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��%�ا�=>�م�ا��4 �K7از�ا��ور�ا�'ي�	Yت؛��4و���إ��	ا�?��L[�a�+/�)"��-Q3:��ا�� 

� �J3Sا��-.�-Q�9ا�=>�م�ا�3�4:��ا��/�Uى������&	� ت.��

� :,%� أ*�-��ا�

�� �:3�4�� ��=>�م �3��� �F�4Y� �ا�?	��ت �L[�a� ���ن -.� �ا��را�3 �/L`أ� GLd���/#ا�!�� ����Uء -Q�

� �ا�23�4/�، ����KتLK��5 [أ� �ا�?	��ت�و�(�&/� �L[�a� ��(�Eم ���"�� �ا��ول G�� �ا����7ة ���4LKو�ت و*>	ا

� \<��� %=�� ¡���r� �ا�'ي �وا�3�4:� -Qا��� �ا�(�Jد ���aت �EFح���ا�!&Z� �/L`أ� �و�"��/� ا�?	��ت،

��GdL7أن�S7د7%�ا�=>�م� �إY	از�ا��ور�ا�'ي -.��/L`b� GLd�� �L[�،�/ت�ا������K��ا� وا�?(�&/���!�ق�و*�ا`�

�/+���L[�aا�?	��ت.)��-.�-Qا�3�4:��ا��  

� :,%� �)�23ا�

�/����Z� �درا�3 +Fأ� G���� �ا����ع ��/�U�� �و*>	ا �aو	Uا�� �K�3b� G�� �Y�FZو� �$�"�Lد \����

� �ا�=>	ي o*�
��Y� �1K��ا�" �ا�����Kت 8LF� +Fأ� G�� ��وذ� -�/K4"ا�� �وا�=£¢ ¡) �ا�̂� �وإY	از�ا�=£¢ ��Kرا�3

��Vا�
�*�oا�=>	ي����Yا#�8ا���Lا�(�`/\�	���-�ا�	�������Y��Uع،�و�\�$�"�Lد������=£¢�درا��3ا�����nوذ�


�اول،�و]'ا��MO�Gل������/
�!aZدوات�b.�f/<="ل�$#"!�دي�وا��h��Y��1K�  ا��1ا*6ن�وا�~?	¤��ت�ا�"

� :,%� �	ود�ا�



 ا�
	���ا������
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� �ا�=>	ي o*�
�ا� -.�+/�)�� �و�"��KUت �ا�?	��ت �L[�aو� -Qا��� �ا�3�4:� �ا�=>�م ��(�Eم �7�4�� \�

� ،�L{�/Y� �#M��ا��Y�Jnت�ا� ¥&�4�� o"d�� -.� �ا���*/� �ا��را�3 �!a	��aود \�� �1&� ¡1/�U"ا�� o*�
�ا� أ��

ا�(¦5ة�ا�L"�ة��MO�Gل����KcL���1&��E.-�وا�'ي��Yوره�#�م��=���4U���J3S=��ا�=�hح�أ���ا��nود�ا���=/��

10/03/2019���7�¬��Q30/04/2019إ.  

 أ���ب�ا56-�ر�ا��.�ع: �

��.-�ا�=�1ط�ا�"��/�:7	�8FاO"/�ر*�� �̀F�*�8&دوا����Lh���Qإ��/����Zه�'E�  

� .�!W"ا��\/L^�GL���4ا���+O�7  

� .-Qوا�=>�م�ا�3�4:��ا����L[�nل�ا��h��-.را�3ت����Y��/���
  ��4و���إ�	اء�ا�d"���ا�

  �b	�ا����¯�ا�'ي�KL47%�ا�=>�م�ا�3�4:��ا����L[�a�+,�-.�-Qا�?	��ت. �

  ا�	¬���.-�درا��3ا�
�*�oا�3�4:�. �

�	ف�أ] �����5ا��L+�ا�/�ا�¡. �"K¬���وا�(��ل��	ا� 

� :�
 ا�	را��ت�ا�8�9

GdL7�Qرة�إ��Z°�g����:-�7��L[ع�و#��وردت������Y��#M���E���e��1ا�Y�Jا��ار�3ت�ا�  

�-�E�FاC	�ا�A�:BC�����D/@�ح�ا�%��$#�و<�دة�أ"إ��L3/+�أ�La��Yم،����Fو±-��ا�	را���;و"::GH�
I

�ا���-� ��Kوراق �/MG9Nن ���ق ��� �ا�	ر<� �ا��
��ت :BC� �-Oا	-�� �درا�� "� 
�ا���-�Pر�
��=/�"،ا�5 +��']	ة

��F56 در"JFا�������
 .6UJK&�،2009ن،�M3Z/�،�¬�ة�ا�

�����K   �G���KLFا�="�
�²أ`�EL:ا��ار��3إ���Q`'ه�و#���̂�

��zدور�`'ه� ����Qدي�إS7��L���/h/ا3¦5ا��VUO�8ت�.-�و���	إدارات�ا�?�s��hم�](���7دور����

 Zل��Lأ����g�"��-.�s��hرات.ا��Lc~3$������Y�#	اف�وا�	� 

��م���&	�����1ت���&/����&!�ح�وا�?(�&/���
L/�8أ{�nب�ا�!���³.-�ا�?	��ت�ا��ر��F.-��3ق� �

&6UJKن��vوراق�ا���/�،���S���L	�������n}#	ارات�ا�Lc~J	��Gا�6L`�Jن�وأ{�nب�رؤوس���bال�

 .-�ا��Wذ�#	ارا�}\��Lc~3$ر��.

�"�5wو�Fد����L[�nا�?	��ت�أ�	ا��	ور������b�Vداء �p�.-Qق�ا���Jت�.-�ا���	ا�?��&��� 

:�-O�Rا�� ��ا�	را�� �و±- �/�يJ\/Knا�� ���� ،�F-�GH� ST� ��� �ا���-� Uا��
�ا� �إ/@�ح U--
H� �%�و��

ا��Uر�ا�����c.-��د]"�راه،�ر�E��+/=�����1�����3دة�"درا����W���(-Cا�V��9ت"ا�)'�م�ا�%��$#�ا��"�

�����/O��L4	�dJg	ة،���F�،��3�4���!Wر�����h"م�ا��K�  .�2009ا�

��eا�����EJ��Y�s���-Q�nا��#��ا��-.�-Q�9ا�=>�م�ا�3�4:��ا��/�U���/*ن�إ���]Y��3ه�ا��ار'`��K �̂�

�وا� �ا���/� -QوSJو�� �إ�Hرات �آراء oJa� \
M��5w"�p� %1/�U�� �أن �إ� °��ا�� �أو�7>�}� �E�5¦)7� �#���3�4



 ا�
	���ا������
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���.-�ر&�8](�ءة�ا��L+�ا��O�Y��:3�4ل�ا�=>�م�ا�3�4:��)�	���Fر�Y��L3�%1/�Uت�ا������4وأن���J3SLK�

��=3�'=��9/�U"6·�ا�a�-Q2009ا��.  

�R��Rا�� �ا�	را�� :�� �*��y� ،¡¸��� �ا�
ا<���"K/�ة �6	��ت �<�دة F-
%H� ��� �ا��
��ت ������ دور

.-�ا���Kم�ا�"�hر�����K���!Wم��د]"�راهأH	و�E��+/=�����1���aدة� –درا��������ا���ا�
 –ا��Xر<-��

  .���h�2009ر��،

�/a��	?ا�� �L[�a� �آ�/�ت �أ�	�ا�"�Lد +/K4�� �Qإ� �ا��ار�3 �`'ه ����Fدة�3 �و�9/14 �د�\ -.� �ت

������O 	ا���6ن�ا��yرF/6ن�و]'�Fا	ا��	<*��EFو�G��	�bا�'`�+/K4ل��MO�G��،	
���ا��yرF/��.-�ا�
�اF

LF��
����� \�� �و#� �ا�?	��ت، �L[�a� �آ�/�ت +,� -.� \E��� �K��)"وا�� \{����O� G�� �ا�J"(/�ة �ا�(��ت 8/

�sKh�� �و�SJو�/�ت ���Eم �/a� G�� �ا�?	��ت �L[�a� �آ�/�ت ����*�ت zK"W�� �MOل G�� �ا��ار�3 إ����/�

و�6ن��Fدة�Zدارة�و�#��KO!��`'ه�ا��ار��3إ��Qو�Fد�ار���ط�#�ي�6Yن�ا�"�U/�9ا���L[�n��\/KJا�?	��ت�

��Y�#ور���Fا	ن�ا��
��،�/KOا��ا���Fا	دارة،�ا�Z�sKh��Gت����	ا�?��L[�aآ�/�ت��+L�r��/a�،��Fا	ا�

��L[�a�+,�-.�%=�������ا��yرY��/F"(��+�و����+�S7��/4Yدي��+�H	ف�ا��Eم�و�¹/�ت�ا�"�#Fا	LKدة���
ا�

���ا��yرF/��وFا	 ت،���Gأ�F�9/14��+Fدة����Oت�ا�ا�?	��F�.�/ا����	دة�ا�"�1ر��  

� :��Zا
�ا� �ا�	را�� �=�انو±-g� +/2*� ��Laدي �{ºa�!��������� F-�G5�� �-�[�� �ا��Xر\� F-E	5ا�

،�و±-����رة����G']	ة���JF"�56¬�56درا����������a�b`-	ال�و�	ة�ا�	ار�ا��-^�ء،�ا���ا�
«ا��
��ت�

�	
���ا�?zK،�ا�
�ا��F�،�7م�$#"!�د�K�  .l�2006 -2007?�رة�.-�ا�

�=�و���`'ه�ا��را�zK"W���3ا�
�ا*�oا�"��G��+�Y��1Kا�"�#/�9ا��yر½-�و]'ا���L[�aا�?	��ت،�ودور�

ا��yر½-�]¿�/���"��L[�a�9/�Uا�?	��ت،�و���G\�#/�س���ى�ا�¦·ام��	]��^/�ال�]=�Lذج����G	]��ا���9#

:²
  ���L`�J.-�ا�
�ا
	��/!+�ا����56Ob�-.��aإ�G���KLF��Qا�="�

� ��L[�a�+cL���#M�ا�?	��ت�ا�d/(/��ا�����eار��}��ا�?	��ت�و�	ا#H�G��o	ف�Hb�8/LF	اف�ذات�ا�

w"�p����� �"b�5wداة�ا��GL����e](�ءة�إدارة�ا�?	]��ودراH�WLK���{|3	،�و̀r��À&�-Q�"�����Y�5?	]�،�و

.�{���#M� ]�SL	���9/14��Gا�?	]��Á`�ا&���Y��Eرb��Fو��Qوb`�اف�وHb	اف�ذات�ا�

� ��rب��n}أ� G�� �K�F� �ا�?	��ت �L[�a� ����دئ 9/�U�� -.� �ا��	ا#/+ °�g� G�� �^/�ال �[	�� ¡�

 ا�!���LU��56¬�³=6ن�إ��أن�E#�1a\��4¦���5وأ^�ا�}\��Jr��W7��L/&����LJ/�56ا�?	]�.

  

  

 

 



 ا�
	���ا������
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:,%�  ��G6و*-�Scا�

���M�� �Qإ� �ا���4 \/J1�� \�� �واO"��ر�ا�(	�/�ت �aو	Uا�� �K�3bو� �/����Z� ���� �Y�FZ� +Fأ� G�

��*��&� �ا��را�3، �����ع ���م �/yk�� �=L��� �eا�� �����ا� �L��yا�� �{º1�rو� �����ا� �ا����1 �E1�Jr� &!�ل

�:-�7��L[��3ت�&!�ل�ا��را�L/J1�  

� S@dوا�'ي:;ول ا���� ��HZر�ا���م �=�انg� ��F�/aء -Qا��� �ا�3�4:� ��Mث��K=>�م �Qإ� %L/J1�� \�

�-Q�9ا�=>�م�ا�3�4:��ا��/�Uآ&�ق���¡��cا�� ���أ����a،��=�ول�ا��b��4ول���`/��ا�=>�م�ا�3�4:��ا��Q-�أ��

  ا�MO�G�����cل�Z&!�ح���Gا������Kا�23�4/�.

� :ef�Rا�� S@dا�� -.� -Qا��� �ا�3�4:� �ا�=>�م �=�ا*�ورg� ��Fء �ا�?	���وا�'ي �L[�a� +/�)��� �/4�GL�

�Mث�����a،��=�ول�ا��b��4ول��HZر�ا�(�`/��L[�n���fا�?	��ت�أ���ا���c¡�أ3�3/�ت���L[�aا�?	��ت�أ���

�/+���L[�aا�?	��ت.)��-.�-Qت�ا�=>�م�ا�3�4:��ا�����E3إ����cا�  

:,��Rا��S@dان�ا��=�gء��Fوا�'ي��Laح��h=4=��ا�U�����a��3درا-\*��"J�-6ن�c4���GL����/a�،

�¡��cأ���ا��،�Laح��h=4=��ا�Uل���aة������	ول�*>b��L[�a�8#ووا��EK/K4ا���/��و��\
�=�ول��7�1\�ا��1ا

.�J3Sت�.-�ا���	ا�? 

  

 

  

 

  

  

  

  

 

  

  



 
 

  

  

  ا	�����ول 

���ر�ا	��م�	��
�م�

  ا�������ا����

  



 ا����....................���ر�ا���م������م�ا�����
�...........ا�
	���ول:�........................................................................
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��ا	���:���   

�ا���ر��ت� �و"�! ة #$%&'� &�(� �,�+'*�ه �ا/.- ،�1&23"� �'4&را �ا�#و�5$ �ا����5$6 �ا�5789 ;:#ت


�و'A$$@�و'94$?�"��<! �ا�����59و�,=غ�ا�����ا�#و��5$B9'ل�=C�D"�E�وذ�،��ا�����IJK�5$6ا�.H&ى�ا�#و

 .IAS/IFRSا��Mوف�,��-�

��T� 5$"&��ا�� �ا�.��4ت �UVM;�,� 
W�ا� �وا���5$ �HYZ	�د<5 �ا�4H&رات ["� �$;���و' �ا�.$�ق، �^[ا �Tو

ا`jkاMi،�أ_�D"�g9ا�Mfوري�'A$$@�ا���&"�5ا����M>�.��5$6ة�)��cd_=ح�و"&ا�59aا�4H&رات�ا`�2_��5

�ا�� �ا����م 
B9l,�Miاjk`ر�ا�$C� ��noن ،���ا�#و �ا�.H&ى IJK� �ا����59 �"*�ل �T� ���ا�� 
���SCF��5$�qMذو�ا�

� 
B�&�ا� 
�ا����� r4sا�� DK�=>#tو� �ا�#و�5$ �,��#رPCN��5qا����5$6 w"� �ا�[ي ��_=ح �^[ا 5�	�"�&^


01��z%#د�اول�'94$?������م�ا�����
�ا�����Y��T#�و �و��Iا���&"�5ا����5$6،�(�q2010. 

�?oو��	
�#�إ��I'|.$-�^[ا�ا�H����?�4ا�ا��]^�D"5:و$��H�ا��9%~�ا  

  .SCF"�^$�5ا����م�ا�����
�ا������ا�"�!��ول:

  .SCFآ�oق�'94$?�ا����م�ا�����
�ا������ا�"�!�ا	%�$#:

  .o�SCF	�ح��DKا���&"�5ا������1��T�5$6ا����م�ا�����
�ا������ا�"�!�ا	%�	!:

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  




�م������م�ا���...���ر�ا�............................ا�
	���ول:�........................................................................������ ا��
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 SCFا�"�!��ول:�)�'�&�ا	�
�م�ا�������ا�����

� 5�.�� 
B�&�ا� 
�ا����� r4sا�� ��ل�Hا�� g9_أ� #|�1975�� z
(�q� D"� �1976��T,#ا<5 �إ�9qر�� م

�Miاjk`ا� �أن -��<�H! �ر �و�- ،�	i�	Cو� zا� �;Z� �HYZ	�د �+%�q�$Hت �$*H.8�� �و�] �وا�[ي ا���.�ت،

Zوف�M��ا�["������H>�+�
B�&�ا�
HY	�د<�5ا'*:��)�&�اHY	�د�ا�.&ق�،��[�o�E|#�أ_�g9ا��r4sا�����

�و� �ا�l.�$��ت �,#ا<5 D"� �q&H�ا� �^[ا ["� 
��qر�����l�=�� �ا�*�ل ��Ho� #Y�Miاjk`ا� �وأن �_&	C� ا�Mا^�5

��ر��l�=��5$�#و�ت�ا��M��ا�D"�#>#��ل�ا&Cد�I�1:&ر�Y&ا)!ن��_=%�ت�HYZ	�د<�5و�ا`�&_	5،�"���أدى�إ

� ?�C� ��"� �ا��Mو�Yت، ��4Yع �T� �_&	Cو��Miاjk`ا� �T�H%� �ا�|#<-��Mورة 
�ا����� [�M�l�ا� �+�9l#ال 5$

�5�����  .)�Mا���#م�".�<��'M��4H&رات�HYZ	�د<�5ا`2#<�2007�5,�����م�ا�����
�ا��

,-�  ا�.���5ول:����ر�ا	��01234	��
�م�ا�������ا�����و)/�ل� ."

�T�5$�#و�94$?�ا���<! �ا����6$�5اH��5"�^4&ة�C���ت�ا`jkا��n����9�4H"��1��T�Miا����م�ا�����
�ا��

  اHY	�د�ا�.&ق�وHYZ�5�&K	�د<�ت�,��9HKر�أن�^[ه�ا���<! �/.�9�4H���$*Hت�ا��&�HYZ�5	�د<5.

  ا	�2ع��ول:����ر�ا	��01234	��
�م�ا�������ا����

���#H.[ي���ا�M"��،ن&(�Y�5'94$?�أي�$kd����K&fC�&^���ا�Mور��,��Mا%��إن�"��<�!��ا����م�ا�����
�ا��

5$��H�1:ا  

��Dا����م�ا�����
�ا����.��11-07إ_#ار�ا����أو�ا�|�)&ن�"C�D=ل�_#ور�ا�|�)&ن� �fHا�  

� �-Yي�ر]$
�H�م�ا&�Mل�_#ور�ا�=C�D"|�)&ن��ح�����"&اد�اM[ي����ا�z|$94H�ا����08إ_#ار�ا -

11��-Y|�)&ن�ر�م�ا�n%94$?�أ'�D�fH11-07ا�. 

� ��.
���ا���������
�������q&ا��#�/�
W�إ_#ار�ا���<! �ا����6$�5ا 

��Dا���T�w��*Hا���`�5kا����5$6. �f'�
W�إ_#ار�"#و)�5ا`2.�,�ت�ا 

�-$$|H�ا� #Kا&|�� �ا��#د �ا�|Mار�ا�&زاري �_#ور �C=ل D"� ��C! '!ن �ا�H�%M!ن �^�'!ن 5k`��"� ��'� #Yو

�MK$�5و�ف�ا��&�A�ى�ا&H�"و)�5ا`2.�,�ت.وا�����59و#"�I�  :��,�¡���5oإ

��@	H�"� 5>��� I��إ .?$94H�ا� ��$�:�Mأ£��ء �ا�[ي �ا��|� ��A'� 
W�ا� �ا�:�5$ 5��ا��� إ_#ار�'&�U¤qت

2009�� ?$94'� �$q¥'� I��إ ���&د � M̂C¥Ho� ��C! ة 5�%Mا�� �أ"� I���و ��ر¦�5 �ا�Mا%� ?$|�'� -'SCF��5>��� I�إ

�".��Eوا�§�
ء�،01/01/2010 5$��K� ����ر�^&�'��$- �^[ا �T� �ا�|�)&)5$ �ا��	&ص �,� ��qءت �ا�[ي #>#k`ا

�-Yي�ر]$
�H�م�ا&�Mل�ا�=C�D"���  .110-09ا�����59,&ا��54أ)��K��5=م�©

  

                                                           

1 �-Y|�)&ن�ر�#د��07/11ا��5،�ا$��M�ة�ا#�Mk`ا�،����Dا����م�ا�����
�ا��fH74ا���T3،�ص25/11/2007،�ا��رخ�  




�م������م�ا���...���ر�ا�............................ا�
	���ول:�........................................................................������ ا��
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�-أو8 -Yر� ��11-07ا�|�)&ن �T� �ا�|�)&ن ��25/11/2007_#ر�^[ا D�fHا�SCF��I��إ �ا�|�)&ن �^[ا و­U#ف

�#>#�'SCF��T�#q&>[ي��|�)&ن�،�ا�ا�ا]^�-fت�'94$|�،�و��$
$aوط�وM;ا�]a$�5و�ا�����59ا����(���_

43�:��J>���aل�&	o�5�9��I�  1"�دة�"|.��5إ

1 - :��ا	;." �و)/�ل 
!ن�ا	;��ر=>�nا�� ��¯��ص -^� D"و� ���ا�� 
�ا����� �ا����م @�M�/� �%#د ~$%� ،

�.�|$94H, 

2 - � :&��وا���A@?�ا����< &��ا����< �وا�"�دئ �ا���$���5�ر�ا	;�Eري 59������� ����ر�ا�H	&ري ��Mف

�وا��H*�ت� �ا`��_5 �و�"&ال �وا`�	&م ��_&ل �ا����5$6 
�Y$�ت'Zو� �ا��9دئ ،?$94H�ا� "*�ل

 2و��9Kء.

3 - � �ا����"&؛ G�
� ���a� �ا���&"�ت E�� 5$��K� �C=ل 5$o�
�وا�� 5$Yا#	��,� �ا����59 -H'� �أن �*>

  3<*��أن:

�.�Eا� �'5�� ؛ا�&��$�59����5ا����5$,���

� �$
$A�وط�واM������9'�5$��&��5ا���ت�ا��#دة��T'�&ل�ا����$�ت�ا�#و)�5,�����6�q��5$�5إ��Iا��

 ؛ا���<! �ا����5$6

���M_��K_&ل� � �,!ن 5_�|"� �إMqاء �ودون �ا�jدوج �ا�|$# �أ��س IJK� �ا����5$6 �ا�´k=ت '�Mر

 ؛�	&م�أو��9K��M_��Kء�وا��H*�توا`

� �$k´/����#�l.��5Cو£$|�5£9&'$�5و"�ر�IJK�
 ؛"����

� �� �o#�ا� ،z"&$�ا� �o#�ا� ���/� 5$6���"�M'�oد� E.�,� �ا����م ��:[ا �ا`����5 �ا���.�ت '���م

��M|"�5ا���.�5و��;�IJK�Mا�#�o �ا�$&"�zود�o �ا`Mkد�A�"�w8iر�-YM,�~$%د�Mk`ا� �o9! �ودA�ا

 ؛ة%�nم�ا`��_�,�5�A$�)�ت�ا�	�!  "]��C[���!ن��9HKZر�� 

�.�Eا�����59إ"��<#و�� �'��� ؛أو��M��DK?�أ)��K��5=م�©


�µا�#�M'�oا����6$�5وا�&£�i?�ا��9&'�5$�����.�ت�ا`�����59�����5"��$�5"��54.6#ة�� ��'


�ل�������5"���5$"���5$6.Yر�¶�إ�'�D"اء�#H,ات�ا&���M�K 

4 - :&��!��ا��A&ف�ا���M�/��U¸&n,�5$ض�,	|�5وo$4���5/�#�ا��A&ف�ا���IJK���&���5$:�ا	E3Iف�ا��	H'

�,Mq¹اء� g�./� �"��&"�ت IJK�Mo&'� ��a� ،�U¤�K� �'M4أ 
W�ا� �ا��H! ات �و�� 5.������ �ا���5$ ا�&��5$

 "|�ر)�5"]�ا�.��5ا���$�5ا�.�,|�5و/�Mض�^[ه�ا��A&ف��jو"��,������5ا�&��5$.

  

                                                           

1 �-Y|�)&ن�ر�ص07/11ا�،?,���[qM"�،3  
2 �D"ا�&اد��[qM�ا�w
(02��I�  3،�ص05إ
3 �D"ا�&اد��[qMا��w
(06��I�  4،�ص09إ

�wا4(D"ا�&اد��[qM�01��I�  54،�ص24إ
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5 - :&/(�
�"&q&دة���T<���م����a$�ن�<�nاK�LMN�ت�ا�/��&�واK�LMN�ت�ا��º8iM�ه�أو�������اM|"ن�&

�ا�#"*�5 �ا���5$ �و���Mا��A&ف �,K¹#اد �أMCى �a$�)�ت �أو�K#ة �a$�ن IJK� �و��Mف 
B�&�ا� -$�Y�

��n�/�
W�وا�
B�&�ا�-$�Y��IJKدة�&q&ت�ا��(�$A�ا�M�»'و�#�/���a���&���#%ن�وا�$a��(¥aع�و&�*���

�5���C�5>د�	HY�5اK&�
�54���wا�|Mار��&اء�د"*���#q&'دون�أن���qر�Cأو��
B�&�ا�-$�Y���Cا

����&�/��?��"A,�M$�ن�وا%#.a�5�����5%.�,�ت�"M'�59أو�"*$:"�5$(&(�Y�r,روا��U¼$,1 

6 - � :&��ا����< �وا	.2ق �@?�ا	;-�2AاتPQ� ½aأ� �"��&"�ت �و'|#<- �ا���5$ �ا��A&ف 5$K&(� �'�.!ن #	Y

 M>#|H�ا� !$�/�I���DA��A$�ن�ا�k3&ء�إ>�5$Y&£&"�5|�وYد� !�H����9'�5$6ق�ا����M4�ات�ا����6$�5أو�ا

.E�],�g�.��#$q�-$��'إ��ر���T�E�وذ�M>#|H�أ���:��ا�IJK�-'�
W�وف�اM��2ا 

7 - ::�". �&��&:��TUV�W�Xإ	Rا)(�;Yم��Zا]�SCFاء��#H,01/01/2009ا��r4s94$?�ا�'��¿�>�E�[tو

.
B�&�ا�
  3ا�����

��X�\-�� G �ر̂ �ا	;���_ي �156-08ا�E�2م D"� :� �T� �ا��رخ �ا��M&م �^[ا ��qء 
W�ا� 5��ا�: �2008\5\26ا��|�ط

�-Y|�)&ن�ر�م�ا�n%94$?�أ'�D�fH11-07ا����T44�:�J>���a4"�دة� 

� � �ا�&اد ?$94'� 
$�ت$a� g$�&'05-�40-36 -30-35-20-09-08 -07�� -Yر� �ا�|�)&ن �أ%�nم D"07-11�

�D�fHا�SCF؛ 

� �� !f�'� �ا���<! ، M�&4'� �T� 5���Hا�� �oأ^#ا� �و'�#<# �ا���5$ 59������� �ا�H	&ري ����ر g$�&'

�ا���<! � ?oو� �ا��#ة �ا���5$ �ا��A&ف �T� 5��fHا�� 5"&������ ��!ن�H.ا�� !.
'� �ا���5$، ا��A&ف

 ؛�,|�5ا��A&ف�ا���$�5"]�ا���<! ا����6$�5وإ,#اء�ا�Mأي�%&ل�"#ى�"4

�ا� � IJK��!a ��ا`��_�5ا� ��"&ال �ورؤوس �وا��H*�ت �وا`�	&م ��_&ل E�ذ� ���و; -$^�
�وا� ��Hر�@

�5
�ا�	 �ا���<! �ذات ���� �إ<Mاد -'� E�ذ� IJK� �وز��دة �U¼"� �n,� 5|��Hا���<! �ا�� #>#�'� I��إ 5oإ��

 ؛��K�،5$|&د�ا�H¥"!ن،�K|&د�إ<*�را`��_�9K��-$$|Ha�5ء�وا��H*�ت�ا�

� ��Mا�ا�]^��UÂء��q�54|(�-^ة�"��&"�ت�أ#K�Y�->#|'�I�&م�^&�q#ول��$&��5ا`��5��jا�[ي�­U#ف�إ

���Jا��A&ف�ا����5$�Y�-$$|H#رة�ا�A$�ن��C�IJK?��$&��5ا`��5��jو"�����د�:��وa[ا�"��&"�ت��H.�

��ل�^[ه��H5%&ل�ا��.$&�؛ا 

�.�"�59���"�E���T�54.6"�5$و����5$ �'�
W�! ة�ا�	�ت�ا�(�$A���5		s$�5ا��ف�ا��&�A�ا�#>#�'

 ؛¸�U<�5ا�.��5ا���$5،�%.�ب�)�Ãi�Hا�.��5ا���$�5وq#ول�/�! �ا`�C�5��j=ل�ا�.��5ا���5$

 

                                                           

1 ��-Y|�)&ن�ر�07/11ا���[qM"�D"�24,?،�ا�&اد���I�  65،�ص30إ
2 �D"ا�&اد��،[qMا��w
(31��I�  65،�ص36إ
3 w
(��D"ا�&اد��،[qM24ا���I�  65،�ص30إ
4 w
(��D"ا�&اد��،[qM37ا���I�  66،�ص40إ
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���%	�\-��G 
$�ت�07/04/2009���T26:�_#ر��110��T-09ا�E�2م�ا	;���_ي�ر̂$aوط�وM;دة�'�#د��"��E."

��Dا����م���D"07-11ا�|�)&ن�رY-��24ا�����59,&ا��54أ)��K��5=م�©���وذ��n%Å��|$94'�Eم�ا��دة�fHا�

.��  1ا�����
�ا��

و)��^[ا�ا��M&م��IJKأن�'�.�Eا�����59ا���$�5,&ا��54أ)��K��5=م�©���أي�/´k$��و'	«$@�

�ا��9&'$ ?i�£&�ا� �MKض ["� �UÆk`��"� -£� �أن�ا���&"�ت �*>� E�ذ� I��إ 5oإ��� ،
����"� �$k´/� �n�� 5|oاMا�� 5

<|&م�ا��Ã"�( Çا���&"�/�zا��#��������M�H,�59@�ا�A$�ن�وC	�i	��وإK#اد�ا��A&ف�ا���M"�["�5$ا�Kة�ا�|$#�

�
����"��$k´/ي�Å��>#�/ح�����4أو�%[ف�أو����و/.�وي�ا`�k)9!ن�ا�#ا�Diوا�#<K�["�D#م�ا�. ا�jدوج

.�$�Kدق��	"  

�� ��eزاري:�- راE	-2ار�ا	ا�� �Tف��25/03/2009_#ر�&�A�ا� �و"�H&ى �وا����59 -$$|H�ا� #Kا&Y� <�#د

�#>#�'�I��.�5"&اد،�و­U#ف�^[ا�ا�|Mار�إCل�=C�D"��  ̂!��#Kا&Yا�"#و)�5ا`2.�,�ت�و]aو��:�MK$�5و�ا��

� �ا�&اد �أ%�nم ?$94'� 
$�ت$a16-11-25-18-�30 -33 -31-�34-�35-36-�38-37-�43-42 -41م��&�Mا�� D"

�-Yي�ر]$
�H�156-08ا��-Y|�)&ن�ر�م�ا�n%94$?�أ'�D�fH11-07ا���D�fHا�SCF�5£=£ار�M|�أورد�^[ا�ا���a�،

�و"�H&ى� �وا��H*�ت �و��9Kء �وا`�	&م ��_&ل 59���"� -$$|'� #Kا&Y� ��ول �ا�23? �<�#د ~$%� ?%="

�  ̂!��#Kا&Yا�"#و)�5ا`2.�,�ت�و]aو��:�MK�5|�M$�5و��ف�ا��&�A�|�ط��ا��ل�ا=C�D"�E�ذ�g$�&'�DA�و�

�:5$��H�2ا  

� ��.E�وط�ذM;ا`2.�,�ت�و��Tت��*H�9ء�وا��K&م�و�	ل�وا`�&_��M_��K�5إدراج�$
$a�#>#�' 

 ؛�Mق�'|$$-�ا����_�Mا�
$#ة���Tا`2.�,�ت� �

� �،5��j�`�5ا�ول��$&#q�،Ãi�H��ا�!�ا)$5،�%.�ب�ا��Èو��:
�M�/ل�=C�D"�5$�ف�ا��&�A�ض�اMK

 ؛�! ��"&ال�ا`��_�5و"23?�ا��A&ف�ا���MK�-£�5$ض�)��ذج��:[ه�ا��A&فq#ول�/

� ��5���$�5ا�k´l$��ا�����
�إذ�'f-���5�9أ_��ف�"|.K��Tة�#�H23.�,�ت�ا���و�]�"#و)�5

�.Ãi�H��ن�ا�!�ا)$�5و%.�,�ت�ا!, 

!C! ة،�^[ه���	�ت�ا�(�$A�ا�IJK�5|94$�5ا��54.6ا��د�)��م�ا�����59ا��#%�#|o�z����ة�أ"��ا�23?�ا 

�5|$£&��E�9!ن�ذ'�
W�ف�ا&�A�ا�µ

�<*��أن�'
$#�إ<Mادات�و)
|�ت�"��H-�و"&£&ق�"]�إMqاء�ا`Mkد�و%W�ا

K� �*>� 
W�ا� �ا���5$ ����A&ف ��ذج(� �MKض -'� ��a� �ا�A$�ن، �ا����59 �/�#^��إ£�9ت �أن �ا�	�! ة �ا�A$�)�ت IJ


��9?�ا�M�Hض��:��"C�D=ل�ا��دة�W�43وا��-Yم�ر&�Mا��D"08-156��5$��5ا��*$l���5%.�ب�ا$
$a�#>#�'و

��D/��ر�@�ا�	�234ت�ا�H|�$�5ا����6$�5ا�&اردة���T"#و)�5ا`2.�,�ت�fH>���kÉ"�~����ا�23?�ا��	Cو

  "	99��.�234�K�Ê#د^��وا��9دئ�ا����6$�5و"�Hs@�ا�
�^$-�وا��9

                                                           

1 �-Y|�)&ن�ر�07/11ا��[qM"�،�D"�41,?،�ا�&اد���I�  67،�ص43إ
2 �-Yي�ر]$
�H�م�ا&�M|�)&ن��156-08ا��م�ا�n%94$?�أ'�D�fH#د�07/11ا���5،�ا$��M�ة�ا#�Mk`ا�� 27،�ا�،��T11،�ص26/02/2008رخ�  
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� �ل �Ë�M�l�ر�ا���� �أن µ%=ا�� D"SCF�� �T� �"&q&دة �(��� 
W�واPCN��D"� �,#ا<5 �T� �96�� �(��� 
W�وا

��o�5$����م�ا�����
�^&�ذ�����E&ب�ا���-�أو�"*�&Mq��5Kاءات�ا�����5ا�k´/��T�5�9H$��و'9&���.l�ا

.5.������ �ا���5$ �ا�1��r4sا����$�ت wAK� IJK� �وا���H! ي 
Ì$��H�ر�ا��¡�,� ��مH^Z� IJK� �<#ل �"�& و̂

.
B|H�ا��(�k`�,� ½aأ�
B[ي����ا�
B�&�ا�
  ا�����

� �ا��دة �q&�,� �ا��#د #K&ا�� DK� �:|$94'�MC¥'� 
W�ا� �ا�:�5$ ��41ا���ر�5 -Yر� �ا�|�)&ن D"07-11�

� D�fHا�SCF�� �T� �"|Mرا ���ن �ا�&2009�K\01\01وا�[ي g9	$�� �ا��دة �أورد'� ��a� �ا���#62��5$ ��Y)&ن D"

��J$�AH�ل��2008ا&�

�'����IJKأن�<9#أ����Mن�"W�اSCF��D"اء�#H,�2010,2\01\01ا  

  ا	�2ع�ا	%�$#:�)/�ل� ."�:�ا	�
�م�ا�������ا�����

� -Yر� �ا�|�)&ن ��>07-11�� �T� �Ç ��25ا��رخo&(2007أن��� ،#>#k`ا� ���ا�� 
�ا����� �ا����م D�fHوا�

�����59ا���$�5)��م�ا���H$-�ا���&"�5ا���5$،��.��D�jsH,�g"�4$�ت�K�5>#K�Y#<#ة،�و'	«$
:�،�و'|$$�:�،ا�

��T��H»�jC�5$وو���،�HK�*(ن،�و�$A�ت�ا�n�H�وMKض��a&ف�/��wA_&رة�_�د�DK�5Yا�&��$�5ا���$�5و"

  ¸�U<�5ا�.��5ا���5$.

 j�"�5$'©ت��(�$A�ه�أن�ا=K|�)&ن�ا�[�&ر�أ�$5:�<���ا�ا�����59ا���E.�,�5"3  

 ؛ا���Hو)$�ت �

 ؛ا`�����n%Å�5م�ا�|�)&ن�ا�H*�ري �ا����Mت�� �

���)&ا�� � �إذا �و�! �ا�H*�ر�5 �ا�H*�ر�5 �أو�ا`�#"�ت [�.��� �ا��H*&ن �أو�ا���&�&ن �ا�94$�$&ن �¯��ص

Yر�&ن������ت�ا����$�ت�"MAHرة<K�IJK�5$»9"�5>د�	H؛ 

��$�ت�"MAHرة.����¯��ص�ا�94$�$&ن�أو�ا���&�&ن� �K�IJK��(��q&�,�E�]�ا`����&ن� 

���:��وK#د���D"07-11ا�|�)&ن�رY-��05و%.��ا��دة�Kأ�-Yى�ر#�H>�+�
W�! ة�ا�	�ت�ا�(�$A�ا�DA�>

.54.6"�5$��"�59���"�E.�  ��U¤"#sH."4و����:��ا`2#�ا��!ن،�أن�'

  

  

  

  

                                                           

1 �-Yي�ر]$
�H�م�ا&�M#د��110-09ا���5،�ا$��M�ة�ا#�Mk`ا�،��
$�ت�".�Eا�����59,&ا��54أ)��K��5=م�©$aوط�وM;�D�fHا��رخ12ا��،���T

  7-4،�ص08/04/2009
2 �-Yر�M"�08-02#د����5،�ا$��M�ة�ا#�Mk`ا�،�J$�AH�$�5ا�ا���&(�Y�D�fH62،�ا��دة�42ا���T19،�ص27/07/2008،�ا��رخ�  
3 �Miاjk`�5اaM���59اHA"�،ء��ولjk`$5،�ا�#و�ا����6$�5ا� !>���  12ص،52008،�,&داود،�ا`jkاMi،�;�$��;�&ف،�"����59ا���.9��5|����

4 �#>#k`ا���4
��Î&��،�ا����م�ا�����
�وا��	"scf2`دار�ا�،�،Miاjk`ب،�ا�HA���~>#20106،�ص  
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  ا�.��5ا	%�$#:�2�Q=>�و�hi��Yا	�
�م�ا�������ا�����و)RاA�ه�

���د� �ا�#و�5$، �ا��9�4Hت ["� ?oا&H>� #$�q� 
����"� �)��م 
B9'� ��C! ة �ا�.�&ات �T�Miاjk`ا� '��ول

  ����$���l.:$��ا���"=ت�ا�#و�C�D"��$.lA>����،5$	���iو"jا<�.�

  �ا	�2ع��ول:�2�Q=>�و�hi��Yا	�
�م�ا�������ا����

��  :��T^[ا����ر�/�Mض�أ^-�ا���Hر�@������م�ا�����
�ا��

��ل�ا���$��5ا	�
�م�ا�������ا���� -K��-��'�
W��5ا$�$��H�&ص�ا	��اءات�واMq��D"�5K&�*"�&^

���<! �ا���$�5وا�����5$6����|o|�)&ن�وو�م�ا�n%Å��|o94$|��و'�IJKة� Ç*ت�ا��.���وا�����5$6��

�.�U¤�K�?
H$�5ا��#و�1ا  

- � g�.�� ~$�,� �ا���5$ �ا���&"5 -$��H�� �)��م �أ)� ��a�،�:
$»	'� -H>� 5>#K� 5>#K�Y� �"�4$�ت D�jsH,

�ا�A$�ن� �و"��n�Hت �ا���5$ �ا�&��5$ IJK� 5Yد�_� �_&رة wA�/� ��a&ف �وMKض ،�:�$k´/و� ،�:��M�/

  2(¯������Ë$9أو�"��&ي)�و)*���HKوو���U¸��T��H»�jC�5$<�5ا�.��5ا���5$.

�ا�ا	 - �ا�����
�م �������K� M�M|H�وا� �ا���5$، �ا���"=ت �و'9&�� �و'	«$@ �$k´l,� -HU­¤�I��إ �U

�و  ،�U¤"#sH."�	�'ن��&nو�� �وا�	Mو�oت �و�<Mادات �وا`�	&م ��_&ل IJK� �ا���5$ �ا���"=ت ^[ه

�5�i�Yو�،����5ا��jaMا��i�Yو�،�C#��5ا�i�Y��T�5���H"�(م����ا� �ا����م�("�qMsت ا���ÃHا�¼�zÔ�U�:[ا

Tات� !�H�ت�ا�#<�!ن�ا�,�.%�D"����@Y&"|#<�5و��ت�ا�|o#H��5ا�i�Y�I���%|&ق�ا���5o��¡�,�5$Aإ

 3وا�#ا�i!ن.

�و - �ا��9دئ ÕÖ&>� ~$%� �ا���5$ -i|&ا�ا� �¡K#اد �أ��س �n�/� 
W�ا� -$^�
�ا� @�Hs"�&^Zت��$Y�
'

.�UÂ�#$|H�ا��*>�
W�ا����6$�5ا  

- �M_��K� �(¥,� ���Mف ���ا�� 
�ا����� �ا����م E�]a�،&م	ا`�� ��_&ل، �T� 5���Hا�� �ا���5$ -i|&ا�ا

  �<Mادات،���9Kء،�رؤوس��"&ال�ا`��_5،�إ���5oإ�C�g$�&'�I	���iا��&K$�5��|&اi-�ا���5$.

�!��ا����م�ا�����
�ا�����,¥ر¦��5ا��H#ا£�ت�أ���q�5$#<#ة:H>�5&زار���5ا�$��H�9?�و%.��ا����"4 

� �<|Mب �ا�[ي ���ا�#و �ا`�2 ��دHKا�اH94$?��["� !.��,� 59������� g�.�� �وا�[ي 
Ì����ا� ?$94H��� 
ا�����

5�	
  .K�Y#ة�'	&ر��5و"�9دئ�أHYZ�["�@$$A'� ½a	�د�ا`k#<#�وا)�Hج�"��&"�5"

  

                                                           

1 �-Y|�)&ن�ر�ا�D"�-Y11-07ا��دة�ر��-Y5،�ر�Miاjk`ر��5ا&:�k3��5$��M�ة�ا#�Mk`ا�،����Dا����م�ا�����
�ا��fH74ا����Tدرة��	�25ا�� Ç�o&(2007.  
2 ?,���[qM"�،ه�;�$��;�&فMa�26،�صذ.  
3 �
  7-6،�ص��2000#ر�5،�ا��nH���T�@$ا�«�×ت�ا`�#"$5،�دار�ا`�A���،5$�"�kو)��م�"���59^��م�أ%�#�4K$5،�ا����م�ا�����

�دادن،�ا���&ر�ا����������م�ا�����
�ا�����%.��"�$�ر� 4B��9#�اK IAS�32-39��
Ì���ا�M�%&ل�ا�	�@��ول�وا`��"w،�"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا��'

�z"&>�،Miاjk`5،�ا�Y�5ور�"�q�،Miاjk`ا��T�
�Ç ��29�،30ا�#و���%&ل��_=ح�ا�����o&(201115-14،�ص�.�  
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�<*��أن�/.!إ<�fح�ا �W�ا�#K|&ا��9دئ�وا���:����/´k$��ا���"=ت،�'|&�$�+�
 �ا�94H$?�ا�����

D"�#�>[ي��$5،�وا�ف�ا��&�A�اد�ا#Kداري �وإ���C#H�ا�M��s"���5اk`����,$ا�]aو�#K|&ا�ا��T�5و�#

 ؛/.:$�����oا`2.�,�ت

��n&ن�"��&"�ت�"���DK�5$ا���.�ت� �>�D>]�5،�ا��H$�5أو�ا���ا`�2�D�M��l.ت�ا��q�$H%�,��
AH�ا

 ؛،�و/.��g,��|�ر)�5وا'�sذ�ا�|Mار�IJK%#��&اء،�"«.|�Y�،5,��5ا�|Mاءة

 ؛"��&"�/�IJK�-i�Y�z"����59"�54.6إ"�n)$�5ا�A$�)�ت�ا�	�! ة�'94$?�)��م� �

� �[Yا&��,�r9'M'ا�أن�#K�	oن�©�D"��*>�
W��59وا������DK�5ا�#ور�ا��&ط���q�(ات� !�H�ه�ا]^

  HYZ1	�دي��:[ه�ا���"=ت�أ��UÆ�$9��DK��U¼"� ½aا�|�)&)5$.

 ا	�2ع�ا	%�$#:�)RاA��ا	�
�م�ا�������ا�����

:�J>���$oات��!�����^[ه�ا�H'2  

� ��59������� 5$����� �وا��9دئ 
�Y$�ت'Z� 52Öوا� 5
	,� �<�#د �وا�[ي 59������� �إ��ر�MAoي وq&د

 ؛"&ال�ا`��_�5و��9Kء�وا���q&Hتو��Mف��_&ل�وا`�	&م�ورؤوس�� 


��-�<M�Hض�� �W�ا�E�'��U¤o������`��UÆkا����PCN����"�5$6وq&د�Y&اK#�'|$$-�و%&�����59ا����$�ت�,

_�� -$Y�Mi�.C� ،5$6�q�� 5�����,� �ا����$�ت �H"Z$�زات، ��<*�ري، �ا��� �5aا�|Mض �أو�ا����$�ت &ل

 ؛ا��*jة

�q#ول��� � �(ا`2	5�$، �ا�A$�)�ت �:"#|'� �أن �¿9»>� 
W�ا� �ا���5$ -i|&ا�ا� D"� �وا%#ة ��� �"�H&ى و_@

� ،Ãi�H��ا� �ا`��_%.�ب ��"&ال �رؤوس �/�! ات �ا���q�،(5$#ول 5�.��� 5��j�`ا� �'#o|�ت �q#ول ،5

 ؛و'|#<�:�����|9��E�Hا�|� �5�k`��9Y�D"�5%ا���<! �ا�#و�5$

 إ�jا"$�5'|#<-�%.�,�ت�"#"*�5و%.�,�ت�"«.|�5��A$�)�ت�ا`�����5��
�54���wا�|Mار.� �

� �DKا�����9ت��E.�,�?��H>��"�5_�C�،59ا�����-$��l,�5|��H�5ا��M	��ا�#Kا&|��,��
AH�ا�?�M�

 3؛©��،�ا��M�lة�%��$��دون�'��$-�أ)��K��5=م

���.�ت�ا� ���«.�59��5,���j�`�59ا���"�IJK�-i�Y�r.6"�59���"ر�و�]�)��م���	�ر�ا�*H�ة�وا !�	�

 ؛وا`oM2!ن

� �5�&|'� �(¥;� D"� ��"�Mا�[ي ،�:Y&.�� 
W�ا� �ا���5$ �وا���&"�ت �أÇa ���9��23ت �و£|5 5$o�
;� <|#م

 "	#اY$�5ا���.5.

  
                                                           


5،�ا�&ا��T�ÕÖا�����59ا���$�5وo?�ا���<! �ا�#و��5$ 1$�%�[$tر�D,IAS/IFRS،ء��ولjk`ا�،��،Miاjk`22،�ص2010دار�^&"5،�ا  
2  &%�
B�&�ا�Î|Hا���I�ل�ا���<! �,�Dزا<�M"�9رك،�,���D�M"�K�-،�ا����م�ا�����
�وا�����ا�#و����Mورة�أم�C$�ر�,��«.�59�jk3اMi،�"#ا�5�C"|#"�5إ

  9-8،�ص�2010"�ي��26؛jk�z"&>�،25اMiا����6$�5ا�#و�$�5وا���.HYZ�5	�د<�5ا`jkا�9�4H"�،5�Miت�ا�H&اo?�وا�94H$?،��&ق�أ^Mاس،�ا`

�ا������K;&ر�Ha&ش،�ا����م�ا�����
�ا�����ا`jkاMiي�إ��ره�ا���م�آ£�ره�وا�����nت�'94$|�،�"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و���%&ل،�ا����م�ا3�����

�59����  13-�12،�ص2011د�.��z"&13-14�� Ç$#ة،�ا`jkاMi،�<،�ا�ISA�9وا���<! �ا�#و��5$���Mا��TIFRS/IAS��5�q"&اq:�5ا���<! �ا�#و��5$��
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�&�  ا�.��5ا	%�	!:�ا�"�دئ�ا����<�&�وا	-Eا�Giا��	

[ا�"��أدى�إ�M,�Iوز�K#ة� �#��IJKا���<! �ا�#و�$5،�و̂H�/ة�#>#q�5$6���"�5
.�
,�z/أ�#>#k`م�ا����إن�ا

���ا�|&اi-�ا���$�5وا`2.�,�ت�"]�ا����م�ا�|#<-�و'����ا�|&اi-�ا���$�5ا���'�Ãا�¼�zÔ�Uو� �*"��Tت��o=HCا
�����

����IJK� �ا����5$6 �ا���`�kت D"� 5K&�*"� �إMqاء 5*$l(� ¥�»'� �Èو� �اHY	�د<5، �و%#ة �أي �T� 
�ا����� ��

�5$���qرة�إ&	,��:�
�'|&م���UÂا�&%#ة�HYZ	�د<�5��Mض�'|#<W�اث�و����54ا#%Å�,�r9'M'�
W�9$�)�ت�ا�ا

Hsارات�ا�M|�ذ�ا�s'ا��T��U¼"دة��
H�Z�DA�>�
W�ت�ا�:k`�5اo���I�
5.و"�3	�5إ�  

�&�  ا	�2ع��ول:�ا�"�دئ�ا����<

�:D"�5$ت������$�M
  nH'1&ن�ا�

�:���ا	;� �ا)��Hر��)���"& �دون �و�%#اث �ا����$�ت �k´/� �أن �ا�9#أ �^[ا ?oو� �ا��#ة �ا���5$ -i|&ا�ا� /�� ط

  و��Yا�l.#<#�أو�ا�|��9ا��|#ي.

H8�Mo� D"� �Y=4(ا� �ا�#ا�5$ -i|&ا�ا� �إK#اد -H>� ��H�Z=ل: �Mار�5Hا�� ÇH��� �ا�«��ط �أن I���و !ن،


ÇH�"�5 ة�C=ل�ا�.H|��9ا���&ر.	,��f$
s'«��ط�أو��)$�5أن�ا���.�5+�'�&ي�إ<|�ف�ا���ا�واM�H."  

:�J>���$o����H'2�  

:&�[�;;jk�&�Xاl@��Kس��Lم�ا��Vأ��أي�<*��"Mا�Kة�ا�H|=�$�5ا�#ورات�ا���C�D"�5$=ل�ا%� ام��)"

� 5�
�ا�| �ا���5$ �"	#اY$�5ا�#ورات ["� �Y��l>� E�ذ� �Åن �ا���5$ 5�.��� 5$%�HHoZ� �,�`2.�,�ت �ا�.�س وK#م

  3ا����59.

:&��أ�ا	�o?ة�ا����<"(�V�$��K�Ãi�H(�#>#�H��5>د�	HYZ&%#ة��ا��^#�H�/�
W�ة�ا����6$�5ا �
��È��Uا�

��Tن��#ة����5'9#أ�&n'��"��9�����01��/01وا��jaMا����،�و>���a�،5�.�ا�w
(�D"��T�
ÛH»'ة�و#%&���DA31/12�

�ا� 5�.��� 5fY��"� �ا��H=ل �,#ورة #$|"$���D"� Çaأو�أ� �Yأ� �ا����5$6 �ا�#ورة �إن 5$i��ÜH�Z� �ا`�2+ت �T� .5

�T5،�أو����.E�ذ�M> Ç'��*>ل��
Y��¶�5/�! �'�ر���%  

�&�ا	�ورات:�	p-;�9ء.ا�Kادات�و�M>��~$%�D"ى�MC��DK�5�|H."�5$6���"دورة����  

�واMN_ر: &.�MNا� �أ"(��[���� 
�ºlA'� ��"M|,�Mارات ?��H>� �"#�K2[ر�`�,� �ا���.5 IJ�'� ��Mورة أي

�
W�ا�M>#|H�ا� 5�$Yر��$HCا� ،z
A>� �"� �ا��|&�5 ��د�5 D"� E�'� 
W�ا� �اHC$�ر�ا�M4ق �ا���.5 IJK� �أي �o	�ح،


Mط��z4�/�.�U¤oأY��Y#ر�"��D"�DAا��gtMو'94$?�"9#أ�ا`2$�54+�<�دي�إ��Iإ���ء�"�و)�ت�"  

                                                           

��ل�ا���8§�
،�"����59ا���.�5وا`�9k<�5وo?�ا����م�ا�����
،�ا�	
��ت�ا�jر�Yء،�دار�" 1q�،Miاjk`5،�اK�94���5*$H201014-�11،�ص  
2 �5�Cا#"�،��"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و����ول�%&ل�دواjK�?$94'�[oوز���H"�،�JKوي�"��#،�"�9�4Hت�'A$$@�ا�|&اK#�ا`i�9k$�5"]�ا����م�ا�����
�ا��

"&>�،Miاjk`&ادي،�ا��5ا�"�q�،ق�o$�5'*�رب،�'94$|�ت�وآ�#و���1ا���<! �ا����6$�5ا��T�#>#k`ا���
��z17-18ا����م�ا�����
�وا��(�q�z2010ص��،

4-5  
3 �،�UV�|$94'$5،��! �ا`2.�,�ت�و�وي،�)��م�ا�����59ا��=K�Mf�`uesPages ble�،Miاjk`14،�ص2011،�ا  
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:&�q=;�ر	ا� &��Z;	ا� ����Tا ��ق �و'|#م �ا����59، �T� �k´/� �و�<Mادات @$��nH�ا� �ا`�	&م، �_&ل،

��T� ]C�� �,#ون ،�:|$|�'� �أو �UV�9£إ� �'�ر�¶ #�K� �UÆ�$Y� �أ��س IJK� �أي ،5$sر��H�ا� 5
�nH��,� �ا���5$ -i|&ا�ا

�^��ك �! �أن� ����|&د، 5$iاM��ا� �ا�.��Mوا�|#رة �/�! ات �ا���$��5ا`�9.2ن ��£�9'�ت �أو���� �وC	&م أ_&ل

  1'|#م�,��|$��5ا`�2�5$.

:&A�]�ة�ا	�-E	ا��ا ��ق�ا�-i|&ا�ا�����T�5H,�£ن�&n'|#<�5+,#�أن���&%#ة�ا�[ا�ا�9#أ�أن�ا^� ÇH���،5$��

���.Mq¹,�5اء�ا�|�ر)�5,!ن�"�Hs@�ا�#ورات�ا���5$���g�.���W%.  

:&Aد��;^k� �ة[E	ا� �st�ن �^[ه��ا ��ق ،�:�� 5�&��"� 5$	�¯� ?��� 
B��� �اHY	�د<5 �و%#ة ���¥ة إن

�وا`�	&م،� ��_&ل �,!ن 5YM
H�ا� IJK� 5$»9"� �ا���5$ �ا����59 �ا��Mوع، zn��"� DK� 5�|H."� �'n&ن 5$	�ã�ا

���أن�ا�|&اi-�ا����5$a�،ىMC�5أ:q�D"ن�!�
��E�"��Èا����Mء�ا�.�^W�5،�وا:q�D"&%#ة��ادات�اM>وإ�@$��n'

]C¥'ن.��<*��أن�!A�ت�ا��="��/�w8�و�r|o&%#ة��ا��UÂم�&|'�
W�ت�ا�$��  ��!ن��9HKZر�ا��

:#$EX�-	ا� �Z3	ا� TUV� �ا���� u^اE	ا� 5�PQ��["� �"��H�ا� �¿9»>� ~$%� ،Miاjk`ا� �T� #>#q� �ا�9#أ ^[ا

��$k´/�DA��%#اث�HYZ	�د<�5%.��ا�&اY]�ا�����و��w8%.��ا���^�Mا�|�)&�z،�و"C�D=ل�^[�ا�9#أ�<

 MY.5$(ا�!�ا�M_��K�D�  ض��<*�ر��

:&v�-ا�� �مV��
W�ا� �و�<Mادات �و�9K��M_��Kء �وا`�	&م، ���M_��K_&ل �,!ن �ا�|�_5 -�K� �¿9»>

�.Ãi�H��ب�ا�.%��U¼�fH>  

�ا	��دق: ���وا�	&رة��ا	;�% ���&%#ة، �ا���5$ 5$��&��� 5Yد�_� �_&رة z4�/� �أن �*>� �ا���5$ -i|&ا�ا

K|&ا�ا%� ام�ا�D�fH'�5Yد�	�&��$�5ا�ا�DK�5�i=�4ء�ا���&"�ت�ا�K¹,�5$�ا���-i|&ا�اد�ا#Kا����6$�5وإ�#

��Dا�	&رة�ا�	�د�s,�5Y_$�5ا%� ام�ا�|& fH'�.&%#ة��$�5�&��$�5ا���ا��Tات� !�H�وا�،��اK#�ا���$5،��داء�ا��

�4K¡�5ء�_&رة�^��ك�%���K�5_�C�5#"��أ%#�^[ه�ا�|&اK#�ا����K�M:�'�5$6#م�ا�	=%$وا��9دئ،�إ+�أن�

  _�دC���*>�5Y=ل��UÂ،�و"�Dا�Mfوري�'�#<#�ا�Ç رات��:[ا��C=ل���Tا�23?��ول���|&اi-�ا���5$.

&�  ا	�2ع�ا	%�$#:�ا	-Eا�Giا��	

)� 
B�&�ا� �ا����59 w�*"� �C$�ر�%.� �foأ� #>#k`ا� ���ا�� 
�ا����� �ا����م )�M�"� ÇH��CNCوع


�'	�%���_=ح�HYZ	�دي،���H.!ن�ا����م�ا�����
�ا`jkاMiي�W�$�ت�ا�إ��ر�'�#<~�©��T[ي�<�#رج��وا

�ا��	&ص� �ا�#و�5$ �وا�H|�ر��Mا���5$ �"��<! �ا����59 D"� -:"� �jqء IJK� �|$94'� �T� �ا����م �^[ا �<�H&ي ~$%

  ��T��U¤�K2إ��ر�MKض�ا�|&اi-�ا���5$.

� �ا��دة �H�%� �"� ��25و%.� ��Y)&ن D"07-11ا������ �,�����م ?��Hو%#ة�ا�� ��� IJK� �أ)� ���ا�� 
�

                                                           

�! �"«�&رة)،���$�5ا���&  1)�، !H.8q�"ة�Ma]"�،5$6�5789ا�����ا��T��%�*(�9�4ت�H"و�#>#k`ا���م�K&���ت��Mo#،�درا��5ا����م�ا�����
�ا��

  92،�ص2012-2011&ادي،�ا`jkاHYZ�،Mi	�د<�5وا�H*�ر��5و�K&م�ا�s'�، !$.l	��"����59و)�-�ا���&"�ت،��q"��5ا�

$#�9K#�ا�=وي،�ا����م�ا�����
�ا�����ا`k#<#،����ر�ا�H	&ري،�"j"�5�94اور،�ا� 2"�،Miاjk`26-25،�ص�2008&ادي،�ا  
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�-i|&ا�ا� �^[ه 5���Hوا�� ،��&��� �ا���5$ -i|&ا�ا� �,K¹#اد 5"���"� �ا�|�)&ن �^[ا ?$94'� �"*�ل �T� �C#'� اHY	�د<5

  ا����5$

�&�:أو8Xاl@ا��IJK�5�	
�5"�
	���M_��K�5_&ل�و�M_��Kا`�	&م،�و'Ç ز�,	&رة�"�
:�'H	@�ا�!�ا)�5$,	

qو�#�K�5$��H�ل�ا&	
��$�ت�'UÂ�?��H[ه�ا�
	&ل:���Yا�Kد�&  

�Ev�:�J>��"�Dل:� - 1fH'1و 

:5$��H�ا�M_����ا�-f'ر��5و�k`ا� !�  �_&ل�ا�H#او��5

�5�! �ا��د<5 �H,���|$-�ا�؛ا  

 ؛ا�|$-�ا���,�5Hا��د<5 �

 ؛�^H=��ت� �

 ا�|$-�ا���,�5Hا���5$.� �

:5$��H�ا�M_����ا�-f'ر��5و�k`�5ا�او#Hل�ا�&_�  

 ؛ا�jsو)�ت �

�!��ا�Mfا��iا��5�q)أ_&ل�ا��� �'�[")�59�Mf؛ 

� �Cو�_&ل���D�MCوا�#<�!ن���Di�tj�ا(�
 ؛Mى�ا���£��5(أ�9Kء�"|$#ة���

� ��jC�:�؛��5"&ال��<*�,$�5و"�����د 

��Dا����_�Mا��H�$5:اE�wNم؛� - 2fH'و 

  ؛رؤوس��"&ال�ا`��_5 �

�i�o�D#ةا`�	 �fH'�
W�ر��5ا�k`ا� !� ؛&م�

 ؛ا�&ردون�وا�#ا)�&ن��MCون� �

� 59�Mf�م�ا&	C؛ 

 ؛ا���£�5ا�M_&دات���9Käء�وا`�	&م��� �

  ��5��jC"&ال�ا�.�9$�5و"�#+ت�ا`��5��jا�.�5$9. �

���X�\-�xi�;�	ت�ا�K�L[ +$�5و�.��5ا���ل�ا=C�5.ف�ا���M��D"�5|ا���Ã'&ا���9ء�واK����3>ن��$,�& �:�و̂

�$	�H�ا`2.�ب�'�ر�¶�ا��T�]C¥>��5$o�	��5ا*$l��د�ا#�'���=C�D"و�،#>#.l�أو�'�ر�¶�ا��$	�H�أو�'�ر�¶�ا

:5$��H�ا�M_����ا�D�fHرة�و��.Cن�ر����أو�&n'�#Y�
W�$�5وا��5ا���.��  

� 5���،�ا�|$��q��å"�:�ا� �C�D"�DA=�:��%.�ب>��UÆ�$9���.%ء���K��5�_&%��#i�|��5اo�fا�

 ؛ا`��م��=��H=ل

                                                           

�! �"«�&رة)،�� 1)�، !H.q�"ة�Ma]"�،Miاjk`ا��T�5$�#و��5'94$?�ا���<! �ا����6$�5ا$�H%��1��T�5$q�5ا`��ر�qاMا��M5،�'|�ر��$A%�����"&م�����5ا$�

  188،�ص2009-�2008'�5،�ا`jkاMi،��5وا�s'�، !$.l	��HYZ,�،59���"	�د<
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  ؛)&ا'�54����Ãا���د<��5 �

 ؛��&ا'�Ãا���$�5و��9Kء�ا���$5ا �

 ؛أ�9Kء�ا���"�!ن� �

� � &�M�وا��iاMf�5ا�£�� ؛م�وا�l.#<#ات�ا�

��رات��! �ا��د<s"5		�ت��^H=��ت�و�Mi�.Cا�|$��5ا� ��l�Z��s'�
W�؛ 

 ؛)l$*�54����5ا���د<5 �

�! �ا���د<�5 ��M_����؛ا 


� ة���9Yا���� ����5$o�	��5ا*$l[ز�&H�؛ا 

� ��.5� ا��l$*�5ا�	��5$o��,�-:���D"�-:���n��59.»����Mت�ا�.�^

.5*$l��ب�ا�.%��T��T�	�ا�#$_M��9ء�و�|#م�اKو��Ã'&ا��ا�M_��Kا�|�_�5,!ن��-H'و  

� �%	�\-�&�=RwNا� �j-�ت � �ولy�~$�,� �ا���5$، ��دارة 5�Y� �أ"�م �Y$�دة 5%&�� 5��j�`ا� �'#o|�ت ���q� ÇH#ول :

æ&�� IJK� ]sH'أو��&��أو�ا�� ��"� �أو��Z´�2ب �أو�'&�$��، ��Ha$! �ا�«��ط �و��Z ا'$*5$ �ا�:�"5 �ا�|Mارات �U

�"��&ر� IJK� �و'|&م ،z"]�ا� �$��H�ا� �i�|(� �'H*�وز 5"� �و̂ �!�ةH"� �$��'� �أداة �ا�9HKره DA�>� ��a� ,�  ̂!�

� �أ_#ر ~$%� ،5$�9|H.ا�� �:*i�H(و� �ا���.5 ���Z ا'$*5$ �ا`�$�رات DK� �و'�9~ zn$"��>د� !>��"� w�*"


�,¹�jام�ا����Mت���Tا�&+<�ت�95ا��$�ر�ا�����
��"�zn�MرY-��1987ا�����59ا����5$"�[����5�ç|>[ي��وا�

�Mاضä��5q�5وا`��ر�C#ا�|#<�5ا��ت�ا�|o#H�إ1:�ر�ا�I���5"��$�5إ��UV�5$o#ف�إi�Yاد�#K¹,�5$A�M"ة��#�Hا��

��ر��5�l�5أو�ا�$�=�H��5&اء���)��ا�
�Hs5.ا�$��&�  أو�'


�q#ول�'#o|�ت�ا`��5��jأ^��,�5$����T�IJ*H'�5أ)���.��gب:��ºlA1و�  

 ؛'���9��#ورات�ا��5$.8iM�Y��:���»$�س�"#ى��o ة�ا���.�IJK�5'&�$#�ا�o#H|�ت�ا��|#<5 �


�<�5ا�.$&��5���o&ء�,����ا"�ت� �aاز�"#ى�M,نإ!� ؛ا���.�5)�&�ا�#ا�i!ن�وا�.�^

  ؛وا`�M,5��jاز�ا�|&ة�,!ن�ا��l$*�5إ �

�  Zت��|o#H�ا�M£س�أ�$Y5$�tM�ا�IJK�5$��&�H�ر��5وا���l؛�  

 ؛ا���.5إ,Mاز�در�5qا�Mو)�5ا���$�5�#ى� �

� �#sHا��DK�5�q����9#�©£�ر�اl./��U ام�/.�^-���T'�.!ن�"9#أ�ا�|�,��5$���|�ر)�5,!ن�ا���.�ت��̧&

5
�Hsت�ا����6$�5ا��k`؛ا��� 

 �a¥H#�ا��,�5|��H�o#H|�ت�ا��|#<�5ا�.�9��M;�"�z4�/.5$�9|H��Êو'&Y$��در�5qا� �

� ��eرا-�:&v�wNا� �E(��?@PQال �ولy����� �T� �أ£Mت 
W�ا� �'��$=����M23ت �ا`��_5 �/�! ��"&ال �q#ول �n��

                                                           


������م 1Ì$^�
ا�����
��,��&ر���$��ن،��D,��JKا�MY�،�$4اءة�"���5$����$�ر�ا�����
�ا�#و���ا�.��]،�"#ا�IJK�5�Cا���Î|Hا�#و���%&ل����ر�ا�

�Ç ��18-17ة،�<&"�zا`k#<#�وآ�$�ت�'��1��T��|$94ا���<! �ا����6$5،�ا�#$�9o&(20092،�ص  
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�ا�#)$�� �ا���&"�ت �ا���5$، �ا�.�5 �C=ل ���A$�ن �ا`��_5 ��"&ال �رؤوس �U¼"� �n�l'� 
W�ا� �ا�
	&ل D"� �	o

���<¥/z:��ا��4&ب�'|#<�:����T^[ا,�549'Mت�ا���M2`ا��s'ول�#k`1ا  

 ؛ا��l$*�5ا�	�o$�5��.��5ا���5$ �

��"M;�9ة�Maؤوس�أ"&ال/�! ات�ا��M4|�5ا�����59و'2è$��ت���4Cء�ا��� �  ̂!£¥'��k´؛ 

�ا � ��"&ال �رؤوس �T� �"M;�9ة 5�k´ا�� ��MCى �و��9Kء �أ�4Cء�ا���q&Hت g$2è'إ��ر�� D��� 5_��`

 ؛^�"5

� ��M�ت�ا�$��K5���#>#.l�ض،�ا�
s(Z�،ع�
 ؛Zر'

� �L(�Y-�:&��ا��	 �ا	E3Iف :Mz(���W"� 5$��H�ا� �ا��|�ط �s'� �"��&"�ت IJK� �ا���5$ �ا��A&ف ?23"� ����


�������^�"��أو���)��"
$#ة��
:-�ا����$�ت�ا�&اردة���Tا��A&ف�ا���5$:��)���ºlA'2^[ه�ا���&"�ت�  

�#ة��.�Eا���� �Hق�ا����6$�5ا��M4�وا�#K|&ا�$5.ا�ت�ا���o&�A�اد�ا#K�59وإ 

�وq#ول��� � 5��j�`ا� 5�&$�� �وq#ول Ãi�H��ا� �و%.�ب �ا�!�ا)5$ -:o� D.2`� �ا�Mfور�5 ��K=م �=تA"

 /�! ��"&ال�ا`��_5.

� �E�]aو� ��م، 5aM��أو�ا� �وا�
Mوع 5a ا���� �وا���.�ت 5aا���ر� �ا�A$�)�ت �s'� 
W�ا� ا���&"�ت

�ا���"�5،� r�(� �ا��=�Yت، 5�$9�� ،�U­ !."أو�� �ا�A$�)�ت �^[ه ["� ��fHYZء #�K� -H'� 
W�ا� ا���"=ت


�'��s^[ه�ا���"=ت.�W�ا���"=ت،��$���5'�#<#�����ر�ا�Ê�9"و�-ké 


�����ا����$�ت�ا`��_ا���&"�ت�ذات� �B�/�
W�م�أو�ا�����4]�ا�رة�ا&_�IJK&ل�	23�ور��5Mf��5ا

5$oو.  

  �ا�"�!�ا	%�$#:�آj�ق� ."�:�ا	�
�م�ا�������ا����

��#ى� �ا����5$6 �ا���ر��ت ?$o&H�� �و9a! ة 5�:"� ���4C� ÇH&ة ���ا�� 
�ا����� �ا`jkا�Miا����م 
B9'� إن

� �"��<! �ا����59 �'&�U¤qت ["� �UV�.��"ر��ت����ا� �T� 5|$�Kأ'�ر�� [Y&'� �q&H.�� ��"� �ا�&%#ة، ا�#و�5$

["� ،...-:
��� �وا�|�,�5$ 5$Yا#	��,� -.l'� �وا���5$ �ا����5$6 �ا���&"5 �q&دة I��إ ���&_&ل �ا�.�,|5 �ا����5$6

��;�رة�إ��Iأن�^[ا�ا�94H$?��&ف�<	#ر����K'¥£! ات�و/�! ات��&اء���)��/�! ت�i�9q$�5و"���6$�5أو�'¥£! ات

 أMCى.

  ا�.���5ول:�دوا�uj "|��ا	�
�م�ا�������ا����


�ا�94?�"�[����5B�&�ا�
و�]���q�$H%+��$*H.8ت�HYZ	�د�Z;� ا�1976��zإن�ا��r4sا�����

��_=%�ت� @�Hs"� �C=ل D"� �ا�.&ق �اHY	�د I��ا`jkا�Miإ �ا'*:� �"#�Kو� �ا`jkا�Miآ)[اك، �HkdH(ا� ا�[ي

                                                           

ا`jkاq��،Mi&دي�"��#�ر"jي،�إ_=ح�ا����م�ا�����
�ا`jkاMiي���H&اo?�"]�ا���<! �ا����6$�5ا�#و�$5،�أ,��ث�اHY	�د<�5إدار�MA.��5�"�q�،5ة، 1

  80،�ص06�،2009ا��#د�

�wا�qM]،�ص� 2(80-81  
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�#ة�"�[�Hد<�5ا���	HYZر����l�Zب�]q�5و.o�5ا���$YM'��T���^���
W�وا�،D�M���ن�اM|�ا�D"��8ت�(��ا��

�ا�&�]� ["� �<H=ءم +� 
B�&�ا� 
�ا����� r4sا�� g9_أ� E�]�� �ا��Mو�Yت، ��4Yع �T� 5_�C�M;�9ا�� 
��q�

  HYZ.5$6	�دي�ا`k#<#،�,�$~�أ)��+��.�q�$H%+��$*Hت�ا���.�ت�وا�.�^�!ن�"�D%$~�ا���&"�ت�ا����

�?9�� �"� �C=ل D"� ���ا�� 
�ا����� �ا����م �1:&ر I��إ �أدت 
W�ا� ����9ب D"� 
B�&�ا� 
�ا����� r4sا�� ÇH��

�:�J>���$o��T�5���Hوا��
B�&�ا�
  MK1ض�)|���iا��r4sا�����

� � +� E�]�� ،r|o� �و"���5$6 5$(&(�Y� �Å^#اف 
B�&�ا� 
�ا����� r4sا�� [fs>�5$(ا�!�ا� ،�$*H./

 ؛��9�4Hت�ا���H$��ا����ا�����5$6

� �����أ �T� ��K� �ا��#ول I��إ �أدى ��"� ،�$o� ?o&>� -�� �jsون��� 59.»��,� M�H.ا�� �ا`Mkد ?$94'

 ؛ا���.�ت

� '� �T� �_�&�tت �n;� ��"�M�H.ا�� �وا`Mkد 5$�$��H�ا� �ا����59 ���M_��K_&ل��$�ب ���� ->#|

�*H؛ت���� 

�#�'�M_��K��8'Mا�!�ا)�IJK�5$"9#أ�در��5q$&���5_&ل�ودر�5qا�Y�|�H$�5ا`�	&م،�و+� �H���]C¥>

 ؛��!ن��9HKZر�"9#أ�ا�.�&�5

�"	�ر� � DK� ��9Kرة 
Ûo� ��K#اد<5 �ا�	�ر�@ D"� 5$K&�&"� !�� �ا����5$6 ��M_��Kا�!�ا)5$ ����@

 ؛و�q&"��.8&دات�"��$�5أو�"��&�5

� IJK� �ا���"5 �ا����59 #�H�/��5
��� �.%� ���M_��K_&ل -$$|'� �أي r|o� 5$sر��H�ا� 5
�nH�ا� "9#أ

o�E�]��،5�د����5ا�
�+�/��wAا�|$-�ا`2|$|$�5��.&ق ;Mا�Uæ،�و��w8ا�|$Û؛ 


�أوراق�ا�.�^��5ا����M_��K�D"�5$ا`2|&ق�(ا`2.�ب� �B�&�ا�
�8���ÇH��421 �ا��r4sا�����,�،(

4sا���.%� ÇH�/�l�Z�D"م����ا�
  ؛��رات�rا�����

� ���&�H,�5.����إ��ر�K|#��<*�ر،�,�$~��.�K�g|#��<*�ر��� �Tة�j*ت�ا���$��K#م�"��`�5kا��

;Mاء�'*:!�ات،�و��(�+�DA	����H$A�"�IJKإ+���#�/.#<#�"����9ا���n;�IJK��JAد��oت،�إ+�أن�


���� ط�ا���5$A�]�C�>�+�E[���!ن��9HKZر���Tا�!�ا)5$B�&�ا�
 ؛ا��r4sا�����

� ���$oل���oء�و@a���
�/.���T�#K,��ء��&ق�"�W�م�وا����ا�ا]^�I�و���DAذ�Maأ��9ب�'&��qا`jkا�Miإ

�:�J>2 

�رa!�ة� � IJK� ����� �,¥ن g�.�� �وا�[ي �ا����5$ ��ر�5��,� �ا����5$6 �ا���ر�5 ���HCZ$�ر�ا�#و <|Mب

�5$�qM"M_د�ا����	HYZ�["�5�i="� ½a؛و"�9دئ�أ 

���.�ت� ���� �ا���5$ �ا�&��5$ DK� 5Yد�_� �_&رة wA�/� 5|$Yد� �"��&"�ت �إK#اد D"� �A!نH�ا

                                                           

  48،�ص1991ا`�k"�$5،�ا`jkاMi،��,&'!ن�"��#،�ا�����59ا���"�5�����.5،�د<&ان�ا��K&94ت 1
2 5�Cا#"�،

�ءة�,&ر_�5ا`jkا���1��T�Mi_=ح�ا�����a�IJK�� M̂£$�5وا����6$�5وأ�ج،�ا���&"�5ا���ké�
Ì;�:�ا�#�"|#"�5إ�9K��I#�ا�|�در�د,&ن،�"�

>�،Miاjk`5،�ا�Y�5ور�"�q�،Miاjk`ا��T�

�ا�#و���%&ل��_=ح�ا�����Ì���ا�M���z"&29-30�� Çا��'o&(20118-7،�ص�  
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5�Miاjk`د<�5ا�	HYZ؛ 

� �-iا&Y�5و$Y#ا	ت�ذات�"�"&��"� !o&'ل�=C�D"�5$��Kءة��
aوذات��Miاjk`ر_�5ا&,�M�&4'�5�و��"

 ؛,���
�o$�5وا�&�&ح"���5$'��Hز�

�و  � 5$6���"� 5$��"� �"��&"�ت IJK� �ا`2	&ل 5$(�n"وإ����ا�� �ا�&�] DK� 5Yد�_� �_&رة wA�/� 5$��"

��$�K�#�H[ي����س�ا���� ÇH�/�
W�ا���&"�ت�ا�->#|'��T�5$o�
���<�|?�ا��,�5�Miاjk`�5ا.�����

s'ا��T�D�M��l.59ا�i�	�ر��5ا���l�Z�-UVاراMY؛�ذ� 

�ا���"=  � 
�ا����� �$k´l�ا� �q&'� 
W�ا� #K|&ا�وا� �ا��9دئ DK� �أa½ �و�&%� �<n&ن �:���K=ن$$|'� ت

�و�! ��داري� ��داري �K=H��4ر�اCأ� D"� �$�|H��,� g�.8�� ��"�Mا�[ي �ا���5$، -i|&ا�ا� وإK#اد

�ا%�q�$Hت� �|'�K� IJK� ���ا�� 
�ا����� �ا����م ]Cأ� ��a� �ا`2.�,�ت. 5�qاM"� �و/.:$� #Kا&|��,

$��"� �"��&"�ت IJK� �,�`2	&ل -:�� g�.�� ��"�Mا�[ي 5$�9|H.وا�� �ا`�2�5$ D�M��l.�5ا��k´»"� 5

 ؛وا'�sذ�ا�|Mاراتو"|Mوءة�'��sا���.�ت�و'��D"�-U¼AإMqاء�ا�|�ر)�ت�

� 54.6"�59���"�IJK�
B9"! ة��	�ت�ا�.����,�?��H>�5'94$?�)��م�"��&"�ت�$(�n"؛إ 

� �D"��H>�Y&��5$6$�5وا�����اءات�وا���"=ت�ا��Mqل�'#و����=C�D"�
��q��M��l.ا����q�5�و��"

 ؛و�"�D%$~�إK#اد�ا�|&اi-�ا���$��5-�ا����6$��5&اء�"Mq��~$%�Dاءات�أاHC=ف�ا��"����

� �#	Y� ���H*�رة �ا����5$ 5��وا��� ���ا�#و E�9�ا� ،���ا�#و �ا��|# �_�#وق �ا�#و�5$، �ا�:$�7ت ��&��ت

  .,����<! �ا�#و�Z5$���ام�


�أدت�,�`jkا�Miإ��Iا���q&H)�&�ا����W��5ا�  1م�ا�����
�ا����:و"�����9���D"�ÃH»H.��?9ب�ا�:

��Mqاءات� � D"� 5K&�*"� 
�ا����� �ا�H	&ري �,�¡��ر �و�|	# :
�ا����� �ا�H	&ري ����ر �$�ب

�����n;��T�،��&�&"��n"�9دئ�أ���f�9,�549'M"�5$:��ا�UÂ�،��9#ف�إK#اد� 5�n$:�و�دوات�ا

����ر� �^[ا D�MCوآ� �"|�M!ن D�M��l."� ��Mف D"� �+�sH#ا":� �و"�#ة 5.��*H"� 5$��"� Mر��|'

�ا���� �ا`�2&ل�ا�H	&ري �إ<*�د �qأ� D"� ،
Ì����ا� 
�ا����� #$%&H�وا� ?$.»H�وا� ?oا&H��,� g�.�� 
�

�E�]��5a ا��������� <«9¿�:ا�����5$6��

�  !>����#ة�"M��Dف�ا�����ت�ا�#و��5$��Hا����6$�5ا���?iاM4�؛'�#<#�ا 

&اi-�إK#اد�"��<! �"���H'�5$6|�رب�"]�ا���<! �ا����6$�5ا�#و�$�5وا����A�M"��59$5،�"|�ر)�5إ��Iا�| �


�ا�.�,?�ا��#ة�`�#ا����5$B�&�ا�r4sا���.%I� ؛""�5	��Õ`ا�Mfا��i,��#ر��5qو

[ا� � ��D�Mا�|�M!ن،�و̂�l.�9�4ت�ا�H"ءم�و=H>���,�E�وذ�،-i|&ا�ا��>#�/��f>وري�أMf�ا�D"�-H>�+

� #>#�H,� �ا���<! �إ+ ["� ?oا&H>� g9	$�� 
�ا����� �ا����م �و'�#<~ �ا���5$، -i|&ا�ا� ��ä^#اف ?$Yد

5$q؛ا`��ر 

                                                           

1 
وا������%&اس�9K#�ا�Mزاق،�ا���<! �ا����6$�5ا�#و���T�5$ا`jkاMi،�"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و����ول�%&ل�دواo]�'94$?�ا����م�ا�����

�،Miاjk`&ادي،�ا��5ا�"�q�،ق�o$�5'*�رب،�'94$|�ت�وآ�#و���1ا���<! �ا����6$�5ا��T�،#>#k`ا�z"&>17-18��z
(�q20109-8،�ص�  
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�  &'�I��o!  ا`�5q�2إ��Iا���&"�ت�ا����6$5:�إن�ا��5789ا�#و�$�5ا`�2���1��T�5$ا��&�HYZ�5	�د<�5أدت�إ

�،5��z"#sH."��W%�DAا�|&اi-�ا���$�5"��&"�ت�"���q�5$6#<#ة�,��«.�z"#sH.��59ا�|&اi-�ا���$

 ؛"H*��.5،�وذ�M"��¿9»>�Eا�Kة����^[ه�ا��4$�ت��K#�إK#اد�ا�|&اi-�ا���$5�8.&ا�و%#ة�

� �Ãi�H(و� ��ر�tح، �'&ز�] ��"� �ا�:�"5 M_����ا� ���� I��إ �<�q�H&ن �ا���5$ -i|&ا�ا� z"#sH."� إن

|o��$o�#*(�Ãi�H��ول�%.�,�ت�ا#qل�=C�D"و�r4s��o�،5.�5ا���*$l(ل،�و=�H�=��5*$l��ا�r


�o$�5و��$�5ا���.�5ا���$5،�وذ�C�D"�E=ل�ا���&ض�,!ن����ÕÖ&>�+ا�] �Cرج��H�Z=ل،�و̂

 ؛و)�C�Ãi�Hرج��H�Z=لدورة��H�Z=ل�

 .ا���&"�ت��! �ا���$5:����ا���&"�ت��! �ا����5$<��DAأن�'
$#�ا���.�5و".�z"#sHا�|&اi-�ا���5$ �

� � �أ����UÆ4ا���&"�ت �%&ل ���&"�ت,� �ا��!  �'jو�# �ا���.5 IJK� �¿9»>� :5$�9|H.ا�� 5�M>#|H�ا

5$�9|H.ا��@$��nH��9$�5وا|H.ادات�ا�M>؛و� 

��Mق� � ��دHKا� �¿9»>� ،5�$Y� �وذات �|�ر)5��� 5�,�Y� �ا����5$6 �'n&ن �W%� �ا����6$5؛ �ا�M4ق £�9ت

�9;�5$6���"�.5$.��*'�5�$Y�5$�ا���Mر��|H�ن�ا&n'5،�وH,�£�  

 ا�.��5ا	%�$#:�أ'�اف�وأ'��&�ا	�
�م�ا�������ا�����

�،D�M��l.وا�� �!نH:ا�� �ا%�q�$Hت @�Hs�� �$*H.�� �(&�� 5���,� 5$��أ^ ���ا�� 
�ا����� �ا����م 
�ºlA>

�->#|'� �T� #K�.و�� �ا�#و�5$ �ا���<! �ا����5$6 �"�9�4Hت ?oو� �UVد&qو� �ا����5$6 �ا���&"5 ->#|'� �T� و�.�^-

  .أ^#اف�K#<#ة

  ا	�2ع��ول:�أ'�اف�ا	�
�م�ا�������ا����

�ا�����5$ -i|&ا�ا� �و'�#<# [$��و'* E.�� �ا���"5 #K|&ا�وا� r,ا&f�ا� ��$�#د 
�ا����� �ا����م �qء

:5$��H�ف�'�|$?��^#اف�ا#UÂ�59ا�����E.��5����`:$�7ت�ا�&زار��5وا�ت�ا�.�����1  

� Ö�5وأدا'|#<-�_&رة�وا.���
��Mأت��52æ��U�["�،�U¤�K��&��$�5ا����5$��W�ات�ا !�H�ا�@�Hs"و���ا��

]C���-ké9$��5و���(�����
�<*��Z���ام���UÂدون�ا���ÜHء�و":W�|�)&)$�5ا�ا�r,ا&f��9ر�اHKZن�!��

 ؛ا���.5

�Mون� ��l.م�ا�#sH.��~$%�،ة �
���.C�5=ل�ا�������'|#<-�ا�H|�ر��Mا���$�5"��&"�ت�%&ل��داء�ا��

�ا���&  �ا���&"�ت�وا�|� �&ن �C=ل D"� E�ذ� -Hو�� ،�:�� �J9|H.ا�� ��داء [Y&'و�M>#|H�� 5$sر��H�ا� "�ت

5|��Hا��.�UV�(&n"ح�و�tر��w8>�|�, 

� ��5$o�
�وا�� �ا�	#ق D�f'� �Mة،H."� 5
	,� ��)�تf�ا� 5o��� �,�4K¹ء �ا`2.�,�ت �T� #$k`ا� -A�H�ا

،D> !.�����.sH#"!ن��� Õ`�	ا�� �وأ�2êب �وا�#و�5 �وا����Mء �!ن^�.��و�Cرج���� �Cدا� D"� وا�#ا�i!ن

                                                           

1 k`�5789ا�94$?�"]�اH��59و'�#<�ت�ا����jا5�Mi،�'$|�وي�ا��z¦M،�ا����م�ا�����
�ا`jkاMiي�ا`k#<#�,!ن�"�9�4Hت�ا�H&اo?�"]�ا���<! �ا�#و��5$��

�59����،�ISAوا���<! �ا�#و��5$���MاIFRS/IAS��5�q"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و���%&ل،�ا����م�ا�����
�ا�������T"&اq:�5ا���<! �ا�#و��5$��

 &>�،Miاjk`�9$#ة،�ا�ا�z"13-14�� Ç�  13-12،�ص�2011د�.
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 ؛ا���.5

����IJK�5�oأ"&ا�:-�"C�D=ل����M"��&"�5أa$#ة���"�5،�� �����Ë.�وا�D�M��l.ا��[$kã/��T�5�ا�.�^

 ؛"&£&ق��U¤o،�ذات�;
��K�5$oد�5

-��$H-�ا'�sذ�ا�|Mارات�� � M̂���D�Mو�l.وا��D> !.ا��I��إK#اد�ا�|&اi-�ا���M���5$ض�إ<	�ل�ا���&"�ت�إ

i=5ا�� ؛

� ���D"� 5||�Hا�� ��ر�tح DK� �ا���'*5 �ا��Mوع �"&ارد �T�_� �T� �ا��H! ات �%&ل 5Y&£&"� �"��&"�ت ->#|'

��$�ت�Kرة�#Yوإ1:�ر��D�M��l.����5�Y&Hح�ا��tز���ت��ر&'�#>#�'�?$|�'��qأ�D"ة�M;�9�54ا����

 ؛ا���ا"�ت�ا�#ا�i!ن�وا�&رد<�Dا��Mوع����T#اد

�ا��4$�ت�� � �$k´l,� g�./� 
W�ا� �ا�&q&دة ��©� ��K=م �أدوات ["� �"��'� ���ا�� 
�ا����� �ا����م -�Y¥H>�

�
Ì$YM'� �)��م �f
,� �ا�«��ط �.%� !$.l�ا� �".H*#ات �و'|#<- �ا���5$ -i|&ا�ا� �وإK#اد ا����5$6

 ؛"�H#د

�ا���$4 � �$k´l,� g�./� 
W�ا� �ا����5$6 Ã"ا Ç�ا� ["� �ا`k#<#ة �ا��H#<=ت 
�����وإK#اد�' �ا����5$6 �ت

-i|&ا�؛ا 

��5ا����6$�5ا�#و�5$ ��(��["�?oا&H$�ي�Miاjk`ا�
  ؛'YM$�5ا����م�ا�����


�دة�"j"�Dا<��ا����م�ا�����
�ا�����C	��T��_&"*�ل�/.$! �ا���"=ت�ا���$�5وا�����5$6 �H�Z�-$��/

5
�Hsت�ا��k`1؛وا��� 

� � �>���دي�إ��M'�I$¶�'�|$?�ا��|=)C�D"�5$=ل�ا�&_&ل�إ��Iا��
�o���T�5$o	�ح��DKا���&"�ت،�"

��5ا����Mتa&%�w؛أ� 

� � �وا����5$6 �HYZ	�د<5 ��ë�$�ت D.%أ� 5oM�"� �C=ل D"� �ا���.�ت �&�"Mدود<5(� IJK� 
�ا�.�K#ةW�ا

 !$.l�ءة�ا�
a�5و$K&(؛/�� ط� 


�"�Dا�.�K#ة���TإK#اد��%	�i$�ت�وا� �B�&�ى�ا&H.ا��IJKا���.�ت�� `2.�,�ت�HYZ	�د<�5�|�4ع

 ؛&"�ت�'K&�&��,�-.l$�5وا�	#اC5$Y=ل�"��

���ا����م�ا�����
�ا������j�j�/�IJKا��
�o$�5و�o	�ح�و�9�4H"�?oت�ا���<! �ا����6$�5ا�#و��5$ ���

�59�����,�5|��Hا��U¼Kرف���H�5ا��ا�|9&�?$Y#H�؛وا 

 ؛�ت�HYZ	�د<�5ا�&��$�5و�6�q$���5"=ت�ا���$�5وا����6$�5,!ن�ا���.�.:��"�Hs@�ا �

� ��5$6�q&��$�5وا���.�ت���د<�5ا�	HYZ$�5وا�����59,!ن�ا���.�ت��ا���"=ت�ا���@�Hs"��$:./

���أن�^[ا�ا�H|�رب��9HK�,IAS/IFRSر�أن�ا����م�ا�����
�ا�����"�4H,?�"]�"��<! �ا�����59ا�#و��5$a�،

�["� �:.
(� �"|�ر)5 5$(�n"وإ� ،5$o�
;� �n,� �UÂ� �ا`��_5 �ا���5$ �ا�&��5$ -$$|'� IJK� �ا���.5 #K�.�

                                                           


������م�ا� 1Ì$^�

�ا�����آ<��"��#�"Mاد،�,�Mي��
$�ن،�ا����م�ا�����
�ا�����ا`��T�#>#kا`jkاMi،�"#ا�5�Cإ��Iا���Î|Hا�#و���%&ل����ر�ا�����

��1��T��|$94'$�ت��وآiاjk`�9$#ة،�ا�ا���<! �ا����6$5،�ا�z"&>�،M17-18�� Ç�o&(20094،�ص  
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��£�5ا�A$�)�ت��Å�5$6�qن�ا�|&اi-�ا���$�5ا�H"��U¼K�Õè
 ؛

�ا��9&ك� � ��"� ��MCى ���Mاف E�ذ� #��� -£� �ا�.�^�!ن، �وأو+ �أ���� �<s#م 
Ì$^�
"� �إ��ر ->#|'

��!ن�����$!ن�ا�.o#UÆ!ن�أو+�^-�ا�.�^�!ن���T&رد<�Dوا��H.ن�ا�Åو�،ì`إ�..�iاMf�وإدارة�ا�Di�tj�وا

��T�5$K&(�5و$�aأ_���9ا���&"�ت��#|o�->#|�ا�r4sا���T��iاMf�ض�إدارة�ا&K�،
ا����م�ا�����

w
(��Y&�1؛ا�  

  ا	�2ع�ا	%�$#:�أ'��&�ا	�
�م�ا�������ا����

� �ا����م 
�ºlA>�،D�M��l.وا�� �ا�:�$!ن �ا%�q�$Hت @�Hs�� �$*H.�� �(&�� 5���,� 5$��أ^ ���ا�� 
ا�����

�D�A'و�،
Ì����ا�
���أ)����4C��n&ة�^�"��T�5'94$?�ا���<! �ا����6$�5ا�#و���T�،5$إ��ر�ا�H&%$#�ا�����a

:�J>���$o���  �2أ^�$�5ا����م�ا�����
�ا��

� �[kã����"�@$��nH�ا��T�-A�H��,�g���ر �.�l�Z�5.������5$.o��H�|#رة�ا�ا�-K#؛و� 

� �H,�*H�+ا�M�(�M;�9ا��
��qر�����l�Z�[kã��(�q��D�M��l.ت�ا��q�$H%+؛�� 

� ��w�MA'�5ا`2.�,�ت،�و$o�
;�-K#>����ا���<! �ا����6$�5ا�#و�$�5ا���UÂ��"��Hدو�$�،�" ?$94'�D�f>

 ؛��|��T�5ا�&��$�5ا����5$�����.5ا

� �iاjk`ا��T�?94ا������5ا����6$�5ا����$5ا�´�kم�ا����م�ا�����
�ا���(��["�M؛ 

 '�.!ن�/.$! �ا�|Mوض�"M��Dف�ا��9&ك�"C�D=ل�'&o! �و��$�5"��$�5وا��9Y�D"�5$oا���.5. �

�أو�� � D�&�ا� �Cدا� ��&اء �ا�|�4ع، w
��� �أMCى 5.��"� ["� 5.������ �ا���5$ -i|&ا�ا� �|�ر)5,� g�.�


�'��Cر��qأي�"]W�#ول�ا�$5ا�#و�؛94?�ا���<! �ا����6$�5ا 

� ��T� �#ةHا��� 5$sر��H�ا� 5
�nH�ا� I��إ 5o��¡�,� �ا���.5 �أ_&ل -$$|'� �T� �ا���د�5 5��ا�|$ IJK� #�H��

�r4sا�[Y&ا�ا�wA�/�5$��"ت��"&��"� !o&H,�g�.����"�،
B�&�ا�
 ؛ا�����

����'|#<-�_&رة�وا�DK�5$oا�&��$�5ا����5$�����.C�D"�5=ل�ا� �H'�،ة#>#q�5$��"�-iا&Yاث�#�H�

�5�&$��
W�i�Y��T�.5
 ا`��5��jو/�! ��"&ال�ا`��_�5o��¡�,�،5إ�q�I#ول�%.�,�ت�ا���Ãi�H%.��ا�&$1

� �-i|&ا�ا� �إK#اد �وa[ا -$$|H�وا� 
�ا����� �$k´l�ا� #�K� �UV�KاM"� �q&ا�ا� �ا����5$6 �ا��9دئ g$�&'

���  ؛<|���"�D%�+ت�ا��9K=Hتا���5$،�"

ÕíH>�:5$��H�ا�=%��ت�ا�[f(���(إ+�أ�،������9?�"#ى�أ^�$�5ا����م�ا�����
�ا��"3�  

�"�H#دة� � �ا����Mت �وا%�q�$Hت 5"#|Hا�� �ا�#ول �اHY	�د<�ت �Y&ة �ا�#و�5$ �ا����5$6 �ا���<!  -q �'

                                                           

1 �I�
�'&q�?$o&ادي�وآMCون،�إ_=ح����ر�ا�����
���Tا`jkا�Miو'A$$@�ا�|&اi-�ا���$�5وo?�ا���<! �ا����6$�5ا�#و�$5،�"#ا�5�C"|#"�5إÌ���ا�M�ا��'

�5�"�q�،Miاjk`ا��Tر�
��z"&>�،29-30�� Çور5�Y،�ا`jkاMiا�#و���%&ل��_=ح�ا�����o&(201112،�ص  

�إ��Iا����م�ا�����
�ا����،�"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و���%&ل،�ا����م�ا����� 2B�&�ا�

�ا�����M"�M_�(��Tاد،�H(Z|�ل�"�Dا��r4sا�����

�59����  5،�ص2011د�.�z"&>�،Mi13-14�� Çا��9$#ة،�ا`jkا�،ISAوا���<! �ا�#و��5$���MاIFRS/IAS��5�q"&اq:�5ا���<! �ا�#و��5$��
3 �q�،5>د�	HYZ&م�����5ا`2|&ق�وا$���DK#ر�	�9%~،�"*��5'��5ا�*"�،Miاjk`�5اtM*'�،
"��5ور�D,�،5�Y,��$~�"#ا�z،�إ;�n�$�5ا�H&%$#�ا�����

�،Miاjk`57،�ص2008ا  
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� E�]�و� �"�Dا`k«.$�ت، �ا�	���� �*$.�� �n��� �ا�[ي �ا`jkاMiي �HYZ	�د 5$_&	C� �"Mا�Kة �*>

� ���95%&ا D"� %�+� #Y� ،�$��� �ا�#و�5$ �ا���<! �ا����5$6 
B9Ho� �$�Kو� ،54�&Hوا�� �ا�	�! ة ا���.�ت


�ا�� ا'$*A'�5$$$@�^[ه�ا���<! B9'�-'�&������"�#$%&H��5ا$��Kم�#s>؛ 

� � ½aأ� 5$��"� �'&o! �"��&"�ت �C=ل D"� D�M��l.ا�� �%�q$�ت 5$9�'� IJK� ���ا�� 
�ا����� �ا����م ����

$�=|Hا�ا�]a5،�و$o�
;�5"#C�IJK���
�ا�[ي���B�&�ا�
�5ا�|�)&ن�ا`zÔ�9k،�وst=ف�ا��r4sا�����

5$i�k`؛�دارة�ا 

� ���T�5_�C�#>#k`ا����Y�5	#�ا�l$��ب�ا����م�ا���Öا�:�$!ن�ا����9!ن�,[ل�"*:&دات��D"���4H>

 ؛"*�ل��o	�ح�وا�|$�س

�$]�ا�|�K�4ت�ا���5$ �qى�&H."�IJK�#>#k`م�ا����ا�I�
�5ا��9&ر�إ�n'��5$6م�ا�����n%��[و��-q �>


�5زاi#ة�q��T&ا)��n'�5$�1.ا��  

  �ا�.��5ا	%�	!:� ��A�ت� ."�:�وEVا)��X/�ح�ا	�
�م�ا�������ا����

�<n&ن� ��tر� ��Yوا� å8��� ��Kم �q&,� 
B�&�ا� �وHYZ	�د ��Cص �q&,� 5�Miاjk`ا� �ا�&��5$ �ا���.�ت إن


�^[ا�ا����م،�<*���IJKا�#و��5ا�|$�م�B9H��5>د�	HYZا���.�ت���$^¥'��qأ�D"م�و����أ"�م�^[ا�ا��|i�K


�'n&ن��Mور��5��*�ح�ا����م.�W�اءات�واMqت�و��%=_��D"�5K&�*�,  

  ول:� ��A�ت�ا	�
�م�ا�������ا����ا	�2ع�� 

���T� �و'&%$#^� �ا����5$6 �ا���ر��ت ?oا&H�� �و9a! ة 5"�^� �4C&ة 
�ا����� �ا`jkا�Mi�����م 
B9'� ÇH��

�5$o��� !�ا`jkا�Miا)�U¤q&'�D"��Y=4ت�ا���<! �ا�#و�$�5ا����6$�5وا���&"�5ا���5$،��! �أن�^[ه�ا`�4&ة�'9#و�

�!�ة���Tا�#ى�ا�|	! ،�وذ��9�Å�Eب�K#ة�"�U¼$,�D:�وn'�+�#Y&ن��:��أ£�ر�إ<*"�2,�5$  

�ا�"�~2: � :��ا	;." �ا���L�ت �(� �ا	pزم �اد�;�k� <����5���o� !�� �ا���&"�ت 5��أ)� �زا�� =o

��5�94H$?�^[ا�ا����م،��.��6�$�ب�ا�&���ا�
MAي�ا�����
��#ى� �̂"� !��5�! �":$¥ة�و�M�6�وا�&ارد�ا

.5�Miاjk`د<�5ا�	HYZا���.�ت��-��" 

�|#���¥�ا�4H&ر�ا�����
�ا�#و�����&����5&اق�ا���$�5ا�«�54،�"���s�����q�ب��Eق�)�	�&����ة: �

��T��|$|�'�DA�'|$$-���:-�وا�.�#ات�و"���UV�|Hو��|o��M4|�5ا�|$��5ا���د��5"��M"��.��Aا�[ي�+�<

����ا�� 
�ا����� �ا����م ��دHKا� rtر� ��Mورة #a�>� �"� [ا �و̂ �ا�.&ق، �^[ه ��"� �$�ب� �T�Miاjk`ا� 5��%

�$?��IJKا����م�ا�����ا`jkاMiي.Kد�و�qاء�إ_=ح�Mq¹, 

�$�ب�)��م�"��&"�ت��= �.5$Yا#	��,��!�H>�
B�&�د�ا�	HY 

                                                           

1 � !>��"��1��T�5$�ا���-i|&ا��5ا�qاM"ض�وMK�،M ا�����59وا�Mا�5�qا�#و�$5،�درا��5%���5ا����م�ا�����
�ا�����ا`jkاMiي�ا`Ma]"�،#>#kة�jKة��ز̂

5�"�q�،
����"�?$Y#'��	s'�، !$.l�م�ا&�Kد<�5و�	HYZ&م����رة)،���$�5ا&�»"� !�)�، !H.q�"��،Miاjk`�9$#ة،�ا�214،�ص2009ا  

آ£�ره�وا�����nت�'94$|�،�"#ا�5�C"|#"�5إ��Iا���Î|Hا�#و���%&ل،�ا����م�ا�����
���K;&ر�Ha&ش،�ا����م�ا�����
�ا�����ا`jkاMiي�إ��ره�ا���م 2

�59����  14-16،�ص2011د�.��z"&13-14�� Ç،�ا��9$#ة،�ا`jkاISA>�،Miوا���<! �ا�#و��5$���MاIFRS/IAS��5�qا�������T"&اq:�5ا���<! �ا�#و��5$��
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� �.
 'M,�M�&4'��T����9ا"�Ãا���H$-�ا�����

�:E�ذ�I�  1إ���5oإ

� � ½aÅن�!$�إن�ا����م�ا�|#<-�'¥_��و'*#ر���Tا���.�ت�HYZ	�د<�5و�#ى�ا����9!ن�وا`�Ç اء�و���د<

.��K��JsH�ا���	�ا�D"����H��tو�،D"j�ا�D"د�&|Kث�=£�D" 

�وا� � �ا`�Ç اء D"� �ا�§�
ء�ا��#<# #>#k`ا� �ا����م �^[ا DK� ���oM&ن +� �و���د<�$!ن �وا�4=ب ����9!ن

.��"�@$AH�وري�اMf�ا  

��د�^[ا�ا����م���Tا�Mا�jaا�H#ر�6$�5ا`Z�#2ن�"���<�s?�ا��#<#�"�Dا��������T'94$?�^[ا �HKا�-H>�-��

 ا����م.

� $|�'� I��إ �إ�$� ��;�رة ?9�� ��a� �­U#ف �^&�)��م #>#k`ا� 
�ا����� ���Tا����م 5$o�
�وا�� 5$Y#ا	ا�� ?

�5�a&�,�5$�K�Õ34	>��"ا;#�أو�M�ا�-A2`94$|�ت�ا'�D"�?$94'�& "�Hs@�ا��A&ف�وا�|&اi-�ا���$�5و̂

�ا�9HKرات� �K#ة �6.�� 5�Miاjk`ا� �وا���.�'5$ �HYZ	�د<5 �ا�5789 �T� �|$94'� ��_� [ا �و̂ ا����Mت،

.5�aت�"� ا�$a&و�� 

�$�ب�ا�Mؤ���Z�5 ا'$*$�5وا��r$4sHا�.�$ �.#>#k`ا��� -���#C&ل���T'94$?�ا����م�ا�����
�ا��

  ا	�2ع�ا	%�$#:�EVا)��X/�ح�ا	�
�م�اMN�����ا����

�D"� 5K&�*�,� �ا�|$�م �ا�#و�5 IJK� �*>� �ا����م، �^[ا 
B9H�� �HYZ	�د<5 �ا���.�ت �$^¥'� �qأ� D"و

��:	�3(�
W�وا�،#>#k`ا�
��د�ا��r4sا�����HK*�ح�ا��ور��5M���(M�(��T��^اM(�
W�اءات�واMqت�و��%=_�

�:5$��H�|�ط�ا��ا��T2 

 "�Dا��H#<�ت�وا��H|$�ت.�'&�$�g"���-�^[ا�ا����م�"q����D&ا)C�D"��9=ل�ا��#<#� �


�'UÂ�?��H[ا�ا�|�)&ن�وإ_=ح�'��$��ت�"�Hs@�ا�:$�7ت�� �W�ت�ا��$��H�ت�وا���M�l�ا�@�Hs"�#>#�'

�.�iاMf��523ا	"���$��+���"�5�"��Hا� 

�و'¥�! �� � D�&n'� �T� �وZ)4=ق #>#k`ا� 
�ا����� �ا����م ��:[ا �و���د<�$!ن �وا�Hs	!ن ����رات D�&n'

�وا�� �+"��H)�ت�ا�59�4 �دوري -$��'� IJK� 5$"&��ا�� �ا�.��4ت �و%~ �ا���<! �ا`k#<#ة �%&ل  ,	!ن

�.5$�:" 

� �.5�"�k`ون�,!ن�ا���.�5وا��H�ا�M.q�#" 


�"���^[ه�ا���ر�]�Åن� �B9'�IJKا���.�ت���!
��$�ت�ا��9~�وا��M�&4Hو'�K�-K�5د�#و�ا�IJK��*>

                                                           


��kéج،� 1Ì;�:�ا�#�
�ءة�,&ر_�5ا`jkا���1��T�Mi_=ح�ا�����
،�"#ا�5�C"|#"�5إ�9K�I#�ا�|�در�د,&ن،�"�a�IJK�� M̂£$�5وا����6$�5وأ�ا���&"�5ا��

 &>�،Miاjk`5،�ا�Y�5ور�"�q�،Miاjk`ا��T�

�ا�#و���%&ل��_=ح�ا�����Ì���ا�M���z"29-30�� Çا��'o&(20119-10،�ص�  
2 �5$�,�Yن�!,�
��ل�رزوق،�وآMCون،�ا����م�ا�����a�I�ا���ر��5و_�&�tت�ا��D"�?$94Hو�z�o��"�D"�5�$K�M�(�5:qا`2.�,�ت،�"#ا�5�C"|#"�5إ

�59�����z"&>�،M،�ا��9$#ة،�ا`jkاISAiا�#و��5$���Mا��5�qوا���<!   IFRS-IASا���Î|Hا�#و���%&ل،�ا����م�ا�����
�ا�������T"&اq:�5ا���<! �ا�#و��5$��

13-14��، Ç�  6،�ص2011د�.
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q�IJK��Uï�,ت��$��K��T�jaM'�5�Miاjk`�5,¥)�"��-�ا���.�ت�ا|��H�9&ث�ا��ا���UVو�ÃH��5)��ا���

  .ا�l.$! �و'&�A�q&$��ا���&"�ت

&����ا	�
�م�ا�������ا������ا�"�!�ا	%�	!:���j�ح���Vا���E)&�ا����<���SCF  

!£¥'� �و'jا<# �$q&�&�AH��� �i�:�ا� �ا�4H&ر ["� �U¤�K� �و�o	�ح �ا����5$6 �ا���&"5 �,*&دة ��مH^Z�  �'jا<#

�إذ �"��Dا��&�5، �ا��#<# �T� 5$��"� �ا¸U$�رات �%#وث 
.Mه>� �"� [ا �و̂ �و/�|$#ا، �أa½ �ار'���9 ���ا�� �ا����م g9_أ

5
�Hsا�� �ا���5$ ���&اق �T� �ا��|5 �اHo|�د �U¸Z$�رات �^[ه DK� ÃH(� #Yو� �"MAHرة، 5$��"� �أز"�ت �و1:&ر 5��(��

W�ا� �ا����5$6 �ا���&"5 �T� �ا��|5 �اHo|�د E�]a� ،�U¼"� D�M��l.ا�� ������Mت�و's&ف �ا���5$ -i|&ا�ا� �U¼�fH'� 


.5
�Hsا�  

  ا�.���5ول:���j�ح�ا��������

����Tا�9$�)�ت�ا����5$ M̂oا&'��q&ا�ا���&"�ت�ا�DKح��	oم�%#ود��&:
/�#دت�وq:�ت�ا����M%&ل�"

HCZ�DK�-*�>[ي���5واY=��اف�ذات�اM���Õ`�	"ف�=HCا�D"ف�أ�����=HCZ9]�^[ا�lا�«�&رة،�و���Tف�=

�H."� !o&'�D&ى�f>م��Kم�&:
"�I�أ^#اف�^[ه���Mاف�"�Dا�sH#ام�^[ه�ا�9$�)�ت�وذ��E<	���ا�&_&ل�إ

g9_ا�ا�*�ل،�وأ]^��T�5�"�n�ا��'�q�$H%�9'��وا�+,#�"o���D	�ح�ا�[ي�<�|?��M���nف�"�D^[ه���Mاف�ر

�D"�Îأد��#%�Mo&>��n���- M̂�(ت��:qن�و!,�?$o&H�ا�D�f>م��K�5و�]�إ��ر�$
$Atو��$oب�&�Mح�ا��	o�

  1'�|?�ا�	�`�Õا��5$.8iM�M���E�Hاف.�

,VاEXح�ا�������وأ��j��<=2�Q�:2ع��ول�	ا 

�,�M4|��5أو8: -  ̂!��و �وا�#ا�i!ن D�M��l.���� �ا�:�"5 �ا���&"�ت �MKض �(¥,� 
�ا����� ��o	�ح ��Mف

�.�UV�"ا���و�#اد�ا��$|H.ا���Tح��tر��?$|�'�IJKرة�ا�«�¥ة�#|�,��9»H��,�g�./2  

 M��� �U¤�K� #�H�/� 
W�ا� �ا�:�"5 �ا���5$ ?i�|2`ا� [$�qإ1:�ر�� �"�n�ا� �ا�&�&ح 5��$�� �إ'�9ع ��o	�ح 
Bاف���

���"� �:.�� �n��� �:���"� g$�&'و� �ا�#را�5 [�&"� �$!��ا���^Mة'� I��إ ��o	�ح �­U#ف �أي �,���Mوع، 5�H:ا�

.5$�
��:��أ^W�8.$�5اiM�ت�ا�K&�&ت�وا��^�*'Z�#>#�'��T�#$
>���a�،&دة	ا�|��Bا���-:o3�  

:�J>���$o����H>�
   4وا�:#ف�"o��D	�ح�ا�����

- �I���D�M,	&رة��C��D"�5$ا��å�&�lوا�MK.�$�fHض�ا�|&اi-�ا���$�5إ�l.ا� 

- �U¤"#sH."�#$
>��n���5aM����5$�ا���-i|&ا�ا��U¼�fH'أن���*>�
W�د����ا���&"�ت�اM�.  

                                                           

4
�5�M�(�،zا�����59"��&ر�ا�H&اo?�ا�#و��،�ا�#ار�ا`�5$�"�k���M�»وا�H&ز�]أ"!ن� 1��#�  60،�ص�A���،2009#ر�"�،5	M،�ا�.$#�أ%
2 ،����5ا����Mت��IJKا��
�o$�5و�o	�ح�وq&دة�ا�|&اi-�ا�����1��T�5$ا����م�ا�����
�ا��a&%�M£درا��5أ�،#��"�5K=�&,�،ن!.%�M^���D,��Î|Hا��

%�
B�&�ا��،Mf$C�#��"�5�"�q�،و�داري�����5ا����Mت�×a��5$��D"�#23ا�
.�د�ا��a&%ل�&�z"&>�،ةMA.06-0710،�ص2012"�ي�  
3  M"�،z
4��#�  q65]��9?�ذMaه،�ص:أ"!ن�ا�.$#�أ%
��5ا����Mت�ودور^��q�?$|�'��T&دة�ا���&"�5ا����6$5،�درا��%�5��5aM;�5أ�$�س���H¥"$��ت�ا`jkا�iد+ل�ا���,#ي،�4a&%4&ر��راه�ا&Ha5،�;:�دة�د�M

�"�5�"�q�،5ر��*H�&م�ا���ا�-.Y�،59���"��	s'�،5ر��*H�&م�ا���ا��T�~����اMf$C�#�  28،�صMA.�2015-2016ة،��-
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��:�أEXاع���j�ح�ا������X�\ 

:�J>���$o�
��DAذ�Maأ)&اع��o	�ح�ا�����>1  

1 - :�(�Z	ح�ا��jس���&.�"�M£ي�"��&"�ت�ذات�أÅ��UÆ$4�/�5$�و�|	#�,��;�&�$�5ا�H|�ر��Mا���$�5وأ^

�
�	#ر�أ����a�5$�ا���-i|&ا��5ا$��IJKا�|�ري،�وا�� M��IJK��!aورة�^[ا�ا��&ع�"o��D	�ح��DKأ^

��,� �ا����5$6 �ا�
� ة 5>�U¸� �W%� ?i�|2`ا� IJK� �و+�<|H	o��M	�ح �ا�|Mارات، �ا'�sذ �T� �$�K� #�H��

�>.�U¤"#sH."�IJK�M£�'�
W�$�5ا�ا���-i|&ا�ار�¶�ا&H�=%|�5ا�ا�[Ô�Y&�ا�����I� H#�إ

2 - :���Z	ا� �ا�|&ا�j���-i�ح �T� �ا����5$6 �ا���&"�ت D"� �'&o! ه �q&ا�ا� Îد��� �ا`#2 #>#�'� ����

�! �"�#د�����nدY$?�إذ�<�q�$H%Z��.%�@�Hsت��Îم�ا`2#��د�&:
ا���$5،�و���DA"=%��5أن�"

�Hوا�	�H>�
W�ة�ا Ç�3��[9l>��(أ�DK�E$^�(ار�M|�ذ�ا�s'ا��Tا�M;�9"ا� !£¥'��(&��I�]��Õ`��UÂ,��#ر��5qو

.#$
H.ا����ã�ا 

3 - :#�� Ê	ا� �"�#ودة����j�ح �درا<5 �>#�� �ا�[ي �ا���دي �ا�.sH#م 5>��%� I��إ �ا��&ع �^[ا و­U#ف

�أ�Mار�'	�8 �أي IJK� �ا�|�fء �"��و�5 ?�M�� DK� �ا���5$ �ا���&"5 �"sH��,��D#ام �ا���دي ا�.sH#م

�ا����5$ �ا���&"5 ->#|'� IJK� zÔ�Y&�ا� ��o	�ح #�Hو��� �ا���دل  !�� �"��H�وا� ��Mqاءات ���

�wA�/�
W�ا���&"�ت�ا�->#|'�DK�#�9�5،�وا"&:
�.sH#م�,	&رة�"�54.6إ��Iا`2#�ا�[ي�<*��:��"��

� �ا���دي �.sH#م��� �ا��#ودة �ا�|#رة �و"Mا�Kة #a¥H�ا� �K#م D"� �9a! ة 5qار�در#|"� #>#�'� #�K

.�U¼Kح��	o���*>�
W�ا���&"�ت�ا 

4 - � �ا	��دل: �إذ���j�ح �ا���5$، ���Mاف [$�q� �+Hq$�%�ت �ا�H&از)5 5>�KM��,� �ا���دل ��o	�ح -HU­

�IJK� 5�$�"� 57o� 523	"� g$qM'� -�K� D�f>� �ا�[ي �n���,�Mر��|H�وا� �ا���5$ -i|&ا�ر�ا�$HCا� �q&H>

�$]�^[ه�ا�
�Hت���H"��n&ازن "	�523ا�
�7ت��MCى�"C�D=ل�"Mاq�Õ`�	"ة��K. 

5 - :Gipح�ا���j���،�:�����5�$9وف�ا���.�5و�M19$�)�ت�و�ا�z"#sH."ا���M>[ي��ح�ا�	o��& و̂

�5�
�و"� 5�$Y� �ذات �'n&ن �أن -^�� �,� �ا���5$ �ا���&"5 DK� ��o	�ح r|o� �ا�:- D"� w8�� �أ)� إذ

"�����l'ن�و!�i#ا�وا�D�M��l.ارات�ا�M|��59.»��,.5$�C#ا�ا��:oوM1ط�ا���.�5و����[ 

6 - :#(pV�� #���ا	;%- �"������j�ح �ا�|Mارات �ا'�sذ �MاضÅ� �ا����59 �ا���&"5 DK� ��o	�ح & و̂

�o	�ح��DKا�H«�9ات�ا���C�D"�5$=ل�ا�
	���DKا����_�Mا���د<�5و�! �ا���د<��T�5ا�|&اi-�ا����5$

�D"� �ا��&ع �^[ا �أن µ%=و�� ،���&��و"	�در�' r4sوا�� ���ا`�2 ���ا�� �ا�Mأس 
�ق(�� DK� و�o	�ح

����M4,�5$oق��o	�ح�"�D;¥)��ا �إ��Iا�	�در�ا�#ا�C$�5�23	&ل��IJKا���&"�ت `�D"�#2ا�k3&ء

�I��! �ر������n"��U¤�K��' �>�5$����9ا�
�7ت��IJK%.�ب�أMCى،�و­U#ف�^[ا�ا��&ع�"o��D	�ح�إ

��ر�5.�l�Zارات�M|�ذ�ا�s'ا�#$
  '|#<-�"��&"�ت�'

  

                                                           

  330،�ص1999ت�ا�.=��،�ا��9K�،��&nس�":#ي�ا��! ازي،�)��5�Mا����59،�"�5�94ذا 1
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  �ا	�2ع�ا	%�$#:�أ'��&���j�ح�ا������


�'�:�Mأ^�o��5$	�ح:<��DAذ�����MaاW�|�ط�ا��1 

&ال�/.�K#�ا���&"�ت�ا�Mo&Hة���Tا�H|�ر��Mا���$�5ا�.�^�!ن���T,$�ن�"#ى�)*�ح��دارة���Tإدارة��" -

�$�5%|&ق�ا�.�^�!نإدارة��'�I� ؛اHY	�د<UV�5#ف�إ

���&%#ة�� - 5
�Hsا�� ��ر�5�l�Z� �ا����$�ت �T� ��دارة 
�ءةa� �إ1:�ر�"#ى �T� �ا�H|�ر��Mا���5$ #K�./

 ؛HYZ	�د<5

���&%#ة� - �ا�«�&دة ��^#اف I��إ ���&_&ل Ã"ا Ç�وا� r4�`ا� �ر�- �T� �ا���&"�ت E�'� IJK� ��دHKZ

 ؛HYZ	�د<5

- ��k3����
�5"���"	23'|#<-�"��&"�ت�ذات��£�Mا���Hsت�ا��:�iاMf�؛�5ا 

�'�.!ن�� - �T� -^�./� 
W�وا� �ا���5$ �و�%#اث �ا����$�ت �%&ل 52Ö&ا�وا� �ا`2|$|5$ �ا���&"�ت ->#|'

�9»H��5ا
 .و$1

��Dأ^�o��5$	�ح�ا�����
�o&'��T! �ا���&"�ت�ا�=ز"K�.��5#ة�".�z"#sHا�9$�)�ت�ا���5$A'���a��T�

  2ا��H�$5:ا'�sذ�ا�|Mارات�ا����o��?|�>�~$%�،59	�ح�ا�jا<��

 ؛����59������T�-:.&اق�ا���$5<����دورا�":�����T'�#<#�����ر�ا� -

- ������H./� 
W�ا� �ا���&"�ت �£��'� �K#م �$
s'� IJK� ����� �دور�5 �,	&رة �ا���&"�ت DK� �o	�ح

��Cاف�داM���UÂ�5_�C�5>د�K� !�����n"�?$|�H��5.؛ا��� 

- ��D"�5>د�	HYZارد�&����K�."�IJK#ة�ا�.sH#"!ن������&"�5ا����sH�Z��T�5$6#ام��"�������

��د��IJKا���&"�ت�ا�
�U¼K�Õèا�|Mار��"���,�+CK=ل�ا'�sذ�H؛ 

- �V�$�و".�و�[$�k`ت�ا�"#C�->#|'��T�5.�5ا������K$�5ا'*�ه�و�.�K#��دارة���Tإ1:�ر�".�^HqZ��U

�na�[�H*؛ا� 

�أ� - -UV="��"و� ���ا�� �ا�.&ق �T� �ا���H"�!ن �%&ل �و"
$#ة 5o�
;� ���Mo&>�?$|�H"��&"�ت Mي &̂q�M"


�ةa�5و� ؛�&ق�"��

- ��K��n�¦$�5و�ا���-i|&ا�ل�ا=C�D"9! �,&�&ح��H�ا��T�
����.�o��#K	�ح�ا�����a&�]��م�ا�DK

� E�ذ� ?$|�'� DA��و� �ا���5$، �ا`�2�5 �T� �وا��H! ات �ا���.5 �Åداء ���ا��nH"��ا�� ?$94H�ا� �C=ل D"

!o&'$�5و�ا���Mر��|H�$�5ا�#و�ا� !>���  . �ا`�	���iا��&��T�5$Kا���&"�ت��

  

  

                                                           

1 

�%&ل،�ا���<! �ا�����D,��5$6آMoج�زو��5،�ا�|&اi-�ا���a�5$¥داة��oð	�ح�ا�����B�&�ا�Î|Hا���I�وo?�ا���<! �ا����6$�5ا�#و�$5،�"#ا�5�C"|#"�5إ

 jk`اس،�اM^94$?،��&ق�أH�وا�?oا&H��9�4ت�اH"�5�Miاjk`د<�5ا�	HYZ�5.$�5وا����#و�ا�z"&>�،Mi112،�ص2010"�ي��26-25ا  
2 $94H�ي�واM����54,!ن�ا�&Hون،�ا�����59ا�MCوآ�D>#�ل�ا��a#ار�ا�ر�5،�?،�ا#�A���،5$�"�k`19999،�ص  
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&� ا	�2ع�ا	%�	!:�ا�-E)�ت������&�	��j�ح���Vا���E)&�ا����<

:�T�
����ا�|&"�ت������5$�oð	�ح�ا�����'1  

- H.�5ا����6$5'�#<#�ا�"&��� ؛s#م�ا�.UÆ#ف���

- �� 
W�ا� �Mاض�� ��$�ر�أو�/'�#<#,�M	���ا� �^[ا rtر� �*>� �� �و̂ �ا����5$6، �ا���&"�ت �U¤o� .sH#م

�ا�.sH#م� ��:[ا [Y&Hا�� D"� ���ن �إذا �"�!ن �.sH#م��� 5�i="� 5"&��"� ÇH�/� ~$%� ،5�i=ا�� 5$_�C

�
H�Zض�"�!نM���T�5"&ا����E�'�D"؛دة� 

- �
W�ح�'�#<#��9$��5و)&ع�ا���&"�ت�ا����6$�5ا�	o���T�#>#�H�ا�ا]^���<*���o	�ح��U¼K،�و��

DKا��-i|&ا�|�،�و/�#�ا���5ا�i�Yو�
Bا��jaM$�5"���ا��ا���-i|&ا�ا��Tات�&H$�5ا���9$�)�ت�ا����5ا$���T��

�q&�,�M"��[Yن��وا!�H:ن�ا�!,� �U¤�Kرف���Hا�� �)�4ق �T��C#'�
W�اف�وا��9دئ�اM���D"� 5K&�*"

 ؛ا�����59ا���Hرف���U¤�K,���9دئ�أو�أ_&ل 

- �-H>� �أن �ا����� ��o	�ح ��4H>� [ا �و̂ �ا����5$6، �ا���&"5 DK� ��o	�ح �و�Mق �أ���$� #>#�'

�:��و'M'��8و'��$-�ا���&"�ت�,	&رة�"�MK�.5$|4ض:o��:.���n����U¤oا���&"�ت�  

  :�ا���E)&�ا����<�&$#ا�.��5ا	%��

��م�,*&دة�ا���&"�5ا����5$6H^Z�#>اj'�£¥'�#>اj'و��$q&�&�AH����i�:�4&ر�اH�ا�["��U¤�Kح��	oو�� !

[ا�"��<
.Mه�%#وث�ا¸U$�رات�"����T�5$ا� 
�أa½ �ار'����9و/�|$#ا،�و̂Ì����ا����#<#�ا��&�5،�إذ�أ_�g9ا����م�ا��

��5و1:&ر�أز"�ت�"��MAH"�5$رة،�و�DK�ÃH(�#Y^[ه�U¸Z$�رات�اHo|�د�ا��|����T�5&اق�ا���$�(��D"�Hs�5�5ا�


������Mت� �ا���5$ -i|&ا�ا� �U¼�fH'� 
W�ا� �ا����5$6 �ا���&"5 �T� �ا��|5 �اHo|�د E�]a� ،�U¼"� D�M�H.ا�� و's&ف

.5
�Hsا�  

�&�  ا	�2ع��ول:�2�Q=>�و�hi��Yا���E)&�ا����<

�&�  أو2�Q�:8=>�ا���E)&�ا����<


�ت������&"�5ا����5$6�M�H�ض�أ^-�اM����J>���$o:  

� � E�'� �È�=$��'� �:�"� �"��H�ا� DA�>� 
W�ا� �ا`5$2 �ا��دة �n�/� 
W�وا� ،5
�Hsدر�ا��	ا�� �ذات ا���&"5

�5$��K��T�#$
'�
W�ا��4$�ت�ا����و'
.! ا�و;M%��وو_
�ء����`��UÆkوإMCا��n;��T��:q"��&"�ت�'

 2ا'�sذ�ا�|Mارات.

  

  

                                                           

1#�  347،�ص�59HA2011ا��	"�،5�M	M،�ا�.$#�)��5�M�(�،�ñا����59،�ا� "�
��H."�IJK&ى��o	�ح���Tا���&"�5ا����6$�5درا��5اHC$�ر��IJK�5ا�.�^��5ا���"��T�5ا� 2 M̂£ت�وأ��M���5ا�a&%�،ويj����5A%.!ن�9K#�ا`�k$��آ

�! �"«�&رة)،���$��5دارة�وHYZ	�د،�Y.-�ا����59،����د<�$�5ا�ا��tM$�5ا�.�&د<5،)� !H.q�"ة�Ma]"�،رك��  53،�ص2010����T�5$tMا�#)
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:&�
�^$-�q&دة�ا���&"�ت�'��Eا�)��Eم�Eyدة�ا���E)&�ا����<�,�#	|>��UÂ�-.l'أن���*>�
W�ا��i�	�`

� �n�� �9a! ة �i�o#ة �ذات �'n&ن �i�	�`ا� �^[ه �ا�|$#ة. �ا����5$6 �ا���ا���&"�ت �و�] DK� �ا�.�و�!ن D"!>� 

�إ DK� �وا�.�و�!ن �ا����59 -$$|'� �T� �ا�H|�ر��Mا���5$ �ا�M4ق�)K#اد ?$94'� DK� ÃH»'� 
W�ا� �ا���&"�ت 5$K&

  1و����$��ا����6$�5ا�#9<�5.

)��Z3	اI-01&�  ):�)��Ey�?@Aدة�ا���E)�ت�ا����<

  

    

  

  

  

  

    

   

  

  

  

  

  

  

  

94$?�وأ£Mه�q�IJK&دة�ا���&"5،�ا���Î|Hا�#و���%&ل�آ�$�ت�'���ò>�9_IAS-IFRS)&ال،��o	�ح�ا�����
���1��Tا���<! �ا����6$�5ا�#و�$5،��ا�	#ر:

  7،�ص19/09/2016ا����م�ا�����
،��q"��5ا�&ادي،

 

 

 
                                                           

1 "�،
B�&�ا�Î|Hا���I�
،�"#ا�5�C"|#"�5إB�&�د�ا�	HYZ�IJK�E�ذ�M£�5وأ�د���|$-�ا�ا�����59)�&�ا� !>��"��$q&'�،D>#�ر�ا&(�#>�Y�#���<! �أ%

  4،�ص2010"�ي��26-25أ^Mاس�<&"�z$�5وا���.HYZ�5	�د<�5ا`jkا5�Mi،��&ق�ا�����59ا�#و�

 )��A@?�اE�Nدة

+���ام�,��|&ا)!ن�ا-

.5� وا��&ا�giا���

دور�ا�Mا�q!ن�-

.5�qاMن�ا��k  و̀

دور�ا�.�^�!ن�-

و��Mاف�ذات�

.5Y=��ا 

دور��j:qة�-

5$,�YM�ا.  

"��<! �ا����59.-  

-.5�qاMا�� !>��"  

-.5�i=ا�  

-���ا��|�5و"��/�

��i�	C�D"��$�K

.5$KMo 

5$,�Y5 "��<! �ر$�o� !>��" 5$�:"� !>��" 5$(&(�Y� !>��" 
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&���:��hi��Yا���E)&�ا����<X�\  

�:5$��H��5ا���&"�ت�,�`�&اص�ا�$Yد�#�H'و  

1 - �:&� Ê\Eأو�ا���$�K�#�H�5و��Y&£&"ن�&n'¹)��<*��أن�oة�#$
��E�Hا���&"�ت�%n'��W&ن�ا���&"�ت�"'

��د�HKZن�!"#sH.�5ا�K�4H��,و��ن��،�!�H�:�"�5وا��4ء�اC��D"�5$��C��(�5إذا���$Y&£&�5ا�$_�C

.��K� Ç�/أن��[Y&Hأو�ا����K� Ç�/أن��#	|>���Kق�#	,� Ç�/ت��"&���a��U¤�K1 

2 - :&�ipا���IJK� �ا�|#رة �:�� �أي �ا�|Mار، ]sH"� �ا�.sH#م �MاضÅ� 5�i="� �ا���&"�ت E�'� �'n&ن �أن أي

إ%#اث�/�$! ���Tا'*�ه�MYار�ا�.sH#م�K�./��"#�K#ه�'��Eا���&"�ت���T'|�$��ا�9#ا��iا��H%�5أ"�"��

	o�5"]�"9#أ���i=�5ا�$_�C�����l'و�.]sHار�ا�M|�ا��T����H9#<���"���ا��"��و'�#<#�ا���ح�ا�

و"
:&م��^�$�5ا�«.6$�5ا��[<�D<�	�ن��IJKأن����"��&"�5":�M£�"��È��$6.��5ة�و�*���o	�ح�

.�U¼K 

:�Èو��f>أ��i�	�`ا�D"�5��q��U¤o�Moا&H'�5<*��أن��i="ن�ا���&"�ت�&n'��W%  

�ا��# • �ا����� �Y&�ا� �T� �ا����5$6 �'&o! �ا���&"�ت �*>� �أ)� �أي �ا�����: 
B"j�ا� �$Y&H�ا�D"j,� د

��$�5ا'�sذ�ا�|Mار.�ا'�sذ�K��T� !£¥H�ا�IJK��UVر#Yو��UÆ�$Y�#|
'�D��E�]tار�وM|�ا 

• ���UV�|o#'����/�
W���9,¥%#اث�ا���.�5وا»H��س���¥a�5ا���&"�ت��$Y��UÂ�#	|5��9:�و�»H��5ا�ا�|$

��UV&Y|#<�5و���9$5.ا|H.راد<�5ا�� 

��5ا��H[<�5ا�Mا�D"�5�qا���&"�ت:�أي�إ��Iأ� •$Y�Tا���&"�ت��IJKد���HKZار�M|�ا�]sH��DA��ي�"#ى�<


�,��IJK��8^[ه�ا���Y&Hت.�W�ارات�اM|�ا�-$$|'����H��tت���,|�5و��Y&'�g$2è' 

�$]���Mاف�ا���$5،�إذ�<��q&HإMCاج�ا�|&ا� •qت��q�$H%+�5(از&H�5ا�>�KM��,�-HU­�:دل���ح�ا�	o��-i

�K�D#م�'"�g$qM	�IJK�5�$�"�57o�523"	�523ا�
�7ت��MCى�"C�D=ل�f>[ي��ا��n���,�5$�ا��

�$]�^[ه�ا�
�7ت���H"��n&ازن.q�Õ`�	"ة��KاM"  

3 - � :G���	� &��K�-	ا�D"�M;�9ا�� -:|��� 5�,�Y� �ا�Mo&Hة �ا���5$ �ا���&"�ت �'n&ن �أن �ا`��_5$ �^[ه 
�ç|'

�-U¼A�".�U¤"#sH،��[ا�<
� ض�أن�<�z"#sH."�Mo&Hا���&"�ت�ا����IJK�5$در�D"�5qا���5oMوا�&���'

�.E�ة�ذ�KاM"ي�^[ه�ا���&"�ت�#�"�IJK��*>���a�،�UÆ�|�"ى�&H."�-$$|'ه�ا���&"�ت�و]^�-:o�D"2 

4 - �
��^&:ا	W�ض��%#اث�اMK��T�¥4�`أو�ا���M|H�ا�D"�� &̂�C�5q�52ا���&"�ت�ودرêى�#"��T����H'و

�5�n�"����
.! �أو�ا`�4¥.�^[ه���4Cء�'H�|:-�أو�ا�ا��T�w8�أو��MC¥H���5*$l(ه�ا���&"�ت�]^�
B�/

�:�$2èH��5%�H"�5�:��5و|�M��#q&'�+��(Å�5"�^. 

                                                           

1 � !H.q�"ة�Ma]"�،ال#$_�[�*"��T�5$(ر�5،�درا��5"$#ا���l�Zارات�M|�ذ�ا�s'ا��T��^$�5ودور�دة�ا���&"�5ا��&q�،:�دي�ا�#��! ��$@�الله�"�)


،��q"��5ا�"«�&رة)،���$�5ا���&م�HYZ	�د<�5و�K&م�ا�Y�، !$.l.-�ا���& ����"�?$Y#'��	s'�،5ر��*H�ص��92010$#ة،�م�ا�،Miاjk`26-25،�ا  

2  ��
B�&�ا�Î|Hا���I��o��IJK�5	�ح�ا�����
�وq&دة�ا�H|�ر��Mا���$5،�"#ا�5�C"|#"�5إa&2`ا�#Kا&Y�?$94'�M£اح،�أMoي�#��C�،ول،�"&�����:�م

 MA.��،د��داري�.
��5ا����Mت�×a��5$��D"�#23ا�a&%�،ة�،Miاjk`10،�ص2012"�ي��7-6ا  
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��aZا	3�Eل: - 5 �"#ى �ا`��_5$ �^[ه 
B�/ث�و#�,� 5|��Hا�� �ا���&"�ت ���fH'� �ا�[ي �و�5��% ��لH

�ا�9$�)�ت� �T� �$k´l�ا� �T� �HKZ|�ل �'|�دي D"� �$�K� �'�Mص �و"� ،�$_�
'� D"� ����'� �و"� "�!ن


�/�K�Y� ÇH#ة������&"�ت�و"	#را�أ���$���:�.�W��5ا$���� 

6 - :&�VE�Eا����!�H�ا� DK� �و¦�$#ا @�M�'� �,#ون ?i�|2`ا� DK� !9�H��,� 5$K&�&ا�� Õ34	"� r9'M>

��د�Y&ا�MK�#Kذا'��T�5$إK#اد�HKن�ا����
Bا���&"�ت�����T�5$K&�&ن�ا���
،��[�¹o�Eن���ô�ã�ا

 و'|#<-�^[ه�ا���&"�ت.

7 - :&��#ة�"¼�U،�و'H*.#�^[ه�ا��
�ا	���H.�5ا��
��K��T�5	H>�D�M-�'|&�-�أي�"��&"�D"�5زاو��5ا��

  1أ���!ن�^��،��52êا���&"�5و�:&��5ا�sH#ا":�.�

:�U¼"�MA;ل��n;ة�أ#K�5�
 '�C�#.*H_$�5ا��

o �]s'ا� �"�9�4Hت ["� �ا���&"�ت �n;� ?,�4'� �#ى,� �'�#د �ا���&"�ت 5�$Y� �أن �أي :5$�n��ا� 5�
ا��

 ا�|Mار.�

o �.�$o��:q�H�>[ي��ا��Y&�ا��T��:���H."ار�أو�M|�ا�]sH"#ى��ا���&"�ت��Moا&'���
,�:5$�"j��5ا�
 ا��

o ه�ا���&"�ت]^�IJKا���&"�ت�����H."ار،�أو�M|�ا�D"&ل�	ى�%#"��T����H'5:�و$(�n�5ا��
 ا��

�#�K��(¹oا�]���U¤�K&ل�	�5ا`2
�n'�?$��/��T�#�j>�#Y��Yو��Tء،�أو��K�5ودون��&ل �.:&	�5ا`2
�n'ز��دة� 

&�  ا	�2ع�ا	%�$#:�^��س�Eyدة�ا���E)&�ا����<

�#���U¤�Kا`�Ç اء�وا����!نH���
W�ا���<! �ا�D"�#>#��ك�ا��^��E�دة�ا���&"�5ا����6$�5وذ&qس��$Y��T

�:�:�  2%.��ا`�5q�2وا�:#ف�"�Dأ^

� �DK�5|�,ة� Ç�"�5$6ا���&"�5ا������(�����
:��"|$����`k&دة�ا���&"5؛�,�$~���_&,�5Y#�ا��[Y&ا�ا

�UVد&qزادت����a�z|$|2`؛ا 


�ع���UÂوا�sH#ا":��و���DAأن�'n&ن�� �H(Z�5�&:���T����H'دة�ا���&"5؛�و&k`����$|"��:
_&,�5�
ا��

�5�
�"�["�?,�4H'5،�أي�$�n;�5$6اراتا���&"�5ا����M|��9�4ت�,��ء�اH"؛ 

 ؛"�
��5ز"�$�5أي�'&�Moا���&"��T�5و��UÆYا������� �

 ؛"�
��n"�5)$�5أي�ا`2	&ل���T��U¤�Kا��nن�ا������ �


:��"|$����`k&دة�� �_&,�5$���

$[�ا�|Mار�وا��'�Ãi�H(�g$2è'�IJK�5"&رة�ا���#Y�5$�$2è'�5�
�"

 ؛��.�5أو�"sH[�ا�|Mارا���&"�ت�وذ��E%.��در�5qإ�:�م���T'�|$?�أ^#اف�ا�

� ��9|H.��,��9»H�ا��T�5$6ل�ا�������Hى�ا�#"��UÂ�#	|دة�ا���&"�ت�و�&k`����$|"��
_&,��9»H�؛ا 

� ��@$��nH�ا��$
s'ام�ا�&ارد،�و#sHا��D.%��T�5"&دة�ا���&k`����$|"��:

�ءة�,&_A�؛ا 

                                                           

،�2006ا����A���،w#ر�5،���رق�9K#�ا���ل�%��د،�د�$��ا������إ��I'94$?�"��<! �ا�H|�ر��Mا���$�5ا�#و�$�5ا`2#<�5،���$�5ا�H*�رة،�K�5�"�q!ن� 1

  123ص
2 �،
��ل�ا���8§�qه،�صMa9?�ذ��[qM"15  
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�&"���oن�".�z"#sHا�9$�)�ت�ا�����5$6^-: �K1و 

1 - � �ا�.ا�4L%�2ون: -HU­�E�'� ��4H'و� .-UVرا���l��,� 5|��Hا�� #i&ا��وا�M��s��,� -Uر­��l."و� �&ن^�

�[$,� �أو 
�ظH%Z� �أو ���Mاء ?��H'� �MYارات �ا'�sذ �T� #K�./� �"��&"�ت �ا�.sH#"!ن D"� 57
ا�

�إMqاء� IJK� �ا�«��ة �Y#رة -$$|'� D"� -U¼A�'� �"��&"�ت I��إ �f>أ� �ا�.�^�&ن �و���Hج ��رات.�l�Z

  '&ز���ت�أر�tح.

���:-�,����&"�ت�ا��tM,�5|��H$�5وا�M|Hار�ا�«�×ت�ا��ا	��)�Eن: - 2'�
W�ت�ا�K&�
�­HU-�ا���"�&ن�وا�*W


�/.�^-�Y�-$$|'��T#رة�"«��o&'�IJK�-UV! �ا�o�n×تW�ت�ا�"&����,��f>ء�أ+�^�-HU­���a�،�UÂن�&�����

.@$1&H�ص�اMoو�#K�|H�ا�[o��"و 

��D"�-U¼A'�#<#�"��إذا���)��MYو�:-�وo&اHU­��-H8���^#i-�ا�|�M&ن�,����&"�ت�ا�-�2@ن:�- - 3'�
W�ا

.�Y�|�Hا��#$Kا&"��T��^اد#� 

��5oM�"�D"�-U¼A"��إذا���ا�Eردون�و�@?'�G)��ا	�ا�i@ن�ا	;/�ر=@ن - 4'�
W�ء�,����&"�ت�ا+�^�-HU­�:��(

ن�<jaMون�ا��9��Êا�.�H|�5�:-��&ف�/.#د�K&"��T#^�.�و�wAK�IJKا�|�M&ن��oن�ا�#ا�i&ن�ا�H*�ر�& 

� IJK� -:"��H^ا��q�� �T� �ا�«��ة IJK� ��د^-HKا� 5��%� E�ذ� D"� �B�l.! �و�	|�ا� �q�� �T� ا�«��ة

.
�º8iر��$��a���&4�ا 

��د^�ا	��pء:� - 5HKأو�ا� �ار'���9 5��%� �T� 5_�C� �ا�«�¥ة �Mار�5H��,� 5|��Hا�� �,����&"�ت �ا���=ء -HU­�-

 �IJKا�«��ة���q���Tا�4&��.

6 - :&�(EIMNت�ا���Nج�ا�H�'5.�و
�Hs�54ا�«�×ت�ا���¥,����H��tز�]�ا�&ارد�و&H,�5$"&n2`ت�ا�:k`ا�-HUV�

�5$6�Mf�ا� �ا�.$���ت �وو�] 54���� E�'� �و'��$- �$q&'� �T� �+�sH#ا":� �"��&"�ت I��إ �ا`k:�ت E�

�.�:�£�� و]a�a�E¥��س��ð%	�ءات�ا��,�5|��H���C#ا�|&"�zو"��<

�ا	��م: - 7 �Eر��N��5ا�^�."� �ا�«�×ت �'|#م #Y�=��o� �"�H#دة �,M4ق �ا���م �:&رk`ا� IJK� '�£�Mا�«�×ت

���أو�دK-�ا�&رد<�Dا���$!ن،�وK�./�#Y#�ا�9$�)�ت�Kص�Mo� !o&'�?�M��DK��Jد�ا���	HYZ��T�5���o

�وا�.H*#ات� �ا�«��ة �أ��54 �,�'*�^�ت 5|��Hا�� �,����&"�ت �'jو�#ه ?�M�� DK� �ا���م �:&رk`ا� ا���5$

.�  ا���UÆ4��¥,�5|��Hوأرص�ازد^�ر̂

 

 

 

 

  

                                                           

1  M"�،ن!.%�M^���D,qه،�صMa22-20]��9?�ذ  




�م������م�ا���...���ر�ا�............................ا�
	���ول:�........................................................................������ ا��
 

~ 35 ~ 

 

  vpY&�ا	���:�

C�D"�  :�I=ل�درا����l�:[ا�ا�
	���C	���إ

• �["� �ا���.�ت ��#ى �ا����5$6 �ا���ر��ت ?$o&H�� �و9a! ة 5�:"� �4C&ة ���ا�� 
�ا����� ��ÇH �ا����م

�ا���ر��ت��'&�U¤qت �T� 5|$�Kآ£�ر�� �%#وث [Y&'� �q&H.�� ��"� �ا�&%#ة �ا�#و�5$ ا���<! �ا����5$6

� ���&_&ل �ا�.�,|5 �ا����5$6 I��وا���$5إ �ا����5$6 �ا���&"5 
�q&دةW�|�,�$��5ا�وا� 5$Yا#	��,� -.l'

� ��Kر�#	>� ��&ف ?$94H�ا� �^[ا �أن I��إ ��;�رة ["� �وا�|�ر)5 -:
��.�^او/�!  �'¥£! ات�� ��"� ���Tت -

��5ا����Mت.a&%��$�
' 

"C�D=ل��o	�ح��DKا���&"�5ا����6$�5ا�&اردة���Tا�H|�ر��Mا���4H./�5$$]�إدارة�ا���5aMاla.�ب� •

�ا����م��£|5 �"�qMsت �È� 
W�ا� �ا����5$6 �ا���&"�ت �q&دة IJK� @Y&H>� ���� [ا �و̂ ،D�M��l.ا�

� ���ا�� 
�ا����6$5ا����� �,��9$�)�ت��وا���&"5 �H>]�/� -'� 
W�ا� ���ا�� 
�ا����� �ا����م �)�Hج �È

�T��:qاMCوإ��UÆk`�����:�$k´/5.�و$��"�Mر��|'��n; 

 

 

 



 

 

 

 


	�ا�����ا�� 
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�
دور�ا���
م�ا��

�����������
���ا��� !

 ا�%$#
ت
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�)�'�ا����:��  

�$*()ا +%*,� -,+� �ا�.� �ا�0	/" �ا�%2%1	ت 3/� �ا�! �	ت "#$%&�(45�6�� ��7�#8��-9	�� 
%اء� �ا��	�; دول

و�JKL	رات�A�3/�3Bز/	ت�/	��"�@�%H	��G<�ا�F5()ات�ا�.��D>0E	�ا��	�;�@Cل�ا��?<A�3B@()  9	/�"�/5?</"�أو 

"Bد	�5,L.�  

 %0�/�(45�M�N�&1"��م%#O#Pام�QR�Lل�C@�3/�	JS>&�3/���T?5ت�وا�	ز/Aه�VDدي�	ب���5%T
Y$�"#$%Z[ا

�	J\إ�� ^_`M� �وأD<اف bc	59� d�?�5�� "T�
�وو �أداة 	Jfg�� ،	JSذا� >&� ��� 	j>D� -`k�� �lو� �وC@A,�	ت mPا%nا�� 3/

�"B	#&ت�و	ز/A�3/�"B	,%دارة�وا�oء�%
s اف�ذوي�ا��C,"�/�7و����;�/�	]�r���A ا]q#��7$#�	رp"�ا��`	د�و

  ا�! $".


5k;�ا�u5 ق����VDا�ا�����إ�^�ا�*	&�Nا�5	��":������v�V� 

  so	ر�ا��	Z[��w�D%$#"�ا�! �	ت:�ا�,�+�*ول 

�:�	

�	ت�&%$#"�ا�! �	ت��ا�,�+�ا��	
  أ

+�
���������&%$#"�ا�! �	تا�,�+�ا�����  :�إ
0	/	ت�ا���	م�ا��	
���ا�	

  

  

����������������������������������������������������������������������� 
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��ا�%$#
تا�,�+�*ول:��� -.����/
01
ر�ا��  

� ا$#	ت�/59�3	�bcدرا
	ت�&%ل�إ@�	ق�0y1999��>�G �ا]�31�NB>Zا]P�"#$%Z%2%ح�/P�7<اB"�1	م�

� �و�?< ،",C#ا��� �وا�|
`	ت �ا�! �	ت 3/� >B>�8%ب�ا��� ��<ول �و�JKL	ر�L,�5	دي �Aز/	ت �&<وث ;D	


."#$%Z[	Pم�	5#DL�>Bا~�����	D()و��"����Cا��	وأ/ ���	�
  E ق�آ
�	�ورو

  �!Yة�و1%ا/��0y%ر�&%$#"�ا�! �	تا��234*ول:��

��*,� 3/� �ا��`���	ت >?1� "Bا>P� 7/� 7
�وا ��!G� 5�<ا/0	
�ا �E	ع r�u�/و� �gj ة "#$%Z[ا� إن

$#���d�?�5��"�qا��#�5"����ا�<ول�ا��	/�"�O��9"��?�%ر�ا�F<ارات�ا]�d�?�5��"�/%�Zذ���vا���#	ت�ا�<و��"

."��	��P  

��ا�%$#
ت�	%7ةا��$ع�*ول:��� !  

"Bد	�5,L� �Aد�P	ت ��� 	�
�P� � إذا �1	م ��� �أ�9 >O9� �ا�|
`	ت "#$%Z[1932�� 3/� ��� و�� Berle�	ن

Means� ()�`�31ا���"�gTا����j�"�n,ول�	���3/��c�3أوا/��>
و�ا�.����	ول�J\j	�آ��	ت�&%$#"�ا�|
`	ت�

�و� "`
|�	P� n�� �أن 3g#B� �ا�.� "�*T`ا�� �ا�#	ر
	ت �8 اء 3/� ،� 	J\g�	/و�� "`
�ا�| �/`()ي �P(ن ا��O%ة

إ�^�/!�T"��1980م����1	� Famaو��1976���1	م��Jensenو�� PMeckling	+,�5	د�$��.�و$u��v�V ق����/�3

&��NأE	روا�إ�^�&5#�"�&<وث�H اع����ا�|
`"�/>�1	��B%ن��D	ك�P���j(ن��Problème D’agenceا�%�	�"�

�T#1	ت�ا� ,	C@�3/�"Pل��Cout d’agenceا��gT"�و�ا��`�()�،�و�ا�.���|دي����A@()�إ�^�P وز���	��§�ا�%�	�"�

.3B()`ن�1¬^�ا�)#D	`ا��	02 �B��.1ا��  

� 7
�/O	+�أو �ا��0%م �VDا V@أ� �m?j،�و,< 3B()`وا�� �ا�`	D#(ن �P(ن -`k�� ",Cا��� ���	ول ;�� 	/>�1


�"��Williamsonوإ9#	�إ�^�ا��C,	ت�ا�.��� P�mp(ن����أ­Z	ب�ا��	]j�،r?<���	ول����1985��§��	���"� �9

Cل�ا��C,�"�ا��5	P�"B>,(ن����ا�.����!théorie des couts ���de transaction @�3/�Yا���?	ت�أو�ا��	/Cت�

����;����P�²#`6��.ت�ا����5#�"�ا�	��³�^�/�3ا�`	D#(ن�وا�<ا�c(ن�و8A اء�وا�%رد�3Bوا�`()3B.....�و�u ق�إ

����~�	دة�/ دودB"�ا�|
`"،�و,<�أدت�	5�	pو�"n��VDه�ا��	/Cت�/�3أ���8<�9"�ا��5	��§�إ�^�/`5%�	ت�/�


%اق�ا�A� � ا�ا��%�"�و��VJ´�(µ$م�أ	5#DL�^�ا��0%م�]Tq¶�أ$4)�1<د�/�3ا�`�
# ��3ا�M�3BV`�%ن�إ�^�	��"�إ

�"��	1� 
`	ت|/� 	J·j 1� �ا�.� �ا�	��" ��JKL	رات >�G� "H	@� ،"#�T
� "#$%&� ��	�J´� 75#5�� �ا�.� ا�|
`	ت

  ��2$4)ى.

                                  
،�/#<وح�/�#<�ا��~اB~ة،�/<ى���d�*uا��	رف�ا�%T��"��s?%ا1<�وا�#	ر
	ت�ا��Z[�^¬n%$#"�ا��	رف����u`Tj(ن،�/V$ ة�/	8`5()�(�()�/�!%رة)�1


o�"�/	q[ل،�ا	1#Aرة،�,`;�إدارة�	O5ا��"�T��،ن)u`Tj�،ة~��،"�/C200917،�ص 
2�"/>?/�"T@ت،�/<ا	`
���ا�Y5¼()�1¬^�&%$#"�ا�|�;D"�ودور��	وراق�ا�A�"Hر%*Pن�%`
إ�^��¼�3P	C1�-Pل،�8�3P	ب�الله�/�#<،�ا�`�
# ون�ا�|

cا~q[ة،�ا g`G�"�/	8�،"�/	وا�<ول�ا��� cا~q[ا�"�	&�"

	ت�ا�5#%���وأ¼ D	�L�^¬1,�5	دB	ت�وا�|
`	ت،�درا	�
- B21%/��� ،ا�5T?¾�ا�<و���&%ل،�

22��(4#j%920064،�ص 
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�n5#���/�6�3	رض��وإذا��9 9	�إ�^��!Yة�/�0%م�&%$#"�ا�! �	ت�D>O9	�0y�>�G%ر��9 �"�ا�%�	�"�و/	

���ا��	]��P�r"�1	/"،�وVDا�/	�أدى�إ�^�ز�	دة�5DL#	م�OBÂP	د�,%ا9(ن�و,%ا1<�����;�ا��P�",C(ن�sA اف����

  ا�! �	ت.

����وإP از�أJ·�#D	P	5D+#	م�P#�0%م�&%$#"�ا�! �	ت�jenson and mecking/�3,	م�����1���j1976	م�

�3/���T?5أو�ا��>Z[ا��	ا�!��Y!���>,��.م�ا�	1���1987���ا�����P(ن�ا��gT"�وoدارة�أ/	������ /A�>0م�ا��	,


*(ن�ا�?	9%�9(ن�	�#T�(AICPAF)��"دار�oت�	ا����5#�"B	#&�"�q[���g!�PThe committe of sponsoring 

organization-coso)� ;
	P� "jا�� و� (� �� �<واي، "�q[(Treadway commission)رت�>Hأ� �ا�.� �? � D	��و

ا�O/�3#n5#%1"�/�3ا��H%5	ت�ا]Ì	�d�*u5P�"H,%ا1<�&%$#"�ا�! �	ت�و�/	�J´�m*� B	�/�7�/�3&<وث�

1¶����إ1<اد�ا�?%اc;�ا�	��".C5و�ا��ÍF1ا�  

و��?<��	9-�ا�*<اB"�ا]Z[�"�?�?Z%$#"�ا�! �	ت�&��#	�أH<رت�]�GA�"�q	د�ا�	��"�]Z%$#"�ا�! �	ت�

�(4#`Mد���و�
%ق���<ن��Ïوراق�ا�	��"���G%ان��GA	د��!���/�ÎTO/��*,�3ا�5?	ر� �ا�	��"��? � D	�و�ا�1992

� �ا�! �	ت "#$%Z[� �&%$#"�� (The Financial aspects of corporate gouvernance)ا�	��" �أ@Vت >?�� و

ا�! �	ت��G<ا�آ@ ��G<�&<وث�Aز/	ت�ا�	��"،�واCjس�ا��<B<�/�3ا�! �	ت�و�ا��n	�²cا�	��"�أ$4)�ا�! �	ت�

� �1	م "B	JK� ��� "�g� /A2001ون�	و�ا��5� �ا��#�5" "#��/� �45�M)�ا�5? � �ا��	در�31 ���ا�<و �ا�`5%ى �و�1¬^ ،

  2$#"�ا�! �	ت�أول�اR1)اف�دو���ر
�v�VP��wا��0%م.��G%ان�/*	دئ�&% �1999
�"�)L) OECD,�5	دي�

��ا�%$#
ت� ا��$ع�ا��
	�:�: ا8��9) ر�! �


*	ب��?<��6<دتA�N�&�،ت	�0%ر�&%$#"�ا�! y�����¬B�	#�j��
#5�:  

�أو;:�=$�>��
�ا� #:3  

§�B Meckling & Jeansen 1�",C"�	�%8*��ا�%#P�>?1�	JKYPم�%?B�	�ÌÖو أ��)�(µ$أ��HAو أ����ا�%( 

�ا�%$����B���HA%ض�ا�?	��Pو���P	���	P"���1،�وا]Ì</	ت�1A#	ل�O9×�Ø�G	ز �(ا�%$��)أ$��5P��(µ(ن�وا&<�أو 

�	ذ�	Pا�? ارات�.  

#5
���/�3ا�� �2	ت�/O#%1"�ا�%�	�"�1¬^�و�?%م��9 �"�:��   

-  Q)#5B�3/������HA�>E �	P���$%دي�و$�وا�	�5,L C�	#D���5��^_`M;�5؛�����/ 

                                  

�g<ر�"،��1o�،"��/	q[داري،�ا�<ار�اoو���
�T#	ن،�&%$#"�ا�! �	ت�و/�	]q"�ا��`	د�ا�	�¾�u�/�>#�/2006�:14،�ص. 
2� oو��������y&%$#"�ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	�"�T@وأداء�ا� ا�8"�ا�<ا�"��	�j�،�ÛÜدي،�/`�%د�دروا	�2§�الله�/�#<�ا�0�"T@داري،�/<ا

�، cا~q[ة،�ا g`G�،داريoو��� .4،�ص:�2012/	ي��7-6/?</"�إ�^�ا�5T?¾�ا�%A��Ýsول،�&%$#"�ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	
3��، �/�،"�p رف�ا��	د�ا��	دارة،�ا��o�ÎTO/ت�ودور�	�ا�! �"#$%&�،ÍÞ�3دروPن�&�<ر�	66،�ص.�12007<9. 
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/08�3<�ا�%$���/?	��Pأ8 ��ر أ�Z��>,�(4$%ل�A��^¬1ول إذ�M`_^��و��HAأD<اف�ا�%$����ا@C5ف  -

���	
 VPل�08<�أ,�؛��/�7أ�/� (4$	Újت�1¬^�ل �Z���^_`M% /�?%ل��kP#	�ا�

���P?	ء�ا���وا�%$����0j	ك�P��HA	� �;�/�6�3	رض�أD<اف�  -�	#Jf�P�"$(R!/�"8	&C�"$ !أو�ا��",

 ؛�A@ ى �ا�! �	ت��%ا08",%�"�

��0	����/��3ا��	s ة�*	��3Bأو �ا@C5ف  - إ&�	م��ا�%��وا�O��9���$%"�1<م�,<رة��ا�%��ا�.���5B ض

�^¬1�"P	, ف��أداء�ا�%$�ا�C5@وا�H%5�9"�ا�	ت�و/<��إ/�	/%T�#Tى��	Jf/�����	0#0j.  

- 	�D�N�&ك�	#D�"�	�%Tن��)�
	
  :/!�T(ن�أ

3��ا�AB@?  -أC%9���D3?.:ا��	�1</�Y!�� +�7إ�u5`M���HA��"�&C/"P	,ا�%$����أداء�ور§T5��و�1</	��

 ا�5	C��"&@�5	ر.وا�%$���&%ل�ا�*<ا���HA���c���C�n��3/ت�

�ا��EFG  -ب �?@ABا�� �3C%9(�EFGر�ا��
�BIJ)� �:�� �¼	#�� �1<م >�1� Y!ت��	/%Tا���� 3/� �ا�%�����

� N�&� �وا�%$�� �/�T%/	ت(×دارة ��ا�%$��) 3/�(µ$أ��ا�%)v�C/ا� Î�9� �و�%��%j ت �VDا �ا��T%/	ت)،

7�u5`M��9ال�Âj���%#T��	JSاء ,�Î��P�	D()`ا�.���ا�?<رة�و��J´�75#5B	���$%ا�.   

	�D�3/�5(ن�1¬^�وBا�� %�dP	u1�3<م��/�>Z[ا��#��1¬^�ا�����9ا�YE�3/ي�Q)م����	�9�d�*u5P�،r[	�

��c	
���ا�5	j%�"�G()�و�;g�5Tت��	�$%T`ا��"TTnا����$%T�،��
�/���"���	��§������ß>5`M#�ا�?�<VDا��و/

§��	�5P�àw`6"،�و�	�ا�%�N�&�§��	����uF6�"�	�%ا���	/�¬B1 :  

- ��L��
C:�,Mا�.��ا�$ا��	J´م�%?B ن%#D	`�3أن�ا�?�ا�/�>$Y5T�;0Z[	�/�dTu�/�3/ن�%j �5Bدة�ال�	�

5�<ام�/�	�¶�@Cل/��3ا�`	D#(ن�ا���Ìá"�1¬^�&`	ب
 .؛وا� ا�8"�ا]4Ì)ة�ا

�NO�Jام - L��
C�� :� �ا�.� �lو� 	0T#�5B ن%#D	`ا�! $"�ا��  B>/� �ا�QRام �أ�8 �ا�QRا/	���/3 V����P�

Ø�%�5ه؛��وا�V1�31<م�����  

- :�3P',ا���Q$ا���L��
C���"�	&���
R)ا���O"�ا�<�  B	�r[/�7ا��ا@C5فL����أو�/�ÎTOإدارة�ا�! $"�

  ا�%ارد).�����ص�
%ء(/
	ل،��/ �p"��() �ا
R)ا���O"�ا�5*�"

  

  

  

                                  
1�Jean Bernard ducrou, Le gouvernement d’entreprise, http://www.creg acversailles.fr/IMG/PDF/Le gouvernement d’entreprise. PDF, 

P :3, date de consultation : 22/03/2018  
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bc
dا���:
�>
e�:���
  1ا�

,"����ا��<B<�/�3دول�ا��	�;،�وا�.���	ن��PC	�! �	ت�ا��#�وا��n	o�²cدار�"�ا�	��"أدت��JKL	رات��	0

� �B~ال ��A¼  و/	 ^��إ �ا�! �	ت، vT�� 	0�� �w5��� �ا�.� �ا�<ول �ا,�5	دB	ت ^¬1� ç�	*ا�"
�و �درا ��Tب��	*
A���.ا�

�0y%ر  ^��إ ���	ا�ا��`	د��|دي���
��وا��	 �B|دي �وا�Vي �ا]Z	P	�! �	ت "��*uPوث�ل>&� ^���JKL	رات���vTإ

.²c	nه�وا��VD� ;Dأ� 3/� �&<ث�و��� 	/� ²c	nا���"$ !��Enronأ9 ون��،",	uT��� "$ Eت�(و+	��L

Worldcom� ("$ !وا��)"�pورA�"BV�Ï� Parmala�()B	�#P�Îk��¶أن�ا����>�G�	#�jوا�.���*(ن�"*
و���3gا��	


T%$�	ت����	#j�.	J\?*u/����	9-���ص�1¬^�آ��	ت�/���"�OB¶�إ�*	01	��ا��	
*"أن�/�	B()��أ9 ون,�n"��8	ء�

�"$ Eء�	ا0�8;��أ9 ونأن�إدارة��إ+ �1<�إ�! /�Ø��N�&�،	J´�>�?5��;�  ¼آر)��èر	Ì[ف�ا uن)�ا�%
��31ا9<ر

��	5�	p1<م�ا�5?�<�و�"�T#1���
T%ب���éC@Aو/ ا0�8	�ا]Ì	رo�èدارة��ا]Z	�5(ن�ا�*�-�وA.  

�"/%�Z[	Pأدى��	ا�/VDو�"�g� /A9%ن�	ار�,>Hا�^�ا�! �	ت��)�TB~مSarbanes-Oxeley Act Of 2002(إ


%اق�ا�<ر8"ì	P�"��	ا��"�g� /A�� >�?5�	P7�#8� d�*uو��"#$%Z[� "/	1>$� �أ&<ث���P%ده �وا�Vي ا�! �	ت،

^¬1�"� D%8ات�()F6 "íkP ل	1#A�"íkp�0" و/ "*
 .G!���@	ص وا� ا�8" ا��	

��ا�%$#
ت�� !�gc
�Iو�L=$�h�:�	
  ا��234ا��

��ا�%$#
ت������� !�L=$�h�:ا��$ع�*ول  

1¬^�/�3أD;�وأE#��ا��Z�u	ت�ا�.��أ@<ت����! � (corporate governance)45�6)�&%$#"�ا�! �	ت�

�"íE	ا��� �L,�5	دB	ت ;��/� ��� "#$%Z[	P� �5DL#	م �ازداد �و,< ،3B()@A� 3B>?ا��� �@Cل �w�	ا��� ا�`5%ى

."�î�*�1"�وا�	58#Lو�"Bد	�5,L"�و��	وا��"�ï
  �2وا�5?</"��9 ا�+ر�*	0s	�P	q[%ا9¶�ا����5#�"�وا��	

  و���VDا�so	ر��� ض�أD;�ا��5	ر�§�]Z%$#"�ا�! �	ت:

- �"�j	�!وا�� �n9L*	ط 3/� ��� 3#n�� �ا�.� �وا�? ارات �وا���; �ا�?%ا9(ن 3/� "1%#O/� �l� ''

�Q)#و�� �ا]q%دة d�?��� ^��إ �JS<ف ��	5�	pو� �إدارة�A وا��<ا�" ��� j	ت ������ d� s� 31� داء

�أ��nj ا�%&<ة d?�B� 	�� 	Jò>�� �ا�5	&" "Bد	�5,L� �ا�%ارد 
CF5ل	P� dT�5B� 	#�j� "Bد	�5,L

���"�g#/�7j	�/."��$�7#5Oوا��"Zاف�ذوي�ا��� sA�"j	3 

                                  
1��،"*
���íkP"�ا��	�	D ¼"�وأ��	ت�ا��	�ا�! �Ø�Gر�	�JKا�،�Ûô?ا��§
%B�3P� D	s�"TOدارة،�ا�õ��"�p ا���"TO13،�ص�2005،�/� ،��2<د�،�ا�25ا�  
2�	�5,L� �CHoح ��� 	Dودور� �ا�! �	ت "#$%&� �Aول، �wTا�|�# �ا��� ^��إ "/>?/� "T@ا>/� ،"Bد	�5,L� �ا��#�5" ��� "#$%Z[ا� �دور دي،�/�%ار�&<اد،

 4،�ص2008أB�،d15-16�، p%5$%/��8	/�"�د/!
"��1*<�ا�%D	ب�ZÖ�،�¬1� �9	���ا�`�<�ZÖ	��،�/ ا�8"�ا]`Z	P	ت�و&%$#"�ا�! �	ت����1o�"íkP#	ل�ا�� �p"�وا�<و��"،�ا�<ار�ا]q	/��"،�8#0%ر �3

�،"�p 17،�ص2007-2006/� �ا�� 
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- ���أ���8ا.- � 3/� �/`5%ى �أ&`3 ^¬1� 	J·*,و/ ا� "u!�A� ��8%�� ;5B� ��C@� 3/� ��9	م �l

."DاQöو��"�وا�|`#T��"/زCا��()B	��	Pء�	j%وا��	0jا>Dأ�d�?��1� 

- .	J\#D	`/ت�و	`
 �62 ف�JKYP	�O/#%1"�/�3ا��C,	ت�ا�.��� P�mp(ن�/`()ي�ا�|

  #$EOCD(:3	�0j �6	�/��#"�ا��5	ون�L,�5	دي�و�ا��#�5"�

 - �§T5�/� �P(ن �وا�%ا8*	ت �ا]Z?%ق �و�%زع §�B� N�&� �ا�! $" �أ1#	ل m*nو�� >&%B� �ا�Vي "ا���	م

 sA اف����ا�! $"�و��7nا�?%ا1<�و8o اءات�ا�Cز/"�+��	ذ�ا�? ارات�ا]Ì	G�"H!|ون�ا�! $"".

5�Cص��6 �§�&%$#"�ا�! �	ت�$#	�B¬�:�و 
  /C@�3ل�/	�
*�3g#B�dا

 - ����",Cا��� >B>��� �@Cل 3/� 	J´� "u*� ا�� �sA اف 7�#8� ^¬1� "P	, ا��`�()�وا�� "
�/#	ر �l

� ;Jf�Pح�	�jo� �Ý�6و� �ا�! $"، �أD<اف d�?��� �أ�8 3/� �ا�`	D#(ن �&?%ق �/ ا1	ة 7/

 وا�!�	�j"��<ى�ا�F()،�وo��lدارة�ا� �E<ة.�

��ا�%$#
تا�� !�gc
�I�:�	
  ��$ع�ا��

��	ب���� �إن �ا�.� "�
	
A�~c	� ا�� 3/� >�6� �ا�.� �ا]�Ì	cص 3/� "1%#O#P� �ا�! �	ت "#$%&� §�5�

:�¬B�	#�j��
  �4أ&<#D	�j?<�ا��0%م�/��	ه�و�#5


ط: - ,d>Jع�ا�	²إ�*�Z÷وا��¶
 ؛�`T%ك���éC@Aا��	

 - :��j
  ؛���ا�! $"��?<H�;B%رة�&?�?�"�����/	��B<ث�?�<�´J	�و �ا�%�

 - :���kDB�J��>8%B�+أي�s%Fnا��"O��9�"/ات��()�+ز()¼Yت�	؛ 

 - �:�3c
lل�/ا�	أ1#� B>?�9"��?��;�و�	إ/�"BV���5دارة�ا�oدارة�وo�ÎTO؛ 

 - :����ا�! $"�ا�`|و��"�أ/	م�8#��7و��Ý�6ا�mlو���"Zاف�ذوي�ا��� sA؛  

 - � ��:ا�mlو���:
�BnJ�� ;5Jò� >�8� 3sا%#$� �ا�! $" ^��ا��� �إ ¶OB���� ;D	`Þو� 7#5Oا�� "Z��#P

 �u%� ه؛

 - � :��ا��'ا� §T5�/� �&?%ق �ا&R)ام ¶OB`/� �/`	D#(ن، ��	9%ا 
%اء� �sA اف، �أو�أ­Z	ب�7�#8 3B()

���ا�! $".�"Zا��� 

                                  
1� -�ÎTO/ت�ودور�	�ا�! �،ÍÞ�3دروP�3&�<ر�Pن�	ذ$ ه،�1<9�d*
 .19ص:oدارة،�/ �78
 .�Î�9�20ا� �78ا�`	dP،�ص:�2
3��،(4#5ï

#	ر�"،��
Lت�	�د�ا�! 	ت،�ا��	�أ&#<�ا�*�%ان،�&%$#"�ا�! �>�
 .4،�ص:�2011أ
،��2005§)،�ا�<ار�ا]q	s�، �/�،"��/	رق�1*<�ا��	ل�&#	د،�&%$#"�ا�! �	ت�(ا��	�D;�ا�*	دئ�ا�O5	رب��u*�?	ت�&%$#"����ا��	ر �- 4

  .23:ص
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 %
�ا�*	& �أ$< ��ن $#	 �ا��	H ة 	JS	?�*uو�� "#$%Z[ا� �/O	ل ��john, colly, L’doule ,George , Logan.����

  ���|/1	#P�;JS	���l&%$#"�ا�! �	ت�أن�9#%ذج�ا]Tu5B�"#$%Z¶��%اj �ا]�Ì	cص�ا�5	��":

  ا�? ارات�و�|دي�/`�%5	���YP/	9"؛�/o�ÎTOدارة�P�75#5B	�?%ة�وا���	��"�����H	�"�و���8% �


uT	ت �� ��� �و��%ض �oدارة ÎTO/� �s ف 3/� �ا@�5	ره ;5B� �D|ا�� �ا�V���5ي Îkc إدارة��ا�� وCH&�	ت

  أ1#	ل�ا�! $"؛

���إs	ر�ا� ��	DV�����¶OBي�V���5ا��Îkc �3,*��ا�/�	Dار>H5;�إB��.�3ا�? ارات�ا�/�"?jور�وا�%ا	!�

 /o�ÎTOدارة؛

� �"9	�5
L�7/دارة�o�d� jي�وV���5ا��Îkc ره�/�3,*��ا�	5;�ا@�5B��#9#%ذج�ا���ÎTO/ت�	ا&(R,	P

.�5?jدارة�و/%اo 

�:+�
��ا�%$#
ت�ا��234ا���� !����
أ/(jوأ/'ا: 

��ا�%$#
ت�� !����  ا��$ع�*ول:�أ/

�^¬1� �#�6� �وا�.� �ا�	��"، �ا��T%/	ت 31� ��jo	ح ��E� ��� ���%ن 	JKYP� �ا�! �	ت "#$%&� "�#Dأ� ^¬O5�

�3/� >Z[ا� ��� �و6`	1< "�T�/� �أم "�ï�8أ� 
%اء� 
#	رات�
L� ¶T8� ^¬1� >1	`6� 	#$� �ا�	ل �رأس "�T��� Ø����

� �رؤوس �وD��l وب "#$%Z[ا� d�*u�� 3/� Y!��� �ا�.� �ا�4g)ى >cا��%ا� �و45�6)�إ&<ى �ا��`	د، "�j	�/و� A/%ال

  2ازدB	د�إ�	&"�ا���%#5.

  ��Ì���3g#B3ص�أD#�"�&%$#"�ا�! �	ت����ا��?	ط�ا�5	��":

����Øا��	s �وA�~�~�6داء؛ •�  

•  A��� ؛ا��	��"
%اق�ا�	��"����6;�ا�?�#"�ا�`T��"�#0! $"�و�<���;�1	j`�"�ا�! �	ت�

 ?	�TP"�ا��`%�?�"���7T`Tوا]Ì</	ت؛ز�	دة�ا� •

�@Cل� • 3/� ��T1� 
5# ار�ا�?n	ء	Pأو�� �P%8%د �ا�`#	ح �و1<م �ا�! �	ت ��� �ا�<ا@¬� �ا��`	د "pر	�/

���ا��T%/	ت��>�q[ا�;g�5ل�ا�C@�3/ا�V$و�"Tc	`وا��"�j	�!ا��()j%ة،�و�>�q[دارة�اo�;c	1د�ú�
 �

�²���ا��	ذ�Z­���!G�	0�CF5
 ا�? ارات�ا�`�T#"؛�وا

• �ÎTO/� 3/� �P<ء �ا�! $" ��� �ا��	/T(ن "j	��� "/	?5
Lو� "DاQöوا�� "Z÷وا�� "/C`ا�� �و2#	ن d�?��

� B>دارة�وا�o؛	J\j��/	1�¾أد��^�  �3ا�BV���5(ن�إ

                                  
1�3/�>Z["�وا��	اق�ا�%
A������Tn5ت�ا�	�T#1�3/���T?5ا�����	Dت�ودور	�م،�&%$#"�ا�! C`ي�1*<�ا�>B�1;،�زا%Pل�	رة��$#	Eo�7/ت�	ز/Aو,%ع�

�وا ^��ا�|
`	ت،,إ ��� �1A#	ل �وأ@C,�	ت "#$%Z[ا� �&%ل، ���ا�<و ¾?5Tا�� ^��إ "/>?/� "T@ا>/� �ا�<و��"، �1A#	ل "íkP� ��� �ا�! �	ت "#$%&� 7��،"P	�1

، cا~q[ا���/%B18-19��،(4#j%9200950،�ص 
2�����ا�|
`	ت�ا��	/"�P	�`%دان،�/<ا@T"�/?</"�إ�"�T@ت���9�����5;�ا� ا�8"�ا�<ا	�ا�! �"#$%&�()B	�/�d�*u��"�#Dري،�أ	!ïا��;O9�¾�u�/�^

�،	�8%�%�g5م�وا�%T�T/�"�ا�`%دان��	دان،�8%`�	P�"�T@ا�8"�ا�<ا #Tول��A� #�|21����9-20ا�	17،�ص82008 
3�ÍÞ�3&�<ر�دروPن�	ذ$ ه،�ص�،1<9�d*
�78 /22-23 




	��ا�����ا�..........................�:...........................................
����������ا�دور�ا���	م�ا��	��� &%$#"�ا�! �	ت��	

 

~ 44 ~ 

 

• �dT�5B� 	#�j� "H	@� "�T@ا�<ا� "P	, وا�� "*
�ا��	 ;�9� 3/� �وا���	��" �ا�?�%ى 
�5	دةL� d�?��

 .�T#�G	ت�ا��m*nا�<ا@¬�

��o
M$وا����p�
��ا���!
���q9ا�����ا.- ���  1:أ/

 A� �$�	ءة �D%�/<ى "�#Dأ� �j%ق ��ا��	خ/ �ا�Vي �أ08~ة �دور "�#Dأ� �وأن ،�ü	, وا�� �w���5افا� Eo����

� "�G	5/اق%
A�� 3/� �¼�@Cل�~داد ^¬1�Q)$(Rا�C� "�
	
�أ �1%ا/� ��jo	ح¼" ،"�j	�!ا�� ، ()B	وا���"�ï
�ا��	

� ��n#	ن 	��
�و ،"#�T`ا�~�<ا��� �أH<رت �n9L*	ط �ا
;�ا��5<ة�ا�%+B	ت/3 ��T1� dTsأ� �B>8<ا 	�Þ !6 

"Sarbanes Oxley" �^¬1ل�%�Z[ن�ا	#n��"�Þ 
وا�!�	�jo��"�j	ح�Bص�1¬^�أD#�"�اJ·9	ج�آ��	ت�دور�"�و

�ا�	��"وا�?%اc;��ت`Z	P	/ ا�8"�ا]أ1#	ل��5	#$�"�G	�B<1%�إ�^�q[���g!6	ن�/�3أn1	ء�/`T?5(ن��،ا�Tu%ب


`	ت/أداء��و/ ا,*"�$#	�M!()�أnB	�إ�^�أD#�"�إ�!	ء�08	ز�/5	��P�"�G	د��	م،|�"*
و2#	ن��وا� ا�8"�ا��	

  . /0	/0	�أداء�$�	ءة

��ا�%$#
ت�
	�ا��$ع�ا�� ��:�أ/'اف�! �

���ا��?	ط�ا�5	��":��	D $�3ذg#B��.اف�ا�>DA�3/�"1%#O/�d�?���^�  62`_^�&%$#"�ا�! �	ت�إ

1 - �3#n�� "#�T
� 
	ت	�
� �Ý*�� ^¬1� �oدارة ÎTO/و� 3� B>ا�� �و/`	1<ة �ا�! �	ت، �u%� �أداء

 ا�</�bوا�`�u ة��P	ء�1¬^�,%ا1<�
�T#"��|دي�إ�^�ر�7j$�	ءة�Aداء.��اتار ,  �ا��	ذ

2 - "P	, و�72أ�9#"�ا��.	JSإدار�ÎTO/ء�	n11¬^�إدارة�ا�! $"�وأ� 

3 - �.�c	n1ت�أ	دارة�و/`|و��o�ÎTO/م�	ن�و/0)BV���5�3ا�� B>ت�ا�	ن�/`|و��)P�mTÌ[1<م�ا 

وQR�Lام��`#�"�L,�5	دT��"B! �	ت�/C@�3ل�?¼�d�#�6	j"�ا�C@YP�v`#5,�	ت�ا���0"ا�ا]�Z	ظ�1¬^� - 4

�.	J\T1�d�5ا��()B	وا���"�P	, ا��mPا%nدئ�وا�	ا9(ن�وا�*%?�	P 

5 - ����^�/o�ÎTOدارة�/�3/ ا�8"�و��B>�6ا�?%ا9(ن�ا]Z	ì�"#$داء�ا�! �	ت����N��P%ل�/`|و��"�ا� ,	P"�إ

."#D	`#T��"/	ا���"��#q[ا��� 3وا�`	D#(ن�

6 - ;JS	íj�"j	�Pت�	�ا�! ��� .&#	B"�&?%ق�و/�	]�rا��	/T(ن�

���8#��7أ1#	ل�ا�! �	ت. - 7�"�j	�!ا��d�?��4  

                                  
1�����w���5ا��()�F5اع�وا�>Põ��������Ø/!	����9 �"�ا�%�	�"،�ا�5T?¾�ا�<و�����	Dت�ودور	`

T#	ن،�&%$#"�ا�|�§T@��¬1�،5%ل�/�#<�9%ريP��

"�/	8�،"
B>Z[ت�ا	ة،��ا���#>�T*ي��19و�18ا�	8،�ص2011/ 
2�"TP5?¾�ا�<�دTا��^�و��،�j	��²وآ@ ون،�ا�`%ق�ا�	���ودور�&%$#"�ا�! �	ت������`(ن�9%�1"�ا��T%/"�ا�	��"�وا��	
*"�ا�� و2"،�/<ا@T"�/?</"�إ

���إs	ر��O	رب�ا�<ول�ا�� �،"�p��T"�ا��T%م�L,�5	دB"،�,`;�ا��T%م�ا�O5	ر�"،�8	�1�"�/	P"،�ا]q~ا�d�*u5ن�ا��� ي�وا�)P���- c��/%B�، 21ا�`%ق�ا�	

22�� p%5$6،�ص2008أ 
3 ��"�*uت،�ا�	�"�و&%$#"�ا�! ��	ا���"Bد	�5,L�"��	ز/"�ا�A�،��	��§
%B�¾�u�/15O5*"�ا�g/�،�،ردنA�،�ü 222،�ص2013#�7ا�� 

���&%$#"�ا�! �	ت،�ا��	د�ا��	رف�ا��%���"،�ا��<د��4��� .2007،�/	رس�40أ&#<�/�()�ا��O	ر،�ا�*�<�ا�� 
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�أد�"� - �@Cل 3/� �وا�`	D#(ن �oدارة �P(ن "?
��%اj �ا� ��� "#$%Z��� �Ûþkc ا�� �ا�0<ف ^¬O5B

وp اD(ن��
YP�-ïن�إدارة�ا�! �	ت��O ي�و?j	��T##	ر
	ت�ا�`1Ï��"#�T#	ل�وB���!ü|دي�

3g#/�>&��,أ�^�  1؛إ�^��?���Tإ/�	�9	ت�ا��`	د�و
%ء�oدارة�إ

- �7/� 	��#8� dc	¼%ا�� "T#&و� ��`#T	D#(ن "B	#Z[ا� d�?��� ^��إ �ا�! �	ت "#$%&� �JS<ف 	#$

�^��إ �B|دي 	�� "Tا���()�� ��� "uT`ا�� �ا
CF5ل 3/� >Z[وا� �وا��#	ل �ا��#� r[	�/� / ا1	ة

 �;�ا� ��p"�وإ�	&"�j ص�B>8��#1<ة؛��#�"�ا�<@ ات�و��6

- �8� �Ûþj	���~$ #P� �ا�75#5 3/� "`
�ا�| �ا�! �	ت "#$%&� 3g#����� 	JSC�
#5�� "*`��	P� >

�ا��#%� ;�1>�� ;JK	�/ÂP� 3BVا�� 3� #
�ا�`� �اV58اب �ز�	دة ^��إ �B|دي 	#P� �ا�	ل �رأس 
%ق

."$ !T���� ا�	

:"#$%Z[اف�ا>Dأ�r�%B���  وا�!���ا�5	

�sMر��C%ا�)II-01ت�ف):�أ/'ا
��ا�%$#�� !. 

  

 

  

  

  

 

 

  

  

  

��،�Aز/"�ا�	��"�L,�5	دB"�ا��'ر:�	��§
%B�¾�u�/8 /�"��	ذ$ ه،�ص�7ا���d*
�:221.  

  

                                  
�/� �ا��  �1 �8#0%ر�" ، �9� "�B>/� ،"�
	
�أ �#1� �ور," ("�/C
�إ "�	sإ� 7/� §� �6)� �ا�! �	ت "#$%&� ، #1� ;�TZ[ا� >*1� >#�/� �ا�?	D ة، "�p23�

�،�� j9،�ص2005أ 

 أD<اف�&%$#"�ا�! �	ت�

-�"�j	�!ا��d�?��"وا��<ا�.�  

  .&#	B"�&?%ق�ا�`	D#(ن-


#	رات�-�
L�"�#��	JS	?j>و�.  

  .إOB	د�j ص�B>8��#1<ة-

->�q[ا���  .Aداء�ا�	

-�`j	�5ن�ا�?<رة�ا�)`���"

"Bد	�5,Lات�>&%T�.�  

/�	رp"�ا��`	د�/�3ا]q	9¶�ا�	دي�-

�éC@Aداري�وoو.  

-�3/�>Z[رات�وا	#
�
Lب�V8

 A/%ال.D وب�رؤوس�
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��ا�%$#
ت�
ت�! ���
  ا�,�+�ا��
	�:�أ�

�	J\T1أن��?%م��¶OB��.ا��"�
	
A�~c	� �3ا�/�-�*Hأ�N�&ت�	�0%م�&%$#"�ا�! �#Pم�	5#DLازداد�


()�/�3ا���#	ت�وا�í�0	ت�Y5P$�<�/*	دئ�g/-�ا�	و,<�,�،"Bد	�5,Lو ا�%&<ات��~c	�ارV$م��وا��<دات�و	�9

�:�¬B�	#$�N�*ا�ا�VD��� VDا�ا��0%م�وا�.��
5k;�ا�u5 ق��0	�

��ا�%$#
تا��234*ول �
دئ�! �,9�:  

/� ��5%ا8< �و�pئ	د*1	دة �ا�<ول 	0?*u�� �ا�.� ²cا%Tوا�� �ا�?%ا9(ن ��� �ا�! �	ت �VDه�	�&%$#" §T5��� ��	5

  .ا�*	دئ�/�3دو�"�إ�^�أ@ ى�&`¶�ا�?	9%ن�ا�Vي���*��

�����Bدي�وا�
�BMJون�
�Bا������9�2l!ت�
��ا�%$#�  OECDا��$ع�*ول:�9,
دئ�! �


ل:�و���أ�
س����
م�-أو;�jت�
��ا�%$#����5B;�2#	ن�و�72إs	ر��j	ل�]Z%$#"�ا�! �	ت،�Âjن�/��3! �

���� ��T1� �51L#	د �ا�`%ق ��� �ا�!	ر$(ن "j	��� 3g#B�C�j� Î
�و/| �wو����� ��%9	,� �أ
	س �و8%د ا�n وري

�و1	دة�/	�u�P�;nB	ر�&%$#"�ا�! �	ت��1�^¬1	��Þ !6� H"�و����#�"� ،"H	Ì[ا�"B>,	�5ا��;JS	,C1ء�	إ�!

�59	جو� �l� �ا�.� �1A#	ل �و/#	ر
	ت �L@�5	ر�" �وQR�Lا/	ت �ا�Vا�6 �ا����5; �P	�<و�"�� �k*	ت "H	Ì[ا� ا�� وف

	0�  .و�	ر�

�oرE	دات� 3/� "1%#O/� ��D	ك �ا�! �	ت "#$%Z[� �×s	ر��j	ل �أ
	س �و8%د �2#	ن ��D	ك ��B%ن و���

���51L*	ر�و��lوا��%ا/��	DV@أ�¶OB:1  

"#$%&� ���9	م ��M~ز �أن ¶OB� �ا�?	9%ن،�ا�! �	ت "�	&� 7/� "?j5%ا/� ��B%ن 
%اق،A� "B	�$و� "�j	�!ا�

  P�"2	R&)اف،�ا��d�*u��،;���5ا���%ص.���%ز�5@L�7Þ	H	ت�P(ن�ا�`uT	ت�ا���Tو�Þ ف�P%2%ح

� ���!Gد�>�/�	/��_Þ !6ص�	ق�ا@�5	u9���OB¶�أن��B%ن��%ز�7Þا�`|و��	ت�P(ن�/�T5§�ا]0q	ت�

7/�r/"�وا�	ا���"Zن�@</"�ا���	؛2# 

�u9	ق� � ��� �ا�! �	ت "#$%&� "
�/#	ر ��� ¼|�� �ا�.� �وا��#���5" �ا�?	�9%9" �ا�Tu5*	ت ���%ن �أن ��*�B

 Þ !6_��/	�/5%اj?"�/�7أ&�	م�ا�?	9%ن�وذات�E?�"�و,	V���5T��"TP.�ا@�5	ص

  

  

                                  

�T#	ن�1�¾�u�/�>#�/�:ص�،dP	
�78 /�،45. 
أP%�&�ص�روا��،�/0<ي�CHo�،�é E&	ت����/O	ل�&%$#"�ا�! �	ت�$Yداة���5`(ن�أ@C,�	ت�1A#	ل،��O	رب��Ø�Gا�<ول�ا�5?</"�وا��	/�"،��2

، cا~q[ا�،"P	�1�،ت	`
 223،�صB18-19��،(4#j%92009%/���/<ا@T"�/?</"�إ�^�ا�5T?¾�ا�<و���&%ل،�ا]Z%$#"�وأ@C,�	ت�1A#	ل����ا�|
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�>
e-�:ن��/
lا�� �&?%ق��!D ق "
�/#	ر �0`Þو� �ا�! �	ت، "#$%Z[ا� �ا���#" �إs	ر�ا�?%ا1< �w�B� �أن ¶OB

)#D	`1ن:ا� 

� �"�gTا����q����"�/³�¶��	
 ؛أ

� ;0
A�"�gT/���%؛9?��و�� 

 ؛P�"?T	���P�"$ !"�دور�"�و/��5#"ا]�Z%ل�1¬^�ا��T%/	ت�ا��5 �

 ؛ا�!	ر$"����أرp	ح�ا�! $" �

 ؛#	1	ت�ا]q#��"�ا��	/"��`#T	D#(نا�!	ر$"�وا��%�5-����ا58 �

� �q[ات�ا()F5P�"?T�5ارات�ا� ,������ا�! $"�ا�!	ر$"��"� D%	J\T1�;01Cs؛وا 

� ���� 	#P� �P	�?%ا1< ;0/C1وإ� ��`#T	D#(ن �ا��	/" "��#q[ا� �ا58#	1	ت ��� �وا��%�5- "�T1	�P� ا�!	ر$"

 ؛ا]q#��"ا��5%�-،�ا�.����g;�ا58#	1	ت��ذ��vإ8 اء

ا�Y5$<�/�3ا8 اءات��jL	ح�����D�31رأ
#	ل�وا�k�(R*	ت�ا�.���#�Ø�G�3gا�`	D#(ن�/�3ا]�Z%ل� �


"�ا�! $"ر/�3ا�g�5;�ا�1¬^�,<	�
�^¬1� ¼|Bي�V��;J·#D	`/�"*`��7/�¶
	��B�+�	#P؛ 

���,�	م�ا�`%ق  ��"�j	�!�3ا�/�>$Y5ت�ا�	�1¬^�ا�! �"P	, ا�������c	y%P؛ 

� "�gTق�ا�%?&�"
 ؛ا]Ì	J´�"H;�/#	ر


��5	ءات�� �Lول�	ا�.������	J\T1ا���%ص��;J·�gT/ق�%?�P�"?T�5ت�ا�	ا�%2%1���
�!	رات�Lدل�	*�


CF5ل.���7
%ء�L 

� 
��
e -�:ن��/
l�3�� �
و=lا��� �39
�]q#���7ا�� "íj	�5ا�� "T/	ا��� �ا�! �	ت �إs	ر�&%$#" ��gB� �أن ¶OB


�Îا�5	��":A�djن�و%#D	`ا���/	�Mأن����*�B�	#$�،;J·/�¶9	8Aن�و)#D	`ر�ا�	FH�;Jf�P�3/ن،�و)#D	`2ا� 

 ؛/�	/�5/�"T	íj"%ن�إ�^��Î�9ا��OB�"í¶�أن��M	/��ا�`	D#%ن�ا��#5 �

� )#D	`#Tن��%�Bأن����*�B-�%�5ق�ا�%?&�Ø?9�"íj�����@؛ن�دا 

� �uPء�أو�ا��%2(ن�	�/A�"u

OB;0¶�أن�5B;�ا�P�-�%�5%اAب�	Z�7أ­/�	J\T1�d�5/�"?� ؛ 

�ا� � ��`#T	D#(ن �ا��	/" �P	+58#	1	ت "T�5ا�� �و8o اءات �ا��#�T	ت ��g�� �أن ��*�B�"íj	�5ا�� "T/	�

)#D	`ا��"j	؛ن��  

                                  

 ي،�&%$#"�ا�! �	ت�وأ¼ D	�1¬^�$�	ءة�
%ق�u`Tj(ن��Ïوراق�ا�	��"،�/V$ ة�/	8`5()،�(�()�/�!%رة)،���T"�ا�O5	رة،�,`;�أE ف�در �1%/�%Pأ�ÍÞو


o�"�/	q[وا�5#%��،�ا�"*
 28،�صC2008/�"،��~ة،�u`Tj(ن،�ا��	
2�� 7#O/� "�	&� "
�درا �ا�! �	ت، "#$%&� d�*u5�� "��Ú$� �ا�<ا@¬� d�,>5ا�� ،��ï9� �/V$ ة�&#	دي ،"#H	ا��� cا~q[	P� �ا�<ار�ا�*�n	ء �و&<ة �H<ال

  44،�صT!�2006-2007§،�ا]q~اc ،�/	8`5()،�(�()�/�!%رة)،���T"�ا��T%م�L,�5	دB"،�,`;�ا��T%م�ا�O5	ر�"،����ص�/	��"�و/�	
*"،�ا
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� �r[	�/� "Bأ� �و8%د 31� ��jo	ح �ا�BV���5(ن 3� B>أو�ا�� �oدارة ÎTO/� �أn1	ء 3/� ¶TuB� �أن ��*�B

 @	�T#�G���5��;J´�"H	ت�أو�`#P	�Î#���cا�! $".

��
��ن:�-را��/
lق�ا� D!��P
�!��"B	#&ت�	�دئ�&%$#"�ا�! 	�3/*#n5Bأن����*�B��9أ���
��VDا�ا�*<أ�#B

�� �وا�.� �ا�`	D#(ن �5&?%ق �
#�،;0
A� "�gT/� �و��%�� �و9?� ��q�6� ¶��	
�أ ��Y/(ن ��� �ا�
	ل ��ï
� ^¬1

�vذ�����	#P�"$ !ل�ا�%Hأ��B>�6ارات�ا�*��7أو� ,���وا]�Z%ل�1¬^�ا��T%/	ت�ا�cC#"��31ا�! $"�وا�!	ر$"�

  �T#1:1	ت�9L</	ج�أو�اH<ار�أ
B>8�;0<ة�و�VD�d?�5ا�ا�*<أ�/C@�3ل

� ��qا�����c	

0;وا��5?��و ��Y/(ن�وA�"�gT؛��%���ا� 

 ؛%�-�وا59�	ب�أn1	ء�/L�ÎTOدارة&n%ر�ا]q#��"�ا��	/"�وا��5 �

� "�T5� ؛ا]�Z%ل�1¬^�ا��T%/	ت�ا�

 ؛P"�1¬^�أداء�ا�%&<ات�L,�5	دB"/#	ر
"�ا� ,	 �

 .ا]�Z%ل�1¬^�&?%,0;����Aرp	ح �

�
l9
I-���j

ح�وا�%��jJ:��;0ا������]Z%$#"�ا�! �	ت� �4)ز�أ�jL�"�#D	ح�ا��	
����T?%ا1<�ا���#"

�ا]Z?%ق� �وأداء ���ا�	 �ا�%,§ vذ�� ��� 	#P� ،"$ !T�� "Bد	ا�� �P	ì/%ر "?T�5ا�� �ا�*�	9	ت "j	��� d�,>وا�� 7Þ `ا�

`M�N�&�،"
	1<�وا��gT"�وا� ,	#P�،"$ E�^¬1�"P	�`#T��3g#B	D#(ن�/�3/#	ر
"�&?%,0;�1¬^�أ
�Î/<رو

�"?
�رؤوس�A/%ال�وا]�Z	ظ�1¬^�&?%ق�ا�`	D#(ن�/#	�B|دي�إ�^�ز�	دة�ا� �jL	ح�وا�!�	�j"�1¬^�اV58اب

  Jf�P2;�وp(ن�ا��ÎTOوoدارة.

:�lح�و	�jLأ�>*#P�d�*u5P�>�1�	J´�V@A�¶OB��.دات�ا�	Eرo�3/�"1%#O/ك�	�D3و 

  �B4*���أن��jo�3#n5B	ح�1¬^�ا��T%/	ت�ا�5	��": - 1

� c	5اا���b"$ !ت�ا�	�T#1�bc	59"�و��	؛� 

 ؛أD<اف�ا�! $"� �

� �TO/ء�	n1ا��5%�-�أ�d&و�"#D	`ا��N�&�3/�"�*T�A�d&ن)BV���5�3ا�� B>دارة�وا�L�Î؛ 

                                  
1�� �u`Tj(ن ��� �ا� ا�8" "�0/� ��� �ا�5%,�	ت �Oj%ة ^¬1� �ا�! �	ت "#$%&�()¼Y�� �/<ى ،��T@� >#�/� ��	Dر�8(ن�	Ì[ا� �ا� ا�8(ن ��راء "�T�T��� "
درا

 o�"�/	q[وا�5#%��،�ا�"*
 32،�ص2009
C/�"،��~ة،�u`Tj(ن،�وا�`�
# �V/�،3$ ة�/	8`5()،��)()�/�!%رة�،(��T"�ا�5#%���وا�O5	رة،�,`;�ا��	

%ق�/	8<�إ
#	���1أP%�&#	م،�أ¼ ���d�*u,%ا1<�ا]�jo�^¬1�"#$%Z	ح�ا��	
���و8%دة�ا�5?	ر� �ا�2����	��"�درا
"�/�<ا�9"�1¬^�ا�! �	ت�ا� 8"�


o�"�/	q[وا�5#%��،�ا�"*
 34،�صC2009/�"،��~ة،�u`Tj(ن،�u`Tj(ن��Ïوراق�ا�	��"،�/V$ ة�/	8`5()،��)()�/�!%رة�،(��T"�ا�O5	رة،�,`;�ا��	
3�

�T#	ن،�دور�&%$#"�ا�! �	ت����/�	]q"�ا��`	د�ا�	���وoداري�(درا�¾�u�/�>#�/�9"،�ا	
-60،�ص�2009<ار�ا]q	/��"،�"�/?	ر9")،�ا�u*�"�ا�

61 
4��،�ÛÜ�3دي�u�Eوا�،"H	Ì[ت�ا	ا�! و1�~$ /�،;� $�()#
،�82003%ن�
%���	ن،�وآ@ ون،�&%$#"�ا�! �	ت����ا�? ن�ا�%ا&<�وا��! �#8 ��،3"�

�"�*u150،�ص:�03ا�. 
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� �r[	ب�ا��	Z�3أ­/�;D()Füن�و)T/	��	P�"T�5ا��"Bد	ا���c	`ا�. 

2 - ç*�Bإ��"*
	�#T��"��� ت�ا��%�1"�ا�	5%�`#T��	?*s�	Jf1ح�	�jLت�و	/%Tح1<اد�ا��	�joو���و�()��ا�	

.�� ا�	

�أن� - 3 ��g#B� à.&� �D|/� �$§ء ،�?5`/� �/ ا78 "u
�P%ا "T?5`/� "�%�
� �@	ر�8" �P# ا�8" �ا�?�	م ��*�B

�ا�	��"�B?<م ;cا�?%ا� �YPن �وا�`	D#(ن �Lدارة ÎTOا�� �و/�1%2%" �@	ر�8" �ا� $~���Y$�<ات ��P<ق �
#�

�� .وأداء�ا�! $"�����	j"�ا��%ا���ا�	دB"�وا�0	/"�ا�	

 1����B¬^�ا� ا�8(ن�ا]Ì	ر8(ن�أن��B%9%ا�,	TP(ن��T#`	ء�"�وا��	
*"�أ/	م�ا�`	D#(ن،�وJ\T1;�وا8¶ - 4

  .P	��D�"$ !T��"*`%�أن�B?%/%ا�P##	ر
"��	/�"j	�����n5?ا���	B"�وHA%ل�ا���0"�����T#1"�ا� ا�8"


�1دارة:�-�
د� �3�9� ��ml9����8%5و��
ت "Bد	Eرo� �ا]uÌ%ط �ا�! �	ت "#$%&� �إs	ر ²��B� �أن ¶OB

ا�! �	ت�$#	�OB¶�أن����gBا�5	�G"�ا���	�"��õدارة�ا�o�ÎTO/��*,�3/�"BV���5دارة�وان�nB#�3/`	ء�"�

 1:,*��ا�! $"�وا�`	D#(ن�و�àÝ�#pآ@ �أن�VD�3#n5Bا�ا�*<أ�/	�o�ÎTO/��¬Bدارة�/3

� �	Bا��%ا� �أ
	س ^¬1� �و$Vا �ا��T%/	ت �/	��()j%�� �أ
	س ^¬1� �oدارة ÎTO/� �أn1	ء �#�M� �أن ¶OB

"�`Z[ا��d�?�5ء��	n1A��#�Mأن��¶OB�	#$�،"?*uا�?%ا1<�ا��"/C
�	]�rا�! $"�وا�`	D#(ن�/و

 ؛و�Z[�Îk`	ب�أ�9`0;

�íj�§T5	ت� �/�^¬1�"�B	*5/ات�()¼Yدارة��o�ÎTO/�31, ارات��b5�B�	#��&�ÎTOن�ا�	j�،ن)#D	`ا�

�d�?���^¬1��#�Mا��	/T"�ا��5	q[�"íj#��7ا�`	D#(ن،�و�N��p+���<ث�أي�ì�;Tyي��B��"íj*���أن

 ؛ا�`	D#(ن�/íj�3	ت

� �"j	�ت�	/	5#Dن�ا	*`Z[ا����V@YBر�"�وان�	�7ا�?%ا9(ن�ا�`/�djدارة�ا�5%اo�ÎTO/�3#nBأن��¶OB

����	j"�ا�? ارات�ا�.���أ­Z	ب�r[	وج�1¬^�ا�� Ì[	Pال�%&A�3/ل�	ي�&YP�²#`M�+وان��،	Dر>�B

 ؛أو�ا�? ارات�ا]�Z%/�"�ا����5#�"،�وان��M#��1¬^�ا�5%ا�dj/�0	�ا�! �1"�أو�ا�?%ا9(ن

� �"�Oا��(R
�ا �و���8% �/ ا�8" 	Jf�P� 3/� "�`kc ا�� �ا�0	م Ø�*P� �ا�?�	م �oدارة ÎTO/� ^¬1� ¶OB

"
	�
� ��ا�! $"، mu@� �ا�(Qا�9	ت، �ا@�5	ر�ا�`í%�(ن�ا��	s ة، �ا�! $"، �أD<اف >B>��� ا��#�،

*`��	P� "�T5��ا� r[	ا��� ��6	رض "�G	5/� �ا�#�%&"، 	Bوا�~ا� �و�? � �ا� �*	ت �ا� kc`�(ن، "�ا�BV���5(ن

�oدارة ÎTO/و� "BV���5ا�� ��õ��"$ !Tدارة "�ï
�وا��	 �ا�5?	ر� �ا�	��" "/C
� �2#	ن ....�وا�`	D#(ن،

 ؛�ا]

 

                                  
 .�Î�9158ا� �78ا�`	dP،�ص:��1
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� BÎTO/�3g#5Bأن��¶O��31�"T?5`/�"��P�"$ !ون�ا�|!���ß%2%ا�5?��;�ا��"
oدارة�/�3/#	ر

vدارة،�وذ�o���*?5`/�;��?��^¬1�3در�	ن�ا�?)BV���5ء��()�ا�	n1A�3/ف�	�ل���6(ن�1<د�C@�3/

�q�P	ن� "H	Ì[ا� �ا��#� �وإ8 اءات �ا�0<ف 31� �و�jo	ح d�,>ا�� >B>�5ا�� �@Cل 3/� �و$Vا 1A#	ل

`k
Y��>�1دارة�o�ÎTO/لC@�3/،�و	0��;JS	و��|`/�"
 ؛�ÎÞ gو,-��	ف��#	ر

�ا�%,-� � ���و �ا�<,�?" "*
�ا��	 �ا��T%/	ت ^��إ �ا���	ذ "�%0
� �oدارة ÎTO/� �5B%اn1ì� j	ء �أن ¶OB

،¶
وp	�!���ا�Vي��d?�Bا�� j"�ا��%ر�"�وا��	/T"،�وا�.��6`	1<�1¬^�ا��	ذ�ا�? ار����ا�%,-��ا��	

.¶
  ا��	

�r�%B���  ا]Z%$#":�/*	دئوا�!���ا�5	

)�:sMر��C%ا�II-02ت
��ا�%$#�
دئ�! �,9�(  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
Source : OCDE, principes de la gouvernement d’entreprises,2004 

 

�2l!ت�
��ا�%$#�
دئ�! �,9 

OCDE  

2#	ن�و8%د�أ
	س�×s	ر��j	ل�

 ]Z%$#"�ا�! �	ت�

 `#T	D#(نا��	/T"�ا��`	و�"��

�§c	y%ن�وا�)#D	`ق�ا�%?&


�"�Z­ì	ب�ا]Z?%ق 	
A 

r[	ب�ا��	Zدور�أ­ 

�"�j	�!ح�وا�	�jo 

 /`|و��	ت�/o�ÎTOدارة
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9�:�	
��ا�%$#
ت�ا��$ع�ا���
دئ�! �,l! زل
o��� =��وD9$رات�.��Bا������9�2  

� =��-أو;Bا������9�2l!ت�
��ا�%$#�
دئ�! �,9:  

� "`
|/� �و�2- �1	م ��� ���ا�<و v�*T�� "�G	5ا�� �ا�<و��" �و/�	B()�1	/"��2003ا���%#5 �و,%ا1< /%08	ت

���ا�|
`	ت�1¬^���01%	،�
%اء��	9-�/	��"�أو��()�/	��"�وذ�1�v¬^�/`5%�	ت��"#$%Z[1;�ا>��"�
	
� اD	�أ

"�üأر��¬B�	#$ت�	8:1  

� >�q[ا�;gZ���"�%*?ت�ا�	
 ؛ا�#	ر

 ؛ا]>B>q	n��"�j#	ن�ا]gZ;�ا]�q<�و @u%ات�ا2 �

� >�q[ا�;gZ[�5`(ن�ا��"�
	
 ؛/��T	�ا
0	/	ت�أ

 .ا�?�	دة�ا]�q<ة �

e
�>
-�����
��ا���j$ا����o
M$3زل��
o����.���P
�9Basel committee�  

� �1	م �P	زل "�q[� �� $~��1969و�2- �lو� �وا�	��" "�j ا��� �ا�|
`	ت ��� "#$%Z[	P� "H	@� ارE	دات

 2ا�5	��":�ا��?	ط

� � ;�,� d�¼و/%ا� ��d?�5Bا�! $" �ا�.� �وا���; �ا��	B()�ا]q%دة 3/� 	D()و�� "#�T`ا�� ��j �5	ت ا�! ف

d�*u��	0/ا>�5
	P�()B	ه�ا��VD؛ 

� 0&	O9س�	�3,�g#B�	J�8%#P��.ة��8<ة�وا�>�/�"$ !T��"�Oا��(R
 	�ا�g¬��و/`	jA�"#D اد�v�VP.ا

��T#%ا � 	���yو�C`T`6� 3#n5/ا�? ار�� �و/ ا$~�ا��	ذ ��T#`|و��	ت ;�T`ا�� 7Þا�5%زj�3/� "p%Tuا�� ?	ت

ÎTO#Tاد�� jA؛ 

� 	�Tدارة�ا��Lت�و	P	`Z[دارة�و/`5?��اL�ÎTO/ن�)Pل�	ون�ا���	�5T��"؛و�72آ�� 

� �31� s	�#T�� "T?5`/� �وإدارة �èر	Ì[وا� �ا�<ا@¬� d�,>5ا�� �/0	م 3#n5B� �,%ي �دا@¬� �%اj ��9	م

 ؛1	ة���	
¶�ا�`uT	ت�/�7ا�`|و��	ت/ ا�@u%ط�ا��#��/7

���ا�%ا,�7ا�.�� �� s	����ذ�C1�v,	ت�ا��#��<�5B	1/ ا,*"�@	H"�� ا$~�ا��	#P�،r[	رب�ا��	n��	J\j�

7/���� "�`kc ا�� �ا�? ارات �و/5�Vي ،	�Tا��� �وLدارة �و$*	ر�ا�`	D#(ن �P	�� ف �ا� �*u(ن �ا�?R)2(ن

"`
 .ا�|

                                  
���ا�|
`	ت�ا�� �j"�درا
"�&	�"�ا]q~اc ،�/<ا@T"�/?</"�إ�^�ا�5T?¾�ا�%��Ýs&%ل�&�1�"#$%Z[دئ�ا	*/�d�*u��،>ا�%@� gP�%Pري،�أ	ل�1*	أ/�"#$%

 7،�ص2012/	ي��q[6-7~اB�، c%/��ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	���وoداري،�8	g`G�"�/ ة،�ا
2�*u،�دور������3 P�>ا���<،�و����Û	%,ل�%&��Ýs%5?¾�ا�Tا��^���dآ��	ت�&%$#"�ا�! �	ت����ا����T?5/�3ا��`	د�ا�	���وoداري،�/<ا@T"�/?</"�إ

 8،�ص2012/	ي��q[6-7~اB�، c%/��&%$#"�ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	���وoداري،�8	g`G�"�/ ة،�ا
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�3أو��?"�
�T#"،�وأnB	�P	��Z[� B>#T��"*`%اj~�ا�	��"�وLدار�"��õدارة�ا���T	،�ا�.����?�dا��#��uP  ا �

  ؛
%اء��	9-����n�%�6���E	ت�أو�� ,�	ت�أو��1	H �أ@ ى �ا�%�y(ن


¶���<�djا��T%/	ت �	�/���!G	�T@رج�دا	Ì[ا�^� .أو�إ

�:�	
��ا�%$#
ت�و�9'دا��
ا��234ا���  آ��
ت�! �

��ا�%$#
ت�  أو;:�آ��
ت�! �

�"/%��/� 	JK	P� �B ى �ا�.� "��³� àÝ�/� >B>��� 3/� >P�+� �ا�! �	ت "#$%&� �آ��	ت �/�0%م ^��إ �ا�u5 ق �*,

���8~ء�/Jf	�B|دي�إ�^��%,§�ا���%/"���TÌ[أن�ا�N�&�،ون	و�6�d
	��P��#�6��.8 اء�ا�A�3/�"1%#O/��#!6

 CuH	��"��³ء�/�0%م�	8�dTuا�ا��VDوأد����	0T#1�"?� s�����T@أو��	0T/	�P��/1"�/�3ا��%ا%#O/�	JKح�1¬^�أ

����;g�5���.ت�ا�`%ق�ا�	آ���vل�1¬^�ذ�	
/�^¬1	��s*��"�ا�� ض�وا�Tu¶�و�p	ءا�.����P�;g�5	D ة�/���"،�$#


`"�ا�`�u ة�1¬^�|#T��3#n���.ص�ا�c	�@ت�و	ت،�/0#	

*�6�d ف�آ��"�ا]JKYP�"#$%Z	�O/#%1"�ا�#	ر

 ()F5/� 7/� §�g5وا�� "�T@ا�<ا� 	J·íkP� �/u	�F5/�¶()ات d�?�5�� "Zوا�� "�j	�Eو� ��jÂP	ح �ا]Ì	ر�8" 	J·íkP� ات

."j	��r[	ب�ا��	Z1أ­  

��3Iت�ا�'ا
  �ا��$ع�*ول:����

�ا�Cز/"� �8L اءات �وا��	ذ �ا�! $"، �و�j	��	ت "u!أ�� ^¬1� "�T@ا�<ا� �ا�! �	ت "#$%&� �آ��	ت ¶���

�	#$�"�T@ت�ا�<ا	�ت�&%$#"�ا�! 	�����3§�آ��g#اف�ا�! $"�و�>Dأ�d�?�5�:�¬B2  

  1دارة:���3�9 - 1

��M�3/ل�CF5
Lء�%
�3/� #
�<�/L�ÎTOدارة�أ&`�3أداة�� ا,*"�Lدارة،�إذ���w�Bرأس�ا�	ل�ا�`�

� �ذ�C@�3/�vل �/�	Yjة�Lدارة�ا���T	،�$#	�أن�/L�ÎTOدارة�ا�?%ي��&CH	��L��*,دارة ،�ا�?	9%�9"�وا�1	ء

���و�72�"��	��Pرك�	!M"�Oا��(R
�و��ا �ا]Z%اj~�ا��	
*"��õدارة�و� ا,¶�
T%$0	�و�?%م�أدا
J	،�ا�! $"، ?<م

"#�,�;���6���	5�	pو���#�T��	0TD|Bي�Vا�%,§�ا����ا�! $"،�و������%ن�VDه�ا�O	��j�Î	��B�"*���أن���%ن�

� �DA<اف V@Y�� �ا�%,- �ذات ���و �ا�! $"، "Z���"�1	#58L��vT5#�� �أن ¶OB� 	#$� �51L*	ر، ��G(ن "$ !T�

�و�?%م� ،	JKو|E� ��� "�sوا�*()و, ا� "�
�ا�`�	 �ا�C@>5ت 31� ���G<ا "H	Ì[ا� �أ&�	/0	 "
��#	ر �ا�Cز/" "uT`ا�

�ÎTO/�3g#5Bو�����vح��31ذ�	�jLاف�ا�`5# �1¬^�أداء�ا�! $"�و EL�31�Cnj�،	�Tدارة�ا��Lر�	�5@	P

                                  
1� L�"�6~�~�ا�`|و������"#$%Z[ت�ا	ن،�دور�آ��)Eن،�9%ال�)Eوز�()jت�	�ول،�&%$#"�ا�! A��Ýs%5?¾�ا�Tا��^�#58	T��"�1#��#"،�/<ا@T"�/?</"�إ

g`G�،داريoو��� 6،�ص2012/	ي��7-6 ة،�ا]q~اZ���"��Ú$�، c<�/�3ا��`	د�ا�	
2��Ýs%ا�� ¾?5Tا�� ^��إ "/>?/� "T@ا>/� �وoداري، ���ا�	 �ا��`	د 3/� >Z[ا� ��� 	Dودور� �ا�! �	ت "#$%&� �آ��	ت �وأ@ �	ت، �ر,�" ��	`&��"#$%&� Aول،

�، cا~q[ة،�ا g`G�،داريoو��� 18،�ص�2012/	ي�7-6ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	
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���ا�5%���8وا� ا,*"،��Yq�Bإ�^��O/�§��Y#%1"�/�3ا��q	ن�/P�3(ن�أn1	L�()��3/��cدارة�/�3ا�?�	م�P%ا8*	���

�:�¬B�	/�	Dز Pن�أ)BV���5ا�  

- ��M'Bا�� ��ا�í�0	ت��:.�� �*,� 3/� ç�	P� �ا]Z	P� 2	5D#	م �ا�%,- ��� d�,>5ا�� "�q[� -��&� >?�

�ا�5���"�وا�*	&
(ن�و@	L�>�G�"H@�	,	ت�ا�	��" "�qا�<و��"،�وا���"�#Tا�������-T�&� ا�.�

� �5DL#	م �VDا �و� 78 �ا��	��"، �/T��3ا�! �	ت �$Yداة d�,>5ا�� "�q[� �Bد|�� �أن 3g#B� �ا�Vي <ور

���"�j	�!وا��"?
ا��T%/	ت�ا�	��"�ا�.����÷Jf1�r	�ا�! �	ت،��أدوات�&%$#"�ا�! �	ت����ز�	دة�ا�

� 	0jا Eوا� �ا�5?	ر� �ا�	��" �إ1<اد ��� 	Dدور� �@Cل 3/� vا�1¬وذ�� "��yو��دة�5<	وز�� �èر	Ì[ا� d�,

?5
���ا�QR�L�^¬1�>�$Y5ام�P#*	دئ�&%$#"�أ�J·��C	ا�	D�31دور��nj.ت	�ا�! � 

- ��
�jت:.��Cدرة��ا�	ت�ا��	�H%5ت�وا�	�دئ�&%$#"�ا�! 	*#P�"H	Ì[ت�ا	
�%���Ûأ�T¶�ا�<را

�()�� �Lدارة ÎTO/� �أn1	ء 3/� �ا��	Újت �]q	ن ��!6� �أن ¶OB� �9YP� 	J´� �ا�#50" �ا]0q	ت 31

�ا��5	ون� "#��/� �إرE	دات -�#n�� >?j� ��T<و�" "$%T#ا�� �ا�! �	ت �/O	ل ���و ،3BV���5ا�

�1¬^�2 ورة� >�$Y��"�#�5وا�� �ا���T	���/	Újتأن���%ن�L,�5	دي �وLدارة أn1	ء�/L�ÎTOدارة

 /�	]�rا�! $"����A/<�ا�*��<�/C@�3ل��6~�~ /�?%�"�و�n��v�V#	ن�

8V0"�أو�/�3ذوي����(نب�ا���	ءات�ا��	�gا� وا�¶�� $~�ا��،>B>������	JS	*8ت�وواÚj	ا���"�q[�§c	yو

.	�Tدارة�ا��×	P�"H	Ì[ا�	Bت�وا�~اÚj	وا��  

- � �
ت.�����Bن��:ا�)ZÖ ا�� �njأ� �P(ن 3/� �وا�%�y(ن �Lدارة ÎTO/� �أn1	ء ��6(ن ;5B� �أن ¶OB

� 3BVءما�C5������ "�j	�!ا�� �و�n#	ن ،"$ !T�� �ا��<دة �وا]4Ì)ات �ا�0	رات 7/� ;JSو@4)ا� ;JSرا	0/

��6(ن�أn1	ء�/L�ÎTOدارة�|وp?�"�ا�%�y(ن�ا�?<�وV0��-�2ه�ا��O/�"�q#%1"�/�3ا�%ا8*	ت،�

��nj5# اره�6(ن�أ
	P�;JSرا	ن�و9?%م�/0)TD|ن�ا�)ZÖ(Rا�.  

2 - ��Iا�'ا���M'Bا�: 

�P~�	دة� vوذ�� ،"�T#ا��� �VDه ��6~ز 	JKأ� �إذ "#$%Z[ا� "�T#1� ��� 	#0/� �دور �ا�<ا@¬� d�,>5ا�� "��yو� �|دي

�ا� �/`	�%ا�s(ن,<رة ^¬1cدة�	�~P� 	JKوV��B� �ا�.� "u!�A� �@Cل 3/� �ا�<ا@T(ن �B?%م N��P� �ا�! $" "T

� �	s �ا��`	د��،ا��<ا�"ا��<ا,�"،/� ��T?و�� ��T<و�" "$%T#ا�� �ا�! �	ت ��� �ا��	/T(ن �ا�%ا�s(ن 
T%ك� ��`(ن

  ا�	���وoداري.�

�إ2 ��/� �ا�0<ف ،�ß%2%/و� �?5`/� �ا
�!	رة >�$%��%D� �ا�<ا@¬� d�,>5ا��(45�Mن�)`و��� "#�,� "j	

/����/��m*nو/��;��5?%�;��إOB	د�`M�%0jd� s	VD�>1ه�A@()ة��d�?���^¬1أD<ا0j	���31ا���#"،�T#1	ت�
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  �T#1.1	ت�إدارة�ا��	s �وا� ,	P"�وا]�j�"/%�Z	��"�و��`(ن

��nر

ت�ا.?����:�	
  ا��$ع�ا��

��
ا�.��B#	ر
0	�أ­Z	ب�ا��	]�rا]Ì	ر8(ن�وا�Fn%ط�� ,	P	ت&%$#"�ا�! �	ت�ا]Ì	رP�،"�8	��آ��	ت�#5

�:	Jf/در�	ا�ا��<ر�أ&<�ا��VD���!M�N�&�،ا�ا�%2%عVJ´�"#50ا���#"�ا�<و��"�ا��	0
  ا�.���#	ر

���-أو;lj

ت(�9�Bت-� ق�ا��
  :� ق�ا�����1داري �)ا.?'9

³� �VDه >�6�³� �أ&< �و���" �ا�! �	ت "#$%Z[� �ا�#0" ��|$<�	ت 3/� ��� "�#DA� �VDه ^¬1Hess�


%ف���!�����إJK	�ارة�P%ا*8	JS	�P	�!���ا�÷�²�Zأو��()�/|TD"،�دP?%�0;�إذا��;��?;�v� L،�وذ�Impvidoو

�ا�! �	ت "`j	�/�	pو� �ا���	1" �?&� Î�9� ��� �#�6� �/ا�.� �إن �إذن ��Cjõس، ���5 ض ��	5�`j	ق��%
� "

j� 
%ق� ��D	ك -9	�� �إذا "H	�pو� �أو�ا]Ì</	ت �ا��O5	ت �وVDا 	�Tا��� ��õدارة �oداري �#�T�� �ÂPدارة��	�" B|دي

 L�"�	&�^�
1���T¬^�/`5?*��ا�<B �وأn1	ء�/L�ÎTOدارة�إذ��	�*	�/	�jا�! $"�إ�()¼Yن�����%�Bف�%
Cس�

�3� B>/أو�� �إدارة ÎTO/� �أn1	ء 3/� �ا�`|و��" �/%ا,7 �إFE	ل ;5B� +� ��� ����5T(ن "#cCا�� �ا@�5	رات ��<د

BVس�أو�ا����5".�(ن����CjL�^�2
*�dأن�,	دوا� E�	JS;�إ  

�
�>
e-�Jت�و
n
9'>J�:ت
o
l��  

�	#/E�+v�$oت�و	8	9</Lأن����jت��	�ع�ا�! 	u,����"T��0دة�ا�	1×�"B>�T?5دوات�ا�A�3/ت�	P	`

����()!Þو� �ا��	�;، ���ا�9	ءJohn and Kedia��3/�>B>و8%د�ا���^�1;�و08"�ا��� ��<وAد�"�ا�.���Aد�P	تإ

1¬^�
���ïا�
	ل،�&��N+��ى ا�.���  �"�g� /Aت�ا��5<ة�	B+%ا�����"#$%Z[ت�ا	ب�ا��"�/0#"�/�3آ��	`�$Lأن�

�Aداء� �ذات �oدارات �@</	ت 31� 
�F5	ءL� ;5B� 	/� 	*�	�� ��j	ل، ��!G� �Lدارة 
T%ك� ^¬1� �ا�`�u ة 3g#B

  3ا����/>�1�Ø	������L�"�T#1$�`	ب�أو�9L</	ج.

�
��
e-ر��؛�
 ا����M'Bا.?

�vذ�� d�?�5و�� �ا�	��"، �ا�j%!g	ت "�1%9� ���`(ن ^¬1� �ا�`	1<ة ��� 	/	D� �دورا �èر	Ì[ا� d,>ا�� B|دي

��T1���*�B��^¬1دارة،�وo�Î�	O/1¬^�دور��Q)$(Rا��>Bت�و/��7~ا	j%!gا��vT��"�1%9����d�,>5ا��"�q[�"!,	�/

�ا] d,>ر�ا�	ا@�5� ��� d�,>5ا�� "�q[� �ا]�Ì%ص �و�8 N�&� ،���T��� ��
5# ار�Lو� �èر	Ìا�5<,�أن� �q[�d	ن

                                  
 282،�ص2009<ار�ا]q	s�، �/�،"��/	رق�1*<�ا��	ل،�&%$#"�ا�! �	ت�وAز/"�ا�	��"�ا��	��"،�ا��1
2�������ا]Z<�/�3ا��`	د�ا�	�"#$%Z[ت�ا	دور�آ���، P	8��w�D�3دB>وش�ز��3ا� Pت�	�ول،�&%$#"�ا�! A��Ýs%5?��ا�Tا��^�وoداري،�/<ا@T"�/?</"�إ

 16،�ص2012/	ي��7-6،�ا]q~اZ���"��Ú$�، c<�/�3ا��`	د�ا�	���وoداري،�g`G ة
3�5Tا��^�3،�
	�uj��ÛÜ#"،�دور�&%$#"�ا�! �	ت����ا]Z<�/�3ا��`	د�ا�	���وoداري��u?T	ع�ا]Ì	ص�ا]q~اc ي،�/<ا@T"�/?</"�إB>9%ر�ا��>/	&�¾?

`G�،داريoو��� 8،�ص2012/	ي��g6-7 ة،�ا]q~اc ،ا�%A��Ýsول،�&%$#"�ا�! �	ت�$Z���"��Ú<�/�3ا��`	د�ا�	
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�� ¶Tu5�� 
%ف� "u!وا��� "T?5`ا�>���� �وا�5���(ن �A$�	ء �ا@�5	ر�ا�<,?(ن ��	5�	pو� ،"��	1� "�1%9� �ذا d�,

  1.&?��ا���	1"�ا�.�����j��#�6ا�! $"


  �:ا��%$���وا�D ا<�ن�-را��

�O ي�P(ن�ا��	T1(ن�ا�R!M�3BV)�%ن�*/���!G	E ���	�*	�/	�6!���و�|¼ �VDه���³	ت�1¬^�ا��5	C1ت�ا�.�

���5B�	#�j�Îk��،"#$%Z[ا�"�T#1���
(ن�	
Aن�)T1	ت�1¬^�ا��	�Þ !ا���Ø�Gأ¼ ت��>?��،"#$%Z[ا�"�T#1���

Ø�*0;�ا�n�G�7/�;0T1	���"���$�^¬1��P�"�T#ه�ا��VD����;0�c	yوو�;Dور>P.2  

��ا�%$#
ت�
:��9'دات�! ��>
e  

3/� �ا�! �	ت 3g#5�� �����3/� "1%#O/� j5%ا�� �أن ¶OB� "#$%Z[ا� �,%ا1< d�*u�� 	Bا~#P� 
�5	دةL

ات�&%$#"�ا�! �	ت�إ�^�ا��<دات�ا�.���n#�3ا��d�*u5ا�`�T;��?%ا1<�ا]��3g#B�N�&�"#$%Z?`�;�/�<د

  O/3#%51(ن:

��3Iا��$ع�*ول:�ا��'دات�ا�'ا 

� �ا�`uT	ت 7Þو�%ز� �ا�? ارات �ا��	ذ "���$� ���<د �ا�.� Î
Aو� �ا�?%ا1< ^��P(ن�6!()�إ �ا�! $" دا@�

�"��#q[/"�ا	ا��ÎTO/رض��و	�3ا��5/���T?5ا��^�Lدارة�وا�<ر��3ا��3BV���5وا�Vي�B|دي��%اD j	�و�u*�?0	�إ

 P(ن�/�	]VD�rه�sA اف.

��-أو; - �ا��Jدارة:�3�9 �Lدارة ÎTO/� 3#n5B� �أن ¶OBوأن�� "$ !T�� 
R)ا����L� �وLرE	د ��8%5

�d�?ة��31/<ى��� E	*ة�و�()�ا� E	*ا�`|و��"�ا��"BV���5دارة�ا�Lدارة�وL�ÎTO/�3/�����#5�B

�¶OB�"د�	1�"T/	�/�;J·T/	�/و�r[	ب�ا��	Zأ­�"j	�ن�و)#D	`ا��"Z��/�d�?اف�ا�! $"،�و��>Dأ

���� �²�Eوا59�	ب�/L�ÎTOدارة�و�jL	ح�J\T1;�وDA�72<اف�و/ ا,*"�Aداء�و2#	ن�ا�!�	�"�j

�;gZ[ا� "
�و/#	ر �ا�! $" ��� "#$%Z[ا� "
�/#	ر 3`&� ^¬1� �وEo اف �ا�! $" �&`	P	ت "Dو9~ا

 ا���ß%2%ا�`E�^¬1��?5|ون�ا�! $"�/�3أ�d�?����8أD<اف�ا�! $".

- 
�>
e-������Bا�� �C�(ا�:��"�T#1� 3#n5و�� �Lدارة ÎTO/� �/`|و��" 3/� �8~ء �إ1<اده >�M� ا�Vي

��`T`ت�/�3أ���8ا�0 /�ا��	uT`ا��Ø�%?ت�و�	�7ا�`|و��Þت�و�%ز	ا�%ا8*�>B>ض�و�� ���"uT`T�

                                  
1�� �,%ا1< �ا�!%اورة، �/�#%د ���j�"TO/� �Aرد�9"، �ا��	/" "#D	`ا�� �ا�! �	ت ��� ��/� "B	,%وا�� �ا��`	د �y	D ة "�j	�/� ��� 	Dدور� �و�?��; "#$%Z[ا

>TO9%�9"،�ا�	وا�?�"Bد	�5,Lم�%T�T��d!//�"�د	8�25�،��	
 135،�ص2006،�ا��<د�ا�
�78
	dP،�ص&	/<�9%ر�ا�<�2 /�،"#�uj��ÛÜ	
�،3B8 
/�"#D	�P(ن�ا]Z%$#"�وا�?%ا9(ن�وا��T�5#	ت�&	�"�درا
�"��! �	ت�ا�`	D#"�ا��	/"�ا��#	TO/�،"�9"�د/!�d/0	�/�#%د�ر/~ي�ر��	وي،�E �	ت�ا�`	�3

 101-100،�ص�24�،2008،�ا�T�T��>TO%م�L,�5	دB"�وا�?	�9%9"
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 .TP%غ�ا��5	�bcا� 8%ة

- 
��
e-��
�
���ا��
	ت�%/وA��lداة�ا�.��D j%B	�/	�5�B	ج�إ����/`5�</%�ا�*�	9	ت�وا���T:ا���
م�ا�

V�5�� ��T�#T%/	ت "�
	
A� �ا�?	1<ة ��!M� ��
�ا��	 �ا���	م �ìن �ا�? ارات، ا�? ارات��ي+��	ذ

�Ûþ

R)ا���O"�وا��!�gP�"�T�F	ءة،�Âjن�VDه�ا���;��|¼ �����T#1"�ا�g�5;�ا�|Lو. 

- ��
"�1	��"�/�3ا�?�;�ا�?	c#�وp#`5%�	تو��lا�.���P�dT�5	�T`%ك���éC@Aا�! $"���s�Mا�%$��:�-را��

  .C@A�^¬1ق�ا���0"�/9�3~اD"�و/%2%�1"�وأ/	9"���������T#1�V	ت�ا�! $"

��nر
  ا��$ع�ا��
	�:�ا��'دات�ا.?

  .و� �78أD#�"�ا��<دات�ا]Ì	ر�8"�إ�^�أن�و8%دD	�nB#�3&`�3إدارة�ا�! $"


ر�-أو; -����kم��
��وا��
خ�ا���> >
Dوا����:
�BnJو��Pد
�BMJ��P�"��*uوا�.�����dT�5:ا�,��

�$?	9%ن� �ا��#� ��`%ق �ا���#" ��	�?%ا9(ن >c	`ا�� �ß	#58Lو� �وL,�5	دي �ا�?	��%9 ا���	م

 ا�! �	ت�و
%ق�ا�	ل،�����;�ا��	j`"�و/��7ا�#	ر
	ت�L&�5	ر�"�وCjLس.�

- 
�>
e-�:��M'Bوا�� ��p�
��3�� �
���Pا�'و����
o� ��#P	B()�/%&<ة�NO�Jام �ا�5?�< ��� dT�5ن����و�%

��w�	ا��� �ا�`5%ى ^¬1� �ا�	��" �وا��T%/	ت �ا�*�	9	ت �P(ن �ا�?	ر9" "�H	@�~�~�5�� ،d�*u5ا�� "/~T/

	J´�>�?5T��"وو�72آ��. 

- �
��
e-��= �Bدر�ا�
�9:����
# �)�3/�	در�ا��(��%#5�`#T��"*`��	P�"#$%Zة���()*$�"�#Dك�أ	�D


%اق�ا�	��"�Aن�ì�."�	�j�"#$%&�¶Tu5B�;0T�%#ر��>�/ 

- �
/�3ا�|$<�أن�ا�`%ق�RB)ك�Y5P¼()ا���ا�<ا@�T"�وا]Ì	ر�8"�1¬^�ا�! $"�/0:��3,����ا�l ق �- را��

bc	5ا�`%ق،�و/ ا,*"�ا��� s	����إدارة�/�	0&	O9و�	/0	1¬^�أداء�/0�	JSر>,�N�&.  
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��ا�%$#
ت��� !���,4Bo��  ور#
ز/
ا��234ا��
�+:�*0$اف�ا����

  ا�! �	ت�و/�3¼;�ر�	D~c	P�.<اB>���;5B�"B<�أs اف�&%$#"

��ا�%$#
ت���� !���,4Bo�� أو;:�*0$اف�ا����

���ا��d�*u5ا�`�T;��?%ا1<�&%$#"�ا�! �	ت،�و��<د�إ�^�در8"�� ¼Yو��� ¼Y5��"�`kcاف�ر sا�"�üك�أر	�D

:�lاف� sA��lه�ا�?%ا1<�وVD�d�*u����  1$*()ة�/<ى�ا��O	ح�وا��!��

� ن /
lا�-Les actionnaires:��;J·�gT/�d� s�31�"$ !ل�ا�	رأس�/�;B>?5Pن�%/%?B�3/�;D;0
Ï��

� ^¬1� �ا�! $" "#�,� ��ا�<ىو���6; ^¬1� �ا]�Z%ل �P	?/� 	J·5# ار�
�ا �/<ى ��B<د 	#/� �ا��	
*"�Aرp	حا�*��<،

 +Sرا	#
�
� ;J ن%�T#و��� ÎTO/� �ا@�5	ر�أn1	ء ��� dZ[دارةاoن�)*
�&?%,0;،�ا��	 "B	#Z[��P	?�	p1<م��و

� d�?�� Aح	pر�"B>Oر�*"�ا�� �أ�!u"�ا�`	D#(ن�T?Bص �ز�	دة ���ا�! $"،��ا�! $"� �*?5`/� ^¬1� ¼|B� 	#/

d�?���3g#اف��و�>Dنأ)#D	`ل/��3ا�C@ء��	n1ر�أ	دارة&`�3ا@�5o��	�Tا�! $"�2#�3ا�?%ا9(ن��×دارةا��

"p%Tuت�ا�	
  .وا�`�	

� �-Conseil d’admiration :1دارة�3�9 
T%ن#B� 3/� ;Dن)#D	`ا��	nBاف وأ sA  ى @A���
/

ا��%/�"��oدارة�0;�
uT"��وا�B�3BV%��ا�BV���5(ن��ا�<B3� B?%م�P	@�5	ر��و/o�ÎTOدارة،�ا��	]rأ­Z	ب�


;�1ì#	ل p/"�ا�! $"�و	ت�ا��	
^�1¬�"إ�^�ا� ,	P P	2×	j"،�ا�`	D#(ن1¬^�&?%ق��ا��	�j" و$���" ا�`�	

;J
�و �أدا �/*	د,< -��Pئ�"#$%Z[ا�� �ا�%ا8*	ت�oدارة�/�ÎTOأn1	ءYPن 3/� ��P%1(ن �,�	/�TunB��;0%ن >�1

�;0T#�G	#Dو:  

- ��ا�kز9 �P
�ا��� 2nوا:�¶Tu5و��ÎTO/� ��B%ن �B?�	�أن �&Vر و �oدارة �وا]Z صا >0q[ا� �V*Bل �وأن

� "B	وا���� ���ا�? ار،�ا��	ذ���ا�Cز/"� j%5B� �وأن��	�j"�وأ�9#"�إ8 اءات�ا�! $"�وأن "#�T
��%ن��و

   .ا�%2%1"�وا��T�5#	توP�"#�9A	�?%ا9(ن��/QRT/"�ا�! $"

- � 2nصواkI1����ا�� ��:�� �#!Þو� vذ�"T/	و�"�ا��	ا��`�� �/`#T�7	D#(ن ذات��sA اف�وا��	/Cت

r[	ت��ا��	
	�
  وا��	Újت�و�()�ذ�T��.v وا�¶/cC#"�وو�72

�P	ìداءا]Ì	H"��و�?<B;�ا�5?	ر�  ا���o��"$ !T��"�Tدارة��31و��lا�`|و�"�:�l’ administration-1دارة -

� ÎTO/� ^��إ �oدارةا���¬� �أن 	#$� �,�#·J	��oدارة، �وز�	دة �ا�! $" �أرp	ح ;���6� 31� �/`|و�" ��%ن

"j	2×	P�� ��O	ه 	J·و��|`/� ^����jo	حإ� "�j	�!ت��وا�	/%Tا���� 	D !��� o���lدارة��`#T	D#(نا�.�

Hو� "?T&��� ÎTO/� �sA افوo�?pدارةP(ن "��"T/	�5ر��ا�	ا@�5� ^¬1� �ا]Z ص ¶OB� ��Vا �ا�! $"، 7/

                                  

�T#	ن،�&%$#"�ا�! �	ت�و/�	]q"�ا��`	د�ا�	���وoداري،��1�¾�u�/�>#�/ذ$ ه�d*
 .17،�ص:�/ �78
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  oدارة.�و/�ÎTOا�`	D#(ن�ر�*	ت��V����P%ن ��GKì/%?B�3/�;J	o��"Bدارةأj اد�

- �.
�ا�� �/Les partenaires "1%#O :-أ¡-
ب ;Dو�� 
���sA اف/3/� �ا�! $" �دا@� r[	�/� ;0�

���%ن ،�وا�%�y(ن�ا�%رد3Bا�<ا�c(ن،� ��/�5	رsA��"2 اف/�	]VD�rه��و,<�"�T5�،�A&�	ن��Ø�Gو/

�ا�0	م،�0j;�ا�B�3BV?%/%ن�YPداء�sA اف&%$#"�ا�! �	ت�P�()*$���!G	��	�?	ت�P(ن�VDه��و�Y5¼ �/�0%م

/��ÎTOو+�&.o�àدارة��7�u5`6وD%9>p;�+ وا]Ì</	ت،��و�?<B;�ا�`59o�7T	جا�.��6`	1<�ا�! $"�1¬^�


R)ا���O	���d�?وا�`	D#(ن��oدارةLا�%2%1"��ت"$ !T�.  

)��C%ا�II-03ت
��ا�%$#�� !���,4Bo��  ):�*0$اف�ا����

  

  

  

  

    

  

  

  

 

  

 

  

  

  

  

  

  

�ا�|
`	ت��ا��'ر: Ø�*�� "
�درا �ا�`5<ا/"، �و/�	B()�ا��#�5" �/*	دئ >�`O5�� �ا�|
`	ت "#$%&� �/O	ل ��� d�,>5ا�� "��yو� �"�u%ر ��Cب، ²�	j

�،§�u

R)ا���5T��"�O#�"�ا�`5<ا/"،�8	/�"�Lل�	1#Aص�إدارة���  10،�ص2011ا���	V/�،""�1$ ة�/	5`8()��

��ا�%$#
ت�� !���,4Bo��  *0$اف�ا����

��ن/
l1��3�9دارة الإدارة ا� �.
 أ¡-
ب�ا��

�B?</%ن� ;JKأ� N�&

��P	?/� �ا�	ل رأس

�Aرp	ح� ^¬1� ا]�Z%ل

 ,�#"�ا�|
`".وز�	دة�

�"�
	
A�r[	ا����
#B

�Ø�üن�و)#D	`#T�

sA اف�A@ ى�أ&�	9	،�

و/o�ÎTOدارة�B?%م�

B>?5P;�ا�J\8%5	ت�

�3� B>#T��"/	ا��

وÞ! ف�1¬^�أداء�

."`
 ا�|

��lا�`|و�"��31

�"`
���6;�أرp	ح�ا�|

�r[	���;0
ì�"#�,و

 ا�`	D#(ن.

�~$(R5jن�)ا�? 2�"H	@

����;J·Z��/�;���6

ا&5#	+ت�رد�ا�? وض،�

و�D	ك�أs اف�/���"�

�3#n5��"/	Dأ@ ى�

�3Bن�وا�%رد)�y%ا�

."/	1�"��Pن�)�sوا�%ا 
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��ا�%$#
ت��� !�£c

:�ر#�>
e  

"#$%&�~g� ��^¬1ت�	�ث�¼�ا�! C"�
	
��:�ر�	c~�أ��
#5�1�  

  :@Cل/QR�L��éC@A��3ام�P	�T`%ك�2#	ن�kI*:�;5B¥��ا�3l ك

  ا� �E<؛�ا�����ا�`T%ك�<P	C@ì,�	ت�ا]Z#�<ة�و,%اQR�L1ام� -

- �� ؛P	�C1"$ !,"��0	��ا�.��sA اف���?��/�d	�r[ا�5%ازن�

- �;B>?��>�1�"�j	�!تا��<ق�وا�	/%T؛ا�� 

 .íkP�"���9"�1¬^�وا]�Z	ظ�58L#	�1"�ا�`|و��"�ا�?�	م�Tu5#P*	ت -

�o
M$ا��:�
ء�lو8%د�وا��d� s�31�;5و�:  

- �P	,اف�ر sأ"�"í�D�:�
  ،�ا�*%رH"،�ا�*�%ك....؛لا�	�
%ق �1	/"�/

- � �/*	E ة "�P	,ر� �ا�`	D#(نأs اف :�
/� ÎTO/� �oدارة، "�q[� �ا� ا�8"، ا�<ا@�T(ن،��ا� ا�8(ن،

 ؛......ا]Ì	ر�8(ن�ا� ا�8(ن

 ....ا]�ا�? 2(ن،�ا��#Cء،�/
�:�ا�%رد�3Bى ر,	�P"�أ@  �أs اف -


0$�إدارةAا��::d� s�31�vوذ�  

  ؛ا��	s �إدارة�8<�و�j	ل��مو�9�72	 - 

 - ���H%ن��	2#  s	�  .ا��	
¶�ا�%,-���ا��	]��rوأ­Z	ب�ا�`5�</(ن�إ�^�ا�

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                  
 49ا�Tu5*	ت،�/ �78
*�dذ$ ه،�ص:s	رق�1*<�ا��	ل�&#	د،�&%$#"�E �	ت�ا�?u	ع�ا��	م�وا]Ì	ص�وا��	رف�(ا��	�D;،�ا�*	دئ،�ا�O5	رب،��1
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��
�
9
ت�ا���
م�ا��
��ا�%$#
تا�,�+�ا��
�+:�إ�)�� !������������
  ا�

���ا�A�¶Tuول،��"#$%Z[ا�d�?�5����

5k;�ا�u5 ق����VDا�ا�*��Nإ�^�/Tu5*	ت�ا���	م�ا��	�N�&

�  ا�Tu¶�ا�
	��.��وإ�^�ا��P�",C(ن�ا���	م�ا��	
���و&%$#"�ا�! �	ت�

��ا�%$#
ت�� !���D�B���
�

ت�ا���
م�ا��,34B9�:ا��234*ول  

� 3g#B� ���ا�	 ��
�ا��	 ����T	م �ا�Tu5*	ت 3/� "1%#O/� �ا�! �	ت،��D	ك "#$%&� ������ ��� ;D	`6� أن

�3���ا��?	ط�ا�5	��":g#B1  

�VDا� � �Ý*5�� 
�5<ادL� 	J\j� ;5B� �ا59?	��" "T& /� �@Cل �L@5*	ر�/3 -��� �ا���	م �VDا �و72 2 ورة

�T5§�,%ا9(ن��ا���	م�وا��5 ف/�§��g��"و�	و/����	�/�§T5�/�^¬1�"H؛��/ا�*%ر 

�ا����"� � ²cا�! ا� §T5�/� �و��1%" �و/5T?�	ت �/�B>5	ت �@Cل 3/� �ا���	م �VDا ;�	��� >�q[ا� ا�²�2%5

��5�#���د1;DYPي؛� cا~q[ا���
()�ا�`%ق�ا�	 

�ا�í�0	ت� � §T5�/� �و����#	ت "�&CHو� �ا�?	9%ن �´VJا dT�5�� �ا�.� �و8o اءات �ا�?%ا9(ن §T5�/� >B>��

��/�"T/	�5ا���"Z��/�	#�
+q[؛ا"B	* 

��9A�§T5#"�ا�� �/���DYو��"� cا~q[ت�ا	`
)B"�ا� �*B())��"u"�و�()�ا��``�2 ورة�درا
"�وا,�7ا�|

 ؛´VJا�ا���	م

� b/ا�4)ا�>B>O1<ة��و�	ا�`�	JKYE�3/��.5¶�ا�gت�وا�	P	5gا��§T5�
*"�و/	��	P�"H	Ì[ا�*�<ا�%�8"�ا

3�%����� ؛ا]B>q<إs	رات�و�%ادر�VD�31ا�ا���	م��

� � �%u��	Jf�~�و51L#	د�1¬^��9	م��j	ل�+59?	ل�ا��T%/	ت�وا�.��P�²#`M	59?	ل�ا��T%/	ت�G` 1"�و�

�g�	P�"���d� u�	P� 	D>��O�� 3/� 3g#5وا�� "*
�ا��	 �Aو,	ت ��� 	J\T1� �ا]�Z%ل 3/� 	J\*�	s� 3g#�� ا�.�

C5���.ءا����
 ؛ا]B>q<م�/VD�7ا�ا���	م�ا��	

�  ì� "�/	q[وا� "`
�ا�| �P(ن �8` �ا��5	ون >/E� 3/� �9Y���!G� �`M	D#%ا �أن �وا��P(R(ن �ا]q	/��(ن ن


"�u9L%اء�و��L~ال�	�
5�<ام�
����P	ء�ا�|
`	ت�و1<م�ا�"#D	`وا���wTا���N�*إ¼ اء�ا�����()*$

�èر	Ì[ا�mه�1¬^��1¬^�ا���C@د�;JKن�1¬^�أ)�P(Rر�ا�	؛وا51*"`
 ا�|

� � "
B>Z[ا� �وا�5?��	ت �ا]B>q<ة 	�8%�%�g5ا�� �Ý*�� �ا��T%/	ت�2 ورة �أ#�9" ������ 	JK	E� 3/� ا�.�

 ؛ا��T%/	ت�ا��	
���ا]B>q<�وp	�Ì[%ص��9	م

� � A� 
%ق� ^¬1� 	D ¼وأ� "�ï
�ا��	 �ا��T%/	ت "�#DYP� �ا��1%5" §�
gر��	FH� ^¬1� 	H%�@و� ;0


                                  
1�5Tا��^����ا�Jf%ض�P	�`%ق�ا�	��،�/<ا@T"�/?</"�إ�	D"�ودور��	ا��"�ï
����9��Ý*���y	م�ا��	�"�ï
و���?¾�ا�<,%ر��3ا]Z	ج�,%�<ر،�ا]Z%$#"�ا��	

، cا~q[ا�،�éق،�أم�ا�*%ا	jوا,�7وآ�"`
|#T��"�ï
 �15-12،�ص2010دB7-8��(4#`M%/���&%ل،�ا]Z%$#"�ا��	
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3� #
 ؛ا�`�

�7
�%�"�وا�`�%5 �üر� �أر	�7ا�5?/�"�ï
"�2 ورة�,�	م�ا�! �	ت�O/� !�P#%1"�/%&<ة�/�3ا��`¶�ا��	

;0
A��� ؛&.�3g#5B�àا�`�
# �/��3?��;�أداء�VDه�ا�! �	ت�,*��ا��	ذ�, ار�ا�! اء�أو�ا�*��7

� � "/>@� ;B>?�� ^��إ �JS<ف �وا�.� ، cا~q[ا� ��� �ا�	��" "s	
�ا�% �E �	ت ������ "1 
#T��3� #
�`


0;�و@�%H	�FH	ر A����3
%ق�� #
 ؛ا�`�

�5"����ا��	
*"�أن��T~م�/ ا8 �� /�3,�	م�ا�! �	ت�ا�Y5$<_��ا]`Z	P	ت�nP ورة�OB¶�1¬^�ا�í�0"�ا�

�����������"
�ا�<را �أ¼*�- �وا�.� �ا�O5	ر�" �وا�|E ات ¶`��	P� "?T�5ا�� "�ï
�ا��	 �و�! �ا��T%/	ت P	�j×	ح

�	Jf/ة�>c	3ا��� #
�`#T؛�  

� "�0/�²5j�7ا��/�"`j	1¬^�ا���"*

�!	رة�وا��5%ق�ى�) 8A4	@�¶9	H"�/�7ا��	�¶�ا���0�g(نا��	C�

�وا��	د,"�1¬^�ا]`Z	P	ت،�P	51*	ر�أن�ا��%�"�و�� � �ا��0"�
��P��dZ	�EY5() وا�`#	ح��V0ه�ا��	�¶���

�7/� §�g5ا�� "*
�ا��	 "�0/� �و72 �ا�8 3/� �إ�*	01	 �ا�%ا8¶ 
R)ا���O	تL� �و72 v�V$و� ا�`5?*�،


���2#	ن�أن�ا��	
*(ن�ا�*L�"ík,�5	دB"�ا��	��"،�/�3أ��8ا�%H%ل�إ�^�ا�0<ف�ا�#5��)� cا~q[نا�

"�`j	���;���6�;JK	�/ÂP�"1¬^�ا�`%ق�ا�<و���	��	`
 ؛/|

� "�j	�!ح��6~�~�ا�	�joو�	#P���	*Tu5/��B>�6ح�و	�jo�"8دة�در	ل�ا��#��1¬^�ز�C@�3/�:ءمC5B�

 ()B	ا��� �ا��  �/7 |j	��� ()j%و�� ،¶9	8� 3/� ��T`%ق �ü	, ا�� �ا�<ور ~�~�6� �´J<ف vوذ�� ص�ا�<و��"

OB¶:�إ�~ام�ا�! �	ت��5#T��N��P�� !�P	T/(ن����ا�`%ق�/8�3	9¶�آ@ �و��5~�~�ا�!�	�j"�و�jo	ح

  � ?�� ، c	`@و� �أرp	ح �&`	ب �(/(Qا�9"، "�%�
� �/�9?<ي،...��<��dj?	ر� �/	��" �و/(Qا�9"�<,?ا]�) ،"

�و@`	c �ر  �أرp	ح ���üو&`	ب �+��O5	وز �Rj)ة ��� �P	�n ورة) "??�/�()�)� �10�  0Eأو�� �اJ·9	ء��أB	م 31

 ؛ا��R)ة،�وأن��*(ن�ا�5?	ر� �ا�	��"�P%2%ح�ا�`�	
	ت�ا��	
�ï"�ا�.��0T#�5`6	�ا�! $"

 `	T��"?P#?	ر9".ا�`�"�ا�أن���%ن�ا�5?	ر� �ا�	��"�ا��!%رة��`�5(ن:�ا�`�"�ا]Z	��"�و  �

>�$Y5إ�ا�� ^¬1*�� �ع 	¶�%*���"�`kc ا�� �(ا���	و�3 �ا�	��" �ا�5?	ر�  ;B>?�� "?� s� ��� ²�Z­� ��
	�/

� �ا�� �1" 7�/	Oا�� ، H	ا���� �1 ض ¶k� و�� �`T`6� 
T0"��وا���T"...ا]وا�� �1"،� �ا�5?	ر� �ا�	��" ��q[� (

  .)�/TTn"،�و,	���T�5T��"TPا�	��(ا�? اءة،�/�%0/"،��

نوية وفي التقارير المالية الربعية خاصة فيما يتعلق التأكد من وجود إفصاح مالي کافي في التقارير الس �

الحقيقية الإجمالية وبالسهم ومعدلات نموها لتلبية متطلبات المستثمرين في سوق الأوراق المالية والتمكن  بالأرباح

من عمل تحليل مالي ذو معنى، إن ما تراه الآن من إفصاح عن المعلومات وطرق تبويب في التقارير المالية 

رى الشركات لا يبعث على الارتياح أبدا، لا يمكن للمحللين من تحديد المركز المالي لشركة، وبالتالي لا يوحي لكب
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 ؛بالكثير من الثقة للمستثمرين الحائزين على وعي استثماري

تطوير صناعة التحليل المالي والاستثماري: من خلال العمل على تشجيع تأسيس وتطوير خبرة تعمل في  �

�ا�5 "1	�H�	Dر>��� �ا�.� �ا�	��" �Aوراق "�1%9� ;B>?و�� 
#	ري�
Lو� ���ا�	 ��T�5ا�� "1	�H� ��T�

  .ا�! �	ت

:�	
����ا��234ا��

��ا��
��ا�%$#
ت�������ا���
م�ا���� !���D�B�  

�VDه�إ >#5�6� N�&� �ا�	��"، 
%اقA� m�!و��� "�#��� ��� �ÛÜ	
�أ �دور 	0�� ��T?	رات �ا��	P ة �ا�|
`	ت ن

/<ى��%اj �ا��T%/	ت�L,�5	دB"��31ا�%&<ات�L,�5	دB"،�وذ�J´�v<ف�/`	1<ة�ا�`�
# �A�>�1@()ة�1¬^�

�"�ï

#	ر�"�&��5��N<د�/�	در�ا]�Z%ل�VD�^¬1ه�ا��T%/	ت�و/�3أD#0	�ا��T%/	ت�ا��	�
Lذ�ا�? ارات�	�ا�

	0�� 	��،"#D	`ا��"Bد	�5,Lات�>&%T��"��	ر� �ا�	وا�5?�;cا�?%ا� 	D j%���.اق��ا�%
/�3دور�D	م������!��mأ

5�M�	Jf1ح�	�joت�و	/%T�1"�ا��%�Pم�	5#DLأن��N�&�،ل	وإذا�4ا��"u�!��"��	/ق�%
�()j%����� ¼|/��/	1�(

�،¶9	8A�3� #
أرادت�ا]q~ا�d�?��� cا�L�"�#�5,�5	دB"�و�u%� �ا�`%ق�ا�	��"�ا��J\T1�"�T	�ا
u?5	ب�ا�`�

S�3/�>P+�vT��d�?����8و/�3أ�j����8A� #
�`#T��¶
T-�ا]q~ا�9��Ý*��^¬1� c	م�/�	
���#í�J"�ا��	خ�ا��	

�>B>8���	/Mدئ	�7/*/�d�5B�	/ا�VDو�"�j	�!�	Pز�	5#B�����`1��0#��ا�`�
# �����8Aو`Þ	�P�^¬1�>1	ء�
%ق�/	

"#$%Z[1.ا  


`	ت|�	P�"#$%Z[دئ�ا	1¬^�� س�/*���ا]q~اC@�3/��3/�،"� cل�/	�
*�M�d#��ا���	م�ا��	
���ا�	

�"��`#T	D#(ن�و&���&?%ق�ا�`	D#(ن�و�jo	ح�وا�!�	�j"،�وVDا�/	�Jò<ف�د@Cل�/*	د
J	���#T	T/"�ا��	

���وا�`5#<�/�3ا��	SCF��()Bإ����ا���	م�ا��	
���ا�	���و6`_^�ا]q~اC@�3/� cل��J\�ï	����T	م�ا��	
���ا�	


#	رات��ï�8A"�ا�.���IAS - IFRSا��	
�ï"�ا�<و��"��
Lب�V8�	0#Dاف�و/�3أ>DA�3/�"1%#O/�d�?���^�إ

�	ذ��+�"*

H�"�ï	د,"�و�E	JKYE�3/�"j	��j%()�ا��T%/"�ا��	
�ï"�ا��		�/�"��	/�;cر� �و,%ا	?��^���5	ج�إ

� 	/� �وVDا 
#	ر�"�
L� �و$6ا�? ارات ،"#$%Z[ا� 	J\إ�� ^_`v�V� وإر� ���ا�	 �ا�`%ق ��� "?
�,%ا1<��6~�~�ا� 
	ء

`	J\#D	�#$	���Ý*��(R�Mا���	م�ا��	
���ا�	���@u%ة��"�`&�^¬1	P	ت�ا�|
`	ت�ا�?</"�ا�!�	�j"�وا��<ا,�

�%�9� "�	�jو� "#0/� 3/� 	0�� 	�� cا~q[ا� "Hر%P� �1¬^�د����� �ا�|
`	ت 7�qá6و� �Ýs%ا�� �L,�5	د m�!��� ور

����T#1"�ا�5#%��،�وVDا��Dا�<@%ل �	J\T1د�	51#Lو�	J\ا�<و��"�إ��"�ï
%�ا�0<ف�/�3وراء�ا51#	د�ا��	B()�ا��	

�����Ý*���yا]q~اc ����	م�ا,�5	د�ا�`%ق��"H	@�	��	1ل�	اق�ا�%
وا�.��8	ت�$���O"�+5�9	ح�ا�*%رH	ت�وأ

و�%,��7ا��	ق�ا�! ا$"�/��L�7	د�Aورو�ü،�إ2	j"�إ�^�ا,R)اب�اn9#	م�ا]q~اc �إ�^�ا���#"�ا��	��"��O5T	رة،�

                                  
،�2010-2009ا]q~اC@�"� cل���Y5T/��	تز+��ÛÜر�	ض،�إ
0	/	ت�&%$#"�ا�! �	ت������?�8�d%دة�ا��T%/"�ا��	
�ï"�درا
"�&	�"�E $"�أ��	س��1

�، cا~q[ا�،"T,/�"�ور	8�،"B	*8و�"*
��ص�/�	��،"Bد	�5,Lم�%Tا���"�T��،8`5()،�(�()�/�!%رة)	ة�/ $V/2011-2012�:100،�ص. 
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  .)D;(�%ر����@</"����/`�5#¬��ا��T%/	ت�ا�	��"�وا��	
�ï"�/�3/? 2(ن�و/`�
# ��3و�,ن��D	ك�$#	�أ

�>B>q[ا� ��
�ا��	 �j	���	م �/5*	د�" �دو�" �أي ��� d*uا�� ��
�ا��	 �وا���	م "#$%Z[ا� �P(ن ",Cا��� إن

� 	J\T1� �ا��5	رف "�ï
�ا��	 �ا��	B()�وا�*	دئ 3/� "T#q[� 7n�B� �ا�Vي �?�*uو�� �وVDه�PB#�5%اه ،"#$%Z[ا� ;1>

���� ��B<ث 	/� ��� �إnB	ح ^¬1� �و,<ر�� ��
�ا��	 �ا���	م "�T1	j� ���`(ن ^¬1� �#�6� 	J
�/*	د �@Cل �و/3 A@()ة

���%5`6� �أن ¶OB� �أ�9 ^¬1� ���ص �وا�.� 	#Jf�P� ",Cا��� �ا]q~اVD� cه ��� 	J´� "?
��1	H �ا� �ز�	دة ��	5�	pو� ا�! $"

n5ا�� �وا��<ا,�" ��59L	م �ا�QRا/	ت "*
�ا��	 3#SCF�� �ا�?	9%ن 3/� �ا��	E ة �ا�	دة �B ض���07-11<0#1	

� 7#8� >�1� "�j	�!ا�� ^¬1� �ور,	J·P	��51LSCF#	د 	0q[	�6� �ا�.� �ا��T%/	ت v`/� "�T#�G� "u*� ا�� "�j	�!وا�

و1 02	����ا�?%اc;�ا�	��"،�وP�%D	�B>�5<�/	���ص����T1ا]Z%$#"�/��3ا��T%/	ت�/�	]q"�و1 02	�و�*0F�T	،�أي

�"?

�"��2ÂP�²#`6	ء�ا�	
@Cل�D>�G	�ا��	
���ا�Vي����j���!M/*<أ��jo	ح�وا�!�	Z[ÂP�"�j	ح�ر$(Qة�أ

 %P� cا~q[ا����"#$%Z[ذ�ا�? ارات.�إن��<�1;�ا	����ا��	J\T1�>#5ا���"�ï
�8%دوا��<ا,�"�1¬^�ا��T%/	ت�ا��	

SCFب��	*
A�3/�"1%#O/ن�وراءه�	�:	Jf/ 

� Ø�G� �éC��C5B� �ا�Vي ;B>?ا�� �ا���	م 	0�T@� �ا�.� �وا�
F ات �و+�ءا��?	cص �REL)ا�� �وL,�5	د م

¶
	��B�NB>Z[د�ا	�5,L�7/؛ 

 ؛�;�ا�÷2�²�Z#	ن�ا]�Z%ل�T�/�^¬1%/	ت�/	��"�و/�	
�3/�3g#��"��Z­�"�ïا�5? �

� 3/����8A� #
@Cل��<و���8o اءات�وا��	/Cت�ا�	��"�وا��	
,%��"�ï	��3/��5B/�	و�"�T8¶�ا�`�


%اء�/8o�N�&�3 اءات�أو�/�N�&�3إ1<اد�ا�?%اc;�ا�	��"�/#	��"�ï
/!	���ا@C5ف�ا���;�ا��	


`	ت�L,�5	دB"�ا�%��s"�و¼	�9	�2#	ن�1<م�F6 ر�وا@C5ف�|#T��"��	ت�ا�	�u�0،�أو+�, اءة�ا��`M

ï
���ا]q~اc �/�7اا�?%ا1<�ا��	�	J´"�ا��#%ل���	م�"�وا�Aه�>TP����	J´؛�?%ا1<�ا��#%ل� 

� ���
�	/Cت،��?�#0	�وإ1<اد��C1o#Tن�G!���وا��31�rا�*	دئ�وا�?%ا1<�ا�.���%��8ا������qا��	

�P	�?%ا1<،� �و�()�oداري �oداري ¶1C5ر�ا�	u@أ� 3/� ��T?5�	P� ²#`k
� �A/ �ا�Vي �ا�	��"، ;cا�?%ا

�ا�%��2"�و6` Îg�6� �د,�?" "�ï
�و/�	 "��	/� �/�T%/	ت ;B>?�� ��	5�	pو� �ا]`Z	P	ت �/ ا�8" ��0

�5,Lت�	`
|#T��"�?�?Z[ا"�j	�!ا��d�?�������0`M�	#/�"Bد	؛  


`	ت�ا �|#T�� �ا�	��" �ا���2%" 31� �H	د," �H%رة Îg�6� �د,�?" �/�T%/	ت �إ1<اد 3/� �g#5(ن

;B>?�����"�j	�!ا��d?�B�	#/�"� cا~q[ا� "Bد	�5,L��"�
	
Aت�C@>45�6)�/�3ا�� ا��T%/	ت،�ا�.�


#	ر.�
Lذ�, ارات�	�
# ��3ا���T(ن�و8A	9¶�/�3أ��8ا��`#T� 

���� ��� "TH	Z[ا� �ا�u5%رات �/%ا$*" "Bد	�5,L� �ا��g	9	ت ��� ^¬1� �2 ور�	 ²*Hأ� 3Dا� ا� �ا�%,- ��

Cل�8o�3/�"T#8�3/�"T#8 اءات�ا�O	+ت�و+��3g#Bأن�VD�d?�5Bا��9	م�ا��T%/	ت�ا��	
�gT��"�ï	ن�/�3@
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���ا�%,-�ا��	
¶�وا
CF5ل�ا�� ص��"/%Tا�����H%5ة�� j%5دوات�ا�A&"�و	ا�%ارد�ا�5��#g/��#�5`6��.ا�

:��
# �8�3<د�و�#�Ì���3gص�أD;�ا]uÌ%ات��`/�¶T8ن�و)�	Z[�3ا� #
 n�1#	ن�ا�`�

� ��"9	�5
L� �@Cل 3/� 	Dر%uو�� "�ï
�ا��	 �ا��T%/	ت ;�9� ;�#�5P� "Bد	�5,L� �ا�|
`	ت ا5D#	م

 ؛.��6`	1<�1¬^��7#8/�T5§�ا�*�	9	تP	C1×م�³���و/�T5§�ا�4)ا/�bا�

�6~�~�ا�?	9%ن�ا�<ا@¬����gT	ن�O#P#%1"�/�3ا�?%ا9(ن�وا��! �Þ	ت�ا����5#�"�ا�.��6`	1<�1¬^�إ�	&"� �

5�</(ن�و��?��dا��T%/	ت�����ا`�"#$%Z[ن�ا	#n��"�j	�!ح�وا�	�jo؛ 

�  %Tا��� j%B� à.&� "�ï
�ا��	 "/%Tا��� ���P	م ���gT	ن �w���5ا�� �ا����0 mpاف�ر>Dأ� d��5�� �ا�Cز/" "/

 ؛oدارة

�������E?	ر� �دور�"�� ��	Dر	0yوإ��¬g!9¶�ا�	q[ة�ا	�7/ ا1/�¶
���ا�%,-�ا��	�"*
�%T�/�()j%/	ت�/�	

 T�/�^¬1%/	ت�
T0"�ا��,�;0	T��"TP#?	ر9"�وا,��"�و/�4)ة.�أو�/ &�T"���5%ي 

:��  و�#�Ì���3gص�8%دة�ا��T%/"�ا��	
C@�3/�"�ïل�ا�!���ا�5	

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

                                  
1�"/>?/�"T@ا>/�،�������yا���	م�ا��	
���ا�	�"�ï
إ�^���P ي�1¬�،�1`¬��9%ر�ا�<3B،�أ¼ ���?��dا]Z%$#"�ا��	
�ï"�1¬^�8%دة�ا��T%/	ت�ا��	

��/%B�"ل�ا�<و��	1#A�"íkP��y��� .14-8�،13	/�"�ا�`�T"،�ا]q~اc ،�ص�ص:�2012دM`#4)��5-4ا�5T?¾�ا�<و���Aول�&%ل،�ا��	
*"�وا� ا�8"�
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�sMر��C%ا�)II-04��p�

n�gc دة�ا��3 9��ا���I�:(  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

�Aول��ا��'ر: ���ا�<و ¾?5Tا�� ^��إ "/>?/� "T@ا>/� ،��
�ا��	 �ا���	م �y� ��� "�ï
�ا��	 �ا��T%/	ت ��9	م �8%دة ^¬1� "#$%Z[ا� d�?��� ¼أ� ،�¬1� �P ي

��/%B�، cا~q[ا�،"T�`ل�ا�<و��"،�ا�	1#A�"íkP��y���  .15،�ص:�2012دM`#4)��5-4&%ل،�ا��	
*"�وا� ا�8"�

�ا��C,"�ن�إ59	ج�ا��T%/"�ا��	
�ï"�ذات�L إ � 5�<ا/	ت�ا��5<دة�/s�3 ف�sA اف�ا���T5"�ذات


P	�%&<ة�L,�5	دB"�وا�.��VD�d� s�31ه�ا��T%/	ت��3g#Bا��	�j"�1¬^�&?%ق�VDه�sA اف��O	ه�

�3/� �/	E� �P#`5%ى >�6� �أن �P<ر8" "�#DA� 3/� �ا��T%/	ت �VDه ²*��� ��Vا ،"Bد	�5,L� ا�%&<ة

،	J\T1� �51L#	د 3g#B� N��P� �ا�%&<ة��ا]q%دة ��� �A@ ى �sA اف "?¼� Îg�6� �ا�%,- Î�9� ��و


�T#"إL,�5	دB"�و �"?� uP�"�ï
  .دارJS	�و�~�<����$�	ءة�ا�`%ق�ا�	��"،�و45�Þ)��! �ا��T%/	ت�ا��	

 

 

 حوكمة الشركات

"�ï
 ��?��dا��	B()�ا��q[�"�T5%دة�ا��T%/"�ا��	

 ()B	�/�"�9%9	, "�P	,ر�()B	�/ "��0/�()B	�/ "��j�()B	�/ 

���� #
 �Îg��Bذ�1�v¬^�ا�`�

���ا��	ذ�ا�? ار�>E ذ�ا�? ارات الثقة في المعلومة ا�	� ا�?<رة�1¬^�ا�

�^¬1�()¼Y5ا����1¬^�
%ق�Aوراق�ا�	��"��vذ��Îg��B 

;0
Aر�	�

0;ا��%اc<� أA�^¬1  ا�5<اول�"$ & 
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��ا����:QkI  

/�0%م�&%$#"�ا�! �	ت��M~ز��jo	ح�وا�!�	A�"�j/ �ا�Vي�`M	íkP�()j%��^¬1�>1"��8<ة�]Tq¶�إن� •

5O�3ا�g#��"T�

#	رات�وا�`	1<ة����/�	رp"�ا��`	د�و/�A�7ز/	ت�و�JKL	رات�ا�	��"،�و��lو�
L�7#

�أD<اف� d�?و��� �و/? 2(ن 3� #
�ا�`� �أ/%ال �w��� "?� uP� �ا�! �	ت �إدارة 3`&� 3/� >$Y5ا�� 3/

	u1ن�وا)#D	`#T��"B	#Z[ا�d�?و���،r[	ب�ا��	Zأ­
 %u��^�� �Aداء�CH�;J&�	ت�أ#$�،(4$	�JS<ف�إ

�ا�`	ء�"،� �و�<�1; �Aداء ^¬1� "P	, ا�� ������ �@Cل 3/� ،"�j	�!وا�� �وا��<ا,�" ��jo	ح d�?و��

�7jر�^�و�O5¬^�أD#�"�&%$#"�ا�! �	ت�JKYP	���%ن�����jo���E	ح��31ا��T%/	ت�ا�	��"،�و6`_^�إ

  $�	ءة�أداء�ا�|
`	ت.�

ة���d�j%5ا�#	ر
	ت�ا��	
�ï"��<ى�ا�|
`	ت�/45�M�7)�ا���	م�ا��	
���ا�	���@u%ة�/0#"�و$*() $#	� •

�ا�#	ر
	ت���J\8%	ت ��� �آ¼	ر��#1?" �&<وث 7,%�� ¶8%5`M� 	#/� �ا�%&<ة �ا�<و��" "�ï
ا��	B()�ا��	

�"�TP	?وا�� �P	��<ا,�" ;`��� �وا�	��" "�ï
�ا��	 "/%Tا��� "/%T�/� �8%دة ��H%T%ل "?P	`ا�� "�ï
ا��	

�أ ^��إ �Eo	رة 7/� �وا�?	ر9" ;0�T����� ;D	`M� 	#/� �وF6()ات ��Y¼()ات ��B<ر���1 
%ف� d�*u5ا�� �VDا ن

 ������&%$#"�ا�! �	ت.

  

  

  

  

  

  

 



  
 

 

 ا�
	��ا�����

���
درا����	�����

��	��-ا���	ح�������- 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



��-.درا��������������ا����ح���
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:� !�"  

��� 
�� �!"�#� $%� �ودوره �ا(�)$ �ا(���+* ��.�-�م �0/�ر�ا�"�م �إ)1 �ا��-4ي 5��ا67� $%� ��84"9� :";

� �?<=4اء @�A� BC!D���ا� 5��ا67� 1EF� �ا��-4ي 5��ا67� �وC�H�ط �ا�J4K�ت ����� �ا�J4K�ت�درا�� �إ�:ى 
ل�


اN�O��ا(��A��P:C#4ض����(�������?�
!��و�"���Y4:ى�اX7���Wذات���Uو�!����:ودة�(������ا����ح���

�?]ن� \��][D � ���م^�?�_[��#� ���U�� �`aأ� 
!�� �ا�J4K�ت، �� 
�� �و(D�دئ �ا(�)$، �ا(���+* ��.�-�م �NC!D�#

����A�
���د4ef��Pى،��!Agت����U)ا�h.�i���1(إ�BC!D��
��klDث�ا�����ا��:  

  �-(ة�+	�����ل�ا�*()���:ا'&
��%ول 

./	
  ��ووا:���9)���ا�*(8	ت��56ا'�4��."1���2ا��1ا��0ا'	� �:ا'&
��ا�

�:��	

���ا���	ح����ا�ا'&
��ا������
	?<�ا=>�	;	ت���ل���4'�.@	ABا��)C)1�-��	����- 
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  ا'&
��%ول:��-(ة�+	�����ل���
���ا���	ح����

  ا�*()���
��ا��را��ا'��DE%ول:�"1���2


ي ��P�)ا�اm^5.أن����
ا��4ع�،�أ�������ا�:را���ا��oP� 4K�ول�#��P:Cا��4ع�fول�F4Y�1EF]ن��!

�Bp��را���ا�:����A4��Y.q!^*r!-��  .N��ا�


���ا���	ح����ا��(ع�%ول:����G+�� �C)HI��:	�;-��	���� -  

����U��]s�) ��
������ا����ح�9"SARL MINOTERIE EL NAADJAH HAMOU\��(��أ^�����\�

،���������Aر� �ا(�� \P:ا��][e� �P:.?�
��� �?�و�د �C#01�،���������$��4Koا�� �4
م�.�� �CD/� �N����#� �#

��Aرخ�%$�08-93رU)ج�%$��25/04/1993ا���و����4Nدج،400.000.00?4أس���ل�A:ره�31/12/2012و�:أت�0

����U)ا�][��1EF60ر���و#���!F��W����U��]s�"9�*�Y�،�7��)ا�h.�i��1EFن�[Fز
�����Fز����،��C:�#��إ

/� \�� ���U)ا��^���?� mا �و̂ �ا�C�در، :DF�
��� �ا����O4*� 4ف �ا��K�ط �����و� �و��
�أ�]ن، �الله :DF�
��


��-(�U���������ا����ح������
���ا(�دة�fو�!���-�����C� `�،�وذ���?Kو���!Oاm�%$��A�ع�ا����F�ت�ا�


ب�ا��C¡�ا�.]ن�إ)�1ا�D����
�#�$%��.�����ج�ا�CD�P�A:¤!?f�.!£�اX7�م�ا(�  1وا��i����إ8���Yإ)�1إ

�:./	
�4��درا���ا�! ��Jا���- �.��Eا��(ع�ا��  

��� ���U��_[��#� ��¥`!N.q�����حا���� *r!-����%$ا� ¦!�;� �q§ إ��� :=� ¨����أ �را=� mا �و̂ �إ)1©�

!��،�N/�Kp��"!D/
��4Oة�دوا:F���Kª�� 4Kأ^:اف�ا��£!C�#�1EF��N.J���"9�*«��7وا��و��Y
أY¬���][ و#

��.D�ت�ا��
ق ���!D.�
ج�وذ�������.  

  

  

��  

  

  

  

  

  

  

                                                           

1 .��������
  وl��U��£O���������ا����ح���
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���ا���	ح)III-01ا�*��Jر:��(��)����4�Eم��	Hا��.� -��  ):�ا�! ��Jا�

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  .�\�وl�O£�ا(�U���ا'��ر:

  

  

  

  

  

 

  

 ا'�2(�ا�H	م�

��DAو�4ا�¦!�i�دا4Oة�ا�

][!�oا� 

*���Oر�£A:� 

 ا(kF0��!.e ]siم�®)$�

�Bp
��Cر�ا��Ko�)ا 

 أ�����ا(:�4Pا�"�م�

�¯°�����?�A4ا�

�\�fو 

��°¯��ا(��!��

�D���)وا 

��¯°��

 ا(��i:�]ن

��¯°��

 ا����رة

��¯°��

�Cا�� 
��°¯�� ا(����

�� ا��!�

�\�
����°¯��ا�

 و9�!][�ا(i±ون�

�Y!.��ا(��!��

�D���)وا 

��.!�Y

 o�g���رات

�P�D67ا��.!�Y 

�Y!.��ا(
ارد�

��4K²ا� 

�kل��g��.!�Y 

��?�A4ا���.!�Y

�\�fو 

�4ا�kت�

�!F��� ا=


ر =f��.!�Y �\�
���Y!.��ا�

 و9�!][�ا(i±ون

��.!�Y

 ا����رة


ز����4 ± �ا�  \�
�� �Y!.��ا�

��.!�Y

�DC�ل�g 

 �Y!.��0ر��ل�

�e:� �Y!.��ا�

 �Y!.��ا���Y �C!.��ا�
ر§�

 ا(i±ن 
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�!�ا�H	��C:��ا'�2(  �� ]s�"ª�:$%�¨�  ا(:�4Pا�"�م� ��][�أول�و#�������Uو�!

 ا(
ا�1EF��CYا#i�ذ�ا�4Cارات؛ -

 4Pأس���.´�0دارة؛ -

- � �وا(��o:ات £O�l
�ا� h.�i�� 1EF� �وا�
µ��P�hO�دق �ا(:�4Pا�"�م �?]ن �g#��ل �و#�-!� 0دار��

 وا(��4ef��7ى؛

- .�!�!�i�  X·9!¶�و#�.!��ا��!���ت�ا�

� ��<Q��:�&�	
�".£�?��qا��K�/�ت�ا(��!��وا(���²!�.�ا'	� ��وا'# 

� �<Q���:� ERا�ا���HSا'(ا�!�����U)¹¸�ا�
� ����e�C.���W!�م�;"�.!��ا(4ا="�#�!��،�!.eا�:ا

�*ºC���-!��وا�����J�h.qP¦!�i\�ا(:�4Pا(�)$�وا(:�4Pا���?�����?���N���q§�1EF��"=ا(4ا��!.�"�


ا���CY\�ا�:�4Pا�"�م،�و��4Y��qKo£�ا(4ا="��ا�:اe.!���\��دور����:";��D���?ا�m «][���:دة،�و̂

�Y�J��"=ل�و�4ا
Wf�¶�Y�1EF��N���F4#©±�أ#����U)ا��eن�دا[�µ
��.���U)ا���Kpأ 

� �WXا'UVون: �Iو�GC���
�\����Q>��ا���
م�?C#�

�\�أ^����°¯��%$�ا�
�:ة��!���s[���°¯��ا�"9

�m!��o?���.q��،�!��)و�!��0دارة�واU���@�#���"9،�إذ�� `�=!���5������U)4وع�اY��7و�����J

 4iت�أو��ke:���J�:�Fزن��i)ط�ا�Kp��DAاد�و�4ا][��g4اء�وKا��¼���=�ت،�و#�������Uو�!� `��?4

�:$% 


�\�و#��!m^�؛ -��.����UD�� إF:اد�ا�s[ا�¼�ا�

 #�:P:���=!�ت�و���.D�ت�ا(�U��؛ -

�!�ر�و#C!!��ا(
ردP\؛ -eا 

 9�!][��.��ت�ا(
ردP\�و���;"��ا��.D!�ت.� -

� �:�Cر	��mا�F\�/�4£�ا#���N��ا'�Q>��ا� 
م�^mه�ا(�°¯��?���©���?�(D!"�ت��\��
اد������،�و̂C#

��!Dو�4ا ±�ا���!Dط�ا��C�?��O�4وا�:ا§�D) `��%$:(ا�و�!U������� ا���;"���N�)،�و#

��ج)؛ -� ا��DC�ل�ا(
اد�ا(������k`¾�kك�(F\�/�4£�#��زل��\���°¯��0

��ج؛�ا��DC�ل�/.D�ت�ا�±��O\�وإر���N��إ)°���1¯� -�0 


ج��.±��O\����5ا��.D�ت؛� -� 9�.!��ا(�

 �4ا��DA �!�ت�ا(:اe!�،�ا(4i=�ت�وا(i±ون. -

�V��Xن: ���ا' �<Q����\�� �ا(�-��ت $%� �?��"���4ا�4K²ي ��D#4)ا� 
ر�f� �q?� ���i��ا( �0دارة $¿

��`Àو#:ر���N�!��#�،� �!�ر̂e���4واK²ى�ا�
Cدر�ا�����\F�
�D�5ا���خ�ا(��ا(���Á!` أ=��ا�"��.و�\�� 

� :5YZم�[+\�� ER�($(®م�kF0ت��:"�)�$(®م�kF0�¼4ا�?�¶iP�����q?�£."�#. 
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���ا���	ح�وأ[�ا?!	./.ا'��DEا������  :��!	م���4

1 - :� �	�%�	A_�!���!و�fدة��ل�ا(k����=N���\�ا��C¡�ا��  ��،�?�8H���Yإ)�1ا(N�م�ا����!�:�و#�
�.N��وإ

  ؛ا(��!��وا(���²!��وا(]_ا�!�ت����;"��ار#D�ط�ا��K�/�ت�8�ن� •

• ��";��  ؛#�NC!D�إF:اد���i¦�ا(]_ا�!�ت�وا(]_ا�!��ا���
���و�

• ���!.�#¼O��  ؛��?�ت�ا(]_ا�!��و���?�ت�ا��

• "�
ا�]ن�وا���
ص�ا��-��!��ا(Cام�ا�]Ã²!�ا���!��وا(���ا(���!µ
��?��C.؛  

• �����د��1EFا����5ا�Fg!�.!��و��؛ا( 

 ؛��©��%$�ا��!����ا(��!���.��U��إ=4اء�ا(C�ر���?]ن�ا���
ات�;�!��ا� •

• �";�� ؛و�4اKp��DA�/�ت�ا(�����Dا�"�����

 ؛����ا�:Y�#�4ا(���²!� •

• ¼O���.���D����?�£!A:� ؛ا�

�.����.������Dإ���ز  •i)ت�ا��؛=�!��ا7¯ 

�¡�§4ا �. •Yأو����
�� #�C!£�ا�

2 - �:�� أ[�اف�ا'�4

��4ار��؛ا�CD�ء� ��gو  

  #�C!£�أ�1EFر�¡���©\�و����Aا��q��h!؛ �

  #�C!£�ر«D�ت�ا(�¾`.©]ن؛ �
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��	��-ووا:���9)���ا�*(8	ت�'�
���ا���	ح��و"
E E!	�ا'&
��ا�
	/.:�"1���2ا��1ا��0ا'	� ���-�  

����4�E��� �	'اد�ا��1ا��0ا�ول:�إ+%�DE�'ا  

 إ+�اد�ا'cXا� �:� - 1

� $¿� �!������ا(]_ا �P�`a� :�F� � 4Kا�� ��:ى �وا(�.
��ت 
دات=
�ا( �!�=� B��9� �ا�»* �!²����� �C!lو

��!"8
�� �!Y4ا»
#
�ا�� �ا��
رة $¿� �!��وا(]_ا �ا(��!�، �` ���!?� �P:C#� �ا�J4K�ت �!�=� 1EF� 5�P� 
!�� ،��!"�

.���@Aو�$%����U)ا  


���ا���	ح�III-01(ر:��S�ول��������	��-���):�ا'cXا� ��ا'	� ��'�4��-  

�de��  )cX�)2016-2017ا� ��%�fل��

  2016ا'&�iEا��	��56����  2017ا'&�iEا��	��56����  %�fل 

:�Cر	j=ا�WXkل��f%  

�	ت� l
�  ا�m H �ا�

  

37 500.00  

  

42 500.00  

�C��H'ت�ا	� l
�  ا�

�*�Åراf  

  ا��D�ءات

��ت�ا("�
���4efى�!²��  ا�

��ز����q§�$%ت���!²��  ا�

�	ت�ا=j	ري  l
�  إ��	ز[	�ا�

  

_  

_  

17 451 865.12  

  

  

_  

_  

19 180 779.11  

  

�	ت�ا'	� � l
�  ا�


ا����ا("�د���?���
Cات��:��  

��Oت�ا�:ا�?��^���وا7¯��ات�ا(:��  

��ت�4efى �!²��  ��:ات�ا�


ل����!��أ4eى�«][�=�ر���W4وض�وأCا�  

��.=U)ل�ا�¬²�4!��ا
Wf  

  

_  

_  

_  

_  

_  

  

_  

_ 

_ 

_ 

_  

�Cر	j=ا�WXkل��f%779.11 180 19 865.12 451 17  ����ع�  

:�Cر	j=ل�ا�f%  

�Cر	Sت�	و�UV�  

�Eu	�'ات�ا�2��vوا���ا0��ت�ا�	;	�  ا=>

\O��±ا�  


ن�®4eون�P:)ا  

  

960 732.98 

_ 

1 272 152.91 

3 834 391.38 

 

1 613 777.50 

_ 

2.89 

5 256 337.20 
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�5Oا�¬4ا  


µ!��ت�ذات�ا��.��  ا(���C�ت�4efى�وا�

�Eu	�'ت�ا	 �	J�\  


ل�ا(��!��ا67�ر���4efى Wfرات�و���o�g  

��CUR� ل�f%  

 

3 434 838.62 

_ 

_ 

_ 

23 277 982.05  

 

3 194 827.10 

_ 

_ 

_ 

18 126 000.30  

�Cر	j=ل�ا�f%944.99 190 28  097.94 780 32  ����ع�  

  224.10 414 47  463.06 269 50  ا'���ع�ا�H	م���fxل�

  .01ا'��ر:���Gإ+�اد�ا��	�&��;	|+��	د�+}�zا'�y<Qر:��

)�de��  )cX�2016-2017ا� ��ا={��م��

  2016ا'&�iEا��	��56����   2017ا'&�iEا��	��56���  ا={��م

��f	}=ال�ا��%  

  رأس�ا(�ل�ا���در�

  رأس�ا(�ل�«][�ا(�.
ب

  kFوات�وا��!�/�ت�

��!!C�
ارق�إF�دة�ا�Y  

UY�q�  Y�رق�ا�

  

400 000. 00 

_  

40 000. 00 

_ 

_  

  

400 000. 00 

_  

40 000. 00 

_ 

_  

  424.18 099 9 638.72 234 6  ا��v ���ا��	? ��

  589.45 631 5  013.63 731 14  أ��ال�R	f��أR(ى�

  )1(�\�/4ف�ا(�U��ت�ا(
�:ة�

��!.Af1(�\�/4ف�(  

_ 

_  

_ 

_  

�f	}=013.63 171 15 52.35 405 21  ����ع�%��ال�ا  

��Cر	j=ا�WXkا={��م�  


ن����!��Pت�ود�ا8]ÃAg  

  ا�¬4ا�5Oا(U=.��وا(Uو��ت


ن�4efى�«][�ا67�ر��P:ا�  

��DA�\���.6Ç)ت�ا�=
�  ا(Uو��ت�وا(�

 

_ 

_ 

_ 

_  

 

_ 

_ 

_ 

_  

�Cر	j=ا�WXk0.00  0.00  ����ع�ا={��م�  

�Cر	j=ا={��م�ا  

���Oت�ا�:ا�?��ردون�وا7¯
 ا(

5Oا�¬4ا  

  

435 004.49 

1 515 416.00 

 

3 262 959.35 

2 155 65.00  
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ن�4efى P:ا�  

  CUR���ا={��م�

26 913 390.22 

_  

26 824 594.12 

_ 

��Cر	j=210.47 243 32 810.71 863 28  ����ع�ا={��م�ا 

 224.10 414 47 463.06 269 50  ا'���ع�ا�H	م��Q{��م�

  .02ا'��ر:���Gإ+�اد�ا��	�&��;	|+��	د�+}�zا'�y<Qر:��

2 - :�0	� إ+�اد�S�ول���	;	ت�ا��


ا��Oا(��!���f��!��ا�»*��5�PإF:اد^��%$�`a�ÃY��J��P[ة����!�،�Cأ�:�ا��¼O���P���=:ول����?�ت�ا��


J�¡!8���Yا�"�.!�ت�ا(�".?��C����KpÈا�»*�A��@�¥`��ا(�U���keل�ا��Ã[ة�ا(��!��#� �N�ke�\����P� 
!�

�o!���#.��ا�"�.!�ت��:P:�#�1(إ��
Wت�و�?��م�;"4ض�=:ول��
C���
و����Kpf\�ر�¡�أو�e��رة،�?�!

�ا����ح ������ ���U)� �"!Dا��� 
!�� \�� ¼O����-ا�������mNه��-�� �CYو� �!O�`Éا�� ��!oا��� ����ب �أ=� و�\

�:�!�����ج�إ)�1ا(4ور�m^��J�]sFه�ا(4ا���ا�����C�4ا��  

�ا'	� �: • ����ا� 9�][�ا�إ��	ج� +� �C¯°)ا� �وا(����ت �ا(D!"�ت +� �ا67�ر�� 
=�ت��وا(� ��ت�(i±و��ت�Fإ

�kل���g 

 �ا(ÃK[P�ت�ا(�¾`.©��+�اX7:��ت�اX7�ر=!��وJk`¾�g�ت�4efى ا�_A]ك�ا�����ا'	� �:� •

��ج�ا�����ا(��!��ا�1 ���ا'�	?�:� •� �ا�¾`kك�ا�����ا(��!� –إ

• � ��]ل:�[�� 5Y	�S\� �ا��	�0 �Y�¬)ا� ��!Cا�– � �ا(��i:�]ن �وا��4
م� –أDF�ء 5Oا�¬4ا

��`¥�K)ت�ا�F
Y:)وا 

• :� "	 E�Hا���� v�ل�+��ا�[���[��5Y	�S\��0	4ى�ا��ef��!#�!.�"ت�ا��=
�DFf�ء�ا�"�.!�#!���-ا(�

�kك�وا(Uو��ت�وe���4Oا�C!���+�ا�=]Ã�F�ت���i��\F�ت�4ef– ^gى���!C�4ا�O��e� تو�� �ا(Uو

 �ا��o!���ا�"�.!�#!��+�ا��o!���ا(��!�:&��ا��(اH��:D0	د2�ا��v ���ا� •

• � �ا'	� �: ���E�� �ا��	? � �� v�ا�� �Pد�ا�"� ��Kpf� 
=�ت���� 
ع���– ���Kpf� �أDF�ء 
ع���

�Pد�ا�"  
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���ا���	ح�III-02(�ر:��S�ول ������4'��0	���	��-):�S�ول���	;	ت�ا����-  

)�de�����0	�  )S2016 -2017�ول���	;	ت�ا��

��2017���ا'&	��i  ا�& 	ن  ��i�	&'ا����2016  

  ر:��%+�	ل�


=�ت�ا67�ر����972�][�ا(i±و��ت�وا(�  

��ج���²@��  73إ

��ت��Fل�إk���g74  

96 709 108.76 

18 514.88  

0.00 

0.00 

102 654 432.10 

-529 893.77 

0.00 

0.00  

 538.33 124 102 623.64 727 96  إ��	ج�ا�����ا'	� � - 1

  60ا(P]ÃK�ت�ا(�¾`.©��

  )62-61(�اX7:��ت�اX7�ر=!��وJk`¾�g�ت�4efى 

81 427 716.46 

1 507 816.25 

83 815 091.03 

1 579 873.93 

 964.96 394 85 532.71 935 82  ا�_A]ك�ا�����ا'	� �� - 2

 573.37 729 16 090.93 792 13  )2-1ا�1 ���ا'�	?���]���]ل�( - 3

  �63أDF�ء�ا(��i:�]ن


F�ت�ا(K�¥`�ا�¬4ا�5Oوا��4
م�Y:)�64وا  

3 416 806.15 

227 771.00 

2 854 003.83 

376 582.00 

��5]���]ل� - 4Y	�S\��0	987.54 498 13 513.78 147 10  ا�� 


=�ت�ا�"�.!�ت�4efى���  75ا(�

  DFf65�ء�ا�"�.!�#!��4efى�

���!Cا�� 4O��eو� �وا(Uو��ت �kك^g� ���i�ت

68  

\Fت��F�=]Ãا���!C�4ا�O��eت�����  78وا(Uو

0.76 

133 593.00 

2 301 833.15 

16 333.33 

0.52 

- 

2 265 130.88 

- 

5 - � "	 E�Hا���� v�857.18 233 11 421.72 728 7  ا� 


=�ت�ا(��!��  �76ا(�

 DFf66�ء�ا(��!��

_  

_ 

_  

_ 

 0.00 0.00  ا��v ���ا'	� �� - 6

 857.18 233 11 421.72 728 7  )6+5:&��ا��(اH�)�D0	د2�ا��v ���ا� - 7

�Pد�ا�"���!o�1ا��EF��N"Y�5وا=�5دO48ا  

�.=U��5O48ا�  

1 493 783.00  

_ 

2 134 433.00 

_  

 538.85 124 102 957.73 743 96  ����ع�����S	ت�%/*���ا�H	د2��

 114.67 025 93 319.01 509 90  ����ع�أ+&	ء�%/*���ا�H	د2��

 424.18 099 9 638.72 234 6  ا��v ���ا��	? ���x/*���ا�H	د2�� - 8

��Pد�ت�«][�ا�"�=
�  77ا(�

�Pد�ء�«][�ا�"�DFf�67  

_  

_ 

_  

_ 
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 0.00 0.00  ا��v ���ا��	? ����*/x���WXkا�H	د2���-9

����ا'	� �-10E��� ?	ا����� v�424.18 099 9 638.72 234 6 ا� 

���د��1EFا(°¯£�ر��Aا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:F�02\�إ.  


E ��ا��1ا��0ا'	� ��"�:./	
  ا'��DEا�


���ا���	ح� 1-1�������	��-إ+�اد�ا'cXا� ��ا��� � ��'�4��-: 

�.�hا�"�.!�ت�ا�»*�i��h!��#س���1أ�EFم�
CP�$(�)ا��!.���s[�ا���.!��ا�
���C�4/�B�!µ\�/4ق�ا�"ª


م�¥`��C#:و��\Fرة��DF����U)ن�ا>Y�،�!.���ا� ���د��Pو���!��ا(�U������5ا�
µ�hO.�و��m^�5اAة�ا

�kل.��gر�و���o�g�،��
��  #¬�\�#�C!£�وµ��hOا�


���ا���	ح�III-03(�ر:��S�ول �������	��-):�ا'cXا� ��ا��� � ��'�4��-������2016  

  &�2016	���i���  ا={��م  &�2017	����i��  �f%ل 

��;	
�V�ا�	ت�ا��� ES:   

��ت�ا�"!�!�!²��  ا�

��
��ت�ا("�!²��  ا�

*�Åأرا  

  ?��ءات

��ت�ا("�
���4efى�!²��  ا�

� ��ت�=�ري�إ���ز̂!²�#  

��ت����!��!²�#  

  

42 500.00 

_ 

_ 

_ 

19 180 779.11 

_ 

_ 

  :RDا'�ارد�ا��ا�0��

��f	}=ال�ا��%  

  رأس�ا(�ل�ا���در

  kFوات�وا��!�/�ت

�!Y�ا�����!oا��  


ال�اX7�4ef��Wى �f  

�Cر	S�WXkم���R  


ن����!�P4وض�ودA  

 

 

400 000.00 

40 000.00 

9 099 424.18 

5 631 589.45 

_ 

_ 

  

���;	
  013.63 171 15  ����ع�ا'�ارد�ا��ا�0��  279.11 223 19  ����ع����V�ا�	ت�ا�

  :�fACEل�ا'��او����]���]ل�% 

  �i±و��ت�

�\O�ز�  

 

1 613 777.50 

2.89  

��]لا={��م�ا'��او����[� DCE:  


ردون��  

��N"Yات�وا=�5د:��  

 

3 3 262 959.35 

_ 

  

�ا'��او���  780.39 613 1  ����ع�%�fل�ا'��او����]���]ل� �ا={��م ����ع

��]ل�[�  

3 262 959.35 

%�fل�ا'��او���R	رج�����]ل�

ACHE:  


ن�آ4eون�P:�  

 

 

5 256 337.20 

��]ل: ا={��م�ا'��او���R	رج�� 

DCHE   


ن�P4ى دeأ  

 

 

26 824 594.12 
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  657.00 155 2 48اf�1EF�5Oر��ح�  827.10 194 3  48اf�1EF�5Oر��ح��

����ع�%�fل�ا'��او���R	رج�

��]ل���  

����ع�ا={��م�ا'��او���R	رج�  164.30 451 8

��]ل���  

28 980 251.12  

  �CURAT���f%ل:�

����±X7ا 

 

18 126 000.30  

  CUR PT���ا={��م:

����±X7ا  

 

0.00  

  0.00  ����ع�CUR���ا={��م�  000.30 126 18  ����ع��CUR���f%ل�

  222.10 414 47  ا'���ع�ا�H	م��Q{��م�  10 ,224 414 47  ا'���ع�ا�H	م���fxل�

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\��  


���ا���	ح�'�4�����):�إ+�اد�ا'cXا� ��ا��� � ��III-04(�ر:��S�ول -��	����-������2017  

  &�2017	���i���  ا={��م  &�2017	����i��  �f%ل 

��;	
�V�ا�	ت�ا��� ES:   

��ت�ا�"!�!�!²��  ا�

��
��ت�ا("�!²��  ا�

*�Åأرا  

  ?��ءات

��ت�ا("�
���4efى�!²��  ا�

� ��ت�=�ري�إ���ز̂!²�#  

��ت����!��!²�#  

  

37 500.00 

_ 

_ 

_ 

17 451 865.12 

_ 

_ 

  :RDا'�ارد�ا��ا�0��

��f	}=ال�ا��%  

  رأس�ا(�ل�ا���در

  kFوات�وا��!�/�ت

�!Y�ا�����!oا��  


ال�اX7�4ef��Wى �f  

�Cر	S�WXkم���R  


ن����!�P4وض�ودA  

 

 

400 000.00 

40 000.00 

6 234 638.72 

14 731 013.63 

_ 

_  

���;	
  652.35 405 21  ����ع�ا'�ارد�ا��ا�0��  365.12 489 17  ����ع����V�ا�	ت�ا�

  :�f%ACEل�ا'��او����]���]ل�

  �i±و��ت�

�\O�ز�  

 

960 732.98 

1 272 152.91  

  :DCE ا={��م�ا'��او����]���]ل


ردون��  

��N"Yات�وا=�5د:��  

 

435 004.49 

_  

 ����ع�ا={��م�ا'��او��  885.89 232 2  ����ع�%�fل�ا'��او����]���]ل�

��]ل�[�  

435 004.49 

%�fل�ا'��او���R	رج�����]ل�

ACHE:  


ن�آ4eون�P:�  

  48اf�1EF�5Oر��ح��

 

 

3 834 391.38 

3 434 838.62  

��]ل: ا={��م�ا'��او���R	رج�� 

DCHE   


ن�أ4eى Pد  

 48اf�1EF�5Oر��ح�

 

 

26 913 390.22 

1 515 416.00  

  806.22 428 ����28ع�ا={��م�ا'��او���R	رج�  230.00 269 ����7ع�%�fل�ا'��او���R	رج�
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��]ل�  ����]ل���  

  �CURAT���f%ل:�

����±X7ا 

 

23 277 982.05  

  CUR PT���ا={��م:

����±X7ا  

 

0.00  

  0.00  ����ع�CUR���ا={��م�  982.05 277 23  ����ع��CUR���f%ل�

  463.06 269 50  ا'���ع�ا�H	م��Q{��م�  463.06 269 50  ا'���ع�ا�H	م���fxل�

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\��  


E ��ا���H ��ا'	� ��;	���H	ل�ا'cXا� �: 2-1"  

�	ب�رأس�ا'	ل�ا�H	���ا��	�56  )أ�FR: 

����U�.��¡��ªي�mا����

رة�/^����P�!"!D���Íا��!�?��N/�Kp��";���?��1EF��!��ت����
"Wدون�

�1EF��^:F��ªن��أ��Í��N���N k�
=�5دا��eا(�U���UP :�ا������Fل��رأس���£C��Y�،���±X7ى�ا
���

$(��
ا=��Nا��"
��ت�و�8�ن�ا���4ار�#
ازن�^!N.q��ا(�)$.��P��1EF�5ا���
�ا��:  

  

  

�	ب�رأس�ا'	ل�ا�H	��III-05(�ر:��S�ول ��:(  

  2016  2017  ا����ات

  013.63 171 15 652.35 405 21  -ا��ا�0��ا'�ارد�

��;	
279.11 233 19  365.12 489 17  ���V�ا�	ت�ا�  

��	Hل�ا�	265.48 062 4-  287.23 916 3  رأس��  

���دا��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�Fا��D��اد�ا��:Fا�\� 

:� E
�  ا�

^mا�º"ª*�أن�ا(�U�����$%����6Ï±�و�����)$�و ���2016��،5��Î�kأن�رأس�ا(�ل�ا�"����keل�����

Y� ���� $%� �أ�� �ا(��!�، 
ارد^��� ��� £Yا
�P� �ا�mي �ا7¯: �إ)1 �ا�o���را `� 
ى���� ¶!.C#� �إ)1 �=��?� *�2017�

� @�DW1أEF� �ا7¯�
ل $(���و��� �!���� ��
از��� ���U)4 �ا§U�� 4§U)ا� �^mا �و��5 5=
�� �ا�"��� �ا(�ل �رأس


ل�Cا��\©�P���U)أن�ا��:Aام�:i�
�.��ا(:ى�?��/��` �=�!�
���ا��#�\��@�©�#�@CCو����
ارد^��ا���?�

.�!CD��!�=�ت�ا(��!��ا(�g���
 Y���¤O��P�$(©\�ا��i:ا�¨�%$�#�

 

  

 �����i:ا��ت�ا���?��� –=�ا(
ارد�ا���?�g FR 
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�	ب�ا�� 	ج�رأس�ا'	ل�ا�H	��  )ب� BFR�:  

�£!C�#� \�¬P� �وا�mي �ا(�:او�� �` �=�!��ا� ��
���� 
Y][ه#� �ا�
ا=5 ��Oا�:ا� 
ال�f� \�� �6Ñ7ا�
^

�:$(��
ازن�ا(�)$�ا�¬4وري��.��U��،�و����1EF�5ا���
�ا��  ا�

  

  

BFR�=ل�k���kاو����:�
ل��Wل)�+� –(أk���kاو����:�
م���e)ل�k���gرج��e� 
ل���:او��Wأ–

�kل)��gرج��eاو���:�
م���e  

��]لIII-06(�ر:��S�ول ����Rت�دا	S	 ��	ب�����:(  

  2017  2016  ا����ات

 885.89 232 2 780.39 613 1  - أ�fل����او����]���]ل�

  ��R  3 262 959.35  435 004.49م����او����]���]ل

��]ل�����Rت�دا	S	 �ا�

BFRE 

-1 649 178.96  1 797 881.40  

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

�	ب���� 	S	ت�R	رج�����]لIII-07(�ر:��S�ول ��:(  

  2017  2016  ا����ات

 164.30 451 8  -أ�fل����او���R	رج�����]ل

  

7 269 230.00  

806.22 428 28  251.12 980 28  ����]ل��Rم����او���R	رج�  

ا�� 	S	ت�R	رج�����]ل�

BFRHE 

-20 529 086.82  -21 159 576.22  

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\��  

 

 

 

 

�kل��=��gرج��eت��=�!��kل�+�ا���g��eت�دا�=�!�ا� BFR 
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�	ب�ا�� 	ج�راس�ا'	ل�ا�H	���SIII-08:(�ول�ر:��(�  

  2017  2016  ا����ات

��]ل�+����Rت�دا	S	 �  881.40 797 1  178.96 649 1-  ا�

  576.22 159 21-  086.82 529 20-  ا�� 	S	ت�R	رج�����]ل

  694.82 361 19-  265.78 178 22-  رأس�ا'	ل�ا�H	��ا�� 	ج�

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

�:� E
�  ا�

mا�P:ل��1EFأن� ��Î�kأن�ا��!�ج�رأس�ا(�ل�ا�"�������5،�و̂�:P:�9�1EFدرة��A�][»او���:�
م�ا(�X7ا

��h"8���!o%$�ا��K�ط.��`a
Pد  

�	ب�ا={CU���ا��	? ��  )ج�TN�:  

��ت�وا��!�ج�!²��
���ا��#�:";����h�4"9�\©�PاX7±����ا����1EF��!Yأ`a��Y����#�O¤�أو�6Ï±�%$�ا(
ارد�ا���?

�:$(��  رأس�ا(�ل�ا�"���.�و#���1EF�5ا���
�ا�

  

�  

�	ب�ا={CU���ا��	? �SIII-09�ول�ر:��(��:(  

  2017  2016  ا����ات

���	Hل�ا�	287.23 916 3 265.48 062 4-  - رأس�ا'  

��	Hل�ا�	ت�رأس�ا'	S	 �  694.82 361 19-  265.78 178 22-  ا�

  982.05 277 23  000.30 116 18  ا={CU���ا��	? �

���دا��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�Fا��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:� E
�  ا�


ل��2016��Î�kأن�e±����ا�ke�� 4Kل�����Wf�\��]s أ���Oارد�ا�:ا
mا�P:ل��1EFأن�ا( 
=�D،�و̂�

�!�ج�%$�رأس�ا(�ل�ا�"���،����?���و�-m^�4Nا�ا���O¤�ا���?��،�و�����)$�^��ك�Y�O¤�%$�رأس�ا(�ل�ا�"�����C�ر


���^mا�º"ª*�أن�و8"!��ا(�U���%$������=!:ة،�أ���%$�����!���q§�$%2017أي�أن������±X7�4ا§U����#ار

��N/�Kp�$%4ت��� و#�
���ا��!�=� `���\�keل�رأس�ا(�ل�ا�"���.ا(�U���ا�

  

TN=�����"ل�ا��–رأس�ا( ����ل�ا�"�ت�رأس�ا(�=�!�  ا�
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�3�:���	ب�ر�
 ��ا'�4��(  

��.����]s���:�#�C!£�أ s[��":ل��.��4!�،�وا�»*�9"��NC!C�������U)�1ا��اف�ا�»*�9:^fأ?4ز��\�

� ������ا^ ��U§�4ا���4!� ÒC.و�� �ا��K�ط. $Óا
�� �!��?� ��D#4)ا� �وا�4Cارات �ا�"�.!�ت \�� :P:"�� �!O�`aا�:Pا_Ã�

�
�أو� \�8� ÒCD#� �ا���4!� �Èن �ا67:د \�4��o�)وا� �ا(��^�]ن �DA� \�� �W�eري�و���oا�� �Kp�ط �أي �ت

���دي.Aا��  

�	ب�ا�(�
 ��ا'	� ��  )أ�RF:�� 

  

  

�	ب�ا�(�
 ��ا'	� �):�S)III-10�ول�ر:���  

  2017  2016  ا����ات

  638.72 234 6  424.18 099 9  ا��v ���ا��	? �/

�f	}=0.00  0.00  %��ال�ا  

  0.00  0.00  ا�(�
 ��ا'	� �

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

��	د2��  )ب:��� 
 :Reا�(�

  

�  

��	د2�SIII-11�ول�ر:��(:��� 
�	ب�ا�(���:(  

  2017  2016  ا����ات

  638.72 234 6  424.18 099 9  ا��v ���ا��	? �/

  463.06 269 50 224.10 414 47  ����ع�%�fل 

��	د2�:��� 
  0.12  0.19  ا�(�

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\� 

  

 

  

RF=��W�X7ال�ا
�f�/��!Y�ا�����!oا��  


ل�Wfع�
����/�!Y�ا�����!oا���=Re 
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��Cر	��  :�Rcج)�ا�(�
 ��ا�

  

  

�	ب�ا�(�
 ��ا���	رC�SIII-12�ول�ر:��(��:(  

  2017  2016  ا����ات

  638.72 234 6 424.18 099 9  ا��v ���ا��	? ��/

  108.76 709 96  432.10 654 102  ر:��%+�	ل

�Cر	��  0.06  0.08  ا�(�
 ��ا�

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fإ�\� 

�:� E
�  ا�

ا��?�@¬�i�2017���D،�أ���A% 0.08�����$%:رت�ر��!¾`��ب�2016��Î�kأن�ا(�U���keل�����

0.06%�.�N/�Kp4ار�����
�^mا����4lUP �][ا��1EFا�!�  

  

2-2:�0	�
E ��ا���H ��ا'	� ��;�ا����S�ول���	;	ت�ا��"�(  

�	ب�/�&��ا��	��0ا={	م��]���]ل: .1� 

 

  

��]ل):���	ب�/�&��ا��	��0ا={	م�SIII-13�ول�ر:��(�[�  

  2017  2016  ا����ات

  513.78 147 10 987.54 498 13  /�ا��	��0ا={	م��]���]ل

  108.76 709 96  432.10 654 102  ر:��%+�	ل

�&��ا��	��0ا={	م��]���]ل/  0.10  0.13  

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.ا'��ر:�F��?��D��اد�ا��:Fأ�\�  

  

  

 

 Rc=�ا��o!���ا���Y!��/�ر�Ff��A�ل�

�kل�/�ر�Fg��A�ل�/�&��ا��	��0ا={	م��]���]ل��kم���X7ا�¤O�ا���=  
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��]ل: .2����� v���&��	ب�/� 

  

  

��]لSIII-14�ول�ر:��(����� v���&��	ب�/��:(  

  2017  2016  ا����ات

��]ل�/����� v�  11 233 857.18  7 728 421.72  

  108.76 709 96  432.10 654 102  ر:��%+�	ل

��]ل������ v���&�/  0.11  0.08  

  ا��	�&��;	|+��	د�+}�zوu	�y0ا'�4��.ا'��ر:���Gإ+�اد�

�	ب�/�&��ا��v ���ا��	? � .3� 

  

  

�	ب�/�&��ا��v ���ا��	? �SIII-15�ول�ر:��(��:(  

���د��1EFوl�O£�ا(�U��.�ا'��ر:F��?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:� E
� ا�

mا�P:ل��1EFا�
8"!��ا67!:ة��.��U���ا���#��� �\�keل�ا67:اول���Î�kأن���Jا�����5
=��Dو̂

.� 4K.���!Y�ا���¼O��
ازن�%$�A!��ا���  F\�ا�

  

  

  

  

  

  2017  2016  ا����ات

  638.72 234 6  424.18 099 9  ا��v ���ا��	? ��/

  108.76 709 96  432.10 654 102  ر:��%+�	ل

�&��ا��v ���ا��	? ��/  0.06  0.09  

��&���]ل=/����� vل�����Ff��Aل/�رk���g���!o�  

=�ا��o!���ا���Y!�/�ر�Ff��A�ل/�&��ا��v ���ا��	? �  
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�:��	

���ا���	ح����ا�ا'&
��ا������
	?<�ا=>�	;	ت���ل���4'�.@	ABا��)C)1�-��	����-  


ا��Oا(��!��و#�.!.N�،���"4ض�ا���4�4Cا�`É��)�BÕ��ÎYا7¯��?�ت��
ل�Cا���P:C#��!.�F�\����;":�ا�¾`�ء

�.���U)ه�اm^  


م�%$�^mه�ا(�4.��?<=C�
ف���،�D���)ا���Nري�و����
ن�ا���C�5ا��ت����4وا�"�.!#�Y:ا��£!A:#4اء�


ا��Oا(��!�.Cا��$%�����ت�ا(�²�!Dا���¯Öل��:ى�
  ا(���²!��وذ������©!�����\�إ?:اء�رأي��.!���

����1EFي�
��#�4�4C�
��ت�ا�����$(���¬�\�#���4�4C#��P:C��ÎYا7¯��?�ت�إ)��1�][�ا(�U��،�و���P

:$EP  

 #�4�4Cا(��د�1EF��Aا7¯��?�ت�ا���
��؛ .1

2. ��P:C#!�؛��ا(��Oا
Cا� 

3. .(�-�k)!�(ا��ا(��Oا
C�1ا�EF�£!."� ا�

�C���  ا'��DE%ول:�"C)1(�ا'�	د:��+}�zا=>�	;	ت�ا�

�¥`mا� �C¯°)ا� �ا(��!� �Oا
Cا�� �DAو�4ا� ¶��?� ���A� :C�� �وا���¶ �ا(���+* £!A:��ا� ��Nر���إ/� $%

��ر�×�?��"A
  .31/12/2017ا���U)�4�4C���������ا����ح���
�وا(

�إن� � ،���U)ا� �/4ف \�� ���� ��:C)ا� �ا(���²!� �وا�:Y�#�4وا�k6Çت �ا(��!� �Oا
Cا�� £!A:�?� ���A� �

��48ور����\�أ=��ا��� :�أن����?�ت�ا�����ا(��!�� ]̂s�"p�،��-����`¥����A�*«ا���DAت�ا���¶�وا(4ا�!.�F

�� 
رةW� �و#C:م �و�ef�ء. Í��ا� \�� �!��e� �Y��§و� �Aد�W� �C�4�?� ��:C�� ���U�.����!o�.�� �!C!C

�.���U�.���!��)8"!��ا
  ا�"�.!�#!���.����ا(��!��و mا�ا�

:./	
  "1���2ا��1ا��0ا'	� ��ا'��DEا�

1 ( :� l�	
 �	��fا'cXا� ��ا'

  

  

  :ا���	��0	S��f�ول� ) 2

  

  

3 ( :�1<Q'اول�ا�j=ا 

I. :� ا�cX'ول�ا�S�� E
" 

  

دج� 50 269 463.06 
م=����
ع�X7ع�ا

ل=���Wf  

دج� 6 234 638.72 ��!oا���=�!Y�ا��  
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  %�fل��WXkا=j	رC���III-16�(ا=j�ول�ر:��:�(�

  

���د��1EFا�
l�O£�ا�:ا�)��!.e��ÎYا7¯��?�ت.�ا'��ر:FH�?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:�-�[�  

� ��ر�×?� ��:C)ا� £O�l
�ا� $%� ���D)ا� �«][�=�ر�� 
لWأ� ���U�.�31/12/2017ت����!²���ا� $%� �.���وا(

� ��C:رة ��
�000.00 50ا("� Ø.D�?� �4efى �ا�"!�!� ��ت!²���وا� �ب227.92 106 23دج، �N k��وا(C:ر�ا^  دج

  دج�وذ���F\�/4ق����ب����EP$:865.12 451 17 دج�أ���A!�¾`��ا���C���!Y:رة�ب362.80 654 5

��	ء:��iE&��=� ?	ا����ت-ا�1 �	8[�]�  

23 106 227.92 -5 654 362.80= 17 451 865.12  

  %�fل�ا=j	رC��III-17(:�(ا=j�ول�ر:���

  ا'&	�i  ا�& 	ن

 732.98 960  ا(i±و��ت�ا67�ر��

\O��±152.91 272 1  ا�  


ن�®4eون�P:)391.38 834 3  ا  

  838.62 434 3  ا�¬4اf�1EF�5Oر��ح

���±X7982.05 277 23  ا  

  097.94 780 32  ا'���ع
���د��1EFا�
l�O£�ا�:ا�)��!.e��ÎYا7¯��?�ت.�ا'��ر:FH�?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:�-�[�  


ل�ا67�ر��.WÙ���D����?ت��-�kأي���:=
#��  

  

  

  

  ا�1 ���ا��	? �  �[�]8	ت  ا'&	�i  ا�& 	ن

��
��ت�ا("�!²��  500.00 37  500.00 12 000.00 50  ا�

��ت�ا�"!�!��4efى�!²��  865.12 451 17  362.80 654 5 227.92 106 23ا�

  365.12 489 17  862.80 666 5 227.92 156 23  ا'���ع
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  S�ول�%��ال�ا={	f���III-18(ا=j�ول�ر:�:�(

  ا'&	�i  ا�& 	ن

 000.00 400  رأس�ا(�ل�ا���در

 kF  40 000.00وات�وا��!�/�ت

�o!���ا�����ا(��!�  638.72 234 6  

:P:=�\���!�]Ã013.63 731 14  ا�  

  652.35 405 21  ا'���ع
���د��1EFا�
l�O£�ا�:ا�)��!.e��ÎYا7¯��?�ت.�ا'��ر:FH�?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:�-�[�  

�ا���در�ا(C:ر�ب �ا(�ل �رأس ���U�.� 400 000.00ب�� �ا(C:رة �وا��!�/�ت �kFوات �N�� �أن �� � دج،

40 000.00� �N=ا
)� �بدج �وا(C:رة �C?��ا�� �ا(��!� �ا���� ��!o�� Ø.Dو�� 
عA
�ا� �.���ا(� 4/�i)ا 

  دج.013.63 731 14دج�و mا�����4��Ø.Dوا(C:ر�638.72 234 6

  ا={��م�ا=j	رC��III-19(:�(ا=j�ول�ر:�

  ا'&	�i  ا�& 	ن

��Oت�ا�:ا�?��ردون�وا7¯
 004.49 435  ا(

5O416.00 515 1  ا�¬4ا  


ن�4efى�P:390.22 913 26  ا�  

 810.71 863 28  ا'���ع
���د��1EFا�
l�O£�ا�:ا�)��!.e��ÎYا7¯��?�ت.�ا'��ر:FH�?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:�-�[� 

��C:ر�ب �إ=��)$ Ø.D�?� 
نP:ا�� $%� �.����وا( �=�ر�� 
م�e� ���U�.� 28 863 810.71��`Ú.F� �وا�»* دج

  9�^:P:��ÃY�$%[ة���#���وز�ا�����ا(��!�.
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  ا'�	�	ت�)III-20:�(ا=j�ول�ر:�

  ا'&	�i  ا�& 	ن

 22 194 888.02 (BDL)?���ا����!��ا(�.!��

  094.03 083 1  ا���:وق 

  982.05 277 23  ا'���ع
���د�\�إF:اد�ا�������Dا'��ر:F��?�.ت�?��ا7¯�ÎY��)��!.eا�:ا�£O�l
  �1EFا�

:�-�[�  

����ت.�.���D����?ت��-�kأي���:=
#�� 

II. �� E
"��0	�  S�ول���	;	ت�ا��

�	;	ت�ا���ا"�: ) 1� 

  "&Xن�8	��	1�2016�:5Y	ر������9�����31/12/2017�	;	ت�ا���ا"���56

  ا���WX  �2016���  �2017���  ا�& 	ن

  323.34 945 5-  432.10 654 102 108.76 709 96  ر:��%+�	ل


=�ت�408.65 548  893.77 529-  514.88 18  9�][�ا(i±و��ت�وا(�  

  0.24  0.52  0.76  ا'���S	ت�ا� E�H	 "��R%(ى 

�	0(�ا�1 ���وا'4و�	ت�R�G+ت�	+	SW333.33 16    333.33 16  ا��  

  581.12 380 5-  538.85 124 102  957.73 743 96  ا'���ع�
���د��1EFا�
l�O£�ا�:ا�)��!.e��ÎYا7¯��?�ت.�ا'��ر:FH�?��D��اد�ا��:Fإ�\�  

:�-�[�  

�:N§ب���ول��:=¼O��581.12 380 95�][ا��.D!��ب���2017�����ا�����D����?.دج����!�����2016ا(�.� 

�	;	ت�ا���1	ت:� ) 2� 

�	;	ت������  "&Xن�8	��	1�2016�:5Y	ر������9����2017ا���1	ت��

  ا���WX  �2016���  �2017���  ا�& 	ن

  374.57 387 2-  091.03 815 83 716.46 427 81  ا'	دة�%و� �

  057.68 72-  873.93 579 1  816.25 507 1  ا={	رS ��وا={��	ت�%R(ى ا={��	ت�

  J"  3 416 806.15  2 854 003.83  562 802.32	� ��ا'���Xن�

  811.00 148-  582.00 376  771.00 227  ا��(ا�D0وا�(��م

  593.00 133  /  593.00 133  %+&	ء�ا� E�H	 "��R%(ى�
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  ��V�  2 301 833.15  2 265 130.88  36 702.27	ت��[�]8	ت

��0	�  650.00 640-  433.00 134 2  783.00 493 1  ا��(ا�D0ا��ا�DSد?!H	��z{+ا��

  795.66 515 2-  114.67 025 93  319.01 509 90  ا'���ع�
���د�\�إF:اد�ا�������Dا'��ر:F��?�.ت�?��ا7¯�ÎY��)��!.eا�:ا�£O�l
 �1EFا�

:�-�[� 

� �DFf�ء ����?�ت �§N:ت ����2017�� \�� �Aأ� �!D.�� 795.66 515 92�][ا�� �D����?� �ا(��!�����.دج

 �و���#©F�hKo\�أي���k-�ت..�2016
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  f[R��ا����:

:$EP��ص��ki�  �\�keل�����D£�درا��¨�%$�^mا�ا������P©\�ا�

mا����C!£�ا(�:ا�U���!A���������ا����ح�9�� � �1إ)Ã�g�1_ام�?��D��£!D�دئ��
 ���ا�J4K�ت�و̂

  ذات�ا�"�����Akا�4K ��ورF�����P��N¯7.وا��K�Y!���:ى�f/4اف�

�ا(���²!�� � �ا(".
��ت \F� �?��YH�ح 
مC#� �ا(�)$ �ا(���+* �ا��-�م £!D�#� �keل \�� ���U)ا� أن

�?����U)م�ا
C#�

ات،��!�Aة�:Fل�ke�\���!��)وا 

اN�O��ا(��!��وا��C�ر��4ا���A�4K�hوا������

�،��
mا����9���1إ�!¨��� 
دة�ا(".
��ت�ا(���?�� 4K.���!²��PH�ب،�و̂=�1EF�´©"�Pا�?:وره�m و̂

� �ا(�)$ �ا(���+* �ا��-�م £!D�#� $%� �ا�:و�!� �وا("�P][�ا(���²!� �� 
�ا7¯ �D�scf��1EF�دئ ��"9� وا�»*

��Oا
Cأو�ا�� �أو��8\ �!Y�8إ� �!���� �Oا
A� ��P:C?� 
اء�� ��.�i�� �و��§q�ل �ا(���+* ��Y0�ح ز��دة

�_[ ]Ã!��وا���!��ا7¯��ا(��N=

دة�ا(".
��ت�ا(���²!��ا�»*�#�¬�É`��ا(��!��ا(=�¶O��e�£!C�#�1EF

�i:�]ن.��.� 

� �©�� $%� �!��ا(!:ا �ا�:را�� �?<=4اء ����!A� �keل ��1EFو�\ �ا��"4ف $%� ��:F��� �ا7¯��?�ت ÎY���� 5

��Y4"و�� �ا7¯��?�ت �و�4ا="� �وا���¶ �?�A4ا�� �-�م� �!!C#و� �ا(��!� �Oا
Cا�� �إF:اد �و !�!� �C�4/

�.�!O�`Éر��4ا��C�   !�!��إF:اد�ا�
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���� �ا����� ���ت 
�ا�� �ا��و��� �ا����� ��ز��ت �أ���� 
�ا�� �ة���ا� � � �ا�#"!�ت �$%&'(� �+�*$�م ,�ا��

�ا2*.�د��ت�ا��ول� ��ا�/.-�ا �)�ا���;إ�����78�9ا���56/�ت،�وأز���3"%� �و3"!�ت�أ="ى� � "ون���"?<��

�،������AB&*ا��C,�،�DE��F5ز��ت�و���GH,������I�JKت�دو����وا�&2&ف���M��ت�����Nا����م�)�را���Pو

��د���اT*��ر�,�GH+2*.�د��ت�و,�GHا�#"!�ت�إ�JVأ;������I��$U,*&ا�STو���دئ�Qدارة�ا���B"ة����W�6;�JVإ

�5Iوإ� �?"=X� �]�Z&ق �ا�["وري �ام�I+و� A���*ا�� � � ��T���ا�# ^H_*,� 
�وا���"?��ا�� �ا�M5&�`ن س

�2bاف�ذوي�ا��"d��-H*eه���W,ه�ا�#"!�ت�و�W,�CDEو���g5$(.  

�إ�Bار� JVإ� ��H'ا�� �وا��M�iت ��$�H2Qو� �ا��و��� �وا�/U$�ت �ا]jZ&��ت ��Nر�� Gذ��"kإ� JKدئو�����

 �`�����S��_,ز������l�S�kو�&ا�,�
�ا]Z&%$��ا]��mة�)��#"!�ت�ا����nb*ذ�ا��"ارات�ا��������e,ا��ور��� �(���

�+2*.�دي� �ا�*��ون �$U/�� o(� ���2� ��� Gوذ�� ��d"اف، ����`9>(�"],� �أ="ى �وا��Dpرات �أز��ت �Iوث

وz�����دئ�������و�x��$yb;$�ط�و;$�ذج�ا] ��$%&Z���I2004&%$��ا�#"!�ت�N/������دئوا�*/$���)�Brار�

.Cا����  

�{� 
�ا�� �{�Dء����Tدئ �����ت �i�� �و�� �ا�����، ��ز��ت ��� �وو���2 �%�bج �$ybو�� ��N�/�� �{� �$%&Z[ا

�،��H=ا��ا� �ا�"�2)� �$U;أ� -�~� �و�bج �وTQ.�ح، ��T���ا�# �=bل ��� �ا����� �ا��"ارات �ا,�eذ � � �$��5�

���ه� ،�?"=X� ��I&ق ���$Iو� �~$�ن �و~"ورة ���/."�ا�g5و��� �ا�#"!�ت � � �ا�M5&�`ن �إ�$�ل JVإ� �T�~إ

 ����I�،��(�5ف�ا��ول�وا�#"!�ت����5ا��9"ات�ا�"d������ار�Bإ�C,�
��Nب���]���D�m&ا�S�kا]Z&%$��ا��

.Aj%2*.�د�+�JKو���  أن�ذ����G&د�)�����yة�وا�.��JK���Zا�#"!�ت�وأ��Zب�ا�.�]

����I�C&%$��ا�#"!�ت� ��ا2*.�د���A9+2*.�د�ا]m�اy"ي ��A��� ��Vا���
�N�'م�ا��U/ا����*����&i�

��$U;ه�����A9أن���CH�8��';ن�و`*�N�A�2ى�&N��>��Cم���U/ا�ا����S��_,أن���W;���I�;��$T�^�B�"أ�

���� A!� �أن �W;� �أ="ى ��I�;� �و�� ،o*��HNأو�� �i���_,� ��(�Wا�� ���ى JK�� C>Z��� ��T�!� �ز�/�� �ة�T� ^H_*,

 ���$U;���n�(ل���������ن� b$�����
�N�'ا���Vم�ا���U/وا���Bا��&ر��>$��bT�،ى"=��Vم�ا���U/أن���_�7ا�

�
�N�'ا�k��H�gو����N�'ا����� �ا�/&ع �*�"�إ�JV!&ادر��#"?���e*.�� ����ا,� $�ره�و�&��_� �S����5Ngت

� �وTQ.�ح �ود�2 ��T��3� ��� �ا������ ��$��� ���&ن ���`5�� JVإ� �اT*��ر�� �$�Nو��� �ا�/�Uم ���ا S��_*����

�ا�����، ��FN�'ا�� �,</&�&}���ا��H&��ت Ay�N&�� �ا��5Ngت ���� � � �ا��8ام ��j&ن �و�2 ��;� JVإ� �T�~��(

��T��k� JVا� ��*�,� �M�(� � � �id�#8� �%"I� �?�,� �أن �Bر&�H�� �>$�� �� �$%� ،�9��Z[ا� �و+,.�ل ا��H&��ت

�"د�ا]m�اy"ي���[�Aا%*/�ز�أ�&ا��oأو�ا96N$�ر��� ��3"اء����Tاد�"T96$�ر?����ى��Nن���ا�ل����أو����ر�)�;

'5&����و��l^�ا96N$�ر��� ��أوراق������،�%$�����$<���Dأن� �A$�l��5l��M�(&د���!�Aأ;&اع�ا��`�و2"ا���dوا�

  ��ا,�eذ�ا��"ارات.�����Tوا�&~&���#��A!��D�Tأ;&اع�ا�
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  ا����ر������ت�ا����:

� � �ا�����، �ا����bت �و,�&?^ �و,.��- A�m�6(� �Vا��� 
�N�'ا�� �ا�/�Uم C*D��JVإ� �D��� وا�*�"?"

�و?j&ن� �وا�."و�Tت �و�Q"ادات �وا]�.&م ��B&ل � � �ا����� �ا����bت ���ه �و,/.^ ،�D���e*5�

��$y�2و� ،�Vا����ا�"%� �$y�2و� ،A=ا��� �$y�2� � � �H9$*�� �ا�/�Uم) �(�e"}�ت �ا�/�Uم ���iا 7��Dا��� ا�/*�

���و�&�5I����A!�-2)�ت�ا���/`ن�ا�*�`�ات� ���I&ق�ا���T�~��(���>Hإy�2�JV$��ا�*���Tت�ا�/��

.JVو����~"� وا��اy/`ن،�و��ا�������Z���F9ا�

�=bل� � ��� Gوذ�� ،�i��� �H����ا�* ��d"اف ��${� ��و?"ا2^`5�� �ا��ي �ا�/�Uم �ا�#"!�ت �$%&I���*�l

,'����ا�������CD��(��2b"ا��ة��I&ق�ا��5�$`ن�و%��3Q�G"اف���JKإدارة�ا�d�e"��*'5`ن�أداء�

���اف�ا�5_"ة���i،�و��ا����=bل�و~��2&ا���وI&اT��DE*�ي�{��D،�و���*�V��ا�&B&ل�إ�JVا�#"%�

 إدارة�ا�#"%���*��C�Uر�'���D،�و��ا�������Z���F9ا��"~���ا��9;��.

� ��$%&I������Tز?�دة��� ���FN�'ا����&Hدة�ا��&{�� ��H9$*وا���Vا���
�N�'م�ا��U/ت�ا��{"e��C��5l

 ���Zا��"~���ا���F9�����.�9��9ا�#"!�ت،�و��ا�

�ا����ل� � S��_*ا�� JK�� �����N� �ا��ي �Vا��� 
�N�'ا�� �ا�/�Uم �ا�/�Wح �/'_�� �5Ng�� S��_*�� ;U"ا

،���"�ا��ي�}��S�',��iHأ��ا��iTا�5_"ة،�و��ا�������Z���F9ا��"~���وا�Z[�C�H5&%$��ا�#"!�ت

  ا�"ا���.

 ������ا����:

��y�*/ا�������&$W��JVإ�AB&*ا��C,:����*ا�/��ط�ا���ذ%"��� ��>$� 

�=bل� � ��� �?"=X� ��ا�.�] �أ��Zب ��I&ق ���$I� � � �ا]��mة �$%&Z[ا� ����دئ S��_,� C��5�

����JK+}*$�����ا�g5و���ت A$وا��� �ا�5*�ا�� �ا�*/$�� �Tد� � � �D�$��5و�� �ا�#"!�ت �iH$'*,� 
ا��

� �_'/��ا�/�Wح.�5د�دا=�A!��'T�j���5Ng��Aأ�j3ل�ا�

� ���/N� �ا�#"!�ت �$%&I� �e,� �ا���دئ ��� ��&$Wا�� �وا�*/$�� �+2*.�دي �ا�*��ون �$U/ار���Bإ

2004�
� �وا���*�l��i���_,� �و��ى Cا����� � � �$%&Z[ا� �;$&ذ¡� ^N�/,� �H��3���ا��5Ngت������` � 

5Ng��A9���?"yا�m[ح.ا�W/ا���/'_��� 

~�-�ا�#�����TوTQ.�ح�و2.&ر�أ;U$��ا�"�2)��ا��ا=H����H#"!�ت�أدى�إi��JV&ر��&}�ت�%�`�ة� �

���
��ا��5Ng.�ا�#�!�Aا��[�.$(��DE 

� �����$�H5ذ�ا��"ارات�ا������ا��e,ا�JVدي�)��["ورة�إg���D�$ybا�#"!�ت�و���$%&I2&ا����SN�/,إن�

 و+T.�ح�ا��j ��دا=�Aا��5Ng.��ا�#��b=���Tل

� ���T���ا�# Cد�� � � �دور�� A����و, �ا�#"!�ت �$%&I� S��_,� JVإ� ��'*�ج �ا��5Ngت � � �ا���5د �'�ر��


�ا��V�.�������,��ر?" و,&�����N�'م�ا��U/ل�ا�b=����Gذات�}&دة�������وذ� 

�ا������ � �ا�&~��� ��� ��Bد�2 �B&رة �,��م ������ Cy2&ا� �إ��اد JVإ� �Vا��� 
�N�'ا�� �ا�/�Uم ��Dف

� ،�5Ng$Hود���7و,��e*5���� �C����5l�
��ه�ا��&ا��T�j(�Cyا��H&��ت�ا�¢�Z'��وا�#����Tا��

.CDE2���3"ارا", 
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� ����FN�'�� ���U;� �>H*ا�� �2� �?"yا�m[ا� �ا��5Ngت �,j&ن �Vا��� 
�N�'ا�� �ا�/�Uم S��_,� �=bل ��

� ��Tا&*���� �����Aا����`,� ��H$�� Ai5�� �$%� �ا������ ��H*_&رات �و�&ا%�� �ا��و��� ��FN�'ا����$%&I

��5Ngا�� ��� ��Bد�2 ������ �H���"T&*N&��ت 
�ا�� �ا����� Cyا��&ا� JK�� �+bdع �=bل �و�� ا�#"!�ت


�ا��V�m[��.&دةا�ل=bو���k�^5%ا�$965"?������N�'م�ا��U/ا����"T&��
 ا��H&���ا�'����FNا��

�ا�/�Uم�� � �=bل �$T� �ا�#"!�ت، �$%&I� �Nرا��� ��5�y"ا�� �ا�'�دات ��� ��FN�'ا�� ��&Hا�����*�l

� 
�N�'ا�� �Vا��C*��2م���� �rTن �ا��"ار، ��,�eذ �وا����;�ت ����e*5&�ا��H&��ت oإ��� ��'*�ج ����`T&,

���Cا��5Ngت� ��ا�*&T��(��N.�ح��<���H_*��S��',�Aت�I&%$��ا�#"!�ت� ��ا��5Ngت��5���$

 ر.96$�و}�N+�^Hا�*/����5Tا���رة ��ر���Tداء�+2*.�دي�وز?�دة�

� �:S��',�JK��A$وا�.�ا��2،�ا�����T��
�ا��V����S��'*ا�#�N�'م�ا��U/ا���Nأ�£�N",�A{أ��� 

�2_�ع� - �B�=� �ا��_���ت، -H*e�� �$,� �H��3� ����I� �ا2*.�د�� �)�IbBrت ا����م

 ا��V�.�وا��_�ع�+2*.�د��ا��5Ngت�

ا��[�ء��H*e��JK-�أ;&اع�وأ�j3ل�ا���5د�+2*.�دي�وا��V��ا��ي���Dد�}��5+2*.�د� -

 ا]m�اy"ي.

���ت�ا����:�
  

:�K���$�T�A9$*,��'ت�ا����B&,ن�rT��y�*/ه�ا����JKءا���/(  

- .�H�*5ة�و�g� ,'���Sا��.�A)`ن��Q���>Hدارة� ��ا�T&,��$]���$(��5Ng"�إدارة�%

 ,'���Sا���ا���)`ن�ا��5�$`ن� ��ا]Z.&ل���JKوا]�Z&ق��="ى.� -

- .�?"yا�m[ل�ا�$����M�(�� ا�#"!�ت���$%&Iدئ�����S��_,ة�"yدا���N&,ورة�"~ 

- � �وTQ.�ح ��T���ا�# ��$��Hت Cد�� ^W��C����(� �ا�#"!�ت �)���م �و��ا ،��ا�.�] �أ��Zب ]i$m&ر

��T��#H����m[ا�S��_*H��� �jوا��/&ي�ا���Vح.�ا���.TQو 

- ���FN�'ا���
�ا��V�����أ}�A~$�ن�,_���Sا����`�N�'م�ا��U/ا���ن� `H���ا��$�JK��Aإ3"اك�!�Aا�

��دة*N+ا��و����و�.�D�� 

 آ��ق�ا����:

��5Ng�����I��Nا�#"!�ت،�درا��$%&I�A���,�� ��Vا���
�N�'م�ا��U/)'9/����ا���5�$��ا���و�/�� �/,����

.&$Iح��W/ا���/'_� 

  و��iا�ا��"ض�rTن�����TXق�ا�&ا��ة���iا�ا��'�:

 دور�I&%$��ا�#"!�ت� ��ا�"�����Tأداء�ا��5Ngت�+2*.�د��.� �

��ءة.� �%�� درا�����Nر;��]Z&%$��3"%*`ن�ذات����2ة��"?[�����ا��5�$`ن�و ��إ�dر�N&ق���V��أ%§

 أ�$���ا�3g"ات�ا]��mة����C>Zا�"ا ��3��96N+�^H{$�ر��}/�
�ا���3".� �

� ����?"yا�m[�5ت�اNg��(ح��.TQو���T���ا;_�JK��2bا�3g"ات�ا��و�����ا�*$�دا,����Cو~����ا�#

�$%&Iا�#"!�ت.����2&ا��� 

� .�Vا���
�N�'م�ا��U/ا��JKا�#"!�ت����$%&I�"kأ  
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�
  أو�:�ا��ا����������ا����

 ا����: �

��ا����ر،�ا�����ا���������������ا���
�ت،�ا
	�د�ا���ر  .1��،���رس�40ف�ا�$�#"!�،�ا���د�أ�����

2007. 

2. �،� .2011أ/���أ����ا����ان،�������ا���
�ت،�ا
	�د�ا���
�ت�1/"��0ر#�،�/.-�,

�����89وا�-�ز45،� .3 �ا��ار�ا;:���!� �ا��و>�، �ا�-�ا<= �?�ر�� �ا�	�/�� �#�?@� ،ABC�� �أ��� �!Dا�� أ��ن

��ر#�،����E/F�،2009. 

��ا��و�!�� .4�H/���ا���!��و<=�ا����	ا�����IJا��ا�،�B!���4!Kر�LMIAS/IFRS�،���Tول،�دار�Vء�X:;ا�،

�،�YاX:;2010ا. 

5.  Z�9����/���ا����	،�ا���	�ن��
�M�،�YاX:;!�،�ا��ت�ا;:��[��Cان�ا��Hد�،�D/1991. 

��cل�ا���ab`[،��	�/���ا���D/Zوا;:����Hو<=�ا��?�م�ا�	�/^[،�ا��B	�ت�ا�Xر\�ء،�دار��-!��� .6

�،�YاX:;ا�،�[��C9�2010. 

�ا������ .7 ��-E�� �Vول، �ا;:Xء �ا��و�!�، ��ا�	�/.!��H���9�� �d�e� �D/Zا�� ��/�	�� ��ف،f� g!�f

�،�#�YاX:;ا�،�YاX:;داود،�ا�M2008. 

8. �،(j#ت����������ا���ر�d!�C
�eرق�]���ا���ل����د،�������ا���
�ت�(ا��m!T�Bا���دئ�ا�-��رب�

 .2005ا��ار�ا;:���!�،����،�

9. ��!9
� ،�0H�q;ا� �ا��و�!� ��ا�-�dر#��ا���!��H���� =!�C
� r<إ� g/�	ا�� t!د�� ����د، �ا���ل ��[� �eرق

�،uن�ا����[�����c�،ر#�،�ا�-��رة��E/F2006. 

 .�e2009رق�]���ا���ل،�������ا���
�ت�وVز���ا���!��ا����!�،�ا��ار�ا;:���!�،����،� .10

11. �،x#�$ا��،t/yDذات�ا�����C��،��/�	ازي،�@?�#��ا��� .1999]��س��|�ي�ا��


~،���ا���cا;�M�Dqت�و������ا���
�ت����F��}bM]��ل� .12�q���!Dا��~
�q��،��[���@ب��Tا�����[

�،�!Kا�������ر#���|�c�،�!���:;وا��و�!�،�ا��ار�ا��!K2007-2006ا���. 

13. �،���� ،�!Kا���� �ا���رف �ا
	�د �Fدارة، u9��� �ودور �ا���
�ت ������ �درو�5، LMر��!�� ]�@�ن

2007. 

��ر#�،� .14E/F� �ا��ار�ا;:���!�، ،=!�C-وا�� �ا��?�ي �نM� �C/�-ا�� �ا�	�/�� �وآ��ون، LHا��� ���ل

1999. 

���]yوي  .15�;�،����d!�C
��ا;�M�Dqت�و� .2011،�ا;:XاPages bleues�،�Y،�@?�م�ا�	�/���ا���!�،�/

16. �!Dا����	�،�����ا����#�،����-E/��،�ا��	2011@���،�@?�#��ا�. 
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�ا;:���!�،� .17 �ا��ار �وFداري، �ا��>� �ا��DBد �و���;:� �ا���
�ت ������ �/9!��ن، �BC��� ��	�

��ر#�،�E/F2006. 

18. � �BC��� ���dر@�)،��	�� �(درا/� �وFداري �ا��>� �ا��DBد �:;���� ��� �ا���
�ت ������ �دور /9!��ن،

 .2009ا�����Cا��0@!�،�ا��ار�ا;:���!�،�

19. ��H�:;/^[�وا��>��ا�	م�ا��?� .2010،�دار�ا;E9���H�q-�ب،�ا;:Xاscf�،�Y��t#�e��BC،�ا�

20. � �و����� �ا����!� �H1\-��د� �ا���!� �Vز�� ،���
� j/�H� �BC��� ���Cا�� ��E-���1ا���
�ت، ،

 .2013ا��-��4ا����V�،Aردن،�

21. �،�YاX:;اور،�ا��ادي،�اX�����C��،ر�ا�-��ري�eF�،�H�:;/^[�ا��>��ا�	م�ا��?��B!��]���ا�yوي،�ا�

2008. 

ا�-$��!����jا���8ت�ا;���!�،�دار�ا;:���!�،��و@?�م��	�/����Tم�أ����]C!�،�ا��?�م�ا�	�/^[� .22

��ر#�،�E/F2000. 

� �:�
 ا��.�
-�و,+�و*�ت�ا)'�&�

�ا���!�،� .1 ���وراق �نCD9>� �/�ق ���Bءة r�[� �Tوأ��� �ا���
�ت ������ �أ��M��/�ي، �درو�5 أ�fف

�!�y/F�����:;ا�،t#��-/���وا��	ا��mD\�،9!��ا�-��رة
�����8رة)،���)�،��-Dc��ة�����ة،�X��،

�ن،�CD9>2008. 

�و�cدة� .2 �وF<��ح �!>�Bا��� r�[� �ا���
�ت �أ�������� �درا/� ،��	�� �[ye�M� �ن،D���T�e� LM

 .ا��dا�mYا���!�������tا��?�م�ا�	�/^[�ا��>�

��ا�	�/.!��ا��و�!�،�أM	�ث� .3�H�4ا����ي��9-�ا<=��YاX:;/^[�ا�	م�ا��?��cدي��	���ر�Xي،�إ yح�ا�

 .�c06�،2009�����ED¡ة،�ا;:Xا�Y،�ا���د�ا\-��د��Hإدار#�،�

4. �X���� ،m#������/� ��c�
� ،L#وا����� �ا��ا�� �ا��dن ��� �ا���
�ت ������ �وآ��ون، �/��!�Bن، �cن

��LCدي�¢`[،�f2003ا���و]�ت�ا;�� �،�وا����C03،�ا�. 

�ا�	�/.!�� .5 �ا���9�� ��� �F<��ح ��D-�ى r�[� �Tوأ��� �ا���
�ت ������ �آ�Xوي، t!9:;ا� ��[� �نD�

�����8رة)،�در ��)���-Dc��ة������،�Hد��Dا���!Kا�����E9ا��������ا������T�Dا��r�[��#ا/��ا�-!�ر


�د�H!��ا���K!�����ا��@��رك،�V�،��/�	ا��mD\�،دارة�و1\-��دF��!9
2010. 

���دي�@.!t،�ا�-�\!=�ا��ا�������!���-�C!=�������ا���
�ت،�درا/�����������4 !�ال�و��ة� .6

�\�mDا��ار�ا ،�H1\-��د� �ا���9م �!9
� �����8رة)،��)� ،��-Dc��� �����ة �X:;�Mا��Yا��� ��، ��ء!��

�،�YاX:;ا�،j9/��،�ا���	�و��!����¥�¦
 .2007-2006ا���9م�ا�-��ر#�،�

�ا����Mي، .7 ������fد§ل ����� �درا/� �ا�	�/.!�، �ا���9�� ��cدة =!d	
� ��� �Tودور� �ا���
�ت �����

�،��/�	�� ¥�¦
� �ا�-��ر#�، �ا���9م ��� �ا����0 �ا��Cر �د�-�راه �f|�دة ،�#�YاX:;ا� ��ت!�©-9�� أ�!�س

��!����	������c�،�#ا���9م�ا�-��ر�mD\-��،ة�ED¡2015-2016.  
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8. !d	
� ��� �ا���
�ت ������ �إ/|���ت �ر#�ض، �����fز§¢`[ ����� �درا/� �ا�	�/.!� �ا���9�� ��cدة =

� ��تأ�!�س!�©-9��� ��yل �#�YاX:;ا���9م�2010-2009ا� �!9
� ����8رة)، ���)� ،��-Dc��� �����ة ،

�،�YاX:;ور\�9،�ا�����c�،�H��cو���/�	��¥�¦
�،�H2012-12011\-��د. 

�ا��dار  .9 �ا
¦�ذ ��� �Tودور� �ا���!� �ا���9�� ��cدة �ا�|�دي، ��	�� �الله j!¬��/درا� �1/"��0ر#�، ات

�،��!D"و]�9م�ا���H9!��ا���9م�1\-��د
�����8رة)،���)���-Dc��ة������4 !�ال،����ا@!������!�


�\!=��	�/^[،��c����ا��9!�ة،��¥�¦
 .،�ا;:Xا�mD\2010�Yا���9م�ا�-��ر#�،�

10. ���c/���وا��ا�	ا����H����t������!ا���� mYا�dا�� ��cا��ض�و�[�،�TزVة�X[������ ا��و�!�،�درا/�

��H9!��ا���9م�1\-��د
�����8رة)،���)�،��-Dc��ة������،�H�:;ي�ا�YاX:;/^[�ا��>��ا�	م�ا��?�ا�

�،�YاX:;ا��9!�ة،�ا�����c�،]^/�	��=!\�
�¥�¦
�،��!D"2009و]�9م�ا�. 

.!�،�����ة�]�#��ت�<�#�،�درا/��ا��?�م�ا�	�/^[�ا��>��ا;:���Hو�-��9Cت�@���~����ا��b{��ا�	�/ .11

���/�	�� ¥�¦
� ،��!D"ا�� �و]�9م �وا�-��ر#� �H1\-��د� �ا���9م �!9
� �����8رة)،��)� ،��-Dbc��

�،�YاX:;ا��ادي،�ا�����c�،ت��ا���9�m?@2012-2011و. 

����cإ/��]!�tأ�����Mم،�أ���
�C!=�\�ا]��ا;F�r�[�����q<��ح�ا�	�/^[�و�cدة�ا�-�dر#��ا���!�� .12

�ا� r�[� ��!�ا@!� ��درا/���)� ،��-Dc��� �����ة �ا���!�، ���وراق �نCD9>� �/�ق ��� �cا��� 
�ت��

�ن،�CD9>�،ةX��،�!�y/F�����:;ا�،t#��-/���وا��	ا��mD\�،9!��ا�-��رة
 .2009���8رة)،�

13. �����q;� r��Bا�� �وا���ر/�ت ���d9ا]� �!�eا��� �ا���رف =!�C
� ���ى �ا��XاXHة، ��	�� ���وح

c��� �����ة �ن،CD9>� ��� �ا;:�����ا���رف �V]��ل، �إدارة mD\� �ا�-��رة، �!9
� �����8رة)،��)���-D

�ن،�CD9>�،ةX��،�!�y/F2009. 

14. �،�YاX:;/.!��ا��و�!�����ا�	ا����Hا����=!�C
��!�-��t������!cا;��ر���cر#��ا��ا�d
�،��!E���­���

� ¥�¦
� ،��!D"وا�� �H1\-��د� �ا���9م �!9
� �����8رة)،��)� ،��-Dc��� ��،�����ة
�M� ،��/�	�

�،�YاX:;2009-2008ا. 

�ن� .15CD9>������cا��ا���|����� ��������ا���
�ت�]��r<��ة�ا�-�\��ت��©
� �A®�T�	����t!9،���ى

��!9
� ����8رة)، ���)� ،��-Dc��� �����ة ،L#��0"Dوا�� �ن!cا;��ر� �ن�cا��ا� ر̄اء � �!9!9	
� درا/�

�ن،�ا�-��#�tوا�-��رة،�\�mDا�	�/���وا�-��#t،�ا;:�����CD9>�،ةX��،�!�y/F2009. 

 ا�23ت�وا�1ور/�ت: �

�ا��و�!�،� .1 ��ا�	�/.!��Hا���� 4�� ��9-�ا<= �ا;:Xا�Yي �ا�	�/^[ �ا��?�م �إ yح �ر�Xي، ��	�� �cدي

 .06�،2009أM	�ث�ا\-��د��Hإدار#�،��c�����ED¡ة،�ا;:Xا�Y،�ا���د�

2. �،�YاX:;ا��K��

9M�LM��!9°!����ا®A،�إf$��!��ا�-��!��ا�	�/^[،��L[ر���
����9ا�����،�����9

�،�YاX:;ور\�9،�ا�����c�،�Hق�وا���9م�1\-��د�dq;2008ا. 

3. ��!Kا���� �ا���9 �ا�	�/��، �}bM� ��� �Tوأ��� �ا����!� �ا���
�ت �ا�²!�ر�¡�± ،]`adا�� j/�H� LM��T�e

 .2005،����،�2،�ا���د�³�25دارة،�ا����9
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4. �m!!d
�~����<!��t�	��د�ا���اورة،�\�ا]��ا;�����qو���H�\د�وا���DBة�ا��T����	>�$������Tدور

،�25ا���
�ت�ا����T�Dا������Vرد@!�،����c��9����د��=���9�9م�1\-��د��Hوا��d@�@!�،�ا����9

�،A®�02006ا���د�ا�. 

�درا/!�� .5 ����� �وا�-�9!��ت �وا��dا@�ن ����q;ا� �نM� ��� ��T�Dا�� 
�ت�f� �ر#	�وي، �ر�Xي ��	��د �|�

 .24�،2008ا����T�Dا������ا����@!�،�����9د��=���9�9م�1\-��د��Hوا��d@�@!�،�ا�������9
�ت�

 ا���	
�:�وا���5
�ت�ا�1ا24ت �

�أ�y\!�ت� .1 �نD	-�� ��©داة �ا���
�ت ������ ����ل ��� ���y Fت ،�´�f� ��|�ي ،A®روا� ¥B���Mأ

�إ>�rا� ���d���9ا����،�!����ا��ول�ا�-�d���وا� �ا;V�����q]��ل،�
��رب�¡�± ���ل، ��d-9ا��و>�

�A��H�،�YاX:;ا�،�M���،��19-18وأ�y\!�ت�V]��ل����ا��D/Zت،�],�>�@2009. 

2. �،]µe1\-��د�ا���r�[�¶ا���د���وأ���ذ��m!dا���	/���@�	ا����H����~!c�
�،LHر�ا���@��H�\أ����

��D/Z/���ا��و�!��وا��	ا����H����،]µeا����d-9ا��r<إ����d���9ا���ق��/�،�#�YاX:;ا��H1\-��د

�A��Hاس��Tي��26-25أ��2010. 

3. �،�YاX:;ا������ أ��ل�]��ري،�أ����EM��Mا��،�
�C!=����دئ�ا;��������qا��D/Zت�ا���<!��درا/�

�وFداري،� �ا��>� �ا��DBد L�� �q·�� �!���� �ا���
�ت ������ ���ل ]µeا��� �d-9ا�� r<إ� ���d�� ��ا��9

�A��H�،�YاX:;ة،�ا�ED¡�����c6-7ي����2012. 

آ�xH�	�����اد،�M	�ي�/B!�ن،�ا��?�م�ا�	�/^[�ا��>��ا;:������Hا;:Xا�Y،���ا���9إ>�rا���d-9ا��و>�� .4

�ا��9!�ة،� ��ا�	�/.!�،�Hا���� t�� ��� ~d!�C
� �وآ�!�ت �ا��>� �ا�	�/^[ 9�?�م�� ]¸!T�Bر�ا��eF� ��ل

�A��H�،�YاX:;18-17ا���,�>�@2009. 


�t@?�#��ا��
���،�M-�ل��	���@�ري،�]��� .5����±!B¦
�����Tت�ودور�D/Z��9ن،�������ا�/�j9�

��ا�-�?!¸[����ا��?��ت�ا;�c�،�0H�q����ا��9!�ة،�� .2011��ي��19و�18ا���d-9ا��و>����M³اع�وا�-°!

6. �t������!./�	ت�ا���دة�ا���9�c�r�[��!./�	ا������q;ا�=!d	
M	�ي�]��،�]���D@�ر�ا��LH،�أ���

	�/^[�ا��>�،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��و>��Vول���ل،�ا�	�/���وا��اbM�t�������c{��ا��?�م�ا�

�A��H��!ل�ا��و���[V4-5���,�Dº2012د�YاX:;�9،�ا!Dا������c�،. 

���ا���9 .7 �وFداري، �ا��>� �ا��DBد L�� �q;ا� ��� ����q;ا� �آ�!�ت �دور ،�M�c� ]¸!Tد� LHا��� L#ز� �Mوش

�ا� Ad-9ا�� r<إ� ���d��،ة�ED¡� �وFداري، �ا��>� �ا��DBد L�� �q·�� �!���� �ا���
�ت ������ �Vول، ]µe�

�،�YاX:;ي��7-6ا��2012. 

8. ��d-9ا�� r�[� ���ا��9 ،4¡�Dا�� �ا��و>� ����9!�ر�ا�	�/^[ �!���� �\�اءة ،g!Cا�� LM� ��[� �/9!��ن، ��9Mر

� t�� ��� ~d!�C
� �وآ�!�ت �H�:;ا� �ا�	�/^[ 9�?�م�� ]¸!T�Bر�ا��eF� ���ل ��ا�	�/.!�،�ا��و>��Hا���

�A��H�،18-17ا��9!�ة���,�>�@2009. 

���ا���9 .9 �ا��و�!�، ��ا�	�/.!��Hا���� �و<= �ا�	�/^[ ��³<��ح ��©داة �ا���!� mYا�dا�� ،���زو# �آ<�ج LM

��ا�	�/.!��ا��و�!��وا�1��D/Z\-��د��Hا;:Xا��#�Y���9C-ت��Hل،�ا������]µeا����d-9ا��r<إ����d�

 .2010��ي��26-25وا�-�C!=،�/�ق�أ�Tاس،�ا;:Xا�H�،�Y��Aا�-�ا<=�
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10. ���y[�xM���LMل،��c�LMب�الله��	��،�ا�D"��0ون�ا��D/Zن���Mر ��Vوراق�ا���!��ودور����mTا�-©�

�r�[� �Tوأ��� t#��-ا�� �/!�/�ت ���ل، �ا��و>� �d-9ا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 �ا��D/Zت، ������ r�[

- �����21ا;:Xا��Yوا��ول�ا����!�،��c�����ED¡ة،�ا;:Xا�H�،�Y�1�A\-��د�Hت�وا��D/Zت،�درا/��

22���,�>�@2006. 

11. �،�YاX:·�� ��D8��Mر��!�� �أم �¬�ورة �ا��و>� �وا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م ،���[� m��/� LM� �زا��H���رك، LM

 �YاX:;ا��H1\-��د��D/Z/.!��ا��و�!��وا��	ا����Hل�ا������]µeا����d-9ا��r<إ����d���9ا����،�#

�A��H�،�YاX:;اس،�ا�Tق�أ�/�،=!�C-��9ت�ا�-�ا<=�وا�C-�25ي��26؛��2010. 

�و�cدة� .12 �وF<��ح �!>�Bا��� r�[� �ا���
�ت �أ�������� �درا/� ،��	�� �[ye�M� �ن،D���T�e� LM

�L���q·���!ت�����
ا��dا�mYا���!�������tا��?�م�ا�	�/^[�ا��>�،�ا���d-9ا��µe[���ل�������ا���

��،�¡�EDة،��H��Aا��DBد�!����	������c�،داريFي�07-06ا��>��و��2012. 

13. ���Hا���� �و<= �ا���!� mYا�dا�� j!!E
�ا;:Xا��Yو ��� ��eFر�ا�	�/^[ �إ yح �وآ��ون، ��cادي =!>�


�،�YاX:;ا� �ر�� �ا�	�/^[ �y Fح ���ل �ا��و>� 
���ا��9¸[Zا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 �ا��و�!�، ا�	�/.!�

���X:;29-30ا�H�،�Y��c�A����ور\�9،�ا,�>�@2011. 

�ا��و�!�� .14 ��Hا���� 4�� �ا�-�ا<= ��-��9Cت �نM� �H�:;ا� �ا;:Xا�Yي �ا�	�/^[ �ا��?�م ،Aا����� 
!�dوي

���ل،�ا��?�م� �ا���d-9ا��و>� r<إ����d���9ا����،�#�YاX:;ا��}bا��� 4��=!�C-ت�ا��H�	
��9	�/���و

	�9�� ��ا��و�!��Hا���� �|cا��� ��� �ا��>� �ا�	�/^[ ��/�IFRS/IAS�� ��c��9ا�� ��ا��و�!��Hوا���ISA�،

�A��H�،�YاX:;14-13ا��9!�ة،�ا���,�Dº2011د. 

�����@�ر�ا��C>�]`¢�/�،LH!��،�دور�������ا���
�ت����ا;��q��Lا��DBد�ا��>��وFداري���Cd9ع� .15

��q·���!ت�����
��Lا��DBد�ا;��ص�ا;:Xا�Yي،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��V�]µeول،�������ا���

،�YاX:;ة،�ا�ED¡�،داريFي��7-6ا��>��و��2012. 

��A®�Dر\!��وأ��#�ت،�آ�!�ت�������ا���
�ت�ودور�����Tا;��q��Lا��DBد�ا��>��وFداري،���ا���9 .16

�¡�EDة،� �وFداري، �ا��>� �ا��DBد L�� �q·�� �!���� �ا���
�ت ������ �Vول، ]µeا��� �d-9ا�� r<إ� ���d�

�،�YاX:;ي��7-6ا��18،�ص:�2012. 
�Vول� .17 �ا��و>� �d-9ا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 ،�YاX:;ا� ��� �ا��و�!� ��ا�	�/.!��Hا���� �ا��زاق، ��[� ��اس


��رب،�� �ا��و�!� ��ا�	�/.!��Hا���� t�� ��� ،�H�:;ا� �وا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م =!�C
� �دوا<4 ��ل

�A��H�،�YاX:;ا��ادي،�ا�����c�،ت�وآ<�ق�d!�C
17-18��AB@�c2010. 

�ن�@�]!��ا���9���ا���!��وا�	�/��� .18D	
��9<�
�Àوآ��ون،�ا��Dق�ا��>��ودور�������ا���
�ت����Mد

�إ�eر�
��رب� ��� =!�C-وا�� �ا��?�ي �نM� �ا��>� �ا��Dق �ا��و>�، �d-9ا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 ا���و¬�،

���M،�ا[�����c�،�#ا���9م�ا�-��ر�mD\�،�H9!��ا���9م�1\-��د
�،�!Kا��ول�ا����A��H�،�YاX:;21-22�

��K�-2008أ�. 



 


	��ا��ا����� 

~ 101 ~ 

 

¬!�jالله��	���ا�|�دي،����Dد�دروا¢`[،�<���!��وأداء�ا��ا���cا��ا��������t������!9ا���
�ت� .19

�ا���
�ت� ������ �Vول، ]µeا��� �d-9ا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 �وFداري، �ا��>� �ا��DBد L�� �q·�� �!���

 .2012��ي��X:;6-7ا��q·���!����،�Y��Lا��DBد�ا��>��وFداري،�¡�EDة،�ا

���ا���9 .20 ،~d!�C
� �وا®�$�/�ت �آ��ره �ا���م �إ�eره �ا;:Xا�Yي �ا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م ��-�ش، ]��fر

���/�	�9�� �ا��و�!� ��Hا���� �|cا��� ��� �ا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م ���ل، �ا��و>� �d-9ا�� r<إ� ���d�

IFRS/IAS����cا��و�!�����9ا���Hوا���ISA،�YاX:;ا��9!�ة،�ا�،��A��H13-14���,�Dº2011د. 

���ا���9 .21 ،~d!�C
� �وا®�$�/�ت �آ��ره �ا���م �إ�eره �ا;:Xا�Yي �ا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م ��-�ش، ]��fر

���/�	�9�� �ا��و�!� ��Hا���� �|cا��� ��� �ا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م ���ل، �ا��و>� �d-9ا�� r<إ� ���d�

IFRS/IAS����cا��و�!�����9ا���Hوا���ISAاX:;ا��9!�ة،�ا�،�A��H�،�Y13-14���,�Dº2011د. 

��ل�ا���V�jول��IAS �32-39]���ا�°µ[�دادن،�ا��?�ر�ا��>���9�?�م�ا�	�/^[�ا��>����gD��!�ر� .22

�����c� ،�YاX:;ا� ��� �ا�	�/^[ �y Fح ���ل �ا��و>� 
���ا��9¸[Zا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 ،u���;وا

�A��H�،�YاX:;29�،30ور\�9،�ا���,�>�@2011. 

23. � ��Mر ��]�� ���Bءة r�[� �Tوأ��� �وا�	�/.!� �ا���!� �ا���9�� �Á:�ج، ]¸f�|ا�� ��	�� ا��dدر�د�Mن،


���ا��9¸[�ا��و>����ل�y Fح�ا�	�/^[����Zا��r<إ����d���9ا���/^[،��	ح�ا�y F�t������YاX:;ا

�A��H�،�YاX:;ور\�9،�ا�����c�،�YاX:;30-29ا���,�>�@2011. 

�ا .24 ��	�� �ا��dدر�د�Mن، ��Mر ��]�� ���Bءة r�[� �Tوأ��� �وا�	�/.!� �ا���!� �ا���9�� �Á:�ج، ]¸f�|�


���ا��9¸[�ا��و>����ل�y Fح�ا�	�/^[����Zا��r<إ����d���9ا���/^[،��	ح�ا�y F�t������YاX:;ا

�A��H�،�YاX:;ور\�9،�ا�����c�،�YاX:;30-29ا���,�>�@2011. 

25. � j!!E
� ��-��9Cت ،��	�� ��وي-�� ���ا�X[��9وز�]��، �ا��>�، �ا�	�/^[ �ا��?�م 4�� �!Y��:;ا� ا��dا]�

���Hا���� t�� ��� �H�:;ا� �وا��>� �ا�	�/^[ �ا��?�م =!�C
� �دوا<4 ���ل �Vول �ا��و>� �d-9ا�� r<إ� ���d�

�A��H�،�YاX:;ا��ادي،�ا�����c�،ت�وآ<�ق�d!�C
 .18��AB@�c2010-17ا�	�/.!��ا��و�!��
��رب،�

�ن،�دور�آ .26fن،�@�ال��fوز���>����d���9ا����،��?��9���![��-c1��!و�ZDا��X#X�Â��������q;ت�ا�!�

ي،�¡�EDة،�ا;:Xا�Y،�إ>�rا���d-9ا��V�]µeول،�������ا���
�ت����!���·��q��Lا��DBد�ا��>��وFدار 

 .2012��ي��6-7

�ا� .27 ��� �Tودور� �ا���!� �ا�	�/.!� �@?�م ]µ�
� t�� ��� �ا�	�/.!� ����q;ا� �\�#�ر، �ا;�qج L#ض�\�ر��Ã

�D��Mق�ا��>�،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��و>����ل،�ا;�����qا�	�/.!�����D/Z�9وا\�4وآ<�ق،�

�A��H�،�YاX:;8-7أم�ا���ا´�،�ا���,�Dº2010د. 

�ا��>�� .28 �ا��DBد L�� t!9d-ا�� ��� �ا���
�ت ������ �آ�!�ت =!�C
� �دور ،A
�
� LM� �و�!� �ا��!�، ]`Ä�\

�d-9ا�� r<إ� ���d�� ���ا��9 �ا��>���وFداري، �ا��DBد L�� �q·�� �!���� �ا���
�ت ������ ���ل ]µeا��

�A��H�،�YاX:;ة،�ا�ED¡�����c�،داريFي��7-6و��2012. 

29. ���� t!9��ا�- �]�9!�ت L�� t!9d-ا�� ��� �Tودور� �ا���
�ت ������ �ا�yDم، ��[� �زا�Hي ،m?[�M� ���ل

�وا r<إ� ��fFرة 4�� �Vز��ت �و\�ع L�� �q;وا� �ا���!� �V]��ل�\V/�اق �}bM� ��� �ا���
�ت ������ 4



 


	��ا��ا����� 

~ 102 ~ 

 

�،�M��ا��و�!�،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��و>����ل،�ا;�����qوأ�y\!�ت�V]��ل����ا��D/Zت،�]

�A��H�،�YاX:;19-18ا��،�,�>�@2009. 

30. ���![��?@��|cو�L��=!�C-ت�ا��K�� 9!��ا���ر/��وM�\ن��M�]^/�	م�ا��?����ل�رزوق،�وآ��ون،�ا�

�A?>�	��L���|cا��/^[�ا��>������	م�ا��?�ا;�M�Dqت،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��و>����ل،�ا�

��ا��و�!����9	�/����Hا���IFRS-IAS  ��Hوا�������cا��و�!�����9اISA�A��H�،�YاX:;14-13،�ا��9!�ة،�ا�

�،�,�Dº2011د. 

����	���]���ا;�m!9q]��،�������ا���
�ت�(�j#��Â��4إ����eإ/y�!�)�ور\�� .31H���،�!/�/أ�t�[

 .2005أ<�#�c�،��@23��،t|�ر#������ا���K!��ا��T�dة،�

32. ���� �ا��ا�9!� ��cا��ا� m?@� t!�B-�� �ا���
�ت ��������H���� =!�C
� �!�Tأ� �ا�.��ري، m�@� �BC��

�����c�،دان�D��M��!9ا��ا����cول����9اV���
Zا��r<إ����d���9ا���دان،��D��M���ت�ا����D/Zا�

����c!�،�ا��Dدان���9�9 E-21-20م�وا���AB@�c2008.  


���ا��V�]¸9ول،������� .33Zا��r<إ����d���9ا����،�H1\-��د��!����ار���اد،�دور�ا;��������qا�-�

�A��H�،=��د�����c�،ح�1\-��ديy F�����Tت�ودور�
 .2008أ�-��K،�16-15ا���

34. � r�[� ����q;ا� �\�ا]� =!�C
�أ��� �<�اح، �����ي �/|�م، Å`¢����#ر�d-ا�� �و�cدة �ا�	�/^[ F<��ح

ا���!�،���ا���9��d���إ>�rا���d-9ا��V�]µeول،�������ا���
�ت����!���·��q��Lا��DBد�Fداري،�

�،�YاX:;ة،�ا�ED¡6-7ي����2012. 

35. �r<إ� ���d�� ���ا��9 �ا��>�، �ا�	�/^[ �ا��?�م r<إ� ]µeا��� �ا�	�/^[ ÆC¦ا�� L�� ��d-@1ل @� ����اد،

��ا��و�!����9	�/���ا���d-9ا���Hا�����|cا��/^[�ا��>������	م�ا��?����IFRS/IASو>����ل،�ا��Hوا���

���cا��و�!�����9اISAA��H�،�YاX:;14-13،�ا��9!�ة،�ا���,�Dº2011د. 

� :�
 ا�:79ص�ا�5�676

1. � m\ر� ��07/11ا��d@�ن �ا���د �ا��/�!�، �ا;:�#�ة �ا��>�، �ا�	�/^[ �ا��?�م L������74ا�- �ا�Zرخ ،

25/11/2007. 

2. � m\ر� �ا�-�B!�ي ��156-08ا��/�م �ا��d@�ن �أ�$�م =!�C
� L���ا���د�07/11ا�- �ا��/�!�، �ا;:�#�ة ،

 .26/02/2008،�ا�Zرخ����27

3. � m\ر� �ا�-�B!�ي �y[Fم��110-09ا��/�م �أ@?�� �C/ا�M� �ا�	�/�� ¶D�� �و�!B!�ت ��fوط L��ا�-

 .08/04/2009،�ا�Zرخ����É21>�،�ا;:�#�ة�ا��/�!�،�ا���د�

4. �m\ر���V08-02ا;:�#�ة�ا��/�!�،�ا���د���،��!�E-ا���!��ا���@�\�L��،�ا�Zرخ����62،�ا��دة�42ا�-

27/07/2008. 

5. � m\ر� �ا��d@�ن L�� m\ر� ��·:�|�ر#���11-07ا��دة �ا��/�!� �ا;:�#�ة �ا��>�، �ا�	�/^[ �ا��?�م L��ا�-

�m\ر�،�#�YاX:;25ا���درة�����74ا���,�>�@2007.  

  

  



 


	��ا��ا����� 

~ 103 ~ 

 

6
�:�ا��ا����������ا�=�>;� ��> 

1. Jean Bernard ducrou, Le gouvernement d’entreprise, http://www.creg 

acversailles.fr/IMG/PDF/Le gouvernement d’entreprise. PDF, date de consultation : 22/03/2018. 

2. OCDE, principes de la gouvernement d’entreprises,2004 

 

  

 

  

 



 

 

 

�����ا����ح����������
�:�01ا�����ر�������������
  (()�ل)�2017-�2016! ا

  



 

 

 

�����ا����ح����������
��:�02ا�����ر�������������
  (ا/.-�م)�2017-�2016! ا

  



 

 

 

  

�����ا����ح����������
�����03�:�12ا�����ر���������  2017-892016ول�����6ت�ا������34

  



 

 

 

  ?8<=�ت�ا/.>;��:�89ول�04ا�����ر���

  

  



 

 

 

  

  :�89ول�ا���!�CD�Eرؤوس�(��ال05ا�����ر���

  

  

  

  

  

  



 

 

 

  

  :�ا��=�K;Kا��F>����GH�IJا/����6ت�06ا�����ر���

  



 

 

 

  



 

 

 

  



 

 

 

  



 

 

 

�

  



 

 

 

  

  

 



    
 

 

 

  ا����


�	��ا���������
�ا���� �ا����� �ا����ر��ز��ت ���� ��	��� �ا�#"! ��� ��%! ة 
ات��ا�� &'� ا�*()�ت

�ا��+
��ت� �إ-,�ر /�0� �وا�*����1 ��415ح �و�67 �ا����د �ا��*�ر 9:�;� �ا�*()�ت ��� �ا��/>/ وإ1<س


ء�ا�AB0��C�DEو@�+��?��/*G�AHا����أدى�إ��ا�"��7'&��وا������ت�ا�O�?�PQ �0�����7�7أو�Nع�ا�L@��ت،�

�R��STل�>%����Vوذ���XY�

د��XZو�4/اC��	[Tت،�و��
�ه�ا��+���	[�T�PQ�1ت�ا������ا�
ا���7ر[(�وا�#*

�`��O �ا��_�م� �إذ �ا��+
��ت، &'� 
دةaEا� �ه�� 
غ+cو� ������d� �	�
DEا� R��ST� AHإ�)eاfaEا� Ag�?� �ا�� ،�	�
DEا


��ت�ا��C�PQء���Xlو�6e�4%ا��+
���ا�ا��Pj@�kا��H&�ا��]	��0(ض�ا�7
ا�heا������و�R1ا���Tmدئ�و�������

���1��oإ�41ح�و� pأ��q+�Cا�������ا�وا��k@:���و��ه�ا��+
��ت�ا��PQ>��9أن�?�(ض�'&�ا�7
ا�heا������و,�

�`��O ��415ح� s��� �ا�*()�ت، �	�
�� t���T� &'� h���`� �	�� �وا�*����1 �?��415�f]fح AHإ� �>Lدي ��

�
�	�.وا�*������1��أDEدئ�ا����h  

��	�
�� t���T� &'� &Hا��� Pj@�kا�� �ا��_�م �	����� �1)��� sk�ا�� ��� w7��Sا��� 9��aEا� &'� و��kول

.h��x����
���ا����ح��	kS����@L��&'�،ا�*()�ت  

  

:�	
��

�	��ا�*()�ت،��415ح�ا�Pj@�k،�ا��+
���ا��k@:��.�ا�����ت�ا���،&Hا���Pj@�kم�ا��_�  ا�

  

Résumé:  

Au cours des dernières années, le gouvernement d’entreprise a pris beaucoup d’importance depuis 

l’apparition de crises financières successives et la faillite de nombreuses entreprises en raison de la 

corruption, du manque de divulgation et de transparence dans la présentation des informations et des 

données reflétant la réalité de la situation des institutions, d'où la nécessité de rétablir la confiance dans 

les rapports et les déclarations financières. Ceci inclut les informations et en assure la qualité et la 

crédibilité à travers l'application de la gouvernance, de sorte que l'Algérie cherche à appliquer 

efficacement la gouvernance et à atteindre cette qualité d'information. Le système de comptabilité 

financière qui inclut la présentation des états financiers conformément aux principes et conventions Cela 

a conduit à davantage d'informations et à une plus grande transparence de ces informations, qui devraient 

être présentées dans les états financiers, ce qui conduit à une amélioration de la divulgation et de la 

transparence, contribuant ainsi à l'activation du gouvernement d'entreprise, où la divulgation et la 

transparence constituent l'un des principes de gouvernance les plus importants. 

Sur le plan pratique, nous essayons de déterminer la contribution du système de comptabilité 

financière à l'activation de la gouvernance d'entreprise chez SARL MINOTERIE EL NADJAH HAMOU. 

Mots-clés: Système de comptabilité financière, Gouvernance d'entreprise, Révélation comptable, 

Information comptable. 


