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لودIdا ةمئاق  

 

 مقر

  ةحفصلا

 مقر  لودIdا مسا

  لودIdا

عونلل اًقبط ةنیعلا عیزوت ٥٦  ١ 

 ٢  يفيظولا ىوتسملل اقبط ةنيعلا عmزوت ٥٩

 تاطسوتملا ریسفتل يئاصحلاا رایعملا ٦١
  نایبتسلاا تارقفل ةیباسحلا

٣ 

ثحبلا تاریغتمل ةیفصولا تایئاصحلاا ٦٣  ٤ 

ثحبلا تاریغتمل ةیفصولا تایئاصحلاا ٦٤  ٥ 

 ةرادإ دعبل يلخادلا قاستلاا قدص 
 رطاخملا
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 ةمادتسلاا دعبل يلخادلا قاستلاا قدص ٦٧
 ةیلاملا
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يرظنلا راطلإا  

  ا45يم1أو ةساردلا ةل(شم :لولأا لصفلا

ة:لا(لا ةما67سلإا 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود : ي8اثلا لصفلا  

 ع3راB(لل ة:لا(لا ةما67سلإا 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود : ?لا<لا ل>فلا

 ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا يف ةFس6E(لاو ة-:غ>لا
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ا ه6:(هأ و ةسار7لا ةلJ>م : لأا ل<فلا لو  

 :ةمدقملا
 X-ن ٢٠٣٠ ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا ة3ؤر Oم ةق<RP(لا تارداP(لا Oم اقًلاFنا

 -,ا*(لا ةرادإa ةقلع6(لا اJاbقلاa يمE`_لاو صا*لا O:عاFقلاف 7یا62(لا ما(6هلاا

 ىلع ثا7حلاا يف -Rlلاk aلذو اهل ةPحا>(لا -,ا*(لا عEقو eRfت لجا Oم

 ةIPن kلاRه نا X-ن يلا_لا ا6Rقو ىلا -RlلاHو ، يلو7لاو يل_(لا Oی7:ع>لا

 ىلع ةر7قلا Oم -<كا ة:(هأa ىl_ت ةFس6E(لاو ة-:غ>لا ع3راB(لا Oم ةل:rض

 yل هنا X-نو ة-:غ>لا ع3راB(لا لE3(ت كREب ىلع اJbًا 3RFPuو ، -,ا*(لا ةرادإ

Jه 7عRلاk خ7لا تاذ لو7لل ءافعاEلا ل)R*فbم ةO قPي(لاعلا دا>6قلاا ل 

  اهعم لماع6لاو -,ا*(لا ه{ه ةهجاu a)Eلع6ی ا(:ف akا6B(لا

  م٢٠١٦ ماع ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا يف ة:لا(لا ةما67سلاا جمان-ب قلاFنا أ7ب

  ة(هاI(لا لجا Oم 7X(لا �س6Eم يلا(لا �:F*6لل ة:لأ ل(ع ىلع جمان-Pلا مEق3و

 u:ق_تو ةنزا6Eم ة:نا2:م 7Jyقتو �دEعIلا دا>6قلاا Eقو ةما67سا ىلع �اف_لا يف



 ٧ 

 تانا:Gلا Oم 7ی7علا ءاBنا للاخ Oم ةماعلا ة:لا(لا -FE3تو يلا(لا �اbPنلاا

 ةرادلإ يE,Rلا �2-(لاو ة:مE`_لا تاعو-B(لا اJbأو قافنلاا ةءاف� ةr:ه ل<م

 u:ق_ت ى(Iم �_ت جمان-Pلا uل,أُو  ة:Fفن -:غلا تادا-یلإا ة:(Rت �2-مو Oی7لا

 Ifح ىلع ف:6Gی �Eقو ن62م يلام ماlن ءاBنا ىلع ل(عو يلا(لا نزا6Eلا

 ة:I:ئ-لا ة:لا(لا تاحلاصلإا {:فRت ىلا ىعسو اهتEقو اه(eح نا� ا(م تا-:غ6لا

 ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا يف 7X(لا ةلE3, ةJدا>6قلاا ةما67سلاا نا(bل

  .ةماعلا ة:لا(لل �اbPنلاا u:ق_تو

 ١٥.٨ Oم يلا(جلإا يل_(لا جتاRلا Oم e2علا Ifن �:لقت يف جمان-Pلا حeنو

 -:GPلا -ثلأا هل نا� �{لاو   م ٢٠٢١ ماع يف ٪ ٢.٣ ىلا م ٢٠١٥ ماع يف٪

  .ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل(لل يلا(لا �2-(لا ةE3قت يف



 ٨ 

 ءاRب 232عت يف ة:لا(لا ةما67سلاا جمان-ب اهققح ي6لا تاحاReلا ه{ه �(هسأو

 {*تا ?:ح ، لFE3لا 7X(لا ىلع ةما67سلإا b)Oت ي6لاو ة7ی7ج ة:لام تاسا:س

 عم ،لماشو سور7م بEلسأa ةIRE3لا ة:نا2:(لا -FE3ت نا(bل تاFEخ جمان-Pلا

 ىلع kلذ 7عاسو ،ةلPق(لا تاIREلا يف �دا>6قلااو يلا(لا 7هB(لل ة7:ج ةءا-ق

 .يلا(لا لPقI6(لا نأaB ة-:I6Rم تارا-ق ذا*تا E_ن F-3uلا ح6فو ،ةق<لا ءاRب

 u:ق_ت E_ن اً-:�P ام7ًقت ةGل((لا �م7قت ،ة:FفRلا -:غ تادا-یلإا ةدا3ز عمو

 ،يلا(لا �:F*6لا ةدEج I:O_ت يف ةلو{P(لا دEهeلا �(هسأو ،ة:لا(لا ةما67سلاا

 ةFقن ل<(J ?:ح ،انًامأو ارًا-ق6سا -<كأ لPقI6(ل F-3uلا 7:ه(ت يف ة7عاI(لاو

  .ة:لا(لا ةما67سلاا Oم ة7ی7ج ةPقح E_ن هاeتلال ةGل((لل ة(هم لE_ت

 ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود لواR6Rس ةسار7لا ه{ه يفو

  ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا يف ة-:غ>لاو ةFس6E(لا ع3راB(لل



 ٩ 

 :ةساردلا ةلكشم
E)JO للPحاR م ض-ع<Jلا ةلPUR ت يفDئر لؤا:Dةرادإ رود @هام : @هو ي 

 يف ةAس@6(لاو ة-:غ<لا ع3را>(لل ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت يف -,ا*(لا

  ؟ ةEد@عDلا ة:C-علا ةBل((لا

  : ا(ه Oّ:::ع-ف O:لؤاDت هلفسا جر3Z7و

 تا�-Bلل يلا(لا ءادلأا ىلع ةما67سلاا Oع حا>فلإا  -:ثأت Eهام .١

 ؟ ةFس6E(لاو ة-:غ>لا

 ءادلأاو ةما67سلاا Oع حا>فلإا O:ب -,ا*(لا ةرادإ O:ب ةقلاع kلاRه له .٢

 ؟ ة�-Bلل يلا(لا

 :ةساردلا ةیمھأ
 : يلاتلاك نییساسأ نیبناج يف ةساردلا ةیمھأ لثمتت

  : ةZ`-3لا ةیمھلأا .١

 ةFس6E(لاو ة-:غ>لا تا�-Bلا يف اه6:(هأو -,ا*(لا ةرادإ مEهفم ح:ضEت -



 ١٠ 

  ةFس6E(لاو ة-:غ>لا تا�-Bلا يف ة:لا(لا ةما67سلاا مEهفم ح:ضEت -

 يف ة:لا(لا ةما67سلاا 232ع6ب -,ا*(لا ةرادإ ةقلاعلا ح-ش يف yهIت -

 ةFس6E(لاو ة-:غ>لا تا�-Bلا

 

 :ةیقیبطتلا ة:(هلأا .٢

- JIهy لاeناf 6لاFP:م يقO لا ا{هP_? م يفI6ه(لا ة7عا)::O aةرادإ 

  اضیأ ةFس6E(لاو ا>:>خ ة-:غ>لا ع3راB(لا يف -,ا*(لا

  ةFس6E(لاو ة-:غ>لا ع3راB(لا يف ة:لا(لا ةما67سلاا I6EXم عفر -

 



 ١١ 

 :ةساردلا فادھأ
J)>ئ-لا ف7هلا ل:Iلل  يP_? مO ب ةقلاعلا ل:ل_تو ةسارد:O ا*(لا ةرادإ,- 

 يI:ئ-لا ف7هلا Oم 3RP>uو ،ةFس6E(لاو ة-:غ>لا تا�-Bلل ة:لا(لا ةما67سلااو

  : ا(ه O::ع-ف O::ف7ه

  -,ا*(لا ةرادإ مEهفم ىلع ف-ع6لا .١

  ة:لا(لا ةما67سلاا مEهفم ىلع ف-ع6لا .٢

  ة:لا(لا ةما67سلااو يلا(لا حا>فلإا تا:ل(ع O:ب ة-شاP(لا ةقلاعلا ةسارد .٣

 يلا(لا ءادلأا Oع ةما67سلااو  حا>فلإا O:ب ة-شاPم -:غلا ةقلاعلا ةسارد .٤

  -,ا*(لا ةرادإ رود للاخ Oم تا�-Bلل

 ةساردلا تلاؤاست
 ة:لا(لا ةما67سلااو -,ا*(لا ةرادإ O:ب ةقلاع 7جEت له .١

 Oع ةما67سلااو حا>فلإا O:ب ة-شاPم -:غ وا ة-شاPم ةقلاع 7جEت له .٢

  تا�-Bلل يلا(لا ءادلأا



 ١٢ 

 :ةساردلا ضورف
  ة:لا(لا ةما67سلااو -,ا*(لا ةرادإ O:ب ةقلاع 7جEت : ىلولأا ة:ض-فلا .١

 يلا(لا ءادلأا Oع ةما67سلااو حا>فلإا O:ب ةقلاع 7جEت : ة:نا<لا ة:ض-فلا .٢

  تا�-Bلل

 

 

 

 

 

 

 



 ١٣ 

 :ةقباسلا تاساردلا
 Mohammad and Wasiuzzaman )٢٠٢١( ةسارد .١

 ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا حا>فلإا -:ثأت يف u:ق_6لا ةسار7لا �ف7ه6سا

)ESG( لا ءادأ ىلعB-ت 7قو ،ة�y 6لاFP:u ع ىلع:Rم ة`Eم ةنO ١٣٧٢  

 kلذو ؛٢٠١٧ ىلإ ٢٠١٥ Oم ة-6فلا للاخ ةجر7(لا ة:R:>لا تا�-Bلل ةlحلام

 yت 7قو ؛يلا(لا ءادلأا :عqا6لا -:غ6(لا ة:لا6لا تا-:غ6(لا O:ب ةقلاعلا را6Pخلا

 ءادلأا Oع حا>فلإا :لقD6(لا -:غ6(لا و Tobin's Q سا:قم ما7*6ساa هسا:ق

 -ش¯م ف:R>ت ىلع دا(6علإاa هسا:ق yت 7قو ؛ يمE`_لاو يعا(6جلااو يP:rلا

Syn Tao green finance ESG  لا<:Rی �{لاو يEع حا>فلإا -فO ءادأ 

   ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا ءادلأاu aلع6ی ا(:ف ة:R:>لا تا�-Bلا

 7قف ؛ را7_نلاا ل:ل_ت ما7*6ساy aت �{لاو تانا:Pلل يئا>حلإا ل:ل_6لا للاخ Oم

 ىلع ل(عJ ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا حا>فلإا نأ ىلإ ةسار7لا �لصEت



 ١٤ 

 لE3(6لا ىلإ لEصEلا I:O_ت aIPf ة:Iفا6Rلا ة2:(لا 232عتو ة�-Bلا ءادأ I:O_ت

 يP:rلا حا>فلإل يباJeإ -:ثأت دEجو ىلإ جئاR6لا تراشأ ?:ح

 Ruan and Liu )٢٠٢١( ةسارد .٢

 يعا(6جلااو يP:rلا ءادلأا تاحا>فو̧ ةBFنأ -:ثأت yهف ةسار7لا �ف7ه6سا

 Oم ةنE`م ةR:ع ىلع 6FP:uلا yت 7قو .ة:R:>لا تا�-Bلا ءادأ ىلع ي(�E_لاو

 ٢٠١٩ ىلإ ٢٠١٥ Oم ة-6فلا للاخ ةجر7(لا ة:R:>لا تا�-Bلل ةlحلام ١٣٧٢

  :ة:لا6لا تا-:غ6(لا O:ب ةقلاعلا را6Pخلا kلذو ؛

 ، Tobin's Q سا:قم ما7*6ساa هسا:ق yت 7قو ؛ة�-Bلا ءادأ : عqا6لا -:غ6(لا

 .ROA لEصلأا ىلع 7ئاعلاو

 7قو ؛ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا ءادلأا تاحا>فو̧ ةBFنأ :لقD6(لا -:غ6(لا

 دا(6علااa اهسا:ق yت



 ١٥ 

 حا>فإ -فEی �{لاو يR:>لا Tareen Finance ESG -ش¯م ف:R>ت ىلع

 .ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا ءادلأاu aلع6ی ا(:ف ة:R:>لا تا�-Bلا ءادأ Oع

 را7_نلاا ل:ل_ت ما7*6ساy aت �{لاو تانا:Pلل يئا>حلإا ل:ل_6لا للاخ Oم

aF-3لا ةق)-Hغ>لا تاع-Xت 7قف ؛Eلا نأ ىلإ ةسار7لا �لصB-لا تا�<:R:م7قت ة 

 �لصEت ا(� ،يمE`_لاو يعا(6جلااو يP:rلا حا>فلإا Oم �س6Eم I6EXم

 ل`aB -ث̄ی يمE`_لاو يعا(6جلااو يP:rلا ءادلأا Oع حا>فلإا نأ ىلإ ةسار7لا

 7ئاعل ما7*6ساa هسا:ق yت ءاEس ة:R:>لا تا�-Bلل يلا(لا ءادلأا ىلع -:�P يPلس

 .Tobin's Q سا:قم ما7*6ساa وأ ،لEصلأا ىلع

 Rehman et al., )٢٠٢٠( ةسارد .٣

 ءادأ ىلع تا�-Bلل ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا -:ثأت ل:ل_ت ةسار7لا �ف7ه6سا

 ىلع ة�-Bلا ةع(Iل �:سEلا رو7لا را6Pخا ىلإ ةفاضلإاa ،ة�-Bلا -,ا*مو



 ١٦ 

 ىلع 6FP:uلا yت 7قو .اهئادأو ة�-Bلا -,ا*مو ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا O:ب ةقلاعلا

 ة-6فلا للاخ ا:سآو اHروأ Oم ةلود ٣٠ ىلع ةعزEم ة�-ش ١١٩٣ Oم ةنE`م ةR:ع

 نا-:غ6(لا :ة:لا6لا تا-:غ6(لا O:ب ةقلاعلا را6Pخلا kلذو ؛ ٢٠١٨ ىلإ ٢٠١٤ Oم

 .لEصلأا ىلع 7ئاعلا ل7عم للاخ Oم هسا:ق yت 7قو ،ة�-Bلا ءادأ : ناعaا6لا

 ما7*6ساa ا6:ب y:ق -ی7قت 36yو ،ا6:ب y:ق ما7*6ساa اهسا:ق yت 7قو ،ة�-Bلا -,ا*م

 يف {خأJ �{لا قIEلا را7_نا جذE(ن

 ة:لIrE(لا لقI6(لا -:غ6(لا . Fama-French اهتد7ح ي6لا لماEعلا را6Pعلاا

 ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا -ش¯م ةسار7لا �م7*6سا 7قو ،تا�-Bلل ة:عا(6جلاا

 تانا:ب ة7عاق Oع ردا>لا



 ١٧ 

MSCI لاP:r:لاو ة:عا(6جلااو ة_E�)ة )ESG1(، لاو)اس ةفو-عaًاق aساy KLD 

STATS ، 6_ت ي6لاوE� قل ىلعFس تاRE3لا ءادلأ ةB-لا تا�P:rيعا(6جلااو ي 

 .ي(�E_لاو

 ي(36راغEللا را7_نلاا ل:ل_ت ما7*6ساy aت �{لاو يئا>حلاا ل:ل_6لا للاخ Oم

 نأ ىلإ ةسار7لا �لصEت 7قف ؛ X-غ>لا تاعH-(لا ةقaF-3 را7_نلاا ل:ل_تو

 ءادأو ة�-Bلا ةع(س ىلع -:�P يباJeإ -:ثأت اهل تا�-Bلل ة:عا(6جلاا ة:لوĪ(لا

  .ة�-Bلا -,ا*م ىلع يPلس ل`aB -ث̄ت ا(R:ب ة�-Bلا

 ة:لوĪ(لا O:ب ةقلاعلا ىلع يئ2ج ل`aB -ث̄ت ة�-Bلا ةع(س نأ اJbًأ 7̄�ت ا(ك

 ة:عا(6جلاا ة:لوĪ(لا O:ب ةقلاعلا kل{�و ،ة�-Bلا -,ا*مو تا�-Bلل ة:عا(6جلاا

  .ةكرشلا ءادأو تا�-Bلل



 ١٨ 

 يف -Pكأ ل`aB را(<6سلاا ىلع تا�-Bلا ع:Beت 6yی ،جئاR6لا kلت ءEض يفو

 ض-ع6ت ي6لا تا�-Bلل ةRIPلاa ةصاخ تا�-Bلل ة:عا(6جلاا ة:لوĪ(لا ةBFنأ

 ثا7حلأل ةaا6eسلاا يف 7عا6Iس اهنلأ ةیداصتقا تابلقتو ة:Pلس ثا7حلأ

 .ةعق6E(لا -:غ -,ا*(لاو

 Naseem et al., )٢٠٢٠( ةسارد .٤

 ءادأو تا�-Bلل ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا O:ب ةقلاعلا �_ف ىلإ ةسار7لا �ف7ه6سا

 ه{ه ىلع -:ثأ6لا يف ةأRB(لا -,ا*م ةرادإ رود ةسارد ىلإ ةفاضلإاa ،ة�-Bلا

 يف ةلود ١٢ Oم ة�-ش ١٠٢١ Oم ةنE`م ةR:ع ىلع 6FP:uلا yت 7قو ،ةقلاعلا

 را6Pخلا kلذو ؛٢٠١٦ ىلإ٢٠٠٦ Oم ة-6فلا للاخ �داهلا �:_(لاو ا:سآ ةقRFم

 هسا:ق yت 7قو ،ة�-Bلا ءادأ :عaا6لا -:غ6(لا ة:لا6لا تا-:غ6(لا O:ب ةقلاعلا

aم ل� ىلع دا(6علااO صلأا ىلع 7ئاعلاEقح ىلع 7ئاعلاو ،لEل(لا قG:ة.  



 ١٩ 

 ةجرد �سa)6E اهسا:ق yت ،تا�-Bلل ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا :لقD6(لا -:غ6(لا

 ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا -ش¯م ءEض يف ،ي(�E_لاو يعا(6جلااو يP:rلا حا>فلإا

ASSET4 ، لا -,ا*م ةرادإ : |:س@لا -:غ6(لا)RBةأ. 

 را7_نلاا ل:ل_ت ما7*6ساy aت �{لاو تانا:Pلل يئا>حلإا ل:ل_6لا للاخ Oم

 ة:لIrE(لا نأ ىلإ ةسار7لا �لصEت 7قف ؛ لEHس �:سEلا لماعلا را6Pخا ةق3-,و

 .ة�-Bلا ءادأ ز2عتُ تا�-Bلل ة:عا(6جلاا

 اهترادإ O`(ت اً:عا(6جا ةلIrE(لا ةBFنلأا يف ة�-Bلا ة�راBم نأ ىلإ -:JُB ا(م 

 ءادأ -:یاعم عضوو ة�-Bلل ة:عا(6جلاا ةرE>لل ةرE>6(لا ة:ع-Bلا 232عت Oم

 ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا نأ ىلإ اJbًأ ةسار7لا �لصEت ا(� .ا:لعلا ةرادلإل ىلعأ

 -شاPم -:غ ل`aB -ث̄ت اهنأ ا(� ،ة�-Bلا ءادأ ىلع -شاPم ل`aB -ث̄ت تا�-Bلل

 ة:عا(6جلاا ة:لIrE(لا تاسرا(م نأ ?:ح ،ةأRB(لا -,ا*م ةرادإ للاخ Oم



 ٢٠ 

 با_صأ ع:(ج حلا>م ةJا(ح b)Oت y`_ت ة:لآ ةaا<(a ل(عت ي6لاو تا�-Bلل

  -ة_ل>(لا

 ةرادإ Oّ`(ت ?:ح ،ة�-Bلا ءادأ IO_تُ ي6لاو ،ةأRB(لا -,ا*م ةرادإ Oم ز2عت

 ع:(ج يف لbفأ ل`aB ة:عا(eلا -,ا*(لا yهف Oم ة�-Bلا ةأRB(لا -,ا*م

 7ئاعلاو لا(لا سأر ةءاف� Oم 237تو ،دراE(لل لbفأ اع3زEت -فEتو ،لا(علأا ةBFنأ

 .ة:Gل(لا قEقح ىلع

 Johari and Komathy )٢٠١٩( ةسارد .٥

 يلا(لا ءادلأا I:O_ت يف ةما67سلاا -3راقت رود �_ف ةسار7لا �ف7ه6سا

 ة�-ش ١٠٠ لbفأ Oم ةنE`م ةR:ع ىلع 6FP:uلا yت 7قو ،ة23:لا(لا تا�-Bلل

 O:ب ةقلاعلا را6Pخلا kلذو ،٢٠١٦ ماعل ةما67سا -3راقت تر7صأ ة23:لام



 ٢١ 

 ل� ىلع دا(6علااa هسا:ق yت 7قو ؛يلا(لا ءادلأا :عaا6لا -:غ6(لا :ة:لا6لا تا-:غ6(لا

  .yهIلا ة:_Hر ،ة:Gل(لا قEقح ىلع 7ئاعلا ،لEصلأا ىلع 7ئاعلا Oم

 بEلسأ ىلع دا(6علااa هسا:ق yت ؛ةما67سلاا Oع حا>فلإا :لقD6(لا -:غ6(لا

 يف ةرRBE(لا -3راق6لل 6EX_(لا ل:ل_ت

 دا7علإ ة:(لاعلا ةرداP(لل ة:ه:ج6Eلا ÍداP(لا ىلع 7(6عJ حا>فلإل -ش¯م ءEض

 .GRI -3راق6لا

 7قف ؛را7_نلاا ل:ل_ت ما7*6ساy aت �{لاو ،تانا:Pلل يئا>حلإا ل:ل_6لا للاخ Oم

 ءادلأا ىلع يباJeإ ل`aB -ث̄ی ةما67سلاا Oع حا>فلإا نأ ىلإ ةسار7لا �لصEت

 7قف kلذ عمو ،yهIلا ة:_Hرو ،لEصلأا ىلع 7ئاعلاa اسًاقم ة�-Bلل يلا(لا

 7ئاعلا ىلع يPلس ل`aB -ث̄ی ةما67سلاا Oع حا>فلإا نأ ىلإ ةسار7لا �لصEت

 ة:Gل(لا قEقح ىلع



 ٢٢ 

 -,ا*(لا ةرادإ ة:�:تا-6سا" ،٢٠١٠ �-(>لا 7شار قداص D:Oح ةسارد .٦

  "ة3را�6لا فرا<(لل يلا(لا ءادلأا ىلع اه-ثأو

 ءادأ ةفل6*(لا اهعاEنأa -,ا*(لا ةرادإ -ثأ سا:ق ىلإ ةسار7لا ه{ه �ف7ه

 ةصا*لا ة:قا-علا فرا>(لا Oم ةR:ع را:6خا yت 7قو ،ةصا*لا ة:قا-علا فرا>(لا

 -,ا*مو ،نا(6ئلاا -,ا*م يف ةل<(6(لاو ة:I:ئ-لا ة:ف->(لا -,ا*(لا سا:قل

 �م7*6سا ?:ح ،يلا(لا ءادلأا ىلع اه-ثأو لا(لا سأر -,ا*مو ،ةلI:Eلا

 ىلع 7ئاعلا لEصلأا ىلع 7ئاعلا : يلا(لا ءادلأا ىلع ةللا7لل ة:تلآا تا-ش¯(لا

 .ة:Gل(لا فعاbمو ،ة:Gل(لا قEقح

 kلذو ،لاE(ش -<كأ اداعaأ {*6ت �_Pصأ -,ا*(لا ةرادإ نأ ىلع ةسار7لا ت�2رو

aIPf تFEلا رP:rىلإ اهرو7ب تدأ ي6لا ة:ف->(لا ة ÏهEنأ رEم ة7ی7ج عاO 

 ،ة(�E_لل  7:ج را,إ دEجو fجI6Eت -,ا*(لل ة(:لIلا ةرادلإا نأو ،-,ا*(لا



 ٢٣ 

 :اهR:ب Oم تا:ص6Eلا Oم 7ی7علاa ةسار7لا �صوأ ا(� ،-,ا*(لل u:قد سا:قو

 ل(عJ ل`aB -,ا*(لا ةرادإ يف ة_ضاو ة:e:تا-6سلا فرا>(لا يPRت ةرو-ض

 ة:لخا7لا ةaاق-لا lyن -FE3تو اهل ة:لا(لا 2كا-(لا ةE3قتو ءادلأا I6EXم عفر ىلع

  .ة:جلاعلاو ة:ئاقEلا ة:باق-لا تاودلأاو f:لاسلأا ?:ح Oم

 

 

 

 

 

 



 ٢٤ 

 
  : ةقباسلا تاساردلا ىلع بیقعتلا
 ىلع -,ا*(لا ةرادإ -ثا نا:ب يف ة:لا_لا ةسار7لا عم ةقaاIلا تاسار7لا �قفتا

  ةسار7لا يف لقI6(لا -:غ6(لا يه -6Pعت ?:ح تا-:غ6(لا Oم 7ی7علا

 ?:ح ةسار7لا ل(ع قاFن وا ةسار7لا ع(e6م يف ةقaاIلا تاسار7لا عم �فل6خاو

,ُPا23:لامو قا-علا ل<م ةفل6*م لود يف �ق    

 ةرادإ -ثا نا:Pل ةقaاIلا تاسار7لا لواRت Oم yغ-لاa هنا X-ن قبس ام ءEض يفو

 X-ن yل هنا لاا ة:لا(لا ةما67سلاا -ثا kل{�و فرا>(لاو تا�-Bلا ىلع -,ا*(لا

 ةرادإ رود Oع لؤاIت ح-, للاخ Oم اعًم R:Oثلاا -ثا Oع �ث7_ت ةسارد يأ

 يف ة-:غ>لاو ةFس6E(لا تاعو-B(لل ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت يف -,ا*(لا

  .ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا

 ام اضًیاو ةیلاحلا انتساردو ةقباسلا تاساردلا نیب فلاتخلاا ةطقن يھ هذھو

  .تاساردلا ةیقب نع اھزیمی



 ٢٥ 

 

 �-`Zلا را,لإا :يناثلا ل<فلا

 ة:لا(لا ةما67سلاا -

  ةما67سلاا مEهفم

  ةما67سلاا يف ة-ث̄(لا لماEعلا

 ةما67سلاا u:ق_ت تاد7_م

  -,ا*(لا ةرادإ -

  -,ا*(لا ةرادإ لEح ةماع y:هافم

  -,ا*(لا ةرادإ تاFEخ

  -,ا*(لا ةرادإ تاودأو عاEنأ

 ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود -



 ٢٦ 

  ةمادتسلاا موھفم
 تاقفRلا ة:Fغ6ل تادا-یإ ىلع لE>_لا ىلع ةر7قلا اهنأa ة:لا(لا ةما67سلاا ف-عت

 تاR6e(لا جا6نلإ 7یا62م وأ �باث ل7ع(a تا:ل(علا ة:جا6نإ ىلع �اف_لا لجأ Oم

 ةما67سلاا نأ را6Pعلاا يف ىقPی نأ 3efو .Ðئاف ىلع لE>_لاو تام7*لا وأ

  ي(:6Rlلا I6EX(لا وأ جمان-Pلا وأ عو-B(لا I6EXم ىلع uق_6ت 7ق ة:لا(لا

 ةJدا>6قلاا ة7حEلا ةر7ق " اهنأa ة:لا(لا ةما67سلاا ) �P:7علا و ، ة(عن(ف-عو

 ة:لا_لا ة:لا(لا تاما62للااa ءافEلاو تاقفRلا ة:Fغ6ل تادا-یلإا ىلع لE>_لا ىلع

 نا(bل لPقI6(لا يف ة:لا(لا اهتاما62لاa ءافEلا ىلع اهتر7قa ساI(لا نود

 ."ةاRB(لا فا7هأ ىلإ لEصEلا

 ةاRB(لا ةر7ق Eه ة:لا(لا ةما67سلاا مEهفم نأa لEقلا J)`O ةقaاIلا y:هاف(لا Oمو

 ة:جا6نإ ىلع �اف_لا لجأ Oم تاقفRلا ة:Fغ6ل تادا-یإ ىلع لE>_لا ىلع



 ٢٧ 

 يف ءاقPلاو ة3را-(6سلاا نا(bل لPقI6(لا يف ة:لا(لا اهتاما62لاa ءافEلاو تا:ل(علا

 .لPقI6(لا

 : ةیلاملا ةمادتسلاا قیقحت يف ةرثؤملا لماوعلا-
 y:قلا ةعe)Eم يهو ة:ق6IE3لا ةف-ع(لاو ة:(:6Rlلا ةفاق<لا كلا6ما .١

 للاخ Oم اهق:ق_ت ىلإ ىعIتو ةJدا>6قلاا ة7حEلا اهGل6(ت ي6لا تا7ق6ع(لاو

 ه{ه u:ق_ت لجأ Oم ة7حEلا لخاد ك-B6(لا نواع6لاو فا7هلأا yسر

 .ة:ق6IE3لا ةر7قلاو ةف-ع(لا Oم يلاع I6EXم كلا6ماو فا7هلأا

 ةE3ق تاكا-ش E_ن ة7حEلا ك-_6ت نأ Jef تا�-Bلا ع:سEتو ي`BPلا �H-لا .٢

 ة:عEنو ءادلأا I:O_ت يف هPعلت �{لا yسا_لا رو7لا ىلع �اف_لا لجأ Oم

  .ع(e6(لا ة:(Rت 232عتو دا-فلأل ةا:_لا

 نو̧ ماI67(لا R)Eلا عم -شاPم ل`aB ةPFت-م يهو :را(<6سلاا ةlف_م .٣

 .لFE3لا 7X(لا ىلع ة:لا(لا ةما67سلاا uق_J فEس را(<6سلاا ع:سEت



 ٢٨ 

 ١.ة̄فGلا ةرادلإاو ة_جاRلا ةدا:قلا .٤

 ل:ل_6ل ا7ًج ة(هم يه ةماعلا تاقلاعلا نإ :ةلعافلا ةماعلا تاقلاعلا .٥

 لاbًف 6Rl:):Oلا ةداقلاو ةرادلإل ةرBE(لا ءا7بو̧ fقاEعلا6RP¯ aلاو تاهاeتلاا

 ا(نو̧ If_ف ة7حEلا ة_ل>م مJ*7 لا ل(ع جمان-ب {:فRتو �:F*ت Oع

 .ل`� ع(e6(لا ة_ل>م

 جما-ب يف ءP7لا لPق ةما67سلال �:F*6لا Jef :ةما67سلال �:F*6لا .٦

 هنلأ ةاRB(لا

 عREتو ة:(:6Rlلا ةفاق<لا يه ة-ث̄(لا لماEعلا yهأ نأa لEقلا u J)`OباIلا Oمو

 ي6لا تا7ق6ع(لاو y:قلا ةعe)Eم Oع ةراPع يهو ة:(:6Rlلا ةفاق<لاو لخ7لا ردا>م

 نواع6لاو فا7هلأا yسر للاخ Oم اهق:ق_ت ىلإ ىعIتو ةJدا>6قلاا ة7حEلا اهGل6(ت

 
  .٢٠٢٠ ، دمحم ١



 ٢٩ 

 Oم يلاع I6EX(ل كلا6ماو فا7هلأا ه{ه u:ق_ت لجأ Oم ة7حEلا لخاد ك-B6(لا

 .ة:_H-لا -:غ تآRB(لل لخ7لا ردا>م عREتو ة:ق6IE3لا ةر7قلاو ةف-ع(لا

 

 

 

 

 

 

 

 



 ٣٠ 

 :ةیلاملا ةمادتسلاا قیقحت تاددحم
J)>هأ 7حأ لy كأوP- 7_6لاJت ي6لا تاEلا هجاEدا>6قلاا تا7حJلا ة)RBغ تآ:- 

 ة:لا_لا ةBFنلأا {:ف6Rل ةمزلالا ة3رو-bلا لاEملأا ىلع لE>_لا Eه ة:_H-لا

 �{لاو ة7حEلا ىلع ءاPعلأا 237ی ا(م ة:لPقI6(لاو ة:لا_لا تاما62للااa ءافEلاو

JقEت ىلإ ة-:<� نا:حأ يف اهدI-3ح aعÐ لماعلا:O ع ةدا3زوPىلع ل(علا ئ 

 وأ �اRBل e2علا ل(_ت وأ ف:6EÏلا ف:لاGت -:ف6Eل O::لا_لا O:فEÏ(لاو لا(علا

 ٢ةن-م -:غ �و-aB لE3(ت ر7>م Oع ?_Pلا

 رطاخملا ةرادإ لوح ةماع میھافم
 فلa)*6 تاIس¯(لل يلا(لا ءادلأا ىلع -ث̄ت ي6لا لكاB(لا Oم -,ا*(لا 7عت

 اهeRPت وأ -,ا*(لا ه{ه عم لماع6لل تا:لآ داJeإ ىلإ Xدأ �{لا IPfلا اهعاEنأ

 اهتاFEخ ة:لا(لا -,ا*(ل ا ةرادإ مEهفمو ةأRBل ?_P(لا ا{ه يف لواR6Rس ?:ح

aم ق-, ىلإ ةفاضلإاEا*(لا ه{ه ةهجا,-. 

 
 ٢٠٢٠ ، قباسلا عجرملا ٢



 ٣١ 

 رطاخملا ةرادإ موھفم
 ةI`-3علا جما-Pلا يغ ةسR7هلا تاق:FPت جام7نا Oم -,ا*(لا ةرادإ ةأBن 

 ة:لا(لا ةRl-3لاو ة:ئاbفلاو

 ىلإ O:ما6لا ةرادإ ىلع دا(6علاا Oم لE_6لا نا�و يلا(لا عاFقلا يف O:ما6لاو

 yلع ىلع ة7(6ع(لا -,ا*(لا -Gف

 را-قلا دا_تلا ي(لعلا جهR(لاو ةعق6E(لا ة(:قلاو 7ئاعلاو ةفل6Gلا ل:ل_ت يف ةرادلإا

 م7ع فو-Ï لÏ يف

 IR2:ب د-ف "راه ةلeم يف -,ا*(لا ةرادإ حلF>(ل رEهÏ لوأ نا� ?:ح ?:ح

 نأ يهو اما(ت ةفل6*م ة-Gف كا{نآ ة-Gفلا فل̄(لا ح-, ?:ح ،١٩٥٦" ماع اEف3ر

 ة(Rl(لا -,ا*(لا ةرادإ Oع لاوĪم نJ`E نأ يغRPی ة(Rl(لا لخا7ب ام ا>*ش

 ةرادإ ةسرا(مو اه-,ا*م ةرادإa �ماق ي6لا تاIس¯(لا ىلوأ O:ب Oمو ،ة<_Pلا

 نأ P:Oتو مE>*لاو لEصلأا ةرادإ ىلع ت�2ر ي6لاو ، كPREلا يه -,ا*(لا



 ٣٢ 

 اهeئا6ن Oم 7_لاو -ئاI*لا ثو7ح عa)R  -,ا*(لا عم لماع6لل حeنا ق-, كاRه

 .اهیدافت ةلا_6سا R7ع

 ،X-خلأ ةIس¯م Oم ت-6Bناو ةلEقعمو ة:قRFم -,ا*(لا ةرادإ ةفIلف تأ7ب 7قل

 -,ا*(لا ةرادإ ة:ع(ج ىلإ اه(سا -::غت O:ما6لا �-B6م ةaFار تر-ق امR7عو

 تأ7ب ?:ح �-Je ام لاE_ت نأ ىلإ ةراشإ -::غ6لا نا� ،١٩٧٥ يف O:ما6لاو

 مEقJ نا� ا(� "-,ا*(لا ةرادإ اه(سا ةلeم -RBب O:ما6لاو -,ا*(لا ةرادإ ة:ع(ج

 -3راق6لا Oم ة3b-ع ةعe)Eم -RBب ة:`3-ملأا ةرادلإا ةaFار يف O:ما6لا Iyق

 O:ما6لا 7هعم ماق kلذ ىلإ ةفاضلإاa ،-,ا*(لا �-ی7م ة7عاI(ل تاسار7لاو

 Oم ةلIلس 6b)Oی -,ا*(لا ةرادإ يف ي(:لعت جمان-ب عضEب ي`3-ملأا

 لی7عت yت 7قو -,ا*(لا ةرادإ يف مEلبد ىلع نE_جاRلا اه:ف ل>_J تانا_6ملاا

 Oم O:ج-*6(لل يRه(لا yسلاا حPصأو ،١٩٧٣ يف جمان-Pلا ا{هل يسار7لا جهR(لا



 ٣٣ 

 يف ةأBن ي6لا y:هاف(لا Oم -:<� عقاEلا يف هنلأ "-,ا*(لا ةرادإ ل:مز جمان-Pلا

  .٣ه:ف اهق:FPتو لا(علأا yلاع ىلإ اهلقن yت ة:(Jداكلأا ةسار7لا تاعاق

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  .٢٠٢٢، حاطس ،نوبید ٣



 ٣٤ 

 :رطاخملا ةرادإ تاوطخ
 :يلی ا(:ف اه2جEن لحا-م ة7عa -,ا*(لا ةرادإ ة:ل(ع -(ت

 ل(علا قاFن ة3F-خ yسرو ة:ل(علل �:F*6لا 36b)Oو ف7هلا 7ی7_ت .١

 ة:(هلأا تاذ -,ا*(لا ىلع ف-ع6لا 6yی ةلح-(لا ه{ه يف -,ا*(لا 7ی7_ت .٢:

 اهل y::ق6لا ة:ل(ع ءا-جإk aلذو ةل(6_(لا -,ا*(لا ىلع ف-ع6لا �أ :y::ق6لا .٣

 ةPقا-م -6Pعت ) اهثو7ح ة:لا(6حاو -ئاI*لا ثا7حإ لا(6حا يف اهت7ش ?:ح Oم

 Puس O(ض -,ا*(لا عم لماع6لل ة:(6ح ةرو-ض Rlyم ل`aB -,ا*(لا ةعaا6مو

 .)اه-:ثأت Oم 7_لل ة(ئلا(لا ق-Fلا ما7*6ساو -,ا*م ةرادإ ة:e:تا-6سا

 اه(::قتو -,ا*(لا ىلع ف-ع6لا ة:ل(ع 6yت نأ 7عa -,ا*(لا عم لماع6لا .٤

 :يه تا:Rق6لا Oم ةعe)Eم ما7*6سا للاخ Oم kلذو

 ام ةداعو -خآ ف-, لPق Oم -F*لا لPEق ىلع 7عاIت لئاسو يهو :لقRلا .١

J`Eع نO ,-3u قعلاEلا وأ دEاقJمأ6لا ،ة:لا(لا ة:O هE لا لقن ىلع لا<م*F- 



 ٣٥ 

 ةهج ىلإ -F*لا لقن 6b)Oت ةغ:ص 7قعلا 6b)Oی 7قو : دEقعلا O ,-3uع

 ..O:مأ6لا �اIقأ عف7ب ما62للاا نود X-خأ

 kلذ لا<مو ،ام -Fخ ثو7ح ىلإ �د̄ت ي6لا تا,اRBلا 6eRfت ةلوا_م �أ .٢

 .ةرFEخ لقأ �راخدا ءاعو ل:bفتو O:عم �راخدا ءاعو يف را(<6سلاا eRfت

 kلذ ىلع لا<مو ، ةeتاRلا -ئاI*لا ة7ح Oم ل:لق6لا ق-, ل(Bتو :�:لق6لا .٣

 للاخ Oم -,ا*(لا ل:لقت تا:eهRم ع6Pت ي6لا ٤تا:eم-Pلا -FE3ت تا�-ش

 .جما-Pلا -FE3ت

 -6Pعت ةقF-3لا ه{ه نّإ اهثو7ح R7ع -ئاI*لا لPEق يRعتو را6Pخلاا لPEقلا .٤

 نا(6ئلاا ةفلGت اه:ف نGEت ي6لاو ة-:غ>لا ة-,ا*(لا ةلاح يف ةلPEقم ة:e:تا-6سا

 .-ئاI*لا يلا(جإ Oم -Pكلأا Oم2لا 7Xم ىلع -F*لا 7ض

 
 ٢٠٢٢ ، قباسلا عجرملا ٤



 ٣٦ 

 yت -,ا*(لا راثآ Oم u:ق_6لا تاءا-جإ عاPتا ةلح-(لا ه{ه يف 36yو :{:ف6Rلا .٥

 .اهلPEق وأ اھلیوحتو اه6:ن7ت وأ -,ا*(لا kلت 6eRfل ةسور7م تارا-ق ذا*تا

 للاخ Oم -,ا*(لا ةرادلإ ة:ئP7(لا �F*لا 7عت ةF*لا y::قتو ةعجا-م .٦

 ىلإ ةجا_لا -هlت ،عقاEلا ضرأ ىلع -هlت ي6لا -ئاI*لاو ة-P*لاو ةسرا((لا

 تارا-ق ذا*تلا ة-ف6E(لا ةف-ع(لا ما7*6ساو �F*لا ىلع تلای7عت ثا7حإ

 ٥ ةفل6*م

 

 

 

 

 
 ٢٠٢١ ، شلاك ٥



 ٣٧ 

 رطاخملا تاوداو عاونأ
J)`O ت<R:سا ةثلاث ىلا اهفÔ: 

 :يف -,ا*(لا ه{ه ل<(6ت : -F*لا ر7>م ساسأ ىلع ف:R>6لا -١

 فا-,لأا 7حأ ءافو م7ع لا(6حا ىلع ةrشاRلا -,ا*(لا يه ة:نا(6ئلاا -,ا*(لا

aلل اقفو هتام62لاB-ف6(لا �وu ٦.اه:لع 

 يلخا7لا �اRBلا يف لBف Oع ةeتاRلا ةراI*لا يه : ل:غ6Bلا -,ا*م -أ

 تا:ل(علا Oم ة7ل6E(لا ة:ل(علا -,ا*(لا Oم عREلا ا{ه ل(JB6 ةaاق-لا تاءا-جو̧

 uق_ت نا امإ ةIس¯(لاف حH-لل ةص-ف ةداع 6b)Oی لاو ةIس¯(لل ة:مE:لا

 دEجو م7ع يRعJ لا تا:ل(علل -ئاIخ ةJأ رEهÏ م7عو uق_ت لا امو̧ ةراIخ

 ل:ل_ت E3yق6ل جمان-ب دEجو Oم 7كأ6لل ا:لعلا ةرادلإل yه(لا Oمو -::غت �أ

 ( يلا(لا لا:6حلاا :يلی ام تا:ل(علا -,ا*م ل(Bتو تا:ل(علا -,ا*م

 
 ٢٠١٥،لیمج ٦



 ٣٨ 

 ا(ك ) ة:نو-G6للاا yئا-eلا ،IFEلا ةق-Iلا تلا(علا ف:23ت -3و62لا سلا6خلاا

 7عاEقل اقP, ة:ل:غ6Bلا فئاEÏلا ءادأ Oع ةeتاRلا راFخلأا اهنّأk aل{� ف-عت

  .اهل

 تا:ل(علا يف لBفلا ةe:6ن -ئاIخ u:ق_ت -,ا*م يRعتو ة:نEناقلا -,ا*(لا -ب

 ،�Eفش 7قع fجa)E ة:ف->م ةلماعم ل� 6yت ة:ل(علا ةسرا((لا يف ة:نEناقلا

 احEضو -<كأ 7عتو ة:نEناقلا -,ا*(لا Oم ةR:عم ةجرد ىلع �J_6E ب6E`مو

 ل<م ة7قع(لا ة:لا(لا قارولأا -,ا*م ىلع �RFEت ي6لا تلاماع(لا يف

 .ة:لا(لا تاقB6(لا



 ٣٩ 

 {غ ،ة:نEناقلا ة:حاRلا Oم دEقعلا {:فRت م7ع -,ا*م يه ة:نEناقلا -,ا*(لا نإ

Jef ت نأGEناقلا -,ا*(لا نEم را7ت نأو ةدو7_م ة:نO لا للاخI:ي6لا تاسا 

 ٧ ةIس¯(لا اه6عضو

 ةق:قد -:غ تارا-ق ذا*تاو ة�-Bلا ةرادإ ءEس Oع Reyت -,ا*م ةرادلإا -,ا*م -ت

 ىلع -ث̄ی �{لا -ملأا ،6IE3uلاو جا6نلإا وأ را(<6سلااu aلع6ی ا(:ف ةr,اخو

 اهتارا7صإ ة(:ق ىلع ة:Pلس راثآk aلذ دEعJ يلا6لاa ة:Iفا6Rلا ةر7قلاو ةلI:Eلا

 .لاPقI6م

 {خأتو قIEلا راعسأ يف -::غ6لا Oع ةeتاRلا ةراI*لا يه :قIEلا -,ا*م -ث

 ، Exectionrisk 7:ف6Rلا -Fخ ،price risk -عIلا -Fخ :ة:لا6لا لا`شلأا

  قIEلل لEصEلا -Fخ

 
 ٢٠١١ ، زاكعوب ٧



 ٤٠ 

 ةفاضلإاa اهRم -�{ن -,ا*(لا Oم 7ی7علا ة:لا(لا ةا:_لا -فEت X-خأ -,ا*م -ج

 -,ا*م ةIس¯(لا �اBن لE3_ت -,ا*م ،ل(علا -,ا*م اقaاس هان-�ذ ام ىلإ

  ة_جا-(لا -,ا*م ،ف->لا راعسأ

 ةسسؤملاب طابترلاا ساسأ ىلع فینصتلا
 ل`� ة:نا(6ئلاا ة,اسEلا ماlن وأ تاعEف7(لا نGEل أBن : ة(R6lم -,ا*م .١

 ة-:Fخ fقاEع عم اف:عض حPصأ

 ةR:عم ةأRBم هجاEت ي6لا ةصا*لا -,ا*(لا يه : ة(R6lم -:غ -,ا*م .٢

 kلت eRfت وأ Ð:ف*ت O`(3و ةأRB(لا kلت فو-lل �ئا>*لا ةe:6ن

 وأ ،Diversifiable risk ع6RE3لا ة:e:تا-6سا ىلع دا(6علااa -,ا*(لا

 Firm ةR:عم ةأRBم �*ت اهنّأ ?:ح Unique risk ة37-فلا -,ا*(لا

specificrisk   



 ٤١ 

  ةیتامولعملاو ةیسفانتلا ةزیملا ساسأ ىلع فینصتلا
 يف ل<(6ت امE(ع تاIس¯(لا هجاEت ي6لا تلا`B(لا ز-بأ yهأ ة:لا(لا -,ا*(لا .١

 37و2ت Oع لE3(6لا تاIس¯م ey_ت ام اPلاغف لE3(6لاو نا(6ئلاا تلا`Bم

 عس6Eلا وأ يلام سأ-لا 6GE3Oلا ضا-غلأ ءاEس ة:لا(لا اهتاجا:6حاa تاIس¯(لا

 تا:ل(ع يف ة-,ا*(لا ةجرد ةدا23ل kلذ عج-3و ،لاغشلأا تاقفن ةهجاE(ل

 ةل(ae اه:لع Ô`عRی �{لا -ملأا ،ةPساR(لا تانا(bلا با:غ aIPf ضا-6قلاا

 تاما62للااa ءافEلا م7ع -Fخ ا{�و يلا(لا ل`:هلا فعض -F*� -,ا*م

 -<كلأا يه ة-:غ>لا تاIس¯(لاف ،O:یدا>6قلاا ءا�-Bلا هاeتا ة:لا(لا قEق_لاو

 ىلع اهتر7ق م7عو اهدراEم ةJدو7_م aIPf راFخلأا Oم عREلا ا{هل ةض-ع

 عاFقلا Oم ة:لا(لا اهتاجا:6حا ىلع لE>_لل ةPساR(لا تانا(bلا -:فEت

 ٨ يلا(لا

 
 ٢٠١٥ ، قباسلا عجرملا ٨



 ٤٢ 

 ل<(6ت ي6لاو لا(علأا ة-,ا*م يف ل<(6ت Steategicrisk: لا(علأا -,ا*م .٢

 ىلع Jef ي6لا -,ا*(لا kلت اهنأk aل{� ف-عJ ا(� مداق6لا وأ ةIفاR(لا يف

 kل6(ت نأو 7بلا ه:ف ل(عت �{لا يساسلأا �اRBلا ءادأ لجلأ اهل(_ت ةأRB(لا

 Oع أRBت ي6لا تا-:غ6(لل ةP:rلاa ة:تامEلع(لا ة:Iفا6Rلا اJا2(لا Ðعa ةأRB(لا

 �اRBب ما:قلل ة:ساسأ -صاRع ل<(ت تا-:غ6(لا ه{ه نّأ ذإ ،-,ا*(لا ه{ه

 7ئاEع uق_ت ةأRB(ل نّأ Oع لاbف اهب ة7JقRلا تاقف67لا 7:لEتو٩ ةأRB(لا

  -,ا*(لا ه{ه ل(_ت لباقم ةJدا>6قا

 ةیلاملا رطاخملا ةرادإ تایجیتارتسا
aلا ءا-ق6ساG6اaم ىلع ت�2ر ي6لا ة7ی7علا ة:لا(لا تاEضEة:لا(لا -,ا*(لا ةرادإ ع 

aلا)RBةأ J)`O تا-6سا ثلاث 7ی7_ت:e:ئر تا:Iيهو ة:لا(لا -,ا*(لا ةرادلإ ة :  

 
 ٢٠١٦، جرف ٩



 ٤٣ 

 هa 7>قTo leave the position open J ح6Eفم فقE(لا ك-ت ة:e:تا-6سا .١

�اف6حلاا a)I6EX لا*F- ه ام ىلعE لا اه7(6عتو ه:لعB-ح ة�:O J`Eم نI6EX 

 ه{ه �_ت جرR7تو هترادلإ ةعق6E(لا ةفل6Gلا ر-Pی لا ل`Ð aBف*Rم -F*لا

 .F- Acceptance*لا لPEق ةسا:س ة:e:تا-6سلاا

 7>قTo takeacalculatedrisk J ةIEH_م -,ا*م ل(_ت ة:e:تا-6سا .٢

 ةأRB(لا fغ-ت لا ي6لاو ةأRB(لاa اهل(_ت J)`O ي6لا -F*لا تاI6E3م 7ی7_ت kل{ب

 ةأRB(لاa -,ا*(لا ة:ن67ل ةPساR(لا -:با67لا ةفا� ذا*تا yث اهRم -<كأ ل(_ت يف

 Ð:ف*ت ةسا:س ة:e:تا-6سلاا ه{ه ه6_ت جر3R7و لPEق(لا I6EX(لا ا{ه ى6ح

 را(<6سلاا ل`:ه ( ة�-Bلا تاR6eم �FEخ يف ع6RE3لا ل<م F- Reduction*لا

 را(<6سلاا ل`:ه ) ة�-Bلا فو-lل اعPت ة:ل:غ6Bلا ةعفا-لا I6EXم يف -::غ6لاو

 ة:لا(لا تاودلأا ما7*6ساو )لE3(6لا ل`:ه ( ة:لا(لا ةعفا-لا I6EXم يف -::غ6لاو

 .راعسلأا -,ا*م 7ض ةJا(_لل ةقB6(لا



 ٤٤ 

 7ی7_ت هa 7>قF- To cover all the risk J*لا ل� ة:Fغت ة:e:تا-6سا .٣

 ه{ه �_ت جر3R7و -ف>لا ىلإ -F*لا ة:ن7ت �أ ة�-Bلل ةRIPلاF- a*لا ر7>م

 -F*لا 7ض O:مأ6لا وأ ةلماGلا ةFقRلا ل<م -F*لا لE3_ت ةسا:س ة:e:تا-6سلاا

aهلا تاودأ ما7*6ساR76ب ة:لا(لا ةس_E3لا ل*F- ب ?لاث ف-, ىلإ يلا(لاEساFة 

 تاaا�6 -�{ن ،-F*لا اهRع أRBی ي6لا ةBFنلأل ما6لا 6eRfلاو O:مأ6لا دEقع

 f:لاسلأا Oم ةع6REم ةعe)Eم ىلع يساسأ ل`aB ة:لا(لا ةرادلإاو لE3(6لا

 ة(:قلا ةدا3ز لجأ Oم ةأRB(لا ةل`:ه ةداعإ اهF6ساEب J)`O ي6لا ة:لا(لا تاودلأاو

 .اهل ة:حE(لا

 ةلاح Oم ةأRB(لا ذاقنإ لجلأ صاخ ل`aB ةل`:هلا ةداعإ تا:ل(ع مI6*7ت 7ق

 ةI:ئ-لا ة:لا(لا تا:e:تا-6سلاا 7Xحإ �_Pصأ اهنلأ اهب -(ت ي6لا يلا(لا لBفلا

 ةل`:هلا ةداعإ تا:ل(ع I:yقت J)`O نلآا Oمو تاR:نا(<لا {Rم ةفل6*(لا ةأRB(لا يف

 :O:6عe)Eم ىلإ ةأRB(لل ة:لا(لا



 ٤٥ 

 Assestrestructuring ل@صلأا ةلJ:ه ةداعإ :ىلولأا ةع@(�(لا

 Financial restructuring ل3@(6لا ةلJ:ه ةداعإ : ة:نا�لا ةع@(�(لا

  :Assestrestructuring :ل@صلأا ةلJ:ه ةداعإ : ىلولأا ةع@(�(لا

 ل`:ه Oم -:غت ي6لا ة:لا(لا f:لاسلأا 6b)Oت لEصلأا ةسR7ه kل{� �:(س

 -:ف6Eلو ةأRB(لا دراE(ل ة(:ق ىلعلأا ما7*6سلاا u:ق_ت لجلأ ةأRB(لا لEصأ

 ةداعإ �-eتو O:(هاI(لل هعف7ب 7ئا2لا �7قRلا uف67لا Oم �ل*6لل وأ fئا-bلا

 .١٠ةفل6*(لا ع:Pلا تا:ل(ع ةFساEب لEصلأا ةل`:ه

  Financial restructuring ل3@(6لا ةلJ:ه ةداعإ :ة:نا�لا ةع@(�(لا

 ة:لا(لا -,ا*(لا ةرادإ لجأ Oم kلذو ةأRB(لاa ة:Gل(لا ل`:ه -:غت ىلع G2ت-ت

 راثآ دوجو وا ھیعیب ةلاكولا ف:لاGتو ةل`Bم وأ سلافلإا -Fخ ة:ن67ل ةصا*Hو

 
 ٢٠١٦، قباسلا عجرملا ١٠



 ٤٦ 

 ةدیدش راطمأ كلذ لاثم ذیفنتلاو طیطختلا دنع راثلآا هذھ عارن مل ھیسكع ھینیب

  .لزلازلاو ریصاعلأا لثم ةیوج تابلقت

 عورشملا رطاخملا ةرادا صئاصخ
 ةلاح يطختل رییاعملا نم ةعومجم ذیفنت وھ رطاخملا ةرادلاا يقیقحلا موھفملا

 .اھعون ناك يا رئاسخلا نم لیلقتلا وا ام عورشمب قحلت دق يتلا ئراوطلا

 ةحجانلا ةرادلاا صئاصخ رطاخملا ةرادا فیراعت نم جتنتست نأ اننكمیو

 : عورشملل

 يتلا رطاخملا لیلحت اھیف متی ةلصاوتمو ةرمتسم ةیلمع رطاخملا ةرادإ .١

 .ةمظتنم ةفصب عورشملا ھجاوت

 ةیلمع لقرعی رطخلا مییقت وأ دیدحت وأ سایق ةیلمع يھ رطاخملا ةرادإ .٢

 .عورشملا ءاشنا

 تاذ رطاخملا نأ ثیحب ،تایولولأا أدبم عبتت ،ةیلاثملا رطاخملا ةرادإ .٣

 تاذ رطاخملا امنیب لاوأ جلاعت ةیلاع ثودح ةیلامتحاو ةریبكلا .رئاسخلا

 .دعب امیف جلاعت لقأ ثودح ةیلامتحاو لقلأا رئاسخلا

 تقولا يف هزاجنا كلذكو عورشملا فیلاكت نم لیلقتلا ىلع رطاخملا ةرادا دعاست

 .ددحملا



 ٤٧ 

 عورشملا رطاخم ةرادا فیلاكت
 اھنأ ىلع رطاخملا عم لماعتی يھو رطاخملا ةرادإ يف ببسلا يھ رطاخملا ةفلكت

 :يھ ةیعرف تاعومجم سمخ عیمجت

 ةیمیظنتلا ةفیظولا ةفلكت رطاخملا ةرادإ ةیلمعب ةلصتملا ةیرادلإا فیلاكتلا •

 .)رطاخملل ةیرادلإا تابیترتلاو

 يف تارامثتسلاا ةمیق ضافخنلا تاصصخملا رطاخملا نم دحلا دوھج ةفلكت •

 ةرادإ تایلمعو ،ةقلعتملا فیلاكتلاو رطاخملا نم ةیاقولاو ةیامحلا تاءارجإ

 .)ةرركتملا رطاخملا

 .لیوحتلا رطاخم لیومت تاودأ ةفلكت •

 ظافتحلاا ةفلكت •

 رطاخم ةیلوبقم ةبتع زواجتت اھنلأ اھنع يلختلا مت يتلا تارامثتسلاا ةفلكت •

 .لامعلأا

 وأ / و ةلمتحملا بقاوعلل يمكلا سایقلا ةیلمع اھنأ ىلع رطاخملا ةفلكت مھف نكمی

 نكلو دحاو نأ يف يعامتجاو يداصتقا قاطن يف رطاخملاب ةطبترملا ةتبثملا

 .يئیب اضیأ

 



 ٤٨ 

  ةیلاملا ةمادتسلإا زیزعت يف رطاخملا ةرادإ رود
 ا7ب ا(هم تا�-Bلل يلا(لا ءادلأا I:O_ت يف ریبك رود اھل رطاخملا ةرادإ نّإ

 ،ة:لداPت ةقلاع  ة:لا(لا ةما67سلااو -,ا*(لا ةرادإ O:ب ةقلاعلاف ، اه(eح

 يلا(لا ل`:هلا  ةE3قت  ىلع 7عاJI -,ا*(لا ةرادلإ e:7لا لا(ع6سلااف

 �{لا يلا(لا ءادلأا تا-ش¯م ما7*6ساHو ةیداصتقلاا تاكرشلل يلا(لا ءادلأا y::قتو

J_قu عEو ة7:ج 7ئاHيلا6لا JعEم عفرب كلذ دI6EX  يلا(لا �2-(لا. 

 اههجاEت ي6لا -,ا*(لا يف y`_6لاو y::قتو 7ی7_ت ة:ل(ع يه -,ا*(لا ةرادإ نا

 را-ضلأاو -,ا*(لا Oم 7_لا Eه -,ا*(لا ةرادلإ يساسلأا ف7هلاو ،تا�-Bلا

 ءادلأا ىلع -ث̄ت نأ J)`O ي6لاو ة3را6eلا ةBFنلأا ىلع fت-6ت نأ J)`O ي6لا

 .ة�-Bلل يلا(لا

 ل:Pس ىلع ةIس¯(لل يلا(لا ءادلأا I:O_ت يف ة(هاI(لا -,ا*(لا ةرادلإ نكمیو

 تادا-یلإا ةدا3زو ،-,ا*(لاa ةPFت-(لا ف:لا6Gلا Ð:ف*ت للاخ Oم ،لا<(لا



 ٤٩ 

 �د̄ت نأ J)`O ،-,ا*(لا ةرادإ لbفa اهللاغ6سا yت ي6لا ص-فلا Oع ةeتاRلا

 .يلا(لا اهئادأ I:O_تو ةIس¯(لل ة:_H-لا ةدا3ز ىلإ

aلذ ىلإ ةفاضلإاk J)`O ت ىلإ -,ا*(لا ةرادإ �د̄ت نأ_I:O لا ةع(سB-ة� 

 ءادلأا I:O_ت ىلإ فاF(لا ةJاهن يف �د̄ی نأ J)`O ا(م I6>)-3O(لا ةقث 232عتو

 fساRم ل(ع را,إ دEجو تا�-Bلا b)Oت نأ yه(لا Oم kل{ل ، ة�-Bلل يلا(لا

 اهئادأ I:O_تو 232ع6ل R6lyمو لما� ل`aB اه{:ف6Rب م62لتو -,ا*(لا ةرادلإ

 مEقJ ?:ح يلا(لا ءادلأا y::قت I:O_ت ىلإ -,ا*(لا ةرادإ �د̄ت نأ J)`O يلا(لا

 y`_6لاو ة3را6eلا لا(علأا فل6*(ل ل(6_(لا -F*لا ءادلأا y::ق6ب -,ا*(لا �-ی7م

 ، اR`(م kلذ نا� اذإ اهل:لقت وأ -,ا*(لا Oع ة(جاRلا -ئاI*لا eRfتو ،ه:ف

 -,ا*(لا يف y`_6لاو لbفأ يلام ءادأ u:ق_ت ةIس¯(لل J)`O ةقF-3لا ه{هHو

 .ة:لا(لا اهeئا6ن ىلع -ث̄ت 7ق ي6لا



 ٥٠ 

J)`O ت نأ -,ا*(لا ةرادلإIت ىلع 7عا_I:O م يلا(لا ءادلأاO ت للاخEه:ج 

 حاHرلأا u:ق_ت ىلع 7عاJI ا(م ،ةأفا`(لاو -,ا*(لا O:ب نزاEت u:ق_ت يف ة�-Bلا

 عضوو -,ا*(لا ل:ل_ت للاخ Oم هنّأ ا(� ،ةفاb(لا ة(:قلا ةدا3زو ةEج-(لا

 ةeلاع(ل دا7ع6سلاا 7ی7_تو يلا(لا ل(_6لا تاI6E3م 7ی7_تو ة:ئاقEلا �F*لا

 kلذو ة:لا(لا اهتا:عا7ت eRfت J)`O ي6لا ة:لا(لا لكاB(لا ام و ل(6_(لا لPقI6(لا

 ةرادإ نأa لEقلا k J)`Oل{ل .ة�-Bلل يلا(لا ءادلأا رFEت I:O_ت ىلإ �د̄ی

 ءادلأا  عفرو ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت ة:ل(ع يف ا7ج yهم ->Rع يه -,ا*(لا

 .هI:R_تو يلا(لا

 

 

 



 ٥١ 

 

 

 ة:�هZ(لا اه6ئا-جاو ة:ل(علا ةسار7لا : Rلا�لا ء�2لا

 ةسار7لل ة:eهR(لا تاءارجلإا : ?لا<لا ل>فلا

 اهB6قاRمو ةسار7لا جئا6ن : عaا-لا ل>فلا

 ح-6ق(لا رE>6لاو جئاR6لا ل:ل_ت : Ôما*لا ل>فلا

 

 

 

 



 ٥٢ 

  ةسار7لل ة:�هZ(لا تاءارجلإا : Rلا�لا ل<فلا
 :ةمدقم
 ءe2لا ا{ه يفو اه:ف يرظنلا ءe2لا ةسار7لا ه{ه Oم uباIلا ءe2لا يف اRلواRت

 kل{�و اهR6:عو ةسار7لا ع(e6م دا-فاو ةسار7لا جهR(ل يفصEلا ل:ل_6لا لواR6Rس

 6b)Oی ا(� تاP<لاو ق7>لاو اهدا7عا ق-,و اهما7*6سا yت ي6لا ةسار7لا تاودأ

 yت ي6لا ةیئاصحلإا ضو-فلاو ةسار7لا تا-:غ6(ل يفصEلا ل:ل_6لا ءe2لا ا{ه

  ةسار7لا ل:ل_ت يف اه:لع دا(6علاا

  ةساردلا ةیجھنم
 ةسار7لا فا7ها حP>6ل ة:نا:Pلا مEس-لا للاخ Oم يفصEلا جهR(لا ما7*6سا yت

  احEًضو -<كا

 Oم 7كأ6لل اه6عجا2مو نا:6Pسلاا O ,-3uع تانا:Pلا ع(ج Oم ءاه6نلاا 7عHو

 اهe6لاع(ل ماقرلأ اهلE3_ت yث Oمو دود-لا ةIPن Oم uق_6لاو تانا:Pلا ة_ص

  اً:ئا>حا



 ٥٣ 

 : يلا6لا� يسا(*لا د-`:ل سا:ق(ل uفو تاباجلإا ف:R>ت yت 7قو

 yعن لا  ف:R>6لا

 1 0  ةجر7لا

 

 Oم تانا:Pلا ه{ه لE3_ت اه:ف yت ي6لاو تانا:Pلا 2:م-ت ةلح-م Oم ءاه6نلاا 7عHو

  .ة:(� ىلا ة:ف:ك

 :ةساردلا ةنیع
 232عت يف -,ا*لا ةرادإ رود ةسار7ل ةR:ع ٢١٠ Oم ةسار7لا ةR:ع �نGEت

  ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا لخاد ة-:غ>لاو ةFس6E(لا ع3راB(لل ة:لا(لا ةما67سلاا

  : ةساردلا دودح
 232عت ىلع -,ا*(لا ةرادإ رود يف ل<(6ت :ةیعوضوملا دوU7لا -

  ة-:غ>لاو ةFس6E(لا ع3راB(لل ة:لا(لا ةما67سلاا



 ٥٤ 

 ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا يف ةسار7لا قبطت :ةیناكملا دوU7لا -

 ةGل((لا لخاد O:فEÏ(لا Oم 210 ىلع ةسار7لا تقبط :ةیرشبلا دوU7لا -

 ةJدEعIلا ة:H-علا

 ٢٠٢٤ ماع يف ةسار7لا ءا-جا yت :ةینمزلا دوU7لا -

  : ةینادیملا ةساردلا رواحم
 -,ا*(لا ةرادإ: لقI6(لا -:غ6(لا -

  ة-:غ>لاو ةFس6E(لا ع3راB(لل ة:لا(لا ةما67سلاا : عaا6لا -:غ6(لا -

  :ةساردلا بولسأ
   .يل:ل_6لا يفصEلا جهR(لا ما7*6سا yت

 :ةینادیملا ةسار7لا

 نایبتسلاا O ,-3uع تانا:Pلا ع(ج ىلع ةسار7لا ه{ه يف دا(6علاا yت

 

 



 ٥٥ 

   عونلا ریغتم :لاوأ
 

 

 

 عونلل اًقبط ةنیعلا عیزوت حضوی )١( لودج

 

  عونلا 

  ةبسنلا  راركتلا 

 63.3 133 ركذ

 36.6 77 ىثنا

 100.0 210  يلامجلإا

 

 يف نیفظوملا نم ةنیعل عونلا ریغتمل اًقبط ةنیعلا عیزوت حضوی لودجلا

 : ةیدوعسلا تاكرشلا



 ٥٦ 

 نا ثیح ثانلاا ةبسن قوفت روكذلا ةبسن نا قباسلا لودجلا نم ظحلای .١

 ام يأ  36.6 ثانلااو133 لداعی ام يأ   63.3 تغلب روكذلا ةبسن

  ةنیعلا دارفا عومجم نم صخش ٧٧ لداعی

 

 

 

   يفیظولا ىوتسملا ریغتم :اًیناث
  يفیظولا ىوتسملا ریغتمل اقبط ةنیعلا عیزوت حضوی (2) لودج

 



 ٥٧ 

 ىوتسملا 

  يفیظولا

 

  ةبسنلا   راركتلا 

 13.9 29 ریدم

 5.2 11 ریدم بئان

 11.9 25 مسق سیئر

 فظوم

 يداع

145 69 

 100 210 يلامجلإا

 

 

 يف نیفظوملا نم ةنیعل عونلا ریغتمل اًقبط ةنیعلا عیزوت حضوی لودجلا

 : ةیدوعسلا تاكرشلا



 ٥٨ 

 ثیح ثحبلا ةنیعل يفیظولا ىوتسملا عیزوت قباسلا لودجلا نم ظحلای .١

 تناك ثیح نییداعلا نیفظوملا مھ ثحبلا ةنیع نم ةبسن ىلعا نا ىرن

 ةبسنب مسقلا سیئر مث نمو13.8  ةبسنب نیریدملا اھیلیو 69 مھتبسن

 5.2 ةبسنب ریدملا بئان مث نمو 11.9

 

 

   

  

 



 ٥٩ 

 : تانایبلا عمجل نيردصم ىلع دامتعلاا مت

 :ةیوناثلا رداصملا .١

 ةروشنملا ثاحبلأاو بتكلا نم اھعمج مت يتلا تامولعملا للاخ نم كلذو

  يرظنلا ءزجلا يف ةروكذملا

 

 :ةیلولأا رداصملا .٢

 عمج مت يتلا نایبتسلاا للاخ نم اھعمجب ثحابلا ماق تانایبلا يف تلثمت

  نیفظوملا نم ددع للاخ نم اھتانایب

  :ةساردلا ةادأ
 يف ةبولطملا تامولعملا ةدوج عفر يف ةقباسلا تاساردلا ىلع دامتعلاا مت

 :نیقش ىلا نایبتسلاا میسقت للاخ نم ناییبتسلاا

 :لولاا ءزجلا

 – سنجلا ( يلاتلا لمشتو ةساردلا عمتجمل ةیساسلأا تانایبلا نم نوكتی

 ) يفیظولا ىوتسملا

 يناثلا ءزجلا

 : يلاتلاك ،ةساردلا تاریغتم سایقل تارقف ةدع نم نوكتی



 ٦٠ 

 

  تارقف ٦ نم ءزجلا اذھ نوكتی :لقتسملا ریغتملا

  عباتلا ریغتملا سایقل نیترقف نم ءزجلا اذھ نوكتی :عباتلا ریغتملا

  نایبتسلاا تارقف ىلع ةنیعلا دارفا تاریدقت سایقل

 : يلاتلاك ةنیعلا دارفا تاریدقتل ةیباسحلا تاطسوتملا باستحا مت ھیلعو

0.333 =ةئفلا لوط = ى لعلاادح لا ى	-	 ندلااد حلا 	
تائ فلادد 	ع

 

  0.333 – 0 = ضفخنملا ىوتسملا : يلاتلا رایعملا دامتعا مت كلذل ادانتساو

  1.66- 0.34 = طسوتملا ىوتسملاو

 3- 1.67 = عفترملا ىوتسملاو

 

 

 

 

 



 ٦١ 

 تارقفل ةیباسحلا تاطسوتملا ریسفتل يئاصحلاا رایعملا :  (3) لودجلا

 نایبتسلاا

  ةقفاوملا ةجرد  يباسحلا طسوتملا

  ةضفخنم ةجرد  0.333 نم لقا -  0 نم

  ةطسوتم ةجرد 1.66 نم لقا -0.34 نم

 ةعفترم ةجرد  ٣ نم لقا – 1.67 نم

 

     

                  

 

 

 

 

 



 ٦٢ 

 :ةساردلا رواحمل يفصولا لیلحتلا
 طسولا تارابعلا م

  يباسحلا

 فارحنلاا

 يرایعملا

 ةقفاوملا

 زیزعت يف رطاخملا ةرادإ مھست ١
ةیلاملا ةمادتسلاا  

 

 ةجردب 0.70 1.88

  ةعفترم

 تاسسؤملا ءادا مییقت دعاسی ٢
 ةمادتسلاا ىوتسم عفر ىلع
ةیلاملا   

 

 ةجردب 0.55 1.65

  ةطسوتم

 دجوی ٢٠٣٠ ةیؤر عم اًنمازت ٣
 ةقلعتملا ایاضقلاب مامتھا كلانھ
رطاخملا ةرادإب  

 

 ةجردب  0.43  1.64

 ةطسوتم

 ةیلاملا ةمادتسلاا جمارب مھست ٤
 ةطسوتملاو ةریغصلا عیراشملل
ةددجتم ةیلام تاسایس زیزعت يف  

 

 ةجردب 0.55 1.65

 ةطسوتم

 عافترا ةدایز عمو اًیدرط ٥
 نمازی ةیطفن ریغلا تاداریلاا

ةیلاملا ةمادتسلاا يف روطت كلذ   
 

 ةجردب 0.50 1.62

 ةطسوتم



 ٦٣ 

 عفر يف ةیلاملا ةباقرلا دعاست ٦
ةیلاملا ةمادتسلاا ىوتسم  

 

 ةجردب 0.54 1.64

  ةطسوتم

ماعلا يباسحلا طسولا   ةجرد  66.١ 

 ةعفترم

 

 

 ثحبلا تاریغتمل ةیفصولا تایئاصحلاا ىلع يوتحی)5 ( قباسلا لودجلا

 

 

 

 

 

 



 ٦٤ 

 :ةادلأا تابثو قدص
 : يھو تاءارجإ ةدعب ةساردلا تاریغتم سایقل ةساردلا ةادأ ةیحلاص نم دكأتلل

 : ةادلأل يرھاظلا قدصلا :لاوأ

 :ةیرتم وكیسلا صئاصخلا

 :قدصلاو تابثلا

 ةبولطملا تامولعملا انیطعت نایبتسلاا ةنیع نا ةنابتسلاا قدصب دوصقملاو

  ةدیج ةروصب

  .ةبراقم جئاتن ىلع لصحنس اننأف ثحبلا ةنیع رییغت مت لاح يف ينعیف اھتابث اما

 : يلاتلا وحنلا ىلع كلذو خابن ورك – افلأ مادختساب سایقملا تابث ریدقت متو

 ) ةساردلا رصانع رواحم تابث (

 

 

 

 

  اھرواحمو لكك ةنابتسلاا تابثل خابن ورك افلا لماعم حضوی (6) لودج



 ٦٥ 

  تارابعلا ددع خابن ورك افلأ لماعم  روحملا

 2 0.611  رطاخملا ةرادإ

 4 0.624 ةیلاملا ةمادتسلاا

 6 0.766  لكك نایبتسلاا

 

 نا ةساردلا رصانع رواحم تابثب ةصاخلا خابن ورك افلأ رابتخا جئاتن رھظت

 ىرنو دیج تابث تاذ ودبت ةفلتخملا تاریغتملا سایقل اھمادختسا مت يتلا ةنابتسلاا

 ةیلاع ةجردب فصتت رواحملا عیمج نا خابن ورك افلا تلاماعم جئاتن للاخ نم

  جئاتنلا هذھ ىلع دامتعلاا نكمیو تابثلا نم

 

 

 

 

 

 



 ٦٦ 

 رطاخملا ةرادإ دعبل يلخادلا قاستلاا قدص
 

 يلخادلا قاستلاا قدص حضوی  (7) مقر لودج

 
 ةرادا  

  رطاخملا

 ةمادتسلاا زیزعت يف رطاخملا ةرادإ مھست
ةیلاملا  

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**661 

0.000 

210 

 مامتھا كلانھ دجوی ٢٠٣٠ ةیؤر عم اًنمازت
رطاخملا ةرادإب ةقلعتملا ایاضقلاب  

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**665 

0.000 

210 

 مامتھا كلانھ دجوی ٢٠٣٠ ةیؤر عم اًنمازت
رطاخملا ةرادإب ةقلعتملا ایاضقلاب  

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**677 

0.000 

210 



 ٦٧ 

 ىلع لدی امم ةیونعم طابترلاا تلاماعم میق عیمج نا جتنتسن قباسلا لودجلا نم

 دعبلا اذھ نا كلذ نم جتنتسنو ھسفن دعبلاو تارابعلا نیب طابترا ةقلاع دوجو

  قدصلاب مستی

 ةیلاملا ةمادتسلاا دعبل يلخادلا قاستلاا قدص
 يلخادلا قاستلاا قدص حضوی (7) مقر لودج

 
 ةمادتسلاا  

  ةیلاملا

 
 عیراشملل ةیلاملا ةمادتسلاا جمارب مھست
 تاسایس زیزعت يف ةطسوتملاو ةریغصلا
ةددجتم ةیلام  

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**781 

0.000 

210 

 ریغ تاداریلاا عافترا ةدایز عمو اًیدرط
 ةمادتسلاا يف روطت كلذ نمازی ةیطفنلا
ةیلاملا   

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**782 

0.000 

210 

 ىوتسم عفر يف ةیلاملا ةباقرلا دعاست
ةیلاملا ةمادتسلاا  

 

  نوسریب طابترا لماعم

 ةیونعملا ىوتسم

 ددعلا

**788 

0.000 

210 



 ٦٨ 

 

  جئاZ6لا ل:لUت :  ما*لا ل<فلا

 ةساردلا هذھ للاخ نم اھیلإ لصوتلا مت يتلا جئاتنلا ضرع لصفلا اذھ نمضتی

 جئاتنلا ةعومجم ىلإ لصوتلا مت جئاتنلا هذھ ىلع ءانبو ،جئاتنلا هذھ ةشقانمو

 : يلاتلاك تناكو

 دنع ةیئاصحإ ةللاد وذ رثأ دجوی " ھنأ يئاصحلإا لیلحتلا جئاتن تدكأ -

 يلا(لا ةما67سلااو -,ا*(لا ةرادإ O:ب ٠٫٠٥ ىوتسم

 هنا يهو ة:نا<لا ة:ض-فلا ة_ص ىلع ةیئاصحلإا جئاR6لا اضیأ تدكأو -

 يلا(لا ءادلأا Oع ةما67سلااو حا>فلإا O:ب ةیئاصحإ ةللاد وذ -ثا 7جEی

    .تا�-Bلل

 ةسار7لا �لصEت  ?:ح  (johary -2019) ةسارد عم ةساردلا جئاتن تقفتاو

 ة�-Bلل يلا(لا ءادلأا ىلع يباJeإ ل`aB -ث̄ی ةما67سلاا Oع حا>فلإا نأ ىلإ



 ٦٩ 

 ىلإ ةسار7لا �لصEت 7قف kلذ عمو ،yهIلا ة:_Hرو ،لEصلأا ىلع 7ئاعلاa اسًاقم

   .ة:Gل(لا قEقح ىلع 7ئاعلا ىلع يPلس ل`aB -ث̄ی ةما67سلاا Oع حا>فلإا نأ

 :ةساردلا تایصوت
 ةقلعتملا يحاونلا عیمج تلمش ةساردلا هذھ ناب لوقلا نكمی لا ماتخلا يف

 ثحبلا نم ریثكلا ھماما رطاخملا ةرادا عوضوم لازی لاو ،ةیداصتقلاا ةسسؤملاب

 تاساردلا نم دیزملا رملأا بلطتی دا ،رییغتلاو لمعلاو

 ةملوعلا ءارثا لیبس يف ةیباجیا ةقلاطناو ةیادب ةطقن لاا يھام ةساردلا هذھ نلا

 نكمی يتلا راكفلاا نم ةعومجم حارتقا نكمی عوضوملاةیمھلأ ارظنو ،ةفرعملاو

 :يلاتلاك ام ثحبل عوضوم لكشت نا

 ةیدوعسلا ةیبرعلا ةكلمملا لخاد عیراشملا يف ةیلاملا رطاخملا مییقت -

 .رطاخملا ةرادا لیعفت يف ةیلاملا ةمادتسلاا رود -

  تاعورشملا ىلع اھضرفو ةیرادلإاو ةیلاملا ةباقرلا ةدایز ةلواحم -

 ةیدوعسلا ةیبرعلا ةكلمملا لخاد ةیلاملا ةمادتسلاا موھفم زیزعت ةلواحم-

 

 



 ٧٠ 

  :عجا()لا

 UD:Oت يف -,ا*(لا ةرادإ رود )٢٠٢٢( حاFس ، ما-كإ : نPEید، ماسو .١

  -:I:6لا مEلعو ةJدا>6قلاا مEلعلا 7هعم ،-ئاe2لا يلا(لا ءادلأا

 اه-ثاو ة3را�6لا ك@PZلا يف ة:لا(لا -,ا*(لا ، )٢٠٢٢( شلا� ، ةI:مور .٢

  -ئاe2لا يقاPEلا ما ، يH-علا ةعماج ، يلا(لا ءادلأا ىلع

 ىلع -,ا*(لا ةراد¤و يلا(لا ءادلأل ة:نا7:م ةسارد )٢٠٢٠( 7(_م، يB:Pلا .٣

qة3-:*لا تا:ع(�لا ¥ع a)`٢٦، ٢٥، ٢٤ ، ةم-`(لا ة 

 ندرلأا ، -RBلل e7ما راد، ة:لا(لا -,ا*(لا ةرادإ )٢٠١٦( ج-ف ، الله -:خ .٤

  ندرلأا ، ءادلأا §::قتو -,ا*(لا ةرادإ )٢٠١٥( ل:(ج ، يلاهEب .٥
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 :©حلا(لا

 نا:6Pسلاا ةرا(6سا

 ةAس@6(لا تاعو->(لا يف ة:لا(لا ةما67سلاا 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود

 ةEد@عDلا ة:C-علا ةBل((لا لخاد ة-:غ<لاو

 ... هتا�-Hو الله ة(حرو y`:لع ملاIلا

 232عت يف -,ا*(لا ةرادإ رود Oع ?_Pلا ىلا ف7هت ة:(لع ةسارد ءا-جإa مEقن

  .ةJدEعIلا ة:H-علا ةGل((لا لخاد ة-:غ>لاو ةFس6E(لا ع3راB(لل ة:لا(لا ةما67سلاا

 ةرادإ رود	ةفرعمل فدھی يذلا نایبتسلاا  اذھ ةئبعت  يف انعم اوكراشت نا انرسی

 يف ةطسوتملاو ةریغصلا عیراشملل ةیلاملا ةمادتسلاا زیزعت يف رطاخملا

 ةیدوعسلا ةیبرعلا ةكلمملا

 

 ..انل §J(عدو §Bنواعت §Bل 3O-كاش



 ٧٢ 

 

   �Zلا

  ى<نا .١

  -�ذ .٢

  يف:­@لا ¬@D6(لا

 -ی7م .١

  -ی7م fئان .٢

  Iyق Ô:ئر .٣

  �داع فEÏم .٤

 

 



 ٧٣ 

 لا yعن ناREعلا

   ةیلاملا ةمادتسلاا زیزعت يف رطاخملا ةرادإ مھست

 ةمادتسلاا ىوتسم عفر ىلع تاسسؤملا ءادا مییقت دعاسی

 	ةیلاملا

  

 ایاضقلاب مامتھا كلانھ دجوی ٢٠٣٠ ةیؤر عم اًنمازت

 رطاخملا ةرادإب ةقلعتملا

  

 ةریغصلا عیراشملل ةیلاملا ةمادتسلاا جمارب مھست

 ةددجتم ةیلام تاسایس زیزعت يف ةطسوتملاو

  

 نمازی ةیطفن ریغلا تاداریلاا عافترا ةدایز عمو اًیدرط

 	ةیلاملا ةمادتسلاا يف روطت كلذ
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   ةیلاملا ةمادتسلاا ىوتسم عفر يف ةیلاملا ةباقرلا دعاست



 ٧٥ 

:نایبتسلاا |qار  

https://forms.gle/5Ybt4hmFwPJMWdB2A  
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