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ABSTRACT: This study aims to use financial ratios to Kida model to predict the financial distress of the investment companies 

listed on the Iraq Stock Exchange, as well as to identify the extent of the statistical relationship of these ratios to earning per 

share (EPS) for those companies. The study used a descriptive statistical method, in addition to a regression model to analyze 

the data and test hypotheses. Model has included a number of independent variables marked by the profitability ratios and 

leverage, liquidity and activity.                                                                              
Based on the data of 8 companies  for three years, the results of this  study demonstrated the ability of  the companies to 

continue  and distancing  itself from financial distress, the study also confirmed that the ratios of profitability ( return on 

investment) and activity (turnover  of assets) statistically significantly relationship affect the earnings of these companies , as 

evidenced by the study of the  relationship positive and very  strong  between the independent variables and dependent 

variable. 
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:-.�12 ���0
-� ا����, �/���ت ا���-��ر ا�� ر�� �, ��ق ا�
�اق �+وراق ا������، إ*��� إ�#  Kidaا��
��ل ا�'�) ا������ �'��ذج  إ�# ا� را�� "! ف م'���
� ا��ا3  !�@��ذج ا��?<��، 8�0*��� إ�#  38���7ا=����) ا ا��
��> ا� را�� ���6 ا�/���ت. EPSا��
�ف �5# � ى ا�
��9 ا38���7 ���6 ا�'�) �5# ر��40 ا�

  .وا������ وا�'/�ط A�E ا�'��ذج �5# 5 د �D ا�����Cات ا������� وا��, "�-�> �, @�) ا����40 وا��ا�
�، ا�<�*��ت وا�2�Bر ا���2@�ت ��A��4 ا���
 دا�@4 ار
ا����,، ��� أ� ت ا� را��  ا��
-�# � رة ا�/���ت �5# ا�����ار وا�0
�دھ� ���E ( D5ت ���ھ�� و�-9ث �'�ات ، د�> @��L7 ھJه ا� را�� 08�5'�ءا �5# ��0@�ت (

� ���6 ا�/��!��ت،  ��� د�> ا� را�� �5# أن @��2, ا����40 (ا�
�7  �5# ا���-��ر) وا�'/�ط (�
 ل دوران ا�����دات) "�R1ان AP/0 ھ�م إ3���7 �5# ر��40 ا�
  D ا�����Cات ا������� وا�����C ا���U0 .�5# ا�
��9 ا���0�TS وا����S � ا �0

���ت د	���:� �-
  .ا������ =وراقا ��ق ،ا������ ا�'�) ،ا���-��ر ���Eت ،ا����, ا��
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  ��*�ع ا��
-� ا����, �D أھ� ا���ا*�U ا��, و�V ا�3�2-�ن S ر ����2 �5ا������ن�Rآ D� 6ذ� D5 L�'S  � ��� 6وذ� ، �!� �# ا����د ا��ط', و �5# اھ����!
� #'

�A ا�
   S�D ا���4�Yت ����Pت ���اد�� ا����" Z�40 ه ا=�40ثJھ ,� ��� - ا�</A-– A ا9�8س ا�
   S�D ا�<^�ت ا�
���� ��V. و[���2 �� "\��] ا��<�ھ�
 - ا�


�د ذ�AP/0 6 ا��
-� ، و �����0, "\��] ا��
���S ا������ و ا���@�@�� و ا����د�S ا��, "�?` ��3S ة. و�-
��ة أو ا���
� ا�/��� ا�����ة ���0<��� أو ا�<���E أو ا��
،�B�0  إ�# آ D� ا=�40ث �!� Ua\" ,وف ا���b9ف ا��Bإ�# ا ,�
  ر�7" Z�3 (� أ@!� ، اذ ا���
��ل �, �5��E ا����, وأ�-�ھ� ا��A��4 أدوات أھ� �D ا������ ا�'

�2
" D5 ��9
� DP�S ا���ا7� ���6 ا������ ا�'�) "9B A��4ل و�D ا������ ، ا���ا7� �D 0'�د DS '0 أو ����D�0 �D ا���S*�� ا����" U*9ل وأدا7!� ا����, ��/��� ا��B 
���ات .   �, ا����, �وو*
! ا�/��� أداء ���ر@� ، ��� "�� ,�  5�����R �/���ت ا������ �
�'� وا�'�) �/��� ا������ ا�'�) D�0 ���ر@�ت c0��اء وذ�6 �
�'� ���ة
D�ت أ�0ز و���

!� ا��
��A ا��4S ��-Pول ا��, ا��/�� A�D ا=��5ل �, ���Eت ا��
-� إن ا�/���ت ؛ إذ �0
-� ا��'12 ھ� ا������ ا�'�) "A��4 ا��� AP/0 رJ3 ��� 
V�-�" D� رة�YB #�5 اذ ا�/���ت ، أ��5ل � U�Y�� �S 0 Ross and@!� وا����ء �� اD�'7 ا��gا��"!� � اد "��U�Y و� .!�ا��-��را" #�5 �
��ل f��4"  7�5 ا�/��� "

et al, 1999 : 733) (     


      .١٩٣٠ �5م ) �,(Smith and Winak �ـ  أول درا�� ��P@> ا�� م �'J ا���Tل ھJا �, أ��S> ا��, ا� را��ت �D ا�
 S  ھ'�ك ��@> و�� S)و Altman(  
�!Eأ D� ا��'12 درس A/>��0  ��PS��ا�/���ت ا� ,� �-
� ا���Tل ، ھJا �, ا� را��ت �D ا�
 V�  S ��@> ، �� �51968م وا��R <ا� را��ت "�ا� ,� #�E �5ت�Yا�� 

                 . و��5�Yت أ�Bى  ا����, وا���Yع n0@�اV5 ا�'�5, ا���Yع �/��>

  ا�1را�� : أھ��� 

oa�" ا������ �'��ذج   ا� را�� ھ���أ (�، �Kida, ا�����g �5# إ��P@�� ا��'12 ��0 رة ���Eت ا���-��ر �5# ا�����ار وا�0
�دھ� D5 ا��
-� ا����, ���0
��ل ا�'
6�Jو�  S 4" ��9
� ا��ا3  ��� �5# "�6 ا�'�) وأ�Rھ� D�0 ا�!�ا��
-� درا��  �U2'" D أھ��� ا� را�� �cن �Jا ؛ ا�
�ا�, ا����د �5# ا=�R ا��ا* o�D �!� ر��40 ا�

� ا��ا  3�D �5# ا���R1ة ا����, ��/���ت وا�'�) ا������!�   :9Bل  ر��40 ا�

1( . ������ ����!� ا��b

��� �� رة ا�/���ت ذات ا�
��9 �5# ا���2ء و"� ��@�P�إ  
  .ا� را�� @��L7 ھJه ��اء و[��ھ� ا����-��DS ، وا����Yء، �-A ا����, ا���ق �
����D �,ا�� �A2� D  ا��'���2 ا"\�ذ ا���ارات ا���-��ر�S) ا����5 ة �, 2
3 
  �, ��ق ا�
�اق �+وراق ا������ . ��Yع ا���-��ر ا�� ر�� �/���ت ا��
����ت ا������ ا����\��� �D ا���ا7� ا������ "'�و�!� @�درة �,  ا� را�� ھJه ) "

  : ا�1را�� أھ1اف

 DP�S: ,"q�0 �!4�*�"  

� ا��ا3  �5# أ�-� "��Rnا �D [��ھ��, "�*�o إ��P@�� ��0ءھ� �, ا���ق  وأي �D "�6 ا�'�)  ��0ن ��ھ�� ا�'�) ا������ ��/���ت  ) 1!�  . ر��40 ا�
2 (  Z42*�ع ا���ت ا���-��ر ���E 9لB D� ,ق ا������
��� �� ��Sح �, أ�f ا�� P�وإ �!S��
�@�� "�Tوزھ� ��f��4 ا=ھ اف و��ا�!� ا�
��2ت ا��, "

  .ا��'/�دة
3(   ���
� ا��ا3  ��\�وج �,���DS�2  ا��\��<� ��<�*��ت وا��� رة ا��<����Kida �S'��ذج   ا��'�S12 ا��� رة �!� ��دة "4�� �!@nE D�D ��0?��ت ر��40 ا�

  D5 ا��
����ت ا������ �, ��ق ا�
�اق �+وراق ا������ . ا�8�ح

��  : ا�1را�� م�4

DP�S �]��? ��P/� ؤ�ت  ا� را�������0 ��"qا :  

���0
��ل ا�'�) ا������ �'��ذج   ھ8�0 A��Pن ا��'12 ��0 رة ���Eت ا���-��ر �, ا���ق ا����, ا�
�ا�, �5# ا�����ار وا�0
�دھ� D5 ا��
-� ا����,  )1Kida  ؟  
2(   Aا� ��95 ھ'�ك ھ) �2 ا����40�@ D�0 ��7�� ا��ا3  �/���تذات د��� إ3!� ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� 
�7  �5# ا���-��ر) ور��40 ا�

 ؟ ا������
3(   Aا��ا3  �/���ت ��95 ھ'�ك ھ �!���2 ا��ا�
� ا������ ور��40 ا�@ D�0 ��7� ؟ ا������ ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3
4(   Aا��ا3  �/���تذات د ��95 ھ'�ك ھ �!���2 ا�� اول) ور��40 ا�@) �������2 ا�@ D�0 ��7�  ؟ ا������ ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ��� إ3
5(  Aا��ا3  �/���ت ��95 ھ'�ك ھ �!���2 ا�'/�ط (�
 ل دوران ا�����دات) ور��40 ا�@ D�0 ��7� وراقا�
�اق �+ ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3

  ؟ ا������
6(  Aا��ا3  �/���ت ��95 ھ'�ك ھ �!���2 ا������ )ا�'� �S / ا�����دات( ور��40 ا�@ D�0 ��7� ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3

  ؟ ا������

  ا�1را�� %��5ت

    ��P/�� وأھ ا�!� ا� را�� و���  : ,"q�0 �!"��*�� oa�" ،  

  . ���0Kida\ ام ا�'�) ا������ �'��ذج   ا���-��ر �, ا���ق ا����, ا�
�ا�, �5# ا�����ار وا�0
�دھ� D5 ا��
-� ا����,� رة ���Eت    )1
� ا��ا3  �/���ت ��95 �'�) ا����40 ��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر)    )2!� ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3� ��7�U ر��40 ا�

 . ������ا
� ا��ا3  �/���ت ��95 �'�) ا��ا�
� ��-�� 0ـ (f3 ا�����P / ا����� ا� ����S 8����, ا� �Sن)    )3!� �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3� ��7�U ر��40 ا�

 . ا������ ا�
�اق �+وراق ��ق
� ا��ا3  �/���ت ذات د��� إ3� ��7�U ر��40 ��95 �'�) ا������ ��-�� 0ـ (@��2 ا�� اول)   )4!�  . ا������ ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ا�



�  Kida ��ذجا���� ا������ �� ���لا����� ������ ا����� ����ت ا	�����ر ����� درا�� %� ��ق ا��اق �'وراق ا������ : EPSوأ!ھ� �
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� ا��ا3  �/���ت ��95 �'�) ا�'/�ط ��-�� 0ـ (�
 ل دوران ا�����دات)  )5!� ا�
�اق �+وراق ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3� ��7�U ر��40 ا�
  .ا������

6(   / �S �'ا�) 0ـ ��-�� ������ ا��ا3  �/���ت  ��95���Tع ا�����دات)�'�) ا�!�ا�
�اق  ��ق �, ا���-��ر ا�� ر�� ذات د��� إ3� ��7�U ر��40 ا�
 .ا������ �+وراق

  ا8ط�ر ا��6ي ��1را��:

o�Y ا�</V��5 ,� A و V��5 �5# ا@V ا�
���� ا��, "�Pن ��!� ا�/��� �  0 أت ��0��� )  (Argenti , 1976:22ا��\ م � ,!�'S يJا� AS�Yا� fS�Yا� ,�
�� ا����,
��0  Insolvency  D�0 ق 5 ة �'�ات "��اوح�C���'�ات ، "�� ��!� ا�/��� ��0اA3  10و  5،  و �����0, ��  أ�  �5# إن ا�</A �, ا�/��� ھ� ����5 "

�� ا����, أي 5 م ا�� رة �5# � اد ا���gا��ت، و 9Bل "�6 ا
� و ر�7��� و��� ��
��A2� �2 أن "A إ�# ا���
�<��ة ���� ا�/��� n0ر0
� ��اA3 وا*�4 ا��
,�S:                  

��� ا9و�:�; ا8داري ا�����  : ا��=وع �

�0��5 ���'� و �� L�'S 5'!� أ�S أ�YBء أو ���د وا*o �, أداء ا�/��� ، و �����0, ��ن ��ا�7!� ا������  �, ھJه ا�����3 �0��5 �4 دة و �P'!� �� زا�> /������) ا� 
!'� ���
�، و �D أھ�!� أن �PSن و ��E1ا"!� ا������ ��P" Dن ذات أ�S أھ��� �, �/` ھJه ا�
��ب. و ھJه ا�
��ب "���g �, إدارة ا�/��� و �B?� �, ا������Sت ا�

�
2, ا�� �S ا�
�م و ر x�7�x�T ا8دارة و �, ذا�� �S ا�'� D�0  3وا y\E U�TS أو أن D�SJ�>'دور ���0 ا�� راء ا�� ,C�" و z�!" ���Y� �Y�� م ذي �aS6 أ�
���Y ا�����Y ا��, "D�0 U�T ا��'<�J و ا�����0 �5# ا��'<�J، و �D ا�
��ب ا��, �Sردھ���  ��T" Argenti)  (� ���/ا� ,@�
���ى ا8دارة �6�J أن "� #�5 `
* D

                                                      .ا������ ، أو أن "�Pن [�� ��درة �5# ا�� `��P�U ا����T ات �D ا��bوف ا��, "�4] 0!�

�� ا�����A : ا9@?�ء ا������:                                                    ا��

<!�"2 أ ا�/�S ��� أو �Sء ��ھ��YBب أ�P"ه ا�����3 �0رJھ ,� �� Argenti ���/ا� �!'� ,@�
     �YB=�0ر ا��Pر��R ، وھJه ا=�YBر "�T��'� #"n ���6 ا�
��ب ا��, "

�� ا������ : م�6ھ ا	��BAر:                                                       ا��

��  Collapse و�'���T �ر"�Pب ا=�YBء ا�����0 ��ن ا�/��� "�Pن �, ھJه ا�����3 �  0 أت ��0��� �, ط�fS ا�@!��ر
، و "�Pن أ�5اض ا��?�ل إ�# ا�
�'��D �5# ا=�-� "<9ن D�0 ا�/��� و  ا����, �  0 أت b��0!�ر AP/0 وا*o و ��gاS ، و "/�� ا� �A7 و ا���E1ات ا������ �, ھJه ا�����3 إ�# ا@V ھ'�ك �'� أو

�� ا����,
  .D�0 ���3 ا�

�� ا�ا��� : ا��Dزق :�� –ا���Eر ا���BA	ا                                           

�� ا����, .ھJه ا�����3 ھ, ا�����3 ا=��Bة و ھ, �25رة D5 ����3 ا�@
  !��ر ا�<
�, و ا��, "�Pن ا�/��� �  و?�> ��!� إ�# ��b4 ا�

  : ا�G�E أ���ب


-� درا��"V إ3 ى �, - ا���
-�ة ا�/���ت 38 ى � �S وھ� -  Harrington , 1993:96 )و*o(أ   " D5 رس ٢٢ �, ا�/���ت���22ت أن ١٩٧٣ �� A/� 
�-
  : اy\��" ,� ,"q ا�/���ت و"

１ - y�@ ا���ل رأس .  
２ - A�B ,� م�b@ �>�Pا�� .   
３ - *`
  . ا�����0  �, 
  . ا�\�ر��� وا��/�ر�� ا���/�رات ��� - ４
５ - ���P4ا� ، ,� Aظ D�@ا�� � ���" �S��3 ت���/��  .  
  . ا��P'������ وا����Cات ، ا�@ ��ج ���4ت ا�\�ر��� ا�����2ت - ６
  ا=��5ل . �, وا�\ اع ا����3ل ����5ت - ７

 
o�Y ا9�8س   (Altman�D ا� را��ت ا�!��� ا��, ا��
��> ا�'�) ا������ ���'A/>0 12 ا�/���ت ، و�  ا��
�Altman,1968:211)  Aدرا��  و"� V-40 ,�
�@�P� �'�5 ر��Bو�  ا . ��b'إ�5دة ا�� f3 <4� ��7 أو�a4> ا��4ا�� ا��" <
  ��0/���ت ا��<��� ا�/���ت ا��, أD�5 إ��9!� وو*�Sو  D�33  ��5�'? ���E

�  33و �31965# �5م  1946ا����PS أ���> 9Bل ا�<��ة ا�g� ��'�D �5م T3�5 و�'<��� �����R �/���ت ا���5��T ا=و�# �,  @�ع ا����5 [�� �'? ���E
  ا�����دات . 

 A�

 د ا�����Cات،  و���0\ ام  Altmanو�  ا���� ,Y\ي ا�gا����� A��4أ���ب ا��  V-40 ,�) ا@���ء ��) ����� ا�2�5ت 5أ���ب ا��A��4 ا�����gي  "@ (
A/>��0 أو ا��
-� ، وھJه ا�'�) ا=�Aa �, ا�����D�0 g ا�/���ت ا��<��� و ا�/���ت [�� ا��<��� أي أ�Aa ا�'�) ا������ ا����gة �+داء وا��,  DP�S��9B D!� ا��'12 

  )115: 2003ھ, (ا�9���2, ، 

 س ا���ل ا�
��A إ�# ���Tع ا�����دات .@��2 ?��, رأ )1
��2 ا=ر�0ح ا��gT�4ة إ�# ���Tع ا�����دات .2@ ( 
��2 ?��, ا��A2� o0 ا�<�7 ة وا��2S�a إ�# ���Tع ا�����دات . )3@ 
�  إ�# ا����� ا� ����S 8����, ا� �Sن . )4!�+� �������2 ا����� ا�@ 
��2 ?��, ا���2
�ت إ�# ���Tع ا�����دات . )5@ 

: ,"q�0 ا ا�'��ذجJھ D5 �2

�د�� ا�ر"�2ط ا��, "� A-��"و  

Z =  0.012X1 +  0.014X2 +  0.033X3 +  0.006X4 +  0.010X5 

  ) وھ, �
��ر ا��<�D�0 fS ا�/���ت ا��<��� و[�� ا��<��� Z . scoreھ, ا����� ا�����Z�3 Z  ) �Sg إن  



ا�(���وي راھ� +*ل ���,  
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  �'��ذج "�'�ول أھ� ا=0
�د ا������ ا��, TS) درا��!� �, ا��'/nة وھ, ا������ ، ا����40 ، ا��ا�
� ا����, ، وا�'/�ط .و�39S إن ا�'�) ا��, ا��5 ھ� ھJا ا

  و��0�) ھJا ا�'��ذج "'` ا�/���ت �, 9Rث �^�ت و��� �� ر"!� �5# ا�����ار وھJه ا�<^�ت ھ, :

  وأ�Z  �!��2,99 . �2ا�����ار  وذ�6 إذا ��@> ����  ا�<^� ا=و�# : �^� ا�/���ت ا�'���4 أو ا���درة #�5

  ��1,81!� أ� A�Z  Dا�<^� ا�-�@�� : �^� ا�/���ت ا�<���E وا��, A��4S إ��9!� وذ�6 إذا ��@> ���� 

P" �� '5 6وذ� ، ����
) إ�Y5ء ��ار ��3� n/0@!� ، و�����0, "��4ج إ�# درا�� "<S ,ن ���� ا�<^� ا�-��-� : �^� ا�/���ت ا���Z  D� �2��1,81!� أ�  D� Aوأ�
2,99 .  


  أ3  ا�'��ذج ا��, "�nT إ��!� ا�/���ت ���'12 �0*
!� . (ا��0g ي ، Altman و"/�� ا� ��-P�D ا� را��ت  إ�# إن @��ذج  S2002 :176 (  


  @��ذج      S ���Kida  �5م ,� U*ي وJا�'��ذج ا� D�1981 ,� �� \������5 ا��'12 ���0
-� ا����, ، و�  أ2R> ھJا ا�'��ذج � رة   ����5�D ا�'��ذج ا�S 4-� ا��
  )  ؛ �Jا ��ن ا�'��ذج ا��x�7 �� را�� . �'� A2� %2003 :206�D و��ع  ا��
-�  (��Y ، ���90'12 �40ادث ا��
-� ا����, و?�> إ�# 

�2���  ا�1را��ت ا�

� Z�3 =ردنا �, ا� را�� c0��اء ��م ) :١٩٩٩  ، ا��A��BH(  درا��  )1" f�2Y" هJع �5# ا� را�� ھ�Y� رف���2 ٢٣ "A��4 و"� �, ا=ردن ا��@ ����� 
� =ر0

-�ة ��رف�� ��] �

-�ة وأر0�� D� ا�� ، و�  ١٩٩٧ا�#  ١٩٩٢ �5مA�
 Z3�2ه �, ا�Jا� را�� ھ A��4ي ا��gا����� ,Y\د ا� 
 وا��5  ا�����Cات - ��

Z3�2ر ���س �, ا���
� �-
�) ٥ ��P�S Dن @��ذج إ�# ا�A?�" Z3�2 و�  .  ا���ا�, �5# أ�5ام أو �5 �R9R��D �� ى �\���7 ا���
-� ال f"��4 ا��@ ����� DP�S 
�!���
��2 ا�� اول @��2 ا��داU7 ، إ����, إ�# وا���-��رات ا�'�  @�A/>0 12'��� ) �2 ا���رف ا��@ ، ,��? o0ا�� A2� (7ا�a��3ق إ�# ا� Dھ����� ا��@ ،�2 

,��? o0ا�� A2� (7ا�a�2 ا�� ��ع ا���ل رأس إ�# ا��@ ، o0ا�� ,��C/و��ت إ�# ا����0
-� ���0'12 ��'��ذج ا� �� @��2 ��@> و�  . )وا�
����� ا8دار�S ا�� 
  . %75 ا�2'�ك

� ، و�  ��2"�ا��P ?'��5 و��Yع ا�"��ت ��Yع �5# ا��D �, ا� را�� ھJه أ��S>) : ( Bian, Mazlack,2003درا��   ) 2" A?�2 ٥٦ إ�# ا����@ ����� 
���\��� D� ��0 ا� را��ت����2 ٢٤ ا�'�) إ�# ھJه "���y و"� ا�@ ����� DP�S �!���
 ��ا7� �D ا����\��� ا������ ا���2@�ت Z�3 <��3 ا� را�� ھJه �, ا��
� ، و� Logistic analysis  ا������,  ا��A��4 وا��
�A أ���ب ، ا�/���ت" A?إ�# ا��� U2� (�@ ����� DP�S �!���
 ?��,( وھ, ا�/���ت A/>0 ���'12 ا��

AB �2 ا=?�ل إ����, إ�# ا�� ،ا�\�م ا����ھ��D ��3ق إ�# ا� AB ، ?��, ا=?�ل إ�# إ����, ا���2
�ت ا� �Sن ، إ����, إ�# ا�'� ي ا�� �f ، ا�� اول ، @
  . )ا� �Sن إ����, إ�# ا��� او��

��HBا�1را�� م�  

 ا"�Tه ��S 4   ، إ*��� إ�# ا��'!L ا��P, ،  إ��P@�� ا��'12 ���0\ ام ا�'�) ا������ ��@!� 40->���'12 ���0
-� ا����, ��/���ت ،   Kida@��ذج  �5# ا� را�� ا��5 ت
� ا��ا  3����Cات D�0 ا�
��9 و��ة!�ا�� U�T0 ا��
����ت  و�U��T ا� را��  إ*��� إ�# �'!A��4" L و"��- A���T!' ا� ر .ا� را��  ا����-�� ��0'�) ا������ ور��40 ا�


��� ����Cات ا� را�� ، و"A��4 وا�2�Bر ا�<�*��ت .� 6�Jا���2@�ت و@��ذج ا� را�� و�  

Lت ج��Aا����   

����ر�S ا��'��S ����4 ا�� اول �, ��ق ا�
�اق و�6�J ا ذات ا�
��9 ،  وا����A7 وا��9Tت ا��P) �5# 58 ادھ� ا�9ز�� ا���2@�ت �, ��U ا��5 ت ا� را��
�  .��ا�U ا�@��@>  ا�'/�ات ا��'��S ��2'6 ا����gي ا�
�ا�, و إ*��� إ�# ة ��/���ت �5'� ا� را�� ،ا��'/�ر ا������ ا������ وا���ا7

L��Hم ����ا�1را�� و  

) ، �S�C� (31/12  /2012 ( 2010/ 1/ ��1<��ة �D (  وراق ا������ �� ة 9Rث �'�ات ا�
�اق �+ ��ق �, ا�� ر�� ا�/���ت ���� �D ا� را�� ��P�S U��Tن
 ، ا�'��5 ، ا�<' �� وا�����3 ،ا���رف  ��Yع : وھ, �\��<� �2
� ��5�Yت ��P�S Dن ��ق ا�
�اق �+وراق ا������ أن ، إذ (  84 )  ���E��P�S Dن ا�Jي

ا�� ر��  ��@V أ�-� ا���5�Yت إھ��� �, " ي ا�D�-3�2  ا���-��ر "�-�> �, ���� ���Eت ��Yع ا� را�� �5'� أ�� .  �Dا��n�وا�\ ��ت ،  ا�gرا�5 ،، ا���-��ر
�T3 ��0 إذ ، �� ����ن دS'�ر ؛  ���� C�0> 5 د ا=� 943،   3150، 1142" اول ا���Yع  � را��V و��� � V�D ا�'/�ط ا��ا*o �, ا���ق �Z�3 D ا�� اول و5 د ا=�!!

�'�ات(  760،  2784،   1170�� �إ*���  إ�# ��  ) ،2012) �5# ا���ا�, . (ا�'/�ة ا��'��S ��2'6 ا����gي ا�
�ا�, ،  2012) ، (  2011) ، (  2010����ن �!
o*�Sا8@��ج . و A?�>�� ���4را��5  و" ھ�ر ا�2'# ا��g��5 وا��'
�@� V�J0J" Dب �, ا����Tت ا�Sاق و�

�ض إ��V ا��S  f4أ���ء ا�/���ت �5'� 1(ا��� (

ا�
�اق �+وراق  ا=?�, ���ق ا�� U��T�D (9.5%)  ، و"/AP �5'� ا� را��  @��2 ا���-��ر���Eت ، ���
!� "�-�Y� Aع  ) 8( ا�/���ت 5 د ��0 ، اذا� را��
� ) ���E ، و�  (9��Y� Dع ا� را�� ا����2 5 دھ�� (88.9%و@��2 ( ا������" JBه أJھ �
  . ��0 را�� ا�\�?� ا��
����ت ���� ����� '�ا�

NBم� G��)O ت�Aا����  

  ، و"�-�> q�0", : (SPSS V14) ا38�7, ا���@�0 A��4�L �5# ا� را�� ا��5 ت،  ا��2�Bرات ا38���7 ا�������4 =��اء

1 (���>  ا�����Cات. D�0 ا�
��9 و@�ع در�� ��S 4  : ا�ر"�2ط �

2  (A��4" دا� ا�@4 ار 
�� :  S 4�� ا�� رة �S���  .ا� را�� �'��ذج ا��<

  

  



�  Kida ��ذجا���� ا������ �� ���لا����� ������ ا����� ����ت ا	�����ر ����� درا�� %� ��ق ا��اق �'وراق ا������ : EPSوأ!ھ� �
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ات ا�1را�� : ��Aذج�Pوم�    

 : ,"qو�� �����  "/��A ا� را�� @��ذ��AP� ، D @��ذج ��U0�" ��C و����Cات �

 Z�3 �����Z "4 د (���� ا�����C ا���U0) ) ����Cات ������ �D ا�'�) ا� 5،  0', ھJا ا�'��ذج Kida ) #�5إ��P@�� ا��'12 ���0
-� ا����, �9B Dل @��ذج  أو	)
 :��"qد�� ا�
  ��0�) ا��

Z =  1.042X1 +  0.42 X2 +  0.461X3 +  0.463X4 +  0.271X5            

  اذ إن :  

Z ,ا���� �-
  = )ا�����C ا���(U0 ���� ا��'���0 12

 X1وي��0
  ا� / �2S�a���Tع ا�����دات) . ("��ر�S ���3 ا�� اول �, ��ق ا�
�اق  = (@��2 ا��A-��" (��40 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر)، و " o0ا�� ,��?)
 �+وراق ا������  )

 X2          . (�0ت��Yع ا����T� / ��Pا��� f3 ع��T�) وي����2 ا��ا�
�)  و "@) =  

 X3وي (ا=?�ل ا��� او����  / ا���0��Yت ا��� او��).         = (@��2 ا������) "��-A 0ـ (@��2 ا�� اول) و "

 X4. ( ع ا�����دات��T� /  ت�
��2 ا�'/�ط) "��-A 0ـ (�
 ل دوران ا�����دات) و "��وي (ا���2@) =  

 X5                   .(ع ا�����دات��T� /  �S �'ا�) وي����2 ا������) و "@) =  

  ا��/�وع �, ���3 أ��ن �D ا�</A ا����,  ، أ�� إذا ��@> ����PS V@c� �2ن �! دا A/>��0 ا����, .  ) و�f ھJا ا�'��ذج ����PS �2نc�Zذا ��@> ���� (

(��A�! ��@�P�ا��ا3  0'�ءًا ا��'12 إ �!�  :اq"��  ا��
�د�� 9Bل �Kida  (Dا������� ( ا����-�� ��0'�) ا������ ا����\ �� �, @��ذج  ا� را�� ����Cات �5# ��40�0 ا�

  Y = a + (Β1X1) + (Β2X2) + (Β3X3) + (Β X4) + (Β5X5)                                 

  :  إن اذ

: Y (U0ا��� ��Cا���)  ا��ا3 �!�  ر��40 ا�

a  <0�-ا�4  ا� A-�" :.     

X5، X4، X3، X2، X1  �����  . Kidaا����\ �� �, @��ذج  "�-A ا�����Cات ا��

f4ا��� o*�S1( ا�����دات). و) f4ا��� o*�S ���� ، ات @��ذج ا� را����C�� ت ��0@�ت�Y���� (2. ات  ا� را����C�� ��� L7��@  (  

  : ا�R:8ءات ا��+��E ����� ا�1را��

f4ا��� o*�S )3 ، ءات ا��?<�� ��/���ت �5'� ا� را����  ��ى ا��\�ا�!� �AP ا�/���ت وا��, "��n` ا38�ءات � D�����Yت �5ا�A @��ذج �) ا38
  ) ���S .2012) و (  2011) و (  2010ا� را�� ��'�ا"!� ا�-9ث (  

) f4ا��� D� oa�S3وD��=ا . ��ن �/��� ا � �
��رة �, ����5"!� ،ا�� ا����, ���9-��ر ) أن ����] إ3�ءات ھJه ا�/���ت "��زع  #�5� �Sت وا�B <��3 ,
) 0.05و ( )D�0 �)-0.09 أد@# ����]  �'��2 ا����40 ��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر) �A� D�0 D ا�/���ت ،  و ��Sاوح ����] ا�
�7  �5# ا���-��ر ��/���ت  � ،

 ���9-��ر ا������ و���E ا�gوراء ���9-��رات إ�# أن و��د ���E ا�\���. و"T ر ا�E8رة ھ'� 0.04)(ا������ �0@�4اف �
��ري �� اره  ���9-��رات �/��� ا�\���
 .*�D ا�/���ت ، أدى إ�# ار"<�ع إ3�ءات ھJه ا�/���ت  )0.04(ا����, وا����2 ا�
�7  �5# ا���-��ر 

 �2���2 ا��ا�
�  ا����-�� 0ـ f3) ا�����P  / ا���0��Yت(   أ�� ��0''�0 D� �2�ا����, . ��  "�او <3� �S"!�  ���9-��ر �A� D ا�/���ت ، �/��� ا�\��. ��@> أ#�5 @
) D�0 ��26.11 و ( (0.00) D�0 ���/� ر�'Sد DS�!'��9-��رات ا�� ) ري��
  . 7.66)ا������ �0@�4اف �

 Z�3 D� ���2 ا�� اول) أ�� �2�A� D�0 D ا�/���ت ، و"�او <3� �Sت  ��2 ا�� اول@ا����, أ�5#  ���9-��ر ، 3�> ���E ا�\��@��2 ا������ ا����-�� 0ـ (@@
  . ��ة  7.80)  ا������ و �0@�4اف �
��ري ( ���9-��رات ا�'!�DS ) ��ة �/��� 1.10D�0��ة و J!� (26.81)ه ا�/���ت D�0 ( ا�� اول

 Z�3 D� ��ل دوران ا�����دات)أ 
��2 ا�'/�ط ا����-�� 0ـ (�@ �!"�S � <3او�"  �� ، ) D�0 ه ا�/���تJة) �0.01, ھ��ا����, و  ���9-��ر �/��� ا�\�� 
     ��ة )0.04ا������ �0@�4اف �
��ري ( ���9-��رات �/��� ا�\��� ��ة) 0.11(

�2�'� �2���2, " اول, ا��, 3�> �5# أ�5# ا���� ���9-��ر ، @�ى ا��<�وت ا���2P �/��� ا�\�� ا������ ا����-�� 0ـ) ا�'�  /�S���Tع ا�����دات(  أ�� ��0'@ 
�2�ا����,  ���9-��ر ، ���� 3�> ���E ا���7م ) ��ة�����0.00  ا����-�� ب ـ) ا�'�  /�S���Tع ا�����دات( ب(  و@/�ط �A� D�0 D ا�/���ت ، ��  C�0> أد@# @

 <C�0 �2�  . ��ة  0.11)  ��ة و �0@�4اف �
��ري () (0.33أ#�5 @

 �2�� ا��ا3 )أ�� ��0'!�3�> ��C���� D�0 ���E ا���U0 (ر��40 ا� ، DS�!'�2 �!�ا������ �5# أ�5#  ���9-��رات ا��@  �!"�S � <3ا�/���ت ، و"�او A� D�0 D�
) D�0 ه ا�/���تJ!� (0.10 ) 0.10-و D��=ري ( ���9-��ر ) �/��� ا��
��رة �, @/�ط!� ا���Tري و �0@�4اف �B <��3 ,0.06)  ا����, ا��.  

��G وا@���ر)O ��5ت  ا�1را�� %

12 ���0
-� ا����, ، إ*��� إ�#  Kida @��ذج   ���0\ ام ا��'!S 4" ,� ��T ھ� "� ا��, ا� را�� ��*��ت ر�� أو ��2ل � ى A-�S ��4و�� ا�2�Bر'���A��4" 
� ا��ا3  ا�\Y, ا�@4 ار!�   :�S, ���،  و ا�2��]  وا���
 د ������Cات ا������� ور��40 ا�



ا�(���وي راھ� +*ل ���,  
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: ���5 ا9و�Eا@���ر ا�  

 ا�\�����'12 ���0
-� ا����, �/���ت ا���-��ر ��"�2 و�f ا�� رة ا=�5# ��/��� �5# ا�����ار ، ��  3�>  L7��@  (Kida  ���E @��ذج o*�S1 ا�T ول (

��Yت C�0 Z�3 ،  �!"�@��0> () ا��, "�-A در�� ا�� رة �5# ا�����ار و0
� Zا����, �5# أ�5# ���� ( ���9-��ر� fا����, ����3 و�  �-
) "��!� ���E 23.35ة D5 ا��

) و�f ھJا ا�'��ذج Zو��0 ان ���� () ، 0.54) ا��, Z) <C�0ا������ أدى ���� ����2 �ـ ( ���9-��رات ا�'!�DS ) ، "12.58D�0 ���E A�4ا����, 0ـ ( ���9-��ر ا���7م
�� ?�4   "/�� إ�#  )��Z-��ر �,  ا���ق ا����, ا�
�ا�,  ؛ �Jا �cن �A ا�/���ت �, ���3 أ��ن �D ا��
-� ا����,  . وJ!0ا �cن ���� (��@> ������E U��T� �2ت ا�

  �5# ا�����ار و0
� ة D5 ا��
-�  ا����, . �/���ت ا���-��ر ا�� رةذھ) إ��V ا�Z3�2 �, ا�<�*�� ا=و�# n0ن 

 ��A NT��A  (Kidaذج 1ا�1Hول (

��  م�VW ا���� مU ا�����    Kidaم��د�� ��Aذج                                    ا��
 �*�����ر ا�.�
  )1( ا�����

Z =  1.042 (0.016) +  0.42 (26.11) +  0.461(26.81) +  0.463(0.009) +  
0.271(0.0001) 

 =  23.35  

� ا	���ار�             �Wدرة �

 ا���Tم
 �*�����ر

  )2(ا�����

Z =  1.042 (0.031) +  0.42 (13.92) +  0.461(14.86) +  0.463(0.065) +  
0.271(0.331)  

 = 12.85  

� ا	���ار             ��Wدرة �

 �*�����ر ا�Z9م
  )3(ا�����

Z =  1.042 (0.018) +  0.42 (11.67) +  0.461(13.196) +  0.463(0.069) +  
0.271(0.085) 

 =11.06  

� ا	���ار             ��Wدرة �

 ا�=وراء
 �*�����ر

  )4(ا�����

Z =  1.042 (0.036) +  0.42 (11.20) +  0.461(12.170) +  0.463(0.097) +  
0.271(0.088)  

=10.421  

� ا	���ار             ��Wدرة �

 ا�.���
 �*�����رات

  )5(ا������

Z =  1.042 (0.045) +  0.42 (10.71) +  0.461(11.706) +  0.463(0.107) +  
0.271(0.172)  

=10.038  

� ا	���ار             ��Wدرة �

[Oا��� 
 �*�����رات

  )6(ا������

Z =  1.042 (0.012) +  0.42 (8.31) +  0.461(6.099) +  0.463(0.041) +  0.271(0.269)  
= 6.41  

� ا	���ار             �Wدرة ��

Uا9م� 
 �*�����ر

  )7(ا�����

Z =  1.042 (- 0.085) +  0.42 (4.24) +  0.461(5.24) +                 0.463(0.021) +  
0.271(0.182)  

= 4.17   

� ا	���ار             ��Wدرة �

U�� UZBا�� 
 �*�����رات

  )8(ا������

Z =  1.042 (0.009) +  0.42 (0.001) +  0.461(1.101) +  0.463(0.019) +  
0.271(0.053) 

 =0.54 

� ا	���ار             ��Wدرة �

  

: ��A��5 ا���Eا@���ر ا�  

) �ا����40  �'��2 ) ،  أن ���� �
��A ا�@4 ار2) �
��9ت ا�@4 ار ������Cات ا������� وا��2�Bرات ا���
��� o*�S Z�3 ،�!0 ا�T ول ر�� (D�2S2 ا�T ول ر�
� ا��ا3  0'��2(1.82��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر) (!�
', أن ا����C ��0 ار و3 ة وا3 ة �, ا�
�7  �5# ا���-��ر ��ف 1Sدي إ�# "��C �, ر��40 ا�S اJ1.82) وھ (

��2 ا����40 ��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر) أ�R ذات د��� %) إ�# ?�4 ا�<�*�� ا���n0 ��7ن �'1) و�0���ى �
'��S (11.08ا��4��J!� �0ا ا���t )��C، و"/�� ���� 
� ا��ا3 !�  .إ3���7 �5# ر��40 ا�
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��G ا	A(1ار ����� ا�1را��2ج1ول ()O NT��A (  

  
G2�� ا���Pا���  

 Gم��م
  ا	A(1ار

    B 

  ا@���ر
  

    T    

Sig. 
      

                 Gم��م
 1Z1)ا��R2      

  Gم��م  
  ا	ر��Oط 

 R       

  ا@���ر
  

   F     

Sig.      ا@���ر  
  U�Oوا Uدر� 

D.W   
     (��)���� ا�A)  

 1�� \�+�%� ا�
ا�^��Z/          م��Hع 

  ا���ج�دات

1.82 11.08 *0.01 

98.7% 99.3% 30.43 *0.03 

  
 
 
 
 
 
 
 

1.346 
 
 

��� ا�ا%��) A)  
  4���  / :_ ا��

  ا��?����ت
-0.01 -2.32 0.15 

(��������ا�A)  ���A)
  ا��1اول)

0.01 1.53 0.28 

���ا����ط)A)  م�1ل)
  دوران ا���ج�دات)

-0.81 -4.41 *0.05 

 (�������� ا�A) 
                              /�Z12ا��

  م��Hع ا���ج�دات
-0.04 -0.82 0.50 

  ( α ≤  0.05 )م���ى   د	�� إ:��T�R ��1 ذات طا	ر�4Z ��Oن *

  

��5 ا������ :Eا@���ر ا�  

) �
', أن ا����C ��0 ار و3 ة وا3 ة �, 01.-(�'��2 ا��ا�
� ا����-�� 0ـ (f3 ا�����P  / ا���0��Yت)  ) أن ���� �
��A ا�@4 ارo*�S2 ا�T ول ر�S اJ�2 ) وھ�@
  �
� ا��ا3  0'��2 (��/��� ��ف 1Sدي إ�# "�Cا��ا�!�
��A ا�@4 ار �!Jا ا���(t ) ��C دS'�ر، و"/�� ���� 01.-� �, ر��40 ا�� ����� �0��) و�0���ى 2.32-ا��4
) �S�'
� ا��ا3  �'��2 ا��ا�
�  ا���-�� 0ـ f3) ا�����P  / ا���0��Yت( ) إ�# 9Y0ن ا�<�*�� ا���n0 ��7ن %15�!�  . أ�R ذات د��� إ3���7 �5# ر��40 ا�

��5 ا�ا��� :Eا@���ر ا�  

) �
', أن ا����C ��0 ار و3 ة وا3 ة �, 0.01( �'��2 ا������ ا����-�� 0ـ (@��2 ا�� اول) ) أن ���� �
��A ا�@4 ارo*�S2 ا�T ول ر�S اJة وھ���2 ا�� اول  ) �@
) �2�� ا��ا0  3'!�
��A ا�@4 ار �!Jا ا���(  ����t ) ��C ��ة ، و"/��01.��/��� ��ف 1Sدي إ�# "��C �, ر��40 ا�� ����� �0��) و�0���ى �
'��S 1.53ا��4

� ا��ا3   . �'��2 ا�� اول  ا=�R ذات د��� إ3���7ا@
 ام ) إ�# %28(!�  �5# ر��40 ا�

: ����5 ا�.�مEا@���ر ا�  

) �
', أن ا����C ��0 ار و3 ة وا3 ة �, 0.81-(  ل دوران ا�����دات)�'��2 ا�'/�ط ا����-�� 0ـ (�
 ) أن ���� �
��A ا�@4 ارo*�S2 ا�T ول ر�S اJة وھ�� (

 ل دوران ا�����دات  �) �2�� ا��ا0  3'!�
��A ا�@4 ار �!Jا ا���(t ) ��C ��ة ، و"/�� ���� 0.81-��/��� ��ف 1Sدي إ�# "��C �, ر��40 ا�� ����� �0��-ا��4

4.41) �S�'
� ا��ا3   . ��
 ل دوران ا�����دات  =�R ذات ا� ��� ا38���7ا ) إ�# و��د5%) و�0���ى �!�  �5# ر��40 ا�

��5 ا���د�� :Eا@���ر ا�  

) �
', أن ا����C ��0 ار و3 ة وا3 ة 0.04-( ا������ ا����-�� 0ـ( ا�'�  /�S���Tع ا�����دات)  �'��2 ) أن ���� �
��A ا�@4 ارo*�S2 ا�T ول ر�S اJة ، وھ�� (
�2�@ ,� ����� ) �2�� ا��ا0  3'!�
��A ا�@4 ار �!Jا ا���(t ) ��C ��ة ، و"/�� ���� 0.04-ا�/��� ��ف 1Sدي إ�# "��C �, ر��40 ا�� ����� �0��) 0.82-ا��4

) �S�'
� ا��ا3   . دات)ا������  ا����-�� 0ـ ( ا�'�  /�S���Tع ا�����  �'��2 ا=�R ذات ا� ��� ا38���7ا@
 ام  ) إ�#50%و�0���ى �!�  �5# ر��40 ا�

) �ھ�� ا�
��9ن �
 ل دوران ا�����دات) ) ، إن �'��2 ا����40 ��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر) و@��2 ا�'/�ط ��-�� 0ـ ( oa�S2��� �f2 ، �, ا�T ول ر�
� ��9
� ا��ا3  ؛ إذ ظ!� ا�
�7  �5# ا���-��ر 0!�����2 و�
'��S . ��� ��ن  �
 ل دوران ا�����دات���2 و�
'��S ، ���� ظ!� "��Rn ا=�����ن �, "<��� ر��40 ا�

��Rn" �
��2 ا��ا�@ D� A� �2�� ا��ا3  ، �0'�� ��ن "��Rnا������ ا����-�� 0ـ) ا�'�  /�S���Tع ا�����دات(   و@!���2 ا������   ��2, و[�� �
'�ي  �5# ر��40 ا�@
� ا��ا3  .اTS ا����-�� 0ـ (@��2 ا�� اول)!� �0, و[�� �
'�ي �5# ر��40 ا�

) وھJا V'P�S إ�Y5ء ا�-�� وا��n��@�� ��'��ذج �AP ، ��� أن %3) و�0���ى �
'��S (��2�30.43!� ا38�F ) �!���� <@�� Z�3 ,7و��� �1S  ھJه ا�'��L7 ا�2�Bر 
 S 4ا�� A��
� ���� R2 ����5 � ا ) <C�0 ل �5# أ%98.7، اذ S اJدل () وھ�
S �� ��
!� DP�S أن "<��n0 �����) �D ا����Cات �, ر��40 %98.7ن ا�����Cات ا��

� ا��ا3  أي أن "��Rnھ� !�
` ا�'��ذج =[�اض ا��'12 ا������2, ، ��� 2) ( أ� A�D.W )1.346 D، ��� "�1  ���� دD0�S وا"�D  �5# ا�����C ا���U0 ��ي � اا�* (
  وھ, �S�� ��95 � ا D�0 ا�����C ا��� U0�D �!� وا�����Cات ا������� �D �!� أ�Bى . )(��R  99.3%@> ���� ا�ر"�2ط

, ، ��� @�39 و��د �5# *�ء ا�'��L7 ا���AP/0 ، ��0 �5م @�ى ��2ل ��*�� ا�Z42 ا=و�# ا���
��� �0 رة ا�/���ت �5# ا�����ار وا�0
�دھ� D5 ا��
-� ا����
Cا��� D�0 0, � ا�TSا���ل �2�0ل  ار"�2ط ��ي وا DP�S د�>'� AP/0 ��C�� AP� �2�� ا��ا3 ) . أ�� ��0'!���ات ا������� ��<�*��ت ا=�Bى وا�����C ا���U0 (ر��40 ا�

  ��*��ت ا�Z42 ا�-�@�� وا�\���� ور�� ا�<�*��ت ا=�Bى .
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  ا	�����ج�ت :  

 �
����� و��د أ��ن �D ا��
-� ا����, �/���ت ا���-��ر ا�� ر�� �, ��ق ا�
�اق �+وراق ا������ ؛ �Jا 8�0��Pن ا���ل إن ا�'��L7 ا��, "�?�> إ��!� ا� را�� " 5�
: ��"q7, إ�# ا���'����ت ا�  "�?�> ا� را�� �9B Dل ا��A��4 ا38

 ������P� �2 ا�/���ت و"�اوZ  �!���� <3 ���� �� رة  ���Eت ا���-��ر �, ��ق ا�
�اق �+وراق ا������ �5# ا�����ار ، ��  ��@>   Kidaأ2R> @��ذج  )1
D�0 23.35  ���/���\0.54و ا����, ���9-��ر ا�   ���/�DS�!'ا������ ���9-��رات ا� .  

� ا��ا3  ؛ إذ ھ�� ا�
��9ن ا=�����ن �, "<��� ر�40�
 ل دوران ا�����دات) �'��2 ا����40 ��-�� 0ـ (ا�
�7  �5# ا���-��ر) و@��2 ا�'/�ط ��-�� 0ـ (  ) 2!�� ا�
 ��Rn" �!ظ ���� ، �S�'

 ل دوران ا�����داتظ!� ا�
�7  �5# ا���-��ر 0
��9 ����2 و�� . �S�'
  ����2 و�

 3 (  ��Rn" ن�� �
��2 ا��ا�@ D� A� �2�� ا��ا3  ، �0'�� �ا������ ا����-�� 0ـ) ا�'�  /�S���Tع ا�����دات(   و@!���2   �ن "2����Rn, و[�� �
'�ي  �5# ر��40 ا�@
� ا��ا3  . ا������ ا����-�� 0ـ (@��2 ا�� اول)!�  ا0�TS, و[�� �
'�ي �5# ر��40 ا�

� ا��ا3 )   ) 4!� و��د ار"�2ط ��ي وا0�TS, � ا D�0 ا�����Cات ا������� وا�����C ا���U0 (ر��40 ا�
� ا��ا3  ا�Jي أ� ه ا   )5!�  �V��2 ا38��2�BF . ,7ر إ��P@�� إ�Y5ء ا�-�� وا��n��@�� �'��ذج ر��40 ا�

   ا���+��ت :

1(  D��7ا�/���ت �5# اھ���م ا��� A��4�0 (�  .ا�/���ت و*U ھ���  D5��E1ات و*U �, �ھ���!= ا������ ا�'

�'# ����2@�ت ��P,ا ا��9B A��4ل �D ا����, ا���S�Y" A��4 �5# وا�
�V0 A ا��
-� وا��'12 ����س ��n� ����5 ��5داة ا����Yرة ا����P أھ��� ا�'��ذج  )2�S #�3 
���/�� ���
� U*وا��'12  ا���4, ا�� �!� .A2������0  

� �5# وأ�Rه ا��
-� وأ@�اع �0<!�م ا�/���ت �5# �, "���5 ا���D��7 ا��P4��� ا�T!�تووا�"�4دات  دور ا�'���0ت  ) 3!2Sا��\ ام ��<�� �5# ا�/���ت و" ر (� ا�'
U*���0 12'��� ا����, ا������  ���/��.  

4 (  ����" DS��-��   وا��\�y �'!� . ��!� ا���[�ب [�� ا���-��رات �5# وا��
�ف ا�/���ت �0
-� ا��'12 @��ذج ا��\ ام ا���-��ر �9B Dل ��ص إ��P@�� ا��

  . ود���� و�'���b دور�S  ���ا7� ���� وإ? ار ، ��/��� ا������ ا���2@�ت 0 �� ا�ھ���م *�ورة  ) 5

  ا���Rدر :

1 (  Sاق �+وراق ا������ ا�����
  .2012،  2011،  �2010 ا��'�ي ����4 ا�� اول �, ��ق ا�
  .2012،  2011،  2010"��ر�S ��ا�2, ا�4���0ت و�x��T إدارات ا�/���ت   ) 2 
  .2012،  2011،  2010ا�'/�ة ا��'��S ��2'6 ا����gي   ) 3
4(  E �-

� د�/f ، ا�9���2, ، ��ام ، " ا��\ ام ا�'�) ا������ �, ا��'�0 12��� ، ����  .���2003ت ا�'��5ت ا�JCا��7 ا�
��� �, ��ر�S " ، ر���� ���
5(   ,@��!Tا� ،  #�،   4ا�
 د  ا�
��� , ا8دارة ���T ،  "ا=ردن �, ا����, ا���Yع ����2Y" #�5 ، درا�� ا���رف �0
-� ���'12 ا������ ا�'�) " ا��\ ام ، �5

٢٠٠١.  
  . 2002،" إدارة ا����7ن ا����, وا��A��4 ا����7@," ، ا��راق ��'/� وا���زUS ، ��5ن ، ا=ردن ، ا��0g ي ، g�3ة ���4د  ) 6
7(  �5 ، USح ا��2��4, ، ا��راق ��'/� وا���ز�  .�2002ن ، ا=ردن ،  ا����4, ، و��  @��, ؛ ��5ان ، 0 ر ��4  ،" ا���2��4 ا������ �, ا����س وا���5اف وا�8
8(    �4� ، �Y� ، �/'�� A7ا����, ا����7@, " ، دار وا A��4ا�� ,� �-S 4ھ�ت ا��T"2003، " ا�.  
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_)�ات ����Aت م���?�ت )1( م�Pذج م���A ا�1را��  

+�%� ا��\ ��1   ا����  ت
  ا�^��Z (د��Zر)

  م��Hع ا���ج�دات
  (د��Zر)

��4�  :_ ا��
  (د��Zر)

ا��%1�Z 8ج����  ا����2
  (د��Zر) ا��Z1ن

  +�%� ا������ت
  (د��Zر)

1  Uا9م� 
 �*�����ر

  ا�����

- 71146686  840004348  160295013  160295013  17949995  

2   �*�����ر ا�.�
  ا�����

119545349  7690776884  283662119  283662119  71582671  

 �*�����ر ا���Tم  3
  �ا����

68118123  2194095128  147088049  147088049  143389919  

4  U�� UZBا�� 
 �*�����رات

  ا������

100824023  11026112211  10012723907  10012723907  211293077  

5  [Oا��� 
 �*�����رات

  ا������

19397888  1602767126  124270910  124270910  65085981  

 �*�����ر ا�Z9م  6
  ا�����

7772154  433352728  34203184  34203184  30078562  

 ا�.���  7
 �*�����رات

  ا������

16646029  369361654  44313922  44313922  39404325  

 ا�=وراء  8
 �*�����ر

  ا�����

48665105  1351253689  110720834  110720834  131260050  

ات ����Aت م���?�ت�Pذ م���Aا�1را�� ج  

  ا����  ت
  ا���ج�دات  ا���1او��

  (د��Zر)
  ا��?����ت ا���1او��

  (د��Zر)
�Z12ا��  
  (د��Zر)

,B�	1د ا�  
  (م���ن)

1  U750  152722977  160295013  840004348  ا����� �*�����ر ا9م�    
2   7000  5304584  283662119  7604924994  ا����� �*�����ر ا�.�
  1833.3  726951634  147088049  2184995003  ا����� �*�����ر ا���Tم  3
4  U�� UZB1000  588075478  10012723907  11025945469  ا������ �*�����رات ا��  
5  [O1000  430828415  124270910  757990048  ا������ �*�����رات ا��� 
  400  36811478  34203184  451352728  ا����� �*�����ر ا�Z9م  6
  400  63479713  44313922  518728321  ا������ �*�����رات ا�.���  7
  1000  119424094  110720834  1347475202  ا����� �*�����ر ا�=وراء  8
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_)�ات NT��A ,�W )2( م�Pا�1را��  م�  

  ا����  ت

��2�� ا����L  ا����Pـات ا���Pا��� 

(��)���� ا�A)  
 1�� \�+�%� ا�

          /��Zا�^
  م��Hع ا���ج�دات

��� ا�ا%��)A)  
 /  ��4�:_ ا��

  ا��?����ت

(��������ا�A) 
ا���ج�دات  
ا���1او��/ 
ا��?����ت 
  ا���1او��

���ا����ط)A) 
ا������ت/ 

  �ج�داتا��

(�������� ا�A) 
                              /�Z12ا��

  م��Hع ا���ج�دات

     ,B�ر�(�� ا�
  ا��ا:1
EPS 

1  Uر ا9م������*� 
  ا�����

-0.09    4.24  5.24  0.02  0.18  -0.10  

2   �*�����ر ا�.�
  ا�����

0.02  26.11  26.81  0.01  0.00  0.02  

 ر�*����� ا���Tم  3
  ا�����

0.03  13.92  14.86  0.07  0.33  0.04  

4  U�� UZBا�� 
 �*�����رات

  ا������

0.02  0.00  1.10  0.02  0.05  0.10  

5  [Oا��� 
 �*�����رات

  ا������

0.01  8.31  6.01  0.04  0.27  0.02  

 �*�����ر ا�Z9م  6
  ا�����

0.02  11.67  13.20  0.07  0.09  0.02  

 ا�.���  7
 �*�����رات

  ا������

0.05  10.71  11.71  0.11  0.17  0.04  

 �*�����ر ا�=وراء  8
  ��ا��� 

0.04  11.20  12.17  0.10  0.09  0.05  

_)�  ا�1را�� ����� ا��+��E ا�R:8ءات  )3( م

  ���نا�

��2�� ا����L  ا����Pـات ا���Pا��� 

(��)���� ا�A)  
 1�� \�+�%� ا�

          /��Zا�^
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