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َُ ٌٍذِسَاعََخِ   الِإطَبسُ اٌؼَب

مذَِِخُ اٌذَّساعخُ:  ُِ  :  أٚلاا

 ٍِ َٝ ئ٤غ٢ُّ َُِّ٘شَبؽِ الاهزظَِبد١َّ ك٢ِ اُذُّ ؾشِىُ الأعبع٢ُِّ ٝاُشَّ ُٔ سام أُب٤ُخ اُ ْٝ رؼُزجَشَُ أعَْٞامُ الأَ

ًُٞدِ ٝاُزـ٤َْشُاد  ْٝ اُشُّ ٖ اُشّٝاط أ ِٓ ِٖ ٝالَأخشِ ثؾبلاد  َٖ اُؾ٤ِ شُّ ث٤َْ ُٔ ِٙ الْأعْٞامِ رَ زِ َٛ  َّٕ خْزَِلَخِ الاَّ أِ ُٔ اُ

اءُ اهزظِبد٣َّخٌ أٝ َٞ ْٝ ؿ٤شِٛب عَ ع٤َّخٌ أ ُٞ ٌُْٞ٘ ًَج٤ِشٌ ػ٠ََِّ  ع٤ِبع٤ِخٌ أٝ رِ ب رؤَص٤ِْشٌ  َٜ بدُ اُز٢ِِّ َُ َٓ ًَّزُي الأصَ ٝ

ًَخِ  َٟ  رـ٤َُّشادِ ؽَشَ َِ أخٌْش عٞدِ ػِذحِ ػَٞآ ُٝ ُْٜ ٝػ٤ََِّٔخ اُج٤ْغ ٝاُشِشَاءِ ،.ثبلإػَبكَخِ ا٠َُِ  أعَْؼَبس الأعْ

شْرجؾُ ثغٞم الأٝسَامِ ا ُٓ  َٞ ب ُٛ َٓ ب  َٜ ْ٘ زبؽَخِ ِٓ ُٔ بدِ اُ َٓ ؼُِْٞ َٔ ُٔب٤ُخ ًٝلبءرٚ ٝهذُسَْرُٚ ػ٠َِ إٔ ٣ؼٌظ اُ

زؼَب٤َِِٖٓ ثبُغُٞمِ ٝاُوذُْسَحِ  ُٔ َِ اُ شْرجؾُ ثشُدٝدِ كِؼْ ُٓ  َٞ ُِيَ ٓب ُٛ ب ًز ْٜ ٘ ِٓ غْزضَْٔش٣ٖ ٝ ُٔ ُِ ٍَ ِٓ ٍَ ًب ثشٌ

هغُػ٠ِ  َّٞ هَؼبُدِ  رَ ّٞ ِٙ اُز َٛز ْٖ ثبلأؽْذاسِ أُغزوج٤ِخِ ُِشَّشًخ ٝدِهخِ  ؾ٤ِِ ُٔ ٍْ ٝػ٤َِّٔخِ  اُ ٍَ ع٤َِِ ٌْ ثِش

ب َٜ ْ٘  )2012،)٠ٛٔظالإكظبػِ ػَ

ٝهذ أدد ٛزٙ اُزـ٤شاد ٝالأصٓبد ا٠ُ ػشٝسح رـ٤ش ٝعٜخ ٗظش اُششًبد ثؾ٤ش ُْ رؼذ 

اُوٞائْ أُب٤ُخ اُزو٤ِذ٣خ اُز٢ رٞكش ٓؼِٞٓبد ربس٣خ٤خ هبدسح ػ٠ِ رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة 

الأٝسام أُب٤ُخ ٖٓ ٓؼِٞٓبد ػٖ اُلشص أُزبؽخ أُظبُؼ ٝأُغزضٔش٣ٖ أُزؼب٤ِٖٓ ثؤعٞام 

ًٝزُي أُخبؽش أُزٞهغ ؽذٝصٜب ٝخطؾ الإداسح ٝاعزشار٤غ٤برٜب ُِزؼبَٓ ٓغ ٛزٙ اُخطؾ ُلْٜ 

 .أداء اُششًخ اُؾب٢ُ ٝأُزٞهغ ٓغزوجلً 

ٝٓغ اُزطٞساد اُزٌُ٘ٞٞع٤خ اُؾذ٣ضخ اُز٢ رؾذس ؽٍٞ اُؼبُْ أطجؼ ٖٓ اُؼشٝس١ رط٣ٞش 

اُزو٤ِذ١ ٤ٌُٕٞ أٝعغ ٝأشَٔ ٖٓ خلٍ ؽش اُششًبد ػ٠ِ اُزٞعغ ٝرؾغ٤ٖ الإكظبػ 

ٝرؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ، ؽ٤ش أطذسد ٓغٔٞػخ أعٞام أُبٍ 

اُذ٤ُٝخ روش٣شاً ػٖ أُٞهق اُؾب٢ُ ُِٔؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٖٓ خلٍ كش٣ن ػَٔ ربثغ ُٜب ؽٍٞ 

خ لأطؾبة أُظِؾخ ٝأثذٟ دٛشزٚ ُؼذّ ٝعٞد اُؼبُْ أٝػؼ ك٤ٚ أ٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِ

ؽش٣وخ كؼبُخ ر٘ظْ الإكظبػ ػٖ ٓضَ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ٣ٝؼزوذ كش٣ن اُؼَٔ أٗٚ ٖٓ طبُؼ 

 (.2012)٘بشُ،اُغٜٔٞس إٔ روّٞ اُششًبد ثبلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ 

ٔوٞٓبد ٣ٝؼُذ الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ الأٝػبع أُزٞهغ ؽذٝصٜب ٓغزوجلً ُِششًبد ٖٓ اُ

الأعبع٤خ ُٞعٞد الأعٞام ٝاعزٔشاس أٗشطزٜب، ًٝزُي أُؼِٞٓبد اُز٢ ر٘ششٛب اُششًخ ٝاُز٢ 

 .(2012)١ٍِدٟ،رٞػؼ ٗٔٞٛب ٝرطٞسٛب ٝارغبٛبرٜب أُغزوج٤ِخ

ُزُي كبٕ الأعٞام أُب٤ُخ ٓطبُجخ ثبربؽخ ٓضَ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ٌُبكخ أُغزضٔش٣ٖ ُزٞك٤ش اُضوخ 

اس ك٢ اعزضٔبس أٓٞاُْٜ ك٢ الأعٞام أُب٤ُخ ٝرُي لاؽز٤بط ُذ٣ْٜ ٝرشغ٤ؼْٜ ػ٠ِ الاعزٔش

أُغزضٔش٣ٖ ا٠ُ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ُزٌْٜٔ٘ ٖٓ روذ٣ش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ اُز٢ ٣زٞهغ 

غزوجلً ًٝزُي روذ٣ش دسعخ أُخبؽش أُزؼِوخ ثؾشًخ أعؼبس الأعْٜ ٝاُزـ٤شاد اُز٢  ُٓ رؾو٤وٜب 

 (.Hasaean et al.,2018هذ رؾذس ثبُغٞم )

ٝؽ٤ش إٔ رؾغٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ ٓضَ ٛزٙ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ك٢ اُششًبد ًٝزُي 

اُؼَٔ ػ٠ِ اُؾذ ٖٓ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝرٞك٤ش أٗٞاع عذ٣ذح ٖٓ أُؼِٞٓبد ٝالاعزغبثخ 

ُِزـ٤شاد ك٢ اُج٤ئخ اُذاخ٤ِخ ٝاُخبسع٤خ ٝاظٜبس ٗزبئظ ٛزٙ اُزـ٤شاد ثغشػخ أًجش ٝرض٣ٝذ 

ثٔؼِٞٓبد ًبِٓخ ٝٓٞصٞهخ ٝؿ٤ش ٓزؾ٤ضح ػٖ اُششًخ ًٔب رز٤ؼ ٛزٙ اُزو٤٘خ أُغزخذ٤ٖٓ 
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َّْ لا رلوذ  ُِششًبد رو٤َِ كزشح اػذاد اُزوبس٣ش ثشٌَ ًج٤ش ٝٗششٛب خلٍ كزشح هظ٤شح ٖٝٓ صَ

اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ه٤ٔزٜب الاهزظبد٣خ ٓٔب ٣ؼَٔ ػ٠ِ رٞط٤َ أُؼِٞٓبد ا٠ُ أُغزضٔش٣ٖ ثشٌَ 

 .  (Ciurea&Man,2020)١ ٌٓبٕكٞسٟ ٝك٢ أ١ ٝهذ ٖٝٓ أ

ا ٔسٛ رس١ًٍ ٚسطذ  أعؼبس الأعُٙ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ  رغ١شادٚعؼ١ب

خبٔت اٌّغزثّش٠ٓ ٚاٌغؼٟ ٔسٛ إٌٙٛع ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌزٟ رّثً أداح فؼبٌخ 

زٙذف ٘زٖ ٌٍز٠ًّٛ اٌّجبشش ٌلاعزثّبساد ٌّٚشبس٠غ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ ٚالاخزّبػ١خ، رغ

اٌذساعخ رس١ًٍ ٚل١بط ِذٜ رأثش أعؼبس الأعُٙ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ثدٛدح الإفظبذ 

 اٌّسبعجٟ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ .

 اٌذساعخ:ثب١ٔبا: ِشىٍخ 

ك٢ ع٤بم ٓب ٣شٜذٙ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ خلٍ ٛزٙ اُلزشح ٖٓ رـ٤شاد ٝأؽذاس ٓزغبسػخ 

ٝاُز٢ رئصش ػ٠ِ أداء اُششًبد ٝٓٞهؼٜب اُز٘بكغ٢ ٝص٣بدح ٓغئ٤ُٞخ  ٝٓزلؽوخ ثشٌَ ًج٤ش

ظٜٞس ، ٝاُششًبد رغبٙ أطؾبة أُظبُؼ ُشؼٞسْٛ ثبُوِن ٗؾٞ أُؼِٞٓبد أُ٘شٞسح 

اؽز٤بط  الاٗزوبداد اُز٢ رْ رٞع٤ٜٜب ا٠ُ أُؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ اُز٢ ُْ رؼذ هبدسٙ ػ٠ِ رِج٤خ

ء أُغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة أُظبُؼ ثؼشٝسح أُغزضٔش٣ٖ ٝاُششًبد ٜٓ٘ب ٝٓطبُجخ ٛئلا

الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝاُز٢ رؼُذ ٖٓ أْٛ ٓظبدس أُؼِٞٓبد اُز٢ ٣ؼُزٔذ ػ٤ِٜب 

ثظٞسح أعبع٤خ ك٢ رٞهغ الأداء أُغزوج٢ِ ُِششًخ ٝأُغبػذح ك٢ ارخبر اُوشاساد 

 (.2020)ِسّٛد،الاعزضٔبس٣خ أُخزِلخ

ُٔؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ اُز٢ رغُْٜ ك٢ رٞهغ الأؽذاس ٓٔب أدٟ ا٠ُ ص٣بدح اُطِت ػ٠ِ ا

ٝاُزـ٤شاد اُز٢ هذ رؾذس خلٍ اُلزشح اُوبدٓخ ٝرشش٤ذ هشاسارْٜ الاعزضٔبس٣خ ٝٓؼشكخ 

أُخبؽش ٝاُزـ٤شاد اُز٢ هذ رؾذس ٓغزوجلً، ؽ٤ش إٔ الإكظبػ أُؾبعج٢ اُؾب٢ُ ػٖ 

٤ْ ثبلأؽذاس أُغزوج٤ِخ ُِششًخ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ لا ٣غبػذ أُغزضٔش٣ٖ ػ٠ِ اُزٞهغ اُغِ

ٓٔب ٣غزِضّ ػشٝسح ٝعٞد ثؼغ اُؼٞاثؾ ُزط٣ٞش ٝرؾغ٤ٖ ٛزٙ أُؼِٞٓبد أٜٛٔب رط٣ٞش 

ٜٓ٘غ٤خ ُِو٤بط أُؾبعج٢ رغبػذ ػ٠ِ أُٞاصٗخ ث٤ٖ ٓٞػٞػ٤خ اُو٤بط ٝٓلءٓزٚ ُٔغزخذ٢ٓ 

 (.2022)اٌجبص،ٛزٙ أُؼِٞٓبد ُذػٜٔب ك٢ اؽبس رٌب٢ِٓ ٓغ اُوٞائْ أُب٤ُخ الأعبع٤خ 

اُوظٞس اُز١ ٣شٞة ػ٤ِٔخ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ  فٟ اٌذساعخٚ رزدغذ ِشىٍخ 

أُغزوج٤ِخ ٝػذّ رٞك٤ش أُؼِٞٓبد اٌُبك٤خ اُز٢ رغبػذ أُغزضٔش٣ٖ ٝالأؽشاف الأخشٟ ػ٠ِ 

اُزؾ٤َِ أُغزوج٢ِ لأداء اُششًخ ٝرؾذ٣ذ اُلشص ٝأُخبؽش أُؾزِٔخ أُشرجطخ ثؼ٤ِٔبرٜب 

ٓٔب ٣غبػذ ك٢ رؾغ٤ٖ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ؽ٤ش إٔ ؿ٤بة ٛزٙ أُغزوج٤ِخ 

أُؼِٞٓبد ٣غؼَ أُغزضٔش٣ٖ ٣جٕ٘ٞ رٞهؼبرْٜ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش ده٤وخ أٝ ٓظبدس ٓؼِِخ 

٠ّٚىٓ ط١بغٗ ِشىٍخ اٌذساعخ فٟ ِدّٛػخ ٓٔب هذ ٣ئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ، 

 الأعئٍخ اٌزب١ٌخ: 

 أعؼبس الأعْٜ ٝأْٛ اُؼٞآَ أُئصشح ك٤ٜب؟ٓب٢ٛ ٓؾذداد رـ٤شاد  -ٔ

ٓب ٢ٛ ٓزطِجبد الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ك٢ ػٞء الإطذاساد ا٤ُٜ٘ٔخ  -ٕ

 ٝاُذساعبد الأًبد٤ٔ٣خ؟

ٓب ٛٞ اٗؼٌبط رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس  -ٖ

 الأعْٜ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ؟
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٣ٌٖٔ ػشع ٝرؾ٤َِ اُذساعبد اُغبثوخ ؽغت ثبٌثبا: ػشع ٚرس١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ: 

 اسرجبؽٜب ثٔزـ٤شاد اُذساعخ، ٝرُي ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

 دساعبد رٕبٌٚذ ِسذداد خٛدح الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ. -أ 

ػٓ  رس١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبذ اٌّسبعجٟ( ثؼ٘ٞإ ١ٍِ،2012دٟ اعزٜذكذ دساعخ ) .ٔ

اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚأثش٘ب ػٍٝ وفبءح اٌمشاساد الاعزثّبس٠خ 

زؾ٤َِ أُؾزٟٞ ُؼذد ٖٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ث ٝهبٓذ اُذساعخٌٍششوبد اٌّظش٠خ 

ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ػؼق ٓغزٟٞ ، ٕ٘ٔٓؽز٠  ٖٕٔٓخلٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ُِششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ 

ٝإٔ ٛ٘بى ػلهخ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ رُي الإكظبػ ًٝلً ٖٓ رٌِلخ سأط أُبٍ ، أُظش٣خ 

 ٝػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝػذّ ًلبءح اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ .

أثش خظبئض اٌششوبد ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ( ثؼ٘ٞإ 2012،إثشا١ُ٘ ًٔب ر٘بُٝذ دساعخ ) .ٕ

: ٝاُز٢ اعزٜذكذ ز٠ٛبد الإفظبذ ٚفمب ٌٍزمبس٠ش اٌّزىبٍِخ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍششوخِغ

ه٤بط أصش خظبئض اُششًبد ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ ٓغز٣ٞبد الأكظؼ ٝكوبُ ُِزوبس٣ش أُزٌبِٓخ 

ٝاػزٔذد ك٢ رؾو٤ن اُٜذف ػ٠ِ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ.  ،ٝث٤ٖ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ

ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد ػلهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓٞعجخ ث٤ٖ ٓغز٣ٞبد الإكظبػ ٝكوبُ ُِزوبس٣ش 

ٝإٔ ٛزٙ اُؼلهخ رظٜش ثٞػٞػ ثبُششًبد اُز٢ ، أُزٌبِٓخ ٝث٤ٖ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔ٘شبح

ٝاُششًبد اُز٢ رزظق رزٔزغ ثخظبئض ٓؼ٤٘خ ٓضَ ص٣بدح اُؾبعخ ا٠ُ ر٣َٞٔ خبسع٢ 

ؽ٤ش إٔ ص٣بدح ٓغزٟٞ  ،ثزؼذد اُوطبػبد ٝاُلشٝع ٝثظلخ ػبٓخ اُششًبد اٌُجشٟ

الإكظبػ ٝكوبً ُِزوبس٣ش أُزٌبِٓخ ثزِي اُششًبد ٣ئدٟ ثذٝسٙ ا٠ُ اُزؤص٤ش الإ٣غبث٢ ُٔٞهق 

اُششًبد ك٢ عٞم الأعْٜ ًٔب إٔ ص٣بدح ٓغزٟٞ الإكظبػ ٝكوبً ُِزوش٣ش ؿ٤ش أُب٢ُ ٣ئدٟ 

 ٣بدح اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ.ا٠ُ ص

خٛدح ٔظُ اٌّؼٍِٛبد ٚالإفظبذ ( ثؼ٘ٞإ 2020،ػض اٌذ٠ٓ ٝهذ رج٘ذ دساعخ ) .ٖ

ٝرُي ٖٓ خلٍ ه٤بط رؤص٤ش عٞدح أُؼِٞٓبد  :الاخز١بسٞ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ

ٝاػزٔذد ، ك٢ رؾغ٤ٖ الإكظبػ ؿ٤ش أُب٢ُ ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ُِششًبد اُظ٘بػ٤خ

خ ك٢ رؾو٤ن اُٜذف ػ٠ِ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ ُِششًبد اُ٘شطخ ثبُجٞسطخ خلٍ اُذساع

. ٝهذ رٞطِذ ٛزٙ اُذساعخ ا٠ُ رلبٝد ٓغزٟٞ الإكظبػ 2ٕٔٓؽز٠  2ٕٓٓاُلزشح ٖٓ 

% ٖٓ ث٘ٞد 9ؽ٤ش أظٜشد اُ٘زبئظ إٔ ، ؿ٤ش أُب٢ُ ك٢ اُششًبد اُظ٘بػ٤خ أُظش٣خ

% ٜٓ٘ب ٣لظؼ ػٜ٘ب ٔٗك٢ ؽ٤ٖ إٔ ، الإكظبػ الاخز٤بس١ رلظؼ ػٜ٘ب ًَ ششًبد اُؼ٤٘خ

% ٖٓ ث٘ٞد الإكظبػ الاخز٤بس١ ٣زْ الإكظبػ ػٜ٘ب ث٘غت ٔ٘صلس ششًبد كوؾ ٝإٔ 

 ٓخزِلخ.

أثش الافظبذ اٌّسبعجٟ ػٓ  ( ثؼ٘ٞا2020ٕ،اثشا١ُ٘ ٝك٢ ٛزا اُغ٤بم اعزٜذكذ دساعخ ) .ٗ

اٌّم١ذح  رمبس٠ش الاػّبي اٌّزىبٍِخ ػٍٝ الاداء اٌّبٌٟ ٚاٌزشغ١ٍٟ فٟ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ

: ٝهذ هبٓذ اُذساعخ ثزؾ٤َِ روبس٣ش الأػٔبٍ أُزٌبِٓخ ٝٓب رؾز٣ٞٚ ٖٓ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

اكظبػ ػٖ الأداء اُج٤ئ٢ ٝالاعزٔبػ٢ ٝاُؾ٢ًٔٞ ٝالاعزشار٤غ٢ ُِششًبد أُو٤ذح 

ًٝزُي ه٤بط أصش الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ روبس٣ش  ،ثجٞسطخ الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ

٠ الأداء أُب٢ُ ٝاُزشـ٢ِ٤ ك٢ اُششًبد أُغبٛٔخ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ الأػٔبٍ أُزٌبِٓخ ػِ

أُظش٣خ. ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ أٜٛٔب إٔ الإكظبػ أُؾبعج٢ 

ػٖ روبس٣ش الأػٔبٍ أُزٌبِٓخ ٣غْٜ ك٢ دػْ ٝرؼض٣ض الأداء أُب٢ُ ٝاُزشـ٢ِ٤ ُِششًبد 

 ١ اُوشاساد.ٖٓ خلٍ ٓب ٣ٞكشٙ ٖٓ ٓؼِٞٓبد شبِٓخ ُٔزخز
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ثبُزؾو٤ن ك٢ اُؼٞآَ اُز٢ رئصش ػ٠ِ ع٤ُٞخ  (Utami etal., 2020ًٔب هبٓذ دساعخ ) .٘

الأعْٜ ُششًبد هطبع اُزظ٤٘غ أُذسعخ ك٢ ثٞسطخ اٗذ٤ٗٝغ٤ب، ٝاعزخذٓذ اُذساعخ 

أُزـ٤شاد أُغزوِخ أُزٔضِخ ك٢ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ، ٝا٤ٌُِٔخ أُئعغ٤خ، 

ًٔزـ٤ش ٓزٞعؾ،  ٝا٤ٌُِٔخ الأع٘ج٤خ، ٝأداء ٓغِظ الإداسح ٓغ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد

ٝع٤ُٞخ الأعْٜ ًٔزـ٤ش ربثغ، ٝرٔضَ ػ٤٘خ اُذساعخ ك٢ ششًبد هطبع اُزظ٤٘غ أُذسعخ 

ك٢ اُجٞسطخ الاٗذ٤ٗٝغ٤خ ٝرْ اخز٤بس اُؼ٤٘بد ث٘بءً ػ٠ِ ؽش٣وخ أخز اُؼ٤٘بد اُؼشٞائ٤خ، 

ٓظ٘ؼبً، ًٝبٗذ  9٘، ٝثِـذ اُؼ٤٘خ Solvingٝرْ ؽغبة ػذد اُؼ٤٘بد ث٘بءً ػ٠ِ ٓؼبدُخ 

. ٝأظٜشد 2ٕٔٓا٠ُ  ٕٙٔٓث٤بٗبد اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ ُٔذح ع٘ز٤ٖ، ٝٓؼبٓلد الأعْٜ ٖٓ 

ٗزبئظ اُذساعخ إٔ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ُٚ رؤص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ ػذّ رٔبصَ 

ج٤خ ُٜٔب أُؼِٞٓبد، ًٔب أشبسد اُذساعخ ا٠ُ إٔ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝا٤ٌُِٔخ الأع٘

رؤص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ ع٤ُٞخ الأعْٜ، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد رزٞعؾ اُؼبُوخ ث٤ٖ 

 الإكظبؽبد أُغزوج٤ِخ ٝع٤ُٞخ الأعْٜ. 

 دساعبد رٕبٌٚذ ِسذداد رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ. -ة 

أثش خٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّسبعج١خ ػٍٝ ِخبطش ( ثؼ٘ٞإ 2012،اٌظجبؽ ر٘بُٝذ دساعخ )  .ٔ

ؽ٤ش سًضد اُذساعخ ػ٠ِ  أعُٙ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خإ١ٙٔبسأعؼبس 

ه٤بط أصش عٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبس أعؼبس أعْٜ اُششًبد أُو٤ذح 

( ششًخ ٖٓ اُششًبد ٓٓٔثبُجٞسطخ أُظش٣خ ٖٓ خلٍ دساعخ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ )

. ٝهذ 2ٕٔٓا٠ُ ػبّ  ٕٕٔٓأُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ٖٓ خلٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد ػلهخ اسرجبؽ عِج٤خ ث٤ٖ عٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝٓخبؽش 

ًٔب رٞعذ ػلهخ عِج٤خ ث٤ٖ عٞدح أُشاعؼخ ٝٗغجخ اُذ٣ٕٞ  ،ا٤ٜٗبسأعؼبس أعْٜ اُششًبد

 هظ٤شح الأعَ ٝٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس أعْٜ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ.

أثش رجٕٟ ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ ( ثؼ٘ٞإ 2012،فشج اُغ٤بم ٛذكذ دساعخ ) ٝك٠ ٛزا  .ٕ

ا٠ُ ث٤بٕ رؤص٤ش رطج٤ن ٓٔبسعبد  اٌذٌٟٚ ػٍٝ ِغزٛٞ اٌزسفع اٌّسبعجٟ ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ

اُزؾلع أُؾبعج٢ أُششٝؽ ٝؿ٤ش أُششٝؽ ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبس عؼش اُغْٜ ٝاٗؼٌبط 

ٝرُي ٖٓ ، طج٤ن ٓؼب٤٣ش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخرُي ػ٠ِ ه٤ٔٚ اُغٞه٤خ ُِٔ٘شؤح ك٢ ظَ ر

( ششًخ ٖٓ ششًبد أُغبٛٔخ ؿ٤ش أُب٤ُخ أُذسعخ 2ٕخلٍ دساعخ رطج٤و٤خ ُؼ٤٘خ ٖٓ )

ٝهذ . 2ٕٔٓخز٢ ػبّ  2ٕٓٓك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ خلٍ اُلزشح ٖٓ 

اُزؾلع  رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد ػلهخ عٞٛش٣خ راد دلاُخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ ٓٔبسعبد

 أُؾبعج٢ أُششٝؽ ٝؿ٤ش أُششٝؽ ٝث٤ٖ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسعؼش اُغْٜ. 

رس١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ غّٛع اٌزمبس٠ش ( ثؼ٘ٞإ 2020،زغ١ٓ ك٢ ؽ٤ٖ ٛذكذ دساعخ ) .ٖ

ِّٚبسعبد اٌزدٕت اٌضش٠جٟ ٚ ث١ٓ خطش  ،اٌّب١ٌخ ٚأداء اٌّغئ١ٌٛخ الاخزّبػ١خ 

ف فٟ ِؤشش اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ الإ١ٙٔبساٌّغزمجٍٟ لأعؼبس أعُٙ اٌششوبد راد اٌزظ١ٕ

ٝرُي ٖٓ خلٍ اخزجبس ارغبٙ ٝهٞح ٝدلاُخ اُؼلهخ ث٤ٖ ًَ ٖٓ ٓغزٟٞ ؿٔٞع  ٌلاعزذاِخ

ٝث٤ٖ ، ٝدسعخ ٓٔبسعبد اُزغ٘ت اُؼش٣ج٢ ، داء أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خٝأ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ

ٝاخزجبس رؤص٤ش ، اؽزٔبٍ ؽذٝس خطش الإ٤ٜٗبسأُغزوج٢ِ ُغؼش عْٜ اُششًخ ٖٓ عٜخ

ٝرُي ،ٓغزٟٞ عٞدح ا٤ُبد اُؾًٞٔخ ػ٘ذ ادخبُٚ ًٔزـ٤ش ٓ٘ظْ ُزِي اُؼلهخ ٖٓ عٜخ أخشٟ

( ششًخ ؽبطِخ ػ٠ِ رظ٤٘ق ك٢ ٓئشش 2ٖٗٓ خلٍ دساعخ رطج٤وٚ ػ٠ِ ػ٤٘خ )

. ٝهذ 2ٕٔٓؽز٢ ػبّ  ٕٕٔٓاُجٞسطخ أُظش٣خ ُلعزذآخ خلٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

ٔبٍ ؽذٝس خطش رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد أدُخ اؽظبئ٤خ ػ٠ِ إٔ اؽز
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٣شرجؾ ثؼلهخ ٓٞعجخ ٝراد رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ٓغ ًَ ، الإ٤ٜٗبسأُغزوج٢ِ ُغؼش عْٜ اُششًخ

ث٤٘ٔب ٣شرجؾ ، ٖٓ ٓغز١ٞ ؿٔٞع اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝدسعخ ٓٔبسعبد اُزغ٘ت اُؼش٣ج٢

 ثؼلهخ عبُجخ ٝراد رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ٓغ أداء أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ.

 Diversification Strategy( ثؼ٘ٞاQi&Diao,2020ٕ)ًٔب عؼذ ًَ ٖٓ دساعخ  .ٗ

and Stock Price Crash Risk: Evidence From Chine  ا٠ُ ث٤بٕ رؤص٤ش

ر٣ٞ٘غ اعزشار٤غ٤خ اُششًبد ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ ٝرُي ٖٓ خلٍ دساعخ 

رطج٤و٤خ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسطخ اُظ٤٘٤خ خلٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

. ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ رضداد 2ٕٔٓؽز٠ ػبّ  ٖٕٓٓ

ثشٌَ ًج٤ش ػ٘ذٓب رزـ٤ش اعزشار٤غ٤خ اُزشـ٤َ ُِششًخ ٖٓ ػ٤ِٔخ ٓزخظظخ ا٠ُ ػ٤ِٔخ 

ًٔب رٞطِذ ا٠ُ أٗٚ ٣ٞعذ اسرجبؽ ا٣غبث٢ ًج٤ش ث٤ٖ اُز٣ٞ٘غ ٝٓخبؽش  ،ٓز٘ٞػخ

عؼخ اُخبسع٤خ ٝرـط٤خ ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ ك٢ اُششًبد راد عٞدح ٓ٘خلؼخ ُِٔشا

 ُِٔؾ٤ِِٖ ٓ٘خلؼخ.

 The Accountingة ػ٘ٞإ (Ciurea&Man,2020ك٢ ؽ٤ٖ رشًضد دساعخ ) .٘

Profession from Romania in the Digitized Economy  ث٤بٕ رؤص٤ش

أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ ٝؽًٞٔخ اُششًبد ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ ك٢ هطبع 

. ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ 2ٕٔٓؽز٠ ػبّ  ٕٓٔٓػبّ  اُزظ٤٘غ ٝرُي خلٍ اُلزشح ٖٓ

أٗٚ ػ٘ذٓب رشبسى اُششًبد ث٘شبؽ ك٢ أٗشطخ أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ ُِششًبد كبٜٗب رئد١ 

ٝإٔ ؽًٞٔخ اُششًبد رؼزجش ا٤ُخ كؼبُخ ُِزخل٤ق  ا٠ُ رو٤َِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ،

ٝإٔ ا٤ٌُِٔخ ، سأعؼبس الأعْٜٖٓ اُغ٤ًِٞبد الاٗزٜبص٣خ ُلإداسح ٝاُؾذ ٖٓ ٓخبؽش ا٤ٜٗب

ٝإٔ ؽغْ ٓغِظ الإداسح  الإداس٣خ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ،

 ٝاصدٝاع٤خ اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ُْٜ رؤص٤ش عِج٢ ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ.

ِٚٓ خلاي ِٕبلشخ ٚرس١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٠ّىٓ ٌٍجبزث اعزخلاص ِدّٛػخ ِٓ إٌمبط 

 أّ٘ٙب ِب ٠ٍٟ:

  سًضد ٓؼظْ اُذساعبد ػ٠ِ ص٣بدح ٓغزٟٞ الإكظبػ أُؾبعج٢ ُِٔؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ

ُزؤص٤شٛب اٌُج٤ش ػ٠ِ رؾغ٤ٖ ؽشًخ أعؼبس الأعْٜ ُِششًبد، الا إٔ ٛزٙ اُذساعبد ُْ 

 رٞػؼ ٓزطِجبد الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ.

 ٞلظِؼ ػٜ٘ب ثبُزوبس٣ش ٗٞٛذ ثؼغ اُذساعبد ػٖ اهزشإ رؾغ٤ٖ ٓغز ُٔ ٟ أُؼِٞٓبد اُ

 .أُب٤ُخ أُ٘شٞسح ثزؾغ٤ٖ ؽشًخ أعؼبس الأعْٜ

 ٚرأع١غاب ػٍٝ رٌه رزّثً اٌفدٛح اٌجسث١خ ف١ّب ٠ٍٟ:

ػذّ ًلب٣خ ٝٓلئٔخ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ أُ٘شٞسح ؽب٤ُب ثبُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػ٠ِ رشش٤ذ  -ٔ

 أُب٤ُخ.هذساد أُغزضٔش٣ٖ ٝأُزؼب٤ِٖٓ ثغٞم الأٝسام 

الاػزٔبد ػ٠ِ اُطشم اُزو٤ِذ٣خ ك٢ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝاُز٢ رؼزجش ؿ٤ش  -ٕ

ٓ٘بعجخ ك٢ ظَ اُزـ٤شاد اُغٞه٤خ اُؾب٤ُخ ٝاُشجٚ ٤ٓٞ٣خ ٝأُزطِجبد اُؼشٝس٣خ 

 ُٔغزخذ٢ٓ ٛزٙ أُؼِٞٓبد.

 ػذّ رطشم أ١ ٖٓ اُذساعبد ا٠ُ اُغبٗت اُزطج٤و٢ ثبُج٤ئخ أُظش٣خ ُزؤص٤ش رؾغ٤ٖ -ٖ

الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝٓذٟ اٗؼٌبعٚ ػ٠ِ ؽشًخ أعؼبس الأعْٜ ٝلا ع٤ٔب 

 اػزٔبد ٓؼظٜٔب ػ٠ِ أُغؼ ا٤ُٔذا٢ٗ.

 

 



 
 

    .............أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد اعؼبس الاعُٙ

 ِسّٛد محمد ػجذ اٌٍط١فأ/  –محمد ػّشاْسخت  د/–أزّذ زبِذ ِسّٛد أ.د/                     
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 ساثؼاب: أ٘ذاف اٌذساعخ:

٣زٔضَ اُٜذف اُشئ٤ظ ُِذساعخ ك٢ روذ٣ْ ٗٔٞرط ٓؾبعج٢ لاعزخذاّ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ًٔشرٌض 

أُغزوج٤ِخ ٝث٤بٕ اٗؼٌبط رُي ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ُزؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد 

 ٚرٌه عؼ١اب ٔسٛ رسم١ك الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ: ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ،

 ث٤بٕ ٓؾذداد رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، ٝرؾذ٣ذ أْٛ اُؼٞآَ أُئصشح ك٤ٜب. -ٔ

دساعخ ٝرؾ٤َِ ٓزطِجبد الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ك٢ ػٞء الإطذاساد  -ٕ

 ٝاُذساعبد الأًبد٤ٔ٣خ. ا٤ُٜ٘ٔخ

اعزخلص اٗؼٌبط رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ؽشًٚ  -ٖ

 أعؼبس الأعْٜ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ.

ا: أ١ّ٘خ اٌذساعخ:  خبِغب

 رزٔضَ أ٤ٔٛخ اُذساعخ ٖٓ أُ٘ظٞس٣ٖ اُؼ٢ِٔ ٝاُؼ٢ِٔ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

 الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ:  - أ

٤٤ٔ٣ٖ ٝاُوبئ٤ٖٔ ػ٠ِ اُز٘ظ٤ْ ثٔذٟ رؤص٤ش رؾغ٤ٖ عٞدح رضا٣ذ الاٛزٔبّ ٖٓ هجَ الأًبد .ٔ

الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ، ػ٠ِ ؽشًخ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثغٞم 

 الأٝسام أُب٤ُخ.

رغ٤ِؾ اُؼٞء ػ٠ِ أصش رؾغ٤ٖ ػ٤ِٔخ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ؽشًٚ  .ٕ

 اعؼبس الاعْٜ.

 الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ: -ة

ششًبد اُج٘ٞى أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ ٖٓ الإكظبػ ػٖ رؼظ٤ْ اعزلبدح  .ٔ

 أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ.

روذ٣ْ اُؾٍِٞ أُض٠ِ ُِؼذ٣ذ ٖٓ أُشٌلد أُزؼِوخ ثؤعؼبس الأعْٜ ٝرُي ٖٓ خلٍ  .ٕ

الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ثبُزٞه٤ذ ٝاُغٞدح أُ٘بعجخ ُِٔزؼب٤ِٖٓ ثؤعٞام 

ي ثغجت إٔ اُوٞائْ أُب٤ُخ اُؾب٤ُخ رؾز١ٞ ػ٠ِ ث٤بٗبد ربس٣خ٤خ لا الأٝسام أُب٤ُخ ٝرُ

 رِج٢ اؽز٤بعبد أُغزخذ٤ٖٓ.

الأٝسام أُب٤ُخ ٖٓ رو٤٤ْ  ثغٛقص٣بدح هذسح أُؾ٤ِِٖ ٝأُزخظظ٤ٖ ٝأُغزخذ٤ٖٓ  .ٖ

الأداء الاعزشار٤غ٢ ُِششًبد ثذهخ ٝٓٞػٞػ٤خ ٝرُي ك٤ٔب ٣خض اُٞػغ اُؾب٢ُ 

 ُٔغزوج٢ِ.ٝاُوذسح ػ٠ِ اُز٘جئ ثبُٞػغ ا

٣زغْ اُلشع اُشئ٤غ٢ ُِجؾش ك٠ " ٣ٞعذ أصش رٝ دلاُخ  عبدعبا: فشٚع اٌذساعخ:

"ٝلاخزجبس ٛزا .اؽظبئ٤خ ُلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الاعْ

 اُلشع ٣ٌٖٔ اُزش٤ًض ػ٠ِ صلصخ كشٝع كشػ٤خ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

ػٖ رؾ٤ِلد الإداسح ٝالأداء أُغزوج٢ِ ػ٠ِ لإكظبػ ٣ٞعذ رؤص٤ش رٝ دلاُخ اؽظبئ٤خ ُ .ٔ

 اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ.

لإكظبػ ػٖ اُلشص ٝأُخبؽش ػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس ٣ٞعذ رؤص٤ش رٝ دلاُخ اؽظبئ٤خ ُ .ٕ

 .الأعْٜ

لإكظبػ ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد ػ٠ِ ٣ٞعذ رؤص٤ش رٝ دلاُخ اؽظبئ٤خ ُ .ٖ

 اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ.



 
 

    .............أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد اعؼبس الاعُٙ

 ِسّٛد محمد ػجذ اٌٍط١فأ/  –محمد ػّشاْسخت  د/–أزّذ زبِذ ِسّٛد أ.د/                     
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 رزّثً زذٚد ٚٔطبق اٌذساعخ فٟ وً ِٓ: زذٚد ٚٔطبق اٌذساعخ:عبثؼاب: 

: اهزظشد اُذساعخ ػ٠ِ عِغِخ ص٤٘ٓخ ٓؾذدح ٓذرٚ خٔظ ع٘ٞاد رجذأ ٖٓ ػبّ : زذٚد ص١ِٕخ1

 ّ ثشؤٕ رؾ٤َِ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُز٢ رخذّ ه٤بط ٓزـ٤شاد اُذساعخ.ّٖٕٕٓ ٝر٘ز٢ٜ ػبّ 9ٕٔٓ

ٞى أُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ ٝاُز٢ رٌٕٞ : اهزظشد اُذساعخ ػ٠ِ اُج٘: زذٚد ِىب١ٔخ2

ٓغزٔشح ك٢ ٓضاُٝخ ٗشبؽٜب خلٍ اُلزشح اُض٤٘ٓخ أُؾذدح ٝإٔ رٌٕٞ ًزُي ٖٓ اُششًبد 

 ث٘ي. 2ٖاُ٘شطخ، ٝاُز٢ ٣جِؾ ػذدٛب 

: اهزظشد اُذساعخ ػ٠ِ ه٤بط أصش رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد : زذٚد ِٕٙد١خ3

 الأعْٜ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ. أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس

ا: ِٕٙد١خ اٌذساعخ:  ثبِٕب

ً ٗؾٞ رؾو٤ن اُٜذف ٖٓ اُذساعخ رْ رؾذ٣ذ ٓغزٔغ اُذساعخ اٌذساعخِدزّغ ٚػ١ٕخ  -ٔ : عؼ٤ب

ثؾ٤ش ٣شَٔ ٓغٔٞػخ ٖٓ أُغزضٔش٣ٖ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ ًٝزُي اُج٘ٞى أُغبٛٔخ 

 ششٝؽ الأر٤خ:أُظش٣خ ػ٠ِ ٓذاس خٔظ ع٘ٞاد عبثوخ ٝاُز٢ ٣زؾون ثٜب اُ

 .EGX100إٔ رٌٕٞ اُج٘ٞى ٓو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ ٝٓذسعخ ػٖٔ ٓئشش  (أ )

 إٔ رٌٕٞ اُج٘ٞى ُذ٣ٜب هٞائْ ٓب٤ُخ ٓغزوِخ. (ة )

 إٔ روّٞ اُج٘ٞى ث٘شش هٞائٜٔب ػ٠ِ أُٞهغ الإٌُزش٢ٗٝ أٝ ٓٞهغَ اُجٞسطخ أُظش٣خ. (ط )

ً ٗؾٞ رؾو٤ناٌذساعخِٕٙح   -ٕ أٛذاكٜب  : ك٢ عج٤َ اُزؼشف ػ٠ِ ٓشٌِخ اُذساعخ ٝعؼ٤ب

ٝاخزجبس كشٝػٜب اػزٔذ اُجبؽش ػ٠ِ ًَ ٖٓ أُٜ٘ظ الاعزوشائ٢ ٝالاعز٘جبؽ٢ ٝرُي ػ٠ِ 

 اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

: ٝكوبً ُٜزا أُٜ٘ظ هبّ اُجبؽش ثذساعخ ٝرؾ٤َِ ٓب ٝسد ثبُلٌش إٌّٙح الاعزمشائٟ -1

ٝالأدة أُؾبعج٢ ًٝزُي اُذساعبد اُؼشث٤خ ٝالأع٘ج٤خ ٝالإطذاساد ٖٓ أُئعغبد 

بد اُذ٤ُٝخ أُزؼِوخ ثٔزـ٤شاد اُذساعخ ٝأُؼ٤٘خ ثزؼض٣ض اعزخذاّ رو٤٘خ اُجِٞى ٝاُغٜ

رش٤ٖ ك٢ رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ًٝزُي اُز٘جئ ثبلأؽذاس 

 أُغزوج٤ِخ ٝأصشٙ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ.

ػ٠ِ اعزخلص ٝث٘بء اصش : ٝكوب ُٜزا أُٜ٘ظ ؽشص اُجبؽش إٌّٙح الاعزٕجبطٟ -2

اُز٘جئ ثبلأؽذاس أُغزوج٤ِخ ٝرؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٜ٘ب. ٝث٤بٕ اٗؼٌبعبد رُي ػ٠ِ 

 رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ.
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: رشَٔ اُذساعخ أُزـ٤شاد اُزب٤ُخ ٝاُز٠ ٣ٌٖٔ رٞػ٤ؾٜب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اٌذساعخِزغ١شاد   -ٖ

 اُزب٢ُ:

 اٌّزغ١ش ٔٛػٗ طش٠مخ ل١بعٗ

أٚلاا: ع١زُ ثٕبء ِؤشش ٌلإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ 

 ٌٍششوخ ِمغُ إٌٝ:

 ِؼٍِٛبد ِغزمج١ٍخ ِب١ٌخ. -1

 ِؼٍِٛبد ِغزمج١ٍخ غ١ش ِب١ٌخ. -2

ثب١ٔب: خٛدح الإفظبذ =٠زُ اٌم١بط ثبلاػزّبد ػٍٝ ِؤشش الافظبذ 

 (0(ٚخلاف رٌه )1اٌغبثك )اٌؼٕظش اٌّفظر ػٕٗ ٠ؼطٝ )

خٛدح  ِغزمً

الإفظبذ ػٓ 

ٍِٛبد اٌّؼ

 اٌّغزمج١ٍخ

ع١زُ ل١بعٗ ِٓ خلاي زغبة ِزٛعظ اٌغؼش اٌغٛلٟ الأعجٛػٟ 

 ٌٍغُٙ ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ:

 ِزٛعظ اٌغؼش اٌغٛلٟ ٌٍغُٙ=  
ٓغٔٞع ًَ طلوٚ رذاٍٝ ٗلزد ػ٠ِ اُغْٜ ػذد الأعْٜ ك٠ ًَ طلوٚ

ٓغٔٞع ػذد الاعْٜ أُزذاُٝٚ خلٍ الاعجٞع
 

اٌزغ١شاد فٟ  ربثغ

 أعؼبس الأعُٙ

 اٌّظذس )إػذاد اٌجبزث(

رؾو٤وبً لأٛذاف اُذساعخ ٝاخزجبس كشٝػٜب رْ روغ٤ٜٔب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ : اٌذساعخربعؼاب: رمغ١ّبد 

 اُزب٢ُ:

  َاٌذساعخالإطبس اٌؼب: 

٣ٝز٘بٍٝ ًَ ٖٓ: أُوذٓخ، أُشٌِخ، ػشع ٝرؾ٤َِ اُذساعبد اُغبثوخ، الأٛذاف، الأ٤ٔٛخ، 

 روغ٤ٔبد اُذساعخ. اُلشٝع، أُٜ٘غ٤خ،

  اٌّجسث الاٚي: أؼىبط رسغ١ٓ خٛدح الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد

 أعؼبس الأعُٙ

٣ٝز٘بٍٝ ٛزا اُلظَ ه٤بط أصش الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس 

الأعْٜ، ٝدساعخ دٝس رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ك٢ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝأصش رُي 

أعؼبس الأعْٜ. ًٝزُي اُؼَٔ ػ٠ِ ث٘بء ٗٔٞرط ٓوزشػ ُو٤بط اٗؼٌبعبد اُؼلهخ ػ٠ِ رـ٤شاد 

 ث٤ٖ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ٝالإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ.

 .ؽ٤ش ع٘ز٘بٍٝ ك٢ ٛزا اُلظَ ٗجزح ػٖ اُششًبد  اٌّجسث اٌثبٔٝ: اٌذساعخ اٌزطج١م١خ

ٓغبٍ اُزطج٤ن ٝالأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ أُطجوخ ٝػ٤٘خ اُذساعخ ًٝزُي اُزطج٤ن اُؼ٢ِٔ 

 ٝٗزبئظ ٛزا اُزطج٤ن.

 خبرّخ اٌذساعخ: 

 إٌزبئح ٚاٌزٛط١بد ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ. 

 .اٌّشاخغ 

 .اٌّلازك 
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 المبحث الاول

الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تحسين جودة  انعكاس

 تغيرات أسعار الأسهم
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ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ  أؼىبط رسغ١ٓ خٛدح الإفظبذ:اٌّجسث الاٚي

 رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ
 :ِمذِخ 

رزؤصش أعؼبس الأعْٜ أُزذاُٝخ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثٔؼِٞٓبد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝرُي ٗز٤غخ 

اعزغبثخ أعؼبس الأعْٜ لإػلٗبد الأسثبػ، ٝٗظ٤ت اُغْٜ ٖٓ الأسثبػ، ٝه٤ٔخ أُج٤ؼبد، 

ٝٓٔبسعخ الإداسح ُؾًٞٔخ اُششًبد كؼلً ػٖ ػٞآَ اهزظبد٣خ أخش١، ٝرؼجش رـ٤شاد 

أعؼبس الأعْٜ ػٖ سدٝد أكؼبٍ ٝاعزغبثخ أُغزضٔش٣ٖ رغبٙ أُؼِٞٓبد أُشرجطخ ثبُششًبد 

ث٢ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ اُضوخ ك٢ الأداء أُغزوج٢ِ ُِششًخ، ث٤٘ٔب ٣ؼجش ؽ٤ش ٣ذٍ سد اُلؼَ الإ٣غب

ب ثشؤٕ ٓغزوجَ اُششًخ ًٓ )ِسشٚط،  سد اُلؼَ اُغِج٢ ُغؼش اُغْٜ ػٖ ٗظشح أًضش رشبإ

2021)  

ٝٗظشاً لأ٤ٔٛخ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝاُؼٞآَ اُز٢ رئصش ػ٤ِٜب ٝاُز٢ ٜٓ٘ب 
ذف اُذساعخ اُؾب٤ُخ ك٢ ث٤بٕ اصش رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، رغزٜ

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، ٝٓؾبُٝخ روذ٣ْ ٗٔٞرط ٓوزشػ ُو٤بط ٛزا 
الأصش ػ٠ِ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُششًبد أُغبٛٔخ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ، ٝرؾذ٣ذ اٗؼٌبط ٛزا الأصش 

بُجٞسطخ أُظش٣خ، ٝث٘بءً ػ٠ِ رُي عٞف ٣ز٘بٍٝ ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ُِج٘ٞى أُو٤ذح ث
 ٛزا أُجؾش أُجبؽش اُزب٤ُخ:

 أٚلاا: أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.

ا: ّٔٛرج ِمزشذ ٌم١بط أؼىبط رسغ١ٓ خٛدح الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغ زمج١ٍخ ػٍٝ ثب١ٔب
 رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.

أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد أعؼبس : اٌّجسث الأٚي
 الأعُٙ

 :ر١ّٙذ 

رُٔضَ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ٓظذس هِن ًج٤ش ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة أُظبُؼ ثغٞم الأٝسام  
أُب٤ُخ، ؽ٤ش رؼجش رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ػٖ ؽش٣وخ ٓؼبُغخ أُغزضٔش٣ٖ ُِٔؼِٞٓبد 

بٍ، ٖٝٓ صْ كبٕ ص٣بدح ؽذح اُزـ٤شاد رشرجؾ ثض٣بدح ٝأُخبٝف ُذ١ أُزؼب٤ِٖٓ ثؤعٞام أُ
أُخبٝف ٝػذّ اُزؤًذ ُذ١ أُغزضٔش٣ٖ أُزؼِن ثبُزٞهؼبد الاهزظبد٣خ أُغزوج٤ِخ، ؽ٤ش رئد١ 
اُزـ٤شاد اُؾبدح ك٢ أعؼبس الأعْٜ ا٠ُ ٗوض اُغ٤ُٞخ ٝص٣بدح رٌِلخ اُزؾٞؽ ٝٛزا ثذٝسٙ ٣ض٣ذ 

 .(2022)فشج،  ٖٓ الاػطشاثبد ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ

ٝٗز٤غخ ُِزـ٤شاد أُززب٤ُخ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ ٝاُذٝاكغ الاعزضٔبس٣خ ٝٓطبُت أطؾبة أُظبُؼ  
أطجؼ دٝس الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ػشٝس١ ٗظشًا لإٔ 

ؾ ، كبٕ اُج٤ئخ الاهزظبد٣خ د٣٘ب٤ٌ٤ٓخ ُِـب٣خ ٖٝٓ صْ لا رؼزٔذ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ كو
أُؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ لا ٣ٌٜٔ٘ب رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة أُظِؾخ أُز٘ٞػخ ٖٓ أُؼِٞٓبد، 
ٝك٢ ظَ اُزـ٤ش اُغش٣غ ثبُج٤ئخ الاهزظبد٣خ أطجؾذ أُؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ لا ٣ٌٜٔ٘ب روذ٣ْ سإ١ 
ًبك٤خ لأطؾبة أُظبُؼ رغبػذْٛ ػ٠ِ اُز٘جئ ثبرغبٛبد اُغٞم ، ٖٝٓ ٛ٘ب عبءد أ٤ٔٛخ 

)اٌّش، ِٞٓبد أُغزوج٤ِخ اُز٢ رٌٖٔ ٓغزخذ٤ٜٓب ٖٓ رو٤٤ْ أداء اُششًبد ك٢ أُغزوجَأُؼ
َّْ ٣ؾذ  (2024 ، ٓٔب ٣ؾبكع ػ٠ِ صوخ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُؾظٍٞ ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ٖٝٓ صَ

 ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ.
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ا إٌٝ رٌه عٛف ٠زٕبٚي ٘زا اٌّجسث إٌمبط اٌزب١ٌخ:   ٚاعزٕبدا

 دٟ ٌزغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.اٚلاا: الإطبس إٌّٙ

ا: اٌؼلالخ ث١ٓ ِسذداد الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ٚرغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.  ثب١ٔب

ا: اٌؼلالخ ث١ٓ رم١ٕخ اٌجٍٛن رش١ٓ ٚرغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.  ثبٌثب

ا: ػشع إطذاساد اٌّؼب١٠ش اٌّسبعج١خ ٌزغ١شاد أعؼبس الأعُٙ.  ساثؼب

 أعؼبس الأعُٙ  أٚلاا: الإطبس إٌّٙدٟ ٌزغ١شاد

رؼُجش اُزـ٤شاد ثشٌَ ػبّ ػٖ أ١ ش٢ء ٣ٌٖٔ رـ٤شٙ ، ٣ٌٖٝٔ رؼش٣ق اُزـ٤ش ػ٠ِ أٗٚ دسعخ  

روِت أُزـ٤ش ٓؾَ الاػزجبس كٌِٔب صاد رزثزة أُزـ٤ش خلٍ كزشح ص٤٘ٓخ ًِٔب دٍ ػ٠ِ اُوذسح 

ثبُز٘جئ ٝػذّ اُزؤًذ ٝأُخبؽش، ٝٝكوبً ُٜزا اُزؼش٣ق رؼزجش اُزـ٤٤شاد أؽذ أػشاع اػطشاة 

لا ٣زْ رغؼ٤ش الأٝسام أُب٤ُخ ثشٌَ ػبدٍ ٝلا ٣ؼَٔ عٞم سأط أُبٍ ًٔب ٣غت،  اُغٞم ؽ٤ش

ً ٓب رغزخذّ  ُزا رؼذ اُزـ٤شاد ُٜب أ٤ٔٛخ ًج٤شح ٌَُ ٖٓ ٣شبسى ك٢ الأعٞام أُب٤ُخ، ٝؿبُجب

رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ك٢ ٝطق رشزذ اُو٤ٔخ أٝ اُغؼش، ٗظشًا ُوذسرٜب ك٢ اؽذاس آصبس عِج٤خ 

ش٣ٖ اُز٣ٖ ٣زغ٘جٕٞ أُخبؽشح، ًٔب ٣ٌٖٔ إٔ رئصش ٛزٙ اُزـ٤٤شاد ػ٠ِ ًج٤شح ػ٠ِ أُغزضٔ

 .(2022)زغٓ، أٗٔبؽ الاعزٜلى ٝهشاساد الاعزضٔبس ك٢ سأط أُبٍ ُِششًبد 

٣ٌٖٝٔ أ٣ؼًب إٔ رئد١ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ا٠ُ ٗوض اُغ٤ُٞخ ٝص٣بدح رٌِلخ اُزؾٞؽ  

ؽج٤ؼ٢، ٖٝٓ صْ ٣ظجؼ الاهزظبد أًضش ٓٔب ٣ئصش ػ٠ِ ػذّ هذسح اُغٞم ػ٠ِ اُؼَٔ ثشٌَ 

ػشػخ ُِٔخبؽش اُ٘برغخ ػٖ رٞرشاد الأعٞام أُب٤ُخ، ُٝزُي رؼذ اُزوِجبد أثغؾ ٓو٤بط 

ُِٔخبؽش كوذ رغزخذّ ك٢ ه٤بط رغؼ٤ش الأطٍٞ ًٔئشش ُٔخبؽش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ 

 (.2021)ِسشٚط، 

 ِب١٘خ رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ ٚطج١ؼزٙب ِٓ ِٕظٛس ِسبعجٟ: -1

عؼبس الأعْٜ أُزٞاعذح ك٢ اُغٞم أُؼِٞٓبد أ١ إٔ عؼش اُغْٜ ٣ؼٌظ ع٤ٔغ رؼٌظ أ

أُؼِٞٓبد أُزبؽخ ٝرُي ٝكوبً ُ٘ظش٣خ اُغٞم، ٣ٌٖٝٔ ُِٔؼِٞٓبد أُل٤ذح إٔ رذكغ أُغزضٔش٣ٖ 

ا٠ُ ارخبر اعشاءاد رئد١ ا٠ُ اػبدح رٞص٣غ ػٞائذ الاعزضٔبس اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رـ٤ش رٞاصٕ 

ٔشٕٝ ا٠ُ اُزلبػَ ٓغ أُؼِٞٓبد الإخجبس٣خ ك٢ عٞم سأط أُبٍ اُغٞم، ُٜٝزا ٤ٔ٣َ أُغزض

ًؤعبط لارخبر هشاساد الاعزضٔبس ٝرُي ع٤ئصش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ اُوبئٔخ، ًٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ 

 ,.Rahmani et al)أعؼبس الأعْٜ عٞف رزؾشى ػ٘ذٓب رذخَ ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ا٠ُ اُغٞم 

2020). 

٣ٌٖٝٔ اعزخذاّ أعؼبس الأعْٜ ك٢ اُز٘جئ ثٔغزوجَ اُششًخ ٖٓ ؽ٤ش اُشثؾ٤خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

أُغزوج٤ِخ ُٜٝزا ٣ؼزجشٛب أُغزضٔش٣ٖ ٓئشش ٛبّ لارخبر اُوشاساد، ؽ٤ش رؼجش أعؼبس الأعْٜ 

ػٖ سهْ ٓؾبعج٢ ٣لغش اُؼذ٣ذ ٖٓ أُؼِٞٓبد أُل٤ذح لأطؾبة أُظِؾخ ثشٌَ ػبّ 

خبص، ًٔب ٣ٌٖٔ الاعزؼبٗخ ثؤعؼبس الأعْٜ ك٢ اُز٘جئ ثبلأسثبػ ٝٓؼذلاد  ُِٝٔغزضٔش٣ٖ ثشٌَ

اُ٘ٔٞ اُذاخ٢ِ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، ُٝزُي رؼزجش رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ هؼ٤خ ٛبٓخ ك٢ عٞم 

الأٝسام أُب٤ُخ ك٢ٜ رغزة اٛزٔبّ ًج٤ش ٖٓ هجَ أُغزضٔش٣ٖ، ؽ٤ش رؼجش رـ٤شاد أعؼبس 

رؼذ رِي اُزـ٤شاد ػجبسح ػٖ ٓو٤بط ُِٔخبؽش اُز٢ ٣ٞاعٜٜب الأعْٜ ػٖ رزثزة الأعؼبس ُٜٝزا 

)اٌّش أُغزضٔش٣ٖ، ك٢ٜ ر٘زظ ػٖ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ث٤ٖ اداسح اُششًخ ٝأُغزضٔش٣ٖ 

،2024). 
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ٝرؼشف رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثبُززثزة ك٢ أعؼبس الأعْٜ ٗز٤غخ ُززثزة ػٞائذٛب، ك٢ٜ ػجبسح 

ػٖ الاٗؾشاف أٝ الاُزٞاء أُٞعت أٝ اُغبُت ُؼٞائذ الأعْٜ ػٖ أُزٞعؾ اُؾغبث٢ ُٜب، ًٔب 

٣ٌٖٔ اُزؼج٤ش ػٖ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثخَِ ك٢ أعؼبس الأعْٜ كل٢ ؽبُخ اُزـ٤شاد اُغبُجخ 

 .(2022)فشج، & ٚآخشْٚ، ش اُزـ٤شاد اُؾبدح ك٢ أعؼبس الأعْٜ عٞف رئص

ٝر٘زظ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ػٖ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُؼٞآَ ٜٓ٘ب ٓب ٣زؼِن ثؤداء اُششًخ ٜٝٓ٘ب ٓب 

٣زؼِن ثٌلبءح اُغٞم ٝهذسرٚ ػ٠ِ رٞك٤ش أُؼِٞٓبد أُزبؽخ ُغ٤ٔغ أطؾبة أُظبُؼ ثبُغٞم، 

أُب٤٤ُٖ ٝٓب ٣زؼِن ثٔؼزوذاد ٝسدٝد أكؼبٍ أُزؼب٤ِٖٓ  ًٔب ٣ٞعذ ٓب ٣زؼِن ثزٞهؼبد أُؾ٤ِِٖ

ك٢ اُغٞم رغبٙ أُؼِٞٓبد ٝالأؽذاس، ؽ٤ش رئصش ًَ ٛزٙ اُؼٞآَ ػ٠ِ عؼش اُغْٜ ٝٛزا ٓب 

عؼِٜب ٓؾَ اٛزٔبّ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُجبؽض٤ٖ كؼلً ػٖ اػزٔبدْٛ ػ٤ِٜب ك٢ اُز٘جئ ثغؼش اُغْٜ ك٢ 

 (.2022)إثشا١ُ٘ & ٚآخشْٚ، ٓغزوجلً  أُغزوجَ ٝاؽزٔب٤ُخ ؽذٝس ا٤ٜٗبسثزُي اُغؼش

ؽ٤ش رؼُذ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ أؽذ أْٛ ٓئششاد خطش ا٤ٜٗبسأعؼبس الأعْٜ ٝاُز١ ٣ؼزجش  

ٓظذس هِن ثبُؾ ثبُ٘غجخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝاُششًبد ػ٠ِ ؽذ عٞاء، ٣ٝوظذ ثخطش ا٤ٜٗبسأعؼبس 

٤ٚ اٗخلبع ؽبد ك٢ الأعْٜ ؽذٝس رذٛٞس شذ٣ذ ك٢ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ ٝاُز١ ٣زشرت ػِ

صشٝح أُغب٤ٖٔٛ، ٣ٝ٘زظ رُي اُخطش ػٖ ؽغت الأخجبس اُغ٤ئخ ػ٠ِ أُغزل٤ذ٣ٖ ٖٓ خلٍ 

اخلبء الأداء اُلؼ٢ِ ُِششًخ ٖٓ هجَ أُذ٣ش٣ٖ ػٖ الأؽشاف الأخشٟ ، كٖٔ أٌُٖٔ إٔ ٣زؾٌْ 

ُششًخ، أُذ٣ش٣ٖ ثبلأخجبس اُغ٤ئخ ارا ًبٗٞا هبدس٣ٖ ػ٠ِ ؽغت ٝاخلبء أُؼِٞٓبد اُغِج٤خ ك٢ ا

ٌُٖٝ ٓغ ٓشٝس اُٞهذ هذ رزشاًْ الأخجبس اُغ٤ئخ ا٠ُ إٔ رظَ ُ٘وطخ رؼغض الإداسح ػٖ 

اخلبءٛب ٝٛزا ٓب ٣ؼشف ث٘وطخ اُزؾٍٞ اُز٢ لا رغزط٤غ الإداسح رغبٝصٛب ٣ٝزشرت ػ٠ِ رُي 

ا٤ٜٗبسًج٤ش ك٢ أعؼبس الأعْٜ ك٢ أُغزوجَ ػ٘ذٓب ٣زْ الإكظبػ ػٖ رِي أُؼِٞٓبد، ُزا رٔضَ 

عؼبس الأعْٜ ٓظذس هِن ًج٤ش ٌَُ ٖٓ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُششًبد ٗظشاً ُزؤص٤شٛب ػ٠ِ رـ٤شاد أ

أُغزضٔش ػ٘ذ ارخبرٙ اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ ٝػ٘ذ ؽٌٔٚ ػ٠ِ اداسح اُششًخ ُٔخبؽشٛب 

  ( .2022)إثشا١ُ٘& ٚآخشْٚ، 

ب ٣٘جـ٢ إٔ رغزؾٞر أعؼبس الأعْٜ ػ٠ِ ع٤ٔغ أُؼِٞٓبد أُزبؽخ ُِغٜٔٞس، ٓٔب ٣غؼُِٜٝزُي 

ػب٤ُخ اٌُلبءح ٝٓزلٞهخ ػ٠ِ أ١ عٜخ كبػِخ ك٢ اُغٞم، ُٜٝزا ٣ؼزجش أؽذ الأعجبة اُشئ٤غ٤خ 

ُؾذٝس أ١ اٗخلبع ك٢ أعؼبس الأعْٜ ٛٞ الاكزوبس ا٠ُ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ أُخبؽش أُزبؽخ 

 . Collins, 2019)-(Ryanُِؼبٓخ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم 

الأعْٜ ثبُظبٛشح اُز٢ ٣ؾذس ٗز٤غزٜب رـ٤ش ٣ٝش١ اُجبؽش أٗٚ ٣ٌٖٔ اُزؼج٤ش ػٖ رـ٤شاد أعؼبس 

ؽبد ٝٓلبعئ لأعؼبس الأعْٜ أٝ رـ٤ش عِج٢ ٝٓلبعئ ك٢ أعؼبس الأعْٜ، أ١ أٜٗب ػجبسح ػٖ 

رؾشًبد ٓغزٔشح ك٢ أعؼبس الأعْٜ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ، ٝهذ ٣٘زظ ػٜ٘ب اٗخلبع ًج٤ش ك٢ 

ك٢ رٞص٣ؼبد ػٞائذ اُغْٜ  اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِغْٜ ٣ٌٖٝٔ ه٤بعٜب ٖٓ خلٍ الاٗؾشاف اُغبُت

 خلٍ كزشح اُزذاٍٝ.  

 اٌؼٛاًِ اٌّؤثشح ػٍٝ رغ١شاد أعؼبس الأعُٙ: -2

ر٘بُٝذ الأدث٤بد أُؾبعج٤خ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُؼٞآَ أُئصشح اُز٢ رلغش ٤ًل٤خ ؽذٝس رـ٤شاد ك٢ 

إٔ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ٣زْ  ) et al., 2021)Xieأعؼبس الأعْٜ، ؽ٤ش أٝػؾذ دساعخ 

رلغ٤شٛب ٖٓ خلٍ اُزجب٣ٖ اُلؽن ك٢ عٞدح الأعْٜ، ٝالأعبع٤بد الاهزظبد٣خ، اُضوخ أُلشؽخ، 

اٛزٔبّ أُغزضٔش٣ٖ، ٝأُؼزوذاد اُزار٤خ، ٝأعظ الاهزظبد اُغضئ٢، اُغ٤بعخ اُظ٘بػ٤خ، 

اُؼٞآَ اُز٢ رئصش ػ٠ِ  أُغئ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ُِششًبد، اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝأُشبػش، ٝهذ رجذٝ

 رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ػذ٣ذح ُِـب٣خ، ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ روغ٤ٜٔب روش٣جًب ا٠ُ كئز٤ٖ:
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 ػٛاًِ ِشرجطخ ثبٌّشبػش:  (2/1)

هذ رشَٔ اُؼٞآَ أُشرجطخ ثبُٔشبػش اُضوخ أُلشؽخ، ٝاٛزٔبّ أُغزضٔش٣ٖ، ٝأُؼزوذاد 

ٔش٣ٖ ٝأُؼزوذاد اُزار٤خ اُزار٤خ، ٝٓب ا٠ُ رُي، ؽ٤ش إٔ اُضوخ أُلشؽخ، ٝاٛزٔبّ أُغزض

ب ثٔشبػش أُغزضٔش٣ٖ، ٝثؼجبسح أخشٟ كبٕ اُزـ٤ش أُغزٔش ك٢ عؼش اُغْٜ  ًٔ الأخشٟ رزؤصش دائ

ٛٞ ٗز٤غخ ُِؼَٔ أُشزشى ث٤ٖ أُغزضٔش٣ٖ ؿ٤ش أُزغبٗغ٤ٖ: أُغزضٔش اُؼول٢ٗ ٝأُغزضٔش 

٤ش ٓؼزوذاد اُؼبؽل٢، كوذ ر٘زشش اُشبئؼبد ك٢ أٝهبد الأصٓبد ٝرذٝس ؽٍٞ الأشخبص ٝرـ

 .) ,et al., 2021)Xieأُغزضٔش٣ٖ ُٝزُي رئصش رِي اُشبئؼبد ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ 

 اٌؼٛاًِ الأعبع١خ )اٌؼٛاًِ اٌؼملا١ٔخ(:  (2/2)

رشَٔ اُؼٞآَ الأعبع٤خ عٞدح اُغْٜ، ٝاُؼٞآَ الاهزظبد٣خ، ٝاُغ٤بعخ اُظ٘بػ٤خ، اُغ٤بعخ 

اٌزس١ًٍ اُ٘وذ٣خ ، ؽ٤ش رشَٔ اُؼٞآَ اُخبسع٤خ اُز٢ رئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ػ٠ِ 

اُز١ ٣شًض ػ٠ِ اعزخذاّ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُِششًخ ك٢ اُزٞطَ ُو٤ٔزٜب اُغٞه٤خ ك٢  الأعبعٟ

ُٔزٞهغ ك٢ الأسثبػ صْ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ لأعٜٜٔب، ُٜٝزا رغزخذّ ٛزٙ اُز٘جئاد ظَ اُ٘ٔٞ ا

ًؤعبط ُِزٞطَ ُِٔغز١ٞ أُزٞهغ ُٔج٤ؼبد ٓخزِق اُظ٘بػبد ٝثبُزب٢ُ ُِٞطٍٞ ا٠ُ 

ػ٠ِ اُؼٞآَ الأعبع٤خ اُخبطخ اٌزس١ًٍ اٌفٕٟ أُج٤ؼبد ٝالأسثبػ أُزٞهؼخ، ث٤٘ٔب لا ٣شًض 

ٜٞ ٣ٜزْ ثززجغ ٝرغغ٤َ ؽشًخ الأعؼبس ٝؽغْ اُزذاٍٝ ك٢ ثبُششًخ ٝاُج٤ئخ الاهزظبد٣خ، ك

أُبػ٢ ك٢ سعّٞ ث٤ب٤ٗخ، ُٜٝزا رؼزٔذ ششًبد اُغٔغشح ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُغزٔذح ٖٓ 

٣وّٞ ثزؾ٤َِ  رس١ًٍ اٌظٕبػخاُزؾ٤َِ اُلٖ ك٢ اخز٤بس الأعْٜ اُز٢ ٣زْ اُزؼبَٓ ػ٤ِٜب، أٓب 

 اٌزس١ًٍ الاعزشار١دٟ، ك٤ٜب ٣وّٞ اُظ٘بػخ ًبِٓخ أٝ رؾ٤َِ هطبع ٣غزٜذف رش٤ًجخ ٓؼ٤٘خ

ثبُزؾ٤َِ اُج٤ئ٢ ُِششًبد ٖٓ خلٍ اعشاء رو٤٤ْ ُوشاساد اُششًخ اُزغبس٣خ ٝرو٤٤ْ ٓذ١ ٗغبػ 

 (.  2021)شؼشاٚٞ، & آخشْٚ، اُششى ك٢ رو٣ٞخ ٓشًضٛب اُز٘بكغ٢ 

ششًخ، أٓب اُؼٞآَ اُذاخ٤ِخ اُز٢ رئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ رزٔضَ ك٢ اُوذسح اٌُغج٤خ ُِ 

ثبُزخط٤ؾ أُب٢ُ ُِششًخ ًٔب  اٌمذسح اٌىغج١خٗٔٞٛب، اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبُششًخ، ؽ٤ش رشرجؾ 

رؼزٔذ ػ٠ِ رٞك٤ش اُ٘وذ٣خ اُلصٓخ ُلعزلبدح ٖٓ كشص الاعزضٔبس اُغذ٣ذح، أٝ ُِزؾٞؽ ٖٓ 

اُزـ٤شاد ؿ٤ش أُزٞهؼخ ك٢ ظشٝف اُزشـ٤َ اُؾب٤ُخ ، ُٜٝزا رئصش اُوذسح اٌُغج٤خ ك٢ رـ٤شاد 

أعؼبس الأعْٜ ػٖ ؽش٣ن اُوذسح أُزٞهؼخ ػ٠ِ ارخبر اُوشاساد أُزؼِوخ ثؼ٤ِٔبد اُششاء ٝاُج٤غ 

ا٠ُ هذسح اُششًخ ػ٠ِ ر٤ُٞذ اُذخَ  اٌزذفمبد إٌمذ٠خُلأٝسام أُب٤ُخ ثبُجٞسطخ، ث٤٘ٔب رش٤ش 

ٝدكغ ٓغزؾوبرٜب ػ٘ذ ٤ٓؼبد الاعزؾوبم، ؽ٤ش ٣ٌٖٔ ُِششًبد إٔ رؼشع رذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ 

ػٖ ؽش٣ن الإكشاؽ ك٢ ثبلاعزضٔبس، ًٔب ٣ٌٖٔ إٔ رغئ اُششًبد اداسح اُ٘وذ٣خ ٖٓ  ُِخطش

خلٍ رشاًْ اٌُض٤ش ٓ٘ٚ ٝػذّ اعزضٔبسٙ ٓشح أخش١ ك٢ اُؼ٤ِٔبد، ٖٝٓ صْ رغبػذ ث٤بٗبد 

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ اُؾٌْ ػ٠ِ اُؾبُخ أُب٤ُخ ُِششًخ ٖٝٓ صْ رئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس 

ػٖ آٌب٤ٗخ رؾو٤ن أًجش هذس ٖٓ الأسثبػ ٝص٣بدح ك٢ أعؼبس  اٌششوخ ّٔٛالأعْٜ، ٝأخ٤شاً ٣ؼجش 

الأعْٜ ٖٓ خلٍ رو٤٤ْ الأداء ثشٌَ ٓغزٔش ُٜٝزا ٣ئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس 

   (. 2021)شؼشاٚٞ& آخشْٚ، الأعْٜ

ػ٠ِ أداء اُششًبد ثؤعٞام  أٔشطخ اٌّغئ١ٌٛخ الاخزّبػ١خٝهذ ٣ئصش ه٤بّ اُششًبد ثز٘ل٤ز 

ػ٠ِ ر٘ل٤ز اُششًبد لأٗشطخ أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ رخل٤غ ًَ ٖٓ ٗغجخ  أُبٍ، كوذ ٣زشرت

طبك٢ اُذخَ ٝٗغجخ ٗٔٞ اُؼبئذ ػ٠ِ اُغْٜ ، أٝ هذ ٣زشرت ػ٤ِٚ ص٣بدح ًَ ٖٓ رٞص٣ؼبد اُغْٜ 

ٝٗغجخ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِغْٜ ا٠ُ ه٤ٔزٚ اُذكزش٣خ، ُٜٝزا رئصش ٓٔبسعخ اُششًبد لأٗشطخ 

 ِّبسعبد اٌزسفع اٌّسبعجٟاد أعؼبس الأعْٜ،  ًٔب رئصش أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ ػ٠ِ رـ٤ش
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ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ كؼ٘ذ ه٤بّ اُششًبد ثض٣بدح رطج٤ن ٓٔبسعبد اُزؾلع أُؾبعج٢ 

أُششٝؽ ػ٘ذ اػذاد روبس٣شٛب أُب٤ُخ عٞف ٣ئد١ ا٠ُ اٗخلبع اؽزٔب٤ُخ رؼشػٜب ُزـ٤شاد 

بعج٢ هذ ٣ؾذ ٖٓ اُؾٞاكض الإداس٣خ ُذ١ أعؼبس أعٜٜٔب ك٢ أُغزوجَ، ٗظشاً لإٔ اُزؾلع أُؾ

أُذ٣ش٣ٖ لإخلبء أٝ ؽغت أُؼِٞٓبد اُغِج٤خ أُشرجطخ ثؤسثبػ اُششًخ ثـشع رؾو٤ن 

ٓظبُؼ شخظ٤خ ٝٛزا ٣ئد١ ا٠ُ رخل٤غ اؽزٔبلاد رؼشع اُششًخ ُزـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، 

ٖٓ  ٣ٝزؼؼ ٖٓ رُي إٔ ٓٔبسعبد اُششًبد ُِزؾلع أُؾبعج٢ أُششٝؽ ٣غبػذ ػ٠ِ اُؾذ

ٓوذسح أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٣ٖ ػ٠ِ اُو٤بّ ثبُزظشكبد الاٗزٜبص٣خ ٓٔب ٣خلغ اؽزٔب٤ُخ رؼشع 

 .(2012، ػجذ اٌؼض٠ضاُششًخ ُزـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ )

ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ؽ٤ش رغؼ٢ الإداسح لإظٜبس ٗزبئظ  اٌّّبسعبد الإداس٠خًٔب رئصش 

هذ ٣زشرت ػ٠ِ رُي رلبإٍ أُغزضٔش ثبُٔشًض أػٔبٍ اُششًخ ثو٤ْ أػ٠ِ ٖٓ اُو٤ْ اُلؼ٤ِخ، ٝ

أُب٢ُ ُِششًخ ٖٝٓ صْ رشرلغ أعؼبس أعٜٜٔب ثخلف اُٞاهغ اُلؼ٢ِ ؽ٤ش روّٞ اُششًخ ثبخلبء 

الأخجبس اُغ٤ئخ ٝرغزٔش ك٢ رُي ا٠ُ إٔ ٣غٞء اُٞػغ ٝرؼطش ُلإكظبػ ػٖ ًبكخ الأخجبس 

 .أُئعِخ ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ ؽذٝس رـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ 

زْ أُٔبسعبد الإداس٣خ ٖٓ خلٍ الاعزؾوبهبد الاخز٤بس٣خ ؽ٤ش ٣ئصش اسرلبع ٓغز١ٞ ٝهذ ر

الاعزؾوبهبد الاخز٤بس٣خ ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُز٢ رؼُذٛب اداسح اُششًخ ثشٌَ عِج٢ ػ٠ِ ٓ٘لؼخ 

أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُٞاسدح ثزِي اُزوبس٣ش خبطخً أُشرجطخ ثبلأسثبػ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس 

اُششًخ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ، ًٔب ٣٘زظ ػٖ الاعزؾوبهبد الاخز٤بس٣خ ؽ٣ِٞخ الأعْٜ ُزِي 

الأعَ رؤص٤ش عِج٢ ػ٠ِ ٓ٘لؼخ الأسثبػ ك٢ رؾذ٣ذ أعؼبس الأعْٜ ٓوبسٗخً ثبلاعزؾوبهبد 

الاخز٤بس٣خ هظ٤شح الأعَ، ٝػ٠ِ ػٌظ رُي هذ ٣ئصش اسرلبع ٓغز١ٞ الاعزؾوبهبد الاخز٤بس٣خ 

روّٞ اُششًخ ثبػذادٛب ػ٠ِ ٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أُزؼِوخ ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُز٢ 

ثبُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ثشٌَ ا٣غبث٢  ك٢ ؽبُخ رؾذ٣ذ أعؼبس الأعْٜ ٓوبسٗخً ثزؤص٤ش الاعزؾوبهبد 

 (.  2012)ػجذ اٌؼض٠ض، الاخز٤بس٣خ هظ٤شح الأعَ

ًٔب ٣ٞعذ ثؼغ اُغ٤بعبد أُؾبعج٤خ اُز٢ رغزـِٜب الإداسح ُزؾو٤ن أٛذاكٜب اُشخظ٤خ ٝاُز٢ 

رئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، ًزؤع٤َ الإكظبػ ػٖ الأخجبس اُغ٤ئخ ٝرؤع٤َ الاػزشاف 

ثبلأداء اُلؼ٢ِ، ٝارخبر هشاساد اٗزٜبص٣خ ٝرُي ٖٓ خلٍ اعزـلُٜب ُِٔؼِٞٓبد أُزبؽخ ُذ٣ٜب، 

أُذ٣شٕٝ ا٠ُ ص٣بدح ٓغز١ٞ ؿٔٞع اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ثٜذف ؽغت أُؼِٞٓبد  ٝهذ ٣ِغؤ

ً ُزُي ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ثؤٕ رِي اُغ٤بعبد أُؾبعج٤خ رؼزجش أؽذ اُؼٞآَ الأعبع٤خ  اُغِج٤خ، ٝٝكوب

 .اُز٢ رئصش ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ 

ا٤ُ٥بد اُلؼبُخ  أ٣ؼًب ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ٗظشًا ٌُٜٞٗب أؽذ آ١ٌبد اٌسٛوّخٝرئصش  

ُِؾذ ٖٓ ظبٛشح ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ث٤ٖ الأؽشاف اُذاخ٤ِخ ٝاُخبسع٤خ ٓٔب ٣ؼٖٔ اُشلبك٤خ 

 : ُِٔغزضٔش٣ٖ، ٣ٌٖٝٔ ر٘بُٜٝٔب ٖٓ خلٍ اُ٘وبؽ اُزب٤ُخ

 هذ رئصش ًؤؽذ آ٤ُبد اُؾًٞٔخ ػ٠ِ أداء الأعْٜ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ٌدٕخ اٌّشاخؼخ :

شاعؼخ اُلؼبُخ ك٢ رو٤٤ْ ٝرغؼ٤ش الأطٍٞ ثشٌَ ده٤ن ٝٓغبػذح ؽ٤ش ٣غْٜ رش٤ٌَ ُغبٕ أُ

أُغزضٔش٣ٖ ػ٠ِ ارخبر اُوشاساد اُغ٤ِٔخ ػ٘ذ ر٣ٌٖٞ ٓؾبكظْٜ الاعزضٔبس٣خ، ٖٝٓ صْ ٣ذٍ 

سد اُلؼَ الإ٣غبث٢ ُغؼش اُغْٜ ك٢ أعٞام أُبٍ ػ٠ِ اػزوبد أُغزضٔش٣ٖ ثبُٔضا٣ب ٝاُؼٞائذ 

٘خ أُشاعؼخ ك٢ اُشهبثخ ٝالإششاف ػ٠ِ أٗشطخ أُغزوج٤ِخ اُز٢ ر٘شؤ ػٖ كؼب٤ُخ دٝس ُغ

 اُششًخ.
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 ٣ؼذ ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ػبٓلً أعبع٤ًب لاُزضاّ اُششًبد ثزطج٤ن ٗظْ الإكظبػ ١٘ىً اٌٍّى١خ :

ٝؽًٞٔخ اُششًبد، ٗظشًا لاؽزٔب٤ُخ ه٤بّ الإداسح ثبخلبء أُؼِٞٓبد اُغ٤ئخ ػٖ اُغٞم 

اٗخلبع ٓؼشكخ أُلى ٝدسا٣زْٜ ُزؾو٤ن أٛذاكٜب اُشخظ٤خ، كوذ ٣ئد١ رشزذ ا٤ٌُِٔخ ٝ

ثشئٕٞ اُششًخ ا٠ُ رؤص٤ش عِج٢ ك٢ هذسرْٜ ػ٠ِ أداء دٝس سهبث٢ كؼبٍ ػ٠ِ اُششًخ، 

ب ك٢ اعزوشاس أعؼبس الأعْٜ ػٖ ؽش٣ن اٛزٔبّ  ًٓ ُٜٝزا هذ ٣ئد١ ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ دٝسًا ٛب

 أُغزضٔش أُئعغ٢ ًٝجبس أُلى ثزؼظ٤ْ اُو٤ٔخ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ٝهذسرْٜ ػ٠ِ عٔغ

أُؼِٞٓبد ػٖ الأداء أُغزوج٢ِ ، ٖٝٓ صْ ٤ٔ٣ِٕٞ ا٠ُ الاؽزلبظ ثبلأعْٜ ٓٔب ٣وَِ ٖٓ 

 (.2021)ِسشٚط، ؽغْ رذاٍٝ ثبُغٞم ٝٛزا ثذٝسٙ ٣خلغ ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ 

ػ٠ِ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ، ٝرُي ٖٓ خلٍ اُزؤص٤ش  الإفظبذ اٌّسبعجٟٝأخ٤شًا هذ ٣ئصش 

ٔؾبعج٢ ػ٠ِ خلغ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ث٤ٖ اداسح اُششًبد الإ٣غبث٢ ُغٞدح الإكظبػ اُ

ٝأطؾبة أُظبُؼ كؼلً ػٖ دٝسٙ ك٢ خلغ ؽغْ أُخبؽش أُشرجطخ ثبُٔٔبسعبد 

أُؾبعج٤خ ، ًٔب رؾغٖ عٞدح الإكظبػ أُؾبعج٢ ٖٓ آٌب٤ٗخ اُز٘جئ ثؾغْ الأسثبػ أُغزوج٤ِخ 

بُؼ ٖٓ ارخبر هشاساد اعزضٔبس٣خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، ٓٔب ٣ٌُٖٔ أطؾبة أُظ

سش٤ذح، ٖٝٓ صْ رؼَٔ عٞدح الإكظبػ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ ٗٔٞ اُششًخ ٝرو٤٤ْ هذسرٜب ػ٠ِ الاعزٔشاس 

  (.2023)أزّذ ، ٝاُٞكبء ثبُزضآبرٜب، ٝٛزا ثذٝسٙ ٣ؾذ ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ 

ا: اٌؼلالخ ث١ٓ ِسذداد الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ٚرغ١شاد  أعؼبس ثب١ٔب

 الأعُٙ:

ُوذ ؽظ٤ذ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ثوذس ًج٤ش ٖٓ الاٛزٔبّ لأٜٗب ٓغؤُخ ٜٓٔخ ٖٓ اُ٘بؽ٤خ  

اُ٘ظش٣خ ٝاُزطج٤و٤خ، كبٕ اُض٣بدح ك٢ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ٖٓ شؤٜٗب إٔ رئد١ ا٠ُ ادساى 

أػ٠ِ ُٔخبؽش اُششًخ ٝثبُزب٢ُ اسرلبع رٌِلخ سأط ٓبٍ اُششًبد ، ُزا ٣ٌٖٔ إٔ رظجؼ رِي 

ا عِج٤بً ُو٤ٔخ اُششًخ، ٓٔب ٣غؼَ اُزؼ٣ٞغ ػٖ أعؼبس الأعْٜ أهَ كؼب٤ُخ أٝ اُزـ٤شاد ٓئششً 

أًضش رٌِلخ، ٝرُي ٗظشاً لإٔ اٗخلبع ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٖٓ شؤٗٚ إٔ ٣ؼ٢٘ رو٤َِ أُلبعآد 

اُذٝس٣خ أُزؼِوخ ثبُششًخ ٣ٝغؼَ عؼش عٜٜٔب أهَ رـ٤شًا ، ٝثٔب إٔ ػؼق عٞدح أُؼِٞٓبد 

 .  ( Muslim& Setiawan, 2021)ثشؤٕ الأداء أُغزوج٢ِ ُِششًخ٣ئصش ػ٠ِ ػذّ اُزؤًذ 

ؽ٤ش ٣ؼزجش رؾو٤ن الأسثبػ ٖٓ أْٛ أ٣ُٞٝبد أُغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ الاعزضٔبس ك٢ أعٞام أُبٍ،  

ُٜٝزا ٣ؾزبط أُغزضٔش٣ٖ ُٔؼِٞٓبد رغبػذْٛ ػ٠ِ روذ٣ش اُؼٞائذ ٝرو٤٤ْ أُخبؽش أُزٞهؼخ 

زُي ٣جؾش أُغزضٔش٣ٖ ٝأُغب٤ٖٔٛ ػٖ أُؼِٞٓبد ثشؤٕ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، ُٝ

اُلصٓخ اُز٢ رغبػذْٛ ػ٠ِ رو٤٤ْ ٓغز١ٞ أداء اُششًخ ٝاُٞػغ أُب٢ُ ُٜب ٝٛزا ٓب ٣ٞكشٙ 

الإكظبػ أُؾبعج٢ اُز١ ٣غبػذ ػ٠ِ ارخبر هشاساد اعزضٔبس٣خ ع٤ذح ٖٓ خلٍ رؼظ٤ْ ه٤ٔخ 

أْٛ الإٌٓب٤ٗبد ػ٠ِ أُذ١ أطُْٜٞ ٖٓ خلٍ الاعزضٔبس ك٢ أعْٜ اُششًبد ٌُٞٗٚ ٣ٞكش 

 (.2024)اٌّش، اُط٣َٞ ُلأعؼبس ػ٠ِ أعبط ٓوب٣ؼخ اُؼبئذ ٝأُخبؽش

ًٔب رئد١ ص٣بدح ٓغز٣ٞبد الإكظبػ ا٠ُ رو٤َِ اؽزٔب٤ُخ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٖٓ اُ٘بؽ٤خ 

اُ٘ظش٣خ، ًٔب ٣زْ ه٤بعٜب ٖٓ خلٍ اٗزشبس اُؼشع ٝاُطِت، ٝع٤ُٞخ الأعْٜ ٝرـ٤شاد ػٞائذ 

ؽ٤ش رؼجش ص٣بدح ٓغز٣ٞبد الإكظبػ ػٖ عٞدح أُؼِٞٓبد اُز٢ رئصش ػ٠ِ ػذّ اُزؤًذ الأعْٜ،  

ثشؤٕ ٓغزوجَ اُششًخ ٝرـ٤ش الأعْٜ، ٝٛزا ٖٓ شؤٗٚ إٔ ٣ئد١ ا٠ُ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُلٞائذ أُؾزِٔخ 

كوذ اسرجطذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُزؤص٤شاد أُؾزِٔخ ثبُؾذ ٖٓ ػذّ رٔبصَ  أُؼِٞٓبد: رؾغٖ ع٤ُٞخ 

رٌِلخ سأط ٓبٍ اُششًبد، ٝص٣بدح دهخ أُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ، ُٜٝزا رش٤ش  الأعْٜ، ٝاٗخلبع
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

 أُغز٣ٞبد أُ٘خلؼخ ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ا٠ُ ػذد أهَ ٖٓ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد

(Urquiza, 2016). 

ٌُٖٝ هذ رئصش عٞدح اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػ٠ِ ث٤ئخ أُؼِٞٓبد ُِششًخ، ٝثبُزب٢ُ ػ٠ِ رٌِلخ سأط 

أُبٍ ٝرـ٤ش أعؼبس الأعْٜ، ٣ٝٞعذ ُلإكظبػ أشٌبلًا ٓخزِلخ ٤ُٝظ ُغ٤ٔغ أٗٞاع الإكظبػ ػٖ 

أُؼِٞٓبد ٗلظ اُزؤص٤ش ػ٠ِ أعٞام سأط أُبٍ، كوذ ٣ٜزْ ًَ ٖٓ أُذ٣ش٣ٖ ٝطبٗؼ٢ 

ًذ ٖٓ أُؼِٞٓبد أُل٤ذح ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٜب رؤص٤ش ك٢ أعٞام اُغ٤بعبد ثبُزؤ

سأط أُبٍ، ٝػ٠ِ ٝعٚ اُزؾذ٣ذ أطجؾذ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٛبٓخ لإٔ أُؼِٞٓبد 

اُزبس٣خ٤خ هذ رٌٕٞ ؿ٤ش ًبك٤خ ُِٔغزضٔش٣ٖ، ث٤٘ٔب رؾغٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٖٓ اُزٞهؼبد 

 & Abu Afifa)ط٘غ اُوشاس ك٢ أعٞام سأط أُبٍ ؽٍٞ اُششًخ ٝرغ٤َٜ ػ٤ِٔبد 

Saadeh, 2023). 

ٝرٔش٤بً ٓغ ٗظش٣خ اًُٞبُخ، كبٕ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣وَِ ٖٓ دسعخ 

ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٣ٝؾغٖ ػ٤ِٔخ ط٘غ اُوشاس، ٝثبُزب٢ُ هذ ر٘خلغ رٌِلخ اُز٣َٞٔ 

ئخ الاهزظبد٣خ رغؼَ أُؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ ؿ٤ش ُِششًبد ؽ٤ش إٔ اُزـ٤شاد اُغش٣ؼخ ك٢ اُج٤

ًبك٤خ لأطؾبة أُظِؾخ، ٝهذ ٣غبػذ ٗشش أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ أُغزضٔش٣ٖ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ 

رٞهؼبرْٜ ثشؤٕ اُششًخ، ٖٝٓ أُلزشع أ٣ؼًب إٔ ٣ئد١ الإكظبػ ػٖ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ا٠ُ 

رٞهغ الأسثبػ أُغزوج٤ِخ  رو٤َِ كغٞح أُؼِٞٓبد ث٤ٖ اُششًبد ٝأُغزضٔش٣ٖ ٖٓ خلٍ رؾغ٤ٖ

ٝعؼش اُغْٜ ٝالأداء أُغزوج٢ِ ُِششًخ، ًٔب ٣شرجؾ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ثض٣بدح 

اُذهخ ك٢ رٞهؼبد أُؾ٤ِِٖ ٝاٗخلبع ٓخبؽش أُؼِٞٓبد ، ُٜٝزا رزؤصش رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ 

 .et al., 2020) (Rahmaniثبلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ 

إٔ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ  (2023)أثٛ عّه، زا اُغ٤بم رًشد دساعخ ٝك٢ ٛ

٣ٌٖٔ إٔ ٣خلغ كغٞح أُؼِٞٓبد ث٤ٖ الإداسح ٝأطؾبة أُظِؾخ ٝثبُزب٢ُ ٣وَِ ٖٓ ػذّ 

رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٓٔب ٣ٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ ٖٓ رؾغ٤ٖ رٞهؼبرْٜ ؽٍٞ الأسثبػ أُغزوج٤ِخ 

َّْ ٣وَِ ؽبُخ ػذّ اُزؤًذ أُشرجطخ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ا ُٔغزوج٤ِخ ٝٛزا ثذٝسٙ ٣ؾذ ُِششًبد ٖٝٓ صَ

 ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ٝرٌِلخ سأط أُبٍ ٖٝٓ صْ ٣غزة أُض٣ذ ٖٓ الاعزضٔبساد ُِششًخ.

أصش الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ  (Abdelhalim et al., 2023)ًٔب رًشد دساعخ 

٤خ ٖٓ خلٍ ٝعٜز٢ ٗظش ٝٛٔب إٔ اُششًبد اُز٢ رؾظ٢ ثٔغز١ٞ ػب٢ُ ٖٓ اُشاكؼخ أُبُ

رزؾَٔ أُض٣ذ ٖٓ رٌب٤ُق أٗشطخ اُشهبثخ ٗظشًا ُلشع أُوشػ٤ٖ ُو٤ٞدٍ ػ٠ِ اُششًبد ػٖ 

ؽش٣ن ؽِجْٜ ُٞعٞد آ٤ُبد سهبث٤خ ُؾٔب٣خ أٓٞاُْٜ، ُٝزُي ٣غت ػ٠ِ اُششًبد رو٤َِ ٛزٙ 

اُزٌِلخ ٖٓ خلٍ الإكظبػ الإػبك٢ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ُزِج٤خ اؽز٤بعبد أُوشػ٤ٖ 

ٔب رزٔضَ ٝعٜخ اُ٘ظش الأخشٟ ك٢ إٔ اٗخلبع ٓؼذلاد اُشاكؼخ أُب٤ُخ ك٢ ٝاُذائ٤ٖ٘ ، ث٤٘

الأعٞام اُ٘ب٤ٓخ رئصش ػ٠ِ اكظبػ اُششًبد ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ أًضش ٖٓ اُششًبد 

 اُز٢ رزٔزغ ثٔغز٣ٞبد ساكؼخ ٓب٤ُخ ٓشرلؼخ.

ًبد ُِزؤص٤ش ٝٝكوبً ُ٘ظش٣خ أطؾبة أُظِؾخ، رؼذ اعزشار٤غ٤بد الإكظبػ آ٤ُبد أعبع٤خ ُِشش 

ػ٠ِ اُزظٞساد ٝاُزٞهؼبد ؽٍٞ اُششًخ ٝرِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة أُظِؾخ كٖٔ خلٍ 

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٣ٌُٖٔ ُِٔشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ٝاداسح اُششًخ اُز٘جئ ثؤعؼبس الأعْٜ 

َّْ كبٕ عٞدح الإكظبػ  الإػل٤ٓخ ٝدٓظ اُزؼ٤ِوبد اُٞاسدح ك٢ ػ٤ِٔخ ط٘غ اُوشاس، ٖٝٓ صَ

ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ض٣ذ ٖٓ كبئذح ارخبر اُوشاس ثشؤٕ أعؼبس الأعْٜ، أُؾبعج٢ 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

ٝرؼذ اُغٔخ ا٤ُٔٔضح اُز٢ رئد١ ا٠ُ ٛزا اُزؤص٤ش ٢ٛ إٔ الإكظبؽبد رزؼِن ثبلأداء اُؾب٢ُ. 

(Urquiza, 2016). 

٤بد ؽ٤ش رٞكش أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ سدٝد كؼَ ُلإعشاءاد الإداس٣خ اُز٢ رزشاٝػ ٖٓ ػِٔ  

اُذٓظ ٝالاعزؾٞار ا٠ُ اعزشار٤غ٤بد اُزغ٣ٞن لاخز٤بس أُششٝع ا٠ُ خ٤بساد الاعزضٔبس 

ا٤ٓٞ٤ُخ ك٢ اُٞهذ أُ٘بعت ، ٖٝٓ صْ ٣ئد١ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ا٠ُ رو٤َِ 

ثؼغ ؽبلاد ػذّ اُزؤًذ ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُغٞم ثشؤٕ أُشبس٣غ اُؾب٤ُخ، ٝثبُزب٢ُ كبٕ ؽذٝس أ١ 

٢ عؼش عْٜ اُششًخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼضٟ ثشٌَ أًضش دهخ ا٠ُ رو٤٤ْ اُغٞم ُلؼب٤ُخ رـ٤ش ٓزجو٢ ك

أُششٝع اُغذ٣ذ، ُٝزُي ٣ٌٖٔ اُوٍٞ أٗٚ ٓغ ه٤بّ اُششًخ ثزٞع٤غ اكظبؽبرٜب، ٣ظجؼ عؼش 

اُغْٜ ٓغٔؼبً أهَ ػغ٤غًب ُو٤ٔخ اُششًخ، ٝٛزا ٣ئد١ ا٠ُ رؾغ٤ٖ اُوذسح ػ٠ِ هشاءح ٗجغ 

ْٜ، ٝثبُزب٢ُ رغ٤َٜ هشاساد اُزغ٣ٞن ٝالإٗزبط أُغزوج٤ِخ اُغٞم ُِٔ٘زظ اُغذ٣ذ ٖٓ عؼش اُغ

ُِٔ٘زظ اُغذ٣ذ، ٣ٝزؼؼ ٖٓ رُي إٔ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ الأداء اُؾب٢ُ ٝأُغزوج٢ِ ٓل٤ذح ك٢ ٛزا 

أُضبٍ ك٢ رٞع٤ٚ أُغزوجَ ٝرُي ُوذسرٜب ػ٠ِ ؽَ أُؼِٞٓبد أُشثٌخ أُؼٔ٘خ ك٢ عؼش 

 .(Arya et al., 2017)اُغْٜ 

إٔ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ  (2024)فشج، أٝػؾذ دساعخ  ٝك٢ ٛزا اُغ٤بم

٣ٜذف ثشٌَ سئ٤غ٢ ا٠ُ رؾغ٤ٖ عٞدح أُؼِٞٓبد ثبخزلف أٗٞاػٜب عٞاء ًبٗذ ٓب٤ُخ أٝ ؿ٤ش 

ٓب٤ُخ ٝعٞاء ًبٗذ رزؼِن ثؤؽذاس ربس٣خ٤خ أٝ ٓغزوج٤ِخ ٓٔب ٣ض٣ذ ٖٓ صوخ ٓغزخذ٤ٜٓب ٌُٜٞٗب 

ح ًبِٓخ ػٖ اُششًخ ٖٓ خلٍ الإكظبػ ػٖ رِي رٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ ٖٓ اُؾظٍٞ ػ٠ِ طٞس

أُؼِٞٓبد ٖٝٓ صْ رؼط٢ ه٤ٔخ ػب٤ُخ ُِٔؾز١ٞ أُؼِٞٓبر٢ ُِششًخ ٝرغبػذْٛ ػ٠ِ رو٤٤ْ 

أُخبؽش اُشئ٤غ٤خ اُز٢ هذ رٞاعٚ اُششًخ ثبلإػبكخ ا٠ُ أٗٚ ٣ٌْٜٔ٘ ٖٓ اُزؼشف ػ٠ِ ٓذ١ 

 ـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ.ًلبءح اُؼ٤ِٔبد اُزشـ٤ِ٤خ ثبُششًخ ٝٛزا ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ اُؾذ ٖٓ ر

ٝٛزا ٣زٞاكن ٓغ اشبسح أُؼٜذ الأٓش٢ٌ٣ ُِٔؾبعج٤ٖ اُوب٤٤ٖٗٞٗ ا٠ُ إٔ ٓؾز١ٞ أُؼِٞٓبد 

أُغزوج٤ِخ ٣غت إٔ ٣ؾز١ٞ ػ٠ِ اُخطؾ اُؾب٤ُخ ٝاُزٞهؼبد أٝ اُزوذ٣شاد أُغزوج٤ِخ اُز٢ رٌُٖٔ 

٢ أُغزوج٢ِ أُغزضٔش٣ٖ ٝؿ٤شْٛ ٖٓ أطؾبة أُظِؾخ ٖٓ رو٤٤ْ الأداء أُب٢ُ ٝؿ٤ش أُبُ

ٝاُشثؾ٤خ أُزٞهؼخ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٝأُؼِٞٓبد ؿ٤ش أُب٤ُخ ًبعزشار٤غ٤خ اُششًخ 

ٝأٛذاكٜب ٝٓخبؽشٛب أُزٞهؼخ، أ١ إٔ ٓؾز١ٞ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٣شَٔ 

ٓؼِٞٓبد ػٖ اُلشص ٝأُخبؽش ٝٓؼِٞٓبد ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد ٝٓؼِٞٓبد 

)اٌشؼشاٚٞ، رؾ٤ِلد الإداسح ٝالأداء أُب٢ُ، ٝٛزا ثذٝسٙ ٣ؾذ ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ ػٖ 

2023.) 

كٖٔ خلٍ رٞك٤ش ٓؾز١ٞ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُٔؼِٞٓبد كؼ٤ِخ ٝٓخططخ عٞف ٣زٌٖٔ أُغزضٔش٣ٖ 

ٖٓ ػَٔ ٓوبسٗخ ث٤ْٜ٘ ٝه٤بط الاٗؾشاكبد ٝرؾذ٣ذ ٓؼذلارٜب ٝٛزا ٣ؼزجش ٓئششاد ٌُلبءح أداء 

اُششًخ، ًٔب رٌْٜٔ٘ رِي أُوبسٗخ ٖٓ ه٤بط ٓؼذلاد اُزطٞس ك٢ الأداء اُلؼ٢ِ ثبُ٘غجخ ُلأداء 

ب ث٤ٖ الإكظبػ ٝٓؼب٤٣ش اُو٤بط أُطجوخ ٖٓ  ًٔ ب ٝر٘بؿ ًٓ أُخطؾ، ثبلإػبكخ ا٠ُ أٗٚ ٣ٞكش رٞاإ

ٗبؽ٤خ ٝث٤ٖ اُخظبئض اُ٘ٞػ٤خ ُغٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝاؽز٤بعبد أُغزخذ٤ٖٓ ٖٓ 

ش١ ، أ١ إٔ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٣ؾون اُوذسح اُز٘بكغ٤خ ٝاُوذسح ٗبؽ٤خ أخ

اُز٘جئ٣خ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٓٔب ٣غبػذ ْٛ ك٢ رشش٤ذ اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ ٣ٝؾذ ٖٓ رـ٤شاد أعؼبس 

 (.2023)أثٛاٌخ١ش، الأعْٜ
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 اٌذساعخ اٌزطج١م١خ

 :ِمذِخ 

ٗٔٞرط ٓؾبعج٢ لاعزخذاّ رو٤٘خ اُذساعبد اُزطج٤و٤خ، ٣ٜذف ث٤بٕ اُضبُش ٣ز٘بٍٝ اُلظَ 

ػ٠ِ  ٚالإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝاٗؼٌبعبر عٞدحاُجِٞى رش٤ٖ ك٢ رؾغ٤ٖ 

 ، ٖٝٓ صْ عٞف ٣ز٘بٍٝ ٛزا اُلظَ أُجؾض٤ٖ اُزب٤٤ُٖ:رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ

 اٌزطج١م١خ.ِٕٙد١خ اٌذساعخ  الأٚي: اٌّجسث 

 اٌّجسث اٌثبٟٔ: ٔزبئح اٌزس١ًٍ الازظبئٟ ٚاخزجبس اٌفشٚع . 

 اٌزطج١م١خِٕٙد١خ اٌذساعخ : اٌّجسث الأٚي

 ِمذِخ: 

٣ز٘بٍٝ ٛزا أُجؾش أُٜ٘غ٤خ الأعبع٤خ ُِذساعخ اُزطج٤و٤خ ثبُج٘ٞى اُزغبس٣خ، ثشؤٕ اعزخذاّ 

الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ك٢ رؾغ٤ٖ عٞدح 

رـ٤شاد الأعْٜ. ٝرُي ٖٓ خلٍ رؾذ٣ذ ٓغزٔغ ٝػ٤٘خ اُذساعخ، ٝٓظبدس ٝأعب٤ُت ٝعٔغ 

اُج٤بٗبد، ٝٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝؽشم ه٤بعٜب، ٝأْٛ الأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ أُغزخذٓخ. ٝرُي 

 ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

 ٓغزٔغ ٝػ٤٘خ اُذساعخ. أٚلاا:

ا:   .ـ٤شاد اُذساعخ ٝؽشم ه٤بعٜبٓزثب١ٔب

ا:  .ٓظبدس ٝأعب٤ُت عٔغ اُج٤بٗبد ثبٌثب

ا:   أْٛ الأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ أُغزخذٓخ.ساثؼب

 ِدزّغ ٚػ١ٕخ اٌذساعخ: أٚلاا: 

 ِدزّغ اٌذساعخ   -1    

ّ 9ٕٔٓخلٍ اُلزشح ٖٓ ث٘ي ( 2ٖ)ع٤ٔغ اُج٘ٞى ٝاُجبُؾ ػذدٛب ٣زٔضَ ٓغزٔغ اُذساعخ ك٢ 

ّ، ٝهذ رْ اخز٤بس ػ٤٘خ ٖٓ رِي اُج٘ٞى ك٢ ػٞء ٓذٟ رٞاكش اُج٤بٗبد أُب٤ُخ ٖٕٕٓا٠ُ 

%( ٖٓ ٖ.ٕٗ( ث٘ٞى ث٘غجخ )9خلٍ كزشح اُذساعخ، ٝث٘بءً ػ٠ِ رُي ثِؾ ػذد ث٘ٞى اُؼ٤٘خ )

 ( ٓشبٛذح، ٖٙأُغزٔغ ٝثبعٔب٢ُ ػذد ٓشبٛذاد )

 ػ١ٕخ اٌذساعخ -2

 ( ث٘ٞى ػ٤٘خ اُذساعخ:ٔ/ٖث٘ٞى ٣ٝٞػؼ اُغذٍٝ ) 9ٗخ ٖٓ رْ اخز٤بس ػ٤٘خ ٌٓٞ

 (3/1خذٚي )

 ػ١ٕخ اٌذساعخثٕٛن 

 َ اعُ اٌجٕه َ اعُ اٌجٕه

 1 وش٠ذٞ أخش٠ىٛي 6 اٌّظشٞ اٌخ١ٍدٟ 

 2 ِظش -اٌجشوخ 2 ِظش -لطش اٌٛطٕٟ الأٍٟ٘

 3 اٌزدبسٞ اٌذٌٟٚ 2 اٌى٠ٛذ اٌٛطٕٟ 

 4 اٌّظشٞ ٌز١ّٕخ اٌظبدساد  2 ِظش -أثٛ ظجٟ الإعلاِٟ

 5 اٌؼشثٟ الإفش٠مٟ اٌذٌٟٚ  
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 :ِجشساد اخز١بس اٌؼ١ٕخ 

َٟ ِدّٛػخ ِٓ الاػزجبساد فٟ اخز١بس ػ١ٕخ اٌذساعخ، ٚرزّثً رٍه الاػزجبساد  ٚلذ سُٚػِ

 ف١ّب ٠ٍٟ:

 إٔ رخؼغ اُج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ ُغِطخ ٝاششاف اُج٘ي أُشًضٟ أُظش١. -ٔ

 اُجِٞى رش٤ٖ ٝرطج٤وٜب ك٢ ٓخزِق اداساد اُج٘ي.اعزخذاّ ٛزٙ اُج٘ٞى ُزو٤٘خ  -ٕ

إٔ روّٞ ٛزٙ اُج٘ٞى ث٘شش أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ثشٌَ ٓ٘زظْ، عٞاء ٖٓ خلٍ  -ٖ

 أُٞاهغ الاٌُزش٤ٗٝخ أٝ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝاُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ.

 اٛزٔبّ ٛزٙ اُج٘ٞى ثبلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ. -ٗ

ا: ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚطشق   ل١بعٙب:ثب١ٔب

  ( ؽشم ه٤بط ٓزـ٤شاد اُذساعخٕ/٣ٖٞػؼ اُغذٍٝ )

 (3/2خذٚي )

 طشق ل١بط ِزغ١شاد اٌذساعخ

 طش٠مخ اٌم١بط إعُ اٌّزغ١ش اٌشِض 

 اٌزغ١ش فٟ أعؼبس الأعُٙ : اٌّزغ١ش اٌزبثغ

Y  اُزـ٤ش ك٢ أعؼبس

 الأعْٜ

عؼش الإؿلم ك٢  -) عؼش الإؿلم ك٢ ٜٗب٣خ اُؼبّ اُؾب٢ُ

  عؼش الإؿلم ك٢ ٜٗب٣خ اُؼبّ اُؾب٢ُٜٗب٣خ اُؼبّ اُغبثن( / 

  اٌّزغ١ش اٌّغزمً: الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ

X  ٖالإكظبػ ػ

أُؼِٞٓبد 

 أُغزوج٤ِخ

ٓئشش ٓوزشػ ُلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٌٕٓٞ 

 (: ٖٔٓ صلصخ ػ٘بطش ٢ٛٝ )ِٓؾن سهْ 

  ثٔؼِٞٓبد ػٖ رؾ٤ِلد الإداسح ث٘ٞد ٓزؼِوخ

 ٝالأداء أُغزوج٢ِ.

 .ث٘ٞد ٓزؼِوخ ثٔؼِٞٓبد ػٖ اُلشص ٝأُخبؽش 

  ث٘ٞد ٓزؼِوخ ثٔؼِٞٓبد ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ

 أُٞاسد.

 اٌّزغ١شاد اٌسبوّخ

Size  ْؽغ

 اُج٘ي

اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ لإعٔب٢ُ الأطٍٞ أخش 

 اُلزشح

LEV اعٔب٢ُ الاُزضآبد/ اعٔب٢ُ الأطٍٞ اُشاكؼخ أُب٤ُخ 

ROA  اُؼبئذ ػ٠ِ

 الأطٍٞ 

 طبك٢ اُشثؼ/ اعٔب٢ُ الأطٍٞ

ROE  اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم

 ا٤ٌُِٔخ

 طبك٢ اُشثؼ/ اعٔب٢ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 
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Age اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ ُؼذد ع٘ٞاد ػَٔ اُج٘ي ك٢ اُغٞم ٓ٘ز  ػٔش اُج٘ي

 ربس٣خ اُزؤع٤ظ

CFO  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ

 اُزشـ٤ِ٤خ

 اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ/ اعٔب٢ُ الأطٍٞ

Growth 

 

 

 ٗٔٞ ٓؼذٍ

 الإ٣شاداد

اُلشم ث٤ٖ اعٔب٢ُ الإ٣شاداد ك٢ اُغ٘خ اُؾب٤ُخ ٝاُغ٘خ 

 اُغبثوخ ٓوغٞٓبً ػ٠ِ اعٔب٢ُ الإ٣شاداد ك٢ اُغ٘خ اُغبثوخ

TANG  اعٔب٢ُ الأطٍٞ اُضبثزخ/ اعٔب٢ُ الأطٍٞ أُِٔٞع٤خ 

Big4  ؽغْ ٌٓزت

 أُشاعؼخ

( ارا رْ ٓشاعؼخ اُج٘ي ثٞاعطخ ٔٓزـ٤ش ٢ٔٛٝ ٣ؤخز اُو٤ٔخ )

 أؽذ ٌٓبرت أُشاعؼخ اٌُجشٟ ٝ)طلش( ثخلف رُي

 

 ِظبدس خّغ اٌج١بٔبد: ثبٌثبا:
اػزٔذد اُذساعخ ك٢ اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُلصٓخ لاخزجبس كشػ٤برٜب ػ٠ِ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ 

ٝؿ٤ش أُب٤ُخ ٝث٤بٗبد الأعْٜ ُِج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ ٝأُلظؼ ػٜ٘ب ػ٠ِ ٓٞاهغ اُج٘ٞى ٝٓٞهغ 

ٝٓٞهغ ٓجبشش  http://www.egx.com.egاُجٞسطخ أُظش٣خ 

https://www.mubasher.info   ٝٓٞهغInvesting https://www.investing.com  

ا: الأعب١ٌت الإزظبئ١خ اٌّغزخذِخ فٟ رس١ًٍ ث١بٔبد اٌذساعخ  ساثؼب

 اػزٔبداً ػ٠ِ الأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ اُزب٤ُخ:رْ اخزجبس ٓذٟ طؾخ كشٝع اُذساعخ اُزطج٤و٤خ 

: ثـشع ٝطق ث٤بٗبد ػ٤٘خ اُذساعخ Descriptive Analysis اٌزس١ًٍ اٌٛطفٟ (أ )

ؽ٤ش اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ اعزخذاّ أُزٞعطبد اُؾغبث٤خ، اُؾذ الأد٠ٗ، اُؾذ الأػ٠ِ، 

 ٝالاٗؾشاكبد أُؼ٤بس٣خ ُِٔزـ٤شاد أُزظِخ ٝاُزٌشاساد ُِٔزـ٤شاد أُزوطؼخ.

: ُلؾض ٓذٟ رجؼ٤خ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ُِزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ Shapiro-Wilk اخزجبس (ة )

ٝرؾذ٣ذ الأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ أُؼ٤ِٔخ أٝ اُل ٓؼ٤ِٔخ أُغزخذٓخ ك٢ رؾ٤َِ ث٤بٗبد 

 اُذساعخ.

: ُلؾض ٓذٟ ٝعٞد ٓشٌِخ اُزذاخَ Multicollinearity اخزجبس اٌزذاخً اٌخطٟ  (ط )

خ ك٢ رلغ٤ش الأصش ػ٠ِ عٞدح الأسثبػ أُؾبعج٤خ، اُخط٢ ٝرؾذ٣ذ ٓذٟ هذسح ٗٔٞرط اُذساع

 Variance Inflation Factorٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ اعزخذاّ ٓو٤بط 

(VIF).ٖخلٍ رؾذ٣ذ رؼخْ اُزجب٣ ٖٓ 

: ُلؾض ٓذٟ ٝعٞد ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ Autocorrelationاخزجبس الاسرجبط اٌزارٟ  (د )

 .Wooldridge testذاّ اخزجبس ك٢ اُ٘ٔٞرط، ٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ اعزخ

: ُلؾض ٓذٟ ٝعٞد ٓشٌِخ ٌٍجٛالٟ Heteroscedasticityاخزجبس ػذَ ثجبد اٌزجب٠ٓ  (ٙ )

ُِجٞاه٢، ٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ اعزخذاّ  Heteroscedasticityػذّ صجبد اُزجب٣ٖ 

 White's .testاخزجبس 

http://www.egx.com.eg/
https://www.mubasher.info/
https://www.mubasher.info/
https://www.investing.com/
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بء ٗٔبرط ُزوذ٣ش : ُجMultiple Linear Regression٘رس١ًٍ الأسذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد (ٝ )

رـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، كؼلً ػٖ رؾذ٣ذ أصش رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ عٞدح 

الاكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ، ٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ ٗٔٞرط أُشثؼبد 

، Fixed Effects Modelاُظـشٟ الاػز٤بد٣خ ثبعزخذاّ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ 

 .Panel Dataُ٘ٔبرط  ٤Random Effect Modelخ ٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُؼشٞائ

: لاخزجبس أصش عٞدح الإكظبػ ػٖ AMOS أعٍٛة رس١ًٍ اٌّغبس ثبعزخذاَ ثشٔبِح (ص )

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ًٔزـ٤ش ٝع٤ؾ ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ٝرـ٤شاد أعؼبس 

 الأعْٜ.

 ٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚاخزجبساد اٌفشٚع: اٌّجسث اٌثبٟٔ

ٓوذٓخ: ٣ز٘بٍٝ ٛزا أُجؾش ػشع ٝرؾ٤َِ ٗزبئظ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ، ر٤ٜٔذاً لاخزجبس كشٝع 

اُذساعخ، ٝاعزخلص ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ ٝاُزٞط٤بد اُز٢ ٣ٌٖٔ رؼ٤ٜٔٔب. ٝثزُي ٣ز٘بٍٝ ٛزا 

 أُجؾش ًَ ٖٓ:

 أٝلاً: ٗزبئظ اخزجبس اُضوخ ٝأُظذاه٤خ ُج٤بٗبد اُذساعخ.

 ٞطل٢ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ.صب٤ٗبً: ٗزبئظ اُزؾ٤َِ اُ

 صبُضبً: ٗزبئظ اخزجبساد اُلشٝع.

 أٚلاا: ٔزبئح اخزجبس اٌثمخ ٚاٌّظذال١خ ٌج١بٔبد اٌذساعخ

 أ. الإزظبء اٌٛطفٟ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ

 ( الإؽظبء اُٞطل٢ ُٔزـ٤شاد ػ٤٘خ اُذساعخٖ/٣ٖٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ سهْ )

 (3/3خذٚي )

 Descriptive Statistics    الإزظبء اٌٛطفٟ ٌٍّزغ١شاد ثبٌجٕٛن ِسً اٌذساعخ 

 الإزظبء اٌٛطفٟ ٌٍّزغ١شاد اٌّزظٍخ

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max 

 Y 63 -.004 .285 -.56 .631 

 Z1 63 .435 .247 .059 .941 

 Z2 63 .592 .179 .313 .969 

 Z3 63 .618 .144 .271 .884 

Z 63 .548 .154 .286 .885 

Size 63 25.598 1.087 24.125 28.322 

LEV 63 .892 .039 .822 .999 

ROA 63 .023 .012 0 .05 

ROE 63 .222 .103 .021 .525 

 Age 63 3.727 .519 2.376 4.533 

 CFO 63 .051 .085 -.145 .314 

Growth 63 .43 1.719 -.259 13.704 
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 TANG 63 .009 .005 .002 .033 

 الإزظبء اٌٛطفٟ ٌٍّزغ١شاد اٌّزمطؼخ

 

 

X 

 

 Freq. Percent Cum  

0 34    53.970    

53.970 

 

1 29    46.030   100  

Total 63 100   

 

Big4 

 

0 6     9.520     

9.520 

 

1 57    90.480 100  

Total 63 100   

ا: ٔزبئح اٌزس١ًٍ اٌٛطفٟ ٌّزغ١شاد   .اٌذساعخثب١ٔب

  :( أ3ْ/ 3ٚرظٙش ٔزبئح الإزظبء اٌٛطفٟ وّب ٘ٛ ِٛضر فٟ اٌدذٚي )

  (، ٝثٔذٟ ٗٓٓ.ٓ-ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ) اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜثِؾ ٓزٞعؾ

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ 2ٕ٘.ٓٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ ) (ٖٔٙ.ٓ( ٝ )ٙ٘.٣ٓزشاٝػ ث٤ٖ      )

 ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى. الأعْٜاُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ 

  ثِؾ ٓزٞعؾ الإكظبػ ٖٓ رؾ٤ِلد الإداسح ٝالإداء أُغزوج٢ِ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى

(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ 9ٗٔ.ٓ(ٝ )9٘ٓ.ٓ(، ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )ٖ٘ٗ.ٓاُؼ٤٘خ) 

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ الإكظبػ ٖٓ رؾ٤ِلد الإداسح 2ٕٗ.ٓ)

 ُج٘ٞى.ٝالإداء أُغزوج٢ِ ث٤ٖ رِي ا

 ( 9ٕ٘.ٓثِؾ ٓزٞعؾ الإكظبػ ٖٓ اُلشص ٝأُخبؽش ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ،)

(، ٓٔب ٣ذٍ 29ٔ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )9ٙ9.ٓ( ٝ )ٖٖٔ.ٓٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )

 ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ الإكظبػ ٖٓ اُلشص ٝأُخبؽش ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

 سد ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ثِؾ ٓزٞعؾ الإكظبػ ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞا

(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ 22ٗ.ٓٝ )(2ٕٔ.ٓ(، ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )2ٔٙ.ٓ)

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٝعٞد رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ الإكظبػ ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٗٗٔ.ٓ)

 ٝرخط٤ؾ أُٞاسد ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

 ( 2ٗ٘.ٓثِؾ ٓزٞعؾ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ،)

(، ٓٔب ٣ذٍ ٗ٘ٔ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )22٘.ٓ( ٝ )2ٕٙ.ٓثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )ٝ

ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ الإكظبػ ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد ث٤ٖ رِي 

 اُج٘ٞى.

  ٟٞثِؾ ٓزٞعؾ ؽغْ اُج٘ي ٓوبعخ ثبُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ لإعٔب٢ُ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓغز

(، ٝاٗؾشاف ٕٕٖ.2ٕ( ٝ )ٕ٘ٔ.ٕٖٗ )(، ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث92٤٘.ٕ٘ث٘ٞى اُؼ٤٘خ )

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ ؽغْ اُج٘ي ث٤ٖ رِي 22ٓ.ٔٓؼ٤بس١ )

 اُج٘ٞى.

 ( (، ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ) 29ٕ.ٓثِؾ ٓزٞعؾ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ 9ٖٓ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )999.ٓ( ٝ )2ٕٕ.ٓ

 ك٢ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.ًج٤ش 
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 ( ٝثٔذٟ ٖٕٓ.ٓثِؾ ٓزٞعؾ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأطٍٞ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ،)

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى ٕٔ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )٘ٓ.ٓ( ٝ )٣ٓزشاٝػ ث٤ٖ)

 رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الاطٍٞ ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

  (، ٕٕٕ.ٓا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ )ثِؾ ٓزٞعؾ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم

(، ٓٔب ٣ذٍ ٖٓٔ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )ٕ٘٘.ٓ(ٝ ) ٕٔٓ.ٓٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )

 ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

 ( 2ٕ2.ٖثِؾ ٓزٞعؾ اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ ُؼٔش اُج٘ي ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ،)

(، ٓٔب ٣ذٍ 9ٔ٘.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )ٖٖ٘.ٗ( ٝ )2ٖٙ.ٕزشاٝػ ث٤ٖ )ٝثٔذٟ ٣

 ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ًج٤ش ُؼٔش اُج٘ي.

 ( ٓثِؾ ٓزٞعؾ ٓؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ.ٓ٘ٔ ،)

(، ٓٔب 2٘ٓ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )ٖٗٔ.ٓ( ٝ )٘ٗٔ.ٓ-ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ  )

 ًج٤ش ُٔؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى. ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ

 ( ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ٖٗ.ٓثِؾ ٓزٞعؾ ٓؼذٍ ٗٔٞ أُج٤ؼبد ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ ،)

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى 2ٔ9.ٔ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )2ٓٗ.ٖٔ( ٝ )9ٕ٘.ٓ-ث٤ٖ )

 رجب٣ٖ ًج٤ش ك٢ ٓؼذٍ ٗٔٞ أُج٤ؼبد ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

 ُٔ(، ٝثٔذٟ ٣زشاٝػ ث٤ٖ 9ٓٓ.ِٓٔٞع٤خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ث٘ٞى اُؼ٤٘خ )ثِؾ ٓزٞعؾ ا

(، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى رجب٣ٖ ٘ٓٓ.ٓ(، ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بس١ )ٖٖٓ.ٓ( ٝ )ٕٓٓ.ٓ)

 ًج٤ش ك٢ ٓؼذٍ ٗٔٞ أُج٤ؼبد ث٤ٖ رِي اُج٘ٞى.

 ( ( ٓشبٛذح ث٘غجخ )9ٕثِـذ ػذد ٓشبٛذاد اُجِٞى رش٤ٖ ُؼ٤٘خ اُذساعخٗٙ.ٖٓٙ ٖٓ )

 د ػ٤٘خ اُذساعخ.اعٔب٢ُ ػذد ٓشبٛذا

 ( ث٘ي ث٘غجخ 2٘ثِـذ ػذد ٓشبٛذاد ؽغْ ٌٓزت أُشاعؼخ ُؼ٤٘خ اُذساعخ )

 ( ٖٓ اعٔب٢ُ ػذد ٓشبٛذاد ػ٤٘خ اُذساعخ.2ٓٗ.9ٓ)

               ة. اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌٍّزغ١شاد اٌّزظٍخ:

ثلؾض ٓذٟ رجؼ٤خ ٓزـ٤شاد  لاخزجبس طلؽ٤خ اُج٤بٗبد ُِزؾ٤َِ الإؽظبئ٢، هبٓذ اُذساعخ

، ٝٝكوبً ُزُي كبٕ Shapiro-Wilk W testاُذساعخ ُِزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اخزجبس

، 0.05أًجش ٖٓ  (Prob>z)أُزـ٤شاد رزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ارا ًبٗذ ه٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ الاخزجبس 

 /( ٗزبئظ اخزجبس ٓذٟ رجؼ٤خ أُزـ٤شاد ُِزٞص٣غ اُطج٤ؼ٣ٝٗ:٢ٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ سهْ )

( ُٔؼظْ 0.05أهَ ٖٓ ) Prob>z( ُٞؽع إٔ ه٤ْ أُؼ٣ٞ٘خ ٗ/ٖاُغذٍٝ سهْ )ٝثلؾض ٗزبئظ 

أُزـ٤شاد ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ ػذّ رجؼ٤زٜب ُِزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢، الا إٔ ؽغْ اُؼ٤٘خ ٓؾَ اُذساعخ أًجش 

( ٓشبٛذح، ٝثبُزب٢ُ كل ٣ٞعذ رؤص٤ش ُؼذّ رجؼ٤خ 63( ٓلشدح ؽ٤ش ثِؾ ػذد أُشبٛذاد )30ٖٓ )

 ص٣غ اُطج٤ؼ٢ ػ٠ِ ٓذٟ دهخ ٗٔبرط اُذساعخ.ٓزـ٤شاد اُذساعخ ُِزٞ
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 (3/4خذٚي )

 ٔزبئح اخزجبس ِذٜ رجؼ١خ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ

Shapiro-Wilk W test for normal data 

Variable 
ػذد 

 اٌّشب٘ذاد
W V X 

Prob> 

X 

رجؼ١خ اٌج١بٔبد 

 ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ

Y ٖٙ ٓشبٛذح  ٣زجغ 0.360 0.359 1.181 0.979 

X1 ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.018 2.094 2.635 0.953 

X2 ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.007 2.457 3.116 0.945 

X3 ٖٙ ٓشبٛذح  ٣زجغ 0.476 0.061 1.029 0.982 

X ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.054 1.611 2.107 0.963 

Size ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.000 4.227 7.069 0.875 

Lev ٖٙ ٓشبٛذح  ٣زجغ 0.057 1.585 2.082 0.963 

ROA ٖٙ ٓشبٛذح  ٣زجغ 0.201 0.839 1.474 0.974 

ROE ٖٙ ٓشبٛذح  ٣زجغ 0.215 0.790 1.441 0.975 

Age ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.000 4.978 10.004 0.823 

CFO ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.039 1.768 2.266 0.960 

Growth ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.000 8.215 44.728 0.209 

TANG ٖٙ ٓشبٛذح  لا ٣زجغ 0.000 4.888 9.596 0.830 

 رس١ًٍ ِظفٛفخ اسرجبط عج١شِبْ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ:  (ذ )

ؽغبة ٓؼبٓلد ُِزؾون ٖٓ ٝعٞد ٓشٌِخ الاصدٝاط اُخط٢ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ رْ 

ارا ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ  خط٢اسرجبؽ الاسرجبؽ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ، ٝاُز١ ٣ذٍ إٔ ٛ٘بى 

( ٗزبئظ رؾ٤َِ ٘/٣ٖٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ سهْ )ٝ .( ٝأًضش%80ًبٕ ٓؼبَٓ الاسرجبؽ ٣غب١ٝ )

 الاسرجبؽ ٝٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ ُِٔزـ٤شاد ك٢ اُج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ.

( ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ اسرجبؽ خط٢ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ؽ٤ش إٔ ٘/ٖاُغذٍٝ ) ٣ٝزؼؼ ٖٓ

٣ٝذٍ رُي ػ٠ِ علٓخ اُ٘ٔٞرط ٖٓ  %2ٓأهَ ٖٓ ( Rاُو٤ْ أُطِوخ ُٔؼبٓلد الاسرجبؽ )

 ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُخط٢
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 نتائج تحليل ارتباط سبيرمان بين متغيرات الدراسة
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ا: ٔزبئح   اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس فشٚع اٌذساعخثبٌثب

اػزٔذد اُذساعخ ك٢ اخزجبس كشٝػٜب الأٍٝ ٝاُضب٢ٗ ٝاُضبُش ػ٠ِ اُ٘ٔبرط الإؽظبئ٤خ أُلئٔخ 

 Stata/ICثبعزخذاّ اُجشٗبٓظ الإؽظبئ٢  Panel Dataُزؾ٤َِ اُج٤بٗبد اُض٤٘ٓخ أُزوطؼخ 

ٝأعِٞة ث٤بٗبد  Cross sectional Data، ٝاُز٢ رغٔغ ث٤ٖ أعِٞة اُج٤بٗبد اُوطبػ٤خ 15

 ٣ٝزْ رُي ٖٓ خلٍ رطج٤ن اُخطٞاد اُزب٤ُخ: Time Series Dataاُغلعَ اُض٤٘ٓخ 

  رطج٤ن ٗٔٞرط أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خOLS و٤٤ْ ُزؾذ٣ذ اُزؤص٤ش أُوذس، ٝر

روّٞ ؽش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ  عٞدح ٝطلؽ٤خ اُ٘ٔٞرط أُوذس، ؽ٤ش

OLS  ػ٠ِ ػذد ٖٓ الاكزشاػبد ٝارا ٓب رؾووذ ٛزٙ الاكزشاػبد كبٗ٘ب ٗؾظَ ػ٠ِ

روذ٣شاد ؿ٤ش ٓزؾ٤ضح ٝٓزغوخ ًٝلئح )أهَ رجب٣ٖ ٓوبسٗخ ثبُطشم الأخشٟ(. ٝػ٠ِ 

ا٠ُ اُٞطٍٞ ا٠ُ ٗزبئظ لا رز٘بعت ٓغ رُي كبٕ ٓخبُلخ ٝاؽذ أٝ أًضش ٜٓ٘ب ع٤ئد١ 

اُج٤بٗبد الأط٤ِخ ُِ٘ٔٞرط ٝلا ٓغ اُ٘ظش٣خ الاهزظبد٣خ ٝٓ٘طوٜب ٝثبُزب٢ُ كبٕ اعزخذاّ 

اُ٘ٔٞرط أُوذس ُِٞطق ٝاُزلغ٤ش ٝاُزؾ٤َِ ٝاُز٘جئ هذ ٣ؼط٢ ٗزبئظ ٓؼِِخ ٣زشرت 

 ػ٤ِٜب هشاساد اهزظبد٣خ خبؽئخ الأٓش اُز١ ٣زشرت ػ٤ِٚ ػشٝسح ادخبٍ رؼذ٣لد

ٜٓٔخ ػ٠ِ اُ٘ٔٞرط أُوذس أٝ اعزخذاّ ؽشم اؽظبئ٤خ أخشٟ أًضش دهخ. ٝرزٔضَ 

أُشبًَ اُشئ٤غ٤خ لاعزخذاّ ؽش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ ك٢ اُزوذ٣ش؛ ٓشٌِخ 

، ٓشٌِخ ػذّ صجبد رجب٣٘بد ؽذ اُخطؤ، ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢، اُزذاخَ اُخط٢

  ٤ؼ٢.ٝٓشٌِخ ػذّ رجؼ٤خ ؽذ اُخطؤ ُِزٞص٣غ اُطج

  ٟك٢ ؽبُخ ػذّ ٝعٞد ٓشبًَ رزؼِن ثبكزشاػبد ؽش٣وخ أُشثؼبد اُظـش

ٝاُز٢  Panel Data الاػز٤بد٣خ، ٣زْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓخ ُزؾ٤َِ اُـ

ٝاُز١ ٣٘ظش ُِج٤بٗبد  Fixed Effects Model رزٔضَ ك٢؛ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ

ؤخز ك٢ الاػزجبس اُلشٝم ث٤ٖ اُج٘ٞى ٌُ٘ٚ ػ٠ِ أٜٗب ٓشبٛذاد ُج٘ٞى ٓخزِلخ ٝثبُزب٢ُ ٣

لا ٣ؤخز الاخزلكبد ػجش اُغِغخ اُض٤٘ٓخ ُِج٤بٗبد ك٢ اُؾغجبٕ، ٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد 

ٝٛزا اُ٘ٔٞرط ٣ؤخز ك٢ اػزجبسٙ الاخزلكبد  Random Effect Model اُؼشٞائ٤خ

 ث٤ٖ اُج٘ٞى ًٝزُي الاخزلكبد ػجش اُضٖٓ. ٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط الأٓضَ ُزٔض٤َ

 اُج٤بٗبد ٖٓ ٗٔٞرع٢ اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٝاُزؤص٤شاد اُؼشٞائ٤خ ث٘بءً ػ٠ِ اخزجبس

Hausman Test ،ؽ٤ش ٣ٌٕٞ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ الأكؼَ ارا ًبٗذ 

0.05)  >P Value ).ٝاُؼٌظ طؾ٤ؼ 

 اخزجبس أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ: .1

لإفظبذ "لا ٠ٛخذ رأث١ش رٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌلاخزجبس ٓذٟ طؾخ اُلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ: 

رْ اعشاء رؾ٤َِ الاٗؾذاس  "،ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ

 . (ٔٗ/ٖٝكوبً ُطش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ ًٔب ٛٞ ٓٞػؼ ثبُغذٍٝ )أُزؼذد 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

 (3/41خذٚي )

ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ  ٔزبئح الأسذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد لأثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ

 OLSأعؼبس الأعُٙ ثبعزخذاَ ّٔٛرج

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X 34.693 11.425 3.04 .004 11.767 57.619 *** 

Size -3.035 2.204 -1.38 .175 -7.458 1.389  

Lev -57.413 57.314 -1.00 .321 -

172.422 

57.596  

ROA 10.759 234.808 0.05 .964 -

460.418 

481.937  

ROE 69.999 26.104 2.68 .01 17.616 122.381 *** 

Age 13.708 4.067 3.37 .001 5.547 21.869 *** 

CFO 11.485 20.468 0.56 .577 -29.587 52.558  

Growth -1.166 .899 -1.30 .2 -2.97 .638  

TANG 806.507 359.68 2.24 .029 84.756 1528.258 ** 

Big4 11.033 5.929 1.86 .068 -.864 22.93 * 

Constant 40.99 85.865 0.48 .635 -

131.312 

213.291  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent var 15.552 

R-squared 0.522 Number of obs 63 

F-test 5.668 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 499.105 Bayesian crit. (BIC) 522.679 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

رْ اعشاء اُؼذ٣ذ ٖٓ اخزجبساد اُظلؽ٤خ ٢ٛٝ؛ ، ُزؾذ٣ذ عٞدح ٝطلؽ٤خ اُ٘ٔٞرط أُوذسٝ

ُِزؤًذ ٖٓ إٔ  Variance Inflation Factor (VIF)اخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖاعزخذاّ 

أُزـ٤شاد أُغزوِخ ُِذساعخ لا رؼب٢ٗ ٖٓ ٓشٌِخ الاصدٝاط اُخط٠ أُزؼذد 

Multicollinearity ثؾ٤ش ارا صادد ه٤ٔخ ،VIF ( 10ُٔزـ٤ش ٓغزوَ ٓؼ٤ٖ ػٖ اُو٤ٔخ )

 Wooldridge test اعشاء اخزجبس. ٣ٝؼ٢٘ رُي رغجت ٛزا أُزـ٤ش ك٢ ٓشٌِخ اصدٝاط خط٢

ارا ًبٗذ ، ؽ٤ش Autocorrelationُِزؤًذ ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢ 

٢ٛٝ ػذّ ٝعٞد  اُلشػ٤خ اُظلش٣خ ٗوجَ، 0.05أًجش ٖٓ  Wooldridge ٗزبئظ اخزجبس

ُِزؾون ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد White's test رار٢ ُِجٞاه٢، ًٝزُي اخزجبساسرجبؽ 

ٓؼ٠٘  0.05أهَ ٖٓ  Probe > chi2ثؾ٤ش ارا ًبٗذ  heteroscedasticity اُزجب٣ٖ ُِجٞاه٢

 ٝرٞػؼ اُغذاٍٝ اُزب٤ُخ ٗزبئظ رِي الاخزجبساد:، رُي ٝعٞد أُشٌِخ
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

 (3/42خذٚي )

 Wooldridge test  ٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس  

Wooldridge test for autocorrelation in 

panel data 

H0: no first-order autocorrelation 

    F(  1,       8) =      0.620 

           Prob > F =      0.4538 

 (3/43خذٚي )

 Variance Inflation Factorٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس ِؼبًِ رضخُ اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

 VIF 1/VIF 

 ROA 3.375 .296 

 ROE 3.249 .308 

 Size 2.58 .388 

 Lev 2.264 .442 

 Age 1.998 .5 

 Big4 1.387 .721 

 Z 1.383 .723 

 CFO 1.372 .729 

 TANG 1.296 .772 

 Growth 1.073 .932 

Mean VIF 1.998 . 

 

 (3/44خذٚي سلُ )

 White's test ٔزبئح اخزجبس

White's test for Ho: homoscedasticity 

         against Ha: unrestricted heteroscedasticity 

         chi2(60)     =     60.86 

         Prob > chi2  =    0.4448 

Cameron & Trivedi's decomposition of IM-test 

Source chi2 Df P 

heteroscedasticity    60.860 60     0.445 

Skewness    11.160 10     0.345 

Kurtosis     0.160 1     0.685 

Total    72.190 71     0.439 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

رار٢ هجٍٞ اُلشػ٤خ اُظلش٣خ ٢ٛٝ ػذّ ٝعٞد اسرجبؽ (، ٣زْ ٕٗ/ٖك٢ ػٞء ٗزبئظ اُغذٍٝ )

أًجش ٖٓ  Wooldridge Test ًبٗذ ٗزبئظ اخزجبس، ؽ٤ش Autocorrelationُِجٞاه٢ 

 VIFاٗخلؼذ ه٤ٔخ  (ٖٗ/ٖاُزجب٣ٖ أُٞػؼ ثغذٍٝ )خزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ ٝكوبً لا، 0.05ٝ

( ٝثبُزب٢ُ لا رؼب٢ٗ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ُِذساعخ ٖٓ ٓشٌِخ 10ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ػٖ )

 . Multicollinearityالاصدٝاط اُخط٠ أُزؼذد 

، ك٢ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد White's testًٔب ٣زؼؼ ٖٓ ٗزبئظ اخزجبس 

 . 0.05أًجش ٖٓ  Prob > chi2ُِجٞاه٢ ؽ٤ش ًبٗذ  heteroscedasticityاُزجب٣ٖ 

ٓشبًَ رزؼِن ثبكزشاػبد ؽش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ، عٞف ٝٗظشًا ُؼذّ ٝعٞد 

ٝاُز٢ رزٔضَ ك٢ ٗٔٞرط  ٣Panel Dataزْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓخ ُزؾ٤َِ اُـ 

 Randomٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُؼشٞائ٤خ  ،Fixed Effects Modelاُزؤص٤شاد اُضبثزخ 

Effect Model.  ٝك٤ٔب ٢ِ٣ اعشاء اُزؾ٤ِلد الإؽظبئ٤خ اُزب٤ُخ ٝكوبً ُ٘ٔبرطPanel 

Data. 

 (3/45خذٚي )

 Fixed- effects Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الازظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌثبثزخ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X 23.22 8.074 2.876 .004 7.396 39.045 **

* 

Size 5.827 2.472 2.36 .023 .846 10.808 ** 

Lev -24.207 29.883 -0.81 .422 -84.433 36.018  

ROA -

176.12

2 

146.31

7 

-1.20 .235 -

471.00

5 

118.761  

ROE 25.48 13.046 1.95 .057 -.813 51.773 * 

Age -15.536 18.834 -0.82 .414 -53.494 22.421  

CFO 15.289 3.233 4.728 0 8.951 21.626 **

* 

Growth -.093 .396 -0.23 .816 -.89 .705  

TANG 690.24

4 

173.04

9 

3.99 0 341.48

7 

1039.00

2 

**

* 

Big4 9.664 3.397 2.84 .004 3.005 16.323 **

* 

Constan

t 

-66.173 80.781 -0.82 .417 -

228.97

6 

96.63  

Mean 

dependent var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

R-squared 0.521 Number of obs 63 

F-test 4.779 Prob > F 0.000 

Akaike crit. 

(AIC) 

374.680 Bayesian crit. 

(BIC) 

398.254 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 

 (3/46خذٚي )

 Random Effect Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الازظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌؼشٛائ١خ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X 34.693 11.425 3.04 .002 12.3 57.086 *** 

Size 12.268 4.849 2.53 .011 2.764 21.772 ** 

Lev -57.413 57.314 -1.00 .316 -

169.746 

54.921  

ROA 10.759 234.808 0.05 .963 -

449.457 

470.975  

ROE 69.999 26.104 2.68 .007 18.835 121.162 *** 

Age 13.708 4.067 3.37 .001 5.737 21.679 *** 

CFO 11.485 20.468 0.56 .575 -28.632 51.602  

Growth -1.166 .899 -1.30 .195 -2.928 .596  

TANG 806.507 359.68 2.24 .025 101.547 1511.467 ** 

Big4 11.033 5.929 1.86 .063 -.587 22.654 * 

Constant 40.99 85.865 0.48 .633 -

127.303 

209.283  

Mean 

dependent var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

Overall r-

squared 

0.522 Number of obs 63 

Chi-square 56.676 Prob > chi2 0.000 

R-squared 

within 

0.276 R-squared 

between 

0.720 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

، ًٔب ٛٞ Hausman Testث٘بءً ػ٠ِ اخزجبس ٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط الأٓضَ ُزٔض٤َ اُج٤بٗبد 

  (2ٗ/ٖٓٞػؼ ثبُغذٍٝ )
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

 (3/42خذٚي )

 (Hausman Test)ٔزبئح اخزجبس 

Hausman (1978) specification test 

 Coef. 

Chi-square test 

value 

84.212 

P-value 0.000 

 

إٔ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ الأكؼَ ُزٔض٤َ ث٤بٗبد  ٣ٝHausman Testٞػؼ اخزجبس 

، ٝث٘بءً ػ٤ِٚ رْ اعزخذاّ ٗزبئظ الاٗؾذاس أُزؼذد 0.05ػٖ  P-valueاُ٘ٔٞرط ؽ٤ش اٗخلؼذ 

 Fixedُ٘ٔٞرط  بػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الاعْٜ ٝكوً  أُغزوج٤ِخُلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد 

Effect Model. ( ٍٝٓب ٢ِ٣:٘ٗ/٣ٖٝزؼؼ ٖٓ اُغذ ) 

( ػ٘ذ 4.779( أُؾغٞثخ )F-test) ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط أُغزخذّ ًٌَ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ -

( ٝٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ 0.01أهَ ٖٓ ) P-valueٝراد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ  (99%)ٓغزٟٞ صوخ 

ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُخبص ثٜزا اُلشع ٣زٔزغ ثٔلءٓخ ػب٤ُخ، أٓب ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُوذسح 

( ٓٔب 0.521رغب١ٝ ) R-squaredاُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔٞرط ٗغذ إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 

ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس %( 52.1ٓب ٗغجزٚ ) ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُغزوِخ رلغش

الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ، ٝرش٤ش اُض٣بدح ك٢ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ إٔ الأعْٜ

 .هذ عبٛٔذ ك٢ اُزؤص٤ش ك٢ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ثبُج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ

ٍَ ٖٓ )الإكظبػ ػٖ ٔٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ٝٓؼ١ٞ٘ )ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  - % كؤهَ( ٌُ

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ SIZEٝؽغْ اُج٘ي  ،Xأُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ 

ROE ٝٓؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ،CFO ٝأُِٔٞع٤خ ،TANG ْٝؽغ ،

، ٛزا ٝلا ٣ٞعذ رؤص٤ش ٌَُ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ( ػ٠ِ BIG4ٌٓزت أُشاعؼخ 

، ٝػٔش اُج٘ي ROA، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأطٍٞ LEVٖٓ )اُشاكؼخ أُب٤ُخ 

AGEبد ، ٝٓؼذٍ ٗٔٞ أُج٤ؼGrowth ٝث٘بءً اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ( ػ٠ِ .

ًٔب  Fixed Effect Modelُ٘ٔٞرط  بٝكوً ػ٠ِ رُي رٌٕٞ ٓؼبدُخ خؾ الاٗؾذاس 

:٢ِ٣ 

Y = -66.173 + 23.22 Z + 5.827 SIZE -24.207 LEV - 176.122 ROA + 

25.48ROE- 25.536 AGE -15.289CFO - 0.093 Growth + 690.244 

TANG +9.664BIG4+ E 

"لا ٠ٛخذ رأث١ش رٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٝك٢ ػٞء رُي، ٣زْ سكغ اُلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ: 

 ".لإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعٌُٙ

رُ إػبدح اٌفشع اٌثبٟٔ اٌشئ١غٟ ِشح أخشٜ ثبلاػزّبد ػٍٝ ثلاثخ فشٚع فشػ١خ ٚفماب 

 اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ وّب ٠ٍٟ: ٌٍّىٛٔبد اٌفشػ١خ ٌّؤشش الإفظبذ ػٓ

"لا ٠ٛخذ رأث١ش لاخزجبس ٓذٟ طؾخ اُلشع اُلشػ٢ الأٍٝ ُِلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ:  .أ 

لإفظبذ ػٓ رس١ٍلاد الإداسح ٚالأداء اٌّغزمجٍٟ ػٍٝ اٌزغ١شاد رٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌ
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ٝكوبً ُطش٣وخ أُشثؼبد ، رْ اعشاء رؾ٤َِ الاٗؾذاس أُزؼذد "فٟ أعؼبس الأعُٙ 

 . (2ٗ/ُٖظـشٟ الاػز٤بد٣خ ًٔب ٛٞ ٓٞػؼ ثبُغذٍٝ )ا

 (3/42خذٚي )

ػٍٝ الإفظبذ ػٓ رس١ٍلاد الإداسح ٚالأداء اٌّغزمجٍٟ ٔزبئح الأسذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد لأثش 

 OLSاٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ ثبعزخذاَ ّٔٛرج 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X1 22.204 6.655 3.34 .002 8.85 35.558 **

* 

Size -2.83 2.153 -1.31 .195 -7.151 1.491  

Lev -47.173 56.338 -0.84 .406 -

160.22

3 

65.878  

ROA 29.326 230.051 0.13 .899 -

432.30

6 

490.958  

ROE 65.434 25.574 2.56 .013 14.116 116.752 ** 

Age 12.914 4.003 3.23 .002 4.882 20.947 **

* 

CFO 19.608 19.271 1.02 .314 -19.062 58.277  

Growth -1.36 .896 -1.52 .135 -3.158 .438  

TANG 835.09

4 

353.345 2.36 .022 126.05

5 

1544.13

4 

** 

Big4 11.646 5.852 1.99 .052 -.096 23.389 * 

Constan

t 

38.38 84.431 0.45 .651 -

131.04

4 

207.804  

Mean dependent var 15.033 SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.536 Number of obs 63 

F-test 6.007 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 497.167 Bayesian crit. 

(BIC) 

520.742 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

رْ اعشاء اُؼذ٣ذ ٖٓ اخزجبساد اُظلؽ٤خ ٢ٛٝ ، ُزؾذ٣ذ عٞدح ٝطلؽ٤خ اُ٘ٔٞرط أُوذسٝ
اعشاء ٝ .Variance Inflation Factor (VIF)اخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖاعزخذاّ 

ُِزؤًذ ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢، ًٝزُي  Wooldridge test اخزجبس
ٝرٞػؼ ، جٞاه٢ُِزؾون ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ White's testُِ اخزجبس

 اُغذاٍٝ اُزب٤ُخ ٗزبئظ رِي الاخزجبساد:
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 (3/42خذٚي )

 Wooldridge test  ٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس  

Wooldridge test for autocorrelation in 

panel data 

H0: no first-order autocorrelation 

    F(  1,       8) =      0.975 

           Prob > F =      0.3525 

 

 (3/50خذٚي )

 Variance Inflation Factorٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس ِؼبًِ رضخُ اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

 VIF 1/VIF 

 ROA 3.341 .299 

 ROE 3.216 .311 

 Size 2.539 .394 

 Lev 2.256 .443 

 Age 1.996 .501 

 Big4 1.389 .72 

 Z1 1.289 .776 

 CFO 1.256 .796 

 TANG 1.254 .798 

 Growth 1.099 .91 

Mean VIF 1.964 . 

 

 (3/51خذٚي سلُ )

 White's test ٔزبئح اخزجبس

White's test for Ho: homoscedasticity 

         against Ha: unrestricted heteroscedasticity 

         chi2(60)     =     60.55 

         Prob > chi2  =    0.4559 

Cameron & Trivedi's decomposition of IM-test 

Source chi2 Df P 

heteroscedasticity    60.550 60     0.456 

Skewness    12.310 10     0.265 

Kurtosis     0.000 1     0.981 

Total    72.850 71     0.417 
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رار٢ ُِجٞاه٢ هجٍٞ اُلشػ٤خ اُظلش٣خ ٢ٛٝ ػذّ ٝعٞد اسرجبؽ ٝٝكوبً ُِغبثن، ٣زْ 

Autocorrelation ًبٗذ ٗزبئظ اخزجبس، ؽ٤ش Wooldridge Test  ٖٓ 0.05أًجش ،

( 10ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ػٖ ) VIFخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖ اٗخلؼذ ه٤ٔخ ٝكوبً لاٝ

ٝثبُزب٢ُ لا رؼب٢ٗ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ُِذساعخ ٖٓ ٓشٌِخ الاصدٝاط اُخط٠ أُزؼذد 

Multicollinearity ًٔب ٣زؼؼ ٖٓ ٗزبئظ اخزجبس .White's test ك٢ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ،

 < Probُِجٞاه٢ ؽ٤ش ًبٗذ  heteroscedasticityػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ 

chi2  ٖٓ ٓشبًَ رزؼِن ثبكزشاػبد ؽش٣وخ أُشثؼبد ؼذّ ٝعٞد . ٝٗظشًا 0.05ُأًجش

 Panel Dataاُظـشٟ الاػز٤بد٣خ، عٞف ٣زْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓخ ُزؾ٤َِ اُـ 

، ٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد Fixed Effects Modelٝاُز٢ رزٔضَ ك٢؛ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ 

٤لد الإؽظبئ٤خ اُزب٤ُخ ٝكوبً ٝك٤ٔب ٢ِ٣ اعشاء اُزؾِ .Random Effect Modelاُؼشٞائ٤خ 

 .Panel Dataُ٘ٔبرط 

 (3/52خذٚي )

 Fixed- effects Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الازظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌثبثزخ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X1 13.577 2.834 4.791 0 8.023 19.131 *** 

Size 10.544 3.695 2.85 .004 3.302 17.786 *** 

Lev -17.919 29.4 -0.61 .545 -77.171 41.333  

ROA -

129.271 

144.865 -0.89 .377 -

421.226 

162.685  

ROE 614.443 167.951 3.658 0 285.266 943.62 *** 

Age 14.271 3.115 4.582 0 8.167 20.376 *** 

CFO 13.71 8.37 1.64 .109 -3.159 30.579  

Growth -.163 .392 -0.41 .68 -.953 .628  

TANG 655.894 166.555 3.94 0 320.224 991.563 *** 

Big4 1.678 5.144 0.33 .746 -8.689 12.045  

Constant -16.3 77.477 -0.21 .834 -

172.444 

139.845  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.538 Number of obs 63 

F-test 5.126 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 372.337 Bayesian crit. 

(BIC) 

395.912 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 
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 (3/53خذٚي )

 Random Effect Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌؼشٛائ١خ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

value 

95% 

Conf 

Interval Sig 

X1 22.204 6.655 3.34 .001 9.161 35.247 *** 

Size -2.83 2.153 -1.31 .189 -7.05 1.39  

Lev -47.173 56.338 -0.84 .402 -

157.593 

63.248  

ROA 29.326 230.051 0.13 .899 -

421.566 

480.219  

ROE 65.434 25.574 2.56 .011 15.309 115.558 ** 

Age 12.914 4.003 3.23 .001 5.069 20.76 *** 

CFO 19.608 19.271 1.02 .309 -18.162 57.378  

Growth -1.36 .896 -1.52 .129 -3.117 .396  

TANG 835.094 353.345 2.36 .018 142.55 1527.639 ** 

Big4 11.646 5.852 1.99 .047 .177 23.115 ** 

Constant 38.38 84.431 0.45 .649 -

127.102 

203.863  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

Overall r-squared 0.536 Number of obs 63 

Chi-square 60.070 Prob > chi2 0.000 

R-squared within 0.338 R-squared 

between 

0.710 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

، ًٔب ٛٞ Hausman Testث٘بءً ػ٠ِ اخزجبس ٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط الأٓضَ ُزٔض٤َ اُج٤بٗبد 

  (ٗ٘/ٖٓٞػؼ ثبُغذٍٝ )

 (3/54خذٚي )

 (Hausman Test)ٔزبئح اخزجبس 

Hausman (1978) specification test 

 Coef. 

Chi-square test 

value 

58.407 

P-value 0 

َّٕ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ الأكؼَ ُزٔض٤َ ث٤بٗبد  ٣ٝHausman Testٞػؼ اخزجبس  أ

 ، ٝث٘بءً ػ٤ِٚ رْ اعزخذاّ ٗزبئظ الاٗؾذاس أُزؼذد0.05ػٖ  P-valueاُ٘ٔٞرط ؽ٤ش اٗخلؼذ 

 ( ٓب ٢ِ٣:ٕ٘/٣ٖٝزؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ ) .Fixed Effect Modelُ٘ٔٞرط  بٝكوً 
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( ػ٘ذ 5.126أُؾغٞثخ )( F-test) ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط أُغزخذّ ًٌَ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ -

( ٝٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ 0.01أهَ ٖٓ ) P-valueٝراد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ  (99%)ٓغزٟٞ صوخ 

ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُخبص ثٜزا اُلشع ٣زٔزغ ثٔلءٓخ ػب٤ُخ، أٓب ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُوذسح 

( ٓٔب 0.538رغب١ٝ ) R-squaredاُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔٞرط ٗغذ إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 

ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس %( 53.8ٓب ٗغجزٚ ) أُغزوِخ رلغش٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد 

الإكظبػ ػٖ رؾ٤ِلد الإداسح ، ٝرش٤ش اُض٣بدح ك٢ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ إٔ الأعْٜ

هذ عبٛٔذ ك٢ اُزؤص٤ش ك٢ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ثبُج٘ٞى ٓؾَ  ٝالأداء أُغزوج٢ِ

 .اُذساعخ

ٍَ ٖٓ )الإكظبػ ػٖ ٔٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ٝٓؼ١ٞ٘ )ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  - % كؤهَ( ٌُ

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ SIZEٝؽغْ اُج٘ي  ،Z1رؾ٤ِلد الإداسح ٝالأداء أُغزوج٢ِ 

اُزـ٤شاد ( ػ٠ِ TANG، ٝأُِٔٞع٤خ AGE، ٝػٔش اُج٘ي ROEؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ LEVأُب٤ُخ ، ٛزا ٝلا ٣ٞعذ رؤص٤ش ٌَُ ٖٓ )اُشاكؼخ ك٢ أعؼبس الأعْٜ

، ٝٓؼذٍ ٗٔٞ CFO، ٝٓؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ROAػ٠ِ الأطٍٞ 

اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس ( ػ٠ِ BIG4، ٝؽغْ ٌٓزت أُشاعؼخ Growthأُج٤ؼبد 

 Fixed Effectُ٘ٔٞرط  بٝكوً . ٝث٘بءً ػ٠ِ رُي رٌٕٞ ٓؼبدُخ خؾ الاٗؾذاس الأعْٜ

Model :ًٔب ٢ِ٣ 

Y = -16.3 + 13.577 Z1 + 10.544 SIZE -17.919 LEV - 129.271 ROA 

+ 614.443 ROE+ 14.271 AGE +13.71CFO - 0.163 Growth + 655.8 

TANG + 1.678 BIG4  

"لا ٠ٛخذ رأث١ش ٝك٢ ػٞء رُي، ٣زْ سكغ اُلشع اُلشػ٢ الأٍٝ ُِلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ: 

ٚالأداء اٌّغزمجٍٟ ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس  لإفظبذ ػٓ رس١ٍلاد الإداسحرٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌ

 ".الأعُٙ

لإفظبذ "لا ٠ٛخذ رأث١ش رٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌلاخزجبس ٓذٟ طؾخ اُلشع اُوبئَ ثؤٗٚ:  .ة 

، رْ اعشاء رؾ٤َِ الاٗؾذاس "ػٓ اٌفشص ٚاٌّخبطش ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ

ٓٞػؼ ثبُغذٍٝ ٝكوبً ُطش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ ًٔب ٛٞ أُزؼذد 

(ٖ/٘٘) . 

 (3/55خذٚي )

ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس  ٔزبئح الأسذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد لأثش الإفظبذ ػٓ اٌفشص ٚاٌّخبطش

 OLSالأعُٙ ثبعزخذاَ ّٔٛرج

Y Coef. St.Err. t-

valu

e 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X2 31.197 9.816 3.18 .002 11.501 50.894 **

* 

Size -3.617 2.229 -1.62 .111 -8.089 .855  

Lev -54.203 56.849 -0.95 .345 -

168.27

9 

59.873  
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ROA -.391 233.481 -0.00 .999 -

468.90

4 

468.122  

ROE 71.77 25.973 2.76 .008 19.651 123.889 **

* 

Age 14.534 4.056 3.58 .001 6.395 22.673 **

* 

CFO 11.697 20.199 0.58 .565 -28.836 52.23  

Growth -1.254 .897 -1.40 .168 -3.054 .547  

TANG 935.77

3 

355.713 2.63 .011 221.98

1 

1649.56

4 

** 

Big4 11.961 5.914 2.02 .048 .095 23.828 ** 

Constan

t 

48.457 85.475 0.57 .573 -

123.06

1 

219.975  

Mean dependent var 15.03

3 

SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.528 Number of obs 63 

F-test 5.824 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 498.2

4 

Bayesian crit. 

(BIC) 

521.779 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

رْ اعشاء اُؼذ٣ذ ٖٓ اخزجبساد اُظلؽ٤خ ٢ٛٝ؛ ُزؾذ٣ذ عٞدح ٝطلؽ٤خ اُ٘ٔٞرط أُوذس، ٝ

اعشاء ٝ .Variance Inflation Factor (VIF)اُزجب٣ٖاخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اعزخذاّ 

ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢، ًٝزُي  ُِزؤًذ Wooldridge test اخزجبس

ُِزؾون ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ ُِجٞاه٢، ٝرٞػؼ White's test اخزجبس

 اُغذاٍٝ اُزب٤ُخ ٗزبئظ رِي الاخزجبساد:

 (3/56خذٚي )

 Wooldridge test  ٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس  

Wooldridge test for autocorrelation in 

panel data 

H0: no first-order autocorrelation 

    F(  1,       8) =      0.975 

           Prob > F =      0.3524 
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 (3/52خذٚي )

 Variance Inflation Factorٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس ِؼبًِ رضخُ اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

 VIF 1/VIF 

 ROA 3.385 .295 

 ROE 3.263 .306 

 Size 2.675 .374 

 Lev 2.259 .443 

 Age 2.016 .496 

 Big4 1.405 .712 

 Z2 1.396 .716 

 CFO 1.355 .738 

 TANG 1.285 .778 

 Growth 1.084 .922 

Mean VIF 2.013 . 

 (3/52خذٚي سلُ )

 White's test ٔزبئح اخزجبس

White's test for Ho: homoscedasticity 

         against Ha: unrestricted heteroscedasticity 

         chi2(60)     =     59.60 

         Prob > chi2  =    0.4903 

Cameron & Trivedi's decomposition of IM-test 
Source chi2 Df P 

heteroscedasticity   59.600 60     .490 

Skewness   11.540 10     .317 

Kurtosis     0.140 1    0.706 

Total   71.280 71     .468 

رار٢ هجٍٞ اُلشػ٤خ اُظلش٣خ ٢ٛٝ ػذّ ٝعٞد اسرجبؽ ك٢ ػٞء ٗزبئظ اُغذاٍٝ اُغبثوخ، ٣زْ 

أًجش ٖٓ  Wooldridge Test ًبٗذ ٗزبئظ اخزجبس، ؽ٤ش Autocorrelationُِجٞاه٢ 

( 10ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ػٖ ) VIFخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖ اٗخلؼذ ه٤ٔخ ٝكوبً لا، 0.05ٝ

ٝثبُزب٢ُ لا رؼب٢ٗ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ُِذساعخ ٖٓ ٓشٌِخ الاصدٝاط اُخط٠ أُزؼذد 

Multicollinearity ٣زؼؼ ٖٓ ٗزبئظ اخزجبس . ًٔبWhite's test ك٢ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ،

 < Probُِجٞاه٢ ؽ٤ش ًبٗذ  heteroscedasticityػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ 

chi2  ٖٓ ٓشبًَ رزؼِن ثبكزشاػبد ؽش٣وخ أُشثؼبد . ٝٗظشًا ُؼذّ ٝعٞد 0.05أًجش

 Panel Dataخ ُزؾ٤َِ اُـ اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ، عٞف ٣زْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓ

، ٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد Fixed Effects Modelٝاُز٢ رزٔضَ ك٢؛ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ 

ٝك٤ٔب ٢ِ٣ اعشاء اُزؾ٤ِلد الإؽظبئ٤خ اُزب٤ُخ ٝكوبً  .Random Effect Modelاُؼشٞائ٤خ 

 .Panel Dataُ٘ٔبرط 
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 (3/52خذٚي )

 Fixed- effects Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌثبثزخ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval

] 

Sig 

X1 .58 .038 15.38

6 

0 .506 .654 **

* 

Size .034 .014 2.425 .015 .006 .061 ** 

Lev -16.247 30.969 -0.52 .602 -78.661 46.167  

ROA -

153.07

2 

144.69

4 

-1.06 .296 -

444.68

5 

138.54  

ROE 26.581 12.962 2.05 .046 .458 52.704 ** 

Age -24.789 20.886 -1.19 .242 -66.882 17.305  

CFO 7.577 3.692 2.05 .04 .34 14.813 ** 

Growth -.111 .392 -0.28 .778 -.902 .68  

TANG 12.075 2.537 4.76 0 7.103 17.047 **

* 

Big4 1.931 5.268 0.37 .716 -8.685 12.548  

Constan

t 

-23.593 89.436 -0.26 .793 -

203.83

9 

156.654  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.529 Number of obs 63 

F-test 4.938 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 373.593 Bayesian crit. 

(BIC) 

397.167 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 (3/60خذٚي )

 Random Effect Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌؼشٛائ١خ 

Y Coef. St.Err. t-

valu

e 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X2 31.197 9.816 3.18 .001 11.959 50.436 **

* 

Size -3.617 2.229 -1.62 .105 -7.985 .751  

Lev -54.203 56.849 -0.95 .34 -57.219  
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Y Coef. St.Err. t-

valu

e 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

165.62

5 

ROA -.391 233.48

1 

-0.00 .999 -

458.00

4 

457.223  

ROE 71.77 25.973 2.76 .006 20.864 122.676 **

* 

Age 14.534 4.056 3.58 0.00

0 

6.584 22.483 **

* 

CFO 11.697 20.199 0.58 .563 -27.893 51.287  

Growth -1.254 .897 -1.40 .162 -3.012 .505  

TANG 935.77

3 

355.71

3 

2.63 .009 238.58

7 

1632.95

8 

**

* 

Big4 11.961 5.914 2.02 .043 .371 23.552 ** 

Constant 48.457 85.475 0.57 .571 -

119.07

1 

215.985  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

Overall r-

squared 

0.528 Number of obs 63 

Chi-square 58.240 Prob > chi2 0.000 

R-squared 

within 

0.299 R-squared 

between 

0.723 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

، ًٔب ٛٞ Hausman Testث٘بءً ػ٠ِ اخزجبس ٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط الأٓضَ ُزٔض٤َ اُج٤بٗبد 

 (ٔٙ/ٖ) ٓٞػؼ ثبُغذٍٝ

 (3/61خذٚي )

 (Hausman Test)ٔزبئح اخزجبس 

Hausman (1978) specification test 

 Coef. 

Chi-square test 

value 

63.565 

P-value 0 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

َّٕ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ الأكؼَ ُزٔض٤َ ث٤بٗبد  ٣ٝHausman Testٞػؼ اخزجبس  أَ

ػ٤ِٚ رْ اعزخذاّ ٗزبئظ الاٗؾذاس أُزؼذد ، ٝث٘بءً 0.05ػٖ  P-valueاُ٘ٔٞرط ؽ٤ش اٗخلؼذ 

 بػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ٝكوً  ُلإكظبػ ػٖ رؾ٤ِلد الإداسح ٝالأداء أُغزوج٢ِ

 ( ٓب 9:٢ِ٣٘/٣ٖٝزؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ ) .Fixed Effect Modelُ٘ٔٞرط 

( ػ٘ذ 4.938( أُؾغٞثخ )F-test) ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط أُغزخذّ ًٌَ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ -

( ٝٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ 0.01أهَ ٖٓ ) P-valueٝراد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ  (99%)ٓغزٟٞ صوخ 

ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُخبص ثٜزا اُلشع ٣زٔزغ ثٔلءٓخ ػب٤ُخ، أٓب ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُوذسح 

( ٓٔب 0.529رغب١ٝ ) R-squaredاُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔٞرط ٗغذ إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 

ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس %( 52.9ب ٗغجزٚ )ٓ ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُغزوِخ رلغش

هذ  الإكظبػ ػٖ اُلشص ٝأُخبؽش، ٝرش٤ش اُض٣بدح ك٢ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ إٔ الأعْٜ

 .عبٛٔذ ك٢ اُزؤص٤ش ك٢ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الاعْٜ ثبُج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ

ٍَ ٖٓ )الإكظبػ ػٖ ٔٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ٝٓؼ١ٞ٘ )ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  - % كؤهَ( ٌُ

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ SIZEٝؽغْ اُج٘ي  ،Z2ٔخبؽش اُلشص ٝاُ

ROE ٝٓؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ،CFO ٝأُِٔٞع٤خ ،TANG ػ٠ِ )

، LEV، ٛزا ٝلا ٣ٞعذ رؤص٤ش ٌَُ ٖٓ )اُشاكؼخ أُب٤ُخ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الاعْٜ

، ٝٓؼذٍ ٗٔٞ أُج٤ؼبد AGE، ٝػٔش اُج٘ي ROAٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأطٍٞ 

Growth ٝؽغْ ٌٓزت أُشاعؼخ ،BIG4 ٝث٘بءً اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ( ػ٠ِ .

 ػ٠ِ رُي رٌٕٞ ٓؼبدُخ خؾ الاٗؾذاس ًٔب ٢ِ٣:

Y = -23.593 + 0.58 Z2 + 0.034 SIZE -16.247 LEV - 153.072 ROA + 

26.581ROE- 24.789 AGE +7.577CFO - 0.111 Growth + 12.075 

TANG +1.931BIG4 + E 

لا ٠ٛخذ رأث١ش ٝك٢ ػٞء رُي، ٣زْ سكغ اُلشع اُلشػ٢ اُضب٢ٗ ُِلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ: 

 ".لإفظبذ ػٓ اٌفشص ٚاٌّخبطش ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙرٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌ

لإفظبذ "لا ٠ٛخذ رأث١ش رٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌلاخزجبس ٓذٟ طؾخ اُلشع اُوبئَ ثؤٗٚ:  .ط 

، رْ اعشاء "ػٓ الاعزشار١د١خ ٚرخط١ظ اٌّٛاسد ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ 

ٝكوبً ُطش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ الاػز٤بد٣خ ًٔب ٛٞ ٓٞػؼ رؾ٤َِ الاٗؾذاس أُزؼذد 

 . (ٕٙ/ٖثبُغذٍٝ )

 (3/62خذٚي )

ػٍٝ الاعزشار١د١خ ٚرخط١ظ اٌّٛاسد ٔزبئح الأسذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد لأثش الإفظبذ ػٓ 

 OLSاٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ ثبعزخذاَ ّٔٛرج

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X3 .301 .092 3.26

1 

.001 .12 .482 **

* 

Size -1.664 2.342 -0.71 .481 -6.363 3.035  

Lev -46.232 62.652 -0.74 .464 -

171.95

79.488  
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

1 

ROA 125.45

9 

252.316 0.50 .621 -380.85 631.768  

ROE 60.721 28.298 2.15 .037 3.938 117.505 ** 

Age 13.209 4.413 2.99 .004 4.354 22.064 **

* 

CFO 34.752 22.008 1.58 .12 -9.41 78.914  

Growth -.548 .952 -0.58 .567 -2.459 1.363  

TANG 914.37 397.117 2.30 .025 117.49

6 

1711.24

4 

** 

Big4 9.742 6.44 1.51 .136 -3.182 22.665  

Constan

t 

15.676 92.737 0.17 .866 -

170.41

4 

201.766  

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.437 Number of obs 63 

F-test 4.032 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 509.37

9 

Bayesian crit. 

(BIC) 

532.954 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

رْ اعشاء اُؼذ٣ذ ٖٓ اخزجبساد اُظلؽ٤خ ٢ٛٝ: ُزؾذ٣ذ عٞدح ٝطلؽ٤خ اُ٘ٔٞرط أُوذس، ٝ

اعشاء ٝ .Variance Inflation Factor (VIF)اخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖاعزخذاّ 

ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢، ًٝزُي  ُِزؤًذ Wooldridge test اخزجبس

ُِزؾون ٖٓ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ ُِجٞاه٢، ٝرٞػؼ White's test اخزجبس

 اُغذاٍٝ اُزب٤ُخ ٗزبئظ رِي الاخزجبساد:

 (3/63خذٚي )

 Wooldridge test  ٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس  

Wooldridge test for autocorrelation in 

panel data 

H0: no first-order autocorrelation 

    F(  1,       8) =      1.252 

           Prob > F =      0.2957 
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 (3/64خذٚي )

 Variance Inflation Factorٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ لاخزجبس ِؼبًِ رضخُ اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

 VIF 1/VIF 

 ROA 3.311 .302 

 ROE 3.244 .308 

 Size 2.474 .404 

 Lev 2.298 .435 

 Age 1.999 .5 

 Big4 1.386 .721 

 Z3 1.347 .742 

 CFO 1.342 .745 

 TANG 1.3 .77 

 Growth 1.023 .978 

Mean VIF 1.972 . 

 (3/65خذٚي سلُ )

 White's test ٔزبئح اخزجبس

White's test for Ho: homoscedasticity 

         against Ha: unrestricted heteroscedasticity 

         chi2(60)     =     56.38 

         Prob > chi2  =    0.6089 

Cameron & Trivedi's decomposition of IM-test 

Source chi2 Df P 

heteroscedasticity    56.380 60     0.609 

Skewness     5.780 10     0.834 

Kurtosis     0.580 1     0.447 

Total    62.730 71     0.747 

Total   71.280 71     .468 

رار٢ هجٍٞ اُلشػ٤خ اُظلش٣خ ٢ٛٝ ػذّ ٝعٞد اسرجبؽ ك٢ ػٞء ٗزبئظ اُغذاٍٝ اُغبثوخ، ٣زْ 

أًجش ٖٓ  Wooldridge Test ًبٗذ ٗزبئظ اخزجبس، ؽ٤ش Autocorrelationُِجٞاه٢ 

( 10ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ػٖ ) VIFخزجبس ٓؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖ اٗخلؼذ ه٤ٔخ ٝكوبً لا، 0.05ٝ

ٝثبُزب٢ُ لا رؼب٢ٗ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ُِذساعخ ٖٓ ٓشٌِخ الاصدٝاط اُخط٠ أُزؼذد 

Multicollinearity ًٔب ٣زؼؼ ٖٓ ٗزبئظ اخزجبس .White's test ك٢ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ،

 < Probُِجٞاه٢ ؽ٤ش ًبٗذ  heteroscedasticityب٣ٖ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ ػذّ صجبد اُزج

chi2  ٖٓ ٓشبًَ رزؼِن ثبكزشاػبد ؽش٣وخ أُشثؼبد . ٝٗظشًا ُؼذّ ٝعٞد 0.05أًجش

 Panel Dataاُظـشٟ الاػز٤بد٣خ، عٞف ٣زْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓخ ُزؾ٤َِ اُـ 

، ٝٗٔٞرط اُزؤص٤شاد Fixed Effects Modelٝاُز٢ رزٔضَ ك٢؛ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ 

ٝك٤ٔب ٢ِ٣ اعشاء اُزؾ٤ِلد الإؽظبئ٤خ اُزب٤ُخ ٝكوبً  .Random Effect Modelاُؼشٞائ٤خ 

 .Panel Dataُ٘ٔبرط 
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 (3/66خذٚي )

 Fixed- effects Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌثبثزخ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

value 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

X3 20.332 6.476 3.14 .002 7.639 33.025 *** 

Size 6.205 2.191 2.83 .007 1.789 10.621 *** 

Lev -26.353 28.877 -0.91 .366 -84.552 31.845  

ROA -

207.251 

136.692 -1.52 .137 -

482.736 

68.235  

ROE 25.507 12.943 1.97 .055 -.578 51.592 * 

Age -5.828 14.517 -0.40 .69 -35.084 23.429  

CFO 14.187 8.663 1.64 .109 -3.271 31.646  

Growth -.093 .392 -0.24 .814 -.882 .696  

TANG 748.547 164.036 4.56 0 417.954 1079.14 *** 

Big4 2.074 5.314 0.39 .698 -8.635 12.783  

Constant -

105.249 

50.588 -2.08 .043 -

207.203 

-3.295 ** 

Mean dependent 

var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

R-squared 0.528 Number of obs 63 

F-test 4.921 Prob > F 0.000 

Akaike crit. (AIC) 373.709 Bayesian crit. 

(BIC) 

397.284 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 (3/62خذٚي )

 Random Effect Modelٔزبئح اٌزس١ًٍ الإزظبئٟ ٚفماب ٌّٕٛرج اٌزأث١شاد اٌؼشٛائ١خ 

Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

Z3 10.253 3.294 3.11 .002 3.797 16.71 **

* 

Size 13.057 4.433 2.946 .003 4.369 21.745 **

* 

Lev -46.232 62.652 -0.74 .461 -

169.02

7 

76.563  

ROA 125.459 252.31

6 

0.50 .619 -

369.07

619.989  
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Y Coef. St.Err. t-

value 

p-

valu

e 

[95% 

Conf 

Interval] Sig 

1 

ROE 60.721 28.298 2.15 .032 5.259 116.184 ** 

Age 13.209 4.413 2.99 .003 4.56 21.858 **

* 

CFO 34.752 22.008 1.58 .114 -8.383 77.887  

Growth -.548 .952 -0.58 .565 -2.415 1.318  

TANG 914.37 397.11

7 

2.30 .021 136.03

5 

1692.70

6 

** 

Big4 9.742 6.44 1.51 .13 -2.882 22.365  

Constant 15.676 92.737 0.17 .866 -

166.08

5 

197.437  

Mean 

dependent var 

15.033 SD dependent 

var 

15.552 

Overall r-

squared 

0.437 Number of obs 63 

Chi-square 40.322 Prob > chi2 0.000 

R-squared 

within 

0.195 R-squared 

between 

0.640 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

، ًٔب ٛٞ Hausman Testث٘بءً ػ٠ِ اخزجبس ٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط الأٓضَ ُزٔض٤َ اُج٤بٗبد 

  (2ٙ/ٖٓٞػؼ ثبُغذٍٝ )

 (3/62خذٚي )

 (Hausman Test)ٔزبئح اخزجبس 

Hausman (1978) specification test 

 Coef. 

Chi-square test 

value 

-294.937 

P-value 1 

َّٕ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ الأكؼَ ُزٔض٤َ ث٤بٗبد  ٣ٝHausman Testٞػؼ اخزجبس  أ

، ٝث٘بءً ػ٤ِٚ رْ اعزخذاّ ٗزبئظ الاٗؾذاس أُزؼذد 0.05ػٖ  P-valueاُ٘ٔٞرط ؽ٤ش اسرلؼذ 

ُ٘ٔٞرط  بػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ ٝكوً  ُلإكظبػ ػٖ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد

Random Effect Model( ٍٝٓب 2:٢ِ٣ٙ/ٖ. ٣ٝزؼؼ ٖٓ اُغذ ) 

( أُؾغٞثخ Chi-square) ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط أُغزخذّ ًٌَ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ -

( 0.01أهَ ٖٓ ) P-valueٝراد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ  (99%)( ػ٘ذ ٓغزٟٞ صوخ 40.322)
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ٝٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُخبص ثٜزا اُلشع ٣زٔزغ ثٔلءٓخ ػب٤ُخ، أٓب ك٤ٔب 

رغب١ٝ  ٣R-squaredزؼِن ثبُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔٞرط ٗغذ إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 

ٖٓ اُزـ٤شاد %( 43.7ٓب ٗغجزٚ ) ( ٓٔب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُغزوِخ رلغش0.437)

ػٖ الإكظبػ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ إٔ ، ٝرش٤ش اُض٣بدح ك٢ ك٢ أعؼبس الأعْٜ

هذ عبٛٔذ ك٢ اُزؤص٤ش ك٢ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد 

 .ثبُج٘ٞى ٓؾَ اُذساعخ

ٍَ ٖٓ )ٔٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ٝٓؼ١ٞ٘ )ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  - ػٖ الإكظبػ % كؤهَ( ٌُ

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم SIZEٝؽغْ اُج٘ي  ،Z3 الاعزشار٤غ٤خ ٝرخط٤ؾ أُٞاسد

اُزـ٤شاد ك٢ ( ػ٠ِ TANG، ٝأُِٔٞع٤خ AGE، ٝػٔش اُج٘ي ROEا٤ٌُِٔخ 

، ٝٓؼذٍ اُؼبئذ LEV، ٛزا ٝلا ٣ٞعذ رؤص٤ش ٌَُ ٖٓ )اُشاكؼخ أُب٤ُخ أعؼبس الأعْٜ

، ٝٓؼذٍ ٗٔٞ CFO، ٝٓؼذٍ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ROAػ٠ِ الأطٍٞ 

اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس ( ػ٠ِ BIG4اعؼخ ، ٝؽغْ ٌٓزت أُشGrowthأُج٤ؼبد 

 . ٝث٘بءً ػ٠ِ رُي رٌٕٞ ٓؼبدُخ خؾ الاٗؾذاس ًٔب ٢ِ٣:الأعْٜ

Y = 15.676 + 10.253 Z3 + 13.057 SIZE -46.232 LEV +125.459 

ROA + 60.721ROE- 13.209 AGE +34.752CFO - 0.548Growth + 

914.37 TANG +9.742BIG4+ E 

"لا ٠ٛخذ رأث١ش ٝك٢ ػٞء رُي، ٣زْ سكغ اُلشع اُلشػ٢ اُضبُش ُِلشع اُضبُش اُوبئَ ثؤٗٚ: 

الاعزشار١د١خ ٚرخط١ظ اٌّٛاسد ػٍٝ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس  لإفظبذ ػٓرٚ دلاٌخ إزظبئ١خ ٌ

 ".الاعُٙ
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 خبرّخ اٌذساعخ

 إٌزبئح ٚاٌزٛط١بد ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ

 أٚلاا: ٔزبئح اٌذساعخ:

 دلالاد اٌذساعخ إٌظش٠خ:  -1

رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُذلالاد ٝاُ٘زبئظ اُز٢ رزؼِن ثٌَ ٖٓ اُذساعخ اُ٘ظش٣خ 

 ٝاُزطج٤و٤خ اُز٢ ٣ٌٖٔ ر٘بُٜٝب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

رغبػذ رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٖٓ خلٍ رؾذ٣ذ أ١ رـ٤شاد ك٢  1/1

 أُؼبٓلد اُز٢ رٔذ ثٔب ٣ؼَٔ ػ٠ِ رو٤َِ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد.

ب ٝرؼَٔ ػ٠ِ رخل٤غ  1/2 ًٔ رٞكش الاكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ث٤ئخ أًضش شلبك٤خ ٝر٘ظ٤

زار٤خ ٝاُؾذ ٖٓ رلػت الأسثبػ ٓٔب ٣٘ؼٌظ ٓٔبسعبد اُشهبثخ اُذاخ٤ِخ ٝرؾو٤ن اُشهبثخ اُ

 ػ٠ِ رـ٤شاد اعؼبس الاعْٜ.

٣غْٜ اعزخذاّ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ك٢ اػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٣غبْٛ ك٢ رؾغ٤ٖ ٓلئٔخ  1/3

 أُؼِٞٓبد ًٝزُي ٣غبػذ ك٢ اُؾظٍٞ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد ثشٌَ ٓغزٔش ٝثبُٞهذ أُ٘بعت.

 ٔزبئح اٌذساعخ اٌزطج١م١خ: -2

أظٜشد اُ٘زبئظ ٝعٞد ػلهخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ ٓغزٟٞ الإكظبػ أُؾبعج٢ ٝرؾغ٤ٖ عٞدح  1/2

ُِ٘ٔٞرط  R-squaredأُؼِٞٓبد أُب٤ُخ أُغزوج٤ِخ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 

 ، ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ رلغ٤ش ع٤ذ ُِٔزـ٤شاد أُغزوِخ.2ٖٗ.ٓأُغزخذّ 

لإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد ٝعٞد رؤص٤ش ؽو٤و٢ ُغٞدح ا Sobelأظٜشد ٗزبئظ اخزجبس  2/2

أُغزوج٤ِخ ًٔزـ٤ش ٝع٤ؾ ث٤ٖ رو٤٘خ اُجِٞى رش٤ٖ ٝرـ٤شاد أعؼبس الأعْٜ، ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ 

Z 9ٕ.ٓ٘2  ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ دلاُخ اؽظبئ٤خ ه٣ٞخ.ٓٓٓ.ٓػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ، 

ػ٘ذ رؾ٤َِ رؤص٤ش أُزـ٤شاد أُغزوِخ، رج٤ٖ إٔ اُشلبك٤خ أُب٤ُخ اُ٘برغخ ػٖ الاكظبػ ػٖ  3/2

بد أُغزوج٤ِخ رض٣ذ ٖٓ هذسح اُششًبد ػ٠ِ رؾغ٤ٖ ػلهزٜب ٓغ أُغزضٔش٣ٖ أُؼِٞٓ

 ٝرو٤َِ رجب٣ٖ أعؼبس الأعْٜ.

، رج٤ٖ إٔ ص٣بدح عٞدح الإكظبػ ػٖ Random Effect Modelٖٓ خلٍ ٗٔٞرط  4/2

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ رغْٜ ثشٌَ ًج٤ش ك٢ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ، ؽ٤ش 

، ٓٔب ٣ؼضص ٓٓٓ.ٓػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  ٕٖٓ.ِ٘ٗ٘ٔٞرط ُ Chi-squareثِـذ ه٤ٔخ 

 طؾخ اُلشػ٤خ اُز٢ رشثؾ ث٤ٖ الإكظبػ أُؾبعج٢ ٝأداء اُغٞم أُب٢ُ.

ا:   رٛط١بد اٌذساعخثبٌثب

ك٢ ع٤بم اعزخلص اْٛ اُذلالاد اُ٘ظش٣خ، ٝػشع اْٛ ٗزبئظ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ، ٣ٌٖٔ روذ٣ْ 

 :ٓغٔٞػخ ٖٓ اُزٞط٤بد ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ

رشغ٤غ أُئعغبد أُب٤ُخ ػ٠ِ رج٢٘ رؾغ٤ٖ عٞدح الاكظبػ ُزؼض٣ض اُشلبك٤خ ٝرو٤َِ  .ٔ

 أُخبؽش أُشرجطخ ثبُزلػت أُؾبعج٢.

اُضاّ اُششًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسطخ ثزطج٤ن ٓؼب٤٣ش الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد  .ٕ

ػٖ أُغزوج٤ِخ، ٝرؾل٤ضٛب ػ٠ِ رج٢٘ اُؾٍِٞ اُزٌُ٘ٞٞع٤خ اُؾذ٣ضخ ُزؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ 

 رِي أُؼِٞٓبد.

 



 
 

    .............أثش الإفظبذ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ػٍٝ رغ١شاد اعؼبس الاعُٙ

 ِسّٛد محمد ػجذ اٌٍط١فأ/  –محمد ػّشاْسخت  د/–أزّذ زبِذ ِسّٛد أ.د/                     
   

 
     

  

162 

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

2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

 لبئّخ اٌّشاخغ

 أٚلاا: اٌّشاخغ ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ

(، أصش الإكظبػ الاخز٤بس١ ػ٠ِ عٞدح اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ــ ٣ٕٓٔ9ٞٗظ ٗغبح محمد ٓشػ٢، )

دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ هطبع اُج٘ٞى أُذسعخ ثبُجٞسطخ اُغؼٞد٣خ أُغِخ اُؼ٤ِٔخ 

 .ٔ، ع9ُٗلهزظبد ٝاُزغبسح، ٓظ

(، رؾ٤َِ اُؼلهخ ث٤ٖ الإكظبػ أُب٤ُخ أُغزوج٤ِخ ك٢ روبس٣ش الإداسح 2ٍٕٔٓ، )ٛبشْ، ٛجخ عٔب

ٝأُزـ٤شاد ا٤ُٜ٘ٔخ أُشرجطخ ثب٤ُبد اُؾًٞٔخ ثٜذف رشش٤ذ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ، 

 .ٔأُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد اُزغبس٣خ ٝاُج٤ئ٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ه٘بح اُغ٣ٞظ، ع

رؾ٤َِ اُؼلهخ ث٤ٖ الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد (، ٤ِٕٓٓٔ2غ٢، ٓغذ١ ٓؾٔٞد، )

أُغزوج٤ِخ ٝرٌِلخ سأط أُبٍ ٝأصشٛب ػ٠ِ ًلبءح اُوشاساد الإعزضٔبس٣خ ُِششًبد 

 .ٕأُظش٣خ ٓغِخ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ث٠٘ ع٣ٞق، ع

 ، "اٗؼٌبعبد(ٕٕٓٓمحمد، ) اُ٘ؼش أثٞ أ٣ٖٔ اُ٘ؼش، أثٞ & اُؼ٤غ١ٞ، ػجذ اُؾ٤ٔذ ٓؾٔٞد،

 دساعخ ٓغ ٜٝٓ٘خ أُشاعؼخ أٗشطخ ػ٠ِ اٌُزَ علعَ ٓغبٍ ك٢ اُزٌُ٘ٞٞع٤خ اُزطٞساد

٤ًِخ اُزغبسح،  ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، الإعٌ٘ذس٣خ أُظش٣خ"، ٓغِخ اُج٤ئخ ك٢ اعزٌشبك٤خ

 .9ٔ-ٔ، ص ص: ٖ، ػذدٗعبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، ٓغِذ

ع٤خ ُِششًبد ػ٠ِ الإكظبػ ػٖ (، "أصش اُؼلهبد اُغ٤بٕٕٕٓاُجبص ٓبعذ ٓظطل٠ ػ٠ِ، )

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝاٗؼٌبعٜب ػ٠ِ ًلبءح اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ: ثبُزطج٤ن ػ٠ِ 

اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ"، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ 

 .ٕٓٓ-ٔٗٔ، ص ص: ٖ، ػذدٙاُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، ٓغِذ

، رؾ٤َِ اُؼلهخ ث٤ٖ الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد (٤ِٕٓٓٔ2غ٢، ٓغذ١ ٓؾٔٞد، )

أُغزوج٤ِخ ٝرٌِلخ سأط أُبٍ ٝأصشٛب ػ٠ِ ًلبءح اُوشاساد الإعزضٔبس٣خ ُِششًبد 

 .ٕأُظش٣خ ٓغِخ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ث٠٘ ع٣ٞق، ع

ٖ ٓغز٣ٞبد (، أصش خظبئض اُششًبد ػ٠ِ اُؼلهخ ث2٤ٕٔٓاثشا٤ْٛ، كش٣ذ ٓؾشّ كش٣ذ، )

الإكظبػ ٝكوب ُِزوبس٣ش أُزٌبِٓخ ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِششًخ: د٤َُ رطج٤و٢ ٖٓ عٞم الأعْٜ 

 .ٔ، اُؼذدٕٕأُظش١، ٓغِخ اُلٌش أُؾبعج٢، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، ٓظ

(، عٞدح ٗظْ أُؼِٞٓبد ٝالإكظبػ الاخز٤بس١ ٕٕٓٓػضاُذ٣ٖ، أعشؽغٖ ٣ٞعق، )

دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد اُظ٘بػ٤خ اُ٘شطخ ك٢  –ُٔب٤ُخ ُِٔؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤ش ا

، ٓغِخ الاعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس 2ٕٔٓ – 2ٕٓٓاُجٞسطخ أُظش٣خ خلٍ اُلزشح ٖٓ 

 ٔ، عٗأُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، ٓظ

(، أصش الاكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ روبس٣ش الاػٔبٍ أُزٌبِٓخ ػ٠ِ ٕٕٓٓاثشا٤ْٛ، ؽبسم ٝك٤ن، )

دساعخ  –داء أُب٢ُ ٝاُزشـ٢ِ٤ ك٢ اُششًبد أُغبٛٔخ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ الا

 .ٔ، اُؼذدٕٗرطج٤و٤خ، ٓغِخ اُلٌش أُؾبعج٢، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، أُغِذ 

(، "أصش عٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ػ٠ِ ٓخبؽش ا٤ٜٗبس أعؼبس 9ٕٔٓاُظجبؽ، أؽٔذ ػجذٙ، )

جٞسطخ أُظش٣خ "، ٓغِٚ اُلٌش أُؾبعج٢، ٤ًِخ اُزغبسح، أعْٜ اُششًبد أُو٤ذح ثبُ

 .ٖ٘-ٔ، ص ص ٖٕعبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، اُؼذد اُشاثغ، أُغِذ 

( " أصش رج٢٘ ٓؼب٤٣ش اُزوش٣ش أُب٢ُ اُذ٢ُٝ ػ٠ِ ٓغز١ٞ اُزؾلع 9ٕٔٓكشط، ٛب٢ٗ خ٤َِ، )

ظش٣خ دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُ –أُؾبعج٢ ثبُوٞائْ أُب٤ُخ 
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2025اٌّدٍذ اٌثبٔٝ .. اٌؼذد اٌخبِظ .. ١ٔٛ٠ٛ   .... ٟــبعجــذاع اٌّســـثخ الإــِدٍ        

"، ٓغِٚ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِٚ اُزغبسح،  2ٕٔٓ-ٖٕٔٓك٢ اُلزشح ٖٓ 

 .2ٖٔ -9ٓٔعبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، اُؼذد اُضب٢ٗ، أُغِذ اُضبُش، ص ص 

(، " رؾ٤َِ اُؼلهخ ث٤ٖ ؿٔٞع اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، اداء ٕٕٓٓؽغ٤ٖ، ػلء ػ٠ِ اؽٔذ، )

ُؼش٣ج٢، ث٤ٖ خطش الإ٤ٜٗبسأُغزوج٢ِ أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ، ٝٓٔبسعبد اُزغ٘ت ا

، “لأعؼبس أعْٜ اُششًبد راد اُزظ٤٘ق ك٢ ٓئشش اُجٞسطخ أُظش٣خ ُلعزذآخ 

، ص ٕٗٓغِٚ اُلٌش أُؾبعج٢، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼٚ ػ٤ٖ شٔظ، اُؼذد الأٍٝ، أُغِذ 

 .2ٕ٘-2ٕٓص 

ا٤ٌُِٔخ (، "أصش خظبئض ُغ٘خ أُشاعؼخ ٤ٌَٛٝ ٕٕٔٓٓؾشٝط، سٓؼبٕ ػبسف سٓؼبٕ، )

ك٢ روِجبد أعؼبس الأعْٜ أُزذاُٝخ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ أص٘بء أصٓخ ك٤شٝط ًٞسٝٗب"، 

 -ٗٔٗ، ص ص: ٔٓغِخ اُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ رغبسح، عبٓؼخ ثٞسعؼ٤ذ، ػذد

ٗٙٔ. 

(، & ػٞع، محمد ٕٕٕٓكشط، أششف سٓؼبٕ ػجذ اُغٞاد، & اُظجبؽ، أؽٔذ ػجذ ا٠ُُٞٔ، )

ُزوبسة ٓغ أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػ٠ِ رٌِلخ ؽٔذ١، "دساعخ أصش ا

سأط أُبٍ ٝاٗؼٌبعٚ ػ٠ِ روِجبد أعؼبس الأعْٜ"، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد اُزغبس٣خ 

، ص ص: ٖ، ػذد ٖٔٝاُج٤ئ٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح ثبلإعٔبػ٤ِ٤خ، عبٓؼخ ه٘بح اُغ٣ٞظ، ٓغِذ 

ٗ2ٔ – ٘ٓ9. 

(، "أصش خظبئض ٓغِظ الإداسح ػ٠ِ روِجبد ػٞائذ ٖٕٕٓأؽٔذ، أؽٔذ عؼ٤ذ ػجذ اُؼظ٤ْ، )

الأعْٜ ٝاٗؼٌبط رُي ػ٠ِ اعزٔشاس٣خ اُششًبد ك٢ ػٞء الأصٓخ اُشٝع٤خ الأًٝشا٤ٗخ: 

دساعخ رطج٤و٤خ"، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ 

 . ٓٓٙ-2ٔ٘، ص ص: ٔ، ػذد2الإعٌ٘ذس٣خ، ٓغِذ

(، "اعزخذاّ رو٤٘بد رؼِْ ا٥ُخ ُِز٘جئ ثؼٞائذ الأعْٜ ٝأصش رُي ٕٕٗٓأُش، ٗش٤ٖٓ ػ٠ِ محمد، )

ػ٠ِ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ"، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ 

 . 22ٔٔ-ٕ٘ٔٔ، ص ص: ٔ، ػذد ٘ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ د٤ٓبؽ، ٓغِذ

اُزخظض اُظ٘بػ٢ ُٔشاهت اُؾغبثبد (، "أصش ٕٕٕٓؽغٖ، ٣ٞعق طلػ ػجذ الله محمد، )

ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ كزشح ثوبئٚ ٝروِجبد أعؼبس الأعْٜ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد 

أُو٤ذح ك٢ ثٞسطخ الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ". ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، 

 .9٘ - ٔ، ص ص: ٕ، ػذد ٤ًِ٘خ اُزغبسح، عبٓؼخ الإعٌ٘ذس٣خ، ٓغِذ 

(، "أصش خظبئض ُغ٘خ أُشاعؼخ ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ ٕٕٔٓػبسف سٓؼبٕ، )ٓؾشٝط، سٓؼبٕ 

ك٢ روِجبد أعؼبس الأعْٜ أُزذاُٝخ ثبُجٞسطخ أُظش٣خ أص٘بء أصٓخ ك٤شٝط ًٞسٝٗب"، 

 -ٗٔٗ، ص ص: ٔٓغِخ اُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ رغبسح، عبٓؼخ ثٞسعؼ٤ذ، ػذد

ٗٙٔ. 

(، ٕٕٔٓؽغٞٗخ، محمد أؽٔذ ُطل٢، )شؼشا١ٝ، ٛ٘بء ع٤ذ، & ػبٓش، أؽٔذ ؽغٖ ػ٠ِ، & 

"أصش أُؼِٞٓبد أُ٘شٞسح ػ٠ِ روِجبد أعؼبس الأعْٜ ك٢ ثٞسطخ الأٝسام أُب٤ُخ"، 

، ص ص: ٕأُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُلهزظبد ٝاُزغبسح، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، ػذد 

ٔ٘9- ٔ2ٗ . 

س الأعْٜ ك٢ (، أصش أُؼِٞٓبد أُ٘شٞسح ػ٠ِ روِجبد أعؼبٕٕٔٓشؼشا١ٝ، ٛ٘بء ع٤ذ، )

ثٞسطخ الأٝسام أُب٤ُخ، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُلهزظبد ٝاُزغبسح، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ 

 .ٕشٔظ، ع

ػجذ اُؼض٣ض، ثبع٘خ عبثش محمد، "دساعخ رؾ٤ِ٤ِخ ُذٝس اُزؼضش أُب٢ُ ك٢ رخل٤غ رزثزة أعؼبس 

سام الأعْٜ ُزشش٤ذ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ثبُزطج٤ن ػ٠ِ اُششًبد أُو٤ذح ثغٞم الأٝ
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، ص ٔأُب٤ُخ أُظش٣خ"، ٓغِخ اُزغبسح ٝاُز٣َٞٔ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ؽ٘طب، ػذد

 . 2ٕٓ-9ٕٕص: 

(،"ٓؾذداد الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٝأصشٛب ٖٕٕٓأثٞ عٔي، أؽٔذ محمد ػ٠ِ، )

ػ٠ِ اُزظ٤٘ق الائزٔب٢ٗ ُِششًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسطخ: اُذٝس أُؼذٍ ُِج٤بٗبد 

خ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد أُؾبعج٤خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ه٘بح اُغ٣ٞظ، اُؼخٔخ"، أُغِ

 . 9ٕٗ-ٕٖ٘، ص ص: ٗ، ػذد٘ٓغِذ 

(، "اُز٤ًٞذ ا٢ُٜ٘ٔ ُٔشاهت اُؾغبثبد ثشؤٕ الإكظبػ ػٖ ٕٕٗٓكشط، ع٠ٜ اُغ٤ذ ؽغٖ، )

أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ًٔشرٌض ُِؾذ ٖٓ ٓخبؽش ا٤ٜٗبسالأعْٜ: دساعخ رطج٤و٤خ"، أُغِخ 

، ِ٘ذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ د٤ٓبؽ، ٓغِذاُؼ٤ِٔخ ُ

 .2ٖٕٔ -ٖ٘ٔٔ، ص ص: ٕ، عضء ٔػذد

( أصش ٓغز١ٞ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ٖٕٕٓاُشؼشا١ٝ، ؽبرْ ػجذ اُلزبػ. )

ًلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُذسعخ ثبُجٞسطخ 

 9ٕٗ-ٖ٘ٗ، ٕ( ٔ)ٗ . أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝاُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ،أُظش٣خ

أصش ٓغز١ٞ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ “(، ٖٕٕٓاُشؼشا١ٝ، ؽبرْ ػجذ اُلزبػ، )

ًلبءح عٞم الأٝسام أُب٤ُخ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُششًبد أُذسعخ ثبُجٞسطخ 

اُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ أُظش٣خ"، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ٝ

 .9ٕٗ-ٖ٘ٗ، ص ص: ٕ، عضء ٔ، ػذدٗد٤ٓبؽ، ٓغِذ 

(، "الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد أُغزوج٤ِخ ٖٕٕٓأثٞ اُخ٤ش، محمد ؽبسط محمد ؽٚ، )

ٝدٝسٛب ك٢ رشش٤ذ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظش١"، ٓغِخ 

 .222 -2ٕٕ، ص ص: ٖٓؼخ ؽ٘طب، ػذد ٤ًِخ اُزغبسح، عب اُجؾٞس أُؾبعج٤خ،
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