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 بسم الله الرحمن الرحيم

 

لوُاِوَكلُِِ ىِاعَْْ لكَُِِْالَلُِِّفسََيَََ ِوَرَسُولُُِِعََْ

دُّونَِِِوَاممُْؤْمِنوُنَِ لَىِِوَسَتَُُ
ِ
ِامغْيَْبِِِعاَمِمِِِا

ئكُُِِوَامشَهَادَةِِ ِّ  تعَْمَلوُنَِِنُنتُِِْبِمَاِفيَُنبَ

صذق الله انعهي                                                             

 انعظيى

 ( 311: ايت )  انخىبت                                          
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ِ
ِضوءهِيغيبِلاِالذيِالمشرقِوالاملِالحنونِامصافيِالاملِمنبعِياِاميم

ِِواملمرِكامشمس

ِ

ِ(ِامعزيزِوالدي)ِ

ِ

ِِالخيَِحبِبنفسيِوزرعتِوحنانهاِبعطفهاِغمرتنيِمنِياِاميم

ِ

ِ(ِامعزيزةِوالدتي)ِ

ِ

ِ

ِ

ِ(ِاخوتي)ِِدربيِاضاءتِشموعِال

ِ
ِ.وشعباِارضا......ِِامعراقِوطنيِال
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ِ

لِكلِمنِعلمنيِحرفاًِأ صبحِس ناِبركوِيضيءِامطريقِأ ماميِِِِ ثمِا 

ِاساتذتيِامكرامِ

ِ

لِزملائيِوزميلاتيِ...............ِ ِا 

ِ

ِ

ِ

 ب

 

 

 

بكم الاحتراو وانخقذيز يسزنا ان نزفع اخهص كهماث 

 )قسمت صابز عىض و .  )  انشكز وانعزفان الى   
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عىنا" لي بعذ الله في انجاس كخابت بحث  جكان تيان

انعهىو انبكانىريىص في  شهادةانخخزج والحصىل عهى 

 االدىلى عش وجم ان يحفظه سائهينالدانيت والدصزفيت 

 جبالخير حيث كان اوان يخفضم عهيه اويسذد خطاه

لى رئاست انقسى والاساحذة كما احىجه بانشكز وانخقذيز ا  

 الافاضم

 

 جـ

 

 المقدهـــــت
تعتبرررررة القرررررت فير رررررل  لتررررراج ة فلاررررررافل فيتررررر  تستلخلرررررل في رررررة ت اررررر  فيقلررررررل  

ج ررررر  ررررالام ارررر   فلاررررافل ارررر   فيصررررعبت و زصافررررلق جرررر  فيا رررر  فيرررر   ت ررررا 

 لز رررررت و فدرررررتلف هلاخرررررت ت اختلرررررل اررررر   لز رررررت فدرررررة   ج رررررلق  ررررر  هلاخرررررت 
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الت ي رررررر  اصررررررالا ارررررر  اصررررررلهلا فلاررررررافل اصررررررسفيقخررررررلتةم فيترررررر  ت ررررررا  و 

 ارررررر  فكررررررلم طيررررررئ انليررررررئ اصرررررركاسل   ررررررل عل  جرررررر  ارررررر ف  فلول فيل  رررررر  

فيقرررررررلي  فيررررررر   يةلرررررررة ج رررررررر فيعقا رررررررت فيتررررررر  تررررررررا  للرررررررل في رررررررة ت لتقايررررررر  

ااخاهفتلرررررل فيقختاخرررررت و تةرررررا  ررررر  ا ا رررررلي فيدل ررررر  فلي رررررة اررررر  فيق  ف  رررررت 

ي رررررا  هف رررررا  و فيثرررررل   ا  ررررر  لاوم فيقرررررلل  و فيررررر   يعنررررر  لرررررر فيتقايررررر  فيررررر  

يا رررررة ت و فيررررر   يت رررررا  اررررر  ادقا رررررت اررررر  فيررررررةو  فيتررررر  ت رررررا  تايارررررت 

فلخررررررر  و فلكرررررررلا فيققترررررررلقم و زرررررررراي فيقا  رررررررت و يراارررررررا  ل لعرررررررله خق ررررررر  

 صررررررر ة فلخررررررر  و  اررررررر  اررررررر ف فيقنكررررررر  جررررررر   لاوم ارررررررلل ف رررررررافا فل تقرررررررل  

في ررررة ت اررررل يعررررا خرررر مفق ارررر  ا  الررررل فيقررررلي  و جرررر  ارررر   فيسليررررت يعتبررررة فيرررررةفلا 

ايةي  فيقرررررر د  اررررررا ارررررر  ففررررررع  فيرررررررةفلافي فيترررررر  كرررررراف تافخررررررر فلكررررررتةفت

فيقررررررلي    هف قررررررلق اررررررا تسايررررررا فيقرررررر يح فيرررررر   ي ررررررا  انلكرررررر  يال  رررررر  فيقررررررلي  

 يا ة ت ج  ظةوف ت ا  اع نت 

 

 

 

 

 

 -يشكهت انبحث:

 رررررا  فيتخكررررر ل يال  ررررر  فيقرررررلي  لصرررررالام خ رررررام يررررربع  فيق رررررللاي    رررررا يرررررندر 

تافخلرررررر و ي ررررر  تةلرررررة جررررر  فيقرررررا  فيرصررررر ة لتدنررررر  لعررررر  فيق رررررل   فيتررررر  

فررررررعاللي  ث ررررررةم تافخررررررر فيق ررررررةوا جرررررر  فيقررررررا  فيكايرررررر  ياسصررررررال  ارررررر  
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فلارررررافل يتقايررررر  ف  ررررركتلل جررررر  ظررررر  تة  برررررت ا  الرررررل فيقرررررلي    رررررة اخكرررررل 

ف  تصررررررالا زدررررررا فل تررررررةف    ل رررررر   خ ررررررام  اقررررررل يتاخرررررر   ارررررر  فيق ررررررللاي

لقررررررل ينلكرررررر  زلختلررررررل جرررررر  تقايرررررر  فكررررررتثقللافتلل و ف  رررررركتلل و  ررررررالاتلل  ارررررر  

يت فالتلرررررل  يررررر يئ جررررر   فيتخكررررر ل فيق رررررب  يعكررررر  اةو رررررت ف برررررة جررررر  فياجرررررلم لل

فكررررررتخاف  فلاررررررافل لكةيرررررررت فج رررررر  و  ررررررالام  ارررررر  فيت  رررررر  ارررررر  فيةررررررةوف 

 فيقتغ ةم 

 و ا  انل يق   تسايا ا  ات فيبسث للي ؤفل فيتلي                                                          

  قيررررررلهم فلالررررررلذ في ررررررة لي   نررررررر "ارررررر  ياةجرررررر  فيقررررررلي   ل ررررررت فيدلل ررررررت جرررررر

 فيالافكت"

 -أهًيت انبحث:

تةلررررة واق ررررت فيبسررررث ارررر  فيرررراولا فيترررر  تاعبررررر فلاررررافل فيقرتة ررررت جرررر  تنق ررررت 

في ررررررة لي و ل كرررررر قل  طف وظخرررررر  ارررررر   فلاررررررافل جرررررر  ادررررررللي فكررررررتثقللايت 

 جرررررر  اةلسررررررت  و لقررررررل و  فيةجرررررر  فيقررررررلي  يقثرررررر  خل بررررررلق القررررررلق فيل  رررررر  فيقررررررلي 

تررررر  ت رررررتخا  فيةجررررر  فيقرررررلي   يررررر ف جررررر   في ث رررررة انلرررررل في ث رررررة اررررر  في رررررة لي في

ل ت ررررررررتخا  فني ررررررررت فيقنلكرررررررربت و فيكررررررررةي فيعاق ررررررررت يلكررررررررتخلهم ارررررررر  فيةجرررررررر  

فيقرررررلي   اقرررررل يتاخررررر  هلافكرررررت  اخرررررت فيةجررررر  فيقرررررلي   فيخل رررررام  للي ررررر   فيد رررررا 

اقررررررل يدنرررررر  في ررررررة ت فيخ رررررر  جرررررر  تسر رررررر  لالس ررررررت انلكرررررربت خررررررةفم فكررررررتخاف  

  اسلويررررت يترررررايا فتررررللا في ررررة لي  ارررر  فيةجرررر   و  ا ررررر خررررلم ارررر ف فيبسررررث جرررر

فكرررررررتخاف  فلكرررررررلي   فيعاق رررررررت و فيعقا رررررررت فيتررررررر  ترررررررؤه  فيررررررر  اعةجرررررررت زدرررررررا 

فيعل رررررت لررررر   فيةجررررر  فيقرررررلي  و لالس رررررت في رررررلا فيافزرررررا فيتررررر  ترررررنع   لررررراولاال 

  ا  فلاللذ في ة ت 

 

 -هدف انبحث:
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ياةجررررررر  فيقررررررلي  و و ررررررر لير و   رررررررلم  فيتعررررررةف  اررررررر  فيقخررررررلا ا فلكلكررررررر ت -1

 هلاخت فيةج  فيقلي  

 فدت للا فيعل ت ل   فيةج  فيقلي  و لالس ت في لا فيافزا  -2

 -فرضيت انبحث:

ل ياخررررررا و ررررررة طفي هليررررررت فزصررررررل  ت ااخبررررررت ياةجرررررر  فيقررررررلي  ارلكررررررت لالاخررررررت 

 (EPS). ا  فللاللذ ارلكت لةلس ت في لا  (DFL)فيةج  فيقلي  

 -حدود انبحث:

ا ل  ررررررررت  في ررررررررة لي فيصررررررررنل  ت فيقالاخررررررررت جرررررررر  كرررررررراي فيعررررررررةفي زرررررررراوه 

 يلأولافي فيقلي ت

 2112زاوه قال  ت  

 

 

 

 

                                                                                               -اولاً:

 انًاني انرفع يفهىو( 1)

 فيرررررراي     زررررررا تختارررررر  في ررررررة لي جرررررر  اررررررا  ف تقلهاررررررل  ارررررر  فل تررررررةف  

و  اقرررررررررل قفه ف تقرررررررررله فيقن ررررررررر م  اررررررررر  فيقكاالرررررررررلي وو  اصرررررررررلهلا فيتقايررررررررر 
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فيقايا  ررررررت  اقررررررل  ل رررررر  ت ررررررتخا  هلاخررررررت ف ارررررر  ارررررر  فيةجرررررر  فيقررررررلي  جرررررر   

فكرررررتخاف  فيررررراي  جررررر  ان ررررر م اع نرررررت يعقررررر     رررررر لافجعرررررت لس رررررث اررررر  فيقق ررررر  

و  يرررررؤه  طيررررررئ فيررررر  تعةرررررر ا فللالرررررلذ وو فيخ ررررررل ة و لليترررررلي  جرررررر   فكررررررتخاف  

فيقرررررلي  يق نرررررر و  يرررررؤ ة فيدلل رررررلق  اررررر   رررررةوم زقارررررت فلكرررررلا و ي نرررررر فيةجررررر  

يق رررررر  و  يررررررؤه  في ررررررلق فيرررررر  قيررررررلهم في ررررررغاتلي و فيق ررررررل   فيقلي ررررررت اقررررررل 

ل ررررررر  فيةفجعررررررررت  يرررررررؤه  للينلليرررررررت فيرررررررر  فيخ ررررررر  و يق رررررررر  فيررررررررال ف ررررررررر  طف 

فيت ررررررغ ا ت تتعلارررررر  ارررررر  فيدرررررر م فيعاررررررا  ارررررر    رررررر  فيرررررراد  جرررررر   فيةجرررررر  

ي رررررخا  انلرررررل و يرصرررررا لرررررر طيرررررئ فيدررررر م فيررررر   فيقرررررلي  يتعلاررررر  اررررر  فيدررررر م ف

يرررررةلل فيتغ رررررة جررررر  فللالرررررلذ فيت رررررغ ا ت وو فللالرررررلذ  بررررر  فيخاف رررررا للي رررررةف   

   121  2111ا  فلج  فيةلر  فيعا   

و  رررررر يئ يبرررررر   فيةجرررررر  فيقررررررلي  ترررررر   ة فيتغ ررررررة جرررررر  فيررررررةلر فيت ررررررغ ا   ارررررر  

لالس رررررت في رررررلا و  و  فيةجررررر  فيقرررررلي  يبررررراو اررررر  ز رررررث ف تلررررر  فيةجررررر  فيت رررررغ ا  

و  فيةجرررررر  فيت ررررررغ ا  يبرررررر   ترررررر   ة فيتغ ررررررة جرررررر  فيقب عررررررلي  ارررررر  جخرررررر  زرررررر   

فيررررررةلر فيت ررررررغ ا  يرررررر ت  فيةجرررررر  فيقررررررلي  ي ا ررررررر ترررررر   ة فيتغ ررررررة جرررررر  فيررررررةلر 

  فيةلس ررررررررت فيقتسررررررررررت يا ررررررررلا فيافزررررررررا و  قررررررررل و  فيةجرررررررر  فيت ررررررررغ ا   ارررررررر

جرررررر  ا  رررررر  فيت ررررررلي   جررررررل  فيت ررررررغ ا  ينررررررتح  نررررررر وخرررررراه فيت ررررررلي   فيثللتررررررت 

فيقةتبكرررررررت ل  خ رررررررت تقايررررررر  فيةجررررررر  فيقرررررررلي   نرررررررر وخررررررراه فيت رررررررلي   فيثللترررررررت 

فيقن ررررررر م جللاتخرررررررلا فيقايا  رررررررت و لليترررررررلي  فلاتخرررررررلا فيخاف رررررررا فيقاجا رررررررت  ا لرررررررل 

 -يةج  فيقلي  و ترلم ا   فيالاخت  ليتلي  يؤه  في  قيلهم هلاخت ف

 

هلاخت فيةج  فيقلي = 
فلج  فيةلر فيت غ ا 

فلج  فيةلر  ب  في ةف  
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و لصرررررالام  لارررررت تررررر هفه هلاخرررررت فيةجررررر  فيقرررررلي  ل يرررررلهم ف تقرررررله فيقن ررررر م  اررررر  

  323  2111فيقايا  ت ج  فيتقاي   ت ا  

تافخلرررررر في رررررة ت  ررررر يئ يرررررر   فيةجررررر  فيقرررررلي  ارررررا  فيقخرررررلتةم فيقلي رررررت فيررررر   

 قرررررل ف رررررر يتنرررررلول فيررررر  ف  ارررررا  تعتقرررررا جررررر  تقايررررر  في رررررة لي  اررررر  فيقرررررا  

فيكايررررررر   اررررررر  فلارررررررافل فيقرتة رررررررت لرررررررالق اررررررر  ف تقلهارررررررل  اررررررر  فاافيلرررررررل 

فيخلفررررررت وو فكررررررلقلل فلفررررررا ت و يررررررتا ز ررررررل    رررررربت فيةجرررررر  فيقررررررلي   ارررررر  

 فينسا فيتلي 

 

فيةج  فيقلي = 
 فيرةو  تايات فلخ 

قلي  خ لاوم فيقلل فيعلا    
 

 

ز ررررررث و  فيخاف ررررررا ا ررررررتسرت فيرررررراج   ارررررر  فيرررررررةو  تاياررررررت فلخرررررر  ينبغرررررر  

هجعلررررررررل القررررررررل  ل رررررررر    رررررررربت فللالررررررررلذ فيترررررررر  زررتلررررررررل ج اقررررررررل قفه اعررررررررال 

فيقررررررا  يا ررررررة ت فيرررررر     و   اقررررررل قفهي   رررررربت فيتقايرررررر  تايرررررر فل تررررررةف  

اررررررا  برررررررللام  رررررر  فارررررررافل ارتة ررررررت و لليترررررررلي  يررررررؤه  طيرررررررئ فيرررررر  قيرررررررلهم 

   121  2111تعة  يلل في ة ت  فيعا   فيقخلتةم فيقلي ت فيت  ت

و  ررررا ولاهي تعررررللاي   ررررام ياةجرررر  فيقررررلي  يعبررررة  رررر  انلررررل ارررر  وخلررررت  ةررررة 

 -ا تخاا  فيةج  فيقلي  و ااجلا ا  فكتخافالا ياةج  فيقلي  

ينررررررتح  نررررررر  ي ررررررتل  ررررررر ف تررررررةف  وو  ررررررا ي ررررررتخا   هوفي ال - فيةجرررررر  فيقررررررلي 

ت ررررررررخ ا ف ررررررررة فللالررررررررلذ وو فيخ ررررررررل ة  ارررررررر  فيق ررررررررتثقة و جرررررررر  فيغليرررررررر  

ي ررررررتخااا ر يافرررررر    رررررربت فلكررررررتاف ت فيرررررر  زررررررراي فيقا  ررررررت جرررررر  في ررررررة لي 

ج اقرررررررل فقهفهي   ررررررربت فيقايا  رررررررت فيررررررر  زرررررررراي فيقا  رررررررت قفهي   ررررررربت فيةجررررررر  



11 
 

فيقرررررلي   اررررر  فلالرررررلذ في رررررة ت و  رررررا ي يرررررا فيةجررررر  فيقرررررلي  للكرررررتخافالا فهوفي 

   اث  فيخ للافي فيقلي ت و فيعراه فنخات الي ت فدة

    رررررربت  ررررررو  ررررررةف في ررررررلق ل  ررررررر تاي خررررررت ارررررر  فاررررررافل فيقرة رررررر   و يعبررررررة 

فيرررررررراي  فيرررررررر  ادقرررررررراا فيقاخرررررررراهفي و ف  هلاخررررررررت ف تقررررررررله في ررررررررة ت جرررررررر  

فكرررررتخافالل ياةجررررر  فيقرررررلي  جررررر  تقايررررر  ااخاهفتلرررررل و يرررررؤ ة اررررر ف  اررررر  فيعل رررررا 

قخرررررررلتةم فيتررررررر  فيررررررر   يسصررررررر   ا رررررررر فيقرررررررلي    و  ررررررر يئ يرررررررؤ ة  اررررررر  في

   116-151  2113ل ا  فلج  و ااك   عيتعة  يلل في

 

 (أشكال انرفع انًاني و أنىاعه2)

ل ي رررررررا  ف تقرررررررله فلهفلام فيقلي رررررررت ياقن ررررررر م جررررررررل  اررررررر  اصرررررررلهلا فيتقايررررررر  

فيررررر   تقا رررررر جررررر  تقايررررر   لجرررررت فزت لخلتلرررررل فلكرررررتثقللايت و فيت رررررغ ا ت و ي ررررر  

و  اررررر  في رررررة ت ياقايا  رررررت  تعتقرررررا في رررررلق  اررررر  فيررررررةو  فيررررر   ت رررررا  اثرررررللق 

ت رررررايا   قتلرررررل جرررررر  فيترررررللايف فيرررررر   ي رررررا  اسرررررراه يلرررررل جرررررر  و ررررر  لزرررررر  و 

 ررررر يئ تتق ررررر  فيررررررةو  لصرررررالام  لارررررت جررررر  ف خخرررررل  في اخرررررت يرررررايلل   لكرررررلق 

لقصررررررررلهلا فيتقايرررررررر  فيرررررررر   تقتا لررررررررل و طيررررررررئ يلأكرررررررربل  و انلررررررررل فيرررررررراجة 

في ررررررةيب  فيرررررر   ي ررررررا   ررررررلتح  رررررر  تررررررةذ فيخل ررررررام و تعتبررررررة  نخرررررررت فلاررررررة 

ت دررررررت فيرررررر  فير ررررررل  لتخخرررررر   فيرررررراد  فيخل رررررر  يا ررررررةيبت فيرررررر   يررررررؤه  للين

فطيرررررؤ ة طيرررررئ جررررر  فير قرررررت في رررررا  ت يا رررررة ت اقرررررل يرررررؤه  فيسرررررلل فيررررر  تعةررررر ا 

   ,Bienat 2111  363فيعل ا  ا  زراي فيقا  ت  

  و   ق رررررر  تاخررررررا و ررررررافا  ث ررررررةم ارررررر  اصررررررلهلا فيتقايرررررر  فيقرتررررررة    ررررررتك 

  1322  لرررررر   فيرررررررةو   ارررررر  فكررررررلم اا ررررررا فكررررررتسرل لل  فيعارررررر  و  ررررررافو 

   و ا   لنت  325
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تعتبررررررة فيرررررررةو  تاياررررررت فلخرررررر  ارررررر  واررررررا   -و  فيرررررررةو  تاياررررررت فلخرررررر  

اصررررررلهلا فيتقايرررررر  ياقن رررررر م و ل كرررررر قل فيترررررر  ت ررررررا   ب ررررررةم انلررررررل و  كرررررربل  

ا ل  ررررررت تةت رررررر  ت ررررررا  انلررررررل فا ل  ررررررت فيسصررررررال  ا لررررررل لقبررررررلي  ال اررررررت و إ

سر رررررررر ارررررر  كررررررافهال للي رررررر   فيرررررر   ي ررررررا  انلكرررررر  و فينرررررررا فيرررررر   يتا رررررر  ت

كتسصرررررلير  اررررر   ررررر   لفيقاخررررراهفي فيررررر   كررررراف يقرررررال و تررررررا  في رررررة ت ل

 ررررررةو  تاياررررررت فلخرررررر  ارررررر  فيقؤك ررررررلي فيقلي ررررررت  ليقصررررررللاف و  ررررررة لي 

فيتررررر ا   و  رررررا ي رررررا  تررررر لايف فكرررررتسرل لل فيررررر  جترررررةم ت رررررا  تايارررررت و فز ل رررررلق 

تصررررر  فيررررر   ل ررررر    لارررررلق و يررررررا  فيقررررررة  و فيقرترررررة  لليتخرررررلو   اررررر  

يت رررررررق  اعرررررررال فيخل رررررررام و تررررررر لايف فلكرررررررتسرلي و   رررررررةوت فيررررررررة  فيررررررر  

   22-61  2114تةيرت في افه و   يئ فيةاا لي  فيكةوو ر  

و ياتررررررر   فيقرترررررررة  لقاف  رررررررا  فيقسررررررراهم و طيرررررررئ لقاخررررررر  فيررررررراجعلي فيتررررررر  

فيرررررررة  ي ررررررا  ت ررررررايا   ا لررررررل ج ررررررلق  رررررر  فيخاف ررررررا و فز ل ررررررلق ت ررررررا  اتخرررررر  

ات رررررلويت ي رررررا  هجعرررررت ت رررررتس  جررررر   لليرررررت فيخترررررةم فيقسررررراهم وو   اررررر  هجعرررررلي

هجعرررررلي ت رررررا   ب رررررةم وو فرررررغ ةم فز ل رررررلق جررررر  فيخترررررةفي فلد رررررةم و جررررر   ررررر  

فلزررررررافل ف  يترررررر فا  فيت ررررررايا في ررررررلق فو ررررررلي تسايررررررا فينرررررررا في ررررررلج    ررررررر   

2111  141   

وارررررل  ررررر    خ رررررت تسايرررررا فيقعرررررال ياخل رررررام و ياتقايررررر  فيقرترررررة  تايررررر  ف خررررر  

 -تةيرتل   انليئ

اةفخعررررررررت ففررررررررافلافي فيرررررررررةو  تاياررررررررت ف خرررررررر  ي لجررررررررت فيقؤك ررررررررلي   1

فيس اا رررررررت و اصرررررررللاف فلكرررررررتثقللا و و  اررررررر   فلفرررررررافلافي تصرررررررن  فيررررررر  

جئررررررلي فلفررررررافلافي و ااف  ررررررا فكررررررتسرل لل و  رررررر يئ اعررررررالي فيخل ررررررام فيترررررر  

اررررر ف فيقنكررررر  يسررررراه اعرررررال فيخل رررررام  اررررر  فيررررررةو  تايارررررت  اررررر تتسقالرررررل و 

 ف خ  
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ت فيتررررررر  ي رررررررا   رررررررا  فكرررررررتخاف  فيب ل رررررررلي فيتللايخ رررررررت ج ررررررررا  ليرررررررس  جررررررر  في2

لتسايرررررا اعرررررال فيخل رررررام وطيرررررئ  ررررر  تةيررررر    رررررقت ادقررررراا فيخاف رررررا في رررررنايت 

ت جررررررر  اررررررر ف  رررررررفيتررررررر  يةلةارررررررل   ررررررر  فيررررررراد  ياقن ررررررر ي فيتررررررر  ت رررررررا  اعن

فيخصرررررراك  ارررررر   لجررررررت ادقرررررراا فيتقايرررررر  فيقرتررررررة  فيرررررر   ي ررررررا  تايرررررر  

   31-31  1331ف خ  ج  ا  ف  تلل  فيعلاة   

و في ررررررب  فية   رررررر  يل تررررررةف  تايرررررر  فلخرررررر  اررررررا   ررررررل  في ررررررة ت لترررررر ا   

   141-141  2111في ة ت ياتقاي  فيلق  يلل    ر   

يعنررررررر  لرررررررليرةو   صررررررر ةم فلخررررررر  اررررررر   -  فيررررررررةو   صررررررر ةم فلخررررررر  2

  و جرررر  ارررر تاررررئ فلاررررافل فيترررر  تسررررلول في ررررة ت فيسصررررال  ا لررررل ارررر  فيغ ررررة 

فيسليرررررررت تاتررررررر   في رررررررة ت ل لاخل لرررررررل يخترررررررةم ل ت يرررررررا  ررررررر   رررررررل  و انرررررررل  

 ا  يتل  القتل  فيت  تلتقل  للل فهفلا  في ة ت ا  

ترررررر ا  في لررررررل ف  فيق رررررر يت فلويرررررر  تتعارررررر  لليقررررررا  وفيقررررررام فيترررررر  يق رررررر   -1

 في ة ت ج  فل تقله  ا  ا ف فيناا ا  فيرةو  

وانررررررررل  ف تبررررررررللافي   خ ررررررررر فيقرللا ررررررررت لرررررررر   فيتقايرررررررر   صرررررررر ة فلخرررررررر   -2

   قللخصاك ا ف فيصاه وا

فيت اخررررت فيترررر  ترررررا  في ررررة ت للررررل واررررا  فل تقررررله  ارررر  فيقصررررالا جرررر  ت ويررررا 

    522  2114في ة ت لللزت لخلي فيقكاالت  انا  

 

 

و فز ل ررررل اررررل ي ررررا  فيتقايرررر   صرررر ة  ف خرررر   ارررر   رررر   ف تقررررل  وير ررررا فيرررر  

  ا    

  تقل  فيتدللا    فل1
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  223  1332فيرص ةم ف خ   في قلا  فيرةو  فيقصةج ت  2

 

 ( نسب انرفع انًاني 3

انرررررل   رررررام خاف ررررر  فكلكررررر ت ين ررررر  فيةجررررر  فيقرررررلي  واررررر  فيتررررر  ترررررر   ارررررا  

ا ررررررلاقت فيقررررررل  جرررررر  فيل  رررررر  فيقررررررلي  لليقرللا ررررررت لليتقايرررررر  فيرررررر   اصررررررالا  

   -انلل  فيرةو  فيقختاخت 

ز ررررررث ينةررررررة فيرررررراف نا  فيرررررر  زررررررراي فيقا  ررررررت لل تبللااررررررل  اررررررلا  واررررررل    -و

ف ررررر جرررر  زليررررت ف خخررررل    رررربت زررررراي فيقا  ررررت جرررر   طيررررئ اعنررررل  ف   فيخكررررة  

    هفد  فيق ةوا يتسقار فيقرتة ا 

جررررر  زليرررررت فكرررررتخاف  فل ترررررةف   اررررر   كرررررلي  ب رررررة جرررررل  فيقرررررل  يق رررررنلا  - 

  فلزتخلظ للي  كةم  ا  فيق ةوا لل    الا اق   ا  فلكتثقللا

ت تسر ررررررر  فيق رررررررةوا يت رررررررخا فيعل رررررررا فيررررررر   يسرررررررررر فيقرررررررل  جررررررر  زليررررررر -ج

    فيعل ا  ا  فلاافل فيقرتة ت يخاي فيخل ام فيقاجا ت  نلل

في ررررررلق فيتقايرررررر  لررررررليرةو  ي ررررررا  ارررررر  اصرررررراست فيقررررررل   ارررررر  ف تبررررررللا  -ه

ف  فيخاف رررررا اعخرررررلم اررررر  في رررررةف   جلررررر  تخصرررررا اررررر  فيررررراد  يتسايرررررا فيررررراد  

 فيخل   يا ةيبت 

ل لل  ررررر  و تلرررررتا اررررر   فين ررررر  لر رررررلم ادقا رررررت اررررر  فيعل رررررلي فيتررررر  ترررررةتب

لاوم فيقررررررلل و فل بررررررلم فيقةتبكررررررت لليخاف ررررررا وفخبررررررت فيرررررراج   رررررر  لاوم فيقررررررلل 

 فيقرتة  و فيقخلتة فيقةتبكت للل و ا   فين   ا  

 نسبت الاقتراض انى يجًىعت الاصىل )انًديىنيت( -1
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و ترررررر   اررررر   فين ررررربت  فين ررررربت فيقئايرررررت يلأارررررافل فيتررررر  ترررررا فيسصرررررال  ا لرررررل 

فيخصررررررررا  فيقتافويررررررررت و خق رررررررر  ارررررررر  فيقرتة رررررررر   و تت ررررررررق  فيرررررررررةو  

و رررررررافا في رررررررنافي و فيررررررررةو  تايارررررررت فلخررررررر  و يخ ررررررر  فيررررررراف نا    ررررررربت 

و ف رررررر   ز ررررررث ف ررررررر  اقررررررل ف خخ رررررر   50%ف تررررررةف  اتاكرررررركت وو اعرايررررررت 

ارررررر   فين رررررربت قفه اررررررلا  فلاررررررل  للين رررررربت يلررررررا جرررررر  زررررررلل ف ررررررلللا فجررررررلم 

في رررررة ت و ل ررررر  ففرررررايلل  و  اررررر  فيع ررررر  اررررر  طيرررررئ يخ ررررر  فيقرررررل    ررررربت 

 -اةتخعت  زا كبب    ف تةف 

 زيادة نصيبهى ين الارباح -أ

 طف  ل ررررر    ررررربت فل ترررررةف  اةتخعرررررت لصرررررالام   رررررة تب ع رررررت جرررررل  طيررررررئ  - 

ي رررررررل ا  اررررررر  لعررررررر  فيتصرررررررةجلي   رررررررة فيق رررررررؤويت اررررررر  خل ررررررر  فيقرررررررل  

  فيررررر  فكررررراا  فيق رررررللالت  اررررر   كرررررلي  ب رررررة جررررر   ؤعنررررر  ف لرررررا  رررررا يادرررررلق

 ررررررخقت و فل ررررررةفلا   قا ررررررلتلا اعتقرررررراي   ارررررر  فللالررررررلذ  طف تسرررررررر  جلرررررر 

   15  1331اساوهم ج  زليت تسر  د ل ة  فيعقللا  

  بت فيقايا  ت=  -1
   خقلي  فيرةو 

  خقلي  فلفال 
 

اررررر  انرررررل يت رررررر و  فيقرتة ررررر    رررررا  رررررلااف لليق رررررلاقت لررررر  ثة اررررر   صررررر   و

و كررررراف تدرررررا     فيل  ررررر  فيقرررررلي  يا رررررة ت و اررررر ف ي ررررر   دكرررررة  اررررر  فيررررراف ن

في رررررة ت فرررررعالت  ب رررررةم جررررر  فل ترررررةف   طف يرررررا تررررررا ل يرررررلهم زدرررررا فارررررافل 

فيقا  ررررررت جليقرة ررررررا  ارررررر   لز ررررررت كرررررر سدبا   رررررر  ف ررررررةف  في ررررررة ت  قررررررل 

ف  في ررررررة ت  طف لا برررررر  جرررررر  قيررررررلهم فين رررررربت و بررررررة  رررررر  تةيرررررر  فل تررررررةف  

 كتعة  زقات فلكلا يقخلتة ل هف   يلل 

تس ررررر    ررررربت فيخاف رررررا  اررررر  فكرررررلم فيعل رررررت لررررر    يعددددددل  اليدددددت انفىا دددددد: -2

فللالررررررررلذ  برررررررر  في ررررررررةف   و فل بررررررررلم فيقلي ررررررررت يختررررررررةم قان ررررررررت اسرررررررراوهم 

ار ررررراات  اررررر  ادقررررراا فيخاف رررررا و ترررررر   اررررر   فين ررررربت فيقرررررا  فيررررر   يق ررررر  



16 
 

ف  تخخ رررررر فليرررررةفهفي  بررررر  ف  يخررررررا فيق رررررةوا  الاترررررر  اررررر  ارللارررررت فيخل رررررام 

  فيق رررررةوا جررررر  كرررررافه اررررر ف فيق رررررتسرت  ا رررررر و طيرررررئ  اررررر  ف تبرررررللا ف  ج ررررر

لط فخرررررةفمفي   رررررل  ت  رررررا  ينرررررتح  نلرررررل جررررر  خررررر رررررا يتةتررررر   ا رررررر فتفليتررررر ف  

  ث ة ا  فلز ل  ف لللا فجلكر 

و يلزرررررر  ف نررررررل   ررررررتخا  لا ررررررا فليررررررةفه  برررررر  في ررررررةف   جرررررر  ز ررررررل  ارررررر ف 

ت اخررررررت فيقعررررررال و طيررررررئ    في ررررررةيبت تخررررررة   ارررررر  فيرررررراد  لعررررررا فكررررررتركلا 

ا  ارررررر  كررررررافه فيخاف ررررررا فيدللايررررررت ل تترررررر  ة فيخل ررررررام و لليتررررررلي   ررررررالام فيق ررررررةو

 للي ةيبت و تس   ا   فين   وجرلق يانقاطج فيتلي  

=  اعا تغك ت فيخاف ا
  فللاللذ  ب  في ةف   و فل بلم فيقلي ت

   فيخاف ا
 

و اررررر  فين ررررر  فلدرررررة  فيتررررر  تارررررر  فاتقلارررررلي دلفرررررت تارررررئ فين ررررربت فيتررررر  

تس ررررررر  وجررررررررلق ترررررررر   زدرررررررا فلفرررررررال ارللا رررررررت لسرررررررراي فيقا  رررررررت و فيتررررررر  

 -يانقاطج فيتلي  

  بت فلفال/ ز  فيقا  ت =  -3
   خقلي  فلفال

  ز  فيقا  ت 
 

اررررر   فين ررررربت ت رررررتس   نليرررررت دلفرررررت لليقرللا رررررت لن ررررربت فيقايا  رررررت وو فيا ررررر  

د ة ية رررررر   ارررررر  فليت فاررررررلي فيترررررر  تسقرررررر  في ررررررة ت ف بررررررلم فيقررررررله  جررررررل 

 رررررراه اررررررةفي  الي ررررررت ل نقررررررل   رررررربت فخقررررررلي  فلفررررررال/ زررررررراي فيقا  ررررررت تبرررررر  

  تغك ت فلفال يس  فيقا  ت

ج اقررررررل  ل رررررر  ارررررر   فين رررررربت  ب ررررررةم هل  -نسددددددبت الاصددددددىل: حدددددد  انًهكيددددددت: -3

طيررررررئ  ارررررر  قيررررررلهم اعررررررال فيةجرررررر   فيتقايرررررر  لليقايا  ررررررت  و فررررررغة زررررررراي 

فيقا  رررررت ارررررل ت يرررررا اررررر  فيقخرررررلتة فيتررررر  يتعرررررة  يلرررررل فيررررراف نا  و تخ رررررا اررررر   

فين رررررربت في ررررررلق جرررررر  فيتعررررررةف  ارررررر  هلاخررررررت ا ررررررللا ت فيةجرررررر  فيقررررررلي  جرررررر  

 فيةلس ت 
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 يعدل  اليت انفىا د و اصم اندين -4

فاقاررررر  اا ررررراا كرررررافه ففررررر  فيررررراي   رررررا     ررررربت تغك رررررت فيخاف رررررا  لزررررر  ف

وجررررررلق يا رررررةوت فيقتخررررر  جررررررا يرررررتا في رررررافه وجررررررلق يتةت ررررر  كرررررنا  جررررر   ررررر   

فو ي ررررررا  فررررررناوي يتدق رررررر  لس ررررررث يررررررتا كررررررافه فيرررررررة  للي لارررررر   تل ررررررف 

  ناال يس   فخ  فلكتسرلي 

و   رررر ة انررررل فيرررر   ركررررت الاررررت ارررر  ف  كررررافه فيرررررة  يررررتا ارررر  فلاررررافل لعررررا 

في ررررررةف   يرررررر يئ يدرررررر  ز ررررررل  ارررررر   فيقبررررررلي   برررررر  في ررررررةيبت لس ررررررث  هجرررررر 

يق ررررررر  ز رررررررل  اعرررررررال تغك رررررررت  خقرررررررلي  فليت فارررررررلي  فليت فارررررررلي فيثللترررررررت  

وارررررل فيخاف رررررا جلررررر  تخصرررررا اررررر  فيا رررررلم في رررررةيب  و يتسر ررررر  فيتقل ررررر  لررررر   

اررررررر ي  فيعنصرررررررةي  يرررررررتا تعررررررراي  ف  رررررررلت كرررررررافه فيررررررررةو  فيررررررر  ارررررررل  بررررررر  

 -اطج فيتلي  في ةيبت و يتا طيئ للكتخاف  فينق

 

اعال تغك ت ف بلم فيقايا  ت  = 
   فللاللذ  ب  في ةف   و فل بلم فيقلي ت

(
 

   
  فيخاف ا ف  لت كافه فياي ( 

 

 -ز ث و  

 اعال في ةيبت  ا  فللاللذ -  

 

 يعدل  اليت الاعباء انثابتت -5

و يرررررتا ز رررررل  اررررر   فين ررررربت لر قرررررت فللالرررررلذ  بررررر  فكرررررتركلا فل برررررلم فيثللترررررت 

ادقرررررراا ارررررر   فل بررررررلم و ارررررر  فيخاف ررررررا و ف  ررررررلت فليدررررررللا و ف  ررررررلت  ارررررر  

كررررررررافه ففرررررررر  فيرررررررررة   فلزت لتررررررررلي في ررررررررنايت لكررررررررتلل  في ررررررررنافي  و 
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في رررررررةف   فيقةتبكرررررررت للررررررر   فيقخصصرررررررلي و يةلرررررررة اررررررر ف فيقعرررررررال وجررررررررلق 

 -يانقاطج فيتلي  

 

اعرررررررررررررررررررررررررررررررررال تغك رررررررررررررررررررررررررررررررررت فل برررررررررررررررررررررررررررررررررلم فيثللترررررررررررررررررررررررررررررررررت  = 

   فللاللذ  ب  في ةف   و فل بلم     فيقلي ت فليدللا

(
 

   
  فيخاف ا فليدللا ف  لت كافه فف  فيرة ( 

 

 فيايا  تايات ف خ  في  لاوم فيقلل فياف ا -6

للإ ررررررلجت فيرررررر  فين رررررر  في ررررررللرت يق ننررررررل ف    ررررررتع   للين رررررربت فيترررررر  تررررررر   

ارررررررا  ا رررررررلاقت فيرررررررايا  تايارررررررت ف خررررررر   و فيتررررررر  ت رررررررتعق  جررررررر  تقايررررررر  

خررررر   فيررررر  لاوم فيقرررررلل فيررررراف ا و اررررر ف فلد رررررة ي رررررا فلكرررررتثقللافي تايارررررت ف 

زرررررر  فيقا  ررررررت ا ررررررلجلق في ررررررر فيررررررايا  تاياررررررت ف خرررررر  و تس رررررر  ارررررر   فين رررررربت 

 وج  فينقاطج فيتلي 

 

  بت فيايا  تايات ف خ / لاوم فيقلل فياف ا = 
   هيا  تايات ف خ 

   لاوم فيقلل فياف ا
 

تة  رررررر  لاوم و ارررررر  تبرررررر   ف اق ررررررت فين ررررررب ت ياررررررايا  تاياررررررت ف خرررررر  جرررررر  

 فيقلل 

 

 ( قياس درجت انرفع انًاني4)

هلاخت فيةج  فيقلي  تر   فيتغ ة فين ب  ج  لالس ت في لا فيافزا  ت دت فيتغ ة ج  فللاللذ  

فيت غ ا ت فو فللاللذ  ب  فيخاف ا ولقل ف  لالس ت في لا فيافزا فيت  تس   لر قت فلج  فياد  

ج   ا   اه فلكلا فيقصالام  للتت   ب لق دلل جتةم فيتر  ا ج   فيعل ت فيت  تر  لل هلاخت فية

فيقلي  ا  ل   فلج  فياد  ا  خلت وفللاللذ  ب  فيخاف ا وفي ةف   ا  خلت فدة  وي   
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 EPS  كافم ا  دلل    DFLل     ل  تساه فيقعك لي في  خ ت فيت  ك تا ا  دلل ز ل    

   فو فلج  فياد   

   ز لDFL   نا فيتغ ة ج EPS 

                                                                          DFL= 

   

   
     

    

 

   ز لDFL نا ا تا  اع   ا  فيقب علي  

 

                                           DFL= 
 (    )   

 (    )     
 

   ز لDFL  لق تا  اع   ا  فللاللذ فيت غ ا ت(EBIT) 

 

                                           DFL= 
    

    
 

                                                                                                                            ز ث و 

Q                                                                                                             ق ت فيقب علي   

Vc                                                                                                 فيت لي   فيقتغ ةم ياازام  

Iيخاف ا في نايت فيت  تاجعلل فيقن  م  ت دت فل تةف                                                              ا  ف

Fc   122  2111  فيت لي   فيثللتت                            فيعا  

 

 

  أثير انرفع انًاني عهى هيكم رأس انًال -ثانياً:

و يلررررررر ف  كررررررراف تخ ررررررر في رررررررة ت فيتررررررر  ل يق نلرررررررل كرررررررا فيت فالتلرررررررل فيقلي رررررررت 

في رررررررب  يدررررررر  و  تررررررررا  في رررررررة ت لة ليرررررررت  ق رررررررت فيةجررررررر  فيقرررررررلي  فيتررررررر  

ت رررررتخاار جررررر   قا لتلرررررل و و  اررررر ف في رررررب  يعرررررا اررررر  فزرررررا  ك لكرررررلي ا  ررررر  
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لاوم فيقررررررررلل فينلخسررررررررت و ارررررررر ف يعنرررررررر  و  و   ررررررررة ت ل ا ل لررررررررل و  تختررررررررللا 

لرررررر  طف  ل ررررر  فلهفلام يرررررايلل اررررر   فية برررررت  ا  ررررر  لاوم فيقرررررلل فيررررر   تة ررررر 

جرررررر  طيررررررئ و للرررررر   فيكةيرررررررت كرررررراف ت يررررررا وو تررررررنخخ  ارررررر    رررررربت فيةجرررررر  

فيقررررررلي  و اثرررررر  ارررررر   فل  رررررركت كرررررراف تعررررررال ا  رررررر  لاوم اررررررلل في رررررررة ت 

  Rossetalوفزررررررررا لرررررررر دة و تتررررررررة  ااخرررررررراهفي في ررررررررة ت لرررررررراو  تغ  ررررررررة  

2112  561   

يا  رررررت جررررر  ا  ررررر  لاوم و جررررر  اررررر   فيسليرررررت  اقرررررل قفه فكرررررتخاف  في رررررة ت ياقا

فيقررررلل ج  ررررر  اقررررل قفه اعررررال فينقررررا جرررر  فيقب عررررلي يا ررررة ت  ث ررررةفق  اقررررل  ررررل  

فل تقررررررله  ارررررر  اصررررررلهلا فيتقايرررررر  فيترررررر  ترتررررررة  ي ررررررا  اكاررررررا  فط ت ررررررا  

 اخررررت فل تررررةف  و رررر  ارررر   اخررررت فيتقايرررر  فيترررر  تقتا ررررر في ررررة ت و يررررؤ ة طيررررئ 

للير ررررررلم   ارررررر  لالس ررررررت في ررررررلا فيافزررررررا فط ترررررر هفه  نررررررا فيتقايرررررر  فيقرتررررررة 

   311  2116لليتقاي  فيققتائ  في ل ا  

 

 

 

 
 

  أثير انرفع انًاني عهى انعا د )الأرباح( -ثانثاً:

و  فللاتبررررررلت لرررررر   فيعل ررررررافي فيقتا عررررررت و فيةجرررررر  فيقررررررلي  يرررررر هفه هفدا ررررررلق و طيررررررئ ل ررررررب  

  و في  لكرررررررلي فيقلي رررررررت فيقتبعرررررررت جررررررر  في رررررررة ت و و  فيعل رررررررت لررررررر   اثرررررررفلكرررررررتثقللا فل

 فيعل ررررررا  ارررررر  فيق ررررررلاق    و فيعل ررررررا  ارررررر  زرررررر  فيقا  ررررررت  فيرررررر ي  يةتبكررررررا  فيعاف ررررررا 
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زرررر  فيقا  ررررت  نررررا  رررر  هلاخررررت   لليةفجعررررت فيقلي ررررت جرررر  ظرررر  ا  رررر  اررررلي  و فيعاف ررررا  ارررر

   235  1333ا  فيت ل للي فيت  تسص  ج  فيقب علي  لةي لل  و وكتا   

كررررر ؤه  فيررررر   لق و كرررررابلق جررررر   طيرررررئ  ة لالس رررررت في رررررلا جررررر  في رررررة ت فيدللرررررو في رررررلق تتررررر

في ث رررررة اررررر  فينترررررل ح و انلرررررل في يرررررلهم جررررر  فيعل رررررا كررررر ؤه  فيررررر  قيرررررلهم فيعل رررررا فيقررررراقا 

   23-61  2114جل ف ا  فيدلل لي فيةج  فيقلي    فيكةوو ر  

لالرررررلذ ي ررررر  كرررررلا و يررررر   ي رررررعة يق ررررر  و  ت يرررررا فيةفجعرررررت اررررر  فيتررررراجرلي فيقتا عرررررت يلأ

فيتررررراج  فيقتا ررررر  ارررررا جررررر  في ررررربل جررررر  فيتغ رررررة كررررربل  فيتلي رررررت في رررررلا و يعررررراه طيرررررئ يلأ

يت رررررررلو  اررررررر  اعرررررررال فللالرررررررلذ فيررررررر  لاوم فيقرررررررلل ج اقرررررررل قفهي تارررررررئ فيتررررررراجرلي قفهي 

  فيعل افي فيقتا عت يا ة ت

  رررررركت تتسرررررراه فكررررررتخافالي فيعاف ررررررا و طيررررررئ ي ا لررررررل فهفم ير ررررررلم خق رررررر  فيخعلي ررررررلي يلأ

و ررررررة  تخررررررلط فيرررررررةفلافي فيقلقررررررت و ت ررررررتعق  جرررررر    ررررررلمفل تصررررررلهيت و تعتبررررررة اع ررررررللافق ل

يةفهيررررررت ف اف ررررررا  فيرررررر فيقايا  ررررررت و فل ررررررةف   ارررررر  فيةلس ررررررت و لقررررررل و  فيعاف ررررررا تنر ررررررا 

يةفهيررررررت تررررررر    اف ررررررا فيعقا ررررررلي  فلكلكرررررر ت و فيعاف ررررررا و  اف ررررررا لاوكررررررقلي ت جليعاف ررررررا فإ

فيةوكررررررقلي ت تسقرررررر  فيصرررررر غت في ا ررررررت فط تررررررر   فيعاف ررررررا فلخقلي ررررررت للين رررررربت فيرررررر  فررررررلج  

ليترررررلي  جررررر   ز رررررل  و رررررة فيقايا  رررررت يتسررررراه اررررر  فللالرررررلذ فيررررر  زصرررررت فيق رررررلاق   و ل

  Brealey and Meres  2113دررررررلل فيخررررررةي لرررررر   ت اخررررررت فيقايا  ررررررت و فيعاف ررررررا  

412   

 

 

 

 

 (                                                                    1جدول رقى )

 ادقاا فيقكااللي ادقاا فيقاخاهفي في نافي فكا في ة لي

فيعةف  رررررررررررررررررررررررررت  -1

يا ررررررررررررررررررررررررررررررردله و 

 فيقخةو لي

2114 

 

2115 

 

3 163 635 211 

 

2 131 315 222 

 

1 113 111 241 

 

133 641 111 
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2116 2 162 262 235 211 615 311 

لغررررررافه يصررررررنل ت  -2

 اافه فيتغا  

2114 

 

2115 

 

2116 

1 115 515 613 

 

1 112213 531 

 

1 143 663 211 

12 231 252 

 

5 311 624 

 

36 311 213 

فيقنصرررررررررررررررررررررالا  -3

ياصرررررررررررررررررررررررررررنل لي 

 فياوف  ت

2114 

 

2115 

 

2116 

2 161 523 614 

 

2 116 216 611 

 

2 143 541 523 

223 141 532 

 

451 251 415 

 

616 162 231 

فيصررررررررررررررررررنل لي  -4

في  ق لويرررررررررررررررررررررررررررررت 

 فيعصةيت

2114 

 

2115 

 

2116 

1 222 453 161 

 

3 314 364 241 

 

4 321 516 112 

2 611 613 133 

 

4 621 142 264 

 

21 335 132 

لغررررررررررررررررررررررررررررررررافه  -5

ياق رررررررررررررررررررررررررةوللي 

 فيغلقيت

2114 

 

2115 

 

2116 

131 132 521 522 

 

226 311 311 621 

 

263 516 245 31 

1 265 123 114 

 

11 211 123 636 

 

26 163 632 215 

 

 

 

 

 

 

                                                          (2جدول رقى )

 فيعل ا  ا  فلكتثقللا فيقايا  ت  بت  في نافي فكا في ة لي

فيعةف  ررررررررررررررررررررررررررت  -1

يا رررررررررررررررررررررررررررررررردله و 

 فيقخةو لي

2114 

 

2115 

35% 

 

226% 

52% 

 

52% 
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2116 

 

314% 

 

53% 

لغررررررافه يصررررررنل ت  -2

 اافه فيتغا  

2114 

 

2115 

 

2116 

16 54% 

 

5 26% 

 

35 31% 

33 15- % 

 

23 63- % 

 

362% 

فيقنصرررررررررررررررررررررررالا  -3

ياصرررررررررررررررررررررررررررررنل لي 

 فياوف  ت

2114 

 

2115 

 

2116 

112 34% 

 

51 11% 

 

15 13% 

64% 

 

56 21% 

 

2 13% 

فيصررررررررررررررررررررنل لي  -4

في  ق لويررررررررررررررررررررررررررررررت 

 فيعصةيت

2114 

 

2115 

 

2116 

33% 

 

46 6% 

 

1114% 

43 16% 

 

13 41% 

 

33 22% 

لغرررررررررررررررررررررررررررررررررافه  -5

ياق رررررررررررررررررررررررررررةوللي 

 فيغلقيت

2114 

 

2115 

 

2116 

3 3% 

 

4 5% 

 

3 3% 

11% 

 

11% 

 

12% 

      

 

 

 

 

 

 اث حهيم ربحيت انشرك

ير رررررلم فيةلس رررررت و اررررر     ررررربت فيقايا  رررررت و اعرررررال فيعل رررررا  اررررر     اؤ رررررةفي  ررررراملانررررر

فلكررررررررتثقللا  لافررررررررخلل اؤ ررررررررةفي ت ررررررررتخا  جرررررررر    ررررررررلم فيةلس ررررررررت ز ررررررررث و    رررررررربت 
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فيقايا  ررررررررت يعبررررررررة  رررررررر  اررررررررا   خررررررررلمم فيقاخرررررررراهفي فيقتافويررررررررت و فيثللتررررررررت و  رررررررر يئ 

فيقكاالررررررلي جرررررر  تسر رررررر  فللالررررررلذ و ي رررررر  كررررررنت ارررررر  كررررررنافي فيالافكررررررت و  قررررررل جرررررر  

   2فيداول لا ا  

  و  في رررررررة ت فيعةف  رررررررت 2  فيقاخررررررراهم جررررررر  فيدررررررراول  1  رررررررتنتح اررررررر  فيخررررررررةم لا رررررررا  

يا رررررردله و فيقخةو ررررررلي  ل رررررر    رررررربت فيقايا  ررررررت يلررررررل دررررررلل كررررررنافي فيالافكررررررت  ب ررررررةم 

قيرررررلهم جررررر  اعرررررال فيعل رررررا  اررررر  فلكرررررتثقللا و لليترررررلي   اقرررررل فيررررر  خرررررافق اقرررررل فه  طيرررررئ 

  اعرررررال فيعل ررررررا و لليتررررررلي  قفهي   ررررربت فيقايا  ررررررت  اقرررررل  ررررررل  يلرررررل ترررررر   ة فيدرررررلل   ارررررر

 تسر   ف ا  فيعاف ا و فللاللذ فيقتا   فيسصال  ا لل 

  و  في ررررررة ت لغرررررررافه يصررررررنل ت اررررررافه فيتغا ررررررر   ررررررة  و    ررررررربت 2واررررررل فيخرررررررةم لا رررررررا  

 ررررررر  تت فيرررررررا ي  انخخ رررررررت خرررررررافق و 2115  2114فيقايا  رررررررت ارررررررايا  تلل درررررررلل كرررررررنت  

يلرررررل تررررر   ةفق  ب رررررةفق جررررر       رررررة و  اررررر   في يرررررلهم يررررر  2116جررررر  كرررررنت  اررررر   فين ررررربت 

قيررررررلهم فيعاف رررررررا فيقتسرررررررررت و لليترررررررلي  جررررررر   ت   ةارررررررل  رررررررل  تخ خرررررررلق و و  اررررررر   في رررررررة ت 

%  و ارررررررررررر    -63 23%   -15 33زرررررررررررررر   اف ررررررررررررا و ارررررررررررر   ارررررررررررر  فيتررررررررررررافي   

اؤ رررررةفي دكرررررةم ترررررال  اررررر   رررررا   خرررررلمم فهفلام في رررررة لي جررررر  فكرررررتغلل فيقاخررررراهفي 

 رررررررة ت  ط يرررررررا تسرررررررلول تعررررررراي  يتسر ررررررر  فللالرررررررلذ و اررررررر ف اؤ رررررررة دك رررررررة يق رررررررترب  في

و ررررررعلل فيقررررررلي  و  و  ارررررر   في ررررررة ت زرررررررر  د ررررررللام و  و  فيعل ررررررا  ارررررر  فلكررررررتثقللا 

 طو   قت كليبت 

   ررررررة ت فيقنصررررررالا ياصررررررنل لي فياوف  ررررررت  ارررررر  فيررررررة ا ارررررر  و  3واررررررل فيخرررررررةم لا ررررررا  

في يرررررلهم في ب رررررةم جررررر    ررررربت فيقايا  رررررت  ل    اررررر   في رررررة ت اررررر  و ررررر  في رررررة لي ت لررررر للق 

يرررراي  و   ررررتنتح ارررر  طيررررئ و  في ررررة ت   ررررة  ررررلهلام  ارررر  فياجررررلم لليت فالتلررررل جرررر    رررربت ف

 فيقلي ت و لليتلي  ج   طيئ يعة  في ة ت في  ف ل  فجلكلل و فيتصخ ت 

   ررررررة ت فيصررررررنل   فيعصررررررةيت  ارررررر  فيررررررة ا ارررررر  و    رررررربت فيقايا  ررررررت 4واررررررل فيخرررررررةم  

اعررررررررررررال  ل و    2116  2115  2114قفهي دررررررررررررلل ارررررررررررر   في ررررررررررررنافي فيثل ررررررررررررت  

%  و لليتررررررلي  41 13  و  رررررر    2115فيعل ررررررا  ارررررر  فلكررررررتثقللا ف خخرررررر  جرررررر  كررررررنت  

جرررررر     رررررربت فيقايا  ررررررت يلررررررل ترررررر   ة كرررررراب   ارررررر  اعررررررال فيعل ررررررا  ارررررر  فلكررررررتثقللا و  و  

انررررررل   ل ررررررت كررررررليبت و    رررررر ت لرررررر   فيقايا  ررررررت و فيعل ررررررا  ارررررر  فلكررررررتثقللا و  لقعنرررررر  

 كتثقللا ف ر  اقل قفهي فيقايا  ت ف خخ  فيعل ا  ا  فل



25 
 

 

    ررررررتنتح و   ررررررة ت لغررررررافه ياق ررررررةوللي فيغلقيررررررت فقهفهي   رررررربت 5واررررررل فيخرررررررةم لا ررررررا  

فيقايا  ررررررت دررررررلل كررررررنافي فيالافكررررررت و لليتررررررلي  فه  طيررررررئ فيرررررر  قيررررررلهم تسر رررررر  فيعاف ررررررا 

 و  و  يلل ت   ة فيدلل   ا  فيعاف ا و فللاللذ فيقتسررت 

 و لليتلي    تنتح    ال ط ة ف ل 

لي  و ررررررة فيدررررررلل   ارررررر  لالس ررررررت في ررررررة لي  طف فكررررررتكل   فهفلام و ررررررر ي ررررررا  ياةجرررررر  فيقرررررر

في رررررة ت تسر ررررر  اعرررررال  ل رررررا  اررررر  فلكرررررتثقللافي فيتررررر  يرررررتا تقايالرررررل لررررر اافل فيرررررايا  

 ف ا  ا  اعال ت اخت فيايا  

و  و  في رررررررة لي  فيعةف  رررررررت يا ررررررردله و فيقخةو رررررررلي  و لغرررررررافه ياق رررررررةوللي فيغلقيرررررررت  

   2116  2115  2114ل ت  تسر  ف ا    بت لالس ت دلل في نافي فيث

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الاستنتاجاث
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تق رررررررر  فيالافكررررررررت اخررررررررلا ا فيةجرررررررر  فيقررررررررلي  فليدررررررررلل  و فيةجرررررررر  فيقررررررررلي   -1

في ررررراب  و يةلرررررة و رررررة  ررررر  انلقرررررل  اررررر   ررررر  اررررر  فيعل رررررا  اررررر  فلكرررررتثقللا و 

 زصت في لا فيعله  ا  ف لاللذ 

ي ررررررررا  ياةجرررررررر  فيقررررررررلي  و ررررررررة فيدررررررررلل   ارررررررر  لالس ررررررررت في ررررررررة لي  طف  -2

فكررررررتكل   فهفلام في ررررررة ت تسر رررررر  اعررررررال  ل ررررررا  ارررررر  فلكررررررتثقللافي فيترررررر  

 يتا تقايالل ل اافل فيايا  ف ا  ا  اعال ت اخت فيايا  

تبرررررر   و  زقاررررررت فلكررررررلا فيعلهيررررررت جرررررر  في ررررررة لي فيق ررررررلاقت يتعة ررررررا   -3

لالاخرررررت و برررررة  طف  ل ررررر  فيرررررايا  ت ررررر   فيدررررر م فل برررررة جررررر   مقخرررررلتةفيفيررررر  

فيل  رررررر  فيتقررررررايا  جليعل ررررررا  ارررررر  زررررررراي فيق ررررررلاق   جرررررر  اثرررررر  ارررررر  فينرررررراا 

يتررررر  ة للي يرررررلهم و فينرصرررررل  و لالاخرررررت  ب رررررةم  طف زرررررا  ت لررررر   جررررر  فرررررلج  

 فلاللزلل 

تت رررررررا  اصرررررررلهلا فيتقايررررررر  جررررررر  في رررررررة لي فيق رررررررلاقت اررررررر  اصرررررررالاي   -4

  ت لا       فيقايا  ت و فيقا 

و  فيةجررررر  فيقرررررلي  ارلكرررررلق لالاخرررررت فيةجررررر  فيقرررررلي  ترررررؤ ة جررررر  لالس رررررت في رررررلا  -5

فيعررررررله   قررررررل و  فيعل ررررررت  ايررررررت و ااخبررررررت طو هليررررررت فزصررررررل  ت لرررررر   فيةجرررررر  

  فيقلي  و لالس ت في لا

و  فيةجرررررر  فيقررررررلي  ارلكررررررلق لالاخررررررت فيةجرررررر  فيقررررررلي  يررررررؤ ة جرررررر  فيقخررررررلتةم  -6

 فينةلا ت 

 جرررررر  قيررررررلهم لالس ررررررت في ررررررلا ز ررررررث ف   اخررررررت فيتقايرررررر  لليررررررايا  يررررررر ترررررر   ة -1

فيتقايرررررر  لليررررررايا  ترارررررر  ارررررر  فيرررررراد  فيخل رررررر  يا ررررررةيبت و لليتررررررلي  تسر رررررر  

 فياجالافي في ةيب ت فيت  ت يا ا  فيعل ا  ا  في لا 

فت رررررررر ف  انرررررررل  تبلينرررررررلق و ت لررررررر للق جررررررر    ررررررربت فيررررررراي   اررررررر  ا رررررررتا   -2

 في ة لي فطف تبلين  فين بت ا   ة ت في  فدة  
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لعررررررر  في رررررررة لي لن رررررررلتلل و  اررررررر  فيرررررررة ا اررررررر  تسر ررررررر   فكرررررررتقةفلا -3

اقرررررل يرررررؤ ة طيرررررئ  ي فيخ رررررل ة و ي ررررر  كرررررنت و لررررراو  اعليدرررررت و رررررعلل فيقرررررل

 كابلق ج  ا ترب  ا   في ة لي

  ا  وخاه  ل ت ل   ا    فيتقاي  و لالس ت في ة ت  -11

 

 

 انتىصياث

اررررر  فيسرررررللي فيتررررر  يرررررا تغك لرررررل فيالافكرررررت ارررررا فدت رررررللا   نرررررت في رررررة لي  -1

فيركررررررلا فيصررررررنل    خرررررر  اعةجررررررت و ثررررررة فيركل ررررررلي فكررررررتخافالق ياةجرررررر  جرررررر  

 فيقلي  

كرررررررتثقللا جررررررراف   فاافيلرررررررل جررررررر  لت رررررررد   فيبنرررررررا  و  رررررررة لي فيتررررررر ا   ل -2

 قا رررررررلي تقايررررررر  في رررررررة لي و دلفرررررررت فيتقايررررررر  تايررررررر  ف خررررررر  و طيرررررررئ 

 للكتغلل جةك فلكتثقللا ي يلهم لالس ت في ة لي 

اعرررررررلق  اررررررر   ل رررررررا في رررررررلا و  هلافكرررررررت و رررررررة فيةجررررررر  فيقرررررررلي  و فيت رررررررغ ا  -3

فيقخرررررررلتةم فينةلا رررررررت  اررررررر  ا رررررررتايلي فيركل رررررررلي يقعةجرررررررت و رررررررة فيةجررررررر  

 فيقلي  ج      كلا 

زررررررررث فيبررررررررلزث   و فيقلتقرررررررر   ارررررررر  فيق ررررررررتثقةي  و في ررررررررة لي لالافكررررررررت  -4

و رررررررة فيةجررررررر  فيقرررررررلي   اررررررر  فيعل رررررررا و فيقخرررررررلتةم فينةلا رررررررت اررررررر  درررررررلل 

فدررررررة   ررررررليةج   هدررررررلل اتغ ررررررةفي كرررررراا  فيقتعرررررراه ل فلكررررررلي   فلدررررررة   

 فيت غ ا  وو فيسدا وو فيت ل   ج  فيعاف ا 

هلافكررررررت فيعل ررررررت لرررررر   فيةجرررررر  فيقررررررلي  و  اف ررررررا فلكررررررلا ارلكررررررت لن رررررر   -5

 فدة  اث  تفيقايا  ت فلدة  اث    بت فياي  وو   ب

DFL= EBIT/ EBIT-I 
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 -انًصادر و انًراجع بانهات انعربيت:

           فيرةآ  في ةيا                                                                                                                

                                                                                                      115كالام فيتالت  فنيت 

 في ت       -فولق 
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في ل ا    زق م اسقاه  فكلك لي فلهفلام فيقلي ت  فيالافي يان ة  لغافه  فيكبعت فلوي     1 

2116    

          1332  في قلا  دا   اسقا ز    فلهفلام فيقلي ت  لغافه  فيكبعت فيةفلعت 2 

 ر ت  هفلا وف   يان ة  خلاعت اؤتت    فيعا   وكعا زق ا فلهفلام فيقلي ت فلك  فيعاق ت و فيتكب3 

   2111فيكبعت فلوي   

  فيعا    لهل جا ر و  افو   تلل اسقاه  ف تصلهيلي فيقلي ت فيعلات  هفلا في ت  ياكبل ت و 4 

   1322فين ة  فيقاف   

  فيعقللا  لا اف  وي ا  فكلك لي ج  فلهفلام فيقلي ت ااد  في   ةفلافي فلكتثقللا و ك لكلي 5 

   1331اي   هفلا فيق  ةم ياكبل ت و فين ة   قل   فيكبعت فلوي   فيتق

  لةي لل  ياخ    و وكتا  جةه  فيتقاي  فلهفلا    تةخقت  ل ار  با فيةزق  و فينعقل    6 

   1333 بافيختلذ   هفلا فيقةيف يان ة و فيتاقي   فيةيل   فيققا ت فيعةل ت في عاهيت  

فيةيل   -فيقلي ت  ف ةفم يان ة و فيتاقي   خلاعت فيقائ كعاه   ت ا  جلي   ابلهئ فلهفلام1 

   2111فيققا ت فيعةل ت في عاهيت  فيكبعت فيثل  ت  

   ر   اخار اسقا  اراات ج  فلهفلام فيقلي ت و فيتسا   فيقلي   فيق ترب   فللاه   فيكبعت 2 

   2111فيثل  ت  

 -تفلكتثقللا  ان  م فيقعللاف يان ة  فلك نالاي  انا   ان ة ولةفا ا  فيخ ة فيسايث ج  3 

   2114اصة  فيكبعت فيثل  ت  

 

 

  ل  لق  فيةكل   و ف تللاير

  فيعلاة   اسقا  ا   و ة فيل    فيقلي  ج  فيقخلتةم و فيعل ا ل تللا  ةةيت فيقسخةت  11 

    1331فتةوزت ه تالاف    ا ت فلهفلام و فل تصله  خلاعت لغافه  

 يقدلي وفياولايلي ليثل   ف
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  فيكةوو ت  ااز  ولةفا ا  و ة فيةج  فيقلي  ج  لالس ت في ة لي فيق لاقت  ادات فيبسا  11 

   2114  1  فيعاه15فل تصلهيت  فيقداا 
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