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 يهخض انبحذ:     
اعزٜذف اُجؾش اُؾب٢ُ دساعخ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝٓزٞعؾ 

ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، رُي ٖٓ خلاٍ اخزجبس أصش اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ًزُي اخزجبس أصش ٗغجخ ٓغَٔ اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ 

ؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، أ٣ؼًب اخزجبس أصش ٗغجخ ػ٠ِ ٓزٞع

طبك٢ اُشثؼ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ًزُي 

اخزجبس أصش ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، أ٣ؼًب 

ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝأخ٤شًا اخزجبس أصش ٗغجخ  اخزجبس أصش ٗغجخ أُذ٤ٗٞ٣خ

الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، اػزٔذد اُذساعخ اُؾب٤ُخ ػ٠ِ 

ٗٔٞرط الاٗؾذاس أُزؼذد لاخزجبس اُؼلاهبد اُغبثن الإشبسح ا٤ُٜب، ُؼ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ ٓبئخ ششًبد 

الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ، رٔضَ ػششح هطبػبد  ٓغبٛٔخ ٖٓ اُششًبد أُغغِخ ثغٞم

ّ، ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ 2222ّ ٝؽز٠ ػبّ 2222اهزظبد٣خ ٓخزِلخ خلاٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

ُٞعٞد أصش ٓٞعت ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد 

خ ٓغَٔ اُذخَ أُغبٛٔخ أُظش٣خ، أ٣ؼًب خِظذ اُذساعخ ُٞعٞد أصش ٓٞعت ث٤ٖ ٗغج

اُزشـ٢ِ٤ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ًزُي ًشلذ 

اُذساعخ ػٖ ػذّ ٝعٞد أصش )ػذّ ٝعٞد ػلاهخ( ث٤ٖ ٗغجخ طبك٠ اُشثؼ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، أ٣ؼًب خِظذ اُذساعخ ُٞعٞد أصش ٓٞعت ث٤ٖ 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ  ٗغجخ اُزذكوبد

أُظش٣خ، ًزُي خِظذ اُذساعخ ا٠ُ ػذّ ٝعٞد أصش )ػذّ ٝعٞد ػلاهخ( ث٤ٖ ٗغجخ أُذ٤ٗٞ٣خ 

ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ٝأخ٤شًا ًشلذ اُذساعخ ػٖ 

ث٤ٖ ٗغجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس ػذّ ٝعٞد أصش )ػذّ ٝعٞد ػلاهخ( 

 الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ. 

 :يمذيت ٔيشكهت انذساعت -8
ا٠ُ رو٤٤ْ  ٝأُوشػ٤ٖأُغزضٔش٣ٖ الأؽشاف راد أُظِؾخ ٝثظلخ خبطخ رضا٣ذد ؽبعخ 

أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٘ذ رلغ٤ش ه٤ٔخ اُششًخ ثذلاُخ أعؼبس ٝ/أٝ ػٞائذ 

الأعْٜ خبطخ ثؼذ كوذإ صوزْٜ ك٤ٔب رٞكشٙ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٖٓ ٓؼِٞٓبد ٓؾبعج٤خ ك٠ أػوبة 

ب ششم آع٤ب ٝأٓش٣ٌ ك٢الا٤ٜٗبساد ٝالأصٓبد أُب٤ُخ ٝالاهزظبد٣خ اُز٢ شٜذرٜب ػذح دٍٝ 

اُلار٤٘٤خ خلاٍ رغؼ٤٘بد اُوشٕ اُؼشش٣ٖ، ثبلإػبكخ ا٠ُ أصٓخ ثؼغ اُششًبد الأٓش٤ٌ٣خ 

( ُِطبهخ ٝششًخ Enronاٌُجشٟ ك٢ ثذا٣خ اُوشٕ اُؾبدٟ ٝاُؼشش٣ٖ ٓضَ ششًخ اٗشٕٝ )

، ٝرُي ٗز٤ؾخ  2222( ٝالأصٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ اُؾبدح ك٢ ػبّ WorldComٝسُذًّٞ )

ِشلبك٤خ ٝالإكظبػ أُؾبعج٠ اُؼبدٍ ٝػذّ اظٜبس أُؼِٞٓبد ُلاكزوبس اُزوبس٣ش أُب٤ُخ 

 أُؾبعج٤خ ُؾو٤وخ الأٝػبع أُب٤ُخ.

ٝ ً ِٞؽذاد الاهزظبد٣خ ثزؼذد ُ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخك٢  رِؼت أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ دٝسًا ٛبٓب

أشٌبُٜب ٖٓ خلاٍ أطؾبة أُظِؾخ ٝػ٠ِ سأعْٜ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘، ؽ٤ش روذّ ٛزٙ 

ك٢ ارخبر هشاساد اهزظبد٣خ سش٤ذح  ْٛٞٓبد اشبساد ٛبٓخ لأطؾبة أُظِؾخ رغبػذأُؼِ
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Acaranupong, 2021)) . ٖٓ ٖٝػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ رؼذد أطؾبة أُظِؾخ أُغزل٤ذ٣

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ الا إٔ أْٛ ٛزٙ اُلئبد ْٛ أُغزضٔش٣ٖ اُز٣ٖ ٣غزخذٕٓٞ ٛزٙ أُؼِٞٓبد 

ك٤ٜب ٓغٔٞػخ ٖٓ  درزؾون ٗلؼ٤خ أُؼِٞٓبد الا ارا رٞكشك٢ رو٤٤ْ أعؼبس أعْٜ اُششًخ. ٝلا 

 ,El-Diftar  & Elkalla)اُخظبئض اُ٘ٞػ٤خ ٝأٜٛٔب أُلاءٓخ ٝآٌب٤ٗخ الاػزٔبد ػ٤ِٜب 

٣ٌٖٔ لأطؾبة أُظِؾخ ارخبر هشاساد  اُز٠ رزغْ ثبُٔلاءٓخ ٝثزٞكش أُؼِٞٓبد. (2019

(. ًٔب روّٞ اداسح اُششًبد Rahman and Lui, 2222ع٤ِٔخ سش٤ذح ك٢ اُٞهذ أُ٘بعت )

ثزٞك٤ش أُؼِٞٓبد ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ثشٌَ دٝس١ ُزخل٤غ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد 

Information Asymmetry ٖث٤ٖ اداسح اُششًخ ٝأُغب٤ٔٛ (Outa et al., 2017) . 

كبٗٚ ٣وّٞ ثزؾ٤َِ اُؼٞآَ  اؽذٟ اُششًبد أعْٜك٢ بُٔغزضٔش ػ٘ذٓب ٣زخز هشاس الاعزضٔبس ك

٣ٝزْ اُؾظٍٞ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد ثشؤٕ ٛزٙ اُؼٞآَ ٖٓ  ،ز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رئصش ػ٠ِ عؼش اُغْٜاُ

. ُزُي ٣جؾش أُغزضٔش اُشش٤ذ دائٔب ك٢ اُغٞم ٖٓ ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ أُب٤ُخخلاٍ ٓب رزؼٔ٘ٚ 

اٌُقء ػٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٢ روذّ ُٚ ٓئششاد رغبػذٙ ك٢ رؼظ٤ْ اُؼبئذ ٝرذ٤ٗخ 

٣ٝؼزٔذ أُغزضٔش ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ لإٔ  (.Rahman   & Liu, 2222أُخبؽش)

إٔ ا٠ُ  اُطٔؤ٤ٗ٘خُٔؼب٤٣ش أُؾبعجخ، ٝٛزا ٣جؼش ك٢ أُغزضٔش  ؽجوبًٛزٙ أُؼِٞٓبد ٣زْ اػذادٛب 

ٝرُي لإٔ  ،(Chen et al,. 2222) ٝهبثِخ ُِٔوبسٗخ ٝهبثِخ ُِزؾونٓلائٔخ ٛزٙ أُؼِٞٓبد 

( Outa et al,. 2222ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اصدادد ثؼذ رطج٤ن ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ )

. (Sherlita, 2019) ٣زْ اعزخذآٜب ك٢ رو٤٤ْ اُغؼش اُغٞه٢ ُِغْٜ أُلاءٓخٝٛزٙ أُؼِٞٓبد 

ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إ ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ٌٖٔ الإشبسح ا٤ُٜب ثوذسح ٛزٙ 

ؼِٞٓبد ك٢ رو٤٤ْ عؼش اُغْٜ ٖٝٓ صْ رؾذ٣ذ ه٤ٔخ اُششًخ. ٝٛزا ٓب ٣طِن ػ٤ِٚ أُوذسح أُ

اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ. ُزُي رؼذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ اُوؼب٣ب 

 الاعزضٔبسكشص اُٜبٓخ اُز٢ رْٜ أُغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة أُظِؾخ ا٥خش٣ٖ اُز٣ٖ ٣جؾضٕٞ ػٖ 

ُزُي ٣٘جـ٢ إٔ رٌٕٞ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓل٤ذح ٖٓ . ((Abdollahi et al., 2020 أُلائٔخ

ٓ٘لؼخ ٣ؼجش ػٖ (. ٝ,Badu & Appioh 2222خلاٍ اؽذاس كشم ك٢ هشاساد الاعزضٔبس )

 ٓ٘لؼخٝاُز٢ رو٤ظ  Value relevanceأُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ثبُٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد 

 رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخػٜ٘ب ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٖٓ ٓ٘ظٞس  اُزوش٣شْ أُؾبعج٤خ اُز٢ ٣ز أُؼِٞٓبد

. ًٔب أٜٗب رو٤ظ هذسح طؾ٤ؼأعؼبس الأٝسام أُب٤ُخ ثشٌَ  ِششًخ، ٝرُي ٖٓ خلاٍ رو٤٤ُْ

 . (Kimouche, 2016) اُوٞائْ أُب٤ُخ ػ٠ِ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد رؼٌظ ه٤ٔخ اُششًخ

ؼذ ٖٓ زو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ر  أُوذسح اُا٠ُ إٔ  (Outa et al,. 2222)ٝأشبس 

أُٞػٞػبد اُٜبٓخ ك٢ ثؾٞس أعٞام سأط أُبٍ لأٜٗب رخزجش دٝس اُوٞائْ أُب٤ُخ ك٢ رٞك٤ش 

ٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝؿ٤شْٛ ٖٓ أطؾبة أُظِؾخ ٖٓ ارخبر ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ٝراد عٞدح ر  

٤ُخ، ٝرؾزبط لأدٝاد هشاساد سش٤ذح، خبطخ ك٢ اُذٍٝ اُز٢ رزغْ ثبسرلبع ٓخبؽش أعٞاهٜب أُب

أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد ( ا٠ُ إٔ Sherlita, 2019. ًٔب أشبس )عزة أُغزضٔش٣ٖ

الإؽبس أُلب٢ٔ٤ٛ لإػذاد ٝػشع  أشبسؼذ الأعبط ك٢ اػذاد اُوٞائْ أُب٤ُخ ؽ٤ش أُؾبعج٤خ ر  

ا٠ُ إٔ اُـشع الأعبع٢ ٖٓ  (IFRS) اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝكوبً ُِٔؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ ُِزوبس٣ش أُب٤ُخ
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ِٔغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة أُظِؾخ ُ (ٓل٤ذحراد ٓ٘لؼخ )اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٛٞ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد 

 ا٥خش٣ٖ ك٢ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد الاهزظبد٣خ.

ٖٝٓ خلاٍ اُؼشع اُغبثن ٣ٌٖٔ ٣ٌٖٔ ثِٞسح ٓشٌِخ اُجؾش ك٢ الإعبثخ ػٖ اُزغبإٍ اُشئ٤غ٢ 

أ١ ٓذٟ ٣ٌٖٔ ه٤بط ٝرو٤٤ْ أُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِٔؼِٞٓبد ٝأُؾذد ك٢: ا٠ُ  اُذساعخ ُٜزٙ

ك٢ ٓغبٍ روذ٣ش اُو٤ٔخ  (ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ) أُؾبعج٤خ

أعؼبس أعْٜ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ) أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ُِششًبداُغٞه٤خ 

ٝعذ د٤َُ ػ٢ِٔ كٔب ٢ٛ دلالارٚ أُؾبعج٤خ ك٢ ، ًٔئشش ُو٤ٔزٜب؟، ٝإ (ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

 ث٤ئخ أُٔبسعخ أُظش٣خ؟
 ْذف انذساعت:  -2

٣زؾذد اُٜذف اُشئ٤غ٢ ُٜزا اُجؾش ك٢ رؾذ٣ذ اُذٝس اُز١ ٣ٌٖٔ إٔ روّٞ ثٚ أُؼِٞٓبد 

أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ، ٝرُي ٖٓ  ُِششًبدأُؾبعج٤خ ك٢ ٓغبٍ اُز٘جئ ثبُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

ٔخ ، ٝثبُشٌَ اُز١ ٣ٌٖٔ ٖٓ ئخلاٍ رٞك٤ش ٗٔٞرط ٢ًٔ ٣غز٘ذ ػ٠ِ آ٤ُبد اٗؾذاس اؽظبئ٤خ ٓلا

 .ٝ ٓذٟ رلغ٤شٛب ُِزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜه٤بط ٝرو٤٤ْ أُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُزِي أُؼِٞٓبد 

 أًْٛت انذساعت: -8
ك٢ ٓغبٍ أُؾبعجخ أُب٤ُخ ٢ٛٝ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ  هؼ٤خ ٛبٓخ بٖٓ ر٘بُٜٝ اُذساعخر٘جغ أ٤ٔٛخ 

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝٗلؼ٤خ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ٝاعزخذآٜب ًٔذخلاد لارخبر اُوشاساد 

اُز٢ ر ؼذٛب اداسح اُششًبد  (ُٔؼِٞٓبد ٓؾبعج٤خ)ا أُخزِلخ، ٖٓ خلاٍ رٞك٤ش اُوٞائْ أُب٤ُخ

ارخبر هشاساد سش٤ذح، ٝرضداد ٛزٙ  رٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝٓزخز١ اُوشاساد ا٥خش٣ٖ ٖٓؽز٠ 

الأ٤ٔٛخ ك٢ الاهزظبداد اُ٘بشئخ اُز٢ رز٤ٔض ث٘ذسح سأط أُبٍ ٝاُذسعخ اُؼب٤ُخ ٖٓ ٓخبؽش 

غذ اُلغٞح ُ بٓؾبُٝزٜخلاٍ روذ٣ْ ٓغبٛٔخ أًبد٤ٔ٣خ ٖٓ  اُذساعخ ٛزٙؾبٍٝ رًٔب  .الاعزضٔبس

زو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ هؼ٤خ أُوذسح اُ ر٘بُٝذاُجؾض٤خ ثغجت هِخ اُجؾٞس اُؼشث٤خ اُز٢ 

 .ُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ، ًٔئشش ُو٤ٔخ اُششًخاُز٘جئ ثبلأؿشاع اُزو٤٤ْ ٝ ٝٓ٘لؼزٜب

ر٘جغ ٖٓ إٔ ٗزبئظ اُجؾٞس اُز٢ رز٘بٍٝ ٓٞػٞع أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  الأًْٛت انخطبٛمٛتأٓب 

الأخشٟ اُز٣ٖ  رٌٕٞ ٜٓٔخ ٌَُ ٖٓ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾبعج٤ٖ ٝأُ٘ظ٤ٖٔ ٝالأؽشاف أُؼ٤٘خ

٣غزخذٕٓٞ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ لأؿشاع ارخبر اُوشاساد، ٝرُي لإٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ 

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ رغبْٛ ك٢ ٗٔٞ الأعٞام اُ٘بشئخ ٖٓ خلاٍ ارخبر هشاساد سش٤ذح ر٘ؼٌظ 

 ػ٠ِ ر٤ٔ٘خ سأط أُبٍ ٝص٣بدح كبػ٤ِخ أعٞام أُبٍ.

ك٢ ؽذٝد  –ذٝاكغ اُٜبٓخ ٜٓ٘ب ٗذسح اُجؾٞس اُؼشث٤خ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُ اُذساعخ ٛز٣ٝٙوق ٝساء 

ٝاُزـ٤شاد اُز٢ ر٘بُٝذ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  -اُجبؽضبٕ  ٓؼشكخ

، ٓٔب ٣غبػذ ػ٠ِ اػبكخ ٓشعغ ٌُِٔزجخ اُؼشث٤خ ك٢ ٛزا أُغبٍ. ًٔب رغبْٛ ك٠ أعؼبس الأعْٜ

اُز١  ذٝسِى اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ُٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ ك٢ ص٣بدح كْٜ ٝادسا

ك٠ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓزٔضِخ ك٢ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ  رئد٣ٚ

أعؼبس الأعْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ اخشٟ، ًٔب رغبْٛ ٗزبئظ ٛزٙ رؾذ٣ذ ٝرلغ٤ش اُزـ٤شاد اُز٠ رؾذس ك٢ 

ُجٞسطخ أُظش٣خ ػ٘ذ رؼبِْٜٓ ػ٠ِ ششاء اُذساعخ ك٢ دػْ ٝرشش٤ذ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ثب

 أعْٜ اُششًبد ثغٞم أُبٍ أُظش١ خلاٍ ٓشاؽِٜب الاهزظبد٣خ أُخزِلخ.
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 خطت انذساعت: -8
ك٢ ػٞء ٓشٌِخ اُذساعخ ٝأ٤ٔٛزٜب ٝرؾو٤وبً لأٛذاكٜب، كوذ هبّ اُجبؽضبٕ ثزوغ٤ْ اُجؾش ػ٠ِ 

  اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:
 اُوغْ الأٍٝ: الإؽبس اُ٘ظشٟ ُِذساعخ.

 اُضب٢ٗ: ٓشاعؼخ الأدث٤بد اُغبثوخ ٝرؾذ٣ذ اُلغٞح اُجؾض٤خ ٝرط٣ٞش اُلشٝع.اُوغْ 

 اُوغْ اُضبُش: اُذساعخ الاخزجبس٣خ. 

 اُوغْ اُشاثغ: اُ٘زبئظ ٝاُزٞط٤بد ٝالإرغبٛبد اُجؾض٤خ أُغزوج٤ِخ. 

 .انمغى الأٔل: الإؽبس انُظشٖ نهبحذ             
 )الملاءمة القيمية( لممعمومات المحاسبية التفسيريةمفهوم القدرة -1

رٔضَ أُؾبعجخ أُب٤ُخ ٗظبّ ُِٔؼِٞٓبد ٣غزٜذف رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح لأطؾبة أُظبُؼ 

داخَ ٝخبسط اُششًبد ٖٓ أعَ ٓغبػذرْٜ ك٢ ارخبر ٓخزِق هشاسارْٜ الاهزظبد٣خ ًوشاساد 

ٖ ٝروذ٣ْ أٝ رغ٣ٞخ اُوشٝع اُششاء أٝ اُج٤غ أٝ الإٓزلاى لأدٝاد ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝأدٝاد اُذ٣

(، ُزُي كبٕ أطؾبة أُظبُؼ ك٢ ؽبعخ ا٢ُ ٓؼِٞٓبد راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ 222۲)ص٢ً ، 

٢ٛٝ رِي أُؼِٞٓبد اُز٢ رغبػذ ك٢ اُز٘جئ ثبلاؽذاس أُغزوج٤ِخ، ٝرغبػذ ػ٠ِ رظؾ٤ؼ أٝ 

هذسرٜب ػ٠ِ  رؤ٤ًذ اُزٞهؼبد اُغبثوخ، ٝرزٞاكش ك٢ اُزٞه٤ذ أُ٘بعت هجَ إٔ رلوذ ٛزٙ أُؼِٞٓبد

 :أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ دٝس٣ٖ أعبع٤٤ٖؽ٤ش رئدٟ . (2222)اُظجبؽ،  اُزؤص٤ش ك٢ اُوشاساد

 ,Angahar & Malizu) 2222أشبسد دساعخ ) كوذ ،ٝاُذٝس اُزؼبهذ١ ،ٛٔب اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤

 Value Relevance of Accountingا٠ُ إٔ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

Information ٝٓل٤ذح ُِوشاساد اُخبطخ ثؤٗشطخ اُششًخ، ٓلاءٓخٔضَ ك٢ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٣ز 

 ؛2019اُشؼشا١ٝ،  ؛222۲؛ اُؾ٘ب١ٝ، Kwon, 2018اُذساعبد اُغبثوخ ) ثؼغرزلن ٝ

لأؿشاع ه٤بط اُو٤ٔخ  ثٔلاءٓزٜبػ٠ِ ػشٝسح إٔ رزظق أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  )2222محمد، 

اؽظبئ٤خ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُلظؼ ػٜ٘ب ك٢ راد دلاُخ ٝرُي ٖٓ خلاٍ رٞاكش ػلاهخ 

ًٔب رؼجش ػٖ هذسح رِي أُؼِٞٓبد ػ٠ِ ، اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜث٤ٖ اُوٞائْ ٝاُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝ

 سدٝد أكؼبٍ أُزؼب٤ِٖٓرلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس ٝػٞائذ الأعْٜ ٖٓ خلاٍ دٝسٛب ك٢ رـ٤٤ش 

 ٞٓبد.ك٢ عٞم سأط أُبٍ ػ٘ذ ػِْٜٔ ثٜزٙ أُؼِ

ٝاعز٘بداً لأثؾبس أعٞام سأط أُبٍ، رؼزجش أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ أُغزٔذح ٖٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ 

راد دٝس رو٢ٔ٤٤، ؽ٤ش رؼزجش أعبعًب ُِز٘جئ ثبلأسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، ٖٝٓ صْ 

 ٣ٝSarumpaetش٤ش ) .(Beaver، 2222رؼزجش أًضش أ٤ٔٛخ ٗغج٤خ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس الأعْٜ )

et al., 2017 )إٔ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُلأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٓؾَ اٛزٔبّ  ا٠ُ

إٔ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ  اػزجبساُذساعبد اُغبثوخ ك٢ ع٤بهبد ٓخزِلخ، ٝرُي ػ٠ِ 

اُذكزش٣خ راد أ٤ٔٛخ خبطخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُوشاساد الاعزضٔبس٣خ، ار روذّ ٓزؼٔ٘بد 

سثبػ أُزٞهؼخ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، الا أٗٚ ك٢ اُٞاهغ، كبٕ أُشبس٤ًٖ ك٢ ػٖ الأ

أُب٤ُخ اُزو٤ِذ٣خ ػ٘ذ رو٤٤ْ اُششًبد، ٌُٖٝ أُزـ٤شاد أعٞام سأط أُبٍ لا ٣ؼزٔذٕٝ كوؾ ػ٠ِ 
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أُؼِٞٓبد أُشًض أُب٢ُ )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ( ٝاُز٠ رزؼٜٔ٘ب هبئٔخ ٔؼِٞٓبد اُث٤ٖ  اُذٓظ٣زْ 

 ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝٓئششارٜب أُخزِلخ ُِششًبد (اُشثؼ أُؾبعج٢)هبئٔخ اُذخَ ٠ رزؼٜٔ٘ب اُز

(Osadchy et al., 2018 .) 

ث٤٘ٔب ٣ش٤ش اُذٝس اُزؼبهذ١ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ا٠ُ اعزخذاّ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ اثشاّ 

ٔ٘شؤح  ٓضَ ػوٞد أُذ٤ٗٞ٣خ، ٝر٘ل٤ز اُؼوٞد اُز٢ رزْ ث٤ٖ الأؽشاف أُشرجطخ أٝ راد اُظِخ ثبُ

ٝػوٞد ٌٓبكآد الإداسح، ؽ٤ش ٣٘ظش ا٠ُ أُ٘شؤح ػ٠ِ أٜٗب ٓغٔٞػخ أٝ عِغِخ ٖٓ اُؼوٞد اُز٢ 

رزْ ث٤ٖ ٛزٙ الأؽشاف ٝاُز٢ رغؼ٠ ا٠ُ رؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٜب اُخبطخ ٝاُز٢ رزؾون كوؾ ٖٓ خلاٍ 

هذاد، ٝهذ أشبسد اعزٔشاس٣خ أُ٘شؤح ٝرؼظ٤ْ ه٤ٔزٜب الاهزظبد٣خ ٝرُي ؽجوبً ُ٘ظش٣خ اُزؼب

( ا٠ُ إٔ اُذٝس اُزؼبهذ١ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣شًض ػ٠ِ ٓغبػذح 2222دساعخ )ؽِخبٕ، 

أطؾبة أُظبُؼ ثبُششًخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔغبءُخ الإداسح ثشؤٕ ٓذٟ ًلبءح ٝكؼب٤ُخ اعزخذاّ 

 ٓٞاسد اُششًخ، ٝرُي ٖٓ خلاٍ رٞك٤ش أُؼِٞٓبد اُز٠ رل٤ذ ك٠ رو٤٤ْ رظشكبد الإداسح.

ٖ رؼش٣ق ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ اٜٗب هذسح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٢ ٣زْ ٣ٌٔٝ

 ،الإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ اُزوبس٣ش ٝاُوٞائْ أُب٤ُخ ػ٠ِ رِخ٤ض ٝػٌظ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُِششًخ

 ;Hossain, 2021) ٝاُزؤص٤ش ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ ٖٓ خلاٍ اُزؤص٤ش ك٢ اُؼبئذ ػ٠ِ الأعْٜ

Rahman & Liu, 2021) ، ًٔب ػشكٜب (Badenhorst & Well, 2023 ) ػ٠ِ اٜٗب

الاسرجبؽ ث٤ٖ أسهبّ اُؾغبثبد أُلظؼ ػٜ٘ب ك٢ اُزوبس٣ش ٝاُوٞائْ أُب٤ُخ ٝاُو٤ْ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ 

( ٓلاءٓخ 2222 ،) ؿ٢ٔ٤٘ ٝآخشٕٝػشف كوذ؛ راد اُغ٤بمٝك٢ . ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ اٜٗب هذسح الأسهبّ أُؾبعج٤خ ػ٠ِ ػٌظ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ لأعْٜ 

اُششًخ ُٔغبػذح أُغزضٔش٣ٖ ك٢ رشش٤ذ اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ؛ ٣ٝغزذٍ ػ٤ِٜب ٖٓ 

 خلاٍ الاسرجبؽ الإؽظبئ٢ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ أٝ ػٞائذ

٣غغذ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ٓلّٜٞ  ا٠ُ إٔ (Mirza & Abbas, 2022)أشبس ث٤٘ٔب  الأعْٜ.

وْذِسَح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ اُزوبؽ أٝ رِخ٤ض أُؼِٞٓبد اُز٢ رئصش ػ٠ِ أعؼبس اُغْٜ. َٓ 

( أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد Al-Ani & Tawfik, 2021ػشف )ك٢ راد اُغ٤بم، كوذ 

اسرجبؽ الأسهبّ أُؾبعج٤خ ٓغ أعؼبس الأعْٜ، كبرا ًبٗذ الأسهبّ أُؾبعج٤خ  بأٜٗأُؾبعج٤خ ػ٠ِ 

ُٜب ػلاهخ ٣ٌٖٔ اُز٘جئ ثٜب ٓغ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ كبٕ ُٜب ه٤ٔخ ر٘جئ٣خ، ٖٝٓ صْ ُٜب 

( ػ٠ِ أٜٗب هذسح ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ Barth & McClure, 2023ه٤ٔخ رو٤ٔ٤٤خ، ث٤٘ٔب ػشكٜب )

 ػ٤ؼ ٝرِخ٤ض ه٤ٔخ اُششًخ. أُب٤ُخ ػ٠ِ رٞ

ؼذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ أُغبلاد اُٜبٓخ ك٢ ٓغبٍ أعٞام الأٝسام ٝر  

 & Mirza & Abbas, 2022; Sixpenceثؼغ اُذساعبد ) أشبسدؽ٤ش  ،أُب٤ُخ

Olufemi, 2019) غبػذ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ٌٕٞ ُٜب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ػ٘ذٓب ر   ا٠ُ

خذ٤ٜٓب ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ ٖٓ خلاٍ ٓذٟ اسرجبؽ رِي أُؼِٞٓبد ٓغز

ثبُٔوب٤٣ظ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ ًٔئشش ُو٤ٔخ اُششًبد ٝرُي ثبُزش٤ًض ػ٠ِ رؾذ٣ذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ 

ٖٓ خلاٍ ه٤بط اُؼلاهخ الإؽظبئ٤خ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُ٘شٞسح ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

 .اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝأعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ أُلظؼ ػٜ٘ب ك٢
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ب ٝعٞٛش٣ب ك٢ ؽشًخ أعؼبس الأعْٜ ثٔب رٞكشٙ ٖٓ ٓؼِٞٓبد ٝ ًٓ رِؼت اُزوبس٣ش أُب٤ُخ دٝسًا ٛب

ٓؾبعج٤خ، ُزا كبٕ ٛ٘بى اُضاّ ػ٠ِ اُششًبد ثبػذاد ٓغٔٞػخ ٖٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُزٞػ٤ؼ ٗزبئظ 

ٓغزخذ٤ٜٓب ثبُٔؼِٞٓبد  رض٣ٝذثٜذف ٓشًضٛب أُب٢ُ ثظٞسح دٝس٣خ ٝٓ٘زظٔخ ٝأػٔبُٜب 

(. Ghasemi et al., 2017)اُز٢ رغبػذْٛ ػ٠ِ ارخبر هشاساد اهزظبد٣خ سش٤ذح أُلاءٓخ 

ك٢ ٖ ٣أُؼِٞٓبد اُز٢ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٜب أُغزضٔشٓظبدس أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ أْٛ  ؽ٤ش ر ؼذ

ؼط٢ الأعٞام ذح، ُزا ر  الأعٞام أُب٤ُخ ك٢ ارخبر اُوشاساد الاهزظبد٣خ ٝالاعزضٔبس٣خ اُشش٤

ثظٞسح دٝس٣خ ُِٔغزضٔش٣ٖ،  ٝالإكظبػ ػٜ٘بأُب٤ُخ أ٤ٔٛخ ًجشٟ لإٗزبط أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

ٛزٙ أُؼِٞٓبد ٣ئد١ ا٠ُ اٗخلبع ًلبءح أعٞام أُبٍ ٣ٝ٘ؼٌظ ثظٞسح عٞدح ٝأ١ خَِ ك٢ 

 ,.Asif et al., 2016; Faza et al) الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أعؼبسٓجبششح ػ٠ِ 

2023.)  

( ا٠ُ ٝعٞد ػذح ٓذاخَ ُذساعخ ,Francis & Schipper 2۲۲۲) ُٝوذ أشبسد دساعخ

 Fundamentalأُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٢ٛٝ ٓذخَ اُزؾ٤َِ الأعبع٢ 

Analysis  ٝاُز١ ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ٌٕٞ ُٜب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا أصشد ػ٠ِ

ٝك٢ ظَ ٛزا  Predictionٝأُذخَ اُز٘جئ١  ،غْٜ ٗلظ ارغبٙ الأعؼبس اُغٞه٤خارخبر عؼش اُ

اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ػ٠ِعبػذد ارا أُذخَ ٣ٌٕٞ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ 

ؽ٤ش ٣ذسط ٛزا  Informativeٝأُذخَ أُؼِٞٓبر٢ ، أُغزوج٤ِخ ٝالأداء أُغزوج٢ِ ُِششًخ

٤ٔخ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ خلاٍ دساعخ سد كؼَ عٞم سأط أُبٍ أُذخَ أُوذسح اُزو٤٤

ػ٘ذ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ خلاٍ كزشاد ص٤٘ٓخ هظ٤شح ٓضَ سد كؼَ عٞم سأط 

٣ٝشًض ٛزا  Measurementٝٓذخَ اُو٤بط  ،أُبٍ هجَ ٝثؼذ الإػلإ ػٖ رٞص٣ؼبد الأسثبػ

بد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ ٓذٟ ٝعٞد ػلاهخ اؽظبئ٤خ أُذخَ ك٢ دساعزٚ ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓ

ك٢ ؽ٤ٖ  ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ ػ٠ِ ٓذٟ كزشح ص٤٘ٓخ ؽ٣ِٞخ.

إٔ ٓلّٜٞ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ٛٞ ٓلّٜٞ د٣٘ب٢ٌٓ هبئْ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ ا٠ُ ( 2222، )ؽٔبد أشبس

ؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُِوٞائْ أُب٤ُخ، ٓزٌبِٓخ ٖٓ اُؼ٘بطش ٓضَ ًلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ، ٝأُ

اُ٘ٞاؽ٢ اُغ٤ًِٞخ ُِٔزؼب٤ِٖٓ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ، ٝاُلزشح اُض٤٘ٓخ، ٝكؼب٤ُـخ ٗٔٞرط 

 اُو٤بط أُغزخذّ. 

ُِٔؼِٞٓبد  )أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ( ( ٣زْ ه٤بط أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خBepari, 2015ٝٝكوب ُذساعخ )

ٕ ٓؼبَٓ أاُزؾذ٣ذ، ٝه٤ْ ٓؼبٓلاد الاٗؾذاس، ؽ٤ش  أُؾبعج٤خ، ٖٓ خلاٍ ٓو٤بع٤ٖ ٛٔب؛ ٓؼبَٓ

( ٣و٤ظ ٓب رلغشٙ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓٞػغ اُزؾ٤َِ ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ أعؼبس أٝ   اُزؾذ٣ذ )

ػٞائذ الأعْٜ، ٝثبُزب٢ُ رؼزجش أُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُ٘ٔٞرط الاٗؾذاس ٓو٤بعًب ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ 

( ٣و٤ظ ٓذٟ رؤص٤ش أُؼِٞٓبد Bٗؾذاس )ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ. ك٢ ؽ٤ٖ إٔ ٓؼبَٓ الا

أُؾبعج٤خ ػ٠ِ أعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ، ؽ٤ش رٌٕٞ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ 

 ارا ًبٕ ٓؼبَٓ اٗؾذاسٛب ٓؼ٣ٞ٘ب ٣ٝخزِق ػٖ اُظلش.

( Azar et al., 2019, Rahman & Liu, 2021)الأدث٤بد أُؾبعج٤خ  ًٔب أشبسد ثؼغ

اُز٢ اعزخذٜٓب اُجبؽضٕٞ ُو٤بط ٓلاءٓخ ه٤ٔخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، الا إٔ  ا٠ُ رؼذد اُ٘ٔبرط

ً ك٢  ً ٝاعزخذآب  ،أُؾبعج٤خ ٗٔٞرط اٗؾذاس عؼش اُغْٜ اُجؾٞسأًضش ٛزٙ اُ٘ٔبرط ش٤ٞػب
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ٖٓ الأسثبػ  ٝٗٔٞرط اٗؾذاس ػبئذ اُغْٜ، ؽ٤ش ٣و٤ظ اُ٘ٔٞرط الأٍٝ اُؼلاهخ ث٤ٖ ًلًا 

أُؾبعج٤خ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ ٝعؼش اُغْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ، ك٢ ؽ٤ٖ ٣و٤ظ 

اُ٘ٔٞرط اُضب٠ٗ اُؼلاهخ ث٤ٖ ًلًا ٖٓ الأسثبػ أُؾبعج٤خ ٝاُزـ٤شاد ك٢ الأسثبػ أُؾبعج٤خ ٖٓ 

 ٗبؽ٤خ ٝاُؼبئذ اُغٞه٠ ُِغْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ. 

 ا٠ُ: ٔيًب عبك ٚخهض انببحزبٌ

  ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ.  ٣ٞعذ رؼش٣ق ٝاػؼ ٝٓؾذد ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خأٗٚ لا 

   زْ الإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ اُوٞائْ ٝاُزوبس٣ش أُب٤ُخ رٌٕٞ ٣إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٢

راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا ًبٗذ رؾز١ٞ ػ٠ِ ٓزـ٤شاد رغبػذ ك٢ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ 

 .أعؼبس الأعْٜ

  ٕرلغ٤ش٣خ ًج٤شح ك٢ رؾذ٣ذ عؼش  ءٓخ رؼزجش راد هٞحأُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُلاأ

 اُغْٜ اُغٞه٢.

   أ٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ ٓغبػذح أُغزضٔش٣ٖ ك٢ اُز٘جئ ثؤداء اُششًخ

 أُغزوج٢ِ، ٝثبُزب٢ُ ٓغبػذرْٜ ك٢ رؼظ٤ْ اُؼبئذ أُؾون ٖٓ اعزضٔبسرْٜ.

ٕيبث انُظشٚبث انًفغشة نهمذسة انخمًٛٛٛت )انًلاءيت انمًٛٛت( نهًؼه -2

 انًحبعبٛت
٣ٌٖٔ رلغ٤ش أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ خلاٍ ػذٙ ٗظش٣بد أٜٛٔب ٗظش٣خ 

ٝٗظش٣خ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ، ٝأخ٤شًا  ،اُزو٤٤ْ، ٝٗظش٣خ ًلبءح اُغٞم، ٝٗظش٣خ اُلبئغ اُ٘ظ٤ق

 :ٗظش٣خ ٓ٘لؼخ اُوشاس. ٣ٌٖٝٔ ر٘بٍٝ رِي اُ٘ظش٣بد ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ

 انخمٛٛى:َظشٚت  -2/8
إٔ ه٤ٔخ اُششًخ  اكزشػبؽ٤ش  Modigliani & Miller عبٗترْ رط٣ٞش ٛزٙ اُ٘ظش٣خ ٖٓ 

٣زْ رؾذ٣ذٛب ٖٓ خلاٍ هذسرٜب الأعبع٤خ ػ٠ِ ر٤ُٞذ الأسثبػ ٝاداسح ٓخبؽش الأػٔبٍ، ثٔؼ٠٘ 

اُزٞص٣ؼبد ٝالأسثبػ أُؾزغضح. ٝرؼزجش  ه٤ٔٚ اُششًخ رؼزٔذ ػ٠ِ اُذخَ أُوغْ ث٤ٖكبٕ  آخش

اُز٢ رزؼبَٓ ٓغ ٗٔٞرط رغؼ٤ش الأطٍٞ  ُزو٤٤ْ عضء كشػ٠ ٖٓ ٗظش٣خ اُز٣َٞٔٗظش٣خ ا

 .(2222)ٓؾٔٞد،  اُشأعٔب٤ُخ

ٝٝكوب ُ٘ظش٣خ اُزو٤٤ْ، كبٕ ه٤ٔخ اُغْٜ رغبٟٝ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُظبك٢ الأسثبػ أُغزوج٤ِخ ًٝزُي 

ِٞٓبد اُو٤ٔخ أُخظٞٓخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ. ٝك٢ ع٤بم أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼ

 The Directأُؾبعج٤خ، رؼزٔذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ػ٠ِ ٓذخ٤ِٖ ٛٔب، ٗظش٣خ اُزو٤٤ْ أُجبشش 

Valuation Theory ٝٗظش٣خ رو٤٤ْ أُذخلاد ا٠ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ،Inputs to Equity 

Valuation Theory، ٗظش٣خ اُزو٤٤ْ أُجبشش إٔ الأسثبػ أُؾبعج٤خ ٝاُو٤ٔخ  ٝرلزشع

ثبُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ. ث٤٘ٔب رلزشع ٗظش٣خ رو٤٤ْ أُذخلاد ا٠ُ ؽوٞم  ٣شرجطباُذكزش٣خ 

ا٤ٌُِٔخ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ رٞكش ٓذخلاد ُ٘ٔبرط رو٤٤ْ الأعْٜ اُز٢ ٣غزخذٜٓب 

 .(Bartov et al., 2001أُغزضٔشٕٝ ُزو٤٤ْ أعْٜ اُششًبد .)

ٔخ الأعبع٤خ ُِششًخ، ٣ٝؼزٔذ ٛزا ٝث٘بء ػ٤ِٚ ٣ٞكش ٓذخَ اُزو٤٤ْ أُجبشش روذ٣شًا ٓجبششًا ُِو٤

ٝٗٔٞرط اُزذكن  ،أُذخَ ػ٠ِ ٗٔبرط خظْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، ٝٗٔٞرط اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ أُؼذُخ

اُ٘وذ١ اُؾش، ٝرؾ٤َِ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ. ث٤٘ٔب ٣ؼزٔذ ٓذخَ اُزو٤٤ْ ؿ٤ش أُجبشش ٣ٝطِن ػ٤ِٚ 

ثشٌَ ٔبسع٤ٖ ٝالاًبد٤٤ٔ٣ٖ ٗٔٞرط اُزو٤٤ْ اُ٘غج٢ ػ٠ِ ٓؼبػلبد اُغؼش، ٝسؿْ ارلبم أُ
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اُو٤ٔخ الأعبع٤خ ُِششًخ ٛٞ رذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، الا أٗٚ ُْ ٣زْ  ٣ؾذدٗغج٢ ػ٠ِ إٔ ٓب 

اُزٞطَ ا٠ُ اعٔبع ؽٍٞ اُغجت اُز١ ٣ذكغ أٝ ٣ؾشى اُغؼش اُغٞه٢ ُِغْٜ، ؽ٤ش لا ٣ٞعذ 

ٔؾبعج٤خ أٝ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ػبَٓ ٓ٘لشد ٣ذكغ أعؼبس الأعْٜ عٞاء اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أٝ الأسثبػ اُ

أٝ اُذخَ الاهزظبد١، كبُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ رشرجؾ ثشٌَ ٝص٤ن ثبُزـ٤شاد ك٢ اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، ٓغ ٝعٞد ػٞآَ أخشٟ راد طِخ. ٝرؼزٔذ ؽشم اُزو٤٤ْ اُ٘غج٤خ ػ٠ِ 

ٛٞ اُغؼش  اعزخذاّ أُؼبػلبد، ٝأُؼبػق ٛٞ ٗغجخ ث٤ٖ ٓزـ٤ش٣ٖ ٓب٤٤ُٖ، ٣ٌٕٞ اُجغؾ

اُغٞه٢ ُِغْٜ، ٝأُوبّ ٛٞ ٓو٤بط ٓؾبعج٢ ٓضَ أسثبػ اُششًخ أٝ ٓج٤ؼبرٜب أٝ ه٤ٔزٜب اُذكزش٣خ. 

ٝٛزا ػ٠ِ ػٌظ ؽشم اُزو٤٤ْ أُجبشش اُز٢ رؼزٔذ ػ٠ِ ٗٔبرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ؛ 

خ ثٔؼذٍ ؽ٤ش ٣زْ رو٤٤ْ اُششًخ ػ٠ِ أعبط اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٓخظٞٓ

 (.2222ٓؾٔٞد، ٣ؼٌظ دسعخ ػذّ اُزؤًذ أُظبؽت ُزِي اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ )

  :َظشٚت كفبءة انغٕق -2/2
رش٤ش ًلبءح اُغٞم ا٠ُ ٓذٟ اٗؼٌبط أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ أعؼبس )ػٞائذ( الأعْٜ. ٝرٞعذ 

إٔ أعؼبس الأعْٜ رؼٌظ  ٠ُا )اٌُقء( أشٌبٍ ػذ٣ذح ٌُلبءح اُغٞم ؽ٤ش ٣ش٤ش اُشٌَ اُو١ٞ

ٛزا ٣ؼ٢٘ ػذّ هذسح  ك٢ رُي أُؼِٞٓبد اُؼبٓخ ٝاُخبطخ، ع٤ٔغ أُؼِٞٓبد أُزبؽخ، ثٔب

الأؽشاف ر١ٝ أُؼِٞٓبد ػ٠ِ اعزـلاٍ أُؼِٞٓبد اُخبطخ ُزؾو٤ن ػٞائذ ؿ٤ش ػبد٣خ، ؽ٤ش 

٣زْ دٓظ أ١ ٓؼِٞٓبد عذ٣ذح ثغشػخ ك٢ عؼش الأعْٜ، ٝلا رٞعذ ا٣خ كشطخ ُلأؽشاف ر١ٝ 

ٝػ٠ِ اُغبٗت الأخش  .(,Fakhry 2016ػبد٣خ ) أُؼِٞٓبد لاعزـلاُٜب ُزؾو٤ن ػٞائذ ؿ٤ش

ك٢ ظَ اُشٌَ اُؼؼ٤ق ٝشجٚ اُو١ٞ رؼٌظ أعؼبس الأعْٜ ًبكخ أُؼِٞٓبد اُؼبٓخ ٝأُزبؽخ 

ثٔب ك٤ٜب أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٢ ر٘شش ثبُوٞائْ ٝاُزوبس٣ش أُؾبعج٤خ، ًٝزُي ؽشًخ الأعْٜ 

أطؾبة الأؽشاف اُذاخ٤ِخ( ٝ)ثبُزب٢ُ ٣ظٜش ػذّ رٔبصَ ٓؼِٞٓبد ث٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ اُؼشٞائ٤خ، ٝ

ٝخبطخ أُغزضٔش٣ٖ ٣ئد١ ا٠ُ رؾو٤ن ػبئذ ؿ٤ش ػبد١  (الأؽشاف اُخبسع٤خأُظِؾخ )

 اُذاخ٤ِخ ػ٠ِ ؽغبة الأؽشاف اُخبسع٤خ ثبعزـلاُْٜ ُٔؼشكزْٜ أُغجوخ ثبُٔؼِٞٓبد ُلأؽشاف

 .(2222ٓؾٔٞد،  ؛2222، اُشؼشاٟٝاُخبطخ ثبُششًخ )

ٝرئًذ ٗظش٣خ ًلبءح اُغٞم ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝدٝسٛب ك٢ اُز٘جئ 

ًلبءح اُغٞم ٣ٞعذ اسرجبؽ ث٤ٖ  ُلشعثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝالأسثبػ أُغزوج٤ِخ. ًٔب اٗٚ ٝكوب 

ِٔؼِٞٓبد الأسهبّ أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس )ػٞائذ( الأعْٜ، ٓٔب ٣ئًذ ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُ

أُؾبعج٤خ ٝٓ٘لؼزٜب ُِٔغزضٔش٣ٖ، ؽ٤ش ٣غزط٤ؼٞا ٖٓ خلاُٜب اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ 

ٓٔب ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ أعؼبس )ػٞائذ( الأعْٜ، ٖٝٓ صْ ٣زؼؼ دٝس أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد 

  .(Alhtaybat et al., 2012) أُؾبعج٤خ ك٢ رؾو٤ن ًلبءح عٞم سأط أُبٍ

  :انفبئغ انُظٛفَظشٚت  -2/8
الأسثبػ ٝاُؼٞائذ أُزٞهؼخ ًَ ٖٓ رلزشع ٗظش٣خ اُلبئغ اُ٘ظ٤ق إٔ عؼش اُغْٜ ٛٞ داُخ ك٢ 

ٝاُزـ٤ش ك٢ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ، ٝإٔ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ ٝثبُزب٢ُ ػٞائذ الأعْٜ ٣ٌٖٔ اُزؼج٤ش 

و٤ٔخ اُغٞه٤خ ٌٓٞٗبد هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ ٝهبئٔخ اُذخَ، ؽ٤ش رلزشع إٔ اُ خلاٍػٜ٘ب ٖٓ 

ا٤ُٜب اُو٤ٔخ  بُِششًخ ػجبسح ػٖ ٓغٔٞع طبك٢ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُظبك٢ أطٍٞ اُششًخ ٓؼبكً 

(. ٣ٝلزشع اُلبئغ أُؾبعج٢ Ohlson, 2۲۲2اُؾب٤ُخ ُلأسثبػ ؿ٤ش اُؼبد٣خ أُغزوج٤ِخ )
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ػٖ طبك٢ اُذخَ ٝاُزٟ رْ الإكظبػ ػ٘ٚ  ر٘زظاُ٘ظ٤ق إٔ ع٤ٔغ اُزـ٤شاد ك٢ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

ك٢ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، ٝثبُزب٢ُ رٞكش اُز٠ رؾذس بئٔخ اُذخَ أ١ أٗٚ لا ٣شَٔ اُزـ٤شاد ك٢ ه

ػ٘بطش ٗٔٞرط اُز٘جئ ثغؼش اُغْٜ ًذاُخ ك٢ الأسثبػ ٝاُؼٞائذ أُزٞهؼخ ٝاُزـ٤ش ك٢ اُو٤ٔخ 

اُذكزش٣خ، ُزوذ٣ش ه٤ٔخ أعْٜ اُششًخ. ٣ٝ٘ض ٓلّٜٞ اُلبئغ اُ٘ظ٤ق ػ٠ِ ػذّ ادساط أٌُبعت 

ؼِوخ ثؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ هبئٔخ اُذخَ، ثٔؼ٠٘ اظٜبس اُزـ٤٤شاد ك٢ ؽوٞم أٝ اُخغبئش أُز

أُغب٤ٖٔٛ ؿ٤ش اُ٘برغخ ػٖ أُؼبٓلاد ٓغ أُغب٤ٖٔٛ، ٓضَ ػشٝع الأعْٜ ٝششاء الأعْٜ 

ك٢ هبئٔٚ اُذخَ، ٝاُـشع الأعبع٢ ٖٓ ٓؾبعجخ اُلبئغ اُ٘ظ٤ق ٛٞ روذ٣ش ه٤ٔخ أعْٜ اُششًخ 

ٝٛزا  ،رـ٤٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطٍٞ ٝالاُزضآبد ٝثذلا ٖٓ رُي رظٜش هبئٔخ اُذخَ أ١

٣ٞكش ثذ٣لا ُطش٣وخ ٓؾبعجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ، ٝثبُزب٢ُ رئًذ ٗظش٣خ اُلبئغ 

ِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس الأعْٜ ثٔب ٣ؼٌظ أ٤ٔٛخ ُ اُٜبّ ذٝساُاُ٘ظ٤ق ػ٠ِ 

   (.Purbasari et al., 2020) أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ

 : َظشٚت انًمذسة انخمًٛٛٛت -2/8
ثظٞسح ٓشبثٜخ ُ٘ظش٣خ ًلبءح اُغٞم، رٜزْ ٗظش٣خ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ثذساعخ ٝرلغ٤ش ٝاُز٘جئ 

ٝروّٞ ٛزٙ اُ٘ظش٣خ ػ٠ِ  .ثبُؼلاهخ ث٤ٖ الأسهبّ أُزـ٤شاد أُؾبعج٤خ ٝالأعؼبس اُغٞه٤خ ُلأعْٜ

٣زغْ ثبٌُلبءح ٝػبدح ٓب ٣ٌٕٞ اُشٌَ شجٚ اُوٟٞ، ؽ٤ش اكزشاع إٔ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ 

الأعْٜ، ثؾ٤ش رؼٌظ ٛزٙ الأعؼبس ًبكخ  ر٘ؼٌظ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُزبؽخ ك٢ أعؼبس

أُؼِٞٓبد أُزبؽخ ثؾ٤ش لا ٣غزط٤غ أؽذ الأكشاد اعزـلاٍ ٓؼِٞٓبد خبطخ أٝ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش 

ٔبسارٚ. ٝثزُي ٣زظق اُغٞم ثبٌُلبءح ٓزبؽخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٢ رؾو٤ن ػبئذ ؿ٤ش ػبدٟ ػ٠ِ اعزض

ٝأُزٔضِخ ك٢ اُٞطٍٞ ا٠ُ أعؼبس اُزٞاصٕ ُلأعْٜ. ٣ٝزؾون ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُوذسح 

اُزو٤ٔ٤٤خ ٖٓ خلاٍ ر٤ٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ ٖٓ رٞهغ اُؼبئذ ػ٠ِ اعزضٔبسارْٜ ٝرؾذ٣ذ دسعٚ 

ْٜ. ٝرزٞهق أُوذسح الاعزضٔبساد، ٝثبُزب٢ُ رؾذ٣ذ الأعؼبس أُ٘بعجخ ُلأع أُخبؽشح ُٜزٙ

ٛٔب ٓذٟ رٞكش أُؼِٞٓبد ُغ٤ٔغ أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ؛اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ ػب٤ِٖٓ 

ٝاعز٤ؼبثْٜ ُزِي  (أُغزضٔش٣ٖ)بُغٞم أُزؼب٤ِٖٓ ثعٞم سأط أُبٍ، ٝٓذٟ كْٜ ٝرلغ٤ش 

  (Goodwin et al., 2003). أُؼِٞٓبد

 : َظشٚت يُفؼت انمشاس -2/5

رلزشع ٗظش٣خ )ٗٔٞرط( ٓ٘لؼخ اُوشاس ثؤٕ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ رؼزجش راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا 

اُوشاساد، كبُٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ عٞاء ٖٓ ؽ٤ش أُؾزٟٞ أٝ ػ٤ِٔخ ارخبر ًبٗذ رئصش ػ٠ِ 

اُشٌَ ُٜب رؤص٤ش ػ٠ِ ٓزخز١ اُوشاساد، ؽ٤ش إٔ اُٜذف الأعبع٢ ٖٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٛٞ رٞك٤ش 

د ٓب٤ُخ ٓل٤ذح ُٔغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝخبطخ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ ك٢ ارخبر ٓؼِٞٓب

 .(2222)ٓؾٔٞد،  اُوشاساد الاهزظبد٣خ

َ ٝٝك ُ٘ٔٞرط ٓ٘لؼخ اُوشاس ٣لزشع أٗٚ ع٤زْ رخظ٤ض أُٞاسد ثشٌَ أًضش ًلبءح ػ٘ذٓب ٣زْ  وب

ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ  رغ٤َٜ ارخبر اُوشاساد الاهزظبد٣خ اُشش٤ذح، ٝرئصش هشاساد أُغزخذ٤ٖٓ

ٝثظلخ خبطخ ٓغزخذ٢ٓ عٞم سأط أُبٍ. ٝرؼزجش اُوذسح ػ٠ِ اُز٘جئ ٢ٛ أؽذ أُوٞٓبد 

الأعبع٤خ ُخبط٤خ ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝرُي ٗظشا لإٔ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد 
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 ٔخ ٢ٛ رِي أُؼِٞٓبد اُز٢ رٌٖٔ ٓزخز اُوشاس ٖٓ اُز٘جئئرزؼِن ثبُٔغزوجَ، ٝأُؼِٞٓبد أُلا

 (.Beaver, 2002) ثبلاؽذاس ٝٗزبئظ ٛزٙ الاؽذاس ك٢ أُغزوجَ

 انمغى انزبَٙ: يشاصؼت الأدبٛبث انغببمت ٔححذٚذ   

 ٔحطٕٚش انفشٔع. انفضٕة انبحزٛت         

 ححهٛم انؼلالت بٍٛ انًؼهٕيبث انًحبعبٛت ٔأعؼبس الأعٓى:  -8/8
ٝارا  ،سدٝد أكؼبٍ ك٢ اُغٞم ٔخ ٝراد طِخ ارا رغججذ ك٢ئأُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓلا ر ؼذ

ًبٗذ هبدسح ػ٠ِ اؽذاس رـ٤٤ش ك٢ صوخ أُغزضٔش٣ٖ؛ ٝروبط ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

لأؿشاع ه٤بط ه٤ٔخ اُششًخ ٖٓ خلاٍ ٓذٟ اٗؼٌبط أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُلظؼ ػٜ٘ب 

ذٍ ػبئذ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ٝرُي ٖٓ خلاٍ اُؼلاهخ اُزجبد٤ُخ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝٓؼ

 Hossain, 2021; Rahman & Liu, 2021; Pratiwi et) اُغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِغْٜ

al., 2022.) 

اٗؼٌبط  رؤص٤شرؼزجش أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد ٖٓ أُلب٤ْٛ اُؾذ٣ضخ ٗغج٤بً ٝاُز٢ رز٘بٍٝ ٝ

 Valueرؼزجش أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ؽ٤ش أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ، 

Relevance  ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٝٗظ٤ت اُغْٜ ٖٓ الأسثبػ ٓؼِٞٓبد راد

 ؽ٤ش أشبسد .(Burnett, 2020) ٝاُز٘جئ ثؤعؼبس الأعْٜ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُوذسرٜب ػ٠ِ اُزؤص٤ش

ُٔؾبعج٤خ، أ٤ٔٛخ دساعخ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد ا ا٠ُ (Balagobei, 2017) دساعخ

ٝاُز٢ رزٔضَ ك٢ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ٝٓلاءٓخ ػٖ أٗشطخ اُششًخ ثٜذف ٓغبػذح 

أُغزضٔش٣ٖ عٞاء اُؾب٤٤ُٖ أٝ أُؾز٤ِٖٔ ك٢ اُز٘جئ ثؤداء اُششًخ أُغزوج٢ِ ٝثبُزب٢ُ اُزؤص٤ش 

-Diftar & Elٝك٢ راد اُغ٤بم، أشبسد ثؼغ اُذساعبد ) ػ٠ِ هشاسرْٜ الاعزضٔبس٣خ.

kalla, 2019; Suwardi, 2020 إٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓظٔٔخ ( ا٠ُ

أعبعًب ُٔغبػذح أُغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ ارخبر هشاسرْٜ اُخبطخ ثبلاعزضٔبس ك٢ الأعْٜ ػٖ ؽش٣ن 

رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ػٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝأسثبػ الأعْٜ، ٓٔب ٣غبػذْٛ ػ٠ِ ارخبر 

 ُٔؾون ٖٓ اعزضٔبسرْٜ.اُوشاساد اُز٢ رؼظْ اُؼبئذ ا

ثؼغ اُذساعبد ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثزلغ٤ش أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أٝػؾذ 

(Francis Schipper, 1999; Elbakry et al., 2017)  إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ &

ؼزجش راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا ًبٗذ رؾز١ٞ ػ٠ِ ٓزـ٤شاد رغزخذّ ك٢ ٗٔبرط اُزو٤٤ْ أٝ رغبػذ ر  

اُز٘جئ ثٜزٙ أُزـ٤شاد. ًٔب إٔ ٓوب٤٣ظ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ رشرجؾ ثٔذٟ هذسح أُؼِٞٓبد  ك٢

ٝكوبً ُزُي كبٕ  ،أُؾبعج٤خ ػ٠ِ رؾذ٣ذ ٝرِخ٤ض أُؼِٞٓبد أُئصشح ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِغْٜ

ث٘بءً ػ٠ِ ٛزا أُذخَ ٣غت إٔ  - أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ٣ٌٖٔ دساعزٜب ٖٓ خلاٍ ٓذخَ اُؾذس

ٖٓ الإ٣ؼبؽبد ٝاُزلظ٤َ ُلاؽذاس أُب٤ُخ ٝرغ٘ت  اٌُبك٢وذس اُ ػ٠ِ وٞائْ أُب٤ُخاُ رؾز١ٞ

ٝرُي ُزؾذ٣ذ ٓب ارا ٛ٘بى ه٤ْ ٓؾبعج٤خ ٓشرجطخ ثبُزـ٤شاد، ٖٓ خلاٍ  - رِخ٤ظٜب هذس الإٌٓبٕ

دساعخ سد كؼَ اُغٞم ػ٠ِ ٛزٙ اُو٤ْ أٝ أُزـ٤شاد ًذ٤َُ ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ. ٝأ٣ؼًب كبٕ 

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس  ٤خ رٔضَ أُٜ٘ظ الإؽظبئ٢ أُزجغ ُِشثؾ ث٤ٖأُوذسح اُزو٤٤ٔ

الأعْٜ. ًزُي كبٕ ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ أُب٤ُخ رؼٌظ اُو٤ْ الأعبع٤خ ُِششًخ ٝاُز٢ هذ لا رؼٌغٜب 
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اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأعْٜ، ٝك٢ ٛزٙ اُؾبُخ روبط أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ثبُشثؼ اُ٘برظ ٖٓ اعزخذاّ 

 .(2222)اُظجبؽ،  عج٤خأُزـ٤شاد أُؾب

ػ٠ِ إٔ  (2222؛ ػجذاُلزبػ ٝػجذاُغ٤ٔغ، Bashir et al., 2021) اُذساعبد ثؼغٝارلوذ 

اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ٞػؼ أصش ثؼغ أُزـ٤شاد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ رؾذ٣ذ 

بد زـ٤شاد ك٤ٜب، أ١ ٓوذسح الأسهبّ أُؾبعج٤خ ػ٠ِ رٞػ٤ؼ أُؼِٞٓٔأعؼبس الأعْٜ ٝرلغ٤ش اُ

ا٠ُ إٔ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤  (222۲ٝأشبس )اُشؼشا١ٝ،  اُز٢ رشرٌض ػ٤ِٜب أعؼبس الأعْٜ.

ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  خٓؼ٣ٞ٘رٝ دلاُخ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣زؾون ارا ًبٕ ٛ٘بى اسرجبؽ 

إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ رٌٕٞ راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا ًبٗذ أٟ  ؛ٝأعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ

رؼٌظ ٓؼِٞٓبد ٓلاءٓخ ٝٓٞصٞم ثٜب ُِٔغزضٔش٣ٖ ثظٞسح ًبك٤خ ُز٘ؼٌظ ك٢ أعؼبس الأعْٜ، 

ؽ٤ش إٔ اُٜذف اُشئ٤ظ ُِوٞائْ أُب٤ُخ ٣زٔضَ ك٢ ػشع سإ٣خ ؽو٤و٤خ ٝػبدُخ ُ٘زبئظ أػٔبٍ ٝ

ث٤ٖ الأسهبّ  كبٗٚ ك٢ ؽبُخ ػذّ ٝعٞد ػلاهخُزا اُششًخ ٝٓشًضٛب أُب٢ُ ٝرذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ، 

أُ٘شٞسح ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ رظجؼ ٛزٙ اُوٞائْ ثذٕٝ دٝس رو٢ٔ٤٤، 

ٓخزِق الأؽشاف راد ٝثبُزب٢ُ ارا كوذد اُوٞائْ أُب٤ُخ دٝسٛب اُزو٠ٔ٤٤ كبٜٗب رلوذ اٛزٔبّ 

  .أُظِؾخ ثٜب

إٔ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ( ٖٓ 2222جذاُلزبػ ٝػجذاُغ٤ٔغ، ٣ٝزوق اُجبؽضبٕ ٓغ ٓب رًشٙ )ػ

ٝاُزٔض٤َ  Faithful Representationُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ خبط٤ز٢ أُلاءٓخ 

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، أ١ رزؾون ٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  Relevanceاُظبدم 

ُغٞه٤خ ًٝزُي رؤص٤شٛب ػ٠ِ ٝاُـشع ٜٓ٘ب ارا ًبٕ ُٜب رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ػ٠ِ رلغ٤ش أُوب٤٣ظ ا

 هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ.

ػ٠ِ اُغبٗت ا٥خش اٛزٔذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد ثو٤بط اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

ثٜذف ٓؼشكخ ٓب ارا ًبٗذ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُ٘شٞسح ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ رٞكش ٓؼِٞٓبد 

 2017) ثؼغ اُذساعبد اٛزٔذ٤ٜٓب ٝخبطخ أُغزضٔش٣ٖ، كوذ ٓل٤ذح ٝراد ه٤ٔخ ُٔغزخذ

,Mulenga & Bhatia بُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ٌَُ ٖٓ سثؾ٤خ اُغْٜ ث( 222۲اُؾ٘ب١ٝ، ؛

Earnings per Share ْٜٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغBook Value per Share  ُزؾذ٣ذ الأعؼبس

ش٣خ ُِغْٜ ٛٔب أُزـ٤شإ اُغٞه٤خ ُِغْٜ، ؽ٤ش أْٜٗ ٝعذٝا إٔ سثؾ٤خ اُغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُذكز

 ;2017) اُذساعبد ا٥خش ٖٓ جؼغاُ ث٤٘ٔب اٛزْ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ. االأًضش أ٤ٔٛخ ٝرؤص٤شً 

Rahman, 2021; Sholichah et al., 2021 ,Mulenga & Bhatia) ؼذد ٖٓ ث

ٝرٞص٣ؼبد الأسثبػ ُِغْٜ، ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ، أُزـ٤شاد أُؾبعج٤خ الأخشٟ ٓضَ اُشاكؼخ أُب٤ُخ

ٞم ا٤ٌُِٔخ، ٝاُؼبئذ ػ٠ِ الأطٍٞ، ٝٗغجخ رٞص٣غ الأسثبػ، ثبلإػبكخ ا٠ُ سثؾ٤خ اُغْٜ ؽو

ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ُزؾذ٣ذ رؤص٤ش رِي أُزـ٤شاد ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ثٔب ٣ؼٌظ اُذٝس 

 اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ.

ثبُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ٌَُ ٖٓ سثؾ٤خ اُغْٜ،  (222۲اُشؼشا١ٝ، دساعخ )ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ اٛزٔذ 

ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ُِغْٜ ًضلاس ٓذاخَ ثذ٣ِخ ُزؾذ٣ذ الأعؼبس 

إٔ اخزلاف اُ٘زبئظ أُزؼِوخ  (Mulenga & Bhatia, 2017ث٤٘ٔب أٝػؼ ) اُغٞه٤خ ُِغْٜ.

ا٠ُ اخزلاف اُوٞا٤ٖٗ أُؾبعج٤خ، هذ ٣شعغ  ؛ثو٤بط اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ
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ٝعِٞى اُغٞم، ٝأُٜ٘غ٤خ أُغزخذٓخ، ٝؽٍٞ اُلزشح اُض٤٘ٓخ ٓؾَ اُذساعخ ًٝزُي اخزلاف 

ٖٓ اُذساعبد اُشائذح ك٢  (Ohlson, 1995) ٝرؼزجش دساعخ ػ٤٘خ اُذساعخ.ك٢ ػذد اُششًبد 

أٝ  /ٝ ثبػ أُؾبعج٤خ ٓغبٍ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝاُز٢ أشبسد ا٠ُ إٔ الأس

اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٣ؼزجشإ ثٔضبثخ ٓو٤بع٤ٖ ٓشعؼ٤٤ٖ لاخزجبس أصش أُؼِٞٓبد 

 .أُؾبعج٤خ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ ٓؼجشاً ػٜ٘ب ثؤعؼبس ٝ/ أٝ ػٞائذ الأعْٜ

وْذِسَح  ٝػ٠ِ أصش رذ٢ٗ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ الأعٞام، ٝػذّ َٓ

رِي أُؼِٞٓبد ك٢ اٌُشق ثذهخ ػٖ اُزذكوبد أُغزوج٤ِخ ُلاعزضٔبساد، ثَ ٝػذّ ٓٞاًجزٜب 

غ ثبلإػبكخ ُؼذّ ٓوذسح اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػ٠ِ اُٞكبء ثبؽز٤بعبد ٤ُزـ٤شاد ث٤ئخ اُزظ٘

ٓغزخذ٤ٜٓب ٖٓ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٗز٤غخ رؾٍٞ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذٍٝ ٜٝٓ٘ب ٓظش ا٠ُ ارجبع 

هزظبد٣خ رؼَٔ ٝكن آ٤ُبد اُغٞم، ٓٔب رشرت ػ٤ِٚ ػشٝسح اػبدح اُ٘ظش ك٢ ٓذٟ ًلبءح ٗظْ ا

اعشاءاد الارظبٍ ك٢ رٞط٤َ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُلاءٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ؛ كوذ ثؾضذ اُؼذ٣ذ 

)اُغشف،  اد اُؾبًٔخ ُِٔلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خذدٖٓ اُذساعبد ك٢ أُؾ

2222 .) 

جبؽضبٕ ك٢ اُغضء اُزب٢ُ اُغٜٞد اُجؾض٤خ اُغبثوخ ٝاُز٠ رٔذ ك٢ ث٤ئبد ٓخزِلخ ٝعٞف ٣ز٘بٍٝ اُ

 ثٜذف اعزٌشبف ٓذٟ رطبثن أٝ اخزلاف ٗزبئظ رِي اُجؾٞس، ًٔب ٢ِ٣:

  :بحٕد حًج فٙ بٛئبث أصُبٛت 

 Asif et al., 2016; Uniamikogbo et al., 2018; Soje)رٞطِذ ثؼغ اُذساعبد 

et al., 2024)  ،زؾذ٣ذ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ػ٠ِ ٝعخ اُِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝا٠ُ إٔ أُؼ

ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ، ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش ُٔلاءٓخ 

رِي أُؼِٞٓبد لأؿشاع ه٤بط اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ، ؽ٤ش إ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ راد 

ءٓخ لارخبر اُوشاساد اُشش٤ذح ٖٓ عبٗت أُغزضٔش٣ٖ ػلاهخ عٞٛش٣خ ثؤعؼبس الأعْٜ ٝأًضش ٓلا

ػ٠ِ  (,2222Keenerدساعخ ) كوذ أشبسداُغ٤بم،  راد. ٝك٢ خأُظِؾ ٝالأؽشاف راد

أ٤ٔٛخ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ ك٢ رلغ٤ش 

ؽ٤ش رٞطِذ اُزـ٤ش ك٢ أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ الأٓش٤ٌ٣خ، 

% ٖٓ 22ا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ ٣لغشإ ٓؼبً  اُذساعخ

ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم  ك٢ أعؼبس الأعْٜ، ٝإٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ اُزٟ ٣ؾذس اُزـ٤ش

 ا٤ٌُِٔخ ًبٗذ أًجش ٖٓ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُشثؾ٤خ اُغْٜ.

 & Papadaki & Siougle, 2007; Dimitropoulosبد )ذساعثؼغ اُ ًٔب أشبسد

Asteriou, 2009; Glezakos et al., 2012) بث٢ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غ ا٠ُ

 ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخاُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ًٔئشش ُو٤ٔخ اُششًبد أُو٤ذح 

ا٠ُ رؾغٖ ٛزا الأصش الا٣غبث٢ ثٔشٝس اُضٖٓ خلاٍ ع٘ٞاد اُذساعخ، ؽ٤ش رٞطلا ا٤ُٞٗب٢ٗ، 

، ٤ٔ٤٤خ ُشثؾ٤خ اُغْٜٝإٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ًبٗذ أًجش ٖٓ أُوذسح اُزو

 ,Khanna( ٓغ ٗزبئظ دساعخ )Bepari, 2015ارلوذ ٗزبئظ دساعخ )ٝك٢ راد اُغ٤بم، كوذ 

( ٝأًذد ػ٠ِ إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ٓؼبً ُٜٔب رؤص٤ش عٞٛش١ ػ٠ِ أعؼبس أعْٜ 2014

بس اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ اُزش٤ًخ، ًٔب إٔ رؤص٤ش ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ػ٠ِ أعؼ
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رٞطِذ دساعخ كوذ الأعْٜ ًبٕ أًجش ٖٓ رؤص٤ش ٓؼِٞٓبد سثؾ٤خ اُغْٜ. ٝك٢ ٗلظ اُغ٤بم، 

(2222Tahat & Alhadab,  )ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثغٞم ٤ٗشٝث٢ ك٢ ٤٘٤ًب  اُز٠ اعش٣ذ

ا٠ُ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ػ٠ِ أعؼبس  (،2222-2222خلاٍ اُلزشح )

  .ْ ًٔئشش ُِو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًبدٝ/ أٝ ػٞائذ الأعٜ

( رو٤٤ْ رؤص٤ش أُوذسح Ahmadi & Bouri, 2018، اعزٜذكذ دساعخ )ٝك٢ ٗلظ الإرغبٙ

 ثٞسطخ اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ػ٠ِ أعؼبس أعْٜ اُششًبد أُذسعخ ك٢

. ٝخِظذ (2222-2222ششًخ خلاٍ اُلزشح ) ٤ٗ222غ٤ش٣ب، ٖٓ خلاٍ اُزطج٤ن ػ٠ِ ػذد 

ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ٓؼبً ُٜٔب رؤص٤ش عٞٛش١ ٝا٣غبث٢ ًلًا ٖٓ إٔ  اُذساعخ ا٠ُ

ػ٠ِ ػذد اُز٠ اعش٣ذ ( Mirza et al., 2018رٞطِذ دساعخ )ًٔب  .ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ

( ا٠ُ إٔ 2227 - 2222ٔب٤ُض١ خلاٍ اُلزشح )ثغٞم أُبٍ اُششًخ ؿ٤ش ٓب٤ُخ ٓو٤ذح  722

ًلًا ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ُٜٔب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس أعْٜ اُششًبد ك٢ 

ٓب٤ُض٣ب، ًٔب إٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ًبٗذ أػ٠ِ ٖٓ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ 

ارخبر  إ أُغزضٔشٕٝ ٣شًضٕٝ ثشٌَ أهَ ػ٠ِ الأسثبػ ػ٘ذ ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش ا٠ُُلأسثبػ، 

 ,Sixpence & Olufemi) دساعخ رٞطِذاُغ٤بم،  رادهشاسارْٜ الاعزضٔبس٣خ. ٝك٢ 

، ا٠ُ ثبُغٞم أُب٢ُ ثغ٘ٞة اكش٣و٤بششًخ ؿ٤ش ٓب٤ُخ ٓو٤ذح  22ػ٠ِ ػذد اُز٠ أعش٣ذ  (2019

ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، أُزٔضِخ ك٢ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ػ٠ِ أعؼبس 

بد، ًٔب إٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ٣شًضٕٝ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ أعْٜ اُششً

 ثشٌَ أًجش ٖٓ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ.

ػ٠ِ ػ٤٘خ ٝاُز٠ أعش٣ذ ( Widianingsih & Setiawan, 2222رٞطِذ دساعخ )ًٔب 

، ا٠ُ 222۲ - 2227ٖٓ ُلزشح خلاٍ اغ٤خ ٤ٗٓشبٛذح ك٢ اُجٞسطخ الإٗذٝ (2222ٌٓٞٗخ ٖٓ )

رؤص٤شٛٔب ًج٤ش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ث٘غجخ  بءٓخ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ؛ ؽ٤ش ًبٗٓلا

، ٝػ٘ذ اعشاء اػبدح الاخزجبس ثبعزخذاّ الأسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، أظٜشد اُ٘زبئظ %(22.2)

ذساعخ ث( Rahman & Liu, 2222دساعخ ) هبٓذٓلاءٓزٜٔب أ٣ؼًب؛ ٝك٢ ٗلظ الإرغبٙ 

ٓب ارا ًبٕ الإػلإ ُِٝٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ عٞم الأعْٜ اُظ٢٘٤  ٝرؾ٤َِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ

ث٤بٗبد  ٝاعز٘بداً ػ٠ِ ػٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓشرجطًب ثبُزـ٤ش ك٢ أعؼبس الأعْٜ أّ لا، 

؛ 222۲ -222۲؛ ٝأعؼبس الأعْٜ اُخزب٤ٓخ ُِلزشح 2222 - 2222اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ ُِلزشح 

غ٢ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٓلاءٓخ سثؾ٤خ اُغْٜ، ٝٗغجخ الاٗؾذاس اُزذس٣أعِٞة ٝثبعزخذاّ 

رٞطِذ دساعخ  ٝػ٠ِ اُ٘و٤غ ٓٔب عجن، كوذ اُذ٣ٖ ا٠ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، ثذلاُخ أعؼبس اُغْٜ.

(Dunham & Grandstaff, 2022) ثبُغٞم أُب٢ُ  ا٠ُ إٔ سثؾ٤خ اُغْٜ ُِششًبد أُو٤ذح

ثؤعؼبس الأعْٜ، آب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ُزِي اُششًبد  برشرجؾ عِج٤ً  ثغ٘ٞة اكش٣و٤ب

َ كزشرجؾ ا٣غبث٤ ( ٝاُز٢ أعش٣ذ ػ٠ِ  ,.2222Barth et alثؤعؼبس الأعْٜ. أٓب دساعخ ) ب

 ٠ُاكوذ رٞطِذ  ،ث٤بٗبد ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد اُز٢ ر٘ز٢ٔ ا٠ُ هطبع اُغِغ اُـزائ٤خ ك٢ ٤ٗغ٤ش٣ب

 .ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ  ٤ُظ ُٜٔب رؤص٤ش اُذكزش٣خٝاُو٤ٔخ  إٔ ٓؼِٞٓبد سثؾ٤خ اُغْٜ
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  :بحٕد حًج فٙ انبٛئت انًظشٚت ٔانؼشبٛت 

( اُز٠ رٔذ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد أُظش٣خ ا٠ُ أٗٚ Mostafa, 2016أشبسد دساعخ )

ًشلذ اُ٘زبئظ ػٖ ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُٔؼِٞٓبد كوذ ك٢ ظَ ٗٔٞرط اٗؾذاس عؼش اُغْٜ ٝ

اُذكزش٣خ، الا إٔ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ أًضش ٓلاءٓخ ٖٓ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ، الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ 

أٓب ك٢ ظَ ٗٔٞرط اٗؾذاس ػبئذ اُغْٜ كوذ ًشلذ اُ٘زبئظ ػٖ ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُٔؼِٞٓبد 

الأسثبػ ٝاُزـ٤شاد ك٢ ٛزٙ الأسثبػ، الا إٔ اُزـ٤شاد ك٢ الأسثبػ أًضش ٓلاءٓخ ٖٓ ٓؼِٞٓبد 

ٗزبئظ اُذساعخ ػٖ ػذّ ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔخ أُؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ الأسثبػ، ًٔب ًشلذ 

 إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُزٔضِخ( 222۲دساعخ )اُؾ٘ب١ٝ، أظٜشد ٗزبئظ ك٢ ؽ٤ٖ  اُزشـ٤ِ٤خ.

ؼذ راد ٓ٘لؼخ لأؿشاع رؾذ٣ذ عؼش اُغْٜ ك٢ ك٢ الأسثبػ أُؾبعج٤خ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ر  

%( ٖٓ اُزـ٤شاد 72.2)ٓب ٗغجزٚ ٔظشٟ، ٝإٔ ٛزٙ أُؼِٞٓبد رلغش عٞم الأٝسام أُب٤ُخ اُ

 .ك٢ أعؼبس الأعْٜ

( اخزجبس ٝٓوبسٗخ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد 222۲، اعزٜذكذ دساعخ )ثذ١ٝك٢ ؽ٤ٖ 

ؽز٠  2222الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١ ٝاُغؼٞد١، خلاٍ اُلزشح ٖٓ  عٞه٢أُؾبعج٤خ ك٢ 

ؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ لأؿشاع ه٤بط ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ أُ 2222

ًٔب إٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد  .ه٤ٔخ اُششًبد أُظش٣خ ٝاُغؼٞد٣خ ثظلخ ػبٓخ

٣ٜزْ  ؽ٤شأُؾبعج٤خ ًبٗذ أػ٠ِ ك٢ اُششًبد اُغؼٞد٣خ ػٜ٘ب ك٢ اُششًبد أُظش٣خ، 

ٞم ا٤ٌُِٔخ ُـشع رو٤٤ْ أُغزضٔشٕٝ ك٢ اُششًبد أُظش٣خ ثٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾو

أُغزضٔشٕٝ ك٢ اُششًبد اُغؼٞد٣خ ك٢ أُوبّ الأٍٝ  ٣ْٜز ، ك٢ ؽ٤ٖأعؼبس أعْٜ اُششًبد

 & El-Diftar) دساعخ هبٓذ، ٝك٢ راد اُغ٤بم، ُ٘لظ اُـشع ثٔؼِٞٓبد سثؾ٤خ اُغْٜ

Elkalla, 2019) بخزجبس ٝٓوبسٗخ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ث٤ٖ عذ دٍٝ ٖٓث 

ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢ ٝصلاصخ دٍٝ ٖٓ خبسط ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢ خلاٍ اُلزشح ٖٓ دٍٝ 

. ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ٓؼبً ُٜٔب 2227ؽز٠  2222

ك٢ ًَ ٖٓ دٍٝ ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢، ٝاُذٍٝ ٖٓ خبسط ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ رؤص٤ش ا٣غبث٢ 

 .٤ِغ٢ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ

أُظش٣خ كوذ رٞطِذ أ٣ؼب ا٠ُ ٗزبئظ الأػٔبٍ ث٤ئخ  ك٢ٝثبُ٘غجخ ُِذساعبد اُز٢ أعش٣ذ 

( ا٠ُ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِٔؼِٞٓبد 2222،ؽِخبٕ )ٓزؼبسػخ، ؽ٤ش رٞطِذ دساعخ 

أُؾبعج٤خ ٓزٔضِخ ك٢ سثؾ٤خ اُغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ًٔئشش ُو٤ٔخ 

رؤص٤ش اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، ٗظشا ُطج٤ؼخ أًجش ٖٓ ٤ش سثؾ٤خ اُغْٜ ًبٕ اُششًخ الا إٔ رؤص

 .رؾو٤ن الأسثبػ هظ٤شح الأعَ ك٢ رو٤٤ْ الأعْٜ ٠ُاأُغزضٔش أُظش١ ٝاُز٢ رزغْ ثب٤َُٔ 

ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِو٤ٔخ  ٖٓ( 2222ػ٠ِ، ٝرخزِق رِي اُ٘ز٤غخ ٓغ ٓب رٞطِذ ُٚ دساعخ )

اُغْٜ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ  ُشثؾ٤خ لا ٣ٞعذ أصشاُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ث٤٘ٔب 

 كوذُِششًبد أُظش٣خ. ٝثبُ٘غجخ ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ اُ٘غج٤خ ٝالاػبك٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ. 

ُخ ًلًا ٖٓ اُو٤ٔخ ( ا٠ُ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُوبعخ ثذلا٢2222، رٞطِذ دساعخ )ػِ

اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ رئصش ا٣غبث٤ب ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، الا إٔ رؤص٤ش اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ 

ُِغْٜ ًبٗذ أًجش ٓوبسٗخ ثشثؾ٤خ اُغْٜ، ٣ٝش٤ش رُي ا٠ُ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب هذسح 
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ْ، ٓوبسٗخ ثشثؾ٤خ ػ٠ِ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ، ٝثظلخ خبطخ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغٜ

( كوذ رٞطِذ ا٠ُ إٔ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِٔؼِٞٓبد 2222، اُغْٜ. أٓب دساعخ )اُشًب٣ج٢

 أُؾبعج٤خ ٓزٔضِخ ك٢ ًلًا ٖٓ سثؾ٤خ اُغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.

؛ 2019؛ اُشؼشا١ٝ،  ,.2222Diab et al) اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد رٞطِذ ٝك٢ راد الإرغبٙ،

إٔ  ا٠ُاُز٢ رٔذ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ( 2222 ؛ محمد،٢ً2019، ص

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝرؾذ٣ذا ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ ُٜٔب 

ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ا٣غبث٤خ ػ٘ذ رؾذ٣ذ ه٤ٔخ اُششًخ ؽ٤ش ًبٕ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝسثؾ٤خ 

ٌَ كشد١ رؤص٤ش ا٣غبث٢ ك٢ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس أٝ ػٞائذ الأعْٜ داخَ اُغْٜ ٓؼب ٝثش

 .عٞم سأط أُبٍ أُظش١

 (أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خاُز٠ اخزجشد أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ) ٣ٌٖٝٔ رِخ٤ض ٗزبئظ اُذساعبد اُغبثوخ

رٞطَ اُجؼغ ا٠ُ ٓلاءٓخ الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ كوذ ؛ ك٤ٔب ٠ِ٣ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ

 Khanna, 2014; Angahar & Malizu, 2015; Xu) ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ لأؿشاع اُزو٤٤ْ

et al., 2016; Mirza & Abbas, 2022ا٠ُ إٔ الأسثبػ  (، ث٤٘ٔب رٞطَ اُجؼغ الأخش

أًضش ٓلاءٓخ لأؿشاع اُزو٤٤ْ ك٢ ًٞس٣ب ٝا٤ُبثبٕ ٝاُظ٤ٖ ٤ِ٣ٜب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ر ؼذ 

(، ث٤٘ٔب Gan et al., 2016; Tahat & Alhadab, 2017; Kwon, 2018) ا٤ٌُِٔخ

 الأسثبػ ( ا٠ُ أPurbasari et al., 2020; Puspa et al., 2023ٕرٞطَ اُجؼغ الأخش )

، ِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخُ ه٤ٔ٤خ ث٤٘ٔب لا ٣ٞعذ أٟ رؤص٤شٓلاءٓخ  ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُٜٔب

 ,Pervan & Bartulovic) ٣ضخاُذساعبد اُؾذ ثؼغأشبسد ٝػ٠ِ اُ٘و٤غ ٖٓ رُي كوذ 

2014; Barth & Mcclure, 2018; Mirza et al., 2018; Almujamed & 

Alfraih, 2019  ) َُزلٞم ٝص٣بدح ٓلاءٓخ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝطبك٢ اُذخ

الأسثبػ  إكوذعجت اُذساعبد ٛزٙ لأؿشاع اُزو٤٤ْ ٓوبسٗخ ثٔلاءٓخ الأسثبػ. ٝهذ أسعؼذ 

ص٣بدح ٓٔبسعبد اداسح الأسثبػ ٝػؼق أُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُٜب ٝاُز٢  ثغجتُٔلاءٓزٜب 

إٔ ا٠ُ (  ,222۲Mirza et al) شبسأًٔب عؼِزٜب ٖٓ أُوب٤٣ظ اُز٢ لا ٣ٌٖٔ الاػزٔبد ػ٤ِٜب. 

اُز٢ رؾون خغبئش رؼزٔذ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ رِي اُششًبد طـ٤شح اُؾغْ أٝ 

 ثبلأسثبػ. لأؿشاع اُزو٤٤ْ ٓوبسٗخ 

؛ ص٢ً، 222۲ثذ١ٝ، ؛ 2222ؽِخبٕ،  ؛2222ؽٔبد، ( ٖٓ ٝك٢ اُج٤ئخ أُظش٣خ ارلن ًَ

ٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد ٓلاءٓخ ٝ( ػ٠ِ 2222، ه٘ذ٣َ، 2222؛ ػ٠ِ، 222۲؛ اُؾ٘ب١ٝ، 222۲

ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝهذسرٜب ػ٠ِ  (ٝطبك٢ اُذخَٝالأسثبػ أُؾبعج٤خ )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ 

اُزو٤ٔ٤٤خ )أُلاءٓخ( د ك٢ أعؼبس ٝػٞائذ الأعْٜ، ٖٝٓ صْ ص٣بدح أُوذسح رلغ٤ش اُزـ٤شا

إٔ ٛزا الأصش الا٣غبث٢ ٣ضداد ك٢ ظَ رٞاكش الأعٞام أُب٤ُخ اُ٘شطخ ، ُِٝٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ

ك٢ اُزو٤َِ ٖٓ رؼبسػبد اًُٞبُخ ٝاُؾذ ٖٓ ٝرٞاكش اُوٞا٤ٖٗ ٝاُزشش٣ؼبد اُز٢ رغبْٛ 

  ح اُششًبد.أُٔبسعبد الإٗزٜبص٣خ لإداس

اُؼلاهخ ث٤ٖ اُز٠ ر٘بُٝذ ا٠ُ ٝعٞد رجب٣ٖ ك٢ ٗزبئظ اُذساعبد ٣ٝخِض اُجبؽضبٕ ٓٔب عجن 

ٝعذ إٔ  ٜٓ٘بكبُجؼغ  ٓخزِلخ، أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ اُز٢ أعش٣ذ ك٢ ث٤ئبد

٢ رؤص٤ش عِج٢ ، ٓٔب ٣ؼ٘ ش ٝعذ إٔ ُٜبالاخاُجؼغ ٝ ،أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ 
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َ إٔ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ لا رضاٍ ٓٞػٞػب عذ٤ُ ٣ٝؾزبط ا٠ُ أُض٣ذ ٖٓ  ب

اُجؾش. ٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب عجن ٣زٞهغ اُجبؽضبٕ إٔ رئصش أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ أعؼبس أعْٜ 

 ، رُي ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

ٔانمًٛت  انًؼهٕيبث انًحبعبٛت انًخؼهمت ببنشبحٛتححهٛم انؼلالت بٍٛ  -8/2

 أعؼبس الأعٓى )اشخمبق انفشع الأٔل ٔانزبَٙ ٔانزبنذ(: انخغٛش فٙ انذفخشٚت ٔ
( هذسح اُششًخ ػ٠ِ اعزخذاّ ٝاداسح أُٞاسد Profitability Ratiosٗغت اُشثؾ٤خ )رو٤ظ 

غْٜ ػبَٓ ْٜٓ ُزلغ٤ش اُ ٤خٝر ؼذ سثؾ أُزبؽخ ٝاعزـلاُٜب اعزـلالاً أٓضَ ُزؾو٤ن الأسثبػ.

(. Rahman & Liu, 2021) الأٓش٤ٌ٣خ الأٝسام أُب٤ُخرـ٤٤شاد أعؼبس الأعْٜ ك٢ عٞم 

ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ُٜٔب  سثؾ٤خ اُغْٜإٔ ا٠ُ  (Dang et al., 2017ٝهذ أشبس )

 ,Arkan)ٝك٢ ٗلظ اُغ٤بم، أشبس . ٢ل٤ز٘بٓعٞم أُبٍ اُالأعْٜ ك٢  أعؼبسرؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ 

ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ُٜٔب رؤص٤ش ػ٠ِ اُز٘جئ  سثؾ٤خ اُغْٜإٔ ا٠ُ أ٣ؼًب  (2016

 ,Wang et al., 2013; Nguyenًلاً ٖٓ ) ٝعذٝك٢ راد اُغ٤بم، كوذ الأعْٜ.  ؤعؼبسث

 ثزـ٤ش أعؼبس اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ُٜٔب اسرجبؽ ا٣غبث٢ٝ سثؾ٤خ اُغْٜإٔ  (2016

 & Yu)اُذساعبد اُغبثوخًٔب أشبسد ا٣ؼًب ثؼغ اُظ٢٘٤.  الأٝسام أُب٤ُخعٞم ك٢ الأعْٜ 

Huang, 2005; Liu & Liu, 2007; Wang et al., 2013)، ٕأُؼِٞٓبد  ا٠ُ ا

، ٝك٢ راد اُغ٤بم، أشبسد الأعْٜ ؤعؼبسرشرجؾ ثشٌَ ا٣غبث٢ ث أُزؼِوخ ثبُشثؾ٤خأُؾبعج٤خ 

ثبػ رئصش ثشٌَ ًج٤ش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، ٓٔب ا٠ُ إٔ الأس( Burlacu et al., 2024دساعخ )

 ك٢ عٞم الأعْٜ اُشٝٓب٤ٗخ.رضا٣ذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُلأسثبػ ٣غِؾ اُؼٞء ػ٠ِ 

( إٔ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُٜب ٓلاءٓخ Mirza et al., 2018ك٢ ؽ٤ٖ ٝعذد دساعخ ) 

ٓخ ه٤ٔ٤خ. ػ٠ِ اُ٘و٤غ ه٤ٔ٤خ ك٢ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد، ث٤٘ٔب ٓؼِٞٓبد اُشثؾ٤خ ٤ُظ ُٜب ٓلاء

( ا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد اُشثؾ٤خ ُٜب ٓلاءٓخ Mostafa, 2016ٖٓ رُي، كوذ رٞطِذ دساعخ )

ٝػلاٝح ػ٠ِ رُي، خِظذ ه٤ٔ٤خ، ث٤٘ٔب ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٤ُظ ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ. 

خ ٤ه٤ٔ ٓلاءٓخا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ ًبٗذ راد  (Badu & Appiah, 2018دساعخ )

. ث٤٘ٔب خِظذ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخٓؼِٞٓبد ٖٓ  أًجش

( ا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد اُشثؾ٤خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُٜٔب ٓلاءٓخ Puspa et al., 2023دساعخ )

دساعخ  ث٤٘ٔب رٞطِذ ه٤ٔ٤خ ث٤٘ٔب لا رٞعذ ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ.

(Sixpence & Olufemi, 2019 ا٠ُ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، أُزٔضِخ )

إٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ػ٠ِ أعؼبس أعْٜ اُششًبد، ٝك٢ الأسثبػ 

 .٣شًضٕٝ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ ثشٌَ أًجش ٖٓ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ

( ٝاُز٢ أعش٣ذ Almagtome & Abbas, 2020، كوذ رٞطِذ دساعخ )ٖٓ ٗبؽ٤خ اخشٟ

ا٠ُ إٔ سثؾ٤خ اُغْٜ  ٤٘١ٞصلاٗذاُ عٞم الأٝسام أُب٤ُخػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد أُو٤ذح ك٢ 

ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، ث٤٘ٔب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ أعؼبس  ٤ُظ ُٜب رآص٤ش

( ٝاُز٢ Abdollahi et al, 2020ا٤ُٚ دساعخ ) خِظذاُ٘ز٤غخ ٓغ ٓب  ٛزٙالأعْٜ، ٝرخزِق 

ؽ٤ش  ٢جبًغزبٗاُلأٝسام أُب٤ُخ ا عٞمأعش٣ذ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ك٢ 

ا٠ُ إٔ سثؾ٤خ اُغْٜ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، ث٤٘ٔب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ خِظذ 
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ْ ك٢ رو٤٤ْ اُؼبَٓ الأٛ ر ؼذ٣ش٤ش ا٢ُ إٔ الأسثبػ  ٝٛٞ ٓبػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ،  ٤ُظ ُٜب رآص٤ش

 (Grandstaff, 2022)  &Dunham دساعخ أشبسدالأعْٜ ك٢ اُغٞم اُجبًغزب٤ٗخ. ث٤٘ٔب 

عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثغ٘ٞة شثؾ٤خ اُغْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ك٢ ث أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ ا٠ُ إٔ

َ رشرجؾ عِج٤ اكش٣و٤ب اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ُزِي ٓؼِٞٓبد آب  ،ثؤعؼبس الأعْٜ ب

( Barth et al., 2023دساعخ ) ك٢ ؽ٤ٖ أشبسدشًبد كزشرجؾ ا٣غبث٤ب ثؤعؼبس الأعْٜ. اُش

٤٘غ٤ش١ اُلأٝسام أُب٤ُخ ا عٞمٝاُز٢ أعش٣ذ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ك٢ 

 .ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ٤ُظ ُٜٔب رؤص٤ش ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ شثؾ٤خ اُغْٜأُزؼِوخ ثٔؼِٞٓبد اُا٠ُ إٔ 

 بكوذ رٞطِذ أ٣ؼ ٝاُؼشث٤خ؛ ُِذساعبد اُز٢ أعش٣ذ ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُج٤ئخ أُظش٣خ ٝثبُ٘غجخ

( ا٠ُ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ 2222 ،ؽِخبٕ)رٞطِذ دساعخ  كل٢ ؽ٤ٖ، ٓزؼبسثخا٠ُ ٗزبئظ 

شثؾ٤خ اُغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ أُزؼِوخ ثُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

رؤص٤ش اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، ٗظشاَ ٣لٞم ص٤ش سثؾ٤خ اُغْٜ ًبٕ ًٔئشش ُو٤ٔخ اُششًخ الا إٔ رؤ

٣ٖ أُظش٤٣ٖ اُز٣ٖ ٣لؼِٕٞ الأسثبػ هظ٤شح الأعَ ك٢ رو٤٤ْ أعؼبس الأعْٜ. ُطج٤ؼخ أُغزضٔش

( اخزجبس ٝٓوبسٗخ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد 222۲ ،ثذ١ٝ)اعزٜذكذ دساعخ ك٢ ؽ٤ٖ 

ؽز٠  2222ٔظش١ ٝاُغؼٞد١، خلاٍ اُلزشح ٖٓ الأٝسام أُب٤ُخ اُ عٞه٢أُؾبعج٤خ ك٢ 

ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ لأؿشاع ه٤بط  2222

عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُغزضٔشٕٝ ك٢  ، الاه٤ٔخ اُششًبد أُظش٣خ ٝاُغؼٞد٣خ ثظلخ ػبٓخ

ْ أعؼبس أعْٜ ٣ٜزٕٔٞ ك٢ أُوبّ الأٍٝ ثٔؼِٞٓبد سثؾ٤خ اُغْٜ ُـشع رو٤٤ اُغؼٞد١

أُظش١ ثٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ٣ٜزْ أُغزضٔشٕٝ ك٢  ث٤٘ٔباُششًبد، 

 & El-Diftar) دساعخ اخزجشداُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ُ٘لظ اُـشع. ٝك٢ راد اُغ٤بم، 

Elkalla, 2019)  ٕٝأُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ث٤ٖ عذ دٍٝ ٖٓ ٓغِظ اُزؼب

ؽز٠  -2222صلاصخ دٍٝ ٖٓ خبسط ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢ خلاٍ اُلزشح ٖٓ اُخ٤ِغ٢ ٝ

ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ ٓؼبً، ُٜٔب رؤص٤ش ًلاً ٖٓ  . ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ أ2227ٕ

ك٢ ًَ ٖٓ دٍٝ ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢، ٝاُذٍٝ  ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ٝه٤ٔخ اُششًبدا٣غبث٢ 

 .٢ٖٓ خبسط ٓغِظ اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ

أُزؼِوخ ثبُشثؾ٤خ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٣زٞهغ إٔ ٣ٌٕٞ ُٜب اسرجبؽ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  ُزا، كبٕ

ا٣غبث٢ ثبُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١. ٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب عجن، 

 ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ اُلشع الأٍٝ ٝاُضب٢ٗ ٝاُضبُش )طٞسح كشع اُؼذّ( ُِجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

ُلشع الأٍٝ: "لا ٣ٞعذ أصش ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس ا

 الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". 

اُلشع اُضب٢ٗ: "لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ ٓغَٔ اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

 أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". 

اُلشع اُضبُش: "لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ طبك٢ اُشثؼ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس 

 ". الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ



 
 

                     .............أعؼبس الأعٓىانؼلالت بٍٛ انمذسة انخفغٛشٚت نهًؼهٕيبث انًحبعبٛت ٔحغٛش 

 انغؼٛذ ػبذانؼظٛى ؽهبّ انششلبٔ٘ د/ – اًٍٚ ػطِٕ ػضاص٘ عهٛى د/                           
   

 
     

  

88 

ت
دا
سا

 ال
نة

دي
 م

عة
ام

ج
 .
..

ة 
ار

ج
لت
 ا
ية

كل
 .
..
ة 

جع
را

لم
وا

ة 
سب

حا
لم

 ا
سم

 ق

2025انًضهذ انزبَٗ .. انؼذد انزبَٗ .. َٕٕٚٛ   .... ٙــبعبــذاع انًحـــبت الإــيضه        

ححهٛم انؼلالت بٍٛ انًؼهٕيبث انًحبعبٛت انًخؼهمت ببنخذفمبث انُمذٚت  -8/8

 انخشغٛهٛت ٔانخغٛش فٙ أعؼبس الأعٓى )اشخمبق انفشع انشابغ(: 
رؼب٠ٗ عٞدح الأسثبػ ٖٓ ٗوبؽ ػؼق ٓؾزِٔخ ػ٘ذ رو٤٤ْ اُششًبد. ٝك٠ ظَ ٓخبؽش الأػٔبٍ 

 بطؼج رو٤٤ْ اُششًبد أٓشاالأػٔبٍ ٣ٌٕٞ ٝطؼٞثخ اُز٘جئ ثبُزـ٤شاد ؿ٤ش أُزٞهؼخ ك٢ ث٤ئخ 

ثغجت ٗوبؽ اُؼؼق اُز٢ ر٘ط١ٞ ػ٤ِٜب عٞدح الأسثبػ، ٝاٗخلبع ٓوذسح الأسثبػ ػ٠ِ رلغ٤ش 

ػٞائذ الأعْٜ. ٝثبُزب٢ُ ٣زٞهغ ك٢ أُوبثَ إٔ رضداد أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ 

 شح صبهجخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخًٞع٤ِخ اػبك٤خ ُزلغ٤ش ػٞائذ الأعْٜ، ٓغ رٞك٤ش ٗظ

 (.Boujelben et al., 2020) ُِششًخ ٓوبسٗخ ثبلأسثبػ أُؾبعج٤خ

ٝك٢ ظَ اُظؼٞثخ أُزضا٣ذح ك٢ اُز٘جئ ثبلأسثبػ أُغزوج٤ِخ رٞكش هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 إٔزوج٤ِخ، ؽ٤ش ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝاُز٢ رغبْٛ ك٢ رو٤٤ْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغ

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ لا رزآصش ثبٌُٔٞٗبد أُئهزخ ُلأسثبػ أُزشأًخ أٝ اُطشم أُؾبعج٤خ 

ٖٔ أُزٞهغ إٔ رِؼت اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ دٝسًا أًضش كأُخزِلخ. ٝثبُزب٢ُ، 

 .(2222)اٍ عذ٣غ،  أ٤ٔٛخ ك٢ رلغ٤ش ػٞائذ الأعْٜ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ

٣ٌٖٔ إٔ رغبػذ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٗبكؼخ ُزو٤٤ْ ع٤ُٞخ ؽ٤ش 

، ثٔب ٣ش٤ش رُي ا٠ُ ٓب ارا ًبٗذ اُششًخ هبدسح ػ٠ِ دكغ رٞص٣ؼبد ُٜب اُششًخ، ٝأُلاءح أُب٤ُخ

 خاُ٘وذ٣ بدبُزذكووخ ثأُزؼِٔؼِٞٓبد إُ كب٘ظش٣خ الإشبسح ُ ٝٝكوبًالأسثبػ ٝاُٞكبء ثبُزضآبرٜب، 

. اداسح اُششًخأداء أُٞعجخ اُزٟ رؾووٜب اُششًخ ر ؼذ ثٔضبثخ اشبسح ع٤ذح ػٖ عٞدح  خاُزشـ٤ِ٤

ٛزا  ك٠ اُششًخ، أُؼِٞٓبد ع٤وشسٕٝ الاعزضٔبسٛزٙ ٝثبُزب٢ُ، كبٕ أُغزضٔش٣ٖ اُز٣ٖ ٣زِوٕٞ 

 & 2222Mirzaدساعخ ) ًٔب رٞطِذاُوشاس ع٤ئد١ ثذٝسٙ ا٠ُ ص٣بدح أعؼبس الأعْٜ. 

Abbas,  ) إٔ ًلًا ٖٓ الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ  ا٠ُ عٞم سأط أُبٍ أُب٤ُض١اُز٠ أعش٣ذ ك٢

ب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ، ٌُٖٝ روَ ٔاُذكزش٣خ ُلأعْٜ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ُٜ

اُزشـ٤ِ٤خ. أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُلأسثبػ ٓوبسٗخ ثبُٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ثبلإػبكخ ا٠ُ رُي، خِظذ اُ٘زبئظ أ٣ؼًب ا٠ُ إٔ اُششًبد اُز٢ رغزخذّ ٓٔبسعبد اداسح 

الأسثبػ اُؾو٤و٤خ روَ ثبُ٘غجخ ُٜب أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ٝثبُزب٢ُ أُوذسح اُز٘جئ٣خ ُلأسثبػ ٝاُزذكوبد 

ُذساعخ ا٠ُ إٔ اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝرض٣ذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ، ٝرش٤ش ٗزبئظ ا

ٓٔبسعبد اداسح الأسثبػ اُؾو٤و٤خ رئصش ثشٌَ عِج٢ ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ٝاُز٘جئ٣خ ُشثؾ٤خ 

اُغْٜ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٌُٜٝ٘ب رئصش ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِو٤ٔخ 

 اُذكزش٣خ.

ث٤ٖ أُوذسح  بُٔوبسٗخث( Albuquerque et al, 2023) ٝك٢ اُغ٤بم الأٝسٝث٢، هبٓذ دساعخ

اُزو٤ٔ٤٤خ ُلأسثبػ أُؾبعج٤خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ رؾذ٣ذ ه٤ٔخ الأعْٜ. ٝرُي ثبُزطج٤ن ػ٠ِ 

 2222خلاٍ اُلزشح ) أعٞام ٓبٍ أٝسٝث٤خٓو٤ذح ك٢ عذ  ششًخ أٝسٝث٤خ 222ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ 

٠ أعؼبس الأعْٜ اُذساعخ إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُٜب رؤص٤ش أًجش ػِ (. ٝهذ أظٜشد ٗزبئظ2222 -

ٓوب٤٣ظ اُزذكن اُ٘وذ١ ُٜب ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ  خِظذ اُذساعخ ا٠ُ إٔٝ ،اُخغبسح ٖٓ رؤص٤ش اُشثؼ أٝ

أُوذسح اُز٘جئ٣خ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ؽ٤ش  ٝر٘جئ٣خ أػ٠ِ ٓوبسٗخ ثبلأسثبػ، ًٔب رشرلغ

دساعخ ٝهذ ًشلذ ٗزبئظ  أُغزوج٤ِخ ٓوبسٗخ ثبُشثؼ. رؼزجش أكؼَ ٓئشش ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ
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(Puspa, et al., 2023 )الأسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ٗٔٞرط اُزغؼ٤ش إٔ ٜٓ٘غ٤خ بعزخذاّث

ٝرش٤ش ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ  ،خ٤خ، ك٢ ؽ٤ٖ ُْ ٣ٌٖ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ أ١ أ٤ٔٛخ ه٤ٔ٤ه٤ٔ ٓلاءٓخب ُٜٔ

  ر هشاساد الاعزضٔبس.ا٠ُ إٔ ٓؼِٞٓبد الأسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٓل٤ذح ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٢ ارخب

اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ  ا٠ُ إٔ (Lumbanraja, 2018دساعخ ) ًٔب أشبسد

إٔ ًَ ص٣بدح ك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ ؽ٤ش أشبس ا٠ُ ٣ئصش ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ. 

 أظٜشد ٗزبئظٝك٢ راد اُغ٤بم،  ،ص٣بدح ك٢ عؼش اُغْٜ عٞف رئدٟ ا٠ُالأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ 

ث٤ٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝأعؼبس ٝعٞد ػلاهخ ا٣غبث٤خ  (Al Qaisi, 2020دساعخ )

أظٜش رؾ٤َِ الاٗؾذاس ٓذٟ اسرجبؽ اُزذكوبد الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ الأسد٢ٗ، ؽ٤ش 

 ,.Asif et al)ك٢ ثبًغزبٕ، ٝعذد اُذساعخ اُز٢ أعشاٛب ٝاُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثغؼش اُغْٜ. 

إٔ طبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤  KSE-30خذاّ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد ٖٓ ٓئشش ثبعز (2016

 اُز٢ اُذساعخ أظٜشد ٤ٗغ٤ش٣ب، ث٤٘ٔب ك٢. اُغْٜ عؼش ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٤ُظ ُٚ رآص٤شٌَُ عْٜ 

 ك٢ أُذسعخ اُششًبد ٖٓ ػ٤٘خ ثبعزخذاّ (Olugbenga & Atanda, 2014أعشاٛب )

 أُؾبعج٤خ )أُؼِٞٓبد أُؼِٞٓبد ث٤ٖ ػلاهخ ٝعٞد ا٤ُ٘غ٤ش٣خ أُب٤ُخ الأٝسام ثٞسطخ

 الأعْٜ؛ ٝأعؼبس (ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ،ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ،ٝالأسثبػ أُٞصػخ ثبلأسثبػ،  أُزؼِوخ

ك٢ اُغٞم. ػ٠ِ اُ٘و٤غ ٖٓ رُي،  ثؤعؼبس أعْٜ اُششًبد أُذسعخٝرؾذ٣ذاً ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُز٘جئ 

٣ذ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد أُظش٣خ ا٠ُ ( اُز٠ أعشMostafa, 2016كوذ رٞطِذ دساعخ )

ػٞائذ الأعْٜ. اُزـ٤شاد اُز٠ رؾذس ك٢ رلغ٤ش  رزٌٖٔ ٖٓ ْاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُؼ٤ِٔبد ُ إٔ

ٝرش٤ش ٛزٙ اُ٘ز٤غخ ا٠ُ إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أهَ أ٤ٔٛخ ٝلا رشرجؾ ثبُو٤ٔخ ك٢ ٓظش ٓوبسٗخ 

ثبُٞلا٣بد أُزؾذح أٝ أٌُِٔخ أُزؾذح. ٖٝٓ اُزلغ٤شاد أُؾزِٔخ إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ ٓظش 

هشاساد  ك٢ ارخبر ؼزٔذ ػ٤ِٜب٣ٓزوِجخ ُِـب٣خ ٤ُٝغذ ٓغزٔشح، ٝثبُزب٢ُ كبٕ اُغٞم لا 

 ٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب عجن، ٣ٌٕٞ اُلشع اُشاثغ ُِجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ: .الاعزضٔبس

اُلشع اُشاثغ: "لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

 أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". 

)انشافؼت  ببنًذَٕٚٛتححهٛم انؼلالت بٍٛ انًؼهٕيبث انًحبعبٛت انًخؼهمت  -8/8

 انًبنٛت( ٔانخغٛش فٙ أعؼبس الأعٓى )اشخمبق انفشع انخبيظ(:
ر غزخذّ ُزو٤٤ْ الإعزوشاس أُب٢ُ ُِٔئعغبد  اُز٠ ٔب٤ُخأُئششاد اُ ا٠ُٗغت أُذ٤ٗٞ٣خ رش٤ش 

ر ؼجش ٛزٙ اُ٘غت ػٖ اُؼلاهخ ث٤ٖ ؽغْ اُذ٣ٕٞ ٝرؾذ٣ذ هذسرٜب ػ٠ِ الاعزضٔبس ٝاُز٣َٞٔ، ؽ٤ش 

ؽ٤ش  ٝأُٞاسد أُب٤ُخ الأخشٟ، ؽ٤ش ٣ لؼَ رو٤َِ ٗغت أُذ٤ٗٞ٣ٚ ُزو٤َِ أُخبؽش أُب٤ُخ،

ػ٠ِ رو٤٤ْ ا٤ٌَُٜ اُز٢ِ٣ٞٔ ُِششًخ ٖٓ  ((Leverage Ratiosٗغت اُشكغ أُب٢ُ رغبػذ 

رؼشع ٗغجخ اُشكغ ؽ٤ش  اُخبسع٤خ.ؽ٤ش دسعخ اػزٔبدٙ ػ٠ِ ٓظبدس اُز٣َٞٔ اُذاخ٤ِخ أٝ 

 Watsonا٤ٌَُٜ )ٛزا أُخبؽش ؽ٣ِٞخ الأعَ ك٢ ظَ  ٝرو٤٤ٔبدأُب٢ُ ا٤ٌَُٜ أُب٢ُ ُِششًخ 

et al., 2002 ،)هذسح اُششًخ ػ٠ِ عذاد اُذ٣ٕٞ ؽ٣ِٞخ ا٠ُ  ؽ٤ش رش٤ش ٗغجخ اُشكغ أُب٢ُ

 (. Arkan, 2016الأعَ )
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ٖ هجَ اُششًخ ٖٓ شؤٗٚ إٔ ٣ئد١ ا٠ُ ص٣بدح الاعزخذاّ اُلؼبٍ ُلأٓٞاٍ أُوزشػخ ٓ ًٔب إٔ

ٖٓ شؤٗٚ إٔ ٣ئد١ ا٠ُ ص٣بدح عؼش اُغْٜ  ٝثبُزب٠ُالأسثبػ ٝأُض٣ذ ٖٓ اُغبرث٤خ ُِٔغزضٔش٣ٖ 

((Maliki & Ali, 2013. ٝأشبسد اُ٘زبئظ اُزغش٣ج٤خ اُز٢ رٞطَ ا٤ُٜب (Collins & 

Kothari, 1989 )ِ٠ اُؼلاهخ ث٤ٖ عؼش ا٠ُ إٔ ٗغت اُشكغ أُب٢ُ ُٜب رؤص٤شاد ػٌغ٤خ ػ

ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ الآش٢ٌ٣، ٝك٢ راد اُغ٤بم، رٞطَ  اُغْٜ ٝأُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ

(Uwalomwa et al., 2012)  أعؼبسا٠ُ إٔ ٗغجخ اُشكغ أُب٢ُ ُٜب ػلاهخ ػٌغ٤خ ٓغ 

ث٤٘ٔب أٝػؾذ ٗزبئظ دساعخ ٤٘غ٤ش٣ب. عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثُِششًبد أُذسعخ ك٢ الأعْٜ 

(Maliki & Ali, 2013 ٝعٞد ) ك٠ ، ٝأعؼبس الأعْٜث٤ٖ ٗغجخ اُشكغ أُب٢ُ  ٓٞعجخػلاهخ

إٔ ٗغت اُشكغ أُب٢ُ ُٜب رؤص٤شاد ا٣غبث٤خ ػ٠ِ ( ا٠ُ Tran, 2015راد اُغ٤بم، رٞطَ )

اُذساعبد اُغبثوخ، رؼبسة ٗزبئظ ث٘بءً ػ٠ِ ٝ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝػبئذ الأعْٜ.

ٝاُزـ٤شاد ؤص٤ش ٗغت اُشاكؼخ أُب٤ُخ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ، ٣غت دساعخ رزاُ

ٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب عجن، . عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١الأعْٜ ثبعزخذاّ اُج٤بٗبد ٖٓ ك٢ أعؼبس 

 ٣ٌٕٞ اُلشع اُخبٓظ ُِجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

اُلشع اُخبٓظ: "لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ أُذ٤ٗٞ٣خ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس 

 الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". 

 

ححهٛم انؼلالت بٍٛ انًؼهٕيبث انًحبعبٛت انًخؼهمت ببلإَفبق انشأعًبنٙ  -8/5

 ٔانخغٛش فٙ أعؼبس الأعٓى )اشخمبق انفشع انغبدط(: 
ك٢ اُششًخ أٓشًا  Capital investmentالاعزضٔبس اُشأعٔب٢ُ لإٗلبم / ا٣ؼزجش هشاس 

ػشٝس٣بً ُ٘غبؽٜب لأٗٚ ٣ٔضَ ػبٓلاً سئ٤غ٤بً ك٢ رؾذ٣ذ ًَ ٖٓ ه٤ٔخ اُششًخ ٝصشٝح أُغزضٔش 

( McConnell & Muscarella, 1985) ، ٝأشبسد دساعخ(Salehi et al,. 2222ك٤ٜب )

ع٤ذح )ع٤ئخ( ُغٞم الأٝسام أُب٤ُخ  )اُ٘وض( ك٢ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ رؼذ أخجبسًا  دحإٔ اُض٣با٠ُ 

 ,Kerstein & Kimٝٛٞ ٓب أشبسد ا٤ُٚ دساعخ )ٝرئد١ ا٠ُ ػٞائذ )ا٣غبث٤خ( عِج٤خ. 

 .ٞائذاُؼض٣بدح اُزـ٤شاد ك٢ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ رشرجؾ اسرجبؽب ه٣ٞبً ٝا٣غبث٤ب ثٖٓ إٔ  (1995

 الإٗلبم/الاعزضٔبسًلبءح ( ا٠ُ إٔ Ibrahim et al., 2021سد دساعخ )ٝك٢ راد اُغ٤بم، أشب

ُزُي  ،اُشأعٔب٢ُ رؼضص اُ٘ٔٞ أُغزذاّ ُِششًخ ٝرغبْٛ ك٢ رؼظ٤ْ صشٝح أطؾبة أُظِؾخ ثٜب

ٖٓ اُؼشٝس١ إٔ رغؼ٠ اداسح اُششًبد لاعزخذاّ ٓٞاسدٛب ُزؾو٤ن ًلبءح الاعزضٔبس ٝرغ٘ت 

٣ٝوظذ ثٌلبءح الاعزضٔبس (، Herbert & Harto, 2022) ك٢ الاعزضٔبس ظشٝف ػذّ اٌُلبءح

ػذّ ٝعٞد كشٝم ث٤ٖ أُغزٞىبد اُلؼ٤ِخ لإعٔب٢ُ  Investment Efficiency اُشأعٔب٢ُ

الاعزضٔبس ٝأُغزٞىبد اُزوذ٣ش٣خ ُزُي الاعزضٔبس، ًزُي رش٤ش ًلبءح الاعزضٔبس ا٠ُ هجٍٞ 

ٝػذّ ، اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ أُزٞهؼخ أُشبس٣غ راد اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ اُظبك٤خ أُٞعجخ ُِزذكوبد

 .(222۲ؽغ٤ٖ، )اخز٤بس أُشبس٣غ راد اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ اُظبك٤خ اُغبُجخ

إٔ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ أُظؾٞة  (Ullah et al., 2023ٖٓ ٗبؽ٤خ اخشٟ، ٝعذد دساعخ )

ثبُزؾٞؽ ٣وَِ ٖٓ ه٤ٔخ اُششًخ، ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ٗلغٚ ٣ض٣ذ ٖٓ ه٤ٔخ 

اُششًخ. ٣ٝزغ٠ِ ٛزا اُزؤص٤ش ثشٌَ ٝاػؼ ػ٘ذٓب روّٞ اُششًبد راد اُؼ٤ِٔبد الأع٘ج٤خ 
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بث٢ ُِغٞم، ٝثبُزب٢ُ ثبلإٗلبم اُشأعٔب٢ُ، ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ اُزؾٞؽ ٣وَِ ٖٓ رؤص٤ش اُذٝس اُشه

ظش ا٤ُٚ ػ٠ِ أٗٚ اعزضٔبس ٓلشؽ.ث أُظؾٞةكبٕ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ   بُزؾٞؽ ٤ٔ٣َ ا٠ُ إٔ ٣٘ 

ا٠ُ إٔ هشاس الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ( Eleba et al., 2024)خِظذ دساعخ ٝك٢ راد اُغ٤بم، 

 ٤ٗغ٤ش٣ب. ُٚ رؤص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُششًبد رظ٤٘غ الأؿز٣خ ٝأُششٝثبد أُذسعخ ك٢

 برؤص٤شًا عِج٤ً  ًبٕ ُٚإٔ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ  ( اSatt et al., 2022٠ُك٢ ؽ٤ٖ رٞطِذ دساعخ )

ٛزا  ًبٕػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ ك٢ الأعٞام اُز٢ رشٜذ ٓ٘بكغخ شذ٣ذح ث٤ٖ أُ٘زغبد، ك٢ ؽ٤ٖ 

لشع ٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب عجن، ٣ٌٕٞ اُاُزؤص٤ش ا٣غبث٤ب ك٢ ظَ ؽبُخ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد اٌُج٤ش. 

 اُغبدط ُِجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

اُلشع اُغبدط: "لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

 أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". 

 

  انمغى انزبنذ: انذساعت الاخخببسٚت           
 يمذيت:

، ا٠ُ ث٤بٕ رظ٤ْٔ اُذساعخ الاخزجبس٣خ ٝاُز٢ رشَٔ )ػشع ُ٘ٔٞرط اُذساعخ اُوغ٣ْٜذف ٛزا 

 ٣ٝ٢ِ (،اخزجبس كشٝع اُذساعخٝٓغزٔغ ٝػ٤٘خ اُذساعخ،  ،ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٤ًٝل٤خ ه٤بعٜب

 :خاُزب٤ُ اُ٘وبؽ٤ُٜب اُذساعخ، ٝرُي ٖٓ خلاٍ ارُي ػشع ٝرلغ٤ش اُ٘زبئظ اُز٢ رٞطِذ 

: انًُبرس الإحظبئٛت انًغخخذيت:  أٔلاا
اُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ الاٗؾذاس أُزؼذد لاخزجبس  ٗٔبرطع٤زْ اعزخذاّ 

جخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ ٗغ ًٔزـ٤شاد ٓغزوِخ )ٗغجخ ٓغَٔ سثؼ اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ،

ٗغجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ، ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ، اعٔب٢ُ الأطٍٞ

، ٗغجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ

 ٞ اُزب٢ُ:ػ٠ِ اُ٘ؾأُغزخذّ الاٗؾذاس  ٗٔٞرط٣ٌٖٝٔ ػشع  أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(،

PSi,t = β0 + β1 BV i,t + β2 PM i,t +β3 ROAi,t  + β4 CFOi,t + β5 

LEVi,t  + β6Fixed i,t + β7 Size i,t  + β8 Agei,t  + β9 INDi,t + εit 

 حٛذ أٌ:

 PSi,t انًخغٛش انخببغ: يخٕعؾ َغبت حغٛش عؼش انغٓى نهششكت :(i)  فٙ انفخشة(t). 

BV i,t:   نهششكت يخغٛش يغخمم: انمًٛت انذفخشٚت نهغٓى(i)  فٙ انفخشة(t). 

PM i,t:  نهششكت يخغٛش يغخمم: َغبت يضًم سبح انخشغٛم إنٗ إصًبنٙ الأطٕل نهغٓى

(i)  فٙ انفخشة(t). 

ROAi,t  :َغبت طبفٙ انشبح إنٗ إصًبنٙ الأطٕل نهششكت : يغخمم يخغٛش(i) ٙف 
 .(t)انفخشة 

CFOi,t  :َغبت انخذفمبث انُمذٚت انخشغٛهٛت إنٗ إصًبنٙ الأطٕل : يغخمم يخغٛش

 .(t)فٙ انفخشة  (i)نهششكت 
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LEV i,t  :َغبت إصًبنٙ انذٌٕٚ إنٗ إصًبنٙ الأطٕل نهششكت : يغخمم يخغٛش(i) 

 .(t)فٙ انفخشة 

Fixed i,t  :َغبت الإَفبق انشأعًبنٙ نهششكت : يغخمم يخغٛش(i)  فٙ انفخشة(t). 

Sizei,t نهششكت  حضى انششكتٚشٛش إنٗ : ػببؾ: يخغٛش(i)  فٙ انفخشة(t). 

Agei,t : ٚشٛش إنٗ ػًش انششكت نهششكت : ػببؾيخغٛش(i)  فٙ انفخشة(t) . 

 INDi,t ٚشٛش إنٗ َٕع انظُبػت أٔ انمطبع نهششكت : ػببؾ: يخغٛش(i)  فٙ انفخشة

(t). 

εitٙانخطأ انؼشٕائ :. 
ا نهًخغٛش انخببغ ٔفًٛب ٚه  ٔانًخغٛش انًغخمم ٔانًخغٛشاث ٔانؼببطت أٔ انشلببٛت ٔكزنك ٙ ٔطفب

 انخؼشٚفبث الإصشائٛت انخبطت بكم يًُٓب:

 انخؼشٚف الإصشائٙ نهًخغٛش انخببغ: )يخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى(:  -8
٣ؼزٔذ اُجؾش اُؾب٢ُ ػ٘ذ ه٤بط أُزـ٤ش اُزبثغ ٝٛٞ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ػ٠ِ ٗغجخ 

ٓزٞعؾ ه٤ْ أعؼبس الأعْٜ ُٔذح خٔظ أ٣بّ ثؼذ ربس٣خ ٗشش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝٓزٞعؾ  اُلشم ث٤ٖ

  ه٤ْ أعؼبس الأعْٜ ُٔذح خٔظ أ٣بّ هجَ ربس٣خ ٗشش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، رُي ًٔب ٢ِ٣:

متوسط أسعار الأسهم  – )خمسة أيام بعد تاريخ النشر(متوسط أسعار الأسهم                        
 قبل تاريخ النشر()خمسة أيام 

=  متوسط نسبة تغير أسعار الأسهم
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

قبل تاريخ  )خمسة أياممتوسط أسعار الأسهم                                            
 النشر(

 انخؼشٚف الإصشائٙ نهًخغٛشاث انًغخمهت:  -8
 ( اُزؼش٣ق الإعشائ٢ ُِٔزـ٤شاد أُغزوِخ، رُي ًٔب ٢ِ٣: ٣2ٞػؼ اُغذٍٝ سهْ )

 (1جدول رقم )
 التعريف الإجرائي لممتغيرات المستقمة

ّ 

 
 أُزـ٤ش

ٗٞع 

 أُزـ٤ش

سٓض 

 أُزـ٤ش
 ٤ًل٤خ اُو٤بط

2 

اُو٤ٔخ 

اُذكزش٣خ 

 ُِغْٜ

 BVi,t ٓغزوَ

ٗغجخ اُو٤ٔخ 

اُذكزش٣خ 

ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ 

ا٠ُ اعٔب٢ُ 

ػذد الأعْٜ 

أُظذسح 

( iُِششًخ )

ك٢ ٜٗب٣خ 
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 (.tاُلزشح )

2 

ٗغجخ 

ٓغَٔ 

سثؼ 

اُزشـ٤َ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

 PMi,t ٓغزوَ

ٗغجخ ٓغَٔ 

سثؼ اُزشـ٤َ 

ا٠ُ اعٔب٢ُ 

أطٍٞ 

( iاُششًخ )

ك٢ ٜٗب٣خ 

 (.tاُلزشح )

2 

ٗغجخ 

طبك٢ 

اُشثؼ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

 ROAi,t ٓغزوَ

ٗغجخ طبك٢ 

اُشثؼ اُٜ٘بئ٢ 

ا٠ُ اعٔب٢ُ 

أطٍٞ 

( iاُششًخ )

ك٢ ٜٗب٣خ 

 (.tاُلزشح )

2 

ٗغجخ 

اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ 

اُزشـ٤ِ٤خ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

 CFOi,t ٓغزوَ

ٗغجخ اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ 

اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

أطٍٞ 

( iاُششًخ )

ك٢ ٜٗب٣خ 

 (.tاُلزشح )

2 

ٗغجخ 

اُذ٣ٕٞ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

 LEVi,t ٓغزوَ

ٗغجخ اعٔب٢ُ 

الاُزضآبد 

ا٠ُ اعٔب٢ُ 

أطٍٞ 

( iاُششًخ )

ك٢ ٜٗب٣خ 

 (.tاُلزشح )

7 

ٗغجخ 

الإٗلبم 

اُشأعٔب

٢ُ 

 ٓغزوَ
FIXED

,t 

ٗغجخ رٌب٤ُق 

اُششاء أٝ 

الاعزؾٞار 

ػ٠ِ الأطٍٞ 

اُضبثزخ ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

أطٍٞ ُششًخ 

(i ك٢ ٜٗب٣خ )

 (.tاُلزشح )
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 انخؼشٚف الإصشائٙ نهًخغٛشاث انؼببطت )انشلببٛت(:  -5

 ( اُزؼش٣لبد الإعشائ٤خ ُِٔزـ٤شاد اُؼبثطخ )اُشهبث٤خ(، رُي ًٔب ٣2:٢ِ٣ٞػؼ عذٍٝ سهْ )

 (2جدول رقم )
 التعريف الإجرائي لممتغيرات الرقابية

 المتغير م
نوع 
 المتغير

رمز 
 المتغير

كيفية 
 القياس

حجم  1
 الشركة

 SIZEit رقابي

اللوغاريتم 
 الطبيعي

لإجمالي 
أصول 
( iالشركة )

في نهاية 
 (.tالفترة )

2 
عمر 
 AGEit رقابي الشركة

اللوغاريتم 
الطبيعي 
لعدد 

 السنوات منذ
تأسيس 
الشركة 

وحتى سنة 
 القياس

)سنوات 
قيدها فى 

سوق المال( 
( iللشركة )

في نهاية 
 (.tالفترة )
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3 

نوع 
الصناعة 

أو 
 القطاع

 INDit رقابي

 متغير
وهمي، يأخذ 

( 1القيمة )
في حالة 
انتماء 
الشركة 
للقطاع 

الصناعي، 
والقيمة 
)صفر( 

بخلاف ذلك 
( iللشركة )

في نهاية 
 (.tالفترة )

 ربَٛبا: يضخًغ، ٔػُٛت انذساعت: 
ٝسام ثٞسطخ الأ ٢اُششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ ٝأُغغِخ ك ٣٢زٔضَ ٓغزٔغ اُذساعخ ك

 .ر٘بعج٤خ ؽ٤ٌٔخ ٖٓ ٛزا أُغزٔغ لاخزجبس كشٝع اُذساعخ، ع٤زْ أخز ػ٤٘خ أُظش٣خ أُب٤ُخ

ششًخ ٓظش٣خ ٖٓ رِي اُوطبػبد أُغغِخ ثغٞم  222رْ اخز٤بس ػ٤٘خ ٤ٓغشح رٔضِذ ك٢ ػذد 

الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ ٓٞصػخ ػ٠ِ ػذد ػششح هطبػبد اهزظبد٣خ ٓخزِلخ لإرٔبّ اُذساعخ 

٣ٝٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ اُزٞص٣غ ، 2222ٝؽز٠ ػبّ  2222اُؾب٤ُخ، ك٢ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

 اُوطبػ٢ ُششًبد اُؼ٤٘خ:

 (8صذٔل سلى )

 انخٕصٚغ انمطبػٙ نششكبث انؼُٛت

 

ّ 

 اُ٘غجخ اُؼ٤٘خ اعْ اُوطبع

 %22 22 ٓٞاسد أعبع٤خ  2

خذٓبد ط٘بػ٤خ  2

 ٝع٤بساد 

7 7% 

 %27 27 اُؼوبساد  2

 %22 22 سػب٣خ طؾ٤خ ٝأد٣ٝخ   2

 %22 22 أؿز٣خ ٝٓششٝثبد ٝرجؾ 2
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ارظبلاد ٝاػلاّ  7

 ٝرٌُ٘ٞٞع٤ب أُؼِٞٓبد 

7 7% 

 %7 7 رغبسح ٝٓٞصػٕٞ  2

 %22 22 ٓٞاد ث٘بء  2

ٓوبٝلاد ٝاٗشبءاد  ۲

 ٛ٘ذع٤خ 

22 22% 

 %2 2 ٓ٘غٞعبد ٝعِغ ٓؼٔشح  22

 %222 222 الإعٔب٢ُ

 ٖٓ اػذاد اُجبؽضبٕ: أُظذس

 ربنزبا: يظبدس انحظٕل ػهٗ انبٛبَبث: 
ٓجبشش اُجٞسطخ أُظش٣خ، ًٝزُي ششًخ ٓظش ُ٘شش أُؼِٞٓبد ػ٘ذ  رْ الاػزٔبد ػ٠ِ ٓٞهغ 

 عٔغ اُج٤بٗبد اُلاصٓخ لإرٔبّ اُذساعخ اُؾب٤ُخ.

 سابؼبا: حذٔد انذساعت: 
٣وزظش رطج٤ن اُذساعخ الاخزجبس٣خ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٤ٓغشح ٖٓ اُششًبد أُظش٣خ أُغغِخ داخَ  

هطبػبد  22هطبػبد ٓخزِلخ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ، ؽ٤ش ٣وزظش اُزطج٤ن ػ٠ِ 

اهزظبد٣خ ٓخزِلخ، رْ اعزجؼبد هطبػ٢ اُج٘ٞى ٝاُخذٓبد أُب٤ُخ، ٗظشاَ لاخزلاف ؽج٤ؼخ ػِْٜٔ 

ًزُي ٣وزظش رطج٤ن اُذساعخ الاخزجبس٣خ ػ٠ِ اُلزشح اُض٤٘ٓخ ٖٓ ػبّ  ػٖ ثبه٢ اُوطبػبد،

 . 2222ٝؽز٠ ػبّ  2222

ا   : الإحظبءاث انٕطفٛت نًخغٛشاث انذساعت:خبيغب
٣زْ ػشع الإؽظبءاد اُٞطل٤خ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ ٝاُز٢ رزؼٖٔ اُؾذ الأػ٠ِ        

ًٔب  ،ششًبد ػ٤٘خ اُذساعخُٝالأد٠ٗ، ًزُي أُزٞعؾ اُؾغبث٢، الاٗؾشاف أُؼ٤بس١، 

 :  خٍٝ اُزب٤ُاٛٞ ٓٞػؼ ثبُغذ

 (4صذٔل سلى )

 الإحظبءاث انٕطفٛت نًخغٛشاث انذساعت نششكبث ػُٛت انذساعت

ٓزـ٤شاد 

 اُذساعخ

اُؾذ 

 الأد٠ٗ

اُؾذ 

 الأػ٠ِ

الاٗؾشاف  أُزٞعؾ

 أُؼ٤بس١

ٓزٞعؾ 

ٗغجخ 

اُزـ٤ش ك٢ 

أعؼبس 

 الأعْٜ

- 0.17 0.268 0.046 0.057 

اُو٤ٔخ 

اُذكزش٣خ 

 ُِغْٜ

- 0.66 12.63 4.94 3.45 

 0.162 0.207 0.483 0.11 -ٗغجخ 
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ٓغَٔ 

سثؼ 

اُزشـ٤َ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ 

ٗغجخ 

طبك٢ 

اُشثؼ ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

- 

0.134 

0.41 0.163 0.127 

ٗغجخ 

اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ 

اُزشـ٤ِ٤خ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

- 0.16 0.289 0.117 0.105 

ٗغجخ 

اُذ٣ٕٞ 

ا٠ُ 

اعٔب٢ُ 

 الأطٍٞ

0.06 0.79 0.394 0.224 

ٗغجخ 

الإٗلبم 

 اُشأعٔب٢ُ

0.0124 0.413 0.076 0.061 

ؽغْ 

 *اُششًخ

7.68 10.3 8.78 0.524 

ػٔش 

 *اُششًخ

0.84 1.55 1.28 0.116 

ٗٞع 

 اُظ٘بػخ 

0 1 0.48 0.501 

ُؾغْ اُششًخ ٢ٛ اُو٤ْ ثؼذ أخز اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ لإعٔب٢ُ * ه٤ْ اُؾذ الأد٠ٗ ٝالأػ٠ِ 

 الأطٍٞ. 

* ه٤ْ اُؾذ الأد٠ٗ ٝالأػ٠ِ ُؼٔش اُششًخ ٢ٛ اُو٤ْ ثؼذ أخز اُِٞؿزش٣زْ اُطج٤ؼ٢ ُؼذد 

 ع٘ٞاد اُششًخ ٓ٘ز ه٤ذٛب ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ. 

 الإؽظبئ٤خٖٓ اػذاد اُجبؽضبٕ ك٢ ػٞء ٗزبئظ الاخزجبساد : انًظذس
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2025انًضهذ انزبَٗ .. انؼذد انزبَٗ .. َٕٕٚٛ   .... ٙــبعبــذاع انًحـــبت الإــيضه        

 يٍ خلال انؼشع انغببك نلإحظبءاث انٕطفٛت نؼُٛت انذساعت، ًٚكٍ اعخخلاص  يب ٚهٙ: 

 ( ٞٛٝ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜٝعٞد رجب٣ٖ ًج٤ش ُو٤ْ أُزـ٤ش اُزبثغ اُخبص ،)

اعز٘بداً ُ٘غجخ اُلشم ث٤ٖ ٓزٞعؾ ه٤ْ الأعْٜ )ُٔذح خٔظ أ٣بّ( ثؼذ ربس٣خ ٗشش اُزوبس٣ش 

أُب٤ُخ ٝٓزٞعؾ ه٤ْ الأعْٜ )ُٔذح خٔظ أ٣بّ( هجَ ربس٣خ ٗشش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، ؽ٤ش 

ً 22)ثِـذ أًجش ه٤ٔخ  (، ٣ٝش٤ش رُي ُٞعٞ 17-%) ، ك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أهَ ه٤ٔخ%( روش٣جب

 ػ٤٘خ ششًبد اُذساعخ.رجب٣ٖ ًج٤ش ك٤ٔب ث٤ٖ 

  ،)َأًجش ه٤ٔخ ؽ٤ش ثِـذ ٝعٞد اخزلاف ًج٤ش ُو٤ْ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ )ٓزـ٤ش ٓغزو

ُٞعٞد اخزلاكب ًج٤شا ث٤ٖ  رُي ٣ش٤ش(، 0.66 -) هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،12.6)

 ثبُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ.ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب ٣زؼِن 

  ؽ٤ش ثِـذ اعٔب٢ُ الأطٍٞ )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(، ٝعٞد رجب٣ٖ ُ٘غجخ ٓغَٔ سثؼ اُزشـ٤َ ا٠ُ

 اخزلاكبُٞعٞد  رُي ٣ش٤ش(، 11-%) هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،48.3%أًجش ه٤ٔخ )

 ث٘غجخ ٓغَٔ سثؼ اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ.ًج٤شا ث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب ٣زؼِن 

  ،)ًَجش أؽ٤ش ثِـذ ٝعٞد رجب٣ٖ ُ٘غجخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ )ٓزـ٤ش ٓغزو

ًج٤شا  اخزلاكبُٞعٞد  رُي ٣ش٤ش(، 13.4-%) هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،41 %ه٤ٔخ )

 ث٘غجخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ.ث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب ٣زؼِن 

  ٝعٞد اخزلاف ك٤ٔب ث٤ٖ ششًبد ػ٤٘خ اُذساعخ ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ

ك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ  ( روش٣جبً،29 %أًجش ه٤ٔخ )ؽ٤ش ثِـذ اعٔب٢ُ الأطٍٞ )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(، 

ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  ًج٤ش رجب٣ٖٝعٞد  ا٠ُ ٣ش٤ش(، ٝٛٞ ٓب 16 -%) هَ ه٤ٔخأ

 اُذساعخ.ث٤ٖ ششًبد ػ٤٘خ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ 

  ٝعٞد رجب٣ٖ ك٤ٔب ث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب ٣زؼِن ث٘غجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ

 هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،79 %أًجش ه٤ٔخ )ؽ٤ش ثِـذ َ(، الأطٍٞ )ٓزـ٤ش ٓغزو

(%6 .) 

  ،)َٝعٞد اخزلاف ًج٤ش ُو٤ْ ٗغجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ )ٓزـ٤ش ٓغزو

 ٣ش٤ش( روش٣جبً، ٝٛٞ ٗب 1%) هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،41.3%أًجش ه٤ٔخ )ؽ٤ش ثِـذ 

ثؼ٤ِٔخ اُششاء اُخبطخ الأطٍٞ اُضبثزخ زؼِن ث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب ٣ ًج٤ش رجب٣ُٖٞعٞد 

 أٝ الاعزؾٞار ػ٤ِٜب.

  أُزـ٤ش ثبُِٞؿبس٣زْ أًجش ه٤ٔخ ُٜزا  ؽ٤ش هذسد، ؽغْ اُششًخك٤ٔب ٣زؼِن  رجب٣ٖٝعٞد

 (. 7.68ثبُِٞؿبس٣زْ ) ك٢ ؽ٤ٖ ثِـذ أهَ ه٤ٔخ (،10.3)

  ،ثؼذ أخز  أًجش ه٤ٔخؽ٤ش ثِـذ ٝعٞد اخزلاف ًج٤ش ُو٤ْ أُزـ٤ش اُخبص ثؼٔش اُششًخ

ُٞعٞد اخزلاكب ًج٤شا  رُي ٣ش٤ش(، 0.84) هَ ه٤ٔخك٢ ؽ٤ٖ ًبٗذ أ (،1.55اُِٞؿبس٣زْ )

 .٣زؼِن ثؼذد ع٘ٞاد اُو٤ذ ثبُجٞسطخ أُظش٣خث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ك٤ٔب 
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       عبدعبا: ػشع َخبئش ححهٛم الاَحذاس:   

 َخبئش ححهٛم الاَحذاس:       -8

 ٣زْ ٓ٘بهشخ ٗزبئظ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ ُِ٘ٔٞرط أُغزخذّ، ًٔب ٛٞ ٓج٤ٖ ك٢ اُغذٍٝ اُزب٢ُ:  

 

 (5صذٔل سلى )

 َخبئش ححهٛم الاَحذاس
Number of obs = 200 

R-squared Adj = 0.194 

F (9, 190) = 4.43 

Prob > F = 0.0000 

Vari

able 

Coeffi

cient 

Std. 

Error 

t-

Stati

stic Prob. 

S

i

g 

BV 

.00869

15 .0022762 3.82 0.000 

*

*

* 

PM 

.01408

76 .0060191 2.34 0.020 

*

* 

ROA 

.02028

93 .0606667 0.33 0.738 

 

CF 

.05022

62 .0231545 2.17 0.031 

*

* 

LEV 

-

.00253

62 .018524 

-

0.14 0.891 

 

FIXE

D 

.03106

85 .0658963 0.47 0.638 

 

Age 

-

.01714

2 .0311605 

-

0.55 0.583 

 

Size 

-

.00881

66 .0067929 

-

1.30 0.196 

 

IND 

-

.00326

31 .009949 

-

0.33 0.743 

 

Cons .10584 .0719356 1.47 0.143  
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87 

% ػهٗ انخشحٛب(5%، 8***، **، )حشٛش نًغخٕىبث انًؼُٕٚت انًخؼبسف ػهٛٓب   

 ٖٓ اػذاد اُجبؽضبٕ ك٢ ػٞء ٗزبئظ الاخزجبساد الإؽظبئ٤خ: نًظذسا

 إعخُخبس يب ٚهٙ:يٍ انضذٔل انغببك ًٚكٍ 

 ( ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ 1ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔٞرط الاٗؾذاس ًٌَ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ،)%(F= 

 .p-value= 0.000% ؽ٤ش ثِـذ 2، ٢ٛٝ ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ (4.43

  رٞعذ ػلاهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓٞعجخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ )ًٔزـ٤ش ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ

%(، ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ 1ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(، 

(p=0.000 َٝاُوبئ )ّ(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ سكغ كشع اُذساعخ الأٍٝ )طٞسح كشع اُؼذ

ثؤٗٚ لا ٣ٞعذ أصش ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝهجٍٞ 

أعؼبس اُلشع اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ أصش ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

 الأعْٜ. 

  رٞعذ ػلاهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓٞعجخ ث٤ٖ ٗغجخ ٓغَٔ سثؼ اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٠ُ الأطٍٞ )ًٔزـ٤ش

%(، 5ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(، ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ سكغ كشع اُذساعخ اُضب٢ٗ )طٞسح كشع p=0.02ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ )

لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ ٓغَٔ سثؼ اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝهجٍٞ اُلشع اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ ٓغَٔ سثؼ 

 اُزشـ٤َ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ. 

  ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ لا رٞعذ ػلاهخ ث٤ٖ ٗغجخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٠ُ الأطٍٞ )ًٔزـ٤ش

ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(، ػ٘ذ أ١ ٓغزٟٞ ٖٓ ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ 

(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ هجٍٞ كشع اُذساعخ اُضبُش p=0.73أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ )

)طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ طبك٢ اُشثؼ  ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ 

ـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝسكغ اُلشع اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ ر

 طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ. 

  ٍٞرٞعذ ػلاهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓٞعجخ ث٤ٖ ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ اعٔب٠ُ الأط

، ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )ًٔزـ٤ش ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(

(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ سكغ كشع اُذساعخ اُشاثغ p=0.031%(، ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ )5)

)طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ 

اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝهجٍٞ اُلشع اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ 

كوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس أصش ُ٘غجخ اُزذ

 الأعْٜ. 

  لا رٞعذ ػلاهخ ث٤ٖ ٗغجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ أٝ الاُزضآبد ا٠ُ اعٔب٠ُ الأطٍٞ )ًٔزـ٤ش

ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(، ػ٘ذ أ١ ٓغزٟٞ ٖٓ 

(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ هجٍٞ p=0.89ش ًبٗذ ه٤ٔخ )ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ٤

كشع اُذساعخ اُخبٓظ )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اعٔب٢ُ 

اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝسكغ اُلشع 

خ رـ٤ش اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغج

 أعؼبس الأعْٜ. 



 
 

                     .............أعؼبس الأعٓىانؼلالت بٍٛ انمذسة انخفغٛشٚت نهًؼهٕيبث انًحبعبٛت ٔحغٛش 

 انغؼٛذ ػبذانؼظٛى ؽهبّ انششلبٔ٘ د/ – اًٍٚ ػطِٕ ػضاص٘ عهٛى د/                           
   

 
     

  

882 

ت
دا
سا

 ال
نة

دي
 م

عة
ام

ج
 .
..

ة 
ار

ج
لت
 ا
ية

كل
 .
..
ة 

جع
را

لم
وا

ة 
سب

حا
لم

 ا
سم

 ق

2025انًضهذ انزبَٗ .. انؼذد انزبَٗ .. َٕٕٚٛ   .... ٙــبعبــذاع انًحـــبت الإــيضه        

  لا رٞعذ ػلاهخ ث٤ٖ ٗغجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ )ًٔزـ٤ش ٓغزوَ( ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس

الأعْٜ )ًٔزـ٤ش ربثغ(، ػ٘ذ أ١ ٓغزٟٞ ٖٓ ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ٤ش 

(، ٝثبُزب٢ُ ٣زْ هجٍٞ كشع اُذساعخ اُغبدط )طٞسح كشع اُؼذّ( p=0.63ًبٗذ ه٤ٔخ )

َ ثؤٗٚ لا ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝاُوبئ

ٝسكغ اُلشع اُجذ٣َ ثؤٗٚ ٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش 

 أعؼبس الأعْٜ. 

 ( روش٣جبً، ٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ إٔ أُزـ٤شاد 19.4اُوٞح اُزلغ٤ش٣خ ُ٘ٔٞرط الاٗؾذاس ًبٗذ )%

 %( ٖٓ رجب٣ٖ أُزـ٤ش اُزبثغ.19.4لغش ٗغجخ )أُغزوِخ ر
ا   : ، ٔحفغٛشْب: َخبئش اخخببس فشٔع انذساعتعببؼب
الاٗؾذاس اُغبثن  رٔٞرطاخزجبس كشٝع اُذساعخ ٝػشع ٗزبئغٜب ٖٓ خلاٍ ٗزبئظ  ٖٓ

  ػشػٜب، ٣ٌٖٔ اعزخلاص ٓب ٢ِ٣:
حغٛش انفشع الأٔل: "لا ٕٚصذ آرش نهمًٛت انذفخشٚت نهغٓى ػهٗ يخٕعؾ َغبت  -8

 أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٣ٞعذ أصش ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ لا رْ سكغ كشع اُذساعخ الأٍٝ )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

ُِغْٜ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ٝهجٍٞ اُلشع 

اُؾب٤ُخ ػٖ ٝعٞد أصش ٓٞعت )ػلاهخ ٓٞعجخ( ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ اُجذ٣َ، ؽ٤ش ًشلذ اُذساعخ 

ُِغْٜ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ 

(، رلغ٤ش رُي إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ًؤؽذ p=0.000%( ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ )2ٓؼ٣ٞ٘خ )

ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب هذسح رلغ٤ش٣خ ٓشرلؼخ 

ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش ا٠ُ أ٤ٔٛخ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ًٔؼِٞٓخ ٓؾبعج٤خ ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٢ عٞم 

الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ، ٝرٞػؼ ٓذٟ أ٤ٔٛخ رِي أُؼِٞٓخ ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ 

غْٜ ر ؼذ أؽذ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ الاعزضٔبس ك٢ الأعْٜ، ٣ؼ٢٘ رُي إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِ

  اُٜبٓخ اُز٠ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٜب أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ الاعزضٔبس ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ.
انفشع انزبَٙ: "لا ٕٚصذ أرش نُغبت يضًم انشبح انخشغٛهٙ ػهٗ يخٕعؾ  -2

 َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ ٓغَٔ لا رْ سكغ كشع اُذساعخ اُضب٢ٗ )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد 

أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ٝهجٍٞ اُلشع اُجذ٣َ، ؽ٤ش ًشلذ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ػٖ ٝعٞد أصش 

ٓغَٔ اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ ٓٞعت )ػلاهخ ٓٞعجخ( ث٤ٖ ٗغجخ 

%( ؽ٤ش 2رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

(، رلغ٤ش رُي إٔ ٗغجخ ٓغَٔ اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ ر ؼذ أؽذ أُؼِٞٓبد p=0.02ًبٗذ ه٤ٔخ )

٣خ ٝاُز٢ ُٜب هذسح رلغ٤ش٣خ أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ ُِٔغزٔش٣ٖ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش

ٓشرلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝرٞػؼ اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ ٓذٟ أ٤ٔٛخ رِي 

أُؼِٞٓخ ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ ارخبر هشاسارْٜ الاعزضٔبس٣خ، ثبُزب٢ُ ٣ؼ٢٘ رُي إٔ ٗغجخ 
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غزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ ٓغَٔ اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ رٔضَ ٓؼِٞٓخ ٓؾبعج٤خ ٛبٓخ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٜب أُ

 الاعزضٔبس ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ. 

انفشع انزبنذ: "لا ٕٚصذ أرش نُغبت طبفٙ انشبح ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش  -8

 أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٘غجخ طبك٢ ٣ٞعذ أصش ُلا رْ هجٍٞ كشع اُذساعخ اُضبُش )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ 

أُظش٣خ، ٝسكغ اُلشع اُجذ٣َ، ؽ٤ش ًشلذ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ػٖ ػذّ ٝعٞد أصش ث٤ٖ ٗغجخ 

طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ 

١ ٓغزٟٞ ٖٓ ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ أ

(p=0.73 ٕٝرلغ٤ش رُي إٔ أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ لا ٣ؼزٔذ ،)

ثشٌَ سئ٤غ٢ ػ٠ِ ٗغجخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ 

ٕ ُ٘غجخ طبك٢ اُشثؼ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن أُخزِلخ، ُزُي رش٤ش اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ أ

 ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ. 

انفشع انشابغ: "لا ٕٚصذ أرش نُغبت انخذفمبث انُمذٚت انخشغٛهٛت ػهٗ يخٕعؾ  -8

 َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اُزذكوبد لا كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ  رْ سكغ كشع اُذساعخ اُشاثغ )طٞسح

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد 

أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ٝهجٍٞ اُلشع اُجذ٣َ، ؽ٤ش ًشلذ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ػٖ ٝعٞد أصش 

٤خ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ٝٓزٞعؾ ٓٞعت )ػلاهخ ٓٞعجخ( ث٤ٖ ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ

%( 2ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

(، رلغ٤ش رُي إٔ أُغزضٔش٣ٖ أُزؼب٤ِٖٓ ك٢ ٓغبٍ الاعزضٔبس p=0.031ؽ٤ش ًبٗذ ه٤ٔخ )

ُزشـ٤ِ٤خ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ ٣ؼزٔذٕٝ ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ا

ًؤؽذ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش 

ا٠ُ إٔ ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِخ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓشرلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ ثزـ٤ش 

 أعؼبس الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ. 

ش نُغبت انًذَٕٚٛت ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش انفشع انخبيظ: "لا ٕٚصذ أر -5

 أعؼبس الأعٓى انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ اعٔب٢ُ لا رْ هجٍٞ كشع اُذساعخ اُخبٓظ )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ 

ٝسكغ اُلشع اُجذ٣َ، ؽ٤ش خِظذ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ا٢ُ ػذّ ٝعٞد أصش ث٤ٖ أُظش٣خ، 

ٗغجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد 

أُغبٛٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ أ١ ٓغزٟٞ ٖٓ ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ٤ش 

٣ٖ ك٢ ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ (، رلغ٤ش رُي إٔ أُغزضٔشp=0.89ًبٗذ ه٤ٔخ )

ثشٌَ ػبّ لا ٣ؼزٔذٕٝ ػ٠ِ ٗغجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ أٝ الاُزضآبد ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٘ذ 



 
 

                     .............أعؼبس الأعٓىانؼلالت بٍٛ انمذسة انخفغٛشٚت نهًؼهٕيبث انًحبعبٛت ٔحغٛش 

 انغؼٛذ ػبذانؼظٛى ؽهبّ انششلبٔ٘ د/ – اًٍٚ ػطِٕ ػضاص٘ عهٛى د/                           
   

 
     

  

888 

ت
دا
سا

 ال
نة

دي
 م

عة
ام

ج
 .
..

ة 
ار

ج
لت
 ا
ية

كل
 .
..
ة 

جع
را

لم
وا

ة 
سب

حا
لم

 ا
سم

 ق

2025انًضهذ انزبَٗ .. انؼذد انزبَٗ .. َٕٕٚٛ   .... ٙــبعبــذاع انًحـــبت الإــيضه        

ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ُزُي رش٤ش اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ إٔ ُ٘غجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ا٠ُ 

 ٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ.اعٔب٢ُ الأطٍٞ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔز

انفشع انغبدط: "لا ٕٚصذ أرش نُغبت الإَفبق انشأعًبنٙ ػهٗ يخٕعؾ َغبت  -8

 حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًمٛذة بغٕق الأٔساق انًبنٛت انًظشٚت".
٣ٞعذ أصش ُ٘غجخ الإٗلبم لا رْ هجٍٞ كشع اُذساعخ اُغبدط )طٞسح كشع اُؼذّ( ٝاُوبئَ ثؤٗٚ 

٠ِ ٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، ٝسكغ اُشأعٔب٢ُ ػ

اُلشع اُجذ٣َ، ؽ٤ش خِظذ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ا٢ُ ػذّ ٝعٞد أصش ث٤ٖ ٗغجخ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ 

ٝٓزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ، رُي ػ٘ذ أ١ ٓغزٟٞ ٖٓ 

(، رلغ٤ش رُي إٔ أُزؼب٤ِٖٓ ٤p=0.63ش ًبٗذ ه٤ٔخ )ٓغزٞىبد أُؼ٣ٞ٘خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، ؽ

ك٢ ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ لا ٣ؼزٔذٕٝ ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ٗغجخ الإٗلبم 

اُشأعٔب٢ُ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ُزُي رش٤ش اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ إٔ ُ٘غجخ 

 ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ. الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن

 انمغى انشابغ: انُخبئش ٔانخٕطٛبث ٔالإحضبْبث انبحزٛت انًغخمبهٛت.
 ألاا: انُخبئش:

ب يٍ انذساعت انُظشٚت حخًزم أْى َخبئش انذساعت انخٙ ًٚكٍ اعخخلاص ْ

 ٔانخطبٛمٛت ٔححهٛم انذساعبث انغببمت راث انظهت فًٛب ٚهٙ:

 .أٗٚ لا ٣ٞعذ رؼش٣ق ٝاػؼ ٝٓؾذد ؽز٠ الإٔ ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

  رؼذ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ أُٞػٞػبد أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ ك٢ اُٞهذ

اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد لأ٤ٔٛخ اعزخذاّ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ اُؾبػش، ؽ٤ش رٞطِذ 

ارخبر اُوشاساد الاهزظبد٣خ ٓٔب ٣غؼَ أعؼبس الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ رؼٌظ 

 الأداء الاهزظبد١ ُِششًخ ٓٔب ٣ئصش ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ ًلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ.

 اُوٞائْ ٝاُزوبس٣ش أُب٤ُخ رٌٕٞ راد  إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٢ ٣زْ الإكظبػ ػٜ٘ب ك٢

ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ارا ًبٗذ رؾز١ٞ ػ٠ِ ٓزـ٤شاد رغبػذ ك٢ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس 

 الأعْٜ.

  ْٜإٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُلاءٓخ رؼزجش راد هٞح رلغ٤ش٣خ ًج٤شح ك٢ رؾذ٣ذ عؼش اُغ

 اُغٞه٢.

   اُز٘جئ ثؤداء اُششًخ أُغزوج٢ِ، أ٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ ٓغبػذح أُغزضٔش٣ٖ ك٢

 ٝثبُزب٢ُ ٓغبػذرْٜ ك٢ رؼظ٤ْ اُؼبئذ أُؾون ٖٓ اعزضٔبسرْٜ. 

  ٣ؼزٔذ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ خظٞط٤ز٢ أُلاءٓخ ٝاُزٔض٤َ اُظبدم

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ارا ٣ٌٕٞ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ دٝس رو٤٤ْ ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ُٜب رؤص٤شٛب 

٠ رلغ٤ش أُوب٤٣ظ اُغٞه٤خ ٖٓ خلاٍ رؤص٤شٛب ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓؼ١ٞ٘ ػِ

 عٞم الأٝسام أُب٤ُخ.

  حٕطهج انذساعت انحبنٛت إنٗ ٔصٕد أرش يٕصب )ػلالت يٕصبت( نهمًٛت انذفخشٚت نهغٓى

ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ يغخٕٖ 

، رلغ٤ش رُي إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ًؤؽذ (p=0.000لًٛت ) %( حٛذ كبَج8يؼُٕٚت )

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُٜب هذسح رلغ٤ش٣خ ٓشرلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس 

الأعْٜ، ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش ا٠ُ أ٤ٔٛخ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ًٔؼِٞٓخ ٓؾبعج٤خ ثبُ٘غجخ 
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ٞػؼ ٓذٟ أ٤ٔٛخ رِي أُؼِٞٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ، ٝر

ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ الاعزضٔبس ك٢ الأعْٜ، ٣ؼ٢٘ رُي إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ر ؼذ 

أؽذ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ اُز٠ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٜب أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ الاعزضٔبس ك٢ 

 عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ. 

 ٕصب )ػلالت يٕصبت( نُغبت يضًم انشبح حٕطهج انذساعت انحبنٛت إنٗ ٔصٕد أرش ي

انخشغٛهٙ إنٗ إصًبنٙ الأطٕل ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث 

، (p=0.02%( حٛذ كبَج لًٛت )5انًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ يغخٕٖ يؼُٕٚت )

رلغ٤ش رُي إٔ ٗغجخ ٓغَٔ اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ ر ؼذ أؽذ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ 

٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ ٝاُز٢ ُٜب هذسح رلغ٤ش٣خ ٓشرلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ُِٔغزٔش٣ٖ ك

ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٝرٞػؼ اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ ٓذٟ أ٤ٔٛخ رِي أُؼِٞٓخ 

ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ ارخبر هشاسارْٜ الاعزضٔبس٣خ، ثبُزب٢ُ ٣ؼ٢٘ رُي إٔ ٗغجخ ٓغَٔ 

ؾبعج٤خ ٛبٓخ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٜب أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ الاعزضٔبس اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ رٔضَ ٓؼِٞٓخ ٓ

 ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ. 

  حٕطهج انذساعت انحبنٛت إنٗ ػذو ٔصٕد أرش بٍٛ َغبت طبفٙ انشبح إنٗ إصًبنٙ الأطٕل

ٔيخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ أ٘ يغخٕٖ 

، رلغ٤ش رُي إٔ (p=0.73انًخؼبسف ػهٛٓب، حٛذ كبَج لًٛت )يٍ يغخٕىبث انًؼُٕٚت 

أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ لا ٣ؼزٔذٕٝ ثشٌَ سئ٤غ٢ ػ٠ِ 

ٗغجخ طبك٢ اُشثؼ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ُزُي 

ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ رش٤ش اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ إٔ ُ٘غجخ طبك٢ اُشثؼ هذسح رلغ٤

 ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ. 

  حٕطهج انذساعت انحبنٛت إنٗ ٔصٕد أرش يٕصب )ػلالت يٕصبت( نُغبت انخذفمبث انُمذٚت

انخشغٛهٛت إنٗ إصًبنٙ الأطٕل ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث 

، (p=0.031ت )%( حٛذ كبَج ل5ًٛانًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ يغخٕٖ يؼُٕٚت )

رلغ٤ش رُي إٔ أُغزضٔش٣ٖ أُزؼب٤ِٖٓ ك٢ ٓغبٍ الاعزضٔبس ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ 

أُظش٣خ ٣ؼزٔذٕٝ ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ًؤؽذ أُؼِٞٓبد 

أُؾبعج٤خ اُٜبٓخ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ ُ٘غجخ 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِخ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓشرلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ ثزـ٤ش أعؼبس  اُزذكوبد

 الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ.

  حٕطهج انذساعت انحبنٛت إنٗ ػذو ٔصٕد أرش نُغبت إصًبنٙ انذٌٕٚ إنٗ إصًبنٙ الأطٕل

أ٘ ػهٗ يخٕعؾ َغبت حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ 

، رلغ٤ش (p=0.89يغخٕٖ يٍ يغخٕىبث انًؼُٕٚت انًخؼبسف ػهٛٓب، حٛذ كبَج لًٛت )

رُي إٔ أُغزضٔش٣ٖ ك٢ ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ ثشٌَ ػبّ لا ٣ؼزٔذٕٝ ػ٠ِ 

ٗغجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ أٝ الاُزضآبد ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ 

ُ٘ز٤غخ اُغبثوخ إٔ ُ٘غجخ اعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ا٠ُ اعٔب٢ُ الأطٍٞ هذسح أُخزِلخ، ُزُي رش٤ش ا

 رلغ٤ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ.

  خهظج انذساعت انحبنٛت إنٙ ػذو ٔصٕد أرش نُغبت الإَفبق انشأعًبنٙ ػهٗ يخٕعؾ َغبت

يٍ يغخٕىبث حغٛش أعؼبس الأعٓى نهششكبث انًغبًْت انًظشٚت، رنك ػُذ أ٘ يغخٕٖ 

، رلغ٤ش رُي إٔ أُزؼب٤ِٖٓ ك٢ (p=0.63انًؼُٕٚت انًخؼبسف ػهٛٓب، حٛذ كبَج لًٛت )

ٓغبٍ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ لا ٣ؼزٔذٕٝ ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ٗغجخ الإٗلبم 
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اُشأعٔب٢ُ ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ، ُزُي رش٤ش اُ٘ز٤غخ اُغبثوخ إٔ ُ٘غجخ 

 أعٔب٢ُ هذسح رلغ٤ش٣خ ٓ٘خلؼخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ٗغجخ رـ٤ش أعؼبس الأعْٜ.الإٗلبم اُش

ا: انخٕطٛبث:  ربَٛب

  ػشٝسح ٗشش اُٞػ٢ ُذٟ أُغزضٔش٣ٖ ٝؿ٤شْٛ ٖٓ أطؾبة أُظبُؼ ثشؤٕ أ٤ٔٛخ

اػزٔبدْٛ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ لأؿشاع ه٤بط ه٤ٔخ اُششًبد، ٝثبُزب٢ُ رشش٤ذ 

 ٣خ.ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد الاهزظبد

  أ٤ٔٛخ ه٤بّ ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ ُِشهبثخ أُب٤ُخ ثظ٤بؿخ اؽبس ٓلب٠٤ٔ٤ٛ ُِٔوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ

 ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٣ز٘بعت ٓغ ؽج٤ؼخ ًٝلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١.

   ص٣بدح الاٛزٔبّ ٖٓ هجَ اُغٜبد ا٤ُٜ٘ٔخ أُ٘ٞؽخ ثزط٣ٞش ٜٓ٘خ أُؾبعجخ ثٔٞػٞع

أُؾبعج٤خ، ُٔب ُٜب ٖٓ أصش ا٣غبث٢ ػ٠ِ عٞدح ٝٓ٘لؼخ  أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝاُز٢ ر٘ؼٌظ ا٣غبثب ػ٠ِ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد الاهزظبد٣خ ٓٔب 

 ٣ئد١ ا٠ُ رؼظ٤ْ صشٝح أُلاى ٖٝٓ صْ ص٣بدح سكب٤ٛخ أُغزٔغ.

ا: الإحضبْبث انبحزٛت انًغخمبهٛت:   ربنزب

 انبحذ انًحبعبٙ فٙ يظش يغخمبلا َحٕ انًضبلاث انخبنٛت: حٕصّٚؼخمذ انببحزبٌ بأًْٛت 

  أُؾبعج٤خ ٝاٗؼٌبعبد ٔؼِٞٓبد ٤ِٔخ ُو٤٤اُششًخ ػ٠ِ أُوذسح اُزؽ٤بح كؼب٤ُخ دٝسح  أصش

 رُي ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.

  ٝاٗؼٌبعبد رُي  اُغ٤جشا٢ٗ ٓخبؽش الأُٖٓٔغزٟٞ الإكظبػ ػٖ  ٤خاُزو٤٤ٔأُوذسح  اخزجبس

 ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.

   جؼغ اُؼ٘بطش ؿ٤ش أُِٔٞعخ ٓضَ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ اُلٌش٣خ، ُ ٤خُزو٤٤ٔأوذسح اُدساعخ

 ٝ ٝاٗؼٌبعبد رُي ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.، ٝٗلوبد الإػلإ، ٝاُشٜشح ٝأُٞاسد اُجشش٣خ

   ٝاٗؼٌبعبد أُؾبعج٤خ  ُِٔؼِٞٓبداُششًبد ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ آ٤ُبد ؽًٞٔخ ربص٤ش

 .عخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ: دسارُي ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ

 ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝاٗؼٌبعبد رُي  ٤خاُزو٤٤ٔأصش ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ أُوذسح  اخزجبس

 ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.
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 انًشاصغ لبئًت

 :انؼشبٛت انًشاصغ أٔلاا:
دساعخ  -اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُوبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ (، "2222عِطبٕ عذ٣غ. )محمد  ،ٍ عذ٣غآ

"، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس "، رغش٣ج٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُغٞم أُب٤ُخ اُغؼٞد٣خ

 – 22۲(، ص ص 2(، اُؼذد )2أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، أُغِذ )

222. 

ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ لأؿشاع ه٤بط ه٤ٔخ "(، 2019) .ثذ١ٝ، ٛجٚ الله ػجذ اُغلاّ

اُششًخ : دساعخ رطج٤و٤خ ٓوبسٗخ ػ٠ِ اُششًبد أُغغِخ ثجٞسطز٢ الأٝسام أُب٤ُخ 

، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ "ثٔظش ٝاُغؼٞد٣خ

 .405-347 ص ص(، 2) ، اُؼذد(3) أُغِذ الإعٌ٘ذس٣خ،

(، "ه٤بط" رؤص٤ش عٞدح اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، ٝآ٤ُبد ؽًٞٔخ 222۲) .ؽغ٤ٖ محمد اثشا٤ْٛ محمد

اُششًبد ٝخظبئض أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ػ٠ِ ًلبءح اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ : دساعخ 

 .222-222، ص ص  2، اُؼذد  22رطج٤و٤خ"، اُلٌش أُؾبعج٢، أُغِذ 

رو٤٤ْ اُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِو٤ٔخ أُلاءٓخ ُِٔؼِٞٓبد " (،2222. )، ٓظطل٢ أؽٔذ محمد أؽٔذؽٔبد

، اُلٌش أُؾبعج٢ٓغِخ  "،أُؾبعج٤خ ٝكوب ٌُلبءح عٞم أُبٍ أُظش١: دساعخ رطج٤و٤خ

 .2۲2 – 222(، ص ص 2(، اُؼذد )22، أُغِذ )عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ ،٤ًِخ اُزغبسح

رؾ٤َِ آصش اُخظبئض اُزشـ٤ِ٤خ ُِششًخ ػ٠ِ ٓ٘لؼخ " (،2019) .اُؾ٘ب١ٝ، اُغ٤ذ ٓؾٔٞد

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُشثؾ٤خ اُغْٜ ٝه٤ٔزٚ اُذكزش٣خ لأؿشاع رؾذ٣ذ أعؼبس الأعْٜ ك٢ 

، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، "عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١

 245-185. ص ص(، 2)اُؼذد (، 2أُغِذ )عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، 

أصش عٞدح أُشاعؼخ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ " ،(2222) .اُشًب٣ج٢، محمد ػجذ اُغلاّ ػجذ اُظٔذ

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ : دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ 

، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، "أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

-2 ص ص، (2)، اُؼذد (2)أُغِذ  .22 - 2،2( ط 2) 2ؽ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ د٤ٓب

2222. 

أصش عٞدح أُشاعؼخ أُذسًخ ٝٗٞع سأ١ ٓشاهت اُؾغبثبد "(، 2018) .س٢ِ٤ٓ، ع٘بء محمد سصم

ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٣ٞخ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ : دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد ؿ٤ش 

الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح ، ٓغِخ "أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

 .260-201 ص ص(، 2) اُؼذد(، 2)أُغِذ  ، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ،

أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ الاػبك٤خ ُٔؼِٞٓبد الأطٍٞ ؿ٤ش أُِٔٞعخ "(، 2019) .ص٢ً، ٢ٜٗ محمد

أُؼزشف ثٜب ثبُوٞائْ أُب٤ُخ دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ 

، اُؼذد (7ذ )ٓغِخ اُجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ؽ٘طب، أُغِ "،خأُظش٣

 .222-227ص ص ، اُغضء اُضب٢ٗ -( 2)

ا٥صش اُزلبػ٢ِ ُلإكظبػ أُؾبعج٢ "(، 2023) .ٝاُض٢٘٣، د٣٘ب محمد ًبَٓ ؛صُؾ، ػلاء ػبشٞس

ٔؼِٞٓبد ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝآ٤ُبد ؽًٞٔخ اُششًبد ػ٠ِ أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِ

، ‎أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝالإداس٣خ "،أُؾبعج٤خ: دساعخ رطج٤و٤خ

 .2۲ -2 ، ص ص(2)، اُؼذد (22)أُغِذ 

خ ُِششًبد أصش اُغ٤ُٞخ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤(، "2222. )ػ٢ِ خِق اثشا٤ْٛ ،اُضٛشا٢ٗ

ٓغِخ  ،أُغِخ اُؼشث٤خ ُِؼِّٞ ٝٗشش الأثؾبس"، 2222-2222اُغؼٞد٣خ أُغبٛٔخ خلاٍ 

 .72 – 22ص ص  (،22)اُؼذد  (،7)أُغِذ  ،اُؼِّٞ الاهزظبد٣خ ٝالإداس٣خ ٝاُوب٤ٗٞٗخ

https://aljalexu.journals.ekb.eg/article_377988.html
https://aljalexu.journals.ekb.eg/article_377988.html
https://masf.journals.ekb.eg/issue_38667_44296_.html
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(، "أصش أُوذسح الإداس٣خ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد 222۲) .عٔؼبٕ، أؽٔذ محمد شبًش

ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ )ٜٓ٘ظ آجش٣و٢("، ٓغِخ اُجؾٞس  أُؾبعج٤خ

 .222-2۲۲(، ص ص 2اُؼذد) (،7أُغِذ )أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ؽ٘طب،

أصش ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ، "(2222) .اُشؼشا١ٝ، ؽبرْ ػجذ اُلزبػ

٠ِ اُششًبد أُذسعخ ثبُجٞسطخ ًلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ  "،أُظش٣خ

 .2۲2-222، ص ص 2ط –( 2(، اُؼذد )2د٤ٓبؽ، أُغِذ )

أصش ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد "(، 2019) .ؽغبّ ؽغٖ ٓؾٔٞد ،اُشؼشا١ٝ

رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ، ٓغِخ أُؾبعج٤خ : دساعخ 

اُؼذد  (،2)أُغِذ  الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ،

 .2۲2 – 222(، ص ص 2)

أصش أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُب٤ُخ أُشؽ٤ِخ ػ٠ِ رٌِلخ " (،2222. )أؽٔذ ػجذٙ ،اُظجبؽ

ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ، و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ"اُز٣َٞٔ دساعخ رطج٤

(، ص ص 2)اُؼذد  (،2)أُغِذ  ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ،

222 – 222. 

(. دٝس الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس 2222ؽبؽٕٞ، محمد ػجذ اُؾ٤ٔذ )

خ ثبٌُِٔٔخ اُؼشث٤خ اُغؼٞد٣خ ، ٓغِخ اُجؾٞس أُؾبعج٤خ، الأعْٜ ك٠ عٞم الأٝسام أُب٤ُ

 .222 - ۲2اُغٔؼ٤خ اُغؼٞد٣خ ُِٔؾبعجخ. اُؼذد اُضب٢ٗ، 

( أصش رج٠٘ ٓؼب٤٣ش اُزوش٣ش أُب٢ُ اُذ٤ُٝخ ػ٠ِ اُؼلاهخ 2222ؽِخبٕ، اُغ٤ذح ٓخزبس ػجذ اُـ٢٘ )

أُو٤ذح  ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝه٤بط ه٤ٔخ اُششًخ ٓغ اُزطج٤ن ػ٠ِ اُششًبد

 ثبُجٞسطخ أُظش٣خ، سعبُخ دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘شٞسح ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ.

اُؼلاهخ ث٤ٖ اُوذسح (، "2222) .ٓظطل٠ عب٢ٓ، ٛجخ ثش٤ش اُطٞخ٢ ؛ ػجذ اُغ٤ٔغ ،ػجذاُلزبػ

ٖ أُخبؽش ٝأصشٛب ػ٠ِ اُذٝس اُزو٢ٔ٤٤ ُِٔؼِٞٓبد الإداس٣خ ٝعٞدح الإكظبػ ػ

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ "، دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ -أُؾبعج٤خ

 (،2) أُغِذ، عبٓؼخ ه٘بح اُغ٣ٞظ ،الإعٔبػ٤ِ٤خ-خ اُزغبسح٤ًِ ،ُِذساعبد أُؾبعج٤خ

 .661 -272 ، ص ص(2) اُؼذد

أصش كبػ٤ِخ ُغ٘خ أُشاعؼخ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد " ،(2222) .ػ٢ِ، ػب٣ذح محمد ٓظطل٠

. "أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

ذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ د٤ٓبؽ، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِ

 .222 – 222 ص ص، 2ط –( 2) اُؼذد(، 2) أُغِذ

. ا٣ٔبٕ محمد محمد ػجذ أُؼض؛ ٣بعش أؽٔذ اُغ٤ذ محمد اُغشف؛ ٛذٟ ؽ٤ْٔ أثٞ ا٤ُض٣ذ ػ٤غ٠ ،ؿ٠ٔ٤٘

أُؼِٞٓبد أصش رطج٤ن ٓؼب٤٣ش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ ػ٠ِ ٓلاءٓخ (، "2222)

أُؾبعج٤خ ُِو٤ٔخ دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ك٠ عٞم سأط أُبٍ 

(، 22أُغِذ )ٓغِخ اُجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ؽ٘طب، "، أُظشٟ

 .27-2(، ص ص 2اُؼذد)

أصش الأصٓبد أُب٤ُخ ٝاُغ٤بع٤خ ػ٠ِ ػلاهخ اُزؾلع (، "2227. )كٞدح، اُغ٤ذ أؽٔذ ٓؾٔٞد

أُؾبعج٢ ثبُٔلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٘ذ رلغ٤ش أعؼبس الأعْٜ : دساعخ 

(، 22ٓغِخ اُلٌش أُؾبعج٢، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، أُغِذ ) "،اخزجبس٣خ

 .722 – 222(، ص ص 2اُؼذد )

https://sjar.journals.ekb.eg/article_268621.html
https://sjar.journals.ekb.eg/article_268621.html
https://sjar.journals.ekb.eg/article_268621.html
https://sjar.journals.ekb.eg/article_268621.html
https://search.emarefa.net/ar/search?append=PUBLISHER_AR_NAME_s%3A%22%D8%AC%D8%A7%D9%85%D8%B9%D8%A9+%D9%82%D9%86%D8%A7%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D9%8A%D8%B3+%D9%83%D9%84%D9%8A%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A%D9%84%D9%8A%D8%A9%22
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2025انًضهذ انزبَٗ .. انؼذد انزبَٗ .. َٕٕٚٛ   .... ٙــبعبــذاع انًحـــبت الإــيضه        

أُوذسح أصش ؽج٤ؼخ ا٤ٌُِٔخ ٝعٞدح أُشاعؼخ ػ٠ِ "(، 2021) .محمد، ع٤ٔش اثشا٤ْٛ ػجذ اُؼظ٤ْ 

اُزو٤ٔ٤٤خ الاػبك٤خ ٤ٌُِِٔخ أُئعغ٤خ د٤َُ ٓوبسٕ ٖٓ اُششًبد اُؼبئ٤ِخ ٝؿ٤ش اُؼبئ٤ِخ 

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ،  "،أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

 .316-243 ص ص، 2ط –( 2) اُؼذد(، 2) أُغِذ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ د٤ٓبؽ

أُوذسح اُز٘جئ٣خ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ (، "2222. )ػٔشٝ اُغ٤ذ ص٢ً ،ٓؾٔٞد

د٤َُ ٖٓ اُششًبد أُو٤ذح  -اُزشـ٤ِ٤خ: اُذٝس أُؼذٍ ُٔٔبسعبد اداسح الأسثبػ اُؾو٤و٤خ

الإعٔبػ٤ِ٤خ، -٤ًِخ اُزغبسح "، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد أُؾبعج٤خ، ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

 .222 -222(، ص ص 2(، اُؼذد )7عبٓؼخ ه٘بح اُغ٣ٞظ، أُغِذ )
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