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 ������ ���.� %+ ��,���� 
�$�� ������ W	X 
�" %�	� @���.� 6�7�� W	X �����	� ��� 
+��

G	� W7� �����,	� ��\�.  

 ��� �'+ I���.� ��� ��#�C� N
�Q,	� ���#	� ����'	�� ������� 
���� W7� =O/��� K���	�

 ����� ]7� %�	� �����	� ���� W7� ����� �992�, R������ �(��144 ^���*+ 
7,� R������ 

 W	X 
"�#� K�� I���C�� �����	� 
��#� �������'	� �������,	�)���9	� 3���� N3��#�	�� �

6,�5�	� ��(�� M7#,��9���	� %+ F�$�,	� G��	�� N��	�,	� J���.� �*��� N����#.� 
.(  

  

�����" ��$ T*���	� �, ��� W	X �����	� 
79�� ���:  

1. X+ 
7,� 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" %�	� @���.� ��" � ��# ��#� ��� %

W7� ������ �*�� �"
�$��	� G7� 6,�  ��7,�5� �(�� 
�5����� ������ ��#� ���� N %+
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 �

����#.� 
�9���	� N����,�*�� 
�����	� 3���X B��� N� U�	 ����,���� �+�'	� �+�� ���

 G7� 6,� W7� ��,*�'	� 3��2 �7� W	X �+�0X N����	� @�$	� ��� R#��	�� ���,��,	�

6�,�.� �, =��	� ��� 6, �/�2,	 %��	� ���� 
�$��	�.  

2. �.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ �X�7$�, W7� )��7� M$5�� I�� ��  �'>	�

�_�2�� ����,�#� 
�,�" ��	��� N�	�/�	� %+ ��,���� �� ��,�#�X� ���,��,	� I

�����.� J���.�. 

3.  ���#	� ����'	� ���� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� ������	� /���0	� ��" �X

� @�7/,	� 6�,	� M"� /�� ��+�� %+ 
7,� 
�Q,	���$��	� �	�>$	� G7� =�02� N

������,� ��	�, 
O#�� (�>����� N��������� ���O#� J����	 
�$��	�. 

  

�̀�5� �����	� 
#�2 �'+ �����	� %+�%7� �,$ �����" ��$ �,��	� 
��9��	� �, :  

1.  �,�#,	� ������ )��" ����,�#�� 
���Q,	�� 
�5,�#	�� ��,�$�	� 
��#	� ��'� �"

�5�� %7�,	����O2.� ��'	� ��.  

2.  �O�X 6*��� �, N����,	� 6*���	� �+�$ ��� ������� ��,�75� T,��� ��>�� 3���0

�,�#,	� �, ����� ��$" W	X I��	� ��� 6�9� ��,0	 
O#,� I�9�.  

3.  �, �BO��� J��/�7	 )O��� ��$�	 R�O��5�� 
�Q,	� ���#	� ����'	� ���� ����� 3���X

J��	� ����� 
�#�����%���.� .  

4.  �$��,	� ��," 
�$��	� G7� W7� �,*�'	� ���0'	� %+ 
�	�� �7$�,	� �#	�5, 3���0

�����9" W	X 6��,.� 3���X 3���0�.  

5.  ����� J����� ����� ��	Y �0�� �,(��, ������, 
O#� G�,� ��5�,# 
�$��	� ���	X

��+�$. 
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Abstract 
 

 

This study aimed to analyse the reasons that lead to the collapse of the investment companies in Jordan, 

and to determine the consequences of the collapse. 

 

To achieve these objectives, the researcher has studied the collapse reasons and the new provisional law. 

The researcher arranged a specialized questionnaire, and distributed the same to the sample of the study, 

which consists of 144 questionnaires, covering two categories; the legal consultants and the control and 

supervision authorities, which covered (the Ministry of Industry and Trade, the Counsel of Regulation of 

Foreign Stock Markets, Securities Commission, and the Central Bank). 

 

The study has come up with many results, the most important of which are that: 

1- The most important factor which leads to the collapse of Money Investment Companies is 

represented in the absence of the control and supervision authorities responsible for the activities 

of these companies, not availability of laws and regulations stipulating their dealing in the 

Foreign Stock Exchange, as well as the bad management of trust policies for those companies, 

and the lack of the investing culture amongst the investors, and the trend towards the rapid 

profit, in addition to the lack of experience of the staff in these companies, and the Lack of 

awareness of the risks in these kinds of works. 

2- The collapse of these companies will be reflected on the unemployment and poverty problems, 

and will generate social crises, in addition to the fear of investors and their refraining from 

investment in the Jordanian markets. 

3- The most important supervision controls required for the money investment companies in 

applying the articles of the new provisional law is represented in securing the needed capital and 

bank guarantee conditions, and that those companies should be subject to the scrutiny of their 

records and accounts, and should keep financial and accounting records. 

 

Eventually, the study has come up with several important recommendations, the most important of 

which are:   
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1- The governmental authorities, universities and social institutions should firstly start with the 

enlightenment of the local society and reinforcement to the moral values. 

2- The necessity of carrying out educational and enlightenment programs through all available 

media; mass media, journals, magazines, to secure attainment of this target to the most sections 

of the society. 

3- Restudying the articles of the new provisional law and its amendments to be applicable and 

suitable for the needs of the nature of the Jordanian market. 

4- The necessity of treatment to this crises and settlement to the current cases before the courts 

against those companies, and the necessity to return the money to their owners. 

5- Forcing all companies to hold regular accounting records, and imposing mechanism for 

sufficient periodical control and audit. 
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.��� .0��� :�	�@�<	���   

1=1��� ���A:  

1� K���	� �95	� %+ 
��� ��� N��9���� ���� %+ �����" 3��$� �	�� F" %+ ��	�,	� J���.� �5

      3����	� �#�� M��',$ %�+ N��	�,	� J���.� ��,�" .        ��,�� %+ R�57� F�	� ��,	� ���	� �� G����

      ,	� ��,��� G	�� �	�� F. %�/�	� ��9����          %<+ %	�<,	� J��<	� �a+ 6,	��� N���/�	� 
��2�

                 %<7�,	� ��9���� %+ ���� %�	� 6��,.� �, 3���$ ���� 6,4� ��+ R� �����4� � bJ�� ���.� .

             J+���� 6��,.� ��,��� �9�2, 
�$��� 
���Q, ��#� %	�,	� J��	� ���� �, )�,�� J+����

       �� ��c�5d� K��� N
�$��	� G7� 3�� J��	� 3��       �'�'� M$5� ��'�'� 3Y�, J���.� G7� �����9��

  �	��7	 ����9���� =�0�.�) "N����2007EN5(           ��,�<�� 
�$�<� �" R<�+ G� � �,,� N

  6��,.�  ��,#� ��$ �,�,             N6,� E�+ J72	 �7��� �51� K�� N�	��	� ��9��� ���� %+ )��# �,�, 

         � %�	� 6��,.� 6O2 �, �,�#,	� ����+� �+� %+ ������        �<, �<�	� %+ ����� %	��	��� N���4��

  �	�/�	�� �'>	� %�7$�, .     + 
�$��	� G7� 
�L� 6�� %+�a        W<7�� 6<$$ ��9���� W7� �Q� ���

�,�#,	�.  

          �<�Z 6$�<� ���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ?5� ������ 3��2.� ���\� %+ (�O,	� �,

�Y �, %��5� 6��� � 3���$ 3���2 W	X U�" �,, J���,�,�#,	� 
�*+ �, ��$	� ���.  

         3���� 
����� W	X A����� 3��5�,� 3��$ 
�$��	� G7� ������ W	X 
�" %�	� @���.� ��$� ���

                ��<� 6<, 
<	���� %�	� 
�����	� �7�� �7$�,	� ��� ����	 )��(�� N���#	�5,� ���7� I���7	

        ��,	� ��\�� N@���.� %+ ?�2	� K���	� ���2� �'+ N=�0�,	�      
�$��<	� G7� ������ �� ���
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             %<�	� 
�5����	�� �����'	�� F���C�� %	�,	� ��(��	�� ��	�,	� ����'�	�� 
�����	� �" J7/�, �,

�������� �" �������,��� %+ %���"� ���$ ��� ��	 
�$��	� G7� 6,� �$��.  

 ���*� �7*�" W7� ���#X W7� 6�9�7	 
5d� �����	� ��� ��+ ��'� �, B�0 W7����4��>,:  

              ��<\� �,� e���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$��	 3��2.� 
�������� B��� ��,�$	� @���.� �,

              �����<'	� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� ������	� /���0	� �,� eG	� W7� �����,	�

              	� �<(� �<�#� �, G	�� e����#.� 
�9��	� %+ ��7,� �(�� %�	� ���Q,	� 3���#	�  �����<��,

I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�.  

              W<	X ��<5� I���C�� �����	� 
��#� N�������'	� �������,	� �(� ��#� ����2� %+ @��	��

                �<#�� �� @5�	� �,�� �, ��,(5, �" @��� 
�$��	� G7� %+ ���,��,	� B��Y �2" ���59

7� 6,� �5��/	 ��+�$	� �+�5,	�� 6,�$	� ��,	C� ����	�������� @���" 6�7��� 
�$��	� G.  

  

1=2  ������ ��*��	(��'��: 

               ��,�<�� 
�$�� ������ W	X 
�" %�	� @���.� ����� W7� %���" 6$��� �����	� ��� 
�$�

             
�������� ��� 
,��� K�� N
�������� G7� �� �����,	� ��\� �+�5,� N���.� %+ 6��,.�

    � 
��2�, ���'>� %���" 6$���          W<	X ��5� 
��2�,	� ��� @7Z" �" )�9�92� N��	�,	� �,�#,	

/���,	�� ����,	� 62�	� F�� �, �,�#,	� %+ ���+".  

               I<�[	 �<$	� N
��2�,	� ��,�� �� 
���Q,	�� 
�$��	� �, =��	� ���	 %���.� ���	� �X

J���, ��Z %�7� 6$�� ���	� G	� M$5�� ���$	� ���������.  

+ ��'� �, W7� )�B���� R�� ��#�a� �����	� �7$�, �9��� �9� �$,�
���#X �7*�[	��	��	� :  
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1H  6�� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" �#���,��� �(� ��#� �, ���.� %+ 6��,.�  6$

 �, �������,	�I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�e 

2H        ������ W7� �����, ��Y �#�� 6�  
�$����,���   6��,.�  %+���.�   �,    �<(� ��#�

 �, 6$ �������,	�I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�e  

3H              
�5���<�	�� �����<'	� J��/�� 6��,.� ��,��� 
�$�� ��71� ������ /���0 �#�� 6�

 3���#	�)���Q,	� (e 6��,.� ��,��� 
�$�� 6,� �(�� %�	� 

 

1=3������ �	�9�� :  

+ ����/,	� �����	� �7*�" W7� ���#C� �9'����\� 
��0�>	� �Z��9 �� �'+ N���7$�, %:  

W	�.� ��0�>	� : 

� � 
�$�� ������ W	X 
�" @���" �#���,���  6��,.� %+���.��(� ��#� �, �, 6$   

 �������,	�I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�. 

����	� ��0�>	�:  


����+ �#�� �����5,  ���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
��  �����	�) �������'	� �������,	�

I���C�� �����	� 
��#� ( %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" ��#� 6��

���.�.  

�	�	� ��0�>	�:  

       ������ W7� �����, ��Y �#�� �  
�$����,���   6��,.�  %+���.�   �(� ��#� �,    6<$ 

�, �������,	� C�� �����	� 
��#� N�������'	�I���.  
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�5���	� ��0�>	�:  

 �����	� ���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
�� ����5, 
����+ �#�� �) �������'	� �������,	�

  I���C�� �����	� 
��#� (          6��<,.� ��,��� 
�$�� ������ W7� �����, ��Y ��#� 6��

���.� %+.  

��,�2	� ��0�>	�:  

      ��,��� 
�$�� ��71� ������ /���0 �#�� �      3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�� 6��,.� 

)���Q,	� (I���C�� �����	� 
��#� �������'	� �������,	� �, 6$ �(� ��#� �,.  

�����	� ��0�>	�:  

 �����	� ���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
�� ����5, 
����+ �#�� �) �������'	� �������,	�

  I���C�� �����	� 
��#� ( ��#� 6�� ��0   ��7� ������ /�      6��<,.� ��,�<�� 
�$�<� 

 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/��)���Q,	�.(  

1=4������ B��3� :  

��	��	� I���.� J�'�� W	X �����	� ��� 
5d�:  

1H 6��,.� ��,��� 
�$��� N��	�,	� J���.� ��,�L� I��5�	�.  

2H  
����� %�	� 6��,.� ��,��� 
�$�� ?5� W7� B�0	� B�'	X���.� %+. 

3H ���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� 
�/��� �'�'� �+�5,. 

4H 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" %�	� @���.� �����. 

5H 
�$��	� G7� ������ �� �����,	� ��\� �����. 
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6H              
�$�� 6,�5� �(�� %�	� �����'	� ��� ����� %+ I���C�� �����	� 
��# ��� �+�5,

6��,.� ��,���J���.�� . 

7H   �+�5,    3���#	� 
�5����	�� �����'	�)���Q,	� (     
�$�� 6,� �(�� %�	���,���  6��,.�

         ���9 
�$��	� �$,� ��� 6��� �� %�	� ������	� /���0	�� NJ��/�7	�     �<, �<�O5	� 

��'��/�. 

8H )O�'��, 
�������� G7� �, ��� �� �,, T*���	� W7� ����,	� 
��9��	�� A��2	�. 

  

1=5� ������ ���3:  

               �<��� �<�� %<+ �<��$	� ������ �	��	� %+ ��	�,	� J���.� ��,�" �, �����	� ��� ��,�" ����

            3�<,�" U�<�X 6<,� �<�	�,	� J���.�+ NE�2 6$�� %�/�	� ��9����� ��� 6$�� ��9����

���7� �$��� %�	� ��9����.  

��,�" �, ��	�,	� J���.� ��,�" ��O�� U�2!" ����� �,� ����� K��� N6��,.� ��,��� 
�$�� 

                �,$ N�'>	� �7$�, �, ��	�� N���+�� %�	� 6,5	� E�+ 6O2 �, G	�� �	�/�	� ���� ?�>2� %+

            
��<�� %<+ ����#��� 3�#��,	� ���/�	�� ����#.� 
���,���� @�# %+ )�,�� )���� @57� ���"

     � 6��,.� 6,� �'+ N��9���� ��� W7� 6,5� ����,��� � ���� ��,���� 
�$�� 6�� �, 3���4,	

%�/�	� ��9���� %+ ���1� %�	� 6��,.� �, ��� �����4�.  

              �������� W	X 
�" %�	� @���.� �+�5, 8�9� N%�/�	� ��9���� %+ 
�$��	� ��� ��,�" @����

      �����	� /���0	� �+�5,� NU�2" ��# �, 
�������� G7� �� �����,	� ��\�� N��# �,  %<�	� �

             
�9���	� %+ ��7,� �(�� %�	�� ���Q,	� 3���#	� �����'	� J��/�� 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7�
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                 G<7� ��<���� W	X 
�" %�	� @���.� W	X 6�9�	� �	���, �a+ N��,�.� ���Z %+ )��," ����#.�

            �<�� J<��/� ����$,X �+�5,� N
�������� G7� �� �����,	� ��\� ������ N
�$��	�   ����<'	� �

               �<'+ N�����,	� 
��9��	� %+ A��2	� � �,� N6��,.� ��,��� 
�$�� 6�� �, 
�Q,	� ���#	�

                 %+ /��� 6$�� �	� )�0�" ����� ��� N
�������� �, =��	� ��� 6, �, )O�'��, ��	� %+ �����

�� W7� %��#�X 6$�� M$5�� �� �,, 
�$��	� �, =��	� ���	 �����	� ����	� ���'� ��� N��9���� ��

              %<�	� 
�<����	� 3���	 )��(� �992�, U�2" 
�����	 )O2�, �50���,	� �����	� ��� ��$�

�����, ��0��, 
	����. 

 

1=6������ ������ :  

)���� K���	� R#�� �'	 N�����	� ��� ����X 6O2 
����,	� �, %7� �, ��,�"�:  

1H         )���� ���� 6��� � 
�$��	� ��� 
�>7, ��,# �X        �<,*�'	� �<�����'	� ���0'	� @��� �, 

              6�9�	� %+ ���59 G��� ��$ �'+ U�2" ��# �, 
�������� ����	� N��# �, ���7�

��O5	� F�� E�2�.� ?5� �, 
O��',	� B��#X %+ W��� 
�,�75,	� W7�.  

2H �����.� 
�����	� )�9�92� N=�0�,	� 6�� )����� �'���	� 
�����	� �7�. 

3H  ����	� ����            �<54� K<�� N����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� �����'� �'75�,	� 
�5

              R<�" U�<2" 3���5�� N���Q, ������� 
�5���� �����	� ��� ����X ����� ���D	� ���7Z"

�����#� ����� W	X ��94� �	 �\� ���D	�. 
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1=7��'���@� �	������� :  

1.   �	���2�Investment:     7�,� 6��," �� %72�	� ��        �<��5, ���,� �(�	 %+ ��>	� ��$

              �<,�'	� �<� R0�5� ��7�'��, ��	�, 
�'+�� W7� 6�9�	� �9'� �,�	� �, 3��>	�

            6,�� 65>� ��*���	� ���,�� %+ ����,	� E'�	� �� G	�$� 3�,��,	� 6��,[	 ��	��	�

            6�,���� 6,�,	� 3�/�2,	� �9�� 6,�� 6��', 6�'5, �*�� ��+�� �, G	�� �20�	�

� ��� 
�'+��	� ��� J'�)N�/,2004EN22.( 

2.   ���	9���Speculation :      W<7� �<,�5� �9�2 I��( %+ 6��,[	 I�(�� �	�� %�

               ��<�.� U�<5�� � F�<	� N@��'	� 6�'��,	� %+ ��5�.� �L�� @��0,	� 
�5���

             3�/�<2, �<, ��	�� �#�� 6,�� @7/�� K��� N6����	� 
���� W��� �����.��

  *��� J�'��	 6�,�.�       ��	�,�"�  f���" 3��9 %+ �)   B���	�� ���	� ��5�" 
����+ .(

) N�O�� %,�,�	�2004EN18 .(        W<7� ��>��5� �$,� ����0,	� �L� ?5�	� �'�5��

���" :    ��7�'��,	� J��	� 
���/�� 
�Q���	� 6O2 �,  f���" J�'��	 E�>	� E�����. 

)Marquis Rose &N 2006EN15( 

3.  C*�����Forex :,5	� J�� %�5� ��'�7	 ��,	�5	� �9���	� �" ����#.� 
OForeign 

Exchange Market .)NP���/���2008EN29( 

4. .	���2�:               �<�D7	 G�7,, 6�'�, 6�, 3���� �" 6'� �" �7�� W	X E2�	� 69�� �� 

   �<�� ��2��� �" ��	����� J�/ ���2���� G	�� �2Y E2� 3���� W	X �" R����� W	X

@��$...    �L� ���2Y R+�� �,$ N  R"        R<7,�� R���2� ��D7	 G�7,, 6�, W7� BO�����

6�,	� G	� ��7��) ."N��#�	�2006EN398( 
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"
	��� .0��� :�A�	�� �	������ D�)
�� �	�@�  

�2�� :D�)
�� �	�@�:  

2=1.��� $�����  :���	��� ������ �0�����  

  

2=1=1���A��� :  

���� ��� 
�D7	� ��,# W7� R�>� ?�>� ��� �9���	� ��� ��	 K�� N�	�5	� B���" ��,# %+ �#

U��$ ����9��� ��,�" ��	 %	��	��� ��	�,	� �$��	� /���� %+ ���$.  ��7�#� ��, ��$	� �#� ���

 3��/�,	� 
���'�	�� ��7,� ��� ��	Y� ��� ��,���� ��>�$� J�/� ����9���� ����,�" 6�#��

��� N��/��� %+ �$��� %�	�U�	 ��$� ��, ?5�	�  ��	Y� �9���	� �� ��� ML� � 3�$+ R��	 

 G7� 
��$ �,�, �$	� N��� ��,���� B��# �, ���L�4,	� �/�2,	� ��� ����/��� �5��/� ��7,�

f�0�	� 6$ ��0�� ��Z W'�� ���" �X 3��9	�.  

 

2=1=2	(�E�
� �0����� <�(�� :  

 �,7$ ��5� K�� N��� M,�2	� ��'	� ����� %+ �9���	� ���>, ��("�9��� " W	X ��	�9" %+

 ��#�	� ���$ ��" �7*�� ���) E��� ��+Van Bourse( A��� ����,� )����+ G7,� ��$ F�	�� N

 ��'5	� ����C ���	�,	� B�/��	�� I��9,	� BO,�� ��#�	� �, ���5	� R� �,�#� ��$�#7�	�

��7�'��,	�� 3�0��	� 
�'>9	�� . �9��� 6�" B���X ����� ��5��)>�" �9���M� ( ��� W	X

1536 ��� ������," ����, %+ � N1608 ��� ���	 %+ � N1666 ��� M���� %+ � N1808.  
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)���$ ��+O�2� ��� �, %	��	� �95	� W�� ��,	�5	� 
�9���	� ��/� �,����J���	� ��  .

)NW��,���2005EN9(  

��*���X �, I��	� �� �,� e�9���	� %� �, R�>� f�/� F�	� 6�Q�	� ���� ��,�" %� �,� e

 e�, �	�� ��9��� %+ �9��� ��(� ��,���) NP���/ ���2008EN16(  

" J��/ �� ���+ U����� =��� �9�2 �$�," %+ �9�2 
��7,5� �9�2 J�� %� �9���	�

 ��'	� W7� 6����	� 
��7,5	 �,�O	� ���'�	�� ��7,5	� 
������	� �0�� W�5� ���Q, %�� B�/��	�

���'� ��D� N�	�'�,	� 6����	� ������ N�9���	� B�/�� ��� 
O,�5�	� 6���� %+ 6,�� 
�,�2 

�9���	� J�� %+ ��	�,	� J���.� W7�."  

���, N3���� �9���	� ��7#" �, 
*g��!" %�	� I���.��:  

 "H   M�Q� 8�>� ���" 
�� 
�$�� %+ �,(�,	� E�2	�� ��5	� =�/'	� 
���Q,	 f�,�	�

���,#7	 ��	��,". 

 @H 	� ��� ���'� J��	� J��/ �� 
�$��. 

 AH J��	� J��/ �� 6��,�	� ��,0. 

 �H  ��5�	� U�,	� W7� �,��,7	 ��2��� �	���� f�,�	�. 

 �H   ���'�	� ��$��	� "��, %+ ��$" ��+�>� M��$�� J�'��)6��,.� M�Q� 6�'���� �	���	� (

3���2� )����� )���2��� ���,���.  

�9��� %+ �9��� ��(� ��,��� E*�92� ����, �, �X ^%'�'�	� �0�	� I�$� ���" N�, �	�� �


�$��7	 �" �	��	� ��9��� ���9	� �	��	� M$5�� N���Q, 6$� F���C�� %	�,	�� %��,�#��.  
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 %+ ��,��O	 ����#��� 
��2�,	� ��� ��� N����9��� �>�(�� )�,�� )���� �9���	� F�Q��

��#���C� 
����	� .�" �,$ %+7,� ��'� ����.� �, ��$  )���Q, ��$�� ����9���� ��,��	� ��

%�5,	� �7�	� %+ ����9���� 6���[	) .N�O�� %,�,�	�2004EN159(  

 U���)N����2007EN5 ( K�� ��9���� 3���� �#��	 M��', ���,� ���5� �9���	� �"

 ?5� �����5�����9�����	��7	 ����9���� =�0�.� �'�'� M$5� ��'�'� 3Y�, �. 

*��>	� �,�N��	�,	� J���[	 J�� B���X @��� �, ��,�� �	�� ��9��� ��''�� �" �$,� %�	� � ���, :

)N%>/	1999EN81(  

 "H  ���/�	� 
��2�,	� @�/'���� ��,#�.  

 @H  NA��2	� ��� ����� W�� �" ���7�,	� E�>	� %9��� �, ���/�	� 
��2�,	� ���,�

 W	X R���X @#��	� 6�_5>	� %+�9,	� ��(�	� J��/ �� G	����	�,	� J��	� @��#.  

 AH ��7�,	� G7�	 �+�0X ����#.�� 3���#,	� 6��,.� M�Q� @�/'���.  

 �H   ��$" 6�D�� %	��	��� N��,��	� ��7,5	 �����"� 3���$ �����, %+ ��,���� ����$,X ��+��

��7�,	� �7,�5	� ��	� �, ���.  

 �H  ��	��� NF��9���� �0�	�� Q���7	 3��L$ J��	� �	�� 
���Q, ���2�������'	� �*��� %	
 

����9���� 
�,�.� 3�� �, I�>2�7	 �,�O	� ����9����. 

  

2=1=3.�	���� <��� ���E��� $�� �� <�	��� "� �	0����� <3� :  

 3��#�	�� ��9���� W7� ����L�	� ���+ 6,�5�	� �#�	 )��(� �	�5	� %+ 
�9���	� ��" �, �X

%7� �, ��,	�5	� 
�9���	� %+ 6����	� J���) :NP���/���2008E N18(  
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1H  G������ �9���New York Stock Exchange b� c�-�Y4?� �  -���/ NYSE �" 

" 
���� 6��Wall Street " %	���	 )���� �9���	� ��� 6,��50 % A���C� �,

%$��,.� ��9���� �+�$ ���� %�	� %�� %$��,.� ��2	� %,�'	�.  

2H  ��$�/ �9���Tokyo stock exchange� N ��� 
��*�9�X @��1990 
50� 

 W	X 69� F�	�� ���+ 6����	� �#� K�� �, )��,	�� W	�.� ����,	� %+)3���� ���7,  (

 F"40 %%,	�5	� 6����	� �,. 

3H ���	 �9��� London Stock Exchange  N � N������.� 
�9���	� ��$" �, %��


��>$���+� M���� �9���. 

4H 	� 6��� K�� N���9,	� �9���	����� �9��� ���" %�� )����� W	�.� ����, )�,7� N�

 ��5	� %+ �����$�C� %+ )��" 
��" �9, %+ ��	�,	� J���.� J�� �L�1883 %+ �� �

 ��5	� %+ 3���'	�1898�. 

  

2=1=4���	��� ����� :  

���A���:  

X ���9 
#��" N3���� 
���/� N������"� ������ ��59 W7� ��	�,	� J���.� ���� ������

���,��,	� �, ���57	 @�# 6,�� 
7$� N��,���� 
���. ^ �� )O0+ N
�$��� ���+"

 
����	� ��/��� ��	O2 �, N�,�, 6�9�� 3��� 6,� ����$ N�,�#,	� %+ F���	� �����

��	�,	� ����#����� �� �, %�/�	� ��9���� %+ �7,�5	�) .N�O�� %,�,�	�2004EN109(  
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	�,	� J��	� �5���	�,	� J���.� %+ ��/��� ���,�� %�	� J���[	 6,�.�� ���.� ��(�	� % .

 6��,� %+ E92� ���, ^6��,�	� ?��Z. )�'+� ��	�,	� J���.� @��� @	�D	� %+ ��	

6�D��	� 
��7,� 6�,� ���,� N����9���� �����,	� . J���.� ���'� �$,� I��9�	� ���	 )�'�/

��� �'� J�� W	X ��	�,	�6�,	� M"� J.  

�A
�� ��:  

6�,	� M"� J�� �, )���/�� )���#� �5�.� �'�	� J�� �5� . 3��9'	� 6��,.� J�� ��+

3����	� ��	�,	� ���	� ��,��2���� �����9, K�� �, ����'���� U�5�� � %�	� N6#.� . �,$

#.� 3��9� ���	� J���" R� U����� =��� F�	� F��9���� ����,	� 6,� ���"6) . %,�,�	�

N�O��2004EN114 .( ������ �,9,	� J��	� G	� R�L� �'�	� J�� ���2Y I�5��

 �, 
��2�,	� �, 
�Q,	� ?*�>	� ��+�� ��� R	O2 �, F�	�� 6#.� 3��9� ?��'	�

�����D,	� .)Rose & MarquisN2006EN11(  

7� ���/�2, �X �2Y W�5,� N��,.� �, �5>��, 
�#��� �'�	� J�� ��,�� ����,	��� N�7�

 F���	� J��	� %+ K��� R�+ ��� %�	� ��	�,	� 
�'>9	� �(5,+ R����. ��	�5	� �	���	��


�'>9	� ��� I�	�$� ?>2� )��# �/��, 
�B��#a��.  

�A
�� �� "� �	���2� �����:  

%7��, ��,�" �, ��,���� 
���" �, ���,#, �'�	� J�� %+ �+���) N�/,2004EN197(:  


����� J���.� N����2	� 
����" N��+�9,	� 
���'	� N6����7	 �7��'	� ��+�9,	� =���C� 

����	� N����#�	� ����.  
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.	��� C�� ��:  

 %'�7� R	O2 �, F�	� ��/C� ��� N6#.� �7��/ 6��,.� J�� R�L� 6�,	� M"� J�� I�5�

� N6#.� �7��/ 
�'>9 �'5	 ��2��� 
���� �, ��,���� 
���� @���$��� 3����, 3��9


����	�� ���.��) .N�O�� %,�,�	�2004EN120 ( R�L� 6�,	� M"� J�� ���2Y I�5��

6#.� �7��/ 
�,�$�	�� ��#�	� 
���,��� �,9 F�	� J��	� G	� .  

)Rose & MarquisN2006EN11(  

 �,��,	� 3�(� ���	�" G	�	 N��	�#Y 6�/	 3�/�2,	�� ���� J���.� ��� �5��/ �*�5	� ���

�'�	� J�� %+ �*�5	� G	�� )����� �>��,	� . �$" R��$� �'�	� J�� �� J��	� ��� ��,���

 ���	� NJ��	� %+ ��7,�5�,	�� ��992�,	� 6�� �, R� 3�>�,	� 
�'>9	� �#� ��$� N�,�(��

6����	� �$�� 6�5>� %+ �,�, ���� ���57�) .N�O�� %,�,�	�2004 EN120(  

�	���2� �����.	��� C�� �� "� :   

 ��7,��	 @��� %�	� J�'�	� ����� �, G	�� J��	� ��� %+ �	����,	� ��	�,	� J���.� ��'�

 �,� ������" ����� W	X 3��9,	� �$��	� 6�9" W7�)N�/,2004N E207:(  

- ���.�� N
����2	�� N
���5�	� 6,��� ��$7, 
���". 

- 
����	� 6,��� ��� 
���".  

,	� M"� J�� @57� 6,� ����$	 N���,�� 6�,�.� 
i��, ���/� %+ )����� )���� 6�

 �57� 6#.� �7��/ ������,	� 
���"� ������L� ���.� 6$�� %�	� N6��,.� J+��	 3���

J���.� ���.  

    �<,� �<>7�2, M�!" W7� )��,�5, U�2" 
�>��9�� ��	�,	� J���.� I�9� ?5�	� �#� ���

 W'�� ���" �X NU�2!" �����N%'�'�	� W�5,	�� �2\� �� =�� 6$ 69+ �$,� �� �72���,  
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U��$ 
���,#, KO W	X ��>�9� ?5�	�+) : N6��$2006 E N7(  

1.              ��� %�	� 
����	�� ���.� J���" �, �����" 3��9� ��$�� %�	� 6�,	� M"� J���"

6#.� �7��/ W	X 6#.� �/���, ?���� ��	�, 
���" 6���� ���+.  

2. 	� 6�,	� J���"6#.� 3��9� ?���� ��	�, 
���" 6���� ���+ ��� %�.  

3. ����#.� 
O,5	� B���� ��� ��� �,�� N����#.� 
O,5	� J���".  

��,� �9��� %+ 6����	�:  

J���" �O 6O2 �, ��	�,	� J���.� 6���� ��� ��,� �9��� %+) :NI��5,2003EN304(  

1H        	� J���" ���+ 6����� %�	� %�� %	�.� J��	�      /���	� ���+ �+��� %�	� 
�$��

���\�:  

 "H       �� ��	�,�"� 6'� �2       %	��� F" %���" ����� ���7, 2.8    ���� ��<�7, 

%$��,".  

 @H =�+�,	� 6�,�"�	� �� ���+ ��,���,	� J�'� %+�9 6'� �.  

 AH        6�.� W7� ���	���, ��,�� %+ G	�� ����0	� �+� 6�� ��+�9  f���" J�'��

�2.� �O	� 
����	� 6O23�.  

 �H  �O	� ����.� �2Y 6O2 6�.� W7� 3���� 3�, ����#, ���" f���" �����. 

 �H  6,5	� E�2�� ����, W7� 6,�$ ��� W0,. 

2H ����	� J��	�: 

               �<� ��,���<,	� J�'� %+�9 6'� � �" J��	� ��� %+ 6����	� %+ /�����

50 %6,5	� E�2�� ����, W7� 6,�$ ��� %0,� =�+�,	� 6�,�"�	� �,. 
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3H  J��	��	�	�: 

             /�<� F" ���� 3�<���, J��	� ��� %+ 6,�5�	�� �92�,	� 
�$��7	 8,��

%�,�.  

         ���� j�7� %+ ���" �� %��#.� ��,���� W7� ��,� �9��� f��>�� �X 6�� ��" W7��

          %	��<� W	X �9���	� ��� %+ ������.� ��Z �,���,42 %      �����<	� �<,�'	� �<,

����#	� 
�����7	.  

  

2=1=5� ���3�  ���	��� ����:  

���, N3��5�, ��," %+ ��	�,	� J���.� ��,�" �,$�:)NI��5,2003EN84(  

1.             %<+ F�#� %�	� 
�/���7	 E�2�.� �(�O, 6O2 �, ��,���� G�7� ���

 ��	�,	� J���.� .          %<+ 6���<�7	 �7��'	� ����,���� 
���.� ?�� ��#, ���

      2�,	� 6���� %+ 3����, ���� ���5,	� J���.�      �<�� G	�� ���,��, W	X ���

��7��', 3�2�,	� �	���	� �� %72�	�� 
���.� ��� W7� @7/	�.  

2.             �<�	�,	� J��<�.� M��,� �,��� G	�� ���2�,	� ��>��� ��	�,	� ����,	� �*�5�

           ���,��,7	 ��7��,�	� ����,	� 8�9� %�	� 
��2�,	� �*��� �+� %+ )O��+ )����

    ��	�� ���.� @���$� 6O2 �,
�� .        ����9<���� I��<(	� 
<��$ �,7$ ����

          F��>��	� ���	� �a+ �,*O, �$" J���.� ���� �/��,	� ����,�#��� ������	��

         ���2�<,	� I��$� �,��� �9�2� N��$� ��$� 
��2�,7	 ����	�� J���.� ���	
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              6O<2 �, ��'�'�� �$,� %�	� G7� �, ��$� �����2�, �, �''��,	� �*��5	� �L�

+��	���+�9,	� 3��#.� %+ F������� ��.  

3.              %<+ ����,�<��� 
�����	� 3B�>$ U�, ����	 )�,�� )�5#�, ��	�,	� J���.� �5�

��9����. 
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2=2"
	��� $�����  :���
��� �F���� ����= C*�����Forex 

  

2=2=1���A��� :  

        � �#��� ��0������ ��5��� ����#.� 
O,5	� B��� W	X �#��	� %�L� �� ��'� �,��5+ N��	��	� 3��#�	

         %<+ �������<,	� �" BO<,5	� ��. �,�2 ���'� �" �57� ���� N)O, ��9	� %+ ����9,	� ��"

          ��9	� �7,5� �,X ��$�� �'>9	� �,�� ���� ��+ N���.�"����	� "    ���.� �7,5� �""�����	� "  �� �"

)O, ����	�$ �	� �7,5� ��$�.  

6$�	� %+ 80�� �� �,$%	��	� :  

  

  

                              HHHHH���9� HHHHHH<   

 .*���)2 =1(  

  

 
��,��� ��$�� ,5	� 7�   ��9,	� ��� �'���	� �/   �����,	�� ��9	� %+ ���,	�/     ���.� %<+ 6�,5	�

%	��	�$)N6��$2007E N7(:  

- ����7	 �����	� 6��', ���� F����� 6�,5	�+ ����	�� ���	� ��$ ��X.  

-  $ ��X�           G7� �, ����C� 6����� ��'�� %��9	� ��9,	� %	��	��� �����	�� ���	� ��

����	� 6��', �����	� ���� ��'�+ ��7�,	� R�7,� W	X �'>9	�.  

 -�YF� /�-<F�  
eY�� 3 

 �-<4F� /������  
��-6� 3 
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-       6��', ����	� B���� 6�,5	� ��'��+ ����	� %�� �	�	� �7,5	�� ���	� ��$ ��X �,"

����	� 6��', ����	� ���� ���,	�� N����7	 �����	�. 

       ��7�,	� ����#�	� 
��7,5	� F�Q� � ���–   ����.� ?5� %+ H      �<7,� �<�� W	X 

 �" ����#" *���             �<7,5	�� %$�� @��� ����	 ��$� �" �,X 
�$��	� �. )��(� N��

           B���<	� 
���+�, ���� �" �" N
���+�,	� ����� 
�����C� 6�9��	 ����#.�

G��	� �, ?�'� ����#.� �7,5	��)N?��� F�$�2004EN205(  

J�/�� G	� W7� 6��	� �,$ J�/�� W7� N���+.� 6��	�+ 6����� ����� �7�	� 
�,�2	�� )�5��� )�B��� 

%$7+ ��/��� �	�� �, �" �+�� �,�� �, ������� ��O+ �" �+�� R�,�� �7,5� G7� �	��	� �"  �<7,5� 

��7�'� G7� N�	��	� ��	 �/0� 6��	� )�,�� �. F���� 
O,� 6��	� 2.�U�.  G	�<$�  ���<�	�� 


���,��O	 6��	�+ 
���Q,	�� ��	�,	� %�	� �,��� %+ �	���,  �+�� �,��  ��<�  
���,�<��� 


O,5� 6��	� %�	� �,��� ��� �" 
O,5� ��7�'� 6, ����	� ����	�� ���#	��.  

            	��	� 62�� ���+" ��� F�#� %�	� ^��7�,	� ����#�	� 
��7,5	� �	�� %>+ �2Y W�5,��    ��<� ��+ N�

 ����>�� ��� 
��7,5	�–3��5	� %+ H�	��	� G7� �7,5� .  

                ��� �� ��7,5	� ��+ N���>7�2, ���	�� �, ��92� ��� F�#� %�	� ^��	��	� 
��7,5	� �	�� %+ �,"

��7,�5�,	� 6�� �� I7�2� �	� �7,5� ��$� �� �" N��7,�5�,	� ��" �	�� �7,5� ���7� J>���.  

   7,5	� ��+ G	� �,�               �<�� �<, E�2�.� ��� 
O,�5�	� B��#X ��	O2 �, ��� �/��� 3��" �5� �


�,�2	� ���'��).N��9� ��"2008EN393(  
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2=2=2C*����� &B�0�� �� &�F���� �� <�(�� :  

 ���>, W7� )��" I�5�� �" ��� lF�� ���� " 
O,5	� J��"eG	�� ��9',	� �� �,+ N  

"  I�5� �F���� ��   �	� R�� W7�            G<7� 
<��$ �,�,� 
O,5	� 6���� R� ��� F�	� J�

            
O<,5	� �, �	�� 
���#�, ���L� ����#.� 
O,5	� J�� I�5�� N�	����,	� 
O,5	�

U�2.�) "NW��,���2005EN28 (  

           ���, 6$	 %�	�� �>7�2,	� �	�5	� 6�� ��� F��#�	� /���	�� ����9���� 
��O5	� G���� �X

	X U�" �>7�2, ���/� �7,� %<��#.� I�9	� �5�� W,�� �, ��#� WForeign Exchange 

                ��<� W<(��� N�����9<����� ���,��<,	� �+�$ �, ���$  ��,��� /�, 8�9" F�	�

��7,�5	� ���+.� U���, W7� W��� 6��	� %+ 
���/'	� �+�$ ��,���� =�0�,	�.  

 <� ��9',	� �� �,+ "I�9	� �5� "e  

       6���� ��� F�	� �5�	� W7� J7/��          �7,5	� J���" %+ U�2" �7,� 6��', %+ R� �, �7,�

 <� ����#.�"B�0�� �� "���7,5	� ��� �	���,7	 ���,	�).N6��$2007EN8(  

   I��� I�5��)2004EN63 (         �<, 3���	� �5� R�L� %��#.� I�9	� �5� ���2Y

���/�	� �7,5	� �, 
����� R�� )���5, %��#.� �'�	�.  

  

�� �,� �� ��$	� ��$� ���e87/9,	� G	�� ��9',	� �� �,+ M$��>	�   

 87/9, ����#.� 
O,5	� J�� W7� ?5�	� J7/�  "C*�����"  Forex   %<�5� K<��

��'�7	 ��,	�5	� �9���	� �" ����#.� 
O,5	� J���" ��9�2��Foreign Exchange Markets .

) NP��/���2008E N29(  



www.manaraa.com

 20

       � W�5,	�� )���� M�	 ����#.� �7,5	� J�� �X          ��<$, ��#� ��5	 )��(� N�,7$7	 %+��	

     J��/ �� ��� ����� 6�9���+ 
O,5	� J�� %+ �����,	�� ��5*��	� ��� 6�9�O	 ���,

  I���	�� 
������� M$�>	�).NW��,���2005EN29 (    )���<� M�<	 R<�� �, �Z�	���

                R<�� �X N�+��<9 �" F�$�, �', �" M�,7, F��, �$�, ��	 M�	 ^F��7'�	� ���>,	��

              ��+�<� �� )O0+ N��5*��	�� �����,	� 6��'�	 ��(� ���X K�� N)���� ���7� J7/� 6����

��$���,7	 F��#�	� /���	�� ��5�.�� �'75�,	� 
�,�75,	�).N6��$2007EN15(  

      ����#.� �7,5	� J���" �" �X N���,7, ����, ����, ��	�,	� J���.� ?5� G7�,� ��� %+

     )���$�, )��', G7�,� �          
�$��<	�� G�<��	� 62�� 6���� I�Z �, ��$�� %�+ N6����7	

�����,$	� 3��#"� I���	� ��� 6����	�� ��'� %�	�.  

               �<��� �$�, �#�� �'+ �	�5	� B���" ��,# %+ ����#.� �7,5	� J���" 3���a� G���	� ��'�

              %+ 6,5� %�	� G���	� ��'� K�� �	�5	� 6�� �, �	�� 6$ %+ ����#.� �7,5	� J��	  6�#, 

      R� 6���� �$�, �0�� ����#.� �7,5	� 6���� .      ����#.� �7,5	� 6���� 
��7,� �(5, ����+

  G���	� 6O2 �,) .N6��$2007EN14(          6<,�5�7	 �<9�2 �+�Z G�� 6$ %+ ��$�� N

 ����#.� 
O,5	��)Dealing Room( @�� �$" �" @�$, 6�� ��7,�5�,	� �, ��� M7#�+ 

    O,5	� J�� %+ G��	� /���             3�<�#" �<, ��<5� ����, @�$,	� ��� ��$��  ����#.� 


  �<<,�, 6���<<�	 3�<<���, B�/<<��	� �<<, G<<��	� /��<<� 
�<<,�75,	�� 6�9<<���

��7,�5�,	�).NI���2004EN54 (          6��<�� 
�<�7,� B��<#X %+ ��Z��	� 
�$��	� �,"

              ��<	� �	�� %+ �" NG���	� ��� �, 6,�5�� �" �,X �����2 ��4,�,L+ ����#.� 
O,57	 
�$

              ��<� 
O<,5	� 6���<�	 ��72�� 
�B��#X �$��	� U�	 ��$� ���>� ���,#,7	 ��,��,	�

���>� ���,#,7	 ��,��,	� 
�$��	�) .N6��$2007EN14(  
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2=2=3�F���� ���� �, ��>��	� GH�
 ) ANM$��>	� ����"2N)
 �(EN9(:  

    �5�+ @��	� ��,	�5	� ����	� %+� ��� 1974 �� �����	� ��� �	�6� 3�9��,	�  W<7� 

*����>�� Bretton Woods @����	 =�0�" ��9���� %,	�5	� �,� ���  ��<��  ��<� 

����>��� 
��$ ��7,� ���'� 
O,5	� 6��', ����	� %$��,.� )O��� �� @��	�  �<'��/$ 

����� W7�  B��� �, R��,� @��	� %+ 6�� �����" $��,	� N���$� �, ��"  T*�<��  ��<� 

���'	� �� ��
 ��5�" 
O,5	� 6�L�� ���', �, @����	� 6��', ����	� 6��',�  ��0<5� 

?5�	� .�7+ �$� G��� 6�#, 3�#��,7	 
O,5	�� %�	�� ��'� )����" W7� 6OD���  @�<��� 

��5�" 
O,5	� 6��', ����	�.  

%+� ��� 1970 �#��� I��(	 ����9��� ��59 
�, ��� 
����	� 3���,	� ��� M�*�	� 

$��,.�% ������� ���$�� ����� ����	� G>� /������ ��� ����	� %$��,.� 
O,�� 

�����" �����	�� �,, U�" W	X �L� 
O,� �����" �����	�� ����  ���<'	�  )���L<�  N)����<� 


��9L+ �5��� 8#�L�	� )���59 )�/���� 
�� ��L� ����� ��9���� 6$ �	�� �, ��� 

6��	� 
��� ��L� 3�� �" I50 ����	� %$��,.� ��9����� N%$��,.�  �<,� � G<	 

�����	� L��
 "���J
O,5	�  %+ 
�� ���� %+ 
����	� 3���,	�  �<����"�  ��<���	�� 

����Z� �, 6��	� .�#���� ����	 G7� J���.� �, ��# I50	� 6*��� 6�9���  �<, 

��# U�2" ��$ �, 6����,	� W7� ��Z G���	� 
���Q,	�� ��	�,	� $	�U�� 3�#��,	� � G7�

J���.� .�$	� �, ��/�	� �,��,	� =����,	�� 6*���	 6�9��� �������� ����	�  

•                        6�<'��� M<�" �0� 6O2 �, �	�5	� 6�� ��� I�9	� ��5�"� ���'�	� 
�����	� %+ 
��	� �, =�� ��#�X W	X 
+�� ����>�� %�

        � ��	��	� 3��#�	� 6����	 M��L$ 6��	� ��� 6��,.� M�Q�      P,�<� �<, %$��,.� ����	�� ��,	�5	� 
O,5	� �5� /�� J��/ �

 �� ���� � �,� ?�>2���� =�>��O	 /���10 % ��7,, =�,�#� �� K�� N%���.� �5�	� �,44 ��� %+ �	�� 1944.  



www.manaraa.com

 22

@����	� 3��#" ���2���N �,� 3�� �����$�5	� �$��	� )
����C�( �7*��	� 8�9" ��$,a� 

���+.� ��,� 3��+ �/��� 3�#��,	� 
O,5	�� 3��>����� �, E�>	� %�	� � %���� J�'��	 

 f���" ��	��2 ������ 3���$.  

�X" ���J 
O,5	� �%  �,�$" J���.� ���� ��� ��'� J���.� ��	�,	�  �<,,  R<75#� 

)�0,�Z )���#,� 	�(5, .����+ ���	� ������� W7� 3�#��,	� ���.�� �7�	�� ��,  ��<'� 

3��5� )O0+ �� M��	� ���	� � ��7,�5�� )O9" FL� �, J���.� �	�,	�� .  

  

2=2=4<(�	� .�	����� �F���	� .�	���� ��� ������ ) NP���/���2008EN40(:  

            I7�2� 
O,5	�� 6,�5�	� K�� N���.�� 6,�5�	�� 
O,5	�� 6,�5�	� ��� J��+ 3�� G���

%�\�� ���.�� 6,�5�	� ��:  

1.  �	� �X       ���, W7� ���,���� ��$,, 
O,5	�� 6,�524      8�>� �,, ���	� %+ ���� 

            G	�	 R+��( 8,�� �, @�� R��� �, �B�# E92� �" 6,�5�,	� ��," 6�#,	� .

            �<��,$ �������,� �2\� ?5�	�� N6,5	� ���	 ��Z�>�� ?5�	� U�� ��� %+

��72� �����	 ��+�0X. 

        ���, 
�� W7� �9�'� ���.�� 6,�5�	� �,"      R<�	X �*�5	� �7�	� 
���� W7� B��� .

       @�<� )����<9 I9�	�� �5���	� ����	� ��� "��� 6,�5�	� �" U�� �$��," %>+

            N���.� 
<����� )����<9 3���5	� ����	� ��� ���.� %+� NG������ 
����

            ���.� %+� G������ 
����� ��(	� �5� �5���	� ����	� ��� �$��," %+ ���2��

��� ����	� ������.� 
����� )���( . 
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2.              ��<� W7� ���� � ���, ����*�	�+ N����� �7'	 ��(� 
O,5	�� 3�#��,	� �	���

��7�7��� ���7� ��$��	� ����$,X �+�� ���� NA���". 

           I�\� 
�*, W7� ����� ���� ���+ 6,�5�	� ��� %�	� ���.�� 6,�5�	� �" ��� %+

      6�� W	X L#7�+ �����" 6,�5�,	� G��� �,,        �<����	 @<��#	� ���,L, ��Z �>7�2, 

��� 6,�5��� %�	� ���.�. 

3.      6O<2 �<, ����#, ��,�� 6,�5� 3��+ W7� 6�9�	� G�$,� 
O,5	� J�� %+

              J�<� %<+ G	� ��5�� �,��� N6,5	� ��� W7� ���+ @���� N%���#�	� @���	�

���.� .              F��� 6$�<� J��<	� ��<�2" W<7� 6�9<�	� �, 6,�5�,	� �$,��

 N69���,�����#.� 
O,5	� %+ 3�#��,	� 
������ N%����	� ���	� W7��. 

 

2=2=5���
��� �F���� ���� "� 8F���� :  

              �<��$�,	� G�<��	�� �<�,	�5	� G�<��	� �, 
�*,	� ��� 
O,5	� J���" %+ 6����	� ���

           �" I��<�	� ��� ��7'��,	� E�2�.�� 
O,5	� 3��#� BO,�� ����,���� J����9	��

����
������ �/ )com.forexksa.www.(  

           ����#.� 
O,5	� J�� %+ ���	� �" B���	� ��7,5� ��'� E2� F" �X  �<, O�,� ���5� 

*O,� %7� �, 
O,5	� J�� BO,� ��" �,� NR) NI���2004 E N57:(  

1.     J��	� A��2 ��	�,	� 
���Q,	�� G���	� :   6,�5�� K��      
O<,5	� J�<� �<,

           �" N���� �����	�� ����#.� 
O,5	� ���� B���� ��*O,5	 /���$ ��7$�� ����#.�

E�2	� ������	 6,�5��. 
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2.     J��	� 62�� ��	�,	� 
���Q,	�� G���	� : ,�5� ��<$� K��7    �����<�	 �<,X �<�

 �" NE�2	�   *O,� �� �����	��            G�<��	� M<$� W<7� %<�� NJ��	� 62�� ��

 	�,	� 
���Q,	��           B�/<��	� 6O2 �, J��	� �, 6,�5�� %�+ NJ��	� A��2 ��

               �" �<7,� �<�� �0��� �,X ��$�+ J��	� %+ /���	� �, 6�9���� G��	� ��'�

            J��	� %+ U�2.� G���	� �, 6�9���� ����� /���	� ��'�� N�7,� B��� ��	�/

              /���	� �a+ ���,	� �5�	�� ?�5	� ��� 6��� �� �, ��X� ?�5	� ��	 �,�', ��'�

              ��<�� R<,��� B�<'	 �	�,� /���	� W0�'��� G	�� ��$��	� ]�7��� ��7,5	� ��>���

��7,5	� .            
O<,5	� 3��#� ���� %+ ����O	� ��"� ��$" %� G���	� �X %	��	���

��,	�5	� . ��� ����	����� N����	� ���, W7� ��,��	� 
�'>9	� �, )�+�Y F�#� %�+

 ��,	� �" �$���	� �, �" N��05�  ��<� %+ ��,*��	� ���7,, ��� N�����5	� ���,

6�#,	� .             �<����� J��	� G���� %+ ��$�� ��L�	� �� ��� W7� )�0�� W>2� ��

         
���<�7, ]<7�� ��,��	� ����'>9 �X �X NU��$	� ��,	�5	� G���	� �/���� R��#�


�����	� .G	� 6�,�:) Citibank, JP Morgan Chase, Deutsche Bank.( 

3. Q,	�           �����, �" �5*�� �,X ��$� 6,�5�	�� N���$�,	� G���	�� N��	�,	� ��Z 
���

             ��<�	 )�0<�" 3�,��, ��$� �'+ ��	�,	� ��Z 
���Q,7	 ����	��� 
O,5	� ���	

              %<�	� ��	�,	� 
���Q,	� �" G���	� J��/ �� �" 3����, �,X G	�� ��'�� �7,5	�

 ��5, 6,�5�� .    �� ���$�,	� G���7	 ����	�� �,"        J�<� %+ BO,5	� ��" �, �5� %�	

            
����<� ���D�� ��	�� 
��/����� 3���X �, B�#$ G	�� ��'� ����#.� 
O,5	�

            �<��/�	� ���7,5� �'75�,	� 
�����	� ?5� ��>��	 �" N����#.� 
O,5	� �, ��	��

     ���<<� �,<<0 �<<��7,� I�<<9 ��5<<�" W<<7� �<<(+��,	� 6<<,
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���5,).NI���2004EN57 (   ���'><9 F�#� %�+�H      �<��$�,	� G�<��	� H 

             ��5<�" ��#�� %+ ��L�7	 ����.� �(5, %+ G���� %�� N����,�$� �, I�7$��

            %<,��� N�<�	�,	� �������� �, �#��� %�	� ��79,	� @��� N�9�2	� ���7,�

����9���� ���	�9, %	��	��. 

4.   
O,5	� 3��#� BO,� :           �����<,	� ��<� �*��<	� /��<	� %<+ ���,�, �9���

��5*��	�� .           �,� NG���	� I7�2, ��� B�/��$ ��# �, ��$���� �� �2Y W�5,�

     �����5	� ���,��,	�� G���	� ��� ���� ��# .     �	�,� ������� ��� ��7,� 6��',�

A�$��� W,�� �, �". 

5.  ��7'��,	� E�2�.� :        6���� 
��7,� ��,�� ���#� ���	� �����5	� E�2�.� ��

   N���O�� 6��,�	 
O,5	� ��� �7*��N�������, W7� 6�9�	� ��,L�	 �" ...  �<	�

) NP���/���2008EN37(  

  ���5�"  I��9,7	 ��,	�5	� �$��	� "        ��<'� K�� ����#.� 
O,5	� 3��#�	 %���.� J��	�

          3���a� U�2.� 3���$	� ��	�,	� 
���Q,	�� NU��$	� 
�$��	�� N��,L�	� 
�$�� NG���	�

    
O,5	� ��5�" @����� �'75�,	� �/�2,	�.        
O,5	� %+ ��'�'�	� 6,�5�	� �$�� �+��� �� 

             �<�	�� �����<	� ���,�� ��$� %�	�� N3���$ 
��,$� �#��� %�	� 
���Q,7	 �X ����#.� .

 �2Y %��+ J�� L�� ��0�,	� �7�7'	� 
����	� %+�"OTC"    %<+ ���,��<,7	 8,�� 

�" �X ����#.� 
O,5	� 3��#� %+ G������� �*�#�	� 3��#� 6�#, � %��>	� J��	� ��� 

               � R<�� �,$ ����#.� 
O,5	� %+ 3��#�7	 ��,	�5	� �$��	� ��,�'� %�	� ��5�.� M>� ��'�

   �$��<	� �<�� �<�,�� %�	� ����*�	� E*�92	� �, ���5	�� ����.)NFA-National Futures 

AssociationB), 6( E N4(  
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       *� �$��, KO ����#.� �7,57	 ��	��	� J��	� 
L��"      G��<����� ���	 %+ 6����7	 ����

��$�/� .             %<�+ N�<���#.� �7,5	� 6����	 ��$.� �$�,	� �����	� ��� ���	 
��$ K��

    ��,�X �� �	�*�,32 %            �<���� @�<� �	�<5	� %+ ����#.� �7,5	� 6���� 
��7,� �,

 ��� %+ ����#.� �7,5	� J���" �� ���7#�� G�� ����#"1998). N6��$2007EN15(  

  

2=2=6 C*����� "� �F���� G�	�� – FOREX 

J�� 
O,5	� ��	��	� �� �20" J�� %+ N�	�5	� K�� ��'�� R,�," ��,# J���.� ��	�,	� 

U�2.� . ��� ����',	� 6O2 �, 80�� G	�+�#� 6����	� %+ �9��� G������ ���[	 

%�� �20" �9��� ���" %+ �	�5	� K�� 69� W	X 25 ���7, ���� )��,�� �� �<,�  %<+ 

�9��� 
O,5	� ��� 6���� 2 ���7��� ����.  

            ����	� ���, W7� R�+ 6����	� F�#� F�	� �	�5	� %+ ����	� J��	� �� M$��>	� . W�5,�

       ���, W7� 
O,5	� J���" 6,� ��,�24         J��	� %+ ��" 6,5	� "��� K�� N��	���, ���� 

        ��	����� %+ %���� W	X 6'��� � N���7����� %+ W9�.�        T��<� W	X � N��$�/ W	X � N

           G������ %+ ���2"� N���	 � N
��>$���+ � N�$��, � N3��+�D�� � N]��$ .  K<��

       ��	�5	� �	���	�� N�7�7'	� I�	�$�	�� N
�'>9	� ��,�X %+ ����	� .     65#� �� 6,��� ��� 6$

          ��7,�<5�,7	 ����	�� 3��X J���.� �$" ����#.� 
O,5	� 6���� J�� �, .�   J�<� �"

              �<#�� � �X N6$�	� K�� �, ���.� 6���� J���L� R����� �$,� � ��� 
O,5	� 6����

     �,7$7	 I��5,	� F��7'�	� W�5,	�� �9��� ��� .        �<7*�� ��,	�� �$�� �, ��$�� �� �,�X

�,#" �	�5	� %+ 
O,5	� ��#� �, )O*�� )���� �/��� 6$� /���.  
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   ���� ��� %�	� ����*�	� 
O,5	� �X%� J��	� ��� %+ ��	 :   ���<�	�� %<$��,.� ����	�

          �	�5	� 
O,� 6$ W	X �+�0C�� NF�����	� G��>	�� %�����	� ��	�� %��	���C� R��#	�� .

        A���" 6$� %+ ����#.� 
O,5	� ��5�" ?�5��Pairs       E2�<	� ��<'� K�� N�7��'�, 

          � �7,5	� ���� 
��	� M>� %+ ��'� �,��� 
O,5	� U��X B����U�2. .    �<7,5	� �<��5��

B���	� �7,� ����	� �7,5	� ���5� �,��� �����.� �7,5	� W	�.� .�7,5	�+ %�	� ��	� �9��6 

���7� %� �7,5	� �����,	� �7,5	�� %�	�� � ���5+� %� �7,5	� ����,	�.  

 �O �, ��$�� �,� E�92� 6O2 �, �7� 6$	 �9�2	� ����#.� �7,5	� I9� ����

6$	 I��" N�7,� 6���	 6,�5�	� ��� ���#��,	� ��� K��� B�/2" )O,+ �� R����� 3�� 

6�� %+ ��� �7,5	� %�	� 6,�5�� ��� N����	�+ �� ��� �7,� 
����	� 3���,	� ��$��,.� 

�7,�� ��	����" �7,�� ���$ ��$� �, 6��	� U�2.� NW��+ � K��� B�/2" ��� ���	� 

B���	�� �� J�>��� )��	�� W7� �" W/5� �7,� 6$ �	�� �,� E�2 ��� I�5� R� %+ 

I7�2, B���" �	�5	� .  

 ��� 6��#	� %7� �,�+�)2H1 ( ����#.� 
O,57	 �7,� 6$	 E�2	� �,�	� ���� K��

 ����#.� 
O,5	� J�� %+ ����� �$.�)%>+ J�� 
O,5	� � ��80 %�, 3�#��,	� %+ 

��� B���� ��� 
O,5	�:( 
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       <!� �F���� �� "� �2���� ��*�� ���
��� �F���� ���� ���� .���      )2=2( 

�����  ������  

USD %$�,� ����  

EUR  ����  

CAD  F��$ ����  

GBP  %��/��� ���#  

JPY  %����� ��  

AUD  %	����� ����  

CHF  F����� G��+  

         

��� 6���� ��� B���� 
O,5	� ��� I7�2, G���	� 
���Q,	�� ��	�,	� �,20	� 
����� 

I�\� �, 
���Q,	� ��	�,	� �D9.� )�,#� �/���,	� �, ��05� ?5�	� �/���� 
�$�� 

6�9��� K�� 6����� ��� 
���Q,	� %+� I7�2, B�#�" �	�5	� W7�� ���, 6�7	� ����	�� 

��5�" ��� B���� 
O,5	� n6$ ���� F����� @���	 *����NR ��	��� �� �$���� )��� �" 


�$�� 3���� 
���'7	 �" ��#, ���+" .���� %� �9���	� ��	��	� 
O,57	 %�	��  %<� 

�, 
�9��� 6����	� ��� 
�$�� 
��9��� �����,$	�� 
������� )OTC.(  

�5��/� 6��	� ����$�#��,	�  /6�,5	� )�/���, �, �$�� �/���	� ��  J<��/  T,�<��� 

E�2 PlatformO2 �, %	��	���  R	d�1���� �$�� �/���	� �#��,	� /  6<�,5	� <	�F� 

�6,�5� ��5, ��5�" 
O,5	� )��" 6�L�N ����$,� �, �" �F��� �" ���� ��� 
O,5	� �� 

J��/ �," �$�� �/���	�  -�/���� ��� T,����	� - ���� �7,5	� %�	� ������ �"  ��*����

�5�	��� F�	� ���� )�����,.) ANM$��>	� ����"2N)�
 (EN22( 
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2=2=7 6��� .���� J�	(�	�  Trading in Margin Basis: 

)M$��>	� ����"NA1N)
 �(EN18H21( 

 

B����:  

 �� 6,�5�	� 6����	�� W7� P,�� 8��	� 3���2	�� %+ 3�#��,	� �57�� �, ���  �<#��	� 

�+�	 6,�$ N���,�� K�� I�0� 8��	� �, �'>9	� @���	 �#��,	� /6�,5	� �92�� P,�� 

�3���2	 �, @��� �#��,	� /6�,5	� . K���� �$,� %+ F" �'>9 3���2	�  �<$"  �<, 

]7�,	� ��#�,	� %+ 	�@��� U�	 �$��	� %�	� 8��� 	�#��,7/  6<�,5	� 3�#�<�,	�  ��<(�� 

P,��	� .  

P,��	� ��(�� 6,5	� ��>�$:  

��� 8�+ @��� U�	 �$�� 8,�� 3�#��,	�� ��(�� P,��	� ���=���X � ]7�, ���,%+  ��� 

@���	� )�,�', 6(�� ��� ]7�,	� ��� M��, W	X �" ���'�#��,	�  B��� N�57� F"  W<	X 

�"� ��' 6�2�	� %+ N�'>9 ����� ��'��	� @��� W	X ��,��	��	�$ %:  

1H P,��	� ��2��,	�: Used Margin ��� ����5	� F�	� ���� R,92 )�,�',N  �<�� 

����� ����, ���� R����X 	@���7 �5� ��� �	�7�5 B��� ��$ ��5�� 8��� �" 3���2�. 

�$,� @��� P,��	� ��2��,	� F�	� ���� R,92 ����5$ ��', F. �57� �,� F" 

�$�� �	��5,	�� ��	��	�:  

P,��	� ��2��,	� = ��� ��'5	� * �#� �'5	� / ���� �>��0,	�  
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2H P,��	� f��,	�:Usable Margin ���  ]7�,	� F�	� W'��� %+ 	�@��� �5�  �9<2 

	�P,�� N��2��,	� ���� ]7�,	� �� W9�" ]7�, 8,�� 	�#��,7 R����2� %+ �'>9	�. 

�@��� �	��5,	�� �/���	� ��	��	�:  

P,��	� f��,	� = ��9�	� – P,��	� ��2��,	�  

  

3�#��,	� ��(�� P,��	� 

�" ��(� 3�#��,	� P,��	�� �� ��(� 8��� 	�#��,7/ 6�,5	�����$,C� 3�#��,7	 �7��  J�<>� 

R�,�� I�50"�,	� M"� 6. 

��� ��� =��	� �, 3�#��,	� 6,�5�	�� �, 
�$�� �9�2 ��'� �>��0,� M"�	� 6�,  3�<� 

I�50" K�� 8,�� 3�#��,	�� �57�� �, 6��', �92 ���� �/��� �, ���,��  ��<��5$ 

��2��,. 

� G���� ��� 
�$��	��#��,	� / 6�,5	�8��	� �" 3���2	� K�� � �	�/� R�X ������ 6,�$ 

�,�� �57�	� �5� ��5�� � �9��� ���,�, ��>��� �,��" ���	� B���	�� F�	� ������ �5�	��� 

F�	� �����2. 

��a+ ���," ���� �57�	� �5�� W7�" �, �5� B���	� �>��� �,.�Order  �92��� �,�� 

�57�	� �7,�$ ��5��� 		� R����5 )��*�� 8��	� )O,�$ �L$�R $�� �G7�, �57�	�  )�<�75+. �X� 

���," ���� �57�	� �5�� 6�" �, �5� B���	� �>��� �,.� �92��� �, 	�@��� ����	 �, 

6,$��� �,�� �57�	� 7,�$�.  



www.manaraa.com

 31

�6�� �" ���' FL� ��7,� ��� �" B��� ��8�> @��� U�	 ��� �$��	� ���=�� R�+ )�D7�, 

�, 6�,	� .6(�� ��� ]7�,	� ��� M��, W	X �" ���' �" �F��� �57� 	��#�� ��� K�� 

��'�� 	����@ W	X �,���H)�'��� ���� �,$H: 

- P,�� ��2��, ��� R,92 @�� �	��5,	�:   

P,��	� ��2��,	� = ��� ��'5	� * �#� �'5	� / ���� �>��0,	�. 

- P,��� f��, ��� R���� @�� �	��5,	�: P,��	� f��,	� = ��9�	� –  P,�<�	� 

��2��,	�. 

��$� P,��	� ��2��,	� �� W9�" ]7�, ��$, R����2 %+ �'>9	�.  

  

8��
 J�	(��)M$��>	� �����NA1N)
 �(EN26( 

�,��� 8�9�: �5� J��	� %	��	� – �5� B���	� = P,��	� f��,	�.. %�L���#��,7	  B��� 

P,��	� ��� ����� @	�/� R�+ �$��	� �,X ���� �	��57 )���+ �" �+�0a� ���, �,  ��<'�	� 

P,��7	 f��,	�.  

W	�.� �	��	� %>+ ��,L 	��$�� ���� �	��57 ���� �5�	�H F" ���5�� 5���  ����/, B���	�

 f��,	� P,��	� R�,H G	��� ���>� 	��$�� �,.� �92�� J��>	� �, P,��	� f��,	� ��	R 

G	��� �92�� D7�,)� f��,	� P,��	� F���� ����$ G	�� �� 7,$���
 ��$��	 6,�$ �,�� 

�	��57 G	��� ��5� 	R ����5	� ,	�=�+� P,��$ ��2��, ��$�� ����2R %+ �'>9	�  %<� 

f��,	� P,��	� F���� �,�� ����7,� �� 6,�$	�� . �$��	� �.�	 8,�� 	 �#��,7 /6�,5	� 

�L� ���2 �$" �, ]7�,	� ��#�,	� %+ P,��	� f��,	� ��	  R%�+ � $����R  8��<	� �� 

3���2	�. 
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 ����	� �	��	� %+ �,"��X� �	 �@Z� %+ ���	�  ������ �5�	� ��"� ��(����  �<$"  6<5	 

�5�	� ���5� =�>���� �75+ R�"� I�0 ���, )��, 6�,	� P,��7	 f��,	� ��	R.  

           f��,	� P,��7	 ��'�	� �, ���,	� �+�0X �" �57�	� ��� ��� �	�� %+� /   ��� %>+ @���7	

�(�7	�  ��'� 	��$�� ���� �	��57 ��� )�+�2 �, �" 6,��� %� 3���2	���   G<7� W,�� K�

 �(�7	�� <�FK@� D����� Auto Close. 

 

2=2=8�	0�����  "��� .�	��� <	)
� J�	(��):M$��>	� ����"NA1N)
�(EN39H42(  

G��� ����" � �9� ��	 �, �7�	� �$,, 3�#��,	� ��� ��(�� P,��	� K�� ��'� B���� ���� 

��� �7�	� %+ 
�9���	� ��	��	� �992,	� 6$	 ���,:  

��" ��� �7�	�:  

���.� Stocks   

 �7�	�Commodities   


O,5	�Currencies   

  

���� <(��:Stock Markets   

  
�$��<	� ��<�" B���� ��� ���+ ��� %�	� 
�9���	� %� �/��� 6$� ���.� J���".�"  

3�#��,	� ���.�� ��(�� P,��	� ��$,, �X� 
��$ ��Z �5*�� )���$.  

��� ��7,5	� )����" �L� � ��' �#��,	� /  6�,5	� 8�<>�  @��<�  U�<	  �$�<�  �/�<��  �<�	�,  

brokerage � � ��' ����2�� ��� �$�� �, W7� M��" �" � R���� �" �5� ��,��" �>���� 

�5� 3��+ �, N
��	� +���' @7/	�� �, �$�� �/���	� �" F���� 	  R���)� ��5,)� �,  ��<�" 
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��� �$��	� ..� � �(�� W	X �" ��� =�>��� ���" ��� �$��	� 65>	�� 	���' ���� �, ��	  R �<, 

���" %	��	���� 69� W7� ��	�8.  

��� �5���, ���" 
�$��	� %+ 
�9���	� �992,	� NG	�	 ��a+ 
��$ �$��	�  %<�	�  <� �� 

B��� ��,��" %� $��  ���$��," �#��, �,0 �9��� G������  �<+�@���  �5<�  ��<� 

�$��	� %+ �9��� NG������ �X� 
��$ �$��	� 	�%� � �� �" � F��� ��,��" %�  �$�<� 

��7�, %+ �7�  ��+�@��� �5� ���" ��� �$��	� %+ �9��� G�7� ��7�,	�H �9��� 3���'	� 

�" ��,� �" 
��$	� O,H ��$��.  

)�5�/ ��� =�>��� ?�>2��� �5� ���" �$��	� @��� B��" ���  $��<	��N  ��a<+  ��<$ B��" 

�$��	� )���# @Z��� ��$	� �, M��	� ���B� ��,��" %	��	��� �>����  ��5<��N ��X�  ��<$ 

B��.� )�>�50 @Z��� ��$	� �, M��	� ���� ���" ��� �$��	�H E72�7	  �<��,H  %	�<�	��� 

?>2�� �5� ���" ��� �$��	�.  

���� ;��� Commodities Markets 

%�� J���.�) 
�9���	� (%�	� ��� ���+ ��� B���� �7�	� N�����.� �, ��� �7�	�:  

���,	� ��*��D	� :6�+N3��	�N8,'	�$ ��5�	�N���9	�...�	�. 

����, ���/	� :/>�	� �2	��N ���� N�*+��	� ��D	� 5��/	�%...�	�. 

���5,	� �����9	� :N����	� NM���	� N���$	� ����,	.�...�	�. 

���5,	� ���>�	� :N@��	� �0>	� N���O�	�...�	�. 

6$	 =�� �, �7�	� �'���	� ����  �E�2	� ���N ��� 3�#��,	� �7�	�� ��(�� P,��	� G	�� �L� 

���2 �#��,	� �/  6�,5	��57� � ��9� �" ��5�  ��>���� %+ 6�'��,	� @��'	� +���'  ��*���<� 

	���5�� �5� �" �>��� ���5� )O5+ ��(>�� 8��	�� )O,�$ 	R.  



www.manaraa.com

 34

2=2=9����  �F���� Currency Markets  

%�� ��$" 
�9���	� ��	�,	� +% �	�5	� W7� O/C� NJK�� ��� ���+ ��� B���� �7,�  �<	�� 

6��', �+� �7,� �	�� U�2" N)O,+ ��� ���+ B��� ����	� %$��,.� �+�� �7,5	�  �<�����.� 

��,	�3� )����	�( N�" M$5	� F" B��� ����	� �+�� ����	� %$��,.� �7��',. 

�" B��� ����	� %$��,.� �+�� ��	� %�����	�N �" M$5	�. 

�" B��� ����	� %$��,.� �+�� ���#	� N%��	���C� �" M$5	�. 

�" B��� ����	� %$��,.� �+�� G��>	� F�����	� NR7��', �" M$5	�. 

�" B��� F" �7,� �+�� ��7��', �7,� U�2" �,$ ��	. 

���� 6�9�	� W7� 8��	� 6OD���� 
����>	� �>�>/	� ��� ��5�" N
O,5	� %�� + 
�<��� 

�/��� %+ @7Z" 
��	� ���$	� �$,� �" 6���� W	X  f���" �7*�� �,��� ��� ��� B���� 
��,$ 

3���$ �, ��'�	�. %	��	�����7��#��,7	  )��X ]	��, ��	�, 3���$ 3��>��O	 �, ��� ���.�J..  �$	�

 6O2 �,3�#��,	� ��(�� P,��	� ���$,��#��,	�  �, B��� ���� 
��,$ 3���$  )��<#  �<, 


O,5	� 6��', �+� B�# /��� ���, P,��$ ��2��, � %	��	����� �(>� 8��	� )O,�$  �L<$� 

� �#��,	�G7�, ��� ]	��,	� 3���$	� )��75+. 

�+�� 3�#��,	� 
O,5	�� �9�+ � ?�5� 6�9�7	 W7�  f���" �7*��  ����<��  3�<��$ � 

�$,� 6�9�	� ���7� FL� 6�#, �2Y �, 
��#, ��,����. 

��,��� 3�#��,	� 
O,5	�� ��(�	�� %�,��	� �� ����Z �, 3�#��,	� ��$	�� �, ����,	� %�	� 

@���� ����C� F��5	� �� 
���$,C� 3����,	� 
���2	�� 3����,	� %+ 6�#,	�F��9���� .  
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�F���	� G��	���� ����*:  

          ,	� ��'� K�� �7��'�, A���" 6$� W7� ����#.� 
O,5	� ��5�" ?�5�    U�<�X B���� �#��

 NU�2.� �7,5	� ���� 
��	� M>�� ��'� �,��� 
O,5	��7,5	�+ %�	� ��	� �9��6 ���7�  %<� 

�7,5	�  N�����,	��7,5	�� %�	�  �����5+� 6��', G	� %� �7,5	�  W	�.� �7,5	� ���5�� N����,	�

�����	� �7,5	� ����	� �7,5	�� �����.� �7,5	�.  

 �X �2Y W�5,�B��� �7,� �� ��� �7,5	 U�2" N3���0	�� ���� �7,� �� B��� �7,5	 U�2" 

���0	��3. 

  

2=2=10 G��	���� <	)
� J�	(�� L��
�� �	0����� 

)N��*���,7	 M$��>	�)
�(EN43-44(  

�" G��� ��$	� �, �7�	�%�	�  ��� ��5�� ����Q�� ��� M��	� 
���Q,	�� N6��	�� �, ��� 

�7�	� :N���.� N
����	� �7�	� �����.� O,5	��
 .X K��� 6$	 �57� ����� E�2	� K�� 

�,�#� �,��,	� ����� �57�	� ��	������ ��5�� N��B���� K��� ����� �5� �57�	� W7� M��" 

����� ?�5	� @7/	�� supply and demand N�57�	�+ %�	� ���� @7/	� ���7� �� 

?��5,	� ���, �>��� ���5� N�57�	�� %�	� ���� ?��5,	� ���, �� @7/	� ���7� ?>2�� 

��5��. 

W,�� ��� J���.� :
�9���	� N
�9���	�� 3��#�, %+ 6$ 6�� �	�5	� N6$	� 9��� �

��992� ��	�#,�. 

�,.�� F�	� ���  �� R	 J�/�	��" 
�9���	� %�L� W7� �����: 
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- 
�9��� 6����	� ����,	� Exchange  

- 
�9��� 6����	� ��� 
�$�� 6�9��� Over the counter (OTC)  

�J��>	� ��� �����	� : ���" 
�9��� 6����	� ����,	� %� 
�9��� �	 ���$, �$�, F

���, ��� �,	 ���� �" 6,�5�� R�+ �" @��� R�	X ����	 �" F���� �" �� ��/ J�#��� 6,, 

��'� ��	�� �B���	�� R,��� N6, �9��� ������G %�� ��$,	� ��#�,	� %+ ����, ����G�� 

F�	�� ��� R�+ ��� B���� ���" 
�$��	� ��$��,.� .K�� 6��'�� ���#��,	� – �" �, ��7,� - 

)��#� R#�	 ��7,�5��� �, ��05� ?5�	� 6$�� ����,. 

�," 
�9���	� %�	� ��'� ��� 
�$�� 6�9��� %�+ J���" ��� ���+ ��� B���� �7�	� ��� �" 

��$� ��	 ��$, F�$�, ���, 6� ��� 7,�
�� ���	� B���	�� ��� 
�$��	� G���	�� ���+.�� 

�� J��/ 
�$�� 6�9��� �����,$	��.  

F" �" ���#��,	� ��Z ���/0, @���7	 W	X ��$, ���, �" W	X ��#��, ��05� N?5�	� 

6� ��� 3�#��,	� �� J��/ 6���� ?��� ���	� B���	�� ��2���� �
�$�� I���	� �����,$	�� 


����C�� .���5� ��9�� 
O,5	� 3���� �, 
�9���	� %�	� ��'� W7� M��" 6,�5�	� ��� 


�$�� 6�9���. 
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2=2=11 G��	���� �	0����	� �, ���� �
��
@� )N��*���,7	 M$��>	�)
�(EN45(  

��$ ��/�7	 6*��	� ��#�	��$�	 6�9��� �#,��	�� ��� %���" %+ ��/�  �$�<�  
<����C� 

��������� %+ I7�2, �"B�� �	�5	�.��$� G	�	 ��� ���$ %+ K���X ���D� F��# %+  �<�$	� 

�, ��,.� ����9���� ��+�'	�� W��� ������	�. 


����C�+ �\� %� " �$�� 
�$��	� " %�	� /��� ��� 6$ ���	� W7� IO�2� ��	�� �����>72� 

��+�'	� %�� @�$, %����X � �$,� B��D���� R�� 6� ����� ��,���� R�7� �,�� B��� ���. 


��9"� 3�#��,	� %+ 
�9���	� ��	��	� �, �$" 
��#,	� ����9���� )�OD���  ���<��� 


����C� .K�� �$,� F. ��$ �" ���� F����� F" =�� �, =���" �7�	� �,� F" ��$, %+ 

�	�5	� %+� F" �9��� ���B.  

 �� �(�	� ?D��=�� �57�	� %�	� @Z�� %+ 3�#��,	� ��� O+ G�$,� ���'	� G	�� �X �� 

J��/ �$�� ��$�� /���	� G��� ���� �9���	� %�	� �#��� N���+ O+ �$,� B�,7	 )�,�,� �" 

@��� �9���7	 3����, ������ ���	� B���	�� N3����, 6� ��� G	� �/���� 
�$�� �9�2 

�92�,� 
��� 3��2 ��	�� W,�� 
�$�� �/���	� ��	�,	� Brokerage firms  %�	�� 

��'�� ��>��� �,��" ���	� B���	�� F�	� �,L� ���  W	X �+�0C����$	� �, 
�,�2	� �2.�U.  

���� ��7,5	� )����" 6$�	�� %�\�: 

- ����26�,5	�  �$�� �/���	� %�	� 4���� 6,�5�	� ��5,.  

- �8�> @��� ,���R N����	 ��=�� R�+ ]7�,	� F�	� �@Z� ���,����. 

- ���' �5���,� 	��9��� %�	� ��� 3�#��,	� ��� ����' �,L� �$�� �/���	� ���� �" 

B��� 57�	� �%�	� ���� �5�	��� F�	� ���2�. 
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- ��'�� �$�� �/���	� �� J��/ ���7,, ���#���,	� 6$�� �" �2i� %+ �9���	� 

��>��� �,��"6�,5	� . 

- ���� �+�0R  f���.� ����	R �" �92� �*��2	� �#���	� �� 3�#��,	� �, ����R 

U�	 
�$�� �/���	�. 

- �$,�R �5��/� 6��	� �" �@�� ]7�,	� =��,	� U�	 �$�� �/���	� �" �I�0 �7�R 

FL� 
�� �B��. 

 

%+ J���	� ��$ 6,�5�	� ���6�,5	�  �$��� �/���	� ��� �/���� 6�9��� %>���	� �" 

���2���� NM$�>	� �,��5+� ��' �" �F��� )�,��" �$��	 �, )O, $�� ���' 6�9���� 

%>���	� �, �$�� �/���	� @7/	�� ���, ���'	�� B���� ��,$	� ���7/,	� �, ���" ��� 

�$��	� �5�	�� F�	� 4����' .�," �\� �#���� �/�	 ��$�� 
����C� 8�9L+ 6,�5�	� ��� ��

��� �/���� T,���� E�2 Platform ��� 6�9�	� �7� R�, �$�� �/���	� ����' 

 R7�,���Download W7� ���# 	�6�,	� 6��� W7� T,���	� ��� �,� N@���� : 

Meta Trader, Meta 4.  

��,���� � �8�+ @��� U�	 �$�� �/���	� %�	� ������2� �� � I�@7/� �$��	� �, 

6�,5	��" � ��' �� 6�,�T,����	� E�2	� ��� W7� ���# ��/5��� R�,7$ ���, 

Password �9�2 � R����,�2�� 6�9�O	 ���$� �/���	� $���,Y 6 .�+��� ��� 

T,����	� )��9�� )�����, )����+� ��� ���# 6�,5	� �	�� F��$�� 7� W6�9�� 
����C�� 

���� �$�� �/���	� K�� �$,� R�, R	O2 ����� �,��" ��	� �B���	�� =O/��� W7� 

���� R
��7,5	�� �'���	� %�	� ��� ���..�	�  
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��,�� �� �T,���	� 	���	��� 3����	� f�0�	�� %�� M�	 �#��� 
���2	 �9�2 %+ 

�����,$	� �" 
����C� 6,�5�7	 ��5, %�� �,,9, )����" ���2��� E2�	� F��5	� �� 


���2	� 3����,	� %+ �����,$	� N)�+�0Xo	 
�����	� �7,�$  3��#�,	��� ��>�$ ���2��� 

��� T,���	� �, �$�� �/���	� %�	� 6,�5�� ��5,.  

�'	 
�+� ��� 
����$,C�  �9�+����� ��$7	 �, M��	� 6,�5�7	 �, 
�$�� �/��� �� 

��$� %+ I�/	� �2\� �, �	�5	� ��� �#��	� ��'�7	 
�$��	�� 3��#�,	� %+ �7� 6�,5	� 

,$ ���$ R�7� �0�	� %+ J���	� �,, W/�" �#,)� ��$" ���27	 65�"� ��+��,	� ��� 


�$�� �/���	� ��+��	 
�,�2 60+" 6�7'�	� �	�$�	� I%�	� @7/� �, �#��,	� ��5+� 

6��', ��� �,�2	�
. 
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2=3$�	��� $�����  : �	���� �	*�� / .����� B�)�� 

  

2=3=1���A��� :  

             �<, )�<���,# ���,��� ����,��� �� )����+ ���,��� R	��,. E2�	� ��,��� I7�2�

     �,����� @Z��	� 6��,.� @��9+ N��D	� 6��,"        ����,�<��� �+�'	� R�+ �+��� � �� �

              R$7,� F�	� ]7�,	� �" �,$ N��,��O	 �,�O	� 3��2	�� ��,�� � ��� ��,��O	 R7�Q� %�	�

              @��� �,��# �/�2,	 ?�5�� �� R�� W	X �+�0X NF��,��� =���,� ���'7	 %>$� � ��

          ���� =�� K�� �, )�����, ��$� �� R���,�� F�	� /���	� �"    ��,�<��� M$5� N��,

              ����,�<��� �/�<�.� %<+ =���7	 )��(� �/�2,7	 )���# )�5���� J'�� F�	�� %��,#	�

            K�� N%��,#	� ��,���� ��(�� �, ��7,�5�,	� �, ���$	� ��5	� W	X �+�0C�� ��������

             J<�'��	 
�<�( %�	�� %��,#	� ��,���� �,(�" U��X %� 6��,.� I�(�� 
�$��

 �*��>	��$�	� �>	��.  

2=3=2�	���2� <�(�� ) NI��5,2003E N16H20(:  

                f�<�,	� 62�<	� ��� J�>	� R�� �" NA���C� 6��," W7� @7/	� R�� W7� ��,���� I�5�

) I�9�7	 6��'	�Disposal Income (GO����� 6��," W7� @7/	�� . ��,���� 6��'��

       �� %'�7�� NA���C� 6��," ?�� �� F�	� ��2���    �,���$ %+ ��� )    ���2�<�� J<�75�

                �+�<�, %<+ R,��2�<�� %	�<, �*�� W7� 6�9�	� ?�D� ����,	� 6��,.� �" ��'�	�
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��7�'��, (                R_#�� �, �, �, 3��+ %+ G7���� � �, J��/� 3���0	�� %�5� � G	� �X ��Z

       )����� 6p,� F�	� ����$�� 6,�� @��� G	�� ��,��O	     O	 %*�# 6/5� %+ ����   ��<2�

��,���� ��� R#�,	�.  

             ��<2��� �. ��,���� ?>2��� ��2��� ����� 3�*�>	� �5� =�>��� ��� %5��/	� �,�

              ��<� W<7� @7/	� @��# 6,� ��,���� ��� ��	�,�"�	� 6�9[	 ?�5	� @��# 6,�

6�9.�.  

R�L� ��,���� I��5� �$,� %	��	���:  

"      / E2� 6�� �, �����, ����9��� ��7,�         �<���� �" M�" W7� ��'� %����� �" %5��

               �<���,�75, �" ����� �" ��	�, �" ����, 6�9" R�#�� F�#� ���#�,� ���O'� �" ��,7�

         ��,7� �" ��+�' �" ����,�#� �" ����9��� �*��� J�'�� ��� ...     
�'+�<�� 6�'��<,	� %+

         	� 6�9[	 ��	��	� ��'�'�	� ��'	� ���#�� )�,�� �,0� 3��� 3�,��,  ��	�,�"�) �<��7/,	� (

     ��,.�� ���� I��( %+�)�$L�	�� (          6�<�', P,�<� ��5��<�� ��� �, =�/��,	� ���

3�/�2,7	."  

��,���� �L�� ���\� J*�'�	� I��5, E27� I��5�	� ��� �,�:  

1.   ��7,� ��,���� �XOperation   @�7<�" J<+� ��$�,���� )���� 6,�� %	��	��� 

��, E*�92 ��#�� ��,�� ��5,�: 

-            
���L� �, R5��� �,� F��,���� /���	� ���D� %+ M��" 6'��, ��D�,$ �,�	�

�5���	� 
���D�,	� W7�.  

-                 �<���� �" 
�<� �" ��<(��� �" ���$� /����� ��� @��� ��D�	� 6�5, ���D�

J����	� �+��,� R,�#�"� A���C� �*��� %+ K��� %�	� 
����D�	�.  
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-     �<��� 6�	�� �����	� /����� ���     ��,�<��� �<,� �" �<$,� K<�� F���'

�>7�2, @���.� 
�O�2��.  

  

2.  I��� ����9���� 
�/���	� �, ���,#, R�� K�� ����9��� ��7,� ��,���� �X

 �>7�2,	� R������ %+ ����9��� ����5, W7� ��'� R��� ����9��� �*��� J�'�� W	X

B��.� ���'�	 �" U��#	� ���'�	 %+ 
��$" B���.  

3.  �� �X      ��,7� M�" W7� ��'� ��,��)�����, (     3��<�, ����� W���) 3��<� .(

            ��<,����� ���5, T���, J+� ��50� ��� ����,���� 
����'	� �" G	� %�5��

             ��<� �,0<�+ N
�Q<���	� 3B�>$ �>��� K��� =���,	� U��#	 
����� W7�

         '��� N����,	� 6*���	� ��� �, �$L�	�� f�0�	� 
��� W7�" 
����'	�   �<�5, J

    ��9�>	� I�	�$�	� W��") �/�2,	� 6�"� .(       
����<'	� �0<2� 
��	� M>� %+�

      B���<, �" ���<>�" ���,��<,	� 6�� �, F�#� �" �$,� �'��� �5���,	 ���5,	�

  ��(+��,Portfolios          �9<92�,	� ��,<��	� 
��#	� 6�� �, �" ����,���� 

�����	�� .      #� %�	� ����,���� 
��7,5	� �L� G� ��    �<7��/ 3��+ ��,� ��	�� F�

 �� �,�     ��	�,	� J���.� B��� 
��) ��	��	�� ��7�,	�(     M�" W7� ��'� N) ����� �" (


��7,5	� ��� ��#�� %+ G���� %�	� I��/.� �+�$ ��� ���7� 3���, ��,�(��. 

4.             ��,�� G	��� f�0�	�� ��+�>�	�� ���� I��( %+ F�#� ��� ��� ��,���� �X

   �,��,	� ��92�        ��$��$�	� ���'	��� ��5����	� 
����,	�� ����	�� %+ ���Z ��

            �<,�#,	� %+ ����9���� R�5,� �, �+�� �,� G	� 6$� N����9���� /���	���

          ��'�	� ��� W7� �����,	� U�2.� ���0.� �" I�	�$�	� R�&�#��)����	�� ��� �" (
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      	� J75� B��� ��,��	� 
�,�75�	�� �,(�.�� �����'	��      3�<�#.� R<0�>� �,� G

  ��,�$�	�)           ��<�Q,	� ��<���� �,$ �" ��*�0'	�� ��5����	� 3��#.� �" ����>��	�

��5, 6,�5�� �" �,��,	� ���	X %,��� %�	� ����,����. 

5.        �/�2,7	 �q�5, P,��� 6��'	� )�'��, ?��>� ��,���� �X .    �<5��/� Wp�L�d� ����

     J7/,	� �$L�	� ����$,X ��� �� 6��	�       /���	� ��," ��0�� I��(	� 
��$ �,�,� 

%�5,	� .           �/�<2,	�� �<*��57	 ����', ��7�7�� ����� ����" F���0	� �, ����

���5���,	�.  

  

2=3=3 .����� �	���� �	*�� /����� "� .����� B�)�� :  

              N���D,� 3���$ )�����" ��,����� ���Z��7	 ��'� 
�$�� �� �,� �� ��, ��$	� �" ���

�              NU�2.� ����#�	� �����,	� �,�'� �,, W7�" U���, W	X ����.� �, ��$ %+ 69� �

            �#�	 G	�� N�����$ ���7� 6�'4� )�����"� N��D9	� ���,��,	� 
�$��	� ��� W7� ��'��

          �*��� ���'�� ��05� ��5�� �X N���+ 6�'5,	� ��Z B��ZC�)f���" (     �<, 3�<��$ ��+�9

   R7$ 6�,	� M"� ��,0 !!��          �<��L� 6��<,[	 �����<,	� ���,��,	� ��,/� W	X �+�0C

              6�#� ���$ �� ��,����� ��,*�'	� �" �" N��,	�5	� ��$� ��$ �$�� I���X 
�� ��$��

        G<7�� �<'	�� 3���� 
�$��	� ��� 6, %+ ��,���� %+ ���$���, ���5� ���	� 6�,�.�

����/��� �'�'��� �����9L�� 
�$��	�.  

 	� ����               
�$��� 3�,�,	� 3���(	� 6�� )�5��� )��# 3��2.� ���\� %+ %���.� s��,

��,��� /             �<���� �<, 
��9" K�� N3��2.� ��'5	� %+ 
L�� %�	�� 6��,.� I�(��
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             (�O,	� �,� N�/2	� �� W	X 69� )�(��7, )���#� 6,� 3��2.� 
����	� %+ ����#�

���7�	� ?5� %+ W�� 3���(	� G7� ����������5	� . 

              ��$ �X� N
�$��	� ��� 3L��	 )����, )�2���� ���/5� � �\� W�� ����,	� 
�,�75,	� �X

            ���,	� ���5,	�� ����#.� 
O,5	�� ���.�� 3�#��,	�� G	� /��� ��1� �, @7Z")  N@<��

N���O� N�0+....�	� ( �����9	� ���5,	��)N����,	" N���$ NM��� N����...�	� ( ����,�

	�  ���/)     N%5��/ ��Z N�*+�� ���� N��2 />�...�	� (     �<�*��D	� ���,	� ����)   N3�� N8<,�

N��5�	�...�	� (            ���<'�� G	�	 �7�>$	� 6*���	� ��+�� 6O2 �, G	�� ��,	�5	� J���.� %+

���, ?��>��� ���� ����� 3�#��,	�� �" BO,57	 
��������).%���.� F�$�,	� G��	�(  

  I�(�� 
�$�� 
7���) ��,#� (         ��<,� �,9�5	� %+ )������ ���.� %+ ��5��, 6��,.�

   6, 
�(+��,	� ?5� %+� :          f��<,	� W<7� �����( ��$� �'+ NG�$	� NP�# N���"

             �" ��<����.� ���/��,	� �, ?5�	� U�	 F�'� ?*�+ ��#�	 3����, �#��� F��9����

        =�0�.� @��� ���5,	� U���, ����� %+ ��Z�	�$ U�2" @���.    �*��<	� ����9���� 

              ��$��,	 %+�0X 62� ��9, J�'��	 6�� �� K��7	 ��$� �� �" N3��2.� 
����	� %+

    W<�5,� ^%,��, �����( 
�$��	� G7� �" G	� �, T�����+ N��5�.� %+ ����	� BOD	�

                %�L<�+ N�$�<� ��$� �  f���.�� �����, J��	� 6���" ��$� �,��� 8/�	� W7� ��(�

 9�>	� �����	               �<, )��<� NR<	�, ��,��	 60+" �7��� �� 6�,	� @��9 K�� 6D���� �

              ��'� �,��5+ ���	� N���+ ���,���� W7� R5#�� F�	� �*�5	� R�/5� � %�	� ��	�,	� �7���	�

              )�9�9<2� NR	���" W7� /2��	� �,��,	� ��� �, )���>� )���� W'7�� ?��5	� ��� R	

    ����9,	� 
��O�C� �����9 U"� ��X       At���	 )���# �$���,	� ��*���	� 
O,�	�� ��'�a� 

��	��," ��,0� �$��	� �,O� W7� ��'7�,	� ��,/� �, �$���,7	.  
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             �<�$	� 
��2�4, @��#� �" 
��/��� 6��,.� I�(�� 
�$�� �� �$�	�� ���#	� �,�

             <� ��'� K��  N3��9� 3��+ 6O2 6��,� ���� 6$�� ���/��,	� �,18   6,�5�, I	" 

��      %*��� ��Z 6$�� ���$	� ��,�� 
����'� @) .  F"�	�7   ���Y 2008   ��5	� 14027 

 ���	�38( �5� �,�+ ���� R�" �X NH ��+�0X �7�, �	��	� �," ����� 
��, �" �5� )�9�92

   ���0�,	� �, F��$�	� 6��'����H    ���+ �" 400       ��<�75>	� ��7,�5�,	� �, U�$� I	" 

     �Z �" ��$,	� ��5���� �5� G	��      ]7� F��$�	� �, %75>	� �100   E2<� I	" )  NF"�<	�

 ��5	�14112 ���	�N38 ��.�N31����2009.(  

               ���/��<,	� �<, 6��<,.� I<�(�� 
�$�� ���7� 
79� %�	� 6��,.� �7,# ��'��

     %	��� ���.� %+ �����,	�800       %,�� ��Z 6$�� 
	���, K�� ����� ���7,  ). ��7#

     	� B�5��.� ��� 
�'� @���	� M7#,  J+��,5    %��	� ����� 2008(     �q��� �'+ �5� �,�+� N

 �*��2 �#� ]7� R�� %��Q,	� ���/�	� %+ ��,�	� �$�� ��� 
,�� ����� T*��� 6O2 �,

 R�,�� �, 
�$��	� G7� �, ��7,�5�,	�1.25����� ���7� . 

���, �$�� N
�$��	� G7� ������ f�#� W	X 
�" 3���� 6,��� G��� ��$� ��: 

- 	� 3�$+���, ��$	� U�Z" F�	�� �����,	� ?5� U�	 �(��,	� F���	� �*�5.  

-     ���2��� ������� 
��9��� %+ %#�	��$�	� ��/�	�� F��9���� f��>��� �����


������.  

- ��,�� �O�X 6*��� ���2��� )��(� 
�$��	� G7�� ���/��,	� �'� =������.  

-       ���	� �����, @�� �, %���	� ��5�	� 6OD���       ����,�<��� 
����<�	� 8�<>� 

��,O�C�H        
������ �$�� W7� ������$	�� ����,	� 6O2 �, G	� H   �� G���� 

���	� 6�#� ?5� �� 3���9	� U���>	�. 
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- ��'�'�	� ��,���� E�+ I50.  

               ��	�,	� /���.� ���� J7'	� "�� �'+ )O��/ �,��� �	 %,��	� F���(	� f�#�	� ��� �" �X

����9�����            �	 %�+ N����/��� �5��/� �'�'�� 
�$��	� ��� �, ?5�	� =�0�" @��� 

          ����#.� 
�9���	� %+ ��7,�5� �(�� %����� ��(�	 �50�2 �$�–      
<��$ 6�� %+ G	� 

     ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5��–            %<+ 6,�5�	� �(�� ����� G��� �$� �	 �2Y W�5,� �" 

     ��	Y /�0�� �$�4� K��� N����#.� 
�9���	�        �<���,� 
�$��<	� G7� 6,�� 6�#�� 

          ��<�, W	�<�� �<����� ��# �" N%����'	� 6$�	�� ����/���� ��	�,�" �	���,	 E�2���	�

��,�(��� ��	�,�" �����,� I���C�� E�2��	�.  

         �" I<�$ %��Q,	� ���/�	� %+ ��,�	� �$�� ����� �, 67�� K��90 %   ��<� �<,

      " ��	�,	� �����	� �, �>�(� ��Z 
�$��	�        �, )��	�Z �X N������'	� W�� �" ����#�	� �����	� �

             3�<D �<, �" ����'	� %+ �" J��	� =�0�" %+ B��� �, 672 ��#� �, 3��>��, 6,5�

              �<�� N
�$��<	� ��<�	 ����	� 6�>	� %+ ��	� �� ���� N
�Q, 6$�� ��(� �� ���5,

           �$��	� ��� ���7Z" �X K�� N672	� ��� fO9X �" 3�D	� ��� JOZX     �<���� 
���� �� 


         W<	X ��	�,�" %+ ��$���,	�� ���,��,	� 6��,L� ������ �" �����9" ���#�� �,X N�*��

�O�	� A��2. 
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2�3�4 ���
�� ������ ������� 	� 	��
�� ��
���� ����� �� �! )50/2008(  

              )O$<� �2�� �	 ���X K�� N�	�5,	� 80�� 
�$��	� G7� ?5�	 %����'	� ���$	� �$� �	 / 

      �<,��� �<���>	� ���Q,	� �" F��>	� =���,	� ���, ?5�	� �2�� �'+ N)����� )������� )����$

             6��,.� 
�$�� 6$� K	�	� ?5�	� �2�� �,$ E�2�" �$�� 6$� �2\� ?5�	� �2��

�,���, �$��$).������'	� 3�*��	� 3���, �/+���	� ������ �, �7��',.(  

      � G7� ?5� �� �$�	�� ���#	� �,�         ����9<	� 3���� %<+ �7#�, 
�$�� %� 
�$��	

         ��	�,�" �	���,� ��	 f�,�	� %�5� � 6�#��	� �" �X 3��#�	�� )    J<�+� ���$�	� �, �7��',

G���	�.(  

              E�2��<�	� ����,� ��7�#��� 
�$��	� G7� 6,� �(�� ������ G��� �$� �	 �����	� %+

        ���$ �, �,20 6��,. ����#� /�>,	� ��,20� �5� G	�     �+�$ �,� ���2�,	� ��D9� 

              �<����	� ��,0	� ���/��,	� 6��," W7� (�>�	� ?�D	� �,.� ����� %+ R�" �X N
�*>	�

     ��2�,	� W7� (�>�	�� ��,���,	� J�'� (>��
        �<� �'+ =��0	�� @���	� �, ���/�	� 

    
�Q,	� ����'	� �� "       ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� ����� "    �<�� 
�Q, �����

50 ���	 2008.  

               I��<5�,	� ���<���,	� ����'	� ���� �$� �	 
�$��	� G7� �, ?5�	� �" W	X �+�0C��

         G<7� N3��<#�	�� ����9<	� 3���� %+ ������X� ��	�, 
����� ����a� ��'� 
��$+ N���7�

              ��<'� ���, ?5�	� ��$ K�� ������'	� �$��	� 
�/��� /'+ 6,� 
��$ ��	�,	� 
�����	�

 �� 6�,�L�             W<7� �7<9�� �<�Z U�2" 6�,�"� N���	���,� E�2�� W7� �79�� �����

              3����<7	 �,�',	� ��	�,	� 
�����	� �" W�5,� NJ���	� %+ ����'	� ��#� ��5	 ��	 E�2��

                %<�+ %	��	��� �$��	� 6�� �, 6���,	� /���	� 6,�$ 6,1� ��  �	��5� 6,� �� �770,
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     ,(�,	� �����'	� �, ���5	� 
>	�2 G	��       I��<5�,	� ������,	� 6�9.� ��$� 
�$��7	 �

���7� .               �"  f���.� ����� %+ B��� ��*���	� ���Z %+ @�	��" ���� ��$ �2\� ?5�	� �,"

               �	� �/7� F" ��$7,� � ���	� ���/��,	� ���� ����� �,��,	� ��'5	� �" ��*���X ��'� %+

��72�� F�#� �, W7� ��7$�). 3�*��	� 3���, �, �7��',�/+���	� ������ ������'	�(  

              �<5��/ ���� 6*�� �" J*�� ��" ���'� ��� ���/��" M��,� 
�$��	� ��� �" %�5� �,,

               �" �*��2	��  f���[	 ��,��2 
����� �" ��	�, �*��� ��" ��'� � %�+ N������,, ����

         �� ���7� �����,	� 
�,���	��� ��92	� �5��/� ��	�9" 6$��� ��	�,�" T*���   ��<��� W

              W<7� %,75	� 6�	�	� �,��X @59� )��7,� R�a+ � �,� N%'�'�	� F��9���� ��>��, �5��/

              %<+ �<5��,	� ��7�	� %	�,	� 6�7��	� ����'	 )�'+� N
�$��	� ��� /��� ������,� 3B�>$

�/��.� ��� ���'� 6�#,.  

          	� �����	� �, )�����L, )�5��/ �2�� 6��,.� I�(�� 
�$�� =�0�" 
"��  )�9�92 ��	�,

              6��<,.� M�Q� �, 6��,.� @��9" W7� ��,�� �����" ������ ��'� ���L� ���!" �,�5�

�����.  

%7��, 
���'���� ��� �, E27� N6��,.� I�(�� 
�$��	 3���� 
���'��� 
�#�� :  

- 6��,.� @��9" 8	�9, 6>$� %�	� 
���,0	� @��Z.  

- 	 ?�5�� %�	� �/��.� ?5�	 
�$��	� 3����,�,��# �/�2,. 

- �/��.� ���	 ��	�5	� 3�/�2,	�� 6�,�.� W7� ��,*�'	� �+�5, ���.  

-          =�<0�.� 6<( %<+ R<'�'�� ��9�� � %	��2  f���" �*�5	 
�$��	� �����

��/���� �/��,	� ����9����.  

- A��2	� W	X ��'7�,	� 6��,.� ?5� 6����.  
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- )��2Q, �,(�,	� �����'	� �, ���5	� �>	�2,.  

-   6OD���             �<���,	� W<7� )�<,�,� 80�� �� �,$ N
�$��	� ���	 T����7	 ���	�


�$��	� G7�	 ������$	��.  

              @��<9" ��� 6���" @��+ ����9���� �����	� �, W�� F���L,	� ���/	� ��� �,����

 ��,��� 
�$�� /           J��<�" %+ �,��# �*��2� ���, ?5�	� @�9" �'+ 6��,.� I�(��

     %+ />�	�� ���,	� ���5,	�        )�<0�>2��� ���>��� ��5�.� @����	 )��(� ��,	�5	� 
�9���	�

             � �,� �����	� %+ �,��,	� ����>��� ^��,	�� />�	� ��5�. J���, ��D	� ��D�	� �9�2�

       ��� %+ �����	� %+ ����	� ��0�>2��2008 .          G<7� @��<9" �<, �<��5	� @�� �,$

       .� ?5�	�� NA��2	� W	X ���'7� %�	� 6��,.�� 
�$��	�      6��<,.� I�9 �� ���,� �2

             ����9��� )���Y R�7� @���� �� F�	� �,.� N�����9" �, ��������� @7/ ��� �����9.

����,�#��.  

               �<(� F�<	�� �<���#.� 
�9���	� %+ 6,�5�7	 
�Q, ����� ���9a� �,.� W���� �'+

6�9�>�	� ?5�� 
�$��	� ��� =�0�"...      ��<� 6<,� I<��" ����<'	� ���9� K��

�             �<,�  �����<,	� ���/��,	� W7� 6������� @9�	� 
��7,� I��� %	��	��� N
�$��	

             
�$��� �$�	� �'��� 
�$��	� 6, 
�$��	� �, ����� ��� ���,�	� R�	X 3���C� ��#�

        6, ��'�'� R� ��'� F�	� /���	� �5��/ @��$, �" :     
�$�<�� ��	�,	� �/���	� 
�$��

����#" 
�9��� �, 6,�5�� )O5+.  

      �,�5	� �����	� W	X 
�$��	� G7� @��9" 6��!" H         ��<� �" ��<����� �	��	� �,� �,$�, 

%�/�	� F��9���� �,.�� 
�, ����9��� �,��# 6$�1� ��0'	�. 
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       ����0�" J�+��	 �7�, 
�$��	� G7� 
��4,)      =�0�.� J�+�� 
�,�75� ���9X 6O2 �,

    ����#.� 
�9���	� %+ ��7,�5�,	� E�2�[	 /���9  3��,	� ��$�. �������� 321/  <<�

          ��� 
�Q,	� ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� ����� �,50   ���	 2008 (  �� ���

                )�<'+� ����0�" @��9�� �$�� ��" ��'�� �	 R�� �X NW	�.� B����� �5� �7�,	� G7� ���,�

     ��,��	� 
���2	� �$�� ���, N
�$�� ���" U�� 
�Q,	� ���#	� ����'7	) 6O2 �, G	��

�7��', .(           E�2�<�	� W7� 6�9�7	 �,�O	� /���	� �(5, 
�$��	� ��� 
+���� K��

               M7#, ��� ��," 8��9� @��� N@7/ I$ �" �5��,, ��� W7� �5� 69�� �	 ���$	�

         �5����	� I�Q�	� ��� ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� "      F" 8�<,� �	 M7#,	� �"

   �5�	� 3����,	 )���X �$��     ����#.� 
�9���	� %+ 6,)       I�Q�<	� �<�� ���$�<	� �7��',

 ������ N�5����	�4 ���" 2009.(  

               B�Q� �(5, �" ��9��� B���2 ��� K�� ����Y �, ����5� �,�.� ��� ����0 6�� �,�

            �<��O�,� ���0��"� ������� �������� ����� ��05�+ �	���	� ����	 �$� �	 �����,	�

  ��� ���2Y� ����#�	�           �<, R7$ G	� N����$7�,, ������ G���	� �, ?������ W7� ���,

      
�$��	� G7� U�	 ������X� �	���	� ��+�� 6#� .     I�9� 
�$��	� @��9" =���,� �,+

              W<7� ���� F�	� �,.� �O�	� A��2 W	X ?5�	� @��� �" �����9. ����,	� 6��,.�

     �" ��7��#� ���,��,	� �, ��$	� �$	 N�7$�,	� ���>�  R<�" ��,����� ��9���� M�!" /�

        ������ 3�/�<2,	� 6�5, ����� �,7$ 8��	� ��$ �,7$
       N6��<,.� =��<0 
��<,��� 

         ��+�0X @��$,� )���� ��$� �� N�, ��	 3�,�D,	��H      
���,���� 6O2 �, /'+ G	� 

  �����	�� �����,	�� ��'�'�	�H         )�<0��,"� ���<>� 
�,�"� 6�,7	 )����0 ��$� �� �" N
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              6��<,.� 6�,�X� ���*�9� =���X� ��7�Q, ��Z ���+" W	X =�,�	� 6�� %+ G	�� N�����

���,��� �, ��" �,���+ ��/'	� �, ���	�� ������X 3B��X�.  

 69� %�	�� 6��,.� ��,��� 
�$�� =�0�" W7� 3���� 3�(� K���	� %'7� I�� ����

   W	X �����330   �$�� )  3��#�	�� ����9	� 3���� .(���    R� ������ � ��� W7� 
79� 

             E2.��� ��5	� F"�	� ��,��� �, )�5��� )���� ����0� 
7D� K�� ���/��,	� 6��," �,

              
<	���, %<�	�� B�0'	� W	X 6��,.� I�(�� 
�$�� �	��X �5� G	� N6��,.� @��9"

�����,7	 �	���	� ��� 6�, W�� ���(��.  

      �$��	� ��� �����,� %�	� �/��.� �5��/ �X       �<�#���X �/�<�" u�<�1� � F" ���,�� 


               J<>�� 8��<	� �5��<� ���,�� �/��" %� 6� ��'�'� ����9��� ��,�� W	X I��� ��'�'�

            6<� %�/�<	� %#���C� 6$��	� ���� � �/��" %�+ %	��	��� �������,,� ���L�� �5��/�

R,���.  

     N����� �/��" 
�$��	� ��� �����,� %�	� �/��.� �" G	� W	X �+�0X   F�<	� /��<�	�+ 

      W	X 69� ����� )��*�� ���25 %           W<7� �<�#���X � )����� )�/��� ��$� ��� ��� )�����

     %<��� �" �'��<� �" �, �$,� � K��� ����	� �, R	�,�"� 3��� /��� ��+ NJO/C�

        ����	� 8��	� B��� K�7	�� ����0,	� �X %,�� � %	��	��� .      �X R<�	X 3���C� ��#� �,�

  3�*�>	�         �� ���� 6�5,� 
�$��	� ��� �(5, ��5+�� %�	�200 %   W�� �"300 % ����

 �5� G	�� 6Q���	� W	X ���� F�	�� N���/��,	� 
��2�, @�#	 3�/2 �7��� R��� �� %+

                ����<	 �$� �	 
�$��	� ��� �(5, �" �� 
�$��	� G7� %+ �����,	� �, ���5	� �7��',

       � ��" �,+ M��L�	� ���� %� 6� 
�����,       F�	� F���	� �*�5	� ��� �+� ��  �$" J�>�



www.manaraa.com

 52

 )���#� 
���,����      f���� F�	�� N�	�5	� %+ H    8��	� @�� )�*�5	�(H       ��<� �, 7 %H 

25 %e)�����  

%� �����" G	��, �O �, %�L� �*�5	� =�>��� %���.� ���>�	� @7Z.� %+�:  

1. ����#.� 
O,5	� 3��#� %+ ����	� /��2���.  

2.  ,�L� ���'	�          
��<#, %+ �9�2 ��,	�5	� 
�9���	�� J���.� %+ ����0,	� 6�

     ���>�	� ���5,	�� �0>	�� @��	�)        �" ��5��9<� �" ���5,	� A��2��� %+ M�	�

�����/� .(             ��<� �<�� ��'� %�	� ����0,	� 
��7,� �" R�	X 3���C� ��#� �,�

          	� ���'�	 J��� ��(� ��'+��� �	 ����D	� 6�,	� J���" %+ 
�$��	�    %<�	� �/�<2,

         �,�O	� ������,	� 
�992,	�� 
��/������ ���$� ���� �/��.� ���� /���

6�'��,	� %+ �����,	� 6��,"� 8	�9, ���,�	  f���.� �, ���/���.  

3.           3��2,	� @���	� 6, )������ �,�#, �" 6����	� ����,, �7� %+ ��#��� . W���

 %�+ �'���	� �O	� G	��,	� ��� �, ��$ �	��	�5	� @��	� ���� %�L� �.  

       6��,.� M�Q� 6�9" �, �(���	�  f���.� I�9� ��'� 
�$��	� ��� ��$� �� R�� �X

               �<'�7, �(�	 F" %+ U����� )���'� �,�� 6$�� F�	� �,.� N�''�, ��75+ �����" 
��	�

�����,	�� ����,�� ����0".  

 6��,.� M�Q� @����� ��,#�	 
���� 
�$��	� ��� �X �\� W�� NA��2	� W	� ���/�	�

               6<$ R5+� �, ���',� 
�$��	� ��� %+ ��	��,L� ��,���,	� B�,�. 6,�� �9� ��� �	

             R�� �, �Z�	��� N��92� @���. 
�$��	� G7� W7� U�$�	�� ��,�'� ��5	 G	�� ���,

                 �<��,�� 
<D7� �<'+ 
�$��<	� ��<�	 �	�'�, ��D	�� �	�'�,	� 6��,.� W7� �#�	� ��

120,         �<���#" G��� %+ ��$� �� %���	� �20	� ]7�,	� ��� %��� �� �,, /'+ ����� ���7
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A��2	��...           �,#� 
�,�75,	� @��� �	��	� �,� �,$�, 
�$,� �5� �,�+� 300   ��<�7, 

 ���� 
+�� ���0� %+ �����"��,	�5	� 
�9���	�� �7,�5�,	� 
�$��	� "  

  

2=3=5�
���� .����� �	���� �	*�� �	�(
� �: 

   \� %+ (�O,	� �,             �<�Z 6$�<� 6��<,.� ��,��� 
�$�� ?5� ������ 3��2.� ���

     6, ����� 6�� 3�� %+ J���,:        U�" �<,, N���.� E2.��� N�9,� �/�� ����5�	�

�,�#,	� 
�*+ ���+" �, ��$	� ����Y �, %��5� 6��� � 3���$ 3���2 W	X.  

      �', 
���,��� A��� 
�$��	� G7� 
��$ �'+           �<, �<�7,�5� 6O<2 �<, )�<����" 6�

               �<$" J�<>� �<*��� 6��', �*��� 6��� J��/ �� G	� N��,	�5	� ����#.� 
�9���	�

         8��	� @�� 
����� �'+ N�	�5	� %+ )���#� 
���,����)�*�5	� (     G<7� 6�� �, ����,	�

  ��� �, 
�$��	�7 %H 25 %)�����.  

      	� ����9���� =�0�.� @��� U�2" ����� �,�        BO<Z� 3�<�2.� 
����<	� %+ �*��

    %+�0X 62� ��9, J�'��	 6�� �� K��7	� ���5,	�� ��5�.�)   ?<5� 6��<�" @��

   �9���	� 
�$�� %+ �����,	� (          6��<,.� �<,# W	X ����� �,�+ ���/��,	� =���� �'+

   ��,��� 
�$�� U�	 ������C /          �<(5, �" ��9<��� B���2 ��� �,$+ N6��,.� I�(��

 /�,	� B�Q�     ���0��"� ������� �������� ����� ��05�+ N�	���	� ��$7�,� ����$� �	 ���

            6<$ ����$7�,, ������ G���	� �, ?������ W7� ���,��� ���2Y� ����#�	� ���O�,�

                %<�	� 
���,�<��� J�</ �� 6�Q�	� ��� 
�$��	� G7� U�	 ������X 6#� �, G	�

       � ��,� W9�" ��$ K��� N
�$��	� G7� ��>(��         
<��$ %<�	�  f�<��.� W7� 6�9�	
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            f�<��.� I<��� %�5� 
�$��	� G7� ������ ��+ %	��	��� N)����� 
�$��	� G7� ������ 

   ����,	� ��0�'� ��$ %�	�         %+ ��	��," �����" ���	� ���,��,	� 6$ 3���2 6��',	��� N�

 
�$��	� G7� .           <ZX %+ U�� �L� ��9����� 6�,	� B���2 ��,# ���9�� R7$ ���	 
�B��

        ��,/�� ��#�� � N������ �/2 
�,O� 3���$	�  f���.� .     @��<9" ���9<�� �,$

6�,	� �, B�#� �$���,	� �" N
�$��	� ��� 6, �� �5�	�� 3��D9	� 6��,.�.  

  

2=3=6              " � �	��� 2� �	�� > <�A� "��� �	*���� N����� DH�� �	�
�� ��3	� 

����	��� �	0�����):&�������2008����&(  

��    �<�'�'� R<� ��'� F�	� /���	� �5��/� N
�$��	� ��� 8,O, ���� ���� %7� �,�+ �#

               �<���, ?5� W7� =O/�� 6O2 �, 
�,�75,	� ��� W7� 
79� �� ��#7	� ��� �,7�

 6O2 �, ���7� 6�9�	� �� %�	� ��'5	� A��,� ?5� W7�� 
������ W7� 
�$��	� ���

   M��*���� �5�� ������,	� 
�����	�         6�<#,	� ��� %+ ��9�2,	� ?5� B��i� ��������� 

R#��2 �,� F�$�,	� G��	� 62�� �, ���,�:  

             �<���#.� 
O,5	�� ���.�� 3�#��,	� �, ����$,� �,�2 ��*O,5	 ��'� 
�$��	� ��� �X

   ���,	� ���5,	��)  N���O� N�0+ N@��...�	� (   �����9	� ���5,	��)   N���$ NM��� N����

N����,	"...��	 (   ���/	� ����,�)  N%5��/ ��ZN�*+�� ���� N��2 />�...�	�  (  ���<,	� ����

  ��*��D	�)    N��5�	� N���9	� 6�+ N3�� N8,�...�	� (       6O<2 �, G	�� ��,	�5	� J���.� %+

             ?��<>��� ���� ����� 3�#��,	�� �" ��	 
�������� ���'�� G	�	 �7�>$	� 6*���	� ��+��

���,.  
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  3�+��,	� 
����	� �X             �<� %<�	� 
���.� �+�$� 3�#��,	� 6�,57	 8��� 
�$��	� ��� U�	 

   �'���	� 3�'>	� %+ ���$� .           ��� �, ���5�	� �, =��	� ���� 6�2�	� �, 6�,5	� �$,�� %$	�

              =��� �" �$��	� ��� ���� R��� ��'5,	� J�>��� @#�,�� R�, @7/�� G	� �a+ 
�$��	�

� 3�#��,7	 6�,	� �, )�D7�, ������ %+ R)6�, M"�$ (3��#�	� �, =��	� ���	.  

     )����'� 
�$��	� ��� ���10   
�$�� –         6<,�5�� %�	� 
�$��	� @��9" ��� ��+" �,$ 

 /���	� ����–�9�	� � 6�,	� 6��� W7� ���, : 

(Apex, Orion, Space Vision, New Aria, OTM-Financial, Crown Forex...etc.) 

    �, ���5�	�� 
�$��	� ��� ��'�         �<9�2	� ��#,��� ���2���� A��2	� %+ U�2" 
�$�� 

��	�,�L� ���'	� �, ����$,�	.  

        3��D9 @��$, �, 
����>�� 
�$��	� ��� ����–        �<$7,,	� %+ @��$,	� ��� ��� 300 

            F"�<	� 3�<��# %+ 
�$��	� @���, �+�/� 8��9� %+ ��� �,$ @�$,H   W<0�'�� 

     
��,� 
�$��	� �, @��$,	� ��� ���#�,�H �'�       6�,5	� �, ��7�9��� 
�$��	� ��� �

 6�5,�30H50����  )�
�	 6$ W7� .  

  
�7	� <� ��9',	�� :            F���<�� ��� 6,�5�,	� �7�	� =���" �, =�� 6$	 ���� 3��� ��

1000 � %75+ ���� 100P,��	�� ���� I	" .  

             ����� �,�+ M+����� ��5, 6,�5�� %�	� 
�$��7	 �����, ���,� %� @��$,	� ���  @�<#	

��'�	� �, ��� ��$� ��,��� W7� ��5�#��� BO,5	� �, ��� ��$�.  

              F��� E2� F" 6��'���� ��'� � ���a+ ��5, ���5�,	� @��$,	� 
�$��	� ��� �#�� %$	

��5, 6,�5�� %�	� @��$,	� 6O2 �, �X ����	 @��� 8�+ ����.  
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        $��	� �, /���� @����� 3��#L� )���#, )���$, @�$,	� �+��     �, R�$,�� ��5, ���5�,	� �

  <<� 6�,� F" ����� �, �9�2	� T,���	� 6O2)User Name & Password (   R<� E�<2


���.� �+�$� vB���� )�5�� 3�#��,	�� B��	�� T,���	� ��� W	X 6�2�7	.  

6�,	� 6��� W7� T,���	� ��� �,� :Meta Trader, Meta 4    
�$��<	� ?<5� ��$ K��

  ���.� %+ 3�#���,	�            A��<2 U�2" 
�$�� �, ��*��� 6O2 �, T,���	� G7� ��2��� 

  ���.�) �.� �$��	� (      )�5, ���$��	� /��� 
��$ K��)      
�$�<� %>(�, ��� �, �7��',

�9���	�.(  

                �<, ���5�	� 6O2 �, ���+C� W7� ��9', ��Z /���	� �, =��	� ��� ����,, �" �,$

��	� ��� ����,,	 �$7,,	� 62�� ��7�, 
�$��
������ �/���� /�.  

              M�	 
�$��	� ��� 
���� W7� ����,	� 
���.� �+�$� 3�#��,	� R�+ ��� F�	� J��	� �X

                �<, ��,	�� �$�� �� �,�X� U���� �" =��� �7� F" G��� M�7+ F��7'�	� W�5,	�� )����

         ��	��	� J���.�� 
�9���	�� �9�2	� 
���Q,	�� ��5�.� �,�5� E�2�.�� 
�$��	�

5,	��+��.  

          �� %<75+ ��<$, R	 �#�� � 
�$��	� ��� R�+ 6,�5�� F�	� J��	� ��+ U�2" 3���5��

                  ��<�� /<'+ �� G	��� �, 6$� ��Q�,�" ��2��� %�	� �7�	� �, F" U���� �" R�+ =���

����+� .           �0�5����� 
���.� U��a$ @��	� ��� �� �0�5���� �$,,	� �, R�� W�5,�

 3���5� R��)X ( �")Items ()����+� 3��',	� ���,�'	 �,�X� �57�	� ��� 
��	 3��5	�+.  

                M�<�" W<7� 3�<��$ �<#��� �,�5� R�a+ J��	� ���� 6,�5�	� W	X ���,��,	� @�#	�

              3�<�� J��	� ��� %+ @��7	 6�,	� 6��� W75+ ����,	� 8��	� ��(5�	 P,��	�� 3�#��,	�

   6��5� �9�2)16    @��	� �, ���Z �7�$  (  ��� 6$ W,��    
�	 ���, 3)Lot (  ��� B���	�
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 =���X U�� 6�,5	� �, ���7/, ��$� � 
�7	�)1/100 ( �,�� �" ��0��+� �7+ ���,�� �,

      �� ���5, �57� �, 
�7	�100            ��*���<	 6<�,5	� �<, ���7/, ��$� ���� I	" ) F"

        ���5, �(�	 %+ ��5, �5� W7� )����+� R,��� �����'� (  =���X1000      %<+ /<'+ ���� 

����              
�<7	� �,��  
5>��� �7+ @��	� ��5�" =�>��� 6�,5	� �(��� ������ �$��	� 
�

    )����+� R,�a� ��',	�3000             �<� R<	 ��7,5	� ��� �, 8��	� %+�9 ��$� ���� 2000 

     ��	� ��5�" 
0>2�� ��X �," ����@             � �" W<7� �<$	 ��(���� �" ��5��� �,L� �" R7+ 

      �, 6�. ?�>2��� ��� �,���1000         ���9� 6,�$ ��2�� �	��	� ��� %+ R�. ����

�$��	� U�	.  

       6�,5	� R� ��'� �," F" �X)  )�5�� �" vB��� (        �<�5, �<��5�,	� �$��	� U�	 3����, ��(�

�,X ������ %�	��:  

      ��7,5	� M>� @7/� ��'� �")  ��7�,� �, ���7/,	� (      ��#��2	� 
�$��	� �, ��$� �,�'� �"

 ��5, ���5�� %�	� )%+ ���8��	�� 6�,5	� 
�5��� �, J>�� �$��	� 
�5��� 
��$ 6�� .( 

                 ���<',� 6<�,5	� ��#� ���>� 
/Z �� �$��	� ��� ��$� )���� 6�,5	� J'� �, ��X ����

                 �<�	��," �<, @7/	� �,�� %+ 
��� �, ���',� 8��	� �0�" %� J'�� �" �$,�� 8��	�

�9�2	�. 

        �>�� ��� �, 6�,5	� R�7/ F�	� �5�	� 
�� �"       ��#��2	� 
�$��	� W	X R���, @7/ F" �

)6�,5	� 
�5��� �� I7�2� �$��	� 
�5��� 
��$ 6�� %+ ���.( 

�$��7	 )���� ��$� 6�,5	�� J�7� %�	� 3���2	� ��+ ����.  

G	� �, T������:  
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O,� ��" ��� �" B���� )��75+ ��'� � 
�$��	� ��� U�	 3�#��,	�� ��'� F�	� 6�,5	� �X

   �" ����#"   ��� 3�#��,	�� R	 f��,	� 
���.� �, F" �" ���, ���5, .   6<�,5	� ��<� �, ��a+

             R	 )�$	�, ��$� � R�a+ )O, @��	� 
�	 B���� �$��	� ��� U�	)  ��$7,7	 ����	� W�5,	�� (

             �" R5��9<� 3���X �" R5��� @��	� ���� (�>���� R	 ��#� � R�� W�5,�  <*���X    R<�. R

 ��� �7��� �	 �/���� �+�� �	 R��$� O9" �B��� ��� �	 R��$ R,O��� ��/��� �� @��	�

6�" �� �$" � F��+� ��'� ���	� �" B���	� �,L� 6�,5	� @7/ 
��� ��� K�� R�,��. 

  

-  6+�$ U��)2007EN133( "          W<�5,� 3���<2	�� @�<$,	� ��5	 %� 3��#�	� �X

         � @�<$,	� ��5	 %+ ������	� @��$, %	�,#X� N��� %����,    U���<�� 3���<2	�

�����2	� �*��2 %	�,#X �, /�0	��."  

  

	�
	� :�A�	�� �	�����  

 R�>� 6�#,	�� �'75�,	� 
�����	� �" �#� �'���	� 
�����	� W7� K���	� =O/� 6O2 �,

 =�0�,	� �, @��#� �'75�,	�� �'���	� 
�����7	 ?�� %7� �,�+� N�, �� W	X �����

��O5	� 
���: 
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	������������ �:  

  

1=  "�A�� ���� )2005 (  ���
��)           � '�� " � 	 3���� � ���	��� �	*���� ��� �	�(
�

��	����(  

+��
    �����	� ���    %>9�	� ����7�L��        U�<�X ������ @���" 6�7��� NW7� =O/�� W	X

    �,20	� ���/	� 
�$��)   ����� �$��Enron (    ������ W	X �������� U�" %�	��" �$�� ��$

 %+ J���� �	�5	�) �$��Y ��������" Arthur Andersen (  
�<��O�	� %+ ��/��� 
��	

              )��2Q<, 
�� %�	� 
���D�	� W7� =O/�� � �,� N����� �$�� %+ 
,� %�	� ��	�,	� 

 ����Q,	� ��,$��	� W7�Corporate Governance G7� @��� 
��������  �<+�5,� N �<���L� 

�����,	� �*�� W7�.  

  C� ��#� �,,�            J�'��	� ��#	 ���'� W7� %���" 6$��� 
����� �����	� ��� �" R�	X 3���

         � N���/7	 ����� 3���X M7#, 6�� �, ��7�$�� �� %�	�  W7�    3���<�,	� 
�,�75,	� ?5�

W7���	��	� T*���	� W	X 69��	� �� ��� N=�0�,	� E2� �,� 
������ �$�� :  

1.       ���$��	� ������ %+ ����*�	� �7$�,	� �$� �	  � =�0�, �����	     ��<#�� J<75�� 

            
�<��O2" %��� %+ 
�9��� 6� NJ����	� ����5, �" N�����,	� ����5,� ��9�

�����,	�.  

2. J����	� �$�� 
��$ �'	������" ��Y  Arthur Andersen    6�<,�" 
�<5� ��<'� 

   �$��	 �#���,Enron           �<>	�2, ��<�� N�5��� ������� ��7,� 65# F�	� �,.� 

����9.  
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3.    ��$ �'	   
�$��	� W7� �����7	 ���#$ %	�,	� J��	� 6�� �, (��7, ��9'� G���

�#��,	�.  

4.              %	�<,	� J��<	� %+ �#��,	� 
�$��	�� ��'��,	� 6�� �, 3���$ ���59 ��#�

K���	� ��,��>,� ����Q,	� ��,$��	� J��/�	.  

5.             �,$� ���$	� ��� 6$�� ����Q,	� ��,$��	� �$�� %�	� �����'	�� �,$� � �7$�,	�

������'	� G7� %'�/, E�2�.� 
���O2L. 

  

2=    D������ ����)2007 (  ���
��)          4 �, � �	!��� "� .	��� ��� ��	��� �'�(�� ���

�	�, �
�� "� ���	��� ������ .	�� "� ���	��� �	*����(  

 W7� �����	� 6O2 �, 6�,	� J��	 �,�5	� �*��	� ��� W7� I�5�	� W	X �����	� ��� I��

 	� 
�$��	�             I<��5�	� �����	� ��� I���" ��" �, K�� ��	�,	� J���.� 6�#, %+ �7,�5

              J���.� 6�#, %+ �7,�5	� 
�$��	� W7� �����	� %+ 6�,	� J��	 �,�5	� �*��	� ��� W7�

           
�$��	� ��� W7� I��5�	�� N������	� 
�B��#C�� �����	� ��� @���# K�� �, ��	�,	� .

 8*��7	�� 
�$��	� ����	� U�,� ��L� N�9�2,	� 
��#	� �" �*��	� �, 3���9	� 
�,�75�	��


�$��	� ��� B��" W7� ���	� ���.  

         W7� ��5����� R������ ����X �� I���.� ��� J�'��	�)63 (>(�,)�    �7,�5	� 
�$��	� %+ 

        R��,#, �, ������� �� J���.� 6�#, %+)60 (       
<D7� G	�<�� 6�7��7	 ��	�9 R������

�������� ����) 95 (%��	��	� T*���	� W	X �����	� 
79� ���:  

              J���.� 6�#, %+ �7,�5	� 
�$��	� W7� 6�,	� M"� J��	 �,�5	� �*��	� 6�� �, �����	�

        J���.� %<+ ��7,�<5�,	�� ��,���,	� J�'� W7� (�>�7	 G	�� ��# ��, ��� ��	 ��	�,	�
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        , %+ �7,�5	� 
�$��	� 
��#�� 8�0��� ���� G	�$� ��	�,	�   ��� ��	� ��	�,	� J���.� 6�#


�,�75�	�� 8*��7	�� 
�$��	� ���	X %+.  

              ��79<, 6�� �,��,	� ��79, ���'�� 
�$��	� ���	X W7� �*��	� 6�� �, �����	� F�Q�

            8��9� %+ G	�$� 
�>	�2,	�� 
�+������ ?5� A��2��� %+ %��#�� ��� ��	� �$��	�

,�5	� 
�$��	�� B�'����� 
��7,5	� ?5���	�,	� J���.� 6�#, %+ �7.  

               �<, ���,#, ����2� 6O2 �, G	�� �,�5	� �*��	� %>(�, 3B�>$ W7� �,�5� �����	� 3��

�$��	� /��� =�� �, @����� �, �����	� %>(�,.  

%7� �,� 
9�" �'+ �����	� ���	X 
79�� %�	� T*���	� W7� B����:  

      6O2 �, %����	�� %+���C� ���	� ���5�� ���'	�       ��� W7� P��>�7	 F��� T,���� ����X 


�$��	� .       �<�	�,	� J���.� 6�<#, %+ �7,�5	� 
�$��	� W7� �����	� 3�*�� ���5�� ���'	�

�7,�5	� 
�$��	� W7� �����	� 6�#, %+ ��	�� 3B�>$ �� ��>(�,� . @����	� 
��7,� I�$�

        �$��	� W7� �����	� 6�#, %+ �7,�5	� ����$7	 %#��2	�� %72��	�      6�<#, %<+ �7,�5	� 


             @<���	� 
��<��#�� �'75�,	� @���#	� W7� �����	� I�$� W7� 6,5	� N��	�,	� J���.�

                 �<�#	 B��<�X 6O<2 �<, G	�� ��	�,	� J���.� 6�#, %+ �7,�5	� 
�$��	� %+ %	\�

6�#,	� ��� %+ �992�,.  

������
            8<0�� 6<�	� ���9a� 6�,	� J��	 �,�5	� �*��	� 3���X M7#, ����   @<���#	� 

��	�,	� J���.� 6�#, %+ �7,�5	� 
�$��	� W7� ������	� 
�B��#C�� .  
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3=    ��� ����)2008 ( ���
�� "  ����� 4 �, 	3���E�� ����	��� ���	��� �����"  G�� 
 &

	����� �	����� ���� ����� ���	�  

 ��� 
+��3���	����� ���.� W7� ��,	�5	� ��	�,	� �,�.� �� ���(a� ���+ B�# �, :  

2�� :�,�.� @���": 

1.              %<+ %	���<�>	� G��	� M�*� �������# ��5��� %�	� �����	� W	X �����# �#��

         W<	X U�" �<,, 3�<*�>	� ��5�. =����,	�� %	���,	� ?�>2�	�� 3���,	� 
����	�

            G��� 6�� �, ����'5	� ?��'	� 6�#, %+ 
��	��� ?������ %+ /�>,	� ����	�

� ��,��������� ��,�	 G�� ���,. 

2.             �����<� 
,�� �992�, 
�$�� W	X ?��'	� ��� ���� ��,���� G��� 
,��

 �����	� @�7�" ���2�����Securitization����'� 
���� W	X ��7����� . 

3.               
����<	� W<7� G<	� M$5��+ ��	 ����,,	� ?��'	� ����� �� BO,5	� �#�

      �,�" 
L�� �,$ N�,�� O� 
��9"� ����'5	�        %<�	� �,�.� ����� W	X 
�" �	��� 

            ����� ��,�	 G�� 6, �,20 ����,���� ��	�, 
���Q,� G��� ������ W	X 
�"

�$��� NP��	��,�AIG  �$�� G	�$� 3���,	� 
����	� %+ FORTIS  %+ ��O,5	� 

�$�#7�. 

4.              J����<9 G	�$� N��	�,	� 
�'��,	�� I�5� �, ���( �,�.� @���" �, ��$ �,$

���	�6�,	� J���" %+ /   

	�
	�:�, �,�.� 
������� T*��� : 

��,�" %���� 3�� �, �,�.� 6��� �, ����0�,	� ���$ �, 
��$ ��#�72	� 6��	� : 
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1.               ��<57	 ��������, W7� �#� 3��9 %+ M$5��� �,, />�	� ��5�" %+ ��� /���

R�7� �,� ���'	�. 

2.        �$ �*��2 6��	� G7�	 ������	� J����9	� 
��$� �'	     %	��<�� B���2	� ����'� 3��

50 %   �,�� �,������,���         %�	�� ���Y J��� �����"� 3���,	� 
����	� %+ ���+ 

 %	���� ��'�3���� ���7��� . 

3.       %	���� ��'� ����5	� 
�9���	� �*��2200       �<9��� @�9<�� ���� ���7, 

 %	��� ���, ��,�10���� ���7, .  

	��	� : W7� �,�.� 
������� T*������.� 

"H����#��� @���#	�   

1.           %	���� />�	� 3����+ �,�� ?>2�� �,, />�	� ��5�" /���50 %   �$,�<� ����

        %	��� ��� %	��	� �20�	� 6�5, 8�$ �,15 %     ���<� %+ 8�9�	6%H7 %

               �<>7$ 6$�<� K�� %���9	� =�/'	� %+ A���C� �>7$� �, ?>2�� G	� �" �,$

 %	��� />�	�40 %��C� ��� �>7$� �,A�. 

2.            W<7� @�#�C�� M$5��� %��	���C� R��#	�� ����	� 6��', ����	� �,�� =�>���

               �<,�� ?�<>2�� %��<#�� �<� W	X ����� F�Q�� F�	�� %���.� �����	� �,��

             ��<$ ��� �<����" �, 
�����	� �,�� ?�>2� W7� G	�$� ��#��2	� ������,	�

���Y J�� 6��� �����	� �, 
�����	� �,�� �����. 

@H :���7�	� @���#	� 

1.  @�9����9�����	���	� 8� U��5�� ��$�	� U��5� ���D$ %���.� . 
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2.              ��<�.� ��5�" %+ ��� /��� W	X 
�" %�	�� �9���	� 
��9" %�	� 
������	�

       ����� ���	� ��� ����� �, 
/��+25 %      �#��,	� 
�$��	� ��� %	��� �" �,$

      �,�'	� �� �����	� ����5�" 6'� �9���	� %+      R�7� @��� �,$ N��,��. ��,��� 

 %	��� 6��5� �,� �	����,	� 
�$��7	 �����	� �,�'	� %+ /���10����� ���7� . 

3.             %<+ �7,�5	� I��9,	� W7� �\� W�� ��75,	� ��Z� �5���,	� T*���	� E�92�

            �<�	�,#C� �<,�'	� �L� F�$�,	� G��	� �� 3���9	� 
��*�9�C� ���� ���.�

 +�9,	� �*���7	            %	��<� 
D7� ��5	� ��� �, W	�.� �5��	� ����	� 6O2 ��18 

   ����� =�>����� ����� ���7,11.7 %   ��<� ���<>� 3��>	� 6O2 R�7� 
��$ �,�

2007             ���<>� 3�<�>	� 6O<2 G��	� �, ����,,	� ��+�9,	� 
O����	� �$	 N

   ����� 
5>���17.6 %  W	X 
79� K��13.3  
O���<�	� �" F" ����� ���7� 

�       ��<$ �<�� N�*���	� �,� �, W7�" 6�5,� 
,� ����,,	20 %   =�</'7	 �<��,

F��'5	�. 

4.      %	��� �5#��,	� 
�$��	� �,��1.4      6��5� ������ ����� ���7� 5 %    �<,�� �<,

�	����,	� 
�$��	�. 

5.        �,�� �,�.� ?>2� �" 6,��,	� �,
���,����     W	X �,��'	� ��#�72	�� ����#.� 

 ���# 6��� �	 �, ���.� 3��� �9�+ ����Z�� ����/'��� ��5�#�� �+���� �>$,

 ?5�
���,����������.�� ��$��,.� J���.� %+ 3�#���,	� ��#�72	� . 

6.               �" �<,+ N���[<	 ��#��2	� 
�����,	�� 8�,	� �,�� �, �,�.� ?>2� �,��

             <5	� ��<� �, W	�.� ����,	� ����	� 6O2 
D7� 8�,	� ���	 ��	�,#C� �,�'	� ��

480              �Q<� �� ����,	� 6��	� 
����9��� 
��9" %�	� 3��	� �" �X ����� ���7, 
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               �#5	� ��+ G	� J'�� �, ��X� NR�7� �,� ���'	� ��5	� %+ 3����,	� 8�,	� �,�� W7�

    ]	��	�� �����,7	 %	��	�724 ���7, )�       R0�>2� W7� ����,	� 6�,\� �, ��� �>���� 

 8�9�	688����� ���7, . 

7.  � ��      )�9�92 ������.� �����D,	� 
O���� ���������� �,�.� ?>2    6<,5� �, 

T�72	� 6�� %+ ���,. 

	���� : ����',	� 6*���	�B��������.� %+ �,�.� : 

1.        �<, �" I��9<,	� 
����X @<��# �, B��� f�9+C�� ��+�>�	� ����� A�����

       �$�	� 
���Q,	�� ��	�,	� J���.� �*��� F�$�,	� G��	� @��#    �79<	� 
�� ��,

�'	� @�$ 6#� �, ���.� W7� �,�.� 
������ �'�'� W7� ���,#	� =O/��. 

2.              ���<'	� ��<5	� ����� W�� ��+�9,	� �*���	� ��,0� ���� �75,	� �����	� ��,�

2009G	�	 �#��	� 
�� �, ��X O�'��, �����	� ��� ��$L� ��5� �" 6," W7� . 

3. D9	� G���	� ��� A�,���� ��#��3��. 

4.           �<����	� %<+ F�$�,	� G��	� �����,� %�	� ��(>��	� �����	� A����� %+ %0,	�

       �/��[	 ������,, �, ��	� �9'� G	�� G���	� W7�����,����  �/�<2,	� 
�� 

 ���+ 6�,	� M"� ���>$ �9�� J'�� %+ ����	� G	�$� N�5>��,	�Capital Adequacy 

 6��� ����>�� 
��7/�, �, J>�� �,��)2.(  

5.                �<����	� %<+ ��	�,	�  J���.� �*�� ��5��� %�	� @�	��.� ?5� %+ �(�	� 3���X

            ��Z ����0,	� 
��7,� �, ��� F�	� ��'	��� �9���	� %+ 6����	� 
��7,� W7�

              %<+ ��<'� @�	�<�" %�� J��	� %+ ��7,�5�,	� ?5� �����,� %�	� �	�Q�,	�

�9�2 ���2" W7� ����,	� 
����C� K� W7� ��,(5, Insider Information ����, 
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         %<+ ��7,�<5�,	� U�<	 
��<�" %�	�� 
�$��	� 
����X M	�#, ?5� �, ��	

 ��/'	� 3���D� I�5� �, �9���	�Sheep Distinct  . 

6. P,��	�� ���	� @�7�" 
������ �, ��	�.  

7.    ��<� ��# �, ����� 6$��� 3�*�>	� ��5�" ?�>2� ����$,C �',5, ����� B��#X

  ���# E�+ J72   ��#��	 3��,����        �20�	� 
��5, 6��>��� W	X F�Q� � �,�� 

U�2.� ��#	� �,. 

8.              
����X M	�<#, U�<	 �<���,�#�� ��	�Q�<,	�� %��,�#�� M�	� ('���� �"

              �<,�+ ��$�� G��� �" ��� ��,��" ��5�" F���� @$ �� @��� %�	� 
�$��	�

  �� ����'	� ��	 R��, F�	� J�	� M��,� �" ���7� @#��� �, B��� �)5H10 (%

����2	� ���" �, ��	 ����,	� �9�	� J�/� %+ ��,��" �,. 

9.     J�<� =��9 ����$� �" ��� ?��>� �, U�	 %��,�#�� M�	� �0�" ('���� �"

Market Makers ����9 W7#L� ����0,	� ����� ����D$ ��	�� �����,� ���	��. 

  

4=  "%��� ������� "� ������ ����)2009( &"�� C	�! G�	�� 6�	*�� D�	0�!2� ��

����� "� C*�����:" 

 %��Q,	� ���/�	� %+ ��,�	� 
��"(Excellence, Inc.) %+ 3���$ ����, ����� 

 ��� ����� ���.�2009 W	X ���.� %+ P,��	� W7� ��#���� M$��>	� @��$, �� 

,	� 
��#	� 6�� �, �����7	 ���5��� 3���� 
����#�� )��# 3���$ �*��2�	�Q�.  
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 �� 
��� ��7,�5�,	� �*��2 �" W	X ����,	� �����	� 
972�1.25 ��� ����� ���7� 

 <	� 
���#� ��*���5	� ���5	� �, ��7,�5�,	� ����10 % 
���� ��#� W	X ���� �,,

���.� %+ ��7,�5�,	� I�Y.  

 �, 
������ ��� �� F�	� 8�,	� �7*�"� �����	�� 8�,	� T*��� ��"� 5, I�Y  ��2��

 ���, @�#"520)O,�5�, :  

- 95 % <	� 
���#� ]	��, ����2 ��7,�5�,	� �,5000����� . 

- 90 %6����� ���0� ���7� @��$,	� �,. 

- 87 %��,�(� 
����� F" ����	 M�	� 
��9� F" %/5� � @��$,	� �,. 

- 90 %�����0 I��$ F" ��'� � @��$,	� �,. 

- 76 %���5,�# ��Z ��7,�5	� ��>(�,	� �,. 

- 60 % 6O2 �, ��� 
O,�5�	� �,5@��$, . 

- 82 %��,	�5	� J���.�� /����� F" ��	 M�	� ��,�� 
O,�5�	� �,. 

- 22 %��$7,� �, 6$ ����2 ��7,�5�,	� �,. 

- 30 %
�$�� �	�>$� 
O���� ��'� @��$,	� �,. 

-  F���� �5*�0	� 62�	� ����0 J�'�250����� ���7, . 
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���
��� �	�����:  

1= ��� �Faff) 2006 ( ���
, ���)Fund Managers Institutional Background And The 

Birth Of Investment Management Companies)  

"��,���� 3���X 
�$�� 3���� N(+��,	� B���,	 ����Q,	� ��>72	�:"  

              ��<5� 3�2Y ��� 6$�� ��,���� 
�$�� 
����X W7� =O/�� W	X �����	� ��� 
+��

�    6, /�'�	� �, ��� ������ :           G<7� ��,�<�� �<�	�� ��	��," ���9, �,# ��	Y� N���L��

6��,.�.  

   ��<� �, �5���	� 3��>	� ��+���" ��,# J�'��	 �����	� 
	���� ���1980   ��<� �<��D	� 

2003.  

             
�$��<� ����,�75, 3���� B���X W7� 
,�� �����	� �L� %��*�	� I��	� �Z��9 �$,��

� ��,�������/Z %�	� 3��>7	 3���,	� 
����	�.  

%7� �, �����	� ���	X 
79�� %�	� T*���	� ��" �,�:  

1.               %<+ 6��<,.� ��,��� 
���Q,� �����	� ��� 6O2 �, 
����� 3���� B���X ��

          ��,�<5	� ��� �5���	� 3��>	� 
/Z ��$��,.� 3���,	� 
����	�1980H 2003 

)O�	� ���5� K��,��� R��	 �, 6$	 
�$��	� �, =��	� ���� ��. 

2.                  �<, =�<�	� ��<� 3L�<� �� K��	� %+ 
9�2� ����� 6�" �����	� ��� �5�

��� 6$�� ��9���� %+ �,20	� ����,���,� ����Q,	� 
7,� K��� 
�$��	�.  

3.          , =��	� ��� �	�, �" ����>, �'�'� W	X �����	� 
79��     R<5, �<	� 
�$��	� �

���# ���,� ������ � 62� ���9,	 ��. 
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4.      �" ����>, �'�'� W	X �����	� 
79��R         �2<0" 
�$��	� �, =��	� ��� ��$ �,7$ 

����,	� �,� %+ )��# ��	�� R�,���, 
��$ �,7$. 

5.                W7� R� ������ � %��#�� �" R	 
�$��	� �, =��	� ��� �" �����	� T*��� 
	�

6�,	� M"� J���". 

6.          ��<	�, ��,� 
�$��	� ��� �" W7� �����	� T*��� 
	�       6$�<� �,�	�<� ��<2Y �

=����4,. 

7.     *���, W	X 
�$��	� ��� 
+�0"��         �<, =���	� �, ���,	�� 
���2	� �, ���,	� 

J��	�� 3�/��, 
�$�� ���/����� 
�$��	� 
��9" K��� 
���2	� ���. 

8.      $��	� ��� ���	�Z �" �����	� 
	�    M��L$ %7*�5	� ���>,	�� 
"�� 
�    J�<'� %+ 

����$7,. 

9.   ���	� 
���" ���2"�            ����<,	� W7� )��, �5� 
�$��	� �, =��	� ��� �" W	X ��

��� 6$�� ��9���� W7� ����#�� 
���$5�� ��	 %�	�� �����,	� ����9����. 

  

2=  ����Joyce  &  Malhar)2007(     ��� 
, � �� &  "Sudden Stops, Banking  

Crises and Investment  Collapses in Emerging Markets"   

"�!�����'�	
�� ����� "� ���	���2� ���	�(
�� ��*
��� �	���� &�'�	���� �	:"  

                 W<7� 
�<" %<�	� �<�	�,	� 
�<,�.� W7� =O/��� E�+ W	X �����	� ��� 
+��

        ������ 
,�� K�� N�*���	� J���.� %+ 
���,����26 ��� )� *��� )�    �, ���,�	� ��'�7	 

 ���1976 ��� ���D	� 2002.  
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�$� ���             <>��� 
�<�" %<�	� 
�<,�.� G7� W7� %���" 6$�� �����	� )�  <*#�>, )�          

(Sudden Stops)  <0�>2�� K��� �,, 6��,.� M�Q� 
�'+�� %+ )� )O*�<�    ���<�, %<+ 

3���$ ��$�� 
�,�" W	X U�"� 
���+�,	�.  

            �����<$ 6<�� �, �,9,	� 
�,�75,	� ��(� ���2���� �����	� 
,�� �'	)Caprio (2005 

u#�>,	� I���	� �, 
�� %�	� ��$��	� 
�,�.� ���� F�	�.  

               �<� � R<�L� W<	�.� ��0�>	� 
9� N������*� ����0�+ W7� �����	� 
,�� K�� 

             ��<0�>	� 
9<� �,��� 
���,���� W7� u#�>,	� I���	� �� �#���	� ��$��	� 
�,�O	

        ,���� W7� 6��,.� M�Q� 
�'+��	 �� � R�L� ����	�       
�<,�.� 6<( %+ G	�� 
���

��$��	�.  

%7� �, ���	X 
79�� %�	� T*���	� ��" �,:  

1.           ��,9<� %<+ �����" ����, �*���	� J���.� %+ 
���,���� 
������� 
��9"


���'5	�� �����'	�� 
�����	�.  

2.     '7� �	�� 
���,���� ������ �X)�      J��<�.� 6�� %<+ ��5�	�� ��9'	� U�,	� W7� 

�*���	�. 

3.   �X       �#� �	�� �*���	� J���.� %+ 
���,���� G7� ������)�     J�<� 
����� %+ 

%$��,.� 6�,	� M"�. 

4.               ������ ��� R� ������ � /���� G��� �X W7� �����9���� ���'5,	� ?5� ����

            J��<�.� %<+ 6��,.� M�Q� 
�'+��	 u#�>,	� I���	� �� T���	� 
���,����

 %,	�5	� J��	� �L�� �*���	�6$$. 
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5.               J��<�.� 6<5# W<	X ��9'	� U�,	� W7�� F�Q�� 
������� �, =��	� ��� �X

    )�9�92� �� 6$�� @57� ��	�,	�         �+�<�, �	�� I��� �*���	� J���.� 6�� %+ 

6��/	� U�,	� W7� 6��	� G7�	. 

6.    " W7� T*���	� 
	�     
��������� �L�� �*���	� J���.� 6�� �" 6$�� ��#��2	�  ��$

���.� G7� �,��,��	� 6��	�� �����9	� 6��	� %+ 3��#�,	� J. 

7.    L� �����	� 
O�7�� 
���"        
��<�D�, ��� ��O5	� W7� �Q� f��>,	� ��9���� �

��,���� J�/� 
��������. 

8. 
���,���� W7� ����, �� R	 G���	� ������ �X. 

9.              �<>,	� I<���	� ��+ G��� 
������� ��#� ��� �	�� %+ R�L� �����	� 
�$" u#

�� ��$� �	 6��,.� M�Q� 
�'+��	�� �
���,���� ?�>2�� W7� ��,�" . 

10.            6��,.� M�Q� 
�'+��	 ����>, F��9���� J��	� ��$ �,7$ R�L� �����	� 
�$"


���,���� W7� W7�" G���	� ������ �� ��$ �,7$. 
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�A�	�� �	����� �, ������ PH3 ���� 	�: 

��5	� 
�����	� 
	���� %+ �7,�5	� 
�$��	� W7� �����	� %+ I���C�� �����	� 
��# ��� ��

 NJ����	�� �����,	� W7� ���"� ��,	�5	� 
�$��	� ?5� ������� ������	� ����B��#X� J���.�

 G��� ������ W	X 
�" %�	�� ��#*���� ������"� ���.� W7� ��,	�5	� ��	�,	� �,�.� �"�

��,���� ��	�, 
���Q,� W7� ��#���� M$��>	� 3��#� @��$,	 F��9���� �.� M���� N��

P,��	� . 3���X 
�$�� 3L��� ��,���� 
�$�� 
����X ����#.� 
�����	� 
	���� ���

J���.� %+ 
���,���� 
�������� ��$��	� 
�,�.�� �*#�>,	� 
�>���	�� ��,����.  

� 
�����	� �� �����	� ��� ��,4� �, �," ������ W	X 
�" %�	� @���.� 67�� ���L� �'���	

 ��7��� U�, �+�5,� ���.� %+ �������� �� �����,	� ��\� ������ 6��,.� ��,��� 
�$��

 �, ����� �51� G	�� %�� N
�$��	� G7� 6,� �(�� %�	� ���Q,	� 3���#	� �����'	� J��/�

��,.� �, 65#� %�	� ����5	� �7�7'	� 
�����	� ����� %�	� H�$�	� �'���H �����, 

%���.�.  
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$�	��� .0��� :��8���@�� �A�����:  

  

3=1���A� :  

   %7,5	� @��#7	 %*�9�C� 6�7��	� T*��� ���(X W	X %���" 6$�� 69>	� ��� I���

)�,7� NR*��#a� K���	� ��� F�	� %����,	� 6�7��	� B��#X� ������o	 �����X 6O2� K���	� �L� 

C�)���� ������ �� %*�9���9�2,	� �,  ��	�#, %+ 3���,,	� 3��2	�� ��	 ����,	� )�. J�+�

W	X �+�0C�� N3��#�	�� ����9	� 3���� � ��	�,	� J���.� �*�� �����, G���	����  3����.� �, 

��'��/�	� ��75	� �5,�# %+H6, �����,	� ���  :� . � �,� 6�72�.� %/���	� W��,�. ���

�	�3��# ��$(%����� W7� ��,75	� �����9,	� I�0� �" �$,� �, 6$� %����� ���	�� N.  

   ��*�# �, �����	� 
7$���             @<��#	� %<+ K<���	� ��� N%����,	�� F�(�	� ������# %+ ����*� 

            
�����<	� %<+ 3�<#���,	�� �����	� 
���D�,� ��O5	� 
�� �'���	� 
����.� �5#��,� F�(�	�

 ��$.� 
��',	��  ��	�,	� J���.� �*��� %	�,	� ��,� J�� %+ ����9���� 
����	�� �,$�,	� ��,�

   �+�0C�� 3��#�	�� ����9	� 3�����   W	X        %<�	� 
�����	�� �992�,	� ��,75	� 
O#,	�� @�$	�

       ��	 %�	�� �'���	� ��,75	� K���.�� 6*���	�� N
���$,	� �, �992�, K��� �" 
��', �,0��

  	� =�0�,� �79          �����	� 
��#� �������,	� ?5� �, ��92�	� 
O��',	� 6O2 �,� N�����

         W<	X �+�<0C�� N�����	� ��� �� ���# �� �, 6$ 6����	 
������ �$�� ���2���� NI���C��

�,�75�	�� �,(�.� 
�Q,	� ���#	� ����'	�
����#.� 
�9���	� �, 6,�5�	� ��(��	 .  

    ��,	� @��#	�� J75�� �,�+ �,"          ��*�<# �, ���$, R������ B���a� K���	� ��� �'+ N%���   N���<�*� 

           ��+��Z�,��	� 
���D�,	� W7� I�5�	� W	X 6�.� B�#	� %+ K���	� cId��)   �>�(�	�� N6,5	� ��#
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3��2	� 
����� N%,75	� E92�	�� N%,75	� 6�Q,	�� N��	��	�.(     �<'+ N%��<	� B�<#	� %+ �,"

      ����*� �7*�" �O �, 
��$�            6�Q<� 6$ %+ 
��'>	� �, ���,#, 6O2 �, ���7� I�5�	� ��

                 ��<���� %+  @���.� �, ���,#, �,���, U�, W7� I�5�7	 6�.� 6�Q�	� B�# �� � N%��*�

  %+ N���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$��28 U�, W7� I�5�7	 B�# �'+ %��	� 6�Q�	� �," N3�'+ 

 �, ���,#, �" W7� ���5	� ���+" �'+��, %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W7� �����,	� ��\�

   %+ N���.�16              �#�� W7� I�5�7	 ���5	� ���+" ���#��� 
B�# �'+ K	�	� 6�Q�	� %+ �," N3�'+ 

        ���#	� ����'	� ���� J��/�	 
�$��	� ��," 
���5,	�) 
<�Q,	� (        %<+ 6<,�5�	� ��<(�� ����<�

 %+ ����#.� 
�9���	�173�'+ . 

 

3=2� ������ ;���:  

�, �����	� �,�#, ��$��: 

1.  N������	� B����� �� �'+ N������� ���,�(� W	X ��>��9� ���� N�������'	� �������,	� 

               �<�	�,	� 
�$��<	� %<+ )�9�9<2� �������<'	� �������,	� ?5� W	X K���	� L#	�

   ����� ]7� �'+ N�992�,	�  ���.� %+  8581     ��,� �,9�5	� %+ ����� ]7�� N 5687 

�,��,)�) ���,��,	� ���'�.( 

2.    . I���C�� �����	� 
��#       ��$ 6$�� �����	� ��� ��2�� ��B��Y �   %	��	��� � ��,0	

��� �$" T*��� W7� 6�9�	�� �����	� =�0�,� �+�5,	� 
��� �9�2,	� ���5	� ����2� N

%7� �,�+ I���C�� �����	� 
��# 
7,� ���:  

 "H    3��#�	�� ����9	� 3����H ��     
�$��	� �����, 3�*)     
�� 
�����,	� ����2� �� �'+

           J���.� �<*��� 3��#�	�� ����9	� 3���� �����,� M��*���� 6O2 �, ��O5	�
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 ��� ��	�,	� :          �<����	� N�<�����'	� ��Q�<	� �����, N
���D�	�� 6�#��	� �����,

       �,� @���,	� �+�/� @�$, N��72��	� �����	� 3��� N�������,	�N��	�,	����� ( �'+

 ��>(�,	� ��� ]7�130)�>(�, .  

 @H      ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#,H      �<��#	� ����'	� @#�,� 6$�4,	� 

��>(�, �5��" ��>(�,	� ��� ]7� K�� 
�Q,	�.  

 AH         ��>(�,	� ��� ]7� K�� ��	�,	� J���.� �*��150   )�>(�, )     3�<*�� ����2� �� �'+

   ��'	� 3�*��	� Nf�9+C�� ���9C�          3�<*�� N6���<�	� W<7� �<����	� 3�*�� N����

K���.�.(  

 �H     F�$�,	� G��	�)           3�<*�� NK�<��.� 3�*�� NP��>�	�� �����	� 3�*�� ����2� �� �'+


���,���� ( ����� ]7� K��191)�>(�, .  

  

      
���D�,	� ��� ��O5	� M��� W	X J���	� ���	� W7� �����	� �,�#, ���'� �, K���	� �9'��

N�7'��,	�        ,	� �(� ��#� �, G	�� ^��O5	� ��� 8�0���    �������<'	� �����<��   
�<�#� N

I���C�� �����	�.  
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3=3������ �
�, :  

          ����� ]	��	�� �����	� ���� ���+" W7� ������C� ����� ��)207 (     �����<�� �� K�� N)���+

)144 (            � �" G	� %+ @��	�� ���, F" ��5���� W	X K���	� �/0� �	 �    6,�<� �����	� ���

     �+�'	�� ��75�	� �, ��� W7� ���+" .     ��� %	��	� 6��#	� 80��)1 (     �<����	� �<��� �����

�����	�� �	�,�,	� 
�*>	� @�� .  

                               

 ��� 6��#	�)3H1( �����	� ���� �����  

  

  

3=4������ N
	��� :  

��	��	� ��+��D,��	� 6,��57	 )�'+� �������� %+ ���5	� ���+" I��9� �� NU�2" �̀�# �,� :  

,5	� ��# 
��$+ N3��2	� 
����� N%,75	� E92�	�� N%,75	� 6�Q,	�� N��	��	� �>�(�	�� N6

 ��� %	��	� 6��#	� %+ 80�, �� �,$ I��9�	� ��� �#���)3H2:(  

  

  

h<�i�   E�-��4F�
e�R<R����  

D�	�F� WC:��    �#�CY�� '-�M/
�/'-�j4�  

 

  
8�kC� l+m 
,�n-<:�� 

 ���K
 0�-/&�

����F� 

  

7  5687  191  130 4 150 o�4i� 

207  108  20  50 4 25 �C���� 

144  79  20  16 4 25 e:�j4F� 
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 ��� 6��#)3H2(  

��+��Z�,��	� 6,��57	 )�'+� �����	� ���� �����  

  

  ���	
����	 �	����	  

  .���� �(�  ,�-���4�� ��#  F� �:C����<�  

 ��N 2 1.4 م��د  

  1�"3"!O ص 6س$8!رات!Q 9�� 55 38.2 

 16.7 24 ه�1T اSوراق ا��!��1  

 11.1 16 وزارة ا��(!�1 وا�$>!رة  

 32.6 47 أ�Qى  

 100.0 144 ا��>�3ع  

  ���	��� ���)���      

  #"3"!O 27.1 39 م�$8!ر 

 1.4 2 م�$8!ر م!�#  

 2.8 4 م�ی� دائ�ة  

 36.1 52 مY?3 �*3م#  

 31.3 45 أ�Qى  

 100.0 144 ا��>�3ع  

  "����� .3%���      

 ��N 1 .7 م��د  

 5.6 8 د��3م  

 61.1 88 �*!�3ری3س  

 25.7 37 م!ج�$��  

 3.5 5 دآ$3را,  

 3.5 5 أ�Qى  

  "����� ?0>���      

 ��N 2 1.4 م��د  

 O 82 56.9!"3ن  

 14.6 21 م�!س.1  

 6.9 10 إدارة  

 14.6 21 +�3ی9  

 5.6 8 أ�Qى  

 100.0 144 ا��>�3ع  

  G��>�� ���
      

 ��N 2 1.4 م��د  
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                 �, ���7� I�5�	� �� ����*� �7*�" �O  �, ��$� F�	�� �������� �, %��	� B�#	� %+� 6O2

%	��	� ���	� W7� %��*� 6�Q� 6$ %+ 
��'>	� �, ���,#,:  

�       W7� I�5�7	 6�.� 6�Q�	� B�#           �<, �<��,#, �,���<, W7� ���5	� ���+" ���'� U�,

 %+ N���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ %+  @���.�283�'+ .  

�             � ���5	� ���+"  ���'� U�, W7� I�5�7	 B�# �'+ %��	� 6�Q�	� �,"    ��\� �, ���,#, W7

 %+ N���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W7� �����,	�163�'+ .  

�                ��<7� %�	� /���0	� W7� I�5�7	 ���5	� ���+" ���#��� 
B�# �'+ K	�	� 6�Q�	� %+ �,"

 ���#	� ����'	� ���� J��/�)
�Q,	� (�������(��  %+ ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� 17 

3�'+. 

��� �����0�+ ����2�� �����	� ���5	 ��+��Z�,��	� 6,��5	�� �9�2	� 
�,�75,	� 6�7�� �� 

����	� 69>	� %+.  

               ���2��� �� ��� N�������� %+ ����/,	� �7*�.� W7� ���#C� �����	� ���� ���+" �, @7/ ���
  M��',)  
�$�	Likert (         �� %+ %���	� M��'	� @�� %7� �,$ %�� ^
�#��	� %��,2  ���'� ���

 ��� 6��#	� %+ ���, �� �,$ 3�'+ 6$ %+ ���"�)3H3:(  

 31.3 45 ا9O م� �Q\ س(3ات  

 29.2 42 م� �Q\ إ�� ��8 س(3ات  

 38.9 55 أآ[� م� ��8 س(3ات  

 100.0 144 ا��>�3ع  
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 ��� 6��#	�)3H3(  
����	  "�
�� C	�A��  
5  )��# ���  
4  ���  
3  ��,�.� /���,  
2  ��,�.� 6�7�  
1  ��,�.� ����  

  
  
  
 

3=5���>���� ��'	0�@� 6��	��  :  

        �����	� I�(�� 6#" �, ��*�9�X @�	��" 3�� ���2��� ��      �����	� ?��Z" J�'��	 ��5,# %�	� 


  )����" �,�5� %�	��            %7� �,�+� N�����	� 
��0�+� I���" W7�� ��7�7�� ���,	� 
�����	� =�� W7� 

���, 6$ ���2��� 
����,� ��,��2��� �� %�	� @�	��.�: 

1.  ����2�)�>	" s�����$(�����	� 3��" �����9, �, J'��7	 ^.  

2.  ����2�) I����,	�$–����,� I( �7*�" W7� ���5	� 
���#X 
��$ ��X �, I��$��� ^

%5��/	� �����	� /��� J'�� ��������.  

3.  ��,0,	 �����	� ��,�.� �" %���	� ���	� M��'	 ���5, �" ��5#�,$ ^%����	� /��	�

�����	� �7*�" %+ �	�,�,	� 
��'>	� �, 3�'+ 6$ .  

4. �Q,$ ^F���5,	� I�������,	� J����� U�, M��'	  �����	� ���� 
���#X ��� �+��

7�W�������� 
��'+ �, 3�'+ 6$   . 
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5.  ���5� K�� %5��/	� �����	� 
��7/�,� /��� �+�� �����	� ���� 
���#X �X K�� 

 �,�� 
��$ ��X %5��/ �����	�sig. �, ��$" 0.05G	�	 N �, ����� K���	� ��2��� 

%�� N��,75,	� ��*�9�C� @�	��.�: 

 "H   ����2�T. test ��,�2	�� �	�	�� W	�.� ��0�>	� ����2� G	�� .  

 @H   ����2�One way Anova test �5���	�� ����	� ��0�>	� ����2� G	� � 

�����	��. 

 ��� ����,�#�� ��757	 ��*�9�C� �,��	� T,���� ���2��� ��)Statistical Package 

for Social Sciences-SPSS (�� %�	� 
�����	� 6�7�� %+�����	� ��� %+ ��5,# .  
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��	
�	 ����	 :��	��	 ����   

  
 W7� ����,	� 
��0�>	� ����2� )��9� ���7*�" W7� ���#C�� �����	� I���" J�'�� 6#" �,

_�� N�7*�.� G7�	� �K�� N����*� ��*�# W	X 69>	� ��� K��� 6�7��	 6�.� B�#	� E92 

�9'� �����	� 3��" �, �972��,	� 
�����	���	� EO2��� NT*� %��	� B�#	� E92 ��� %+ 

������	� 
��0�+ ����2.  

  

�2��    : ������ �	
	�� .����  

%7� �, W7� B�#	� ��� 6,��        :  

 "H   U�, I��$���� �����	� 3��" �����9, ����2��,*O,%5��/	� �����	� /���	 �����'+ .  

 @H �+��Z�,��	� 6,��5	�� �9�2	� 
�,�75,	� 6�7�������	� ���5	 � . 

 AH  %���	� ���	� ���'�)�����	� ��,�.� (3�� W7� 6�Q� 6$ 
��'+ �, 3�'+ 6$	  . 

    

" H   N%5��/	� �����	� /���	 �����'+ �,*O, U�, I��$���� �����	� 3��" �����9, ����2�

 �,�� 
��$+  �>	" s�����$ ����2� �����	� R������ 
��'+ =�02X q��)�>	" (2�� ���	 ����

).70240( <	 �'+�� N)SekaranN2002()����� ��	�� �����9,� �����	� 3��" ��,��  .

 ����2� 
��'>	� G7� =�02a��)Kolmingrov – smirnov ( J�7,	� %+ 80�,	�

���)2()��5��/ )�5���� =���� �����	� ���� 
���#X �" �� ����2�� I�$ N. 
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@ H  �	� 6,��5	�� �9�2	� 
�,�75,	� 6�7�� 6��#	� 
����� I�$� �����	� ���5	 ��+��Z�,�

 ���)3H2 ( ����� �, �����	� ���� �7�$�� 6��) N��	��	� �>�(�	�� N6,5	� ��#

3��2	� 
����� N%,75	� E92�	�� N%,75	� 6�Q,	�� (%7� �,: 

•   �X38.2*�,	�� � � N����'	� %+ ��9�2 �������, �� ���, 32.6*�,	�� � �, �� 

5	� 
��# ��Z �������� %+ ���$� �� %�	� 6,)U�2!" ( 3�� 6,� %�+ 
�*+ �, 
��#

�7,�5	� ��� �����	�� ����#.� 
�9���	� ��(�� M7#, %+ ��7,�5	� G��	� %+ �

%���.� F�$�,	�. 

•  �X36.1 � N%,�$�	� =�/'	� %+ ��7,5� ��>(�, ���, �*�,	�� 31.3 �, �� �*�,	�� 

%+ ���$� �� %�	� I*�(�	� ��Z �������� )U�2!" ( @���, 6, I*�(� 3�� 6,� %�+

 %+� 3��#�	�� ����9	� 3���� %+ ��7,5� N��	�,	� �����	� ���,� J��,� @���,� %	�,

M7#,	�  .  

•  �X61.1 W	�.� ��5,�#	� 3����	� �7,� �, ���, �*�,	�� )M����	�$�	�( �"� N25.7 

����#�,	� �#�� �7,� �, �� �*�,	��.  

• �,�+ �," �" �����	� T*��� 
��� �'+ %,75	� E92�	�� J75�� 56.9  ���, �*�,	�� 

 � N��������14.66��,�	�� �����,	� 
�992� �, ���, �*�,	�� .  

•  �a+ 3��2	� @��# %+�38.9����" 3��5	� ���#��  3��2 G7�,� �,,  ���, �*�,	�� .  

 �����9,	 )��	�" )O�	� �+�� �O�" 
���Q,	� �a+ R�7��  �L�� �����	� ���� ���,�� %�	� 
���#C�

 ��7,�� ��,7� 3��2� ����� �, R� ��5�,�� �,� %,75	�� %7,5	� %��7	 )��(� �����	� 
��'+

 %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������� �+�5,	� @��9" �, ���" )�������� %��,	� ��5��, �$��
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������ W7� �����,	� ��\�� @���.� 6�7��� ���.� �������'	� �������,	� �(� ��#� �, ��

I���C�� �����	� 
��#��.  

  

 AH �����'+ �, 3�'+ 6$ %+ R�� )���5, �����	� 
���D�, �, ��D�, 6$	 �����	� �#��	� ���'� 

I���  G	��:  

1. 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" %�	� @���.� �����. 

2. \� �����W7� �����,	� �� G7� ������ 
�$��	�. 

3.  ��7��+ U�, �+�5, 3���#	� 
�5����	�� �����'	�)���Q,	� ( 
�$�� 6,� �(�� %�	�

���9 
�$��	� ��7� %�	� /���0	�� N6��,.� ��,������'��/� �, ��O5	�  N G	��

%	��	� %���	� M��'	� @#�,�:  

  
  
  

89- 5/���) 4H1(  

����	  "�
�� C	�A��  

4.5�p	� /�   )��# ���  
3.75 – E1 �9� 4.5  ���  

3 – E1 �9� 3.75  ��,�.� /���,   
2 – E1 �9� 3  ��,�.� 6�7�  

 E1 �9�2  ��,�.� ����  
  

�2�� :              �<, ���.� %<+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ����4,	� 6,��57	 �����	� ��,�.� ���'�

 ��� 6��#	� %+ ���, �� �,$ N���5	� ���+" �(� ��#�)4H2.(  
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89- 5/���) 472(  
!"��	""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""�	


    

Mean Std. 
Deviation 

 ��#$	
%&�	

���  

1. ���S4+� ,�	���� W+� ��Sn� E1 �4�:F� ��C��  3.8542 1.1525  ���  

2. �<R���� L+# ���S4��  3.8125 1.1280 ���  

3.  ^��-&� '-��� �)��) !<)  3.3916 1.1929  /���,
��,�.�  

4. 2� ��#,�	���� W+� ���9 �:9 r/�2 �)�-� !��  3.5694 1.3774  /���,
��,�.�  

5. �+KsF� ,�tu�� ,�	���� W+� �R��4)� ��#  3.8662 1.2217 ���  

6. o���� v��� <w -tF� xy I2<4��  4.5000 .8690  ���
)��#  

7. ,�	���� W+4� ��R��4z6� ,�)���� '-��� !<)  4.0070 1.0714 ���  

8. <9 �<2/ ��# 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q _��R 8kC� ,������/ eR�  3.9375 1.1295 ���  

9.  5�<1&� -��p4)� ,�	�Q ��# L+# ����9- �{2 /� ���K �<2/ ��#  4.0625 1.1418 ���  

10.  5�<1&� -��p4)� ,�	�Q _��R �V��|  3.5594 1.1235  /���,
��,�.�  

11. �}�4�� �{4@�R�/ ,-�~� ��� ,�	���� W+� ��# ���:]��+.  3.5069 1.1707  /���,
��,�.�  

12. 5�<1&� -��p4)� ��# ����� X+�4� ���% ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� 't? �+9.  3.9306 1.1384 ���  

13. 5��#&� E1 h<C�� �(K �]��F ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� J#/ ��#.  3.7986 1.1860 ���  

14. ��F���� ����F� �1M&�.  2.9859 1.4731 �7� 6
��,�.�  

15. ��1�kR ,���| �<2/ ��#.  3.5524 1.2542  /���,
��,�.�  

16. ��# h<"? W+� ,�	���� X�9�4+� J1���O�.  3.9433 1.2176 ���  

17. :�4F� 3 e#�<F� ��Y1 ����� �1M��� ��:)�;� ,�YY�F�/ ,��]��4|6� E�<�� ��#�.  3.7552 1.3646 ���  

18. ��1<��� ,�{�� �1��� ���2 ��#,�	���� E1 h<C�� �(K o1 .  3.8403 1.2719 ���  

19. ��+;� ����Y496� �/�k��.  3.0347 1.3349  /���,
��,�.�  

20. �:)<A ��}�� ��kR� �<2/ ��#.  2.7343 1.2669  6�7�
��,�.�  

21. r�?� ����Y49� ,�#�@9 �:9 E1 �%�CF�.  2.4615 1.1913  6�7�
��,�.�  

22. ��# �n-<� _��R 8j� ,�	���� �V���.  2.5362 1.2853  6�7�
��,�.�  

23. ��R��4z6� ,��{4�� �C1 3 `<C:�� ����.  2.6738 1.2901  6�7�
��,�.�  

24. '-/�i� ���+:�� 3 ����Y496� �/�k�� ���}4� ,�	���� �V��.  2.6389 1.2550  6�7�
��,�.�  
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�$�� ������ @���" W7� ���5	� ���+" R>���, �#�� �" �#� �O�" 6��#	� �5	�/, 6O2 �,


��$ ���.� %+ 6��,.� ��,��� %+ %+ �,�� ��7,#, 
��'>	� �, 6$ )1 N2 N5 N7 N8 N9 N

12 N13 N16 N17 N18 N26 N27 (� %+3�'>	�)  6  ( 
��$ ���" ��� %+ N)��# �,�� 
B�#

 
��'>	� %+ ��,�.� �/���,)3N 4 N10 N11 N15 N19 N28(N  %+� 
��'>	�)14 N20 N21 N

22 N23 N24 N25 (��,�.� �7�7� 
B�# .� 6O2 �,� J���a+ F���5,	� I������ ����=�>���  

W	X ���� ��'	� G7����  6$ @��� �#��	 ��,��'� 6�� ���5	� ���+" ���#��� %+ )����� ��� J���� 

���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� %+ ������� %+ 3�'+.  

                ���/��<,	� W<7� 6<����7	 ��_��, ��� ����	 
��$ 
�$��	� G7� @7Z" �X K��)  ���,��<,	�

    
�$��	� G7� %+ 6��,[	 �����,	� (           K<�� �<, ����'	� W7� �7����, 
��$ U�2" ��# �,�

   ������Z� ����/��� �	���,� 6�#��	�        6����� ���0� ���7� �,�', ���, ���$ ��� G	���� .  �<,.��

                @5�<	� �,�� �, �� ���,��,	� ���	�Z �" �� 6����	� W7� 
�$��	� G7� @��9� ���� F�	�

   U�	 M�	�           ���/��"� 
�$��	� �, =��	� ��� 6,� �5��/� ����,���� �+�5,	�� 3��2	� ��,(5,

               �<,, ����	� @�$	� ��� ���#�� �'+ N��,����� 8��	� ����� /��L� ���$>� �	 K�� ������	�

                
�$��	� G7� 6,� W7� ��,*�'	� 3��2 �7� W	X �+�0X N����	 W,�" �,/� ��# ��#� W7� 6��

  i� J75�� �,�        6�,�.� �, =��	� ��� �/�2,	 %��	� ���� ��/��� ��	 .    ��#� ��� �$�	�� ���#	��

25. 5�<1&� ��}� �n�u� ,�����4��� ,�	���� �V��.  2.7286 1.3186  6�7�
.���,�  

26. ��%����� ���y.  4.0000 1.2466 ���  

27. ��1<��� ���9��� ���y.  3.9930 1.2233 ���  

28. >�?��4�� �C1 3 ���<;�.  3.1500 1.3882  /���,
��,�.�  
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      �<����� �*�� �" ��# ��#� ��� %	��	��� 6��,.� ��,��� 
�$�� 6,� �(�� 
�5����� ������

���7�.  

�	�
	� :             <, ���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W7� �����,	� ��V	 �����	� ��,�.� ���'� �

 ��� 6��#	� %+ ���, �� �,$ N���5	� ���+" �(� ��#�)4H3.(  

 89- 5/���)473(  

A ���                   ���  Mean Std. 
Deviation 

�'%&�	 ��#$	�  

1. �'>	� �7$�, ���>�  4.1111 1.0716 ���  

2. �	�/�	� �7$�, ���>�  3.8194 1.1198 ���  

3.  J���.� �� ��,�#�X� ���,��,	� I�2�
�.�����.  

3.8462 1.1767 ���  

4.  J�� %+ 6����	� U���, W7� %�7� M�$5��
��	�,	� J���.� �*��.  

3.5694 1.1260 ��,�.� /���,  

5. ���.� %+ G���	� 6�,�" W7� %�7� M�$5��.  3.7622 1.1925 ���  

6.  ��� 6�,5,	� ����9���� 
�����	�� �'	� ���'+
���.� %+.  

3.4722 1.2952 ��,�.� /���,  

7. ���/�	� 
��2�,	� =��0.  3.9577 1.0167 ���  

8. J����	�� �����,	� ���,� �'	� ���'+.  3.0979 1.1946 ��,�.� /���,  

9. A��27	 6��,.� M�Q� 3�#�.  3.4437 1.2234 ��,�.� /���,  

10. A��27	 ����,	� 
���2	� 3�#�.  3.1761 1.2954 ��,�.� /���,  

11. U���, W7� ����9���� ����,�#� 
�,�" ��>	� 

O*�5	�� 
���,#,	��.  

4.1056 1.0363 ���  

12. A��2	� W	X 6��,.� M�Q� @����.  3.6950 1.2360 ��,�.� /���,  

13.  F��9����� %����	� ���'���� �����
%��,�#���.  

3.5357 1.1406 ��,�.� /���,  

14.  ����,	� W7� 3�/��	� W7� �7�	� 3��� j��+X
$���	� ��7,� %+ �$��	�� ���/�	� %+ %	�,�"�	� �

62��	�.  

3.3381 1.0738 ��,�.� /���,  

15. ���+o	 %$O����� �,�	� ���D�.  3.8406 1.0619 ���  

16.  8�, 
����� W7� %�7� M�$5��3.8662 1.1123 ���  
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��,�*��)��$��	� 
O����	�(.  

  

 
��'>7	 ������	� 
�/���,	� ��� �5	�/, 6O2 �,J���	� 6��#	��" ���#��� �" �#�  ���5	� ���+

��\� ���'� %+�� 
���� %�	�  ��� f����� ��,5	� %+ 
��$ ���.� %+ 6��,.� 
�$�� ������ 

 ��#� W	X 3���X )����� �0>2,	� F���5,	� I������ ��� W	X �(�	��� N��,�.� �/���,� �,��

���+" 
���#��� %+ J����N���5	� �" 3��$�,	� ��\� �+�$ �" W	X ���� �,, �O� 
���� ��  �

(� ��#� �, G	�� ���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� �����������	� 
�*+ �.  

 
�����,	� ��,# W7� ����9���� ����,�#� 
�,�" K��� ��\� G7� ��" �,�) ��>	�


���,#,	�� ( %�	�� 
�$��	 G7� �, ��7,�5�,	� 6�� �, ������2 �� %�	� 6��,.� @���

 @�#� �" 
��/��� ���#	�� N
�*>	� �+�$ �,� ���2�,	� ��D9� ���$ �, �,20 )���,"

 ���,��X ���2Y� ����$7�,, ����� ���, ?5�	�+ �	���	� ��$7�,� ����$� �	 ���7Z" �" �$�	��

 %	��	��� N
�$��	� G7� %+ ��,���� 6#" �, ����$7�,, ������ G���	� �, ?������ W7�

W	X �Q�� 
�$��	� G7� ������ =��0� %���.� �,�#,	� G$>�� �	�/�	�� �'>	� �7$�, ���>� 

���/�	� 
��2�,	�.  

�	��	� :              ����<'	� ��<�� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���07	 �����	� ��,�.� ���'�

  ���#	�)
�Q,	� (             �<,$ N���5	� ���+" �(� ��#� �, ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� �����

�, ����� 6��#	� %+ �� )4H4.(  

 89- 5/���)474(  

A ���                   ���  Mean Std. 
Deviation 

��'%&�	 ��#$	  

1.  ��(�� M7#, �, ��*��, �'+��, W7� 6�9�	�
�$��	� M��L�	 
�9���	� %+ 6,�5�	�.  

3.6071 1.1360 ��,�.� /���,  

2. )����� �$��	� E�2�� ���#�.  3.2979 1.2914  /���,��,�.�  
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3. /'+ ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	�� ����	��.  3.1844 1.2048 ��,�.� /���,  

4. ��*�,�*X 
O���� F" ��*O,� 8�, ���.  3.4493 1.2087 ��,�.� /���,  

5.  B�,�L� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, �����
 6,�5�	� %+ @Z�� %�	� 
���Q,	�� 
�$��	�

����#.� 
�9���	� %+ ��5, %�	� J*��	��  
��

���Q,	�� 
�$��	� G7� E�2��.  

3.2979 1.3349 ��,�.� /���,  

6.  FL� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, �����
�O�" ���	� E�92� ���7/�� U�2" J*�� .  

3.3521 1.1742 ��,�.� /���,  

7. ��,�(� 
O#�� (�>����.  3.1338 1.3221 ��,�.� /���,  

8.  
O#�� (�>����������,� ��	�,.  3.2183 1.3375 ��,�.� /���,  

9.  M7#, 6�� �, ��������� ���O#� J����	 =�02	�
����#.� 
�9���	� %+ 
O,�5�	� ��(��  

3.4014 1.3212 ��,�.� /���,  

10.  J����	� ���, 6����	 ������	�� 
�B��#C� ��,#� ���'	�
M7#,	� 6�� �,.  

3.4085 1.2037 ��,�.� /���,  

11. '5	� ����'	�� ���7� E�9�,	� ���) �#� �����
 �� 6'�� �,��D��50����� I	" .(  

3.1761 1.4405 ��,�.� /���,  

12.  �>	�2,	� �	�� %+ ��,��	� �,��D	�)50 W	X ����� 
1000)��,�� ����� .(  

3.1560 1.3163 ��,�.� /���,  

13. ��+��� ����	��  6�,	� M"�	 W��" ��) �,�� �,���,
15,000,000, N�	�Q�, 
�� �  �9�2 �,���� 

 @ 3����,10,000,000.(  

3.7042 1.2871 ��,�.� /���,  

14.  �,�0�	� �$�� 6�,�"�	 W��.� ��	�� ����	��
 ���.�� ��9��	� �" �/���	� ��9��	��10.000.000 

 ���, 6$ %+ ���,�0�,	� B�$��	� ��� 6'� �� �����
E�2�" �O ��.  

3.6761 1.3076 ,�.� /���,��  

15.  ����� ��$��	� �	�>$	�� ����	�30 %6�,	� M"� �,.  3.6338 1.2174 ��,�.� /���,  

16.  �, @7/ I$ �" �5��,, ��� W7� 
�$��	� 6�9�
 ���0'	� �, =��	� ���� �9�2,	� ��*�0'	� ��#	� 6��

) 3��(�, ���0� ����	 6��� � 
�$��	� ��� �" �,���
B�0'	� U�	.(  

3.6028 1.2529 .� /���,��,�  

17. �����, ��7�D�� �,(�L� (�>����.  3.2270 1.2949 ��,�.� /���,  

  

 ��,��'� W7� ��5,#" �� ���5	� ���+" �" �#� �O�" ������	� 
�/���,	� ��� �5	�/, 6O2 �,

 ���#	� ����'	� ���� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���07	)
�Q,	� ( ��(�� �����
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	� %+ 6,�5�	� ��	 /���0	� G7� �" W	X ���� �,, ��,�.� �/���, ���" %+ ����#.� 
�9���

 �,$ N����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(��	 ���#	� ����'	� ���� J��/� ��7,� %+ ���#���

 ���5	� ���+" ���#��� %+ J���� G��� �" F���5,	� I������ ��� %+ J����	� 6O2 �, (�O��

�����'+ W7�.  

  

��	�
	 :������ �	�9�� �	��>�  

   ��<��2� ���2��� W	X K���	� L#	 �����	� 
��0�+ ����2� 6#� �,One sample T. Test  

                ��,�<�� 
�$�<� ������ ��Y� @���" �, 6$	 ��,��'� W7� ���5	� ���+" =�,#X U�, ����2�

          .� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���0	� W7� I���	�� ���.� %+ 6��,.�     ��<�� J<��/�	 6��,

 ���#	� ����'	�)
�Q,	� (G	�$� N����#.� 
�9���	� %+ ��7,�5� ��(��� E�2	�   ��<��2�One 

way Anova test 
���#�<�� %+ J��>	� ����2� G	� �       
��<�D�,7	 )�<5�� �<��5	� ���<+"

��+��Z�,��	�.  

  

4���� ��9����:  

� �       
�$�� ������ W	X 
�" @���" �#���,��� .�  6��,  %+���.�     �������,	� �(� ��#� �, 

I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�. 

 89- 5/�2)475(  

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��  1��O T 
test  

 ا����1�3

Std. 
Deviation 

Sig.  

1. ���S4+� ,�	���� W+� ��Sn� E1 �4�:F� ��C��.  8.894 1.1525 **.000 

2. �S4���<R���� L+# ��.  8.644 1.1280 **.000 
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3.  ^��-&� '-��� �)��) !<).  3.926 1.1929 **.000 

4. ,�	���� W+� ���9 �:9 r/�2 �)�-� !��2� ��#.  4.961 1.3774 **.000 

5. �+KsF� ,�tu�� ,�	���� W+� �R��4)� ��#.  8.449 1.2217 **.000 

6. o���� v��� <w -tF� xy I2<4��.  20.712 .8690 **.000 

7. ,�	���� W+4� ��R��4z6� ,�)���� '-��� !<).  11.240 1.0714 **.000 

8. 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q _��R 8kC� ,������/ eR�<9 �<2/ ��#.  9.960 1.1295 **.000 

9. 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q ��# L+# ����9- �{2 /� ���K �<2/ ��#.  11.166 1.1418 **.000 

10. � ,�	�Q _��R �V��|5�<1&� -��p4).  5.954 1.1235 **.000 

11. ��+�}�4�� �{4@�R�/ ,-�~� ��� ,�	���� W+� ��# ���:].  5.196 1.1707 **.000 

12. 5�<1&� -��p4)� ��# ����� X+�4� ���% ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� 't? �+9.  9.810 1.1384 **.000 

13. �(K �]��F ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� J#/ ��#5��#&� E1 h<C�� .  8.080 1.1860 **.000 

14. ��F���� ����F� �1M&�.  -.114 1.4731 .909 

15. ��1�kR ,���| �<2/ ��#.  5.267 1.2542 **.000 

16. ��# h<"? W+� ,�	���� X�9�4+� J1���O�.  9.199 1.2176 **.000 

17. <F� ��Y1 ����� �1M��� ��:)�;� ,�YY�F�/ ,��]��4|6� E�<�� ��#:�4F� 3 e#��.  6.618 1.3646 **.000 

18. ,�	���� E1 h<C�� �(K o1 ��1<��� ,�{�� �1��� ���2 ��#.  7.928 1.2719 **.000 

19. ��+;� ����Y496� �/�k��.  .312 1.3349 .755 

20. �:)<A ��}�� ��kR� �<2/ ��#.  -2.508 1.2669 .013 

21. r�?� ����Y49� ,�#�@9 �:9 E1 �%�CF�.  -5.405 1.1913 **.000 

22. ���# �n-<� _��R 8j� ,�	���� �V��.  -4.239 1.2853 **.000 

23. ��R��4z6� ,��{4�� �C1 3 `<C:�� ����.  -3.003 1.2901 **.003 

24. '-/�i� ���+:�� 3 ����Y496� �/�k�� ���}4� ,�	���� �V��.  -3.453 1.2550 **.001 

25. &� ��}� �n�u� ,�����4��� ,�	���� �V��5�<1.  -2.436 1.3186 **.016 

26. ��%����� ���y.  9.492 1.2466 **.000 

27. ��1<��� ���9��� ���y.  9.673 1.2233 **.000 

28. >�?��4�� �C1 3 ���<;�.  1.279 1.3882 .203 
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 ��,��� 
�$�� ������ @���. ���'�	� �#�� �" �#� �O�" 6��#	� %+ ����,	� 
��'>	� %+

 ���.� %+ 6��,.� 
��'>7	 ����	�� ����5, �	�� 
�� 
��	)14 N19 N28 ( �	�� U���, ���

 F���� �" 6��)0.05( 6� ��� �. G	�� Nsignificance �, ��$� 0.05 ��0�+ 6��� %�5� �,, 

 ��� �(�O, �a+ �2\� @��#	� %+� N
��'>	� ���	 �7���	� ��0�>	� ?+�� 
��'>	� ��� %+ ��5	�

	 ����5,	� �	��	� ��0�>	� 6��� � ��5	� ��0�+ ?+� W	X ���� ��'��,	� 
��'>	� ��,#	 ����2O

, �7���	�, ����� ��	�� �#�� 
�� @���" %� 
��'>	� G7� %+ 3��$�,	� @���.� ������ %�5� �

 �	��	� U���, ���α≥)0.05.(  

  

��
	��� ��9����:  

���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
�� ����5, 
����+ �#�� � �����	� ) �������'	� �������,	�

I���C�� �����	� 
��#� ( %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" ��#� 6��

��+��Z�,��	� 
���D�,7	 )�5�� ���.�.  

���: 6,5	� ��#  

 ��� 6��#	�)4H6(  

ANOVA

COUSES

1.840 3 .613 .819 .485

103.324 138 .749

105.164 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.
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 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H6 ( ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� ����� U���, ���

 �	��α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" 6�� �����	� ���� B��Y %+

6,5	� ��# %+ ��D�7	 U�5� ���.� %+ .�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	� 6��� %�5� �,, .  

 

����: ��	��	� �>�(�	�  

 ��� 6��#	�)4H7(  

ANOVA

COUSES

5.350 4 1.338 1.836 .125

99.813 137 .729

105.164 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H7 ( ����� U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R��

 �	��α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" 6�� �����	� ���� B��Y %+

�>�(�7	 U�5� ���.� %+ . %�5� �,,�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	� 6���.  

  

)�	� :%,75	� 6�Q,	�  

 ��� 6��#	�)4H8(  

ANOVA

COUSES

4.461 4 1.115 1.524 .199

100.976 138 .732

105.437 142

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.
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#	� �5	�/, 6O2 �, ��� 6��)4H8 ( U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �����

 �	��α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" 6�� �����	� ���� B��Y %+

%,75	� 6�Q,7	 U�5� ���.� %+ .�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	� 6��� %�5� �,,.  

)�5��� : %,75	� E92�	�  

 ��� 6��#	�)4H9(  

ANOVA

COUSES

1.518 4 .380 .505 .732

102.954 137 .751

104.472 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H9 ( U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �����

 �	��α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" 6�� �����	� ���� B��Y %+

%,75	� E92�	� %+ ��D�7	 U�5� ���.� %+ .�7���	� ?+��  ��,�5	� ��0�>	� 6��� %�5� �,.  

  

)��,�2 :3��2	� 
����  

 ��� 6��#	�)4H10(  

ANOVA

COUSES

3.234 4 .808 1.086 .366

101.972 137 .744

105.206 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.
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 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H10 ( U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �����

 �	��α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W	X 
�" @���" 6�� �����	� ���� B��Y %+

3��2	� 
����	 U�5� ���.� %+ .>	� 6��� %�5� �,,�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�.  

  

  

  

���	��� ��9���� :  

 ������ W7� �����, ��Y �#�� � 
�$����,���  6��,.� %+���.� �(� ��#� �, 

 �������,	�I���C�� �����	� 
��#� N�������'	�.  

 89- 5/���)4 711(  

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��  1��O T test  
 ا����1�3

Std. 
Deviation 

Sig.  

1. ����� �+��1 89���.  12.442 1.0716 **.000 

2. ���@:�� �+��1 89���.  8.782 1.1198 **.000 

3. ��R�-&� 0�<)&� E# 8{1�j|�/ E���p4F� �<�.  8.599 1.1767 **.000 

4.  0�-/&� ���K 0<) 3 5/��4�� r<41 L+# [+) a���R�
����F�.  

6.069 1.1260 **.000 

5. � 5��#� L+# [+) a���R���-&� 3 `<C:�.  7.644 1.1925 **.000 

6. ��-&� 3 �� 5<��F� ����Y496� ,�)����� ��p�� ����%.  4.375 1.2952 **.000 

7. ��C]<�� ,��?�F� h��$. 

  

11.225 1.0167 **.000 

8. X�9�4��/ �:)�;� �C{� ��p�� ����%.  .980 1.1946 .329 

9. �-��+� 5�<1&� a/�- '�jK.  4.321 1.2234 ** .000 
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10. �-��+� ��C{F� ,�tu� '�jK.  1.620 1.2954 .108 

11.  ����� r<41 L+# ����Y49�/ ��#��42� ,�1M�
,�z����/ ,�#<�i�/.  

12.714 1.0363 **.000 

12. �-�u� *� 5�<1&� a/�- v���.  6.677 1.2360 **.000 

13. J#��426�/ D��Y496�/ J)���� -���4)6� ����.  5.558 1.1406 **.000 

14.  ��C]<�� �-�<F� L+# '�@��� L+# �+:�� '-�9 ���%�
�?���� 3 P�\���� 8	��4�� ��+�# 3 8�S4��/.  

3.713 1.0738 **.000 

15. ���%�� J	�{4)6� <�C�� x�}�.  9.299 1.0619 **.000 

16. ���4z6� �C1 ,�)��) L+# [+) a���R�) ,��{4��
���C:��(.  

9.280 1.1123 **.000 

  

	� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��\ ���'�	� �#�� �" ���� �O�" 6��#	� %+ ����,	�  
��'>

 
��'>7	 ����5, �	�� 
�� 
��	  ���.� %+8 � 10 F���� �" 6�� �	�� U���, ��� )0.05 (

�� %�5� �,,� 
��'>	� ��� %+ ��,�5	� ��0�>	� 6�N�7���	� ��0�>	� ?+��  �2\� @��#	� %+

+W	X ���� ����2O	 ����5,	� �	��	� ��� �(�O, ��� ��,�5	� ��0�>	� ?+�  ��0�>	� 6���

, ��'��,	� 
��'>	� ��,#	 �7���	�, %� 
��'>	� G7� %+ 3��$�,	� ��\� ������ %�5� ��Y 
�� �

 �	��	� U���, ��� ����� ��	�� �#��α≥)0.05.(  

  

������� ��9����:  

���5, 
����+ �#�� � �����	� ���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
�� �) �������'	� �������,	�

I���C�� �����	� 
��#�� ( %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ W7� �����, ��Y ��#� 6��

���.�.  
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)��"  : 6,5	� ��#  

 ��� 6��#	�)4H12(  

ANOVA

EFFECT

10.628 3 3.543 4.585 .004

106.620 138 .773

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H12 (�� 
�� J��+ �#�� R�� ����� U���, ��� ����5, �	

 �	��α≥)0.05 ( ���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��Y 6�� �����	� ���� B��Y %+

 6,5	� ��# %+ ��D�7	 U�5���,�5	� ?+�� �7���	� ��0�>	� 6��� %�5� �,,.  

  

)���� : ��	��	� �>�(�	�  

 ��� 6��#	�)4H13(  

ANOVA

EFFECT

12.462 4 3.116 4.073 .004

104.786 137 .765

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H13 (���           U���<, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#��  R�� ��

  �	��α≥)0.05 (             ���.� %<+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��Y 6�� �����	� ���� B��Y %+

��	��	� �>�(�	� %+ ��D�7	 U�5� .��,�5	� ?+�� �7���	� ��0�>	� 6��� %�5� �,, .  
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)�	� :%,75	� 6�Q,	�  

 ��� 6��#	�)4H14(  

ANOVA

EFFECT

17.893 4 4.473 6.213 .000

99.356 138 .720

117.248 142

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

O2 �, ��� 6��#	� �5	�/, 6)4H14 ( ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� R�� �����

 �	�� U���,α≥)0.05 ( 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��Y 6�� �����	� ���� B��Y %+

%+ ��D�7	 U�5� ���.� %+ %,75	� 6�Q,	� . ?+�� �7���	� ��0�>	� 6��� %�5� �,,

 ��0�>	���,�5	�.  

  

)�5��� : E92�	� %,75	�  

 ��� 6��#	�)4H15(  

ANOVA

EFFECT

9.795 4 2.449 3.316 .013

101.177 137 .739

110.972 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 

 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H15 ( U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� R�� �����

 �	��α≥)0.05 (���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��Y 6�� �����	� ���� B��Y %+ 

N%,75	� E92�	� %+ ��D�7	 U�5� ,?+�� �7���	� ��0�>	� 6��� %�5� �,��0�>	� ��,�5	�  .  
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)��,�2 :3��2	� 
����  

 ��� 6��#	�)4H16(  

ANOVA

EFFECT

1.144 4 .286 .337 .852

116.104 137 .847

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 

 ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H16 ( U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �����

 �	��α≥)0.05 (���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� ������ ��Y 6�� �����	� ���� B��Y %+ 

N3��2	� 
���� %+ ��D�7	 U�5��7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	� 6��� %�5� �,, .  

  

 ��	>�� ��9����:  

 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� /���0 �#�� �)���Q,	� (

 �����	� 
��#� �������'	� �������,	� �(� ��#� �, 6��,.� ��,��� 
�$�� 6,� �(�� %�	�

I���C��.  

 89- 5/���)4717(  

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��  1��O T test  
 ا����1�3

Std. 
Deviation 

Sig.  

1.  3 �1��4�� 8�kC� l+m E1 ��z�:1 ��%�<1 L+# 5<Y��

�	���� l�)�4� ,�n-<:��.  

6.324 1.1360 **.000 

2. c��<C) �	���� >�?�� ����.  2.739 1.2914 **.007 

3. :C2&� ,�n-<:�� 3 �1��4��� ���4�6�.�% ��.  1.817 1.2048 .071 

4. ��z��4z� ,��{� D� �{z��# �C1 ��#.  4.367 1.2087 **.000 
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5.  ,�	���� !�\�� ,�n-<:�� 3 �1��4�� 8�kC� l+m ��/��

 ��:C2&� ,�n-<:�� 3 �{�1 �1��4�� 3 vy�� ��� ,�)sF�/

 ��� Xz�V<��/ U:p�,�)sF�/ ,�	���� W+� >�?��.  

2.650 1.3349 ** .009 

6.  r�?� Xz�V/ D�� ,�n-<:�� 3 �1��4�� 8�kC� l+m ��/��

��#� �C:�� �<Y� �{:+@�/ .  

3.573 1.1742 **.000 

7. ��1�kR ,�j� ���4|6�.  1.206 1.3221 .230 

8. ��:)�A/ ����1 ,�j� ���4|6�.  1.945 1.3375 .054 

9.  8�kC� l+m �:9 E1 �����|/ ���j) X�9�4� h<"u�

�4����:C2&� ,�n-<:�� 3 ,�1�  

3.620 1.3212 **.000 

10.  �:9 E1 X�9�4�� ��{1 ��{4� x���4��/ ,�!��2O� o��� ������

l+i�.  

4.043 1.2037 **.000 

11.  �<R����� �{�+# �<YCF� ��<����) E# ���6 �1��}�/ Ej) e4C)

50-�C�� Z�� .(  

1.456 1.4405 .148 

12. F� ���| 3 ��1<��� �1��}�� �����)50 *� -�C�� 1000 -�C�� 

c��1<�.(  

1.408 1.3163 .161 

13. x%<4� ���4�6�  5�F� a��� ��� �|) �1�# ���1

15,000,000��/s1 ,�=/ �n�? ���1 B� � '��A 

10,000,000.(  

6.520 1.2871 **.000 

14.  /� �@�:�� ��n<4��/ E1�"4�� �	�Q 5�\��� ��&� ���� ���4�6�
�n<4�� 8{)&�� �10.000.000 !�	���� ��# ��� 6/ -�C�� 

���Q� �V�V E# �{C1 �	 3 eC1�"4F�.  

6.161 1.3076 **.000 

15.  �:C� ���C:�� �������� ���4��30 %5�F� a�- E1.  6.204 1.2174 **.000 

16.  �{�� �:9 E1 v+] Z	 /� ��R�� ��# L+# ,�	���� 5<Y|
E1 h<C�� �(� �Y4�F� ��z�"��� ���"��� ) �(K �� ���)6

!�"��� r�� '-<kC1 ���"9 �{��� 5��� 6 ,�	����.(  

5.713 1.2529 **.000 

17. �:)<A ��+�}�� ��kR�� ���4|6�.  2.081 1.2949 **.039 


��'>	� %+ ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���07	 ���'�	� �#�� �" ���� �O�" 6��#	� %+ ����,	� 

	� ���� J��/�	 6��,.� 
�Q,	� ���#	� ����' 
��'>7	 ����	��)3،7،8،11N12 ( �	�� 
�� 
��	

 F���� �" 6�� �	�� U���, ��� ����5,)0.05 ( 6��� %�5� �,,	�,�5	� ��0�>�� ��� %+ 
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\� @��#	� %+� N�7���	� ��0�>	� ?+�� 
��'>	�a+ �2 ����2O	 ����5,	� �	��	� ��� �(�O, �

 ?+� W	X ����	� ��0�>	�,�5�� ��'��,	� 
��'>7	 �7���	� ��0�>	� 6����  �,, ������ %�5�

/���0	�
��'>	� G7� %+ 3��$�,	�  �	��	� U���, ��� )����� ��	�� �#�� 
�� /���0 %� 

α≥)0.05.(  

��	�� ��9����:  

            �����	� ���� B��Y ��� ��*�9�X �	�� 
�� ����5, 
����+ �#�� �)    �������<'	� �����<��,	�

#�  I���C�� �����	� 
�� (          �����<'	� J��/�	 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6��

���.� %+ 6��,.� ��,��� 
�$�� 6,� �(�� %�	� ���Q,	� 3���#	� 
�5����	��.  

)��"  : 6,5	� ��#  

 ��� 6��#	�)4H18(  

ANOVA

CHALLENG

6.891 3 2.297 2.201 .091

141.914 136 1.043

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H18 (      �� 
�� J��+ �#�� � R�� ����    U���, ��� ����5, �	

  �	��α≥)0.05 (   �����	� ���� B��" %+          6��<,.� ��,�<�� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6�� 

    ���Q,	� 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	     6,5	� ��# %+ ��D�7	 U�5�  .      6�<�� %<�5� �<,,

�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	�. 
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)���� : ��	��	� �>�(�	�  

 ��� 6��#	�)4H19(  

ANOVA

CHALLENG

7.070 4 1.767 1.683 .157

141.735 135 1.050

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H19 (          U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �����

  �	��α≥)0.05 (     �����	� ���� B��Y %+         6��<,.� ��,�<�� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6��

    ���Q,	� 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	     N��	��	� �>�(�	� %+ ��D�7	 U�5�      6�<�� %�5� �,, 

�>	�?+�� ��,�5	� ��0��0�>	� �7���	� .  

)�	� :%,75	� 6�Q,	�  

 ��� 6��#	�)4H20(  

ANOVA

CHALLENG

6.938 4 1.735 1.651 .165

141.867 135 1.051

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H20 ( " ����         U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�

  �	��α≥)0.05 (     �����	� ���� B��Y %+         6��<,.� ��,�<�� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6��

  	�� �����'	� J��/�	  ���Q,	� 3���#	� 
�5����     N%,75	� 6�Q,	� %+ ��D�7	 U�5�      6�<�� %�5� �,, 

?+�� ��,�5	� ��0�>	���0�>	� �7���	� .  
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)�5��� :%,75	� E92�	�  

 ��� 6��#	�)4H21(  

ANOVA

CHALLENG

5.885 4 1.471 1.379 .244

142.914 134 1.067

148.799 138

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H21 ( " ����         U���, ��� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�

  �	��α≥)0.05 (  ��� B��Y %+   �����	� �         6��<,.� ��,�<�� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6��

    ���Q,	� 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	     %,75	� E92�	� %+ ��D�7	 U�5� N    6��� %�5� �,, 

?+�� ��,�5	� ��0�>	���0�>	� �7���	� . 

)��,�2 :3��2	� 
����  

 ��� 6��#	�)4H22(  

ANOVA

CHALLENG

6.932 4 1.733 1.641 .168

141.532 134 1.056

148.464 138

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

 
 

      ��� 6��#	� �5	�/, 6O2 �,)4H22 (����          �<�� ����5, �	�� 
�� J��+ �#�� � R�� �

   �	�� U���,α≥)0.05 (     �����	� ���� B��Y %+      ��,��� 
�$�� ��7� /���0 ��#� 6��

     ���Q,	� 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	 6��,.�     3��2	� 
���� %+ ��D�7	 U�5�  . �,,

�7���	� ?+�� ��,�5	� ��0�>	� 6��� %�5� . 
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C�	>�� .0��� :�	�0����� Q'	�
��:  

Q'	�
��:  

W	X �����	� ��� 
5� �'	6�7��  ��,��� 
�$��	 3��2.� 
�������� B��� ��,�$	� @���.� 

� N
�������� G7� W7� �����,	� ��\�� N���.� %+ 6��,.�	� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���0

2	� ���Q,	� 3���#	� 
�5����	�� �����'	� J��/�	 6��,.� 
�9���	� %+ ��7,�5� ��(��� �9�

 ��,# W7� R�O/� �5�� K���	� �$,� ��� N�����	� 
�*+ �(� ��#� �, G	�� N����#.�

75	� 
����.� �,� N�����	� =�0�,� �9�2	� ��, A��2	�� ������,	� R����� R*��#X 6O2

��	��	� T*���	��:  

1H ���� 
�$�� ������ %+ 
,��� %�	� @���.� ��" �X%7� �,$ %� ���.� %+ ��,: 

 "H   W7�� ��� 6$�� �9�2	� 
�$��	� 6,� W7� ������ �*�� �" ��# ��#� ���

E�2 R#�� ��,���� %+ 6,5� %�	� �9�2	� 
�$��	�. 

 @H ����#.� 
�9���	� %+ ��7,� �(�� 
�5����� ������ ��#� ���. 

 AH � ��� W7� 6�� �,, ���,��,	� 6�� �, ����	� @�$	� ��� R#��	� �+�5,	� �+�

 W	X �+�0X N��,����� 8��	� ����� /��L� ���$>� �	 K�� ����,���� �+�'	��

 %��	� ���� ����/��� ��	i� J75�� �,� 
�$��	� G7� 6,� W7� ��,*�'	� 3��2 �7�

6�,�.� �, =��	� ��� �/�2,	 . 

 �H  
�$��	� G7�	 ����,�*�� 
�����	� 3���X B��.  

2H ��" �X����,	� ��\� W7� �%7� �,�+ ����� I�� ���L� ���.� %+ 
�$��	� G7� ������ : 

 "H  �	�/�	�� �'>	� %�7$�, �, 6$ ���>�. 
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 @H 
���,#,	�� ��>	� U���, W7� ����,�#� 
�,�" ��	��. 

 AH �� ��,�#�X� ���,��,	� I�2�%+ ��,���� �����.� J���.� .  

3H �'��, 6��,.� ��,��� 
�$�� ��7� %�	� /���0	� ��" �X ���� J��/�� ����	��� )O

%� 
�Q,	� ���#	� ����'	�: 

 "H  ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, �, ��*��, �'+��, W7� 6�9�	�. 

 @H 6�,	� M"� �, W��.� ��	� ��+�� . 

 AH  ����� ��$��	� �	�>$	� ��+��30 %W��" ��$. 

 �H  ������,� ��	�, 
O#�� (�>����. 

 �H  O#� J����	 
�$��	� G7� =�02��������� ���.  

4H  �, 6$ @���.� �, 
����� 
�$��	� ������ @���" ��,# W7� �����	� ���� 
'>��

��7�,	� ����9���� I��(	�� N��,	�5	� ��	�,	� �,�.�.  

5H  �#��� 
>7�2� ���$	� 
�$��	� ������ ��7�'��, ��Y ��#� W7� �����	� ���� 
'>��

 @��	� �L� K���	� �'�5�� N��\� G7������	� ���� 
�992� IO�2� ��5� 
����� N

 �����,	� ���,� �'	� ���'+� NA��2	� W	X ����,	� 
���2	� 3�#� �, 6$ ��\� �,

J����	��.  

6H ��#� W7� �����	� ���� 
'>����7� ������ /���0  W7� 6��,.� ��,��� 
�$�� 


�Q,	� ���#	� ����'	� J��/�.  
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�	�0����:  

� 
7,�$� �" �5� �, ���57	 K���	� �7��',� ��# �, ��#*��� W7� )�������� w� ��5� �����	� ��

�̀�# �, I���C�� �����	� 
��#� �������,	�%7� �,� %9�� R�a+ U�2!" :  

1H  ������ %� F" 6��� )��" ����,�#�� 
���Q,	�� 
�5,�#	�� ��,�$�	� 
��#	� ��'� �"

,.� I�(�� �/��" 6�� %7�,	� �,�#,	� W7� �$�� %�	� ���O2.� ��'	� ���5�� N6��

��,�" �, /�'� 3�� :����	� @�$	� ��� R#��	�� ��#	� ���.  ���5� W	X �+�0C��

5�	� ���� ��+�>�	� ���>, N��92�,� ������ ��Z B�/�� �, 6,� x���,� ����	���

��	��	� ����5,	�� ������,	� 
����,,	� @#�,� J���	�� 6�#��	�.  

2H ���0 �O�X 6*��� �, N����,	� 6*���	� �+�$ ��� ������� ��,�75� T,��� ��>�� 3

�,�#,	� �, ����� ��$" W	X I��	� ��� 6�9� ��,0	 
O#,� I�9�. 

3H  �, �BO��� J��/�7	 )O��� ��$�	 R�O��5�� 
�Q,	� ���#	� ����'	� ���� ����� 3���X

���� ���D	 K�� N%���.� J��	� ����� 
�#����� ��� �	 �����,7	 �����	� ��� 6�, �

 ����0�" @��9�� 
�$��	� �, F" 
,�� �" 3���# �$�� F" 6�#�� B��#a� ���'	�

����� @��. 

4H ���#	� ����'	� ���� J��/�� ��>	�2,	� W7� �,��9 ��*��# ������ ��)
�Q,	�.( 

5H ��," 
�$��	� G7� W7� �,*�'	� ���0'	� %+ 
�	�� �7$�,	� �#	�5, 3���0 ��� �$��,	� 

 N6�#L� ���� �$��,	� �� ��9� �� ��$�" F" ��>��� N�	��5	� ���� 62�� �" 6O2X

 �, ���� T���� �,	 )��(� ��#��,� ������� 3��9� �����9" W	X 6��,.� 3���X 3���0�
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 �_�d�	� =�0�,	 �#��� @��'	� 6�'��,	� %+ ����,�#� 6$��,� �7�	� W7� ���7� ��Y

 ���� %92�	��'>	�� ��,��	�� 6��,.�.  

6H  ���,�	� �7�,	� 8�,� 
�����	�� 
��	�9,	� ?�� K�� �, ����� E�9� 6�5>�

�,	 ��+�$	�BO, 
��  
�� G	�� N�����9" W	X 6�,	� M"� 3���X W7� R����� ��	�,	� R�

�#�� W9�" W	X 
���'5	� �+�� 3B�>$ 
��# I���X� �����. 

7H  �����, ��	Y ��#�X	���,# ��� ��	�,	� ������'� �� f�9+C�� 6��,.� ��,��� 
�$�� 

I���C�� �����	� 
��#	 F��� 6$��� ��	�,	� ��Z�. 

8H  ����� J����� ����� ��	Y �0�� �,(��, ������, 
O#� G�,� ��5�,# 
�$��	� ���	X

��+�$. 
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��()�	 ���	�(� *�+$	 ,
-�	 �).�/  
 5��#O� ��+	  
�:)�;� 89 /x42�F� �1�R��  
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 ��<C�� x42�F� �2-� ,�:+@4F 6���4)� �)�-� !��2�� �|�:�� �<�� " 1	�.$	 ��23��	 ��4
5)����)�	 �7��'�	(9+ : ;�'�$	 ��(

(< �'=
��	 ��>?	+@AB�$	 C �D���E	 F	+ ���G
�	 ��H/+ I� � �!�	 JK��-�%�	 
L  �H/+ J. M	
5."  

 �+p�F�/ '���;� 8�����2� ���4� ���4�� 8�����) E1 �|�:�� �1�� �(� B�)�-��� �(� ��+�4F� ,�R��:�� o�� ��%�F� �R�:4)6� 8��Y�   �9/

 ,�R��:�� oT 3 I��#�1/ B¡{F� 8��9<1 8�� ��+�#/ ���+# 't?/ ���-� E1 I� �<�4�4� �1 !<$ L+# ��Y���� 8�4#�C��  �1M���

��#<$<1/ �9�� �����% o�T L+# ���2O�/ E��4� �R�:4)O� �(K '!��9 5�? E1 �)�-�+�.  

.�% J�+��� �S:�� ¢��y& ���4� �<)/ �1�� ���� �1��4) �{�T 84�) ��� ,�1<+�F� o�T ��� 8�� �|�:�� �	s�/.  

���4|6� Xz�% �<+:9�/ 8�R/��� E| 8�� c��	�Q.  

           �|�:��                                                                                           
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5/&� !��� :��%��y<¤��� ,�R��:��: 

  .أ,�م ا+���& ا�*(�)'&) X(#"! إ��رة ���� ا����م �
  

1( � :ا�4.& ا��3 ت1*0#ن �.

  
o &6ن#ن��ص ;)�:�رات 8= >*? .  
o &6��  .هC6& اBوراق ا�*
o رة��?& وا��4)Eوزارة ا�.  
o � ....................أ=�ى، HIده

  
2( &6��Kا� &L6M#ا�: 

  
o 3ن#ن��ر 8:�N, .  
o 3���ر ,:�N,.  
o دائ�ة ��H, .  
o 3,#�I PM#,.  
o � ....................أ=�ى، HIده

  
 :ا�*Qه< ا�01*3 )3

  
o د�0#م.  
o ر�#س#����.  
o �6�N��,.  
o Sدآ�#را.  
o � ....................أ=�ى، HIده

  
 :ا��UEV ا�01*3 )4

  
o ن#ن�8.  
o &'(�K,.  
o إدارة.  
o >�#*ت.  
o � ....................أ=�ى، HIده

  
 :)(#ات ا�V'�ة )5

  
o ات#)( W*= X, >8أ  
o 5- 10ات#)(   
o  X, �Yات10أآ#)(   

6 (#EI &��I 3Z دة ,.(6&، اذآ� ن#ع�.� �0? ]�
...................................................ا�:.�دة
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�ن3Yت: ا�4_ء ا��6"�L���ص �=:  
75/&� 5�s��  :  

  

¥��-&� 3 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q -��~� 3 ����4�� ��:)&� ���1 r�1 �1          

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��   ��K
c��2  

K��   �@)<41
���&�  

 ��+9
���&�  

 ��#
���&�  

1. ���S4+� ,�	���� W+� ��Sn� E1 �4�:F� ��C��.            

2. �<R���� L+# ���S4��.            

3.  ^��-&� '-��� �)��) !<).            

4. ,�	���� W+� ���9 �:9 r/�2 �)�-� !��2� ��#.            

5. �+KsF� ,�tu�� ,�	���� W+� �R��4)� ��#.            

6. 2<4��o���� v��� <w -tF� xy I.            

7. ,�	���� W+4� ��R��4z6� ,�)���� '-��� !<).            

8.  ,�	�Q _��R 8kC� ,������/ eR�<9 �<2/ ��#
5�<1&� -��p4)�.  

          

9.  ,�	�Q ��# L+# ����9- �{2 /� ���K �<2/ ��#
5�<1&� -��p4)�.  

          

10. 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q _��R �V��|.            

11.  �{4@�R�/ ,-�~� ��� ,�	���� W+� ��# ���:]
��+�}�4��.  

          

12.  X+�4� ���% ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� 't? �+9
5�<1&� -��p4)� ��# �����.  

          

13.  �]��F ,�	���� W+� ��# L+# e�z���� J#/ ��#
5��#&� E1 h<C�� �(K.  

          

14. ��F���� ����F� �1M&�.            

15. | �<2/ ��#��1�kR ,���.            

16. ��# h<"? W+� ,�	���� X�9�4+� J1���O�.            

17.  �1M��� ��:)�;� ,�YY�F�/ ,��]��4|6� E�<�� ��#
:�4F� 3 e#�<F� ��Y1 ������.  

          

18.  E1 h<C�� �(K o1 ��1<��� ,�{�� �1��� ���2 ��#
,�	����.  

          

19. ��+;� ����Y496� �/�k��.            

20. 2/ ��#�:)<A ��}�� ��kR� �<.            

21. r�?� ����Y49� ,�#�@9 �:9 E1 �%�CF�.            

22. ���# �n-<� _��R 8j� ,�	���� �V��.            
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7
�p�� 5�s��   :  
 

¥��-&� 3 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q -��~� L+# �:��4F� ����4�� -�V¦� L+# 8�4�%�<1 r�1 �1          

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��   ��K
2c��  

��K   �@)<41
���&�  

 ��+9
���&�  

 ��#
���&�  

17. ����� �+��1 89���.            

18. ���@:�� �+��1 89���.            

19. ��R�-&� 0�<)&� E# 8{1�j|�/ E���p4F� �<�.            

20.  ���K 0<) 3 5/��4�� r<41 L+# [+) a���R�
����F� 0�-/&�.  

          

21. �-&� 3 `<C:�� 5��#� L+# [+) a���R��.            

22. ��-&� 3 �� 5<��F� ����Y496� ,�)����� ��p�� ����%.            

23. ��C]<�� ,��?�F� h��$. 

  
          

24. X�9�4��/ �:)�;� �C{� ��p�� ����%.            

25. �-��+� 5�<1&� a/�- '�jK.            

26. �-��+� ��C{F� ,�tu� '�jK.            

27.  ����� r<41 L+# ����Y49�/ ��#��42� ,�1M�
i�/,�z����/ ,�#<�.  

          

23. ��R��4z6� ,��{4�� �C1 3 `<C:�� ����.            

24.  ���+:�� 3 ����Y496� �/�k�� ���}4� ,�	���� �V��
'-/�i�.  

          

25. n�u� ,�����4��� ,�	���� �V��5�<1&� ��}� �.            

26. ��%����� ���y.            

27. ��1<��� ���9��� ���y.            

28. >�?��4�� �C1 3 ���<;�.            
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28. �-�u� *� 5�<1&� a/�- v���.            

29. J#��426�/ D��Y496�/ J)���� -���4)6� ����.            

30.  ��C]<�� �-�<F� L+# '�@��� L+# �+:�� '-�9 ���%�
�?���� 3 P�\���� 8	��4�� ��+�# 3 8�S4��/.  

          

31. ���%§� J	�{4)6� <�C�� x�}�.            

32. �R����4z6� �C1 ,�)��) L+# [+) a��) ,��{4��
���C:��(.  

          

  

  
7���p�� 5�s��  :  

 

 ����� �<R���� �<C� X�:@4� 5�<1&� -��p4)� ,�	�Q ��+� ��� .��<"�� �2-� 8����� JK�1)U9sF� (�<R�98�kC�  
¥����4�� ��:C2&� ,�n-<:�� 3 �1��4�� 

  

�b���bbbbbbbbbbbbbbbbbbb,��   ��K
c��2  

��K   �@)<41
���&�  

 ��+9
���&�  

 ��#
���&�  

18.  3 �1��4�� 8�kC� l+m E1 ��z�:1 ��%�<1 L+# 5<Y��

�	���� l�)�4� ,�n-<:��.  

          

19. c��<C) �	���� >�?�� ����.            

20. .�% ��:C2&� ,�n-<:�� 3 �1��4��� ���4�6�.            

21. ��z��4z� ,��{� D� �{z��# �C1 ��#.            

22.  !�\�� ,�n-<:�� 3 �1��4�� 8�kC� l+m ��/��

 3 �{�1 �1��4�� 3 vy�� ��� ,�)sF�/ ,�	����

 ��� Xz�V<��/ ��:C2&� ,�n-<:�� U:p� W+� >�?��

,�)sF�/ ,�	����.  

          

23.  Xz�V/ D�� ,�n-<:�� 3 �1��4�� 8�kC� l+m ��/��

��#� �C:�� �<Y� �{:+@�/ r�?� .  

          

24. �4|6���1�kR ,�j� ��.            
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25. ��:)�A/ ����1 ,�j� ���4|6�.            

26.  8�kC� l+m �:9 E1 �����|/ ���j) X�9�4� h<"u�

��:C2&� ,�n-<:�� 3 ,�1��4��  

          

27.  X�9�4�� ��{1 ��{4� x���4��/ ,�!��2O� o��� ������

l+i� �:9 E1.  

          

28.  �<R����� �{�+# �<YCF� ��<����)) �1��}�/ Ej) e4C

 E# ���650-�C�� Z�� .(  

          

29.  �����F� ���| 3 ��1<��� �1��}��)50 *� -�C�� 1000 

c��1<� -�C��.(  

          

30. x%<4� ���4�6�  5�F� a��� ��� �|) �1�# ���1

15,000,000��/s1 ,�= /  �n�? ���1 B� 

 b� '��A10,000,000.(  

          

31. ��&� ���� ���4�6� ��n<4��/ E1�"4�� �	�Q 5�\��� 

 8{)&�� ��n<4�� /� �@�:��10.000.000 6/ -�C�� 

 �V�V E# �{C1 �	 3 eC1�"4F� !�	���� ��# ���

���Q�.  

          

32.  �:C� ���C:�� �������� ���4��30 %5�F� a�- E1.            

33.  E1 v+] Z	 /� ��R�� ��# L+# ,�	���� 5<Y|

F� ��z�"��� �{�� �:9 ���"��� E1 h<C�� �(� �Y4�

) '-<kC1 ���"9 �{��� 5��� 6 ,�	���� �(K �� ���)6

!�"��� r��.(  

          

34. �:)<A ��+�}�� ��kR�� ���4|6�.            

  
��)&�� ��	= <2-� B������ �V�p�� �+�)&�� X+�4� ���% c��-/�$ IR/�� ^��49� D� �<2/ ���| 3:  
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 OG� PQ(�	)2(  

  
****** Method 1 (space saver) will be used for this analysis ****** 

 

 

 

 

 

  R E L I A B I L I T Y   A N A L Y S I S   -   S C A L E   (A L P H 

A) 

 

 

 

Reliability Coefficients 

 

N of Cases =    113.0                    N of Items = 61 

 

Alpha =   .7024 

 

 

 

 

 

 

 

Tests of Normality 

Kolmogoro
v-Smirnov

   

StatisticdfSig.  

VAR101.2251130.229   

VAR102.2691130.212   

VAR103.1731130.165   

VAR104.1971130.189   

VAR105.2521130.154   

VAR106.3841130.265   

VAR107.2591130.213   

VAR108.2521130.541   

VAR109.3211130.214   

VAR1010.2111130.219   

VAR1011.1941130.246   

VAR1012.2731130.268   
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VAR1013.2301130.288   

VAR1014.1751130.384   

VAR1015.1931130.211   

VAR1016.2391130.222   

VAR1017.2331130.215   

VAR1018.2561130.230   

VAR1019.1691130.241   

VAR1020.1881130.251   

VAR1021.2001130.234   

VAR1022.2091130.150   

VAR1023.1751130.135   

VAR1024.1641130.189   

VAR1025.1571130.465   

VAR1026.3001130.412   

VAR1027.2731130.233   

VAR1028.1811130.216   

VAR201 .2801130.239   

VAR202.2211130.356   

VAR203.2141130.248   

VAR204.1791130.246   

VAR205.2081130.125   

VAR206.2121130.264   

VAR207.2131130.263   

VAR208.1901130.341   

VAR209.1761130.214   

VAR2010.1631130.135   

VAR2011.2741130.219   

VAR2012.2101130.274   
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VAR2013.2331130.124   

VAR2014.1921130.321   

VAR2015.2541130.127   

VAR2016.2301130.238   

VAR301.1991130.217   

VAR302.1521130.210   

VAR303.1921130.213   

VAR304.2061130.363   

VAR305.1931130.396   

VAR306.2241130.368   

VAR307.1661130.452   

VAR308.1561130.421   

VAR309.1851130.214   

VAR3010.1761130.239   

VAR3011.1941130.218   

VAR3012.1731130.210   

VAR3013.2301130.112   

VAR3014.2391130.116   

VAR3015.2351130.851   

VAR3016.1921130.244   

VAR3017.1771130.255   

a - Lilliefors Significance Correction 
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STAKHOLD

2 1.4 1.4 1.4

55 38.2 38.2 39.6

24 16.7 16.7 56.3

16 11.1 11.1 67.4

47 32.6 32.6 100.0

144 100.0 100.0

 

SPECIAL WORK

LAW CONSULTANT

CVM

MIT

OTHER

Total

Valid
Frequency Percent Valid Percent

Cumulative

Percent

 
 

  
  
  

STAKHOLD 
 

STAKHOLD

OTHER

MIT

CVM

SPECIAL WORK LAW CON
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OCCUPATI 

  

  
  
  

OCCUPATI

OTHER

GOV.EMP

DEP.MANAGER

FINANTIAL counsellor

LAW counsellor

 
 

  
  
  

QUALIFIC 

FrequencyPercentValid 
Percent

Cumulativ
e Percent

  

Valid1.7.7.7  

DIPLOMA85.65.66.3  

BA8861.161.167.4  

MASTER3725.725.793.1  

PHD53.53.596.5  

Occupationا�(�.1 ا�$*�ار 
LAW counselor39 27.1 

FINANTIAL counselor2 1.4 
DEP.MANAGER4 2.8 

GOV.EMP52 36.1 
OTHER45 31.3 

Total144 100.0 
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OTHER53.53.5100.0  

Total144100.0100.0  

  

QUALIFIC

OTHER

PHD

MASTER

BA

DIPLOMA

 
 

  
  
  
  
  
  
  

EDUCA 
FrequencyPercentValid 

Percent
Cumulativ
e Percent

  

Valid21.41.41.4  

LAW8256.956.958.3  

ACCOUNT
ING

2114.614.672.9  

MANAGM
ENT

106.96.979.9  

FINANTIA
L

2114.614.694.4  

OTHER85.65.6100.0  

Total144100.0100.0  
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EDUCA

OTHER

FINANTIAL

MANAGMENT

ACCOUNTING

LAW

 
 

 
 
 
 
EXPERIAN 
 

FrequencyPercentValid 
Percent

Cumulativ
e Percent

  

Valid21.41.41.4  

LESS 
THAN 5 
YEARS

4531.331.332.6  

5-10 
YEARS

4229.229.261.8  

MORE 
THAN 10 

YEARS

5236.136.197.9  

421.41.499.3  

51.7.7100.0  

Total144100.0100.0  
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EXPERIAN

5

4

MORE THAN 10 YEARS

5-10 YEARS

LESS THAN 5 YEARS
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 89- XS+F� )3(  
J�n<�� !�Y|O� 5/��2  

  
Descriptive Statistics 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

Descriptive Statistics 

 N Mean Std. 
Deviation

  

VAR101 144 3.8542 1.1525  

VAR102 144 3.8125 1.1280  

VAR103 143 3.3916 1.1929  

VAR104 144 3.5694 1.3774  

VAR105 142 3.8662 1.2217  

VAR106 144 4.5000 .8690  

VAR107 143 4.0070 1.0714  

VAR108 144 3.9375 1.1295  

VAR109 144 4.0625 1.1418  

VAR1010 143 3.5594 1.1235  

VAR1011 144 3.5069 1.1707  

VAR1012 144 3.9306 1.1384  

VAR1013 144 3.7986 1.1860  

VAR1014 142 2.9859 1.4731  

VAR1015 143 3.5524 1.2542  

VAR1016 141 3.9433 1.2176  

VAR1017 143 3.7552 1.3646  

VAR1018 144 3.8403 1.2719  

VAR1019 144 3.0347 1.3349  

VAR1020 143 2.7343 1.2669  

VAR1021 143 2.4615 1.1913  

VAR1022 138 2.5362 1.2853  

VAR1023 141 2.6738 1.2901  

VAR1024 144 2.6389 1.2550  

VAR1025 140 2.7286 1.3186  

VAR1026 140 4.0000 1.2466  

VAR1027 142 3.9930 1.2233  

VAR1028 140 3.1500 1.3882  

Valid N 
(list wise)

127   



www.manaraa.com

 128

N Mean Std. 
Deviation

  

VAR201 144 4.1111 1.0716  

VAR202 144 3.8194 1.1198  

VAR203 143 3.8462 1.1767  

VAR204 144 3.5694 1.1260  

VAR205 143 3.7622 1.1925  

VAR206 144 3.4722 1.2952  

VAR207 142 3.9577 1.0167  

VAR208 143 3.0979 1.1946  

VAR209 142 3.4437 1.2234  

VAR2010 142 3.1761 1.2954  

VAR2011 142 4.1056 1.0363  

VAR2012 141 3.6950 1.2360  

VAR2013 140 3.5357 1.1406  

VAR2014 139 3.3381 1.0738  

VAR2015 138 3.8406 1.0619  

VAR2016 142 3.8662 1.1123  

Valid N 
(list wise)

131   

  
  
  

Descriptive Statistics 

N Mean Std. 
Deviation

  

VAR301 140 3.6071 1.1360  

VAR302 141 3.2979 1.2914  

VAR303 141 3.1844 1.2048  

VAR304 138 3.4493 1.2087  

VAR305 141 3.2979 1.3349  

VAR306 142 3.3521 1.1742  

VAR307 142 3.1338 1.3221  
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VAR308 142 3.2183 1.3375  

VAR309 142 3.4014 1.3212  

VAR3010 142 3.4085 1.2037  

VAR3011 142 3.1761 1.4405  

VAR3012 141 3.1560 1.3163  

VAR3013 142 3.7042 1.2871  

VAR3014 142 3.6761 1.3076  

VAR3015 142 3.6338 1.2174  

VAR3016 141 3.6028 1.2529  

VAR3017 141 3.2270 1.2949  

Valid N 
(list wise)

135   

  
  
  
  
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 OG� PQ(. )4(  
 

 

 
 
Test Statistics 
One-Sample Test 
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Test Value 
= 3

  

 t df Sig. (2-
tailed) 

Mean 
Difference

  

  

VAR1018.894143.000.8542  

VAR1028.644143.000.8125  

VAR1033.926142.000.3916  

VAR1044.961143.000.5694  

VAR1058.449141.000.8662  

VAR10620.712143.0001.5000  

VAR10711.240142.0001.0070  

VAR1089.960143.000.9375  

VAR10911.166143.0001.0625  

VAR10105.954142.000.5594  

VAR10115.196143.000.5069  

VAR10129.810143.000.9306  

VAR10138.080143.000.7986  

VAR1014-.114141.909-1.4085E-
02

  

VAR10155.267142.000.5524  

VAR10169.199140.000.9433  

VAR10176.618142.000.7552  

VAR10187.928143.000.8403  

VAR1019.312143.7553.472E-02  

VAR1020-2.508142.013-.2657  

VAR1021-5.405142.000-.5385  

VAR1022-4.239137.000-.4638  

VAR1023-3.003140.003-.3262  

VAR1024-3.453143.001-.3611  

VAR1025-2.436139.016-.2714  
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VAR10269.492139.0001.0000  

VAR10279.673141.000.9930  

VAR10281.279139.203.1500  

  
  
  
  
One-Sample Test 

Test Value 
= 3

  

 t df Sig. (2-
tailed) 

  

      

VAR20112.442143.000  

VAR2028.782143.000  

VAR2038.599142.000  

VAR2046.069143.000  

VAR2057.644142.000  

VAR2064.375143.000  

VAR20711.225141.000  

VAR208.980142.329  

VAR2094.321141.000  

VAR20101.620141.108  

VAR201112.714141.000  

VAR20126.677140.000  

VAR20135.558139.000  

VAR20143.713138.000  

VAR20159.299137.000  

VAR20169.280141.000  

  
One-Sample Test 

Test Value 
= 3

  

tdfSig. (2-
tailed)

Mean 
Difference

95% 
Confidenc
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e Interval 
of the 

Difference

LowerUpper  

VAR3016.324139.000.6071.4173.7970  

VAR3022.739140.007.29798.285E-02.5129  

VAR3031.817140.071.1844-1.6194E-
02

.3850  

VAR3044.367137.000.4493.2458.6527  

VAR3052.650140.009.29797.561E-02.5201  

VAR3063.573141.000.3521.1573.5469  

VAR3071.206141.230.1338-8.5533E-
02

.3531  

VAR3081.945141.054.2183-3.5804E-
03

.4402  

VAR3093.620141.000.4014.1822.6206  

VAR30104.043141.000.4085.2087.6082  

VAR30111.456141.148.1761-6.2931E-
02

.4150  

VAR30121.408140.161.1560-6.3132E-
02

.3752  

VAR30136.520141.000.7042.4907.9178  

VAR30146.161141.000.6761.4591.8930  

VAR30156.204141.000.6338.4318.8358  

VAR30165.713140.000.6028.3942.8114  

VAR30172.081140.039.22701.136E-02.4425  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
  
  

   ��ANOVA testاول ا����ر 
  
  
  

�����#"� �!  ا�� ��  .ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت أ-�اد ا��",  +*ل ��""( در�  ا'&%��ب ��
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ANOVA

COUSES

1.840 3 .613 .819 .485

103.324 138 .749

105.164 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

��#"� ا�*;"5  ا�:��" ا����ر أ7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت أ-�اد ا��",  +*ل ��""( در�  ا9� ��  . ��2ب ��
  
  

ANOVA

COUSES

5.350 4 1.338 1.836 .125

99.813 137 .729

105.164 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

3�6���#"� ا��=ه� ا�� ��  .ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( در�  ا��29ب ��
  
  

ANOVA

COUSES

4.461 4 1.115 1.524 .199

100.976 138 .732

105.437 142

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

6�3ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( ���#"� ا��@?< ا�� ��  . در�  ا��29ب ��
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ANOVA

COUSES

1.518 4 .380 .505 .732

102.954 137 .751

104.472 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

��#"� 2,*ات ا�@��ةا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( � ��  . در�  ا��29ب ��
  
  

ANOVA

COUSES

3.234 4 .808 1.086 .366

101.972 137 .744

105.206 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  
  

)B�1ول ر�ل ��""( ,(   )ا*+  ,"�در�  اا'&�ر ا������  H6I ا7!"�ر ��آ�ت ا��*رص   ���� ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا�
�����#"� �!  ا�� .  

  
  

ANOVA

EFFECT

10.628 3 3.543 4.585 .004

106.620 138 .773

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
��#"� ا�*;"J5 ا�:��" ���ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( ا�� ���� �&K��در�  ا.  
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ANOVA

EFFECT

12.462 4 3.116 4.073 .004

104.786 137 .765

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

6�3ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( ���#"� ا��=ه� ا�� ���� �&K��در�  ا.  
  
  
  
  

ANOVA

EFFECT

17.893 4 4.473 6.213 .000

99.356 138 .720

117.248 142

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  
  

6��3""( ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ����#"� ا��@?< ا�� ���� �&K��در�  ا .  
  
  
  

ANOVA

EFFECT

9.795 4 2.449 3.316 .013

101.177 137 .739

110.972 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

��#"� 2,*ات ا�@��ةا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( � ���� �&K��در�  ا .  
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ANOVA

EFFECT

1.144 4 .286 .337 .852

116.104 137 .847

117.248 141

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

��ر ا9م*ال -3 ا9ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( M�2ت ام�م ��آ�ت إ�B*��ردن ��Q"�R ا���7*ن در�  ا�
�����#"� �!  ا�� ���6��م� مS ا��*رص�ت ا�9,�"  ��� TB=�  . ا�

  

ANOVA

CHALLENG

6.891 3 2.297 2.201 .091

141.914 136 1.043

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  
  

��#"� �6*;"5  ا�:��" ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( � ��  . در�  ا��:�ي ��
  
  
  

ANOVA

CHALLENG

7.070 4 1.767 1.683 .157

141.735 135 1.050

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  

6�3در�  ا�ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( �  .�:�ي ���� ا��=ه� ا�
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ANOVA

CHALLENG

6.938 4 1.735 1.651 .165

141.867 135 1.051

148.805 139

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  

6�3ا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( ���#"� ا��@?< ا�� ��  . در�  ا��:�ي ��
   
  
  
  
  

ANOVA

CHALLENG

5.885 4 1.471 1.379 .244

142.914 134 1.067

148.799 138

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

  
  
  
  
  

��#"� 2,*ات ا�@��ةا����ر ا7*-� ��56وق -3 ا�1�2ب�ت ا-�اد ا��",  +*ل ��""( � ��  . در�  ا��:�ي ��
  
  

ANOVA

CHALLENG

6.932 4 1.733 1.641 .168

141.532 134 1.056

148.464 138

Between Groups

Within Groups

Total

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.
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ANOVA

1.840 3 .613 .819 .485

3.640E-03 1 3.640E-03 .005 .945

1.747E-03 1 1.747E-03 .002 .962

1.838 2 .919 1.228 .296

103.324 138 .749

105.164 141

10.628 3 3.543 4.585 .004

7.352 1 7.352 9.515 .002

7.530 1 7.530 9.746 .002

3.098 2 1.549 2.005 .139

106.620 138 .773

117.248 141

6.891 3 2.297 2.201 .091

2.222 1 2.222 2.130 .147

3.998 1 3.998 3.831 .052

2.894 2 1.447 1.386 .253

141.914 136 1.043

148.805 139

(Combined)

Unweighted

Weighted

Deviation

Linear Term

Between

Groups

Within Groups

Total

(Combined)

Unweighted

Weighted

Deviation

Linear Term

Between

Groups

Within Groups

Total

(Combined)

Unweighted

Weighted

Deviation

Linear Term

Between

Groups

Within Groups

Total

COUSES

EFFECT

CHALLENG

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.
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 OG� PQ(. )5(  

� ���
�� ������) �� 	� (���
�� ������� )	
*�� %�+� ),��-��� ��.���/
���
�� �������(  

 ��� 
�Q,	� ����'	�50 ���	  " ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� �����:" 

)���/ ��,��	� 3���#	� �����3924 17H8H2008 ��>9	� ��� N3532(  

http://www.lob.gov.jo/ui/laws/  

 ��� W,�� ����'	�" ���	 ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� �����2008" %�5�� N

 3����"����#.� �9���	� " ��Z �" �,(�, ��$ B��� N�$7,,	� A��2 %+ %	�, J�� 6$

 �" ����#.� 
O,5	� �" ������" IO�2� W7� ��	�,	� J���.�� 6,�5�	� R�+ ��� N�(�,

�" �" �7� F" �" ���,	� ���5,	�U�2" ��	�, 
�� . E2� F" W7� ����'	� ��� F����

 %+ 6,�5�	�� 3����, ��Z �" 3����, 3��9� J75�, /��� �" 6,� FL� ��D	� 8	�9	 ��'�

%7��, B������ 6,�5�	� ��� %+ /���	� �" ����#.� 
�9���	� �, F":  

1. F�$�,	� G��	� �, E2�,	� G��	�.  

2. *��	� �, �92�,	� ��	�,	� 
�,�2	� �$���.  

3.  ��'�  ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�� ����#" ��	�, �$�� �" %��#" G�� F"

����	� M7#,B ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, @���� W7� B��� 

���, F" B�����.  

4.  R/��� �2Y E2� 8	�9	 E2� ����#� ����#.� 
�9���	� %+ 
O,�5� F"

� =�� ����� ��� �" W7�� �9�2 ��O� R� M7#, �, ���'� ����/�� ��O5	� ��

M7#,	� @���� W7� B��� B����	�.  
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 N�������� ��92�� ��,��� N����	�� ����#.� 
�9���	�� 6,�5�	� ��(�� M7#, /����

 %>(�, ��� �" M�*� �, 6$ ���0�� )���*� 3��#�	�� ����9	� ���� �, I	L�� F�	��

��*�� ��� �" F�$�,	� G��	� (+��, N�*��	� N��5	� ��,.� N
�$��	� ��� @���, NR

E�9�2��� 3��2	� F�� �, ��92�.  

 ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� %+ @Z�� %�	� 
�$��	� E�2�� ���, M7#,	� W	���

��	��	� 
���O9	�� ���,	�� ��'� K��� N��,�(��� ��	�,�" �����,� ���7� I���C��:  

1. �, ��>��	 �,�O	� T,���	�� //2	� �0�R,�.  

2.  ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� %+ @Z�� %�	� 
�$��7	 E�2���	� 8�,

��*�D	X� E�2���	� ��� ���#�� �����+�.  

3. ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� �/�2,� �����	�.  

4. ���>(�,� �92�,	� 
�$��	� U�	 ��7,�5	� B���,	� ���5� ��,���.  

5. �	� ���0�'�� %�	� 
��,57	 W7�.� I'�	� ����� �, �92�,	� 
�$�

��5, ��7,�5�,	� E�2�.�.  

6.  ��,��2	� ��	�,	� 
�����	� W7� �'+��,	�� M7#,7	 �����	� �����,	� =���, ����X

B����	� M7#, W	X ��5+�� R	.  

7. R��5�" ������ M7#,	� 
����� J����	 %����� @���, ���5�.  

8. ��Q� ��(��� M7#,	� 6�,�" 3���C ��72��	� 
�,�75�	� ���9X �����C� R

��	�,	��.  

9.  F"� ���/��"� ��	�,�" ��(��� �92�,	� 
�$��	� �����,	 
�,�75� F" ���9X

��0�',� 3���9	� �,(�.�� ����'	� ��� ��$�" ��>��	 
�,�75�.  
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�$��	� M��L� 
�B��#X:  

1.  ��$�" J+� ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� 
���D	 �$�� M��L�� @Z�� �, W7�

	� 6��� ����'	� �'+��, W7� 6�9�	� @#� 
�$��	� ��� @���, W	X 6�#��	� @7/� ��'�

 �'� W7�� �$��	� 6�#�� W7� ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, �, ��*��,

%���.� ��,�(�� �����L�.  

2.  J+� 3���,	� 
��7/�,	�� /���	� ��,# J�'��� �$��	� 6�#�� 
�B��#X 6�,$��� �5��

�.�� ����'	� ��� M7#,	� W	X )��7/ �$��	� ��'� N��0�',� 3���9	� 
�,�75�	�� �,(

 �" ����#.� 
�9���	� %+ ��D	� 8	�9	 6,�5�	� 6�,�" �	���,� E�2��  W7� 6�9�7	

6,�5�	� ��� %+ /���	� .M7#,	� �'+��,� ���#�7	 )O��� )����� E�2��	� ��$��. 

�$��	� %+ 6,5	� J�/�:  

�" �92�,	� �$��	� W7�� 3����	� ��$�C�� /���	�� ����	�� ����/��� �	���, %+ ���7� 

 K�� N����'	� ��$�" J+� 3���9	� 
�,�75�	�� �,(�.� %+� ��	 f��,,	� E�2��	� %+

  ���7� �(��H�92�,	� �$��	�H J�/� �� A�2� �/��" �Y 6�,�" F" ����,,� ���'	� 

O���� F" ��*O,� 8�, �" N��	 f��,,	� E�2��	� G	� %+ �,� 
��$ 3��9 FL� ����,�*� 


M7#,	� ���0�� �/��" �" 
O,�5, F" W	X �+�0C�� NP,��	� W7� 6��,�	� 
��7,� .

M7#,	� 6�� �, ����'	� ��� ��$�L� �	�,�, �$�� F" �/��"� 
������ 
O#� J��1��.  

 E�2�� W7� 69�� �	 �$�� 6$� ����0�� @��9�� �'� �	 �$�� F� M7#,	� ��,<�:  

-  F� %+ ��D	� 8	�9	 6,�5�	� 
���D	 ��D	� �, 6�, F� �� F�'� ]7�, �O��� �� ?��

 F�'�	� ]7�,	� �O��� �� ?�� �, �/���� 6,�5�	� ��� U�# B���� N����#" �9���

�2Y E2� F� �� 6�,	� ��.  
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- 6,�5�	� ��� B��#� %+ /���	� �� ����#" �9��� %+ ��D	� 8	�9	 6,�5� F� B��#X.  

�,� E2�, ��Z E2� F� R,��� J�>�� �� �'� F� O/�� ���5� R�� R�	� 3����� ��#� 

 ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� 
���D	 ��0�',� 3���9	� �,(���� ����'	� ��� ��$�� J+�

 �, J�>��� �� �'5	� ��� 
���D	 ��5+� %�	� ]	��,	� 6,�$ ������� ��2�� ���	� NR�+ /���	� ��

� 3�*�>	���������� ��� W	�� ��5+� ����� �, �����, R�����'	.  


�Q,	� ���#	� ����'	� �� ����� 6�� ���Q,	� 
�$��	� =�0�":  

 ��� B��#� %+ /���� �� ����#� �9��� %+ ��D	� 8	�9	 O,�5� F�#� E2� 6$ W7�

5�	�� �,(���� R,�$�� �, R��0�� J+�� �� ����'	� ��� ��$�� ��>� 6�� 6,�5�	� 
�,�7

 ����'	� ��� 6�5>, ����� ����� �, )�,�� ���� W7� ���� � 3�, 6O2 ��0�',� 3���9	�

)�,�� ���� W7� ���� � 3�,	 �����,� M7#,7	�.  

 E2�	� I72� ����–F������� �� %5��/	� E2�	�H 3�,	� 6O2 R��0�� J�+�� �� 

�7� �(��� N����'	� ��� ��$�. )�>	�2, ���5�+ 3���,	��$�	� �'���	� 6�,���� ���'	� R .

 ������� M7#, B�0��� M�*� ��$�+ �,�� �,���, �$�� E2�	� ��� ��$ ��� %	��	���

 8	�9	 ���7� �����, ����� 
�,���	� F� �� �,�0�	�� 6+�$�	�� ��	�Q�, ��5	� �����,�

���+ /���	� �� ����#.� 
�9���	� %+ ��7,�5�	 �#��� ��D	�.  

�$ ��� �,� �� ��,���,	� ��$�+ N�,�5	� �,���,	� 
�$��	� ��Z �, �$�� E2�	� ��� �

 @�� N������, �*�� B�0��� M�*� �� ������� M7#, B�0��� M�*�� ���+ B�$��	�

 6+�$�	�� ��	�Q�, ���� ����� �����	�� ��0�>,	� E�2���� ��5	� �����,� N6��	� W0�',

���, ����� 
�,���	� F� �� �,�0�	�� 
�9���	� %+ ��7,�5�	 �#��� ��D	� 8	�9	 ���7� ��

���+ /���	� �� ����#.�.  
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 OG� PQ(. )6(  

 <!� <	)
84 <	�� 2008���
��� �	0����� "� .�	���� ?�>�� <	)
 : 

)���/ ��,��	� 3���#	� �����4930 23H9H2008E N4550(  

%7��, ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�7	 �$��	� E�2��	 /����:H  

1.  ��	�,�"�	 W���� ��	� ��$� �,�� �,���, �$�� 
��$ ���15����� ���7, .  

 W���� ��	� ��$� 3����, ��	�Q�, 
��  �$�� �� �9�2 �,���, �$�� 
��$ ����

 ��	�,�"�	10����� ���O, .  

2.  ��	� ��$� ������ ��9�� �$�� �� �/��� ��9�� �$�� �� �,�0� �$�� 
��$ ���

�	�,�"�	 W���� �10 �� ���, 6$ %+ ���,�0�,	� B�$��	� ��� 6'� �� ����� ���O, 

E�2�� �O.  

3.  �� ����'	� ��$�� J+�  ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� /'+ �$��	� ���Z ��$� ��

�2Y /��� F" ����,, ��	 ��#�.  

4. 6�,	� M"� 6,�$ ��5+� �� 6��	� W0�', @�� B�$��	� �� ��,���,	� ��$� ��.  

5. � W7� �����.� �$7,,	� %+ E2�, G�� �, ��$�� �	�>$ ���'� ��	�,�� 3����, 6�� �$��	

��,�� �,. ��,���	� .  

6.  �� 6'� � �� W7� �����', M7#,	� ���� ��5	�)30 (% M7#,7	� N�$��	� 6�,�"� �,

�2\ 
�� �, 3����	�� �	�>$	� �,�� 6�5� ��.  

7. M7#,	� ����'� U�2� 
��7/�, F�. 
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7/ ��'� ���D	� ���	 M7#,	� 6�� �, �5,	� A��,��� W7� ��5	� ��,O	 E�2��	� @. 

 6O2 ��',	� @7/	� �L�� ����� M7#,	� ��9� )90 ( W	� ����� ����� �, )�,�� ��5��

M7#,	� �� ���,�.  

  

%	��	� ���	� W7� ����	� M7#,	� %+����:H   

 "H   ���� ����, ��Z ���1000 ��� 3���� 3�,	 �+�� �����  E�2�� @7/ ���'�

�$��	�.  

 @H  ���� 3�, 6�� �$��7	 E�2�� ���100����� I	� .  

 AH  ���� �$��7	 =�+ 6$ �� E�2�� ���253�, 6�� �+�� ����� I	� .  

 �H   ���� �$��7	 F��� E�2�� ���#� ���25����� I	� .  

 �H   ���� �$��7	 =�+ 6$ �� F��� E�2�� ���#� ���10����� I\� .  

� A��,�� M7#,	� �,�5� �� W7� 6�,5	�� �$��	� ��� ��O5	� �(�� %�	� ������'	� ����>��

 
����'	�� 
�,�75�	�� ��(�	� ���� ����'	� ��$�� �, )�'+���,� ����5	� �D7	�� ��$�

%7��, W��� ��$  A��,��� ��� �,0�� �� W7�N���, F" W0�',� 3���9	�:H  

 "H  ��/�2,� 6,�5�	� ��� �5��/ 8�0��.  

 @H , 6�#�� 
��	Y����#.� �9���	� %+ 3����,	� ��	�,	� 
����� ��$7.  

 AH ����#.� �9���	� %+ �7,�5	� �$��	�� 6�,5	� ��� ��	�,	� �����	� 
��	Y. 

 �H  �$��	� ���0�'��� %�	� 
��,5	�.  

 �H   
����'� �/��,	� �/�2,	� �� ��	�Q�, F" �92�,	� �$��	� 6,�� ��� ���� 

6�,5	�.  
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 �H  ��#� 6�,5	� ����	� ��� ���� ���0�'��� %�	� 
��,5	� �,�� ��D� �$��	� 

�$��	�.  

%7� �,� ����	�� �$��	� ���, W7� :H  

 "H   �$��	� %+ 6,5	� ��� W7� ��72��	� �����	� J�'��	 �7�>$	� 
��/2	� ��2��

 F" W0�',� 3���9	� 
����'	�� 
�,�75�	�� ��(�	� ���� ����'	� ��$�L� ����'��

���,.  

 @H �75,	�� M7#,	� ����� ��(�	� ���� ����'	� ��$�� )�'+� ���7/� %�	� 
�����	�� 
�,

���, F" W0�',� 3���9	� 
����'	�� 
�,�75�	��. 

 AH  ��� ��$�� J+� ��	�,�L� ��,��� �, �$L�	�� ���,�5,	� ��>(�,	� W7� I���C�

���, F" W0�',� 3���9	� 
����'	�� 
�,�75�	�� ��(�	�. 

  

H3����� ��5� �� �$��	� W7�  6�� �, ���,�5, ��>(�, W	� ��,�'� %�	� 
�,�2	� 

 I	�2� � �,�� �$��	� 3���� �, 3�,�5,� ��0�� 
�,�75�	 ������� ��7,5� M7#,	�

���, F" W0�',� 3���9	� 
�,�75�	� �� ��(�	� ���� ����'	� ��$��.  

H E�2��� �, E2� F" �	B��,	� �7*�/ 
��� I(�� �� �$��7	 ��#� � 

 E�9�,	� 3�'>	� %+ ���7�)" ( M7#,	� �'+��, W7� 6�9�	� �5� ��  3��,	� ��� �,

G	��.  

 
O#�	� G	�$� ��� �9�2	� ������,	� 
O#�	�� ���+�	� G�, �92�,	� �$��	� W7�

 ��	��	� ������,	� ����5,7	 �'+� ����9� �,(��, 3��9� ��	�,�� ����,,	 �����0	�
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M$5� Ì�� 6$�� �������� ������ FL� ����	�� �, �$��7	 ��	�,	� =�0��� �'�'� 

E�92	� ���� M7#,	� ������ �9�2 
��7/�,.  

 =O/� 6�'5, 
�� �,0� J��� 6$�� 3����, 
�����	�� 
�,�75,	� ��$� �� @#�

 ����'	� ��$�� )�'+� ���7� =O/�� �� 
O#�	� E�>� ��5	� ��,�� R0�>� �,

��(�	� ����.  

  )7( ���7 ر56 

���
��� �	0����� "� ����	����� ?	>�R� L	9�2� ����� �	�����:) 3���9

 3��,	� ��$�. ��������21/ ��� 
�Q,	� ����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� ����� �, <�

50 ���	 2008(  

 3��,	� 
9� K��3 R��0�� J�+��� ��'� �� ����'	� ��$��� 6�,�,	� E2�	� W7� R�L� 

 ��$�� J+�
�,�75�	�� ��(�	�� ����'	�.  

��	��	� 
�,�75,	�� J*��	� J�+�� @#� M7#,	� W	� =�0��� J�+�� @7/� ��'�7	�:  

 "H  �$��	� 6�#�� 3����.  

 @H �$��7	 %����� ��(�	�� M��L�	� �'�.  

 AH �$��	� �� �����	�� ��0�>,	� 3����.  

 �H  �Q, �,0�� %�	� �����	� ������ �$��	� 3���� W7� ��,*�'	� B�,�� ��,75	� ���O

��7,5	� ������2�.  

 �H   �����	� ����� �� E27,� �$��	� %+ B�/��	�� ������,	�� ��>(�,	� ��,# B�,��

��7,5	� ������2� ��,75	� ���O�Q, �,0�� %�	�.  

 �H  I����	� ����� G	� %+ �,� �����+ ������� �$��7	 %��*�	� �',	� �����.  
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 �H � �$��	� �, ��7,�5�,	� B�,�� ���� I�$���, 6$ 
����� 3�9��.  

 fH �$��7	 ��	�,	� 
�����	�. 

 W7� 6�9�	� @7/ ���,� ���5� M7#,7	 ��',	� @7/	� ��� �� �$�	�� ���#	� �,�

 %����� ��,�(�� �����L� �'� W7�� �$��	� 6�#�� W7� M7#,	� �, ��*��,	� �'+��,	�

� �5�� N
�$��	� ��� @���, W	� ��7�#�� @7/� ��'�	� 6�� G	�� �'+��,	� W7� R	�9

 ����'	� %+ 3���,	� 
��7/�,	�� /���	� ��,# J�'��� 
�B��#�� 6�,$��� R�7� ��*��,	�

 E�2�� W7� 6�9�	� @7/� M7#,7	 ��'�	�� ��0�',� 3���9	� 
�,�75�	�� �,(����

6,�5�	� ��� %+ /���	� �� ����#.� 
�9���	� %+ ��D	� 8	�9	 6,�5�	� 6�,�� �	���,�. 

  

(. OG� PQ )8( 

"�	��	* <3� &�!F��� D�H ?	>��� ;� ����S� "��� �F�	A���:  

1. G���	� J�+� ���$�	�H3��#�	�� ����9	� 3���� � N��	�,	� J���.� �*�� �����,  .  

2. �/+���	� ������ 3���	�H 3��#�	�� ����9	� 3���� %+ ������'	� 3�*��	� 3���, – 3�*�� 


�$��	� �����,.  

3. �� ���$�	�����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, ��� ��,� N�5����	� I�Q�	� �.  

4.  F���X� %	�, ���, N3���� ���� ���	�–����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, .  

5. ��,� ��� 6���,�� ���	�H����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� ��(�� M7#, NJ��, .  

6. @*�� N3����9	� I��� ���$�	�H��	� M7#, @�).
�,�75,	�� �����	�� R,�,	� 6����( 

7. I�72, ��O,	� ���#� �	��	� �,� �,$�, N. 

8. 3�����	� %,�� %,��,	�)R,�,	� 6����.( 
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9.  N���	� ��� �����)R,�,	� 6����.( 

10.  W	� �+�0��� N����#.� 
�9���	� %+ 6,�5�	� 
�$�� %>(�, � @��9� �, ?5�

	� G7� %+ �����,	� ���/��,	� �, ���5	�
�$��. 

 OG� PQ(. )9(  

�
	��2� <�*��:  


������� ��� 6���� �� 	�̀�5��9�2,	� �,   ��	�#, %+ 3���,,	� 3��2	�� ��	 ����,	���,�$��	 

%����� W7� ��,75	� �����9,	� I�0� �" �$,� �, 6$� %����� ���	�� ���" =�#���� �� ��� N

%	��	�$ ��� N/'+ ���, 
�������:  

- � J�+� ���$�	�3��#�	�� ����9	� 3���� � ��	�,	� J���.� �*�� �����, G���	. 

�, 6$ ��'��/�	� ��75	� �5,�# �,�: 

- �  .��'��/�	� ��75	� �5,�# �����,	� ��� M�*� N�,� 6�72. 

- � .%/���	� W��,. 

- � .3��# ��$�	� ���. 
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 OG� PQ(. )10(  

����� &��� '"�(��# )* ���# ���+�� : 

 )14م�@� ص3رة �� ا�-/� و�-b ا�(�!ذج، ا"�7 م��� ر�O (.� ا�[!�[1 	�آ1 ا�-� .1
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  . مiس�h 1!رق ا�$>!ری1 .7
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  .	�آ1 �!م� م��� ج�-1 ���� �(# ه!"# .14
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  .	�آ1 ا��*�!ل ��$>!رة .16

  . ��1	�آ1 ا��7�8 ��س$[�!رات ا��! .17
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