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 لدراحم الدعذل انذور ظم فً باننمذيت الاحخفاػ مسخىي عهً انضريبى انخخغيظ أثر
 الدصريت بانبىرصت الدميذة انشركاث عهً حغبيميت دراست انشركت حياة دورة
 اٌٍّخض:

اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ دٚسح ؽ١بح اٌششوخ ػٍٝ ّشاؽً ث١بْ أصش اٌذٚس اٌّؼذي ٌ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ 

، ٌٚزؾم١ك ٘زا اٌٙذف رُ ئعشاء دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ  اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ

اٌٝ  6262( ِشب٘ذح ِٓ اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ 632)

اٌّم١بط الأٚي  زّض٠ًصلاصخ ِمب١٠ظ   اَ رُ ئعزخذ - اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ –ٌٚم١بط اٌّزغ١ش اٌّغزمً  .6262

 اٌضبٌشبط ١اٌّمِغزٜٛ اٌزغ١ش فٟ اٌفشٚق اٌؼش٠ج١خ ، ٚ اٌضبٟٔبط ١اٌّمِب أ، ِؼذي اٌؼش٠جخ اٌفؼبي فٟ 

ثٕغجخ رُ ل١بعٗ  – ِغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ –، أِب اٌّزغ١ش اٌزبثغ  ِغزٜٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ اٌزؼغفٟ

ِشاؽً دٚسح  –، ٚاٌّزغ١ش اٌّؼذي الأسطذح إٌمذ٠خ ِمغِٛخ ػٍٝ اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ لأطٛي اٌششوخ، 

ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  ٌزؾذ٠ذ Dickinson (2011)ِٓ خلاي إٌّٛرط اٌزٞ ؽٛسٖ رُ ل١بعٗ   -ؽ١بح اٌششوخ 

ٌٕمذ٠خ الاخزلافبد فٟ سثؾ١خ ؽ١ش رؼىظ اٌزذفمبد ا ،اٌششوخ ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ٌٍششوخ

 .اٌششوخ ّٚٔٛ٘ب ِٚخبؽش٘ب

ّّبسعبد ِؼٕٛٞ ٌػىغٝ رأص١ش  ٚعٛد ٚلذ رٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ أّ٘ٙب، 

ِّبسعبد رأص١ش ػىغٝ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ  الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ، ٚٚعٛد ِغزٜٛ ٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ػٍٝا

ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ فٝ وً ِٓ ِشؽٍخ اٌزمذ٠ُ ِٚشؽٍخ إٌّٛ ِٚشؽٍخ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ 

رأص١ش ؽشدٜ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ  ، ٚٚعٛد ، ؽ١ش ٠زُ اٌزشو١ض ػٍٝ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌفؼبيإٌؼظ

، ٌلإػزّبد ػٍٝ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ  اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ فٝ ِشؽٍخ اٌززثزة

رأص١ش ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ فٝ  ٚعٛد ، ٚػذَ اٌزؼغفٝ

الأِش اٌزٜ ٠زطٍت رشو١ض اٌششوبد ػٍٝ ِّبسعبد اٌزخط١ؾ ، ٌٍؼشٛائ١خ فٟ ئرخبر اٌمشاساد  ِشؽٍخ اٌزذ٘ٛس

 .اٌؼش٠جٝ اٌفؼبي ٚالإثزؼبد ػٓ ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌزؼغفٝ

  اٌىٍّبد اٌّفزبؽ١خ :

  دٚسح ؽ١بح اٌششوخِشاؽً ، الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ، اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ
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Abstract:  

This study aimed to demonstrate the moderating effect of the stages of the 

company's life cycle on the relationship between tax planning and the level of cash 

retention. To achieve this goal, an empirical study was conducted on a sample of (236) 

observations from non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange 

during the period from 2020 to 2024. To measure the independent variable—tax 

planning—three measures were used: the first was the effective tax rate, the second 

was the level of change in tax differences, and the third was the level of arbitrary tax 

planning. The dependent variable—the level of cash retention—was measured by the 

ratio of cash balances divided by the total book value of the company's assets. The 

moderating variable—the stages of the company's life cycle—was measured using the 

model developed by Dickinson (2011) to identify the stages of the company's life cycle 

based on the company's cash flows. Cash flows reflect variations in the company's 

profitability, growth, and risks. 

The study reached a set of results, the most important of which are:                             

a significant inverse effect of tax planning practices on , Cash holdings levels;                            

a significant inverse effect of the relationship between tax planning practices and                

a company's , Cash holdings level in the application, growth, and maturity stages, 

where the focus is on effective tax planning; a significant direct effect of the 

relationship between tax planning and a company's , Cash holdings level in the 

volatility stage, due to reliance on arbitrary tax planning; and a lack of significant 

effect of the relationship between tax planning and a company's , Cash holdings level 

in the deterioration stage, due to the arbitrariness of decision-making. This requires 

companies to focus on effective tax planning practices and avoid arbitrary tax 

planning practices. 
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 الدمذمت : 
طؼذ حٌٕمذ٠ش أكذ أُ٘ ح٤طٛي حٌّظذحٌٚش، ٚأوؼش٘خ ع١ٌٛش ، ٚألٍٙخ طلم١مخً ٌٍؼخثذ ، ٠ٚمظذ 

حٌزٜ ٠لمك  ح٤ِؼًرخ٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش طى٠ٛٓ حٌششوش ٤سطذس ٔمذ٠ش ِظشحوّش طض٠ذ ػٓ حٌلذ 

 & Raoحٌظٛحصْ ر١ٓ ح٠٦شحد حٌلذٜ ٚحٌظىٍفش حٌلذ٠ش حٌّظشطزش ػٍٝ ِؼً ٘زح ح٦كظفخظ  )

Thaker,2018 كذ أوؼش حٌّٛػٛػخص اػخسس ٌٍـذي ف١ّخ ٠ظؼٍك أ(، فخ٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٠ؼذ

رظ٠ًّٛ حٌششوخص فٟ ح٢ٚٔش ح٤خ١شس، ك١غ ٠لظٝ رخ٘ظّخَ وز١ش ِٓ لزً حٌّل١ٍٍٓ 

 (.Le, et al. 2022دحسس حٌششوخص )ٚحٌّغظؼّش٠ٓ ٚا

اِخ رذحفغ حٌّؼخ٩ِص حٌخخطش رغذحد ، حٌٝ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ادحسس حٌششوخص طٍـؤ ٚ

 .Le et alح٦ٌظضحِخص حٌٕخطـش ػٓ حٌّؼخ٩ِص ح١ِٛ١ٌش ٚحٌّظؼٍمش رخٌٕشخؽ حٌظشغ١ٍٝ ٌٍششوش )

ق غ١ش ِظىخفجش أٚ دحفغ ٚلخثٝ ٌؼّخْ ػذَ ػ١خع حٌفشص ح٦عظؼّخس٠ش فٟ ظً عٛ، (2022

ِٚخ ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ِٓ عٍٛن أظٙخصٜ  ،فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ، ٚحٌظٝ طضدحد رٙخ ِشى٩ص حٌٛوخٌش

ٌٍّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ٔظ١ـش ٌؼذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص ، ح٤ِش حٌزٜ ٠ٍمٝ رظ٩ٌٗ ػٍٝ طىٍفش حٌظ٠ًّٛ 

ٍٝ فٟ ظً حٌخخسؿٝ ، ك١غ طفؼً حٌىؼ١ش ِٓ حٌششوخص ح٦ػظّخد ػٍٝ ِظخدس حٌظ٠ًّٛ حٌذحخ

 Kwabi,et)ٚاسطفخع طىٍفش ح٦لظشحع ،حٌم١ٛد حٌّخ١ٌش حٌظٝ ٠فشػٙخ حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ

al.,2022 ; Ahmed& Atif,2021.) 

أْ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٠ّىٓ حٌششوش ِٓ ص٠خدس لذسطٙخ ػٍٝ ِٛحؿٙش  ِٓ شغُػٍٝ حٌٚ

 ,.Rodriguez et al)حٌفشص ح٦عظؼّخس٠ش ِٓ ٔخك١ش أخشٜ ٚحغظٕخَ ،ٌظضحِخطٙخ ِٓ ٔخك١شا

 ، ؽ١ش أْ :، ا٨ اْ ٘زح ح٦كظفخظ ٠ظطٍذ أْ ٠ىْٛ ػٕذ حٌّغظٜٛ ح٤ِؼً ( 2024

 ًلذ ٠ئدٜ حٌٝ طلًّ حٌششوش أػزخء وخْ  :ص٠بدح إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب ػٓ اٌّغزٜٛ الأِض

ٚحٌظٝ طظّؼً  –طىٍفش حٌفشطش حٌزذ٠ٍش  –ِّؼٍش فٟ طىٍفش حٌل١خصس حٌٕمذ٠ش  ،ِٓ حٌّّىٓ طـٕزٙخ 

حٌظٝ وخْ ِٓ حٌّّىٓ طلم١مٙخ ربعظغ٩ي حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ ٚحٌفٛحثذ حٌظٝ  حٌؼٛحثذفٟ 

 (.Sher,2014؛0202طذفؼٙخ حٌششوش ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ حٌٕمذٜ حٌخخسؿٝ )حٌغّخسٜ ، 

 لذ ٠ئدٜ حٌٝ ػذَ لذسس حٌششوش ػٍٝ ِٛحؿٙش  :ًٔمض إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب ػٓ اٌؾذ الأِض

ٚرخٌظخٌٝ حٌٍـٛء حٌٝ حٌـٙخص حٌخخسؿ١ش  ،حٌظضحِخطٙخ ، ٚاغظٕخَ حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش 

لش ٚرظىٍفش خٌٍٔلظٛي ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ ح٩ٌصَ ٚحٌزٜ ػخدس ِخ ٠خؼغ ٌششٚؽ حٌـٙش حٌّ

 (.Garanina & Kaikova,2016 ؛0202ِشطفؼش )حٌـٕذٜ،

ٚك١غ أْ حٌظشش٠ؼخص حٌؼش٠ز١ش طظؼّٓ رؼغ حٌّضح٠خ حٌظٝ طّىٓ ٘زٖ حٌششوخص ِٓ 

         ِّخسعش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ، اِخ ػٓ ؽش٠ك حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، أٚ حٌظؤؿ١ً حٌؼش٠زٝ ، 

 ،ح٤ِش حٌزٜ ٠ظلمك ِؼٗ طخف١غ حٌؼذء حٌؼش٠زٝ ٌٙزٖ حٌششوخص ،أٚ ح٦ػفخء حٌؼش٠زٝ

ٚك١غ أْ حٌؼش٠زش طّؼً طذفمخً ٔمذ٠خً خخسؿخً ٠ئػش ػٍٝ رٌه حٌلـُ ِٓ حٌٕمذ٠ش حٌٛحؿذ 

ح٦كظفخظ رٗ . فمذ سأٜ حٌزخكغ ر١خْ أػش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ٘زح حٌّغظٜٛ ِٓ حٌٕمذ٠ش 

ٌٚىٓ أ٠ؼخً ٌظ١ّٕش ح٤ػخس  -١ٌظ ٌٍٛطٛي حٌٝ ر١خْ ح٤ػش ٚفمؾ –حٌٛحؿذ ح٦كظفخظ رٗ 

ِٓ خ٩ي طخط١ؾ ػش٠زٝ لخثُ ػٍٝ ادحسس ٘زٖ  حٌغخٌزشػٍٝ ح٤ػخس ٚحٌظغٍذ  ،حٌّٛؿزش

حٌٛفٛسحص رّخ ٠ؼضص ِٓ ل١ّش حٌششوش ، ٚاكذحع ٚفٛسحص ػش٠ز١ش طئػش ػٍٝ رٌه حٌّغظٜٛ 

، ا٨ أْ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌّلظفع رٗ ِٓ حٌٕمذ٠ش ، ٚطذ١ٔش طىٍفش ح٦كظفخظ رٗ حٌٝ ألً طىٍفش ِّىٕش

رخٌٕمذ٠ش لذ طظؤػش رخخظ٩ف ّٔؾ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش عٛحء حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ 



أٚ حٌظ١ٍ٠ّٛش ، ٚوزٌه اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌّظزؼش  حٌظشغ١ٍ١ش أٚ ح٦عظؼّخس٠ش

 خ٩ي دٚسس ك١خس حٌششوش .

دٚسس ك١خس حٌششوش ِٓ ح٤دٚحص حٌشث١غ١ش حٌظٝ ٠ؼظّذ ػ١ٍٙخ ٌظل١ًٍ ططٛس  ك١غ طؼذ

حٌّخظٍفش ، فمذ طٕف حٌىؼ١ش ِٓ حٌزخكؼ١ٓ ك١خس حٌششوش حٌٝ  حٌششوخص ػزش ِشحكً ك١خطٙخ

ِـّٛػش ِٓ حٌّشحكً طزذأ رخٌظمذ٠ُ ٚطٕظٙٝ رخٌظذ٘ٛس ، ٚطخظٍف ؽز١ؼش وً ِشكٍش ِٓ ِشحكً 

دٚسس ك١خس حٌششوش ِٓ ك١غ ؽز١ؼش حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ٌىً ِشكٍش ، ك١غ ٠ضدحد فٝ حٌّشحكً 

ٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ ، ٚفٝ ِشكٍش حٌٕؼؾ طضدحد حٌّزىشس ح٦٘ظّخَ رخ٦عظؼّخسحص حٌىز١شس ٚح

حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌظشغ١ٍ١ش ٚطمً حٌظذفمخص ح٦عظؼّخس٠ش ، ٚرٌه كظٝ حٌٛطٛي حٌٝ ِشكٍش 

حٌظذ٘ٛس حٌظٝ طٛحؿٗ ف١ٙخ حٌششوش طلذ٠خص ِٚخخؽش وز١شس طئػش ػٍٝ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش 

 (.Akbar et al.,2022؛  0202ػٛع،)

 مشكهت انذراست  : 
ػش ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ أدسحعش  طؼذ

ك١غ ٠ٛؿذ طؼخسد شذ٠ذ فٝ ٔظخثؾ حٌذسحعخص  ،ِٕظٛس ِلخعزٝ ِٓ حٌؼ٩لخص حٌّؼ١شس ٌٍـذي

حٌغخرمش حٌظٝ طٕخٌٚض حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ك١غ طٛطٍض 

حٌٝ ػذَ  ( Harefa,et,al,2021؛ Kurniawan &Nuryanah,2017)وً ِٓ  دسحعش

؛  Ibrahim, et al.,2024؛ 0202)ػزذ حٌشكّٓ،وً ِٓ  ٚؿٛد ػ٩لش ر١ُٕٙ ، أِخ دسحعش

فمذ طٛطٍض حٌٝ ٚؿٛد طؤػ١ش ا٠ـخرٝ ٌٍظخط١ؾ  (  Slama,2025؛ 0202ػّش & لخعُ،

؛ 0202حٌش٠ش،أرٛ ) وً ِٓ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٚوزٌه طٛطٍض دسحعش

Al Rubaye, et al.,2024; Benkraiem, et al.,2022)  ٝحٌٝ ٚؿٛد طؤػ١ش عٍز

 ٌٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

. حٌؼش٠زٝ ٠ىْٛ ٌذ٠ٙخ ٚفٛسحص ػش٠زشحٌظخط١ؾ  حٌظٝ طلشص ػٍٝ فخٌششوخص

طئدٜ حٌٝ ٚؿٛد ، فبْ ٘زٖ حٌٛفٛسحص خخسؿْٝ ِزٍغ حٌؼش٠زش ٠ّؼً طذفك ٔمذٜ أٚربػظزخس 

ع١ٌٛش ِخ١ٌش ، ِٚغ ٚؿٛد ٘زٖ حٌغ١ٌٛش طمً حٌلخؿش حٌٝ حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ ٚرخٌظخٌٝ طمً طىٍفش 

ِؼً حٌٛحؿذ حٌّغظٜٛ ح٤ ح٦لظشحع ، ٚحٌظٝ طّؼً طذفمخً ٔمذ٠خً خخسؿخً ، فظئػش ٘زٖ حٌؼٛحًِ ػٍٝ

ٝ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رٗ ِٓ حٌٕمذ٠ش، ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ أ١ّ٘ش دسحعش أػش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠ز

ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش طٍؼذ دٚسحً ِلٛس٠خً فٝ طؼذ٠ً ٘زٖ حٌؼ٩لش  ا٨ أْح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، 

 ِٓ ٔخك١ظ١ٓ :

خٌششوخص ػزش ِشحكً ك١خطٙخ رذء ِٓ ِشكٍش ر ّٔؾ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠شخظٍف ٠: ك١غ  الأٌٚٝ

حٌٝ ع١ٌٛش ٔمذ٠ش حٌظمذ٠ُ كظٝ ِشكٍش حٌظذ٘ٛس ، ففٝ حٌّشحكً ح٤ٌٚٝ طلظخؽ حٌششوخص 

ِشطفؼش ٌظ٠ًّٛ ػ١ٍّخص حٌظٛعغ ٚح٦رظىخس ، ر١ّٕخ طٕخفغ حٌلخؿش حٌٝ حٌٕمذ٠ش فٝ 

 حٌّشحكً حٌظخ١ٌش ٔظ١ـش ٚؿٛد ح٦كظ١خؽ١خص ٚح٤سرخف حٌّلظـضس ٚحٌمشٚع ح١ٌّغشس .

 ففٟك١خس حٌششوش دٚسس ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػزش ِشحكً : طظّؼً فٝ اخظ٩ف اٌضب١ٔخ 

حٌؼش٠ز١ش أوؼش ، فؼٕذ ششحء آ٨ص ؿذ٠ذس طلظً  حٌظ١غ١شحصٌٚٝ طىْٛ حٌّشكٍش ح٤

حٌششوش ػٍٝ ا٩٘ن اػخفٝ طلمك ِؼٗ ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ِئلظش فٝ طخٌق حٌششوش ، 

ءحص ٠ٕشؤ ػٕٙخ ػٍٝ اػفخ حٌطز١ؼ١١ٓ ٚػٕذ ح٦ٔذِخؽ أٚ ح٦عظلٛحص ٠لظً ح٤شخخص

 ٠ـٛص رح٦عظلٛح خؽ أٚح٦ٔذِ ػٕذ ح٨ػظزخس١٠ٓ، أِخ ح٤شخخص فشٚق ػش٠ز١ش دحثّش

طٛي ٚخظَٛ حٌششوش أطؤؿ١ً خؼٛع ح٨سرخف حٌشأعّخ١ٌش حٌٕخطـش ػٓ اػخدس طم١١ُ 



رششٚؽ ِؼ١ٕٗ ح٤ِش حٌزٜ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ طلم١ك ٚفٛسحص ػش٠ز١ش  ،حٌّٕذِـش ٌٍؼش٠زش

حٌّضح٠خ فٝ طخٌق حٌششوش ، ٚرٌه ػٍٝ ػىظ حٌّشحكً حٌظخ١ٌش حٌظٝ لذ طٕخفغ ف١ٙخ 

 ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ.ٚطضدحد حٌؼش٠ز١ش 

 ٠ّىٓ ثٍٛسح ِشىٍخ اٌجؾش فٝ اٌزغبؤي اٌزبٌٝ : ثٕبءً ػٍٝ رٌه، ٚ . 

ِٚغزٜٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  ػٍٝ ؽ١بح اٌششوخ دٚسح ِشاؽً  ِب ٘ٛ أصش" 

 ثبٌٕمذ٠خ ؟" الإؽزفبظ

 : اٌزب١ٌخ الإعبثخ ػٓ الأعئٍخ اٌفشػ١خ ٠زُ أٚلاً  اٌزغبؤيٌٚلإعبثخ ػٓ ٘زا 

 ٌرخٌٕمذ٠ش ؟ ح٦كظفخظِٚغظٜٛ  حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝؼ٩لش ر١ٓ ِخ ح 

  ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ  - ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش وبكذٜ - حٌظمذ٠ُِشكٍش أػش ِخ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ  -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  - ِشكٍش حٌّٕٛأػش ِخ

 حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ  -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  -ِشكٍش حٌٕؼؾ أػش ِخ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ   -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  -ِشكٍش حٌظزرزد أػش ِخ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

 ِ ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ   -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  - حٌظذ٘ٛسِشكٍش أػش خ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

 أهميت انذراست: 
طىظغذ ٘زٖ حٌذسحعش أ١ّ٘ظٙخ ِٓ طشو١ض٘خ ػٍٝ حٌؼ٩لش حٌّظشخرىش ر١ٓ حٌظخط١ؾ 

دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ ٘زٖ حٌؼش٠زٟ، ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٚحٌذٚس حٌّؼذي ٌّشحكً 

حٌؼ٩لش ، ك١غ طئػش ٘زٖ حٌّظغ١شحص رشىً ِزخشش ػٍٝ ح٤دحء حٌّخٌٟ ٚح٨عظشحط١ـٟ ٌٍششوش. 

فّغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِئششًح ٠ش١ش حٌٝ لذسس حٌّٕشؤس ػٍٝ ِٛحؿٙش ح٨ٌظضحِخص لظ١شس 

، ِٚٓ ػُ طظّؼً  ح٤ؿً، ٚحعظغ٩ي حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش، ٚحٌظلٛؽ ػذ حٌّخخؽش غ١ش حٌّظٛلؼش

 أ١ّ٘ش حٌذسحعش فٝ :

 حٌظخ١ٌش : ح٨ػظزخسحصطغظّذ حٌذسحعش أ١ّ٘ظٙخ حٌؼ١ٍّش ِٓ ِٓ إٌبؽ١خ اٌؼ١ٍّخ : 

  حٌظٝ كخٌٚض  دسحعش أػش حٌذٚس حٌّؼذي  –فٝ ػٛء ػٍُ حٌزخكغ  –ِلذٚد٠ش حٌذسحعخص

 ٌّشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ  حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ

رخٌٕمذ٠ش فٝ ِلخٌٚش ٌٍلذ ِٓ حٌغٍٛن ح٦ٔظٙخصٜ ٧ٌدحسس حٌٕخطؾ ػٓ ِّخسعش حٌظخط١ؾ 

حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ أٚ اعظخذحَ فخثغ ح٤ِٛحي ٚاعظغ٩ٌٗ فٝ ِششٚػخص اعظؼّخس٠ش رحص 

ػٛحثذ ِٕخفؼش أٚ عخٌزش ٌظؼض٠ض ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش ػٍٝ كغخد كمٛق وخفش أطلخد 

 حٌّظخٌق.

 دحٖ ٌخفغ حٌؼذء حٌؼش٠زٝ ، رً أطزق ػٕظشحً اعظشحط١ـ١خً حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٌُ ٠ؼذ أ

٠غُٙ فٝ طلم١ك حٌىفخءس حٌّخ١ٌش ٚطٛؿ١ٗ حٌّٛحسد رطش٠مش أوؼش فؼخ١ٌش ، ٨ٚ ٠ّىٓ ِّخسعش 

اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ رّؼضي ػٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ، ك١غ طخظٍف 



٠ظطٍذ طض٠ٚذ ِظخز حٌمشحس رشإ٠ش  أّٔخؽ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ِٓ ِشكٍش ٤خشٜ ، ح٤ِش حٌزٜ

ِظىخٍِش طغخػذُ٘ ػٍٝ طزٕٝ ع١خعخص ِخ١ٌش ٚػش٠ز١ش أوؼش طٛحفمخً ِغ ؽز١ؼش ٚاكظ١خؿخص 

 فٝ وً ِشكٍش. ششوخطُٙ

طغظّذ حٌذسحعش أ١ّ٘ظٙخ حٌؼ١ٍّش ِٓ اػظّخد وً ِٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ  ِٓ إٌبؽ١خ اٌؼ١ٍّخ :

ٚخخطش حٌشرق ،وّئشش ٌّذٜ  ،١شٚحٌّغظؼّش٠ٓ ػٍٝ حٌّؼٍِٛخص حٌّظٛفشس رخٌمٛحثُ حٌّخٌ

ِٚٓ حٌّظٛلغ أْ طئدٜ ٔظخثؾ حٌذسحعش حٌٝ  ،وفخءس ٚلٛس حٌششوش ، ٚرخٌظخٌٝ اطخخر لشحسطُٙ

طٛف١ش د١ًٌ ػٍّٝ ِٓ حٌز١جش حٌّظش٠ش ػٍٝ ِذٜ طؤػ١ش ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ 

ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ػزش ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش حٌّخظٍفش . ٚرخٌظخٌٝ اطزخع 

ف١غ حٌؼذء حٌظٝ طظٕخعذ ِغ وً ِشكٍش ٚطئدٜ حٌٝ طخ ظخط١ؾ حٌؼش٠زٝاعظشحط١ـ١خص حٌ

 حٌؼش٠زٝ ٚطىٍفش ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ.

 أهذاف انذراست:
دٚسح ؽ١بح ّشاؽً ٌث١بْ أصش اٌذٚس اٌّؼذي ٠ظّؼً حٌٙذف حٌشث١غٝ ٌٙزٖ حٌذسحعش فٟ 

. ٠ٚزطٍت رؾم١ك ٘زا ثبٌٕمذ٠خ الإؽزفبظِٚغزٜٛ  اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝاٌؼلالخ ث١ٓ  اٌششوخ ػٍٝ

 اٌشئ١غٝ رؾم١ك ػذد ِٓ الأ٘ذاف اٌفشػ١خ أّ٘ٙب: اٌٙذف

  ْرخٌٕمذ٠ش. ح٦كظفخظِغظٜٛ ٚحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ  حٌؼ٩لش ر١ٓ ر١خ 

  ػٍااٝ حٌؼ٩لااش راا١ٓ  -ِشحكااً دٚسس ك١ااخس حٌشااشوش وبكااذٜ  -حٌظمااذ٠ُ ر١ااخْ أػااش ِشكٍااش

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ٛػٍااٝ حٌؼ٩لااش راا١ٓ  -ِشحكااً دٚسس ك١ااخس حٌشااشوش وبكااذٜ   -ر١ااخْ أػااش ِشكٍااش حٌّٕاا

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ػٍااٝ حٌؼ٩لااش راا١ٓ  -ِشحكااً دٚسس ك١ااخس حٌشااشوش وبكااذٜ  -ر١ااخْ أػااش ِشكٍااش حٌٕؼااؾ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ٌؼ٩لااش راا١ٓ ػٍااٝ ح -ِشحكااً دٚسس ك١ااخس حٌشااشوش وبكااذٜ  -ر١ااخْ أػااش ِشكٍااش حٌظزراازد

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

  ػٍااٝ حٌؼ٩لااش راا١ٓ  -ِشحكااً دٚسس ك١ااخس حٌشااشوش وبكااذٜ  - ِشكٍااش حٌظااذ٘ٛسر١ااخْ أػااش

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش؟

 انذراست:  حذودو نغاق
  ٍٝرخٌٕمذ٠شِغظٜٛ ح٦كظفخظ طمظظش حٌذسحعش ػٍٝ اخظزخس أػش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػ  ،

خص حٌّم١ذس رخٌزٛسطش وذٚسس ك١خس حٌششوش ػزش ِشحكٍٙخ حٌّخظٍفش فٟ حٌششٚحٌذٚس حٌّؼذي ٌ

ٚرخٌظخٌٝ ٠خشؽ ػٓ ٔطخق ٘زٖ حٌذسحعش ،  0202كظٝ  0202حٌّظش٠ش خ٩ي حٌفظشس ِٓ 

 أٜ ػٛحًِ أخشٜ لذ طئػش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رخ٩ف حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ.

 ثغ ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٔظشحً ٌٛؿٛد خٍؾ شخ(Tax Planning)  ٝٚحٌظـٕذ حٌؼش٠ز

(Tax Avoidance)  فٝ حٌذسحعخص حٌغخرمش ، ٌٍظؼز١ش ػٓ ح٦ؿشحء حٌزٜ طظزؼٗ رؼغ

ٚفٝ دسحعخص حخشٜ ٠غظخذَ ٌّٙخ  -ِّىٓ طٛي حٌٝ ألً ػذء ػش٠زٝٛحٌششوخص ٌٍ

ِظطٍق حٌظخط١ؾ  اعظخذَا٨ أْ حٌزخكغ  - (Tax Management) ادحسس حٌؼشحثذ

حٌؼش٠زٝ ، ك١غ أْ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٘ٛ حٌٛع١ٍش حٌظٝ ٠ّىٓ ِٓ خ٩ٌٙخ ٚػغ حٌخطؾ 

ٌظضحِخص حٌؼش٠ز١ش . فخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زش ٘ٛ ٦ٚطلذ٠ذ حٌٛعخثً حٌظٝ طغظخذَ ٌظخف١غ ح



ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ أكذ ح٘ذحفٙخ ، أِخ ادحسس حٌؼشحثذ فٙٛ أِش ٩ِصَ ٌٍظخط١ؾ ،  ،حٌٛع١ٍش

ٚطؼضص  ،ٌظضحِخص حٌؼش٠زش٦حٌظخط١ؾ ادحسس رؼغ ح٤ِٛس حٌظٝ طخفغ ِٓ حك١غ ٠ظطٍذ 

٠شًّ وً ِٓ :  حٌزٜ ٠ّؼً ٔطخق ٘زٖ حٌذسحعش ِٓ كمٛق حٌٍّى١ش . فخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ

عٛحء وخْ طخط١طخً ػش٠ز١خً  – حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، حٌظؤؿ١ً حٌؼش٠زٝ ، ٚح٦ػفخء حٌؼش٠زٝ

، ػُ ادحسطٙخ رّخ ٠ؼضص ِظٍلش حٌششوش ح٤ِش حٌزٜ ٠ـؼً حٌظخط١ؾ  -خً طؼغف١ٚ أ فؼخ٨ً 

 . ح٤خشٜ ػُ ِٓ ٘زٖ حٌّظطٍلخصأحٌؼش٠زٝ أشًّ ٚ

 منهح انذراست: 
َ حٌزخكغ ربعظخذحَ حٌّٕٙـ١ش حٌؼ١ٍّش ٌٍزلغ رشم١ٙخ خل حٌذسحعشأؿً طلم١ك ٘ذف ِٓ 

عظمشحثٟ، ك١غ ٠مَٛ حٌزخكغ ربعظخذحَ حٌّٕٙؾ ح٦عظٕزخؽٝ فٟ طل١ًٍ ِظغ١شحص عظٕزخؽٟ ٚح٦ح٦

ِٓ خ٩ي حٌذسحعخص ٚحٌزلٛع حٌظٝ لذِٙخ حٌزخكؼْٛ رشؤْ  –ػٍٝ حٌظؼ١ذ ح٤وخد٠ّٝ  -حٌذسحعش 

ػٍٝ ٘زٖ  دٚسس ك١خس حٌششوشِشحكً رخٌٕمذ٠ش،  ٚأػش  ح٦كظفخظِٚغظٜٛ ، حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ

ح٦ؽخس حٌٕظشٜ ٌٍذسحعش، ٚوزٌه اشظمخق فشٚع حٌذسحعش، وّخ ٠ؼظّذ ِٚٓ ػُ رٕخء ، حٌؼ٩لش

حٌفشٚع،  خظزخس٦صِش ٩حٌزخكغ ػٍٝ حٌّٕٙؾ ح٦عظمشحثٝ فٟ ؿّغ حٌز١خٔخص ٚحٌّؼٍِٛخص حٌ

 ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌذسحعش حٌظطز١م١ش .  

 خغت انذراست:
ػذس ٔمخؽ طٕخٚي طلم١مخً ١ّ٘٤ش حٌذسحعش، ٚأ٘ذحفٙخ، فمذ لخَ حٌزخكغ رظمغ١ُ حٌذسحعش حٌٝ 

، ِٕٚٙـٙخ  ،كذٚد٘خٚ ٚٔطخلٙخ ،ٚأ٘ذحفٙخ ،ٚأ١ّ٘ظٙخ ،ؽز١ؼش ِشىٍش حٌذسحعش حٌـضء حٌغخرك فٟ 

 ٚطُ طمغ١ُ ِخ طزمٝ ِٕٙخ ٌٍٕمخؽ حٌزلؼ١ش حٌظخ١ٌش:

 ػشع ٚرؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ، ٚئشزمبق اٌفشٚع: - 1

 .ػشع ٚطل١ًٍ حٌذسحعخص حٌغخرمش   0/0

 .فشٚع حٌذسحعشاشظمخق   0/0

 :ٌزٛط١ف ِزغ١شاد اٌذساعخ ِٓ ِٕظٛس ِؾبعجٝالإؽبس إٌظشٜ  -6

     .ح٦ؽخس حٌفىشٜ ٧ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش  0/0

  .رخٌٕمذ٠ش ح٦كظفخظِغظٜٛ ٚأػشس ػٍٝ  حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ  0/0

 حٌظخطااا١ؾ حٌؼاااش٠زٝػٍاااٝ حٌؼ٩لاااش  رااا١ٓ ٚحػخس٘اااخ  دٚسس ك١اااخس حٌشاااشوشِشحكاااً  0/2

 .رخٌٕمذ٠ش ح٦كظفخظٚ

 اٌزطج١م١خ .اٌذساعخ  -3

 إٌزبئظ ٚاٌزٛط١بد. -2

 

 

 



 عرض وتحهيم انذراساث انسابمت، واشخماق انفروض: -  1

 عرض وتحهيم انذراساث انسابمت:  1/1
لاخَ حٌزخكاغ رابؿشحء دسحعااش ِغال١ش ٌّؼظاُ حٌذسحعاخص حٌغااخرمش ٚحٌزلاٛع حٌؼ١ٍّاش حٌظااٟ 

ظ١ٓ ِـّاٛػٚلذ طُ طمغ١ُ طٍه حٌذسحعخص حٌاٝ  ،حٌؼ٩لش ر١ٓ ِظغ١شحص حٌذسحعش أٚ رؼؼٙخطٕخٌٚض 

 ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٝ:

 . اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خاٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚذ  1/1/1

اٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚتذ أصتش ِشاؽتً دٚسح ؽ١تبح اٌشتشوخ ػٍتٝ اٌؼلالتخ ثت١ٓ اٌزخطت١ؾ  1/1/6

 اٌؼش٠جٝ ٚالإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ أٚ أ٠بً ِّٕٙب . 

 مسخىي الإحخفاػ باننمذيت .وانعلالت بين انخخغيظ انضريبى انذراساث انتى حناونج  1/1/1

 (2017دساعخ )Kurniawan & Nuryanah,  ٘ذفض حٌٝ ر١خْ طؤػ١ش حٌظـٕذ

دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ  ، ٚرٌه ِٓ خ٩يحٌؼش٠زٝ ٌٍششوخص ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

ٚلذ ،  0202حٌٝ  0222ٛسطش أذ١ٔٚغ١خ ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ زرػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس 

 :رٛطٍذ اٌٝ

 حٌّلظفع رٙخ.ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش ٚػذَ  ٚؿٛد ػ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٌٍششوخص  -

ٚؿٛد ػ٩لش عخٌزش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ وً ِٓ طخفٝ سأط حٌّخي حٌؼخًِ، ٚحٌظذفك حٌٕمذٜ  -

 حٌظشغ١ٍٝ، ٚحٌشحفؼش حٌّخ١ٌش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

لظخؽ ٠ أذ١ٔٚغ١خحٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ فٝ ع١خق ٔظش٠ش حٌٛوخٌش ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٝ  -

  .حٌٝ ِض٠ذ ِٓ حٌذسحعخص

 (6212) ،ٌشؽّٓدساعخ ػجذ ا
 

ػٍٝ وً  حخظزخس حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ٘ذفض حٌٝ 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ،  حٌّلظفع رٙخ حٌٕمذ٠شِٚغظٛٞ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ  ل١ّشِٓ 

،  0202حٌٝ  0202خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ ر ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ

ػٍٝ ٚٚؿٛد ػ٩لش ِٛؿزش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٚل١ّش حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ اؿّخ٨ُ  -

ِغظٜٛ وً ِٓ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ح٦ؿّخ١ٌش، ٚحٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌّئلظش ٚحٌفشٚق حٌؼش٠زش 

،ِٚؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ٚطظً حٌؼ٩لش ِٛؿزش ِؼ٠ٕٛش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ  حٌذحثّش

 .اؿّخ٨ً ٚطفظ٩١ً  ح٤طٛي ( طخفٝ رٕغزش حٌٕمذ٠ش حٌٝ )ِمخعخً رخٌٕمذ٠ش 

 (2021دساعخ )Harefa,et al.,  ٌٝطؤػ١ش كـُ حٌششوش ٚحٌشحفؼش حٌّخ١ٌش ر١خْ ٘ذفض ح

 ٖػٍٝ كذٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش وً ُِٕٙ 

ػُ ر١خْ ح٤ػش حٌّـّغ ٌىً حٌّظغ١شحص ِؼخ  ،  ،ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش  ِغظٜٛ ٚر١خْ أػشٖ ػٍٝ

زٛسطش أذ١ٔٚغ١خ ، خ٩ي ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس ر

 ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ :،  0202حٌٝ  0202حٌفظشس ِٓ 

 .حٌشحفؼش حٌّخ١ٌش ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش  طئػش -

 . رخٌٕمذ٠شػٍٝ ح٨كظفخظ  ٨ ٠ٛؿذ طؤػ١ش ٌىً ِٓ كـُ حٌششوش ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ -



ػٍٝ  ِؼخً  ارح حؿظّؼٛحكـُ حٌششوش ٚحٌشحفؼش حٌّخ١ٌش ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ِٓ ٠ٛؿذ طؤػ١ش ٌىً  -

 . ٠شح٨كظفخظ رخٌٕمذِغظٜٛ 

 (2022دساعخ )Benkraiem, et al.,   ٝ٘ذفض حٌٝ ر١خْ طؤػ١ش وً ِٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠ز

ٚرٌه ِٓ ٚغّٛع حٌغ١خعخص ح٨لظظخد٠ش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ،  ،ٌٍششوخص

، خ٩ي  ِشخ٘ذس 20222ذ١ٌٚش شٍّض خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌ

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ ،  0202حٌٝ  0222حٌفظشس ِٓ 

ش حٌغٍزٟ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٠ئػش عٍزخً ػٍٝ ل١ّش حٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش حٌفخثؼش. ٠ٕٚظشش ٘زح حٌظؤػ١ -

 فمؾ فٟ حٌششوخص حٌؼخٍِش فٟ حٌزٍذحْ حٌظٟ طظّظغ رلّخ٠ش ل٠ٛش ٌٍّغظؼّش٠ٓ. 

٠مًٍ ِٓ ل١ّش حٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش حٌفخثؼش فٟ أٚلخص غّٛع  حٌظؼغفٝ ٌؼش٠زٟح حٌظخط١ؾ -

حٌغ١خعخص ح٨لظظخد٠ش ، ٤ْ حٌّغظؼّش٠ٓ لذ ٠مٍٍْٛ ِٓ شؤْ أٞ ِّخسعخص عٍز١ش طؼش 

 رخٌغّؼش أٚ طٕطٛٞ ػٍٝ ِخخؽش.

 ( 2024دساعخ) Ibrahim,et al.,   ٘ذفض حٌٝ ر١خْ طؤػ١ش حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ وفخءس

ٚرٌه ِٓ ، ر١ُٕٙ ِغ دسحعش حٌذٚس حٌٛع١ؾ ٩ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش ػٍٝ ٘زٖ حٌؼ٩لش ،ح٦عظؼّخس

، خ٩ي حٌفظشس خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ردسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس  خ٩ي

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ ، 0200حٌٝ  0202ِٓ 

 .ح٨عظؼّخس حٌٕمذٞ ٚوفخءس ٚحٌفخثغ حٌٕمذ٠ش ر١ٓ حٌغ١ٌٛشطزخ٠ٓ ٍِلٛظ  ٚؿٛد -

 طؤػ١ش عٍزٝ وز١ش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٚوفخءس ح٦عظؼّخس. ٚؿٛد -

ػٍٝ طشى١ً حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٠ئػش حٌذٚس حٌٛع١ؾ ٌّغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش  -

ح٤ِش حٌزٜ ٠ٕظٙٝ حٌٝ ٚؿٛد ػ٩لش ا٠ـخر١ش ٚحػلش ر١ٓ حٌظـٕذ  ،ٚوفخءس ح٦عظؼّخس

 .حٌؼش٠زٝ ٚح٨كظفخظ رخٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش 

 (2024دساعخ )Al Rubaye,et al.,   ُ٘ذفض حٌٝ ِؼشفش ِذٜ طؤػ١ش حخظ٩ف كـ

ٚرٌه ِٓ ،  ٌٍششوشحٌششوش فٟ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٚحٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش حٌّظخكش 

، خ٩ي حٌفظشس ِٓ زٛسطش ِغمؾ ر ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذسخ٩ي دسحعش 

 :،  ٚلذ رٛطٍذ ا0202ٌٝحٌٝ  0200

 ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.ػٍٝ ٍظـٕذ حٌؼش٠زٝ ِؼٕٜٛ ٌعٍزٝ طؤػ١ش ٚؿٛد  -

 ِؼٕٜٛ ٌلـُ حٌششوش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.ا٠ـخرٝ  ٚؿٛد طؤػ١ش  -

 حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.كـُ حٌششوش ٠مًٍ ِٓ طؤػ١ش  -

  (6262) ،لبعُ &دساعخ ػّش
 

 ح٨ؿظّخػ١ش حٌّغج١ٌٛش ٘ذفض حٌٝ دسحعش ٚحخظزخس أػش

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش رخٌٕمذ٠ش،  ٚح٨كظفخظ حٌؼش٠زٟ حٌظـٕذ ر١ٓ حٌؼ٩لش ػٍٝ ٌٍششوخص

حٌٝ  0202خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ رططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس 

   :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0200

ٚؿٛد أػش ا٠ـخرٟ رٚ د٨ٌش حكظخث١ش ٌٍّغج١ٌٛش ح٨ؿظّخػ١ش ٌٍششوخص ػٍٝ حٌظـٕذ  -

 حٌؼش٠زٟ.

ٚؿٛد أػش ا٠ـخرٟ رٚ د٨ٌش حكظخث١ش ٌٍّغج١ٌٛش ح٨ؿظّخػ١ش ٌٍششوخص ػٍٝ ح٨كظفخظ  -

 رخٌٕمذ٠ش. 



١ٌش ح٨ؿظّخػ١ش ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ ٚؿٛد أػش ا٠ـخرٟ ٌٍّغجٛ -

رخٌٕمذ٠ش رخعظخذحَ )كـُ حٌششوش، ٚػّش حٌششوش، ٚسرل١ش حٌششوش، ٚٔٛع حٌظٕخػش، ٚحٌشفغ 

 .حٌّخٌٟ( وّظغ١شحص سلخر١ش ػٍٝ حٌؼ٩لش حٌشث١غ١ش ِلً حٌذسحعش

 رخٌٕمذ٠ش .ٚؿٛد أػش ا٠ـخرٟ رٚ د٨ٌش حكظخث١ش ٌٍظـٕذ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ح٨كظفخظ  -

 أػش ِّخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٘ذفض حٌٝ دسحعش ٚحخظزخس  (6262) ،دساعخ أثٛ اٌش٠ش

رخٌٕمذ٠ش، ٚوزٌه  ح٦كظفخظٌٍششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش حٌّم١ذس رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش ػٍٝ ِغظٜٛ 

ٚرٌه ِٓ ، حخظزخس أػش رؼغ خظخثض ِـٍظ ح٦دحسس وّظغ١شحص ِؼذٌش ػٍٝ ٘زٖ حٌؼ٩لش

، خ٩ي حٌفظشس ِٓ خٌزٛسطش حٌّظش٠شر ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذسخ٩ي دسحعش ططز١م١

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0200حٌٝ  0202

حٌظل١ًٍ ح٤عخعٟ ٌٍزلغ، ػٓ ٚؿٛد طؤػ١ش عٍزٟ ِٚؼٕٛٞ ٌٍظـٕذ حٌؼش٠زٟ، ِٓ خ٩ي  -

ِمخعخ ربؿّخٌٟ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌّّىٓ طـٕزٙخ، ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ِمخعخ 

 رٕغزش حٌٕمذ٠ش ِٚخ فٟ كىّٙخ اٌٝ حٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٦ؿّخٌٟ ح٤طٛي فٟ ٔٙخ٠ش حٌغٕش. 

ِـٍظ ح٦دحسس، ٚحٌظٕٛع حٌـٕغٟ دحخً ِـٍظ ح٦دحسس، طؤػ١ش ِؼٕٛٞ ٌىً ِٓ حعظم٩ي  ٠ٛؿذ -

ٌُ طظٛطً ٤ٞ طؤػ١ش ٚ ،ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

ِؼٕٛٞ ٌىً ِٓ كـُ ِـٍظ ح٦دحسس، ٚح٨صدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ 

  .ح٦دحسس، ٚػذد حؿظّخػخص ِـٍظ ح٦دحسس

 (2025دساعخ )Slama,   ٘ذفض حٌٝ ر١خْ طغ١ٍؾ حٌؼٛء ػٍٝ حٌغّٛع حٌّل١ؾ رخٌؼ٩لش

ِخ ارح وخٔض أفك ِٚٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ِٓ لزً حٌششوخص ر١ٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ،  ِٓ ػذِٗ ح٨عظؼّخس ٌٍّغظؼّش٠ٓ حٌّئعغ١ٓ طئػش فٟ ٘زٖ حٌؼ٩لش

حٌٝ  0222، خ٩ي حٌفظشس ِٓ  خٌزٛسطش حٌفشٔغ١شر ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ ،  0202

طئدٞ اٌٝ ص٠خدس وز١شس فٟ ِغظ٠ٛخص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٌذٜ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ِّخسعخص  -

ٌظلم١ك ظـٕذ حٌؼشحثذ وٛع١ٍش حٌحٌششوخص، ِّخ ٠ش١ش اٌٝ أْ حٌّذ٠ش٠ٓ لذ ٠غظخذِْٛ 

 رشىً حٔظٙخصٞ دٚحفؼُٙ

فٟ ظً  خً ٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٠ىْٛ أوؼش ٚػٛكػٍٝ حٌٍظـٕذ حٌؼش٠زٟ حٌظؤػ١ش ح٠٦ـخرٟ  -

ٚؿٛد ِغظؼّش٠ٓ ِئعغ١ٓ رٚ أفك حعظؼّخسٞ لظ١ش ح٤ؿً، فٟ ك١ٓ ٠لذّ حٌّغظؼّشْٚ 

 حكظ١خؽ١خطٙخؽ٠ًٛ ح٤ؿً ِٓ دٚحفغ حٌششوخص ٌض٠خدس ح٤فك ح٨عظؼّخسٜ  ٚر حٌّئعغْٛ

 حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ.حٌٕمذ٠ش حٌٕخطـش ػٓ أٔشطش 

انعلالىت بىين انخخغىيظ انضىريبى دورة حياة انشركت عهىً مراحم أثر انذراساث انتى حناونج  1/1/2
  والإحخفاػ باننمذيت أو أياً منهما :

 ( 2019دساعخ)Alzoubi,  ٌٝو١ف١ش طؤػ١ش حٌّشحكً حٌّخظٍفش فٟ دٚسس ك١خس ر١خْ ٘ذفض ح

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ،  لشحسحصحٌششوش ػٍٝ 

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0202حٌٝ  0222زٛسطش ػّخْ ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ رحٌششوخص حٌّم١ذس 

 .غ١ش رحص طٍش ٠شأٔٗ خ٩ي ِشكٍظٟ حٌظمذ٠ُ ٚحٌّٕٛ، طىْٛ لشحسحص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ  -

  .ِشطزطخً عٍزخً رشىً وز١ش ٠ش٠ظزق ح٨كظفخظ رخٌٕمذ ظذ٘ٛسخ٩ي ِشكٍظٟ حٌٕؼؾ ٚحٌ  -

 .٠شرمشحسحص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ خً حٌّخ١ٌش ٠شطزطخْ رشىً وز١ش ٚعٍز١كـُ حٌششوش ٚحٌشحفؼش  -



  .٠شح٤سرخف رشىً وز١ش ٚا٠ـخرٟ رمشحسحص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ ٚطٛص٠ؼخصطشطزؾ سرل١ش حٌششوش  -

 (2020) دساعخ
 

Irawan& Afif,  ٘ذفض حٌٝ دسحعش حٌؼ٩لش ر١ٓ ِشحكً دٚسس ك١خس

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌششوش ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ. ، 

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0202حٌٝ  0200زٛسطش أذ١ٔٚغ١خ ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ رحٌّم١ذس 

حٌّظخكش فٟ خظخثض ح٨عظشحط١ـ١ش، ٚحٌز١جش، ٚحٌفشص، ٚحٌّٛحسد حٌطٛفش ح٨خظ٩فخص فٟ  -

طغخػذ ػٍٝ ِّخسعش  ٌٍّذ٠ش٠ٓ وً ِشكٍش ِٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش كٛحفض ِخظٍفش

  ٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ.ح

  رغٍٛن حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٌٍششوخص. خً ٚػ١م ٚسس ك١خس حٌششوش ٨ طشطزؾ حسطزخؽخً ِشحكً د -

 (2021) دساعخRehman, et al.,   ٘ذفض حٌٝ دسحعش و١ف١ش طغ١ش ِغظٜٛ ح٨كظفخظ

، ٚو١ف طخؼغ حٌششوخص ٌظؼذ٩٠ص ٔمذ٠ش د٠ٕخ١ِى١ش غ١ش ك١خس حٌششوشرخٌٕمذ٠ش ػزش دٚسس 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ ِظـخٔغش ِغ حٔظمخٌٙخ ِٓ ِشكٍش اٌٝ أخشٜ ، 

ٚلذ رٛطٍذ ،  0202 حٌٝ 0222خٌزٛسطش حٌظ١ٕ١ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ رحٌششوخص حٌّم١ذس 

 :اٌٝ

 .٩كظفخظ رخٌٕمذ٠شٌأْ حٌششوخص فٟ ِشكٍش حٌّٕٛ طظٙش أػٍٝ ِغظ٠ٛخص  -

ظشغ١ٍ١ش ِغ طمذَ حٌششوش اٌٝ ِشحكً أػٍٝ خ٩ي دٚسس ك١خطٙخ، طٕخفغ طذفمخطٙخ حٌٕمذ٠ش حٌ -

فٟ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِمخسٔش رخٌّشحكً  خً ٚطظمٍض فشص ّٔٛ٘خ، ِّخ ٠ظٙش حٔخفخػ

 حٌغخرمش.

 (، 6261دساعخ ؽّٛدح :) ٌٝطلذ٠ذ ِذٜ طؤػ١ش دٚسس ك١خس حٌششکش ػٍٝ حٌؼ٩لش ٘ذفض ح

ر١ٓ ِّخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٩ِٚثّش ل١ّش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش رغشع طلغ١ٓ 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي ِش حٌم١ّش ٚحسطفخع ؿٛدس حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش فٟ حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ، ء٩ِ

خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ ر حٌششوخص حٌّم١ذسدسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ، 0202 حٌٝ 0202

أْ ِشكٍظٝ حٌّٕٛ ٚحٌٕؼؾ طئد٠خْ اٌٝ ػؼف حٌظؤػ١ش حٌغٍزٟ ٌّّخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ   -

 ِش ل١ّش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش. ءػٍٝ ٩ِ

ٕذ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ أْ ِشكٍش حٌظذ٘ٛس طئدٞ اٌٝ طؼض٠ض حٌظؤػ١ش حٌغٍزٟ ٌّّخسعخص حٌظـ -

 ِش ل١ّش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش. ء٩ِ

ِش ل١ّش ءٚؿٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ لطخػخص عٛق ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظشٜ كٛي ٩ِ -

 حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش ِّٚخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ.

 (2022دساعخ) Eldawayaty, 
 

حخظزخس أػش وً ِٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ٚدٚسس ٘ذفض حٌٝ 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ ،  ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠شك١خس حٌششوش ػٍٝ 

ٚلذ رٛطٍذ ،  0202حٌٝ  0200رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس 

 : اٌٝ

 ٚؿٛد ػ٩لش ػىغ١ش ر١ٓ  حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش  -

 ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش حٌظمذ٠ُِؼٕٛٞ ٌّشكٍش ػىغٟ ٚؿٛد طؤػ١ش  -

 ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش حٌظذ٘ٛسٌّشكٍش ِؼٕٛٞ ٚؿٛد طؤػ١ش ؽشدٞ  -

 عهً الاحتفبظ ثبنىقذيخ تذثذةعذو وجىد تأثيز نكم مه مزحهخ انىمى وانىضج وان -



 حٌظزرزدٚؿٛد طؤػ١ش ِؼٕٛٞ ػىغٟ ٌٍظـٕذ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٟ ِشكٍظٟ  -

 حٌظذ٘ٛسٚ

 ػذَ ٚؿٛد طؤػ١ش ٌٍظـٕذ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٟ رخلٟ ِشحكً دٚسس حٌششوش.  -

 (  2023دساعخ)
 

& Greco,  Gabrielli  ٌٝطؤػ١ش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حخظزخس ٘ذفض ح

ٚرٌه ِٓ خ٩ي ػٍٝ حكظّخ١ٌش حٌظخٍف ػٓ حٌغذحد حٌّخٌٟ فٟ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش. ، 

خٌزٛسطش ح٤ِش٠ى١ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ ردسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس 

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0202حٌٝ  0222

فٟ  ػٓ حٌغذحد حٌّخٌٝ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ألً ػشػش ٌٍظخٍفحٌظٝ طّخسط ششوخص حٌأْ   -

حٌغذحد فٟ ِشكٍظٟ حٌّٕٛ ، ر١ّٕخ طىْٛ أوؼش ػشػش ٌٍظخٍف ػٓ حٌظذ٘ٛسِشكٍظٟ حٌظمذ٠ُ ٚ

 ٚحٌٕؼؾ

طغظخذَ حٌّٛحسد حٌٕمذ٠ش حٌظٟ طلظً ػ١ٍٙخ ِٓ  ذ٘ٛسأْ حٌششوخص فٟ ِشكٍظٟ حٌظمذ٠ُ ٚحٌظ -

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رىفخءس ٌظٍز١ش حكظ١خؿخطٙخ ٚحٌلظٛي ػٍٝ ِٛحسد أخشٜ ِف١ذس. 

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠ٌٛذ ِٛحسد غ١ش ػشٚس٠ش، فبْ  ِشكٍظٝ حٌّٕٛ ٚحٌٕؼؾأِخ فٟ  -

 ؼؼف ح٨ٔؼزخؽ ح٦دحسٞ، ٠ٚض٠ذ ِٓ ِخخؽش حٌغّؼش٠ٚ

 (2023) دساعخ
 

Ngo,et al.,  ٘ذفض حٌٝ دسحعش حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌؼخثمش حٌّخ١ٌش ٚدٚسس ك١خس

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش  رخٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش ،  ػٍٝحٌششوش 

زٛسطظٝ ٘ٛٔؾ وٛٔؾ ٚ٘خٔىٛن فٟ ف١ظٕخَ ، خ٩ي ر ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس

 :ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0200حٌٝ  0200حٌفظشس ِٓ 

ٚحٌّٕٛ، ٨ طلظفع رخٌىؼ١ش ِٓ  حٌظمذ٠ُأْ  حٌششوخص فٟ ِشحكٍٙخ ح٤ٌٚٝ، رّخ فٟ رٌه ِشكٍش   -

ٚطغظخذَ حٌٕمذ ٤ٔٙخ طغظخذَ ؿ١ّغ أِٛحٌٙخ ٌظٍز١ش حكظ١خؿخطٙخ حٌّخ١ٌش. فٟ ٘زٖ حٌّشحكً، 

ٌظظّىٓ ِٓ حغظٕخَ حٌّض٠ذ ِٓ فشص ح٨عظؼّخس، ِّخ ٠ـزد حٌّغخ١ّ٘ٓ  ٌذ٠ٙخس حٌّظٛفش ٠شحٌٕمذ

 رشذس ٠ٚؼضص ػمش حٌّغظؼّش٠ٓ. 

ش حٌّلظفع ٕمذ٠اٌٝ حٌلفخظ ػٍٝ ِغظ٠ٛخص ػخ١ٌش ِٓ حٌحٌششوخص ِشكٍش حٌٕؼؾ، ط١ًّ  أِخ فٝ -

 .٦كظّخي طؼشػٙخ ٌٍّخخؽش حً شٔظ رٙخ

طلظفع رّض٠ذ ِٓ ح٤ِٛحي ٌظم١ًٍ حٌّخخؽش ٚحٌششوخص حٌىز١شس ألً ٩ً١ِ ٨عظؼّخس ِزخٌغ ؽخثٍش  -

 حٌّلظٍّش ٌغٛق سأط حٌّخي.

 (، ْٚ6262دساعخ عّؼبْ ، ٚأخش :) ٘ذفض حٌٝ حٌظؼشف ػٍٝ ِذٜ طزخ٠ٓ ِّخسعخص

ٚرٌه ِٓ خ٩ي ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ، حٌغٛق حٌّظشٜ خ٩ي  فٝ حٌؼش٠زٝحٌظـٕذ 

خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ رعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس دسح

 : ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0200حٌٝ  0202

د٨ٌش طزخ٠ٓ ِّخسعخص حٌظـٕذ رظزخ٠ٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش؛ ١ٌظؼق رشىً ِـًّ  -

 .حطـخٖ ِظٛعطخص حٌظـٕذ رّم١خعٗاٌٝ كذ وز١ش طٛحفك 

حٌؼش٠زٝ فٝ ِشكٍش حٌّٕٛ ٚطىْٛ أػش أخفخػخً فٝ ِشكٍظٝ حٌظمذ٠ُ  ٌظـٕذطضدحد ِّخسعش ح -

 .ظذ٘ٛسٚحٌ

 



 (،6262دساعخ ػٛع :) ٌٝدسحعش ٚحخظزخس أػش ِخخؽش حٌظؼؼش حٌّخٌٟ ػٍٝ ٘ذفض ح

رٙخ فٟ حٌششوخص، ِغ ح٤خز فٟ ح٨ػظزخس حٌذٚس حٌّؼذي ٌّشحكً  حٌّلظفعِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌششوخص حٌّم١ذس ،  دٚسس ك١خس حٌششوش

 : ٚلذ رٛطٍذ اٌٝ،  0200حٌٝ  0202خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ، خ٩ي حٌفظشس ِٓ ر

  .ٚؿٛد ػ٩لش ػىغ١ش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ِخخؽش حٌظؼؼش حٌّخٌٟ ِٚغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ  -

  .فٟ طؼض٠ض طؤػ١ش ِخخؽش حٌظؼؼش ػٍٝ ع١خعخص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش خً ِّٙ حً دٚسٌّشكٍش حٌٕؼؾ  -

 ؽزمخً ٌٕظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٤عخعٟ، أِخ ِشحكً فٟ ٘زٖ حٌؼ٩لش  خً ا٠ـخر١ ِشكٍش حٌّٕٛ طٍؼذ دٚسحً  -

ر١ٓ ِخخؽش حٌظؼؼش حٌّخٌٝ ػٍٝ حٌؼ٩لش ١ٌظ ٌٙخ طؤػ١ش ِؼٕٜٛ  حٌظمذ٠ُ، حٌظذ٘ٛس، ٚحٌظزرزد 

 .ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

 انخعهيك عهً انذراساث انسابمت
اٌجؾش،  ثّٛػٛع اٌؼلالخ راد اٌغبثمخ اٌذساعبد ٌٕزبئظ اٌغبثك اٌؼشع خلاي ِٚٓ

 ٠ٍٝ : ِب ٌٍجبؽش ٠زؼؼ عٛأجٗ أؽذ أٚ

  وً ِٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ  حػظزشصحٌىؼ١ش ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش

ٚؿٙخْ ٌؼٍّش ٚحكذس ، ٚطُ ح٨ػظّخد فٟ ل١خط ح٤ػش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ 

حٌظخط١ؾ  ِّخسعخصخ٩ي حٌؼٛحًِ حٌّئػشس فٟ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ حٌزٜ ٠ؼظزش أكذ 

:  طظّؼً فٟ -ِٓ ٚؿٙش ٔظش حٌزخكغ  -حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِّخسعخصْ أحٌؼش٠زٝ ك١غ 

فشٚق ػش٠ز١ش دحثّش ، ٚحٌظؤؿ١ً  خ٠لذػ ٠ٓزٍحٌ ٚح٦ػفخء حٌؼش٠زٝ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ

ِٚخ ٠ٕظؾ ِٓ ِىظغزخص ٔظ١ـش ادحسس حٌفشٚق حٌؼش٠زٝ حٌزٜ ٠لذع فشٚق ػش٠ز١ش ِئلظش ، 

 حٌؼش٠ز١ش.

  ، خ٩ي ػشع حٌذسحعخص حٌغخرمش ط٩كع ٚؿٛد اخظ٩ف فٟ ٔظخثؾ ٘زٖ حٌذسحعخص ِٓ

؛ ػّش  Ibrahim, et al.,2024؛ 0202)ػزذ حٌشكّٓ،حٌذسحعخصك١غ أظٙشص رؼغ 

أٚ أ٠خً ِٓ  ٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٌٝ طؤػ١ش ا٠ـخرٝٚؿٛد (   Slama,2025؛ 0202& لخعُ،

ٚأْ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٠ؼذ أدحٖ ٘خِش ػٕذ  ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٗطخِّخسع

ح ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش حٌٝ ألً طىٍفش طلذ٠ذ حٌلـُ ح٤ِؼً ٧ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٚطذ١ٔش طىٍفش ٘ز

؛  Benkraiem, et al.,2022) ِّىٕش ، ر١ّٕخ أٚػلض ٔظخثؾ رؼغ حٌذسحعخص ح٤خشٜ

Al Rubaye, et al.,2024،ٌؼ١ٍّش  طؤػ١ش عٍزٝحٌٝ ٚؿٛد ػ٩لش  (0202؛ أرٛ حٌش٠ش

ٚطٛطٍض  ،حٌّظزؼش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِّٚخسعخطٗحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ 

حٌٝ  (Harefa,et,al,2021؛ Kurniawan &Nuryanah,2017) أخشٜدسحعخص 

 .ػذَ ٚؿٛد ػ٩لش ر١ٓ أعخ١ٌذ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

  غزذ اػذحد٘خ فٟ ر١جخص ِخظٍفش ، ٚحٌخٍؾ ٠ٌشؿغ حٌزخكغ اخظ٩ف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش

اخظ٩ف حٌّظغ١شحص  حٌشخثغ ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، ٚرخٌظخٌٟ

حٌؼخرطش ٌىً ِٕٙخ ، ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ أْ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٌٗ ػٛحرؾ ٚسدص رّؼ١خس 

( ، 02( " ػشحثذ حٌذخً" ِٚؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٜ سلُ )00حٌّلخعزش حٌذٌٚٝ سلُ )

حٌّمخَ ؼظّذ فٝ ط ،ا٨ أْ حٌّلخعزش حٌؼش٠ز١ش سغُ اػظّخد٘خ ػٍٝ ِخ ٚسد رٙزٖ حٌّؼخ١٠ش

ػٍٝ حٌظشش٠ؼخص حٌؼش٠ز١ش ، ٚك١غ حْ حٌظشش٠غ حٌؼش٠زٝ ٠خظٍف ِٓ دٌٚش حٌٝ  ٌٙخح٤ٚي 

ٚرخٌظخرؼ١ش طخظٍف حٌّضح٠خ حٌؼش٠ز١ش حٌّّٕٛكش فٟ وً طشش٠غ ح٤ِش حٌزٜ ٠ظشطذ  ،أخشٜ

 ػ١ٍٗ اخظ٩ف ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٓ دٌٚش ٤خشٜ ٚرخٌظخٌٟ اخظ٩ف حٌٕظخثؾ.



  ٜ٘زٖ حٌذسحعخص لخِض  رؼغثؾ ٠شؿغ حٌٝ أْ دٜ حٌٝ اخظ٩ف حٌٕظخأح٤ِش ح٤خش حٌز

رخٌظطز١ك ػٍٝ حٌششوخص حٌّم١ذس رؤعٛحق حٌّخي دْٚ ح٤خز فٝ ح٦ػظزخس ِشحكً دٚسس ك١خس 

حٌششوش ، ك١غ طخظٍف حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ٌىً ِشكٍش ػٓ ح٤خشٜ عٛحء وخٔض ٘زٖ حٌظذفمخص 

 ٚ ط١ٍ٠ّٛش.أطذفمخص ٔمذ٠ش طشغ١ٍ١ش أٚ اعظؼّخس٠ش 

عٛاء وبْ  –ٜ دػٝ اٌجبؽش اٌٝ دساعخ أصش اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟالأِش اٌزٜ اٌز

اٌّخزٍفخ ػٍٝ ِغزٜٛ ثّّبسعبرٗ  -١بً أٚ رخط١طبً ػش٠ج١بً رؼغف رخط١طبً ػش٠ج١بً فؼبلاً 

ػذح الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ، ؽ١ش ٠ش١ش اٌٛالغ اٌؼٍّٝ ػٍٝ ئػزّبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ػٍٝ 

.  اٌؼش٠جٝ ، ٚئداسح اٌفشٚق اٌؼش٠ج١خاٌزأع١ً ٚاٌزغٕت اٌؼش٠جٝ ،  رٙذف اٌٝ ِّبسعبد

ّٔؾ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ عٛاء ِغ الأخز فٝ الاػزجبس ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخ ؽ١ش ٠خزٍف 

ٗ لإؽزفبظ ثاٌزٜ ٠غت ااٌّغزٜٛ الأِضً وبٔذ رشغ١ٍ١خ أٚ ئعزضّبس٠خ أٚ ر١ٍ٠ّٛخ ، ٚثبٌزبٌٝ 

 إٌمذ٠خ ثاخزلاف اٌّشؽٍخ اٌزٝ رؼ١شٙب اٌششوخ. ِٓ 

 فروض انذراست: اق إشخم  1/2
حٌذسحعخص حٌغخرمش،  ٚطلم١مخً ٌٍٙذف حٌشث١غٟ ٌٍزلغ، ِٚخ  ٗفٝ ػٛء ِخ طٛطٍض ا١ٌ

 حٌٕلٛ حٌظخٌٝ :ػٍٝ حٌذسحعش ٠ظزؼٗ ِٓ أ٘ذحف فشػ١ش ٠ّىٓ اشظمخق ٚط١خغش فشٚع 

 ح٦كظفااخظِٚغااظٜٛ  حٌظخطاا١ؾ حٌؼااش٠زٝحٌؼ٩لااش راا١ٓ  اخظزااخس٠ٚمااَٛ ػٍااٝ اٌفتتشع الأٚي : 

 حٌظ١غش حٌؼذ١ِش حٌظخ١ٌش :٠ٚؤخز ، رخٌٕمذ٠ش

    H01ٚالإؽزفتتبظِٚغتتزٜٛ  اٌزخطتت١ؾ اٌؼتتش٠جٝدلاٌتتخ ئؽظتتبئ١خ ثتت١ٓ  "لا رٛعتتذ ػلالتتخ ر 

 ثبٌٕمذ٠خ .

حٌؼ٩لاش  ػٍاٝ ك١اخس حٌشاشوش سدٚسّشحكاً ٌحٌذٚس حٌّؼذي  اخظزخس٠ٚمَٛ ػٍٝ اٌضبٔٝ :  اٌفشع

حٌؼذ١ِااش ٠ٚؤخااز حٌظاا١غش ، رخٌٕمذ٠ااش ح٦كظفااخظِٚغااظٜٛ  حٌظخطاا١ؾ حٌؼااش٠زٝراا١ٓ 

 حٌظخ١ٌش:

H02       ػٍتتٝ اٌؼلالتتخ ثتت١ٓ  دٚسح ؽ١تتبح اٌشتتشوخّشاؽتتً ٌدلاٌتتخ ئؽظتتبئ١خ رٚ  أصتتشٛعتتذ ٠"لا

 ثبٌٕمذ٠خ . الإؽزفبظِٚغزٜٛ  اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ

 ك١غ ٠ٕزؼك ِٓ ٘زح حٌفشع حٌفشٚع حٌفشػ١ش حٌظخ١ٌش :

 اٌفشع اٌفشػٟ الأٚي:

"     H021  ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  واؽذٜ - اٌزمذ٠ُدلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّشؽٍخ رٚ ٠ٛعذ أصش لا

  "ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ  - اٌششوخ

 اٌفشع اٌفشػٟ اٌضبٔٝ:

"     H022 ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخواؽذٜ  -دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّشؽٍخ إٌّٛ رٚ لا ٠ٛعذ أصش 

 ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ "  -

 اٌفشع اٌفشػٟ اٌضبٌش:

"     H023 ِشاؽتً دٚسح ؽ١تبح واؽتذٜ   - دلاٌتخ ئؽظتبئ١خ ٌّشؽٍتخ إٌؼتظرٚ لا ٠ٛعتذ أصتش-

 اٌششوخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ " 

 

 



 اٌفشع اٌفشػٟ اٌشاثغ:

"     H024 ِشاؽتً دٚسح ؽ١تبح واؽتذٜ  -دلاٌتخ ئؽظتبئ١خ ٌّشؽٍتخ اٌززثتزة رٚ لا ٠ٛعتذ أصتش

 ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ "  - اٌششوخ

 اٌفشع اٌفشػٟ اٌخبِظ:

"     H025 ِشاؽتً دٚسح ؽ١تبح واؽتذٜ  - اٌزتذ٘ٛسدلاٌتخ ئؽظتبئ١خ ٌّشؽٍتخ رٚ لا ٠ٛعتذ أصتش

 ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ "  - اٌششوخ

 :من منظىر محاسبى نخىصيف مخغيراث انذراستالإعار اننظري  -2
 :الإعار انفكري نلإحخفاػ باننمذيت     2/1

 لإحخفاػ باننمذيت   مفهىو ا 2/1/1
رّغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٨ ع١ّخ رؼذ  حً ِظضح٠ذ خً ح٤در١خص حٌّخ١ٌش ح٘ظّخِ أ٘ظّض

ح٤صِخص حٌّخ١ٌش ٚح٨لظظخد٠ش حٌؼخ١ٌّش، حٌظٟ أظٙشص أ١ّ٘ش حٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش وٛع١ٍش ٌظؼض٠ض 

لذسس حٌّئعغخص ػٍٝ حٌظّٛد، ك١غ ٠ؼذ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش أكذ أُ٘ حٌـٛحٔذ حٌل٠ٛ١ش فٟ 

ُ ح٤طٛي حٌظٟ طغخػذ حٌششوخص ػٍٝ  ادحسس حٌّٛحسد حٌّخ١ٌش رخٌششوخص، ك١غ ٠ّؼً حٌٕمذ أكذ أ٘

٠ظ١ق ح٨كظفخظ رّغظ٠ٛخص ٚحٌٛفخء رخٌظضحِخطٙخ لظ١شس ح٤ؿً ِٚٛحؿٙش حٌظشٚف حٌطخسثش ، 

ّش ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌٍششوخص ِشٚٔش فٟ حٌظ٠ًّٛ حٌزحطٟ ٌٍفشص ح٨عظؼّخس٠ش حٌّفخؿجش دْٚ ث٩ِ

لذ  ٠شكظفخظ رخٌٕمذح٦ظ٠ًّٛ حٌخخسؿٟ ، ا٨ أْ ح٦فشحؽ فٟ ح٨ػظّخد حٌّفشؽ ػٍٝ ِظخدس حٌ

٠ش١ش اٌٝ ػؼف فٟ وفخءس حعظخذحَ حٌّٛحسد، ِّخ ٠غظذػٟ طلم١ك طٛحصْ دل١ك ر١ٓ حٌغ١ٌٛش 

فخٌٕمذ٠ش طؼضص ِٓ لذسس حٌششوخص ػٍٝ طلم١ك ح٨عظمشحس حٌّخٌٟ ٚح٨عظـخرش  . ٚحٌشرل١ش

 & Kholid,2021 Rahmatika ; Shehata&)  ٌٍظشٚف حٌّظغ١شس فٟ ر١جش ح٤ػّخي

Rashed, 2021.) 

٠ذ ِٓ حٌزخكؼ١ٓ ٚحٌـٙخص ح١ٌّٕٙش ِفَٙٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ا٨ أُٔٙ ٌُ ذٚلذ طٕخٚي حٌؼ

ُ ِٓ ث٠ظفمٛح ػٍٝ طؼشف ِٛكذ ٌٗ ، فُّٕٙ ِٓ ػشفٙخ رؤٔٙخ ل١خَ حٌششوش رخ٦كظفخظ رخٌمذس ح٩ٌّ

حٌظشغ١ٍ١ش ح٤طٛي حٌٕمذ٠ش لٝ ػٛء حٌّفخػٍش ر١ٓ حٌظىٍفش ٚحٌؼخثذ رٙذف طٍز١ش اكظ١خؿخطٙخ 

       ٚحٌظ١ٍ٠ّٛش ٌّٛحؿٙش ح٤كذحع غ١ش حٌّظٛلؼش ، ٚاعظغ٩ي حٌفشص ح٦عظؼّخس٠ش حٌّظخكش ٌٙخ

(، ٚػشفٙخ أخش رؤٔٙخ ل١ّش ِخ طّظٍىٗ حٌششوش ِٓ أطٛي ٔمذ٠ش ٠ّىٓ 0202)٠ٛٔـٝ ،

 Rahmatikaاعظخذحِٙخ فٝ ح٦ٔفخق ػٍٝ ح٦عظؼّخسحص أٚ حٌم١خَ رخٌظٛص٠ؼخص ػٍٝ حٌّغخ١ّ٘ٓ)

& Kholid, 2021 ، ) ٍٝٚفٝ طؼش٠ف أخش رؤٔٙخ ػزخسس ػٓ حعظشحط١ـ١ش ادحس٠ش طؼًّ ػ

ٚطؼض٠ض لذسس حٌششوخص ػٍٝ ط٠ًّٛ  ،طخظ١ض حٌٕمذ٠ش حٌفخثؼش رٙذف دػُ حعظذحِش ح٤ػّخي

ِؼ١خس  ٙخٚطٕخٌٚ(، Jumah, et al., 2023حعظؼّخسحطٙخ دْٚ ح٨ػظّخد ػٍٝ ح٤عٛحق حٌّخ١ٌش)

 ،رؤٔٙخ حٌٕمذ٠ش رخٌخض٠ٕش ٚحٌٛدحثغ طلض حٌطٍذ "ٌظذفمخص حٌٕمذ٠شح" (2حٌّلخعزش حٌّظشٜ سلُ )

ٚح٦عظؼّخسحص لظ١شس ح٤ؿً ٌٚىٓ رششٚؽ أْ طىْٛ لخرٍش ٌٍظل٠ًٛ رغٌٙٛش حٌٝ ِزٍغ ٔمذٜ 

ٚوزٌه ح٨عظؼّخسحص حٌظٝ ٠زٍغ آؿخٌٙخ  .ِلذد، ٚأْ طىْٛ ِخخؽش حٌظغ١ش فٝ ل١ّظٙخ ػج١ٍش 

ه ح٤عُٙ حٌّّظخصس  طؼخًِ ِؼخٍِش حٌٕمذ٠ش لزً طخس٠خ ٚوزٌ ،ػ٩ػش شٙٛس فؤلً طؼذ ِٓ حٌٕمذ٠ش

  .(0202ٌغٕش  220حعظلمخلٙخ رفظشس لظ١شس )لشحس حٌـٙخص حٌّشوضٜ ٌٍّلخعزخص سلُ 



ِٚٓ خلاي اٌزؼش٠فبد اٌغبثمخ ٠شٜ اٌجبؽش أْ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٠مظذ ثٗ رٌه 

اٌّفبػٍخ ث١ٓ رىٍفخ اٌّمذاس ِٓ الأطٛي إٌمذ٠خ ٚأشجبٖ إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب ِٓ خلاي 

الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٚاٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٕٙب ، ٚرٌه ِٓ أعً ِٛاعٙخ اٌششوخ الاٌزضاِبد 

اٌزشغ١ٍ١خ ، ٚالإٌزضاِبد الاعزضّبس٠خ اٌطبسئخ ، ٚرٌه ِٓ أعً ص٠بدح لذسح اٌششوخ ػٍٝ 

 اٌجمبء فٝ د١ٔب الأػّبي.

ٚدٚس٘خ حٌل١ٛٞ فٟ  ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ ح١ّ٘٤ش حٌزخٌغش ٩ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٌٍششوخص

٨ ٠خٍٛ ِٓ طىخ١ٌف طئػش رٙخ طؼض٠ض حٌغ١ٌٛش ٚحعظمشحس حٌؼ١ٍّخص حٌظشغ١ٍ١ش، ا٨ أْ ٘زح ح٨كظفخظ 

ػٍٝ ح٤دحء حٌّخٌٟ ٌٍششوخص ، ٠ٚلذ ِٓ وفخءس حٌششوخص فٟ طٛظ١ف حٌّٛحسد. فخٌٕمذ٠ش ػٍٝ 

ٕمذ٠ش صحثذس ظ رغظؼّش ، ِّخ ٠ـؼً ح٨كظفخطارح ٌُ  حً ػىظ ح٤طٛي ح٤خشٜ ، ٨ طلمك ػخثذ

رّؼخرش فشطش ػخثؼش ٠ّىٓ أْ طغظغً فٟ أٔشطش أوؼش سرل١ش، ِٚٓ ٘زح حٌّٕطٍك، ٠ظزق ِٓ 

حٌؼشٚسٞ ٌىً ششوش أْ طٛحصْ ر١ٓ طىخ١ٌف ٚػٛحثذ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ِٓ خ٩ي طزٕٟ 

حٌغ١ٌٛش ػٕذ حٌلخؿش، دْٚ ا٘ذحس حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش أٚ  طٛف١شع١خعخص ٔمذ٠ش سش١ذس طؼّٓ 

ذ فٟ حٔخفخع حٌؼٛحثذ حٌى١ٍش ٌٍّغخ١ّ٘ٓ، ك١غ طٕمغُ طىخ١ٌف ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش حٌٝ حٌظغز

 ( : 0202؛ ٠ٛٔـٝ ، Slama,2025؛Moraes& Manoel,2021ٔٛػ١ٓ ّ٘خ )

ٚ٘ٝ أوؼش ح٤شىخي ٚػٛكخً ، ك١غ طظّؼً فٝ ح٠٦شحدحص  الأٚي : رىب١ٌف اٌفشطخ اٌجذ٠ٍخ :

طُ اعظؼّخس حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ فٝ ِخ ٚحٌظٝ وخْ ِٓ حٌّّىٓ طلم١مٙخ ارح  ،حٌّؼلٝ رٙخ

 ِششٚػخص رحص طخفٝ ل١ّش كخ١ٌش ِٛؿزٗ .

طلذع طٍه حٌظىٍفش ػٕذِخ طغظؼّش ادحسس حٌششوخص حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ  رىب١ٌف اٌٛوبٌخ : اٌضبٔٝ :

ٌق شخظ١ش ؿً طلم١ك ِظخأفٝ ِششٚػخص رحص طخفٝ ل١ّش كخ١ٌش عخٌزش ، ٚرٌه ِٓ 

ٌُٙ ػٍٝ كغخد ِظٍلش حٌّغخ١ّ٘ٓ ، ٚوٍّخ أخفؼض حٌشلخرش ح٦دحس٠ش وٍّخ صحدص 

 طٍه حٌظىخ١ٌف.

ئلا أْ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٗ ػذح دٚافغ، ٚرخزٍف دٚافغ الإؽزفبظ ثٙب ِٓ ششوخ 

 لأخشٜ ، ٚرزٛلف أ٠ؼبً ػٍٝ ٔٛػ١خ إٌظش٠خ اٌزٝ رزجؼٙب اٌششوخ . 

 :واننظرياث انتى حفسر سهىن الإحخفاػ بها تدوافع الإحخفاػ باننمذي 2/1/2

 دوافع الإحخفاػ باننمذيت 2/1/2/1
٠ؼذ فُٙ دٚحفغ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ أعخع١خص طل١ًٍ حٌغ١خعخص حٌّخ١ٌش ٌٍششوخص ، 

ك١غ طغؼٝ ح٦دحسحص حٌّخ١ٌش رخٌششوخص اٌٝ طلم١ك حٌظٛحصْ ر١ٓ حٌغ١ٌٛش ٚحٌشرل١ش ِٓ خ٩ي 

٠غخػذ ػٍٝ طلم١ك ح٦عظمشحس حٌّخٌٝ دْٚ ػ١خع  حٌزٜ ِٓ حٌٕمذ٠شح٨كظفخظ رخٌّغظٜٛ ح٤ِؼً 

٘زٖ ظؤػش طحٌفشص ح٦عظؼّخس٠ش، ٨ٚ ٠ظُ اطخخر لشحسحص ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رشىً ػشٛحثٝ ٌٚىٓ 

 فٝ: أّ٘ٙخ ظّؼ٠ًرّـّٛػش ِٓ حٌذٚحفغ  حٌمشحسحص

 : ك١غ طلظفع حٌششوخص رخٌٕمذ٠ش ِٓ أؿً ِٛحؿٙش اكظ١خؿخطٙخ ِٓ ح٤ٔشطش  دافغ اٌّؼبِلاد

حٌظشغ١ٍ١ش أٚ عذحد ح٦ٌظضحِخص لظ١شس ح٤ؿً ، ك١غ ٠ظلذد ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ 

رٕخءحً ػٍٝ طىخ١ٌف حٌّؼخ٩ِص ، ففٝ كخٌش ح٤ٚػخع ح٨لظظخد٠ش غ١ش حٌّغظمشس طلظفع 

ذس دحخٍٝ ٌشأط حٌّخي ػٛػخً ػٓ حٌششوخص  رّغظٜٛ ِشطفغ ِٓ حٌٕمذ٠ش وّظ

حٌّظخدس حٌخخسؿ١ش ِشطفؼش حٌظىٍفش، ٚػٍٝ حٌؼىظ ِٓ رٌه فٝ كخ٨ص ح٨لظظخد٠خص 



حٌّغظمشس طظـٗ حٌٝ ح٦كظفخظ رّغظٜٛ ِٕخفغ ِٓ حٌٕمذ٠ش ، ك١غ طغط١غ حٌلظٛي 

 (.Fujitani et al., 2024 ؛0202ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ رظىٍفش ِٕخفؼش )٠ٛٔـٝ ،

 : ٝك١غ طلظفع حٌششوخص رّغظ٠ٛخص ِؼ١ٕش ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌّٛحؿٙش حٌظلذ٠خص  دافغ ٚلبئ

ٚحٌظشٚف حٌطخسثش غ١ش حٌّخطؾ ٌٙخ ٚغ١ش حٌّظٛلؼش ِؼً ح٦ػشحد ٚص٠خدس طىخ١ٌف 

حٌّٛحد حٌخخَ ، ٚحٌظغ١ش فٟ ػشع ٚؽٍذ حٌّٛحد حٌخخَ ، أٚ أٜ أٔشطش ٚػ١ٍّخص غ١ش 

ٌزٌه طلظفع حٌششوخص  ، خظِٙظٛلؼش حٌلذٚع ، ٚ٘زٖ حٌؼ١ٍّخص طظطٍذ ع١ٌٛش ٌّٛحؿٙ

رّغظٜٛ ِشطفغ ِٓ حٌٕمذ٠ش ، ِٓ أؿً طؼض٠ض وفخءس حٌششوش ٚادحسطٙخ ٥ٌٔشطش 

ح٦عظؼّخس٠ش خظٛطخً فٟ كخ٨ص اسطفخع طىخ١ٌف حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ، فخ٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

ِٚخ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ ِٓ  ،٠ؼذ ٘ٛ طّخَ ح٤ِخْ ٌٍششوخص فٟ ِٛحؿٙش خطش ػذَ حٌظؤوذ

 (.Ozkan, et al., 2021؛Fujitani et al., 2024ِخخؽش )

 :ك١غ طلظفع حٌششوخص رخٌٕمذ٠ش ِٓ أؿً حغظٕخَ حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش رحص  دافغ اٌّؼبسثخ

حٌؼخثذ حٌّشطفغ حٌظٝ طٛحؿٗ حٌششوش فٟ حٌّغظمزً ، ففٝ كخٌش ٔمض حٌغ١ٌٛش ٚفمذ طٍه 

١ش ِٓ حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش ٠لذع أخفخع ح٤سرخف ِّخ لذ ٠ؼشع حٌششوش حٌٝ حٌىؼ

حٌّخخؽش ، ٌٚزح طغؼٝ حٌششوخص حٌٝ ح٦عظؼّخس فٟ أطٛي رحص ع١ٌٛش ػخ١ٌش وخٌٕمذ٠ش 

، حٌّشطفغٚأشزخٖ حٌٕمذ٠ش، ٚرٌه ِٓ أؿً حغظٕخَ حٌفشص ح٨عظؼّخس٠ش حٌـ١ذس رحص حٌؼخثذ 

 ؛0202)حٌٕغٛس ،  ٚحٌظٝ ٨ ٠ّىٓ حٌلظٛي ػ١ٍٙخ ٔظ١ـش اسطفخع حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ

Fujitani et al., 2024) . 

  ك١غ طلظفع حٌششوخص رّغظ٠ٛخص ِشطفؼش ِٓ حٌٕمذ٠ش ػٕذِخ طؼخٔٝ ِٓ دافغ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ

ئدٜ كش٠ش حٌظظشف حٌّّٕٛكش ٧ٌدحسس ٦طخخر لشحسحص طاسطفخع ِشخوً حٌٛوخٌش ، ك١غ 

ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رذ٨ً ِٓ طٛص٠ؼٙخ ػٍٝ حٌّغخ١ّ٘ٓ ، ٚرٌه ِٓ أؿً طلم١ك ِضح٠خ 

د حٌّغخ١ّ٘ٓ ، فخسطمخع ِغظ٠ٛخص حٌٕمذ٠ش ٠ض٠ذ ِٓ ِٕٚخفغ شخظ١ش ٌُٙ ػٍٝ كغخ

حٌغٍٛن حٌٕفؼٝ ٚح٦ٔظٙخصٜ ٧ٌدحسس ، ِّخ لذ ٠ئدٜ حٌٝ ص٠خدس حٌخغخثش ِٓ خ٩ي 

أٚ اعظخذحِٙخ فٝ ِشخس٠غ  ،ح٦ٔفخق ػٍٝ ِششٚػخص رحص طخفٝ ل١ّش كخ١ٌش عخٌزش 

  حٌخخطش رُٙ حٌّٕخفغٚرٌه ِٓ أؿً حٌلظٛي ػٍٝ ِض٠ذ ِٓ  ،رحص ِخخؽش ػخ١ٌش

 (.Sánchez &  Yurdagul, 2013 ؛0202)٠ٛٔـٝ ،

 :اننظرياث انتى حفسر سهىن الإحخفاػ باننمذيت 2/1/2
طؼق أْ طلذ٠ذ اِٚٓ خ٩ي ِشحؿؼش  حٌذسحعخص حٌغخرمش  حٌظٝ طٕخٌٚض ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، 

ٌٚىٓ ٠ظٛلف أ٠ؼخً ػٍٝ  ،ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٗ ٨ ٠ظٛلف ػٍٝ حٌذحفغ ِٓ ح٦كظفخظ فمؾ

حٌٕظش٠ش حٌظٝ طظزؼٙخ ادحسس حٌششوش ، فٕٙخن أسرغ ٔظش٠خص طغظخذَ ٌفُٙ ح٤عزخد حٌظٟ طذفغ 

 رذ٨ً ِٓ حعظؼّخس٘خ أٚ طٛص٠ؼٙخ، حٌششوخص أٚ ح٤فشحد اٌٝ ح٨كظفخظ رّزخٌغ ِٓ حٌٕمذ حٌغخثً

ظش٠خ اٌزذفك إٌمذٜ ٚرزّضً ٘زٖ إٌظش٠بد  فٝ ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ، ٔظش٠خ رشر١ت الأ٠ٌٛٚبد، ٚ ٔ

 اٌؾش، ٚٔظش٠خ اٌّمب٠ؼخ:

 ػٍٝ حٌؼ٩لخص حٌظؼخلذ٠ش ر١ٓ أؽشحف ػمذ حٌٛوخٌش ِٓ ٘زٖ حٌٕظش٠ش طشوض  ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ

، ْ ٕ٘خن فظً ر١ٓ حٌٍّى١ش ٚح٦دحسسِٛوً )حٌّغخ١ّ٘ٓ( ٚٚو١ً )ح٦دحسس( ، ك١غ ٠ىٛ

طش١ش ٘زٖ حٌٕظش٠ش اٌٝ أْ ح٨كظفخظ ٚك١غ ٠ٍظضَ حٌٛو١ً رشػخ٠ش ِظخٌق حٌّٛوً ، 

رخٌٕمذ٠ش حٌضحثذس ٠ّىٓ أْ ٠غظخذَ ِٓ لزً حٌّذ٠ش٠ٓ ٌظلم١ك ِظخٌلُٙ حٌخخطش )ِؼً 

ص٠خدس حٌٕفٛر، طٛع١غ حٌّشخس٠غ رشىً غ١ش فؼخي(، ِخ لذ ٠ظؼخسع ِغ ِظخٌق 

حٌّغخ١ّ٘ٓ ، ٚطؤػش طٍه حٌؼ٩لش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي ػ٩ػش 



شع حٌّشٚٔش ، ٚفشع ح٦ٔفخق ، ٚفشع لٛس حٌّغخ١ّ٘ٓ ، فطزمخً فشٚع ٘ٝ ف

ْ ٌٚفشع حٌّشٔش ػٕذِخ طض٠ذ دسؿش حٌّشٚٔش ٚحٌظلشس فٝ ح٤عٛحق فٕٙخ ٠ظخز حٌّذ٠ش

حٌمشحسحص رض٠خدس ح٦عظؼّخسحص حٌلخ١ٌش أٚ حٌّشٔش حٌّغظمز١ٍش ِٓ خ٩ي ح٦كظفخظ 

خ ِٓ ك١غ فشع ح٦ٔفخق رّغظٜٛ ِشطفغ  ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌظ٠ًّٛ طٍه ح٦عظؼّخسحص ، أِ

فظفؼً ح٦دحسس ح٦ٔفخق ػٍٝ حٌظٛعؼخص فٝ حٌششوش فٝ حٌلخػش ِٓ خ٩ي حٌٕمذ٠ش 

حٌضحثذس ٌذ٠ٙخ ػٓ ح٦كظفخظ رٙخ ٧ٌعظؼّخس فٝ حٌّغظمزً ، ٚحٌفشع ح٤خ١ش ٘ٛ فشع 

لٛس حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ خ٩ي حٌشلخرش حٌفؼخٌش ػٍٝ ح٦دحسس ،  صلٛس حٌّغخ١ّ٘ٓ  فىٍّخ صحد

ْ ٌُٙ رخ٦كظفخظ رّغظٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌّٛحؿٙش ِشخوً ٔمض فخُٔٙ ٠غّلٛ

؛ 0202حٌٕغٛس ، ) ط٠ًّٛ ح٦عظؼّخسحص فٝ كخٌش اسطفخع طىٍفش حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ

Harford et al., 2008 ) 

 طشوض ٘زٖ حٌٕظش٠ش ػٍٝ طلذ٠ذ حٌّظخدس حٌّخظٍفش ٌظ٠ًّٛ حٌفشص  ٔظش٠خ رشر١ت الأ٠ٌٛٚبد

ح٦عظؼّخس٠ش ، ػٓ ؽش٠ك طلذ٠ذ حٌظىٍفش ٚكغخع١ش ػذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص ، فخ٠ٌٛٚ٤ش 

أ٨ًٚ ٌٍظ٠ًّٛ حٌذحخٍٝ ِٓ خ٩ي حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ ٚح٤سرخف حٌّلظـضس ٔظشحً 

فٝ ح٠ٌٛٚ٤ش حٌؼخ١ٔش حٌظ٠ًّٛ ٦ٔخفخع حٌلغخع١ش ٌؼذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص ، ػُ ٠ؤطٝ 

حٌخخسؿٝ ِٓ خ٩ي ح٦لظشحع ، ػُ فٝ ح٤خ١ش ح٦ػظّخد ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش وّظذس 

ط٠ًّٛ ِٓ خ٩ي اطذحس أعُٙ ؿذ٠ذس ، ٚطفظشع طٍه حٌٕظش٠ش ػذَ ٚؿٛد ِغظٜٛ 

أِؼً ٧ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش ك١غ طخظٍف ح٠ٌٛٚ٤خص ر١ٓ ادحسس حٌششوش ٚحٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ 

ثذ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٚطش١ش طٍه حٌٕظش٠ش حٌٝ أْ اسطفخع ِغظٜٛ ك١غ طىخ١ٌف ٚفٛح

حٌٕمذ٠ش حٌّخظفع رٙخ ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ حٌم١ّش حٌغٛل١ش ٌٍششوش ، ِٓ خ٩ي طـٕذ 

ِظخدس حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿ١ش ِشطفؼش حٌظىٍفش، ٠ٚؼذ حٌذحفغ ح٤عخعٝ ٌٙزٖ حٌٕظش٠ش ٘ٛ 

 .( rehman et al., 2021 ;Buertey,2021;Atif et al., 2019دحفغ حٌظ٠ًّٛ)

 رٗٚحٌزٜ ٠مظذ  ،حٌظذفك حٌٕمذٜ حٌلشطشوض ٘زٖ حٌٕظش٠ش ػٍٝ  ٔظش٠خ اٌزذفك إٌمذٜ اٌؾش 

أٜ طذفمخص ٔمذ٠ش طض٠ذ ػٓ اكظ١خؿخص حٌششوش ٌظ٠ًّٛ حٌّششٚػخص ح٦عظؼّخس٠ش رحص 

طخفٝ حٌم١ّش حٌلخ١ٌش حٌّٛؿزش ، ٚطش١ش طٍه حٌٕظش٠ش اٌٝ أْ ادحسس حٌششوخص طفؼً 

خظ رخٌٕمذ٠ش ػٓ طٛص٠ؼٙخ ػٍٝ حٌّغخ١ّ٘ٓ  ٦عظخذحِٙخ فٝ ِٛحؿٙش ظشٚف ح٦كظف

ػذَ حٌظؤوذ ، فؼٕذِخ ٠ىْٛ ٕ٘خن فشص اعظؼّخس٠ش ػؼ١فش فبْ حٌّذ٠ش٠ٓ ٠غؼْٛ حٌٝ 

ٌض٠خدس كـُ ح٤طٛي حٌخخػؼش ٌغ١طشطُٙ ، ِٓ أؿً  ِشطفؼشح٦كظفخظ رؤسطذس ٔمذ٠ش 

ٚ٘زح رذٚسس ٠لذ ِٓ حٌٍـٛء حٌٝ ٦عظؼّخس٠ش خد عٍطش حٌّفخػٍش ر١ٓ حٌمشحسحص حاوظغ

حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ ِشطفغ حٌظىٍفش ، ٚطشطزؾ ٔظش٠ش حٌظذفك حٌٕمذٜ حٌلش رّشخوً 

حٌٛوخٌش ، ك١غ ٠غخػذ  اسطفخع ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ ح٦دحسس ػٍٝ طلم١ك 

ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش ، ٚرٌه ػٓ ؽش٠ك ح٦فشحؽ ح٦عظؼّخسٜ  ٚ٘ٛ ٌـٛء ح٦دحسس حٌٝ 

 -Asante؛ 0202،ش )حٌٕغٛسعخٌز ِٕخفؼش أٚ طخفٝ ل١ّش كخ١ٌشِششٚػخص رحص 

Darjo et al.,2018.) 

 أْ حٌششوخص طلظفع رخٌّغظٜٛ ح٤ِؼً ِٓ حٌٕمذ٠ش طشوض ٘زٖ حٌٕظش٠ش ػٍٝ  ٔظش٠خ اٌّمب٠ؼخ

ػٕذ طلم١ك حٌظٛحصْ ر١ٓ حٌظىخ١ٌف حٌلذ٠ش ٌٍٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ ٚحٌّٕخفغ حٌلذ٠ش حٌّشطزش 

ٚطظّؼً طىخ١ٌف ح٦كظفخظ  فٝ اسطفخع طىخ١ٌف حٌٛوخٌش ػٓ ؽش٠ك ػٍٝ ٘زح ح٦كظفخظ، 

اعظغ٩ي حٌّذ٠ش٠ٓ طٍه حٌٕمذ٠ش ٌظلم١ك حغشحع شخظ١ش ػٍٝ كغخد أطلخد 

حٌّظخٌق ، ٚوزٌه طىٍفش حٌفشطش حٌزذ٠ٍش ٌشأط حٌّخي فٝ ظً أخفخع ِؼذي حٌؼخثذ 

ٌفشص ح٦عظؼّخس٠ش ، ر١ّٕخ حٌّٕخفغ حٌلذ٠ش ٧ٌكظفخظ رخٌٕمذ٠ش  طظّؼً فٝ ح٠شػٍٝ حٌٕمذ



حٌـ١ذس حٌظٝ طظخف ٌٍششوش ، ٚحٌلذ ِٓ خطش حٌظؼشع ٌٍؼغش حٌّخٌٝ، ٚطخف١غ 

 Guizani and Abdalkrim 2022; Comi etػ١ٍّخص حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ ، )

al.,2021; Suherman et al. 2021. ) 

 ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؼذد اٌذٚافغ اٌزٝ رذفغ اٌششوبد اٌٝ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٚإٌظش٠بد

 اٌزٝ رفغش عٍٛن ٘زا الإؽزفبظ ٠شٜ اٌجبؽش :

 ِٔٚخ ٠ٕظؾ ػٕٙخ عٛف طئػش ػٍٝ وً ِٓ حٌظذفمخص  ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش دٚحفغ ضأٔٗ أ٠خً وخ

فخٌششوخص حٌظٝ طّظٍه فشص اعظؼّخس٠ش ِشطفؼش ،  حٌظشغ١ٍ١ش ٚح٦عظؼّخس٠ش ٚحٌظ١ٍ٠ّٛش ،

٠ش حٌّغظمز١ٍش ، ٌزح طمَٛ طظّظغ رمذس ػخٌٝ ِٓ ػذَ حٌظؤوذ ، فٝ طلم١ك حٌظذفمخص حٌٕمذ

رخ٦كظفخظ رّغظٜٛ ِشطفغ ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌؼّخْ ط٠ًّٛ ٘زٖ حٌّششٚػخص ، ٚخخطش ػٕذِخ 

ِغظٜٛ حٌظذفك حٌٕمذٜ حٌذحخٍٝ ِٕخفغ، ٠ٚظُ حٌٍـٛء حٌٝ حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ ٠ىْٛ 

ِٚٛحؿٙش حٌششوش حٌظؼٛرخص ٌٍلظٛي ػٍٝ ٘زح حٌظ٠ًّٛ، ٚاسطفخع طىٍفظٗ ، ح٤ِش حٌزٜ 

وخص حٌٝ ح٦كظفخظ رّغظٜٛ ِشطفغ ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌؼّخْ حٌّمذسس ػٍٝ ط٠ًّٛ ٘زٖ ٠ذفغ حٌشش

ش ، ح٤ِش حٌزٜ ٠ظطٍذ طلذ٠ذ حٌّغظٜٛ ظ، ا٨ أْ ٘زح ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٌٗ طىٍفح٦عظؼّخسحص

 ٚحٌزٜ ٠ظغخٜٚ ػٕذٖ حٌظىٍفش حٌلذ٠ش ِغ ح٠٦شحد حٌلذٜ. ،ح٤ِؼً ٧ٌكظفخظ رٗ 

 ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ف١ٍظ ٕ٘خن ٔظش٠ش ِلذدس طلظٝ  أِخ ػٓ حٌٕظش٠خص حٌظٝ طفغش عٍٛن

ٌٚىٕٙخ فٝ ِؼظّٙخ  ،رمزٛي فٝ طفغ١ش دٚحفغ ٚعٍٛن حٌّذ٠ش٠ٓ ٔلٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

ِٓ حٌّخخؽش ح٤ِش حٌزٜ ٠ظطٍذ ادحسس ٘زح  ٚحٌٛلخ٠شسوضص ػٍٝ دحفؼٝ : حٌّؼخ٩ِص ، 

فغ ، ٚحٌٕضٚي ح٤ِش ِٓ خ٩ي رؼغ ح٦عظشحط١ـ١خص حٌظٝ طخفف ِٓ كذس ٘زٖ حٌذٚح

ح٤ِش  ش ،رخٌّغظٜٛ حٌزٜ ٠ظُ ح٦كظفخظ رٗ ِٓ حٌٕمذ٠ش حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ دْٚ ح٦خ٩ي رؤِؼ١ٍظ

ِٓ خ٩ي رؼغ حٌّّخسعخص حٌظٝ طظزؼٙخ حٌزٜ دػٝ حٌزخكغ حٌٝ حٌٕضٚي رٙزح حٌّغظٜٛ، 

ٚ٘زح ِخ عٛف ٠ٕخلشٗ حٌزخكغ فٝ حٌٕمطش حٌظخ١ٌش حٌّٕشؤس ٚفٝ ِمذِظٙخ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ، 

 ِٓ ٘زٖ حٌذسحعش .  

 وأثره عهً مسخىي الإحخفاػ باننمذيت : انخخغيظ انضريبى 2/2

 :مفهىو انخخغيظ انضريبى 2/2/1
طؼذدص طؼش٠فخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚاخظٍفض ربخظ٩ف ٚؿٙش ٔظش وً رخكغ ، فُّٕٙ 

 رِٗٓ سوض ػٍٝ حٌفُٙ حٌظل١ق  ٌٕظٛص حٌظشش٠غ ٚو١ف١ش ططز١ك ٚاعظغ٩ي حٌّضح٠خ حٌٛحسدس 

دْٚ ِخخٌفش حٌمخْٔٛ أٚ اعظخذحَ ؽشق اكظ١خ١ٌش أٚ اخفخء حٌلمخثك ، ٚرٌه رٙذف طلم١ك 

، ( ;Wilde&Wilson,2018 Mileusnic,2023;Christina, 2019)ٚفٛسحص ػش٠ز١ش 

حٌششوش ٌظخف١ف حٌؼذء حٌؼش٠زٝ أٚ حٌظخٍض  َُِٕٚٙ ِٓ سوض ػٍٝ دسحعش حٌزذحثً حٌّظخكش أِخ

ش٠زٝ ٠مَٛ ػٍٝ ح٦خظ١خس ِٓ ر١ٓ حٌزذحثً حٌّظخكش ٦ؿشحء ِٕٗ : ٚأػظزش أْ حٌظخط١ؾ حٌؼ

حٌّؼخٌـخص حٌّلخعز١ش ٚحٌؼش٠ز١ش ، ٚرّخ ٠ؼضص خفغ حٌؼش٠زش أٚ حٌظخٍض ِٕٙخ 

(Abdillah& Bahr ,2024  سوض ػٍٝ ح٨عظشحط١ـ١خص حٌظٝ ٠ّىٓ ِٓ خ٩ٌٙخ ِٓ ُِٕٙٚ .)

طـٕذ حٌؼش٠زش أٚ حٌظخٍض ِٕٙخ، ٚسوض ػٍٝ أْ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٘ٛ ِـّٛػش ِٓ 

 ; Wibowo,2024)ح٦عظشحط١ـ١خص حٌظٝ طئدٜ فٝ حٌٕٙخ٠ش حٌٝ اكذحع ٚفٛسحص ػش٠زش 

Putri & Sudrajat, 2024 .) 



حٌخطؾ حٌظٝ ٠ظزؼٙخ حٌّّٛي ٌظٕظ١ُ شجْٛ ِٓ سوض ػٍٝ ح٦ؿشحءحص ٕٚ٘خن  ٚوزٌه

، ( 0202؛ ِلّذ ،0202ٔشخؽٗ رّخ ٠ئدٜ فٝ حٌٕٙخ٠ش حٌٝ طخف١غ حٌؼذء حٌؼش٠زٝ  )ِلّذ ،

ِظـخ٩ً٘ حٌؼش٠زٝ ٚحخ١شحً ِٓ سوض ػٍٝ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ حٌزٜ ٠ّؼً أكذ طٛس حٌظخط١ؾ 

؛  Ibrahim et al.,2022؛  Benkraiem, et al.,2022طٛسٖ ح٤خشٜ )

Slama,2025) 

٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ عٍغٍخ ِزىبٍِخ ِٓ الإعشاءاد ٚاٌخطؾ اٌزٝ 

٠زجؼٙب اٌّّٛي ٌزٕظ١ُ شئْٛ ٔشبؽٗ ، ِٓ خلاي اٌفُٙ اٌظؾ١ؼ ٌٕظٛص اٌزشش٠غ ٚو١ف١خ 

ؽشق اؽز١ب١ٌخ لإخفبء  اعزخذاَرطج١ك ٚئعزغلاي اٌّضا٠ب اٌٛاسدح ثٗ ، دْٚ أٜ ِخبٌفخ أٚ 

اٌؾمبئك ، ٚرٌه ِٓ خلاي ِغّٛػخ ِٓ الإعزشار١غ١بد اٌزٝ ٠زُ اٌّفبػٍخ ٚالاخز١بس ف١ّب 

         ثّب ٠ّىٓ اٌّّٛي ِٓ رؾم١ك ٚفٛساد ػش٠ج١خ ئِب ػٓ ؽش٠ك رغٕت اٌؼش٠جخ  ،ث١ٕٙب

 ٚ رأع١ٍٙب ، أٚ ئداسرٙب ثّب ٠ؼضص ٘زٖ اٌٛفٛساد. أ

 نب انضريبىوانخد انخخغيظ انضريبى 2/2/2
را١ٓ حٌظخطا١ؾ حٌؼاش٠زٝ ٚحٌظـٕاذ أٔٗ ٨ ٠ٛؿاذ فاشق  ػٍٝ   حٌىؼ١ش ِٓ حٌذسحعخص أوذص 

فىااً ِّٕٙااخ ٠غااظٙذف  ،حٌؼااش٠زٝ  ِاآ ٔخك١ااش حٌظطز١ااك ، ٚحػظزشطّٙااخ ٚؿٙااخْ ٌؼٍّااش ٚحكااذس 

طخف١غ ح٦ٌظضحِخص حٌؼش٠ز١ش ػٓ ؽش٠ك اطزاخع عٍغاٍش ِآ ح٦ؿاشحءحص حٌّٕظّاش دْٚ ِخخٌفاش 

غٍاااذ اعااظشحط١ـ١خص حٌظخطاا١ؾ حٌؼاااش٠زٝ حٌظااٝ طظزؼٙاااخ ؤحٌمااٛح١ٔٓ حٌؼااش٠ز١ش حٌّؼّاااٛي رٙااخ ، ف

حٌششوخص طذٚس كٛي اخظزخس حٌغ١خعش حٌّلخعز١ش حٌظٝ ػٓ ؽش٠مٙخ طلظً ػٍٝ خظُ ػاش٠زٝ 

ٚرٌه ٌظؤؿ١ً حٌؼش٠زش ،  ،ّخْ ػش٠زٝ ٧ٌعظفخدس حٌّغظّشس ِٓ ِضح٠خ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ أٚ اثظ

ٚ ح٨عاااظفخدس ِااآ فظاااشس ح٦ػفاااخء أٚ أٚٔماااً ح٤سراااخف أٚ حٌخغاااخثش رااا١ٓ حٌغااإٛحص حٌؼاااش٠ز١ش ، 

  .(Slama,2025؛ 0202؛ ػّش& لخعُ ،0202طـٕزٙخ)أرٛ حٌش٠ش،

 ؛Al Rubaye,etal.,2024؛ 0200عااش٠غ ، ) ٚلتتذ طتتٕف اٌزغٕتتت اٌؼتتش٠جٝ اٌتتٝ

Benkraiem,et al.,2022: ) : ِخ ٠ظٛحفاك ِاغ ٔظاٛص ٚسٚف  رغٕت ػش٠جٝ ِمجٛي ٛ٘ٚ

 رغٕت ػش٠جٝ غ١تش ِمجتٛي :ٚ، حٌمخْٔٛ وخ٦عظؼّخس فٝ ِـخ٨ص أٚ اِخوٓ ِؼفخس ِٓ حٌؼش٠زش 

ك١غ ٠ؼظّذ ٘زح حٌٕٛع ػٍٝ طٛف١ك حٌّؼخ٩ِص ٚطؤٌفٙاخ ِاغ ح٤شاىخي حٌمخ١ٔٛٔاش دْٚ أْ طظفاك ِاغ 

مخثمٙاااخ ح٨لظظاااخد٠ش ، ك١اااغ طىاااْٛ حٌشاااشوخص أوؼاااش طؼغااافخً ٚاعاااظغ٨٩ً ٌؼغاااشحص حٌظشاااش٠ؼخص ك

 لمك أ٘ذحفٙخ .٠حٌؼش٠ز١ش رّخ 

شًّ ٚأػُ ِٓ ِظطٍؼ أ٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ئعزخذاَ ِظطٍؼ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ 

اٌزغٕت اٌؼش٠جٝ ، ؽ١ش ٠ّضً اٌزغٕت اٌؼش٠جٝ أؽذ ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ، ؽ١ش 

 اٌؼش٠جٝ اٌٝ رم١ًٍ الأػجبء اٌؼش٠ج١خ أٚ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ٌٙب ِٓ خلاي : ٠غؼٝ اٌزخط١ؾ

 : حٌفشٚق حٌظٝ طٕشخ فٝ حٌفظشس حٌّلخعز١ش ٨ٚ ٠ّظذ أػش٘خ  رؾم١ك فشٚق ػش٠ج١خ دائّخ ٝ٘ٚ

حٌٝ فظشحص ِلخعز١ش طخ١ٌش، ٚطلذع ٔظ١ـش اػفخء رؼغ ح٠٦شحدحص ِٓ حٌخؼٛع 

ٚ ػذَ خؼٛع حٌٕشخؽ ٌٍؼش٠زش، أٌٍؼش٠زش أٚ ػذَ ح٦ػظشحف رزؼغ حٌّظشٚفخص 

ٚػ١ٍٗ طظلمك ٘زٖ حٌفشٚق حٌذحثّش ٔظ١ـش ٌّّخسعش اكذٜ اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ 

 ( .Anderson ,et al., 2020)اٌزغٕت اٌؼش٠جٝ حٌؼش٠زٝ ِّؼٍش فٝ 

 : ػزخسس ػٓ حٌفشق ر١ٓ حٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٥ٌطٛي  رؾم١ك ٚفٛساد ػش٠ج١خ ِإلزخ ٝ٘ٚ

وض حٌّخٌٝ ، ٚح٤عخط حٌؼش٠زٝ ٌظٍه ح٦ٌظضحِخص ، فٙٝ ٚح٦ٌظضحِخص فٝ لخثّش حٌّش



فشٚق طٕشؤ فٝ فظشس ِلخعز١ش ، ٚطّظذ أػخس٘خ حٌٝ فظشحص ِلخعز١ش طخ١ٌش ٚطظّؼً طٍه 

 ( :02حٌفشٚق حٌّئلظش فٝ ) ِؼ١خس حٌّلخعزش حٌّظشٜ سلُ 

أٚ ٚ٘ٝ حٌفشٚق حٌظٝ ٠ٕظؾ ػٕٙخ أسرخف ) فشٚق ِإلزخ خبػؼخ ٌٍؼش٠جخ : -

ح٩٘٦ن ِؼً ؼش٠زش فٝ فظشحص ِلخعز١ش طخ١ٌش )خغخثش( خخػؼش ٌٍ

ػخفٝ ٨٣ٌص( ، ٚرٌه ػٕذ اعظشدحد أٚ طغ٠ٛش حٌم١ّش حٌلخ١ٌش ٥ٌطً ح٦

 أٚ ح٨ٌظضحَ .

ٚ٘ٝ حٌفشٚق حٌظٝ ٠ٕظؾ ػٕٙخ خظِٛخص طخفغ  فشٚق ِإلزخ لبثٍخ ٌٍخظُ : -

اعظشدحد أٚ  ذِمذحس حٌشرق حٌؼش٠زٝ فٝ فظشحص ِلخعز١ش طخ١ٌش ، ٚرٌه ػٕ

 .)ِؼً حٌخغخسس حٌؼش٠ز١ش ( ٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٥ٌطً أٚ ح٨ٌظضحَطغ٠ٛش ح

حٌفشٚق حٌّئلظش عٛحء وخٔض خخػؼٗ ٌٍؼش٠زش أٚ لخرٍش ّؼً طلم١ك ظ٠ٚ

 ثبٌزأع١ً اٌؼش٠جٝ . ف١ّخ ٠غّٝ ٌٍخظُ 

ٚٔز١غخ ٌٛعٛد اٌفشٚق اٌّإلزخ اٌخبػؼخ ٌٍؼش٠جخ ، ٚاٌفشٚق اٌمبثٍخ ٌٍخظُ ، ٠شٜ 

صبٌضخ اٌٝ ئعزشار١غ١بد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِّضٍخ فٝ ئداسح اٌجبؽش ئػبفخ اعزشار١غ١خ 

اٌؼش٠جخ أٚ ئداسح اٌفشٚق اٌؼش٠ج١خ، فٛعٛد خغبئش ػش٠ج١خ ) فشٚق ِإلزخ لبثٍخ ٌٍخظُ ( 

 ٠ّضً د١ٌلاً ل٠ٛبً ػٍٝ اْ اٌشثؼ اٌّغزمجٍٝ لذ لا ٠ىْٛ ِزبؽبً .

حٌفشٚق حٌّئلظش فبْ وخْ ِٓ حٌّظٛلغ أْ طىْٛ ح٤سرخف حٌؼش٠ز١ش غ١ش وخف١ش ٌّمخرٍش 

حٌخخػؼش ٌٍؼش٠زش ، رؼذ ح٤خز فٝ ح٦ػظزخس أٜ فشٚق ِئلظش لخرٍش ٌٍخظُ ِٓ حٌشرق حٌؼش٠زٝ 

ف١ٕزغٝ ح٦ػظشحف رخٌفشٚق حٌّئلظش حٌخخػؼش فٝ كذٚد ح٤سرخف حٌّظٛلؼش، ٚطىْٛ ح٤طٛي 

 حٌؼش٠ز١ش حٌّئؿٍش ػٍٝ ٘زح ح٤عخط ، ا٨ أٔٗ لذ ٠ّىٓ ػٓ ؽش٠ك حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ص٠خدس

حٌشرق حٌؼش٠زٝ حٌّغظمزٍٝ رّخ ٠غّق ربعظ١ؼخد وخًِ أٚ لذس أوزش ِٓ حٌفشٚق حٌّئلظش 

 (.Chytis ,2019؛ Mohanadas et al., 2021) حٌخخػؼش ٌٍؼش٠زش

ٚرخٌّؼً ٠ّىٓ ػٓ ؽش٠ك حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ص٠خدس ح٤سرخف حٌؼش٠ز١ش حٌّغظمز١ٍش 

ٍش أٚ حٌلك فٝ حٌخظُ حٌؼش٠زٝ ٦عظ١ؼخد وخًِ أٚ لذس أوزش ِٓ حٌخغخثش حٌؼش٠ز١ش حٌّشك

غ١ش حٌّغظخذَ، ٠ٚؼظّذ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ حٌظشش٠غ حٌؼش٠زٝ حٌغخسٜ ، أٚ ح٦عظفخدس ِّخ 

٠ظ١لٗ حٌظشش٠غ ِٓ فشص ص٠خدس حٌشرق رؼذ خظُ حٌؼش٠زش، وؤْ طمَٛ حٌّٕشؤس رز١غ رؼغ 

أعخعٙخ ح٤طٛي حٌظٝ حسطفؼض ل١ّظٙخ حٌغٛل١ش دْٚ حْ ٠مخرً رٌه طؼذ٠ً رخٌض٠خدس فٝ 

 (.Aronmwan& Okafor, 2019, Heuvel, 2019حٌؼش٠زٝ)

ٚػٕذ رمذ٠ش ِذٜ ئؽزّبي رؾمك سثؼ وبف ٌّمبثٍخ اٌخغبئش اٌؼش٠ج١خ اٌّشؽٍخ ، أٚ 

اٌؾك فٝ اٌخظُ اٌؼش٠جٝ غ١ش اٌّغزخذَ رؼزّذ إٌّشأح ػٍٝ ثؼغ الإعشاءاد اٌزب١ٌخ 

 ( :62)ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ ، سلُ 

  ٌٍّٕشؤس فشٚق ِئلظش خخػؼش ٌٍؼش٠زش ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ِٕخفغ خخػؼش ِخ ارح وخْ ٠ظٛحفش

ٌٍؼش٠زش وخف١ش ٌّمخرٍش حٌخغخثش حٌّشكٍش ، ٚحٌلك فٟ حٌخظُ حٌؼش٠زٝ غ١ش حٌّغظخذَ 

 لزً عمٛؽٙخ رخٌظمخدَ .

  ِخ ارح وخْ ٠ظٛفش ٌذٜ حٌّٕشخس أسرخف ػش٠ز١ش وخف١ش ٦عظ١ؼخد حٌخغخثش حٌّشكٍش ، أٚ حٌلك

 ١ش حٌّغظخذَ لزً عمٛؽٙخ رخٌظمخدَ .فٟ حٌخظُ حٌؼش٠زٝ غ

  أعزخد ِلذدس ِٚٓ غ١ش حٌّشؿق  ػِٓخ ارح وخٔض حٌخغخثش حٌؼش٠ز١ش حٌّشكٍش لذ طٕظؾ

 طىشحس٘خ.



ٚسغُ طؼذد حٌّفخ١ُ٘ حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ، ٚػذَ ٚؿٛد ِفَٙٛ ِٛكذ ِظفك 

ٝ عٛحء وخْ ػ١ٍٗ ، ٨ٚ أٔشطش ِلذدس ٌٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ، ٚاعظخذَ ِظطٍق حٌظـٕذ حٌؼش٠ز

طـٕذ ػش٠زٝ ِمزٛي أٚ طـٕذ ػش٠زٝ غ١ش ِمزٛي وّشحدفخص ٌٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ، 

ٚاعظخذحَ ِظطٍق حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌـ١ذ أٚ حٌفؼخي ٚوزٌه حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ، 

ِفَٙٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ أٚعغ ٔطبلبً ِٚذٜ صِٕٝ ِٓ اٌزغٕت اٌؼش٠جٝ ،  أ٠ْٚشٜ اٌجبؽش 

٠زؼّٓ وً ِٓ : اٌزغٕت اٌؼش٠جٝ اٌّمجٛي أٚ اٌفؼبي ٚاٌزأع١ً  ٚأْ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ

 اٌؼش٠جٝ ، ٚئداسح اٌؼش٠جخ .

فبٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌفؼبي ، ٚاٌزٜ ٠زُ ِّبسعزٗ فٟ ػٛء اٌّضا٠ب اٌزٝ ِٕؾٙب 

اٌّششع فٟ اٌمبْٔٛ دْٚ ادٔٝ رؾب٠ً ػ١ٍٙب ، ٠خزٍف ػٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌزؼغفٝ فّب 

ٚأْ اٌخٍؾ ث١ٓ وً ِٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌفؼبي ٚاٌزخط١ؾ  ،٘ٛ ئلا رٙشة ػش٠جٝ ِخطؾ

اٌؼش٠جٝ اٌزؼغفٝ لذ ٠ىْٛ أؽذ الأعجبة أدد اٌٝ رجب٠ٓ إٌزبئظ اٌزٝ رٛطٍذ ئ١ٌٙب اٌذساعبد 

اٌغبثمخ . ثً الأوضش ِٓ رٌه فاْ اٌجبؽش ٠شٜ أْ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌفؼبي لا ٠ؼذ أؽذ 

ٙب اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ اٌزؼغفٝ ، عٛاء وبٔذ ئعزشار١غ١بد ئداسح الأسثبػ اٌزٝ ٠ؼزّذ ػ١ٍ

ئداسح الأسثبػ ِٓ خلاي الإعزؾمبلبد ، أٚ ِٓ خلاي الأٔشطخ اٌؾم١م١خ ، أٚ ِٓ خلاي ئػبدح 

ش أْ ئداسح الأسثبػ رٕجغ ِٓ اٌغٍٛن الإٔزٙبصٜ ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ ١رج٠ٛت لبئّخ اٌذخً ، ؽ

ٓ ٌزؼض٠ض ِظبٌؾُٙ اٌشخظ١خ ػٍٝ ػٓ ؽش٠ك ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ، ٚعؼٝ ٘إلاء اٌّذ٠ش٠

ؽغبة ِظٍؾخ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّغب١ّ٘ٓ ٚغ١شُ٘ . أِب اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚب ٠ؾذصٗ ِٓ 

ٚفٛساد ػش٠ج١خ عٛف ٠ؼضص ِٓ ؽمٛق وبفخ أطؾبة اٌّظبٌؼ ثّب ف١ُٙ اٌّذ٠ش٠ٓ 

اٌزٕف١ز١٠ٓ ، ؽ١ش ٠غؼٝ اٌٝ رؼض٠ض أسثبػ إٌّشأح ٚص٠بدح ل١ّزٙب ، الأِش اٌزٜ ٠زشرت ػ١ٍٗ 

 ػذَ ٚعٛد رؼبسع ث١ٓ ؽمٛق وبفخ أطؾبة اٌّظبٌؼ.

 :انخخغيظ انضريبى إستراحيدياث 2/2/3
ٌّّخسعش حٌششوخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ فبٔٙخ طؼظّذ ػٍٝ حٌؼذ٠ذ ِٓ ح٨عظشحط١ـ١خص ٚحٌظٝ 

 ( :Ayers, et al.,2018؛0202ػزذ حٌزخلٝ، طظّؼً فٝ  )

  حٌّفخػٍش ر١ٓ حٌظ٠ًّٛ اعظشحط١ـ١خص ِٓ أؿً حٌلظٛي ػٍٝ طخف١ؼخص ػش٠ز١ش(

حٌخخسؿٟ ٚحٌظ٠ًّٛ حٌزحطٝ( فٟ ظً طشش٠ؼخص طغّق رخظُ حٌفخثذس ػٍٝ حٌمشٚع ٚأخشٜ 

 ٨ طغّق.

 .)ٝاعظشحط١ـ١خص ِٓ أؿً حٌلظٛي ػٍٝ خظِٛخص ػش٠ز١ش )ح٦ثظّخْ حٌؼش٠ز 

  اعظشحط١ـ١خص ٌٕمً حٌذخً رؼ١ذ ػٓ خؼٛػش ٌّؼذ٨ص ِشطفؼش ِٓ حٌؼش٠زش ٚحٌظٟ طؼظّذ

 رخف ٚحٌخغخثش ر١ٓ حٌغٕٛحص حٌؼش٠ز١ش أٚ طؤؿ١ً حٌؼش٠زش .ػٍٝ ٔمً ح٤س

  اعظشحط١ـ١خص ٌظخف١غ ػذء خؼٛع ح٤سرخف حٌشأعّخ١ٌش ٌٍؼش٠زش وبػفخء ح٤سرخف

حٌشأعّخ١ٌش حٌٕخطـش ػٓ اػخدس طم١١ُ ح٤طٛي ٥ٌشخخص حٌطز١ؼ١١ٓ ػٕذ طمذ٠ّٙخ ولظش 

 ٠ظُ حٌظظشف ف١ٙخ ػ١ٕ١ش فٟ سأط ِخي ششوش ِغخّ٘ش رششؽ أْ طىْٛ ح٤عُٙ أع١ّش ٨ٚ

لزً خّظ عٕٛحص، أٚ طؤؿ١ً خؼٛع ح٤سرخف حٌشأعّخ١ٌش ػٕذ ح٦ٔذِخؽ أٚ ح٦عظلٛحر 

رخٌٕغزش ٥ٌشخخص ح٨ػظزخس١٠ٓ رششؽ أْ طغـً ح٤طٛي رم١ّظٙخ حٌذفظش٠ش لزً ح٦ٔذِخؽ 

 ٠ٚظُ كغخد ح٩٘٦ن ػٍٝ أعخط ٘زٖ حٌم١ّش .

 

 



رخف١غ اٌؼتء اٌؼش٠جٝ ٚ ب،أ٘ذافٙ ئعزشار١غ١بد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ٌٚىٝ رؾمك

 ؛Laksono &Purnamasari,2025 ؛6261)خٛسش١ذ، رزجغ اٌىض١ش ِٓ اٌششوبد ِب ٠ٍٝ

Aryanti& Setiany,2023:) 

  : طغؼ١ش حٌظل٩٠ٛص ٚخخطش ِٓ ِٓ خ٩ي رؾ٠ٛلاد الإ٠شاداد ؽغت إٌّبؽك اٌغغشاف١خ

 .ؿخٔذ حٌششوخص ِظؼذدس حٌـٕغ١خص ٔظشحً ٌٛؿٛد ٔظُ ػش٠ز١ش ِخظٍفش 

 : خ٩ي ح٨ٔذِخؽ ٚح٨عظلٛحر ٚحٌظمغ١ُ ٚاػخدس حٌظٕظ١ُ ِٓ أؿً  ئػبدح رط٠ٛش اٌششوبد ِٓ

 . طظّؼً فٝ طـٕذ حٌؼش٠زش أٚ طؤؿ١ٍٙخطلم١ك أغشحع ػش٠ز١ش 

 :ٝطظّؼً فٝ ِضحٌٚش حٌٕشخؽ فٟ دٌٚش ٨ طفشع ػشحثذ أٚ طظ١ّض  اٌّلار اٌؼش٠ج

-حٌٕشخؽ فٟ ِذْ ِؼ١ٕش  حٌؼشحثذ ، ٚػٍٝ حٌّغظٜٛ حٌّلٍٝ ِضحٌٚش صربٔخفخع ِؼذ٨

 ٕٚ٘خ ٠ّىٓ طـٕذ حٌؼش٠زش ٚفمخً ٧ٌػفخء حٌزٜ ِٕلٗ حٌمخْٔٛ. -حٌّذْ حٌـذ٠ذس

 حٌّضح٠خ حٌظٝ ِٕلٙخ حٌّششع فٝ  فٝ ٚطظّؼً فٟ اٌزشش٠ؼبد اٌؼش٠ج١خ : اٌّضا٠ب إٌّّٛؽخ

لخْٔٛ حٌؼشحثذ ٌظشـ١غ ح١ٌٌّّٛٓ ػٍٝ ِّخسعش أٔشطش ِؼ١ٕش ٌظلم١ك أ٘ذحف الظظخد٠ش 

ػٍٝ ػىظ اعظغ٩ي حٌؼغشحص حٌّٛؿٛدس رخٌمخْٔٛ ٚحٌظلخ٠ً ػ١ٍٙخ ٌظلم١ك ٚاؿظّخػ١ش ، 

 .ػش٠زٝ طؼغفٝطخط١ؾ  ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ك١غ ٠ّؼً

   ْٛغّق حٌىؼ١ش ِٓ حٌظشش٠ؼخص ِٕٚٙخ حٌظشش٠غ حٌؼش٠زٝ ك١غ ط : اٌخبسع١خاٌز٠ًّٛ ثبٌذ٠

رخٌٕغزش ٥ٌشخخص حٌطز١ؼ١١ٓ أٚ  ِٓ حٌٛػخء حٌؼش٠زٝ رخظُ حٌفٛحثذ حٌّذ٠ٕش ،حٌّظشٜ

 ح٨ػظزخس١٠ٓ رششٚؽ ِؼ١ٕش. 

 ربػظزخس٘خ أكذ ح٤دٚحص حٌٙخِش حٌظٝ طغظخذِٙخ ح٦دحسس ٧ٌرظىخس حٌّخٌٝ  اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ:

ٔٗ ٠ّىٓ ٌٍششوخص اعظخذحَ حٌّشظمخص حٌّخ١ٌش )حٌخ١خسحص ، أ حٌزٜ ٠خذَ أغشحػٙخ ، ا٨

ٚحٌّغظمز١ٍش ، حٌّمخ٠ؼخص ( ٤عزخد ػذ٠ذس أخشٜ رّخ فٝ رٌه حٌظخط١ؾ  ح٢ؿٍشحٌؼمٛد 

 حٌؼش٠زٝ ، ٚطم١ًٍ ػذء حٌؼش٠زش. 

ٚػ١ٍٗ ٠شٜ اٌجبؽش أْ ئرجبع أ٠بً ِٓ ٘زٖ الاعزشار١غ١بد ٠زٛلف ػٍٝ اٌزشش٠غ  

اٌؼش٠جٝ اٌزٜ ٠ؾىُ أٔشطخ اٌششوخ ٚلذسح اٌششوخ ػٍٝ اٌٛطٛي اٌٝ ِغزٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ ٘زا 

 .ثّب ٠ؾمك ٚفٛساد ػش٠ج١خ رمًٍ ِٓ ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌٛاعت الإؽزفبظ ثٗاٌزخط١ؾ ، 

 والإحخفاػ باننمذيت: انعلالت بين انخخغيظ انضريبى 2/2/4
أكذ أُ٘ ػٕخطش  طؼذْ حٌؼشحثذ أحٌـضء حٌغخرك ِٓ حٌذسحعش حٌٝ  طٛطً حٌزخكغ فٝ

حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش، ح٤ِش حٌزٜ ٠ئػش ػٍٝ أسرخف حٌششوخص ٚطذفمخطٙخ حٌٕمذ٠ش ، ك١غ 

طغؼٝ حٌىؼ١ش ِٓ حٌششوخص حٌٝ حٌلذ لذس ح٦ِىخْ ِٓ طخف١غ طذفمخطٙخ حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش ِٓ 

ٜ خ٩ي حٌزلغ ػٓ ٚع١ٍش طّىٕٙخ ِٓ رٌه ، ِٚٓ ٘زٖ حٌٛعخثً وخْ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚحٌز

 ٠ظؼّٓ :

 ٝحٌظـٕذ حٌؼش٠ز. 

  ٝحٌظؤؿ١ً حٌؼش٠ز. 

 ادحسس حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش. 

ٚ٘زٖ حٌٛعخثً اِخ أْ طغخػذ ػٍٝ طـٕذ حٌؼش٠زش أٚ طخف١ؼٙخ أٚ طخف١غ ل١ّظٙخ حٌلخ١ٌش 

أٚ حٌلفخظ ػٍٝ ِخ طُ طلم١م١ش ِٓ فشٚق ػش٠ز١ش ِٓ خ٩ي ِـّٛػش ِٓ ح٦عظشحط١ـ١خص حٌظٟ 

ٚفٛسحص طئػش ػٍٝ  ِٓطٙخ ٚػذد٘خ فخٌؼزشس رّخ طلذػٗ ِٚغ اخظ٩ف ِغ١ّخ ،طظزؼٙخ حٌششوش



أْ  ٚػ١ٍٗ ٠شٜ اٌجبؽشٚرخٌظخٌٟ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ، حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش

 ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٝ : أٔٛحع ، ٚرٌه حٌٝ ػ٩ػش  طمغ١ُ ح٦عظشحط١ـ١خص٠ظُ 

: اعظشحط١ـ١خص طلمك فشٚق ػش٠ز١ش دحثّش ٚغخٌزخً ِخ طٕظؾ ػٓ حٌظـٕذ أٚ ح٦ػفخء  الأٌٚٝ

 حٌؼش٠زٝ .

 : اعظشحط١ـ١خص طلمك فشٚق ػش٠ز١ش ِئلظش ٚغخٌزخً ِخ طٕظؾ ػٓ حٌظؤؿ١ً حٌؼش٠زٝ .اٌضب١ٔخ 

: اعظشحط١ـ١خص ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ حٌلفخظ ػٍٝ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌّغظمز١ٍش وظلذ٠ذ طٛل١ض اٌضبٌضخ 

أٚ طل٠ًٛ حٌفشٚق حٌّئلظش حٌٝ  .ح٨٢ص حٌـذ٠ذس فٟ ظً ٚؿٛد خغخثش ِشكٍش ششحء

فشٚق دحثّش فٟ ظً طشش٠ؼخص طغّؾ ربػفخء ح٤سرخف حٌشأعّخ١ٌش ِٓ حٌخؼٛع 

ٌٍؼش٠زش . ف١ظُ ر١غ ح٤طٛي حٌظٟ طلمك ِٓ خ٩ي ا٩٘وٙخ ح٦ػخفٟ فشٚق 

 ػش٠ز١ش ِئلظش ، ٚششحء أطٛي ؿذ٠ذس.

ش حٌظ١ٍ٠ّٛش ) ح٦كظفخظ ػٍٝ اعظفخدس حٌششوش ِٓ حٌظغط١ ٠ٕٚؼىظ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ 

( ٚطخف١غ طىٍفش ح٦كظفخظ رٙخ حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ ، فىً ِٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ رخٌٕمذ٠ش

ٌظخط١ؾ حٌّخٌٝ حٌزٜ طظزؼٗ ححٌظٝ ٠شٍّٙخ مشحسحص حٌِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ أُ٘ 

فخٌششوخص حٌظٝ طلغٓ ِٓ اعظغ٩ي اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ طلمك  ،حٌششوش

ػٍٝ ح٦دحسس ح٦عظغ٩ي ح٤ِؼً ٌٍّٛحسد ٚٚفٛسحص ػش٠ز١ش، طئدٜ حٌٝ ٚؿٛد ع١ٌٛش ِخ١ٌش ، 

حٌّظخكش رىفخءس ٚفؼخ١ٌش ، ٠ٚؤطٟ لشحس ح٦كظفخظ رخٌّغظٜٛ ح٤ِؼً ِٓ حٌٕمذ٠ش فٝ ِمذِش 

 ش ٘زح ح٦كظفخظ حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ.لشحسحص ح٦دحسس ، ٚرل١غ طظً طىٍف

رؼغ ح٤ك١خْ لذ طظـخٚص طٍه حٌّّخسعخص رٌه ٌظشًّ ح٤ٔشطش ٚحٌّّخسعخص  فٝا٨ حٔٗ 

ٌظلم١ك ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ع١ّض رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ  ،غ١ش حٌمخ١ٔٛٔش ٚغ١ش حٌّششٚػش

ِغظٜٛ ٚرخٌظخٌٝ  ،حٌظؼغفٝ أٚ حٌؼذٚحٔٝ ٚحٌزٜ ٠ئػش رذٚسس ػٍٝ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش

لذ ٠ٕطٜٛ ػٍٝ رؼغ حٌّخخؽش ٚحٌظىخ١ٌف ، ِٕٙخ  حوظشخفٌٗٚىٓ ػٕذ ، ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

ِخخؽش فمذ حٌغّؼش ، ِٚخخؽش ا١ٙٔخس أعؼخس ح٤عُٙ ، ٚص٠خدس طىخ١ٌف حٌٛوخٌش ، فؼ٩ً ػٓ 

حٌؼمٛرخص حٌمخ١ٔٛٔش حٌّشطزطش رٗ ِّؼٍش فٝ حٌفٛحثذ ٚحٌغشحِخص ٚغ١ش٘خ ، ح٤ِش حٌزٜ لذ ٠ئدٜ 

 (.٠Liu, et al,. 2023خدس ل١ّش حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش )حٌٝ ص

ٌٚىٓ فٝ وؼ١ش ِٓ ح٤ك١خْ لذ طٍـؤ حٌششوخص ٧ٌعظفخدس ِٓ حٌٛفٛسحص حٌؼش٠ز١ش حٌّلممش 

        ِٓ ِّخسعش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ فٝ أٔشطظٙخ ٚػ١ٍّخطٙخ حٌظشغ١ٍ١ش أٚ ص٠خدس اعظؼّخسطٙخ 

أٚ دخٌٛٙخ ػّٓ طٛص٠ؼخص حٌشرخف ِّخ ٠ئػش ػٍٝ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌخخسؿش  ،ٚ عذحد د٠ٛٔٙخأ

ٚرذحفغ أظٙخصٜ لذ ٠غظغً حٌّذ٠ش٠ٓ ٘زح ِٓ ٔخك١ش ، أِخ ِٓ ٔخك١ش أخشٜ ِٚمذحس حٌٕمذ حٌّظخف 

 ،٘زٖ حٌٛفٛسحص فٝ طلم١ك أ٘ذحفُٙ حٌشخظ١ش ػٍٝ كغخد رؼغ أطلخد حٌّظخٌق 

ِش حٌزٜ ع١ظشطذ ػ١ٍٗ أخفخع ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش ٚطٛؿ١ٙٙخ حٌٝ اعظؼّخسحص غ١ش ِـذ٠ش ح٤

 (.;Zeng& Chan,2023 Benkraiem et al, 2022حٌّلظفع رٙخ )

الأِش اٌزٜ ٠زٛلغ ِؼٗ اٌجبؽش ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ لأصش ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ 

خزلاف لإػٍٝ ِغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ دْٚ رجٕٝ ئرغبٖ ِؾذد ٌٙزٖ اٌؼلالخ . ٚرٌه 

خزلاف اٌّضا٠ب ئئعزشار١غ١بد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٓ ششوخ اٌٝ أخشٜ، ٚوزٌه ِّبسعبد ٚ

إٌّّٛؽخ ثبٌزشش٠ؼبد اٌؼش٠ج١خ ِٓ دٌٚخ اٌٝ أخشٜ . ٚئخزلاف دٚافغ الإداسح رغبٖ 

اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ، ئلا أْ اٌغإاي اٌزٜ ٠طشػ ٔفغٗ : ً٘ رظً اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ 

 ٚ٘زا ِب ؟،ً دٚسح ؽ١بح اٌششوخؽٛاي ِشاؽ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ صبثزخ

 .ع١ؾبٚي اٌجبؽش الإعبثخ ػ١ٍٗ فٝ إٌمطخ اٌزب١ٌخ
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دٚسس ك١خس حٌششوش ٘ٝ ػزخسس ػٓ ٔظش٠ش ِغظّذس ِٓ حٌؼٍَٛ حٌظٕظ١ّ١ش ، طمَٛ ػٍٝ 

حٌششوش ٨ طزمٝ فٟ ّٔؾ ػخرض ؽٛحي ك١خطٙخ ، ٌٚىٕٙخ طظغ١ش ػزش ػذد ِٓ حٌّشحكً  حفظشحع أْ

ٝ حٌغٛق ٚط٨ٛ حٌٝ ِشكٍش حٌّخظٍفش ، ٚحٌظٝ طزذأ ِغ رذح٠ش حٌششوش ٌظمذ٠ُ ِٕظـخطٙخ حٌ

، فٍىً ِشكٍش ِـّٛػش ِٓ حٌخظخثض حٌظٝ ط١ّض٘خ ػٓ حٌّشكٍش ح٤خشٜ ، ك١غ حٌظذ٘ٛس

ي ٘زٖ حٌّشحكً ٌىً ِٓ ح١ٌٙىً حٌظٕظ١ّٝ، ٚحٌمذسس ٠لذع طغ١ش ٍِلٛظ رخٌششوخص خ٩

حٌظٕخفغ١ش ، ٚح٦عظشحط١ـ١خص حٌّظزؼش ، ٚع١خعخص اعظغ٩ي حٌّٛحسد ، ك١غ طغظخذَ ح٦دحسس 

اعظشحط١ـ١خص ِخظٍفش فٟ وً ِشكٍش ِٓ أؿً طؼظ١ُ وفخءس ٚفؼخ١ٌش اعظخذحَ حٌّٛحسد حٌّظخكش ، 

، ففٝ وً ِشكٍش ٠لذع اخظ٩ف فٟ  ٚوزٌه ح٤دحء حٌّخٌٝ ٠خظٍف ِٓ ِشكٍش حٌٝ أخشٜ 

، ٚطمٍزخص حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ، ٚطىٍفش سأط حٌّخي ، فٕظش٠ش دٚسس ٌشرل١ش ، ٚاعظّشحس٠ش ح٤سرخفح

ك١خس حٌششوش طغخػذ ػٍٝ حٌظٕزئ رّخخؽش ح٦ف٩ط ٚحٌؼٛحثذ ١٘ٚىً سأط حٌّخي ٚع١خعخص 

ذ٠ْٛ رىً ِشكٍش ِٓ طٛص٠غ ح٤سرخف ، ٚع١خعخص ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ١٘ٚىً اعظلمخق حٌ

 ؛ Hussain et al., 2020 ؛ Akbar et al., 2019 ؛0200ؽٍخخْ ،) حٌّشحكً

Bakarich et al., 2019.) 

أْ ِٛحسد ٚلذسحص حٌششوش طخظٍف ِغ ِشٚس  كٛيٚطذٚس فىشس دٚسس ك١خس حٌششوش 

حٌضِٓ ، ٚأْ طلم١ك حٌششوش ٌٍّٕٛ  ٠ظٛلف ػٍٝ ح٦عظغ٩ي ح٤ِؼً  ٌٍّٛحسد ٚحٌمذسحص رىفخءس 

حٌظغ١ش فٟ حٌّٛحسد ٚحٌمذسحص ظٙٛس ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ، ػٍٝ ٚفؼخ١ٌش  ، ك١غ ٠ظشطذ 

حص ح٦دحس٠ش ٚأدحء حٌششوش خ٩ي ٌزح طمَٛ ٔظش٠ش دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ افظشحع أْ حٌمشحس

٠ظؤػشحْ رخٌظغ١شحص حٌظٝ طلذع فٝ ِٛحسد حٌششوش ِٚذٜ حٌىفخءس ٚحٌفؼخ١ٌش  ك١خطٙخِشحكً دٚسس 

 .(Habib & Hasan.2016فٟ اعظخذحِٙخ)

ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ طؼذد حٌذسحعخص حٌظٝ طٕخٌٚض ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ا٨ اْ طٍه 

ّشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚخظخثض وً ِشكٍش، ا٨ حٌذسحعخص ٌُ طظفك ػٍٝ ّٔٛرؽ ِٛكذ ٌ

حٔٗ طُ ح٨طفخق ػٍٝ حٌّفَٙٛ ح٤عخعٝ ٌذٚسس ك١خس حٌششوش ِٓ ك١غ أْ ٕ٘خن ٔمطش رذح٠ش 

ٌٍششوش ١ٍ٠ٙخ فظشس ٌٍّٕٛ ٚحٌظطٛس ػُ ح٨ٔمؼخء أٚ طـذ٠ذ حٌششوش ٔفغٙخ ، ِٚٓ أشٙش حٌّٕخرؽ 

، ك١غ لغُ ِشحكً  Miller& Friesen(1984)حٌظٝ طٕخٌٚض دٚسس ك١خس حٌششوش ٘ٛ ّٔٛرؽ 

، ٚحٌّٕٛ ، ٚحٌٕؼؾ ، ٚحٌظزرزد ،  حٌظمذ٠ُِشحكً ٘ٝ :  شدٚسس ك١خس حٌششوش حٌٝ خّغ

ٚحٌظذ٘ٛس، ٠ٚظُ طلذ٠ذ وً ِشكٍش رٕخءحً ػٍٝ ِـّٛػش ِٓ حٌؼٛحًِ حٌذحخ١ٍش ٌٍششوش وخٌخ١خسحص 

ح٦عظشحط١ـ١ش ،  ٚحٌّٛحسد حٌّخ١ٌش ، ٚحٌمذسحص حٌّظخكش ، رخ٦ػخفش حٌٝ ِـّٛػش أخشٜ ِٓ 

؛  Fodor et al., 2023) حٌؼٛحًِ حٌخخسؿ١ش وخٌز١جش حٌظٕخفغ١ش ٚكخٌش ح٦لظظخد حٌىٍٝ

 (.0202،ِٕذٚس

أصش ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ  ػٌٓٚىٓ 

 ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ، ٘ٛ ِب عٛف ٠ؼشػٗ اٌجبؽش فٟ الأعضاء اٌزب١ٌخ :

  :اٌزمذ٠ُِشؽٍخ  
 ٚفٝ طٍه حٌّشكٍش طغؼٝ ادحسس  حٌششوش حٌٝ حٌلظٛي ػٍٝ كظٗ عٛل١ش ِشطفؼٗ ،

ٚص٠خدس حٌطخلش ح٦ٔظخؿ١ش ِٓ خ٩ي ص٠خدس ح٦ٔفخق ح٦عظؼّخسٜ ، ِٓ خ٩ي ح٦ػظّخد ػٍٝ 

، ٚطظلًّ حٌششوش طىخ١ٌف ِشطفؼش ٔظشحً ٦ٔخفخع حٌّٛحسد حٌذحخ١ٍش ٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٝ حٌظ٠ًّٛ

ح٦عظؼّخسحص ، ٚرٌه فٟ ظً ِغظ٠ٛخص ِٕخفؼش ِٓ ح٤سرخف ، ِٚغظ٠ٛخص ػخ١ٌش ِٓ حٌّخخؽش  

( Krishnan et al., 2021  ؛Yoo et al., 2019 ٚػ١ٍٗ ٠ىْٛ حطـخٖ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ، )

 وخٌظخٌٝ:



  طخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش عخٌزش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظشغ١ٍ١ش ٚح٦عظؼّخس٠ش 

 طخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش ِٛؿزش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظ١ٍ٠ّٛش 

ح٤ِش حٌزٜ ٠ئدٜ حٌٝ ص٠خدس ١ِٛي ادحسس حٌششوش حٌٝ حٌلظٛي ػٍٝ ِٛحسد اػخف١ش ِٓ 

خ٩ي حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚح٦عظفخدس ِٓ حٌّضح٠خ حٌؼش٠ز١ش حٌّّٕٛكش رخٌمخْٔٛ ، ٌظلم١ك 

ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ِٓ خ٩ي اعظشحط١ـ١خص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، ٚطشك١ً حٌخغخثش حٌؼش٠ز١ش ، 

ِٚٓ حٌّشؿق أْ طؼًّ ٘زٖ حٌّٛحسد حٌٕمذ٠ش حٌّظٌٛذس ِٓ خ٩ي حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ طؼض٠ض 

طؼشػٙخ ٤عٛحق ِّخ ٠مًٍ ِٓ ِخخؽش ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٚٔظشحً ٦ٔخفخع  ح١ٌّضس حٌظٕخفغ١ش ،

حٌّخي فبْ طىخ١ٌف حٌغّؼش حٌّشطزطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ طىْٛ ِلذٚدس ، فّٓ  سأط

،  حٌّشؿق أْ ٠ٛفش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش ِظذسحً اػخف١خً ِٓ حٌّٛحسد حٌٕمذ٠ش

كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٦ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ حرٛؿٛد ػ٩لش  ِّخ ٠ٕزت

 دْٚ طزٕٝ اطـخٖ ٌٙخ.

 ٌِّٕٛشؽٍخ: ا 

ففٟ ٘زٖ حٌّشكٍش ٠ىْٛ ٘ذف ادحسس حٌششوش حٌزمخء ٚح٦عظّشحس ٚاوظغخد كظش أوزش 

فٟ حٌغٛق ، ٚطّظخص ٘زٖ حٌّشكٍش رظٛحفش ِٛحسد ؿذ٠ذس ٌذٜ حٌششوش ، ٚطلمك حٌششوش فٟ ٘زٖ 

حٌٕـخف ٚحٌظطٛس ، ٚطض٠ذ ِٓ ح٦ٔفخق ح٦عظؼّخسٜ ٌّٛحؿٙش حٌّٕخفغ١ٓ ٚص٠خدس ح٤سرخف، حٌّشكٍش 

ٚٔظشحً ٧ٌعظّشحس فٟ حٌظٛعغ ٚح٦ػظّخد ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ حٌخخسؿٟ طلمك حٌششوش طذفمخص ٔمذ٠ش 

 ؛ 0200ؽٍخخْ ،)  ِٛؿزٗ ِٓ ح٤ٔشطش حٌظ١ٍ٠ّٛش ، ٚطمً ِغظ٠ٛخص حٌّخخؽش حٌٝ كذ ِخ

Fodor et al., 2023 ؛Bakarich et al., 2019 )  ٚػ١ٍٗ ٠ىْٛ حطـخٖ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ،

 وخٌظخٌٝ:

 طخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش ِٛؿزش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظشغ١ٍ١ش ٚحٌظ١ٍ٠ّٛش 

  طخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش عخٌزش ِٓ ح٤ٔشطش ح٦عظؼّخس٠ش 

ح٤ِش حٌزٜ ٠ئدٜ حٌٝ ٚؿٛد طذفمخص ٔمذ٠ش طشغ١ٍ١ش ل٠ٛش لذ طغظخذَ ٌظ٠ًّٛ 

سغُ أْ  ،ف١ىْٛ حٌزلغ ػٓ ٚع١ٍش ٌظلم١ك ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ألً أ١ّ٘شح٦عظؼّخسحص 

ِّؼٍش فٟ ح٩٘٦وخص ح٦ػخف١ش ػٕذ ششحء  ،اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ طىْٛ ِظخكش

، ا٨  حٌظمذ٠ُح٨٢ص ، ٚخظُ فٛحثذ حٌظ٠ًّٛ ، ٚخظُ حٌخغخثش حٌؼش٠ز١ش حٌّشكٍش ِٓ ِشكٍش 

ٚظٙٛس ِشىٍش حٌٛوخٌش لذ ٠مَٛ حٌّذ٠شْٚ رغٍٛن  حٔٗ ٔظشحً ٤ٔفظخي حٌٍّى١ش ػٓ ح٦دحسس

أظٙخصٜ ٚاعظخذحَ حٌّٛحسد حٌشحوذس فٟ ِشخس٠غ رحص ل١ّش كخ١ٌش عخٌزش أٚ اؿشحء اعظؼّخسحص 

ِّخ ٠ٕزت رٛؿٛد ػ٩لش دْٚ حٌّغظٜٛ ح٤ِؼً ، ٚرخٌظخٌٟ ٠شطفغ ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّطٍٛد ، 

 . خظ رخٌٕمذ٠ش دْٚ طزٕٝ اطـخٖ ٌٙخكظف٦ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح

 ِشؽٍخ: إٌؼظ 

فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش طىْٛ حٌششوش ٔخػـش ٚسحثذس فٟ د١ٔخ ح٤ػّخي ، ٚطض٠ذ حٌششوش ِٓ 

أػّخٌٙخ ٚطظغُ ح٤سرخف فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش رخ٦عظّشحس٠ش ، ٚطٙظُ حٌششوش رخٌلفخظ ػٍٝ ِخ طُ 

حٌٛطٛي ا١ٌٗ رذ٨ً ِٓ حٌذخٛي فٟ فشص حعظؼّخس٠ش ؿذ٠ذس ، ٚرخٌظخٌٟ طمً أٔشطش ح٦عظؼّخس ، 

٘زٖ حٌّشكٍش ح٦ػظّخد ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ حٌذحخٍٝ ٚطٛفٝ رخٌظضحِخطٙخ حٌّخ١ٌش،  ٚطفؼً حٌششوش فٟ

ٚطض٠ذ ِٓ كـُ طٛص٠ؼخص ح٤سرخف ، ا٨ أْ حٌٛفشس حٌّخ١ٌش فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش لذ طذفغ حٌّذ٠ش٠ٓ 

حٌٝ طغ١ٍذ ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش ػٍٝ كمٛق أطلخد حٌّظخٌق ٚرٌه ِٓ خ٩ي ح٦عظؼّخس فٟ 



 Yoo et al., 2019; Fodor et) عخٌزشِٕخفؼش أٚ  ِششٚػخص رحص طخفٝ ل١ّش كخ١ٌش

al., 2023 ):ٌٝٚػ١ٍٗ ٠ىْٛ حطـخٖ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش وخٌظخ ، 

  طخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش ِٛؿزش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظشغ١ٍ١ش. 

  ِٓ ح٤ٔشطش حٌظ١ٍ٠ّٛش ٚ ح٤ٔشطش ح٦عظؼّخس٠شطخفٝ طذفمخص ٔمذ٠ش عخٌزش. 

ٚك١غ أْ حٌششوش فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش طىْٛ ح٤وؼش شٙشٖ فٟ حٌغٛق ٚألً طؼشػخً 

ٌٍّخخؽش ، ك١غ طظّظغ ٘زٖ حٌششوخص رظذفمخص ٔمذ٠ش طشغ١ٍ١ش ٚف١شس رغزذ أخفخع اكظ١خؿخص 

ح٦عظؼّخس ، ٚحٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌغخٌزش ِٓ أٔشطش حٌظ٠ًّٛ رغزذ عذحد ِخ ػ١ٍٙخ ِٓ د٠ْٛ 

ػٍٝ اعظخذحَ ح٤ِٛحي حٌظٟ طظلمك وٛفٛسحص ػش٠ز١ش  حٌّذ٠ش٠ٓغ ٚطٛص٠ؼخص ح٤سرخف ، لذ ٠شـ

ٔظشحً ٌظٛحفش حٌّٛحسد ٚػؼف فشص ح٨عظؼّخس ، ف١ّخ ٠ؼضص ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش كظٝ ٌٚٛ  –

وخٔض ػٍٝ كغخد حٌّغخ١ّ٘ٓ ، ِّخ ٠ـؼً حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ فٟ ٘زٖ حٌّشكٍش ػخ٩ًِ ١ٌظ 

حٌّشكٍش طىْٛ حٌغّؼش ِٓ أُ٘ ِٛحسد٘خ  أعخع١خً، رً ح٤وؼش ِٓ رٌه فبْ حٌششوخص فٟ ٘زٖ

ح٦عظشحط١ـ١ش حٌظٟ طؼضص ػ٩لظٙخ رخٌز١جش حٌخخسؿ١ش ، ٌٚزح طزظؼذ وً حٌزؼذ ػٓ ِّخسعخص 

ِّخ ٠ٕزت رٛؿٛد ػ٩لش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ ،  حٌظؼغفٝحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ 

 .كظفخظ رخٌٕمذ٠ش دْٚ طزٕٝ اطـخٖ ٌٙخ٦حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح

 زة ِشؽٍخ: اٌززث 

طزذح حٌششوش فٝ ٘زٖ حٌّشكٍش رشوٛد ٚأخفخع حٌطٍذ ػٍٝ ِٕظـخطٙخ، ٚطمً كظظٙخ 

حٌغٛل١ش حٌظٝ لذ طظً حٌٝ ِغخدسس حٌغٛق ، ٚطؼخٔٝ حٌششوش ِٓ ِلذٚد٠ش فشص حٌّٕٛ ، 

ك١غ ٠ٕخفغ  ،فٟ طٍه حٌّشكٍش  ػذِٗٚطل١ؾ رخٌششوش ظشٚف ػذَ حٌظؤوذ ِٓ ٚؿٛد٘خ ِٓ 

 ؛ 0200ؽٍخخْ، ؛0202ِٕذٚس، كـُ حٌّز١ؼخص ٠ٚمً ػذد حٌّٕظـخص حٌظٝ طٕظـٙخ حٌششوش)

Fodor et al., 2023.  ) 

ٚرٕخءحً ػ١ٍٗ ، طٕخفغ سرل١ش حٌششوش ، ٚطىْٛ أّٔخؽ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش غخِؼٗ ، 

ٌٚىٓ ٠ظً  فظغؼٝ ح٦دحسس حٌٝ طـذ٠ذ دٚسس ك١خس حٌششوش ، ٚح٦عظؼّخس ، ٚطم١ٍض حٌؼ١ٍّخص ،

ػذَ حٌظؤوذ فٟ اطـخٖ حٌششوش لخثّخً ، ك١غ طىْٛ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ِٓ أٔشطش حٌششوش فٟ ٘زٖ 

 حٌّشكٍش ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٝ: 

  ِٓ ح٤ٔشطش ح٤ٔشطش ح٦عظؼّخس٠ش ٚٚح٤ٔشطش حٌظشغ١ٍ١ش حطـخٖ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش

 .حٌظ١ٍ٠ّٛش ٠ىْٛ غ١ش ٚحػق

ففٝ ظً ٘زٖ حٌّشكٍش طضحد أ١ّ٘ش حٌٍـٛء حٌٝ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ٌؼذَ ٚؿٛد  

حسرخف ٚاعظؼّخسحص طّىٕٙخ ِٓ ِضحٌٚش اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌفؼخي . ح٤ِش حٌزٜ 

 حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ، ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.حطـخٖ ٠شٜ ِؼٗ حٌزخكغ غّٛع 

 ِشؽٍخ:  اٌزذ٘ٛس 

طؼذ طٍه حٌّشكٍش ِٓ أطؼذ حٌّشحكً حٌظٝ طٛحؿٗ حٌششوش ك١غ طذخً حٌششوش فٝ ٘زٖ 

حٌّشكٍش فٝ كخٌش ػذَ ٚؿٛد كٍٛي ٌّشىٍش أخفخع حٌّز١ؼخص ، ك١غ ٠زذأ ِؼذي حٌّٕٛ 

٠ٚذخً أػؼخء حٌششوش فٟ طشحػخص ػٍٝ  ٚحٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ٚح٤سرخف فٝ ح٦ٔخفخع ، 

ظ١ش ، ِّخ ٠ئدٜ حٌٝ ص٠خدس ػذَ حٌظؤوذ رشؤْ حٌؼخثذ حٌغٍطش ِٚلخٌٚش طلم١ك حٌّظخٌق حٌشخ

ػٍٝ ح٦عظؼّخس ٚطمٍذ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ِٚغظٜٛ ح٤سرخف ٚص٠خدس خطش ح٦ف٩ط ، ِّخ ٠ذفغ 

ح٦دحسس حٌٝ ص٠خدس ح٤ٔشطش ح٦عظؼّخس٠ش فٟ ِلخٌٚش ٦عظؼخدس حٌلظش حٌغٛل١ش ِٓ خ٩ي 



 , Akbar et al., 2019; Fodor) ِشخس٠غ رحص ِخخؽش ِشطفؼش ٚطىخ١ٌف ط١ٍ٠ّٛش ِشطفؼش

et al., 2023  ):ٚطىْٛ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش رٙزٖ حٌّشكٍش ، 

 طذفمخص ٔمذ٠ش عخٌزش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظشغ١ٍ١ش. 

 .طذفمخص ٔمذ٠ش ِٛؿزش ِٓ ح٤ٔشطش ح٦عظؼّخس٠ش 

 حطـخٖ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ِٓ ح٤ٔشطش حٌظ١ٍ٠ّٛش ٠ىْٛ غ١ش ٚحػق. 

اػخدس طغؼٝ حٌششوخص حٌٝ ، ٚ ػشٛحث١شحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ  طىْٛ ِّخسعخصِٚٓ ػُ 

ح٦ف٩ط ، ٚفٝ ٘زٖ حٌلخٌش طظغٍذ فٛحثذ حٌزمخء ػٍٝ ِخخؽش حٌظخط١ؾ  ٌظـٕذ١٘ىٍش ح٤ػّخي 

ٚػ١ٍٗ فّٓ حٌّظٛلغ أْ  ،ش ٔظش وً ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ ٚحٌّغخ١ّ٘ٓحٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ِٓ ٚؿٙ

 ظ رخٌٕمذ٠ش ػ٩لش غخِؼٗ. طىْٛ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ِٚغظٜٛ ح٦كظفخ

عٛاء اٌزشغ١ٍ١خ أٚ الإعزضّبس٠خ  ٚػ١ٍٗ ٠شٜ اٌجبؽش أْ ئخزلاف ّٔؾ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ

أٚ اٌز١ٍ٠ّٛخ ، ثاخزلاف اٌّشؽٍخ اٌزٝ رّش ثٙب اٌششوخ ِٓ دٚسح ؽ١برٙب ، ٠إصش ػٍٝ اٌؾغُ 

اء اٌششوخ الأِضً اٌٛاعت الإؽزفبظ ثٗ ِٓ إٌمذ٠خ ، ئػبفخ اٌٝ رٌه فمذ أدٜ ئخزلاف أد

ٚأ٘ذافٙب خلاي ِشاؽً دٚسح ؽ١برٙب ، اٌٝ ئخزلاف ِغزٜٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ 

ٚاعزشار١غ١برٗ ، ٚاٌزٜ ٠ٕؼىظ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌزٜ ٠غت الإؽزفبظ ثٗ ِٓ إٌمذ٠خ . الأِش 

اٌزٜ ٠زشرت ػ١ٍٗ ئخزلاف اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ِٚغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ 

 ١شٙب اٌششوخ ِٓ دٚسح ؽ١برٙب.ثاخزلاف اٌّشؽٍخ اٌزٝ رؼ

ػذد فٟ ٘زا اٌّغبي ، ػجشد وً ِٕٙب ػٓ أٚؽ١ش أْ اٌىض١ش ِٓ اٌذساعبد اٌزٝ 

ٚعٙخ ٔظش وً ثبؽش ، ٚاٌج١ئخ اٌزٝ ؽجمذ ف١ٙب ، ِغ ئخزلاف اٌزشش٠ؼبد اٌؼش٠ج١خ 

ٚاٌزٝ أصشد ػٍٝ ئعزشار١غ١بد اٌزخط١ؾ  ،ٚثبٌزبثؼ١خ ئخزلاف اٌّضا٠ب اٌؼش٠ج١خ ثىً ِٕٙب

ِزؼبسثخ ، الأِش اٌزٜ دفغ اٌجبؽش اٌٝ اٌٍغٛء اٌٝ  ٔزبئغٙباٌؼش٠جٝ اٌّخزٍفخ ، فمذ عبءد 

 اٌذساعخ اٌزطج١م١خ ٌٍؾظٛي ػٍٝ د١ًٌ ػٍّٝ ِٓ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ . 

 انذراست انخغبيميت -  3
ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ  ٠غظٙذف حٌزخكغ ِٓ خ٩ي حٌذسحعش حٌظطز١م١ش اخظزخس حٌؼ٩لش

ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ػُ رلغ ٚاخظزخس حٌذٚس حٌّؼذي ٌّشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ 

حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٌٚظلم١ك ٘زح حٌٙذف ع١مَٛ 

١ش حٌزخكغ رم١خط حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ رخٌششوخص حٌّغخّ٘ش حٌّم١ذس رغٛق ح٤ٚسحق حٌّخٌ

حٌّظشٜ، ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، رـخٔذ طٛط١ف ّٔٛرؽ حٔلذحس ٠شرؾ ر١ّٕٙخ رٙذف 

ِؼشفش حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌّظغ١ش حٌّغظمً )حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ( ٚحٌّظغ١ش حٌظخرغ )ِغظٜٛ ح٦كظفخظ 

رخٌٕمذ٠ش( ، رخ٦ػخفش اٌٝ اخظزخس حٌذٚس حٌّؼذي ٌّشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ 

 حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.    حٌظخط١ؾ

 حعريف مخغيراث انذراست وأدواث انمياس: 3-1 
٠ّىٓ ٌٍزخكغ فٟ ٘زح حٌـضء ِٓ حٌذسحعش طلذ٠ذ حٌّظغ١شحص حٌشث١غ١ش ٌٍذسحعش، ٚأدٚحص 

حٌم١خط ِٓ ٚحلغ حٌذسحعخص رحص حٌظٍش رّٛػٛع حٌذسحعش، ِٚٓ ػُ ٠ّىٓ ٌٍزخكغ طمغ١ُ 

 ل١خعٙخ ِٓ خ٩ي حٌؼشع حٌظخٌٟ:ِظغ١شحص حٌذسحعش ٚأدٚحص 

 



 انخخغيظ انضريبى: الدخغير الدسخمم: 3-1-1
ٚحٌزٞ ٠ظّؼً حٌّظغ١ش حٌّغظمً ِلً ح٨٘ظّخَ رخٌذسحعش حٌلخ١ٌش فٟ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ، 

٠ئدٞ حٌٝ ٔشؤس حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌذحثّش ٚحٌظٝ طئػش ػٍٝ لخثّش حٌذخً خ٩ي ٔفظ حٌغٕش دْٚ 

 ظخ١ٌش، ٚوزٌه ٔشؤس حٌلغخرخص حٌؼش٠ز١ش حٌّئؿٍش ٔظ١ـش ٚؿٛد حٌفشٚقحِظذحد اػخس٘خ ٌٍغٕٛحص حٌ

حٌّئلظش ٔظ١ـش ح٦خظ٩ف ر١ٓ حٌّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش ٚحٌظشش٠ؼخص حٌؼش٠ز١ش، ٚطغؼٝ  حٌؼش٠ز١ش

حٌىؼ١ش ِٓ حٌّٕشآص ٨عظغ٩ي ٘زٖ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٌظخف١غ حٌّذفٛػخص حٌؼش٠ز١ش. ٌٚزٌه 

 ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ: ربعظخذحَ ِمخ٠غش حٌؼ٩ػش ٠ّىٓ ل١خط ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ 

  اٌّم١بط الأٚي ِؼذي اٌؼش٠جخ اٌفؼبي(Effective Tax Rate ETR): 

٠ظؼٍك ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ر٩ّكظش ِغظٜٛ حٌفشق ر١ٓ حٌّؼذي حٌفؼٍٟ حٌّذفٛع 

ٚرٌه ِٓ خ٩ي  ٌّظٍلش حٌؼشحثذ،ٌٍؼشحثذ ٚحٌّؼذي حٌشعّٟ حٌّفظشع أْ ٠ظُ دفؼٗ 

 : (Christopher, et al., 2013)حٌّؼخدٌش حٌظخ١ٌش

  
    

    =    
    

 ؽ١ش:

TP = .ِٟغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠ز 

T = .ِّٟؼذي حٌؼشحثذ حٌشع 

CTE =.ٍِٟظشٚف حٌؼش٠زش حٌلخٌٟ حٌفؼ 

PBT =.حٌشرق لزً حٌؼش٠زش 

  اٌؼش٠ج١خ:اٌّم١بط اٌضبٟٔ ِغزٜٛ اٌزغ١ش فٟ اٌفشٚق 

ٚفٟ ٘زح حٌّم١خط ٠ظُ ح٨ػظّخد ػٍٝ ل١خط ِغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌظٝ طئػش ػٍٝ لخثّش 

ٚ٘ٛ ٔخطؾ  ،حٌّىٛٔش ٌلغخرخص حٌؼشحثذ حٌّئؿٍش رشىً ػخَ ٚوزٌه حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌذخً

 حٌّئلظشلغّش حٌٛفٛسحص حٌؼش٠ز١ش حٌٕخطـش ػٓ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌذحثّش ٚحٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش 

 .(Jackson, 2015)ػٍٝ حؿّخٌٟ حٌؼشحثذ حٌّغظلمش 

 
         

 = BTD 
   

 ؽ١ش:

BTD عخً رخٌفشٚق حٌؼش٠ز١شخِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِم 

 حٌٛفٛسحص حٌؼش٠ز١ش حٌٕخطـش ػٓ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش حٌذحثّش    

 حٌّئلظشحٌٛفٛسحص حٌؼش٠ز١ش حٌٕخطـش ػٓ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش     

 حؿّخٌٟ حٌؼشحثذ حٌّغظلمش   

 

 



 :ٟاٌّم١بط اٌضبٌش ِغزٜٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ اٌزؼغف 

ًٍ ِٓ حٌّم١خع١ٓ ٠م١ظ ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رظفش ػخِش ٚأػشٖ  حٌغخرم١ٓ ك١غ أْ و

ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ا٨ أْ حٌزخكغ ٠شٜ أ١ّ٘ش ل١خط حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ 

ٌظٛلؼٗ رخخظ٩ف ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ ٚٔٛػ١ظٗ ربخظ٩ف حٌّشكٍش حٌظٝ طؼ١شٙخ حٌششوش ِٓ دٚسس 

ح١ّ٘٤ش ٌم١خط ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ  ك١خطٙخ. ٌزح ٠شٜ حٌزخكغ حعظخذحَ ِم١خط حػخفٟ فٟ غخ٠ش

 ( Al Rubaye,et al., Ajili & Khlif,2020; 2024اػظّخدحً ػٍٝ )  حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ

 ِٓ خ٩ي حٌّؼخدٌش حٌظخ١ٌش :

 
    

 = Aggr_TP 
      

 ؽ١ش:

Aggr_TP 
)فىٍّخ صحدص ٘زٖ حٌٕغزش دي رٌه ػٍٝ ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ٚحٌؼىظ طل١ق(اسطفخع ِغظٜٛ 

 حٌٕفمخص حٌؼش٠ز١ش حٌّغظلمش ٌّظٍلش حٌؼشحثذ ) حٌفٛحثذ ٚحٌغشحِخص(    

 طخفٟ حٌذخً لزً حٌؼش٠زش     

 الدخغير انخابع: 3-1-2 
ٚحٌزٞ ٠ّىٓ ل١خعٗ حػظّخدحً  ،٠ظّؼً حٌّظغ١ش حٌظخرغ ٌٍذسحعش فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

ػٍٝ ِغظٜٛ ح٤سطذس حٌٕمذ٠ش حٌظٟ ٠ّىٓ حعظغ٩ٌٙخ فٟ ِٛحؿٙش حٌٕفمخص حٌظشغ١ٍ١ش 

ٚح٨عظؼّخس٠ش فٝ حٌّغظمزً، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فخْ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٠ّىٓ ل١خعٗ رٕغزش ح٤سطذس 

 ;Slama,2025) اػظّخدحً ػٍٝ حٌٕمذ٠ش ِمغِٛش ػٍٝ حؿّخٌٟ حٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٤طٛي حٌششوش

Moraes&  Manoel, 2021   ٠ٛٔ0202ـٝ ،؛  .) 

 :الدعذل الدخغير  3-1-3
دٚسس ك١خس حٌششوش ِٓ خ٩ي حٌّٕٛرؽ حٌزٞ ِشحكً ٠ظّؼً حٌّظغ١ش حٌّؼذي ٌٍذسحعش فٟ 

رخ٨ػظّخد ػٍٝ حٌظذفمخص  ،ٌظمذ٠ش ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش Dickinson (2011)ؽٛسٖ 

حٌٕمذ٠ش ٌٍششوش ك١غ طؼىظ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ح٨خظ٩فخص فٟ سرل١ش حٌششوش ّٚٔٛ٘خ 

ِٚخخؽش٘خ، ِٚٓ خ٩ي ٘زح حٌّم١خط ٠ظُ حعظخذحَ حشخسس حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش ِٓ ح٤ٔشطش 

ٌظمذ٠ُ، حٌخّغش )ح ٙخِشحكٍحٌٝ حٌششوخص دٚسس ك١خس حٌظشغ١ٍ١ش ٚح٨عظؼّخس٠ش ٚحٌظ١ٍ٠ّٛش ٌظمغ١ُ 

 ٚحٌّٕٛ، ٚحٌٕؼؾ، ٚحٌظزرزد، ٚحٌظذ٘ٛس(، ٠ّٚىٓ طٛػ١ق رٌه حٌّم١خط ٚفمخً ٌٍـذٚي حٌظخٌٟ:

  



 (: ِم١بط دٚسح ؽ١بح اٌششوخ1عذٚي سلُ )

 اٌزذفك إٌمذٞ

 ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخ
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اشبسح طبفٟ اٌزذفمبد ِٓ الأٔشطخ 

 اٌزشغ١ٍ١خ
- + + - + + - - 

اشبسح طبفٟ اٌزذفمبد ِٓ الأٔشطخ 

 الإعزضّبس٠خ
- - - - + + + + 

اشبسح طبفٟ اٌزذفمبد ِٓ الأٔشطخ 

 اٌز١ٍ٠ّٛخ 
+ + - - + - + - 

ٚرٕخء ػٍٝ حٌـذٚي حٌغخرك، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ طلذ٠ذ ل١خط وً ِشكٍش ِٓ ِشحكً دٚسس 

( فٟ كخٌش طٛحفش حشخسحص حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش 0حٌششوش رٕخء ػٍٝ ِظغ١ش ّٟٚ٘ ٠ؤخز حٌم١ّش )ك١خس 

 حٌّظؼٍمش رٙخ ٚحٌم١ّش طفش ف١ّخ ػذح رٌه.

 الدخغيراث الحاكمت نهعلالت: 3-1-4
طؼزش حٌّظغ١شحص حٌشلخر١ش ػٓ حٌّظغ١شحص حٌظٟ ِٓ حٌّلظًّ طؤػ١ش٘خ ػٍٝ حٌّظغ١ش حٌظخرغ 

ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٌٚزٌه طٛؿذ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌّظغ١شحص حٌظٟ ٠لظًّ ٌٍذسحعش حٌخخص رّغظٜٛ 

طؤػ١ش٘خ ػ١ٍٗ ِٓ ٚحلغ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش رحص حٌظٍش، ٌٚزٌه ٠ظز١ٓ أ١ّ٘ش حدسحؽ 

٘زٖ حٌّظغ١شحص رّٕخرؽ حخظزخسحص حٌفشٚع ح٨كظخث١ش ٌظل١١ذ آػخس حٌّظغ١ش حٌّغظمً ػٍٝ 

 ض ٘زٖ حٌّظغ١شحص ِٓ خ٩ي حٌـذٚي حٌظخٌٟ:حٌّظغ١ش حٌظخرغ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طٍخ١

 (: اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ6عذٚي سلُ )

 اٌم١بط اٌشِض اٌّزغ١ش

 LOSS ِإشش اٌخغبسح
فٟ كخٌش وْٛ سرل١ش حٌغُٙ  0ِظغ١ش ّٟٚ٘ ٠ؤخز حٌم١ّش 

 عخٌزش ٚحٌم١ّش طفش ف١ّخ ػذح رٌه؛

 .حؿّخٌٟ ح٤طٛي /كـُ حٌذ٠ْٛ    Lev اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

الأطٛي اٌزغ١ش فٟ 

 غ١ش إٌمذ٠خ

Δ Non 

Cash% 

سط١ذ  - حٌفظشس سط١ذ ح٤طٛي رخ٩ف حٌٕمذ٠ش آخش )

حؿّخٌٟ سط١ذ  (/أٚي حٌفظشس ح٤طٛي رخ٩ف حٌٕمذ٠ش 

 .ح٤طٛي رخ٩ف حٌٕمذ٠ش أٚي حٌفظشس

اٌزغ١ش فٟ ِظشٚف 

 اٌفبئذح
Δ IR% 

سط١ذ ِظشٚف  -حٌفظشس  سط١ذ ِظشٚف حٌفخثذس آخش)

حؿّخٌٟ سط١ذ ِظشٚف حٌفخثذس أٚي ( / حٌفخثذس أٚي حٌفظشس

 .حٌفظشس

ٔغجخ اٌزغ١ش فٟ 

طبفٟ سأط اٌّبي 

 اٌؼبًِ

NWC% 

سط١ذ سأط حٌّخي  - سط١ذ سأط حٌّخي حٌؼخًِ آخش حٌفظشس)

حؿّخٌٟ سط١ذ سأط حٌّخي حٌؼخًِ أٚي  (/حٌؼخًِ أٚي حٌفظشس

 .حٌفظشس



 اننمارج الإحصائيت لإخخبار فروض انذراست: 3-2
فٟ ٘زح حٌـضء ٠غؼٝ حٌزخكغ حٌٝ ط١خغش حٌّٕخرؽ ح٦كظخث١ش ٌفشٚع حٌذسحعش ، 

 فٟ:ٚحٌّظّؼٍش 

 انفرض الأول: الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-1

٠ظٕزؤ حٌفشع ح٤ٚي ٌٍذسحعش رظل١ًٍ أػش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ 

ح٨كظخثٟ ح٤ٚي ٌٍذسحعش رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ ط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع 

 ػٍٝ حٌشىً حٌظخٌٟ:

(CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) + β4 (Loss) + β5 

(Lev) + β6 (Δ Non Cash%) + β7 (Δ IR%) + β8 (Δ NWC%) + ε 
(1) 

 ؽ١ش:

CH ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

TP ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِمخعخً رّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي 

BTD ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِمخعخً رخٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش 

Aggr_TP ِٟغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغف 

 (0ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ؽزمخً ٌّخ ٘ٛ ٚحسد رخٌـذٚي سلُ )

 :انثانًانفرض  الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-2

دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ حٌؼ٩لش ِشحكً ٠ظٕزؤ حٌفشع حٌؼخٟٔ ٌٍذسحعش رظل١ًٍ أػش حخظ٩ف 

 فبٔٗدٚسس ك١خس حٌششوش ِشحكً ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٚٔظشحً ٨خظ٩ف 

٠ّىٓ طمغ١ُ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌؼخٟٔ ٌٍذسحعش حٌٝ ِـّٛػش ِٓ حٌفشٚع 

 حٌفشػ١ش ٚفمخً ٨خظ٩ف دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ:

 :انفرعً الأولانفرض  الإحصائً لإخخبار ىرجنمان 3-2-2-1
وبكذٜ ِشحكً دٚسس ك١خس  -حٌظمذ٠ُ حٌٝ حخظزخس أػش ِشكٍش  ح٤ٚي٠ٙذف حٌفشع حٌفشػٟ 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ  -حٌششوش 

 ٌٍذسحعش ػٍٝ حٌشىً حٌظخٌٟ: ح٤ٚيط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ 

(CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) +  β4 (Intro) + 

β5 (TP × Intro) + β6 (BTD × Intro) + β7 (Aggr_TP × Intro) 

+  β8 (Loss) + β9 (Lev) + β10 (Δ Non Cash%) + β11 (Δ IR%) 

+  β12 (Δ NWC%) + ε       

(2-1) 

 ؽ١ش : 

Intor  ُرذ٨ٌش حٌّئشش حٌّٟٛ٘.  -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  -ِشكٍش حٌظمذ٠ 

 ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ِغزمخً 



 :انفرعً انثانًانفرض  الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-2-2

ِشحكً دٚسس ك١خس وبكذٜ  - ٠ٙذف حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٟٔ حٌٝ حخظزخس أػش ِشكٍش حٌّٕٛ

ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ ػٍٝ حٌؼ٩لش  -حٌششوش 

 ط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌؼخٟٔ ٌٍذسحعش ػٍٝ حٌشىً حٌظخٌٟ:

  (CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) + β4 (Growth) 

+ β5 (TP × Growth) + β6 (BTD × Growth) + β7 (Aggr_TP × 

Growth) + β8 (Loss) + β9 (Lev) + β10 (Δ Non Cash%) + β11 

(Δ IR%) + β12 (Δ NWC%) + ε (2-2) 

(2-2) 

 ؽ١ش : 

Growth  ٌّٕٛرذ٨ٌش حٌّئشش حٌّٟٛ٘.  -دٚسس ك١خس حٌششوشِشحكً وبكذٜ  -ِشكٍش ح 

 ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ِغزمخً 

 :انفرعً انثانثانفرض  الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-2-3 

ِشحكً دٚسس ك١خس وبكذٜ  -٠ٙذف حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٌغ حٌٝ حخظزخس أػش ِشكٍش حٌٕؼؾ 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ  -حٌششوش

 ط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌؼخٌغ ٌٍذسحعش ػٍٝ حٌشىً حٌظخٌٟ:

(CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) + β4 (Mature) + 

β5 (TP × Mature) + β6 (BTD × Mature) + β7 (Aggr_TP × 

Mature) +  β8 (Loss) + β9 (Lev) + β10 (Δ Non Cash%) + β11 

(Δ IR%) + β12 (Δ NWC%) + ε      

(2-3) 

 ؽ١ش : 

Mature  رذ٨ٌش حٌّئشش حٌّٟٛ٘ -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش وبكذٜ  -ِشكٍش حٌٕؼؾ. 

 ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ِغزمخً 

 :انفرعً انرابعانفرض  الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-2-4

ِشحكً دٚسس ك١خس وبكذٜ  -٠ٙذف حٌفشع حٌفشػٟ حٌشحرغ حٌٝ حخظزخس أػش ِشكٍش حٌظزرزد 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ  -حٌششوش

 ط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌشحرغ ٌٍذسحعش ػٍٝ حٌشىً حٌظخٌٟ:

 (CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) +  β4 (Shake-

out) + β5 (TP × Shake-out) + β6 (BTD × Shake-out) + β7 

(Aggr_TP × Shake-out) + β8 (Loss) + β9 (Lev) + β10 (Δ Non 

Cash%) + β11 (Δ IR%) + β12 (Δ NWC%) + ε 

(2-4) 

 ؽ١ش : 

Shake-out  ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش رذ٨ٌش حٌّئشش حٌّٟٛ٘وبكذٜ ِشكٍش حٌظزرزد. 

 ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ِغزمخً 



 :انفرعً الخامسانفرض  الإحصائً لإخخبار نمىرجان 3-2-2-5

ِشحكً دٚسس وبكذٜ   -٠ٙذف حٌفشع حٌفشػٟ حٌخخِظ حٌٝ حخظزخس أػش ِشكٍش حٌظذ٘ٛس

حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، ٠ّىٓ ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ  -ك١خس حٌششوش 

ٌٍزخكغ ط١خغش ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌخخِظ ٌٍذسحعش ػٍٝ حٌشىً 

 حٌظخٌٟ:

 (CH) = β0 + β1 (TP) + β2 (BTD) + β3 (Aggr_TP) + β4 (Decline) + 

β5 (TP × Decline) + β6 (BTD × Shake-out) + β7 (Aggr_TP × 

Decline) + β8 (Loss) + β9 (Lev) + β10 (Δ Non Cash%) + β11 

(Δ IR%) + β12 (Δ NWC%) + ε     

(2-5) 

 ؽ١ش : 

Decline  رذ٨ٌش حٌّئشش حٌّٟٛ٘  -ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوشوبكذٜ  -ِشكٍش حٌظذ٘ٛس. 

 ٚرخلٝ حٌّظغ١شحص طُ طؼش٠فٙخ ِغزمخً 

 مجخمع وعينت انذراست: 3-3
ح٤در١خص حٌّلخعز١ش رشىً ػخَ رخعظخذحَ حٌز١خٔخص حٌؼخ٠ٛٔش حٌّغظخشؿش ٚحٔط٩لخً ِٓ ح٘ظّخَ 

ِٓ حٌمٛحثُ ٚحٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ٚحٌّظخدس حٌؼخ٠ٛٔش ح٤خشٜ ٌٍز١خٔخص، فخْ ِـظّغ حٌذسحعش حٌلخ١ٌش 

ِٚخ ٠ظؼٍك رٙخ ِٓ  ،٠ؼزش ػٓ وخفش حٌششوخص حٌّذسؿش فٟ عٛق ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظشٞ

ر١خٔخص ِخ١ٌش ع٠ٕٛش ِظذسس رخٌظمخس٠ش ٚحٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش حٌّخظٍفش، ٚرخػظزخس أْ حٌز١خٔخص 

حٌّلخعز١ش ٚحٌّخ١ٌش حٌّذسؿش رخٌظمخس٠ش حٌّخظٍفش طظؼٍك حٌٝ كذ وز١ش رخٌظغ١شحص ح٨لظظخد٠ش 

ّلخعز١ش حٌظٟ ع١ظُ ٚحٌغ١خع١ش فٟ عٛق ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحلظظخد حٌذٌٚش رشىً ػخَ، فخٌز١خٔخص حٌ

ح٨ػظّخد ػ١ٍٙخ فٟ حؿشحء حٌذسحعش حٌلخ١ٌش طظؼٍك رخ٨لظظخد حٌم١خعٟ ِٚٓ ػُ فخٌّؼخ٠ٕش 

ح٨كظخث١ش فٟ ٘زٖ حٌلخٌش طخؼغ ٌّـّٛػش ِٓ حٌّلذدحص حٌظٟ طفشع حعظخذحَ حٌؼ١ٕش 

ٓ حٌظلى١ّش حٌؼّذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، فؼ١ٕش حٌذسحعش حٌلخ١ٌش طُ حخظ١خس٘خ حػظّخدحً ػٍٝ ِـّٛػش ِ

 حٌششٚؽ حٌظخ١ٌش:

  َٚرٌه ٌظـٕذ أ٠ش 0202حٌٝ  0202أْ طىْٛ حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌٍذسحعش حرظذأ ِٓ ػخ ،

آػخس ِلظٍّش ٌٍظشٚف ح٨لظظخد٠ش حٌّٛؿٛدس رخٌز١جش حٌّظش٠ش ػٍٝ ِشخ٘ذحص ػ١ٕش 

 حٌذسحعش فؼ٩ً ػٓ حٌظشٚف ح٨عظؼٕخث١ش ٌٍٛرخء حٌؼخٌّٟ )وٛسٚٔخ(.

 ٌ١ش ِٓ ػ١ٕش حٌذسحعش رخػظزخس٘خ رحص ؽز١ؼش خخطش حعظزؼخد حٌزٕٛن ٚحٌّئعغخص حٌّخ

فٟ حٌّؼخٌـخص حٌّلخعز١ش ٚفمخً ٌٍّؼخ١٠ش حٌّلخعز١ش حٌظخدسس فٟ ٘زح حٌشؤْ، رخ٦ػخفش 

حٌٝ حعظزؼخد ششوخص لطخع ح٤ػّخي حٌؼخَ ٌٍلفخظ ػٍٝ طـخٔظ حٌؼ١ٕش ك١غ ٠ظُ حلفخي 

 ١ٔٛ٠ٛ ِٓ وً ػخَ. 22حٌمٛحثُ حٌّخ١ٌش ٌظٍه حٌششوخص فٟ 

 ض ػٍٝ حٌششوخص ح٤وؼش طذح٨ًٚ ٚحٌّذسؿش رّئشش حٌظشو١EGX100  رغٛق ح٤ٚسحق

، ٚرٌه رخػظزخس ٘زٖ حٌششوخص ٟ٘ ح٤وؼش حلزخ٨ً ِٓ ٚؿٙش ٔظش 0202حٌّخ١ٌش ٌؼخَ 

حٌّغظؼّش٠ٓ ح٤فشحد ٚحٌّئعغ١ٓ ٔظ١ـش حسطفخع سر١لش حٌّؼخسرش رٙخ، ِٚٓ ػُ فٟٙ 

٘ظّخَ رخٌظ٠ًّٛ حٌذحخٍٟ ِٓ خ٩ي ح٤وؼش حسطزخؽخً رخٌلظٛي ػٍٝ ِظخدس حٌظ٠ًّٛ ٚح٨

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.



، ٚحطزخػخً ٌٍششٚؽ 0202ٌغٕش  EGX100ٚؽزمخً ٌٍششوخص حٌٛحسدس رخٌّئشش حٌّظشٞ 

ششوش خ٩ي فظشس حٌذسحعش، ٚلذ عـٍض ٘زٖ  22عخٌفش حٌزوش طز١ٓ ٌٍزخكغ ٚؿٛد ػذد 

 02عٕٛحص(، ٚرخعظزؼخد  2× ششوش  22ِشخ٘ذس خ٩ي فظشس حٌذسحعش ) 022حٌششوخص ػذد 

ِشخ٘ذس، ٠ّٚىٓ  022ِشخ٘ذس رحص ر١خٔخص ِفمٛدس طز١ٓ ٌٍزخكغ حْ حٌؼ١ٕش حٌٕٙخث١ش ٌٍذسحعش طزٍغ 

 ٌٍزخكغ طٛػ١ق حؿشحءحص طلذ٠ذ ػ١ٕش حٌذسحعش ٚطٛص٠ؼٙخ ِٓ خ٩ي حٌـذ١ٌٚٓ حٌظخ١١ٌٓ:

 (: اعشاءاد رؾذ٠ذ ػ١ٕخ اٌذساعخ3عذٚي سلُ )

 ػذد اٌّشب٘ذاد ػذد اٌششوبد الاعشاء

 622 22 اٌؼ١ٕخ الأ١ٌٚخ ٌٍذساعخ

 (12) -- ( ِشب٘ذاد راد ل١ُ ِفمٛدح-)

 632  ِشب٘ذاد اٌؼ١ٕخ

 (: رٛص٠غ ػ١ٕخ اٌذساعخ2عذٚي سلُ )
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 اٌّؼٍِٛبدارظبلاد ٚ اػلاَ ٚ رىٌٕٛٛع١ب  2 2 2 2 2 2 12

 أغز٠خ ٚ ِششٚثبد ٚ رجغ 3 2 2 2 2 2 33

 اٌّٛاسد الاعبع١خ 2 2 2 2 2 2 22

 رغبسح ٚ ِٛصػْٛ 6 0 0 0 0 0 12

 سػب٠خ طؾ١خ ٚ اد٠ٚخ 2 2 2 2 2 2 62

 ػمبساد 13 02 00 00 02 02 26

 ِمبٚلاد ٚ ئٔشبءاد ٕ٘ذع١خ 3 2 2 2 2 2 12

 ِٕغٛعبد ٚ عٍغ ِؼّشح 6 0 0 0 0 0 12

 ِٛاد اٌجٕبء 2 2 2 2 2 2 11

 الاعّبٌٟ 22 22 22 22 22 22 632

 الاحصاءاث انىصفيت:  3-4
ح٨كظخءحص حٌٛطف١ش ٟ٘ حٌطش٠مش حٌشث١غ١ش حٌظٟ ٠غظخذِٙخ حٌزخكغ ٌٍظؼز١ش ػٓ شىً 

طؼ١ُّ حٌٕظخثؾ ػٍٝ حٌؼ١ٕخص حٌّّخػٍش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ّىٓ حٌزخكغ  ربِىخ١ٔشٚطٛص٠ؼٙخ رّخ ٠غّق  ،حٌؼ١ٕش

ِٓ ِمخسٔش حٌٕظخثؾ رخٌذسحعش حٌلخ١ٌش ِغ حٌذسحعخص حٌغخرمش رحص حٌظٍش. ٚرخٌظخٌٟ، حعظخذَ 

 ،ٚح٨ٔلشحف حٌّؼ١خسٞ ،حٌٛعؾ حٌلغخرٟ ٝحٌزخكغ ح٨كظخءحص حٌٛطف١ش حٌظٟ طظّؼً ف

ظغ١شحص حٌذسحعش حٌلخ١ٌش، ٚلذ أعفشص ٔظخثؾ ٚحٌلذٚد حٌذ١ٔخ ٚحٌمظٜٛ ٌظٛػ١ق شىً حٌؼ١ٕش رّ

 ( حٌظخٌٟ:2حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ػٓ حٌـذٚي سلُ )

 



 (: ٔزبئظ الاؽظبءاد اٌٛطف١خ2عذٚي سلُ )

Variable N Mean Std. Dev. Min. Max 

CH 236 0.186 0.111 0.000 0.492 
TP 236 0.025 0.063 -0.126 0.151 

BTD 236 0.171 0.065 0.055 0.282 
Aggr_TP 236 0.143 0.045 0.048 0.182 

Intro 236 0.203 0.068 0.000 1.000 
Growth 236 0.212 0.065 0.000 1.000 
Mature 236 0.284 0.067 0.000 1.000 

Shake-out 236 0.157 0.058 0.000 1.000 
Decline 236 0.144 0.055 0.000 1.000 

Loss 236 0.114 0.055 0.000 1.000 
Lev 236 0.550 0.136 0.485 0.721 

Δ Non Cash% 236 0.630 0.117 0.485 0.765 
Δ IR% 236 0.085 0.025 -0.125 0.136 

Δ NWC% 236 0.094 0.063 -0.111 0.178 

٠ٚزج١ٓ ٌٍجبؽش ِٓ إٌزبئظ اٌٛاسدح ثبٌغذٚي اٌغبثك  ِغّٛػخ ِٓ اٌّلاؽظبد اٌزٟ 

 ٠ّىٓ رٛػ١ؾٙب ف١ّب ٠ٍٟ:

٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ أْ حٌٛعؾ حٌلغخرٝ  :٠زؼٍك ثبٌّزغ١ش اٌزبثغ اٌخبص ثبلاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خف١ّب  :أٚلاً 

%، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ حٔخفخع ػذد حٌّشخ٘ذحص حٌظٟ طلظفع رخٌٕمذ٠ش ٠02.2زٍغ 

٤غشحع ِٛحؿٙش حٌٕفمخص حٌظشغ١ٍ١ش ٚح٦عظؼّخس٠ش حٌّخظٍفش، ر١ّٕخ طلخٚي رم١ش ػ١ٕش 

 ٌزلغ ػٓ ِظخدس ط١ٍ٠ّٛش أخشٜ.حٌذسحعش ػذَ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٚح

فمذ طز١ٓ ٌٍزخكغ أْ حٌٛعؾ  :ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّزغ١ش اٌّغزمً اٌخبص ثبٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ :صب١ٔبً 

% ٌٍفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚ٘ٛ ِخ 02.0% ٌّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، 0.2ٚحٌلغخرٟ ٠زٍغ 

٠ش١ش حٌٝ أْ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ فٟ ػ١ٕش حٌذسحعش ل١ٍٍش ٔغز١خً ٔظ١ـش حٔخفخع 

حٌٕغزش ح٤ٌٚٝ ٌّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ٌٚىٓ طش١ش ل١ّش ٔغزش حٌّظشٚف حٌؼش٠زٟ 

ً ػخَ حٌٝ حسطفخع كـُ حٌؼشحثذ حٌّئؿٍش وم١ّش حرح ِخ طُ ِمخسٔظٙخ رخؿّخٌٟ حٌّئؿً رشى

ح٤طٛي حٌؼش٠ز١ش حٌّئؿٍش ٌٍششوش، ٚف١ّخ ٠ظؼٍك رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ف١ظؼق 

%، ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ أٔٙخ ل١ّش ِٕخفؼش طش١ش 02.2ٌٍزخكغ أْ حٌٛعؾ حٌلغخرٟ ٠زٍغ 

ز١ش، ا٨ أٔٙخ طش١ش حٌٝ طٛحفش حٌظخ٘شس رؼ١ٕش حٌٝ حٌظضحَ ششوخص حٌؼ١ٕش رخٌمٛح١ٔٓ حٌؼش٠

 حٌذسحعش.

فمذ طز١ٓ ٌٍزخكغ أْ حٌّظٛعطخص حٌلغخر١ش :  اٌششوخػٍٝ ِغزٜٛ ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  :صبٌضبً 

ًٍ ِٓ ِشكٍش  2.022، 2.022، 2.022، 2.000، 2.022طزٍغ  ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

ش حٌظذ٘ٛس، ٚ٘ٛ ِخ حٌظمذ٠ُ، ِٚشكٍش حٌّٕٛ، ِٚشكٍش حٌٕؼؾ، ِٚشكٍش حٌظزرزد، ِٚشكٍ

ًٍ ِٓ ِشكٍش  22، 22، 22، 22، ٠22ش١ش حٌٝ ٚؿٛد ػذد  ِشخ٘ذس ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

حٌظمذ٠ُ، ِٚشكٍش حٌّٕٛ، ِٚشكٍش حٌٕؼؾ، ِٚشكٍش حٌظزرزد، ِٚشكٍش حٌظذ٘ٛس، ٚ٘ٛ ِخ 

 ٠ٛػق طٛحصْ حٌؼ١ٕش ر١ٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش حٌّخظٍفش.



حٌّؼ١خسٞ ٌٍّظغ١شحص حٌّذسؿش رؼ١ٕش حٌذسحعش حٌٝ ، ٠ش١ش حٔخفخع ِغظ٠ٛخص ح٨ٔلشحف أخ١شاً 

حٔخفخع ِغظٜٛ حٌظشظض رؼ١ٕش حٌذسحعش ٚحسطفخع ِغظٜٛ ط٩ك١ظٙخ ٌٍظل١ًٍ. ٚطؤع١غخً 

ػٍٝ حٌٕظخثؾ حٌغخرك ػشػٙخ ٠ّىٓ ٌٍزخكغ ِمخسٔش ٔظخثؾ ػ١ٕش حٌذسحعش رخٌذسحعخص 

 ح٤خشٜ رحص حٌظٍش ك١غ أٔٙخ لش٠زش ِٕٙخ فٟ حٌٕظخثؾ رؼ١ٕش حٌذسحعش.

ٚفٟ رحص حٌغ١خق، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ حؿشحء ح٨كظخءحص حٌٛطف١ش ٌزم١ش ِظغ١شحص حٌذسحعش 

( 2ػٍٝ أعخط ِمخسْ ر١ٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚفمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )

 حٌظخٌٟ:

 (: ٔزبئظ الاؽظبءاد اٌٛطف١خ اٌّمبسٔخ ث١ٓ ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخ2عذٚي سلُ )

Stage Variable CH TP BTD Aggr_TP Loss Lev 
Δ Non 

Cash% 

Δ 

IR% 

Δ 

NWC% 

Panel 

(A): 

Intro 

Satge 

N 48 48 48 48 48 48 48 48 48 

Mean 0.171 0.024 0.161 0.111 0.125 0.598 0.722 0.127 0.172 

Std. Dev. 0.098 0.055 0.057 0.043 0.048 0.120 0.103 0.022 0.055 

Panel 

(B): 

Growth 

Satge 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

Mean 0.163 0.028 0.156 0.098 0.100 0.679 0.631 0.102 0.117 

Std. Dev. 0.102 0.058 0.060 0.033 0.051 0.125 0.108 0.023 0.058 

Panel 

(C): 

Mature 

Satge 

N 67 67 67 67 67 67 67 67 67 

Mean 0.195 0.026 0.176 0.134 0.075 0.567 0.701 0.114 0.101 

Std. Dev. 0.105 0.060 0.062 0.061 0.052 0.129 0.111 0.024 0.060 

Panel 

(D): 

Shake-

out 

Satge 

N 37 37 37 37 37 37 37 37 37 

Mean 0.154 0.028 0.177 0.161 0.108 0.558 0.709 0.105 0.174 

Std. Dev. 0.095 0.054 0.056 0.044 0.047 0.117 0.101 0.022 0.054 

Panel 

(E): 

Decline 

Satge 

N 34 34 34 34 34 34 34 34 34 

Mean 0.148 0.021 0.171 0.165 0.206 0.525 0.733 0.102 0.103 

Std. Dev. 0.088 0.050 0.051 0.045 0.043 0.107 0.092 0.020 0.050 

ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي حٌغخرك، ٠ظزٟ ٌٍزخكغ أْ ِشكٍش حٌٕؼؾ ٟ٘ أوؼش 

رخٌٕمذ٠ش ك١غ أْ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ف١ٙخ ٠زٍغ  ٩ٌكظفخظِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش 

%، 02.2%، 02.0%، ر١ّٕخ طزٍغ حٌّظٛعطخص حٌلغخر١ش فٟ حٌّشحكً ح٤خشٜ 02.2

02.2 ،%02.2ِ ًٍ ٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ، ٚحٌّٕٛ، ، ٚحٌظزرزد، ٚحٌظذ٘ٛس. % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طزش٠ش طٍه حٌٕظ١ـش رؤْ حٌششوخص فٟ ِشكٍش حٌٕؼؾ طىْٛ ٚطٍض حٌٝ ألظٝ 

ِشحكً حٌظشزغ ح٨عظؼّخسٞ ِٚٓ ػُ فخٌٕمذ٠ش حٌفخثؼش طىْٛ أوؼش طٛؿٙخً ٔلٛ طٛص٠غ ح٤سرخف 

 رذ٨ ِٓ ح٨عظؼّخس.

 : نخائح تحهيم الارحباط:3-5 
٠ٙذف حٌزخكغ ِٓ حؿشحء طل١ًٍ ح٨سطزخؽ حٌٝ حٌظلمك ِٓ ؽز١ؼش حٌؼ٩لش ر١ٓ ِظغ١شحص 

حٌذسحعش ٚحخظزخس ِشخوً ح٨صدٚحؽ حٌخطٟ ٌٍظؤو١ذ ػٍٝ حٌٕظخثؾ حٌغخرمش، ٚفٟ ٘زح حٌظذد طـذس 

ك١غ أْ ألظٝ ػ٩لش حسطزخؽ  0-أٚ  0ح٨شخسس حٌٝ أْ ِؼخ٩ِص ح٨سطزخؽ طٕلظش ِخ ر١ٓ +

ػ٩لش حٌّظغ١ش رٕفغٗ. ٚلذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ػٓ حٌّظفٛفش  ر١ٓ حٌّظغ١شحص ٟ٘

 ( حٌظخٌٟ:2رخٌـذٚي سلُ ) ١ٕشحٌّز



 نتائج تحليل الارتباط(: 7جدول رقم )
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(1) CH 1 
  

 
          

(2) TP -0.305 1 
 

 
          

(3) BTD -0.281 0.062 1  
          

(4) Aggr_TP -0.351 0.067 0.072 1           

(5) Intro -0.270 -0.290 -0.171 -0.215 1 
         

(6) Growth -0.294 -0.111 -0.265 -0.265 0.109 1 
        

(7) Mature 0.315 -0.266 -0.282 -0.355 0.084 0.072 1 
       

(8) Shake-out -0.308 0.256 0.104 0.281 0.074 0.060 0.066 1 
      

(9) Decline -0.263 0.093 0.094 0.087 0.060 0.113 0.060 0.108 1 
     

(10) Loss -0.284 0.057 0.095 0.085 0.097 0.100 0.098 0.292 0.286 1 
    

(11) Lev 0.092 0.094 0.080 0.075 0.088 0.093 0.062 0.081 0.090 0.065 1 
   

(12) Δ Non Cash% 0.084 0.112 0.066 0.065 0.098 0.092 0.072 0.079 0.063 0.108 0.101 1 
  

(13) Δ IR% 0.062 0.095 0.101 0.095 0.086 0.104 0.096 0.064 0.095 0.073 0.055 0.090 1 
 

(14) Δ NWC% 0.290 0.296 0.277 0.086 0.106 0.074 0.073 0.103 0.064 0.102 0.087 0.058 0.069 1 

 % أو أقل5الخطوط الداكنة بالمصفوفة تشير الى مستوى معنوية 



ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغٟ ِؼٕٛٞ ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي حٌغخرك ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ 

ِٚغزٜٛ اٌفشٚق  ،ثّؼذي اٌؼش٠جخ اٌفؼبي: ث١ٓ ِإششاد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ اٌخبطخ 

ك١غ بٌٕمذ٠خ ِٚب رزؼّٕٗ ِٓ رخط١ؾ ػش٠جٝ رؼغفٝ ٚث١ٓ ِغزٜٛ الاؽزفبظ ث ،اٌؼش٠ج١خ

(، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أُٔٙ ؿ١ّؼخً 2.220-، 2.002-، 2.222-رٍغض ِؼخ٩ِص ح٨سطزخؽ )

٠غظخذِْٛ ٌظ٠ًّٛ ح٨عظؼّخسحص حٌّخظٍفش، ِٚٓ ػُ فظٛحفش أكذ أشىخي حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠غٕٟ 

 ح٢خش. ػٓ

ٚػٍٝ ِغظٜٛ حٌؼ٩لش ر١ٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚر١ٓ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغٟ ِؼٕٛٞ ث١ٓ ِشاؽً اٌزمذ٠ُ ٚإٌّٛ ٚإٌؼظ ف١ظؼق ٌٍزخكغ 

( 2.222-، 2.022-، 2.022-ك١غ رٍغض ِؼخ٩ِص ح٨سطزخؽ ) ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ

رٛعذ ػلالخ اسرجبؽ ؽشدٞ ِؼٕٛٞ ث١ٓ ِشؽٍخ اٌززثزة ٚث١ٓ ِغزٜٛ ػٍٝ حٌظٛحٌٟ. ر١ّٕخ 

(. ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ حٌششوش 2.202خًِ ح٨سطزخؽ ر١ّٕٙخ )ك١غ ٠زٍغ ِؼ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ

فٟ ِشكٍش حٌظزرزد طىْٛ أوؼش ٩١ًِ حٌٝ اطزخع ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ح٤ِش 

حٌزٜ ٠ظطٍذ ح٦كظفخظ رّغظٜٛ أػٍٝ ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌّٛحؿٙش عذحد ٘زٖ حٌفشٚق ِؼخفخً ا١ٌٙخ 

ٚٔز١غخ ٌٍؼشٛائ١خ فٝ ئرخبر  اٌزذ٘ٛسٚ٘ٝ ِشؽٍخ ِب اٌّشؽٍخ الأخ١شح أحٌفٛحثذ ٚحٌغشحِخص ، 

 .اٌمشاساد ٚع١طشح ؽبٌخ ػذَ اٌزأوذ ئرؼؼ ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ

وّخ طز١ٓ رفلض حٌّظفٛفش حٔخفخع وخفش ل١ُ ِؼخ٩ِص ح٨سطزخؽ ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش 

(، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ حٔظفخء ِشىٍش ح٨صدٚحؽ حٌخطٟ. ٚطؤع١غخً 2.2ٚحٌّظغ١شحص حٌلخوّش ػٓ )

الاشبسح اٌٝ طؾخ اٌفشٚع اٌّجذئ١خ ٌٍذساعخ ٚلا ٠ّىٓ اٌزغ١ٍُ ػٍٝ رٌه، ٠ّىٓ ٌٍزخكغ 

ٙبئ١خ ٌٍذساعخ ئلا ثؼذ رشغ١ً ّٔبرط اخزجبساد اٌفشٚع الاؽظبئ١خ ٕزبئظ إٌٌثظؾخ ا

 ٌٍذساعخ.

 : نخائح اخخباراث انفروض الاحصائيت:3-6
٠ٙذف حٌزخكغ فٟ ٘زح حٌـضء ِٓ حٌذسحعش حٌٝ طل١ًٍ حٌؼ٩لخص حٌّزخششس ر١ٓ حٌّظغ١شحص 

فٟ ّٔخرؽ  حٌشث١غ١ش ٌٍذسحعش فٟ ظً حعظخذحَ ّٔخرؽ حخظزخسحص حٌفشٚع ح٨كظخث١ش حٌّظّؼٍش

 ح٨ٔلذحس حٌّظؼذد، ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌّشحكً حٌظخ١ٌش:

 نهذراست: الأولنخيدت إخخبار انفرض  3-6-1
٠ظٕزؤ حٌفشع ح٤ٚي رظل١ًٍ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، 

رخٌظطز١ك ػٍٝ ر١خٔخص ػ١ٕش حٌذسحعش، ٌٚظل١ًٍ ٘زٖ حٌؼ٩لش لخَ حٌزخكغ رظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس 

( ٦خظزخس حٌفشع ح٤ٚي  ٌٍذسحعش، ٚاػظّخدحً ػٍٝ طلذ٠ذ ؽز١ؼش حٌؼ٩لش ِٓ خ٩ي 0سلُ )

٠ٛظٙخ ، ٚاطـخ٘خص ٚل١ُ ِؼخ٩ِص حٌّظغ١شحص حٌّذسؿش رّٕٛرؽ اخظزخس حٌفشع سلُ ِغظٜٛ ِؼٕ

 ( ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ: 2( ، طُ حٌظٛطً حٌٝ حٌٕظخثؾ حٌّؼشٚػش رخٌـذٚي سلُ )0)

  



 (: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع الاؽظبئٟ الأٚي ٌٍذساعخ3عذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 
 Model (1-1) 

β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.171 1.130 0.085   

TP -0.138 -2.420 0.010 1.050 

BTD -0.090 -2.456 0.011 1.287 

Aggr_TP -0.085 -2.351 0.016 1.315 

Loss -0.056 -3.121 0.017 1.104 

Lev 0.074 0.953 0.107 1.170 

Δ Non Cash% 0.074 1.135 0.058 1.254 

Δ IR% 0.108 0.931 0.080 1.264 

Δ NWC% 0.098 2.326 0.015 1.035 

Year & Industry Included 

N 236 

F-value 18.348 

Adj. R2 40.60% 

ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي حٌغخرك ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ طزٍغ 

%، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس 22.2

( ٌٍذسحعش ٠ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ 0حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ )

%، ٟٚ٘ ٔظ١ـش ؿ١ذس طمظشد ِٓ ٔظ١شطٙخ رخٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص رحص 22.2رخٌٕمذ٠ش رٕغزش 

 Al Rubaye, et al.,(2024); Benkraiem, et؛ (0202)أرٛ حٌش٠ش،حٌظٍش وذسحعش 

al.,(2022) ، ( ُ٠ّىٕٗ طفغ١ش حٌؼ٩لش رىفخءس ر١ٓ 0ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع سل )

ٌٍّٕٛرؽ ك١غ أٔٙخ طزٍغ  Fحٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2، ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 02.222

 TP & BTDغظمٍش ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌّرخٌـذٚي  ٕظخثؾحٌٚرخٌٕظش حٌٝ 

ًٍ ِٓ ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق  حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

 ;β = -0.138, -0.090, -0.085)حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

T = -2.420, -2.456, -2.351 > 2; Sig < 5%) ٚؿ١ّؼٙخ ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ،

ًٍ ِٓ ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش  ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ 

 ;β = -0.056)١غ أْ رخٌٕمذ٠ش. وّخ طز١ٓ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١ش حٌشلخرٟ حٌخخص رّئشش حٌخغخسس ك

T = -3.121 > 2; Sig < 5%) ٌِٝخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌخغخسس ٠ئدٞ ح ٛ٘ٚ ،

حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. وّخ طز١ٓ ٌٍزخكغ أْ ألظٝ ل١ّش ٌّؼخًِ طزخ٠ٓ حٌظؼخُ 

ٛؿذ ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ حٔظفخء ِشىٍش ح٨صدٚحؽ حٌخطٟ ر١ٓ حٌّظغ١شحص،  ٚرخٌظخٌٟ ٠ 0.022طزٍغ 

 طؤػ١ش ػىغٟ ِؼٕٛٞ ٌٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ٚلجٛي اٌفشع اٌجذ٠ً،  ٝٚرأع١غبً ػٍٝ ِب عجك ٠زؼؼ سفغ اٌفشع اٌؼذِ
ٌٍزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ػٍٝ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ، أٞ وٍّب ِؼٕٛٞ ٚرٌه ٌٛعٛد رأص١ش ػىغٝ 

 زفع ثٙب  .صادد ِّبسعبد  اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ وٍّب أٔخفغ ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌّؾ



 نهذراست: انثانًنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2
٠ظٕزؤ حٌفشع حٌؼخٔٝ رؤػش ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ 

ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ حخظزخس ٘زح حٌفشع ح٨كظخثٟ ِٓ خ٩ي طشغ١ً 

ٌٍظؼشف ػٍٝ ٔظ١ـش حخظزخس حٌفشٚع حٌّٕخرؽ حٌفشػ١ش ٨خظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌؼخٟٔ 

 حٌفشػ١ش، ٚرٌه ػٍٝ ِغظٜٛ وخفش ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ:

 نهذراست: انفرعً الأولنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2-1
ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ  ٜوبكذ٠ظٕزؤ حٌفشع حٌفشػٝ ح٤ٚي رؤػش ِشكٍش حٌظمذ٠ُ 

ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طل١ًٍ أػش حٌؼ٩لش حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚ

حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ ِٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ِغظٜٛ 

( حٌخخص رخخظزخس حٌفشع 0-0ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي طشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ )

ظّخد ػٍٝ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لخص ٚحطـخ٘خطٙخ ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ ح٤ٚي ٌٍذسحعش، ٚرٌه رخ٨ػ

ر١ٓ حٌّظغ١شحص. ٚفٟ ٘زح حٌشؤْ، لذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ٌظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس 

 ( حٌظخٌٝ : 2( ػٓ حٌـذٚي سلُ )0-0سلُ )

 (: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع اٌفشػٟ الأٚي2عذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 

Panel A: origin Panel B: moderated 

 Model (2-1)  Model (2-1) 

β 

Coef. 

T-

Static 
P-Value VIF β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.134 1.041 0.062   0.210 1.025 0.094   

TP -0.123 -3.205 0.013 1.242 -0.120 -2.533 0.016 1.188 

BTD -0.115 -2.889 0.005 2.541 -0.119 -2.525 0.004 2.700 

Aggr_TP -0.111 -2.651 0.012 2.516 -0.121 -2.671 0.009 3.115 

Intro -0.049 -2.245 0.016 2.415 -0.048 -2.982 0.016 3.102 

TP × Intro --- --- --- --- -0.058 -2.447 0.002 2.624 

BTD × Intro --- --- --- --- -0.057 -2.652 0.015 2.852 

Aggr_TP × Intro --- --- --- --- -0.068 -2.445 0.003 2.826 

Loss -0.058 -2.806 0.005 1.856 -0.060 -2.787 0.001 1.998 

Lev 0.050 0.946 0.076 1.565 0.075 1.179 0.097 1.454 

Δ Non Cash% 0.085 0.989 0.090 2.891 0.072 0.992 0.062 2.913 

Δ IR% 0.075 1.058 0.067 1.500 0.105 1.092 0.069 1.272 

Δ NWC% 0.098 2.615 0.017 3.234 0.080 2.570 0.000 1.655 

Year & 

Industry 
Included Included 

N 236 236 

F-value 17.852 15.818 

Adj. R2 37.90% 42.60% 

ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي حٌغخرك ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ طزٍغ 

ًٍ ِٓ حٌّٕٛرؽ حٌشث١غٟ ٚحٌّٕٛرؽ حٌّؼذي، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش %20.2، 22.2 % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

       حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ

%، 22.2( ٌٍذسحعش ٠ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش 0-0)



( ٠ّىٕٗ طفغ١ش حٌؼ٩لش 0-0ظٛحٌٟ، ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع سلُ )% ػٍٝ ح20.2ٌ

ٌٍّٕٛرؽ ك١غ أٔٙخ  Fرىفخءس ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2، ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 02.202، 02.220طزٍغ 

 ,١TPٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص ٠ظز (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

BTD, Intro  ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

- ,β = -0.123, -0.115)حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ِٚشكٍش حٌظمذ٠ُ رخٌششوش ك١غ أْ 

0.111, -0.049; T = -3.205, -2.889, -2.651, -2.245 > 2; Sig < 5%) ،

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ ٚؿ١ّؼٙخ 

ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش . ِشكٍش حٌظمذ٠ُ رخٌششوشخ٩ي  ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

 ,β = -0.058)ٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ حٌخخطش رّئشش ح

0.098; T = -2.806, 2.615 > 2; Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش

حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ 

خي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّ

 ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

 ,TP, BTDِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚرإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

Aggr_TP, Intro  ،ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

ٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ِشكٍش حٌظمذ٠ُ رخٌششوش رخ٨ػخفش حٌٝ ِؼ٠ٕٛش حفٝ ٚٔغزش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش 

 ِٓ ًٍ حٌخخص رّؼذي  TP × Introر١ٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٌى

 Aggr_TP × Intro حٌخخص رخٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚ BTD × Intro حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ٚ

- ,β = -0.120, -0.119, -0.121)حٌخخص رٕغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

0.048, -0.058, -0.057, -0.068; T = -2.533, -2.525, -2.671, -2.982, -

2.447, -2.652, -2.445 > 2; Sig < 5%) ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش ، ٚؿ١ّؼٙخ

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ِٚشكٍش حٌظمذ٠ُ حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ 

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠ئدٞ حٌٝ رخٌششوش، ٚحٌؼ٩لخص حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ ِٚئششحص 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. 

- = β = -0.060, 0.080; T)رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

2.787, 2.570 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش

ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، 

 ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ٚلجٛي اٌفشع اٌجذ٠ً،  ٝٚرأع١غبً ػٍٝ ِب عجك ٠زؼؼ سفغ اٌفشع اٌؼذِ
لخ ث١ٓ ِشؽٍخ اٌزمذ٠ُ ٚاٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ػٍٝ ػىغٟ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلاٚرٌه ٌٛعٛد رأص١ش 

، أٞ أْ ص٠بدح ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ٠إدٞ اٌٝ ِغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ
ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  ٜواؽذِشؽٍخ اٌزمذ٠ُ  خلايئٔخفبع ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب 

 اٌششوخ .

 

 



 نهذراست: انفرعي انثانًنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2-2
ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش  ٜوبكذ٠ظٕزؤ حٌفشع حٌفشػٝ حٌؼخٔٝ رؤػش  ِشكٍش حٌّٕٛ 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طل١ًٍ أػش 

حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ ِٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ 

( حٌخخص رخخظزخس 0-0ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ ) ٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي طشغ١ًِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌ

حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌؼخٟٔ، ٚرٌه رخ٨ػظّخد ػٍٝ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لخص ٚحطـخ٘خطٙخ 

ر١ٓ حٌّظغ١شحص. ٚفٟ ٘زح حٌشؤْ، لذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ٌظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس 

 ظخٌٟ:( ح02ٌ( ػٓ حٌـذٚي سلُ )0-0سلُ )

 (: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع اٌفشػٟ اٌضب12ٟٔعذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 

Panel A: origin Panel B: moderated 

 Model (2-2)  Model (2-2) 

β Coef. T-Static P-Value VIF β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.172 1.025 0.101   0.144 1.045 0.058   

TP -0.092 -2.804 0.010 2.271 -0.131 -2.442 0.014 1.169 

BTD -0.118 -2.909 0.001 1.488 -0.094 -2.249 0.006 2.887 

Aggr_TP -0.115 -2.826 0.003 1.526 -0.087 -2.321 0.004 2.826 

Growth -0.051 -3.067 0.007 2.432 -0.053 -3.217 0.007 3.164 

TP × Growth --- --- --- --- -0.061 -2.521 0.000 3.264 

BTD × Growth --- --- --- --- -0.055 -3.000 0.013 2.957 

Aggr_TP × Growth --- --- --- --- -0.063 -2.421 0.001 3.215 

Loss -0.055 -2.656 0.008 1.164 -0.054 -2.678 0.013 2.048 

Lev 0.054 1.138 0.114 3.179 0.069 1.001 0.087 0.961 

Δ Non Cash% 0.085 1.077 0.110 3.069 0.071 1.209 0.078 1.272 

Δ IR% 0.097 1.175 0.081 1.284 0.104 1.132 0.058 2.153 

Δ NWC% 0.077 2.256 0.018 1.313 0.098 2.573 0.000 2.352 

Year & Industry Included Included 

N 236 236 

F-value 19.798 18.034 

Adj. R2 37.20% 48.40% 

( ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ 02ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )

ًٍ ِٓ حٌّٕٛرؽ حٌشث١غٟ ٚحٌّٕٛرؽ حٌّؼذي، ٚ٘ٛ ِخ 22.2%، 22.0طزٍغ  % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

٠ش١ش حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ 

%، 22.0ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش ( ٌٍذسحعش 0-0٠)

( ٠ّىٕٗ طفغ١ش حٌؼ٩لش 0-0% ػٍٝ حٌظٛحٌٟ، ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشع سلُ )22.2

ٌٍّٕٛرؽ ك١غ أٔٙخ  Fرىفخءس ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2، ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 02.222، 02.222طزٍغ 

 ,٠TPظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

BTD, Aggr_TP, Growth  ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

- = β)حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌّٕٛ رخٌششوش ك١غ أْ 

0.092, -0.118, -0.115, -0.051; T = -2.804, -2.909, -2.826, -3.067 > 2; 

Sig < 5%) ِؼذي ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ ، ٚؿ١ّؼٙخ

٠ئدٞ حٌٝ حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، 



وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش ٩ي ِشكٍش  حٌّٕٛ رخٌششوش. خحٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش 

 β)حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

= -0.055, 0.077; T = -2.656, 2.256 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش

ٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش ح

ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس 

 ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

 ,TP, BTDِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚرإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

Aggr_TP, Growth ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفش ِٓ ًٍ ٚق حٌخخطش رى

حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، خ٩ي ِشكٍش حٌّٕٛ رخٌششوش رخ٦ػخفش حٌٝ 

 ِٓ ًٍ  × TPِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌّٕٛ ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٌى

Growth ٚ ،حٌخخص رّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي BTD × Growth  حٌخخص رخٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش

ٚ Aggr_TP × Growth ص رٕغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ حٌخخ(β = -

0.131, -0.094, -0.087, -0.053, -0.061, -0.055, -0.063; T = -2.442, -

2.249, -2.321, -3.217, -2.521, -3.000, -2.421 > 2; Sig < 5%) ٚؿ١ّؼٙخ ،

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ 

حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌّٕٛ رخٌششوش، ٚحٌؼ٩لخص 

حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌّٕٛ ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ 

غخسس، ٚٔغزش وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. 

 ;β = -0.054, 0.098; T = -2.678, 2.573 > 2)حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس

ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط 

 حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. حٌّخي

ٚلجٛي اٌفشع اٌجذ٠ً،  ٝٚرأع١غبً ػٍٝ ِب عجك ٠زؼؼ سفغ اٌفشع اٌؼذِ
ػىغٟ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ ِشؽٍخ إٌّٛ ٚاٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ػٍٝ ٚرٌه ٌٛعٛد رأص١ش 

اٌٝ ، أٞ أْ ص٠بدح ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ٠إدٞ ِغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ
ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  ٜواؽذِشؽٍخ إٌّٛ  خلايئٔخفبع ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب 

 اٌششوخ   .

 نهذراست: انفرعي انثانثنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2-3
ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ  ٜوبكذ٠ظٕزؤ حٌفشع حٌفشػٝ حٌؼخٌغ رؤػش ِشكٍش حٌٕؼؾ 

حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طل١ًٍ أػش حٌؼ٩لش 

حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌٕؼؾ ِٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ِغظٜٛ 

رخخظزخس حٌفشع ( حٌخخص 2-0ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي طشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ )

ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌؼخٌغ، ٚرٌه رخ٨ػظّخد ػٍٝ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لخص ٚحطـخ٘خطٙخ ر١ٓ 

حٌّظغ١شحص. ٚفٟ ٘زح حٌشؤْ، لذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ٌظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ 

 ( حٌظخٌٝ .00( ػٓ حٌـذٚي سلُ )0-2)

 



 اٌضبٌش(: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع اٌفشػٟ 11عذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 

Panel A: origin Panel B: moderated 

 Model (2-3)  Model (2-3) 

β Coef. T-Static P-Value VIF β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.170 1.039 0.059   0.133 0.999 0.116   

TP -0.105 -2.694 0.005 2.362 -0.135 -2.484 0.015 1.055 

BTD -0.074 -2.346 0.009 2.426 -0.085 -2.820 0.006 2.328 

Aggr_TP -0.055 -2.826 0.000 2.118 -0.063 -2.426 0.005 2.628 

Mature 0.056 2.228 0.013 2.153 0.050 3.012 0.002 2.785 

TP × Mature --- --- --- --- -0.055 -3.218 0.017 2.271 

BTD × Mature --- --- --- --- -0.063 -2.595 0.003 1.396 

Aggr_TP × Mature --- --- --- --- -0.067 -2.316 0.015 2.418 

Loss -0.085 -2.287 0.000 1.011 -0.076 -2.378 0.018 2.988 

Lev 0.065 1.058 0.093 2.069 0.059 1.207 0.085 3.311 

Δ Non Cash% 0.082 0.978 0.102 0.958 0.076 1.165 0.109 2.185 

Δ IR% 0.092 1.175 0.087 2.025 0.093 1.119 0.072 2.574 

Δ NWC% 0.077 2.817 0.017 2.412 0.069 2.423 0.003 2.059 

Year & Industry Included Included 

N 236 236 

F-value 19.604 18.285 

Adj. R2 37.80% 48.50% 

( ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ 00ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )        

ًٍ ِٓ حٌّٕٛرؽ حٌشث١غٟ ٚحٌّٕٛرؽ حٌّؼذي، ٚ٘ٛ ِخ 22.2%، 22.2طزٍغ  % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

٠ش١ش حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ 

%، 22.2ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش ( ٌٍذسحعش 0-2٠)

( ٠ّىٕٗ طفغ١ش 2-0% ػٍٝ حٌظٛحٌٟ، ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع سلُ )22.2

ٌٍّٕٛرؽ  Fحٌؼ٩لش رىفخءس ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2، ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 02.022، 02.222ك١غ أٔٙخ طزٍغ 

 ,٠TPظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

BTD, Mature  ،ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

- ,β = -0.105)حٌٕؼؾ رخٌششوش ك١غ أْ  ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش

0.074, -0.055, 0.056; T = -2.694, -2.346, -2.826, 2.228 > 2; Sig < 5%) ،

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ٠لًّ حشخسس عخٌزش ، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ ٚؿ١ّؼٙخ 

ِغظٜٛ  ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، 

 ;β = -0.085, 0.077; T = -2.287, 2.817 > 2)حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس

ٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط ِئشش ح

 حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

 ,TP, BTDِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚرإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

Aggr_TP, Mature ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفش ِٓ ًٍ ٚق حٌخخطش رى

حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌٕؼؾ رخٌششوش رخ٨ػخفش حٌٝ 

 ِٓ ًٍ  × TPِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌٕؼؾ ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٌى



Mature ٚ ،حٌخخص رّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي BTD × Mature  ،حٌخخص رخٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش

ٚ Aggr_TP × Mature ٕغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ حٌخخص ر(β = -

0.135, -0.085, -0.063, 0.050, -0.055, -0.063, -0.067; T = -2.484, -

2.820, -2.426, 3.012, -3.218, -2.595, -2.316 > 2; Sig < 5%) ٚؿ١ّؼٙخ ،

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ ٠لًّ حشخسس عخٌزش ، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ 

حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ٚحٌؼ٩لخص حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش 

وّخ طز١ٓ  حٌٕؼؾ ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش،

أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ 

٠ٚلًّ ح٤ٚي  (β = -0.076, 0.069; T = -2.378, 2.423 > 2; Sig < 5%)ك١غ أْ 

حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ 

حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ 

 ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ٚلجٛي اٌفشع اٌجذ٠ً،  ٝٚرأع١غبً ػٍٝ ِب عجك ٠زؼؼ سفغ اٌفشع اٌؼذِ
ػىغٟ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ ِشؽٍخ إٌؼظ ٚاٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ػٍٝ ٚرٌه ٌٛعٛد رأص١ش 

، أٞ أْ ص٠بدح ِّبسعبد اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ٠إدٞ اٌٝ ِغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ
ِشاؽً دٚسح ؽ١بح  ٜواؽذإٌؼظ ِشؽٍخ  خلايئٔخفبع ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب 

 اٌششوخ  .

 نهذراست: انفرعي انرابعنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2-4 
ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش  ٜوبكذ٠ظٕزؤ حٌفشع حٌفشػٝ حٌشحرغ  رؤػش ِشكٍش حٌظزرزد 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ طل١ًٍ أػش 

حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظزرزد ِٓ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ػٍٝ 

ص رخخظزخس ( حٌخخ2-0ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي طشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ )

حٌفشع ح٨كظخثٟ حٌفشػٟ حٌشحرغ، ٚرٌه رخ٨ػظّخد ػٍٝ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لخص ٚحطـخ٘خطٙخ 

ر١ٓ حٌّظغ١شحص. ٚفٟ ٘زح حٌشؤْ، لذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ٌظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس 

 .( 00( ػٓ حٌـذٚي سلُ )2-0سلُ )

س حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ ( ٠ظز١ٓ ؿٛد00ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )

ًٍ ِٓ حٌّٕٛرؽ حٌشث١غٟ ٚحٌّٕٛرؽ حٌّؼذي، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش 22%، 22.2طزٍغ  % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

     حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ 

%، 22.2( ٌٍذسحعش ٠ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش 0-2)

( ٠ّىٕٗ طفغ١ش حٌؼ٩لش 2-0% ػٍٝ حٌظٛحٌٟ، ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع سلُ )22

ٌٍّٕٛرؽ ك١غ أٔٙخ  Fرىفخءس ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2، ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 02.222، 02.202طزٍغ 

  



 (: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع اٌفشػٟ اٌشاثغ16عذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 

Panel A: origin Panel B: moderated 

 Model (2-4)  Model (2-4) 

β Coef. T-Static P-Value VIF β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.164 1.070 0.072   0.163 1.026 0.069   

TP 0.089 2.805 0.016 2.894 0.152 2.529 0.006 2.319 

BTD 0.070 2.870 0.018 2.790 0.085 2.369 0.000 1.509 

Aggr_TP 0.068 2.921 0.012 2.677 0.097 2.821 0.000 1.468 

Shake-out 0.048 2.318 0.016 1.871 0.059 2.669 0.002 2.914 

TP × Shake-out --- --- --- --- 0.062 2.220 0.016 2.789 

BTD × Shake-out --- --- --- --- 0.050 2.825 0.006 0.936 

Aggr_TP × Shake-out --- --- --- --- 0.085 2.475 0.000 1.125 

Loss -0.081 -2.502 0.005 2.289 -0.074 -2.499 0.012 3.115 

Lev 0.058 1.226 0.095 2.041 0.072 1.059 0.096 2.475 

Δ Non Cash% 0.072 1.103 0.121 2.894 0.084 1.039 0.078 2.357 

Δ IR% 0.098 1.141 0.071 2.032 0.084 0.936 0.097 1.606 

Δ NWC% 0.097 2.980 0.010 2.344 0.071 2.524 0.000 2.673 

Year & Industry Included Included 

N 236 236 

F-value 18.014 15.044 

Adj. R2 40.80% 44.00% 

 ,٠TPظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

BTD, Aggr_TP, Shake-out  ِٜٛؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظ ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

، ِٚشكٍش حٌظزرزد رخٌششوش ك١غ حٌظؼغفٝ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚطضدحد ٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ

 ;β = 0.089, 0.070, 0.068, 0.048; T = 2.805, 2.870, 2.921, 2.318 > 2)أْ 

Sig < 5%) ِؼذي ٠لًّ حشخسس ِٛؿزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ ، ٚؿ١ّؼٙخ

خ٩ي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ 

حٌظزرزد رخٌششوش ٠ئدٞ حٌٝ حسطفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٠ٚشؿغ حٌزخكغ اسطفخع ِشكٍش 

ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٝ ٘زٖ حٌّشكٍش حٌٝ ص٠خدس ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ 

ِٓ فشٚق  ٗح٤ِش حٌزٜ لذ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ اكظّخي اوظشخف ٘زٖ حٌّّخسعخص ٚعذحد ِخ طُ طلم١م١

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌٝ حٌفٛحثذ ٚحٌغشحِخص.  ػش٠ز١ش ، رخ٦ػخفش

 ,β = -0.081)حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

0.097; T = -2.502, 2.980 > 2; Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش

غخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخ

ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ 

 ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

 ,TP, BTDِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚرإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

Aggr_TP, Shake-out ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌف ِٓ ًٍ شٚق حٌخخطش رى

حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌظزرزد رخٌششوش رخ٨ػخفش حٌٝ 

 ِٓ ًٍ  × TPِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظزرزد ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٌى

Shake-out ٚ ،حٌخخص رّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي BTD × Shake-out  حٌخخص رخٌفشٚق

حٌخخص رٕغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ  Aggr_TP × Shake-out حٌؼش٠ز١ش، ٚ

 ,β = 0.152, 0.085, 0.097, 0.059, 0.062, 0.050, 0.085; T = 2.529)أْ 



2.369, 2.821, 2.669, 2.220, 2.825, 2.475 > 2; Sig < 5%) ٠لًّ ، ٚؿ١ّؼٙخ

حٌفشٚق  ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛحشخسس ِٛؿزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ 

حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌظزرزد رخٌششوش، ٚحٌؼ٩لخص 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌظفخػ١ٍش ر١ٕٙخ ٠ئدٞ حٌٝ حسطفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. 

 ,β = -0.054)حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

0.098; T = -2.678, 2.573 > 2; Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش

حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ 

ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ 

 ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ٚلجٛي اٌفشع اٌجذ٠ً،  ِٝب عجك ٠زؼؼ سفغ اٌفشع اٌؼذِ ٚرأع١غبً ػٍٝ
ؽشدٜ ِؼٕٛٞ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ٚرٌه ٌٛعٛد رأص١ش 

، أٞ أْ ص٠بدح اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٝ ٚخبطخ ِشؽٍخ اٌززثزة  خلايثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ 
 ٜواؽذزثزة ِشؽٍخ اٌز خلاياٌزؼغفٝ ٠إدٞ اٌٝ ص٠بدح ِغزٜٛ إٌمذ٠خ اٌّؾزفع ثٙب 

 ِشاؽً دٚسح ؽ١بح اٌششوخ   .

 نهذراست: انفرعي الخامسنخيدت إخخبار انفرض  3-6-2-4
وؤكذ ِشحكً دٚسس ك١خس  -٠ظٕزؤ حٌفشع حٌفشػٝ حٌخخِظ  رؤػش ِشكٍش حٌظذ٘ٛس 

ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ، ٠ّٚىٓ ٌٍزخكغ  -حٌششوش

طل١ًٍ أػش حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظذ٘ٛس وبكذٜ ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ٚحٌظخط١ؾ 

( 2-0حٌؼش٠زٟ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ِٓ خ٩ي طشغ١ً  ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ )

كظخثٟ حٌفشػٟ حٌخخِظ، ٚرٌه رخ٨ػظّخد ػٍٝ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش حٌخخص رخخظزخس حٌفشع ح٨

حٌؼ٩لخص ٚحطـخ٘خطٙخ ر١ٓ حٌّظغ١شحص. ٚفٟ ٘زح حٌشؤْ، لذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ 

 ( حٌظخٌٝ :02( ػٓ حٌـذٚي سلُ )2-0ٌظشغ١ً ّٔٛرؽ ح٨ٔلذحس سلُ )

 (: ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع اٌفشػٟ اٌخبِظ13عذٚي سلُ )

Dependent Variable: CH 

Variables 

Panel A: origin Panel B: moderated 

 Model (2-5)  Model (2-5) 

β Coef. T-Static P-Value VIF β Coef. T-Static P-Value VIF 

Cons. 0.202 1.056 0.112   0.162 1.194 0.079   

TP -0.144 -0.903 0.116 1.636 -0.093 -1.585 0.089 2.292 

BTD -0.074 -0.873 0.097 1.777 -0.094 -1.050 0.108 1.102 

Aggr_TP -0.056 -1.321 0.115 1.625 -0.086 -0.985 0.185 2.861 

Decline -0.048 -1.217 0.088 2.375 -0.062 -0.826 0.078 2.092 

TP × Decline --- --- --- --- -0.056 -1.550 0.103 2.025 

BTD × Decline --- --- --- --- -0.061 -1.633 0.115 2.709 

Aggr_TP × Decline --- --- --- --- -0.057 -1.105 0.127 2.115 

Loss -0.061 -2.222 0.016 1.888 -0.063 -2.662 0.006 0.960 

Lev 0.063 0.948 0.071 3.040 0.076 1.182 0.077 1.596 

Δ Non Cash% 0.072 1.011 0.114 1.580 0.084 0.974 0.063 2.340 

Δ IR% 0.077 1.031 0.104 2.447 0.111 1.171 0.092 1.426 

Δ NWC% 0.082 3.115 0.012 2.385 0.079 3.217 0.012 1.330 

Year & Industry Included Included 

N 236 236 

F-value 19.908 18.134 

Adj. R2 41.80% 49.00% 



( ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ 02ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )

ًٍ ِٓ حٌّٕٛرؽ حٌشث١غٟ ٚحٌّٕٛرؽ حٌّؼذي، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش 22%، 20.2طزٍغ  % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

-0حٌٝ أْ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع ح٨كظخث١ش سلُ )

% 22%، 20.2ٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش ( ٌٍذسحعش ٠ّى2

( ٠ّىٕٗ طفغ١ش حٌؼ٩لش رىفخءس 2-0ػٍٝ حٌظٛحٌٟ، ٚرخٌظخٌٟ، فخْ ّٔٛرؽ حخظزخس حٌفشٚع سلُ )

ٌٍّٕٛرؽ ك١غ أٔٙخ طزٍغ  Fر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش ف١ٗ. وّخ ٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ حسطفخع ِٚؼ٠ٕٛش ل١ُ 

 %.2ٟ٘ ِؼ٠ٕٛش ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش ، 02.022ٚ، 02.222

٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ ػذَ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

TP, BTD, Aggr_TP, Shake-out  ِٜٛؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظ ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

 حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، خ٩ي ِشكٍش حٌظذ٘ٛس رخٌششوش ك١غ

- ,β = -0.144, -0.074, -0.056, -0.048; T = -0.903, -0.873, -1.321)أْ 

1.217 < 2; Sig > 5%) ِٜٛؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظ

ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌظذ٘ٛس رخٌششوش 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش ش. ٌٓ ٠ئػش ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠

- = β = -0.061, 0.082; T)رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

2.222, 3.115 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش

ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع 

 ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

 ,TP, BTDػذَ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚرإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

Aggr_TP, Decline  ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق ِٓ ًٍ حٌخخطش رى

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، خ٩ي ِشكٍش حٌظذ٘ٛس رخٌششوش رخ٦ػخفش حٌٝ  حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش

 ِٓ ًٍ  × TPِؼ٠ٕٛش حٌؼ٩لش حٌظفخػ١ٍش ر١ٓ ِشكٍش حٌظزرزد ِٚئششحص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٌى

Decline ٚ ،حٌخخص رّؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي BTD × Decline  حٌخخص رخٌفشٚق

ظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ حٌخخص رٕغزش حٌ Aggr_TP × Decline حٌؼش٠ز١ش، ٚ

(β = -0.093, -0.094, -0.086, -0.062, -0.056, -0.061, -0.057; T = -1.585, 

-1.050, -0.985, -0.826, -1.550, -1.633, -1.105 < 2; Sig > 5%) ، ِخ ٠ش١ش ٛ٘

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي ، ِٚغظٜٛ حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ 

ٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ، ِٚشكٍش حٌظذ٘ٛس رخٌششوش، ٚحٌؼ٩لخص حٌظفخػ١ٍش ر١ٕٙخ ٨ ٠ئػش طّخِخً ػٍٝ ح

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. 

 ,β = -0.063, 0.079; T = -2.662)حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

3.217 > 2; Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش

حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش 

 حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ٚرٌه ٌؼذَ ٚعٛد رأص١ش  ٝٚرأع١غبً ػٍٝ ِب عجك ٠زؼؼ لجٛي  اٌفشع اٌؼذِ
ِشؽٍخ  خلايٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٌٍششوخ ِؼٕٛٞ 

 .اٌزذ٘ٛس

 



 انخحهيم الاضافي:: 3-7
ٌذٚسس ك١خس حٌششوش ٚحؿشحء طل١ًٍ حٌؼ٩لش ح٤عخع١ش فٟ ٠ٙذف حٌزخكغ فٟ ٘زح حٌـضء ِٓ حٌذسحعش حٌٝ طمغ١ُ ػ١ٕش حٌذسحعش ٚفمخً ٌٍّشحكً حٌّخظٍفش 

 ( حٌظخٌٟ:02( ، ٚلذ أعفشص ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ ح٨كظخثٟ ػٓ حٌـذٚي سلُ )0ظً وً ِشكٍش ِٓ ٘زح حٌّشحكً ٚفمخً ٌّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٟ سلُ )

 (: ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاػبف12ٟعذٚي سلُ )

Variables 

Panel A: Intro 

Stage 

Panel B: Growth 

Stage 

Panel C: Mature 

Stage 

Panel D: Shake out 

Stage 

Panel E: Decline 

Stage 

β Coef. T-Static β Coef. T-Static β Coef. T-Static β Coef. T-Static β Coef. T-Static 

Cons. 0.153 1.223 0.221 1.207 0.134 1.185 0.160 1.055 0.127 0.952 

TP -0.089 -2.741 -0.114 -3.206 -0.122 -2.922 0.104 2.337 -0.088 -1.211 

BTD -0.070 -2.502 -0.114 -3.111 -0.110 -2.825 0.100 2.797 -0.091 -1.440 

Aggr_TP -0.085 -2.921 -0.115 -2.887 -0.097 -2.426 0.107 2.871 -0.075 -1.391 

Loss -0.074 -2.956 -0.083 -2.735 -0.080 -2.222 -0.075 2.290 -0.056 -1.332 

Lev 0.063 1.145 0.067 1.038 0.057 1.007 0.055 1.077 0.051 1.222 

Δ Non Cash% 0.074 0.945 0.082 1.064 0.083 1.197 0.081 1.056 0.078 1.104 

Δ IR% 0.092 1.203 0.083 1.045 0.115 1.174 0.106 1.087 0.094 0.966 

Δ NWC% 0.076 2.702 0.081 2.526 0.074 3.006 0.076 2.950 0.091 3.216 

Year & Industry Included Included Included Included Included 

N 48 50 67 37 34 

F-value 18.995 18.955 17.716 16.815 18.191 

Adj. R2 34.10% 38.20% 33.00% 36.10% 33.00% 



( ٠ظز١ٓ ؿٛدس حٌمٛس حٌظفغ١ش٠ش ٌٍّٕٛرؽ ك١غ 02ٚؽزمخً ٌٍٕظخثؾ حٌٛحسدس رخٌـذٚي سلُ )

ًٍ ِٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ، 22%، 22.02%، 22%، 22.0%، 22.02طزٍغ  % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ِٚشكٍش حٌّٕٛ، ِٚشكٍش حٌٕؼؾ، ِٚشكٍش حٌظزرزد، ِٚشكٍش حٌظذ٘ٛس، ٚ٘ٛ 

( ٌٍذسحعش 0حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌلخوّش حٌّٛؿٛدس رّٕٛرؽ حخظزخس حٌفشع ح٨كظخثٝ سلُ)

%، 22%، 22.0%، ٠22.0ّىٕٙخ طفغ١ش حٌظزخ٠ٓ حٌىٍٟ فٟ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش رٕغزش 

ًٍ ِٓ ِشكٍش حٌظمذ٠ُ، ِٚشكٍش حٌّٕٛ، ِٚشكٍش حٌٕؼؾ، %22، 22.0 % ػٍٝ حٌظٛحٌٟ ٌى

 حٌظزرزد، ِٚشكٍش حٌظذ٘ٛس.ِٚشكٍش 

٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel A)ٚثبٌٕظش اٌٝ ٔزبئظ اٌؼّٛد الأٚي 

ًٍ ِٓ ِؼذي  TP & BTD, Aggr_TPحٌّغظمٍش  حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

 β)حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

= -0.089, -0.070, -0.085; T = -2.741, -2.502, -2.921 > 2; Sig < 5%) ،

ًٍ ٚؿ١ّؼٙخ ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ  رذ٨ٌش و

ِٓ ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش خ٩ي ِشكٍش حٌظمذ٠ُ.  ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش

 β)حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

= -0.074, 0.076; T = -2.956, 2.702 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش

س ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخس

ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس 

اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ث١ٓ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِؼ٠ٕٛخ رزأوذ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، 

 .ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ خلاي ِشؽٍخ اٌزمذ٠ُ

٠ظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص  (Panel B)ٚف١ّب ٠زؼٍك ثٕزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٟٔ 

ًٍ ِٓ ِؼذي  TP & BTD, Aggr_TPحٌّغظمٍش  حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

 β)حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

= -0.114, -0.114, -0.115; T = -3.206, -3.111, 2.887 > 2; Sig < 5%) ،

ًٍ ٚؿ١ّؼٙخ ٠لًّ حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ  رذ٨ٌش و

ِٓ ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ 

طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش وّخ ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش خ٩ي ِشكٍش حٌّٕٛ. 

 β)حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

= -0.083, 0.081; T = -2.735, 2.526 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش

ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع 

٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح

اٌزخط١ؾ ِّبسعبد اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ رزأوذ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، 

 .اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ خلاي ِشؽٍخ إٌّٛ

١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص ٠ظز (Panel C)ٚف١ّب ٠زؼٍك ثٕزبئظ اٌؼّٛد اٌضبٌش 

ًٍ ِٓ ِؼذي  TP & BTD, Aggr_TPحٌّغظمٍش  حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

 β)حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

= -0.122, -0.110, -0.097; T = -2.922, -2.825, -2.426 > 2; Sig < 5%) ،

ًٍ ً حشخسس عخٌزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٚؿ١ّؼٙخ ٠لّ رذ٨ٌش و



ِٓ ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش ٠ئدٞ حٌٝ أخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش خ٩ي ِشكٍش حٌٕؼؾ. 

 β)حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

= -0.083, 0.081; T = -2.735, 2.526 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش

ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع 

ٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظ

اٌزخط١ؾ ِّبسعبد اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ث١ٓ  ِؼ٠ٕٛخ رزأوذِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، 

 .اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ خلاي ِشؽٍخ إٌؼظ

ظز١ٓ ٌٍزخكغ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص ٠ (Panel D)ٚػٍٝ ِغزٜٛ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌشاثغ 

ًٍ ِٓ ِؼذي  TP & BTD, Aggr_TPحٌّغظمٍش  حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

 β)حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

= 0.104, 0.100, 0.107; T = 2.337, 2.797, 2.871 > 2; Sig < 5%) ، ٚؿ١ّؼٙخ

ًٍ ِٓ سس ِٛؿزش، ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ٠لًّ حشخ رذ٨ٌش و

ِؼذي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ٠ئدٞ 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش خ٩ي ِشكٍش حٌظزرزد. 

 ,β = -0.075)ٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ حٌلخوّش حٌخخطش رّئشش ح

0.076; T = -2.290, 2.950 > 2; Sig < 5%)  ٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش

حشخسس ِٛؿزش، ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ 

خي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّ

اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِّبسعبد اٌؼلالخ اٌطشد٠خ ث١ٓ  ِؼ٠ٕٛخ رزأوذح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. ٚرخٌظخٌٟ، 

 .ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ خلاي ِشؽٍخ اٌززثزة

ػذَ ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش  (Panel E)ٚأخ١شاً، رإوذ ٔزبئظ اٌؼّٛد اٌخبِظ 

TP & BTD, Aggr_TP  ِؼذي حٌؼش٠زش ِٓ ًٍ حٌخخطش رخٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ رذ٨ٌش و

- = β)حٌفؼخي، ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ك١غ أْ 

0.088, -0.091, -0.075; T = -1.211, -1.440, -1.391 < 2; Sig > 10%) ، ٛ٘

ًٍ ِٓ ِؼذِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ  ي حٌؼش٠زش حٌفؼخي، رذ٨ٌش و

ِٚئشش حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش، ٚٔغزش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ حٌظؼغفٟ ٌٓ ٠ئػش طّخِخً ػٍٝ ِغظٜٛ 

وّخ طز١ٓ أ٠ؼخً ِؼ٠ٕٛش حٌّظغ١شحص حٌلخوّش حٌخخطش ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٟ ظً ِشكٍش حٌظذ٘ٛس. 

- = β = -0.056, 0.091; T)رّئشش حٌخغخسس، ٚٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ ك١غ أْ 

2.332, 3.216 > 2; Sig < 5%)  ،٠ٚلًّ ح٤ٚي حشخسس عخٌزش، ٚح٤خ١ش حشخسس ِٛؿزش

ٚ٘ٛ ِخ ٠ش١ش حٌٝ أْ ص٠خدس ِئشش حٌخغخسس ٠ئدٞ حٌٝ حٔخفخع ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، 

ر١ّٕخ ص٠خدس ٔغزش حٌظغ١ش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ طئدٞ حٌٝ ص٠خدس ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش. 

اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ ِٚغزٜٛ ِّبسعبد ذَ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رزأوذ ػٚرخٌظخٌٟ، 

 .ِشؽٍخ اٌزذ٘ٛس خلايالاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ 

ٚثٕبء ػٍٝ ِب ٚسد ثٕزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاػبفٟ ٠زج١ٓ ٌٍجبؽش ارفبق إٌزبئظ اٌشئ١غ١خ ِغ 

ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاػبفٟ ٌٍذساعخ، ِٚٓ صُ طؾخ ٔزبئظ اخزجبساد اٌفشٚع الاؽظبئ١خ 

 ٌٍذساعخ.
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ِٚتتتٓ ختتتلاي ئعتتتزؼشاع اٌجؾتتتش ثشتتتم١ٗ إٌظتتتشٜ ٚاٌزطج١متتتٝ ، رٛطتتتً اٌجبؽتتتش اٌتتتٝ 

 ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ أّ٘ٙب:

ػُ ِٓ حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، ك١غ ٠ّؼً حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ أحٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ أشًّ ٚ -

خفغ ح٤ػزخء اكذٜ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ، ك١غ ٠غؼٝ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌٝ 

حٌؼش٠ز١ش أٚ ل١ّظٙخ حٌلخ١ٌش ِٓ خ٩ي : حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ، حٌظؤؿ١ً حٌؼش٠زٝ ، ادحسس 

 حٌفشٚق حٌؼش٠ز١ش.

اْ اطزخع أ٠خً ِٓ اعظشحط١ـ١خص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٠ظٛلف ػٍٝ حٌظشش٠غ حٌؼش٠زٝ حٌزٜ  -

 ٠لىُ أٔشطش حٌششوش ، ٚلذسس حٌششوش ػٍٝ حٌٛطٛي حٌٝ ِغظٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ ٘زح حٌظخط١ؾ

ٚطذ١ٔش طىٍفش  ،رّخ ٠لمك ٌٙخ ٚفٛسحص ػش٠ز١ش طمًٍ ِٓ ِغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٗ

 ح٦كظفخظ رٙخ حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ .

٠ئدٜ اخظ٩ف أدحء حٌششوش ٚأ٘ذحفٙخ خ٩ي ِشحكً دٚسس ك١خطٙخ حٌٝ اخظ٩ف ِغظٜٛ  -

حٌزٜ ٠ٕؼىظ ػٍٝ حٌّغظٜٛ حٌزٜ ٠ـذ ، ح٤ِش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚحعظشحط١ـ١خطٗ

 رٗ ِٓ حٌٕمذ٠ش. ح٦كظفخظ

حٌٕمذ٠ش عٛحء حٌظشغ١ٍ١ش أٚ ح٦عظؼّخس٠ش أٚ حٌظ١ٍ٠ّٛش ػزش ِشحكً حٌظذفمخص اْ اخظ٩ف ّٔؾ  -

 دٚسس ك١خس حٌششوش ٠ئػش ػٍٝ ل١ّش ِٚغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌٛحؿذ ح٦كظفخظ رٙخ.

كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٌٚىٓ طخظٍف لٛس ٦ػٍٝ ِغظٜٛ ح ِؼ٠ٕٛخً   طؤػ١شحً ٠ئػش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ  -

 شٙخ حٌششوش ِٓ دٚسس ك١خطٙخ.١خظ٩ف حٌّشكٍش حٌظٝ طؼبر ِٗٓ ػذِ ػ١شحٌظؤ٘زح 

ح٨كظفخظ ِغظٜٛ ٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ػٍٝ ٌّّخسعخص حِؼٕٛٞ ػىغٝ ٚؿٛد طؤػ١ش  -

 رخٌٕمذ٠ش.

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ ِّخسعخص  ٚؿٛد طؤػ١ش ػىغٝ ِؼٕٛٞ ٌٍؼ٩لش ر١ٓ -

مذ٠ُ ِٚشكٍش حٌّٕٛ ِٚشكٍش حٌٕؼؾ ، ك١غ ِّخسعش رخٌٕمذ٠ش ٌٍششوش فٝ وً ِٓ ِشكٍش حٌظ

ِٓ طخط١ؾ ػش٠زٝ  طّخسعِٗمخسٔش رّخ حٌششوخص ٌٍظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌفؼخي طىْٛ أوؼش 

 طؼغفٝ .

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ ِّخسعخص ٚؿٛد طؤػ١ش ؽشدٜ ِؼٕٛٞ ٌٍؼ٩لش ر١ٓ  -

سعخص حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٚرٌه ٔظشحً ٌض٠خدس ِّخ رخٌٕمذ٠ش ٌٍششوش فٝ ِشكٍش حٌظزرزد .

٠ظشطذ ػ١ٍٗ اوظشخف ٘زٖ حٌّّخسعخص ، ٚعذحد ِخ طُ طلم١مٗ ِٓ لذ حٌظؼغفٝ ح٤ِش حٌزٜ 

 ٚفٛسحص ػش٠ز١ش رخ٦ػخفش حٌٝ حٌفٛحثذ ٚحٌغشحِخص .

حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ِٚغظٜٛ ح٨كظفخظ ِّخسعخص ػذَ ٚؿٛد طؤػ١ش ِؼٕٛٞ ٌٍؼ٩لش ر١ٓ  -

فٝ ِّخسعخص حٌظخط١ؾ ه ٔظشحً ٌٍؼشٛحث١ش ٚرٌ رخٌٕمذ٠ش ٌٍششوش فٝ ِشكٍش حٌظذ٘ٛس.

 حٌؼش٠زٝ، ٚطغٍذ فٛحثذ حٌزمخء ػٍٝ ِخخؽش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ .

ػٍٝ ِغظٜٛ ح٨كظفخظ وّظغ١ش ػخرؾ ٚؿٛد طؤػ١ش ػىغٝ ِؼٕٜٛ ٌّئشش حٌخغخسس  -

 .رخٌٕمذ٠ش

ػٍٝ وّظغ١ش ػخرؾ  حٌؼخًِ سأط حٌّخيفٝ ٚؿٛد طؤػ١ش ؽشدٜ ِؼٕٜٛ ٌٕغزش حٌظغ١ش   -

 ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.ِغظٜٛ 



 انخىصياث :  4/2
 ٠ٛطٝ اٌجبؽش ثّب ٠ٍٝ : ،ئعزٕبداً اٌٝ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌزٝ رُ اٌزٛطً ئ١ٌٙب

ٔشش ػمخفش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٟ ر١ٓ حٌّغج١ٌٛٓ ػٓ حٌلغخرخص، ٨ ع١ّخ حٌّغج١ٌٛٓ   -

ػٓ اػذحد ح٦لشحسحص حٌؼش٠زش، ٧ٌعظفخدس ِٓ حٌٛفٛسحص حٌؼش٠ز١ش ، ٚحٌٛطٛي 

 رخٌؼذء حٌؼش٠زٝ حٌٝ ألً ِخ ٠ّىٓ دْٚ ِخخٌفش ٌٍمٛح١ٔٓ حٌؼش٠ز١ش..

شكٍش ِٓ ِشحكً دٚسس ٌذٜ حٌششوش فٟ وً ِ حٌّلظفع رٙخح٨دحسس حٌـ١ذس ٌٍٕمذ٠ش  -

ك١خطٙخ، رشىً ٠لمك حٌظٛحصْ ر١ٓ ػشٚسس ٚؿٛد لذس ِؼ١ٓ ِٓ حٌٕمذ٠ش، ٌظغط١ش 

ح٨ٌظضحِخص لظ١شس ح٤ؿً ٚحٌطخسثش، ٚػذَ طلًّ حٌششوش ٌظىٍفش ٔمض حٌٕمذ٠ش أٚ 

 ص٠خدطٙخ. ِغ ػشٚسس حٌظؤو١ذ ػٍٝ ٚؿٛد ٘زح حٌظٛحصْ.

خٌزٛسطش حٌّظش٠ش ٔظش٠ش طزٕٝ حٌششوخص حٌّغـٍش ٚحٌّظذحٚي أٚسحلٙخ حٌّخ١ٌش ر -

أطلخد حٌّظخٌق رذ٨ً ِٓ ٔظش٠ش حٌٛوخٌش ، ح٤ِش حٌزٜ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ طخط١ؾ 

ػش٠زٝ فؼخي رؼ١ذحً ػٓ حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌظؼغفٝ ، ٌٛػٛف حٌؼ٩لش ر١ٓ 

 حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ حٌفؼخي ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش.

ق وخفش أطلخد ا٠ـخد سغزٗ كم١م١ش ٌذٜ ادحسس حٌششوخص  ٌظغ١ٍذ ِٕخفغ كمٛ -

حٌّظخٌق ػٍٝ ِٕخفؼُٙ حٌشخظ١ش، ٌٍٛطٛي رّغظٜٛ حٌٕمذ٠ش حٌّلظفع رٙخ حٌٝ 

حٌّغظٜٛ ح٤ِؼً ٌٙخ، ٚرٌه ِٓ خ٩ي حٌظشو١ض ػٍٝ حٌـٛحٔذ حٌغٍٛو١ش ٌذٜ حٌٕظخَ 

 ٨ ِـشد ح٦ػظزخسحص حٌف١ٕش ٌٙزح حٌٕظخَ.

ِغ ػٕذ ِّخسعش حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٠ـذ اخظ١خس ح٦عظشحط١ـ١خص حٌظٝ طظٕخعذ  -

حٌّشكٍش حٌظٝ طؼ١شٙخ حٌششوش ِٓ دٚسس ك١خطٙخ، كظٝ ٠ّىٓ حٌٛطٛي حٌٝ ألظٝ 

ٚفٛسحص ػش٠ز١ش ِّىٕش طٕؼىظ ػٍٝ ِغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش، ٚطظً رظىٍفظٗ حٌٝ 

 ألً طىٍفش ِّىٕش.

 : انذراستمراخع 
 العربية:مراجع باللغة  أولًا:

(،" أػش خظخثض ِـٍظ ح٦دحسس ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ 0202) ،أرٛ حٌش٠ش، خخٌذ حٌغؼ١ذ (0)

حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٚح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش دسحعش ططز١م١ٗ ػٍٝ حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش حٌّم١ذس 

، 00، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش ؽٕطخ، َِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ "،رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش

 .202: 222،  2ع 

(،" ل١خط أػش حٌظلفع حٌّلخعزٟ ػٍٝ 0202طخِش ٠ٛعف ػزذ حٌؼض٠ض ػٍٟ،) ،حٌـٕذٞ (0)

دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ –ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٟ ظً حٌذٚس حٌّؼذي ١ٌٙىً حٌٍّى١ش

اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد  "،حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش حٌّم١ذس رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش

 .0222: 0222،  0، ع 2و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش د١ِخؽ، َ ٚاٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ،

(، أػش ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ػٍٝ حٌم١ّش حٌغٛل١ش ٌٍششوخص 0202حٌغّخس، ِلّذ ِٕزس، ) (2)

ِغٍخ "، )دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ حٌششوخص حٌظٕخػ١ش حٌّذسؿش فٟ رٛسطش فٍغط١ٓ"

 .002: 020،  0، ع 20، غضس، َاٌغبِؼخ الإعلا١ِخ ٌٍذساعبد الالزظبد٠خ ٚالإداس٠خ 

(،" نذور انمعذل نهيكم انمهكيخ في انعلاقخ ثيه 0202)، عخٌُ حٌٕغٛس، ١ٌخْ ِلّذ خ١ش (2)

مستىي الاحتفبظ ثبنىقذيخ وقيمخ انشزكخ: دراسخ ميذاويخ عهً انشزكبد انصىبعيخ 

https://0810gsx91-1105-y-https-search-mandumah-com.mplbci.ekb.eg/Author/Home?author=%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B3%D9%88%D8%B1%D8%8C+%D9%84%D9%8A%D8%A7%D9%86+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%AE%D9%8A%D8%B1+%D8%B3%D8%A7%D9%84%D9%85


، كهيخ انذراسبد  رسالة ماجستير غير منشورةوانخذميخ انمذرجخ في ثىرصخ عمبن" 

 انعهيب، جبمعخ انجهقبء انتطجيقيخ، الأردن.

أػش دٚسس ك١خس حٌششکش ػٍٝ طفغ١ش  "،(0200) ،طخرش كّٛدٖ حٌغ١ذ ِلّذ ، كّٛدس (2)

دسحعش  -حٌؼ٩لش ر١ٓ ِّخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٝ ٩ِٚثّش ل١ّش حٌّؼٍِٛخص حٌّلخعز١ش

، ع 22، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش حٌّٕٛف١ش، َاٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾٛس اٌزغبس٠خ"،  ططز١م١ش

2  ،2 :20. 

أثيز أغزاض أستخذاو انمشتقبد انمبنيخ عهً (،" ت0202، )خٛسش١ذ، ِلّٛد ِلّذ (2)

و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش ِغٍخ اٌذساعبد اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ، "، حٌؼش٠زٝ" مستىي انتجىت

 .002: 022،  0، ع 20رٕٝ ع٠ٛف، َ

( ،" أػش ١٘ىً حٌٍّى١ش وؤكذ ِزخدة حٌلٛوّش ػٍٟ 0202عش٠غ ، كّخدس ك١ٓ كغٓ ، ) (2)

سعبٌخ ِبعغز١ش غ١ش ِّخسعخص حٌظخط١ؾ ٚحٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ : دسحعش ططز١م١ش ،" 

 ، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش رٕٟ ع٠ٛف .  ِٕشٛسح

حٌغ١ذ ؿّخي  ,ػٍٟ&عّؼخْ، أكّذ ِلّذ شخوش كغٓ& كّخد، ١٘خَ فىشٞ أكّذ أكّذ  (2)

(،" طٛط١ف حٌّظغ١شحص حٌٛع١طش ٚحٌّٕظّش ٨عظـخرش ل١ّش حٌششوش 0202ّذ، )ِل

ٌّّخسعخص حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ً٘ ٠ظزخ٠ٓ حٌظل١ًٍ ػزش ِشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش؟ )ِٕٙؾ 

ِغٍخ الإعىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ، اِزش٠مٟ ػٍٝ حٌششوخص حٌّغخّ٘ش حٌّظش٠ش( "، 

 .222: 222،  0 ، ع2و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش ح٦عىٕذس٠ش، َ

(،" أػش لخر١ٍش حٌظمخس٠ش حٌّخ١ٌش ٌٍمشحءس 0200ؽٍخخْ، حٌغ١ذس ِخظخس ػزذ حٌغٕٟ، ) (2)

ِٚشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش ػٍٝ أطؼخد حٌّشحؿؼش دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ حٌششوخص غ١ش 

و١ٍش ِغٍخ الإعىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ،  حٌّخ١ٌش حٌّم١ذس رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش"،

 .202: 220،  2، ع 2ح٦عىٕذس٠ش، َحٌظـخسس ، ؿخِؼش 

(،" أػش حٌظـٕذ حٌؼش٠زٟ ػٍٟ ل١ّش 0202،)حٌشكّٓ، ١ٌٚذ ِلّذ ِلّذ حٌغ١ذ ػزذ (02)

ِغٍخ  دسحعش اخظزخس٠ش"،-ِٚغظٜٛ ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٝ حٌششوخص حٌّغخّ٘ش حٌّظش٠ش

 .020: 002،  0، ع 0و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش رٕٙخ، َاٌذساعبد ٚاٌجؾٛس اٌزغبس٠خ، 

أثز انتخطيط انضزيجي عهً قيمخ انشزكخ في  ،"(0202)ػزذحٌزخلٟ، كغ١ٓ ع١ذ كغٓ ، (00)

، و١ٍش حٌظـخسس ، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾٛس اٌزغبس٠خ"،  دراسخ تطجيقيخ-انجيئخ انمصزيخ 

 .022: 002،  0، ع 22ؿخِؼش حٌّٕٛف١ش، َ

 "انمسئىنيخ( ،0202ػّشٚ ، أِخٔٝ حٌغ١ذ & لخعُ ، ع١ّش لخعُ ِلّذ لخعُ ،) (00)

رخٌٕمذ٠ش "،  حٌؼش٠زٟ ٚح٨كظفخظ حٌظـٕذ ر١ٓ حٌؼ٩لش ػٍٝ ٚأػش٘خ ٌٍششوخص ح٨ؿظّخػ١ش

،  2، ع 5، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش دِٕٙٛس ، َ اٌذساعبد اٌزغبس٠خ ٚالإداس٠خ ِغٍخ

022 :052 

طؤػ١ش خطش حٌظؼؼش حٌّخٌٟ ػٍٟ ِغظٛٞ  "(،0202أ٠ّٓ ػٛع صوٟ، )،  ػٛع (02)

ح٦كظفخظ رخٌٕمذ٠ش فٟ ظً حٌذٚس حٌّؼذي ٌّشحكً دٚسس ك١خس حٌششوش: دسحعش ططز١م١ش ػٍٟ 

، و١ٍش حٌظـخسس ، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ"، "حٌششوخص حٌّم١ذس رخٌزٛسطش حٌّظش٠ش

 .222: 222،  0، ع 00ؿخِؼش ؽٕطخ، َ

(،"ِفخ١ُ٘ ِٚزخدة حٌظخط١ؾ حٌؼش٠زٝ ٌخذِش 0202ِلّذ ، عؼ١ذ ػزذ حٌّٕؼُ ،) (02)

اٌّإرّش اٌؼش٠جٝ اٌغبدط ػشش : الأصِبد ٚاٌظؼٛثبد اٌزطج١م١خ حٌّغظؼّش٠ٓ"، 

 ،ّخ١ٌش حٌؼخِش ٚحٌؼشحثذ ، حٌمخ٘شسحٌـّؼ١ش حٌّظش٠ش ٌٍ – ٌٍزشش٠ؼبد اٌؼش٠ج١خ اٌؾذ٠ضخ

 0حٌّـٍذ 

https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%AD%D9%85%D9%86%D8%8C+%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%AF


،" تأثيز انتفبعم ثيه الآنيبد انذاخهيخ نحىکمخ (0222) ،كخِذ ِلّذ، كغٕخء ػط١ٗ (02)

: دراسخ تطجيقيخ عهً حٌّٕشؤسانشزکبد ومستىي انتخطيط انضزيجي عهً قيمخ 

،انشزکبد انمقيذح ثبنجىرصخ انمصزيخ
 

، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ

 .222: 022،  0، ع 2ؽٕطخ، َ

ح٤ػش حٌّؼذي ٌّشحكً دٚسس ك١خس (،" 0202ِلّذ ِلّذ ِلّذ حرشح١ُ٘، )، ِٕذٚس (02)

حٌششوش ػٍٝ حٌؼ٩لش ر١ٓ ح٨عظشحط١ـ١خص حٌظٕخفغ١ش ٚحعظذحِش ح٤دحء حٌّخٌٟ: دسحعش 

،ططز١م١ش ػٍٝ حٌششوخص حٌظٕخػ١ش حٌّم١ذس رزٛسطش ح٤ٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظش٠ش"
 

ِغٍخ 

 .202: 022،  2، ع 02، و١ٍش حٌظـخسس ، ؿخِؼش ؽٕطخ، َاٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ

(،" أػش ِغظٜٛ ح٨كظفخظ رخٌٕمذ٠ش ٚطشوض حٌٍّى١ش 0202خصَ ِلفٛظ ِلّذ، )ك ٠ٛٔـٟ، (02)

ػٍٝ وفخءس ح٨عظؼّخس دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش حٌّم١ذس رخٌزٛسطش 

: 022،  0، ع 2َاٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد ٚاٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ، "، حٌّظش٠ش

022. 
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