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 البحث ممخز
هددت الدرتسد ددىلارددفلدر ذددءل ددؽلالددل السكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنلدرلظددلسلدرسددلرن ل ددؽل دد قل سد ددىل

(لبشدػل ددجفل دنل دؾ ل59طبيعىل  قتهلبخرلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسرالل لفل يشىل كؾنىل ؽل)
(ل669(لبإجسددددلرنل ددددت ل ذددددلهتد ل)6060ل–ل:600دلأوسد لدرسلريددددىلدرسرددددااى ل دددد قلدرلتدددداال ددددؽل)

بسعل ددفلدرؿيسددىلدرسزددل ىلردداكرلدرسددلقلكهددتدالدرتسد ددىليددؼلؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل دداللل ذددلهتاولورتحليدد 
درستسثدددفل دددنلالدددل السكرلدرسدددلقلدر ذدددال لوالدددل السكرلدرسدددلقلدر يكلدددن لوالدددل السكرل دددلقل درل دددال 
لوؾيلرل رلئصلدرلظلسلدرسلرنلبد)درابحيى لجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى لدراد عىلدرسلريى(.لدرعس   

بسعشددفلكرلسكرلوقددتلكع ددا لنتددلئالدرتسد ددىلدسيلددلسل دددتؾالسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنل يشددىلدرتسد ددىول
 لاسددللدرسدلقلدرل دداللبسدللهسل ددهل دؽلدرسعا ددىلودرس ددلسد لودرخبداد ل ددؾس ديلد دتادييجيليلهحلدد لالدل الدربشددؾ 

ر يكلن لسكرلكع ا لوجؾ ل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدرل اللو كؾنليهل)سكرلدرسلقلدر ذال لسكرلدرسلقلد
سكرلدرسدلقلالدل السكرلدرسدلقلدرل داللو كؾنليدهل) لقلدرعس  (ل عل رلئصلدربشؾ لدرسرااىولبسعشفل

وهدادلودؾ ال ريدفل لدفلل دنلدرلظدلسلدرسدلرنلدرسردالودر ذال لسكرلدرسلقلدر يكلن لسكرل لقلدرعس  (ل
لوجؾ ل وسلراكرلدرسلقلدرل الل نليحلي لالل الدرلظلسلدرسلرن.

سكرلدرسددددلقلدرل ددددال لدرؿيسددددىلدرسزددددل ى لسكرلدرسددددلقلدر ذددددال لسكرلدرسددددلقلل:تلحياااا سفالكمساااال  ال
لدر يكلن لسكرل لقلدرعس   لدرابحيى لجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى لدراد عىلدرسلريى لدرلظلسلدرسلرن.
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Efficiency of Intellectual Capital in the Financial Sector 

"Empirical Study on Egyptian Banks" 

Abstract 
 

The study aimed to reveal the efficiency of intellectual capital in the 
financial sector, through a study and what is the nature of its relationship with 
the characteristics of the Egyptian financial sector on a sample of (15) banks 
Listed in the Egyptian stock market, during the period from (2006 - 2020) 
with a total number of views 225 views In order to achieve the objectives of 
the study, intellectual capital was measured by the value added factor of 
intellectual capital, which is human capital efficiency, structural capital 
efficiency, and customer capital efficiency, And measuring the characteristics 
of the financial sector (profitability, accounting earnings quality, financial 
leverage). 

The results of the study showed a high level of intellectual capital in the 
study sample, meaning that intellectual capital, with its knowledge, skills and 
experience, is a strategic resource that achieves the efficiency of banks. It also 
showed the existence of a relationship between intellectual capital and its 
components (human capital, structural capital, capital customers) with the 
characteristics of Egyptian banks; Meaning the efficiency of intellectual capital 
and its components (human capital, structural capital, customer capital) in the 
Egyptian financial sector. This provides evidence of a role for intellectual 
capital in achieving financial sector efficiency. 

Keywords: intellectual capital, value added, human capital, structural 
capital, customer capital, profitability, accounting earnings quality, financial 
leverage, the financial sector. 
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لمقجم  البحث -5
هعتبددالدرلظددلسلدرسددلرنل ددؽلكهددؼلدلأ دد لدرتددنلهدددتشتل لي ددللد قترددل ولؼيعددتلالددل الو علريددىلدرلظددلسل
ددايدل لددفلد  ددتلادسلدرسددلرنل ددنلدرشغددلالد قترددل لولرسددللرددهل ددؽلكهسيددىلابيدداال ددنلدرتشسيددىل درسرددا نل رً

درسدددلرنول يدددرلهعتبدددالك دال  سدددىل دددؽلك ود لدرتشسيدددىلد قتردددل هىلد قتردددل هى لد جتسل،يدددى لودرتظدددؾسل
ل(.>605)بعلسا ل

رلدددتلدنتذدددال ل دددؾالوكهسيدددىلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددنلبتدهدددىلدرتددددعيشل ل دددؽلدرلدددارلدرعذدددااؽ لوبدددتك ل
د يجلهل لدرحتوثىل نلدلإ دساليتجهلنحؾلد هتسلالبللأصؾقلدرل ااىلككثال ؽلدلأصدؾقلدرسل هدىلوطدا ل

دل ؽلدرساازلدرسلرنلبلراغؼل ؽلصعؾبىلؾيل ه.لؾيلرلسكرلدر لسلقلدرل اللوجعلهلجز ي

وكصدد رلسكرلدرسددلقلدرل ددداللهددؾلسكرلدرسددلقلدرحؿيلدددنلرلسشذدد البل ت ددلسسلولعددد لدرددتوسلدرائيدددنل دددنل
 سليددىلد بت ددلسلودرتجتوددت لوهددؾلدرللئددتل ددنل سليددىلدرتوييددالودلإبددتدسولوبلرتددلرنلهددؾلدرلددل سل لددفليحؾاددفل

و ؽلثؼلارفليحلي لدر لل الرلبشؾ .لوهادلوشعك ل دنليادل سلد  دتثسلسل دنلدلأصدؾقللدرسعا ىلارفلؾيسىو
درل اادىول ثدف<لدرسدؾدس لدر ذدااهلودر حدرلودرتظدؾاالودرتشسيدىلدرتشغيسيدىلودرع قدل لدرتدنلهدنلك دلرليؾريدتل

ل(.6050سكرلدرسلقلدرل الل) تؾرن لوآ اور ل

ي ؼلدلإبتد،يىلودرتل يالد بت لسلول يرلودر للواعتستلسكرلدرسلقلدرل الل لفلقتسد لدلأ اد لو  لسد
ذردددػلاردددفلاهجدددل لك  دددلسلو لدددؾقلغيددداليلليتهدددىلرسذدددلكفل تشؾ دددىلويلدددتهؼل لدددؾقلوك دددلري لجتودددتالردددؼلي دددؽل
 ؾجددؾ اولرددادلهعتبددال ددؽل تظل ددل لبيلددىلدرعسددفلدرحلريددىلدرتاايددزل لددفلايؽيددهليشسيددىلسكرل لر ددللدرل ااددىل

ل(.6050د تادييجيل لدرتسيزل)دراو لر لودرسجلؾنن للرتحلي ل شلصاليتلؾ لب لل لفل شل دي لل ن

دل ددؽلدرسعلؾ ددل ل ددؾقلدرؾ ددعلدرددتد لنلرلبشددؾ ل يلددتاليلددلساالدربشددؾ ل ددؽلسكرلدرسددلقلدرل ددالل زاددتي
واعتلددتلدرعتوددتل ددؽلدرخبدداد لكرلا ددتد ليلددلساالسكرلدرسددلقلدرل دداللوزاددتل ددؽل رددتدقيتهولو ددؽل زدهددللهدداسل

سددلقلدرس دداا لو لسجيددليلانذددل لدرسزادددتل ددؽلدرس ددل سد لرلعسدد  ل دددؽلدرتلددلساال د ليددليلجلدد لدرسزاددتل دددؽلدرع
ل(.6060دربشؾ ل)درخ ولى ل

واجدد لكرلهكدددؾرلدرسددتسد ل دددتسايؽلسكرلدرسددلقلدرل ددداللرلبشدددػل ددؽلكجدددفلا دسالهدداسلدلأصدددؾقلبذدددكفل
صددحيرلوو ددعلدرخظددملدر ي ددىلرتحددديؽلد ددتختد  ل لو دديكؾرلكصددحلدلدرسرددلحىلدرسدددتخت يؽلهدداسل

لؼلباكرلدرسلقلدرل اللدرستلحل نلدربشػ لواسكش ؼل ؽلديخلذلقادسد لككثال اونى.درتللساال لفل ل

هعتبددالسكرلدرسددلقلدرل دداللدرسلتددلحلدلأ ل ددنلرشجددلحلدربشددػول يددرلوددر لل ددتالد ددتثسلسلسكرلدرسددلقل
درل اللبرؾسالصدحيحىلاردفليادجدعلؾيسدهلكغلد لدربشدؾ ل لدفل د الدردتوقلدرستلت دى ل دإرلسكرلدرسدلقل
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كهددؼلدربشددؾ لدرتددنلياي ددزل لي ددللدربشددؾ ولرسددللرددهل ددؽليدد ثيال ددنلبشددل لد ددتادييجيىلدرشجددلحلدرل دداللهعددتل ددؽل
لودرشسؾلدرسدتلبلنلو  عل جلهلدرتشسيىلويؾريتلدرثاوالويحلي لدرشسؾلد قترل ل.

واعدددتلسكرلدرسدددلقلدرل ددداللبسثلبدددهلكصدددؾقلد دددتادييجيىليعسدددفل لدددفلدرحلدددل ل لدددفلد دددتسادساىلونجدددلحل
رسشل دددىلاسددللكرلدرسدددتثسااؽلهلزدلؾرليلددػلدربشددؾ لدرتددنلرددتو للالددل ال ددنلود دتتد ىلدربشددؾ ل ددنل رددالد

ل.ل(Rossi & Greco, 2016)د تو قلكصؾر للدرسعاؼيىلل

واعبالسكرلدرسلقلدرل دالل دؽلدلأصدؾقلدرسعاؼيدهلرلبشدؾ ول يدرليددعفلدربشدؾ لاردفلدرشسدؾلودرتظدؾسل
للبدددتوسسلوددر للارددفليحددديؽلالدددل الود  ددتسادساىل ددؽل دد قلدرلددتسال لدددفلا دسالسكرل لر ددللدرل دداللودرددا

ل(6050 بتدرلل س ل(دربشؾ ل

وبددارػليتزددرلكهسيددىلدر حددرلدرحددلرنل ددؽل دد قل حلورتددهلرتلددتهؼل ريددفلكرل سد ددىلالددل السكرلدرسددلقل
درل اللبسكؾنليهل)لسكرلدرسلقلدر ذال لوسكرلدرسلقلدر يكلن للوسكرلدرسلقلدرعس  ل(ل ؾ ؾسلهدتح ل

د ددتجلبل لدربشددؾ لرستظل ددل لدرتويددال ددنل ددؾ لدرعسددفولور ددادل لددتللدر حددرولرسددللرددهل ددؽلكثددال ددنليظددؾاا
دهتسالدرتسد ىلدرحلريىلبلرتعاال لدفلالدل السكرلدرسدلقلدرل دالل دنلدرلظدلسلدرسدلرنول دؽل د قل سد دىل

   قىلسكرلدرسلقلدرل اللبسكؾنليهل عل رلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسرااى.

 مذكم  البحث  -1-1
 لدلأ ل دددفلرلشسدددؾلودرلدددتسال لدددفلدر لدددل لودرسشل ددددى ل دددعلد تيدددل لهعتبدددالسكرلدرسدددلقلدرل ددداللدرسحدددال

درسدتثسااؽلرلإ رلحل ؽلسكرلدرسلقلدرل الول تفلوتسكشؾدل ؽليلييؼلدربشدؾ لبردؾسالصدحيحىلويلدديال
 . (Al-Hajaya et al., 2019)د سيللسلدر بيال نلدرؿيسىلدردؾؾيىلرلبشؾ 

نتددل لدردددلعلهددؾل رددتسلدرؿيسددىلد قترددل هىول ددنلعددفلد قترددل هل لدرللئسددىل لددفلدرسعا ددىلرددؼلهعددتلا
 .(6055ور ؽلكص حالدرؿيسىليعتستل لفلسكرلدرسلقلدرل الل) ا ل  ل

رلددتليزدودددت لدلأهسيدددىلد  دددتادييجيىلرددداكرلدرسدددلقلدرل دداللنتيجدددىلديددددلسلدرلجدددؾالبددديؽلدرؿيسدددىلدرددددؾؾيىل
٪ل60دلأصدددؾق ل%ل)سكرلدرسدددلقلدرل ددال(ل ددؽل0>ودرؿيسددىلدرت تااددىلررددل نلدلأصدددؾقلودرتددنلقددتليسثددفل

ل(.;605كصؾقل لسؾ ىل)درديت ل

ويويددا لدرظبيعددهلدرخلصددىلبللأصددؾقل ددعلدرتظددؾسلدردددااعل قترددل لدرسعا ددهول يددرليحؾرددالطاالددىل
 ,Sudibyo and basuki) ل لدرؿيسىل ؽلدلأصؾقلدرسل ههلدرسلسؾ دىلاردفلدرسعا دىلغيدالدرسلسؾ دىل

ؾ يال زاتل ؽلدرسعلؾ ل لدرستعللىل لوكص حالهشل ل لجىل لحىلرؿيلرلؾيسىلهاسلدلأصؾقلوي(2017
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ب ددللررطددادال ددلس لدربشددػولوذرددػلرسدددل تي ؼل لددفلدرتحتوددتلدردددليؼلرؿيسددىلدربشددػلدلأ سددلقلورسدددل تال
ل(.6057دلإ دسال لفلدرتعل فلبكلل الو علريىل علدرسرل سلدرجتوتسلرتحلي لدرثاوال)طعيسى ل

يعغددديؼلدرؿيسدددىل لصدددىلدرستؾردددتالويعتبددالدلأصدددؾقلغيدددالدرسلسؾ دددىل ددؽلكهدددؼلدرعؾد دددفلدرسددددل تال ددنل
 د ليدددليل)سكرلدرسدددلقلدرل دددال(لوفرلد  تدددادالب ددداسلد صدددؾقلودددر للاردددفلقدددؾدئؼل لريدددىلصدددل قىلو ل ردددىل

(Arifah et al., 2020).ل

ونتيجددىللأهسيددىل رددلئصلدربشددؾ ل ددؽلقبددفلدرسدددتثسااؽلو دددتختالدرلددؾدئؼلدرسلريددىل ددنليسكيددش ؼل ددؽل
داد ليعبداليحتوتلنجلحلكول ذفلدربشؾ ل نلقادسدي لل و ظت دللد  دتثسلساىول لدتليدؼليظدؾاال لدلوي لو رً

 ددؽل رددلئصلدربشددؾ ل ددؽلقبددفلدر ددل ثيؽلودرس تسدديؽل ددنل جددلقلد  ددتثسلسلودرتحليددفلدرسددلرن لوااي ددزل
د هتسددلال ددنلؾيددلرلدرخرددلئصل ددنلهدداسلدرتسد ددىل لددف<لدرابحيددى لوجددؾ الدلأسبددلحلدرسحل ددبيى لدراد عددىل

لدرسلريى.

 حرل ؽل تالالل السكرلدرسلقلدرل اللود ت لسلدرع قىلبيؽلسكرلدرسلقلرلتلجل  لهاسلدرتسد ىلرل
لدرل اللو رلئصلدرلظلسلدرسلرنول ؽل  قلطاحل ذكلىلدر حرل نلدرتدلؤقلدرتلرن<

 ددددلل ددددتالالددددل السكرلدرسددددلقلدرل ددددالل ددددنلدرلظددددلسلدرسددددلرنلدرسرددددال للو ددددللهددددنلطبيعددددىل  قتددددهل
لرلئصليلػلدرلظلس بخرلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسرال للوهفلورثال لفل 

 هجف البحث -1-2
ارلدر تالدرائيدنلرل حرلهؾلدر ذءل ؽلالل السكرلدرسلقلدرل الل نلدرلظلسلدرسلرنلدرسردالول
 ؽل  قل سد ىلدرع قىلبيؽلسكرلدرسدلقلدرل دالل لدلرلبلرؿيسدىلدرسزدل ىلرداكرلدرسدلقلدرل داللدرستسثدفل

عل رددلئصلدرلظددلسلوسكرل ددلقلدرعسدد  (ل ددالددل السكرلدرسددلقلدر ذددالل لوسكرلدرسددلقلدر يكلددن ل ددن<ل
درسلرنلدرسرالل لل ىلبدل)درابحيى لجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى لدراد عىلدرسلريى(ولوذرػلرتحليد لدلأهدتدال

لدرلا،يىلدرتلريى<ل
  سد ىلدرع قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر ذاللو رلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسرال.ل -
 درلظلسلدرسلرنلدرسرال. سد ىلدرع قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر يكلنلو رلئصلل -
  سد ىلدرع قىلبيؽلسكرل لقلدرعس  لو رلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسرال.ل -

ل

ل
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 أهسي  البحث -1-3
لياجعلكهسيىلدر حرلرعتالك  لدلكهس ل<

هسثفلدر حرلد تتد ديلرلتسد ل لدرسحل بيىلدرتنليشلورالسكرلدرسدلقلدرل دالول دؽل د قل سد دىل 5-7-5
درسردداللواعتبدالا ددل ىلرلسكت دىلدرعابيددىل دنلدرسؾد دديعلكثداسل لددفل ردلئصلدرلظددلسلدرسدلرنل

 درتنليشلورالسكرلدرسلقلدرل ال.
جادلدنت لسلدرسشغسل لدرتذااعيىلو ددتخت نلدرلدؾدئؼلدرسلريدىلبظبيعدىلدرع قدىلبديؽلسكرلدرسدلقل 5-7-6

درل اللو رلئصلدرلظلسلدرسلرنلدرسراللوكهسيىلدرتوسلدراللولع هلسكرلدرسدلقلدرل دالل دنل
 .سلرنيشسيهلدرلظلسلدر

هلددتالهددادلدر حددرل رددي يل يددتدنيليل ددؽلدرلظددلسلدرسددلرنلدرسرددالل لددفل ددتللالددل السكرلدرسددلقل 5-7-7
 دربشؾ ل نليلتوالالل السكرلدرسلقلدرل ال. درل الول لتليدتليتل شه

يش علكهسيىل سد ىلسكرلدرسلقلدرل الل ؽل وسل نليحلي لدرؿيسىلد قترل هىلودرسيزالدرتشل ديىل 5-7-8
 رتلبيىلد تيلجل لدردؾ .

هددددل تلهدددادلدر حدددرلدلإ دسال دددنليليددديؼلالدددل السكرلدرسدددلقلدرل ددداللوف سد لكهسيتدددهل دددنليحدددديؽل 5-7-9
دلأ د ل ي ددللو لدد لدرؿيسددى لو  ددؼلدرع قددىلدرتددنليددابملسكرلدرسددلقلدرل دداللبخرددلئصلدربشددؾ ول

  سللهعزيل ؽلجؾ سلدلأ د لودلأسبلح.
درل دالول دؽل د قليؾ يال اصىلككبالر نليلءلدربشدؾ ل لدفلدرردؾسسلدرحؿيؿيدىلرداكرلدرسدلقل :-5-7

 در ذءل ؽلالل السكرلدرسلقلدرل الولرتؾ يرلكهسيىلد  تثسلسل نليلػلدلأصؾق.
 ترلآ ل لدر حرلدرعلسنلك لالدر ل ثيؽللإجاد لدرسزاتل ؽلدرتسد دل لدرتدنليددلملدرزدؾ ل لدفل ;-5-7

  تالالل السكرلدرسلقلدرل الل نلدرلظلسلدرسلرن.
يؾجيددهلسكرلدرسددلقلدرل ددالولرتحليدد لدرتسيددزلارلنتددلئالهددادلدر حددرلقددتليليددتلبذددكفل سلددنل ددنل >-5-7

 ودرشجلح.

 خط  البحث -1-4
ل نل ؾ ل ذكلىلدر حرلويحؿيلليللأهتد  لولهسكؽليلديؼلدر حرلارفل للولن<

لكو ي<لدلإطلسلدرشغاللراكرلدرسلقلدرل اللو رلئصلدرلظلسلدرسلرن.
لثلنيلي<لدرتسد ل لدردلبلىلوصيلغىل اوضلدر حر.

لسادددددىولويذدددددسف<ل) جتسدددددعلو يشدددددىلدر حدددددر ل ردددددل سلدربيلندددددل  لنسدددددلذ لدر حدددددر لثلرثدددددلي<لدرتسد دددددىلد  ت 
لد  ت لسد لدلإ رلئيى(.

لسدبعلي<لدرشتلئالودرتؾصيل لودرتسد ل لدرسدتلبليى.
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 الإطلر الشظخي لخأس السلل الفكخي وخرلئز القطلع السللي  -2
دلأصددؾقلدرسل هددىلارلسكرلدرسددلقلدرل دداللهددؾلدرسل ددؾالدرجتوددتل ددنلدقترددل لدرسعلؾ ددل لو لددفل كدد ل

دلأ دداا ل ددإرلسكرلدرسددلقلدرل دداللهحتددؾلل لددفلدربدداوسلدرل ااددىلودرظلقددىلدلأ ل دديىلرتجتوددتلنلدددهلبشلدددهول
 دددؽل ددد قليؾ ددديعلد  تدددادسلود  دددتظ سلود  ت ذدددلا لو دددنلعدددفل ددددلبل لسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددإرل

وطسدؾحلدلإنددلرلويشل دديتهلد كتذل ل لود  تاد ل لدرجتوتالو حلكلالدرخيلقلدلإندلننلويحليزلدلإبتدسل
ل(.=600يجتلطاال للدررحيرلربشل ل اصلدلأ سلقل)درعشزل لوصلرر ل

 يتشلوقلهادلدرلدؼ<ل اضلدلإطلسلدرشغاللراكرلدرسلقلدرل اللويحليفل  قتهلبخرلئصلدرلظلسل
لتلريى<درسلرنل) لل ىلبلرابحيى لوجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى لودراد عىلدرسلريى(ولوذرػل ؽل  قلدرشللطلدر

 رأس السلل الفكخي   -2-1
 رأس السلل الفكخي )السفههم، الأهسي ، السكهنل ( -2-1-1
 مفههم رأس السلل الفكخي  -2-1-1-1

رلدددتليد لد هتسدددلالبددداكرلدرسدددلقلدرل دددالل ددد قلدرعلدددتلد  يدددال دددؽلدرلدددارلدرعذدددااؽلواذدددسفلجسيددددعل
درحؿيلددنلدرددالليسل ددهلدرسر دددىول يددرلدرسر دددل ل لددفلد ددت الكنؾد  ددللودنتسل هددللواسثددفلسكرلدرسددلقل

 لHakan, 2001). ) ارلدرؿيسىلدردؾؾيىلرلسشذ الياي زل لفل لليسل هل ؽلسكرل لقل  الل

سكرلدرسدلقلدرل داللكندهلدرؿيسدىلد قتردل هىلل(OECD)ويعتبال شغسىلدرتعلورلد قترل للودرتشسيدىل
رتعليسدنلدرداللهسثدفل لدفل دبيفلسكرلدرسدلقلدر يكلدنلكولدل رللتديؽل دؽلدلأصدؾقلغيدالدرسلسؾ دىولوهسدل<

درسثددلقل لدرحرددا<لهيلددىلدرعسددف لدرشغددلا لقؾد ددتلدربيلنددل  لوسكرلدرسددلقلدر ذددالولدردداللهسثددفلدرس ددلسد ل
( لاسللهعتبالسكرلدرسلقلدرل الل جسؾ دىل دؽلكصدؾقلدرسعا دىلدرتدنل;605 ودرخباالودرتتسا ل)بيرلس 

ل (Ghasemi & Nasimosavi, 2011). يرثا لفلدرؾ علدرتشل دنلدرستظؾسلرلبشؾ ل

و ددؽلوج ددىلنغددالك ددااول ددإرلسكرلدرسددلقلدرل ددالل، ددلسال ددؽل جسؾ ددىل ددؽلدرلددتسد لدرسعاؼيددىلدرتددنل
يتددؾ الرددتالدرلددؾالدرعل لددىل ددنلدربشددػلدرتددنلهسكددؽلد ددتختد  لل ددنلاهجددل لؾيسددىليحلدد ل يددزاليشل ددديىلرلبشددػل

ل(.:605)درظؾاف لوآ اور ل

 أهسي  رأس السلل الفكخي  -2-1-1-2
دهتسددلالدرسشغسددل لدرعلسيددىلودرس شيددىلبللأصددؾقلغيددالدرسلسؾ ددىلو علرجت ددللاؾن ددللقددتلي ددؾرلرلددتليد ل

(ل ددنل ددلال6ككثددالكهسيددىل ددؽلدلأصددؾقلدرسلسؾ ددى لوكصددتس لدرج ددل لدرس شيددىلدرسخترددىلدرسعيددلسلسقددؼل)
وادلرل دب لاصدتدسسلدلإ ردلحل  (FASE) عدلويالدرسحل د ىلدرسدلرنل  لوذرػل دؽل د قل جلد 8;=5



 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

216 

 

رسلسؾ ىول يرليعلرالاسرداوال شدتلدرت كدتل دؽل دتوث ل لبيشسدلل هعتداالبلرؿيسدىل ؽلدلأصؾقلغيالد
يؼ ل ل(.6065درسحللىلا لاذدلالنالصللىل علطاال لسجنل) للنى لوفبادـ

ي سؽلكهسيىلسكرلدرسلقلدرل الل نلكنهل رتسديلسئيدليلرلسيدزالدرتشل دديىلرلبشدؾ  لاسدللكندهلهجد ل لدفل
عليؽ لويؾعيد لدلأ داد لدرداوؽلهستل دؾرل  دلسد ل لصدىلهسكدؽلكرلدربشؾ لدر حرل ؽلدلإبدتدسلردتالدرسدؾل

ل(. 6055يؾعءلرزال السبحيىلدربشػلود تتد ت للورتحلي لدرتسيزل)    لوبؾقلجن ل

 ; =600ويتسثفلكهسيىلسكرلدرسلقلدرل اللرلسجتسعلودربشؾ ل نلدرشللطلدرتلريى<ل)درعشزل لوصلرر ل
لل ( 6059 جثيا لودرابيعلول ; 6050درعجسن 

ودردتد ؼلرلتشل دديىول ل هتسدلالبدهل  ردتسلرلابحيدى كهدؼ هسثدف كؾنده  دن درل الل درسلق سكر يشذ لكهسيىل -
هعددددتلك دددداديل تسيددددليل ا ددددهلطبيعددددىلدرتحددددتهل لدرعلسيددددى لودرتظددددؾسد لدرت شؾرؾجيددددىلدردددددااعى لودرزددددوؾطل
درتشل ديىلدرجتوت ل لرلتسد لدرل اادىلكصد حال دؽلكهدؼل ؾد دفلدرتلدؾ لودرتسيدزلدرتشل ددنل دنلد قتردل ل

   لسل  قى.لدرعلرسنلدرسبشنل لفلدرسعا ى ل  فلدلإبتد ل ليبتكلب 
كصددد رلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددؾس ديلد دددتادييجيلي لو ددد  ليليشل دددديليلهذدددكفلقدددؾال ل لدددىل دددنلد قتردددل  لل -

 و رتسلسئي لرلثاوالود ي هلس.
هعتلسكرلدرسلقلدرل اللك ل ليل نل ل لبيلىلذايىولوذرػل دؽل د قليدؾد الدرعلدؾقلدرستسيدزالبداالئ ل لل -

يدددخياهللررددلررليؾ دديعلل دددل ىلدرتسيددزلرسشذدد ي ؼوللأرليلددػلوقددتسي لل لددفلد ددتثسلسلبددلقنلدرسددؾدس  لول
 درعلؾقل انىل نلدرت ي ل علدرغاوالدرستوياا.

ويتسثفلكهسيىلسكرلدرسلقلدرل الل نلاؾنهلككثالدلأصؾقلؾيسىل نلدرلارلدرحل للودرعذااؽل نلعدفلل -
 ك سلقلدربشػ.دقترل لدرسعا ىوللأنهلهسثفلقؾال لسيىللقل سال لفلا  لقلدرتعته  لدرجؾهااىل نل

ارلدربشددؾ لدرتددنلياغدد ل ددنلدرشجددلحل ددنلبيلددىلدلأ سددلقلدرسعلصددااولوش وددنلر ددللكرليلددؾالبل ددتثسلسد لل -
  شل  ىلررصؾقلدرل ااىلدرتنليستلػلك اد ديلوتستعؾرلبلتسد لو  لسد ليلؾ لدرسشل ديؽ.

جيىلدرتسييددزلارلسكرلدرسدلقلدرل دداللهعددتل ددؽلكهدؼل رددل سلدرسيددزالدرتشل ددديىول يدرلارلدرعسددفلبل ددتادييل -
ودددتؼل دددؽل ددد قلدلإنتلجدددل لدرل اادددى لودرستسثلدددىل دددنلدلإبدددتدس لويلدددتهؼل دددلهؾلجتودددتل دددنل جدددلقلدر حدددرل
ودرتظؾاا لوياالدربشؾ لدرسعلصاالسكرلدرسلقلدرل داللكقدؾال د حليشل ددنول يدرلارلككثدالدلأصدؾقل

لؾيسىلهنلدلأصؾقلدرل ااى.ل
دداد لدرتددنليعكدد لدر - تظددؾسلدرل دداللرددلإ دسد لودردداللهعددتل ددؽلهعددتلسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددؽلكبددايلدرسرً

  سلس ل لدرسحل  ىلدلإ دساىلدرس سى.
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هعتبالسكرلدرسلقلدرل اللك تلدرسؾد يعلدرائيديىلرلسؾدس لدر ذااىلوااازل لدفلدلأ داد لدرعدل ليؽلدرداوؽل -
 .هستل ؾرلدرس لسد لودرسعلسالدرخلصىلوكهسيىلد تثسلسسولرزال الدرلتسالدلإبتد،يىلو لضلدرت لري 

 كرلدرسلقلدرل الل رتسديلرتؾريتلدرثاوال نلدربشؾ لدرتنليتسثفلبؿيسىل زل ىليذت ل ؽلدرسعا ى.هعتلسل -

 مكهنل  رأس السلل الفكخي  -2-1-1-3
ؼيسدللولددنل داضلردد عضلد سد لدرتددنليشلوردال كؾنددل لسكرلدرسددلقلدرل دال لويظددؾس ل كؾنددل لسكرل

 ل:درسلقلدرل الل د لدرلتاالدرتنليشلور للدر ل ثؾرل

قتالدر ل رلنسؾذجليلراكرلدرسلقلدرل الول يرلوت دؾرلل (Davenport & Prusak, 1997)نسؾذ  -
   ؽ<

لدرسؾدس لدر ذااى<لويذسفلدرسعلسا لودرس لسد  لود بت لس لودرخباا.
لدلأصؾقلدرل ااى<لويتزسؽلدرترل يؼ لودرعسليل  لودرا ؾا لودرؾثلئ .

 رع  ل لدرتجلساى لوك ادسلدررشل ى.درسل يىلدرل ااى<لباد د لد  تادس لو لؾ لدرشذا لود

قددتالدر ل ددرلنسؾذجددليلرسكؾنددل لسكرلدرسددلقلدرل ددالولوت ددؾرل ددؽلثدد  للStewart, 1999)نسددؾذ ل) -
  كؾنل لوهن<

 سكرلدرسلقلدر ذااى<لودراللهستلػلدرسلتسالدرعلليىلودرس لسد لودرخباد لدر ي دىلرتدؾ يالدرحلدؾقلدرعسليدىل
 لسلودرتجتوت.درسشل  ىلرلعس  ول  ؾل رتسلد بت 

 سكرلدرسدددلقلدر يكلدددن<لهدددؾلقدددتسد لدربشدددػلدرتشغيسيدددىولرتلبيدددىل تظل دددل لدرددددؾ لدرتدددنليجعدددفلبللإ كدددلرل
درسذدددلساىل دددنلدرسعا دددىلونلل دددللويعزازهدددلول دددؽل ددد قلدلأصدددؾقلدرل اادددىلدر يكليدددىلدرستسثلدددىل دددنلنغدددؼل

 درسعلؾ ل لوباد د لد  تادسلو لؾ لدرشذالودرت ري .ل
 سؽلؾيسددىل  قددل لدربشددػل ددعلدرعسدد  لدرتددنليتعل ددفل ع ددؼ لويتسثددفلبا ددللسكرلدرسددلقلدرعسدد  <لواتزدد

 درعسيفلوف كلنيىلد  تلل لبهول ؽل  قليلبيىلسغ ليه.

قدتالدر ل درلنسؾذجدليولصدشءلؼيدهلسكرلدرسدلقلدرل دال<لاردفلثد  ل كؾندل لل(Xera, 2001)نسدؾذ ل -
  وهن<

 لدرشذدددا لودرع  دددل لدرتجلسادددى لسكرلدرسدددلقلدردددتد لن<لواتزدددسؽل دددللولدددن<ل)بددداد الد  تدددادس لو لدددؾلل 
ودلأصددؾقلدرسحؾرددى لو لدددلىلدلإ دسا لودرثلل ددى لوف دسالدرعسليددل  لونغددؼلدرسعلؾ ددل  لونغددلالد نتانددا ل

 ودرع قل لدرسلريى لودرعسليل لدرت شؾرؾجيى(.
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 سكرلدرسددلقلدرخددلسجن<لواتزددسؽل ددللولددن<ل)درتعؾازددل  لو رددىلدردددؾ  لوس ددل لدرعسيددف لوك ددسل لل
ؾد لدرتؾيادددع لوديللؾيدددل لدرتددداد يص لو لدددؾ لدرسلزدددلى لوديللؾيدددل لد  تيدددلي لو عدددلويالدرذددداال  لوقشددد

 درجؾ ا(.ل
 سكرلدرسددددلقلدر ذددددال<لواتزددددسؽل)درسعا دددددى لودرتعلدددديؼ لودرسددددره   لوفًددددداد لدرسددددؾعليؽل ددددنلرجدددددلرلل

الدجتسل،يددى لودرتظددؾاالدرددؾعيلن لوسوحلدرس ددل سا لود بت ددلس لودرلددتسال لددفل ؾدج ددىلدرتوييدداد  لوبدداد 
يتسابيى لو رىلدرسؾعليؽل نلدرخيلسد لو تؾ مل باالدرعل ليؽلودرسدتؾالدرتعليسنلودرؿيسىلدرسزل ىل

ل ؽلافل شرالودرؿيسىلدرسزل ىلر فل ل ف.ل

قتالدر ل رلنسؾذجليولقدؼلؼيهلسكرلدرسلقلدر لنلارفل (ROSS, and Firestorm, 2003) نسؾذ  -
ل للولن<ل

 ل هىلو ؾدس لنلتهى.لسكرلدرسلقلدرسل ل<لوات ؾرل ؽل ؾدس لل  
 لسكرلدرسلقلدرل ال<لوقدسهلارفل ؾدس لبذااىلو ؾدس ل  قل لو ؾدس ليشغيسيى.ل

 سلل ب <له  ظل تالديلل لدر ل ثؾرل لفل كؾنل لسكرلدرسلقلدرل الولر ؽلديل ل عغس ؼل لدفل
سكرلدرسلقلدر ذال<لودرتنلهستلػلدرسلتسالدرعلليىلودرس لسد لودرخباد ل وجؾ لث ثىل كؾنل لسئيدىلوهن<

در ي ددىلرتدددؾ يالدرحلددؾقلدرعسليدددىلدرسشل دد ىلرلعسددد   ل  ددؾل ردددتسلد بت ددلسلودرتجتودددتل ددنلدربشدددػ.لوسكرل
درسددلقلدر يكلددن<لقددتسد لدربشددػلدرتشغيسيددىلرتلبيددىل تظل ددل لدردددؾ لدرتددنليجعددفلبللإ كددلرلدرسذددلساىل ددنل

 للويعزازهلول ؽل  قلدلأصؾقلدرل ااىلدر يكليدىلدرستسثلدىل دن<ليعلدؼلدرسعلؾ دل  لوبداد د لدرسعا ىلونلل
د  تادس لو لؾ لدرشذالودرت ري .لوسكرل لقلدرعس  <لواتزسؽلؾيسىل  قل لدربشػل علدرعس  لدرتنل

ليتعل فل ع ؼلودرتنليتسثفلبا للدرعسيفلوف كلنيىلد  تلل لبهل ؽل  قليلبيىلسغ ليه.ل

 الكيلس والجور السحلسبي في قيلس رأس السلل الفكخي  -2-1-2
 قيلس رأس السلل الفكخي  -2-1-2-1

هعددتلدرؿيددلرلدرسحل ددبنلررصددؾقلدرل ااددىل ددؽلدلإجدداد د لدرسحل ددبيىلدلأ ل دديىلدرتددنلهعتسددتل لي ددلل
 درسحل  ل نليظبي لدرلؾد تلودرس ل ل لدرستعللىلبؿيلرلدربشؾ لدرسحل بيى.

للكيلس السحلسبي  لخأس السلل الفكخي تعخيف ا -2-1-2-1-1
هسكدددؽليعااددد لدرؿيدددلرلدرسحل دددبنللرددداكرلدرسدددلقلدرل ددداللب ندددهل) سليدددىلد تددددلدلؾيسدددىلسكرلدرسدددلقل
درل ددداللو لدددليلرلؾد دددتلوك كدددلال عيشدددى لويتسثدددفلهددداسلدرلؾد دددتلبشسدددلذ لدرؿيدددلرلدرعسليدددىلدرتدددنلهعتسدددتل لي دددلل

ل.(6055لإجاد ل سليىلدرؿيلرلدرسحل بن(ل) ثسلر لويقلل ل
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كسللهعاال لف<لكندهل جسؾ دىلدرظدا لدرسعتسدتالرؿيدلرلدلأصدؾقلدرسعاؼيدىلدرتدنليسل  دلل د قل تداال
ل(.6009ي شيىلودرتنليدتظيعليؾعيل للرخت ىلدلإ دسالودرسدتخت يؽلدرخلسجييؽل)وؾ ء ل

كسللهعاالؾيلرلسكرلدرسلقلدرل ال<لب نهل جسؾ ىل ؽلدرلؾد تلودلإجداد د لدرتدنلوت ع دللدربشدػل دؽل
لرل لتدسلؾيسىلدلأصؾقلدرل ااىلدرتنلهستل  لل  قل تاالي شيىل عيشدىلر دللكثدال دنليظدؾاالك دئدهلكجفلبي

لويعزازلؾيستهلد قترل هى.

 سددلليلددتاله  ددظ<لكرل ل ددؾالدرؿيددلرلدرسحل ددبنلردداكرلدرسددلقلدرل دداللوشددد لبللأ ددلرلارددفلسغ ددىل
رجسيعلدرعشلصالدرسدؾثاالكصحلدلدرسرلررل ؾد ل د فلدربشػلكول لسجهل نليحلي ل  ؼلكًسفلوك زفل

 ددنلدرتليدديؼلودرتددنل لهذددسل للدرشغددلالدرسحل ددبنل ددؽلج ددىلو دددل تالدلإ دسد ل ددنلدرتعل ددفل ددعل شلصددال
لسكرلدرسلقلدرل اللبكلل الو علريىل لريىل ؽلج ىلك اا.

 أهسي  قيلس رأس السلل الفكخي  -2-1-2-1-2
جسيدعلكنذدظىلدربشدػلوآ دئدهلوؾيستدهوللنغاديلررهسيىلدرتدنلوتستدعلب دللسكرلدرسدلقلدرل داللويد ثياسل لدف

 إرلدلأ الهدتت نلاهجل لطاالىل عيشىلرؿيل هلوفع لسسل نلدرلؾدئؼلدرسلريدىلرتلدػلدربشدؾ  لويغ دالكهسيدىل
( ل)در دؾ ن لSmith & parr  ل6009)ل (=600ؾيدلرلسكرلدرسدلقلدرل داللؼيسدللهد ين<ل)درػ دلر ل

 (.6055( ل) زف ل6056
يجعددفلدرلددؾدئؼلدرسلريددىليعبددالبرددؾسالود ددحىل ددؽلدرثدداوالدرل ااددىلل سليددىلؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل دداللل -1

 رلسشذ  .
يدددل تل سليددىلؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفليدد  يؽلوجددؾ ل  قددىلبدديؽلدلإ دسالويظبيللي ددللرؿيددل الل -2

 دربشؾ .
 دددددل تالدلإ دسال ددددنليحتوددددتلؾيسددددىلدربشددددػل ددددنلن لهددددىلدردددددشىلدرسلريددددىلبرددددؾسالود ددددحىلو ل ؾ دددددهلل -3

 ييؽ.لرلسدتخت يؽلدرخلسج
هكذءل دؽل ردلئصلوقدتسد لدرعدل ليؽل دنلدربشدػلواحدت لذوالدرلدتسد لدلإبتد،يدىلودرستسيدزال دش ؼلل -4

 و ؽلثؼلهعتل رتسلرللتساليشل ديى.
هلتال للوي ل ؾ دؾ،يىلواسيدىلرلددلؾ  ليددتختال دنلدرتشبدرلبددلؾ لدلأ داد ل دنلدرسددتلبفلوي ييلدهلل -5

  .ررلررلدربشػلبسللهدلهؼل نليحلي لدرتسيزلو سلرلدر لل
هعتلك دال ؽلك ود لدرسحل غىل لفلسكرلدرسلقلدرل الللأنهلهحت لنللطلدرلؾالودرزعءل دنلدلأ د  لل -6

 بسللهد ؼل نلو عل ظملرتشذيملدلأ د لويظؾاالدر لل الدلإنتلجيىلو سلهىلدرخباد ل ؽلدرتلل ا.
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ددالرتلددؾاؼلدلأ د ل ددؽل دد قليحتوددتل دددتؾالك دئ ددللبلرشددد ىلرلديل ددل لدرتددنليشت جل -7  ددلل ددعلهسثددفل رً
 سكرلدرسلقلدرل ال لوبيلرل تاليحلي لدلأهتدالدرسؾ ؾ ىلب ادلدررت .ل

وددر للارددفلياددل الدرظلدد ل لددفلدرخددت ل لغيددالدرسلسؾ ددىلدرشليجددىل ددؽل  ددالدلإندددلرلولابتد ليدده.لل -8
 ويال الدرظل ل لفلدلإ دسالدرلعلرىلغيالدرسلسؾ ىلبرلىل ل ى لوسكرلدرسلقلدرل اللبرلهل لصى.

 مجاخل قيلس رأس السلل الفكخي  -2-1-2-1-3
 ,Ortiz) ل:600)ل:ؼيسللولنلبعضل تد فلؾيلرلسكرلدرسلقلدرل الل

 : مجخل الكيس  الدهقي  الى الكيس  الجفتخي 
ودرداللودتؼلؼيدهل (Stewart,  1999) يؼلدقتادحل ت فلدرؿيسىلدردؾؾيىلارفلدرؿيسىلدرت تااىل ؽلقبدف

درددؾؾيىلودرؿيسدىلدرت تاادىلرر د ؼ لوالتداضلهدادلدرسدت فل دلدلسكرلدرسلقلدرل اللبلرلا لبيؽلدرؿيسدىل
كرلدرؿيسددىلدردددؾؾيىليعكدد لدرؿيسددىلدرحؿيؿيددى لك ددللدرؿيسددىلدرت تااددىل  ددنلؾيسددىليلساخيددىلهسكددؽلدرحرددؾقل
 لي دددلل دددؽلودقدددعلدرددددج  لدرسحل دددبيىلودرتدددنليعكددد لؾيسدددىلدلأصدددؾقلدرسلسؾ دددى ل لدددفل كددد لدرؿيسدددىل

يددالدرسلسؾ ددىول ددلرلا لبدديؽلدرؿيستدديؽلهسثددفلؾيسددىلدلأصددؾقلدردددؾؾيىلدرتددنليعكدد لدلأصددؾقلدرسلسؾ ددىلوغ
 (.6055درل ااىل)بؽلصلرر لو حشؾرل 

للللللللل سكرلدرسلقلدرل الل=لدرؿيسىلدردؾؾيىلرر  ؼلددددددددددلدرؿيسىلدرت تااىلرر  ؼ
 حيث إن:

لدرؿيسىلدردؾؾيىلرر  ؼل=لؾيسىلدرد ؼل نلدردؾ ل
ل نلدردج  درؿيسىلدرت تااىلرر  ؼل=لؾيسىلدرد ؼل

 لددفلدردداغؼل ددؽل دد ؾرىليظبيدد لهددادلدرشسددؾذ لا لكنددهللوؾدجددهلدرعتوددتل ددؽلصددعؾبل لدرتظبيدد لوهددف<ل
ل(6058)درابيعن ل

لقتل ليتعل فلبعضلدرسر دل ل نلدلأ ؾد لدرسلريىلوبارػلهرع لاهجل لدرؿيسىلدردؾؾيىلر ل. -5
رل ددداللغيدددال سلدددنلارلد دددتختدالك دددعلسلدلأ ددد ؼل  تددددلدلدرؿيسدددىلدرددددؾؾيىلرتحتودددتلسكرلدرسدددلقلد -6

لرتابادلك علسلدلأ  ؼلصعؾ ديلوهبؾطلي.

   مجخل الكيس  السزلف  الفكخيVAIC)) 
وتؼل نلهادلدرست فلؾيلرلالل السكرلدرسلقلدرل اللويحتوتل تالي ثياهلل لدفلؾيسدىلدربشدػولبسعشدفل
كرلؾيسددىلدربشددػليدد ينل ددؽل دد قلؾيسددىلسكرلدرسددلقلدر يكلددنلودر ذدداللوالل ي سددل لودر ددتالدلأ ددلرل ددؽل

هدداسللدي ددلسلهدداسلدرظاالددىلهددؾل عا ددىلدلأثددالدردداللولع ددهلسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنلنجددلحلدربشددؾ  لويدددتشت
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دراال دديىل ددنلد تدددلدلدرؿيسددىلر ددفل كددؾرل ددؽل كؾنددل لسكرل درظاالددىلارددفل جسؾ ددىلل ددؽلدرسعددل   
 .(Pulic, 2008) لHiras & Indri)ل6056درسلقلدرل اللاسلله ينل)

لدرؿيسىلدرسزل ىل=لدرسرلسا لدرتذويليىل+لسودي لوكجؾسلدرعل ليؽل+لاه  لدلأصؾق

=لدرؿيسدددىلدرسزدددل ىلرددداكرلدرسدددلقلدر ذدددالل+لدرؿيسدددىللVAIC)درؿيسدددىلدرسزدددل ىلرددداكرلدرسدددلقلدرل دددالل)
 درسزل ىلراكرلدرسلقلدر يكلنل+لدرؿيسىلدرسزل ىلراكرل لقلدرع قل .

ل ير<لهحد لسكرلدرسلقلدر ذاللبسبلغلدراودي لودلأجؾسلرلسؾعليؽلدرعل ليؽ.

 واحتد لسكرلدرسلقلدر يكلنلو  لدرسعل   لد ييى<

لدرسزل ىلددددددددددلسودي لوكجؾسلدرعل ليؽسكرلدرسلقلدر يكلنل=لدرؿيسىل

للبلرؿيسىلدرت تااىللإجسلرنلدلأصؾقلدرسلسؾ ىواحد لسكرل لقلدرع قل ل

لك للؾيلرلدر لل الرسكؾنل لسكرلدرسلقلدرل اللو  لهادلدرشسؾذ ول إنهلوتؼلبل تختدالدرسعل   لد ييى<ل

 ذاللسكرلدرسلقلدر ÷لدرؿيسىلدرسزل ىلكلل السكرلدرسلقلدر ذالل=ل

لدرؿيسىلدرسزل ى÷لسكرلدرسلقلدر يكلنلكلل السكرلدرسلقلدر يكلنل=ل

لسكرل لقلدرعس  ÷لدرؿيسىلدرسزل ىلكلل السكرل لقلدرعس  ل=ل

 ددديتؼلد  تسدددل ل لدددفل عل دددفلدرؿيسدددىلدرسزدددل ىلدرل اادددىل دددنلدرتسد دددىلد  ت لسادددىلرل حدددروللأرلهدددادل
لقلغيالدرسلسؾ ى.لدرست فلوبيؽلؾيسىلدلأسبلحلدرستحللىلرلسشذ ال ؽلدلأصؾل

 الجور السحلسبي في قيلس رأس السلل الفكخي      -2-1-2-2
ل(ل6057وتسثفلدرتوسلدرسحل بنلرؿيلرلسكرلدرسلقلدرل اللؼيسللولن<ل)هسذال ل

يظبيددد ل بددداد لو  دددلسد ل حل دددبيىلرتردددسيؼلنغدددؼلرلسشذددد  ولبسعشدددف<لو دددعلبددداد ال  ئسدددىللإ دسال -5
 هل ؽلقؾد تلو علؾ ل .و تلبعىلسكرلدرسلقلدرل ال لو للواي ملب

يظددؾاال عددلويالا رددلحل لبؾرددىللأغددادضلسكرلدرسددلقلدرل ددالولبسددلل ددنلذرددػل لددلوي لوكسقددلالؾيل دديىل -6
اد لو يل ل .  و رً

 س ؼلويؾثي ليتؾيلل لسكرلدرسلقلدرل الل)درتؾثي (. -7
  دل تالدرعس  ل لفليذخيصلكنسلطلونغؼولب تال ل لدرؿيسىلوف دسي ل. -8
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ؽل دداوسال  ددؼل عشددفلسكرلدرسددلقلدرل دداللويحليلدده لو عا ددىلدرظاالددىلوبلرتددلرنلهجدد ل لددفلدرسحل ددبي
درتدددنلودددتدسلب دددل لود تيدددلسل دددت فلدرؿيدددلرلدرددداللوشل ددد لدربشدددػ لود بتعدددل ل دددؽليليددديؼلدلأصدددؾقلدرل اادددىل

ل(.6050بلرظاالىلدرسحل بيىلدرتلليتهىلدرتنليؿيؼلب للدلأصؾقلدرسل هىل)در ظلنيى لدرسذلؾ ى ل

 خرلئز القطلع السللي -2-2
 الخبحي  -2-2-1

يعتبالدرابحيىل ؽلكهؼلدرسعلويالدرسلريىلدرتنليؿي لالل الو علريىلدلإ دسا لوي ذءل ؽل اازلدربشػل
درتشل دنل نلدرلظلسلدرسلرن.لويذيالارفلدرابرل شدؾبليلارفلبعضلدرسكؾندل ل دؽلدرسيزدنيدىلدرعسؾ يدىلكول

ل(ل:605قلئسىلدرت فل) لتلح ل لجن ل

فليحليددد لسبحدددلي لويشدددتالهددداسلدرابحيدددىل دددؽل للسندددىلدرشتدددلئالبلرؾ ددددلئفلوالردددتلبلرابحيدددىلدرلدددتسال لددد
ود  كلنيددل لدرسدددتخت ىل لي ددل لوالددلرلذرددػلبشددد ىلدرشتيجددىلدرسدددت ت ىلارددفلدرؾ دديلىلدرتددنل ررددال

دددال  دددؼل لدددفلنجدددلحلك سدددلقلدربشدددػ لو  دددؼلرجسيدددعل=605رتحؿيل دددلل)كسدددؾت لو عتدددؾ  ل (.لويعتبدددال رً
رسددددتثساورلودرسددد  لودلإ دسا.لوي سدددؽلكهسيتدددهلدرابحيدددىلؼيسدددللولدددن<لدلأطدددادالدرسعشيدددىل ثدددفلدردددتدئشؾرلود

ل(6059)بااادول ل
الر لل الا دسالكصؾقلدربشػلويحلي لدلأسبلح. -  يعتبال رً
يذدديالارددفلقددتسالدربشددػل لددفل للبلددىلدرسخددلطالدرتددنلوتعدداضلر ددل لود كلنيددىليحليدد لد  ددتسادساىلودرشسددؾل -

  دتؿ  .
 ليل ليال السكرلدرسلق.يعزيلدرثلىل نلدربشػ لويد فلرهل س -
 يزاتل ؽلثؾسالدرسدلهسيؽلودرس  . -
يؿي لند ىلدرابحيىلنتيجىلك سلقلدربشدػلوالدل الدرديل دل لودرلدادسد لد  دتثسلساىلدرستخداال دؽلدلإ دسال -

 درعليللوقتسي لل لفليحلي لدرابر.
 يعك لند لدرابحيىلدلأ د لدر لنلرلبشػ ل يرليلحصلقتسيهل لفليؾريتلدلأسبلح. -

 أهم مؤشخا  قيلس الخبحي  مل يمي:ومن 
 عتقلدرعلئتل لدفلدلأصدؾق<لوهدنلندد ىلصدل نلدردابرلاردفلاجسدلرنلدرسؾجدؾ د  لويسثدفلالدل الدربشدػل -

ددالهعبددال ددؽلالددل الدلإ دسال ددنل  ددنليؾريددتلدلأسبددلحل ددؽل دد قليذددويفلدرسؾجددؾ د  لكللكرلهددادلدرسرً
اجسدددلرنلدرسؾجدددؾ د ل÷لصدددل نلدردددابرلد دددتختدالدرسدددؾدس لدرستل دددى لواسكدددؽل ددددلبهلبلرسعل ردددىلدرتلريدددى<ل

 (.6055) جست ل
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 عددتقلدرعلئددتل لددفل لددؾ لدرسل يددى<لهؿددي ل عددتقلدرعلئددتل لددفل لددؾ لدرسل يددىل ددتالالددل الدلإ دسال ددنل -
ددالرؿيددلرلسبحيددىل د ددتو قلك ددؾدقلدرسدد  لوقددتسالهدداسلدلأ ددؾدقل لددفليؾريددتلدلأسبددلح لوبلرتددلرنل  ددؾل رً

هددادلدرسعددتقل لددفلالددل الدلإ دسال ددنلد ددتو قلدلأ ددؾدقلدرجشيددهلدرؾد ددتلدرسدددتثسا.ل يددرلوددتقلدسيلددلسل
اجسدددلرنل لدددؾ ل÷لرزدددسلرل لئدددتل ا دددنلرلسددد   لواسكدددؽل ددددلبهلبلرسعل ردددىلدرتلريدددى<لصدددل نلدردددابرل

 (.;605درسل يىل)بلحل  ل
د تسدددت لدرتسد دددىل لدددفل عدددتقلدرعلئدددتل لدددفلدلأصدددؾقل دددنلؾيدددلرلدرابحيدددىلبل ت دددلسسلككثدددالدرسلدددلوي ل

 رؿيلرلدرلتسال لفليحلي ل لئت.لًيؾ لي لو ؽلكهؼلدرسللوي 

 جهدة الأربلح السحلسبي  -2-2-2
يد لد هتسدلالبجددؾ الدلأسبدلحلدرسحل ددبيىلبددب لدرتدد ثيالدرس لًددال لدفل دددتخت ي لول يدرلقددتليدددل تل
 دتخت ي لل نلؾيلرل جؼلدرسخلطالب نؾد  للدرسختللىلودرتشبرلب للوالل اليخريصلدرسدؾدس لو ددل تال

دديتالويخؽدديضلي للددىلسكرلدرسددلقلويحدددؽل ددؽلالددل الدرسدددتثسااؽل لددفلديخددلذل درلددادسد لد  ددتثسلساىلدراً
ل(.>605يخريرهل ؽل  قليلليفل تاليسلثفلدرسعلؾ ل لبيؽلدرستوااؽلودرسدتثسااؽل)درظؾاف ل

دلأسبدلحلدرتدنلي دؾرل ي دللد  دتحللقل لذد لجدؾ ال لريدى ل يلدػ درسحل دبيى دلأسبدلح بجدؾ ا هلردت
دلأسبددلح لور ددللدرلددتسال لددفلد  ددتسادساىل ددنلدرلتدداد لدرسدددتلبليى لوكرلي ددؾرللو لريددىل ددؽل سلس ددل لا دسا

لدلأسبلحلدرتنلهعلش للدربشػليعبالبرت لوودقعيىل ؽلدلأسبلحلدرحؿيؿيىلودرلعليىلره.
ل(>605هحل ليحديؽلجؾ الدرسعلؾ ل لدرسحل بيىل للولن<ل)درظؾاف ل

 رلبشػ.ليلتهؼل علؾ ل لك زفل ؾقلدرؿيسىلدرحؿيؿيىلودرسدتلبليى -
و دددعلاطدددلسلًدددل فلرلإ ردددلحل دددؽل علؾ دددل ل دددؾدس لسكرلدرسدددلقلدرل ددداللبسدددللهللدددفل دددؽل دددتاليسلثدددفل -

 درسعلؾ ل .
ل رتدؾيىلبيلنل لدرتللساالدرسلريى لواؾ ال علؾ ل لك زفلرسدتخت ي لل سللوزاتل ؽلثلت ؼل نلدربشػ. -

لFrancis et al., 2008)دلأسبلحل نل للولن<ل) جؾ ا ويتسثفل للوي 
ل( (Accrualsلقل لد  تحل .5
ل (Persistence) د  تسادساى .6
ل (Predictability )درللبليىلرلتشبر .7
  (Smoothness) درتس يت .8
  (Value Relevance) درت رىلدرؿيسيى .9
  (Timeliness) درتؾقيا .:
  (Conservatism) درتحلظ .;
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درسحل ددبيىللأنددهلد تسددت لدرتسد ددىل لددفلد  ددتحللقل لد  تيلساددىلاسؿيددلرل كدددنلرجددؾ الدلأسبددلحل
 ككثالدرشسلذ ل قىلودلأ زفل نلدر ذءل ؽل سلس ل لا دسالدلأسبلح.

 الخافع  السللي  -2-2-3
هلرددتلبلراد عددىلدرسلريددىلد تسددل لدربشددػل لددفلدرددتوؽلواتايدد ل لددفلذرددػل ؾدئددتل توشددىليعددتلبسثلبددىلي للددىل

كسبل دددليلرر ددد ؼلدرست ؾ دددىلثلبتدددىلوتؾجددد ل  ع دددل لكولاذدليدددؼلدرتعبيدددال دددؽلدردددتوؽلبللأ ددد ؼلدرسستدددليال تعدددتل
ل(.6057)نلصي  ل

وهدنلد دتختدالدرتسؾادفل)دردتوؾر(ل دنلدر يكدفلدرسدلرنلبسدللودر للاردفليعغديؼل عدتقلدرعلئدتل لدفل دد ل
درسل يى لواتزسؽلهادلدرشؾسل ؽلدرتسؾافلافل ؽلدرتسؾافلطؾافلدلأجفلودرتسؾادفلقرديادلأجفل) بدت  ل

ل(=605وبللل ؼ ل

ل(6057للدرتلريى<ل) سياد  ليحل لدراد عىلدرسلريىلدرسزده
 يحديؽلدرعلئتل لفل لؾ لدرسدلهسيؽلنتيجىلدرلا لبيؽلي للىلد قتادضلودرعلئتل لفلد  تثسلس. -5
  نل تاد لدرتزخؼلوتؼلدقتادضلك ؾدقلذد لقؾالًادئيىل لريىلوف ل ي للب  ؾدقلذد لقؾالًادئيىلكقف. -6
 د  تلل ال ؽل يزاليشزافلدرلؾدئتل ؽلدرزاا ى. -7

ل(6057اد لؾيلرلدراد عىلدرسلريىل نل للولن<ل)درحدؽ لويتسثفل رً
 Equity)نددددد ىلاجسددددلرنلدلأصددددؾقلارددددفل لددددؾ لدرسل يددددى<ليدددددسفلكهزددددليلبسزددددل ءل لددددؾ لدرسل يددددىل -

Multiplier)لويؿدي لهداسلدرشدد ىل دتال ددلهسىل لدؾ لدرسل يددىل دنليسؾادفلكصدؾقلدربشدػ لاسدللكن ددلل 
لللللللللللللللللللللللللللل دددددددددددنليسؾادددددددددددفلدلأصدددددددددددؾقليعبدددددددددددالبظاالدددددددددددىلغيدددددددددددال  لًددددددددددداال دددددددددددؽل لدددددددددددتدسلدردددددددددددتوؽلدرسددددددددددددتختا

 .(,Singapurwoko and El-Wahidل(2011

  لؾ لدرسل يىل÷لواسكؽل دلب للبلرسعل رىلدرتلريى<لاجسلرنلدلأصؾقل
ند ىلاجسلرنلدرتوؾرلارفلاجسلرنلدلأصؾق<ليدسفللبشد ىلدرستوؾنيى ل يرليحت لهداسلدرشدد ىلهدل  ل -

درلددتسال لددفليدددتوتلدرددتوؾرل ددنل لرددىلدلإ دد رلاذدل ددلليددؼلبيددعللدلأ ددلرلرلسلا دديؽ لويجيدد ل ددؽل ددتا
 ل يدرلارلالسدلل0.9دلأصؾق لوالسللالنالدرشد ىلصوياالادلرلذردػلك زدف لوادتحددؽلك ليتجدلويل

 (.6058دنخلزالهاسلدرشد ىليد لهلتلدلأ لرلبلرشد ىلرلتدئشيؽ.ل) كلنن ل

 اجسلرنلدلأصؾق÷لواسكؽل دلب للبلرسعل رىلدرتلريى<لاجسلرنلدرتوؾرل
ندددد ىلدردددتوؾرلطؾالدددىلدلأجدددفلاردددفل لدددؾ لدرسل يدددى<ليؿدددي لهددداسلدرشدددد ىل جدددؼلدردددتوؾرلطؾالدددىلدلأجدددفل -

درسددددتخت ىل دددنلدرتسؾادددفل للسندددىلبحددد لدرسل يدددىلويددددسفلهددداسلدرشدددد ىل دددل البشدددد ىلد قتدددادض لواددداال
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ادددل ال%ليسثدددفلدرحدددتلدلأقردددفلرلا دددعلدرسدددلرنول دددإذدليد  ل دددؽلهدددادلدرحدددتليل500درسحللددديؽلكرلدرشدددد ىل
د  تسدددل ل لدددفلدردددتوؾرل دددنليسؾادددفلدلأصدددؾقلدلأ دددالدرددداللهعا ددد للرسخدددلطال لريدددىل لريدددىل)كشعدددلر ل

 (.>605و ل ؾ  ل

ل لؾ لدرسل يىل÷لواسكؽل دلب للبلرسعل رىلدرتلريى<لدرتوؾرلطؾالىلدلأجفل

د تسدت لدرتسد ددىل لددفلنددد ىلدرستوؾنيددىلرؿيددلرلدراد عددىلدرسلريدىل ددنل يشددىلدرتسد ددىول يددرليؿددي لهدداسل
لشد ىلهل  لدلأ لرلرلسلا يؽ.در

 العلاق  بين رأس السلل الفكخي وخرلئز القطلع السللي -2-3
يحتل لدربشؾ لدرتنليتظلعلارفليحلي لدرسزدهللدرتشل ديى لارفلدرؾ نلبحؿيلىلكنهلوتعاسل لي دلليحليد ل

درسدل لللذرػل للردؼليؾعدءلسؤورلك ؾدر دللدرستل دىلردتو لل دؽلدرسدؾدس لدرسل هدىلدرتدنلهجددتهللسكرلدرسدلق
بسعشلسلدرسدلرن لودرسدؾدس لدرسعاؼيدىلغيدالدرسلسؾ دىلدرتدنلهجددتهللسكرلدرسدلقلدرل داللبسكؾنليدهلدلأ ل ديىل
درث ثددىلدرتددنليتسثددفل ددنلاددفل ددؽلسكرلدرسددلقلدر ذددال لوسكرلدرسددلقلدر يكلددن لوسكرل ددلقلدرعسدد  ل ددنل

دهللدرتشل دديىل دنل جل ي دلليعزازلك دئ للواد ل ؾدقعليشل ديىل تعت ال نلدردؾ ليلتارلبلرعتوتل ؽلدرسزل
ل(.6058درسختللىل)كلعؼ ل

 ددؽلدلأ دد لدلدرتددنل  عددالر هتسددلالبدداكرلدرسددلقلدرل ددالولكثدداسل لددفلياددل الؾيسددىلدربشددػولاذلارلسكرل
درسلقلدرل اللهعلرالبؾصلهلك تلدلأصؾقلغيالدرسلسؾ ىل نلدرسيزدنيىول  ؾلبارػلكصد رل ردتسديل  سدليل

كرلدرسددلقلدرل دالل لددفليادل الو لدد لدرؿيسدىل ددؽل د قلد بت ددلسد لرلؿيسدىل ددؽلج تديؽولدلأورددف<لهعسدفلسل
ودرسعددلسالودرخبدداد لدرستسثلددىلبددهول  ددنليسثددفلدرسحددا لدلأ ل ددنلنحددؾليحليدد لدرتسددلوزلودرتشل ددديى لو ددؽل
داد ل ج ىلك اا<ل إرلسكرلدرسلقلدرل اللهدل تل لفلبشل لنسدؾذ لؾيدلرل ل دفلهعسدفل لدفل  دالدرسرً

ؽل ددددؽل ددديالدرعسدددفل دددؽلكجدددفليزوادددتلدلأطدددادالدرخلسجيدددىلبلرسعلؾ دددل لدرسلريدددىلوغيدددالدرسلريدددىولريزدددس
ل(.;600درتؾيلىلود  تادييجيل لدرسعاؼيىلذد لدلأثال نليظؾااهلل)ًلهيؽ ل

 العلاق  بين رأس السلل الفكخي والخبحي  -2-3-1
هسثددفلسكرلدرسددلقلدرل ددالل علؾ ددىل  سددىلوش وددنلؾيل دد للو ا دد لل ددنلدرلددؾدئؼلدرسلريددىل ددؽلكجددفلارل

 لدرسددددتثسااؽلودردددتدئشيؽلبسعلؾ دددل ل  سدددىلرسدددللردددهل دددؽليددد ثيال لدددفلدلأ د لدرسدددلرنلرلذددداال لو لدددفليدددزول
دلأسبلحلدرسدتلبليىلوبلرتلرنلديخلذلدرلادسد لدلأكثال شظؿيى.لواعتلسكرلدرسلقلدرل اللكهؼل رتسلرلتسيدزل

ل(.(Marr, 2004درتشل دن لواعتل رتسدلد تادييجنلرابحيىلدرذاال ل
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سكرلدرسددلقلدرل دداللودرابحيددىل ددؽل دداوساليؾجددهلدربشددؾ لنحددؾليليدديؼلسكرلدرسددلقلليغ ددالدرع قددىلبدديؽ
درل ددداللويحتودددتل ددددتؾالا ددد ل هل دددنليلدددديالي دددلوؽلسبحيتدددهلو وسلذردددػل دددنلادددد لدرسزادددتل دددؽلدرسزدهدددلل

لدرتشل ديىليعك ل دتؾال لك د ل تلت ىلرلبشؾ ل نلبيلىليشل ديى.

سكرلدرسددلقلدرل دالل ددنلك د لدربشدؾ ل ددؾد ل ددؽللوقدتلكًددلس لدرعتودتل ددؽلدرتسد ددل لارددفلكهسيددىلالددل ا
درشل يددىلدرسلريددىلكولد قترددل هىلودرلرددهليدد ثيالابيددال لددفليحددديؽلدلأ د لدرسددلرنلرللظددلسلدرسددلرنول يددرل
هسكؽليحديؽلدلأ د ل ؽل  قليردسيؼل ظدىلرتعزادزلك د لسكرلدرسدلقلدرل دال ل ثدفل ظدىليظدؾاالك د ل

 ;Joshi  et al., 2010)وليؾعي لسكرل لقل  اللسكرلدرسلقلدر ذالل ؽل  قليتسا لويثؿي لك
Banimahd et al., 2012).ل

لالأربلح السحلسبي  وجهدة الفكخي  السلل رأس بين العلاق  -2-3-2
ورثالسكرلدرسلقلدرل داللبذكفلاهجلبنل لفلجؾ الدلأسبلحلدرتنليعدتلك دتل كؾنل لدرتللساالدرسلريى ل

لساالدرسلريددددىلهكددددؾرلذد لجددددتوالبلرشددددد ىل دددددتخت نلوفرلدر ذددددءل ددددؽلسكرلدرسددددلقلدرل ددددالل ددددنلدرتلدددد
درسعلؾ ل لدرسحل بيى.لوبلرتلرنليغ الكهسيىلسكرلدرسلقلدرل الل نلدرتللساالدرسلريدىل دنلدرسددلهسىل دنل
يحليددد لدلأهدددتدالدرخلصدددىلبسددددتخت نلهددداسلدرسعلؾ دددل  لوكرليادددل ال  دددؼلويظبيددد لسكرلدرسدددلقلدرل دددالل

لDarabi, 2010).يىل نليحلي لدرابرلود بت لسل)هدل تلدربشؾ لرت ؾرلككثالانتلجيىلو علر

ل(=605دلأسبلحل نل للولن<ل) ديؽ ل وجؾ ا درل الل درسلق سكر  كؾنل  بيؽ ويتسثفلدرع قى
 جدؾ ا يليديؼ  ن سئيديليل درعليل ل  يل رلإ دسا درخلسجيى دردسعى دلأسبلح<ليعت وجؾ ا در ذالل درسلق سكر -

 درتللساالددرسلريى.ل
  دت هؼ دلأسبدلح<ليدر للدرع قدىلدرلؾادىلبديؽلدربشدؾ لودرعسد  لاردفليادل ا وجدؾ ا درعسد    دلق سكر -

 دربشػل سللوزاتل دتؾالدرت فلو جؼلدرشلتهىل نلدربشػ.  ع ودسييل  ؼلرلعسف درعس   س ل وجاد
سكرلدرسددددلقلدر يكلددددنلوجددددؾ الدلأسبددددلح<لوددددرثال لددددفلنؾ،يددددىلدرسعلؾ ددددل لدرتددددنليا ددددفلارددددفلكصددددحلدل -

دلأج ددددزال ددت ؾرلدرسعلؾ دددل لدرعل دددىلويؾ اهددللب  ددداسلوقددال سكدددؽ لوهدددادللدرسرددلحى لوذردددػللأرلهدداس
لدرؾ علورثال لفلنؾ،يىلدرلادسد لدرتنليتخاهللدلإ دسا.ل

 الجراسل  الدلبق  وصيلغ  فخوض البحث -3
 القطلع السلليلمعلاق  بين رأس السلل الفكخي وخرلئز الجراسل  الدلبق  : 3-1
 رأس السلل والخبحي  : دراسل  تشلولت العلاق  بين3-1-1
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 (Muhammad and Ismail, 2009)دراس   -
هت الدرتسد ىلارفل عا ىلدرتوسلدرالليلع هلالل السكرلدرسلقلدرل دالل دنلك د لدرسر ددل لدرعل لدىل
 نلدرلظلسلدرسلرنل نل لريزالولاذليحلوقلدرتسد ىل عا دىل دتالد تسل هدلل لدفلدر لدل الودرخبداالدرسعاؼيدىل

 لفلل(VAIC)ااىلرسؾعلي لل نليظؾاالك دئ ل.لود تخت الدرتسد ىلنسؾذ ل عل فلدرؿيسىلدرسزل ىلدرل 
ل(.;600(لًااىل نلدرلظلسلدرسلرنل نل لريزاللردشىل)>5 ت ؾنىل ؽل)ل يشى

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلكرلسكرلدرسلقلدرل اللرهلي ثياديلككبال نلدربشؾ ل للسنىل علقظلسلدرت  يؽل
ددداال لدرؾ دددلطىلدرسلريدددى لاسدددللكرلرددداكرلدرسدددلقلدرل دددالل  قدددىلابيددداالوفهجلبيدددىل دددعلدلأ د لدرسلددد لرلوً

لبسعل فلدرابحيىلو عتقلدرعلئتل لفلدلأصؾق.

 (2212دراس  )الذكخجي، محسهد،  -
هددت الدرتسد ددىلارددفلؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل ددال لوكثدداسل ددنلسبحيددىلدربشددؾ ل لددفل يشددىلدرتسد ددىل كؾنددىل

ل(لبشػل نليدعل وقل ابيى.59 ؽل)

لدددػلدربشدددؾ  لوقدددتليؾصدددلالدرتسد دددىلاردددفلوجدددؾ ل  قدددىلدسي دددلطلبددديؽلسكرلدرسدددلقلدرل ددداللوسبحيدددىلي
وكوصدددالدرتسد دددىلبددد رليدددؾرنلدربشدددؾ لدهتسل دددليلبددداكرلدرسدددلقلدرل ددداللًددداطلاع دددلسسلو ا دددهل دددنلدرلدددؾدئؼل

لدرسلريى لوفع لسل للهللبلهل ؽلكصؾقل عاؼيىلو  ااىلبحيرليبتكلب للدرسيزدنيى.

 (Makki and Lodhi, 2010) دراس   -
للوسبحيددىلدرذدداال لوكهسيددىلسكرلهددت الدرتسد ددىلارددفل سد ددىلدرع قددىلبدديؽلالددل السكرلدرسددلقلدرل ددال

درسلقلدرل الل دنلدقتردل لدرسعا دىل دنلدرذداال لدرستسجدىل دنلبؾسصدىل هدؾسلدر لكددتلنيىل لدفل لددلىل
لي شيىل س ل شؾد .

ويؾصددلالدرتسد ددىلارددفلكرلالددل السكرلدرسددلقلدرل ددالليدددلهؼلبذددكفلابيددال ددنلدرابحيددىلاسددللهسكددؽل
دس لدرسلريددىلودرل ااددىل ددنلد يجددلسلدررددحيرولكللارددفلد ددتختدالسكرلدرسددلقلدرل دداللاسؿيددلرلرتؾجيددهلدرسددؾل

ليعزازلدرؿيسى.

لBanimahd and)  ل (Mohammad, 2012 دراس  -
هددددت الدرتسد ددددىلبحددددرليدددد ثيالسكرلدرسددددلقلدرل ددددالل لددددفلدرابحيددددىلودلإنتلجيددددىلودرتليدددديؼلدردددددؾقنل ددددنل

لًااى.(ل=:دلإوادنيىلدرستسجىل نلبؾسصىلط ادر.لويؼلد تختدال يشىل كؾنىل) درذاال 

وقددتليؾصددلالدرتسد ددىلارددفلكرلسكرلدرسددلقلدرل دداللرددهليدد ثيال لددفلدرااحيددىللودلإنتلجيددىولور ددؽلرددي ل
 لدفلدرتليديؼلدردددؾقن لوكرلهشدل ل  قدىلاهجلبيددىلبديؽل جدؼلدرذددااىلواثل دىلسكرلدرسدلقلدرسددل لل دنلاددفل
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لإثداد لظدىل ؽلدرابحيىلودلإنتلجيى لاسلليؾصلالارفلكنهلهسكؽلس علك د لدرذاال ل ؽلطدا ليردسيؼل 
لسكرلدرسلقلدرل الول ثفل ظىلرتظؾاالسكرلدرسلقلدر ذاللبلرتتسا لودرتعليؼ.

 (Basuki, 2012)دراس   -
هددت الدرتسد ددىلارددفلبيددلرليدد ثيال علريددىلدرؿيسددىلدرسزددل ىلردداكرلدرسددلقلدرسددل للوسكرلدرسددلقلدر ذددالل
اال ليد  يؽل دؽلدرذداال لدرستسجدىل وسكرلدرسلقلدر يكلنل لفلدرابحيىل لفل يشىل ؽلبشؾ ليجلساىلوً

ل نلبؾسصىليله نت.ل

دددد ؼلويعزادددزلدرلل دددتالويؾصددلالدرتسد دددىلاردددفل علريدددىلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل ددؽل ددد قليادددل الؾيسدددىلدر
لدرسعاؼيىلراكرلدرسلقلدرل اللويظؾااسل نلد قترل لدرتلولشتل.

 (2214دراس  )البذتلوي، وبشي طه،  -
هددت الدرتسد ددىلارددفلدرتعدداال لددفلكثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنليحددديؽلساحيددىلدررددشل ل لدرتودئيددىل

لودئيىلدلأس نيى.(لًااىل ؽلًاال لدررشل ل لدرت55دلأس نيى ل لفل يشىلط ؿيىل كؾنىل ؽل)

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلكرلسكرلدرسلقلدرل داللو كؾنليدهلدرث ثدىل)در ذداللودر يكلدنلودرعسد  (لردهل
كثداديلو وسديل عدل يل ددنليحدديؽلسبحيدىلدرذدداال لدرردشل،يىلدرتودئيدى.لوكوصدداللبزداوسالد دتثسلسلدلأ ددؾدقل

درسشل د ىلرلسحل غدىل ليدهل دؽل نلسكرلدرسدلقلدرل داللرلحردؾقل لدفلدرسدؾدس لدرسعاؼيدىلوو دعلدرخظدمل
 دددد قلبدددداد الدرتحليددددزلدرسددددل للودرسعشددددؾللويددددؾ يالدلأجددددؾد لدرسشل دددد ىل  ددددتلظلدلدرخبدددداد لودرس ددددلسد ل

لودر لل د .

 (Al-Musali and Ismail, 2014)لدراس  -
هددت الدرتسد ددىلارددفلدرتعدداال لددفل ددتاليددؾد ال كؾنددل لسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنلدربشددؾ لدردددعؾ هىل

يسىلدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل اللوبحرلكثالسكرلدرسلقلدرل الل لفلدلأ د لدرسلرنلبل تختدال ت فلدرؿ
ل(.6050ل–>600(ر اسلدربشؾ ل لفل يشىل ؽلدربشؾ لدردعؾ هىل  قلدرلتاال للبيؽل

وقددتليؾصددلالهدداسلدرتسد ددىلارددفلنلددصل كؾنددل لسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنلدربشددؾ لدردددعؾ هىلوكرلر ددفل
ل اللكثال ختلءل لفلدلأ د لدرسلرن. كؾرل ؽل كؾنل لسكرلدرسلقلدرل

 (Ikapel, 2016)دراس   -
هت الهاسلدرتسد ىلارفل عا ىلي ثيالدرؿيسىلدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل الل لفلدلأ د لدرسلرنل لل ليل

ل6050برل نلدرابرلرلبشؾ لدرتجلسادىلدرستسجدىل دنلبؾسصدىلنياوبدنلردروسد لدرسلريدىل د قلدرلتداال دؽل)
ل(.6058ل–
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سد ىلارفلكرلدر لل ال نلد تختدالسكرلدرسلقلدرل اللر دللدرتد ثيالدلأكبدال دنلدلأ د لوقتليؾصلالدرت
درسددلرنلرلبشدددؾ لدرتجلسادددىلوكندددهل لدددفلدربشدددؾ ل دددنلايشيدددللكرليددددتثسال دددنلسكرل لر دددللدر يكلدددنل دددؽل ددد قل

لدرخت ل لدرسراؼيىلرلؾال  لو بالدر ليءلو بالدلإنتانالرتحديؽلك دئ ل.

 (2216دراس  ) شقمب،  -
درتسد ددىلارددفلبيددلرلكثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلك د لدربشددؾ لدرسرددااىل ددنلدرلتدداال ددللبدديؽلهددت ال

(ل سللهدل تل لفليحتوتلدرع قىلبيؽلك د لدربشدؾ لدرسردااىلدرسددجلىل دنلدربؾسصدىل6058ل–ل5050)
لوسكرلدرسلقلدرل ال.

سكرلدرسدلقلوقتليؾصلالدرتسد ىلدردفلوجدؾ ليد ثيال عشدؾللرداكرلدرسدلقلدرل دالل لدفلادفل دؽلاللهدىل
لوجؾ الدلأصؾقلودرااحيىلودرديؾرىل نلدربشؾ لدرسرااىلدرسدجلىل نلدربؾسصى.

 (Isanzu, 2016)دراس   -
هت الهاسلدرتسد ىلارفل عا ىلك د لسكرلدرسلقلدرل الل نلدربشؾ لدرعل لىل نليشزدنيللوبحدرل  قدىل

اكرلدرسددلقلدرل دداللرؿيددلرل كؾنليددهلبددللأ د لدرسددلرنل ي ددل.لود ددتخت الدرتسد ددىل ددت فلدرؿيسددىلدرسزددل ىلردد
ل(.6057ل–ل6050كلل السكرلدرسلقلدرل الل نلدربشؾ ل  قلدرلتاال للبيؽل)

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلدنخللضل دتؾالسكرلدرسلقلدرل الل نلدربشؾ ل نليشزدنيدللواداي ملبذدكفل
درسددلرنل  لًددالبددللأ د لدرسددلرنل ي ددللوكرلاددفل كددؾرل ددؽل كؾنددل لسكرلدرسددلقلدرل دداللوددرثال لددفلدلأ د ل

لبرؾسال ختللىل ؽلدرسكؾنل لدلأ اا.

 (2217دراس  )السهمشي،  -
هدت الهدداسلدرتسد دىلارددفل عا ددىل دللاذدلاددلرلهشدل لكثددالردداكرلدرسدلقلدرل ددالل) لل دليلبسعل ددفلدرؿيسددىل

"(ل لفلدلأ د لدرسلرنلرلسرلسالدرتجلساىل) لل ليلبل تختدال عتقلVAICدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل الل"
ق ل عتقلدرعلئتل لدفل لدؾ لدرسل يدى ل عدتقلنسدؾلدلإوداد د (ل لدفل يشدىل كؾندىل دؽلدرعلئتل لفلدلأصؾل

ل(.ل6059ل–ل6050(ل را ليل تسجىل نل ؾ ل سلرلدرسلرنل  قل تاال)58)

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفل تالنتلئالكهس لل تالوجؾ لكثدالرداكرلدرسدلقلدرل دالل لدفلدلأ د لدرسدلرنل
  رددىلا رددلئيىلرعشلصددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلاددفل ددؽللرلسرددلسالدرتجلساددىولبيشسددللهشددل لكثددالذو

ل عتقلدرعلئتل لفل لؾ لدرسل يى لو تقلدرشسؾل نلدلإواد د .

ل

ل
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 (2217دراس  )فشغر،  -
هددت الدرتسد ددىلارددفليلددتهؼلاطددلسلنغدداللويظبيلددنل ددؽل ل ددؾالسكرلدرسددلقلدرل دداللو كؾنليددهلوفبدداديل

دداد لؾيل ددهلوصددعؾبليه لوؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددؽ  دد قلد ددتختدال ددت ل ددؽلدلأ ود لدرسلريددىلل رً
ل لفل يشىل ؽلجسيعل ؾعلنل راالدراد توؽ.

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلكرلد ت  لدربشؾ لرداكرلدرسدلقلدرل داللودشعك لاهجلبيدليل لدفلدلأ د  لاسدلل
يؾصدلالاردفلكندهل لدفلدرداغؼل دؽلكهسيدىلسكرلدرسدلقلدرل داللا لكرلدرلدؾدئؼلدرسلريدىل دنل يشدىلدر حدرلرددؼل

يلؾيستهلبؾصلهلكصفلا ل نلك ي لدرحتو ولاذل ليدرالهاسلدربشؾ ليدتختالدرظا لدرتلليتهىلدرتدنليبال
ي ددتؼلبلرلزددلهللدرسل هددىلودرسلريددى.لوكنددهلوددتؼلد  تسددل ل لددفلدرتلددلساالدرسلريددىل ددنلؾيددلرلدلأ د لدرسددلرنل ددنل

  يشىلدرتسد ى.

 (Ozkan, et al., 2017)دراس   -
بديؽلسكرلدرسددلقلدرل داللودلأ د لدرسددلرنل لددفل يشدىل كؾنددىلل ددؽللهدت الدرتسد ددىلاردفليحليددفلدرع قددى

( لوقددتليددؼلؾيددلرلسكرل6058ل–ل6009(لبشددػل ددنلدرلظددلسلدرسرددا نلدرتااددنل ددنلدرلتدداال ددللبدديؽل)88)
ل(. (VAICدرسلقلدرل اللرلبشؾ ل ؽل  قل ت فل عل فلدرؿيسىلدرسزل ى

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلكرلك د لسكرلدرسلقلدرل اللرلبشؾ لدرعل لىل دنلدرلظدلسلدرسردا نلدرتاادنل
يت ثالبذكفل لالباكرلدرسدلقلدر ذدال لوكرلدربشدؾ لدرتجلسادىلودرتشسؾادىل ردلال لدفلك لدفل عدتقلؾيسدىل

سدلرنلر داسل  ااىل زل ى لوكرلسكرلدرسلقلدر ذاللوسكرل لقلدرع قل لر سللكثالدهجلبنل لدفلدلأ د لدر
لدربشؾ .ل

 ( 2218دراس  )أبهالهيجلء، وآخخون  -
درسددلرنلرلبشددؾ لدرتجلساددىلدلأس نيددىل هددت الدرتسد ددىلارددفل سد ددىلكثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلدلأ د 

ل. Public د لنسؾذ 

(لبشددػل ددؽلدربشددؾ لدرتجلساددىلدلأس نيددىلدرسدددلهسىلدرستسجددىلبدددؾ ل سددلرل57 لددفل يشددىل كؾنددىل ددؽل)
ل(.6058ل-=600درسلرنلرللتاال)

ويؾصلالدرتسد ىلارفلوجؾ ل  قىلاهجلبيىلبيؽلسكرلدرسدلقلدرل داللودلأ د لدرسدلرن ل تسدث يلبلرعلئدتل
ل لفلدلأصؾقلودرعلئتل لفل لؾ لدرسل يىلودرعلئتلرلد ؼلرلبشؾ لدلأس نيى.ل

ل

ل
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 ( 2219دراس  )عبجالجايم،  -
 قلدر ذددال لسكرلدرسددلقهددت الدرتسد ددىلاردددفلدرتعدداال لدددفلودقددعلسكرلدرسدددلقلدرل ددالل)سكرلدرسدددل

در يكلددن لسكرل دددلقلدرع قدددل (لوكثدداسل لدددفلدلأ د لدرسدددلرنل)درعلئددتل لدددفلدلأصدددؾق لدرعلئددتل لدددفل لدددؾ ل
درسل يى لدرعلئتل لفلدرد ؼ لند ىلدرؿيسىلدردؾؾيىلارفلدرؿيسىلدرت تااى(ل نلدربشؾ لدرستسجدىل دنلبؾسصدىل

بشددػلدلإ دد  نلدرللدددظيشن لدربشددػل(لبشددؾ لوهددن<لبشددػل لدددظيؽ لدر: لدددظيؽ ل لددفل يشددىل كؾنددىل ددؽل)
لدلإ   نلدرعابن لبشػلد  تثسلس لبشػلدرلتر لودربشػلدرؾطشن.

يؾصلالدرتسد دىلاردفلكندهل لوؾجدتلكثدالرداكرلدرسدلقلدر ذدالل لدفلدلأ د لدرسدلرن لواؾجدتلكثدالرداكرل
اد لدلأ د لدرسلرنلدرستسثلىل نلدرعلئتل لفل لؾ لدرسل يىلودرؿيسى دردؾؾيىلارفللدرسلقلدر يكلنل لفل رً

داد لدلأ د لدرسدلرنلدرستسثلدىل دنلدرعلئدتل لدفل درؿيسىلدرت تااى لواؾجتلكثالراكرل لقلدرع قدل ل لدفل رً
ل لؾ لدردل يىلودرعلئتل لفلدرد ؼ.

   (Jian and Feng, 2020) دراس  -
هدت الدرتسد ددىلارددفلبحددرليدد ثيالسكرلدرسددلقلدرل داللو كؾنليددهل لددفلك د لًدداال لدرترددشيعلدر ؾساددىل

(.لويؼلؾيدلرلدلأ د ل دؽل د قل لدلوي لدرابحيدىلودلإنتلجيدىلودرؿيسدىل>605ل–ل6057  قلدرلتاال ؽل)
لدردؾؾيى.ل

رسددلقلدر ذددالليؾصددلالدرتسد ددىلارددفلكرلسكرلدرسددلقلدرسددل للككثدداليدد ثياديل ددنلدلأ د  لواشغددالردداكرلد
 لفلكنهل ؿيلرلرتحدديؽلدلأ د  لوردؼلهكدؽلرداكرلدرسدلقلدر يكلدنليد ثيالابيدال لدفلدلأ د  لوسكرلدرسدلقل

لدرسبت ا لوسكرل لقلدرعس  ولورثادرل لبيليل لفلدرابحيى.ل

 (2222دراس  )الخلايم ،  -
 لويدؼلؾيدلرلهت الدرتسد ىلارفل عا ىلكثالسكرلدرسلقلدرل الل لفلدلأ د لدرسلرنل نلقظلسلدربشدؾ 

سكرلدرسددلقلدرل دداللبل  تسددل ل لددفلنسددؾذ لدرسعل ددفلدرل دداللرلؿيسددىلدرسزددل ىولوذرددػل لددفل يشددىل ددؽل
ل(.>605ل–ل6056(لبشػل تس ل نلبؾسصىل سلرلرللتاال ؽل):5)

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلوجؾ لكثالاهجلبنلراكرلدرسلقلدرع قل ل لفلدرعلئتل لفلدلأصدؾقلو دتال
وجددؾ لكثددالردداكرلدرسددلقلدر ذدداللوسكرلدرسددلقلدر يكلددنل لددفلدرعلئددتل لددفلدلأصددؾق لووجددؾ لكثددالاهجددلبنل
لردداكرلدرسددلقلدر يكلددنل لددفلددرعلئددتل لددفل لددؾ لدرسل يددى لو ددتالوجددؾ لكثددالردداكرلدرسددلقلدر ذدداللوسكر

درسلقلدرع قل ل لدفلدرعلئدتل لدفل لدؾ لدرسل يدى لووجدؾ لكثدالاهجدلبنلرداكرلدرسدلقلدر ذداللوكثدال دلبنل
لراكرلدرسلقلدر يكلنل لفلسبحيىلدرد ؼولبيشسلل لوؾجتلكثالراكرل لقلدرع قل ل لفلسبحيىلدرد ؼ.ل
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درل داللل سلل ب ل ؽلدرتسد ل لدردلبلىله  ظلكرل عغس لليؾصفلارفل  قىلكولكثدالرداكرلدرسدلق
لو كؾنليهل علسبحيىلوك د لدربشؾ لوبتلرنلهسكؽلصيلغىلدرلاضلدلأوقل ؽلدر حرل لفلدرشحؾلدرتلرن<

 الفخض الأول:  تهجج علاق  بين رأس السلل الفكخي وربحي  البشهك السرخي .
للواذت ل شهلدرلاوضلدرلا،يىلدرتلريى<

 يؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر ذاللوسبحيىلدربشؾ لدرسرااى. -
 ؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر يكلنلوسبحيىلدربشؾ لدرسرااى.ي -
ليؾجتل  قىلبيؽلسكرل لقلدرعس  لوسبحيىلدربشؾ لدرسرااى. -

 دراسل  سلبق  تشلولت العلاق  بين رأس السلل الفكخي وجهدة الأربلح -3-1-2
 (  2217دراس  )عبجالخحسن،  -

درل الل لفلجؾ الدرتللساالدرسلريى لوبيدلرلهت الدرتسد ىلارفلبيلرل وسلدرؿيلرلدردليؼلراكرلدرسلقل
ل وسلدلإ رلحلدر يال ؽلسكرلدرسلقلدرل الل لفلجؾ الدرتللساالدرسلريى.

وقتليؾصلالدرتسد ىلارفلوجؾ ل  قدىلطا هدىلذد ل  ردىلا ردلئيىلبديؽلدرؿيدلرلدرسحل دبنلدرددليؼل
راكرلدرسلقلدرل اللوجدؾ الدرتلدلساالدرسلريدى لووجدؾ ل  قدىلطا هدىلذد ل  ردىلا ردلئيىلبديؽلدلإ ردلحل

لدرسحل بنلدر يال ؽلسكرلدرسلقلدرل اللوجؾ الدرتللساالدرسلريى.ل

دلإهتسدلالبدداكرلدرسددلقلدرل ددالولرسدللرددهل ددؽل وسل عدلقل ددنليعغدديؼلدرؿيسددىلوكوصدالدرتسد ددىلبزدداوسال
ل نلبيلىلدلأ سلقلدرحتوثى.

 Jemal and Mohsen, 2017)دراس  ) -
هددت الدرتسد ددىلارددفل عا ددىلكثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلجددؾ الدرتلددلساالدرسلريددىلبل ددتختدالد ددتبيلرل

د دت لنىل (50) درسعلؾ دل لدرسحل دبيى لويدؼليؾيادعرتحتوتلي ثيال كؾنل لسكرلدرسلقلدرل دالل لدفلجدؾ ال
 لددددفلدرسحل ددددبيؽلدرعددددل ليؽل ددددنلدرذدددداال  لودرعددددل ليؽل ددددنلدرسجددددل  لدلأكل هسيددددىلو ددددتقلنلدرحدددددلبل ل

لد ت لنى. (43) و حل بيؽلقلنؾنييؽ لود تختال ش لل نلدرتحليف

 ووجؾ  رسحل  ى د درسعلؾ ل  ونؾ،يى در ذالل درسلق راكر كثالاهجلبن ارفلوجؾ  درتسد ى ويؾصلا
درسحل دبيى لووجدؾ لكثدالدهجدلبنلرداكرلدرسدلقل درسعلؾ دل  ونؾ،يدى درع قدل  درسدلق رداكر كثدالاهجدلبن

ل.در يكلنلونؾ،يىلدرسعلؾ ل لدرسحل بيى لوديخالسكرلدرسلقلدرل الل كلنىل  سىل نلسكرل لق

ل

ل
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 (Mohammed and Elhadi, 2017)  لدراس  -
درسددلقلدرل ددالل لددفلجددؾ الدرسعلؾ ددل لدرسحل ددبيى ل لددفل يشددىلهدت الدرتسد ددىلارددفل عا ددىلكثددالسكرل

ل (50) د ددت لنى ليددؼلد ددتعل ا (58)  ددؽلدرعددل ليؽل ددنلدررددشل ل لدروادئيددىلدردددؾ دنيى لويددؼلبتؾياددع
 د ت لنى.

ويؾصلالدرتسد ىلارفلكرلدلإ رلحل دؽلسكرلدرسدلقلدرل داللهددلهؼل دنليحتودتلدرؾ دعلدرسددتلبلن ل
درل داللهددلهؼل دنليادل ال دت لدرعسد   لوكرلدر ذدءل دؽلسكرلدرسدلقلواارػلدلإ رلحل ؽلسكرلدرسلقل

درل دددالولهعددددزيل ددددؽلجددددؾ الدرتلاادددالدرسددددلرن لودلإ رددددلحل ددددؽلسكرلدرسدددلقلدرل ددددالولهدددددلهؼل ددددنلدرسيددددزال
 .درتشل ديى

 ( 2218دراس  )الطهيل،  -
هددددت الدرتسد ددددىلارددددفلبيددددلرلكثددددالدرؿيددددلرلودلإ رددددلحل ددددؽلسكرلدرسددددلقلدرل ددددالل ددددنليحددددديؽلجددددؾ ال

(ل دؽلدرعدل ليؽل دنلقظدلسلدرخدت ل ل دنلدرذداال لدرستسجدىل دنل69 ل لدرسحل بيى ل لفل يشىل)درسعلؾل
لبؾسصىل لدظيؽ.

وقدتليؾصدلالدرتسد دىلاردفلكرلدرؿيدلرلودلإ ردلحلدرسحل دبنل دؽلسكرلدرسدلقلدرل داللهعكد لدرسزادتل
يدىلو جلد ل ؽلدرثلىلودرس   ىلرللؾدئؼلدرسلريى لوكوصالدرتسد ىلاردفل درلدرجسعيدل لودرسشغسدل لدرس ش

 علويالدرسحل  ىلدرتوريىلبإصتدسل عيلسل حل بنلهحكؼل سليىلدرؿيلرلودلإ رلحلدرسحل بنل دؽلسكرل
لدرسلقلدرل ال.

 (2222دراس  )الذجيفل ،  -
درذداال ل  دن درسحل دبيى درسعلؾ دل  جدؾ ا  لدف درل دالل درسدلق سكر كثا  عا ى ارف درتسد ى هت ا

بل تختدالد  ت لنىل كؾنىل دؽل دتىل حدلوسل دش ؼل سد لًااىل (25) دررشل،يىل لفل يشىل كؾنىل ؽ
 حلوسلرؿيلرلدرستويالدرسدتلفلسكرلدرسلقلدرل الل)سكرلدرسدلقلدر ذدال لسكرل دلقلدرعسليدى لسكرل دلقل

لدرعسيف لسكرل لقلد بت لس لدلأصؾقلدرل ااى( لو حؾسلرؿيلرلجؾ الدرسعلؾ ل لدرسحل بيى.

رل ااددىل لددفلجددؾ الدرسعلؾ ددل لدرسحل ددبيىل ددنلارددفلوجددؾ لكثددالررصددؾقلد وقددتليؾصددلالدرتسد ددى
وكوصدددالبزددداوسالد هتسدددلالبلرتلدددلساالدرخلصدددىلبددداكرلدرسدددلقلدرل ددداللوفس لق دددلل دددعلل.درردددشل ىلدلأس نيدددى

ل.درلؾدئؼلدرسلريى

 نل ؾ ل ليلتال ؽلديلل لدرتسد دل لدرددلبلىل دؾقلوجدؾ ل  قدىلبديؽلسكرلدرسدلقلدرل داللبسكؾنليدهل
لل بيىلهسكؽلصيلغىلدرلاضلدرثلننلودرثلررلرل حرل لفلدرشحؾلدرتلرن<درث ثىل علجؾ الدلأسبلحلدرسح
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 الفخض الثلني: تهجج علاق  بين رأس السلل الفكخي وجهدة الأربلح السحلسبي  في البشهك السرخي .
للواذت ل شهلدرلاوضلدرلا،يىلدرتلريى<

 ااى.يؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر ذاللوجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىل نلدربشؾ لدرسر -
 يؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر يكلنلوجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىل نلدربشؾ لدرسرااى. -
 يؾجتل  قىلبيؽلسكرل لقلدرعس  لوجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىل نلدربشؾ لدرسرااى. -

لالفخض الثللث: تهجج علاق  بين رأس السلل الفكخي والخافع  السللي  في البشهك السرخي .
للدرلا،يىلدرتلريى<واذت ل شهلدرلاوضل

 يؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر ذاللودراد عىلدرسلريىل نلدربشؾ لدرسرااى. -
 يؾجتل  قىلبيؽلسكرلدرسلقلدر يكلنلودراد عىلدرسلريىل نلدربشؾ لدرسرااى. -
ليؾجتل  قىلبيؽلسكرل لقلدرعس  لودراد عىلدرسلريىل نلدربشؾ لدرسرااى. -

 التعميق عمى الجراسل  الدلبق ل-3-2
بشدل ل لدفلنتدلئالدرتسد دل لدرددلبلىلود دت النتلئج دللدرداللهسكدؽليلددياسلبدل ت البيلدل لدرتظبيدد ل
ودرسلدددلوي لدرسددددتخت ى لو دددعل   غدددىلندددتسالدرتسد دددل لدرتدددنليتحدددت ل دددؽل  قدددىلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل

رلبخرلئصلدرلظلسلدرسلرنول إرلذرػلوت ؼل اوسالدرؿيلالبسزاتل ؽلدر حرلودرتحليفلرؿيلرلالدل السك
درسددلقلدرل دداللو سد ددىل  قتددهلبخرددلئصلدرلظددلسلدرسددلرنلدرسرددالولرددادلجددل  لهدداسلدرتسد ددىلرتوظددنل

لدرلجؾال نليلػلدرتسد ل .

لوتسيزلهادلدر حرل ؽلدرتسد ل لدردلبلىول ؽل ير<
كرل عغؼلدرتسد ل لدردلبلىلد تست ل لفلد تختدالك دال)د  ت لنى(.لبيشسللهاسلدرتسد ىلد تست ل لفل -

للريىلدرسشذؾسالربشؾ ل يشىلدر حرلدرستسجىل ؾ لدلأوسد لدرسلريى.درلؾدئؼلدرس
قتليؾصلالنتلئالدرتسد ل لدردلبلىلدرعابيدىلودلأجشبيدىلاردفلكهسيدىلدرتعداالوؾيدلرلسكرلدرسدلقلدرل دالل -

ل نلدرلظل ل لدررشل،يىلودرخت يىولوهادلوت ؼلكهتدالوكهسيىلدرتسد ىلدرحلريى.ل
هدددد ؼلهدددادلدر حدددرل دددنليؾ،يدددىلدرلظدددلسلدرسدددلرنلدرسرددداللب هسيدددىلد  دددتثسلسل دددنلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل -

بللإ ددل ىلرسعا ددىلالددل السكرلدرسددلقلدرل دداللو  قتددهلبخرددلئصلدرلظددلسلدرسددلرنل ددنلدرلتدداال ددللبدديؽل
( لرسعا دىل(VAIC(لبل تختالنسؾذ ل عل فلدرؿيسىلدرسزل ىلرداكرلدرسدلقلدرل دالل6060ل-ل:600)

كرلدرسدددلقلدرل دداللو  قتدددهلبخرددلئصلدرلظدددلسلدرسدددلرن ل لل ددىلبددددل)درابحيددى لجدددؾ الدلأسبدددلحلكلددل السل
 درسحل بيى لودراد عىلدرسلريى(.
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 الجراس  الاختبلري  -4
 يتشلوقلهادلدرلدؼلبيلرلدرتسد دىلدرتظبيؿيدىلدرتدنليعتسدتل لي دللدرتسد دىلرتحليد لكهدتدالدر حدرول دؽل

ل  قلدرؾقؾال لفل للولن<

 مجتسع وعيش  البحث -4-1
رتحليدد لكهددتدالدرتسد ددىلود ت ددلسل دداوضلدر حددروليددؼليحتوددتل يشددىلدرتسد ددىلد  ت لساددىل ددؽلدربشددؾ ل

( لو دت هلل6060<:600(ل شىل ؽل)59درسدجلىل نلدربؾسصىلدرسرااىل نل تاالدرتسد ىلدرتنليستتل)
لشىلدر حر.(لوؾ رل ي5(ل ذلهتا.لدرجتوقلسقؼل)669(لبش لي لبإجسلرنل ت ل ذلهتد ل)59)

بيلن بأسسلء عيش  البحث :1ججول   
 

 يسهسم بنوك عٍنة انبحثأسًاء 

 1 بىل مصر

 2 بىل الاسنىذرَت

 3 اىبىل اىمصرٌ ىخىمُت اىصادراث

 4 بىل مرَذٌ أجرَنىه ــ مصر

 5 مصرف أبى ظبٍ الإسلامٍ ــ مصر

 6 بىل فُصو الإسلامٍ 

 7 بىل قطر اىىطىٍ الأهيٍ

 8 مصرف أبى ظبٍ اىخجارٌ ــ مصر

 9 بىل(SAIB)  اىشرمت اىمصرفُت اىعربُت اىذوىُت

 10 اىبىل اىخجارٌ اىذوىٍ ــ مصر

 11 بىل اىبرمت مصر

 12 اىىطىً ــ مصربىل اىنىَج 

 13 بىل قىاة اىسىَس

 14 اىبىل اىمصرٌ اىخيُجٍ

 15 بىل اىخعمُر والإسنان

 مرلدر البيلنل  -4-2
درتلددلساالدردددشؾاىليدؼلد  تسددل لبذدكفلك ل ددنل دنليجسيددعلدربيلندل لدر ي ددىلرلتسد دىلد  ت لساددىل لدفل

ويلددلساال جلددد لدلإ دسالرعيشدددىلدرتسد دددىل دددؽل ؾدقدددعلدربشدددؾ لد ر تاونيدددى لو ؾقدددعل  لًدددال ردددا لوادددارػل
لًااىل رالرشذالدرسعلؾ ل .

 الكيلس الإجخائي لستغيخا  البحث -4-3
لبااا:<ل رلئصلدرلظلسلدرسلرنل)دربشؾ (ل للرلالستغيخ التلبع
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   الخبحيااProfit:قددىلبدديؽلدلأسبددلحلدرسحللددىلود  ددتثسلسد لدرتددنل ددلهسال ددنلدرتددنليعبددال ددؽلدرع لل
يلددلرلبسعدددتقلدرعلئددتل لدددفلدلأصددؾقول يدددرلهعتبددال دددؽلككثددال لدددلوي لدلأ د ليحليدد لهدداسلدلأسبدددلح لول

ًيؾ لي لو ؽلكهؼلدرسللوي لدرتنليدتختالرؿيلرلدرلتسال لفليحلي ل لئتل لفلدلأ ؾدقلدرستل دىلرلبشدػل
ل(.6050)درخ ولى ل

 سحلسبي  جهدة الأربلح الAEQ:لل ىلبل  تحللقل لد  تيلساىلاسؿيلرل كدنلبل تختدالنسدؾذ لل 
(لدردداللساددزل لددفلايؽيددىلا ددتد لدرتوييددالدرسظلددؾدل ددنلدلأسبددلحلبل ددتختدالJones, 1991جددؾنزل)

اعتبالككثالدرشسلذ ل قدىلودلأ زدفلك لرلد  تحلل ل ؽلطاا ليوييالبعضلدرتلتواد لدرسحل بيى لول
 (Pietro and Alfred, 2014ا دسالدلأسبلحلاسللولن<ل) نلدر ذءل ؽل سلس ل ل

ل

      
       

   (
 

       
)    (

      
       

)    (
     
       

)      

 حيث إن:

TAit 
( ليلددلرل ددؽل دد قلدرلددا لبدديؽلصددل نلt(ل ددنلدرلتدداال)iاجسددلرنلد  ددتحللقل لرلبشددػل)

لدرت فلقبفلدربشؾ لد  تثشلئيىلودرتت لل لدرشلتهىلدرتذويليى.
REVit (درتويال نلاواد د لدربشػلi(لبيؽلدرلتاال)t-1(ل )t.)ل

PPEitل(اجسلرنلد   لودرسعتد لودرتج يزد لرلبشػلi(ل نلدرلتاال )t.)ل
Ait-1ل(اجسلرنلكصؾقلدربشػلi(ل نلدرلتاال )t-1.)ل

itεل
 لوهدددؾلDAC( ل)د  دددتحللقل لد  تيلسادددىلt( ل دددنلدرلتددداال)iدرخظددد لدرعذدددؾدئنلرلبشدددػل)

لدرست لنل ؽلنسؾذ لد نحتدس(.
 

  الخافع  السلليLev :يعبال ؽلند ىلد  تسدل ل لدفلدردتوؾرل دنلدرتسؾادف لويعتبدالدراد عدىلدرسلريدىلل
 ددددؽلدرخرددددلئصلدرس سددددىلرلبشددددؾ لبل ت لسهددددللك ددددتلو ددددلئفلدرحددددتل ددددؽلقددددتسالدلإ دسال لددددفلد ددددتختدال

بدديؽلدرسدددلهسيؽلودلإ دسالدرلددؾدئضلدرشلتهددىلرسرددلرح للدرخلصددىول سددللهللددفل ددؽليزددلسدلدرسرددلررل
 د قلقددسىلاجسدلرنلد رتزد دل ل لدفلاجسدلرنلدلأصدؾقل ؽل(.لويللرل:605) بؾاشن لدرعسال ل

ل نلن لهىلدرعلا.

ل<لالستغيخا  السدتقم 
 سكرلدرسدددلقلدرل دددالل لدددلرلبسعل دددفلدرؿيسدددىلدرسزدددل ىلرددداكرلدرسدددلقلدرل ددداللValue added 

intellectual capital 
 بكلل السكرلدرسلقلدر ذالل سكرلدرسلقلدر ذالل للرHuman capital efficiency 
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 سكرلدرسلقلدر يكلنل للرلبكلل السكرلدرسلقلدر يكلنلStructural capital efficiency 
 سكرل لقلدرعس  ل للرلبكلل السكرل لقلدرعس  لCustomer capital efficiency 

لVAIC)سزل ىلراكرلدرسلقلدرل الل)درؿيسىلدر رؿيلرلدرستوياد لدرسدتللىلوتؼلد  تسل ل لفلنسؾذ 
ل(لاسللولن<(Pulic, 2008دراللهؿي لالل السكرلدرسلقلدرل الل نلاهجل لدرؿيسىلدرسزل ىلرلبشػل

 VAالكيس  السزلف   -
ليعبال ؽل تالقتسالدربشػل لفليؾريتلثاوالرلسدلهسيؽ لويللرلبلرسعل رىلدرتلريى<ل

VA +ل رلسا لدلإه  ل=لدرابرلدرتذويلنل+ل رلسا لدراودي لودلأجؾسل

    HCEكفلءة رأس السلل البذخي  -
يعبددال دددؽل لدددتدسلدرؿيسدددىلدرسزدددل ىلدرشليجدددىل دددؽلاددفلو دددتالنلتهدددىلود دددتال ددددتثساال دددنلسكرلدرسدددلقل

لل(ولويللرلبلرسعل رىلدرتلريى<(Abdulsalam et al., 2011در ذالل
HCE  =سكرلدرسلقلدر ذالل÷لدرؿيسىلدرسزل ىل 

لبددددل) راوالدراودي ( يرلهللرلسكرلدرسلقلدر ذالل

  SCEكفلءة رأس السلل الهيكمي  -
 ,.Abdulsalam et alيعبال ؽل تال دلهسىلسكرلدرسلقلدر يكلنل نلي ؾاؽلدرؿيسدىلدرسزدل ىل

ل (ولويللرلبلرسعل رىلدرتلريى<(2011
SCE  =لدرؿيسىلدرسزل ى÷لسكرلدرسلقلدر يكلنل

لدددل رلسا لدراودي ()درؿيسىلدرسزل ىلددددد يرلهللرلسكرلدرسلقلدر يكلنل=ل

  CCEكفلءة رأس ملل العسلاء  -
يعبددددددددددال ددددددددددؽلدرؿيسددددددددددىلدرسزددددددددددل ىلر ددددددددددفلو ددددددددددتالنلتهددددددددددىل دددددددددددتثساال ددددددددددنلسكرل ددددددددددلقلدرعسدددددددددد  لللللللللللللللل

Abdulsalam et al., 2011)>ل(ولويللرلبلرسعل رىلدرتلريى
CCE  =لسكرل لقلدرعس  ÷لدرؿيسىلدرسزل ىل

لدرت تااىللإجسلرنلدلأصؾقلدرسلسؾ ى يرلهللرلسكرل لقلدرعس  ل=للدرؿيسىل

 :VAICالكيس  السزلف  لخأس السلل الفكخي  -
 :يعبال ؽلدرلتسالدرل ااىلرلبشػولويللرلبلرسعل رىلدرتلريى

VAIC =لل HCE+ SCE+ CCE 
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ل<لالستغيخا  الزلبط 
  حجم مكتب السخاجع: AUD   (لرلبشدؾ لدرتدنلودتؼل5بستويالوهسنلوتؼلا ظل لا دتالدرؿيستديؽ)يقلس

 (لبخ الذرػ.0 ادجعت للبؾد ظىلككبال كلي ل ادجعى ل)
   حجم البشكSIZE بلرلؾغلسيؼلدرظبيعنللإجسلرنلكصؾقلدربشػل نلن لهىلدرعلا.: يقلس 

 نسلذج البحث 4-4
يسذدديليل ددعلدرتدددلؤ  لودرلدداوضلدر حثيددىولوددتؼلد ت ددلسل دداوضلدر حددرول ددؽل دد قلنسددلذ لد نحددتدسل

لدرتلريى<

البداايلا لاختباالر العلاقاا  بااين رأس الساالل الفكااخي وخراالئز  نساالذج الانحااجار -4-4-1
 البشهك. لاختبلر الفخوض الخئيدي :

Profitit = β0 + β1VAICit + β2AUDit + β3SIZEit   + εit 

AEQit = β0 + β1VAICit t + β2AUDit + β3SIZEit   + εit 

Levit   = β0 + β1VAICitt + β2AUDit + β3SIZEit   + εit 

  حيث إن:
 

Profitit ليذيالارفلدرابحيىولويللرلبسعتقلدرعلئتل لفلدلأصؾقلرلبشػ(i(ل نلدرلتاال)t.)ل

AEQit 
يذددديالاردددفلجدددؾ الدلأسبدددلحلدرسحل دددبيىولويلدددلرلبل  دددتحللقل لد  تيلسادددىلاسؿيدددلرل كددددنل

ل(.t(ل نلدرلتاال)i)رلبشػل

Levit 
يذيالارفلدراد عىلدرسلريدىولويلدلرلبلددسىلاجسدلرنلد رتزد دل ل لدفلاجسدلرنلدلأصدؾقلرلبشدػل

(i(ل نلدرلتاال)t.)ل
VAICit (يذيالارفلدرؿيسىلدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل اللرلبشػلi(ل نلدرلتاال)t.)ل
AUDit هذيالارفل جؼل كت لدرسادجعىلربشػ (i(ل نلدرلتاال )t.لاستويالسقلبن)ل
SIZEit هذ(يالارفل جؼلدربشػلi(ل نلدرلتاال )t.لاستويالسقلبن)ل

itεل(درخظ لدرعذؾدئنلرلبشػلi(ل نلدرلتاال )t.)ل
 

درستعدددددت ل  ت دددددلسلدرع قدددددىلبددددديؽل كؾندددددل لسكرلدرسدددددلقلدرل ددددداللل: نسااااالذج الانحاااااجار4-4-2
 :و رلئصلدربشؾ .ل  ت لسلدرلاوضلدرلا،يى

Profitit = β0 + β1HCEit + β2SCEit + β3CCEit + β4AUDit + β5SIZEit + εit 

AEQit = β0 + β1HCEit + β2SCEit + β3CCEit + β4AUDit + β5SIZEit + εit 

Levit   = β0 + β1HCEit + β2SCEit + β3CCEit + β4AUDit + β5SIZEit + εit 
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 حيث إن:
 

HCEit (كلل السكرلدرسلقلدر ذاللربشػلi(ل نلدرلتاال)t). 
SCEit كلل السكرلدرسلقل(در يكلنلرلبشػلi(ل نلدرلتاال)t).ل
CCEitل(كلل السكرل لقلدرعس  لرلبشػلi(ل نلدرلتاال)t).ل

 

لالاختبلرا  الإحرلئي ل-4-5
 الإحرلءا  الهصفي  لستغيخا  البحث  -4-5-1

ل(لهسكؽليؾصي ل توياد لدرتسد ىلاسللولن<6 ؽلدلإ رل د لدرؾصؽيىل نلدرجتوقلسقؼل)
درتددلبعلرخرددلئصلدرلظددلسلدرسددلرنل لل ددليلبلرابحيددىلوجددؾ الدلأسبددلحلدرسحل ددبيىلؼيسددللوتعلدد لبددلرستويال

(لوكقددفل0.085(لجشيددهلبدد  لفلؾيسددىل)=0.05ودراد عددىلدرسلريددىولوتبدديؽلكرلدرابحيددىليبلددغل ددنلدرستؾ ددمل)
(.لوبلددغل تؾ ددملد  ددتحللقل لد  تيلساددىلاسؿيددلرل=0.055(لودنحددادال عيددلسلل)0.00001-ؾيسددى)

(.لوكرلدراد عىلدرسلريىليتدادوحلنددبت لل>85=0.5(لبلنحادال عيلسلل)77>0.5) كدنلرجؾ الدلأسبلحل
ل(.;7;=.0( لوذرػلبستؾ ملوبلغل):05>.0 ل7=5.5بيؽل)

(ل>=>.=ويغ ددالدلإ رددل د لدرؾصددؽيىلكرل تؾ ددملدرؿيسددىلدرسزددل ىلردداكرلدرسددلقلدرل ددالليبلددغل)
( لوكرل تؾ دددملالدددل ال;59.>(لودنحدددادال عيدددلسلل)>8.750(لوكقدددفلؾيسدددىل)78.009بددد  لفلؾيسدددىل)

(لودنحادال عيدلسلل>7.98(لوكقفلؾيسىل)50:.76(لب  لفلؾيسىل)=7;=.>سكرلدرسلقلدر ذالليبلغل)
(لوكقدددفل=:=.0(لبددد  لفلؾيسدددىل);;7>.0( لوكرل تؾ دددملالدددل السكرلدرسدددلقلدر يكلدددنليبلدددغل)===.;)

يبلدددددغل( لولكرل تؾ دددددملالدددددل السكرل دددددلقلدرعسددددد  ل=0;0.0(لودنحدددددادال عيدددددلسلل)6>5;.0ؾيسدددددىل)
ل(.::;0.0(لودنحادال عيلسلل)8>0.06(لوكقفلؾيسى)0.7:6(لب  لفلؾيسىل)>5;0.0)

 : الإحرلءا  الهصفي  لستغيخا  البحث2ججول 
 انًتغٍرات

عذد 

 انًشاهذات
 انحذ الأدنى

انحذ 

 الأقصى
 الانحراف انًعٍاري انًتوسط

 انًتغٍرات انتابعة: خصائص انقطاع انًانً يقاسة بكم ين:

 08011933 08019084 0.04078 0.00001- 224 اىربحُت

اىرافعت 

 اىماىُت
225 0.801642 1.19378 08973682 08107257 

جىدة 

 الأرباح

 اىمحاسبُت

225 0.008365 0.71719 08183311 081941817 

 انًتغٍرات انًستقهة:

 88157131 9889801 34.0051 4.310838 225اىقُمت 
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اىمضافت 

ىرأس اىماه 

 اىفنرٌ

مفاءة رأس 

اىماه 

 اىبشرٌ

225 3.54827 32.6104 88973998 7899895 

مفاءة رأس 

اىماه 

 اىهُنيٍ

225 0.71817 0.96933 08837741 080709135 

مفاءة رأس 

 ماه اىعملاء
225 0.028460 0.36209 08071867 0807667 

 انًتغٍرات انضابطة:

 18428025 1785488 21.2025 15.6436 225 حجم اىبىل

حجم منخب 

 اىمراجعت

% مه بىىك عُىت اىذراست30822بىسبت  68  

(Big 4 )157  مه بىىك عُىت اىذراست69878بىسبت %  
ل

( لبدلنحادال99.;5وك ياديولكع ا لدرشتلئالدرؾصؽيىلرلستوياد لدرزلبظىلكرل تؾ مل جؼلدربشػل)
 .ككبال كلي ل ادجعى%ل ؽلبشؾ ل يشىلدر حرليادجعلبؾد ظىل>;.=:(.لوكرلند ىل>5.86 عيلسلل)

 تحميل الارتبلط -4-5-2
( لوجؾ ل  قدىل7كع ا لنتلئالد سي لطلربيا ؾرل لفل دتؾال يشىلدر حرلاسلل نلدرجتوقلسقؼل)

(لبدديؽلدرابحيددىلواددفل ددؽلدراد عددىلدرسلريددىلوجددؾ الدلأسبددلحلدرسحل ددبيىل0.05دسي ددلطل ددلبيىل شددتل دددتؾال)
لطلاهجلبيدددىلبددديؽلدرابحيدددىلوادددفل دددؽلالدددل السكرلدرسدددلقل لل دددىلبل  دددتحللقل لد  تيلسادددى لو  قدددىلدسي ددد

ل(.0.09در يكلنلو جؼل كت لدرسادجعىل شتل دتؾال)

ويذيالنتلئالد سي لطلارف<لوجؾ ل  قىلدسي لطلاهجلبيىلبيؽلدراد عىلدرسلريىلوافل دؽلجدؾ الدلأسبدلحل
درل دالل شدتل ددتؾاللدرسحل بيىل لل ىلبل  تحللقل لد  تيلساىلوالل السكرل لقلدرعس  لوسكرلدرسدلق

ل(.0.09( لو  قىل لبيىل علافل ؽل جؼلدربشػلو جؼل كت لدرسادجعىل شتل دتؾال)0.05)

كسدددللوتزدددر<لوجدددؾ ل  قدددىلدسي دددلطلاهجلبيدددىلبددديؽلجدددؾ الدلأسبدددلحلدرسحل دددبيىل لل دددىلبل  دددتحللقل ل
قلدرعسدد  لد  تيلساددىلواددفل ددؽلالددل السكرلدرسددلقلدر ذدداللوالددل السكرلدرسددلقلدر يكلددنلوالددل السكرل ددل

وسكرلدرسدددلقلدرل دددال لو  قدددىل دددلبيىل دددعلادددفل دددؽل جدددؼلدربشدددػلو جدددؼل كتددد لدرسادجعدددىل شدددتل ددددتؾال
ل(.0.09)
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كارػلنجتل  قىلدسي لطلاهجلبيىلبيؽلالل السكرلدرسلقلدر ذاللوافل ؽلالل السكرلدرسلقلدر يكلدنل
(.لاسددلله  ددظل0.05ودرؿيسددىلدرسزددل ىلردداكرلدرسددلقلدرل دداللوالددل السكرل ددلقلدرعسدد  ل شددتل دددتؾال)

وجؾ ل  قىلدسي لطلاهجلبيىلبيؽلالل السكرلدرسدلقلدر يكلدنلوادفل دؽلالدل السكرلدرسدلقلدرل داللوالدل ال
سكرل دلقلدرعسدد   لوبديؽلالددل السكرل ددلقلدرعسد  لودرؿيسددىلدرسزدل ىلردداكرلدرسددلقلدرل دالل شددتل دددتؾال

ل(.0.05)

 البحث: مرفهف  الارتبلط ) بيخسهن( لمعلاق  بين متغيخا  3ججول 
 

 9 8 7 6 5 4 3 2 1 انًتغٍرات و

         1 اىربحُت 1

2 
اىرافعت 

 اىماىُت

-

.007*** 
1        

3 

جىدة 

 الأرباح

 اىمحاسبُت

-

.000*** 
.000*** 1       

4 

مفاءة رأس 

اىماه 

 اىبشرٌ

.0.488 .000*** .000*** 1      

5 

مفاءة رأس 

اىماه 

 اىهُنيٍ

.000*** .8270 .062* .000*** 1     

6 

مفاءة رأس 

ماه 

 اىعملاء

-.3996 .000*** .000*** .000*** .000*** 1    

7 

اىقُمت 

اىمضافت 

ىرأس 

اىماه 

 اىفنرٌ

.4797 .000*** .000*** .000*** .000*** .000*** 1   

 2055. حجم اىبىل 8
-

.000*** 

-

.499*** 
-.018** -.6004 

-

.000*** 

-

.017** 
1  

9 

حجم 

منخب 

 اىمراجعت

.000*** 
-

.000*** 

-

.000*** 
0.8040 .004*** -.0.55* .8075 

.001**

* 
1 

 0801*** الارحباط داه عىذ مسخىي 

 0805**   الارحباط داه عىذ مسخىي 
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 اختبلرا  التحقق من خمه نسلذج الانحجار السدتخجم  من مذلكل الكيلس  -4-5-3
  :اختبلر التهزيع الطبيعيNormalityل

( لShapiro-wilk)  ت لسلي عيدىل تويداد لدرتسد دىلدر سيدىلرلتؾيادعلدرظبيعدنليدؼلد دتختدالد ت دلسل
ظلكرلدلأ ظددددل لدرعذددددؾدئيىل ليت ددددعلدرتؾياددددعلدرظبيعددددفل ددددنل -p)ول يددددرلالنددددالؾيسددددىللدرشسددددلذ ورددددؾ ن

value<0.05)ولورحدددفلهددداسلدرسذدددكلى<ل لدددتلقل دددالدرتسد دددىلبل دددتختدالك دددلؾدلل(Winsorizing-5ل)
 ;Veprauskaite & Adams, 2013)رتحؾافلدرؿيؼلدرذدلذالاردفلكقدادلؾديؼل لبؾردىلاسدلل دنل سد دىل

Larker et al., 2007).ل

  :اختبلر الازدواج الخطيMulticollinearity 
يبدديؽلكرلؾدديؼل(لول(Variance Inflation Factorرلددتليددؼلد تدددلدلؾدديؼل عل ددفليزددخؼلدرت ددلوؽل

( ل سددللهذدديالارددفل ددتالوجددؾ ل50(لوكقددفل ددؽلدرعددت ل)5درعددت ل) عل ددفليزددخؼلدرت ددلوؽلالنددالككبددال ددؽل
ل(.Gujarati, 2004 ذكلىلد ي ود لدرخظنلدرستعت لبيؽلدرستوياد لدرسدتللىلل)

  : اختبلر عجم ثبل  التبليشلHeteroscedasticityل
لWhite's)  لtest)يددؼلدرت كددتل ددؽل ددتالوجددؾ ل ذددكلىلي ددلوؽلدرخظدد لدرعذددؾدئنلبل ددتختدالد ت ددلس

وهدادلهعشدنلوجدؾ لل(ل دنلكسبدعلنسدلذ ل دؽلنسدلذ لد نحدتدسو(p-value<0.05كرلؾيسدىلوبحدلبهليبديؽل
لويؼل علرجىلذرػلبل تختدالطاالىلدرسابعل لدررواالدرساجحى. ذكلىل تالث ل لدرت لوشل  ل

  :اختبلر الارتبلط الحاتيAutocorrelationل
نسدلذ لظلوجؾ ل ذكلىلدسي لطلذديدنل دنلورؾ نل ل(Wooldridge test)بل تختدالد ت لسلقتليؼلذرػل

دردالل (ولورحدفلهداسلدرسذدكلىلp-value<0.05ول يدرلالندالؾيسدىل)لدنحتدسلدرابحيى لدراد عدىلدرسلريدى
 ,Hoechle)(لRobust Standard Errorيددؼلد دتختدالك ددلؾدل)لوشدتال ش ددلليحيدزل ددنلدرشتدلئاو

2007; Holzhacker et al., 2015). 

 للتحميل نتلئج نسلذج الانحجار -4-5-4
الانحااجار لاختباالر العلاقاا  باين رأس الساالل الفكااخي وخراالئز البشااهك نسالذج  -4-5-4-1

 مقلس  با )الخبحي ، والخافع  السللي ، وجهدة الأربلح السحلسبي (؛ لاختبلر الفخوض الخئيدي 
(ل دتالوجدؾ ل  قدىلبديؽلدرؿيسدىلدرسزدل ىلرداكرل: ل9 ل8يغ النتدلئالد نحدتدسل دنلدرجدتوقلسقدؼل)

درسددلقلدرل ددداللوسبحيددىلدربشدددؾ لدرسرددااىولبسعشدددف<لس ددضلدرلددداضلدرائيدددنلدلأوقولبيشسدددللوؾجددتل  قدددىل
جدؾ اللاهجلبيىلبيؽلدرؿيسىلدرسزلد ىلراكرلدرسلقلدرل اللود  تحللقل لد  تيلساىولكلل  قىل لبيىل ع
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دلأسبلحلدرسحل بيى لو  قىلاهجلبيىلبيؽلدرؿيسىلدرسزل ىلرداكرلدرسدلقلدرل داللودراد عدىلدرسلريدىولبسعشدف<ل
لقبؾقلدرلا يؽلدرائيدييؽلدرثلننلودرثلرر.

ويذااايخ ذلاااك إلاااى وجاااهد علاقااا  باااين رأس السااالل الفكاااخي مقااالس بللكيسااا  السزااالف  الفكخيااا  
 ءة رأس السلل الفكخي في البشهك السرخي .وخرلئز البشهك السرخي ؛ وهحا يذيخ إلى كفل

ه  دددظلوجدددؾ ل  قدددىل دددلبيىلبددديؽل جدددؼلدربشدددػلود  دددتحللقل لل:وؼيسدددللوتعلددد لبدددلرستوياد لدرزدددلبظى
د  تيلساىولكلل  قىلاهجلبيىل علجؾ الدلأسبدلحلدرسحل دبيىلو  قدىل دلبيىل دعلدراد عدىلدرسلريدى لواداي مل
 جدددؼل كتددد لدرسادجعدددىلبع قدددىلاهجلبيدددىل دددعلدرابحيدددىلو  قدددىل دددلبيىل دددؽلدراد عدددىلدرسلريدددىلو دددلبيىل دددؽل

لكللاهجلبيىل علجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى.د  تحللقل لد  تيلساىول

%ل ددؽل77%ل ددؽلدرابحيددى ل56وا  ددظل ددؽلنتددلئالدرشسددؾذ لدلأوق<لكرلدرستويدداد لدرسدددتللىليلدددال
 %ل ؽلدرتويال نلدراد عىلدرسلريى.ل:6جؾ الدلأسبلحلدرسحل بيى ل

            نتلئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين رأس السلل الفكخي وخرلئز البشهك :4ججول 
 مقلس  باااا )الخبحي (

 

 

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( 

 يعايلات الانحذار

يعذل 

تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 

قًٍة 

(t) 
 (pقًٍة )

  342. 95. 009. 009. ثابج الاوحذار

 1803 414. 82. 000. 000. اىقُمت اىمضافت ىرأس اىماه اىفنرٌ

 1808 752. 32. 000. 000. حجم اىبىل

 1805 ***00. 5.18 001. 008. حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01؛ حُث إن )%1*** اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 224عذد اىمشاهذاث = 
2  

 =0.116 

لل 1805  (=VIFمخىسظ حضخم اىبُاواث) F  =0.000دلاىت 
ل
ل
ل
ل
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نتلئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين رأس السلل الفكخي وخرلئز  :5ججول 
          البشهك مقلس  باااا )جهدة الأربلح السحلسبي ( السسثم  في الاستحقلقل  الاختيلري 

 كسكيلس عكدي

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( 

 يعايلات الانحذار
يعذل تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 
قًٍة 

(t) 

قًٍة 

(p) 
  ***00. 8.46 1395. 1.1808 ثابج الاوحذار

مفاءة اىقُمت اىمضافت ىرأس اىماه 

 اىفنرٌ
.006 .001 3.90 .00*** 1803 

 1808 ***00. 7.32- 0078. 0577.- حجم اىبىل

 1805 **014. 2.49- 0.0262 0650.- حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01؛ حُث إن )%1***  اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

 (P<0.05؛ حُث إن )%5**  اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 225عذد اىمشاهذاث = 
2  

 =0.334 

 1805  (=VIFمخىسظ حضخم اىبُاواث) F  =0.000دلاىت 
ل

نتلئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين رأس السلل الفكخي وخرلئز  :6ججول 
 البشهك مقلس  باااااا )الخافع  السللي (

 

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( 

 يعايلات الانحذار

يعذل 

تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 

قًٍة 

(t) 

قًٍة 

(p) 
  ***00. 15.71 0.0905 1.4209 ثابج الاوحذار

 1803 ***00. 3.47 0008. 0.0029 مفاءة اىقُمت اىمضافت ىرأس اىماه اىفنرٌ

 1808 ***00. 4.84- 0051. 0251.- حجم اىبىل

 1805 ***00. 3.69- 0137. 0509.- حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01، حُث إن )%1*** اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 225عذد اىمشاهذاث = 
2  

 =0.264 

 1805  (=VIFمخىسظ حضخم اىبُاواث) F  =0.000دلاىت 

لاختباالر العلاقاا  بااين مكهناال  رأس الساالل الفكااخي نساالذج الانحااجار الستعااجد  -4-5-4-2
مقلسا  بااا )الخبحيا ، وجاهدة الأربالح السحلسابي ، والخافعا  السلليا (؛ خرلئز البشاهك و 

 لاختبلر الفخوض الفخعي 
(لوجؾ ل  قدىل دلبيىلبديؽلالدل السكرلدرسدلقلدر ذدالل;يغ النتلئالد نحتدسلاسلل نلدرجتوقلسقؼل)
( لو  قددىلاهجلبيددىلبدديؽلالددل السكرلدرسددلقلدر يكلددنل5وسبحيددىلدربشددؾ ولبسعشددفلقبددؾقلدرلدداضلدرلا ددنل)
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ل ال( لو تالوجؾ ل  قىلبيؽلال6(ولبسعشفلقبؾقلدرلاضلدرلا نل)0.05وسبحيىلدربشؾ ل شتل دتؾال)
ل(.ل7سكرل لقلدرعس  لوسبحيىلدربشؾ ولبسعشفلس ضلدرلاضلدرلا نل)

يذاايخ ذلااك إلااى وجااهد علاقاا  بااين مكهناال  رأس الساالل الفكااخي مقلساا  بااا )كفاالءة رأس الساالل 
البذخي، وكفلءة رأس السلل الهيكمي، وكفلءة رأس ملل العسلاء( وربحي  البشهك؛ مسال ياجل عماى أن 

 قق كفلءة الخبحي .مكهنل  رأس السلل الفكخي تح

ه  ظلدسي لطل كت لدرسادجعىلبع قىلاهجلبيدىل دعلدرابحيدىل شدتلل:وؼيسللوتعل لبلرستوياد لدرزلبظى
ل( لو لوؾجتلدسي لطلبيؽل جؼلدربشػلودرابحيى.0.05 دتؾال)

                نتلئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين مكهنل  رأس السلل الفكخي  :7ججول 
 البشهك مقلس  باااا)الخبحي (وخرلئز 

 

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( يعايلات 

 الانحذار

يعذل 

تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 
 (pقًٍة ) (t)قًٍة 

  ***00. 3.50- 0177. 0621.- ثابج الاوحذار

بشرٌمفاءة رأس اىماه اى  -.000 .000 -2.94 .00*** 5.48 

هُنيٍمفاءة رأس اىماه اى  .100 .0183 5.44 .00*** 3.38 

عملاءمفاءة رأس ماه اى  .0042 .0158 .27 .79 3.77 

 1.23 908. 12.- 000. 000.- حجم اىبىل

 1.14 ***00. 3.51 001. 006. حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01، حُث إن )%1*** اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 225اىمشاهذاث = عذد 
2  

 =0.225 

 2.80 (=VIFمخىسظ حضخم اىبُاواث) F  =0.000دلاىت 
ل

(ل ددتالوجددؾ ل  قددىلبدديؽلالددل السكرلدرسددلقل>كسددلليغ ددالنتددلئالد نحددتدسلاسددلل ددنلدرجددتوقلسقددؼل)
سكرل( لو  قدىل دلبيىلبديؽلالدل ال8در ذاللوجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىولبسعشفلس دضلدرلداضلدرلا دنل)

درسلقلدر يكلنلود  تحللقل لد  تيلساىولكل<ل  قىلاهجلبيىل علجؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىل شدتل ددتؾال
( لووجددددؾ ل  قددددىلاهجلبيددددىلبدددديؽلالددددل السكرل ددددلقلدرعسدددد  ل9(ولبسعشدددفلقبددددؾقلدرلدددداضلدرلا ددددنل)0.1)

(ول0.05تؾال)ود  تحللقل لد  تيلساىولكللوجؾ ل  قىل لبيىل علجدؾ الدلأسبدلحلدرسحل دبيىل شدتل دد
ل(.ل:بسعشفلقبؾقلدرلاضلدرلا نل)

يذاايخ ذلااك إلااى وجااهد علاقاا  بااين مكهناال  رأس الساالل الفكااخي وجااهدة الأرباالح السحلساابي  فااي 
 مسل يجل عمى أن مكهنل  رأس السلل الفكخي تحقق كفلءة جهدة الأربلح السحلسبي . البشهك؛
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ه  دظلدسي دلطل كتد لدرسادجعدىلبع قدىل دلبيىل دعلد  دتحللقل لل:وؼيسللوتعل لبلرستوياد لدرزلبظى
( لواداي مل جدؼلدربشدػل0.5د  تيلساىولكلل  قدىلاهجلبيدىل دعلجدؾ الدلأسبدلحلدرسحل دبيىل شدتل ددتؾال)

بع قدددىل دددلر ىل دددعلد  دددتحللقل لد  تيلسادددىولكل<ل  قدددىلاهجلبيدددىل دددعلجدددؾ الدلأسبدددلحلدرسحل دددبيىل شدددتل
ل(0.05 دتؾال)

لئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين مكهنل  رأس السلل الفكخي وخرلئز البشهك نت :8ججول 
 مقلس  باااا )جهدة الأربلح السحلسبي ( السسثم  في الاستحقلقل  الاختيلري  كسكيلس عكدي

 

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( يعايلات 

 الانحذار

يعذل 

تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 
 (pقًٍة ) (t)قًٍة 

  ***00. 7.43 16777. 1.246 ثابج الاوحذار

بشرٌمفاءة رأس اىماه اى  .0034 .0022 1.52 .129 5.48 

هُنيٍمفاءة رأس اىماه اى  -3.848 .19668 -1.96 .052* 3.38 

عملاءمفاءة رأس ماه اى  .8488 .1848 4.59 .00*** 2.77 

 1.23 ***00. 6.16- 0074. 0457.- حجم اىبىل

 1.14 *10. 1.65- 0261. 0431.- حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01، حُث إن )%1***  اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

 (P<1. 0، حُث إن )%10*     اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 225عذد اىمشاهذاث = 
2  

 =08392 

 2.80 (=VIFاىبُاواث) مخىسظ حضخم F  =0.000دلاىت 
ل

(لاردددفلوجدددؾ ل  قدددىلاهجلبيدددىلبددديؽلالدددل السكرلدرسدددلقل=ويذددديالنتدددلئالد نحدددتدسل دددنلدرجدددتوقلسقدددؼل)
( لو  قدددىل دددلبيىلبددديؽلالدددل السكرلدرسدددلقل;در ذددداللودراد عدددىلدرسلريدددىولبسعشدددفلقبدددؾقلدرلددداضلدرلا دددنل)

( لووجدددؾ ل  قدددىل>(ولبسعشدددفلقبدددؾقلدرلددداضلدرلا دددنل)0.01در يكلدددنلودراد عدددىلدرسلريدددىل شدددتل ددددتؾال)
(ولبسعشددفلقبددؾقلدرلدداضل0.05اهجلبيددىلبدديؽلالددل اللسكرل ددلقلدرعسدد  لودراد عددىلدرسلريددىل شددتل دددتؾال)

ل(.ل=درلا نل)

يذيخ ذلك إلى وجاهد علاقا  باين مكهنال  رأس السالل الفكاخي والخافعا  السلليا  فاي البشاهك؛ مسال 
 الفكخي تحقق كفلءة الخافع  السللي .يجل عمى أن مكهنل  رأس السلل 

مسل يجل عمى كفلءة مكهنل  رأس السلل الفكخي )رأس السلل البذخي، رأس السلل الهيكماي، رأس 
 ملل العسلاء( في البشهك السرخي .

ه  ظلدسي لطل كت لدرسادجعىلبع قىل لبيىل علدراد عدىلدرسلريدىلل:وؼيسللوتعل لبلرستوياد لدرزلبظى
ل(0.05( لوااي مل جؼلدربشػلبع قىل لر ىل علدراد عىلدرسلريىل شتل دتؾال)0.09 شتل دتؾال)
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  نتلئج الانحجار لاختبلر العلاق  بين مكهنل  رأس السلل الفكخي وخرلئز  :9ججول 
 البشهك مقلس  باااا )الخافع  السللي (

 

 

 انًتغٍرات

يعايلات 

 الانحذار

β 

انخطأ 

 انًعٍاري

Std. 

Error 

يعنوٌة )دلانة( يعايلات 

 الانحذار

يعذل 

تضخى 

انتباٌن 

(VIF) 
 (pقًٍة ) (t)قًٍة 

  ***00. 11.3 1482. 1.675 ثابج الاوحذار

بشرٌمفاءة رأس اىماه اى  .0036 .0018 1.93 .055* 5.48 

هُنيٍمفاءة رأس اىماه اى  -.5266 .1631 -3.23 .00*** 3.38 

عملاءمفاءة رأس ماه اى  .479 .1202 3.99 .00*** 2.77 

 1.23 ***00. 3.61- 0048. 0174.- حجم اىبىل

 1.14 **029. 2.19- 0141. 0308.- حجم منخب اىمراجعت

 (P<0.01، حُث إن )%1***  اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

 (P<0.05، حُث إن )%5**   اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

 (P<1. 0، حُث إن )%10*    اىفروق داىت عىذ مسخىي معىىَت 

Rمعامو اىخحذَذ 225عذد اىمشاهذاث = 
2  

 =0.368 

 2.80 (=VIFمخىسظ حضخم اىبُاواث) F  =0.000دلاىت 
 

 الشتلئج والتهصيل  والجراسل  السدتقبمي  -5
لبيلنل لدرتسد ىلد  ت لساىوليؾصلالدرتسد ىلرلشتلئالدرتلريى<لبعتليحليف

 يؾصلالدرتسد ىلارف<الشتلئج:  -5-1
 دتالوجدؾ ل  قدىلبديؽلدرؿيسدىلدرسزدل ىلردداكرلدرسدلقلدرل داللوسبحيدىلدربشدؾ لدرسردااىوليتلدد ل 9-5-5

( لبيشسددددددلليختلددددددءل ددددددعل سد ددددددل لاددددددفل ددددددؽل;605يلددددددػلدرشتيجددددددىل ددددددعل سد ددددددىل)درسددددددؾ شن ل
(Muhammad and Ismail, 2009; Makki and Lodhi, 2010; Mohammad, 

ول ددددشو  ل:605ولًددددلل  ل6050 ل)درذددددكاجن ل حسددددؾ  لBanimahd andل(2012
(.لبيشسدددللوؾجدددتل  قدددىلاهجلبيدددىلبددديؽلدرؿيسدددىلدرسزدددل ىل>605ولكبؾدر يجدددل  لوآ ددداور ل;605

رددددداكرلدرسدددددلقلدرل ددددداللود  دددددتحللقل لد  تيلسادددددىولكل<ل  قدددددىل دددددلبيىل دددددعلجدددددؾ الدلأسبدددددلحل
ولدرذدددتهلل  ل;605درسحل ددبيى لويختلدددءليلدددػلدرشتيجدددىل دددعل سد ددل لادددفل دددؽل) بدددتدرا سؽ ل

 (لو  قىلاهجلبيىلبيؽلدرؿيسىلدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل اللودراد عىلدرسلريى.6060

وجؾ ل  قىل لبيىلبيؽلالدل السكرلدرسدلقلدر ذداللوسبحيدىلدربشدؾ  ليختلدءليلدػلدرشتيجدىل دعلل 9-5-6
 ,Ozkan)ول6060ولدرخ ولدى ل=605ول بتدردتدهؼ لل6058ل سد ل ل)در ذتلول لبشنلطده 

et al., 2017ويؾجتل  قىلاهجلبيدىلبديؽلالدل السكرلدرسدلقلدر يكلدنلوسبحيدىلدربشدؾ  ليتلد لل
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( لويختلدددءل دددعل=605  بتدردددتدهؼ ل6058يلدددػلدرشتيجدددىل دددعل سد دددىل)در ذدددتلول لبشدددنلطددده ل
تالوجدؾ ل  قدىلبديؽل(لو دJian and Feng, 2020ول6060 سد دل لادفل دؽل)درخ ولدى ل

كلددددل السكرل دددددلقلدرعسددددد  لوسبحيدددددىلدربشدددددؾ  ليختلدددددءليلددددػلدرشتيجدددددىل دددددعل سد دددددل لادددددفل دددددؽل
 Ozkan et al., 2017 ; Jian and). 6060ولدرخ ولى ل6058بشنلطه ل )در ذتلول 

Feng, 2020 ;  

يختلددءليلددػل  دتالوجددؾ ل  قددىلبدديؽلالددل السكرلدرسددلقلدر ذدداللوجددؾ الدلأسبددلحلدرسحل ددبيى ل 9-5-7
ولبيشسللوؾجتل  قىل لبيىلبديؽلالدل الJemal and Mohsen, 2017)تيجىل عل سد ىل)درش

سكرلدرسدددددلقلدر يكلدددددنلود  دددددتحللقل لد  تيلسادددددىولكل<ل  قدددددىلاهجلبيدددددىل دددددعلجدددددؾ الدلأسبدددددلحل
 لو  قددىلJemal and Mohsen, 2017)درسحل ددبيى ليتلدد ليلددػلدرشتيجددىل ددعل سد ددىل)

  دتحللقل لد  تيلسادىولكل<لوجدؾ ل  قدىل دلبيىل دعلاهجلبيىلبيؽلالل السكرل لقلدرعس  لود
 (.0.05جؾ الدلأسبلحلدرسحل بيىل شتل دتؾال)

وجددؾ ل  قددىلاهجلبيددىلبدديؽلالددل السكرلدرسددلقلدر ذدداللودراد عددىلدرسلدريددى لو  قددىل ددلبيىلبدديؽلل 9-5-8
( لووجدؾ ل  قدىلاهجلبيدىلبديؽل0.01كلل السكرلدرسلقلدر يكلنلودراد عىلدرسلريىل شدتل ددتؾال)

 (.ل0.05كلل السكرل لقلدرعس  لودراد عىلدرسلريىل شتل دتؾال)

سكرلدرسلقلدرل اللبسللهسل هل ؽلدرسعا ىلودرس لسد لودرخباد ل ؾس ديلد تادييجيليلهحل لالل الل 9-5-9
 دربشؾ .

كلددن لوجددؾ ل  قددىلبدديؽلسكرلدرسددلقلدرل دداللو كؾنليددهل)سكرلدرسددلقلدر ذددال لسكرلدرسددلقلدر يل :-9-5
 سكرل لقلدرعس  (ل عل رلئصلدربشؾ لدرسرااى.

سكرلدرسدددلقلدر ذددال لسكرلدرسددلقلدر يكلددن لسكرل دددلقلالددل السكرلدرسددلقلدرل دداللو كؾنليددهل)ل ;-9-5
ل نلدرلظلسلدرسلرنلدرسرال.درعس  (ل

 التهصيل  -5-2
ل لفلدرشتلئالدرتنليؼلدرتؾصفلاري لوليؾصنلدرتسد ىلبسللولن< لبشل ي

قلدرل ددالل دنلدربشدػلودؾديللدرلدددؼلدرسدلرن لويظدؾاالكنغسدىل علؾ ددل لي  دي لقددؼلرداكرلدرسدلل 9-6-5
يدددلهؼل ددنليلددتهؼل علؾ ددل لالؼيددىل ددؽلسكرلدرسددلقلدرل دداللويدددل تل دددتخت نلدربيلنددل ل ددنل

 ديخلذلدرلادسد لدرسشل  ى.ل
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بشدددل لقل دددتالبيلندددل ل دئسدددىلدرتحدددتورلرلإرسدددلالبكل دددىل علؾ دددل لدرعسددد  لكو يلبددد وقلو لجدددلي ؼلل 9-6-6
 و ل دي ؼلدرذادئيى لو عنلدرذاال لارفلاد لو  هؼ.ودهتسل لي ؼل

د هتسددددلالبل  ددددتثسلسل ددددنلسكرلدرسددددلقلدرل دددداللبل ددددتختدالدرسددددؾعليؽلذوللدر لددددل الودرخبدددداالل 9-6-7
ويددتسا لدرسددؾعليؽلدرحددلرييؽ لويلددتهؼلدرسكل ددد  لدرسلريددىلرلسددؾعليؽلذوللدرخبدداالودردداوؽليتدددؾ ال

 يشل ديى.لرتو ؼلدر لل د لدرعسليىلودرعلسيىل سللهحل ل زدهل

لورسعا ددىر ؾنددهل رددتسديل  سددليلرلتؾجددهلد  ددتادييجنلدرسعلصدداللد هتسددلالبدداكرلدرسددلقلدرل دداللل 9-6-8
  السكرلدرسلقلدرل الل نلدرلظلسلدرسلرن.لالل تال

يؾ يالسكرلدرسلقلدر يكلنل) عتد لوباد البيلنل ...درخ(لوكهىلقتسد ليشغيسيىليت ؼلانتلجيىلل 9-6-9
 درسؾعليؽ.ل

 د تعلنىلدلإ دسد لبلرسحلليؽللإجاد لدرتحلي  لر لل السكرلدرسلقلدرل الل نلدربشؾ .ل :-9-6

درعسددفل لددفلياددل الالددل السكرلدرسددلقلدر ذدداللودر يكلددنل ددؽل دد قلياددل الدراوديدد  لودرعسددفلل ;-9-6
 لدفليادل الدرتدتسا لرلسدؾعليؽ ليظدؾاالنغدلالدرحدؾد زلدرسل هدىلودرسعشؾادىلرا دعلك د لدرعددل ليؽول

 س علدرؿيسىلدرسزل ىلوع ؾسلدرسيزالدرتشل ديىولوبلرتلرنليظؾاالدربشؾ .لل سللور للارف

 الجراسل  السدتقمبي  -5-3
يداالدرتسد دىل دنل ددؾ ل دلليدؼلدرتؾصددفلاريدهل دؽلنتددلئالوجدؾ لدرعتودتل ددؽلدرسجدل  لدرتدنلهسكددؽلكرل

 يذكفلك ل ليلر حؾ ل دتلبليىولو ؽلكهس لل للولن<
ادددفل كدددؾرل ددددؽل كؾنليدددهل ددددنلدرؿيسدددىلدرسزددددل ىلؾيدددلرلسكرلدرسدددلقلدرل دددداللو دددتال دددددلهسىل 9-7-5

 رلسشذ  .

 ت فل لتاحلرؿيلرلدرؿيسىلدرسزل ىلراكرلدرسلقلدرل اللرخت ىلقدادسد لدرسددتثسااؽل دنلعدفل 9-7-6
 درستوياد لدربيليىلدرحتوثى.

 كهسيىلدرؿيلرلودلإ رلحلدرسحل بنلراكرلدرسلقلدرل اللبلرجل عل لاست فلرلتظؾاا. 9-7-7

عللدددىلبكلدددل السكرلدرسدددلقلدرل ددداللبل دددتختدال دددتد فلؾيدددلرلاجددداد لدرسزادددتل دددؽلدرتسد دددل لدرست 9-7-8
  ختللى.

اجداد ل سد دىلردتوسلي شؾرؾجيدللدرسعلؾ دل ل ددنليظدؾاالدرؿيدلرلدرسحل دبنل دؽلدرسل يدىلدرل ااددىل 9-7-9
  نلدربشؾ .
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اجداد لدرسزاددتل ددؽلدرتسد ددل لدرتدنلي ددتالرتسد ددىلدرع قددىلبديؽلسكرلدرسددلقلدرل دداللو رددلئصل :-9-7
لدىلسكرلدرسدلق لو جدؼلدربشدػ(ولب دتالدرتعداال لدفلد دتلادسلك االرلبشؾ ل)ؾيسىلدربشدػ لوي ل

 درشتلئا.

اجاد لدر حرلدرحلرنل نل تاد لي شيىلك اا لوبلرتظبي ل لدفلقظل دل لك دااولرلت كيدتل لدفل ;-9-7
 نتلئالهادلدر حر.

 السخاجع
للللالعخبي  بللمغ  السخاجع أولًا: 

ل.ل>605كبؾدر يجل  لمحمدل ؾيل لو بتدرج لس لك ل ىل بتلدرسشعؼ لو كؾس ل ل المحمد.ل

مجماا  جلمعاا  كثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلدلأ د لدرسددلرنلرلبشددؾ لدرتجلساددىلدلأس نيددى ل سد ددىليظبيؿيددى.ل
ل.57-5(<ل50)ل7 لالقجس السفتهح  لمبحهث الإداري  والاقترلدي 

دداد لدرددديؾرىلودرابحيددىل لددفلدرا ددعلدرسددلرن ل سد ددىليظبيؿيددى.ل;605بلرحددل  لنيدددسى.ل رساالل  .لكثددال رً
 لاليددددىلدرعلددددؾالد قترددددل هىلودرتجلساددددىلو لددددؾالدرتدددددييا لجل عددددىلقلصددددتلل ابددددلح لملجدااااتيخ

لدرجزدئا.

 نيددى.ل.لكثددالـيكددفلدرسل يددىل لددفلدراد عددىلدرسلريددىل ددنلدرذدداال لدررددشل،يىلدلأسل6059بااددادول لؼيلددلر.ل
ل لاليىلدلأ سلق لجل عىل سلرلدرعابيىلدلأس ر.رسلل  ملجدتيخ

.لكثدالسكرلدرسدلقلدرل دالل دنليحدديؽلسبحيدىلًداال ل6058در ذتلول ل ليسلر لوبشنلطه لا سل يف.ل
(<ل6) 50لالسجم  الأردني  في إدارة الأعسلل الجلمع  الأردنيا دررشل ل لدرتودئيىلدلأس نيى.ل

ل.لل69ل-5

دار جمااايذ الدمااالن لمشذاااخ ا دسالدرسعا دددىلبددديؽلدرشغاادددىلودرتظبيددد  ل .6050 ؾ ى.در ظلنيدددى لدرسذدددل
ل. سلر لدلأس رلوالتهزيع،

اليدىللرسالل  ملجداتيخ،.لكثالـيكفلدرسل يىل لدفلسبحيدىلدربشدؾ لدرتجلسادىلدلأس نيدى.ل>605بعلسا لمحمد.ل
ل.506-5دلأ سلق لجل عىل سلرلدرعابيى<ل

.لك ددلري لدرؿيددلرلود  رددلحلدرسحل ددبنل ددؽلسكرل6055بددؽلصددلررل ل بددتل  لو ددحشؾرلوددؾلنعجددى.ل
مجمااا  جلمعااا  حدااايب  بااان باااهعمي درسدددلقلدرل دددالل دددؽل شغدددؾسل عدددلويالدرسحل ددد ىلدرتوريدددى.ل

ل.: لدرجزدئا<لبللذمف، كمي  العمهم الاقترلدي  والتجلري  وعمهم التدييخ
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سلس نلسكرلدرسلقلدرل الل نليحلي لدلأ د لدرستسيزلرسشغسل ل.ل وسلد  تث;605بيرلس ل بتدرلتلح.ل
ل لجل عىلمحمدلبؾ يلالدردليىرسلل  دكتهراةدلأ سلق.ل

  دن درسدلرن دلأ د   لدف درل دالل درسدلق .لكثدالسكر6059  دعتورل سدؾ  لودرابيعدلول ل، دلر جثيدا 
  والتهزيع. لمشذخ دار غيجاء سلر.ل بؾسصى درستسجىل ن دربشؾ 

دداد لدرا ددعلدرسددلرنلوكثاهددلل ددنلد تيددلسل كؾنددل لـيكددفلدرتسؾاددفل ددنل6057درحدددؽ ل سددالدردددا.ل .ل رً
ل.599-567(<ل56)لمجم  العمهم الإداري  والاقترلدي درذاال  ل سد ىليظبيؿيى.ل

.ل وسلسكرلدرسلقلدرل الل نليعزازلجؾ الدرسعلؾ ل لدرسحل بيى ل سد ىل=605 ديؽ ل ديؽلهل ل.ل
لالكمياا  الإساالامي  الجلمعاا  الإساالامي يظبيؿيددىل لددفل يشددىل ددؽلدرسرددلسالدرعادؾيددى.ل جلددىل

ل.;7:-==9(<ل98)

درستسجدىلل.لكثدالسكرلدرسدلقلدرل دالل لدفلدلأ د لدرسدلرنل دنلدربشدؾ 6060درخ ولى لكًاال سدتلسي .ل
ل–ل5اليدىلدلأ سدلق لجل عدىلدرذدا لدلأو دم لدلأس ر<للرسلل  ملجداتيخ، نلبؾسصىل سلر.ل

567. 

. دار وائال لمشذاخ .لدرتحليفلدرسلرنلبل تختدالدربيلنل لدرسحل دبيى6050درخ ولى ل حسؾ ل بتلدرحليؼ.ل
  سلر لدلأس ر.لوالتهزيع،

سكرلدرسددددلقلدرل ددددالل ددددنليعزاددددزلجددددؾ ال.ل وسلؾيددددلرلالددددل ال6058درابيعددددن لسبددددلدل ددددتنلرل ل ددددف.ل
اليدددىلدلإ دسالود قتردددل لجل عدددىلل. رسااالل  ملجداااتيخ غياااخ مشذاااهرة ،درسعلؾ دددل لدرسحل دددبيى

ل.>9در ؾ ى<ل

.لكثدددالسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددنلدرسردددلسال6050دراو دددلر ل حسدددؾ ل لدددف لودرعجلدددؾنن ل حسدددؾ لمحمد.ل
ل.;9-;7(<ل6)ل:6لمجم  جلمع  دمذق لمعمهم الاقترلدي  والقلنهني دلأس نيى.ل

.ل تالكهسيىلدرؿيلرلودلإ رلحلدرسحل بنل ؽلي للىلدرسؾدس لدر ذااىللوكثاسل>600 لرؼ ل زفلاسلق.ل
 لاليددىلدرتجددلسا لدرجل عددىلدلإ دد  يىل. رساالل  ملجدااتيخ مشذااهرة لددفلديخددلذلدرلددادسد لدرسلريددى

ل.9>غزا<ل

وسبحيددددىلدرددددد ؼل لددددفل لئددددتلل.لدثددددالدرتددددت لل لدرشلتهددددىلودراد عددددىلدرسلريددددى:605 ددددسياد  لكسوال لددددف.ل
 لاليدددىلا دسالدرسدددلقلرسااالل  ملجداااتيخد  دددتثسلسل دددنلدربشدددؾ لدرتجلسادددىلدرعل لدددىل دددنلدلأس ر.ل

لودلأ سلق لجل عىلآقلدربيا.
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.ل جددؾالدرؿيددلرلدرسحل ددبنلوكثاهددلل لددفلدرخرددلئصلدرشؾ،يددىلرجددؾ ال;605درددديت ل لددفل جلهددتلك سددت.ل
 لاليدىلدرتجدلسا لمجم  البحاهث السحلسابي ؾسا.لدرسعلؾ ل لدرسحل بيىل نلدرلؾدئؼلدرسلريىلدرسشذ

ل.6:0ل-606(<ل6جل عىلطشظلل)

.لليليديؼلدرسشدل علدرستحللدىل دؽلكنغسدىلذادل لدلأ سدلقل دنل لد لدرؿيسدىل;600ًلهيؽ ل ليرلا دسل يف.ل
 لاليدىلدلإ دساللود قتردل لجل عدىلبودتد لرسالل  ملجداتيخ غياخ مشذاهرةدرسشغسل لدلأ سلق.ل

ل.506درعاد <ل

.لكثددددالسكرلدرسددددلقلدرل ددددالل لددددفلجددددؾ الدرسعلؾ ددددل ل6060 ل لددددتورل بددددتلدرحسيددددتل دددد ح.لدرذددددتهلل 
درسحل ددبيىلددددددل سد ددىل لرددىلدرذدداال لدررددشل،يىلدلأس نيددىلدرستسجددىل ددنل ددؾ ل سددلرلدرسددلرن.ل

ل لجل عىلآقلدربيا لدرسلا  لدلأس ر.رسلل  ملجدتيخ غيخ مشذهرة

 لرساالل  ملجدااتيخك د لدربشددؾ لدرسرددااى.لل.لكثددالسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددف:605ًددلل  لسد ددزلهل ددا.ل
ل.ل8>كليىلدرتجلسا لجل عىل يؽلًس <ل

.لؾيدلرلسكرلدرسدلقلدرل داللوكثداسل دنلسبحيدىلدرسردلسا.ل6050درذكاجن لبذلس لو حسدؾ  ل ردع .ل
ل.;8-=6(<ل60)ل:لمجم  تكخيت لمعمهم الإداري  والاقترلدي 

لحلد  تيددلسلل ددؽلدلأصددؾقلغيددالدرسلسؾ ددىل.لنسددؾذ ل لتدداحلرلتلااددالودلإ ردد6057طعيسددى لثشددل لمحمد.ل
ل5 لاليددىلدرتجددلسالجل عددىلطشظددللالسجماا  العمسياا  لمتجاالرة والتسهياال ددنلدرذدداال لدردددعؾ هى.ل

ل.6;5->55(<ل7)

.لسكرلدرسدددلقلدرل ددداللوثلل دددىلدلإهردددل .ل:605درظؾادددف لككددداالمحمد لودرددددسل  لبذدددلس لوادددؾن  لبددد ق.ل
ل.دار الججيج لمشذخ والتهزيع سلر لدلأس ر<ل

.لكثدددالدرؿيدددلرلودلإ ردددلحلدرسحل ددبنل دددؽلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل لدددفليحدددديؽل>605درظؾاددف ل ردددلا.ل
ل.689-650(<ل5)ل66لمجم  جلمع  الأقرىجؾ الدرسعلؾ ل لدرسحل بيى.ل

.لودقعللسكرلدرسلقلدرل اللوكثاسل لفلدلأ د لدرسلرنل نلدربشؾ لدرستسجىل=605 بتدرتدهؼ ل لجتل لرت.ل
 لاليددددىلد قترددددل لودرعلددددؾالملجدااااتيخ، الجلمعاااا  الإساااالامي  رساااالل  ددددنلبؾسصددددىل لدددددظيؽ.ل

ل.569ل–ل5دلإ دساى<ل
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.لدرؿيلرلودلإ رلحلدرسحل دبنل دؽلسكرلدرسدلقلدرل داللوكثداال;605 بتدرا سؽ لن لىل د لدرا ؾق.ل
-5 لاليددىلدرتسد ددل لدرعليددل لجل عددىلدرشيلدديؽ<لرساالل  ملجدااتيخ لددفلجددؾ الدرتلددلساالدرسلريددى.ل

ل.568

 سد دىليظبيؿيدىلدرذدااىل - ا دسالدرسعا دىلوك اهدلل دنلسكرلدرسدلقلدرل دالل .ل6050ل بدتدرلل س لندتا.
ل.ل>>5ل–ل=:5(<ل6)ل7لمجم  دراسل  إداري درعل ىلررشل ىلدلأ ستا.لل

.لكثدددالدرا دددعلدرسدددلرنل لدددفلك د لدرسردددلسالدرتجلسادددىلدرليبيدددى ل=605 بدددت  لمحمد لوبللل دددؼ لدرردددل  .ل
ل.558-8>(<ل50)لاقترلدي مجم  آفلق  سد ىليظبيؿيى.ل

.ليدد ثيالدرحلكسيددىلدرسر ددديىلودراد عددىلدرسلريددىل لددفل:605 بددؾاشن لمحمدل كسددا لودرعسددال لك سددتلمحمد.ل
لالسجما  الأردنيا  فاي إدارة الأعسالل،ؾيسىلدرذاال لدرردشل،يىلدرستسجدىل دنلبؾسصدىل سدلر.ل

ل.;5=-==>(<ل8)ل56 سل الدر حرلدرعلسنلل-درجل عىلدلأس نيىل

(.ل ددتد فلوطددا ليليدديؼلوؾيددلرلسكرلدرسددلقلدرل ددالل ددنل=605) ياددلر لويقددلل ل هددلد.بؾل  ثسددلر 
 لجل عدىلالسمتقى الجولي حهل رأس السلل الفكخي في مشظسال  الأعسالل العخبيا  .درسشغسل 

ل 50بلرذلء لدرجزدئا<ل

.لبشدل لكنسدؾذ ل لتداحلرؿيدلرلكثدالسكرلدرسدلقلدرل دالل لدفلالدل الك د لاليدل ل6050درعجسن لنرلس.ل
 لجل عدىلدرذدا لرسالل  ملجداتيخدر يلىلدرعل ىلرلتعليؼلدرتظبيلنلودرتتسا ل دنل وردىلدر ؾادا ل

لدلأو م لدلأس ر.

يؼلياااددل.ل .لاطدددلسل لتددداحلرلإ رددلحلدرسحل ددبنل دددؽلسكرلدرسدددلقلدرل ددالل ددنلبيلددىل6055 ا ددل  لابددادـ
لغيال شذؾسا لاليىلدرتجلسا لجل عىلطشظل.لرسلل  ملجدتيخدلأ سلقلدردعؾ هى.ل

يؼ لدر ددل ل.ل .لكثددالدلإ رددلحلدرسحل ددبنلردداكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفلالددل ال6065 للنددى ل ددل ا لوفبددادـ
مجمااا  الجلمعااا  دلأ د لدرسدددلرنلرلسردددلسا ل سد دددىل يتدنيدددىلدرسردددلسالدرسحليدددىلدرللددددظيشيى.ل

ل.=>-5:(<ل6)ل=6لالإسلامي  لمجراسل  الاقترلدي  والإداري 

دار .لا دسالسكرلدرسددلقلدرل دالل ددنل شغسدل لدلأ سددلق.ل سددلر ل=600درعشدزل ل ددعت لوصدلرر لك سددت.ل
ل.:65<لاليلزوري لمشذخ والتهزيع
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.لدرؿيلرلودلإ رلحلدرسحل بنل ؽلسكرلدرسلقلدرل داللوكثاهسدلل دنلؾيسدىل;605درولنسن لجعلال لرر.ل
الود قتردل  لقددؼلدرسحل د ى لغيدال شذدؾسا لاليدىلدلإ دسللرسالل  ملجداتيخدرؾ تالد قتردل هىل

لجل عىلدرلل  يى.

.لدرسشددلهالدرعسليددىلرؿيددلرلسكرلدرسددلقلدر ذددالل ددنلعددفل حل دد ىل=600درػ ددلر ليددلئالصددبالل حسددؾ .ل
مجمااا  العماااهم سكرلدرسدددلقلدرل ددداللود جددداد د لدرسلتا دددىلرلتظبيددد ل دددنلدرؾ دددتد لدرسعاؼيدددى.ل

ل.>(<ل>)ل6جل عىلبوتد للالسحلسبي  والسللي ،

.ل وسلدرؿيددلرلودلإ رددلحل ددؽلي للددهلسكرلدرسددلقلدرل ددالل لددفل علؾ ددل ل6055 زددف لصددباللك سددت.ل
ل.7; لاليهلدرتسد ل لدرعليللجل عهلدرشيليؽ<لرسلله ملجدتيخ غيخ مشذهرةدرتللساالدرسلريى.ل

.ليظدددؾاالنسدددؾذ لرؿيدددلرلكثدددالسكرلدرسدددلقلدرل دددالل لدددفلالدددل ال6055 ددد   لمحمد لوبؾقدددلجن لجشدددل .ل
 شغسدددل لدلأ سدددلق.لدرسلتلدددفلدردددتورنلدرخدددل  لسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددنل شغسدددل لدلأ د ل دددنل

دلأ سدددلقلدرعابيدددىل دددنلعدددفلد قتردددل هل لدرحتوثدددى لجل عدددىل ددددي ىلبدددؽل لدددنلبلرذدددلءلاليدددىل
لد قترل .

رسالل  ملجداتيخ غياخ .ل وسلسكرلدرسلقلدرل الل نلدلأ د لدرسلرنلرلسردلسا.ل;605 شو  ل، لر.ل
لقترل  لجل عىلدرلل  يى. لاليىلدلإ دسالود مشذهرة

.ل وسلسكرلدرسدددلقلدرل دددالل دددنليعزادددزلدلأ د لدرسدددلرنلرعيشدددىل دددؽلدرذددداال ل6058كدددلعؼ ل دددلئ لجدددؾد .ل
(<ل;>)ل60لمجما  العماهم الاقترالدي  والإداريا درسدلهسىل نل ؾ لدرعاد لرروسد لدرسلريدى.ل

ل.;;6-:>5

ا و هددىلدرتجلساددىلودرعلئددتل لددفل.لكثددالدرا ددعلدرسددلرنل لددفلدرس=605كسددؾت لاهسددلر لو عتددؾ  لجسددلق.ل
ل.=88->87(<ل8)ل55لمجم  دراسل  وأبحلثدرسبيعل .ل

مجمااا  .لكثدددالدراد عدددىلدرسلريدددىل لدددفلدرابحيدددى ل سد دددىليظبيؿيدددى.ل>605كشعدددلر ل لدددف لو دددل ؾ  ل لدددف.ل
 .0>6-6:9(<ل7)ل80لجلمع  تذخين لمبحهث والجراسل  العمسي 

تداحلرؿيدلرلك د لسكرلدرسدلقلدرل دالل لدفلك دلرل.لنحؾل ش ال حل دبنل ل6056در ؾ ن لك جل لمحمد.ل
ل.ل=:->:(<ل8 لاليىلدرتجلسا لجل عىل يؽلًس ل)مجم  الفكخ السحلسبيدلأنذظى.ل
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 ل دؾالونسدلذ لدرؿيدلرلرسحل دبنلسكرلدرسدلقل .ل6050  تدؾرن ل ردلالدردتوؽ لوك سدت لصد حل لدن.
جيل لودرتحتهل  لاليدىلا دسالدرسعا ىلد  تادييلالسؤتسخ الدشهي الخلمذ والعذخين،درل ال.ل

ل لوؾ.ل:-8درتجلسا لجل عىدرسشرؾسا ل نلدرلتاال للبيؽل

.لكثالدلأ د لدرسدلرنلرلذداال لدرستسجدىل دنلبؾسصدىل سدلرل لدفلآسد ل دتقلنل6055محمد لنؾدال سلح.ل
ل لاليىلدلأ سلق لجل عىلدرذا لدلأو م.رسلل  ملجدتيخدرحدلبل لدرخلسجييؽل نلدلأس ر.ل

.لكثالسكرلدرسلقلدرل الل لفلسبحيىلدرسرلسالدلإ   يىل نل:605 لتلح لصلرر لو لجن ل  يسى.ل
 سد ىل يشىل ؽلدرسرلسالدلإ   يىلرتوقل جل لدرتعلورلدرخليجن.لل-عفلدقترل لدرسعا ى

ل.508-507(<ل60)لمجم  معلرف

ودرستؾ ددظى ل سد ددىل.لكثددالدر يكددفلدرسددلرنل لددفل ا و هددىلدرسر دددل لدررددوياال6058 كددلنن لك ددسل .ل
 لاليدىلدرعلدؾالد قتردل هىلودرعلدؾالدرتجلسادىلو لدؾالدرتددييا لجل عدىلرسلل  ملجدتيخ يتدنيى.ل

لكالدربؾدقن لدرجزدئا.

.لسكرلدرسلقلدرل الل لفلدلأ د لدرسلرنلرلسرلسالدرتجلساىلدرستسجىل نل;605درسؾ شن لال يليللمحمد.ل
ل لجل عىلدرزسقل  لدلأس ر.. رسلل  ملجدتيخ غيخ مشذهرة ؾ ل سلرلدرسلرن

.ليحليددددددفلدرعؾد ددددددفلدرسددددددرثاال لددددددفلسبحيددددددىلدرذدددددداال لدررددددددشل،يىلدلأس نيددددددىل6057نلصددددددي  ل ددددددلسر.ل
-650(<ل6)ل58لمجم  الدرقلء لمبحهث والجراسل  الإندالني و خلطاي ل ل سد ىليظبيؿيدى.ل

ل.=65

  ء لمشذاخ والتهزياعدار صافل.لا دسالدرسعا ىلدرظاا لارفلدرتسيزلودراال ا ل6057هسذال ل ساد ست.ل
لدلأس ر.  سلر 

كميا   .ل سد دىلويليديؼلسكرلدرسدلقلدرل دالل دنلًداال لدلأ سدلق.6009ل  دديؽ. وؾ دء ل بتدرددتلس
ل.50 لدلأس ر<لالاقترلد والعمهم الإداري ، جلمع  الديتهن 

 

 

 

 



 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

256 

 

لالأجشبي بللمغ  السخاجع ثلنيلً: 
Abdulsalam, F., & Others. 2011. The Intellectual Capital  Performance of 

Kuwaiti Banks: An Application of VAIC Model: 88-96, available 
at: htpp://www.sc. RP. Org/journal/ib. 

Abeyesekera and giuthrie. 2002. An Empirical no Investigation of Annual 
Reporting Trends of Ic in Srilanka Research Online, University 
of Wollongong, Srilanka: 151 

Al-Hajaya, K., Altarawneh M. S., and Altarawneh, B. 2019. Intellectual. 
Capital Disclosure by Listed Companies in Jordan: A 
Comparative Inter Sector Analysis, International Review of 
Management and Marketing, 9 (1): 109-116. 

Al-Musali, M., and Ismail, K. 2014. Intellectual capital and its effect on 
Financial performance of Banks: Evidence from Saudi Arabia. 
Procedia-Social and Behavioral Sciences 164: 201-207. 

Arifah, D., A. Chariri & Pujiharto. 2020. Corporate Governance: A Key 
Driver of Intellectual Capital Performance, Advances in Econom 
Ics, Business and Management Research, Volume 115.17th 
Interna tional Symposium on Management. 

Banimahd, B. & Mohammad, F. 2012. The Impact of Intellectual Capital on 
Profitability, Productivity and Market Valuation: Evidence from 
Iranian High Knowledge-Based Industries. Journal of Basic and 
Applied Scientific Research, 2 (5): 4477-4484. 

Banimahd, B., Mohammadrezaei, F., & Mohammadrezaei, M. 2012. The 
Impact of Intellectual Capital on Profitability Productivity and 
Market Valuation. Journal of Basic and Applied Scientific 
Research www.textroad.com   

http://www.textroad.com/


 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

257 

 

Basuki, M. 2012. Intellectual Capital and its Impact on Financial Profitability 
and Investors" Capital Gain on Shares. Journal of Economics, 
Business, and Accountancy Ventura 15 (1): 101-116. 

Bukh, Per N. 2003. The Relevance of Intellectual Capital Disclosure: A 
pradox Accounting Journal Accounting, School of Business, 
Aarhus, Denmark: 49. 

Darabi, Roya. 2012. The Relationship of Disclose of Intellectual Capital 
Components on Financial Reporting Quality. Journal of 
Contemporary Research in Business Interdisciplinary Business 
Interdisciplinary Business 4 (2). 

Davenport, TH., and Prusak, L. 1997. Working Knowledge How 
Organizations Manage what they know Business Quarterly: 1-4. 

Francis, J., Olsson, P., and Schipper, K. 2008. Earnings quality. Foundations 
and Trends in Accounting 1 (4): 259-340. 

Ghasemi, Gh., Nasimosavi, S.H. 2011. The Study of Intellectual Capital 
Measurement and its two Proposed new Models. International 
Conference on Sociality and Economics Development IPEDR 
10: 730. 

Gujarati, D. 2004. Basic Econometrics, Fourth edition the Mcgraw-hill 
Companies. 

Hakan, A.A. (2001). A Concept Describing the Next Wave in Human 
Capital Management. journal of knowledge management practice 
2: 3 

Hiras D., & Indri T. 2012. The role ofcorporate Intellectual Capital. Ame-
rican International Journal of Contemporary Research USA: 9. 

Hoechle, D. 2007. Robust Standard Errors for Panel Regressions with Cross-
Sectional Dependence. The Stata Journal, 7(3): 281-312. 



 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

258 

 

Holzhacker, M., Krishnan, R., & Mahlendorf, M. D. 2015. The impact of 
Changes in Regulation on Cost Behavior. Contemporary 
Accounting Research, 32(2): 534-566.  

Ikapel, O. F. 2016. Analysis of Intellectual Capital and Financial Performance 
of Commercial Banks in Kenya: An Application of Value Added 
Intellectual Coefficient (VAICTM). International Journal of 
Research in Finance and Marketing (1JRFM) 6(7): 1-15. 

Isanzu, J. N. 2016. The Relationship between Intellectual Capital and 
Financial Performance of Banks in Tanzania. Journal on 
Innovation and Sustainability 7(1): 28-38. 

Jemal, Dilshad A. & Mohsen, Mohammed A. 2017. The Effect of Disclosing 
Intellectual Capital on the Quality of Accounting Information. 
Journal of Humanity sciences  2(1): 431- 447. 

 Jian, X., & Feng L. 2020. The Impact of Intellectual Capital on Firm 
Performance: A Modified and Extended VAIC Model. Journal of 
Competitiveness 12(1): 161-176. 

Jones, J. 1991. Earnings Management During Important Relief Investigations. 
Journal of Accounting Research 29 (2): 193-228. 

Joshi, M., Cahill, D., & Sidhu, J. 2010. Intellectual Capital Performance in 
the Banking Sector. Journal of Human Resource Costing and 
Accounting 14 (2): 151-170. 

Larker, D., S. Richardson, and Tuna, I. 2007. Corporate Governance 
Accounting Outcomes and Organizational Performance, the 
Accounting Review, 82(4): 963-1008. 

Makki, M. A., & Lodhi, S. A. 2010. Impact of Intellectual Capital Efficiency 
on Profitability (A case Study of LSE25 Companies). The Lahore 
Journal of Economics 13(2): 81-98. 



 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

259 

 

Marr, B. 2004. Management Consulting Practice on Intellectual Capital. 
Journal of Intellectual Capital 6 (4): 496-473. 

Mohammed, M., and Elhadi, A. 2017.  Disclosure of Intellectual Capital and 
Its Impact on the Quality of Accounting Information. 
International Journal of Current Research  9 (5): 51- 609. 

Muhammad & Ismail. 2009. Intellectual Capital Efficiency and firm's 
performance: Study on Malaysian Financial Sectors. International 
Journal of Economics and Finance Faculty of Business 
Management, University Teknologi Mara, Malaysia 1(2). 

Ortiz, M. A. 2006. Intellectual Capital (Intangible assets) Valuation 
Considering the Context, Journal of Business & Economics 
Research, University of Anahuac, Mexico: 6. 

Ozkan, N., Cakan, S., & Kayacan, M. 2017. Intellectual Capital and 
Financial Performance: A study of the Turkish Banking Sector. 
Borsa Istanbul Review 17(3): 190-198. 

Pietro, P.,  & Alfred. W. 2014. Earnings Quality Measures and Excess 
Returns. Journal of Business Finance and Accounting 41 (6): 545-
571. 

Pulic.  2008. The principles of Intellectual Capital Efficiency- Abrief 
Description. Croation Intellectual Capital Center Zagreb 76. 

Ross, & Firestorm. 2003. Difference in Value Creating Longic and their 
Managerial Concequences. Paper Presented at the Australian 
International Conferene on the Future of the Book April. 

Rossi. C. and Greco. M.. .2016. The Strategic Assessment of Intellec tual 
Capital Assets: An Application within Terradue  Srl. Journal of 
Business Research 69 (5). 

Singapurwoko, A., & El-Wahid, M. 2012. The Impact of Financial Leverag 
to Profitability Study of Non-Financial Companies Listed in 



 كفاءة رأس المال الفكري في القطاع المالي..........                                         دعاء أحمد سعيد فارس بريكد/

260 

 

Indonesia Stock Exchange. European Journal of Economic 
Finance and Administrative Sciences (32): 136-148.  

Smith, & Parr. 2005. Intellectual Property: Valuation, Exploitation, and 
Infringement Damages. Journal Accounting and Business, USA: 8 

Steven F., & Mitchell W. 2005. Firm Ownership Structure and Intellectual 
Capital Disclosures Article in Management. University of 
Witwatersrand, South Africa: 114.  

Stewart, T.A. 1999. Intellecual Capital the New Wealth of Organizational. 
New York Doubleday Currency: 76. 

Sudibyo. A. A., & Basuki, B. 2017. Intellectual Capital Disclosure de 
Terminants and its Effects on the Market Capitalization: Evidence 
from Indonesian Listed Companies. In SHS Web of Conferences 
34: 7001. 

Veprauskaite, E. and Adams, S. M. 2013. Do Powerful Chief Executives 
Influence the Financial Performance of UK Firm? The British 
Accounting Review, 45(3): 229-241. 

Xera, L. A.. 2001. A Framework to Audit intellectual Capital. Journal of 
Knowledge Management Practice: 2. 

 

 

 

 

ل


