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 عهَ الأداء انًانَ نهششكاث انًانْت غْشانًصشفْت أثش سأس انًال انفكشٍ

 إعـــــــذاد

 سهًَ يحًذ عبذ انفتاذ دسًّش

 باحث دكتٌساه بكهْت إداسة الأعًال الأكادًّْت انعشبْت نهعهٌو 

 ًاننقم انبحشٍ ًانتكنٌنٌخْا 

 الأسكنذسّت  –كْنح يشٌّط  –يذسس يساعذ إداسة الأعًال بانًعيذ انعانَ نهحاسب الأنَ 

 إشــــــشاف                                          

 الأستار انذكتٌس  انذكتٌس 

 طو أًّن قاسى ًائم يصطفَ حسن 
أستار يساعذ انتًٌّم ًالأستثًاس ًكْم 

 كهْت انعهٌو انًانْت ًالإداسّت 

 خايعت فاسًس بالأسكنذسّت

 سئْس قسى انعهٌو انسْاسْت 

 أستار الأقتصاد انسْاسَ

بالأكادًّْت انعشبْت نهعهٌو 

  ًانتكنٌنٌخْا ًاننقم انبحشٍ

 

 انبحث هخصي : 

ٌشأط اٌّبي اٌفىشٜ ػٍٝ الاداء ٘ذفذ اٌذساعخ اٌٝ اٌجؾش فٝ اصش اٌم١ّخ اٌّعبفخ 

اٌّبٌٝ فٝ اٌؾشوبد ،  ٚل١بط رأص١ش ولاً ِٓ سأط اٌّبي )اٌجؾشٜ، ا١ٌٙىٍٟ، اٌؼلالبرٝ( 

فٟ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ اٌّذسعخ فٟ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ، ٚاٌزؼشف ػٍٝ 

(  ، ؽ١ش رّؾٛسد MVAICّٔٛرط ل١بط اٌم١ّخ اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي اٌفىشٞ )

اٌذساعخ فٝ اٌىؾف ػٓ أصش سأط اٌّبي اٌفىشٜ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٚرٌه اؽىب١ٌخ 

ٌزؾغ١ٓ ِغزٜٛ الاداء ٚاٌزأوذ ِٓ أْ ٌشأط اٌّبي اٌفىشٞ رأص١ش ٠ؼًّ ػٍٝ رؾغ١ٓ 

ِغزٜٛ سثؾ١خ اٌؾشوبد ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ، فبلإِىب١ٔبد اٌفىش٠خ ٌلأصٛي غ١ش 

ٛي، ؽ١ش رُ دساعخ ِٓ اٌٍّّٛعخ ٌٍؾشوخ ٠ّىٓ أْ ٠ؾذس ػٍٝ أعبعٙب رؼظ١ُ ٌلأص

( ؽشوخ ِٓ لطبع اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ٌٍفزشح ِٓ 47)

َ ، ٚرٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ أٗ أٗ ٠ٛعذ اصش ِؼٕٜٛ ا٠غبثٝ 4232-4243
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سأط اٌّبي ا١ٌٙىٍٝ  – HCEٌّىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىشٜ  )سأط اٌّبي اٌجؾشٜ 

SCE –  ٝسأط اٌّبي اٌؼلالبرRCE ٌٍٜم١ّخ اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي اٌفىش ٚ ،  )

MVAIC  ػٍٝ ِإؽشاد الاداء اٌّبٌٝ ) ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛيROA –  ِٚؼذي

ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغؼش اٌغُٙ ( ، ٚٚعٛد أصشٌشأط  – ROEاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ب١ٌخ ػٍٝ اٌفشٚلبد اٌّ MVAICاٌّبي اٌفىشٜ ٚ ٌٍم١ّخ اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي اٌفىشٜ 

إٌّخفط ( ٚ ٚاٚصذ  –اٌّزٛعػ  –ث١ٓ اٌؾشوبد راد الاداء اٌّبٌٝ ) اٌّشرفغ 

اٌذساعخ ثعشٚسح رؼظ١ُ اٌّٛاسد اٌجؾش٠خ فٝ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ ٚالارغبٖ 

ٔؾٛ ربع١ظ الغبَ ِزخصصخ ٌلاعزفبدح ِٓ سأط اٌّبي اٌفىشٜ ، ِغ رفؼ١ً أغبص 

ٌجؾش٠خ ثؾىً ٠غبُ٘ فٝ إٌٙٛض ثبٌج١ٕخ اٌزؾز١خ الأػّبي اٌّزؼٍمخ ثبداسح اٌّٛاسد ا

 ٌٍؾشوبد ٚاٌزٝ فٝ ظٛئٙب ٠ّىٓ رؾم١ك ِغزٜٛ ِشرفغ ِٓ الاداء اٌّبٌٝ.

 Research summary : 

The Study Aimed To Investigate The Impact Of The Added 

Value Of Intellectual Capital On Financial Performance In 

Companies, And To Measure The Impact Of Each Of The 

Capital (Human, Structural, And Relational) In Non-Banking 

Financial Companies Listed On The Egyptian Stock Exchange, 

And To Identify The Model For Measuring The Added Value 

Of Intellectual Capital ( Mvaic), Where The Problem Of The 

Study Focused On Revealing The Impact Of Intellectual 

Capital On Financial Performance In Order To Improve The 

Level Of Performance And Ensure That Intellectual Capital 

Has An Effect That Works To Improve The Level Of 

Corporate Profitability And Market Value. Where A Study 

Was Conducted From (25) Companies From The Non-Banking 

Financial Companies Sector On The Egyptian Stock Exchange 
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For The Period From 2010-2021 Ad, And The Results Of The 

Study Concluded That There Is A Significant Positive Effect 

Of The Components Of Intellectual Capital (Human Capital 

Hce - Structural Capital Sce - Capital Relational (Rce), And 

The Added Value Of Intellectual Capital Mvaic On Financial 

Performance Indicators (Rate Of Return On Assets Roa - Rate 

Of Return On Equity Roe - And The Market Value Of The 

Share Price), And The Presence Of The Impact Of Intellectual 

Capital And The Added Value Of Intellectual Capital Mvaic 

On The Financial Differences Between Companies With 

Financial Performance (High - Medium - Low) The Study 

Recommended The Necessity Of Maximizing Human 

Resources In Non-Banking Financial Companies And The 

Trend Towards Establishing Specialized Departments To 

Benefit From Intellectual Capital, While Activating The 

Completion Of Work Related To Human Resource 

Management In A Way That Contributes To The Advancement 

Of Corporate Infrastructure, Which In Light Of It, It Is 

Possible To Achieve A High Level Of Financial Performance 

 أًلا: الأطاس انعاو نهبحث

 يقذيت انبحث :1-1

فٝ ظٛء اٌزطٛساد اٌىض١شح اٌزٝ غشأد فٟ ػبٌُ الأػّبي ، ٚاٌّزّضٍخ فٟ إٌّٛ 

اٌٙبئً فٟ ا١ٌبد اداسح سأط اٌّبي اٌفىشٜ ، فمذ فشظذ ٘زٖ اٌزطٛساد ػٍٝ 

اٌؾشوبد أْ رجؾش فٝ و١ف١خ الاعزفبدح ِٓ الاصٛي غ١ش اٌّبد٠خ ٚرشر١ت ا١ّ٘زٙب 
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الأػّبي رؼزّذ ثؾىً سئ١غٟ ٚ أ٠ٌٛٚبد اٌزؼبًِ ِؼٙب ِٓ عذ٠ذ ، فجؼذ أْ وبٔذ 

ػٍٝ ِب رّزٍىٗ ِٓ ِٛعٛداد ِبد٠خ ٍِّٛعخ لاعزّشاس ػ١ٍّبرٙب وّب أْ سأط اٌّبي 

اٌفىشٞ ٠ؾظٝ ثب٘زّبَ وج١ش ثؼٕبصشٖ اٌّخزٍفخ ٠ٍٚؼت دٚساً ٘بِبً فٟ ٔغبػ 

اٌؾشوبد ؽ١ش أٔٗ ١ّ٠ض اٌؾشوبد اٌزٟ ٠ّىٕٙب رمذ٠ُ ِٕزغبد عذ٠ذح، ِغ رمذ٠ُ 

خذِبرٙب ثّؼذلاد عش٠ؼخ، ؽ١ش أْ سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٠ؼزجش اثزىبساد ٌّٕزغبرٙب ٚ

أوضش الأصٛي أ١ّ٘خ ٠ٚؼذ أعبط إٌغبػ فٟ اٌمشْ اٌؾبدٞ ٚاٌؼؾش٠ٓ ٚلذ عبء 

اٌشثػ ث١ٓ سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد ِٓ ِفَٙٛ الأداء اٌزٞ ٠ؼذ 

زّشاس فٟ ظً ِفزبػ رؾم١ك اٌؾشوبد لأ٘ذافٙب ٚلذسرٙب ػٍٝ اٌجمبء ٚإٌّٛ ٚالاع

اٌظشٚف اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ اٌزٟ رؾ١ػ ثٙب، وّب أْ الأداء إٌبعؼ ٠ؼزجش ٘ٛ 

إٌز١غخ إٌٙبئ١خ اٌّشغٛة ثٙب ِٓ الأٔؾطخ ٚالأػّبي، ٚ٘زا ٠زٛافك ِغ اٌٙذف 

الأُ٘ ٌٍؾشوبد ٚ٘ٛ الاعزّشاس ٚرؾم١ك الأسثبػ ٚاٌزٞ ِٓ ؽبٔٗ أْ ٠ٕؼىظ ػٍٝ 

 & ,De Villiers) بٌزبٌٟ رؾغ١ٓ أدائٙب.ٔزبئظ الأػّبي ٠ٚض٠ذ ِٓ لذسرٙب ٚث

Sharma, 2020) 

 يشكهت انبحث :  1-2

ٔظشاً ٌؼذَ ئدسان اٌىض١ش ِٓ اٌؾشوبد ٌٙزٖ الأ١ّ٘خ وبْ ِٓ اٌعشٚسٞ رٛظ١ؼ أ١ّ٘خ 

سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٚػٕبصشٖ اٌّزؼذدح ٚأصشٖ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد، ٚػ١ٍٗ ِٚٓ 

 :ٌشئ١غٝ ٌٍذساعخ  اٌزٞ ٠ٕص ػٍٝاٌؼشض اٌغبثك ٠ّىٓ اؽزمبق اٌزغبؤي ا

 "يا أثش سأس انًال انفكشٍ عهَ الأداء انًانَ نهششكاث انًانْت غْشانًصشفْت

 " انًذسخت فِ انبٌسصت انًصشّت؟

 :ًانزُ ّنذسج ينو انتساؤلاث انفشعْت الاتْت ًىِ

o  ِب اٌّمصٛد ثّىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىشٜ ، ٚ ثبٌم١ّخ اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي

ٚو١ف١خ ل١بعٗ ، ِٚغزٜٛ رٛافشٖ فٝ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ    (MVAIC) اٌفىشٞ

 غ١ش اٌّصشف١خ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ِؾً اٌذساعخ؟
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o  ِب اٌّمصٛد ثزؾغ١ٓ ػٕبصش الاداء اٌّبٌٝ ٌٍؾشوبد اػزّبدا ػٍٝ اٌم١ّخ

 اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي اٌفىشٜ ٚأ١ّ٘خ دساعخ ِىٛٔبرٗ ٚاثؼبدٖ؟

 أىذاف انبحث :  1-3

ٌذساعخ ئٌٝ رٛع١غ ٔطبق اٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ ٌٍزٛصً ئٌٝ أصش سأط اٌّبي اٌفىشٞ رٙذف ا

ػٍٝ ل١ّخ اٌؾشوخ ٚالأداء اٌّبٌٟ ثبعزخذاَ اعٍٛة اٌم١ّخ اٌّعبفخ ٚاٌزّض١ً إٌغجٟ 

 ٌّىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىشٞ، ؽ١ش رٙذف اٌجبؽضخ ئٌٝ رؾم١ك الأ٘ذاف اٌزب١ٌخ:

  اٌفىشٞ ِٓ ؽ١ش الأ١ّ٘خ ٚخصبئصٗ اٌزؼشف ػٍٝ الأعظ إٌظش٠خ ٌشأط اٌّبي

 ِٚىٛٔبرٗ ّٚٔبرط اٌم١بط.

  ،ٍٟل١بط ِذٞ رأص١ش ولاً ِٓ ِىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىشٞ )اٌجؾشٜ، ا١ٌٙى

اٌؼلالبرٝ( ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ اٌّذسعخ فٟ 

 اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

  اٌزؼشف ػٍٝ ّٔٛرط ل١بط اٌم١ّخ اٌّعبفخ ٌشأط اٌّبي( ٞاٌفىشMVAIC ) 

  ٗاٌزؼشف ػٍٝ ِب١٘خ الأداء اٌّبٌٟ ٚأُ٘ ػٕبصش الأداء اٌّبٌٟ ٚغشق ل١بع

 ٚاٌّمصٛد ثبٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚو١ف١خ ل١بعٙب.

  ل١بط سأط اٌّبي اٌفىشٞ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ اٌّذسعخ

 فٟ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ، ِؾً اٌذساعخ ٚوزٌه ػٍٝ ِغزٜٛ لطبػبد اٌذساعخ.

 أىًْت انبحث : 1-4

رزّضً ا١ّ٘خ اٌجؾش فٝ عبٔج١ٙب اٌؼٍّٝ ٚاٌؼٍّٝ ، ؽ١ش ٠ؼذ سأط اٌّبي اٌفىشٜ ِٓ 

الا١ّ٘خ ثبٌٕغجخ ٌٍؾشوبد فٝ ظٛء اٌزطٛس اٌؾبصً فٝ ِٕبؿ الاعزضّبس ٚالاػزّبد 

ػٍٝ اٌىفبءاد ٚاٌؼلالبد ٚاٌزٛعٗ ٔؾٛ ثٕبء ِإعغبد رمَٛ ثبفعً اؽىبي الاعزفبدح ِٓ 

 ٍّٛعخ ٚاٌزٝ ٠ّىٓ اْ رغبُ٘ فٝ رؾغ١ٓ الاداء اٌّبٌٝ ٌٍؾشوخ .الاصٛي غ١ش اٌّ

 



 
 أثر رأس المال الفكرى على الأداء المالى للشركات المالية غيرالمصرفية

 سلمى محمد عبد الفتاح درويش 

 ١ٌٛ٠4245ٛ  -اٌؼذد اٌضبٌش                                      اٌّغٍذ اٌشاثغ ػؾش                                       

   3251 
 

  

 ينيح انبحث :  1-5

ِٓ أعً  فٝ ظً ِؾىٍخ ٚأ٘ذاف اٌجؾش ئػزّذد اٌجبؽضخ ػٍٝ إٌّٙظ اٌٛصفٝ اٌزؾ١ٍٍٟ

فُٙ اٌظب٘شح ٚالإٌّبَ ثّخزٍف اٌغٛأت اٌّؾ١طخ ثٙب ٚرؾذ٠ذ ارغبٖ ٚؽغُ الاصش 

صبدسح ِٓ اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ ؽ١ش رُ ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ اٌ

اٌؾصٛي ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي اداسح الافصبػ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ٚرٌه 

ٌغشض ل١بط اصش ساط اٌّبي اٌفىشٜ ػٍٝ الاداء اٌّبٌٝ فٝ ظً اٌّزغ١شاد اٌعبثطخ 

 ؽغُ اٌؾشوخ ٚػّش اٌؾشوخ ١٘ٚىً اٌٍّى١خ.

 خطت انبحث : 1-6

 ٍخ اٌجؾش ٚعؼ١أ ٔؾٛ رؾم١ك أ٘ذافٗ رُ رمغ١ُ ٘زا اٌجؾش ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ :فٝ ظٛء ِؾى

 أًلا : الإطاس انعاو نهبحث .

  ًيكٌناتو. ًأىًْتو ًخصائصت   ثانْا:  الإطاس انًفاىًَْ نشأس انًال انفكشٍ

الأطاس انًفاىًَْ نلأداء انًانَ ًأىًْتو ًأىذافو ًيؤششاث الاداء انخاصت بو  ثانثا : 

 يعذل انعائذ عهَ حقٌق انًهكْت (  –)يعذل انعائذ عهَ الاصٌل 

 أىًْت سأس انًال انفكشُ باننسبت نهششكاث انًانْت غْش انًصشفْتسابعا: 

 خايسا: اننتاّح ًانتٌصْاث انتَ تى انتٌصم انْيا .

 عشض تفصْهَ لأقساو ًيحاًس انبحث :ًفًْا ّهِ 

 :  صب١ٔب:  الإغبس اٌّفب١ّ٘ٝ ٌشأط اٌّبي اٌفىشٜ  ٚأ١ّ٘زٗ ٚخصبئصخ  ِٚىٛٔبرٗ

 يفيٌو سأس انًال انفكشٍ : 2-1

٠ؼذ سأط اٌّابي اٌفىاشٞ ِآ اٌّفاب١ُ٘ اٌّؼبصاشح اٌزاٟ رض٠اذ الا٘زّابَ ثٙاب فاٟ 

ػصااشٔب اٌؾبظااش ِاآ ؽ١ااش ِفِٙٛااخ ٚغااشق ل١بعااخ ف١ؼزجااش سأط اٌّاابي اٌفىااشٞ ِاآ 

اٌّفااب١ُ٘ اٌزااٟ ظٙااشد فااٟ ِغاابي الإداسح ثؾااىً ػاابَ  ٚا٠عااب ٘ااٛ اصااٛي ِؼ٠ٕٛااخ غ١ااش 

الاثزىابس ثبلإظابفخ ئٌاٝ ٍِّٛعخ ٚاٌزاٟ رزعآّ اٌشصا١ذ اٌّؼشفاٟ إٌابرظ ػآ اٌزفى١اش ٚ
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الأصااٛي اٌفىش٠ااخ اٌزااٟ رّزٍىٙااب إٌّظّااخ ٚاٌزااٟ رااُ اٌؾصااٛي ػ١ٍٙااب ِاآ خاالاي ؽّب٠ااخ 

   (Stewart, 2010)لب١ٔٛٔخ ٌٙب ٚاٌزٞ ٠ّىٓ اعزخذاِٙب ٌخٍػ اٌضٛسح. 

 اىًْو سأس انًال انفكشٍ : 2-2

 اٌزبٌٟ:رٕبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد أ١ّ٘خ سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٚرٌه ػٍٟ إٌؾٛ     

٠ّضً سأط اٌّبي اٌفىشٞ أؽذ اٌّٛاسد الاعزشار١غ١خ ٚاٌّشرىاضاد اٌزٕبفغا١خ اٌازٞ ٠ؾاىً 

)    لااااٛح فؼبٌااااخ فااااٟ ظااااً الالزصاااابد اٌماااابئُ ػٍااااٝ اٌّؼشفااااخ ٚرىٌٕٛٛع١ااااب اٌّؼٍِٛاااابد

Zeghal&Malloul, 2010; Diez et ثبلاظاابفٗ اٌااٟ رٌااه  ٠شوااض سأط اٌّاابي .)

ٍٟ الأصاٛي ٚاٌّؼشفاخ غ١اش اٌٍّّٛعاخ ٚاٌزاٟ اٌفىشٞ ػٍٟ ثٕبء ّٔٛرط الزصبدٞ لبئُ ػ

رض٠ااذ ِاآ ٚر١ااشح الاثزىاابس اٌٙاابدف ئٌااٟ رٛعاا١غ ؽغااُ الإٔزاابط ٚرٛعاا١غ الأعااٛاق ثغااجت 

إٌّزغااابد إٌبعّاااخ ػااآ اِااازلان سأط اٌّااابي اٌفىاااشٞ ٚاٌّؼشفاااخ، ِاااغ ص٠ااابدح اٌم١ّاااخ 

 & Boseالالزصبد٠خ اٌّعبفخ ٚص٠بدح اٌؼٛائذ اٌّزؾممخ ػٍٟ الاعازضّبس فاٟ الأصاٛي )

Thomas,2007.) 

 خصائص سأس انًال انفكشٍ :  2-3

٠ز١ّاااض سأط اٌّااابي اٌفىاااشٞ ثّغّٛػاااخ ِااآ اٌخصااابئص الأِاااش اٌااازٞ دػاااٟ 

الأدث١بد إٌظش ئٌٟ خصبئص سأط اٌّبي اٌفىشٞ فٕشٞ دساعاخ )ؽشؽاٛػ ص صابٌؼ، 

 ( لبِذ ثزمغ١ُ خصبئص سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٚرٌه ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:4225

 اد ٚرذػٟ اٌج١ئخ اٌغٍٛو١خ.خصبئص ِشرجطخ ثغٍٛن الأفش -

 خصبئص رزؼٍك ثج١ئٗ اٌؾشوخ اٌذاخ١ٍخ ٚرغّٝ اٌج١ئخ اٌزٕظ١ّ١خ.  -

 ٚاخ١شاً خصبئص ِشرجطخ ثّّبسعبد الأفشاد داخً اٌؾشوخ ٚرغّٝ اٌج١ئخ ا١ٌّٕٙخ.  -

 يكٌناث سأس انًال انفكشُ: 2-4

سأس انًال انفكشُ فيِ ين الايٌس اندٌىشّت انتِ تساعذ فِ قْاسيا  تعتبش يكٌناث 

ًتقًْت، حْث ّتتى تحذّتذ انقًْتت انحقْقْتت نهًنفًتت فتِ عصتش انًعشفتت ًانتكنٌنٌخْتا 
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 ًتنقسى انَ : انًعهٌياث 

  ُسأس انًال انبشش:Human Capital 

الإثاذاع  ٠ؼزجش سأط اٌّبي اٌجؾشٞ ِٓ أُ٘ ِىٛٔابد سأط اٌّابي اٌفىاشٞ ثىٛٔاٗ ِصاذس

ئثذاػ١اخ ٚئثزىبس٠اخ،   ٚرغذ٠ذ الاعزشار١غ١خ ٌٚٗ دٚس وج١ش فٟ رؾغا١ٓ ِٙابساد اٌؼاب١ٍِٓ

ػجاابسح ػاآ ِض٠ااذ ِاآ ػٕبصااش اٌّؼشفااخ اٌّزؼٍمااخ ٚا٠عااب  .ٚرؾااًّ ِؼاابسف اٌؼااب١ٍِٓ

 ثبٌّٙبساد ٚرشاوُ اٌخجشاد ٚالاثذاع ٚالاثزىبس ِٚمذسح أفشاد إٌّؾأح ػٍٝ أداء ِٙبُِٙ.

  ِسأس انًال انيْكهStructural Capital: 

٠ؼزجااش سأط اٌّاابي ا١ٌٙىٍااٟ ِىااْٛ رىٌٕٛااٛعٟ ِاآ خاالاي اعاازخذاَ اٌؼااب١ٍِٓ اٌؼ١ٍّاابد 

ٚالأٔؾااطخ اٌخبصااخ ثٙااُ ِضااً اٌىفاابءاد إٌٙذعاا١خ اٌّغاازخذِخ فااٟ اٌجشِغ١اابد، ٚلٛاػااذ 

اٌج١بٔبد، ٚثشاءاد الاخزشاع، فٙٛ ٠شثػ ث١ٓ اٌؾاشوخ ٚالأدٚاد اٌّؼشف١اخ اٌزاٟ رغازخذَ 

خ ٚرزّضاً أ١ّ٘اخ سأط اٌّابي ١ٌٙىٍاٟ فاٟ صإبػخ اٌّؼشفاخ اٌّخضٔاخ فاٟ ٌزخض٠ٓ اٌّؼشفا

 (.١٘Marti & Cabrita, 2012بوً ٚأٔظّخ ٚاعشاءاد اٌؾشوخ )

  )ِسأس انًال انعلائقِ )الاستباط Relational Capital: 

سأط اٌّبي اٌؼلائمٟ ٘ٛ ِىْٛ اعبعٟ ِٓ ِىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىشٞ ثبػزجبسٖ ِشواض 

اٌّؼشفخ ِٓ إٌّظّخ ئٌاٝ اٌج١ئاخ اٌخبسع١اخ ٠ّٚضاً اوضاش الأصاٛي اٌفىش٠اخ  أعبعٟ ٌزذفك 

اٌزٟ ٠ّىٓ اعزغلاٌٙب فٟ أزبط ٚٔمً ٚرجابدي اٌّؼشفاخ ِاغ واً اصاؾبة اٌّصاٍؾخ اٌاز٠ٓ 

 (.Chahal & Bakshi, 2014رشثطُٙ ػلالبد ِجبؽشح اٚ غ١ش ِجبؽشح ثبٌّٕظّٗ   )

 :Financial Performanceياىْو الأداء انًانِ  3-1

٠ؼذ الأداء ِصطٍؼ ػبَ ٠ّىٓ أْ ٠طجك ػٍٟ اٌغضء ٚػٍٟ اٌىً ثبػزجبسٖ ِمب١٠ظ رؾازًّ ػٍاٟ 

عٛأاات ِؼ١ٕااخ رزؼٍااك ثّجاابدة اٌزىٍفااخ ٚاٌّغااإ١ٌٚخ ٚاٌّغاابءٌخ ٚاٌؾاافبف١خ ٌزؾذ٠ااذ الأؾشافاابد 

دح إٌزاابئظ اٌّزؾممااخ ِاآ ل١اابط الأداء )  Alِٚؼبعٍزٙااب ػٍااٟ الأِااذ اٌجؼ١ااذ، ٚ٘ااٛ ِبرؼىغااٗ عااٛ
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Sharhrani & Zhengge, 2016 ٟٔفٙاٛ ٠ٕزّاٟ ئٌاٝ ػبئٍاخ اٌّصاطٍؾبد ِزؼاذدح اٌّؼاب ،)

ؼ  performerؽ١ااش أْ وٍّااخ الأداء رٕؾااذس ِاآ اٌٍغااخ اٌلار١ٕ١ااخ ِصااطٍؼ ) ( اٌزااٟ ٠ؼٕااٟ اٌّاإ

ٚالإػطاابء، ٚاٌااجؼط  ٠مصااذ ثاابلاداء أٔااٗ لااذسح اٌّإعغااخ ػٍااٝ أ٘ااذاف اٌّشعااٛ ِااغ رخفاا١ط 

 ,Gottfredson & Jooش أؽابساد دساعاخ )اٌّٛاسد اٌّغزخذِخ ٌزؾم١ك رٍاه الأ٘اذاف. ؽ١ا

 (أْ الأداء ثؾىً ػبَ ٠شرىض ػٍٟ ػٕصش٠ٓ أعبع١١ٓ ّ٘ب: 2013

  اٌفبػ١ٍااخ: ٚاٌزااٟ رؼٕااٟ الأداء ثأفعااً غش٠مااخ ِّىٕااخ ػاآ غش٠ااك رخفاا١ط اٌّااٛاسد

 اٌّغزخذِخ عٛاء وبٔذ ِبد٠خ أٚ غ١ش ِبد٠خ ٚرم١ًٍ اٌٛلذ ٚاٌغٙذ.

  ٟرؾم١ااك الأ٘ااذاف اٌّخططااخ ِغااجمبً ٚسؤ٠ااخ اٌىفاابءح: ٚ٘ااٟ اٌمااذسح ػٍااٟ اٌٛصااٛي ئٌاا

 إٌزبئظ اٌّزٛلؼخ فٟ اٌٛالغ.

 Financial Performance Significanceأىًْت تقْْى الأداء انًانِ  3-2

ػ١ٍّخ رم١١ُ الاداء اٌّبٌٟ ٟ٘ ػ١ٍّخ رؼًّ ػٍٟ  رؾ١ًٍ أزمبدٞ ؽبًِ ٌٍخطػ 

ٝ وفبءح ثؾ١ش ٠إدٞ ٚالأ٘ذاف، ٚاعزخذاَ اٌّٛاسد، ٚاعزغلاٌٙب أفعً اعزغلاي، ٚثأػٍ

( فٕشٞ أْ ٕ٘بن 4237رٌه ئٌٝ رؾم١ك الأ٘ذاف ٚاٌخطػ اٌّشعِٛخ )صبٌؼ،أٔظ. 

ر١بس وج١ش ِٓ اٌجبؽض١ٓ ٚالأدث١بد اٌزٟ رٕبٌٚذ أ١ّ٘خ الأداء اٌّبٌٟ ؽ١ش رؾظٟ ػ١ٍّخ 

ل١بط الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌؾشوبد ثأ١ّ٘خ وج١شح ٚثبسصح ٚفٟ عٛأت ِٚغز٠ٛبد ػذ٠ذح 

 (:4221صرٙب دساعخ وّب ٠ٍٟ )ٔصش،ِضٔبْ.ِٚخزٍفخ، ؽ١ش اثش

  ٠ج١ٓ ل١بط الاداء اٌماذسح ػٍاٟ اٌزٕف١از ِاب ٘اٛ ِخطاػ ٌاٗ ِآ خالاي ِمبسٔاٗ إٌزابئظ

اٌّزؾممٗ ِغ اٌّغزٙذف ِٕٙب ٚاٌىؾف ػٓ الأؾشافبد ٚالزشاؽبد ٌّؼبٌغٗ الاصِٗ 

 ٌٙب ِب ٠ؼضص اداء اٌؾشوبد ثّٛاصٍٗ اٌجمبء ٚالاعزّشاس فٟ اٌؼًّ.

   ٗل١اابط الاداء فااٟ اٌىؾااف ػاآ اٌزطااٛس اٌاازٞ ؽممزااٗ اٌؾااشوبد فااٟ رغاابػذ ػ١ٍّاا

ِغ١شرٙب ٔؾٛ الافعً اٚ ٔؾٛ الاعٛء رٌاه ػآ غش٠اك ٔزابئظ الاداء اٌفؼٍاٟ ص١ِٕاب 

 ِٓ فزشٖ اٌٝ اخشٜ.

  ، ( ٚ)خٕفاش ص اٌّطاش، 4232فٟ ؽ١ٓ رظٙش اٌذساعابد اٌغابثمخ )ػؾا١ؼ ص اٌىج١غاٟ

 ( ِٓ ؽ١ش:4228
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  َاٌزؾ١ٍاً اٌّابٌٟ فاٟ ػ١ٍّاخ ِشالجاخ اٌجٕاٛن وؾاذ أدٔاٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ: ٠زُ اعزخذا

ٚؽذ ألصٝ ٌاجؼط اٌّإؽاشاد ٚإٌغات، وّاب ٠ؼّاً اٌجٕاه اٌّشواضٞ ػٍاٝ رٛع١اخ 

 اٌّإعغبد اٌّصشف١خ ٌزط٠ٛش الأداء ٌٍؾفبظ ػٍٝ ؽمٛق أصؾبة الاِٛاي.

  ،ئداسح اٌجٕه: ٠غبُ٘ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ فاٟ ػ١ٍّاخ ارخابر اٌماشاس ِآ لجاً اداسح اٌجٕاٛن

٠ٛظؼ فبػ١ٍخ اعزغلاي اٌّاٛاسد ِآ ػاذِٙب ٚرٛظا١ؼ ٔمابغ اٌماٛح ٚاٌعاؼف ٚوّب 

 ٚرٛظ١ؼ الأٔؾطخ اٌزٟ رؾمك الأسثبػ ٌٍجٕٛن.

   اٌّغاازضّشْٚ:ؽ١ش ٠مااَٛ ؽٍّااخ الأعااُٙ ثاابٌٕظش ئٌااٝ اٌج١بٔاابد ٚاٌّإؽااشاد اٌّب١ٌااخ

ٌلإغّئٕبْ ٚاٌؾفبظ ػٍٝ أِٛاٌُٙ، ٚاٌزؼاشف ػٍاٝ لاذسح اٌجٕاه فاٟ رؾم١اك الأسثابػ 

ٌّغزضّشْٚ ثؼ١ٍّبد ِمبسٔخ ث١ٓ اٌّإؽشاد اٌّب١ٌخ ٌٍجٕٛن اٌّخزٍفخ ِٓ ٚوّب ٠مَٛ ا

 أعً اعزضّبس أِٛاٌُٙ ف١ٗ.

   اٌؼّاالاء: ٠ااٌٟٛ اٌّزؼاابٍِْٛ ِااغ اٌجٕااٛن ا٘زّبِاابً ٌٍج١بٔاابد ٚاٌّؼٍِٛاابد اٌخبصااخ

ثبٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍجٕاٛن ٚرٌاه ٌٍّمبسٔاخ ِاغ اٌجٕاٛن الأخاشٜ ٌّؼشفاخ 

اٌّضا٠ب اٌزٟ ٠مذِٙب وً ثٕه لاخز١بس ِب ٠لائُّٙ وفزشح الا٘زّابَ اٌخذِبد ٚاٌؾٍٛي ٚ

 ٚٔغجخ اٌخصُ. 

  ٟاٌؼب١ٍِٓ: ٠ٙزُ اٌؼبٍِْٛ داخً اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ ٌٍزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ٌّب ٌٗ ِٓ دٚس فا

رط٠ٛش الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّإعغخ ١ٌغبُ٘ فٟ رؼض٠ض اٌجذائً ٚاٌّضا٠اب اٌزاٟ ع١ؾصاٍْٛ 

 ػ١ٍٙب. 

  ُ٘اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ فٟ رٛظ١ؼ الا٠شاداد اٌؾم١م١خ ٌٍّإعغابد اٌّب١ٌاخ اٌؾىِٛخ: ٠غب

ٚاٌاازٞ ثااذٚسٖ ٠غاابػذ اٌؾىِٛاابد فااٟ ص٠اابدح ِٛاسد٘ااب ِاآ اٌعااشائت ٌٚاازٌه فبٔٙااب 

 رؼًّ ػٍٝ اٌّشالجخ اٌذائّخ ٌٙزٖ اٌج١بٔبد.

 أىذاف الأداء انًانِ: 3-3

لأداء اٌّاابٌٟ ٔزٕاابٚي فااٟ ٘اازا اٌمغااُ ِغّٛػااخ ِاآ أساء الأدث١اابد اٌزااٟ رٕبٌٚااذ أ٘ااذاف ا
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 ٚرٌه ِٓ خلاي ػشظٙب ِشرجخ ربس٠خ١بً ِٓ الألذَ ئٌٟ الأؽذس ٚرٌه ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

  ٟاٌٛلااٛف ػٍااٟ ِغاازٛٞ أغاابص اٌٛؽااذح الالزصاابد٠خ ِمبسٔااخ ثبلأ٘ااذاف اٌّذسعااخ فاا

 خطزٙب الإٔزبع١خ.

   ًاٌىؾف ػٓ ِٛاصٍخ اٌخًٍ ٚاٌعؼف فٟ ٔؾبغ اٌٛؽذح الالزصبد٠خ ٚاعشاء رؾ١ٍ

ؽبًِ ٌٙب ٚث١بْ ِغججبرٙب ٚرٌه ثٙاذف ٚظاغ اٌؾٍاٛي اٌٍضِاخ ٚرصاؾ١ؾٙب ٚاسؽابد 

 إٌّفز٠ٓ اٌٟ ٚعبئً رلاف١ٙب ِغزمجلا. 

  اٌٛلٛف ػٍٟ ِذٞ وفبءح اعزخذاَ اٌّٛاسد اٌّزبؽخ ثطش٠مخ سؽ١ذح رؾمك ػبئذا أوجش

 (.4237اٌزم٠ُٛ الأدٟٔ ٌىً ِؾشٚع ٚصٛلا ٌٍزم٠ُٛ اٌؾبًِ )الاغٛد، ثزىب١ٌف 

  يعذل انعائذ عهَ الأصٌلReturn On Asset (ROA): 

٠ؼااذ ٘اازا اٌّم١اابط ِاآ أفعااً اٌّإؽااشاد اٌّب١ٌااخ ٌم١اابط وفاابءح الاداسح فااٟ اعاازخذاَ ئعّاابٌٟ 

ؽ١اش اْ اسرفابع أصٌٛٙب فٟ اٌزؾغ١ً، ٟٚ٘ ِٓ اوضش اٌّإؽشاد اٌزٟ رٙزُ ثٙب دٚائش الائزّابْ 

٘ازٖ إٌغاجخ ٠ؼٕاٟ وفابءاد اٌغ١بعابد اٌزاٟ رٕزغٙاب الاداسح، ٠ٚماذَ ٘ازا اٌّإؽاش فاٟ ١٘ئاخ ٔغاجخ 

ِب١ٌاااخ ٠ٚؼاااذ ِااآ الأدٚاد اٌّغااازخذِخ فاااٟ رم١ااا١ُ اداء ِغاااإٌٟٚ اٌٛؽاااذاد اٌاااز٠ٓ ٠ااازُ دفؼٙاااُ 

 (.4232ٚرؾغ١ؼُٙ ٌزط٠ٛش ارخبر اٌمشاساد اٌلاِشوض٠خ ػٍٝ ِغزٜٛ ؽ١برُٙ )ع٠ٛغٟ، 

 ائذ عهَ حقٌق انًهكْت يعذل انع Return On Equity (ROE): 

ٟ٘ اوضش إٌغت اعزخذاِب ٌم١بط فبػ١ٍاخ الاداسح فٙاٟ رما١ظ ِؼاذي اٌؼبئاذ ػٍاٝ الاِاٛاي 

اٌّغزضّشح ثٛاعطخ اٌّلان ٚرم١ظ سثؾ١خ ١٘ىً ساط اٌّبي ٠ّٚىٓ اٌٛصٛي اٌاٝ ِؼاذي 

ٔغابػ الاداسح فاٟ  اٌؼبئذ اٌزٞ رؾممٗ اٌؾشوٗ ِٓ ساط اٌّبي اٌٍّّٛن ِٓ خلاٌٙاب ِٚاذٜ

 (.4221رؼظ١ُ سثؾٙب ِٓ خلاي الاعزخذاَ الاِضً لاِٛاي اٌّبٌى١ٓ. )اٌضث١ذٞ، 

 سابعا : أىًْت سأس انًال انفكشُ باننسبت نهششكاث انًانْت غْش انًصشفْت: 

سأط اٌّبي اٌفىشٞ ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌزٟ رغُابػذ اٌؾاشوبد اٌّب١ٌاخ غ١اش اٌّصاشف١خ فاٟ 
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إٌغااابػ فٙاااٛ ٠ؾاااًّ ػٍاااٟ ع١ّاااغ اٌّؼااابسف ٚاٌخجاااشاد رؾغااا١ٓ أداء٘اااب ٚرؾم١اااك 

ٚاٌّٙبساد ٚاٌؼلالبد ٚالإعشاءاد ٚالأٔظّخ اٌزٟ رّزٍىٙب اٌؾشوخ، ٚاٌزاٟ رغابػذ٘ب 

ػٍٝ اٌزؼبًِ ِغ اٌؼّلاء ثؾىً أفعً ٚرٛف١ش اٌخذِبد اٌّب١ٌاخ إٌّبعاجخ ٌٙاُ. ٚثٙازا 

اعزّشاس٠زٙب اٌؾىً، ٠ّىٓ ٌٍؾشوخ أْ رؾمك ا١ٌّضح اٌزٕبفغ١خ ػٍٝ ِٕبفغ١ٙب ٚرعّٓ 

فٟ اٌغٛق. ِٚٓ صُ رٍؼت ٘زٖ اٌّإعغبد دٚسًا ِزضا٠ذ الأ١ّ٘خ فاٟ ر٠ّٛاً الالزصابد 

اٌؾم١ماااٟ ٚئداسح ِاااذخشاد الأعاااش ٚاٌؾاااشوبد ٚثٕااابءً ػ١ٍاااٗ ٔاااشٞ أاااٗ ٠غااات ػٍاااٝ 

اٌؾشوبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصاشف١خ أْ راذ٠ش سأط ِبٌٙاب اٌفىاشٞ ثؾاىً فؼابي ، ٚاٌازٞ 

خ اٌؼلاِاخ اٌزغبس٠اخ ، ٚػلالابد اٌؼّالاء ، ٠زعّٓ الأصٛي غ١ش اٌٍّّٛعخ ِضً عّؼ

ٚخجشح اٌّٛظف١ٓ. ٠غزىؾف ٘زا اٌّمبي أ١ّ٘خ سأط اٌّبي اٌفىشٞ فٟ اٌمطبع اٌّابٌٟ 

 .غ١ش اٌّصشفٟ ٠ٚغٍػ اٌعٛء ػٍٝ ثؼط الاعزشار١غ١بد لإداسرٗ ثفؼب١ٌخ

 خايسا : اننتائح : 

 ّٗٔبي اٌفىشٜ أٗ ٠ٛعذ اصش ِؼٕٜٛ ٌّىٛٔبد سأط اٌ رٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ ا 

سأط اٌّبي اٌؼلالبرٝ  – SCEسأط اٌّبي ا١ٌٙىٍٝ  – HCEسأط اٌّبي اٌجؾشٜ )

RCE ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ، ؽ١ش رظٙش اٌمذسح اٌزفغش٠خ ٌٍزغ١ش  )

٠ؼجش (  %53اٌؾبصً فٝ ِغزٜٛ اٌزجب٠ٓ فٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٔغجخ )

 ػٓ ٚعٛد ربص١ش 

   ٜرٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ أٗ ٠ٛعذ اصش ِؼٕٜٛ ٌّىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىش

سأط اٌّبي  – SCEسأط اٌّبي ا١ٌٙىٍٝ  – HCE)سأط اٌّبي اٌجؾشٜ 

(  ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ، ؽ١ش رظٙش اٌمذسح RCEاٌؼلالبرٝ 

ق اٌٍّى١خ اٌزفغش٠خ ٌٍزغ١ش اٌؾبصً فٝ ِغزٜٛ اٌزجب٠ٓ فٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛ

% ( ٠ؼجش ػٓ ٚعٛد ربص١ش ِمجٛي اؽصبئ١ب ٚػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 61.1ٔغجخ )

 % .17% ِمجٛي اؽصبئ١ب ٚثذسعخ صمخ اوجش ِٓ 7الً ِٓ 

  ٜرٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ أٗ ٠ٛعذ اصش ِؼٕٜٛ ٌّىٛٔبد سأط اٌّبي اٌفىش 

لبرٝ سأط اٌّبي اٌؼلا – SCEسأط اٌّبي ا١ٌٙىٍٝ  – HCEسأط اٌّبي اٌجؾشٜ )
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RCE ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغؼش اٌغُٙ ، ؽ١ش رظٙش إٌزبئظ اْ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  )

Adj Rاٌّؼذي 
2

٠ؾ١ش ٚعٛدٖ لذسح ٌزفغش اٌزغ١ش اٌؾبصً فٝ ِغزٜٛ اٌزجب٠ٓ فٝ  

( ٠ؼجش ػٓ ٚعٛد ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ الً  %67.3اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغؼش اٌغُٙ ثٕغجخ )

% ٌؼٕبصش سأط اٌّبي اٌفىشٜ 17% ِمجٛي اؽصبئ١ب ٚثذسعخ صمخ اوجش ِٓ 7ِٓ 

 ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغؼش اٌغُٙ .

  ٚفمب ٌٕزبئظ اخزجبس اٌفشٚلبد الاؽصبئ١خ فبٔٗ ٠ٛعذ أصش ئ٠غبثٟ رٚ دلاٌخ ئؽصبئ١خ

 –ء اٌّبٌٝ  ) اٌّشرفغ ػٍٝ اٌفشٚلبد اٌّب١ٌخ ٌلادا HCEٌشأط اٌّبي اٌجؾشٜ 

ِٚؼذي  – ROAإٌّخفط ( ٌىلا ِٓ ) ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  –اٌّزٛعػ 

ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغؼش اٌغُٙ ( فٟ اٌؾشوبد  – ROEاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

 اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّصشف١خ اٌّذسعخ فٟ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ .
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 : انًشاخع 

 أًلاً: انًشاخع انعشبْت: 

  ،(، سأط اٌّبي اٌفىشٞ ٚغشق ل١بعٗ ٚأعب١ٌت اٌّؾبفظخ 4225ػبدي ٚػٍٟ، صبٌؼ،)ؽشؽٛػ

 (، اٌمب٘شح: إٌّظّخ اٌؼشث١خ ٌٍز١ّٕخ الإداس٠خ.3ػ١ٍٗ، غ)

 ( ،الإداسح اٌّب١ٌخ اٌّزمذِخ،غ4221اٌضث١ذٞ،ؽّضح ،)ػّبْ: داس اٌٛساق ٌٍٕؾش ٚاٌزٛص٠غ.4، 

 ( .أصش أسط اٌّبي اٌفىشٞ ػٍٝ الأد4237صبٌؼ، أٔظ .)َ اء اٌّبٌٟ فٟ اٌؾشوبد اٌصٕبػ١خ

الأسد١ٔخ اٌّذسعخ فٟ ثٛسصخ ػّبْ. )سعبٌخ ِبعغز١ش غ١ش ِٕؾٛسح(. عبِؼخ اٌضسلبء، 

 الأسدْ. 

 (،دٚس اٌّإؽشاد اٌّب١ٌخ فٟ رم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ  4237الاغٛد، رٛف١ك ع١ّؼ ِؾّذ ،)َ

خ، و١ٍخ اٌؼٍَٛ ٌؾشوخ اٌجٛربط اٌؼشث١خ، دساعخ ٌٍؾصٛي ػٍٟ دسعخ اٌّبعغز١شفٟ اٌّؾبعج

 الأسدْ. -الإداس٠خ ٚاٌّب١ٌخ لغُ اٌّؾبعجخ، عبِؼخ الاعشاء، ػّبْ
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