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 انًهخص :

٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ولا ِٓ وفبءح ئداسح 

اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ  سأط اٌّبي

اٌّظش٠خ ، ؽ١ش لبِذ اٌذساعخ ثاخزجبس رأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ 

سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚوزٌه دساعخ رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، 

ٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚرؾذ٠ذ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط ا

 ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ رؾغٓ سثؾ١خ 

اٌششوبد ، ؽ١ش ٠إدٜ الإ٘زّبَ ثؾغٓ ئداسح إٌمذ٠خ ٚاٌّخضْٚ ٚرؾظ١ً اٌّمجٛػبد 

١خ فٝ فزشاد لظ١شح ٚعذاد اٌّذفٛػبد فٝ فزشاد ِٕبعجخ ٠إصش رأص١ش ئ٠غبثٝ ػٍٝ سثؾ

اٌششوخ  ، وزٌه ٠غبػذ الإ٘زّبَ ثىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ فٝ رم١ًٍ اٌزأص١ش 

اٌغبٌت ٌزىٍفخ الأِٛاي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ؽ١ش رٛطٍذ اٌذساعخ اٌٟ ٚعٛد رأص١ش 

ئ٠غبثٝ ِؼٕٜٛ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي 
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وبد ،  ٚوزٌه ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ِٛعت ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ اٌٍّّٛوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌشش

 ث١ٓ ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .

وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، سثؾ١خ اٌششوبد ، رىٍفخ الأِٛاي  انكهًبد انًفزبحُخ :

 ، ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ .

Abstract : 

This study aimed to analyze the impact of the interactive 

relationship between the efficiency of working capital 

management and the cost of capital on the profitability of 

companies listed on the Egyptian Stock Exchange ,The study 

investigated the impact of the efficiency of working capital 

management on the profitability of companies, as well as 

studying the impact of the cost of capital on the profitability of 

companies, And determine the impact of the interactive 

relationship between the efficiency of working capital 

management and the cost of capital on the profitability of 

companies. 

The study found that the efficiency of working capital 

management improves the profitability of companies, as paying 

attention to good cash and inventory management, collecting 

receivables in short periods, and making payments in appropriate 

periods has a positive impact on the company's profitability. 

Paying attention to the efficiency of working capital management 

also helps reduce the negative impact of the cost of funds on 

corporate profitability. 
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The study concluded that there is a significant positive impact of 

the interactive relationship between the working capital turnover 

rate and the cost of owned funds on the profitability of 

companies, as well as a significant positive impact of the 

interactive relationship between the working capital turnover rate 

and the cost of borrowed funds on the profitability of companies. 

 Keywords: working capital management efficiency, 

profitability of companies, cost of funds, working capital 

turnover rate. 

 يمـذيـخ ويشكهـخ انذساعـخ : – 1

رضا٠ذ الإ٘زّبَ فٝ ا٢ٚٔخ الأخ١شح ثىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثاػزجبسٖ أؽذ 

 & Al-naif)اٌؼٕبطش الأوضش أ١ّ٘خ فٝ لشاساد رؾذ٠ذ ١٘ىً الأطٛي 

Alshra'ah, 2019)   ؽ١ش ئعزؾٛرد ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ ئ٘زّبَ اٌىض١ش ،

، ؽ١ش عبءد  (Puong et al., 2020 ;   Kayani et al., 2023)ِٓ اٌجبؽض١ٓ  

،  (Dsouza & mustufa, 2022)لجً  ٓئلزشاؽبد ا١ٌٙىً إٌّبعت ٌلأطٛي ِ

اٌضبثزخ فمؾ ٚاٌزٜ أشبس ئٌٝ أْ اٌششوبد لا رشغت فٝ ئعزخذاَ وً أِٛاٌٙب فٝ الأطٛي 

ٌٚىٓ ٠زٛعت ػ١ٍٙب ئعزضّبس عضء فٝ الأطٛي اٌّزذاٌٚخ )سأط اٌّبي اٌؼبًِ( ٌزؾم١ك 

اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ اٌّطٍٛثخ ، ؽ١ش ئ٘زّذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ٚالأدث١بد اٌّب١ٌخ 

(Banos – Caballero et al., 2014 ; Ouma , 2022 ; Kumar and 

Chen, 2022 ; Abdul kaream et al., 2023; kayani et al., 2023)   ،

ثزأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ٚأسعؼذ رٍه اٌذساعبد 

اٌغجت ئٌٝ طؼٛثخ رذفك سؤٚط الأِٛاي ٚاسرفبع رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ ِّب أدٜ ئٌٝ ؽذٚس 

عً الأِذاد ٚرشاوُ اٌّخضْٚ ٚص٠بدح فزشح رؾظ١ً اٌؾغبثبد ِشبوً وض١شح فٝ علا

ٔخفبع فزشح عذاد اٌؾغبثبد اٌذائٕخ ٚئٔخفبع لذسح إٌّظّبد ػٍٝ ر٠ًّٛ اٌّذ٠ٕخ ٚئ
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ػ١ٍّبرٙب اٌزشغ١ٍ١خ ، الأِش اٌزٜ أدٜ ئٌٝ اٌٍغٛء ئٌٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌخبسع١خ ِشرفؼخ 

 اٌزىٍفخ ، ِّب أصش ػٍٝ لذسح إٌّظّبد ػٍٝ عذاد اٌزضاِبرٙب لظ١شح الأعً .

ٌّٙزّخ ثزؾذ٠ذ ا١ٌٙىً إٌّبعت ٌشأط ٌٚمذ أشبسد اٌذساعبد اٌّب١ٌخ راد اٌظٍخ ٚا

ئٌٝ ئعزخذاَ ِظبدس  (Arslan et al., 2014; Ma& Jin, 2016)اٌّبي ٌٍششوبد 

اٌز٠ًّٛ اٌذاخ١ٍخ اٌٍّّٛوخ ِٚظبدس اٌز٠ًّٛ اٌخبسع١خ اٌٍّّٛن ِٕٙب ٚاٌّمزشع فٝ ػٛء 

ٚئعزغلاي  رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ ولا ِٕٙب ٌزٛف١ش الأِٛاي اٌلاصِخ ٌز٠ًّٛ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ

اٌفشص الإعزضّبس٠خ اٌّزبؽخ ، ِّب ٠إدٜ ئٌٝ رؾم١ك ِغز٠ٛبد اٌشثؾ١خ اٌّغزٙذفخ  

(Wanke, 2022 ; Dsouza & Mustafa, 2022). 

ٌٚمذ رجب٠ٕذ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚذ رأص١ش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ 

 &Akgun) ؛0202, )صنظ وأخشوٌسثؾ١خ اٌششوبد، ؽ١ش ئشبسح اٌذساعبد 

Karatas, 2020 ; Paul & Paroma , 2018   ئٌٝ اٌزأص١ش الإ٠غبثٝ لإداسح

سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٟ سثؾ١خ اٌششوبد ، ِّب ٠ؼٕٟ أْ اٌششوبد اٌزٟ ٠زٛافش ٌذ٠ٙب 

ِإششاد ع١ذح لإداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ  ٠ىْٛ ٌذ٠ٙب ِشٚٔخ فٝ رٛص٠ؼبد الأسثبػ 

، وّب أْ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي  ٚفٝ اٌزؼبًِ ِغ ؽبلاد الأصِبد غ١ش اٌّزٛلؼخ

اٌؼبًِ رغبُ٘ فٝ رم١ًٍ رمٍجبد طبفٝ سثؼ اٌششوخ ، ٚأْ رٍه اٌششوبد ٌذ٠ٙب لذسح ػٍٝ 

ئغزٕبَ اٌفشص الإعزضّبس٠خ اٌّزبؽخ ٚرؾم١ك سثؾ١خ أػٍٝ ِٓ اٌششوبد اٌزٝ لارٙزُ 

جٟ ثاداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ . ٚػٍٟ إٌم١غ أشبسد دساعبد أخشٞ اٌٟ اٌزأص١ش اٌغٍ

)انُبثىد ، لإداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٟ سثؾ١خ اٌششوبد ، ؽ١ش ئشبسد اٌذساعبد 

 & Al-naif & Alshra'ah, 2019 El-Ansary؛  0212؛ طىَشػ ،  0212

Al-Ga zzer,2021; ;  ، 0200أحًذ ; Puong et al., 2020 ; Kayani et 

al., 2023 )  ًِؽ١ش رٛطٍذ ئٌٝ ٚعٛد ئٌٝ اٌزأص١ش اٌغٍجٝ لإداسح سأط اٌّبي اٌؼب ،

ِؼذي دٚساْ اٌّخضْٚ ِٚزٛعؾ ػّش ٚدٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ  ث١ٓػلالخ ِؼ٠ٕٛخ عبٌجخ 

 اٌّخضْٚ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ .
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ٚأ٠ؼب رجب٠ٕذ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي ػلالخ رىٍفخ سأط اٌّبي ثشثؾ١خ 

 ,Anderson & Gupta ؛ 0200يذاٍَ ، اٌششوبد ، ؽ١ش ئشبسح اٌذساعبد )

2022, Wanke, 2022; Patel & Ngayen, 2023 ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ، )

رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ،  ث١ِٓؼ٠ٕٛخ ئ٠غبث١خ 

 ٚوزٌه رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌذ٠ْٛ ٚٔغجخ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٚسثؾ١خ اٌششوخ .

؛  1212؛ ػًش ،  0212ثطبسعخ ، ٌٚىٓ رٛطٍذ دساعبد أخشٜ )

DSouza  & mustafa, 2022 ; Ii & wang, 2024; Kim & Torros, 

( ئٌٝ ٚعٛد ػلالبد رأص١ش ِؼ٠ٕٛخ عبٌجٗ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ   2024

اٌششوبد ؽ١ش لذ رٍغأ ثؼغ اٌششوبد ئٌٝ اٌؾظٛي ػٍٝ لشٚع لظ١شح الأعً 

غ ِجذأ ٌٚىٓ ٌز٠ًّٛ الإعزضّبساد ٚاٌفشص الإعزضّبس٠خ ؽ٠ٍٛخ الأعً ِّب ٠زٕبفٝ ِ

اٌّلائّخ اٌّب١ٌخ ، ٚوزٌه لذ ٠ىْٛ ٌذٜ اٌششوخ ِظبدس أِٛاي ؽ٠ٍٛخ الأعً ٌٚىٓ 

ثغجت ػذَ رٛافش فشص ئعزضّبس٠خ ؽ٠ٍٛخ الأعً ٠إدٜ رٌه ئٌٝ ئعزضّبس رٍه الأِٛاي 

فٝ فشص ئعزضّبس٠خ لظ١شح الأعً لا رؾمك ِغز٠ٛبد الإ٠شاد اٌّشغٛثخ ٌزغط١خ 

 ٌشثؾ١خ اٌّغزٙذفخ .رىب١ٌف سأط اٌّبي ٚرؾم١ك ِغز٠ٛبد ا

ٚفٝ ػٛء ِب عجك رغؼٝ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ئٌٝ دساعخ رأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي 

اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ، ٚوزٌه رؾ١ًٍ رأص١ش رىٍفخ سأط 

اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ رٍه اٌششوبد ، ثبلإػبفخ ئٌٝ دساعخ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح 

ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ 

 اٌّظش٠خ ، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ط١بغخ ِشىٍخ اٌذساعخ فٝ اٌزغبؤلاد اٌزب١ٌخ :

  ئٌٝ أٜ ِذٜ رإصش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح

 ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ؟

   ئٌٝ أٜ ِذٜ رإصش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ

 اٌّظش٠خ ؟
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   ئٌٝ أٜ ِذٜ رإصش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط

 اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ؟

   ف١ّب ٠زؼٍك ثىلا ِٓ وفبءح  –ً٘ رٛعذ اخزلافبد ث١ٓ لطبػبد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

 ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ اٌششوبد ؟

 أهـذاف انذساعـخ : – 0

٠زّضً اٌٙذف اٌشئ١غٝ ٌٍذساعخ فٝ رؾ١ًٍ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ولا ِٓ 

ٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرى

 ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ، ٠ٕٚجضك ِٓ ٘زا اٌٙذف الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ :

ئخزجبس رأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح  – 1

 ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

 ٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .ئخزجبس رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ اٌّم١ذح ثب – 2

رؾذ٠ذ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي  – 3

 ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

رم١١ُ ِذٜ الاخزلافبد ث١ٓ لطبػبد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ف١ّب ٠زؼٍك ثىلا ِٓ وفبءح  – 4

 اٌّبي ٚسثؾ١خ اٌششوبد . ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط

 فشوض انذساعـخ : – 3

 رؾم١مبً لأ٘ذاف اٌذساعخ ٠ّىٓ ط١بغخ فشٚع اٌذساعخ فٝ اٌفشٚع اٌزب١ٌخ :

" رٛعذ ػلالخ ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط  انفشض الأول : 

 اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد " .

 دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي " رٛعذ ػلالخ ئؽظبئ١خ رادانفشض انضبًَ :  

 ".  ٚسثؾ١خ اٌششوبد
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"٠ٛعذ رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط  انفشض انضبنش : 

 اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ".

" رٛعذ فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ف١ّب ٠زؼٍك  انفشض انشاثغ :  

ثىلا ِٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ 

 اٌششوبد ".

 أهًُـخ انذساعـخ : – 2

 رزًضم أهًُخ انذساعخ فً :

دساعخ رىٍفخ سأط اٌّبي ثٙذف رؾذ٠ذ أعجبة ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي فٝ ثؼغ  – 1

اٌؼبٍِخ فٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ ثٙذف رؾغ١ٓ ششٚؽ اٌؾظٛي ػٍٝ الأِٛاي  اٌششوبد

 اٌّطٍٛثخ .

دساعخ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثٙذف رؾذ٠ذ أعجبة أخفبع دٚسح اٌزؾٛي  – 2

 إٌمذٜ ِٚؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ فٝ اٌششوبد اٌؼبٍِخ فٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ .

اعبد اٌزٝ رزّبشٝ ِغ الأدث١بد اٌّب١ٌخ فٝ رٕبٚي رؼزجش اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ِٓ اٌذس – 3

رأص١ش ولا ِٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ 

 اٌششوبد اٌؼبٍِخ فٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ .

رؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ ث١ٓ اٌششوبد اٌؼبٍِخ فٝ اٌمطبػبد اٌّخزٍفخ فٝ ث١ئخ الأػّبي  – 4

وفبءح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، ٚرىٍفخ سأط  اٌّظش٠خ ثٙذف اٌزٛطً ئٌٝ ِؾذداد

 اٌّبي ٌٍزٛطً ئٌٝ ِغججبد اٌفٛاسق ث١ٓ رٍه اٌششوبد .

انُظشَبد انًفغشح نكفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم وركهفخ الأيىال ورأصُشهب ػهً  – 5

 سثحُخ انششكبد :

 ; Anderson & Gupta, 2022)ئشبسح اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ 

Patel & Nguyen, 2023 ; Kim & Torres, 2024 ; Li & wung , 
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ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ئسرجبؽ ٚص١مخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚوفبءح ئداسح سأط اٌّبي  (2024

ئٌٝ ٔظش٠خ  (Modig Lianl & miller, 1958 )اٌؼبًِ ، ؽ١ش ئشبسح دساعخ

غ١بة ١٘ىً اٌز٠ًّٛ الأِضً ٚاٌزٝ رفزشع ػذَ ٚعٛد ػلالخ ١ٌٙىً اٌز٠ًّٛ الأِضً 

ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ فٝ ظً أفزشاع ػذَ ٚعٛد ػش٠جخ ػٍٝ دخً اٌششوبد ٚػذَ 

ٚعٛد رأص١ش ٌٍؼٛاًِ اٌّب١ٌخ اٌزٝ رؾذ ِٓ لذسح اٌششوخ ػٍٝ اٌٛطٛي ئٌٝ اٌز٠ًّٛ 

ٜ أفؼ١ٍخ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ، إٌّبعت ف١ّب أؽٍك ػ١ٍٗ ٔظش٠خ رغبٚ

ٚاٌزٝ رؼٕٝ ػذَ ٚعٛد رأص١ش ٌزىٍفخ ِظبدس الأِٛاي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ ٌٚىٓ عبءد 

 ; Kayani et al., 2023 ؛ 0202؛ صنظ آخشوٌ ، 0212)ػًش ،دساعبد أخشٜ 

Wue et al., 2023 ; Raza et al., 2021  ) عذ٠ذح رإوذ  ٚأدٌخثاصجبربد ػ١ٍّخ

 ص١ش ِظبدس الأِٛاي ٚرىٍفزٙب ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .رأ

   وّب أ٘زّذ ثؼغ اٌذساعبد( Altaf , 2020  )   ، ًثٕظش٠خ أ٠ٌٛٚبد اٌز٠ّٛ

ٚاٌزٝ رش١ش ئٌٝ أْ ئداسح اٌششوبد رفؼً الإػزّبد ػٍٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌذاخ١ٍخ 

ؽخ ثذلا ػٓ ؽش٠ك ئؽزغبص الأسثبػ ٚئعزخذاِٙب فٝ ر٠ًّٛ اٌفشص الاعزضّبس٠خ اٌّزب

ِٓ الإػزّبد ػٍٝ اٌذ٠ْٛ ، ؽ١ش رؼزّذ اٌششوبد ػٍٝ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ أٚلاً ٌز٠ًّٛ 

 الاعزضّبساد صُ رٍغأ ئٌٝ اٌذ٠ْٛ ٌزغط١خ اٌؼغض فٝ اٌز٠ًّٛ.

  وّب أشبسد ثؼغ اٌذساعبد(Khalid et al., 2018; Patel & Ngayen, 

2023; Kayani et al., 2023) ع ٚعٛد ئسرجبؽ ئٌٝ أْ ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ رفزش

ِٕطمٝ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي  اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ؽ١ش ٠زشرت ػٍٝ 

وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ رؾذ٠ذ اٌؾغُ الأِضً ِٓ إٌمذ٠خ اٌلاصِخ ٌؼ١ٍّبد 

اٌزشغ١ً ٚوزٌه اٌّخضْٚ ٚفزشاد اٌزؾظ١ً ٚاٌغذاد ثشىً ِٕبعت ، ٚثبٌزبٌٝ فاْ 

 ػٓ أطؾبة إٌّظّخ رغؼٟ ئٌٝ رؾم١ك وفبءح ئداسح ئداسح اٌششوبد ثظفزٙب ٚو١لا

 سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٌزؾغ١ٓ سثؾ١خ اٌششوخ .
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   وّب أ٘زّذ ٔظش٠خ اٌزجبدي ثبلأخز فٝ الاػزجبس ولا ِٓ اٌزأص١ش الإ٠غبثٝ ٌىفبءح ئداسح

سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ ٚاٌزأص١ش اٌغٍجٝ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ 

 سثؾ١خ اٌششوخ .

 وفًُب َهً ػشض يفبهًًُ نهًزغُشاد انضلاصخ :  

 إداسح سأط انًبل انؼبيم : -أ  

٠ّضً طبفٝ سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّشرىض الأعبعٝ ٌٍششوبد فٝ ئرخبر لشاسارٙب 

اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌّزؼٍمخ ثزشغ١ً الأطٛي اٌّزذاٌٚخ ِٓ ٔبؽ١خ ٚثأ١ٌبد عذاد الإٌزضاِبد 

اٌّزذاٌٚخ لظ١شح الأعً ِٓ ٔبؽ١خ أخشٜ ، ٚػ١ٍٗ ٠ّضً طبفٝ سأط اٌّبي اٌؼبًِ 

برٙب اٌّزذاٌٚخ ، ٠ٚمبط فؼب١ٌخ ئداسح سأط اٌفشق ث١ٓ أطٛي اٌششوخ اٌّزذاٌٚخ ٚئٌزضاِ

؛  0212؛ انُىاصشح ،  0212انُبثىد ،اٌّبي اٌؼبًِ ِٓ خلاي اٌّإشش٠ٓ اٌزب١١ٌٓ ) 

( Patel & Ngayen, 2023; Kayani et al., 2023: 

 زٞٚاٌ :  Working Capital Tarnover( ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ  1

ػٍٝ ر٠ًّٛ ئؽز١بعبد اٌششوخ ٠ٚزُ ل١بعٙب ػٓ  ٠ش١ش ئٌٝ لذسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ

ٚوٍّب صاد ِؼذي  صبفً يجُؼبد انششكخ÷ صبفً سأط انًبل انؼبيم ؽش٠ك ٔغجخ 

دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ وٍّب دي رٌه ػٍٝ فؼب١ٌخ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ فٝ 

 اٌششوخ .

اٌزؾٛي  : ٠ٚزُ ئعزخذاَ دٚسح  Cash Conversion Cycle( دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ  2

إٌمذٜ فٝ رم١١ُ وفبءح ئداسح إٌمذ٠خ ٚرؼزّذ ِذح دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ػٍٝ فزشح 

الاؽزفبظ ثبٌّخضْٚ ِٚزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ِٚزٛعؾ فزشح عذاد ؽغبثبد اٌذائ١ٕٓ 

، ٚوٍّب ئٔخفؼذ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ وٍّب دي رٌه ػٍٝ فؼب١ٌخ ئداسح سأط اٌّبي 

 ب ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ :اٌؼبًِ فٝ اٌششوخ ، ٠ٚزُ ل١بعٙ
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فزشح  –دوسح انزحىل انُمذي = فزشح انًخضوٌ + فزشح انزحصُم يٍ انؼًلاء 

 انغذاد نهذائٍُُ 

 ؽ١ش : 

فزشح اٌّخضْٚ : رم١ظ وفبءح ئداسح اٌششوخ فٝ اٌزظشف فٝ اٌّخضْٚ ٚص٠بدح ِؼذي  -

 دٚسأٗ ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ 

 ػذد الأَبو ثبنغُخ / يؼذل دوساٌ انًخضوٌ          

فزشح اٌزؾظ١ً ِٓ اٌؼّلاء : ٚرش١ش ئٌٝ اٌفزشح ِب ث١ٓ اٌزظشف فٝ اٌّخضْٚ ٚث١ٓ  -

 رؾظ١ً ل١ّزٗ ، ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ  

 . ػذد الأَبو ثبنغُخ / يؼذل دوساٌ انحغبثبد انًذَُخ         

فزشح اٌغذاد ٌٍذائ١ٕٓ : ٚرش١ش ئٌٝ اٌّذح ث١ٓ ششاء اٌّخضْٚ ٚعذاد ل١ّزٗ ٌٍذائ١ٕٓ ٚ٘ٝ  -

 ػجبسح ػٓ 

 انحغبثبد انذائُخ / ركهفخ انجضبػخ انًجبػخ .            

 ركهفـخ سأط انًـبل : -ة  

 ِفَٙٛ رىٍفخ سأط اٌّبي : 

ٙب فٝ اٌفزشح ٠ؼزجش ِفَٙٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ِٓ اٌّفب١ُ٘ اٌزٝ رذاٚي ئعزخذاِ

الأخ١شح ٚرُ رذاٌٚٙب ػٍٝ ٔطبق وج١ش فٝ اٌفىش اٌز٠ٍّٛٝ ، ٌٚىٓ ؽزٝ ا٢ْ ٌُ ٠زُ 

 الارفبق ػٍٝ ِفَٙٛ ِؾذد ٠زُ ئعزخذاِٗ .

( ئٌٝ ِفَٙٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ِٓ  0200يذاٍَ ، ف١ٕظش ثؼغ اٌجبؽض١ٓ )

سأط اٌّبي ٚعٙخ ٔظش إٌّشأح ػٍٝ أٔٗ ػتء ِبٌٝ ، ٚٚفمب ٌٙزا اٌّفَٙٛ رؼشف رىٍفخ 

ثأٔٙب رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ الأِٛاي اٌزٝ رؾزبط ئ١ٌٙب إٌّشأح ِٓ ِظبدس اٌز٠ًّٛ ؽ٠ٍٛخ 

الأعً ٚاٌزٝ رزؼّٓ اٌز٠ًّٛ ثبلإلزشاع ٚالأعُٙ ٚرش١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ٚفمب ٌزٍه 

 ٚعٙخ إٌظش ئٌٝ ِزٛعؾ اٌزىٍفخ اٌّشعؾخ ٌّظبدس اٌز٠ًّٛ فٝ إٌّظّخ 
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سأط اٌّبي وؼبئذ ػٍٝ الأِٛاي اٌّغزضّشح )  ٠ٕٚظش اٌجؼغ الأخش ئٌٝ رىٍفخ

( ٚٚفمب ٌزٌه رىْٛ رىٍف سأط اٌّبي ػجبسح ػٓ اٌؼبئذ ػٍٟ الإعزضّبس 0212ػًش ،

ً ثأٔٙب ِزٛعؾ رىٍفخ ١٘ىً  ِٓ لجً اٌّغزضّش٠ٓ اٌز٠ٓ لبِٛا ثزمذ٠ُ سأط اٌّبي ، ٚأ٠ؼب

زٛلؼٗ سأط اٌّبي اٌؾبٌٝ ٌٍششوخ ، ؽ١ش أؽٍك ػٍٝ اٌؾذ الأدٔٝ ٌٍؼبئذ اٌزٜ ٠

اٌّغبّْ٘ٛ ) رىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ( ٚاٌؾذ الأدٔٝ اٌزٞ ٠زٛلؼٗ اٌذائْٕٛ) رىٍفخ 

 الألزشاع(

( ئٌٝ ِفَٙٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ٠إٚي ئٌٝ ِؼذي اٌؼبئذ Wanke , 2022وّب أشبس )

 اٌذاخٍٝ أٚ ِؼذي اٌؼبئذ اٌّطٍٛة رؾم١مٗ فٝ ظً ئدسان اٌششوخ ٌّخبؽش اٌغٛق .

 فخ سأط انًبل :انؼىايم انًؤصشح ػهً ركه

)ثطبسعخ رٛعذ ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌزٝ رإصش ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي،أّ٘ٙب   

 ( :                          0203؛ صوثبسٌ، 0212،

  : ٠ؼزجش ؽغُ اٌششوخ ِٓ أوضش اٌؼٛاًِ اٌزٝ رإصش ػٍٝ سأط  اٌّبي حغى انششكخ

رمذَ اٌششوخ ، فبٌششوبد اٌخبص ثبٌششوخ ؽ١ش ٠ؼذ ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌزٝ رغبػذ ػٍٝ 

راد اٌؾغُ اٌىج١ش رزّزغ ثضمخ ٚاعؼخ ٚاعزمشاس ٚصجبد اٌزذفك إٌمذٜ اٌخبص ثٙب ، ٌزٌه 

فّٓ اٌظؼت أْ رزؼشع ٌلإفلاط ، ٌٚزٌه رٕخفغ ِغز٠ٛبد اٌخطش اٌزٝ رزؼشع ٌٙب 

 ئعزضّبسارٙب ٚثبٌزبٌٝ رٕخفغ رىٍفخ سأط اٌّبي اٌخبطخ ثٙب.

 : ششوخ ػٍٝ اٌٛفبء ثاٌزضاِبرٙب فٝ ِٛاػ١ذ٘ب ٚػذَ فأْ لذسح اٌ عُىنخ الأعــهى

رؼشػٙب ٌٍزؼضش اٌّبٌٝ ثٙب ، ؽ١ش ٠زُ اٌزٛاصْ ث١ٓ ٔغجخ اٌغ١ٌٛخ ٚٔغجخ اٌشثؾ١خ ، ؽ١ش 

 أظٙشد ٔزبئظ اٌذساعبد ٚعٛدح ػلالخ عبٌجٗ ث١ٓ ٔغجخ اٌغ١ٌٛخ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي .

 : رإصش ػٍٝ فبٌششوبد رزؼشع ٌٕٛػ١ٓ ِٓ اٌّخبؽش ٚاٌز دسعـخ انًخـبطـشح ٝ

رىٍفخ سأط اٌّبي ، فبٌٕٛع الأٚي ٠غّٝ ِخبؽش اٌمطبع ، ٚإٌٛع اٌضبٔٝ ِخبؽش 

الأػّبي ، فىٍّب رؼشػذ اٌششوخ ٌذسعخ ػب١ٌخ ِٓ ِخبؽش اٌمطبع أٚ ِخبؽش 

الأػّبي ، أخفؼذ لذسح اٌششوخ ػٍٝ اٌٛطٛي ئٌٝ ر٠ٍّٛٙب اٌخبسعٝ ، ؽ١ش 

 ّبي .رٛعذ ػلالخ ِٛعجخ ث١ٓ اٌّخبؽش ٚرىٍفخ سأط اٌ
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 : فجؼغ اٌششوبد لذ لا رّزٍه أسطذح ٔمذ٠خ وبف١خ ، ٌٚىٕٙب  يؼــذل انًُــى

٠زٛافش ٌذ٠ٙب فشص وج١شح ٌٍّٕٛ ، فىٍّب صادد فشص إٌّٛ أِبَ اٌششوبد وٍّب 

 ئٔخفؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي فبٌؼلالخ ث١ُٕٙ عبٌجخ .

  : ف١غت ػٕذِب ٠زُ ل١بط رىٍفخ سأط اٌّبي ٔغذ رأص١ش عٍجٝ ٌٍزؼخُ انزضخــى

ػٍٝ ئداسح وً ِٕظّخ رغؼٝ ئٌٝ رؼظ١ُ ل١ّخ اٌششوخ أْ رؾغت ػبئذ ٠فٛق 

 رىٍفزٙب ثّب ٠ؾمك ٘ذف رؼظ١ُ ل١ّخ اٌششوخ .

  : لذسح اٌغٛق ػٍٝ رٛف١ش ِظبدس ر٠ًّٛ ِخزٍفخ ٠زُ اٌّفبػٍخ انًــشوَـــخ ٝ٘

ث١ٕٙب ِٓ لجً اٌششوبد ٌزى٠ٛٓ سأط ِبٌٙب ثغٌٙٛخ ٠ٚغش، ؽ١ش رؼذ اٌذ٠ْٛ ِٓ 

اًِ سأط اٌّبي ٌٍششوبد، فمذ رٍغأ اٌششوبد ئٌٝ ِظبدس الأِٛاي أُ٘ ػٛ

اٌّمزشػخ ػٕذِب رىْٛ ششٚؽٙب ١ِغشح ِٕٚخفؼخ اٌزىٍفخ أفؼً ِٓ اٌٍغٛء 

 ئٌٝ ِظبدس الأِٛاي اٌٍّّٛوخ لإسرفبع رىٍفزٙب .

 سثحُــخ انشــشكــبد : -حــ 

 ظ اٌّب١ٌخ اٌزٝ ٠زُ : ٠ؼذ ِفَٙٛ اٌشثؼ أٚ اٌشثؾ١خ ِٓ اٌّمب١٠ يفهىو سثحُخ انششكبد

الإػزّبد ػ١ٍٙب فٝ رؾ١ًٍ إٌغبػ أٚ اٌفشً اٌّبٌٝ لأٜ ششوخ ، فبٌشثؾ١خ رشرجؾ 

ئسرجبؽ ٚص١ك ثبٌشثؼ ٌٚىٓ ِغ ٚعٛد ئخزلاف سئ١غٝ ألا ٚ٘ٛ أْ اٌشثؼ ٠ؼذ ِجٍغ 

ِطٍك ، ث١ّٕب رؼذ اٌشثؾ١خ ل١ّخ ٔغج١خ رؼجش ػٓ ِذٜ اٌىفبءح فٝ ٔغبػ أٚ فشً أٜ 

ً ١ٌظ ثبٌؼشٚسٜ أْ رىْٛ ٔشبؽ ، ؽ١ش أْ ثؼغ ا ٌششوبد اٌزٝ رؾمك أسثبؽب

ششوبد ِشثؾخ ٌٚذ٠ٙب اٌمذسح ػٍٝ الإعزّشاس ٚإٌّٛ ، فبٌؼلالخ ث١ٓ إٌّٛ ٚاٌشثؾ١خ 

ػلالخ دائش٠خ ، أٜ أْ ٌزؾم١ك اٌّض٠ذ ِٓ إٌّٛ ٌظبٌؼ اٌششوخ ف١ٍضِٗ ا٢ِش رؾم١ك 

 ِؼذلاد ع١ذح ِٓ الأسثبػ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ .

( ثأٔٙب إٌغت اٌزٝ رم١ظ وفبءح ئداسح اٌششوخ فٝ  2112ٚلذ ػشفٙب ) ػّش،

 ئعزخذاَ اٌّٛاسد اٌّزبؽخ ٌذ٠ٙب الإعزخذاَ الأِضً ٌزؾم١ك الأسثبػ .

 رغؼٝ ِؼظُ اٌششوبد ئٌٝ رؾم١ك ألظٝ لذس ِٓ الأسثبػ ،  هذف رؼظُى انشثحُخ :

 ٚرٌه ثّمبسٔخ الإ٠شاداد ٚاٌزىٍفخ ٚاعزخشاط اٌفشق ث١ّٕٙب ، ٌٚزؾم١ك ٘زا اٌٙذف
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٠غت أْ رأخز اٌششوخ فٝ الإػزجبس ع١ّغ اٌظشٚف اٌغٛل١خ ٌّٕزغبرٙب أٚ اٌخذِبد 

اٌزٝ رمذِٙب ٌٍؾظٛي ػٍٝ الأِٛاي اٌّطٍٛثخ ثألً رىٍفخ ِٚخبؽشح ِّىٕخ ثبلإػبفخ 

ئٌٝ الإعزضّبس الأِضً ٌّب ٘ٛ ِزبػ ِٓ ِٛاسد ثطش٠مخ رّىٓ اٌششوخ ِٓ رؾم١ك أوجش 

 ػبئذ ِّىٓ .

 انًبل انؼبيم ثشثحُخ انششكبد :ػلالخ إداسح سأط  -

رؼزجش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ إٌبعؾخ ػشٚسح ٌّٕٛ اٌششوبد ػٍٝ الأعً 

اٌط٠ًٛ ٚػّبْ ثمبئٙب، فاْ ٌُ ٠زٛافش ٌذٜ اٌششوخ سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌلاصَ ٌض٠بدح 

الإٔزبط ٚاٌّج١ؼبد ، فمذ رفٛرٙب فشص ص٠بدح اٌّج١ؼبد ٚص٠بدح الأسثبػ ، فؼ١ٍّخ ئداسح 

 Al-naif)اٌّبي اٌؼبًِ ٘ٝ ػ١ٍّخ ِغزّشح رزؼّٓ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌمشاساد ا١ِٛ١ٌخ  سأط

& Alshra'ah, 2019). 

٠ٕٚظش ئٌٝ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ وّإشش ػٍٝ فبػ١ٍخ اٌششوخ فٝ ئداسح 

ػ١ٍّبرٙب اٌزشغ١ٍ١خ فارا أٔخفغ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثشىً وج١ش دي رٌه ػٍٝ ػؼف 

ٌزضاِبد لظ١شح الأعً ٚثبٌزبٌٝ ص٠بدح ِخبؽش ع١ٌٛزٙب لذسح اٌششوخ ػٍٝ اٌٛفبء ثبلإ

ٚػٍٝ اٌؼىظ ِٓ رٌه ، فاْ ئسرفبع سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثشىً وج١ش د١ًٌ ػٍٝ أْ 

 (.Altaf,2020اٌششوخ غ١ش فؼبٌخ فٝ ئداسح ػ١ٍّبرٙب اٌزشغ١ٍ١خ )

ٌزٌه ٔغذ أْ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ رشزًّ ػٍٝ لشاساد الإعزضّبس 

زضّبس الأِضً فٝ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثبٌشىً اٌزٜ ٠ض٠ذ ِٓ ؽغُ الإٔزبط ٚؽغُ الإع

ٚاٌّج١ؼبد ٚثبٌزبٌٝ اٌزأص١ش ثشىً ئ٠غبثٝ ػٍٝ ؽغُ الأسثبػ ٚثبٌزجؼ١خ اٌض٠بدح فٝ ل١ّخ 

اٌششوخ، ٚػذَ اٌزؼغش فٝ عذاد الاٌزضاِبد لظ١شح الأعً ثأٜ طٛسح ِٓ اٌظٛس ، 

ث١ٓ اٌّخبؽش إٌبرغخ ػٓ الإػزّبد ػٍٝ  ثبلإػبفخ ئٌٝ ِؾبٌٚخ ئ٠غبد ػلالخ رؼ٠ٛؼ١خ

ِظبدس ر٠ًّٛ لظ١شح الأعً ٌز٠ًّٛ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ ٚر٠ًّٛ الأطٛي اٌّزذاٌٚخ ، 

ثبلإػبفخ ئٌٝ رؾم١ك الأسثبػ ، ؽ١ش رٕغت الأسثبػ اٌزٝ رؾممٙب اٌششوبد ئٌٝ ِج١ؼبرٙب 

بس٠خ أٚ ٌشأط ِبٌٙب ، فبٌشثؼ ٘ٛ ِم١بط ػٍٝ فبػ١ٍخ ع١بعبد اٌششوخ الإعزضّ

 .(Kayani et al., 2021)ٚاٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌز١ٍ٠ّٛخ 
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 انـذساعـبد انغـبثمـخ  : – 6

اٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ  –أ 

 اٌششوبد :

 :(Khalid et al., 2018) دساعخ – 1   

 ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ِؼشفخ رأص١ش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد . -

رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ِؼ٠ٕٛخ اٌؼلالخ الإ٠غبث١خ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ  -

ٚسثؾ١خ اٌششوبد، ؽ١ش رٛطٍذ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌّؼذي دٚساْ 

اٌّخضْٚ ٚٔغجخ اٌزذاٚي ٚٔغجخ اٌشثؼ اٌزشغ١ٍٝ ئٌٝ ئعّبٌٝ اٌذ٠ْٛ ػٍٝ سثؾ١خ 

 اٌششوبد .

 (Paule & Paroma , 2018)دساعخ  – 0

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ ِذٜ رأص١ش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ  -

 ششوبد طٕبػخ اٌظٍت إٌٙذ٠خ اٌىج١شح .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش وج١ش ٌشأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ،  -

ْ ثبلإػبفخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ئ٠غبث١خ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ ولا ِٓ ِؼذي دٚسا

اٌّذ٠ْٕٛ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ٌٚىٓ رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ ِؼذي 

دٚساْ اٌّخضْٚ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ٚٚعٛد رأص١ش ئ٠غبثٝ ٌٍزٛعغ فٝ الاعزضّبس فٝ 

 الأطٛي اٌغبئٍخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .

 :(Al-naif & Alshra'ah, 2019)دساعخ  – 3

ث١ٓ ِىٛٔبد سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ئخزجبس ٚعٛد ػلالخ  -

 اٌششوبد داخً لطبع اٌظٕبػبد اٌزؼذ١ٕ٠خ ٚالإعزخشاع١خ فٝ الأسدْ .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ ِىٛٔبد سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ  -

اٌششوبد ، ٚوزٌه ٚعٛد ػلالخ ئ٠غبث١خ ل٠ٛخ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، 
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ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ ٔغجخ اٌذ٠ٓ ٚاٌشثؾ١خ، ٚرٛطٍذ اٌذساعخ  ٚأظٙشد إٌزبئظ

أ٠ؼب ئٌٝ أ١ّ٘خ رمظ١ش ؽٛي فزشح اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ِٚىٛٔبرٙب ٚخبطخ فزشح رؾ٠ًٛ 

 اٌّخضْٚ ئٌٝ ئدٔٝ ِغزٜٛ ِٓ أعً اٌؼًّ ثىفبءح ٚفبػ١ٍخ .

 ( : 0212دساعخ )طىَشػ ،  – 2

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد  -

 اٌظٕبػ١خ فٝ عٛق ػّبْ .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ دٚسح اٌزؾ٠ًٛ  -

إٌمذٜ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ٚوزٌه ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ 

١خ اٌششوبد ، ٚٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ ِزٛعؾ فزشح ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ٚسثؾ

اٌزخض٠ٓ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ٚوزٌه ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ فزشح اٌغذاد ٚسثؾ١خ اٌششوبد 

وّب ث١ٕذ إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ ولا ِٓ ٔغجخ اٌذ٠ْٛ ٚٔغجخ اٌزذاٚي  ،

اٌششوخ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ِغ ٚعٛد ػلالخ ئ٠غبث١خ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ ؽغُ 

 ٚسثؾ١زٙب .

 ( : 0212دساعخ )الأغـب ،  – 5

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد  -

 اٌظٕبػ١خ اٌفٍغط١ٕ١خ اٌّذسعخ ثجٛسطخ فٍغط١ٓ .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٟ ػذَ ٚعٛد رأص١ش ٌذٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ رٍه وىً ػٍٝ ِؼذي  -

ّإشش ٌشثؾ١خ اٌششوبد ، فٍُ رزٛطً اٌذساعخ ئٌٝ أٞ ػلالخ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي و

ث١ٓ ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ، ٚدٚسح رؾ٠ًٛ اٌّخضْٚ ٚفزشح اٌغذاد ٚسثؾ١خ 

وّب رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عبٌت ٌذٚسح اٌزُِ اٌّذ٠ٕخ ػٍٝ  ، اٌششوبد

 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ .
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 ( : 0212)انُبثىد  ،  دساعخ – 6

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ِؼشفخ رأص١ش ئعزشار١غ١بد ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّزؾفظخ  -

 ٚاٌّغبصفخ ٚاٌّؼزذٌخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عبٌت رٚ دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌىً ِٓ الإعزشار١غ١خ  -

ششوبد ، ٚوزٌه رٛطٍذ اٌّزؾفظخ لإداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌ

اٌذساعخ ئٌٝ ػشٚسح رخف١غ ؽغُ اٌّخضْٚ ثشىً ٠زلائُ ِغ ؽغُ ٔشبؽ اٌششوخ 

٠ٚؼّٓ ػذَ رٛلف ػ١ٍّبرٙب ، ٚوزٌه ػشٚسح رخف١غ فزشح رؾظ١ً اٌزُِ اٌّذ٠ٕخ 

وٍّب أِىٓ رٌه ٌٚىٓ ثشىً لا ٠إصش ػٍٝ ػلالخ اٌششوخ ِغ اٌؼّلاء ، ٚص٠بدح فزشح 

 ثشىً لا ٠إصش ػٍٝ ػلالخ اٌششوخ ثبٌّٛسد٠ٓ.اٌغذاد وٍّب أِىٓ رٌه ٌٚىٓ 

 (Puong et al., 2020)دساعخ  – 7

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ رأص١ش وً ِىْٛ ِٓ ِىٛٔبد سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ  -

 سثؾ١خ اٌششوبد .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عبٌت ٌىلا ِٓ ِؼذي دٚساْ اٌّخضْٚ ِٚزٛعؾ  -

 ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .اٌذفغ ٚدٚسح اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ 

 :(Akgun & Karatas , 2020)دساعخ  – 2

 ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد . -

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ل٠ٛخ ٚراد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ اٌشثؾ١خ ٚدٚسح  -

ل٠ٛخ ث١ٓ ولا ِٓ فزشح رؾ٠ًٛ اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ، ثبلإػبفخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ 

اٌّخضْٚ ِٚزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ٚسثؾ١خ اٌششوبد، ث١ّٕب رٛعذ ػلالخ ِٛعجخ ث١ٓ 

 ِزٛعؾ فزشح اٌذفغ ٚسثؾ١خ اٌششوبد .
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 :(El-Ansary & Al-Gazner, 2021)دساعخ  – 2

 ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚالأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد . -

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وً ِٓ  -

ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ٚسثؾ١خ اٌششوخ ٚٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ 

ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ِزٛعؾ فزشح اٌذفغ ٚسثؾ١خ اٌششوخ ، ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ اٌششوبد اٌزٝ رمَٛ 

زٝ رمَٛ ثبٌذفغ ٌذائ١ٕٙب فٝ اٌٛلذ اٌّؾذد ثاداسح ؽغبثزٙب اٌّذ٠ٕخ ثىفبءح ػب١ٌخ ، ٚاٌ

ع١غبػذ٘ب رٌه فٝ رؾم١ك أداء ِبٌٝ أفؼً ِٓ غ١ش٘ب ، ٚوزٌه ٚعٛد ػلالخ 

 ئ٠غبث١خ ث١ٓ ولا ِٓ ِؼذي دٚساْ اٌّخضْٚ ٚسثؾ١خ اٌششوبد .

 ( : 0200دساعخ ) أحًذ  ،  – 12

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١شاد سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّزّضٍخ فٝ  -

)ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ، ِؼذي دٚساْ اٌّخضْٚ ، ِزٛعؾ فزشح اٌذفغ ، دٚسح 

اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ( ٚسثؾ١خ اٌششوبد، ٚاٌزؾمك ِٓ ِذٜ لذسح ٘زٖ اٌّزغ١شاد فٝ 

 اٌزأص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد .

ٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ئسرجبؽ رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ِٛعجخ ل٠ٛخ ث١ٓ دٚسح ٚرٛطٍذ ا -

اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، وّب رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ 

الأطٛي اٌّب١ٌخ ئٌٝ  –اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ  –راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ ولا ِٓ )اٌغ١ٌٛخ 

لالخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ِٛعجخ ئعّبٌٝ الأطٛي ( ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، وّب ٠ٛعذ ػ

 ث١ٓ ولا ِٓ ) ؽغُ اٌششوخ ِٚؼذي إٌّٛ ( ٚسثؾ١خ اٌششوبد .

 :(Kayani et al., 2021)دساعخ  – 11

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ل١بط رأص١ش ِىٛٔبد ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ  -

 اٌششوبد .

رخف١غ فزشح  ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ اٌششوبد ٠ّىٓ أْ رؾمك أسثبػ أوضش ػٕذ-

اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ، أٜ أْ ٕ٘بن ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ فزشح اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ٚاٌشثؾ١خ ، 
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وزٌه رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ اٌؾغبثبد 

 اٌذائٕخ ٚسثؾ١خ اٌششوبد .

 ( :0202دساعخ ) صنظ وآخشوٌ  ،  – 10

خ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ٚئداسح سأط ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ئخز١بس رأص١ش اٌؼلال -

 اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ الإداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عبٌت ِؼٕٜٛ ٌٍّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ  -

ي ٌٍششوبد ، وّب رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش ئ٠غبثٝ ِؼٕٜٛ لإداسح سأط اٌّب

اٌؼبًِ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد ، ٚوزٌه ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ 

 ث١ٓ اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ٚئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد .

 انذساعبد انزً رُبونذ انؼلالخ ثٍُ ركهفخ سأط انًبل وسثحُخ انششكبد : –ة 

 ( : 0212دساعخ ) ثطبسعخ  ،  – 1

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ اٌشثؾ١خ -

 ٌٍششوبد اٌظٕبػ١خ الأسد١ٔخ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ ػّبْ .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ ٌزىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ اٌشثؾ١خ  -

فٝ ثٛسطخ ػّبْ ٚوزٌه رٛطٍذ  فٝ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ الأسد١ٔخ اٌّذسعخ

ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ ٌٕغجخ اٌّذ١ٔٛ٠خ ػٍٝ اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ، ٚعٛد 

 رأص١ش ئ٠غبثٝ ٌٕغجخ اٌذ٠ْٛ ؽ٠ٍٛخ الأعً ػٍٝ اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ .

 ( :0212دساعخ ) ػًش  ،  – 0

 ششوخ .٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٟ ل١بط رأص١ش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌ -

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٟ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌزىٍفخ  -

 اٌّشعؾخ ٌلاِٛاي ٚسثؾ١خ اٌششوبد .
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 ( : 0200دساعخ ) يذاًَ  ،  – 3

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش اٌزىٍفخ اٌّشعؾخ ٌشأط اٌّبي ػٍٝ رؼظ١ُ صشٚح  -

 اٌّلان .

خ ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلال -

أطلالب ِٓ ل١بط وً ِٓ رىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٚرىٍفخ اٌذ٠ْٛ ٚسثؾ١خ اٌششوبد  ، 

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ أ٠ؼب ئٌٝ أٔٗ ٠غت أْ رمَٛ ئداسح اٌششوبد ثبلإػزّبد ػٍٝ 

 ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ إٌّبعت ٌٙب ِٓ خلاي ئؽزغبة رىٍفخ سأط اٌّبي ِٓ أعً رؼظ١ُ

 أسثبؽٙب ٚؽّب٠خ صشٚح اٌّلان.

 :(Dsouza&Mustafa , 2022)دساعخ  – 2

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد  -

 مطبع الارظبلاد فٝ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ .ث

خ ػٍٝ ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ ٌزىٍفخ اٌذ٠ْٛ ٚرىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١ -

 سثؾ١خ اٌششوبد .

 :(Wanke , 2022)دساعخ  – 5

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ثؾش رأص١ش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ اٌشثؾ١خ اٌزشغ١ٍ١خ  -

 ٌٍششوبد  .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش ٌزىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ،  -

الأعً رض٠ذ ِٓ سثؾ١خ ٚرٛطٍذ أ٠ؼب ئٌٝ أْ اٌض٠بدح فٝ ٔغجخ اٌذ٠ْٛ ؽ٠ٍٛخ 

 اٌششوبد .

 ( : 0203دساعخ ) صوثبسي  ،  – 6

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌّظبسف  -

 اٌغٛس٠خ .
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ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ  -

 اٌّظبسف اٌزغبس٠خ.

رُبونذ انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ إداسح سأط انًبل انؼبيم وركهفخ انذساعبد انزً  –عـ 

 الأيىال :

 ( : Anderson & Gupta , 2022دساعخ ) – 1

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ فؾض اٌؼلالخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ فٝ  -

 . CoviD-19اٌششوبد الأٚسث١خ ثؼذ عبئؾخ 

ث١ٓ ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي ٚأ١ّ٘خ ئداسح سأط ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ  -

اٌّبي اٌؼبًِ ، ؽ١ش أدد أسرفبع رىٍفخ سأط اٌّبي ثغجت الأصِبد الالزظبد٠خ ئٌٝ 

ص٠بدح رشو١ض اٌششوبد ػٍٟ رؾغ١ٓ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، ٚرٛطٍذ أ٠ؼب ئٌٝ 

ض٠ض أْ رؾغ١ٓ ئداسح اٌؾغبثبد اٌّذ٠ٕخ ٚرم١ًٍ اٌذ٠ْٛ لظ١شح الأعً عبػذ فٝ رؼ

 اٌشثؾ١خ سغُ اسرفبع رىٍفخ اٌز٠ًّٛ . 

 ( : Patel & Nguyen  , 2023دساعخ ) – 0

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ اٌزفبػً ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط -

 اٌّبي ِٚذٜ رأص١ش٘ب ػٍٝ أداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد اٌظٕبػ١خ فٝ أع١ب .

اٌّبي اٌؼبًِ ٠غبػذ فٝ رخف١غ رأص١ش ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ رؾغ١ٓ ئداسح سأط  -

أسرفبع رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ اٌشثؾ١خ ، وّب رٛطٍذ ئٌٝ أْ اٌششوبد راد اٌغ١ٌٛخ 

 اٌؼب١ٌخ رؾمك أداء ِبٌٟ أفؼً ؽزٝ ػٕذ اسرفبع رىٍفخ اٌز٠ًّٛ .

 ( : Kim & Torres , 2024دساعخ ) – 3

ٝ لشاساد ئداسح سأط ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ و١ف١خ رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍ-

 اٌّبي اٌؼبًِ فٝ اٌششوبد اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ .
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ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ اٌششوبد اٌظغ١شح رٛاعٗ رؾذ٠بد فٝ اٌٛطٛي ئٌٝ ر٠ًّٛ  -

ِٕخفغ اٌزىٍفخ ، ِّب ٠غؼً ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػبِلا ؽبعّبً فٝ سثؾ١زٙب ، 

مذ٠خ ٠مًٍ ِٓ رأص١ش رىٍفخ سأط وّب رٛطٍذ ئٌٝ أْ اٌزؾغ١ٓ فٝ ئداسح اٌزذفمبد إٌ

 اٌّبي اٌّزذفمخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ. 

 ( : Li& Wang  , 2024دساعخ ) – 2

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ  -

 اٌششوبد ِغ ِشاػبح رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي .

ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ  -

اٌششوخ ، ؽ١ش ٠غبُ٘ رم١ًٍ دٚسح اٌزؾظ١ً إٌمذٞ ٚدٚسح اٌّخضْٚ فٝ ص٠بدح 

اٌشثؾ١خ ، خبطخ ػٕذِب رىْٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ِشرفؼخ  ، وّب رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ 

فخ ٠ّىٕٙب رؾًّ دٚساد سأعّبي أْ اٌششوبد اٌزٝ رؼزّذ ػٍٝ ر٠ًّٛ ِٕخفغ اٌزىٍ

ػبًِ أؽٛي دْٚ اٌزأص١ش اٌغٍجٝ ػٍٝ اٌشثؾ١خ  ، ٚوّب رٛطٍذ اٌذساعخ  ئٌٝ أٔٗ 

ػٕذ اسرفبع رىٍفخ سأط اٌّبي رظجؼ الإداسح اٌفؼبٌخ ٌشأط اٌّبي اٌؼبًِ أوضش أ١ّ٘خ 

 ٌزؼ٠ٛغ رأص١ش اٌزىٍفخ اٌّشرفؼخ ػٍٝ الأسثبػ 

 يُهغُـخ انـذساعــــخ : – 7

١خ اٌذساعخ ولا ِٓ ِغزّغ اٌذساعخ ٚػ١ٕخ اٌذساعخ ، ٚوزٌه رؼشع ِٕٙغ

ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚؽشق ل١بعٙب ، ِظبدس عّغ اٌج١بٔبد ، الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ 

 اٌّغزخذِخ فٝ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد .

 يغزًغ انذساعخ :  – 7/1

٠زىْٛ ِغزّغ اٌذساعخ ِٓ اٌششوبد اٌّم١ذح فٝ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٚاٌزٝ 

ششوخ )اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ،  235فٝ اٌغٛق ٚاٌجبٌغ ػذد٘ب رزذاٚي أعّٙٙب 

2124.) 
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 ػُُخ انذساعـــخ :  – 7/0

ششوخ (  113رُ أخز ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌّم١ذح فٝ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ِمذاس٘ب )

َ ، ٚرٌه ٚفمب ٌٍششٚؽ  2124 – 2115ِشب٘ذح ٌٍفزشح اٌض١ِٕخ ِٓ  1131ثؼذد ِشب٘ذاد 

 اٌزب١ٌخ :

ٚرذاٚي أعُٙ اٌششوبد فٝ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ  اعزّشاس ل١ذ – 1

(2115 – 2124) 

 ِٓ وً ػبَ لإِىب١ٔخ ِمبسٔخ إٌزبئظ . 12/  31ئػذاد اٌششوبد رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ فٝ  – 2

 ئػذاد اٌششوبد لٛائّٙب اٌّب١ٌخ ثبٌغ١ٕخ اٌّظشٞ . – 3

 أْ رىٛٔٓ اٌششوبد ِىزٍّخ اٌج١بٔبد .  – 4

بع اٌجٕٛن ٚلطبع اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٔظشاً ٌزٛافش اشزشاؽبد ِٚؼب١٠ش ئعزجؼبد لط – 5

 خبطخ ثٙز٠ٓ اٌمطبػ١١ٓ .

( ، ششوبد ػ١ٕخ اٌذساعخ ِٛصػخ ػٍٝ ٠ٚ1ٛػغ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )

 اٌمطبػبد ٚفمب ٌٍششٚؽ اٌغبثمخ روش٘ب .
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 (1عذول سلى )

 ششكبد ػُُخ انذساعخ

 انمطـــــبع و
 ػذد ششكبد انؼُُخ انًُطجك 

 ػهُهى انششوط
 انُغجخ 

 %  05,5 06 انؼمـــــبساد 1

 %12,56 15 أغزَخ ويششوثبد 0

 % 12,62 11 سػبَخ صحُخ وأدوَخ 3

 %   2,73 2 يـىاسد أعبعُـخ 2

 %   7,73 2 عُبحخ ورشفُه 5

 %   5,2 6 يمبولاد وإَشبءاد هُذعُخ 6

 %   2,73 2 يــىاد انجُــــبء 7

 %   3,22 2 يُغىعـبد وعهغ يؼًشح 2

 %   2,25 5 ارصبلاد وإػلاو وركُىنىعُب انًؼهىيبد  2

 %   2,27 1 خذيبد انُمم وانشحٍ 12

 %   0,21 3 خذيبد ويُزغبد صُبػُخ وعُبساد  11

 %   0,21 3 وسق ويىاد رؼجئخ ورغهُف 10

 %   1,22 0 رغبسح ويىصػــىٌ 13

 %   2,27 1 يشافك 12

 %    122 123 الإعًـــبنـً

 : ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ اٌج١بٔبد إٌّشٛسح ػٍٝ ِٛلغ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ.انًصذس

 يزغُشاد انذساعـــخ وطـشق لُبعهب :  – 7/3

أػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ رؾ١ًٍ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط 

ٌؼ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚرٌه 

اٌّذسعخ فٝ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ ٌؼذد ِٓ اٌمطبػبد اٌّخزٍفخ فٝ ظً 

ٚعٛد ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚفمب ٌّب ٚسد فٝ 

اٌذساعبد اٌغبثمخ ُٚ٘ ؽغُ اٌششوخ ٚػّش اٌششوخ ٚٔغجخ اٌشفغ اٌّبٌٝ ِٚؼذي 

خ ئٌٝ ئعّبٌٝ الأطٛي ، ٚوزٌه ٔغجخ اٌزذاٚي ٚٔغجخ الأطٛي اٌّب١ٌ –ّٔٛ اٌششوخ 

ٚلذ رُ رؾذ٠ذ ٚرٛط١ف رٍه اٌؼٛاًِ فٝ ػٛء اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ ، 

 ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ ِٓ خلاي اٌشىً اٌزبٌٝ :
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 ( ًَىرط انذساعخ1شكم سلى )

 ٠ٚزؼؼ ِٓ اٌشىً اٌغبثك أْ ِزغ١شاد اٌذساعخ ػجبسح ػٓ :

: ٠ٚزّضً فٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚلذ رُ ئعزخذاَ أؽذ ِمب١٠ظ  (GOP)انًزغُش انزبثغ  -

اٌشثؾ١خ ٚ٘ٛ ِؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ ٚاٌزٜ ٠ؼجش ػٓ سثؼ اٌزشغ١ً / ئعّبٌٝ الأطٛي 

 ثؼذ اعزجؼبد الأطٛي اٌّب١ٌخ ٚاٌزٜ ٠ؼجش ػٕٗ ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ :

GOP     = 
 ركهفخ انجضبػخ انًجبػخ –انًجُؼبد 

 ×122 
 الأصىل انًبنُخ –إعًبنً الأصىل 
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 : ٚرزّضً فٝ ٔٛػ١ٓ ِٓ اٌّزغ١شاد ٚ٘ٝ : انًزغُشاد انًغزمهخ -

 : انًزغُش انًغزمم الأول : كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم 

٠ّضً سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّشرىض الأعبعٝ ٌٍششوبد فٝ ئرخبر لشاسارٙب 

اٌّزذاٌٚخ ِٓ ٔبؽ١خ ، ٚثأ١ٌبد عذاد الإٌزضاِبد اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌّزؼٍمخ ثزشغ١ً الأطٛي 

اٌّزذاٌٚخ لظ١شح الأعً ِٓ ٔبؽ١خ أخشٜ، ٚػ١ٍٗ ٠ّضً طبفٝ سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌفشق 

 (.2124ث١ٓ أطٛي اٌششوخ اٌّزذاٌٚخ ٚئٌزضاِبرٙب اٌّزذاٌٚخ )صٌؾ ٚأخشْٚ ، 

؛  0202)صنظ وأخشوٌ ، ٌٚمذ أشبسد اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ 

Elansary & Al-Gazzer, 2021  Zhang et al., 2020; 

Abdulkareem et al., 2023 )  ئٌٝ ٚعٛد ػذح ؽشق ٌم١بط وفبءح ئداسح سأط

 اٌّبي اٌؼبًِ ، ٚعٛف ٠ؼزّذ اٌجبؽضبْ ػٍٝ اٌّمب١٠ظ اٌزب١ٌخ :

: ٚرم١ظ وفبءح ئداسح اٌششوخ فٝ ئداسح إٌمذ٠خ  CCCدوسح انزحىل انُمذي  -أ    

ٚرؼزّذ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ػٍٝ فزشح الاؽزفبظ ثبٌّخضْٚ ِٚزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً 

 ِٚزٛعؾ فزشح اٌغذاد ، ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ :

CCC   ٌيزىعظ  -= يزىعظ فزشح انزحصُم + يزىعظ فزشح رحىَم انًخضو

 فزشح انذفغ

 حُش أٌ :

: ٚ٘ٝ رم١ظ وفبءح ئداسح اٌششوخ فٝ رؾظ١ً  ACPؾظ١ً  ِزٛعؾ فزشح اٌز -     

 ل١ّخ اٌّج١ؼبد الأعٍخ ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ :

ACP   = 
 يزىعـظ انزيى انًذَُـخ

 َىو 365× 
 صبفً انًجُؼبد اِعهخ
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: ٚرم١ظ وفبءح ئداسح اٌششوخ فٝ اٌزظشف  ITIDِزٛعؾ فزشح رؾ٠ًٛ اٌّخضْٚ  -

 فٝ اٌّخضْٚ ٚص٠بدح ِؼذي دٚسأٗ ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ :

ITID       = 
 يزىعـظ سصُـذ انًخــضوٌ

 َىو 365× 
 ركهفخ انجضبػخ انًجبػـخ

: ٚرش١ذ ئٌٝ اٌّذح ث١ٓ ششاء اٌّخضْٚ  APPِزٛعؾ فزشح اٌذفغ ) اٌغذاد ٌٍذائ١ٕٓ (  -

 ٚعذاد ل١ّزٗ ٌٍذائ١ٕٓ ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ: 

APP     = 
 يزـىعـظ انـزيـى انذائُـخ

 َىو 365× 
 انًشزـشَـبد اِعهــخ

: ٚ٘ٝ ٔغجخ رم١ظ ِذٞ وفبءح اٌششوخ  WCTيؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم  -ة   

فٟ ئعزخذاَ سأط ِبٌٙب اٌؼبًِ ٌذػُ اٌّج١ؼبد ٚإٌّٛ  ٠ٚؾغت ِٓ خلاي ٔغجخ 

 طبفٟ اٌّج١ؼبد اٌٟ طبفٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ

 صبفً انًجُؼبد / صبفً سأط انًبل انؼبيم                           

  انًزغُش انًغزمم انضبًَ : ركهفخ  سأط انًبلWACC : 

ٚ٘ٝ ػجبسح ػٓ رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ، ٚ٘ٝ 

 رّضً اٌؾذ الأدٔٝ ٌٍؼبئذ اٌّطٍٛة رؾم١مٗ ػٕذ ئعزضّبس أِٛاي اٌششوخ ٚ٘ٛ ػجبسح ػٓ :

  WACC = COE  +  COD 

 رؼجش ػٓ رىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٠ٚزُ ل١بعٙب ِٓ خلاي  COEؽ١ش أْ : 

 COE = 1 / [ PE ratio – (eo – do) eo]  

PE ratio  ) ُِٙؼبػف سثؾ١خ اٌغُٙ ) ٔغجخ عؼش اٌغُٙ ٌشثؾ١خ اٌغ  : 

   eo :    ٌٝٔظ١ت اٌغُٙ ِٓ الأسثبػ اٌّؾممخ ) طبفٝ اٌشثؼ ( فٝ اٌؼبَ اٌؾب 
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   do :    ٌٝٔظ١ت اٌغُٙ ِٓ الأسثبػ اٌّٛصػخ فٝ اٌؼبَ اٌؾب 

COD         : ٠ؼجش ػٓ رىٍفخ الإلزشاع ٠ٚمبط ِٓ خلاي 

  COD = Ci   ( 1 – T) 

  Ci :    رىٍفخ الإلزشاع لجً اٌؼش٠جخ ، ٠ٚزُ ؽغبثٙب ِٓ خلاي ٔبرظ لغّخ

ِظشٚف اٌفٛائذ ػٍٝ ِزٛعؾ اٌمشٚع لظ١شح ٚؽ٠ٍٛخ الأعً 

 ٌغٕٛاد فٝ ثذا٠خ ٚٔٙب٠خ اٌغٕخ اٌّب١ٌخ  

  T  . ِؼـذي اٌؼش٠جــخ : 

 :انًزغُشاد انضبثطخ : وهً ػجبسح ػٍ  -

  حغى انششكخSize  ٌٝ٠ٚزُ ل١بعٗ ػٓ ؽش٠ك اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٝ لإعّب :

 الأطٛي 

  ًَغجخ انشفغ انًبنDR  : ٌٝ٠ٚزُ ل١بعٗ ِٓ خلاي ٔغجخ ئعّبٌٝ اٌذ٠ْٛ ئٌٝ ئعّب

 الأطٛي 

  يؼذل ًَى انششكخGRovth  : ُ٠زُ ل١بعٗ ِٓ خلاي لغّخ ِؼذي اٌزغ١ش فٝ ؽغ

 اٌغٕخ اٌغبثمخ . ِج١ؼبد اٌششوخ لأخش ػب١ِٓ ػٍٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد فٝ

  الأصىل انًبنٍ إنً إعًبنً الأصىلFA /TA :  ٠ٚزُ ل١بعٗ ِٓ خلاي لغّخ

 ئعّبٌٝ الأطٛي اٌّب١ٌخ ػٍٝ ئعّبٌٝ أطٛي اٌششوخ .

  َغجخ انزذاولCR :  َٛ٠زُ ل١بعٗ ِٓ خلاي لغّخ الأطٛي اٌّزذاٌٚخ ػٍٝ اٌخظ

 اٌّزذاٌٚخ ٌٍششوخ .

  



 
 ...دراسية تطبيقية   وتكلفة رأس المال على ربحية الشركات تأثير العلاقة التف اعلية بين كف اءة إدارة رأس المال العامل

 طارق عبدالرحمن محمد السيد& د/   خالد صبيح الهادى تهامىد/   

 

 

 0205يوليو  -العدد الثالث                  المجلد السادس عشر                                                 

    08    

 
 

 ًَبرط انذساعـخ انـشَبضُـخ :  – 7/2

رؾم١مبً لأ٘ذاف اٌذساعخ ٠زُ ػشع ّٔبرط الإٔؾذاس اٌّمزشؽخ لإخزجبس رأص١ش 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ :

ّٔٛرط ئخزجبس رأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ انًُىرط الأول : 

 ِٛػؼ ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ :اٌششوبد وّب ٘ٛ 

GoP = o + 1 CCC + 2 WCT + 3 Size + 4 DR + 5 

Growth + 6 FA /TA  +  7 CR 

 ّٔٛرط ئخزجبس رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ انًُىرط انضبًَ : 

GoP = o + 1 COE + 2 COD + 3 Size + 4 DR + 5 

Growth + 6 FA /TA+  7 CR 

ّٔٛرط ئخزجبس رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبء ئداسح سأط اٌّبي انًُىرط انضبنش : 

 اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ . 

GoP = o + 1 CCC
*
COE + 2 CCC

*
COD + 3 

WCT
*
COE + 4 WCT

*
COD + 5 Size + 6 

DR +  7 Growth +  8 FA /TA    +  9 CR    

 يصبدس عًغ انجُبَبد  :  – 7/5

أػزّذ اٌجبؽضبْ فٝ رغ١ّغ ث١بٔبد اٌذساعخ اٌلاصِخ لإخزجبس فشٚع اٌذساعخ 

ػٍٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح ٚالإ٠ؼبؽبد اٌّزّّخ ٌٙب ٚإٌّشٛسح ػٍٝ ِٛلغ 

 اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ِٚٛلغ ِؼٍِٛبد ِجبششح ِظش .
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 الأعبنُت الإحصبئُخ انًغزخذيخ فٍ رحهُم ثُبَبد انذساعخ  :   – 7/6

رُ ئخزجبس ِذٞ طؾخ فشٚع اٌذساعخ ثبلإػزّبد ػٍٟ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ 

 اٌزب١ٌخ :

ٌفؾض  Shapiro – Wilk، ئخزجبس   Kolmogorov – Smirnovئخزجبس  – 1

ت الإؽظبئ١خ ِذٜ رجؼ١خ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ٚرؾذ٠ذ الأعب١ٌ

 اٌّؼ١ٍّخ أٚ اٌلاِؼ١ٍّخ اٌّغزخذِخ فٝ رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌذساعخ .

ٌفؾض ِذٜ ٚعٛد ِشىٍخ   MulTiCollinearityئخزجبس اٌزذاخً اٌخطٝ  – 2

اٌزذاخً اٌخطٝ ٚرؾذ٠ذ ِذٜ لذسح ّٔٛرط اٌذساعخ فٝ رفغ١ش وفبءح ئداسح سأط 

 Collinearityاٌّبي اٌؼبًِ ، ٚلذ ئػزّذ اٌجبؽضبْ ػٍٝ ئعزخذاَ ِم١بط 

Diagnostics  . ٓخلاي رؾذ٠ذ ل١ّخ رؼخُ اٌزجب٠ٓ ٚل١ّخ اٌزجب٠ ِٓ 

ثغشع ٚطف ث١بٔبد اٌذساعخ ،  Descriptive Analysisاٌزؾ١ًٍ اٌٛطفٝ  – 3

ؽ١ش ئػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ئعزخذاَ اٌّزٛعطبد اٌؾغبث١خ ،اٌؾذ الأدٔٝ ، اٌؾذ 

 الأػٍٝ ، الإٔؾشافبد اٌّؼ١بس٠خ.

 Cross – Sectional  Time series FGLSرؾ١ًٍ الإٔؾذاس ثاعزخذاَ  – 4

Regression  ٌجٕبء ّٔٛرط ٌزمذ٠ش رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط

اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّم١ذح ٚعٛق 

 الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظشٜ.

ٌم١بط اٌفشٚق ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك  Kruskal – Wallisأعٍٛة  – 5

 ثىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ اٌششوبد .

:رحهُـم َزبئـظ انـذساعــــخ  –2  

لبَ اٌجبؽضبْ ثزٛظ١ف اٌج١بٔبد اٌزٝ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ثٙذف رؾ١ًٍ رأص١ش 

ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ  –ًِ اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼب

اٌششوبد اٌّم١ذح ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظشٜ ، ٚلذ ئػزّذ اٌجبؽضبْ ػٍٝ ِغّٛػخ 



 
 ...دراسية تطبيقية   وتكلفة رأس المال على ربحية الشركات تأثير العلاقة التف اعلية بين كف اءة إدارة رأس المال العامل

 طارق عبدالرحمن محمد السيد& د/   خالد صبيح الهادى تهامىد/   

 

 

 0205يوليو  -العدد الثالث                  المجلد السادس عشر                                                 

    32    

 
 

ِٓ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ إٌّبعجخ ثغشع رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌذساعخ ٚئخزجبس ِذٜ طؾخ 

 فشٚع اٌذساعخ ٚئعزخلاص إٌزبئظ ، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ رٌه ِٓ خلاي ِب ٠ٍٝ:

 س انزىصَغ انطجُؼً نجُبَبد انذساعخ : إخزجب – 2/1

ٌفؾض ِذٜ رجؼ١خ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ فمذ ئػزّذ اٌجبؽضبْ 

، ؽ١ش رزجغ   Shapiro – wilk  Kolmogorov – Smirnovػٍٝ ئخزجبساد 

أوجش ِٓ  (Sig)اٌّزغ١شاد اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ئرا وبٔذ ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس 

زجبس اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ ِٓ خلاي ، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ ئخ 1015

 ( اٌزبٌٝ :2اٌغذٚي سلُ )

 (0عذول سلى )

 َزبئظ إخزجبس انزىصَغ انطجُؼً نًزغُشاد انذساعخ

 سيض

 انًزغُش
 انًزغُـــــش

Kolmogorov-Smirnov Shapiro-wilk 

 انًؼُىَخ الإحصبئُخ انًؼُىَخ الإحصبئُخ

Gop  2,222 2,222 2,222 2,222 انؼبئذ انزشغُهً(سثحُخ انششكخ )يؼذل 

CCC 2,222 2,231 2,222 2,227 دوسح انزحىل انُمذي 

WCT 2,222 2.222 2,222 2,327 يؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم 

COE 2,222 2,273 2,222 2,235 ركهفخ الأيىال انًًهىكخ 

COD  2,222 2,727 2,222 2,232 ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

Size 2,222 2,211 2,222 2,256 حغى انششكخ 

DR ً2,222 2,216 2,222 2,272 انـشفـغ انًبنـ 

Growth  2,222 2,266 2,222 2,033 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,222 2,262 2,222 2,267 الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,222 2,232 2,222 2,227 َغجخ انزــذاول 

 انجبحضبٌ ثبلإػزًبد ػهً َزبئظ انزحهُم الاحصبئً.انًصذس: يٍ إػذاد 

( ٌٛؽع أْ ل١ُ اٌّؼ٠ٕٛخ ٌىً ِٓ 2ٚثفؾض إٌزبئظ اٌٛاسدٖ ثبٌغذٚي سلُ )

ألً ِٓ  Shapiro – wilk ، ٚئخزجبس  Kolmogorov – Smirnovئخزجبس 

، ِّب ٠ش١ش ئٌٝ أْ اٌّزغ١شاد لا ٠ٕطجك ػ١ٍٙب اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ، ألا أْ  1015
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ِشب٘ذح ، ٚثبٌزبٌٝ  31( ِشب٘ذح ٚ٘ٛ سلُ أوجش ِٓ 1131ؽغُ اٌّشب٘ذاد ثٍغ )

لا ٠ٛعذ رأص١ش ٌؼذَ ئلزشاة ِزغ١شاد اٌذساعخ ِٓ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ػٍٝ دلخ 

 ساعخ .ّٔٛرط اٌذ

 انزحهُم انىصفً نًزغُشاد انذساعـخ :  – 2/0

٠غزخذَ اٌزؾ١ًٍ اٌٛطفٝ ٌٛطف ِزغ١شاد اٌذساعخ ِٓ خلاي ؽغبة اٌّزٛعؾ 

اٌؾغبثٝ ٚالإٔؾشاف اٌّؼ١بسٜ ٚاٌؾذ الأدٔٝ ٚاٌؾذ الأػٍٝ ٌم١ُ ِزغ١شاد اٌذساعخ ، 

 ( :٠ٚ3ّىٓ رٛػ١ؼ اٌزؾ١ًٍ اٌٛطفٝ ٌزٍه اٌّزغ١شاد ِٓ خلاي اٌغذٚي سلُ )

 (3عذول سلى )

 َزبئظ انزحهُم انىصفً نًزغُشاد انذساعخ

 سيض

 انًزغُش
 انًزىعظ انًزغُـــــش

الاَحشاف  

 انًؼُبسي
 انحذ الأػهً انحذ الأدًَ

Gop )ً2,631 2,272 2,123 2,267 سثحُخ انششكخ )يؼذل انؼبئذ انزشغُه 

CCC 722,56 322,562- 132,167 0,06 دوسح انزحىل انُمذي 

WCT  07,222 11,267- 2,261 3,2232 دوساٌ سأط انًبل انؼبيميؼذل 

COE 272,611 2,562 52,310 2,323 انًًهىكخ يىالركهفخ الأ 

COD  307,223 2,221 67,030 2,15 ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

Size 10,223 7,561 2,726 3,726 حغى انششكخ 

DR ً33,003 02,221- 1,322 1,237 انـشفغ انًبن 

Growth  12,301 5,260 1,607 2,320 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 5,272 2,20 2,062 2,211 الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 3,312 2,222 2,217 2,262 َغجخ انزــذاول 

COE*CCC  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ ركهفخ الأيىال انًًهىكخ

 ودوسح انزحىل انُمذي
1,026 3,252 -16,262 05,616 

COE*WCT  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ ركهفخ الأيىال انًًهىكخ

 ويؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم
2,126 2,222 -5,262 5,765 

COD*CCC  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ ركهفخ الأيىال انًمزشض

 ودوسح انزحىل انُمذي
1,623 55,63 -252,230 061,222 

COD*WCT  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ ركهفخ الأيىال انًمزشض

 ويؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم
3,112 123,721 -0,221 372,032 

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

 ( ِب ٠ٍٝ :٠ٚ3زؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )



 
 ...دراسية تطبيقية   وتكلفة رأس المال على ربحية الشركات تأثير العلاقة التف اعلية بين كف اءة إدارة رأس المال العامل

 طارق عبدالرحمن محمد السيد& د/   خالد صبيح الهادى تهامىد/   

 

 

 0205يوليو  -العدد الثالث                  المجلد السادس عشر                                                 

    30    

 
 

ئسرفبع لذسح اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ػٍٝ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ثىفبءح ، ؽ١ش ثٍغ  -

( 301132دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ )ِؼذي 

( ، 40261( ٚثأؾشاف ِؼ١بسٜ ثٍغ ) 210,21،  110461 -ٚثّذٜ ٠زشاٚػ ث١ٓ )

ِّب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد رجب٠ٓ وج١ش ث١ٓ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ف١ّب ٠خض ِؼذي 

ٝ ِغزٜٛ دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، وّب ثٍغ ِزٛعؾ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ػٍ

( 122056،  0564,,3 -( ٚثّذٜ ٠زشاٚػ ث١ٓ )2026اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ )

( ِّب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد رجب٠ٓ وج١ش ث١ٓ اٌششوبد 1320161ٚثأؾشاف ِؼ١بسٜ ثٍغ )

 ِؾً اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك ثذٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٌٍششوبد ِؾً اٌذساعخ .

ً اٌذساعخ ِمبسٔخ ثّزٛعؾ رىٍفخ ئسرفبع ِغزٜٛ رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٌٍششوبد ِؾ -

الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٌٍششوبد اٌؼبٍِخ فٝ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ ، ؽ١ش ثٍغ ِزٛعؾ 

( ٚثّذٜ 40313رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ )

( ِّب ٠ذي ػٍٝ 510312( ٚثأؾشاف ِؼ١بسٜ )1220561،  ٠10564زشاٚػ ث١ٓ )

 اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك ثزىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ .ٚعٛد رجب٠ٓ وج١ش ث١ٓ 

ئسرفبع ِغزٜٛ رىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ٌٍششوبد ِؾً اٌذساعخ ِمبسٔخ ثّزٛعؾ  -

رىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ٌٍششوبد اٌؼبٍِخ فٝ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ ، ؽ١ش ثٍغ 

( 4015ساعخ )ِزٛعؾ رىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد ِؾً اٌذ

( ، ِّب 610232( ٚثأؾشاف ِؼ١بسٜ ) 3210113،  10221ثّذٜ ٠زشاٚػ ث١ٓ )

٠ذي ػٍٝ ٚعٛد رجب٠ٓ وج١ش ث١ٓ ششوبد ِؾً اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك ثزىٍفخ الأِٛاي 

 اٌّمزشػخ .

٠ٚلاؽع ِٓ ٔزبئظ ٚطف عٍٛن ِزغ١شاد رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚرىٍفخ الأِٛاي      

اٌّمزشػخ ٌٍششوبد ِؾً اٌذساعخ ئسرفبع ِؼذي رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚاٌّمزشػخ 

؛  0212) ثطبسعخ ، ، ٚ٘ٛ ِب٠زفك ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟ اٌج١ئخ اٌؼشث١خ 

كزنك رزفك يغ انذساعبد الأعُجُخ ( ، و0200؛يذاٍَ ، 0203صوثبسٌ ، 

(Anderson & Gupta, 2022 ; Patel & Nguyen, 2023) 
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ٚوزٌه ٠لاؽع ِٓ إٌزبئظ اسرفبع وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ِّضٍخ فٝ 

أسرفبع ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚأ٠ؼبً اسرفبع دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚ٘زا ٠زفك 

؛ الاغب  0212طىَشػ ، رّذ فٝ اٌج١ئخ اٌؼشث١خ )ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌزٝ 

( ، ٚاٌذساعبد 0202؛ صنظ وأخشوٌ ،0200؛ احًذ ، 0212؛ انُبثىد ،  0212

 & Kayani et al., 2023)   (Akgunاٌغبثمخ اٌزٝ رّذ فٝ ث١ئبد أعٕج١خ

Karatas, 2020 ; Phuong et al., 2020;  إٌزبئظ ِٓ ً .  ٠ٚلاؽع أ٠ؼب

١خ ٌٍششوبد ِؾً اٌذساعخ ثشىً ػبَ ِّضلا فٝ ئٔخفبع ِؼذي ئٔخفبع ِغزٜٛ اٌشثؾ

( ٚثّذٜ ٠زشاٚػ ث١ٓ 10161اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ ، ؽ١ش ثٍغ ِزٛعؾ ِؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ )

( ، ِّب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد رجب٠ٓ ث١ٓ 10113( ٚثبٔؾشاف ِؼ١بسٜ )10631،  10214 -)

 ِؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ . اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ اٌشثؾ١خ ِّضلا فٝ

 انزحهُم الإحصبئً لإخزجبس انفشوض :  – 2/3

ئػزّذ اٌجبؽضبْ فٝ ئخزجبس فشٚع اٌذساعخ ػٍٝ إٌّبرط الإؽظبئ١خ اٌّلائّخ 

اٌزٝ رزٕبعت ِغ ؽج١ؼخ اٌج١بٔبد اٌّغّؼخ ِٓ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ٚرّضً رٍه 

ششوخ ِٛصػخ Data Cross Sectional (113اٌج١بٔبد ِض٠غب ِٓ اٌج١بٔبد اٌمطبػ١خ 

عٕٛاد خلاي  Time Series Data (11لطبع( ٚث١بٔبد اٌغلاعً اٌض١ِٕخ  14ػٍٝ 

َ( ٠ٕٚزظ ػٓ اٌغّغ ث١ٓ ٘ز٠ٓ إٌٛػ١ٓ ِٓ اٌج١بٔبد ِب 2124ئٌٝ  2115اٌفزشح ِٓ 

 ، ٚرٌه ِٓ خلاي اٌخطٛاد اٌزب١ٌخ : ٠Panal Daitaغّٝ اٌج١بٔبد اٌض١ِٕخ 

ٌزؾذ٠ذ اٌزأص١ش اٌّمذس ، ٚرم١١ُ  OLSغشٜ الإػز١بد٠خ رطج١ك ّٔٛرط اٌّشثؼبد اٌظ -

عٛدح ٚطلاؽ١خ إٌّٛرط اٌّمذس ، ؽ١ش رمَٛ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ الإػز١بد٠خ 

OLS  ػٍٝ ػذد ِٓ الإفزشاػبد ٠إدٜ ػذَ رٛاعذ أٜ ِٕٙب ئٌٝ ئعزخذاَ إٌّٛرط

د اٌٛاعت اٌّمذس ٌٍزفغ١ش ٚاٌزؾ١ًٍ ثشىً ٠ؼطٝ ٔزبئظ غ١ش ؽم١م١خ ِٚٓ أُ٘ اٌّشىلا

ِشاػبرٙب ػٕذ ئعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ الإػز١بد٠خ ، ِشىٍخ اٌزذاخً 

 اٌخطٝ ، ِٚشىٍخ الإسرجبؽ اٌزارٝ ، ِٚشىٍخ ػذَ صجبد رجب٠ٓ ؽذ اٌخطأ .
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فٝ ؽبٌخ ٚعٛد أٜ ِٓ اٌّشىلاد اٌغبثمخ ػٕذ رطج١ك ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ  -

 Least Squareثؼبد اٌظغشٜ اٌّؼّّخ الإػز١بد٠خ ، ٠زُ الإػزّبد ػٍٝ ؽش٠مخ اٌّش

Generalized  (GLS)  ٌٍَزؼبًِ ِغ ٘زٖ اٌّشىلاد ٚرٛف١ش ّٔبرط ِمذسح رغزخذ

ٌٍٛطف ٚاٌزفغ١ش ٚاٌزؾ١ًٍ ٚاٌزٕجإ ثشىً أوضش ِظذال١خ ِٓ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد 

 اٌظغشٜ الإػز١بد٠خ .

 : : إخزجبس رأصُش كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم ػهً سثحُخ انششكبد2/3/1

 لإخزجبس ِذٜ طؾخ اٌفشع الأٚي ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ : 

" رٛعذ ػلالخ ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ 

 ٚسثؾ١خ اٌششوبد "

 OLSرُ ئعشاء رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌّزؼذد ٚفمب ٌطش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ االإػز١بد٠خ 

                            ( :            4وّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )
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 (2عذول سلى )

 َزبئظ الإَحذاس انًزؼذد نزأصُش كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم 

 (OLS)ػهً سثحُخ انششكبد يحم انذساعخ ثئعزخذاو ًَىرط 
 سيض

 انًزغُش
 Coef. ST.Err. T-Value P-Value ادانًزغُـــــش

CCC 2,222 2,20- 2,222 2,22217- دوسح انزحىل انُمذي 

WCT 2,222 3,77 2,2202 2,2220 يؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم 

Size 2,222 5,63 2,223 2,200 حغى انششكخ 

DR ً2,221 3,22 - 2,221 2,227 - انشفغ انًبن 

Growth  2,222 5.26 2,2212 2,277 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,220 7,36 - 2,222 2,2263- الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,223 2,35 2,221 2,2221 - َغجخ انزــذاول 

 2,222  6,11 - 2,230 2,012 انضــبثــــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Mean dependent Var. 2,250 

R-Squared  2,063 

SD dependent 2,122 

Number of obs. 1232 

F-Test 31,301 

Prob > F 2,222 

Bayesian crit. (BIC) - 1522,101 

Akaike crit.  (AIC) - 1611,302 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

ٌٍٚزؾمك ِٓ عٛدح طلاؽ١خ إٌّٛرط اٌّمذس رُ ئعشاء اٌؼذ٠ذ ِٓ ئخزجبساد 

 Variance Inflationsاٌظلاؽ١خ ٚاٌزٝ رزّضً فٝ ئخزجبس ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ 

Factor(VIF)  ٌٍزأوذ ِٓ أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )اٌزفغ١ش٠خ( لا رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ ،

ٌٍّزغ١شاد اٌّفغشح ػٓ  (VIF)الاصدٚاط اٌخطٝ اٌّزؼذد ، ثؾ١ش ئرا صادد ل١ّخ 

( ٠ؼٕٝ رٌه أْ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ ، وّب 11اٌم١ّخ )

 ( .٠5ٛػؾٙب اٌغذٚي سلُ )
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 (5عذول سلى )

 َزبئظ إخزجبس يؼبيم رضخى انزجبٍَ 

 VIF 1 / VIF انًزغُشاد

CCC 1,322 2,715 

WCT 1,261 2,622 

Size 1,231 2,262 

DR 1,226 2,256 

Growth 1,273 2,231 

F
A

/T
A

 1,260 2,221 

CR 1,252 2,225 

Mean VIF 1,161  

 .ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝانًصذس: 

ِؼبًِ رؼخُ  (VIF)( ل١ّخ ٠ٚ5زؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

( ، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ لا 11اٌزجب٠ٓ ٌٍّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ ألً ِٓ )

 رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ اٌّزؼذد .

ٌٍزأوذ ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ  Wooldridge Testٚوزٌه رُ ئعزخذاَ ئخزجبس 

بئظ الإخزجبس أوجش ، ؽ١ش ارا عبءد ٔز  Autocorrelationالإسرجبؽ اٌزارٝ ٌٍجٛالٝ 

، ٠ؼٕٝ رٌه ػذَ ٚعٛد ئسرجبؽ رارٝ ٌٍجٛالٝ ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ اٌج١بٔبد  1015ِٓ 

 ( .6اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

 (6عذول سلى )

 Wooldridge Testَزبئظ إخزجبس 

F(1 , 104) = 8,612 
Wooldridge Test 

Prob > F = 0,0773 

 ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ انًصذس: 
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أوجش ِٓ  Wooldridge Test( أْ ل١ّخ ئخزجبس ٠ٚ6زؼؼ ِٓ اٌغذٚي سلُ )

 ( ِّب ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح لارؼبٔٝ ِٓ ٚعٛد ئسرجبؽ رارٝ ٌٍجٛالٝ .1015)

ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ ػذَ صجبد  Whites Testأ٠ؼب رُ ئعزخذاَ ئخزجبس  -

( ٠ؼٕٝ رٌه ػذَ ٚعٛد 1015ألً ِٓ ) ١Chi2ش ئرا وبٔذ اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ ، ثؾ

رٍه اٌّشىٍخ ، ٌٍٚزؾمك ِٓ رجؼ١خ ؽذ اٌخطأ )اٌجٛالٝ( ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ، ٠ّٚىٓ 

 (.1رٛػ١ؼ رٌه ِٓ خلاي اٌغذٚي سلُ )

 (7عذول سلى )

 Whites Testَزبئظ إخزجبس 

Source 
Chi

2
 

DF P 

Heterosked asticity  1,60164 3, 10111 

Skewness 320112 1 10135 

Kurtosis 30214 1 10111 

Total 22,035 46  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

( ئٌٝ ٚعٛد 1اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ ) ٠ٚWhites Testزؼؼ ِٓ ٔزبئظ ئخزجبس 

( ٌّٚؼبٌغخ 1015أوجش ِٓ ) Chi2ِشىٍخ ػذَ صجبد اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ ؽ١ش وبٔذ ل١ّخ 

رٍه اٌّشىٍخ عٛف ٠زُ رمذ٠ش إٌّٛرط ِشح أخشٜ ثاعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ 

، وأؽذ اٌؾٍٛي ٌٍزؼبًِ ِغ ِشبوً ػذَ   Generalized Least Squareاٌّؼّّخ 

صجبد اٌزجب٠ٓ ٌؾذ اٌخطأ ٚاٌٛطٛي ئٌٝ ٔزبئظ أوضش دلخ ٌٍّٕٛرط اٌّمذس ، ٠ٚٛػؼ 

( ٔزبئظ ئخز١بس رأص١ش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ ,لُ )اٌغذٚي اٌزبٌٝ س

 اٌششوبد .
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(2عذول سلى )  

 َزبئظ الإَحذاس انًزؼذد نزأصُش كفبءح إداسح سأط انًبل 

 (FGLS)انؼبيم ػهً سثحُخ انششكبد يحم انذساعخ ثئعزخذاو 

 سيض

 انًزغُش
 Coef. ST.Err. T- Value P-Value انًزغُـــــشاد

CCC 2,222 2,760- 2,2222 2,221- دوسح انزحىل انُمذي 

WCT 2,222 0,212 2,2212 2,223 يؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم 

Size 2,221 2,701 2,2202 2,206 حغى انششكخ 

DR ً2,220 6,310- 2,2212 2,226 - انشفغ انًبن 

Growth  2,223 7,217 2,2213 2,226 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,222 5,267- 2,222 2,2272 - الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,220 6,22 - 2,2201 2,2031 - َغجخ انزــذاول 

 2,221  2,76 - 2,202 2,325 - انضــبثــــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Chi-Square  272,216 

 2,222 (Sig) انًؼُىَخ 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

 ( ِب ٠ٍٝ :,٠ٚزؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي اٌغبثك سلُ )

( 41,0416اٌّؾغٛثخ ) Chi-Squareِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط اٌّغزخذَ وىً ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ  -

 ٠ٛP-Valeخ % ، ٌٚزٌه ثذلاٌخ ِؼٕ 22% أٜ ػٕذ ِغزٜٛ صمخ  1ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

( ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ ّٔٛرط الإٔؾذاس اٌّغزخذَ ٠زّزغ ثضمخ ػب١ٌخ ، أِب ِب ٠زؼٍك 1015ألً ِٓ )

( ، ٘زا ٠ؼٕٝ أْ 10263) R-Squareثبٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط ، فمذ ثٍغذ ل١ّخ 

% ِٓ اٌزغ١شاد فٝ سثؾ١خ  2603اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ )اٌّغزمٍخ( رفغش ِب ل١ّزٗ 

 اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ .

ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ِٛعت ٌىً ِٓ ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚؽغُ اٌششوخ  -

د ِؾً اٌذساعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ِٚؼذي ّٔٛ اٌششوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوب

( ، ٚٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ عبٌت ٌىلا ِٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚاٌشفغ اٌّبٌٝ 1011)

ٚٔغجخ الأطٛي اٌّب١ٌخ ئٌٝ أطٛي اٌششوخ ٚٔغجخ اٌزذاٚي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد 
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ِؾً اٌذساعخ، ٚثٕبءاً ػٍٝ رٌه رىْٛ ِؼبدٌخ الإٔؾذاس ٚفمب ٌٍّٕٛرط اٌّغزخذَ 

FGIS Regression : ٍٝوّب ٠ 

GoP =  – 0.305 – 0.001 CCC + 0.003 WCT + 0.026 Size  – 

0.006 DR  

  + 0.086 Growth  – 0.078 FA/TA – 0.0231 CR  

ٚٚفمب ٌٍٕزبئظ اٌغبثمخ ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع الأٚي ٌٍذساعخ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ " 

اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ رٛعذ ػلالخ ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي 

 اٌششوبد ".

ٚ٘زا ٠ؼٕٝ ٚعٛد رأص١ش ٌىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، 

 & Paul ؛0202صنظ ، وآخشوٌ ، ٚ٘زٖ إٌز١غخ رزفك ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ )

Paroma, 2018  ؛Khalid et at., 2018 . ) 

 : إخزجبس رأصُش ركهفخ سأط انًبل ػهً سثحُخ انششكبد :  2/3/0

 لإخزجبس ِذٜ طؾخ اٌفشع اٌضبٔٝ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ :

" رٛعذ ػلالخ ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ 

 اٌششوبد " .

ً ٌطش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ الإػز١بد٠خ  رُ ئعشاء رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌّزؼذد ٚفمب

(OLS) ( ُ2وّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سل: ) 
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 (2عذول سلى )

 َزبئظ الإَحذاس انًزؼذد نزأصُش ركهفخ إداسح سأط انًبل 

 (OLS)ػهً سثحُخ انششكبد ثئعزخذاو 

 Coef. ST.Err. T- Value P-Value انًزغُـــــشاد سيض انًزغُش

COE 2,221 2,52 - 2,212 2,222 - ركهفخ الأيىال انًًهىكخ 

COD  2,220 2,22 - 2,221 2,227 - ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

Size 2,222 5,76 2,222 2,203 حغى انششكخ 

DR ً2,222 5,25 - 2,221 2,220 - انـشفغ انًبن 

Growth  2,222 3,27 2,220 2,222 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,223 2,72 - 2,212 2,223 - الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,226 2,67 - 2,213 2,222 - َغجخ انزــذاول 

 ***2,222 6,22 - 2,222 2,063 - انضـبثــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Mean dependent Var. 2,250 

R-Squared  2,012 

SD- dependent 2,122 

Number of obs. 1232 

F-Test 02,760 

Prob > F 2,222 

Bayesian crit. (BIC) -1527,670 

Akaike crit.  (AIC) - 1621,261 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

ٌٍٚزؾمك ِٓ عٛدح طلاؽ١خ إٌّٛرط اٌّمذس رُ ئعشاء اٌؼذ٠ذ ِٓ ئخزجبساد 

، ٌٍزأوذ ِٓ أْ  (VIF)اٌظلاؽ١خ ٚاٌزٝ رزّضً فٝ ئخزجبس ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ 

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )اٌزفغ١ش٠خ( لا رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ اٌّزؼذد ، ثؾ١ش 

( ٠ؼٕٝ رٌه أْ اٌّزغ١شاد 11ٌٍّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ ػٓ اٌم١ّخ ) (VIF)ئرا صادد ل١ّخ 

 ( 11اٌزفغ١ش٠خ رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ ، وّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )

  



 
 ...دراسية تطبيقية   وتكلفة رأس المال على ربحية الشركات تأثير العلاقة التف اعلية بين كف اءة إدارة رأس المال العامل

 طارق عبدالرحمن محمد السيد& د/   خالد صبيح الهادى تهامىد/   

 

 

 0205يوليو  -العدد الثالث                  المجلد السادس عشر                                                 

    41    

 
 

 (12ى )عذول سل

 َزبئظ إخزجبس يؼبيم رضخى انزجبٍَ

 VIF 1 / VIF انًزغُشاد

COE 0,360 2,203 

COD 3,021 2,322 

Size 1,252 2,222 

DR 1,233 2,262 

GrowTH 1,232 2,267 

F
A

/T
A

 1,220 2,202 

CR 1,221 2,262 

Mean VIF 1,552  

 .ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئِٝٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ انًصذس:                         

ِؼبًِ رؼخُ  VIF( أْ ل١ّخ ٠ٚ11زؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )        

ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح لارؼبٔٝ  11اٌزجب٠ٓ ٌٍّزغ١شاد اٌّفغشح ألً ِٓ 

 ِٓ ِشىٍخ الإصدٚاط اٌخطٝ .

ٌٍزأوذ ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ  Wooldridge Testٚوزٌه رُ ئعزخذاَ ئخزجبس  -

، ِّب ٠ؼٕٝ  1015الإسرجبؽ اٌزارٝ ٌٍجٛالٝ ، ؽ١ش عبءد ٔزبئظ الإخزجبس أوجش ِٓ 

ػذَ ٚعٛد ئسرجبؽ رارٝ ٌٍجٛالٝ ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ 

(11. ) 

 (11عذول سلى )

 Wooldridge Testَزبئظ إخزجبس 

F(1 , 104) = 9,813 
Wooldridge Test 

Prob > F = 0,0986 

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس:              

أوجش ِٓ  Wooldridge Test( أْ ل١ّخ ئخزجبس ٠ٚ11زؼؼ ِٓ اٌغذٚي سلُ )

( ، ِّب ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ لا رؼبٔٝ ِٓ ٚعٛد ئسرجبؽ رارٝ 1015)

 ٌٍجٛالٝ .
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ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ ػذَ  Whites Testٚوزٌه رُ ئعزخذاَ ئخزجبس 

( ٠ؼٕٝ رٌه ػذَ ٚعٛد 1015ألً ِٓ ) Chi2صجبد اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ ، ثؾ١ش ئرا وبٔذ 

رٍه اٌّشىٍخ ، ٌٍٚزؾمك ِٓ رجؼ١خ ؽذ اٌخطأ )اٌجٛالٝ( ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ، ٠ّٚىٓ 

 ( .12رٛػ١ؼ رٌه ِٓ خلاي اٌغذٚي سلُ )

 (10سلى )عذول 

 Whites Testَزبئظ إخزجبس  

Source Chi
2

 DF P 

Heterosked asticity  127,272 53 2,222 

Skewness  20,603 2 2,222 

Kurtosis  3,706 1 2,232 

Total 023,212 63  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

( ئٌٝ 12اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ ) ٠ٚWhites Testزؼؼ ِٓ ٔزبئظ ئخزجبس 

( ، 1015أوجش ِٓ ) Chi2ٚعٛد ِشىٍخ ػذَ صجبد اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ ؽ١ش وبٔذ 

ٌّٚؼبٌغخ رٍه اٌّشىٍخ عٛف ٠زُ رمذ٠ش إٌّٛرط ِشح أخشٜ ثاعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد 

، وأؽذ اٌؾٍٛي ٌٍزؼبًِ ِغ   Generalized Least Squareاٌظغشٜ اٌّؼّّخ 

د اٌزجب٠ٓ ٌؾذ اٌخطأ ٚاٌٛطٛي ئٌٝ ٔزبئظ أوضش دلخ ٌٍّٕٛرط اٌّمذس ، ِشبوً ػذَ صجب

( ٔزبئظ ئخزجبس رأص١ش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ ٠ٚ13ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )

 اٌششوبد .
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 (13عذول سلى )

 َزبئظ الإَحذاس انًزؼذد نزأصُش ركهفخ سأط انًبل 

 (FGLs)ػهً سثحُخ انششكبد يحم انذساعخ ثئعزخذاو 

 Coef. ST.Err. T- Value P-Value انًزغُـــــشاد سيض انًزغُش

COE 2,222 2,22- 2,210 2,2223 - ركهفخ الأيىال انًًهىكخ 

COD  2,222 2,26 - 2,215 2,2272- ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

Size 2,222 7,20 2,220 2,205 حغى انششكخ 

DR ً2,222 6,63 - 2,221 2,226 - انـشفغ انًبن 

Growth  2,222 2,37 2,222 2,2273 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,222 5,630 - 2,2222 2,222- الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,222 2,373 - 2,2212 2,225 - َغجخ انزــذاول 

 2,222 12,237 - 2,202 2,320 - انضـبثــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Chi-Square  513,222 

 2,222 (.Sig) انًؼُىَخ 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

 ( ِب ٠ٍٝ :٠13زؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي اٌغبثك سلُ )

( ػٕذ 5130114اٌّؾغٛثخ ) Chi2ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط اٌّغزخذَ وىً ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّزٗ  -

  P-value% ، ٚوزٌه ثذلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ 22% .  أٜ ػٕذ ِغزٜٛ صمخ  1ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

( ، ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ ّٔٛرط الإٔؾذاس اٌّغزخذَ ٠زّزغ ثضمخ ػب١ٌخ ، أِب ِب 1015ألً ِٓ )

( ، ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ 10212) ٠R-Squareزؼٍك ثبٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط فمذ ثٍغذ ل١ّخ 

% ِٓ اٌزغ١شاد فٝ سثؾ١خ  2102زغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ اٌّغزمٍخ رفغش ِب ل١ّزٗ اٌّ

 اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ .

ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ِٛعت ٌىلا ِٓ ؽغُ اٌششوخ ِٚؼذي ّٔٛ اٌششوخ ػٍٝ سثؾ١خ  -

ٜ عبٌت ( ، ٚٚعٛد رأص١ش ِؼ1011ٕٛاٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

ٌىلا ِٓ رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ٚاٌشفغ اٌّبٌٝ ٚٔغجخ 

الأطٛي اٌّب١ٌخ ئٌٝ أطٛي اٌششوخ ٚٔغجخ اٌزذاٚي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚثٕبءاً 

  FGLS Regressionػٍٝ رٌه رىْٛ ِؼبدٌخ الإٔؾذاس ٚفمب ٌٍّٕٛرط اٌّغزخذَ 

 وّب ٠ٍٝ :
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GoP =  – 0.342  – 0.0093 COE  – 0.0074 COD + 0.025 Size  – 

0.006 DR  

  + 0.0073 Gr owth – 0.088 FA/TA – 0.005 CR  

ٚفمب ٌٍٕزبئظ اٌغبثمخ ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌضبٔٝ ٌٍذساعخ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ : " 

ئؽظبئ١خ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚسثؾ١خ اٌششوبد ،  ػلالخرٛعذ 

ٚ٘زا ٠ؼٕٝ ٚعٛد رأص١ش ٌزىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚ٘زٖ إٌز١غخ رزفك 

 & DSouza؛   0212، ػًش ،  0212ثطبسعخ ، ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ )

Mustafa, 2022  ؛Kim & Torros, 2024 ؛ Li & wang, 2024 ) . 

: إخزجبس رأصُش انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم وركهفخ  2/3/3

 : سأط انًبل ػهً سثحُخ انششكبد  

 ٌٍزؾمك ِٓ ِذٜ طذق اٌفشع اٌضبٌش ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ :

" ٠ٛعذ رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي 

 ٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ".اٌؼبًِ ٚرىٍفخ سأط ا

رُ ئعشاء رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌّزؼذد ٚفمب ٌطش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ الإػز١بد٠خ 

 (: 14وّب ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )
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 (12عذول سلى )

 َزبئظ الإَحذاس انًزؼذد نزأصُش انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ كفبءح إداسح سأط انًبل 

 (OLS)انؼبيم وركهفخ سأط انًبل ػهً سثحُخ انششكبد يحم انذساعخ ثئعزخذاو 
 سيض

 انًزغُش
 Coef. ST.Err. T-Value P-Value ادانًزغُـــــش

CCC 2,226 2,27- 2,202 2,2255- دوسح انزحىل انُمذي 

WCT 2,222 2,03 2,221 2,223 يؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم 

COE  2,220 0,30 - 2,221 2,221- انًًهىكخركهفخ الأيىال 

COD  2,222 1,27 - 2,2232 2,236- ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

CCC*COE  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ دوسح انزحىل انُمذي وركهفخ

 الأيىال انًًهىكخ
2,222121 2,222223 0,16 2,230 

CCC*COD  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ دوسح انزحىل انُمذي وركهفخ

 الأيىال انًمزشضخ
2,2220 2,223 2,223 2,112 

WCT * COE  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ يؼذل دوساٌ سأط انًبل

 انؼبيم وركهفخ الأيىال انًًهىكخ
2,223 2,2226 5,3127 2,222 

WCT * COD  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ يؼذل دوساٌ سأط انًبل

 انؼبيم وركهفخ الأيىال انًمزشضخ
2,22226 2,222377 1,6721 2,225 

Size 2,222 12,2323 2,2206 2,2077 حغى انششكخ 

DR ً2,222 5,17- 2,213 2,266- انشفغ انًبن 

Growth  2,222 2,2672 2,2212 2,226 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,222  2,1526- 2,222 2,2712- الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,221 3,20 - 2,220 2,222 - َغجخ انزــذاول 

 2,222  12,272 2,2327 2,3520 - انضــبثــــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Mean dependent Var. 2,250 

R-Squared  2,052 

SD - dependent 2,122 

Number of obs. 1232 

F-Test 07,221 

Prob > F 2,222 

Bayesian crit. (BIC) – 1526,271 

Akaike crit.  (AIC) – 1623,670 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

ٌٍٚزؾمك ِٓ عٛدح طلاؽ١خ إٌّٛرط اٌّمذس رُ ئعشاء اٌؼذ٠ذ ِٓ ئخزجبساد 

، ٌٍزأوذ ِٓ أْ  (VIF)اٌظلاؽ١خ ٚاٌزٝ رزّضً فٝ ئخزجبس ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ 

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )اٌزفغ١ش٠خ( لارؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ اٌّزؼذد ، ثؾ١ش 

( ٠ؼٕٝ رٌه أْ اٌّزغ١شاد 11ٌٍّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ ػٓ اٌم١ّخ ) (VIF)ئرا صادد ل١ّخ 

 (.15اٌزفغ١ش٠خ رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ ، وّب ٚػؾٙب اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )
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 (15)عذول سلى 

 َزبئظ إخزجبس يؼبيم رضخى انزجبٍَ

 VIF 1 / VIF انًزغُشاد

CCC 3,201 2,055 

WCT 0,273 2,322 

COE 1,272 2,525 

COD 0,262 2,222 

CCC*COE 1,763 2,567 

CCC*COD 1,221 2,216 

WCT * COE 1,213 2,551 

WCT * COD 1,272 2,206 

Size 1,233 2,262 

DR 1,223 2,252 

Growth 1,270 2,230 

F
A

/T
A

 1,220 2,215 

CR 1,237 2,262 

Mean VIF 1,621  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس:                        

ِؼبًِ رؼخُ  VIF( أْ ل١ّخ ٠ٚ15زؼؼ ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح لا  11اٌزجب٠ٓ ٌٍّزغ١شاد اٌّفغشح ألً ِٓ 

 رؼبٔٝ ِٓ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ .

ٌٍزأوذ ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ  Wooldridge Testٚوزٌه رُ ئعزخذاَ ئخزجبس 

ٕٟ ػذَ ٚعٛد .  ِّب ٠ؼ 1015الإسرجبؽ اٌزارٝ ٌٍجٛالٝ ، ؽ١ش عبءد ٔزبئظ الإخزجبس أوجش ِٓ 

 ( :16ئسرجبؽ رارٝ ٌٍجٛالٝ ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ خلاي إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

 (16عذول سلى )

 Wooldridge Testَزبئظ إخزجبس 

F(1 , 104) = 8,371 
Wooldridge Test 

Prob > F = 0,0748 

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 
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أوجش ِٓ  Wooldridge Test( أْ ل١ّخ ئخزجبس ٠ٚ16زؼؼ ِٓ اٌغذٚي سلُ )

( ، ِّب ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ لا رؼبٔٝ ِٓ ٚعٛد ئسرجبؽ رارٝ 1015)

 ٌٍجٛالٝ .

ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ ػذَ  Whites Testٚرُ أ٠ؼبً ئعزخذاَ ئخزجبس 

( ٠ؼٕٝ رٌه ػذَ ٚعٛد 1015ألً ِٓ ) chi2صجبد اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ، ثؾ١ش ئرا وبٔذ ل١ّخ 

رٍه اٌّشىٍخ ٌٍٚزؾمك ِٓ رجؼ١خ ؽذ اٌخطأ )اٌجٛالٝ( ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ 

 ( .11رٌه ِٓ خلاي اٌغذٚي سلُ )

 (17عذول سلى )

 Whites Testَزبئظ إخزجبس  

Source Chi
2

 DF P 

Heterosked asticity  003,231 55 2,222 

Skewness  26,775 11 2,222 

Kurtosis  3,272 1 2,203 

Total 072,522 67  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

( ٚعٛد 11اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ ) ٠ٚWhites Testزؼؼ ِٓ ٔزبئظ ئخزجبس 

( .  ٌّٚؼبٌغخ 1015أوجش ِٓ ) chi2ِشىٍخ ػذَ صجبد اٌزجب٠ٓ ٌٍجٛالٝ ؽ١ش وبٔذ ل١ّخ 

رٍه اٌّشىٍخ عٛف ٠زُ رمذ٠ش إٌّٛرط ِشح أخشٜ ثاعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ 

وبفخ اٌؾٍٛي ٌٍزؼبًِ ِغ ِشبوً ػذَ صجبد   Generalized Least Squareاٌّؼّّخ 

اٌزجب٠ٓ ٌؾذ اٌخطأ ٚاٌٛطٛي ئٌٝ ٔزبئظ أوضش دلخ ٌٍّٕٛرط اٌّمذس ، ٠ٚٛػؼ اٌغذٚي 

( ٔزبئظ ئخزجبس رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ,1سلُ )اٌزبٌٝ 

 ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد .
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 (12عذول سلى )

 َزبئظ الإَحذاس انخطً انًزؼذد نزأصُش انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ كفبءح إداسح سأط انًبل 

 (FGLS)ئعزخذاو ًَىرط انؼبيم وركهفخ سأط انًبل ػهً سثحُخ انششكبد ث

 سيض

 انًزغُش
 Coef. ST.Err. T-Value P-Value انًزغُـــــش

CCC 2,222 3,7612- 2,2312 2,2210- دوسح انزحىل انُمذي 

WCT 2,222 2,2101 2,223 2,2212 يؼذل دوساٌ سأط انًبل انؼبيم 

COE 2,221 3,270- 2,22275 2,222617 - ركهفخ الأيىال انًًهىكخ 

COD  2,2213 3,337 2,222176 2,2222272 - ركهفخ الأيىال انًمزشضخ 

CCC*COE  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ دوسح انزحىل انُمذي

 وركهفخ الأيىال انًًهىكخ
2,2210 2,2212 3,207 2,222 

CCC*COD  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ دوسح انزحىل انُمذي

 وركهفخ الأيىال انًمزشضخ
2,222 2,226 5,3175 2,012 

WCT * COE  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ يؼذل دوساٌ سأط

 انًبل انؼبيم وركهفخ الأيىال انًًهىكخ
2,227 2,222 3,270 2,227 

WCT * COD  انؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ يؼذل دوساٌ سأط

 انًبل انؼبيم وركهفخ الأيىال انًمزشضخ
2,222161 2,222763 0,7670 2,222 

Size 2,222 11,0122 2,2206 2,2022 حغى انششكخ 

DR ً2,222 7,103 - 2,2230 2,2731 - انشفغ انًبن 

Growth  2,222 2,2322 2,2213 2,2272 يؼذل ًَى انششكخ 

F
A

/T
A

 2,222 6,560- 2,2157 2,2220 - الأصىل انًبنُخ إنً أصىل انششكخ 

CR 2,222 7,2632- 2,2223 2,2212 - َغجخ انزــذاول 

 2,222  11,216- 2,223 2,2273- انضــبثــــذ 

 يمـبَُـظ سثحُــخ انشــشكــبد

Chi-Square  501,760 

 2,222 (.Sig) انًؼُىَخ 

***P < 0.01 , ** P < 0.05  

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.انًصذس: 

 ( ٠زؼؼ ِب ٠ٍٝ :,1ثفؾض إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

( ػٕذ 5210162) Chi-Squareِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط اٌّغزخذَ وىً ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ  -

ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ  1015ألً ِٓ  P-Value% ٚراد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ  22ِغزٜٛ صمخ 

ّٔٛرط الإٔؾذاس ٠زّزغ ثضمخ ػب١ٌخ ، أِب ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط ٔغذ أْ 

( ِّب ٠ؼٕٝ أْ اٌّزغ١شاد 10252رغبٜٚ ) R-Squareل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ 

 % ِٓ اٌزغ١شاد فٝ سثؾ١خ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ. 2502اٌّغزمٍخ رفغش ِب ل١ّزٗ 
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ٚعٛد رأص١ش ئ٠غبثٝ ِؼٕٜٛ ٌىلا ِٓ ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚاٌؼلالخ  -

اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚوزٌه اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ 

دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ، ٚاٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ  ِٓ ِؼذي

ث١ٓ ِؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ٚؽغُ اٌششوخ 

 ِٚؼذي ّٔٛ اٌششوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ .

زشػخ ٚعٛد رأص١ش عبٌت ِؼٕٜٛ ٌىلا ِٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّم -

ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚٔغجخ اٌشفغ اٌّبٌٝ ٚوزٌه ٔغجخ الأطٛي اٌّب١ٌخ ئٌٝ 

 أطٛي اٌششوخ ٚٔغجخ اٌزذاٚي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ .

ػذَ ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚرىٍفخ الأِٛاي  -

 اٌّمزشػخ ٚسثؾ١خ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ .

ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػذٌذ اٌؼلالخ ث١ٓ رىٍفخ سأط اٌّبي  -

ٚسثؾ١خ اٌششوبد ، ِّب ٠ؼٕٝ أْ اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي 

اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي راد رأص١ش ِؼٕٜٛ ِٛعت ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚثٕبءاً 

ِب   FGLS – Regressionفمب ٌّٕٛرط ػٍٝ رٌه رىْٛ ِؼبدٌخ خؾ الإٔؾذاس ٚ

: ٍٝ٠ 

GoP = – 0,4073 – 0,0012 CCC + 0,0018 WCT – 

0,009617 COE – 0,0008470 COD  +  0,0012 CCC*COE + 

0,009 CCC*COD + 0,007 WCT*COE + 0,000161 

WCT*COD + 0,0248 size – 0,0731 DR + 0,0078 Growth – 

0,0982 FA/TA – 0,0018 CR  

ٚٚفمب ٌٍٕزبئظ اٌغبثمخ ، ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌضبٌش ٌٍذساعخ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ "          

َىعذ رأصُش رو دلانخ يؼُىَخ نهؼلالخ انزفبػهُخ ثٍُ كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم 

" ، ؽ١ش ٠إدٜ الإ٘زّبَ ثىفبءح ئداسح سأط  وركهفخ سأط انًبل ػهً سثحُخ انششكبد
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ش اٌغبٌت ٌزىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚاٌّمزشػخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌّبي اٌؼبًِ ئٌٝ رم١ًٍ اٌزأص١

اٌششوبد ، فض٠بدح وفبءح ئداسح الأطٛي اٌّزذاٌٚخ ٚؽغٓ ئداسح اٌّخضْٚ ٚاٌّمجٛػبد 

ٚاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ ٠غبػذ ػٍٝ رٛف١ش اٌز٠ًّٛ اٌلاصَ ٌغذاد اٌزضاِبد اٌششوخ لظ١شح 

ٚ٘زا ٠زفك ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد الأعً ثبٌشىً اٌزٜ ٠غبُ٘ فٝ رؾغ١ٓ سثؾ١خ اٌششوبد ، 

 Khalid؛  Paul & Paroma , 2018؛  0202صنظ وأخشوٌ ، )          اٌغبثمخ 

et al., 2018                            ؛Patel & Ngayen , 2023  ؛Wanke, 

 (Li&Wang,2024؛ Kim&Torres,2024؛  2022

انًصشَخ فًُب َزؼهك ثكلا يٍ إخزجبس يذي الإخزلاف ثٍُ لطبػبد انجىسصخ  - 2/3/2

 كفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم وركهفخ سأط انًبل وسثحُخ انششكبد :

ٌفؾض اٌفشٚق اٌّؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ػ١ٕخ اٌذساعخ ف١ّب 

٠زؼٍك ثىلا ِٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚوزٌه سثؾ١خ 

رىعذ فشوق ؾخ اٌفشع اٌشاثغ اٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ " اٌششوبد ، ١ٌزُ اٌزؾمك ِٓ ط

يؼُىَخ ثٍُ لطبػبد انجىسصخ انًصشَخ فًُب َزؼهك ثكلا يٍ كفبءح إداسح سأط انًبل 

" ،  ئػزّذ اٌجبؽضبْ ػٍٝ ئخزجبس انؼبيم وركهفخ سأط انًبل وسثحُخ انششكبد 

Kruscal – Wallis ٌم١بط اٌفشٚق ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ فارا وبٔذ ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ 

فاْ ٘زا ٠ش١ش ئٌٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد  1015ألً ِٓ  .Sigالإخزجبس 

اٌذساعخ ف١ّب ٠زؼٍك ثّزغ١شاد اٌذساعخ ، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ ٔزبئظ اٌفشٚق اٌّؼ٠ٕٛخ ث١ٓ 

 ( .12لطبػبد اٌذساعخ ِٓ خلاي اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )
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 (12عذول سلى )

 َزبئظ انفشوق انًؼُىَخ ثٍُ لطبػبد انذساعخ حىل يزغُشاد انذساعخ 

 انمطـــــبع
Mean Rank 

GOP CCC WCT COE COD 

 70,20 112,76 531,03 560,72 710,22 انؼمــــــــــبساد

 22,27 232,36 522,71 535,600 052,22 أغــزَــخ ويشـشوثبد

 263,57 022,15 222,25 530,12 622,72 سػبَخ صحُخ وأدوَخ

 102,62 521,07 360,50 327,03 326,32 يـىاسد أعبعُخ

 373,11 222,10 022,75 227,30 223,30 عُبحـخ ورشفُـه

 021,72 172,13 257,67 536,02 620,30 يمـبولاد وإَشبءاد هُذعُخ

 171,62 011,27 200,62 507,22 667,30 يـىاد انجُـــبء

 021,67 322,11 356,12 327,60 572,67 يُغىعـبد وعهـغ يؼًشح

 311,22 266,22 060,12 352,26 120,60 ارصبلاد وأػلاو وركُىنىعُب انًؼهىيبد

 022,65 072,23 202,31 72,12 227,02 خذيـبد انُمـم وانشحـٍ

 232,11 206,11 506,17 177,32 021,670 خذيبد ويُزغبد صُبػُخ وعُبساد

 320,17 327,62 237,62 217,00 337,02 وسق ويىاد رؼجئخ ورغهُف

 272,21 067,12 211,36 70,71 237,02 رغـبسح ويـىصػــىٌ

 123,63 516,37 22,71 171,72 016,131 يـــشافــك

 Chi – square  011,20 121,721 161,273 130,272 112,076لًُخ  

Sig. 2,222 2,222 2,222 2,222 2,222 

 ثبلإػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ.ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ انًصذس: 

 ( ٠زؼؼ ِب ٠ٍٝ :12ثفؾض إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي سلُ )

( 10111ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس ٌشثؾ١خ اٌششوبد ِؼجشاً ػٕٗ ثّؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ ) -

( ِّب ٠ؼٕٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ 1015ٚ٘ٝ ألً ِٓ )

( ؽ١ش ٠زؼؼ ارغبع ِذٜ سرت 211042) 0وب ٚاٌزطج١ك ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ

اٌّزٛعؾ اٌؾغبثٝ ٌشثؾ١خ اٌششوبد ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزٜ رزشاٚػ ث١ٓ اٌؾذ 

 ( .1120111( ٚاٌؾذ الأػٍٝ )1,2062الأدٔٝ )

( 10115( ٚ٘ٝ ألً ِٓ )10111ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس ٌّؼذي دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ) -

طبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِّب ٠ؼٕٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ل

( ؽ١ش ٠زؼظ ارغبع ِذٜ سرت اٌّزٛعؾ اٌؾغبثٝ ٌّؼذي دٚسح 12101,1) 0وب



 
 ...دراسية تطبيقية   وتكلفة رأس المال على ربحية الشركات تأثير العلاقة التف اعلية بين كف اءة إدارة رأس المال العامل

 طارق عبدالرحمن محمد السيد& د/   خالد صبيح الهادى تهامىد/   

 

 

 0205يوليو  -العدد الثالث                  المجلد السادس عشر                                                 

    50    

 
 

( 11014اٌزؾٛي إٌمذٜ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزٜ رزشاٚػ ث١ٓ اٌؾذ الأدٔٝ )

 ( .,56201ٚاٌؾذ الألظٝ )

ٚ٘ٝ ألً ِٓ  (10111ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس ٌّؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ) -

( ِّب ٠ؼٕٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك ، ؽ١ش 1015)

( ، ؽ١ش ٠زؼؼ ارغبع ِذٜ سرت اٌّزٛعؾ اٌؾغبثٝ 1610413) 0ثٍغذ ل١ّخ وب

ٌّؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزٜ رزشاٚػ ث١ٓ اٌؾذ 

 ( .531023( ٚاٌؾذ الأػٍٝ )24011الأدٔٝ )

( ، ِّب 1015( ٚ٘ٝ ألً ِٓ )١10111ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس ٌزىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ )ل -

 ٠0ؼٕٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ وب

( ، ؽ١ش ٠زؼؼ ارغبع ِذٜ سرت اٌّزٛعؾ اٌؾغبثٝ ٌزىٍفخ الأِٛاي ,132021)

( ٚاٌؾذ 114016اٌؾذ الأدٔٝ ) اٌٍّّٛوخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزٜ رزشاٚػ ث١ٓ

 ( .516031الأػٍٝ )

( ، 1015( ٚ٘ٝ ألً ِٓ )10111ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ الإخزجبس ٌزىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ) -

ِّب ٠ؼٕٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ 

ٛاي ( ، ؽ١ش ٠زؼؼ ئرغبع ِذٜ سرت اٌّزٛعؾ اٌؾغبثٝ ٌزىٍخ الأ1140216ِ) 0وب

( ٚاٌؾذ 12022اٌّمزشػخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزٜ رزشاٚػ ث١ٓ اٌؾذ الأدٔٝ )

 ( .411021الأػٍٝ )

 ٠ٚزج١ٓ ِّب عجك أٔٗ ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌشاثغ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ :

رىعذ فشوق يؼُىَخ ثٍُ لطبػبد انجىسصخ انًصشَخ فًُب َزؼهك ثكلا يٍ " 

" ، ؽ١ش  انًبل وسثحُخ انششكبدكفبءح إداسح سأط انًبل انؼبيم وركهفخ سأط 

رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك ف١ّب ٠زؼٍك 

ثشثؾ١خ اٌششوبد ِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ ، ٚوفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ 

 ِؼجشاً ػٕٗ ثّإششٜ ِؼذي دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ِٚؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ،
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ٚوزٌه ٚعٛد فشٚق ث١ٓ لطبػبد اٌزطج١ك ف١ّب ٠زؼٍك ثزىٍفخ سأط اٌّبي ِؼجشاً ػٕٙب 

 ثزىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ .

 َزبئـظ ورىصُبد انذساعــخ : -2

 : َزبئظ انذساعخ:2/1

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ دساعخ رأص١ش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ وفبءح ئداسح سأط اٌّبي 

ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌؼبٍِخ فٝ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ اٌؼبًِ 

ثبٌمطبػبد اٌّٛعٛدح فٝ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ، ٚفٝ ػٛء ٘زا اٌٙذف أعش٠ذ اٌذساعخ 

 ٚرٛطٍذ ئٌٝ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ :

وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ رؾغٓ سثؾ١خ اٌششوبد ، ؽ١ش ٠إدٜ الإ٘زّبَ ثؾغٓ  – 1

خ ٚاٌّخضْٚ ٚرؾظ١ً اٌّمجٛػبد فٝ فزشاد لظ١شح ٚعذاد اٌّذفٛػبد ئداسح إٌمذ٠

فٝ فزشاد ِٕبعجخ ، ِّب ٠ٛفش اٌز٠ًّٛ إٌّبعت ٚاٌلاصَ ٌغذاد اٌزضاِبد اٌششوخ لظ١شح 

الأعً ثبٌشىً اٌزٜ ٠ؼضص سثؾ١زٙب ، ٚوزٌه ص٠بدح ِؼذلاد دٚساْ سأط اٌّبي ٠غبُ٘ 

اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش ئ٠غبثٝ  فٝ رؼض٠ض سثؾ١خ رٍه اٌششوبد ، ؽ١ش رٛطٍذ ٔزبئظ

ِؼٕٜٛ ٌىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد، ٚ٘زا ٠زفك ِغ ٔزبئظ 

؛  Paul & Paroma, 2018 ؛0202صنظ ، وآخشوٌ ، اٌذساعبد اٌغبثمخ)

Khalid et at., 2018 . ) 

اٌغبٌت ٌزىٍفخ ٠غبػذ الإ٘زّبَ ثىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ فٝ رم١ًٍ اٌزأص١ش  – 2

الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ؽ١ش رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش 

ئ٠غبثٝ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ػٍٝ سثؾ١خ 

اٌششوبد ، ٚوزٌه ٚعٛد رأص١ش ئ٠غبثٝ ِؼٕٜٛ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ِؼذي دٚساْ سأط 

ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ، ٚ٘زا ٠زفك ِغ ٔزبئظ اٌّبي اٌؼبًِ 

؛  Paul & Paroma , 2018؛  0202صنظ وأخشوٌ ، اٌذساعبد اٌغبثمخ)

Khalid et al., 2018  ؛Patel & Ngayen , 2023  ؛Wanke, 2022 ). 
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ؼذي رٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ِٛعت ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ِ -3

دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ِّب ٠ؼٕٝ أْ وفبءح ئداسح سأط 

اٌّبي اٌؼبًِ رمًٍ ِٓ اٌزأص١ش اٌغبٌت ٌزىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد 

 ِؾً اٌذساعخ .

رٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ػذَ ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٜٛ ٌٍؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ دٚسح  -4

 مذٜ ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ .اٌزؾٛي إٌ

رٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ئخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ٚاٌزطج١ك  -5

ف١ّب ٠زؼٍك ثىفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ، ؽ١ش ئشبسد ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد 

٠زؼٍك ثىلا ِٓ دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌزطج١ك ف١ّب 

 ِٚؼذي دٚساْ سأط اٌّبي اٌؼبًِ .

وزٌه رٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ئخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ  -6

ٚاٌزطج١ك ف١ّب ٠زؼٍك ثزىٍفخ سأط اٌّبي ، ؽ١ش ئشبسد ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد 

لا ِٓ رىٍفخ الأِٛاي اٌٍّّٛوخ ئخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌزطج١ك ف١ّب ٠زؼٍك ثى

 ٚرىٍفخ الأِٛاي اٌّمزشػخ .

رٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد ئخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ لطبػبد اٌذساعخ ف١ّب  -1

 ٠زؼٍك ثشثؾ١خ اٌششوبد ِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي اٌؼبئذ اٌزشغ١ٍٝ .

 : انزىصُـبد :2/0

مذ٠ُ ِغّٛػخ ِٓ فٝ ػٛء إٌزبئظ اٌزٝ رٛطٍذ ئ١ٌٙب اٌذساعخ ٠ّىٓ ٌٍجبؽضبْ ر

 اٌزٛط١بد :

 ٠غت ػٍٝ اٌششوبد ر٠ٕٛغ ثٕٛد سأط اٌّبي اٌؼبًِ . – 1

رطج١ك ِجذأ اٌّٛاءِخ أٚ اٌزغط١خ ث١ٓ ِٛاػ١ذ اٌذفغ ٚالإعزؾمبق ٚرؾغ١ٓ اٌمذسح  – 2

 اٌزفبٚػ١خ ٌٍششوبد ِغ اٌششوبد اٌّٛسدح.
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 .رم١ًٍ ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً ٚئػبدح ئعزضّبس اٌّخضْٚ ٚاٌؾفبظ ػ١ٍٗ  – 3

رم١ٍض ػّش اٌّخضْٚ اٌغٍؼٝ ِٓ خلاي رغش٠غ ػ١ٍّخ ئعزلاَ ٚرظش٠ف  – 4

 اٌّخضْٚ ٚاٌزظشف اٌغ١ذ فٝ اٌّخضْٚ اٌشاوذ.

٠غت ػٍٝ ئداسح اٌششوبد اٌم١بَ ثّزبثؼخ ٚرخط١ؾ ِغزّش ٌلأطٛي ٚالإٌزضاِبد  – 5

اٌّزذاٌٚخ ِٓ أعً رؼظ١ُ سثؾ١خ اٌششوخ ، فٝ عج١ً رٍج١خ ئؽز١بعبرٙب ا١ِٛ١ٌخ 

 لذسرٙب ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٙب اٌّب١ٌخ فٝ ِٛاػ١ذ ئعزؾمبلٙب . ٚرؼض٠خ

٠غت ػٍٝ ئداسح اٌششوبد رؾم١ك اٌزٛاصْ إٌّبعت ٌؼٕبطش سأط اٌّبي اٌؼبًِ  – 6

ٚئعزخذاَ إٌمذ٠خ ثىفبءح لإداسح اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ ا١ِٛ١ٌخ ، ٚرؾذ٠ذ اٌّض٠ظ 

ِزطٍجبد سأط اٌّبي إٌّبعت ِٓ الأطٛي ٚالإٌزضاِبد لظ١شح الأعً ٚرخف١غ 

 ، ِّب ٠غبػذ ػٍٝ اٌٛطٛي ئٌٝ أػٍٝ ئ٠شاداد ِّىٕخ .

٠غت ػٍٝ ئداسح اٌششوبد ر٠ٕٛغ ِظبدس اٌز٠ًّٛ ٌزٍج١خ ئؽز١بعبرٙب اٌّب١ٌخ ؽ٠ٍٛخ  – 1

 الأعً ٚلظ١شح الأعً .

ئٌزضاَ اٌششوبد ثّؼب١٠ش اٌّؾبعجخ ٚاٌّؼب١٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠غبُ٘ فٝ ص٠بدح الإفظبػ  – ,

 ٚ٘ٛ ِب ٠زشرت ػ١ٍٗ ئٔخفبع رىٍفخ الأِٛاي .ٚاٌشفبف١خ 

٠غت ػٍٝ ئداسح اٌششوبد رؼذ٠ً ِض٠ظ اٌذ٠ْٛ ٚالأِٛاي اٌٍّّٛوخ ٚئؽذاس رٛاصْ  – 2

 ث١ُٕٙ ثٕغت رزٕبعت ِغ اٌزغ١شاد اٌزٝ رؾذس فٝ اٌغٛق .

ػشٚسح ئفظبػ ئداساد اٌششوبد ػٓ اٌّخبؽش اٌّزؼٍمخ ثغ١بعبرٙب اٌز١ٍ٠ّٛخ ٌّب  – 11

 وج١ش ػٍٝ ؽمٛق اٌغٙبد راد اٌظٍخ .ٌٗ ِٓ أصش 

 انجحــىس انًغزمجهُخ :

فٝ ػٛء ٔزبئظ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ٚرٛط١برٙب ، ٔمزشػ ئعشاء اٌذساعبد 

 اٌّغزمج١ٍخ اٌزب١ٌخ :

 دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ٚئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد . -
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 اٌّبي  . دساعخ رأص١ش اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ػٍٝ رىٍفخ سأط -

 ئعشاء اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ػٍٝ فزشح ص١ِٕخ أخشٜ . -

 دساعخ أصش اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ رىٍفخ الأِٛاي . -

 انًشاعــغ

 أولاً : انًشاعغ انؼشثُخ:

"أصش ١٘ىً  .(2122)  .أثٛ اٌخ١ش ، أؽّذ ع١ّش محمد  ؛ محمد ، ػبدي ِجشٚن ؛ عشٚس ، ٘جٗ محمد -

و١ٍخ يغهخ انزغبسح وانزًىَم ، اٌٍّى١خ ٚاٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌم١ّخ الالزظبد٠خ اٌّؼبفخ " ، 

 . ,1, – 156اٌزغبسح ، عبِؼخ ؽٕطب ، اٌؼذد اٌضبٌش ، ص. ص 

اٌؼلالخ ث١ٓ وفبءح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ  .(2122).أؽّذ ، ئ٠ّبْ عؼ١ذ ع١ذ -

 اعخ ئخزجبس٠خ ، سعبٌخ ِبعغز١ش غ١ش ِٕشٛسح ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ اٌضلبص٠ك .اٌّظش٠خ: دس

أصش دٚسح اٌزؾٛي إٌمذٜ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد :  .(2112).الأغب ، صوش٠ب محمد ِؾٝ اٌذ٠ٓ صوش٠ب -

غ١ش ِٕشٛسح ، سعبنخ يبعغزُش دساعخ ػٍٝ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ فٍغط١ٓ ، 

 ٚاٌؼٍَٛ الإداس٠خ ، غضح .و١ٍخ الالزظبد 

انًغهخ انؼهًُخ ػلالخ دٚسح إٌمذ٠خ ثبٌغ١ٌٛخ اٌزم١ٍذ٠خ ٚاٌشثؾ١خ ،  .( 2113).اٌؾّٜٛ ، شبًِ محمد  -

 . 611 – 5,1،ص.ص 3عبِؼخ ػ١ٓ شّظ ، اٌؼذدنلالزصبد وانزغبسح ، 

بي اٌؼبًِ  .( 2112).اٌضث١ذٜ ، ؽّضح ؛ علاِخ ، ؽغ١ٓ  - ٚاٌشثؾ١خ : دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ئداسح سأط اٌّ

بٌٝ اٌغؼٛدٜ ٌٍفزشح  ذسعخ فٝ اٌغٛق اٌّ يغهخ عبيؼخ َ " ،  2111 – 2114رؾ١ٍ١ٍخ ػٓ اٌششوبد اٌّ

 . 226 – 231ص.ص  ،2،اٌؼذد 26، اٌّغٍذ ٌلالزظبد ٚالإداسح ، و١ٍخانًهك ػجذ انؼضَض 

 .( 2123).اٌغ١ذ ، محمد طبثش ؽّٛدح ؛ اٌخٌٛٝ ، أعبِخ ػجذإٌّؼُ ػجذاٌؾ١ّذ ؛ ػ١ذ ، اٌغ١ذ ػ١ذ محمد  -

أصش اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌشثؾ١خ ٚوفبءح الإعزضّبس فٝ اٌفزشاد اٌؾب١ٌخ ٚاٌّغزمج١ٍخ : أدٌخ رطج١م١خ 

وانجحىس انًبنُخ انًغهخ انؼهًُخ نهذساعبد ِٓ عٛق اٌششوبد اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ اٌّظشٜ، 

 145، اٌغضء اٌضبٔٝ ، ص. ص  1، اٌؼذد  5، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ د١ِبؽ ، اٌّغٍذ وانزغبسَخ 

– 1,6. 
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أصش وفبءح ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد  .( 2111).اٌؼشِٛؽٝ ، شزٜ أؽّذ -

عبِؼخ اٌششق الأٚعؾ ، ،  سعبنخ يبعغزُش غُش يُشىسحاٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ ػّبْ ، 

 ػّبْ، الأسدْ .

رم١١ُ أصش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّغبِشح ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ  .( 2114).اٌم١غٝ ، أؽّذ فبسط  -

،  يؤرخ نهجحىس وانذساعبدٚل١ّزٙب اٌغٛل١خ اٌّؼبفخ ، عٍغٍخ اٌؼٍَٛ الإٔغب١ٔخ ٚالاعزّبػ١خ ، 

 .5، اٌؼذد  22اٌّغٍذ 

اٌؼلالخ ث١ٓ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚسثؾ١خ اٌششوبد  .( 2115).اْ اٌّظشٜ ، محمد ص٠ذ -

سعبنخ يبعغزُش غُش يُشىسح ، اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ فٍغط١ٓ : دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ، 

 غضح . –اٌغبِؼخ الإعلا١ِخ 

أصش اعزشار١غ١بد ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ  .( 2112).إٌبثٛد ، ِغب٘ذ محمد ر٠بة  -

و١ٍخ سعبنخ يبعغزُش غُش يُشىسح ، وبد الأغز٠خ الأسد١ٔخ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ ػّبْ ، شش

 الأػّبي ، عبِؼخ اٌششق الأٚعؾ .

أصش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٟ سثؾ١خ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ  .( ,211).إٌٛاطشٖ ، ثلاي خٍف  -

 الأسد١ٔخ ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ الإلزظبد ٚاٌؼٍَٛ الإداس٠خ ، الاسدْ. 

أصش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ اٌشثؾ١خ فٟ اٌششوبد  .( ,211) .ثطبسعخ ، ٌّب ػبدي ػ١غٝ -

 – 23عبِؼخ  ػّبْ اٌؼشث١خ ، ص. ص  ، و١ٍخ الأػّبي ،، سعبنخ يبعغزُش اٌظٕبػ١خ الأسد١ٔخ 

61 . 

أصش ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ اٌشثؾ١خ فٝ اٌششوبد  .( 2111).ثٕٝ علاِخ ، آ٠خ ٘بٔٝ خٍف -

 سعبنخ يبعغزُش ،اٌّغبّ٘خ اٌؼبِخ الأسد١ٔخ اٌّزؼبٍِخ ؽجمبً ٌٍشش٠ؼخ الإعلا١ِخ : دساعخ ١ِذا١ٔخ  . 

 الإداس٠خ ، الأسدْ .عبِؼخ ا١ٌشِٛن ، و١ٍخ الالزظبد ٚاٌؼٍَٛ 

اٌؼلالخ ث١ٓ دٚسح اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٜ ٚاٌشثؾ١خ ، ٚاٌغ١ٌٛخ ٚسأط  .( 2112) .ثٛعبؽخ ، فبئضح فٛػ١ً -

سعبنخ اٌّبي اٌؼبًِ : دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ عٛق ػّبْ اٌّبٌٝ ، 

 داس٠خ ، الأسدْ .عبِؼخ ا١ٌشِٛن ، و١ٍخ الالزظبد ٚاٌؼٍَٛ الإ يبعغزُش غُش يُشىسح ،

اٌؼلالخ ث١ٓ ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚاٌشثؾ١خ فٝ اٌششوبد :  .( 2112) .ساػٝ، ؽّذ ػجذاٌؾغ١ٓ -

يغهخ انمبدعُخ ،  2112 – 1225دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ فٝ ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌؼشال١خ ٌٍّذح 
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 4، اٌؼذد 11دع١خ ، اٌّغٍذو١ٍخ الإداسح ٚالالزظبد ، عبِؼخ اٌمب نهؼهىو الإداسَخ والالزصبدَخ،

 . 31 – ,،ص.ص 

صٌؾ ، ػلاء ػبشٛس ػجذالله ؛ خ١ٍفخ، محمد ٠ٛعف ػجذاٌشؽّٓ ؛ اٌغ١ذ ، ِشٚح طبثش ؽّٛدح  -

أصش اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ ٚئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ  .( 2124).

اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚالإداس٠خ  ٌٍششوبد : د١ًٌ رطج١مٝ ِٓ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ ،

 . 351 – 226، اٌغضء اٌضبٔٝ ، ص. ص  16، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ِذ٠ٕخ اٌغبداد ، اٌؼذد 

يغهخ انغبيؼخ أصش رىٍفخ ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌّظبسف ،  .( 2123).صٚثبسٜ ، س٠ُ  -

 . 113 – 11 ، ص .ص 1، اٌؼذد 1، اٌّغٍذ انىطُُخ انخبصخ 

سأط اٌّبي اٌؼبًِ ٚأصشٖ ػٍٝ اٌشثؾ١خ : دساعخ رطج١م١خ   .( ,211)  .ؽ٠ٛشػ ، ػجذالله ػ٠ٛذ ِفٍؼ -

،  2، اٌؼذد  ,3، الأسدْ ، اٌّغٍذ انًغهخ انؼشثُخ نلإداسح ػٍٝ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ الأسد١ٔخ ، 

 . 116 – 2,ص. ص 

سعبنخ يبعغزُش غُش ٝ سثؾ١خ اٌّإعغخ ، رأص١ش ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍ .( 2112).ػّش ، أؽّذ ػٍٝ -

 و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ اٌضلبص٠ك .يُشىسح ، 

ئداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌىفء ٚرأص١ش٘ب ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ  .( 2122).محمد ، غبدح ِشصٚق -

، و١ٍخ اٌزغبسح  انًغهخ انؼهًُخ نهجحىس انزغبسَخ "ٌٍششوبد اٌّذسعخ ثغٛق الأٚساق اٌّظشٜ ، 

 . 651 – 615، ص. ص  2، اٌغضء  4، عبِؼخ إٌّٛف١خ ، اٌؼذد 

انًغهخ انغضائشَخ أصش رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ،  .( 2122) .ِذأٝ ، ع١ٕٙبص -

 . 2، اٌؼذد  1عبِؼخ لظبسٜ ، اٌّغٍذ نهذساعبد انًحبعجُخ انًبنُخ ، 

 صبَُبً : انًشاعغ الأعُجُخ :

- Abdulkareem , A., Chakrawal, A., Mozan, A., and Abbood, W. (2023). 
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