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 �� 6�3>�[�¡��������) ��:"+� ��/��z }  
− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2013||||Nyamongo and Temesgen        

EH�			D �			;�/��� #$ ���{			�� �			���4 �				�  �			� ��				!"�� 							 ,8/��5� 6				�7 2			34 
) ,?�:"+			>� L��p			�  ��		�)�F�)�r�			� 6		�3>� 6�			_/ /)� 						 �			� ����� ,�			-&�� ��			
� 

�		�-�=�� �	'/�3"�� 0	� 8O		P�� �9	� ,QRR�−QRRª �		;�/��� E`	�� �		z) ,#$ ��		F) 



Üa@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªÜa@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªÜa@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝªÜa@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@3b–@�Ø‹à@óÝª‘†b�‘†b�‘†b�‘†b��á©aì@�á©aì@�á©aì@�á©aì@µµµµ@ @@ @@ @@ @
NNNN  

  

١٣٨ 

, 8/��5� 6				�7 2				3e b&�				; h�i				J¿� f�				g$ h�i				J ��				F)) ��p				� 0				� Z/�				c� �				� 
,����� �) 1		��"J �		;�/��� #$ 8/��5� 6		�7 6�		_/ b&`		-� ?		X u		�3�� h�i		J ��		F) 
�_���)6 �� �C�P-"�� ��� ��-�=�� ,�-&�� }        

−−−−    �;�/��;�/��;�/��;�/�    Ghaffar (2014)        
EH�				D �				;�/��� #$���{				�� �				���4 A				�&IJ �				�  �				� ��				!"�� 							 				34 2 6				�7 

) 8/��5�<"��9:"		;� 					 �		� �		��X��� N5� �/�`		>� "+		��&�� ���9		;,��\� E`		�� �		z) 
 �;�/���#$ ��	� 8��	'l� ��-!� f�g$ ��  ��F) ��p	�  �	� �	_�!�� �	� 8/��5� 6	�7 

 ��			����			_�!��)�			�=�>� ��			:4 �			�  �p			�  �			;�/��� E`			�� K			� ,.#$ q  ��			� 8��			'r 
��p			� 5� 6			�7 8/���� �			��z 0			� �			'l' ~			-&,6			�3>� 1			��� ���			c� 8��			'r Y&+			X , 

 �				;�/��� E`				�� �p				� .#$ ��				F) �]�				&J/ ��				� ?				X h				&� f�				g$ ��p				��� ?�:"+				>� 
 �			��X���) 8/��5� 6			�3�XN���9			;5� ,�			-&�� , q� ��			� 8��			'r ��p			��� ?�:"+			>� 

�5� L/)�					X W�					�:�� �					� 6					�3>� ���+					' K					� ,�					���!H �					��  8/��5� 6					�7 1					!g N �
1pH  1=MX f�z���)}  

− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2014||||El-Chaarani        
EH�			D �			;�/��� #$ /�			&"�� ���{			�� �			���4 ��			�·� �			�  						 ,8/��5� 6			�7 2			34 

 �&+			\)��p			���6�3>�			X ?�:"+			>� , �			�F�)�r�) /)� l			���J) ,8/��5� 6			�7 6�			_/ 
 �					'/��5� �					�=�>�) ,�					�=�>�								 �					� �����-&��� ,�					-&�� ��					
� \��					� �					;�:�. �					_�!��X �					� 

 �				� �				_�!��) ��				�����				:4  u				_����� 2				34) ,�				�=�>� �9				� 0				� 8O				P�� QRR§−
QRUR �			;�/��� E`			�� �			z) ,#$ �&+			\ ?			X �			'�-!� �			�a� ��[ �			�X�g$ �			z9� ��			F) 

��p				���� 6				�3�X ?�:"+				>� 8/��5) �������				
�  2				34 ?				X �				z9� ��				F) W�				�) ,
 8/��5� 6					�7�����)					
� �					;�/��� 1					¨ ,�					-&�� ��,) q  6�					_/ Y`					-� ?					X u					��� 
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h�i		J ��m		' �C			�P-"�� 6�_�		�� Y`		-�) 6		�3>��. �			� ��&�		; .�������		
�  E`			�� K		� ,
 �p�  �;�/���.#$) ��=�>� l���J ?X �z9� ��F) W�� ����� f�g$ ��  ��F)) ,��
� 

 �� �'/��5� ��=���� �'�-!� ��a� )[�_�!����  ��=�>� ��:4 �� �_�!��) ����� ,
 u_����� 234 �� �Dh�iJ �'�-!� W��)N 1¨ ,�-&�� �;�/���}  

− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2014||||Al-Amarneh         
EH�			D �			;�/��� #$ ���{			�� �			���4 �				�  �			� ��				!"�� 							8/��5� 6				�7 2			34  ,

			;�_/ ?			X u			���)��C			�P-"�� 6�_�			�� Y`			-�) 6			�3>� , l			���J) �			�=�>� �			� ����� 
��			
� �			;�:� .�			_�!��X 1�wM			"�� 8��			P�) ,�			�=�>� ��			:4 �			� �			_�!��) ,��			��� �			� N 

 0	� 8OP�� �9� ��\�/�� ,�-&��QRRR−QRUQ ,�	z) �	;�/��� E`	�� #$ q  l	���J 
��m				' 8/��5� 6				�7 ��p				�  ��				� 8��				'r) �				�=�>�q� �				� ��				-!�) f�				g$ h�i				J ����� 

��
�, W��)�F) � ��  ra��F�)� �� 8/��5� 6�7 6�_/ /)� �������
� }  
−�;�/� �;�/� �;�/� �;�/�  Boussaada and karmani (2015)         

EH�		D �		;�/��� #$ /�		&"�� �		� �		�=�>� l		���J �		F/� , �		�=�>�) ,�		���=e� �		�=�>�) 
 ��
� ����� �� �'/��5�			 �_�!�� ����� �� �_�!��) �	�=�>� ��	:4 �	� 				 N ,,�	-&�� 

:�"�) �	� �	�:�&IJ �	;�/� E	'�F  ��B� �CD A��S� | �	� �	'/�3"�� ,�	-&�� 0	� ~	-X
�� �{					�� �					:I-� N �)� {					� ��"+					��					;) N 0					� 8O					P�� QRRV−QRUU, �					z) 

 �		;�/��� E`		��#$ q �h�i		J ��m		' �		�=�>� l		���J . �		� �		'�-!� �		�a� )[) �		�X�g$ .����� 
��				
�,) q )� Y				!�J ?@�+				>� /�				&� �				'�D /�.h				&� �.N  x�&				;  h+				PJ �9"				�a� N 
����� K�			H 0			� ��			� ��"+			� A			:( ,�-&��			H ,�			;�/��� 1			¨ ,�			-&�� ?			X ����� N �			��4 

,9"			�� K			� ,��			
� » / 0			� 8h			&� �&+			-� b			&-F�� ���"+			>� q  ,9"			�� �&+			-� �			�)��� 

� » / 0� 8h&����h�iJ ��m' . �� ��&�; .�������
� }  
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QQQQ¹¹¹¹QQQQ−−−−     ��		;�/��� ��		;�/��� ��		;�/��� ��		;�/���b		"��b		"��b		"��b		"�� �		�  E		�)�-J  �		�  E		�)�-J  �		�  E		�)�-J  �		�  E		�)�-J ��		������		������		������		���� �		� �		������ �		�������  �		� �		������ �		�������  �		� �		������ �		�������  �		� �		������ �		������� �������������������� N ��		
�  N ��		
�  N ��		
�  N ��		
� 
��+;m>���+;m>���+;m>���+;m>�����
� hv ����
� hv ����
� hv ����
� hv ::::        

−−−− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2011||||Sami,et al.  
EH�D �;�/��� #$ �	� ��	!"�� �	�  �	� ���{	�� �	���4 ����� �	��z) ¤�wM	"�� 
 N 8iM->����{�� ��-�`�� �9�8OP��  �QRRU – QRR�|, �	z) ��	�"��  �	;�/���

{				� 0				� Y				��� �m				� ���				�$ �				� �^H�				D A				�:( N8 �				���4 À�				-� 0				� À�				-� 
���{							��; ,8/��5� 6							�7 �_�`							�) �							�=�>� 1							=�D ��							\�=� ¯ �l							��J �							z) 

 �		;�/��� E`		��#$ �		���e� �m		> �		'�-!� �		�a� )[ f�		g$ h�i		J ��		F) �		� �		_�!�� 
 �		�=�>� ��		:4 �		� �		_�!��) ��		��� �		��m		�) �Tobin_s Q | 1		¨ ���{		�� N

%�&��}  
− �;�/��;�/��;�/��;�/�����2012||||Al-Matari et al.      

EH�				D �				;�/��� #$ ��				!"��8/��5� 6				�7 �_�`				� �				�  �				� 							 2				3e�  ��				�) ,
��p					���?�:"+					>�  ,W�					�z) Y`					-�) 6					�3>� �					;�_/ ?					X u���					X 6					�3>� 6�					_/ 

"�� 6�_���,�C�P- u��� ����� ���-; ���) 			 �-� ��p�  ���)  �!F��>��� ����� 
�
�� 			����� �� �_�!�� 			 N �F/�>� ��"'�=�� ���{�� N  ��/)¿	� E	'�=�� ��	; 

 �9		� �		���
�N W�			!�� QRRª �		z) ,E`			�� �		;�/��� #$ ��			F) �		z9� ��[) �			�X�g$ 
 �				'�-!� �				�a�W�				�:� 6�_�					�� Y`				-�) 6				�3>� �				;�_/ ?				X u���				X 6				�3>� 6�				_/ 

"��,�C			�P-4)  �			� �			!F��>� �			-� 2			3�������			
� , ��			F)) �			z9� ��&�			; ��[ �			�a� 
 �C			�P-"�� 6�_�			�� Y`			-> 6			�3>� 6�			_/ 1w			² ���-+			� �			'�-!�#$F Y			\� <"				;�_/ 

 �			� 6			�3����������			
� ,			F)) �� �			z9�			'�-!� h			v ��&�			; � 8/��5� 6			�7 2			3e  
 �� ?�:"+>� <_�p�  ���)��������{�� N ��
� %�&�� 1¨ }  
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−−−− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/�  Ghabayen (2012)        

EH�D �;�/��� #$�	���e� ��	�·� �	�  �	� ��	!"�� 				  ��	�) ,�	!F��>� �	-� 2	34 
�^_�p� ?�:"+>� ,8/��5� 6�7 234)  ���) ,<_�p�  ?�:"+>� �	���	
� �����  				 

�		_�!����		��� �		� 					  N� ���{		� �@�+		>� �'��!+		�� N W�		!�� QRUU E`		�� �		z) ,
 �		;�/��� LC		D#$ W�		� ,�		!F��>� �		-� 2		34) , 6		�3>� 2		34 0		� 1		=� h�i		J ��		F) 

 ��				�)�^_�p				�  �				� ?�:"+				>� �������				
� , �				'�-!� �				�a� )[) b&�				; �				�  ��				F)) 
��p�� �� ?�:"+>� 8/��5� 6�7 �����%�&�� 1¨ ���{�� N ��
� }  

−−−− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2012||||Chen et al.        

H�				DE �				;�/��� #$ �				�  �				� ��				!"�� �				�=�>� �				� �				'/��5� �����  ��				
� ¥�				I:X 
�'�"�� ���-P����\ � 0� 8OP�� �9� ����
� ��/)�� ��/�X N 8��:>� Uªª© – QRRª ,

 �	;�/��� E`		�� �	z)#$) ��		F ��		-!�) f�		g$ �	�  �	�=���� �	� �		'/��5� �		_�!�� �		� 
��			��� ,�			_�!��) �			� �>� ��			:4�m			�) , 2^+			�� �			� �			_�!��) ,�			�=�Tobin’s q |

%�&�� 1¨ ���-P��X}  

−−−− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/� ����2015||||Liu et al.  

EH�		D �		;�/��� #$ �		� 8/��5� 6		�7 ���9:"		;� �		�  �		� ��		!"�� ����� ¤�wM		"�� 
��-�`	�� ���{	�� N, �)��	"J b	"�� �^�^	;  N �	�/�X �Shanghai and Shenzhen 

Stock Exchanges |			P�� N 0			� 8OUªªª−QRUQ ,E`			��) �			;�/��� #$ ��			F) 
h�i					J�9:"					;a ��_�`					4$ �					�a� )[ f�					g$ ��5� 6					�7 8/�� �					� ��					!� �					� �					_�!�� 

%�&�� 1¨ ���{��X ��=�>� ��:4 �� �_�!�� ��!�) �����}  
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−−−− �;�/�  �;�/�  �;�/�  �;�/�  Rajput and Bharti(2015)        

EH�D �;�/��� #$��=�>� 1=�D ��  �� ��!"�� ; �m�)� �	���4 ���{	� �	� 
�����   ��					
�								 �					�=�>� ��					:4 �					� �					_�!�� 								N ��3+					>� �					'�-B� ���{					�� N  ��					; 

 0� 8OP�� N ����
� ��/)��QRR©−QRUV E`	�� �	z) ,�	;�/��� #$ �	z9� ��	F) 
�=���� ��_�`4$ ��a� ��[ ��X�g$��) ���_�!��) ��+;m>� ��&-F�� �	_�!�� ��!� �� 

�� 0'���"+	>� /�w	�) ����=e� ��=�>� 0� 1=� b&�; h�iJ ��F)) ,��=�>� ��:4 
 ���CD��!>� , �	� �	_�!�� ��	!�) ���{	�� �	���4 �m	� ?	X �z9� ��F) W��) 

��=�>� ��:4}        

QQQQ¹¹¹¹����−−−−    Y�:!"��Y�:!"��Y�:!"��Y�:!"���:X�+�� ��;�/��� �� �:X�+�� ��;�/��� �� �:X�+�� ��;�/��� �� �:X�+�� ��;�/��� �� ::::        

−−−−             �			� �			������ �			������� ��			���� �			�  E			�)�-J b			"�� ��			;�/��� ��			!J ��			
� �����
N ���		; ��+		;m>� �		���
� h		v ��+		;m>� )  �		���
� LC		D �		�@  �		� ��		' �C		D) ,

W�� <F�X �@�+>� ���{�� N ��
� ����� �� ���;�=!\�) ������}  

−−−−            ,�-D ?3^-� N /�&"�a �:X�+�� ��;�/��� �	�  �	������� ��	���� �	������ �	� 
,�				-&�� N ��				
� �����,  k^-				>��)�� �				D /�				&"�� �				� �				�·� 1				� �				�  ����� ��				
� 

1:"+� 1=MX, k^->�) ±���� �D ,������� �m� ����$) �!� ������ LCD k�� .
 �		� �m		>� �C		D �		�  �		;�/�)����� ,��		
� �		!')G k^-		>� �)���� kD�		->� 0		� �		�� 

�:X�+					�� ��					;�/��� N ����					².; �					D) %					4�&�� <					��� �					�"!' �					� N( A					�: ��					D 
%�&��}  

−−−−    ��;�/��� ?X K�H ��PJ� ��F) W���:X�+�� �	� �	���e� ��	�·� 0	� �	�·� 1	� �	�  
 ������� KH ,��
� E`��$ <�� �	� ��	;�/��� £	!X <	¶  ,�	�X�g$ ��m	' .E`	�� 
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 ��		�  ��		;�/�#$��&�		; ��m		' <		¶  ., K-		�X �		���� ��		;�/� E�		��J #$ ��		F) W�		� 
<		� h�i	J,~	�[) 		"�� ��		;�/��� ��"+	� �		� b E	� �		� ~�C		�) ,�	P�"¸ �)� �		� 

"�� ��;�/��� ��"+�b E�8�4���� ��)��� 1��� }  

−−−−    6�'�	:� �	��  0	� ��=�>� ��:4 �� �_�!��) ����� �� �_�!�� �!'G����� ��	
� 
�����"			;�. �			� �			���e� ��			�·� �			�  »�			�:� �:X�+			�� ��			;�/��� N ����� N ��			
� 

���
� ��+;m>������
� hv ��+;m>�) }  

−−−−   		"�� �		�X�!�� ��		;�/��� 8/�		\b �		�  E		�)�-J ��		���� �		� �		������ �		������� ����� 
 ������ ��  E�)�-J %4�&�� 2�� �4 �� ��;�/� ��F) W��) ,,�-&�� N ��
�

�'��!+�� ,�-&�� N ��
� ����� �� ������� ��������}  

−   ��@  u&-J"�� ����e� ���·� �� �^z�PJ� W�� 2v/ �:X�+�� ��;�/���b �	� ��mJ 
�������			
�   #$ �H�			�$ ,��			
� ����� �			� ��			���� LC			D �			�  �			;�/� �			�@  r��			X$ N

N �^��� �K"�a�%�&�� �)�H  ��:"²� }  

SM@ò�a‰†ÛaòîÔîjĐnÛa@Z@ @
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��			� �			;�/��� #$ ��			!"�� �			�  �			� ���			��� �			������ �			������� 						 6			�7 2			34 
 �				'/��5� �				�=�>�) ,?@�+				>� /�				&� �				�=��) ,<"��9:"				;�) ,8/��5�							 �				� ����� ��				
� 

 ,�'��!+�� ,�-&��N 0� ����
� ��OP�� �QRRS | T"4)�QRUV}|  

����¹¹¹¹QQQQ−−−−�;�/��� u�"7 �;�/��� u�"7 �;�/��� u�"7 �;�/��� u�"7 ::::        

1			��"'			"�� �'��!+			�� ,�			-&�� N �			;�/��� u			�"7 b�^			;  �)��			"J N �^ ��			
� ��			; 
�)��		J �'��!+		��, �		z)W��"		;�  b		"��) ,�		-&�� ~		�"� 1��M		��  		e� x��		;  %		4�&�� 
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Á			�X��			� �D N 8O			P�� �			'��X b			"�� %			�&�� �			^�Iw' �UU |�			=-X.�U|,  �			� ��`			e� 2			J K			�
 ��	; �	��D u	z�� �	� 8/�M	->�) %	�&�� u	�"3> �'�-+	�� �'/�	:"�� 0� �;�/��� ��\��X

J �'��!+�� ��
��)��,�;�/��� 1¨ ,�-&�� ±)O=�5� uz�>� �� ~�C�) }  

����¹¹¹¹����−−−−�;�/��� ��hw"� �;�/��� ��hw"� �;�/��� ��hw"� �;�/��� ��hw"� ::::        

        ����¹¹¹¹����¹¹¹¹UUUU−−−−    h	w">�h	w">�h	w">�h	w">�uX�		"�� uX�		"�� uX�		"�� uX�		"�� Dependent Variable)  :|1		��"') N �������		
� , 
 h	w">� �C	D »�	�z 2	J)N Z[�		�-��X �	�:�&I"�� �	;�/��� N W��"+	>� b_�`	45� ��		!� 

 ����� �� �_�!��L/�&"��X�m	� 0� �� »�	�z � ���� �C	�� ��	
� ��	
 ��	!"�� #$ 
 ����� N 8/��5� �����H ����J�4�">� ����� 0� ¬�X/�� , 2J) <;��z �&+-X N�� 

 ��-+�� 1����#$ ����F�>� ��³$ �, ��-DQRUR,¤^+�� ;QRUU}| 

        ����¹¹¹¹����¹¹¹¹QQQQ : : : :��:"+			>� ��h		w">���:"+			>� ��h		w">���:"+			>� ��h		w">���:"+			>� ��h		w">��Independent Variables  :| 1			��"J) LC			D 
h				w">� N ��2				347 6				� ,?@�+				>� /�				&� �				�=��) ,6				�3>� ���9:"				;�) , 8/��5� 

�					'/��5� �					�=�>�), ��					;�/��� N ����"+					>� � ��m					>� �					� %					4�&�� �					�"�� �					z) 
�:X�+		��  �		^-�) �Rajput and Bharti,2015 ;Jameson et al.,2014; Al-

Amarneh,2014; El-Chaarani,2014 |N��h			w">� LC			D »�			�z ; »�			�z 2			J %			�4 
 8/��5� 6			�7 2			34��			!X ��p			�  ,6			�3>�) »�			�z ���9:"			;� 8/��5� 6			�7 �&+			-X 

��p							��� h							v ?'C							�P-"�� #$6							�3>� ��p							�  ��							� ��							³$ , »�							�z) �							�=�� /�							&� 
?@�+>�; q�=��' 0'C��  2D) �� |% ) �	��  ~	-&�� 2^	;  0	� �	:&�. �	�_a o�`	-� 

		;�� ��		� �&+		-X ,���{		�� �		���4 �		����>� 2^/�		&=� ?@�+		>� #$ 2^		;�� ¥�		�7 
 8/�`			>�,~				-&��  »�				�z) �				�=�>� �			'/��5� �				���">�)N  8/��5� 6				�7 ��p				�  �				�=�� 
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�    NNNN    ����¹¹¹¹§§§§¹¹¹¹QRRSQRRSQRRSQRRSWWWW}}}} 



@óî†íÉ�Üa@ÛíåjÝÜ@ðÜb¾a@öa†ÿa@ôÝÈ@óáØízÝÜ@óïÝ‚a‡Üa@pbïÜła@‹qc@óî†íÉ�Üa@ÛíåjÝÜ@ðÜb¾a@öa†ÿa@ôÝÈ@óáØízÝÜ@óïÝ‚a‡Üa@pbïÜła@‹qc@óî†íÉ�Üa@ÛíåjÝÜ@ðÜb¾a@öa†ÿa@ôÝÈ@óáØízÝÜ@óïÝ‚a‡Üa@pbïÜła@‹qc@óî†íÉ�Üa@ÛíåjÝÜ@ðÜb¾a@öa†ÿa@ôÝÈ@óáØízÝÜ@óïÝ‚a‡Üa@pbïÜła@‹qc@NN@NN@NN@NNóïÕïj"m@ó�aŠ†óïÕïj"m@ó�aŠ†óïÕïj"m@ó�aŠ†óïÕïj"m@ó�aŠ†@ @@ @@ @@ @
††††@O@O@O@Okî‹Ì@�ì‡¿@ß†bÈkî‹Ì@�ì‡¿@ß†bÈkî‹Ì@�ì‡¿@ß†bÈkî‹Ì@�ì‡¿@ß†bÈ  

  

١٤٥ 

 8/��5� 6		�7 ��p		�� �		����>� 2^		;�� ��		� �&+		-X ,~		-&�� 2^		;� ?'C		�P-"�� /�		&�)
 ?'C�P-"�� /�&�)#$~-&�� 8/�`>� 2^;�� ¥��7 }  

����¹¹¹¹����¹¹¹¹����−−−−    >�>�>�>���hw"��hw"��hw"��hw"�X�z��� �X�z��� �X�z��� �X�z��� ����    ����Control Variables :|:|:|:|        

b		D)		"�� ��h		w">� ~		�J b 0		=�' q  �		� h�i		J �		B q�		=' ����� 1=M		X � ��		; ��		
� 
,1:"+				�  �				������ �				������� ��				���� u				� 0��l"��				X ) ,,,,    �C				�N �				B���$ 2				J  Z[�				�-�� 

 W��"+			>� b_�`			45��			�:�&I"�� �			;�/��� N,N 1			��"J)  :~			-&�� 2			34; �			'�P�) » / 
��
� �b��^"��,¾�	:��)  QRUR; Al-Amarneh,2014; (Ghaffar,2014, 2	J) »�	�z 

~			-&�� ����			F�� ��		³5 b			!�&I�� 2"'/�		v����X ~			-&�� 2		34�El-Chaarani,2014|; 
�		�  �		'�P� ��		
� » / �		:H » / �		'�P=� ¤		=�� ��		!>�X �		�:�&I"�� �		;�/��� N �^		;��z 2		J 

 <				��� ��`				e� 2				J �C				��) ,��				
�				�0 8�				4�>� �				���
� 2_��				:�� �				��">� ��4�p				'5� 
/ �		'�P=� ¤		=�� ��		!>� x�+		�X ,�		-&�� W�		:J) ,�		;�/��� 1		¨ ,�		-&��»  �&+		-X ��		
� 

+		>�) º�		;�� ��		
� » /�\� #$ ��		³$ ����			F�>� �			:&� ~		�[) ,���		�>� �		�F�>� .
�r�X ��/�:>��|�U|}  

����¹¹¹¹VVVV − − − −    Z[��-��Z[��-��Z[��-��Z[��-���;�/��� N W��"+>� b_�`45� �;�/��� N W��"+>� b_�`45� �;�/��� N W��"+>� b_�`45� �;�/��� N W��"+>� b_�`45� ��:�&I"�� ��:�&I"�� ��:�&I"�� ��:�&I"��    :   :   :   :     

»��:��� �� ������� �������� ������ ��  ��� �'��!+�� ,�-&�� N ��
� ��"�  
 �� %4�&��Z[��\ /���\a���"�� ��!">� bIc� :  

Y=b0+b1X1+ b2X2 +b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X6 + e 
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        %	�4%	�4%	�4%	�4    $$$$qqqq :�Y|    hM	J�� �	D) uX�	"�� h	w">� #$ �����	
� ,,,,� b0 |hM	J#$  �l		�� 
 Z[��-�� N EX����, (b1-b6)hMJ��:"+>� ��hw">� �9��!� #$ , (e) hM	J �	��z #$ 

bz��&��,� � � � X1 | | | | #$ #$ #$ #$����X6 | | | |hMJ%�4 ��:"+>� ��hw">� #$ � :X1 |hMJ 6�7 234 #$ 
 ,8/��5��X2|  #$ hMJ���9:";� 6�78/��5� ,� X3| #$ hM	J�	�=�� ,?@�+	>� /�	&� 

�X4 | #$ hM				J�				�=�>� ,�				'/��5� �X5 |~				-&�� 2				34 #$ hM				J,� X6 | �				'�P� #$ hM				J
��
� » /}        

����¹¹¹¹����−−−−    1���"��1���"��1���"��1���"�� �)�H /�&"��) b_�`45�  �)�H /�&"��) b_�`45�  �)�H /�&"��) b_�`45�  �)�H /�&"��) b_�`45� �;�/����;�/����;�/����;�/���::::        

�				�"���X 1				��( N %				4�&�� ��				\� ��_�`					45� Y���				;�� �				� �				�:�&I"�� �				;�/��� 
 �					��K"Fa� W�					�!�� ��_�`					45� �					�le� N �-�p					">��SPSS| /��					�$ �QR| , b					"��)

°�� �					� 1�"M					J : ?					X ]�					&J/a� �H�P`					�) ;�					;�/��� ��					\��&� bP					���� ��`					45�
 <	X ¬��+>� 0'�&"�� � ��m�) ;�;�/��� ��hw"�Tolerance 0'�	&"�� 2�p	J) ,VIF ,

 q�+		J�) 0		X/�)Durbin-Watson;;��		!">� b		Ic� /��		�\a�)  %		4�&�� ?		&' ��		;) 
Y���;�� LCD W���";� 0� ��B�b_�`45� 1���"�� N �B ��!"�� �-� }  
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��		
) #$ u		�) �		'�() �			;�/��� 1		¨ u		�"3>� 0		� b_�			&� /�`		J L�		½a� W�			!�� 
				J �hw"><l��� �				F/�) �				D�^""M				J ��				�) �,¬�"P���				&�QRU�|, 0�p				"') 1				z ) �				�  

 �						;�">�) �						��z���						�\a�)						B �/�						�!>� LC� ��h						w">, K						�) �)�						�� 0						� �p						"' 
�						"�����)�						FU |q 8/��5� 6						�7 ��p						�  ��						!� T						\��� �						e� �ª | �						e�) ��p						� 

���		��UU|8/��5� 6		�7 ��p		�  ��		� �		;�"� Á		�&' K		� , �p		��UR | ��		') ,��p		� 
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VMszjÛa@ÕzÜß@@ @
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

X1 77 9.00 11.00 9.9091 .69171 

X2 77 .78 1.00 .9087 .07337 

X3 77 9.85 79.50 53.4155 20.41086 

X4 77 .00 32.90 5.9863 8.95513 

X5 77 9.68 12.98 11.6138 .77237 

X6 77 11.24 21.39 16.9538 2.15417 

Y 77 .09 4.51 1.8682 .77512 
 

Correlations 

 Y X1 X2 X3 X4 X5 X6 

Pearson Correlation 1 .517
**
 -.058- -.276-

*
 .261

*
 .543

**
 .271

*
 

Sig. (2-tailed)  .000 .618 .015 .022 .000 .017 Y 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation .517
**
 1 .231

*
 -.338-

**
 .192 -.030- .227

*
 

Sig. (2-tailed) .000  .043 .003 .095 .796 .047 X1 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation -.058- .231
*
 1 -.042- .182 -.089- .211 

Sig. (2-tailed) .618 .043  .718 .113 .444 .065 X2 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation -.276-
*
 -.338-

**
 -.042- 1 -.725-

**
 .155 -.348-

**
 

Sig. (2-tailed) .015 .003 .718  .000 .179 .002 X3 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation .261
*
 .192 .182 -.725-

**
 1 -.070- .348

**
 

Sig. (2-tailed) .022 .095 .113 .000  .547 .002 X4 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation .543
**
 -.030- -.089- .155 -.070- 1 .142 

Sig. (2-tailed) .000 .796 .444 .179 .547  .219 X5 

N 77 77 77 77 77 77 77 

Pearson Correlation .271
*
 .227

*
 .211 -.348-

**
 .348

**
 .142 1 

Sig. (2-tailed) .017 .047 .065 .002 .002 .219  X6 

N 77 77 77 77 77 77 77 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).                                                                                 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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Model Summary
b 

Change Statistics Model R R 
Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

R Square 
Change 

F 
Change 

df1 df2 Sig. F 
Change 

Durbin-
Watson 

1 .806
a
 .649 .619 .47852 .649 21.569 6 70 .000 1.204 

a. Predictors: (Constant), X6, X5, X1, X2, X4, X3                                           b. Dependent Variable: Y 

ANOVA
a 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression 29.633 6 4.939 21.569 .000
b
 

Residual 16.029 70 .229   1 

Total 45.661 76    

a. Dependent Variable: Y                                 b. Predictors: (Constant), X6, X5, X1, X2, X4, 
X3 

Coefficients
a 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Collinearity 
Statistics 

Model 

B Std. 
Error 

Beta 

t Sig. 

Tolerance VIF 

(Constant
) 

-8.895- 1.336 
 -

6.660
- 

.000 
  

X1 .574 .088 .512 6.523 .000 .813 1.230 

X2 -1.776- .813 -.168- 
-

2.185
- 

.032 .847 1.180 

X3 -.002- .004 -.054- -.473- .637 .390 2.562 

X4 .016 .009 .184 1.712 .091 .435 2.301 

X5 .562 .074 .560 7.555 .000 .912 1.097 

1 

X6 .010 .029 .028 .351 .727 .782 1.279 

a. Dependent Variable: Y 
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Model Summary 

Change Statistics Model R R 
Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error 
of the 

Estimate R Square 
Change 

F 
Change 

df1 df2 Sig. F 
Change 

1 .543
a
 .295 .285 .65531 .295 31.331 1 75 .000 

2 .761
b
 .579 .567 .50985 .284 49.900 1 74 .000 

3 .787
c
 .620 .604 .48784 .041 7.826 1 73 .007 

4 .804
d
 .647 .627 .47323 .027 5.578 1 72 .021 

a. Predictors: (Constant), X5   / b. Predictors: (Constant), X5, X1  / c. Predictors: (Constant), X5, X1, X4 

d.  Predictors: (Constant), X5, X1, X4, X2 

   

 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression 13.454 1 13.454 31.331 .000
b
 

Residual 32.207 75 .429   1 

Total 45.661 76    

Regression 26.425 2 13.213 50.829 .000
c
 

Residual 19.236 74 .260   2 

Total 45.661 76    

Regression 28.288 3 9.429 39.621 .000
d
 

Residual 17.373 73 .238   3 

Total 45.661 76    

Regression 29.537 4 7.384 32.973 .000
e
 

Residual 16.124 72 .224   4 

Total 45.661 76    

a. Dependent Variable: Y   -   b. Predictors: (Constant), X5 -  c. Predictors: (Constant), X5, 
X1 

d. Predictors: (Constant), X5, X1, X4 -  e. Predictors: (Constant), X5, X1, X4, X2 
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Coefficients
a 

Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

Model 

B Std. Error Beta 

t Sig. 

(Constant) -4.458- 1.133  -3.936- .000 
1 

X5 .545 .097 .543 5.597 .000 

(Constant) -10.565- 1.235  -8.558- .000 

X5 .561 .076 .559 7.402 .000 2 

X1 .598 .085 .533 7.064 .000 

(Constant) -10.391- 1.183  -8.785- .000 

X5 .574 .073 .572 7.902 .000 

X1 .554 .082 .494 6.716 .000 
3 

X4 .018 .006 .206 2.798 .007 

(Constant) -8.990- 1.292  -6.960- .000 

X5 .561 .071 .559 7.945 .000 

X1 .593 .082 .529 7.258 .000 

X4 .020 .006 .230 3.186 .002 

4 

X2 -1.820- .771 -.172- -2.362- .021 

a. Dependent Variable: Y 

 

 

 

        


