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 ملخص:

)الرتتتتلل   أ اءبتتتتلاس نتتتت  رتتتتس بتتتتلاس امستتتت شرلع الب تتتتع   اخ بتتتتلع ال   تتتت  البحتتتت  استتتت     

الرصتتتتعلا  ح   ح لاتتتت  رتتتت   اا رتتتتلي  ال تتتتعنل  الرصتتتتعلا    تتتتعنل   لارتتتت  ال  غلاتتتتع الرتتتتلل   

بتتتتعأم الرتتتتل  الب تتتتع   امستتتت شرلع  لاتتتتم  نلاللاتتتت   لالستتتتم   لتتتت  رتتتتس ختتتت   ر ع تتتت    لصتتتتع 

ظتتتت   امستتتت شرلع  تتتت  عأم الرتتتتل  الب تتتتع   أشتتتتعر   تتتت  أ اء   لارتتتت  ال تتتتعن   خلصتتتت   تتتت 

ال   تتت  ل لا تتت  رن  تتت   ام حتتت اع الر  تتت   مخ بتتتلع أستتت   استتت خ اي ي شتتت تتت    الر ل ستتت  ال تتت لا    

 ر ز تتتت    تتتتا اللمل تتتتل  الرخ  لتتتت    ر تتتت  الر تتتتلا ا  الر ع تتتت     تتتتعن  نشلالتتتت 99رتتتتس 

  تتتت   تتتتي  لاتتتتلم  لارتتتت  امستتتت شرلع ر تتتتلا      020 ال تتتت  ب  تتتت   9002-9002ختتتت   الل تتتتع  

رتتتتس ختتتت    رتتتت  ل  لااختتتت   تتتت  الحستتتتبلس نل تتتت  ال نتتتتلللا  الرع بمتتتت   الب تتتتع  ل تتتتعنل  ال لا تتتت 

  تتت  ر بللر  تتتا    نرتتتل  تتتي   استتت رعاعر لعا تتتم    تتتع  ح   علابتتتم    رلاتتتبإستتت لمل  ال  صتتتع الب

 الللارتتت  الستتت  لا   غلاتتتع الرتتتلل   –الأ اء )الرتتتلل  نتتت  رتتتس  ح لاتتت  شرل لاتتت  ر  لاتتتعا    تتت    تتتس 

ل  تتتعنل  الرصتتتعلا   اتتت  ر تتت   ال لنتتت    تتتا الأصتتت   ح ر تتت   ال لنتتت    تتتا حلتتت   الر نلاتتت  ح 

الرضتتتتل   ح ر تتتت     عاس لأ رتتتتلل  الأصتتتت   ح ر تتتت     عاس الرختتتتز س ح  ام  صتتتتل لا الللارتتتت  

  q ر تتت     عاس حستتتلبل  الرتتت لا لاس ح  ستتتب  الللارتتت  الستتت  لا  لألتتت  الللارتتت  ال   علاتتت  ح  ستتتب 

Tobin'sبتتتا اء  اع بلم تتلرتتس حلاتتت   ال ظعلاتتت حتتت  نبلاتتع ل     تتل   لألتت ر للتتت   ال  تتلن  نل تت   ح

الب تتتتع   الأ اء  امستتتت شرلع   صتتتت   ال عاستتتت  لألتتتتا   تتتت      تتتت  بتتتتلاس  ح الر  تتتتل   لارتتتت  

  الأ اء  صتتت   لألتتتا   تتت      تتت  بتتتلاس امستتت شرلع الب تتتع   الرتتتلل  ل تتتعنل  ال لا تتت  ح نرتتتل

  صتتت   ل  تتت      تتت  بتتتلاس نرتتتل  ال  تتت لا   ر بتتتعا    تتتل بر تتت     عاس لأ رتتتلل  الأصتتت    

 ب سب  الللار  الس  لا  لألا الللار  ال   علا      ل  ر بعاامس شرلع الب ع    لار  ال عنل  

ح الأ اء الرتتتتلل   Human investment: امستتتت شرلع الب تتتتع  المصططططتلحاس ايساسططططٌة 

Financial Performance      ح الأ اء غلاتتتتع الرتتتتلل  )ال  تتتت لاNon Financial 

Performance  ح  لار  ال عن  الس  لاMarket Value. 
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 : مقدمة ومشكلة البحث : أولا 

رتتتل الملتتتع  الر   رل لاتتت  ال تتت  لا تتت  ال ال تتتللي ا س   ختتت   النشلاتتتع رتتتس الر  تتت   ر  تتتع  

الر ع تت  ح    تت  النشلاتتع رتتس الر  تت   الر ل ستت  ال للرلاتت ح  رتتل ال حتت   لألتتا ا  صتتل   تتلني   تتا 

لألتتتا  عاستتت  البلانتتت  الرح لاتتت   ال للرلاتتت  رتتتس ح ل تتتل لعستتتي صتتت ع  حلللاتتت   رستتت لب لا  ل ضتتت  ل 

الستتتت     تتتت  ررلعستتتت  أ  تتتتم  ل    اتتتت ر ال  لاتتتتعا  أ بتتتتع  بتتتت  عال لأ اع  الر  تتتت     تتتتا 

ل  الستتت   ل حللاتتت  ال رلاتتتز  ال رتتت    ااستتت رعاع   تتتا ال  تتتل م ب  تتتل   تتت  ظتتت  بلانتتت  ام  صتتت

 ال للر  ال  لا    

 رتتتس ا تتتتل زا  اا رتتتتلي نشلاتتتع رتتتتس الر  تتتت   بللبحتتتت   ال عاستتت   تتتتس الرتتتت اع  الر   لاتتتت  أ  

غلاتتتع الر ر ستتت ح لألارل تتتل ر  تتتل بتتتاس ا   تتتلء اتتت ر الرتتت اع   حستتتس لأ اع  تتتل بلل تتتن  الر لستتت  اتتت  

التت   لارنتتس أس لاحتت   اللتتع  بتتلاس ر  تتا  رتتل  غلاعاتتل رتتس الر  تت   الر ل ستت  رتتس ختت   خ تتت  

  ل ستتتتلا  ل ر  تتتتا ح ررتتتتل لاتتتتو   لألتتتتا زلاتتتتل   شتتتتع     لارتتتت  الر  تتتتا     لا  بتتتتع عأم الرتتتتل  رلاتتتتز  

الب تتتع  رتتتس أاتتتي اتتت ر الرتتت اع  بل  بتتتلع أس ر ع تتت   ر تتتلعا    تتت عا  ال تتتلر لاس اتتت  الرصتتت ع 

 ص ص:  8002)فطططودة  العنلاستتت  ل  زلاتتتز اللتتت ع  ال  ل ستتتلا     للاتتت  الللارتتت  الرضتتتل   ل ر  تتتا  

050-050.) 

ي   تتت   لارتتت  الر  تتت     حتتت   بللارتتت  رتتتل  ر  نتتتم رتتتس أصتتت   ر ر ستتت    ع تتت    تتتا  لتتت  لتتت

م لا تتت  الأ تتت  ر رش تتت   تتت  ا م   الر تتت ا   غلاعاتتتل رتتتس امستتت شرلعا ح بتتت  أصتتتبح  ب ل تتت  

 -أحتت  أاتتي الأصتت   ال اخ لاتت   تت  الر  تتا  – لتت    حتت   بللارتت  رتتل لتت لا ل رتتس عأم رتتل  ب تتع  

    تتت   لار تتتم  أارلا تتتم   تتتا عأم الرتتتل   تتتل ع   تتتا اابتتت ار  امب نتتتلع الرستتت رع  اتتت  رتتتل لا لتتت

  نرتتتتل  نرتتتتس (3 ص8002)رفٌطططط   الرتتتتل   مستتتتلارل رتتتتل ال متتتت ع الستتتتعلال ا  صتتتتل  الر ع تتتت 

الأارلاتت  البلل تت  لتتعأم الرتتل  الب تتع   تت  أ تتم   صتتع لا ع تت    لاتتم   تتل  أ    تت  أ  ر  تتا ح 

ح نرتتتل حلاتتت  لارنتتتس بلل  صتتتع الب تتتع  ااستتت لل   رتتتس الرتتت اع  الر لحتتت  أ ضتتت  استتت لل   ررن تتت 

لاستت ملال بل عا تتتم أس لا لاتتتم اتتت ر الرتتت اع   لاحتتتل ظ   لا تتل  لا رلا تتتلح لتتت ل   للستتتبلا  ال حلاتتت  ل لتتت ع  

ال  ل ستتتتلا   امع لتتتتلء برستتتت  أ أ اء الر  تتتتا )ب  ا بم الرلللاتتتت   ال  تتتت لا لا    زلاتتتتل    لار  تتتتل اتتتت  

 اما رتتتلي بلل  صتتتع الب تتتع  التتت   لا ر تتتل بتتتلل   لاي  الر ع تتت   الخبتتتع   الر تتتلع   اللتتتل ع   تتتا

لأحتتت ا  ال  لالاتتتع الرم تتت  ح   حللاتتت  الأ اء الر   تتتل  الأرتتتع التتت   لاحتتت ي   تتتا الر  تتت   الرخ  لتتت  
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امستتت شرلع  تتت  ال  صتتتع الب تتتع   التتت   لانلتتت  ل ر  تتتا  البلتتتلء  ال رتتت   استتت رعاع  تتت ع  ل   تتتا 

ال  ل مححلاتتت    تتتلاع ال عاستتتل  لألتتتا أس  امستتت شرلع ال لاتتت   تتت  ال  صتتتع الب تتتع  لا  تتت    عا 

   لم    :

  اللتتت عا  ااب ا لاتتت   تتت  الر  تتت   برتتتل لارن  تتتل رتتتس  لتتت لاي ختتت رل   ر   تتتل  رب نتتتع  زلاتتتل 

 ر  تتتت    ح   زلاتتتتز اللتتتت ع  ال  ل ستتتتلا   ب تتتتلء رعنتتتتز   ل ستتتت   تتتت   ح ب تتتتلء    تتتتل    لاتتتت  رتتتتل 

ال رتت ء  رنتتس الر  تتا  رتتس اابلتتلء   تتا  مء ال رتت ء الحتتلللالاس  ا  تت ا   مل تتل    لاتت   رتتس 

لر لاس  حلتتتتزاي   تتتتا  حللاتتتت  ال حستتتتلاس الرستتتت رع  تتتت  ر تتتتلم  ال رتتتت ءح   بنتتتت  ر تتتتلعا  ال تتتت

 بلل تتتتلل  زلاتتتتل   ا  ل لاتتتت  ال تتتتلر لاس  ا خلتتتتل  ال نتتتتلللا   امستتتت  لب ال ر لاتتتتل   ال تتتت       تتتت  

 االاتتتت  ال تتتتلر لاس  زلاتتتتل   ر تتتتلعا  ي  خبتتتتعا  ي  ح الأعبتتتتل ررتتتتل لاتتتتو   لألتتتتا زلاتتتتل   االاتتتتعا ا  

   سي بلل  ل سلا  ال لللا      عا  ي لر ا     ح لال  بلان  ال ر  ال  لا   ال  

Marimuthu,M.,et al., 2009,PP:265-266; Awan, M.A., et al., 

2013,PP: 76-78)   )    لتت ل    تتا الر  تت   أس  تت ع  أس   لح تتل لا  رتت    تتا رتت أ 

اللتتت ع    تتتا اما رتتتلي بتتتعأم الرتتتل  الب تتتع   ااستتت شرلع  لاتتتم رتتتس أ تتت  الحلتتتلظ   تتتا اللتتت عا  

 اللتتتتت ع    تتتتتا  حستتتتتلاس ت اء اتتتتت ر الر  تتتتت  ح   لتتتتت  لصتتتتت  ب  اح نتتتتتلع ال  ل ستتتتتلا  ل ر  تتتتت   

الر   رتتتل   ال ن  ل  لاتتتل الر ل رتتت    لا تتت  ل  لرتتت  الأستتت ا    رتتتل لاونتتت   لتتت  رتتتل حلل تتتم     

  تتت    تتتع  تستتتلال رتتتس ر تتت م   لللاتتت  بتتتلل ر  اا  صتتتل    لاع تتتل  لتتت  لألتتتا اع نلزاتتتل  تتت  

لعال    رلاتتت   تتت عا  ل  ر لعا  تتتل الأستتتلم   تتتا رتتتل لتتت لا ل رتتتس رتتت اع  ب تتتعلا  ستتت   لألتتتا استتت شر

برتتتتل   تتتتع ل تتتتل الأستتتتلم ل لتتتت ع    تتتتا الر ل ستتتت   تتتت  الأستتتت ا  ال للرلاتتتت    رتتتتس شتتتتي   تتتت  أس 

 اا  صتتتتتتتتتل لال  الر ل رتتتتتتتتت   ن  ل  لاتتتتتتتتتل اتتتتتتتتت  لأ  صتتتتتتتتتل لال  ر  رتتتتتتتتت     تتتتتتتتتا الر ع تتتتتتتتت 

(Scott,2011,P.19)  

لر ع تتت   ررتتتل ستتتب    ضتتتا الأارلاتتت  الر زالاتتت   لتتتعأم الرتتتل  الب تتتع   تتت  ظتتت  ام  صتتتل  ا    

الستتلن   للرلاتتلح حلاتت  لا تت  أحتت    ارتت  اا  تتللح  ب   تتم م  تت ي ال ر لاتت  اا  ل لاتت  ر رتتل  تت ا ع  

  ارتتت  اا  تتتلل الأختتتعأ  ر رتتتل  صتتت    ع تتت  ال لتتت ي ال  رتتت   تتت  رلان تتت  ال ر لاتتت  اا  ل لاتتت  ح 

 لتتت ل   تتتإس الر  تتت     لتتت  النشلاتتتع رتتتس ر اع اتتتل رتتتس أ تتت  الحصتتت     لاتتتمح رس أ تتت    رلا تتتم 

تتت عل بلل لتتتلعلاع الرلللاتتت   لاع تتتل  لتتت  لألتتتا أس   متتت لاعر  ح    تتتا التتتعغي رتتتس  لتتت    تتت  غلاتتتع را

ربتتتل ل الرحلستتتب  ال ل لا لاتتت     بتتتع اا لتتتل    تتتا ال  صتتتع الب تتتع  رصتتتع  ل   لعلاتتت   ختتت  

الل تتع  ال تت  أ للتت   لا تتل بتت م رتتس لأ  بتتلعر لأ لل تتل استت شرلعلال   ر تت  ر ل  تتم لل تتعا  زر لاتت  م لا تت  
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لاتتتتو   لألتتتتا  Productive Investmentاستتتت شرلعا ر   تتتتل حلاتتتت  لا تتتت   لتتتت  امستتتت شرلع  -

 بلل تتتتلل  م  ظ تتتتع  لارتتتت  امستتتت شرلع  تتتت  الرتتتت اع  الب تتتتعلا   -ااب نتتتتلع  ال رتتتت   تتتت  الرستتتت لب 

ضتترس أصتت   الر  تتا  بللرلازا لاتت  ناصتت  لا رتت    بتتل لألتتا   تت  رتتل الأصتت   الرل لاتت  الأختتعأ 

رلللاتت   رخلللتتل لربتت أ اا صتتل ح  تت   حللاتت  ال لنتت ح ررتتل لا تت  اتت ا  صتت عا  اضتتحل  تت  اللتت اني ال

  لأ  أس الل اني الرلللا     ا ر الحلل  م   بع بص    س   لا   الأ رل  أ  الرعنز الرلل  

لألتتت  غلاتتتل  الر   رتتتل   تتتس امستتت شرلعا   تتت  ال  صتتتع الب تتتع  حبح تتت  صتتت  ب   بلاضتتتل  

 حللاتتتت    لاتتتتلم ال لنتتتت    تتتتا اتتتت ا ال تتتت ر رتتتتس امستتتت شرلعا  ح عغبتتتت  الرستتتت شرعلاس  اا اع   تتتت 

الأعبتتتل   تتت  الرتتت أ اللصتتتلاع ح تتتإس ال  لا تتت   نتتت س  تتتل     لاتتت  امستتت شرلع الب تتتع   ام  رتتتل  

 تتت  امستتت شرلعا   تتت  الأصتتت   الر ر ستتت  حررتتتل لاتتتو   لألتتتا ا خلتتتل   تتت ع   لأرنل لاتتتل  الر  تتتا  

 ح لأ خلتتل   تتت ع  ل ال  ل ستتتلا  ل ر  تتا  ررتتتل لاتتتو   ب تتل رتتتل ال  تتت  لألتتا الختتتع ل رتتتس الستت   

(Michael, 1994,PP: 35-46;Pickett, 2005,PP:299-303). 

أس الر  تتتتتت    ((Bassi,Li.,&Mcmurrer,D., 2007,PP:116-117نرتتتتتتل أ تتتتتتلع 

ال تتت  م  ستتت شرع ر اع اتتتل  تتت  ال  صتتتع الب تتتع     رلا تتتم  ختتتلمع ب  لح تتتل بتتت   بإستتت رعاعال 

 تتت  ستتت   ال رتتت   نرتتتل رتتتس أاتتتي ال  ارتتت   تتت  استتت رعاع  خ تتت  التتت    ال لرلاتتت    تتت ي رلتتت ع  ل 

  تتا ال حتتل  بللتتت    الر ل رتت  اتت  ضتتت ل  ام  تتعا  بلل  صتتع الب تتتع   بل عا تتم  نتت ل  ب تتت ي 

 س شرلع     ل  ال  صع اما رلي بلم

 رتتس شتتي  لتت  ظ تتع  ال  لاتت  رتتس الرحتتل م  البحشلاتت  ال تت  أ علاتت   تت  اتت ا الر تتل    لا تت  

 عالا  تتتتل    ل   تتتتل ال تتتتلي لأارلاتتتت  عأم الرتتتتل  الب تتتتع  ن  صتتتتع أسلستتتت   تتتت   حللاتتتت  الرلاتتتتز  

ال  ل ستتتتتلا  ح  نتتتتت ل  باارلاتتتتت  ااستتتتت شرلع  لاتتتتتم ح لأم أس رحتتتتتل م   لالستتتتتم   ح لاتتتتت    لصتتتتتع 

ا رتتتتلي النتتتتل    م    لستتتت  رتتتتل أارلا تتتتم ح  رتتتتس   تتتت  امستتتت شرلع الرن  تتتت  لتتتتم لتتتتي  حتتتتظ بلا

الرحتتتل م  رتتتل ا  رتتت    تتتا الأ تتت ع  الرع بتتتل  ناستتتلم لللارتتت  عأم الرتتتل  الب تتتع   التتت   

لا ستتتي ب تتت ي ر ضتتت  لا  الللاتتتلمح  ر  تتتل رتتتل ا  رتتت    تتتا رتتت خ  ال ن لتتت  ح  أختتتع  ا  رتتت    تتتا 

ا ختتتع ا  رتتت     تتتا  ستتتلن     رتتت    تتتا ال لتتت لاع ال خصتتت  رشتتت    تتت اني ااستتت بلالس ح التتتب   

رتت خ  ال  انتت  الرستت لب لا  ناستتلم ل للالم نرتتل عنتتز    تت  ال عاستتل    تتا  ل تت   احتت   اتتت  

 لاتتلم  ن لتت  أ   لارتت  الرتت اع  الب تتعلا   لتتي    تتل   رتت أ رستتلار م  تت  ال تتاشلاع   تتا أ اء   لارتت  

 الر  ا   
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لع  رتتتس ا تتتل  ظ تتتع الحل تتت  لألتتتا ضتتتع ع   تتت  لاع بلال تتتل   ر   رتتتل   تتتس   لصتتتع امستتت شر

الرن  تتت  لتتتم ح ررتتتل لا م تتت   ضتتتل رلتتتللالام ل   صتتتع الب تتتع  لارنتتتس رتتتس خ ل تتتل  لاتتتلم  لارتتت  

ااستتت شرلعا   تتت   لتتت  ال  صتتتع ال تتتلي ستتت اء    لتتت  ب نتتتلللا  ااستتت لمل   ال  لاتتتلاس ح   تتت علا  

  متت لاع ال تتتلر لاسح الأ تتت ع  الرع بل   بلل تتتلل     بتتتع اتتت ر ال عاستتت  خمتتت    تتت  اتتت ا اا  تتتلر ح 

 رتتت  ل لارنتتتس رتتتس خ لتتتم  لاتتتلم  لارتتت  ااستتت شرلع الب تتتع   اخ بتتتلع  حلاتتت   ستتت ا لألتتتا صتتتلالغ 

 تشعر   ا أ اء   لار  الر  ا  الرصعلا   

 وعلى ذلك ٌمكن تحدٌد مشكلة الدراسة من خلال التساإل الآتً :

 البشري على كلِ من أداء وقٌمة المنشؤة المصرٌة؟" للاستثمار"هل ٌوجد تؤثٌر        

 - لا لعر رس ا ا ال سلو  ال سلوم  ا  لا  :     

 رلالا  امس شرلع الب ع  ؟  نلا  لا ي  لالسم ؟ -0

 ا  لاخ    أ اء   لار  الر  ا  الرصعلا  بإخ    رس  أ ام لل    ا ال  صع الب ع ؟ -9

 أهداف الدراسة: ثانٌا :

ااستتت شرلع   تتت   ال عاستتت  لألتتتا  لتتت لاي عوأ  أ لتتت    لاتتت   حتتت   الرزالاتتتل ال تتت    حلتتت  رتتتس 

الب تتتع  خلصتتت   تتت  ظتتت  الظتتتع   اا  صتتتل لا  العاا تتت   البلانتتت  ال  ل ستتتلا  ح رتتتس ختتت    لالستتتم 

  اخ بلع أشعر   ا الأ اء الرللا  غلاع الرلل  )ال   لا      لار  الر     الرصعلا   

  ل حللا  ا ا ال     س ا البلحش  لألا  حللا  الأا ا  اللع لا  ال لللا  :

لب تتتع  ح   ح لاتتت    عاستتت  أارلاتتت  امستتت شرلع  تتت   لتتت  ال  صتتتع  اصتتتلا  رل تتت ي عأم الرتتتل  ا -

   عر  تتت   نتتت لاس الشتتتع    خ تتت  رلاتتتز    ل ستتتلا  ر  اصتتت   رتتتس ختتت   رتتتل  ع  رتتتس ن لبتتتل   تتت  

الأ   الرحلستتتب  ح رتتتل  للاتتتلاي رحتتتل م   لالستتتم  ال  تتت     تتتا الصتتت  بل  ال تتت   ن  تتت  اتتت ا 

 الللالم  

لب تتتعلا  رتتتس ختتت   ا  تتتعا   رتتت  ل ل للاتتتلم الرستتتلار   تتت   متتت لاع الللاتتتلم الرحلستتتب  ل رتتت اع  ا -

الرحلستتتب  لللارتتت  امستتت شرلع الب تتتع  لااختتت   تتت  الحستتتبلس نل تتت  ال نتتتلللا  الرع بمتتت  بإستتت لمل  

 ال  صع الب ع  ح   علابم    رلا  ر لعا م  لأس رعاع     ر بللر  ا   
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 ثالثا : أهمٌة الدراسة :

 تنب  أهمٌة الدراسة من النقات التالٌة : 

ان  تتتل  أشتتتع لرستتت شرلع الب تتتع    تتتا أ اء   لارتتت  الر  تتتا ح  تتتإس  لتتت  لاتتت  ع  لتتتلا   تتت  حللتتت   -

 ر لاتتتل   تتتا الر تتتل ل ال تتت  لاح لا تتتل امستتت شرلع  تتت  اتتت ا ال تتت رح ررتتتل  تتت  لانتتت س  ا  تتتل ل ر  تتت   

الرصتتتعلا  لألتتت  الرزلاتتت  رتتتس اما رتتتلي بتتتم  خ تتت  البلانتتت  ال تتت  رتتتس خ ل تتتل لارنتتتس  متتت لاع  ظتتتي 

   تتتتل أس  ستتتت ي اتتتت ر ال عاستتتت   تتتت   حستتتتلاس لأ عا  الر  تتتت   امب نتتتتلعح رس شتتتتي  تتتتإس البلحشتتتت   

 لأارلا  امس شرلع    ال  صع الب ع  

ب تتتلءا   تتتا ال لمتتت  الستتتلبل   تتتإس الحل تتت  أصتتتبح  ر حتتت  لصتتتلالغ   رتتت  ل لارنتتتس رتتتس خ لتتتم   -

 لاتتتلم  لارتتت  ال  صتتتع الب تتتع  ح تتتا لارنتتتس بلاتتتلس تشتتتعر   تتتا أ اء   لارتتت  الر  تتتا  ح ررتتتل  تتت  نم 

اا  تتتعا  رتتتس  لارتتت   ل لتتت   صتتتحلاح  ل ر  تتتا  ح ال تتت   تتتو   بتتت  عال لألتتتا  لاتتتلم لألا لبتتتل   تتتا 

الشتتتع   الحللاللاتتت  ل ر  تتت   بصتتت ع  أنشتتتع   تتت    ا  لاتتت  ح ررتتتل لا تتتلاا ر ع تتت   لارتتت  امستتت شرلعا  

 تتتت   لتتتت  ال  صتتتتعح)  اتتتت  رتتتتل لاظ تتتتع رتتتتس ختتتت   ال عاستتتت  الحلللاتتتت      لا صتتتتل   تتتتس اتتتت ر 

ع   اضتتتح   تتت  اللتتت اني الرلللاتتت  ا ستتت لرل رتتتل امستتت شرلعا  رتتتس الرتتت اع  الب تتتعلا  لا متتت  صتتت 

ربتت أ اا صتتل  الرحلستتب  لرستتل     نتتل  رخ  لتت  رتتس الرستت خ رلاس الرخ  لتتلاس  تت   لتت لاي الللارتتت  

 الن لا  ل ر  ا  

   بتتتتع اتتتت ر ال عاستتتت  برشلبتتتت  رستتتتلار    رلاتتتت   حتتتت  ال  تتتتع    تتتتا رتتتت أ لأ عا  الر  تتتت    -

 الرصعلا  لأارلا  ااس شرلع الب ع  

 :حث رابعا : ختة الب

  حتتت تتت  ضتتت ء ر تتتن   البحتتت   أارلا تتتم  الأاتتت ا  ال تتت  لاستتت   لألتتتا  حللال تتتل ح  ستتتلاع خمتتت  الب

   ا ال ح  ال لل  :

 املع ال ظع  ل بح   اللسي الأ   : ا

 اللسي الشل   : ال عاسل  السلبل    م لاع  ع   البح   

 اللسي الشلل  : ال عاس  امخ بلعلا   

 المراج  .
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 القسم ايول

 النظري للبحثالإتار 

 مفهوم الاستثمار البشري :

 (Ukenna,S.,et al.,2010,PP:93-94 ; 17  ص8002)رفٌططط    ع تتتم نتتت  رتتتس     

با تتتتم للارشتتتت  امستتتت شرلعا  ال تتتت    لل تتتتل الر  تتتتا    تتتتا ال تتتتلر لاس  الر   لتتتت  بلل تتتت علا   ال   تتتتلاي 

  متتتت لاع الأ اءح   لتتتت  ب تتتتع  ع تتتتل رستتتت  لال  الر ع تتتت   الر تتتتلع   اللتتتت عا  لتتتت لا ي  برتتتتل 

 لاس ي    ع ل رس  أ أ ان يل  

    ل ي ب ل با م لارش  امس شرلعا  ال (Chen,H.,&Min,k.,2003,p.472 نرل لا ع م )     

الر  ا  ل م لاع أ اء  ن  رس ال لر لاس ال لاس لا سر س بللر اب   الأ اء الر رلاز  ال        ع  لن  

با م لارش  اا لل   (Awan,M.A.,et al., 2013,PP:76-77)  ع م ألاضل  - ل ر  ا  رس لب  

س أ اء  لأ  لز   ا  م لاع    رلا    عا   ر لعا   خبعا   ر لع  ال لر لاس   ا  ح  لارن  ي ر

 .أ رلل ي بنللء   لللا  ح بلاضل   لألا  االا  ي لر ا    ر م بل  بلان  ال ر  سعلا   ال  لاع  ال م ع

وفطططً رتطططار هطططذ  الدراسطططة فطططشن الاسطططتثمار البشطططري ٌتمثطططل فطططً رجمطططالً التكطططالٌف التطططً 

 تتحملها المنشؤة فً سبٌل  : 

 اخ لالع    لالاس الحص     ا ال  صع الب ع  الر رش      اس لمل     -

   علا    م لاع ر لعا     عا  ال  صع الب ع     -

  نلللا  امح للظ  اابللء   ا ال  صع الب ع  بللر  ا    -

  لتتت  ب تتت   الحصتتت     تتتا ر ل تتت  رستتت لب لا  ر رش تتت   تتت   نتتت لاس عأم رتتتل  ب تتتع  لا تتتزز 

استتت عا لا لا ح نتتت  رتتتس  تتت ع  الر  تتتا  ال  ل ستتتلا   عبحلا  تتتل  لا رتتت  ألاضتتتل   تتتا  حللاتتت  أاتتت ا  ل ا

 نرل لا  بع  ل  امس شرلع رو عا الا لبلال   ا لأ اع  عأم الرل  الب ع  

  ظتتتعا لأس ال  لاتتتع  ال متتت ع ال ن  لتتت    نتتتلس ستتتعلا ل  ر  حلتتتل ) التتت   نتتتلس رتتتس شرتتتلعر 

ظ تتت ع رتتتل لا تتتع  ب تتتبن  الر   رتتتل  ال  للاتتت  ح   ظتتتعا ألاضتتتل مز لاتتتل  حتتت   ) تتت     الر ل ستتت  

 لتتت  أختتت   ر ظتتتي الر  تتت    تتت ل  اا رلرتتتل  استتت ل  حتتت  امستتت شرلع الب تتتع   الر رش تتت   تتت    تتت  

 ال عاس  نرل لا   :  
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لا  الحصتتتتت     تتتتتا الرتتتتت اع  الب تتتتتعلا  : حلاتتتتت  لا تتتتت ر    تتتتتا  ر لاتتتتت  امستتتتت لمل   نتتتتتلل - أ

Recruiting ح  ر لاتتتتت  امخ لاتتتتتلعSelection ح  ر لاتتتتت  ال  لاتتتتتلاسHiring   لتتتتت  لرللب تتتتت   

 امح لال ل  الحلللا   الرس لب لا  ال زر  ل   لاي الل   الب علا  ل  ر     الر  ا    

ال متتت لاع رتتتس أنشتتتع   ا تتت  امستتت شرلع  نتتتلللا   تتت علا  ال  صتتتع الب تتتع : لا تتت  ال تتت علا    -  

الب تتتع    لللاتتت   تتت    ضتتتلاا  تتتاشلاع ال  صتتتتع الب تتتع    تتتا أ اء  عبحلاتتت  الر  تتتا  ححلاتتتت  

   تتتتا الر  تتتت   لألتتتتا ال تتتت علا  لضتتتترلس ال نلاتتتت  رتتتتل الر  لاتتتتعا   استتتت لا ل  أ ظرتتتت  ال رتتتت  

الح لاشتتت  لأ م  تتتل رتتتس التتت  ع النبلاتتتع التتت   لا  بتتتم ال تتت علا   تتت    رلاتتت    متتت لاع نللء  تتتل  لرتتتل 

 لا عنم رس تشع   ا   لا   أ رل  الر  ا   

حلاتتت  لا تتتع  ال تتت علا  با تتتم  ر لاتتت     تتتلاي الر ع تتت      تتتي الأستتتلللا  الر متتت ع  لأ اء ال رتتت  

  لتتت  احتتت ا    لالاتتتعا   تتت  ستتت     ر ع تتت    تتت عا  الأ تتتعا  ال زرتتت   تتت  أ اء  ر  تتتي رتتتس 

  أ   ال ص   لألا أا ا  ي  أا ا  الر  ا  ال   لا ر  س ب ل   ا الس اء

  28  ص 0220محمد على    لارنس ال رلالاز بلاس ال   لاس ال لللالاس رس ال  علا  :)

لاتتتو   لألتتتا زلاتتتل   لأ  ل لاتتت  اللتتتع  الر تتت ع  لتتتلام General Training) ) تتت علا   تتتلي  -0

  لم    الر  ا  ال     ر م ب  ألاضل    ال  لا  رس الر     الأخعأ  ب لم الرل اع  

لألتتتا زلاتتتل   ا  ل لاتتت  اللتتتع  الر تتت ع   تتت  لاتتتو    (Specific Training) تتت علا  ختتتل   -9

 الر  ا  ال     ر م  لم أ  ب ع   أنبع رس غلاعال رس الر     الأخعأ  

؛ محمططططططططدعلى 82  ص0222)عبدالرسططططططططول    لتتتتتتتت  البلحشتتتتتتتت  رتتتتتتتتل أغ تتتتتتتت  ال عاستتتتتتتتل 

  ال تتتت  أ ضتتتتح  بتتتتاس زلاتتتتل   ال تتتت علا  الختتتتل  رتتتتل  تتتتع  الللاتتتت     تتتتا 28 ص.0220 

 نتتتت لاس عأم رتتتتل  ب تتتتع   ا   لارتتتت   لللاتتتت    حللاتتتت  لألاتتتتعا ا  حعلاتتتت  ا  لتتتتل  ال تتتتلر لاس لا  تتتت  

 أ  ا ل ر  ا   الأ عا  ن ل  

 نتتتلللا  امح لتتتلظ  اابلتتتلء   تتتا ال  صتتتع الب تتتع  بللر  تتتا     ال تتت    رشتتت   تتت  الأ تتت ع  - تتت  

 الرع بتتتل  ال تتتت   تتتت    ل الر  تتتتا  ل  تتتلر لاس ب تتتتلح  ال تتتت   رشتتتت  ألاضتتتل شرتتتتس ال تتتتعاء اا رتتتتلل  

ع    ال تت   رتتس اتت ر ال للتتل  ال تت    حر  تتل الر  تتا  اتت  زلاتتل   المل تت  لختت رل  ال  صتتع الب تت

اا  ل لاتت  ل   صتتع الب تتع     تت لا  ي   تتا  تت ي  تتتع  الر  تتا  اتت ا رتتس  لحلاتت  ح  رتتس  لحلاتتت  

أختتتع     بتتتع الأ تتت ع  الرع بتتتل  رحعنتتتل أسلستتتلال مستتت رعاع ال   تتت  بتتتلاس الر  تتتا   ال تتتلر لاس 

 ب ل  بلل لل  اس رعاع الر  ا   
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 رتتتتس ا تتتتل   تتتت  أس ال للتتتتل  ال تتتت    حر  تتتتل الر  تتتتا   تتتت  ستتتتبلا  الحصتتتت     تتتتا ال  صتتتتع     

الب تتتع  ح  نتتتلللا    علابتتتم    رلاتتت  ر لعا م)  عا تتتم ح  نتتتلللا  اابلتتتلء   لاتتتمح  ا  ح تتتي نبلاتتتع 

م لاستتتت  لس بتتتتم ح بلل تتتتلل  م لارنتتتتس  حرلا  تتتتل   تتتتا لألاتتتتعا ا    تتتتع  رلللاتتتت   احتتتت   ح  لتتتت  لأس 

مل تتت  لأ  ل لاتتت  ب تتتعلا  ل ر  تتتا   ستتت ي بللضتتتع ع   تتت    ظتتتلاي ال تتتع  رتتتس اتتت ر ال للتتتل  لأضتتتل   

 ااس لل   رس المل   الرل لا  الر لح  ل ل   

  ثانٌا : أهمٌة الاستثمار البشري

 ظتتتتعا لرتتتتل  تتتتل   بتتتتم ال  لاتتتت  رتتتتس ال عاستتتتل   تتتت  ا   تتتت  الأخلاتتتتع  باارلاتتتت  عأم الرتتتتل  

( 8003؛أحمططططططد   Murale,V.,2010؛8002؛الصططططططفار 8003)عبططططططد العزٌططططططز   الب تتتتتتع 

 تتإس ال  لاتت  رتتس الر  تت   بتت أ  ااستت شرلع ب تتن  رنشتت   تت  اتت ا ال تت ر رتتس الرتت اع   لرتتل لارش تتم 

رتتتتس استتتت شرلع حللالتتتت    انتتتتي لالتتتت    تتتت  أارلا تتتتم امستتتت شرلع  تتتت  عأم الرتتتتل  الرتتتتل     لا تتتت  

 ل   لاعا  الر  حل   الرس رع     بلان  ال ص لال الح لاش   

ستتتلبل   تتت  اتتت ا الر تتتل    تتت  لأخ بلعاتتتل لل لللاتتت  عأم   تتت  أ تتتلع  ال  لاتتت  رتتتس ال عاستتتل  ال

أس اتتتت ا ال تتتت ر رتتتتس  -ن  صتتتتع رحتتتت ع  رتتتتس   لصتتتتع عأم الرتتتتل  اللنتتتتع -الرتتتتل  الب تتتتع 

التتت     للتتتم الر  تتتا   تتت  ستتتبلا   تتت   ال تتتلر لاس     الر تتتلعا   اللتتت عا  الر رلاتتتز   -امستتت شرلع

 ي   متتتت لاعاي     لاتتتتزاي  لأ تتتت ا اي ل  رتتتت    تتتتا  حللاتتتت  أاتتتت ا  الر  تتتتا  ح  للتتتتل   تتتت علاب

لر ا  تتت  ال ر لاتتتل  اا  ل لاتتت  الر لتتت   ح نتتت ل   للتتتل  الأ تتت ع  الرع بتتتل   ال تتت     بتتتع رتتتس 

أاتتتتي أ  ا  الر  تتتتا  ل تتتت   ال  صتتتتع الب تتتتع   ااح لتتتتلظ بتتتتم ح   حعلاتتتت  التتتت  ا ل االا لبلاتتتت  

 ٌحقق العدٌد من المزاٌا: -لعأم الرل  الب ع   ح  أ اء  ل   رشرع

(Uliana, E.,et al.,2005,PP:184-185;Marimuthu, M.,et al.,2009,PP:265-

266;Chaudhry,N.,&Roomi,M.,2010,PP:178-193; Awan, M.A., et al., 

2013,PP: 76-82).   

 :ٌمثل الاستثمار البشري فً مجال التدرٌب والتتوٌر أهمٌة بالغة حٌث 

ر تتتتلع  ي لاتتتتو    لتتتت  امستتتت شرلع لألتتتتا  متتتت لاع    رلاتتتت  ر تتتتلعا    تتتت عا  ال تتتتلر لاس  زلاتتتتل    

  تتت عا  ي ااب ا لاتتت   تتت  الر  تتتا  برتتتل لارنتتت  ي رتتتس  لتتت لاي ختتت رل   ر   تتتل  رب نتتتع  ررتتتل لاتتتو   

لألتتتا زلاتتتل    تتت  لأ  ل لاتتت  ال  صتتتع الب تتتع   ا خلتتتل  ال نتتتلللا    لا تتت  الر ع تتت  ال لاتتت   باستتت    

 ال ر   معلال  الأ اء ررل لا ع     لام:

 ا خلل  ر  م  ال       الر ا   الخلرل  الرس خ ر    -
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  خلل   س  الأخملء  ر  م  ح ا   ال ر   ا -

 اتتتت ا بتتتت  عر لاتتتتو   لألتتتتا  تتتت    الستتتت ل ا الختتتت رل  الر   تتتت    بلل تتتتلل   تتتت  لاي ال   تتتتل  رتتتتل 

ال رتت ء  الرتتت ع لاس رتتتس ا خلتتتل   تتتنل   ال رتت ء  زلاتتتل   عضتتتلءاي   مءاتتتي  ألاضتتتل اللتتت ع  

الحصتتت  الستتت  لا    تتتا ا  تتت ا   رتتت ء  تتت    اتتت ا لاتتتو   لألتتتا اع لتتتلر ح تتتي الربلا تتتل   زلاتتتل   

)ب تتتلء رعنتتتز   ل ستتت   تتت     زلاتتتل   االاتتتعا ا   الأعبتتتل   الللارتتت  الرضتتتل   ررتتتل لاتتتو    تتت  

 ال  للا  لألا زلال   الللار  الس  لا  ل س ي  زلال    لار  الر  ا   

كما ٌنتج عن ذلك الاستثمار العدٌد من العوائد الغٌر مباشر  متمثلة فٌما ٌلً
(0)

 : 

  لا تت   تت  عاي ب  لاتت  الر  تتا   حتت   متت لاعاي    رلاتت  ي ررتتل لاتتو   ع تتل ر   لاتتل  ال تتلر لاس  -

لألتتتا لأخ صتتت ي   لتتتل لا ي  تتت  ال رتتت   بلل تتتلل  ا خلتتتل  ر تتت م   تتتنل   ال تتتلر لاس  ا خلتتتل  

 ستتت  ال لاتتتل   ا خلتتتل  ر تتت م  ام لصتتتل  التتت ظلال   خلصتتت  لأ ا نتتتلس ال تتت علا  رتتتس ال تتت ر 

 الخل  

 لأس اتتتت ر الزلاتتتتل    ع تتتتل لألتتتتا رحصتتتت    حستتتتس الزلاتتتتل    تتتت  ا  ل لاتتتت  عأم الرتتتتل  الرتتتتل   ح  -

لأ  ل لاتتت ا نلتتتلء   أ اء نتتت  رتتتس عأم الرتتتل  الب تتتع   الرتتتل   ر تتتل أ  أس ال تتت علا  لاتتتو   لألتتتا 

زلاتتل   ا  ل لاتت  ال  صتتع الب تتع  نرتتل  ر تت  لألتتا زلاتتل   نلتتلء  الرتت اع  الأختتعأ الر لحتت  ل ر  تتا  

 ب اسم م رس خ   ال  صع الب ع   ا م  

ر تتتل  ال تتت علا  لاتتتو   لألتتتا زلاتتتل    لارتتت  الرتتت اع  الب تتتعلا  برتتتل لاتتت  نم  نرتتتل أس امستتت شرلع  تتت 

     حسلاس الأ اء    الل ع  الحلللا   اللل ر   

   نرتتتل أ تتتلع    تتت  ال عاستتتل  بتتتاس ااستتت شرلع الب تتتع  اتتت  التتت   لاحتتت   اللتتتع  بتتتلاس ر  تتتا

)ر  تتت    ر لا تتت   الر  تتت   الر ل ستتت  رتتتس ختتت    حللاتتت  رستتت  لال  أ اء  لللاتتت   خ تتت  رلاتتتز  

 ستتلا  ل ر  تتا  ح ررتتل لاتتو   لألتتا زلاتتل   شتتع     لارتت  الر  تتا  )اللتت ع    تتا الر ل ستت   اخ تتعا    ل

 -الللاتتتتل   –أستتتت ا    لاتتتت   ح بلاضتتتتل   لألتتتتا   ظتتتتلاي الرعنتتتتز ااس عا لا  )الحصتتتت  الستتتت  لا  

 اا  عا  بلاسي   ررل لاو   لألا  العلال      الص ل    

  أاتتت ا  ل بل  تتتلر الرلاتتتز  ال  ل ستتتلا     تتتا أستتتلم اتتت ا الل تتتي  تتتإس  تتت ع  الر  تتتا   تتت   حللاتتت

 خ تت  الللارتتت     رتتت  أسلستتتل   تتا  رلاتتتز أ اء عأم الرتتتل  الب تتتع   تت  ا  تتتلز أاتتت ا  لح  ل  رتتتس 

ختتت   امستتت شرلع النتتت ء لتتت ل  ال  صتتتع بلل تتتن  التتت   لاتتتو أ لألتتتا زلاتتتل   الخبتتتعا   الر تتتلعا  
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ب تتتت ه الأاتتتت ا   اللتتتت عا  برتتتتل لاضتتتترس ا  تتتتلز ال ر لاتتتتل  ال اخ لاتتتت  بنلتتتتلء     لللاتتتت   رتتتتس شتتتتي 

  ,.PP  184-185)       :.( Uliana,E,2005 الرلللا   غلاع الرلللا  ل ر  ا 

)محمططد  أهمٌططة قٌططاس رأس المططال البشططري والاسططتثمار فٌططا مططن الاعتبططاراس التالٌططة: كمططا تنبطط 

 (.1 ص8001؛ حسٌن  820 ص 8003؛ علً  011 ص8008؛حمادة 38 ص0222 

 ر تتل ل م  لتت   تت  أارلا  تتل  تتس الرتت اع  الرل لاتت  حبتت  عبرتتل  لتت ي ال  لصتتع الب تتعلا  ختت رل    -

  لتتت     لا تتتتلح حلاتتتت  لارشتتتت  أحتتت  الرتتتت اع  ال لرتتتت   تتتت   ر لاتتت  اا  تتتتلل ح  للر  تتتتا  م  ستتتت ملال 

ال رتتت  أ  اا  تتتلل لأ ا  تتت ا ع ل تتتل ا م  ال زرتتت   عأم الرتتتل  النتتتل   بتتت  س   تتت   الرتتت اع  

 .الب علا  ررل لا م    لالسم رحلسبلال

اتتت ر الختتت رل   الر تتتل ل الرل رتتت  رتتتس الرتتت اع  الب تتتعلا   الرل لاتتت  ر تتتل  تتت   حللاتتت   ستتتلاي  - 

 أا ا  الر  ا  

الرتتت اع  حل تتت  الر  تتت   لألتتتا ر   رتتتل   تتتس امستتت شرلعا  الرم  بتتت   تتت  ان ستتتل    تتت علا   -

   نبلاع    ل  ل  ص   لألا  عاعا  س لار  ب ع   الب علا   الخلص  بإح ل ل ألاضلح

امستت شرلع  تت  الرتت اع  الب تتعلا  لأضتتل   لللارتت  اتت ر الرتت اع  ح  رتتس شتتي لا ب تت     بتتع  نتتلللا   -

 .ر لل   ل ضرس  ن ل  ا ر الر اع  ناص  

لأرتتتت ا  لأ اع  الر  تتتتا  بر   رتتتتل   تتتتس  لارتتتت  عأم الرتتتتل  الب تتتتع    لتتتت  رتتتتس أ تتتت  ا ختتتتل   -

 ا  اللعاعا  الر   ل  بل   لء أ  امح للظ أ  امس   لء  س الر اع  الب علا  بللر  

 ز لاتتتتت  الرستتتتت شرعلاس  الرستتتتتلارلاس بر   رتتتتتل  الرتتتتت   تتتتتس الرتتتتت اع  الب تتتتتعلا  ل ر  تتتتتا  برتتتتتل  -

 لاسل  اي    لأ خل   عاعا  أ ض   

نرتتتتل لارنتتتتس  لاتتتتلم عأم الرتتتتل  الب تتتتع  رتتتتس الحنتتتتي   تتتتا نلتتتتلء     لللاتتتت  امستتتت شرلعا   -

 الرخصص  لم ح نرل لاسلاي     ح لا   لار  الر  ا   

   لارتتتل لا   تتت  بتتتللر اع  الب تتتعلا  ح  رتتتل لا م بتتتم الرستتت لب   تتت  ر ع تتت  ال ضتتتل الحتتتلل  ل ر  تتتا -

ضتتت ء الأاتتت ا  ال تتتا   م تتتل الر  تتتا  لألتتتا  حللال تتتل ح  برتتتل لارنتتتس لأ اع  الر  تتتا  رتتتس ال خمتتتلام 

 ال لا  ل ر اع  الب علا   

رتتتس الضتتتتع ع   لاتتتتلم  ن لتتتت  أ   لارتتتت  الرتتتت اع  الب تتتعلا   تتتت  الر  تتتتا  ح لرتتتتل س ضتتتتلالم رتتتتس  -

 س خ ر  ال للعلاع الرلللا  رس  اخ  الر  ا  أ  رس خلع م بلال ل   ر   رل   للا  ر
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 ;Marr,B.,etal.,2003,p.441;Andriessen,2004,p.230)كمططططا ٌطططططري كطططططلا مططططن  -

Dumay,J.,2009,p.193)  أن هنطططططاك عطططططدة أسطططططباب تطططططدعو رلطططططى الإهتمطططططام بقٌطططططاس هطططططذا

 العنصر الهام وهً :

    الحللاللا  ل ر  ا   لأس  ر لا  الللالم   نم بص ع  أنشع ص  ل الشع 

    الم   الر  لر  رس أ        لأ اع   ل    لعأم الرل  الب ع 

   للأس رتتل لارنتتس  لالستتم لارنتتس لأ اع تتم ل اتت  اللل تت   ال تت   ونتت    تتا أارلاتت   لاتتلم عأم الرتتل

 الب ع  ح   لارنس لأ اع م  رس شي اس شرلعر    رلا م  

   لار  أس ر ل نرل لأس  ر لا  الللالم    ي ا   الر  ا  الخل  ب  زلاز 

 

 

 القسم الثانً

 لسابقة وتتوٌر فرضٌاس البحثاالدراساس 

لا تتتل ذ اتتت ا اللصتتت  أاتتتي ال عاستتتل  ال تتت    ل لتتت  ال   تتت  بتتتلاس امستتت شرلع الب تتتع   بتتتلاس      

 –حتتتت    البلحشتتتت    تتتت  -غلاتتتتع الرتتتتلل      لارتتتت  ال تتتتعنل  الستتتت  لا –نتتتت  رتتتتس الأ اء )الرتتتتلل  

 البح     ل  بلل ن  ال   لارنس  م لاع  ع   

 Resource-Based View Theory (RBV)   لتتل ل  ظعلاتتت  الللنرتتت    تتا الرتتت اع    

ل حللاتتت  رلاتتتز    ل ستتتلا  رستتت  ار  ل ر  تتتا    لتتت   الرتتتل   عأم الرتتتل  الب تتتع  لا تتت  رتتت ع ا  فطططشن 

لألتتا  -  تت  ال ظعلاتت  -لصتت  ب   ل لاتت ر أ   نتتعاعر أ    رتتم رتتس  بتت  الر  تت   الأختتعأح     تتلاع 

 تتت  الأ اء بتتتلاس الر  تتت   ح نرتتتل  ل ختتت   أس عأم الرتتتل  الب تتتع    امستتت شرلع  لاتتتم لا تتت  ستتتببل 

 تتعأ أس اتت ر الرتت اع   الب تتعلا  اتتا الستتب   عاء  تت ع  الر  تت     تتا الر ل ستت   تت  ام  صتتل  

    (,.Zeghal,D.,            .2001,P Senjem,J ;41 الر لصع

     Maaloul,A.,2010, P.40).   &  

لألتتتا لأس امستتت شرلع الب تتتع  لاتتتوشع   تتتا لأ  ل لاتتت   (Patton,J.R,2007,p.35)  تتت  أ تتتلع

 عبحلاتتت  الر  تتتا  أنشتتتع رتتتس  تتتاشلاع الأصتتت   الر ر ستتت  ح حلاتتت  أس الر  تتت   ال تتت   ر تتت  عأم 

أنشتتتتع   ل ستتتتلا  رتتتتس الر  تتتت   الأختتتتعأ  - تتتتل ع   تتتتا اابتتتت ار  ااب نتتتتلع-رتتتتل  ب تتتتع  ر رلاتتتتز 
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 ر امستتت   ل ل   تتتو   لألتتتا ا  بتتتلع عأم الرتتتل  الب تتتع   أنشتتتع   لحتتتل   حللالتتتل ل عبتتتل  ح اتتت

 ا  رحع  ل عبل   للام ال نلللا  ح  نم رل نلس ر    ا     الأ بلال  السلبل   

الب تتتع   ل ستتت شرلعأس أغ بلاتتت  ال عاستتتل  ال تتت  أ علاتتت   تتت   تتت       أ تتتلع  لألتتتا أس نرتتتل 

 Perera,A.,et)   تتتتتتاشلاعا   لاتتتتتتل   تتتتتتا الأ اء الرتتتتتتلل   غلاتتتتتتع الرتتتتتتلل  ل ر  تتتتتت  

al.,2012,PP:11-16;Awan,M.A.,etal.,2013,PP:76-

82;Okpako.,P.O.,et al.,2014,PP:232-237   ر ضتتتتتتح  بتتتتتتاس استتتتتت شرلع الر  تتتتتتا

لتتتعأم الرتتتل  الب تتتع  ح ال تتت  لارنتتتس أس  ظ تتتع  تتت  الرزلاتتت  رتتتس اما رتتتلي بلستتت لمل    تتت   

ال رللتتتتت  ال زرتتتتت  ل ر  تتتتتا  ح   تتتتت علا  ال تتتتتلر لاس  الحلتتتتتلظ   تتتتتلا ي  لأنستتتتتلب ي ر تتتتتلعا    تتتتتلاي 

 ر تتتلع       تتتي رصتتت عا ل ب نتتتلع  اابتتت ار التتت اني ل ر  تتتا ح  ال رتتت    تتتا  حللاتتت  أاتتت ا  

 تتتلر لاس  لأ تتتبلر عغبتتتل  ي  حل تتتل  ي ررتتتل لارنتتت  ي رتتتس  لتتت لاي لأستتت لرل   نعلاتتت   تتتل ع    تتتا ال

لأ  تتتلل أ نتتتلع   لاتتت    أستتتلللا  ر م ع )اللتتت ع    تتتا ااب نتتتلع    خ تتت  ال لتتت    ال رلاتتتز ح اتتت ا 

بتتت  عر لاتتتو   لألتتتا  متتت لاع الأ اء   حستتتلا م رتتتس زلاتتتل   اا  ل لاتتت    خلتتتلا  ال نتتتلللا ح  متتت لاع 

لاتتتل   عضتتتل ال رتتت ء   مءاتتي ررتتتل لاتتتو   لألتتتا اع لتتتلر ح تتتي الربلا تتتل   تت    الر تتت    بلل تتتلل  ز

)رفٌطططط   زلاتتتتل   االاتتتتعا ا   الأعبتتتتل     تتتتا  لتتتتم الرضتتتتر س أنتتتت    عاستتتتل  أختتتتع  رشتتتت 

     ;Chaudhry,N.,&Roomi,M.,2010,PP:178-193) 020 ص8002 

 تتلم أس ا تتل     تت  مع لاتت  بتتلاس امستت شرلع الب تتع   تت  ر تتل  ال تت علا   ال متت لاع  ح تتي ال 

أ  أس زلاتتتل   امستتت شرلع الب تتتع  لاتتتو   لألتتتا زلاتتتل   ح تتتي ال  تتتلم  التتت   لارشتتت  زلاتتتل   الحصتتت  

الستتت  لا  ل ر  تتتا   تتت  الستتت   ررتتتل لارن  تتتل رتتتس ال صتتت   لألتتتا رعنتتتز   ل ستتت  استتت عا لا    نرتتتل 

  تتت  أس ا تتتل     تتت   نستتتلا  بتتتلاس امستتت شرلع الب تتتع   تتت  ر تتتل  ال تتت علا   بتتتلاس نتتت  رتتتس 

ال لاتتتتتل  حر تتتتت   الحتتتتت ا    لأصتتتتتلبل  ال رتتتتت  أ  أس زلاتتتتتل    ر تتتتت     عاس ال رللتتتتت  حر تتتتت  

امستتتت شرلع  تتتت  ال تتتت علا  لاتتتتو   لألتتتتا زلاتتتتل   اا  تتتتلل  لأ خلتتتتل  ر تتتت م   تتتتنل   ال تتتتلر لاس 

 لأ خلتتل   ستت  ال لاتتل  )حلاتت  بتتعار  ال تت علا   ال متت لاع    بتتع حتتل زا  ر تت  ل ل لتتع    تتا 

رتتتتت  )حلاتتتتت    تتتتت  التتتتت مء  امل تتتتتزاي  تتتتت  ال ر   ا خلتتتتتل  ر تتتتت   الحتتتتت ا    لأصتتتتتلبل  ال 

الحتتتت ا    لأصتتتتلبل  ال رتتتت    تتتت    تتتتس  لتتتت  بتتتتعار  ال تتتت علا  ال زرتتتت  انستتتتل  الأ تتتتعا  

ال تتتلر لاس بللر  تتتا  ر تتتلعا  ال  لرتتت  رتتتل ا م   الأ  تتتز   الر تتت ا  ال تتت  لاستتت خ ر   ل ل للاتتتلي 

 بر لي  ر  ي حبلاضل   لألا  ز لا اي بللر ع    ال    ال زي بل ا   الأرس  الس ر   

 لرل سب ح لارنس ال  بلاع  س اللعض لاس الأ لا  الشل لا   نرل لا   :   لل 
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 ل الفرضٌة ايولى: "ٌوجد تؤثٌر للإستثمار البشري على ايداء المالً للمنشآس

   رس ا ر اللعضلا   ي ا  لل  اللعضلال  اللع لا  الش ش  ال لللا  :

  ا الأص    : رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا ر    ال لن   0 

 : رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا ر    ال لن    ا حل   الر نلا  9 

 :رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا الللار  اا  صل لا  الرضل    3 

 البشري على ايداء  غٌر المالً للمنشآس"ٌوجد تؤثٌر للإستثمار الفرضٌة الثانٌة :"

 -ألاضل  ي ا  لل  اللعضلال  اللع لا  ال لللا  :  رس ا ر اللعضلا 

 : رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا ر      عاس لأ رلل  الأص   2 

 : رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا ر      عاس الرخز س  5 

 لاس  : رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع    ا ر      عاس حسلبل  الر لا 2 

نرتتتل أ تتتلع  ب تتت  ال عاستتتل  لألتتتا أس زلاتتتل   الل تتت   بتتتلاس الللارتتت  الستتت  لا   ال   علاتتت  لتتتب   

الر  تت   ح لاع تتل ل تت ي أختت  الرتت اع  اللنعلاتت  ب  تتم  تتلي  الرتت اع  الب تتعلا  ب  تتم ختتل   تت  

ام  بتتتلع  تتت  اللتتت اني الرلللاتتت ح حلاتتت  الللارتتت  ال   علاتتت  بلل ستتتب  ل ر  تتت   ال تتت    صتتت  بللر ع تتت  

لا    تت ا رتتس الللارتت  الحللاللاتت  ل ر  تت  ححلا  لأ  تتل  ر تت   تت     لاتت  رتتس الأصتت    رشتت   ستتب  ضتتن

الر ر ستتت   تتت  حتتتلاس أس رلاز  تتتل ال  ل ستتتلا     رتتت    تتتا الرتتت اع  الب تتتعلا   بلل تتتلل   إ  تتتل  نتتت س 

  (Under- estimated)رل ع  با   رس  لار  ل    الس   

Alwert,K.,2009,P.360;Cortini,M.,2010,P.130) .                  ) 

أس ( .(Junior,L.D.,et al.,2010,P:1-11  تتتتتتت  اتتتتتتت ا الستتتتتتتلال ح  تتتتتتتعأ  عاستتتتتتت 

ا  تتتتعا   لأ عا  لأ اع  الر  تتتتا  بللارتتتت  ااستتتت شرلع الب تتتتع  ستتتت   لازلاتتتت  رتتتتس ر تتتتل ل أصتتتتحل  

الرصتتتللا لأس الللارتتت  ال تتت  لا لتتت ال  لتتت  ااستتت شرلع ستتت    زلاتتت  الللارتتت  الستتت  لا   تتتس الللارتتت  

 ال   علا  ل ر  ا   

بتتتتتإس الر  تتتتت   ال تتتتت   ستتتتت شرع  تتتتت   (Holland,J.,2012,P.570) أ ضتتتتتح   عاستتتتت      

ح أرتتتل 9009% رتتتس  لارتتت  ستتت   الأ عا  الرلللاتتت  الأرعلانلاتتت   تتتلي 09ر اع اتتتل الب تتتعلا   رشتتت  

%رتتس  لارتت  الستت  ح نرتتل أ  تتل  رشتت  غللبلاتت  35 تتإس  ستتب  اتت ر الر  تت    رشتت   9009 تت   تتلي 

 S&Pالر  تتتت   الر ع تتتت   تتتت  رو تتتتع)
0

ب    ضتتتتا التتتت  ع النبلاتتتتع التتتت   لا  بتتتتم حاتتتت ر ال ستتتت

 .امس شرلع الب ع     س   الأ عا  الرلللا  
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 ;Brannstrom,D.,2009,P.72) نرتتتتتتتتتل   تتتتتتتتتلاع ال  لاتتتتتتتتت  رتتتتتتتتتس ال عاستتتتتتتتتل 

Dumay,J.,2009,P.193) الب تتتتتتتع  لاستتتتتتتل   الر  تتتتتتت    امستتتتتتت شرلعلأ اع   نلتتتتتتتلء   بتتتتتتتاس

حلاتتتت  لاتتتتع س أس الر  تتتت    ا  عأم رتتتتل  ب تتتتع  ر رلاتتتتز  ح ل نتتتت س أنشتتتتع اب نتتتتلعا  لأ  ل لاتتتت 

لارنتتتس أس لا تتتزز رتتتس  لار  تتتل الستتت  لا  رتتتس ختتت   امستتت خ اي الل تتتل  لتتت ل  ال  صتتتع الب تتتع   

 رتتتل  لتتت    تتتلل   ن لتتت  الحصتتت     تتتا عأم الرتتتل  الب تتتع  ن للتتتل   لتتتلام استتت شرلعاح ررتتتل 

لال تت  رتتس الللارتت  الستت  لا   لاتتو   لألتتا استت ب ل  الرتت اع  الب تتعلا  رتتس اللتت اني الرلللاتت  الأرتتع التت  

 ع س ل ر  تتتا ح   تتتا  نتتتم حتتتلم  أستتت ا  الرتتتل  ال تتت    صتتت  بللنلتتتلء   تتتإس الرستتت شرعلاس لالتتت

بللارتتتتت  أ  تتتتتا رتتتتتس الر  تتتتت   الأختتتتتعأ  ا  عأم الرتتتتتل  الر  تتتتت   ال تتتتت    صتتتتت  بللر ع تتتتت  

الر رتتت مح لتتت ا لارنتتتس اللتتتت   أ تتتم رتتتس الر   تتتل أس لا  تتتت  امستتت شرلع الب تتتع    عا الرتتتل  تتتت  

لارتتتت  الستتتت  لا  ل ر  تتتت  ح بر  تتتا تختتتتع  تتتتإس ر نلاتتتت  الر  تتت   لتتتتعأم الرتتتتل  الب تتتتع    زلاتتتز الل

للاستتت    لا تتت  بحتتت   ا  تتتل  لن  تتتل  ستتتلا   ل حللاتتت  غللاتتت  تختتتعأ  اتتت  ب تتتلء  لارتتت  ل ر  تتتا حا ر 

 الللار     نم   ا الللار  الس  لا  ل ر  ا  

ب تتتع  نرتتتل أ تتتلع  ال عاستتتل  ال تتت   رتتت   تتت  أستتت ا  الرتتتل  الر ل رتتت  لألتتتا أس امستتت شرلع ال

 ا  تتتتاشلاع نبلاتتتتع   تتتتا   تتتتل  أ    تتتت  الر  تتتت    خلصتتتت   تتتت  الر  تتتت   نشلالتتتت  الر ع تتتت  ح لأ  

لاتت  نم  لتت    تتا  لارتت  الر  تتا  الستت  لا ح  عبرتتل لانتت س  لتت  رتتل   تتل الأنتتل لارلالاس لألتتا ااا رتتلي 

الر زالاتت  ب تت ا ال  صتتع ال تتلي   لتت ل   تتإس اتت ر ال عاستت  ستت ل ي بإخ بتتلع أشتتع امستت شرلع  تت   لتت  

  لي   ا الللار  الس  لا  ل ر      ال  صع ال

 -   لل لرل سب  لارنس ال  بلاع  س اللعضلا  الشللش    ا ال ح  ال لل  :

 ٌوجد تؤثٌر للإستثمار البشري على القٌمة السوقٌة للمنشآس"ل        

 -  رس ا ر اللعضلا   ي ا  لل  اللعضلا لاس اللع لا لاس ال لللا لاس :

لرستتت شرلع الب تتتع    تتتا  ستتتب  الللارتتت  الستتت  لا  لألتتتا الللارتتتت  :رتتتس الر   تتتل   تتت    تتتاشلاع 7 

 .ال   علا 

 Tobin's :رس الر   ل       اشلاع لرس شرلع الب ع       لار  ال عن  رللاسل  8 

Q  
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 القسم الثالث

 الدراسة الإختبارٌة

  ر    لا تتتل البلحشتتت  ل حللاتتت   بلاتتتلس ر   لاتتت  ال عاستتت  ااخ بلعلاتتت  ال تتت  ستتتبلاختتت   اتتت ا اللستتتي 

 رس خ   لألللء الض ء   ا :  ل   بح الأا ا  

  : مجتم  وعٌنة الدراسة 

لا رش  ر  رل ال عاس     ال عنل  الر ع      ب عص  الأ عا  الرلللا  الرصعلا ح  ال      ر  

ال   ل  رل لألا  مل ل  رخ  ل   ال      ي بلل  صع الب ع   با  م  ال م لاع   ال  علا    

 ال ر ء  ال     رلاز ألاضل بإع للر  ع   ال ن  ل  لال الأرع ال   لا    ل  عنل  نشلال  الر ع   

   رش  ا ر ال عنل   لارل لا    :

   ال عنل  ال     ر      ملر اا صلم    ن  ل  لال الر   رل   اا  ي 

    ال عنل  ال     ر      ملر الأ  لا   الصح 

    ر      ملر النلارل لال   ال ع لا   ال عنل  ال   

  ال عنل  ال     ر      ملر الص ل ل  ال   سلا   االن ع  لا  

 عن  ب   اس ب ل  ال عنل  ال   لي    ا ع بلال ل  ل ب ن  نلر   99 لا   ال عاس   ر   أرل 

  ال عاس  باس ل س س   الزر لا  الرم  ب  لل انر ل الرلللا   أس لع الأس ي ل  ر ال عنل  ح لل  اا ر

 ن س ال عنل  الرخ لع  نشلال  الر ع    ر ز     ا اللمل ل  الرخ  ل    ل  لس س   زر لا  

   9002-9002س  ا  خ   الل ع  رس 9  عال 

 توصٌف متغٌراس الدراسة وقٌاسها : -8

ستتتت      رتتتت  البلحشتتتت   تتتت  اخ بتتتتلع  تتتتع   ال عاستتتت    تتتتا  رتتتتل ل ام حتتتت اع ح ال تتتت  لارنتتتتس 

 ال ح  ال لل  :صلالغ  ل   ا 

A) : ًنماذج ايداء المال 

 :(ROA)انحدار لاختبار ايثر على العائد على ايصول -0

          

     
     

   

      

     

                           

 (:ROEانحدار لاختبار ايثر على العائد على حقوق الملكٌة ) -8
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 :EVA)انحدار لاختبار ايثر على القٌمة المضافة )  - 3

          

     
     

   

      

     

                           

B) :ًنماذج ايداء غٌر المال 

 (:TATانحدار لاختبار ايثر على معدل دورا ن رجمالً ايصول ) -3

           

     
     

   

      

     

                           

 ( :ITانحدار لاختبار ايثر على معدل دوران المخزون)-5

         

     
     

   

      

     

                          

 (:RTانحدار لاختبار ايثر على معدل دوران حساباس المدٌنٌن )-2

         

     
     

   

      

     

                          

(C  : نماذج قٌمة المنشؤة السوقٌة 

  :M/B)انحدار لاختبار ايثر على نسبة القٌمة السوقٌة رلى القٌمة الدفترٌة للسهم)-2

          

     
     

   

      

     

                           

  :(T.Q)انحدار لاختبار ايثر على توبٌنز كٌو  -2

               

     
     

   

      

     
                 

          

 حٌث:

ROA,ROE, EVA :  ر  لاعا   لب    رو عا  ل  اء الرلل 

TAT,IT,RT           ر  لاعا   لب   ألاضل   رش  رو عا  ل  اء غلاع الرلل 

Tobin'sQ M/B,   اتتتتتتا الأختتتتتتعأ ر  لاتتتتتتعا   لب تتتتتت    رشتتتتتت  رو تتتتتتعا  ل للارتتتتتت  الستتتتتت  لا

 ل ر  ا  

 .شلب  ام ح اع:          



19 
 

β1        :  ر لر  ا ح اع الر  لاع الرس ل 

 . t   الل ع   iلارش   امس شرلع الب ع  ل ر  ا  :               

 .    t   الل ع  iلارش  عأم الرل  الرل   ل ر  ا  :            

β 5:β2       :            ر لر   ا ح اع ل ر  لاعا  الضلبم 

     ( t-1لأ رلل  الأص      الل ع  السلبل :              

 . الخما ال   ان  ل  ر  ل:          
 :لمتغٌراس نماذج الإنحدار   والتعرٌف الإجرائً لهاوفٌما ٌلً وصفا 

 : المتغٌراس التابعة 

  ًغٌر المالً ( –أداء الشركة ) ايداء المال: 

 : وتم التعبٌر عنا:ايداء المالً 

: اتتت   تتتل    ستتتر  صتتتل   عبتتتا ال  تتت لا    تتتا ر  ستتتم ROAر تتت   ال لنتتت    تتتا الأصتتت   -

   000رضع بل     لأ رلل  الأص  

صتتل   التتعبا ب تت  الضتتعلاب    تتا : اتت   تتل    ستتر  ROEر تت   ال لنتت    تتا حلتت   الر نلاتت   -

   000ر  سم لأ رلل  حل   الر نلا  رضع بل    

ال ستتتت لال   ±صتتتتل   عبتتتتا ال  تتتت لا  ب تتتت  الضتتتتعان   : EVAالللارتتتت  ام  صتتتتل لا  الرضتتتتل   -

الر  ستتتتتم الرتتتتتع ا لر تتتتت    ن لتتتتت  عأم × )عأم الرتتتتتل  الرستتتتت شرع -   تتتتتا أعبتتتتتل  ال  تتتتت لا 

 الرل   

 ايداء غٌر المالً : وتم التعبٌر عنا :

 صل   الربلا ل  ا ر  سم لأ رلل  الأص    :(TAT)ر      عاس لأ رلل  الأص   -

  :  ن ل  الربلا ل  ا ر  سم لأ رلل  الرخز س ITر      عاس الرخز س )-

  : صل   الربلا ل  ا ر  سم أعص   الر لا لاس RTالر لا لاس )ر      عاس حسلبل   -

 قٌمة الشركة :وتم التعبٌر عنا :

  لا ي  لالسم نلل لل  :   (M/B)نسبة القٌمة السوقٌة رلى القٌمة الدفترٌة  -0

 =  الللار  الس  لا  ا الللار  ال   علا                             

 س ع الس   تخع ال لي × الر  ا ل    للم الللار  الس  لا =     الأس ي 

 :  لا ي  لالسم نلل لل  :Tobin's Q سب  -9
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القٌمططططة السططططوقٌة لاسططططهم العادٌططططة  القٌمططططة الدفترٌططططة لاسططططهم الممتططططازة )رن وجططططدس(   =

القٌمة الدفترٌة للدٌون )قصٌرة وتوٌلة ايجل (   / القٌمة الدفترٌة لإجمالً ايصول
.
 

 تتتتي اللستتتتر    تتتتا الللارتتتت  ال   علاتتتت  ا رتتتتلل  الأصتتتت     لتتتت  لصتتتت  ب  الحصتتتت     تتتتا   تتتت  

 Amri,O., etال ن لتت  ال لعلاتت    تت  استت خ ي اتت ا ال رتت  ل رتتس  بتت  نشلاتتع رتتس البتتلحشلاس رشتت  )

al., 2012,P.522   ;أما عن   003ح  9003أحر  ح  

ٌطططتم قٌاسطططا  (Human Investment) (HI)المتغٌطططر المسطططتقل : الاسطططتثمار البشطططري  -  

 :                                                         0وفق التعرٌف الآتً

      ∑
           

      
 
    ∑   

    ∑   
    

 حٌث:

 . tفى الفترة  iتمثل الاستثمار البشري للمنشؤة  :     

WSt   تمثل ايجور والمرتباس السنوٌة فى الفترة   :t  حٌث t=1,2,3,……n)    ) 

N .هى متوست مدة خدمة العاملٌن بالمنشؤة  : 

ρ :        1متوست معدل نمو سنوي لاجور والمرتباس    حٌث≥ρ≥0   . 

r     .معدل الخصم السنوي : 

R     تمثل تكالٌف الحصول على العنصر البشري فً الفترة :t. 

T    تكالٌف تدرٌب وتنمٌة العنصر البشري فً الفترة  :t  . 

n   .متوست  مدة الاستفادة من المهاراس المكتسبة من التدرٌب : 

 كما هناك مجموعة من الافتراضاس التً بنً علٌها النموذج :

الب علا    ا رس  أ ال عن   ل ل  لي لاوخ     اا  بلع  لاعنز ال ر  ل   ا  لار  الر اع  -0

 ن ل  ال   لاي ال    ي ا لل  ل   ا ال  صع الب ع     رعاح  ال   لاي الرخ  ل     لأ رل لا  ر  

ال ر  ل   ا ال نلللا  الل  لا  ال     حر  ل الر  ا     سبلا  الحص     ا الر اع  الب علا  

ال حل  ال  صع الب ع  بللر  ا         بإ   لء خ ر  اللع   امح للظ ب ل  ع ل نللء  ل ر   

 بللر  ا   

 أس الأ  ع  الرع بل    ل   أ   ل ع  رس الللار  ال ل ل  لنللء   خبع     عا  ال لر لاس   -9

 شبل  ر      عاس ال رلل    ا ر اع   ع  الخ ر    -3
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الخ ر   رس شي سلالس  الر اع  شبل  الان  ال رلل  )الان  عأم الرل  الب ع      ا ر اع   ع   -2

 الب علا     ال عن  

 ألاضل  إس ا  رل  ال ر  ل الرل ع    ا عسر   ال نلللا  الر لل    ا ال  صع الب ع       

الللار  الحلللا  ل   ع  الرع بل  لا ر ا رل لألا لبلا  الللالم  رل رب أ ال ن ل  ال لعلاخلا  ح ررل لا    

  لن م ا ا ال ر  ل ر ض  لال    أس  بم   

  المتغٌراس الضابتة :- 3

اس خ ي ح ي ال عن  نر  لاع ضلبم  ح ي ال عن :  لا ي  لالس  بلل  غلعلا ي المبلا   لربلا ل  ال لي  -0

رس  ب   عاسل    لا   بإ  بلعر أح  الر  لاعا  ال لر  ال   لارنس أس  وشع   ا أ اء ال عن  رش  

                .(Senjem ,2001,P.121; Yusuf,2013,PP:150-152) عاس  
 

العا  تتت  الرلللاتتت  :  لاتتت ي  لالستتتم بلستتتر  لأ رتتتلل  ال زارتتتل  الر  تتتا    تتتا لأ رتتتلل  أصتتت ل ل  تتت   -

   بتتتع العا  تتت  الرلللاتتت  أحتتت  الر  لاتتتعا  ال لرتتت  ال تتت  لارنتتتس أس  تتتوشع   تتتا أ اء  .   للاتتت  ال تتتلي

ال تتتتتتتتتتعن ح نرتتتتتتتتتتل استتتتتتتتتت خ ر م ال  لاتتتتتتتتتت  رتتتتتتتتتتس ال عاستتتتتتتتتتل  الستتتتتتتتتتلبل  ر  تتتتتتتتتتل  عاستتتتتتتتتت  

Amri,O.,&Abdoli,M.,2012,P.522 

عأم الرتتتتتل  الرتتتتتل  : ر رتتتتت ر الأصتتتتت   الرل لاتتتتت   الرلللاتتتتت  = الللارتتتتت  ال   علاتتتتت  ل صتتتتت    -

 الر ر س   

لبلحش  بإضل   ر  لاعا  ضلبم  أخع  ل حلالا   ضبم الر ل ل   ارل رو عا  نرل  لر  ا -0

                (؛)                      )الأ اء الرلل     الل ع  السلبل  

  ل  ل حلالا  أشع أ اء الر  ا  )الرلل   غلاع الرلل      الل ع  السلبل    ا أ اءال     (     

ح  ن ل  سلا ي اللسر  ن  رس عأم الرل      T.Qح        الل ع  الحلللا  ل ر  ا   بللرش  

الر     الرل    الب ع    ا لأ رلل  الأص      الل ع  السلبل  ال لء أشع اللع      أح لي 

    خ     عنلاب  عأم الرل  الب ع   الرل   بلخ    أح لي الر     

 مصادر الحصول على بٌاناس الدراسة  :

 ا  ر   ال عاس    ا الرصل ع ال لللا  ل حص     ا البلال ل :

 زلالعا  رلا ا لا  ل عنل  ال لا     -

الل اني  ال للعلاع الرلللا  الس  لا   االاضلحل  الر رر  ل ل ل ر     الر ع      الب عص    -      

 رس خ   الر ا ل ال لللا  :
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 *  عن  رصع ل  ع الر   رل           

  www.mubasher.info* ر  ل ربل ع            

 لر     ب لا   ال عاس    ا  بن  اا  ع    *ر ا ل ا         

 : الخلاصة ونتائج الدراسة

   تتلاع البلحشتت  لألتتا أس   تتلن  ال عاستت   تتلء  لألتتا حتت  نبلاتتع ر للتت  رتتل ال    تتل  ال ظعلاتت  ل تت ر 

 ال عاس  رس حلا  لأع بلم ل با اء   لار  الر  ا  

   تتتتي  بتتتت   اللعضتتتتلا  الللن تتتت  ب  تتتت      تتتت  بتتتتلاس امستتتت شرلع الب تتتتع   الأ اء الرتتتتلل 

 اتتت ا لا لتتتت  رتتتتل ال  لا تتتت  ال تتتت    صتتتت   لأللا تتتتل ال  لاتتتت  رتتتتس ال عاستتتتل  الأ  بلاتتتت  ر  تتتتل  عاستتتت  

Walker,2001; Marimuthu,M.,2009; Murale,V.,2010 ; Perera.et 

al.,2012 ال لاتتتت   تتتت  ال  صتتتتع الب تتتتع   حلاتتتت    صتتتت     تتتت  ال عاستتتتل    تتتتا أس امستتتت شرلع

  تتت   تتت    تتتلن  ال ح لاتتت  أس الأشتتتع لاتتتوشع ب تتتن   لألا تتتلب    تتتا الأ اء الرتتتلل  ل  تتتعنل  ح نرتتتل 

  تتتتت  ال تتتتتعنل   لتتتتتعأم الرتتتتتل  الب تتتتتع   الأنبتتتتع   تتتتتا الأ اء الرتتتتتلل  لاع تتتتتل لألتتتتتا استتتت شرلع

 ررتتل لا  تتت  أس  حللاتتت  أ اء رتتتلل   تت    ر حتتت ظ ل تتت ر ال تتتعنل  بللرللع تت  بتتتعأم الرتتتل  الرتتتل  

لا   تتت    تتتا رتتت    تتت ع  ل   تتتا امستتت لل   رتتتس ال  صتتتع الب تتتع   تتت  ررلعستتت  أ  تتتم  ل  لا تتت  

رحتتت  ال عاستتت   - لتتت   تتتاشلاع عأم الرتتتل  الرتتتل  ح  اتتت ا لا تتتلاع لألتتت  لأ عا  لأ اع  اتتت ر ال تتتعنل 

باارلاتتتت  امستتتت شرلع الب تتتتع    التتتت أ لاتتتتو ا شرتتتتلعر رتتتتس ختتتت    حستتتتس ا  اء الرتتتتللاح حلاتتتت   -

ل عاستتتت  بلمستتتت شرلع  تتتت  ال  صتتتتع الب تتتتع  رتتتتس )استتتت لمل  اا رتتتتلي   تتتت  ال تتتتعنل   رحتتتت  ا

 تتتت علا    متتتت لاع ا ان ي حاتتتت  التتتت   لاتتتتو   لألتتتتا  متتتت لاع الأ اء   حستتتتلا م  بلل تتتتلل   –   لاتتتتلاس 

 زلال   العبحلا   اع للر ح ي الربلا ل    

  تتتتلاع ال  تتتتلن   لألتتتت    تتتت      تتتت  ر   لاتتتت  بتتتتلاس ااستتتت شرلع الب تتتتع   الأ اء غلاتتتتع  

أ رتتتلل  الأصتتت   ح  لا تتت  اتتت ا رو تتتعا الرتتتل  تتتس رتتت أ نلتتتلء   الرتتتللا رللستتتل  بر تتت     عاس

  تتت ع  الر  تتتا    تتتا استتت خ اي أصتتت ل ل ل حللاتتت   تتت ع نبلاتتتع رتتتس الربلا تتتل    نرتتتل   تتتلاع   تتتلن  

ال عاستتت  الحلللاتتت   لألتتتا  تتت ي   تتت      تتت  بتتتلاس امستتت شرلع الب تتتع   نتتت  رتتتس ر تتت     عاس 

أم الرتتتتل  الرتتتتل   لاتتتتع بم الرختتتتز س  ر تتتت     عاس حستتتتلبل  الرتتتت لا لاس ح بلا رتتتتل   تتتت  أس ع

ر   لاتتتل بر تتت     عاس حستتتلبل  الرتتت لا لاس  اتتت  رتتتل لا  تتت  أس الأشتتتع الأنبتتتع لاع تتتل لألتتتا عأم 

http://www.mubasher.info/
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الرتتتل  الرتتتل   ح أس ال تتتعنل   ستتت   ل  زلاتتتز أ ان تتتل غلاتتتع الرتتتلل  رتتتس ختتت   استتت خ اي عأم 

 : امح رلللاسالرل  الرل     ا  رل لاس      أح  

 أخعأ ل انلا      ال     رس   رم :  ر  اخ بلعا  ر        ا  لا   ايول

:  تت   نتتت س ا تتل  ب تت  ال  ارتتت  الر ظرتت  الر حنرتت   تتت    تت  ال   تت   ال تتت   تت   ظ تتتع الثططانً

 ر  ل      اع بلم ر     ح  ا  أرع لاس     البح    م     عاسل  أخعأ ر       

   تتتتلاع   تتتتلن  ال عاستتتت  الحلللاتتتت  لألتتتت    تتتت      تتتت  ر   لاتتتت  بتتتتلاس امستتتت شرلع الب تتتتع  

  لارتت  الر  تتا  رللستتل  ب ستتب  الللارتت  الستت  لا  لألتتا الللارتت  ال   علاتت ح  اتت ا لا لتت  رتتل ال  لا تت  ال تت  

 )                            صتتتتتت   لأللا تتتتتتل ال  لاتتتتتت  رتتتتتتس ال عاستتتتتتل  الأ  بلاتتتتتت  ر  تتتتتتل  عاستتتتتت  

(Senjem,J.,2001;Walker,D.,2001                                           

 

 

 

  

  



24 
 

 المراج 

 :أولا : المراج  العربٌة 

( " تقٌططططٌم أثططططر رأس المططططال البشططططري علططططى قٌمططططة 8003أحمططططد   محمططططد عبططططد المقصططططود   ) -0

المنشططططؤة بططططالتتبٌق علططططى الشططططركاس العائلٌططططة "  رسططططالة دكتططططورا  غٌططططر منشططططورة كلٌة التجططططارة   

 .005-0جامعة المنوفٌة   ص ص : 

المططططال البشططططري فططططً ايداء المصططططرفً  ( " تططططؤثٌر رأس 8002الصططططفار  أحمططططد رسططططماعٌل  ) -8

دراسطططططة تحلٌلٌطططططة لآراء عٌنطططططة مطططططن مطططططوظفً المصطططططارف التجارٌطططططة ايردنٌطططططة"  مجلطططططة الإدارة 

 .22-21والإقتصاد   العدد السبعون  ص ص :

(  " رتططططططار مقتططططططري لتتططططططوٌر القٌططططططاس 8001حسططططططٌن   محمططططططود محمططططططد عبططططططد الططططططرحٌم   ) -3

اس كمطططططدخل لتحسطططططٌن جطططططودة المحتطططططو  والإفصطططططاي المحاسطططططبً لاصطططططول البشطططططرٌة بالمشطططططروع

الإخبططططاري للتقططططارٌر المحاسططططبٌة "   رسططططالة دكتططططورا   غٌططططر منشططططورة   كلٌططططة التجططططارة   جامعططططة 

 .805   -0بنها   ص ص : 

(  " القٌططططاس والإفصططططاي المحاسططططبً عططططن المططططوارد البشططططرٌة و ثططططر  8008حمططططادة  رشططططا   ) -1

هٌئطططة التدرٌسطططٌة فطططً جامعطططة دمشطططق "  فطططً القطططوائم المالٌطططة : دراسطططة تتبٌقٌطططة علطططى أعضطططاء ال

 .015 -013  ص ص  02مجلة جامعة دمشق   العدد ايول   المجلد 

(  " رتططططار محاسططططبً مقتططططري لتقٌططططٌم رسططططتراتٌجٌاس 8002رفٌطططط   فاتمططططة ربططططراهٌم محمططططد  ) -5

الإسططططتثمار فططططً رأس المططططال البشططططري بهططططدف دعططططم القططططدرة التنافسططططٌة : دراسططططة تتبٌقٌططططة علططططى 

اللٌبٌطططة "   رسطططالة دكتطططورا  غٌطططر منشطططورة  كلٌطططة التجطططارة   جامعطططة عطططٌن شطططمس شطططركاس الطططنفت 

 .021- 3  ص ص : 

( " نمطططوذج مقتطططري للقٌطططاس المحاسطططبً 0222الرسطططول عبطططد الهطططادي ) عبطططد الرسطططول  عبطططد -5

لاصطططول البشطططرٌة :دراسطططة نظرٌطططة وتتبٌقٌطططة"  رسطططالة دكتطططورا  غٌطططر منشطططورة   كلٌطططة التجطططارة 

   جامعة بنها .

( " علاقطططة رأس المطططال الفكطططري بعملٌطططة خلطططق القٌمطططة 8003العزٌطططز  شطططهٌرة محمطططود  ) عبطططد-2

للمنظمطططططة   مططططط  التركٌطططططز علطططططى مطططططدخل رأس المطططططال الإنسطططططانً "  المجلطططططة العلمٌطططططة للإقتصطططططاد 

 .152-100والتجارة  كلٌة التجارة  جامعة عٌن شمس  العدد الراب   ص ص:

عناصططططر رأس المططططال الفكططططري : دراسططططة  (  " المحاسططططبة عططططن8003علططططى   سططططمٌة أمططططٌن   ) -2

تحلٌلٌطططة مططط  التتبٌطططق علطططى رأس المطططال البشطططري "  مجلطططة المحاسطططبة والإدارة والتطططؤمٌن  كلٌططططة 

 .302-820التجارة   جامعة القاهرة  العدد الستون  السنة الثانٌة وايربعون  ص ص 
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لمطططططال ( " دور الإفصطططططاي المحاسطططططبً عطططططن معلومطططططاس رأس ا8002فطططططودة  شطططططوقً السطططططٌد ) -2

الفكططططري فططططً ترشططططٌد قططططرار الإسططططتثمار والإئتمططططان فططططً سططططوق ايوراق المالٌططططة : دراسططططة نظرٌططططة 

ورستكشططططافٌة "  المجلططططة العلمٌططططة للتجططططارة والتموٌططططل   كلٌططططة التجططططارة   جامعططططة تنتططططا   العططططدد 

 022-012ايول   المجلد ايول   ص ص : 

التراكمطططً لاصطططول البشطططرٌة  (  " القٌطططاس الكمطططً للتكطططوٌن0220محمطططد علطططً   ربطططراهٌم   ) -2

والمحاسططططبة عنهططططا علططططى المسططططتو  الجزئططططً :دراسططططة نظرٌططططة تتبٌقٌططططة فططططً قتططططا  صططططناعً فططططً 

جمهورٌطططة مصطططر العربٌطططة"  رسطططالة دكتطططورا  غٌطططر منشطططورة  كلٌطططة التجطططارة   جامعطططة الزقطططازٌق  

  .020 -0ص ص:
 

 ثانٌا المراج  ايجنبٌة :
 

1-ALwert,K.,(2009)," Does Intellectual Capital Reporting Matter to 

Financial Analysts?" ,Journal of Intellectual Capital,Vol.10,No.3,P.360. 

2-Amri,O.,&Abdoli,M.,(2012)," The Relationship Between Intellectual 

Capital and Performance of Companies: A Case Study of Cement 

Companies Listed in Tehran Stock Exchange", World Applied Sciences 

Journal, Vol. 20,No. 4,PP: 520-526. 

3-Andriessen, D.,(2004),"IC Valuation and Measurement: Classifying the 

state of the Art", Journal of Intellectual Capital ,Vol.5,No.2,PP:230-240. 

4-Awan ,M.A., Sarfraz,N.,(2013)," The Impact of Human Capital on 

Company Performance and the mediating Effect of Employee's 

Satisfaction", Journal of Business &Management,Vol.8,No.2,Jan-

Feb,PP:76-82. 

5-Bassi, L., & Mcmurrer, D.,(2007)," Maximizing Your Return on People 

", Harvard Business Review, P.116. 

6-Brannstrom,D., (2009)," Accounting For Intellectual Capital : 

Acomparative Analysis", The Journal of Information and Knowledge 

Management Systems,Vol.39,No.1,P.72 

7-Chaudhry,N.,&Roomi,M.,(2010)," Accounting for the development of 

Human Capital in Manufacturing Organizations: Astudy of the Pakistani 



26 
 

Texile Sector", Journal of Human Resource Costing and Accounting , 

Vol.14, No.3,PP:178-193. 

8-Chen,  H. ,&Min, K., (2003)," The Measurement of Human Capital and 

its Effect on the Analysis of Financial Statements ", International Journal 

of Management, Vol.20, No.4,P.472. 

9-Dumay ,J.,(2009)," Intellectual Capital Measurement: Acritical 

Approach", Journal of Intellectual Capital ,Vol.10,No.2,P.193. 

10-Holland,J.,(2012)'' Use of Intellectual Capital Information in Japanese 

Financial Firms", Journal of Intellectual Capital,Vol.13,No.4,P.570. 

11-Junior,L.D.,et al.,(2010)," Intangible Assets and Value Creation at 

Brazilian Companies :An Application For the Brazilian Textile 

Manufacturing Sector", Available:WWW.SSRN.COM. 

12-Marimuthu, M., et al.,(2009),"Human Capital Development and its 

Impact on Firm Performance: Evidence From Developmental 

Economics", The Journal of International Social  Research, Vol.2, No.8, 

PP: 266-267. 

13-Marr, B., et al.,(2003),"Why do Firms Measure their Intellectual 

Capital?", Journal of Intellectual Capital ,Vol.4,No.4,PP:441-464. 

14-Michael, A., et al.,(1994),"Human Capital and Strategic 

Competitiveness in the 1990s" , Journal of Management Development , 

Vol.13,No.1,PP:35-47. 

15- Murale,V., (2010)," Impact of Human Capital on Firm's Value 

creating Efficiency:  Aresource Based View", PH.D  Disseration, Faculty 

of Management Studies, August ,PP:92-104. 

16-Okpako, P.O.,et al.,( 2014),''   Human Resource Accounting and Firm 

Performance",Global Journal of Commerce & Management Perspective, 

Vol.3,No.4,PP: 232-237. 



27 
 

17-Perera,A.,et al.,(2012)," Impact of Human Capital Investment on Firm 

Financial Performance :An Empirical Study of Companies in Sri 

Lanka",PP:11-16,    Avaliable at: www.ssrn .com. 

18-Pickett, L., (2005),"Optimising Human Capital :Measuring what 

Really Matters", Industrial and Commercial Training, Vol.37, No.6, PP: 

299 - 303 

19-Scott, O.,(2001),"Accounting For Human Resources: Implications for 

Theory and Practice", Published PH.D Disseration, University of North 

Texas, P.19.  

20-Senjem, J.,(2001),"Human Capital Gains: How the Investment and 

Allocation of Human Capital affects the performance of High Technology 

Initial Public Offering Firms", Published PH.D Disseration , College of 

Business and Administration,PP:87-165. 

21-Ukenna, S., et al.,(2010),"Effect of Investment in Human Capital 

Development on Organizational : Empirical Examination of the 

Perception of Small Business Owners In Nigeria ", European Journal of 

Economics, Issue26,P.93.  

22-Uliana,E., et al.,(2005)," Toward reporting Human Capital", Meditari 

Accountancy  Research,Vol.13,No.2,PP:167-188. 

23-Walker ,D., (2001)," Exploring the Human Capital Contribution to 

Productivity,Profitability, and the market Evaluation of the Firm", 

Published PH.D Disseration, Webster University,PP:9-103. 

24-Yusuf,I., (2013)," The Relationship between Human Capital Efficiency 

and Financial Performance: An Empirical Investigation of Quoted 

Nigerian Banks" Rasearch Journal of Finance and Accounting, Vol.4, 

No.4, PP:148-154. 

25-Zegal ,D.,& Maaloul, A.,(2010),"Analyzing Value Added as an 

Indicator of Intellectual Capital and its Consequences on Company 

Performance ", Journal of Intellectual Capital ,Vol.11,No.1,PP:39-60. 


