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 ٍِخص

 عىععح العىذّش الرنذْىزُ  يىَاخرثىاس ًذؽيْىأ رشىش ذيذف ىزه الذساعح إلىَ 

ؼعى  خغىا ش اظىعؽلا  قْعىح الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ًكىأ  ىن  ذم  تْنالعلاقح 

 ىذم ، تاٗظايح إلَ اخرثاس ًذؽيْأ رشش  اٗ رشاف تريك الخغا ش الشيشج ًذٌقْد

 الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ  يىىَ إدال العىىالِ العغىىر ثيِ

 تالثٌسصح العصشّح. EGX 100 ليششكاخ العذسظح تعؤشش

  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  تْن  ًظٌد  لاقح ظٌىشّحالذساعح إلَ  ذٌصيد ً

،  ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ًذٌقْد اٗ رشاف تريك الخغا شًكأ  ن 

رن عععح العذّش الرنذْزُ ذؤشش تصٌسج ظٌىشّح  يَ  ذٌصيد الذساعح إلًَكزلك 

،  ع  ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشجالعلاقح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ً 

ّح  يَ العلاقح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح  ذم ذأشْش عععح العذّش الرنذْزُ تصٌسج ظٌىش

ذٌصيد إ عا  ً ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج ، ًتاٗظايح لعا عثق 

تْن كأ  ن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح  الذساعح إلَ ًظٌد  لاقح ظٌىشّح

 ليششكاخ. العذّش الرنذْزُ ً إدال العالِ العغر ثيِ

( ًالععْىىاس 31ذعىىذّأ  عْىىاس العؽاعىىثح العصىىشُ    تعىىشًسج الذساعىىح  ًرًصىىد

إصٌ  ليؽذ  ىن ذىذخأ  ىذّشُ  قْعح ( الصادس تعنٌان اظعؽلا 36الذًلِ الع اتأ لو سق   
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الششكاخ ليرأشْش يِ ذؽذّذ ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ،  ع ظشًسج قْىام الشىشكاخ 

 الرنذْزُ رً الغععح العْذج . الرِ لذّيا خغا ش انخذاض يِ قْعح الشيشج ترعْْن العذّش 

 اٌىٍّبد اٌّفزبح١خ :

رٛل١ددذ وأٚ حدددُ اغددبضش اضددّحلاي ل١ّددخ اٌشددٙشح   عددذَ اٌزأوددذ فددٟ ث١ئددخ الأعّددبي   

  الأداء اٌّبٌٟ    عّعخ  اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ احزّب١ٌخ( الاعزشاف ثبضّحلاي ل١ّخ اٌشٙشح

 اٌّغزمجٍٟ ٌٍششوخ.

The Impact of Environmental Uncertainty on 

Goodwill Impairment and on Firm’s Future 

Performance, and The Role of Chief Executive 

Officer  (CEO) Reputation:  An Applied Study 

Abstract 

This study aims to test and analyze the impact of the 

CEO’s reputation on the relationship between Environmental 

Uncertainty and each of the magnitude of goodwill impairment 

losses and the timing of recognition of those losses, in addition to 

testing and analyzing the impact of Environmental Uncertainty 

and the CEO’s reputation on the Firm’s Future Performance of 

companies listed in the index EGX 100 on the Egyptian Stock 

Exchange   

The study found that there is a significant correlation 

between Environmental Uncertainty and each of the magnitude 

of goodwill impairment losses and the timing of recognition of 

those losses, in addition to that the CEO’s reputation 

significantly affects the relationship between Environmental 
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Uncertainty and the magnitude of goodwill impairment losses, 

while the CEO's reputation does not significantly affect the 

relationship between environmental uncertainty and the timing of 

recognition of goodwill impairment. 

Besides, the study found there is a significant correlation 

between each of the Environmental Uncertainty, CEO's 

reputation and Firm’s Future Performance. 

The study recommended the necessity of amending the 

Egyptian Accounting Standard (31) and the corresponding 

international standard No. (36) Issued under the title Impairment 

of Assets to limit the intervention of company managers to 

influence the determination of the magnitude of goodwill 

impairment losses, with the need for companies with goodwill 

impairment losses to hire a reputable CEO. 

Keywords: 

Environmental Uncertainty, the Magnitude of Goodwill 

Impairment Losses, Timing (The Likelihood) of recognition of 

Goodwill Impairments, CEO’s Reputation, Firm’s Future 

Performance. 

 الإطبس اٌعبَ ٌٍذساعخ -1

 ِمذِخ : 1/1 

انرششخ يِ آًنح إخْشج  عيْاخ انذ اض الششكاخ لركٌّن كْاناخ اقرصادّح كثْشج 

ًّنرط  ن ىزا الرععْع ظيٌس  Business Combinations، ًرصثػ ىناك ذععْع لٖ عا  

تنذ  ن تنٌد الاصٌ  غْش العيعٌعح ّظيش ت ا عح العشكض العالِ العٌؼذج ليششكح الع رنْح 

الشيشج ، يعن رؼذ إصٌ  اليا ح ليششكح ؼْس ذعرثش الشيشج  ، Goodwillالشيشج   ّغعَ
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لركٌّن ذصٌساخ  ناعثح تشأن إصٌ  غْش العيعٌعح   عيٌ اخ ّغرخشض العغرصعشًن

الرذي اخ الن ذّح العغر ثيْح ، إستاغ ًليششكح ، كعا ذؽرٌُ الشيشج رّعًا  يَ  عيٌ اخ ؼٌ  

ستؽْح الششكح العغر ثيْح ْح  نذ ذ ْْ   عا ّععأ ذ ْْ  الشيشج رؼذ العذخلاخ الش ْغ

(Alshehabi ,Ahmad et al. , June 2021;Johnston ,J. A. et al., 2018) ، كعا 

الشيشج  ا أ  ؤشش يِ ردال ًقْعح الششكح ًتصذح خاصح يِ الششكاخ كثْشج الؽع  ؼْس  إن

دساعح ، ًىزا  ا ذٌصيد لو ذيك الششكاخ  ًقْعح رن الشيشج ليا ذأشْش اّعاتِ  يَ ردال

(Alshehabi ,Ahmad et al. , June 2021;Satt ,H. & Chetioui, Y.,2017). 

خلا   Impairmentًقذ ّؽذز ليشيشج انخذاض رً اظعؽلا  يِ ال ْعح 

العالْح ، يئرا ؼذز ىزا الانخذاض رً الاظعؽلا  ّعة الا رشاف تيزا الانخذاض  الذرشج

تعنٌان   2219الصادس عنح  31ب(  ن  عْاس العؽاعثح العصشُ سق  12ذطثْ اً ليذ شج  

 عْاس العؽاعثح  - العصشّح العؽاعثح  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْشإصٌ   قْعح اظعؽلا 

 .( 2222إصٌ  ، ٌّنْح  قْعح لا ( اظعؽ31العصشُ سق   

قْعح الشيشج رً اظعؽلا  انخذاض ًذعرثش خغاسج الاظعؽلا  الناذعح  ن   

س ْغْاً ٕدال الششكح العغر ثيِ الناظ   ن الذشأ يِ ذؽ ْق الذٌا ذ ىا اً ً ؤششًا 

 .(Johnston ,J. A. et al., 2018)العرٌقعح لععيْاخ الاعرؽٌار الغات ح

ًخغاسج الاظعؽلا  الناذعح  ن ذعرثش الععالعح العؽاعثْح ليشيشج كزلك 

تالغ إىعْح ، ٕنيا ذٌيش  عالًا ًاععًا لر ذّش  اً ر شانخذاض رً اظعؽلا  قْعريا 

 & .Ferramosca, S)اٗداسج ،  عا قذ ّؤدُ إلَ ذيذّذ  صذاقْح الر اسّش العالْح

Allegrini, M. ,March 2021)  31العؽاعثح العصشُ سق  ، يٌي اً لععْاس 

 الٌقا ع العصشّح ،   IAS 36ًالععْاس الذًلِ الع اتأ لو  2219الصادس عنح  

 قْعح ( اظعؽلا 31 عْاس العؽاعثح العصشُ سق    - العصشّح العؽاعثح  عاّْش

 ,International Accounting Standard 36)( ،  2222إصٌ  ، ٌّنْح 

شيشج  ن ال ْعح الذيرشّح الرِ ذضّذ  ن العثيغ اظعؽلا  ال ، ذنشأ خغاسج (2004

الرِ ذنرعِ إلْيا  Cash-Generating Unit الن ذ  ذٌلْذ ال اتأ للاعرشداد لٌؼذج

ُ ن ذ ذذيقليا   ععٌ ح  ن إصٌ   ؼْس ذعرثش الشيشج ظضل  ن رصغش الشيشج
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إصٌ    ن غْشىا  ن الذاخأ الن ذُ الرذيق  ن جكثْش تصٌسج  نذصيح ًذكٌن داخأ

رخذْط ال ْعح الذيرشّح رًلاً تإصٌ  (، ً ّر  ذٌصّع ذيك الخغاسج   ععٌ اخ رً

ليشيشج العشذثطح تيا ، ر ا خغاسج انخذاض ال ْعح العرث ْح يْر  ذٌصّعيا تالرناعة  ع 

 ًؼذج رصأ يِ لكأ الذيرشّح  يَ ال ْعح اتنالً  الن ذ ذٌلْذ تاقِ إصٌ  إخشٍ لٌؼذج

 يِ الشيشج قْعح انخذاض  ن الناذعح الخغاسج الن ذ ، ًلا ّغُعػ تعكظ ذٌلْذانراض رً 

 (Ferramosca, S. & Allegrini, M. ,March 2021) .ذالْح يرشج

رن الععالعح العؽاعثْح لخغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج تاٗشاسج ً ن العذّش 

قذس كثْش  ن الر ذّش  ن ظانة إداسج الششكح ّرطية ذكيذح ً ذرععن العشاس إلْيا 

، ؼْس  (Kabir ,H. et al. ,2020)ًقراً ًظيذاً كثْشاً ، ًرلك  ا رشاسخ لو دساعح 

ّرععن ؼغاب ال ْعح الاعرشدادّح لعععٌ ح إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج ذؽذّذ 

ركثش ،  رّيعا ح لٖصأ لاخرْاسالاعرخذا ْ ال ْعو ال ْعح العادلح لٖصأ ًكزلك ذ ذّش

 العرٌقع العغر ثيْح الن ذّح ليرذي اخ الؽالْح ال ْعح إلَ  الاعرخذا ْح ًذشْش ال ْعح

يِ  36ًالذًلِ سق   31 ن إصأ ًالرِ إشاس الععْاس العصشُ سق   ؼذًشيا

الذاخيح  العغر ثيْح الن ذّح ( إلَ قْام إداسج الششكح تر ذّش الرذي اخ33الذ شج  

ذ ذّشاخ  ذعصأ ريعأ ايرشاظاخ رعاط ًالخاسظح  ن اعرخذام إصأ ا رعاداً  يَ

  ٌظٌدج  يَ عركٌن الرِ الاقرصادّح الظشًف  ن ظانة إداسج الششكح لعععٌ ح

 عْاس  - العصشّح العؽاعثح العرث ِ.  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْش إصأ  عش  ذاس

( ،  2222صٌ  ، ٌّنْح إ قْعح ( اظعؽلا 31العؽاعثح العصشُ سق   

(International Accounting Standard 36, 2004) 

ش  ن ظانة إداسج الششكح ً ن العذّش تالزكش رن ًظٌد قذس كثْش  ن الر ذّ

ؤدُ إلَ ذذخأ  ذّشُ الششكاخ ليرأشْش يِ ذٌقْد الا رشاف ً  ذاس خغا ش ّعكن رن ّ

انخذاض قْعح  / رً ذ يْأ خغا شاظعؽلا  قْعح الشيشج ،  عا قذ ّرشذة  يْو ذأخْش ً 

الشيشج تذسظح رقأ  ن الؽ ْ ح ، ًتالرالِ لا ذعثش قْعح الخغا ش العذصػ  نيا يِ ىزه 

 الؽالح  ن الٌظع الؽ ْ ِ ليششكح.
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كأ إىعْح الغات ح لاظعؽلا  الشيشج ّرطية دساعح العؽذداخ رً العٌا أ الرىِ   

اظىىعؽلا  الشىىيشج  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح قىىذ ذىىؤشش يْيىىا ً ىىن رىىى  العٌا ىىأ العىىؤششج يىىِ 

ر عا  تزلك ذ ية ً ذم اعر شاس  ، ًّ صذEnvironmental Uncertainty إ عا 

العؤعغاخ نرْعح الرغْْش رً الرثاّن يِ الثْ ح الخاسظْح ليعؤعغح ، ًالرِ ذركىٌن رعاعًىا 

 ىذم ً ّىؤدُ  الععالْىح ، الؽكٌ ْح ًالن اتاخ ًال ٌانْن  ن الععلال ًالعنايغْن ًاليٌا ػ

الرثاّن يِ نعٌ إّىشاداخ الشىشكح ًنرىا ط ر عاليىا ً صىعٌتح  إلَالرأكذ يِ تْ ح إ عا  

الرنثىىىؤ  تغىىىيٌك العنايغىىىْن ، ًالر ىىىادم الركنٌلىىىٌظِ الغىىىشّع الخىىىا  تأعىىىيٌب ذصىىىنْع 

 ,Syarendra, J. D. & Kristanto, A. B. , 2020 ; Laksono1)العنرعىاخ، 

D. G. D. & Firmansyah, A. , 2020; Ratu, M. K. & Siregar S. V. 

,2018; Johnston ,J. A. et al. ,2018;Huang, H.  et al. , 2017; 

Samsami , Fardis et al. , 2015) 

كأ  ا عثق ّعصأ ذؽذّاخ ذٌاظو العؤعغاخ العخريذح يِ دنْا إ عا  ، ي ذ 

ٕ عا  إلَ قشاساخ اعرصعاسّح ذؤدُ الثْ ح العر يثح الناذعح  ن صّادج  ذم الرأكذ يِ تْ ح ا

 ذرعيق الذ ط ًالاعرؽٌار( عْ ح ًغْش عيْعح نرْعح قْام إداسج الششكاخ تععأ ذنثؤاخ 

غْش دقْ ح ليرذي اخ الن ذّح ًإستاغ العغر ثيْح ًقذ ّر  ذعذّييا ركصش  ن  شج ، ً ن ش  قذ 

رً د ط تأكثش  ن قْعريا الؽ ْ ْح ،  عا ّنعكظ  ذععْع ذظيش الشيشج الناذعح  ن  عيْح

قْعح الشيشج ًكزلك رً اظعؽلا  يْعا تعذ  يَ صّادج اؼرعالْح الا رشاف تانخذاض 

 (Johnston ,J. A. et al. ,2018 )ظعؽلا  رلك الاصّادج ؼع  خغا ش 

اؼرعالْىح  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ًكأ  ن ًنظشاً ٕىعْح ذناً  العلاقح تْن   

رً ذٌقْىىد الا رىىشاف تانخذىىاض رً اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ًكىىزلك ؼعىى  خغىىا ش رلىىك 

لىح رً العرذا يىح الاظعؽلا   ذل  Moderator ، يعن العشًسُ دساعح العرغْىشاخ العُعد

Variables  الرِ قذ ذؤشش  يَ ذيىك العلاقىح ًرلىك ؼرىَ ّعكىن الؽصىٌ   يىَ صىٌسج

ً ؼعىى  خغىىا ش  كىىأ  ىىن ذٌقْىىد الا رىىشاف ِالعرغْىىشاخ العىىؤششج يىى ركا يىىح لطثْعىىح 

لىىح الرىىِ قىىذ ذكىىٌن  ىىؤششج اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ذل عىىععح  ، ً ىىن رىىى  العرغْىىشاخ العُعد

 ، ؼْىسChief Executive Officer (CEO) Reputation   العىذّش الرنذْىزُ
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عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ  نصىىشاً ىا ىىاً يىىِ  عيْىىاخ صىىنع ال ىىشاساخ ًالنرىىا ط ذعرثىىش 

 ععىىٌا الصىىىٌس الذا عىىح الرىىىِ ّشىىىكييا  عىىععح العىىىذّش الرنذْىىىزُذعنىىىِ  ًتالشىىشكاخ ، 

الششكح تنالً  يَ ردال ىىزا العىذّش ً صىذاقْرو ترصؽاب العصيؽح ذعاه العذّش الرنذْزُ 

ًّعكىىن النظىىش لغىىععح   (Conte, Francesca, 2018) ًظارتْرىىو ًنضاىرىىو ًقْعىىو

العىىىذّش الرنذْىىىزُ  ىىىن  نظىىىٌسّن   إً   نظىىىٌس ال ىىىذسج   يىىىاساخ ًكذىىىالاخ العىىىذّش 

الرنذْزُ يىِ ذؽ ْىق رىىذاف الشىشكح( ًالصىانِ  نظىٌس الصىٌسج الش ضّىح  قىٌج الرغطْىح 

 ,Conte, Francesca)اٗ لا ْىىىح يىىىِ ذكىىىٌّن سذعىىىال ذنذْىىىزّْن  شىىىيٌسّن( 

2018 ;Love et al.,2017) .  

 Moderator Variableكعرغْىش ذذىا يِ  عىععح العىذّش الرنذْىزًُقذ ذرغىثة   

اؼرعالْىح رً ذٌقْىد  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ًكىأ  ىن  يِ الرأشْش  يَ العلاقح تْن

 ، الا رشاف تانخذاض رً اظعؽلا  قْعح الشيشج ًكزلك ؼع  خغا ش رلك الاظعؽلا 

، كعىا رنىو قىذ ّغْىش العلاقىح   ىىزه ىزا العرغْش يِ صّادج رً خذط شىذج ذ ّرغثة ًظٌد ي

اؼرعالْىح  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ًكأ  ن  ح  تْنالعلاقح  غشدّح رً  كغْ  ن اذعاه

رً ذٌقْىىد الا رىىشاف تانخذىىاض رً اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ًكىىزلك ؼعىى  خغىىا ش رلىىك 

رنو رخثاس عيثْح ذعرثش تعصاتح  ؤشش ، ؼْس ّنظش لاظعؽلا  الشيشج  يَ  الاظعؽلا 

ً ن ش   ّكٌن لذٍ الششكاخ ؼىٌايض لعنىع رً  س ْغِ لانخذاض الشتؽْح يِ العغر ثأ ،

ذ يْأ خغا ش انخذاض قْعح الشيشج ، يئرا كان العذّش الرنذْزُ ّرعرع تغععح ظْذج   لذّىو 

خ ركصىش دقىح يئنو عٌف ّكىٌن لذّىو قىذسج  يىَ إ ىذاد ذنثىؤاشيشج ًقذسج إداسّح كثْشج ( 

، ًقذ ّععأ  يَ اّعاد الطشق الرِ ذععىأ  يىَ لعنىع رً ًاذخار قشاساخ تصٌسج ريعأ 

ً ىذم الرأكىذ العؽىْػ خاصح يىِ تْ ىح ذرغى  تالر يىة  ذ يْأ خغا ش انخذاض قْعح الشيشج

 (Huang, Qiubin et al., 2020;Sun ,Li ,2016)تيا

 Firm’s Futureإدال العىىالِ العغىىر ثيِ ليشىىشكح ً ىىن العىىذس تالىىزكش رن          

Performance  َإداسج الشىىشكح ً العؽييىىْن العىىالْْن تاىرعىىام كثْىىش  ىىن ظانىىة ّؽظىى

  ، ًىىىٌ ّعنىىِ ًالعغىىرصعشّن ًغْىىشى   ىىن الذ ىىاخ العرعىىذدج العغىىرخذ ح لير ىىاسّش العالْىىح

الرنثؤ تو  ، ًالزُ ّعكنالزُ ذؽ  و الششكح يِ الغنٌاخ العالْح الرالْح رً اللاؼ ح  إدال
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 ن خلا  ذ ْْ  ردال الششكح يِ الغنٌاخ الغات ح  عىا ّغىا ذ  يىَ الرعىشف  يىَ إدال 

العالِ العغر ثيِ العرٌقع ذؽ ْ و ً  اسنرو تإدال العالِ الؽالِ الذعيِ ، ً ن شى  اذخىار 

 Le Thi Kim, N. & Le) ال شاساخ العخريذح ًًظىع الخطىػ العغىر ثيْح العناعىثح.

Thanh, H. ,February 2021; Al., Nawaiseh, M. A. L. I. ,2017) 

ًنظشاً ٕىعْح إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، يئنىو ّنثغىِ دساعىح العٌا ىأ العىؤششج   

ن  ىىؤششج يْىو كىأ  ىن  ىىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىىا  ً  يْىو ، ً ىن رتىشص العٌا ىىأ الرىِ قىذ ذكىٌ

عععح العذّش الرنذْزُ، ؼْس رن رن صّىادج  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ّىؤدُ إلىَ ذثىاّن نعىٌ 

شاداخ الشىىشكاخ ، ً ىىن شىى  انخذىىاض ال ىىذسج  يىىَ الرنثىىؤ الىىذقْق تإستىىاغ العغىىر ثيْح ًردال إّىى

 .Baqhi ,M. R. , 2018;Nasiri, S. et al. , 2020) الششكح العغر ثيِ .

الزُ ّرعرع تغععح ظْذج   لذّو شيشج ًقذسج إداسّح كثْشج (  العذّش الرنذْزُ كعا رن      

خ ٕ عىىا  الشىىشكح يىىِ العغىىر ثأ تؽْىىس ّعكنىىو ذصىىعْ  ّكىىٌن قىىادساً  يىىَ ًظىىع ذٌقعىىا

الاعرشاذْعْاخ العناعثح لرؽغْن اعرخذام  ٌاسد الشىشكح يىِ إنرىاض العخشظىاخ لرؽ ْىق 

العْىىىىضج الرنايغىىىىْح ،  عىىىىا ّىىىىؤدُ إلىىىىَ رن ذؽ ىىىىق الشىىىىشكح ردال ظْىىىىذ ًرستىىىىاغ يىىىىِ 

 & .Herianti ,Eva et al. ,January 2021; Romaisyah, L)العغىر ثأ

Naimah, Z. , 2018; Cheng, Yun ,2017) 

رن الذساعاخ الغات ح يِ  عا  دساعح رشش  ذم الرأكذ ً ن العذّش تاٗشاسج    

إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح نادسج  يِ تْ ح إ عا   يَ اظعؽلا  قْعح الشيشج ً

 صش.ً ؽذًدج ؼغة إغلاا الثاؼصح ، كعا رنو ذ  ذطثْ يا  يَ دً  رخشٍ تخلاف  

 :اٌّشىٍخ ٚاٌفدٛح اٌجحث١خ ٚرغبؤلاد اٌذساعخ 1/2

ان العطيىىىع  يىىىَ ال ىىىٌا   العالْىىىح الغىىىنٌّح ًاّٗعىىىاؼاخ العرععىىىح ليىىىا ليشىىىشكاخ        

العذسظح تالثٌسصح العصشّح  ّلاؼع ًظٌد اخرلاياخ كثْشج تىْن  عاسعىاخ الشىشكاخ 

 ذىىذخأ  ىىذّشُيْعىىا ّرعيىىق  تخغىىا ش اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ، ًقىىذ ّشظىىع رلىىك إلىىَ 

الششكاخ ليرأشْش يِ ذٌقْد الا رشاف ً  ذاس خغا ش اظعؽلا  قْعىح الشىيشج ً ىن شى  

 ّرشذىىة  يْىىو ذىىأخْش ً / رً ذ يْىىأ خغىىا شقىىذ الرلا ىىة يىىِ قْعىىح ذيىىك الخغىىا ش ،  عىىا 

 انخذاض قْعح الشيشج تذسظح رقأ  ن الؽ ْ ح ، ًتالرالِ لا ذعثش قْعح الخغىا ش العذصىػ

https://www.emerald.com/insight/search?q=Nhung%20Le%20Thi%20Kim
https://www.emerald.com/insight/search?q=Huyen%20Le%20Thanh
https://www.emerald.com/insight/search?q=Huyen%20Le%20Thanh
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 ن الٌظع الؽ ْ ِ ليششكح ، ًتالرالِ ّعصأ رلك ذيذّىذاً لعصىذاقْح  نيا يِ ىزه الؽالح 

دسظىح  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح الر اسّش العالْح، ً عا ّضّىذ إ ىش ذع ْىذاً رنىو ّلُاؼىع صّىادج 

اؼرعالْح رً ذٌقْىد الا رىشاف تانخذىاض رً اظىعؽلا  قْعىح  يَ  عا قذ ّؤشش  إ عا 

إدال العىىالِ العغىىر ثيِ تاٗظىىايح إلىىَ  الشىيشج ًكىىزلك ؼعىى  خغىىا ش رلىىك الاظىىعؽلا 

 يَ كأ  ن إدال العالِ العغىر ثيِ ليشىشكح عععح العذّش الرنذْزُ ، ًقذ ذؤشش ليششكح 

ذٌقْىىد الا رىىشاف تانخذىىاض رً  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ًكىىأ  ىىن العلاقىىح تىىْن ً

 .اظعؽلا  قْعح الشيشج ًكزلك ؼع  خغا ش رلك الاظعؽلا 

قيح الذساعاخ الرِ ذناًلد رشش  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  يِ   الثؽصْحًذرعصأ الذعٌج 

الشيشج ، ً اخرلاف نرا عيا ،  ع نذسج الذساعاخ الرِ ذناًلد رشش قْعح يِ اظعؽلا  

عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ذذا يِ يِ العلاقح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً 

 اخ الرِ ذناًلد رشش  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا ، كزلك قيح الذساع اظعؽلا  الشيشج

ذكاد ذكٌن العصشُ ، ً يَ العغرٌٍ العؽيَ  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح 

يِ  عا  دساعح رشش  ذم الرأكذ  الذساعاخ الغات ح  عذً ح ًرلك ؼغة إغلاا الثاؼصح

 ر ثيِ ليششكح.إدال العالِ العغ يِ تْ ح إ عا   يَ اظعؽلا  قْعح الشيشج ً

 الرالِ الش ْغِ ّعكن صْاغح  شكيح الثؽس يِ الرغاذ   ًاعرنادا  يَ  ا ذ ذم،

ؼعىى  خغىىا ش كىىأ  ىىن ً ىىىأ ىنىىاك  لاقىىح تىىْن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  

ًىىىأ ذىىؤشش عىىععح العىىذّش  اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ًذٌقْىىد اٗ رىىشاف تريىىك الخغىىا ش

ذل  رً  رذا أ  يَ ذيك العلاقح ، ًىأ ّؤشش كأ  ن  ىذم الرأكىذ يىِ  الرنذْزُ كعرغْش ُ عد

 ليششكح ؟إدال العالِ العغر ثيِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ  يَ 

 ٌٍجحث الأعئٍخ اٌفشع١خ اٌزب١ٌخ:اٌشض١غٟ ٠ٚزفشع عٓ اٌزغبؤي 

ؼعى  خغىا ش اظىعؽلا  قْعىح  كأ  ىن تْ ح إ عا   يَ ذم الرأكذ يِ  ا ىٌ رشش  .1

 ؟ الشيشج ًذٌقْد اٗ رشاف تريك الخغا ش

ىذل  رً  رذا ىأ  يىَ ا ىٌ رشش  .2  ىذم  تىْنالعلاقىح  عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْىش ُ عد

ؼعى  خغىا ش اظىعؽلا  قْعىح الشىيشج ًذٌقْىد ًكىأ  ىن الرأكذ يِ تْ ح إ عىا   

 ؟ اٗ رشاف تريك الخغا ش
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إدال  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ  يَ ٌ رشش كأ  ن  ا ى .3

 ؟  ليششكحالعالِ العغر ثيِ 

ّؽاً  الثؽس اٗظاتح  يَ الرغاذلاخ الغات ح ؼرىَ ّعكىن يىِ النياّىح الرعىشف 

إدال العىىىالِ الشىىىيشج ، ًقْعىىىح  يىىىَ رىىىى  العٌا ىىىأ العىىىؤششج يىىىِ كىىىأ  ىىىن اظىىىعؽلا  

 .  الثٌسصح العصشّح تليششكاخ الع ْذج العغر ثيِ 

 أ٘ذاف اٌذساعخ: 1/3

عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ ليذساعىىح يىىِ اخرثىىاس ًذؽيْىىأ رشىىش الش ْغىىِ ّرعصىىأ اليىىذف        

ذل  رً  رذا أ  يَ ؼع  خغا ش ًكأ  ن الرأكذ يِ تْ ح إ عا   تْنالعلاقح  كعرغْش ُ عد

، تاٗظىىايح إلىىَ اخرثىىاس  الخغىىا شاظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ًذٌقْىىد اٗ رىىشاف تريىىك 

إدال العىالِ  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً عىععح العىذّش الرنذْىزُ  يىَ ًذؽيْأ رشىش 

 الثٌسصح العصشّح .تEGX 100 تعؤششليششكاخ العذسظح  العغر ثيِ

  ععٌ ح  ن إىذاف الذش ْح ذرعصأ يْعا ّيِ   الش ْغًِّشرق  ن اليذف 

اظىعؽلا  ؼعى  خغىا ش ًكىأ  ىن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   اخرثاس العلاقح تْن .1

 .ًذٌقْد اٗ رشاف تريك الخغا ش قْعح الشيشج

ذل  رً  رذا أ  يَاخرثاس رشش  .2  ذم  تْنالعلاقح  عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ُ عد

قْعىح الشىيشج ًذٌقْىد اظىعؽلا  ًكأ  ىن ؼعى  خغىا ش الرأكذ يِ تْ ح إ عا  

 .الخغا شاٗ رشاف تريك 

إدال العىالِ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عىععح العىذّش الرنذْىزُ  يىَ  رششاخرثاس  .3

 .حليششكالعغر ثيِ 

 أ١ّ٘خ اٌذساعخ: 1/4

 الأ١ّ٘خ اٌع١ٍّخ ٌٍذساعخ: 1/4/1

دساعح رشش  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ذعرثش ىزه الذساعح تؽصاً إظايْاً يِ  عا   

ذشتػ الذساعح ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، ؼْس  الشيشجقْعح اظعؽلا   يَ 

ىعا  دساعاخ  ذم الرأكذ يِ تْ ح  الؽالْح تْن اشنْن  ن  غاساخ الثؽس العرعْضج ،

 إ عا  يِ  ي  اٗداسج ًردتْاخ الشيشج يِ  ي  العؽاعثح ، كعا ذغاى  يِ إدتْاخ
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الشيشج ، ًىٌ ذْاس تؽصِ قْعح العرعي ح تعؽذداخ اظعؽلا  ً العغر ثيْح الؽالْح 

 . يِ آًنح إخْشج س ْغِ ً رنا ِ يِ العؽاعثح  ن الشيشج

 الأ١ّ٘خ اٌع١ٍّخ ٌٍذساعخ: 1/4/2

  إن نرا ط ىزه الذساعح عٌف ذذْذ الذ اخ الرالْح 

  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ،  رغْش إدساض  غرخذ ِ الععيٌ اخ العؽاعثْح ي ذ ّغا ذ 

ً ن ش  ذكٌّن ذصٌساخ  ريعأ تصٌسج يَ ذ ْْ  اؼرعالْح اظعؽلا  قْعح الشيشج 

، ً ن ش  اذخار قشاساذي   عصيح يِ الشيشج العيعٌعح  ناعثح تشأن إصٌ  غْش 

 .صّادج  صذاقْح إسقام الٌاسدج تال ٌا   العالْح  عالعخريذح تصٌسج عيْعح 

 ّْش يعن خلا  الذساعح الؽالْح ّعكن الرعشف  يَ  ؽذداخ اظعؽلا  ًاظعِ الععا

قْعح الشيشج ، ًدًس عععح العذّش الرنذْزُ يِ ذ يْأ ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 

، خاصح يِ تْ اخ إ عا  العر يثح ، ً ن ش  ّعكن صْاغح الععالعاخ العؽاعثْح 

 عاخ  عيْح.الخاصح تاظعؽلا  قْعح الشيشج  يَ رعظ  يعْح ً عاس

   إداسج الششكاخ  ن خلا  

  دساعح العٌا أ الرِ قذ ذؽغن  ن إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، ً ن ش  صّادج

 ستؽْح الششكح ًقْعريا ًعععريا ًقذسذيا الرنايغْح ًتالرالِ ت اذىا يِ دنْا إ عا .

  يَ دساعح العٌا أ العرأششج تعذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً ن ش  الرعشف 

 .كْذْح الرعا أ  عيا

 فشٚض اٌذساعخ: 1/5

يىىِ ظىىٌل  شىىكيح ًذغىىاذلاخ الذساعىىح ًرىىىذاييا، ذؽىىاً  ىىىزه الذساعىىح اخرثىىاس         

 الذشًض آذْح 

ؼعى  ذٌظذ  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تىْن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً  :اٌفشض الأٚي

 . خغا ش انخذاض قْعح الشيشج

ذٌقْىد ذٌظذ  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً  :اٌفشض اٌثبٟٔ

 . قْعح الشيشجتاظعؽلا   الا رشاف
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ذىؤشش عىععح العىذّش الرنذْىزُ تصىٌسج ظٌىشّىح  يىَ العلاقىح تىْن  ىذم  :اٌفشض اٌثبٌث

 .ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشجالرأكذ يِ تْ ح إ عا   ً 

ذؤشش عىععح العىذّش الرنذْىزُ تصىٌسج ظٌىشّىح  يىَ العلاقىح تىْن  ىذم  :اٌفشض اٌشاثع

 . قْعح الشيشجتاظعؽلا   ذٌقْد الا رشافالرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً 

ّىىؤشش  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  تصىىٌسج ظٌىشّىىح  يىىَ إدال  :اٌخددبِظاٌفددشض 

 .العالِ العغر ثيِ  ليششكاخ

الرنذْىىزُ تصىىٌسج ظٌىشّىىح  يىىَ إدال العىىالِ ذىىؤشش عىىععح العىىذّش  :اٌغددبدطاٌفددشض 

 .العغر ثيِ ليششكاخ

 اطخ اٌذساعخ: - 1/6

يِ ظٌل  شكيح الذساعح ًرىذاييا ً رىعْريا ، ذ  ذ غْ   ا ذث َ  ن الثؽس 

 يَ النؽٌ الرالِ  ّرناً  ال غ  الصانِ   شظاً ٕدتْاخ الذساعح  ن خلا  ذناً  رى  

ليششكح ، إدال العالِ العغر ثيِ الشيشج ًقْعح الذساعاخ الغات ح يِ  عا  اظعؽلا  

قْعح ساعح  ن خلا  ذناً   ذيٌم اظعؽلا  ش  ّر  الرعشض ليعضل النظشُ ليذ

الشيشج ، ً رشش قْعح الشيشج، ًالعلاقح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً اظعؽلا  

ذل  رً  رذا أ  يَ العلاقح تْن  الرأكذ يِ تْ ح  ذم عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ُ عد

دال العالِ العغر ثيِ إالشيشج، تاٗظايح إلَ ذناً   ذيٌم قْعح اظعؽلا   ًإ عا  

إدال  يَ إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ  ليششكح ، ً رشش كأ  ن  ذم الرأكذ يِ تْ ح

الذساعح الرطثْ ْح ،  ليششكح، تْنعا ّرناً  ال غ  الصالس   نيعْحالعالِ العغر ثيِ 

 الرٌصْاخ ً عالاخ الذساعاخ العغر ثيْح.   النرا ط ًالشاتعًّرناً  ال غ  

 أدث١بد اٌذساعخ: - 2

 اٌذساعبد اٌغبثمخ: 2/1

رشش عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْىش ّعكن ذناً  رى  الذساعاخ الغات ح يِ  عا  

ىىذل  رً  رذا ىىأ  يىىَ العلاقىىح تىىْن   الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً اظىىعؽلا  قْعىىح ىىذم ُ عد
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العىىذّش الشىىيشج ، تاٗظىىايح إلىىَ  رشىىش كىىأ  ىىن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً عىىععح 

 كعا ّيِ  الرنذْزُ  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح

عىععح رشىش ، ًالرىِ ىىذيد إلىَ دساعىح  (Johnston ,J. A. et al., 2018) دساعىح -

ًكىأ  ىن ؼعى  خغىا ش الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   ىذم  تىْنالعلاقىح  العذّش الرنذْزُ  يَ

، كىزلك دساعىح اشىش الغىععح  اظعؽلا  قْعح الشيشج ًذٌقْىد اٗ رىشاف تريىك الخغىا ش

الاداسّىىىح  يىىىَ العلاقىىىح تىىىْن ؼعىىى  خغىىىا ش انخذىىىاض قْعىىىح الشىىىيشج ًإداسج إستىىىاغ 

تالاعىىرؽ اقاخ ، تاٗظىىايح إلىىَ دساعىىح اشىىش الغىىععح الاداسّىىح  يىىَ العلاقىىح تىىْن كصايىىح 

 .الشيشج ًإداسج إستاغ تالاعرؽ اقاخ

الزُ اقرشؼو  عععح العذّش الرنذْزُ تاعرخذام الع ْاط ًل ذ ذ  قْاط

(Demerjian et al., 2012) الرأكذ يِ تْ ح إ عا  تاعرخذام  ذم  ، كعا ذ  قْاط

اظعؽلا  قْعح الشيشج ، كزلك ذ  قْاط ؼع  خغا ش  عا أ الاخرلاف يِ العثْعاخ 

، ر ا الشيشج قْعح الشق  العطيق لخغاسج انخذاض قْعح الشيشج   غًٌ ا  يَ  تاعرخذام

   ْاط رً  ؤشش شنا ِ ي ذ ذ  تاعرخذام قْعح الشيشجتاظعؽلا   الا رشافذٌقْد قْاط 

ا رعاداً  يَ  عادلح ظٌنض ، ًكصايح ي ذ ذ  قْاعيا  ، تْنعا إداسج إستاغ تالاعرؽ اقاخ

 . تاعرخذام نغثح قْعح الشيشج إلَ إظعالِ إصٌ ذ  قْاعيا الشيشج 

،  Compustat ا ذج تْاناخ لْح تغْش العا ًل ذ ذ  الرطثْق  يَ  ْنح  ن الششكاخ

 ذٌصيدً، 2213إلَ عنح  2223خلا  الذرشج  ن عنح  29289ً ل ذ تيغ  ذد العشاىذاخ 

عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ذذا يِ ّرغثة ًظٌده يِ خذط شذج رً قٌج الذساعح إلَ رن 

انخذاض قْعح العلاقح الطشدّح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ً كأ  ن ؼع  خغا ش 

عععح العذّش ، كزلك ذٌصيد الذساعح إلَ رن  الشيشج ًذٌقْد اٗ رشاف تريك الخغا ش

الرنذْزُ كعرغْش ذذا يِ ّرغثة ًظٌده يِ خذط شذج رً قٌج العلاقح الطشدّح تْن ؼع  

عععح العذّش ، تاٗظايح إلَ رن  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج ًإداسج إستاغ تالاعرؽ اقاخ

 كعرغْش ذذا يِ ّرغثة ًظٌده يِ صّادج شذج رً قٌج العلاقح الطشدّح تْن كصايح الرنذْزُ

تئظشال تؽٌز  غر ثيْح يِ نذظ  الذساعح ًرًصد،  الشيشج ًإداسج إستاغ تالاعرؽ اقاخ

تالرطثْق  يَ   ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ًاظعؽلا  قْعح الشيشج العلاقح تْن عا  
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، ًىزا  ا عٌف ذٌيشه غْش الرِ شعيريا  ْنح الذساعح   خريذحذً  رخشٍ ششكاخ رخشٍ ًت

 الذساعح الؽالْح.

عىععح رشىش ، ًالرىِ ىىذيد إلىَ دساعىح  (Huang, Qiubin et al., 2020) دساعىح -

   اظىعؽلا  قْعىح الشىيشجخغىا ش تاؼرعالْح رً ذٌقْىد اٗ رىشاف  العذّش الرنذْزُ  يَ

رشىش إدال  دساعىحإلىَ كعىا ىىذيد ، (  الشىيشجاظعؽلا  قْعح خغا ش اٗ رشاف تقشاس 

ال ىىذسج   ىىن  نظىىٌس   عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ العىىالِ كعرغْىىش ًعىىْػ يىىِ العلاقىىح تىىْن

تاٗظىايح ،  اظىعؽلا  قْعىح الشىيشجخغىا ش تاؼرعالْح رً ذٌقْد اٗ رىشاف ً اٗداسّح(

ً  يكْىح ذعيْىذ الىذخأ كىأ  ىن رشىش اخرثاس ًذؽيْأ  إلَ   ا عثق ىذيد ىزه الذساعح إلَ

لح  ذل عىععح العىذّش الرنذْىزُ  ًاؼرعالْىح   يَ العلاقح تىْنالذًلح كعرغْشاخ ذذا يْح رً ُ عد

عىىععح العىىذّش  ًل ىىذ ذىى  قْىىاط،  اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشجخغىىا ش ترً ذٌقْىىد اٗ رىىشاف 

( ، كعا ذ  قْاط (Demerjian et al., 2012الرنذْزُ تاعرخذام الع ْاط الزُ اقرشؼو 

، كىزلك ذى     ْاط رً  ؤشش شنىا ِ تاعرخذام قْعح الشيشجتاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف

ذى  قْىاط  كعىاتاعىرخذام  عىذ  العا ىذ غْىش العىادُ  يىَ إصىٌ  ،  إدال العالِ قْاط

 .  ْاط رً  ؤشش شنا ِ تاعرخذامً  يكْح الذًلح ذعيْذ الذخأ 

العذسظىىح يىىِ غْىىش العالْىىح الصىىْنْح  ًل ىىذ ذىى  الرطثْىىق  يىىَ  ْنىىح  ىىن الشىىشكاخ       

 Shenzhenً  ؤشىىىش   Shanghai 50 Index ؤشىىىش كىىىأ  ىىىن تالثٌسصىىىح 

Component Index عىىنح خىىلا  الذرىىشج  ىىن   2689 ، ً ل ىىذ تيىىغ  ىىذد العشىىاىذاخ

الذساعىىح إلىىَ ًظىىٌد  لاقىىح  كغىىْح ظٌىشّىىح تىىْن  ذٌصىىيدً، 2217إلىىَ عىىنح  2227

 اظىعؽلا  قْعىح الشىيشجتخغا ش عععح العذّش الرنذْزُ ً اؼرعالْح رً ذٌقْد اٗ رشاف 

 رغْىش ًعىْػ   ًعىاغح ظض ْىح ( يىِ العلاقىح تىْن عىععح العىذّش إدال العالِ ، كعا رن 

تاٗظايح إلىَ شج، اظعؽلا  قْعح الشيخغا ش الرنذْزُ ًاؼرعالْح رً ذٌقْد اٗ رشاف ت

ىىذل   لا ّىىؤشش  يىىَ العلاقىىح تىىْن رن  عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ   ذعيْىىذ الىىذخأ كعرغْىىش ُ عد

 يكْىح الذًلىىح  تْنعىا اظىىعؽلا  قْعىح الشىيشج ،خغىا ش ًاؼرعالْىح رً ذٌقْىد اٗ رىشاف ت

ذل   ّضّىذ  ىن قىٌج العلاقىح تىْن  عىععح العىذّش الرنذْىزُ  ًاؼرعالْىح رً ذٌقْىد كعرغْش ُ عد

 الذساعح تىئظشال تؽىٌز  غىر ثيْح ًرًصد، اظعؽلا  قْعح الشيشجخغا ش اٗ رشاف ت
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خغىا ش اٗ رىشاف تقىشاس  يِ  عا  العرغْشاخ الٌعىْطح ًالعرذا يىح العرعي ىح تعؽىذداخ

  ، ًىزا ظضل   عا عٌف ذٌيشه الذساعح الؽالْح.  اظعؽلا  قْعح الشيشج

كىأ  عىععح العىذّش الرنذْىزُ  يىَرشىش ، ًالرِ ىذيد إلَ دساعح  (Sun ,Li ,2016)دساعح  -

خغىا ش اٗ رىشاف ت  قىشاس  اظعؽلا  قْعح الشيشجخغا ش اؼرعالْح رً ذٌقْد اٗ رشاف ت ن 

 دساعىح، كعىا ىىذيد إلىَ   اظىعؽلا  قْعىح الشىيشج ً ؼع  خغىا ش (  اظعؽلا  قْعح الشيشج

د العىذّش الرنذْىزُ يىِ  نصىثو ن رشش  ذد عىنٌاخ ًظىٌ ىذل    يىَ العلاقىح تىْ عىععح  كعرغْىش ُ عد

عىىععح العىىذّش  ًل ىىذ ذىى  قْىىاط،  اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج ؼعىى  خغىىا ش ً العىىذّش الرنذْىىزُ  

ؼعى   ( ، كعا ذى  قْىاط(Demerjian et al., 2012الرنذْزُ تاعرخذام الع ْاط الزُ اقرشؼو 

الىىشق  العطيىىق لخغىىاسج انخذىىاض قْعىىح الشىىيشج  اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج تاعىىرخذامخغىىا ش 

ي ىذ ذى   قْعىح الشىيشجتاظىعؽلا   ذٌقْد الا رىشاف، ر ا قْاط   غًٌ ا  يَ إظعالِ إصٌ  

 ا ىذج تْانىاخ ت ، ًل ىذ ذى  الرطثْىق  يىَ  ْنىح  ىن الشىشكاخ   ْاط رً  ؤشىش شنىا ِ تاعرخذام

Compustat  إلىَ عىنح  2222 ىن عىنح خىلا  الذرىشج  32426، ً ل ذ تيغ  ىذد العشىاىذاخ

ن عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ ً، 2211 ح ظٌىشّىىح تىىْ د  لاقىىح  كغىىْ ذٌصىىيد الذساعىىح إلىىَ ًظىىٌ

ً ؼعىى  خغىىا ش  اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشجخغىىا ش اؼرعالْىىح رً ذٌقْىىد اٗ رىىشاف تكىىأ  ىىن ً

د العىذّش الرنذْىزُ يىِ  نصىثو كعرغْىش  ، كعىا رن،  اظعؽلا  قْعىح الشىيشج  ىذد عىنٌاخ ًظىٌ

ن ج العلاقىح تىْ اظىعؽلا  قْعىح ؼعى  خغىا ش عىععح العىذّش الرنذْىزُ  ً  ُ عدذل   ذخذط  ىن قىٌ

عىععح العىذّش الرنذْىزُ تاعىرخذام الع ْىاط الىزُ  رن قْىاط ًقذ رشاسخ الذساعىح إلىَ ، الشيشج 

ذام عىرخٕدال اٗداسج ، ًرنىو ّعكىن ا(   ْىاط ذ شّثىِ (Demerjian et al., 2012اقرشؼىو 

   اّْظ رخشٍ ركصش دقح ل ْاط عععح العذّش الرنذْزُ، ًىزا  ا عٌف ذٌيشه الذساعح الؽالْح.

الرؽذع العؽاعثِ رشش ، ًالرِ ىذيد إلَ دساعح  (Baqhi ,M. R. , 2018)دساعح  -

، كعا ىذيد  يَ العلاقح تْن الص ح اٗداسّح العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح 

الرذا أ العشرشك لكأ  ن الرؽذع العؽاعثِ ً ذم الرأكذ يِ تْ ح رشش  دساعحإلَ 

 ليششكح ، إ عا   يَ العلاقح تْن الص ح اٗداسّح العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ

الرذا أ العشرشك  رششاخرثاس ًذؽيْأ  ظايح إلَ   ا عثق ىذيد ىزه الذساعح إلَتاٗ

 لكأ  ن الرؽذع العؽاعثِ ًال ٌْد العالْح الرِ ذٌاظو الششكح  يَ العلاقح تْن الص ح
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الرؽذع العؽاعثِ  ، ًل ذ ذ  قْاطاٗداسّح العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح 

نعٌرض انؽذاس ّعرعذ  يَ العلاقح تْن  ٌا ذ الغي  ًكأ  ن  عذ  العا ذ  يَ   ن خلا 

الص ح ، كعا ذ  قْاط ؼ ٌق العيكْح ًنغثح ال ْعح الذيرشّح إلَ ال ْعح الغٌقْح لٖعي  

ذ  قْاط  ً، اٗداسّح العذشغح  ن خلا  الذشق تْن ستؽْح الغي  العرنثأ تيا ًالذعيْح

ليششكح  ن خلا  نغثح صايِ الرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح يِ ًإدال العالِ العغر ثيِ 

 ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ن الغنح الرالْح إلَ إظعالِ إصٌ  ، كزلك ذ  قْاط 

ير  قْاعيا ال ٌْد العالْح الرِ ذٌاظو الششكح ، ر ا خلا  الانؽشاف الععْاسُ العثْعاخ

 .Kaplan & Zingales ؤشش   ن خلا 

طثْق  يَ  ْنح  ن الششكاخ العذسظح يِ تٌسصح غيشان ، خلا  ًل ذ ذ  الر

رن الرؽذع العؽاعثِ  الذساعح إلَ ذٌصيدً، 2217إلَ عنح  2225الذرشج  ن عنح 

، كعا  ّؤشش  يَ العلاقح تْن الص ح اٗداسّح العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح

 ذم الرأكذ يِ تْ ح  تْنذٌصيد ىزه الذساعح إلَ ًظٌد  لاقح  كغْح ظٌىشّح 

إ عا  ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، كعا رن الرذا أ العشرشك لكأ  ن الرؽذع 

العؽاعثِ ً ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ّؤدُ إلَ  صّادج شذج العلاقح تْن الص ح اٗداسّح 

ه العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح، تاٗظايح إلَ   ا عثق ذٌصيد ىز

الذساعح رن الرذا أ العشرشك لكأ  ن الرؽذع العؽاعثِ ًال ٌْد العالْح الرِ ذٌاظو 

الششكح ّؤدُ إلَ  خذط شذج العلاقح تْن الص ح اٗداسّح العذشغح ًإدال العالِ 

ىْكأ  رشش الذساعح تئظشال تؽٌز  غر ثيْح يِ  عا  ًرًصد، العغر ثيِ ليششكح

 داسّح العذشغح ًإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح.العيكْح  يَ العلاقح تْن الص ح اٗ

رشىش ، ًالرِ ىذيد إلَ دساعىح  (Herianti ,Eva et al. ,January 2021)دساعح  -

ًرشش يشًق ظشّثح الىذخأ ،  ليثنٌكإدال العالِ العغر ثيِ  عععح العذّش الرنذْزُ  يَ

ذل   يَ ذيك العلاقح  الذيرشّح عععح العذّش الرنذْزُ تاعرخذام  ، ًل ذ ذ  قْاطكعرغْش ُ عد

تعذ ذعذّيو تعا ّرناعة  ع غثْعح  ((Demerjian et al., 2012الع ْاط الزُ اقرشؼو 

عىنرْن  إصىٌ  لعىذج تععىذ  العا ىذ  يىَ إدال العالِ العغر ثيِ ، كعا ذ  قْاط الثنٌك

  ىىن خىىلا  نغىىثح الذىىشًق يىىشًق ظىىشّثح الىىذخأ الذيرشّىىح ، كىىزلك ذىى  قْىىاط،ذىىالْرْن
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العذسظىىح  الثنىىٌك، ًل ىىذ ذىى  الرطثْىىق  يىىَ  ْنىىح  ىىن العىىشّثْح إلىىَ إظعىىالِ إصىىٌ 

إلىَ  2214خىلا  الذرىشج  ىن عىنح  27 الثنىٌك، ً ل ذ تيىغ  ىذد تالثٌسصح إنذًنْغْح 

غشدّىح ظٌىشّىح تىْن عىععح العىذّش   لاقىح الذساعح إلىَ ًظىٌد ذٌصيدً، 2218عنح 

يىشًق كعىا إن  ،الغىنرْن الرىالْرْن  يَ  ىذاس الرنذْزُ ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح

ىىذل   ّخُذىىط  ىىن قىىٌج العلاقىىح تىىْن ظىىشّثح الىىذخأ الذيرشّىىح عىىععح العىىذّش  كعرغْىىش ُ عد

 ًرًصىىد، الغىىنرْن الرىىالْرْن  يىىَ  ىىذاس إدال العىىالِ العغىىر ثيِ ليثنىىٌك الرنذْىىزُ  ً

الذساعح تئظشال تؽٌز  غر ثيْح ذغرخذم   اّْظ رخشٍ ل ْاط عععح العىذّش الرنذْىزُ ، 

 ًىزا  ا عٌف ذٌيشه الذساعح الؽالْح.

، ًالرىِ ىىذيد إلىَ دساعىح  (Romaisyah, L. & Naimah, Z., 2018) دساعىح -

عىععح  ، ًل ىذ ذى  قْىاطإدال العالِ العغىر ثيِ ليشىشكح  عععح العذّش الرنذْزُ  يَرشش 

( ، كعىا (Demerjian et al., 2012العذّش الرنذْزُ تاعرخذام الع ْىاط الىزُ اقرشؼىو 

، تععذ  العا ذ  يَ إصٌ  لعذج خعظ عىنٌاخ قاد ىح إدال العالِ العغر ثيِ ذ  قْاط

، ً  العذسظح تالثٌسصح إنذًنْغْح الصنا ْح ًل ذ ذ  الرطثْق  يَ  ْنح  ن الششكاخ

 ذٌصىيد، 2215إلىَ عىنح  2228خىلا  الذرىشج  ىن عىنح  291 خالشىشكال ذ تيغ  ىذد 

غشدّىح ظٌىشّىح تىْن عىععح العىذّش الرنذْىزُ ً إدال العىالِ  الذساعح إلَ ًظٌد  لاقح

  . يَ  ذاس خعظ عنٌاخ العغر ثيِ ليششكح

رشىىش عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ  يىىِ  عىىا الذساعىىاخ الغىىات ح  نغىىرنرط  ىىن  شاظعىىح       

ذل  رً  رذا أ  يىَ العلاقىح تىْن الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً اظىعؽلا  قْعىح  كعرغْش ُ عد

الشىىيشج ، تاٗظىىايح إلىىَ  رشىىش كىىأ  ىىن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً عىىععح العىىذّش 

  ا ّيِ  الرنذْزُ  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح

  رشىىش  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  كعرغْىىش  غىىر أ يىىِ قيىىح الذساعىىاخ الرىىِ ذناًلىىد

 اظعؽلا  الشيشج كعرغْش ذاتع.

  ِنذسج الذساعاخ الرِ ذناًلد رشش عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْىش ذذىا يModerator   ِيى

 .الشيشجقْعح العلاقح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً اظعؽلا  
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  كعرغْىش  غىر أ  يىَ  يىِ تْ ىح إ عىا قيح الذساعىاخ الرىِ ذناًلىد رشىش  ىذم الرأكىذ

 .إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح كعرغْش ذاتع

  ٍاًصد تعط الذساعاخ الغات ح تىئظشال تؽىٌز  غىر ثيْح تاعىرخذام   ىاّْظ رخىش

ركصش دقح ل ْاط عععح العذّش الرنذْزُ، ًىزا  ا عٌف ذٌيشه الذساعح الؽالْح ، ؼْس 

اقرصشخ  عظ  الذساعاخ يِ قْاط عععح العذّش الرنذْزُ  يَ الع ْاط الىزُ قذ ىو 

(Demerjian et al., 2012) ذ شّثىىِ ٕدال اٗداسج ، تْنعىىا  تا رثىىاسه   ْىىاط

غععح العذّش الرنذْزُ ذرعصأ يِ  عذ  العا ذ لذرععن الذساعح الؽالْح   اّْظ رخشٍ 

، تاٗظىايح  Industry -Adjusted ROA يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح 

إلَ الشق  العطيق ليعغرٌّاخ غْش العادّح لكذالج الاعرصعاس رً الثٌاقِ   ذ ذّش الخطأ 

 Residual Investmentٌا ِ(  يىىىِ نعىىىٌرض انؽىىذاس كذىىىالج الاعىىىرصعاس العشىى

Efficiency Regression. 

  تىىئظشال تؽىىٌز  غىىر ثيْح يىىِ نذىىظ  عىىا  دساعىىح اًصىىد تعىىط الذساعىىاخ الغىىات ح

العلاقح تْن  ذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   ًاظىعؽلا  قْعىح الشىيشج تىالرطثْق  يىَ 

  ا عٌف ذٌيشه الذساعح الؽالْح. ششكاخ رخشٍ ًتذً  رخشٍ  خريذح ، ًىزا

ذكىىاد ذكىىٌن العصىىشُ  يىىَ العغىىرٌٍ العؽيىىَ  وتاٗظىىايح إلىىَ  ىىا عىىثق نعىىذ رنىى        

يِ  عا  دساعح رشىش  ىذم الرأكىذ  الذساعاخ الغات ح  عذً ح ًرلك ؼغة إغلاا الثاؼصح

 .إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح يِ تْ ح إ عا   يَ اظعؽلا  قْعح الشيشج ً

 تْنالعلاقح  عععح العذّش الرنذْزُ  يَرن رشش  ًذشذثاً  يَ كأ  ا عثق ذشٍ الثاؼصح

الشىيشج ًذٌقْىد اظىعؽلا  قْعىح ًكىأ  ىن ؼعى  خغىا ش الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   ذم 

اٗ رشاف تريك الخغا ش ،  ع دساعح رشش كأ  ن  ذم الرأكذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً عىععح 

لعضّىذ  ىن   عىا   ىا صا  ّؽرىاض العىالِ العغىر ثيِ ليشىشكحالعذّش الرنذْزُ  يىَ إدال 

 ؼع  خغا ش اظىعؽلا  قْعىح الشىيشج ًقىشاس رً ذٌقْىد الثؽٌز ليرعشف  يَ  ؽذداخ

اٗ رىشاف تريىىك الخغىىا ش ، تاٗظىايح إلىىَ إدال العىىالِ العغىر ثيِ ليشىىشكح ، ً  ىىن شىى  

 اعركعا  ظيٌد الذساعاخ الغات ح يِ ىزا الععا .
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 ٚل١بط اضّحلاي اٌشٙشح:ِفَٙٛ  2/2

انرششخ يِ آًنح إخْشج  عيْاخ انذ اض الششكاخ لركٌّن كْاناخ اقرصادّح 

، ؼْس ّ صذ  Business Combinationsكثْشج ، ًرصثػ ىناك ذععْع لٖ عا  

الصادس يِ  IFRS 3الر اسّش العالْح الذًلْح إ عا  غث اً لععْاس   ترععْع

 (International Financial Reporting Standard 3 , 2011)   2224 اسط

  تعنٌان  2219( الصادس عنح 29، ًالزُ ّ اتيو  عْاس العؽاعثح العصشُ سق   

  يَ الغْطشج  يَ العشرشّح خلاليا الششكح  ن ذؽصأ  عا يح رنو ذععْع إ عا 

  إ عا نشاغ إ عا    الششكح العشرشاه( ً ّعة رن ّشرعأ نشاغ  ن ركصش رً ًاؼذ

   ذؽ ْق العذخلاخ ٗنراض العخشظاخ ىزه  يَ ّر  ذطث يا ً عيْاخ  ذخلاخ  يَ

 الششكح العشرشاه تعذج  يَ الغْطشج العشرشّح  يَ الششكح ذؽصأ النرا ط(، ًقذ

 عْاس العؽاعثح  - العصشّح العؽاعثح  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْش : نيا  صًٔ  غشق،

 ( 2222ٌّنْح ( ذععْع إ عا  ، 29العصشُ سق   

 ؼكعيا. يِ  ا رً الن ذّح ذؽٌّأ  )1 

 .الالرضا اخ ذؽعأ (2  رً

 .العيكْح ؼ ٌق إصذاس (3  رً

 .العادُ الع اتأ  ن رنٌاا نٌا  ن ركصش ذٌيْش (4رً  

صٌ  غْش العيعٌعح الزُ ّرعْض تأن لو  ن تنٌد إًّنرط  ن ىزا الرععْع ظيٌس تنذ       

ً ّظيش ىزا الثنذ  Goodwillالشيشج   غثْعح غْش ن ذّح ًلْظ لو ًظٌد  ادُ ًالزُ ّغعَ

يِ ذاسّخ  ت ا عح العشكض العالِ العٌؼذج ليششكح العشرشّح  ظعن إصٌ  غْش العرذاًلح

م ترطثْق غشّ ح يرضالششال ، ؼْس ّعة  يَ الششكح  نذ قْا يا ترععْع إ عا  رن  ذ

( 4ذطية ذطثْ يا ظشًسج الا رشاف تالشيشج ًقْاعيا ، ًرلك ذطثْ اً ليذ شج  الششال ًالرِ 

  ن العشرشاه الشيشج الغاتق اٗشاسج إلْو ، ًذعصأ 29 ن  عْاس العؽاعثح العصشُ سق  

ح ( الصادس عن31(  ن  عْاس العؽاعثح العصشُ سق   81ر عا  غث اً ليذ شج   ذععْع  عيْح

 قْعح تعنٌان   اظعؽلا  2224الصادس عنح   IAS 36ًالععْاس الذًلِ الع اتأ لو  2219

 ًىِ  ن عغر ثأ ،يِ ال اقرصادّح لعنذعح ذٌقعاً  العشرشٍذيعو ّ الرَ غالعثي،  إصٌ 
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 لا ذؽ ق الرِ إصٌ   نىِ  رً ج نذشد غر يح رً  تصٌسج ليرؽذّذ ال اتيح غْش إصٌ 

 تْعيا رً  ضليا رً يصييا العالْح ٕنيا لا ّعكن ال ٌا   يِ ج نذشد تصٌسج الا رشاف ششًغ

ذذي اخ ن ذّح   ذنرطالششكح ، كعا رنيا لا   ن ح غر ي تصٌسجذثادليا  رً  نيا الرناص  رً

 ليٌؼذج الرذيق الن ذُ يِ ذغاى   ا إصٌ  ًغالثاً غْشىا  ن  ن   نذصيح تصٌسجليعنشأج 

 رصغش Cash-Generating Unit  لين ذ العٌلذج ًّ صذ تالٌؼذج ، لين ذ العٌلذجالعنرعح رً 

 جكثْش تصٌسج  نذصيح ًذكٌن داخأ ن ذُ ذذيق ذنرط  ذؽذّذىا ّعكن إصٌ   ن  ععٌ ح

 الٌقا ع العصشّح .إصٌ   ععٌ اخ إصٌ  رً  ن غْشىا  ن الذاخأ الن ذُ الرذيق  ن

 قْعح ( اظعؽلا 31العؽاعثح العصشُ سق    عْاس  - العصشّح العؽاعثح ،  عاّْش

 (International Accounting Standard 36, 2004)( ،  2222إصٌ  ، ٌّنْح 

(  ن  عْاس 32غث اً ليذ شج    الاقرنال  الششال( ذاسّخ ًّر  قْاط الشيشج يِ       

تعنٌان   ذععْع إ عا   الٌقا ع  2219الصادس عنح  29العؽاعثح العصشُ سق  

( ذععْع 29 عْاس العؽاعثح العصشُ سق    - العصشّح العؽاعثح العصشّح ،  عاّْش

  IFRS 3الر اسّش العالْح الذًلْح ( ًكزلك ًي اً لععْاس  2222إ عا  ، ٌّنْح 

(International Financial Reporting Standard 3 , 2011) َرنيا صّادج  ي 

 :ّيِ  ب(  عا  ر(  يَ

 : ر( إظعالِ

 الششال. ( ععش الششال يِ ذاسّخ1       

 الششكح العشرشاه. يِ إقيْح ؼ ٌق (  ثيغ2  ً   

 ليرؽذّذ. الششال ًالرِ ذرصف تأنيا قاتيح العشرشاه يِ ذاسّخ إصٌ  قْ   ب( صايِ

ت ا عح العشكض   ًتالشغ   ن رن الشيشج ذظيش ظعن إصٌ  غْش العرذاًلح       

إلا رنو لا ّر  ؼغاب اعريلاك ليا  العالِ العٌؼذج ليششكح العشرشّح

Amortization  تا رثاس رنيا  ن الاصٌ  غْش العيعٌعح ٕنو لْظ ليا  عش

 ِ ال ْعحايرشاظِ  ؽذد ، ًلكن قذ ّؽذز ليشيشج انخذاض رً اظعؽلا  ي

Impairment يئرا ؼذز ىزا الانخذاض رً الاظعؽلا   ، العالْح خلا  الذرشج

  ؤشش ًظٌد  ذم رً ًظٌد  ن النظش ّعة الا رشاف تيزا الانخذاض ، تغط
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 لاظعؽلا  اخرثاس إظشال العشرشّح ال ْعح ، ؼْس ّعة  يَ الششكح لاظعؽلا 

ً ليذ شج   إ عا  ذععْع  عيْح يَ العشرشاه لشيشجا ً ذطثْ ا ب(  ن  عْاس 12عنٌّا

 IASًالععْاس الذًلِ الع اتأ لو  2219الصادس عنح  31العؽاعثح العصشُ سق  

إصٌ  ، ً ن خلا  اخرثاس الاظعؽلا   قْعح الصادس تعنٌان   اظعؽلا   36

تاّٗعاؼاخ العرععح لي ٌا   العالْح  ادج ّر  ؼغاب خغاسج الاظعؽلا  الرِ ذظيش 

، ؼْس ّر  غشغ  ععع الخغا ش الناش ح  ن الاظعؽلا   العشرشّحج ليششكح العٌؼذ

 ن ال ْعح الذيرشّح ليشيشج ليٌصٌ  إلَ صايِ ال ْعح الذيرشّح ليشيشج ًالرِ ذظيش 

 ت ا عح العشكض العالِ العٌؼذج ليششكح العشرشّح.  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْش

إصٌ   قْعح ( اظعؽلا 31سق    عْاس العؽاعثح العصشُ  - العصشّح العؽاعثح

 (International Accounting Standard 36, 2004)( ،  2222، ٌّنْح 

  Impairment Loss ال ْعح يَ الاظعؽلا  ً ن العذّش تاٗشاسج رن خغاسج       

ًالععْاس الذًلِ  2219الصادس عنح  31كعا ًسد تععْاس العؽاعثح العصشُ سق  

 Carrying الذيرشّح ٕصأا قْعح يْو ذضّذ الزُ العثيغ أذعص  IAS 36الع اتأ لو 

Amount ًليا  الاعرشدادّح ال ْعح  ن لين ذ (العٌلذجالعنرعح  رً   الٌؼذج ر

Recoverable Amount ّر  الزُ العثيغ الذيرشّح ليشيشج تال ْعح ، ًّ صذ 

العادلح  ال ْعو، تْنعا ّ صذ تال ْعح الاعرشدادّح تصذح  ا ح  ليشيشج تو الا رشاف

ركثش ،  رّيعا الاعرخذا ْح لٖصأ ال ْعو تْع إصأ رً ذكالْف  طشًؼاً  نيا لٖصأ

 إصأ ، تْنعا ذشْش ال ْعح تْع لغعش Fair Valueالعادلح لٖصأ  ًذشْش ال ْعو

 العرٌقع العغر ثيِ الن ذُ ليرذيق الؽالْح ال ْعح إلَ Value In Use  الاعرخذا ْح

 ًذكالْف ال انٌنْح العصشًياخ تْع إصأ ، ذكالْف ر صيح ، ً ن  ن إصأ ؼذًشو

 عْاس  - العصشّح العؽاعثح إصأ.  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْشالخاصح ت ن أال

( ،  2222إصٌ  ، ٌّنْح  قْعح ( اظعؽلا 31العؽاعثح العصشُ سق   

(International Accounting Standard 36, 2004) 

الاعرشدادّح ليشيشج كأصأ يشدُ غْش  يعٌط ٕنيا لا  اب ال ْعحًلصعٌتح ؼغ       

  ن إصٌ  إخشٍ ّر  اعرخذام الٌؼذج  نذصأذٌلذ ذذي اخ ن ذّح  ليعنشأج تشكأ 
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لين ذّح الرِ العنرعح الٌؼذج  لين ذ ؼْس ذعرثش الشيشج ظضل  ن (العٌلذجالعنرعح  رً 

 ُ داخأن ذ ذذيقليا  إصٌ   ععٌ ح  نرصغش ذرثعيا رًذنرعِ إلْيا رُ ظضل  ن 

 إصٌ  رً  ن غْشىا  ن الذاخأ الن ذُ الرذيق  ن جكثْش تصٌسج  نذصيح ًذكٌن

 ، ً يَ رلك ّر    إصٌ   ععٌ اخ

 لعععٌ ح  الن ذ رً ذٌلْذانراض رً  لٌؼذج للاعرشداد الكيِ ال اتأ العثيغ ذؽذّذ

لين ذ  ليٌؼذج العٌلذج رشّحالذي إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج ً  اسنرو تال ْعح

للاظعؽلا  لعععٌ ح إصٌ   ً ن ش  ّر  ؼغاب الخغاسج الكيْح رً اٗظعالْح

 الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج. 

   الصادس عنح  31(  ن  عْاس العؽاعثح العصشُ سق  124ذطثْ اً ليذ شج

 ، ّر  ذٌصّع الخغاسج اٗظعالْح  IAS 36ًالععْاس الذًلِ الع اتأ لو 2219

 الذيرشّح ال ْعح للاظعؽلا   لعععٌ ح إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج ( لرخذْط

 العؽاعثح  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْش :الرالِ ليرشذْة غث اً  الن ذ ذٌلْذ ًؼذج ٕصٌ 

إصٌ  ، ٌّنْح  قْعح ( اظعؽلا 31 عْاس العؽاعثح العصشُ سق    - العصشّح

2222  ، )(International Accounting Standard 36, 2004) 

  الن ذ. ذٌلْذانراض رً  ًؼذج  يَ العٌص ح شيشجالخاصح تال  الذيرشّح ال ْعح طخذ ر( 

ا رعاداً  تالرناعة الن ذ ذٌلْذانراض رً  لٌؼذج إخشٍ إصٌ  طخذ ش   ب(

 .الن ذ ذٌلْذانراض رً  ًؼذج رصأ يِ لكأ الذيرشّح ال ْعح  يَ

  الْح لاؼ ح رن خغاسج يرشج إرا ًظذخ يِ ً ن العذّش تالزكش رن الششكح العشرشّح       

الانخذاض يانو لاّر  الا رشاف ت ْعح  يَ رخزخ رنيا رً ذعذ  ٌظٌدج اظعؽلا  الشيشج ل 

الصادس  31(  ن  عْاس العؽاعثح العصشُ سق  124ذطثْ اً ليذ شج   ىزا الشد يِ الانخذاض

 ، ؼْس رشاسخ ذيك الذ شج إلَ رنو لا  IAS 36ععْاس الذًلِ الع اتأ لو ًال 2219عنح  

.  الٌقا ع العصشّح ، ذالْح يرشج يِ الشيشج قْعح انخذاض  ن الناذعح الخغاسج  كظ ّنثغِ

إصٌ   قْعح ( اظعؽلا 31العصشُ سق     عْاس العؽاعثح - العصشّح العؽاعثح  عاّْش

 (International Accounting Standard 36, 2004)( ،  2222، ٌّنْح 



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      23                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

، ًلععْاس  31 عا عثق  ّعكن ال ٌ  رنو ًي اً لععْاس العؽاعثح العصشُ سق         

اظعؽلا  الشيشج  ن ال ْعح الذيرشّح الرِ ذضّذ  ، ذنشأ خغاسج 36العؽاعثح الذًلِ 

، ً ّر  ذٌصّع  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج الن ذ ذٌلْذ  ن العثيغ ال اتأ للاعرشداد لٌؼذج

رخذْط ال ْعح الذيرشّح ليشيشج العشذثطح تيا ، ر ا خغاسج انخذاض رًلاً تذيك الخغاسج 

 اتنالً  الن ذ ذٌلْذ ال ْعح العرث ْح يْر  ذٌصّعيا تالرناعة  ع تاقِ إصٌ  إخشٍ لٌؼذج

 قْعح انخذاض  ن الناذعح الخغاسج  يَ ال ْعح الذيرشّح لٖصأ ، ًلا ّغُعػ تعكظ

 (Ferramosca, S. & Allegrini, M. ,March 2021) .ذالْح يرشج يِ شيشجال

قْعح الشيشج ليا العذّذ  ن  يَ الاظعؽلا  ً ن العذّش تاٗشاسج رن خغاسج       

آشاس الغيثْح ، يعادج  ا ّنظش العغرصعشًن إلَ اظعؽلا  الشيشج  يَ رنيا رخثاساً 

عيثْح لزلك ّرذا يٌن تشكأ عيثِ  ع انخذاض قْعح الشيشج ٗني  ّغرنرعٌا رن انخذاض 

قْعح الشيشج ىٌ  ؤشش س ْغِ لانخذاض ردال الششكح يِ العغر ثأ  عا ّؤشش عيثْاً 

يَ رععاس رعي  الششكح يِ عٌق إًساق العالْح ، كعا رن خغا ش انخذاض قْعح  

الشيشج ذؤدُ إلَ انخذاض  كايآخ العذّش الرنذْزُ ً  ذم دقح ذنثؤاخ العؽييْن العالْْن 

تأدال الششكح ، تاٗظايح إلَ رن ىناك ذأشْشًا عيثْاً لانخذاض قْعح الشيشج  يَ 

 ,Johnston ,J. A. et al. ,2018;Sun, L., & Zhang)ذصنْذاخ ا رعان الغنذاخ 

J. H. ,2017)  كأ  ا عثق قذ ّذيع  ذّشُ الششكاخ ليرأشْش يِ ذٌقْد الا رشاف ً ،

 ً  ذاس خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج .

( 31رن الععالعاخ الغات ح الٌاسدج يِ  عْاس العؽاعثح العصشُ    ًذشٍ الثاؼصح

 ( ذرعشض للانر اداخ الرالْح 36ًالععْاس الذًلِ الع اتأ لو سق   

  ل  ذؽذد الععالعاخ الٌاسدج يِ الععاّْش إعظ الرِ  يَ ظٌ يا ّر  ذؽذّذ

ا الشيشج العٌلذج لين ذ رً  ععٌ ح إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيالعنرعح رً الٌؼذج 

 لاظعؽلا  الشيشج  يْيا. الرِ ّر  ذٌصّع الخغاسج اٗظعالْح

  ًًظٌد قذس كثْش  ن الر ذّش  ن ظانة إداسج الششكح ّرطية ذكيذح ً ًقراً ًظيذا

 ، ىزه (Kabir ,H. et al. ,2020)كثْشاً ، ًرلك  ا رشاسخ لو دساعح 

 الن ذ رً ذٌلْذ لٌؼذج للاعرشداد الكيِ ال اتأ العثيغ الر ذّشاخ ذنشأ  نذ ذؽذّذ
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 الذيرشّح لعععٌ ح إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج ًالرِ عْر    اسنريا تال ْعح

للاظعؽلا  لعععٌ ح  لين ذ لؽغاب الخغاسج الكيْح رً اٗظعالْح ليٌؼذج العٌلذج

إصٌ  الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج ، ؼْس ّرععن ؼغاب ال ْعح الاعرشدادّح 

ذنرعِ إلْيا الشيشج ذؽذّذ ال ْعح العادلح لٖصأ ًكزلك  لعععٌ ح إصٌ  الرِ

 الاعرخذا ْح ركثش ، ًذشْش ال ْعح رّيعا الاعرخذا ْح لٖصأ لاخرْاس ال ْعو ذ ذّش

 ن إصأ ًالرِ  ؼذًشيا العرٌقع العغر ثيْح الن ذّح ليرذي اخ الؽالْح ال ْعح إلَ 

( إلَ قْام إداسج 33الذ شج  يِ  36ًالذًلِ سق   31إشاس الععْاس العصشُ سق  

الذاخيح ًالخاسظح  ن اعرخذام إصأ  العغر ثيْح الن ذّح الششكح تر ذّش الرذي اخ

ذ ذّشاخ  ن ظانة إداسج الششكح  ذعصأ ريعأ ايرشاظاخ رعاط ا رعاداً  يَ

 إصأ  عش  ذاس  ٌظٌدج  يَ عركٌن الرِ الاقرصادّح الظشًف لعععٌ ح

 عْاس العؽاعثح  - العصشّح العؽاعثح ح ،  عاّْشالعرث ِ.  الٌقا ع العصشّ

( ،  2222إصٌ  ، ٌّنْح  قْعح ( اظعؽلا 31العصشُ سق   

(International Accounting Standard 36, 2004) 

 تغثة  ذم الا رشاف  ًظٌد قذس كثْش  ن العغٌغ  يَ إداسج الششكح العشرشّح

لاؼ ح ، يئرا انخذعد  يرشج يِ الشيشج قْعح اظعؽلا   ن الناظعح الخغاسج تعكظ

قْعح الشيشج يِ يرشج  الْح يئنيا ذعطِ إشاسج عيثثح ليعغرصعشّن تالششكح يِ عٌق 

إًساق العالْح ؼٌ  ردال الششكح  عا ّؤشش عيثاً  يَ رععاس رعيعيا ، ًإرا ذؽغند 

رؼٌا  الششكح  ًؼذز سد يِ ىزا الانخذاض يانو لاّر  الا رشاف ت ْعح ىزا الشد يِ 

الانخذاض غث اً ليععاّْش العؽاعثْح العصشّح ًالذًلْح ، ًّرشذة  يَ رلك  ذم ال ذسج 

 يَ ذغْْش الصٌسج الزىنْح الغْ ح ليششكح لذٍ العغرصعشّن  عا ّشْش إلَ اعرعشاس 

 إشش الغيثِ  يَ رععاس رعي  الششكح.

رن كأ الانر اداخ الغات ح ّعكن رن ذؤدُ إلَ ذذخأ  ذّشُ  ًذشٍ الثاؼصح

 الششكاخ ليرأشْش يِ ذٌقْد الا رشاف ً  ذاس خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ً ن ش 

 الرلا ة يِ قْعح ذيك الخغا ش ،  عا ّرشذة  يْو ذأخْش ً / رً ذ يْأ خغا ش انخذاض

يِ  قْعح الشيشج تذسظح رقأ  ن الؽ ْ ح ، ًتالرالِ لا ذعثش قْعح الخغا ش العذصػ  نيا
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 ِ ليششكح ، ًتالرالِ ذرأشش عيثْاً كأ  ن خاصْح ىزه الؽالح  ن الٌظع الؽ ْ

العصذاقْح رً العٌشٌقْح ً العلا عح الرِ ذعرثش  ن رى  الخصا ص الرِ ّعة رن ذرٌايش 

تععاّْش  العالْح ال ٌا   ً شض إ ذاد يِ الععيٌ اخ العؽاعثْح ًالرِ ًسدخ تئغاس

 العؽاعثح  الٌقا ع العصشّح ،  عاّْش 2219العؽاعثح العصشّح الصادسج عنح 

 ( . 2222العالْح ، ٌّنْح  ال ٌا   ً شض إ ذاد تئغاس - العصشّح

ًّ صذ تالعصذاقْح إ كانْح الا رعاد  يَ الععيٌ ح يِ اذخار ال شاساخ ، ؼْس  

، تْنعا ّ صذ تالعلا عح رن  الخطأ  ن ً ؽاّذج ًخالْح الععيٌ ح  كرعيح ذكٌن ّعة رن

يٌ ح ذأشْشاً  يَ اذخار ال شاساخ ؼْس ّعة رن ذكٌن الععيٌ ح  رٌايشج يِ ذؽُذز العع

الٌقد العناعة قثأ رن ذذ ذ قذسذيا  يَ اذخار ال شاس ، ًىزا كيو ّنعكظ تالغية  يَ 

الذ اخ العرعذدج العغرخذ ح ليععيٌ اخ العؽاعثْح ً يَ ذ ْْ  الششكح ًععش رعيعيا يِ 

 Alshehabi ,Ahmad et al. , June)د دساعح عٌق إًساق العالْح ، يي ذ ذٌصي

، ًرن ىزا  قْعح الششكحإلَ ًظٌد رشش لخغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج  يَ   (2021

 ًذطٌّش تغٌق إعي . إشش ّضّذ يِ الذً  الرِ تيا آلْاخ قٌّح لؽعاّح العغرصعش ، ً

 ْن ل ْاط اؼرعالْحعٌف ّر  اعرخذام الع ْاعْن الرالْرنو   ن العذّش تاٗشاسجً       

 ً ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج  يِ الذساعح الؽالْح  اٗ رشاف

  ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج الزُ ّعصأ الشق  العطيق لخغاسج انخذاض قْعح

 .Yuan,Hongqi et al) الشيشج   غًٌ ا  يَ الشيشج قثأ الانخذاض يِ ال ْعح.

,2020;Li, Zhiqiang ,2020; Johnston ,J. A. et al. ,2018; Gros, 

M. & Koch, S. ,2015) 

 الا رشافاؼرعالْح   رً قْعح الشيشج تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف 

الششكح ا رشيد إرا ؼْس ّعطَ ال ْعح ًاؼذ قْعح الشيشج ( تاظعؽلا  

 Yuan,Hongqi)رلك اظعؽلا  قْعح الشيشج ًذأخز ال ْعح صذش تخلافت

et al. ,2020;Albersmann, B. T. & Quick, R. 

,2020;Johnston ,J. A. et al. ,2018; Stenheim ,T. & Madsen 

,D. Ø. ,2016; Korošec, B. et al. , 2016) 
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 اضّحلاي اٌشٙشح: ٚاٌعلالخ ث١ٓ عذَ اٌزأوذ فٟ ث١ئخ الأعّبي  2/3

 ِفَٙٛ ٚل١بط عذَ اٌزأوذ فٟ ث١ئخ الأعّبي: 2/3/1

يىىِ الشىىشكاخ تالعذّىىذ  ىىن العشاؼىىأ ؼْىىس ّىىر  يىىِ الثذاّىىح ذعىىش  عيْىىح اذخىىار ال ىىشاساخ         

ا ىذ خلا  ذؽذّذ نرْعح كأ تىذّأ ًالعٌ ذؽذّذ العشكيح ًذؽذّذ الثذا أ العراؼح ش  ذ ْْ  الثذا أ  ن

م ، ً  العرٌقعح  نو ، ً ن شى  ّعكىن اخرْىاس الثىذّأ العناعىة ًاذخىار ال ىشاس ً راتعىح ذنذْىزه ذ ىٌ

الظىشًف الثْ ْىح الؽىالاخ رً يىِ ظىأ  الغىات حال ىشاساخ  خاراذتاذثاا خطٌاخ إداسج الششكاخ 

   (2216الغالثِ ًآخشًن ،  نصٌس  ؽغن  غاىش  ًالرِ قذ ذرعصأ يْعا ّيِ العؽْطح

  ؼالح الرأكذCertainty  العخريذىح ذ ْْ  الثىذا أ ، ًىزه الؽالح غْش ًاقعْح ٕنو  نذ

ؼرعىىالاخ ؼذًشىىو ىىىِ تنرْعىىح كىىأ تىىذّأ ًاّكىىٌن  رخىىز ال ىىشاس  يىىَ دساّىىح ذا ىىح 

ّعكىىن ً ىىن شىى   يىىئن العٌا ىىذ العرٌقعىىح  ىىن كىىأ تىىذّأ  % رُ ًاؼىىذ صىىؽْػ122

 .نرْعح كأ تذّأ لا ذؤشش الثْ ح الخاسظْح  يَ  ًيِ ىزه الؽالح،  ذؽذّذىا

 ج ؼالح العخاغشRiskن  رخىز ذ ْىْ  الثىذا أ  ، ًىزه الؽالح ًاقعْىح ٕنىو  نىذ العخريذىح ّكىٌ

تنرْعح كأ تذّأ ًاؼرعالاخ ؼذًشو ً ن شى   يىئن العٌا ىذ العرٌقعىح  ىن  ال شاس  يَ دساّح

 نرْعح كأ تذّأ. يًَيِ ىزه الؽالح  ذؤشش الثْ ح الخاسظْح  كأ تذّأ ّعكن ذؽذّذىا ، 

  ؼالىىح  ىىذم الرأكىىذUncertainty ًىىىزه الؽالىىح ًاقعْىىح ٕنىىو  نىىذ ذ ْىىْ  الثىىذا أ ،

 ىىن نرْعىىح كىأ تىىذّأ ًاؼرعىىالاخ  العخريذىح لا ّكىىٌن  رخىىز ال ىشاس  يىىَ دساّىىح تكىأ

ؼذًشىىىىو ً ىىىىن شىىىى   يىىىىئن العٌا ىىىىذ العرٌقعىىىىح  ىىىىن كىىىىأ تىىىىذّأ لا ّعكىىىىن ذؽذّىىىىذىا 

(Hejranijamil, M. et al. ,2020) ًيِ ىىزه الؽالىح  ذىؤشش الثْ ىح الخاسظْىح ،

، ًيىىِ الؽ ْ ىىح ذٌظىىذ شلاشىىح رنىىٌاا  ىىن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح   يىىَ نرْعىىح كىىأ تىىذّأ

ذخريىف غث ىاً لذسظىح الرع ْىذ الثْ ىِ  Environmental Uncertaintyإ عىا  

Complexity  ِ ًْدسظح الاعر شاس الثStability ىذدّ صىذ تالرع ْىذ  ، ؼْس  

  صأ  ذد العٌسدّن ً ذد  ععٌ اخ الععلال  يَ الششكح العؤششجالثْ ح  عناصشال

 العناصش الثْ ْىح  ذد، يكيعا صادخ  ً ذد العنايغْن الزّن ّععيٌن يِ نذظ النشاغ
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صادخ ؼاظح إداسج الششكح إلَ تز  كيعا ً ذع ذخ الثْ ح الرِ ذععأ تيا الششكح كيعا

، تْنعىىا ّ صىىذ  الرنثىىؤ  تغىىيٌكي رً  ذؽذّىىذ اؼرْاظىىاذي  ظيىىذ ركثىىش ليرنغىىْق  عيىى  رً

 الثْ ىح العىؤششج رُ  ذٍ الصثاخ ً ذم الرغْش يِ العناصش تذسظح الاعر شاس الثْ ِ

 يَ الششكح  صأ ال ٌانْن الؽكٌ ْح  العذّذج العشذثطىح تنشىاغ الشىشكح ، ًغيثىاخ 

الععلال العذّذج رً العرغْشج ، ً الاتركاساخ الركنٌلٌظْح، يكيعا صاد الرغْش يِ ذيىك 

ً رقىأ شثاذىاً ًاعىر شاساً الرِ ذععأ تيا الشىشكح العناصش الثْ ْح كيعا رصثؽد الثْ ح 

 شًنىح كثْىشج ليرعا ىأ  ىع ذيىك الثْ ىح ، ً يىَ شكح إلَ كيعا صادخ ؼاظح إداسج الش

 Zhang) رلك ذرعصأ رنٌاا رً  غىرٌّاخ  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  يْعىا ّيىِ 

,Y. et al. ,2020 ;Silva, A. A., & Ferreira, F. C. M. 2017; K 

Ghani , E. et al. , 2017;Abdelkader, B. & Abed, B. , 2016) 

 ؼْس ذرعْض الثْ ح ىنا تانخذاض دسظح الرع ْذ الثْ ِ ً  خذعحؼالح  ذم ذأكذ  ن ،

، ؼْس ذرغ  ذيك الؽالح تانخذاض  ذد العناصىش دسظح الاعر شاس الثْ ِ اسذذاا

 الثْ ْح  ع انخذاض الرغْش يِ ذيك العناصش.

 دسظىح الرع ْىذ الثْ ىِ ً ضّىادج ت، ؼْىس ذرعْىض الثْ ىح ىنىا ؼالح  ىذم ذأكىذ  عرذلىح

انخذىاض رً انخذىاض دسظىح الرع ْىذ الثْ ىِ ً  الاعر شاس الثْ ِدسظح اسذذاا 

، ؼْس ذرغ  ذيك الؽالح تضّىادج  ىذد العناصىش الثْ ْىح  دسظح الاعر شاس الثْ ِ

انخذىاض  ىذد العناصىش الثْ ْىح  ىع   ع انخذاض الرغْش يِ ذيك العناصش، رً

 .صّادج الرغْش يِ ذيك العناصش

 ؼْىس ذرعْىض الثْ ىح ىنىا تاسذذىاا دسظىح الرع ْىذ الثْ ىِ ً  ؼالح  ذم ذأكذ  شذذعح ،

، ؼْس ذرغ  ذيك الؽالح تضّادج  ىذد العناصىش  انخذاض دسظح الاعر شاس الثْ ِ

 الثْ ْح  ع صّادج الرغْش يِ ذيك العناصش.

يىِ تْ ىح  ركصىش انرشىاساً  تصىذح  ا ىح ً ن العىذّش تاٗشىاسج رن ؼالىح  ىذم الرأكىذ  

 ذعىاسط الشىشكاخ رنشىطريا يىِ تْ ىح ر عىا   رغْىشج، ؼْىس  العخاغشجن ؼالح   إ عا 

كثْشاً  ن  نرْعح العٌلعح ًالركنٌلٌظْا العر ذ ح ًالعنايغح العرضاّذج  عا ّععييا ذٌاظو قذساً 
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 ر عىا  العؤعغىاخ نرْعىحذ يىة ً ىذم اعىر شاس ّعنىِ الىزُ  ذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  

الرغْْىىش رً الرثىىاّن يىىِ الثْ ىىح الخاسظْىىح ليعؤعغىىح ، ًالرىىِ ذركىىٌن رعاعًىىا  ىىن الععىىلال 

 ذم الرأكىذ يىِ تْ ىح ، ً ّؤدُ  الععالْح الؽكٌ ْح ًالن اتاخ ًال ٌانْن ًالعنايغْن ًاليٌا ػ

الرثىاّن يىِ نعىٌ إّىشاداخ الشىشكح ًنرىا ط ر عاليىا ً صىعٌتح الرنثىؤ  تغىيٌك  إلَإ عا  

الخا  تأعيٌب ذصنْع العنرعاخ ،  ع صىعٌتح الغشّع ًالر ادم الركنٌلٌظِ العنايغْن ، 

الرنثؤ تالشغثاخ ً العٌاصذاخ الرِ ّؽراظيا  علال الششكح يِ العنرعاخ ، تاٗظايح إلَ 

 ذم ال ذسج  يَ الرنثؤ ترصشياخ العٌسدّن ًغْىشى   ىن رصىؽاب العصىيؽح الخىاسظْْن 

لعؤعغح تصىٌسج  غىرعشج ،  عىا ّىؤدُ إلىَ صّىادج تغثة ذغْش الثْ ح الخاسظْح العؽْطح تا

 .Syarendra, J) ذم ذعاشأ الععيٌ اخ تْن العذّشّن ًرصىؽاب العصىيؽح الخىاسظْْن 

D. & Kristanto, A. B. , 2020 ; Laksono1, D. G. D. & Firmansyah, 

A. , 2020; Ratu, M. K. & Siregar S. V. ,2018; Johnston ,J. A. et al. 

,2018;Huang, H.  et al. , 2017; Samsami , Fardis et al. , 2015) 

 ىن ٌاظو العؤعغاخ العخريذح يىِ دنْىا إ عىا  ، ً عىا ّضّىذ ذ ذؽذّاخّعصأ  كأ  ا عثق       

اسد العادّىىح ًالثشىىشّح الرىىِ قىىذ ذٌاظىىو  نىىذسج الرؽىىذّاخىىىزه  ؼىذج  ، لىىزلك  الشىىشكاختعىىط العىىٌ

ىعىا   ركىا يْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ن خلا  اذثاا  ذخيْن  شكاخ إداسجشّعة  يَ ال

(Sniazhko, S. , 2019)  ط  Reducing ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا   ىىذخأ ذخذىىْ

Uncertainty Approach  ّىع  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً ىذخأ الرعىا  Coping 

Uncertainty Approach   إظىىىشالاخ الععىىىأ  شكىىىض العىىىذخأ إً   يىىىَ ذؽذّىىىذّؼْىىىس

يْح ، ًالرأكىىذ  ىىن الالرىىضام ترنذْىىز ىىىزه اٗظىىشالاخ تْنعىىا ّشكىىض العىىذخأ  سج دقْ ىىح ًذذصىىْ تصىىٌ

 ًالركْىف يرعا ىأالصانِ  يَ إيشاد العا يْن تالششكح ؼْىس ّىر  صّىادج الؽشّىح الععنٌؼىح ليى  ل

ريكىاس ظذّىذج ّعىاد عىش ريا ٗ ً اذخىار ال ىشاساخلا  شكضّىح  ىع  ع الرغْْشاخ الثْ ْح تعشًنىح 

ّش  نرعىىاخ الشىىشكح ، تاٗظىىايح إلىىَ ن لرطىىٌ ّش الاعىىرشاذْعْاخ  ذخريىىف  ىىن العنايغىىْ ذطىىٌ

 العخريذح  ن رظأ الث ال يِ دنْا إ عا   ع ذؽ ْق النعاغ ًرقصَ  ا ىذ  عكىن لكىأ  ىن إداسج

 .Aprisma R. & Sudaryati, E. ,2020 ; Rashidi, M)  .يىاالششكح ًالعغىاىعْن يْ

2019;Huang, H.  et al. , 2017) 
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 2215( الصادس عىنح 1 عْاس العؽاعثح العصشُ سق   رن  تالزكشً ن العذّش          

، تىنذظ العنىٌان  2219ًالععْاس الععذ  لو الصادس عىنح تعنٌان  شض ال ٌا   العالْح 

رشاس إلَ  ذم  قذ( 2215؛ الٌقا ع العصشّح ، ٌّلٌْ 2219 الٌقا ع العصشّح ، رتشّأ 

ذ ىٌم تئ ىذاد ً ىشض  قىذ، ؼْىس رًظىػ الععْىاس رن الشىشكاخ   يِ تْ ح إ عىاالرأكذ 

ذ ىىاسّش  الْىىح  عىىذج تععشيىىح اٗداسج ذغىىرعشض يْيىىا ؼىىالاخ  ىىذم الرأكىىذ إعاعىىْح الرىىِ 

الرغْىىشاخ يىىِ الثْ ىىح العؽْطىىح تالشىىشكح ً ىىذُ  ذيىىك الر ىىاسّش ذٌاظييىىا ، ً قىىذ ذرعىىعن

، ًذعرثىش ذيىك الر ىاسّش  ىن ًظيىح نظىش  اعرعاتح الششكح لريك الرغْشاخ ًذأشْشىا  يْيا

خاصىح  عىذج خىاسض نطىاق راخ رغىشاض ذ ىاسّش  (1العصشُ سق    ِالععْاس العؽاعث

ا ىح ً الععْىاس الكا يح الرِ ذناًلريىا  عىاّْش العؽاعىثح العصىشّح تصىذح   ال ٌا   العالْح

 ( تصذح خاصح.1العؽاعثِ العصشُ سق   

ن ف ّىىر  اعىىرخذام الع ْاعىىْ يىىِ  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ل ْىىاط  الرىىالْْن ً عىىٌ

 الذساعح الؽالْح 

  عا أ الاخرلاف   الرغْش( يِ العثْعىاخ Coefficient Variation (CV) Of Sales  

ًىىىٌ  ثىىاسج  ىىن  رؼىىذ   ىىاّْظ الرشىىرد، الىىزُ ّعرثىىش     غىىٌ اً  يىىَ إظعىىالِ إصىىٌ  (

ػ الؽغىاتِ ، ًكيعىا كىان  عا ىأ الاخىرلاف كثْىشاً عىٌٌ اً  يَ الغالانؽشاف الععْاسُ   

يىىِ  ىىذٍ      غىىٌ اً  يىىَ إظعىىالِ إصىىٌ  (انرشىىاس تْانىىاخ العثْعىىاخ يىىَ كيعىىا د  رلىىك 

يىِ ىىزه الؽالىح ن تْانىاخ العثْعىاخ رقىأ ذعانغىاً ًركصىش ذشىرراً ًاخرلايىاً ، ًيئًاعع ًتالرالِ 

ن  غىىرٌّاخ  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا   شذذعىىح ًالعكىىظ صىىؽْػ  ، ًّىىر  ؼغىىاب ذكىىٌ

 & .Syarendra, J. D) يععادلىح الرالْىح  عا أ الاخرلاف   الرغْش( يِ العثْعىاخ غث ىاً ل

Kristanto, A. B. , 2020; Laksono1, D. G. D. & Firmansyah, A. , 

2020; Johnston ,J. A. et al. ,2018; Ratu, M. K. & Siregar S. V. 

,2018;Huang, H.  et al. , 2017) 
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)( iSCV      عا أ الاخرلاف   الرغْش( يِ العثْعاخ ليششكح i ًىٌ   ْاط لعذم الرأكذ  

 .1EUيِ تْ ح إ عا                  

iS           .)  ٌإظعالِ العثْعاخ    غٌ اً  يَ إظعالِ إص 

meanS      رٌعػ إظعالِ العثْعاخ    غٌ اً  يَ إظعالِ إصٌ  (  يَ  ذاس يرشج  

 شلاز عنٌاخ  ررالْح.              

  ِالركنٌلٌظْىا ىذخلاخ  عا أ الاخرلاف   الرغْىش( يى Coefficient Variation 

(CV) Of Technology Input ،)  ٌثىىش ًّع     غىىٌ اً  يىىَ إظعىىالِ إصىى

كع ْىىاط ّعكىىن اعىىرخذا و الىىزُ ً  ىىن الر يثىىاخ ًالرغْىىشاخ الركنٌلٌظْىىح ىىىزاالععا أ

، ًكيعا كان  عا أ الاخرلاف كثْىشاً كيعىا د  رلىك  عذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا ذّأ لت

 يىىَ رن  غىىرٌّاخ  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا   شذذعىىح ًالعكىىظ صىىؽْػ ، ًّىىر  

يععادلىىح ؼغىىاب  عا ىىأ الاخىىرلاف   الرغْىىش( يىىِ يىىِ  ىىذخلاخ الركنٌلٌظْىىا غث ىىاً ل

 (Huang, H.  et al. , 2017) الرالْح 

mean

i

meani

i
T

TT

TCVEU
3

)(

)(2

3

1

2




  

 ؼْس 

)( iTCV  ِتذّأ ًىٌ   ْاطيِ  ذخلاخ الركنٌلٌظْا  عا أ الاخرلاف   الرغْش( ي 

 .2EU يِ تْ ح إ عا  الرأكذ لعذم
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iT         غٌ اً  يىَ إظعىالِ ًنذ اخ الثؽٌز ًالرطٌّش  ععٌا النذ اخ الشرععالْح     

  عىىىٌف ّىىىر  اعىىىرخذام إصىىىٌ  غْىىىش العيعٌعىىىح تىىىذلاً  ىىىنً ،  إصىىىٌ  (             

 نذ اخ الثؽٌز ًالرطىٌّش ٕن  عظى  الشىشكاخ الع ْىذج تالثٌسصىح العصىشّح             

 .لا ذ ٌم تاٗيصاغ  ن نذ اخ الثؽٌز ًالرطٌّش تالر اسّش العالْح             

meanT     إصٌ  غْش     ًنذ اخ الثؽٌز ًالرطٌّش الشرععالْح  رٌعػ  ععٌا النذ اخ 

 (   غٌ اً  يَ إظعالِ إصٌ   يَ  ذاس يرشج شلاز عنٌاخ  ررالْح.العيعٌعح           

 أثش عذَ اٌزأوذ فٟ ث١ئخ الأعّبي عٍٝ اضّحلاي اٌشٙشح: 2/3/2

إن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ّعصأ صعٌتح ذٌقع ًاعرْعاب الظشًف الثْ ْح 

ًتالرالِ  ذم ال ذسج  يَ الرنثؤ تاؼرعالْح إؼذاز العغر ثيْح  ع ن ص يِ الععيٌ اخ 

الخاصح تالرنثؤ ً  ذم ال ذسج  يَ الرنثؤ تنرا ط ال شاس  عا ّؤدُ إلَ قْام إداسج الششكاخ 

ليرذي اخ الن ذّح ًإستاغ العغر ثيْح ، ً يَ رلك  نذ ا ّكٌن  تععأ ذنثؤاخ غْش دقْ ح

دساعاخ قيْيح ىناك  غرٌٍ ر يَ  ن  ذم الرأكذ ذكٌن رخطال الرنثؤ ركثش، ًل ذ ذناًلد 

الشيشج كعرغْش ذاتع قْعح رشش  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  كعرغْش  غر أ يِ اظعؽلا  ظذاً 

رم  تْنيا  ن ناؼْح  لاقح الاسذثاغ ىأ ىِ غشدّح، ً اخريذد الذساعاخ الغات ح يْعا 

 ًرلك تاخرلاف إعثاب الرِ ّغرنذ إلْيا كأ اذعاه ًرلك كعا ّيِ  ؽاّذج 

تىْن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح   لاقح غشدّح ّشْش ىزا الاذعاه إلَ ًظٌد : اٌطشد٠خ اٌعلالخ

، يي ىىذ ًكىىأ  ىىن ذٌقْىىد الا رىىشاف ً ؼعىى  خغىىا ش اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج إ عىىا  

إلىىَ ًظىىٌد ذيىىك العلاقىىح  (Johnston ,J. A. et al. ,2018 )  دساعىىحذٌصىىيد 

الثْ ح العر يثح الناذعح  ن صّادج  ذم الرأكذ يىِ تْ ىح إ عىا  ذىؤدُ اّٗعاتْح نظشاً ٕن 

لرىىذي اخ الن ذّىىح ا قىىذ ّىىر  ذعىىذّأً قْىىام إداسج الشىىشكاخ تععىىأ ذنثىىؤاخ غْىىش دقْ ىىحإلىىَ 

 عىىا ّىىؤدُ إلىىَ قىىشاساخ اعىىرصعاسّح  ذرعيىىق الىىذ ط صىىش  ىىن  ىىشج ركًإستىىاغ العغىىر ثيْح 

رً  ذععْع ًالاعرؽٌار( عْ ح ًغْش عيْعح ، ً ن ش  قذ ذظيش الشيشج الناذعح  ن  عيْح

اؼرعالْىح الا رىشاف د ط تأكثش  ن قْعريا الؽ ْ ْىح ،  عىا ّىنعكظ يْعىا تعىذ  يىَ صّىادج 

 الشيشج .قْعح خغا ش اظعؽلا  ؼع  صّادج  ًكزلكانخذاض قْعح الشيشج ت
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 ذم الرأكذ يِ تْ ح   لاقح تْن ّشْش ىزا الاذعاه إلَ  ذم ًظٌد :اٌّحب٠ذح اٌعلالخ

إ عا  ً ًكأ  ن ذٌقْد الا رشاف ً ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ،  يي ذ 

  ذم ًظٌدإلَ  (Stenheim ,T. & Madsen ,D. Ø. ,2016)  ذٌصيد دساعح

ً ًكأ  ن ذٌقْد  (  ْاط لعذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  الرغْش يِ العثْعاخ   لاقح تْن

 ,Korošec) ذٌصيد دساعح، كعا  الا رشاف ً ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج

B. et al. , 2016) الرغْش يِ العثْعاخ    ْاط لعذم الرأكذ   لاقح تْن إلَ  ذم ًظٌد

  ش اظعؽلا  قْعح الشيشج.يِ تْ ح إ عا ( ًذٌقْد الا رشاف تخغا

تْن   كغْح ًظٌد  لاقح  ن الععكنًذشٍ الثاؼصح رنو  يَ العغرٌٍ النظشُ 

 ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً ًكأ  ن ذٌقْد الا رشاف ً ؼع  خغا ش اظعؽلا  

قْعح الشيشج ،  ؼْس ّعكن ًظٌد ذيك العلاقح الغيثْح نظشاً ٕنو  نذ ا ٌّاظو العذّشّن 

تْ اخ غْش  ؤكذج ً ركصش ذ يثاً ّعْيٌن إلَ اعرخذام العضّذ  ن الر ذّش العؽاعثِ رً 

قْعح ؽاعثْح  شكٌك يْيا لرعنة رً ذ يْأ خغا ش اظعؽلا  الانخشاغ يِ  عاسعاخ  

الشيشج رً الرأشْش يِ ذٌقْد الا رشاف تخغا ش اظعؽلا  الشيشج  ن خلا  ذأخْش 

الا رشاف تريك الخغا ش ً ذخذْف ؼذج ذ يثاخ إستاغ الناذعح  ن تْ ح إ عا  

  (Li, K. K., & Sloan, R. G., 2017) العرغْشج.

عٍددٝ اٌعلالددخ ثدد١ٓ عددذَ اٌزأوددذ فددٟ ث١ئددخ الأعّددبي ٚ  اٌّددذ٠ش اٌزٕف١ددزٞأثددش عددّعخ   2/4

 اضّحلاي اٌشٙشح:

دًساً ىا ىاً ً ىؤششاً يىِ ردال الشىشكح الؽىالِ ًالعغىر ثيِ ،  العذّش الرنذْزُ ّعاسط      

ًّرصىىف العىىذّش  ً ىىن شىى  ّيعىىة دًساً ظٌىشّىىاً يىىِ نعىىاغ الشىىشكح رً  ىىذم نعاؼيىىا ،

الرنذْزُ تعععٌ ح  ن الغعاخ رً الخصا ص الرِ قىذ ذىؤشش يىِ ردال  يا ىو تالشىشكح ، 

 Chief Executive ً ن ظعن رى  ىزه الخصا ص الغععح اٗداسّح ليعذّش الرنذْزُ

Officer (CEO) Reputation  ِععىٌا الصىٌس الذا عىح الرىِ ّشىكييا  ًالرىِ ذعنى 

ً صىذاقْرو  العىذّشىىزا تنالً  يَ ردال الششكح تالرنذْزُ ذعاه العذّش رصؽاب العصيؽح 

ًّعكىىن النظىىش لغىىععح  ،  (Conte, Francesca, 2018)ًظارتْرىىو ًنضاىرىىو ًقْعىىو

 الرنذْزُ  ن  نظٌسّن   إً   نظٌس ال ذسج ًالصانِ  نظٌس الصىٌسج الش ضّىح العذّش
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الرنذْىىزُ يىىِ ذؽ ْىىق رىىىذاف  العىىذّش، ً ّؤكىىذ  نظىىٌس ال ىىذسج  يىىَ  يىىاساخ ًكذىىالاخ 

الششكح ، تْنعا ّشْش  نظٌس الصىٌسج الش ضّىح إلىَ قىٌج الرغطْىح اٗ لا ْىح يىِ ذكىٌّن 

 العىىذّشسذعىىال ذنذْىىزّْن  شىىيٌسّن ًذؽذّىىذ ذصىىٌساخ رصىىؽاب العصىىيؽح لعىىٌدج ردال 

 . (Conte, Francesca, 2018 ;Love et al.,2017)الرنذْزُ 

ل   2216الؽٌكعح العصشُ ليششكاخ ًالزُ صذس عنح ً ن العذّش تالزكش رن دلْأ       

العذّش الرنذْزُ  يِ رغية إؼٌا  ّكٌن ّؽذد الغعاخ العشًسّح الرِ ّعة رن ذرٌايش يِ 

 تعغ ٌلْاذو    شكض العذّشّن العصشُ الٌيال  ن ذعكنو العنرذب ليششكح( ًالرِالععٌ  ىٌ

( ، ًذشٍ الثاؼصح رن عععح العذّش الرنذْزُ  عٌال  ن  نظٌس شيشذو يِ ًعا أ 2216، 

اٗداسّح(  ن ظعن الصذاخ إعاعْح  نظٌس ال ذسج رً  قٌج الرغطْح اٗ لا ْح اٗ لام ً

الرِ ّعة رن ذرٌايش يِ العذّش الرنذْزُ ًالرِ ّعة رن ّر  ذعذّأ دلْأ الؽٌكعح العصشُ 

الرنذْزُ  يعح لنعاغ رُ  ؤعغح ًىِ ًاؼذج  العذّشعععح ٕن  أ  يْياليششكاخ لكِ ّشرع

رُ ششكح  يَ عععح ًشيشج ، لزلك غالثاً  ا ذعرعذ عععح   ن ركصش رصٌليا قْعح ًذنايغْح

ًصٌذيا ًىٌ ّعرثش تعصاتح قٌج تششّح ًسال  ًاظيح الششكح ٕنو ّعصأ الرنذْزُ يْيا العذّش

 يَ كْذْح الششكح ًردا يا العغر ثيِ قذ ذعرعذ ستؽْح لزلك ، ً ذصشياخ الششكح ًنرا عيا

ًقذ ّؤدُ ذعْْن س ْظ ذنذْزُ  ّرعرع  الرنذْزُ العذّشدال ٕرً الععلال العغرصعشّن ذصٌس 

-Weng, Pei)  تغععح غْثح ليششكح إلَ سد يعأ إّعاتِ  ن ظانة العرعا يْن يِ الغٌق

Shih & Chen, Wan-Yi , 2017)  ، 

 ىن رن   (Gogolin ,F. et al. 2018)  ىا ذٌصىيد لىو دساعىح  ىا عىثقًالىذلْأ  يىَ        

ن تغىىععح غْثىىح ّىىؤشش يىىِ  ن ر عىىال  عيىىظ إداسج ركصىىش شىىيشج ًّرعرعىىٌ اٗ ىىلان  ىىن ذعْىىْ

ٕني  ّرذا يٌن تشكأ ركصش إّعاتْح  ع ذعْْن العىذّش الرنذْىزُ الىزُ ّرعرىع قشاساخ العغرصعشّن 

ىشُ لغىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ  يىىَ تغىىععح ظْىىذج  ركصىىش شىىيشج ًقىىذسج ( ، ؼْىىس ٌّظىىذ رشىىش ظىىٌ

ن العىذّش الرنذْىزُ الىزُ   عذ  العا ذ غْش العىادُ  يىَ الغىي  ؼىٌ  ذىاسّخ اٗ ىلان  ىن ذعْىْ

ٍ اخثىاسُ ّىؤشش يىِ  ّرعرع تغععح ظْذج ،  عا ّشْش إلىَ رن لغىععح العىذّش الرنذْىزُ ليىا  ؽرىٌ

ش، يىِذؤشش  الرنذْزّْن عععح العذّشّن كعا رن،  رععاس إعي   قْعىح الشىشكح يىِ إظىأ ال صىْ

ش  خىاغش ، ؼْىس لٖ عىا  الرعاسّىح  ذشكأ  خاغش الغععح ذيذّذًا اعىرشاذْعْاًً يَ رلك  ذشىْ



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      34                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

ن ليذ اّىح الغىيثْح  الغىيثْح الرنذْىزُ  العىذّش  ىن خىلا  ذصىشّؽاخالغععح إلىَ اؼرعىا  رن ّكىٌ

إّىىشاداخ ذىىأشْش عىىيثِ  يىىَ ًالرىىِ ذنر ىىأ تغىىش ح  ثىىش ًعىىا أ الرٌاصىىأ الاظرعىىا ِ الؽذّصىىح 

   . ، ًتالرالِ ذؤشش  يَ قْعريا عععرياشيشذيا ً الششكح ً

 الىزُ ّرعرىع تغىىععح ظْىذج  ركصىش شىيشج ًقىىذسج(  ًتاٗظىايح إلىَ  ىا عىثق ، يىىئن العىذّش        

ظذْن ًإنرىاظْري ّذّش ن كذىالج العىٌ إقىأ   (   اسنىح تالعىذّشالعٌظذْن تشكأ ريعىأ  رُ ذؽغىْ

تْ ىىح إ عىىا  ظىىأ يىىِ خصٌصىىأ لىىزلك ّيعىىة العىىذّش رً الغىىععح العْىىذج دًسًا ىا ىىاً ،  عىىععح

 تؽاظىح إلىَ  عشيىح كْىىف ٕنىوتالر يىة ًالرغْىش العغىرعش  رُ عىذم الرأكىذالخاسظْىح الرىِ ذرغى  ت

 (Johnston ,J. A. et al. ,2018)عؤكذج. الثْ ح غْش ذيك ال ع  و يذعاّكٌن  شناً يِ 

 العذّشعععح  الغععح اٗداسّح رً ل ْاط الرالْْن ْنعْاع عٌف ّر  اعرخذام ال ً

 الذساعح الؽالْح يِ الرنذْزُ 

  عذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح Industry -Adjusted ROA  ،

يعن خلا  ىزا الع ْاط ّر  الرشكْض  يَ ال ذسج اٗداسّح ليعذّش الرنذْزُ ؼْس ّرعرع 

العذّش الرنذْزُ رُ ال ذسج اٗداسّح إيعأ تغععح إداسّح ريعأ ، لزلك يعن خلا  

 عذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح ّر  ذ ْْ  ردال العذّش الرنذْزُ يِ 

ح  ن خلا  الذشق تْن العا ذ  يَ إصٌ  ليششكح الرِ ّععأ تيا الغنٌاخ الصلاشح الغات 

العذّش الرنذْزُ ً  رٌعػ العا ذ  يَ إصٌ  ليصنا ح الرِ ذ  ذصنْف الششكح يْيا ، 

 ٌظة ، ييزا ّعنِ رن سق  يئرا كان  عذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح 

ا  ن ردال الصنا ح الرِ ذنرعِ ليا العذّش الرنذْزُ ّ ٌد الششكح ٕدال ريعأ نغثًْ 

الششكح ،  عا ّشْش إلَ رن العذّش الرنذْزُ لذّو قذسج ريعأ  ن العذّشّن آخشّن يِ 

 .Haider ,Imran et al. ,January 2021; Bhutta ,A. I et al)نذظ الصنا ح

,January 2021; Osma B. G., et al. ,2018)  ًًّر  ؼغاب ىزا الععذ  غث ا ،

 (Weng, Pei-Shih & Chen, Wan-Yi , 2017) لح الرالْح يععادل
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 ؼْس 

1MR     .عذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح  

K           َالغنٌاخ الصلاشح تذاّح  ن الغنح إًلk=1   ًؼرَ الغنح الصالصح )k=3          ) 

ktiROA ,  عذ  العا ذ  يَ إصٌ  ليششكح i  الرِ ّععأ تيا العذّش الرنذْزُ يِ الذرشجt-k) 

ktjROA ,  عذ  العا ذ  يَ إصٌ  ليششكح j  يِ الصنا ح يِ الذرشجt-k.) 

N        .ذد الششكاخ يِ الصنا ح  

 يعغرٌّاخ غْش العادّح لكذالج الاعرصعاس رً الثٌاقِ   ذ ذّش الخطأ ل الشق  العطيق

 Residual Investmentالعشٌا ِ(  يِ نعٌرض انؽذاس كذالج الاعرصعاس 

Efficiency Regression  ًالزُ ّعصأ ال ْعح العطي ح ليذشق تْن العغرٌّاخ ،

العادّح الذعيْح ٗظعالِ الاعرصعاس ً العغرٌّاخ العادّح الر ذّشّح لزلك الاعرصعاس ً 

 ,.Ullah ,Irfan et al) الناذعح  ن نعٌرض الانؽذاس ، ًالرِ ذعصييا الععادلح الرالْح 

2020;Dong ,Feng & Doukas ,J. A.,2020; Gan ,Huiqi,2019) 

   1*2 110   IndIYISbbactINVMR itit  

 ؼْس 

2MR     يعغرٌّاخ غْش العادّح لكذالج الاعرصعاس.ل الشق  العطيق 

itactINV    العغىىىرٌّاخ العادّىىىح الذعيْىىىح ٗظعىىىالِ الاعىىىرصعاس ، ًذؽغىىىة  ىىىن خىىىلا 

 غٌّيىىح إظىىأ ًنذ ىىاخ الثؽىىٌز إصىىٌ  الصاترىىح ًالاعىىرصعاساخ الععادلىىح            

 إظأ ًالرطٌّش  خصٌ ا  نو  ثْعاخ اصٌ  الصاترح ً الاعرصعاساخ غٌّيح          

 الغنح ال ْعح  الذيرشّح  ٗظعالِ  إصٌ  يِ ÷ (( t( يِ الغنح  i ليششكح          

             t-1.)  ن العذّش تالزكش رن  عظ  الششكاخ العذسظح تالثٌسصح ً ،

لا ذ ٌم تاٗيصاغ  ن نذ اخ الثؽٌز ًالرطٌّش تالر اسّش العالْح ، لزلك  العصشّح

  إظعالِ الاعرصعاس عٌف ّر  اعرخذام إصٌ  غْش العيعٌعح تذلاً  نؼغاب   نذ

 .نذ اخ الثؽٌز ًالرطٌّش         
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1 itS   يش  نعٌ العثْعاخ رً الرغْش يِ قْعح العثْعاخ ليششكحi  يِ الغىنح )t-1 ، )

 ًذؽغة  ن خلا  الععادلح 

YI Year Indicator Variables  ًالغنٌاخ الرىِ ذشىعييا الذساعىح ، ًىىٌ  رغْىش  ر

ًىعىىِ ّأخىىز ال ْعىىح ًاؼىىذ ً صىىذش ، ّأخىىز ال ْعىىح ًاؼىىذ يىىِ الغىىنح الرىىِ ّىىر  دساعىىريا 

 ًالغنٌاخ إخشٍ ذأخز صذشاً .

IndI Industry Indicator Variables   ِرً نٌا الصنا ح ، ًىٌ  رغْش ًىع

ز ال ْعح ًاؼذ ارا كاند الششكح صنا ْح ، ًّأخز ّأخز ال ْعح ًاؼذ ً صذش ، ّأخ

 ال ْعح  صذشاً تخلاف رلك.

ً YI Year Indicator Variablesًل ذ ذ  إدساض   ،IndI Industry 

Indicator Variables  يِ  عادلح الانؽذاس ؼرَ ّر  اعرثعاد رشش العٌا أ

إخشٍ الرِ ذؤدُ لضّادج  عا أ الرؽذّذ يِ  عادلح الانؽذاس ًالرِ لْظ ليا 

  لاقح يِ رشش العرغْش الراتع تالعرغْشاخ العغر يح .

، ًل ذ ذ  العشب يِ  1   لغيٌلح ذذغْش النرا ط يكيعا صادخ قْعح العغرٌّاخ غْش

كيعا صادخ كذالج الاعرصعاس ،  عا ّشْش إلَ الاعرخذام الذعا  لعٌاسد  INVresالعادّح 

 الششكح ًصّادج عععح ً قذسج العذّش الرنذْزُ.

0b
ذعصأ  عا لاخ الانؽذاس الع ذسج يِ  1bّعصأ الؽذ الصاتد يِ نعٌرض الانؽذاس، 

 نعٌرض الانؽذاس.

ً ن العذّش تالزكش رن  لاقح عععح العذّش الرنذْىزُ تاظىعؽلا  الشىيشج ذناًلرىو تعىط         

ن دًسًا  يعًىىا يىىِ ذؽذّىىذ  ًذٌصىىيٌا الذساعىىاخ الغىىات ح  ذٌقْىىد ىىن  كىىأإلىىَ رن العىىذّشّن ّيعثىىٌ

ذىأخْش ً / رً ذ يْىأ  ّرشذىة  يْىوقىذ ،  عىا  قْعىح الشىيشج اظعؽلا ً  ذاس خغا ش  الا رشاف

ي ىىذ ّؽعىى  العىىذّشًن  ىىن اظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج تغىىثة  خغىىا ش انخذىىاض قْعىىح الشىىيشج

ا  ثىالغ صا ىذج ،   اتىأ  عيْىاخ الاعىرؽٌار   خاًيي  تأن رلك ّعنِ ظعنْاً ا رشايي  تأني  ديعىٌ

 ىشذثػ ترؽذّىذ    ّنطٌٍ  يَ كصْش  ن الر ىذّشاخ ًالرنثىؤاخكعا رن ذؽذّذ خغا ش الاظعؽلا

 ,.Li, K. K., & Sloan, R. G)ًىزا  ىا ذٌصىيد لىو دساعىح ، ال ْعح الاعرشدادّح ليشيشج 
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 Huang, Qiubin et al., 2020;Sun ,Li)اذذ د نرىا ط  عظى  الذساعىاخ  كعا ، (2017

ح رً عىيثْح  يَ  (2016, نًظٌد  لاقح  كغىْ س  تىْ ال  ىن  نظىٌ عىععح العىذّش الرنذْىزُ  عىٌ

ج الرغطْىىح اٗ لا ْىىح شىىيشذو يىىِ ًعىىا أ اٗ ىىلام ً س ال ىىذسج رً  قىىٌ ًكىىأ  ىىن  اٗداسّىىح( نظىىٌ

، ًّشظىع الغىثة يىِ ذيىك العلاقىح ذٌقْد الا رشاف ً ؼعى  خغىا ش اظىعؽلا  قْعىح الشىيشج 

تعصاتىح  ؤشىش س ْغىِ  ذعرثىشاظعؽلا  الشيشج ّنظش لو  يَ رنىو رخثىاس عىيثْح  الغيثْح إلَ رن

ش إلىىَ ذشاظىىع ردال الشىىشكحلانخذىىاض الشتؽْىىح يىىِ العغىىر ثأ ٕنىىو ّ ًقىىذ ّىىؤشش عىىيثاً  يىىَ   شىىْ

ن العىىالْْن  رعىىعاس رعىىي  الشىىشكح ذعىىاه العؤشىىشاخ العغىىر ثيْح  العغىىاىعْن ًًذٌقعىىاخ العؽييىىْ

شج ، ً ن ش   ّكٌن لذٍ الششكاخ ؼٌايض لعنع رً ذ يْىأ خغىا ش انخذىاض قْعىح الشىي ، ليششكح

ف ظْىذج   لذّىو شىيشج ًقىذسج إداسّىح كثْىشج (  غىععحّرعرىع تيئرا كان العىذّش الرنذْىزُ  يئنىو عىٌ

سج ريعىىأ ،   اسنىىح  ن لذّىىو قىىذسج  يىىَ إ ىىذاد ذنثىىؤاخ ركصىىش دقىىح ًاذخىىار قىىشاساخ تصىىٌ ّكىىٌ

عٌف ّععأ  يَ اّعاد الطشق الرِ ذععأ  يَ لعنىع رً ذ يْىأ  كعا رنو،  تالعذّشّن إقأ عععح

، ٕنىو ركصىش ً ذم الرأكذ العؽْػ تياخاصح يِ تْ ح ذرغ  تالر ية  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج

لذّىو قىذسج  ، ييىٌ قذسج  يىَ إداسج شىشكرو لرعظىْ   صىالػ العغىاىعْن إلىَ رقصىَ ؼىذ  عكىن

غىىرخذ ح يىىِ شىىشكرو ، كعىىا رنىىو ّغىىرطْع ذٌقىىع  يىىَ ييىى  اذعاىىىاخ الصىىنا ح ًالركنٌلٌظْىىا الع

 الطية  يَ العنرعاخ تشكأ كثْش ً ٌشٌق تو ، تاٗظايح إلَ  إداسج  ٌظذْو تكذالج ركثش.

ًتالشغ   ن ًظٌد  ذد  ن الذساعاخ الرِ ذناًلد رشش عععح العذّش الرنذْزُ          

ذّش الرنذْزُ كعرغْش  يَ اظعؽلا  الشيشج إلا رن الذساعاخ الرِ ذناًلد رشش عععح الع

قْعح  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً اظعؽلا  يِ العلاقح تْن   Moderatorذذا يِ 

تالشغ   ن رىعْح دساعح ىزا  العرغْش الرذا يِ الزُ قذ ّرغثة ًظٌده  نادسج، الشيشج 

قْعح يِ صّادج رً خذط شذج العلاقح  تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً اظعؽلا  

  ذم الرأكذ يِ تْ ح ، كعا رنو قذ ّغْش  ن اذعاه العلاقح   اّعاتْح رً عيثْح ( تْنالشيشج 

 .Johnston ,J. A. et al، ؼْس ذٌصيد دساعح الشيشج قْعح إ عا  ً اظعؽلا  

  شذج العلاقح خذطكعرغْش ذذا يِ ّؤدُ إلَ  عععح العذّش الرنذْزُ إلَ رن( (2018,

ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ًذٌقْد ًكأ  ن تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  

عععح العذّش الرنذْزُ رن  ً يَ رلك ذٌصيد ىزه الذساعح إلَ،  اٗ رشاف تريك الخغا ش
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 ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً العلاقح   اّعاتْح رً عيثْح ( تْن  لا ّغْش  ن اذعاهكعرغْش ذذا يِ 

ْ ح  خذطالشيشج ًلكن ًظٌده ّؤدُ إلَ قْعح اظعؽلا   شذج العلاقح  تْن  ذم الرأكذ يِ ت

 .ؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج ًذٌقْد اٗ رشاف تريك الخغا شًكأ  ن إ عا  

الأداء اٌّبٌٟ اٌعلالخ ث١ٓ عذَ اٌزأوذ فٟ ث١ئخ الأعّبي ٚ عّعخ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ ٚ  2/5

 ٌٍششوخ:اٌّغزمجٍٟ 

 ٌٍششوخ:الأداء اٌّبٌٟ اٌّغزمجٍٟ ِفَٙٛ ٚل١بط  2/5/1

ّعثىىش ردال الشىىشكح  ىىن قىىذسج الشىىشكح  يىىَ ذؽ ْىىق النرىىا ط العرعي ىىح تأىىىذاييا ،         

ًّعرثش إدال العالِ ليششكح  ن الع اّْظ اليا ح ل ْىاط ردال الشىشكح ، ً إدال العىالِ 

عكىن  ىشض ؼعى  ردال الشىشكح  ىن ىٌ  ذٍ ذؽ ْق الششكح لنرا ط اقرصىادّح  رُ رنىو ّ

 العؽاعىىثْحذرىىشج الخىىلا    ىىذاس النرىىا ط الاقرصىىادّح  العالْىىح( الرىىِ ذنرعيىىا الشىىشكح يىىِ 

(Aprisma R. & Sudaryati, E. , 2020) ٕدال العىالِّؽظىَ ا، ًيىِ الٌاقىع 

، ٕنىو  اصىؽاب العصىيؽح يىِ الشىشكحالعرعىذدج ليششكح تاىرعام كثْش  ن ظانة الذ اخ 

يعىىن خىىلا  إدال العىىالِ  العخريذىىح ،ًذؽ ْىىق رىىىذايي  ّغىىا ذى   يىىَ اذخىىار قىىشاساذي  

 يىىاذؽ ْ نعىىاغ الشىىشكح   الْىىاً ًّىىر  اعىىرخذام العؤشىىشاخ العالْىىح ل ْىىاط  ىىذٍ  ليشىىشكح

 ىن خىلا  إدال  ، كعىا ّرىٌايش ذعظْ  ششًذيىا ًتالرىالِ ذعظىْ  شىشًج  لاكيىا ً ياىذايٕ

، ًتالرىالِ ّعكىن  العالِ ليششكح إ كانْح   اسنح ردال الششكح  ع ردال الششكاخ الععاشيىح

رلىك ،  ىع ذؽذّىذ  ىٌاغن ال ىٌج ًالعىعف يىِ  الؽك   يَ إدال العالِ الذعيىِ ليشىشكح

 .إدال ،  عا ّعكنيا  ن ذؽغْن ستؽْريا ًصّادج ال ذسج الرنايغْح ليا يِ دنْا إ عا 

كعا ّعكن  ن خلا  إدال العالِ ليشىشكح   اسنىح ردال الشىشكح الؽىالِ  ىع ردال الشىشكح         

يِ الذرشج الغات ح ،  عا ّغاى  يِ ذ ْْ   غرٌٍ ردال الششكح الغاتق ، ً ىن شى  اذخىار ال ىشاسخ 

 الرىىِ نشىى د  ىىن رظييىىا. الغىىيْعح ليؽذىىاظ  يىىَ ت ىىال ًاعىىرعشاسّح الشىىشكح ًذؽ ْ يىىا ٕىىىذاييا

(Etim ,E. O. et al. , 2020; Abdul Rahman & Sharma, R. B. , 2020; 

Zaid ,D. A. & Ahmad , I. 2020; Matar,Ali & Eneizan, B. M.,2018) 



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      39                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

 إدال Firm’s Future Performance تىىإدال العىىالِ العغىر ثيِ ليشىىشكحّ صىذ  ً       

، ًالىزُ ّعكىن الرنثىؤ تىو  ىن ظانىة  الزُ ذؽ  و الششكح يِ الغنٌاخ العالْح الرالْىح رً اللاؼ ىح

ن العىىالْْن ًالعغىىرصعشّن ًغْىىشى   ىىن الذ ىىاخ العرعىىذدج العغىىرخذ ح إداسج الشىىشكح ً  العؽييىىْ

 عىا ّغىا ذ  يىَ الرعىشف  لير اسّش العالْىح  ىن خىلا  ذ ْىْ  ردال الشىشكح يىِ الغىنٌاخ الغىات ح

 يَ إدال العالِ العغر ثيِ العرٌقع ذؽ ْ و ً  اسنرو تىإدال العىالِ الؽىالِ الذعيىِ ، ً ىن شى  

 Le Thi Kim, N. & Le) ًًظىع الخطىػ العغىر ثيْح العناعىثح. اذخار ال ىشاساخ العخريذىح

Thanh, H. ,February 2021; Al., Nawaiseh, M. A. L. I. ,2017) 

إدال العىىالِ يىىِ تىىإدال العىىالِ العغىر ثيِ ليشىىشكح تالذساعىىح الؽالْىح ، ّ صىذ  ً        

 عٌال كىان  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح  الغنح الرالْح ليغنح الرِ ّر  يْيا قْاط العرغْش العغر أ

 .إ عا  رً عععح العذّش الرنذْزُ(

 ,Jia) الْْن  ن خلا  الع ْاعْن الر تإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ًّعكن قْاط      

Jing & Li, Zhongtian , April 2021; Tran, L.T.H., et al. , May 

2021; Hasan , M. M. et al. ,May 2021; Rodríguez-Masero , N. & 

 López-Manjón J.D. , 2020;Baqhi ,M. R. , 2018; Wang ,W.  & 

Zheng ,K. ,2018; Barua ,S., Saha, A. K. ,2015) 

 ِ11 الرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ  صاي tOP يِ الغنح الرالْح 

 t+1 ) ًّر  ؼغاب ىزه النغثح غث اً ليععادلح الرالْح ، 

1 year t in  assets /totaloperations from flowCash Net 1 1 tOP  

 إلىىَ إظعىىالِ    صىىايِ الىىشتػ  ىىن إنشىىطح الرشىىغْيْح( صىىايِ ستىىػ النشىىاغ

12 إصىىٌ  tOP يىىِ الغىىنح الرالْىىح  t+1)  ًًّىىر  ؼغىىاب ىىىزه النغىىثح غث ىىا ،

 يععادلح الرالْح ل

1 year t in  assets /totaloperations from EarningsNet  2 1 tOP  

ف ّىىر  قْىىاط         تاعىىرخذام   ْىىاط ّعرعىىذ  إدال العىىالِ العغىىر ثيِ ليشىىشكح ً يىىَ رلىىك عىىٌ

ح  يىىَ قا عىىح   إلىىَ، تاٗظىىايح   الععىىذج  يىىَ إعىىاط الن ىىذُ( الرىىذي اخ الن ذّىىحتصىىذح رعاعىىْ

https://www.emerald.com/insight/search?q=Nhung%20Le%20Thi%20Kim
https://www.emerald.com/insight/search?q=Huyen%20Le%20Thanh
https://www.emerald.com/insight/search?q=Huyen%20Le%20Thanh
https://www.emerald.com/insight/search?q=Ly%20Thi%20Hai%20Tran
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  الععىذج  يىَ رعىاط الاعىرؽ اق العؽاعىثِ( ّعرعذ  يَ قا عح الذخألرأكْذ النرا ط   ْاط آخش 

 دًس كثْىش يىِ اًليعى الرشىغْيْحالع ْاعْن تا رثىاس انيعىا ّ ْغىا الكذىالج ، ًل ذ ذ  اعرخذام ىزّن 

، ً غىا ذج رصىؽاب العصىيؽح يىِ اذخىار ال ىشاساخ العناعىثح ،  ًستؽْريا الرنثؤ ت ْعح الششكح

 . (Nawaiseh, M. A. L. I. ,2017)  ًىزا  ا ذٌصيد لو دساعح

 ٌٍششوخ:الأداء اٌّبٌٟ اٌّغزمجٍٟ أثش عذَ اٌزأوذ فٟ ث١ئخ الأعّبي عٍٝ  2/5/2

العٌا أ الرِ قذ ذكٌن  ؤششج يِ إدال العالِ العغر ثيِ ليشىشكح  ىذم  ن ظعن         

  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  قيْيىح رشىش  ، ًل ذ ذناًلىد دساعىاخالرأكذ يِ تْ ح إ عا 

 دساعىح يي ذ ذٌصىيدكعرغْش  غر أ  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح كعرغْش ذاتع، 

(Baqhi ,M. R. , 2018) َذم الرأكذ يِ تْ ىح  ًظٌد  لاقح  كغْح ظٌىشّح تْن إل 

، ًّشظىع الغىثة يىِ ذيىك العلاقىح العكغىْح  إ عا  ً إدال العالِ العغىر ثيِ ليشىشكح

الثْ ىىح  ً ىىذم اعىىر شاس  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ّنشىىأ  ىىن ذ يىىة العٌىشّىىح إلىىَ رن

نايغىْن ًال ىٌانْن الؽكٌ ْىح كثاس الععىلال ًالع ، ً ذشعأ ذيك الثْ حليعؤعغح الخاسظْح 

ًالن اتاخ الععالْح  عا ّؤدُ إلَ ذثاّن نعٌ إّشاداخ الششكاخ ً ّخيق  عٌقىاخ خطْىشج 

تغىثة الرغْىشاخ الغىشّعح يىِ  ليششكح ًّؤشش  يَ إعرشاذْعْح ًقشاساخ العذّشّن يْيىا

الععيٌ ىاخ تىْن العىذّشّن ًرصىؽاب ذعاشىأ ، كعا ّضّذ  ن  ىذم الظشًف غْش العؤكذج 

يؽح الخاسظْْن ،  عا ّؤشش  يَ قيح قذسذي   يَ الرنثؤ الذقْق تإستاغ العغر ثيْح العص

 .(Nasiri, S. et al. , 2020) . ًردال الششكح العغر ثيِ

كعا إن  ذم الرأكذ يِ تْ ىح إ عىا  ّىؤدُ إلىَ إنخذىاض ؼعى  العثْعىاخ تغىثة          

الرغْىىشاخ الركنٌلٌظْىىح ً صّىىادج العنايغىىح  ىىع الشىىشكاخ إخىىشٍ  ىىع صّىىادج  عٌقىىاخ 

ذغىٌّق العنرعىاخ  عىىا ّىؤشش عىيثاً  يىىَ ردال الشىشكح ، كعىىا ّغىاى   ىذم الرأكىىذ يىِ تْ ىىح 

 شكح ليرعا ىأ  ىىع الرغْىىشاخ الرىىِ ذؽىىذز يىىِإ عىا  يىىِ الاعىىرخذام الكثْىىش لعىىٌاسد الشىى

 الرشىغْأ الثْ ح الخاسظْح  عا ّنرط  نو انخذاض الكذالج الرشىغْيْح تغىثة اسذذىاا نذ ىاخ

صّىادج  يىَ  ، ًعىٌف ّرشذىة الرِ ذركثذىا الشىشكح ليرعا ىأ  ىع تْ ىح غْىش  ؤكىذج

ح  صاسّف ذشغْأ الششكح  نذ صّادج  ذم الرأكذ الثْ ِ إلَ انخذاض ستؽْح الششك
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 , .Aprisma R. & Sudaryati, E)انخذىىاض ردال الشىىشكح  ً ىىن شىى ، 

2020;Bendickson, J., et al. , 2018)   

 ٌٍششوخ:الأداء اٌّبٌٟ اٌّغزمجٍٟ أثش عّعخ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ عٍٝ  2/5/3

إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح عععح  يِالعٌا أ الرِ قذ ذكٌن  ؤششج ظعن  ن        

 Herianti ,Eva et al. ,January)ذناًلد تعط الذساعاخ  ؼْس، العذّش الرنذْزُ 

2021; Romaisyah, L. & Naimah, Z. , 2018; Cheng, Yun ,2017) 

رشش عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش  غر أ  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح كعرغْش 

ًل ذ اذذ د نرا ط ذيك الذساعاخ يْعا تْنيا  يَ ًظٌد  لاقح غشدّح ظٌىشّح تْن ذاتع ، 

عععح العذّش الرنذْزُ ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، ًّشظع الغثة يِ ذيك 

العلاقح الطشدّح العٌىشّح إلَ رن العذّش الرنذْزُ الزُ ّرعرع تغععح ظْذج  عٌال  ن 

ً قٌج الرغطْح اٗ لا ْح رً  نظٌس ال ذسج اٗداسّح(  نظٌس شيشذو يِ ًعا أ اٗ لام 

ّكٌن قادساً  يَ ًظع ذٌقعاخ ٕ عا  الششكح يِ العغر ثأ تؽْس ّعكنو ذصعْ  

الاعرشاذْعْاخ العناعثح لرؽغْن اعرخذام  ٌاسد الششكح يِ إنراض العخشظاخ لرؽ ْق 

  ًرستاغ يِ العغر ثأ.،  عا ّؤدُ إلَ رن ذؽ ق الششكح ردال ظْذ  العْضج الرنايغْح

 ِٕٙد١خ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ: - 3

 اٌٙذف ِٓ  اٌذساعخ اٌزطج١م١خ:3/1

ّرعصأ اليذف الش ْغِ ليذساعح الرطثْ ْح يِ  اخرثاساخ الذشًض العرعي ح        

ذل  رً  رذا أ  يَتالذساعح، لرؽذّذ   تْنالعلاقح  رشش عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ُ عد

، تاٗظايح إلَ اخرثاس ًذؽيْأ  تْ ح إ عا  ً اظعؽلا  قْعح الشيشجالرأكذ يِ   ذم

  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ  يَ إدال العالِ العغر ثيِرشش 

 تالثٌسصح العصشّح . EGX 100 ليششكاخ العذسظح تعؤشش

 ِدزّع ٚع١ٕخ اٌذساعخ: 3/2

 تعؤشىش الثٌسصىح العصىشّح الع ْىذجالشىشكاخ  ّرعصأ  عرعع الذساعح يىِ ظعْىع         

EGX 100  ، ًالىزُ ًٖساق العالْح ل العصشُ غٌقتالالزُ ّع  الششكاخ النشطح ،
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ر ا  ْنح الذساعح ي ذ ذ  اخرْاسىا تنال  يَ  ععٌ ح  ، 2229تذر ذطثْ و تذاّح  ن  ام 

 ىِ ً الا رثاساخ   ن الععاّْش

  ظىىعن رصىىٌليا غْىىش العٌظثىىح ذىى  اخرْىىاس الشىىشكاخ الرىىِ ّرىىٌايش تيىىا تنىىذ الشىىيشج

ؽ ىق لىذّيا اظىعؽلا  يىِ قْعىح كعىا ّعىة رن ّر، عنٌاخ الذساعح  خلا  العرذاًلح

 الشيشج يِ رُ عنح  ن عنٌاخ الذساعح.

 ايش تيىا ا كانْىح قْىاط ظعْىع  رغْىشاخ الذساعىح خىلا  يرىشج  ذ  اخرْاس الششكاخ الرِ ّرىٌ

 .(2222إلَ عنح  2212  الذرشج  ن عنح  الذساعح الرِ ذرعصأ يِ  اؼذٍ  ششج عنح

، رن رصىثػ ؼعى   ْنىح ًل ذ اعىذش  ىن ذطثْىق الععىاّْش ً الا رثىاساخ الغىات ح           

، ًل ىىذ ذىى   شىىاىذج  332ظعىىالِ ئت، EGX 100 شىىشكح  ذسظىىح تعؤشىىش 32الذساعىىح 

( رُ 2219إلىَ عىنح  2213إظشال الرؽيْأ اٗؼصا ِ  يَ الثْاناخ ليذرىشج    ىن عىنح 

عنٌاخ تغثة رن قْاط  رغْش عىععح العىذّش الرنذْىزُ ً  رغْىش  ىذم الرأكىذ  7 يَ يرشج 

عنٌاخ عات ح، كعا رن إدال العالِ العغر ثيِ   3يِ تْ ح إ عا  ّرطية قْاعي  تْاناخ 

عنح ذالْح ، ًتالرىالِ يىئن  ىذد العشىاىذاخ الخاظىعح ليرؽيْىأ اٗؼصىا ِ ّرطية تْاناخ 

 شىاىذج ، ً يىَ  212ىىِ    2222تعذ اعرثعاد كأ  ن الغنٌاخ الصلاشح إًلَ ًعىنح 

ً  سقى  اٌظىػ العىذ، ًذ ششكح  32 شاىذج لعذد  212رلك رصثػ ؼع  العْنح النيا ِ 

لرٌقْىىد الا رىىشاف تاظىىعؽلا  قْعىىح ذ غىىْ   ْنىىح الذساعىىح غث ىىاً  حالرالْىىب( 1،  ( ر1 

  يَ الرشذْة. (اخ رً ال طا  لصنا ح، ً اليغنٌاخ الشيشج ، ً غْ اً 

 رمغ١ُ ع١ٕخ اٌذساعخ طجمبً ٌزٛل١ذ الاعزشاف ثبضّحلاي ل١ّخ اٌشٙشح( أ1خذٚي سلُ و

 إٌغجخ عذد اٌّشب٘ذاد الاعزشاف ثبضّحلاي ل١ّخ اٌشٙشح

 44.4 44 رُ الاعزشاف ثبضّحلاي اٌشٙشح

 55.2 116 ٌُ ٠زُ الاعزشاف ثبضّحلاي اٌشٙشح

 %122 212 الإخّبٌٟ

 

  



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      43                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

 ( رمغ١ُ ع١ٕخ اٌذساعخ طجمبً ٌٍغٕٛادة1خذٚي سلُ و

 الإخّبٌٟ 2214 2214 2212 2216 2215 2214 2213 اٌغٕخ

اٌّشب٘ذاد 

 اٌى١ٍخ

32 32 32 32 32 32 32 212 

عذد ِشب٘ذاد 

الاعزشاف 

ثبضّحلاي 

 اٌشٙشح 

12 12 12 13 15 15 15 44 

إٌغجخ ورُ 

الاعزشاف 

ثبضّحلاي 

 اٌشٙشح(

12.2 12.2 12.2 13.4 16 16 16 122% 

 ( رمغ١ُ ع١ٕخ اٌذساعخ طجمبً ٌٍصٕبعخج1خذٚي سلُ و

عذد  اٌصٕبعخ

اٌّشب٘ذاد 

 اٌىٍٟ

 

 إٌغجخ

 اٌى١ٍخ

ششوبد اعزشافذ 

 ثبضّحلاي اٌشٙشح

ششوبد ٌُ رعزشف 

 ثبضّحلاي اٌشٙشح

عذد 

 اٌّشب٘ذاد

 إٌغجخ

 

عذد 

 اٌّشب٘ذاد

 إٌغجخ

 

 12.1 14 2.4 2 12 21 اٌّٛاسد الأعبع١خ

اٌخذِبد ٚإٌّزدبد 

 اٌصٕبع١خ ٚاٌغ١بساد

14 6.2 6 6.4 4 6.4 

 4.3 5 2.1 2 3.3 2 اذِبد إٌمً ٚاٌشحٓ

 11.2 13 16 15 13.4 24 اٌعمبساد

 2.4 4 5.3 5 6.2 14 أغز٠خ ٚ ِششٚثبد ٚرجغ

 4.3 5 2.1 2 3.3 2 ع١بحخ ٚ رشف١ٗ

 14.4 23 42.6 42 32 63 اذِبد ِب١ٌخ غ١ش ِصشف١خ

 3.5 4 3.2 3 3.3 2 ِمبٚلاد ٚئٔشبءاد ٕ٘ذع١خ

 12.4 15 6.4 6 12 21 ِٕغٛخبد ٚعٍع ِعّشح

 4.6 12 4.3 4 6.2 14 ِٛاد اٌجٕبء

 4.3 5 2.1 2 3.3 2 طبلخ ٚاذِبد ِغبٔذح

 4.3 5 2.1 2 3.3 2 اٌجٕٛن

 %122 116 %122 44 %122 212 الإخّبٌٟ

 .SPSSاٌّصذس: ِٓ ئعذاد اٌجبحثخ فٟ ضٛء ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 
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%  ن  ْنح الذساعح قا د 44.8رن نغثح  ر(1سق    ّرعػ  ن العذً           

%  ن  ْنح الذساعح ل  ذعرشف 55.2تاٗ رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج تْنعا 

 2217رن الغنٌاخ  ن  ب(1كزلك ّرعػ  ن العذً  سق   ،  تاظعؽلا  قْعح الشيشج

ّرشكض تيا العشاىذاخ الرِ ذ  يْيا الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج  2219إلَ 

ن الخذ اخ العالْح غْش العصشيْح رض( 1، كزلك ّرعػ  ن العذً  سق    %16تنغثح 

ؼْس  ح ككأعٌال  يَ  غرٌٍ  ْنح الذساعذعصأ ركثش نغثح ذعصْأ يِ  ْنح الذساعح 

رً  يَ  غرٌٍ الششكاخ الرِ ذ  يْيا الا رشاف تاظعؽلا  قْعح  % ،32تيغد 

ح الذساعح تعْن ، ّيْيا الع اساخ ؼْس تيغد نغثح ذعصْييا% 42.6ؼْس تيغد   الشيشج

%  يَ  غرٌٍ الششكاخ 16 يَ  غرٌٍ  ْنح الذساعح ككأ ، كعا تيغد % 13.4

العٌاسد إعاعْح ً  ّيِ رلك، الشيشج الرِ ذ  يْيا الا رشاف تاظعؽلا  قْعح 

 . تاقِ ال طا اخ إخشٍش  عععشج الغيع العنغٌظاخ ًال

 ِزغ١شاد اٌذساعخ: 3/3

ًالعىذً   عىات ح، دساعاخ  ذج  يَ الذساعح  رغْشاخ قْاط يِ حالثاؼص خا رعذ        

 .اٗؼصا ِ الرؽيْأ ٕغشاض العرغْشاخ ىزه قْاط ح ّالرالِ ٌّظػ غش

 ( ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚطش٠مخ ل١بعٙب2وخذٚي سلُ 

سِض 

 اٌّزغ١ش

ٔٛع  اٌّزغ١ش 

 اٌّزغ١ش

دساعبد عبثمخ اعزخذِذ ٔفظ  طش٠مخ اٌم١بط

 اٌّم١بط

 اضّحلاي ل١ّخ اٌشٙشح

1GI  حدُ اغبضش

أخفبض ل١ّخ 

 اٌشٙشح

 ربثع فٟ

إٌّٛرج 

الأٚي 

 ٚاٌثبٌث

اٌشلُ اٌّطٍك ٌخغبسح أخفبض ل١ّدخ 

ب عٍددٝ اٌشددٙشح لجددً اٌشددٙشح  ًِ ِمغددٛ

 الأخفبض فٟ اٌم١ّخ.

(Li, Zhiqiang 

,2020;Johnston ,J. A. et al. 

,2018; Gros, M. & Koch, 

S. ,2015) 

2GI رٛل١ذ الاعزشاف 

ل١ّخ ثبضّحلاي 

 اٌشٙشح

 ربثع فٟ

 إٌّٛرج

اٌثبٟٔ 

 ٚاٌشاثع

٠عطددٝ اٌم١ّددخ ٚاحددذ فددٟ حبٌددخ ٚخددٛد 

اٌشددددٙشح ٚرأادددددز م١ّددددخ ثاضددددّحلاي 

 اٌم١ّخ صفش ثخلاف رٌه.

 

(Albersmann, B. T. & 

Quick, R. ,2020;Johnston 

,J. A. et al. ,2018) 
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 ( ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚطش٠مخ ل١بعٙب2ربثع خذٚي سلُ و

س ض 

 العرغْش

نٌا  العرغْش 

 العرغْش

دساعاخ عات ح اعرخذ د  غشّ ح ال ْاط

 نذظ الع ْاط

 إ عا  ذم الرأكذ يِ تْ ح 

1EU  ِغر أ ي  

النعٌرض 

 ن إً  

 ليخا ظ

 & .Syarendra, J. D)  عا أ الاخرلاف يِ العثْعاخ

Kristanto, A. B. , 

2020; Pourali ,M. R. et 

al. ,2019;Johnston ,J. 

A. et al. ,2018;Huang, 

H.  et al. , 2017) 

2EU  ِغر أ ي  

النعٌرض 

 ن إً  

 ليخا ظ

 عا أ الاخىرلاف يىِ  ىذخلاخ 

 الركنٌلٌظْا

(Huang, H.  et al. , 

2017) 

 عععح العذّش الرنذْزُ

1MR  عذ  العا ذ 

 يَ 

إصٌ  

الععذ  

ؼغة 

 الصنا ح

  غر أ يِ

النعٌرض 

الصالس 

ًالشاتع 

 ًالغادط

الذشق تْن العا ذ  يَ 

ّععأ  إصٌ  ليششكح الرِ

تيا العذّش الرنذْزُ ً 

 رٌعػ العا ذ  يَ إصٌ  

ليصنا ح الرِ ذ  ذصنْف 

 الششكح يْيا

(Weng, Pei-Shih & 

Chen, Wan-Yi , 2017) 

 

2MR   الشق

 العطيق

يعغرٌّاخ ل

غْش العادّح 

لكذالج 

 الاعرصعاس

  غر أ يِ

النعٌرض 

الصالس 

ًالشاتع 

 ًالغادط

نعٌرض انؽذاس الثٌاقِ يِ 

كذالج الاعرصعاس ًالزُ ذ  

ركشه تالرذصْأ يْعا عثق 

 تالذساعح الؽالْح.

(Ullah ,Irfan et al., 

2020;Dong ,Feng & 

Doukas ,J. A.,2020) 
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 ( ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚطش٠مخ ل١بعٙب2ربثع خذٚي سلُ و

س ض 

 العرغْش

نٌا  العرغْش 

 العرغْش

اعرخذ د نذظ دساعاخ عات ح  غشّ ح ال ْاط

 الع ْاط

 إدال العالِ العغر ثيِ

11 tOP  الرذي اخ

الن ذّح 

الرشغْيْح 

إلَ إظعالِ 

 إصٌ 

 ذاتع يِ

النعٌرض 

الخا ظ 

 ًالغادط

صايِ الرذي اخ الن ذّح 

الرشغْيْح يِ الغنح الرالْح 

 إلَ إظعالِ إصٌ . 

Jia, Jing & Li, 

Zhongtian , April 

2021; Baqhi ,M. R. , 

2018) 

12 tOP  صايِ ستػ

النشاغ إلَ 

إظعالِ 

 إصٌ 

 ذاتع يِ

النعٌرض 

الخا ظ 

 ًالغادط

صايِ ستػ النشاغ يِ الغنح 

 .الرالْح إلَ إظعالِ إصٌ 

(Jia, Jing & Li, 

Zhongtian , April 

2021; Rodríguez-

Masero , N. &  López-

Manjón J.D. , 2020) 

لح  رغْشاخ ذل  ُ عد

MREU    ذل ُ عد

تالنعٌرض 

الصالس ً 

 الشاتع.

 ذم  تْن الرذا أ رغْش ّثْن 

الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً 

 العذّش الرنذْزُ عععح

(Johnston ,J. A. et al. 

,2018) 

  رغْشاخ سقاتْح

GIA  ذعنة

 الا رشاف

تاظعؽلا  

  الشيشج

 سقاتِ يِ

ظعْع 

نعارض 

 الذساعح

 

ّعطَ ال ْعح ًاؼذ إرا ل  

ذعرشف الششكح تخغاسج 

انخذاض قْعح الشيشج  يَ 

 ال ْعح  MTBالشغ   ن رن 

الغٌقْح إلَ الذيرشّح( رقأ  ن 

 ًاؼذ ًصذش تخلاف رلك.

(Han,H.& Tang, Q. , 

2020; Albersmann, B. 

T. & Quick, R. ,2020; 

Johnston ,J. A. et al. 

,2018) 
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( ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚطش٠مخ ل١بعٙب2ربثع خذٚي سلُ و  
سِض 

 اٌّزغ١ش

دساعبد عبثمخ اعزخذِذ ٔفظ  طش٠مخ اٌم١بط ٔٛع اٌّزغ١ش اٌّزغ١ش 

 اٌّم١بط

 ربثع ِزغ١شاد سلبث١خ

GT سلبثٟ فٟ  وثبفخ اٌشٙشح

ّٔبرج 

ِٓ  اٌذساعخ

الأٚي ٚحزٝ 

 اٌشاثع 

ئٌٝ ئخّبٌٟ  ل١ّخ اٌشٙشحٔغجخ 

 الأصٛي

(Albersmann, B. T. & 

Quick, R. ,2020; Johnston 

,J. A. et al. ,2018; Korošec, 

B. et al. , 2016;Gros, M. & 

Koch, S. ,2015) 

SIZ  ُحد 

 اٌششوخ

 سلبثٟ فٟ

خ١ّع ّٔبرج 

 اٌذساعخ

 

اٌٍٛغددددددبس٠زُ اٌطج١عددددددٟ لإخّددددددبٌٟ 

 الأصٛي

(Killins, Robert et al. , 

January 2021;Li, Zhiqiang 

,2020; Albersmann, B. T. & 

Quick, R. ,2020;Johnston ,J. 

A. et al. ,2018) 

LV سلبثٟ فٟ اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

خ١ّع ّٔبرج 

 اٌذساعخ

 

ٔغددددجخ ئخّددددبٌٟ الاٌزضاِددددبد ئٌددددٝ 

 ئخّبٌٟ الأصٛي.

(Yung, K., & Chen, C. ,2018;Li, 

Zhiqiang ,2020;Han,H.& Tang, Q. 

, 2020) 

MTB  ٔغجخ اٌم١ّخ

اٌغٛل١خ ئٌٝ 

 اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ

 سلبثٟ فٟ

خ١ّع ّٔبرج 

 اٌذساعخ

 

ٔغددددجخ اٌم١ّددددخ اٌغددددٛل١خ ٌٍم١ّددددخ 

 اٌذفزش٠خ ٌحمٛق اٌٍّى١خ.

(Han,H.& Tang, Q. , 2020; 

Albersmann, B. T. & Quick, 

R. ,2020; Johnston ,J. A. et 

al. ,2018) 

العغىر يح ًالراتعىح ًالشقاتْىح ، ّرعػ  ن العذً  الغاتق  رغْشاخ الذساعح 

ًقذ عثق ذناً  العرغْشاخ العغر يح ًالراتعح تالششغ يِ العضل النظىشُ ليذساعىح ، 

ر ا العرغْشاخ الشقاتْح ييِ رى  العرغْشاخ الرِ ذناًلريا الذساعاخ الغات ح ًالرِ قذ 

 .ذكٌن  ؤششج  يَ العرغْش الراتع

ذعنىة  ذرعصىأ العرغْىشاخ الشقاتْىح يىِ  ليذساعىح ًالصالىسلينعٌرض إً   يثالنغثح         

، ً  SIZً ؼع  الششكح  ، GT، ً كصايح الشيشج GIA تاظعؽلا  الشيشج  الا رشاف

 ؼْىس ذٌصىيد، MTBنغثح ال ْعح الغىٌقْح إلىَ ال ْعىح الذيرشّىح ،   LV الشايعح العالْح

إلىَ ًظىٌد  لاقىح غشدّىح ظٌىشّىح تىْن  (Johnston ,J. A. et al. ,2018) دساعىح

ً ؼعىى  خغىىا ش انخذىىاض قْعىىح الشىىيشج ،  GIAذعنىىة الا رىىشاف تاظىىعؽلا  الشىىيشج 
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ظٌىشّح تْن كصايح   كغْحإلَ ًظٌد  لاقح  (Sun ,Li ,2016) دساعحكزلك ذٌصيد 

 دساعىىىحذٌصىىىيد  كىىىزلك ًؼعىىى  خغىىىا ش انخذىىىاض قْعىىىح الشىىىيشج ، GT الشىىىيشج 

(Johnston ,J. A. et al. ,2018)   إلىَ ًظىٌد  لاقىح  كغىْح ظٌىشّىح تىْن ؼعى

 Sun ,Li)دساعح ً ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج ، كزلك ذٌصيد  SIZالششكح 

ؼعىى  خغىىا ش ً LV الشايعىىح العالْىىحظٌىشّىىح تىْن   كغىىْحإلىَ ًظىىٌد  لاقىىح   (2016,

 انخذاض قْعح الشيشج ، تاٗظايح إلَ ًظىٌد  لاقىح  كغىْح ظٌىشّىح تىْن نغىثح ال ْعىح

 ً ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج. MTBالغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

ذرعصىىىأ العرغْىىىشاخ الشقاتْىىىح يىىىِ  ذعنىىىة  ليذساعىىىح ًالشاتىىىعلنعىىىٌرض الصىىىانِ ار ىىىا        

، ً  SIZً ؼع  الششكح  ، GT، ً كصايح الشيشج GIA تاظعؽلا  الشيشج  الا رشاف

 ، ؼْىس ذٌصىيدMTBنغثح ال ْعح الغىٌقْح إلىَ ال ْعىح الذيرشّىح ،   LV الشايعح العالْح

 إلَ ًظٌد  لاقح غشدّح ظٌىشّىح تىْن ذعنىة الا رىشاف (Sun ,Li ,2016)   دساعح

قْعىىىح الشىىىيشج ، كىىىزلك تاظىىىعؽلا   ً ذٌقْىىىد الا رىىىشاف GIAتاظىىىعؽلا  الشىىىيشج 

 .Albersmann, B. T. & Quick, R. ,2020;Johnston ,J) دساعىحذٌصىيد 

A. et al. ,2018)  إلىَ ًظىٌد  لاقىىح غشدّىح ظٌىشّىح تىىْن كصايىح الشىيشج GT  ً

  (Sun ,Li ,2016) دساعىحتْنعا ذٌصيد  ، قْعح الشيشجتاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف

 ً ذٌقْىىىد الا رىىىشاف SIZإلىىىَ ًظىىىٌد  لاقىىىح  كغىىىْح ظٌىشّىىىح تىىىْن ؼعىىى  الشىىىشكح 

 (Johnston ,J. A. et al. ,2018) دساعىحد ذٌصيكزلك قْعح الشيشج ، تاظعؽلا  

 ً ذٌقْىىىد الا رىىىشاف LV الشايعىىىح العالْىىىحإلىىىَ ًظىىىٌد  لاقىىىح غشدّىىىح ظٌىشّىىىح تىىىْن 

الرِ ذٌصيد إلىَ  (Sun ,Li ,2016) دساعح تاٗظايح إلَ قْعح الشيشج ،تاظعؽلا  

ً  MTBًظٌد  لاقىح  كغىْح ظٌىشّىح تىْن نغىثح ال ْعىح الغىٌقْح إلىَ ال ْعىح الذيرشّىح 

 قْعح الشيشج.تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف

ذعنة ليذساعح ذرعصأ العرغْشاخ الشقاتْح يِ   ًالغادط الخا ظ لنعٌرضا كزلك       

،   LV الشايعح العالْح، ً  SIZً ؼع  الششكح ، GIA  تاظعؽلا  الشيشج الا رشاف

 &.Han,H) دساعح، ؼْس ذٌصيد MTBنغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

Tang, Q., 2020) إلَ ًظٌد  لاقح  كغْح ظٌىشّح تْن ذعنة الا رشاف 
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دساعح  ، كعا ذٌصيد ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح GIA  تاظعؽلا  الشيشج 

(Baqhi ,M. R. , 2018)  ؼع  الششكح  ظٌىشّح تْن كغْح إلَ ًظٌد  لاقحSIZ 

ظٌىشّح تْن الشايعح  كغْح ًظٌد  لاقح كزلك  ،ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح 

ذٌصيد دساعح  رلك ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ، تاٗظايح إلَ LV العالْح

(Han,H.& Tang, Q., 2020)  ظٌىشّح تْن نغثح ال ْعح  غشدّحإلَ ًظٌد  لاقح

 ً إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح. MTBالغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

 أعب١ٌت خّع اٌج١بٔبد: 3/4

ذ  ظعع الثْاناخ الخاصح تالذساعح الرطثْ ْح  ن خلا  ال ٌا   العالْح الغنٌّح          

العنشٌسج ًالاّعاؼاخ العرععح ليا الخاصح تششكاخ  ْنح الذساعح ، كعا ذ  الؽصٌ  

الششكاخ الخاصح تعْنح الذساعح ، ًرلك  ن خلا  ششكح  صش  يَ رععاس رعي  

لنشش الععيٌ اخ ، تاٗظايح إلَ تعط العٌاقع الالكرشًنْح   صأ  ٌاقع الششكاخ  يَ 

 شثكح اٗنرشند ً  ٌقع الثٌسصح العصشّح .

 ّٔبرج اٌذساعخ: 3/5

   يِ صٌسج انؽذاس  رعذد ( إً  النعٌرض

ControlsEUbbGI 


101  

   يِ صٌسج انؽذاس لٌظْغرِ ( الصانِالنعٌرض 

 

 

   يِ صٌسج انؽذاس  رعذد ( الصالس النعٌرض

ControlsMREUbMRbEUbbGI 


32101  

   يِ صٌسج انؽذاس لٌظْغرِ ( الشاتعالنعٌرض 

Controls EU b b 

GI2 

 

GI2 
Ln ODDS Ln    

  
 

 

 

  
 

 

 

 

 
 

 

1 0 
1 

) ( 
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MRbEUbb
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 النعٌرض الخا ظ   يِ صٌسج انؽذاس خطِ  رعذد( 

ControlsEUbbOPt 


 101  

   يِ صٌسج انؽذاس لٌظْغرِ ( الغادطالنعٌرض 

ControlsMRbbOPt 


 101  

 ؼْس  

 ، ً ذٌقْد الا رشاف 1GIالعرغْشاخ الراتعح   ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 

  ًالزُ ّ اط تاعرخذام  إدال العالِ العغر ثيِ ، 2GIقْعح الشيشج تاظعؽلا  

11 الرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ    ْاعْن ىعا  tOP  صايِ ستػ ً ،

12النشاغ إلَ إظعالِ إصٌ   tOP) . 

   ًالزُ ّ اط تاعرخذام   ْاعْن ىعا   ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  العرغْشاخ العغر يح 

(  2EU،  عا أ الاخرلاف يِ  ذخلاخ الركنٌلٌظْا  1EU عا أ الاخرلاف يِ العثْعاخ 

 عذ  العا ذ  يَ إصٌ   ذ اط تاعرخذام   ْاعْن ىعا   ًالرِ ، ً عععح العذّش الرنذْزُ 

 . 2MRالثٌاقِ يِ نعٌرض انؽذاس كذالج الاعرصعاس ، ً   1MRالععذ  ؼغة الصنا ح 

ذل  رً العرذا أ  MREU ّرعصأ يِ   Moderator Variableالعرغْش العُعد   ّثْن

 العذّش الرنذْزُ.  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح تْن الرذا أ

، GIA تاظعؽلا  الشيشج  ذرعصأ يِ   ذعنة الا رشاف Controlsالعرغْشاخ الشقاتْح

نغثح ال ْعح ،   LV الشايعح العالْح، ً  SIZً ؼع  الششكح  ، GTً كصايح الشيشج 

، تْنعا  ً الشاتع ًالصانِ ًالصالستالنعٌرض إً   ،MTBالغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

يررعصأ يِ  ذعنة الا رشاف  ًالغادط الخا ظ لنعٌرضتاالعرغْشاخ الشقاتْح 



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      51                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

نغثح ،   LV الشايعح العالْح، ً  SIZ، ً ؼع  الششكح GIA تاظعؽلا  الشيشج 

 .MTBال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

ا رىشاف تخغىا ش   عا أ ذشظْػ ؼذًزييِ  ODDS ، ر ا Ln    اليٌغاسّر  الطثْعِ

ا رىشاف تخغىا ش اظىعؽلا  قْعىح ًىٌ ّغاًُ اؼرعىا  ؼىذًز  اظعؽلا  قْعح الشيشج

21 رلكإلَ اؼرعا   ذم ؼذًز  2GI الشيشج GI. 

0b   ،321 الانؽىذاس  عادلىحالؽذ الصاتد يِ  ,, bbb  ِعىا لاخ الانؽىذاس الع ىذسج يى 

 .الانؽذاس  عادلح

 الأعب١ٌت الإحصبض١خ اٌّغزخذِخ: 3/6

 ذ  الاعرعانح تإعالْة الرالْح 

  ِاٗؼصال الٌصذDescriptive Statistics   لعرغْشاخ الذساعح تاعرخذام

 ( ،Medianًالٌعْػ  Mean  اّْظ النض ح العشكضّح  الٌعػ الؽغاتِ 

 ردنَ قْعح ، رقصَ قْعح(. ً  اّْظ الرشرد 

  اخرثاس خ لعْنرْن  غر يرْنIndependent-Samples T-Test  ىذم ليرأكذ  ن 

 يشًقاً ظٌىشّح تْن  رٌعػ  ْنرْن.ًظٌد رً ًظٌد 

ٌٍذساعدددخ عدددٛف رغدددزخذَ   ٚاٌغدددبدطٚاٌخدددبِظ ٚ  ٚاٌثبٌدددثثبٌٕغددجخ ٌٍّٕدددٛرج الأٚي 

 الأعب١ٌت الإحصبض١خ اٌزب١ٌخ:

  اخرثاسJarque-Bera  .ِلاخرثاس ذثعْح الثْاناخ ليرٌصّع الطثْع 

 العلاقح تْن  رغْشاخ الذساعح   عنٌّحل ْاط  ذؽيْأ الاسذثاغ الخطِ لثْشعٌن

قأ الرِ تْن تعط العرغْشاخ العغر يح ً عنٌّح  علاقحرن ال، ًيِ ؼالح  العغر يح

اعرخذام الانؽذاس العرعذد تالطشّ ح  يئنو ّعكن  2.7±يْيا  عا أ الاسذثاغ  ن 

تْن  Multicollinearity شكيح الاصدًاض الخطِ  ذٌايشالعثاششج لعذم 

اعرخذام  يئنو ّعة  2.7± عا أ الاسذثاغ  ن  ، ر ا إرا صاد العرغْشاخ العغر يح

 Stepwise Regression  الرذسّعِالانؽذاس 
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  العلاقح تْن  ّثْننعٌرض إؼصا ِ  ًىٌ  ثاسج  ن  الرذسّعِذؽيْأ الانؽذاس

 تأنو ّكرذَالرذسّعِ رعيٌب الانؽذاس  ًّرغ العرغْش الراتع ًالعرغْشاخ العغر يح، 

 ذأشْش  عنٌُ  يَ العرغْش الراتع.الرِ ليا تالعرغْشاخ  ي ػ

  إعالْة الرالْح العرعذد ًّغرخذم يِ ذؽيْأ الانؽذاس 

2 عا أ الرؽذّذRٌالرذغْشّح لينعٌرض ال ذسج ّشْش إلَ   ًى. 

  اخرثاسF test  )ٗ عنٌّح نعٌرض الانؽذاس ككأ خرثاسًىٌ رعيٌب . 

  اخرثاسT test ًرلك لاخرثاس  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج  رُ شاتد  )

 الانؽذاس، ً عيعح الانؽذاس(.

 ، ًُقيد قْعح ىزا الععا أ  ن ًاؼذ ّعكن  يئرااخرثاس  عا أ شْأ لعذم الرغا

 اعرنراض رن   ذسج النعٌرض  يَ الرنثؤ ظْذج.

 ثبٌٕغجخ ٌٍّٕٛرج اٌثبٟٔ ٚاٌشاثع ٌٍذساعخ عٛف رغزخذَ الأعب١ٌت الإحصبض١خ اٌزب١ٌخ:

  ِ ذؽيْىأ الانؽىذاس اليٌظغىرِ الصنىا: Binary Logistic Regression  لذساعىح

 .ّأخز قْعرْن   ًاؼذ ، ًصذش (   يَ  رغْش ذاتع رً ركصش  رغْش  غر أرشش 

 الأعب١ٌت اٌزب١ٌخ:اٌثٕبضٟ ٠ٚغزخذَ فٟ رح١ًٍ الأحذاس اٌٍٛخغزٟ 

  اخرثاسChi-Squareعنٌّح النعٌرض ككأ  عشيح إلَ الاخرثاس ىزا (  ّيذف . 

  اخرثاس نغثح الرشظْػWald test ًُرلك لاخرثاس  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج  ر  )

 شاتد الانؽذاس، ً عيعح الانؽذاس(.

 اخرثاس(Hosmer and Lemeshow)  ظٌدج ذٌيْق النعٌرض  ًرلك لاخرثاس ،  

 نعٌرض ظْذ. ال ال ٌ  رن ّعكن، يئنو  2.25ركثش  ن  Significance يئرا كان الـ
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 فشٚض اٌذساعخ: اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٚاازجبس 3/2

 ف١ّب ٠ٍٟ عشض ٌٕزبضح اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٚاازجبس فشٚض اٌذساعخ:

 اٌٛصفٟ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ الإحصبء

 لعرغْشاخ الذساعح  ٌّظػ العذً  الرالِ نرا ط اٗؼصال الٌصذِ

 ٌٍّزغ١شاد   (: ٔزبضح الإحصبء اٌٛصف3ٟخذٚي سلُ و 

 ل١ّخ أعٍٝ ألً ل١ّخ اٌٛع١ط اٌٛعط اٌحغبثٟ اٌّزغ١شاد

GI1 0.072 0.034 0.000 0.830 

GI2 0.448 0.000 0.000 1.000 

1EU 0.304 0.330 0.141 0.521 

2EU 0.867 0.733 0.287 0.974 

1MR 0.035 0.024 -0.303 0.368 

2MR -0.127 -0.108 -0.113 -0.008 

11 tOP 0.06 0.05 -0.76 0.61 

12 tOP 0.02 0.01 -0.78 0.72 

GIA 0.217 0.000 0.000 1.000 

GT 0.045 0.025 0.011 0.081 

SIZ 15.361 15.714 11.386 17.721 

LV 0.610 0.655 0.074 0.884 

MTB 1.685 1.025 .477 7.810 

 .SPSSاٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 

 ًّعكن ًصف العرغْشاخ الرِ تالعذً  الغاتق كعا ّأذِ 

 1  العرغْش ؼع  خغا ش انخذىاض قْعىح الشىيشجGI ،  0.072تيىغ العرٌعىػ الؽغىاتِ لىو  ،

، كعىا تيغىد  0.034 ن العشىاىذاخ رقىأ  ىن  %50 عا ّعنِ رن  0.034 كعا تيغ الٌعْػ

ش ىىزه النرىا ط إلىَ  0.000ًرقأ قْعىح  0.830ركثش قْعح لو  ذىاض ؼعى  خغىا ش انخ، ًذشىْ

 عْنح الذساعح.لععظ  الششكاخ العذسظح تانخذاض قْعح الشيشج 
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 2قْعىح الشىيشج تاظىعؽلا   العرغْىش ذٌقْىد الا رىشافGI ، ِتيىغ العرٌعىػ الؽغىىات

 ن  ْنح الششكاخ قا د تالا رشاف تاظىعؽلا   %44.8 عا ّعنِ رن  ، 0.448لو

ًذشىىْش ىىىزه النرىىا ط إلىىَ ،  0ًرقىىأ قْعىىح  1قْعىىح الشىىيشج ، كعىىا تيغىىد ركثىىش قْعىىح لىىو 

 اظعؽلا  ت ْعح الشيشج .ت ا رشيدانخذاض  ذد الششكاخ الرِ 

 1 عا ىأ الاخىرلاف يىِ العثْعىاخ العرغْشEU، 0.304 تيىغ العرٌعىػ الؽغىاتِ لىو ،

، كعىا 0.330 ىن العشىاىذاخ رقىأ  ىن  %50 عا ّعنىِ رن  0.330كعا تيغ الٌعْػ 

، ًذشْش ىزه النرا ط إلىَ رن ؼىٌالِ   0.141ًرقأ قْعح   0.521تيغد ركثش قْعح لو 

 ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   عصيىح يىِ  شكاخ الععصيح تعْنىح الذساعىح لىذّياششيس ال

  يثاخ كثْشج يِ العثْعاخ.ًظٌد ذ

 2   عا أ الاخرلاف يِ  ىذخلاخ الركنٌلٌظْىا العرغْشEU،  ِتيىغ العرٌعىػ الؽغىات

 ىن العشىاىذاخ رقىأ  ىن  %50 عىا ّعنىِ رن  0.733، كعا تيىغ الٌعىْػ  0.867 لو

، ًذشىْش ىىزه النرىا ط  0.287ًرقىأ قْعىح   0.974، كعا تيغد ركثش قْعح لو  0.733

 ىىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىىا   إلىَ رن  عظى  الشىشكاخ الععصيىىح تعْنىح الذساعىح لىذّيا

  عصيح يِ ًظٌد ذ يثاخ ًذغْشاخ كثْشج يِ الركنٌلٌظْا.

  1العرغْش  عىذ  العا ىذ  يىَ إصىٌ  الععىذ  ؼغىة الصىنا حMR  تيىغ العرٌعىػ ،

 ىن العشىاىذاخ  %50 عىا ّعنىِ رن  0.024، كعا تيغ الٌعىْػ  0.035الؽغاتِ لو 

، ًذشْش ىىزه  0.303-ًرقأ قْعح  0.368، كعا تيغد ركثش قْعح لو   0.024رقأ  ن 

 ىىن ردال لشىىشكاذي  ردال ريعىىأ نغىىثْاً ّؽ  ىىٌن  ْنالرنذْىىزّ ّنالنرىىا ط إلىىَ رن العىىذّش

ٌعىػ  عىذ  العا ىذ  يىَ ٕن  رالرىِ ّععيىٌن تيىا ، الصنا ح الرِ ذنرعِ ليا الششكح 

 إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح سق   ٌظة ًلكنو يِ نذظ الٌقد قْعرو  نخذعح.

  2 يعغىىرٌّاخ غْىىش العادّىىح لكذىىالج الاعىىرصعاسل الىىشق  العطيىىقالعرغْىىشMR  تيىىغ العرٌعىىػ ،

 ىن العشىاىذاخ رقىأ  %50 عىا ّعنىِ رن  0.108-، كعا تيغ الٌعْػ  0.127-الؽغاتِ لو 

 . 0.113-ًرقأ قْعح  0.008-، كعا تيغد ركثش قْعح لو   0.108- ن 

  11الرىىذي اخ الن ذّىىح الرشىىغْيْح إلىىَ إظعىىالِ إصىىٌ العرغْىىش tOP   تيىىغ العرٌعىىػ ،

 ن العشاىذاخ رقىأ  %50 عا ّعنِ رن  0.05، كعا تيغ الٌعْػ   0.06الؽغاتِ لو 
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إلىَ إدال  ،  عىا ّشىْش 0.76-ًرقأ قْعح  0.61، كعا تيغد ركثش قْعح لو  0.05 ن 

 .العالِ العغر ثيِ العنخذط لششكاخ  ْنح الذساعح

  12 صايِ ستػ النشاغ إلَ إظعىالِ إصىٌ العرغْش tOP ِتيىغ العرٌعىػ الؽغىات ،

، 0.01 ن العشاىذاخ رقأ  ن  %50 عا ّعنِ رن  0.01، كعا تيغ الٌعْػ 0.02لو 

إلىىَ إدال العىىالِ  ،  عىىا ّشىىْش 0.78-ًرقىىأ قْعىىح  0.72كعىىا تيغىىد ركثىىش قْعىىح لىىو 

 .العغر ثيِ العنخذط لششكاخ  ْنح الذساعح

  العرغْىىىش ذعنىىىة الا رىىىشاف تاظىىىعؽلا  الشىىىيشجGIA  ِتيىىىغ العرٌعىىىػ الؽغىىىات ،

شاف تاظىعؽلا   ن  ْنح الششكاخ ذعنثد الا رى %21.7،  عا ّعنِ رن 0.217لو

 .0ًرقأ قْعح  1الشيشج ، كعا تيغد ركثش قْعح لو 

  العرغْش كصايح الشيشج GT  كعىا تيىغ الٌعىْػ  0.045، تيىغ العرٌعىػ الؽغىاتِ لىو ،

، كعىا تيغىد ركثىش قْعىح  0.025 ن العشاىذاخ رقأ  ن  %50 عا ّعنِ رن  0.025

 .  0.011ًرقأ قْعح  0.081لو 

 العرغْش ؼع  الششكح   SIZ  كعا تيغ الٌعْػ  15.361، تيغ العرٌعػ الؽغاتِ لو ،

، كعىا تيغىد ركثىش  15.714 ن العشىاىذاخ رقىأ  ىن  %50 عا ّعنِ رن   15.714

 .11.386ًرقأ قْعح   17.721قْعح لو 

 العرغْش الشايعح العالْحLV    كعا تيىغ الٌعىْػ   0.610، تيغ العرٌعػ الؽغاتِ لو ،

، كعا تيغد ركثىش قْعىح  0.655 ن العشاىذاخ رقأ  ن  %50 عا ّعنِ رن   0.655

 .0.074ًرقأ قْعح  0.884لو 

  العرغْش نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعىح الذيرشّىحMTB  تيىغ العرٌعىػ الؽغىاتِ لىو ،

 ىىن العشىىاىذاخ رقىىأ  ىىن  %50 عىىا ّعنىىِ رن  1.025، كعىىا تيىىغ الٌعىىْػ  1.685

 .0.477ًرقأ قْعح  7.810قْعح لو ، كعا تيغد ركثش 1.025

 :ازجبس اٌزٛص٠ع اٌطج١عٟ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ

إً  ًالصالس ّعة رن ذرثع  رغْشاخ الذساعح الكعْح   الذاخيح يِ النعٌرض         

، ًليرأكذ  ؼرَ ّعكن اعرخذام ذؽيْأ الانؽذاس ًالخا ظ ًالغادط ( الرٌصّع الطثْعِ

  Jarque-Bera Testاخرثاس ٗظشال  Excel تاعرخذام تشنا ط حالثاؼص د ن رلك قا 
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   0.05لاخرثاس ركثش  ن  غرٌٍ الععنٌّح ل P.Value، ًرًظؽد النرا ط رن قْعح 

،  0.325،  0.606،  0.069،  0.237  ؼْس تيغد  الكعْح لكايح  رغْشاخ الذساعح

 ليعرغْشاخ ،  0.107،  0.165،  0.507،  0.105،  0.676،  0.319،  0.266

1GI،1EU،2EU ،1MR ، 2MR ، 11 tOP ، 12 tOP ، GT ، SIZ ، LV  ،

MTB ، . ِيَ الرشذْة ( ، ً ن ش  يئن الثْاناخ ذرثع الرٌصّع الطثْع  

 رح١ًٍ الاسرجبط اٌخطٟ ٌج١شعْٛ:

العرغْشاخ   اّْظ الاسذثاغ الخطِ لثْشعٌن لععْع  ٌّظػ نرا طالرالِ العذً          

 .ليذساعح ًالغادط ًالخا ظ ًالصالسالنعٌرض إً  ت العغر يح ًالشقاتْح

 اٌّغزمٍخ ٚاٌشلبث١خ ٌٍّزغ١شاد  (: ٔزبضح الاسرجبط اٌخطٟ ٌج١شعْٛ 4خذٚي سلُ و 
(11) (10) (9) (8) (7) (6) (5) (4) (3) (2) (1)   

.63* .89* .95* .92* .92* .45* .65* .94* .84* -.67* 1 (1)  

EU1 

-.69* -.79* -.52* -.67* -.68* -.32* -.64* -.78* -.51* 1 

 

-.67* (2) 

GIA 

.88* .83* .84* .85* .81* .66* .87* .87* 1 

 

-.51* .84* (3) 

GT 

.95* .95* .89* .96* .94* .69* .95* 1 

 

.87* -.78* .94* (4) 

SIZ 

.90* .85* .97* .97* .93* .82* 1 

 

.95* .87* -.64* .65* (5) 

LV 

.68* .58* .87* .79* .69* 1 

 

.82* .69* .66* -.32* .45* (6) 

MTB 

.89* .88* .89* .92* 1 

 

.69* .93* .94* .81* -.68* .92* (7) 

EU2 

.89* .86* .95* 1 

 

.92* .79* .97* .96* .85* -.67* .92* (8) 

MR1 

.86* .79* 1 

 

.95* .89* .87* .97* .89* .84* -.52* .95* (9) 

11 MREU 
 

.98* 1 

 

.79* .86* .88* .58* .85* .95* .83* -.79* .89* (10) 

MR2 

1 

 

.98* .86* .89* .89* .68* .90* .95* .88* -.69* .63* (11) 

22 MREU 
 

   tailed)-* Correlation is significant (2  اٌّصذس:و ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ( -
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ّضّىىذ  ؼْىىس ىىن العىىذً  الغىىاتق ّرعىىػ ًظىىٌد اسذثىىاغ تىىْن العرغْىىشاخ العغىىر يح        

عىىععح العىىذّش  ،1EU  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا    صىىأ 0.7 عا ىىأ الاسذثىىاغ  ىىن 

ًظىٌد  شىكيح   يىَ ّىذ  عىا ( ،  0.92ؼْس رن  عا أ الاسذثاغ ّغاًُ  1MRالرنذْزُ

 اعىىرخذام الانؽىىذاس الرىىذسّعِ ّعىىةزلك لىى ًالعرغْىىشاخ ،   ىىىزهالاصدًاض الخطىىِ تىىْن 

 ليذساعح. ًالغادط ًالخا ظ ًالصالسالنعٌرض إً  يِ  لععْع الع اّْظ ليعرغْشاخ

 ٚاازجددبس اٌفددشض الأٚي ٚاٌثبٌددث ٔزددبضح اٌزح١ٍددً الإحصددبضٟ اٌخبصددخ ثددبٌّٕٛرج الأٚي

 ٌٍجحث: ٚاٌثبٌث

لرذغْش العلاقح تْن  ذ  ذطثْق النعٌرض إً  ليذساعح يِ صٌسج انؽذاس ذذسّعِ       

ًالعرغْش العغر أ العرعصأ يِ    ، ،1GIالعرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 

كزلك ذ  ذطثْق النعٌرض الصالس ليذساعح يِ صٌسج ، EU ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  

1GIلرذغْش العلاقح تْن العرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج  انؽذاس ذذسّعِ

 عععح العذّش، EUًالعرغْشاخ العغر يح العرعصيح يِ    ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   ،

، ، ً الرذا أ تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ MR الرنذْزُ

MREU  ،   ِذعنة الا رشاف  ًذعصيد العرغْشاخ الشقاتْح يِ كلا النعٌرظْن ي

الشايعح ، ً  SIZً ؼع  الششكح  ، GT، ً كصايح الشيشج GIA تاظعؽلا  الشيشج 

، ًكاند النرا ط لينعٌرظْن MTBنغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح ،   LV العالْح

 كعا تالعذً  الرالِ إً  ًالصالس 
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  ( :إٌّٛرج الأٚي ٚاٌثبٌث ٌٍذساعخ فٟ صٛسح أحذاس رذس٠دٟ 5خذٚي سلُ و

  

 1GIإٌّٛرج اٌثبٌث ٌٍذساعخ اٌّزغ١ش اٌزبثع 1GIإٌّٛرج الأٚي ٌٍذساعخ اٌّزغ١ش اٌزبثع

 ِعبِلاد الأحذاس

Coefficients 

 T test ل١ّخ 

 .Sig ٚاٌّع٠ٕٛخ

 

 ِعبِلاد الأحذاس

Coefficients 

 T test ل١ّخ 

 .Sig ٚاٌّع٠ٕٛخ

 

 

 

 

 

 1ِم١بط

1EU, 

1MR 

 

 

Constant 2.857 9.897 

(.000) 

1.423 5.456 

(.000) 

1EU 
0.826 

 

4.210 

(.000) 

1.269 4.889 

(.000) 

1MR 
  -13.394 -8.829 

(.000) 

11 MREU  
  -36.581 -8.459 

(.000) 

GIA 0.333 8.155 

(.000) 

0.317 7.717 

(.000) 

GT -3.843 -6.236 

(.000) 

-2.578 -4.834 

(.000) 

SIZ -0.207 -9.567 

(.000) 

-1.601 -3.605 

(.000) 

LV     

MTB 
-0.044 -3.663 

(.000) 

  

 R square 0.883 0.893ِعبًِ اٌزحذ٠ذ 

F test   295.617 269.091 

 F test 0.000 0.000 ِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ ٌـ

 

 

 

 2ِم١بط

2EU, 

2MR 

 

Constant 2.521 8.939 

(.000) 

3.458 11.477 

(.000) 

2EU 
0.335 2.400 

(.000) 

0.330 2.567 

(.011) 

2MR 
  -0.054 -4.840 

(.000) 

22 MREU  
  -0.381 -6.089 

(.000) 

GIA 0.341 8.085 

(.000) 

0.343 8.852 

(.000) 

GT -3.981 -6.231 

(.000) 

-2.775 -4.480 

(.000) 

SIZ -0.186 -8.171 

(.000) 

-0.245 -10.632 

(.000) 

LV     

MTB 
-0.055 4.531- 

(.000) 

  

 R square 0.877 0.896ِعبًِ اٌزحذ٠ذ 

F test   276.798 279.525 

 F test 0.000 0.000 ِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ ٌـ

 ث١ٓ لٛع١ٓ.    ِٚغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخSPSS اٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 
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 ّعكن اعرنراض  ن نعٌرظِ الذساعح إً  ًالصالس تالعذً  الغاتق  ا ّيِ  

  1ليذساعح   تاعرخذام   ْاط  إً  رن النعٌرضEU  ِٕنو النعٌرض إعاع

 يِ الذساعح(  ّأخز الصْغح آذْح 

MTBSIZGTGIAEUGI 044.0207.0843.3333.01826.0857.21                                                                                     

 1رن النعٌرض الصالس  ليذساعح   تاعرخذام   ْاطEU, 1MR  ٕنو النعٌرض

 إعاعِ يِ الذساعح(  ّأخز الصْغح آذْح 

GIAMREUMREUGI 317.011581.361394.131269.1423.11   

                                                               SIZGT 601.1578.2   

   ًظٌد  لاقح اسذثاغ غشدّح ظٌىشّح تْن العرغْش العغر أ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا

العرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذاض  ( 1EUًالاخرلاف يِ العثْعاخ    اط تععا أ 

 %1تنغثح  1EU، ؼْس رن صّادج  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  1GIقْعح الشيشج 

 1.269،  0.826تع ذاس 1GIّؤدُ إلَ صّادج ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 

ذل  قثأ ادخا  العرغْش العرذا أ رً لينعٌرض إً    الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً    ذم العُعد

11عععح العذّش الرنذْزُ MREU   يَ  تعذ ادخا  العرغْش العرذا أ( ًالصالس )

 .Johnston ,J. A. et al)، ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح الرشذْة 

,2018) . 

  كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح الصالس ًظٌد  لاقح اسذثاغ  كغْح ظٌىشّح تْن العرغْش

تععذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة     اعاً   MRالعغر أ عععح العذّش الرنذْزُ 

، ؼْس رن 1GI( ً العرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج  1MRالصنا ح 

ّؤدُ إلَ ن ص ؼع  خغا ش انخذاض  %1تنغثح  1MRصّادج عععح العذّش الرنذْزُ

،  ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح يِ ىزا   13.394تع ذاس 1GIقْعح الشيشج 

 .(Johnston ,J. A. et al. ,2018)  الععا   صأ دساعح

  كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح الصالس ًظٌد  لاقح اسذثاغ  كغْح ظٌىشّح تْن

11العرغْش العرذا أ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ MREU  

،ؼْس رن صّادج العرغْش 1GIً العرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 
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11العرذا أ  MREU  ّؤدُ إلَ ن ص ؼع  خغا ش انخذاض قْعح  %1تنغثح

، رُ رن عععح العذّش الرنذْزُ كعرغْش ذذا يِ   36.581تع ذاس 1GIالشيشج 

ثة ًظٌده يِ خذط شذج رً قٌج العلاقح  تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً ّرغ

ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح يِ ىزا 

 .  (Johnston ,J. A. et al. ,2018)الععا   صأ دساعح 

  ذعنة الا رشاف تاظعؽلا  الشيشج GIA ّراتع ؤشش ذأشْشاً  ٌظثاً يِ العرغْش ال

ذعنة الا رشاف  ، ؼْس رن صّادج1GIؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج 

ّؤدُ إلَ صّادج ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج  %1تنغثح تاظعؽلا  الشيشج 

1GIًىٌ  ا لينعٌرض إً    ًالصالس   يَ الرشذْة   0.317،  0.333 تع ذاس ،

 .(Johnston ,J. A. et al. ,2018)ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح 

  كصايح الشيشجGT  ذؤشش ذأشْشاً عالثاً يِ العرغْىش الرىاتع ؼعى  خغىا ش انخذىاض قْعىح

ّؤدُ إلَ ن ص ؼع  خغا ش  %1تنغثح  كصايح الشيشج ، ؼْس رن صّادج1GIالشيشج 

 ًالصالىىس    لينعىىٌرض إً  ، 2.578،  3.843تع ىىذاس  1GIانخذىىاض قْعىىح الشىىيشج 

 .(Sun ,Li ,2016)  ، ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح يَ الرشذْة 

  ؼع  الششكحSIZ  ّؤشش ذأشْشاً عالثاً يِ العرغْش الراتع ؼع  خغا ش انخذىاض قْعىح الشىيشج

1GI ّؤدُ رلك إلَ ن ص ؼع  خغا ش انخذاض  %1تنغثح ، ؼْس رن صّادج ؼع  الششكح

رض إً    ًالصالىس   يىَ الرشذْىة  ، 1.601،  0.207تع ىذاس  1GIقْعح الشىيشج  ، لينعىٌ

 .(Johnston ,J. A. et al. ,2018)  ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح

  الشايعىح العالْىح   ىذم ًظىٌد  لاقىح تىْنإً  ًالصالس ، كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح

LV  1ً العرغْش الراتع ؼعى  خغىا ش انخذىاض قْعىح الشىيشجGI ًقىذ ذى  اعىرنراض ، ،

 LVً الصالس لا ذرععن العرغْش إً  الرذسّعِ لينعٌرض  الانؽذاسرلك ٕن  عادلح 

 . (Yuan,Hongqi et al. ,2020)، ًىٌ  ا ّرذق  ع دساعح 

  قْح إلىَ ال ْعىح الذيرشّىح ذىؤشش  MTBكعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح إً  ، نغثح ال ْعح الغىٌ

، ؼْىس رن صّىادج 1GI ذأشْشاً عالثاً يِ العرغْىش الرىاتع ؼعى  خغىا ش انخذىاض قْعىح الشىيشج

قْح إلىىَ ال ْعىىح الذيرشّىىح  ّىىؤدُ رلىىك إلىىَ ن ىىص ؼعىى  خغىىا ش  %1نغىىثح نغىىثح ال ْعىىح الغىىٌ
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، ًىىىٌ  ىىا ّرذىىق  ىىع الذساعىىاخ الغىىات ح  صىىأ  0.044 تع ىىذاس 1GI انخذىىاض قْعىىح الشىىيشج

د  لاقىح ،  (Sun ,Li ,2016)ح، دساعى رض الذساعىح الصالىس ،  ىذم ًظىٌ كعىا ّرعىػ تنعىٌ

 ً ؼعى  خغىا ش انخذىاض قْعىح الشىيشج MTBن نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح تْ
1GIرض الصالىىس لا ذرعىىعن   عادلىىح الانؽىىذاس ، ًقىىذ ذىى  اعىىرنراض رلىىك ٕن الرىىذسّعِ لينعىىٌ

 .(Yuan,Hongqi et al. ,2020) ، ًىٌ  ا ّرذق  ع دساعحMTB العرغْش

  2ليذساعح تاعرخذام   ْاط  إً  رن النعٌرضEU  1ذؤكذ  يَ نرا ط الع ْاطEU 

 الغاتق  شظيا.

 2رن النعٌرض الصالس ليذساعح تاعرخذام   ْاطEU, 2MR  ذؤكذ  يَ نرا ط الع ْاط

1EU, 1MR .الغاتق  شظيا 

 ٠ٚش١ش إٌّٛرج الأٚي  ٚاٌثبٌث  ٌٍذساعخ ئٌٝ:

  ّنص  يَ   الزُإً   قثٌ  صؽح الذشض 

ؼع  خغىا ش انخذىاض ذٌظذ  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْن  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً 

 . قْعح الشيشج

   َقثٌ  صؽح الذشض الصالس  الزُ ّنص  ي 

ذىؤشش عىععح العىذّش الرنذْىزُ تصىٌسج ظٌىشّىح  يىَ العلاقىح تىْن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح 

 .ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشجإ عا   ً 

  َصلاؼْح نعٌرض الانؽذاس إً  ًالصالس الؽك   ي 

(، F  شثرد  عنٌّح النعٌرض ككأ ًي ا لاخرثاس  عنٌّح النعٌرض ًالععيعاخ الع ذسج -1

لينعٌرض إً    ًالصالس   يَ الرشذْة (  F  295.617  ،269.091ؼْس تيغد قْعح 

، كعا شثد  0.05تعغرٌٍ  عنٌّح صذش لينعٌرظْن رُ رقأ  ن  غرٌٍ الععنٌّح 

( ؼْس كان  غرٌٍ الععنٌّح T عنٌّح الععيعاخ الع ذسج تالنعٌرظْن ًي اً لاخرثاس  

Sig.  لكأ العرغْشاخ الذاخيح يِ النعٌرظْن. 0.05رقأ  ن 

  2R  تيغد قْعح  عا أ الرؽذّذ ظٌدج الرٌيْق  ال ذسج الرذغْشّح لينعٌرض إً  ًالصالس( -2

 ن الرغْشاخ  %88.3(، رُ رن العرغْشاخ العغر يح ذذغش  ا قْعرو 0.883لينعٌرض إً   
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( 0.893لينعٌرض الصالس   2Rالرِ ذؽذز يِ العرغْش الراتع ، كعا تيغد قْعح  عا أ الرؽذّذ 

العرغْش  ن الرغْشاخ الرِ ذؽذز يِ  %89.3رُ رن العرغْشاخ العغر يح ذذغش  ا قْعرو 

 الراتع ًّشْش رلك إلَ ال ذسج الرذغْشّح العشذذعح لينعٌرض إً  ًالصالس.

 اازجبس اٌمذسح اٌزٕجإ٠خ ٌّٕٛرج الأحذاس الأٚي ٚاٌثبٌث:

،1EUّعكن اخرثاس ال ذسج الرنثؤّح لنعٌرض الانؽذاس إً     تاعرخذام   ْاط        

1GIً ) 1   تاعرخذام   ْاط  الصالسEU،1MR،1GI يَ الرنثؤ  ن خلا  اعرخذام  )

 اخرثاس  عا أ شْأ لعذم الرغاًُ ، الزُ ٌّظؽو العذً  الرالِ.

 ِعبًِ عذَ اٌزغبٚٞ ٌث١ً  ( ٔزبضح اازجبس 6و  سلُ خذٚي

 ٌث١ًِعبًِ عذَ اٌزغبٚٞ  ث١بْ

 0.342 الأٚي ٌٍّٕٛٚرج Theil's اازجبس

 0.522 ٌٍّٕٛٚرج اٌثبٌث Theil's اازجبس

 Excelاٌّصذس: ِخشخبد ثشٔبِح 

ّرعػ  ن العذً  الغاتق رن قْعح  عا أ شْأ لعذم الرغاًُ رقأ  ن ًاؼذ        

إً  لينعٌرظْن إً  ًالصالس  عا ّشْش إلَ رن ال ذسج الرنثؤّح لنعٌرض الانؽذاس 

 ًالصالس ظْذج .

 ٚاازجددبس اٌفددشض اٌثددبٟٔ ٚاٌشاثددع ٔزددبضح اٌزح١ٍددً الإحصددبضٟ اٌخبصددخ ثددبٌّٕٛرج اٌثددبٟٔ

 ٌٍجحث: ٚاٌشاثع

لرذغْش  شنا ِ انؽذاس لٌظغرِ  النعٌرض الصانِ ليذساعح يِ صٌسج ذ  ذطثْق        

ًالعرغْش  ،2GIقْعح الشيشج تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشافالعلاقح تْن العرغْش الراتع 

كزلك ذ  ذطثْق النعٌرض ، EU ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا   العغر أ العرعصأ يِ   

لرذغْش العلاقح تْن العرغْش الراتع  الشاتع ليذساعح يِ صٌسج انؽذاس لٌظغرِ شنا ِ 

ًالعرغْشاخ العغر يح العرعصيح يِ    ،2GIقْعح الشيشج تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف

، ، ً الرذا أ تْن  ذم  MR عععح العذّش الرنذْزُ، EU ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  

MREUالرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ   ، ًذعصيد العرغْشاخ

، ً كصايح GIA ذعنة الا رشاف تاظعؽلا  الشيشج  يِ كلا النعٌرظْن يِ الشقاتْح 
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نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ،   LV الشايعح العالْح، ً  SIZً ؼع  الششكح  ، GTالشيشج 

 ، ًكاند النرا ط لينعٌرظْن الصانِ ًالشاتع كعا تالعذً  الرالِ MTBال ْعح الذيرشّح 

 ٌٛخ١غزٟ( :إٌّٛرج اٌثبٟٔ ٚاٌشاثع ٌٍذساعخ فٟ صٛسح أحذاس  2خذٚي سلُ و

  
إٌّٛرج اٌثبٟٔ ٌٍذساعخ اٌّزغ١ش اٌزبثع

2GI 

إٌّٛرج اٌشاثع ٌٍذساعخ اٌّزغ١ش اٌزبثع

2GI 

  

 ل١ّخ

ِعبِلاد 

 الأحذاس

Logit 

 اٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

 لاازجبس

Wald 

test 

Exp(B)=  

ODDS 

Ratio 

 ل١ّخ

ِعبِلاد 

 الأحذاس

Logit 

 اٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

 لاازجبس

Wald 

test 

Exp(B)=  

ODDS 

Ratio 

 

 

 

 

 1ِم١بط

1EU, 

1MR 

 

 

Constant 3.655 0.020  2.401 0.030  

1EU 0.866 0.040 2.377 0.535 0.043 1.708 

1MR    -3.407 0.084 0.033 

11 MREU     -6.814 0.096 0.001 

GIA 1.039 0.010 2.826 0.132 0.040 1.141 

GT 0.546 0.020 1.726 0.599 0.020 1.820 

SIZ -0.132 0.010 0.876 -0.113 0.020 0.893 

LV 0.355 0.010 1.426 0.116 0.040 1.123 

MTB -0.147 0.030 0.863 -0.199 0.021 0.819 

-Chiِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ لاازجبس

Square 

0.040 0.030 

 

 

 

 2ِم١بط

2EU, 

2MR 

 

Constant 3.69 0.010  4.579 0.040  

2EU 0.637 0.000 1.891 0.648 0.043 1.912 

2MR    -0.767 0.060 0.464 

22 MREU     -1.309 0.171 0.270 

GIA 0.949 0.010 2.583 1.192 0.042 3.292 

GT 0.609 0.020 1.839 0.615 0.022 1.849 

SIZ -0.097 0.030 0.908 -0.112 0.024 0.893 

LV 0.327 0.010 1.387 0.433 0.014 1.542 

MTB -0.132 0.030 0.876 -0.155 0.035 0.856 

-Chiِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ لاازجبس

Square 

0.000 0.030 

 .SPSS اٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 
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 بٌدذٚي اٌغبثك ِب ٠ٍٟ: ٠ّىٓ اعزٕزبج ِٓ ّٔٛرخٟ اٌذساعخ اٌثبٟٔ ٚاٌشاثع ث

  1ٌٍذساعخ و ثبعزخذاَ ِم١بط  اٌثبٟٔأْ إٌّٛرجEU  ٟلأٔٗ إٌّٛرج الأعبعٟ ف

 اٌذساعخ(  ٠أاز اٌص١غخ ا٢ر١خ:

LVSIZGTGIAEUODDSLn 355.0132.0546.0039.11866.03.655)(                                                                                    

MTB147.0  

  ْ1إٌّٛرج اٌشاثع ٌٍذساعخ و ثبعزخذاَ ِم١بطأEU, 1MR  ٟلأٔٗ إٌّٛرج الأعبعٟ ف

 اٌذساعخ(  ٠أاز اٌص١غخ ا٢ر١خ:

GIAMREUMREUODDSLn 132.011814.61407.31535.0401.2)(   

MTBLVSIZGT 199.0116.0113.0599.0   

  اط تععا أ ظٌىشّح تْن العرغْش العغر أ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  غشدّح ًظٌد  لاقح اسذثاغ    

، 2GIقْعح الشيشج تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشافالعرغْش الراتع  ً( 1EUالاخرلاف يِ العثْعاخ

ح  نغثح الرشظْػ  ؼْس رن صّادج  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  تع ذاس ًؼذه ًاؼذه ّؤدُ إلَ صّادج اؼرعالْ

ODDS Ratio  )2قْعح الشيشج تاظعؽلا   الا رشافGI  لينعٌرض الصانِ  1.708،  2.377تع ذاس

ذل قثأ ادخا  العرغْش العرذا أ رً    تْ ح إ عا  ً عععح العذّش الرنذْزُ   ذم الرأكذ يِ العُعد

11 MREU   ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ ، ( يَ الرشذْة  تعذ ادخا  العرغْش العرذا أ( ًالشاتع

 . (Johnston ,J. A. et al. ,2018)الغات ح  صأ دساعح 

  ُذم ًظٌد  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْن العرغْش العغر أ عععح العذّش الرنذْز MR    

العرغْش الراتع  ( ً 1MRععذ  العا ذ  يَ إصٌ  الععذ  ؼغة الصنا ح ت  اعاً 

،  ، كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح الشاتع2GIالا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج ذٌقْد 

،  0.05رُ ركثش  ن  Wald test ) 0.084ؼْس تيغ  غرٌٍ الععنٌّح ًي اً لاخرثاس  

، ًىزه النرْعح ذخالف  ا ًظٌد  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْن العرغْشّن  عا ّعنِ  ذم

 .(Johnston ,J. A. et al. ,2018)ذٌصيد لو دساعح  

  ً  ذم ًظٌد  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْن العرغْش العرذا أ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا 

11عععح العذّش الرنذْزُ MREU   قْعح تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشافً العرغْش الراتع

ًي اً  غرٌٍ الععنٌّح  تيغ، ؼْس  ، كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح الشاتع2GIالشيشج 

،  عا ّعنِ  ذم ًظٌد  لاقح  0.05رُ ركثش  ن  Wald test ) 0.096لاخرثاس  
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، ًىزه النرْعح ذخالف  ا ذٌصيد لو دساعح   العرغْشّناسذثاغ ظٌىشّح تْن 

(Johnston ,J. A. et al. ,2018)  العرغْشّن  ن ًظٌد  لاقح  كغْح ظٌىشّح تْن

، ًذشٍ الثاؼصح رن اخرلاف نرا ط الذساعح الؽالْح ّشظع إلَ اخرلاف رعيٌب قْاط 

 .  عععح العذّش الرنذْزُ تاٗظايح إلَ اخرلاف تْ ح الرطثْق

  ذعنة الا رشاف تاظعؽلا  الشىيشج GIA ؤشش ذىأشْشاً  ٌظثىاً يىِ العرغْىش الرىاتع ّى

ذعنىة الا رىشاف  ، ؼْىس رن صّىادج2GIقْعح الشيشج تاظعؽلا   ذٌقْد الا رشاف

تع ذاس ًؼىذه ًاؼىذه ّىؤدُ إلىَ صّىادج اؼرعالْىح  نغىثح الرىشظْػ تاظعؽلا  الشيشج 

ODDS Ratio  )2قْعىىىح الشىىىيشج تاظىىىعؽلا   الا رىىىشافGI  2.826تع ىىىذاس 

، ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح لينعٌرض الصانِ  ًالشاتع  يَ الرشذْة  1.141،

 .(Sun ,Li ,2016)  صأ دساعح

  كصايىىح الشىىيشجGT تاظىىعؽلا   ذٌقْىىد الا رىىشاف ذىىؤشش ذىىأشْشاً  ٌظثىىاً يىىِ العرغْىىش الرىىاتع

تع ىذاس ًؼىذه ًاؼىذه ّىؤدُ إلىَ صّىىادج  كصايىح الشىىيشج ، ؼْىس رن صّىادج2GIقْعىح الشىيشج 

 2GIقْعىىح الشىىيشج تاظىعؽلا   الا رىىشاف(  ODDS Ratioاؼرعالْىح  نغىىثح الرىشظْػ 

رض الصىىانِ ، 1.820،  1.726تع ىىذاس  ، ًىىىٌ  ىىا ّرذىىق  ىىع الرشذْىىة  ًالشاتىىع  يىىَ  لينعىىٌ

 (Albersmann, B. T. & Quick, R. ,2020) الغات ح  صأ دساعحالذساعاخ 

  ؼع  الششكحSIZ   ّؤشش ذأشْشاً عالثاً يِ العرغْش الراتع ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا

 ّىىؤدُ إلىىَ ، ؼْىىس رن صّىىادج ؼعىى  الشىىشكح تع ىىذاس ًؼىىذه ًاؼىىذه2GIقْعىىح الشىىيشج 

( الا رىىشاف تاظىىعؽلا  قْعىىح  ODDS Ratioن ىىص اؼرعالْىىح  نغىىثح الرىىشظْػ 

، ، لينعىىٌرض الصىىانِ  ًالشاتىىع  يىىَ الرشذْىىة  0.893، 0.876تع ىىذاس  2GIالشىىيشج 

 .  (Sun ,Li ,2016) ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح

  الشايعح العالْىحLV  ًيىِ العرغْىش الرىاتع ذٌقْىد الا رىشاف تاظىعؽلا   ٌظثىاً ّىؤشش ذىأشْشا

، ؼْس رن صّىادج الشايعىح العالْىح تع ىذاس ًؼىذه ًاؼىذه ّىؤدُ إلىَ صّىادج 2GIقْعح الشيشج 

 2GI( الا رىىشاف تاظىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج  ODDS Ratioاؼرعالْىح  نغىىثح الرىشظْػ 

رض الصىىانِ  ًالشاتىىع  يىىَ الرشذْىىة 1.123، 1.426تع ىىذاس ، ًىىىٌ  ىىا ّرذىىق  ىىع ، لينعىىٌ

 .(Johnston ,J. A. et al. ,2018) الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح
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  نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّحMTB  ذىؤشش ذىأشْشاً عىالثاً يىِ العرغْىش الرىاتع

، ؼْىىس رن صّىىادج نغىىثح ال ْعىىح 2GIذٌقْىىد الا رىىشاف تاظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج 

الغٌقْح إلىَ ال ْعىح الذيرشّىح تع ىذاس ًؼىذه ًاؼىذه ّىؤدُ إلىَ ن ىص اؼرعالْىح  نغىثح 

تع ىىذاس  2GI( الا رىىشاف تاظىىعؽلا  قْعىىح الشىىيشج  ODDS Ratioالرىىشظْػ 

ًىىىٌ  ىىا ّرذىىق  ىىع ، لينعىىٌرض الصىىانِ  ًالشاتىىع  يىىَ الرشذْىىة  ، 0.819، 0.863

 .  (Sun ,Li ,2016)  الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح

  2ليذساعح تاعرخذام   ْاط  الصانِرن النعٌرضEU  1ذؤكذ  يَ نرا ط الع ْاطEU 

 الغاتق  شظيا.

 2رن النعٌرض الشاتع ليذساعح تاعرخذام   ْاطEU, 2MR  ذؤكذ  يَ نرا ط الع ْاط

1EU, 1MR .الغاتق  شظيا 

 :ٌٍذساعخ ئٌٝٚاٌشاثع ٠ٚش١ش إٌّٛرج اٌثبٟٔ 

  ّنص  يَ   الزُالصانِ قثٌ  صؽح الذشض 

 الا رىىشافذٌقْىىد ذٌظىىذ  لاقىىح اسذثىىاغ ظٌىشّىىح تىىْن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً 

 . قْعح الشيشجتاظعؽلا  

   َسيط صؽح الذشض الشاتع الزُ ّنص  ي 

ذىىؤشش عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ تصىىٌسج ظٌىشّىىح  يىىَ العلاقىىح تىىْن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح 

 إ عا  ً ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج .

  ِالؽك   يَ نعٌرض الانؽذاس اليٌظْغر 

 اٌّمذسح:ِع٠ٕٛخ إٌّٛرج ٚاٌّعٍّبد  -1

( 1EU  تاعرخذام   ْاط  ليذساعحًالشاتع  الصانِالنعٌرض  لععيعاخ شثرد الذلالح الكيْح        

رُ رقأ  ن  0.030،  0.040ععنٌّح ال( ، ؼْس تيغ  غرٌٍ ( Chi-Squareًي ا لاخرثاس

ًي اً لاخرثاس لينعٌرض الصانِ ًشثرد رّعاً  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج  ،   0.05 غرٌٍ الععنٌّح 

 Wald test ؼْس كان  غرٌٍ الععنٌّح )Sig.  لعرغْشاخ تالنعٌرضلععْع ا 0.05رقأ  ن  ،

ً  ُ   1MRشثرد  ذم  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج الخاصح تكأ  ن  رغْش عععح العذّش الرنذْز



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      67                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

11عععح العذّش الرنذْزًُالعرغْش العرذا أ   ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً  MREU  )

 0.05ركثش  ن  .Sig( ؼْس كان  غرٌٍ الععنٌّح Wald testتالنعٌرض الشاتع ًي اً لاخرثاس  

 عرغْشاخ تالنعٌرض الشاتع.ال، تْنعا شثرد  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج لثاقِ 

 :ٚاٌشاثع اٌثبٟٔاازجبس خٛدح رٛف١ك إٌّٛرج  -2

  تاعرخذام   ْاط  الصانِ اليٌظْغرِ ظٌدج ذٌيْق النعٌرضّعكن إظشال اخرثاس         

1EU  )1ًالشاتع  تاعرخذام   ْاطEU, 1MR  ) ن خلا  اخرثاس Hosmer and 

Lemeshow Test .ًالعذً  الرالِ ٌّظػ نرا ط ىزا الاخرثاس ، 

 اٌٍٛخ١غزٟ خٛدح رٛف١ك إٌّٛرج ( ٔزبضح اازجبس 4و سلُ خذٚي

 Significance ئحصبضٟ الاازجبس ث١بْ

Hosmer and Lemeshow Test  

 ٌٍّٕٛٚرج اٌثبٟٔ

6.675 0.572 

Hosmer and Lemeshow Test  

 ٌٍّٕٛٚرج اٌشاثع

12.679 0.123 

 .SPSSاٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 

   0.05ركثىش  ىن  غىرٌٍ الععنٌّىح  .Sigالىـ  رن قْعىح الغىاتقّرعىػ  ىن العىذً         

  عىا ّشىْش إلىَ ، لينعٌرض الصانِ  ًالشاتع  يَ الرشذْة ، 0.123 ، 0.572ؼْس تيغد 

 طات ح تىْن ال ىْ   ظْذ رُ ىناك ذٌايق رًالصانِ ًالشاتع رن نعٌرض الانؽذاس اليٌظْغرِ 

  .ًال ْ  العشاىذج ليعرغْش الراتع ليعرغْش الراتع الانؽذاس اليٌظْغرِ تاعرخذامالعرٌقعح 

  اٌثبٟٔ ٚاٌشاثع ّٔٛرج الأحذاساٌزأو١ذ عٍٝ ٔزبضح: 

 الصانِ ًالشاتعّعكن الرأكْذ  يَ صؽح النرا ط الرِ ذ  الٌصٌ  إلْيا  ن النعٌرض        

 Independent Samples T-Testليذساعح  ن خلا   اخرثىاس خ لعْنرىْن  غىر يرْن 

ليرأكذ  ن  ا إرا كاند ىناك يشًقىاً  عنٌّىح تىْن  رٌعىػ  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا   

( ً رٌعىىػ  عىىععح العىىذّش الرنذْىىزُ   عىىٌال 2EU رً الع ْىىاط 1EUعىىٌال تالع ْىىاط 

 ا رىشاف الرىِ ٌّظىذ تيىا( يِ كأ  ن الشىشكاخ الرىِ 2MRرً الع ْاط 1MRتالع ْاط 



 

 ...ستقبلي للشركة ودور سمعة  أثر عدم التأكد في بيئة الأعمال على اضمحلال قيمة الشهرة والأداء المالي الم
 د.إيمان محمد السعيد سلامة عبده 

      68                                                                                   2222 ّناّش -ً  العذد إ  

 

  

 

اظعؽلا  قْعح ا رشاف تالرِ لا ٌّظذ تيا يِ   اتأ الششكاخ  اظعؽلا  قْعح الشيشجت

 ، ًالعذً  آذِ ٌّظػ نرْعح ىزا الاخرثاس. الشيشج

 Independent-Samples T-Test(: ٔزبضح اازجبس  4خذٚي سلُ و

 اٌّع٠ٕٛخ T test اٌّزغ١شاد

Sig. 

P.Value 

1EU 19.838 0.000 

2EU 16.437 0.000 

1MR -1.589 0.114 

2MR -0.475 0.635 

 .SPSSاٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح  

 غرٌٍ ذغاًُ صذشاً رُ رقأ  ن  P.Value( رن قْعح  9ّرعػ  ن العذً  سق         

 رً الع ْاط 1EU ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا    عٌال تالع ْاط لعرغْش   0.05الععنٌّح 
2EU)  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا    عٌال  عا ّعنِ رن ىناك يشًقاً ظٌىشّح تْن  رٌعػ 

اظعؽلا  ا رشاف تيِ الششكاخ الرِ لا ٌّظذ تيا   (2EU رً الع ْاط 1EUتالع ْاط 

 رً الع ْاط 1EU ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا    عٌال تالع ْاط ً  رٌعػ  قْعح الشيشج
2EU)   اظعؽلا  قْعح الشيشج .تا رشاف يِ الششكاخ الرِ ٌّظذ تيا 

  0.05 غرٌٍ الععنٌّح ركثش  ن  P.Valueقْعح  رنّرعػ  ن العذً  الغاتق كزلك  

  عا( 2MRرً الع ْاط 1MRعععح العذّش الرنذْزُ   عٌال تالع ْاط  لعرغْش  رٌعػ

عععح العذّش الرنذْزُ   عٌال تالع ْاط ّعنِ  ذم ًظٌد يشًقاً ظٌىشّح تْن  رٌعػ 

1MR 2رً الع ْاطMR ) اظعؽلا  قْعح ا رشاف تيِ الششكاخ الرِ لا ٌّظذ تيا

يِ ( 2MRرً الع ْاط 1MRعععح العذّش الرنذْزُ   عٌال تالع ْاط ً  رٌعػ  الشيشج

 اظعؽلا  قْعح الشيشج .ا رشاف تالششكاخ الرِ ٌّظذ تيا 

ن ذؤكذ النرا ط الغات ح ذشذثاً  يَ  ا عثق يئن ً            يَ ًظٌد  لاقح اسذثاغ ظٌىشّح تْ

 ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج ، ً ذم ًظٌد  لاقح 

 الرنذْزُ ً ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج.اسذثاغ ظٌىشّح تْن عععح العذّش 
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ٚاازجددبس اٌفددشض ٚاٌغددبدط ٔزددبضح اٌزح١ٍددً الإحصددبضٟ اٌخبصددخ ثددبٌّٕٛرج اٌخددبِظ 

 ٌٍجحث:ٚاٌغبدط اٌخبِظ 

لرذغْش العلاقح  ذ  ذطثْق النعٌرض الخا ظ ليذساعح يِ صٌسج انؽذاس ذذسّعِ        

الرذي اخ الع ْاعْن كأ  ن اعرخذام العغر ثيِ ليششكح  تإدال العالِ تْن العرغْش الراتع 

11 الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ  tOP  ، ِصايِ ستػ النشاغ إلَ إظعال ً

12 إصٌ  tOP ، ً )   ًالعرغْش العغر أ العرعصأ يِ    ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا

EU ،ِلرذغْش  كزلك ذ  ذطثْق النعٌرض الغادط ليذساعح يِ صٌسج انؽذاس ذذسّع

 تاعرخذام كأ  ن الع ْاعْن إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح  العلاقح تْن العرغْش الراتع 

11 الرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ  tOP  ، َصايِ ستػ النشاغ إل ً

12 إصٌ إظعالِ  tOP  )ًُالعرغْش العغر أ العرعصأ يِ   عععح العذّش الرنذْز 

MR  ًذعصيد العرغْشاخ الشقاتْح يِ كلا النعٌرظْن يِ  ذعنة الا رشاف ،

نغثح ،   LV الشايعح العالْح، ً  SIZالششكح  ، ً ؼع  GIA تاظعؽلا  الشيشج 

 . MTBال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح 

 ( :إٌّٛرج اٌخبِظ ٚاٌغبدط ٌٍذساعخ فٟ صٛسح أحذاس رذس٠د12ٟخذٚي سلُ و 
 إٌّٛرج اٌغبدط ٌٍذساعخ إٌّٛرج اٌخبِظ ٌٍذساعخ  

11 1ِم١بط tOP 12 2ِم١بط tOP 11 1ِم١بط tOP 12 2ِم١بط tOP 

ِعبِلاد 

  الأحذاس

 ل١ّخ

T test 

 ٚاٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

ِعبِلاد 

  الأحذاس

 ل١ّخ

T test 

 ٚاٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

ِعبِلاد 

  الأحذاس

 ل١ّخ

T test 

 ٚاٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

ِعبِلاد 

  الأحذاس

 ل١ّخ

T test 

 ٚاٌّع٠ٕٛخ

Sig. 

 

 

 

 

 

 1ِم١بط

1EU 

, 1MR 

Constant 1.726 22.111 

(.000) 

-0.803 -12.693 

(.000) 

0.995 22.307 

(.000) 

0.166 1.355 

(.017) 

1EU 
-0.289 -5.056 

(.000) 

-0.357 -4.602 

(.000) 

    

1MR 
    1.797 7.098 

(.000) 

4.325 6.753 

(.001) 

GIA -0.034 -4.041 

(.000) 

  -0.018 -2.555 

(.011) 

-0.047 -3.317 

(.001) 

SIZ -0.029 -5.913 

(.000) 

-0.101 -18.405 

(.000) 

  -0.025 -2.790 

(.006) 

LV -0.686 -8.483 

(.000) 

  -0.459 -7.627 

(.000) 

  

MTB 
0.050 14.655 

(.000) 

  0.054 17.265 

(.000) 

0.027 5.120 

(.000) 
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 R square 0.973 0.900 0.974 0.915ِعبًِ اٌزحذ٠ذ 

F test   1392.173 889.694 1803.158 525.033 

 F test 0.000 0.000 0.000 0.000 ِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ ٌـ

 

 

 

 2ِم١بط

2EU 

, 2MR 

Constant 1.622 20.036 

(.000) 

-0.303 -4.062 

(.000) 

1.604 41.312 

(.000) 

-1.192 -11.851 

(.000) 

2EU 
-0.163 -3.403 

(.001) 

-0.340 -6.232 

(.000) 

    

2MR 
    0.037 4.269 

(.001) 

0.113 6.124 

(.000) 

GIA -0.037 -3.890 

(.000) 

-0.031 -2.221 

(.027) 

    

SIZ -0.026 -5.117 

(.000) 

-0.047 -7.254 

(.000) 

-0.029 -7.912 

(.000) 

-0.120 -18.104 

(.000) 

LV -0.526 -7.717 

(.000) 

  -0.616 -7.602 

(.000) 

  

MTB 
0.064 15.189 

(.000) 

0.012 2.633 

(.009) 

0.052 16.104 

(.000) 

0.023 5.186 

(.000) 

 R square 0.971 0.912 0.971 0.911ِعبًِ اٌزحذ٠ذ 

F test   1301.450 508.961 1637.141 671.636 

 F test 0.000 0.000 0.000 0.000 ِغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخ ٌـ

 ث١ٓ لٛع١ٓ.    ِٚغزٜٛ اٌّع٠ٕٛخSPSS اٌّصذس: ِخشخبد اٌزح١ًٍ الإحصبضٟ ٌجشٔبِح 

 ً الغادط  تالعذً  الغاتق  ا ّيِ   الخا ظ ّعكن اعرنراض  ن نعٌرظِ الذساعح 

  1ليذساعح   تاعرخذام   ْاط  الخا ظ رن النعٌرضEU،11 tOP  ٕنو النعٌرض

 إعاعِ يِ الذساعح(  ّأخز الصْغح آذْح 

MTBLVSIZGIAEUOP t 050.0686.0029.0034.01289.0726.11 1 
                                                                                   

 11رن النعٌرض الغادط  ليذساعح   تاعرخذام   ْاط tOP, 1MR  ٕنو النعٌرض

 إعاعِ يِ الذساعح(  ّأخز الصْغح آذْح 

MTBLVGIAMROP t 054.0459.0018.01797.1995.01 1 
                                                                                   

  ىناك  لاقح اسذثاغ  كغْح ظٌىشّح تْن العرغْش  الخا ظ كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح

 ( 1EUًالعغر أ  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عا      اط تععا أ الاخرلاف يِ العثْعاخ

تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ اط العغر ثيِ ليششكح     إدال العالِرغْش الراتع الع

11 إظعالِ إصٌ ( tOP  ،  1ؼْس رن صّادج  ذم الرأكذ يِ تْ ح إ عاEU  تنغثح

11إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ّؤدُ رلك إلَ ن ص  1% tOP  0.289تع ذاس  ،

 .(Baqhi ,M. R. , 2018) ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح
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  كعا ّرعػ تنعٌرض الذساعح الغادط ًظٌد  لاقح اسذثاغ غشدّح ظٌىشّح تْن

تععذ  العا ذ  يَ إصٌ      اعاً   MRالعرغْش العغر أ عععح العذّش الرنذْزُ 

إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ( ً العرغْش الراتع  1MRالععذ  ؼغة الصنا ح 

11 تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ (   ْاط  tOP  ، ؼْس رن صّادج

إدال العالِ ّؤدُ رلك إلَ صّادج  %1تنغثح  1MRعععح العذّش الرنذْزُ

11العغر ثيِ ليششكح  tOP  ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح   1.797تع ذاس  ،

 .(Herianti ,Eva et al. ,January 2021) يِ ىزا الععا   صأ دساعح

  ذعنة الا رشاف تاظعؽلا  الشيشج GIA ّغْش الراتع ؤشش ذأشْشاً عالثاً يِ العر

 تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِإدال العالِ العغر ثيِ ليششكح    ْاط 

11 إصٌ ( tOP تنغثح ذعنة الا رشاف تاظعؽلا  الشيشج  ، ؼْس رن صّادج

11إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ّؤدُ رلك إلَ ن ص  1% tOP 0.034 تع ذاس 

، ًىٌ  ا ّرذق  ع لينعٌرض الخا ظ   ًالغادط   يَ الرشذْة   0.018، 

 .(Han,H.& Tang, Q., 2020)الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح 

  ؼعى  الشىىشكحSIZ  ّىؤشش ذىىأشْشاً عىالثاً يىىِ العرغْىش الرىىاتع إدال العىالِ العغىىر ثيِ ليشىىشكح

11 تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصىٌ (   ْاط  tOP ؼعى   ، ؼْىس رن صّىادج

11إدال العىالِ العغىر ثيِ ليشىشكح ّؤدُ رلك إلَ ن ص  %1تنغثح الششكح  tOP  تع ىذاس

 .Baqhi ,M)ًىٌ  ا ّرذق  ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح، لينعٌرض الخا ظ   0.029

R. , 2018)  ْد  لاقىىح تىى إدال العىىالِ العغىىر ثيِ ً SIZؼعىى  الشىىشكح  ن، ً ىىذم ًظىىٌ

11ليششكح  tOP  الرىذسّعِ  ، ًقذ ذ  اعىرنراض رلىك ٕن  عادلىح الانؽىذاستالنعٌرض الغادط

 .SIZ لينعٌرض الغادط لا ذرععن العرغْش

  الشايعح العالْحLV ؤشش ذأشْشاً عالثاً يِ العرغْش الراتع إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ذ

11 تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إصٌ (   ْاط  tOP  ؼْس رن صّادج ،

11إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح ّؤدُ رلك إلَ ن ص  %1تنغثح  الشايعح العالْح tOP 
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، ًىٌ  ا ّرذق لينعٌرض الخا ظ   ًالغادط   يَ الرشذْة   0.459،  0.686 تع ذاس

 . (Baqhi ,M. R. , 2018) ع الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح

  نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّحMTB  ذؤشش ذأشْشاً  ٌظثاً يِ العرغْش الراتع

تالرذي اخ الن ذّح الرشغْيْح إلَ إظعالِ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكح    ْاط 

11 إصٌ ( tOP  ، نغثح ؼْس رن صّادج نغثح ال ْعح الغٌقْح إلَ ال ْعح الذيرشّح

11شكح إدال العالِ العغر ثيِ ليشّؤدُ رلك إلَ صّادج  1% tOP 0.050 تع ذاس 

، ًىٌ  ا ّرذق  ع لينعٌرض الخا ظ   ًالغادط   يَ الرشذْة   0.054، 

 .(Han,H.& Tang, Q., 2020)الذساعاخ الغات ح  صأ دساعح

  2ع ْىاط الليذساعىح تاعىرخذام  الخىا ظ رن النعٌرضEU  ذؤكىذ  يىَ نرىا ط الع ْىاط

1EU .الغاتق  شظيا 

  َ2ّم١بطاٌأْ إٌّٛرج اٌغبدط ٌٍذساعخ ثبعزخذاMR رإوذ عٍٝ ٔزبضح اٌّم١بط 

1MR .اٌغبثك عشضٙب 

 ٠ٚش١ش إٌّٛرج اٌخبِظ ٚاٌغبدط  ٌٍذساعخ ئٌٝ:

 ُّنص  يَ   قثٌ  صؽح الذشض الخا ظ الز 

 يِ تْ ح إ عا  تصٌسج ظٌىشّح  يَ إدال العالِ العغر ثيِ  ليششكاخ. ّؤشش  ذم الرأكذ

   َقثٌ  صؽح الذشض الغادط  الزُ ّنص  ي 

 ذؤشش عععح العذّش الرنذْزُ تصٌسج ظٌىشّح  يَ إدال العالِ العغر ثيِ ليششكاخ.
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  الخا ظ ًالغادطالؽك   يَ صلاؼْح نعٌرض الانؽذاس  

(، Fشثرد  عنٌّح النعٌرض ككأ ًي ا لاخرثاس  :ٚاٌّعٍّبد اٌّمذسحِع٠ٕٛخ إٌّٛرج  -1

لينعٌرض الخا ظ   ًالغادط   يَ (  F  1392.173  ،1803.158ؼْس تيغد قْعح 

، كعا  0.05تعغرٌٍ  عنٌّح صذش لينعٌرظْن رُ رقأ  ن  غرٌٍ الععنٌّح الرشذْة 

( ؼْس كان  غرٌٍ Tشثد  عنٌّح الععيعاخ الع ذسج تالنعٌرظْن ًي اً لاخرثاس  

 لكأ العرغْشاخ الذاخيح يِ النعٌرظْن. 0.05رقأ  ن  .Sigالععنٌّح 

تيغد قْعح  عا أ  :(اٌخبِظ ٚاٌغبدطخٛدح اٌزٛف١ك واٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرج  -2

(، رُ رن العرغْشاخ العغر يح ذذغش  ا قْعرو 0.973 الخا ظ لينعٌرض   2Rالرؽذّذ 

 ن الرغْشاخ الرِ ذؽذز يِ العرغْش الراتع ، كعا تيغد قْعح  عا أ الرؽذّذ  97.3%
2R   97.4( رُ رن العرغْشاخ العغر يح ذذغش  ا قْعرو 0.974 الغادط  لينعٌرض% 

 ن الرغْشاخ الرِ ذؽذز يِ العرغْش الراتع ًّشْش رلك إلَ ال ذسج الرذغْشّح العشذذعح 

 . ظ   ًالغادط  الخالينعٌرض 

 :اٌخبِظ ٚاٌغبدطاازجبس اٌمذسح اٌزٕجإ٠خ ٌّٕٛرج الأحذاس 

،1EUّعكن اخرثاس ال ذسج الرنثؤّح لنعٌرض الانؽذاس الخا ظ   تاعرخذام   ْاط        

11 tOP )  11ًالغادط     تاعرخذام   ْاط tOP، 1MR ن خلا  اعرخذام اخرثاس  )

  عا أ شْأ لعذم الرغاًُ ، الزُ ٌّظؽو العذً  الرالِ.

 ِعبًِ عذَ اٌزغبٚٞ ٌث١ً  ( ٔزبضح اازجبس 11و  سلُ خذٚي

 ِعبًِ عذَ اٌزغبٚٞ ٌث١ً ث١بْ

 0.561 اٌخبِظ ٌٍّٕٛٚرج Theil's اازجبس

 0.623 اٌغبدط  ٌٍّٕٛٚرج  Theil's اازجبس

 Excelاٌّصذس: ِخشخبد ثشٔبِح 

رقىىأ  ىىن ًاؼىىذ  عا ىىأ شْىىأ لعىىذم الرغىىاًُ ّرعىىػ  ىىن العىىذً  الغىىاتق رن قْعىىح        

ال ىىذسج الرنثؤّىىح لنعىىٌرض الانؽىىذاس رن  ّشىىْش إلىىَ  عىىاالخىىا ظ   ًالغىىادط  لينعىىٌرظْن 

 ظْذج .الخا ظ   ًالغادط  
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 اٌّغزمج١ٍخ اٌذساعبد ِٚدبلاد ٚاٌزٛص١بد إٌزبضح - 4

 إٌزبضح 4/1

 يِ ظٌل نرا ط الذساعح الرطثْ ْح ، ذ  الرٌصأ إلَ 

  ً  ؼعىى  ًظىىٌد  لاقىىح اسذثىىاغ غشدّىىح ظٌىشّىىح تىىْن  ىىذم الرأكىىذ يىىِ تْ ىىح إ عىىا

 . خغا ش انخذاض قْعح الشيشج

  ذؤشش عععح العذّش الرنذْزُ تصٌسج ظٌىشّح  يَ العلاقح تْن  ذم الرأكذ يىِ تْ ىح

، ؼْىس رن عىععح العىذّش الرنذْىزُ  قْعىح الشىيشج ؼع  خغا ش انخذاضإ عا   ً 

تىْن  ىذم  الطشدّىحكعرغْش ذذا يِ ّرغىثة ًظىٌده يىِ خذىط شىذج رً قىٌج العلاقىح 

 الرأكذ يِ تْ ح إ عا  ً ؼع  خغا ش انخذاض قْعح الشيشج.

  ً  ذٌقْىد ًظٌد  لاقح اسذثاغ غشدّح ظٌىشّىح تىْن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا

 . عح الشيشجقْتاظعؽلا   الا رشاف

  ِلا ذؤشش عععح العذّش الرنذْزُ تصٌسج ظٌىشّىح  يىَ العلاقىح تىْن  ىذم الرأكىذ يى

 تْ ح إ عا  ً ذٌقْد الا رشاف تاظعؽلا  قْعح الشيشج .

  ًظٌد  لاقىح اسذثىاغ  كغىْح ظٌىشّىح تىْن  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىح إ عىا  ً إدال

 العالِ العغر ثيِ  ليششكاخ.

  غشدّىح ظٌىشّىح تىْن عىععح العىذّش الرنذْىزُ ً إدال العىالِ ًظٌد  لاقح اسذثاغ

 العغر ثيِ ليششكاخ.

اٌزٛص١بد:  4/2  

 تعا ّيِ  حٌصَ الثاؼصالذساعح الرِ ذ  الرٌصأ إلْيا، ذ اعرناداً إلَ نرا ط

  ُظشًسج قْام اليْ ح العا ح ليشقاتح العالْح تالرعاًن  ع  شكض العذّشّن العصش

العصشُ ليششكاخ تؽْس ّرععن الغعاخ العشًسّح الرِ ترعذّأ دلْأ الؽٌكعح 

تعغ ٌلْاذو ،  الٌيال  ن ذعكنو ّعة رن ذرٌايش يِ العذّش الرنذْزُ ليششكح ًالرِ

ً ن رى  ذيك الغعاخ عععح العذّش الرنذْزُ  عٌال  ن  نظٌس شيشذو يِ ًعا أ 

 اٗداسّح(. نظٌس ال ذسج رً  قٌج الرغطْح اٗ لا ْح اٗ لام ً
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  ِذاس خغا ش اظعؽلا  ذؽذّذ ؼع  رً ليؽذ  ن ذذخأ  ذّشُ الششكاخ ليرأشْش ي  

( ًالععْاس الذًلِ الع اتأ 31قْعح الشيشج  ّعة ذعذّأ  عْاس العؽاعثح العصشُ   

 إصٌ  تؽْس ّرععن  قْعح ( الصادس تعنٌان اظعؽلا 36لو سق   

  ن الٌؼىذج العٌلىذج لين ىذ رً  ععٌ ىح إصىٌ  ذؽذّذ إعىظ الرىِ  يىَ ظىٌ يا ّىر  ذعْىْ

 .لاظعؽلا  الشيشج  يْيا الرِ ذنرعِ إلْيا الشيشج الرِ ّر  ذٌصّع الخغاسج اٗظعالْح

  الرىىِ ذغىىا ذ  غىىرخذ ِ الععيٌ ىىاخ العؽاعىىثْح يىىِ ذ ْىىْ   ٌشٌقْىىح  الطىىشقذؽذّىىذ

 . الر ذّشاخ الرِ ذغرخذ يا اٗداسج يِ قْاط خغا ش اظعؽلا  قْعح الشيشج

  ِلذّيا خغا ش انخذاض يِ قْعح الشيشج  يَ  ا ّيِ  يَ الششكاخ الر 

  العؽايظح  يَ ذعْْن العذّش الرنذْزُ رً الغععح العْذج  عٌال  ن  نظىٌس شىيشذو

يىىِ ًعىىا أ اٗ ىىلام ً قىىٌج الرغطْىىح اٗ لا ْىىح رً  نظىىٌس ال ىىذسج اٗداسّىىح( ، ٕن 

 الغععح العْذج ذؤدُ إلَ 

  يىىِ تْ ىىح إ عىىا  ً ؼعىى  خغىىا ش  خذىىط شىىذج العلاقىىح  الطشدّىىح تىىْن  ىىذم الرأكىىذ

 .انخذاض قْعح الشيشج

  إدال العالِ العغر ثيِ  ليششكاخ.ذؽغْن 

  إداسج  ىذم الرأكىذ يىِ تْ ىىح إ عىا  تصىٌسج عىيْعح ذغىىعػ ترخذىْط آشىاسه الغىىيثْح

 يَ الششكح  عصيح يِ صّىادج ؼعى  خغىا ش اظىعؽلا  قْعىح الشىيشج ، ً انخذىاض 

 ليششكاخ.إدال العالِ العغر ثيِ  

 :اٌّغزمج١ٍخ اٌذساعبد ِدبلاد 4/3

   ًؼع  خغا ش اظعؽلا  قْعىح الشىيشج ًذٌقْىد كأ  ن  رششإظشال دساعح ذرنا

رعىىي  الشىىشكاخ  عىىذ  العا ىىذ العىىادُ  يىىَ   يىىَ  اٗ رىىشاف تريىىك الخغىىا ش

 العذسظح تالثٌسصح العصشّح. 

  َحالعغر ثيْ شكحشال قْعحإظشال دساعح ذرناً  رشش عععح العذّش الرنذْزُ  ي. 
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 قْعح اظعؽلا ( 31 عْاس العؽاعثح العصشُ سق    - العصشّح العؽاعثح  عاّْش"  الٌقا ع العصشّح ، -

صٌ    . 672 -623،     2222 عنح ٌّنْح 24ذاتع  ب(  143 ، العذد    " إ
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