
162 
 
 

 

 

 

 

 

 

فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز  هيراسؾ اهضشبتبحاهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج 
 اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج

 

The Moderating Role of Auditor's Professional Reputation in 

the Relationship between Ownership Concentration and the 

Quality of Financial Reports of Companies Listed on the 

Egyptian Stock Exchange 
 

 

 إعداد

 د/ يضيّد خغٖبً ضشبًٌٖ ؿتداهٌتٕ
 ّاهيراسـج اهيضبشتجتلشى يدرس 

 سبيـج شُّبر -نوٖج اهخسبرث

 د/ ريغبً ؿبرف ريغبً يضرّس
 ؤشخبذ يشبؿد تلشى اهيضبشتج ّاهيراسـج

 سٌّة اهّادٔ سبيـج -نوٖج اهخسبرث

 

 

 

 الإسسال حاسَخ 28/01/2025

 حاسَخ انقبىل 05/02/2025

 /https://jsst.journals.ekb.egراتػ اهيسوج: 

 

 نبحىد انًانُت وانخجاسَتيجهت ا

 2025 إبشَم – انثاٍَانعذد  –( 26انًجهذ )
 

https://jsst.journals.ekb.eg/


 2025 إبشَم – انثاٍَانعذد  –( 26انًجهذ ) –يجهت انبحىد انًانُت وانخجاسَت 

163 
 

 :اهيوخط
ضغوح  ؤُى اهيّغّؿبح اهخٕؤضد  دراشج اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خـد
ٌضّ تضد اهدّر اهيـدل هسّدث اهيراسـج فٕ ُذٍ يئخراً اخسِح الأٌؼبر  ّكد يبى اهتبضذًٖ؛اُخ

ب يً ؿلاكبح اهخإذٖر اهيختبدهج تًٖ سّدث اهيراسـج ّخرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهـلاكج، اٌػلاكً
ّدث نيئضر هس اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خلٖٖى؛ ّخِدف ُذٍ اهدراشج اهٓ اهيبهٖج

اهخلبرٖر اهيبهٖج  تبشخخداى ؿٌٖج يً، اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج
 ،اهتّرظج اهيظرٖجضرنج غٖر يبهٖج يدرسج فٕ  64هـدد  اهيٌضّرث ّافظبضبح ُٖبنل اهيونٖج

ٖر ّخى كٖبس سّدث اهخلبر؛ 0202 اهٓ 0201كػبؽ اكخظبدٔ خلال اهفخرث يً  11 يّزؿج ؿوٓ
ّضيوح اهيبهٖج تبشخخداى ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر ؿنشٕ هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، 

ّيونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّاهيونٖج اهضنّيٖج، تبلإغبفج اهٓ   اهيونٖج الأسٌتٖجاهيخغٖراح اهيشخلوج 
ج ُٕ ذلاذج يخغٖراح ركبتٖاهدراشج ؛ ّخغيٌح اشخخداى اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيخغٖر يـدل

ضسى اهضرنج ّاهرافـج اهيبهٖج ّاهـبئد ؿوٓ الأظّل؛ ّخى اسراء اهخضوٖلاح اهّظفٖج ّخضوٖل 
ّخّظوح اهدراشج اهٓ ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج ّيـٌّٖج الارختبػ ّخضوٖل الاٌضدار اهخػٕ اهيخـدد؛ 

ٖج ٖئدٔ تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّتبهخبهٕ فبً خرنز اهيونٖج الأسٌت
اهٓ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ تٌٖيب ؤذتخح اهدراشج ّسّد ؿلاكج ػردٖج ّيـٌّٖج تًٖ خرنز 
يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ضٖد خرختػ زٖبدث درسج خرنز يونٖج 

ب تًٖ بئًٖاهيشخذير اهيئششٕ تبٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ّهى خسد اهدراشج ؿلاكج يـٌّٖج اضظ
خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ّؿٌد ادخبل اهشيـج اهيٌِٖج نيخغٖر يـدل فٕ 
اهـلاكج، فلد ّسدح اهدراشج ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خزٖد كّث اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج 

كج تًٖ خرنز يونٖج الأسٌتٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ نيب ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خـدل اهـلا
اهيشخذير اهيئششٕ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ضٖد ضّهح اهـلاكج يً ؿلاكج ػردٖج ّيـٌّٖج اهٓ 

ّخشوػ ُذٍ  ؿلاكج ؿنشٖج ّيـٌّٖج تًٖ ُذا اهٌيػ يً خرنز اهيونٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج.
ل اهيونٖج اهيرنزث فٕ اهدراشج اهغّء ؿوٓ اهدّر اهِبى هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ يشبؿدث ُٖبن

 زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهتّرظج اهيظرٖج.
سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، اهشيـج اهيٌِٖج  اهيظػوضبح الأشبشٖج:

 هويراسؾ، اهيونٖج الأسٌتٖج، يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ، اهيونٖج اهضنّيٖج.
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Abstract:  
The study of the relationship between ownership concentration 

(OC) and financial reporting quality (FRQ) is one of the most 

important topics that has captured researchers' attention. Recently, 

researchers have begun to focus on examining the moderating role of 

audit quality (AQ) in this relationship, based on the mutual influence 

relationships between AQ, OC and FRQ. This study aims to assess the 

moderating role of the auditor's reputation as an indicator of AQ in 

the relationship between OC and FRQ, using a sample of published 

financial reports and ownership structure disclosures from 46 non-

financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange, distributed 

across 11 economic sectors during the period from 2021 to 2023; The 

dependent variable is measured using earnings management (EM) as a 

reverse indicator of FRQ; The independent variables include the 

foreign ownership ratio, institutional ownership ratio, and 

governmental ownership ratio, in addition to using the auditor's 

reputation as a moderating variable. The study included three control 

variables: firm size, financial leverage, and return on assets. 

Descriptive analyses, correlation analysis, and multiple linear 

regression analysis conducted. The study found an inverse and 

significant relationship between foreign ownership concentration and 

EM, indicating that foreign ownership concentration leads to increased 

FRQ. Conversely, the study demonstrated a direct and significant 

relationship between institutional ownership concentration and EM, 

implying that institutional ownership concentration reduces FRQ. No 

statistically significant relationship found between governmental 

ownership concentration and FRQ. When introducing the professional 

reputation as a moderating variable in the relationship, the study 

found that the auditor's reputation strengthens the relationship 

between foreign ownership concentration and FRQ. Additionally, the 

auditor's reputation modifies the relationship between institutional 

ownership concentration and FRQ, transforming it from a direct and 

significant relationship to an inverse and significant one between 

institutional ownership concentration and EM. This study highlights 

the important role of the auditor's professional reputation in helping 

concentrated ownership structures enhance FRQ on the Egyptian 

Stock Exchange. 

KeyWords: Financial reporting quality; Earnings management; 

Auditor's reputation; Ownership concentration; Foreign ownership; 

Institutional ownership; Governmental ownership. 
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 الإػبر اهـبى هودراشج -1

 اهيلديج: 1/1
يً الاُخيبى فٕ اهتضد  نتٖراً ٌبهح كغٖج سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تإتـبدُب اهيخخوفج كدراً

اهيضبشتٕ، خبظج يؾ اشخيرار ضدّد الأزيبح ّاهييبرشبح الاضخٖبهٖج هتـع اهضرنبح؛ ّؤذتخح 
فٕ ػرٖلج خفبؿل اهشّق يؾ يـوّيبح اهدراشبح اهشبتلج ؤُيٖج سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّخإذٖرُب 

 ,Aghamolla and Smith؛ 0212اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّارختبػِب تبلأداء اهشّكٕ )فّزٔ، 

؛ ّنفبءث الاشخذيبر (Jasym and Mohammad, 2024)(؛ ّكٖيج اهضرنج 2022
(Herbert and Harto, 2022) ،ّٔ؛ ؿوٕ، 2021؛ ّفخرث خإخٖر خلرٖر اهيراسـج )ػٌػب

(. ّّسدح ؤً اٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج كد 2020ؤخـبة اهيراسـج )اهسٌدٔ، (؛ 2022ّ
خِدٖد كدرث ّ ،ّاٌخفبع اهذلج فٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج ّفلداً اهّؼبئف، ،فلداً الاشخذيبرٖئدٔ اهٓ 

 (Atabo et al., 2023). اهضرنبح ؿوٓ الاشخيرار

يً اهـّايل يٌِب ُٖنل اهيونٖج،  ّسدٖر تبهذنر ؤً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خخإذر تيسيّؿج
تّظفَ ؤضد آهٖبح ضّنيج اهضرنبح اهخٕ خشِى فٕ خفـٖل تٖئج اهركبتج اهداخوٖج ّاهضد يً 

؛ ّٖخيٖز خرنز اهيونٖج ؿً خضخح (Qawqzeh et al., 2019)اهخظرفبح الإٌخِبزٖج هلإدارث 
اهخظّٖح ّاهخِدٖد  تلدرث اهيلام ؿوٓ ؤداء دّر ركبتٕ فـبل يً خلال اشخغلال ضلّق اهيونٖج

تبهخرّر يً اهضرنج، نيب ؤً ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزث خخشى تخّافر اهيّارد اهنبفٖج ّاهختراح اهخٕ 
؛ الا ؤً خرنز اهيونٖج كد (0212، ؿوٕ) اهّظّل اهٓ اهيـوّيبح ّخفشٖرُب خينً اهيلام يً

هخضلٖق يٌبفـِى  ٖنًّ هَ خإذٖراح شوتٖج فٕ تـع اهيّاكف، ّاهخٕ ٖخضبهف فِٖب نتبر اهيلام
اهخبظج، يً خلال اهغغػ ؿوٓ الإدارث هوخلاؿة تبهيـوّيبح ّخػتٖق تـع اهييبرشبح 

 (.0212فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج )اهضٌبّٔ،  الاٌخِبزٖج اهخٕ خئذر شوتبً

يً ٌبضٖج ؤخرْ، خخإذر سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تسّدث خديبح اهيراسـج، ضٖد خزداد اهلٖيج 
ٖدٖج هويـوّيبح اهيضبشتٖج اهّاردث تبهخلبرٖر اهيبهٖج تزٖبدث سّدث اهيراسـج )تدّٔ، اهخٌتئٖج ّاهخّن

(؛ تٌٖيب ٖئدٔ اٌخفبع سّدث اهيراسـج اهٓ اٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّزٖبدث 0212
 Mesbah and. ّخضٖر دراشج (Hasan et al., 2019)الاشخضلبكبح الاخخٖبرٖج 

Ramadan (2022)  ٕاهخلبرٖر اهيبهٖج ٖينٌِى الاؿخيبد ؿوٓ اهخلبرٖر اهيبهٖج اهٓ ؤً يشخخدي
اهخٕ رّسـح يً ينبخة اهيراسـج اهنترْ ؤنذر يً خوم اهخلبرٖر اهخٕ رّسـح يً ينبخة 

 لارخفبؽ سّدث اهيراسـج اهخٕ خلديِب اهينبخة اهنترْ ذاح اهشيـج اهيٌِٖج.  ؤخرْ، ٌؼراً
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ً خلٖد ادارث الأرتبش الاٌخِبزٖج، نيب ؤٌِب ّخشخػٖؾ ينبخة اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج ؤ
خئذر فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، فـٌديب خزٖد غغّػ ُٖنل اهيونٖج 
ؿوٓ الإدارث هيلبتوج ادارث الاٌػتبؿبح اهيبهٖج، خـيل سّدث اهيراسـج اهيرخفـج اهخٕ خّفرُب ينبخة 

ٖد كدرث الإدارث اهخٌفٖذٖج ؿوٓ اهخلاؿة تبلأرتبش، ّتبهخبهٕ اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج ؿوٓ خلٖ
فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج  يـدلًا ٖينً اهلّل تإً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ كد خئدٔ دّراً

 .(Siala and Jarboui, 2019)ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

 يضنوج اهدراشج: 1/0
رٖر اهيبهٖج ّيئضراح كٖبشِب، تبلإغبفج رنزح اهدراشبح اهشبتلج ؿوٓ يلّيبح سّدث اهخلب

فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖةج؛   اهٓ ػرق اهضد يً اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّاهخٕ خئذر شوتبً
ّؿٌد تضد دّر خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، اٌلشيح اٗراء اهٓ اخسبًُٖ ؤشبشًٖٖ، 

زٖد اهغغػ ؿوٓ الإدارث اهخٌفٖذٖج، ّٖدفـِب ضٖد ٖرْ ؤٌظبر الاخسبٍ الأّل ؤً خرنز اهيونٖج ٖ
اهٓ اهخلاؿة تبلأركبى اهيضبشتٖج تِدف ادارث الاٌػتبؿبح ُّذا ٖئدٔ اهٓ خخفٖع سّدث اهخلبرٖر 
اهيبهٖج، تٌٖيب ٖرْ ؤٌظبر الاخسبٍ اهذبٌٕ ؤً خرنز اهيونٖج ٖسـل يٌبفؾ اهركبتج خزٖد ؿً خنبهٖفِب، 

فٕ اهركبتج ؿوٓ خظةرفبح الإدارث ّخلٖٖةد    فـبلًا دّراً ّتبهخبهٕ خئدٔ ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزث
 Dih et al., 2022; Wati)شوّنِب الاٌخِبزٔ، ّٖخرخة ؿوٓ ذهم زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

and Gultom, 2022; Alhmood et al., 2023; Kristiawan, 2024). 

 اهضةرنبح دّراً تبلإغبفج اهٓ يب شتق، خئدٔ اهيراسـج اهخبرسٖج نإضد آهٖبح ضّنيةج  
فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّاهضد يً اهييبرشبح الاٌخِبزٖج هلإدارث، الا ؤً ُةذا   يضّرٖبً

اهدّر ٖخّكف ؿوٓ سّدث خديبح اهيراسـج ّاهخٕ خرختػ تبهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ؛ ّلا ضم ؤً 
ٕ ُٖبنل اهيونٖج، اخخٖبر اهيراسـًٖ ذّٔ اهشيـج اهيٌِٖج اهيرخفـج ٖخإذر تلراراح اهيضبرنًٖ ف

ّرغتخِى فٕ ؤداء دّر ركبتٕ فـبل ؿوٓ خظرفبح الإدارث اهخٌفٖذٖج، ّيدْ ضرظِى ؿوٓ خضلٖق 
اهضفبفٖج ّؿداهج خّزٖؾ اهذرّث؛ نيب ؤً ّسّد اهيراسـًٖ ذّٔ اهشيـج اهيٌِٖج اهيرخفـج شةّف  

ٖبدث سّدث اهخلبرٖر ٖدؿى كدرث ُٖبنل اهيونٖج فٕ اهضد يً اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّتبهخبهٕ ز
 .(Muslim et al., 2022; Siala and Jarboui, 2022; Atabo et al., 2023) اهيبهٖج

ّكد خٌبّهح تـع اهدراشبح اهشبتلج دّر خرنز اهيونٖج فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖةج،  
ـع ّتضذح دراشبح ؤخرْ دّر سّدث اهيراسـج فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، نيب خٌبّهح ت

اهدراشبح ؤذر خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهيراسـج اهخبرسٖج؛ الا ؤً يراسـج اهدراشبح اهشةبتلج  



 2025 إبشَم – انثاٍَانعذد  –( 26انًجهذ ) –يجهت انبحىد انًانُت وانخجاسَت 

167 
 

نضفح ؿً ٌدرث فٕ اهدراشبح اهخٕ خٌبّهح اهـلاكبح اهيخداخوج تًٖ نل يً اهشةيـج اهيٌِٖةج   
هيراسؾ اهضشبتبح ّخرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهضةرنبح اهيلٖةدث تبهتّرظةج    

، ضٖد هى ٖسد اهتبضذبً دراشج يضوٖج سيـح فٕ ػٖبخِب تضد ُذٍ اهيخغٖراح يسخيـج، اهيظرٖج
هذا شّف خرنز اهدراشج اهضبهٖج ؿوٓ اخختبر اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيئضر هسّدث 
اهيراسـج اهخبرسٖج، فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث 

 ّرظج اهيظرٖج.تبهت

 ّٖينً ظٖبغج اهشئال اهرئٖشٕ هودراشج نيب ٖوٕ:

يب اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ 
 اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؟

 ّٖينً خلشٖى ُذا اهشئال اهرئٖشٕ اهٓ ؿدث خشبئلاح فرؿٖج نبهخبهٕ:

 خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؟ يب ؤذر -1

 يب ؤذر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؟ -0

 يب ؤذر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؟ -2

 ؤُداف اهدراشج: 1/2
خِدف  بح ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،يً ؤُيٖج دراشج اهخفبؿل تًٖ آهٖبح ضّنيج اهضرن اٌػلاكبً

ُذٍ اهدراشج اهٓ خضوٖل اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث 
تبهتّرظج اهيظرٖج، ّخّغٖص اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيئضر هسّدث اهيراسـج 

  خبهٖج:فٕ ُذٍ اهـلاكج، ّذهم ؿً ػرٖق خضلٖق الأُداف اهفرؿٖج اه

 دراشج يفِّى ّؤتـبد سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. -1

 اهيخخوفج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. بخضوٖل اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج تإٌيبػِ -0

 خضوٖل اهـلاكج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. -2

 نٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.كٖبس ؤذر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيو -6
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 ؤُيٖج اهدراشج: 1/6
 خنخشة ُذٍ اهدراشج ؤُيٖخِب يً الأشتبة اهخبهٖج:

خٌبّهح اهدراشبح اهشبتلج ؤذر خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّنذهم ؤذر سّدث  -1
يح اٗراء اهيراسـج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، الا ؤً ٌخبئز اهدراشبح سبءح يختبٌٖج، ّاٌلش

هودراشج اهضبهٖج هخشِى فٕ اذراء الأدة اهيضبشتٕ فٕ ُذا  فٕ ؿدث اخسبُبح، ييب ٖدؽ يسبلًا
 اهيّغّؽ.

ؿوٓ اهرغى يً خٌبّل اهدراشبح اهشبتلج هوـلاكج تًٖ ُٖنل اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،  -0
ٖر اهشيـج اهيٌِٖج ّاهـلاكج تًٖ سّدث اهيراسـج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، الا ؤً تضد خإذ

هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هى ٖولٓ الاُخيبى اهنبفٕ ؿوٓ 
يشخّْ اهتٖئج اهيظرٖج، يلبرٌج تبهدراشبح ؿوٓ اهيشخّْ اهدّهٕ، ُّذا يب شّف خرنز ؿوَٖ 

 اهدراشج اهضبهٖج.

ّرث هوضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج خّفر اهدراشج اهضبهٖج دهٖل خسرٖتٕ يً اهتٖبٌبح اهيٌض -2
اهيظرٖج، ٖشِى فٕ خّغٖص اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز 

 اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 

 خٌؼٖى اهدراشج: 1/2
شّف ٖخى خٌؼٖى يب ختلٓ يً ُذٍ اهدراشج فٕ شخج ؤسزاء، ٖـرع ّٖضول اهسزء اهذبٌٕ 

ٌبّل اهسزء اهذبهد خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ٌّٖبكص اهسزء اهدراشبح اهشبتلج، ّٖخ
اهراتؾ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّاهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّٖخٌبّل اهسزء 
اهخبيس خظيٖى اهتضد ّاهيٌِسٖج، ٌّٖبكص اهسزء اهشبدس خفشٖر ٌخبئز اهخضوٖل الإضظبئٕ، 

 تبهسزء اهشبتؾ ّٖـرع اهٌخبئز ّاهخّظٖبح ّاهدراشبح اهيشخلتوٖج. ّخخخخى اهدراشج

 ؿرع ّخضوٖل اهدراشبح اهشبتلج -0
اهـلاكج تًٖ ُٖنل اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج يً سّاٌة يخـددث، اهدراشبح اهشبتلج  تضذح

 ّخٌبّهح تـع اهدراشبح سيٖؾ ؤٌيبػ ُٖبنل اهيونٖج، تٌٖيب رنزح دراشبح ؤخرْ ؿوٓ تـع
ؤٌيبػ ُٖبنل اهيونٖج دًّ الأٌيبػ الأخرْ، ّنذهم ؿٌديب خٌبّهح اهدراشبح اهشبتلج سّدث اهخلبرٖر 

ٖشخدل يٌِب ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،  نيئضراحاهيبهٖج اشخـيوح يفبُٖى ّيظػوضبح يخـددث 
اهيلائيج  يذل سّدث الأرتبش، ادارث الأرتبش، سّدث اهيضبشتج، سّدث اهيـوّيبح اهيضبشتٖج، اهلٖيج
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هويـوّيبح اهيضبشتٖج، خـلٖد اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّكبتوٖج اهخلبرٖر اهيبهٖج هولراءث ّغٖرُب يً اهيفبُٖى؛ 
نيب خٌبّهح تـع اهدراشبح يسيّؿج يً اهـّايل اهخٕ خـدل اهـلاكج تًٖ ُٖنل اهيونٖج ّسّدث 

هويخغٖراح؛ ّشّف ٖرنز اهخلبرٖر اهيبهٖج، ُّّ يب خػوق ؿوَٖ اهدراشبح اهشبتلج اهدّر اهيـدل 
 :اهتبضذبً ؿوٓ اهدراشبح اهضدٖذج اهخٕ خخدى تضنل يتبضر ؤُداف اهدراشج اهضبهٖج نيب ٖوٕ

 دراشبح تضذح اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج: 0/1
( اهٓ كٖبس ؤذر ُٖنل اهيونٖج ّيسوس الإدارث فٕ سّدث 0212ُدفح دراشج خوٖل، اتراُٖى )

ضرنج يدرسج فٕ اهيئضر اهيظرٔ هيشئّهٖج اهضرنبح هـبى  02اهيبهٖج، تبهخػتٖق ؿوٓ  اهخلبرٖر
، ّخّظوح اهدراشج اهٓ ّسّد ؿلاكج اٖسبتٖج تًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّيونٖج نتبر 0201

خإذٖر آهٖبح ضّنيج اهضرنبح ّشيبح اهضرنج  Aldaoud (2015)خٌبّهح دراشج . ّاهيشبُيًٖ
ضرنج يدرسج فٕ  116 يئضر هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، تبهخػتٖق ؿوٓرٖر نؿوٓ خّكٖح اهخل
اهـلاكج تًٖ  ٖـدلخرنز اهيونٖج  ى، ّؤذتخح ؤ0210ًاهٓ  0222 فٕ اهفخرث يًتّرظج ؿيبً 

ّخّكٖح ٌضر اهخلبرٖر اهيبهٖج، نيب ؤٌَ ؿٌد اهيشخّٖبح اهيرخفـج يً اهضّنيج اهداخوٖج هوضرنبح 
تشتة اهخإذٖر اهشوتٕ هنتبر اهيلام  ّكٖح ٌضر اهخلبرٖر اهيبهٖج،خ ٖضدد خإخٖر فٕخرنز اهيونٖج 

ٖرختػ تّسّد  اهيرخفؾّيسوس الإدارث، ُّذا ٖـٌٕ ؤً خرنز اهيونٖج  اهيراسـجّؼبئف هسبً ؿوٓ 
 ٖـٖق كراراح اهضرنبح تبظدار خلبرٖرُب اهيبهٖج فٕ اهّكح اهيٌبشة.ّ ظراؿبح تًٖ اهيدٖرًٖ

خإذٖر اشخللال يسوس الإدارث  Al-Rassas and Kamardin (2015)ّتضذح دراشج 
ّخرنز اهيونٖج ؿوٓ سّدث الأرتبش يً خلال  جاهداخوٖ اهيراسـجّّؼٖفج  اهيراسـجّهسٌج 

 يً فٕ اهفخرث هلأّراق اهيبهٖجضرنج يدرسج فٕ شّق يبهٖزٖب  225 ، تبهخػتٖق ؿوٓالاشخضلبكبح
الاشخذيبر فٕ  ّزٖبدث هيراسـجااهدراشج اهٓ ؤً اشخللال هسٌج  ، ّخّظوح0210اهٓ  0222
 اهٓ اٌخفبعخرنز اهيونٖج ٖئدٔ  ، تٌٖيبرتبشالأسّدث  ٖئدٖبً اهٓ زٖبدث جاهداخوٖ اهيراسـجّؼٖفج 
خرنز اهيونٖج ّيونٖج خإذٖر  Miri and Rostami (2015)ّتضذح دراشج  رتبش.الأسّدث 

 256تبهخػتٖق ؿوٓ  ج،اهيراسـؿوٓ دكج اهخلبرٖر اهيبهٖج ّسّدث خلبرٖر  اهيشخذير اهيئششٕ
اهٓ  0222 فٕ اهفخرث يًفٕ تّرظج ػِراً هلأّراق اهيبهٖج  اهيدرسج يضبُدث هتٖبٌبح اهضرنبح

، اهخلبرٖر اهيبهٖج ّدكجخرنز اهيونٖج  ّسّد ؿلاكج اٖسبتٖج يـٌّٖج تًٖ اهٓ ّخّظوح ،0210
  اهيئششٕ ّدكج اهخلبرٖر اهيبهٖج. اهيشخذير ّؿلاكج شوتٖج يـٌّٖج تًٖ يونٖج

ُٖنل اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهـلاكج تًٖ  Pongsaporamat (2016)ّفضظح دراشج 
 اهٓ خّظوح 0211يضبُدث هـبى  252، ّتبشخخداى اهيبهٖج هوضرنبح اهيدرسج فٕ تّرظج خبٖلاٌد
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اهيبهٖج، ّتبهخبهٕ  كّائيِب اظدارؤنتر لإؿبدث  خخـرع تضنلاهيونٖج اهيرنزث  ذاح ضرنبحاهؤً 
اهٓ كٖبس  Sousa and Galdi (2016)ُّدفح دراشج  .ٌخفغج هوخلبرٖر اهيبهٖجهدِٖب سّدث ي

خإذٖر خرنز اهيونٖج ؿوٓ سّدث الأرتبش هـٌٖج يً اهضرنبح غٖر اهيبهٖج اهيدرسج فٕ شّق 
اشخخديح ّهفضط ُذٍ اهـلاكج، ، 0216اهٓ  1222 يً اهترازٖل هلأّراق اهيبهٖج فٕ اهفخرث

ّاهخضفؼ، اشخيرار الأرتبش  ُيب لٖبشًٖ هسّدث الأرتبشيضرنج ّ 2421ؿٌٖج يً  اهدراشج
ّخّظوح اهٓ ؤً دكج خّكـبح الأرتبش خخإذر تِٖنل اهيونٖج، ضٖد ّسدح اهدراشج ؤً الأرتبش خـد 
ؤنذر دكج هوخـتٖر ؿً الأداء اهيشخلتوٕ فٕ ؼل خضخح اهيونٖج، ّخٌخفع ُذٍ اهدكج يؾ خرنز ُٖبنل 

ؤذر ُٖنل اهيونٖج فٕ ادارث  Grimaldi and Muserra (2017)ّتضذح دراشج  اهيونٖج.
تشّق ضرنج غٖر يبهٖج يدرسج  222تبشخخداى ؿٌٖج يً  الأرتبش نيلٖبس هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،

ؤً الاشخضلبكبح  ّخّظوح اهدراشج اهٓ ،0212اهٓ  0211يً اٖػبهٖب هلأّراق اهيبهٖج فٕ اهفخرث 
يً اهخلبرٖر اهيبهٖج خرنز اهيونٖج ٖضشً سّدث  خبهٕ فبً، ّتبهشوتًب تخرنز اهيونٖج خرختػ اهخلدٖرٖج

  خلال خلوٖل يشخّٖبح ادارث الأرتبش.

بهخضلق يً خإذٖر خرنز اهيونٖج ؿوٓ سّدث ت Arthur et al. (2019)ّكبيح دراشج 
دّهج فٕ  24يضبُدث هتٖبٌبح خى سيـِب يً  115422ّخيح خوم اهدراشج ؿوٓ  ،اهخلبرٖر اهيبهٖج
ؿوٓ شخج يئضراح يضبشتٖج هتٌبء يئضر ضبيل ، ّتبلاؿخيبد 0222اهٓ  0222 اهفخرث يً ؿبى

اهـلاكج تًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ُّٖنل اهيونٖج  ، خّظوح اهٓ ؤًهلٖبس سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج
ٌشتًٖب يؾ ؿدى  ثيختبؿداهيونٖج اهنل بفٕ ُٖ ؿنشٖجخنًّ اهـلاكج ، ضٖد غٖر خػٖجُٕ ؿلاكج 

اهـلاكج ػردٖج خنًّ  اهخضظًٖ الإدارٔ، تٌٖيبخإذٖراح ُّذا ٖخشق يؾ ، يشٖػرًٖ يلامّسّد 
يظبهضِى  خخفقاهيشٖػرًٖ اهذًٖ  اهيلاماهيونٖج، ّخبظج يؾ ؿٌد اهيشخّٖبح اهيرخفـج يً خرنز 

ُّدفح دراشج اهضٌبّٔ  .فرع خّافق اهيظبهصخإذٖراح  ُّذا ٖخشق يؾيؾ يظبهص اهضرنج، 
ضرنج  22ؿٌٖج يً  تبشخخداىيونٖج ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ؤذر ُٖنل اه اخختبر ( اه0212ٓ)

ؤؼِرح ، 0214ّ اهٓ 0216يً  فٕ اهفخرثاهيبهٖج اهيظرٔ لأّراق يً اهضرنبح اهيلٖدث تشّق ا
خخٖبرٖج نيئضر خضلبكبح الالاشيـٌّٖج تًٖ خرنز اهيونٖج ّا ؿنشٖج ؿلاكجٌخبئز اهدراشج ّسّد 
  سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.ٖزٖد يً خرنز اهيونٖج  ب ٖـٌٕ ؤًيياهيبهٖج،  ؿنشٕ هسّدث اهخلبرٖر
خإذٖر خظبئط يسوس الإدارث ّخرنز  Okechukwu et al. (2021)ّاخخترح دراشج 

 ضرنج فٕ كػبؽ اهٌفػ يدرسج فٕ شّق 11تبهخػتٖق ؿوٓ  ،اهيونٖج ؿوٓ خّكٖح اهخلبرٖر اهيبهٖج
ٌس ؤؿغبء يسوس الإدارث ّاشخللال يسوس نضفح اهٌخبئز ؤً خٌّؽ سهلأّراق اهيبهٖج، ّ ٌٖسٖرٖب

الا ؤً اهدراشج هى خخّظل هّسّد ؿلاكج  ،الإدارث هِيب خإذٖر اٖسبتٕ ؿوٓ خّكٖح اهخلبرٖر اهيبهٖج
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نيئضر ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. ُّدفح  خّكٖح اهخلبرٖر اهيبهٖجّ تًٖ خرنز ُٖبنل اهيونٖج
اهيونٖج  اهيبهٖج ّخرنزتًٖ سّدث اهخلبرٖر  اهٓ اخختبر اهـلاكج Dinh et al. (2022)دراشج 

ضرنج يدرسج تشّق فٖخٌبى هلأّراق اهيبهٖج فٕ اهفخرث يً  462، تبهخػتٖق ؿوٓ ّنفبءث الاشخذيبر
ّخّظوح اهدراشج اهٓ ّسّد ارختبػ اٖسبتٕ تًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ، 0215اهٓ  0222

ئدٔ اهٓ خإذٖر شوتٕ ؿوٓ اهـلاكج تًٖ سّدث ّنفبءث الاشخذيبر، الا ؤً زٖبدث درسج خرنز اهيونٖج ٖ
 اهخلبرٖر اهيبهٖج ّنفبءث الاشخذيبر.

يؾ ادارث الأرتبش ؿوٓ ُٖنل اهيونٖج  ؤذر Wati and Gultom (2022)ّتضذح دراشج  
هذا رنزح خوم  ،ؤنتر ؿوٓ ادارث الأرتبش ٖئذر تدرسجٌّؽ اهيونٖج اهذٔ  خضدٖد اهخرنٖز ؿوٓ

ضرنج غٖر يبهٖج يدرسج فٕ تّرظج  221، تبشخخداى تٖبٌبح يونٖجهاؿوٓ سيٖؾ ؤٌّاؽ  اهدراشج
اهٓ ّسّد  ، الا ؤً اهدراشج هى خخّظل0212اهٓ  0214اٌدٌّٖشٖب هلأّراق اهيبهٖج فٕ اهفخرث يً 

ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. ّاخخترح دراشج  اهيونٖج ؿوٓ ادارث الأرتبش هِٖبنل يـٌّٔخإذٖر 
Alhmood et al. (2023) ادارث ّخظبئط اهرئٖس اهخٌفٖذٔ ّخرنز اهيونٖج  ج تًٖاهـلاك

 0212يلاضؼج هضرنبح يدرسج فٕ تّرظج ؿيبً تًٖ ؿبيٕ  265، تبشخخداى الأرتبش اهضلٖلٖج
خلوٖط ّخلٖٖد ييبرشبح ادارث الأرتبش  ٖئدٔ اهٓاهيونٖج  خرنزؤً  اهٌخبئز ، ّؤّغضح0215ّ

بئط هسٌج اهيراسـج ُّٖنل اهيونٖج ( ؤذر خظ0202) ّآخرًّ . ّفضظح دراشج ؿوٕاهضلٖلٖج
ضرنج  62فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبشخخداى يلٖبس الاشخضلبكبح الاخخٖبرٖج، تبهخػتٖق ؿوٓ 

، ّخّظوح اهٓ ّسّد ؿلاكج اٖسبتٖج 0201اهٓ  0212يلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج فٕ اهفخرث يً 
 نل يونٖج اهضرنبح. ّيـٌّٖج تًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ٌّشتج اهخداّل اهضر فٕ ُٖ

خرنز اهيونٖج ّضسى اهضرنج ؿوٓ  ؤذر خلٖٖىاهٓ  Kristiawan (2024)ُّدفح دراشج 
يلٖدث فٕ شّق اٌدٌّٖشٖب هلأّراق اهيبهٖج، ضرنج  20، ّخيح اهدراشج ؿوٓ تٖبٌبح سّدث الأرتبش

سّدث  اهيونٖج ؿوٓ اهٌخبئز ّسّد خإذٖر اٖسبتٕ هخرنزؤؼِرح ّ، 0215اهٓ  0212يً  فٕ اهفخرث
دؿيح ٌخٖسج ُذٍ اهدراشج ّتبهخبهٕ فبً خرنز اهيونٖج ٖزٖد يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّ الأرتبش

. الأكوٖج يظبهص يشبُيٕ يؾ يظبهص نتبر اهيلام خّافق اهيظبهص، ضٖد خخّافقفرع خإذٖر 
يؾ ، جاهـلاكج تًٖ ُٖنل اهيونٖج ٌّزاُج اهخلبرٖر اهيبهٖ Ismail et al. (2024)ّاخخترح دراشج 

يلاضؼج هوضرنبح اهيدرسج فٕ اهتّرظج  620ش، تبشخخداى اهخرنٖز ؿوٓ خإذٖر سّدث الأرتب
ّاهيشخذيرًٖ  يونٖج نتبر اهيلامّنضفح اهٌخبئز ؤً ، 0201اهٓ  0216اهيظرٖج فٕ اهفخرث يً 

 ّخّغص اهفـبهج، ّاهيخبتـجتضنل نتٖر يً ٌزاُج اهخلبرٖر يً خلال اهركبتج  خـزز اهيئششًٖٖ
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فٕ الإضراف ؿوٓ ييبرشبح  خئدَٖ ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزثاهدّر اهضّٖٔ اهذٔ  ز اهدراشجٌخبئ
 ّاهخخفٖف يً الاٌخِبزٖج الإدارٖج، ّتبهخبهٕ خضشًٖ ضفبفٖج ّيّذّكٖج الإفظبضبح اهيبهٖج. الإفظبش

دراشبح تضذح دّر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج  0/0
 اهيبهٖج:ّسّدث اهخلبرٖر 

ُٖبنل خإذٖر الأٌّاؽ اهيخخوفج يً اهٓ اخختبر  Qawqzeh et al. (2019)ُدفح دراشج 
ٌيّذر يخنبيل خلدٖى  اهيراسـج، تِدفسّدث اهدّر اهيـدل هّ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجاهيونٖج ؿوٓ 

 152تبشخخداى تٖبٌبح سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ؿوٓ  اهيراسـجٖظف خإذٖر ُٖنل اهيونٖج ّسّدث 
 ّخّظوح اهدراشج اهٓ ؤً، 0212اهٓ  0222 فٕ اهفخرث يًضرنج يدرسج فٕ تّرظج ؿيبً 

يً خلال  سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجؿوٓ  يـٌّٔهِب خإذٖر اٖسبتٕ  ّاهيونٖج اهـبئوٖجيونٖج اهيدٖرًٖ 
سّدث ؿوٓ  ّيـٌّٔشوتٕ  تضنل تٌٖيب خئذر يونٖج اهيشخذير اهيئششٕادارث الأرتبش؛  اهضد يً

ؤذتخح ّ ،ؿوٓ ُذٍ اهـلاكبح بًسزئٖ يـدلهِب خإذٖر  اهيراسـجنيب ؤً سّدث ٖر اهيبهٖج، اهخلبر
ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ُّذا ٖـٌٕ ؤً  يـٌّٔهِب خإذٖر اٖسبتٕ  اهيراسـجؤً سّدث اهدراشج 

 . ّزٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ادارث الأرتبش خـختر ؤضد ّشبئل اهضد يً اهيراسـجسّدث 

خإذٖر ٌضبػ اهيشبُيًٖ ؿوٓ اهـلاكج تًٖ  Siala and Jarboui (2019)رح دراشج ّاخخت
اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ ٌضبػ اهدّر اهيـدل هسّدث  يؾ اهخرنٖز ؿوٓ اهخضلق يً ،ادارث الأرتبش

ؿٌٖج يً اهضرنبح اهيدرسج فٕ يئضر شّق الأّراق  اهيشبُيًٖ ّادارث الأرتبش، تبشخخداى
 اهيراسـجسّدث  ّخّظوح اهدراشج اهٓ ؤً، 0210اهٓ  0225يً  ٕ اهفخرثفاهيبهٖج اهفرٌشٖج 

تًٖ ٌضبػ اهيشبُيًٖ ّادارث الأرتبش تػرٖلج خشبؿد تضنل نتٖر فٕ اهخخفٖف  يـدلًادّرًا  خئدٔ
 .خبرسٖج ؿبهٖج اهسّدث يراسـجيً اهـلاكج فٕ ّسّد ؿيوٖبح 

ر اهضرنج ّفـبهٖج هسٌج ؤذر ُٖنل اهيونٖج ّؿي Muslim et al. (2022) ّفضظح دراشج
اهيراسـج فٕ اهلّائى اهيبهٖج الاضخٖبهٖج، ّدّر اهشيـج اهيٌِٖج نيخغٖر يـدل هِذٍ اهـلاكج، 

ضرنج يً ضرنبح كػبؽ اهتٌبء ّاهخضٖٖد اهيدرسج فٕ تّرظج اٌدٌّٖشٖب  12ّتبهخػتٖق ؿوٓ 
فٕ  ٖئذر اٖسبتٖبً، خّظوح اهدراشج اهٓ ؤً ُٖنل اهيونٖج 0202اهٓ  0215هلأشِى فٕ اهفخرث يً 

اهلّائى اهيبهٖج الاضخٖبهٖج، ّخـيل شيـج اهيراسؾ ؿوٓ خـزٖز خإذٖر ُٖنل اهيونٖج فٕ سّدث اهلّائى 
اهيبهٖج، هنً شيـج اهيراسؾ هٖس هِب خإذٖر فٕ اهـلاكج تًٖ ؿير اهضرنج ؤّ فـبهٖج هسٌج اهيراسـج 

 ّاهلّائى اهيبهٖج الاضخٖبهٖج.
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تًٖ اهيونٖج اهـبئوٖج ّسّدث  اهـلاكجاخختبر  اهٓ (0202ُّدفح دراشج اهراضد، زٖخًّ )
تبشخخداى ؿٌٖج يً اهضرنبح  اهـلاكجاهخلبرٖر اهيبهٖج ّاهدّر اهّشٖػ هسّدث اهيراسـج ؿوٓ ُذٍ 

ح ّخّظو ،0201اهٓ  0212غٖر اهيبهٖج اهيدرسج فٕ اهشّق اهيبهٖج اهشـّدٖج ؿً اهفخرث يً 
سّدث  الأرتبش ييب ٖئدٔ اهٓ زٖبدثيً ييبرشبح ادارث ؤً اهيونٖج اهـبئوٖج خخفع اهدراشج اهٓ 

هوينبخة لا خٌخيٕ تينبخة يراسـج  الارختبػؤً اهضرنبح اهـبئوٖج خفغل ، نيب اهخلبرٖر اهيبهٖج
، اهنترْ، ّتبهخبهٕ ّٖسد خإذٖر شوتٕ ّيـٌّٔ هويونٖج اهـبئوٖج ؿوٓ سّدث اهيراسـج الأرتـج

، ّاهذٔ تدّرٍ ٌٖـنس الأرتبشً ييبرشبح ادارث سّدث اهيراسـج خخفع ي تبلإغبفج اهٓ ؤً
 . ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج اٖسبتٖبً

خإذٖر يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر  Atabo et al. (2023)ّتضذح دراشج 
ضرنج خديبح يبهٖج يدرسج فٕ  02اهيبهٖج ّاهدّر اهيـدل هسّدث اهيراسـج، تبهخػتٖق ؿوٓ 

خرنز يونٖج اهيشخذير اهدراشج اهٓ ؤً  ، ّخّظوح0201ّ 0224ؿبيٕ  تّرظج ٌٖسٖرٖب تًٖ
هى خخّظل اهدراشج  ، تٌٖيبهضرنبح اهخديبح اهيبهٖج سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕخئذر شوتًب  اهيئششٕ

ّسّدث اهخلبرٖر  يونٖج اهيشخذير اهيئششٕاهٓ ّسّد خإذٖر يـدل هسّدث اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ 
 اهيبهٖج. 

 ؿرع ّخضوٖل اهدراشبح اهشبتلج ٖخغص يب ٖوٕ:ل خلاّيً 

ختبًٖ ٌخبئز اهدراشبح اهشبتلج تضإً ػتٖـج اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،  -1
 ضٖد ٖينً خظٌٖف ٌخبئز اهدراشبح اهشبتلج فٕ ذلاد يسيّؿبح:

هخلبرٖر اهيبهٖج )خوٖل، اهيسيّؿج الأّهٓ، ؤذتخح ّسّد خإذٖر اٖسبتٕ هخرنز اهيونٖج فٕ سّدث ا -
 Grimaldi and Muserra, 2017; Alhmood et؛ 0212؛ اهضٌبّٔ، 0212اتراُٖى، 

al., 2023; Ismail et al., 2024; Kristiawan, 2024) . 

 ,Aldaoud)اهيسيّؿج اهذبٌٖج، ّسدح خإذٖر شوتٕ هخرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج  -

2015; Pongsaporamat, 2016; Al-Rassas and Kamardin, 2015; Sousa 

and Galdi, 2016; Dinh et al., 2022) . 

؛ ؤّ ؿدى (Arthur et al., 2019)اهيسيّؿج اهذبهذج، خّظوح اهٓ ّسّد ؿلاكج غٖر خػٖج  -
 Okechukwu et al., 2021;  Wati)ّسّد ؿلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

and Gultom, 2022). 
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كد ٖرسؾ اهختبًٖ فٕ ٌخبئز اهدراشبح اهشبتلج اهٓ اخخلاف ػرق كٖبس سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،  -0
 ّنذهم اخخلاف تٖئج اهخػتٖق ّاهفخرث اهزيٌٖج ّضسى اهـٌٖج.

ّيً ٌُب خخغص اهفسّث اهتضذٖج فٕ اشخيرار اهسدل تًٖ اهتبضذًٖ تضإً ّسّد ؿلاكج تًٖ 
ّػتٖـج خوم اهـلاكج، ييب ٖدؽ اهيسبل يفخّش ؤيبى اهدراشبح خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

هخضدٖد ػتٖـج ّاخسبٍ اهـلاكج، ّٖـد ذهم شتتب لإسراء ُذٍ اهدراشج هدؿى ّاشخنيبل اهسِّد اهشبتلج 
 فٕ ُذا اهيسبل تبشخخداى تٖبٌبح ضدٖذج.

خرنز اهيونٖج  تدؤح تـع اهدراشبح اهضدٖذج فٕ اهخرنٖز ؿوٓ اهيخغٖراح اهيـدهج هوـلاكج تًٖ -2
ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّتضذح يسيّؿج يً اهيخغٖراح يٌِب سّدث اهيراسـج، الا ؤً ٌخبئز 
اهدراشبح سبءح ؤٖغب يختبٌٖج فٖيب ٖخـوق تّسّد دّر يـدل يً ؿديَ ّػتٖـج ُذا اهدّر، 

ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خـزز يً خإذٖر  Muslim et al. (2022)ضٖد ّسدح دراشج 
 Atabo et al. (2023)اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ تٌٖيب هى خذتح دراشج  ُٖنل

ّسّد خإذٖر يـدل هوشيـج اهيٌِٖج فٕ خوم اهـلاكج؛ هذا خضبّل اهدراشج اهضبهٖج خلدٖى تـع 
الأدهج اهخٕ خدؿى سِّد اهدراشبح اهشبتلج فٕ يسبل تضد اهدّر اهيـدل هسّدث اهيراسـج، يً 

فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج  دّرُباهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ، ّاهخضلق يً خلال تضد خإذٖر 
 ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

 خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج -2
 يفِّى ّؤُيٖج سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج: 2/1

 جّؿبهٖ ضفبفجرٖر بخل باهخلبرٖر اهيبهٖج تإٌِ FASB يسوس يـبٖٖر اهيضبشتج اهيبهٖج ؿرف
 هويـوّيبح اهّاردث تِب يظداكٖجاهـبدل ّاهـرع اه خّافر اخوٕ يؾاهد تبهخٌبشق ّخخشىّدث اهس

(FASB, 2010) . ّؿوٓ اهرغى يً ضّٖؽ اشخخداى يفِّى سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج الا ؤٌَ لا ّٖسد
 Trinh et) يفِّى ّاشؾ اهٌػبق خـرٖف يخفق ؿوَٖ فٕ اهدراشبح الأنبدٖيٖج هِذا اهيفِّى فِّ

al., 2022) .ّْٖر Atabo et al. (2023)  ًسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هاهخـرٖفبح اهيخخوفج ؤ
يً  اهخلبرٖرٖسة ؤً خظيى  ُّذا الأشبس ،خـخيد ؿوٓ فبئدث اهلرار تبؿختبرُب الأشبس اهيضخرم

 Herath andٖضٖر . ّفٕ اخخبذ اهلراراح هويشبؿدثهٖس هخغوٖل اهيشخخديًٖ ّهنً  ،ؤسوَ

Albarqi (2017) ؿوٓ خّفٖر  جرٖر اهيبهٖبكدرث اهخل خيذلسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ؤً هٓ ا
. فبهخلبرٖر ؿبهٖج اهسّدث خّفر هوضرنجاهيبهٕ  ّاهيرنزالأداء اهضلٖلٕ  ؿًيـوّيبح دكٖلج ّؿبدهج 
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يـوّيبح يفٖدث لاخخبذ اهلراراح ّخيذل تإيبٌج اهّاكؾ الاكخظبدٔ لأٌضػج اهضرنج خلال فخرث 
  .(Trinh et al., 2022) اهيبهٕ هوضرنج فٕ ٌِبٖج اهفخرث هيرنزّااؿداد اهخلبرٖر 

لإػبر اؿداد  ( ؤً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خضٖر اهٓ اؿداد اهخلبرٖر ّفلب0212ًّٖرْ اهضٌبّٔ )
اهخلرٖر اهيبهٕ اهيػتق، ييب ٖشِى فٕ خّظٖل يضخّْ خوم اهخلبرٖر اهٓ اهيشخخديًٖ فٕ اهّكح 

اهخسيٖؾ، ّتيب ٖغيً خوّ يضخّْ اهخلبرٖر اهيبهٖج يً اهخضرٖفبح اهيٌبشة، ّتيشخّْ يلائى يً 
اهسُّرٖج، تضٖد خـتر تـداهج ّّغّش ؿً اهّغؾ الاكخظبدٔ ّاهيرنز اهيبهٕ هوضرنج خلال 

 فخرث اهخلرٖر.

يٌِب خضشًٖ الأداء اهشّكٕ  ،ّخرختػ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تنذٖر يً اهيٌبفؾ ّاٗذبر الإٖسبتٖج
نإضد يئضراح اهٓ خضدٖد خإذٖر سّدث الأرتبش  (0212دراشج فّزٔ ) دفحُهوضرنبح؛ ضٖد 

تًٖ اٖسبتٕ  ارختبػؿلاكج  ّخّظوح اهٓ ّسّد، هوضرنجؿوٓ الأداء اهشّكٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 
نيب ؤً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خشِى فٕ زٖبدث كٖيج  سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.ّ هوضرنجالأداء اهشّكٕ 

ؤذر خـلٖد  اهٓ اخختبر Jasym and Mohammad (2024)دراشج ُدفح اهضرنج؛ ضٖد 
يـٌّٖج تًٖ خـلٖد ؿنشٖج اهٓ ّسّد ؿلاكج  ، ّخّظوح اهدراشجاهيبهٖج ؿوٓ كٖيج اهضرنج اهخلبرٖر

، ييب ٖـٌٕ ؤً اٌخفبع درسج خـلٖد اهخلبرٖر اهيبهٖج نيئضر هسّدخِب اهلّائى اهيبهٖج ّكٖيج اهضرنج
يبهٖج ّاغضج ّيفِّيج  خلبرٖرتغرّرث خّفٖر ح خوم اهدراشج ّؤّظضرنج، ٖرختػ تزٖبدث كٖيج اه

ييب ٖينً اهيشخذيرًٖ ّؤظضبة ّكبتوج هولراءث ّيخبضج هسيٖؾ يشخخديٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج، 
ّٖرْ ؤتّ اهـلا  .كٖيج اهضرنجخـؼٖى ّاخخبذ اهلراراح الاشخذيبرٖج اهيٌبشتج  اهيظبهص يً

اهيبهٖج خئدٔ اهٓ اٌخفبع ضبلاح اؿبدث اؿداد ّاظدار اهخلبرٖر  ( ؤً زٖبدث سّدث اهخلبرٖر0215)
اهيبهٖج هوضرنبح، ّنذهم فبٌِب خئدٔ اهٓ خخفٖع خنوفج رؤس اهيبل ّخنوفج اهدًّٖ. ّٖرْ ظبهص، 

 ( ؤً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ُٕ يضدد ؤشبشٕ هنفبءث شّق الأّراق اهيبهٖج.0201اتراُٖى )

 اهيبهٖج: يئضراح كٖبس سّدث اهخلبرٖر 2/0
خشخخدى ؿدث ٌيبذر هخلٖٖى سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تظّرث يتبضرث، يذل ٌيبذر خظبئط سّدث 
اهيـوّيبح، ٌّيبذر اهلٖيج اهيلائيج هويـوّيبح، ٌّيّذر نيٖج الإفظبش، ٌّيّذر سيـٖج ادارث 

 Standardالاشخذيبر ّاهتضّد، ٌّيّذر اهيرنز اهدّهٕ هوتضد ّاهخضوٖل، ٌّيّذر يئششج 

and Poor's S&P  ٔالأيرٖنٖج، ّكد خـرغح خوم اهٌيبذر هنذٖر يً الاٌخلبداح، الأير اهذ
ؤدْ هؼِّر ؤشبهٖة تدٖوج ّيئضراح ٖينً الاشخدلال يً خلاهِب ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

خرنز يـؼى اهدراشبح اهخسرٖتٖج ؿوٓ الأرتبش هخلٖٖى ّ (.0210تػرٖلج غٖر يتبضرث )اهرضٖدٔ، 
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الأنذر  اهيئضرتفضط ّخضوٖل اهدراشبح اهشبتلج فٕ ُذا اهضإً ٖخغص ؤً ّ ،ر اهيبهٖجسّدث اهخلبرٖ
 Rajpurohit and)ادارث الأرتبش ُّ  سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجلإشخدلال ؿوٓ هاشخخدايًب 

Rijwani, 2024). 

يـبٖٖر  فٕ باهيشيّش تِ اح اهضنيٖجاهخلدٖرّخضدد ادارث الأرتبش ٌخٖسج لاشخخداى اهيرٌّج ّ
 هيخخذٌٔلل اهيـوّيبح اهيفٖدث تِدف  ، ّخخٖص اهيـبٖٖر ُذٍ اهيرٌّج ّاهخلدٖراح اهضنيٖجهيضبشتجا

الأرتبش، ييب ٖئدٔ  فٕ اهخلاؿة تلٖى خشخخدىٖينً ؤً اح، الا ؤً خوم اهيرٌّج ّاهخلدٖراح اهلرار
ادارث  . ضٖد خـيل(Rajpurohit and Rijwani, 2024) اهٓ غـف سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج

نٌخٖسج هلٖبى الإدارث  .(Trinh et al., 2022)لأرتبش ؿوٓ خلوٖل يّذّكٖج اهيـوّيبح اهيبهٖج ا
ايب هخغوٖل تـع ؤظضبة  خخّافق يؾ يظبهضِب اهذاخٖج، اهخلبرٖر اهيبهٖج تبضداد خغٖٖراح فٕ

خيد اهخـبكدٖج اهخٕ خـ اهـلاكبحؤّ هوخإذٖر ؿوٓ  ،تضإً الأداء الاكخظبدٔ الأشبشٕ هوضرنج اهيظبهص
 (.Healy and Wahlen, 1999) اهيـوٌج اهيضبشتٖجركبى الأؿوٓ 

اهشٖبشبح ّاهػرق اخخٖبر يٌِب ، ّٖينً هلإدارث ؤً خشخخدى ؿدث ؤشبهٖة فٕ ادارث الأرتبش
اهيضبشتٖج، خظٌٖف ؿٌبظر اهلّائى اهيبهٖج، اهيـبيلاح اهضلٖلٖج، الاشخضلبكبح الاخخٖبرٖج، خغخٖى 

دّافؾ ادارث . نيب ؤً (Nguyen et al., 2021)رُب يً الأشبهٖة الأرتبش، خيِٖد اهدخل، ّغٖ
 اهينبفأح، ؤّ اهرغتج فٕ خضلٖق الأداء اهيػوّة هوضظّل ؿوٓ كد خضيل، الأرتبش هدْ اهيدٖرًٖ

 ؤّ اهخّافق يؾشّق رؤس اهيبل، اهدًّٖ، ؤّ خسٌة ردّد الأفـبل اهشوتٖج ه اخفبكبح اهخّافق يؾ
ّخٌتئاح اهيضووًٖ اهيبهًٖٖ  فٕ خوتٖج خّكـبح اهيشخذيرًٖ ج الإدارثرغت تبلإغبفج اهٓ، بحاهخضرٖـ

(Nguyen et al., 2021) . 

ث اشخخداى اداردث اهخلبرٖر اهيبهٖج تدرسج ؿوٓ يب شتق، ٖينً اهضنى ؿوٓ يشخّْ سّ تٌبءً
ضٖد خئدٔ زٖبدث ّذهم يً خلال اهـلاكج اهـنشٖج تٌِٖيب،  اهضرنج هييبرشبح ادارث الأرتبش

ح ادارث الأرتبش اهٓ خخفٖع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، تٌٖيب ٖئدٔ اٌخفبع يشخّْ ييبرشب
 ييبرشبح ادارث الأرتبش اهٓ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

 ؤذر خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج: 2/2
دّل، خخإذر ُٖبنل اهيونٖج اهشبئدث تدرسج نفبءث ّخٌؼٖى شّق اهيبل ّاهخضرٖـبح اهشبئدث فٕ اه

ضٖد ٖئدٔ غـف نفبءث ّخٌؼٖى شّق اهيبل، ّكظّر اهخضرٖـبح اهخٕ خضّل دًّ ؿيوٖبح 
 Gunasekarage)الاشخضّاذ، ّغـف ضيبٖج ضلّق ؤكوٖج اهيشبُيًٖ اهٕ زٖبدث خرنز اهيونٖج 

and Reed, 2008) ٌّٖبشة خرنز اهيونٖج اهدّل اهخٕ خخشى تغـف ضيبٖج .
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ٖد خّاسَ اهضرنبح يضبنل نذٖرث ؤُيِب، ؿدى خيبذل ؛ ض(Djankov et al., 2008)اهيشخذير
اهيـوّيبح، ّاٌخفبع شّٖهج الأشّاق، ّاٌخفبع اهضّافز اهخٕ خضسؾ ؿوٓ الإفظبش، هذا ٖـيل 

 Brockman)خرنز اهيونٖج فٕ خوم اهدّل نتدٖل يٌبشة ؿً اهضيبٖج اهلبٌٌّٖج هويشخذيرًٖ 

and Chung, 2003) . 

ؤً خرنز اهيونٖج سبء نإضد اهضوّل هويضنوج اهخٕ  Pana (2010)يً ٌبضٖج ؤخرْ، ٖرْ 
خّاسَ اهيشبُيًٖ فٕ ضبهج خضخح اهيونٖج، ضٖد خخسبّز خنبهٖف اهركبتج اهخٕ ٌٖفلِب اهيشبُيًٖ 
اهـّائد اهخٕ ٖضظوًّ ؿوِٖب، ّتبهخبهٕ ٖرختػ خضخح اهيونٖج تبٌخفبع كدرث اهيشبُيًٖ ّضّافزُى 

ّر اهركبتٕ ؿوٓ ادارث اهضرنج، تٌٖيب فٕ ُٖبنل اهيونٖج ؿوٓ سيؾ اهيـوّيبح اهلازيج هخفـٖل اهد
اهيرنزث ٖسيؾ نتبر اهيشبُيًٖ ٌشتج نبفٖج يً الأشِى خغػٕ ؿّائدُب اهيبهٖج خنبهٖف اهركبتج، 

 ّتبهخبهٕ ٖئدٔ ذهم اهٓ خفـٖل ركبتج اهيشبُيًٖ ؿوٓ خظرفبح الإدارث اهخٌفٖذٖج.

اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، الا ؤً ّكد اُخيح اهدراشبح اهشبتلج تلٖبس خإذٖر خرنز 
ٌخبئز خوم اهدراشبح سبءح يختبٌٖج؛ ضٖد ؤذتخح تـع اهدراشبح ؤً خرنز اهيونٖج ٖـد ؤضد 

ّزٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، يً خلال  اٗهٖبح اهركبتٖج اهخٕ خـيل ؿوٓ خفـٖل ضّنيج اهضرنبح
 ,Agrawal and Cooper)لاح اهّنبهج اهضد يً اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّخخفٖع يضن

2017; Butt and Hasany, 2009; Setia-Atmaja, 2009; Widani and 

Bernawati, 2020) ّخخفٖع اضخيبلاح اهخلاؿة فٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج .(Ismail et al., 

؛ الا ؤً دراشبح ؤخرْ ّسدح ؤٌَ ؿٌد اهيشخّٖبح اهيرخفـج يً خرنز اهيونٖج، ٖشٖػر (2024
اهيشبُيًٖ ؿوٓ ادارث اهضرنج شّاء تػرٖلج يتبضرث ؤّ يً خلال اهـلاكبح اهضخظٖج يؾ  نتبر

الإدارث، ّٖخرخة ؿوٓ ذهم اخخبذ الإدارث هلراراح ّخظرفبح اٌخِبزٖج خضلق يظبهص نتبر 
 Fan and Wong, 2002; Alqadasi and)ؿوٓ ذرّث الأكوٖج  اهيشبُيًٖ ّخئذر شوتٖبً

Abdin, 2018)   . 

خٌخفع  اهيونٖجخرنز  ؿٌد اهيشخّٖبح اهيٌخفغج يًؤٌَ  Arthur et al. (2019)ّٖرْ 
تٌٖيب خرخفؾ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ؿٌد اهيشخّٖبح اهـبهٖج يً خرنز اهيونٖج؛  ،سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج

ٌفّذُى ؿوٓ اهشوّم الإدارٔ، ييب ٖلول يً فرط هاهيشبُيًٖ نتبر  ييبرشجّٖرسؾ ذهم اهٓ 
ٖئدٔ اهٓ اهػّٖل الأسل،  الاشخذيبرٔ ّسّد اهيشخذيرًٖ ذّٔ اهخّسَ ، نيب ؤًادارث الأرتبش

ُّذا يب ٌٖـنس  هخوتٖج خّكـبح الأرتبش كظٖرث الأسل اهخٌفٖذٖجدارث الإؿوٓ  اٌخفبع اهغغّػ
  .(Alves, 2012)اٖسبتٖب ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 
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الإدارث  ٖضفز ز اهيونٖجخرناهدراشبح اهشبتلج ؤً تـع ّؿوٓ اهٌلٖع يً ذهم، ّسدح 
 ;Lyu et al., 2017; Reyna, 2012)ؿوٓ الاٌخراػ تضنل ؤنتر فٕ ادارث الأرتبش  اهخٌفٖذٖج

Al-Fayoumi et al., 2010) نتبر ؤً يدٖرٔ اهضرنبح اهخٕ خغى  ذهم اهٓ. ّٖرسؾ
 ؿٌد غـف يشخّٖبح الأداءيشبُيًٖ كد ّٖاسًِّ غغّػًب يخزاٖدث هخغٖٖر الأرتبش، ّخبظج اه
(Morphi, 2015). غغّػبً ؿوٓ اهيدٖرًٖ هضيوِى ؿوٓ اشخخداى  ًٖاهيشبُي ضٖد ٖيبرس نتبر

اهخلاؿة تبلأرتبش نإداث هزٖبدث اهلٖيج اهشّكٖج هوضرنج. ّتشتة ُذا اهـةء غٖر اهيخّازً، شّف 
ّفٕ ٌفس اهشٖبق،  .(Usman and Yero, 2012)ٖوسإ اهيدٖرًّ اهٓ اشخخداى ادارث الأرتبش 

 اهٓ ّسّد ارختبػ ػردٔ تًٖ يونٖج نتبر اهيشبُيًٖ Nguyen et al. (2021)اشج خّظوح در
 ادارث الأرتبش. ّ

ّكديح اهدراشبح اهشبتلج خفشٖرا هـدى الاخفبق ؿوٓ دّر خرنز اهيونٖج فٕ خفـٖل تٖئج اهركبتج 
 سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ضٖد ّغـح اهدراشبح فرغًٖ فٕ ُذا اهيسبل، ُيب: ّزٖبدث

خرنز  اهٓ ؤً ، ّٖضٖرThe entrenchment effect رع اهخضظًٖ الإدارٔ:الأّل: ف
 ، ّّٖفر هِى اهضّافزاهيشبُيًٖ يً خضدٖد نٖفٖج خّزٖؾ الأرتبش تًٖ اهيشبُيًٖنتبر  ٖينً اهيونٖج

اهيشبُيًّ ضلّق اهخظّٖح تػرق نتبر ٖشخخدى ، ضٖد يظبدرث اهذرّث يً اهيشبُيًٖ اٗخرًٖه
 فٕ اهـبدثاهيشبُيًٖ نتبر  نيب ٖضغل ،وٓ ضشبة اهيشبُيًٖ اٗخرًٖخخدى يظبهضِى اهضخظٖج ؿ

ّتبهخبهٕ ٖينً ؤً خٌخفع سّدث ضّنيج فٕ فرٖق الإدارث ّيسوس الإدارث،  ُبيجيٌبظة 
اهضرنبح ذاح  تبلإغبفج اهٓ ؤًيً كتل يسوس الإدارث.  اهركبتجتشتة ؿدى فـبهٖج  اهضرنبح

تًٖ  ٌٕ يً يشخّٖبح يرخفـج يً ؿدى خيبذل اهيـوّيبحخـب اهيونٖج خرنزيً  اهيرخفـجيشخّٖبح اه
خيبذل ؿدى  ّكد ٖئدٔ ارخفبؽ يشخّٖبحاهيشبُيًٖ. اهفئبح الأخرْ يً اهيشبُيًٖ ّنتبر 

غـف الإفظبش  خئدٔ اهٓ تخّفٖر افظبضبح اٌخِبزٖجكٖبى اهيشبُيًٖ اهيشٖػرًٖ  اهٓ اهيـوّيبح
اهيونٖج خرنز اهٓ ؤً  اهخضظًٖ الإدارٖٔضٖر خإذٖر  . ّتبهخبهٕ،ضفبفٖج اهخلبرٖر اهيبهٖجاهيبهٕ ّؿدى 
  .(Arthur et al., 2019) تسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ٖرختػ ؿنشٖبً

ّذٖق  اهٓ ّسّد خلبرة ، ّٖضٖرThe alignment effect اهذبٌٕ: فرع خّافق اهيظبهص
يًٖ تضراء يً اهيشبُ كوٖلؿدد  الأكوٖج، ضٖد ٖرختػ كٖبىاهيشبُيًٖ ّيظبهص نتبر يظبهص تًٖ 

ترغتخِى فٕ اشخلرار اهضرنج ّكدرخِب ؿوٓ الاشخيرار فٕ الأسل نيٖج نتٖرث ٌشتًٖب يً الأشِى، 
 اهخزاىيّذّكج ؿوٓ  ٖـػٕ اضبرثيً خرنز اهيونٖج  اهيرخفـجيشخّٖبح اه فبًّتبهخبهٕ،  اهػّٖل،

ضدد ا اذ. ّ(Gomes, 2000) الأكوٖج ذرّثؿدى يظبدرث سٖدث ّاهيشبُيًٖ تتٌبء شيـج نتبر 
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نتٖرث فٕ خشبئر  ضدّد فلد ٖخرخة ؿوٓ ذهم اٌخِبم هِذا الاهخزاى يً سبٌة نتبر اهيشبُيًٖ
ارخفبؽ خنوفج ؤّ اٌخفبع نتٖر فٕ اهشـر، ضدّد  ذرّاخِى ّاشخذيبراخِى ػّٖوج الأسل تشتة

اف ذّٔ الأُد اهيدٖرًٖاهيشبُيًٖ هدِٖى دّافؾ هيراكتج نتبر ، فبً ؿوٓ ذهم ، ّتٌبءًضلّق اهيونٖج
اهٓ اهخظرف تبٌخِبزٖج يً ؤسل خـؼٖى ذرّاخِى اهضخظٖج ؿوٓ  هدِٖى يٖلاهذًٖ ّكظٖرث الأسل 

 . (Christie and Zimmerman, 1994; Edmans, 2009) اٗخرًٖضشبة اهيشبُيًٖ 

يً  ؤنتر ٖخـرغًّ هخشبئراهيشبُيًٖ شّف نتبر ّاذا خظرفح الإدارث تبٌخِبزٖج، فبً 
اهٌبخسج د كظٖرث الأسل ؿً اهـّائاهيشبُيًٖ  هيرسص ؤً ٖخخوٓ نتبريً ا ، هذاالأكوٖج يشبُيٕ

ٌخبئز اهضرنج تِدف ضيبٖج اهشيـج ّاهذرّث  ؿً  ّالإفظبش تضشً ٌٖجسّدث اهخلبرٖر  اٌخفبع ؿً
(Shleifer and Vishny, 1997; Demsetz and Lehn, 1985)  .ٕفبً اهخلبرٖر ّتبهخبه ،

ّكد ٖفشر  ػّٖوج الأسل. اهـّائدـلّتج يً ضٖد بر اهيشبُيًٖ هخرختػ تخضيل نتاهيبهٖج الاٌخِبزٖج 
ُٖبنل اهيونٖج  ذاح فٕ اهدّل غٖر اهػتٖـٖج الاشخضلبكبحزٖبدث اضخيبلاح ضدّد  ؤشتبةُذا 

تـلاكج اٖسبتٖج  خلبرة اهيظبهص ؿوٓ ذهم، ٖخٌتإ فرع ّتٌبءً .(Pincus et al., 2007)اهيضخخج 
 اهيونٖج. اهيبهٖج ّخرنز اهخلبرٖرتًٖ سّدث 

 ُّٖج نتبر اهيشبُيًٖ: 2/6
يدٔ فـبهٖج دّر خرنز اهيونٖج فٕ خفـٖل ضّنيج اهضرنبح ؿوٓ ُّٖج اهيشبُيًٖ،  ٖخّكف     

ضٖد خئذر ُّٖج نتبر اهيشبُيًٖ ؿوٓ ؤُدافِى ّػرٖلج ييبرشخِى هوشوػج، ُّذا ٖئذر تةدّرٍ  
رتبش، ُّٖنل رؤس اهيبل، ؿوٓ اشخراخٖسٖج اهضرنج فٕ يسبلاح ؤُداف اهرتضٖج، ّخّزٖـبح الأ

 .(Thomsen, 2008)ّيـدلاح اهٌيّ 

 :1اهيونٖج الأسٌتٖج 2/6/1
خدفلبح ؿوٓ ؤنتر كدر يً  اهضظّلاهدّل اهٌبيٖج ّالاكخظبدٖبح اهٌبضئج اهٓ  خشـٓ

 ّاهيشبُيج اهيبهٖجشّاق الأ، تِدف خنًّٖ رئّس الأيّال ّخضشًٖ نفبءث الاشخذيبراح اهيتبضرث
 .(Huafaing and Jiangue, 2007; Ling et al., 2016)الاكخظبدٖج فٕ ترايز اهخٌيٖج 

اهٓ اهتٖئبح  ٖشـٓ فِّ هذاػّٖل الأسل،  اهيشخذير الأسٌتٕ ؿوٓ الاشخذيبر ّغبهتب يب ٖرنز
اهٓ اسراء خغٖٖراح سُّرٖج فٕ ؤٌضػخَ اهـبهٖج، ضخٓ لا ٖغػر  اهضّنيجاهيشخلرث ّذاح 

  .(Aksoy et al., 2021)ّاشخذيبراخَ 

                                                           
1
يقصد بالملكية الأجنبية تملك المستثمرين الأجانب سواء من دول عربية أو غير عربية من غير المصريين لأسهم الشركات   

 المصرية.
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نيب ؤً اهيشخذير الأسٌتٕ ٖضرط ؿوٓ خّزٖؾ اشخذيبراخَ فٕ ؤيبنً يخٌّؿج، ُّذا ٖخػوة 
. ُّّ (Aksoy et al., 2021)يشخّْ يرخفؾ يً اهيـوّيبح اهخٕ خّفرُب اهخلبرٖر اهيبهٖج 

ٖخسٌة خّسَٖ اشخذيبراخَ ٌضّ اهضرنبح اهخٕ ٖشٖػر ؿوِٖب اهداخوًٖٖ، ّهدِٖى رغتج فٕ اهخلبرٖر 
.  (Ben-Nasr et al., 2015)ٕ خضخّٔ ؿوٓ يـوّيبح ؤنذر يظداكٖج ّضفبفٖجاهيبهٖج اهخ

ّتبهخبهٕ، ٖيبرس اهيشخذير الأسٌتٕ دّرا ُبيب فٕ خفـٖل تٖئج اهركبتج ّزٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 
(Ben-Naser et al., 2009) . ؤضد اٗهٖبح اهتدٖوج اهخٕ خشخخدى فٕ  اهيونٖج الأسٌتٖجهذا خـد

ل اػيئٌبً هتبكٕ اهيشبُيًٖ تـدى اٌخِبم يظبهضِى ؤّ اشخخداى اهييبرشبح الاٌخِبزٖج خّسَٖ رشبئ
(Chauhan and Kumar, 2017.) 

ؤً اهيونٖج الأسٌتٖج هدِٖب كدراح نتٖرث فٕ يسبل  Batten and Vinh (2015)ّٖرْ 
فٕ اهٌّاضٕ  خلٖٖى الأداء فٕ الأسل اهػّٖل، نيب ؤً اهيلام الأسبٌة ؤنذر يِبرث ّخترث ّخلديبً

اهيبهٖج ّاهخنٌّهّسٖج، ّخوم اهلدراح ّاهيِبراح خى انخشبتِب ٌخٖسج هوـيل فٕ تٖئبح اشخذيبرٖج 
اهٓ ؤً  Essa et al. (2016)خّظوح دراشج يخٌّؿج؛ ّٖدؿى ذهم ٌخبئز ؿدث دراشبح ضٖد 

تزٖبدث فـبهٖج ضّنيج اهضرنبح ّاهضد يً ؿدى خيبذل اهيـوّيبح  اهيونٖج الأسٌتٖج خرختػ
الأسبٌة  اهيلاماهٓ ؤً  Adebiyi and Olowookere (2016) دراشجؤضبرح ّاهيضبشتٖج. 
ؿوٓ الإدارث لإظدار اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهخّكٖح اهيلائى ييب ٖضد يً كدرث اهداخوًٖٖ  ٖغغػًّ

 ؿوٓ اشخخداى اهيـوّيبح اهداخوٖج فٕ خضلٖق يظبهضِى اهذاخٖج.

 هيونٖج الأسٌتٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ضٖد خّظوحّكد خٌبّهح ؿدث دراشبح اهـلاكج تًٖ ا
خرنز يونٖج الأسبٌة ّسّدث اهخلبرٖر  اهٓ ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج تًٖ Alzoubi (2016)دراشج 

اهيبهٖج، ضٖد ٖشِى خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج فٕ خلٖٖد اهخظرفبح الاٌخِبزٖةج هةلإدارث اهخٌفٖذٖةج    
 جيونٖج الأسٌتٖاهؤً  Essa et al. (2016)اشج ؤذتخح درّ. ّخخفٖع ييبرشبح ادارث الأرتبش

 .Nguyen et al؛ ّخّظةوح دراشةج   خئدٔ اهٓ خخفٖع الاشخضلبكبح الاخخٖبرٖج الاٌخِبزٖج

 Han etاهٓ ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج تًٖ اهيونٖج الأسٌتٖج ّادارث الأرتبش؛ ّّسدح دراشج  (2021)

al. (2022) لٖٖةد ادارث الأرتةبش، ضٖةد ٖشةِى     ؤً زٖبدث ٌشتج اهيونٖج الأسٌتٖج خئدٔ اهٓ خ
ّّسدح دراشج  خـزٖز اهضفبفٖج.ّ اهركبتج اهفـبهج ّخّفٖراهشّق  فٕ اٌغتبػاهيشخذيرًٖ الأسبٌة 

Tran et al. (2023) ًؤً اهيونٖج الأسٌتٖج خدؿى سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّخضد يةً ادارث   ؤٖغب
 الأرتبش.

اهٓ ّسّد ؿلاكج ػردٖج تًٖ  Parveen et al. (2016)دراشج خّظوح  يً ٌبضٖج ؤخرْ،
اهيونٖج الأسٌتٖج اهٓ اٌخفةبع  ث خرنز ٌشتج اهيونٖج الأسٌتٖج ّادارث الأرتبش، ضٖد خئدٔ زٖبد
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نيةب هةى خسةد دراشةج      وخلاؿة فٕ الأرتبش.هزٖبدث ضّافز الإدارث ّ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،
Alghemary et al. (2024) ٖٖد اهخظرفبح الاٌخِبزٖج خإذٖر هيشخّْ اهيونٖج الأسٌتٖج فٕ خل

 لإدارث اهضرنج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

 يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ: 2/6/0
خضٖر يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ اهٓ كٖبى يئششج يبهٖج تبشخذيبر الأيّال ٌٖبتج ؿً ؤػراف 
ؤخرْ، يً خلال خنًّٖ يضبفؼ اشخذيبرٖج خضخّٔ ؿوٓ ؤشِى فٕ نذٖر يً اهضرنبح، ّخضيل ُذٍ 

ئششبح اهيبهٖج اهتٌّم ّضرنبح اهخإيًٖ ّظٌبدٖق الاشخذيبر ّظٌبدٖق اهيـبضبح )اهضٌبّٔ، اهي
شّاق الأ فٕ ّزاد اٌخضبرٍيشخّٔ اهـبهى،  ٓخزاٖد ؼِّر ُذا اهٌّؽ يً اهيونٖج ؿو(. ّكد 0212

 اهيشخذيرًٖ اهيئششًّٖٖفٕ ؼل يب ٖخّافر هدٔ  ؛(OECD, 2012)اهٌبضئج  خظّظبً ٖجاهيبه
ذٌبئٖج خضح ادارخِى فبٌِى ٖخينًٌّ يً خلدٖى اهشّٖهج اهلازيج هلأشِى ّاهضرنبح يً ؤظّل اشخ

اهنترْ، ضٖد ٖيوم اهيشخذير اهيئششٕ ؤشِى اهضرنبح ٌٖبتج ؿً ؤظضبة الأيّال ّٖخضيل 
اهيشئّهٖج ؿً اخخبذ اهلراراح الاشخذيبرٖج اهيٌبشتج تضإً ُذٍ الأشِى، ّفٕ ؼل خوم اهيشئّهٖج 

ششٕ اهٕ اهلٖبى تدّر ؤنذر فـبهٖج فٕ ادارث ُذٍ الاشخذيبراح ّضيبٖج يظبهص ٖيٖل اهيشخذير اهيئ
ّركبتج شٖبشبح افظبش  يً خلال ػوة يـوّيبح ؤنذر خفظٖلًا ؛(Adelopo, 2010)ؤظضبتِب 
 (.Barako et al., 2006)اهضرنج 

ّٖفغل اهيشخذير اهيئششٕ الاشخذيبر فٕ اهضرنبح اهخٕ خلدى يشخّٖبح ؿبهٖج يً 
بح اهيرختػج تضّنيج اهضرنبح هخخفٖع خنبهٖف اهركبتج، هذهم خشـٕ اهضرنبح ذاح الإفظبض

اهخّشؾ فٕ الإفظبش ؿً اهيـوّيبح هيلبتوج ّاضتبؽ اضخٖبسبح  اهٓالاضخٖبسبح اهخيّٖوٖج اهنتٖرث 
ّؤً اهيشخذير اهيئششٕ ٖيوم  ُذا اهٌّؽ يً اهيشخذيرًٖ تِدف سذة اشخذيبراخِى خظّظبً

 . (Bushee et al., 2010)ٖرث يّارد اشخذيبرٖج نت

يدٔ كٖبيَ تدّر فـبل  ٓؿو زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجّٖخّكف دّر اهيشخذير اهيئششٕ فٕ 
ؤداء ادارث اهضرنج، ؤيب اذا خخوٕ اهيشخذير اهيئششٕ ؿً دّرٍ اهركبتٕ فشّف  ٓفٕ اهركبتج ؿو

، ضٖد ٖيٖل تـع ٖر اهيبهٖجخإذٖر يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ فٕ سّدث اهخلبر ؿدىٖئدٔ ذهم اهٕ 
يً اخخبذ  اهيشخذيرًٖ اهيئششًٖٖ اهٕ اهخخوط يً الأشِى تبهتٖؾ ؿٌد اٌخفبع ؤداء اهضرنج تدلًا

 Rajpurohit and Rijwani (2024)؛ ّٖضٖر (Adelopo, 2010)الإسراءاح اهخظضٖضٖج 
يً ادارث الأرتبش  اهٓ ؤً فـبهٖج دّر اهيشخذير اهيئششٕ فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّاهضد

خخّكف ؿوٓ يٌؼّرٍ الاشخذيبرٔ؛ ضٖد خنًّ يظبهص اهيشخذير اهيئششٕ  كظٖر الأسل يئكخج، 
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تٌٖيب خنًّ يظبهص اهيشخذير اهيئششٕ ػّٖل الأسل دائيج، ّتبهخبهٕ ٖنًّ اهيشخذير اهيئششٕ 
 ,Koh)ب ؿوٓ اشخدايج اهضرنج ّاهخظدٔ هييبرشبح ادارث الأرتبش ػّٖل الأسل ؤنذر ضرظً

2003) . 

فٕ اهركبتج ؿوٓ  فـبلًا ؤً اهيشخذير اهيئششٕ ٖئدٔ دّراً Aksoy et al. (2021)ّٖرْ 
اهضرنبح ّخضشًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ضٖد ٖخّافر هدْ اهيشخذير اهيئششٕ اهيّارد اهلازيج 

اهخظرفبح  ّاهختراح ّالأدّاح الاضخرافٖج اهخٕ خينٌَ يً زٖبدث فـبهٖج اهتٖئج اهركبتٖج، ّاهضد يً
ؤً  ضٖد ٖرْ Ramalingegowda et al. (2021)الاٌخِبزٖج هلإدارث اهخٌفٖذٖج. ّٖدؿى ذهم 

ب فٕ اهضد يً ادارث الأرتبش ّركبتج الأؿيبل تضنل فـبل هوضد ا ُبيًدّرًٖئدٔ اهيشخذير اهيئششٕ 
 .يً يضنلاح اهّنبهج

ٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّٖنضف اشخـراع اهدراشبح اهشبتلج اهخٕ خٌبّهح اهـلاكج تًٖ يون
 Trinh et al. (2022)خّظوح دراشج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ؿً ختبًٖ ٌخبئز اهدراشبح؛ ضٖد 

اهٓ ؤً ارخفبؽ يشخّْ يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ، ٖئدٔ اهٓ ارخفبؽ يشخّْ سّدث اهخلبرٖر 
ذير ّسّد ؿلاكج ػردٖج تًٖ يونٖج اهيشخ Wang et al. (2023)؛ ّؤذتح دراشج اهيبهٖج

ؤً ارخفبؽ ٌشتج يونٖج اهيشخذير  Ali et al. (2024)دراشج  ّّسدح اهيئششٕ ّادارث الأرتبش؛
اهيئششٕ فٕ اهضرنبح ؤدح اهٓ زٖبدث سّدث الأرتبش، ّاٌخفبع الاشخضلبكبح اهخلدٖرٖج، ّاهضد 

  يً اهخلاؿة فٕ الأرتبش تبشخخداى الأٌضػج اهضلٖلٖج.

اهٓ ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج  Cho and Chung (2022)يً ٌبضٖج ؤخرْ، خّظوح دراشج 
تًٖ يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ضٖد خئدٔ زٖبدث ٌشتج يونٖج اهيشخذير 

-Davis and Garcıaاهيئششٕ اهٓ اٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ّخّظوح دراشج 

Cestona (2023)  ًث الأرتبش اهلبئيج ؿوٓ بدارت خرختػ ػردٖبًيونٖج اهيشخذير اهيئششٕ اهٓ ؤ
هى خخّظل دراشج تٌٖيب  الأٌضػج اهضلٖلٖج.يً خلال رتبش الأبدارث ت ، ّخرختػ ؿنشٖبًالاشخضلبق

Alhadi et al. (2020) .اهٓ ّسّد ؿلاكج تًٖ يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّادارث الأرتبش 

 اهيونٖج اهضنّيٖج: 2/6/2
ؤفغل ييبرشبح ضّنيج اهضرنبح ّٖوزى ادارث ٖشيص تختٌٕ  ب اػبراًخّفر اهدّهج تّظفِب يبهنً

ّلا ٖلخظر فلػ ُدف اهدّهج اهضرنبح، تخٌفٖذ ُذا الإػبر يً ؤسل خضشًٖ ؤداء ّكٖيج  اهضرنبح
، ّهنً ٌُبم يً خٌفٖذ ضّنيج اهيئششبح اهـبيج ؿوٓ خضشًٖ ؤداء اهيئششبح اهـبيج خسبرٖبً

اهيظداكٖج تبهٌشتج خـزٖز  ّيٌِب ؤشتبة ؤخرْ هدْ اهدّهج خضسؾ ؿوٓ خـزٖز ييبرشبح اهضّنيج
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، ّخإنٖد اهدفبؽ ؿً اهيظوضج اهـبيجّ ،اهيئششبح اهدّهٖج ، ّخضلٖق الاخشبق يؾ يخػوتبحهودّهج
خّشٖؾ ٌػبق ّظّل اهضرنبح اهٓ يً خلال نفبءث اهشّق  ، تبلإغبفج اهٓ خـزٖزٌزاُج الأؿيبل

 شخذيبراح الأسٌتٖج اهيتبضرثؿوٓ سذة الا ، ّزٖبدث اهلدرثرؤس اهيبل اهـبهيٕ ّخفع خنبهٖفَ
(CAF, 2021). 

ؤً اهيونٖج اهضنّيٖج خِخى تسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تِدف  Ben Nasr et al. (2015)ّٖرْ 
سذة الاشخذيبر الأسٌتٕ، ّؿرع يئضراح سٖدث خرختػ تّفبئِب تيشئّهٖبخِب خسبٍ شٖبشبح 

اهيبهٖج. ضٖد ٖئدٔ اهفضل فٕ اهشّق، هذا فِٕ خشـٓ اهٓ زٖبدث اهيظداكٖج ّضفبفٖج اهخلبرٖر 
خضلٖق اهركبتج اهفـبهج ؿوٓ خظرفبح الإدارث، اهٓ خإذٖراح شوتٖج نتٖرث ؿوٓ شيـج اهضنّيج، ُّذا 

 .(Alhababsah, 2019)هوـيل ؿوٓ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج  بًكّٖ اًٖـد ضبفز

لإدارث  ل يٖلًاؤً اهضرنبح اهييوّنج هوضنّيج ؤك Alhadab et al. (2021)ّؤذتخح دراشج 
الاشخضلبق ّادارث الأرتبش اهضلٖلٖج، يلبرٌج تبهضرنبح غٖر اهيرختػج تبهضنّيج، ُّذا ٖـٌٕ ؤً 

 Tran and Dang (2021)ّؤذتخح دراشج اهيونٖج اهضنّيٖج خزٖد يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ 

هخلبرٖر اهيبهٖج؛ ؤً زٖبدث يشخّٖبح يونٖج اهضنّيج خرختػ تبٌخفبع ادارث الأرتبش ّزٖبدث سّدث ا
ؤً يونٖج اهضنّيج ُٕ ؤداث فـبهج فٕ خلٖٖد  Alghemary et al. (2024)نيب ّسدح دراشج 

 Aljuhani et al. (2024)خّظوح دراشج شوّم الإدارث اهخٌفٖذٖج ّاهضد يً ادارث الأرتبش؛ ّ
لاح اهّنبهج اهٓ ؤً اهيونٖج اهضنّيٖج خيذل ؤضد آهٖبح اهضّنيج اهفـبهج فٕ خخفٖف ضدث يضن ؤٖغبً

 ّخضشًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

ارخفبؽ فٕ يشخّْ ادارث الأرتبش  Firth et al. (2007)يً ٌبضٖج ؤخرْ، ّسدح دراشج 
هـدى فـبهٖج ٌؼى اهضّنيج فٕ خوم اهضرنبح؛ ّؤذتخح دراشج  فٕ اهضرنبح اهييوّنج هودّهج ٌؼراً

Gaio and Pinto (2018) خضفؼًب يً اهضرنبح غٖر  ً اهضرنبح اهييوّنج هودّهج ؤكلؤ
يبهٖج يٌخفغج يلبرٌج خلبرٖر ، نيب ؤً اهضرنبح اهييوّنج هودّهج خخيخؾ تسّدث هودّهج اهييوّنج

اهٓ ؤً اهيونٖج اهضنّيٖج خشِى  Nguyen et al. (2021)؛ ّخّظوح دراشج تبهضرنبح الأخرْ
 Boubakri et al. (2024)فٕ زٖبدث ييبرشبح ادارث الأرتبش؛ ّفٕ ٌفس اهشٖبق ؤذتخح دراشج 

ؤً يونٖج اهدّهج هوضرنبح خئدٔ اهٓ اٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّتّسَ خبط فٕ اهدّل 
 اهخٕ خـبٌٕ يً اٌخفبع يشخّْ ضيبٖج ضلّق الأكوٖج. 
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 اهـلاكج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج ّخرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج -6
ارث اهخٌفٖذٖج خيوم اهدّافؾ، ّهدِٖب اهفرط اهنبفٖج ٖضٖر اشخلراء اهدراشبح اهشبتلج اهٓ ؤً الإد

اهخٕ خينٌِب يً اهخلاؿة فٕ يـوّيبح اهخلبرٖر اهيبهٖج، ييب ٖئدٔ اهٓ فلداً اهخلبرٖر اهيبهٖج 
هيظداكٖخِب ّاُخزاز ذلج اهيشخخديًٖ فٕ يضخُّب، الأير اهذٔ ٖلخغٕ كٖبى اهيراسـج اهخبرسٖج 

يً خلال اهضد  ؛(Siala and Jarboui, 2019)هيبهٖج تدّر فـبل فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر ا
. ّكد (Astami et al., 2017)يً اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّخلٖٖد ؤٌضػج ادارث الأرتبش 

اهٓ ؤً اهدّر اهيٌضّد يً اهيراسـج اهخبرسٖج ٖخّكف  Hubais et al. (2023)خّظوح دراشج 
يـخَ اهيٌِٖج. ّدؿى ذهم اهرؤٔ ٌخبئز دراشج ؿوٓ ٌزاُج اهيراسؾ، ّاهخٕ خرختػ تضنل ّذٖق تش

Waris and Din (2023) ًسّدث  خرختػ تزٖبدثهويراسؾ  اهشيـج اهيٌِٖج ّاهخٕ ؤذتخح ؤ
 . اهيراسـج

ّخلبس اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ تـدث يئضراح يٌِب ضسى ينخة اهيراسـج، ضٖد ٖنًّ هدْ 
يشخّْ ؿبل يً سّدث اهخديبح، ُّذا ينبخة اهيراسـج اهنترْ ضّافز هخلدٖى ؤّ اهضفبؼ ؿوٓ 

تشتة نتر ضسى ؿيلائِب، ّيب خيونَ يً فرط ّيّارد تضرٖج ّخنٌّهّسٖب خدؿى كدرخِب فٕ خلدٖى 
 ,Caneghem)هيخبػر فلد اهـيلاء  خديبح ذاح سّدث يرخفـج، تبلإغبفج اهٓ ؤٌِب ؤنذر خـرغبً

2004; Chung et al., 2005; Mat et al., 2021)خة اهيراسـج ؿيلائِب اذا ؛ فلد خفلد ينب
. ّهِذٍ الأشتبة خخلبغٓ (Eshleman and Guo, 2014)خـرغح هخدُّر شيـخِب اهيٌِٖج 

يً خوم الأخـبة فٕ خضشًٖ  اًاغبفٖج، ّخشخخدى سزء ضرنبح اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج ؤخـبتبً
ظيٖى ؤدّاح فـبهج كدراخِب اهخنٌّهّسٖج، ّخـًٖٖ يسيّؿج يً اهيًٌِٖٖ ذّٔ اهخترث اهـبهٖج، ّخ

 .(Choi et al., 2008)خشِى فٕ انخضبف اهخضرٖفبح فٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج 

ّفٕ يسبل دراشج اهـلاكج تًٖ سّدث اهيراسـج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ فلد ؤذتخح دراشج 
Francis and Wang (2008)  ًؤً ضرنبح اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج خػوة ي

هٖج اهسّدث، ّذهم تِدف اهضفبؼ ؿوٓ شيـخِب اهيٌِٖج ّخسٌة خـرغِب اهضرنبح خلبرٖر يبهٖج ؿب
 هويخبػر اهٌبخسج ؿً اهخضرٖفبح فٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج، هذا خرختػ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسـج ػردٖبً

( اهٓ ّسّد خإذٖر اٖسبتٕ ّيـٌّٔ هسّدث 0212تسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ّخّظوح دراشج تدّٔ )
ج يً ضٖد كٖيخِب اهخٌتئٖج هيـوّيبح اهيضبشتٖج اهّاردث تبهخلبرٖر اهيبهٖاهيراسـج فٕ يلاءيج ا

ٌخٖسج  ُّ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجؤً اٌخفبع  Hasan et al. (2019)دٖج؛ ّؤذتخح دراشج ّاهخإنٖ
 Mesbah andنيب كديح دراشج  .اهيراسـجسّدث  ّاٌخفبعهؼِّر الاشخضلبكبح اهخلدٖرٖج 
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Ramadan (2022) راسـج يً ضسى ينخة اهي نلاٖسبتٖج تًٖ  ؿلاكجّسّد  ٓوؿ جٖؤدهج خسرٖت
 اهخلبرٖر اهيبهٖج.  ّسّدث

اغبفج اهٓ يب شتق، فلد اُخيح اهدراشبح اهشبتلج تتضد اهخفبؿل تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث 
 Alqadasi andاهيراسـج، الا ؤً ٌخبئز خوم اهدراشبح سبءح يختبٌٖج؛ ضٖد خّظوح دراشج 

Abidin (2018) ٓؿوٓ  ؤً اهضرنبح اهخٕ هدِٖب يشخّْ يرخفؾ يً خرنز اهيونٖج ؤكل ػوتبً اه
ؤً خرنز اهيونٖج تيفردٍ ّٖفر تٖئج ركبتٖج فـبهج خدؿى  Buertey (2021)سّدث اهيراسـج؛ ّٖرْ 

اهضفبفٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّتبهخبهٕ لا خضخبر اهضرنبح هخديبح ينبخة اهيراسـج اهنترْ، 
اهػوة ؿوٓ سّدث اهيراسـج فٕ اهضرنبح ذاح ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزث؛ الا  ُّذا ٖـٌٕ اٌخفبع

ٖرختػ تزٖبدث اهضظّل ؿوٓ خديبح اهيونٖج  خرنز ( ؤذتخح ؤ0200ًؤً دراشج ؤتّ ؿير )
؛ نيب ؤذتخح دراشج اهراضد، زٖخًّ تينبخة ؿبهيٖج اهيراسـج يً ينبخة اهيراسـج اهيرختػج

 Alضّٖٔ فٕ زٖبدث سّدث اهيراسـج؛ تٌٖيب خّظوح دراشج ( ؤً ُٖبنل اهيونٖج هِب دّر 0202)

Lawati and Sanad (2023)  خـزٖز  هتـع ؤٌّاؽ ُٖبنل اهيونٖج فٕخإذٖر اٖسبتٕ اهٓ ّسّد
 . اهيراسـجسّدث  ّخإذٖر شوتٕ لأٌيبػ ؤخرْ فٕ اهيراسـج،سّدث 

سّدث  اهـلاكج تًٖ نل يً Siala and Jarboui (2019)يً ٌبضٖج ؤخرْ، تضذح دراشج 
اهيراسـج ّخرنز ُٖبنل اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّخّظوح اهٓ ؤً سّدث اهيراسـج 

فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ففٕ اهضبلاح  يـدلًا اًاهيرخفـج خئدٔ دّر
تِدف ادارث اهخٕ ٖغغػ فِٖب خرنز اهيونٖج ؿوٓ الإدارث اهخٌفٖذٖج هوخلاؿة فٕ اهخلبرٖر اهيبهٖج 

اٌػتبؿبح اهيشخخديًٖ، فبً اهضظّل ؿوٓ خديبح اهيراسـج يً اهينبخة ذاح اهشيـج اهيٌِٖج 
ٖـيل ؿوٓ خلٖٖد شوّم الإدارث ّاهضد يً كدرخِب ؿوٓ ادارث الأرتبش ّاهخلاؿة فٕ اهخلبرٖر 

 اهيبهٖج.

 يٌِسٖجخظيٖى اهتضد ّاه -2
هوـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اسراء خلٖٖى اخختبرٔ خِدف اهدراشج اهخػتٖلٖج اهٓ 

اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج ّاهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هيراسؾ اهضشبتبح فٕ 
 ُذٍ اهـلاكج.
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 فرّع اهدراشج: 2/1
 :اهخبهٖجفرّع اه ظٖبغج خىاهدراشج ُذٍ لأُداف  خضلٖلبً

HO1 فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح  ونٖج الأسٌتٖجهخرنز اهي اضظبئٖبً دال خإذٖر ّٖسد: لا
 .اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج

HO2 فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ  اضظبئٖبً دال خإذٖر ّٖسد: لا
 .هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج

HO3ّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح فٕ س هخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج اضظبئٖبً دال : لا ّٖسد خإذٖر
 .اهيظرٖج اهتّرظجاهيلٖدث فٕ 

HO4فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح  هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ اضظبئٖبً دال : لا ّٖسد خإذٖر
 .اهيظرٖج اهتّرظجاهيلٖدث فٕ 

HO5رنز نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خهوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ  اضظبئٖبً : لا ّٖسد خإذٖر دال
 .سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖجّ اهيونٖج الأسٌتٖج

HO6 نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ  اضظبئٖبً دال خإذٖر: لا ّٖسد
 .سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖجّ يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ

HO7نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ  اضظبئٖبً ّٖسد خإذٖر دال : لا
 .اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج سّدثّ اهيونٖج اهضنّيٖج

 يسخيؾ ّؿٌٖج اهدراشج: 2/0
 خلال ؿبى اهتّرظج اهيظرٖجٖخنًّ يسخيؾ اهدراشج يً اهضرنبح اهيشبُيج اهيلٖدث فٕ 

؛ اهتّرظج اهيظرٖجهوخلرٖر الإضظبئٕ اهظبدر ؿً  ضرنج ّفلبً 002، ّاهخٕ توغ ؿددُب 0202
 ّكد خى يراؿبث اهضرّػ اهخبهٖج ؿٌد اخخٖبر ؿٌٖج اهدراشج:

اهٓ  0201هوضرنبح خلال اهفخرث يً  ّافظبضبح ُٖبنل اهيونٖجاهخلبرٖر اهيبهٖج تٖبٌبح  خّافر -1
0202. 

 .اهيظرٔ تبهسٌَّٖاهخلبرٖر اهيبهٖج يلّيج ؤً خنًّ تٖبٌبح اهلّائى  -0

لأٌِب ذاح ٌضبػ يخخظط  اهتٌّم ؤّ الاشخذيبر ّاهخيّٖل ؤّ اهخإيًٖ ٌؼراً كػبؿبحؤلا خختؾ  -2
 ّهِب شيبح خيٖزُب ؿً اهضرنبح الأخرْ، نيب ؤٌِب خخغؾ هتـع اهلّاًٌٖ اهخبظج.
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ضرنج  22خى اخخٖبر ؿدد ؿوٓ يب شتق، ّتبشخخداى اهيـبٌٖج الاضظبئٖج اهـضّائٖج  ّتٌبءً
نيب ُّ  يضبُدث، 131تبسيبهٕ ؿدد يضبُداح توغ اهتّرظج اهيظرٖج، كػبؽ فٕ  11خغػٕ 
 .ضرنبح اهـٌٖج( ؤشيبء 1(، ّٖخغيً اهيوضق ركى )1بهسدّل ركى )ت يّغص

 ( شركات العينة 1جدول رقم )

 نسبة تمثيل القطاع % عدد الشركات القطاع

 21.7 10 الأغذية والمشروبات

 17.4 8 الكيماويات

 15.2 7 التشييد ومواد البناء

 10.9 5 المنتجات المنزلية والشخصية

 10.9 5 الرعاية الصحية والأدوية

 6.5 3 الخدمات والمنتجات الصناعية والسيارات

 6.5 3 العقارات

 4.3 2 الموارد الأساسية

 2.2 1 الغاز والبترول

 2.2 1 الاتصالات

 2.2 1 السياحة والترفيه

 %100 46 الإجمالي

ّفٖيب ٖخـوق تبخخٖبر فخرث اهدراشج، فلد راؿٓ اهتبضذبً اشخخداى ؤضدد اهتٖبٌبح اهيخبضج 
، يؾ خسٌة الاؿخيبد ؿوٓ 0203اهٓ  0201هوضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج فٕ اهفخرث يً 

اهضظّل ؿوٓ ّكد خى ؛ 0202ّ 0212تٖبٌبح اهفخرث اهخٕ خإذرح تإزيج نّرٌّب خلال ؿبيٕ 
هضرنبح اهدراشج يً خلال يّكؾ  ّافظبضبح ُٖبنل اهيونٖجتٖبٌبح اهلّائى ّاهخلبرٖر اهيبهٖج 

ّاهيّاكؾ الاهنخرٌّٖج اهخبظج تبهضرنبح ّيّكؾ اهتّرظج اهيظرٖج، ، يـوّيبح يتبضر يظر
 ؿوٓ ضتنج اهيـوّيبح اهدّهٖج.

 يخغٖراح اهدراشج: 5/3
 اهيخغٖر اهخبتؾ: 5/3/1

تبهتّرظج هوضرنبح اهيشبُيج اهيلٖدث  سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجٖر اهخبتؾ هودراشج فٕ ٖخيذل اهيخغ
اشخخداى ؿدث يئضراح هلٖبس  بً، ّيً خلال يراسـج اهدراشبح اهشبتلج ّسد اهتبضذاهيظرٖج

سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّٖإخٕ فٕ يلديخِب يئضر ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ضٖد ٖشخدل يً 
ارث الأرتبش اهيضبشتٖج ؿوٓ ارخفبؽ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّاهـنس ظضٖص؛ اٌخفبع ييبرشبح اد

ّشّف خـخيد اهدراشج اهضبهٖج ؿوٓ كٖبس اهيخغٖر اهخبتؾ يً خلال ضشبة يئضر ادارث الأرتبش 
 اهيضبشتٖج.
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ٌّيّذر  Jonesّخشخخدى ؿدث ػرق ٌّيبذر هلٖبس ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج يٌِب ٌيّذر 
Jones ذر ٌّيّ اهيـدلDechow  ّغٖرُب يً اهٌيبذر، نيب اكخرشMiller  ٌشتج هلٖبس ادارث

 Miller (2009)الأرتبش اهيضبشتٖج يً خلال دراشج ؤذر الاشخضلبق كظٖر الأسل؛ ّٖرْ 
دراشج اهـلاكج تًٖ اهخدفلبح اهٌلدٖج يً  اهيضبشتٖج ؿً ػرٖقانخضبف ادارث الأرتبش  اينبٌٖج

 س اهيبل اهـبيل.الأٌضػج اهخضغٖوٖج ّاهخغٖر فٕ رؤ

 :(Miller, 2009)ّخإخذ ٌشتج يٖور اهظٖغج اهخبهٖج 
Miller Ratio = (WC/CFO)t-0 - (WC/CFO)t-1 

 ضٖد:

(WC/CFO)t-0 ظبفٕ اهخدفلبح اهٌلدٖج اهخضغٖوٖج فٕ ÷ : اهخغٖر فٕ ظبفٕ رؤس اهيبل اهـبيل
 .t-0اهشٌج 

(WC/CFO)t-1  فٕ اهخدفلبح اهٌلدٖج اهخضغٖوٖج ظب÷ : اهخغٖر فٕ ظبفٕ رؤس اهيبل اهـبيل
 .t-1فٕ اهشٌج 

ّٖخى اهضنى ؿوٓ اهضرنج تإٌِب لا خيبرس ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج ؿٌديب خشبّٔ ٌشتج يٖور     
الأرتبش  يّستج ؤّ شبهتج فِذا ٖـٌٕ ييبرشج اهضرنج لإدارث ظفر، ؤيب اذا شسوح ُذٍ اهٌشتج كٖيبً

ٖج اهلٖيج اهيػولج هٌشتج يٖور نيئضر لإدارث الأرتةبش  اهيضبشتٖج، ّشّف خشخخدى اهدراشج اهضبه
اهيضبشتٖج ؿٌد تضد اهـلاكج تًٖ ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّتًٖ 
اهيخغٖراح اهيشخلوج ّاهركبتٖج ّاهيخغٖر اهيـدل. ّكد خى اخخٖبر ُذٍ اهٌشتج فٕ خلدٖر ادارث الأرتبش 

بٌبح ذلاد شٌّاح فلػ هونضف ؿً ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، اهيضبشتٖج لأٌِب خخػوة تٖ
 .0202اهٓ  0201ُّذا ٖخٌبشة يؾ اهدراشج اهضبهٖج ّاهخٕ خرنز ؿوٓ اهفخرث يً 

 اهيخغٖراح اهيشخلوج: 5/3/0
هلٖبس ؤذر خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر  اؿخيدح ُذٍ اهدراشج ؿوٓ ذلاذج يخغٖراح يشخلوج

ّخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ، ّخرنز اهيونٖج  اشخخديح خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج، ضٖداهيبهٖج، 
اهضنّيٖج، هوخـتٖر ؿً تـع ؤٌيبػ خرنز اهيونٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؛ 

 ( ػرٖلج كٖبس ُذٍ اهيخغٖراح.0ّّٖغص اهسدّل ركى )
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 اهيخغٖر اهيـدل: 5/3/3
ج اهيٌِٖج هيراسؾ اهضشبتبح، ضٖد اشخخديح اهدراشج ُذا ٖخيذل اهيخغٖر اهيـدل فٕ اهشيـ

اهيخغٖر تِدف خلٖٖى ؤذرٍ فٕ خـدٖل اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّكد خى 
الاؿخيبد ؿوٓ ضسى ينخة اهيراسـج نيئضر هوشيـج اهيٌِٖج، ضٖد ؤذتخح ؿدث دراشبح ؤً 

 Siala and)يلبرٌج تينبخة اهيراسـج اهظغٖرث اهينبخة اهنترْ خخيٖز تشيـج يٌِٖج ؿبهٖج 

Jarboui, 2019; Mesbah and Ramadan, 2022). 

 اهيخغٖراح اهركبتٖج: 5/3/2
 تـدث ؿّايل تخلاف اهيخغٖراح اهيشخلوج ّاهيخغٖر اهيـدل، ضٖد سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خخإذر

اسيبهٕ الأظّل نيئضر  نل يًسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّاهشبتلج ّسّد ؿلاكج تًٖ  اهدراشبحؤذتخح 
 ,Al-Rassas and Kamardin) الأظّل، اهرافـج اهيبهٖج، ّاهـبئد ؿوٓ هضسى اهضرنج

2015; Arthur et al., 2019; Tran and Dang, 2021; Dinh et al., 2022; Al 

Lawati and Sanad, 2023) ( نٖفٖج كٖبس اهيخغٖراح اهركبتٖج.0ّّٖغص اهسدّل ركى ) ؛ 
 ( طشَقت قُاس يخغُشاث انذساست2)جذول قى 

 ػرٖلج اهضشبة اهيخغٖراح

 خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج
ٌشتج يونٖج اهيشخذيرًٖ الأسبٌة فٕ ُٖنل يونٖج خضٖر اهٓ 

 %5اهضرنج ّاهخٕ خخـدْ 

يونٖج اهيشخذير خرنز 
 اهيئششٕ

اهتٌّم ّضرنبح اهخإيًٖ  -ٌشتج يونٖج اهيئششبحخشبّٔ 
يونٖج اهضرنج ّاهخٕ خخـدْ  ّظٌبدٖق الاشخذيبر  فٕ ُٖنل

5% 

ٌشتج يونٖج اهدّهج/ اهضنّيج فٕ ُٖنل يونٖج اهضرنج خيذل  خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج
 %5ّاهخٕ خخـدْ 

 اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ
( اذا نبً يراسؾ ضشبتبح 1يخغٖر ذٌبئٕ، ٖإخذ اهلٖيج )ُٕ 

اهضرنج ٖختؾ ؤضد ينبخة اهيراسـج الأرتـج اهنترْ، ّٖإخذ 
 هذهم. ( خلافب0ً) اهلٖيج

 ٖلبس تبهوّغبرٖخى اهػتٖـٕ لإسيبهٕ كٖيج ؤظّل اهضرنج ضسى اهضرنج
 خلبس تبسيبهٕ الاهخزايبح يلشّيج ؿوٓ اسيبهٕ الاظّل اهرافـج اهيبهٖج 

 اهـبئد ؿوٓ الأظّل
ؿوٓ اسيبهٕ  ٖلبس تظبفٕ اهدخل تـد اهغرائة يلشّيبً

 الأظّل
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 اهيـبهسج الإضظبئٖج هوتٖبٌبح: 5/2
خى خسيٖؾ اهتٖبٌبح ّخفرٖغِب فٕ ترٌبيز رح اهيـبهسج الإضظبئٖج تـدث يراضل يخخبهٖج، ضٖد ي

Excel  ادخبل اهتٖبٌبح اهٓ ترٌبيز خى ، ذى اهلازيج اسراء اهـيوٖبح اهضشبتٖجتِدفSPSS for 

Window  اهخبهٖجاهخضوٖلاح الإضظبئٖج الاخختبراح ّلإسراء: 

هّظف يّؿج يً يلبٖٖس اهٌزؿج اهيرنزٖج ضٖد اشخخديح يس الإضظبءاح اهّظفٖج:
 اهتٖبٌبح يذل اهّشػ اهضشبتٕ ّالاٌضراف اهيـٖبرٔ ّؤؿوٓ كٖيج ّؤدٌٓ كٖيج.

اشخخديح اهدراشج ؤشوّة خضوٖل الارختبػ اهخػٕ هتٖرشًّ، هونضف ؿً  الإضظبء اهخضوٖوٕ:
الارختبػ تًٖ اهيخغٖراح اهيشخلوج ّاهركبتٖج ّاهيخغٖر اهيـدل، نيب اشخخديح ٌيّذر ؿلاكبح 

ّخرنز اٌيبػ نيخغٖر خبتؾ،  الاٌضدار اهخػٕ اهيخـدد هونضف ؿً اهـلاكج تًٖ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج
اهيونٖج الأسٌتٖج ّيونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّاهيونٖج اهضنّيٖج نيخغٖراح يشخلوج، ّاهشيـج 

ّٖـخيد ٌيّذر الاٌضدار اهيخـدد ، تبلإغبفج اهٓ اهيخغٖراح اهركبتٖج؛ يـدل نيخغٖر ٌٖج هويراسؾاهيِ
Rهونضف ؿً اهيـٌّٖج اهنوٖج هوٌيّذر، ّكٖيج  Fؿوٓ كٖيج 

هوضنى ؿوٓ اهلدرث اهخفشٖرٖج  2
وج، هوضنى ؿوٓ يـٌّٖج اهيخغٖراح اهيشخل Tهوٌيّذر، ّٖخى اشخخداى كٖى اهيـٌّٖج اهيٌبؼرث لاخختبر 

اهيٌبؼرث هيخغٖراح اهٌيّذر هونضف ؿً يضنوج  VIF ّTolerenceتبلإغبفج اهٓ ضشبة كٖى 
هوخضلق يً يضنوج الارختبػ اهذاخٕ؛  Durben Watsonخـدد ؿلاكبح الارختبػ، ّكٖيج اخختبر 

 ّكد كبيح اهدراشج تظٖبغج اهٌيّذسًٖ اهخبهًٖٖ:

ارث الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر ؿوٓ سّدث ٖلٖس اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّاد اهٌيّذر الأّل:
  اهخلبرٖر اهيبهٖج:

EM = β0 + β1 Foreign + β2 Institution + β3 State + β4 Size + β5 Lev + β6 

RAO + ε 

 ضٖد:

EM :ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج. 

Foreign :.خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج 

Institution :.ٕخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئشش 

State :اهيونٖج اهضنّيٖج. خرنز 

Size: .ضسى اهضرنج 
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Lev :.اهرافـج اهيبهٖج 
RAO :.اهـبئد ؿوٓ الأظّل 

β0: .ٌلػج كػؾ يضّر اهـٌٖبح 

β1, β2, β3, β4, β5, β6 :.يـبيلاح ٌيّذر الاٌضدار 

ε :.خػإ اهخلدٖر 

ث ٖلٖس اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّاداراهٌيّذر اهذبٌٕ: 
 الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج:

EM = β0 + β1 Foreign + β2 Institution + β3 State + β4 AudRep + β5 

Foreign*AudRep + β6 Institution*AudRep+ β7 State*AudRep+ β8 Size 

+ β9 Lev + β10 RAO + ε 

فبذا نبً يـبيل اٌضدار يخغٖر اهٓ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ،  AudRepّٖضٖر اهيخغٖر 
اهخفبؿل يـٌّٔ، فٖـٌٕ ذهم ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ هِب خإذٖر يـٌّٔ يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ 

 الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. ّادارثخرنز اهيونٖج 

 خفشٖر ٌخبئز اهخضوٖل الإضظبئٕ -2
  ضظبءاح اهّظفٖج:ٌخبئز الإ 2/1

( الإضظبءاح اهّظفٖج هـٌٖج اهدراشج، ّاهخٕ خّغص اهشيبح اهييٖزث 2دّل ركى )ٖؼِر اهس
 اهخبتـج ّاهيشخلوج ّاهركبتٖج ّاهيـدل. اهدراشجهيخغٖراح 

 ( الاحصاءاث انىصفُت3جذول سقى )

عذد  انًخغُش

 انًشاهذاث

انىسظ 

 انحسابٍ

الاَحشاف 

 انًعُاسٌ

أعهً  أدًَ قًُت

 قًُت

 13.05 0.50 3.89 3.53 138 إداسة الأسباح انًحاسبُت

 0.97 0.051 0.266 0.396 64 انًهكُت الأجُبُتحشكز 

حشكز يهكُت انًسخثًش 

 انًؤسسٍ
52 0.189 0.130 0.052 0.511 

 0.951 0.052 0.275 0.514 73 انًهكُت انحكىيُتحشكز 

 1 0 0.31 0.22 138 نهًشاجع انسًعت انًهُُت

 11.13 7.35 0.72 9.23 138 حجى انششكت

 5.43 0.02 1.16 1.27 135 انشافعت انًانُت

 0.40- 0.43 0.14 0.08 132 انعائذ عهً الأصىل
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 ختًٖ اهيخرسبح اهّاردث فٕ اهسدّل اهشبتق يب ٖوٕ:

ّنبٌح ؤؿوٓ كٖيج  2552تبٌضراف يـٖبرٔ  2522توغ اهّشػ اهضشبتٕ هيئضر ادارث الأرتبش  -
ُذٍ اهلٖى ُٕ كٖى يػولج هيئضر ادارث ، ّٖلاضؼ ؤً 2522ّؤدٌٓ كٖيج  12522هويئضر 

يضبُدث هضرنبح  42ّ هضرنبح خدٖر ؤرتبضِب لأؿوٓيضبُدث  21الأرتبش، ّكد ّسد اهتبضذبً 
خدٖر الأرتبش لأشفل، ييب ٖـٌٕ ؤً سيٖؾ ضرنبح اهـٌٖج خدٖر الأرتبش فٕ اخسبُبح ّتدرسبح 

 هشبتلج.يخخوفج ُّذا يب خّغضَ كٖى اهّشػ اهضشبتٕ ّالاٌضراف اهيـٖبرٔ ا

 25044ّتبٌضراف يـٖبرٔ  25224توغح كٖيج اهّشػ اهضشبتٕ هٌشتج خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج  -
؛ نيب شسل اهّشػ اهضشبتٕ هٌشتج خرنز يونٖج 25221ّؤدٌٓ كٖيج  2522ّنبٌح اؿوٓ كٖيج 

ّؤدٌٓ  25211ّنبٌح ؤؿوٓ كٖيج  25122ّتبٌضراف يـٖبرٔ  25152اهيشخذير اهيئششٕ 
ّتبٌضراف يـٖبرٔ  25216غ اهّشػ اهضشبتٕ هٌشتج خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ؛ ّتو25220كٖيج 

؛ ّخضٖر ُذٍ الإضظبءاح اهٓ ارخفبؽ 25220ّؤدٌٓ كٖيج  25221ّشسوح ؤؿوٓ كٖيج  25022
 درسج خرنز اهيونٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج.

ّاٌضراف يـٖبرٔ  2500ح شسل اهّشػ اهضشبتٕ هيخغٖر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ كٖيج توغ -
، ييب ٖضٖر اهٓ ؤً يـؼى اهضرنبح خضظل ؿوٓ خديبح اهيراسـج يً اهضرنبح 2521

اهظغٖرث ّاهخٕ لا خخيخؾ تشيـج يٌِٖج يرخفـج، ّكد ٖنًّ ذهم ؤضد ؤشتبة ضّٖؽ ييبرشبح 
 ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج تبهضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج.

تبٌضراف  2502بتٖج، شسل اهّشػ اهضشبتٕ هوّغبرٖخى اسيبهٕ الأظّل تبهٌشتج هويخغٖراح اهرك -
؛ ّتوغ اهّشػ اهضشبتٕ هورافـج 2522ّؤدٌٓ كٖيج  11512ّنبٌح ؤؿوٓ كٖيج  2520يـٖبرٔ 
؛ نيب توغ 2520ّؤدٌٓ كٖيج  2562، ّشسوح ؤؿوٓ كٖيج 1514تبٌضراف يـٖبرٔ  1502اهيبهٖج 

، ّتوغح ؤؿوٓ كٖيج 2516ّالاٌضراف اهيـٖبرٔ  2525اهّشػ اهضشبتٕ هوـبئد ؿوٓ الأظّل 
 .2562-ّؤدٌٓ كٖيج  2562هوـبئد ؿوٓ الاظّل 

 الإضظبء اهخضوٖوٕ: 2/0

 يظفّفج الارختبػ: 2/0/1

ّاهيخغٖراح اهركبتٖج ّاهيخغٖر  اهـلاكج تًٖ اهيخغٖراح اهيشخلوج اهٓ الارختبػيظفّفج  خضٖر
( ٌخبئز خػتٖق خضوٖل 6شًّ، ّٖتًٖ اهسدّل ركى )هتٖر جاهخػٖ الارختبػ حيـبيلا شخخداىتب اهيـدل

 الارختبػ.
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 ( يصفىفت الاسحباط4جذول سقى )

 Foreign Institution State AudRep Size Lev RAO 

Foreign 1       

Institution -0.33** 
1      

State -0.47** 
0.24** 

1     

AudRep 0.51** 
-0.17** 

-0.14* 
1    

Size 0.13* 
0.13* 

0.24** 
0.34** 

1   

Lev 0.11 -0.12* 
-0.05 0.23** 

0.17** 
1  

RAO -0.06 0.28** 
0.21** 

-0.06 0.36** 
-0.37

** 
1 

 0.05يسخىي يعُىَت  اٌسىف َسخخذو انباحث      0.01** يعُىٌ عُذ             0.05* يعُىٌ عُذ 

يضنوج خـدد ؿلاكبح خلدى يظفّفج الارختبػ فٕ اهسدّل اهشبتق يئضراح ؿوٓ ؿدى ّسّد 
فٕ ٌخبئز ٌيبذر الاٌضدار، ضٖد هى خشسل ؿلاكبح ارختبػ كّٖج تًٖ  ّاهخٕ خئذر شوتٖبً الارختبػ

تًٖ  2521يخغٖراح اهدراشج اهيشخلوج ّاهركبتٖج ّاهيـدل؛ ّنبٌح ؤؿوٓ درسج ارختبػ يـخدهج ُٕ 
ب درسج ارختبػ ؿنشٕ يخغٖر اهشيـج اهيٌِٖج هيراسؾ اهضشبتبح ّخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج، ٖوِٖ

تًٖ يخغٖرٔ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج؛ ّفٖيب ؿدا ذهم سبءح  2562-توغح 
هزٖبدث درسج اهخإند تضإً  اغبفٖبً سيٖؾ ؿلاكبح الارختبػ غـٖفج؛ ّشّف ٖشخخدى اهتبضذبً ؤشوّتبً

 ؿدى ّسّد يضنوج خـدد ؿلاكبح الارختبػ.

يّؿج يً اهـلاكبح يٌِب ّسّد ؿلاكج ارختبػ ػردٔ يـٌّٔ ّخّغص يظفّفج الارختبػ يس
تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّاهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ، ُّذا ٖـٌٕ ؤً اهضرنبح ذاح يشخّٖبح 
اهخرنز اهـبهٖج فٕ اهيونٖج الأسٌتٖج خفغل اهضظّل ؿوٓ خديبح اهيراسـج يً اهينبخة اهنترْ 

ؤخرْ، ختًٖ يظفّفج الارختبػ ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج  ذاح اهشيـج اهيٌِٖج اهيرخفـج؛ يً ٌبضٖج
يـٌّٖج تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج، ُّذا ٖضٖر اهٓ ؤً اهيلام الأسبٌة 
ٖيٖوًّ اهٓ خسٌة الاشخذيبر تدرسج نتٖرث فٕ اهضرنبح ذاح اهيشخّٖبح اهيرخفـج يً خرنز 

 اهيونٖج اهضنّيٖج.

 :Multi-Collinearityكبح الارختبػ اهخضلق يً خـدد ؿلا 4/0/0
ّنذهم كٖيج  Variance Inflation Factor (VIF)ٖـد يـبيل خغخى اهختبًٖ 

Tolerance  يً اهػرق اهِبيج لانخضبف يضنوج خـدد ؿلاكبح الارختبػ، ضٖد خضٖر كٖيجVIF 



 ود/يحًىد حغُاٌ يضاٌ عاسفد./ س انسًعت انًهُُت نهًشاجع وانعلاقت بٍُ حشكز انًهكُت وجىدة انخقاسَش......

 

194 
 
 

ختبػ؛ اهٓ ؿدى ّسّد يضنوج خـدد ؿلاكبح الار 251الأنتر يً  Toleranceّكٖيج  12الأكل يً 
 ( ٌخبئز ُذا اهخضوٖل.2ّّٖغص اهسدّل ركى )

  الاسحباط( قًُت اخخباس حعذد علاقاث 5جذول سقى )

 VIF Tolerance انًخغُشاث

 0.560 1.785 انًهكُت الأجُبُتحشكز 

 0.761 1.313 حشكز يهكُت انًسخثًش انًؤسسٍ

 0.636 1.572 انًهكُت انحكىيُتحشكز 

 0.659 1.517 نهًشاجع انسًعت انًهُُت

 0.624 1.602 حجى انششكت

 0.755 1.325 انشافعت انًانُت

 0.616 1.624 انعائذ عهً الأصىل

اهخضوٖل اهيتٌٖج تبهسدّل اهشبتق ٖينً اهلّل تـدى ّسّد يضنوج خـدد ؿلاكبح  ٌخبئزؿوٓ  ّتٌبءً
ج يً اهلٖى ّاهيـدل هودراشج، ضٖد هى خظل ؤٔ كٖي اهيشخلوج ّاهركبتٖجالارختبػ تًٖ اهيخغٖراح 

 .251ؤنتر يً  Tolerance، نيب ؤً سيٖؾ كٖى يـبيل 12اهٓ  VIFاهيشسوج هيـبيل 

 ٌخبئز ٌيّذر الاٌضدار الأّل: 6/0/4
( ٌخبئز ٌيّذر الاٌضدار اهذٔ ٖرتػ تًٖ ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج 6ّٖغص اهسدّل ركى )     

ّنل يً يخغٖراح اهدراشج اهيشخلوج نيئضر هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج )اهيخغٖر اهخبتؾ هودراشج(، 
)خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج، خرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ، خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج(، ّاهيخغٖراح 
اهركبتٖج هودراشج )ضسى اهضرنج، اهرافـج اهيبهٖج، ّاهـبئد ؿوٓ الأظّل(؛ ّذهم تِدف خلٖٖى ؤذر 

 هيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج. خرنز اهيونٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهضرنبح ا
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 ( ًَىرج الاَحذاس الأول6جذول سقى )

 انًُىرج

 انًعايلاث غُش انًعُاسَت
انًعايلاث 

 انًعُاسَت
 T قًُت

دسجت 

-Pانًعُىَت 

value B 
Std. 

Error 
Beta 

 0.036 2.116  6.396 13.532 انثابج

 0.008 2.675- 0.291- 0.021 0.055- انًهكُت الأجُبُتحشكز 

حشكز يهكُت انًسخثًش 

 انًؤسسٍ
0.088 0.042 0.193 2.068 0.041 

 0.454 0.751 0.077 0.015 0.012 انًهكُت انحكىيُتحشكز 

 0.098 1.665- 0.172- 0.742 1.236- حجى انششكت

 0.680 0.413 0.039 0.435 0.180 انشافعت انًانُت

 0.243 1.173- 0.122- 4.481 5.255- انعائذ عهً الأصىل

 0.000يعُىَت  بًسخىي F 6.153قًُت          Durbin-Watson 2.151اخخباس قًُت 

Rقًُت 
2 

Rوقًُت      0.301
2

Adj.  0.262 

 

 ؿوٓ يشخّْ اهٌيّذر:
% يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج يلبشج تيئضر ادارث الأرتبش 26.2ٖفشر ُذا اهٌيّذر       

خرنز اهيونٖج ّاهيخغٖراح اهركبتٖج، ضٖد توغح كٖيج  اهيضبشتٖج ّاهخٕ خضدد نٌخٖسج هوخغٖر فٕ
R

2
Adj. 0.262 تٌٖيب خرسؾ تبكٕ اهخغٖراح فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هيخغٖراح ؤخرْ هى خدخل ،

، ُّذا ٖضٖر 0.000ّتيشخّْ يـٌّٖج  6.153هوٌيّذر  Fفٕ اهٌيّذر اهضبهٕ؛ نيب توغح كٖيج 
ُّٕ خإخٕ  Durbin-Watson 2.151كٖيج اخختبر . ّتوغح اهٓ دلاهج ٌيّذر اهدراشج اضظبئٖبً

ندلاهج  2.5ّ 1.5غيً اهضدّد اهيشيّش تِب هِذا الاخختبر ضٖد ٖضخرػ ؤً خنًّ اهلٖيج تًٖ 
 ؿوٓ ؿدى ّسّد يضنوج الارختبػ اهذاخٕ فٕ ٌيّذر اهدراشج.

 ؿوٓ يشخّْ يخغٖراح اهٌيّذر: 
ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ضٖد توغح  هخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج فٕ ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً -1

، نيب ؤً يـبيل 0.008اهيٌبؼرث هيخغٖر خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج  .Sigاهيـٌّٖج الإضظبئٖج 
كٖيج شبهتج، ّتبهخبهٕ خئدٔ زٖبدث ٌشتج خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج اهٓ  شسل Bٌيّذر الاٌضدار 

ّخخفق ُذٍ  .سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖجاٌخفبع ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّتبهخبهٕ زٖبدث 
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اهٌخٖسج يؾ ؿدث دراشبح خّظوح اهٓ ؤً خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ٖزٖد يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 
(Nguyen et al., 2021; Han et al., 2022; Tran et al., 2023)ّخخخوف ؿً  ؛
سّدث اهخلبرٖر  ٌخبئز تـع اهدراشبح اهخٕ خّظوح اهٓ ؤً خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ٖخفع يً

 .(Parveen et al., 2016; Alghemary, 2024) اهيبهٖج

ّٖـخلد اهتبضذبً، ؤً اهيشخذيرًٖ الأسبٌة هدِٖى يً اهختراح ّاهيـرفج اهٌبخسج ؿً       
الاشخذيبر فٕ ؿدث دّل، يب ٖينٌِى يً ؤداء دّر ركبتٕ فـبل فٕ اهضرنبح، ّهدِٖى اهلدرث ؿوٓ 

ٖج هلإدارث، تبلإغبفج اهٓ ؤً اهيشخذير الأسٌتٕ ٖإخٕ يً دّل ذاح اهضد يً اهخظرفبح الاٌخِبز
يشخّٖبح يرخفـج يً اهضّنيج، ٌّٖلل ُذٍ اهييبرشبح اهٓ اهضرنبح اهخٕ ٖشخذير تِب، ّلا ضم 

 فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. ؤً ذهم شٖئذر اٖسبتٖبً

 سد خإذٖر دال اضظبئٖبًّٖ"تإٌَ اهٌخٖسج: ٖرفع فرع اهـدى الأّل ّٖلتل اهفرع اهتدٖل اهلبئل 
 .هخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج"

هخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ فٕ ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ضٖد  ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً -2
، نيب ؤً يـبيل 0.041نٖج اهيٌبؼرث هِذا اهٌيػ يً خرنز اهيو .Sigتوغح اهيـٌّٖج الإضظبئٖج 

شسل كٖيج يّستج، ّتبهخبهٕ خئدٔ زٖبدث ٌشتج خرنز يونٖج اهيشخذير  Bالاٌضدار  ٌيّذر
اهيئششٕ اهٓ زٖبدث ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّتبهخبهٕ اٌخفبع سّدث اهخلبرٖر 

ٖج ٖئدٔ اهٓ ّخخفق ُذٍ اهٌخٖسج يؾ ؿدث دراشبح ؤذتخح ؤً ُذا اهٌيػ يً خرنز اهيون .اهيبهٖج
 ,.Miri and Rostami, 2015; Qawqzeh et al)خخفٖع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

2019; Cho and Chung, 2022) ّخخخوف ؿً ٌخبئز دراشبح ؤخرْ ؤذتخح ؤً خرنز .
 Trinh et al., 2022; Wang)يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ٖزٖد يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

et al., 2023; Ali et al., 2024). 

ّٖينً اهلّل ؤً اهيئششبح الاشخذيبرٖج خشـٓ اهٓ ضيبٖج يظبهص يشخذيرِٖب، ّخسٌة ٌلل       
ؤختبر شوتٖج لأظضبة الأيّال اهخٕ خلّى تبلاشخذيبر ٌٖبتج ؿٌِى، ّتبهخبهٕ خغؾ اهغغّػ ؿوٓ 

اهخٌفٖذٖج خضبّل  الإدارث اهخٌفٖذٖج هظٖبغج اهلّائى اهيبهٖج تيب ٖضلق يظبهضِب اهذاخٖج؛ نيب ؤً الإدارث
خسٌة ٌضر اهيـوّيبح اهخٕ كد خئدٔ اهٓ اٌشضبة خوم اهيئششبح يً اهضرنج تيب خيونَ يً 

؛ ُّذا ٖئدٔ اهٓ زٖبدث ييبرشبح ادارث الأرتبش بيّارد غخيج كد خِدد تلبء اهضرنج ّاشخيرارٖخِ
 اهيبهٖج. اهيضبشتٖج هخضلٖق خػوـبح اهيئششبح الاشخذيبرٖج ّتبهخبهٕ خخفٖع سّدث اهخلبرٖر
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 ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً"تإٌَ اهٌخٖسج: ٖرفع فرع اهـدى اهذبٌٕ ّٖلتل اهفرع اهتدٖل اهلبئل 
هخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج 

 .اهيظرٖج"

ش اهيضبشتٖج، ضٖد توغح اهيونٖج اهضنّيٖج فٕ ادارث الأرتب هخرنز لا ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً -3
، ّتبهخبهٕ لا خّسد ؿلاكج 0.454اهيٌبؼرث هٌشتج اهيونٖج اهضنّيٖج  .Sigاهيـٌّٖج الإضظبئٖج 

ّخخفق ُذٍ اهٌخٖسج يؾ  .خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج درسجتًٖ 
تخح ّسّد ؿلاكج خخخوف ؿً ٌخبئز ؿدث دراشبح ؤذ؛ الا ؤٌِب Liu and Lu (2007)دراشج 

 Alhadab et al., 2021; Nguyen)تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

et al., 2021; Aljuhani et al., 2024). 

هخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج  لا ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً"تإٌَ اهٌخٖسج: ٖلتل فرع اهـدى اهذبهد اهلبئل 
 .بح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج"فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرن

تبهٌشتج هويخغٖراح اهركبتٖج، هى ٖذتح ّسّد ؿلاكج ذاح دلاهج اضظبئٖج تًٖ ضسى اهضرنج،  -4
ٖج يً ٌبضٖج ؤخرْ، ّاهرافـج اهيبهٖج، ّاهـبئد ؿوٓ الإظّل يً ٌبضٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشت

ؿوٓ  0.243، 0.680، 0.098اهيـٌّٖج اهيٌبؼرث هِذٍ اهيخغٖراح  ضٖد توغح يشخّٖبح
، ُّذا ٖـٌٕ ؿدى خّظل اهدراشج اهضبهٖج لأدهج خدؿى 0.05اهخّاهٕ، ُّٕ سيٖـِب ؤنتر يً 

ّسّد ؿلاكج تًٖ خظبئط اهضرنج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج 
 اهيظرٖج. 

 ٌخبئز ٌيّذر الاٌضدار اهذبٌٕ: 4/0/4
يّذر الاٌضدار اهذٔ ٖلٖى اهخإذٖر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج فٕ ( ٌخبئز 7ٌّٖغص اهسدّل ركى )     

اهـلاكج تًٖ ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج نيئضر هسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّخرنز اهيونٖج )اهيونٖج 
الأسٌتٖج، يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ، اهيونٖج اهضنّيٖج(، ّاهيخغٖراح اهركبتٖج هودراشج )ضسى 

 ّاهـبئد ؿوٓ الأظّل(.اهضرنج، اهرافـج اهيبهٖج، 

 

 

 

 



 ود/يحًىد حغُاٌ يضاٌ عاسفد./ س انسًعت انًهُُت نهًشاجع وانعلاقت بٍُ حشكز انًهكُت وجىدة انخقاسَش......

 

198 
 
 

 ( ًَىرج الاَحذاس انثا7ٍَجذول سقى )

 انًُىرج

 انًعايلاث غُش انًعُاسَت
انًعايلاث 

 انًعُاسَت
 T قًُت

دسجت 

-Pانًعُىَت 

value B 
Std. 

Error 
Beta 

 0.001 3.423  3.727 12.757 انثابج

 0.000 3.760- 0.328- 0.016 0.062- حشكز انًهكُت الأجُبُت

كز يهكُت انًسخثًش حش

 انًؤسسٍ
0.097 0.026 0.215 3.744 0.000 

 0.194 1.301 0.085 0.010 0.013 حشكز انًهكُت انحكىيُت

انًهُُت  انسًعت

 نهًشاجع
-1.539 1.539 0.122 1.000 0.318 

حفاعم انسًعت انًهُُت 

 يع انًهكُت الأجُبُت
-0.085 0.026 -0.117 -3.959 0.000 

هُُت انًحفاعم انسًعت 

حشكز يهكُت  يع

 انًسخثًش انًؤسسٍ

-0.311 0.143 -0.116 -2.173 0.030 

حفاعم انسًعت انًهُُت 

 يع انًهكُت انحكىيُت
-0.024 0.022 -0.096 -1.094 0.275 

 0.007 2.722- 0.165- 0.435 1.184- حجى انششكت

 0.295 1.048 0.23 0.249 0.261 انشافعت انًانُت

 0.041 2.046- 0.121- 2.549 5.217- انعائذ عهً الأصىل

 0.000يعُىَت  بًسخىي F 5.030قًُت          Durbin-Watson 1.983اخخباس قًُت 

Rقًُت 
2 

Rوقًُت      0.382
2

Adj.  0.346 

 

 ؿوٓ يشخّْ اهٌيّذر:
ؿٌد اغبفج يخغٖر اهشيـج اهيٌِٖج ّيخغٖراح اهخفبؿل هٌيّذر الاٌضدار ارخفـح اهلدرث      

R%، ضٖد توغح كٖيج 34.6هوٌيّذر هخظتص  اهخفشٖرٖج
2

Adj. 0.346 ؛ نيب توغح كٖيجF  هوٌيّذر
. ّتوغح كٖيج ، ُّذا ٖضٖر اهٓ دلاهج ٌيّذر اهدراشج اضظبئٖب0.000ًّتيشخّْ يـٌّٖج  5.030
ُّٕ خإخٕ غيً اهضدّد اهيشيّش تِب هِذا الاخختبر ييب  Durbin-Watson 1.983اخختبر 

 الارختبػ اهذاخٕ فٕ ٌيّذر اهدراشج.  ٖدل ؿوٓ ؿدى ّسّد يضنوج

 ؿوٓ يشخّْ يخغٖراح اهٌيّذر:
تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّادارث  هى خخّظل اهدراشج اهٓ ّسّد خإذٖر يـٌّٔ اضظبئٖبً -1

ُّٕ  0.318اهيٌبؼر هويخغٖر تلٖيج  .Sigالأرتبش اهيضبشتٖج، ضٖد سبء يشخّْ اهيـٌّٖج 
ّد ؿلاكج يـٌّٖج تًٖ اهضظّل ؿوٓ خديبح ينبخة ، ُّذا ٖـٌٕ ؿدى ّس0.05ؤنتر يً 
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اهيراسـج اهنترْ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؛ ّخخفق ُذٍ 
اهٌخٖسج يؾ ؿدث دراشبح هى خخّظل اهٓ ّسّد ؿلاكج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّسّدث 

تٌٖيب خخخوف ؿً ٌخبئز  ؛(James et al., 2014; Mat et al., 2021)اهخلبرٖر اهيبهٖج 
 دراشبح ؤخرْ ؤذتخح ّسّد ؿلاكج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج

 (. Qawqzeh et al., 2019; Mesbah and Ramadan, 2022؛ 2017)تدّٔ، 

ّؿوٓ اهرغى يً ُذٍ اهٌخٖسج الا ؤً اهتبضذبً ٖـخلداً تّسّد ؿلاكج تًٖ سّدث اهيراسـج 
اهيبهٖج، ضٖد خئدٔ سّدث اهيراسـج اهيرخفـج ّاهخٕ خلديِب ينبخة اهيراسـج ذاح  اهخلبرٖرّسّدث 

اهشيـج اهيٌِٖج اهٓ خفـٖل ضّنيج اهضرنبح، ّخلٖٖد اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث تيب هدِٖب يً 
 يبهٖج.اهيبهٖج، ّتبهخبهٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اه اهلّائىكدرث ؿوٓ انخضبف اهخلاؿة ّاهخضرٖفبح فٕ 

 هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾب اضظبئًٖ دالّٖسد خإذٖر لا "تإٌَ اهلبئل  اهراتؾفرع اهـدى  اهٌخٖسج: ٖلتل
 فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج".

ؤدْ ادخبل يخغٖر اهشيـج اهيٌِٖج نيخغٖر يـدل )يً خلال يخغٖر اهخفبؿل( اهٓ زٖبدث كّث  -2
تلٖيج  Bًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّؼِر يـبيل الاٌضدار اهـلاكج ت
ّتبهخبهٕ ّٖسد خإذٖر ، 0.000يـٌّٖج اضظبئٖج توغح  .Sigّاضبرث شبهتج، ّشسوح  0.085

هودّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج  اضظبئٖبدال 
ّدراشج  Qawqzeh et al. (2019)ّخخفق ُذٍ اهٌخٖسج يؾ دراشج  ؛اهيبهٖج ّسّدث اهخلبرٖر

Muslim et al. (2022)  ضٖد خّظوح اهدراشخبً اهٓ ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خـزز
دّر خرنز اهيونٖج فٕ خضلٖق سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ الا ؤً ٌخبئز اهدراشج اهضبهٖج خخخوف ؿً 

اهخٕ هى خذتح ّسّد خإذٖر هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ ّ Atabo et al. (2023)دراشج 
 اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

ّٖـخلد اهتبضذبً، ؤً اهيشخذيرًٖ الأسبٌة ٖيٖوًّ اهٓ اهضظّل ؿوٓ خديبح ينبخة       
فٕ اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج، تِدف خّفٖر خديبح يراسـج ؿبهٖج اهسّدث ّدؿى سِّدُى 

ؿوٓ ذهم ٖئدٔ اهخفبؿل تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ  اهركبتج ؿوٓ اهخظرفبح الإدارٖج؛ ّتٌبءً
 ّخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج اهٓ اهضد يً ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج ّزٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 

ب اضظبئًٖ ّٖسد خإذٖر دال"تإٌَ اهٌخٖسج: ٖرفع فرع اهـدى اهخبيس ّٖلتل اهفرع اهتدٖل اهلبئل 
هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّسّدث اهخلبرٖر 

 .اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج"
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ؤذتخح اهدراشج ّسّد خإذٖر يـٌّٔ هيخغٖر اهخفبؿل تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّخرنز يونٖج  -3
، 0.030اهيٌبؼرث هيخغٖر اهخفبؿل  .Sigح اهيـٌّٖج الإضظبئٖج اهيشخذير اهيئششٕ ، ضٖد توغ
اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ؿدهح اهـلاكج شبهتج، ييب ٖـٌٕ ؤً  Bنيب ؤً اضبرث يـبيل الاٌضدار 

تًٖ ُذا اهٌيػ يً خرنز اهيونٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج يً ؿلاكج ػردٖج اهٓ ؿلاكج 
نبخة اهيراسـج اهنترْ ذاح اهشيـج اهيٌِٖج خديبح ي ؿوٓؿنشٖج، ضٖد ٖئدٔ اهضظّل 

اهيرخفـج اهٓ خضّٖل دّر خرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ يً زٖبدث ييبرشبح ادارث الأرتبش 
اهيضبشتٖج اهٓ خخفٖع خوم اهييبرشبح، ّتبهخبهٕ فبً خفبؿل اهشيـج اهيٌِٖج اهـبهٖج هويراسؾ 

ّخخفق ُذٍ اهٌخٖسج  ؛ث اهخلبرٖر اهيبهٖجيؾ خرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ٖـيل ؿوٓ زٖبدث سّد
يؾ ٌخبئز تـع اهدراشبح، اهخٕ ؤذتخح ؤً اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ خـدل اهـلاكج تًٖ خرنز 

 ,.Siala and Jarboui et al., 2019; Muslim et al)اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

2022). 
اهيٌِٖج اهيرخفـج ّاهخٕ خشـٓ ّٖـخلد اهتبضذبً ؤً ّسّد ينبخة اهيراسـج ذاح اهشيـج 

هوضفبؼ ؿوٓ ؿيلائِب ٌّظٖتِب اهشّكٕ، شّف ٖئدٔ اهٓ خلٖٖد اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث 
ّٖزٖد يً يشخّٖبح اهضفبفٖج؛ تبلإغبفج اهٓ ؤً ّسّد ينبخة اهيراسـج اهخٕ خئدٔ خديبح ؿبهٖج 

ب يً انخضبف خِب، خّفًاهسّدث شّف ٖسـل اهيئششبح خخسٌة اهغغػ ؿوٓ الإدارث هخضلٖق خػوـب
ً ذهم خلّى تدّرُب اهركبتٕ اهيػوّة ؿ ؤٔ ييبرشبح يً سبٌة ينبخة اهيراسـج اهنترْ، ّتدلًا

 نإضد آهٖبح ضّنيج اهضرنبح.

 ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً"تإٌَ  اهٌخٖسج: ٖرفع فرع اهـدى اهشبدس ّٖلتل اهفرع اهتدٖل اهلبئل
اهـلاكج تًٖ خرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّسّدث هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيخغٖر يـدل فٕ 

 .اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج"

ؿوٓ اهرغى يً خضّل اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج يً  -4
هويراسؾ ػردٖج اهٓ ؿلاكج ؿنشٖج، تشتة ادخبل يخغٖر اهخفبؿل تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج  ؿلاكج

، ّخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج اهٓ اهٌيّذر، الا ؤً خإذٖر يخغٖر اهخفبؿل سبء غٖر دال اضظبئٖبً
ّتبهخبهٕ لا خـيل ، 0.275اهيٌبؼرث هيخغٖر اهخفبؿل  .Sigضٖد توغح اهيـٌّٖج الإضظبئٖج 

ج اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيخغٖر يـدل ؿوٓ اهخإذٖر فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖ
 .ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج
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هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ  لا ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً"تإٌَ اهٌخٖسج: ٖلتل فرع اهـدى اهشبتؾ اهلبئل 
نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ 

 .اهتّرظج اهيظرٖج"

 شبح اهيشخلتوٖجاهٌخبئز ّاهخّظٖبح ّاهدرا -7
 اهٌخبئز: 7/1

هٓ كٖبس اهدّر اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هيراسؾ اهضشبتبح فٕ اهـلاكج ا اهدراشج ُدفح ُذٍ     
 تًٖ خرنز اهيونٖج، ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح غٖر اهيبهٖج اهيدرسج تبهتّرظج اهيظرٖج؛

خختبرٔ يً خلال تٖبٌبح ّاشخخديح اهدراشج ؤشوّة اهخضوٖل اهٌؼرٔ، ّؤشوّة اهخضلق الا
اهخػٕ، نيب كبيح تدراشج  الاٌضدار اهخلبرٖر اهيبهٖج اهيٌضّرث هوضرنبح؛ ّػتلح اهدراشج خضوٖل

 هوضرنبح اهيٌضّرث اهيبهٖج اهخلبرٖر تٖبٌبح ؿوٓ ّذهم تبهخػتٖق الارختبػ تًٖ اهيخغٖراح، ؿلاكبح
ّخيح اهدراشج ؿوٓ  ،2023اهٓ  2021خلال اهفخرث يً  اهيظرٖج تبهتّرظج اهيلٖدث اهيبهٖج غٖر

ّاشخخديح اهدراشج ادارث الأرتبش  اهيظرٔ؛ فٕ اهشّق كػبؿبح هـدث ضرنج 46 تٖبٌبح
ّنل يً اهيونٖج الأسٌتٖج ّيونٖج اهيشخذير  اهيضبشتٖج نيئضر ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،

خخداى ضسى ينخة اهيئششٕ ّاهيونٖج اهضنّيٖج نيخغٖراح يشخلوج خـتر ؿً خرنز اهيونٖج، ّخى اش
اهيراسـج نيئضر هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ُّّ تيذبتج اهيخغٖر اهيـدل فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز 
اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، تبلإغبفج اهٓ اشخخداى ؿدث يخغٖراح ركبتٖج خضٖر هخظبئط 

 اهٓ اهدراشج اهضرنج ُّٕ ضسى اهضرنج، ّاهرافـج اهيبهٖج، ّيـدل اهـبئد ؿوٓ الأظّل؛ ّخّظوح
 :اهخبهٖج اهٌخبئز

 ؿوٓ اهيشخّْ اهٌؼرٔ:
ؿوٓ اهرغى يً الاُخيبى اهنتٖر تدراشج سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج فٕ اهفنر اهيضبشتٕ، الا ؤٌَ لا  -1

لاخشبؽ ٌػبكَ ّخـدد ؤتـبدٍ ّخإذٖراخَ؛ ّخخفق  ّٖسد خـرٖف يّضد يخفق ؿوَٖ هِذا اهيفِّى ٌؼراً
ّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، ّارختبػِب تنفبءث شّق الأّراق اهيبهٖج؛ اهدراشبح اهشبتلج ؿوٓ ؤُيٖج س

تبلإغبفج اهٓ ؤً زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خئدٔ اهٓ ارخفبؽ كٖيج اهضرنج ّخضشً ؤداءُب 
اهشّكٕ، تٌٖيب ٖئدٔ اٌخفبغِب اهٓ يخبػر نتٖرث يٌِب فلداً اهذلج فٕ يـوّيبح اهخلبرٖر 

 ٓ الاشخيرار.اهيبهٖج ّخِدٖد كدرث اهضرنبح ؿو
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ٖزدخر اهفنر اهيضبشتٕ تنذٖر يً اهٌيبذر ّالأشبهٖة اهخٕ خشخخدى فٕ خلٖٖى سّدث اهخلبرٖر  -0
هخـرع ٌيبذر خلٖٖى اهسّدث اهيتبضرث  اهيبهٖج شّاء تػرٖلج يتبضرث ؤّ غٖر يتبضرث؛ ٌّؼراً

تبضرث هنذٖر يً الاٌخلبداح، فلد رنزح يـؼى اهدراشبح اهخسرٖتٖج ؿوٓ اهيلبٖٖس غٖر اهي
فٕ ُذا اهيسبل،  ّيٌِب الأرتبش؛ ّخـد ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج ؤضد ؤنذر اهيئضراح اشخخدايبً

هيدْ اشخخداى الإدارث هييبرشبح ادارث  ضٖد ٖخى اهضنى ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّفلبً
 الأرتبش.

تِدف خضدٖد ٌّؽ  تضذح اهدراشبح اهشبتلج اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج -2
اهـلاكج ّاخسبُِب، الا ؤً ٌخبئز اهدراشبح سبءح يختبٌٖج، ضٖد خّظل اهتـع يٌِب اهٓ ؤً 
خرنز اهيونٖج ٖشِى فٕ اهركبتج اهفـبهج ؿوٓ الإدارث ّتبهخبهٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، تٌٖيب 

الإدارث خّظوح دراشبح ؤخرْ اهٓ ؤً خرنز اهيونٖج ٖئدٔ اهٓ يزٖد يً اهغغّػ ؿوٓ 
هخضلٖق يظبهص اهيلام اهيشٖػرًٖ، ّتبهخبهٕ خخفٖع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ ّؤذتخح تـع 
اهدراشبح ؤً خرنز اهيونٖج فٕ ؿلاكخَ تسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ٖخخوف تبخخلاف ُّٖج اهيلام 

 اهيشٖػرًٖ.

م اهيشٖػرًٖ، ضٖد خخإذر ػتٖـج اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تِّٖج اهيلا -6
تضذح اهدراشبح اهشبتلج خإذٖر ُّٖج اهيلام الأسبٌة ّاهيشخذيرًٖ اهيئششًٖٖ ّاهيونٖج 

يختبٌٖج، ّتررح اهدراشبح  ؤٖغبً اهضنّيٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، الا ؤً اهٌخبئز سبءح
ٌؼّر ذهم تدرسج خلدى اهضّنيج فٕ اهدّل اهخٕ ٖإخٕ يٌِب اهيشخذير الأسٌتٕ، ّنذهم اهي

، ّدرسج خلدى اهدّهج ّاهٌؼى الاكخظبدٖج اهشبئدث تبهٌشتج هويونٖج الاشخذيبرٔ هويشخذير اهيئششٕ
 اهضنّيٖج.

ؤذتخح يـؼى اهدراشبح اهشبتلج ّسّد ؿلاكج تًٖ سّدث اهيراسـج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج،  -5
هٖج تخلٖٖد اهشوّم ضٖد خرختػ خديبح اهيراسـج اهخٕ خلديِب اهينبخة ذاح اهشيـج اهيٌِٖج اهـب

الاٌخِبزٔ هلإدارث ّتبهخبهٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج؛ نيب تضذح اهدراشبح اهدّر اهيـدل 
اهذٔ خلّى تَ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، 

ٕ هِٖبنل اهيونٖج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج ؿوٓ دؿى اهدّر اهركبت اهيراسـجضٖد خـيل ينبخة 
اهيرنزث نإضد آهٖبح ضّنيج اهضرنبح، ّتبهخبهٕ فبٌِب خـدل اهـلاكج تضنل ٖشِى فٕ اهضد يً 

 اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّٖزٖد يً سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 
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 ؿوٓ اهيشخّْ اهخػتٖلٕ: 
تبهضرنبح اهيلٖدث  بهٖجهخرنز اهيونٖج الأسٌتٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر اهي ّٖسد خإذٖر دال اضظبئٖبً -1

؛ ضٖد ّسدح اهدراشج ؤٌَ ؿٌد اهيشخّٖبح اهيرخفـج يً خرنز اهيونٖج فٕ اهتّرظج اهيظرٖج
الأسٌتٖج خٌخفع ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّتبهخبهٕ خزداد سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

الأسبٌة يً هوضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؛ ّٖرسؾ ذهم اهٓ اهختراح اهخٕ ٖنخشتِب 
دخّهِى ؤشّاق يخٌّؿج ّاهخٕ خينٌِى يً ؤداء دّرُى اهركبتٕ تفـبهٖج، نيب ؤً ُئلاء 
اهيشخذيرًٖ كبديًّ يً دّل يخلديج هدِٖب سّدث ضّنيج يرخفـج، ُّى ٖلّيًّ تٌلل خوم 

 اهييبرشبح اهٓ اهضرنبح اهخٕ ٖشبُيًّ فِٖب ييب ٖدؿى اهضفبفٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 

 هخرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ فٕ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج خإذٖر دال اضظبئٖبًّٖسد  -0
؛ ضٖد ؤذتخح اهدراشج ؤٌَ ؿٌد اهيشخّٖبح اهيرخفـج تبهضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج

يً خرنز يونٖج اهيئششبح خزداد ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّتبهخبهٕ خٌخفع سّدث 
ضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؛ ّكد ٖرسؾ ذهم اهٓ زٖبدث ضرط اهخلبرٖر اهيبهٖج هو

اهيئششبح ؿوٓ ضيبٖج يظبهص يشخذيرِٖب تغع اهٌؼر ؿً تبكٕ اهيشبُيًٖ، ضٖد خغغػ 
اهيئششبح ؿوٓ الإدارث اهخٌفٖذٖج هخوتٖج خػوـبح يشخذيرِٖب ييب ٖدفؾ الإدارث اهٓ زٖبدث ييبرشج 

 اهيبهٖج.ادارث الأرتبش ّخخفٖع سّدث اهخلبرٖر 

هى خخّظل اهدراشج اهٓ ّسّد ؿلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج  -2
هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج؛ ضٖد هى خخإذر ييبرشبح ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج 
تخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج، ّكد ٖرسؾ ذهم اهٓ ؿدى فـبهٖج اهدّر اهركبتٕ هييذوٕ اهضنّيج، 

 ّؿدى كدرخِى ؿوٓ خػتٖق اهضّنيج ّاهخظدٔ هييبرشبح الإدارث اهخٌفٖذٖج. 

ؿوٓ اهرغى يً ّسّد ؿلاكج ؿنشٖج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج،  -6
ييب ٖضٖر اهٓ دّر اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، الا ؤً ُذٍ 

؛ ّتبهخبهٕ فبً اهدراشج اهضبهٖج هى خخّظل اهٓ دهٖل خسرٖتٕ ّٖج اضظبئٖبًاهـلاكج نبٌح غٖر يـٌ
هرفع فرع اهـدى، ُّذا ٖـٌٕ ؿدى ّسّد ؿلاكج ذاح دلاهج اضظبئٖج تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج 

 هويراسؾ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج هوضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج.

يراسؾ نيخغٖر يـدل فٕ اهـلاكج تًٖ درسج خرنز ؤذتخح اهدراشج ّسّد دّر هوشيـج اهيٌِٖج هو -2
؛ ضٖد ؤدْ تبهضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج اهيظرٖج اهيونٖج الاسٌتٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج

ادخبل يخغٖر اهخفبؿل اهٓ زٖبدث كّث اهـلاكج اهـنشٖج تًٖ خرنز اهيونٖج الأسٌتٖج ّادارث الأرتبش 
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راسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج اهيرخفـج، خشبؿد اهيلام اهيضبشتٖج؛ ّٖرسؾ ذهم اهٓ ؤً ينبخة اهي
الأسبٌة فٕ انخضبف اهخضرٖفبح فٕ اهلّائى اهيبهٖج هيب هدِٖب يً اينبٌٖبح ّختراح يخٌّؿج، 

 ُّذا يب ٌٖـنس ؿوٓ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

كج تًٖ هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ نيخغٖر يـدل فٕ اهـلا ّسدح اهدراشج خإذٖر دال اضظبئٖبً -4
خرنز يونٖج اهيشخذير اهيئششٕ ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهضرنبح اهيلٖدث فٕ اهتّرظج 
اهيظرٖج؛ ّخضّهح اهـلاكج تًٖ ُذا اهٌيػ يً خرنز اهيونٖج ّادارث الأرتبش اهيضبشتٖج يً 
ػردٖج، اهٓ ؿلاكج ؿنشٖج تـد ادخبل دّر اهشيـج اهيٌِٖج نيخغٖر يخفبؿل فٕ اهـلاكج؛ ّكد 

ذهم اهٓ ؤً ينبخة اهيراسـج ذاح اهشيـج اهيٌِٖج خضرط ؿوٓ خلدٖى خديبح يراسـج ٖرسؾ 
ؿبهٖج اهسّدث، ّذهم هخسٌة ؤٔ يخبػر شّكٖج كد خوضق تشيـخِب، ّتبهخبهٕ ٖئدٔ ّسّدُب اهٓ 
زٖبدث كدرث اهيشخذيرًٖ اهيئششًٖ ؿوٓ ؤداء دّرُى اهركبتٕ تفـبهٖج، نيب ؤً اهيشخذير 

غغػ ؿوٓ الإدارث هخضلٖق يظبهضَ اهذاخٖج هخسٌة انخضبف خوم اهيئششٕ كد ٖيخٌؾ ؿً اه
 اهييبرشبح يً كتل ينبخة اهيراسـج اهنترْ، ّتبهخبهٕ خزداد سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 

ؿوٓ اهرغى يً ؤً يخغٖر اهخفبؿل تًٖ اهشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ ّخرنز اهيونٖج اهضنّيٖج كد  -2
تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّادارث الأرتبش  ؤدْ اهٓ خضّٖل اهـلاكج يً ؿلاكج ػردٖج

اهيضبشتٖج اهٓ ؿلاكج ؿنشٖج، الا ؤً ُذا اهخإذٖر هى ٖنً ذّ دلاهج اضظبئٖج، ّتبهخبهٕ هى 
هوشيـج اهيٌِٖج هويراسـج نيخغٖر يـدل فٕ  خخّظل اهدراشج اهٓ ّسّد خإذٖر دال اضظبئٖبًًً

اهيبهٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج اهضنّيٖج ّسّدث اهخلبرٖر 
 اهيظرٖج.

 اهخّظٖبح: 7/2
 ؿوٓ ٌخبئز اهدراشج تضلِٖب اهٌؼرٔ ّاهخػتٖلٕ، ّٖظٕ اهتبضذبً تيب ٖوٕ: تٌبءً     

كٖبى اهيشئّهًٖ ؿً شّق اهيبل تضيلاح خّؿٖج هوضرنبح ّاهيشخذيرًٖ تإُيٖج سّدث اهخلبرٖر  -1
الأػراف اهيخـبيوج فٕ اهشّق، ّنذهم اهيخبػر اهيرختػج اهيبهٖج ّآذبرُب الإٖسبتٖج ؿوٓ سيٖؾ 

 تبٌخفبع سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

ّاهتّرظج هلبءاح ّّرص ؿيل يؾ اهفئبح اهيضبرنج فٕ  اهِٖئج اهـبيج هوركبتج اهيبهٖجؿلد  -0
 ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزث هوخإنٖد ؿوٓ دّرُى اهركبتٕ نأهٖبح هضّنيج اهضرنبح.
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ر الإٖسبتٕ هخديبح اهيراسـج ؿبهٖج اهسّدث فٕ زٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، اهخإنٖد ؿوٓ اهدّ -2
يً خلال خلدٖى اهدؿى اهلازى هِٖبنل اهيونٖج اهيرنزث هولٖبى تدّرُب اهركبتٕ اهفـبل فٕ اهضد يً 

 اهخظرفبح الاٌخِبزٖج هلإدارث ّزٖبدث سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.

ر اهيـدل هسّدث اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج زٖبدث اُخيبى اهتبضذًٖ تدراشج اهدّ -6
ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج، يؾ اهخرنٖز ؿوٓ يئضراح ؤخرْ هسّدث اهيراسـج يذل اهخخظط 

خرْ هخرنز اهيونٖج يذل اهيونٖج الأاهظٌبؿٕ هويراسؾ ّفخرث تلبء اهيراسؾ، ّنذهم الأٌيبػ 
 الإدارٖج، ّاهيونٖج اهـبئوٖج.

 ج ّاهدراشبح اهيشخلتوٖج.اهدراش ضدّد 7/3
اشخخديح اهدراشج تٖبٌبح اهخلبرٖر اهيبهٖج اهيٌضّرث ّافظبضبح ُٖبنل اهيونٖج، هخلٖٖى اهدّر      

اهيـدل هوشيـج اهيٌِٖج هويراسؾ فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهضرنبح 
 اهدراشج، خخيذل فٖيب ٖوٕ:اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج؛ الا ؤً ٌُبم ؿدث كّٖد ؿوٓ 

خٌبّهح اهدراشج تـع ؤٌيبػ ُٖبنل اهيونٖج اهيرنزث؛ الا ؤً اهدراشج هى خخٌبّل اهيونٖج  -1
 اهـبئوٖج ّاهيونٖج الإدارٖج فٕ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج.

هى خخٌبّل اهدراشج خظبئط يسوس الإدارث ّهسبً اهيراسـج نيضدداح هسّدث ضّنيج  -0
 ّخفبؿوِب يؾ خرنز ُٖبنل اهيونٖج.  اهضرنبح،

خى خػتٖق اهدراشج ؿوٓ تٖبٌبح اهضرنبح غٖر اهيبهٖج اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج، ّهى ٖخى  -2
 اهخػتٖق ؿوٓ تٖبٌبح اهتٌّم ّضرنبح اهخديبح اهيبهٖج.

اشخخديح اهدراشج ؤضد يئضراح سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ُّّ ادارث الأرتبش اهيضبشتٖج، ّهى  -6
 خخدى يلبٖٖس ؤخرْ تدٖوج هوضنى ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج.خش

 هذا ٌُبم اينبٌٖج لإسراء دراشبح يشخلتوٖج فٕ اهيّغّؿبح اهخبهٖج:    

اهدّر اهيـدل هفخرث تلبء يراسؾ اهضشبتبح فٕ اهـلاكج تًٖ اهيونٖج اهـبئوٖج ّسّدث اهخلبرٖر  -1
 اهيبهٖج.

اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز ُٖبنل اهيونٖج ّسّدث اهدّر اهيـدل هنفبءث ّفـبهٖج هسبً  -0
 اهخلبرٖر اهيبهٖج.
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 اهدّر اهيـدل هسّدث اهيراسـج فٕ اهـلاكج تًٖ خرنز اهيونٖج ّسّدث الأرتبش اهيضبشتٖج -2
 تبهخػتٖق ؿوٓ كػبؽ اهتٌّم ّاهخديبح اهيبهٖج.

 اهيبهٖج. ؤذر خرنز اهيونٖج الإدارٖج ّاهيونٖج اهـبئوٖج فٕ سّدث اهخلبرٖر -6
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 :كبئيج اهيراسؾ
 ؤّلا: يراسؾ تبهوغج اهـرتٖج:

(. ؤذر درسج اهخخظط اهظٌبؿٕ هيراسؾ اهضشبتبح 0215ؤتّ اهـلا، يضيد ؿتد اهـزٖز يضيد )
ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج تبهخػتٖق ؿوٓ اهضرنبح اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج. يسوج 

 .212-022(: 0)2خضبد اهسبيـبح اهـرتٖج، اهيضبشتج ّاهيراسـج لا
(. ؤذر ُٖنل اهيونٖج ؿوٓ سّدث اهخدكٖق اهخبرسٕ: دراشج 0200ؤتّ ؿير، يٌبر خّفٖق ُبضى )

خػتٖلٖج ؿوٓ اهضرنبح اهظٌبؿٖج ّاهخديٖج اهيدرسج فٓ تّرظج فوشػًٖ. رشبهج 
 اهسبيـج الإشلايٖج، غزث. ،يبسشخٖر

ٌخفبع ّاج كٖبس ؤذر زٖبدث ضسى اهخلبرٖر اهيبهٖ(. 0202اهسٌدٔ، خبير ّٖشف ؿتداهـزٖز ؿوٕ )
اهيراسـج: دراشج خػتٖلٖج ؿوٓ اهضرنبح اهيدرسج تبهيئضر  ٓ ؤخـبةوؿ كبتوٖخِب هولراءث

يسوج الإشنٌدرٖج هوتضّد اهيضبشتٖج، نوٖج اهخسبرث، سبيـج . EGX100اهيظرٔ 
 .20-1(: 2)6، الإشنٌدرٖج

ُٖنل اهيونٖج ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج: دراشج خػتٖلٖج ؤذر (. 0212اهضٌبّٔ، اهشٖد يضيّد )
اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖج. يسوج اهتضّد اهيضبشتٖج، نوٖج اهخسبرث،  ؿوٓ اهضرنبح
 .116-44(: 1)4سبيـج ػٌػب، 

(. اهدّر اهّشٖػ هسّدث اهيراسـج فٕ 0202اهراضد، شوػبً تً يضيد ّزٖخًّ، يضيد خيٖس )
ـبئوٖج ّسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج )دهٖل خػتٖلٕ يً اهضرنبح اهيدرسج اهـلاكج تًٖ اهيونٖج اه

-122(: 6)62فٕ اهشّق اهيبهٖج اهشـّدٖج(. اهيسوج اهدّهٖج هٌضر اهتضّد ّاهدراشبح، 
012. 

(. دراشج خضوٖوٖج لأشبهٖة خلٖٖى سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج. 0210اهرضٖدٔ، ييدّش يضيد ظبدق )
 .42-1(: 0)04ث، نوٖج اهخسبرث، سبيـج شُّبر، يسوج اهتضّد اهخسبرٖج اهيـبظر

ؤذر سّدث اهيراسـج ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج يلبشج (. 0212تدّٔ، ُتَ الله ؿتداهشلاى )
هخبظٖخٕ اهيلاءيج ّاهخيذٖل اهـبدل. يسوج اهفنر  اهيـوّيبح اهيضبشتٖج تبشخٖفبء

 .010-142(: 2)01اهيضبشتٕ، نوٖج اهخسبرث، سبيـج ؿًٖ ضيس، 
ؤذر ؤٌيبػ ُٖبنل اهيونٖج (. 0212وٖل، ؿوٕ يضيّد يظػفٓ ّاتراُٖى، يٌٓ يغرتٕ يضيد )خ

تبهخػتٖق ؿوٓ الإٌخرٌح ؿتر اهيبهٕ دارث ؿوٓ سّدث اهخلرٖر لإّخظبئط يسوس ا
نوٖج اهخسبرث، سبيـج ؿًٖ  اهفنر اهيضبشتٕ،ج. يسوج اهيلٖدث تبهتّرظج اهيظرٖح اهضرنب
 .422-412(: 1)12 ضيس،
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ؿوٓ  فظبش ؿً اهيٖبٍ ّؤذرٍلإا(. 0201ّاهضيد يظػفٓ ّاتراُٖى، ؤنرى خوٖفج يضيد )ظبهص، ؤت
اهيبهٖج  الأّراقشّق  فٕاهضرنبح اهيلٖدث  فٕ اهيبهٕ ّالأداءسّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج 

(: 6)00. يسوج اهتضّد اهيبهٖج ّاهخسبرٖج، نوٖج اهخسبرث، سبيـج تّرشـٖد، اهيظرٖج
025-202. 

دراشج يدْ خإذٖر كبتوٖج اهخلبرٖر اهيبهٖج هولراءث ؿوٓ ؤخـبة (. 0201) ػٌػبّٔ، شـبد يّشٓ
ر اهيراسؾ اهخبرسٕ: دراشج خػتٖلٖج. يسوج اهيضبشتج ّاهيراسـج لاخضبد ّخإخر خلرٖ

 .162-121(: 0)2اهسبيـبح اهـرتٖج، 
نبس سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج ّاٌـ ٓدراشج ؤذر ُٖنل اهيونٖج ؿو(. 0212ؿوٕ، ضٌبً ؤٖيً يضيد )

 نوٖج اهخسبرث، سبيـج اهلبُرث.، رشبهج يبسشخٖر .ؤداء اهضرنبح دراشج يٖداٌٖج ٓذهم ؿو
(. ؤذر 0202ؿوٕ، ؿوٕ زنرٖب ؿوٕ ّؤتّ ستل، ٌسّْ يضيّد ؤضيد ّاهدُضبً، ٌُبء يضيد )

دراشج خػتٖلٖج.  -خظبئط هسٌج اهيراسـج ُّٖنل اهيونٖج ؿوٓ سّدث اهخلبرٖر اهيبهٖج
 .012-152(: 1)12ٖج، نوٖج اهخسبرث، سبيـج ػٌػب، يسوج اهتضّد اهيضبشت

خإخٖر ث تًٖ كبتوٖج اهخلبرٖر اهيبهٖج هولراءث ّفخر (. اهـلاكج0200ؿوٕ، ٌِٓ يضيد زنٕ يضيد )
 اهضرنبح غٖر اهيبهٖج اهيلٖدث تبهتّرظج اظدار خلرٖر يراكة اهضشبتبح: دهٖل يً

(: 1)4خسبرث، سبيـج الإشنٌدرٖج، اهيظرٖج. يسوج الإشنٌدرٖج هوتضّد اهيضبشتٖج، نوٖج اه
121-020. 

(. خإذٖر سّدث الأرتبش ؿوٓ الأداء اهشّكٕ هويٌضإث دراشج يٖداٌٖج. 0212فّزٔ، يسدٔ ضنرٔ )
 .220-222(: 0)2يسوج اهيضبشتج ّاهيراسـج لاخضبد اهسبيـبح اهـرتٖج، 
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