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Abstract

Today we live in a world full of crises, some of
which may lead to serious consequences for the
organizations need to identify the crises likely
to be encountered and acted upon so as to ensure
achievement of basic goals and continue its work,
and investment decisions 1s one of the most

important strategic decisions of the
Organization, which requires that the mechanism
for evaluating projects multi-dimensional

investment through the study of internal and
external environment to learn Athertlk economic
crisis on them. This makes it necessary to
evaluate the investment projects in the
organization avoid such crises, so this research
aims to show the extent of the use of strategic
analysis to determine the impact of economic
crises on 1internal and external environment when
making investment decisions and the use of the
company examined, a strategic analysis when
making investment decisions through a case study
to one of investment projects there.

The research found that the company only some
of the traditional methods of making investment
decisions, and 1t appears clear that by relying
on a recovery method in the evaluation of
alternatives and selection of the project that
achieves the earliest period to recover, the
company did not take into account the changing
time value of money, especially as the project
continues for a period of of time up to 10 years,
as reliance on a single goal when making any
investment decision, which is recovery of capital
nearest the time and neglecting other goals of
the company that although many of the goals
pursued and to preserve the environment, improve
the quality of products, so you must enter these
objectives when the investment decision to adopt
decision-making process to achieve more than one
target at the same time.



Ala) e W) e aadl B Alad S0 < ) AN A o) S Judal) i

: dadial
8l 4 uaaY |l cdagall duag) V) ) Al (e aal g gL ) jE) ey
LS i) ) i (g sede Cladinal (e pdine () 8 goboai®Y) Ll e
O de gane MR e galaidy) Laliil) (g ghaby g0 alll celdia¥l g gabai®¥) el (et
s Lgiagay a0 Allend 1 45 3) sall <l 8 Lo e Aageall Ay L) ) 5al
gl sale) (5 ¢ Al g s il ciladaiall ol o35 LY JleeY) ciladaie & <l )Y
A adaid) Ay ) e ) e b T Sen saae @l grea s JSLEG Al g Wa3AT) aay LAY

- L s

Aol ol Aada 5 e Al o ey Ay Lnul) a il agii g Al 0 o
Laladl aal Jilal) el 4alady) a8l CluiaY dibise a5 3ok Hadiul
Ol YA i) e 5 il anii dylee 8 il i) 5 3kl a5 g
Cilsall Lgiay LAY el claly el Rl dae o @3S L
)l A e dgelaay)

: Gl dagia
Cand) SIS e Ay Cadl Cilaal 3l Allall Al 5 e Glalil axiid
Gl Adia

)l ) L g o atie ) 58l HAS) julae Jea dadaiall Cilaal aas )
PR I RPN PR UN S O ' 0 I [ PP PR KN P - T s
O A el A LAl g A0 A8l A 0 (DA (e 2l saaie By ) o i)
8l e ) Lpmny o 3 ¢l VL e dlle asdl (ies Caan Bpabai®Y) il 3Y)
Lelia oyl 5 Ll 5o daing A il Y1 e oyl clladaiall - lias Gl Ao
i gy 5 ) (e Jra 138 5 Jlee Y1 Alial g s Laud) Colaal) (Baias ey J<
Aela Sy i aa . le3Y) o3 o 5L iy IS Ay i) o jLidl)
sAU Aty e glual)

$ Al pa dl o ale 83 il V) i da e



& A L) Ll i die A lal) s S Al Qs el Ja
¢ pbial @l e cila 3V il

Gl cilaa
Ay Gl Gadas ) Gadl e

ey A i ) 8 S A e A Al Aalal A A s 9 ol (1)
e A i) gl ) 58 3as) wie il ) Jilaal) (Canl Aie) Al aladid
Al b & i) e il saa) Al Dl

(Cad A se) 4S50 1) agal o oAy Ll Ll e cla V) 58 ol (2)
gLyl e al Aas e ala oY)

Gl &l

LA W EN 5 IV EC O SVS IR POV PRTNNES PR P I PO [ LGSO
23 Aa) i) 5ol (8 s AASE e oSan a8 JAL iy Lehsas ol Ledle oLl
syl JIa) jalae gzl o a3V dea) sal L Jislall s capuaill Bl (e 13
s—aill e Anida ye Ol gise (80 ey Lay difisal a5 Slgoa i) eilia ol
(b iy AlS 135 Al (5 ginn o Aadaiall (g e o ol g skaill 5l NI
5 Aa (s il Gl a8 adinall alai@Y) Al (e (5 sise Al
Claadl A ol Aadl i) @l LAl e g al aljlaal § Jily Hadau Al
Aabidl e jadl) 5 &) e YL Adasadll A g gl Caglall e ccia ) dgal s
- sl 130 bl olaial ela 13 Glld dgal sl

diagl) die

LB 2 55 Aaalise Ll 5 daky b Ruelial) 3S,A) sanl sl &
an) Al 3 5 g CCanll A€ k) el Aalay 8Ll Gubaall Cd il i
Q) 2 aail Ul () dnsiall el ja¥) api Al glaa s 3858l &y i) o el
A L

Eﬂ\ﬁ)\i@bé&&ﬁ\g&)ﬂ\w\c\)ﬂ‘ﬁé *



o Bl cuilal)
eyl o Sl il e seadd Aalill MIGA Jleiul) lacal 30500 QS0
Jriy ¢ yhadl) dikie 8 Jsaall ) 4ady aala Aalad o Al Al (e Ao @l
Al 2agy Lo sa s callall il a1 i) e dgdlad) A3 kil il
il ) o3 ol ol e LA 85 a1 bl i) 8 Al Jlae 8 3Ea3 53
s il LS, Ay L) 4 8 dad) 8 jdal) A g el ald Lpeal cuy
i Al Al sl ) DA e ISGED dakall 501 Al il Y]
iy Jsaa it Qo b 4 LS e saE) 5 Clangdll 5 a il

:\:ASJAB)LBA:‘AJJQ\J

D (ale alaia) A SuN) Jdadl : Y
a3 5 Funl i) (s 3pat <l puitia an] ot ) Qi JS
Sl ) ity il (o Loy i) 558 5 AU Bl iy i

e

Mondy & Permeaux , 1995, )l—gimil siud 5 Leiloal s o) Lggan 55 5 Aadaiall AL )
. (P:175

Se Al et Gl o seidl e € a1 (1070a ¢ 200353l ) i
=3 Jealall sl ae Gl Aal ) 5 ) Leatius ) @ o) de gane 4
O Aabaidl 3 ) el ) land) (asiiing clangill 5 (el aaad g A Al A
O AlaN A D) 3 ian s 1 aeley IS8 s Adala) Wiy e sl Jal
Ay slaal Ggal Yy dalaiall Coloal a2l ol N1 Jidatll

el diaill W) sl o (11 = <1993 ) el X
Ler Aanll A5l) 5 Gad il & paiall i DA (e Aalaiall o) (i gall yans
5 demes Ll waad o Slmd ¢ deliidl dladly il Gibide b bl s
Ly Ol L) e om0 Claal 5l pusiall o3 (3lad & daliial) Cieang
oy sl il dalaall o) (11996, P:167 ) Stacey iy ¢ Llaags cuiaig
ol ) el agle 355 @A ol i) Ghidl bal iy dediud) 4l PDla
o gadl aangs L@ by JleeY) a2l Al e A piage Ajme e sed
Hanger & Wheelen, ) <lld I yady LS dadaidl) Jafinea 20a58 o g Al daadi) i)
Al s ¢ el A La G siey i) Jilatll el Gy (1998, P29

Lo 09— lld g, JAT Guils e gy (b (e A AN ldandd) daaig



By dale Ay ) A )il Bl oy e @l ((28a ¢ 2003 ¢ aeal) da il
. (Hanger& Wheelen , 1998 , P:15 ) dags

a8 ol ) Jidaill sl I A ) IS e A oafiald) S 4n)
Jidaill & 53 (e 4e sease (Hanger&Wheelen , 1998 |, P:58 ) (w S (e
o ¢ Adalall Rl (s Bla g Liad Jalatl) Ry iy el Uy Agma ol Y]
Aalh e B giall 3 ) gall ol Lea (ppege Cpila (Je agtig ¢ ) sl e dldieV) i
3 5ally 2 sall 038 Jidiig ¢ s AT Aals (e Al i) 2wl Ay slhadl o) sl alay €
¢ Galus ¢ yshall ) Zakon ziser G5 dusaldl e 5 ¢ ALl ¢ Akl s ¢ Aol
Addiay Aglalall ) Jidas <l ool e g AT 813 Al Al Jidas iiny 5 (79 o= ¢ 2006
o Leilatial Aasl (3183 ) alasall ((Adaddl sy (g Aad e Ao pena o daseia S
i) Aaki¥) Jladl ardiy 1S5S Porter 4es g3 el Alulu = 3pai 3y Leilead
dalal Camuall g 558l jualic 48 jaay Lpudlill 55l olae et Caagy Aebidl b
G AY) Y e ol ) Gaadl 5 s ) ) el Jilad ey cilaad) 5 Al
CAdalal A Jilss 8 aasis )

Julat Jady G o Hlad) 4500 Jalasl ulul) @l gV aad aed Pest Julas U
LA ¢ Lelaa¥) ¢ AabaiBy) ¢ AnglEl ) o il Al ddall A5l o nse
oAl (e 3N 5 gl 5 (il Ji ) Al ) Jal sall sl o 4
dlid) 58 Jidas o ading 4ld dcliall Jdatl Porter zased W ¢ gl caai
2all Gemdlial ¢ delial 8 ogudliadly ABddl g gpee Ll Jlae A5 54l
Claal By ¢ gunbd sy ¢ e B8 ¢ Al il satie ¢ slaiaad
o 2 Y el i) e Gapail s deliall Hlall (Sl e Cagislly ¢ alladl
( Hanger,& lew led dlalsidl clilall o Cagigly pabiall oda Julady dd o
o (Robson 1994,P:35) s wheelen, 1996-P69)
Lage 313 ( Strengths weakness, Opportune unite, , threats) SWOT Julas
Al B el 5l palic o A3 sl Gl o IS A a8 sagiag
Ol AR B1AY) o2 mamgis A Al Al 8 Clanglly el s dal
e Al il

(ale asia) (o Lol J jaY: Ll




G e Aana 3 jidl 5 e ddaal b o il Ll J) gl e i) ady jléaall cae
Jpmaall sa 6 dia 3l 55l @l Ly ating A J g (e dials ¢ puaili f J phas 38
P (10220026 A) (o dun s Agliine Ale clidy o
Aeie a3 & ) sl Adlal) A1
il Jrdy Jsaad Al 50 5 8 8 a8 i) (aill-2
hsie o LS gl s el Bl il Jsmn pae Juaial o 23300 5 i3

I3 N Al Adbaa) CE Cpe de seme 4 e LY oy Lilag
= W s S gl ) o  caad) OS lAL gl Ay <) 8 DA
i)

—alal) i gl 8 Akl o215 sie Aalle ) sy Al ga L) Gl 1)
aad 5l ) 5l il Al 5 5850 Jiy 4l seilifise adlie o Jpuaall Jd e
als Ul il e g g piie ol Sl gfealial ani Y ) ey 53
Ll il o A 385 Jaay Lea goba®¥) Joaill s gyl e e Jyone
call s S (s sl e Gpla®) duasl Adee 35U 650 (he WU 1S

Lls ) ol gy Bl 3 ) (e e same MA (oLt LAl (peily
g pllaa 5l )l aal g san) 5 Aland I LN < ) 8 aai g o lainn)
) (6 sina s Al Ll gal) o L il Glld ciadaid) 8 Gy oY) cl s
Adlsiad) 5 4 jlal)l b Bl Jaw e s el

A3l 2 i W) 38 (Merrett & Sykes,1966,vii) <ie 35
U3ad e Al ClSe laca Jal (e 4 QL 5 4] (Sa ) sl Gty

) y8 iy g e A G Chaal Ay )31 a0 oL Antony £ sl
Lapaa) 54 213 4 L0 ) 8 sedalias 3l 4 A8 )

iy s s (a6 Aglad W) 48 ) @) 8 o s (Larcher,1981,p.520) a8 i)
¢3S 00 WAt a5 Teacadiall alead) of (e 25l Alery Blen A5 Lsall 5 aY)
A Sl Alery Jadi 5 il ans sl 5 )Y (5 g aaid Ay )Y AN < ) 8 WL Jeli
Apedanill il 3dan 35k (e lldy Jlad o 63 <G Lgalatind 23 38 3 ) sl of (e
Cola a1 A 50 e s Llall 5181 (6 stuay iy sgd ol i) adadnl) U
ginada 8 2aY) Alysha el ) il ada ()50 Aadaiall  33aall ciludpud) 5 S LIS

Al s s i Lguld e s Jle 2 3



Do A an dglee o ) 3N e A el ) A e aaall e
Bryson& )< —e Cuaddagall A )Yl & @ o waan a5 )
O de senae oo 5 ke Lol ol ) )il 3as) dde (Bvomty,1993,p.32
Aol ) JSUa Jay ddlaiall dal el paen 8 L ALl Sy Al g AL el

Gllatiy 2l (pe Adle da s 3 A e B Ll A o3 aati
Aol Anay 3 Jaxt Lot LS JSS Aalaid) (5 gina o dgthadl o) sall (el ol 0
o (Mason&Mintroff) jui s .(Mintzbery& Water,1982) < siadl (e 228l 2
) L) i ) DI dba ) 3 gmy Ll ) <) A b sl ) sy
-(Mason & Mintroff 1981,p.10-13) 48y Lba s cmay Sl g dasi

iy selladl 51 38 g agiy s She e B o Bl ) il ) ¢
ik ol el s Addiee < ) e L8l o W) Alad) 5 gl 8 Ladlas)
s (8 5515 J ) e S aaa 3L i geaiixil (e S Aa 2 les JaY
oA 5 Alal) 00 ) sa s 4dlaal Gl 3 Ly DS gl

A ) e ) AN HAS) B L AN Ald) g0 WM

O—e Al L 8 am ) ClaaY) saann Y Lgala W gl s daliiall ol o
Lol Ol iia s b (e 4 sind Leg Ao Jlad) D) cllin Lol selgd Galdall 5 (pSIL (3 5k
) Al gl Lgdlaal Baiant ladam < ) i 5 Addaidl Jifise s puala 8 S il
s il - it ol Ll e Aadnadl (Ul 220 G )aY) 8 alail Jane sl e
oAb ARk 535 Cogn Aaind) Wl i e bt gl s led s s A
ey S 1 sany g leme S 5 il 038 dgal gar Aadaidl) G835 i
o Led Jan ) Al g &) 8 5asa gl ualiall g Aadaial) (g Chaas ) ol
. (Jacobes,1974,p.48).s ,aY! cilalaid)

5 )5 el L e s 3 (e 2083 ) & B s (Papadakis ) s ons

a1 s Gy Apagd ) Aleadl 8 Cimn il 93 | pemie YT Ji6 Y Ulal

= Aalal ) Aas) cllee Gl g ) a) s i b S Aalamyl
.(Papadakis,etal,1998,p.3) dudlull 44l 3 38 i) ol glu aaas )

ISy ading By i) ) A Alee las of e Al o)

B I POCTINS. JPUUr  FAU 3. s danad Ll pailad Je S

508 e 5 oS Ll L de ) Al 8 el de jus KU ae of ) Duncan



O 2l A jlal) 35l ey .(Duncan, 1972,p.32) Leilldag ol 8 i
ATl 5 A pa sSal) clalad) Cali G o LN MAH 3 g ) <y
23 o5 Lo Sl Ly 555 ol LGEY) Jasdis 8 1 a5 50 Sl 5 L) Ay
sl g (Ml aa A 5y (e anlla Lagecallall g (mal) gk e )
.(Hay & Merris,1991,p.434) Jaiwally

o Stmbcialidl datil y clolee (& i ala®Y) el as o il (50
Loasy Ll Lol 135, llia ol s Jay) i) gl ) 3830 35 J3y) &6k
O—Sal a8 e g aa b W i of 580 LY LT @ ) e aaal
e Al Y Cagy Ll 5 8 s Aakiie JS (e callaly 13a (8 1AL5 LS LDl
e il il A el bl s (524 0ac1 988z s )iy i1 < ) 3l
Aabniall Jeay 38 Leas DAY (50 Lpuamy o Sl 5 Adbial) 4 Lein) a il L)
e 5 pie 3t (el f)Jials sepdi yall wilall @b e g il Gany Jlial e S 5
e 0—S S8l L i (Sa ) sl g 2 se a1 5l
e acgaiea)ille 50l Lala@Y) 3 ) sall Pt e b ke s Ay SV g Ll
(241 G Gl

A1 el 389 8 Laga |0 sl axe y 5 LlsA Cig yla Cali
el s g o cSa ) A dleny Aamd oy Hall Aall A peall al sl
oo 805k sy Caa A oS ae Al dsl g Lo W A1 3 o Cue )
Gy I i ey sl (S A Aldinadl CaaY) (e die Agal g dagiics jlala
Horngren& )i —abi ) 4, )\ Ay syl o <
3l e o Jpanll dul Ll g € 4 Ly Hhlis auiig (Foster,1987,p.617
il (L) Jpll il sl Led 6 0 Allad) D s s plaladllaci i
Bl e il i) 3l Olaial o8 ade 5383 35 jee e Slifiese 45 50a
3 kladl dx

leana oSk Baae Al ol Led 0S5 ) Alad) 4y o e o) aae U
e s 2 50 b ) g e = o Sai | sl 5
e S ) ol aiS Audldl  Bristion&Liversidge,1979,p.124) L
b Ll 1 paa 0S5 3 3l il d o ) Hofer s oy i) < g
J 5-( Hofer,1975,p.292)ialaiall <0 Lagl i) 5 JaeY) s s dai) i el
o) Gangl) sedmdl )5 ) s lacall S iy S ED G Audliad) Jlas

10



ey ¥ Cpudlidl aaas o Kotler (5 secmdliall sl o 5l 5 agh g8 Jalatll 13¢]
5. (Kotler,1999,p.55) oatainal Gaudlidl ) xiay Juegplladl cpadliall e
A—ia¥) sl Lgle a seagale 5l 5 Cpudliall da 53 Cassl) (e dadaiall (S
Gats iy te y e allad Dl DA Gaclgihid 5 Lol ool ) sl
A 5 5l o eo 8 aalid ol dad @) Clatie 4 e LS Las Cudlidl
S e dsabiay Lo alll dland) Cagylall il 5 Raudandl Jd)sall )5S 15l
Sl S L i ) 8 e € il cledanl) g Aada¥) 5 oyl &)
Y segmna G Sall 5 g spdal L) e alad Al OIS LS id s )l
s i Jes 0 o tey Jue das ol Jals cladand) ddaidl e dannd) @ el ) i

B staall Joall b cilalaid

Ay i) ol ) A MAS) 6 AdA)a Aol ) ea sl

dad) dlee ol g il 3 258 a o) (S Aaliid) 3 A0 ALl
Sasail jolas Al o Sl o b Alend H col )LD Jadadilla &y jlaial) <l )l
g (s L) & R Jsd Y. Aa sl 5 ASsleal) ) 5e¥) (G Lera s B il
A2t o s AL el W) Sl e ading 138 50 o i) Glld o sal RS e
ol Y sie g D il e iy e el Jis A iy sail) 3 ASsladl ) s
il of Brick & Weaver 8 5.(84 201985 JaS)ie siadl sailall Juss 2l ol
i) g 5 el Jysal aiiall slul1 e adies Lol 282 Y1 dilend Jl 453 sl
Ol ) 55k (e g 5yl Jysai iedc (Brick& Weaver, 1984,p.39)
3 JaY) 5 ppad g i) e slaeY) (Nedal) dlshll g i) e dlaeVl Juaddy)
2 Ay s b AL 5 S Aalle el g gyl Jeny B4ED o s gl g
el e e Sae iy G adidl Jual

da 2 Sia k) goas 4l g Lol 5yl o 8 sy Gl Lad
Osmay Sl Adle 4 agdl ol Ulall 5 1Y) i o (Atkinson,1986,p.13)
Oy A pall Jaadl a5k (ysliadi ¢ S 3 seae Al ) Cloaail) agald
S A A 5 4l e ey A clabiid) o e S0 W gl B el IS Adaid
s D Al 2 paall Gaila Al o 52 a2 Hitt & Tyler W . el dcaddia
L) )l Ma) daai B % (enSY) adaill & )Ll

11



Y of (Baird &Thomas,1985,235) 0 2 5 jllaall sai aa sll dauilly U
Jand cp AN o LeSid 5o da a3 pllad) sa 4a all o) jad) 38 cladaidl Caeall
) asmy Gl aaine A o Aaiidl el Guy N ) A A e 5 e
e i Ulad) 3 3Y) o 8 08 (e W3AT) 5 Lpuand g iy A 3 jléia) ) al o
aeS) Y CDUAY Laic 45 5lite a3 LA (5 senl s 331 Y Tl ,al I e
5 hl sl sl ol agie IS Jrd oy 8 18aglaal 5 dpaddll agil i s alad) aal i
(William,68,p.679) 4dlise < ) 8 M2 (4 dagill 5 ¢ AV (e Calid,

Alc gane EBLE )3 kA oladl f 8l 3 gl Horngren awd a8
. (Horngren,1982,p.727-729) .3 jbladl (galiiacs jhalad) Asinas yalad s1ald
Juadl sl ey o3 5 dagall Adaal Jal gall an) ) s 2l )l Ganadil) ey
= 5 pdlidl adass SH(Hilton,1997,p.766) day el Ay leia) Jadl c o Jilad
il s Lelaa g (5,000 3 sall)daliadl J o) Cads g (e ad siall 81 sally i
DAl m Y g Ay el Ay ) a Ll (e de sane il 55 Ladie dials LY
A Al e Adledd S 03 sal) o Simon e s a5 lel sl ZESY 300 ) sl
I (e Jaie b lpa watia s g o sl e dana Jake b sl LY
SV PSR [ g W PSR UM [ OSSN “CON [ PP PR A |
- (245242 421986 (e

Jaie b e 5 4530 sal e 35l o seid Lasa s Levy & Sarant a3
Bos (e i sely 5 1arme ()5S Ausa 3 58 (o b o JLdiiad S 6 W G
e 5 piall G byalill o) sall a5 sy i Adland U A5 31 sall A (8 1AL JW Gl
Jed) (il e o ey Vbl o 8y 35 Ll 2y g8 5l Al
apaatl G Adland Jl &) sall e 35l Gaag (Levy & Saraant,78,p.286)
iy J Oy Gom Jd e W B0 20l ety 5 )3Y) J8 e W A g il
s il 2

o Al Tlee & Alland ) 43 ol Jaef of (Marino & Matsuata)cs s
cliny a3 IS Al Alaly Covny ) 330 e sladl) 5 AS N JSUika (5 Glle
(Marino & A jall clian a0 o ol g iy g 5 i oY Al
| 52 dimy LD agll sl ) sany ) LS o a8 3 (<15 (Matsuata,2000,p. 1
Asnid) 3 sl el slae iy o juiial) 30a3 Gpaddl) daliad) I3 jualiall e

12



ey (Adland 1) 4331 sal)cd ) 8 e g sl 138 ol Harris &Raviv by
A Joal e Apaglanill i gisdl 8 o) jadll ALK Gl g Ay 38 50U el At
.(Harris & Roviv,1998,p.359)4 —akaiall & ardaat ) (255 A & ) )
O G I ) pana 2 dlee DS o Jlad) 138 8 Dulul) daadl 3l
Ay ol Cag s Jal g )l 3R (3gha ey Jadiad (st )l ) Aaulul) jualiall
Harris & J—as @ 3 ulaill Jlae 8 Cabias ) a 32 (3 giay LlaaY) Lo o
Gl (el < Lavie )l il 138 Asdla i sii(Lladl 531 et Y il o Raviv
ol pana a3 Ay A saa gl o i) (8 Acaidie 3800 IS (6 Laxie wdlle
b 5o si (Marino & Mastsuata) W .ale dali) elia ) ol s Lgd Ju
O OSard A8 piiae a8 Wlelladl 3 )01 48 g0 allaly apa aiae Ll ) 8
Ada sy A8 g0 Al 5 AL ) A gcaiad) e o AldY) ol o I QelSIL sy
e die e a3 Ladie

O Al 5 e liin¥) Jdl sal) Conaalecialuiall e Laia¥) A gl ) skt da
P G & i) @ el Mad) xie HlaeY) e i) Casy 3 degall Jdl 52l
Al e e Sl Leldnl) dmg )l julee o ao Ll o2 anil ie 38 53
Pla (o adinal 4ald) GBS b7 i) g 5 pda) dalue e o pailldy jladl)
oallall Jae b g A G

e S O o Adladd I a0 Mad) Alee ) oy a6 Le DA (e
Dvad) JBa A il o ofiald) e el G Sy i) Al Al Gailadl)
Gm JAN A5l s de juy KU aae (g dai gl e Culsally )l )
i) 8 A e Al e Sl (il g ol 8 Akl 5,08 e uS il
Ao o i ) S5 semn (S0 Ao Linay] ) el A ddee e il Ll dala
)l oda Calias Cua o) LA e i RS Ll ey ple S5 250l
Al Gkl calialy

@GN 8l Jal e (e b Als el Jie dlend S 353 sall Sael
G5 odnll AL Al D JaY) Alshal) CilaaY) et e 3y Jal) skl
Jal el (e de gemas Agleall 038 i o (g5 mall (b 1A Aalidl) o) sall aladind Juadl
D) @ Gy L s A cadlall s il o 48 =g o ) ) Gen el
sda a8 e dldie) Sy Al sl g il 6 b agas 3 JSAIL
Ldal

13



Al culal
el 1 el 8l A A e ¢ gaall Jadis ) Gand) e e jal) 138 Cangg
iglee 8 AS i) Ay )aY) Cas SIS Ly Rl (il sad) aal g i) A A<,
P o LV o3¢ i e ¢l 3a) & dardisdl il 5 oo jlia) l al M)

Al dail) o jlial) s (e
P AS ) A L) e ) A A AT Add
o i) ) Al 3AS) A Y

ot Jady 138 5 4 ) jag g g piall (e Caagll paai L
o Ao Uail) Jadadl) hadl Aledla £ g9 Alla i A Lag £ g pial) (e iagd)
il gl
Lealil ¢ g il Talad ) clatiall g Uy ALSES Chuaseco
Al g 3 il 5 dpalall 2 ) il e e AL 3 S i
& 5ol Y pudauad) 5 Lo L) 5 AabaiY) )yl aal yaaiis
Agaliny) A3l o (g gl e Jlisa B2l .2
s Jadig 4y il g alall g 48N cila lial) aaa5 .3
Aol 5 W aead sobiae s W il 55 saa s Leilaal sas 4l NV 3 sl
Y Gl 5 Al dlead) Coa o
Al dglaal)l CUSY) (5 e s oY) A
Alua g g 5 el Jedal Ao U AL s sl
Al @ st .4
ad) deaigl Jlee) 5 oY) Cadl<s
Gaeadcsac e cdaalil ) Lediiad Cus e Slarall 5 (S L
() Jle il ) el Jle 5 oz
& sl (pe Al il Aol sl Lo
1 9 el 24T gl .5
LY il il danl ¢ alall g g )
el olaso
S O R
Jlaiiudl Lslaial) g Labai®y) ) digal) .6
g el Ay

14



dpclaa¥l caga Lo

Lolai®y) Cla g yall oz
oudadl e laal) s Aabai@Y) & phigal ) dall jlial 5 Bl ands L7
A bl 8 sUadV) S5 aial (3a3U) (38 5 46 ) .8

iz Sl g g pial) Chuag 1Ll

3 Ao g A o ) g 5 piall Aduadil ol sal) 5 al sda J gl
el 5 LY Ao 55 Cpnd G ad ook 8 3K Jelae Jials 5 5 ¢ aall il
tl Ly i g 4l )y s s il (e gl L1

Y] 8 a5l Al 3 ) 550 Clga 55 g alandY)
cdalaall st dlas dals dsa s L
A<l ALl (a1 g A ) o) sally Aliaiall 5 ApuliY) L) e lise b 55
Ao 50 Gpeal (ajad Baaa GilSe ALl 5 el GilSW) Jals () g s dall g
A ) Lanl 53l 5 5 Ay lladll Apalidy) Z8D LY e sl g 4 g g 436 LS 5 LY
: daaliy) Al 5 5 gedl) e e auaat L2
gl G lide paz 55 ad 4267 4dali dic dgpaaill Lalul A s
f ol LS Ay Aaall (pe soliia) da yaad &g AdaY)
ol dail) e J V1 A %50
Lol Jaadill e 46 A %50
Lol Jaaall e ZEY 43l %60
cgoatl Jardil e day ) Al %95
Lol Jaadil e dusalall diud) %100
e D g5 il 252300 Jae @85 3an Laglad L) Jaaldll dlee (pauiaig
el Cam g g LN g 5 el Fpality) Gl mm g (1) i Jisaall 56 52al

(1) & dsaa

15



Agaliny) 28

(755 ) Jelaadl Caua & 5 pall Aality) 28U

Jualdd ey

433.2

243.675

252.650

243.675

487.250

514.425

139.775

50.150

371.550

379.050

: Ay i) g dgalal) g 48N e jieal) aaas .3
lgiliual ga g DU 4 gllaad) 40691 3 gl
A el e 5 Sl 5 8 ) il 5 s S LYl AL o< |k

s A U o el 5 Banl g sacLsall 5 A0 5Y1 o) gl 30 a8 ol 23 5
) Sl sy (2)p8) Jsaalls Al sale) da g o il alisy) 28 ¢ aia
tdalaall o & g pliall il 5l 5 ) s
(2) by Jsaa

(oslal CYYLY) il g0 sl A ) ) sal)

FRV I
Al G fomdl | gy aY) 5] o5
‘)YJJ é;.q
281544 82992 146 1232115 | b, Jene
186068 92520 26 761234 2 3, Jenn

16



57988 27172 229 240996 3 ) Jee
154624 76800 2451 211180 4 ) oo
185706 92240 149 2248514 5 5 ) Jors
217884 108400 325 1862396 6 ai) Joe
27895 17589 36 429725 7 ) Jers
20634 22800 24 157942 8 i, Jono
148827 69426 479 501942 9 ) Jae
426671 217427 742 2997133 10 a8y Jene
1730841 807436 12224733

rilua y & 5 el Jeil 4o U ALdadl sl Lo
ol Jaladl) ZUx3 5 <1896 = el g g il (3 i) plalall 22e &y
AP Aldall a) o) 55 dae) Y Jaall ey Aaliy) Z8UL Lelnds

(3) fL dsas

& sl Lgallay 3 g ) o Allad) 5ol

17

saallad SN sl 4




tl LS g il g g piall 40 2D yyaas
) o ga gl Gl s L
pda Jialdl x gy (4) A Jsaall s Adlise Gy sl S D g 5 il zliag
REAN

(4) 8o ds
(Llall YY) & o il Lgaling A0 A5G0 <o g gl Rl
YL )
el Yl diae | Y 5o

8 Qe 5 Y
ol

2512840 2452840 ey e ]
134000 129500 Al & 0.2
10000 _ R
82000 fsad) Aaigl Jac).4
969 Jis il .5
10000 &l .6

2749809 2582340 167469

[k 'm\ dlA ) ye

& sl

2500 - asdal 5 il 1
425250 416250 il 2
321040 303400 %9 Ase i lgal .3
A6

748790 719650
3498599 3301990 196609
2006552 226525 1780027

Sl 1150 Jobey Y50

18



5505151 3528515 3680 | 1976636 |  1q) 4, Lany) 4

1731841

Ry sl ) IS ot
5B 5yl g Y1 S (5) o8 Jyoa)

(5) &) ds>>
(oball GYYL) A syl Gl <

S VRO [N SN AN IR RN I |
il

807426

1731841

1643899

1038000

865428

865428

Zﬂ;L}ajﬂ} Rﬁj\Jy\ LJQJLBQA-z

77315

807436

767068

784470

403720

403718

sy )3

51700

77315

77315

77315

77315

77315

dlalialyl ) sall4

11122

51700

11122

51700

51700

51700

51700

ddaal .5

15463937

11122

11122

11122

11122

il 6

243300

15463937

15497450

9333920

7802000

7802000

DBV e g il 7 L) 6l

15707237

243300

243300

243300

243300

243300

e )

15707237

15740750

9577220

8045300

8045300

B L) A

(6) p2L dsas
(sl YY) & g pdiall &y gl < Y
SYYL sl
Dbl dalagle | Y 52

236300 231000 125 5300 canal y S
2000 - - 2000 caill.2
3371 - - 3371 | i _umigd Jacl.3
Al

117 . - 117 Ju Ll 5.4

19



1512 _ 1512 5.5

s ol Bl v

e ) 85 ) il B e s S LY ALK )6 )l

A8 i) e e s (7) 45 Dol 48,0 cilatid dadd gl Jad G
) sy Ll ) sl

(7 )5
A GYTL) (s sl il o
gY PYRIPE -

18336500

18042500

17999000

11874000

10298250

10299250

15707237

15707237

15740750

9577220

8045300

8045300

sy A

2329263

2335263

2258250

2260780

2252950

2253950

il ganll dla

ducLaial) ¢ Aabai®) ¢ pWieall.s
1 el A 0.

a5 A eV o LAl a8 i ) pdisall 3 A1 3 58 pdise day
el Gl 5 A il 5 538 il G il o)L & 5 piall 2 i) b 53 a5y (8)
DB 2 e (2250000) &l s sl gaml saxll s of ldel el 4.2
-(250000) (s siusll SN 5
(8 )5
(sl VL) o i) g g pall oo i) 5 58

o) jiall (gail) (e

2500000

250000

2250000

5000000

250000

2250000

7500000

ds.\_“d\ LALJU:’J (5500000) Z\:JL\S\ ‘)chz.'ﬁuY\ < :L«.ns.a J\J_)'.'\u‘)!\ 'BJ.'\Q &._Luajj
(2500000 & 5 oS id sl

250000

20

2250000

e laial) @ pdall. g



Bl ) dedl caly Cua dAaeléin¥) Al ) 85 diliad) dedl

gl cialy Ly %105 Zlay) 4 ) dllea) dadll danss ¢l 5691121 dulleay)

Al N1 A ) Adliall Alad) dadll dawiy L 5440620 dslall dilad)
.%98

5 Jaliay) £ g piall anidi. 6

iy g sl o Las eda i) s 58 Gl e o)) ¢ g il ani
Dy sl A i (10) A ol ead) (e A3 2.2 558 DA Jlaud
L) J sibe

G adail) g 446 0.7

e A0 a A Laa) ) AASY G Al Lkl s el o
Gl sk oo d )l w1 pbi e 3L RS 4y e 5 il
ot Aladl) il Baca b (IS dael Aad) Al b A, A s Cua (e 5 il
G siall Al i ol gt i) Ay i) 28 e liiall 5 3 aial o jLial 4
el A5 gl

21



J—8 (e dafiall 45, Hhall 5 (5 gaad) A oy Adlaiall kil il sl ¢ g o
O—Say ool Yl g gl all HL) 5 e jLhall andi g (5 sanll Al jy dlae) 8 AS A
Ay Llad Qs
A aladl AN b (il 58 (e Bl Cilasladd 6 pun b (5 sand) B o el Y
el agaaiy al Yl jeall iy ¢ Clanally IS G i 3 ARl
7 il g 5 el sl s sand) A ol i o) jaly Aialll Cudd a5 Agad) Al
Ll e Jaad oS oS1 cad a0l Cilaall giay 4l
Al cliabia Y (el ) s ea sl il dae) £ gnse Uiy L1
5 (62 A8l g al g cAdliae Gl sy 5 dpsalaall 5 4 )0y 5 LalaBY
Al )l dae) e 48,30 Jals clalaiall o
g (5 o2 all Al ja dae) B AS AN B (e Aadiall Angial) Al jall ma g Q) L2
A L) A8l dabeid) ¢l laty L dali g 5 5 il
) L) Qs (S aail) dlea) il Lals
A el (e da e Al cl jldnu) 46Ky 3 L]
LY & g il i S ol ) 3 8 jhse dadiil 5.2
s g Jntills eadl 5 2wl day GO il 35 e o aSlil axe 3
e 5 pially dalall g saall Al 50 o cps AK5a) 3 Ageal Cilgal) ¢ ) Dl
Ay g.da i Ay Lt W) o el Gy o Ol mpad Walac) iy 3y i)
Al g Jaladll el aa el o)) A jlae Gl Y Ledatind ol Lgie salin)
ol Gl b (P e e dua il iy il g sl ai dmaaill JuadY
0550 Leadasit il (V) Gl 5 el Al A1 L) Sasid e a2l
Dy baal die ¢ S Sy La 30N aae g (Baua (Gl (o 5 Al () 2V
L i) gl Al glaa s el g Ll
Lol g el glayy el L) )l 3831 b dndil) 5kl (e oLESY) 4
& spiall HLgal s Jiladl and 3o ) 5 g Ay e dlaeY DA o
2o jia) 3 5 8 (Bisy (3
iy & el o) 5 Rl cogill A 3 Al s leV) e 38580 b LS
A 10 ) et Al sha 410 5 3 ]

22



Juall Gl o i s 5 e ) i all Mal die aal 5 Caa e daeY) 5.6
S Y (e el AN o st ) a5 Cilaal) Jlaal s <y il
G 13 cclamid) Basa (e Al o Ahdladl Lgiey ¢ Leiaad ) o
Do A2 Alee adiad Cume g lina) )l al 3A3 die CilaaY) oda JIA
Bl s e e A BaS e
S PIIPR D I PN W PSR PRGN I X1 S PPRON W RTRT-J
O gl Jsandl o5 Al Slasledl 5 5 gand) 4l )0 DA e e Joasil) (K
Gl aglae o Ja 8 adiad 4850 (L sl 38 LAS L) A Cd Gl LY
gyl W) el ), all (5 gaal) il 5y dae] 8 o sl L adadl) Sl
) e Jlad e s cdlaged) las¥l ) ey e dldiel
o i€ IS0 Leaatind (Kay 5 lleall &gy g Al i) Auals 5 (5,2
Al 13

E‘\S\ﬁ

G lag ¢ Ay ) el 8l 3 A 2 e sanae el ) Hladiuly 38,580 W
Ayl W1 Al s B 50 DA e ¢ Alaad) 038 g S and Easiuly
Al Al e s ae Al Apalall Gund) o e agie sl
7S e pabaiall g5l (g5 ety . Ay i) cl ) al Al Lalal
el SV g dpaladl s el Jie ¢ 4S )

¢ Al W) ), SAY sl BaaSla (Lladl 5 oY1) 5aY) Gudae elac)
¢y ) MR (e AN (Say A Sl s Lld A gadl ) dala
8 A an) A9 Lellsd e dlae) 85 08 5 oY) iy Cosas 13
oAl Gl il Jaat 5 sl

OY Al ) e el Mad die oK e 55 pklad dele Jlaal 4S80 JLé
Jdial I o5 o apsiill Alee & lie¥) Hhy 5 Sl Jdall 3 aae
CAas s i s ulal) B jlanay) cla s Jysad

Y

Lld

o b alail 138 KanY 1 ¢ ) e 3 Hardinal aliill ALLE 55 il tlad

e Ay L) s i) i g aelu Las ¢ daulie 2S5 2Dl il sledl
EVENE RPN

23



s ddee aen 1. el dal e Shsd Al culld 5 b Al sl
¢ 2 Sl an 53kl A dadled dglasy) cUdatl) (e s Jie il ) Al
) Aast g ¢ Jilad o Alaladl de cllead) Gy ulluls Al
Gl s 3 e ap il A ed Ly Al il aad e ada

- A lanay)

s v el isT iy 3 degal) B (e Buelaa) sl e ludla
D Caediad G Alalidl vie ) 038 slel e 2,80 e ofa 13k ) Sl
2S5 AT i s Aaald Rl Alaa el ja) sediliad edll 5 ac
Dby alos i A (ye adinall Bald )l (ga (Saa 58 LS (BT 55 e e
C ) e Alailaddl el ja) aund g dudls

A, 50 b A L) ) 3 e b oSl o) Jay sl
s e 8 Baniud ol GOkl Al o oD ¢ i JS
gyl <l

24



A ) 4G gl yall: W)

AaSalle Al o Nla cllee s alie ¢ Pt ) SN LSk (s
107 =,2003 iy ¢ &6 i<l s Al )

claaiadl cilaal paas 8o g Al aa) Jilasl) Ve Callll e Hladl o el

e ol 5 dagyhd ¢ Aelda¥) Ae 5 5y 8 Adada A ¢ Lelaayl

A10a ¢ 1993 350 dada oy siliia

9‘4\1‘3 MUSS\ Q‘.jﬁ,w‘]\ Oﬁw‘“ ¢ J..g.ﬁ:‘)t"_mS;co&L»cm\ ?JS\ 13 LS-’,.)H‘ .

o delial S )al e dle sl g ¥ dedUaiu) du e — o )
2 s s Alsdla

. 2002 « Lﬁ&haﬁﬁ\ ol ) L) e ) b ‘éﬂ‘ .
anig (g gaad) e 3 dael Gl B bty g B3 JAM ¢ Al aul ¢ gaies

2000 olec zaliadl Jlac Jo¥) 6 5all ¢ " (g 5ali shaia ) Cile g pdal)

18) 2axll ¢ dalall 3 Y] dlaa " Adland ) ) jLaiiny) Jagad' s ¢ JalS .
=2 J

. 1975 «

A9 b Al g iaill g Apaaall clagtrall’ ¢ 5 u¥) ¢ gldic s Al Mo o

. 1986 « :\.UJ.\S»»}“ ¢ daalal) Gld duga ¢ "l ) 8

JAMJA;\‘G\;;%;)E"ZQJH\J‘@M‘"cc‘)zu..ncLﬁﬂ)ﬁ\.ﬁch‘);ﬁg.

- 1988 el e dma il LS

A 308 B3UG al al) . LS

1- Atkinson, J.W., "Chief Executive personality and Corporate
Strategy and Structare in Small Fims ",Management Science,
No.32,1986.

2- Baird , L.S., & Tomas , H., “ Toward a contingency Model of
Strategic Risk Taking “, Academy of Management Review ,
No.10,1985 .

3- Briston, R. &Liversidge ,J. ,"Apractical Approach to Business
Investment Decision " Mac Millan Press , 1979 .

4- Duncan , R.B., " Characteristics of organizational Environment
and Perceived Environmental uncertainty ",Administrative
Science Quarterly , No.17, 1972.

25

-1

(b



O-

10-

11-

12-

13-

14-

15-

Hanger, David.j. & wheelen, Thomas L.,”’strategic Management
“6™ ed , Addison- Wesley Long man, Inc., USAp,19-87, (1998).
Harris, M. & Raviv, A., " Capital Budgeting and Delegation",
Journal of Financial Economic, 1998.

Hilton , Ronald " Managerial Accounting ", 3" ed ., Irwin
McGraw - Hill co. 1997.

Hitt , M.A. & Tylor B.B., " Strategic Decision Models :
integrating Different perspective ", Strategic Management
Journal , Vol .(12), No.5, April, 1991 .

Hofer, C.W. " Toward Contingency Theory of Business
Strategy" , Academy of Management Journal ,No. 18, 1975.
Horngren ,Charles&Foster,George,"Cost Accounting:
Managerial Emphesis " 6" ed ., prentice — Hall International
Inc., 1987 .

House , W., "Sensitivity Analysis in Making Capital
Investment Decision " , National Association Accountants ,
1968 .

Kotler , Philip & Armstrong , Gary , " Principles
Marketing Planning Implem — Entation and control " , 9" ed
. prentice — Hall of India , 1999.

Larcher , D.F., " The Percieved Importance of Selected
Information Characteristics for Strategic Capital Budgeting
Decision ", The Accounting Review, No.3, July 1981 .

Levy , H. & Sarnat , M., " Capital Investment and
Financial Decisions " , London prentice — Hall Inc. 1998 .

Marino, A. M. & Matsasaka, " Decisions Process,
Agency problem and Information: An Economic Analysis of
Capital Budgeting Proceduce", 2002.

16- Merrett , A.J. & Sykes , A., " Capital Budgeting and

company Finance " 2™ ed. Longmans , 1966 .

17- Papadakis , V.M., et al ," Strategic Decision — Making

Process : The Role of Management and context ", Strategic
Management Journal , No(19),1998 .

18- Robson Wstrategic, “Management & Information

system : An Integrated Approach” London.p35,1994.

19- Stacey ,R.D., “strategic Management & organizational
y g g g

Dynamic”, London.p167, 1996.

20- Van Home ,J. ," Financial Management and Policy "4"

ed .,London , prentice — Hall Inc ,1974.

21- William , H.B. & others , " Predictive Ability as

acriterion Evaluation of Accounting Data " , The Accounting
Review , October , 1968 .

26



27



