤًٕ فٟ اٌؼ١ٍّبد اٌؾم١م١خ ٌٍْووبد ِٚلٜ ِٓ أُ٘ ٔزبئظ اٌلهاٍخ اْ ٍٍٛن اٌّقبٛٚ 

اٍزقلاَ اٌّْزمبد ٚأكٚاد اكاهح اٌّقبٛو الأفوٜ. ٌنٌه رئصو ١ٍبٍبد اٌزؾٛٛ ػٍٝ رؼوٗ 

اٌْووخ ٌٍّقبٛو اٌّب١ٌخ ٚونٌه ٠ئصو ؽغُ رؼوٗ اٌْووخ ٌٍّقبٛو ػٍٝ أْٔطخ اٌزؾٛٛ، ٚعٛك 

ٌٍفئبد اٌضلاس ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ، أكٌخ ػٍٝ أْ ػ١ٕخ اٌْووبد رؾًّ َٔت ِورفؼخ ِٓ اٌزؼوٗ 

ٚأْ اٌزؾٛٛ ٠ورجٜ ثْىً وج١و ِغ رؼوعبد اٌَؼو اٌّبٌٟ، ٚأ١ّ٘خ أْٔطخ اٌزؾٛٛ وّؾلك  

ٌّزؼوٙبد ٍؼو اٌٖوف ٚأٍؼبه اٌٍَغ الأٍب١ٍخ فٟ اٌْووخ، ِّب ٠لي ػٍٝ أْ أْٔطخ اٌزؾٛٛ 

ب١ٌخ ٚأْٔطخ اٌزؾٛٛ ٌٍْووخ رؾل ِٓ اؽزّبي اٌزؼوٗ ٌٚبئمخ ِب١ٌخ، ٚأْ اٌزؼوٗ ٌٍّقبٛو اٌّ

 ِورجطخ كاف١ٍ ب ٌٚىٓ فمٜ ف١ّب ٠زؼٍك ثّقبٛو اٌٖوف ِٚقبٛو اٌٍَغ.

( اٌٛلٛف ػٍٝ اٌزم١ٕبد ٚا١ٌ٢بد اٌزٟ رَزقلِٙب ّووبد 2016٘لفذ اٌلهاٍخ  رو٠ىٟ )

 : اٌزؤ١ِٓ ٌز١١َو ِقبٛو٘ب اٌّب١ٌخ ٚلل فٍٖذ اٌلهاٍخ اٌٝ
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 ؼزّل اٌزْق١ٔ اٌّبٌٟ ػٍٝ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ اٌّزٛفوح ػٓ اٌْووخ ٌّؼوفخ ٔمبٛ اٌمٛح ٠

 ٞٚاٌٚؼف ٌزغٕت ٚلٛع ّووبد اٌزؤ١ِٓ فٟ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ.

  ػزّل اٌزْق١ٔ اٌّبٌٟ ػٍٝ أٍب١ٌت ِقزٍفخ ِٚزٕٛػخ ِٓ فلاٌٙب ٠ّىٓ ٌْووبد اٌزؤ١ِٓ اؽل

 ٍٝ ِووي٘ب اٌّبٌٟ ٚاٍزّواه٠زٙب.ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ أٚ ِٛاعٙزٙب ٌٍؾفبظ ػ

( أصو ١٘ىً اٌٍّى١خ، ٚاٌوافؼخ اٌّب١ٌخ، ٚعٛكح اٌّواعؼخ 2016وّب رٕبٌٚذ كهاٍخ ؽ١َٓ )

 268وّئّواد ٌؾٛوّخ اٌْووبد، ػٍٝ الأكاء اٌّبٌٟ، ٚلل اػزّلد اٌلهاٍخ ػٍٝ ػ١ٕخ ثٍغذ 

، ِٚٓ أُ٘ 2010 اٌٝ 2007، فلاي اٌفزوح ِٓ EGX100ِْب٘لح ٌٍْووبد اٌّلهعخ فٟ ِئّو 

 ٔزبئظ اٌلهاٍخ:

  رّضً اٌوافؼخ اٌّب١ٌخ أكاح ٙغٜ ػٍٝ اٌّل٠و٠ٓ لأٔٙب رمًٍ ِٓ ٔيػخ اٌّل٠و٠ٓ ٚهغجزُٙ ٌزؾم١ك

ِٖبٌؼ ّق١ٖخ ِٓ فلاي رم١ًٍ اٌزلفك إٌملٞ اٌّزبػ ٌلٞ اٌّل٠و٠ٓ، ٚرؼًّ أ٠ٚب  ػٍٝ ى٠بكح 

ئل ِٓ اٌوثؼ اٌقبٙغ اٌوثؼ اٌّزبػ ٌٍّلان لأٔٙب رّضً ١ِيح ٙو٠ج١خ ِٓ فلاي فُٖ اٌفٛا

ٌٍٚو٠جخ، ٌٚىٓ فٟ اٌّمبثً لل رئكٞ اٌوافؼخ اٌّب١ٌخ ٌّقبٛو ِب١ٌخ ٔز١غخ ٌزؾًّ الإكاهح 

 ٌزىب١ٌف صبثزخ، ٚٚعٛك اؽزّبي ػلَ اٌملهح ػٍٝ ٍلاك اٌموٗ ٚفٛائلٖ فٟ ربه٠ـ الاٍزؾمبق.

  ٞٚى٠بكح ؽٛوّخ اٌْووبد رؼل اؽلٜ اٌؼٕبٕو اٌّّٙخ فٟ اٍزّواه اٌْووخ ّٚٔٛ٘ب الالزٖبك

 صمخ اٌَّزضّو٠ٓ ف١ٙب.

  أٔٗ ٔز١غخ ٌٛعٛك فغٛح فٟ  –اٌوافؼخ اٌّب١ٌخ ٠ّىٓ أْ رّضً ِئّوا  ل٠ٛب  ػٍٝ ؽٛوّخ اٌْووبد

اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٌلأٛواف اٌلاف١ٍخ ٚالأٛواف اٌقبهع١خ، ٚاٌزلفك إٌملٞ اٌؾو اٌّزبػ 

أكاح ٙغٜ ػٍٝ اٌّل٠و٠ٓ  ٌلإكاهح ٠غؼً مٌه ِٓ اٌز٠ًّٛ ثبلالزواٗ)اٌوافؼخ اٌّب١ٌخ( ثّضبثخ

ثٛاٍطخ اٌلائ١ٕٓ ِٓ فلاي ل١بَ اٌّمو١ٙٓ )اٌلائ١ٕٓ( ثّوالجخ رٖوفبد الإكاهح، ٚمٌه ٌقٛفُٙ 

ِٓ ل١بَ الإكاهح ثبلاٍزضّبه فٟ ِْوٚػبد ماد كهعخ فطٛهح ػب١ٌخ ٌي٠بكح اٌؼبئل ػٍٝ أِٛاي 

ف ٠ؾمك ِٖبٌؼ ل١بَ اٌّل٠و٠ٓ ثزغٕت  اٌم١بَ ثؤٞ رٖو اٌٝاٌّبٌى١ٓ، الأِو اٌنٞ ٠ئكٞ 

ّق١ٖخ، وّب رمًٍ اٌوافؼخ اٌّب١ٌخ ِٓ الأِٛاي اٌّزبؽخ ٌلٜ اٌّل٠و٠ٓ، وّب أٔٗ فٟ ؽبٌخ 

الإػلاْ ػٓ لوٗ ثٕىٟ ِٖٚله اٌموٗ ٚفزوح اٌموٗ فبْ مٌه ٠ٛٙؼ اٌّلاءح اٌّب١ٌخ 

ٚعٛك ػلالخ ع١لح ث١ٓ اٌْووخ ٚاٌجٕه،  اٌٌٍْٝووخ ٚللهرٙب ػٍٝ فلِخ اٌل٠ٓ، ِّب ٠ئكٞ 

 رم١ٍٔ فغٛح اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الإكاهح ٚاٌَّب١ّ٘ٓ. ا٠ٌٚٝئكٞ 

ٔظُ اٌقج١وح فٟ اٌىْف ػٓ ِلٜ رؼوٗ  ٍزقلاَ( ا2019رٕبٌٚذ كهاٍخ ػياَ ) ٌمل ٚ

ّووبد اٌٖٕبػبد اٌّؼل١ٔخ اٌّٖو٠خ ٌّقبٛو الإفلاً ِٚقبٛو الائزّبْ، ٚاٍزٙلفذ اٌلهاٍخ 

ِؾبٌٚخ اٌىْف ػٓ ِلٜ رؼوٗ ّووبد اٌٖٕبػبد اٌّؼل١ٔخ اٌّٖو٠خ ٌّقبٛو الإفلاً ِٚقبٛو 

ب ٚفمب  لأكائٙب اٌّبٌٟ ٍٙزّواه ٚر١ٕٖفؾىُ ػٍٝ للهح ٘نٖ اٌْووبد ػٍٝ الإالائزّبْ ثغوٗ اٌ

رّٕٚٙب اٌفىو اٌّؾبٍجٟ ٌْووبد ٔبعؾخ أٚ فبٍّخ، ٚرطولذ اٌلهاٍخ ٌؼلح ّٔبمط ِؾبٍج١خ و١ّخ 

ػزجبه أْ ٘نٖ اٚاٌزٟ اٍزٙلفذ رٛظ١ف اٌّئّواد اٌّب١ٌخ فٟ اٌزٕجئ ثّلٜ رؼوٗ اٌْووخ ٌلإفلاً 

 .اٍزّواه٠زٙب اٌّئّواد ماد كلاٌخ فٟ رؾل٠ل ِلٜ لٛح اٌّووي اٌّبٌٟ ٌٍْووخ ِٚٓ صُ
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اٌؼل٠ل ِٓ إٌّبمط اٌى١ّخ اٌزٟ اٍزٙلفذ اٌزٕجئ ثبٌفًْ اٌّبٌٟ أفبكد ٘نٖ اٌلهاٍخ ثٛعٛك ؽ١ش  

ّٔٛمط ٟ اٌفىو اٌّؾبٍجٟ ٌلإفلاً أّ٘ٙب ٌٍْووبد ٠ّٚىٓ ػوٗ إٌّبمط الأوضو اٍزقلاِب  ف

Altman(1968) ّٔٛمط ،Springate (1978) ّٔٛمط ،Kida (1980) ّٚٔٛمط ،

Sherrod(1987) ،ٚٔظبَ فج١و ٌٍزٕجئ ثّلٜ رؼوٗ اٌْووبد ثمطبع ثز١ُّٖ  لبِذ اٌلهاٍخ

اٌٖٕبػبد اٌّؼل١ٔخ ٌلإفلاً فلاي أٞ ٍٍٍَخ ى١ِٕخ ثٕبءاد ػٍٝ الأهثؼخ ّٔبمط اٌَبثمخ ثّب ٠َّؼ 

١ٌخ آثزم١١ُ أكاء اٌْووبد ثغوٗ اٌزؼوف ػٍٝ ِلٜ رؼوٗ اٌْووبد ٌّقبٛو الإفلاً ثٖٛهح 

و الائزّبْ ثٙنٖ اٌْووبد ِٚلٜ للهرٙب ػٍٝ الاٍزّواه ٚر١ٕٖفٙب ٚفمب  لأكائٙب اٌّبٌٟ ٚآ١ٔخ ٚ ِقبٛ

 ٌْووبد ٔبعؾخ أٚ فبٍّخ.  اٌٝ

ٔظوا  ٌفبػ١ٍخ ٘نا إٌّٛمط فٟ اٌزٕجئ  Sherrod (1987)ٌٚمل اػزّلد اٌلهاٍخ ػٍٝ ّٔٛمط 

١و ػٍٝ ّووبد ٚثزطج١ك ٘نا إٌظبَ اٌقجثْىً ِزيآِ،  ثّقبٛو الإفلاً ِٚقبٛو الائزّبْ

 :٘نٖ اٌلهاٍخ ػّب٠ٍٝ أٍفود ٔزبئظ  ٌٚمل اٌٖٕبػبد اٌّؼل١ٔخ

  اٌؼ١ٕخ وْووبد ٔبعؾخ ثّب ٠ؼبكي صّبٟٔ ّووبد رزَُ ثملهرٙب ػٍٝ 57اِىب١ٔخ ر١ٕٖف ِٓ %

الاٍزّواه فٟ ِياٌٚخ ْٔبٛٙب الأٍبٍٟ، ثبلإٙبفخ لأقفبٗ ِقبٛو الائزّبْ ٌلٜ ٘نٖ 

ٖو ٌٍزؼل٠ٓ، اٌْووبد اٌؼبِخ ٌّٕزغبد اٌقيف إٌٛػ١خ ِٓ اٌْووبد ٟٚ٘ ّووخ إٌ

 ٚا١ٌٖٕٟ، ّووخ إٌٖو ٌٖٕبػخ اٌىٛن، ّووخ اٌلٌزب ٌٍٍٖت. 

  اٌْووبد ثّب ٠ؼبكي ٍذ ّووبد ٠ّىٓ 43وّب أظٙود إٌزبئظ اٌلهاٍخ أْ َٔجخ ِٓ %

ر١ٕٖفٙب ػٍٝ أٔٙب ّووبد فبٍوح ِؼوٙخ ثٖٛهح ّجٗ ِئولح ٌّقبٛو الإفلاً ثبلإٙبفخ 

ٌلٜ ٘نٖ إٌٛػ١خ ِٓ  اٌْووبد ٟٚ٘ ّووخ اٌّٖو٠خ  الائزّبْ لاهرفبع ِقبٛو

اٌؼبِخ ٌٍٛهُ، اٌْووخ اٌّٖو٠خ ٌلإْٔبءاد اٌّؼل١ٔخ)١ِزبن( ٚلل رُ كِظ ٘نٖ 

اٌْووخ اٌقبٍوح اٌّؼوٙخ ٌلإفلاً ِغ اؽلٜ اٌْووبد اٌواثؾخ ٚ٘ٝ ّووخ 

ل٠ل ١ٍزٍٛن ٚمٌه ثؼل اػلاْ ٔزبئظ اٌلهاٍخ، ّووخ إٌٖو ٌٍّطوٚلبد، ّووخ اٌؾ

رُ رٖف١زٙب ثبٌفؼً ثؼل ِوٚه ػب١ِٓ ِٓ اٌلهاٍخ، ّووخ ِٖبٔغ إٌؾبً، ٚاٌٍٖت ٚلل 

 ّووخ إٌٖو ٌٍّٛا١ٍو.

( اٌٝ اٌمبء اٌٚٛء ػٍٝ أصو الإٌزياَ ثزطج١ك ِؼب١٠و 2021٘لفذ كهاٍخ اٌؼوالٟ )وّب 

ل ِٓ ( فٟ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خ ِٚؼوفخ أصو ٘نا الإٌزياَ ٌٍؾIFRSاٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

( ػٍٝ ٔزبئظ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ IFRSاٌّقبٛو اٌّب١ٌخ، ٚأصو رطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

 اٌّٖو٠خ ٚػٍٝ لواهاد اٌَّزضّو٠ٓ ِٚٓ أُ٘ ٔزبئظ اٌلهاٍخ :

  أقفٚذ ِزٍٛطبد ) ِقبٛو الإئزّبْ، ِقبٛو ا١ٌٌَٛخ، ِقبٛو اٌَٛق( ثؼل رطج١ك ِؼب١٠و

 اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ( ٌٍؾل ِٓ IFRSاٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

 ( ٠ئصو رطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخIFRS  رؤص١وا  ا٠غبث١ب   فٟ اظٙبه ؽم١مخ ٔزبئظ اٌْووبد )

ؽ١ش أقفٚذ ِزٍٛطبد )ل١ُ الإٔٛي، رى٠ٛٓ اٌّقٖٖبد، رم١١ُ اٌّقيْٚ ( ثبٌم١ّخ 

 (IFRSاٌؼبكٌخ ثؼل رطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )
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 ٠ئصو رطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و ا( ٌل١ٌٚخIFRS رؤص١وا  ا٠غبث١ب   ػٍٝ لواهاد ٚرٛعٙبد )

اٌَّزضّو٠ٓ فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌّٖو٠خ ؽ١ش اهرفؼذ ِزٍٛطبد )اٌؼبئل ػٍٝ الإٔٛي، اٌؼبئل 

 (IFRSػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ( ثؼل رطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

 

اٌلهاٍبد اٌَبثمخ  اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٚاٌؼبئل ػٍٝ ؽمٛق  ٚثٕبءا  ػٍٝ ِبٍجك رّٕٚذ     

أْ ٠زورت ػ١ٍٙب ؽلٚس  اِىب١ٔخاٌَّب١ّ٘ٓ ٔز١غخ ٌلإػزّبك ػٍٝ اٌموٚٗ فٟ ر٠ًّٛ الإٍزضّبهاد، ٚ

(، فجّغوك ٚعٛك اٌزىب١ٌف اٌزٟ 1995)ِؾّل،  الإفلاً َِزمجلا  ٌي٠بكح الإػزّبك ػٍٝ اٌموٚٗ 

ْ ى٠بكح ٕبفٟ اٌوثؼ ثَٕجخ ِؼ١ٕخ ٠ٖبؽجٙب ى٠بكح فٟ اٌؼبئل اٌّزبػ ٌٍّلان رَجت اٌوفغ اٌّبٌٟ فب

ثَٕجخ أوجو، ِٚٓ ٔبؽ١خ أفوٜ اما أقف٘ ٕبفٟ اٌوثؼ ثَٕجخ ِؼ١ٕخ فلاثل أْ ٠ٖؾت مٌه أقفبٗ 

(، ٚا٘زُ ثؼ٘ اٌجبؽض١ٓ  ثلهاٍخ اٌؼلالخ ث١ٓ 1998فٟ اٌؼبئل اٌّزبػ ٌٍّلان ثَٕجخ أوجو )ٕ٘لٞ، 

ؽ١ش (، 2014؛ كٍٛلٟ، 2005ل٠ٓ، قبٛو اٌّب١ٌخ ٚأٍؼبه ٚػٛائل الأٍُٙ ) ى٠ٓ اٌالإفٖبػ ػٓ اٌّ

( رؾ١ًٍ أصو اٌؼلالخ ث١ٓ الإفٖبػ اٌّؾبٍجٟ ػٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٟ 2005اٍزٙلفذ  كهاٍخ ػٍٟ )

 .اٌزمبه٠و ا٠ٌَٕٛخ ٚػٛائل الأٍُٙ

ِؾبٌٚخ ٚاٌْووبد  ا٘زُ  ثؼ٘ اٌجبؽض١ٓ ثلهاٍخ اٌّقبٛو  اٌّب١ٌخ ٚاكاهح اٌّقبٛو فٌٟمل ٚ 

اٌّٖو٠خ ٚرط٠ٛو ّٔٛمط وّٟ ٌم١بً  رط٠ٛو اٛبه ػبَ لإكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد اٌَّبّ٘خ

ث١ٓ اٌَّزٜٛ إٌَجٟ لإكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثزٍه اٌْووبد، ٚرٍٕٛذ اٌٝ ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ 

َِزٜٛ اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد اٌّٖو٠خ ٚث١ٓ للهرٙب ػٍٝ عنة الأِٛاي اٌلائٕخ ثْوٚٛ 

أفًٚ ٚونٌه ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ َِزٜٛ اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد اٌّٖو٠خ ٚث١ٓ 

ح ٟٚ٘ اٌفمل اٌغيئٟ أٚ اٌىٍٟ اٌّؾزًّ فٟ ل١ّخ صوٚللهرٙب ػٍٝ رؼظ١ُ اٌم١ّخ  ٌٍَّب١ّ٘ٓ ف١ٙب، 

 اٌَّب١ّ٘ٓ ٔز١غخ ٌٍقٖبئٔ اٌّب١ٌخ ٌٍْووخ.

ْٔؤح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٌؼٛاًِ فبهع١خ ماد اٌطج١ؼخ اٌّب١ٌخ، ؽ١ش  Coyle (2004ٚأهعغ ) 

رزؼوٗ ّووبد الأػّبي لأهثؼخ أٔٛاع هئ١َ١خ ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٟ٘ ِقبٛو ٍؼو اٌفبئلح، 

ؼبه الأٍُٙ، ِٚقبٛو أٍؼبه ِٚقبٛو ٍؼو اٌٖوف، ِٚقبٛو ؽمٛق اٌٍّى١خ أٞ اٌزمٍت فٟ أٍ

اٌٍَغ، وّب رٕبٌٚذ كهاٍبد أفوٜ ػلالخ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبلإٍزضّبه  ٚالإئزّبْ، ٚاٌملهح ػٍٝ ٍلاك 

 (.2014؛ كٍٛلٝ،2013؛ؽَٓ،(Hal, 2008الاٌزياِبد اٌقبٕخ ثبٌْووخ 

رؾل٠ل (  اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ لأْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ 2009ٚٚرٕبٌٚذ كهاٍخ اٌؼم١ٍٟ )  

كٚه ِوالت اٌؾَبثبد، ؽ١ش ٠ّىٓ اٌزؼج١و ػٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ثبؽزّبي ؽلٚس أٚ رؼوٗ  اٌْووخ 

ٌلإفلاً ٔز١غخ ٌٛعٛك الاٌزياِبد اٌّورجطخ ثؤْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ، ٚرٛعل فوٚق ِؼ٠ٕٛخ 

٠ٚوعغ مٌه اٌٝ ث١ٓ َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ اٌٖو٠ؾخ َٚٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ اٌّؼلٌخ ثبلأْٔطخ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ، 

أْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ ٠ٕزظ ػٕٙب ٚعٛك اٌزياِبد ػٍٝ  اٌْووخ  غ١و ِؼزوف ثٙب فٟ 

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ٚ٘نٖ الاٌزياِبد رئكٞ اٌٝ ى٠بكح َٔجخ اٌّل١ٔٛ٠خ )َٔجخ اٌل٠ْٛ اٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ(، 

زٟ ثلٚه٘ب ٠ّىٓ أْ رئكٞ اٌٝ ٚثبٌزبٌٟ ى٠بكح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رزؼوٗ ٌٙب اٌْووخ ٚاٌ

الإفلاً، ِّب ٠زورت ػ١ٍٗ ٚعٛك ػلالخ ٚص١مخ ث١ٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ لأْٔطخ اٌز٠ًّٛ فبهط ا١ٌّيا١ٔخ 

 (. 2015ٚاٍزّواه٠خ اٌْووخ )ِزٌٟٛ، 
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ٚٔظوا  ٌلإ٘زّبَ اٌّزيا٠ل ِٓ عبٔت اٌجبؽض١ٓ ثّٛٙٛع ؽٛوّخ اٌْووبد ِٚب ٠ٕطٛٞ ػ١ٍٗ      

واعؼخ ٚالإكهان اٌىبًِ لأ١ّ٘خ رٍه اٌٍغبْ فٟ اٌزقٍٔ ِٓ اٌٍَج١بد فٟ ِٓ آ١ٌبد ِضً ٌغبْ اٌّ

الأٔٛاع اٌّقزٍفخ ِٓ اٌْووبد، ؽ١ش رؼل ؽٛوّخ اٌْووبد أكاح رؼًّ ػٍٝ رٛف١و هلبثخ كاف١ٍخ ػب١ٌخ 

اٌىفبءح ٌَّبػلح اٌَّزضّو ػٍٝ اٍزؼبكح اٌضمخ فٟ الأٍٛاق، ٚرؼل اؽلٜ اٌؼٕبٕو اٌّّٙخ فٟ اٍزّواه 

 ٛ٘ب الإلزٖبكٞ ٚى٠بكح صمخ اٌَّزضّو٠ٓ ف١ٙب، ٚا٘زّذ ثؼ٘ اٌغٙبد ا١ٌّٕٙخ فبٕخاٌْووخ ّٚٔ

ٚاٌزٟ اٍزٙلفذ َِبػلح أػٚبء AICPA ( 2008)  اٌّغّغ الأِو٠ىٟ ٌٍّؾبٍج١ٓ اٌمب١١ٔٛٔٓ

أٔٗ ٠ٕجغٟ ػٍٝ ٌغبْ ، ٚأٚٙؾذ الإكاهح اٌّب١ٌخ ٌٚغٕخ اٌّواعؼخ ٌٍْووخ فٟ رم١١ُ اٌّقبٛو

فٟ اٌزٖلٞ ٌغ١ّغ أٔٛاع اٌّقبٛو ِغ فو٠ك الإكاهح اٌؼ١ٍب ثبلإٙبفخ اٌٝ  اٌّواعؼخ الإٍزّواه

 .اٌزوو١ي ػٍٝ اٌّقبٛو فٟ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ

الإهرجبٛ ث١ٓ ِّبهٍبد اكاهح اٌّقبٛو ِغ أقفبٗ  RAM (2011رٕبٌٚذ كهاٍخ )وّب 

ٌّب١ٌخ، رؤص١و أْٔطخ اٌزؾٛٛ ٌٍْووخ ِٚلٜ رؼوٙٙب ٌٍّقبٛو ا ّقبٛو، ؽ١ش رٕبٌٚذَِز٠ٛبد اٌ

( أ١ّ٘خ ٌغبْ اٌّواعؼخ وغيء ِٓ ؽٛوّخ اٌْووبد فٟ اٌؾل ِٓ اٌزؼضو 2014ٚرٕبٌٚذ اٌَؼلٞ ) 

وّب اٌّبٌٟ ٚرؾ١َٓ أكاء أٍُٙ اٌْووبد اٌزٟ رزلاٚي أٍّٙٙب ثَٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّٖو٠خ، 

ٌغبْ  رؾل٠ل ا٘زّبِبد KPMG (2014اٍزٙلفذ كهاٍخ أعوا٘ب  اؽلٜ اٌّىبرت اٌىجوٜ )

ٚأٚٙؾذ اٌلهاٍخ أْ ٌغبْ اٌّواعؼخ  الإّواف ػٍٝ اػلاك اٌزمبه٠و اٌّب١ٌخ اٌّواعؼخ ٚكٚه٘ب فٟ 

رزطٍت  اٌىض١و ِٓ اٌّؼٍِٛبد ثْؤْ اٌّقبٛو اٌوئ١َ١خ اٌزٟ رٛاعٗ اٌْووخ، ٚأْ اٌؼل٠ل ِٓ ٌغبْ 

اٌٝ اٌزمبه٠و  اٌّواعؼخ ٠مغ ػٍٝ ػبرمٙب  اٌَّئ١ٌٚخ الأٌٚٝ ػٓ ِقبٛو الأػّبي اٌوئ١َ١خ ثبلإٙبفخ

اٌّب١ٌخ ٚاٌولبثخ اٌلاف١ٍخ ػٓ الإِزضبي اٌزٕظ١ّٟ ٚاٌمبٟٔٛٔ، ٚاٌّقبٛو اٌّب١ٌخ، ِٚقبٛو رىٌٕٛٛع١ب 

اٌّؼٍِٛبد، ٚػ١ٍّبد اكاهح اٌّقبٛو، ٚأْ ِلٜ َِئ١ٌٚبد ٌغٕخ اٌّواعؼخ ػٓ الإّواف ػٍٝ 

ػٍٝ ا١ٌ٢بد  ِٚؾبٌٚخ اٌٛلٛف ّٟ،ِقزٍف اٌّقبٛو ٘ٛ الأػٍٝ ثْىً ٍِؾٛظ ػٍٝ اٌٖؼ١ل اٌؼبٌ

اٌىْف ػٓ ِلٜ ، ٚ (2016اٌزٟ رَزقلِٙب ّووبد اٌزؤ١ِٓ ٌز١١َو ِقبٛو٘ب اٌّب١ٌخ )رو٠ىٟ ، 

رؼوٗ ّووبد اٌٖٕبػبد اٌّؼل١ٔخ اٌّٖو٠خ ٌّقبٛو الإفلاً ِٚقبٛو الائزّبْ ثغوٗ اٌؾىُ 

أصو ( 2021كهاٍخ اٌؼوالٟ ) ، وّب رٕبٌٚذ(2019ػٍٝ للهح ٘نٖ اٌْووبد ػٍٝ الإٍزّواه )ػياَ ، 

 .( فٟ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خIFRSالإٌزياَ ثزطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

 : الإطار الٌظري للوخاطر الواليت . رابعا

 هفهىم الوخاطر الواليت. 4/1

ٚرظٙو فٟ  خ١بٌّإٌٛي الأ٠زؼوٗ ٌٙب ؽٍّخ  اٌزٟ ّقبٛوا٠ٌمٖل ثٙب رٍه  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ 

 (،بيّضاٌٍُٙ ػٍٝ ٍج١ً الأموٚٗ، بٌ)و ّقزٍفخاٌ ز٠ًّٛاٌػٍٝ ِٖبكه  اػزّبك٘ب لػبكح ػٕ ْووخاٌ

١ِيح رٕبف١َخ، فززجغ اٍزوار١غ١بد ع١لح لإكاهح ٘نٖ  ْووخاٌرْٕؤ ػٓ ِزغ١واد لا رزٛافو ٌلٜ 

لا ٠ؾمك ٌٙب أ٠خ  ّقبٛواٌ ١َطوح ػ١ٍٙب لأْ رؾًّ ٘نٖاٌأٚ  لأعً رغط١زٙب، أٚ رغٕجٙب، ّقبٛواٌ

جٜ ٌٍْووخ، ٌٚىٕٙب رور ٍبٍٟالإْٔبٛ بٌو ١ٌٌ ٌٙب ػلالخ ِجبّوح ثِقبٛ، ٟٚ٘ الزٖبك٠خػٛائل 

 .رؼًّ ف١ٗ اٌنَٞٛق بٌث

٠زؼٍك ثمواهاد  ٟبٌّاٌ قطواٌأْ  ػزجبها، ػٍٝ اٌزْغ١ٍٟ قطواٌَِزمً ػٓ  ٟبٌّاٌ قطوا٠ٌؼزجو      

 الا، ْووخاٌفٟ  ٍزضّبهالاٚ ْٕبٛاٌٚ بيػّالأ٠ورجٜ ثمواهاد  اٌزْغ١ٍٟ قطواٌ، فٟ ؽ١ٓ أْ ز٠ًّٛاٌ



 
 

9 
 

٠ئصو ٍٍجب ػٍٝ  اٌنٞ اٌزْغ١ٍٟ قطوبٌث١ّٕٙب، فاٌّزجبكٌخ  صبها٢ يث١ّٕٙب رزٚؼ ِٓ فلا ؼلالخاٌأْ 

ِٓ  ٟبٌّاٌ قطواٌٝ اٌ ْووخاٌ. ِٕٚٗ ٠ؼوٗ َلاكاٌػٓ  ؼغياٌٌقطو  ْووخاٌ، ف١ؼوٗ هثبػالأ

 بيػّالأ، ٚرؤرٟ ِقبٛو َلاكاٌفٟ ػ١ٍّخ  اٌَّزؼًّ إٌملٞ اٌزلفكرؼزجو ِٖله  اٌزٟ هثبػالأ يفلا

فّٖله٘ب  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌأِب  ،َٛقاًٌِ رئصو فٟ ِٕزغبد ٚرزًٖ ثؼٛا ْووخاٌ بيِٓ ٛج١ؼخ أػّ

فٟ  ّقبٛواٌرىْٛ ٘نٖ ٚ ،خ١بٌّاٌّزغ١واد أٌز١غخ رمٍجبد  خ١بٌّاٌٍٛاق الأّؾزٍّخ فٟ اٌ قَبئواٌ

ٟ لا بٌٚٙغ ِ رىْٛ فٟ ْووخاٌ( ؽ١ش أْ خ١بٌّاٌ وافؼخاٌ اهرفبع) ٍزلأخالاؼبكح ِٖبؽجخ ٌٕظبَ اٌ

 ّقبٛواٌفٟ  اٌزؾىُفٟ  وفغاٌؽ١ش رىّٓ فىوح  غبه٠خآٌِ إٌٔٛٙب  زياِبرٙباٌرَزط١غ ف١ٗ ِمبثٍخ 

ٚأهثبؽٙب،  ْووخاٌث١ٓ ا٠واكاد  ؼلالخاٌضبثزخ فٟ اٌ ١فبٌزىاٌرؾلصٗ  اٌنٞ زؤص١واٌػٓ ٛو٠ك  خ١بٌّاٌ

 وفغإٌبرظ ػٓ ػ١ٍّخ اٌ ٟبٌّاٌ قطواٌثَٕجخ ِؼ١ٕخ،  ّٛاهكاٌفٟ  اٌزغ١وضبثزخ ٠ؼٕٟ اٌ ١فبٌزىاٌفٛعٛك 

 َلاكاٌػٍٝ  ملهحاٌٝ ػلَ ٌا)ِقبٛو رْغ١ٍ١خ( رئكٞ  وثؾ١خا٠ٌؼٕٟ هثؾ١خ أػٍٝ، أٞ أْ ٔمٔ  ٟبٌّاٌ

اْ ولا  رْغ١ٍٟ(،  أِبْ) وثؾ١خاٌ ىك٠بكاٝ ٌا١خ( رئكٞ بٌٟ ِورفغ )ِقبٛو ِب١ٌخ (، هفغ ِبٌ)ِقبٛو ِ

ػٓ إٌبعّخ  بداٌزلفمرؼجو ػٓ ِقبٛو ٔبرغخ ػٓ ٍٛء رمل٠و  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٚ بيػّالأِٓ ِقبٛو 

ٝ و١ف١خ رٛى٠غ ٌا، اٙبفخ ّملاهاٌٚ زٛل١ذاٌوّب رُ رٛلؼٙب ِٓ ؽ١ش  ٕز١غخاٌ، فلا رىْٛ ٍزضّبهادالا

 إٌملٞ اٌزلفكثّقبٛو ، ٚ ٘نا ِب ٠ؼوف ْووخاٌ فٟ ى١ٓبٌّاٌّٚمزو١ٙٓ اٌخ ػٍٝ إٌمل٠ بداٌزلفم

 .(2012)ؽّلأٟ، 

، زؼو٠فةبداٌؽ١ةش رؼةلكد  ّواعؼةخاٌفٟ أكث١بد  ٘زّبَالإثّي٠ل ِٓ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌؽظٝ ِفَٙٛ      

ب ا فذؽ١ش ػو    ْووخاٌ ػزّبكلإؼبك١٠ٓ ٔز١غخ اٌَّب١ّ٘ٓ اٌرمغ ػٍٝ ػبرك  اٌزٟٙبف١خ الإ ّقبٛوٌثؤٔ ٙ 

َِةةزمجلا  ٌي٠ةةبكح  فةةلاًالإ، ٠ّٚىةةٓ أْ ٠زورةةت ػ١ٍٙةةب ؽةةلٚس ٍةةزضّبهارٙبافةةٟ ر٠ّٛةةً  مةةوٚٗاٌػٍةةٝ 

ٍّى١ةخ أٚ رمٍةت اٌؼبئةل ػٍةٝ ؽمةٛق اٌفٟ ٕةٛهح رمٍةت  ّقبٛواٌ، ٚرظٙو ٘نٖ موٚٗاٌػٍٝ  ػزّبكالإ

 اٌزةٟ زْةى١ٍخاٌأ٘ةُ ِزغ١ةو ٠ؾةلك  خ١ةبٌّاٌ ّقةبٛواٌ ٚرؼزجةو، خ١ةبٌّاٌٚهاق الأفةٟ  ٍزضّبهالاؼبئل ػٍٝ اٌ

ػٍةٝ ألَةبٛ ِٕزظّةخ  َةلاكاٌٙةب ٚاعجةخ ٗ أٔ  وئ١َة١خ ٌٍمةوٚاٌ ٖةفخاٌٚ، بيّةا٠ٌزىْٛ ِٕٙب ١٘ىً هأً 

ثؼةةل  وثؼاٌةةزنثةةنة فةةٟ ٕةةبفٟ اٌفةةٟ  خ١ةةبٌّاٌ ّقةةبٛواٌرزّضةةً ٚ ّزفةةك ػ١ٍٙةةب،اٌ فبئةةلحاٌٝ ٌةةاٙةةبفخ بلإث

ِٖةةبكه  ٍةةزقلاَاؼبك٠ةةخ( ثَةةجت اٌٍةةُٙ الأّزةةبػ ٌٍّةةلان )ؽٍّةةخ اٌؼبئةةل اٌزنثةةنة فةةٟ اٌٚةةو٠جخ، أٞ اٌ

 .ّّزبىحاٌٍُٙ الأٚرٛى٠ؼبد  موٚٗاٌّزّضٍخ فٟ فٛائل اٌضبثزخ اٌ زىٍفخاٌماد  ز٠ًّٛاٌ

ّزبػ اٌؼبئل اٌفٟ ضبثزخ رزؼوٗ ٌزغ١و ثّؼلي أوجو اٌ ١فبٌزىاٌرزؾًّ للها  وج١وا  ِٓ  اٌزٟ ْووخاٌٚ     

فجّغةوك  ٟبٌّةاٌوفغ بٌظةب٘وح ثةاٌوثؼ، ٠ٚطٍةك ػٍةٝ ٘ةنٖ اٌةً فٟ ٕبفٟ ٌٍّلان ٔز١غخ ٌزغ١و ثّؼلي أل

ثَٕةجخ ِؼ١ٕةخ ٠ٖةبؽجٙب ى٠ةبكح فةٟ  وثؼاٌةفةبْ ى٠ةبكح ٕةبفٟ  ٟبٌّةاٌ وفةغاٌرَجت  اٌزٟ ١فبٌزىاٌٚعٛك 

ٕةخ فلاثةل أْ ثَٕةجخ ِؼ١ وثؼاٌةٕةبفٟ  ٔقف٘اِٚٓ ٔبؽ١خ أفوٜ اما  ّزبػ ٌٍّلان ثَٕجخ أوجو،اٌؼبئل اٌ

 .(1998)ٕ٘لٞ،  ّزبػ ٌٍّلان ثَٕجخ أوجواٌؼبئل اٌفٟ  أقفب٠ٖٗؾت مٌه 

ؼل٠ل اٌٝ ٌا. ٠ّٚىٓ ر١ٕٖفٙب خ١بٌّاٌ طج١ؼخآٌِ ػٛاًِ فبهع١خ ٚماد  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرْٕؤ وّب      

فطو ِؼلي ، أػٍّٗقبٛو رغ١و أٍؼبه ، ِائزّبْقبٛو ٝ ٌِا قطواٌٚفمب  ٌّٖله  ّقبٛوآٌِ 

، ّل١ٔٛ٠خاٌفطو ، قلِبدٌأٚ ٍَغاٌِقبٛو رغ١و أٍؼبه ، ١ٌَٛخاٌِقبٛو ، َٛقاٌفبٛو ، ٚفبئلحاٌ

 :(Coyle , 2004) بيّاٌٚفطو وفب٠خ هأً 

  رغبٖ  زياِبداٌّل١ٕ٠ٓ فٟ ٍلاك ِب ػ١ٍُٙ ِٓ اٌفًْ  بيؽزّا٠ْٕٚؤ ٔز١غخ  ئزّبْ:الإفطو

ٍٛف رؼبٟٔ ِٓ رقف١٘  ْووخاٌ(، أٚ أْ فزواٟٙالإ قطواٌ)ّؾلكح اٌ ّٛاػ١لاٌفٟ  ْووخاٌ

 ئزّبٟٔالإر١ٕٖفٙب 
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  رؾمك ِىبٍت أٚ فَبئو غ١و ِزٛلؼخ ٔز١غخ  بيؽزّأز١غخ  ؼٍّخ: ٠ْٕٚؤاٌفطو رغ١و أٍؼبه

 .ؼٍّخاٌفٟ أٍؼبه  اٌزغ١و

  فبئلحاٌرغ١و غ١و ِزٛلغ فٟ ِؼللاد  أٞٔز١غخ  قطواٌ: ٠ْٕؤ ٘نا فبئلحاٌفطو رغ١و ِؼلي. 

  لل رىْٛ ٔز١غخ  اٌزٟٚ َٛقأٌز١غخ ؽووخ ػى١َخ فٟ أٍؼبه  قطواٌ: ٠ْٕٚؤ ٘نا َٛقاٌفطو

١خ رٕؼىٌ ػٍٝ أٍؼبه بٌٌٚىٓ فٟ ٕٛهح ِ فبئلحاٌأٚ ٔز١غخ رغ١و ِؼلي  ؼٍّخاٌٌزغ١و أٍؼبه 

 .َٛقاٌفٟ  َٕلاداٌٚ ٍُٙالأ

  اٌزلفكِزؼٍك ثقطو  ٚيالأ غبٔتاٌػٕٖو٠ٓ أٚ عبٔج١ٓ،  قطوا٠ٌٚزّٚٓ ٘نا  ١ٌَٛخ:اٌفطو 

 اٌزٟخ، ٚإٌمل٠ٔمٔ غ١و ِزٛلغ فٟ  أٞ بيؽزّاٝ ٌا١ْ٠و  اٌنٞٚ Cash Flow Risk إٌملٞ

 ملهحاٌّؾلكح، ٚونٌه ػلَ اٌفٟ ِٛاػ١ل٘ب  زياِبدٌالإػٍٝ كفغ  ملهحاٌلل ٠زورت ػ١ٍٙب ػلَ 

 بيؽزّاف١زّضً فٟ  ضبٟٔاٌ غبٔتاٌ، أِب لزواٗالإػٍٝ رٛف١و ١ٌٍٛخ ِٓ ِٖبكه أفوٜ ِضً 

أوجو أٚ  ٖفمخا١ٌخ ٚمٌه ٔز١غخ أْ و١ّخ بٌؾاٌ َٛقاٌف١ن ٕفمخ أٚ ػ١ٍّخ ِؼ١ٕخ ثؤٍؼبه ػلَ رٕ

 ١خ.بٌؾاٌٍؼبه بلأب ث٠َّؼ ثزٕف١ن٘ اٌنٞ ؾلاٌإٔغو ِٓ 

  أٚ  اهرفبعؽلٚس  بيؽزّأز١غخ  قطواٌ: ٠ْٕٚؤ ٘ن قلِبداٌٚ ٍَغٌافطو رغ١و أٍؼبه

 ١خ.بٌؾاٌ قلِبداٌأٚ  ٍَغاٌثٖٛهح غ١و ِزٛلؼخ فٟ أٍؼبه  ٔقفبٗا

  ؽغُ  اهرفبعٚ٘ٛ ٔبرظ ػٓ  خ١بٌّاٌغ١و  ْووبداٌفٟ  قطواٌ: ٠ْٕٚؤ ٘نا ّل١ٔٛ٠خاٌفطو

لل ٠ئصو ػٍٝ ؽغُ  ّل١ٔٛ٠خاٌؽغُ  هرفبعاّلان ؽ١ش أْ اٌٚػلالخ مٌه ثؾمٛق  لزواٗالا

ِمزوٙخ عل٠لح  ايػٍٝ أِٛ ؾٖٛياٌٝ أٔٗ ٠مًٍ ِٓ فوٓ ٌاٙبفخ بلإخ ثٍّى١ٌأػٛائل ؽمٛق 

 ١ٙب.ٌا اٌؾبعخخ بٌفٟ ؽ

  ًبيّاٌػلَ وفب٠خ هأً  بياؽزّٔز١غخ  جٕٛناٌفٟ  قطواٌ: ٠ْٕٚؤ ٘نا بيّاٌفطو وفب٠خ هأ 

  (2014كٍٛلٟ، ) بيػّالأٟ ٌزٕف١ن ؽغُ بٌؾاٌ

َّب١ّ٘ٓ اٌّؾزًّ فٟ ل١ّخ صوٚح اٌىٍٟ اٌغيئٟ أٚ اٌ فملاٌػٍٝ أٔٙب  خ١بٌّا٠ٌٕظو ٌٍّقبٛو وّب      

لأهثؼخ أٔٛاع هئ١َ١خ  بيػّالأ (، ٚرزؼوٗ ّووبد2005ٌٍْووخ )ػٍٝ،  خ١بٌّأٌز١غخ ٌٍقٖبئٔ 

أٞ ٍّى١خ اٌٛو ؽمٛق ٖوف، ِٚقباٌ، ِٚقبٛو ٍؼو فبئلحاٌٟ٘ ِقبٛو ٍؼو  خ١بٌّاٌ ّقبٛوآٌِ 

زٚقُ ١ٌَذ ِٓ ث١ٓ اٌ، ٚاما وبٔذ ِقبٛو ٍَغاٌٍُٙ، ِٚقبٛو أٍؼبه الأزمٍت فٟ أٍؼبه اٌ

 ّنوٛهح،اٌ ّقبٛواٌؤفوٜ فٟ أٔٛاع ٙب رٕؼىٌ ثٖٛهح أٚ ثٔ  ١ٙب مٌه ثؤاٌ ّْبهاٌ خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ

ٝ ٌاٙب لاثل ٚأْ ٠ئكٞ بٌفوٜ ػٍٝ ؽالأ ؼٛاًِاٌزٚقُ فٟ كٌٚخ ِب ِغ صجبد اٌِؼلي  فبهرفبع

ٍُٙ الأزٚقُ ػٍٝ أٍؼبه اٌ، أِب رؤص١و ْوائ١خاٌلٛرٙب  ٔقفبٗاأٞ ٍؼو ٕوف ػٍّزٙب،  ٔقفبٗا

ؼبئل اٌِؼلي  أٞقُٖ اٌزٚقُ ٠ئصو ػٍٝ ِؼلي ا٠ٌؤرٟ ٔز١غخ ٌىْٛ  اٌنٍّٞى١خ، ٚاٌؽمٛق  أٞؼبك٠خ اٌ

ّزلاٌٚخ )ٕ٘لٞ، اٌ خ١بٌّاٌ ٚهاقالأ، ِٚٓ صُ ٠ئصو ػى١َب ػٍٝ أٍؼبه ٍزضّبهالاّطٍٛة ػٍٝ اٌ

قبٕخ اٌ زياِبدٌالإػٍٟ ٍلاك  ملهحاٌٚ ئزّبْالاٚ ٍزضّبهبلاثّورجطخ اٌ ّقبٛواٌفٟٙ (.، 2006

قبٛو رغ١و ٍؼو اٌٝ ِٙبفخ بلإث ل٠ْٛاٌ، ٍٚلاك ئزّبْالاٚ، ١ٌَٛخاٌٝ ِقبٛو ٌا ٚرٖٕ ف ْووخبٌث

 ٟ :اٌ PWC (2008)، ث١ّٕب ٕٕفٙب (2008)اٌغٕلٞ، ٖوف اٌٍٚؼو  فبئلحاٌ

  ٚأٍؼبه ِٕزغبرٙب ٔز١غخ  ْووخاٌرؤصو ولا  ِٓ ل١ُ إٔٛي ِقبٛو : فبئلحاٌِقبٛو رغ١و ٍؼو

 .فبئلحاٌفٟ أٍؼبه  اداٌزغ١و
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  لل رٚؼف  اٌزٟٚ قلِبداٌٚ ٍَغاٌفٟ أٍؼبه  زمٍجبداٌ: قلِبداٌٚ ٍَغاٌِقبٛو رغ١و أٍؼبه

 .وثؼاٌ٘ٛاِِ 

  ِضً  ْووخاٌثزؼبللارُٙ رغبٖ  زياٌَبلإث ؼّلاءاٌرزؼٍك ثبففبق أؽل  اٌزٟ: ٚئزّبْالاِقبٛو(

ػٓ ٍلاك  ْووخاٌرقٍف  بياؽزّٝ اٌٙبفخ بلإّْىٛن ف١ٙب( ثاٌ ل٠ْٛاٌّٚؼلِٚخ، اٌ ل٠ْٛاٌ

ّْزمبد اٌ، ٚفَبئو عًالأخ ل١ٖوح إٌمل٠ بداٌزلفمثَجت فَبئو فٟ  غ١واٌلجً  زياِبرٙباٌ

 .خ١بٌّاٌ

  ًػٍٝ  ْووخاٌلل رٙلك للهح  اٌزٟٚ بيّا٠ٌمٖل ثٙب ػلَ وفب٠خ هأً  :بيّاٌِقبٛو وفب٠خ هأ

ٕٛي الألل رئصو ػٍٝ ل١ُ  اٌزٟ ّئّواداٌأٚ  ّؼللاداٌٚ، ٍؼبهالأفٟ  زمٍجبداٌثَجت  ّٕٛاٌ

 َُٙ.اٌٍٚؼو 

  ؼّلاداٌثٙب رمٍجبد وج١وح فٟ أٍؼبه ٕوف  ٠ٚمٖل ٖوف:اٌِقبٛو رغ١واد أٍؼبه 

 َّب١ّ٘ٓ.اٌٚرواعغ ؽبك فٟ ل١ّخ ؽمٛق  هثبػالأٝ رمٍجبد فٟ ٌإج١خ ِّب لل ٠ئكٞ عالأ

 ٌٚو٠ج١خ اٌٌٍٛائؼ  بيِزضالإٝ ػلَ ٌااٍزوار١غ١بد رئكٞ  زٙبطا٠ٔمٖل ثٙب  ٚو٠ج١خ:اٌ ّقبٛوا

ّزبؽخ ٌقف٘ اٌ فوٓآٌِ  ٍزفبكحالإفًْ فٟ ا٠ٌزورت ػ١ٍٙب ٔزبئظ ٍٍج١خ ٚونٌه  لل اٌزٟٚ

 .وثؾ١خاٌ ٔقفبٗالل رٕزظ ِٓ  اٌزٟٚو٠جخ ٚاٌِؼللاد 

ػٍٝ ٍلاك  ّملهحاٌٚ، ئزّبْالإٚ ٍزضّبهبلإثّورجطخ اٌ ّقبٛواٌػجبهح ػٓ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ ٚ   

، ل٠ْٛاٌ، ِقبٛو ٍلاك ئزّبْالإ، ِقبٛو ١ٌَٛخاٌ، ِٚٓ أِضٍزٙب: ِقبٛو ْووخبٌثقبٕخ اٌ زياِبدٌالإ

، ز٠ًّٛاٌفٟ  موٚٗاٌػٍٝ  ػزّبكبلإثورجٜ ، ٚر(Hal, 2008)ٖوف اٌٍٚؼو  فبئلحاٌِٚقبٛو رغ١و 

ٍُٙ الأِّب ٠ئصو ػٍٝ أٍؼبه  ٟبٌّاٌ وفغاٌ ٍزقلاَا٠زورت ػٍٝ  اٌنٞٙبفٟ الإ قطواٌ ب٠ٚمٖل ثٙ

٠ٚوعغ ، ٍزّواهالإػٍٝ  ْووخاٌٚػلَ للهح  ٟبٌّاٌ وفغاٌث١ٓ كهعخ  اهرجبٛخ، ٚرٛعل ػلالخ ؼبك٠اٌ

ٝ ى٠بكح ا٠ٌئكٞ  ز٠ًّٛاٌفٟ  موٚٗاٌػٍٝ  ػزّبكالاأٚ ى٠بكح  ٟبٌّاٌ وفغاٌاْ ى٠بكح َٔجخ  اٌٝمٌه 

  ٍزّواهالإزٛلف ٚػلَ اٌِقبٛو  ٟ٘ ّقبٛواٌٚأُ٘ ٘نٖ  ْووخاٌرزؼوٗ ٌٙب  اٌزٟ قطواٌخ كهع

 قطواٌززّضً فٟ (،  ف2011)وجِ،  ل٠ْٛبٌث ٛفبءاٌػٍٝ  ملهحإٌبرظ ػٓ ػلَ اٌ ٟبٌّاٌؼَو اٌثَجت 

ؼبك٠خ، ٚرورجٜ اٌٍُٙ الأِّب ٠ئصو ػٍٝ أٍؼبه  ٟبٌّاٌ وفغاٌ ٍزقلاَا٠زورت ػٍٝ  اٌنٞٙبفٟ الإ

 .ز٠ًّٛاٌفٟ  موٚٗاٌػٍٝ  ػزّبكبلاث

ٝ ٌارٕمَُ  ْووخاٌرّبهٍٗ  اٌنْٕٞبٛ اٌرجؼب ٌطج١ؼخ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌِٖبكه  ٠ّىٓ رم١َُ     

ّٕزظّخ ٌٍّقبٛو أوضو ِٓ اٌّٖبكه اٌرًّْ  ِٚغّٛػز١ٓ ِقبٛو ِٕزظّخ ِٚقبٛو غ١و ِٕزظّخ، 

َّزّو فٟ اٌ اٌزغ١ؤز١غخ  ّقبٛواٌام رْٕؤ ٘نٖ  فبئلحاٌِقبٛو ٍؼو  فٟٚي الأ ٕٛعأٌٛع ؽ١ش ٠زّضً 

 خ١بٌّاٌ ٚهاقالأػٕل رؤص١و٘ب ػٍٝ  ؼٛائلاٌزجب٠ٓ فٟ اٌ، أٞ لبث١ٍخ ٍٛاقالأفٟ  فبئلحاٌَِزٜٛ ِؼللاد 

ِورجٜ ثؼلالخ  خ١بٌّاٌ ٚهاقالأفٟ  ٍزضّبهالإ، ؽ١ش أْ فبئلحاٌِؼبوٌ لأٍؼبه  رغبٖارزؾون فٟ  اٌزٟ

 اٌزٟ، ٚخ١بٌّاٌَٛل١خ ٌلأٚهاق اٌم١ّخ اٌرئصو ِجبّوح فٟ  اٌزٟ فبئلحاٌفٟ أٍؼبه  ادبٌزغ١وثل٠ٛخ 

رئصو ػٍٝ  فبئلحاٌَّزضّو، ؽ١ش أْ أٍؼبه ا٠ٌؾممٗ  اٌنٞ( وثؾ١خاٌؼبئل )اٌثلٚه٘ب رئصو فٟ ِؼلي 

 فبئلحاٌفٟ ِؼللاد  اداٌزغ١وٟ رٕؼىٌ بٌزبٌٛج١ؼزٙب، ثظوٚفٙب ٚ افزٍفذِّٙب  ٍزضّبهادالاِقزٍف 

، ٚرظٙو ِقبٛو ٕمٖبْاٌأٚ  ي٠بكحاٌٝ ٌا ّقبٛوبٌثِب ٠لفغ  خ١بٌّاٌ ٚهاقالأػٍٝ أٍؼبه ٚفٛائل 

ضبثذ أوضو اٌ لفًاٌماد  خ١بٌّاٌ ٚهاقالأؽ١ش رزؤصو ل٠ٓ، اٌفبٕخ ػٍٝ أٚهاق  فبئلحاٌرمٍجبد أٍؼبه 

 ٍزضّبهالإمٌه ؽَت ٔٛع ( ّّٚزبىحاٌٚؼبك٠خ اٌٍُٙ الأأوضو ِٓ  َٕلادا١ٌخ أفوٜ )بٌِِٓ أٞ أٚهاق 



 
 

12 
 

رؼٕٟ  اٌزٟٚ ْوائ١خاٌ ملهحإٌّزظّخ فٟ ِقبٛو اٌ ّقبٛوآٌِ  ضبٟٔاٌ ٕٛعاٌوّب ٠زّضً ، عًالأٚ

زٚقُ ؽ١ش اٌثَجت  ْوائ١خاٌللهرٙب  أقفبَّٗزضّوح أٞ اٌ ايؾم١م١خ ٌلأِٛاٌم١ُ اٌاِىب١ٔخ رواعغ 

 فٛائلاٌفٟ  ّزّضًاٌٚضبثذ اٌ لفًاٌماد  ٍزضّبهادالاماد رؤص١و وج١و فٟ  ْوائ١خاٌ مٖٛاٌرىْٛ ِقبٛو 

ٕٛي الأرئصو ػٍٝ  اٌزٟٚزٚقُ إٌّزظّخ فٙٛ ِقبٛو اٌ ّقبٛوآٌِ  شبٌضاٌ ٕٛعاٌأِب ضبثزخ، اٌ

 زؤولاٌخ ِٓ ػلَ بٌؽم١خ ِّب ٠ؼٕٝ  رؾمك ؾم١اٌل١ّزٙب  ٔقفبٗا يثّقزٍف أٔٛاػٙب ِٓ فلا خ١بٌّاٌ

 ٔقفبٗالإ٠طٍت ِؼلي فبئلح أػٍٝ ١ٌؼٛٙٗ ػٓ َّزضّو اٌّزٛلغ َِزمجلا ِّب ٠غؼً اٌؼبئل اٌْ ثْؤ

 خ١بٌّاٌ ٚهاقالأٛو أٍؼبه ثّقب ّقبٛواٌخ، ٚرَّٝ ٘نٖ إٌمل٠ٌٍزلفمبد  ْوائ١خاٌ مٖٛاٌّزٛلغ فٟ اٌ

 زمٍجبداٌٍٛاء وبٔذ ٘نٖ  بيّاٌفٟ أٍٛاق هأً  خ١بٌّاٌ ٚهاقالأرْٕؤ ٔز١غخ ٌزمٍجبد أٍؼبه  اٌزٟٚ

 ٕٛعاٌأِب ٖٛهٞ، اٌ ْواءاٌٚ ج١غاٌٚ ؽزىبهالإ، ّبػبدبلإوً ػٛاًِ ؽم١م١خ، أٚ ػٛاًِ ١ّ٘ٚخ ثفؼ

ٕبرغخ ػٓ ِىٛٔبد اٌَٛل١خ اٌ زمٍجبداٌرىّٓ فٟ  اٌزٟٚ َٛقإٌّزظّخ فٙٛ ِقبٛو اٌواثغ ٌٍّقبٛو اٌ

ثْىً  خ١بٌّاٌٚهاق الأػٓ اِىب١ٔخ ٚلٛع فَبئو ثَجت رجب٠ٓ أٍؼبه  ّقبٛواٌ، ٚرؼجو ٘نٖ َٛقاٌ

قبٌِ فٙٛ ِقبٛو اٌ ٕٛعاٌفٟ ؽ١ٓ أْ ؾم١م١خ ٌٙب، اٌ م١ُاٌٚ خ١بٌّاٌ ٚهاقالأوج١و ث١ٓ رمل٠واد ل١ُ 

 ل٠ْٛاٌثَٕجخ   خ١بٌّاٌ وافؼخاٌؽ١ش رمبً  ّل١ٔٛ٠خبٌث ز٠ًّٛاٌٚ٘ٝ ِقبٛو ٔبرغخ ػٓ  ٟبٌّاٌ وفغاٌ

 ّئّواٌثّضبثخ  خ١بٌّاٌ وافؼخاٌصو ٠ؼزجو أ، ٚفوٜالأ ؼٛاًِاٌصجبد  افزوإٗٛي ِغ الأٟ بٌٝ اعٌّا

ٚمٌه ِب ٠َّؼ ثم١بً كهعخ  ْووخاٌل٠ٓ فٟ اٌٍَجٟ ١ٌَبٍخ ا٠ٌغبثٟ أٚ الإ زؤص١وا٠ٌم١ٌ  اٌنٞ

ّٕزظّخ اٌ ّقبٛوآٌِ  َبكًاٌ ٕٛعاٌأِب ، ط٠ًٛاٌٚ م١ٖواٌ ّلٜاٌٌٍْووخ ػٍٝ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ

ِّب  َلاكاٌػٓ  ؼغياٌٌقطو  ْووخاٌرؼوٗ  اٌزٟ ّقبٛواٌٚ٘ٝ  اٌزْغ١ٍٟ وفغاٌِقبٛو  فٟف١زّضً 

 ،َلاكا٠ٌَزقلَ فٟ ػ١ٍّخ  اٌنٞ إٌملٞ اٌزلفكٟ٘ ِٖله  هثبػالأٔظوا لأْ  خ١بٌّا٠ٌئكٞ ٌٍّقبٛو 

ّزغ١وح، اٌ ١فبٌزىاٌضبثزخ ٌٍْووخ ػٍٝ اٌ ١فبٌزىأٌبرظ لَّخ  يخ ِٓ فلااٌزْغ١ٍ١ وافؼخاٌؽ١ش رزؾلك 

 ّزٛلؼخ.اٌ ؼٛائلاٌلبث١ٍخ رجب٠ٓ  فٟ ي٠بكحاٌخ اٌزْغ١ٍ١ وافؼخاٌ هرفبعا٠ٕزظ ػٓ 

ِقبٛو  فٟٚي الأ ٕٛعاٌؽ١ش ٠زّضً  ٔٛاعالأؼل٠ل ِٓ إٌّزظّخ اٌغ١و  ّقبٛواٌ ٚرزّٚٓ     

ثَجت ظوٚف  ّج١ؼبداٌفٟ ؽغُ  اٌزغ١و ٔز١غخ ْووخاٌزنثنة فٟ هثؾ١خ ا١ٌٌ كهعخ رم اٌزٟ بيػّالأ

 بيؽزّثب بيػّالأرورجٜ ِقبٛو ؼ١ٍّبد، ٚا١ٌف بٌفٟ رى اٌزغ١وْٕبٛ، أٚ ثَجت اٌٖٕبػخ أٚ ٛج١ؼخ اٌ

زٕبفَٟ فٟ اٌّؾبفظخ ػٍٝ ِووي٘ب اٌػٍٝ  ْووخاٌرلٟٔ للهح  بيؽزّالأ٘لافٙب أٚ  ْووخاٌػلَ رؾم١ك 

رَجت  اٌزٟٚ كاهحالإفٙٛ ِقبٛو  اٌضبٌش ٕٛعاٌأِب َّزمجً، اٌِب ٠ٕزظ ػٕٗ رؾًّ فَبهح فٟ  َٛقاٌ

 هرىبةاٌزفبكٞ  ىفبءاداٌؾل٠ل َّزضّو رم١١ُ ٚرإٌِٚٗ ٠غت ػٍٝ  ٍزضّبهالإفٟ ػٛائل  افزلافب  

 .(2012) ؽّلأٟ، ّقبٛواٌٝ ٘نٖ ٌارئكٞ  اٌزٟ فطبءالأ

ب خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرؼوف ٚ       ٕٛي الإٔٛي، ٚاكاهح الأؼ١ِّٛخ ِضً ١٘ىً اٌ ١ّيا١ٔخاٌِقبٛو  ثؤٔٙ 

ّجبّوح ػٍٝ إٔٛي اٌفٛه٠خ اٌصبه ا٢ماد  ّقبٛواٌؽ١ش رزّضً فٟ  (،(Aliabad, 2013  قَٖٛاٌٚ

 اٌزٟ ّقبٛواٌ(، فٟٙ رٍه 2013)ؽَٓ،  م١ٖواٌعً الأفٟ  خ١بٌّاٌ طج١ؼخاٌماد  ْووخاٌ زياِبداٌٚ

(، ٠ّٚىٓ 2014ٛلٟ، ٌٍْووخ )كٍ ٟبٌّاٌ ١ٙىًاٌٚ زياِبدالإٌٚٛي الأٌٙب رؤص١و ِجبّو ػٍٟ 

ب  ػٍٝ  ْووخاٌ اػزّبكؼبك٠خ ٚرْٕؤ ٔز١غخ اٌٍُٙ الأ٠زؼوٗ ٌٙب ؽٍّخ  اٌزٟ ّقبٛوإٌٚفٙب ثؤٔٙ 

 (.2014، ٚٛاؽٟا١ٌف صبثزخ اٙبف١خ ) بٌرىٍفٙب رى اٌزٟنار١خ اٌغ١و  ز٠ًّٛاٌِٖبكه 
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ف      ٍخ رئكٞ اٌٝ آصبه ٍٍج١خ ػٍٝ أكاء َِزماٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٟ ّووبد اٌزؤ١ِٓ ثؤٔٙب أؽلاس  ٚرؼو 

ّووبد اٌزؤ١ِٓ ِّب ٠ؾٛي كْٚ رؾم١ك أ٘لافٙب أٚ اٍزغلاٌٙب ٌٍفوٓ اٌّزبؽخ، ٚرٖٕف اٌّقبٛو 

اٌّب١ٌخ ثْووبد اٌزؤ١ِٓ ثبػزجبه ّووبد اٌزؤ١ِٓ ِئٍَخ ِب١ٌخ اٌٝ ِقبٛو ػلَ ا١ٌٌَٛخ، ِقبٛو 

 ( 2016ْغ١ٍ١خ )رو٠ىٟ،الإئزّبْ، ِقبٛو اٌَٛق إٌّزظّخ، ِقبٛو لب١ٔٛٔخ، ِٚقبٛو ر

الأكٚاد  2015( اٌٖبكه ١40به اٌّؾبٍجخ اٌّٖوٞ هلُ )ِٚؼ( IFRS 7رٕبٚي اٌّؼ١به )     

الإفٖبؽبد( أٔٛاع اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ اٌزٟ رٛاعٗ اٌْووبد ) ٚىاهح الإٍزضّبه اٌّٖوٞ،  –اٌّب١ٌخ 

ٟٚ٘ اٌقَبئو اٌّؾزٍّخ ٔز١غخ هف٘ ػّلاء الإئزّبْ  Risk  Creditِقبٛو الإئزّبْ   (2015

 liquidity Riskِقبٛو ا١ٌٌَٛخ ، ٌٍَلاك أٚ ػلَ للهرُٙ ػٍٝ ٍلاك اٌل٠ٓ ثبٌىبًِ فٟ اٌٛلذ اٌّؾلك

قبٛو ، ِِٚقبٛو رؼوٗ اٌْووخ ٌٖؼٛثخ ِٛاعٙخ رؼٙلارٙب اٌّورجطخ ثبٌزياِبرٙب اٌّب١ٌخ 

به اٌَٛق ِضً ٕوف اٌؼّلاد الأعٕج١خ رزّضً فٟ ِقبٛو رغ١و أٍؼ  Market Riskاٌَٛق

ِٚؼللاد اٌفبئلح ٍٚؼو ؽمٛق اٌٍّى١خ ثبٌٖٛهح اٌزٟ رئصو ػٍٝ هثؼ اٌْووخ أٚ ل١ّخ ِب رؾزفع ثٗ 

 .ِٓ أكٚاد ِب١ٌخ ٟٚ٘ )ِقبٛو ػٍّخ، ِقبٛو ٍؼو اٌفبئلح، ِقبٛو اٌَؼو الأفوٜ(

ّورجطخ اٌ ّقبٛواٌؼوٗ" ، اٌ:  خ١بٌّاٌ كٚادالأ( "25ّٖوٞ هلُ )اٌ ّؾبٍجخاٌرٕبٚي ِؼ١به      

 ق١بهاداٌِضً  ّْزمخاٌٚ -ٍّى١خاٌٚأكٚاد ؽمٛق  لفغاٌٚ مج٘اٌأٚهاق -خٍب١ٍالأ)  خ١بٌّاٌ كٚادبلأث

 ّؼ١بهاٌل١ٌٚخ اٌ ّؼب١٠وا٠ٌمبثٍٗ فٟ  اٌنٞٚ، (ؼٍّخاٌٚػمٛك ِجبكٌخ  فبئلحاٌٚػمٛك ِجبكٌخ ٍؼو  خ١بٌّاٌ

ٝ ْٔٛء ؽمٛق اٌ ّْزمخاٌ خ١بٌّاٌ كٚادبلأثّورجطخ اٌّؼبِلاد اٌ(  لل رئكٞ 32لٌٟٚ )هلُ اٌ

، أٌٚٙب كاحالأ١ٍٕخ ث١ٓ أٛواف الأ كاحالأٟ أٚ أوضو وبِٓ فٟ بٌرؾ٠ًٛ فطو ٌِٙب رؤص١و  زياِبداٌٚ

فٟ ل١ّخ  اٌزغ١و: ٟ٘ ِقبٛو  ؼٍّخاٌ)ِقبٛو  ّقبٛواٌ: ٚرزّٚٓ صلاصخ أٔٛاع ِٓ َٛقاٌِقبٛو 

:  فبئلحاٌؼبكٌخ ٌَؼو اٌم١ّخ اٌعٕج١خ، ِقبٛو الأ ؼّلاداٌفٟ أٍؼبه ٕوف  اٌزغ١وثَجت  خ١بٌّاٌ كاحالأ

 َؼواٌ، ِٚقبٛو َٛقاٌفٟ  فبئلحاٌفٟ أٍؼبه  اٌزغ١وثَجت  خ١بٌّاٌ كاحالأفٟ ل١ّخ  اٌزغ١وٟ٘ ِقبٛو 

ػّب اما  ٕظواٌثٖوف  َٛقاٌوٕز١غخ ٌٍزغ١واد فٟ أٍؼبه  خ١بٌّاٌ كاحالأفٟ ل١ّخ  اٌزغ١و: ٟ٘ ِقبٛو 

ّئصوح فٟ وبفخ اٌ ؼٛاًِاٌأٚ  أٚ ِٖله٘ب خ١بٌّاٌ كاحبلأثٔبرغخ ِٓ ػٛاًِ ِزؼٍمخ  اداٌزغ١ووبٔذ رٍه 

فمٜ ٌٚىٓ رًّْ  قَبهحاٌاِىب١ٔخ  َٛقاٌِقبٛو ( ٚلا رًّْ َٛقا٠ٌزُ رلاٌٚٙب فٟ  اٌزٟ كٚادالأ

فٟ  خ١بٌّاٌ كاحالأ: ٟٚ٘ ِقبٛو اففبق أؽل أٛواف ئزّبْالإ، ٚصب١ٔب  ِقبٛو وثؼاٌونٌه اِىب١ٔخ 

: ٠ٚطٍك  ١ٌَٛخاٌِقبٛو :ضب  ب١ٌخ، صبٌفو فَبهح ِا٢ طوفاٌٝ رىجل ٌاِؼ١ٓ ِّب ٠ئكٞ  زياَاٌ ر٠َٛخ

لاىِخ اٌ ايِٛالأٌٖؼٛثبد فٟ عّغ  ْووخاٌٟٚ٘ ِقبٛو رؼوٗ  ز٠ًّٛاٌػ١ٍٙب ونٌه ِقبٛو 

ػٍٝ ث١غ  ملهحاٌػٓ ػلَ  ١ٌَٛخاٌ، ٚلل رٕزظ ِقبٛو خ١بٌّاٌ كٚادبلأثّزؼٍمخ اٌ ثبهرجبٛبرٙبٌٍٛفبء 

ّزؼٍمخ اٌخ إٌمل٠ بداٌزلفمؼبكٌخ، ٚأف١وا  ِقبٛو اٌثَوػخ ٚثم١ّخ رمزوة ِٓ ل١ّزٗ  ٟبٌّإًٌ الأ

فٟ  اٌزغ١وثَجت  خ١بٌّاٌَّزمج١ٍخ ٌلأكاح اٌخ إٌمل٠ بداٌزلفمفٟ  اداٌزغ١و: ٟٚ٘ ِقبٛو  فبئلحاٌثَؼو 

 زغط١خاٌ( ٚٙغ أٌٍ ٌّؾبٍجخ 2019ّؼلي )اٌ( 26) ّؾبٍجٟاٌ ّؼ١بهاٌ، َٛقاٌفٟ  فبئلحاٌأٍؼبه 

ّٖوٞ اٌ ّؾبٍجخاٌد ِؼ١ٕخ، ِؼ١به بلا( ثزطج١مٙب فٟ ؽ47ّٖوٞ )اٌ ّؾبٍجخا٠ٌَّؼ ِؼ١به  اٌزٟ

( IFRS 9ل١ٌٚخ )اٌ خ١بٌّاٌ زمبه٠واٌٌّؼ١به  ّمبثًاٌٚ خ١بٌّاٌ كٚادبلأثقبٓ اٌ( 47ّٚبف هلُ )اٌ

 مٛائُا٠ٌَٚبُ٘ فٟ رؾ١َٓ ِؾزٜٛ  ّقزٍفخاٌ ّقبٛواٌِبْ ٌّٚٛاعٙخ الأٝ هفغ َِز٠ٛبد ا٠ٌٙلف 

) ٠غت  ئزّب١ٔخالا ّقبٛواٌرم١١ُ  ْووخاٌ، ؽ١ش رٕبٚي أْ ػٍٝ ّؾبٍج١خاٌّؼٍِٛبد اٌٚعٛكح  خ١بٌّاٌ

ٚي ٚفٟ ربه٠ـ الأ صجبدالإ١خ ػٕل بٌ( ػٍٝ أكاح ِ َلاكاٌزؼضو فٟ اٌِقبٛو  ٍزقلاَا ْووخاٌػٍٝ 
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أْ  ّؼ١بهاٌٚأّبه  خ١بٌّاٌ كٚادالأ ٍزقلاَثبّورجطخ اٌ ّقبٛواٌلأصو  خ١بٌّاٌ مٛائُاٌٚاظٙبه  زمو٠واٌ

زؼوٗ آٌِ فطو  زغط١خاٌؼبكٌخ: ٚ٘ٛ اٌم١ّخ اٌ، رغط١خ زغط١خاٌأٔٛاع ِٓ ػلالبد  صلاسٕ٘بن 

َٛل١خ ٌلأٍُٙ، اٌ ؼٛائلاٌٟ، ٠ؾل ِٓ ى٠بكح رمٍجبد بٌِ زياَاٌؼبكٌخ لإًٔ أٚ اٌم١ّخ اٌد فٟ ٌٍزغ١وا

، زغط١خاٌٌٍْووخ ٚوفبءح اكاهح  ٟبٌّاٌ ٛٙغا٠ٌؾَٓ ِٓ  إٌملٞ اٌزلفكفٟ  زمٍجبداٌرغط١خ فطو 

عٕج١خ الأ ؼّلاداٌفٟ أٍؼبه ٕوف  ٌٍزغ١وادزؼوٗ اٌ، رغط١خ فطو أعٕجٟ اٍزضّبهٕبفٟ رغط١خ 

 لفًاٌخ( ّٙٓ بٌفؼاٌ زغط١خاٌ)  زغط١خآٌِ أكاح  قَبهحاٌّىَت أٚ اٌغيء ِٓ بٌث ػزوافالاش ٠زُ ١ؽ

 قَبئواٌفٟ ل١بً  ّؼ١بهاٌ، ٠َٚبُ٘ قَبئواٌٚ هثبػالأّٙٓ  بيفؼاٌغيء غ١و بٌث ػزوافالإْٚبًِ اٌ

١خ ٌٍفوق ث١ٓ بٌؾاٌم١ّخ بٌّزٛلؼخ ثاٌ خ١بٌّاٌ قَبئواٌف ، ؽ١ش ػو  ّزٛلؼخاٌٚ ١خبٌؾاٌَٚبثمخ اٌ ئزّب١ٔخالا

ػ١ٍٙب،  ؾٖٛياٌّزٛلغ اٌخ إٌمل٠ بداٌزلفمٚث١ٓ  ؼملاٌثّٛعت  َلاكاٌٛاعجخ اٌ زؼبلل٠خاٌخ إٌمل٠ بداٌزلفم

فٟ  ففبقالإٕبرغخ ِٓ اٌّزٛلؼخ اٌ ئزّب١ٔخالإ قَبئواٌِقٖٔ فَبهح ِمبثً  ْووخاٌأْ رضجذ  ٟػٍ

 ١خ. بٌلأكاح ِ َلاكاٌ

 الحذ هي الوخاطر الواليت هذاخل:  خاهضا

 تيالوال وخاطرالهي  حذال هذاخل 5/1 

 ّب ٠ٍٟ: و خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٌٍؾل ِٓ  ِلاف٠ًّىٓ رؾل٠ل      

 رقةبماػٍةٝ  َّةب١ّ٘ٓاٌٚ، لائ١ٕٓاٌةٚ، كاهحالإ٠ْغغ ولا  ِةٓ  خ١بٌّاٌّجىو ٌٍّقبٛو اٌ وزْبفالا -1

مةِٟٛ فمةل رةئكٜ اٌ لزٖةبكالإَّزمجً، ٚػٍٝ َِةزٜٛ اٌّؾزٍّخ فٟ اٌ قَبئواٌرّٕغ  بيهكٚك أفؼ

ٟ فةةبْ بٌزةةبٌ، ٚثّةةٛاهكاٌٝ ٍةةٛء رٛى٠ةةغ ٌةةاِّةةب ٠ْةة١و  ْةةووخاٌٝ افةةلاً اٌةة خ١ةةبٌّاٌ ّقةةبٛواٌ

ِةٓ أعةً  عةواءادالإِغّٛػخ ِةٓ  ارقبمٝ اٌلل ٠ئكٞ  ّٛاهكاٌّجىو ٌَٛء رٛى٠غ اٌ وزْبفالا

 (. 1998ؾ١ّل، اٌ)ػجل  عزّبػ١خالا ضوٚحاٌؽّب٠خ 

َّةب١ّ٘ٓ اٌػٍةٝ صةوٚح  ؾفبظاٌرَبُ٘ فٟ  اٌزٟ ٍزوار١غ١بدالإأؽل  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرّضً اكاهح  -2

م١ةك أ٘ةلافٙب ِةٓ ػةٓ رؾ ْةووخاٌرؼةٛق  اٌزةٟٚ خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٙل  ْووخاٌػٓ ٛو٠ك ؽّب٠خ 

 ضمةخاٌخ ٚ٘ٛ ِب ٠ي٠ةل ِةٓ َِةزٜٛ إٌمل٠ّٖبؽجخ ٌٍزلفمبد اٌ خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرل١ٔخ كهعخ  يفلا

ٟ ٠َةبُ٘ فةٟ رقفة١٘ ِؼةلي بٌزةبٌٚث ْةووخاٌُٙ ػٍةٝ ر٠ّٛةً بٌو٠ٓ ٠ٚي٠ةل ِةٓ الجةَّةزضّاٌٌلٜ 

، بيّةةاٌفةةٟ ٍةٛق  ْةووخاٌٝ ى٠ةبكح ل١ّةةخ اٌةةِّةةب ٠ةئكٞ  اٍةزضّبهار٠ُٙطٍجٛٔةٗ ػٍةةٝ  اٌةةنٞؼبئةل اٌ

(، ٚ رٛعةل صةلاس ٍةجً لإكاهح 2005)ػٍةٟ،  قطواٌخ ؽلٚس بٌّؾزٍّخ فٟ ؽاٌ قَبئواٌٚرل١ٔخ 

 اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ٟ٘: 

  اٌزؤ١ِٓ : اٌّقبٛو اٌزٟ ٠ّىٓ اٌزةؤ١ِٓ ك٘ةب ٘ةٟ اٌّقةبٛو غ١ةو إٌّزظّةخ اٌزةٟ لا ٠زؼةوٗ ٌٙةب

 وبفخ اٌْووبد اٌّئِٓ ػ١ٍٙب فٟ ماد اٌزٛل١ذ

  ٓإٔٛي اٌْووخ ٚفِٖٛٙب: ٚرٙلف اٌٝ رم١ًٍ فوٕخ اٌزؼو ٌّقةبٛو اٌَةؼو اكاهح اٌزٛاىْ ث١

ِغ رؾم١ك اٌؼبئل اٌَّزٙلف ثّب ٠ؼٕٟ ى٠بكح اٌؼبئل ٌىةً ٚعةلح فطةو ِةٓ فةلاي رْةى١ٍخ ِلائّةخ 

ِٓ الإٔٛي ٚاٌقَٖٛ اٌّب١ٌخ اٌزٟ رزّٕٚٙب ا١ٌّيا١ٔخ ِٓ ؽ١ش رٛاه٠ـ الاٍزؾمبق ٚل١ّخ وةً 

ٛو ٍؼو اٌفبئةلح ؽ١ةش رزطٍةت اٌزةٛاىْ اٌؼةبَ ثة١ٓ الإٔةٛي ِٕٙب ػٕل وً ربه٠ـ ِضً اكاهح ِقب

ٚاٌقَٖٛ ثةؤْ ٠ىةْٛ رٛل١ةذ ٚؽغةُ اٌزةلفمبد إٌمل٠ةخ ٌلإٔةٛي ِّبصةً ٌزٛل١ةذ ٌزٛل١ةذ ٚؽغةُ 

اٌزلفمبد إٌمل٠خ ٌٍقَٖٛ، ٠ّٚىٓ اٍزقلاَ اٍٍٛة اٌّٛائّةخ ثة١ٓ الإٔةٛي ٚاٌقٖةَٛ وطو٠مةخ 
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خ ِقةةبٛو أٍةةؼبه اٌَةةٍغ ٚأٍةةؼبه ٌّؼبٌغةةخ اٌّقةةبٛو اٌزةةٟ رٛاعٙٙةةب اٌْةةووخ ػةةٓ ٛو٠ةةك ِؼبٌغةة

الأٍُٙ ٟٚ٘ رَزقلَ ثٖفخ فبٕخ ٌّؼبٌغخ ِقبٛو اٌٖوف الأعٕجٟ ِٚقبٛو أٍؼبه اٌفبئلح، 

٠ٚمٖل ثبٌّٛائّخ ث١ٓ الإٔٛي ٚاٌقَٖٛ اٌّمبهٔةخ ثة١ٓ اٌم١ّةخ اٌَةٛل١خ ٌىةً ِّٕٙةب فةٟ اٌجلا٠ةخ 

وةً ِّٕٙةب ٠زةؤصو رىْٛ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌلإٔٛي ٚاٌقَٖٛ فٟ اٌْووخ ِزَب٠ٚخ، ٌٚىٓ ٌّب وبْ 

ثَؼو اٌفبئلح اؽزبط الأِو اٌٝ اٌّٛائّخ اٌَّزّوح ثٙةلف ِؼبٌغةخ اٌقطةو ثبٌزؤوةل ِةٓ أْ اٌفةوق 

 ث١ٓ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌلإٔٛي ٚاٌقَٖٛ ألً رؤصوا  ثزغ١واد ٍؼو اٌفبئلح

  اٌزغط١خ : أٍٍٛة ٌؾّب٠خ ل١ّخ إٔةً ِةب ٠ٍّىةٗ اٌَّةزضّو اٌةٝ أْ رةزُ رٖةف١زٗ، ٚ٘ةنا اٌزؼو٠ةف

١ٓ اٌٖٛهح الأٌٚٝ ٌٍَّزضّو اٌنٞ ٠وغت فٟ ّواء إًٔ ِبٌٟ ِؼة١ٓ ٚلا ٠ٍّةه ٠ىْف ٕٛهر

اٌّٛاهك اٌّب١ٌخ اٌلاىِخ ٚاْ وبٔةذ ٍةززبػ فةٟ اٌَّةزمجً غ١ةو أٔةٗ ٠قْةٝ أْ ٠ورفةغ ٍةؼو مٌةه 

الإًٔ اما ِب أزظو ؽزٝ رزٛفو رٍه اٌّٛاهك ، ٘نا اٌَّزضّو ٠ّىٕٗ اثواَ ػمل ِْزمبد ٠ٚةّٓ 

ا٢ْ ثؼةو ِزفةك ػ١ٍةٗ ػٍةٝ أْ ٠ةزُ اٌزٕف١ةن اٌفؼٍةٟ ػٕةلِب رزةٛافو ٌةٗ ٌٗ اٌزؼبلل ػٍٝ الإًٔ ِةٓ 

الأِٛاي اٌّطٍٛثةخ، أِةب اٌٖةٛهح اٌضب١ٔةخ رزّضةً فةٟ َِةزضّو ٠ّزٍةه إٔةً ِةبٌٟ ِؼة١ٓ ٠ٚقطةٜ 

ٌج١ؼٗ فٟ ربه٠ـ لاؽك فٟ اٌٛلذ اٌنٞ ٠قْةٝ ف١ةٗ أقفةبٗ ٍةؼوٖ ػٕةلِب ٠ؾة١ٓ مٌةه اٌٛلةذ ، 

ٌّْزمبد ٌج١غ الإًٔ َِزمجلا  ثَةؼو ٠زفةك ػ١ٍةٗ ػٕةل ٘نا اٌَّزضّو ٠ّىٕٗ اثواَ ػمل ػٍٝ أؽل ا

اثواَ اٌؼمل ، أِب ػمٛك اٌّْزمبد اٌَّةزقلِخ فةٟ اٌزغط١ةخ فٙةٟ أٍبٍةب  اٌؼمةٛك ا٢عٍةخ، ٚاٌؼمةٛك 

  .(2003اٌَّزمج١ٍخ، ٚػمٛك اٌق١بهاد ، ٚػمٛك اٌّجبكٌخ ) ٕ٘لٞ، 

اٌْووبد اٌٝ رؼظ١ُ ل١ّةخ اٌْةووخ ٚرؾَة١ٓ أكائٙةب ٚاكاهح اٌّقةبٛو ثٙةب ثٙةلف  رٙلف ؽٛوّخ -3

رؾَةة١ٓ الأكاء ٚرؼي٠ةةي صمةةخ اٌَّةةب١ّ٘ٓ ٚرؼظةة١ُ الأهثةةبػ  ٚاٌزةةٟ لا رةةٕغؼ الا ثزةةٛافو ِجةةبكة 

ثمٛاػةل  زَّةهاٌاٌؾٛوّخ ٚاٌزٟ رؼزجو ِٓ الأكٚاد اٌّْغؼخ ٌلإٍزضّبه فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ، ٚ

ْووبد ِٓ اٌب ٠مَٛ ثٗ ِل٠وٞ وض١و ِٓ رْٕؤ ػٓ ِّ اٌزٟ ّقبٛوآٌ زؾٛٛ ِاٌلأعً  خؾٛوّاٌ

، ٚأ١ّ٘ةخ فةوٜالأ ٛةوافالأرٚةو ثّٖةٍؾخ  اٌزةَٟةٍج١بد اٌِّبهٍبد ٠ْةٛثٙب لةله وج١ةو ِةٓ 

 ياَالاٌةٛاعجةخ ٚٔغبؽٙةب، ٚٚعةٛة اٌؾٛوّخ بٌث زياَالاٌوؤؽل ِمِٛبد  خ١بٌّاٌؾٛوّخ بٌث ّبَالاٌ

ّٕظّةبد لأ١ّ٘زٙةب فةٟ ؽّب٠ةخ اٌػٍةٝ ِقزٍةف أؽغةبَ ٚأٔةٛاع  خؾٛوّاٌمبٟٔٛٔ ثزطج١ك لٛاػل اٌ

ٌٕزةغ ثْىً ِزٛاىٞ، ٚرفؼ١ً الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ِةٓ فةلاي رؼي٠ةي اٌولبثةخ  ّقزٍفخاٌ غ١واٌؼ بٌِٖ

اٌزلاػةت ثبٌّؼٍِٛةةبد اٌلاف١ٍةخ ٚرطج١ةةك ِةةلافً ل٠ٛةخ لإكاهح اٌّقةةبٛو ٌةلػُ ١ٍبٍةةبد اٌْةةووخ 

١٠و الإفٖةةبػ ٚاٌْةةفبف١خ ٚاٌَّةةبئٍخ  ٚرةةٛف١و ثزةةٛف١و ِؼةةبٚاٌؼّةةً ػٍةةٝ رؼي٠ةةي صمةةخ اٌَّةةب١ّ٘ٓ 

ِٚ٘ٛةةب ٠ةةٕؼىٌ ػٍةةٝ ل١ّةةخ أٍةةُٙ ٟ اٌٛلةةذ إٌّبٍةةت ٌزم١ةة١ُ اٌّقةةبٛو اٌّؼٍِٛةةبد اٌىبٍِةةخ فةة

ٚاٌْةووبد ِةٓ الأىِةبد  الأِةٛاياٌْووبد ِٚٓ صُ رؼظ١ُ أهثبػ اٌَّةب١ّ٘ٓ ٚثبٌزةبٌٟ ؽّب٠ةخ 

 ٚالإ١ٙٔبهاد. 

 كاءالأولبثةخ ٚرم١ة١ُ ٠جلأ ثٛٙغ ٔظةبَ كافٍةٟ ٌٍ ّواعؼخاٌٚػٍٝ ٔظبَ وبًِ ٌٍولبثخ  ػزّبكالااْ 

ّٖةو٠خ ثّةةب ٠ٛاوةةت اٌ ْةةووبدا١ٌةةبد ِٕبٍةجخ ٌزٛع١ةةٗ ٚهلبثةخ ا٠ٌٛو ثزطة ٘زّةةبَالإٚ، ّقةبٛواٌٚاكاهح 

 كاهحالإزبثؼةخ ٌّغٍةٌ اٌ ّواعؼةخاٌ، ِٚةٓ ث١ٕٙةب ٌغةبْ بيػّةالأرؾة١ٜ ثج١ئةخ  اٌزٟ  ّقبٛواٌٚ اداٌزغ١و

، وّةةب رَةةبُ٘ فةةٟ ِوالجةةخ كاهحالإٝ ِغٍةةٌ اٌةةلجةةً هفؼٙةةب  خ١ةةبٌّاٌ مةةٛائُاٌؽ١ةةش رؼّةةً ػٍةةٝ ِواعؼةةخ 

 ؾةٛوُاٌّؼةلح ٌٍْٕةو، وّةب أْ ٔظةبَ اٌ خ١ةبٌّاٌّؼٍِٛةبد اٌلاف١ٍخ ِٚواعؼةخ اٌ ولبثخاٌٚ خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ

ٚرئصو وفبءح ٌغٕةخ  ّواعؼخاٌلاف١ٍخ، ِٚٓ صُ رقف١٘ فطو اٌ ولبثخا٠ٌَبُ٘ فٟ رقف١٘ فطو  بيفؼ   اٌ

فطةو  زجؼ١ةخبٌٚثلاف١ٍةخ اٌ ّواعؼةخاٌصةُ فطةو  لاف١ٍخ ِٚٓاٌ ولبثخاٌٛكح ثْىً ِجبّو فٟ ع  ّواعؼخاٌ
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 ، ٚعٛكح اٌّواعؼخ اٌقبهع١ةخ ِةٓ اٌّئّةواد اٌم٠ٛةخ اٌلاٌةخ ػٍةٝ ٚعةٛك اٌؾٛوّةخقبهع١خاٌ ّواعؼخاٌ

٠ّٚىٓ اٌمٛي ثٛعٛك كٚه ؽىِٟٛ ٌّواعؼخ اٌؾَبثبد فٟ رم١١ُ ِملهح اٌْةووخ ػٍةٝ الاٍةزّواه ٌّةلح 

ػةلَ ِمةلهح اٌْةووخ  اٌةٍٕٝخ رب١ٌخ ٌزبه٠ـ اػةلاك اٌمةٛائُ اٌّب١ٌةخ، ٚأْ ػةلَ اّةبهح ِوالةت اٌؾَةبثبد 

ػٍةةٝ الاٍةةزّواه فةةٟ ؽبٌةةخ ٚعةةٛك ػةةٛاهٗ ِٚئّةةواد ٌؼةةلَ الاٍةةزّواه ٠ؼٕةةٟ ػةةلَ وفةةبءح ػ١ٍّةةخ 

ّواعؼةةخ ٚغ١ةةبة اٌةةلٚه اٌؾىةةِٟٛ ٌٙةةب، ٚثبٌزةةبٌٟ غ١ةةبة ِؼٍِٛةةبد ٘بِةةخ ٌٍَّةةب١ّ٘ٓ ٚاٌَّةةزضّو٠ٓ اٌ

 (.2016ٚإٔؾبة اٌٍّٖؾخ اٌْووخ ٚاٌؾبق اٌٚوه ثُٙ ) ؽ١َٓ، 

 

اْ ا١ٌّيح الأٍب١ٍخ ٌزى٠ٛٓ اٌّؾبفع الإٍزضّبه٠خ ٟ٘ اٌز٠ٕٛغ أٞ رّى١ٓ اٌَّزضّو٠ٓ ِٓ افز١به  -4

 .(2018)ٔياه، هاق اٌّب١ٌخ ثٙلف رقف١٘ اٌّقبٛو رْى١ٍخ ِٓ الأٚ

 

 الوخاطر الواليتهي  حذالإجراءاث  5/2

رؼزجو ػ١ٍّخ ر١١َو اٌّقبٛو آ١ٌخ أناه ِجىو فٟ ِٛاعٙخ الأىِبد اٌّب١ٌخ و١ٍٍٛخ ٌٍؾل ِٓ  -1

٘نٖ اٌّقبٛو، ٚرىّٓ أ١ّ٘خ اٌزْق١ٔ اٌّبٌٟ فٟ رم١١ُ الأكاء اٌّبٌٟ ٚر١ٙئخ إٌّبؿ اٌّلائُ 

ٌزو١ّل اٌمواهاد اٌّب١ٌخ ِٓ فلاي رمل٠ُ اٌّؼٍِٛبد اٌّف١لح ٚاٌّٛٙٛػ١خ ٚاٌّلائّخ ٚ٘ٛ 

ّٙخ فٟ اٌزٕجٛء ثبٌفًْ فٙٛ ػ١ٍّخ رؾ١ًٍ اٌٛٙغ اٌّبٌٟ ٌٍْووخ ثبٍزقلاَ ِؾّٛػخ ١ٍٍٚخ ِ

ِٓ الأكٚاد ٚاٌّئّواد اٌّب١ٌخ ثٙلف اٍزقواط ٔمبٛ اٌمٛح ٚٔمبٛ اٌٚؼف ماد اٌطج١ؼخ 

 (.2016اٌّب١ٌخ )رو٠ىٟ،

ػٍٝ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ ى٠بكح ؽغُ ر٠ٍّٛٙب اٌلائٓ ثَٕجخ رزلائُ ِغ ؽغُ ٚٛج١ؼخ ْٔبٛٙب  -2

ٗ ى٠بكح اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌٚىٓ ِغ ى٠بكح َٔجخ اٌز٠ًّٛ ثبلإٍزلأخ رئكٞ اٌٝ ِقبٛو لل ثغو

 رَجت فٟ ا١ٙٔبه اٌْووخ 

٠ٕجغٟ ػٍٝ اٌْووبد اٙبفخ وٛاكه ٍِّخ ثبٌغٛأت اٌّب١ٌخ ثبٌْووبد ٌٍزؼبًِ ِغ الإٍزلأخ  -3

 ٚالإٍزفبكح ِٕٙب ِغ ِواػبح ِقبٛو٘ب

ٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خ ثزطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و ٙوٚهح ا٘زّبَ ِوالجٟ اٌؾَبثبد ٌٍْووبد ا -4

اٌل١ٌٚخ ِٓ فلاي رٛف١و كٚهاد رله٠ج١خ ٌٍؼب١ٍِٓ ثٙب أٚ الإّزوان ِغ ِىبرت ِواعؼخ ػب١ٌّخ 

لاوزَبة اٌقجواد اٌلاىِخ فٟ ِواعؼخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌّؼلح ٚفمب  ٌٙنٖ اٌّؼب١٠و. )اٌؼوالٟ، 

2021) 

بد اٌزٟ رَغً أٚهالٙب اٌّب١ٌخ ثبٌجٛهٕخ ثزطج١ك اٌياَ ١٘ئخ ٍٛق اٌّبي اٌّٖوٞ ٌىبفخ اٌْوو -5

( ٌّب ٌٙب ِٓ آصبه ا٠غبث١خ فٟ اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ IFRSِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )

 .(2021ٚاظٙبه ؽم١مخ ٔزبئظ اٌْووبد ٚرؾم١ك ِٕبفغ رزؼٍك ثبٌَّزضّو٠ٓ )اٌؼوالٟ، 

 .بٛو ِٚؼبٌغزٙب ِٚوالجزٙبرٛفو اكاهح َِزمٍخ فٟ اٌْووبد رؼًّ ػٍٝ رؾل٠ل ٚل١بً اٌّق -6

لجً الإٍزضّبه ف١ٙب ٠َبػل ػٍٝ رم١ًٍ ل١بَ اٌَّزضّو٠ٓ ثزم١١ُ ٚاٌزؤول ِٓ رطج١ك اٌؾٛوّخ  -7

 .اٌّقبٛو

فٟ ؽغُ  اٌزؾىُ، بيّاٌى٠بكح هأً  ينار١خ ِٓ فلااٌ ِىب١ٔبدالإكػُ ، ٟبٌّاٌ ١ٙىًاٌرٛاىْ  -8

 بياٍزؼّرو١ّل كائّخ، ٚ ايأِٛ هإًٚ يِٓ فلا ٍزضّبهادالار٠ًّٛ ، ل٠ْٛاٌٚٔٛػ١خ 

 جٕى١خ.اٌ موٚٗاٌ
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ٍٛاء  ّقزٍفخاٌ خ١بٌّاٌ مواهاداٌ ٚارقبمٝ ألً ؽل ِّىٓ اٌى١ٍخ اٌ ز٠ًّٛاٌرقف١٘ رىٍفخ  -9

، ٌلاٍزضّبهّٖبؽجخ اٌ خ١بٌّاٌ ّقبٛوا٠ٌزٛلغ أْ رَبُ٘ فٟ رقف١٘  اٌزٟأٚ ر٠ًّٛ  اٍزضّبه

 بيّاًٌ ٌٍْووخ ٚرلث١و هأ لزٖبكٞالاؾغُ اٌرؾل٠ل ، هثبػالأٚارجبع ١ٍبٍخ ِٕبٍجخ ٌزٛى٠غ 

د بلا٠ًّٛ ِغعً ٌزالأل١ٖوح  موٚٗاٌػٍٝ  ػزّبكالاػلَ ؾغُ، اٌثّب ٠زلاءَ ِغ ٘نا 

ّمزوٙخ اٌ ايَٕجخ ٌلأِٛبٌث ٍزضّبهالاّزٛلغ ػٍٝ اٌؼبئل اٌّٛاىٔخ ث١ٓ اٌعً، الأ٠ٍٛٛخ  اٍزقلاَ

ٚو٠جٟ اٌ ٛفوآٌِ ١ِيح  ٍزفبكحالاٚ(، ل٠ْٛاٌ)رىٍفخ  ايِٛالأّلفٛػخ ػٍٝ رٍه اٌ فبئلحاٌٚث١ٓ 

ّورجطخ اٌ ّقبٛواٌ، ِٚواػبح ز٠ًّٛاٌّمزوٙخ فٟ ١٘ىً اٌ ايِٛالأ اٍزقلإَبرظ ِٓ اٌ

 .ّوثؾخاٌ ّٕٛاٌفوٓ  اٍزضّبهفٟ إٔٛي أوضو ١ٌٍٛخ،  ٍزضّبهالاٚ، ّمزوٙخاٌ ايِٛبلأث

 لزواٗالاٌٍواغج١ٓ فٟ  ؼْٛاٌٚ ّْٛهحاٌِزقٖٖخ ٌزمل٠ُ  اٍزْبه٠خٚعٛك ِىبرت  -11

 ٝ ف١ٙب.بٌِمبثً ػّٛلاد غ١و ِغ لواٗالإٚ

اٍزقلاَ إٌظُ اٌقج١وح ٌٍزٕجئ ثّلٜ رؼوٗ اٌْووبد ٌلإفلاً فلاي أٞ ٍٍٍَخ ى١ِٕخ ثٕبءا  -11

ػٍٝ الأهثؼخ ّٔبمط و١ّخ ٚ٘ٝ ّٔبمط ِزؼبهف ػ١ٍٙب فٟ اٌفىو اٌّؾبٍجٟ ثّب ٠َّؼ ثزم١١ُ أكاء 

ً ثٖٛهح آ١ٌخ ٚآ١ٔخ ٚ اٌْووبد ثغوٗ اٌزؼوف ػٍٝ ِلٜ رؼوٗ اٌْووبد ٌّقبٛو الإفلا

ِقبٛو الائزّبْ ثٙنٖ اٌْووبد ِٚلٜ للهرٙب ػٍٝ الاٍزّواه ٚر١ٕٖفٙب ٚفمب  لأكائٙب اٌّبٌٟ 

 اٌٝ ٌْووبد ٔبعؾخ أٚ فبٍّخ.

، ْووخاٌروغجٗ  اٌنٞمله بٌ( ثزغط١خاٌ) خ١بٌّاٌ ٕٙلٍخاٌثفًٚ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌفٟ  اٌزؾى٠ُّىٓ  -12

ٙل  زؤ١ِٓاٌٚ، ز٠ٕٛغاٌ، ّقبٛواٌ )رقف١٘ زغط١خاٌأٚ  ّقبٛواٌٚرٛعل صلاس أكٚاد لإكاهح 

 (ّقبٛواٌ

ّٖبكه آٌِ  َٛقاٌّزبؽخ فٟ اٌ ايَّزّو ٌلأِٛاٌ زمل٠واٌٍٝ رٛافو ٔظبَ ِؼٍِٛبد لبكه ػ -13

ٚونٌه  ْووخاٌٌلٜ  خ١بٌّاٌ ٍزضّبهادالاّزبؽخ ِٓ اٌ ايَّزّو ٌلأِٛاٌ زمل٠واٌٚ، ّقزٍفخاٌ

 ِٓ ِٖبكه٘ب. ايِٛالأػٍٝ  ؾٖٛيا١ٌف بٌَّزّو ٌزىاٌ زمل٠واٌ

 أّ٘ٙب ِب ٠ٍٟ :  اٌّؾفظخ الإٍزضّبه٠خ ر٠ٕٛغاٌؼل٠ل ِٓ الأٌٍ اٌزٟ ٠قٚغ ٌٙب ٠ٛعل  -14

:  ػلَ روو١ي الإٍزضّبهاد فٟ ٚهلخ ِب١ٌخ رٖله٘ب ّووخ ٚاؽلح اٌز٠ٕٛغ ثٕبءا  ػٍٝ عٙخ الإٕلاه -أ 

ػٍٝ ػلح أٚهاق ِب١ٌخ رٖله٘ب ّووبد ِقزٍفخ ٠ٚٛعل أٍٍٛثبْ ّبئؼبْ  ٚأّب رٛى٠غ الإٍزضّبهاد

 ٌٍز٠ٕٛغ ّ٘ب

اٌز٠ٕٛغ اٌَبمط ) اٌج١َٜ(: وٍّب ىاك ر٠ٕٛغ الإٍزضّبهاد اٌزٟ رزّٕٙب اٌّؾفظخ وٍّب أقفٚذ  -

اٌّقبٛو اٌزٟ ٠زؼوٗ ٌٙب ػبئل٘ب ِضً ٚٙغ ؽل ألٖٝ ٌٍّجبٌغ اٌَّزضّوح فٟ إلاه ٚاؽل وؤْ 

%ِٓ ِقٖٖبد اٌّؾفظخ 5ألا ٠ي٠ل ؽغُ الأِٛاي اٌَّزضّوح فٟ أٞ إلاه ػٓ  ٠موه اٌَّزضّو

ؽزٛاء اٌْووبد، ٚر١ْو اٌلهاٍبد اي أْ ا ٚمٌه و١ٍٍٛخ ٌؼلَ روو١ي اٌّٛاهك فٟ أٍُٙ ػلك ِٓ

( ٚهلخ ِب١ٌخ وؾل ألٖٝ ٠ئكٞ غبٌجب  اٌٝ اٌزقٍٔ ِٓ اٌغيء 15اٌّؾفظخ الإٍزضّبه٠خ ػٍٝ ؽٛاٌٟ ) 

غ١و إٌّزظّخ ؽ١ش لا ٠ّىٓ اٌزقٍٔ ِٓ اٌّقبٛو إٌّزظّخ ػٓ ٛو٠ك اٌز٠ٕٛغ الأوجو ِٓ اٌّقبٛو 

،  اْ الإ٠غبث١بد اٌّزورجخ ػٍٝ اٙبفخ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌٝ ّب وبْ ػلك الأٚهاق اٌّب١ٌخ ف١ٙبِٙ

اٌّؾفظخ ٠مبثٍٙب ػلك ِٓ اٌٍَج١بد أّ٘ٙب ٕؼٛثخ اكاهح اٌّؾفظخ، اهرفبع رىب١ٌف اٌّؼبِلاد، ارقبم 

 زضّبه٠خ غ١و ١ٍٍّخلواهاد اٍ
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ر٠ٕٛغ ِبهو٠ٕٛي ) اٌز٠ٕٛغ اٌىفء ( : ٘ٛ ػىٌ اٌز٠ٕٛغ اٌَبمط ؽ١ش ٠مزٟٚ ثٚوٚهح الإفز١به  -

اٌلل١ك ٌزٍه الإٍزضّبهاد ٚمٌه ِواػبح الاهرجبٛ ث١ٓ اٌؼٛائل اٌّزٌٛل ػٕٙب ، فؼٕلِب رىْٛ ٕ٘بن ػلالخ 

اٌزٟ رزؼوٗ ٌٙب رىْٛ أوجو ثّب  ٛوك٠خ ث١ٓ ػٛائل الإٔٛي اٌزٟ رزىْٛ ِٕٙب اٌّؾفظخ فبْ اٌّقبٛو

ٌٛ وبٔذ رٍه اٌؼٛائل َِزمٍخ ٚ٘نا الأٍٍٛة فٟ اٌز٠ٕٛغ ٠ٕغؼ فٟ اٌزقٍٔ ِٓ اٌّقبٛو غ١و إٌّزظّخ 

 ٚعيء ِٓ اٌّقبٛو إٌّزظّخ 

ر٠ٕٛغ رٛاه٠ـ الإٍزؾمبق: ػٍٝ اٌَّزضّو أْ ٠مَٛ ثز٠ٕٛغ اٍزضّبهارٗ ث١ٓ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٠ٍٛٛخ  -ة

٠ئكٞ اٌٝ الاٍزفبكح ِٓ ِيا٠ب وً ِّٕٙب ٚرم١ًٍ ِقبٛو رمٍجبد أٍؼبه اٌفبئلح ٚل١ٖوح الأعً ثْىً 

 ٠ٕٚلهط رؾذ ٘نا الأٍٍٛة أٍب١ٌت فوػ١خ أفوٜ 

ٍٍٛة اٌٙغِٟٛ : ٠مَٛ اٌَّزضّو ثزؾٛي إٌَلاد ل١ٖوح الأعً اٌٝ ٍٕلاد ٠ٍٛٛخ الأعً الأ -

د اي اهرفبع اٍؼبه اٌفبئلح ػٍٝ ٚمٌه ٚفمب  ٌلارغب٘بد اٌّزٛلؼخ لأٍؼبه اٌفبئلح فبما أّبهد اٌزٕجئا

ِل٠و اٌّؾفظخ أْ ٠َبهع اٌٝ ث١غ إٌَلاد ٠ٍٛٛخ الأعً ٚاٍزقلاَ ؽ١ٍٖزٙب فٟ ّواء ٍٕلاد 

 ل١ٖوح الأعً ٚاٌؼىٌ,

رلهط رٛاه٠ـ الإٍزؾمبق: فبْ اٌّؾفظخ لاثل أْ رزىْٛ ِٓ ٍٕلاد لا رَزؾك فٟ ٔفٌ اٌٛلذ ِّب  -

 ٠ئكٞ اٌٝ رٛف١و ِوٚٔخ فٟ ػ١ٍّخ اٌز٠ٕٛغ

٠ٍخ وو١ي ػٍٝ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ل١ٖوح الأعً ٌّٛاعٙخ ِزطٍجبد ا١ٌٌَٛخ، ٚالأٚهاق اٌّب١ٌخ ٛٛاٌز -

، ٚاٍزجؼبك الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِزٍٛطخ الأعً اٌزٟ لا رَبُ٘ لا فٟ الأعً ٌّٛاعٙخ ٍٛجبد اٌوثؾ١خ

 ى٠بكح الأهثبػ ٚلا فٟ ا١ٌٌَٛخ  

الأكاء اٌىٍٟ ٌٍّؾفظخ ٠ٚز١ّي ٘نا اٌز٠ٕٛغ اٌلٌٟٚ : ثٙلف رقف١٘ اٌّقبٛو إٌّزظّخ ٚرؾ١َٓ  - ط

، ٚاٌز٠ٕٛغ اٌغغوافٟ ؽ١ش ١ٍخ ع١لح ِٓ الأكٚاد الإٍزضّبه٠خالأٍٍٛة ثز٠ٕٛغ الإٔٛي ِٓ رْى

) ٔياه ، اٌّؾفظخ ِٛىع ػٍٝ أكٚاد اٍزضّبه٠خ فٟ ػلح كٚي، ٚر٠ٕٛغ اٌؼّلاد  هأٍّبي٠ىْٛ 

2018 .) 

اٍزقلاَ اٌّْزمبد ٠ؼىٌ اكاهح اٌّقبٛو لأْ اٍزقلاِٙب لل ٠مًٍ ِٓ اعّبٌٟ ِقبٛو  -15

اٌْووبد ٠ٚؼٕٟ اٍزقلاَ اٌّْزمبد وؤكاح لإكاهح اٌّقبٛو اٍزجلاي أؽل اٌّقبٛو اٌمبئّخ ثّقبٛو 

عل٠لح ألً رىٍفخ ٚأوضو ِوٚٔخ ِّب ٠ّىٓ اٌّئٍَبد اٌّٖوف١خ ٚاٌّب١ٌخ ِٓ رؾم١ك الأهثبػ أٚ 

و ث١ّٕب ٔغل اٍزقلاَ اٌّْزمبد وؤكاح ٌلإؽز١بٛ ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ  ٠ؼٕٟ رم١ًٍ رغٕت اٌقَبئ

ٟٚ٘ اٌزؼوٗ ٌٕٛع ِؼ١ٓ ِٓ أٔٛاع اٌّقبٛو ِمبثً اٌزقٍٟ ػٓ ثؼ٘ اٌفوٓ ٌزؾم١ك أهثبػ، 

رَزقلَ ٌٍزؾٛٛ ِٓ ِقبٛو اٌزغ١و اٌّزٛلغ فٟ أٍؼبه الإٔٛي أٚ ِؼللاد اٌؼبئل أٚ أٍؼبه 

بهاد أؽل أُ٘ اٌّْزمبد اٌّب١ٌخ اٌَّزقلِخ فٟ اٌزؾٛٛ ِٓ اٌّقبٛو و ػمٛك اٌق١جٚرؼزاٌٖوف، 

   .( 2018) ٔياه ،  اٌّب١ٌخ
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 :خلاصتال 6/1

رم١َُ  ٚرُٚٔظو٠ب َّبّ٘خ اٌ ْووبداٌفٟ  خ١بٌّاٌ ّقبٛوآٌِ  ؾلاٌ ِلافًاٌجؾش  ذٕبٌٚر

اٌجؾش اٌٝ ٍزخ ألَبَ ٍّّذ اٌّْىٍخ ٚالأ٘لاف اٌجؾض١خ فٝ اٌم١َّٓ الأٚي ٚاٌضبٔٝ ث١ّٕب رٕبٚي اٌمَُ 

فٝ ؽ١ٓ هوي اٌمَُ اٌواثغ  ،أٍب١ٌت اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ اٍزٙلفذاٌلهاٍبد اٌَبثمخ اٌزٟ اٌضبٌش 

اٌؾل ِٓ  ِلافًٚافزٔ اٌمَُ اٌقبٌِ ثؾٖو ،كهاٍخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ػٍٝ 

 . وّب٠ٍٕٝزبئظ أُ٘ اٌ قلإخ ٚاٌ، فٟ ؽ١ٓ رّٚٓ اٌمَُ اٌَبكً اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ

  :البحث ًخائج أهن 6/2

 :اٌزب١ٌخ ٕظو٠خ اٌ دلاللااٌٚ ٕزبئظا٠ٌّىٓ اٍزقلآ ِغّٛػخ 

  َٛٙغ١و  بٌزغ١وثرورجٜ  ١خبٌِ فَبهحعٛ٘وٖ ؽلٚس  خ٠ٌّبٌا ّقبٛواٌٚعٛك رٛافك ثْؤْ ِف

ّزٛلغ ٔز١غخ ريا٠ل اٌؼبئل اٌفؼٍٟ ػٓ اٌؼبئل اٌ ٚأؾواف ٟبٌّاٌّزغ١و اٌّوغٛة فٟ ل١ّخ اٌ

 ٍلاك٘ب. ػٍٝ ملهٖاٌّٚػلَ  اٌْووخ ػٍٝ ل٠ْٛاٌ

   ًرؼىٌ  اٌزٟٚ خ١بٌّاٌ وافؼخاٌ يِٓ فلا خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٚعٛك رٛافك ثْؤْ اِىب١ٔخ ل١ب

 .بيّاٌهأً  ػٍّٝزٛلغ اٌؼبئل اٌفٟ ٍج١ً رؾم١ك  ْووخاٌرزؾٍّٗ  اٌزٟ قطواٌكهعٗ 

  أٚ ٍؼو  فبئلحإٌِٙب ِقبٛو رمٍجبد ٍؼو  ْووبداٌٚعٛك ِقبٛو ِزٕٛػخ ٠ّىٓ أْ رٛاعٙٙب

ّلاءح اٌأٚ ِئّو أٍؼبه أٚ ِؼللاد أٚ كهعخ  أعٕج١ٟخ أٚ ٍؼو ٍٍؼخ أٚ ٍؼو ٕوف بٌأكاح ِ

 .ئزّبْالاأٚ ِئّو 

   ًّل١ٔٛ٠خإٌِٙب َٔجخ  خ١بٌّاٌ ّئّواداٌثٕبء ػٍٝ ِغّٛػخ ِٓ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌاِىب١ٔخ ل١ب ،

ٍّى١خ، َٔجخ اٌٝ ؽك اٌ ل٠ْٛاٌٟ بٌ، َٔجخ اعّخ١بٌّاٌ وافؼخاٌزلاٚي، اٌ، َٔجخ ١ٌَٛخأٌَجخ 

ٕٛي ٠ٍٛٛخ الأٝ اٌعً الأ٠ًٛٛ  ز٠ًّٛاٌ، َٔجخ ز٠ًّٛاٌفٟ ١٘ىً  عًالأ٠ًٛٛ  ز٠ًّٛاٌ

ٍّى١خ، اٌٝ ؽمٛق اٌ موٚٗأٌَجخ  زوو١ي،اٌؼبًِ، َٔت اٌ بيّاٌ رغبٖ، هأًالا، رؾ١ًٍ عًالأ

 ْٕبٛ.اٌَبئل فٟ ٍٛق اٌؼبئل اٌ، ِٚؼلي فٛائلاٌِؼلي رغط١خ 

   ّٟٓٚبٌّاٌفًْ بٌث زٕجئاٌ اٍزٙلفذ اٌزٟى١ّخ اٌ ّٕبمطاٌؼل٠ل ِٓ اٌ ّؾبٍجٟاٌ فىواٌر 

 ٌٍْووبد.

  لائٕخ ثْوٚٛ اٌ ايِٛالأْووبد للهرٙب ػٍٝ عنة بٌث خ١بٌّاٌ ّقبٛوا٠ٌؾلك َِزٜٛ اكاهح

 ف١ٙب. م١ّخ ٌٍَّب١ّ٘ٓاٌأفًٚ ٚرؼظ١ُ 

  ٌ٠ّىٓ أْ رٛاعٗ  اٌزٟ زٙل٠لاداٌرؼطٟ أناه ِجىو ػٓ  خ١بٌّاٌ ّقبٛوبٌثّزؼٍمخ اٌّؼٍِٛبد ا

 .فلاًالإ اٌٝٚلل رئكٞ ثٙب  ْووخاٌ

  إٌظُ اٌقج١وح ٌٍزٕجئ ثّلٜ رؼوٗ اٌْووبد ٌلإفلاً ثّب ٠َّؼ ثزم١١ُ أكاء  اٍزقلاَأ١ّ٘خ

اٌْووبد ثغوٗ اٌزؼوف ػٍٝ ِلٜ رؼوٙٙب ٌّقبٛو الإفلاً ثٖٛهح آ١ٌخ ٚآ١ٔخ ٚ ِقبٛو 

 ٍزّواه .الإالائزّبْ ِٚلٜ للهرٙب ػٍٝ 

  رجؼب   خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌرجؼب  ٌّٖله٘ب ؽ١ش رزّضً ِٖبكه  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌاِىب١ٔخ ر١ٕٖف

ٝ ِغّٛػز١ٓ: ِٖبكه ِٕزظّخ ٚ ِٖبكه غ١و ِٕزظّخ اٌ ْووخاٌرّبهٍٗ  اٌنْٕٞبٛ اٌٌطج١ؼخ 

، فبئلحإٌّزظّخ ٌٍّقبٛو: ِقبٛو ٍؼو اٌّٖبكه اٌٝ ألَبَ أفوٜ: اٌرزفوع ثلٚه٘ب  اٌزٟٚ
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، ٟبٌّاٌ وفغاٌ، ِقبٛو ٟبٌّاٌ َٛقاٌزٚقُ، ِقبٛو اٌ، ِقبٛو ْوائ١خاٌ ملهحاٌِقبٛو 

، بيػّالاِقبٛو  خ١بٌّإٌّزظّخ ٌٍّقبٛو اٌّٖبكه غ١و اٌ، أِب اٌزْغ١ٍٟ وفغاٌِقبٛو 

ٝ ِقبٛو اٌ قَبهحآٌِ ؽ١ش ٛج١ؼخ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ، ٠ّٚىٓ ر١ٕٖف كاهحالإِقبٛو 

 اٌزٟ ّقبٛواٌ: ٠مٖل ثٙب رٍه خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٚ بيػّالأِقبٛو  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌٚ بيػّالأ

ػٍٝ ِٖبكه  ػزّبك٘باػبكح ػٓ  ْووخاٌٚرظٙو فٟ  خ١بٌّإٌٛي الأ٠زؼوٗ ٌٙب ؽٍّخ 

اٌّزغ١واد ٔز١غخ رمٍجبد  خ١بٌّاٌ ٍٛاقالأّؾزٍّخ فٟ اٌ قَبئواٌِٖٚله٘ب  ّقزٍفخاٌ ز٠ًّٛاٌ

 (.خ١بٌّاٌ وافؼخاٌ) ٍزلأخالإؼبكح ِٖبؽجخ ٌٕظبَ اٌفٟ  ّقبٛواٌٚرىْٛ ٘نٖ  خ١بٌّاٌ

   ١فبٌزىاٌرؾلصٗ  اٌنٞ زؤص١واٌػٓ ٛو٠ك  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌفٟ  اٌزؾىُفٟ  وفغاٌرىّٓ فىوح 

فٟ  اٌزغ١وضبثزخ ٠ؼٕٟ اٌ ١فبٌزىاٌٚأهثبؽٙب فٛعٛك  ْووخاٌث١ٓ ا٠واكاد  ؼلالخاٌضبثزخ فٟ اٌ

 ثَٕجخ ِؼ١ٕخ. ّٛاهكاٌ

  ي ثبٍزقلاَ اٌّل١ٔٛ٠خ رىْٛ ٍِيِخ ثلفغ اٌّجبٌغ اٌّمبثٍخ ٌل٠ٛٔٙب ػٕل  ٛ اٌْووبد اٌزٟ رّ

اٌْووخ ػٍٝ ِٖبكه اٌز٠ًّٛ ٠ًٛٛ الأعً ٠ي٠ل ِٓ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ  اٍزؾمبلٙب ٚػٕل اػزّبك

ٌٍْووخ الا أْ ػلَ رؾل٠ل اٌؾل الألٖٝ ٌلإٍزلأخ ٠ئكٞ اٌٝ ٔزبئظ ٍٍج١خ فبْ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ 

ٍٛف ريكاك ، أِب ر٠ًّٛ اٌْووخ ٌْٕبٛٙب ػٓ ٛو٠ك ِب رؾممٗ ِٓ ػ١ٍّبد )اؽزغبى الأهثبػ( 

فبْ مٌه لا ٠ئكٞ اٌٝ ظٙٛه اٌزياِبد صبثزخ ػ١ٍٙب، أٞ أٚ ػٓ ٛو٠ك إلاه أٍُٙ عل٠لح 

ريكاك اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ ػٕلِب رَزقلَ اٌْووخ اٌزياِبد أٚ فَٖٛ أوجو ٠ٕٚجغٟ رقف١٘ رىٍفخ 

 هأً اٌّبي اٌٝ أكٟٔ َِزٜٛ ٠َبػل فٟ إٌٛٛي اٌٝ ّٔٛمط هأٍّبٌٟ ِٕبٍت.

  بفع اٌّجىو، ر٠ٕٛغ اٌّؾ الإوزْبف يفلا أصو٘ب ِِٓٓ  ؾلاٌٚ ّقبٛوا٠ٌّىٓ رفبكٞ ؽلٚس

وّئّواد ٌؾٛوّخ  ّواعؼخاٌ، ٌغبْ ّواعؼخاٌٚعٛكح اكاهح اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ  ، الإٍزضّبه٠خ

ٚرٛف١و هلبثخ  ْووخاٌ ٍزّواهاٙبِخ فٟ اٌ ؼٕبٕواٌٚرؼل ِٓ  ٟبٌّاٌ كاءالأٌزؾ١َٓ  ْووبداٌ

 .ٍٛاقالأفٟ  ضمخاٌ ٍزؼبكحاَّزضّو ػٍٝ اٌٌَّبػلح  ىفبءحا١ٌخ بٌكاف١ٍخ ػ

  أُ٘ اعواءاد اٌؾل ِٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ رٛفو اكاهح َِزمٍخ فٟ اٌْووبد رؼًّ ػٍٝ رؾل٠ل ِٓ

ٚل١بً اٌّقبٛو ِٚؼبٌغزٙب ِٚوالجزٙب، ل١بَ اٌَّزضّو٠ٓ ثزم١١ُ ٚاٌزؤول ِٓ رطج١ك اٌؾٛوّخ لجً 

خ الإٍزضّبه ف١ٙب ثّب ٠َبػل ػٍٝ رم١ًٍ اٌّقبٛو، رٛاىْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ، كػُ الإِىب١ٔبد اٌنار١

ِٓ فلاي ى٠بكح هأً اٌّبي، اٌزؾىُ فٟ ؽغُ ٚٔٛػ١خ اٌل٠ْٛ، ر٠ًّٛ الاٍزضّبهاد ِٓ فلاي 

ألً  هإًٚ أِٛاي كائّخ، ٚرو١ّل اٍزؼّبي اٌموٚٗ اٌجٕى١خ، رقف١٘ رىٍفخ اٌز٠ًّٛ اٌى١ٍخ اٌٝ

ٍزْبه٠خ ِزقٖٖخ ٌزمل٠ُ اٌّْٛهح ٚاٌؼْٛ ٌٍواغج١ٓ فٟ اٚعٛك ِىبرت ؽل ِّىٓ، 

 بثً ػّٛلاد غ١و ِغبٌٝ ف١ٙب.لزواٗ ٚالإلواٗ ِمالإ
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 ؼوث١خاٌّواعغ اٌ

( ػٍٝ IFRS، " أصو الإٌزياَ ثزطج١ك ِؼب١٠و اٌزمبه٠و اٌل١ٌٚخ )2021اٌؼوالٟ، ا١ٌَل اٌَؼ١ل، 

كهاٍخ رطج١م١خ"، اٌّؼٙل اٌؼبٌٟ ٌٍؼٍَٛ  –اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٟ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ اٌّٖو٠خ 

 الإكاه٠خ ثجٍمبً، اٌؼلك الأٚي.

(، " كهاٍخ رؤص١و فٖبئٔ ٌغبْ اٌّواعؼخ فٟ اٌؾل ِٓ 2014ػٖبَ ؽ١َٓ ِؾّل، ) اٌَؼلٞ،

كهاٍخ ١ِلا١ٔخ"، هٍبٌخ ِبعَز١و غ١و  -اٌزؼضو اٌّبٌٟ ٚرؾ١َٓ أكاء الأٍُٙ ثَٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ

 ِْٕٛهح، و١ٍخ اٌزغبهح، عبِؼخ اٌمب٘وح

ؼ١ٍّخ اٌّغٍخ اٌ"، ّقبٛواٌلاف١ٍخ فٟ اكاهح اٌّواعؼخ اٌ(، " رفؼ١ً كٚه 2008اؽّل، ) بيغٕلٞ، ٔٙاٌ

 ش.بٌضاٌؼلك اٌى٘و، الأزغبهح، عبِؼخ اٌزغبهح، و١ٍخ اٌٌمطبع و١ٍبد 

 –(، "كٚه اٌزْق١ٔ اٌّبٌٟ فٟ ر١١َو اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٟ ّووبد اٌزؤ١ِٓ 2016رو٠ىٟ، ٕ٘بء، )

خ أَ اٌجٛالٟ، و١ٍخ كهاٍخ ؽبٌخ ػٍٝ َِزٜٛ اٌْووخ اٌغيائو٠خ ٌٍزؤ١ِٓ ٚاػبكح اٌزؤ١ِٓ"، عبِؼ

 اٌؼٍَٛ الإلزٖبك٠خ ٚاٌؼٍَٛ اٌزغبه٠خ ٚػٍَٛ اٌز١١َو.

ّواعؼخ اٌ، ٚعٛكح خ١بٌّاٌوافؼخ اٌٍّى١خ، ٚاٌ(، "ل١بً أصو ١٘ىً 2016ؽ١َٓ، كػبء ؽ١َٓ ه٠بٗ، )

خ ِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح، بٌ: كهاٍخ ػ١ٍّخ"، هٍٟبٌّاٌكاء الأْووبد ػٍٝ اٌوّئّواد ٌؾٛوّخ 

 زغبهح.اٌمب٘وح، و١ٍخ اٌعبِؼخ 

(، " ل١بً آصبه ِؼب١٠و عٛكح الإفٖبػ ػٓ ِقبٛو ِْٕآد 2013ؽَٓ، ٔو١ِٓ ٕجؾٟ ِؾّل، )

الأػّبي ٚأؼىبٍبرٙب ػٍٝ رىٍفخ هأً اٌّبي"، هٍبٌخ كوزٛهاٖ غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ اٌزغبهح، عبِؼخ 

 اٌمب٘وح.  

خ بٌ"، هٍ خ١بٌّاٌٍٛاق الأٚأصوٖ ػٍٝ  ٟبٌّاٌ قطوا١ٌخ رل٠ًٚ بٌ(، "اّى2012ؽّلأٟ، ى٘وح، )

 زغبه٠خ، عبِؼخ ٚ٘واْ.اٌؼٍَٛ ا١ٌَو ٚاٌز١، ػٍَٛ لزٖبك٠خالاؼٍَٛ اٌِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ 

زمبه٠و اٌفٟ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌّؾبٍجٟ ػٓ اٌفٖبػ الإ(، "2014كٍٛلٟ، أٍّبء هىق ١ٌٙت، )

كهاٍخ رطج١م١خ"،  -ٍُٙالأٚأصوٖ ػٍٝ ػٛائل  خ١بٌّاٌٚهاق الأّلهعخ فٟ ٍٛق ا٠ٌَٕٛخ ٌٍْووبد اٌ

 مب٘وح.اٌزغبهح، عبِؼخ اٌخ ِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ بٌهٍ

 –ْووبد اٌػٍٝ ػٛائل ٚأٍؼبه أٍُٙ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌأصو “(، 2005ل٠ٓ، ِؾّل ؽّٛك، )اٌى٠ٓ 

زغبهح، ٌاخ ِبعَز١و غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ بٌثّٖو"، هٍ خ١بٌّاٌٚهاق الأكهاٍخ رطج١م١خ ػٍٝ ٍٛق 

 عبِؼخ ػ١ٓ ٌّّ.

ؾَبثبد ثٖلك ِْبوً رم١١ُ ٚل١بً اٌ(، " كٚه ِواعغ 1998ؾٟ، )اٌؾ١ّل، ٕف١ٕبى ػجل اٌػجل 

خ كوزٛهاٖ غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ بٌكهاٍخ رؾ١ٍ١ٍخ و١ّخ"، هٍ -بيػّالأّلاىِخ ٌّْٕآد اٌ ّقبٛواٌ

 مب٘وح.اٌزغبهح، عبِؼخ اٌ

ىْف ػٓ ِلٜ اٌقج١وح فٟ إٌظُ اٌ(، "اٍزقلاَ 2019غفبه ٠ٌٛٔ، )اٌػياَ، ِؾَٓ ػج١ل ػجل 

كهاٍخ  -ئزّبْالافلاً ِٚقبٛو الإّٖو٠خ ٌّقبٛو اٌّؼل١ٔخ اٌٖٕبػبد اٌرؼوٗ ّووبد 

 واثغ.اٌؼلك إٌّٛف١خ، اٌزغبهح، عبِؼخ اٌزغبه٠خ، و١ٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾٛس اٌّغٍخ اٌرطج١م١خ"، 

١ّيا١ٔخ اٌز٠ًّٛ فبهط اٌلأْٔطخ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواًٌ (، "ل١ب2009ؼم١ٍٟ، ١ٌٍٟ ِؾوًٚ ؽَٓ، )اٌ

خ كوزٛهاٖ غ١و بٌلزٖبك٠خ"، هٍالاٛؽلاد اٌ لاٍزّواه٠خؾَبثبد اٌٚأصو٘ب ػٍٝ رم١١ُ ِوالت 

 زغبهح، عبِؼخ ٕٛطب.إٌِْٛهح، و١ٍخ 
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ِلفً  -ّٖو٠خاٌَّبّ٘خ اٌْووبد اٌفٟ  خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ(، "اكاهح 2005ػٍٝ، ِؾّل ػٍٝ ِؾّل، )

 مب٘وح.اٌزغبهح، عبِؼخ اٌخ كوزٛهاٖ غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ بٌم١ّخ"، هٍاٌٌزؼظ١ُ 

كهاٍخ –ؾٛوّخ اٌلواٗ لجً ٚثؼل الإ(، "ٔؾٛ ِلاِؼ ِقبٛو 2007اٌّوٍٟ، )غٕبَ، ثْوٜ ثل٠و 

زغبهح، اٌ اٌزغبهح، و١ٍخؼ١ٍّخ ٌمطبع و١ٍبد اٌّغٍخ اٌ"، ايغٛاٌٙبرف اٌرطج١م١خ ػٍٝ ّووزٟ 

 الأٚي.ؼلك اٌجٕبد، اٌى٘و فوع الأعبِؼخ 

ٌٍْووبد فٟ ٙٛء ِؼب١٠و  خ١بٌّاٌوٚافغ اٌ(، "ل١بً ٚرؾ١ًٍ 2011ِؾّل ِؾّٛك، ) بيوجِ، عّ

 ٚي.الأؼلك اٌمب٘وح، اٌزغبهح، عبِؼخ اٌّٖو٠خ، و١ٍخ اٌّؾبٍجخ اٌّٖو٠خ"، ِغٍخ اٌّؾبٍجخ اٌ

ٕبرغخ ِٓ اٌ خ١بٌّاٌ ّقبٛواٌ(، "ِلفً ِؾبٍجٟ ِمزوػ ٌٍزمو٠و ػٓ ١َ2015ل، )اٌِزٌٟٛ، ِزٌٟٛ 

-زغبهحاٌخ كوزٛهاٖ غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ بٌّزغ١وح"، هٍاٌؼ بٌّٖاٌٛؽلاد ماد اٌرؤ١ٌٍ 

 ٠ٌَٛ.اٌٍّبػ١ٍ١خ، عبِؼخ لٕبح الإ

(،  "اٌم١بً ٚالإفٖبػ اٌّؾبٍجٟ ػٓ اٌّقبٛو اٌّب١ٌخ فٟ 1995ِؾّل، ِؾّل هاٟٙ ػط١خ، )

-غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ اٌزغبهح اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ إٌّْٛهح ثبٍزقلاَ ِؼبًِ ث١زب"، هٍبٌخ كوزٛهاٖ

 ثٛهٍؼ١ل، عبِؼخ لٕبح ا٠ٌٌَٛ.

( "اٌؾٛوّخ ٚاكاهح اٌّقبٛو فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ كهاٍخ ِمبهٔخ ٌؼ١ٕخ ِٓ  2018ٔياه، ثَّخ ، )

اٌْووبد اٌّلهعخ فٟ ثٛهٕزٟ ػّبْ ٚاٌغيائو"، هٍبٌخ كوزٛهاٖ غ١و ِْٕٛهح، و١ٍخ اٌؼٍَٛ 

 .١بثٌ ١ٍلٞ ثٍؼجبًالإلزٖبك٠خ ٚاٌزغبه٠خ، عبِؼخ ع١لاٌٟ ٌ

(،"اٌفىو اٌؾل٠ش فٟ اكاهح اٌّقبٛو ، إٌٙلٍخ اٌّب١ٌخ ثبٍزقلاَ 2003ٕ٘لٞ، ١ِٕو اثوا١ُ٘ ، )

 اٌزٛه٠ك ٚاٌّْزمبد اٌغيء اٌضبٟٔ"، ِْٕؤح اٌّؼبهف، الاٍىٕله٠خ.

٠ش، ؾلاٌؼوثٟ اٌّىزت اٌ: ِلفً رؾ١ٍٍٟ ِؼبٕو"، خ١بٌّاٌكاهح الإ(، "1998اثوا١ُ٘، )ٕ٘لٞ، ١ِٕو 

 .ٍىٕله٠خالإ
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