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 المَخط:

لى لى اٍنمورح الذي اًححر وكد ثوظي ُذا ب همَة كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في اتخار اًلرازاث الاسدثمازًة بمصرف اًراجحي،تَان  يهدف ُذا اًححر اإ اإ

ََة ؿلى ب وضعة كائمة اًخدفلاث اًيلدًة وهي يحخوي ، وكد اس خخدم اًححر المنهج اًوظفي ال وضعة اًدضلَََة وال وضعة الاسدثمازًة وال وضعة اٍتموً

اوصي (، والاسدداهة ك ذات لدؽ المـَوماث ًـَية الدزاسة، وكد Excel(، وجرنامج )SPSSوالاس خلرائي واًبرنامج الإحعائي في اًـَوم الاحتماؾَة )

َي وثدزًة اًـامَين ت اًححر ا كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ًخخدم مذخذي اًلرازاث الاسدثمازًة.ضروزت ثبُ  ضروزت الاس خفاذت من المـَوماث اًتي ثوفرُ

ؿداذ كائمة اًخدفلاث اًيلدًة وهَفِة اًخًدؤ بالمس خلدي من خلاًِا ؿداذ كائمة اًخدفلاث المصرف ثعحَق المـاًير الدوًَة  ضروزت اؾتماذ.لمـرفة هَفِة اإ في اإ

 اًيلدًة.

 

 كائمة اًخدفلاث اًيلدًة، اًلرازاث الاسدثمازًة، مصرف اًراجحي باًرياط. اًكللٌث المفذاحِة: 

 
: Abstract 

 

This research aims at demonstrating the importance of the cash flow statement in investment 
decision making at Al Rajhi Bank. This research has reached the model that includes the activities 
of the cash flow list which are the operational activities, investment activities and financing 
activities. The research used the descriptive and inductive method and the statistical program in 
social sciences (Excel) and the questionnaire as a tool for collecting information for the study 
sample. The research recommended that the information provided by the cash flow statement 
should be used to serve investment decision makers. The need to qualify and train employees to 
learn how to prepare the list of cash flows and how to predict the future through them. The 
Bank's adoption of international standards in the preparation of the statement of cash flows. 
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 المحوز ال ول: الإظاز اًـام ٌلدزاسة

ؿداذُا، المؤسسة ؿلى ًًدلي اًتي ال ساس َة اًلوائم من اًيلدًة كائمة اًخدفلاث ب ظححت الملدمة:  كدزت كائمة المرنز المالي وكائمة الدخي ًـدم ورلز اإ

خاباث ثوفير ؿلى ي معدز ؾن وافِة كافِة اإ  ب سِم اظداز ب و الاكتراط ظرًق ؾن ال ؾلٌل مؤسساث بها اًتي ثلوم اًضخمة الاسدثمازاث تموً

 اًدضلَََة. من اًـمََاث اًعافِة اًيلدًة اًخدفلاث من ب و خدًدت

ؿداذ المؤسساث كِام ؾيد الماًَة اًلوائم مس خخدمي ؿلى ثـوذ سوف اًتي الميافؽ من ٌَـدًد وهؼرا  المـَوماث ثوفرٍما و  اًيلدًة كائمة اًخدفلاث باإ

ََة والاسدثمازًة اًدضلَََة ةال وضع ؾن هلدي ب ساش ؿلى ًزامِة اًلائمة بهذٍ الاُتمام في المس تمر ومؽ اًتزاًد ٌَمؤسسة، واٍتموً ؿداذُا ثب تي واإ  اإ

 الاسدثمازًة. اًلرازاث ب خي اتخار من ثلدمها واًتي والمـَوماث اًيلدًة اًخدفلاث ُذٍ الدزاسة مذياولًة كائمة

 وتحََلاتها، الماًَة اًلوائم ؿلى ًـتمدون الذٍن ٌَمسدثمرٍن اًلراز وتحدًدا مذخذ ََؿَ  ًـتمد الذي ال ساسي واًـيصر اًعفة هي المـَوماث ذكة اإن

 تحلِق اًىفاءت، سـََ الى بالإضافة ب فضَِا، واخذَاز المخاحة اًحدائي تحََي ؿلى ًـمي والذي اًلرازاث، مدخي اتخار ُو المالي اًخحََي ان هون

 ممىٌة. حكلفة تب كي المخاحة الموازذ باس خخدام لزور ال ُداف تحلِق ؿلى اًلدزت ب ي

 اتخار اًلرازاث الاسدثمازًة كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في تحاول ُذٍ الدزاسة الإخاتة ؿلى اًسؤال اًخالي: ما مدى مساهمة مضكلة الدزاسة: 1\0\0

 بمصرف اًراجحي ويمىن ظَاقتها في ال س ئلة اًخاًَة:

 اًيلدًة؟ ب . ما الملعوذ تلائمة اًخدفلاث

 ة. ما الملعوذ تلرازاث الاسدثماز؟

لى كرازاث اسدثمازًة زص َدت باس خخدام كائمة اًخدفلاث اًيلدًة؟  ث. هَف يمىن اًوظول اإ

 :الدزاسة ب ُداف2 \0\0

سدثماز،وتحََي اًخـرف ؿلى مفِوم وب همَة وظحَـة المحخوى المـَوماتي الذي ثخضميَ كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في مساؿدت مذخذي كرازاث الا -

ََة" وتين كرازاث الاسدثماز، وثلديم ثوظَاث جس  ِم في واخذحاز اًـلاكة تين اًخدفلاث اًيلدًة من اًًضاظاث "اًدضلَََة، الاسدثمازًة، واٍتموً

 الإخاتة ؿلى جساؤلث الدزاسة يمىن الاس خفاذت منها في المجال اًخعحَلي.

 حاز اًفرضَة اًخاًَة:ثلوم ُذٍ الدزاسة باخذ  فرضَاث الدزاسة: 3\0\0

لى ؿدت فرضَاث فرؾَة:  ُياك ؿلاكة تين اًخدفلاث اًيلدًة واتخار اًلرازاث الاسدثمازًة بمصرف اًراجحي. وتم ثلس يم اًفرضَة اًساتلة اإ

 ب . ُياك ؿلاكة تين ال وضعة اًدضلَََة واتخار كرازاث الاسدثماز.

 الاسدثماز. ة. ُياك ؿلاكة تين ال وضعة الاسدثمازًة واتخار كرازاث

ََة واتخار كرازاث الاسدثماز.  ث. ُياك ؿلاكة تين ال وضعة اٍتموً

 :اًححر ب همَة4 \0\0

م اًخـرف ؿلى هون كائمة اًخدفلاث اًيلدًة من اًلوائم الماًَة ال ساس َة اًتي ًًدلي الاُتمام تدزاس تها ثضكل ب عمق وب ذق، ومـرفة مدى اُتما

ؿداذ ُذٍ اًلائمة، واًخـر   ثلديم في ًِا ذوز مهم ب ن كائمة اًخدفلاث اًيلدًة باؾخحاز اس خخدامها في المؤسسة محي الدزاسة ف ؿلى واكؽالمؤسساث باإ

 كرازاث اسدثماز زص َد. جساؿد في اتخار مـَوماث

 منهجَة اًححر: 5\0\0

 . ال سَوة اًخحََلً اًوظفي والاس خلرائي والاس خخِان.0

 زاسة الموػفين في مصرف اًراجحي.ٌض تمي مجتمؽ وؾَية الد . مجتمؽ وؾَية اًححر:9

زحاث صحة اًفرضَاث اؾتمدنا في ذزاسدٌا ؿلى كسمين ال ول هؼري ًلوم ؿلى المنهج اًوظفي اًخحََلً في خاتة ؿلى الإصكاًَة المعروحة واإ  ًلاإ

 )ذزاسة الحالة(.ؾرط المـَوماث وتحَََِا، ب ما اًلسم اًثاني والذي يخط الدزاسة المَداهَة فلد اس خخدمٌا المنهج اًخعحَلي 

 الحدوذ المكاهَة الممَىة اًـرتَة اًسـوذًة )مٌعلة اًرياط(.اًححر اًزمٌَة والمكاهَة:  حدوذ 6\0\0

 م.9507اًـام الحدوذ اًزمٌَة:

 ثلعي الدزاسة الحدوذ اًخاًَة:

حراء الدزاسة المَداهَة بمصرف اًراجحي باًرياط. :المكاهَة الحدوذ -  تم اإ

 ، ورلز من خلال الاسدداهة والملاتلة اًضخصي.9507 ُذا اًححر اًـام قعى الحدوذ اًزمٌَة: -
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الإظاز واًفعي اًثاني ٌضمي:  الملدمة والدزاساث اًساتلة.اًفعي ال ول ٌضمي:  ًخىون ُذا اًححر من ب زتـة فعول:َُكل اًححر:  7\0\0

 اًيخائج واًخوظَاث الملترحة.واًفعي اًراتؽ ٌضمي:  حاز اًفروطالدزاسة المَداهَة وتحََي اًحَاناث وهخائج اخذ واًفعي اًثاًر ٌضمي:  اًيؼري

 لة:تالدزاساث اًسا 9\0

لى الدزاسة ُذٍ ُدفت (0هخِي الحَبي ) . ذزاسة0 محَط  في المِيَة ومواكفِم المـَوماث مس خخدمي تب زاء المخـملة الإذازًة الملاحؼاث تحدًد اإ

 الخاظة المًضب ث في المعحلة كال هؼمة المحاسخِة وال مرٍىِة الدوًَة المحاس حة مـاًير ََؿَ  عته وفق ما اًيلدًة اًخدفلاث مـَوماث ذوز اًـمي ؾن

 س خخِاناث،الا ؿدذ من 60% اًـام مـدل الاس خجاتة تَف وكد س خخِانااس تمازت  (65) ثوسًؽ تم والاكتراط، الاسدثماز كرازاث لتخار اًسوزًة

لى الدزاسة وخَعت لائمة.الم ال ساًَة الإحعائَة الدزاسة في واس خخدمت  المضازنين من (85%) وس حة ب ن ب ول ب همِا، من اًيخائج تـغ اإ

 في اًخدفلاث اًيلدًة ؿلى ًـتمدون المضازنين تـغ ان ثاهَا الاسدثمازًة، اًلرازاث من ٌَـدًد اتخارهم في اًخلََدًة اًلوائم الماًَة ؿلى ًـتمدون

 .المحاس بي اًخلاؾة لميؽ ورلز فلط محدذت حالث

تمثَت مضكلة الدزاسة في ب ن الاؾتماذ ؿلى ملاًُس اًلوائم اًخلََدًة في ثلويم ب ذاء المًضب ت واًوكوف ؿلى  (9. ذزاسة ؾثمان ؾحدٍ حسن )9

لى اس خخ ا لم ثـد كافِة ًل وساظ الماًَة سواء كاهت ذاخََة ب و خازحِة، وٍرحؽ رلز اإ م دامس خلدي المًضب ت في الجواهة اًربحَة واًس َولة وكيُر

مصرف ثلس اًلوائم الماًَة مداذئ وس َاساث محاسخِة يمىن اًخحكم بها ؾيد كِاش تـغ ؾياصرُا مثي س َاساث ثلِيم المخزون، س َاساث 

َ ومجال اهخلاذ ٌَىثير من الج ٍراذاث والمصروفاث مما حـَِا ب نثر ؾرضة ٌَدضوً ث منهم مس خخدمي اًلوائم الماًَة. كاهت ب هم ابهالإُلاك، تحلِق الإ

المًضب ت. ئج الدزاسة ب ن تَاناث اًخدفلاث اًيلدًة والمؤشراث المس تمرت منها ب فضي ذللة ؿلى ثلس المس تمدت من اًلوائم اًخلََدًة في ثلويم ب ذاء هخا

َة في حرص َد هم ل  كاهت ب هم ثوظَاث الدزاسة ضروزت الاؾتماذ ؿلى المؤشراث المس تمدت من كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ؾن ثلِيم ب ذاء المًضب ت لذلز من ا

ا، وضروزت ثعوٍر مؤشراث اًخدفلاث اًيلدًة مؽ ثعوٍر وسة نمعَة ب و مـَازًة ًتم الملازهة بها من ب خي  جراس كرازاث الاسدثماز والاكراط وكيُر اإ

 ذللث ب فضي. 

لى اخذحاز اًـلاكة تين كل من اًخدفلاث اًيلدًة من اًًضاظاث ا( 3. ذزاسة سوسان ؾعا )3 ًدضلَََة واًًضاظاث ُدفت ُذٍ الدزاسة اإ

ََة وتين ؾوائد ال سِم ٌَمعازف اًوظيَة اًـاملة في فَسعين ظحلا ٌَمـَاز الدولي المحاس بي زقم ) ( وثفترط 7الاسدثمازًة واًًضاظاث اٍتموً

في فَسعين وتم  الدزاسة وحوذ ؿلاكة راث ذللة اإحعائَة تين اًخدفلاث اًيلدًة وؿائد ال سِم وشمَت الدزاسة ؿلى س حؽ معازف وظيَة ثـمي

ا في ثلازٍر ُالحعول ؿلى اًحَاناث المعَوتة من خلال اًلوائم الماًَة )كائمة المرنز المالي وكائمة الدخي وكائمة اًخدفلاث اًيلدًة( اًتي تم وش 

 وحوذ ؿلاكة ظرذًة راث وجضير هخائج اًخحََي اإلى SPSS المعازف. ولخذحاز فرضَاث الدزاسة تم تحََي اًحَاناث باس خخدام اًبرنامج الإحعائي

دًة ذللة تين ؿائد ال سِم واًخدفلاث اًيلدًة من اًًضاظاث اًدضلَََة وؿدم وحوذ ؿلاكة راث ذللة اإحعائَة تين ؿائد اًسِم واًخدفلاث اًيل

حعائَة تين ؿائد اًسِم واًخدفلاث اًيلدًة من اًًضا ظاث اٍتموًََة. وخَعت من اًًضاظاث الاسدثمازًة وب ًضا ؿدو وحوذ ؿلاكة راث ذللة اإ

لى فِمِا وتحَََِا هونها ثوفر مـَوما ًلاء كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ب همَة ب نثر وثوحَِ مس خخدمي اًلوائم الماًَة اإ ث ماًَة خاًَة الدزاسة اإلى ضروزت اإ

ا الماًَ  .ة الخخامِةمن اًخضََي نلٌ يجة ب ن ثعاًة جمَؽ المعازف ب ن ثفعح ٌَجمِوز ؾن ؿائد اًسِم اًس يوي في ثلازٍرُ

لى تَان ب همَة المـَوماث اًتي ثلدمها كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ٌَمسدثمرٍن في ( 4. ذزاسة زاقة اًلعين، مٌال الموظلً )4 ُدفت ُذٍ الدزاسة اإ

الدوز الذي ثَـحَ  سوق ذمضق ًل وزاق الماًَة، من خلال حزوًد المسدثمرٍن بملاًُس مهمة جساؿدهم ؿلى اتخار كرازاتهم الاسدثمازًة، مؽ تَان ب ن

ة اًلراز الاسدثمازي في سوق ذمضق ًل وزاق الماًَة، حِر اس خخدم في ُذٍ الدزاسة المنهج اًوظفي َملاًُس اًخدفلاث اًيلدًة ٍزًد من فاؿَ 

لى هخائج مٌعلِة ثدعم اًفرضَاث اًيؼرًة اًوازذت في ُذٍ الدزاسة، وثوظَت  اًخحََلً الذي ًـتمد ؿلى ال ساًَة الإحعائَة المـروفة ٌَخوظي اإ

ب ن مـؼم ملاًُس الدزاسة ًيخائج والمتمثلة في ب ن المسدثمرٍن في سوق ذمضق ًل وزاق الماًَة ل يهتمون تلائمة اًخدفلاث اًيلدًة اُتمام هحير، باؾخحاز 

 ملاًُس حوذت اًربحَة ًِا ب ثر مـدوم المض خلة من كائمة اًخدفلاث اًيلدًة "ملاًُس حوذت اًس َولة" ًِا ب ثر مـيوي ضـَف في كراز المسدثمرٍن، تُنما

 .ؿلى كرازاتهم

لى خاهة لٍوؿة ( 5. ذزاسة )توميمز فرًد )5 لى مـرفة الدوز الذي ثَـحَ كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في تحََي اًوضـَة الماًَة اإ ُدفت ُذٍ الدزاسة اإ

ئم الماًَة وثوضَح ب همَتها ونذا ثوضَح مدى مساهمة ُذٍ اًلائمة في من ال ُداف والمتمثلة في اًخـرف ؿلى كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ك حد ب هم اًلوا

ؿلام المؤسسة ؾن وضـِا المالي، من ب خي جضخَط اًوضـَة الماًَة الخاظة بها اهعلاكا من تحَََِا المالي ًلائمة اًخدفلاث اًيلدًة، وبا ًخالي اتخار اإ

خدام المنهج اًوظفي اًخحََلً في الجاهة اًيؼري ب ما في الجاهة اًخعحَلي فلد كرازاث اكذعاذًة ُامة، كام اًحاحر بمـالجة موضوع بحثَ باس خ

اًكاتمَة ٌَفَين، حِر ثوظَت الدزاسة اإلى لٍوؿة من اًيخائج  -اس خخدم منهج ذزاسة الحالة في حين كاهت اًـَية المس تهدفة مؤسسة حِجي
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الماًَة ال خرى بمجموؿة من الخعائط تجـَِا ب نثر شمول حِر ًـخبر ظافي اًخدفق والمتمثلة في ب ن كائمة اًخدفلاث اًيلدًة حتميز ؾن باقي اًلوائم 

نما مكملة ٌَميزاهَة وحساة اًيخائج  .اًيلدي مؤشر حِد ؿلى ظدق زبحَة المؤسسة، نلٌ ب ن ُذٍ اًلائمة ًُست تدًلة واإ

 اًوفاء ؿلى اًشنة كدزت ؿلى اتهاومـَوم اًيلدًة اًخدفلاث ب همَة تَان اإلى ُدفت MILISA AND YAMMAMORA(6) . ذزاسة6

 وكد ومـَوماتها ال خرى الماًَة اًلوائم مؽ رلز وملازهة اًيلدًة اًفوائد ذفؽ ؿلى الاس تمراز وكدزتها ؿلى س َوٍتها وكِاش المس خلدََة باًتزاماتها

 المؤشراث ثلس من ثـد ب فضي اًشنة س َولة ؿلى الحكم ب خي من اًيلدًة اًخدفلاث كائمة من المس خخرخة المؤشراث ب ن اإلى خَعت الدزاسة

 .اًسرًـة اًس َولة ووس حة اًخداول نًس حة ال خرى الماًَة اًلوائم من المس خخرخة

لى الدزاسة ُذٍ ُدفتJones and Widjaja (7 )ذزاسة  .7  مسؤولي هؼر وجهة من استراًَا في اًيلدًة اًخدفلاث كائمة ب همَة اًخـرف ؿلى اإ

 ؾَية ؿلى سدداهةا تخوسًؽ اًحاحر اًِدف كام ( وًخحلِق ُذا0596زقم )ال سترالي  المحاس حة مـَاز ظدوز تـد ذلزن الماًَين الإكراط والمحََين

 ًكلا ُامة ثـخبر اًيلدًة اًخدفلاث كائمة ب ن الدزاسة هخائج وكد تًَت الماًَين. المحََين ( من76و ) طاالإكر  ( فرذا من مسؤولي83من ) ثخىون

 والملاءت اًس َولة ثلِيم تلرط نذلز الإكراط مسؤولي اؾتماذ من ب نبر كان اًلائمة ُذٍ ؿلى المحََين الماًَين اؾتماذ وب ن ،كرازاتهم لتخار اًعرفين

 الماًَة ٌَشكاث.

 اًفعي اًثاني: الإظاز اًيؼري والدزاساث اًساتلة:

 المححر ال ول: كائمة اًخدفلاث اًيلدًة:0\9

 مفِوم كائمة اًخدفلاث اًيلدًة:0\0\9

ر(، واًتي ب ظحح ئمة اًخدفلاث اًيلدًة هي اًلائمة اًثاًثة تـد كل من كائمة المرنز المالي )الميزاهَة اًـمومِة( وكائمة الدخي )تَان ال زباخ والخسائكا

ؿداذُا ؿلى ب نها حزء ل ًخجزب  من تَاناتها الماًَة ًكل فترت، نلٌ ثـد من ب هم اًلوائم الماًَة اًتي ج  ساؿد في اًخـرف ؿلى ًزاما ؿلى المؤسساث اإ

ة ال وضاع الماًَة ٌَمؤسسة موضؽ اًخحََي، وثحين كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ملدوضاث ومدفوؿاث المؤسسة خلال هفس اًفترت اًتي ثـد فيها كائم

لى ب تـد من رلز في ب نها تحدذ اًيخائج اًيلدًة ًكل وضاظ مازس خَ المؤسسة خلال اًفترت اًتي يجرى تحَََِ ا، مؽ تحدًد ظافي ب ثر الدخي وثذُة اإ

 ُذٍ اًيخائج ؿلى ال وضعة راث اًعحَـة المدضابهة ب و المضترنة. 

ُذا ال ثر من وثب تي ب همَة كائمة اًخدفلاث في ب نها ثحين ال ثر اًيلدي ًكافة اًًضاظاث اًتي كامت بها المؤسسة خلال اًفترت الماًَة، مؽ تَان ظحَـة 

ب و خازحِا منها، نلٌ ب ن ثلس يم ُذٍ اًلائمة ٌَخدفلاث اًيلدًة ضمن وضاظاتها ًِا ظحَـة مضترنة جساؿد في هوهَ ٌضكل ثدفلا هلديا ذاخََا ٌَمؤسسة 

ي اًخوسـاث  و اًـيصر الذي ٌس خخدم في جسدًد الاًتزاماث وتموً اًخـرف ؿلى هلاظ اًلوت واًضـف من حِر كدزت اًشنة ؿلى ثوًَد اًيلد، وُ

 وثوسًؽ ال زباخ.

 ًخدفلاث اًيلدًة:ب همَة كائمة ا 9\0\9

رضِا ثبرس ب همَة كائمة ثدفلاث اًيلدًة من حِر ب نها ثلدم مـَوماث ب نثر وضوحا ؾن معاذز واس خخداماث اًيلدًة خلال الدوزت الماًَة، واًتي ثـ

لى ب نها جساؿد ؿلى تحدًد معاذز الاخذلاف تين ظافي اًيد  ِجة المحاسخِة "ثـد ؿلى كلا من الميزاهَة وكائمة اذخي تعوزت مختزلة خدا، بالإضافة اإ

كل ب ساش الاس خحلاق" وظافي اًخدفلاث اًيلدًة "ثـد ؿلى ال ساش اًيلدي"، وحتمثي ب همَة المـَوماث اًتي ثفعح ؾنها كائمة ثدفلاث اًيلدًة ثض

 ؿام حسة ثعيَفاث ال وضعة في هلاظ اًخاًَة:

المؤسسة ؿلى ثوًَد ثدفلاث هلدًة موحدة في المس خلدي من خلال ثوفير مـَوماث ؾن ال وضعة اًدضلَََة ولذلز فِيي ثـىس ملدزت  0\9\0\9

 ثلِيم كدزتها ؿلى ثوًَد ثدفلاث هلدًة ٌَوفاء باًتزاماتها وثلعَة كافة ال وضعة اًدضلَََة.

لٌ ساذث ثوفير مـَوماث مفِدت ؾن ال وضعة الاسدثمازًة بحَر ثـىس س َاسة ب ذاء المؤسسة سواء ب كاهت ثوسـَة ب م اىىلٌص َة، فكل 9\9\0\9

ن رلز ًـد مؤشرا حِدا ؿلى س َا سة اًخدفلاث اًيلدًة الخازخة ًل وضعة الاسدثمازًة ؾن اًخدفلاث اًيلدًة الداخلة من تَؽ ال ظول الميخجة فاإ

 ثوسـَة ونمو متزاًد في ال وضعة الاسدثمازًة.

ي ب وضعتها "َُكلِا المالي" من حِر اؾتماذُا 3\9\0\9 ؿلى معاذز ذاخََة من حلوق مَىِة ب و ؿلى معاذز ثوضَح س َاسة المؤسسة في تموً

 خازحِة من الاكتراط، نلٌ ب نها ثحين الحد ال كصى من الاكتراط الذي يمىن ب ن ثخـرط فَِ المؤسسة اإلى خعر الإفلاش المالي هدِجة ٌَس َاسة

 (8اًخوسـَة المحاًف فيها في الاكتراط ذون ب ذنى مبرز. )

 ة:ب ُداف كائمة اًخدفلاث اًيلدً 3\0\9
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ب تي في ملدمة ُذٍ ال ُداف مساؿدت مس خخدمي اًلوائم الماًَة في  لى تحلِلِا وً ثلِيم صممت كائمة اًخدفلاث اًيلدًة لمجموؿة من ال ُداف جسـى اإ

دًة المس خلدََة، ة الداخلة والخازخة والمساؿدت في اًخًدؤ باًخدفلاث اًيلَذازت اًخدفلاث اًيلدًة اًفـَ اإ و  ب ذاء اًوحدت الاكذعاذًة، ومراكدة ب ذاء إ

 وكِاش كدزت اًوحدت ؿلى اًوفاء باًتزاماتها، ورلز من خلال ثوفير مـَوماث ؾن المخحعلاث والمدفوؿاث اًيلدًة خلال اًفترت.

 ُدفين ًلائمة اًخدفلاث اًيلدًة ٍتمثي في ال تي: "FASB" وًلد حدذ مجَس مـاًير المحاس حة الماًَة

ؾعاء مـَو  اًِدف اًرئُس: 0\3\0\9  ماث راث ب همَة ؾن الملدوضاث والمدفوؿاث اًيلدًة ٌَوحدت الاكذعاذًة خلال اًفترت.ُو اإ

ََة ٌَمؤسسة. ) اًِدف اًثاهوي: 9\3\0\9  (9ثوفير مـَوماث ؿلى ب ساش هلدي ؾن ال وضعة اًدضلَََة والاسدثمازًة واٍتموً

َكلِا المالي، وملدزتها ؿلى اًخب زير ؿلى المساهمة اإلى خاهة اًلوائم الماًَة ال خرى في ثلِيم اًخليراث اًتي ظرب ث ؿ لى ظافي موحوذاث المؤسسة وُ

 ( 05مداًف اًخدفلاث اًيلدًة وثوكِتها بهدف اًخىِف مؽ اًؼروف المخليرت. )

 محخوى كائمة اًخدفلاث اًيلدًة: 4\0\9

واًعاذز ؾن  1992ًس ية 7 َاز الدولي المحاس بي زقمة كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في تحلِق ال ُداف المرحوت ًِا، فلد ب وصى الم ـًَلرط سياذت فاؿَ  

ًزام المؤسساث الاكذعاذًة تضروزت ثوفير مـَوماث حول اًخليراث اًخازيخَة في حرنة اًيلدًة وما َة لمـاًير المحاس حة ؿلى اإ ًـاذًِا من  اٌَجية الدوً

ؿداذ كائمة ٌَخدفق اًيلدي خلال مدت مـَية مدوتة حسة ال وضعة اإلى ثاًر   لٍوؿاث وهي:خلال اإ

حتمثي في ال وضعة ال ساس َة المًض ئة ًيواتج المؤسسة وثدخي في تحدًد ظافي الدخي، مثي المخحعلاث من  ال وضعة اًدضلَََة: 0\4\0\9

 اًزبائن واًفوائد، نذلز جسدًد المصروفاث ٌَموزذٍن واًـامَين وسداذ اًفوائد.

اظة باكذياء وتَؽ ال ظول ونذا اًخوػَفاث ال خرى كير المحخوات ضمن اًـياصر المـاذلة حتمثي في اًـمََاث الخ ال وضعة الاسدثمازًة: 9\4\0\9

ا من ال ظول اًتي ثدخ ي في ٌَخزًية مثي ثلديم اًلروط ٌَلير وتحعََِا واكذياء الاسدثمازاث واًخياسل ؾنها، مثي: اس خحوار وتَؽ ال ظول وكيُر

هخاح اًسَؽ والخدماث. )اًـمََة الاس خللاًَة واًتي تحخفغ بها المؤسسة ًِ  (00دف اس خـلًٌِا في اإ

هي هدِجة ٌَخدفلاث اًدضلَََة والاسدثمازًة وهي ال وضعة اًتي ًترثة ؾنها ثليراث في مىوناث ال موال الخاظة من  ال وضعة اٍتموًََة: 3\4\0\9

اًوحدت فيما يخط الحعول ؿلى اًلروط من الدائيين  مداذهم باًـوائد، ونذا مدًوهَةاإ و ، حِر الحعول ؿلى زب سلٌل خدًد من المالز ب و المساهمين

 ( 09وسداذُا مثي: سياذت زب ش المال. )

 والجدول اًخالي ًحين اًـياصر المىوهة ًكل هوع.

 

 

 

 ًوضح ؾياصر ال وضعة المىوهة ًلائمة اًخدفلاث اًيلدًة (9/0/4)الجدول 

 ازخةاًخدفلاث اًيلدًة الخ اًخدفلاث اًيلدًة الداخلة ثدفلاث المؤسسة

 

 

 ال وضعة اًدضلَََة

 مدَـاث اًسَؽ والخدماث -

ٍراذاث ال خرى كير -  معاذز الإ

المخـَلة بال وضعة الاسدثمازًة 

ََة.  واٍتموً

 مضترياث اًحضاؿة -

 اًرواثة وال حوز- 

 اًفوائد المدفوؿة- 

 المعازًف ال خرى- 

 اًضرائة ؿلى ال زباخ- 

 

 ال وضعة الاسدثمازًة

 اثتَؽ ؾلازاث ومـد -

 تَؽ الاسدثمازاث الماًَة -

 حعط ال زباخ المس خَمة- 

 شراء ؾلازاث ومـداث- 

 شراء الاسدثمازاث الماًَة- 

 

ََة  ال وضعة اٍتموً

 اإظداز ب سِم زب ش المال -

 اإظداز س يداث- 

 ذفؽ الدًون- 

 ذفؽ حعط ال زباخ اًيلدًة- 

سلٌؾَي، ؾحد اًياصر هوز، اً  سلٌؾَي اإ خحََي المالي، مدخي ظياؿة اًلرازاث، اًعحـة اًثاهَة، ؾلٌن، ذاز وائي ًٌَش، المعدز: مٌير صاهر محمد، اإ

 044، ض9555
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 ظرق ؾرط كائمة اًخدفلاث اًيلدًة: 5\0\9

ا، وًكل  ُياك نمورخين ًـرط كائمة اًخدفلاث اًيلدًة اًعاذزت ؾن َُئاث ماًَة وخامـاث ومـاُد مذخععة وفرق بحر ومحََين ماًَين وكيُر

ذا لإ خَ، فيما ًلً سًذعرق باخذعاز اإلى ظرًلذين نمورح خعوظَ  لٌ "اًعرًلة المحاشرت، واًعرًلة اًلير مداشرت"، وُ ؿداذ كائمة اًخدفلاث اًيلدًة وُ

ا  من اًخحدًد مرثحط خاظة تخدفلاث الخزًية المرثحعة بالس خللال ب و اًتي ثولدُا ب وضعة اًدضلَََة )ال وضعة اًتي ثخولد ؾنها مٌخجاث وكيُر

ي(.ال وض  عة كير المرثحعة ل بالسدثماز ول باٍتموً

حلٌلي المدفوؿاث اًيلدًة ؾن اًفئاث اًرئُس َة لإحلٌلي الملدوضاث اًيلدًة واخلال اًفترت  اًعرًلة المحاشرت: 0\5\0\9 اًتي بموحبها ًتم الإفعاخ باإ

ضجؽ المـَاز المحاس بي الدولي زقم اًيلدًة باس خخدام اًعرًلة المحاشرت، حِر ب ن ُذٍ اًعرًلة المؤسساث ؿلى ثلديم اًخلازٍر ؾن اًخدفلاث  7وٌ

ل ب ن المـَاز ب صا ن ثوفر مـَوماث يمىن ب ن حىون مفِدت في ثلدٍر اًخدفلاث اًيلدًة المس خلدََة ل ثخوفر بملذضى اًعرًلة اًلير مداشرت. اإ لى اإ ز اإ

 ( 03اس خخدام اًعرًلة اًلير مداشرت ًـخبر ب سَوبا ملدول. )

ن اًعرًلة اًلير مداشرت ثـتمد ؿلى ثعحَح اًيدِجة اًعافِة ٌَس ية الماًَة من ب ثاز المـاملاث ذون اًخب زير في  ًلة كير المحاشرت:اًعر  9\5\0\9 اإ

لى ثدفق هلدي ذ اخلً الخزًية كاإُخلاكاث اًتي ل ٍرافلِا ثدفق هلدي حلِلي خازجي ب و ذاخلً واًزبائن والموزذٍن اًتي تـد فترت مـَية ثخحول اإ

حلى باقي اًخدفلاث ال خرى والمتمثلة ب و خا زجي ب و اًـياصر اًتي ًُس ًِا ؿلاكة تب وضعة الاس خللال نفائغ ب و عجز اًخياسل ؾن الاسدثمازاث، وً

ي ثـرط كلا ؿلى حدا تيفس اًعرًلة المحاشرت. )  ( 04في ثدفلاث الخزًية المرثحعة تب وضعة الاسدثماز واٍتموً

 اتخار اًلرازاث الاسدثمازًة: 9\9

 سدثماز:مفِوم كرازاث الا 0\9\9

ن الإذازت الماًَة ثَجب  ًِا ب ملا في سدثماز من ب هم اًلرازاث الماًَة وب ؾلدُا ثسخة ظحَـتها الاثـد كرازاث الا سدثمازًة، واًلاًة في ُذٍ اًلرازاث اإ

 سدثمازاث ب و ثـؼيم اًليمة اًسوكِة ٌَسِم اًواحد.سياذت اًـائد ؿلى الا

سدثمازي من تين تدًَين ب و اسدثمازي الذي ًـعي ب نبر ؿائد خذَاز اًحدًي الااسدثمازي ُو رلز اًلراز الذي ًلوم ؿلى ز الاويمىن اًلول ان اًلرا

ذازت اًشنة ًخحلِق ؾوائد مس خلدََة.اسدثماز في ب نثر، وثيحصر كرازاث الا  خذَاز هوع الموحوذاث اًتي يجة ب ن جس خخدم من كدي اإ

 

 

 :ب همَة كراز الاسدثماز 9\9\9

ذازت الماًَة بالمًضب ت ورلز لما ًترثة ؿَيها من اًتزاماث ماًَة بمحاًف هحيرت و  لة ًـد كراز الاسدثماز من ب هم اًلرازاث اًتي ثخخذُا الإ سخِاً ل خال ظوً

لة ًـدت ؾوامي منها ؿلى سخِي المثال اًسوق والميافسة وثلير ب سـا ل تـد ذزاساث خدوى ظوً ز اًفائدت وُوامش ًعـة مـِا اًخًدؤ بمب لتها، اإ

ي.  ال زباخ ؿلى المدى اًعوً

كراز المشوؿاث الجدًدت ؿلى ب ؿلى مس خوى  ،ثخضح ب همَة كراز الاسدثماز من ازثحاظَ المحاشر تيجاخ المًضب ت في المس خلدي ولذلز فلاًحاً ما ًتم اإ

ن نثيراً من اًشكاث واً  ذازت لدزاساث الجدوى الاكذعاذًة سواء مس خوى اًشنة ب و اًحيم ب و اًوسٍر ب و مجَس اًوسزاء، تي اإ حيوك ثًضئ اإ

 ٌَمشوؿاث الاسدثمازًة، وثـَين فيها تعازياث مذكاملة من ال خعائَين المِرت وثدفؽ لهم ب حوزاً ؿاًَة متميزت.

 الاسدثمازًة: اًلرازاث ب هواع 3\9\9

لى وزائَ من يهدف المسدثمر، تَ ًلوم اسدثمازي نلراز  من ب هواع زلازة المسدثمر ًواخَ اًلاًة ُذٍ تحلِق ومن ب خي ظر،المخا وثدهَة اًفوائد ثـؼيم اإ

ا. ) نلٌ ورلز الاسدثمازًة اًلرازاث  (05رهرُ

َجب   مالي، ب ظي حِاست في اًرقحة في اًلراز ُذا : ٍتمثياًشاء كراز 0\3\9\9 لى المسدثمر وً  ٌَخدفلاث الحاًَة اًليمة بان ٍرى اًلراز ؾيدما ُذا اإ

 اًخداول، فِذٍ محي المالي ًل ظي الحاًَة اًسوكِة اًليمة ثفوق اًيلدًة، اًخدفلاث ًِذٍ المخاظرت المعاحدة الاؾخحاز تـين ال خذ مؽ المخوكـة اًيلدًة

 .اًشاء كراز لتخار المسدثمر لدى والحافز اًرقحة حىون المـاذلة

 اًليمة جساوي الحاًَة اًسوكِة كيمخَ مالي حىون ب ظي ب مام رالمسدثم ٍىون الاسدثمازًة اًلرازاث من اًيوع ُذا : فياًخداول ؿدم كراز 9\3\9\9

ا ؾوائد ُياك لحىن اًوضـَة ُذٍ خضم المخاظرت، وفي ػي في المخوكـة اًيلدًة ٌَخدفلاث الحاًَة  كراز سواء تب ي ًلوم ل وباًخالي المسدثمر، ًًذؼرُ

 .اًحَؽ او ٌَشاء
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 اًيلدًة ٌَخدفلاث الحاًَة اًليمة من ب نبر الذي بحوسثَ المالي ًل ظي اًسوكِة اًليمة حىون ؾيدما اًلراز ُذا لىاإ  المسدثمرب  : ًَجكرازاًحَؽ3\3\9\9

 وًًذؼر اًوضـَاث اًحَؽ كراز ًخخذ وؾيدُا ب زباخ، ًخحلِقة مواثَ اًفرظة تب ن المسدثمر ٍرى ُذٍ الحالة في وباًخالي المخاظرت، ػي في المخوكـة

 .الاسدثمازًة الدوزت ثدوز وُىذا ؿدمَ، او كراز اًشاء اتخار خدًد من ًَـَد اًسوق، في ًعَةواط اًـر  كوى ثفرسُا اًتي الجدًدت

 تخار اًلراز الاسدثمازي:امراحي  4\9\9

 ال تي: تخار اًلراز الاسدثمازي تمر بمراحي مذـدذت يمىن ثَخَعِا فياعمََة 

َة مذػولدت ؾػن المشػوع هدِجػة ًخحَػوز ال فػكاز، واسػ خـراط اًحػدائي اًفىرت الاسدثمازًة هي  مرحلة حىوٍن اًفىرت الاسدثمازًة:0\4\9\9 فىرت ب وً

 (06المخاحة ٌَفرظة الاسدثمازًة الخاظة بالمشوع. )

لى مٌخجػاث، ب و خػدماث ٌَمشػوع  ػَ مػن وحػوذ وضروزت ب ساسػ َة اإ نلٌ ثـنى اًفىػرت الاسػدثمازًة ثوضػَح ٌَفرظػة الاسػدثمازًة المخاحػة بمػا تحخوً

 (07) ًفىرت الاسدثمازًة.محي ا يالاسدثماز 

ن معاذز اًفىرت الاسدثمازًة ؿدًدت ومذيوؿة يمىن ثفعََِا كالتي  (  08) :اإ

 ثعوز وسائي الاهخاح مما اذى الى خَق افكاز اسدثمازًة خدًدت. .أ

 اظداز اًخلازٍر واًًشاث الاحعائَة الدوزًة فب ن رلز ًـخبر ذًَلًا ٌَمسدثمرٍن لتخداع ب فكاز اسدثمازًة خدًدت. .ب

ًََ الاسدثماز ٌساؿد ؿلى حىوٍن ب فكاز اسدثمازًة خدًدت. .ت  ذزاسة اًلعاع الذي ًًتمي اإ

ؿاذت مراحـة المشوؿاث الاسدثمازًة اًتي .ث يجػاذ ب فػكاز اسػدثمازًة اًساتق ًـػدم خػدواُا الا لم ًتم ثيفِذُا في اإ كذعػاذًة يمىػن ب ن جسػاؿد ؿػلى اإ

 كذعاذًة.اًحُئة الا هدِجة اًخلير في

ؾتماذ ؿلى فكاز الاسدثمازًة ًتم الاس خىضاف ًل  اذزاسة الجدوى اٍتمَِدًة ثـنى  :يوع الاسدثماز زاسة الجدوى اٍتمَِدًة ٌَمش مرحلة ذ 9\4\9\9

ٍيها في اًيخائج اًتي  (  09ثلرٍر اًلِام تدزاسة الجدوى اًخفعَََة، ب و اًخوكف ؾيد ُذا الحد من الدزاسة ًحـغ اًفرض الاسدثمازًة. ) تم اًخوظي اإ

ن الدز  َة ثـخبر ذزاساث مددئَة كير مذـملة فِ اساث الااإ مػن ؿػدم  يثـعى حىلًٌ مددئَاً ؾن مػدى ظػلاحِة المشػوع الاسػدثماز  ييكذعاذًة ال وً

را ثوفرث  را لم ثخػوفر اظلاحِخَ، فاإ ؿداذ ذزاسة الجدوى اًخفعػَََة، ب مػا اإ حػتمالث نجػاخ المشػوع فب هػَ ًػتم صرف احتمالث نجاخ المشوع ًتم اإ

 (  95ذزاسة ملترحاث خدًدت. ) نلٌ ب هَ يمىن اًخفىير في اًيؼر ؾيَ،

َة ثخىون من ؾياصر ب ساس َة يمىن ثَخَعِا ؿلى اًيحو ال تي:)   (90فدزاسة الجدوى ال وً

هخػاح ثلػوم باإ  الملترخ وهػوع الميافسػة وؿػدذ المشػوؿاث الاسػدثمازًة اًػتي يوالمخوكؽ لميخجاث المشوع الاسدثماز  وظف كامي ًيعاق اًسوق الحالي

 المس خلدي. هفس الميخجاث ومـرفة حجم اًعاذزاث واًوازذاث ومـدلث الاس تهلاك الملدزت والمخوكـة في

هخػاح ثػلس الميخجػاث، وذزاسػة  تَان الممػيزاث ال ساسػ َة ٌَميخجػاث واًحػدائي المخاحػة في . ب   اًسػوق، وذزاسػة اًحػدائي اًخىٌوًوحِػة اًلاسمػة لإ

 وع.حكاًَف اًدضلَي والازباخ المخوكـة ٌَمش 

َة ومس خَزماث الاهخاح ومعاذز الحعول ؿَيها. . ة  وظف كامي ٌَموازذ ال وً

 الملػػترخ، وثلػػدٍر اًـمػػر الاهخػػاجي يوظػػف كامػػي ٌَعاكػػة اًدضػػلَََة الملترحػػة، ومعػػاذز ثػػوفير كعػػؽ اًلَػػاز اًلاسمػػة ٌَمشػػوع الاسػػدثماز  . ث

 ٌَمشوع الاسدثمازي. يوالاكذعاذ

ا ٌَمس خوياث اًفٌَة واًدضلَََة.ثلدٍر احذَاخاث المشوع الاسدثمازي من ا . ج  ًـلٌلة ومس خوى المِازت المعَوتة ومدى ثوافرُ

ُذٍ المرحلة امذداذ لمرحلة ذزاسة الجدوى المحدئَة اًتي زحدت ظلاحِتها، فِػيي مرحلة ذزاسة الجدوى اًخفعَََة ٌَمشوع الاسدثمازي:  3\4\9\9

 ب نثر ثفعَلًا وثخضمن الدزاساث الثَة: 

لِة ثخـَق باًسوق الحػالياًدسوًلِة: ب . ذزاسة الجدوى  والمخوكػؽ ٌَمشػوؿاث الملترحػة محػي  هي ؾحازت ؾن لٍوؿة من الدزاساث واًححوج اًدسوً

لِة جسمح باًخًدؤ بحجم وكيمة المحَـاث من مٌخجاث محػدذت ومشػوؿاث مـَيػة خػ لال الدزاسة ًًذج ؾنها ثوفر كدز من اًحَاناث والمـَوماث اًدسوً

 فترت مس خلدََة.

ق الميػخج المزمػؽ اهخاخػَ وثلػدٍر حجػم اًعَػة المخوكػؽ ؿػلى الميػخج، لِة ُو تحدًد مػدى امكاهَػة جسػوً ؿداذ ذزاسة الجدوى اًدسوً ن اًِدف من اإ  اإ

 المس خلدي، وثلدٍر حجم الاهخاح، وثلدٍر حجم المحَـاث والاسـاز المخوكـة. واًخًدؤ بحجم اًعَة في

مػن ذزاسػة الجػدوى اًخفعػَََة الذي يهػتم تخحدًػد كافػة احذَاخػاث المشػوع اًلاسمػة لإوضػائَ  لػيتمثػي الجاهػة اًخة. ذزاسة الجػدوى اًفٌَػة: 

 (99) .وجضلَله، وثـخبر المفذاخ اًلاسم لإؿداذ ذزاساث الجدوى اًلاحلة من ذزاساث تجازًة وماًَة واكذعاذًة وثلويم المشوع ثضكل نهائي
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 (93:)جض تمي ذزاسة الجدوى اًفٌَة ؿلى اًـياصر اًخاًَة

 .ثلدٍر حجم الاهخاح 

 .تحدًد حجم المشوع الاسدثمازي ب و اًعاكة الاهخاحِة 

 .تحدًد هوع الاهخاح واًـمََاث الاهخاحِة 

   يحخاح اٍيها المشوع الاسدثمازي. ث اًتيلاخذَاز المـداث وال 

 ًٌَمشوع. اخذَاز موكؽ المشوع الاسدثمازي واًخخعَط الداخل 

 َة ومس خَزماث الاهخاح. ثلدٍر احذَاخاث المشوع من  المواذ الاوً

  :هي بمثاتة تجمَؽ وتحََي وؾرط ًحَاناث المشوع الاسدثمازي وهخائج ثيفِذٍ، وثـتمد ؿلى حرجمة هخائج ذزاسة الجػدوى ذزاسة الجدوى الماًَة

لِة، وذزاسة الجدوى اًفٌَة في اكامذػَ، والاٍػراذاث المخوكـػة مػن  ظوزت ثلدٍراث ماًَة ثخـَق تخكاًَف المشوع الاسدثمازي المزمػؽ اًدسوً

 (94:)ُذا المشوع وجضمي ذزاسة الجدوى الماًَة ؿلى الاتي

 .ثلدٍر اًخكاًَف الملترحة ٌَمشوع الاسدثمازي 

 .ثلدٍر اًخدفلاث اًيلدًة المخوكـة من المشوع الاسدثمازي 

 ًٌَمشوع الاسدثمازي الملترخ. تحدًد اًَِكل اٍتموًل 

تهدف ذزاسة الجدوى الاكذعاذًة والاحتماؾَة الى تحدًد ظلاحِة المشوع الاسػدثمازي سػواءً ًة والاحتماؾَة: ذزاسة الجدوى الاكذعاذ . ذ

ب و مدى ثب زير المشوع الاسدثمازي ؿلى مـدل اًرفاَُة باًًس حة ٌَمجتمؽ وتهتم ُػذٍ الدزاسػة تخحََػي اًخكاًَػف  من ناحِة الاكذعاذ اًلومي

وضاء مشوع الى سياذت ثَوج اًحُئة ب و سياذت مـػدلث اًحعػالة، وزبمػا ًًػذج والميافؽ المخوكـة من المشوع من  اًياحِة اًلومِة، فلد ًؤذى اإ

 (95ؾيَ فوائد مذـدذت مثي سياذت اًعاذزاث وثلََي اًوازذاث ب و تحسين الخدماث. )

 تخار اًلراز الاسدثمازي:امرحلة ثلويم اًحدائي الاسدثمازًة و  4\4\9\9

يمىػن ؾػن ظرًلِػا اًخوظػي الى اًحػدًي الاسػدثمازي المياسػة مػن تػين ؿػدت تػدائي  اث هي عمََة وضؽ المـاًير اًلاسمػة اًػتيعمََة ثلويم المشوؿ

 سس ؿَمَة.ملترحة، والذي ًضمن تحلِق ال ُداف المعَوتة وفلاً ل  

ذازت المشوع الا اًتيوثـخبر ُذٍ المرحلة من ب هم المراحي  ر ثواخَ اإ تخػار كػراز بالدخػول اسدثمازي من وكت ل خػر ضروزت يمر بها كراز الاسدثماز، اإ

سػ خدؾى رلز ثلػويم جمَػؽ اًحػدائي الاسػدثمازًة المعروحػة  يمشوع اسدثماز  في وضاء ظاكة اهخاحِة خدًدت ب و سياذتها ب و المحافؼة ؿَيها، وٌ بهدف اإ

 واخذَاز ب فضَِا تحلِلاً ل ُداف المشوع.

تخار اًلراز دثمازي هي عمََة مـلدت وتحخاح الى ذزاسة مس خفِضة، ورلز ًـدم وحوذ نمورح محدذ لتخار اًلراز الاس اؿَََ يمىن اًلول ان عمََة 

تخار اًلراز الاسدثمازي بمراحي مـَية حتى جس خعَؽ المًضب ت اخذلاف الحالث والاساًَة واًعرق المخـدذت، الا ب هَ لتد من ب ن تمر عمََة هدِجة ل

 ؿَََ مس خلدي المًضب ت. د، ورلز لن كراز الاسدثماز ثيخياًخوظي الى اًلراز الاسدثمازي اًرص َ

 سدثماز: الملوماث ال ساس َة ًلراز الا 5\9\9

 (96ًلوم اًلراز الاسدثمازي اًياجح ؿلى زلاج ملوماث ب ساس َة هي:)

خذلاف ب وًوياتهم الاسدثمازًة اسة ًخخٌاُا المسدثمرون ورلز ح  سدثماز اًتيستراثَجَاث الااتخخَف الاستراثَجَة الملائمة ًلاسدثماز:  0\5\9\9

زة وحتمثي ب وًوياث المسدثمر بما ًـرف بميحنى ثفضَله الاسدثمازي والذي يخخَف باًًس حة ل ي مسدثمر وفق مِله تجاٍ اًـياصر ال ساس َة اًثلا

 اًخاًَة: )اًربحَة، واًس َولة، وال مان(.

تم اًخـحير ؿاذت ؾن مِول المسدثمر ًـيصر اًربحَة بمـدل اً ل المسدثمرت، تُنما ًتم اًخـحير ؾن ؾيصر اـائد ؿلى الاسدثماز الذي ًخوكؽ تحلِلَ من ال مو وً

 سدثماز الذي ًخوكـَ. هعاق اًـائد ؿلى الا ٍىون مس خـداً ًلدوًِا في اًس َولة وال مان بالمخاظر اًتي

 وتياءً ؿلى رلز ًيلسم المسدثمرون الى زلازة ب هواع هي:

و الم  .أ ة ؿػلى مػا ؿػداٍ، وباًخػاليالمسدثمر المخحفغ: وُ وً ًػيـىس رلز ؿػلى كرازاثػَ الاسػدثمازًة فِىػون  سدثمر الذي ًـعى ؾيصر ال مان ال وً

 حساساً خداً تجاٍ ؾيصر المخاظرت.



The journal of Economics and Finance (JEF) :مجلة الاكذعاذ والماًَة 9509 –  50 :ؿدذ –  55المجلد 

 

45 
 

ة ًـيصر اًربحَة ؿلى ما ؿداٍ، لذلز حىون حساسُذَ تجاٍ ؾيصر المخاظرت مذدهَة فِىو .ب وً و المسدثمر الذي ًـعى ال وً ن المسدثمر المضازة: وُ

 الحعول ؿلى مـدلث مرثفـة من اًـائد ؿلى الاسدثماز. سدثمازًة خعرت ظمـاً فياس خـداذ لدخول مجالث اؿلى 

و المسدثمر اًرص َد الذي ًوخَ  .ت  ُتمامَ ًـيصري اًـائد والمخاظرت تلدز مذواسن، لذلز حىػون حساسػُذَ تجػاٍ المخػاظرت فياالمسدثمر المخواسن: وُ

ؽ الاسدثمازاث جىِفِة ثـؼم اًـائد، وثدنى ذزخة المخاظرت.اكرازاث  تخاراحدوذ مـلولة تمىٌَ من   سدثمازًة مدزوسة تـياًة حراؾى ثيوً

 سدثمازًة: تخار اًلرازاث الاا اًـَمَة في ئال سس والمحاذ 9\5\9\9

 (97الاؾخحاز اًـامَين اًخاًَين:) زص َد لتد من ال خذ في يٌَوظول الى كراز اسدثماز 

 تخار الخعواث اًخاًَة:اتخار اًلراز الاسدثمازي ؿلى ب سس ؿَمَة ومن ب خي تحلِق رلز لتد من اًـتمد ب ن  اًـامي ال ول:

 ًلاسدثماز. تحدًد اًِدف ال ساسي . ب  

 تخار اًلراز.تجمَؽ المـَوماث اًلاسمة ل . ة

 تخار اًلراز.تحدًد اًـوامي الملائمة، ًَتم من خلاًِا تحدًد اًـوامي ال ساس َة ل . ث

 خوكـة ٌَفرض الاسدثمازًة الملترحة.ثلِيم اًـوائد الم  . ج

 خذَاز اًحدًي ب و اًفرظة الاسدثمازًة المياس حة ًل ُداف المحدذت.ا . ح

 هي: ئتخار اًلراز، ومن ب هم ُذٍ المحاذاوالمـاًير ؾيد  ئؿلى مذخذ اًلراز ب ن ٍراؾى تـغ المحاذ :اًـامي اًثاني

س تمد ُػذا المحػدب  ب ظػون مػن حلِلػة  ب ن المػوازذ  مددب  ثـدذ اًفرض الاسدثمازًة: ًـخبر ُذا المحدب  ب حد ب زكان . ب   اًلراز الاسدثمازي ال ساس َة، وٌ

نها لتد وب ن ثخعف باًيدزت، تُنما حىون اًفرض الاسػدثمازًة المخيافسػة ؿػلى  سػ خلعاة ثػلس الامػوال االمخاحة لدى المسدثمر مهلٌ تَف حجمِا، فاإ

ثخفػق  خذَاز اًفرظة الاسػدثمازًة المياسػ حة اًػتيب ن ٍراؾى ُذٍ الحلِلة، ورلز با مـؼم الاحِان ، لذلز ؿلى مذخذ اًلراز، نثيرت ومذـدذت في

دفَ من الاسدثماز، ورلز من خلال المفاضلة تين ثلس اًفرض ، تدلً من ب ن  ًوخَ ب موان الى ب ول فرظة اسػدثمازًة ثخػاخ ا امـ ستراثَجَخَ وُ

 ن .

لٌ ثػوفرث لدًػَ مروهػة ب نػبر ٌَوظػول الى كػراز اسػدثمازي ناجح ًضػمن تحلِػق ال ُػداف لذلز كللٌ ثوفرث فرض اسدثمازًة ب نثر ب مام المسدثمر كلػ

 المرحوت.

لى كراز اسدثماز  . ة َي: من ب خي اًوظول اإ كػد ل ثخػوفر  زص َد، فب ن رلز ًخعَة مس خوى مـين من الدزاًػة والخػبرت، واًػتي يمددب  الخبرت واًخبُ 

ا ًىػن ًُسػت لديهػم الخػبرت  دًد مػن الافػراذ ممػن لديهػم ب مػوال وٍرقحػون فيلدَؽ فئاث المسدثمرٍن، حِر يمىن اًلول ب ن ُياك اًـ اسػدثمازُ

مػن  خذَاز ال ذات ب و اًفرظة الاسدثمازًة المياس حة، حِػر ان ُيػالز فئػة ب خػرى مػن المسػدثمرٍن ٍتمخـػون بمسػ خوى ؿػاليا والدزاًة اًكافِة في

 رص َد.تخار اًلراز الاسدثمازي اًاتمىنهم من  الخبرت والمـرفة اًتي

عحق ُذا المحدب  فياؿلى المسدثمر مراؿاتها ؾيد وضؽ  ييمددب  الملائمة: ٌضكل مددب  الملائمة ب حد ال زكان ال ساس َة اً . ث  ستراثَجَخَ الاسدثمازًة، وً

ثعحَػق  ر فيخذَاز المجال الاسدثمازي المياسة، من تين ؿدت تػدائي ملترحػة ، وٌسترصػد المسػدثم، ورلز ؾيدما ًلوم المسدثمر باالمجال اًـملً

، ووػَفذػَ، ومسػ خوى ذخػله،  ضوء لٍوؿة من اًـوامي الذاثَة اًتي ُذا المحدب  بميحنى ثفضَله الاسدثمازي والذى ًتم تحدًدٍ في ثخـَق تـمػرٍ

ِر ًلوم مٌحنى ثفضَي المسدثمر ؿلى فرضَة ب ن ًكل مسػدثمر نمػط مـػين وحاًخَ الاحتماؾَة واًعحَة، وما اإلى رالز من اًـوامي الذاثَة، ح 

 حتمثي باًـائد المخوكؽ، وذزخة المخاظرت، وذزخة ال مان واًس َولة. يحدذ ذزخة اُتمامَ تجاٍ اًـياصر ال ساس َة في كرازٍ الاسدثمازي واًتي

ػذا  ر فيمددب  اًخيوع ب و ثوسًؽ المخاظر الاسدثمازًة: ثخَخط لٍي ب ُداف المسدثم . ج تحلِػق مػا ًـػرف باًـائػد المخوكػؽ ؿػلى ال مػوال المسػدثمرت، وُ

تحلِلَ، ومن ب خي تحدًد رلز اًـائد ؿلى المسػدثمر ب ن ٍراؾػى خعػم اًخػدفلاث اًيلدًػة  ًـنى ب ن كل مسدثمر ًيؼر الى اًـائد الذي ًعمح في

لى اًليمػة الحاًَػة ًػخلس اًخػدفلاث اًيلدًػة لذلز  الداخلة بموحة مـدل خعم والذي ؿاذت يمثي حكلفة زب ش المال المسدثمر من ب خػي اًوظػول اإ

 فاهَ ل يمىن ٌَمسدثمر ب ن ًضمن تحلِق اًـائد ؿلى اسدثمازاثَ الا تخحلق اًشظين اًخاًَين:

 ب ن حىون اًخدفلاث اًيلدًة المخوكـة من الاسدثماز مؤندت تماماً من حِر اًليمة. -

 وكِت اًزمنى.ب ن حىون اًخدفلاث اًيلدًة مؤندت من حِر اًخ -

حػتمال ؿػدم تحلِػق اُذٍن اًشظين ثسخة حالة ؿدم اًخب ند المحَعة بالمس خلدي ًيـىس ؿلى اًـائد المخوكػؽ، نػلٌ ب ن  خَي في يوؿَََ فاإن وحوذ ب  

 من اًشظين س َؤذي اإلى مس خوى مـين من المخاظرت. يب  
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ن اًـائد ؿلى الاسدثمازمراؿات اًـلاكة تين اًـائد والمخاظرت:  3\5\9\9 ومخاظر الاسدثماز مفِومان متراتعػان ل يمىػن ثفسػير ب حػداهم بمـػزل ؾػن  اإ

ًػدفـِا مػن ب خػي حِػارت ب ذات  المس خلدي ملاتػي ال مػوال اًػتي ال خر، فاًـائد ؿلى الاسدثماز ُو بمثاتة الملاتي الذى ًخوكؽ المسدثمر الحعول ؿَََ في

لمحَعػة باحػتمالث تحلػق ب و ؿػدم تحلػق اًـائػد المخوكػؽ ؿػلى الاسػدثماز، ورلز ل ن الاسدثماز، ب ما المخػاظرت فذًضػب  ؾػن ػػاُرت حػالة ؿػدم اًخب نػد ا

ٌسـى اٍيها المسدثمر، ٍرثحط مدى تحللِا ؿاذت تخدفلاث هلدًة مس خلدََة ًًذؼر الحعول ؿَيها من اسدثمازٍ  ول ن احػتمال تحلػق ُػذٍ  ال ُداف اًتي

ون تـوامي خازح هعاق س َعرت المسدثمر، لذا يػالز ؿلاكػة 055ًعحح من المس خحَي افتراط تحلق ُذٍ اًخػدفلاث تدزخػة  اًخدفلاث مرُ %، وُ

من المخػاظر  ظرذًة تين ؾيصر اًـائد والمخاظرت، بمـنى ب هَ كللٌ ازثفؽ ظموخ المسدثمر ًخحلِق ؿائد ب ؿلى ؿلى اسدثمازاثَ، فاإن رلز ًـرضَ لدزخة ب نبر

كرازاثػػَ  سػػ خـداذ ًخحمَِػا فياٍىػػون ؿػلى  ة المسػػدثمر وذزخػاث المخػػاظرت اًػتيواًـىػس باًـىػػس، وؿػلى ُػػذا ال سػاش ًوخػػد ازثحػاظ تػػين ظحَـػ

، تُػنما الاسدثمازًة ، فالمسدثمر المخحفغ ًلذيؽ ؿاذت بالحعول ؿلى ؿائػد مذواضػؽ ؿػلى اسػدثمازاثَ ملاتػي خفػغ المخػاظر المحَعػة بهػذٍ الاسػدثمازاث 

 ن المخاظرت سـَاً وزاء ؿائد مرثفؽ ؿلى اسدثمازاثَ.ًخوخَ المسدثمر المضازة لمجالث اسدثماز ؿلى ذزخة ؿاًَة م

ػا ب ذات الاسػدثماز  ُيالز ب ًضاً ؿلاكة ظرذًة تين المخاظرت واًحـد اًزمنى ًلاسدثماز، فكللٌ ظاًت اًفػترت اًزمٌَػة ًخحلػق اًخػدفلاث اًيلدًػة اًػتي ثوفرُ

 حزذاذ ذزخة المخاظرت واًـىس صحَح.

ثَجَاث تخخَػف مػن مسػدثمر الى ب خػر ورلز حسػة اسػتر ارص َد ٍرحىز ؿلى مداذئ واسس ؿَمَة محػدذت و ؿَََ يمىن اًلول ان كراز الاسدثماز اً

 يكػراز اسػدثماز  يٌسـى المسدثمر الى تحلِلِا ورلز حسة هؼرت المسدثمر الى كل من ؾيصر اًربحَػة، اًسػ َولة، ال مػان، وبمػا ب ن ب   ال ُداف اًتي

ػؽ  كرازٍ ب ن ٍراؾى المخػاظر اًػتي َداً فيمحفوف بالمخاظر فب هَ ؿلى المسدثمر حتى ٍىون زص   كػد ثعػاحة كػرازٍ الاسػدثمازي، ورلز ؾػن ظرًػق ثيوً

 الحافؼة الاسدثمازًة. 

 (98)الاسدثمازي: اًلراز ؿلى ثؤثر اًتي اًـوامي 6\9\9

 .اًفائدت سـر 0\6\9\9

 .المسدثمر المال زب ش ؿلى اًـائد ب و المسدثمر المال ًرب ش الحدًة اًىفاءت 9\6\9\9

 .الدولة اكذعاذ في اًخىٌوًوجي اًخلدم 3\6\9\9

 .مٌخؼمة كير ب م مٌخؼمة مخاظر ب كاهت سواء الاسدثماز ًِاط ًخـر  اًتي المخاظر ذزخة 4\6\9\9

 .الاسدثمازي ٌلدولة المياد خَق في ان ٌساهم اٌلرٍن الاكذعاذي ب و اًس َاسي الاس خلراز ثوفر مدى 5\6\9\9

 ازثفاع ًؤذي حِر ٌَيفط، اًحلدان المعدزت في خاظة ال سِم ب سـاز في المؤثرت اًـوامي ب هم من ًـاميا ُذا وًـخبر اًيفط: ب سـاز 6\6\9\9

ة المضازًؽ ؿلى ال موال من صرف المزًد الذي اًحلد ؿائداث مس خوى سياذت اإلىط اًيف ب سـاز ذا ًلاكذعاذ، اًخنموً  مفاظي جمَؽ ؿلى ًؤثر ما وُ

 (99الماًَة. ) ال سواق في زالاسدثما ؿلى وباًخالي حِات المواظيين،

اًحلد  في اًىفؤت الماًَة ال سواق ثوفر او مدى المسدثمرٍن جمِوز لدى الاسدثمازي ب و الاذخازي اًوؾي ثوفر مدى ب خرى: مثي ؾوامي 7\6\9\9

ا.  وكيُر

 ظرق ثلويم اًحدائي الاسدثمازًة: 7\9\9

خذَاز اًحدًي الذي يحلق ب نػبر اًخػدفلاث اًيلدًػة افلاث اًيلدًة المخوكـة ًكل تدًي، ثم ثلوم فىرت ثلِيم اًحدائي الاسدثمازًة ؿلى ب ساش ملازهة اًخد

 (35تحدذُا الإذازت، فِياك لٍوؿة من اًعرق والاساًَة نلٌ ًلً:) ضوء اًشوظ اًتي في

 ظرق ثلِيم المضازًؽ الاسدثمازًة كير المخعومة: 0\7\9\9

 وفى ما ًلً ثفاظَي ُذٍ اًعرق:

لى زب ش المال المسدثمر، ويمىن حساة ُذا المـػدل باًًسػ حة ًل مػوال المسػاهمة : اًـائد المحاس بي ب . ظرًلة مـدل ُو ؾحازت ؾن وس حة ظافي اًربح اإ

 المًضب ت ب و باًًس حة ًلاسدثمازاث اًكلَة، وحتميز ُذٍ اًعرًلة ثسِولة عمََاث احدساة اًربح. في

فِد في المضازًؽ اًتيخذَاز ايمىن ًِذٍ اًعرًلة ة. ظرًلة فترت الاسترذاذ:  سػوف  اًخـرف ؿلى اًفػترت اًػتي جسترذ ما ب هفق ؿَيها تب سرع ما يمىن، وً

لى ب هَ يمىن من ملازهة لٍوؿة من المضازًؽ تـضِا تحـغ لخذَاز ب سرؾِا في  سترذاذ زب ش المال المسدثمر.ا ٌسترذ فيها المشوع ب موان، بالإضافة اإ

 ة المخعومة:ظرق ثلِيم المضازًؽ الاسدثماز9ً\7\9\9

خذَاز ب فضَِا ب و ظيؽ كراز لخذَاز ب حدُلٌ وب س حاة كدول ب و زفغ المشوع الملترخ، وثلػوم ٌس خخدم ُذا المـَاز ؾيد ملازهة مشوؿين ب و ب نثر ل

ُػذٍ  اًَػة ب و فياًسػ ية الح اًسػ ية اًلاذمػة ب كػي مػن كيمػة وحػدت اًيلػد في ُذٍ المـاًير ؿلى ب ساش ب ن كيمة وحدت اًيلد اًتي ًتم الحعػول ؿَيهػا في

 ُذٍ الحالة ما ًلً: اٌَحؼة، ومن اًعرق المس خخدمة ًخلِيم المشوؿاث الاسدثمازًة في
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ة في حػالة اًرقحػة في جسػ خخدم ُػذٍ اًعرًلػة فيظرًلة الخعم )خعم اًخدفلاث اًيلدًػة(:  . ب   مدَػف  المفاضػلة تػين اًحػدائي الاسػدثمازًة المدسػاوً

ذٍ اًعرًلة ثخحدذ اًليمة الحاًَة والإحلًٌَة ًكل مشوع باس خخدام مـدل اًخكلفة اًرب سػلًٌَة هسػـر ًكل ملترخ، وبملذضى ُ الاسدثماز ال ظلً

حلًٌَة.   لخعم اًخدفلاث اًيلدًة المخوكـة، وباس خخدام خداول اًليمة الحاًَة وٍىون المشوع المفضي ُو الذي يحلق ب ؿلى كيمة حاًَة اإ

يجاذ اًليمة الحاًَػة ًعػافي اًخػدفق اًيلػدًخعحَق ُذٍ اًعر ظرًلة ظافي اًليمة الحاًَة:  . ة المخوكػؽ ؿػلى ب سػاش حكلفػة زب ش المػال  يًلة ل تد من اإ

را كاهػت اًيدِجػة موحدػة  المسدثمر ب و المـدل ال ذنى ًـائد الاسدثماز المخوكؽ من كدي المًضب ت، ثم ًعرخ زب ش المال من ظػافي اًليمػة الحاًَػة، فػاإ

ر يًًدل حالة الحعول ؿػلى كػيم موحدػة ًيخػائج المضػازًؽ الملترحػة  يا كاهت اًيدِجة ساًحة فيهمي المشوع، ففكدول المشوع الاسدثمازي، ب ما اإ

 فـيد رلز تجرى المفاضلة تين ُذٍ المضازًؽ ؿلى ب ساش ب ؿلى كيمة ًعافي اًليمة الحاًَة تـد ظرخ اًخكاًَف الاسدثمازًة.

ليمة الحاًَة، وهي ظرًلة خاءث ًخلافى اًـَوة المترثحة ؿػلى ظرًلػة ظػافي اًليمػة ثلوم ُذٍ اًعرًلة ؿلى فىرت اً ظرًلة مـدل اًـائد الداخلً:  . ث

ٍػراذاث مسػاويًا ٌَخكاًَػف الاسػدثمازًة ٍراذاث ثسـر خعػم بحَػر يجـػي اًليمػة الحاًَػة ًلاإ يجاذ اًليمة الحاًَة ًلاإ ، الحاًَة، ورلز ؾن ظرًق اإ

ذا اًسـر ًعَق ؿََػَ مـػدل اًـائػد الداخػلً اًػتي ثواخػَ ُػذٍ اًعرًلػة هي هَفِػة تحدًػد مـػدل اًـائػد ؾيػد مشػوع ، ومػن اًعػـوباث وُ

حدساة مـدل اًـائد الداخلً ٌَمشوع الاسدثمازي ثتم ملازهخَ بالمـَاز الذي تحدذٍ الإذازت وحد ب ذنى ًلدػول الاسػدثماز مػن االاسدثماز، تـد 

اًـائد الداخلً ًكل مشوع ثم ًتم حرثُة ُػذٍ المضػازًؽ حسػة  ؿدمَ، وفى حالة المفاضلة تين ؿدت مضازًؽ اسدثمازًة فاهَ ًتم حساة مـدل

ـػد ُػذا الملِػاش مػن ب هم الملػاًُس المسػ خخدمة في  ب فضََة كل منها ؿلى ضوء ما ًًذؼػر ب ن يحللػَ المشػوع مػن مـػدل اًـائػد الداخػلً، وً

 المفاضلة تين المضازًؽ المخخَفة.

 اًفعي اًثاًر: الدزاسة المَداهَة /3

 اإحراءاث الدزاسة:المححر ال ول: 

ؿلى افراذ مجتمؽ الدزاسة، وتَف اًـدذ المس خلم  ة( اس تمازت اسدداه35تم اخذَاز ؾَية ظحلِة ؾضوائَة، حِر كام اًحاحر تخوسًؽ ؿدذ )ؾَية الدزاسة: 

 ( اس تمازت اسدداهَ.99منها )

 اًخحََي اًوظفي لخعائط ؾَية الدزاسة: 3/0/4

 :اًيلدًة واتخار اًلرازاث الاسدثمازًة بمصرف اًراجحي اًخدفلاثب ولً: خعائط اًـَية ًفرضَة 

 . اًـمر:0

ة لمخلير اًـمر ل فراذ ؾَية الدزاسة: (3/0/5ًوضح الجدول زقم )  اًخىرازاث واًًسة المئوً

 اًًس حة اًخىراز اًفئة

 65.4 09 ؿام35اكي من 

لى اكي من 30من   07.3 5 ؿام45اإ

لى اكي من 40من   07.3 5 ؿام55اإ

 %055 29 المجموع

ؿداذ اًحاحر، من الدزاسة المَداهَة، المعدز      م.9507: اإ

%(، 65.4تًس حة ) )09س ية فب كي( من ب فراذ ؾَية الدزاسة تَف ؿدذهم ) 35( ب ن الذٍن ثحَف ب ؾلٌزهم )3/0/5من الجدول زقم )ًخضح ٌَحاحر 

 55 -40%(، وب ن الذٍن ثحَف ب ؾلٌزهم )من07.3( ب فراذ تًس حة )5)س ية( من ب فراذ ؾَية الدزاسة تَف ؿدذهم  45-30وب ن الذٍن ثحَف ب ؾلٌزهم )من

 %(.07.3( فرذاً تًس حة )5س ية( من ب فراذ ؾَية الدزاسة تَف ؿدذهم )

ي اًـَمي:9 ة لمخلير المؤُي اًـَمي ل فراذ ؾَية الدزاسة:3/0/6ًوضح الجدول زقم ) . المؤُ  ( اًخىرازاث واًًسة المئوً

 

 

 



The journal of Economics and Finance (JEF) :مجلة الاكذعاذ والماًَة 9509 –  50 :ؿدذ –  55المجلد 

 

48 
 

 

 

ي اًـَمي ل فراذ ؾَية الدزاسة: اًخ (3/0/6خدول زقم )  ىرازاث واًًسة المئوًة لمخلير المؤُ

 اًًس حة اًخىراز اًفئة

 79.4 90 جكاًوزًوش

 05.3 3 ذتَوم ؿالي

 07.3 5 كير رلز

 %055 29 المجموع

ؿداذ اًحاحر، من الدزاسة المَداهَة، المعدز      م.9507: اإ

%(، وب ن حملة 79.4( فرذاً تًس حة )90ية الدزاسة من حملة اًحكاًوزًوش تَف ؿدذهم )( ب ن ب فراذ ؾَ 3/9/6ًخضح ٌَحاحر من الجدول زقم )

 %(.07.3( تًس حة )5%(، وب ن حملة كير رلز تَف ؿدذهم )05.3( ب فراذ تًس حة )3الدتَوم اًـالٍ تَف ؿدذهم )

 

ة لمخلير اًخخعط ا3/0/7ًًوضح الجدول زقم ) . اًخخعط اًـَمي:3  ـَمي ل فراذ ؾَية الدزاسة:( اًخىرازاث واًًسة المئوً

 (: اًخىرازاث واًًسة المئوًة لمخلير اًخخعط اًـَمي ل فراذ ؾَية الدزاسة3/0/7خدول زقم )

 اًًس حة اًخىراز اًفئة

 55.6 90 محاس حة

ذازت ب ؾلٌل  99.9 4 اإ

 99.9 4 ب خرى

 %055 29 المجموع

ؿداذ اًحاحر، من الدزاسة المَداهَة، المعدز      م.9507: اإ

ن ب فراذ ؾَية الدزاسة من اًخخعط اًـَمي ٌَمحاس حة تَف ؿدذهم )3/0/7ح ٌَحاحر من الجدول زقم )ًخض ن 55.6( ب فراذ تًس حة )90( اإ %(، واإ

ذازت ال ؾلٌل تَف ؿدذهم ) ( ب فراذ تًس حة 4%(، وب ن اًخخععاث اًـَمَة ال خرى تَف ؿدذهم )99.9( ب فراذ تًس حة )4اًخخعط اًـَمي لإ

(99.9.)% 

 :اًوػَفي المس خوي. 0

ة لمخلير المس خوى اًوػَفي ل فراذ ؾَية الدزاسة:3/0/8ًوضح الجدول زقم )  ( اًخىرازاث واًًسة المئوً
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 الدزاسة ل فراذ ؾَية (: اًخىرازاث واًًسة المئوًة لمخلير المس خوى اًوػَفي3/0/8خدول زقم )

 اًًس حة اًخىراز المس خوي اًوػَفي 

 6.9 9 مدٍر

 69.0 08 محاسة

 30.5 9 زئُس كسم

 %055 29 المجموع

ؿداذ اًحاحر، من الدزاسة المَداهَة، المعدز      م.9507: اإ

ن ب فراذ ؾَية الدزاسة من وػَفة مدٍر تَف ؿدذهم )3/0/8ًخضح ٌَحاحر من الجدول زقم ) %(، ووػَفػة المحاسػة تَػف 6.9( ب فػراذ تًسػ حة )9( اإ

 %(.30.5( تًس حة )9ُس كسم تَف ؿدذهم )%(، ومن وػَفة زئ 69.0( ب فراذ تًس حة )08ؿدذهم )

ة لمخلير س يواث الخبرت ل فراذ ؾَية الدزاسة:3/0/9ًوضح الجدول زقم ). س يواث الخبرت: 5  ( اًخىرازاث واًًسة المئوً

 ( اًخىرازاث واًًسة المئوًة لمخلير س يواث الخبرت ل فراذ ؾَية الدزاسة3/0/9خدول زقم )

 اًًس حة اًخىراز الخبرت 

 97.6 8 س يةاكي من 

 48.3 04 س يواث 5من س ية الي 

 94.0 7 س يواث 5ب نثر من 

 %055 99 المجموع

ؿداذ اًحاحر، من الدزاسة المَداهَة، المعدز      م.9507: اإ

%( مػن ب فػراذ ؾَيػة 97.6( تًسػ حة )8( ب ن الذٍػن ثحَػف سػ يواث خػبراتهم ب كػي مػن سػ ية تَػف ؿػدذهم )3/0/9ًخضح ٌَحاحثين مػن الجػدول زقم )

سػ يواث(  5%(، والذٍن ثحَف س يواث خػبراتهم )ب نػثر مػن 48.3( تًس حة )04س يواث( تَف ؿدذهم ) 5-0زاسة، والذٍن ثحَف س يواث خبراتهم )الد

 %(.94.0( ب فراذ تًس حة )7تَف ؿدذهم )

مػؽ اسػ تمازت الاسػدداهة خعػاة اؾتمد اًحاحر ؿلى اس تمازت الاسدداهة ك ذات لدؽ المـَوماث مػن ؾَيػة الدزاسػة ب زفػق اًحاحػر ب ذات الدزاسة:  0/5/

دفِا واًلرط من الاسدداهة، حِر احذوث اس تمازت الاسدداهة ؿلى كسمين:ينحوزحٌَم    ًخـرًفِم بموضوع الدزاسة وُ

: ثضمن ب س ئلة ؾن اًحَاناث اًضخعَة ل فراذ ؾَية الدزاسة متمثلة في: اًـمر، المؤُي اًـَمػي، اًخخعػط اًـَمػي، المسػمي اًػوػَفي، اًلسم ال ول

 يواث الخبرت.س  

خػاباث ؾػن 5ؾحازت ًثلاج فرضَاث، واحذوث كل فرضَة ؿلى ) (05ثضمن ؿدذ ) اًلسم اًثاني: ( ؾحازت، ظَة من ب فراذ ؾَية الدزاسة تحدًػد اإ

 :ثعفَ كل ؾحازت وفلاً لملِاش ًَىرث الخماسي المخدزح كالتي ما

 كير موافق ثضدت كير موافق محاًد موافق موافق ثضدت اًخعيَف

 0 9 3 4 5 ةالدزخ
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(، وجرنامج SPSSاؾتمد اًحاحر ؿلى اًبرنامج الإحعائي في اًـَوم الاحتماؾَة ) : ال ساًَة الإحعائَة المس خخدمة في الدزاسة المَداهَة:0/7/

(Excelة، واًرسوماث اًحَاهَة واًخجزئة اًيعفِة باس خخدام مـاذلة س حيرمان لحساة اًثح اث واًعدق (، والجداول اًخىرازًة واًًسة المئوً

خاباث  يالإحعائي ٌَفرضَاث والميوال واًوس َط لإخاباث ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿلى ؾحازاث اًفرضَاث واخذحاز مرتؽ كا لخذحاز ذللة اًفروق تين اإ

 ب فراذ اًـَية ًـحازاث اًفرضَاث.

دٌاول هَفِةواتخار اًلرازاث الاسدثمازًةاًخدفلاث اًيلدًة يحَي اًحاحر في ُذا المححر  المححر اًثاني: تحََي تَاناث الدزاسة: 3/9 وضؽ  ، وً

 الخعط اًلاسمة لإذازتها من وجهة هؼر مصرف اًراجحي.

ة ًـحازاث فرضَاث الدزاسة. اًخحََي اًوظفي ًحَاناث الدزاسـة: 3/9/0  فيما ًلً الجداول واًرسوماث اًحَاهَة ٌَخىرازاث واًًسة المئوً

سدداهة حِر تم حساة مـامي الازثحاظ تين ذزخة كل ؾحازت من ؾحازاث اًعدق الداخلً ًلا تم حساة مـامي الازثحاظ تيرسون لمـرفة

ًََ اًـحازت نلٌ ثوضح رلز الجداول اًخاًَة.  الاسدداهة بالدزخة اًكلَة ٌَمحوز الذي ثًتمي اإ

 مـاملاث ازثحاظ تيرسون ًـحازاث المحوز ال ول بالدزخة اًكلَة ٌَمحوز (3/9/05)الجدول 

 مـامي الازثحاظ بالمحوز زقم اًـحازت   مـامي الازثحاظ بالمحوز زتزقم اًـحا

0 5.658** 4 5.779** 

9 5.655** 5 5.704** 

3 5693** - - 

 فب كي  5.50** ذال ؾيد مس خوى الدللة 

 مـاملاث ازثحاظ تيرسون ًـحازاث المحوز اًثاني بالدزخة اًكلَة ٌَمحوز (3/9/00)الجدول 

 مـامي الازثحاظ بالمحوز زقم اًـحازت   الازثحاظ بالمحوزمـامي  زقم اًـحازت

0 5.599** 4 5.765** 

9 5.658** 5 5.676** 

3 5.653** - - 

 فب كي  5.50** ذال ؾيد مس خوى الدللة 

( فب كي مما ًدل 5.50ًخضح من الجداول ب ن كيم مـامي ازثحاظ كل ؾحازت من اًـحازاث مؽ محوزُا موحدة وذالة اإحعائَاً ؾيد مس خوي الدللة )

  ؿلى ظدق اجساكِا مؽ محاوزُا.

( ٌَخب ند من زحاث ب ذات الدزاسة، والجدول Cronbach's Alpha (α)ًلِاش مدى زحاث ب ذات الدزاسة تم اس خخدام )مـاذلة ب ًفا هروهحاد( )و 

 ًوضح مـاملاث زحاث ب ذات الدزاسة.  

 

 

 

 

 

 الدزاسة مـامي ب ًفا هروهحاد ًلِاش زحاث ب ذات (3/9/09)خدول 
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 زحاث المحوز ؿدذ اًـحازاث محاوز الاسدداهة

 5.7058 5 ال وضعة اًدضلَََة وكرازاث الاسدثماز ُياك ؿلاكة تين

 5.7955 5 ال وضعة الاسدثمازًة وكرازاث الاسدثماز ُياك ؿلاكة تين

ََة وكرازاث الاسدثماز ُياك ؿلاكة تين  5.7075 5 ال وضعة اٍتموً

 5.7479 05 اًثحاث اًـام

ا يه( وُذا ًدل ؿلى ب ن الاسدداهة حتمخؽ تدزخة زحاث مرثفـة يمىن الاؾتماذ ؿ5.7479ًَخضح من الجدول ب ن مـامي اًثحاث اًـام ؿال حِر تَف )

 في اًخعحَق المَداني ٌلدزاسة.

ئَة المياس حة باس خخدام الحزم ًخحلِق ب ُداف الدزاسة وتحََي اًحَاناث اًتي تم تجمَـِا، فلد تم اس خخدام اًـدًد من ال ساًَة الإحعاو 

 (.SPSSواًتي ٍرمز ًِا اخذعازاً باًرمز ) Statistical Package for Social Sciencesالإحعائَة ٌَـَوم الاحتماؾَة 

لى الحاسة ال لي، وًخحدًد ظول خلايا الملِاش الخماسي )الحدوذ الدهَا واًـََا( المس خخدم ذخال اًحَاناث اإ في محاوز  ورلز تـد ب ن تم حرميز واإ

( تـد رلز تم 5.85= 4/5(، ثم ثلس يمَ ؿلى ؿدذ خلايا الملِاش ٌَحعول ؿلى ظول الخََة اًعحَح ب ي )4=0-5الدزاسة، تم حساة المدى )

ىذا ب ظحح لى ب كي كيمة في الملِاش )ب و تداًة الملِاش وهي اًواحد اًعحَح( ورلز ًخحدًد الحد ال ؿلى ًِذٍ الخََة، وُ ضافة ُذٍ اًليمة اإ ول ظ اإ

 الخلايا نلٌ ًب تي:

  لى  0.55من  يمثي )كير موافق تماماً( نحو كل ؾحازت باخذلاف المحوز المراذ كِاسَ. 0.85اإ

  لى  0.80من  يمثي )كير موافق( نحو كل ؾحازت باخذلاف المحوز المراذ كِاسَ. 9.65اإ

  لى  9.60من  يمثي )محاًد( نحو كل ؾحازت باخذلاف المحوز المراذ كِاسَ. 3.45اإ

  لى  3.40من  يمثي )موافق( نحو كل ؾحازت باخذلاف المحوز المراذ كِاسَ. 4.95اإ

  لى  4.90من  يمثي )موافق تماماً( نحو كل ؾحازت باخذلاف المحوز المراذ كِاسَ. 5.55اإ

 وتـد رلز تم حساة الملاًُس الإحعائَة اًخاًَة:

ة. .0  اًخىرازاث واًًسة المئوً

 ".  Weighted Meanالمخوسط الحسابي الموسون )المرجح( " .9

 ".Meanالمخوسط الحسابي " .3

 ."Standard Deviation"تم اس خخدام الانحراف المـَازي  .4

 المححر اًثاًر: اخذحاز فرضَاث الدزاسة: 3/3

 اخذحاز اًفرضَة ال ولى: 3/3/0

 وحوذ ب ثر رو ذللة اإحعائَة تين ال وضعة اًدضلَََة وكرازاث الاسدثماز.ؿلى ب ن:  ال ولىثيط اًفرضَة  .0

ػة والمخوسػعاث الحسػاتَة والانحرافػاث ٌَخ ـرف ؿلى ب ثر ال وضعة اًدضلَََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز تم حساة اًخىرازاث واًًسة المئوً

 المـَازًة واًرثة ؿلى ؾحازاث محوز ب ثر ال وضعة اًدضلَََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز وخاءث اًيخائج نلٌ ًوضحِا الجدول اًخالي:

خاباث ب فراذ ؾَية الدزاسة حول اًـحازاث. ٌس خخدم اًح  احر الميوال واًوس َط لمـرفة اتجاٍ اإ

 :ال ولى( هخائج الميوال واًوس َط ٌَـحازاث اًوظفِة ٌَفرضَة 3/3/03ًوضح الجدول زقم )
ط ٌَـحازاث اًوظفِة ٌَفرضَة  (3/3/03خدول زقم )  ال ولىهخائج الميوال واًوسَ 

 اًرثحةالانحراف المخوسط  لةذزخة المواف اًخىراز اًـحازاث م
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اًًس حة 

% 

موافق 

 تماماً 
 محاًد موافق

كير 

 موافق 

كير 

موافق 

 تماماً 

 المـَازي الحسابي

9 

اًخػػب زير ؿػػلى كائمػػة الدخػػي 

مػػػػػن خػػػػػلال ال وضػػػػػعة 

اًدضػػػلَََة ٌسػػػاؿد ؿػػػلى 

 اتخار كراز الاسدثماز

 - 9 05 9 8 ك

3.79 5.945 0 
% 

97.6 30.5 34.5 6.9 
- 

0 

ذي الاؾػػػػػتماذ ؿػػػػػلى ًػػػػػؤ 

المػػؤشراث المسػػ تمدت مػػن 

كائمػػػة اًخػػػدفلاث اًيلدًػػػة 

لى حرصػػػػػػػ َد كػػػػػػػرازاث  اإ

 الاسدثماز

 - 3 05 9 7 ك

3.69 5.967 9 
% 

94.0 30.5 34.5 05.3 

- 

4 

جسػػاؿد المـَومػػاث اًياتجػػة 

مػػػن ال وضػػػعة اًدضػػػلَََة 

 كػػػػػػػػػرازاث في اتخػػػػػػػػػار

 الاسدثماز

 - 5 6 00 7 ك

3.69 0.539 3 
% 

94.0 37.9 95.7 07.9 
- 

5 

الحعػػػول ؿػػػلى مـَومػػػاث 

لة  ؾػػػن الموحػػػوذاث ظػػػوً

ال خػػػي ٌسػػػاؿد في اتخػػػار 

 كرازاث الاسدثماز

 0 4 6 00 7 ك

3.66 0.000 4 
% 

94.0 37.9 95.7 03.8 3.4 

3 

ثػػػػػػػػػػؤذي ال وضػػػػػػػػػػعة 

لى خَػػػػػػػق  اًدضػػػػػػػلَََة اإ

ٍػػػػراذاث والمصرػػػػوفاث  الإ

واًػػتي ثػػؤثر ؿػػلى كػػرازاث 

 الاسدثماز

 0 6 05 6 6 ك

3.34 0.043 5 
% 

95.7 95.7 34.5 95.7 3.4 

 5.655 3.63 المخوسط اًـام

سػط من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ ًخضح ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة موافلون ؿلى ثب زير ال وضػعة اًدضػلَََة ٌَمصرػف ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز بمخو 

و مذوسط ًلؽ في اًفئة اًراتـة من فئاث المل 5.55من  3.63) لى  3.40ِػاش الخمػاسي )مػن ( وُ لى خِػاز موافػق 4.95اإ ( وهي اًفئػة اًػتي جضػير اإ

 ؿلى ب ذات الدزاسة. 
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 حِر ًخضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة موافلون ؿلى ب زتـة مػن ثػب زيراث ال وضػعة اًدضػلَََة ٌَمصرػف ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز حتمثػي في

 ثياسًَاً حسة موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها كاًخالي: ( واًتي تم حرثُبها5،  4،  0،  9اًـحازاث زقم )

( وهي "اًخب زير ؿلى كائمة الدخي من خلال ال وضعة اًدضلَََة ٌسػاؿد ؿػلى اتخػار كػراز الاسػدثماز" بالمرثحػة ال ولى مػن 9خاءث اًـحازت زقم ) .0

 (.5من  3.79حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

لى حرصػ َد كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة 0خاءث اًـحازت زقم ) .9 ( وهي "ًؤذي الاؾتماذ ؿلى المػؤشراث المسػ تمدت مػن كائمػة اًخػدفلاث اًيلدًػة اإ

 (.5من  3.69اًثاهَة من حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

رازاث الاسدثماز" بالمرثحة اًثاًثة من حِػر موافلػة ( وهي " جساؿد المـَوماث اًياتجة من ال وضعة اًدضلَََة في اتخار ك4خاءث اًـحازت زقم ) .3

 (.5من  3.69ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

لة ال خي ٌساؿد في اتخار كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة اًراتـػة مػن 5خاءث اًـحازت زقم ) .4 ( وهي "الحعول ؿلى مـَوماث ؾن الموحوذاث ظوً

 (.5من  3.66سط )حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخو 

خضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة محاًدون في موافلتهم حول واحدت من ثب زيراث اًـوامػي الداخََػة ٌَشػنة ؿػلى ثوسًػؽ الازباخ حتم  ثػي في وً

ٍراذاث والمصروفاث واًتي ثؤثر ؿلى كرازاث الاسدثماز" بم 3اًـحازت زقم )  (.5من  3.34خوسط )( وهي " ثؤذي ال وضعة اًدضلَََة اإلى خَق الإ

دِجػة ًخضح من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ موافلة اًـَية ؿلى ثب زيراث ال وضعة اًدضػلَََة ٌَمصرػف ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز وتيػاءً ؿػلى ُػذٍ اًي 

 هلدي اًفرضَة اًتي ثيط ؿلى ثب زير ال وضعة اًدضلَََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز.

 ذللة اإحعائَة تين ال وضعة الاسدثمازًة وكرازاث الاسدثماز.اًفرضَة اًثاهَة: وحوذ ب ثر رو 

اث ٌَخـرف ؿلى ب ثر ال وضعة الاسدثمازًة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز تم حساة اًخىرازاث واًًسة المئوًة والمخوسعاث الحساتَة والانحراف

 زاث الاسدثماز وخاءث اًيخائج نلٌ ًوضحِا الجدول اًخالي:المـَازًة واًرثة ؿلى ؾحازاث محوز ب ثر ال وضعة الاسدثمازًة ٌَمصرف ؿلى كرا
 

 

 

 

 

 

 

 

 هخائج اخذحاز مرتؽ كاي لدللة اًفروق تين اإخاباث ب فراذ ؾَية الدزاسة ًـحازاث اًفرضَة اًثاهَة (3/3/04خدول زقم )

 اًـحازاث م

 ذزخة الموافلة اًخىراز

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي
اًًس حة  اًرثحة

% 

موافق 

 تماماً 
 محاًد موافق

كير 

 موافق 

كير 

موافق 

 تماماً 

3 

ثدسػػػػػػػػػم اًخػػػػػػػػػدفلاث 

اًيلدًػػػة مػػػن ال وضػػػعة 

الاسػػػػدثمازًة بالموزوكِػػػػة 

اًػػتي جسػػاؿد ؿػػلى اتخػػار 

 كراز الاسدثماز

 ك
7 8 00 3 

 
- 

3.66 5.974 0 

% 
94.0 97.6 37.9 05.3 

 
- 
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 اًـحازاث م

 ذزخة الموافلة اًخىراز

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي
اًًس حة  اًرثحة

% 

موافق 

 تماماً 
 محاًد موافق

كير 

 موافق 

كير 

موافق 

 تماماً 

0 

ثـخػػػبر فوائػػػد اًلػػػروط 

مػػػػػػػػػػػن ال وضػػػػػػػػػػػعة 

تي ثػػػؤثر الاسػػػدثمازًة اًػػػ

 ؿلى كرازاث الاسدثماز

 ك
6 5 05 3 

 
- 

3.48 5.949 9 

% 
95.7 07.9 50.7 05.3 

 
- 

5 

المـَومػػػاث اًياتجػػػة مػػػن 

ال وضػػػػػعة الاسػػػػػدثمازًة 

ًلائمػػة اًخػػدفلاث اًيلدًػػة 

ثػػػػػؤثر ؿػػػػػلى كػػػػػرازاث 

 الاسدثماز

 ك
7 9 6 4 3 

 
3.45 0.998 3 

% 
94.0 30.5 95.7 03.8 05.3 

 

9 

ػػػف ؿػػػػلى  ًـتمػػػػد المصرػ

ظػػػػافي اًخػػػػدفلاث مػػػػن 

ال وضػػػػػعة الاسػػػػػدثمازًة 

في اتخػػػػػػػػػػػار كػػػػػػػػػػػراز 

 الاسدثماز

 ك
0 09 9 6 0 

 
3.90 5.945 4 

% 
3.4 40.4 30.5 95.7 3.4 

 

4 

اًػػػػػزياذت ب و اًػػػػػيلط في 

لة ال خػػػي  ال ظػػػول ظػػػوً

ًػػػػػؤثر ؿػػػػػلى كػػػػػرازاث 

 الاسدثماز

 ك
4 5 00 7 9 

 
3.57 0.039 5 

% 
03.8 07.9 37.9 94.0 6.9 

 

 5.695 3.37 خوسط اًـامالم 

من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ ًخضح ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة محاًدون في موافلتهم حول ثب زير ال وضعة الاسدثمازًة ٌَمصرف ؿلى كرازاث 

و مذوسط ًلؽ في اًفئة اًثاًثة من فئاث الملِاش الخماسي )من 5.55من  3.37الاسدثماز بمخوسط ) لى  9.60( وُ هي اًفئة اًتي جضير ( و3.45اإ

 اإلى خِاز محاًد ؿلى ب ذات الدزاسة. 
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حتمثي  حِر ًخضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة موافلون ؿلى زلازة من ثب زيراث ال وضعة الاسدثمازًة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز ب جرسُا

 ؾَية الدزاسة ؿَيها كاًخالي:( واًتي تم حرثُبها ثياسًَاً حسة موافلة ب فراذ 5،  0،  3في اًـحازاث زقم )

( وهي "ثدسم اًخدفلاث اًيلدًة من ال وضػعة الاسػدثمازًة بالموزوكِػة اًػتي جسػاؿد ؿػلى اتخػار كػراز الاسػدثماز" بالمرثحػة 3خاءث اًـحازت زقم ) .0

 (.5من  3.66ال ولى من حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

ائد اًلروط من ال وضعة الاسػدثمازًة اًػتي ثػؤثر ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة اًثاهَػة مػن حِػر ( وهي "ثـخبر فو 0خاءث اًـحازت زقم ) .9

 (.5من  3.48موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

ز" بالمرثحػة اًثاًثػة ( وهي "المـَوماث اًياتجة من ال وضعة الاسدثمازًة ًلائمة اًخدفلاث اًيلدًة ثؤثر ؿلى كرازاث الاسػدثما5خاءث اًـحازت زقم ) .3

 (.5من  3.45من حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

خضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة محاًدون في موافلتهم حػول ازيػين مػن ثػب زيراث ال وضػعة الاسػدثمازًة ٌَمصرػف ؿػلى كػرازاث الاسػدثما ز وً

 لٌ ثياسًَاً حسة حِاذًة ب فراذ ؾَية الدزاسة حولهلٌ كاًخالي:( واٌَخان تم حرثُبه4، 9حتمثلان في اًـحازتان زقم )

( وهي "ًـتمد المصرف ؿػلى ظػافي اًخػدفلاث مػن ال وضػعة الاسػدثمازًة في اتخػار كػراز الاسػدثماز" بالمرثحػة ال ولى مػن 9خاءث اًـحازت زقم ) .0

 (.5من  3.90حِر حِاذًة ب فراذ ؾَية الدزاسة حوًِا بمخوسط )

لة ال خي ًػؤثر ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة اًثاهَػة مػن حِػر حِاذًػة 4)خاءث اًـحازت زقم  .9 ( وهي "اًزياذت ب و اًيلط في ال ظول ظوً

 (.5من  3.57ب فراذ ؾَية الدزاسة حوًِا بمخوسط )

ز وتياءً ؿلى ُػذٍ اًيدِجػة هلدػي ًخضح من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ موافلة اًـَية ؿلى ثب زير ال وضعة الاسدثمازًة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثما

 اًفرضَة اًتي ثيط ؿلى ثب زير اًـوامي الخازحِة ٌَشنة ؿلى ثوسًؽ الازباخ.

حعائَة تين ال وضعة اٍتموًََة وكرازاث الاسدثماز.  اًفرضَة اًثاًثة: وحوذ ب ثر رو ذللة اإ

ََة ٌَم ػة والمخوسػعاث الحسػاتَة والانحرافػاث ؿلى كرازاث الاسدثماز تم حسػاة اًخ صرفٌَخـرف ؿلى ب ثر ال وضعة اٍتموً ىػرازاث واًًسػة المئوً

ََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز وخاءث اًيخائج نلٌ ًوضحِا الجدول اًخالي:  المـَازًة واًرثة ؿلى ؾحازاث محوز ب ثر ال وضعة اٍتموً
 

 ًثةزاسة ًـحازاث اًفرضَة اًثاهخائج اخذحاز مرتؽ كاي لدللة اًفروق تين اإخاباث ب فراذ ؾَية الد (3/3/05خدول زقم )

 اًـحازاث م

 ذزخة الموافلة اًخىراز

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي
اًًس حة  اًرثحة

% 

موافق 

 تماماً 
 محاًد موافق

كير 

 موافق 

كير 

موافق 

 تماماً 

9 

كػػػػدزت كائمػػػػة اًخػػػػدفلاث 

اًيلدًػػػػػة ؿػػػػػػلى اًخًدػػػػػػؤ 

بال زباخ ٌسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاؿد 

المصرػػػػػف ؿػػػػػلى اتخػػػػػار 

 سدثمازكرازاث الا

 - 9 05 9 8 ك

3.79 5.945 0 
% 

97.6 30.5 34.5 6.9 

- 

0 

اًخػػػػدفلاث اًيلدًػػػػة مػػػػن 

ََػػػػػػػػػة  ال وضػػػػػػػػػعة اٍتموً

جسػػػػاؿد المصرػػػػف ؿػػػػلى 

 اتخار كرازاثَ الاسدثمازًة

 - 3 05 9 7 ك

3.69 5.967 9 
% 

94.0 30.5 34.5 05.3 
- 
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 اًـحازاث م

 ذزخة الموافلة اًخىراز

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي
اًًس حة  اًرثحة

% 

موافق 

 تماماً 
 محاًد موافق

كير 

 موافق 

كير 

موافق 

 تماماً 

4 

جسػػػػػػػػػاؿد ال وضػػػػػػػػػعة 

ََػػػػػػػػػة مذخػػػػػػػػػذي  اٍتموً

خػػػػاذت  اًلػػػػرازاث ؿػػػػلى اإ

سػػػػػػػػاًَة الحدًثػػػػػػػػة ال  

 لتخار كرازاث الاسدثماز

 - 5 6 00 7 ك

3.69 0.539 3 
% 

94.0 37.9 95.7 07.9 

- 

5 

المـَومػػػػاث اًياتجػػػػة مػػػػن 

ََػػػػػػػػػة  ال وضػػػػػػػػػعة اٍتموً

جسػػػػاؿد المصرػػػػف ؿػػػػلى 

اتخػػػػػػػػػػػار اًلػػػػػػػػػػػرازاث 

 الاسدثمازًة

 0 4 6 00 7 ك

3.66 0.000 4 
% 

94.0 37.9 95.7 03.8 3.4 

3 

روط الحعػػػول ؿػػػلى اًلػػػ

ََػػػػة  مػػػػن ال وضػػػػعة اٍتموً

اًػػػتي جسػػػاؿد ؿػػػلى اتخػػػار 

 كرازاث الاسدثماز

 0 6 05 6 6 ك

3.34 0.043 5 
% 

95.7 95.7 34.5 95.7 3.4 

 5.655 3.63 المخوسط اًـام

ََػة ٌَمصرػف ؿػلى كػراز  اث الاسػدثماز بمخوسػط من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ ًخضح ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة موافلػون ؿػلى ثػب زير ال وضػعة اٍتموً

و مذوسط ًلؽ في اًفئة اًراتـة من فئاث الملِػاش الخمػاسي )مػن 5.55من  3.63) لى  3.40( وُ لى خِػاز موافػق 4.95اإ ( وهي اًفئػة اًػتي جضػير اإ

 ؿلى ب ذات الدزاسة. 

ََػة ٌَمصرػ  ف ؿػلى كػرازاث الاسػدثماز حتمثػي في حِر ًخضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسػة موافلػون ؿػلى ب زتـػة مػن ثػب زيراث ال وضػعة اٍتموً

 ( واًتي تم حرثُبها ثياسًَاً حسة موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها كاًخالي:5،  4،  0،  9اًـحازاث زقم )

ال ولى  ( وهي "كدزت كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ؿلى اًخًدؤ بال زباخ ٌساؿد المصرف ؿلى اتخػار كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة9خاءث اًـحازت زقم ) .5

 (.5من  3.79من حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

ََة جساؿد المصرػف ؿػلى اتخػار اًلػرازاث الاسػدثمازًة" بالمرثحػة اًثاهَػة مػن 5خاءث اًـحازت زقم ) .6 ( وهي "المـَوماث اًياتجة من ال وضعة اٍتموً

 (.5من  3.66حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

ََػة اًػتي جسػاؿد ؿػلى اتخػار كػرازاث الاسػدثماز" بالمرثحػة اًثاًثػة مػن 3ث اًـحازت زقم )خاء .7 ( وهي "الحعول ؿلى اًلروط من ال وضعة اٍتموً

 (.5من  3.34حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )

ََػة جسػاؿد المصرػف ؿػلى0خاءث اًـحازت زقم ) .8  اتخػار كرازاثػَ الاسػدثمازًة" بالمرثحػة اًراتـػة مػن ( وهي "اًخدفلاث اًيلدًة من ال وضػعة اٍتموً

 (.5من  3.69حِر موافلة ب فراذ ؾَية الدزاسة ؿَيها بمخوسط )
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ََة ٌَمصرف ؿلى كػرازاث الاسػدثماز خضح من اًيخائج ب ن ب فراذ ؾَية الدزاسة محاًدون في موافلتهم حول واحدت من ثب زيراث ال وضعة اٍتموً حتمثػي  وً

خاذت ال ساًَة الحدًثة لتخار كرازاث الاسػدثماز" بمخوسػط )( 4في اًـحازت زقم ) ََة مذخذي اًلرازاث ؿلى اإ مػن  3.39وهي "جساؿد ال وضعة اٍتموً

5.) 

ََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز وتياءً ؿلى ُػذٍ اًي  دِجػة هلدػي ًخضح من خلال اًيخائج الموضحة ب ؿلاٍ موافلة اًـَية ؿلى ثب زيراث ال وضعة اٍتموً

ََة ٌَمصرف ؿلى كرازاث الاسدثماز.اًفرض   َة اًتي ثيط ؿلى ثب زير ال وضعة اٍتموً

 اًفعي اًراتؽ: اًيخائج واًخوظَاث: /4

 اًيخائج:4/0

  اًيخائج المس خخرخة من الدزاسة المَداهَة: 4/0/0

لى حرص َد كرازاث الاسدثماز.0  . ًؤذي الاؾتماذ ؿلى المؤشراث المس تمدت من كائمة اًخدفلاث اًيلدًة اإ

 . اًخب زير ؿلى كائمة الدخي من خلال ال وضعة اًدضلَََة ٌساؿد ؿلى اتخار كراز الاسدثماز.9

لة ال خي ٌساؿد في اتخار كرازاث الاسدثماز.3  . الحعول ؿلى مـَوماث ؾن الموحوذاث ظوً

 ثماز.. ثدسم اًخدفلاث اًيلدًة من ال وضعة الاسدثمازًة بالموزوكِة اًتي جساؿد ؿلى اتخار كراز الاسد4

ََة جساؿد المصرف ؿلى اتخار كرازاثَ الاسدثمازًة.5  . اًخدفلاث اًيلدًة من ال وضعة اٍتموً

 . كدزت كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ؿلى اًخًدؤ بال زباخ ٌساؿد المصرف ؿلى اتخار كرازاث الاسدثماز.6

 في ضوء اًيخائج اًتي وضفت ؾنها الدزاسة ًوصي اًحاحر بما ًلً: اًخوظَاث: 4/9

ا كائمة اًخدفلاث اًيلدًة ًخخدم مذخذي اًلرازاث الاسدثمازًة. .0  ضروزت الاس خفاذت من المـَوماث اًتي ثوفرُ

ؿداذ كائمة اًخدفلاث اًيلدًة وهَفِة اًخًدؤ بالمس خلدي من خلاًِا .9 َي وثدزًة اًـامَين لمـرفة هَفِة اإ  .ضروزت ثبُ 

ؿداذ ك ضروزت اؾتماذ .3 َة في اإ  ائمة اًخدفلاث اًيلدًة.المصرف ثعحَق المـاًير الدوً

 المراحؽ:

الماًَة  ناذًة مداخ، تياء وتحََي خدول ثدفلاث الخزًية في ػي اًيؼام المحاس بي المالي ومـاًير الإتلاغ المالي الدولي، مذهرت ماستر في اًـَوم .0

 . 9505ب ولحاح، اًحوٍرت، والمحاس حة، محاس حة وثدكِق، كلَة اًـَوم الاكذعاذًة واًخجازًة وؿَوم اًدس َير، خامـة ب كلي محيد 

ُاحر سناني، اس خخدام خدول ثدفلاث الخزًية في ثلِيم ب ذاء المؤسساث الاكذعاذًة وحرص َد كرازاتها، مذهرت ماستر في اًـَوم الماًَة  .9

 .9503والمحاس حة، ماًَة المؤسسة، كلَة اًـَوم الاكذعاذًة واًخجازًة وؿَوم اًدس َير، خامـة كعدي مرباخ، وزكلة، 

رت لحرص، ب همَة خدول ثدفلاث الخزًية في المؤسسة الاكذعاذًة، مذهرت ماستر في اًـَوم اًخجازًة، تخعط ذزاساث محاسخِة فاظمة  .3 اًزُ

 .9503وحدائَة مـملة، كلَة اًـَوم الاكذعاذًة واًخجازًة وؿَوم اًدس َير، خامـة كعدي مرباخ، وزكلة، 

فعاخ المحاس بي، مذهرت ماستر في اًـَوم اًخجازًة، تخعط ذزاساث ب مٌة وًـة، ذوز المحخوى المـَوماتي ًلائمة ثدفلاث  .4 الخزًية في ثفـَي الإ

 .9503محاسخِة وحدائَة مـملة، كلَة اًـَوم الاكذعاذًة واًخجازًة وؿَوم اًدس َير، خامـة كعدي مرباخ، وزكلة، 

دفلاث اًيلدًة المس خلدََة، ب ظروحة ماحس خير في اًـَوم محمد ًوسف اًِحاص، اس خخدام ملاًُس اًخدفق اًيلدي واًـائد المحاس بي ٌَخًدؤ باًخ .5

ي، كلَة اًخجازت، الجامـة الإسلامِة، قزت،   .9559اًخجازًة، تخعط محاس حة وتموً

َة  .6  .9504ؿداذ اًخلازٍر الماًَة، المجمؽ الدولي اًـربي ٌَمحاس حين اًلاهوهَين، ال زذن، لإ حمَداث جمـة، خدير المـاًير الدوً

خخدام خدول ثدفلاث الخزًية في اًخلِيم المالي كعير ال خي، مذهرت ماستر في اًـَوم اًخجازًة، ذزاسة محاسخِة وحدائَة ب حمد ظالحي، اس   .7

 .9504مـملة، كلَة اًـَوم الاكذعاذًة واًخجازًة وؿَوم اًدس َير، خامـة كعدي مرباخ، وزكلة، 

سدثماز والاكتراط في اًشكاث الخاظة اًسوزًة، مجلة خامـة ذمضق هخِي الحَبي، ذوز مـَوماث اًخدفلاث اًيلدًة في اتخار كرازاث الا .8

 . 9556ٌَـَوم الاكذعاذًة واًلاهوهَة، خامـة ذمضق، كلَة الاكذعاذ، المجلد اًثاني واًـشون، اًـدذ ال ول، 

ق ًل وزاق الماًَة )ذزاسة زاقة اًلعين، مٌال الموظلً، ب همَة ملاًُس اًخدفلاث اًيلدًة في اتخار اًلراز الاسدثمازي في سوق ذمض .9

لدازت اب ًـلٌل ذمضق، سَسلة اًـَوم الاكذعاذًة واًلاهوهَة مج لد ثعحَلِة(، مجلة خامـة جشٍن ٌَححوج والدزاساث اًـَمَة، المـِد اًـالي اإ

 .9503الخامس واًثلازون، اًـدذ اًثاني، 

ٌَمؤسسة، مذهرت ماستر تخعط فحط محاس بي، بجامـة محمد خِضر توميمز فرًد، ذوز كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في تحََي اًوضـَة الماًَة  .05

 .9505ثسىرت، 
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 الماًَة، فرع اًدس َير ؿَوم في الماحس خير صِاذت هَي ضمن مذعَحاث كدمت مذهرت الجزائر، حالة ذزاسة مؽ المالي الاسدثماز ب حمد، معَحح، .00

 .9559الجزائر،  ٌَخجازت، اَاًـَ  المدزسة

 ال وزاق َُئة الماًَة، ال وزاق سوق نفاءت ثـزٍز في وذوز الإفعاخ ل سِم وثلِيما المالي اًخحََي اًرؤوف، ؾحد ـة،تزبا سامِو حعاة، .09

مازاث اًـرتَة واًسَؽ، الماًَة  .9556المخحدت،  الإ

ذازت كاسم ؿَوان، .03  .9559زذن، ال   ؾلٌن، واًخوسًؽ، ًٌَش ذاز اًثلافة ال ولى، اًعحـة ،"واًخعحَق اًيؼرًة الاسدثماز "تين ناي، اإ

 .9558 اًياشر، الحدًر اًـربي المىذة الإسىٌدزًة، خامـة الاسدثمازًة، اًلرازاث اتخار في الماًَة الإذازت ستراثَجَةا حٌفي، اًلفاز ؾحد .04

ؿداذ ذزاساث الجدوى وثلِيم المشوؿاث، ؾلٌن: ذاز المياهج ًٌَش واًخوسًؽ،  في يوثعحَل ي، مدخي هؼر يكاسم ناجى حميد .05 اسس اإ

9555. 

 .0984، ذزاساث الجدوى ٌَمشوؿاث الاسدثمازًة، اًلاُرت: ذاز اًفىر اًـربي ؾحد الميـم ؾوط، ملدمة في .06

ت ٌَخلدم اًـَمي،  في ينلٌل ب حمد ؾسىر، تُئة الاسدثماز اًعياؾ .07 ت: مؤسسة اًىوً  .0984اًىوًت، اًىوً

 .9550الاسىٌدزًة: الداز الجامـَة،  سـَد ؾحد اًـزٍز ؾثمان، ذزاساث خدوى المشوؿاث تين اًيؼرًة واًخعحَق، .08

 .0984، ذزاساث الجدوى ٌَمشوؿاث الجدًدت، اًلاُرت: مىذحة ؿين شمس، ؾحد الميـم اٍتهامي .09

ت: وكالة المعحوؿاث، ذ. ث. .95  لَوذ سلامة ؾحد اًلاذز، ذزاساث الجدوى وثلِيم المشوؿاث اًعياؾَة، اًىوً

ي واًخحََي المالي، الاذازت الماًَة "الايمحمد سـَد ؾحد اًِاذ .90  .0999"، ؾلٌن: ذاز مىذحة الحامد ًٌَش واًخوسًؽ، سدثماز واٍتموً

 .0987، ثضاذي، الجدوى الاكذعاذًة ٌَمشوؿاث الاسدثمازًة، اًلاُرت: ذاز اًفىر اًـربي محمد صوقي .99

 .9558ة الإسلامِة تلزت،سوسان ؾعا، اًـلاكة تين اًخدفلاث اًيلدًة وؾوائد ال سِم، زسالة ماحس خير في المحاس حة، خامـ .93

ي كير مًضوزت .94 ، ؾثمان ؾحدٍ حسن، اس خخدام كائمة اًخدفلاث اًيلدًة في ثلويم ب ذاء المعازف اًسوذاهَة، زسالة ذنخوزاٍ في المحاس حة واٍتموً

 .9557خامـة اًييمين،

 
 


