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� L�&�&*�  �$���� ��$��  ��R ?�� ��� ��� �&�� 
�


=����� . >������ ���" 8� L�"@��� L����� �������� ���� ?�� �4C�� ��$���� 83 .3
 -� M�$�����G���� �����)Baker & Dwight ,2002( ��� ������ 83 8� 5����$ �����

 ��$��� �������� ���� 8� ������� ��4;� �"@�  �4 83 1� >"��  �$���� ��$��  ��R
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����� ����  �&�� 
��� G!����� >� .<@� �B2� M �$����)Cohen,2002(  ��� ��23 ���
������ F�� �3 ���" ����� ��3 �2������� �������� �����  �$���� ��$�� )!�&* >

1�� ��$���� �������� .���� .  �&�� ��$�����)Cohen,2002(  L���� ���� ��$���� 83 ?��
 >� .<@� �B2� M8������� 8������� �&� A�� �������� ����� .���� ���" ��� L����+�

5������  �(��� 
�  ��3 A�*3 ����� G!���)Cohen& Hanno,2000 ( ���" 83 ��9�
� >������ ��$ M �$���� ��$��� ��" I�@� ?�� �&�� ��� 
� ����� �4$3 8�$ ��

�����  ��3)Sullivan,2000(  �������� �6�& 
�  �$���� ��$�� ���� 5��$ ��23
��������M  ����� 8� >��� �4C ��$���� .��& .�9� D��� 83 ������� NB2  ��93 �"�

�������� ���� 5<�+$�.  
�� �B2L�=3 -����� S"�  
���� ������  ������� 
� 5������� ����%� ������ ����

 �$���� ��$��� ���� D���� .4 �� �������L�!�&�� ���!��� ����� �����.  

 1 21 2 3��	45� /���� ����	  

� 5��$  ����� ���� ����
�����(�� 7��&�"(� 8������ 
 ?�� K�B 
� ����� >��� M
" 8� D�� 8� ��� K�B� �������  ������� ��$��� F���  ������� -���� ���$��� .�

 ��� ������� ��!�"  ����� 
� �9��� 5���� �3 5���  ����� ������ ������ >� �����
M������ ������ D���J� L�"�� -���� 
� ?��� '��%� ������ ���� K�B D�����  ���'� >�

H����� ���  ���&�"(� ������ ���� 
� )�*�� �4��4�� �+�%� >��� 
� >������ �����
7�����M ?�� A�3 �B2 ���'�  
��� ����%� '!�$��� A��� �2������� �������� ���� ��23

� ���� ������'���� ����� �B�� ��4�� I�� 
.  
� ���  ��" 
��� ��������  �+��*���  $�� A�*3 ��� 8� .����� 
� A��$��  �$���� F�

�������� ���� ?�� �2��4RM  H��* 5��3 ���3 ?�� �+����  ������(� 8� L����� L����  ����
��4 5��3  ���M  ?�� �43 �������  ?�� ��%� ����� 
�����(� �2������ ��������  .23

 ���3����$� 
� �������� .�����)Arthur & Anderson( 8� �����*� ����%� .���.  
�� �C�����  ������ D���� ��'� ?�� ������  �����(�  �3 �"� �B2 <��3� �������� ���� �

8������� 8� ��$�� 
� .���� �3 8������� F�� ����� C����  ��4 ��� L�&�&*� M
 �+��*���)
���� M2005(M �� ������ ������  �!����  ��9���� 8� ������ >�� ��� ���$��
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 5��' ?�� ��� ��� ���� 
� >��� 
���  �������� U&�� 8� ������ 8� -���� ?��
�������� ���� 5<�+$� �����M  ����  �4� ���B ����� D�� 8� #� 5���� NB2 �����

  ���C��� ������ 5���/�� D���� ����� D�� 8� �� �������� ����� �&�*�� ������
 
��������������%� .���� .���� V������ �!.  

 
� 5������� ��4�� �$���� L(��� .���� �������� 8������ 
�  <�� �"  �$���� ��$��  ��$ �B��
���� A������ ?�� 9������ ������  �����@� L��� >=��� ������ D���%� .��� 7B�� D��

������� ���� 1��  �&����� H����� ������ 8�� M��� ������ 7� 5���/ ������  �����
 �$����) �$���� ��$�� ( ������� ��9�%� D��� 5���=� ����� .���2(� ���� <�� �"

 �������  ������� �������� ���� 5���� ��2% L��9� M����$���� ������  �������� L�����
L�&�&* ������.  

@9� 
��� 
��� ��!��� ��$���� 8�@��� ?�� ������ 8� ������� 5���/� 8� �" ��������� M
��9��� ������ 8� 8!�$ �2 ��� ������ ���$�� 
2 A�*3 ��� 8� 8��������  �2 �� >�


����� >"���� 
� 8!�$ �"@��� 8��� ?�� ��9���� �B2 8�  �$���� ��$�� ?��� -� M
�� 5���/� 8� ��� ��� 8� >������ 8����A�*3 ��� 8� ���� ��4����� 8��� ���$�� K�B$ M

  ���C��� >������ ���� �@* 8� >������ <��3 8��� 
� 8����� NB2  ������ ����
������ .!����� ����� 
� ������ 
�+�� 73��� <���� ��� ��� �"��� ( 5���M  ?�� �2����� �����

 ���$ D��� ���� �+$� 
��� 
������ ���$.��+�3 8������� .���= 8�� ������ ����%�M 
 
� �������� ���� �2C ���5�&�����  ������ ������� ����.  

  �$���� ��$�� ������ ������ ������ D���%�� D���%� �=�+� �!2 ���&��� 8�
�� .�'��� ��2������������ D���� 
� �������  �$�� ������ ���� ���&� K�B$� M

�  �$���� ��$�� ����" D��� �4;� ��� 5���  (C��� E�� �"  �$���� NB�� 8������
8����� 8�������� �������� ���� ?��M ���@����� .�!��3 A����� 7��&�"(� ������ .

K�B� D������  ���C���� 83 B� ���� 
�  ������� >����� ������ ��$���� '��� ��2� M
�� 5����� F���� 8� L���� ������ 1��@���� 8� �$;��� <
� �$ ��"� 1�� ����� 1

�$���� NB2 
� .!���� I��&���M ������(�� .�� 83� L���� L@2;� 8�2C� 8������ ���=/�� M
 5���/� #��� W@�� ���C�� >������ ?�� >��  �$���� ��$�� ����" <�= 
+� K�B ?��
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��� ���� D�� 8�������� ���� ��!@� A�� 8�  �9�@� �3  ����� �3 8� �����  �
������� ��������  �������������%� G!���� .���� 
����� '$���� ?�� �����4;�� MM  ���=/��

 ��= ���� �3 8� W@�/� K�B ?����*���� ���"��� ��� 
� ��2��  ����� ����� ��$ M
���� 8�  �$���� ��$�� 8� ���� ����� ����� .�'��(� >��D@*%�� ���C����.  

 8� �"@��� ���� ���$�� E�� 1��$ 8� -���� �B2 ��23 
�;���$����  ������ ��� 8�
 >���� .���= 8�� �2���;� 8������ 8� ������� MA�*3 ��� 8� .��� ��"����� �2��4R�.  

2���� 
��� ��2%� 8;� ����� 8$��  (����� ?�� ��� .����� A���� ?��  �$���� ��$�� �
K�B 
�  �$���� 1���� 7B�� �4C���� ��$�� ������ ���&�"(�M  5���= 8� K�B 1����� ���

���������� 1����� ����� �B2 ��"� ���' -� ���� 
� ��23 ���' H�=���� �B2 ���� M
 K�B 1�4� ��� )�*�� H�����  �$�� ���&����  �$���� K�� <��3 ������ 5���= 8� ��

 1��$� ����$%� ������ 8� 5��$ ��23 -���� ���$ ��$ M8$�� A���� �=�3 ?�� ��!��;�
� ��$�� ��� ����� �$�� ������ 
��� ���� 
� ������ -���%� 8� ?�� �2�43�  �$���

�������� ����� H@���� ��23 8� 1��23 ���$ ��$ M 1���� 83 8$���� 8� 7B�� ����
����J� .���� V����� 
������� ������ ���� 
� ��$����.   

�� �6�& 8$�������� ��!�%� ������ 
� ��$��:  
 1 0 T �������� ��� �$���� 7���/� �$��� .��� >������ .�� �2  
2 0 $����� �"@���  �B ����%�  ��4;� .��� >������ .�� �2  T �������� ��� �  
3 0 ���� >� ���"@� ?�� �$���� 
� �������� ���� ���� �4C �2�T >�  
4 0  T �������� ���� ���� ?�� �������� ���� ����� �4C� �2  
5 0 ���� 8� A�*3  �"@� ����� �������� ���� �4;�� �2�T �$����� >�  
6 0 ��� ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2T ����*�� �������� �  

1 22 2 /���� 6��45  

?�� <�=��  ���� ?�� -���� �B2 ��� �������� ��4X� � L���9� �2�������  �$���� ��$��
�����&�"(�  ���C��� 5���/ L��2%� ����� �B2 8� H�+�� M������ ���+�� ���:  
1 – � ��������� 5�2�9�� �6 A�*%� ������� ?�� ���������  �$���� ��$�� ������� ��

�� 8����������� 
� �������� �!�� �����.  
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2 – F�� ����� F������ (  �$���� ��$�� ���� 
� ����� �4� ���� �������� ���
������� �$��%� 5������  �� ه�� ا����رب ������ ا���ة ���)��#�و�! � ����دة  $% ،

�� �� ه �� ا�(-اج,�� ا�+ری�� ا�(جدة '�� جد 234 أرض /. و�-ج� �� ه �و'�
  .ا�ا/.

3 –  ?��  �$���� ��$�� ����" D���� �������� �4;���  �2���� ?�� ������ ����
8����� 8�������� ��������.  

 .�" �"������� ��&+�� ?�� -���� -�����:  
��%� �&+�� : ���/�.���� -����.  
��4�� �&+��
:  5�(� ����3�����+��  �$���� ��$��.  
-��4�� �&+��: ��$���� �!� 
� �2���� �������� ����.   
>����� �&+��: �43 ��$��  �$���� ?�� �������� ����*��.   
#��*�� �&+��: ������ �������� ����M ��9���� 8������� 
����� >"����.  
#����� �&+��: -���� D��� G���.  

  .ا��C�3# اBح@�?$ -ت>;�-ات /ا94 ا�#آ(! 234 �67! ا�(-اج,! %$ �ری� : ����<��+&� �
8��4�� �&+�� : �&����� G!�����.  

1 23 2 /���� ����   
 ���&�� 8� ������ -���� 1���–  1�� 
����� .���� 
� L�&�&*�0   �4���� ���������

� 7����� ����%� .��� 
�  �$���� ��$�� .��+���� L��91� �&�*��  ������� �4� 83 B� M
 ���� 
�  �$���� ��$�� ����" .�� >��� 
� �2���&� .� �"2008 ���&�� NB2 8�� M

 D����� .�����2� ��&��� ���� ������ �������  �������� 8������� F�� .���2� .��
������������ 8�� ����*�� �������� ���� ?�� -���� .���2� �&�� ��$ M��*���� �� M

 I���� A�� �"�
!�&�/�  .�� ���� 
�2008  .�� �����2009   73 -���� ��� .� ��$
������ ������ �������� �������� ������ Z��* ������ ��$�.   
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��
!�� $(�� :�
����� �	��� 7��� 8
��5 
�	��(	�  

�	�1	   

 ����� ������ D���%� ������� �������( ���=��L���4 N���� L(�3 ��&�"(� ���) M�����'
1996) M248( ������  �'���  ��� 
��� U&�� A���  �$���� ��$��  ��$ ���� M

 ����� ��� >� ��'��  3�� 
��� ���$��� �$��� ?�� ���=/�� M����(� 
� L���� ��"������
M ���C��� ���� 8� ������ K���2 8�� ����%� �
��  <��� 5���� 
� L�$���� L����  ���

��$�� ���$�� ����� >� ��9� ����@�  3�� 
���� M �$���� ��$�� �����M  ��'%��
���&�"(� 8����� 8���� >��� 
� �������. 

 ����� ?��  +$� 
��� ����/�� ��������� ���&�"(�  ������ ����� ��� �&+�� �B2
$�� 5�(� ����3 ������3 ?�� <�=�� <���� >� M5������� �6� 5�������  �$���� ��

 7���� �4� ����%�Cadbury1992 –Hample1998  ?�� ���=/��Sarbanes & Oxley Act  

$��%� #����$�� 8� ���&�� .��  2002M  F��  '2 
���  �����@� L�=3 F����

 
� 84����� F�� 73�� �"@����  �$����M������3  ��$�� ����� .��+� F���� ��$
 5�� �+*� 
� �2���� ������ ��!����� M����*��� ��*���� ��������� M�����23�  �$����

�C��� 
� .!���� I��&��� F���� 8� .����� H��&�����&�"(� ��.  
 S����� )�* �"�?��  �������� Z���/ .���� .�9���� ���� ��$���� .��+� 83  �$���� 
�

8���3 8�*�� ?�� .�� �2� : I��&��� F���� 83� M
������� �*����� 7���/� �*����
 A�3 7B��� �$���� 
� .!����?��  �����*��� ���23�  �������� Z���� ���23 
� F����

 ���� 
��� �!����� .23 A��� ��$���� 8� ���?��  �������� �4��� .�� F+*�M  8�
�+� D����������� ����/� ���"��� ��� � .  

2212 5�
����� �	��� 7��� 8
��   
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S"�� 84����� 8� ��" �6 ���)S�2�M2003 M M7�����2003M 
����M2006(  83 ?��
 
� �"@��  �$��  '2 
��� I!�=+�� ?�� ���  �$���� ��$�� 5�(�� 
�!��� �����

L����� ������  ���&�"(� �&�"(��L�&�&* 
$��%� � #@��  (�� 8� 1��� ��� M
�� �43 ��� 8�$ ����������%�� ��&�"(� 
����4 ?�� U�.  8������ ������ 8���� >��� 
��

 �$�� �4� 5��* ����� 
�  �$��  �����Enron ����� 
���� �� ��$� Arthur & 

Anderson  ������� ������� 
� 5��$  ��@�*�  +��$� .4 M �$��World Telecom 
 �$���Parmalate  
� ��= ?��  �����(� K�� F���� '��3 �"� �B6J� ����%�

 
���� ��������  �������������   �����(�� ������ 8B�� 8���@������ 8� #� �"���
�2��4R E@&� 8$����M 7B�� ��%� ��
������ ��&�"(� ?�� L���� #$�)
���� M2005.(  ���

 ���� ���� ��23 �$C�� �������  �$����  ���$ F��� ������ I!�=+�� 5�2�9  <��
�/�� ��"������ .9����� 5���/� 
�  �<���/��  �������� �=�% ?�� ���+�� ���

��2�����  �$���� ��*���� ��9�%�� .�'��(�� ���=���� ���2%� D��� 8�= ��� M
�9���� ����*���  �$���� ��$�� 1�� D�� �� �3  �$���� ����3 8�C�� �Corporate 

Governance )7����� M2003(.  
�F���� ������ -����� ���3 ���� 
��� ������� 8� 5�(� 
� L�$���� L����  ���  ��$��

 �$��������$�(� 5������ ������� ������� �4� 5����� �6 ����� ?�� ������ [.� M� � ��6�
 ����� ���$��� ��9� ���9 ?�� ���� 5����� ������ M������&�"� ����� 8��� 
� �����
  8���\���� 8������ ��������� ������  �����(� ?�� ���=/�� M�$����� �������� ����%�

����  ��� 
���.  

221212 7��
�	�� ��9 $	����� �
����� �	��� 7����  

2 01 0101 0 �
��� $	
����-�  

  
\� �"@����  �$���� F��  ��&3 
��� ������  �����(� 8;� 84����� .9�� ������ .6�
 �$���� ��$�� 5�(� ?��  �3 
��� 
2 ��R D�� ����� �����3� �$��3M   >\"���� 83 (�

����� ����� ��" �� ����� ?�� ���� .�" .��+� 
2 ��$���� 83 ?�� �� 
����� ���4�� ��
����� �6  �$�� ��� �����  <�� �"� M Mens & Berle   .��1932  �$��  '$� 
����

5���/� 8� �$���� �&� ����� ?�� 
���3M   
\��� 5��+�� ���  �$���� ��$�� 
�;� -��
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  �\=� 83 8$� 
��� ������  ������ <��� 8� �$���� 
$���� 7��� 8� -��� 83 8$�
 �$������$$)����� ��3 M 2004( -� 3  ��$\�%� �����  �$���� ��9���� ����� ���� 8

  ?\�� ��!���� 8��=���  �$�� ?�� ���+�� 5������� 8� 5����� L(�$�3 B*3 7B��� ��� ��������
 5���� �+$ 
� L(��� F�� �"  ������ 5������  �$���� ?�� ��2�����  �$�����$����.  

2 01 0102 0 $
	�� %5� :���5 �	���   
    �\��$ �\�" ?�� .����� ���� 
��� 
��� ������� �&� 1�;� 8������ ������ 8���� '���

5������� ��&�(� �!��� .��*���� K�B� 5��&M     ��4�\����� L�\���� ��\+�� 8$�� 
����
 �\��9�� 
� �������  �������� -��3 ����� 8� L�&�&*M     �\��$���  (�\� ���\=/��

����� 
��� Z����(��  ��&�"(� ���� �4�  �<���� 8� ������ ��� .����� 8� 5�4$  ���"
����%� #�C� �$�� ����� 1�����M     ?\��  \=�� 
\��� �������� ������ ?�� ���=/��

.����� ���  ���&�"�)
������M 2007(   5���� .\$�� 5�\��� ����" >=� ���� �" �B2 M
�$���� 8� ���� ���&�"(�  ���C����������  �$����� .%�  .  

2 2121 232  ���
���� $	�����  

 ���� ����� #3� D���3 ������� )* ��� �����  ���$� 1�� I��� ��� ������� NB2 �4���
����%� #�C� �B��M    1\�$�� 7��\&�"� ���  (��� ?��3 D���� ������� )�� ''���

������� ������ �������4��� �����M  ?�� ���=/�� ������&�"�� ������ ��4�� ''��� 8���
  �\����� �\����� D���&���  ���C��� 8� 8$�3 �� 5��+��(� F��� ������C��)  8���\$

8��*R�M 2005 ) M5(.  

2 2122 2  7��
�	�� $	������
����� �	��� 7����  

!����  �$���� ����� 3�� 83 B��H����� �$�� >���� .����� 
� 5�� ���� .������ M ������ ���
�� ?�� 7�C �" ��$ 
��� �43 8� ��� ���  �����(� K�� �4� >��� �������� K�� ��&�"� ���

���$ �$�� �����.  �$�� ����( 8�$ ��� Enron 8� ����� ��� �"����  �\� 3  �\�$ �\�$� 
������  .����� 
�Arthur & Andersen 1����  ��4�  �$�� 
�Enron   ?\�� L���� L��"�

3 �$��%� 5������  �(��� D���    8\� -\���  3�\� 
��� �$��%� ���$��� K��3 �$��
� ?��  �3 
��� ����%�-����� ��"��� �6  �����(� K�.  
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  ��\��  4�� 
���  �����(� ����3 ?�� ������  ��3 
���  @����� >��  ��93 ���
  �"@*3 
� 
�!� ��*�������� 
���� ������� D"�����   �\��$���  \��" 1�� <���� M

 1��� ��� >��� ���&Q� �$��%�Sarbans & Oxley 2002     �$�\��� .�'\�� .� -�
� 1� ������  �$��%� ������ D���%�� �������N���� >�� D���)��*��� 
����M 2006(.  

5������� ������� ����� 8$��  �$���� ��$�� 5�(��  
� ���:  
• ���$��� ��9� ���9� 5���/� 8� �$���� ��&+��. 

•  �$��3� ������ 
� ��$���� ������ 8�����Cadbury – Sarbanes & Oxley  

• ������  �����(� ���������.      
2 2122 212  ����	�� $
(�� ��
���� ���;� ���;� 7���0� ��  

L@���� L���$ L��43 ���$��� ��9� ���9� 8�$ 
� L��4C�  �$���� ��$�� F�*� M  �B\2 #�
 �&� 8$� ( B� �2�4;� �����  �$���� ��$�� ��$�� �� ���$��� ��9� ����� �� ����

M8��9��� 8� ��������� ��4;��� �"@���   
\�  (����� ?�� ������� ���$��� ��9�  <�� ���
���2  ����� ?�� A�3 7B��� �$���� �$� ��� ���"��� 
���� 
�<��%� ..  

� 8���� ���9 ?�� A�3 5���/� 8� �$���� ��&+�� 8���2 ��2����� �$���� 
� 8��!:  
8�2����� ����� <������ ����M    83 -\� 5���/� 8\� �$���� �&� I��&� ���� �B2�

 <(C�� >�� ��� �$���� 5���� ����� 8� .��� ��� .������4 8���� 8�2����� ��� ���*=
�  �������� ?�� ����/�� �2���3 5���� ?�� .�� �$���� 5���� #��� ��*��� 
� ���� ?�
�8�2����� H��� 8� ���.  
2212221/52 ��
���� ���;� ���(	  

 ���� 1�3 ?�� 8�������� N�� 7B��� ������ ����� 
�� M�����" ���$�� ���$��� ��9� �4��
8�"������(� ������ 8� 1�$� M   5�\9��� NB\2 8\� ���* ���&�"  -\�    F\�� E�\�
84�����)���� M2005) M67 (1�3 ?�� ���$��� .��+� ) ���$��� ��9� �&��$���� �;�  �\�

��"�����  �"@��� 8� ������ M ���� 83��$����  ������ 8� �4$3 �3 ���� �@* 8� D���
(��"�+� M*��  ���3 ](� 
2 �� .��*��(� ���� 83���� )& ���� 8� F���� �&�� ����

�$���� M K��� ����� 8$� 
��������$����  �� )!�\&*�� ���� D�� 8�   ��\��� �\���
 ��� �&�*�� �9����(. ���� E��� ���� A�*3) �\���� ��� M1990 (    �\"@��� .�\�+�
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���$��� ) ?�� �9� ���@* 8��$����  �� 8\� ��*���� ������ 
� �4��� ���3 ?��   �\"@�
 ��� 8� �"����� .� ����� ;��� ���$� �"@� K���2 83� �+��*��� Z���/� ����� 8� ��"�����

  �4$3 �3 8�� " �&%� / �$����Principal    "L���� �9� 7B��    �\2 �\*R "  �\$���
"Agent   "1�� ����  ���*�� F�� <��% F�+�  ���*�� NB2 <��3 ����� M  ���� F��
���$���  ������� B�*(.  �&�� .� ���$��� �"@��� NB2 ���� 
���$����   �\4��� ���3 ?��

 ?�� ?�� ��� �$ 83� �=����� I��&�  �B ����3 8� ������ 8� ��*���� ������ 
�
� .9��1��+�.  

 8�4����� .�" 83 B��� 1�3 ��%� ���� 
��Jensen & Meckling   ���4��) ��9� �$�\��� 
1976 (   5���� �\4�� �\� 73 ?�� ��� ����� 5���/� ���C�� 8;�� �C����� ���� �$�\��� 

K@��� I��&�M   �\�3 8�  ������ ����� ���4��(�  ����" B�*��  (��� 
� L�&�&*�
�K@��� ���23 D�� ��� ?�� �&�*�� �����&� D��� ?�� ?��� ��� 5���/� NB2 83 �3 M

 K�B 8�$&� >� F����8�$���� I��)K@���.(  
�&) Jensen & Meckling  ( ���3 ?�� ���$��� �"@�) 8� �4$3 �3 ���� 1����� .�� ���

     ��\��%� F��\� .�\� 
\$� �$��� �2 �4$3 �3 ���� 8��� �$���� �3 �&%� ����%�
 �$��� �$���� F�+ ������� 
�� 1�� L����  ���*����� B�*�� 
� ��@&�� F��� �����(.   

 I���� 5����� ZB��� .��*���� 5;����� ��9� <���� ������  (������ 8� ����� K���2 8�$ ���
����� .9�� �3M     K��\�� 7���/� K��\��� �\�+� 8� '���� 8� �����  ���&� ���3 (�

� �� L����6 <�������$���� D��� ���� ���� ?�� ���. � NB28� ������  ��� �����  84�����
)Jensen & Meckling , 1976 ( ?�������    ��\�� 5�\��� ��9� K��� (  ���&�"(� 8;�

 
� ��������$����  ����� 83 -��$����    .�\9� .\�� ��� .� 
���  (������ .��� �����
�� ���$���� ���� �=����(�� D����5���/� ��" 8� ������ ���&� >'.  

2212221/82 ���;� =��� ��
����) M ����2005 ) M67(  

• 7��&�"(� ������ �$���� �&%� 8� �$ '�� ���B�� 1��+�� .9�� ?�� ?���.  
•  \$���� �&%� 8� �$  ��=� 3 � ���23 �@�*�� :    ?\�� ��%� ?�\� �\����

���� ��� 8� 8$�� ��" ��$3 ?�� ��&��� ����� ��3 ����� �$���  ���&�� M
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?�� �$��� 8Q�  \$�� ��" ��$3 ?�� ��&��� �@* 8� ���B�� 1��+�� .9�� ?�� 8
��'���� '�������  `��$��� 8�. 

• ��  5���*��� �@�*��$���� �&%� 8� �$ ������ 
�. 

2212221/@2 ��
���� ����	   

   �\�!��� ����$\��� ���$��� ��9� ���9 ��� 
2 5���/� 8� �$���� ��&+�� 8�$� ����
� F�������� I��&�� ���$��� 
��� 8� ��8�!���) 5���/�0 8�2����� ( ��&� �2  �B\2

8�2B%�� L��=�� ?�� 7B�� �C�����M  ���23 D���� L����3 ���� 83 �� 1����� �$�\��� 
 L������    83 (� �\���/�� �\�����  ������� B�*�� 
� ����� 1���3 ?�� 7B�� ������ �2

��� ����%� ��������� �B2 �2�� ��� L(�� �4 ��� 5�+��M    ��\� ��\� �$ 83 B�
@���� D��� 83 >"�� >� 1��$���� 1� �&�*�� ���2%�.  �������3 84�����) ����M2005  M

)68 (� .����&� ��� ���$��� ����3 ��&� 8;�     ��\�� 
\� ��\�� ��\� ���B�
 ����&*� �&%� F��� 8� ���$��� ��$�� ;���� M �$���  ���&�� D@*3 ���� 5���

��� 1�B� .����&%� �!�� .9��� ���$�� ��� 83 �2 ��%� �B2 -��� )�� 8� �' ���� M
  ��$\���� NB2 ?�� D��� �$���  ������ #��� 5������� ���"��� �!��� 1�� #� �&%�

 )"������ �3 
�$��� ���*(��Adverse selection � NB2 ;���� 
� �@�*(� ���� ��$���
�$���� �&%� 8� �$� �������  �������� ����� ��$M  8$� ( 
���  (���� 
� ��9��

 5��&� �$��� <��3 �9�@� ��� �&J�1�����" G!��� 8� D������ 5�����.  
2212221/�2 ��
���� �
�A�    

��2 ����%� 8� 8��� 8� -����� '�:  

• �%� ����%�8�� 5���/�� 8�2������ 8�4���  insider   
• >������� 8������� 8�!����� 8�4��� 8��*X� ����%�Outsider   

    �\&�&* ?\�� '\$�� ��$����  ���3 F�� 8�� ���$��� ��$�� 
� -���� F��� 
��
�� ���� �$� 
����� >"������� ?�� 7��&�"� .�9� �$�� ��� ?M ��� ����� L�=3 ���$� K���

 ���� F+*� ?��  ������� 5��" ���  ��$;��� ?�� ���� 8��4����� ����� ��9�%� NB2
�����;�� 83 8$� 7B�� I��&��� 
� F�  8�\$ 83 8$� ( K�B 83  ���%� NB2 ������ M

 )�* ��$�� .�9� �@* 8� (���+���  �$���� 1����) M8������2003) M13(. L��9��
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��3 ��2%    NB\�� F�\���� .�\� �2����"�  �$���� ��$�� ���9�� .�� 
� ���$��� ��

����� �$��� ?�� �&+��� 8� <
�� ����%�: 

B��52 ��	4
�	��:  

 
� .�����4 ���4��� ����" 8B�� 8��4����� 8� ������ >"���� 
� .2 8��2����� <(C2 8�
�� �$��  �����M � 5������� .����&� 8Q� 
������� ���� �!��� ?��3 ?�� ��&��� 
� �4��
.����3 ?�� ��$��M  ���+��=� �3 .��J� ������ ����� ?�� �9������ ���$�� ?�� ���=/��

��� 
���9��� ������ 8� �B2 L���� D�.  ���� �B2 ?�� #� �� 
����� >"���� 83 a(� �\� 
��  �����  ���3���)����� ���M1990  (*�� �B2 
�   ( .2�\����  �\�6� 83 ?�� )�&
K�B 
� �&���M   �\�������  �������� ���$ ?�� ��&��� 
� 1����2� ?�� L����3 .��� ��0

�"��&��0   �������$���� !�� -��1����3 ���4���� 5���� 8�� ?�� 8.  
������ F�+��� ?=���� K�B� 5���/� B�*�� 
� 8�2����� ���&� �4��� K�B ?�� ���=/�� E

�����&� 8� .9�� 
���  ������� �=�3 ���M   ��\������ �������� D���� ���*� ���� 
����
    D\��� 
\���  ����\��� #��  ����&����  ����/� 8� ��$�� ������ �=�3 D��� 
����

�&*��� 5���/� >����M     �\���  �\����� 7�\��� ���� .!��" ?�� ��&��� 8��=� K�B�
��� ���� �"��&���� ���$ B�*�� 
� 8��2����� �� �������  ����$����.  

��� �$���� ������� ������ ?�� �4;��� 
� 8�2����� D� 8�$ �� 5���� <�=�3 ��*���� L���
5���/� #����Q� B!��� 8���� 8B��� MK@��� 8� ���� �$���� ���� 5�� 8�2����� 8$�� M

���� �$���� I!��� ����  �&���     F\�� �3 ���\"� �3 1!�\&"� �3 5���/� #\��� ��*
>��� �3 Z����(� ���  ������  B�\*�� 
� �4��� D��� 8� 8�2����� 8�$ ( �B2 ���� M

��  ����"�$���� ���� 5���/ ������� 5��� ��� 8�2����� 8�$ ( )�&*�� 1�� ?��� M
 �3 8��\��� �&� �3 8�� �3 E���%� >'�� 
� �����     �\�!���  ����4�\�(� �\���

�$����)M ��22003  ) M80(.    A�\� ��\�� 8����� 8;� 7��� -�� .�R 8�$ ��$�
8�2����� I��&� ?�� ���B�� .����&� 8��=+ ��� .��3� ���M    �@\*� �\��� �� �B2�

  �\� �\�*�� 8�� (�� �������� .���"��� �� 1��� ���$��� ��9� #��;�  L@4�\� ?�  ?\��
.�����)8������ M2003 ) M32.(  
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������� 7��&�"(� 8������ ��9�� 8� 5���&��  �$���� ��$��� ������ :������  '$� �"� 
Organisation for Economic Co-operation and Development 1999 )OECD(  ?\��

8�2�����M  1�3 ��%� 3����� 
� <�� B�$���� ��$�� ���� �+$ 83 
���  D�\�� ����  �
8�2����� M�$���� 
� �4;��� 
� 8�2����� D��� '$����     ��\=��� 8\� �\����� ?��
����%�  #\����� �$� 
� �4;��� �!��� 8� �2�6 �3 5���/� #��� <�=�3 ���*� �4� M

��� ?��  @����� ��*�� ?�� ���=/���$���� ����%�  ��������� D!�4 �\���� ���"�� M  @�
����%� �!����� 8� �2�6� M������ �6 �������%� .�9��� 
� ���� �� ?�� M  
\�� 
��

�$���� ��*���� I!�����     �\���%� D�����\� L�\��� N��\����� .���� �B2 ?�� �9��� ?���� M
��� ������� 7��&�"(� 8������ ��9�� ��� ���$ 
� 8������ �2��� 
���� 8�2�����L���$ M �

   I\����� �3  ���\���� 
����� ���*� ����4�3 8�� D��� ?��  ������� 8� ��� ���
#��� <�=�% ������� E���%� >'�� ?�� �������� �3 M.��3 I�� ?�� 5����� �3 5���/�.  ��3

   D�\��� 5�\�$ ����3 ?��3� ������ 8������ 5���� ?�� H����� )�� ��� ���� 
�
��8�2��� M2�� �B�  ."� 5����� N�$C�/3 / ."� ������ 8�/18 / .���2008. 83 -����� A��

 8� >�� .2����� ?�� ����� '$����31�  ������ ���&�"(� 5����� 
���%� ������ ��&�
��� 1���� 5���/�  ������ 1�������  �������� 1��� -� 8� ���$��� ����3 
� ��=%�.  

B
��
!2 7���0�  
���&�"(�  ���%� F�� ���� Jensen & Meckling, 1976) ( ������ ���3 ?�� 5���/�

8�2����� ��" 8� L���� ����� 5���� ���$� �"@�� .��� ��� 8������� ����%� 8�M  #�����
 ���23 D���  ����" 8� N�� �� B�*�� ���$��� ��� ?=���� 5���/��$����.  

 E�� ������ �B2��2 8����:  
- �/�8�2����� ��" 8� ����� .� 5��  
- � #��3 �2 .2����� �=������ 
� �2�������� 5���/� <�� 

    �\2����� ����\" 
\��� ��&%� 8;� �$���� 
� 8��4����� 8�= ���� 5���/� #��� 8�
 ���� 
��� �$����  ���&� 5��'� .�!@$�� �$���� 7��� ���� 8� �����*��� 7�� ?��

D��� ���� ������ 
��� �$���� F��63�� M8��4����� �=�3 ��" D��� .4 8 8�= ��$ M
     <��%� 8\���� .�*�\� .���\� #3� 83 �\� ����� #3� .��*��� 5<��� �3 H�= .�� .��
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�$���� 7��&�"(�M ����(� N����� 8��� ?�� 7�C �� �2�  �+\&� �$���� ��" 5��'� 
�
���� 1��� M*�� F+*� 5���/� #��� ��@���� 8;� Z�����(� 8$� ��$�� 8� ;��� 
��� �!��
���$���)8������ M2003 ) M33( .  8B\+�� <�=�3 8� 5���/� #���� 8�$�� �� 5����

 
�  .����� ���*�� 8B+�� �6������� 8�������  ������� <�= 5������  �(��� 
+� M
 D�+ ( �$��%�B+���� �!�9� 8� 8������#����� �*�� 8B+���� �6� 8 ��3 K�� ��$ M

 ��=���     ��\��� �\��� 8\� 8�2�\���� ��\���M       8���\" ���\& �\�� �!�\��� 8\$�
Sarbans&oxley2002  �6 <�=�3 ���� ��� 1�3 �2 
����� 8� 8� 8B+��12 L��=� M
�� 8�� .� �� 5����C��� 
�!� 7B+�� ��
� 8�$� �$�   #\��� #!� �2  "��� #+�

5���/�)M ��22003) M83(.  
��/� I��&� ������ ������� 5������� ������ 8�)7��2 M2004 ) M18(:  

5 2  ���	��� �� ��9���������   

 5���� ��� �� L5����$����    �\�+�� �\�* �"3 ���*� ?�� 7���� 
���  ������� B�*�� ?��    
 )��� 8��= ���� �����$����  (   
\2 8�\$� ( �"  ������� K�� 83 8� .6��� ?�� K�B�

�2�4;� �9� ���� 8� �=�%� K@��� 5��4 ?�� M 5���� N���� ��+ �B2�$����   >\��� ?��
��� F���� 
��� ���*��� F+*� 
� ��6� �������M   .�\� 83 1�;� 8� #� K�B 83 .6�

� 8���� �� 5��� 8B�� K@��� ���*� K�B 5���� 5����� 8�� .��+�;�$������$ M 3  �\�6� 8
 ������� 
� 5���/��$����  8� ��=�+��� #��;$ ������(� 5��� ����3 .��*��� H�� ��+�

���������4��(�  ��M (� �4��� 83 .6� K@2/� ������ 
� )"������ ����� ���� ��� N�
�� 5��4 .9�� ��2 >� F���� ����%� �B25���/� ��2 D�� 1�$� K@�  D��� ���� 
�

������  ������� M .�" )"������ ����� ���� ?�� ��� 1�3 (��$����    
\� ���\=�� �����
 83 
��� ���  ��'���� .�� F�+*�� 
�� �B2� �&J� 
=����(� ����� ?��%�  ������

1�� 8�$�.  
82  �� ��9��� *������� �C�
�	�� ��;��  

  8\�  K�B� 7���/� ��$��� �@* ���B�� ������� .9��� .��� 83 5���b� ������� >"����� 8�
��$�� ���� �!��� ?��3 ?�� ��&��� ������ �@*M  ���=/� ����%�� '�������  `��$���$

����� F�� ?�� ���=/���+*���  ��+&��� ������ �6  � ��'��� F�� K�B ?�� ��= M
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���   �\4� ��\&J� ��+� .��*���$ ����� ����/�  ������� F�� ���� �&� 
��� ��
L��� ���� ������  ����$��� F�� ���*�� -�4%��  ������)7��2 M2004 ) M18(.  

 ����� #��3 ?�� ����4��(�  ������� F�� ���*� ?�� 5���/� ;��� �" ���� ���� �B2 #�
�� �&��� 
=����(�   ?\�� K\�B 8�$ ��� ?�� ���(� �@*� ����� ���$��� D���� ?

 ���23 �����$���� ���� ������ A���� ?�� ������.  
  
  
@2 7��� ��	� :�1�� �� ��9���   

  5���� 
\� ���������� 8��= ���� K�B� 5���/� ���� ?��� 
��� ������ ���%� 8� �B2�
�$���� ���� 
� ?�� �3 � ?�� ����&�A�*3  `��� 
� �!�9.  

�2  7�)���� �� ��9���  

 ?�� 5����� 
� ��6� F���"@� 8�*R 8��4��� �$����� 5���/� ?��� �"�$���� K�B� 
F����� ?�� ��&��� ���� ��&� >� D�+�(��M    ��\�� 8�2�\����� ��&�(� K�B >���

����� K�� ��&� 8� ������ ����� .��3 8� 1��$��� �� <��� 8� K@��� 
+�* K�B�� F
.2��� 8����� K@��� ?��� 8����� �6M  ����� K�B� ��$����  �����3 ������ �$�� 8�

8�2����� 8� ���� ��� ��" 8� �$���� �$�� ?�� L���� L(���� D���� 
�.  
 ��33����� )�*�� �5���/� #���  ���C�� 8� ���&���  �$���� ��$�� D��� <�= 
� 
� 7��&�"(� 8������ ��9��������   ( OECD1999) )� 1�3      �\����� I\�� 83 �\�

 �����/� ���*��  �$���� ��$����/������  �$���� 1����    �\+$� 83 �\� �\�$ M
���b� ��������5���/� #��� ��" 8� �B+���� 5� #��� ��<��� 8�=� 83� M  �\�" 8� 5���/

8�2������ �$����. ��  �\��$��� ��$�� #��3 
2 ����$���� 5���/�  ��6� 83 -����� ���
 
"�� ���23 >� ����� ��� �2��;�� �3  ��6��� NB2 .����  <�� ����  �$���� ��$�� 83�

����%�.  
B
!�
!2 ���#����  

.��%� ���� .��;� 8�!���� ���� ?�� ���&�"(�  ���%�  ���M   8=����� ?�� ���=/��
� L(�3 ��3 L5���" 8��!���� ?��� �� L5���Me – First Rule  )7��2 M2004 ) M18(   
\����
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�*X� ����� ������ 
� ������ 1� D��� ����� ��� �$ >=� 
� �4���M   8\$� L@4��
 ������� 
�  ������ 8� 5�����  ����&/� 
�;� 83 ?�� ���& 83 8�����  ������ �����

 ��� ���4��   .������\�� ?\�� ������  ������ ���&3 �&� 83 
�� �B2� ������  ������
�3 F��� ��� 
� L(�$���� #@�b�.  

B
����2 ���	
��� : �4� ���� ��3 8���������!��� Z���/� � ) ����� #3�– Z���/�  ���3 – 
������ �������  ( ������� ����� #3� 8���� K@��� 8�$ �� �BQ� �B2� ��������  ����� 8����

�!��� ?��3 ?�� ��&���� .�����4 .9��� 5����� ���&� .�� 83 
��  ����� ����� ��$��
1���B� 7B��.  )� �"�-��4�� 3�����  8� 5���&�� :������ 8�OECD  ��\�   ���\&3 ���

  �$���� ��$�� 
� I��&���1�3 ?�� �� 83  7������� ?��  �$���� ��$�� ��� ���
3 D����8������ ���� ��$ ���&��� ���&    8\� 8��\���� >�\�� ?�� L�=3 ��� 83� M

   �����\�(� D\���� ����� )��� 5��4�� D�* ���� 
� I��&��� ���&3 8��  �$����
���� ���� #�3 ?�� ��!����  ��������D 
� �� ����:  

- ����� ?��  �$���� ��$��  ������ ���� �$C 83 ���&3 D��� . ���&��� ��
8������ ���� 
����.  

-   �\&�+�� .�� E��� 83 �� 1�Q� ���&��� ���&3 D���� ������ 8������ .�� ����
  �=��� ?�� ��&���.�"��� 8� 73 K����� ���� ����. 

-  8� <��%� >�� ?�� ���� 
���  ��X�  �$���� ��$��  ������ ���� I� 83 ��
�$���� �@* ���&���  �B ����%�. 

-  .�� �+$� 83 
��� M  �$���� ��$��  ������ 
� I��&��� ���&3 K��� ����
��K�B� ��'@��  �������� ?�� ��&�. 

 ."� 5����� 5���� 9���/6 / \����� :������ ���� 
�  �$���� ��$�� .�9� 8�  �\��� �
I��&��� ���&3 D��� ����.  
% F�����(� ���� �B$2�8�2��� 8� ���$��� ����M    ���\�3� 8���\�� 8�!��� 5�����

.���"@�� A�*3M  8Q� ���$��� ��9� 1��  ��" 
���  �=�+���   �\"@� 83 ���� -�����
   A�\� ?\�� ��=���� 5�� 
� �"��� 
2� MH������ 
������� �$���� L����3 ����� ���$���

5���/� 8� �$���� ��&+�� -� MF�� 9���  �������     ��\���� �B\2 
\�  \��3 
��� 
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)Ching,2008( ���� �"@� K���2 83   8\� �$���� ��&+��� I��&��� F���� 8�5���/� 
����� 5��  ��' ���$ 5���/� 8� �$���� ��&+�� ��' ���$�   ���\�3 8\� I��&��� 
� F�

���$���. ����� �4� 5���  �����  ����� ���)Smith,1976(   ��4;�    8\� �\$���� �\&�
      8\���� 8\� �\��  B\*3 -\� H������ 
� ������� ��������  ������ ?�� 5���/�

8�!����:  
���"� :��!��  �$�� �4��  
���
!�� :�  �$�� �4��8���� <���� �2�� 5��$ ��2��  

������� �!����� ���*� ?�� ;��� ������ 5���/� 83 ������� NB2 G!���  �� .4�M   8\$�� 
����
 ���B�� �����&� ��+6� 8�� �������� ������ >� D+� ���� 5�� 5��&� G!����� ��&� 8�

+��� 
��+9��� �2'$���� ������ ?�� 9� M B*;� .� ������� NB2 G!��� 83 ���� -����� 8$�
���� .�'��� ?�� �2�$;� A��� ��������� ������� �!��� �����(� 8�� �3 ��!���� <���  �$

���=��  ����� 8� �2������ K�B$� ������ �������� ������ D��� 
� ��2�����.  
������  ���3 E����) M ����2005) M73 (   �\��� 8\� �*R H�� 8� L�=���� A�*3
�   ������ ����� .��%������� ����%� 8� ;��� �" 
���:  

1 –  .��*��� 8� K@��� ����  1\�� D+�� �6 5���*� �4$3  ������ 
� 8�!���� ����3
8���� ��=�+*��� �$���� �"���� ����� 
� ���'� 1�� ���� ���.  

2 –   �\��� #@�� -���  (����� 8� �' ��� ���=� 5��� F��" ?�� K@��� ��&�
�$���� �"���� ����� �'�� ������ 8���� �"���� �����.  

3 –  ��� ��" K�B� 8������ 
� ������� ���*��� .2B*% ��$3 L��!�� 8��!���� ��� 83 >"��
�� ���� 
� L���" 8��= �3 F����K@���  ���&� 8� ��� 
���� 8�.  

� S"��8;� ��2  �$���� �$�� �$�� ������� 
$��%� ZB�����  �\���   83 B� L�\�B���
$���� �$��� 5'����� �������%� 5������  �(��� 
�  �8������ 8�2����� ��6 
2 �$ M

     8\� �\�$ ��\� �\�� -� 8�2����� 8� ��$ ��� ��$��� �$��%�  �$���� .��3�
���� 8� 73 K�� (  �$���� 8� �4$3 ��� 8�2�1 %�����3 8�M   .�\� I=�� �"�1988 

 838  ��$3 8� 8� ���  �$��50 �$��3 �$�� �� 8� ���2��� 8� ��� 
��� 
2 K�5 
 %.��%� 
����� 8� �4$3 �3    �$�\��� �\$�� D��� 8� ��$%� ������ 8�� K�B� L��@*� M
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� �����;�A�*3  �$��� K���   .�\� 
\+� ����� '$����� �&�� �����3 
� �$���� 83 ��$ M
1988  ��$3 8� 8� 1�3 8��40 �� .2��� ��� �����3 �$��� ?�� �� 8� �4$3 K�� �"%
10 %.��%� 8�M  8� �� �� 8�$�� 8B�� 8��4����� ����%� 83 ��$20 %   
��\��� 8\�

��� -� 8� 8�2����� 8� ���4�� �!+�� 8��4�  �$���� D��������3 
� .�)M ��22003 M
)85.( ���@�� �$��3 D���3 
�  �� A�*3 �����  ��93�)Brown& Castro, 2007( 

I��&��� 
� F������ A�*3 �+��*�  �2����� K���2 83M    H�\� 8\� L�=����  ��93 B�
  F��\���� #�� ���$��� �$��� �&3 �2� 8�2����� 8� ���6%�� ��"%� I��&� 8� �*R

8�2������ 5���/� 8� M 8� �+�C� ��� ������� NB2  �����97  �'����� 
� ��2��� �$��
B� 
���� 
��� 8� 5������ 5��+�� �@* K�200002002  ������ G!����� ?��  �&��� :  

1 –    �\�"%� 8\� I��&��� 
� F������ �2 ���@�� �$��3 
� ���$��� �$��� ��&� 83
8�2����� 8� ��4$%��.  

2 –   �\�� 8��\���� .��%� 
���� �4;�� ��=�* ���@�� �$��3 
� 5���/� #���� 83 
8�2����� 8� ��"%� I��&� ���� 
� ����  ���!� 
��� ���+9� '���� 8� 5'��� �����M   

   �\�!���� �\$���� 8� ����� �"@� ����� �!���� �����(� ''�� 8� ������� NB2  �$�� 73
8�2����� 8� ��"%� D��� 5���&��M     3�\�� �\��@�� �\$��3 
�  �$���� .9�� 83 73

$�� ������ G!����� ��*3 8� �B2� ��!��  �$�� ?�� 
����� ��2���  � I��&��� F�����
���$��� ��9� 
�.  

   �\2� �\��$��� ��9� ���� 
� .�� ���� ��*�� ?��  ����� ������� NB2 83 -����� �����

� -�� ��$ 8�2����� 8�  ��"%� D��� ���� 
� ������ ��� ����� ����3 ��� .9��  �\

�$��3�  A�\��� ?��  �$���� ��$�� 5�(��  ��� �" ���$��� �$��� 83 -����� ���� ��$ M
 �����(�   �(���� ������ 
� ������� ������ 8����� �$�� �4� ?�� (� ����� �� .� ���3
5������.  

2 01 0202 0 ��	���� �
���� 
���	5� 
��
)��� �� ����	��  

� 8����� NB2 ����� #�� 1��  "��3 7B�� ��+�� ���4����$���M   ���* ���4�� <�� 7B���
 8+9���� ���$� <������  �=��� 
� >���� ����� 8� ���� ����  ��R ���� ��� ?��3

��������  �$���� 
�M  ��23�  �=����� NB2 A��� 8� 5�4$  (C��� E�� 7B���
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E�&�/� � ������� A��� ���� .!@��� NB2 .23� M�$���� ���&�� ���� D������ �!���� .�� >
 ����� 
���� 8�������3  E�� 8�L����� L�+��� ����� 
2 ��$��� Cadbury 1992   

2 2122 2221 2  ����Cadbury 1992  

 .�� ������ �$�� .�1991 8������� F��� 8��� �&���� ������ ������� #��� ��" 8�
������ I�@��� �����  ���� ���!�� K�B�  �$���� ��$���Adrian Cadbury M  8� 8�$�

 
� ��4�� 9������� 
������ A������ �2 8������ ������� ������ 8�$�� ��!��� ����%�
�� ������ ����K�B 8� 8�������  ���C��� 
���(Cadbury,1992).  

� <������ 83 ?�� �$C 7B�� .���� ���/� ��6 8� .��`��� 
� ���"���  �� ���� 83 �
 .�=����  �$���� ?�� .�����* .���� �������� ���$� 8� �������� ��= ?�� ���=/��

5���/� #���  ����=�M ��� 8�$� ?��  �� 
��� ����%� .23 8� 8�$�Cadbury1992 M
 ��$��� ������ ��� 5���/� #��� �� 
��� ������ ?�� ������ �$3 K�B� ���� ���"���� ���

������ ���"���  ���3 .��*����M ��&�(�  ���3 ?�� ����3 5��&� '$� K�B$  ���� >�
���&��� ���&3� .��%�(Cadbury,1992).  

 ��4�� A����� ��$���� ���� >�� ?�� 5������� 
2 ������ ?�� ������  �� 
��� ����� 8�
�� ��������� 
����� �����������M ���� E���� D�� 8� K�B� 8� 1� A�� ��� I=

�&�*  ���C�� -� M )*�� 1����C��� 5���/� #���� ��� F��� ������ 3��
��� ��� ������ �B2 
� 1��&��)Code Of Best Practice(  >�� 1� >=*� 7B���

������������ D���� 
� �������  �$ M �B2 '$������� ��� ?�� ��!��� ������ 8� ���
���C����� �2�'���� ���+��� 
2(Cadbury,1992) 
� ��$:  

  ���
(���Openness : ������� �������� ������ 8�=�  �������� ��$ 
� ���+��� .���
 
� <�$�� ����� ?�� ������ .��%� 
$����D���� ��&�"�.  

 �4�*���Integrity  :�������� �������� 
���  8�$ -�� K�B� 5���� ��������� 8�2�����
����� 5��&� �$���� ����3 ��9� L��'� 
����� ������.  

 ��E
�	�� �5 ����F�	��Accountable : L�&�&*� .��%� ���� .��3 5���/� ���C�� 73
 5���/� ������ K�B$�  �������� ����� D��� ��� @&�� ���$�*��� D��� ���  �� B�

 �������.  
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8�$� ���� ?�� �������� ������ G!����� .23 8� Cadbury1992   ����� ��� �� �2
.�'��(�M  ��4��(� ����� 8�� .��� 8��� �&��� 
� �������  �$���� >�� ?�� �� 73
 .�$�%�����M �� 8� ���� 73 ����� ������ ����%� 8� E�&�/� >� ��4��@�3  (�
�$�% �B2 .����� M D!�4��� A��Q$ ��4���  ���&� ��� 
������� ����� D�� 7����

Z���/� 
� ������@� ��'@��� ����=�� M  ����� ���� .�� �2 ������ 
�  �@���
 .�$�/ ��4��(� A�� �$B L�&�&*�  ������� 
������ ������� 5����� �&�*�����  
�

�$����  ���� 8� .2����(Cadbury,1992).  
5���/� #���� ��$2 ���� 
� 5��� 
���� ?�� ������ D��� ���M �������� 8����M 

��*���� �������� 8����M 5���/� #��� <�=�3  `��$��M  �"��� ���� 
� A�*3  �&���
��"���� 5��� 8� ���� 
� �2���� �������� 8������( ��&� 
� K�B �$B .���  .  

� �9�� <��� �2���� -� 8� 5�!�� �����$  �$���� ��$�� ���� 
� ������ ����� ?�
� �!� >� .<@� �$�������� #3� D���3  ������� ����%M  ����  ��$ �� �BQ�

Cadbury1992  8Q�  �$���� ��$�� H�=�� ?�� ����� �$�� <�=�� ���� ���� 
2
K�B ��� �"�� .� ��%�M $�� 1������ �� ���� 8����� 8� ����� �Rutteman 1993 

����  �&�� D��� ���$�� ������ Cadbury1992  ��� L�&�&*� ������ ���"���� D���
��*����.  ����  <�� K�B$Greenbury 1995  ���� 
�  �&���� 8� ������ E����

<������  `��$�M �  ������ ?�� >��� 
���  ����$/�� A������ K�B$� <��'���� ��=�
8��$���.  

2 2122 2222 2  ����Hample1998   
 .�� ������ NB2 �$�� d.�1995  ���!��Ronnie Hample  8��� �&��� 8�  �������
������ ������ D���J� 8������� 8���&�� ����� 8� Consortuim British 

)Industries CBI  (��+& 8��� 
� ������ <�� �"�(Hample,1998)  ��&+�� ���=��
 ������:   �$���� ��$��–   �$���� ��$�� :����–   �$���� ��$�� 
� <������ ���– 

 <������  `��$�–  .��%� ���� ���– �� ��������� ������–  �&��� )*��.  
���� 8� 5���&��  �&���� ������ ������� ����� ������ ?�� �$�3 ��� Cadbury1992 

������ �!����� ���@� ?�� ���=/�� D��� �" ��� 
���%� F���� 83 8� �$;��� K�B� ���
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 ����� ��&��  �BGreen bury  ������ ?��  �2B �� ���� K�B ��� ������ �"��� .�� M
� ���� .��%� ���&3� <������ ����3 �$���� ��$�� 
�  ������� 
����.  

 �&�� �$ �2����� ������  ��� ��� ������� 8�����)Cadbury19920 Green bury (

 -� 5���/� #���  `��$�� D��� ��� L�&�&* ������ 8� ������ 
� ���+��* ���$��
 ���� E����  Green bury���� ��3 ��� ��� ����(Hample,1998)    8� K�B 83 ������
 ����������� D���� ��&�"� �9 
� L�&�&*�M  ���� ����� K�B$�Hample     �&����

 �=����� 8� ���� ������ <������  `��$� 8� ���$�� E�&�/�� ��������M  7�C� �B2�
 ���� 73��Hample   8� e��$�� �6 <'� )&* 83 ?��>=����� NB�� ������ �������M 

�� �2 ��$���� ���� D���� �������  �$���� .�� 
� '�� 73 83 ?�� ������ )�*� '
  �$���� ������� ���2 
2 ��$���� 8� ��+���  ��� 83 ?�� ������ �$3 -� e��*

������� ��&%� 5��$��  �$���� ������� 
2 ��$(Hample,1998).  
  �$���� 5���� ?�� �&�� ��;��  �� 5����  �$���� ��$�� 83 ?�� ������ �$3 ��$

������ 8������ 8� ��� ?�� ��4��(�� �������M  ��$��� ���� :����� ������ ?�� ���3 ��
�9�� ���� 8���� ������ :������ NB2 ����� 83 8����� �$ ?�� 
����  �$���� ��

��� ?�� �$  �$���� ����+����M  5'2�� 8�$� 83  �$���� ?�� 
��� 1�3 L���= 
�� �B2�
 ������� E��� ���������$����� �������� L���=�� ��(� .�3�� ���� �&�* ���9 �3 ���

L����� �������� �������� 8� M ���&��� ���&3� .��%� ���� ?�� 
��� 1�3 ������ d�$3�
 �$���� ��$�� ���� ������ ��+� 
� ����� ���� 83 8�*X�M  E��� ?�� ���& 83�

 <������.������ ?�� f<��� .��� ���$�� M%� ���� ���� 8�� ?�� ������ '$� �" .��
����� 8�2����� I��&�� ��� #� <������ <����� 5���=8�������� 8�2����� ����� 8 M

 �4� 8�*X� ���&��� ���&;� �"@��� 8� 5���/�  ���C�� ?�� D��� ��$ : 8!��'��– 
� 8�����–  ���$���– ����&��M   ?�� �$;��� 5���=� ������ ?&�3 K�B$  ���C��

 �B2 ����� ������� #����� .�" 5���=� ��*���� ������ ���"��� .�9� 8� 5���/� #���
����+�� ?��� ���� ����& .6� .�9���(Hample,1998) .  

$�����  ���	��Combined Code   
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� �2������� �������  �&���� ����� Cadbury19920 Greenbury L5����� 1�=� d.� �"�
���  ���� ���Hample    .��1998 ��� L���� 1� ����� ������ D���J� 8��� �&��� 
� �

������) M ����2005) M78(.                                                                                                                             
22122232 ����
�	��� ���
	�� ���
�����   

 �$���� ��$�� 5�(� ?��  �3 
��� 5������� ��=�� 5�" 
2M  1�;� ����(� ���� 8$��
 
���  �������� 
� ��* ����  �&������ ������ D���%� �&� 
��� ?=�+�� 8� ���� .�

����������(� <��43� ��" �. � ��� F����  8;� ��������� ������  �����(�  ��  ����
 83 B� ���4�� � ?��%� 8������� 8����� 8��� 5��� ?�� ���� 
2 >"���� 
� �� 5�&���

 .�� K���� �&��� �����1929 �� 8�$$ ���� ?��  �3 
���� ������  �����(� 5��
� 8� �4$������%� ����� 5���� D���%�� �������� K�� L�&�&*� ���&�"(�  ��9�� 

)
���� M2006(. �8���� ?�� L5��� ����(� 8�$:  
����� G���	��  : �&����� 1� ��� �$$ 
����� ��&�"(� ����M  ��!��� 1����C� 8��

�2��� ������ A���� F�+*��� ����J� .���� A������ H�+��� <���� ������ ������ ��" �
�"@� ������
���*�� .����� 8� F��8����%� ��'3� ���X� ������ ��'3 K�B ��4�3 8�� M.   

�#*��� G���	�� : �$�� ����� �4�� ���� �$�� �3 8�� 7��&�"� H��" ���Enron 

K�B� ��4�%� .23 ��3 �"����M � #@��� �����  (�� 8� 1��� ������$ Andersen  �������
.����� 
�  �����@� ZB���$ ��$���� NB2 ?�� '$���� .�� K�B�  ������� M ����� ��

 �$��Enron ��3 
� ��� #� �4;� 8� ��� ��� K�B� ����� 5�4��� �&��� ��=" ��3 �$
.����� <���3 ���*� 
� ������ 
2� .����� ��� ���*� 
� H��� ��� �$����� M ���+�� 9+��

�(X�  �!�� ��� 8+9���� 8� �!�2 ����-� M  �$�� ����� �$�Enron  5��$ ���&
.����� ��� 84������ ���$���  ����� 8� ����� -���3 ���� ����%� .��� 
�M  E���
�"@*%�� ������ 8�������  ���C��� D��� ��� L�&�&* 5�4$ ��!�3M  ��������

��������M ��� ��������  ������� ?�� ���=/�� �$��.  
 ���� �
����Enron 

� ?�� ��"��� D��� ���� �$��� �$���� 5���� #��� .�" ��� ��=��� -�� �� ���
)
����M2005 ( -�� ��� ��!��� ����%� ?�� <�=�� ?��3 7B�� �2���� ������  ��" �"�
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�� 8�  �� 
���  ������� L@4��� �$Enron  8� 5����  ��$ 
��� ���4��(�  �$�� 8��
 #!� ����� �&�� 
� ��� �9�� ��"
����� .���� #!�� 5���/� #���� M ��

 �$�� 8@�� >� 3�� ��%� 83 ?�� ������Enron  U��� ������3 F+*�544  �(�� 8���
 ���4��(� 
�$�� >� ���@���� 8� ��������)LJM1 –LJM2 (� ���  �$���� K�� 83 .���� >

 >� 1$���  �$��Enron  5���/� #��� #!� 8���� ��" 8� �������� ��!���� .� 
����
Fastow  M ����� 8�2����� �$���� D��� F+*� 8�  ���3 K�B$�1.2  �(�� 8���

�������  ������ #+�� ��������� M� ���3 ��=� ���  3�� ������ ��$���� 8$��  ���3 -
 �$��Enron  ���!��" ��$2 5���� 8� 8� ��"���� 5��+�� ������1997–2000  K�B �����

���� ������ <��*;�������� ����4��(�  �$����� ��Stuart & john ,2007)(  
������ ���� �$3 ���)S�2�M 2003 (�$�� 5���� 83  Enron  �$���� K��  ��*���

  ���� 
� ����4��(�L@&3 ��� ��*��� 5���=�� �3 ������ 8� 8$ .� 5���M  83 B�
 �� �$�� ������ .!����� ���9�� ��@��� ����� 8��� �$�� .�& �"  ������ K�� ��63

�&�*�� I��&��� .�*�M �"(� ��+����  �B  ������ 8�  ������ ���*�� ������ �3 ���&
������� .�  ������ NB2 83 ��$ M �������� �������� :������ >� .<@� �$�� �����4� .�

�$��� ������ .!����� 8�= ����4��(�  �$���� ���9� .�� D�� 8� L����� Enron  

 ���'��� �3 ��&;$ M F�� <�+�Q� .���� 
2 ����(� ?��  �3 
��� ��*%� ������ 8$��
��� >� ��2� ����  ���� 8� ������� �!��*�� 1�� G�� 83 �� 8�$� -�� �� K�B 83 .�

 �$��� E���3Enron ��� 
2 �2����������� Stuart & john ,2007)(.  
23 8�D����� �2��93 
���  �9�@��� .) 
������*���M 2006 ( 83 
2��$�  ��������

Andersen �������� ����3 #���� ��� 8� 
�� ����'� L(���3 #����  ��$M  ��� 8��
*3������ 5�����(�  ���* .��� A�M 8������� ��@���� 8�  (C��� 5�� E�� �B2�M  ��$

 ������ �B2 
�  �����  �&��� �������� ������ ��"�� A�� ���  (C��� 5��  ���
����� 
�  �� ��$���� 83 ?������ 8�!����  �"@*3 
� �� � M  ����� >=� .� K�B$

�� 8� .��+��� 5'��% ��� ��&" ?��  �����  �&��� ������ D���%� ?�� ���"��� A�
�� �B2 
� �$��%� ���"�������)
����M2005(.  

2 22 2   �
����� �	��� ���(	  
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�=�� 
� ��$�� ��=�� 
� ��2��  ��@�*� ?�� 
���$%� -���� >"�� �� ��� �*X� �
 �$���� ��$�� .��+������ 
� d��(� M ����� 
� 5���� �C� ���� .�� ?�� 5���/� 8� �

 ����� -�� I��&��� �B2Corporate Governance   ������� 83 (� ������ ����� 
�
 
2 1� ������ "��/�  ���� ������ ����3 5����� 5� ")��� M2007(.  

� �B2 <���  �$���� ��$�� .��+�� �������� �������  �����  ���� ��� ���� �����
�4���� .�=��63 ����� 84����� <(C2  ����� �@�*(M  ��� ���$�� K�B 
� �����

"@��  �$���� ��$����&�"(� H��� ���*�� ����� ��� M -����� ����� D������ �B2 8�
� H�� ���  ������ -@4 
� ������� NB2 ��&�.��+��� �B�� ������ 
����� -���.  

5 2 �;� ���� ����
����  

������ ������ ���C� ����International Finance Corporation (IFC))��� M
2007 ($��
� ��$  �$���� ��:  

" ������3 
� .$����� �$���� 5���� 1�@* 8� .� 7B�� .�9��� 
2"  
 ���� ���Cadbury1992 ��$����:  

 "�� ���9���� 
2�"����  �$���� �������� ���� 
� .���� 
� 5���/� #���� 5<�+$ 8�� M
� ������C��������� .���� 
������� >=��� ��� �2 �B2� M ��$���� .�9� 73 �2��".  

�*R -��� ������)�����2��� M2006( " : �+$ 
� -�� ��&�"(� ���� 8� ��� 
2
$��$� .��*���� ��2�����  �$���� 
� 5<�+$�� 5���/� '+�� �3 8��= ������ �4� '������ �
���/� 
� L���&�� 8�$ 7B��� ��9���� �$���� 8�$��  ��������
����� ��C��� 8� � :

T
����� <��%� 8��� .� �$ "  
 ���� 7B�� 7��&�"(� ���/�  ���$� 8� L����� 8�$ 83  �$���� ��$�� ����3 ��� (�

 �$���� 1�M �4��� ��� ?�� 8�=� 7B���
�$�� A������ ?�� ���&�"(�  ������ �M 
Z���/� �&��� D���3�  ������� D���3 
� �������� �����M  ��$�� ���� ���� ��$

�!��� ?��  �$���� ���C���� ��9����� ��������.  
 �2��� 8� D��� ���������  �$���� ��$�� .��+� ?�� 8��&�"(� '$�� 83 -����� �����

 
�.���� 7��&�"(� <��%� ''��� 5��3� �����$ ������  �$���� <��%� 5<�+$ ''��M  �@* 8�
���4��(� )�� ���� ���� 
����� ��&�"(� 
� ��4�� I��M ����%� #�C� ���� �����M 
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����� #3� �+�$� F+*��M  ������ A���� .�� ��� ������ F����� ?�� 8$�3 �� ��&����
D����  ������� ?��3 8� �2�����.  
8  2 ��0� �;� �������� 

 ���3 ?�� ��$���� ������� 7��&�"(� 8������ ������ ��9���� ���� " .9��� ���Q� ����
 .��%� ���� D���  ?�� 9��� ���  �$���� 5���� ?�� 8�!���� ������  ���������  �������

�������  ������ ������ �$����� 8.2�6� ���&��� ���&3 B+�� 7��� �@* 8� K�B� M
��� U&.��� ���� 
��� ��"�����  �"@ L���� ������ ��������� ������  ���%� .��*���� M

 ������� ���+���� E�&�/� �����) "OECD1999(  
  "�� 5���/� #���� �$���� 5���� ?�� 8�!���� 8� ���  �"@��� ������ 
2 .��%� ���

 ���&��� ���&3 8� .2�6�)"OECD1999(.  
������ 8���/� F�� ?�� �3�� "  �$���� 5���� 8� ���� 
��� ��"�����  �"@��� ������

 5���/ .�*��� 
��� �$�����  �<���/� ���� �@* 8� K�B� ���&��� ���&3� ���2����
� 8��= ��3 8� ������3 1���� �$���� 8�C� ��<������ ���+���� E�&�/�� <��%� ''�

 ����%� I��&� 5����� >� ����� A���� ?�� 8�2����� 5�!�+�� .9��� �$�����
�+��*���),2000  Demirag & Wright(  

�*X� F���� ����� ��$ " ��9���� .���� N���(� ���� 
� 8$������ >�� 8� �"@��� 
2
��9���� NB2 <��3 8��.  .�� .���� N���(� ���� 
� 8$������ ��3 : 8�2�����–  5���/�0 

 8�*X� ���&��� ���&3")Monks &Minow, 2004 ,p8( . <��R 83 -����� �����
 ��9� ����  '$��� 
��� #�%� 8� ���9�� 
� D����  �$���� ��$�� ��� 8���/�

���$���M �� ������(� ?�� L����3 ���� 
2� <��43 <������ K��� ��+�� ������ �$����� .����
�+9��� .����� ������M  <������ ��"����  �������� 8��� ��<������ D��� ��� L�&�&*�

�F�+���� .�� ��������  ��@&��� .!���� ������ ����� '$���� 9�� K�B� M ��$���� 8��
5���/� #��� ����� M��� ��$���� 8<������ ���*� ������ 8� M .���� <��%� ����=� ��$

5���b�.  ��(� ������ 8� D���� �" ��$���� 1��� 
� 7���/� 1�+�� 83 -����� A�� �'�$
������:  
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��	4
�	�� : .����23 D��� 8�� M������ ������ 8� ���$��� �"@� 
� 
���3 ���$
� �!���� .9�� 
� ��4��� �������.���� ��" .9��� ���������� .���� ?�.  

7���0� :���$��� �"@� 
� 
��4 ���$  ������ �B+��� ������ ���$� M�$���� .'��� ��� 
B+����� ����/� �B�� ����= 8�.  

7��(��	�� 6��)"�� ���	�� 8
�5 :�6 7���4�� ����� 
2�  ��� 
� 5����� 9������
���$���.  

  
@2 ;� ��������
�	�� �   

 ���3 ?�� ��$���� 8���$%� F�� ���"  ���&3 
�4�� ������ ���*�����  �<���/�
��*��� ���"�� ���*��� ?�� ����� ����� ��9���� 
� ���&��� 5���/� ��� .��� 
��� � "

)���� M2005) M9(.  
 ���3 ?�� �*X� F���� ������ "�� �*���� 8� �'��� ��$���� 
��� ���� 8� ����/

 8� ���� ��3 8� �B+���� ���'��3� 5���/� #���� ?�� �������  ������� 8�2�����
�� 7���/� �����(�� 
����� ���+")��� � I���M 2008(.  

 83 8��*R A�� ��$����" 8����3 8�'$� ?�� .�� .�9� : 8'����� D��� 
2 ?��%�
 K@��� I��&� 8�%� I��&��5�+����� A�*%� ���� ����=��� D���� ���4�� 5'$��� M

 �2��&� 
��� 5������� ������ ������� 
� E�&�/�� �"��&��� 7�&�� ����� ��'@��
 �$����")��� M2006(.  

 E�&�/� �2� L��� .�2 ���� ?�� ��$����� D��� ��� 8������� <��R '$�� 9���
���+����M  �4�� 
���� 5���� 8$�� 
� A�&��� 1��2% K�B�  �$���� ��$�� '!�$� .23

L(�3 �����&� 8� ��� �������� 8'����� D��� 
� �"@���  �B A�*%� ����%�� �$����M 
 ������  ������ 8� A�&��� 5�!�+�� D��� 8� K�B$� ������� B�*�� 
� K�B� 5�������.  

B2 
� ������  �����  �$3 ��$ 
��� E�&�� ���� ?�� �$���� )�� 8;� )�&*�� �
��$���� .�9� 8� ''� 
��'�/� E�&�/� ?�� ���=/�� K�B� 7���*� �3M  ��4 8� ''� ��$

�"���� ����"� ������ ?�� ���/�� #$��� �$����� �������M  [.4 8�� ����3 ?��
����� D���3 
� �����3.  
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��� )
1��� ��H /�
��� ,�-����
:  

 B��5: L����3 ���� ��$���� .��+� 83 � .���� 7���/� .�9���� �$����  �������� .�9��M 
��� 
������� .�9��� �4� 7B��� �������� NB2 Z���� '$��� 1�� ��$�� .��+� 83 73 M

������2 8���3 8�*�� ?�� .��  �$:  
• I���0� $-�	��: 2 �&4;�� ������� 5���/� �$������� M  ��@&�  ���C��

8�����  @$��� M5���/� #���� <����� ����� ������� ������� 5���/� �"@� M
!���� <������.��� ���"��� �.  

• ���
�	�� $-�	�� :  �������� Z���� �!��� ���� 
� ��������� �������� ��� �����
���"��&� 8� �$;����M �� NB2 ��� D!��� K�B$� ���� 5�+����� ����%� ?��  ������

�.!@���  "������ ������� �$��� NB2 
� �������� ��4�� .��� ?�� ���=/�� M
 �B2 
� �&�*�� �������� ������� .�'��(�� ������� ���� ��� �@* 8�  ��������

������M ��� ������� ���+���� .�'��(� K�B$� � NB2 F�� �!��� ����� �������.  
����*� ��*�� 8�$� 7���/�� 
������� ����� 
� ��$���� 83 ?�� 5���/� ���M  ?����
+� D�� 8� K�B�  �������� �4��� .�� F+*� ?�� ?��%� ������� ���� ���3 ���"��� ��

��������� ����/�.  
���&��� F���� Z��� 
2 ��$���L@$� 5���/�� 8�2����� 8� I�M  ����� 
�� L����=� ��3

� 7��� 8� L�=���� �������� NB2 
��*����  �������  �������� 7���� �������� M
)7���0�(: � ?�� ?��� ���Q���� �����& 8�� �� �$ 8� E�&�/)����(�  ��������(M 

������ ?�� e� �� �$ <�+*��)������  ��������(M ����� ���(���� ?�� ���=/�� ?�� .�
���� ������ �!���������'���� >� ������ ( L����6 
.  

�3 �������� 
��*��� ?�� ������� �)��	4
�	��( :8�2����� 8� 8��� 8� '���� .� ��2�:   
 3– 8����� 8�2����� : .9�� N��� ��������� 5���/� .�" A�� ?�� ������ .��� 8B��

� .���� �"���� �����.���� �B2 ?�� �!���� .9�� K�B$ 8���� K�B ��� 
� .2� M
�+6�  (���� 8� �+*� 
����  �������� NB2 ?�� ��&���.�����3 5���� ���� 8� .��.  

 �– 8������� 8�2����� : -����� �6��8&������ 8�2������ .����� 
� <(C2 .2� M
��� ����� D���3 8��"�� 8B�� 8��4����� 7���4��� ���" B�*�( ��!@��� �&�+�� ��9�
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 <(C2� ��R� ���� ���$� D���� ������ 
� �����  ��B�B�� '��� .��3 <��;� �����
����  �������� ?�� 8����� �� L����65������� ������ .!����� 
� 5��.  

 B
��
!: 
� .2%� �+9��� �����  �$���� ��$�� 83 � .���� .�9������&�"(� 5���� 
�� M
 .�" �+$ ?�� �� 7B�� .�9����$���� � ���"��� �+$� ����C� 5���Q�5���/� NB2 ?�.  

B
!�
!:  .2������ ��4����� ������ ���$��� ����3 A���� �"@���  �B ��$���� ����3 83
� 5���/��8������� �4� A�*3 ����3 ��= B��� M ����� D���3  �!2 MK��.  

B
����: [�� 8�� ��$���� .��+� 83  ������� .��+�� L��4� L������� ����� 1�3 (� 5����� ������
����� D���3 �����M  
����� D������ ��9�� 8� 1�� �9�� D����  ���&�"� .'@ 1�3 73

��X� 8� ����� ��� .6� ���&���� ����� D���3�  �$����� �&�*��  ������� ��� <
.�9� >� ����!@� 5���=� .����� ��� 8� ���� �$� �&�*�� ������ .��+�� ��$���� .��+�� 

��� )�*�� ��$����.  
2 232 �
����� �	��� 6��45  

7��&�"(� <��%� .�� 
�  �$���� ��$��� ���� ����%� ����M ��������  �������M 
8� .�� �$�� ��&�"(��  �$����  ����4��(� �B�� ������ �!����� �@*)Maureen, 

2004(:  
1 –  ��������  �<�����  �$����  �����  @���� ���$ 
� ���+��� �&�� .���

 8$� 7B�� ����� ?�� ������ �������������� �3 
� ���+�� �&�� ��= 8�.  
2 – ��� <��� ?�� 5���/� #���� 8����� 5������ �$���� 5���� ����� 8��� �����

 7�C ��� ���� #�3 ?�� f<��� 5����� �3 I����  ����" B�*�� 8��=� ���� >�� ?��
<��%� 5<�+$.  

3 – �� 
� ?�� ���&�  ��'3 -��� ������� ����� ��� ��� ( 
��� ���.  
4 – ��4 ���� �&*&*��  ���� E��� 
� ������� �!�� �=�3 ������ D��� 8��=� M

��4��� ?���� )�� 8� �'��� ����� 
������� ��������&�"(� ������ 5��'� M ���.  
�*R -��� E���)
����� M2008 (�4��� ��$���� ���2% A�*3 L��'� 
�:   

1 – $���� 8� �&+��<��%� ?�� ���"���� 5���/�� �.  
2 –  �$��� ���&�"(� 5<�+$�� 8���.  
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3 – � �$��� ����8� ����� 7B� �$���� ���23 1�@*� �!���� M ������� ���2%� K�� D��
<��%�.  
4 –  ?�� ���"��� ���C�� ����� -��  �$���� <��% ��9���� 8������ ������� ��������

���� @$8�) 5���/� #���– 8�2�����(.  
5 –  .���� 8B+���� 8������ �&�*�� .������  ���C���� 8� ��*�� .�� 5���/� #���

NC�=�3  ���C���.  
6 – '��� ����� 5���/� <��3 .����4�� ���� >��� ��<����� '.  
7 –  8��4����� 8� 8$�� ��� ��$3 ���� 8� ���� ?�� ��&��� 8�  �$���� 8$��

����%�� 8�����.  
8 –  H@�=(�� 8=������ 8�!����� 8�2������ 8+9���� �$���� ���$�� 8�"����� ����

 �$���� <��% �������.  
9 –   �$���� ���� �������� .��� ?�� ��� ��� ����� ������ �$��� -��� ����

 �������� ������ ����� D���3 �3 ���&��� 5'��%��  ������ -��� .��� ��&�"(�� �������
��� 
� 5��������7��&�"(� ������(�� ������ D.  

�=� �*R ���$)��* M2005 (�� ������� ���2%� ?�� ���2%� 8� ��������:  
-  .�'��(� ����4 D������� D+���� :������� 8�������.  
- ������� ������� 5������� >�����&�"(� 5����� ��*����  ���. 

?�� ���� 5���� ��$���� 83 A�� 8���/� 8������� 
������� ������ ��3)��$ 8��*R� 8�
M2003 ) M4(:  

- *��� F+*����. 

- <��%� ''��. 

- ������ D���%� ?�� ��&��� 8���. 

- �� 5��' ���*��� >���� ������� �����. 

- 5����� 8���. 

- � ����"� ���+��� ���9�������(� ���C���� 8� �������. 

2 242 �
����� �	��� �����	: 
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���� ���� ?�� D�+�� 1�� K���2��*����  ������� 8� 8��  �$���� ��$��� ����*��� M
�"  ������� NB2 ?�� ������ 5�9����� ��$���� ?�� ��" ���3 ?�� .�+� >"���� 
� ���$�� M

��$���� D��� ����� 8��=� ����= �4��)��* M2005(.  
2 2421 – ����
-�� �����	��)���
�	�� D2007:(   

 .���� V����� ?�� �������� ��4��� ��� ?�� ��� 7B��� M������ 
� ���4��@� ��9���� 8��
7��&�"(� ������)��� �������� .9���  �$����� ����� D�� 8���" �4�  �������� >
#@�/�� ���$��(�( M
����� H����� 5<�+$�)����� D��� K����� ( .'@�� ������ ���� 
�

�3 ������ ����� M �������� ���"���  �!���� 5'��%� 5<�+$� Z���/� �&���� >���� D��
)�&������ ����� D�� �!2 ( �$���� ?�� ���"��� .�$�� 
� M F�� 8� L@=� K�B�

9���� ���B  ���C���5<�+$� D���%� ��� 8�=� 
��� .)  ������ ��4��� ��� ?�� ����
 
��� ��������� 
� 8������ ��� D�4� >=�D� 8������� 8�������� 8������� �4� M
���  �$���������2�6� ������ D���%� D�� 
� � ( 8���� �&�*��  ���C��� ?�� ���=/��

�� 
����!(� ��&���� ��������� 5������� ���$� �4� 5��������4��(�� ������  ������(M  
= �2���� 83 ?�� ����*��  ������� ��23 >�������� 8������ B+�� 8� 8�=� 
��� ����

�$���� 5���� 8�� 8� ���� 
���� M)�*�� �!����� 
�����(� F������.  
22422 – ���-���� �����	��)���
�	�� D2007(:    

  �$�\��� �*��  ������ >'���  ������� B�*�� �+$ ���� 
��� #�%�� ������� ?�� ����
� #���� ������ ������ 8����/8B+���� 8������ 5    �\��� 8\� �\2����� 7�C 
���� M

������ ���� ?�� �������4@4�� ����%� NB2 I��&� 8� F.  
2252 �
����� �	��� K�
�	)OECD1999(:  

� ������ 
��� K�� :������ NB2 ���3 8�������� 7��&�"(� 8������ ��9� ?�� ����� -� M
?�� �2���� ����� �����  .� ����� ����3 ?�� L�=3� <�=�%� ����� ������  ��������

��9���� �*�� ��� H@�=(� ����%� H���� ������(� �������� 1�  ��" �� ���� 8�� M
 ���� 
� K��� �"� ������� 7��&�"(� 8������ ��9��� ��������  �$���� ��$��� ������

 8����� 8� ��� L�=3 ����/������9���� ���� ���4��(� ����� ������ D���%� ���� ���� 8�� M
���  �$����� 
������!��� ���� �����  ������ 5��.   ������ 8� 5��+��(�  �� ��$
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  ������ ?�� ���=/�� ������� 7��&�"(� 8������ ��9�� 
� <�=�%� �6 8� ����� F��

����� ����� D���&� 
����� K���� 6� ������  �����(�� 8��4������ ����%� H��"� �2�
H�=����� ������ ����%� 8�.  

 <�=�%� �6 �����  ���$�� <�=�%� �����  ���$� 5����� ?�� :������ NB2 �������
 ��$�� H�=��� ��9����� ���C���� �������� ��%� 8���� .��� �2���� ���6 
�

�� K�� 
�  �$�������  ��������� �����/� ���*�� ���� ?�� ���=/�� ��� D���% ����
 �$����� M8��4������ M����� >=� ���� 
� L���� ���� 
��� ����%� 8� �2�6� M

�� A�*%�  �$���� ��$��� ���� ����3 �&����� 
� �����3 ������ ( 
� ���� 8�� M
 ������� �&�*��  �$�����  �$����������� �$�����.  


� ��$ :������ NB2 )*����:  
1 0 8�2����� D��� ����.  
2 0 8�2����� >��� �!��$���� ��������.  
3 0 I��&��� ���&3 ���.  
4 0 E�&�/�� ���+���.  
5 0 �  ���C���5���/� #�.  

�	�
-  

  �$���� ��$�� �=" 83 -����� A������ ��3 ������ M'����� �"@*3 ��;�� D@*;� L��
 <��� .���$��� .$�� 
���  ��������� ML(�3 ���&�"(�  ���C��� 5���� ?�� 8�!����

M������ ������� �!��� .3 ��*�� I!���  ��$3  ���� ��� ���� ��$���� 83�?��  8� ������
  (������+6� D�� 8� �3 M.�����3 5���� ���� 
� �*���� D�� 8� 8�2�����  ��&�

M7���4��(� ������ B�*�� ���� 
� �*X� .�=�� �+� ���� �"��&�  �B  ������  ��$
�$����� �������� ����%� ���$ ���� ?�� ��$���� ����.  8�� 
�$�� A������ ?�� ��3

 ��'3 -��� ���� ?�� ���� ��$����M  ����4��(� �B�� ������ ��4�� .��� 
�������M  �
����� �$���� ��$�� ����" D���� �������� �4;���  �2���� �  8����� 8������� ?��

 5��3 ����� 
���� �������� ���� ����� 8� [��(�4;���  ��$���� 8� �&��� ��&� �������
���������.  



46 

 

  
  



47 

 

$(�� /�
!��: �	����� �#�� �� 
4���� �����	�� ����  
 �	�1	 

���*�� 1�;� ����� 8$�    ������� B�*�� 
� .�� ��� ���&�"(� 5����� ������ ��������

�$�� �3 
!'��� A������ ?�� <��� ���&�"(� M ����*��� ����� ��4��� ��� ?�� 
��

 5<�+$ A�� ?�� .$��� 
��$���� M 
� ��2����� A�� ���� 8$� �2����� ��+�&���

�$�� ��&�"(� M�� �����  $��3 ����  ����� ������ ��������  ������ ��2%� NB2 ������

 NB2 ���� >���� �&&*��  �!2 �@* 8�  ������� NB2 5��� �+$� 
��� �!����� ���� ?��
�2B+�� ?�� ���"���� ��4���� �!����� M ������ -���%� #�" .$�� 
��� ������  ��&;�
��=�� ����3� ������ .!����� ������M  �������� ����  ��=�� ��������� 8� E�&�/��

� 8� �$;���=������ ��������  ����� ?�� ��4�� <�+ M ��4�� 5��'� �4���� �!����� 8�= 8��

� .�9�  ���*� ������ �������� M 8�� ��������� ��������  ���3 
� L��4$  �"�� 
����

���3� ������  ����� ��" 8� ����4� d.4����� D M��� ���� ��23� ����� �$ 
� ������ ���
���&�"� 5���) ����������� M1998.(  

 *�� �������� ���� ����� 5��' 
� �������� ���� ��� ?�� ������ ��3 8�� ����
5���/� >� >������ �"@��� MQ  �(��� 
� �������� ���� 5;�� ����� ��� �&+�� �B2 8

� 5������ ��� 
�*���� .�9��� ?�� ���=/�� M��!���� 
����� M����23� �����+�� M������
 
� �3 ������ ������� ����� ���� 
� <��� ������ NB2 .���� M��!�=�3 ���*� �����

��*���� ���"���. M���$��� ��9�� L��4� L������� ���� �������� ���� ���9 8;� ����� 8$��
� 83� ������ 8������ .9�� '$�� ���  �$���� ��$�� .��� 
� ����23  ��' �������� ���

 3��� ���� L�&�&*� M��$���� :���� D��� ?�� I=�� �4;� 8� ��� ��� M���� ��������
E�&�/� ����*��� ��*���� �������� ����  ����� .��� ��"���� M���+����.  

3010 �� 7L���� 	�������  

     321212 �����	"� 7���	�� �
����� ��  

 5;�� >��� ��&���� �*����� ������ 8� �������� M F�� 83 �2  ��4 �2 �� 8$��
 ���� �$��%�  �$��������  �$��$ 
=���� 8���� >��� B�� ������� #��� 
� ������

the prudential insurance company of America 3 
���� .�� B�� ������ ����  ���
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1905 M #��� 
� ������ 8��� ���� 8�$ �$��%� ������  ���C���� K����� 83 ��$

=���� 8���� 8� �$��  "� B�� ������� M ���� 5�$� 83 �$C��� 8� 8$������  
� ������

 .�� B�� ��$ .���2��  9� �" �$��%� ��2�����  �$����  ����� #����1939  �����
 ������ D���J� K���� �&���  &�3NYSE  �$�� �=" 8� ��� ���� 
� 

Meckesson  & Robbin  1�;� �$��%�" 
����� ���*� 8Q� L���� 8$���� 8� 8�$ �����
 86�+���� �6 #����� <�=�3 8� 8�$� 5���/� #��� 8� �&�* ���� ������  �������

L������ ��%� ��� "2� �$��%� ������ D���%� ����� �!2 1��  ��� �� �BSEC  .��
1940 )
���� M1992(.  

 .�� 
��1967 8������� 
$��%� ������ ?&�3 8������� AICPA  ������  �$���� >��
 ;��� �" 
��� �$����� �� 5���= ������C�� 8�=�� -�� �������� ���� <���� 5���=�

���� >������ 8�  �������� 8� E�&�/� ����� �������� 
�������� �&�*��� �$���� 5�
.!����� 
� �������� M 9� �"� ����  .�� ��� .���2�� ��������1972   ��&3 �����

 �$��%� ������ D���%� ����� ����SEC  <���Q�  �&������  ����=� 8�$� ��������
B+���� �6 <�=�%� ?�� 5�&�" E�&�/� 5���=�  �$����  ����� 5���/� #��� 8� 8

  ��$ �B� �� 8�<���Q�  ��" �" ���� �3 ��������L() 8��&���8����M 2005) M316.(  
 ���� ���� �$3 ��$Treadway 1987  <���� 5��" ?������   �$���� �*�� ��������

 ������ D���%�  �&��� 
� �����3 �������$��%�� � ����$� 
� ������C�� ���
 .��+� 83 �$B��� ���� ������ .!����� 
� ������ ��@�������  8� �4$�� 
�� ��������

 5������  �(��� 
� .���2(�$��%��  ?�� A�3 7B�� �$���� ������ �B2  �&�� ��� ���
  ���C���  �&�&�*� 5��'���� ��� .!����� ����� N��� �������� �������� 
�+9�� ���

����*��� ��*���� . .�� 
��1999  ���� 8�$� d.�Blue Ribbon committee   ��" -�
 7B�� �$���� 8����� NB2 <��3 ����� 5��' ����  �&���� 8� ������ ���&Q� ������ NB2

 8���" �$3 ��$ ������ .!����� 5��� 5��' ?�� ����Sarbanes & Oxley Act 2002  ?��
 8�$��  �$���� >�� .�'������ 
� .�2 ��� 8� ��� ��� �������� >��   �����(� -���

�������� 
� ������M  ������ .!����� ����� ���� 
� �2��� ��23 ?�� �$;��� D�� 8� K�B�
3�>������ ��@���� 5��' 
� L�=) 8��&��� 8����M 2005) M316(.  
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321222 �� ��
��
)�   

 ���� ����Cadbury 1992  �$���  �&���� 5��$������  ��������  �$���� ������
 1� ����� 7B������� �$���� ��$��  ���3 A��� �������� (Cadbury,1992)  A��� 
2�

 �$���� ��$�� ������ .�'��(� ����.  
� �������� ���� ?�� L��=�� L�'$�� K���2 83 -����� A�� �������  �&�� 
� L�&�&*

8���" 
� ��$ M������ 
� 5���&�� Sarbanes & Oxley Act 2002 Z�����(�� I�� ���
 <��� �������� ����� ��$���� 8� ������� ����� 5��3 ����� 83 8$� �������� ���� 8;�

���� 83 8���� �B� L�&�&*� M����*�� �3 ��*����(Cadbury,1992) 4�� ��$�� �!� ���
8���" 83� M��������  �$���� Sarbanes & Oxley Act 2002  .'�3 7B�� >����� �2

��$���� ����=� �$��%�  �$����.  
3222 ���(	 ���� 
���	45� �����	��   

�����/� ������C��� <����� ?�� ����/� #������ 5������ M ?�� �����@� ��'� N���(� 8Q�
���� ��������)7����� ���8M 2003) M206(.  .�� B���1978  K���� �&����

 �$��� ����� �������  �$���� .'������  )�*�� ��� 8����� <���� 8� ���$� ������
 5��$�� ��2%� ?�� �$��%� 5������ ����� �=�+��������  7B�� 
���%� �2���� ��������

 �2�'� 8��=� 1�����$��%�  �$���� ������ ������� M ��$3 
4�4 83  �!�&�/�  �4��
 .�� �&����� 
� ������� ��������  �$����1992  ��%� �B2 D���� .���

(Cadbury,1992)  ����� �$��%� 5������  �(��� 
� �������  ��93 �"����� �������� M
 �$�� ���� 
� ?������ ���$ �������� 8��� ?��  ����� ������ ����� D��� �

5���/� #��� 
� ����3 M  �$���� ���63 ����� ?�� ������ 
� ���& -�� )�*�
 7��� 
�������� 5������� ����%� 
� �������� ������ ������)'��$M2002 ( 83 -�

 .��%� 
����� L�+��=� L��$;� .�� ������ ���� ���� 8� E�&�/�  ������� 
����� 8;�
.��� ���� 8���&� 8B��� M.��%� 
$��� I��&� 
����� >"�� 
� .2(Cadbury,1992)  �f�3

 5�$�� .��+� 8Q� �����3 
�����  �@��� 
� 
2 ��$ L���$ L����� hD�� .� ��������

����� ��2��3 8���� ��� ��� K��2 ��2�����  �$���� 83 -� ����$���$�%�  ���

7B+���� �2� �*X� #����� ?�� M ���� ?�� ���� ������ ���� 8�$�� ���� ( 
�������
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 ��*�� �"�� 7B�� 
����/� #����� ���� L����$� 8�$� ����� 8% 5���b� 8����
�=����  �������7B+���� �*X� #����� ������ ��)'��$M2002.(  

 ��23 
�;������ 1�3 8� ��������  8� �!�2 ��" >��� .�� 83 5���/� #��� ?�� ��
 ?�� 1� ��$ ����� ����/� 1� D��� ?�� �2�=���� ����� .4 ���=�� .�� 
���  ��������

�$���� 5����M  ?�� 5������ .����� F�+� 8Q� f.4 8������  5���/� #��� 8$� �&&*��
�� 8� �"�+���� 
������ ?�� 5<�+$� '$���� 8���� M ?�� ���+�� ����/� 8Q� �&�* �+&��

 ������ 8� ��$ ��" .��� 5���/� #���� <�=�3 ���� ���� ������ ������� ����� ����
������� �������� ���%�� ��������M  <�=�% �������  "��� 8� ��$ ��" ����� ���� ��$

������� '$��� ���� ?�� '$���� 5���/� #���  ������ .!����� �&�+� 
� �9��� ?��
�$���� M ��� ���=�� �4$3 ����$ 83 ���� 8����� 5���� #��� <�=�3 ����� ���3 ��$


����� E�&�/� ��+$ A�� .�� M 5���/� #��� <�=�3 8� 8�$�� 
��� �������� �����
��������� ������  ������� 8�$��� 8B��� 8������� M���  "��� )&*� 
� ��6��� .�

� ����/� ���� 8� 1�!2 ���$� 5���/� #��� 8� .23� �=�3 �� 8�$� 
� ����� .'@�� ?�
������ ������� ����� ����)7����� � 8��M 2003) M207.(  

3232 �����	�� ���� E
��H �����	)������ 78��M 2003) M207(:  
-  � .��� 5���/� #��� ���*= ������ ����� >� ����� ( ��� <�=�%� 8� #�����

�$���� ������ .!����� ������ F������� �&�*��� �&�+���� �!���� �"����.  
-  ������ ������� .��� ����� M�� ����� 5���= ����� F�� 
� ����� 
����&+ 
�

 ���� ?�� ���� >�� ���� ������������� ������ M�� �2�   "��� 8� L���$ L���" .'���
 8�� ������8���� ������ NB2 
� M NB2 
� 5���/� #��� <�=�3 ���$ K���� 8�$ �"�

 #��� ����� )&*� ���� 8� 5<�+$��� .�� ( L���3 ���  "� Z���� 
��� ������
5���/�. 

-  &�� 5���/� I��&� 8� ��4� �" 
���� ��������  ��@*�� ���� ������� 5��� ���
 8+9���� 8����� 8� 5���/� #��� <�=�3 �*�� .!@��� 8� ���� ( �" 
���� ������


�  8������� 5���/� #��� <�=�3 ?�� ��%� �&� K�B 8� L(��� ������� ����� ����
������ �B2 
� �����  "���  �B 
� 8�2C����. 
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-  ����� ���� ?�� ���+�� ����/� 7B��� ��*=��  �$���� 
� �&�*�� �������
������ 5���/�� �������� 
� ��������� 5��*�� 8� L���$ L���" ���� M ��� 8$� (�

 �B2 
� ����� 83 
������ K��� L��� L������ 8��� 8B�� 5���/� #��� 8� <�=�%� K!��3
������. 

����� ���� <����  ����� 8;� ����� 8$�� ��$�� �!� >� I=�� �$�� ����� ���
 M���+���� E�&�/� ���� ?��3 ������ �$���� 5���� ?�� F�+� 
��� M �$����

���� 5�+����� ����J� L���* ������ �������� .!����� ����� ���� ���� L�&�&*.  
3242 �����	�� ���� 6����   
 ��� ���� ���� ( 83 ?�� ���$�� .9�� D+�������� NB2 .23 
� ��� �������� ��: 

1 0  8�$� �$���� 5���� #���� ����� ���� ���� 
2��C���  ������ �!����� ������ 8�
 8�$ ( �" 
���� ������  ������� B�*�� 
� 5���/� #��� 5������ K�B� �$���� 
�

���&�+� ������ ���$�� 5��*���  "��� 1��)cohen , 2002(. 

2 0 � 
2������ �6  ���&��� E��� I�$ .� ���@* 8� 
��� 5��%  ����� 5���/� ��" 8�
 �$����) ������ ����� M1998.(  

3 0  �2C�=�3 8�� .� ���� 
2 ������ 5<�+$��� ��!�=�3 '�� 83 ?�� 8����� 8�
� ���*���� ���C���  ���� ����� .��� �������� :������� .���/� ����� �����

�=/�� ��@���(� ?�� �������� )S�2�M2003(. 

4 0  ����� ������ F������� .���� ?���� 5���/� #��� <�=�3 8� ���� ����� 
2
������  ������ ����� �$���� ��� .��� 
���  ������ M��*���� ���"��� .9�� M 8���

�$���� 8������� 8���*�� 8�������)7����� ��8�M 2003) M207.( 

5 0 � �$���� 5���� #��� D�� 8� ����$� .� ���� 
2� ����� ���� ������ F�
 �������� .!������ ������� 
� E�&�/� ������ L�=3� ������� �������� �������

�$���� �2���� 
���(Sarbanes & Oxley, 2002). 

��� ���� 83 I=� ������� ������� �@* 8� ���C���� 8� L@$ <�= 
� ��+��� .� �" >���
��=���� M2 ������� NB2 �@* 8� 1�3 I=���� 8� 1�3 (� ����� 5'�� )!�&* K���
��������) 8��&���8���� M2005) M319(: 
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1 0 �$���� 5���� #��� 8� ��4��� ����.  
2 0 �� ����� 8B��� 8B+���� �6� <�=�%� ?�� ��� 5�&�" ����=� ���� .�

��������� �������� ���� 
� 5��*��� �@���(� 8� ����. 

83 N���(� �B2 
� 9���  ����� ����$� ���23 ?��� ��+���� �������� ���� .��+�
 ?�� �$;��� �@* 8� ���"��� NB2 ''��� M�B+���� 5���/� ?�� ���"��� ����� ���������

2� M���<�+$� ������ ��@���� ��$�� D���� ���=���� ������ .23 8� 5���� �4� �B
 �$����.  

3252 �����	�� ����� ��-���� �
;���   

3 05 010 ���'���  

 �"%� ?�� 5���/� #��� 8� <�=�3 �4@4 8� ������ 8�$�� �$��%� 5������  �(��� 
� M
 83 ?��� ������ 8�$� 8�$����� D���J� K���� �&��� ����� 1���� ��NYSE 

)7����� �8��M 2003) M220.(  
 <�=�3 ���* ?�� �4@4 8� ��C� ������ <�=�3 ��� 8�$ 83 8����� 84��� ����

 ������ NB2 .�� ���5����� 5��*� ������ h��� ������ ��$�3�N<�)'��$M2002( M ���� �d�3
Cadbury1992 � <�=�3 �4@4 8� �+�C� ������ 8�$� 8;� 
&�� ���� 8�� �"%� ?�
��� 7��� ���(Cadbury, 1992).  

 .��� L���� K�B� A�*3 ?�� �$�� 8� ���* 83 8$� �������� ���� .�� 8;� ����� 8$��
�$���� .��� 5���/� #��� M D+�� �������� ���� .�� 8�$ 83 ��  �$���� >�� 
��

$���� ���9 ����� ��� .���� ������  ���C���� >�� M �� ������ .�� 83 �$B��� ����
 ���� 8$�� NC�=�3 
� ��4����� �9���  �����  ���*�� 8� ���� ��� 
$� ��$ 8�$ 83

( 83 ������ <��3 ?�� .���� �B2 �4C) 8��&���8����M 2005) M329.(  
�*R -��� �����)'��$ M2002 ( <�=�3 ?�� �&��� 83 �� �������� ���� ��=� 83

� ?�� 8������ ���*�� ���� ���$ 8� �3 A�*3  �$�� 
� 8����� 8����� 5���/� #��
������ 8���'��� 8� 8����" 8����� �3 ������� M�������� 
�  ������� 5B���3 8� �3 M �3

 ����%�  ������ ��������  (��� 
� ����� ���� �+�* .�� 8�� 8���� 8��� 8�
���� 8�����D!����� 
&�� ?�� 5����� ����� ��.  
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 ���� 
&��Cadbury 1992  
� 8B+���� �6 <������� ������ ��=� �&��� 8;�
�$���� M ���� .=� 83 ���$�� ��� L��!�" ����� ��' @� �$��%� 5������  �(��� 
� �d�3

$�� �3 ���+� �$����� 8B+�� 8��� ����=� 
� �������� 1�3 �3 ������ �3 ������� ����
 �B2 
�� �$���� Z��* 8� 8����� 86�+���� �6 <�=�%� ?�� ����=� �&��� 83 ��

�&����%� �B2 ��� �9� 
���� K���2 �)
���� M1992.(  
3 0 7����	�� �;��� ���� : �� �������� ���� <�=�3 >�� 83 NB2 �9��� ���� ��C� A�

 8����� ����$ 83������� ����$��� �2����� �$���� 5���� #��� >� �"@� �3 8� M 73
L����� 8����� ���� 8������ �$���� Z��* 8� ������ <�=�3 >�� 8�$ 83 �� M

�� ������ D���J� K���� �&��� NB2 �9��� ���� ?��NYSE  
$��%� >������
8������� 8�������.  

� 0 ��4
��	�� �;��� ���� : 8�B+���� 8������ 8�$�Q� 1�3 NB2 �9��� ���� ��C� A�
�������� ���� 
� <�=�3 ����$ 83 �$���� 
� M �9��� ����� B*%� 8� L�"@��� K�B�

 <���3 ������ �@* 8� .���� ��������� 5��&��  �$���� 1�� 
� ���� �$��� 5�������
�*�� L��!�� ����� ( �" 1�3 ��$ ���=���������  �� ������ ��=�� M� 8� '��3 ������?  8�

 ������ D���J� �$��%� �&����� 
2 NB2 �9��� ����AMEX .  
3 2522 2  �
�
	���� 

 �$ 1"���� 7B�� 8�'��� ���������� ��� ���+�� ���� 83 ������ ���� �$ ?�� ��
� ������C��� .!@� �$�� <����� 7���= 1�3 ��� L����� H������������� ������� 
 M L��4$�

 ������ .!����� ����� 8� <����(� >� D������ �������� ����  ������� ����� >=� .� ��
������� ������� M 
���  �������� F�����( H����(� ��" L���$ L��"� �=� �$ <���� >�

������ .!����� �����=� M%� ���� >=�� ������ #!� .���������  ������� ���!�� ���� M
 8�$ ��$��CL(�  ����+� K��� -�� �=� �$� ��'@��  �������� ���� 8� �$;��� 8�
H����(� 
�)7����� �8��M 2003) M221 .( 

 5���� ?�� .�2 #��� ���� .���� �@* ������ ��� >���� 
���  ����� ��� 8;� ����� 8$��
<����� 
� ������ ������C��� M ?�� �"�� ������ ��� >���� 
���  ����� ��� 83 ��2 9���

 �$���� ����� 
��� ���9�� ����� ������C�� .��) 8��&���8����M 2005) M329(   
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 F�� 
� �$������ 
� 5���/� 
�4�� ��6� ?�� ������  ������� ��� L�=3 �"���
������  ������� ML�=3 
��� ��$  ������ 8$��� 
$�  ������(� NB2 
� �&�+�� �����

 <��3 .��� ��6��� ���� 
� 5���/� 
�4�� ��=� 8�� H����(� 8� 8���*�� 8��������
���/� 
� 8��������������� ��������� ������  �)7����� �8��M 2003.(  

 �B2������ 
� ���& ���� ?&�3 �"�)Smith , 2003(  H����(�  ��� ��� �� ( 8;�
 ���� ?&�3 �"� �B2 .���� 
�  ��� �4@4 8�TreadWay   ��� ��� 8�$ 8;� �$��3 
�

 �$ ���&� �� H����(���� 
��� ����
.  
3 262 �����	�� ���� E
'�5 �
��-� ���
�	   

<�=�3 ���*( ���4� ���� ��� ( ���� �������� M�%� ������� K�B ����� .�� ?�� ?�
������� ����� �$���� M ?�� ���&�"� �!� 8�� �*X ��� 8� ���*� ������ K�� 83 ��$

A�*3 M.��� 8� 5����� �"@� K���� ���� ��!�=�3 ���*� ����� �������� M  ���� ���$�
 �!�9����� �4$3 <�=�3 ���� ���� ���$ �������� 5��*� L@2;�)����� � ����� M
1998(. <�=�3 ���*� ���� .23 8� 5��*�� ����� �@���(� ���� ����� ���� 
��������.  

3 2621 2 A1���� $  

 ���� ��9���� I!����� ��63 ���� '$�� 
��� ������ .23 8� �@���(� ���� �������� 
�������� M <�=�3 ���*� ���� ��3 ������ �B2 �4������  �(��� 
� ��������  5������
�$��%� M ���� <�=�3 8�$ 83 5���= ?�� ��� ������ D���%� �&��� �!2 83 -�

 �$���� 5���� #���� ��9 ( -�� �$���� 5���� 8� L��2�9� L��2B 8����� ��������
��� �$���� <����� ������ <�=�3 8� 5����� �6 �3 5����� �"@� ����8B+�)����� � 

����� M1998.(  ��=� �&��� 83 5���= ?�� D�+�� 1�� K��2 ��� 
����� >"���� 
��
���� 8B+���� �6 <�=�%� ?�� �������� M�$���� 5���� 8� ��@���� 8� .�� ��� K�B� M B�

 ����� �4;�� �$���� 5���� ?�� ���"��� ?�� 5���/� #��� <�=�3 5��" 83  ����� ��9�
���� ?�� N��$ @���(�<�=�%� <(C2 
� 5�������� ��) 8��&���8���� M2005 M

)325.(  
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 8�$� 8������� 5���/� #��� <�=�3 8� ���$��� �������� ���� 8Q� ��9��� ������ 8��

����� E�&�/� ���� .��� �=�3 >=� 
� M� ��*���� ���"��� ��+$ A���?�  #���

5���/� M� �@���(� 7�C� 8�+9���� 8������ ������ 
���  �<��6/� 8� �4$ ���� ?�
 ����� �3 D����  ��"��� 
+� 
��� ������ ������� ����� ��� ��� K�$���� .������� 
�

����B*� 
���  ������� M ?�� ��"3 8���$ �" 8������� 5���/� #��� <�=�3 8Q� .4 8��
��� G!����� ���� ��� ���=������� ����$���� 5���/ 7���/� <��%� .)7����� 

�8��M2003) M208.(  
 #��� <�=�3 8� ������ <�=�3 ���63 8�$ 8;� 
=�� L����� i3��� �@���(� 8�$ ��$�

 �6 5���/�� 8+9����8  ����� �$�� 
&*��� .$���� ������ ������ ?�� 5����� 7�B
� .�� �B��� 5���/� 8� �������� ���� <�=�3 ��@���� ��� ������ <��X� .23 F�����

)7����� � 8��M 2003) M208( -�  5������  �(��� 
�  ��3 �����  ��93
 �$��%�)Klein,2002.( �"@� K���2 83  �������� ���� <�=�3 ��@���� 8� �� ��$�

� 5���/� ��� .��� 
��� 5B����  ���������������  (����� 
 M 83 ������� #+�  ��93�
 8� ��"%� 8� ������ NB2 �$�� ���� 
� ��$3 ���� �������� ����  ������ 
���/� �4;���
 ��$3 �$�� ���"��� 8�$�/�� ���� ��� �������� ����� ��� �B$2 83� 5���/� #��� Z��*

 �$���� 
� ��������� ������ ���%� ?��.  
32621212 �����	"� 7���	�� �
����� ��   

 ������ D���J� K���� �&��� 
� ����  ������ 
=���NYSE  8������ 
����� ����(��
 ������ D���%� 
�NASD � 
� <�=�3 �4@4 �������� ���� .=� 83 8������� 5���/� #��

�"%� ?�� M��%� 
� 8�������� 
����� ����(� ���� 5���/� #��� �=� ������ D�
 7���� �9�� 73 �@*� )*� 1�;� ���������C��  
� �*��� �" �"@� 1� �*R ��� 73 �3

������� .$���� ������ ��������.  
�@���(� �+& 
� 8����� <�=�%� 
����� ����(� ������:  

 0  8� 73 �3 5���/� 1��� 7B�� 5���/� #��� �=� `����� ������ ������ ����� 
� �
�=���� -@4��  ������ 8� 73 
� �3.  
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 0  
� L������ L��=� 8�$ 7B�� 5���/� #��� �=���!��   ������ 
� 8�$ ��� 73
 �$���� 
�� �������  �$���� 
� L���� �=���� -@4����$C�� 7B+��. 

 0  A���� �$���� 8� L�����3 ��" �" 8�$ �" 5���� #��� �=� 7360000  �(��
 S���$ N�=��� �� �3 5���/� #��� ��=� 8� 1�`��$� �@*� ������� ����� �@*

�!��=�� '��� 8� 5����� ��* �9 
� M7���*� �6 F���$ �3. 

 0 �&�* 5����� �"@� 1� 5���� #��� �=� 73 )K�� 0  .2���–  ��$�� ���� �B– 
��C�� 7B+�� ( �$���� ����  ��� ����3 5;��� >�  8� �'� U���� ����  ��� �3
)50 (% H���� 8� ����/�  8� �'� �3 5������200000   ������ 
� �(��

�=���� -@4��. 

 0 ��$ 1��� .� �" 8�$ 5���� #��� �=� 73C� A�*3 5;��� ���� 
� 7B+�� �
���� ��;$ ��� ���%� ���� #��� 
� ���C��$���� 
� 8B+���� 8�. 

L���� ��3  ������ D���J� K���� �&��� �+&�NYSE  8������� 5���/� #��� <�=�3 8Q�
 .�������� 
� �*��� �" �$���� >� �"@� 73 .�� #� 8B�� 5���/� #��� <�=�3 .2

�$���� 5���� 8� .��@���( M �3 5���/� #��� ?�� 5���� 5���� 73 .��� 8���� 7B�� #��%
�B ���� 1�� ?��K. 

3 2621 222 
��
)��� ��   

 ���� ���3Cadbury 1992  �@���(� ���� �������� ���� �=� 
� ���� 83 ��23 ?��
� �$���� 5���� 8��L�B+�� �6 L��=� 8�$ 83 ����)Cadbury, 1992(  ��$���3  K��

�=�3 ���*� ���� ��� 1������ 
� ������< ��� 5���= ?�� �������� �����  ���* �
 5���� 8� ������ �=� �@���� 8� �$;��� 5���= >� �$���� 5���� #��� ��� >��� ���$

����9� �3 ������ �3 �������� D��� �� <��� �$����)����� � ����� M1998(.  
 ���� ��� ��$Blue Ribbon committee  8B�� <�=�J� ������� �@���(� ����
 ?�� 8��=����� � L@���� 8�$ �������� ���� �=� 83 ����� B� ��������B�  73 1� 8$ .�

1������ <��3 ?�� �4C� -�� �$���� 5���� >� �"@� M �3 �$���� 
� L�+9�� 8�$ ( 8;$
 8�$ 83 �3 ��� �������  �$���� �3 �$���� 8�  �=��� ?=��� 83 �3 ��� �������  �$����

B+�� �9�� 1���"3 ��3������� ����$�� �3 �$���� NB2 �*�� 7.  
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 �� 8�$� 
� �!'� �&�+� ?��  '$� �" �������  �&���� .9�� 83 -����� �����
 .�� �2� ����@���� .�� 7B��� �������� ���� <�=�3 ���*� �2��  ��23�>���� � I��&

�$���� I��&� >� ������ �=� M� 5���� #���� L����+� ����� K���K�B .���  �$���.  
3 2622 2  ����-��� �A4F	��   

�$���� 5���� 8� .���� �@���(� ���� ?�� ���=/�� M ���� 5���=  �$���� F�� �����
<�=�%� >��� ������  ���*���  @2C��� M 8� 8�� ��� 
� �2���� 5���=� 
+�$ �����

<�=�%�)����� � ����� M1998(.  
 83 (����� ��  ���%������� ���� M����� 5���  ����& ���9� �$���� ��� #3� �$�2 M

������ �������� ������ ����� D������ M 5���� #��� <�=�3 ���� ��23 I=�� L��� ���$
��� .�� ����� D��� ��� L�&�&*� �������� ���� 
� ����� 8�2C��� ����� ���� K

������ .!�����M �(��� 
�� �$�� ������ D���J� K���� �&��� ����� �$��%� 5������  
&����� ����� 5���= .'���+��������   � �������� ���� �=� 
� ������)7����� 

�8��M 2003) M210(.  
3 8��*R A�� ����� 8% L��9� ������ 8�$�%� ��3 ����� �������� ���� �=� 
� 5��*�� 8
�� �$����� 8� 
&*��� .$��� ?�� ����� ����� .���� �������� ���� 8� ����� 
��� ������

 K� ( 7B������3  �������� ���� 
� �=���  A�� 5�������� 5��*�� A����� �4;��
���������)� 8��&��8����M 2005) M327(.  8���" ��� �"�Sarbanes& Oxley 2002 

� �2����� �� 
���  �������� ������
2� �������� ���� �=� 
:  
 0  ���� 
� ���� 5���� ?�� �&�� �3 D��� ����� �3 
���* >���� 8�$ 83

��������� ��������.  
 0  L����� �������� �������� :������� ����$ ����� 1� 8�$ 83GAAP. 

 0 ��������  �<���� 
� 5���� 5��*�� 1��. 

 0 ����� ���� .���� .����� ����� ?�� 8�$ 83 ���������C���. 

 ���� 
� <�� ��$Cadbury 1992  8�� 
� A�� ������ 83����  5��* 5<�+$ ������
 �$���� ��$�� ���� >�� 
� ���� M ?�� L�'!�� L��" L��!� K@��� ?�� ���<�+$ ������

 ���� ?�� ������ 5<�+$ ������ ��$ �������� ���� <�=�3� 5���/� #��� 8� �$ ��4
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�8B+���� �6 <����� M5������� ������� .���� .�'��(� �������� ���� 
� ��=��� ������ M
 .2 
��� �!������ >=����� 
��$�� 
���� .�$@��� ?�� )�&�*(� 
��" <�=�%� Z����

�������"� ������3 
� 8���� ����$ 
$� ������ 
� <�=�;$ ���� ������� ?�� 8����� M�B�� K
 ?�� 1�Q�������  ������ 8�� �����C��� ����� Z��* 8� )�*�3 ���� 83 M5���" 8�$� 
$�

������  ������� ��=�� K�B� 5��*�� .��)Cadbury, 1992(.  
 ���� 
� ��3 ��1� 5���/� #������&Q� �$��� L����"  ����=�� D�� D"�� ����

������)5����� 012 0 ������ 018 0 �=�+� �!2 ������ ������ D���%�� D���%�:( 

3 0   L���� ����$ 83� �"%� ?�� 8B+���� �6 1!�=�3 8� �4@4 8� ������ 8�$�� 83
8����� <�=�3 .  

� 0  ��������� ������ 5��*�� �"%� ?�� ������ <�=�3 ��3 A�� ������ 83 .  
  0   83� M����� 
� �"%� ?��  ������� ����3 ������ ���� 83 NB2 �=��� 8d���


��&3 �$��  ������(� .  
- 0   ��� I=�� �$�� ����" 8� N����� .� 7B�� ������ ��� .�9� 5���/� #��� ���� 83

 ������ .�����C��� .�������� .����@&� ��!�=�3 8�� ����� �����23 1�
.��`��$�� .��������� .  

Z  0  3���� 5�� �$����  ����� 
��+� >� >���� 8����� 
� �"%� ?�� 5.  
 83 -����� �����������  
� �2����� F��+ 
���  ���*���  @2C���� ��������� �������

A�*3 ?�� �$�� 8�� A�*3 ?�� �!� 8� ���*� �������� ���� �=�M  <�=�3 ����� 83�
� F�� ��� �" 
����� j������ �2;��� 8� 
����� A������ �B2 ?�� ������ ����  �$���

  ��$ �� �=�%� 8� 1�Q� K�B� ��� �"�� ( <���3 5��&��������   �$���� 8� '�� �������
������3� ����� �3 �������� .�� #��3 ?�� M H���  �B� L��� 5��$ �$����  ��$ �� �BQ�

�������  �&����� ����� .�'��(� �� �����  �$�� ���� 5�����M 5��&  ��$ �B� ��3  �3
 D�� <�=�%� 
"�� ���* 83 ?�� ������ #!� 
� ������� ������� 
+�$ 1�Q� ������

�"3  �+&���.  
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3 272  �
�	���� �����	��   

�������� ���� �!�9�� D"� ���� ������� ��9��� 8������ 8� ��� ( >"���� 
� M ���
���& 1��� D��� �����  ������� >���� ���*� ���� 
� ������ ��+!�9� ���� 
� M �"�

 �$���� ������ �!����� >�� 
� �*���� ����� �����<����  ���&� ?�� 
����� -���� 8�
������ .!����� M �"�� ��� ?�� ����/� K�B$� �$���� 5���� <��3 ������ ?�� �2����

��*���� ��������M  D�+�� .�� 9��  ������� 8� ������ F������ ���� ?�� 84�����
� ����� .23 ����� -����� .��� K�B� �$��%� 5������  �(��� 
� ?�� .����� 8� 5����

������ NB2 
� ����� F��  ����� .4 8�� ��������  ���3 
�  <�� 
��� .����� NB2.  
3 2721 2 �	�� ���� ��� ���
	�� ���
1��� ����H �� ����  

���� ������  �����(� ����3 
� .����� ��� 8� ����� 
�  �$���'�  ����� ����� .���2(�
 ������ ��������  ������� ������� D����  �$���� .�'��� 8� �$;��� �+$� ������ .!�����

����/� ���� 
�M ��&�� �B2 
�� ��' 1���� 83 8$� 7B�� ������ .���2(� ����  
� ��������
�� ������� NB2 ������� ���!�=�3 
� ��@����� 5��* 8� �)� 8��&��8����M 2005 M

)335(M  �+9� 
2 ������ ������� ����/ ������� ������� ���� �+9� 8;� ����� 8$��
���"�� ������M  H@�=(� �3 ������ .!����� ����Q� ����" �������� ���� ��� 
� �*� (�

� ���+��  ������� B�*��� 
2 K�� 83 B� .!����� NB2 ����� )* �����C��  ������ 5���/�
������� '����8���*�� 8�������� ��*���� �)7����� �8��M 2003) M213(.  

  ����  ��� �"�Blue Ribbon committee  .����� 8� �����������/�  ����� ���"����

� ��$ ��������:  

3 2721 212 ��0� �
�	������   

•  �3 K�B 
� ��� ����*��� ��*���� �������� ���� G!��� ������ ������ .���
 NB2 8� 5���/�  ����� K�B$� 
���*�� >������ 73� ����=�  �9�@�


���*�� >������  �&�� K�B$�  �9�@���.  
 0 8�  ��@*�� 
� -����� 
���*�� >������ ����� 
��� ������� ���$ F������ 

�2���� ��� 
� 
���*�� >������� 5���/�. 
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 0  �������� .!����� ����� ��� ���*����� ��������  �������� 
�  ���� �3 
� �9���
K��� �4� A�*3  ������ �3 �3 ������. 

3 2721 222 ���
���� �
�	��  

 0  ���23 .��� .��� 83�$���� ��� <����� A��� ������ ������� ����� 8� ���2%� K
 NB2 
� 5������  ������ ��@� ���  ��$;� ?�� �������� ���� �&�� 83 ���

�������.  
 0  ���� .��� .�+� 83���/��  ����� 5���/� S"��� 83�. 

 0 ���*���� D��� ��� L�&�&*� 5���/� ?�� ���" ��!�3 ������ 1��� 83. 

 0 ������ ������ .!����� F������� .��� 83 �2��� ��"� �������  "��� 
�. 

 0  8� �����*� �$���� �*�� 8B�� <(C2 8$� �$���� 
���%� .�9��� 83 8�=� 83
 ������ ��&� <��%� 8� ��=�� ��& 8�$�. 

 0  ����/ 5���/� ?�� ���+��� ���=�� 8� ;��� �" 
��� ���*��� .�� ?�� ���� 83
��� �2��&� L���6 8�$ 
��� ������� �3 ��9���� ���9�� ��� �3 8����� 8���

 `��$��� >'�� ��* ���. 

����� ������� ���� ?�� ������� 
� ����� �������� ���� 8�$� 
$� 1�3 F���� A�� 1�;� �
W��� 
� ���� 83 8$� ( M ���� .��� 
���  �������� ?�� ����� �������� ���� 8% L��9��

����� 5���/� 8� .���� 8���*�� 8�������� ��*���� �������� 
+9��� ����� ������C��� 
 D�*� ������ .��� 83 .���� 8� 1�Q�����  K!��3 �$ >� .9���� I�&� ��� E��+�

  ������ 5�����  �B ������ ������� ����� ���� 83 �� >"���� 83 K�B ����� 
� 8$������
�(� 8� G��� 83 8$��  (�&��� 8$������ K!��3 8� ����+�)7����� �8��M 2003 M

)213(.   
  ����  ��� �"�Blue Ribbon committee  ���� ?�� 
���  ����+��(� 8� ������

�4� 8���*��� 8�*���� 8������� >� ������ <��43 ��� .���� ��������:  
• 5��$��  ������ �������� ��4X�   
• �����
�  � �������� :������   
• :������ NB2 D��� D��   
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•  �����(� .��*���   
• ���� 5��$�� U������  �B  ������(��  ������������� .!����� ����� ��� ���*�  

 ��3 ��� ������ ������ D���%�� D���%� �=�+� �!2 ��3  .����� �������� ����
������)."� ������/18 / .���2008 (:  

 5.     .��� �!��� ����� 1!�+��� 8� �$;����  ������� S�+� I���� �������� ���%� ��"���
 NB2 ?�� �$���� ����� ��� .�� A�*3 ����3 73 �4;� A��� 1��@���� ?�� �4C �� ����

��@���(�.  
 8 .  ����� 1��9�@� K�B 
� ���  ������� S�+� ���� D��� �� �$ -�� 1��9+��� 1���

5���/� #��� ?�� ���;��  �&���� .���� ��� �$���� 5���� ������� A�� �������.  
 @.     �9�@��� <����� ��� �� �� .���  ������� 
��+� >� �$����  @���� ������

���;��  �&�����.  
 �.  � D�� 8������ �!���  ������ ��9�;� �$���� ��� A�� ������ ��9�%�� ������ D���%

1����� 5���&��  ��������  ��������.  
 N.   >� ���;��  �&���� .���� 5���/� #��� ?�� ��=�� ��" ������ ������� �����


� �� ?�� '$����:  
• ������� ��������  ������ 
� ��� 73   
• �3 D"����  ���� <��� �$����  ����� ?�� 3�� ��� 73 ����   ������� S�+�  �������   

 �.    @����� >�� 1� ���� �$���� 83 8� �$;����  ������� S�+� ��� ��* �����
1���� .���� ����=��.   

 *.   NB��  ������� S�+� .�� ?�� H@�/�� 
�*���� D"����  �<���� .��� �����
�*���� D"���� ����� ?�� H@�/��  �<���/� ��9�  �+��*� 7;� �������� K�� ���(� 


��$B��� D"���� ���� ����.  
 O.    ���� 
�*���� D"����  �<���Q� �������� ���%�� D��� ��� 5���/� #���� �&����


�*���� D"����.  
 ) .    ��+&�� ���� �$���� .�" 8� G�� �" I��&��� 
� ���=� 73 ���� .�� 8� �$;���

��� �3�"@��� 7�B ����%� >�  �������� 
� ������ .� .  
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 I.   5���/� #��� �2��� A�*3 ���3 73.  
3 08 0 ���-���� �����	�� ���	� �� �����	�� ���� ���   

 ����� ��23 >��� 1���� 7B�����  ��*���� �������� ����� 5��' 
� ��������3 ?�� 8
'�3 .23 8� ����� ��*���� ���������� ��*���� ���"��� .�9� <���$���� �*�� D�� M 83 -�

 L��9� �$���� �*�� <��*%� ����$�� ��@��� >�� 
� L���2 L���� ���� ��*���� ��������
 ����$�� ������ .��� 
������� �$���� �*�� 8� 8+9�� 8����� 8�*���� 8������� 8%

� ������� ����� �$���� ���9 >��� ���$�Q� ������ ��������  ������ ��!@� A��
���� ������ )8��&�� � 8���� M 2005) M244.(  

 8� ������ 84����� 8� ��� ��� ������ �B2 
�� �<���/�  
��� ���� ?�� ��
��� .���� �������� )7����� �8��M 2003) M96(:  

 0 ������� �$���� 5���� >� �������� .��� 838���*��� 8�*���� 8� M�  F�������
 .�9� ����= K�B 
� ��� �$���� ������� �������� ����=��� �������� ����=

8�%��  �������� M K�� 8��� ?�� 7�C� �" ���3 A� �"  �&�� �3 ������ 83�
����=��.  

 0  K������ ����'��� 8��=� ���&��� �$���� G�����  ���� ?�� ���� 83 ��������

"@*%� I��&��� F���� K�B 
� ��� �$���� M�$���� )��� M   .��*�\�� 5<�\���

�����  ��2������ �����  ����������4�����  ��������� �.  
 0   �������� F������� .��� 83  �<���/��    .�'\��(� 8��\=� �$�\��� ������ 
���

������ I!������ 8�������. 

 0 ������ >� F����� 83  �\����" �!��� �3 �$���� 5����� 8���*��� 8�*���� 8�
�� 7��� �4;� ��� 8�$ �" �2�6 �3 ��9�� �3? 
����� �$���� '$��. 

 0  B�*�� ?�� ���� 83<���/�  B+��� .��� 83� ������  (@�*� �3 I�&�� .!@���
��������  �&��. 

 0 �� ��������  ���� 8� L����� .��� 83��� 83 ��3�� L���� 
��� 
��� ��*���� ���"��? 
� L�����2�8 1�!2 ���$� 5���/� #��� ����. 

����$�� 
� ��3  M ?&�3Smith Report 2003 ���� 
� �� ?�� ��������: 
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 0 ��*���� �������� ����3 ������   
 0 � �$;���8 �$�� ������� ���� ��*���� �������� 83� 
$� ����� �������� 

 0 ��*���� �������� .�" #!� 8��. 

�	�
- 

   U��\� .���2��  9� �" �������� ���� 8�� ����� 8$� �������  ������� F�����( ����
�������� ���� 8����� ����$�� 
� )�* ���� ���&� 
� ?���)Smith Report 2003  ( >���

�+� 
� �������� ���� 1���� 7B�� ����� ��23 8�   ���\& �@\* 8� <��� >������ ��� �
   .�\���� 
\� �������� ���� 1���� 7B�� ������ 1!��;� 1��4 ''�� �@* 8� �3 M.���� 1�@����
 5����� >������ 8� �"@��� ��� 8���� M�$���� 
� ������� ��*���� ���"��� ����+� �������

����� <��3 .��� 8�� 
� �2���� �3 M�$���� NB2  ����� �"� 1�'� ����� 1����3 ����� >�
   #\��� <�\=�3 8� �������� ���� 8�$� 5���= ?��  '$� 5�4$  ������� >� ��2%�
   �\���� 8�\����� M��������� �������� ���� 
� ���$  ���* .���� M8B+�� �6 5����

  ��\� ��\�� <��� L�&�* L������ .���� M��@���(� 8� ����   .���\���� �3 M.���\����  
���"��� �3 �����/�M   �\�!��� 5��%� �4�� �������� ���� 8;� �!���� �����(� ''�� 
�������

���@* 8� 
���  ��� '�� �$���� ��$�� ��� ��+� 
� 8�������� ��������.  
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�� $(�� ��� :����
-�� �����	�� ��� �
����� �	��� �!5  

�1	 �	  

 �������� 8��� ����� ���3 A��� ��� L�&�&*�  �$���� ��$��  �������� ����� D���
����*�� ����� ������ ���� 
� '$��� ��&�� �B2 
� ��$���� 5�������  ��4;��� 83� M

 1���� 83 8$� 7B������  ����B �� 
� ����� 
���� ������ NB2 ?�� ��4�� <�+=� 
� ��������
������ 
� ��4�� <�+=� ����2 ���&������ .!����� 
� 5������  ���.  

�� ��"��� 7% ������ ���� 
2 5���� ��$���� 83 �B2 
�� 83 B� M������ ������� ���� �
������ ���+��� <'� (� 
2 �� ��������� ��������� M �$���� ��$��� ��$%� ���/� 8� M

`$ �������� ���������C���� 8� �������� 8�$�/ � 5���/� ���"�� #��� ���� 
2� M
��*��� �=�3 
� �$���� ��&3 �9��� 8����� .�" 8��=� �$���� ���&� D���  ��

���2���� ����� D�� >��� 8��=� 7���= 5���/� #��� ���� 8� ���+�� ����/�� M
8�*���� 8��������� 5���/� ������ 
��� ������ ������� 5���� 8���*���)7����� 

�8��M 2003) M205 ( ��+� -����� 8Q� ��2%� NB2 8� L�"@����L@&�  L�&�*
 �������� ����� ������ ������ �4;��� ��� ��������  ���3 
� ��� �� .23 1� F����

�$�� 
�����������*�� �������� ?��  �$���� �.  
4 01 0 � ��� �����	�� ���  ���
-��  ���	�� ����� ��  

 ���&3 ���C�� 8�$� 
���*�� >������ ����3 ����� 8��� ���*� ���� 8Q� L��9�
���� ��� K�B� I��&���.�� ������ ������� ������ �� 5���� 83 ��� 
����� >"���� 
� 8$�� M

�" 7B�� �$����� .����� NB�� .��� 
��� 
2  �$����  
���*�� >������ 5��" ��� L(�� �4
k% L��9� M1����� .���� 
�3 1����3 ����� 1�'�� 1��� 
� D��� ��� �$���� 5���� 8 ���� �
������� 5���� 
� 1��� ?�� 5���" 8�$� ������ NB2 
� �$���� 5���� 83 1� K�( ���� M

 >������ ?�� ��������  ������ 8� ������ F����� 
���*�������23 D�� 7B�� �$�� M
  ������ ��!@� A�� 
� 5���/� ��"��� ?�� ���" �6 ������ NB2 
� >������ 8�$�

�2%� ?�� �4C �" 7B�� �$��������*�� �������� 8� 5������ �� �4� 
� H�"��� ������ M
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 �B�� �������� ���� .�"  ������� 8� �����  ���"� >=� �B$2 ���� ���� K�B� �����
 ��@����5���/� �*�� 8� 
���*�� >������) M8����� 8��&��2005M )339(.  

���� ���)Smith, 2003(  
� �&���� .��� 
2 �������� ����� ��!��� ���C���� 83 ?��
���� �'�� 8�� 5����� 8��
���*�� >���� 5���/� #��� ?�� .��� �&���� NB2 M 8
���� 
� 8�2����� ?�� ���@* M8�2����� ������� ������  ��� 5���/� #��� ��� .� �B��

 .!������ D�� 83 #����� �B2 ?�� 1�Q� 
���*�� >������ 8�� ��� �������� ���� �&���
L����� ������ ������ F���� �B2 ����3 1� 8� L�&�*.  ������ ������ �B2 ��� ��$ 8�

 5��*���  @2C��� �4� �&���� NB2 
� ����=� �������� ���� ?�� 
���  ���C���
>������ ��$��� 
���  ���$�/��M  83 5���= ?�� �$3 ��$ ��@���(�� 5<�+$�� ?�� ���=/��

 �������� ����� �������� K�� L�&�&*� �������� ���� I�@� ���$� �&���� NB2 B*;�
�*�����)Smith, 2003(.  

 8� 8�$ 
���*�� >������ 8�� 
� .2����;� .���� 8� 8�2����� #���� 8;� -����� �����
 K@��� .�� ?�� ���=/�� ����� �B�� �������� ���� .�" ?��  �3 
��� ����%� .23
����*�� ��������  ���� ��� ��'@�� ��������  ���$�/��  ���*�� 8�2����� 

�����23� �������.  
422 2 �� �����	�� ���� ���  ���
-��  ���	�� $*�  

 D��� �B2 I�� 8Q� 1��@����� >������ <��3 ?�� 5���*�� #+� 1� 8���� D�$ �'��� 8�
 8� 1����� 8� K�B 
�� ��� >������ ?�� ��=�� 
� ������$�� 8� ''� ��� 5���b�

1"'�M 8� F���� ��� 7B�� ��%� ��9�@�� 1�����" 8� �'��� 8������� ��� 
� 1
1"'� ����� ?�� 9�+���  . 73 5���� ���� 5��� 
��� �������� ���� 8�$� 83 >!���� 8��

��� 
� (� ������ ����� <������ 1��� 
���� ��� 5��� 8�$ 8���� 83 73 ���  ��" 8� 1�'�
MK�B� ���*��� ����� ���� �'��� 8�$�8�) M '��$2002(:  

1 0 �'� 8�2����� ������ �!��� ��" 8� :�� �����@&� ���� 8�� 
��� 
2 <��� �2�
�2��� .3 1���� L@$� ���� 1��$ M1�� ��$���� ������ ���� 
� ���.  

2 0 L�����" 1�'� :������ ����%� ����� �'��� 8�$�:  
• �3 ����� 1�� .$��� �3 ������ ��2%� 8����  ������ ���� ��*� �"@*3 ����  
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• ���� 1���� .9���� 8������ ����� .�$�% 1�+��*� ������ ����$ ?�� <
� ��&�� .�  
• ��� ���R� ������ �*� ��&�� .���� �$���� ����3 ���BQ$ 
����� K��  

� ?�� f<���  ������� >���� �'�� 8�2����� ������� ������ .�" 83 -����� ����� E���"
5<�+$ 8�� >������ ��@���� 8� ''� ��� �������� ���� 8�  N��� 1� .�� 7B�� �����

1�$��)8�2�����(M ���� 8� >�� 
�������
�����(� �2���� ������ ����$ A.  
 8� E���"� ?�� <��� ������ �!��� ��" 8� 8�$  ������� S�+� 8�� 8Q� ���� 
� �

?�� 5���/� #��� 
��� �������� ���� 8� �&�� ?�� f<��� 8�$ 83 8���� 
� ?��� 83 
���$�� 5���/� #��� ?�� 8�� . #��� ��� 8� ���� �4�%� ����� 83 -����� �����

 ���� .�"� 5���/� #��� ��� ������� �@* 8� 8�$ 
���*�� >������ ���*� 
� 5���/�
 �4@4 <���3 E��� �������������� ������ ?�� 5����� ������ NB�� .����  ��� .���� �

5����� K�B� ��� ��*����.  
4 03 0 �����	�� ���� ��� ���
-��  ���	�� 8
��5 ����� ��:  

 
������� >"���� 
� ��� ��4�� ��� 
���*�� >������ ����3 ���� ����  ��'(�  ��$

�� L����� L�&�&* 
������� >"�����'� M ���� ���&�"(� 5���� .��� >� .���2(� �B2 �

�  ���C���� ���'�� ��������  ���� ����� ���� 8� ������ ���  �$���� ����� �����
8������� ?�� ���������.  

�"����� 8� ����� ?�� �������� ����3 ���� ���� 8��%� F�� 
� >=*� �"�  �
� 
�$�������� L��9� K�B� M���� ������� �6 ���� �2������� ���� 8Q� ������ NB2 
�� M

%� ����� N���� 
� L��!�� 8�$� ���  ��"����� NB2 ���� 5���� �2� ������� 
� A�"
�$����L��9� ������ NB�� �������� ���� .��� 83 ��23 ��9� ��2� M  8� �2<�=�3 ��@���(
�$����) M8���� � 8��&��2005) M340(.  ?�� ��=� 
��� ����� 8� 8���� K���2�

� ��%� H���� �4�� �������� ���� B+�� ��&� �2� >������  "���� �&�*�� ����� 

�+�$��������� N�9�� �� 
� 
��4�� H���� �4��� M��������  ���* 5��� A���� 8� >� ��� M

�� >������ F��� 8� K�B ������� 
� �������� ��<��� (���� F K���2 83 K� (� M
� ����� NB2 �4;� ��� ��9�  (C����������� ����3 ���� ���� ?�) M���*�� � ��"
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2004(. �� ����3 ���� 
� 5�4C��� ������� �&� 8$����� ������ -@4 
� >�) ��"
���*��� M2004:(  

423 212   $	������ �)���	�������
  �����	�� $�	  

����� �4���� �������� ���$����  .!����� 8� ���*�����  ���C��� F�� 
� �������� ���
 
� >������ �2B*; �" 
���� ������ .!����� ?�� ����� ( 
��� A�*%� ������� F��� ������

�� A��� ������ ?�� �"����� ��� 1����3 ���� ��&� �2� N������ K�� 8�=���  �$��

� �� �������:  

 0 �� .�$���� 3 ��&%� 
����Q� 1�� ������ 8$��  ����/� �3  ������ 
����� �  
 0 ������� .��)8������ (  
 0 ������� ����)��&%� 
����� ?�� 8������ ���� (  
 0  8�'*��� ��"  
 0 �&%� 
����� ?�� 8�'*��� ���� �  
 0  ������ ����� #3� 
��&  
 0  ��&%� ?�� �!���� ����  
 0 & ������� ������  ������� 
��  
 0  ��� .��"3 �3 H��� �3 ����3�$����   
 0  5;����� ����* H��� ���� A��  
 0  ��*���� ��"����� .�9� 5�" A��  
 0 ����� ��*���� �������� ?�� 
���*�� >������ ������ A�� 5;  
 0 $��� �$���� �$2 ����� 
������� �  
 0 H����� ����) K���–  ����&  �$�� 0  ....j�� (  
 0  .��% �"���� ������$����   
 0 �� 8�$ �B� ��� 5;����� ������ ����� <����� j��� �*R  "� 
� �3 5��B��  "� 
� 
�  
423 222 �	�� 8��	��  ���	�
� �)���	�� $	����� ����  

$�� �������� ��$�� �3 >������� D��� �� �$ 
� ������� K�� �4���� �4;� �B 8�$ 83 8
� ����3 ���� ���� ?��?�� ������� K�� ������ ������� :  
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 0 �������� ��$� ����)��& ��$� �3 ��$ ��$�.(  
 0   ����/� .�� �3 ��$���� 8�"���� ��� D�� 8� 1��" 8$�� �������� ��$� .��

$��� ��� .�� 
��� ��������  ���� ��� �3 ��$��� ������  ���� ��� 
����� �3 ��
���� <��� ��������A�*3 �������  ���* �3 ������  .  

 0 �� A���1������ ������� .�� 7B�� ����� #+�� �������  ���*� ��$��� ..  
 0 � ����& 
� �������� ��$� )&*����.  
 0 ��$� 8� �"����� 5��� ��� � ���������$���� �������� ���.  
 0 ���� A�� ���� 
�  �9+���$����  ����� ������� D����� ��.  
 0 �������� ��$� ����.  
 0 � �������� ��$� A�� ��$������ 5��*��� >������ 5��* ��$� ���� ����" 8$�

��������.  
423 232  �	 G�-5 $	�������:  

�� �������� ����3 ?�� �4;� ��� 8�$ �" 
��� ������� ?�� ������� NB2 ������ .� ���$ ��

2� 8������� 8�������� 8�=:  

 0   �$���� ��'�� ������� ������ �����  ����� ������������� ���$��.   
 0 ���� j��� 8� 5��+��.��� j���� �"� �������� ����.  
 0 �����'�� 
��� K��� ����" �.  
 0 ���� ����� <����� j��� 8� 5��+����� .��� j���� ���������� �.  
 0 �����  "� 
� ����� ������ ����� <����� �$���� ������ ������ ����� <.  
 0 �������� ���$� 8� ��������.  
 0 �� A�������� 
� ��������� �������� ��.  

 8�$ �B� ��� �������� ����3 N���� ��� �$��%� 5������  �(��� 
�  ��3 ����� ����
�3 5��'�� �������� ����3 83 ?�� 8�&���� L����� F��+��� ����" �6  ��$ �&� -� M

 ���&� �$��%�  �$���� I!�=� ��� 8$�� 8�$�/� ��" �=+*�� 8�$� 83 ?��  �$����
 8���" 2002 Oxley  &Sarbanes  �=+*���� �������� ����3 ��� 83� ��� �" �B2 �$ 8Q�

 5��' ���� K���2� ?=��� �" K�B� .��%� �����  �$���� 7��� 8� �$ ��" 8� ����%�
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 �$�� �4� �$��%�  �$���� F�� 
� �������� 
� ��= 8� -�� �� 83 8� �$;��
Enron  ���$� Arthur & Anderson  
� �������� ����3 5��' ��� �B2� ��$� 8�

 ����� 5������  �(���20 %)Bruce ,2002(.  
 3 8��*R A��� 8 
��� ������  ������ >�� ����9�@�  �� >=� 83 �� �������� ���

  �<���� 8� D���� K��2 83 8� �$;��� ���� 
���*�� >������� �$���� 5���� 8� .��
���� �$���� .��� ��� 
��� ����%� 8�� �������� G������ ���� ����� >������ ��

��������8� �'���� ( 83 �� -�� M �������� ���� 5���� 8�� A���� 5��� 83 -� M
��� 
��� ����%� ������ 1� K� ( ��� �4;�� �������� ���� >������ ������ �$���� .


���*��) 8��&��� M8����2005) M340(.  
���� �$�3 ��� 8;��� �B2 
��)Smith, 2003(  
� .���� �������� ���� 5������ �$����� 
�

������ ����3 ����� �������� .����� 8� 
� �� ?�� )�� 
���*�� >������:  
 0  ���� �$���� >������ 1��� 7B�� �����(� ���* ���� ?�� �������� ���� D���� 83 ��

����� 
���  ���*�� >� �����.  
 0 � >������ �2��& 
��� �����(� ���* ����� ?�� >��� 83 �������� ���� ?�� �� 


  ������ #$� ����  ������ -��3 ?�� �2<����� 8� �$;��� K�B� ������ ���� �$ ����

��� ���9�� 
� �=����  ������ 
� L��*C�  ��9.  

 0  >� ���C@�� 
���*�� >������ 5<�+$ A���� 8� �=�� �������� ���� 8$� .� ��� 
�
�� 83 
� D��� ���� ����%����� ����3 5��' ����������  �.  

 0 � ����� ����� ���� 8� �$;�� 83 �������� ���� ?�� �����%� A���� 8 �������� �
��������  ���� 5����.  
84����� ��3 �=� )'��$ M2002 (����%� 8� H���3 �4@4:  

12 B
(�� 7���	 �5 ���
! 8
��5:  

 �2���� �� 
��� ����%� 
2� ����� <���� ��" L�+����������.  
22 7��+�	 8
��5:  

.��� ����� ����� L�+�� �2���� 8$� ( ���"��� ����'� �������� ����.  
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32 ��)���� 8
��"�:  

 ������ �3 ����/� G!������ ����%� ��� '�� ( B� 8������ �+��*�� �=���� ����3 
2
���� 
����������� ���� ��� �$���� ?�� ����%� ��3 M @� �!�=���  ����� �2���� 
��� �

���� ����� >������ ��@���� ?�� �4C� (�.  
-����� �2���3 ������ 
�� )'��$ M2002(  83 8�� ����� F��  ����� 8� D�����

��
)����� ���
1�� ��� ����� #+� ?�� ���� ����%� ���� ���� 83 ?�� �$3 �" ��@& ��� 

������ �'�� 8��> M���"� �� 
	5  ������ ?�� >������ ����3 ���� H����� K�� ���

 ������� ������ ��� ��� 5�4$ ��!�3 E�� �� �B2� 5���/� #��� �3 8�2����� �������
�5���/� #���� ���"@�� 8�2����.  

�	 �� 
	5:  
 ?&"3 L��� H����� >=� ���%� ������  $�� �� �B� >������ ���� D� 8�2����� ������

 ?�� �4;��� 5���/� #��� >��� ( ������ NB2 
�� 5���/� #��� ?�� ����%� ����
��� 
� (� >����������%� ����� F+*� 
2� 5���� �) M'��$2002(.  


���� ��:  

� ��� ."� 5����� 
�  �$���� 8���" )/185 /�"Q� 8�2����� ������ �!��� .��� 83 ?�� ��
 ����%�5���/� #��� ��" 8� �2���� ��� L��&�" <�� �" >����� �B2 83 -����� ����� M

 �$�� �4����  ������� .9��  ��$ �� �BQ� >������ ��@���� ''�� 
�  ������� ���� 8�
$� ������ 
� 
2� 1����3 ���� ��@&  ������� S�+� 8��� .��� 
��� ����B ����� ?�� 8�

 ������� ������ 8���� 
� D��� D��3 �" 7����� >����� 8Q� 8�2����� ������ �!���
5���/� #��� ?�� ����%� ���� D��M  ?�� L���� �4C� �B2� ����� >������ ��@����

1����*.  
1����� .�� 7����� >����� ?�� 9�� ��$0  ����%� ����� D��� ���0   �������

 .�9� L�&�&*� �������� ����� 
�  �������������� ��2�����  �$���� ��$��M  ���
 5����� ���� 5���= 
��/16 / D���%� �!�� ��=�*��  ����� E�&�/� .�9� 8�

 ."� ������ 
� 5������� �������� ���� .��� ?��  5��� ���� ���=� �3 ������ D���%��
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/18 / .���2008 ��&��  ��������� )�*�� ������ D���%�� D���%� �=�+� �!2 8� �
������� ��2�����  �$���� ����� .  

424 2  �
��5 ���
-�� �
�
����  ���	 $A1���  

��� ��23 8� 1� ���  ������� >���� �@���� �������� >������ 8� �����  ����� ����� M
�� �����  ��" ��  ������� NB2 8��  ?�� ������� >���� ��@���� ����;�� M ��� -

��3� #���� .�� 8�4�������8 
$�2:  
 �������� ���C�� �$� #��� 7B�� )*��� K�B N��9�� 1$��� 
� 8�$ 83 �� >������

������  ���*�� ���� ����� �$��:  
 0 ������� G����� ������.  
 0 �������� ���3 >��. 

 0 �������� ���� ����$. 

424 212 �������	�� P	
��� ����H �� $A1��: 

�� ����� 
� ����$�� �����  ������� >����� 8�$ 83 73L������ N�� 7B�� �������� G��� M
 5���� )*%��� ����* ��� 73 8� �*�� 73 8�� 1����� ?�� ����/���$����  �����

.��� 
��� �����  ���* ���� ?�� �������� G�����  K�B� N<��3 ������� ����� .��� ���
�� ���� �3 ���� 8���������� G����� 8� <'�� �)'��$ M2002(.   

424 222  $
�	 �� $A1���������	�� ���5  	�  

����;� .���� <��43 8�$ L�3 8� �*�� �3 ���= �3 8� �����(� >������ ?�� �� )�+�� M
� ���*� 
� ������ ����� >���������  �<������ .�� 83 
!�� 
��� )�+�� D� 
�� M
�*(� )��� �3 5��' 1�������� ���%� 1������ ?�� �����(�� 1����� 1���6�� L����  ���

�� �����*���� ���"��� ���� 1�) M'��$2002(.  
424 232����H $
�	 �� $A1���� ���1���:  

�� ����$ 
� ����� D��� >������ 83 73  83 8��  �9+���  �9�@� 8� N���� 
� <��
 5���� )*%��� ��� 73 8� 1�� #���� ���= �3 �*�� 73 K���2 8�$�$���� � �3 5���/

.��"%� 7���� �B+����  ������ 1�"�� ���� I=� ���� .��� 8� H����(� >������ ��$ M



72 

 

@���� 8;� #�3 �� �B� K�B� �������� ��� �$����  �<���� 8� ��* 8�� K�B� ���� 1�
 8� ��������������� ��� �$���� 5����) M'��$2002(.  

424 242 5�! ���� �����	�� ��� ���A1���  ���	��:  

 ���� .2�+� ��@���� >������ 
�  ���%� M������ D����� K�B >� ����  ���C�� 
>������  ���*��� 
��� 8$� 83 ����� ���=/�� ?�� ���� 5�9� >������ M������ .23� �� 
1��$B F�� NB2  ���%�:  

1– ��@���(� :��� �B2 .��+��� #+� �� ���� �@���� ������� 
������� M��+�� ���� 
1���� 8�= ���� ���"��� ?�� 5��� <��3 ���$� �������� � ����'�� >=��  ���� 

 �<����� B+��� 5���" �@���(�� 5������ 
� ���R K���� ������ �"� 8�=�� NB2  ������ 
 �<���/��:  

• ��"��� A�� .�'��� ���$� �������� ���������  �����  �<����� ��@���(�   
• �$;� ��@���� ��$� �������� 
� <��3 ���� ��������  

• ������ ���$ 8������ 
� ��$� �������� .�'��(�� ������ .�$�3 (���@��� 5���&�� 
8� >����� 
$��%� 8������� 8�������  ������� ������ 
�  �(��� 

5������)#���� �
$�2 M1986) M190(. 

2– ��@���(� :
2 5����� ?�� ����� �2�'�� ���=��� �@���(�� ������ >����� 
 ������� 
���*�� �2 1��'��� �������� N��� �$���� 
��� ��>� �������� K@�� H������ 

8� 8�2����� 
��*���� .!����� ������ �4� 8��4����� 8�!����� K������ �!������ 
���$��� )H���� M2000.( 

3– ��@���(� :�2 83 8�$ �"����� L@���� 
� 13� .��� �@���(� 8� )�*�%� 
8�=�*�� M1���"�� ��� 1�� (3 �� 13� L���� %<��2 ���C��� ��=�*�� ���"��� ���� 

 ��$ ����%� M ��$ �� ?�� �"����� 83 8�$ L@���� �38 ( 8�$ 1� I��&� �&*� 
� 
���C��� ��=�*�� ���"���)M���� 1995(.  

4– ��@���(� :
2 83 9��� >����  ������� 
���*�� B�� 1����� ������ �����(� >� 
�$���� 
��� >���� �������� ?��� 1���� N����� 
!����� ?�� 1���=�� 1��@����� 
N���� N��� ���$ ����%� 5�+����� 8� N���� �
!���� <��� 5���/� �3 8������ �3 8�!���� 
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�3 8=����� �3  ����� ���$���M 83� 9��� 1�� 8�� NB2 ����%� ����� ?�� ����� 
5���� @� 8�$ ��� L���� �( L���& ����� F�" ����)M'��$2002.(  

425 2 ��	45 $A1���  ���	 �
�
����  

>��� ��23 �@���� >����  ������� 8� ���� 1���� 
��� 1�=� 
� >"�� #��� 8� 
����%� 5�+����� 8� M1����* 8�� ��� ?=��� >������ ����3 8� 5���� �$���� 
��� .�� 
.���� 1����* ��� 
���� 6L���� �� ���� L���� L����3 
� 1��� 1�'�� ����� 1����3 K�B� ?�� 
���� ��� �!��� ������ 8�2����� ����& D��� 
���%� 
� 8�� �'�� ����� ����3 

M>������ 8�� ��� A�*3 8;� �+����� ��$%� 8�  ���* >������ L����6 �� 8�$ L���� L�4��4 
7B��� .�*��  ������ ������ ��"���� 
� B�*�� 1�����" ����4��(�.  

 ���� �' 8� ����� �"�� >������ 
������� �' 8� 5���= 1$��� 1�@����� �2 83 
����%� 5�+����� 8� 1����* L����6 �� 8�$� �=����� MI��&��� -� �4� �@���� >������ 
��23 ����� �$� NB2 ����%� NB2� ����%� 8$� 38 8�$� ����& �$���� �3 ������� �3 

����%� ����*�� A�*%� �3 ���� �������� �$$ �3 >������ 
� �� M1��B -� 83 �$���� 
�+��� 8� ������ .���� 
��=����� 
� B�*�� �������" ����=��+�� >�  ����� ������ 
� 
�� �$��� M���%� ��$ 83 5���� �$���� 
2 ����C��� 8� �����  ������ ������ 
��� 

���"�� � ������ 
���� �" 
=�� �����&� �&*��� <�+*Q� F��  ������ �3 �$����� 
��2� -�� F���� I��&��� 8� 5���/� ��4������ 
� ��3.  ����� �3 
$���� ���&3 NB2 

�$���� �3 F����� 
���*�� �$� <(C2 
=��� .����&� �&�*�� 8;� ��9� ������  
������ 5��&� �"��& ������ ����� >=��� 
����� M.���� ����� ���&3 �$���� ?�� 
.!����� ������ ��"���� #��;$ .��� ����3 5���/� ���9�� A�� ��2���� 
� D���  ������ 

���2%�� �������� M��� K�B$� �+��� ����%� ����*�� �4� 8=����� <��� ����$ L����3 
.3 ����& 
� ����� A�� 5�" '$���� ����
� �$���� 
������� A�� �����" ?�� <����� 

F������ 
��� �&�� ����. �B$2� I�& �@���� >������ 
� NB2 ���9�� L��&�� L����� 
N������� 8��=�� ����� ����� 8�=� N���� L�3� L����� I=� 1� ���� �$����� ������ 

��� 
���� ���� �$���� ��� �������� 
� ��� M�2���� ��$ 83 8���� >������ 1��@���( 

1����� L����� L�'��� �4C� ?�� >������ ����� �������� ?�� <����� @� ��� K���2 ��4 
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8� >������ 
����� �����  �������� 8�������� 
������� ��+� ���� �������� 
�������=)M'��$ 2002(.  

425 212  I�4
;��� ��	'�� $A1����  

��� ���� 
� ����%� .2�+��� 8�  ������� >���� ���� �@���� ���� �&�� �����
����� � �@���(�� :���� N��� ��������  ������� >���� .'�� 83 >��� 
��� �$

��������)�����(�*��� 8� -��4�� ������ 8�2����� 8� H������ K@�� M 
� .!�����
�4� 5������� ������) ���$��� �!������ 8���!(� 
����� K������ 8�!����� 8��4�����

5������� ������ .!������ �"@� 1� 8� �$� ������ (@���� 83 73 .�� 8�=� >������ �
��� '����:  

 0  �������� G����� >=�  
 0 ���  ��4/� ���3 >���� �����(� A�� ���"�� ��� �� 

 0  �������� ���� ����$ ��� 

 L@$� L@���� 8�$ 83 �� 73 ��9���� ������� L(@���� 8�$ 83 �� >������ �@�����
 8� D�+� K�B� L���=���: 

�1�1��� $A1���� : B�*�� ?�� >������ 5��" 73 ���=��� �2�'�� ����� ?�� 5����� �2
�� .���� 1��" ��� 5���� �9� ���� 
��� 83 8$�� 73��� <����� B+��� ��*� 8� >����

 83 
�2B�� N���(� �B2 ���&� 8$� (� 7�$+�� �3 
�2B�� �@���(�� 
����� �@���(�
5���/� ���= �3 I��&�� �4;�M  ���� >������ A�� N���(� �B2 ���� A�� ?�� .$��� 8$��

���&�� ���%� 8�. @���(� D��� ?�� L�B� �4;��� 8� H�� 73 ��� 83 �� ( 
��=�� �
�� 73� ?��>����)8�2����� �3 5���/� 8�(.  

I�4
;�� $A1����)������( : 
� �=������� I��&���  �B �+��*��� ����%� H���"� 
��
� >������ A�� ������ �@���(� ������ �$�����$���� 
� �������� ����;� ��$�� �B2� M

���"(� K� �BQ� H���"(� �B2 ?�� ���� �������� ����� 
����� ������ 8% ����� H
���*����  >���� ��9 ?�� �B��� ��� ��" ( N<��R 8Q� >������ �@���� 
� ������ .!�����

 �3 ����� >� I��&� �3 .�'��� 73 8� L������ 8�$ 83 �� �@���(� ��9��  �������
1�����M %� �B��� ���� .�� 5���= ?�� .����� ��� ���*� 
� 8������ .9��  &� ��
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 �3 .��3 K@���$ �������� >��� 
��� �$���� 5�����  ������� >���� 8� �$���� I��&�
��$ ���L@4� ���� F�" ?�� ��&��� �3 �9.  

$	
��� $A1���� :>��� 8Q� L��2�9� L��2B L(@���� >������ �@���� 
��  �@���(�� >������
���� �@���(�� >����� 8� 1�$� 
�2B�� �3 7�$+�� �@���(� ���� ?�� 7�2�9�� ''� 7B�� .

1����*� ������� ��4������ 8� �4$3 ������� 8� L�����2� ��� ������� ��9��� ���� M  ������
>������ A�� ��2B�� �3 .�� 83 8� .6��� ?�� 1�3 ��� �" L@4�� �3 L��$� '��� �6 >����

 .��3 >������ 8�$ �� �B� K�B #$� ���� �" -��4�� ����� 83 (� ����� >� 1�"@� 
� L��2B
� 1� 83 �3 L@4� ����� �$���A�*3 I��&� 73 �$����.  

����� ���� �@���(� ��3 .23 ������ �5����� 
� ���� ������� �������� L����� 
2�:  
• ����.� ������� 5��*���   
• ��@���(� 
� ������ ������ 

• �B� ������ ������ ��'@��  


�;�� ��23 �B2 ������ 8� 83 8���� >������ 1��@���( 8� 8�$ 1�� L��+� �B� ������ 
������ �3 A���� 5��*�� 7B�� >��� 1�. 

��3 
� ���� ���  �'�3 ���� 8������� 8������� 8������� 83 ��B*; 8�� �����(� 
L���� 8� :������ ����%� <��43 .���;� .������ NB2� :������   

• ����%�   
• ���=���� �@���(��  

• 5<�+$�� ������ ������� �������  

• �����  

• K����� 
�����  

• ������ ��+��  

��� ��� H�=�� �4;� ���� �������� 5��;$ ��$���  �$���� ��23 ����� L�&�&*� 
� 
 ��9���� ������ 8�� ��" M8������ <��� �B2 .���2(� 
� ����3  ������� 
���  �&� 

8� 8�������� 
� D���%� ������ 8�� �!2 ����� D���%� ������ �$��%� SEC �4� 
 �����(�  �'���� 
���  =��� ��� F�� M �$���� 
���� .�� ���� �$�� F�� 8����� 
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� 5��+�� 5������ 8��� 1992 ?�� .�� 1997 K�B� ���� .��� ��@���� >������ 
E@&�� N��� ��;$ .23  ��R ��$��  �$����)Zeff ,1998.( ."� 5�����  &� �"�/14 / 8�

 ��2�����  �$���� ��$�� .�9��  �@* 8� 
���*�� >������ ��@���� 5���= ?�� �����
��� .�" #5���/� �$;���� �� 8� 
� :  

•  D"���� ����3 8�= �*�� ( �$���� I��&� ���=� ����3 �;� .�� ( S�+��� 83
1��@����� 1���� ?�� �4C� �" 
����. 

•  �B+���� 5���/� �3 5���/� #��� �*�� 8� 8d&�� 1�3� ��@���(�� >��� S�+��� 83
1���� 1!��3 
�.  

4 06 0 ��� ���� �����	�� �� 6���0� ��� �
	�-�� G�-"� ���� 
�	�1�  ���	�� 6A-� 

���	� �����	��   
E��� 73 ��� 
���� ���� �$�� 
���3 ?�� H����  ��6� M<@���� NB2 �=�+�� ���� 
L���" L���$ 8�  (����� 
��� ������ ���$� �������� 
� ����� �2���� �M
*���� �"� 
 ��� ����3 �9���! ���$� �������� L����� L�9���� �&�* ��� 
��� NB2 ���$��� L����+� 

=�� 83 8�$�  ���* �������� ��������� �4$3 L������� ���*�� ����%� ����%�� 
��� 
������ M<@���� ��� I� .�" ���$��� .����  ���*��  ������(�� 
���� .2��� 
� 
<����(� A����� <��3 !@���� 
� M�������� .4 83 
��� �B2 .��+��� -���� E��3 ���$�� 

�������� )�� D���  ���* ������� �@*�  ���* �������� � 
��������)7������M2004(. �"� �4$ ����� 
� ���X� 5�*%� – ���� 5���  ������� 8� 
8���� 8����� – ��� .�" >������ 
���*�� .����  ���* ?���  ���* �6 �������� 

Non – Audit service 
2� ���� ?��  ���*�� 
��� .�� ��� >������ ������� 8� 5���� 
�$����M �4� .���� ���*�� 8��� 8+9���� ����� 1��"� .���� G���� ����� 8������M 
L�=3� ���� 1��" ���� 7������ 5���/ �$���� )8��&��  �8���� M2005 M
)342(..���� ���$� �������� 
�  �(��� 5������  ���* �+��*� ���=/�� ?��  ���* 

�������� 8�� NB2  ���*��:  
  
  



77 

 

426 212 �
	�- �����'  

 E����� NB2  ���*�� 8��� �����  ����"/� ���=�� ���$� ������3 ?��  ���* ��*��� 
)�+��� 
��=�� Tax advice  K��2� F�� 8������� 8�� ��&&*� 
� NB2 ���*�� 
����� ���3 �4�� <'��� ��$%� ��� 8���� 1� 8�  ���*. ��9�� i ��2% �B2 H���� 8� 
 ���*�� ��� 3;�� >��� 8������� 8������� 
$��%� ���� �&�*  �������  ���C��� 
 ���*�� ���=�� Committee on Responsibilities & Tax practice �"� �&� ���� 5�� 
 ���� ���� �����  ���C�� ������� 
������� ��� ������ �B2 H���� 8� 
 ���*��)#���� � 
$�2 M 1986 M)1041(.  

426 222  �
	�- ���
����� �����0�   

���� NB2  ���*�� ���� .9��� 8���� ����� .9��� M5������� .�&�� .9��� M�������� 

�� F�� 8��%� 5����� 1!@�� 
� ��&��� ?�� F��  ������� ����$��� ����/� 

��2C��� @2;� L����� M>��� >��� 8������� 8������� 
$��%� �B2 H���� 8�  ���*�� 
����� ���3 D��� >� 5��" >������ 1����C��� ���R� K���� M������ 5���� �� ����  �<�+$�� 
��'@�� �B�� H���� 8�  ���*�� 
� ���$� �������� 5��$��. �"� ;��3 >����� ���� 3�2��� 
���� � ���*� ������(� ����/� Committee Management Advisory service 

Executive   )#���� �
$�2 M 1986) M1046(.  
426 232 �
	�- ���
�	�� G�-"� 6A-� �����	�� �� �C��	�� 7��+�� Small 

business Non audit Accounting service :    
.����  ���*�� A�*%� �@*� �������� �������  `����� M5��&�� ��$ 83 F��  `��� 

�������� 5��$�� �"  ;��3 L����"3 ��� ��;�� NB2 ���*�� M��!@��� K��  ���*�� E����� 8��� 
<�+��� ������  ����"/� ���=�� 8�� .4 8�$� �+9� ������� ������$ 
��� 
��=�. 
�B2 "�� ;��3 >����� 
$��%� 8������� 8������� 
� .�� 1977 ���� 8�C� �������� 

)�+��� 
������  Accounting Review service Committee ��"���� .9���  ���*�� 
A�*%� 8�$� <���� NB2 ������ �������  ������@� 
���  ��$ ��4� )�&*� .�� .���2(� 
=��> ������ ��'@�� 
� ����  ���*�� A�*%� �@*� ��������)#���� �
$�2M 

1986(.  
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��$ 83  ��9���� ������ 8������ ��$���� 
� �$����� 5������ �"  '$� 
� ����� �� ��� 
 �����(� ������ ?��  ���*�� A�*%� �6 �������� 
��� .�� ��� >������ -� �$3 

����)Smith, 2003( ?�� 5���= .�" ���� �������� >=��  �&�� ���  ���*�� 
A�*%� 
��� .�� ��� M>������ ��$ ���3 ?�� ���� �������� �$;��� 8� 83 .��� >������ 
�B$��  ���* 8� �4C �3 ��+ 8� ���� �������� 
�� �B2 D���� �� ?�� ���� �������� 
83 B*;� 8�� �����(� ������ ������: 

1  0 � ���� ������� >� ����  ���*�� 
��� �����.  
2 – �$;��� 8� 83 .��� �B2 H���� 8� � ���*� 8� �4C ?�� ��@���� >������ L�&�&*� 
8� ��" 5���� �$����.   
3 – �$;��� 8� ��!@� A���� ����%� �������� A����� NB2  ���*�� �������.  
��$ 83 ������ .'�3 ����5 �$���� ����� ���� ��=�� .������ 8;�� �"����� >� 8����� 
.���� �B$2  ���*M 1�3� ?�� ���� �������� ��"��� A�� .�'��� �B2 H���� 8�  �"@��� 

��"����� >�  �����/� �"@*%� ������� .?��� ��� ��4��� ( �&��� ��� 5�� ���� �4�� 
 (�� ?�� ���� �������� *3�2B 8�� �����(�:  

• �B� 8�$ >������ 
���*�� �2 1�+� K��� �$���� 
��� .��� .���� 1����* ����.   
• �B� 8�$ >������ .�� B�*���  ����" ����� ���� 8� 5���� �$����.  

• �B� 8�$ K���2 I��&� ������� 8� 8�����.  

��� >"���� 
����� 83 .��  ���*�� 
��� ����� �����>� �!�2 ML��� 
+�  �(��� 5������ 
�$��%� ��� 
���� 8��� ��3 �$�� �3 ��$� ������ 8�� ���� ��� �� ��� 
����4��� ���$�� Big eight 
���� ��� ����3 ��� ���  ��&3 ����� ������ 
� �$ 8���� 
A��$�� L@=� 8� F�� ����� ����%� MA�*%� 5���� �� E���� .�� �8����� 
� ��$� 
�������� 8��� 20 01000 ����� 
��� ��$ 83 K��2 F��  �$���� ���$���� ������ �3 
���"/� 5��$�� 
��� #���� ������ 8� �@* ��� 8� 8������� 8������� �' 8� 
M8��*�� ��3 ���$��� �"���� 
���� �' ������� 8� 95 %8� H���� ���$���  �$����� 

�L���� ���Q� ��� ���$� ���� M5��& 7�C�� ���$ ���$��� 
� �$��3  ���* ������ 
���=/�� ?��  ���* ��������)#���� � 
$�2M 1986) M1046.(  
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������ �$B��� 83 F�� -���%� � D!����� ���4��� �"  �$3 ?�� �4;�  ���*�� A�*%� 
��� 
����� >������ ?�� 1��@���� L�&�&*� �� -�� 
� �$�� Enron �"���� 
���� -��3 
�2����� 5'2 
� ��&�"(� 
$��%� .�� 2002 ����� .� ����$� ��@� 
��� M��� -� 
 ��93  ������� 83 5���� �$���� �"  ��" >��� U��� 25 8��� �(�� �����  ���* 
�������� ������ >������ M
���*�� U���� 27 8��� �(�� #+�� >������ �����  ���* 
A�*3 �6 �������� �B2� �� ��43 ����' 8� K�$��� ������ ��� ���� NB2  ���*�� 
?��� ��23 ����� 7B�� 8� F��+��� 83 1���� ��$��  �$���� 8� �@* ���� �������� 
� 
K�B. �"�  ��93 ����� 83 ���� ����%� 
��� �&�� ����  �$�� �������� 
�  �(��� 

5������ ��� ������ �B$��  ���* �4�� ���� 90 %8� 
����� �*� �$���� ����� �� 1���� 
67 %8� ���
$ �*�  �$���� 
� �$����� 5������)Basioudis & Ellwood,2005( ?��� 

F���� 8� K�B ���  ���3 �����)Simunic , 1984( 83 .�" >������ .����  ���* A�*3 
�6 �������� #+�� �$���� ��� �������� ( 
�� H�+��� 1����3 L���" ����;� �������� 

������ .  
4 07 0 �	��� �
����� ���+���� �	�*�0�  ���	� �
�
����  

�8 5���* F��  ���� S��� M��@���� ��$��� 83 F�� 
�����  ������� �" ��$��� 
��� M �3 �" ���$� ���� 8� ����� #�� 8� M���  �3 ?�� H�+���  ��&%� 
� >������ 


����� 
��� ����� >=�� �'� 8� ����=�� ?�� �"@��� 8� 5���/� >����� M ������� 
��3� NB2 ����=�� 
��� 7��� �������� ��� �2 >=� 5�� ���' ������( >������ 
� 

������  ����� H������ 1�+� M������ 8� K�B �2  .�� 8� �$;���<��� �"@� *��& 
1�� 8�� <�=�3 #��� 5���/� ?�� ���� ���&� 8�2����� M�������� ������ �$B��� 
83 ����� >������ ��'� ����)
=����  �ME���� 1998) M124( .  


��*	�� :  

• 83 ����� 7����� >������ ��� �C� 5��� 8� ��" >������ ���� ?�� .�9��� 

������� .!���� ���$� �� 1� 8� <��*3  �+��*�� .� >��� >������ D����� 
������$�.  
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• 83 �������� 
��� -��� ��&��� ?�� 8������� ��� 1����� 8� 5��� ����3� ��$3 
>���� ?�� �9������ ?�� 3>�� ������ .�'��(�� ���. 

8����� :  

• 83 �B2 �6 ���;� ������� ?�� ������ �&�*�� 83 ������ 7���� ��������� >������ 
8� ��� ?�� MA�*3 83� �3 5���*� 8���+� ��@���� >������ ��� L������ 
� ������ 

#����� ?�� �"@��� ������ 
��� ;���� 8� >������ ������ ���� �������� 
>������ K�B$� #����� ?�� I!�&��� 
��� �&�� ���� ����� 8� >������.  

• 83 ��� >������ �+&� ���� 7�C� ?�� 5��' 
� ���$� ��������. 

• 
$� 9���� ?�� �@���(� �Q1� 8$� <�+�$(� ������ 7����� ���$�� 7B�� .�� 
������ 
������ 
� ���� �������� >� 9�+��� 
�  "��� 1�+� ��? K!��3 8B�� 
8���� ���� ����/�. 

S"��� -��� �*R)MH���� 2008 (83 ��� 5��+�� ��"����� 8� >������ ������ �" 
�����& ������ 8� ����%� 
��� ��+� �>����� 1���=�� 1��@����� ���23�: 

83 >������ I�& �4$3 L(��" ��� NB*�� 5���/� 8�  ����  ������� ������ 
������� ��+ 
1$�$� M������ 83� ��� 5��� �"@��� ��"����� 8� >������ ������ I�& ���� >������ �B 
5�9� 6� 5����� �"� ��+ 
� �&���� ?�� ���3 5��� �@*� �� �&�� 1�� 
� MD����� 
��$ 83 .�� ���� 5�� �"����� 8� ����� >������� �' 8� '����� A�� >������ 9�+��@� 

���� �������� 8� D�� D������ >� 5���� �B2 ����� /8 ����� ?�� @*� K�B 7�C� 
?�� ��� ����� 
������� ��+ �!���� 7��&�"(� 8� �"@��� 1��. (� 83 >����� 
$��%� 

8������� 8������� AICPA �" F��� 5��� 3��� ���'�� ��� >������ 
� 8�� ���& 1�� 
.�� 1992 K�B� ����% ���23:  
83 ��=  �������� 
��� 8�$� 5����� 8� ��� �������� A�� >������ ����� �" �7�C ?�� 
��� ���� M�������� ������ ������� �+$ D��� .�9��� 
������� .�9�� ���"�� ��*���� 

 ������ ������ �$�� L����3 ����� ����$( <��*%� S���� 7B�� 1��� .!����� 
������)AICPA M1992(. 8$�� >� -���  �����(� ������ &�&*�L� �$�� Enron �"���� 
���� ����� 8� �� ��$3 ��$� ������ 
� .����� Arthur& Anderson ���  =��� 1� 
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������ 8� K�$� 
� ���"��&�  ��'�  ��&%� 5���=� 5���� �9��� 
� �4$ 8� ��=��� 
������M ����� ���� 5�� �"@��� ��"����� 8� >������ ������ �"� .��� K�B ���L� 8� �@* 
8���" Sarbanes & Oxley 2002 7B���  ��� 1� 5�� NB2 �"@��� ���� ���* M ���� �B2 

�  �(��� M5������ ��3 
� ������ �Q8 ����)Smith, 2003( .� ��� 5�� ���' NB�� 

�"@��� ��"����� �� ���3 NB2 ������ ����� �������� 
���� �� ���� ��� �� ��� 
� �B2 
������ 83 �$;�� 8� ��@���� >������ 
���*�� .��� ���� �3 ����� �3  �"@� �&*� 
1�� 8�� 5���� �$����.  

 ."� ������ )� ��� ���� 
� ��3/18 / .���2008  D���%� �=�+� �!2 8� ���&��
 83 ?�� ��2�����  �$���� ��$��� )�*�� ������ ������ D���%�� 8l�m  ������� S�+�

 '�� (� M������ ����  ���� >��3 8� �4$% S�+���  �B 8�� .� (� M5���� ���� ����
8��� 
=� ��� a(� K�B ��� 1��� 5����.  

����� -����� 83 3��� ���'�� ��� >������ �� �B 8�� 1�3� ( 8$� �9��� 1�� 8�� 
5���� �� Z��� ��%� ?�� =�+��� 8� :������ M ����(�� 
+� 8� �4� ������� 
>������ 5��� ���� 8�  ������ 
� �"����� >� #+� ����� L���&� K��� ������ L@���� 8� 
����� F�+*�� ��4 ������� >������� 
����� 
� 13� ����% D���� F�+*��� ���� K��� 
7B�� �� 83 1=��+ >������ ��" �@*� ���� M�������� 8�� ���� �9��� A�*%� 
��� 
A�� 83 ���� >������ ��� �+* 8� 5�� �������� 
� D�� ������ �B2� �� �" �4C ?�� 
���� 5���� ���� M�������� 8�� ���� �9��� A�*%� 
��� A�� 83 ���� >������ ��� 
�+* 8� 5�� �������� 
� D�� ������ �B2� �� �" �4C ?�� ���� 5���� ���� M�������� 
�B2� 73�� -����� �� ��+ K�� 8������ 
� ������ ���� ���� K�B ?�� ���� �������� 
8�� ���� 5�� ���' ��� �@*�  �(��� 5������ �$��%� F��� ����� A�*%�.  

428 2 ����!L� �	����� ��Q ���� ���	�� �����	��   

�&�� �!� �������� 
� � "�� �=���� ����� ����� ?�� M5�=����� �B2� �� ��� ��� ������ 
������ 8�  �<���/� ���;��� �=��+��� ?�� ������� >������� ML��� (� K� 83 >������ 
8X� 1��� ���*�  ���C�� �����" �6 �"���� ����� 8� ����& .�$�%� �!�=��� 

5���&�� MN�= ���=/�� ?�� 83 B2N .�$�%� ��� ?�� .�� N��� .��+�� D�& .!����� ������ 
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7B�� 1��"3 ���� �������� :������� M������ >���� 5�4$ 7������ �������� �= 
8������� ?�� 5��'�� 5���=��� 
� #@��  �$����)#���� � 
$�2M1986M  )219.( 
8$�� ����� 8;� ���9�� 
��� �&�� ��� �!� ����%�M 
���� �4�� ����� ��= ?�� 

8������� .������ 
2 ����B ���9�� 
���  ���� ?�� 5�(� ��$��  �$���� 
�;�� 
� 
����� NB2 ���9��  �����(� ������ 5��$����  ����&��� 
��� 1���� 8�� 5���/� 

5������� ����&��� �������� 8� ��= ��4�� 7B�� >��� 1� .��� D���%� ������.  
 D+���  F�� ���%� ���&�"(�)Cadbury1992 – Hample 1998( ?�� ������ �������� 

����*�� 5����$ 8� .23  ��R ��$��  �$���� L��9� ��� >���� 1� NB2 ��X� 8� D���� 
����2 8�����M �2� <�+=� ��4�� 
�  �������� 5������ 
� .!����� ������  ������( 

8��*����� �> ��2 ��$���� 
���%� �2� ���"��� ?�� 7���  �������� 
�  `����� 
���&�"(�.  

8� ������ �������� 5����$ 8�  ��R ��$��  �$���� >"�� 1� 83 �4 �"@� ��4;� ������� 
8� ���� �������� 8� ��� � ��$��  �$���� 8� ��� MA�*3 .6����� 83  ����� ��$�� 

 �$���� .� ���S" ��� �������� 
� ��$��  �$���� (� 1�3 >"�� 83 �4C� ��$���� �$�� 
��$ ?�� ���� �������� L�&�&*� 8� ������ ������)2002 Baker & Dwight,.(  
8� �"@��� ��4;��� 8� ��$���� ��������� .��� ?�� F����� 83 ��$���� ?��� ?�� 8��� 

���� ���* �������� 
��� ����� 8������� 
������� 8��� >���� ���&3 ���&��� .���� 
>������)2002 , Baker & Dwight.(  

4 08 01 –$������  ���	�� $��1� ���� ��Q ����!L���  
 �� .��+� ��$��  �$���� ?�� 83  �$���� ���� �"���� �$�� �� .<@�� >�  �"@��� 

������ 
���  ��" ���� M73 83 ��$���� ����� .�9�� ���"��� .!���� A�� �$���� 
������� �Q1� 
>"�� 8� >������ 83 .�� 8�*�� ���� ��$���� ������� A�� �$���� ��� 1+�$� ����� 

��������)2002  .Baker & Dwight.(�B2� .<@� >� G!��� �����)Bernardi , 1994( ��� 
��� )!�&* ��$��  �$���� �2������� ��3 ����� ���" �3 F�� >������ .���� 

�������� ��$���� 1��. ���� ����� A�*3)Basley , 1996 ( ?�� 83 .�� >������ )!�&*� 
��$��  �$���� 1��&�� ?��  ������ L�&�&* K�� �������� �!�� ���"��� ���� #��� 
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M5���/� ����� 1$���� ��� 
� �6�& 1�����" 
� ���" ���$��� �3 �=��� 8$� 83 ����� 
 `��� �������� ?�� 8��� �����  ��R ������ �3 F���� .����  ���* �������� 
��!@���M 
������� F+*� ��* ���$��� 8�� Z��*�� 8� ���X� �  �����/� ������. �"� 
 ��93  �����)Cohen, 2002( 83 �&� 8������� 
� ������ 8����� 83 ��$���� 
���� ��L�� L����+� ��� .����" .���� �������� A�� ����� M �&��� �����)Cohen&   

Hanno, 2000( ?�� 83 ���" >������ ����� ���$��� ��� 8�$ �4$3 ����� 
� ���� �&�� 
?�� I�@� ��" ��$��� M �$���� 83� N���" ����� ���$��� ��� 8�$ �4$3 ���� 
� ��� 

�&�� ?�� I�@� �+�= ��$���  �$���� .  
S"��� -����� .�" >������ 8�*�� ���� ��$���� ������� 
� �$���� ��� N����� ������ 
�����(� 8� 
���� �9�:  
���"� :����� A� -����� 83 .�" >������ 8�*�� ���� ��$���� �2 ��3 
��� ����� 

����� �"��&��� .�'��(�� ����� ������ ������ 8� ��� 8�� ��� A�*3 ���� A����� 
����%� �������� >������M 73 83 K�B ���� ����=��� �������� .�'��(�� 
��=�� 8� ��" 
>������.  
���
!�� :����� A� -����� 83 ���� ���� �������� ���� 8� .23 D���3 5���� 
��� �����* 
��$��  �$���� I��&� >������ 
������� �Q1� ( ���� .��� >������ 8�*�� ���� ��$���� 
��!����M K�B 83 ���� �������� .��� ��3L�� ?�� .�� ���9�� �������� A�� �$����.  

4 08 02–���-���� ��
���� ���� ���1�� �����	�� ���	� )�)-�� ���� ��Q ����!L���  
���� ������ ��%� 8� ���� �������� �������� ���� 83 .� ��*��� ?�� ��� M����� 
83� .� ����/� ?�� 8������� 8� ����� ?�� ��� .!@� M����� �4@4 ����3 ��!� 
���� �B��� �� ?�� >������ 83 ��* ���� ��������)K��� � '��3M 2005) M286(:  

1 – 8$�� >������ 8� ��&��� ?�� ���3 ������ ���$ -� �� ��&��� ?�� ���%� L���3 
L��� 5;���� �������� ?�� ����� F����� ��<����� �������� 9�+���� ?�� ���� ��� 
� 
>���� ����%�.  
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2 – 5����� >������ ?�� .$���� ���$���� K�B� 8� ��3 ����� �$�� 
����� 
������� 
8$�� >������ 8� 9�+��(� 5����� 8� <@���� �3 �����' ?�� F����� 83 ��$� �������� 
.�� 1����* ?�� ��� ��.  

3 – ���� <�� .�+�� >� ����� �B2� �� L���3 L���2 8� ��3 B+�� ����� ?�� ��� �� 
�+�$��� ��!@�.  
��$ ���� ������ 
��4�� ����� ���"��� ��*���� �$�� �&+� ?�� 8$�� 8� ���� ���$�� 

�����(� ���� ����� ���� ���*(� �� ��'@�� ��� D���  �<���� �������� �B2� ��� 
?�� ������ -��4�� 8�=���� ��&��� ?�� ���3 82���� ���$ ������ ���� <���� 73��� 
� 

.!����� ������ ��=�*�� ��������)
=����  �E����M 1998) M27.(  
�B2� ��� ?�� �4;��� I=���� �!�� ���"��� ������� ?�� .�$�3 ���*�� 7B�� �� 83 .�� 1� 

>������ ?��� 5���= ���� ZB���  ���*� ��* ���"���)Cohen& Hanno, 2000 (���� 
���& ���� ���� Treadway 1987 ��'� .���2(� 5���=� ���&��� ���� ���� .$�� 
���� .�� ���"��� ��*���� .�� ���� ���& ���� �������� 78 082 SAS.NO: B2N 
������  �3 ?�� ��'� ���C�� 8������� ��� 5���= B*3 ��$��  �$���� �+���� 
���"��� ?�� 5���/� 8�� �����(� 
� ���� ��������)Cohen& Hanno, 2000( ��$  ���3 

 �����/� �&�*��  �$��� �������� A��$�� ?�� 5���= B*3 >������  ������( ��$���� 
�+���� ���"��� �?� 5���/� 8�� �����(� ��� .���� ��*�� ���� ��������)Cohen,2002.(  
��$ 83 ���� �������� SAS.NO .78 �" ���3 ?�� 83 �+��� ���"��� ?�� 5���/� 8�=�� 

)!�&* �4� �"��� 5���/�  �������� �&�*�� �������� ������ �+9�� M�������� 
���=/�� ?�� )!�&* ��$�� ���� �$ 
���� ��� .��� >������  �����/� ������ ����� 
1������� <��43 .���� ����� .���� ��*���� ����� ��������)Cohen& Hanno, 2000(  
������ ����� ��� ���� �������� SAS.NO .78 38 )!�&* ��$��  �$���� 5B�*;��� 
8�� �����(� 8� ��" 8������� �4�� .23 ������� 
� .�� �!� M���"��� �B2� ���� 8� 

>������ ��&��� ?��  ������ 5���� ��� �!� ���"��� .�+� 5���/� �����R� ���� #��� 
5���/� ���=/�� ?��  ������� �����C��� �&�*�� ���"����) Sullivan , 2000 (  
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F������� ��23 ��$��  �$���� ������� >������ 8Q� K���2 ����� 8�  �����/� ������ 
��� �+$ �2��� ������� 
��� B*C� 8�� �����(� ��� 8�*� 5�" ��$���� F��� ���� 
����� ������(� ��������M ���3� 8� K�B 8Q� ��$2 ��$���� A�� ����� ����� 5��3 
����� ��"� L��� 
� .�9� ���"��� ��*���� .!���� 1��M ���=/�� �?� ���3 
��� 5���� ��4��� 

�������( >������M ���=����� 8� ��" >������ L�&�&*� ��� D��� D���� .��� 
����� M �����*(�� ��"����� M
���� 8� ���@* .�� ����*� ��@� �2�'�� .!����� 
������)Cohen,2000 (��B�  ��$ ������� ������� �"  ��3 ��23 ����� .��� ��>���� 8�*�� 
���� ��$���� <��43 �6�& �������/ �������� 8Q� K��2 ����� A�*3)Sullivan,2000 (

�"  ��93 83 D��� .�9� .��& ��$���  �$���� �4C >��� 8� ����� ���� �������� 
L�&�&*� ��� D���  ��4;�� ��� #��� 5���/� ����� <�=�%� �6 8B+���� M-� 

*3 B ��� �+�C� 8� 400 �$�� ������  ��93  ��@���� 73��� ��� 83 <������ �6 
8B+���� 8���� �$�� �3 �*`� 8����� ������  �B ���� ���� �2������� >����� >� 
.����23 .����&�� 
� F+*� ��* ���$��� .!���� 
� �$����                             .  
�B�� 8�$ ������ .9�%� 8� 8������� ��� ��$���� ?�� ���3 ���"��� ?�� ���$��� 

5������� 
� �$����M 
���� D+�� >� ������ 8������� ��;$ .23  ��R ��$�� M �$���� 
�Q8 ������ 5���/� <'�$ 8� ��$���� 73��� 8������� ��� D�� ���"��� ?�� �$�� NB2 

M5���/� 
�� �B2 D���� ��9 
�� 8������� ?�� '$�� N����(� ?�� 83 ��2 ��$���� 

���%� �2 ���"��� ?�� 5���/� 8�� .4 8��� 8&��� I��&� ���&3 ���&��� 
� 
�$����M 
������� A� 8�������� 83 ��� 5���/� 
� D�* �!� ��!@� 5��� ��$��� 
 �$���� �2 ��� �� 83 ( �*�� M1� 
$�� B*;� NB2 ��C�� ��� ��$3 L����� ?�� 
�������� 8�� ��4�� ������ 
� ��$��  �$���� �� 83 D��� �$�� ���$ >� F����(� 
�!���� ����� B�+� �4;�� 7�" D��� 5���b� 
� 73 .�9� F��+� �3 M.!�" ��$� �2 >"��� 
8�� .��*��� ���*� H���3  �������� 8� ��$��  �$���� 
��� �$�� 
�!� ��? 

8$������ 
� ����� NB2  �������� <��� 5���/� ?����� �3 M����� 83� ��� 5���/� 
?����� 
� �$��� .���� ������� 8������� '$�� N����� ��&��� ?��  �������� 8� 
��$���� K�B� 8� �@*  ���*��� �=����  ������(� �$� 8� #��� 5���/� ����� 
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M�������� 8$�� ?�� ���F� 8� K�B ������� 5���b� ����� -� ?�� >������ 5��+��@� 8� 
 �������� 
��� �2��� K�B� ��� ��� 1��" ����Q� ���* �����(� 8�� .4 ��*��� ����� 
��������)Cohen,2002.(  83 B� �����(� 8�� 
������� H����� NB*3 �� �B2�
����)Cadbury, 1992(   �� �$�� '$� �"� �"@� ���� ����$� ?�� ������ ?�� �� 8$

5���/�� >������ 8� ;��� 83 M )���  
�  �$���� ��$�� 1���� 7B�� ����� ��2 8�$�
 �$���� 
� .��"��� .���� 8B+���� �6 <�=�%� ���� 5��' �@* 8� ���� �B$2 ������

�  ��@& .����� M8B+���� <������  ��@& 1���� �"��� �������� ����  ��$ �B�
 
� .�*������ ����� A�� 
������� .�9��� 
� D��*�� ����$� ?�� >������ 5��" A�� ?��
 NB2 ����$� ������ 8Q� D��*�� NB2 8� ������ .4 8�� ������ .!������  �������� �����

��@���� A��� �������� ���� D��� ?�� ���� D��*��� <��*%�  5���� 8� >������
�$����)Sullivan, 2000(.  

 ?�� N����� ��� >������ �@���� ����� 83 5������  �(��� 
�  ��3 �����  �� ���
 ?�� �4C� >������ ��@���� ?�� �4;��� 83� L��� 
��� A����� �������� ����� ��*���

�������� ���� ����)Elitzur&Falk,1996(M 93 ��$�����  ��)Johnson , 2006(  83
 8�*� ?�� 1���" 8� ��� ����� >� �"����� 1=�� �3 >������ 8� �� L��4� ������ K���2

� .�� ��� 
��� �������� ���� D���� .�� M�� 
�  �$���� ��$�� �4C� 83 ��3 8��
$���� ��$�� 5�" 8�*�� .�� 83 L(�3 >������ ?�� �� �������� ��* ��2%� ���� .4  �

 �$���� ?�� >������ �&�� �� �B�� �������� ��* ���� 
� �2���� ������ 
��� ������
 
���  �����*(� ���� .�� F+* 83 >��� 1�Q�  �$���� ��$��� 7�"� ���� .�9� D���

�'*��� ���$��� .��� �����  ����� �������� K�� L�&�&*� ��� .�� 83 8$�8   �������
������ �+�$���  �B M �������� G����� ?�� �4C� ��� ����+�� ��$���� 8Q� 1���� �$���

������ H�� 
������� >������  ����"� ���� ?�� �4C�� 
������� �������)Cohen,2002.( 
����� 
��)Cohen& Hanno, 2000(  ��*��� ���� ?��  �$���� ��$��  ��4;� ���

*���� ��" 8� ����� #���� �4;� ���� ?��  �&�� >������ 1� .�� 7B�� D����� ��
�� ��$����8���� ?��� ��������  ������ ? :  
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 $�"�:  � L�&�&*�  �$���� ��$��� �4;��� 7��� 8������� 83 ���� ��*�� .���" ��
��������.  

��
!�� :���� D+� 8�������� ��� D���  �����*(� 5��;$ D+�� >� ��*  ���*��� 
��� 
8���� ��� 8Q� K��2 .�� H���� 8� 8������� ���  ��4;� ��$���� ?��  "�� NB2 

 �����*(�.  
 (3 83 ����� A�*3)Cohen , 2002( 8�� 83 ����� ��$��  �$���� B*C� 8� ��" 

8������� 8�� �����(� 
� ������� ?��%� 8� ������ >������ ������ ?�� ��� �4$3 
��23 ���� 
� 
"�� ������� L�&�&*� <��43 .���� ����� �������� M������� ���� ��23 

 �������� ��� I�@� ��$��  �$���� >� ����  ���* ����� A�� >������ 8� ����� 8;$ 
8�$ �" #��� ���� ��������  ����� ���� �����. 
�� �B2 ��&�� ��9� �����)Cohen& 

Hanno, 2000( 83 67 %8� 8������� 8�B*; ��$2 ��$���� 8�� �����(� ��� .2B�*�� 
 ������ ���" M<@���� ���% 
��� ��4�� ���=�� ��=�  (����� S��� ����(�� 
� 
.!����� ������ 
������� 
�� ���� >������ �!� �4$3 L����= L����3� ��� D��� ��=����1.  
������ �������� ��*���� f<'� L���2 8� <�'�3 .�9� ���"��� D����� �*�� �$���� ���� ��� 
.�2 
� >�� ��@��� ����$�� <��*%� �*�� M�$���� 8( 8�������� 8�*���� ����8� 

8+9�� 8� �*�� �$���� 
������� .��� ������ ���$�� >��� ���9 �$���� ������� 
����� ������� A���� ��!@�  ������ �������� ������� ���$�Q�� ������ ����)8��&�� 

�8���� M2005) M344.(  
������  ��4;� ��$���� ?�� ���� �������� ��*���� ���2 L��� L��9� �"@��� ��4��� 8� 
 ���� ���� �������� .���� �������� ��*���� 
�� �B2 N���(� 
&� ����)Smith, 2003( 

���� �������� .����� .������ ������:  
- ������ ����3 �������� ��*����   
- �$;��� 8� ����� .�" �������� ��*���� A��� ����+$  

- 8�� #!� .�" �������� ��*����  

���� �����)Basely, 2000( 83 �+9� �������� ��*���� 
2 �"3 5��" ?�� F+*� ������ 
���� S��� 
� .!����� ������ 
������� 8Q� �����4;� ���=�� ?�� 5�" ��$��  �$���� ?��� 
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M�+�= D+�� >� NB2 ������ G!���  ����� A�*3)Cohen, 2002( 
���� A�� 83 ��9��� 
.���� ��9 83 .�" �������� ��*���� .� 
� ��$��  �$���� ����$ M.�� 8$�� �B2 .���� 
B*C 1��  ������� 1��2 N������� >=� .��� ��"���� ����3  ������� ����/� ����� ��+6�� 

 ������� ����/� ����� 
���� L����6 �� �6� 8�������� '$����� ����.  
429 2 ����!L� �	����� 
	�� :���� �
���F�	� ������	��   
#� L�+* ?�� ��3 .����� 7B�� F���� 1� ���� �������� 
� ��� -��� 73 ;�* �3 
����� 
� .��� ����%� 8� ��" .��� >������ 
����� 7B��� ���� 83 >������ ���� 

 ���C�� >��3 8� ���� <���� 73��� 
� ��@�  �������� 5������ 
� .!����� M������ ����� 
8�������� 8�<���� L��� ���� 
=����� 7B�� .��� 1� �!� �������� .��Q� �� 83 ( 
��=�� .2'$�� 
�����(� .���� <��� M������ ��������� �$������ �� 83 8�=�� I�� 
��4�� ������(�  �2����� M5����� �������� ������ �� 83 I��� ��4�� ������ 
� �����=� 
���$� 8B�� .�� ���&� 
� M�$���� �����  ��"���� ��'�� 8�� (������ .����  ��'� 

 ���C��� >������ ��� ��@� �2�'�� .!����� �������� ������)Percy,1997.(  
�"�  ���  ���� ���� 5�4$ ��� .����� ?�� �����  ��4;� ��$��  �$���� ?�� 

 ���C�� 8������� �2���3� �"�� ����� 
��� �����3 ���� 8������� 
� �����$��)ICAS 

1993( 
���� F��+� 8�� ������� ������ ��"���� �� 83 .���  ���;� )�&*� �!����� 
������:  

1 – .!����� ������ F��� ���� �9��� ��"��� 8�$�� 
����� .����   
2 – �$���� 8� #�+�   
3 – #� K���2 �����   
4 – �$����  ��&� 8�= 8������ .����   
5 – �$���� ���� �$�� ��   
6 – �$���� ?���� ������C�� N��� �!��� >�������   

���=/�� ?�� K�B F��+� ��4��� 83 5���/� �� 83 
���  ��$;��� ��� ����" 
������C��� ������� ��2� 
�; ��� 8������� 8B�� �� 83 ����� .����  ��$;� 8;� 

5���/� �"  '��3 M������C�� 8�� I=���� 8;� 
��� NB2 �&���� �" ?��3 <�=�� ?�� .��� 
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5��� 8������� L�&�&*� 8� ��� �������� 
� ��$��  �$���� 1��� I�&3 �B2 ����� 
L@&�� �$�� 
���3 ������  ������ 8��4�����)2002 Baker &Dwight,.(  
�	�
-  

�3 ?�� ������ 
� D+��  ������� NB2 83 -����� A�1 
� I=�� �4;� ��$����  ���*�
 ���� 1��� .4 8�� M�����(� ���*� >������ ����� 8� f<����� �������� ���� �����

M������ ����Q� f<������ �$���� 
� ������� ��$���� ���� 8�*�� ��*���� ���"���  83 ��$
 8�������  ���C�� 8� ''�� ��$������!���� �(�� ������ ��@���(�� >����� ?���� ����� 

 ������ 8� ���� ���� ?�� 8������ 8$�3�2;���� ���"��� ���� ������� .���� K�B$ M
 A��� ��*�������$�� <��*%� 8� ����  83 -����� A� ��$ M��������  �������� 
�

 ?�� ��&��� ?�� 5����� 8� ���� ����� >��� ���  ���C���� NB2 ������� >������
����M�������� ���� 
� 1�B� ��� 7B�� ����� >� ������� �!  ��� ��C��� E�� �� �B2�

 T �$���� ��$�� �!� �9 
� 5�����  �������� 7����� >������ �4;� A��  
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 $(����%	
- :
���� �� �����	�� ���	 2 �	;
��� �����1��� ���	��  �����  

�	�1	   
������ �!��� ����� 
2 ����/� 
�9����  �$���� ��$��  ������� 
���%�M  83 B�

� 8������ �������   ��9�����  �$���� .6�� 
��� ������ ����/� 5�" ������� 
� �4��
 �4�� ����  �$��� ?�� ���&�"(� M����%� ��&�"(� .��� 
� L����2 '$���� ��23 
�;��

$� ������  ������� ?��7��&�"(� >"���� �&�&* 8� ���� �M  ������  ���� �@�*��
���� 
������ 
��������� �$� ����4��(�  (����� H L@4� ���� 
� 7��&�"(� >"����� M

� ���� .9�� 
��� K�� 8� ���*� �&�*  ����� ���� F�+ 
� A�*3 ���� �3 D�
L@4� ����3 .  

����� 
� ���3 �" -����� 8�$� 8� ������ �4��  ��$ ������� 
� ��$���� 83 ?�� �
 L�&�&*� �������� ������ ������ 8��� ��3 8� ����$  �$���� ��� B*;� 
��� ����%�
 A��$  �$��  ��= 
��� ������  �'��� 83 (� M 
����� �6 E�&�/�  ����� �������� K��

  �&����� 
����� A������ ?�� ���'� ��� -���%� K��� �������� 8����� 8�  �4��� 
���
 I!���� 8���" ?�� ����%� NB2 ���� ?�� .����� ��� 
�  ���$��� .9�� 
�� ?��  �3

�����$  �$���� ��� .'��� ������ ������� D���3 
� �����3 Z���/.  
!2 �=�+� 83 (� 
����� D���� ���� 
� ������  ������� �4��� .6�� D���%� �

 K�B <��� ������ �B2 
� ������ 8������ ��$��� ?��  ���� �" ������ ������ D���%��
."� ������ ���&��� �@* 8� /18 / . . j���9/1/2008 8����  ��:  

   "  �$���� 5���/ ������  �������� .�9�"  
   " ��2�����  �$���� ��$�� ����""  

 .��� ��&�� �B2 
�� 7����� ������ D���%�� D���%� �!2 8���" F������� -����� ���
 8� 1��=���D���� �� ��������� ���������.  

5212 ���	� �
�
���� �����	  

������ ���� Profession   .������ ������ 8� L���� ���� ��� ���3 ?�� ���� �+&�
���� 
�������
8� L���" ����� �3 8�=�� 
���� M  ������ ��4��Public Trust M .� �"� �B2
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�������� 8;� ��� 8�' B��� �����(� ������ �B2 �4� 
������ D��� 8���� 8��������� M
��&�"(� ����%� 8� ������$ >������ �+��*�  ���* NB2 G!��� D"��� )��� �

����%�) #�����
$�2 M1986) M25(.  
&��� 
� ��������  ���� �"� K@��� <@$� 8�$ -� H����� D�� 8� ?����� ��

 9+� .�*��� �"� 8�@+�� ����3 8����� 8���"/�Audite   �������� ?�� ��(��� 
��@��
 ���$ D����� .� 9+��� �B2 8��Audit  "��� �3 D"���� �3 �������� 
����  ������� ?�� ���

�=���� �&� B�� A�3 �=���� �&� 83 B� M  ��� 
��� ������  �����$(� 8� �'� ?��
  (X� NB2 5'��  ��&� ���" �+�$�� ���� ������  �B ������  �����  (R 
� ������
 ���23� ����%�  �$�� <��� ?�� A�3 ��� 8��=��� �$�� �3 7��+�� H������ ?�� ���&

���� ��&+�� 8�  �$���� NB2 1��� ��� ��2�����  �$���� �*�� -� 5���/� 8� �$
 K@���–  L�=�� .�=�� ��� (–  .4  ��@&�� 1� 8�=�+� �$���� 5���� #���

 8$� ( 
��� ������ .!����� �@* 8� ���� 5��� ���� ��� 1����3 G!��� ?�� 8�����
 �������� 8�� 8� ���� �����(������� 
���  ����� >���� ��" 8� D���� ���� M ?��

 ��" 8� �������� D"�� ��2�����  �$���� ?�� ���3 7B�� 
�������  �$���� 8���"
 .�� B�� �����  ����� >����1844 ����� >!����� 1���� �"� <���3 >�� 
� K�B 
� ��

.�����) 
=�����E����M 1998) M6(.  
K���2� �������� 8� .2�+��� 8� ������� ���&�� ������ �2���3 M8  �$��%� ������

 ��������AAA  ���� 
��� 
� ��$ ��������) #�����
$�2M 1986) M25(:  
 " ������ ��9�� ���� �������� Systematic  8!������ ���%� .��� >��� �$�� M

 D������ A�� ����� K�B� ���&�"(� -���%�� ����%� G!���� D���� 
���� 
��=��
2 8� D�������%� U���� 5������ ������� G!����� NB �������� G!���� ������ ����".  

B2��!� ���� 5�� 8�=� ������ �) 
=�����E����M1998) M6(:  
1  0 ������ ��9�� ���� �������� : ���*���� ���������  �<���/� 8� ������ 8�=��

?�� L������� >������ ��� .��� ������ ���2%����� D+���� �.  
2  0 ��&��� 5���= ���=�� �"��� 82���� ���3 ?�� : �3 �4;�� ( 83 �� 
����

�2% >=*�.2'��� �=�� 8�$� �3 ������ <�. 
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3 0 L�=3 ����� ���� ������ .!������ �������  �������� )�� ?�� �&��� ( �������� 83 
�� 7B�� 
������� .�9��� )��2 �4� 1�� G������  �������� NB. 

4 0 8� )�+�� G!��� �&�� ������ ����%� ?�� ���� �@*. 
 �"� �B2 �@�*��  ������� >���� 1� >��= 7B�� .���� 
�����(�� 7��&�"(� ����� A�3

 8�  ������� >���� ��<��� ?��  �!+�� K�� I��&� F����� .2����� 8� 5�+�����  �!+��
� NB2 F�� ��" ���� .!��" ?�� .2������ ���� 5���* 8� .���&3 ��� .�=����  �!+�
� ���� ���=����� 
+*3 ��� E�&�/� 
� >����� M ������ 
� C����� ?�� 1���" .�� �3

������ .���� 
� #�+ �" H���� M >�� ?��  ������� >���� F��� �" ��<����� NB2 �4� 83�
��%� D�+� �"  ����6�  �=��� 
� 1���� '�'�2� ?�� 7�C� ��$ ���� �&� 7B�� ��


����� D����M  
��� ��������  ����� 1+�$� 8� 8������ ��'� 8� K�B 1��=� ���
��� ����  ��9�� �$�� ?��  ������� 
������ A�3 ��� �������� 
� �����' 8� H��


����� .��� >��� .�"���) 
=����� E����M1998) M20( "�  ��9���� NB2  ���� �
 ���� M�������� ����� M�������� :������ >���� ����  ����� ���4�� I�&�� .23

  ��9�����.����� ��� ����� 
2:  
8������� 
����� ����(�IFA                            

   ������ �������� ������� ����IASc           
������ 
$��%� >������� 8������  8AICPA                

  �$��%� 8������� ����  AAA                                       
 �&��� �����   ������ D���%SEC                             

521212 �� �������� ������	�� ���	��  ���  

����� ���� ���� �  ��������+�� 8���� 8� ���� 
�!����� � M  �$���� 83 8� .6����
� �"  ��$ ����� 
���*  ����� >���� 8�� ?�� Z���� 
���� ���� 
� ��2�����  ;�

���4�� ������� ����� ��" M#$��� ��� �@���(� ���� ����� �@* L����� L����  ��� 
�������� ���� ��� ?�� ���/�� M  ��� ������ 83 (���$ .�;� ?����2�����  �$���� � M

3  �$�� 8� L@=����C���� 5����� �3 ����=� A�* M  ������� L�&�* L�'���  4��3 ��$
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 .�� 
� K�B� ������ ���"��� 7'$��� '����� �2 ���$���  �$����  �����1967 A�3 ��� 
�������  ?�� �������)�������M 1998(.  

�� 83 ?�� ���� 
�  ��3 ����� ���� ������" ��� ?���  ��$ +��  ������� ��
������� 8������ 8� ����%������� ������ � �)������� M1998( M  ������� �$��� ( 
2�

�4����M  
�   *��� 
���� ������ 5�&�����  ��������� <����� ?�� 5���" �6 ��&�&� �
��� ������ 5���� 8� 5'��� ����  ��&3� ������3
� ?�� �&� 5����� ���  �4�

8���� � 8��%�M  .� ���� 
� 8������� 8������� ���� 83 ?�� ������� NB2  �&�� ��$
�� ?�� 5������� ������ ������ >=�� D��� ��� L�&�&*� ����;� B�� ���� ��� 7;� .
� ������� ������� ������� F��+� .  

� �������� ���� 83 ?�� ���� 7����� 7������ 8������ .�$�%  �=* �"  ��$ ���� 

 �$���� 8���" ?��  �=*3 .4 D����� 
�  ."� 
������ 8������� ���&��/3 / j���

/4/3/2008 M ���3� ?��� ���� 
� 5���&�� ���=��  ������� � 8������  �$3 ��$
 8������/20 / .���1991 �=�� 8���� ������� )�*��
�  ."� 5����� 
�/11 / 5��+��/3 / ?��

 �6 8� L(�&3 '��� 
����" ����� ��" 8� 5����� ������ .�����3 .���� 8+�$��� .�"
�'� 
� 8������������ 5� M ."� ������� �*��� 8���"  �$3 ��$/24 / .���2003  8������ �

 ."�/51 / .���2006 ���� 8�=�  ������� ������ ��� ?��  ����� ���$�� >� 5����  ���
 <�=��� ?�� >������N��� <��3 
� ��* 73 ���� ��� 
� M  ����� � 8���"  &� ��$

 �4� ��� ��=�*��  ����� K��  ����� D"��� 
����" ����� ������ 5���= ?�� A�*3
��4��(� 8���"� 
�$��� 8������ 8���" ."� �/8 / .���2006 �2�6�.  

��" 
� ��3 ."�  �$���� 8�/3 / .���2008   �$����� )�*��� #��*�� ����� 
� <�� ���
� ."� 5����� 
� ���C���� 5����/71 / 5��+��/3 / S�+� ��*���� ������ �!��� .�" ?��

�  ����� 5��+��  '��3 ��$ 1����3 ����/4 / 5���/� #���� ���� 
�  ������� S�+�� 5�����
 �!��� H����� ?�������� M 5�����  &� ��$/79 / 5����� �$���� .�9� )� 83 ?��

 ���� 8� ������ �!��� 
� <�$���� .2���* �4$3 �3  ������� S�+� ��*��� ?�� ���C����
7B�� 8������� 8�������  .����C��� .����� 
�  ������� ���+� >=*� M 5��'��� 1�=�

5������ .��������  ����� 
��+�� ��2�����  �$����.  
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�����  �$����� )�*���  �$���� 8���" 8� #����� ����� 
� ��3       5����� 
� <�� ��� ��2
/98 / �&�*�� 5��+�� ��2����� �$���� #�;��/4 / �����/�/ 8��C��� ��� 8�=� 83 ?��

��� ���$ #�;��� 5��� �@* �������  ������� S�+� .���� .�9��� ?�� D�& 
�*��
�$����M �� ��$ ."� 5�����  ���/105 / .��� 5���= �$���� ��� #3� F+*�� �&�*��

 ���� 8;� �+� 1�� 5����� .���� ������ �$���� 
�!�� <���3 8�=�� ��!(  ������� S�+�
F+*� 8�!���� D��� #�� ( ����� #3�.  

5 22 2  ���	���
�	�� ����� �� ������
1�� ��  

�� ��������� .9���������� ��� (� ����� �$ 
� 
 M ���� ���� ?�� ����� 
� #��%�
� �+$� 
���  ������� � -���%�� .���� �@* 8� �������� � �������� ��!�=�3 ��� >�

L���� � L���� M ��� 
���� �2���� 
��� ������ ���X� �@* 8� ������ ����$ ?�� 9�+��� �
�<�=�3 �� L���� ������)������� M1998.(  

 .�� ���� 
� 8������� 8������� ����  ��;�1958 ������� .�9� ���" ���& �4� 8
���� 
� 8������� M   ."� ������ ������(� 8�C��� 5��'� ���$ ����� ��4���� ������

V/3/8003   j���12/6/1961  ."� 
�*���� ����9� �&@*  ��� ��$/601 / 
�
17/5/1961  ����� 
�/22 /�� ������ 5����� 8� j��8/6/1961  
����� �$��� ?��:  

                ������ F��63    5�����/2/  
                          ��=���   5�����/6/ 
  �                    ������ �=��   5�����/7/ 
                           �������      5�����/12/  

 

 �'� ���$ ����� ���&�� 
����� K����� ���R ����"� 
����� D�4���� D��� ��� ��3
 ."�  �� ��*���� 5������ � 8�����/10136 / .���1990  
����� K����� ����" ��� 7B���

�� ���� ?�� ���=� ������ ������ ���R�L����� �������� �������� :����. 
 <�� 1�3 
����� D�4��� ����� 
� 
����� K����� ������ .�'��(� 
������� ������� ?�� ���

� ������ ������ �1��� 
� ���� ���� M ���C���� 
2 ������ ����%� 8�$� 83 ?��
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����� 
������� ������(� � ���&�"(�1��3 N��� 1���� ?�� >�� 
��� �.  ������ ���*� (�
������ ������ 
� ���� D�4��� �B2 
� ������ ���� �4@4 8� ����$� -� 8� :  

-  ������ ������  
- 
������ ����� ����  
-  ������ ���� 

522212   �	
��� ���
�	��  
 ."� 5�����  �����/4 /L@2C� 8�$ 83 
������� ������� 
� F��+ -� 
����� D�4��� 8� 

L@2;� �L��� L����� L���$  8� 1�$�������� ��$��� ��� 
��� ����%� ' M 5����� 
� <�� ��$
 ."�/6 / 
������� ������� >��� 83 5���=�(���@���  ���$ B�*�� 8� 1�$� 7B��� .����
�/ ����= �2�� 
���  �<���/ ����� A��� 1���"/ ��'@�  ��4/� ���3 >��� 1���� '���
���������� 1����� G!���� H������ 
����� '$���� ������ .!����� �4M  F��� ��� 
��

���� ��������4;��� ���;�  8� ���= ?�� 
��� 3 1��� 1� #����� �3 �@���(� �B2 ?�� 8
������ 
� ����& K�B ?�� ��.  

 ."� 5�����  �����/7 /���� �B� 
������� ������� 8� D�4��� 
� ��� 
� ��'@�� ������ ��
 N��� ���C���� 8� 1+� ( �2����� ������ ��&% 1��� 83 � 1���� E���� N��� �3 1���

A�*%� ����%� M ."� 5�����  ��� ��$/8 /� ��� ���� 
���  (���� ��� 
������� ������

2� L��&��:  

 0 ���� 1+�$ .�� ��� 1��;� <��43 ����� ����1� M I&+� (� 
��� ������ .!����� 1��
������ M$� ( ?��� 7���= ��3 ������ NB2 8� 1��&�� 8�$ �B� ������ .!����� NB2 8�
���=�.  

 0 ��� �3 ���� 8� 1��� �� N���� 
� �$B .� �B� �������� �3 D!�4��� NB2 
� 1.   
 0 ��23 �B� N���� ����� �3 1&��  ���* 
�.   
 0 3 �B�?�� 13� A�� 1��&� .�� 8� .6��� ?�� ���$ ���3.   

 ."� 5����� 
� �$3 �" D�4��� �B2 83 ?�� ��� 83 ?���/5 / 
� 5���/� ���C�� ?�� 1��
� 
2� ������ ������� � .!����� �����
������� �������  ����� 8�  �.   
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522222  �����	�� $	��� ���
�	  

����� D�4��� ��������� 
� 
 ."� 5�/9 / ��� G����� >= 83 
������� ������� ?�� 1�3
.��� ����/�� 1����� 8� ����� .���� ��� ��$��� �������� ����� M 5����� 
� <�� ��$

 ."�/10 / ��*���� ���"��� .�9� .��� )�+� .�� 83 
������� ������� ?�� �� 1�3
�� .�&� ��" 
�*���� ��=���� ���� ����� �������� G��� .�� 
���  ����� .��

�2���*��.  ."� 5����� 
� ��� ��� D4����� D��� ��� ��3/11 / ������� ?�� �� 1�3
 8� j��� 19�+��� >� ��� .�" 
��� �������� ����3 8�� 
��� ����� D���;� 9+�� 83 
�������

4��� �3  �������� 5���= A� 
��� D!���� 9�+��(�.  
522232   ���1��� ���
�	  

 ."� 5����� ��������/12 /
����� �$��� ?�� D�4��� 8�:  
 ���� 8�� ������ .!����� 8� 5�+����� �+��*��� ����%� �9� ���� 8� ������ ��2% L��9�
#�� 73 8� 5��� ����+�� ��=�� ���� W�& 83 ��� 
������� ������� ���C�� �9� �3 

?�� 5���/� 8�=� 83 ��� F��6:  
-  
�� ������ .!����� ����� 
� L����� �������� �������� :������ ?�� 5���/� ������ A��

 F�� 5���� ������ 5���/� ?�� ��� 83 
������� ������� ?�� K�B D��� .�� ���
���� �������� :������ >� D+� ��� ����� .!�����L����� ���� N���� 
� 9+�� (��.  

- :������ #+� D��� 
� ������(� A�� ������ .���%� �@* ��������. 

����� 8� .� �� L���$ ������ .!����� 
� 8���� E�&�/� ���� �@* N���� 
� 
������� ��
K�B. �� ������ .!����� 8� 73���� L���� 
������� ������� ���� 8�=� 83 ��� 8� 83 1�

�"�� 1��9+��  (��� N���� 
� K�B ����3 8� 83 1�� ������ .!����� 1=�� ��� 
�� M 

 
�  ������� ������ ���� �"��� ��������  ������(� F��� F��� �" D�4��� �B2 83 (�
��������� ������ 8� �) M�������1998 (�4�: 
1 –  83 8� .6��� ?����� ����� >� G���� -� 8� D+�� 
����� D�4��� 
� 5������ ����

5���/� ���� I=� L�&�* L����� ����  ��=3� L����� �������� ������ �������� ����M 
 L�����  ���3 ����� ������  ������ ������ 8� ����� ������ K�� ���� 83 �� 8�$ 1�3 (�


� 5���/� ���� 8���� L�&�* ���������C��� ������  ������ �� 83 ?�� ��� K�B 5���=� M
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��C��� 8����� ���� 
� ������ <�=�3 F��������  ������ ����� 8� .��� 83 8� L@=� M
������  ������ ��� 73��� <���Q� D���� ( .����� 83 ����� .��� �������M  K�B A���� �� ���

����� ��& 8� �$;���������  �M �3�� ����$� �2 �������� ���� 8� ����� 8 ;�*��� S�
���� �����CK�B 8� ��. 

2 –  
��$��� ������� ��*���� .���� 5���= ?�� ����& ��� .� 
������ ����� ���� 8�
����� ��* >=�� ����� ����;� ����� ?�� ��&��� ��� �������� ����� .���� 
��� >�

���� ?�������� G� ���� 8�=  ��4/� ���3 >��� .���� ?�� �=3 5���/� .�� 8� L@=� M
 )�* 
���'����� ����� D4�� ?��  '$� �� >�� 5���� #����� ������ 8�=  ���� M

 ���� 8�=  ��4/� ���3 >�� ���� ?�� '$���� �=�%� 8� 8�$ 8� 
�  ��4/� ���3
 ���%� ����2% L��9� )�*�� A��� �$���������� ����� ��!���  �����.  

 83 �2 1�� �������� 83 B� 5��$ ��23 ���$ �� .� 
����� D�4��� 83 -����� �����
#$��� #�� 8������ .$�� 
��� 
2 D@*%�M  �3 
��� D�4� >=� 
�  �� ��$���� 83�

3� ������ �3 D�4��� �B2 ?�� 8�!����� �� ���� �3 
��� D�4� 73 ���� 8� 5�!�� ( 1�
� �B� ����
��B N��&� ��� .�'��� 1���� .  ��� ��� 8������� D��� ��%� 8�$ ��� M

  �$��%� 5������  �(���0  ������" ����&� ��������–   4��3 
���� �!��+���  �����(�
�'��������� �������� ��� 
� L(�'.  

��� 
� ��3 ������ ����� 
��� D�4�� ������ ��2%� 83 -����� ����� L�&�&* �
�� ������ �9 
� �<�=� ��� 
������� ������� ��� .$�� ���� �������� ��

������ ��������� �B L������ .'��� ������  �$���� ��$��� .�9� 73 ����� 8�� ���=/�� M
>��� 9��� �B2 D�� 
$ 
���1���23 .�.  

5 23 2 "� �#�4 ���� ������� ���
	�� :���"�� :���  

���� 8���" �!2 D���%� D���%�� ������ ������ ."� /22 /.��� 2005 ���� ���� 
� 
�����  ������� 8������� 
���  ��& 8�= ����  ������� ���&�"(� ��*�� ���*�� 
5������ 
� ���� 
����  '$� �$�� �
�! ?�� ���� ���$  �������� ��'@��   0 
������� ���� – ������ ?�� ��&�"� D���� 
�����(� ������� L���*� 8� ��" ���$��� 
������M  5��" .�� 
�� ��&�"@� 
���� ���� 1���� 83 F��+��� 8� 7B��� ������ �B2
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=� 7��&�"(� >"����� F����� ?�� N��� .���� H����� 
� )�*�� H����� K���� 5���
������ ����� ����M  ����%� #�C� ������( ��'@��  ������� >=� k .� K�B ��� 
��

����*��M ��2���  �$�� -���� D�� 8� ���4��(� >����M �� ���� �3 ��!����  �$��
��2���  �$�� ?��.  

 ."� �*��� ?�� ���=�� 8���" �����/24 / .���2003  .������ ���(� 1�@����
 ."� 
������/51 / .���2006   (��� F+*�� ��$���  �<���� ���� 8�=����

 ����  ��� 
��� ��2�����  �$���� ?�� ���=��50 %  ��� B� .���� ����$@� �����3 8�
 ����� ������ NB214 %��� 
��& 8������� �B2 
� '������ .23 8� �*.  <�� ��$ .������

/61 / .���2007  ���� ?�� >����� ����  �$���� ����4�� ��&%� .��� 5���Q� D������
����2���  �$�� ?�� ��!����  �$��M  .�� 
��2006  8�  ������� ������  ��&

 8������ B+�� .��� 
���� <��'��� #��� ���!� ."�/22 / .���2005 
� �� �����:  
- ���� E�&�/� .�9�=�*��  � ������ D���%� �!2 ����/ �� 

- ������ 
��+� ������ .�9�  � 

- � ������ D���%� E��� ���&� .�9 

- � )*���� .�9� ������ ��������  ���*��  �$�� 

- ������ D���%�� D���%� �!2  (�� .�9� 

�/� .�9� ��2 8�!� 8���� ?�� '$���� .�� -���� �B2 
��.�9�� E�&  
��+� ������
 ������� .  
��� 8������ ."� /22 /.��� 2005 �!2 D���%� D���%�� ������ ?�� ���3  "��� ��9�� 
>���� �&*���� ������(� �@���(��� 
����� 7���/�� 8�$� �2��� D��� ������ #!�� 
#��� <��'��� 8�$� NB�� �!��� >��  ��@&�� ��'@�� .���� ������� �!�9���� ������� 
��� ���� D�� �����23 ")5����� ."� 2.(  

 ."� 5�����  ��� �"�/4 /5��+�� / R /��� 
����� �$��� ?�� 8=�+��� #���:  
-  8=�+��� #��� #!�–               7B+���� #!���   L��!� 

- L��!��                                             8=�+��� ��3 #!��� 
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-                                        ������ �'� 8���� L��=� 

-                           5������� ��&�"(� �'� 8����  L��=� 

-                      7'$���� ���� ��&� .$�� �!��  L��=� 

- 8�=�                                           8�*R 8=�+� 

523212 �#���� 6��45)��� 7�
	�� /3  / 7�1(�� / R/(:  

-  8�= ��� ��� �������  ����+��� ����%�� ��9�%�� ������ D���%� ����� .9��
  @����� �������� ���*��� 8� ���� 
� .2��� ���+���� 5<�+$��� ������� D���

������ D���%�. 
- �%� 
� 8��4������ 8������� ���� �6 �3 ������� �6  �������� 8� ������ D��

?�� 7���� 
���� ������ ��@� �3 #��� �3 S6 �3 �����. 
- 7���4��(� �3 7��*�(� ������ >��� 
����� ��&�"(� ���&� .�* ���. 

 ���$� �������� ���+���� E�&�/�� 8�2����� D��� ���� ?�� 8������ '$�� 9���
 @������ ���� D����  ������ ����3 ���� 8�= ������ ��$�� :���� .23 �4�� 

 �$����.  

523222 �#���� 6#
;�) ��� 7�
	�� /3  / 7�1(�� /8/(:  

- ���� 8� ���$�� E�&�/� ��"���� .9�������� D���%�� ��������  ����. 
- �&� ��"���� .9����� �������� ������ D���%� ��. 
- �%� ��"��������� D��. 
-  �����  ������ ����3 ��"���� .9�� �������� �!��� ���"�� ��=�*��. 

 ���%� �4$3 8� ����� 8=�+��� �!2 ���� >��� 
��� ����� ���� 83 ?�� 5���/� �����
����� 5��4�M <��'��� #��� #!�� 8=�+��� �!2 D��3 �" 7����� H����� 8�$ B��M  8Q�

&��� H������ �����3 �" 7�����*�� 5������� ��&�"(� �'� 1�;� 8������ �B2 '��� ��$ M
 .'� .� 7�&��� >����� 83 8� 
� 1�!��� �!��� #!� 8� �$� ������ 5��� ���5��+� 

�������� L����+� ����� K��� 1�) ."� 8������ /95  /� .��1992  �&� ������ 
�
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������.( (��� 
� ��3 .�� ������ D���%�� D���%� �!2  4��3 ��� �$��%� 5������  �
1934 L���&�*� ��� '��� SEC )Securities and Exchange Commission  ( �!��� �����

�� <���* ?��� <@$���� <������ ?��� �$��%�  �&����� ?�����4��(� 
�&� ?��� M
���4��(� D���& �!��� ��;��� MSEC  8=�+� ���* 8�Commissioners  .��"3 ����3�

��!� 
����� ��$� ��� ����4� M2900  �$��%� 5������  �(��� #!� 8�� �9��
��� #�* 5��� 8=�+��� �M  �!��� L��!� .2��3 ?���)Securities and Exchange Act 

of 1934(. �!2 .��� D�� 
�� ����� ������ D���%��  E�&�/� ?�� '$�� -����� 8Q�
�� ��23 8� 1�4� ������������ ���4��(� .��� 
� ���.  

5 242  ���
	�� :���"�� :���"� �#�4 ���
� �� ���
�	�� O
�0� �
��)�	� =������  

524212  ���
�	�� �� O
�0�  

����%�  �$�� ���9� ���� ������  E�&�/�  3��� ��23  ��9M $;�� ?�� 8������ �
�������  ������ 7����� H����(� ��" ������ ���!��" ����  �$���� NB2 .�" 5���=M 

 8� ?��%� ���� ?�� 8������ NB2  &� ��$ M���� E�&�/� �� 
���  �������� 
�  ���3�
���� �$� ?�� 8�$�  �������� NB2 F�� 
� ������� .'� ZB��� 8��%� 8� �4$  �

������  ��9����� ������ ���$��� 5'��%� ��" 8� ���� )�&��M  ����%� 8( K�B�
/ ������ 8�$�� (�� L����6 ����*�� .�'��$���� 1������ �� .����.  

 ������ E�&�/� 3��� �������!� F��� ����3 ?��) M7'�����1990) M323(: 
1 – ��*�� 8��*�����  ������ 8� 8� ������� �������� 8$� ��������  �������� 8�

.���� F����  �B ������ .!�����.  
2 –  �������  ����� �� �B� �������� 8$� ����*�� ����J� �$����  ������ K���2 83

 ?�� .���� F����  �B ������5��4��� �*��� 8� ��!@�  ������.  
3 – E�&�/� 
� ������� ��� 8� ��� ����*��  �����@� ��!@���  �������� 8� �� 


������ .!����� ������ F��.  
4 –  ���� 8� K�B� E�&�/� �!��� ���3 ���� .���� F����  �B ������ .!����� ����3 8�

 �!����� �+�$��� ������ �9�A�*%� E�&�/� ����;� i ������.  
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����� .!����� ��23 8� L�"@���� 
� .!���� 
������� .�9���  ���*�$ ��$����  ����� ����
 �4;���  �B �=����� ���%� 8� E�&�/�  ������ >� D+�� #�3 ?�� ������ .!����� NB2
 .!����� NB2 
� ���=����  �������� 
� ��=� 73 83 B� ������ B�*�� ���� 
� .���� 
�����

������ ����23 �2��+ 83 1�;� 8�  ������� 8� ���� 7B�� ���4��(� ���" ?�� �4;��� 
�
� 5��$ ���� ?��  ������ ���� .'��� ��� 5��*��� ���������� �"��� 8���=�) ��'

8��*R� M2007(.  
������ .!����� ��& 
� �����4� 8$� 
���  �������� 83 ?�� 5���/� �����  >=*� 83 ��

������ ������)����� M 7'1990) M320:(  
-  ������ 

- #���� ������� 

- ��!@��� 

- ��4�� 

 ���;� ��2���� �������� ���� 8$�� " )*��� ���" 
� �4C� �" ������ �3 ��"�� �3
+��(� �3 ���� �"�� <���� ��� ��&��� �3 ���� �3 ��� 9�")������3943 – ���%� �!2 D
 ������ ������ D���%��2006(.  

524222  O
�0� 6����  

 ����� ��� ��������  �������� F�� 
� .���/� .��� E�=��� 1�;� E�&�/� ���� 8$�
�����  ��������������� �������� ������ .!� 
��� .��+� �2 E�&�/� .��+� 83 
�� �B2� M

����� 8� D��� ��������� 8� D��&�� �)8��*R� ��' M2007( ��$ E���  ����� A�*3 
L�+��� E�&�b� :�&� E�&�/�� F��  �������� ������ 8��4����� 8�2������ 8�!����� 
.2�6� ����� I��� C������ 5����� �$���� ?�� D��� E���%� 
� �������� �������� ?�� 
���� ������'���)M
������ 2007(.  

%� �!2 8����� �B+����  �������  ��� ��� ."� ������ D���%�� D��� /22  / .���2005 
 ."� 5����� 
�/1 /1�3 ?�� E�&�/�  ����=��� 8��4����� .�� 
���  �������� 8� ��$��

�  ������� 
��+� ������ ������  ������������ �"���� ��� 
� �4C� 
��� 8�$ 83 ��� M
D���%� ����� ��� #�� �������� L���� ��$��  �@* 8� K�B� 8��4������ ������
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 ���� 5��&� �3 �"@���  �B  ����� ������ ������ ������ ���� 5��&�� ����� ��&��
� ���5���  ������ -��� ��� �3 �����.  

 8������  ����� ��� 7����� 8������ 
� ��3/6 – 7/������ 8�/3943 /  �������� ���$
� ���� E�&�/� ������������ ������ D���� 
� �������  �$���� ��" 8.  
� <�� ���

 5��+��/�/ 5����� 8�/6 / �$���� ��" 8� 5�������� ���%� G!����� 8�=�� 83 �� 1�3
<���Q�  ������� S�+� .�" ���� 5��&��� 
� ��� ���%� �������� ����:  

-  ����/� 
��& 

- >"����� I���� 
��& 

- = )&*� �����"����� E���%� ?�� �*��� 

- E���%� 
� ��"%� D��� 

- ��"%� D���� ���=�� )&*� H���"� ��� �$���� 
�2���� �!���� I���� 
��& 

- 5������ ������ ������ .�"�3 ������� ������ ����� >� N@�3 

- ��� ����3 8� �&@*������� ������ ����� �@* �$� 

� 5����� 
� ��3 ."/7 /���  ���+�� 8� L@$  '$�)� M R ( 5���/� #��� ?�� ���� 
����
 8� �'� ( 5�� �@* �$���� 7����� ������� ������ D���%�� D���%� �!2 ��'�� �����

�� ����� <����� 8� ���3 �4@4
� �� 8�=� 83 �� 7B��� ����:  
R–  5���/� #��� #!� ���$.  
�– � 5���/� #��� ��������� 8�=� 83 �� 7B��
� ��� ��������  �������� 8� �:  

- $���� ����3 �&���+9�� ���� �������4��� .��� � 

- �;� 8��<�� <�=�3 �2<�=�3 ������ 5���/� #��� 

- ��$���� 
� K@��� ���$ <���;� 8� 

- �$���� 
������� >=��� 

- �3 8���� ?�� �����(� ���� 8�!� <@�� 

- 7% �&� � ��� 8� '���� �3 ���$� ��� 

-  �������� 5����� ?�� �2��4R� ������ �3 ���$���  ������� 8� )*��
 �$����. 
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-  �$���� ������� 
��� ���*��� �&�. 
-  .��@2C�� �$���� 
�9���� �$���. 
-  D��� 8� E�&�/� ������� 5����� ����� �$���� 

-  �$���� ������ 
���  �'���(� 

- %� 
����� �4 5��$���� �6� �!�����  ������ 

- J� ���'�� ������� �������� ��'���� �!��*��� E��� 

- ��� �$���� 
����� '$���� ���� ������ ����� �@* ������3 G!� 

- ��� ���������  ������� ����� 5���/� #���  ��"��� ��� 

- �� �$���� D"���� ����3 �������� A�*%� ����% A�*3  ���* �� 

- �� 5��&��� ������ D���%� ���� 8 

-  �&����� 7�B� 5���/� #��� <�=�3 ��� >��� 
���  `��$���� ��'���
���$� ���%�� �������� �+���  �=��� 

-  ��" 
���  �������� I����� 8��  ������ ����� �@* �$���� ��� 

- � 
���  ������(�� >������� ������� 8�� A�*3  �$�� >� �$���� ����� 

 Z– �� ����� >� ������ �������� 
��+� 8� ��"�� �$���� ������ ������  ������ ������� ����

� �� ���� 
����:  

-  ������ ���'��� 

-  �!��*��� E���%� ���� 

-  7����� D����� ��!�" 

- � 8�2����� D��� 
�  ������ 8� 

-  ������ ���  ���=/�  ������ 

�–  8;� 8�=����� �$���� ������ ������  ������ ��� �$����  ����� 
��+� ����
�� ����� L����  �� �" D"����  �<����.�9��� �B2 ����� 5������� D"��.  

 5��&���  �$���� ?�� E�&�/� 8� 8��� F�� �" 7����� H����� 83 -����� �����
� D���J������ 
+� M 5��+��  ��=� 8�/Z / �$���� ����3 G!��� 8� L��=�� L���� ���&��
 ��������������M  5��+�� '$�� 9�� �"/� / �6 ����  �B  ������ 8�  ���&�� ?��
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����M �$����  ������ �&� �4�M .��@2C�� 5���/� #��� <�=�3 8�  �����M   �����
K@��� ���$� .��%� ��� 8�M ������� ��������� �����/� ��*��� �$.  

�23 ?�� ������ ����� 
�  '$� �" �������� ���� 
� ������  ���%� 83 ?�� ���� �
������ �6  �������� ������ �6  �������� ��23 ?�� ����� D���3  �����  �$3 ��� M
������ D���%� .�� ��� ������M �� ��4��� ��� ?��� .��  ������� A���  �&1995  ?��

�������!���  �������� ��2�� D��  � ���� 
� �"�� �����  '$� K�B ?�� 5�@�� M
�"���� �&��� �4� ������ �6  �������� 83 ������� ������ ����&M  ���  �$����(��

����$��� >"��M � 8� ��2�� ����� ��$3 ���+� 5�"  �B �9���� ���� ������  ���C��
������ .���� ���$���$ ����������� 5;��� .�� ��� �)?+�&� M2004(.  

�  $��3 �"����$ � �6  �������� �����(� 8�� B*%� ?�� ������ L��*C� �������� �����
��������  ���� <��3 ������ .9�� .� ��� K�B�� M���$  ����� ����& 
� )&*��� ���

���� ���� 5<�+$ ''�� 
������� ����� ���9� ��$3 ����� ?�� >�� K�B 8;� L���
��������� 
��� ������ �6  �������� 5��'���� ��2%� ?�� ���� �"� M���$  ��������

C� ������� ���� NB2 ��23 ?�� �$C� ���������������� ���� <��3 ���  ����)?+�&� M
2004.(  

83 �$B� � 8������ �B+����  ������/22/  5����� 
�  �'�3 �"/12 / �$���� 5���/� #���
 ��2����  ��������� �������� K�� L������ .�� 1��� E�&�b� ����  ������� 5��&���
 ��� 9�+��(� �3 ���� �3 ���� �"�� <���� ������ B�*��  ���� ?�� ����� �43 ��� 
����

�$��� 83�  
2 �&�* ���� 8�=� ������ ������ D���%�� D���%� �!�� 7���/�
���� 
���� E�&�/�� )*����� ���&/� ������2 8���� 8��!�� 8� ��;�� �2:  

 R– 0� 7�#�� �	4
�	�� �
����� O
�0�� ���  

• /�� ������ D���J� 5��&���  ����� .�" ������ ��!��� ������ 8� E�&�
 ������ L���� 7����� �3 7��+��#����� 8� 5���&�� E�&�/� �����. 
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•  �3 �!��� ��2�� L����9 1���� 
��� ��2�����  �$���� H�=�3 ������� �����
 5����  ���� K�B 
� ��� 
����� �2'$�� �3 ������ 
� �4C� ��$2  ����

 �+&���� Z����(�� ����� #3� ��$2&���� .�������;�� ��������  �. 
• ����=�� ��� �!��� ���"�� ��=�*��  �$����  ����� 
��+� ������  5�������

8;��� �B2 
� ����" 8�. 
 ������ E�&�/�� F����  ������� .�'��(� )�� ��!�" ����� 5�!���� NB2 ?���� ��$ .!�����

��2��� �$�� �$� ������.  
 8– � O
�0�� ,�-���� 7�#���� ���
	�� �)
����� �
	�-�� �
�  

 D���&�  ���*��� ������ �������  �$�� .�" ������ 
2 ��&��  �B ������ .23 8�
 L���� E�&�/�� ���4��(��!��� 8� 5���&�� E�&�/� ����� .  

 �����>����� 3�����  )�*���  �$���� ��$�� :���� 8� � ���+���� E�&�/� ��23 �B
�&�*M -�  .!@���  "��� 
�� D"��� E�&�/� D���  �$���� ��$�� ���� �+$ 83 
���

��$ 8;��
����� �"���� ���� 8�� M�$���� #�;�� ��&���� �!����� ���%�� M �$����� <
������ ������ ����3�. �8�� 8$�� E�&�/� ��� 83 ��   �������� ?�� �&�� 83

������:  
- ���� ������ G!���$���� �������.   
- �$���� ���23.  

- ���� ��2����� -� 8� ���6%� D���&��� D. 

-  8B+���� 8������ 5���/� #��� <�=�3.�� �������� ��'����  ��������. 

- 5��9���� 5���*��� �����. 

- �� ��&���� ������ �!��������&��� ���&3 8� .2�6� 8�����. 

- 2�� ��$��  ����� �$� �$�� .     
  �$���� .�'��� 5���= ?�� �$3 �" 7����� >����� 83 ?�� ������ �B2 
� ��� 83 ?���

� D���� 
� ������� ��2����� M������ �������� ����� �����*� �������� K�� L�&�&

2� E�&�/��:  

������ 1 :  F��  ������ ������.   
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������ 8 :   ������ �������� �� ����� 
�  ������� �������� <��*%��.  
������ 10 :  -���%� ��� j��� ���'��� �������.   
������ 14 :  .��� ������� ���  �������.   
������ 21 :  ��4R  ������ 
� ����3 ��&  @���� ����%�.   
������ 27 :   ������ ������ 5������ ��&+�����.   
������ 31 :  )&��� 
� >������ �$������.   
������ 32 :   ���%� ������  :E�&�/� F�����.    

 ���������  ������� >���� 8������ .'�3� E�&�/�� ����� 
��� ���%� 
2 �� ��C��� ?���
T ����� �3  

5 25 2 ���
� �� ����
�	�� �
��)�	��  ���
	�� :���"�� :���"� �#�4  

�� ���� ���� ���$��� 
��� ����� ���&�"� �=�� 8������ 7����� 8���� >��� B�
7��&�"(� E��+�(�  ����M  ���2%� D��� 
� ��%� ��� ��*��� ?�� �2�������


����� �*��� 5��' 
� ��4������ ��������M �����/� 5<�+$�� 8����M  ���&� >����

���*�� �3 
��B�� <��� ������M ��� #�C� �B� ���� 7����� ��&�"(� 
� ��4�� <��

��%�����%� ��  ������� 8� �4$�� 
� �9��� 5���� ?�� K�B ��� 
�  �2B 
2� M
�$�� D���� ��&� ���;� �&��  ������ 8���" ���&��� �3 ������� 8�������  >� ��$

5������� �����  �����.  
5��&�  '$�  ������� NB2 L���� �� ��$3 ��� <���� ?�� ����3 5���� 
� )�*�� H���

���&�"(� ������� ���&�"(� ����%� 
� L���'�� L�����2�  ������� ������ ����� �B2 M
  ������� B�*�� ��� ����3 ��23 8�  ������� >���� 73�� ��� L��9� 5�&����� ���������

� 8� 5�+����� �+��*��� ����%� 8� ������ .!��������%�  �$��� �&�*��� 5�������.  
 A��3 8� 7��&�"(� 1+�* 8�� 
���&��� 
����� .����� ?�� ���� �� 83 84����� ��


�� 7���/� �$+�� 
� ���� ���$�� 83 
����� 8� 8�$  �����  ������  �������� ����
�2������� ���&�"(�  ��������  ������ �9 
+� M 8�$ �������� 5������� 5������ �����

�� 8������� >� ���+�� ����� ������ 83 7���=�� 8�  ������ ������� 8������
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D���� .����� ���� 
� ��������� �������� .��� ����� 83 ?�� ���� ������  ��&3 -� M
��� ���&�"(�  @������ .�*� 
������� �+&� ����) M�������2004(.  

�+� ."� 8������ ���& 8�$ 83 F�/22 / .���2005 ��� >=� �"�  ��������� ��������
<�=�� 5�!��  ��M  ������ �������� ������� :������ 
��� ?�� ����� N'$�� L�&�&*�

 �2��;�� ������ .9�� K�B$� ������ ������ D���� 
� �������  �$����  ����� �����
.<@��� &�"(� >"����  ������ >� �$���� ��$�� ����� ����� 7��.  

 5��+�� 
� <��/12 / ."� 5����� 8�/7 / D���%�� D���%� �!2 
=�+� #��� .��� 8� 1�3
 8� ��� ����� �� 
��� <��%� .��� ����� D"���� ����� �������� ������ ������ ������

�"�� ��=�*��  ����� ��" 
�"�� 
� �2����� ������ ������� ������ ����� M�!��� ��
���� D"��� 8�2C���  ������� M�!��� ���"�� ��=�*��  �����  � ."� 5����� 
� <�� ��$

/2 / ."� ������ 8�/3943 / ���"�� ��=�*��  ����� E�&�/� .�9��  ������ )�*��
����� �������� ���� ����� 83 �!��� ������ �������� ���� #��� 8� 5���&�� �IASC 

!��"� ������� ����� �!��� ������ ��"���� ��=�*��  ����� >�� ?�� 8��� M ������ ���
������ NB�� L����. ���� 
� <�� � ."� 5�/3 /������ 8�/3943 / D"���� ���� ����� 83

�� 
����� ����(� 8� 5���&�� ������ 8�����IFAC ����  �����  ����� D"��  ����  �
8=�+��� �!2 ���"�� ��=�*�� ��� ������ NB�� .�'��(�  ������� 
��+� ?�� 8��� M

���"5��$B���  �����  ����� D"��� ..  
���� ��������� �������� ���� ?�� 7����� H����� ������ 83 -����� ����� ��� ��

� @&38�2�� 8��� ?�:  
  $�"� :3 ������ ���� ���� .����� B*%� 8$�  ���� ������ � .  
  ��
!�� : 
��� ���+���� E�&�/� ����� D��� ��� ��$3 ��4 <���� 8=�+��� �!2 ������

�!����� D���� NB2 
� ���4��(� 
� ��4�� I��� ��!� 5����$ ������ ������ ���4��M 
�����$ 
��� D���� 8� ������ NB2 1�4�� �� ?�� ���=/��  
�  �$���� ��$�� D����

 M���� 
� D����� ������ 
������� .�9��� ����� ������ 5��'� .�" 73��� �B2 .���
�� �@* 8� ������ �������� ���� >� .<@�� .���� H����� ."� 
������ .������ ���&�

/490    / j���/26/12/2007.  
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������ �����/3943 / �!��� ��'�� ����� 5��&��� �$���� 5���� #��� ?�� �� 1�Q�
��� ����� <����� 8� ���3 �4@4 8� �'� ( 5�� �@* �$���� 7����� ������� 7B��� ���


� �� 8�=� 83 ��:  
  30 5���/� #��� #!� ���$.   
�0 5���/� #��� ����.   
 Z– � �������� S�+� 8� ��"�� �$���� ������ ������  ������ ������ ����� >� �����

�������.  
 �–  8;� ���=����� �$���� ������ ������  ������ ��� �$����  ����� 
��+� ����

��� ����� L����  �� �" D"����  �<����.�9��� �B2 ����� 5������� D"�.   
 �B2 )� ��$ 5��+�� 
� ������/� / ."� 5����� 8� 1��/8 / ���� 8�=� 83 5���= ?��

/� ��������  �<���� 8� <'�$  ������� S�+��4� ��23  �B ���3 �3 ?�� 5���:  
•  ��� ��� ������� ��*���� ���"��� ��9�3 ������ ��!@� A���$��.  

•  �����3 ����'� 
� ������(� ?�� �$���� 5���� A��$�� K�B .�� M � ��� ����� �
5���/� #��� N���3.  

•  >=�� ����!@� A��� ������3 >��� ��*���� ��9�%� >=�� �$���� .�'��� A�� 
������� .�'��(� A��� �$����.  

5 2521 2 ���1�  ���-���� ��
���� �	;�5 ����
�  

    1 –  ��*���� ���"��� .��+�  
 8������� >��� >=��%�� .�� 8$1936 
����� ������ �2 ���"���� 
�*���� ��=�� M

 �3 ���C��� �2����� 
��� D����� #����� �������$����  M����&3 ���� �&�� ���+�
�2�6� �������� ��� �2 ��� �������� �"��� ��= �&�� K�B$� MM������  �B2 8� I=��

� �" 
�*���� ��=�� I��&� 83 �������*����*���� ���"��� �����$ .)E���� � 
=���� M
1998) M145.( ��� ."� �������� ���� 5��� ����/1/ ���3 ?�� ��*���� ���"���  ��*

��� 
��� ����%�� D���� ���$� ��9������&3 ���� ��3 8� ���C��� ��� �"� 8� �$;���� M
 ����� ������� ������� ?�� �����(� ���$������� ������� 5<�+$�� ������� .�'��(� > 

����/�) #����
$�2 �M1986) M365(M � ���� 8� ���� ��& ��$ 8������
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����$�� 
� 8������� :�+��*�  ���� ������ 8�=� .�9� ?�� ��*���� ���"��� ��� ���� M
������� ��9���/� ����=� M�C��� 
� ����� �� 8��� 5�����.  

����� �&�*� ������ �B2 83 9�@�M  ��� <��� ���2%� ��� .� 8$�� 1�����  ��$� L�
1��=� ���� ?�� �2� ���C��� 
� ����� �� 8�� 5���� ���3 1�3 8� .6��� ?��� M

 ���23 ?�� L@&+�� L��=�� 8�$ 83 
��� B� F��6 1�3 (� L@�� 1� ��6���� ��%�
�!'�)����� 
=���E M1998) M246( M �������� ���� 8� 
��4�� ������ 
=� ��$

L����� �������� GAAS  A�� ���� 8$� ?�� ��*���� ���"��� .�9� .��� ����� 5���=�
� H���3� D���� 1�� �����(� ���$���������� ��!���  �����*( . >������ .��� 0 �+&�

�&�*–  ��� ���"��� ����� A��� ��&3 ���� 
� ��*��$���� ��  ���� ����� ��"� ����
���� �����(� 8$� 8� ������ ����� �$;��� 1�������� 8�$ �� �B� ��� 83 �� ��$ M

2�� <��*3 -��� ����$� �3 >�� 
� ��*���� ���"��� ����3 ���$�� 
� ��@� �3 ��
������ .!����� 3��� ?�� >������ ����� M 5��' ������ .��� 1�� L������� ������ ����� �$;���

.�9��� �B2 ����� 83 >"�� 
��� >������ ��" 8� ��*���� ���"��� .�9� �+�$�) M
$�2� #����
1986) M366(.   ��9���� ��" 8� ��� .���2�� 
9� �" ��*���� ���"��� .��+� 8�$�

������ 
$��%� >����� L�&�&*� ������ .�� �$� 7B�� 8������� 8�1974  ������ ����
 �����  ��� 8�������  ���C�� Cohen .�� �2���� 
�  &�3 
����1978  5���=�

��*���� ���"��� .�9�� L���� 5���/� ���� 8�=� 83M  �2��� 
��� ��=�� ���� �����
 
���*�� >������)Cohen commission , 1978(.  .�� 
��1993  L����� >����� ��&3

 ������ D���%� ����� �!2 1� ?&�3SEC  ����� �$�� �$� 7����� ������ 8�=� 8;�
��� ����� ��*���� ���"��� .�9� ����� 8� 5���/� ���� )�&*� 13� 8� 
���*�� >���

K�B) M8��*R� 
=����2006(. ������ �!��� 5���� #��� ��&3 ��� �&� 
� ��3  D���
 ������ �����/30 / #��� ?�� ���� ����� .���� �������� ���� <�=�3 1� .'�3 7B���

������� ��*���� ���"���  �<���� ������� )�+� �������� ������3 8� �$���� 5����  
�
�$����) M8����� 8��&��2005) M348( .���� 
�  ��3 �����  ��93�) 
=����
8��*R� M2006 (83  >� .��� (� L��� ��= ��*���� ���"����  `����� .9��  .���2�

  ������������ ������ 
��� ������  �"�+*/�� ���&�"(5�*%� ���X� 
�  �$���� 8� � M
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 ����$ �@* 8� ��*���� ���"��� ����� 8� E�&�/� ���� .� ������  �$���� .9�� 83�
� 1� ��9� K�B 8� ����NB2 >"�� 8��� ?�� ���� ���� ���� 
��� ��=�� ���   �$����
 M���� ��9���� �2���9�� 8;� ���� 
� 8������� .9�� ������ ������� NB2  ��93 ��$

 �$���� A�� 1� ������� ��*���� ���"��� .�9� .�� .�����C�� 8� #� �������� ���. 
� 
�!��� ����� 83 -����� �����
  .�� 
� .�����C�� 8����� 8������� ���� .��

 ������  �$���� ���� ��9���� 8������ 
� ������� ��=�� ?�� ��� ��*���� ���"��� ���
������� 8����� 8�������  .���� .��� 5������ 8���" ��=�  .���'���� �������� ������

 M��� 8������ ���& ���� 1�3 (�/22/  .���2005  
� ������  �$���� Z���Q� )�*��
  �������� 8���" ���&� K�B$� D���� NB2 
� 8=�+��� �!2 ���"�� ����=*�� ����� D��
 ������ -���J� <��� ������ �����+�� ���+���� E�&�/� 83 �������  �$���� 5���/ ������

������ .3 ������ .!����� �&��� ?�� 5�4C��� ��*���� ���"��� .�9� ����� A�� 8� E�&�b� �
 ������ ������� 8������� .�'��� ?�� ���=/��  �$���� ��$�� '!�$� .23 ��3 �4� 7B���

 83 >"����� 8� 1�Qn� �������������� �B2 
� L@!�2 L����� -�� .  
5 2522 2 ���� ����*	 �� ���	���� ��� ������ 7��1	 ���1��� )
 3���� 
	� $1��	 $�

7���0�:  

5 2522 212   �����	��� ���(	������  Going Concern  

������ �������� ����%� F��+�� 8� ������� F�� �������� 5�$���� F�+�� �B�� L����� M
 ������$����  
����� ������ 
� 5����� �������� 5����� 83 ?���� 5����� ������ 5���

��2 #� 1�3�+&�� N���� �3 �=����  "��� 
� �� K����M 9���� �$�� ������ )��� �3 M
 F������ �2����� .� ������ .!����� 8Q� 
�$� ��� K���2 #� ����� 1�3 K�B ?�� �����

 83�$���� ������ 
� ����� ��� �������$ �������� 
�) M7'�����1990 ) M262(.  
H������ ������� F�� �����  H������ 5��� ������ ����� �&*� ���� F������

 �� 1$@�� ������ 5����� ������M  .!��" ����� ��� ������� F��+ F�+�� �B2 D���
 8� ���� 5��+� 1���� ������ 
� ���� ��� H������ 83 
����� '$���� ��!�"� �*���

��'��� ����� 1"��� �&��� 1��* D��� ���� 8�'��1��M  .����� ����3 83 
�� �B2�
��*� .� ������ .!����� 
� ��������������(� F�� ?�� L������� N� �������� F�� ��+� M
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 �+�$��� 3��� ������ H������� 8� L(�� .����� #��;$ �*���� .��� �3 �+&��� #��3
������) M8���1998) M292(.  L��!�� ��4 7B�� ��C���� F����� .� ?�� ?�� �2

T ������(� ��� (�� ?�� ������(� �2��T .  
��� (�� ?�� 5�����  ������ K��2 #� 1�3 I=���� 8��  
+�*�  `����� 8� �4$ 83�

5���  `��� ����� 
�;�M  ��������� D��� L�=�� #� ������(� F�� 83 9�@ ��2�
��� ��+���� �=����� D��� ����� >"����� 8� 8�'�� 8� ���� ���� 73 
� 1�3 �2 1� 
���

 ����� 83�$����  8� 5��+��(�� ��!���� ������'���� <������ ��� I��� 5��&� ������3 
�
�=���� ����&35 83 F��+ ?��3 ��$ 1�3 K�B ?�� ����� M�$����  5��+� ����� ���

;� <����� 
+$ ���� 1$���� �&3 73 ��� 8� ���3+���� ������'��� 8� .�'��� 7 ������ B
��!����  ����������� (� 
=���� 
� .� 7B�� ������� D��� F�+��� MF �� D������ ����
�������  ���+���)'����� M71990) M262(.  8�$ ������(� F�� 83 -����� �����
�9 
� #��%��4� A�*3 ������ F���� :���� ��:  

- ���� 5����� F������.  

-  ��+����  ����/� ������ 3���.  

- ���/� D��� 3���.  

5 05 0202 0   �����	��� $��  ���	�� ����F�	������   
 ?��  `����� 5��" 8� �$;��� .�� 8� ������ )�&*� >������ ���C��  ��'(�  ��$
 �������� ���� <�=�3� ������  ��9���� ������ S���� ��� ��� ������ 
� ������(�

��������� .!����� 
��*���� ������ .��  ���C���� K��� .���2(� 3�� �"� M1962  ������
 �$��%� ������ D���%� ����� �!2SEC  .!@��� ������ �2 9+���� 83  �=�3 
����

 5��" )�&*� �$;� .�� ���� ��� 
� N���&� �� 7B���$���� �����(� ?���  
�
������ .�� ��"� M1962 � 8� ������ 8�$>������ ���*( K�� �" ������(  ��& ��$ M
�� ."� �������� ���� 5�/5 / .��1981  >��� 83 �� 
���  �<���/�  ��� 
����

��  @$�� ���� ���� 
� 8������� ������ 5���� D���$���� ������(� ?�� .�� 
�� M
1986 &� .�"� 
����� �������� ���� ��� ./23 /������(�� D������  ���� ������

��������  ������ �� ����(� 8� ��4������ 8������� 
��IFAC  5��' 1�� ���� 7B���
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 5��" 8� �$;��� .�� 8� ������ )�&*� >������  ���C�� 
� ������(� ?��  `�����
������ .�� 
�� M1988 ���� D���� �������� ���� #��� ������ ��� )�&*� ��'

�  �������� ��� �����( �$���� �B����� D��� ��� ������� >������ ���� 5��� ��&3
 ."� ��������/59 / 5����� >������ ����� )�&*��$����  ������ 
� ������(� ?��

 5��" .��� 1��" 5���=� >������ ?�� ��� 
���� .�'���  =�� 
�����$����  ?��
�(������� 
� �����M �$ �B�� �����-����� K���� ��+�� 8� 
�) M
��62003 M
)153(.  
52  ��� ������ �����	�� �
��	23    

 .�� ������ �B2 ��&1986  
����� ����(� 8� ��4����� ��������  ������ ���� ������
 8�������IFAC 
�  `����� �������� D������ ������ �B�� L����� M �� 1�Q� ������ ����'�

 �����( L��B� 8�$ 83 ���!��� .��� ����<���� B+��� �������� ��*� ��� >������ ?��
��  ��3 7B�� ������(� F�� 
� K���5;����� ������ .!����� 1���3 ? �B2 ��4 ������ M

�!@�� ���$  ��4� ���3 ?�� �&� 83 >������ ?�� �� 1�Q� �����(� �B2 
+� �3 �$;�� �
 5���� D������ K����$����  ( 7B�� ����� �������� 
� ������ ����'� 
� ������(� ?��

� �'���'��� ����� j��� 8� ��� 8)
��6 M2003) M163(.  >������ .�" ����
�� NB*3� ����� 
���  ������ ?�� 1��&�� ����= �2�� 
��� ���=/�  �<���/�� 8

 �++*��� ������� 8� �2�6� 5���/� ��* �43 �����(�Mitigating Factors  1�� �� 1�Q�
����� ����� ������(� F�+� ��������  (C����� 8� ����/� .� �B� �� ��� 83M  >��"� �B��

 .!����� ����� 
� ������(� F�� ��!@� )�&*� ����� �$;� ?�� �&� �" 1�;� >������
��� N���� 
� 9+��� �6 73� 7�� 1�Q� ����5;����� ������ .!����� 8) M
��62003  M
)165( M 8;� >������ >��"� �B� ��3�$���� � 
� ������(� 8� 8$��� 8� 
� ������ ����'

����� �������� ��� ���� �&� 
���  ��������� ��� .�" 
��� ���=/�  �<���b� L����� M
� K�B 
� ������(� F�� ��@& .�� ��� 83 �� ������ NB2 
� 1�Q� �++*��� ������

��� ����� 
� .�*����������� .!�� ��2%� 
� ��6 K�B ?�� �������� ������  ��$ �B�� MSo 

material �Q� ���=� ������ .!����� ���� -��
�$� 73� <���� 1�� �� 1) M
��62003 M
)166(.  
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8 2 7��� ����	�� ���
�	 ��� �/34 / �
��1981   

 8������� 8������� 
$��%� >����� 8� D4����� �������� ���� #��� ��&3AICPA 
 ."� �������� ���� 5���/34 / .��1981 8�� 
���  �<���/� 5����� NB2  ��� �"� M

 ?��>���� ������� )�&*� �$��� ;��� ����� �������  ������� ��$����  .'���� -� M
 .�" 5�����>���� �� D��� 
��� 5��=��� ������� �$ ������  ������� ������$���� .��� M

� ?�� K�B ��4R� ������� NB2 8� �+*��� 5���/� ��* ����� ������ .!����
>������)
�����M 2008 (������ 8Q� 5����� NB�� L����� 1�3 �$B��� ��� �2 ���� ���� ( >

��CL(�  5��" .�� 8��$����  1��&� �2� 5���� ���� 
� (� ������ 
� ������(� ?��
 5��" .�� ?�� ���  ������ ?���$���� ������ 
� ������(� ?��)
��6 M2003 M

)171(.  
@2  ��� �����	�� ���
�	 7���/59 / �
��1988   

� ���� �������� ���� 5��� ���&� ?�/59/  )�&*� >������ ���C�� D��� H����
 5��" .���$����  ?��� �$ 
� .���� >������ 8� ����� ���3 -� ������ 
� ������(

 7�2�� K� ��� 8�$ �B� �� .�� ������ ����Substantial doubt  5��" )�&*�
�$����  ��� 8� �'� (  "��� 8� ������ 5��+� ������ 
� ������(� ?����� 8� .!����� j

�������� ��� ������ .�&�  �<���Q� >������ .�� 83 7���=�� 8� #� 1�3 ��$ M
 ��� 
��� -���%�� ���9�� ����� L�&&*������(�� D��� ��$�� ����� ?�� I=�� M

 I�&3 �" >������ 83 K�B 8���&�� �B2 
� 
���� .�'��� 1�� ���� #��� 73�� L����� M
��/ 
�!��� ����� 8Q� ������ ."� �������� ���� 5��� ���&/59 / �������� 83 �2

 
��$ �B�� ���� 83 ��Adequate warning �� )�&*� -����� K���� ��+
5������)
��6 M2003) M171 .(  

�2  ��� ������ �����	�� �
��	 ��� ���
1	/23 / ��� �����	�� ���
�	 7����/59/) M
��6
2003 ) M181 (  

• ����� �������� 5��� : ������ 8� �$� L����/23 /�������� ������ 5����/59 / NB2 8Q�
���'��� j��� 8� ��� 8� �'� ( 5��+��  �3��������� ��� ������ .!����.  



114 

 

•  5��" )�&*� K��� �����$���� ������ 
� ������(� ?�� : �������� ����� L����
/23 /� 1�Q� ?��� 7B�� ������(� F�� 
� K��� �����( L��B� >������ 8�$ 83 �

���3 ?�������� .!����� 1 �������� ���� 5��� ���� M/59 / �B� .�� >������ 8� �����
 5��" )�&*� 7�2�� K� ��� 8�$�$���� ������ 
� ������(� ?��.  

•  ������  �<���� ?�� ������ A�����=� :� L���� �����/23 / .�&� >������ ?�� ��
 NB2� 5;����� ������ .!����� 8� 13� 8�$� 
� �����  ��4� ���3 ?�� ��&���  �<����

3 ������(� F�� 
� K��� 5��4� ���� 
� ��$3 ��23 B*;�  �<���/�  �<���Q� .���� �
���=� ������ �������� ���� 5��� ����� ( ���� M/59 / 8�  �<���Q� .���� >������

� ��� 
��� -���%�� ���9�� ����� L�&&* .�&� ������ D����  @$�� ���� ?�
������(��.  

• $ A�� .�� #��������� .!����� 
� E�&�/� ��+ : 5��+��  ��=�/14 / ������ 8�
/23 /$ .��� #��� �4@4������ .!����� 
� E�&�/� ��+� ���� M��� 5��� 8�=�� . �

 ��������/59 /K�B� #��� �3.  
4 2  �
��	� ��� ������ �����	�/570 / ����2003  

 ���C�� ���  ������ ����� ���� >=� �2 1�� F���� 83 ?�� ������ �B2 ��
������(� F�� ��!@�� ��������  ������ 1������ ���  ������� �"��� ����/ #��;$ �

��������� .!�� ����� .� 1���3 ?�� 7B�� �������(� F�� ��!@� 5����� 1�� 
������� M
��� '����� �������� ����� ��*��� ��� ������  ������1�!��� .�� ���� ��������  �<� M

 �������� 
����� ����(� ��� �"�IFAC  �������� ��= ?�� ��� 
���  ���C��� F��
�$���� �����  ���C� M�����  ���C� ?�� ��+�&�� .�"A�*3  ���C� M)
����� M
2008.(  8�� N���� 
� ��9 8;�  ������� S�+� ���� 
�  �$���� 8���" .'�3 �"�

 #��� N���3 ��� ����� �$�� K�B .�� ������3 ����'� 
� ������(� ?�� �$���� 5����
 )�&*�� �B�� 5���/�)8������ � ."/3/0 5�����/188/ 05��+��/5/(.  �$;� 83 -����� A��

 .�'��(� .��� .'��� ������ ������ ?�� 8����� 8������� ������ ?�� ������ 8������
 ������� ���$�� .��� ����=�� )�+��  �<���� ���$� ������$����  ( 5��+� ������ 
�

 .!����� j��� 8� ��� 8� �'�������M  �3 ������� �3 ������  ���C��� ������� <���
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��@�� -���%� 8�  ����� �3 ?�� ��&����� ���'��� j����.  �����  ��93 �"�
 5��" .��� ����$ ������  ���C��� .��*���� 8�&��� 8������� .�'��� �&� 
�  ��3

�$����  
"��� .���'��� .��� ������(� ?��
���  ���C���  ������ 
�  ���
/570/)
�����M2008 ( 8� D�+�� 1�� K���2 83 ?��  �&�� ������� NB2 83 ?�� ���=/��

 F�+� D������ 7�2���� )�+��  �<���/ 7�&��� >������ .��*��� ?�� 8����� 8������
�������(�M  -����� 73�� �� �B2� ?��8�&��� 8�������  (����  8� ������

� ?�� �����(� D�� 8� .�����C����� ������   ���C����  �������.  
5 2523 2  �4L� �����	�� ���
	�� �#��1��  :�!�	���  ����� O
�0� $#
��  

�� ������  ��9?  ���� ���� ������ ����� 8� ��� ���'  ���� ?�� ���� .!��" �����
���  "��� 
�� ���� ������  ������ 
��*���� ����� ���� ?��� 5����� 5��&�� ����

 
��*��� 8$�� ?�� K�B� M������ D���%� �&��� 
� 8�������� �&�* ������ .!�����
���� 5���� <��3 .��� �������� H������ .��� A�� ?�� ��"��� 8� ������ .!����� �+&� �$

5�����) M1���� � ����2007) M251(           .                     
5 2523 212   �#��1�� ���(	  
4����H %�5� �����	�� ���
	��  

 ���3 ?�� ������� ������ .!����� ����� �2����� .� ���� ������ .!��" ��� ���'  ���� ?�
���� ��� 8��� 5��+�� NB2 8�$� �"� M���� ��� �3 ���� �4@4 �3 �) � ����

1����M2007) M252(M '�3 �"�.  ���� ����Q� �$���� 5���� #��� 7����� 8������
8���� 7��� �&�M  K�� <����� j��� 8� ����� '����� ( 5��� �@* ������ �B2 ����

5��+��M �� 73 8� ����� ������ ������ D���%�� D���%� �!�� 8�$ 83 ?�� .��� �$
 7��� >�� ����) ������3943.( � 7�&��� 8������� ����� .����  �$���� .'�3 �" L@4

������3 G!��� 8�=�� ����� D��� ������ �!��� ?�� ���� >��M  ��� L����� 
����� �2'$���
.!����� K�� )�� 8�  ������� >���� ����M  ."� 
����� �������� ���� �$3 �"�/34 /

 .�*��� 83 5���= ?���$���� ����� ��������  ������ #+� ������ .!����� ����� ��� ��
������� ������ .!����� �2����� 
� ������M  
��� ��������  ������ 
�  ������ ��� ���

� 83 �� 
��� ������  ������ -���3 j��� ���  �������� ������  ������ 
� ��9 ��� M
 .���  ��� ��� �4C ( 83�$���� �3 ���� ������  #�" ?�� ��&� �3 ���� �&�
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������ ���!���M ��� ������� F��6%  ������ .�� ����� �B2 D����� #��3 ?�� ����
1*��� ?�� �����)������ M ������ �������� ����34.(  

5 2523 222   �����	�� ���
	�� �#��1�� 
��*	   

 ?�� 8��4����� ���� �������  ���� ?��  ������ ���� 8� ��� �$;��� .�� ���� F+*�
.���� �!��� ��"����� E���%�� C�����M  
�  �������� K�� ?�� �����(� ���$�� ?�� ���=/��

�8���!(�� ���4��(�  ����" B�*� ?��� ���� �+&�� ��!@�  ������ ���� 83 K� (� M
�������� �&�* ������ .!����� 
��*��� 5������ �������  ���� �&����� 
� 8% F��6

 ������� B�*��M  8�$�/�� I�&� 
���*� �����  ����� >���� ��" 8� �������� ����
 
� 5�����  �$���� ������� �&�* ��� ��4�� ���� �'��  ������� B�*�� 
� ���� �����(�

������&)M 1���� � ����2007) M252(.  
5 2523 232  �0�� %
�1�� %�5�� �#��1�� �� O
 �����	�� ���
	  

 ������ �������� :���� #��� ���APB  #���� #�3 �$��%� 5������  �(��� 
�
������� ������ .!����� 
� 
������� E�&�/��M ����� ������ ������ ����� 5���= K�B:  

-  �"@������� ������ ������� 5��+��.  

- ���/�� �����(�.  

- �$��� 5������� �����/�� ��������.  

- �&���A�*%� <���%��  ���. 

- ������  ���'��(�.  

- �!��=�� )&*�.  

- �������  ������.  

- ������� 8� E�&�/�������� ������ .!����� 
�  �.  

������ 
� 
������� E�&�/�� #���� #�3 8� D���� 1�� ��&�� �B2 
� 9���/38 /
 73��� 8��/28 /8� ���&�� ������ �������� :���� #���APBM  -� 8� L�&�&*�

K�� <��4���� D����� ��� ���/�� �����(� 3��� ������ ������� ������  �B  ����/� ��$ M
������ ����� �*R 
� ���� ���*� ( 5���� �*R ���=� .�� ���� 83M  #��� �$;� >�

������� ������ �������� :����/38 /� ��" 
� ��"��� D��� �3 8� E�&�/� 5���= ?�
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��+�� 5���� �*R 8�'*�M  
���  ����&���� �2��� ������� 5��+�� ���� ?�� ���=/��
���@��  ���+�� ���� �+��� .� �B� �2<��43  4��M &� ���� .��  ��+��� �B� ��3 5��+�� �

��+���� #��3 .��*������� ���� ������� ��3 M ��� 8% ������� 5��+�� ���� 
� .�� ���Q� ���
�� �4%� #+������� ����� ���� 
�  �� �� � ������  ���'��(� 8� E�&�/� �� ��$ M

�� �������� ����%�� #�%� #+�� ����� 5��� �$ ���� 
� ������ .!����� ����� �
������)M 1���� � ���� 2007) M255(       .            

5 2523 242 �
	�� �#��1�� �� �
�
����  ���	 ����F�	I����� ���
1�� �� �����	�� ��  

 ."� 5����� 
� <��/12 / 5��+��/� / 1���� 7B�� 7����� �&� ������ 8�=� 83 �� 1�3
 ���� ������� ������ .!����� ?�� ���=/�� ������ D���%�� D���%� �!2 ?�� 5���/� S�+�

������  ������� ����� ������ <���Q� .�" 1�3 8�=� 7B��� �$����  �����  ����� L����
 M5������� D"����� .���� �������� .2�+��� ���* ����� �B2 83 -����� 73� 
�� >�����

������� �6� ����������� ������ �������� ����� 1����� .�� ?�� ���=/�� M 8���" )� 

 ."� 7�����  �$����/3 / .���2008  ������ D���%�� D���%� �!2 -���� 8���"�

 ."� ������/22/  .���2005  ������� 8� 1������� ��� .�'��(� ?�� K���2 83 B� M
 ������ 8� �@�*������� ������ .!����������� ������ .!����� )��� �.  

5 2523 252 �� ���
1	 ������� ���
	�� �#��1�� �����	� �����	�� ���
	�� �#��1�� ,�� �  

������ ������� ������ .!����� )�� 8� �@�*� K���2 ������ .!����� �������)���� M
M 1����2007) M282( .!����� 
� ������ 
�+�� 73��� <���Q� 5���=��� 
���� ��������� M

���%� ?�� f<��� ������  A�� ?�� .$��� ������ .���  ������� >���� ����� 
��� 8!������
����!@� � ����+$ <���Q$ ���$ #��  �<���/� F�� <��3 
��� )�� ���$ 83 8� 
� M
 ����+��(� F��M  ���������M  .!�����  ���+� .23� F�� ?�� 
������ )�+�� �3

������M   �B  ������ ?�� ��&��� �3��&�* ���B�� M� 73� <���Q� )�+�� 
��� ( K
 ����� �2 ��$ ���� 
��������� ������ .!����� )�� 
�.  
���$�� F�� �����)
$�2� #���� M1986) M1002 ( �������� >������ �"@� 83

 NB2  ���� )�&*� �����  ����+��� ?�� ����� ��&��� F�� ���� 8� 
2 ������
�������M � L���� ������ .!����� ����������� �������� �������� :����� �4��� �� L����6� M
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 ����� D��� ?�� ������� ������ .!����� )�+� >������ .�" 
� �"@��� NB2Limited 

Review  ��$ K�B�."� �������� ���� 5��� 
� <��/36 /����� 8� 5���&�� 
$��%� >
���� 8�������M8���  
� �� ?�� 5����� )�� -� "  �������� >������ )�� ���

1�� ����  ��4� ���3 ?�� ��&��� ?�� ����� D��� ?�� ������� ������  
� >������
 D���� ?�� ������  �������� 
� ��2��  @��� ��� 7���=�� 8� 8�$ �B� �� N����

  ���� �������� �������� :������".  
�"� �B2 �������� ������ ������  ��) ������120 ( ������ .!����� ������ 8� �@�*(�
������������ ������ .!����� )��� � ���� ������ ������ .!����� ������ ���� 83 -� M

 L����� L��$;� #� 8$�� �$;��� 8� ���� ����–  ����� �3 ����� �$;�– ��� 8;� ������ .!��
����� �����2����  �+����� 8� ���* ��� 
� 73��� 5��� 
� L����� �B2 8� ������ .�� M

 ���� 8� ������ ������� ���$ 
� ������ ���� ������ .!����� 8;�  ������� >���� ����
�������� ������ ����� 8� �����. ���� ������ .!����� )�� ���� 
� ��3 >���� 8Q� ���

  �+����� 8� ���* )�+�� ��� ������� ������ .!����� 8;� ����� �$;� 
��  �������
��2����M 
��� �$;� 5��& 
� K�B 8� ������ .��M   ��$ �B� �� ���� �@* 8� K�B�

���2  @��� ��� ?�� Z���� ������� ������ .!�����M  >� ?����� 
$� 5�4C� �3������ :
L����� �������� ��������.  

 1��B ��� 
+$ ( ����� D��� ?�� ������ ������  �������� )�� ���� 83 ��2 9�@�
13� <���Q� >������ .���M  )��� .��� ����� 8�=� ( )�+�� 8� H���� �B2 8% L��9�

��������  @����� ��*���� ���"��� .�9� 8� �$M  <���� �3 A�*%� ��������  �����*�
����� ����� L�������� �������� ���)
$�2� #����M 1986) M1003(.  

 NB2 .�*��� ����� ���&�"(� .@�/� �!��� .�" 5���= ��������  ���3 E�����
 �������� NB2 ���� ���  ��������M ����  ������� >���� �����M  .����� ?�� ���=/��

���� 8� �$ ?�� ��������  ������� �@�*( L��9� ��������� )�+�� 8� �@�*(� �
� ������ .!������������ ������)1���� � ����M 2007) M283(. B� ���� 83 �$

��&��� ��������)������240 ( .!����� ������� )�+�� ����3 8� ����� 83 ?��  �$3 �"
$�� �2 ������� ������ 8;� ���� 1��� �� 1��� ?�� ��� �" 8�$ �B� �� ���� 8� >������ 8
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 5��� �6 ������ .!�����–  ������ ������� ���$ 
�– ���� L������&��� �������� �) �$;�

���( ����3 ���'���� 
��� ���%� 1� ����  (  �<���� 8� >������ 1� .�� �� 83 -� M

��� ��������<���� F ������ .!����� ?�� 73� ���� .��� ����� �$;� ?�� ��&���� M
�4C� <��*3������ .!����� ?�� ��2�� �3 5.  

 ��&��� �������� ���� 
� ������� ������ .!����� )�� ����3 83 ?�� 5���/� �����
�� ������� ������ .!����� )�� ?�� �$;��� ������� )�+�� ����;� ?��� �������� #

73��� <���� F��� . �������� ������ 8�  ������� >���� ���C�� 83 ?�� ��� 83 ?���
������� ������ .!����� )�� ��� ���� �"3 
2 �������M  <���� ?�� 
��� 8� 1�3 ������ ?��

 ��$ ���� 
�� 73������� ������ .!����� ���� 
�)M 1���� � ���� 2007 M)287(.  
�	�
-  

 
�; 5��� �$��� 8� 
���� ������ �������� ���� 8;� �������  ������� >� -����� D+�
 ������ ������� 8������� .���2� .��� M�4���� �������  ������� ����$��� .�� ������ 
�

������ D����� .�����2� �����( L��9�M �������� ��=�M ���� ������ 83�  L���& L���� 1
 1��� �� �B2 ����� ���+� �����7����� H����� 7B�� � ��9�%�� 8������ -��� ���� 

 9�( ��$ M������ �B2 
� �������  ������� �$���� ����%� �!�� D���� 
��� K�� ;&�&*
-����� ����� ��� �4����  ������� >����� �������� ���%� ���$� .���2� ����   �������

��$���� �!� 
� 5��$ ��23 N<���� �������M  ��4�� ���� 
� 1��� 7B�� ����� ��2% L��9�
�!��� �&��� �4�� 
���  �������� �"��&� ?�� �$;��������4��(�  ������� B�*�� 
� 
 M

 -���� �4� 
����  �������� ����� ��'@�� ������ ���&� ���� 
������� D���J� D��
������ ��3 �����23 .23.  8� ''�� 
��� 
������ ?�� '$����� H����� .�" ������ �B2 
��

 .23 A��Q$ �������� ���� 
�;�� MN���� 
� �������� ��4�� ��� 8� >���� >������ <��3
1!��3 A����� >������ ��@���� ''��� �2���� .� 
���  ���%�.  
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 $(��%�
���: P��	  :�)�/����  

6 212 :�)� /���� P��	 
������� �
�
����  	�  
-���� ����� I=��� �&+�� �B2 ���M  ������ >�� D���M  ������� ����%� ������

A�*%� -���� G2��� 8� 8� -���� 8�� G��� ���*� <��� ����$��-� M  �������� �����
���3 �$�� -���� 
!�&�� I�� <���� ?�� 
8������� 8������� 8� ������� M 8% K�B�

�������� 5�2�9�� >"�� 8� �����  ������ >�� 8� -����� 8$� I����M  8� 1�$� ��$
�2�2�� ?�� '$����� ��� 5�4C��� ������� >��� .���/�� 5�2�9�� ����� 
� D�����M  L�����

�� .� �������/� NB�� .��*����  ������ > 5��3  ((�� L���� N����� .� 7B�� 8����(�
���� ��&��� .� 
���  ��������� �������  �������.  

 M�������� -����� 
� ������� 
����� -���� G2��� 8� 5'��� ���� F��� -����� .����
.!@��� 
4���� G����� ���*( L(�&�.  

6 21  21  2 �S	���� /����  

 8� 5��� 5�l��� 1��=�� �������  ��$ �B� ](� I�&�� ?������ L�d��� n-���� 8�$ (
 M������  ���*�  l��� M����"� ��&3� G2���� o#�3 D��  '��3 M'p����� ��������
>����� D�%��� �������� �&]�� q���� '���� N���� �B2 ��" 
2� M��r���  ����� s��$���  3��.  

621 22 2 �	���� /���� 6����  

A��  ��� 1�����  �+��� 1�2���� 
����� -���� ��&3 
� 84�����  .6�� ���� ���
�����&% �l���4�� ������� �@�*�M .��+� �����) Whitney,1946  ( -���� ��� 7B��

 1�3 
��������� 8$� �l��� [����"� hD!��� ����$� ?�� ��� tD"� u<�&���� ML@����� ���� Dv�
��"�( Hillway,1964)  r�� ?�� k��&��� �������� 8$� ������� L���� p
����� n-���� p��

 8$� 
��� �]��%�� �2����� >��� D"���� ������ 
w&���� D\�� 8� K�B� 5�l��� ��$��
5�l����� n��$���� ��� �&]�� 
���� ���� Dv�����. l�[� 8� 
�x h�) 1960 M#���(  l
����� h-����

 D"� y)��� ������� ��\&��� �2�\���� ���� ������� ������� ����$( ������ 1]�;�
 M�l������ 5��=��� �$� 
� [���� sK����� s<�$B� L@��$� L�=�� ��=�� l.4 D�� s����

L@��� L�d� L������ ��� .����.  +����� K�� <�= 
�� Z��*�� 8$� ������� .2�+����  �
 �3 5�2�9 ����� -����� �������� ���� ���� 1]�;� w
����� -���� 8� o.��+�� s�����
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 �w�+� G!��� ?�� �p&���� ��4��� 
� �3 �2���9 
� 5�r4C��� ������� ?�� �p������ �� s��$��
��$�/� K�B� Z@� �3 z�� ?�� ��&��� �3 MK�B.  

621 232 T�	���� /���� &���5  

Z���� ������ -����� 8�!� 8��" 
� :�\l��� �l���� -���� M�\��� �l�9� -���.  
�  ������3 -� 8� �]�&� ��]�� �� Hp����� 8� w���� K�B ��� �l����� {-����� n��&� �� (

 M��!� oH���3 �4@4 
�) M���1989) M.23 (
2:  
1 0  -��D!����� 8� ������ :  

 NB2 .��*��� �3 .����� ������ 8�� ��l�� D!��� 8� ������ -����� 8� H���� �B2 8l�=�
 1��� l8Q� 8l�� .���  ��4/ L���� -����� �B2 8$ .� �BQ� M��l�� ��$�� r�� 
� D!�����

 ��&���� D!����� 8� [������ �l���3 s�+&� 8l�=� K�B�����.  
2 0 w7����� ��+��� -�� :  

 |���� ?�� ��&��� K�B� w
������ ������ ?�� ��$ y�� ?�� -����� 8� H���� �B2 ����
 
+� D!������ ���v��� 8� �4$3 ��$�%�� ��$���� D]���� ����� mH���� �B2 .�*��� M @$����

�$�%� -����� ����� ��%�� �+��+��$  (����� F�� l8Q� 
������� }D!����� ����� �l�� �4$3 �
 �9��� 5l���� M��$�%� NB�� w7����� ��+��� ?�� 5��$ s����� 7��� 83 8$� K�B 
� h-����
 MI����� 73���� D����� ?�� �2�����( }-����� 8� H���� �B2 
� �4;� 5��*��� ���+���

&��� �l��� 8� ��w���� t5��* H���� �B2� 8$� ( H���� �B2 8���� MD!����� ?�� ��
 D!����� 8� q�!= o��" ?�� ](� 7���� ( 
���  @$���� ������� ��!@� G!��� ?�� ��&���

5�l�����.  
3 0 ���$�� -���� :  

 D"��� ������ ��� { ������� >=��  @$���� r�� ?�� n��� 7B�� �2 {-����� 8� H���� �B2
���� >�� 8� -���� H�=��� ��r������ D!�)-���� ��$�� ( �]��%� >�� ���� ?�� L���=�

 .'@�� ������� ���/� >=� 8� L@=� L�d���� L�+�&� ��+�&�� ���� k��&��� p.� 
���
 8����� .�*�� -����� 8� H���� �B2 l83 9�@� M���� k�p&���� p.� 
��� G!����� �;��

������������� 8� ���3 5��* p�� 1]�$�� w
������ �������� D!����� 8� ������� 8.  

�; �� ������� K�� 
� �]���� 83 �� L@��$ L�4�� ��l�� t����� l��� 83 8$� ?���:  
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1 (~@� m�]���� ��$�� K��2 8�$� 83.  
2 ( 
��� D!����� ?�� L5��� 7��� 7B�� k����� ��� 83 L����3 k����� �B2 7��� �"� �����4� l.�

 <���*�� 73� ?��)�������  �������.(  
3 ( K�B� y
���� o���� 
� k����� �]�[�m -�� h�]�& 83� L��"� L@��� k����� �]�[�m 83

��$���� ?�� 1����� N����*(.  
4 (� 
� ����� ����� nD������ k����� [.[�x*h���m 83 ?�� [7w�C� 83 8$� �l��� s ����4� �3 oG�

��$���� r��.  
5 (-����� 1���� 
��� ��$���� �3 ��C��� ?�� n����/� �2� v���� [�l�[�m 83.  
622 2U�	���� P��	��  

w
���� �$+��� �B�� ���� �2 l
����� G����� l83 8����3 A�)5���M  M7��$��1992 M
)13(n�l�[�m� M  �3 ������ ?�� ��&��� ����� 8� 8$� 
��� ������ 1]�;� p
����� mG�����

8� �v$;��� �2����*� ������� �"����� 8� s�"�� w73 
� D!����� ������ ?��  
� ���l�@&
�l�9��� E@�&� 1�� D�� �� ?�� ��� ��&��� ������� A�*3 h�"���M  r�$ n��2 
2�

y
��� s-��M  �+!�� ������ .����� 
� ������ 8� ��$�� ?�� 7w�C��� D���� 1]�;� n�l�[�m ��$
 M������ s���� ?�� ��& ?�� 1��l��� ����� ����� �� ?�� ������� �l����� ������� 8�

) M7���1977) M.5.( -����� N���� ������ �$+��� ����3 �2 G����� 8;� F���� A��
3 .9��� ��&��� 
������� ��=��� ������� N��$�� 5�2�9�� ��� ������ D!���� G!��� ?�

������� H�=��)M.�6 M8���2008)M41.(  
622 21 2 T�	���� P��	�� V��*�	  

 ���� ���3 ��$� ������� 1��+��� 
� ��� ��$ p
����� mG����� '��������� >������ A��� 
)M�&����1999) M16 (�'�����\�X�  :  
1 ( 8��l&�� 84����� >�� l8Q� A�*3 s5������ Mw
&*��� 'p���� 8� ������ �l��=�����

-���� H�=�� 5�2�9�� ����� ��� G����� #+� H��r��� G!����� #+� ?��.  
2 ({��$�� �l&*��� 5��*��� ��������  ������ ?�� o��� 8���� 5��$ s����� [�����(� 1=��� 

 [������(� l8$�� M������ ?�� ��&��� �!��� 8� ����$ �2��9�� .�{����+�� �!��%�
w
�����(� {��$��� ?�� 7w�C� ��� 1�� m�����(�� M1��" 1� 8����� ��� .$��� 7B�� -������.  
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3 (�� �B2�  �"�%� 8� s "� w73 
� w
����� -���� G!��� 8�  p�4\��� �l��$�Q� 8�$� 83 

�9�@��� L����" n5�2�9��.  

4 (  ���+� ?�� -���� H�=�� ��w��� G!��� .��� K�B� �&�� Mw
����� -���� G!��� .����
 M������ A�*3 �2��9 ��+� 
� ���� ��+�� �l��� ������ Z��*��� 1�� x hB{*k3 7B�� �������

�& 1]�$� M���� �l����� .����� 
� .������ K�B p���� }�l����/�� �l�����(� .����� 
� u�
 .����� ������� ���* �B2 l8$�� M�l����� �2��9�� �l���%�  �+&�� 
� #���� ���� ?��
 �l�� �+��*���  ��r4C��� .��������� A��� .�+����� .���l&*� 
� 8�+��* m������ �l�����(�

�� ?�� ��&��� 1�� m��&.����� ����" �"��& G!�.  
5 (<�����(�� ������(� 8� 1����M  ��� �� ��&�� ��2� �9�@���� �$+�� 8� 73

 ?�� �p&���� ���� ����  ������ >���� �2��9�� �9�@� 
�� <�����(�� Mw
�p�;��� �$+����
������ 
���  �l�9���� 3��� n������(� �l�3 M����� s �����  ��� ���� l.4  �l=�+�� ����

 l8Q� ������(� 
�� M �l=�+�� NB2 �l�& ����*(  ������ 8� L�4��  >"���� .��� ?�� -�����
 <'��� K�B l83 ?�� [82�� 83 ���� n-������ �B�� }<'��� ?�� D�& r�$�� ?�� D�& ��

� F���� �B�� .�*���� r�$�� ���� 
� L�d���� >� #���� .�*��� M#����� ���� t���
 <�����(� D�� 8� �l��� ���� ?�� -����� �l&�� �B�� M��l�� ���� �3 ���� D�&  ��4/

d
������� q�(���� 
� A��$ �l=�$ .�*��� 83 8$���� 8��.  
6 (  @$����� .����� Hp���� [.<@�� Hp������ �p����� 1�l���"� 1�������l4����.  
622 222 T�	���� P��	�� W,#
-  

M1m&!�&* 1�� 1\{��'� w
����� G����� l83 ��$�)M�&����1999) M20(  �2'��3 8� 
���

\�X�:  

1 (�9�@��� �2��9�� r�$� L�d��� L���+� K��2 l8;� s������ ?�� p
����� mG����� ����.  
2 (����� l83 p
����� mG����� F��+��� @� t���� 1� ���� (  .]9�� u8�$ [..  
3 ( l8;� ��!���� 5�$+�� ?�� ���� 1]�$�� M��4�� ��&� ?�� �����(� p
����� mG����� F��

����� ���l�� �B� ](� L���& p��� ( G!�����.  
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622 232 T�	���� /���� V���)-  

s ���*� I����� ���$�� p
����� n-���� l��  ������  ���*�� NB2� M�l�2��� �l���3
 K�� 8� 5��* r�$� 8(�B���� ������ 8�'�� ���*� M1�� �������� �������� L����� 8�4�����
 -���� n ���* K������ �*����� �*R ?�� s-�� 8� 5������ 5��*�� 8�+��* ��$ M ���*��

�� -���� .��� 8$� ( -�� ���$�� w
����� �3���� t����� 
���� ��&+�� �l��' ����� ?
���� t�����M  [������ >�]�� �� L����6 1������ w
����� -���� n ���*� ��� �l3 ?���


\�X�)M�&����1999) M20(:  
1 0 -���� ��$��� ������.  
2 0 -���� ��$�� ����.  
3 0 1���23� -���� ����3 ����.  
4 0 �����  ������� H@������.  
5 0 -����  �l=�� �6�&.  
6 0 -���� .�&�.  
7 0  ���������  ������ >��.  
8 0 ��+�&��  ���������  ������ '���.  
9 0 G!����� ?�� �p&�����  �l=�+�� ����*��  ���������  ������ ����.  

100 �����23 D���� ������� ��!�3 8� ����/�� -���� ����$.  
6 232 ���� P4
�	���
	���� ������ �� �	���� /  

I=�3)yin, 1994( ��� ���� ?�� ���� 83 �� -�� 7% 
������ .�&��� 83 
���� ��
-���� ��!�3 8� �$ 8� � -����� ��������  ������ >�� � -���� �!����� ������ M 
�������

� >��3 >� ������ ��&+� ���* ���4�� -���� .�&� ������ 8$��$��M  ��!�3 
2 ��
 
2 �� T5������ -����T����� �� 
���  ������ 
2 �� T��!�%� K��� ��������  ������  �$

G!����� ?�� �&���� .'@�� ������ <���� .��M  ?�� ���� 
��� �$����� ?��3 8Q� �B�
"��&� 
+=�� D�� �� D��� ������ N���*� 
2 �������� 
�����(� -����� �"�4��� �

-���� ���� ?�� .8�)Burrell&Morgan, 1979(  
� -���� G2��� 8� ����� ���� 1�3
������(� .����� 8� �2�6� �������� M ?����� L�+��*� L�=����� .��� G2����� NB2 8� �$�
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������� ��9�� ������ .�� 8� �$� �����+� �@�*�� ���*� �9�  ����M  NB2 �����
��(�-���� G��� ��� 83 �� ( L���= �3 L��2�9 8�$ f<���� -���� 8� <'� 73 83  �=�� M

���3 �B�)Burrell&Morgan, 1979(   �=����� 
�� 83 ��( ������(� .����� 
� -����� 83
>������� ������(� .����� ���� ��� ���= �3 5�2�9  ��$ f<��� �+��� M=������  83

�(� .���������� 
��� 8�B��� 8������ ��2 >������� ����� -�����  ����@* 8�� 1��=�����
 
� �����*��� 8� -����� ��( ��!� ZB��� >��3 �2���� '�+� 
��� ���+&��� <��� .��

������(� .�����M 
2  �=����(� NB2�:  
 B��5 :���
	���� ������ �
'�����  

1. ?�� ��%� F����(� .�� ������ .�� M ������  ��$ �B� �� ��� �C��� E���
��� ����%� K���� G!��� 
2 .3 ����%� K���� 8� ����* M <
� ������ �2 73

T����� Z��� 
2 .3 F��+� 

2. ������� .�� ?�� 
��4�� F����(� .�� M������� �2�� ���  (C��� E��� M �$�
1�� ��&��� 8$� 7B�� ������� M�+$ �B�$�� 8� ���� D��&�� '�� M ������� �2

 ����� D���� 
2 5��*�� 83 .3 �9�@���� ���'�� 8$�� �!��� 
� 5�����
T���� ��&��� 

3.   F����(� .��-��4�� ������ ������ ?�� M #���� K@��� ��� �C��� E���
���/� NB2 8�$��� ( .��� .3 .��!�� .��$��� 5���� 5���b� �@* 8� 8��$�� 5

T.�� ������ A�*%� ������(�  @$����� �!��� 

��2 8�!� 8�$���� �������  �=����(� 8� �$ ����:  
1. 8���=���� : �&����� 8� 8�������  �"@��� )�+� 8���=���� .��

������ E�� ���� ���$�� 8������� .2�+��� 8� 8�4���. 

2. 8���B�� :� .��D�*� ����%� .�" �+$� 8���B� M���� M.�� ����� .����� E��� M
������ ��9��� <��%� ?�� 8��9�� . 

�8�)Burrell&Morgan, 1979(  >� ������(� .�����  �=����( 
��=�� �����(� 83
������ �+��+�� ������(�  ������ G�� �$B�� 
������ 8�$�����:  
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1. .��  ���� ������ : ���=���� 7�$���� 
��=�� ������ .�� �����(� '�+
��"���� �����3 ������ ?�� ��&��� �+$ ��� �9� 
���� ���B��� M F��+ -�
1� ��+�&� 8� �9��� F�� ������� ���& ��$�� .����� 83 8��"���� M .����� 83 73

����%� .2�+� 8� �&+�� �$�� ����� 
�����(�  .����� ���� 5�" #+��� 1�

!�'+�� 7�����M  ������(� ������ 83 8�����(� F��+ -� �����(� �����4

 ���&�� .2�+�� <���3 8� 5���� �2 
�����(� .����� 83� ���� ���� 
2
������ .��$�� 
� ����%� �����. 

2. ������� .�� ���� :�=�� ������� .�� ������ '�+ ���B��� ���=���� 7�$���� 
�
��=��� �����3 ������� ?�� ��&��� �+$ ��� �9� 
���� M 1�3 ������ ��� 
���

 �@* 8� 
�����(� .����� 
� -�� �� E��� ;��� 83 
�����(� -����� 8$�
����%� 8� ��!����  �"@���� ZB����� 8� -���� M 83 -����� 8$� 1�3 8�=��+�

����� ���� 
2 ������� 83� �2���*�  �=�� �����=�@�� �����4 M 
�9�@��� 5��3 ������ �@* 8� K����� .�� 5�$� �2B��� �B2 5��� F�� M 8�����

����� �$�� K����� -����� ����*� ����� M ������(� .����� 83 5�$� 8�=���
� 73 8� ���� ���=�� ����� �$�� 83 8$�8�$ H�. 

3. �����/� ������ ���� : ���=���� 7�$���� �����/� ������ ������ '�+
������ �2B� �����3 8�2B� ���B��� M 5��4 
2 <���� ����3� ����$ 8;� ��� 7B��

 A�*%� ������(�  ��$����� �!��� �@* 8� ���� �� �2���*� >��� ( �����
������M B� �����4 5���/� K��� 8���/� 8;� 1���� ��� 7B�� 5���� 5���/� �2
5����. 

�ً  ا���ا��ت ���� ا������        :���

      �\����� ?\�� �\9������ �\� -\����� 8�$ �B� �� ?�� >������ ����  �=����� .���
�� �3 
�����(�N�M 8���9� ����: �� NB2 ��$���� .9���� ��9� ?��� ?��%�  �\�9�

 �������� K����� 5��� .7�B��� ����� ��9� ?��� ���4��    ?\�� �\�9��� NB2 '$���
��$���  ���'��� .2�+� M������ M   8�\��� ?\�� 8��%� ��63 
� '$��� 
�$��� F"�����

K�B� ���� ��������  ������� #����. 
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6 242 ���
	�� ���
�	�� �� /���� �
4
���  

S"��)�����7' M1990 ( 
����� G����� 8� L�<�� �������� 
� ������� -���� G2��� H���
  �"�� 
��� �4���� ������(� -����� ZB��� H���� ?�� .4 8�� 
����� G����� ?�� L(�&�

L�����M  8����  ���� �" �������� -��� 
� ���*����� -���� G2��� 83 7'����� 8� -�
������ ���� �����M  ������� ��������  ��������� :������ 8� �4$�� 83 �$B��� ������


����� G������ ��� ��  ����� -���3 ������ ���� �&���� .� �" L���� ��� M ���� K�B�
5�4$ �!�  �������.  


����� G����� ?�� �2���� ����� ��3 
� ��������  ����� M ?�� N���� ���� 7B���
�@���
����� D����� 
� ����*(�� �9 M ������� ��+���� �3 5�!�+�� #��3 ?�� ���� ��$

������ �������� 
� ������� �2���*� .� 
���  ��������� :������ �������M  83 ��� �B�
 L���� L(��" ?��� 
���  �������� ����$(  �� G����� �B2  ����� 
��� -���%� ����6

$;� 
������������ ������� 
��*���  ������� ��������  �����( ������� ����!��  � .  
�
������ �(���(� ?�� N������ .�� ���� 
����� G�����  ������(� 8� �����  ��� M ��%�


��� �� 8�� ���'��� �������� �$����� ������� 1�� ���� 7B�� M ?�� N���� A�3 �� �B2�
������ �������� 
� -���� G���$ 
�!� �$�� 
����� G�����M  ?�� 
����� G����� �����

14���3  �����*� G!���� �&���� 
� 
������ �(���(�M  8�$ �" 
����� G����� L�����
L�!������ �3 L�������� 
������ �(���(�M  8� �$ .��*���� ������� 8� -���� .� 
�������

� 8�������*%� H���� ?�� 5��� '$���� >� 
!�����(�� 
������(M  83 ����� 8$� K�B�
 ���� 
!�����(� ������� .���2(� 83� <�����(�� ������(� 8� G'� �2 
����� G�����


������ ����%� ?�� �����(�M  ?�� �����(� A��� ������� �&����� ������ ��2%� 83 ��$
 ���� 73������� ����� -���� ��2 �@�*( L���� �*X -��� 8� ���*.  

   G����� �B2 D�+�� �������� -���3 .9�� 
� �!���� 
����� G����� F������ �@* 8� 8��
L����� 1�� D����� .� 7B�� 
��+��/� ZB����� >�M N�$B �� >� D+� �B2�)Bahlol,2004 (  8;�

����� �2 
��+��/� ZB������������� 
� �!���� ZB� MI=�3)Bahlol,2004 (  �� ?�� <���
1�� �&��)Ryan et al, 2002(  
� -���� 8����� 8@*�� ��� ����� �9� ���� 8�� 1�3

 .�9���� �����(� >� ��=���� ��"���� ?�� 5������� ������� 8� 8��!�� ��������
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.!���� 
�����(�M  ��%� �*���� >�����"���� ��= �$�� 1����� >� 5��� ��=��� �2B� M
�����  �����  ��� �B� ��� ��" ���  ��9��� 83 �*���� �B2 
���M  8$� 
����

��2� �3 ���� �����  �����*( ����=*�M  7B�� 7��+��� �*����� 
��4�� �*���� ?���
����� ��$�� ��$ ������ ��"���� ��+�� .�� �B�� L���� -����� 8% 
��� �*�� �2� 8���

������ ��$�� ���3 ?�� ���=���� D!����� ?�� �9� G�����1 #��%� 
�.  
6 252 X�	�� ��;��  

-���� ��� ���*� 
2 I���� .9�� 
� 5��* ��3M  ������(� �@* 8�� 8� �������
-���� L����� 5������ ���2%� ���� ���� ��� ���*� .�8���M  >�� 83 �$B��� ������

������ ������ �������� 
� L���� .���� 8����' ����� ����3.  
 3����� ������ .���� -����� �&�*��  ������ >��� 
� ����%� ����3 ������ .� -� M

�2���� ������ >=*�� 
���� I����� �&�*��  ������ >��� 
� 8����(� M�� .� ��$ ����
 �&�*�� �������  ���%� ������ ����3�2����  �$���� ��$���  .� �� �2� �������� 
�

������ ����� ����=*� .� 8� 
������� -���� ��9��� ��&+�� <��� 
� 1�� �����(� .  
������� �����$�� ?�� �������� ���� ����� ��!�;� 8����(� .&� .�M I=�3�)7���2��� M

2006 ( ���" B�*�� 8� 1�$�� L@�� �$+��� .��� 
&������ �+ ��!�%� 8� H���� �B2 83
����/�� >��M Z���� (� L����� �������� ��=�� ��!�%� 8�$� 83 ?�� -����� ��� �"�

 ���  "� ?������b� M����  ������ .� ��$#���� 5���  
� ���� >���� 7B  �$�
8����(� M -� 8$������ 8� ��� 
� ��$ .�3� ��� 83 :L��� �4C� M�4C� M�4C�  �� ?��

 M���� M���4;��� ��"  M�4C ( MML���3 �4C ( I=�3 �"�)Tull & Hawkins, 1996(  83
��  �$� #���1��� 8$������ ?�� ���� �$���� � �"��� ���� G!��� 
��� .  

� 8����(� .!��" ������ .������ M I=�3 
����)7���2��� M2006 ( ��� 
� .�*��� ���3
����� ������ ������ -���� ���� M �������� 
�� 7B�� -���� �B2 ���� 
� ��$ 73

������ ������M ����)Wilcox et al, 2006(  
� -���� 8$� .!����� 8� ZB����� �B2 83
8����(� ?�� �&� 83 �� 8�� .$���� M ����� ������ ����� ���� 8� 1�$� ��$

7��&�"� �$�� M ����3 ?�� ��&��� 
�  @������ 8� -����� �+�$ �"3 ZB����� �B2 �����
8$������ 8� 5��$M 83 (�)7���2��� M2006 ( F�+*��� �4��� ������ NB2 ��� 83 �$B
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������ ���� M�� .�� -���� >=�� )*��� ���� ( �" -�  ?�� �� 1��� ��� ��!�J�
.�� �6 �$�� ��!�%� M���� �&����� G!����� ����� ?�� ������ ��" �4C� �"�  . ����� �B�

���� 
���  �<���/� 8� ����� B�*�� .� ����/� ���� ''�� : 8�4�� ������ 5����  �+���
L����� M8$������ >� �+��2  ����$� M��� �����  ���'8�$�/� ��" 8$��� M .�� �����

8������ 8� M .�" 
� ������� .�� 8� 8����(� ��* �@* 8�  �������� ��� 8��=
�&*���  �������� .  

 M�������� .����� 
� ���*����� �4���� G2����� 8� ������� ����� ���� -����� )�* �"�
 � M
������� M
+&��� G����� �4��/ M
������/�� M7������ M
��$���� M
+&���� M
!�����

 -���� �B�� .!@��� G����� 83 ?�� M7��+�����2  
���(� G�����Positive Mythology  
 
� L����� L����*��� G����� �B2 ?�� -�8����� ?�� .�� B� -����:  

 R– ��+��� :����� ��B����  �$���� ��$�� 5�2�9 ��+� 
� .�*��� -� ������ ��� �*
�*�M����(� ?��  �3 
��� ����%� ��  5�2�9 �&� �@* 8��� >"�� .�� K�B$� ��$��

���� 
�  ������� ������ ����  �������� ����� .���'��� A��� 8������� <��3 �������
1�� 8�$ 83 �� �� >� ���� �������� .   

 �– C����� :� 8� ��$�� 
� .�*��� -� 
� 8������� <��3 ?�� �������� �4;���  �2���
  �$����� .��"@�� .��"��� .�$��� ?�� 3��� �" 
���  �������� C������ ��������.  

626 2  ������	�� ������� ��E���H  

������ -���� ��$��� 7�9��� F���� �@* ����� .� 
��� ��!�%� ����  -���� .�"� -�
(� 5������ .�&���� <���� ���� K�B� 8������������� ����� <��% 
!�&�� I 
� .�"� M

�" 8� 8������� K!��3 L�&�&*� ���� 
� �������� ���$� .9�� ?��  ���'� K�B ��� �
������ D���%�� D���%� �!2 >'��� -����� .�" -� M200  -����� ���� ��$ 5������

@* 8�� �B2 ��&���� 8����(��9 
��� ��!�%�� �$����� ���$ <� 7�9��� F���� 8�=  
-���� ��$���.  ?�� U�� �� ������  ��� �"�75  ����� 73 5������37.5 % ��� 8�

����� <���3 
� 5������� ���$��� �� I��� ������ ���� 
2� 
� 8������� ��� 73� 8�$
����. * 8�= ����� ����4 8� 5�����(�  ��$� �"� 8� ����� ���� v�$ l.= M.��"3 ���

 
������  �$� #��� ?�� -���� ��� ����3  ����� ���� .�� M1��� ���� 
��� ��!�%�
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 8� �4;��� ���� 8���)1 ( ?��)7( ������ 8�$� -�� M)1 ( ������� M�f�� �4C� ?�� ����
)7 (�f��3 �4C ( ?�� ����.  

@4 
�  ����/� ��&� 8$�� ����� �4 : ���� 83 #��3 ?��� MF+*��� ������ q���
\���� ���� 
2 ������A���� 8�$ K�B�� M�4;��� 8� ��) 8�1  ?��3 ( 
������ �����

L(��A����� Mq��� �4;� A���� ?�� ) 8� ��$33  8� ��&3�5 (L(�� 
������ �����  ?��
A����� M����� �4;� A����) 8�5  ?��7 (� �����F+*�� �4;� A���� ?�� L(�� 
�����.  

 G����� .��*���� <�&���(� ��!�" �@* 8� ����� .� 
���  ������ ������  �� �"�SPSS 

for Windows 10.0   ������(�� �������  �������� -����� .�*��� -� M
!�&�/�
�� �������  �������� ��" ����� ����*� .� .4 8�� M������� ������ �)7(  .��*����

 1������ U�� ����� .�� 83 ������ ?��  ����� ����*�37.5 % 
������� >������ .�� 8�
�Q
��� >'���� 8 �@* 8� .��*���   �����*�Kolmogorove-Smirnov  �Shapiro-

Wilk  ����*(� NB2 8���� -� M
����� >'���� ��=�*  ������  ��$ �B� �� #���  �
 ������� ��" #+�� L���� ��'����  ��@��� 8� ������ >� ����� 
�  ��@���

7������ �����(��M  ��"  ��$ �BQ� 8����*(� 8� �$� ��(�����$3  8�5 % >'�� 8�$
 8����*@� ��(��� ��"  ��$ �B� ��3 M
����� >'���� 8� ��$ �$�� ���* ( ����� ��&3

 8�5 % D��� �@* 8�� 
����� >'���� 8� ����� �$�� L�+��*� ����� >'�� 8�$
 ��(��� ��" 83 8�� ��!�%� 8� �$ ?�� 8������ 8����*(�)sig ( 8����*(� 8� �$�

 ��!�%� >������$3  8�5% >'���� >=*� ��������  ������ 8Q� �B� M 
������� M
�����
����*(� 8Q� ������������  ����*(� �2   L���� �@�*(� 8�$ �B� �� ������.  

��#
�0� ������ ,#
-  

 ���� >"�� ?�� ������� D"���� ���$� ��� 8� 
!���� �$�� 8������� ��� ���*� .�
 8������� 8�������M���� 
� �#����� 8� 8��� H'���� 8����(� .�*�� ��%�  
���

� 
��4���
��-� M � .���� �B2 ���� M
��� #��� 8����(� 8� ��%� .���� .�*�� ?�
 ���=(�� M5��*��  ���� ���� M
����� �2C��� �4� M���+�� 8$������  ���� >��?�� 

������ ������ D���%�� D���%� �!2 ��" 8� .2������.  8� 
��4�� .���� .�*��� ��$
 #��� 8����(����
 -� M�����  #��� .��*���� .������� ��+�&� 8$������ �$� 
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 �B>���� ������  ���� M����/� �$���� ���� ������ �+�&��� ��!�%� 8� ������ ?��
M �$���� ��$�� ����" M�������� ���� �@*� A�*%�  �"@��� M��������  ZB����� D��


�����:  

  
8����   �4C�

L���  
�4C�  

� �4C
 �� ?��
��  

����  
 ��"
�4;���  

 (
�4C  

 (
 �4C
L���3  

1  ��C���..............................................................)T(  1  2  3  4  5  6  7  
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 �
��� $(��: ����!L� ����� �	����� ��� ���	 �����	�� �� 
����2 �#
�0� $������  
721 2 $���� P#
����:  

721 212 I���0� $�����:)�������� ��� �$���� 7���/� �$��� .��� >������ .�� �2(  
 ��� $���)1(  

 ���	�� ���� ��� �����	�� $�	 ������ I���0� $����� �!5  
��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  8 10.6 

������ 29  38.7 

�=+*�� 38 50.7 

��H���� 75 100.0  
  

 83 9�@�50.7 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$38.7 % ����� ����$ .���
������ �4;�)����� ?��(� M10.6 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
�����:  

  

10.6

38.7

50.7

0

20

40

60

80

100

  \#!    #$%    #'!
  

 ��� $��)1(  
���  ����/ ��!��� �����8����� ��� �4;� ���� ���>������ ���" ?�� 7���/� �$  
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 ���� .� �"� ��������  ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� �������

����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.���� :  

 ��� $���)2(  
�
)���	��  �
�����������!L� ���� 	�� ���� ��� I���0� $����� ���   

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

 ?�� ��2��� �$��  ��$ �� ��� �������� ��� �$���� H�� �4C �2
�������� ���� ����� K���"T  

4.41 2.18 ������  

 ?�� 8��=� �$��  ��$ �� ��� �������� ��� �$���� H�� �4C �2
�������� ���� ����� K���"T  

4.91 1.84 ������  

 ?�� ���� �$��  ��$ �� ��� �������� ��� �$���� H�� �4C �2
�������� ���� ����� K���"T  

4.60 1.88 ������  

 �������� ��� �$���� 
� ��!���� �$���� ��� �4C� �2) 5��� ��� 
�
 8� �4$3 ?�� 8�2����� ��351 %.��%� 8� ( .���� ����� K���" ?��

��� .���������T  
4.31 1.78 ������  

 ��� .��� 
���  �����*(� .�� ?�� 5���/� #��� <�=�3 ��� �4C �2
�������T  

4.84 1.85 ������  

 ����3 ?�� 5���/� #��� 
� 8B+���� �6 <�=�%� ���6 �4C� �2
�������� ����� K��*�T  

5.08 1.50 �=+*��  

 
� 8B+���� <�=�%� ���6 �4C� �2 K��*� ����3 ?�� 5���/� #���
�������� �����T  

4.75 1.62 ������  

K��@���� ?�� K��� 
� .�"���� 8�2����� K���� �4C �2T  4.92 1.88 ������  
 K��@���� ?�� K�'� 
� .�"���� 8�2����� K���� �4C �2T  4.92 1.86 ������  

@�(� 
� .�"���� 8�2����� K���� �4C �2 ?�� 
����� K*��� ?�� H
 K��@����T  

5.29 1.73 �=+*��  

������ I���0� $������  ���	�� ���� ��� ��A���  4.80  1.28 �)���	  

 �=�+�� ����� A���.����  7���/� �$���� >������ ���" 8� �"@� ���� .��� ���� 
���
�$����:  
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 �=�+��.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

�� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .���  ��$� M �

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  

 ��� $���)3(  
 �
��-� P#
�� ���	�� ���� ��� I���0� $����� ��!L�  

 ����� ����df  ��"t ��������   ��(��� ������ ��"P *(� ��������  
74   014.92  0.000  >0.05   F���H0 

 -� M�$���� 7���/� �$���� >������ ���" 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�
 �4;��� ���� ����� 83X = 4.80  &�� ��(� �B����� �4;��� A���� 83 73 M�!�.  

���� H�� 8;� 8����� 8����� 8������� .9�� 8;� K�B ��+� �4;� �B �������� ��� �$
 ��2�����  �$���� ��" ?�� ��� K�B 83 -����� ����� M�������� ����� .2���" ?�� �����

 
�!���� >�����  �B  �$���� ������ ?�� 
�!� �$�� 8������� �������.  
6 <�=�%� ����� �������� ����� .���*� <��43 8��4;� ( 8������ <(C2 83 ��$ �

 ������ 8� <��� 
����� .�*���� L�=3 8��4;� (� ��� 8� 5���/� #��� 
� 8B+����
 
� �������� �!� 83 -� 8� ��9��� ������� 
� ��� �� .�� �� �B2� ����/� �3 ������

�6 ���� ����� ����� U��� .�� ��� ��=��.  
<��R 
� ����  ��@�*� G!�����  ��93 ��$  �$��� �4;� ����� D��� ��� 8�������

 D��� ��� (� �������� ���� ����� .2���" ?�� 7���/�  ��$ �� ��� �$���� H���
��2��� L�+�R �$B �� .�� �� �B2�  ����/� 
�  ��� ���� 8�� B� M.  

721 222 ��A��� ��Q 6��)"� 6#
;�)��%�  ��4;� .��� >������ .�� �2  �B ��
T �������� ��� �$����� �"@���(  

 ��� $���)4(  
 ���	�� ���� ��� �����	�� $�	 �����
� ��A��� ��Q 6��)"� ���1� �!5  

��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
���� 9 12 

������ 19  25.3 

�=+*�� 47 62.7 
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H������ 75 100.0 

 83 9�@62.7 %��� 8������8 � M�=+*�� �4;� ����� ����$25.3 % ����� ����$ .���
 ������ �4;�)����� ?��(� M12 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$


�����  ."�)2(:  

1 2

2 5 .3

6 2 .7

0

2 0

4 0

6 0

8 0

1 0 0

  \#!    #$%    # ' !  
 ��� $��)2(  

 ��!��� ����� ����/ ���8����� �4;� ���� ���  �$����� �"@���  �B ����%� .��
����� ���" ?��>�  

  
 ���� .� �"� ��������  ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� �������


����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.���� :    

 �
)���	�� ����� �
����������!L�  ���	�� ���� ��� �����
� ��A��� ��Q 6��)"� ���1�  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

 K��@���� ?�� K��� E���"�� 5���/� #��� .�" �4C �2T  4.83 1.79 ������  
 K��@���� ?�� K�'�  E���"�� 5���/� #��� K@��� �4C �2T  4.92 1.69 ������  

 .�� ?�� K����3 ����� 8�2����� ������� ������ .�" �4C �2
�*(� ������� ��� .��� 
���  ����T  

5.04  1.82 �=+*��  

 
���  �����*(� .�� ?�� K����3 ����� 5���/� #��� .�" �4C �2
1����� ��� .��� T  

5.27 1.52 �=+*��  

 ?�� K����3 ����� 8�2����� ������� ������ .�" �4C �2
 K��@����T  

5.04 1.70 �=+*��  
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� ��� $��)5(  
 �=�+�� ����� A���.����  �!�9� .��� >������ ���" 8� �"@� ���� .��� ���� 
���

�������� ��� �$����� �"@���  �B ����%�:  
�!����(� �=�+��:  H0: X = 7    ��� �=�+�� ���:  H1: X ≠ 7      

  ��$� M ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  

 ��� $���)6(  
 ���	�� ���� ��� �����
� ��A��� ��Q 6��)"� ��!L� �
��-� P#
��  

 ����� ����df  ��"t ��������  ���� ��" ��(��� ��P ����*(� ����  
74   011.79  0.000  >0.05   F���H0 

  
  �B ����%� �!�9� .��� >������ ���" 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�

 �4;��� ���� ����� 83 -� M�������� ��� �$����� �"@���X = 5.15  M�!�&�� ��(� �B
F+*�� �4;��� A���� 83 73  .+� 8�2����� .�" .��� K�B �� 0 
��4�� ����� .2�
�$���� >=�� �4$%� 
������ 0  ?�� ���� 5��� ����% K�B� 1�� ��$3 ?�� .2����

 ����� .������ .��� ��9�%�� 8������� 8�2����� ����4 ��=� ������ 
� 5���/� 5���

#��� .�" �4C �2  K��@���� ?�� K����3 ����� 5���/�T  4.84 1.96 ������  
 ������� K��� ���� ?�� K����3 ����� 5���/� #��� .�" �4C �2

�������� ����� ������T  
5.39 1.68 �=+*��  

 ���� ?�� K����3 ����� 8�2����� ������� ������ .�" �4C �2
 �������� ���� 5����T  

5.21 1.73 �=+*��  

 ����� K��� ���� ?�� K����3 ����� 5���/� #��� .�" �4C �2
�������� ����� 
������ �����T  

5.35 1.71 �=+*��  

 ����� K��� ���� ?�� K����3 ����� 5���/� #��� .�" �4C �2
�������� ����� 73��� <����T  

5.64 1.78 �=+*��  

�� ���� ��� ��A��� �����
� ��A��� ��Q 6��)"� 6#
;� ���1��  ���	
�����	�� $�	  

5.15  1.36 �'(-�	  
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@���� 8� �$;���� .���" ���� L�&�&*� .�"��� 8� ?��%� 8� <���  ������� >���� ��
 �� >� L�=3 D+� �B2� M�������� ���� ����� ������ ����%� ����� 8����� �'��� ����

.���� 
� ���   ������� 8����� 8������� ��$��� .�� ��� �������  �������� 7�9���
��� .���'��� .�� �� ���� �B2 #� M�������� �!� 
� �4���� 
���� ������ �������� ��

 �������� ������ 8� <��� ������� ��*���� ���"��� ��� .��� >������ .�" 5���=� 
=��
 H������ ������� ���!���� 5���/� ���� .�� �����(� 8�� B*%� >� ����/� �3?��  >������

=��� F�� 8� 8$�3 �� ���+��@� N���� ��� 
� D�������.  
 B� 8�������� 8������� <��R 
� ��$ 8��� ���� .�� �9�@� �@* 8� K�B �$;� 8$��

 U�� 
������ ����� 8� 7������ �����(� 831.36  ��!= ���� 
2�.  

721 232 �����	 ���� ����) ���"@� ?�� �$���� 
� �������� ���� ���� �4C �2
>������ >�T(.  

 ��� $���)7(  
!L� �������	 ���� ���� �����
�  ���	�� ��A� ���  
��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  44 58.7 

������ 22 29.3  
�=+*�� 9 12 

H������ 75 100.0 

  
 83 9�@12 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$29.3 % ����� ����$ .���

 ������ �4;�)���� ?���(� M58.7 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
����� :  
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58.7

29.3

12

0

20

40

60

80

100

  \#!    #$%    #'!  
 ��� $��)3(  

���  ����/ ��!��� �����8�����  >������ �"@� ?�� ������ ���� ���� �4;� ���
�$�����  
  
  

 ���� .� �"� �������� ��� .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� ���������� 
M.����
����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� :  

 ��� $���)8(  
�
)���	��  ����� �
����������!L� �����
�  ���	�� ��A� ��� �����	 ���� ����  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  


���� �$�� �4C ������ ���� ���� 83 ����� �2 
 5���/� #���� K�"@� ?��T  

2.95 1.51 ����  

 5���/�� K�"@� ?�� ������ ���� ���� �4C �2
 �B+����T  

3.73 1.80 ������  

 
���� �$�� �4C ������ ���� ���� 83 ����� �2
8�*���� 8�������� K�"@� ?��T  

3.05 1.64 ������  

A� ����)� �����	 ���� ���� ��� ��A���  ���	�� ��
������  	  

3.24  1.39 �)���	  
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 �=�+�� ����� A���.����  ����� ������ ���� ���� 8� �"@� ���� .��� ���� 
���
�$���� >� >������ �"@�:  

 �=�+��.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

�*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�  ��$� M ����� >'�� .�

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  

 ��� $���)9(  
�����
�  ���	�� ��A� ��� �����	 ���� ���� �!5 �
��-� P#
��  

 ����� ����df  ��"t ��������   ��(��� ������ ��"P ����*(� ����  
74   023.47  0.000  >0.05   F���H0 

  
�B �"@� ���� 
�� �B2� >� >������ �"@� ����� ������ ���� ���� 8� ����� ��(�  

 �4;��� ���� ����� 83 -� M�$����X = 3.24  �4;��� A���� 83 73 M�!�&�� ��(� �B
 ����� .  

 �������� ���� ?�� ����Q� 8��9� ���� 
� 8������� .9�� 8;� K�B ��+� 8$��
� .��"@� .9�� ���� L�&�&*� >������ 8� ��4 ���� .�� ?�� �� �B2� 5���/� #���

5���/� #���� 7����� ��!�%�  ����� ���� M�������  7B��  "��� 
+� MF"����� F�� ����
 1� F��+83 ������ ���� �����2 L���� ��L�� 8� 
���*�� >������  M8�*���� 8��������

 A�8�������� � �4C ������ ���� 83� .��"@� ?�� �4$3 
��� �$� 5���/� #���
�B+���� 5���/��������� M
  ��� K�B 83 -����� ����?��  >������ '$��� ��23 ?�� 7����

 >������ >� �&����� 8� 1�� ��23 �4$3 ���� �2�=� 83 ������� 5���/� >� 1�"@�

�*����.  

�23 ?��  �$3 ��9��� �������  ��$ �B�� .9�� ���� �$���� 
� �������� ���� ���� �
 8������ >� D+� ��� 8�*���� 8�������� 5���/�� 
���*�� >������ 8� �"@���

 ��������M G!����� 8Q� L�����  ���� 5���=� 7����� >������ ��" 8� ��4 ���� ��9�
 ������ ����.  
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721 242 �����	�� ���� ����
� )���� �4C� �2 ���� ���� ?�� �������� ���� �
��������T(  

 ��� $���)10(  
 ��!L������	�� ���� ����
� �����	�� ���	� ����� ���  

��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  10 13.3 

������ 30 40 

�=+*�� 35 46.7 

H������ 75 100.0 

  
 83 9�@46.7 %��� 8�8����� � ����$� M�=+*�� �4;� ����40 % ����� ����$ .���

 ������ �4;�)����� ?��(� M13.3 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
�����:  

13.3

40
46.7

0

20

40

60

80

100

  \#!    #$%    #'!  
 ��� $��)4(  

���  ����/ ��!��� �����8�����  ���� ���� ?�� �������� ���� ����� �4;� ���
��������  

  
 ���� .� �"����� ���� �$� �������  ������(�� �������  ������ .4 M5�� ?�� ��C�

 M.����
����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� :  
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 ��� $���)11(  
�
)���	��  ����� �
����������!L� �����	�� ���	� ����� ��� �����	�� ���� ����
�  

�
����  
)����  
��
����  

��6����  
I�
��	��  

��!L���  

 ?�� K���  E���"�� �������� ���� .�" 
���� �$�� �4C �2
 K��@����T  

4.19 2.19 ������  

 ?�� K�'� E���"( �������� ���� K@��� 
���� �$�� �4C �2
K��@����T  

4.65 2.10 ������  

 ����� E���"�� �������� ���� .�" 
���� �$�� �4C �2 K����3
������� ��� .��� 
���  �����*(� .�� ?��T  

4.93 1.72 ������  

 ?�� K����3 ����� �������� ���� .�"  
���� �$�� �4C �2
 K��@����T  

4.85 1.81 ������  

 ?�� K����3 ����� �������� ���� .�" 
���� �$�� �4C �2
 �������� ���� ����T  

5.09 1.73 �=+*��  

2 ���� ?�� �������� ���� <�=�3 ��� 
���� �$�� �4C �
�������� .���� K<��3T  

5.03 1.71 �=+*��  

 ?�� �������� ���� <�=�3 5����� 5<�+$ 
���� �$�� �4C� �2
�������� .���� K<��3 ����T  

4.64 1.85 ������  

 K��'��� A�� ?�� �������� ���� ���� 
���� �$�� �4C �2
���������� �3 ������ �������� �T  

4.75 2.03 ������  

�����	�� ���� ����
�� �����	�� ���	� ��� ��A���  4.77  1.44 �)���	  

 �=�+�� ����� A���.����  ���� ������ �������� ���� 8� �"@� ���� .��� ���� 
���
�������� :  
 �=�+��.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

  ��$� M ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  
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 ��� $���)12(  

 ��!L� �
��-� P#
�������	�� ���� ����
� �����	�� ���	� ����� ���  
 ����� ����df  ��"t ��������  �(��� ������ ��" �P ����*(� ����  

74   013.44  0.000  >0.05   F���H0 

  
 -� M�������� ���� ������ �������� ���� 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�

 �4;��� ���� ����� 83X = 4.77 &�� ��(� �B����� �4;��� A���� 83 73 M�!�.  
�%� ���2%� ��$ �$��� .��� ������ NB2 8����� ���� �$�� <��� 8�  ������ ��� ����

7�9��� .���� 
�  ��� 
���� ���� .�" 8;� 8����� 8������� .9�� ������ 83 (� M
 8�  (C��� �4 �������� ���� ���� ?�� ��= �$�� �4C .�����3 ����� ��������

� �����23� �������� ���� �+9�� 7����� >������ .�� A�� K�� ����� L���� .�� 8�
 K�B 
� ������� #�%�� ����%�.  

 
� �������� ���� ��� ���� L�&�&*� 8������� <��R 
� L���$ L����� ��9� G!����� 83 ��$
 M ������� ������ �������� ����� 1��'���� 1��@���� ?�� K�B �43� >������ �'�� 8��

�� -����� 73�� K�B ���� ��+� �4����  ������� ?�� 8������� F�� H@�� .�� ?
 ������ ������ D���%�� D���%� �!2 ��" 8� .2������ .��.  

721 252 �����	�� ���	� $���   
 ��� $���)13(  

 ���� ��� ������  	 G�-"� �
�A��� ��!L������	�� ���	� $���  
��!L��� ����  :�)	�� �������  �� ������� ����%  
����  44 58.6 

������ 14 18.7 

�=+*�� 17 22.7 

H������ 75 100 
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 83 9�@22.7 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$18.7 % ����� ����$ .���
 ������ �4;�)����� ?��(� M58.6 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
�����:  
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  \#!    #$%    #'!  
��� $�� )5(  

���  ����/ ��!��� �����8�����  ���" ���" ?�� �$���� >� A�*%�  �"@��� �4;� ���
�������� ����  

 ���� .� �"� ��������  ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� �������

����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.���� :  

 ��� $���)14(  
�
)���	��  ����� �
����������!L�  ���	� $��� ���� ��� ������  	 G�-"� �
�A���

�����	��  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

 K�B �4C� �2 M �$���� A�� L����� L�+9��  �$ ��
 #+�� ��������  ���* .��� ����� K���" ?��

�$����T  
3.09 1.78 ������  

 ����� K���" ?�� �$���� 
� .��% K�$�� �4C� �2
�$���� #+�� ��������  ���* .���T  

3.11 1.96 ������  
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 #��� <�=�3 ��3 >� ����" �"@� ���� �4C �2
 #+�� ��������  ���* .��� ����� K���" ?�� 5���/�

�$����T  
3.43 1.92 ������  

 �4C 7���� ������$ K��� �2 ����� K���" ?��
�$���� #+�� ��������  ���* .���T  

3.09 1.86 ������  

  	 G�-"� �
�A��� ����)�  ���	�� ���� ��� ��A���
������  

3.17  1.61 �)���	  

 �=�+�� ����� A���.����   �"@��� ����� >������ ���" 8� �"@� ���� .��� ���� 
���
�$���� >� A�*%�:  

�=�+�� ��.��:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

  ��$� M ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  

 ��� $���)15(  
�����	�� ���	� $��� ���� ��� G�-"� �
�A��� �!5 �
��-� P#
��  

 ����� ����df ��" t ��������   ��(��� ������ ��"P ����*(� ����  
74   020.54  0.000  >0.05   F���H0 

 >� A�*%�  �"@��� ����� >������ ���" 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�
 �4;��� ���� ����� 83 -� M�$����X = 3.17 &�� ��(� �B �4;��� A���� 83 73 M�!�

����� .  
��9�  8������ ?�� 8������� 8������� .���� ��= G!����� NB2).9���� ���B ( 83 -�

 L����3 K��� 7B�� >������ ?�� �9�� ������ 8������ ��� ��� ���$ .����� ��� 
� 8������
�"@� ?�� K�B 7��� 1��@���� ?�� L�9�+� ��� ������ ����� .���� �� �$�� 
� �������  

35���/� #��� >� L�= ���;� L��4$ .�� ( ������ ������ 8� >������ 83 
�� �B2� M
 ?�� K�B 8�$ �� ?�� <@���� 8� 8$�� ��" ��$3 ?�� ��&���� .�� �� ���� 1��@����

 
� ��$  ��� ���� .�� �9�@� �@* 8� K�B �$C� ������� ���*�� ���� ����  �����
��� 8������� ������ NB2.  
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721 262 �����	�� �����) >������ 8� A�*3  �"@� ����� �������� ���� �4;�� �2
T�$�����(  

 ��� $���)16(  
�����	�� ���	� ����� ��� G�-5 �
�A� ���� ��!L�  

��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  18 24 

������ 26 34.7 

�=+*�� 31 41.3 

���H��� 75 100 

  
 83 9�@41.3 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$34.7 % ����� ����$ .���

 ������ �4;�)����� ?��(� M24 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
�����:  
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 ���� .� �"� ��������  ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� �������

����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.����:  

 ��� $���)17(  
�
)���	��  ����� �
����������!L� ��� G�-5 �
�A� ���� �����	�� ���	� �����  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

 �������� �6 A�*3  ���* .���� K��" �4C �2)���= 0 
������� 0 �9�� ( ������ ��������  �����*� ����� .�� ?��T  

4.04 1.79 ������  

 �������� �6 A�*3  ���* .���� K��" �4C �2)���= 0 
������� 0 �9�� ( ��������  ���* ����� K����3 A���� ?��
 ������T  

4.17 1.80 ������  

�������� �6 A�*3  ���* .���� K��" �4C �2)���= 0 
������� 0 �9�� ( ��������  ���*� .���� <��43 K��@���� ?��
 ������T  

4.51 1.91 ������  

?�� �������� ���� ���� �4C �2  
��� A�*%�  ���*�� ����
 �������� ���� �@*� ������T  

4.43 1.70 ������  

�*R >����� K������� �2)�4$%� ?��  ���� #�* 
=� ��� ( �4C
 �������� ���� ?��T  

5.01 1.68 �=+*��  

������  	 G�-"� �
�A��� ����)� �����	�� ����� ��� ��A���  4.43  1.37 �)���	  

  
 A��� �=�+�� �����.����  ����� �������� ���� 8� �"@� ���� .��� ���� 
���

�$���� >� A�*%�  �"@���:  
 �=�+��.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

  ��$� M ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�
� ?�� ����*(� G!���
����� �$�� :  
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 ��� $���)18(  

�����	�� ���	� ����� ��� G�-5 �
�A� ���� ��!L� �
��-� P#
��  

 ����� ����df  ��"t ��������   ��(��� ������ ��"P ����*(� ����  
74   016.22  0.000  >0.05   F���H0 

����� �������� ���� 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�  >� A�*%�  �"@���
 �4;��� ���� ����� 83 -� M�$����X = 4.43  �4;��� A���� 83 73 M�!�&�� ��(� �B

 �����.  
 �6 A�*3  ���* .���� .���" 83 8����� 8������� .9�� ������ G!����� NB2 ��9�

������ �3 ���=  ���*  ��$ <��� ���������� ���� ����� 8� �' �������.  
 ���� ?��  ������ 8� ��� 
=� ��� 7����� >������ ������� �4;� 83 G!����� ��9� ��$

$3 
���� �������� 
� �4����  ���%� >� F���� �B2� ��= �������� .9�� ����  �
 ��� K�B 83 -����� 73���M������  �������?��  �6  �$���� �$����  ���� .9�� 83

���� �&*���  �"@��� ?�� ���� ������ 
� 8�$� D��� �&��� 
� 5����� �6� ��2�
���= ���$� D���� �$���� 5���� H��"� ?�� >������ 5��" A���.  

 8������� .9�� D�+��� K�B ��+� L��� �����  ����/�  ��� 83 ������ �B2 
� 9���
� ��23 ?�������� �6 A�*3  ���*� .������ �!����� ?�� ��� K�B 83 -����� ����� M

3 ���� 8�� �������� ���$� ����� 
��� ������ M�������� ���*� ������ ���C�� 7
���=/�� ?��  L�&�&*� .��*�� 
�!� ����$  ���*�� NB2 ?�� 8������� 8� .�" ������

��%� �!2 ��" 8� 8������� �6 K!��3������� D���%�� D ������.  

721 272  ���	�� �
���F�	) ���� ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
T����*�� ��������(  

 ��� $���)19(  
 ���	�� �
���F�	 ��� �
����� �	��� ����� :��)� ��!L�  

��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  23 30.7 

������ 29 38.6 
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�=+*�� 23 30.7 

H������ 75 100 

 83 9�@30.7 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$38.6 % ����� ����$ .���
 ������ �4;�)����� ?��(� M30.7 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
����� :  
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 ���� .� �"� ��������  ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� �������  ������(�� �������

����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.���� :  

 ��� $���)20(  
�
)���	��  ����� �
����������!L� 	 ��� �
����� �	��� ���	�� �
���F�  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

 ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
 ���� �$���� 83 8� ������� D��� ��� K����C��

 �� �$��T  
3.84 1.76 ������  

 ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
�� 83 8� ������� D��� ��� K����C�� ������ .!���

 �$���� ������  ������ >�� ����T  
3.76 1.71 ������  

 ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
 ��� �$���� 83 8� ������� D��� ��� K����C��

 .�� 8� ��� ( 5��� ������� �����T  
3.93 1.61 ������  

 ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
� K����C�� ?���� �$���� 83 8� ������� D��� ��

 >������� �!��� N��� ������C��T  
3.92 1.53 ������  

 �	��� ������  ���	�� �
���F�	 ��� ��A���
�
�����  

3.86  1.38 �)���	  

 �=�+�� ����� A���.����  ����"� >������  ���C�� 8� �"@� ���� .��� ���� 
���
 �$���� ��$�� :  

�+�� �=.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

 ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�   ��$� M

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  
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 ��� $���)21(  
 ���	�� �
���F�	 ��� �
����� �	��� �!5 �
��-� P#
��  

 ����� ����df ��" t ��������   ��(��� ������ ��"P ����*(� ����  
74   019.67  0.000  >0.05   F���H0 

  
 M �$���� ��$�� ����"� >������  ���C�� 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�

 �4;��� ���� ����� 83 -�X = 3.86 &�� ��(� �B����� �4;��� A���� 83 73 M�!�.  
����� NB2 8� ?��  �$���� ��$�� ����" D���  ��4;� ��� ��9���  �2���(� �$C� G!

 5�����  ���C���� ?�� �$;��� ���� L�&�&*� ?��%� ������� 8�������  ���C��
 >������� �!���� ���������.  �$���� ��$�� ����" D��� 8;� 8����� 8������� ������ 8�
��� .�����C�� ?�� �4C ��������� ������ .!����� ������ 5���� 5���/� .��� ������$���� 

 ��� 7�9��� .���� 
� E������ S����� >� D+� �!���� >������ N��� ������C��� ������
 ���� 5������ A������  �$���� ��$��  ��R.  

 ������� ����%�� ������ ��=  ����/�  ��� 83 ��2 9���.  

721 282  �����	�� ���	� �����  

 ��� $���)22(  
�����	�� ���	� ����� ��� �
����� �	��� �!5  

��!L��� ����  :�)	�� �������   ������ �������%  
����  31 41.4 

������ 22 29.3 

�=+*�� 22 29.3 

H������ 75 100 

  
 83 9�@29.3 %��� 8�8����� � M�=+*�� �4;� ����� ����$29.3 % ����� ����$ .���

 ������ �4;�)����� ?��(� M41.4 % �$��� 
� I=�� �2 ��$ ���� �4;� ����� ����$

����� 
����� :  
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  \#!    #$%    #'!  
 ��� $��)8(  

���  ����/ ��!��� �����8����� �������� ���� ���� ?��  �$���� ��$�� �4;� ���  
  �������� ���� .� �"��  ������(�� ������� ������ .4 M5�� ?�� ��C� �$� ������


����� �$��� ?�� G!�����  ��$� M�"�� �4;��� ���� ���� ��3 8� M.���� :  
 ��� $���)23(  

�
)���	��  ����� �
����������!L� �����	�� ���	� ����� ��� �
����� �	���  

�
����  
)����  
��
����  

6������  
I�
��	��  

��!L���  

$�� �4C �2  �$���� ��$�� ����" D��� 
���� �
 K��@���� ?��T  

3.92 1.84 ������  

  �$���� ��$�� ����" D��� 
���� �$�� �4C �2
  ������ �������� ����� K��'��� ?��T  

4.04 1.99 ������  

 ���� ?��  �$���� ��$�� ����" D��� �4C �2
@*� ������ 
��� A�*%�  ���*�� ����� ���� �

  ��������T  
4.05 1.81 ������  

 ?�� �4C  �$���� ��$�� ����" D���  83 ����� �2
  �������� ���� G!���� A�*%� ����%�  ��"��T  

3.47 1.63 ������  

 �	��� ������ �����	�� ���	� ����� ��� ��A���
�
�����  

3.87  1.39 �)���	  
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 �=�+�� ����� A���.���� ��� 
��� ����"� �������� ���� ���� 8� �"@� ���� .��� �
 �$���� ��$��:  

 �=�+��.����:  H0: X = 7      ������ �=�+��:  H1: X ≠ 7 

  ��$� M ����� >'�� .��*���� ( .3 �����  ��$ �B� 
������ ������� ��" ����*� .�

����� �$��� ?�� ����*(� G!��� :  

 ��� $���)24(  
 P#
�� �
��-���!L� �����	�� ���	� ����� ��� �
����� �	���  
 ����� ����df  ��"t ��������   ��(��� ������ ��"P ����*(� ����  

74   019.48  0.000  >0.05   F���H0 

 ��$�� ����"� �������� ���� ���� 8� ����� ��(�  �B �"@� ���� 
�� �B2�
 ���� ����� 83 -� M �$���� �4;���X = 3.87  �4;��� A���� 83 73 M�!�&�� ��(� �B

 �����.   �$���� ��$�� ����" D���  ��4;� ��� ��9���  �2���(� �$C� G!����� NB2 8�
����� 
��� D����� #�C ��� ������ �������� ����� .���'���� 8������� ��@���� ?��M  

��� ��23 ��9� G!����� 83 ��$  ��"���� 5��� D=� 
�  �$���� ��$�� ����" D.  
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�� $(���	
! :�
������ P#
���� 

B��5 2  P#
����  

 ?��  �$���� ��$�� ����" D���� ��"����� ��4X� ����� -���� �B2 
� -����� ���� ���
���� 
�  ������� ������ ���� 8��������M �3 A����� .�!� ��� 
���  ���*�� 5����

�� ?�� �$C� ��� .3 8�������  ���C�� 8� ������� NB2 �'�� �2� ����� ���C���� 
 ������(�� ���� ��@����� 1���� ������ 8�  ������� >���� �$;� 
� ��4����� ������

 8�2C� 8������W@�/�� � ���"��� .�9� ��� 
� ��2�� ��= ���� �3 8� ��$ MD����
 8��� 
� ��$���� ��� H�=�� -���� S"��� ����%� ���*�� >������ 8� �"@��

 >� ��������� #��� <��� �$���5���/� �3 � D�� 8� 8�2����������� ����� MD���� 
-���� ?�� �������� ����� ������� �!���  8� �������� �4���� ������ �!��� .��� -�

��� ��� ���� L�&�&*� �������  ������� >� 8������� 8� .9�%� .���� ����� .
 � M������ �������� ����� .�'��(�� 8Q�  �$���� ��$��  ��R .23 A��� ��������  ��$ ��

 �� �B2� 5������� ����� .!����� 
� ��4�� <�+=� 8� ������ NB2 1���� �� ?�� ���� ��2%� NB2
���� .���� ������� 5�+����� ����%� ���* 73 �2��� 8� F.  

�"� �&�� -����� ?�� G!����� ������:  
1– �!��� ����� ��'��� 8�$ 5���/� 8� �$���� ��&+�� 83 ��$�� .��+� ���9 <��� 


 �$���� ���� ?�� �&*��� 1��+�� ''�� ?�� �&%�� �$��� 8� �$ ?�� -� M
 �*X�.  

2– �� 83 ��� ��=� 
��� ����&�� 8������� ������� 8� ������ �4��  �$���� ��$
� �������� ����%� >�� D��� ?�� 9��� ��� ��!��3 1���� L(�3 5���/��$����  L�&�&*�

8��� ���&3� 8�2�����.  
3– � ���� .!��" ����� .'��� ���$ ����%� D��� ?�� 9�+��� 83�� ����� L���� 5�� ����

����� �$��� F���� M����� D���3  ������ 
���� M5;����� 
����� '$���� ���� ���.  
4–  ���� E�� ���� ��4�� <�+=� ���� 5���/� ��" 8� 5����� .!����� NB2 ������ 83

;$ ��������5���� ��$����  ��R 8� ��R .2.  
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5– ���� �����(� 8�� B*; 7����� >������ 83  
� .!���� 7���/� �$����$����  ���
�������� ���* .��� ����� 1��"*; 1�3 ��$ M�$���� ��� �����(� 8�� B.  

6–  
� B�+��� ����;� ��$ �$�� �4;� 7����� >������ 83�$����  .�" ���� L�&�&*�
��� ����� N��� ���� 
������� 1����3 ���� � 1���� 5���/� #��� �������� �

����@�����.  
7– �$�� �4;�� 5���/� #��� >� 7����� >������ �"@� 83 �������� ���� ����� 
��� M

5���/� >� ����� �$�� �4;�� ���3 ��$ 8�*���� 8�������� �B+���� .  
8–  ?�� 9�+��� ���� >������ ��� ?�� �4C ��������� ����"� �������� ���� ���� 83

����� �������� ����� 1��'���� 1��@������������ ���� 5��� 8� >�� 
��.  
9–   ���*�� �4� �������� ���� �@*� A�*3  ���* .��� �3 ����"  �"@� ���� 83

 >� �9����  ���* �3 ������(��$���� �� ���" ?�� ����� �$�� �4C ����� >����
�������� ���* .���.  

10– 83   1����3 A���� K�B$� 1��@����� ������� >������ ��� .�� 
���  �����*(� .��
1��" >� ����� �$�� �4;� �������� �6 A�*3  ���* .����.  

11–  ���� ?�� F+*�� �$�� �4C  ���� #�* 
=� ��� >������ ������� 83
��������.  

12 0  �4C� ���  �$���� ��$�� ����" D��� 83����� �$��  8�������  ���C�� ?��
�!��� 8� ���"/�� .�����C�� K�B$� M�� �$�� ���� �$���� 83���� 83� M ���� ������ .!�

 ������ >�� 83 ��$ M�$���� �� ���.�� 8� ��� ( 5��+� ������� ���.  
13– ���� 8������� .�'��� 8� �' ���  �$���� ��$�� ����" D��� 83 ����� 8�

 ��������.���@���� 8� �' ��$ ������ D=� 
� .2��� ���  �$���� ��$�� 83 ��$ M
��"�� 5����������� ���� G!���� ����%�   .  
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 B
��
! 2  �
�����  

f<���  ��=������ .� 
��� �������  �������� ������� NB2 G!��� ?�� ������� 
&� -����� 8��
������:  
1–  ���� ���9��$  �$���� ��$�� ������ .� 83
����� ��&�"@� L@��� L����� � K�B� M

� 8� 5���&�� 8������ 5���� �@* 8�������� 7��&�"(� 8������ ��9� ��*$ �2B�*��� M
  ������� ���� ?�� ��$���� ����4 .��� �@* 8� 7����� ��&�"(� ����� 
�������

�$ K�B���� 
������� ������ ��4�� .���� ��� ����4��(� �B�� ����%� #�C� D �� �B2� M
������� K�B$� ������ �B2 
� �������  ������� .9�� N�$C�.  

2–  83 ?��  �$���� ��$�� ������ ��2�����  �$���� ��" 8� .�'��� ��!( >=� .� 83
!2 �=�+�� �&�* �!2 ��" 8� ����� .������� ������ D���%� � D���%� �M  83 �

 ��������  �=������ �������� 8��� ���� 5���= )�* �$��� ��!@�� NB2 8�=�� M
��� �4;� >������ ��� 83 8�� 83 ��� L�&�&*������� ���� ���� �9 
� 5��$ �� ��$ M

 �������� ���� ���� �4C � 1��'���� >������ ��@���� ?�� �B2� M������ �������� ����
 �$���� ��$�� ������ .�'��@� ��*���� ��!@�� 1��=�� 83 8$� �� .  

3–  ��$��  ������ �����(� 8�� 8B*R ���� 
� �������� ���� ���� ?�� �����
L���4 �����4;�� L(�3  �$����8������� ���� ��$2 
� �9��� 5���� �@* 8� K�B� M 

 ?�� ������ 8�������.9���� ���B ����� ?�� ������ ���� 
� �9��� 5���� .� 83 ��$ M
7����� >"���� >� ����� �$�� ������ ����'� �&*� ?�� ��&��� ���� L�&�&*�M
 
"�� 8� .2��� 8�� ��������� �������� 
� 8!�&*%�� ������ �&� �&�&�*(�.  

4– �����  ������ ���"�  ��R� .��+�� ������ F��� ������� ������  ����C���� ��
D���� 5���  ���� 8� �������� D�� ?�� 1=�+� ��� 5����� ���!��  �$���� ��$�� 

>������ ��@���� .��� 5���=� ���� ?�� �4C� 
���� �+���� �6 �������� 8� ����� M
 
������� ������$� �������� �����$�8���� �!�� 8� �"����  ���C���� >������ ����� M

 1���� ?�� 5������ 0  
=����� �!� �9 
� ��������  ���C���� L�&�&*�0   N��� ��&�"(�
L����� >������� 
�����. 
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/����  ���	  

B��5 2 8����  

1 0 8�� M1����  M��� M���� M 
� �������� ��������5�&����� ����%� �!�5�2���� MM 
������� �����?��%� ������ M M2007 .  

2  0 7'�����7��� #��� M M�������� ��9�?��%� ������ M �$�� �����  ������ M M
1990.  

3 0 #�� MK��� M8+�3 M'��3 M���$�� �*�� ��������
����� ���� ������� ����� M M
Z��� ���3F���� M ��� M M j����2005 .  

4– 8���� M?+�&� ���� M��� ���� M8��&�� M������� ������� ������ #�%� 
 �������������� ����� M5�2���� M M2005.  

5 0 8�� M
=����8�� ME���� M M  ������� ������–  ����%�  �����  ������ M
?��%� ������ MD��� M1998..  

6 – 8��� ���$ M7���2��� M5���/�� �������� 
� 
����� -���� ����� M����$�/� M
 M�&� M?��%� ������2006.  

7 0 .@��� ��� M#���M  �<����� ���� ��������M �� ��� M������ �=���� � M
1996.  

8 0  M����� 8� 8����� ��� M�&����
����� -���� �$����� M������� 5��'�  ������ M
������ ������ M?��%� ������M�1999.  

9– 8����3 M
$�2 M.�� M#���� MD������ ��9��� 8� �������� ���3 ������� ���� M
��� 8��� ���$ MZ���j���� ��� MM 1989 .  

10– ����� ��� D��� M���� M  �$���� ��$��–���&��� ?��  �����–������� ����� M M
2005 ?��%� ������.  

11 0� M8���8��=� ��� M�������� ��9���&�"(� ��$ M��� �����  ������ M ������ M
 M ?��%�1998 .  
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12 0  -���� M8��4� M.�6 M
��� M8���
����� D������ ��9��� #�%� 
����� <�+& ��� M
M8��� M>'����� �����2008���4�� ������ M.  

13 0����� Z��� M
��6 ���� M��� �������� ���� ����� 5�&�����  @$���� ����           
�4��4�� �+�%�������� ����� M5�2���� M M?��%� ������ M2003 .  

14 0 ��$ M8��� �����  ������ M���&�"(� ������ M.��" ����� M�����'
MD��� M������ �����M��&�"(�1996.  

15 0  M���$�� 8� �������� 8���� 
�  �$���� ��$��8������ 7���.�$ ��� ����� M M
 8����� M �4��4�� ������ M�&�*�� ������  �������� '$��2003.  

16 0 .2���� ��� M7��2 M �$���� ���� �$2 
� -���� �$+��5������ ��$ M ����� M
 M ����2004 .  

17 0 ������3 ME��+�� ��� M8�&�� M M�9��� 8������ 8�  ������� ������� ������� M
 ��� M������� ����� M1986 .  

B
��
! 2 ��	���� �
������  

1– ��� 8� ��� M7�������� M������� 
� ��$����  �<���/� D M������ ������  .�����
����/� �$�� ����� M-��4�� ����� M������ ������ M M2003  ) ) M2810
305 .  

2– 8�� M
=����& M�2�� M8�%� M
��
��� M 
� 5���/� 1� .��� 7B�� E�&�/� ��� M
 M��*���� ���"��� ��+������� -������  ������� 8��� ����� ����  �����

.����� ��������� ���&�"(������� M28����� M2 M2006  ) ) M175 – 
197   

3– ��� <@� M��2��������� ���"��� 
� N�43� 
��C��� .$���� M� ?�� 1 ��2�����  �$���
������� M��������� ���&�"(� .����� D��� ����� ���������� M22 ����� M1 M
2006  ) ) M249 – 275 .  

4 0 �2�9 M
�����  �$���� F�� ����� M�������� �!� 
� �2�43� ������ M����  ����
������ -����������� M9����� M2  M2005  ) ) M1 0 27 .  
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5–  M
����.'�� M��*�� M�2�9 ?�� ������ ���$��� .��+��� 8� �����C��� ��$���� M
3 F����� 
� >"��������� D���%� 
� �������  �$� M���� ��� -����� �

������������ M10  ����� M1  M2006 .  
6 0  ���/� ?�� �4���� ���&�"(�  �������  ���$��� M8����� ��� I��& M�������

�� M������ �������� ���� ?�� '$����� �������� ��9�� 
��� ����� ����
��� K���� 5���/�� ��&�"@� ''��������� M 5�� M18����� M2 M2004  ) M

 )193 0233 .  
7 0  ���*� ����� �������� 8��� .��� M.2���� 8����� ��� M����� M
�� �� ��� M�����

 �2<�=�3 0 �� ������������� ������ �$����� 
� ��  M��� K���� ����� ���� 
5���/�� ��&�"@� ''��������� M 5�� M11����� M2 M1998 ) )  M37 0

68.   
8–  ���$� ?�� ������ �������� ����� .�'��(� ��4R M8����� ��� 8� .��� M7������

 M������� ������ �$����� 
� �������� ����� ���� ��&�"@� ''��� ��� K����
5���/�� ������ M 5�� M18 ����� M1  M2004  ) ) M135 0203 .  

9 0  ���$� ?�� N��4R� ������  ���*�� D��� >��� M8����� ��� 8� .��� M7������
 M������� ������ �$����� 
� ���� 
��� �������� ''��� ��� K���� ����� ����

5���/�� ��&�"@�  M ������ M 5��17 ����� M2  M2003 ) ) M113 0149 
.  

10 0  8� ������� ���&���� �&�*�� ������ .!������ E�&�/� ���� M��� .�&� M������
 M7'$���� ��&��� ���"�� 
��C��� .$����  ������� 8��� ����� ����

����� ������ -������ ��������� ���&�"(� .����� ������ M26����� M1 M
2007 ) ) M71 0 92 .  

11–  
� 
���*�� >������ 
��'�/� ����� ��2���  (��� M����� ��� MH����
 1�@����� 1���=�� ''��� �������� ���� 5��� 8��� 0  M ����� �����

��@�/� ������� ���� ������ M16����� M1  M2008 ) ) M757 0794 .  
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12 0 ���� ��� MH���� ?�� 
����� ������ �@* 8� 
���*�� >������ 5��" A�� M�
 H������ ��+� C������ ������ �6 <��*%� ����$�–  ?�� ����� �����

 M 5'6 H��" 
�  ������� 
�������@�/� ������� ����  M8���� M
������13����� M1  M2005  ) ) M263 0295 .  

13 0 � M.2���� ���3 ���� M��* ��������  �������� 5��� D��� 
�  �$���� ��$�� ��
���������� D���%� D�� ?�� ������$ M������� -������  ������� ���� ������ M
28  ����� M2  M2007  . ) )212 0246  

14– 5�4C��� ������� M�&�� ���* M���*�� M
���� ���3 M��"  ������ ����3 ���� 
�
 �������� ����� M M��" ���� 
� ���� ��&�"@� ''��� ��� K���� ����� ����
5���/�� ������ M 5�� M18����� M2  M2004  ) ) M155 0192 .  

15 0  M ��4��� ?�� 8��� ���� ��� ���C��� ��$���� M�2�� �2�9 M
���� M.�� MS�2�
����  K����� ������ M8��%� M23 ����� M4  M2004 .  

16– �'� M�.�� M�$� M8��� M.�" M�� D���%� D�� 
� 
������� E�&�/� ��� M
 M���4��(� ���" ���� 
� ������ ������ -������  ������� 8��� ����� ����

����� ��������� ���&�"(� .����������� M29����� M1 M2007 ) ) M171 0 
188   .  

17 0 $� ���� M.���� ��� 
�� M����� ���  ����� 5������� ������ ������� ����� 7�
 M )&*��� ���� �9 
� 
���&�� .���� H�����5��� D��R  M������� ����� M

 ������2 ����� M2 M1990  ) ) M130 53 . 

18 0   �<���/� <��3 ?�� ������ �6� ������  �������� �43 #�" M���� D��& M?+�&�
�*� F��6% ������� M�������� ���� �''��� ��� K���� ����� ���� 

5���/�� ��&�"@������� M 5�� M18  ����� M2  M2004 ) ) M810 116.  
19–  .��� 8������� ��� ����� 5��' 
� �2���� �������� ���� M��2� 
��� M
����

 M .��@����5������� ��&�"@� ������ ������ ����� M 5������ ��$ M #�� 8� M
 ����� M  ������2  M  
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20–  
� ������ ��� ?�� �&�* 5���� >� �2����� ��$����  ����� M8�� ���� M���
 M�&�
����� ���4��(� K�� ���� M 5�2���� M2007  ) ) M1 – 18  .  

  
  
  

B
���� 2  ��	���� ���	�F	��  

1 0  M
���� ?+�&� M
������ ��� 
����� ���C������� ��������   ������ � �������� �
5�&����� M� E�&�/�� ���+��� ������ A�� �$���� ��$��� ������ ������� M
  ����/������� M2007 .  

2 0  M8���� M'������ ������� ������ D����– ������� 5�9�  �$���� .�'��� A�� M
(  ������ F�� 8� E�&�/�� ������� ��2�������$�� ��!  �$� M �$����

���$��� M A���� .3 ����� M2007 . 

3 0 ���* ���� M
������ M �$���� ��$��  �B� 
� ����23�  �$���� ��$�� M
������ ������� �����  ����4��(� M M ��&�"(� ��$ MD��� �����2007  

4 0 .�� MS�2� M#��*�� 
����� 
����� ���C����"@�� ���C��� ��$���� M D"����� ��
 M 8��%� M8��� M�������� �����2003 .  

B
�	
-2  ����������  ���	��  

1 0 
��������� .2���� M  ��"���� 5��� ?��  �$���� ��$��  ��R �4;� ����*�� ����� M
��&� 
� ������  �������� �!� 
Mhttp://faculty.ksu.edu.sa   M

21/6/2008 ���& ������� ������ ML�.  
2 0 ���� .2���� M 
����� ���C�� 
� 8����� 8������� 8��4����� <��X ����� ����� M

 5���� ?�� .$��� 8� �&� 
�  ������� �"����$����  
� ������(� ?��
������ Mhttp://faculty.ksu.edu.sa M21/6/2008 ������� ������ M
L����&.  

3 0 � ��$�� M8��� M����� ��3M��&��� ������� ?�� <�=�� <���� >� .����� ���  �$��� 

http:/www.oecd.org M 15/2/2008ML���9 5������ ������  
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4 0 MI��� M��� M���� M
�� 8� ��$��  �$���� 5��;$ 8�=� D�& �������� ������ 
��9�%�� �������� �2�43� ?�� A���� <��3 MD���%�  

http://kku.edu.sa/Conferences/SSEFP/Researches/M5/3/2008������M 5������ 
L���9.  

B
��
� 2  $#
����  

1 0  M
���� ��� ���� M������� �������� ���� 8� ���� 
�  ������� ������ ���� �"��
 M������ M��&�"(� ��$ MD��� ����� M5����� �6 M������ �����1998.  

2 0  MI���� ��� ��� M'��$�� �43 �@���� ?�� �������� ��=�*��  �$���� ��9���� ���
>������ M��&�"(� ��$ MD��� ����� M5����� �6  M������ ����� M2002  .  


�B
�� 2  �����	��� �����1��  
1 0 8���" �!2 D���%� D���%�� ������ ������ ."� /22 /.��� 2005 .  
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