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 خلاصت اٌبحذ:

أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚحعظملا١ٌظٗ ٠ٙذف حٌزلغ اٌٝ دسحعش ٚحخظزخس 

)ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق  ػٍٝ أدحءٚلٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚحٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ ٚػذد حؿظّخػخص حٌّـٍظ( 

ٛن فٟ حٌمطخع حٌزٕ )ِخخؽش حلاثظّخْ ِٚخخؽش حٌغ١ٌٛش( ِٚخخؽش حٌٍّى١ش ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي(

. ِٚٓ خلاي طل١ًٍ حٌذسحعخص حٌغخرمش طُ حشظمخق فشػ١ٓ سث١غ١ٓ ٚخّغش فشٚع فشػ١ش حٌّخٌٟ حٌّظشٞ

حٌزشٔخِؾ عٍٛد حلألذحس حٌّظؼذد لاخظزخس فشػٝ حٌذسحعش، ٚرخلاػظّخد ػٍٝ أٌىً ِّٕٙخ ٚطُ حعظخذحَ 

ٟ حٌّظشٞ، ٚرٌه خلاي رٕىًخ فٟ حٌمطخع حٌّخٌ 15ٚرخٌظطز١ك ػٍٝ ر١خٔخص ، EViews 10حلإكظخثٟ 

ػذد  ص٠خدسٚٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أٔض٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس .2021اٌٝ ػخَ  2013حٌفظشس ِٓ ػخَ 

وّخ طٛطٍض ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ٠ٚلذ ِٓ ِخخؽش٘خ، حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ 

حٌذسحعش اٌٝ أٔٗ ػٍٝ حٌشغُ ِٓ أْ ص٠خدس لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ 

ٚ٘ز ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( طلغٓ ِٓ ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش الا أٔٗ طض٠ذ ِٓ ِخخؽش حٌغ١ٌٛش 

. أِخ رخٌٕغزش ٌٍظٕٛع ش ٚحٌؼخثذ ِؼًخ٠ٛػق أ١ّ٘ش دسحعظٕخ ك١غ أٔٙخ طذسط أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ حٌّخخؽ

ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فمذ طٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٚؿٛد حِشأس ٚحكذس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ ِٓ أدحء 

ٚأخ١شًح، ٌُ طـذ حٌذسحعش أٞ طؤػ١ش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس  حٌزٕه ٌٚىٓ لا ٠ئػش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕه،

حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. ٚطغُٙ حٌٕظخثؾ فٟ فُٙ و١ف١ش ػًّ آ١ٌخص حٌلٛوّش  ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع

حٌّٕظ١ّٓ ػٕذ ٚػغ حٌّغخ١ّٕ٘ٛ فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ٚطؤػ١ش٘خ ػٍٝ أدحء٘خ ِٚخخؽش٘خ، ِّخ لذ ٠ف١ذ

حٌمٛحػذ ٚحٌغ١خعخص حٌلاصِش ٌظلم١ك حلإطلاف حٌّخٌٟ فٟ حٌزٕٛن ِٓ خلاي حٌظشو١ض ػٍٝ طشى١ً ِـٍظ 

 ذ أُ٘ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش حٌظٟ طئػش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ِٚخخؽش٘خ.حلإدحسس رخػظزخسٖ أك

 .أدحء حٌزٕٛن، ِخخؽش حٌزٕٛن، آ١ٌخص حٌلٛوّشاٌىٍّبث اٌّفخبحُت: 
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 ّمذِت:اٌ -1

أفظغ ٚأخطش أصِش ِخ١ٌش ِٕز حٌىغخد حٌىز١ش فٟ حٌؼلاػ١ٕ١خص.  2008ٚحؿٗ حلالظظخد حٌؼخٌّٟ فٟ ػخَ 

ٚحٔظششص رغشػش فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حلأِش٠ىٟ رؤوٍّٗ  2007رذأص حٌؼذٜٚ فٟ حٌٛلا٠خص حٌّظلذس فٟ ػخَ ٚ

ػُ اٌٝ أعٛحق ِخ١ٌش ِخظٍفش كٛي حٌؼخٌُ، ٚكذع حٔخفخع كخد فٟ أعؼخس حلأعُٙ فٟ ؿ١ّغ حلأعٛحق أٚلاً 

سٚر١ش ٚحلأِش٠ى١ش خغخثش ١ٙٔخسحص، ٚأػٍٕض حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌزٕٛن حلأ١ٌّٚش حٌّّٙش طلاٖ ػذد وز١ش ِٓ حلإحٌؼخ

، فؼلًا ػٓ افلاط حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌزٕٛن رغزذ حٌىخسػش حلالظظخد٠ش حٌؼخّش ِؼً 2008-2007فخدكش فٟ 

، ٚرٕه  Merill Lynchألذَ رٕه حعظؼّخسٞ، ٚرٕهٚ٘ٛ ٠ؼذ   Lehaman Brothersافلاط رٕه

Morgan Stanleyٚرٕه ،Goldman Sacks ٚلف حٌّض٠ذ ِٓ ِش٠ى١ش ِٓ أؿً ، ٚطذخٍض حٌلىِٛش حلأ

أظٙشص ١ٙٔٚخس ٚحلإفلاط، ِٚغ رٌه، حٔظششص حٌؼذٜٚ فٟ وً ِىخْ ٚػشرض حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش أ٠ؼًخ، حلإ

حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ِذٜ ػآٌش ِخ ٔؼشفٗ ػٓ كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن ِٚذٜ أ١ّ٘ظٙخ ٌٍمطخع 

حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ٌٙخ دٚس أظٙشص حلأرلخع حٌغخرمش أْ ٚلذ .(Mateus and Belhaj, 2016)حٌّخٌٟ

وز١شس فٟ طلم١ك حٌّٕٛ حلالظظخدٞ ٚحٌظخظ١ض حلأِؼً ٌشأط حٌّخي ٚخخطش فٟ حلأعٛحق حٌٕخشجش، ٌزٌه 

فبٔٗ ِٓ حٌُّٙ فُٙ حٌؼٛحًِ حٌّئػشس فٟ أدحء حٌزٕٛن ٚدٚس حٌزٕٛن فٟ حلالظظخدحص حٌٕخ١ِش، ٚلذ كظ١ض 

د حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ٚحوظشخف حٌؼذ٠ذ ِٓ لؼ١ش كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن رخ٘ظّخَ وز١ش فٟ أػمخ

، ٚكذٚع حٌزخكؼ١ٓ ِئخشًح أْ كٛوّش حٌششوخص حٌؼؼ١فش وخٔض حٌغزذ حٌشث١ظ فٟ حلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس

 .(Love and Rachinsky, 2015)طٍه حلأصِش 

زٌه فمذ شٙذ حٌؼخٌُ ػٍٝ ِذٜ حٌؼمٛد حٌؼلاػش حٌّخػ١ش كخلاص رخسصس ٌفشً حٌششوخص، ٚٔظ١ـش ٌ٘زح ٚلذ 

صحد حلا٘ظّخَ رلٛوّش حٌششوخص ٚفؼخ١ٌش ِـخٌظ حلإدحسس ٚحٌشلخرش حٌذحخ١ٍش ٌٚـخْ حٌّشحؿؼش ٚحعظملا١ٌش 

فُٙ ٚطلغ١ٓ كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ ػشٚسس ش حٌّخ١ٌٌـٕش رخصي ٌٍشلخرش  وّخ أوذصحٌّذ٠ش٠ٓ ٚحٌّشحؿؼ١ٓ، 

ف ِٓ ِـٍظ حلإدحسس ٚحلإدحسس ٌّئعغخص حٌّخ١ٌش، ٚدػض حٌٍـٕش اٌٝ ػشٚسس ٚؿٛد ١٘ىً كٛوّش ٠ظؤٌفٟ ح

حٌؼ١ٍخ، ٚرٌه لأْ كٛوّش حٌششوخص حٌـ١ذس طض٠ذ ِٓ وفخءس ػ١ٍّش حٌشلخرش ٚأْ كٛوّش حٌششوخص ػشٚس٠ش 

 Nyamongo and)ٌؼّخْ ٚؿٛد ٔظخَ ِخٌٟ ع١ٍُ، ٚرخٌظخٌٟ حٌّغخّ٘ش فٟ طلم١ك حٌظ١ّٕش حلالظظخد٠ش 

Temesgen, 2013)حٌظؤوذ ِٓ حلاٌظضحَ رخٌمٛح١ٔٓ ٚحٌٍٛحثق . ك١غ طٙذف آ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌزٕٛن ا ٌٝ

حٌّٕظّش ٚػذَ طـخٚص٘خ، فؼلاً ػٓ كّخ٠ش ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ خلاي حٌظؤوذ ِٓ أْ ِذ٠شٞ حٌزٕٛن 

الا أْ رٌه لذ ٠ـؼً حٌّذ٠ش٠ٓ ٠ظزْٕٛ ع١خعخص  ،٠غؼْٛ اٌٝ طؼظ١ُ ػشٚس حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚػخثذحص حلأعُٙ
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ادحس٠ش طئدٞ اٌٝ ص٠خدس حٌّخخؽش، ٘زح رخلإػخفش اٌٝ ِشخسوش حٌزٕٛن حٌّشوض٠ش فٟ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذٚي فٟ 

طلًّ حٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش ِغ حٌزٕٛن حٌّل١ٍش ِّخ ٠ـؼً حٌّغخ١ّ٘ٓ ػٍٝ حعظؼذحد ٌظلًّ ِغظٜٛ أػٍٝ رىؼ١ش 

خخؽش ك١غ أْ ٘زٖ ِٓ حٌّخخؽش ٔظ١ـش ٌّشخسوش حٌزٕٛن حٌّشوض٠ش فٟ طلًّ ؿضء ِٓ ػٛحلذ طٍه حٌّ

حٌّخخؽش حٌّفشؽش عظٌٛذ ػٛحثذ ِشطفؼش، ِّخ ٠ض٠ذ ِٓ أسرخف حٌّغخ١ّ٘ٓ، أِخ ارح وخٔض حٌٕظ١ـش ٟ٘ فشً 

 ,.Gaganis et al)، فغ١ظُ أمخر حٌزٕه ِٓ لزً حٌزٕه حٌّشوضٞ أٚ حٌذٌٚش حٌّخٌٟحٌزٕه ِّخ ٠ٙذد حٌٕظخَ 

2020). 

وّش فٟ حٌزٕٛن، ك١غ أٚػلض ٌـٕش رخصي أْ ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك، فمذ صحد حلا٘ظّخَ رآ١ٌخص حٌلٛ

، حٌّخٌِّٟخسعخص كٛوّش حٌششوخص حٌفؼخٌش ػشٚس٠ش ٌظلم١ك ٚحٌلفخظ ػٍٝ ػمش حٌـّٙٛس فٟ حٌٕظخَ 

ٚحلالظظخد وىً، ٚلذ سوضص ِؼظُ حٌذسحعخص حٌغخرمش ػٍٝ  حٌّخٌٟٚطؼظزش ػشٚس٠ش ٌٍظشغ١ً حٌغ١ٍُ ٌٍمطخع 

حٌذسحعخص حٌظٟ طظٕخٚي آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚدٚس٘خ فٟ حٌمطخع حٌذٚي حٌّظمذِش، فٟ ك١ٓ أْ ٕ٘خن ٔذسس فٟ 

. ٌزٌه ٘ذفض (Liang et al., 2013; García-Meca et al. 2015)فٟ حلالظظخدحص حٌٕخشجش  حٌّخٌٟ

حٌّظشٞ، ٚرٌه  حٌّخٌٟدسحعظٕخ اٌٝ طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ِٚخخؽش٘خ فٟ حٌمطخع 

ٕخٌٚض طٍه حٌؼلالش فٟ ِظش، ٚحٌظٟ طظ١ّض رّـّٛػش ِٓ حٌخظخثض طخظٍف ٔظشحً ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌظٟ ط

( ٌذٜ ِظش ِؼخ١٠ش حؿظّخػ١ش فش٠ذس طغظٕذ اٌٝ ل١ّٙخ 1ػٓ غ١ش٘خ ِٓ حٌذٚي ٚحٌظٟ ِٓ أّ٘ٙخ ِخ ٠ٍٟ: 

حلإعلا١ِش حٌّشظشوش، ٚدٚس حٌذٌٚش، ِٚٛلؼٙخ حٌـغشحفٟ، ٠ٛ٘ٚظٙخ حٌؼشل١ش، ٚحٌظٟ لذ طئػش ػٍٝ آ١ٌخص 

ح حلظظخد٠خً ٘خثلاً 2 .ٛن حٌّشخسو١ٓ فٟ حٌغٛقحٌلٛوّش ٚعٍ ًٛ ( شٙذص ِظش فٟ حٌؼمذ٠ٓ حٌّخػ١١ٓ ّٔ

رغزذ طلش٠ش أعٛحلٙخ، فؼلًا ػٓ أْ حلاصد٘خس حلالظظخدٞ حؿظزد فشطًخ حعظؼّخس٠ش ؿذ٠ذس، ِّخ أدٜ اٌٝ 

شحس ( ػخٔض ِظش فٟ حٌغٕٛحص حلأخ١شس ِٓ ػذَ حلاعظم3. حٌّخٌٟص٠خدس حٌٛدحثغ حلادخخس٠ش فٟ حٌٕظخَ 

حٌغ١خعٟ ٚحلالظظخدٞ، ِّخ ؿؼٍٙخ طظزٕٝ رشحِؾ حلإطلاف حلالظظخدٞ ٌظلغ١ٓ ؿٛدس حٌلٛوّش ٚر١جش 

 ,.Albaity et al)ٞحلالظظخد ٘خحلاعظؼّخس، ٚطظل١ق ٔمخؽ حٌؼؼف فٟ حلالظظخد حٌىٍٟ ٌظلغ١ٓ أدحء

2021). 

خ فٟ حٌظشغ١ً حٌغ١ٍُ ٌلأٔشطش حلالظظخد٠ش، ٌزٌه ٠ظُ ح حً طلظً حٌزٕٛن دٚس ًّ لا٘ظّخَ رؼشٚسس ػّخْ ِٙ

، ٚطٍؼذ حٌلٛوّش حٌّئعغ١ش دٚسًح سث١غ١خً فٟ ػّخْ حعظمشحس حٌزٕٛن، ٚٔظ١ـش ٌّخ حٌّخٌٟحعظمشحس حٌٕظخَ 

عزك فمذ ح٘ظّض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص رظل١ًٍ أػش آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ أدحء حٌزٕىّٓ أؿً فّٙٙخ 

. ك١غ أٔٗ ِٓ حٌّؼظشف رٗ ػٍٝ ٔطخق ٚحعغ أْ حٌلٛوّش "حٌـ١ذس" (Ting et al., 2017)ٚطلغ١ٕٙخ 
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ٌٍششوخص طغخػذ ػٍٝ طم٠ٛش حلأٔظّش حٌّخ١ٌش ٚأْ حٌٕظخَ حٌّخٌٟ حٌغ١ٍُ أِش رخٌغ حلأ١ّ٘ش ٌظلم١ك حٌّٕٛ 

. ٚطؼذ كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن ِٛػٛػًخ رخٌغ (Battaglia and Gallo, 2015)حلالظظخدٞ 

س فٟ كٛوّش حٌزٕٛن ٠ّىٓ أْ طئدٞ اٌٝ حٔظمخي ٚحٔظشخس حٌّشىلاص ػزش حٌٕظخَ حلأ١ّ٘ش لأْ أٚؿٗ حٌمظٛ

فبٔٗ ِٕز حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش فمذ  هِّخ لذ ٠ئػش ػٍٝ حعظمشحس حٌٕظخَ حٌّخٌٟ وىً، ٚٔظ١ـش ٌزٌ حٌّخٌٟ

 كظ١ض ٚظ١فش ادحسس حٌّخخؽش رخ٘ظّخَ ِظضح٠ذ رغزذ دٚس٘خ حٌلخعُ فٟ حٌلذ ِٓ حٌّخخؽشس، ٌزٌه فّٓ

حٌُّٙ طلذ٠ذ خظخثض ِـخٌظ حلإدحسس حٌفؼخٌش حٌظٟ طغُٙ ِٕغ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ِٓ ص٠خدس حٌّخخؽش 

Brogi and Lagasio (2022) ك١غ ٠خظٍف طؤػ١ش حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش حٌّظشف١ش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن .

ٞ أْ ٠ظُ رخخظلاف ١٘ىً ِـٍظ حلإدحسس وؤكذ أُ٘ آ١ٌخص حٌلٛوّش دحخً حٌزٕٛن، ٌزٌه فبٔٗ ِٓ حٌؼشٚس

حلأخز فٟ حلاػظزخس آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ػٓ ٚػغ حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش حٌّظشف١ش كظٝ ٔظّىٓ ِٓ طم١ًٍ 

ػٍٝ حٌّٕٛ حلالظظخدٞ  خً ش ٠ئػش عٍز١حٌّخ١ٌْ ص٠خدس حٌّخخؽش ش حٌظٟ لذ طظؼشع ٌٙخ حٌزٕٛن لأحٌّخ١ٌحٌّخخؽش 

(Laeven and Levine, 2009). 

خعز١ش رشؤْ خظخثض ِـٍظ حلإدحسس حلأوؼش فخػ١ٍش، ك١غ طش١ش ٕٚ٘خن حخظلاف ر١ٓ حٌٕظش٠خص حٌّل

اٌٝ أْ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه ع١ىْٛ أوؼش فؼخ١ٌش ارح وخْ طغ١ش حٌلـُ  Agency Theoryٔظش٠ش حٌٛوخٌش 

ِٚؼظّٗ ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ٚأْ ٠ىْٛ ٕ٘خن فظً ر١ٓ ِٕظذ حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ 

أْ  The Resource Dependence Theoryػظّخد ػٍٝ حٌّٛحسد حلإدحسس، فٟ ك١ٓ طش١ش ٔظش٠ش حلا

ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ طىْٛ أوؼش فخػ١ٍش لأٔٙخ ع١ىْٛ ٌذ٠ٙخ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّٛحسد ِّؼٍش فٟ حٌّذ٠ش٠ٓ 

 Theِظٕٛػٟ حٌخزشس ٚحٌّٙخسس ِّخ ٠لغٓ ِٓ ؿٛدس حٌمشحسحص، وّخ طش١ش ٔظش٠ش حلإششحف 

Stewardship Theory ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ طٛفش فشطش أْ حٌـّغ ر١ ٓ

، ٚٔظ١ـش (Bhatia and Gulati, 2021)ؿ١ذس ٌٍم١خدس ٚطىْٛ أوؼش فخػ١ٍش ِٓ ك١غ حلإدحسس ٚحٌلٛوّش 

ِٚخخؽش حٌزٕٛن ُِٙ ِٓ ك١غ اػطخء حٌلٛحفض ٚأدحء ٌزٌه فبْ فُٙ حٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش حٌششوخص 

رىفخءس ٚكزس، ٌزٌه ٘ذفض حٌذسحعش اٌٝ حخظزخس  حٌّخٌٟحٌظل١لش ٌٍّٕظ١ّٓ ِٓ أؿً ادحسس حٌمطخع 

حٌّظشٞ ٚرٌه ٌٍظلمك ِّخ ارح  حٌّخٌٟحفظشحػخص ٔظش٠ش حٌٛوخٌش ف١ّخ ٠ظؼٍك رآ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌمطخع 

ْٛ ٠غؼْٛ ٚسحء كٛحفض ِخظٍفش( ٟ٘ حٌّلذد حلأعخعٟ ١ٌٙخوً وخٔض طٕزئحص ٔظش٠ش حٌٛوخٌش )ٚولاء ِخظٍف

حٌلٛوّش حٌّلاءِش أَ أْ ٕ٘خن ػٛحًِ آخشٞ ٠ـذ أخز٘خ فٟ حلاػظزخس ػٕذ طظ١ُّ ١٘خوً حٌلٛوّش 

 حٌشش١ذس.
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ٌمذ أدص حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش اٌٝ ص٠خدس حلا٘ظّخَ رخٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش حٌزٕٛن ٚأدحثٙخ، ك١غ صحد 

حلا٘ظّخَ رّشحلزش أدحء ِـخٌظ حلإدحسس ٚطل١ًٍ ِٛلفُٙ طـخٖ حٌّخخؽش ٚحٌّزخدة حلأخلال١ش، ٚرٌه رؼذ 

ٕخطـش ػٓ ِشخوً حٌشلخرش فظلض ػٕٙخ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش حٌشحثذس فٟ حٌؼخٌُ ٚحٌأحٌخغخثش حٌىز١شس حٌظٟ 

طئػش حلأٔظّش حٌّئعغ١ش ك١غ  .(Mollah and Zaman, 2015)حٌظٕظ١ّ١ش ٚادحسس حٌّخخؽش ٚحلإفظخف 

-2007، ٚلذ دفؼض طذحػ١خص حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌّخٌٟفٟ حٌششوخص ػٍٝ أدحثٙخ ٚرظفش خخطش فٟ حٌمطخع 

ْ لا طٛؿذ أدٌش وخف١ش ػٍٝ و١ف١ش اٌٝ اؿشحء حٌؼذ٠ذ ِٓ حلإطلاكخص فٟ كٛوّش حٌزٕٛن ٚكظٝ ح٢ 2009

، وّخ أْ ِؼظُ حٌذسحعخص حٌظٟ طظٕخٚي (Harkin et al., 2020)طؤػ١ش ٘زٖ حلإطلاكخص ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن 

فؼخ١ٌش ِـٍظ حلإدحسس طغظؼٕٟ حٌششوخص حٌّخ١ٌش ِٓ ػ١ٕخطٙخ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه، فبٕٔخ لا ٔؼشف عٜٛ حٌم١ًٍ ؿذًح 

ٌزٌه طٙذف حٌذسحعش  .(Adams and Mehran, 2012)ٌّخٌٟحػٓ فؼخ١ٌش كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌمطخع 

 حٌزٕٛن حٌّظش٠ش. ٚأدحءحٌلخ١ٌش اٌٝ طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ ِخخؽش 

زٌه ِٕ ٚػٍٝ حٌشغُه،حٌزٕأدحء  ػ٠ٍٝؼظزش ِـٍظ حلإدحسس أكذ أُ٘ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش حٌظٟ طئػش ٚ

ش، ففٟ حٌّخ١ٌفبْ ٕ٘خن حخظلاف ر١ٓ حٌذسحعخص كٛي خظخثض ١٘ٚىً ِـٍظ حلإدحسس حٌّلاثُ ٌٍّئعغخص 

كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ أدحء حٌششوش ٔظ١ـش ٌض٠خدس طىخ١ٌف حٌظٕغ١ك  ص٠خدس ك١ٓ ٠شٞ حٌزؼغ أْ

 Mollah and)خش٠ٓ ٚص٠خدس كٛحفض حٌّذ٠ش٠ٓ حٌفشد١٠ٓ ٌٍلظٛي ػٍٝ حٌّؼٍِٛخص ِٚشحلزش حٌّذ٠ش٠ٓ ح٢

Zaman, 2015) ٠شٞ حٌزؼغ حلأخش أٔٗ رخٌٕغزش ٌٍّئعغخص حٌّخ١ٌش فمذ طلظخؽ اٌٝ ِـخٌظ ادحسس وز١شس ،

حٌلـُ ٔظ١ـش ٌظؼمذ ػ١ٍّظٙخ ٚص٠خدس حٌلخؿش اٌٝ ِض٠ذ ِٓ حٌخزشحص ٚحٌّٛحسد حٌّظخكش، فؼلاً ػٓ طٛع١غ 

 (.Dong et al., 2017لخػذس حطظخلاص ِـٍظ حلإدحسس ِّخ ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه )

حصدٚحؿ١ش دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ حٌؼلالش ر١ٓ وّخ أْ ٕ٘خن ٚؿٙظٟ ٔظش ِظؼخسػظخْ رشؤْ 

ْ حلاصدٚحؿ١ش طؼؼف ِٓ طلاك١ش ِـٍظ حلإدحسس ٠شٞ حٌزؼغ أفّٓ ٔخك١ش،  .ٚأدحء حٌزٕه ِـٍظ حلإدحسس

ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌظظشف ٌظلم١ك فٟ حٌشلخرش ػٍٝ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚطض٠ذ ِٓ لٛطٗ فٟ حٌظؤػ١ش ػٍٝ لشحسحص 

(، فؼلًا Dong et al., 2017ِظٍلظٗ حٌخخطش، ِّخ ٠ض٠ذ ِٓ طىخ١ٌف حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٚحٌّخخؽش )

ػٓ أْ حلاصدٚحؿ١ش طمًٍ ِٓ حعظملا١ٌش حٌّـٍظ ِٚشٚٔظٗ ٚطؼٛق ل١خِٗ رخٌذٚس حٌشلخرٟ رشىً طل١ق ِّخ 

فبْ ٚٚؿٙش حٌٕظش حلأخشٜ  ،ػٍٝ حٌٕم١غ. ٚ(Mollah and Zaman, 2015)٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ حلأدحء 

طشٜ أْ حلاصدٚحؿ١ش طمًٍ ِٓ طىخ١ٌف حٌّؼٍِٛخص ٚطلغٓ حلاعظمشحس، ٚرخٌظخٌٟ طؼضص أدحء حٌششوخص 

 (.Dong et al., 2017ٚحٌىفخءس حٌظٕظ١ّ١ش )
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 The Resourceظش١ش ٔظش٠ش حلاػظّخد ػٍٝ حٌّٛحسد أِخ رخٌٕغزش لاعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس، ف

Dependence Theory  اٌٝ اْ أػؼخء ِـٍظ حلإدحسس حٌخخسؿ١ٓ ٚحٌّغظم١ٍٓ ٠ىٛٔٛح أوؼش وفخءس

 Theٚػٍٝ حٌٕم١غ، طش١ش ٔظش٠ش حلأششحف  ،ٚفخػ١ٍش فٟ حٌشلخرش ٚحلاششحف ِّخ ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه

Stewardship Theory  ٍُٙأْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ ٠ىْٛٔٛ أوؼش دسح٠ش رخٌّؼٍِٛخص حٌذحخ١ٍش ٚ٘زح ٠ـؼ

. (Bhatia and Gulati, 2021)ذسس ػٍٝ طلغ١ٓ أدحء حٌششوش رخٌّمخسٔش رخٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ أوؼش ل

اٌٝ أْ ٚؿٛد أٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ  Pathan and Faff (2013)ِٚٓ ٔخك١ش أخشٞ، طٛطً 

أْ ٕ٘خن ػلالش عٍز١ش ر١ٓ  Kramaric and Pervan (2016)ِٓ أدحء حٌزٕٛن. ٚػٍٝ حٌٕم١غ، ٚؿذ 

أْ طىشحس اٌٝ Dong et al. (2017)ٚؿٛد حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن. ٚأخ١شًح، فمذ طٛطً

ش حٌّخ١ٌحؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ حلأدحء ٚطم١ًٍ حٌّخخؽش، ٚخخطش رخٌٕغزش ٌٍّئعغخص 

ػلالش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ  de Andres and Vallelado (2008)ٔظ١ـش طؼمذ ػّخ١ٌظٙخ. ٚػٍٝ حٌٕم١غ، ٌُ ٠ـذ 

 حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕه.

لخِض حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش رظغ١ٍؾ أِخ رخٌٕغزش ٌظؤػ١ش كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن، فمذ       

فٟ ١٘خوً حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش، ك١غ طُ حػظزخس ٔمخؽ حٌؼؼف فٟ لٛوّش حٌحٌؼٛء ػٍٝ أ١ّ٘ش طؼض٠ض آ١ٌخص 

كٛوّش حٌّخخؽش ٚحلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس ِٓ لزً حٌزٕٛن ػٍٝ أٔٙخ حٌؼٛحًِ حٌشث١غ١ش حٌّلذدس ٌلأصِش 

حٌّخ١ٌش حلأخ١شس، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ شذد ٚحػؼٟ حٌغ١خعخص ٚحٌّٕظّْٛ ػٍٝ طلغ١ٓ كٛوّش حٌّخخؽش 

ؽش ػٍٝ ِغظٜٛ ِـٍظ ٚطلم١ك حلإدحسس حٌفؼخٌش ٌٍّخخؽش دحخً حٌزٕٛن، ٚرٌه ِٓ خلاي أشخء ٌـٕش ِخخ

لإدحسس حٌّخخؽش طىْٛ ِّٙظٗ حلاششحف ػٍٝ ؿ١ّغ حٌّخخؽش حٌظٟ طٛحؿٙٙخ حٌّئعغش  ِذ٠شحلإدحسسٚطؼ١١ٓ 

(Abid et al., 2021)أكذ أعزخد حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ػٍٝ أش حٌّخ١ٌٌـٕش رخصي ٌٍشلخرش  أوذص. ٚلذ ْ

٘ٛ ػؼف آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش، ك١غ طغظخذَ آ١ٌخص كٛوّش  2008ػخَ 

حٌششوخص وؤدحس ٌظلذ٠ذ ِذٜ طمزً حٌّخخؽش ِٚغخػذس حٌششوش ػٍٝ ادحسس ِلفظش حٌّخخؽش حٌخخطش رٙخ، 

حٌظٟ طٕخٌٚض دٚس كٛوّش حٌششوخص فٟ طلذ٠ذ  ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ رٌه فٕٙخن ٔذسس فٟ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش

. ٚطش١ش حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش اٌٝ أْ ٕ٘خن (Addo et al., 2021)حٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش فٟ حٌزٕٛن 

حسطزخؽ ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش حٌزٕٛن، ِٚغ رٌه فبْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ طٍه حٌذسحعخص، ك١غ 

٠ش حٌمخثٍش رؤْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌـ١ذس طم١ذ ػ١ٍّخص حلإلشحع ِشطفؼش ٠ذص رؼغ حٌذسحعخص حٌلىّش حٌظم١ٍذأ

، (Switzer et al., 2018)ش حٌشخٍِش حٌّخ١ٌٚحٌّخخؽش  (Faleye and Krishnan, 2017)حٌّخخؽش 
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ٚػٍٝ حٌٕم١غ ٠شٜ حٌزؼغ، أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌم٠ٛش ٚحلأوؼش ِلاءِش ٌٍّغخ١ّ٘ٓ لذ طشـغ حٌّخخؽشس 

 ; Iqbal et al., 2015 ; Mamatzakis et al., 2017)ٌّخٌٟ رذلاً ِٓ طم١١ذٖ حٌّفشؽش فٟ حٌمطخع ح

Anginer et al., 2018) . 

ِٓ خلاي  حٌّخ٠ٌٟظؼق ِّخ عزك، أ١ّ٘ش حٌذٚس حٌزٞ طٍؼزٗ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص فٟ حعظمشحس حٌمطخع      

طؤػ١ش٘خ حٌّزخشش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن ٚأدحء٘خ. ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ أطزق ططز١ك ِّخسعخص كٛوّش حٌششوخص 

خ ٚسث١غ١خً رخٌٕغزش ٌٍـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش حٌذ١ٌٚش فٟ حٌفظشس  حٌّخٌٟح٢ِٕش ٚحٌغ١ٍّش فٟ حٌمطخع  ًِ ِٛػٛػًخ ٘خ

طش١ش اٌٝ أْ حلإؽخس حٌمخٟٔٛٔ حٌّؼظّذ ِٓ لزً ش حٌّخ١ٌحلأخ١شس، فؼٍٟ عز١ً حٌّؼخي، فبْ ٌـٕش رخصي ٌٍشلخرش 

طش١ش وّخ  .(De Simone, 2012)حٌزٕٛن لا ٠ٕزغٟ أْ ٠ؼ١ك ططز١ك ِّخسعخص كٛوّش حٌششوخص حٌغ١ٍّش 

أْ حٌغزذ حٌشث١غٟ ٌلأصِش حٌّخ١ٌش ٘ٛ ػؼف آ١ٌخص  (OECD) ِٕظّش حٌظؼخْٚ حلالظظخدٞ ٚحٌظ١ّٕش

ٌّخ١ٌش، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ أؽٍمض خطش ػًّ ٌظلغ١ٓ ح حٌّئعغخصحٌلٛوّش ٚفشً ِـخٌظ حلإدحسس فٟ 

، وّخ لخِض كىِٛش حٌٍّّىش حٌّظلذس رظى١ٍف حٌغ١ش د٠ف١ذ ٚٚوش رخخظ١خس ح١ٌ٢خص حٌّخٌٟحٌلٛوّش فٟ حٌمطخع 

 .(Adams and Mehran, 2012)حٌّلاثّش ٌظلغ١ٓ حٌلٛوّش ػٍٝ ِغظٜٛ ِـٍظ حلإدحسس فٟ حٌزٕٛن 

ِظش رذأص  2004ػخَ  فٟرشٔخِؾ حلإطلاف حلالظظخدٞ ِظش خلاي حٌّشكٍش حلأٌٟٚ ِٓ  ٚفٟ

حٌّشكٍش ، ػُ رذأص ٚطؼض٠ض حٌذٚس حٌشلخرٟ ٌٍزٕه حٌّشوضٞ حٌّظشٞ حٌّخٌٟخظخظش ٚطذػ١ُ حٌمطخع ر

ص٠خدس حٌّظشٞ، ٚطؼض٠ض طٕخفغ١ظٗ ٚ حٌّخٌٟسفغ وفخءس ٚعلاِش حٌمطخع  ٚحٌظٟ ٘ذفض اٌٝ 2009حٌؼخ١ٔش ػخَ 

رذٚسٖ فٟ حٌٛعخؽش حٌّخ١ٌش رّخ ٠خذَ حلالظظخد حٌمِٟٛ ٚطلم١ك حٌظ١ّٕش  لذسطٗ ػٍٝ ادحسس حٌّخخؽش ١ٌمَٛ

ش فٟ حٌّخ١ٌٌلٛوّش حػذ ححعظّشص ٘زٖ حلإطلاكخص ػٕذِخ أطذس حٌزٕه حٌّشوضٞ حٌّظشٞ لٛ، ٚحٌّغظٙذفش

ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌظٟ طٕخٌٚض طؤػ١ش آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن  .2011ِخسط 

، ٚخخطش خلاي حٌفظشس حٌظٟ أػمزض حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ػخَ حٌّظشٞ حٌّخٌِٟٚخخؽش٘خ فٟ حٌمطخع 

خ١ٌش رظل١ًٍ لحٌذسحعش حٌ ح٘ظّض، فمذ 2011، ٚرشٔخِؾ حلإطلاف حلالظظخدٞ ٚكذٚع ػٛسس ٠ٕخ٠ش 2008

طؤػ١ش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )خظخثض ١٘ٚىً ِـٍظ حلإدحسس( ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 .2021-2013حٌّظشٞ خلاي حٌفظشس  حٌّخٌٟ

 ِشىٍت اٌبحذ: -0

رؼغ ٔمخؽ حٌؼؼف فٟ حٌشلخرش ٚادحسس حٌّخخؽش فٟ حٌمطخع  2008أظٙشص حلأصِش حٌّخ١ٌش ٌؼخَ 

 ,.Ayadi et al)حٌّخٌٟ، ك١غ ٠ظطٍذ حلاعظمشحس حٌّخٌٟ أشخء آ١ٌخص سلخرش دحخ١ٍش فؼخٌش فٟ حٌزٕٛن 
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ٌششوخص غ١ش اْ ِشخوً حلإدحسس حٌشد٠جش ٌٍزٕٛن طؼظزش أشذ خطٛسس ِٓ طٍه حٌظٟ طؼخٟٔ ِٕٙخ حوّخ ، (2019

. ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ أوذص ٌـٕش رخصي ٌٍشلخرش (Pathan, 2009)ش، وّخ أْ لإخفخلخطٙخ طىخ١ٌف أوزش حٌّخ١ٌ

ش ػٍٝ ػشٚسس طؼض٠ض ِّخسعخص حٌلٛوّش فٟ حٌزٕٛن، ك١غ طؼظزش حٌشلخرش حٌذحخ١ٍش حٌظٟ ٠ّخسعٙخ حٌّخ١ٌ

 Basel)ش ِىٍّش ٌزؼؼٙخ حٌزؼغ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌشلخرش حٌخخسؿ١ش حٌظٟ طّخسعٙخ حٌغٍطخص حلإششحف١

Committee on Banking Supervision, 2006) . 

سرّخ ٠ىْٛ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه أوؼش أ١ّ٘ش وآ١ٌش ٌٍلٛوّش ِٓ حٌّئعغخص غ١ش حٌّخ١ٌش حلأخشٜ رغزذ       

ش حٌّغئ١ٌٚخص حلاثظّخ١ٔش ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٚحٌظٟ طظـخٚص حٌّغخ١ّ٘ٓ اٌٝ حٌّٛدػ١ٓ ٚحٌّٕظ١ّٓ أ٠ؼًخ، ك١غ طؼظز

فؼلًا ػٓ دٚس٘خ ٘زح حٌزٕٛن ٚكذحص حلظظخد٠ش خخطش طمَٛ رذٚس حٌٛعخؽش حٌّخ١ٌش ٚطٛف١ش حٌغ١ٌٛش، 

حٌشلخرٟ حٌُّٙ فٟ كٛوّش حٌّمظشػ١ٓ، ِؼً حٌلذ ِٓ عٍٛن ادحسس أسرخف حٌّمظشػ١ٓ، رخلإػخفش اٌٝ رٌه، 

، ل١ًٍ حٌخزشسّشظظ١ٓ ٠ظُ طٕظ١ُ حٌزٕٛن ٌظـٕذ حٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش، ٚكّخ٠ش ِظخٌق حٌّٛدػ١ٓ حٌزٕى١١ٓ حٌ

فٟ حٌلٛوّش حٌغ١ٍّش ٌٍزٕٛن، خخطشً أْ أطلخد  خً ك٠ٛ١ حً ٌزٌه ٠ٍؼذ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه دٚسٚٔظ١ـش 

٠لخٚي ٚحٌّظٍلش ح٢خش٠ٓ ِؼً حٌّغخ١ّ٘ٓ أٚ حٌّذ١ٕ٠ٓ غ١ش لخدس٠ٓ ػٍٝ فشع كٛوّش فؼخٌش فٟ حٌزٕٛن، 

ٚحٌمٛح١ٔٓ ٌظغ١ًٙ ػ١ٍّش حٌشلخرش ػٍٝ أٔشطش حٌّٕظّْٛ ٚطخٔؼٛ حٌغ١خعش رخعظّشحس ِشحؿؼش حٌظشش٠ؼخص 

حٌزٕٛن رشىً أفؼً رّخ فٟ رٌه حٌشلخرش ػٍٝ حٌّخخؽشس، ك١غ وشفض حلأصِش حٌّخ١ٌش ِذٜ ػؼف حلالظظخد 

، ِٓ خلاي أٔشطش حلإلشحع غ١ش حٌلى١ّش أِخَ عٍٛن حٌّخخؽشس غ١ش حٌّغئٌٚش ِٓ لزً حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش

. (Pathan, 2009)حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ٌٙخ طؤػ١ش رؼ١ذ حٌّذٜ  ٚاْ ػٛحلذ ِؼً ٘زٖ حٌّخخؽشس ِٓ لزً

أوؼش أ١ّ٘ش ح١ٌَٛ ِٓ أٞ  أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛنأطزلض دسحعش  ٌزٌه،ٚٔظ١ـش 

ِـٍظ حلإدحسس وـضء أعخعٟ ِٓ  ك١ٓ ٚػؼض شحٌّخ١ٌٌـٕش رخصي ٌٍشلخرش  أوذطِٗخ ٚ٘زح ٚلض ِؼٝ، 

ٟ ٚػ١مظٙخ حلاعظشخس٠ش حٌظٟ رؼٕٛحْ "طؼض٠ض كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌمطخع حلإطلاكخص حٌظٕظ١ّ١ش ٌٍزٕه ف

دٚس ِـٍظ حلإدحسس وـضء لا ٠ظـضأ  ؿؼٍضحٌظٟ ، ٘زح فؼلًا ػٓ أْ حطفخل١ش رخصي حٌؼخ١ٔش 2006ش" ػخَ حٌّخ١ٌ

 .(Basel Committee on Banking Supervision, 2006)ِٓ ادحسس حٌّخخؽش 

 ّزذأ أعخعٟ ٠ذػُ أدحء حٌزٕٛن فٟ ؿ١ّغ أٔلخء حٌؼخٌُ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ صحد٠ؼُظشف رخٌلٛوّش حٌـ١ذس و      

ح٘ظّخَ حلأوخد١١ّ٠ٓ ٚحلالظظخد١٠ٓ ٚحٌغ١خع١١ٓ رظلذ٠ذ ١٘ىً حٌلٛوّش حٌّلاثُ حٌزٞ ٠لغٓ حٌّغخءٌش 

، ٠ٚؼضص حٌىفخءس حٌظشغ١ٍ١ش، ٠ٚٙظُ وً ِٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌّٕظ١ّٓ ٚحٌزٕٛن ٔفغٙخ حٌّخخؽشٚحٌشلخرش، ٠ٚمًٍ 

رٛؿٛد كٛوّش ِئعغ١ش ع١ٍّش، ٌلاعظفخدس ِٓ حٌظلغ١ٕخص فٟ حلأدحء حٌظٕظ١ّٟ حٌّظشطزش ػ١ٍٙخ. ٚطظطٍذ 
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كٛوّش حٌششوخص حٌـ١ذس أْ ٠مَٛ ِـٍظ حلإدحسس رٛحؿزٗ حٌمخٟٔٛٔ ٌلإششحف ػٍٝ ادحسس حٌششوش، ٚكّخ٠ش 

ظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚػّخْ حٌظٛحفك ِغ حٌّظطٍزخص حٌظٕظ١ّ١ش، ٚخلاي حٌؼمٛد حٌّخػ١ش، أطزق حٌّغظؼّشْٚ ِ

أوؼش لٍمخً رشؤْ دٚس ِـٍظ حلإدحسس، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ ؽخٌذ حٌّغظؼّشْٚ ٚحٌلىِٛخص رض٠خدس ؿٛدس 

أْ ِزخدة  . الا(Salim et al., 2016)حٌلٛوّش فٟ ؿ١ّغ حٌششوخص، رّخ فٟ رٌه حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش

، وّخ أْ حٌّخٌٟحٌلٛوّش حٌغ١ٍّش حٌّٕخعزش ٌٍششوخص رشىً ػخَ لذ لا طىْٛ ِؼخ١ٌش ٌٍّئعغخص فٟ حٌمطخع 

حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش رشؤْ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ حدحء حٌزٕه ِٚخخؽشٖ ٠ٛػق خطٛسس طؼ١ُّ 

ٍٝ حلالظظخدحص أٚ حٌظٕخػخص أٚ لٛحػذ ٚآ١ٌخص حٌلٛوّش حٌّؼظّذس فٟ ٔظخَ حلظظخدٞ أٚ طٕخػش ِخ ػ

 حٌز١جخص حٌّئعغ١ش ٚحٌظٕظ١ّ١ش ٚحٌمخ١ٔٛٔش. حخظلاف حلأٔظّش حلأخشٜ دْٚ ِشحػخس

طل١ًٍ فٟ ؿٙٛد حلأوخد١١ّ٠ٓ ٚحٌزخكؼ١ٓ فٟ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌّلخعز١ش  طؼخلزضٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فمذ 

الا أْ ِؼظُ  ،حٌّخٌٟفٟ حٌمطخع ٚدسحعش طؤػ١ش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش 

ٕ٘خن ٔذسس فٟ حٌذسحعخص حٌظٟ طظٕخٚي آ١ٌخص  وخْػٍٝ حٌذٚي حٌّظمذِش، فٟ ك١ٓ  سوضص حٌذسحعخص حٌغخرمش

، ك١غ سوضص ِؼظُ حٌذسحعخص حٌغخرمش ػٍٝ فٟ حلالظظخدحص حٌٕخشجش حٌّخٌٟحٌلٛوّش ٚدٚس٘خ فٟ حٌمطخع 

، ٚٔظ١ـش ٌزٌه وآ١ٌخص ٌٍظلىُ فٟ حٌّخخؽش ٚطلغ١ٓ حلأدحءطل١ًٍ أػش حٌمٛح١ٔٓ ٚحٌٍٛحثق ١٘ٚىً حٌٍّى١ش 

ٚأدحء طٙذف دسحعظٕخ اٌٝ طل١ًٍ ؽز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )خظخثض ِـٍظ ادحسس حٌزٕه( 

 حٌّظشٞ رخػظزخسٖ عٛق ِخٌٟ ٔخشت. حٌّخٌِٟٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 صببت ػًٍ اٌخغبؤلاث اِحُت:ٔخُضت ٌّب عبك حخّزً ِشىٍت اٌبحذ الأعبعُت فٍ الإ

 حٌّظشٞ؟ حٌّخٌٟحٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع  حٌزٕٛنً٘ طئػش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  -

 حٌّظشٞ؟ حٌّخٌٟحٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع  حٌزٕٛنً٘ ٠ئػش كـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  -

 حٌّظشٞ؟ حٌّخٌٟحٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع  حٌزٕٛنً٘ ٠ئػش حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  -

 حٌزٕٛنً٘ طئػش حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ ٚظ١فظٟ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  -

 حٌّظشٞ؟ حٌّخٌٟحٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع 

 حٌّظشٞ؟ حٌّخٌٟحٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع  حٌزٕٛنً٘ ٠ئػش ٚؿٛد أخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  -

 حٌّخٌِٟـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش فٟ حٌمطخع  طىشحس حؿظّخػخصً٘ ٠ئػش  -

 حٌّظشٞ؟
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 هذف اٌبحذ: -2

ِغ ص٠خدس حٌؼغٛؽ حٌظٕخفغ١ش ٔظ١ـش ٌٍظغ١١شحص فٟ حٌٕظخَ حٌّخٌٟ، طضدحد حٌلخؿش اٌٝ أْ طىْٛ حٌزٕٛن 

حٌّظش٠ش أوؼش سرل١ش ٚفؼخ١ٌش ِٓ ك١غ حٌظىٍفش ِغ طلغ١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٚأٔظّش ادحسس 

ظٟ طظ١ّض رظشٚف حٌّخخؽش، ٚ٘زٖ ِشىٍش طٛحؿٙٙخ أ٠ؼًخ حٌزٕٛن حٌؼخٍِش فٟ حلأعٛحق حٌٕخشجش حلأخشٜ حٌ

ر١ج١ش ِّخػٍش ِؼً حسطفخع ِغظٜٛ طشو١ض حٌٍّى١ش ٚحلأٔظّش حٌمخ١ٔٛٔش حٌؼؼ١فش ٚػؼف كّخ٠ش كمٛق حلأل١ٍش 

ش حٌّخ١ٌِٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ، ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ ادخخي ِـّٛػش ِٓ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص حٌلذ٠ؼش ٌٍّئعغخص 

طٙذف دسحعظٕخ اٌٝ ٌزٌه ٍه حٌغ١خعخص، ٚفٟ ِظش فٟ حٌغٕٛحص حلأخ١شس، فبٔٗ ٌُ ٠ظُ طم١١ُ ِذٞ فخػ١ٍش ط

فٟ ِظش ٚحلأعٛحق حٌٕخشجش  حٌّخٌٟطمذ٠ُ سإٜ ِف١ذس ٌظخٔؼٟ حٌغ١خعخص حٌّىٍف١ٓ رّّٙش اطلاف حٌمطخع 

ٚرٌه ِٓ خلاي طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش  حٌّخٌٟحٌّشخرٙش رٙذف طلغ١ٓ فخػ١ٍش آ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌمطخع 

 ػٍٝ ِخخؽش ٚػٛحثذ حٌزٕٛن.

 اٌبحذ:أهُّت  -4

طٕزغ أ١ّ٘ش ٘زٖ حٌذسحعش فٟ أٔٙخ طظٕخٚي أكذ أُ٘ حٌؼٕخطش حٌظٟ طغخُ٘ فٟ حعظمشحس حٌٕظخَ حٌّخٌٟ، ألا 

ٚ٘ٛ حٌلٛوّش حٌّظشف١ش، ك١غ طٙذف حٌذسحعش اٌٝ طؼض٠ض فّٕٙخ ١ٌ٢خص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٚطؤػ١ش٘خ ػٍٝ 

١ّش حٌؼ١ٍّش، ٚحلأ١ّ٘ش حٌؼ١ٍّش. فزخٌٕغزش ِخخؽش حٌزٕٛن. ٌزٌه طظّؼً أ١ّ٘ش حٌزلغ فٟ رؼُذ٠ٓ ّ٘خ، حلأ٘أدحء ٚ

، طظٙش أ١ّ٘ش حٌزلغ فٟ وٛٔٗ ٠مذَ طل١ٍلاً ٌٍز١جش حٌّظش٠ش حٌظٟ لا ٠ّىٓ طؼ١ُّ ٔظخثؾ ٌلأهُّت اٌؼٍُّت

حٌزلٛع فٟ حٌذٚي حلأخشٜ ػ١ٍٙخ، ك١غ طشوض ِؼظُ حٌذسحعخص حٌلخ١ٌش ػٍٝ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء 

ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌذٚي حٌّظمذِش، ٚرٌه ػٍٝ حٌشغُ ِٓ ٚؿٛد ػذ٠ذ ِٓ حلاخظلافخص ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ أِش٠ىخ 

 س.حٌمخثّش ر١ٓ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚحٌّظمذِش ِٓ ك١غ حٌؼٛحًِ حٌز١ج١ش ٚحٌم١ُ حٌّـظّؼ١ش حٌغخثذ

، فبْ ٘زح حٌزلغ ٠غظّذ أ١ّ٘ظٗ حٌؼ١ٍّش ِٓ ِٕفؼظٗ ٌىً ِٓ حٌّغظؼّش٠ٓ، ببلأهُّت اٌؼٍُّتأِخ ف١ّخ ٠ظؼٍك 

، ٚعٛق سأط حٌّخي ٚغ١شُ٘ حٌّخ١ٌشص حٌظظ١ٕف حلاثظّخٟٔ ٚحٌـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش ٚٚحػؼٟ حٌغ١خعخص ٚٚوخلا

ِٓ أطلخد حٌّظٍلش فٟ ِظش، ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌذٚي حٌٕخ١ِش حٌظٟ طظشخرٗ ر١جش حلأػّخي ف١ٙخ ِغ ر١جش 

ِٚخخؽش  آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحءحلأػّخي حٌّظش٠ش، ٚرٌه ِٓ خلاي حٌظل١ًٍ حٌزٞ ع١مذِٗ حٌزخكغ لأػش 

ٚطم١ّٙ١١خوً حٌلٛوّش  فُٙ أطلخد حٌّظٍلش ِٓ، حلأِش حٌزٞ ٠ّىٓ حٌّظشٞ حٌّخٌٟفٟ حٌمطخع  حٌزٕٛن

، ٚوخلاص حٌظظ١ٕف حلاثظّخٟٔ فٟ طم١١ّٙخ لأدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن٠غخػذ، وّخ أٔٗ فٟ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش

رٙذف ػزؾ عٍٛن حٌـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش ٚٚحػؼٟ حٌغ١خعخص فٟ طم١١ُ ؿٛدس آ١ٌخص حٌلٛوّش ٠ٚغخػذ 



 

189 
 

ّخ ٠غُٙ فٟ طلم١ك حلاعظمشحس فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ ٚطلم١ك حٌظ١ّٕش حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن ٚطلغ١ٓ أدحء٘خ ر

 .حلالظظخد٠ش حٌّغظٙذفش

 حذود اٌبحذ: -5

 حٌّخٌٟفٟ حٌمطخع  حٌزٕٛنآ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش ٠مَٛ ٘زح حٌزلغ رظل١ًٍ أػش 

لاخظلاف ؽز١ؼش ػٍّٙخ ٚع١خعخطٙخ حٌظ١ٍ٠ّٛش ٚخؼٛػٙخ ٌزؼغ حٌّؼخ١٠ش ٚحٌّظطٍزخص  حً ٛرٌه ٔظشحٌّظش٠

، ِٚٓ ػُ ٠خشؽ ػٓ ٔطخق حٌزلغ رخلٟ حٌؼٛحًِ 2021-2013ٚرٌه خلاي حٌفظشس ِٓ حٌشلخر١ش حٌخخطش 

حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طئػش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن ِؼً حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌخخسؿ١ش ٚآ١ٌخص حٌلٛوّش حلأخشٜ 

شٜ ِؼً ػمٛد حلإدحسس ٚطؼ٠ٛؼخص حلإدحسس، ٚرٌه ٔظ١ـش اِخ ٌظؼٛرش حٌلظٛي ػٍٝ حٌز١خٔخص ػٓ طٍه حلأخ

حٌّظغ١شحص أٚ ٔظ١ـش لأْ ٘زٖ حٌّظغ١شحص طظ١ّض رخٔخفخع ػذد ِشخ٘ذحطٗ ك١غ أْ ٌٙخ ل١ّش ٚحكذس ع٠ٕٛش 

ٌؼمش فٟ حٌٕظخثؾ، ِّخ ٠ـؼٍٙخ ألً حٌؼٛحًِ حٌّئػشس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ِٓ ك١غ دسؿش ح

وّخ ٠خشؽ ػٓ ٔطخق حٌزلغ حٌّئعغخص غ١ش حٌّخ١ٌش، ٚرٌه ٔظ١ـش ٌظٕخٌٚٙخ ِٓ لزً ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص 

 .حٌغخرمش

 ِٕهضُت اٌبحذ: -6

 :٠ؼظّذ ِٕٙؾ حٌزلغ ػٍٝ شم١ٓ اكذح٘خ ٔظشٞ ٚحلأخش ططز١مٟ ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ، ٠مَٛ حٌزخكغ ف١ٗ رخعظمشحء حلأدد حٌّلخعزٟ ف١ّخ ٠ظؼٍك رؤػش اٌشك إٌظشٌ

، رخلإػخفش اٌٝ حعظؼشحع ٔظخثؾ أُ٘ حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض طٍه حٌؼلالش حٌزٕٛنػٍٝ أدحء ِٚخخؽش 

 .ط١ّٙذًح لاشظمخق فشٚع حٌزلغ

خظزخس فشٚع حٌزلغ حٌظٟ طُ حٌظٛطً ا١ٌٙخ ، ٠مَٛ حٌزخكغ ف١ٗ رؼًّ دسحعش ططز١م١ش لااٌشك اٌخطبُمٍ

 EViews، رخعظخذحَ حعٍٛد حلألذحس حٌّظؼذد، ٚرخلاػظّخد ػٍٝ حٌزشٔخِؾ حلإكظخثٟ حٌٕظشٞفٟ حٌشك 

، ٚرٌه خلاي حٌفظشس ِٓ ػخَ رٕىًخ فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ 15، ٚرخٌظطز١ك ػٍٝ ر١خٔخص ػ١ٕش ِٓ 10

 .2021اٌٝ ػخَ  2013

 خطت اٌبحذ: -7

 فٍ ظىء ِشىٍت اٌبحذ وححمُمبً ٌهذفه، عىف َغخىًّ اٌبحذ وبٌخبٌٍ:    

ٚأُ٘ حٌٕظش٠خص حٌّلخعز١ش حٌّشطزطش رّٛػٛع  حٌزٕٛنِخ١٘ش حٌلٛوّش ٚػلالظٙخ رؤدحء ِٚخخؽش  -7-1

 .حٌزلغ
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 .حعظمشحء ٚػشع حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن -7-0

 .حٌزٕٛن ِخخؽشحعظمشحء ٚػشع حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ػٍٝ  -7-2

 .حٌذسحعش حٌظطز١م١ش -7-4

 حٌٕظخثؾ ٚحلاعظٕظخؿخص ٚحٌظٛط١خص ِٚـخلاص حٌزلغ حٌّمظشكش. -7-5

وأهُ إٌظشَبث اٌّحبعبُت اٌّشحبطت  اٌبٕىنوػلالخهب بأداء وِخبطش وأهُّخهب ِبهُت اٌحىوّت  -7-1

 بّىظىع اٌبحذ:

ػٍٝ حٌشغُ ِٓ أْ ِفَٙٛ كٛوّش حٌششوخص ِشطزؾ رـ١ّغ حٌششوخص فٟ ؿ١ّغ حٌذٚي، الا أٔٗ لا ٠ٛؿذ 

ٌٗ طؼش٠ف ٚحكذ ِمزٛي ػخ١ٌّخً، ٠ّٚىٓ حٌمٛي اْ حٌظؼش٠ف حٌّظفك ػ١ٍٗ رشىً وز١ش ٘ٛ "حٌٕظخَ حٌزٞ ٠ظُ ِٓ 

خ رؤٔٙخ (Jiang et al., 2012)"لزظٙخخلاٌٗ طٛؿ١ٗ حٌششوخص ِٚشح ًِ . ٚطؼُشَّف كٛوّش حٌششوخص ػّٛ

ِـّٛػش ِٓ ح١ٌ٢خص حٌّغظخذِش ٌّؼخٌـش ِشخوً حٌٛوخٌش ٚحٌغ١طشس ػٍٝ حٌّخخؽش دحخً حٌششوش، ٌٚزح، 

ف١ٍظ ِٓ حٌّغظغشد أْ ٠ظُ حٌظؤو١ذ وؼ١شًح ػٍٝ أ١ّ٘ش فؼخ١ٌش ِّخسعخص كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌمطخع 

ظزش علاِش حٌزٕٛن ِفظخكًخ ٌلاعظمشحس حٌّخٌٟ، وّخ أْ ٔمخؽ ػؼف حٌلٛوّش فٟ حٌزٕٛن ٠ّىٓ ، ك١غ طؼحٌّخٌٟ

 .(Fernandes et al., 2018)ٚحلالظظخد وىً  حٌّخٌٟأْ طٕمً حٌّشىلاص ػزش حٌمطخع 

رغزذ أ١ّ٘ش حٌزٕٛن فٟ حلالظظخد ٚؽز١ؼش  حٌّخٌٟطضدحد أ١ّ٘ش طل١ًٍ ٚفُٙ آ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌمطخع 

فؼلاً ػٓ حٌظىخ١ٌف حٌىز١شس حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طغززٙخ حلإخفخلخص فٟ كٛوّش حٌزٕٛن، وّخ أْ حٌزٕٛن ٔشخؽٙخ، 

طظّظغ ر١ٙخوً كٛوّش ِظ١ّضس ػٓ حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش، ك١غ ٠ظـخٚص ٔطخق كٛوّش حٌششوخص رخٌٕغزش 

ٓ ٚحٌذحث١ٕٓ ٌٍّئعغخص حٌّخ١ٌش حٌّغخ١ّ٘ٓ )كٛوّش حلأعُٙ( ١ٌشًّ أطلخد حٌذ٠ْٛ، ٚكخٍِٟ رٛحٌض حٌظؤ١ِ

حٌّخ١ٌش لذ طٛحؿٗ ػغٛؽخً أوزش لإسػخء  حٌّئعغخصح٢خش٠ٓ )كٛوّش حٌذ٠ْٛ(، ك١غ أْ ِـخٌظ ادحسس 

أطلخد حٌّظٍلش ِٓ غ١ش حٌّغخ١ّ٘ٓ رخٌّمخسٔش رّـخٌظ ادحسس حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش، فؼٍٝ عز١ً حٌّؼخي 

ٕٛن، ٚ٘ٛ ٘ذف لذ لا ٠ىْٛ ٠ظٛلغ حٌّٕظّْٛ أْ طؼًّ ِـخٌظ حلإدحسس ػٍٝ ػّخْ علاِش ٚحعظمشحس حٌز

. ٚػخدس ِخ طىْٛ حلأصِخص حٌّخ١ٌش (Fernandes et al., 2018)رخٌؼشٚسس فٟ ِظٍلش حٌّغخ١ّ٘ٓ 

حٌؼخ١ٌّش ِٓ حٌؼٛحًِ حٌّلفضس ٌّٛؿش ِٓ حلأرلخع كٛي عٍٛو١خص حٌّخخؽشس حٌّظشف١ش ٚأدحء حٌزٕٛن 

ػٍٝ ح١ٙٔخس أعؼخس حلأصِش حٌّخ١ٌش  طؤػ١شأْ (. ك١غ Zhang et al., 2021ٌؼّخْ حلاعظمشحس حٌّخٌٟ )

خ ٍضَ حٌزٕٛن رظؼض٠ض آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ٌذ٠ٙ٠حلأعُٙ ٚحٌشوٛد حلالظظخدٞ فٟ ؿ١ّغ أٔلخء حٌؼخٌُ لذ 

(Mateus and Belhaj, 2016) . 
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بْ فُٙ طؤػ١ش كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ٠ؼظزش ٘خَ ١ٌظ فمؾ رخٌٕغزش لإدحسس ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك، ف

ٌٍـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش حٌّٙظّش رظط٠ٛش ٚطلغ١ٓ لٛحػذ ِّٚخسعخص كٛوّش  خً أ٠ؼ٘خَ ٌّغخ١ّ٘ٓ ٌٚىٓ حٌزٕه ٚح

طخظٍف حٌزٕٛن رشىً ٍِلٛظ ػٓ حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش، ٔظشًح ٌخظٛط١خطٙخ فٟ حٌزٕٛن، ك١غ  حٌششوخص

ٛن ٟ٘ أوؼش ٚطؤػ١ش٘خ ػٍٝ حعظمشحس حٌٕظخَ حٌّخٌٟ ٚحلالظظخد حٌىٍٟ، ٌزٌه فبْ حلإخفخلخص فٟ كٛوّش حٌزٕ

 .(Fernandes et al., 2018)أ١ّ٘ش ِٓ حلإخفخلخص فٟ كٛوّش حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش غ١ش حٌّٕظّش

رخلإػخفش ٌّخ عزك، فبْ ِّخسعخص كٛوّش حٌششوخص حٌغ١ٍّش طؼًّ ػٍٝ خفغ ِخخؽش حٌّغظؼّش٠ٓ 

ٌّغخ١ّ٘ٓ ٚطلغ١ٓ حلأدحء ٚؿزد ِض٠ذ ِٓ حعظؼّخسحص سأط حٌّخي، وّخ أٔٙخ طؼًّ ػٍٝ ص٠خدس ػشٚس ح

ٚطؼضص ػمش حٌّغظؼّش٠ٓ ٚص٠خدس فشص حلاعظؼّخس، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ أ٘ظُ حٌّٕظّْٛ لأعٛحق سأط حٌّخي فٟ 

ؿ١ّغ أٔلخء حٌؼخٌُ رٛػق حٌمٛح١ٔٓ ٚحٌغ١خعخص ٚحٌٍٛحثق حٌظٟ ِٓ شؤٔٙخ أْ طغُٙ ص٠خدس فخػ١ٍش آ١ٌخص 

 .(Kiptoo et al., 2021)حٌلٛوّش 

فٟ حٌؼمذ حٌّخػٟ ػٍٝ حٌلخؿش اٌٝ آ١ٌخص كٛوّش حٌفؼخٌش ٌٍشلخرش  ٌٍزٕٛنأوذص حلا١ٙٔخسحص حٌىزشٜ ٚلذ 

. ك١غ طمغ حٌّخخؽش فٟ ط١ُّ (Salim et al., 2016)ػٍٝ حلإدحسس ٚحٌلفخظ ػٍٝ كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ 

ش فٟ أػمخد حٌّخ١ٌػًّ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ صحد حلا٘ظّخَ رخ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌّئعغخص 

، رٙذف ادحسس حٌّخخؽش ٌلّخ٠ش ِظخٌق حٌـّٙٛس رشىً فؼخي ٚحٌلفخظ 2008خ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ٌؼخَ حلأصِش حٌّ

ػخدس ِخ ٠ظُ طٕخٚي لؼخ٠خ كٛوّش حٌششوخص ٚ .(Zhang et al., 2021)ػٍٝ حعظمشحس حٌمطخع حٌّخٌٟ 

حٌٍّى١ش ٌٍّئعغخص حٌّخ١ٌش ٚغ١ش حٌّخ١ٌش رخعظخذحَ ٔظش٠ش حٌٛوخٌش، ٚحٌظٟ طفظشع أٔٗ ٔظ١ـش ٌٍفظً ر١ٓ 

ٚحلإدحسس، فبْ حٌّذ٠ش٠ٓ لذ ٠مِْٛٛ رظغ١ٍذ ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش ػٍٝ كغخد ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ، ٕٚ٘خ 

طظٙش أ١ّ٘ش ِـٍظ حلإدحسس فٟ حٌظخف١ف ِٓ كذس ٘زح حٌظشحع ٚحلإششحف ػٍٝ حٌّذ٠ش٠ٓ ٌّٛحءِش 

ِـٍظ  ِظخٌلُٙ ِغ ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فبْ ٔظش٠ش حٌٛوخٌش طفظشع أْ ٠ىْٛ ٌخظخثض

 Agencyك١غ طش١ش ٔظش٠ش حٌٛوخٌش  .(Salim et al., 2016)حلإدحسس طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ أدحء حٌششوخص 

Theory  ٓاٌٝ أْ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه ع١ىْٛ أوؼش فؼخ١ٌش ارح وخْ طغ١ش حٌلـُ ِٚؼظّٗ ِٓ حٌّذ٠ش٠

ٍٝ حٌٕم١غ، حٌّغظم١ٍٓ ٚأْ ٠ىْٛ ٕ٘خن فظً ر١ٓ ِٕظذ حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس، ٚػ

أْ حٌـّغ ر١ٓ ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس  The Stewardship Theoryطش١ش ٔظش٠ش حلإششحف 

 Bhatia)ٚحٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ طٛفش فشطش ؿ١ذس ٌٍم١خدس ٚطىْٛ أوؼش فخػ١ٍش ِٓ ك١غ حلإدحسس ٚحٌلٛوّش 

and Gulati, 2021) ،ٚأُٔٙ ٠ؼٍّْٛ  ك١غ طشٞ ٔظش٠ش حلإششحفؤْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌذحخ١١ٍٓ ؿذ٠شْٚ رخٌؼمش

ٌظلم١ك ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚأُٔٙ ٠ظخزْٚ لشحسحص أفؼً ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ ٚأُٔٙ ٠ض٠ذْٚ ِٓ 

أسرخف حٌششوش لأْ ٌذ٠ُٙ سإٜ أفؼً فٟ حٌؼًّ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فبٔٗ ٠فظشع أْ ٠ششف حٌّذ٠ش٠ٓ حٌذحخ١١ٍٓ 
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 Salim et)ء ِـٍظ حلإدحسس رشىً أفؼً ػٍٝ عٍٛو١خص حلإدحسحص حٌؼ١ٍخ ٠ٚـذ أْ ٠شىٍٛح غخٌز١ش أػؼخ

al., 2016) ٚرخٌظخٌٟ، فبْ ٔغزش أػؼخء ِـٍظ حلإدحسس حٌّغظم١ٍٓ غ١ش حٌظٕف١ز١٠ٓ اٌٝ كـُ ِـٍظ حلإدحسس .

٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ أٚ عٍزٟ ػٍٝ أدحء حٌششوش. ِٚٓ ٔخك١ش أخشٞ، طش١ش ٔظش٠ش حلاػظّخد 

ْ ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ طىْٛ أوؼش أ The Resource Dependence Theoryػٍٝ حٌّٛحسد 

فخػ١ٍش لأٔٙخ ع١ىْٛ ٌذ٠ٙخ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّٛحسد ِّؼٍش فٟ حٌّذ٠ش٠ٓ ِظٕٛػٟ حٌخزشس ٚحٌّٙخسس ِّخ ٠لغٓ ِٓ 

خٌّظٛلغ أْ ّٓ أٔػٍٝ حٌشغّ ٔٗبف، ِٚٓ ٔخك١ش ػخٌؼش.(Bhatia and Gulati, 2021)ؿٛدس حٌمشحسحص 

طىْٛ كٛحفض حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ طٙظُ رشىً أوزش رظؼظ١ُ حلأسرخف ٚأْ كٛحفض سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش٠ٓ 

ؤْ ٔظش٠ش حٌظ٠ًّٛ فغ١ش حٌظٕف١ز٠ٓ طٙظُ رظم١ًٍ حٌّخخؽش اٌٝ أدٔٝ كذ أوؼش ِٓ ح٘ظّخُِٙ رظؼظ١ُ حلأسرخف، 

ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش٠ٓ غ١ش طٕظش اٌٝ سث١ظ  Finance and Governance Theoryٚحٌلٛوّش 

حٌظٕف١ز٠ٓ ػٍٝ أُٔٙ ِّؼ١ٍٓ ٌّظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٚٓ ػُ فبُٔٙ ٠غؼْٛ اٌٝ طؼظ١ُ حٌؼٛحثذ حٌّؼذٌش كغذ 

 .(Harkin et al., 2020)حٌّخخؽش 

٠ٙظُ طخٔؼٛ حٌغ١خعخص حٌلى١ِٛش ٚح١ٌٙجخص حٌظٕظ١ّ١ش رؤ١ّ٘ش كّخ٠ش ٚحعظؼخدس ػمش حٌـّٙٛس فٟ حٌٕظخَ 

ٓ خلاي ططز١ك اؿشحءحص ع١خع١ش ِخظٍفش فٟ فظشحص حلأصِخص ٚدػُ حٌغ١ٌٛش فٟ حٌزٕٛن حٌّخٌٟ، ٚرٌه ِ

حٌظٟ طؼخٟٔ ِٓ ِشخوً ع١ٌٛش، ٚرشحِؾ حٌظؤ١ِٓ ػٍٝ حٌٛدحثغ، ٚرٌه رٙذف حعظؼخدس ػمش حٌـّٙٛس ٚطلم١ك 

. ك١غ طظؤػش كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن رّـّٛػش ِٓ (Albaity et al., 2021)حلاعظمشحس حٌّخٌٟ 

لالخص ِغ أطلخد حٌّظٍلش دحخً ٚخخسؽ حٌّٕظّش ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ ظٙٛس ِشخوً حٌٛوخٌش، ففٟ ك١ٓ أْ حٌؼ

ٕ٘خن ِـّٛػش ِٓ أطلخد حٌّظٍلش طٙظُ رخلأدحء حٌـ١ذ ٌٍّٕظّش ٚص٠خدس ل١ّظٙخ ُٚ٘ ِغخ١ّ٘ٙخ ٚادحسطٙخ 

غ١ٓ لذ ُٚ٘ أكذ أطلخد حٌّظٍلش حٌشث١ حٌّخٌٟٚأطلخد حٌّظٍلش ف١ٙخ، فبْ حٌّٕظ١ّٓ فٟ حٌمطخع 

طظؼخسع أ٘ذحفُٙ ِغ أ٘ذحف أطلخد حٌّظٍلش ح٢خش٠ٓ، ك١غ ٠ٙظُ حٌّٕظّْٛ رظلم١ك حلاعظمشحس حٌّخٌٟ 

ٚطخف١غ حٌّخخؽش ػٍٝ ػىظ حٌّغخ١ّ٘ٓ حٌز٠ٓ ٠ٙظّْٛ رظؼظ١ُ ل١ّش حلاعظؼّخس، ٕٚ٘خ طظٙش أ١ّ٘ش آ١ٌخص 

 .(Chitan, 2012)حٌلٛوّش فٟ طخف١غ ِشخوً حٌٛوخٌش ٚطٛف١ك أ٘ذحف أطلخد حٌّظٍلش ؿ١ّؼًخ 

ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ أْ حٌـٛحٔذ حٌشث١غ١ش ٌلٛوّش حٌششوخص ِّٙش ٌـ١ّغ أٔٛحع حٌّئعغخص ٠ّٚىٓ 

ططز١مٙخ ػٍٝ حٌزٕٛن، الا أْ حٌم١ًٍ ِٓ حٌذسحعخص سوضص فمؾ ػٍٝ كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن، ٌُٚ طلع 

خص حلأوخد١ّ٠ش ٚرٌه ػٍٝ لؼ١ش كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن حٌزٍذحْ حٌٕخ١ِش رخ٘ظّخَ وز١ش فٟ لزً حٌذسحع

( طلظً حٌزٕٛن ِىخٔش ِغ١طشس رشىً وز١ش فٟ 1حٌشغُ ِٓ أ١ّ٘ظٙخ رغزذ ػذ٠ذ ِٓ حلأعزخد ِٓ أّ٘ٙخ: 

( طؼخٟٔ حٌذٚي 2حلأٔظّش حٌّخ١ٌش ٌلالظظخدحص حٌٕخ١ِش، ٚطؼذ أكذ أُ٘ ِلشوخص حٌّٕٛ فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش. 

ػخدس ِخ طؼظزش حٌزٕٛن فٟ حلالظظخدحص حٌٕخ١ِش أُ٘ حٌٕخ١ِش ِٓ ػؼف حلأعٛحق حٌّخ١ٌش ف١ٙخ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه 
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( طٍؼذ حٌزٕٛن فٟ حٌزٍذحْ حٌٕخ١ِش دٚس سث١غٟ فٟ طؼزجش 3 .ِظذس ٌٍظ٠ًّٛ رخٌٕغزش ٌغخٌز١ش حٌششوخص

( أدٜ حٌظلشس حلالظظخدٞ اٌٝ ػؼف فخػ١ٍش حٌغ١خعخص 4حٌّذخشحص ٚطل٠ٍٛٙخ اٌٝ حعظؼّخسحص ِٕظـش. 

( أْ 5ٌزٕٛن ٠ظّظؼْٛ رمذس أوزش ِٓ حٌلش٠ش فٟ و١ف١ش ادحسس رٕٛوُٙ. ٚحٌمٛحػذ حٌّٕظّش، ٚأطزق ِذ٠شٚ ح

حٌزٕٛن طظّظغ رٕغذ سفغ ِخٌٟ ػخ١ٌش، ٕٚ٘خن ِغظٛٞ ػخٌٟ ِٓ ػذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص، فؼلًا ػٓ أٔٙخ 

ِغئٌٚش ػٓ كّخ٠ش كمٛق حٌّٛدػ١ٓ ٚػّخْ حلاعظمشحس حٌّخٌٟ. ٚٔظ١ـش ٌىً حٌؼٛحًِ حٌغخرك طضدحد أ١ّ٘ش 

ِـٍظ حلإدحسس حٌزٞ ٠ؼظزش أكذ أُ٘ آ١ٌخص حٌلٛوّش ٌّشحلزش عٍٛن  شً ش فٟ حٌزٕٛن ٚخخطآ١ٌخص حٌلٛوّ

 .(Nyamongo and Temesgen, 2013)حٌّذ٠ش٠ٓ ٚػّخْ طٛحفك لشحسحطُٙ ِغ سغزخص حٌّغخ١ّ٘ٓ 

٠ؼظزش ِـٍظ حلإدحسس ح١ٌٙجش حٌؼ١ٍخ ٌٕظخَ حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٌٍّئعغش ٠ٚؼُظزش خؾ حٌذفخع حلأٚي أٚ ػٍٝ ٚ

. (Pathan, 2009)حلألً ػخٟٔ أفؼً حٌلٍٛي حٌفؼخٌش ٌلّخ٠ش ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ حلإدحسس حٌلخ١ٌش 

ػمخد حلأصِش حٌّخ١ٌش، ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ صحد حلا٘ظّخَ رؼشٚسس فُٙ كٛوّش حٌزٕٛن ِٚـخٌظ ادحسطٙخ فٟ أ

( 1ك١غ طؼذ ِـخٌظ حلإدحسس فٟ حٌزٕٛن ٚحكذس ِٓ أُ٘ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص حٌظٟ طمَٛ رخلأدٚحس حٌظخ١ٌش: 

( حطخخر حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ِؼً حخظ١خس حٌّشخس٠غ حلاعظؼّخس٠ش 2(. حٌشلخرٟحلإدحسس )حٌذٚس  أدحء ِشحلزش ٚطم١١ُ

عظشخسٞ( حلاذٚس حٌ( طمذ٠ُ حٌّشٛسس حٌـ١ذس )3دحسٞ(. )ٚحٌّٛظف١ٓ حٌّطٍٛد طؼ١١ُٕٙ )حٌذٚس حلإ

(Fernandes et al., 2018). 

رخٌّمخسٔش رخٌظٕخػخص غ١ش حٌّٕظّش ٚرٌه ٔظ١ـش  حٌّخ٠ٌٍٟؼذ ِـٍظ حلإدحسس دٚسحً ٘خِخ فٟ حٌمطخع ٚ

ّخػً ( حٌطز١ؼش حٌّؼمذس ٚحٌّزّٙش ٌلأػّخي حٌّظشف١ش طئدٞ اٌٝ طفخلُ ِشىٍش ػذَ ط1ٌٍؼذ٠ذ ِٓ حلأعزخد: 

ٌمٛحػذ طٕظ١ّ١ش خخطش، ِّخ  حٌّخٌٟ( ٠خؼغ حٌمطخع 2حٌّؼٍِٛخص ٚطـؼً ػ١ٍّش حٌشلخرش أوؼش طؼٛرش. 

فٟ ظٙٛس حٌؼذ٠ذ  حٌّخٌٟ( لذ ٠ظغزذ حٌّٕظّْٛ ٌٍمطخع ٠3ؼخػف ِٓ حلإؿشحءحص حٌشلخر١ش ػٍٝ حٌزٕٛن. 

فٟ حٌزٕٛن ٚحٌغؼٟ خً حٌّزخشش ِٓ لزً حٌّٕظ١ّٓ فٟ حطخخر حٌمشحسحص ذِٓ ِشخوً حٌلٛوّش ٔظ١ـش ٌٍظ

ػخدطخً ِخ طغظزؼذ ٗ ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ رٌه فبٔ . (Liang et al., 2013)ٌظلم١ك ِظخٌلُٙ حٌشخظ١ش 

دسحعخص كٛوّش حٌششوخص حٌزٕٛن ِٓ ػ١ٕخطٙخ ٔظشًح ٌٛػؼٙخ حٌخخص فٟ طمذ٠ُ حٌخذِخص حٌّخ١ٌش، ِٚغ رٌه 

دٚس كٛوّش حٌششوخص دحخً حٌزٕٛن ك١غ أْ حٌز١جش حٌّظشف١ش شذ٠ذس حٌظٕظ١ُ  ٌظل١ًٍفبْ ٕ٘خن كخؿش ل٠ٛش 

 .(Salim et al., 2016)طئػش ػٍٝ حٌغٍٛن حٌشلخرٟ ٌّـخٌظ حلإدحسس 

أْ حٌّغئ١ٌٚش حلأعخع١ش ٌّـٍظ حلإدحسس ٟ٘ ػّخْ علاِش أٔظّش حٌششوش لإدحسس حٌّخخؽش ٚص٠خدس ل١ّش 

حٌّغئ١ٌٚش  -رخػظزخس٘خ آ١ٌش ِّٙش ٌلٛوّش حٌششوخص  - حٌششوش، ك١غ طظلًّ ِـخٌظ ادحسس حٌششوخص

حٌىخٍِش ػٓ حلإششحف ػٍٝ حلإدحسس حٌظٕف١ز٠ش ٌٍششوش ِٚشحلزش حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ٌظؼظ١ُ ل١ّش حٌششوش، لأْ 

ٌٓ ٠ظشطذ ػ١ٍٗ فمؾ أدحء  حٌّخٌٟفخػ١ٍش ِـٍظ حلإدحسس فٟ حٌم١خَ رذٚسٖ حلإششحفٟ ٚحٌشلخرٟ فٟ حٌمطخع 
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، لأْ عٛء حٌّخٌٟخ ع١ئدٞ اٌٝ طلغ١ٓ ادحسس حٌّخخؽش ٚعٍٛن حٌّخخؽشس فٟ حٌمطخع أفؼً ٌٚىٓ أ٠ؼً 

 ًّ خ فٟ حلأصِش حٌّخ١ٌش خ سث١غ١ً حلإدحسس ٠شـغ ػٍٝ حلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس، ٚ٘زح ِخ كذع ٚوخْ ػخِلاً ِغخ٘

ك١غ ٠ؼظّذ طؤػ١ش خظخثض ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ  .(Lu and Boateng, 2017) 2007/2008حٌؼخ١ٌّش 

ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس، ّٚ٘خ حٌذٚس٠ٓ حلأعخع١١ٓ  حٌشلخرشحٌزٕه ػٍٝ حٌّفخػٍش ر١ٓ ِضح٠خ ٚػ١ٛد أدٚحس أدحء 

 .(Fernandes et al., 2018)حٌٍز٠ٓ ٠ئد٠ّٙخ ِـٍظ حلإدحسس 

طؼظزش آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص حٌذحخ١ٍش ِغئٌٚش رشىً ػخَ ػٓ ط١خغش ٚطٕف١ز حٌمشحسحص حلإعظشحط١ـ١ش ٚ

مخد حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش، وخْ ٕ٘خن اؿّخع فٟ حلأدر١خص ف١ّخ ٠ظؼٍك فٟ ِؼظُ حٌّئعغخص، ٚفٟ أػ

رخلأدحء غ١ش حٌّلاثُ ٌّـٍظ حلإدحسس ٚحٌزٞ طُ حػظزخسٖ أكذ حلأعزخد حٌشث١غ١ش ٌلأصِش، ك١غ طُ اٌمخء حٌٍَٛ 

ش ِٓ حلأ٘ذحف ؽ٠ٍٛ ػٍٝ ِـٍظ حلإدحسس ٌؼذَ كّخ٠ش كمٛق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌظشو١ض ػٍٝ حٌّذٜ حٌمظ١ش رذلًا 

حلأؿً ٌّٕظّخطُٙ، ٚٔظ١ـش ٌزٌه صحد حلا٘ظّخَ ِٓ لزً حٌّٕظ١ّٓ رظلغ١ٓ ؿٛدس آ١ٌخص ادحسس حٌّخخؽش، ٚلذ 

أػش رٌه ا٠ـخر١خً ػٍٝ ؿٛدس حلافظخف ػٓ حٌّخخؽش ٚادحسس حٌّخخؽش، ٚٔظشًح لأْ ١٘ىً سأط حٌّخي فٟ 

ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ دحفغ لاطخخر حٌّض٠ذ حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش ٠ظ١ّض رٕغذ سفغ ِخٌٟ ػخ١ٌش، فغخٌزخً ِخ ٠ىْٛ ٌذٜ حٌّذ٠

 .(Akbar et al., 2017)ِٓ حٌّخخؽش ٚحٌظٟ حػظزُشص أكذ حلأعزخد حٌشث١غ١ش ٌلأصِش حٌّخ١ٌش 

٠ٚذسن حلأوخد١ّ٠ْٛ ٚحٌّّخسعْٛ حٌّخ١ٌْٛ أ١ّ٘ش آ١ٌخص حٌلٛوّش، ٚرظفش خخطش خظخثض ِـخٌظ 

. ٚلذ عخّ٘ض (Sakawa and Watanabel, 2018)حلإدحسس ٚحٌظٟ طؼظزش أكذ أُ٘ آ١ٌخص حٌشلخرش حٌذحخ١ٍش 

ِـخٌظ حلإدحسس فٟ ح١ٙٔخس حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌزٕٛن ِٓ خلاي حٌفشً فٟ طم١١ُ حٌّخخؽش حٌظٟ طظؼشع ٌٙخ 

حٌفشً فٟ طم١١ُ ِذٜ طؼشع حٌزٕٛن ٌٍظذِخص حلالظظخد٠ش ٚو١ف١ش حٌظؼخًِ ِؼٙخ وزٌه ِئعغخطٙخ، ٚ

(Abou-El-Sood, 2018) خ فٟ طلم١ك حٌلٛوّش حٌفؼخٌش ِٓ . ك١غ ٠ٍؼذ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه ًّ دٚسًح ِٙ

حٌّشٛسس ٌُٙ رشؤْ ٚػغ حلإعظشحط١ـ١ش ٚطٕف١ز٘خ،  طمذ٠ُخلاي حلإششحف ػٍٝ عٍٛن حٌّذ٠ش٠ٓ ٚلشحسحطُٙ ٚ

ٚطٛف١ش حٌّٛحسد حٌٙخِش ٌٍششوش )ِؼً حٌّؼشفش ٚحلاطظخلاص(، وّخ أْ خظخثض ِـٍظ حلإدحسس طئػش ػٍٝ 

ٍٝ طٕف١ز ٚحؿزخطُٙ رفؼخ١ٌش، ٚرخٌظخٌٟ ٠ىْٛ ٌٙخ طؤػ١ش ػٍٝ حلأدحء كٛحفض أػؼخء ِـٍظ حلإدحسس ٚلذسطُٙ ػ

 .(Fernandes et al., 2018)ٚحٌّخخؽش 

 :اعخمشاء وػشض اٌذساعبث اٌغببمت اٌخٍ حٕبوٌج أرش آٌُبث اٌحىوّت اٌذاخٍُت ػًٍ أداء اٌبٕىن -7-0

زٕٛن ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ أدحء ٕ٘خن حٌؼذ٠ذ ِٓ حلأعزخد حٌظٟ طـؼٍٕخ ٔظٛلغ أْ ص٠خدس ؿٛدس حٌلٛوّش فٟ حٌ

( طؼًّ آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ حٌلذ ِٓ حٌّّخسعخص حلأظٙخص٠ش ٚحٌّؼخِلاص غ١ش حٌٕض٠ٙش 1حٌزٕه، ِٓ أّ٘ٙخ: 

ْ ص٠خدس وفخءس ادحسس حٌزٕٛن ػخدطخً ِخ طىْٛ ِشطزطش رظىٍفش ألً ٌشأط ا( 2ِّخ ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ حلأدحء. 
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 Love)حٌزٕٛن ٠ظشطذ ػ١ٍٙخ ِؼخِلاص رٕى١ش أوؼش وفخءس ٚحٔغ١خر١ش  ْ ص٠خدس ؿٛدس حٌلٛوّش فٟا( 3ّخي. حٌ

and Rachinsky, 2015) ٗ٘زح فؼلًا ػٓ أْ حٌزٕٛن طئدٞ ٚظ١فش حلظظخد٠ش ٘خِش وٛع١ؾ ٌظٛؿ١ .

حلأِٛحي ِٓ حٌّذخش٠ٓ ٚحٌّٛدػ١ٓ ٌٍّغخّ٘ش فٟ طلم١ك حٌّٕٛ حلالظظخدٞ، ٕٚ٘خ طظٙش أ١ّ٘ش كٛوّش 

ػؼف آ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ أْ ، ك١غ حٌّخٌٟحٌؼمش حٌؼخِش ٚحٌؼمش فٟ حٌٕظخَ حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن ٌض٠خدس 

حٌزٕٛن ٠ئػش ػٍٝ أدحثٙخ ٚػٍٝ حلالظظخد وىً، ٚ٘زح ِخ ؿؼً ٌـٕش رخصي طٙظُ رظلغ١ٓ كٛوّش حٌششوخص فٟ 

 Zakaria et)ٌلّخ٠ش أِٛحي حٌّٛدػ١ٓ ٚػّخْ علاِش حٌٕظخَ حٌّخٌٟ ٚطلغ١ٓ أدحء حٌزٕٛن  حٌّخٌٟحٌمطخع 

al., 2018) ٚطٛػق حٌذسحعخص حٌغخرمش أْ ٕ٘خن طؤػ١شًح ٌلٛوّش حٌششوخص حٌخخطش رخٌزٕه ػٍٝ أدحء حٌزٕه .

أػٕخء حلأصِش حٌّخ١ٌش، ك١غ أٔٗ ارح وخْ أدحء حٌزٕه ؿ١ذًح، فّٓ حٌّظٛلغ أْ ٠ظّىٓ ِٓ ادحسس حٌّخخؽش رشىً 

كذٚع فٟ ١غ١ش حٌظٟ أعّٙض ؿ١ذ، ٌٚزٌه فبْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌؼؼ١فش فٟ حٌزٕٛن طؼذ ِٓ حٌؼٛحًِ حٌشث

حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش، ِٚٓ حٌّظٛلغ أْ طغُٙ حٌظغ١١شحص فٟ ١٘ىً حٌلٛوّش فٟ حعظمشحس حٌمطخع حٌّخٌٟ 

 .(Lestari, 2018)ٚص٠خدس لذسطٗ ػٍٝ ِٛحؿٙش حلأصِش حٌّخ١ٌش ٚحٌّخخؽش حٌّغظمز١ٍش 

ؼلالش ر١ٓ حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك، فمذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش طل١ًٍ حٌ

ِـّٛػظ١ٓ ِٓ حٌذسحعخص، ك١غ لخِض ِٕٙـ١ٓ أٚ ٚحٔمغّض حٌذسحعخص فٟ طل١ًٍ طٍه حٌؼلالش اٌٝ 

ٚل١خط طؤػ١شٖ ػٍٝ أدحء حٌزٕه، فٟ ك١ٓ لخِض  ٌٍلٛوّشِـّغ م١خط أٚ ِئشش ِ ربٔشخءحٌّـّٛػش حلأٌٟٚ 

خص كٛوّش حٌششوخص ِٕفشدس ِؼً كـُ ِـٍظ حلإدحسس حٌؼلالش ر١ٓ أدحء حٌزٕه ٚآ١ٌ حٌّـّٛػش حٌؼخ١ٔش رظل١ًٍ

فٟ دسحعظٕخ  عٕؼظّذٚحعظملا١ٌظٗ ٚٔفٛر حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚغ١ش٘خ ِٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش. ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ إٔٔخ 

 ٠ٍٟ:حٌظـش٠ز١ش ػٍٝ حٌّٕٙؾ حٌؼخٟٔ فبٕٔخ عٕظٕخٚي طٍه حٌّـّٛػظ١ٓ ِٓ حٌذسحعخص رخٌظفظ١ً ف١ّخ 

طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ػٍٝ أدحء حٌزٕه فٟ حٌمطخع  Ting et al. (2017)طٕخٌٚض دسحعش 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ِئشش حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٠ئػش 2011-2004حٌشِٚخٟٔ خلاي حٌفظشس  حٌّخٌٟ

عٍز١خً ػٍٝ ادحء حٌزٕٛن ٚأٔٗ لارذ ِٓ اؿشحء طلغ١ٕخص فٟ ١٘ىً حٌلٛوّش دحخً حٌزٕٛن حٌشِٚخ١ٔش ِٓ خلاي 

 ذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ِٚٓ حٌـٕغ١خص حٌّخظٍفش ٚطفؼ١ً دٚس ٌـخْ حٌّخخؽش.ص٠خدس ػ

طل١ًٍ أػش ١٘ىً حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش  De Simone (2012)، طٕخٌٚض دسحعش أوسوببٚفٟ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ حٌزٕٛن حٌظٟ ٌذ٠ٙخ ١٘ىً كٛوّش 2010-2003حٌزٕٛن حلأٚسر١ش خلاي حٌفظشس 

ظ١ٓ )ِـٍظ ادحسس ٚادحسس طٕف١ز٠ش( وخٔض ألً طؼشػًخ ٌّخخؽش حلإفلاط رخٌّمخسٔش ادحسٞ ِىْٛ ِٕطزم

رخٌزٕٛن حٌظٟ حػظّذص ح١ٌٙىً حلإدحسٞ أكخدٞ حٌطزمش )حلإدحسس حٌؼ١ٍخ(، ٚخخطش خلاي فظشس حلأصِش حٌّخ١ٌش 
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خ ػٍٝ حٌشغُ ِٓ رٌه فبْ أدحء حٌزٕٛن رحص ح١ٌٙىً حلإدحسٞ أكخدٞ حٌطزمش وخْ أدحء٘ٚ، 2007-2009

 أفؼً خلاي فظشس حلأصِش حٌّخ١ٌش.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ  González et al. (2021)، ٘ذفض دسحعش الأعىاق إٌبشئتٚرخٌظطز١ك ػٍٝ 

رٕىًخ  165فٟ حلأعٛحق حٌٕخشجش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ  حٌّخٌٟكٛوّش حٌششوخص ٚحلأدحء فٟ حٌمطخع 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ِّخسعخص 2012-2005فٟ دٚي حٌششق حلأٚعؾ ٚشّخي افش٠م١خ خلاي حٌفظشس 

حٌلٛوّش حٌـ١ذس فٟ حٌزٕٛن طلغٓ ِٓ حلأدحء ٚطشـغ حلإدحسس ػٍٝ حٌؼًّ رّخ ٠لمك ِظٍلش حٌّغخ١ّ٘ٓ، 

ٖ حٌٕظ١ـش طٕطزك أ٠ؼخ ػٍٝ ِّخسعخص حٌلٛوّش حٌخخسؿ١ش ػٍٝ ِغظٛٞ حٌذٌٚش، وّخ ٚؿذص حٌذسحعش أْ ٘ز

 ك١غ ٚؿذص حٌذسحعش أْ ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ػٍٝ ؿ١ّغ ِظغ١شحص حلأدحء.

ّش ػٍٝ ِخخؽش وطل١ًٍ أػش ١٘خوً حٌلٛ Mollah et al. (2017)ِٚٓ ٔخك١ش أخشٜ، ٘ذفض دسحعش 

رٕىًخ  104رٕىًخ حعلا١ِخً، ٚ 52طز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ ٚأدحء حٌزٕٛن حلإعلا١ِش ٚحٌظم١ٍذ٠ش، ٚرٌه رخٌظ

. ٚطش١ش ٔظخثؾ حٌذسحعش أْ ١٘خوً حٌلٛوّش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ 2013-2005دٌٚش خلاي حٌفظشس  14طم١ٍذ٠خً ِٓ 

ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن حلإعلا١ِش رخٌّمخسٔش رخٌزٕٛن حٌظم١ٍذ٠ش، ٚطٛػق ٘زٖ حٌٕظخثؾ أْ ١٘ىً  ِؼٕٛٞ

ٌزٕٛن حلإعلا١ِش ٠غّق ٌٙخ رظلًّ ِض٠ذ ِٓ حٌّخخؽش ٚطلم١ك أدحء أفؼً، الا أْ حٌزٕٛن حٌلٛوّش فٟ ح

 حلإعلا١ِش طلخفع ػٍٝ ٔغذ سأط ِخي أػٍٝ ِمخسٔش رخٌزٕٛن حٌظم١ٍذ٠ش.

طل١ًٍ طؤػ١ش كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ  Peni and Vähämaa (2012)ِٚٓ ٔخك١ش ػخٌؼش، ٘ذفض دسحعش 

رٕىًخ خلاي حٌفظشس  62، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 2008ٌؼخَ أدحء حٌزٕٛن خلاي حلأصِش حٌّخ١ٌش 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ حٌزٕٛن حٌظٟ ٌذ٠ٙخ آ١ٌخص كٛوّش ل٠ٛش حسطفؼض أسرخكٙخ خلاي 2005-2008

ْ ِٕخفؼًخ، وّخ خ، فٟ ك١ٓ ٚؿذص حٌذسحعش أْ طم١١ُ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٌٙزٖ حٌزٕٛن و2008ػخَ 

٘زٖ حٌزٕٛن كممض ػٛحثذ أعُٙ أػٍٝ فٟ أػمخد ح١ٙٔخس حٌغٛق، ِّخ ٠ش١ش اٌٝ أْ ٚؿذص حٌذسحعش أْ 

 حٌلٛوّش حٌشش١ذس سرّخ طىْٛ لذ خففض ِٓ حٌظؤػ١ش حٌغٍزٟ ٌلأصِش ػٍٝ ِظذحل١ش حٌزٕٛن.

طل١ًٍ حٌؼلالش  Love and Rachinsky (2015)٘ذفض دسحعش ، اٌبٕىن الأعُىَتٚرخٌظطز١ك ػٍٝ 

رٕىًخ فٟ سٚع١خ  107ٚحلأدحء حٌظشغ١ٍٟ ٌٍزٕٛن، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ كٛوّش حٌششوخص ر١ٓ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ 2006-2003رٕىًخ ِٓ أٚوشح١ٔخ خلاي حٌفظشس  50ٚ

 ؿٛدس حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن، ٚوخٔض طٍه حٌؼلالش ألٛٞ فٟ أٚوشح١ٔخ رخٌّمخسٔش رشٚع١خ.

أدحء حٌزٕٛن، ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص  ػٍٝ ِٓ ِّخ عزك اٌٝ أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش طئػش حذوَخٍص اٌبب

فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، لخَ حٌزخكغ أدحء حٌزٕٛن ػٍٝ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش 

فٟ ٛن آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕرخشظمخق حٌفشع حلأٚي ٌٍزلغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ 
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حلأٚي فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ  حٌشث١غٟ حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌّخٌٟحٌمطخع 

 :حٌظخٌٟ

H1 ُٓاٌّصشٌ اٌّبٌٍحىوّت اٌششوبحىأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع : حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ب. 

حلأٚي عٕظٕخٚي رؼذ أْ لّٕخ رؼشع حٌّـّٛػش حلأٌٟٚ ِٓ حٌذسحعخص ٚحشظمخق فشع حٌزلغ حٌشث١غٟ 

رخٌظل١ًٍ حٌّـّٛػش حٌؼخ١ٔش ِٓ حٌذسحعخص ٚحٌظٟ طٕخٌٚض طؤػ١ش رؼغ آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ٚرٌه 

خ ٌٍظلمك ِٓ ط١ّٙذًح لاشظمخق حٌفشٚع حٌفشػ١ش حٌخّغش ٌٍفشع حٌشث١غٟ حلأٚي حٌظٟ ع١ظُ حخظزخس٘خ حكظخث١ً 

 :ِذٜ طلظٗ ٚرٌه وّخ ٠ٍٟ

 اء اٌبٕه:حضُ ِضٍظ الإداسة وأد -7-0-1

طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

بؿشحء ِشحؿؼش طل١ٍ١ٍش ٌٍذسحعخص حٌظٟ رBhatia and Gulati (2021)دسحعش  ك١غ لخِض، حٌّخٌٟ

-2007دسحعش خلاي حٌفظشس  56طٕخٌٚض طؤػ١ش كٛوّش ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء حٌزٕه، ك١غ لخِض رظل١ًٍ 

 . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ أدحء حٌزٕه ٠شطزؾ رشىً ا٠ـخرٟ رلـُ ِـٍظ حلإدحسس.2019

طل١ًٍ طؤػ١ش كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ  Mateus and Belhaj (2016)٘ذفض دسحعش ، أوسوببٚفٟ 

١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ ، ٚرٌه رخٌظطز2008أدحء حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش حػٕخء ٚرؼذ حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ٌؼخَ 

ِـٍظ حلإدحسس . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ 2011-2002دٌٚش أٚسٚر١ش خلاي حٌفظشس  11رٕىًخ ِٓ  73

 لزً حلأصِش حٌّخ١ٌش ٚعٍز١خً رؼذ٘خ. رؤدحء حٌزٕٛن خ٠شطزؾ ا٠ـخر١ً 

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش حٌششوخص ٚأدحء  Nawaz (2019)٘ذفض دسحعش ِٚٓ ٔخك١ش أخشٞ، 

-2005رٕىًخ فٟ دٚي ِخظٍفش خلاي حٌفظشس  47حٌزٕٛن حلإعلا١ِش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

 . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٌٗ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ وز١ش حدحء حٌزٕٛن حلإعلا١ِش.2010

طل١ًٍ أػش كٛوّش ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء  Zakaria et al. (2018)، ٘ذفض دسحعش آعُبٚفٟ 

دٚي ٟٚ٘ حٌظ١ٓ ٚحٌفٍز١ٓ ٚأذ١ٔٚغ١خ  6رٕىًخ طـخس٠خ فٟ  119حٌزٕٛن، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ 2016-2011ٚح١ٌخرخْ ِٚخ١ٌض٠خ ٚطخ٠لأذ خلاي حٌفظشس 

حسطفخع ِخظض خغخثش  أْ ٌزٕٛن حلأع٠ٛ١ش، وّخ ٚؿذص حٌذسحعشكـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚر١ٓ أدحء ح

 حٌمشٚع ٠ئدٞ اٌٝ طشحؿغ أدحء حٌزٕه.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش حٌششوخص ٚحلأدحء  Hasani et al. (2015)دسحعش ، طٕخٌٚض إَشاْٚفٟ 

. 2012-2008رٕٛن خلاي حٌفظشس ِٓ  7حٌّخٌٟ ٌٍزٕٛن فٟ رٛسطش ؽٙشحْ، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 
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ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ طشوض حٌٍّى١ش ٍِٚى١ش حٌذٚي طئػش عٍز١خً ػٍٝ حلأدحء، وّخ ٚؿذص حٌذسحعش أْ 

 حلأدحء. كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ

طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ  Mnasri (2015)، ٘ذفض دسحعش اٌذوي الأفشَمُتٚرخٌظطز١ك ػٍٝ 

. 2010-1997رٕٛن خلاي حٌفظشس  10أدحء حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حٌظٛٔغ١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه ٚأدحءٖ، ك١غ أٔٗ وٍّخ صحد 

 حسس ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس ٌٙخ. كـُ ِـٍظ حلإدحسس وٍّخ صحدص لذسطٗ ػٍٝ ِشحلزش حلإد

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش  Adams and Mehran (2012)، ٘ذفض دسحعش اٌىلاَبث اٌّخحذةٚفٟ 

ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حلأِش٠ى١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش وز١شس ِٓ حٌزٕٛن حلأِش٠ى١ش 

خ. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلا 34 اٌٌٝفظشس طّظذ  ًِ لش ا٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء ػخ

 حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حلأِش٠ى١ش.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ خظخثض ِـٍظ  Liang et al. (2013)طٕخٌٚض دسحعش وػًٍ إٌمُط ِّب عبك،

رٕه  50ش فٟ حٌظ١ٓ، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ حٌّخ١ٌن ٚؿٛدس حلأطٛي ٛحلإدحسس ٚأدحء حٌزٕ

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش عٍز١خً رشىً وز١ش ػٍٝ أدحء 2010-2003خلاي حٌفظشس 

 حٌزٕه.

طل١ًٍ أػش كٛوّش حٌششوخص  Nyamongo and Temesgen (2013)٘ذفض دسحعش ، أفشَمُبٚفٟ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ 2009-2005رٕىًخ طـخس٠خً فٟ و١ٕ١خ خلاي حٌفظشس  37ػٍٝ أدحء 

طل١ًٍ حٌؼلالش  Kiptoo et al. (2021)دسحعش  طٕخٌٚضٚفٟ و١ٕ١خ أ٠ؼًخ، . س ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ حلأدحءحلإدحس

 51ر١ٓ كٛوّش حٌششوخص ٚحلأدحء حٌّخٌٟ ٌششوخص حٌظؤ١ِٓ فٟ و١ٕ١خ، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ  . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس2018-2013ششوش طؤ١ِٓ خلاي حٌفظشس 

حلأدحء، فٟ ك١ٓ ٚؿذص حٌذسحعش أْ ػذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ )حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس( ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ 

 حلأدحء.

أػش حٌشلخرش حٌششػ١ش  طل١ًٍ Mollah and Zaman (2015)دسحعش طٕخٌٚض ِٚٓ ٔخك١ش أخشٜ، 

رٕه  172أدحء حٌزٕٛن حلإعلا١ِش ٚحٌظم١ٍذ٠ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ  ػٍٝٚآ١ٌخص حٌلٛوّش 

. ٚطٛطٍض حٌذحسعش اٌٝ أْ حٌشلخرش 2011-2005دٌٚش خلاي حٌفظشس  25ٔظفُٙ رٕٛن اعلا١ِش فٟ 

حٌذسحعش أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ  صحٌششػ١ش طئػش ح٠ـخر١خً ػٍٝ أدحء حٌزٕه، فٟ ك١ٓ ٚؿذ

 حٌزٕه. أدحء
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طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كـُ ٚطى٠ٛٓ  Sakawa and Watanabel (2018)طٕخٌٚض دسحعش ٚفٟ ح١ٌخرخْ، 

-2006رٕه خلاي حٌفظشس  84ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن ح١ٌخرخ١ٔش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

 ٚأدحء حٌزٕه. . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش عٍز١ش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس2011

ػٍٝ حٌشغُ ِٓ طٕخٚي حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش طل١ًٍ طؤػ١ش ِّخ عزك اٌٝ أٔٗ  وَخٍص اٌببحذ

، الا أْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ طٍه حٌذسحعخص. حٌّخٌٟكـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

اٌٝ ٚؿٛد ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء  Adams and Mehran (2012)طٛطً ك١غ 

أْ ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ  Tanna et al., (2011)حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حلأِش٠ى١ش، وّخ ٚؿذ 

ٚحٌّظخظظش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌٍّّىش حٌّظلذس. ٚػٍٝ حٌٕم١غ، فبٔٗ ٚفمخً ٌٕظش٠ش 

٠ش٠ٓ ٠ض٠ذ ِٓ ِشخوً حٌٛوخٌش ٠ٚلذ ِٓ فؼخ١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فٟ ِشحلزش حٌٛوخٌش فبْ ص٠خدس ػذد حٌّذ

حٌغٍٛن حلإدحسٞ ٠ٚض٠ذ ِٓ ع١طشس حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ ػٍٝ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحسحص ِّخ لذ ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ 

، ٚلذ ح٠ذص ٔظخثؾ ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌظـش٠ز١ش حفظشحػخص (Bhatia and Gulati, 2021)أدحء حٌزٕه 

حٌٛوخٌش فٟ وً ِٓ حٌذٚي حٌّظمذِش ٚحٌٕخ١ِش، ك١غ طٛطٍض حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص اٌٝ ٚؿٛد ػلالش  ٔظش٠ش

 ,Pathan and Faff)عٍز١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌزٕٛن حلاعظؼّخس٠ش حلأِش٠ى١ش 

2013; Mamatzakis and Bermpei, 2015) ٚحٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش ،(Agoraki et al., 2010; 

Stancic et al., 2014) ٚحٌزٕٛن حٌظٛٔغ١ش ،(Mnasri, 2015) ًٚػٍٝ حٌؼىظ ِّخ عزك، طٛط .

(Dong et al. 2017; Kramaric and Pervan 2016)  ٌٝأٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ ِؼٕٛٞ ر١ٓ كـُ  ا

أدحء ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش كـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ  ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕه.

، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق ، فؼلًا ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمشحٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش

حٌفشع حٌفشػٟ حلأٚي ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 :٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟحٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ حلأٚي فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ حٌّخٌٟ

H1a اٌّبٌٍ: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ِىصبت بُٓ حضُ ِضٍظ الإداسة وأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع 

 اٌّصشٌ.

 اعخملاٌُت ِضٍظ الإداسة )ٔغبت اٌّذَشَٓ اٌّغخمٍُٓ( وأداء اٌبٕه: -7-0-0

ِٓ حٌّظٛلغ ص٠خدس فخػ١ٍش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ فٟ حٌم١خَ رخٌذٚس حلاعظشخسٞ )لأْ ٌذ٠ُٙ خزشحص غ١ش 

ِظٛفشس دحخً حٌششوش( ٚحٌشلخرٟ )لأُٔٙ ٠ىٛٔٛح أوؼش حعظملا١ٌش ِٚٛػٛػ١ش فٟ أدحء ِٙخُِٙ( دحخً ِـٍظ 

د حٌشث١غٟ حٌّلذ ٠ؼظزشأدحء حٌششوش . ٚٔظ١ـش لأْ (Sakawa and Watanabel, 2018)حلإدحسس 
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ٌّىخفآص حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ فبٔٗ ِٓ حٌّظٛلغ أْ ٠ؼطٟ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ حلأ٠ٌٛٚش ٌٍؼخثذ ػٍٝ ادحسس 

أٔٗ فٟ كخٌش ػذَ حعظخذحَ حٌّىخفآص حٌّظّّش  الا. (Šilingienėe t al., 2015)حٌّخخؽش فٟ لشحسحطُٙ 

خظ١ظًخ ٌظلف١ض حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ػٍٝ ص٠خدس حٌؼٛحثذ، فبْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ع١غؼْٛ اٌٝ طم١ًٍ 

 ٠Goh andش١ش ، ِٓ ٔخك١ش أخشٜٚ. (Anginer et al., 2018) حٌّخخؽش ِٓ أؿً كّخ٠ش ِٛحلؼُٙ

Gupta (2016) ًلا ٠غظخذَ وّلذد ٌّىخفؤس سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش٠ٓ  اٌٝ أْ أدحء حٌششوش ػخدطخ

وّخ طش١ش ٔظش٠ش حلاػظّخد ػٍٝ حٌّٛحسد  غ١ش حٌظٕف١ز٠ٓ ِٚٓ ػُ طىْٛ حٌؼٛحثذ ألً طؤػ١شًح ػٍٝ لشحسحطُٙ.

The Resource Dependence Theory  ٌٝأػؼخء ِـٍظ حلإدحسس حٌخخسؿ١ٓ ٚحٌّغظم١ٍٓ أا ْ

( 1ٌشلخرش ٚحلاششحف ِّخ ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه ٚرٌه ٌٍؼذ٠ذ ِٓ حلأعزخد: ٠ىٛٔٛح أوؼش وفخءس ٚفخػ١ٍش فٟ ح

( ػذَ ٚؿٛد طؼخسد فٟ 2حٌلفخظ ػٍٝ عّؼظُٙ فٟ حٌغٛق ٚحٌظٟ طشطزؾ رؤدحء حٌزٕه رشىً ِزخشش. 

( اْ حٌّذ٠ش٠ٓ 3حٌّظخٌق لأْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ١ٌظ ٌذ٠ُٙ أٞ ػلالش حؿظّخػ١ش أٚ طـخس٠ش ِغ حلإدحسس. 

ٚػٍٝ حٌشغُ . (Bhatia and Gulati, 2021)٠ىٛٔٛح أوؼش ك١خد٠ش فٟ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحسحص حٌّغظم١ٍٓ 

ِٓ أْ ٚؿٛد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠ض٠ذ ِٓ فخػ١ٍظٗ فٟ حٌشلخرش ٠ٚمًٍ ِٓ حٌّّخسعخص 

ش، الا أْ ص٠خدس حلأظٙخص٠ش ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٠ٚلّٟ ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِّخ ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ حلأدحء ٠ٚمًٍ حٌّخخؽ

ٔفٛر حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ لذ ٠ئدٞ اٌٝ حٔخفخع ١ًِ حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ اٌٝ ِشخسوش حٌّؼٍِٛخص ِغ ِـٍظ 

 (.Dong et al., 2017حلإدحسس ِّخ ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ حلأدحء ٠ٚض٠ذ حٌّخخؽش )

أْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ  The Stewardship Theory، طش١ش ٔظش٠ش حلأششحف وػًٍ إٌمُط

٠ىْٛٔٛ أوؼش دسح٠ش رخٌّؼٍِٛخص حٌذحخ١ٍش ٚ٘زح ٠ـؼٍُٙ أوؼش لذسس ػٍٝ طلغ١ٓ أدحء حٌششوش رخٌّمخسٔش 

أٔٗ ِٓ غ١ش حٌّشؿق  Adams (2012)، ٠ٚئوذ (Bhatia and Gulati, 2021)رخٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ 

ٚٔظ١ـش  ّمش رخلأػّخي حٌذحخ١ٍش ٌٍزٕٛن.أْ ٠ىْٛ ٌذٞ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـخٌظ حلإدحسس ِؼشفش ِظؼ

غٍْٙٛ ٠ْ ِـخٌظ حلإدحسس حٌفؼخٌش ٠ـذ أْ طؼُ أ٠ؼًخ ٔغزش ؿ١ذس ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ لأُٔٙ بفٌزٌه 

، وّخ أْ ٌذ٠ُٙ ِؼشفش خخطش حٌظٕف١ز٠ش ػ١ٍّش ٔمً حٌّؼٍِٛخص ر١ٓ أػؼخء ِـٍظ حلإدحسس ٚحلإدحسس

رشىً فؼخي لذسحص حٌّذ٠ش٠ٓ غ١ش حٌظٕف١ز١٠ٓ، ٘زح فؼلًا ػٓ حٌّظشف١ش ٚحٌظٟ ٠ّىٓ أْ طىًّ  خصرخٌّئعغ

أْ ٚؿٛد حٌّذ٠شْٚ حٌظٕف١ز٠ْٛ فٟ ِـٍظ حلإدحسس لذ ٠ىْٛ ِف١ذًح فٟ طٕف١ز حٌؼ١ٍّخص ٚحلاعظشحط١ـ١خص 

، حٌزٕٛنحٌظـخس٠ش ٌٍششوش ٔظشًح ٌّؼشفظُٙ أٚ خزشطُٙ حٌىز١شس، ٚحٌظٟ ٠ّىٓ أْ طلغٓ ِٓ وفخءس أٚ أدحء 

ه فبْ حٌؼخثك حلأعخعٟ ٘ٛ أْ ِشحلزش وزخس حٌّذ٠ش٠ٓ لذ طؼؼف ػٕذِخ ٠ىْٛ حٌّذ٠ش٠ٓ ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ رٌ

 ,.Dong et alحٌظٕف١ز٠ْٛ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٚ٘زح رذٚسٖ لذ ٠ئدٞ اٌٝ حسطفخع طىخ١ٌف حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )

2017.) 
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لإدحسس ٚأدحء ٚلذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ ػذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـٍظ ح

ص رؼغ حٌذسحعخص أْ ٕ٘خن حٌزٕه، الا أٔٗ وخْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، ك١غ ٚؿذ

 Nyamongo and)فٟ و١ٕ١خحٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ٚأدحء حٌزٕٛن  ا٠ـخر١ش ر١ٓ ػذدػلالش 

Temesgen2013; Kiptoo et al. 2021)ٓٚحٌظ١ ،(Liang et al., 2013 and Dong et al., 

طـش٠ز١خً ػٍٝ حٌظؤػ١ش حلإ٠ـخرٟ لاعظملاي ِـٍظ  د١ٌلاً  Sarkar and Sarkar (2018)وّخ لذَ ، (2017

ٚفٟ ٔفظ حٌغ١خق، طٕخٌٚض دسحعش . 2012-2003حلإدحسس ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حٌخخطش فٟ حٌٕٙذ خلاي حٌفظشس 

(Brogi and Lagasio, 2022) ٌٚ ـخٔٗ( ػٍٝ طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش )خظخثض ِـٍظ حلإدحسس

-2008رٕه خلاي حٌفظشس  30ِخخؽش ٚأدحء حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ٚحعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ٚفخػ١ٍش حٌٍـخْ طؼظزش أُ٘ حٌؼٛحًِ حٌظٟ 2016

طئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ٌّخخؽش فٟ حٌزٕٛن، وّخ ٚؿذص حٌذسحعش أْ حعظملا١ٌش حٌّـٍظ حطلذ ِٓ 

 حلأٚسٚر١ش.

أْ ص٠خدس ػذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ أػش  Pathan and Faff (2013)، ٚؿذ وػًٍ إٌمُط ِّب عبك

 Mateus and Belhajوّخ ٚؿذ . 2011-1997عٍز١خً ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حلأِش٠ى١ش خلاي حٌفظشس 

دحسس طغ١شس حٌلـُ ِغ ػذد ألً ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ أْ حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش رحص ِـخٌظ حلإ (2016)

وخْ أدحء٘خ أفؼً ِٓ حٌزٕٛن رحص ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ أػٕخء ٚرؼذ حلأصِش حٌّخ١ٌش ٚلذ ٠شؿغ رٌه 

اٌٝ أْ ِـٍظ حلإدحسس حٌظغ١ش ٠ىْٛ أوؼش وفخءس فٟ حٌفظشحص حٌظؼزش ك١غ ٠ظخزْٚ لشحسحص عش٠ؼش 

أْ حعظملا١ٌش ِـٍظ  Mollah and Zaman (2015)ٝ ٔفظ حٌغ١خق ٚؿذ ٚفِمخسٔش رخٌّـخٌظ حلأوزش. 

 Adams and، ٌُ ٠ـذ وِٓ ٔبحُت آخشٌ. حٌظم١ٍذ٠شٚ حلإعلا١ِشحلإدحسس طئػش عٍز١خً ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن 

Mehran (2012)  ٚرخٌّؼً ٌُ  .حٌزٕٛن حلأِش٠ى١ش ػٍٝ أْ حعظملاي ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش ػٍٝ أدحء د١ٌلًا

ػلالش رحص دلاٌش اكظخث١ش ر١ٓ ٔغزش أػؼخء ِـٍظ حلإدحسس  ٠Sakawa and Watanabel (2018)ـذ 

أْ طغظف١ذ حٌزٕٛن ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ٔظ١ـش ٌظؼمذ  حٌخخسؿ١١ٓ ٚأدحء حٌزٕٛن ح١ٌخرخ١ٔش. ِٚٓ حٌّظٛلغ

ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش  ١٘ىٍٙخ ٚػ١ٍّخطٙخ ٚحٌظٟ طلظخؽ ِض٠ذ ِٓ حٌخزشحص.

ر١ٓ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ِمخعش رٕغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش 

ِظش، فؼلًا ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٟٔ ٌٍظلمك 

حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ  حٌّخٌٟلش ر١ٓ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلا

 :فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ حٌؼخٟٔط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ 
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H1b ُٓٔغبت اٌّذَشَٓ اٌّغخمٍُٓ( ِضٍظ الإداسة اعخملاٌُت: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ِىصبت ب( 

 اٌّصشٌ. ٌٍاٌّبوأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع 

 :اٌّذَش اٌخٕفُزٌ )الاصدواصُت بُٓ دوس اٌّذَش اٌخٕفُزٌ وسئُظ ِضٍظ الإداسة( وأداء اٌبٕه لىة -7-0-2

طذػُ ٔظش٠ش حٌٛوخٌش حٌفظً ر١ٓ ٚظ١فظٟ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس، لاْ حٌـّغ ر١ٓ 

حٌٛظ١فظ١ٓ ٠ّٕق عٍطش ِفشؽش ٌفشد ٚحكذ ٠ٚمًٍ ِٓ لذسس ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ حلإششحف ػٍٝ أٔشطش 

حثٗ ِّخ ٠ـؼٍٗ حلإدحسس ٚطؼظ١ُ ػشٚس حٌّغخ١ّ٘ٓ، لأْ حلاصدٚحؿ١ش طؼٕٝ أْ ٠مَٛ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ رّشحلزش أد

أوؼش ػشػش ٌٍّّخسعش حٌغٍٛن حلأظٙخصٞ، ٌزٌه فبْ ػذَ حٌفظً ر١ٓ ٚظ١فظٟ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ 

 Bhatia)حٌزٕه٠ّٚىٓ أْ ٠ئػش عٍزخً ػٍٝ أدحء  فٟ حٌشلخرش وفخءس ِـٍظ حلإدحسس ٠لذ ِِٓـٍظ حلإدحسس لذ 

and Gulati, 2021)٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس . ٚػٍٝ حٌٕم١غ، لذ ٠ئدٞ حٌـّغ ر١ٓ دٚس حٌّذ

اٌٝ طلغ١ٓ حلأدحء، ارح وخْ لخدسًح ػٍٝ طٕغ١ك ٚادحسس اؿشحءحص ِـٍظ حلإدحسس ٚٚػغ حلاعظشحط١ـ١خص 

رغشػش أوزش خخطش فٟ حٌظشٚف حٌظؼزش ِؼً حلاصِخص حلالظظخد٠ش، وّخ أْ حلاصدٚحؿ١ش لذ طض٠ذ ِٓ 

ٌق ر١ٓ ِـٍظ حلإدحسس ٚحلإدحسس ٚرخٌظخٌٟ طلغ١ٓ حعظمشحس حٌششوش ِٓ خلاي طم١ًٍ حكظّخ١ٌش طؼخسد حٌّظخ

.وّخ أْ حلاصدٚحؿ١ش طغُٙ فٟ ٚؿٛد ل١خدس ل٠ٛش ٚٚكذس فٟ (Mateus and Belhaj, 2016)حلأدحء 

 Bhatia)حٌظٛؿ١ٗ ٚحٌغ١طشس ػٍٝ حٌزٕه، ٚرخٌظخٌٟ، ٠ظُ حٌذِؾ ر١ٓ ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٚظخٌق حٌّذ٠ش٠ٓ 

and Gulati, 2021). 

ٚلذ خٍظض ِؼظُ حٌذسحعخص اٌٝ أْ حٌـّغ ر١ٓ ٚظ١فظٟ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٌٙخ 

 e.g., Grove et al., 2011; Mollah and Zaman, 2015; Dong)طؤػ١ش عٍزٟ ػٍٝ أدحء حٌزٕه 

et al., 2017; Sarkar and Sarkar, 2018) ك١غ ٚؿذ .Grove et al. (2011)  أْ ٕ٘خن حٔخفخع

ػٕذِخ وخْ ٠شغً حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ  2007-2006حء حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حٌؼخِش حلأِش٠ى١ش خلاي ػخِٟ فٟ أد

ٌٗ طؤػ١ش عٍزٟ  حلاصدٚحؿ١شاٌٝ أْ  Mollah and Zaman (2015)سثخعش ِـٍظ حلإدحسس. وّخ طٛطً 

ٍزٟ ػٍٝ طؤػ١ش ع خاٌٝ أْ حلاصدٚحؿ١ش ٌٙ  Dong et al. (2017)طٛطًػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حلإعلا١ِش. وّخ 

-2003رٕه طـخسٞ خلاي حٌفظشس  105وفخءس أسرخف حٌزٕٛن حٌظ١ٕ١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىْٛ ِٓ 

اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش عٍز١ش ر١ٓ  Sarkar and Sarkar (2018). ٚفٟ ٔفظ حٌغ١خق، طٛطً 2011

ٌٝ أْ ػذَ حٌفظً ا Duru et al. (2016)وّخ ٠ش١ش  حلاصدٚحؿ١ش ٚأدحء حٌزٕٛن حٌٕٙذ٠ش حٌٍّّٛوش ٌٍذٌٚش.

ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٌٗ آػخس عٍز١ش ػٍٝ حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي ٚحٌؼخثذ ػٍٝ 

وػًٍ ػىظ حٌّز١ؼخص ٚحٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش كظٝ فٟ ظً ٚؿٛد اششحف ِٓ ِـٍظ ادحسس ِغظمً.

٠ـخرٟ وز١ش حدحء حٌزٕٛن اٌٝ أْ لٛس حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ٌٙخ طؤػ١ش ا Nawaz (2019)، طٛطً ِّب عبك
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اٌٝ أْ ٕ٘خن ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ حلاصدٚحؿ١ش ٚأدحء حٌزٕٛن  Mnasri (2015)حلإعلا١ِش. وّخ طٛطً 

، ٚؿذص حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حلاصدٚحؿ١ش ١ٌظ ٌٙخ طؤػ١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ أدحء وِٓ ٔبحُت أخشيحٌظٛٔغ١ش. 

، ٚحٌزٕٛن (Mnasri, 2015)ٛٔغ١ش ، ٚحٌزٕٛن حٌظ(Mateus and Belhaj, 2016)حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش 

. ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش (Nawaz, 2019)حلإعلا١ِش 

حٌظٕف١زٞ ِمخعش رخلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي 

سحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، فؼلًا ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذ

حٌّظشٞ،  حٌّخٌٟحٌؼخٌغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 :٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٌغ فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H1c حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت عبٌبت بُٓ لىة اٌّذَش اٌخٕفُزٌ )الاصدواصُت بُٓ دوس اٌّذَش :

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌخٕفُزٌ وسئُظ ِضٍظ الإداسة( وأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع 

 :( وأداء اٌبٕهوصىد اِشأة ػًٍ الألً فٍ ِضٍظ الإداسة) اٌخٕىع بُٓ اٌضٕغُٓ -7-0-4

ِٓ حٌّٕظٛس حلأوخد٠ّٟ، فبٔٗ ٠ـذ أْ طمَٛ حٌزٕٛن رظشى١ً ِـٍظ ادحسطٙخ رّخ ٠ّىٕٙخ ِٓ ص٠خدس ل١ّش 

حٌّغخ١ّ٘ٓ، ٌزٌه ٠ٕزغٟ طم١١ُ ِشخسوش حلإٔخع فٟ ِـخٌظ ادحسس حٌزٕٛن ِٓ ك١غ حٌفٛحثذ ٚحٌظىخ١ٌف، ٚطظّؼً 

( حلاعظفخدس ِٓ شزىخص 1ٟ: أُ٘ حٌّٕخفغ حٌظٟ ٠ّىٓ طلم١مٙخ ِٓ ِشخسوش حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ِخ ٠ٍ

حطظخلاطُٙ ٚحٌظٟ ٠ّىٓ أْ طىْٛ ِف١ذس ٌظٛع١غ حلأػّخي حٌّظشف١ش فٟ حٌّٕخؽك حٌظٟ وخٔض ٍِّٙش عخرمخً، 

( حػشحء ػ١ٍّش حٌظفى١ش فٟ 2ك١غ طمَٛ ػذ٠ذ ِٓ حٌزٕٛن ح٢ْ رظظ١ٕف حلإٔخع وفجش خخطش ِٓ حٌؼّلاء. 

ىً ِٓ حٌشلخرش حلاعظشحط١ـ١ش ٚحٌّخخؽش ك١غ طؼظزش حٌّشخوً ٚٚػغ حٌلٍٛي ٚحطخخر حٌمشحسحص حٌّظؼٍمش ر

( طلغ١ٓ ؿٛدس حٌمشحسحص حلإعظشحط١ـ١ش ٚادحسس حٌّخخؽش، ك١غ 3حلإٔخع غخٌزخً أوؼش طلفظخً ِٓ حٌشؿخي. 

ْ ا( 4. (Gulamhussen and Santa, 2015)طؼظزش حلإٔخع أوؼش دلش فٟ ػ١ٍّش حٌشلخرش ِٓ حٌشؿخي 

ئػش ػٍٝ لشحسحطُٙ حٌّخ١ٌش ٚحلاعظؼّخس٠ش، ك١غ أُٔٙ ٠ؤخزْ لشٚػًخ ِٛلف حلأخع طـخٖ طـٕذ حٌّخخؽش ٠

 .(Lu and Boateng, 2017)ألً خطٛسس ١ّ٠ٍْٚٛ اٌٝ حخظ١خس حعظؼّخسحص أوؼش حعظمشحسًح 

فٟ ك١ٓ أْ حٌلٛوّش حٌم٠ٛش حٌظٟ ٠ّىٓ طلم١مٙخ ِٓ خلاي ِشخسوش حلإٔخع فٟ ِـخٌظ ادحسس حٌزٕٛن لذ 

حلإفشحؽ فٟ ػ١ٍّش حٌشلخرش ِٓ خلاي حٌّشخسوش حٌٕشطش ٌلإٔخع فٟ ِـخٌظ  طض٠ذ ِٓ ل١ّش حٌّغخ١ّ٘ٓ، فبْ

حلإدحسس لذ ٠مًٍ ِٓ ل١ّش حٌّغخ١ّ٘ٓ، ك١غ طظّؼً أُ٘ حٌظىخ١ٌف حلإػخف١ش حٌظٟ ٠ظُ طلٍّٙخ ٔظ١ـش ِشخسوش 

 ( حٌٕضحػخص حٌٕخشجش ػٓ حخظلاف ٚؿٙخص حٌٕظش ٚح٢سحء ر1ُٕٙ١حلإٔخع فٟ ِـخٌظ ادحسس حٌزٕٛن ف١ّخ ٠ٍٟ: 

( 2ٚر١ٓ حٌشؿخي، ٚحلأػش حٌؼىغٟ ٌض٠خدس حٌّشخسوش، ِّخ ٠ؼ١ك فٟ حٌٕٙخ٠ش حٌغشػش فٟ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحس. 
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( حٌظغ١ذ حٌىؼ١ش ػٓ حٌؼًّ 3. حٌّخٌٟحلافظمخس اٌٝ حٌخزشس حٌغخرمش ٚشزىش حلاطظخلاص فٟ حٌمطخع 

(Gulamhussen and Santa, 2015).  ِغظٛٞ ش ػحٌّخ٠ٚ١ٌشـغ ٚحػؼٟ حٌغ١خعخص ٚحٌغٍطخص ٍٝ

حٌفؼخٌش ػٍٝ ِذ٠شٞ حٌزٕٛن  حٌشلخرشحٌؼخٌُ حٌزٕٛن ػٍٝ طؼض٠ض ػذَ حٌظـخٔظ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٌظلم١ك 

ش أوؼش وفخءس ٚألً خطٛسس، الا أْ ٕ٘خن ٔذسس فٟ حٌذحسعخص حٌظٟ طٕخٌٚض طؤػ١ش حٌّخ١ٌٚؿؼً حٌّئعغخص 

ٔغزش ِؼ١ٕش  ٚؿٛده اٌٝ أٔٗ لارذ ٚؿٛد حلإٔخع فٟ ِـخٌظ حلإدحسس ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ِٚخخؽش٘خ، ٠ٚشؿغ رٌ

ِٓ حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس كظٝ ٠ظّىٓ ِٓ طشى١ً طلخٌفخص ٚدػُ رؼؼٙٓ حٌزؼغ ٚحٌظؤػ١ش فٟ ػ١ٍّش 

 .(Dong et al., 2017)حطخخر حٌمشحسحص

فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕه، الا  ٚؿٛد حلأخعٚلذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ 

اٌٝ أْ  Pathan and Faff (2013)طٛطً أٔٗ وخْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، ك١غ 

ٚرٌه لزً  2002-1997ٚؿٛد أٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕٛن حلأِش٠ى١ش خلاي حٌفظشس 

رؼذ  2006-2003ه حٌؼلالش خلاي حٌفظشس ، فٟ ك١ٓ حخظفض طٍSarbanes-Oxley (SOX)ططز١ك لخْٔٛ 

أْ حٌظٕٛع ر١ٓ  García-Meca et al. (2015). وّخ ٚؿذ Sarbanes-Oxley (SOX)ططز١ك لخْٔٛ 

ِٓ طغغ رٕه  159حٌـٕغ١ٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕٛن ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

خلاي خ١ٔخ ٚحٌغ٠ٛذ ٚحٌٍّّىش حٌّظلذس ٚحٌٛلا٠خص حٌّظلذس( دٚي )وٕذح ٚفشٔغخ ٚأٌّخ١ٔخ ٚا٠طخ١ٌخ ٌٕٚ٘ٛذح ٚاعز

أْ ٕ٘خن ػلالش  Gulamhussen and Santa (2015). ٚفٟ ٔفظ حٌغ١خق ٚؿذ 2010-2004حٌفظشس 

ا٠ـخر١ش ر١ٓ ٚؿٛد حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٚحلأدحء حٌّظشفٟ فٟ دٚي ِٕظّش حٌظؼخْٚ حلالظظخدٞ 

أْ ٕ٘خن ػلالش  Kramaric and Pervan (2016) ٚؿذ ػىظ ِب عبك، ًوػٍ. OECDٚحٌظ١ّٕش 

وِٓ . 2013-2002عٍز١ش ر١ٓ ٚؿٛد حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن حٌىشٚحط١ش خلاي حٌفظشس 

اٌٝ أْ ٚؿٛد حلأخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش  Zakaria et al. (2018)طٛطً ٔبحُت آخشٌ،

أْ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فٟ ِـٍظ  Mateus and Belhaj (2016)وّخ ٚؿذ ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حلأع٠ٛ١ش.

ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حلإدحسس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش. 

ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي  ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس(حٌؼلالش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )

لًا ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، فؼ

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حٌشحرغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )

فٟ طٛسس  حٌشحرغحٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ  حٌّخٌٟ( ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حلإدحسس

 :ذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟحٌفشع حٌز
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H1d ُٓوصىد اِشأة ػًٍ الألً فٍ اٌخٕىع بُٓ اٌضٕغُٓ ): حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ِىصبت ب

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع  ( وأداءِضٍظ الإداسة

 ػذد اصخّبػبث ِضٍظ الإداسة وأداء اٌبٕه: -7-0-5

ْ طىشحس حؿظّخػخص بأػؼخء ِـٍظ حلإدحسس حٌٛلض حٌىخفٟ ٌٍم١خَ رٛحؿزخطُٙ، ٌزٌه ف لذ لا ٠ىْٛ ٌذٞ

ِـٍظ حلإدحسس طؼضص فؼخ١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فٟ أدحء ٚحؿزخطٗ رّخ ٠ظّخشٝ ِغ طٛلؼخص حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٚظخٌلُٙ 

شٚسس ْ حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس لذ لا طىْٛ رخٌؼبِٚشحلزش حلإدحسس رشىً أوؼش وفخءس، ٚػٍٝ حٌٕم١غ، ف

ِف١ذس رغزذ حٌٕمض فٟ حٌٛلض حٌّظخف ٌٍّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ ٌظزخدي حلأفىخس حٌّف١ذس ف١ّخ ر١ُٕٙ أٚ ِغ ِـٍظ 

حلإدحسس أٚ حلإدحسس، وّخ أْ حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ٘ٛ ِٓ ٠لذد ؿذٚي أػّخي حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِّخ 

سس حٌخخسؿ١١ٓ ٌّّخسعش حٌشلخرش ٠ـؼً حٌّٙخَ حٌشٚط١ٕ١ش لا طظشن حٌىؼ١ش ِٓ حٌٛلض لأػؼخء ِـٍظ حلإدح

 .(Salim et al., 2016)حٌىخف١ش ػٍٝ حلإدحسس 

ٕٚ٘خن ٔذسس فٟ حٌذسحعخص حٌظٟ طٕخٌٚض طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء 

اٌٝ أْ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٌّٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ  Liang et al. (2013)، ك١غ طٛطً حٌزٕٛن

طل١ًٍ أػش  Salim et al. (2016)طٕخٌٚض دسحعش وّخ  وز١ش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حٌظ١ٕ١ش ٚؿٛدس حلأطٛي.

رٕه خلاي حٌفظشس  11آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حلأعظشح١ٌش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

حؿظّخػخص ٌـخْ ِـٍظ حلإدحسس ػذد ر١ٓ سحعش اٌٝ أْ ٕ٘خن حسطزخؽ ا٠ـخرٟ . ٚطٛطٍض حٌذ1999-2013

ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس  ٚر١ٓ أدحء حٌزٕٛن.

ٚأدحء حٌزٕٛن، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌخخِظ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ ػذد 

حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ  حٌّخٌٟؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع ح

 :حٌخخِظ فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H1e حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ِىصبت بُٓ ػذد اصخّبػبث ِضٍظ الإداسة وأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع :

 .اٌّصشٌ اٌّبٌٍ

 ِخبطشاعخمشاء وػشض اٌذساعبث اٌغببمت اٌخٍ حٕبوٌج أرش آٌُبث اٌحىوّت اٌذاخٍُت ػًٍ  -7-2

 اٌبٕىن:

اٌٝ كذ وز١ش اٌٝ حلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس  ٠2008شؿغ حٌغزذ فٟ كذٚع حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش ٌؼخَ 

ّؼخٌـش ِشخوً حٌٛوخٌش ٚٔظ١ـش لأٔٗ ٠ٕظش اٌٝ كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ أٔٙخ فٟ حلأعخط آ١ٌش ٌ ،ِٓ لزً حٌزٕٛن

ٚحٌغ١طشس ػٍٝ حٌّخخؽش دحخً حٌششوش، ف١ٍظ ِٓ حٌّغظغشد أْ طئوذ حٌّزخدسحص ٚحٌظظش٠لخص حلأخ١شس 
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١ٓ ٚحٌزٕٛن حٌّشوض٠ش ٚحٌغٍطخص حلأخشٜ ػٍٝ أ١ّ٘ش ِّخسعخص كٛوّش حٌششوخص حٌّخ١ٌِٓ لزً حٌّششف١ٓ 

ٔطخق ٚحعغ أْ أٚؿٗ حٌمظٛس فٟ كٛوّش ، ك١غ أٔٗ ِٓ حٌّؼظشف رٗ ح٢ْ ػٍٝ حٌّخٌٟحٌفؼخٌش فٟ حٌمطخع 

. ك١غ (Peni and Vähämaa, 2012)ش لذ ٠ىْٛ ٌٙخ دٚس سث١غٟ فٟ ططٛس حلأصِش خٌّخ١ٌحٌّئعغخط

٠ؼظزش ١٘ىً كٛوّش حٌششوخص فٟ حٌزٕٛن أدحس طٕظ١ّ١ش لإدحسس حٌّخخؽشس، خخطش فٟ أٚلخص حلاػطشحرخص 

لٛوّش ػٍٝ حٌظخف١ف ِٓ ِشخوً حٌٛوخٌش، ٚفُٙ ٚطم١١ُ ػٛحًِ حٌخطش، حٌحلالظظخد٠ش، ك١غ طؼًّ آ١ٌخص 

. ك١غ طؼظزش حٌّخخؽش فٟ حٌّئعغخص (Abou-El-Sood, 2017)ٚططز١ك أٔظّش لإدحسس حٌّخخؽش 

حٌّخ١ٌش رحص أ١ّ٘ش ك٠ٛ١ش ٌٍّٕظ١ّٓ ٚطخٔؼٟ حٌغ١خعخص ٚحٌّغظؼّش٠ٓ ٚحعظمشحس حٌٕظخَ حٌّخٌٟ 

(Schnatterly et al., 2019). 

ظٕذ ِّخسعخص حٌلٛوّش حٌلخ١ٌش ػٍٝ ِزذأ أْ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ِظّّش ٌلّخ٠ش ِظخٌق ٚطغ

حٌّغخ١ّ٘ٓ ِٓ خلاي حٌظلىُ فٟ لشحسحص حٌّذ٠ش٠ٓ، ٚفٟ ظً حٌلٛوّش حٌّٛؿٙش ٌٍّغخ١ّ٘ٓ فّٓ حٌّظٛلغ 

، ػٛحثذ حٌّغخ١ّ٘ٓ ص٠خدس أْ طظلًّ حٌزٕٛن ِغظٜٛ أػٍٝ ِٓ حٌّخخؽش رٙذف طؼظ١ُ أسرخكٙخ ٚرخٌظخٌٟ

ٚرخٌظخٌٟ طض٠ذ حكظّخ١ٌش طؼشػٙخ ٌؼخثمش ِخ١ٌش، ٚلذ أظٙشص حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش حلأخ١شس حٌلخؿش اٌٝ 

حٌظلىُ فٟ حٌظؼخِلاص حٌّظشف١ش رشىً أوؼش فؼخ١ٌش ِٓ خلاي طلغ١ٓ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ٚؿؼٍٙخ طؤخز 

 .(Otero et al., 2019)فٟ حػظزخس٘خ ِظخٌق أطلخد حٌّظٍلش ح٢خش٠ٓ ٌظم١ًٍ فشص حٌفشً حٌّخٌٟ 

ك١غ أدص حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش حلأخ١شس اٌٝ ظٙٛس ِفَٙٛ حٌّغظؼّش٠ٓ حٌّئعغ١ٓ فٟ حلأدر١خص 

حٌّظشف١ش ٚصحد حلا٘ظّخَ رٗ، ك١غ أُٔٙ عخّ٘ٛح فٟ حلأصِش ِٓ خلاي حٌؼغؾ ػٍٝ حٌمطخع حٌّخٌٟ رٙذف 

. ٚرٌه ٔظ١ـش (Addo et al., 2021)طلم١ك أسرخف لظ١شس حلأؿً ٚطشـ١غ حٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٝ ص٠خدس حٌّخخؽش 

ٌض٠خدس ػذَ طّخػً حٌّؼٍِٛخص ر١ٓ وزخس ٚطغخس حٌّغخ١ّ٘ٓ، ك١غ ٠مَٛ وزخس حٌّغخ١ّ٘ٓ رخٌظلىُ فٟ ػ١ٍّش 

حطخخر حٌمشحسحص ِٓ خلاي ع١طشطُٙ ػٍٝ كمٛق حٌظظ٠ٛض فٟ حؿظّخػخص حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚطؼ١١ٓ ِـٍظ 

شٞ، اْ حٌزٕٛن حٌٍّّٛوش ٌٍذٌٚش أٚ حٌظٟ طغ١طش ِٚٓ ٔخك١ش أخ .(Neifar and Jarboui, 2018)حلإدحسس 

ػخدس ِخ طظزغ ع١خعخص طٕخػ١ش ٚطمذَ لشٚػًخ لذ لا طىْٛ ِشرلش ٚلشٚع ألً ؿٛدس ٚرحص ِخخؽش  ،ػ١ٍٙخ

طخٍف ػٓ حٌغذحد أػٍٝ ِٓ حٌزٕٛن حٌٍّّٛوش ٌٍمطخع حٌخخص، ٚ٘زح ٠ظفك ِغ ٚؿٙش حٌٕظش حٌمخثٍش رؤْ 

خع١ْٛ ر١شٚلشحؽ١ْٛ ٚأْ لشحسحطُٙ ط١ٍّٙخ حٌّظخٌق حٌغ١خع١ش، ٚأْ حٌزٕٛن حٌٍّّٛوش ٌٍلىِٛش ٠ذ٠ش٘خ ع١

 .(Otero et al., 2019)ٍِى١ش حٌذٌٚش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ػٍٝ حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن 

طٙذف آ١ٌخص حٌلٛوّش اٌٝ ِٛحءِش ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌّذ٠ش٠ٓ ٚطٛف١ش رؼغ حٌظؤو١ذ ػٍٝ أْ ٚ

٠شغذ حٌّغخ١ّ٘ٓ فٟ طلٍّٙخ، ٘زح رخفظشحع أْ وً ِٓ حٌّخخؽشس حلإدحس٠ش طمغ ػّٓ حٌلذٚد حٌظٟ 

حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌّذ٠ش٠ٓ ٠شغزْٛ فٟ أْ ٠ىْٛ ٌذٜ حٌزٕٛن ادحسس ؿ١ذس ٌٍّخخؽش ٚآ١ٌخص ١٘ٚخوً ٚاؿشحءحص 
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رخٌٕغزش ٌٍّئعغخص حٌّخ١ٌش، فبْ دسؿش الا أٔٗ  .(Gaganis et al., 2020)كٛوّش ػخ١ٌش حٌـٛدس 

خ ًِ خ كى١ِٛخً ٌٍّئعغخص  حٌّخخؽشس حٌّؼٍٝ طىْٛ أػٍٝ ػّٛ ًّ ػٓ حٌششوخص غ١ش حٌّخ١ٌش لأْ حٌغٛق ٠ظٛلغ دػ

حٌّخ١ٌش ارح أط١زض رؼخثمش ِخ١ٌش، ٌزٌه فبْ حٌلّخ٠ش حٌلى١ِٛش حٌؼ١ّٕش ٚحٌظش٠لش ٌٍزٕٛن، ١٘ٚىً سأط 

حٌّخي ػخٌٟ حلاعظذحٔش ٠شـغ حٌزٕٛن ػٍٝ طلًّ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّخخؽش، ٘زح رخلإػخفش اٌٝ أْ آ١ٌخص كٛوّش 

طلًّ حٌّض٠ذ ِٓ  اٌٝطغ١١ش سغزش حٌّذ٠ش٠ٓ ٔظ١ـش ػىغ١شِٓ خلاي  حٌم٠ٛش ٠ّىٓ أْ طئدٞ اٌٝ حٌششوخص

 ,.Addo et al)حٌّخخؽش ٠ٚذفؼُٙ اٌٝ حلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس ِّخ لذ ٠ئدٞ اٌٝ ٔمض سأط حٌّخي 

ْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌز٠ٓ ٠ٍّىْٛ كظض وز١شس فٟ رٕٛوُٙ ٠فؼٍْٛ طلًّ ِخخؽش بٚػٍٝ حٌٕم١غ، ف .(2021

ٚ رزي ؿٙذ أوزش فٟ ادحسس حٌّخخؽش ٌٍلفخظ ػٍٝ ػشٚطُٙ حٌّخ١ٌش، الا أٔٗ فٟ رؼغ حٌلخلاص، ٚلا ع١ّخ ألً أ

فٟ ظً ٚؿٛد دػُ ٌشزىش حلأِخْ، ف١ّىٓ لأطلخد حلأعُٙ حٌخخسؿ١١ٓ حٌّظٕٛػ١ٓ حٌز٠ٓ ٌذ٠ُٙ كظض 

خذحَ خطؾ وز١شس فٟ حٌزٕٛن أْ ٠غؼٛح ٌظلف١ض حٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٝ طلًّ حٌّض٠ذ ِٓ حٌّخخؽش ٠ّٚىُٕٙ حعظ

 .(Calomiris and Carlson, 2016)حٌلٛحفض حٌظٟ طىخفت حٌّخخؽشس 

ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ حٌذػٛس اٌٝ حٌلخؿش اٌٝ طلغ١ٓ ٚطط٠ٛش آ١ٌخص سلخرش ؿذ٠ذس ٌظم١ًٍ حٌّخخؽش حٌّشطزطش 

رظؼخسد حٌّظخٌق حٌّلظًّ ر١ٓ أطلخد حٌّظٍلش فٟ حٌششوخص ِٕز فظشس ؽ٠ٍٛش، الا أْ حٌفؼخثق حٌّخ١ٌش 

س ٚكذٚع حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش أٚػلض ِذٞ ػؼف كٛوّش حٌششوخص ٚخخطش فٟ حٌمطخع حلأخ١ش

رظل١ًٍ حٌؼلالش ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش . ٚٔظ١ـش ٌزٌه فمذ لخِض (Fernandes et al., 2018)حٌّخٌٟ

ص آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش حٌزٕٛن، ِٚغ رٌه فبْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ طٍه حٌذسحعخص، ك١غ ح٠ذ ر١ٓ

رؼغ حٌذسحعخص حٌلىّش حٌظم١ٍذ٠ش حٌمخثٍش رؤْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌـ١ذس طم١ذ ػ١ٍّخص حلإلشحع ِشطفؼش 

، (Switzer et al., 2018)ش حٌشخٍِش حٌّخ١ٌٚحٌّخخؽش  (Faleye and Krishnan, 2017)حٌّخخؽش 

حٌّخخؽشس  ٚػٍٝ حٌٕم١غ ٠شٜ حٌزؼغ، أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌم٠ٛش ٚحلأوؼش ِلاءِش ٌٍّغخ١ّ٘ٓ لذ طشـغ

 ; Iqbal et al., 2015 ; Mamatzakis et al., 2017)حٌّفشؽش فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ رذلاً ِٓ طم١١ذٖ 

Anginer et al., 2018) . 

حٌلٛوّش ِٚخخؽش  آ١ٌخص ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك، فمذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ

حٌزٕٛن ٚحٔمغّض حٌذسحعخص فٟ طل١ًٍ طٍه حٌؼلالش اٌٝ ِٕٙـ١ٓ أٚ ِـّٛػظ١ٓ ِٓ حٌذسحعخص، ك١غ لخِض 

حٌّـّٛػش حلأٌٟٚ ربٔشخء ِم١خط أٚ ِئشش ِـّغ ٌٍلٛوّش ٚل١خط طؤػ١شٖ ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕه، فٟ ك١ٓ 

ّش حٌششوخص ِٕفشدس ِؼً كـُ لخِض حٌّـّٛػش حٌؼخ١ٔش رظل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ ِخخؽش حٌزٕه ٚآ١ٌخص كٛو

ِـٍظ حلإدحسس ٚحعظملا١ٌظٗ ٚٔفٛر حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚغ١ش٘خ ِٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش. ٚػٍٝ حٌشغُ ِٓ إٔٔخ 
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فٟ دسحعظٕخ حٌظـش٠ز١ش ػٍٝ حٌّٕٙؾ حٌؼخٟٔ فبٕٔخ عٕظٕخٚي طٍه حٌّـّٛػظ١ٓ ِٓ حٌذسحعخص رخٌظفظ١ً  عٕؼظّذ

 ف١ّخ ٠ٍٟ:

طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش  Laeven and Levine (2009)٘ذفض دسحعش ، اٌّغخىٌ اٌذوٌٍفؼٍٝ 

 48رٕه فٟ  279ش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ حٌّخ١ٌٚحٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ طشوض حٌٍّى١ش فٟ ٠ذ ػذد ل١ًٍ ِٓ 2004-1996دٌٚش ِخظٍفش خلاي حٌفظشس 

ش ِٓ دٌٚش اٌٝ أخشٜ، حٌّخ١ٌكظٝ فٟ ظً حخظلاف حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش حٌّغخ١ّ٘ٓ ٠ض٠ذ ِٓ ِخخؽش حٌزٕه 

ش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن ٠ؼظّذ رشىً وز١ش ػٍٝ ١٘ىً حٌٍّى١ش فٟ وً حٌّخ١ٌك١غ أْ طؤػ١ش حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش 

ش طؤػ١شًح ا٠ـخر١خً أٚ عٍز١خً ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕه حٌّخ١ٌرٕه، ك١غ أٔٗ ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٕفظ حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش 

ٔظ١ـش لاخظلاف ١٘ىً حٌٍّى١ش فٟ حٌزٕه، ِٚٓ ػُ فبْ طـخً٘ ١٘ىً حٌٍّى١ش ٠ئدٞ اٌٝ حعظٕظخؿخص غ١ش وخٍِش 

ش )ِظطٍزخص سأط حٌّخي، ٚحٌظؤ١ِٓ ػٍٝ حٌّخ١ٌٚخخؽجش فٟ رؼغ حلأك١خْ رشؤْ طؤػ١ش حٌمٛحػذ حٌظٕظ١ّ١ش 

طل١ًٍ أػش  Gaganis et al. (2020)دسحعش وّخ طٕخٌٚض  .شحٌّخ١ٌحٌٛدحثغ، ٚل١ٛد حٌٕشخؽ( ػٍٝ حٌّخخؽشس 

 356حٌٍٛحثق حٌظٕظ١ّ١ش حٌى١ٍش ٚآ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕه ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ طؤػ١ش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ 2017-2002دٌٚش خلاي حٌفظشس  50رٕه ِٓ 

زمش فٟ وً دٌٚش، ك١غ ٚؿذص حٌذسحعش أْ ِخخؽش حٌزٕه ٠ؼظّذ رشىً وز١ش ػٍٝ حٌٍٛحثق حٌظٕظ١ّ١ش حٌّط

آ١ٌخص حٌلٛوّش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ )عٍزٟ( ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن )حلاعظمشحس( فٟ كخٌش ػذَ ٚؿٛد ٌٛحثق 

طٕظ١ّ١ش ِطزمش ػٍٝ ِغظٜٛ حٌذٌٚش أٚ ٚؿٛد حٌم١ًٍ ِٕٙخ فمؾ، فٟ ك١ٓ ٚؿذص حٌذسحعش أْ ٕ٘خن طؤػ١ش 

ٚأخ١شحً،  حٌزٕه ػٕذ ص٠خدس حٌٍٛحثق حٌظٕظ١ّ١ش حٌى١ٍش حٌّطزمش.ا٠ـخرٟ ِؼٕٛٞ ١ٌ٢خص حٌلٛوّش ػٍٝ حعظمشحس 

طل١ًٍ أػش حٌؼمش ٚؿٛدس حٌلٛوّش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن فٟ  (Albaity et al., 2021)طٕخٌٚض دسحعش 

دٌٚش خلاي  16ِٓ  خرٕىً  202ِٕطمش حٌششق حلأٚعؾ ٚشّخي افش٠م١خ ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

٠مًٍ حٌّخخؽش، فٟ ك١ٓ  حٌّخٌٟ. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ص٠خدس حٌؼمش فٟ حٌمطخع 2017-2011حٌفظشس 

ٚؿذص حٌذسحعش أْ ؿٛدس آ١ٌخص حٌلٛوّش طض٠ذ حٌّخخؽش فٟ دٚي حٌششق حلأٚعؾ ٚشّخي افش٠م١خ، ٌزٌه 

 عظمشحس حٌزٕٛن.طٛطٟ حٌذسحعش رؼشٚسس ططز١ك ع١خعخص ِلاثّش ٌظؼض٠ض ػمش حٌـّٙٛس ٚح

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش  Addo et al. (2021)٘ذفض دسحعش ، أوسوببفٟ ٚ

)خظخثض ِـٍظ حلإدحسس( ٚحٌخخسؿ١ش )حٌٍّى١ش حٌّئعغ١ش( ِٚغظٜٛ حٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش ٌٍزٕٛن، ٚرٌه 

طٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ . ٚط2016ٛ-2000رٕىًخ أٚسٚر١خً خلاي حٌفظشس  38رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )خظخثض ِـٍظ حلإدحسس( ٚحٌخخسؿ١ش )حٌٍّى١ش حٌّئعغ١ش( طىًّ رؼؼٙخ حٌزؼغ 

اٌٝ طل١ًٍ آػخس  Ayadi et al. (2019)وّخ ٘ذفض دسحعش  ٌظلذ٠ذ ِغظٜٛ حٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش ٌٍزٕٛن.



 

209 
 

ِٕطمش ح١ٌٛسٚ لزً ٚرؼذ حلأصِش حٌّخ١ٌش آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٚحٌخخسؿ١ش ػٍٝ ِخخؽش ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ 

رٕه ِٓ أسرؼش دٚي ٟٚ٘ فشٔغخ ٚرٍـ١ىخ ٚأٌّخ١ٔخ  30، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 2008ٌؼخَ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ حٌزٕٛن طمَٛ ربؿشحء ِفخػلاص ر١ٓ 2009-2004ٚفٍٕٕذح ٚرٌه خلاي حٌفظشس 

خوً حٌٛوخٌش ر١ٓ حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحٌّذ٠ش٠ٓ، وّخ طئوذ حٌٕظخثؾ اٌٝ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌّخظٍفش ٌٍظخف١ف ِٓ كذس ِش

أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش )خظخثض ِـٍظ حلإدحسس( ٚحٌخخسؿ١ش )ٌٛحثق سأط حٌّخي( طؼظزش ِىٍّش 

 ٌزؼؼٙخ حٌزؼغ ٚطئػش رشىً وز١ش ػٍٝ أدحء حٌزٕه.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كٛوّش  Otero et al. (2019)دسحعش ، طٕخٌٚض أعُب وشّبي أفشَمُبٚفٟ 

حٌششوخص ٚعٍٛن حٌّخخؽشس ٌٍزٕٛن حٌؼخٍِش فٟ دٚي حٌششق حلأٚعؾ ٚشّخي افش٠م١خ، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ حٌلٛوّش 2012-2005دٌٚش خلاي حٌفظشس  13رٕه ِٓ  165ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

فٟ حٌّخخؽشس، ٚطٛػق ٘زٖ حٌٕظخثؾ أْ ٕ٘خن حٌشش١ذس حٌظٟ طؼًّ ٌظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ لذ طئدٞ اٌٝ حلإفشحؽ 

طؼخسد فٟ حٌّظخٌق ر١ٓ أطلخد حٌّظٍلش حٌّٙظ١ّٓ رّلاءس حٌٕظخَ حٌّخٌٟ، ٚحٌّغخ١ّ٘ٓ حٌز٠ٓ ٠شغزْٛ 

طل١ًٍ طؤػ١ش آ١ٌخص كٛوّش حٌّخخؽش ػٍٝ  Abid et al. (2021)دسحعش وّخ ٘ذفض  فٟ طؼظ١ُ فٛحثذُ٘.

. ٚطٛطٍض 2017-2010رٕه خلاي حٌفظشس  185ػ١ٕش ِٓ أدحء حٌزٕٛن حلأع٠ٛ١ش ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ 

حٌذسحعش اٌٝ أْ آ١ٌخص كٛوّش حٌّخخؽش طشطزؾ عٍز١خً رخٌّخخؽش حٌّخ١ٌش، وّخ ٚؿذص حٌذسحعش أْ آ١ٌخص 

كٛوّش حٌّخخؽش طئػش رشىً ا٠ـخرٟ ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن حٌٍّّٛوش ٌٍمطخع حٌخخص )طٕخد٠ك حلاثظّخْ( ٌٚىٓ 

 حٌزٕٛن حٌٍّّٛوش ٌٍذٌٚش.١ٌظ ٌٙخ أٞ طؤػ١ش ػٍٝ أدحء 

طل١ًٍ أػش آ١ٌخص  Neifar and Jarboui (2018)دسحعش  ، طٕخٌٚضاٌبٕىن الإعلاُِتٚرخٌظطز١ك ػٍٝ 

كٛوّش حٌششوخص ػٍٝ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ ػٓ حٌّخخؽش حٌظشغ١ٍ١ش فٟ حٌزٕٛن حلإعلا١ِش، ٚرٌه رخٌظطز١ك 

. ٚطٛطٍض ٔظخثؾ حٌذسحعش 2014-2008 دٚي خلاي حٌفظشس 10رٕه اعلاِٟ فٟ  34ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

اٌٝ أْ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ ػٓ حٌّخخؽش حٌظشغ١ٍ١ش رحص ِلظٛٞ ِؼٍِٛخطٟ ِف١ذ ٌٍّغظؼّش٠ٓ ك١غ أٔٗ 

٠غخػذُ٘ فٟ طم١١ُ ِخخؽش حٌزٕٛن، وّخ طٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش طئػش ػٍٝ ِغظٛٞ 

ذسحعش أْ حعظملاي حٌّذ٠ش٠ٓ ٠ئػش ا٠ـخر١خً ػٍٝ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ فٟ حٌزٕٛن حلإعلا١ِش ك١غ ٚؿذص حٌ

ِغظٛٞ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ، فٟ ك١ٓ ٚؿذص حٌذسحعش أْ حٌـّغ ر١ٓ ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس 

 Mollah et al. (2017)وّخ طٛطً  ٚحٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ٠ئػش عٍز١خً ػٍٝ ِغظٛٞ حلإفظخف حلاخظ١خسٞ.

ش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن حلإعلا١ِش رخٌّمخسٔش رخٌزٕٛن اٌٝ أْ ١٘خوً حٌلٛوّش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ وز١

حٌظم١ٍذ٠ش، ٚطٛػق ٘زٖ حٌٕظخثؾ أْ ١٘ىً حٌلٛوّش فٟ حٌزٕٛن حلإعلا١ِش ٠غّق ٌٙخ رظلًّ ِض٠ذ ِٓ حٌّخخؽش 

 ٚطلم١ك أدحء أفؼً، الا أْ حٌزٕٛن حلإعلا١ِش طلخفع ػٍٝ ٔغذ سأط ِخي أػٍٝ ِمخسٔش رخٌزٕٛن حٌظم١ٍذ٠ش.
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حٌزٕٛن، ٚٔظ١ـش ٌٕذسس  ػٍٝ ِخخؽشِٓ ِّخ عزك اٌٝ أْ آ١ٌخص حٌلٛوّش طئػش  وَخٍص اٌببحذ

حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش،  ِخخؽشحٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ 

 ِٚخخؽشٌٍزلغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش  حٌؼخٟٔلخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع 

فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً  حٌؼخٟٔحٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌشث١غٟ  حٌّخٌٟحٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 :ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع  وِخبطش: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت بُٓ حىوّت اٌششوبث 

عٕظٕخٚي  حٌؼخٟٔرؼذ أْ لّٕخ رؼشع حٌّـّٛػش حلأٌٟٚ ِٓ حٌذسحعخص ٚحشظمخق فشع حٌزلغ حٌشث١غٟ 

حٌزٕٛن  ِخخؽشرخٌظل١ًٍ حٌّـّٛػش حٌؼخ١ٔش ِٓ حٌذسحعخص ٚحٌظٟ طٕخٌٚض طؤػ١ش رؼغ آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ 

خس٘خ حكظخث١خً حٌظٟ ع١ظُ حخظزحٌؼخ١ٔٛٚرٌه ط١ّٙذًح لاشظمخق حٌفشٚع حٌفشػ١ش حٌخّغش ٌٍفشع حٌشث١غٟ 

 ٌٍظلمك ِٓ ِذٜ طلظٗ ٚرٌه وّخ ٠ٍٟ:

 حضُ ِضٍظ الإداسة وِخبطش اٌبٕه: -7-3-1

٠ؼًّ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه ػٍٝ طلغ١ٓ ؿٛدس حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ٚرٌه ِٓ خلاي ػ١ٍّخص حٌشلخرش  

، ك١غ أْ وزش كـُ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕهٚحلاعظشخسحص حٌظٟ ٠مذِٙخ، ٠ٚئػش كـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ 

ـٍظ حلإدحسس ٠ض٠ذ ِٓ لذسطٗ ػٍٝ حٌشلخرش ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس ٔظ١ـش لاكظٛحثٗ ػٍٟ ِـّٛػش ِظٕٛػش ِٓ ِ

حٌخزشحص، الا أٔٗ ِٓ ٔخك١ش آخشٞ، فبْ ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ طؼخٟٔ ِٓ ِشخوً حٌظٕغ١ك ٚحٌشلخرش 

ّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ِّخ ٠مًٍ ِٓ ٚحٌّشٚٔش فٟ ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحس، ٘زح فؼلاً ػٓ أٔٙخ طظ١ق فشطش أوزش ٌظلىُ حٌ

وفخءطٙخ، ٌزٌه ٠ـذ أْ طمَٛ حٌزٕٛن رخٌّفخػٍش ر١ٓ ِضح٠خ )حٌشلخرش ٚحٌّشٛسس( ٚػ١ٛد )ِشخوً حٌظٕغ١ك 

. (Addo et al., 2021; Salim et al., 2016)ٚحٌشلخرش ٚحطخخر حٌمشحس( ِـخٌظ حلإدحسس وز١شس حٌلـُ

ِـخٌظ حلإدحسس حٌىز١شس فٟ طشـ١غ  لا طظّىٓٚٔظشًح ٌض٠خدس غّٛع ٚطؼم١ذ حٌؼ١ٍّخص حٌّظشف١ش، فمذ 

حٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٝ حطزخع ع١خعخص أوؼش خطٛسس ٌظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ ِّخ ٠ئدٞ اٌٝ طم١ًٍ ِخخؽش حٌزٕه رشىٍؼخَ 

ش ٌض٠خدس حلا٘ظّخَ ك١غ ٠ظٛلغ أْ ٠ىْٛ ٕ٘خن ػلالش عٍز١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕه ٔظ١ـ

رخٌّٕخفغ حٌشخظ١ش ٚحٔخفخع حٌظّخعه، ٚحسطفخع طىخ١ٌف حلاطظخي ٚحٌظٕغ١ك فٟ ِـخٌظ حلإدحسس حٌىز١شس 

(Addo et al., 2021). 

ٚلذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ 

ظل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ر(Brogi and Lagasio, 2022)عش دسح، لخِض أوسوبب، ففٟ حٌّخٌٟحٌمطخع 

)خظخثض ِـٍظ حلإدحسس ٌٚـخٔٗ( ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

أُ٘  ِٓ ؼظزش٠. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس 2016-2008رٕه خلاي حٌفظشس  30
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طل١ًٍ  Felício et al. (2018)وّخ ٘ذفض دسحعش  .حلأٚسٚر١ش حٌؼٛحًِ حٌظٟ طلذ ِٓ ِخخؽش حٌزٕٛن

رٕىًخ  97حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص كٛوّش حٌششوخص ِٚخخؽش حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش 2010-2006خلاي حٌفظشس 

 حٌزٕه.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش  Pathan (2009)٘ذفض دسحعش ، خحذة الأِشَىُتاٌىلاَبث اٌّٚفٟ 

ّـخٌظ حلإدحسس حٌم٠ٛش ٚعٍطش حٌشث١ظ حٌظٕف١زٞ ػٍٝ عٍٛن حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن رحٌذحخ١ٍش ِمخعش 

. ٚٚؿذص حٌذسحعش 2004-1997رٕه خلاي حٌفظشس  212حلأِش٠ى١ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

حٌلـُ ش طشطزؾ رشىً ا٠ـخرٟ رّـخٌظ ادحسس حٌزٕٛن حٌم٠ٛش )أٞ ِـخٌظ حلإدحسس طغ١شس حٌّخ١ٌأْ حٌّخخؽشس 

لً طم١١ذًح ِٓ لزً حٌّغخ١ّ٘ٓ( ٚطش١ش طٍه حٌٕظخثؾ اٌٝ أٔٗ ارح وخْ ِـٍظ حلإدحسس ٠غٍذ ِظخٌق لأحٚ

ش لأْ حٌّغخ١ّ٘ٓ ٠فؼٍْٛ ص٠خدس حٌّخخؽش لأٔٙخ طئػش ا٠ـخر١خً حٌّخ١ٌحٌّغخ١ّ٘ٓ فبٔٗ ٠ظٛلغ أْ طض٠ذ حٌّخخؽش 

ٌلٛوّش فٟ حٌلذ ِٓ طل١ًٍ دٚس ح Abou-El-Sood(2017)٘ذفض دسحعش وّخ  ػٍٝ ػٛحثذُ٘ ٚػشٚحطُٙ.

حلإفشحؽ فٟ حٌّخخؽشس فٟ أٚلخص حلاػطشحرخص، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ حٌزٕٛن حلأِش٠ى١ش حٌمخرؼش 

. ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ طشوض حٌٍّى١ش ٚحٌٍّى١ش حلإدحس٠ش طشطزؾ عٍز١خً 2014-2002خلاي حٌفظشس 

 ر١خً رّخخؽش حٌزٕٛن.رخٌّخخؽش، وّخ ٚؿذص حٌذسحعش أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠شطزؾ ا٠ـخ

طل١ًٍ أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ  Lu and Boateng (2017)٘ذفض دسحعش ، اٌٍّّىت اٌّخحذةٚفٟ 

-2000رٕىًخ خلاي حٌفظشس  79ِخخؽش حلاثظّخْ فٟ حٌزٕٛن حٌزش٠طخ١ٔش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

ٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ، ٚوخٔض . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٌٗ طؤػ١ش عٍزٟ ٚ٘خَ ػ2014

٘زٖ حٌٕظخثؾ ػخرظٗ لزً ٚأػٕخء ٚرؼذ حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌؼخ١ٌّش، ٚطٛػق ٘زٖ حٌٕظخثؾ أْ ١٘ىً ِـٍظ حلإدحسس 

 .Akbar et alدسحعش  ، طٕخٌٚضػٍٟ حٌٕم١غٚ ٠ئػش رشىً وز١ش ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ حٌّظشف١ش.

طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ ١٘ىً ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽشس حٌششوخص فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ فٟ حٌٍّّىش  (2017)

ششوش ِخ١ٌش )حٌزٕٛن ٚششوخص حٌظؤ١ِٓ ٚطٕخد٠ك حلاعظؼّخس(  276حٌّظلذس، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ 

خؽش . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش ػٍٝ حٌّخ2012-2003خلاي حٌفظشس 

 فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ فٟ حٌٍّّىش حٌّظلذس.

طل١ًٍ طؤػ١ش خظخثض ِـٍظ  Rachdi et al. (2013)٘ذفض دسحعش ، اٌذوي اٌؼشبُتٚرخٌظطز١ك فٟ 

رٕىًخ طٛٔغ١خً خلاي حٌفظشس  11ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش  حٌمطخع حٌّخٌٟحلإدحسس ػٍٝ حٌّخخؽش فٟ 

كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠شطزؾ رض٠خدس ِخخؽش حلإفلاط ٌٚىٓ . ٚطٛطٍض حٌذسحعش اٌٝ أْ طغش 2001-2011

 ١ٌظ ٌٙخ طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ ٚحٌّخخؽش حٌشخٍِش.
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ِّخ عزك اٌٝ أٔٗ ػٍٝ حٌشغُ ِٓ طٕخٚي حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش طل١ًٍ طؤػ١ش َخٍص اٌببحذ ٚ

 أْ اٌٝػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص  طٛطٍض ، ك١غحٌّخٌٟكـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

 ,Brogi and Lagasio)كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ؼظزش ِٓ أُ٘ حٌؼٛحًِ حٌّئػشس ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن 

2022; Pathan 2009; Lu and Boateng (2017)) الا أٔٗ وخْ ٕ٘خن حخظلاف ر١ٓ حٌذسحعخص ،

ػلالش ا٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حٌغخرمش رشخْ حطـخٖ طٍه حٌؼلالش، ك١غ ٚؿذص رؼغ حٌذسحعخص أْ ٕ٘خن 

 ,.Felício et al)، ٚحلأٚسٚر١ش (Abou-El-Sood, 2017)حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن حلأِش٠ى١ش 

رّخخؽش  خأْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠شطزؾ عٍز١ً  Rachdi et al. (2013)ٚؿذ  وػًٍ إٌمُط. (2018

اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ  Akbar et al. (2017)طٛطً  وِٓ ٔبحُت أخشيفلاط فٟ حٌزٕٛن حٌظٛٔغ١ش. حلإ

 .Rachdi et alحلإدحسس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش ػٍٝ حٌّخخؽش فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ فٟ حٌٍّّىش حٌّظلذس، وّخ طٛطً 

ٚٔظ١ـش اٌٝ أْ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ١ٌظ ٌٙخ طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ ٚحٌّخخؽش حٌشخٍِش.  (2013)

حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش  ِخخؽشٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض أػش كـُ ِـٍظ حلإدحسس ػٍٝ 

ٚخخطش ِظش، فؼلًا ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حلأٚي 

حٌّظشٞ،  حٌّخٌٟمطخع حٌزٕٛن فٟ حٌ ِٚخخؽشٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس 

 :٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ حلأٚي فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2a اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع وِخبطش بُٓ حضُ ِضٍظ الإداسة  عبٌبت: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت 

 اٌّصشٌ.

 اٌبٕه: ِخبطشاعخملاٌُت ِضٍظ الإداسة )ٔغبت اٌّذَشَٓ اٌّغخمٍُٓ( و -7-2-0

ارح وخْ أدحء حٌششوش ٘ٛ حٌّلذد حٌشث١غٟ ٌّىخفآص حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ فبٔٗ ِٓ حٌّظٛلغ أْ ٠ؼطٟ 

أٚ . (Šilingienėe t al., 2015)حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ حلأ٠ٌٛٚش ٌٍؼخثذ ػٍٝ ادحسس حٌّخخؽش فٟ لشحسحطُٙ 

ّىخفآص حٌّظّّش اٌٝ أٔٗ فٟ كخٌش ػذَ حعظخذحَ حٌ ٠Anginer et al. (2018)ش١ش  رؼزخسس أخشٜ،

خظ١ظًخ ٌظلف١ض حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ػٍٝ ص٠خدس حٌؼٛحثذ، فبْ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ع١غؼْٛ اٌٝ طم١ًٍ 

 حٌّخخؽش ِٓ أؿً كّخ٠ش ِٛحلؼُٙ. 

٠ؼظزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ُ٘ حلأفؼً فٟ ػ١ٍّخص حٌشلخرش ك١غ طشطزؾ عّؼظُٙ فٟ عٛق حلإدحسس 

ِش حٌزٞ ٠غُٙ فٟ حلاكذ ِٓ حٌغٍٛن حلأظٙخصٞ ٌلإدحسس ٠ٚلغٓ ِٓ ، حلأ(Addo et al., 2021)رؤدحثُٙ 

ش طغؼٟ ٌٍلذ ِٓ حٌّخ١ٌٚٔظ١ـش لأْ حٌٍٛحثق  (Neifar and Jarboui, 2018)ؿٛدس حٌمشحسحص حلإدحس٠ش 

ش، فبٔٗ ٠ظٛلغ أْ ٠ٍظضَ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ رظٕف١ز طٍه حٌٍٛحثق ١ٌظ فمؾ ٌظـٕذ حٌؼمٛرخص حٌّخ١ٌحٌّخخؽش 
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ش ػٍٝ حٌزٕه ٌٚىٓ أ٠ؼًخ لإسعخي اشخسس اٌٝ عٛق حٌؼًّ كٛي حؿظٙخد حٌّذ٠ش، ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ حٌظٕظ١ّ١

، (Addo et al., 2021)٠ظٛلغ أْ ٠شطزؾ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس رشىً عٍزٟ رخٌّخخؽش حٌٕظخ١ِش ٌٍزٕه 

٘زح فؼلًا ػٓ اٌٝ أْ أدحء حٌششوش ػخدطخً لا ٠غظخذَ وّلذد ٌّىخفؤس سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش٠ٓ غ١ش 

. ٚػٍٝ حٌٕم١غ، (Goh and Gupta 2016)حٌظٕف١ز٠ٓ ِٚٓ ػُ طىْٛ حٌؼٛحثذ ألً طؤػ١شًح ػٍٝ لشحسحطُٙ 

خ ٌٍزٕٛ أْ ٠ىٛٔٛح ِف١ذ٠ٓحٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ١ٌغٛح رخٌؼشٚسس ٠شٜ حٌزؼغ أْ  ًّ ن لأُٔٙ لا ٠ّظٍىْٛ دحث

ش، ِٚٓ ػُ فمذ طىْٛ حٌظىخ١ٌف حٌّظؼٍمش رخلاعظشخسس حٌّخ١ٌحٌّؼشفش حٌىخف١ش كٛي خظخثض ٚطؼم١ذ حلأػّخي 

 .(Fernandes et al., 2018)حٌـ١ذس طفٛق ِضح٠خ حٌّشحلزش ٌٍّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ 

لا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش ٚلذ طٕخٌٚض ِـّٛػش ِٓ حٌذسحعخص حلأوخد١ّ٠ش طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ حعظم

، الا أٔٗ وخْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌّخٌٟحٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ( ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

اٌٝ أْ حعظملاي ِـٍظ حلإدحسس ٠ئػش رشىً وز١ش ػٍٝ Schnatterly et al. (2019)حٌغخرمش، ك١غ طٛطً

ِٓ حٌزٕٛن حٌٕخشجش فٟ حٌٛلا٠خص حٌّظلذس رٕه  600، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ عٍٛن حٌّخخؽش

اٌٝ أْ حعظملا١ٌش ِـٍظ  Brogi and Lagasio (2022)وّخ طٛطً . 1998-1992خلاي حٌفظشس 

 .Rachdi et al، طٛطً وػًٍ إٌمُطٌّخخؽش فٟ حٌزٕٛن. ححلإدحسس طؼظزش أُ٘ حٌؼٛحًِ حٌظٟ طلذ ِٓ 

اٌٝ أْ ٚؿٛد أػؼخء ِـٍظ ادحسس ِغظم١ٍٓ دحخً ِـٍظ حلإدحسس ٠ئدٞ اٌٝ ص٠خدس حٌّخخؽش  (2013)

حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ٌٙخ طؤػ١ش  Lu and Boateng (2017)طٛطً وّخ . فٟ حٌزٕٛن حٌظٛٔغ١ش حٌشخٍِش

 .Rachdi et alطٛطً  ،وِٓ ٔبحُت أخشي .ا٠ـخرٟ ٚ٘خَ ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ فٟ حٌزٕٛن حٌزش٠طخ١ٔش

اٌٝ أْ ٚؿٛد أػؼخء ِـٍظ ادحسس ِغظم١ٍٓ دحخً ِـٍظ حلإدحسس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ  (2013)

 ِخخؽش حلإفلاط ٚحلاثظّخْ فٟ حٌزٕٛن حٌظٛٔغ١ش.

ِٚٓ حٌّظٛلغ أْ طغظف١ذ حٌزٕٛن ِٓ حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ٔظ١ـش ٌظؼمذ ١٘ىٍٙخ ٚػ١ٍّخطٙخ ٚحٌظٟ طلظخؽ 

سحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس ِض٠ذ ِٓ حٌخزشحص. ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذ

حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، فؼلًا ػٓ حخظلاف  ِٚخخؽشِمخعش رٕغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ 

ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٟٔ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ 

حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ  حٌّخٌٟحٌزٕٛن فٟ حٌمطخع  ِٚخخؽشِـٍظ حلإدحسس  حعظملا١ٌش

 :حٌؼخٟٔ فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2b بُٓ اعخملاٌُت ِضٍظ الإداسة )ٔغبت اٌّذَشَٓ اٌّغخمٍُٓ(  عبٌبت: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع وِخبطش 
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 ِخبطشلىة اٌّذَش اٌخٕفُزٌ )الاصدواصُت بُٓ دوس اٌّذَش اٌخٕفُزٌ وسئُظ ِضٍظ الإداسة( و -7-2-2

 اٌبٕه:

طش١ش ٔظش٠ش حٌٛوخٌش اٌٝ أْ حٌلٛحفض ٟ٘ حٌذٚحفغ حٌشث١غ١ش ٌٍمشحسحص حٌظٟ ٠ظخز٘خ أطلخد حٌّظٍلش 

زٖ حٌٕظش٠ش حلاعظملا١ٌش دحخً حٌششوخص ِؼً حٌّغخ١ّ٘ٓ ٚحلإدحسس حٌؼ١ٍخ ٚحٌّٛظف١ٓ ح٢خش٠ٓ، ٌزٌه طذػُ ٘

 ,.Harkin et al)فٟ ١٘ىً حٌلٛوّش ِٓ خلاي حٌفظً ر١ٓ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ 

ك١ؼؤْ ػذَ حٌفظً ر١ٓ ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٠لذ ِٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ  .(2020

ص ٚطشوض حٌمٛس فٟ ٠ذ شخض ٚحكذ، حلأِش ٌّـٍظ حلإدحسس ٔظ١ـش ٌٍـّغ ر١ٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٚحطخخر حٌمشحسح

 ,Neifar and Jarboui)حٌزٞ ٠ـؼً حٌمشحسحص حٌظٟ ٠ظخز٘خ ِـٍظ حلإدحسس لا طؼىظ سأٞ حلأغٍز١ش 

أْ حلاعظملا١ٌش ٚفظً حٌّٙخَ فٟ ١٘ىً ٠Yang and Zhao (2014)شٜ  ،ٚػٍٝ حٌٕم١غ. (2018

زذ فٟ ػذَ طشو١ض حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز١٠ٓ ػٍٝ حٌلٛوّش لذ ٠ئدٞ اٌٝ اسرخن ػ١ٍّش حطخخر حٌمشحسحص، ٚلذ ٠ظغ

 ادحسس حٌّخخؽش لأْ ح٢خش٠ٓ ِغئٌْٚٛ ػٕٙخ. 

ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس  حصدٚحؿ١شٚلذ طٕخٌٚض ػذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌظـش٠ز١ش حٌؼلالش ر١ٓ 

 ٠Dongش١ش الا أٔٗ وخْ ٕ٘خن حخظلاف فٟ ٔظخثؾ طٍه حٌذسحعخص، فّٓ ٔخك١ش، ٚحٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚحٌّخخؽش، 

et al. (2017)  ِٓ اٌٝ أْ ػذَ حٌفظً ر١ٓ ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ طض٠ذ

اٌٝ أْ حلاصدٚحؿ١ش ٌٙخ  Lu and Boateng (2017)طٛطً ، وّخ حٌظؼشع ٌٍّخخؽش فٟ حٌزٕٛن حٌظ١ٕ١ش

 .Felício et alطٛطً ،إٌمُطوػًٍ .طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ٚ٘خَ ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ فٟ حٌزٕٛن حٌزش٠طخ١ٔش

 Pathan (2009)طٛطً اٌٝ أْ حلاصدٚحؿ١ش طئػش عٍز١خً ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕٛن حلأٚسٚر١ش، وّخ  (2018)

، ك١غ أٔٗ وٍّخ صحدص عٍطش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌظٕف١ز٠ٓ فٟ حطخخر ِٓ ِخخؽش حٌزٕه حلاصدٚحؿ١ش طمًٍاٌٝ أْ 

٠ش٠ٓ ٠فؼٍْٛ طـٕذ حٌّخخؽش ش لأْ حٌّذحٌّخ١ٌحٌمشحسحص فٟ ِـٍظ حلإدحسس فبٔٗ ٠ظٛلغ أْ طمً حٌّخخؽش 

 حلاصدٚحؿ١شاٌٝ أْ  Akbar et al. (2017). وّخ طٛطً ٌٍلفخظ ػٍٝ عّؼظُٙ ٚػذَ حٌظؼشع ٌٍّغخءٌش

فٟ لطخع حٌخذِخص حٌّخ١ٌش فٟ حٌٍّّىش حٌّظلذس )حٌزٕٛن ٚششوخص حٌظؤ١ِٓ ٚطٕخد٠ك حلاعظؼّخس( ٠مًٍ ِٓ 

رخٌظخٌٟ فبْ ص٠خدس ،ٚحٌغّؼش ٚحٌظٛظ١ف، ك١غ ٠فؼً حٌّذ٠ش٠ٓ طـٕذ حٌّخخؽش رغزذ ِخخؽش حٌّخخؽش

 Rachdi et al. (2013)طٛطً ، وِٓ ٔبحُت أخشي.ٔفٛر حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٠ـؼٍٗ أوؼش طـٕزخً ٌٍّخخؽش

اٌٝ أْ حصدٚحؿ١ش دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٠شطزؾ رض٠خدس ِخخؽش حلإفلاط ٌٚىٓ ١ٌظ 

 ٌٙخ طؤػ١ش وز١ش ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ ٚحٌّخخؽش حٌشخٍِش فٟ حٌزٕٛن حٌظٛٔغ١ش.

ِّخ عزك أْ اٌٝ أْ ٕ٘خن حخظلاف ر١ٓ ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش رشؤْ ٚؿٛد ٚحطـخٖ  وَخٍص اٌببحذ

لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( ِٚخخؽش  حٌؼلالش ر١ٓ
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رخلاصدٚحؿ١ش  ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ِمخعش.نحٌزٕٛ

حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، فؼلًا  ِٚخخؽشر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس 

ػٓ حخظلاف ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌؼخٌغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ 

حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع  ٌّخٌٟححٌزٕٛن فٟ حٌمطخع  ِٚخخؽشحٌؼلالش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ 

 :حٌفشػٟ حٌؼخٌغ فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2c بُٓ لىة اٌّذَش اٌخٕفُزٌ )الاصدواصُت بُٓ دوس اٌّذَش  ِىصبت: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع وِخبطش اٌخٕفُزٌ وسئُظ ِضٍظ الإداسة( 

 اٌبٕه: ِخبطش( ووصىد اِشأة ػًٍ الألً فٍ ِضٍظ الإداسةبُٓ اٌضٕغُٓ )اٌخٕىع  -7-4-4

ف١ّخ ٠ظؼٍك رخلاخظلافخص ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ طـخٖ حٌّخخؽشس، فبْ حلأرلخع فٟ ػٍُ حٌٕفظ حٌظٕظ١ّٟ طش١ش اٌٝ 

 ,.Dong et alأٔٗ فٟ حٌّظٛعؾ ط١ًّ حٌٕغخء رشىً ؽز١ؼٟ اٌٝ طـٕذ حٌّخخؽش أوؼش ِٓ حٌشؿخي )

اٌٝ أٔٗ فٟ حٌغٕٛحص حٌؼلاع حٌظٟ  Berger et al. (2014)شغُ ِٓ رٌه فمذ طٛطً (. ٚػٍٝ ح2017ٌ

ِٚٓ حٌّٕظٛس  أػمزض ص٠خدس طّؼ١ً حٌّشأس فٟ ِـخٌظ حلإدحسس، صحدص حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن فٟ أٌّخ١ٔخ.

ٌه حلأوخد٠ّٟ، فبٔٗ ٠ـذ أْ طمَٛ حٌزٕٛن رظشى١ً ِـٍظ ادحسطٙخ رّخ ٠ّىٕٙخ ِٓ ص٠خدس ل١ّش حٌّغخ١ّ٘ٓ، ٌز

٠ٕزغٟ طم١١ُ ِشخسوش حلإٔخع فٟ ِـخٌظ ادحسس حٌزٕٛن ِٓ ك١غ حٌفٛحثذ ٚحٌظىخ١ٌف، ٚطظّؼً أُ٘ حٌّٕخفغ حٌظٟ 

( حلاعظفخدس ِٓ شزىخص حطظخلاطُٙ ٚحٌظٟ ٠1ّىٓ طلم١مٙخ ِٓ ِشخسوش حلإٔخع فٟ ِـٍظ حلإدحسس ِخ ٠ٍٟ: 

ٍِّٙش عخرمخً، ك١غ طمَٛ ػذ٠ذ ِٓ ش فٟ حٌّٕخؽك حٌظٟ وخٔض حٌّخ٠١ٌّىٓ أْ طىْٛ ِف١ذس ٌظٛع١غ حلأػّخي 

( حػشحء ػ١ٍّش حٌظفى١ش فٟ حٌّشخوً ٚٚػغ حٌلٍٛي 2حٌزٕٛن ح٢ْ رظظ١ٕف حلإٔخع وفجش خخطش ِٓ حٌؼّلاء. 

ٚحطخخر حٌمشحسحص حٌّظؼٍمش رىً ِٓ حٌشلخرش حلاعظشحط١ـ١ش ٚحٌّخخؽش ك١غ طؼظزش حلإٔخع غخٌزخً أوؼش طلفظخً 

حلإعظشحط١ـ١ش ٚادحسس حٌّخخؽش، ك١غ طؼظزش حلإٔخع أوؼش دلش فٟ  ( طلغ١ٓ ؿٛدس حٌمشحسحص3ِٓ حٌشؿخي. 

( حْ ِٛلف حلأخع طـخٖ طـٕذ 4. (Gulamhussen and Santa, 2015)ػ١ٍّش حٌشلخرش ِٓ حٌشؿخي 

حٌّخخؽش ٠ئػش ػٍٝ لشحسحطُٙ حٌّخ١ٌش ٚحلاعظؼّخس٠ش، ك١غ أُٔٙ ٠ؤخزْ لشٚػًخ ألً خطٛسس ١ّ٠ٍْٚٛ اٌٝ 

( لارذ أْ طلمك حلأخع وفخءحص 5 .(Lu and Boateng, 2017)حعظمشحسًح حخظ١خس حعظؼّخسحص أوؼش 

حعظؼٕخث١ش ٌٍٛطٛي اٌٝ حٌّٕخطذ حلإدحس٠ش، ٌزٌه ٠ظٛلغ أْ ٠شطزؾ ٚؿٛد ٔغخء فٟ ِـٍظ ادحسس حٌزٕه رض٠خدس 

 .(Addo et al., 2021)حٌّخخؽش ٌظلم١ك ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ 

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )ٚلذ طٕخٌٚض رؼغ حٌذسحعخص طل١ًٍ حٌؼلالش ر١ٓ 

، ٚوخْ ٕ٘خن حطفخق ر١ٓ ٔظخثؾ طٍه حٌذسحعخص ػٍٝ ٚؿٛد حٌّخٌٟ( ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع ِـٍظ حلإدحسس

أْ ٔغزش حلإٔخع فٟ حٌّـٍظ ٌٗ طؤػ١ش عٍزٟ  Lu and Boateng (2017)ػلاق عٍز١ش ر١ّٕٙخ، ك١غ ٚؿذ 
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اٌٝ أْ  Abou-El-Sood (2018)طٛطً زٕٛن حٌزش٠طخ١ٔش. وّخ ِؼٕٛٞ ػٍٝ ِخخؽش حلاثظّخْ فٟ حٌ

ِـٍظ ادحسطٙخ طغظؼّش فٟ ِششٚػخص ألً خطٛسس ٚطؼؼف فٟ حٌزٕٛن حٌظٟ طؼُ ػذدًح أوزش ِٓ حلإٔخع 

طٍه حٌؼلالش ػٕذ ص٠خدس كـُ سأط حٌّخي حٌظٕظ١ّٟ ٔظ١ـش ٌظٛحفش حٌلّخ٠ش ػذ حلاعظؼّخسحص ِشطفؼش 

عظؼّخس رشىً ألً فٟ حلاعظؼّخسحص حٌخطشس فٟ حٌزٕٛن حلإعلا١ِش ِمخسٔش حٌّخخؽش، ٚط١ًّ حلإٔخع اٌٝ حلا

رٕىًخ طم١ٍذ٠خً ِٓ دٚي ِـٍظ  50رٕىًخ حعلا١ِخً، ٚ 32رخٌزٕٛن حٌظم١ٍذ٠ش، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ 

 Gulamhussen and Santa (2015). ٚأخ١شًح، طٛطً 2014-2002حٌظؼخْٚ حٌخ١ٍـٟ خلاي حٌفظشس 

ٕ٘خن ػلالش عٍز١ش ر١ٓ ٚؿٛد حلإٔخع فٟ ِـخٌظ حلإدحسس ٚحٌّخخؽشس، ٚرٌه رخٌظطز١ك ػٍٝ ػ١ٕش ِٓ اٌٝ أْ 

 ِشخ٘ذس. 461حٌزٕٛن حٌىز١شس فٟ ِٕظّش حٌظؼخْٚ حلالظظخدٞ ٚحٌظ١ّٕش، ِىٛٔٗ ِٓ 

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً ٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )

حٌزٕٛن فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚخخطش ِظش، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع  ِٚخخؽش( فٟ ِـٍظ حلإدحسس

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ حٌفشػٟ حٌشحرغ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )

شحرغ فٟ حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ حٌ حٌّخٌٟحٌزٕٛن فٟ حٌمطخع  ِٚخخؽش( ِـٍظ حلإدحسس

 :طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2d وصىد اِشأة ػًٍ الألً فٍ ِضٍظ بُٓ اٌخٕىع بُٓ اٌضٕغُٓ ) عبٌبت: حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌبٕىن فٍ اٌمطبع وِخبطش ( الإداسة

 اٌبٕه: ِخبطشػذد اصخّبػبث ِضٍظ الإداسة و -7-2-5

اْ ص٠خدس ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٠غُٙ فٟ ص٠خدس وفخءس ٚفخػ١ٍش ِٙخَ حٌشلخرش ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس، 

كظٝ فٟ ظً وزش كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌزٞ لذ لا ٠ّىٓ حٌّذ٠شْٚ حلأفشحد ِٓ حٌظؼز١ش ػٓ آسحثُٙ فٟ 

خص لأػؼخء ِـٍظ حٌٛلض حٌّلذٚد حٌّظخف ٌُٙ أػٕخء حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس، ك١غ طظ١ق طٍه حلاؿظّخػ

حلإدحسس حٌفشطش ٌلاٌظمخء ِٕٚخلشش ٚطزخدي حلأفىخس كٛي و١ف١ش ِشحلزش حٌّذ٠ش٠ٓ ٚحعظشحط١ـ١ش حٌزٕه ٌظلغ١ٓ 

ٚحٌم١ٛد حٌّؼٍِٛخط١ش ٠ـؼً ٕ٘خن كخؿش ٍِلش ٌض٠خدس  ػ١ٍّخص حٌمطخع حٌّخٌٟحلأدحء، ٘زح فؼلاً ػٓ أْ طؼمذ 

١ّٓ رىفخءس ٚفخػ١ٍش، ٌزٌه ٠ظٛلغ أْ ٠شطزؾ ػذد ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٌّظخرؼش ِظخٌق حٌّغخ٘

 ,.Addo et al)حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ا٠ـخر١خً رّخخؽش حٌزٕه ٔظ١ـش ٌظغ١ٍذ ِظخٌق حٌّغخ١ّ٘ٓ 

2021). 

 ِٚخخؽشٚٔظ١ـش ٌٕذسس حٌذسحعخص حٌغخرمش حٌظٟ طٕخٌٚض حٌؼلالش ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس 

حٌزٕٛن، لخَ حٌزخكغ رخشظمخق حٌفشع حٌفشػٟ حٌخخِظ ٌٍظلمك ِٓ ٚؿٛد ٚحطـخٖ حٌؼلالش ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص 
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حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش حٌفشع حٌفشػٟ حٌخخِظ فٟ  حٌّخٌٟحٌزٕٛن فٟ حٌمطخع  ِٚخخؽشِـٍظ حلإدحسس 

 :طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ

H2eاٌبٕىن فٍ وِخبطش ُٓ ػذد اصخّبػبث ِضٍظ الإداسة : حىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت ِىصبت ب

 اٌّصشٌ. اٌّبٌٍاٌمطبع 

 اٌذساعت اٌخطبُمُت: -7-4

٠ظٕخٚي ٘زح حٌـضء حٌٕمخؽ حٌظخ١ٌش: ٘ذف حٌذسحعش، ِٚـظّغ ٚػ١ٕش حٌذسحعش؛ ِظغ١شحص حٌذسحعش ٚو١ف١ش 

 .ل١خط حٌّظغ١شحص؛ اؿشحءحص حخظزخس فشٚع حٌذسحعش؛ ٚٔظخثؾ حٌذسحعش حٌظطز١م١ش

 :هذف اٌذساعت اٌخطبُمُت -7-4-1

طٙذف حٌذسحعش حٌظطز١م١ش اٌٝ حخظزخس ِذٜ طلش حٌفشػ١ٓ حٌٍزحْ طُ حٌظٛطً ا١ٌّٙخ فٟ حٌذسحعش 

ٚحٌظٟ طظٕخٚي أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش  حٌٕظش٠ش فٟ ظً ر١جش حٌّّخسعش حٌؼ١ٍّش فٟ ؿّٙٛس٠ش ِظش حٌؼشر١ش،

أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ، ٠ّٚىٓ ط١خغش فشػٟ حٌزلغ حٌشث١غ١ٓ  ٝحٌذحخ١ٍش ػٍ

 فشٚع حٌفشػ١ش ٌّٙخ فٟ طٛسس حٌفشع حٌزذ٠ً وخٌظخٌٟ:حٌٚ

H1.ٌحىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت بُٓ حىوّت اٌششوبث وأداء اٌبٕىن فٍ اٌمطبع اٌّبٌٍ اٌّصش : 

H1a ٓكـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ : طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١

 حٌّظشٞ.

H1b )ٓطٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍ :

 ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

H1c ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ : طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش

 ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

H1d( ٓٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ : طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١

 ( ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.حلإدحسس

H1e ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع : طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش

 حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

H2.ٌحىصذ ػلالت حأرُشَت ِؼٕىَت بُٓ حىوّت اٌششوبث وِخبطش اٌبٕىن فٍ اٌمطبع اٌّبٌٍ اٌّصش : 

H2a ٌٟطٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخ :

 حٌّظشٞ.
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H2b:  )ٓطٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍ

 ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

H2c طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش :

 فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( ِٚخخؽش حٌزٕٛن 

H2d( ٓٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ : طٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١

 ( ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.حلإدحسس

H2e ٟطٛؿذ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن ف :

 ّخٌٟ حٌّظشٞ.حٌمطخع حٌ

 :ِضخّغ وػُٕت اٌذساعت -7-4-0

ٚكظٝ  ٠2013ظّؼً ِـظّغ حٌذسحعش فٟ ؿ١ّغ حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ خلاي حٌفظشس ِٓ 

حٌزٕٛن، ٚطُ حٌلظٛي ػٍٝ حٌز١خٔخص ِٓ حٌمٛحثُ حٌّخٌٟ ٚطمخس٠ش ِـٍظ ، ٚع١ظُ حخظ١خس ػ١ٕش ِٓ ٘زٖ 2021

ًّ ( ِلاكك1وّخ ٘ٛ ِٛػق فٟ ؿذٚي سلُ ) خرٕىً ( 15ٌٚمذ طُ أخز ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ ) .حلإدحسس رؤْ ػذد  خ، ػٍ

% 39.5. ٚرٕخءً ػٍٝ رٌه طّؼً حٌؼ١ٕش 2021ػٓ ػخَ ( رٕىًخ 38فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ رٍغ )حٌزٕٛن 

ِشخ٘ذس خلاي فظشس  135( أٞ ِخ ٠ؼخدي 2021-2013طمش٠زخً ِٓ ِـظّغ حٌذسحعش، ٚرٌه خلاي حٌفظشس )

 حٌذسحعش.

 :حىصُف ولُبط ِخغُشاث اٌذساعت وإٌّىرس الإحصبئٍ اٌّغخخذَ -7-4-2

 :٠ظؼق ِٓ فشػٟ حٌذسحعش أْ ِظغ١شحص حٌذسحعش طظّؼً فٟ

ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي ( 1ّم١خع١ٓ ّٚ٘خ: رٚع١ظُ ل١خعٗ  :أداء اٌبٕه: ٌٍفشض الأوي اٌّخغُش اٌخببغ -أ

 (t( فٟ حٌغٕش )iاؿّخٌٟ أطٛي حٌزٕه )ِمغِٛش ػٍٝ ( t( فٟ حٌغٕش )iطخفٟ حٌشرق لزً حٌؼش٠زش ٌٍزٕه )}

( ِمغِٛش ػٍٝ t( فٟ حٌغٕش )i( ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش }طخفٟ حٌشرق لزً حٌؼش٠زش ٌٍزٕه )2، }

 }. (t( فٟ حٌغٕش )iحٌم١ّش حٌذفظش٠ش ٌلمٛق حٌٍّى١ش ٌٍزٕه )

( ِخخؽش 1ٚع١ظُ ل١خط ٔٛػ١ٓ ِٓ حٌّخخؽش ّٚ٘خ:  اٌّخغُش اٌخببغ ٌٍفشض اٌزبٍٔ: ِخبطش اٌبٕه: -ة

-Nonحٌّظؼؼشس )غ١ش حٌّطخرمش ٌلأدحء( : ٚع١ظُ ل١خعٙخ رٕغزش حٌمشٚع Credit Riskحلاثظّخْ

performing loans  ٚع١ظُ كغخرٗ ِٓ خلاي لغّش ل١ّش حٌمشٚع حٌّظؼؼشس ( ٌٍزٕهi( فٟ حٌغٕش )t )

: ٚع١ظُ ل١خعٙخ Liquidity Riskِخخؽش حٌغ١ٌٛش( 2 .(t( فٟ حٌغٕش )iحٌزٕه ) حٌمشٚعػٍٝ اؿّخٌٟ 
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( ػٍٝ t( فٟ حٌغٕش )iحٌمشٚع اٌٝ حٌٛدحثؼٛع١ظُ كغخرٗ ِٓ خلاي لغّش اؿّخٌٟ حٌمشٚع ٌٍزٕه )رٕغزش 

 (.t( فٟ حٌغٕش )iاؿّخٌٟ حٌٛدحثغ حٌزٕه )

خظخثض ١٘ٚىً ِـٍظ حلإدحسس، ٚع١ظُ ل١خعٗ ِٓ خلاي  :آٌُبث اٌحىوّت اٌذاخٍُتاٌّخغُش اٌّغخمً:  -س

( لٛس حٌّذ٠ش 3( حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس. 2كـُ ِـٍظ حلإدحسس. ( 1خ١٠ظ ٟٚ٘: مِخّظ ٚرٌه ِٓ خلاي 

ٚؿٛد ( حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )4حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس(. 

 خػخص ِـٍظ حلإدحسس. ( ػذد حؿظ5ّ(. حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس

 :تاٌّغخخذِ ترس الإحصبئُبإٌّ

، آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش ٚأدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞلاخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ 

رٕىًخ فٟ ( 15طؼُ ر١خٔخص ) Panel Data عظؼظّذ حٌذسحعش ػٍٝ ر١خٔخص ػخ٠ٛٔش فٟ طٛسس ر١خٔخص لطخػ١ش

ٚٔظشًح  ٚرٌه ٌٍظلمك ِٓ طلش فشػٟ حٌذسحعش، (،2021-2013خلاي حٌفظشس ) حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ

طظٕخٚي ِظغ١ش٠ٓ طخرؼ١ٓ ٚع١ظُ ل١خط وً ِّٕٙخ رّم١خع١ٓ ِخظٍف١ٓ فغ١ظُ حعظخذحَ أسرغ ّٔخرؽ لأْ حٌذسحعش 

 اكظخث١ش ٌٍظلمك ِٓ ِذٞ طلش فشػٝ حٌزلغ، ٚرٌه وخٌظخٌٟ:

ROEit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + 

β5B_Meetingsit+ β6Sizeit+ β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi       (1) 

طؼزش  B_Sizeِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش، ػٓ طؼزش  ROE، ػٓ حٌغٕش t، ػٓ حٌزٕه i طؼزش ك١غ   

حعظملا١ٌش ِـٍظ ػٓ طؼزش B_Ind كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِمخط رؼذد حٌّذ٠ش٠ٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس، ػٓ 

ٚ٘ٛ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ػٓ طؼزش B_CFO حلإدحسس ِمخعٗ رٕغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس، 

ارح وخْ ٕ٘خن حصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس  1ِظغ١ش ّٟٚ٘ ٠ؤخز حٌم١ّش 

ارح وخْ  1ٚ٘ٛ ِظغ١ش ّٟٚ٘ ٠ؤخز حٌم١ّش  حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓػٓ طؼزش B_W فٟ غ١ش رٌه،  0ٚحٌم١ّش 

ػٓ طؼزش B_Meetingsفٟ غ١ش رٌه،  0ِـٍظ حلإدحسس ٠لظٛٞ ػٍٝ حِشأس ٚحكذس ػٍٝ حلألً ٚحٌم١ّش 

 ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس.

٠ٚؼزش ػٓ كـُ حٌزٕه ِمخط Size أِخ رخٌٕغزش ٌٍّظغ١شحص حٌشلخر١ش فغ١ظُ حعظخذحَ ػلاع ِظغ١شحص ٟٚ٘      

٠ٚؼزش ػٓ ع١ٌٛش حٌزٕه ِمخعش رٕغزش حٌٛدحثغ اٌٝ اؿّخٌٟ  Liquidُ حٌطز١ؼٟ لإؿّخٌٟ حلأطٛي، رخٌٍٛغخس٠ظ

 ٠ٚؼزش ػٓ ٔغزش حٌشفغ حٌّخٌٟ ِمخعش رٕغزش كمٛق حٌٍّى١ش اٌٝ اؿّخٌٟ حلأطٛي. Leverageحلأطٛي، 
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ROAit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + β5B_Meetingsit 

+ β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi        (2) 

 (.1طؼزش ػٓ ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي، ٚرخلٟ حٌّظغ١شحص وّخ فٟ حٌّٕٛرؽ سلُ ) ROAك١غ 

Cridit_Riskit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + 

β5B_Meetingsit + β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi     (3) 

 (.1، ٚرخلٟ حٌّظغ١شحص وّخ فٟ حٌّٕٛرؽ سلُ )ِخخؽش حلاثظّخْطؼزش ػٓ  Cridit_Riskك١غ 

Liquidity_Riskit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + 

β5B_Meetingsit + β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi(4) 

 (.1، ٚرخلٟ حٌّظغ١شحص وّخ فٟ حٌّٕٛرؽ سلُ )ِخخؽش حٌغ١ٌٛشطؼزش ػٓ  Liquidity_Riskك١غ 

اٌغببمت عٕمىَ ببحببع  تولاخخببس ِذي صحت فشوض اٌذساعت اٌخٍ حٕبوٌخهب إٌّبرس الإحصبئُ

 اٌخطىاث اٌخبٌُت:

 ػشع حلإكظخءحص حٌٛطف١ش ِٚؼخِلاص حلاسطزخؽ ٌّظغ١شحص ّٔٛرؽ حٌذسحعش. -

 .(Unit Root Test)اؿشحء حخظزخس ؿزس حٌٛكذس  -

 .(Co-integration)اؿشحء حخظزخس حٌظىخًِ حٌّشظشن  -

 رؽ حٌذسحعش.خٌّٕ Panel Regressionاؿشحء طل١ًٍ حلألذحس  -

 أولاً: الإحصبءاث اٌىصفُت وِؼبِلاث الاسحببط ٌّخغُشاث ّٔىرس اٌذساعت:

حلإكظخث١خص حٌٛطف١ش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش  اٌّلاحكفٟ  (6،5،4،3،2ـذٚي سلُ )حٌطٛػق ر١خٔخص 

، ِٚؼخًِ Skewness (S)حٌظٟ طظؼّٓ ِمخ١٠ظ حٌٕضػش حٌّشوض٠ش، ِٚمخ١٠ظ حٌظشظض، ِٚؼخًِ حلاٌظٛحء 

٠ٚظؼق . حلأسرغحٌّٕخرؽ حلإكظخث١ش ، ِٚظفٛفش ِؼخِلاص حلاسطزخؽ ٌّظغ١شحص Kurtosis (K)حٌظفشؽق

طؼخٟٔ خَ ر١ٓ حػ١ٕٓ ِٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش، ٚرخٌظخٌٟ لآِ ِظفٛفش حلاسطزخؽ، أٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ خطٟ ط

ٌٍذسحعش ِٓ ٚؿٛد ِشىٍش حلاسطزخؽ حٌخطٟ حٌّظؼذد ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش  حلأسرغحٌّٕخرؽ حلإكظخث١ش 

Multi-collinearite. 

 :(Unit Root Test)ربُٔبً: اخخببس صزس اٌىحذة 

رؼذ ػشع حلإكظخث١خص حٌٛطف١ش ِٚؼخِلاص حلاسطزخؽ لارذ ِٓ حخظزخس ِذٞ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش 

ٌّظغ١شحص حٌذسحعش، ٚطل١ًٍ ِخ ارح وخْ ٕ٘خن طىخًِ ِشظشن ر١ٓ ِظغ١شحص حٌذسحعش لزً اؿشحء طل١ًٍ 
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ٜ ٌظلذ٠ذ ِذ (Unit Root Test). ٠ٚغظخذَ حخظزخس ؿزس حٌٛكذس Panal Regressionحلألذحس 

حعظمشحس أٚ ػذَ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش، ٚرٌه ٌٍظؤوذ ِٓ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش 

ٌّظغ١شحص حٌذسحعش ٌظـٕذ ِشىلاص حلألذحس حٌضحثف، ك١غ ٠فظشع أْ حٌّظغ١شحص حٌّلخعز١ش طظـٗ فٟ 

 Steady State)حلأؿً حٌط٠ًٛ ػخدس ٔلٛ كخٌش ِٓ حلاعظمشحس ٠طٍك ػ١ٍٙخ ٚػغ حٌظٛحصْ 

Equilibrium) ٚٔظشحً لأٔٗ فٟ رؼغ حلأك١خْ طىْٛ حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌٍّظغ١شحص حٌّلخعز١ش غ١ش .

، ٚفٟ ِؼً ٘زٖ حٌلخٌش لا طظٍق ّٔخرؽ حلألذحس حٌظم١ٍذ٠ش فٟ دسحعش (Non stationary)ِغظمشس 

ٟ رخلألذحس ، ك١غ ٠ئدٞ رٌه اٌٝ ِخ ٠غّ(Level)حٌؼلالخص ر١ٓ حٌّظغ١شحص ٟٚ٘ فٟ طٛسطٙخ حلأط١ٍش 

لا  (R2, DW, F, T)، ٚرخٌظخٌٟ، فبْ ٔظخثؾ حلاخظزخسحص حلإكظخث١ش (Spurious Regression)حٌضحثف 

٠ّىٓ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ. ٚطؼظزش حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌّظغ١ش ِخ ِغظمشس ارح وخْ وً ِٓ حٌٛعؾ حٌلغخرٟ، ٚحٌظزخ٠ٓ 

، ٘زح فؼلاً ػٓ حٌلخؿش اٌٝ (Heij, et al., 2004)حٌخخص رخٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌٍّظغ١ش ػخرظخً ػزش حٌضِٓ 

 ٌىً ِظغ١ش ِٓ ِظغ١شحص حٌذسحعش ػٍٝ كذس.  (Integration Order)طلذ٠ذ دسؿش أٚ سطزش حٌظىخًِ 

( ٔظخثؾ حخظزخس ؿزس حٌٛكذس ٌظلذ٠ذ ِذٜ حعظمشحس حٌّظغ١شحص حٌّٛؿٛدس فٟ ٠ٚ1ٛػق حٌـذٚي سلُ )

 ,Levin( حخظزخس 1حٌذسحعش فٟ ٚػؼٙخ حلأطٍٟ ٚرٌه ٚفمخً ٌٕظخثؾ حسرؼش حخظزخسحص ِخظٍفش ٟٚ٘ ) فشٚع

Lin & Chut (LLC)( .2 حخظزخس )(PSW)Pesaran and Shin W-stat( .3 حخظزخس )

(ADF)Fisher Chi-square( .4 حخظزخس )(PP)Fisher Chi-square. 

ظخث١خص حٌخخطش رـ١ّغ حٌّظغ١شحص ِؼ٠ٕٛش ِّخ ٠ؼٕٟ ٠ٚظؼق ِٓ ٔظخثؾ حلاخظزخسحص حلأسرؼش أْ حلإك

، {Non Stationary}سفغ فشع حٌؼذَ حٌمخثً رؤْ حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش غ١ش ِغظمشس 

 ,.Levin, et al) {Stationary}ٚلزٛي حٌفشع حٌزذ٠ً رؤْ حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش ِغظمشس

، أٞ أْ ١ّI(0)غ حٌّظغ١شحص سطزش طىخٍِٙخ طىْٛ ِٓ حٌذسؿش طفش . وّخ طش١ش حٌٕظخثؾ اٌٝ أْ ؿ(2002

 حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٌـ١ّغ حٌّظغ١شحص ِغظمشس فٟ ٚػؼٙخ حلأطٍٟ.
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 (Unit Root)الأسبغِخغُشاث إٌّبرس الإحصبئُت ٔخبئش اخخببس اعخمشاس ( 1صذوي سلُ )

 LLC Test PSW اٌّخغُشاث

Test 

ADF 

Test 

PP Test  سحبت

 اٌّخغُش

ROE -8.92923 

(0.00) 

-2.80002 

(0.0026) 

58.5228 

(0.0014) 

49.1254 

(0.0153) 
I(0) 

ROA -9.13164 

(0.00) 

-3.93725 

(0.00) 

76.2489 

(0.00) 

101.873 

(0.00) 
I(0) 

LIQUIDITY_RISK -8.92923 

(0.00) 

-2.94756 

(0.0016) 

66.2629 

(0.0002) 

77.1231 

(0.00) 
I(0) 

CRIDIT_RISK -7.23095 

(0.00) 

-6.76954 

(0.0001) 

71.5029 

(0.00) 

92.4213 

(0.00) 
I(0) 

B_SIZE -10.9744 

(0.00) 

-6.6042 

(0.00) 

69.7078 

(0.00) 

70.9383 

(0.00) 
I(0) 

B_IND -13.3529 

(0.00) 

-5.37957 

(0.00) 

88.586 

(0.00) 

93.7509 

(0.00) 
I(0) 

B_WP -7.9397 

(0.00) 

-2.89258 

(0.0019) 

35.9564 

(0.0011) 

49.1042 

(0.00) 
I(0) 

B_MEETINGS -4.23291  

(0.00) 

-2.43519 

(0.0074) 

18.8979 

(0.0043) 

35.8577 

(0.00) 
I(0) 

SIZE -10.3566 

(0.00) 

-1.97334 

(0.0242) 

54.9567 

(0.0036) 

60.3604 

(0.00) 
I(0) 

LIQUID -10.089 

(0.00) 

-2.79749 

(0.0026) 

64.2026 

(0.0003) 

69.0368 

(0.0001) 
I(0) 

LEVERAGE -5.68641 

(0.00) 

-2.28877 

(0.011) 

51.2039 

(0.0093) 

47.2459 

(0.0235) 
I(0) 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ      

 :(Co-integration)ربٌزبً: اخخببس اٌخىبًِ اٌّشخشن 

ع١ظُ اؿشحء  حلأسرغٌٍّٕخرؽ حلإكظخث١ش  رؼذ حٌظؤوذ ِٓ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش 

، ٚرٌه ٌٍظؤوذ ِٓ حلأسرغِظغ١شحص حٌّٕخرؽ حلإكظخث١ش ر١ٓ  Cointegrationحخظزخس حٌظىخًِ حٌّشظشن 

حٌزٞ ٠ٕض  Kao Testٚؿٛد ػلالش طؤػ١ش٠ش ر١ٓ ِظغ١شحص حٌّٕٛرؽ ِٓ ػذِٗ، ٚرٌه رخعظخذحَ حخظزخس 

، ٠ٚٛػق حٌـذٚي سلُ (Kao, 1999)فشع حٌؼذَ ٌٗ أٔٗ لا ٠ٛؿذ طىخًِ ِشظشن ر١ٓ ِظغ١شحص حٌّٕٛرؽ 
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حٌخخطش رفشػٟ  حلأسرغِظغ١شحص حٌّٕخرؽ حلإكظخث١ش ر١ٓ  Kao Test( ٔظخثؾ حخظزخس حٌظىخًِ حٌّشظشن 2)

رخٌٕغزش  أْ اكظخث١ش حلاخظزخس ِؼ٠ٕٛش Kao Test. ٠ٚظؼق ِٓ ٔظخثؾ حخظزخس حٌظىخًِ حٌّشظشن حٌذسحعش

، ِّخ ٠ؼٕٟ سفغ فشع حٌؼذَ ٚلزٛي حٌفشع حٌزذ٠ً رؤْ ٕ٘خن طىخًِ ِشظشن حلأسرغٌٍّٕخرؽ حلإكظخث١ش 

 حلأسرغٚأْ ٕ٘خن ػلالش طؤػ١ش٠ش ر١ٓ ِظغ١شحص وً ّٔٛرؽ ِٓ حٌّٕخرؽ حٌم١خع١ش ّٔٛرؽ، وً ر١ٓ ِظغ١شحص 

 ش فٟ حخظزخس فشػٟ حٌذسحعش.حٌّغظخذِ

 غإٌّبرس الإحصبئُت الأسببُٓ ِخغُشاث  Kao Test( ٔخبئش اخخببس اٌخىبًِ اٌّشخشن 0سلُ ) صذوي

 .t-Statistic Prob إٌّىرس الإحصبئٍ

 0.0059 2.52076- حلأٚي )حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕه )ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش((

 0.0055 2.54428- حٌزٕه )ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي((حٌؼخٟٔ )حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚأدحء 

 0.002 2.88545- حٌؼخٌغ )ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش حٌزٕه )ِخخؽش حلاثظّخْ((

 0.0029 2.76075- ()حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش حٌزٕه )ِخخؽش حٌغ١ٌٛش( حٌشحرغ

 .(EViews)حٌّظذس: اػذحد حٌزخكغ رخعظخذحَ ِخشؿخص حٌزشٔخِؾ حلإكظخثٟ   

 ٌّٕىرس اٌذساعت: Panel Regressionسابؼبً: ٔخبئش ححًٍُ الأحذاس 

٠ظؼق ِّخ عزك أْ ٕ٘خن حعظمشحس فٟ حٌغٍغش حٌض١ِٕش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش فٟ ٚػؼٙخ حلأطٍٟ، ِّخ 

 أْ ٕ٘خن طىخًِ ِشظشن ر١ٓاٌٝ  Kao Test، وّخ طش١ش ٔظخثؾ حخظزخس ٠I (0)ؼٕٟ أْ سطزش طىخٍِٙخ 

 Panel Regressionىً ّٔٛرؽ ِٓ حٌّٕخرؽ حلاكظخث١ش حلأسرغ، ٌزح ع١ظُ اؿشحء طل١ًٍ حلألذحس ِظغ١شحط

 Hausmanٌذسحعش. ٚلزً اؿشحء طل١ًٍ حلألذحس ع١ظُ اؿشحء حخظزخس ٌٍّٕخرؽ حلأسرغ حٌخخطش رفشػٟ ح

Test  ٌٍْظؼشف ػٍٝ أعٍٛد حلألذحس حٌّلاثُ حٌخخٌٟ ِٓ أخطخء حٌم١خط أٚ حٌظٛط١ف، ٚطلذ٠ذ ِخ ارح وخ

 Panel EGLSأٚ أعٍٛد حلألذحس  Panel fixed Least Squaresع١ظُ حعظخذَ حعٍٛد حلألذحس 

(Cross-section random effects) ٠ٕٚض فشع حٌؼذَ لاخظزخس ،Hausman Test  أْ أعٍٛد

١ٌظ ٘ٛ حلأفؼً فٟ ك١ٓ ٠ٕض حٌفشع حٌزذ٠ً أْ حعٍٛد  Panel fixed Least Squaresحلألذحس 

( ٠ٚ3ٍخض حٌـذٚي سلُ ) (Gujarati, 2004).٘ٛ حلأفؼً  Panel fixed Least Squaresحلألذحس 

 غ١ش أْ اكظخث١ش حلاخظزخس ٠ٚHausman Testظؼق ِٓ ٔظخثؾ حخظزخس  Hausman Testٔظخثؾ حخظزخس 

سفغ فشع حٌؼذَ ٚلزٛي حٌفشع أٔٗ لا ٠ّىٕٕخ ، ِّخ ٠ؼٕٟ ٌٍّٕخرؽ حلإكظخث١ش حلأسرغ رخٌٕغزش ِؼ٠ٕٛش

، ٚأْ أعٍٛد عٍٛد حلألذحس حٌّلاثُأ٘ٛ Panel fixed Least Squares حٌزذ٠ً رؤْ أعٍٛد حلألذحس 

 .ٌٍّٕخرؽ حلإكظخث١ش حلأسرغ٘ٛ أعٍٛد حلألذحس حٌّلاثُ  Panel EGLSحلألذحس
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 Hausman Testاخخببسٔخبئش ( 2صذوي سلُ )

 أعٍىة الأحذاس اٌّلائُ Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob إٌّىرس الاحصبئٍ

 Panel EGLS 0.1822 9 12.58677 حلأٚي

 Panel EGLS 0.1285 9 13.82999 حٌؼخٟٔ

 Panel EGLS 0.2719 9 11.05535 حٌؼخٌغ

 Panel EGLS 0.1179 9 14.12599 حٌشحرغ

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ      

ٍذسحعش ٠ّىٕٕخ ِٓ حٌّٕخرؽ حلاكظخث١شٌ ّٔٛرؽوً عٍٛد حلألذحس حٌّلاثُ لاخظزخس أرؼذ حٌظؼشف ػٍٝ 

ٚػشع حٌٕظخثؾ ٌىً ّٔٛرؽ ِٓ حٌّٕخرؽ حلاكظخث١شحلأسرغ ، Panel Regressionاؿشحء طل١ًٍ حلألذحس 

 ٍٝ كذس وّخ ٠ٍٟ:ٌٍذسحعش وً ػ

 اٌؼلالت بُٓ آٌُبث اٌحىوّت وأداء اٌبٕه )ِؼذي اٌؼبئذ ػًٍ حمىق اٌٍّىُت(:إٌّىرس الاحصبئٍ الأوي: 

حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌزٞ ٠ظٕخٚي  حلأٚي ( ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس ٌّٕٛرؽ حٌذسحعش٠4ٛػق حٌـذٚي سلُ )

 ظشٞ.حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّ حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن )ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش( فٟ

ROEit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + β5B_Meetingsit + 

β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi                                             (1) 

 حلاكظخثٟ حلأٚيٌٍّٕٛرؽ Panel Regressionالأحذاس ححًٍُ  ٔخبئش( 4صذوي سلُ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

B_SIZE 0.045352 0.002856 15.88033 0.0000 

B_IND 0.180969 0.028883 6.265585 0.0000 

B_CFO 0.013619 0.006954 1.958384 0.0524 

B_W 0.015181 0.00715 2.123171 0.0357 

B_MEETINGS -0.00046 0.001272 -0.35747 0.7213 

SIZE -0.00516 0.002513 -2.05209 0.0422 

LIQUID -0.00068 0.004019 -0.16959 0.8656 

LEVERAGE -0.15846 0.057039 -2.77818 0.0063 

C -0.23833 0.04686 -5.08596 0.0000 

 صىدة اٌخىفُك

R-squared 0.952467 

Adjusted R-square 0.949045 

Durbin-Watson stat 1.685612 

F-statistic 278.3055 

Prob(F-statistic) 0.0000 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ    
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آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن ر١ٓ  ِؼٕىَت ػلالت حأرُشَتٕظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن ك١غ طٛػل

، ِّخ ٠ؼٕٟ أْ كٛحٌٟ 0.95= (R²)رٍغض ل١ّش ، ك١غ حٌٍّى١شِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌّظش٠ش 

٠ّىٓ طفغش٘خ ِٓ خلاي حٌظغ١شحص حٌظٟ أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ % ِٓ حٌظغ١شحص فٟ 95

ِشطفؼش ِٚؼ٠ٕٛش ػٕذ  (F)، وّخ أْ اكظخث١ش حٌّظغ١شحص حٌظٟ ٠شظًّ ػ١ٍٙخ حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟطلذع فٟ 

( ِّخ ٠ؼٕٝ أٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ رحطٟ رحص دلاٌش 1.686رٍغ ) Durbin-Watson%، وّخ أْ ل١ّش ِؼخًِ 1

، ِّخ ٠ذي ػٍٝ ؿٛدس حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟ حٌّغظخذَ، ٠ٚض٠ذ ِٓ Auto-correlationحٌزٛحلٟاكظخث١ش ر١ٓ 

 حٌؼمش فٟ حٌٕظخثؾ.

حٌؼخثذ  كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚؼذير١ٓ  ِىصبتػلالت ِؼٕىَت طٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٚرٌه  B_SIZE =0.045، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش

حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌخزشحص  ٠ٛفشص٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس  %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أ1ْػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 

، ٚٔظ١ـش ٌّخ حٌّشٛسسخرش ٚطمذ٠ُ لحٌظٟ طّىٓ ِـٍظ حلإدحسس ِٓ ص٠خدس وفخءس ٚفخػ١ٍش ػ١ٍّش حٌشٚحٌّٙخسحص 

حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش  H1aسفط فشض اٌؼذَ ولبىي اٌفشض اٌبذًَعزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 كـُ ِـٍظ حلإدحسسٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.ر١ٓ ِٛؿزش 

ر١ٓ  ِىصبت ػلالت ِؼٕىَتظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن ِخ رخٌٕغزش لاعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فأ

، ك١غ رٍغ ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ

ص٠خدس فخػ١ٍش حٌّذ٠ش٠ٓ %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ 1ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش  B_IND  =0.18ل١ّش ِؼخًِ 

( ٚحٌشلخرٟ )لأُٔٙ دحخً حٌششوشخزشحص غ١ش ِظٛفشس حٌخخسؿ١١ٓ فٟ حٌم١خَ رخٌذٚس حلاعظشخسٞ )لأْ ٌذ٠ُٙ 

ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، ٠ىٛٔٛح أوؼش حعظملا١ٌش ِٚٛػٛػ١ش فٟ أدحء ِٙخُِٙ( دحخً ِـٍظ حلإدحسس

حعظملا١ٌش ر١ٓ  ِٛؿزش ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛشحٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1bولبىي اٌفشض اٌبذًَ  سفط فشض اٌؼذَ

 ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ(

أِخ رخٌٕغزش ٌمٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ فبٔٗ ػٍٝ ػىظ ِخ وخْ ِظٛلغ، فبْ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أْ 

ِٚؼذي حٌؼخثذ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس فٟر١ٓ حلاصدٚحؿ١ش  ػلالت ِؼٕىَت ِىصبتٕ٘خن 

ٚرٌه  B_CFO =0.014حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ  ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ

خٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٠ىْٛ أوؼش خزشس ٚدسح٠ش رؤػّخي حٌزٕه ِّخ %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أ5ٔػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 

ػلالش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1cسفط اٌفشض اٌبذًَ ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه
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لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ ر١ٓ  عخٌزش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش

 ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.حلإدحسس( 

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت ِىصبتفظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن  ٌٍظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ِٓخ رخٌٕغزش أ

ذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن ِٚؼذي حٌؼخث ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلادحسس

%، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ 5ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش  B_W  =0.015حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ 

خلأخع لارذ أْ طلمك ِغظٛٞ ػخٌٟ ِٓ حٌىفخءس ٚحٌخزشس ٌظٕؼُ ٌّـٍظ حلإدحسس ِّخ ٠ض٠ذ ِٓ ؿٛدس أٔ

سفط فشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، لشحسحص ِـٍظ حلإدحسس ٠ٚلغٓ ِٓ أدحءٖ

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ )حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ ر١ٓ  ِٛؿزش ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛشحٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1dاٌبذًَ 

 . ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ (حلألً فٟ ِـٍظ حلادحسس

ػلالت لا حىصذ  ٔٗفظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أ ،ٚأخ١شحً رخٌٕغزش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس

ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن  ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسسر١ٓ ِؼٕىَت 

ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1eسفط اٌفشض اٌبذًَ فبٔٗ ٠ّىٕٕخ  ٌزٌهٚٔظ١ـش ، حٌّظش٠ش

 ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ر١ٓ ِٛؿزش 

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أْ ٕ٘خن أِخ رخٌٕغزش ٌٍّظغ١شحص حٌشلخر١ش، فبْ 

وً ِٓ كـُ حٌزٕه ٚٔغزش سأطٍ حٌّخي ٚر١ٓ ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن 

 فٟ ك١ٓ ٌُ طىٓ حٌؼلالش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ع١ٌٛش حٌزٕه ٚأدحءٖ.، حٌّظش٠ش

 اٌؼلالت بُٓ آٌُبث اٌحىوّت وأداء اٌبٕه )ِؼذي اٌؼبئذ ػًٍ الأصىي(:حصبئٍ اٌزبٍٔ: إٌّىرس الإ

حٌؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص حٌزٞ ٠ظٕخٚي  حٌؼخٟٔ( ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس ٌّٕٛرؽ حٌذسحعش ٠5ٛػق حٌـذٚي سلُ )

 .فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ )ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي(حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن 

ROAit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + β5B_Meetingsit + 

β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi                                             (2) 
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 حٌؼخٟٔكظخثٟ ٌٍّٕٛرؽ حلإ Panel Regressionالأحذاس ححًٍُ  ٔخبئش( 5صذوي سلُ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

B_SIZE 0.005564 0.000338 16.47552 0.0000 

B_IND 0.009721 0.003416 2.846008 0.0052 

B_CFO -0.000143 0.000822 -0.173612 0.8625 

B_W 0.001627 0.000846 1.923834 0.0516 

B_MEETINGS 2.09E-05 0.00015 0.138804 0.8898 

SIZE -0.000635 0.000297 -2.137739 0.0345 

LIQUID 0.000738 0.000475 1.553589 0.1228 

LEVERAGE -0.021345 0.006745 -3.164386 0.002 

C -0.026211 0.005542 -4.729894 0.0000 

 صىدة اٌخىفُك

R-squared 0.93665 

Adjusted R-square 0.932089 

Durbin-Watson stat 1.547955 

F-statistic 205.3508 

Prob(F-statistic) 0.0000 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ    

ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ٚأدحء حٌزٕٛن  ِؼٕىَت ػلالت حأرُشَتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن ك١غ 

% 94، ِّخ ٠ؼٕٟ أْ كٛحٌٟ 0.94= (R²)رٍغض ل١ّش ، ك١غ حٌّظش٠ش ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي

٠ّىٓ طفغش٘خ ِٓ خلاي حٌظغ١شحص حٌظٟ طلذع فٟ أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِٓ حٌظغ١شحص فٟ 

%، وّخ 1ِشطفؼش ِٚؼ٠ٕٛش ػٕذ  (F)وّخ أْ اكظخث١ش  ،حٌّظغ١شحص حٌظٟ ٠شظًّ ػ١ٍٙخ حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟ

( ِّخ ٠ؼٕٝ أٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ رحطٟ رحص دلاٌش اكظخث١ش 1.55رٍغ ) Durbin-Watsonأْ ل١ّش ِؼخًِ 

، ِّخ ٠ذي ػٍٝ ؿٛدس حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟ حٌّغظخذَ، ٠ٚض٠ذ ِٓ حٌؼمش فٟ Auto-correlationر١ٓ حٌزٛحلٟ 

 حٌٕظخثؾ.

ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚؼذي حٌؼخثذ  ػلالت ِؼٕىَت ِىصبتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٚرٌه ػٕذ  B_SIZE  =0.006ػٍٝ حلأطٛي )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ 

حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌخزشحص ٚحٌّٙخسحص  ٠ٛفش%، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أْ ص٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس 1ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 

ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ، خرش ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسسلحٌظٟ طّىٓ ِـٍظ حلإدحسس ِٓ ص٠خدس وفخءس ٚفخػ١ٍش ػ١ٍّش حٌش
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ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1aولبىي اٌفشض اٌبذًَ  سفط فشض اٌؼذ٠َّىٕٕخ 

 حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع 

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت ِىصبتحِخ رخٌٕغزش لاعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش 

خٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ُ٘ اٌٝ أ٠ٚٔشؿغ رٌه %،1ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش  B_IND  =0.01ِؼخًِ 

حلأفؼً فٟ ػ١ٍّخص حٌشلخرش ك١غ طشطزؾ عّؼظُٙ فٟ عٛق حلإدحسس رؤدحثُٙ، حلأِش حٌزٞ ٠غُٙ فٟ حلاكذ ِٓ 

فٟ حٌغٍٛن حلأظٙخصٞ ٌلإدحسس ٠ٚلغٓ ِٓ ؿٛدس حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ٚحلاٌظضحَ رخٌٍٛحثق حٌّخ١ٌش ِّخ ٠غُٙ 

حٌمخثً رؤْ  H1bسفط فشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض اٌبذًَ ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، طلغٓ أدحء حٌزٕٛن

حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ(ٚأدحء حٌزٕٛن ر١ٓ  ِٛؿزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ٕ٘خن 

 فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ر١ٓ  لا حىصذ ػلالت ِؼٕىَتأٔٗ  طٛػق أْأِخ رخٌٕغزش ٌمٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ فبْ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس 

دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي )أدحء حٌزٕه( فٟ  فٟحلاصدٚحؿ١ش 

ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1cسفط اٌفشض اٌبذًَ فبٔٗ ٠ّىٕٕخ  ٌزٌهٚٔظ١ـش حٌزٕٛن حٌّظش٠ش

)حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( ٚأدحء حٌزٕٛن لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ عخٌزش ر١ٓ 

 فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت ِىصبتحِخ رخٌٕغزش ٌٍظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش،  ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلادحسس ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي )أدحء حٌزٕه(

سفط ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، %5ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش B_W  =0.002ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ 

حٌظٕٛع ر١ٓ ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1dفشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض اٌبذًَ 

 حٌـٕغ١ٓ )ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلادحسس(ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. 

لا حىصذ ػلالت  ٗٚأخ١شحً رخٌٕغزش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس، فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أٔ

، حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠شػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي )أدحء  ر١ٓ ِؼٕىَت

ػذد ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1eسفط اٌفشض اٌبذًَ ٚٔظ١ـش ٌزٌه فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚأدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.
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ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أْ ٕ٘خن أِخ رخٌٕغزش ٌٍّظغ١شحص حٌشلخر١ش، فبْ 

وً ِٓ كـُ حٌزٕه ٚٔغزش سأطٍ حٌّخي ٚر١ٓ ِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حلأطٛي )أدحء حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، 

 فٟ ك١ٓ ٌُ طىٓ حٌؼلالش ِؼ٠ٕٛش ر١ٓ ع١ٌٛش حٌزٕه ٚأدحءٖ.

 (:ِخبطش الائخّبْاٌبٕه ) ِخبطشاٌؼلالت بُٓ آٌُبث اٌحىوّت و: اٌزبٌذإٌّىرس الاحصبئٍ 

حٌؼلالش ر١ٓ حٌزٞ ٠ظٕخٚي  حٌؼخٌغ( ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس ٌّٕٛرؽ حٌذسحعش 6حٌـذٚي سلُ )٠ٛػق 

 .فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِٚخخؽش حٌزٕه )ِخخؽش حلاثظّخْ(

Cridit_Riskit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + 

β5B_Meetingsit + β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi        (3) 

ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش  ِؼٕىَتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن ػلالش طؤػ١ش٠ش ك١غ 

% ِٓ 91، ِّخ ٠ؼٕٟ أْ كٛحٌٟ 0.91= (R²)رٍغض ل١ّش ، ك١غ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ِمخعش رّخخؽش حلاثظّخْ

٠ّىٓ طفغش٘خ ِٓ خلاي حٌظغ١شحص حٌظٟ طلذع فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ  حلاثظّخِْخخؽش حٌظغ١شحص فٟ 

%، 1ِشطفؼش ِٚؼ٠ٕٛش ػٕذ  (F)، وّخ أْ اكظخث١ش حٌّظغ١شحص حٌظٟ ٠شظًّ ػ١ٍٙخ حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟفٟ 

( ِّخ ٠ؼٕٝ أٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ رحطٟ رحص دلاٌش 1.14رٍغ ) Durbin-Watsonوّخ أْ ل١ّش ِؼخًِ 

٠ذي ػٍٝ ؿٛدس حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟ حٌّغظخذَ، ٠ٚض٠ذ  ، ِّخAuto-correlationاكظخث١ش ر١ٓ حٌزٛحلٟ 

 ِٓ حٌؼمش فٟ حٌٕظخثؾ.

ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٚرٌه ػٕذ  B_SIZE  =-0.006حلاثظّخْ )ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ 

ص٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ض٠ذ ِٓ لذسطٗ ػٍٝ حٌشلخرش ٚطمذ٠ُ %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أْ 5ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش 

ٚٔظ١ـش ِّخ ٠غُٙ فٟ حٌلذ ِٓ ِخخؽش حٌزٕه،  حٌّشٛسس ٔظ١ـش لاكظٛحثٗ ػٍٟ ِـّٛػش ِظٕٛػش ِٓ حٌخزشحص

ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1aولبىي اٌفشض اٌبذًَ  سفط فشض اٌؼذٌَّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.عخٌزش ر١ٓ 
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 حٌؼخٌغكظخثٟ ٌٍّٕٛرؽ حلإ Panel Regressionالأحذاس ححًٍُ  ٔخبئش( 6صذوي سلُ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

B_SIZE -0.005668 0.002334 -2.428156 0.0166 

B_IND -0.37553 0.023607 -15.90785 0.0000 

B_CFO -0.001636 0.005684 -0.287869 0.7739 

B_W -0.002563 0.005844 -0.438507 0.6618 

B_MEETINGS 0.000602 0.00104 0.578584 0.5639 

SIZE 0.00161 0.002054 0.783892 0.4346 

LIQUID 0.00466 0.003285 1.418763 0.1585 

LEVERAGE 0.03071 0.046619 0.658737 0.5113 

C 0.406086 0.038299 10.60296 0.0000 

 صىدة اٌخىفُك

R-squared 0.90462 

Adjusted R-square 0.897753 

Durbin-Watson stat 1.136512 

F-statistic 131.7273 

Prob(F-statistic) 0.0000 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ      

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتِخ رخٌٕغزش لاعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن أ

ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ِٚخخؽش حلاثظّخْ )ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ 

B_IND  =-0.38  ص٠خدس فخػ١ٍش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ 1ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش

فٟ حٌم١خَ رخٌذٚس حٌشلخرٟ لأُٔٙ ٠ىٛٔٛح أوؼش حعظملا١ٌش ِٚٛػٛػ١ش فٟ أدحء ِٙخُِٙ ِّخ ٠لذ ِٓ ِخخؽش 

ػلالش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1bولبىي اٌفشض اٌبذًَ  سفط فشض اٌؼذَٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، حٌزٕه

حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ(ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ 

 حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

لا ٗأِخ رخٌٕغزش ٌمٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ فبٔٗ ػٍٝ ػىظ ِخ وخْ ِظٛلغ، فبْ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أٔ

 ِخخؽش حلاثظّخْدٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚ فٟصدٚحؿ١ش ر١ٓ حلا حىصذ ػلالت ِؼٕىَت

حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1cسفط اٌفشض اٌبذًَ ٚٔظ١ـش ٌزٌه فبٔٗ ٠ّىٕٕخ حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش،  ِخخؽش)

ِـٍظ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ر١ٓ  ِٛؿزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش 

 حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. ِخخؽشحلإدحسس( ٚ
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أوؼش طـٕزخً ٌٍّخخؽش رؤْ حٌٕغخء ٠ىْٛٔٛ ، فبٔٗ ػٍٝ ػىظ ِخ وخْ ِظٛلغ حِخ رخٌٕغزش ٌٍظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ

ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ)ر١ٓ  لا حىصذ ػلالت ِؼٕىَتٗ أٔطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس  فبْ

ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك ، حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ِخخؽش) ِخخؽش حلاثظّخْر١ٓ ٚ (حلإدحسسحلألً فٟ ِـٍظ 

حٌظٕٛع ر١ٓ ر١ٓ  عخٌزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1dسفط اٌفشض اٌبذًَ فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.  ِخخؽشٚ (حلإدحسسحٌـٕغ١ٓ )ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ 

لا حىصذ ػلالت ٚأخ١شحً رخٌٕغزش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس، فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٚٔظ١ـش ، حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ِخخؽش) ِخخؽش حلاثظّخْػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِٚؼٕىَت 

ػذد ر١ٓ  ِٛؿزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1eسفط اٌفشض اٌبذًَ ٌزٌه فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. ِخخؽشحؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ٚ

ر١ٓ وً  لا حىصذ ػلالت ِؼٕىَتأٔٗ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أِخ رخٌٕغزش ٌٍّظغ١شحص حٌشلخر١ش، فبْ 

حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن  ِخخؽش) ِخخؽش حلاثظّخْٚر١ٓ  ٚع١ٌٛش حٌزٕه ط حٌّخيأِٓ كـُ حٌزٕه ٚٔغزش س

 حٌّظش٠ش.

 :وِخبطش اٌبٕه )ِخبطش اٌغُىٌت(اٌؼلالت بُٓ آٌُبث اٌحىوّت : اٌشابغحصبئٍ إٌّىرس الإ

حٌؼلالش ر١ٓ حٌزٞ ٠ظٕخٚي  حٌشحرغ( ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس ٌّٕٛرؽ حٌذسحعش ٠7ٛػق حٌـذٚي سلُ )

 .فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِٚخخؽش حٌزٕه )ِخخؽش حٌغ١ٌٛش(

Liquidity_Riskit = β0 + β1 B_Sizeit + β2B_Indit + β3B_CFOit + β4B_Wit + 

β5B_Meetingsit + β6Sizeit + β7Liquidit + β8Leverageit+  ϵi       (4) 

 حٌشحرغٌٍّٕٛرؽ حلاكظخثٟ  Panel Regressionالأحذاس ححًٍُ  ٔخبئش( 7صذوي سلُ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

B_SIZE -0.069712 0.00437 -15.95153 0.0000 

B_IND -0.384894 0.044199 -8.708209 0.0000 

B_CFO 0.026483 0.010642 2.488638 0.0141 

B_W -0.001999 0.010942 -0.182658 0.8554 

B_MEETINGS 0.00154 0.001947 0.790683 0.4306 

SIZE 0.004891 0.003846 1.271614 0.2059 

LIQUID 0.004116 0.00615 0.669238 0.5046 

LEVERAGE 0.068021 0.087285 0.779299 0.4373 

C 1.413568 0.071708 19.71273 0.0000 
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 صىدة اٌخىفُك

R-squared 0.948423 

Adjusted R-square 0.94471 

Durbin-Watson stat 1.644727 

F-statistic 255.396 

Prob(F-statistic) 0.0000 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ    

ر١ٓ آ١ٌخص حٌلٛوّش ِٚخخؽش  ِؼٕىَتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن ػلالش طؤػ١ش٠ش ك١غ 

% ِٓ 95، ِّخ ٠ؼٕٟ أْ كٛحٌٟ 0.95= (R²)رٍغض ل١ّش ، ك١غ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ِمخعش رّخخؽش حٌغ١ٌٛش

٠ّىٓ طفغش٘خ ِٓ خلاي حٌظغ١شحص حٌظٟ طلذع فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ حٌغ١ٌٛش  ِخخؽشحٌظغ١شحص فٟ 

%، 1ِشطفؼش ِٚؼ٠ٕٛش ػٕذ  (F)، وّخ أْ اكظخث١ش حٌّظغ١شحص حٌظٟ ٠شظًّ ػ١ٍٙخ حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟفٟ 

( ِّخ ٠ؼٕٝ أٔٗ لا ٠ٛؿذ حسطزخؽ رحطٟ رحص دلاٌش 1.65رٍغ ) Durbin-Watsonوّخ أْ ل١ّش ِؼخًِ 

، ِّخ ٠ذي ػٍٝ ؿٛدس حٌّٕٛرؽ حلإكظخثٟ حٌّغظخذَ، ٠ٚض٠ذ Auto-correlationاكظخث١ش ر١ٓ حٌزٛحلٟ 

 ِٓ حٌؼمش فٟ حٌٕظخثؾ.

ر١ٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌغ١ٌٛش  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتطٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن 

ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ  B_SIZE  =-0.07خؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ )ِخ

ص٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس ٠ض٠ذ ِٓ لذسطٗ ػٍٝ حٌشلخرش ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أْ 5ِؼ٠ٕٛش 

ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك ِّخ ٠غُٙ فٟ حٌلذ ِٓ ِخخؽش حٌزٕه،  ٔظ١ـش لاكظٛحثٗ ػٍٟ ِـّٛػش ِظٕٛػش ِٓ حٌخزشحص

ػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ر١ٓ حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1aسفط فشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض اٌبذًَ فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 كـُ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ر١ٓ  ػلالت ِؼٕىَت عبٌبتِخ رخٌٕغزش لاعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أْ ٕ٘خن أ

)ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش، ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ  حٌغ١ٌٛشٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ ِٚخخؽش 

B_IND  =-0.39  ص٠خدس فخػ١ٍش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌخخسؿ١١ٓ %، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ 1ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش

ُٙ ِّخ ٠لذ ِٓ ِخخؽش فٟ حٌم١خَ رخٌذٚس حٌشلخرٟ لأُٔٙ ٠ىٛٔٛح أوؼش حعظملا١ٌش ِٚٛػٛػ١ش فٟ أدحء ِٙخِ

ػلالش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1bسفط فشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض اٌبذًَ ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ، حٌزٕه

حعظملا١ٌش ِـٍظ حلإدحسس )ٔغزش حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ(ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ر١ٓ 

 حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.
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ر١ٓ  ِىصبت ػلالت ِؼٕىَتٕخن٘ حٌظٕف١زٞ، فبْ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أْأِخ رخٌٕغزش ٌمٛس حٌّذ٠ش 

)ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن  حٌغ١ٌٛشحلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش 

%، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ 5ٚرٌه ػٕذ ِغظٜٛ ِؼ٠ٕٛش  B_CFO  =0.027ك١غ رٍغ ل١ّش ِؼخًِ  حٌّظش٠ش،

ر١ٓ ٚظ١فظٟ سث١ظ ِـٍظ حلإدحسس ٚحٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٠لذ ِٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٌّـٍظ حلإدحسس  ؼذَ حٌفظًأٔ

ُٙ فٟ ص٠خدس غٔظ١ـش ٌٍـّغ ر١ٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٚحطخخر حٌمشحسحص ٚطشوض حٌمٛس فٟ ٠ذ شخض ٚحكذ ِّخ ٠

سفط فشض اٌؼذِىلبىي اٌفشض فبٔٗ ٠ّىٕٕخ ٛٔظ١ـش ٌزٌه فبٔٗ ٠ّىٕٕخ حٌّخخؽش حٌظٟ ٠ظؼشع ٌٙخ حٌزٕى

لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس ر١ٓ  ِٛؿزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1cاٌبذًَ 

 حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ٌٍّخخؽش  خً أوؼش طـٕز ٠ىْٛٔٛ ْ حٌٕغخءرؤِخ رخٌٕغزش ٌٍظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ، فبٔٗ ػٍٝ ػىظ ِخ وخْ ِظٛلغ أ

حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ )ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ ر١ٓ  لا حىصذ ػلالت ِؼٕىَتفبْ ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أٔٗ 

ٚٔظ١ـش ٌّخ عزك فبٔٗ ، )ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش حٌغ١ٌٛشحلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس( ٚر١ٓ ِخخؽش 

حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ ر١ٓ  عخٌزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1dسفط اٌفشض اٌبذًَ ٠ّىٕٕخ 

 ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.  ِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس(ا)ٚؿٛد 

لا حىصذ ػلالت  ٗٚأخ١شحً رخٌٕغزش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس، فظٛػق ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس أٔ

ٚٔظ١ـش ، )ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش حٌغ١ٌٛشػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش ر١ٓ ِؼٕىَت 

ػذد ر١ٓ  عخٌزشػلالش طؤػ١ش٠ش ِؼ٠ٕٛش حٌمخثً رؤْ ٕ٘خن  H1eسفط اٌفشض اٌبذًَ ٌزٌه فبٔٗ ٠ّىٕٕخ 

 حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ر١ٓ وً ِٓ  لا حىصذ ػلالت ِؼٕىَتٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس طٛػق أٔٗ أِخ رخٌٕغزش ٌٍّظغ١شحص حٌشلخر١ش، فبْ 

 .)ِخخؽش حٌزٕه( فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش حٌغ١ٌٛشط حٌّخي ٚع١ٌٛش حٌزٕه ٚر١ٓ ِخخؽش أكـُ حٌزٕه ٚٔغزش س

حٌلٛوّش ٚأدحء ِٚخخؽش ( ٍِخض ٌٕظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس ٌٍؼلالش ر١ٓ آ١ٌخص 8حٌـذٚي سلُ )٠ٚٛػق 

 حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ:
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 ححًٍُ الأحذاس  ٔخبئش( ٍِخص 8صذوي سلُ )

 اٌحىوّت آٌُبث

 ِخبطش اٌبٕىن أداء اٌبٕىن

ِؼذي اٌؼبئذ ػًٍ 

 حمىق اٌٍّىُت

ِؼذي اٌؼبئذ ػًٍ 

 الأصىي

ِخبطش 

 الائخّبْ
 ِخبطش اٌغُىٌت

 *(-) **(-)   *)+( *)+( حضُ ِضٍظ الإداسة

 *(-) *(-) *)+( *)+( اعخملاي ِضٍظ الإداسة

 **)+( لا طٛؿذ ػلالش لا طٛؿذ ػلالش **)+(   لىة اٌّذَش اٌخٕفُزٌ

 لا طٛؿذ ػلالش لا طٛؿذ ػلالش **)+(   **)+(   اٌخٕىع بُٓ اٌضٕغُٓ

 ػلالشلا طٛؿذ  لا طٛؿذ ػلالش لا طٛؿذ ػلالش لا طٛؿذ ػلالش ػذد اصخّبػبث ِضٍظ الإداسة 

 .حٌّظذس: اػذحد حٌزخكغ     

* Significance at the 1% level. 

** Significance at the 5% level. 

 

 إٌخبئش والاعخٕخبصبث واٌخىصُبث وِضبلاث اٌبحذ اٌّمخشحت: -7-5

 َّىٓ حٍخُص ٔخبئش اٌذساعت اٌخطبُمُت فٍ إٌمبط اٌخبٌُت:

أدحء  حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ ِٓٚص٠خدس ػذد حلإدحسس كـُ ِـٍظ  ْ ص٠خدسا -

حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ 

 حلأطٛي.

ٚص٠خدس ػذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠غُٙ فٟ حٌلذ ِٓ كـُ ِـٍظ حلإدحسس ْ ص٠خدس ا -

 ٟ حٌّظشٞ ِمخعش رّخخؽش حلاثظّخْ ِٚخخؽش حٌغ١ٌٛش.ِخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌ

 ٠لغٓ ِٓحلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( )اْ ص٠خدس لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ  -

 أدحء حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش.

ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( طئدٞ اٌٝ اْ ص٠خدس لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ )حلاصدٚحؿ١ش ر١ -

 ص٠خدس ِخخؽش حٌغ١ٌٛش فٟ حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.

ْ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس )ٚؿٛد حِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس( ٠لغٓ ِٓ أدحء ا -

حٌٍّى١ش ِٚؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ كمٛق 

 حلأطٛي.
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ِشأس ػٍٝ حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس( لا ٠ئػش ػٍٝ اْ حٌظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فٟ ِـٍظ حلإدحسس )ٚؿٛد ا -

 ِخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ِمخعش رّخخؽش حلاثظّخْ ِٚخخؽش حٌغ١ٌٛش.

 فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. اْ ػذد حؿظّخػخص ِـٍظ حلإدحسس لا ٠ئػش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن -

 الاعخٕخبصبث:

آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع أػش ٘ذفض ٘زٖ حٌذسحعش اٌٝ طل١ًٍ ٚحخظزخس 

. ار طظّؼً حٌّغخّ٘ش حٌؼ١ٍّش ٌٙزح حٌزلغ فٟ ل١خَ حٌزخكغ رظ١خغش ّٔٛرؽ ؿذ٠ذ ٌذسحعش أػش حٌّخٌٟ حٌّظشٞ

ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع ( ػٍٝ ِـٍظ حلإدحسس خظخثض ١٘ٚىً) آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش

. ٚػٍٝ كذ ػٍُ حٌزخكغ طؼظزش ٘زٖ حٌذسحعش أٚي دسحعش لخِض رذسحعش ٘زح حلأػش حٌغخرك حٌّخٌٟ حٌّظشٞ

  .روشٖ أػلاٖ فٟ ؿ١ّغ حٌذٚي حٌٕخ١ِش رظفش ػخِش، ٚفٟ ؿّٙٛس٠ش ِظش حٌؼشر١ش رظفش خخطش

ل١ٍلاً ٌٍز١جش حٌّظش٠ش حٌظٟ لا ٠ّىٓ طؼ١ُّ ٔظخثؾ حٌزلٛع فٟ حٌذٚي طٚحعظّذ حٌزلغ أ١ّ٘ظٗ ِٓ أٔٗ ٠مذَ 

أػش آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن حلأخشٜ ػ١ٍٙخ، ك١غ طشوض ِؼظُ حٌذسحعخص حٌلخ١ٌش ػٍٝ 

فٟ أِش٠ىخ ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌذٚي حٌّظمذِش، ٚرٌه ػٍٝ حٌشغُ ِٓ ٚؿٛد ػذ٠ذ ِٓ حلاخظلافخص حٌمخثّش ر١ٓ 

 ٗظأ٠١ّ٘غظّذ٘زح حٌزلغ ٚأ٠ؼخً ٚحٌّظمذِش ِٓ ك١غ حٌؼٛحًِ حٌز١ج١ش ٚحٌم١ُ حٌّـظّؼ١ش حٌغخثذس.  حٌذٚي حٌٕخ١ِش

ِٕفؼظٗ ٌىً ِٓ حٌّغظؼّش٠ٓ، ٚٚوخلاص حٌظظ١ٕف حلاثظّخٟٔ ٚحٌـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش ٚٚحػؼٟ حٌغ١خعخص  ِٓ

ش حٌظٟ حٌّخ١ٌش، ٚعٛق سأط حٌّخي ٚغ١شُ٘ ِٓ أطلخد حٌّظٍلش فٟ ِظش، ٚغ١ش٘خ ِٓ حٌذٚي حٌٕخ١ِ

حٌزخكغ لأػش  لذِٗطظشخرٗ ر١جش حلأػّخي ف١ٙخ ِغ ر١جش حلأػّخي حٌّظش٠ش، ٚرٌه ِٓ خلاي حٌظل١ًٍ حٌزٞ 

آ١ٌخص حٌلٛوّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ، حلأِش حٌزٞ ٠ّىٓ أطلخد 

ٚوخلاص حٌظظ١ٕف حلاثظّخٟٔ ، وّخ أٔٗ ٠غخػذ حٌزٕٛن حٌّظش٠شحٌّظٍلش ِٓ فُٙ ٚطم١١ُ ١٘خوً حٌلٛوّش فٟ 

فٟ طم١١ّٙخ لأدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن، ٠ٚغخػذ حٌـٙخص حٌظٕظ١ّ١ش ٚٚحػؼٟ حٌغ١خعخص فٟ طم١١ُ ؿٛدس آ١ٌخص 

حٌلٛوّش رٙذف ػزؾ عٍٛن حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن ٚطلغ١ٓ أدحء٘خ رّخ ٠غُٙ فٟ طلم١ك حلاعظمشحس فٟ 

 حٌمطخع حٌّخٌٟ ٚطلم١ك حٌظ١ّٕش حلالظظخد٠ش حٌّغظٙذفش.

٠لغٓ ِٓ أدحء ص٠خدس ػذد حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ  ٚص٠خدس كـُ ِـٍظ حلإدحسس اٌٝ أْ  ىصً اٌببحذوح

حٌخزشحص ٚحٌّٙخسحص حٌظٟ طّىٓ حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ ٠ٚلذ ِٓ ِخخؽش٘خ ٔظ١ـش ٌظٛحفش 

حٌّذ٠ش٠ٓ حٌّغظم١ٍٓ أْ  ٘زح فؼلاً ، ِـٍظ حلإدحسس ِٓ ص٠خدس وفخءس ٚفخػ١ٍش ػ١ٍّش حٌشلخرش ٚطمذ٠ُ حٌّشٛسس

ُ٘ حلأفؼً فٟ ػ١ٍّخص حٌشلخرش ك١غ طشطزؾ عّؼظُٙ فٟ عٛق حلإدحسس رؤدحثُٙ، حلأِش حٌزٞ ٠غُٙ فٟ حلاكذ 
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ِٓ حٌغٍٛن حلأظٙخصٞ ٌلإدحسس ٠ٚلغٓ ِٓ ؿٛدس حٌمشحسحص حلإدحس٠ش ٚحلاٌظضحَ رخٌٍٛحثق حٌّخ١ٌش ِّخ ٠غُٙ فٟ 

اٌٝ أٔٗ ػٍٝ حٌشغُ ِٓ أْ ص٠خدس  طٛطً حٌزخكغ٘خ. وّخ ٠ٚلغٓ ِٓ أدحء حٌلذ ِٓ حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش ٌٍزٕٛن

)حلاصدٚحؿ١ش ر١ٓ دٚس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ ٚسث١ظ ِـٍظ حلإدحسس( طلغٓ ِٓ ِؼذي حٌؼخثذ لٛس حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ 

خزشس  ٠ىْٛ أوؼشػٍٝ كمٛق حٌٍّى١ش الا أٔٗ طض٠ذ ِٓ ِخخؽش حٌغ١ٌٛش، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أْ حٌّذ٠ش حٌظٕف١زٞ 

حٌزٕه ِّخ ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه، الا أْ حلاصدٚحؿ١ش طلذ ِٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٌّـٍظ حلإدحسس ٚدسح٠ش رؤػّخي 

حٌمٛس فٟ ٠ذ شخض ٚحكذ ِّخ ٠غُٙ فٟ ص٠خدس ٔظ١ـش ٌٍـّغ ر١ٓ حٌذٚس حٌشلخرٟ ٚحطخخر حٌمشحسحص ٚطشوض 

ّش ػٍٝ ٚ٘ز ٠ٛػق أ١ّ٘ش دسحعظٕخ ك١غ أٔٙخ طذسط أػش آ١ٌخص حٌلٛو، حٌّخخؽش حٌظٟ ٠ظؼشع ٌٙخ حٌزٕه

. أِخ رخٌٕغزش ٌٍظٕٛع ر١ٓ حٌـٕغ١ٓ فمذ طٛطً حٌزخكغ اٌٝ أْ ٚؿٛد حِشأس ٚحكذس ػٍٝ حٌّخخؽش ٚحٌؼخثذ ِؼًخ

حلألً فٟ ِـٍظ حلإدحسس ٠لغٓ ِٓ أدحء حٌزٕه ٌٚىٓ لا ٠ئػش ػٍٝ ِخخؽش حٌزٕه، ٠ٚشؿغ رٌه اٌٝ أْ 

حلإدحسس ِّخ ٠ض٠ذ ِٓ ؿٛدس لشحسحص لارذ أْ طلمك ِغظٛٞ ػخٌٟ ِٓ حٌىفخءس ٚحٌخزشس ٌظٕؼُ ٌّـٍظ حلأخع 

ٔخع فٟ خفخع ٔغزش حلإِـٍظ حلإدحسس ٠ٚلغٓ ِٓ أدحءٖ، الا أْ طؤػ١ش٘خ ِلذٚد ػٍٝ حٌّخخؽش ٔظ١ـش لأ

ٌُ ٠ـذ حٌزخكغ أٞ طؤػ١ش ٌؼذد حؿظّخػخص ِـٍظ ِـٍظ ادحسس حٌزٕٛن فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ. ٚأخ١شًح، 

طٛػق حٌٕظخثؾ حٌظٟ طٛطٍٕخ ا١ٌٙخ و١ف١ش ٚع حٌّخٌٟ حٌّظشٞ.حلإدحسس ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن فٟ حٌمطخ

ػًّ آ١ٌخص حٌلٛوّش فٟ حٌزٕٛن حٌّظش٠ش ٚطؤػ١ش٘خ ػٍٝ أدحء٘خ ِٚخخؽش٘خ، ِّخ لذ ٠ف١ذ حٌّٕظ١ّٓ ػٕذ 

ٚػغ حٌمٛحػذ ٚحٌغ١خعخص حٌلاصِش ٌظلم١ك حلإطلاف حٌّخٌٟ فٟ حٌزٕٛن ِٓ خلاي حٌظشو١ض ػٍٝ طشى١ً 

 كذ أُ٘ آ١ٌخص حٌلٛوّش حٌذحخ١ٍش حٌظٟ طئػش ػٍٝ أدحء حٌزٕٛن ِٚخخؽش٘خ.ِـٍظ حلإدحسس رخػظزخسٖ أ

 :ِضبلاث اٌبحذ اٌّمخشحتو اٌخىصُبث

س س حلا٘ظّخَ رظشى١ً ِـٍظ حلإدحسسطٛطٟ حٌذسحعش حٌّغخ١ّ٘ٓ فٟ حٌـّؼ١ش حٌؼخِش ٌٍّغخ١ّ٘ٓ رؼشٚ -

 فٟ حٌزٕٛن لأٔٗ ٠ؼذ ِٓ أُ٘ حٌؼٛحًِ حٌّئػشس فٟ أدحء ِٚخخؽش حٌزٕٛن.

ػمخفش ٚػم١ٍش حٌلٛوّش حٌّظشف١ش حٌـ١ذس ٚطؼض٠ض حٌشفخف١ش ٚحٌٍٛحثق ّٔٛ طٛطٟ حٌذسحعش رؤ١ّ٘ش  -

حٌّظشف١ش، ك١غ أْ حٌظغ١١شحص فٟ حٌلٛوّش حٌّظشف١ش طغخػذ حٌزٕٛن ػٍٝ طلغ١ٓ أدحء٘خ ٚطـٕذ 

 .حٌّخخؽش

ق طٛطٝ حٌذسحعش رؼشٚسس ل١خَ حٌّئعغخص حٌظٕظ١ّ١ش ٚٚحػؼٛح حٌغ١خعخص ٚحٌمٛح١ٔٓ ٚحٌٍٛحث -

رٙذف ػزؾ عٍٛن حٌّخخؽشس فٟ حٌزٕٛن  حٌذحخ١ٍشحٌّظشف١ش رؼشٚسس طم١١ُ ؿٛدس آ١ٌخص حٌلٛوّش 
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ٚطلغ١ٓ أدحء٘خ رّخ ٠غُٙ فٟ طلم١ك حلاعظمشحس فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ ٚطلم١ك حٌظ١ّٕش حلالظظخد٠ش 

 حٌّغظٙذفش.

أدحء ِٚخخؽش رخلٟ حٌؼٛحًِ حلأخشٜ حٌّئػشس ػٍٝ طٛطٟ حٌذسحعش ربػخدس اؿشحء حٌذسحعش ِغ اػخفش  -

حٌزٕٛن ِؼً حٌّخخؽش حٌّخ١ٌش حٌخخسؿ١ش ٚآ١ٌخص حٌلٛوّش حلأخشٜ ِؼً ػمٛد حلإدحسس ٚطؼ٠ٛؼخص 

 .حلإدحسس

حٌّئعغخص حٌّخ١ٌش رخلاف حٌزٕٛن ٚرٌه  ػٍٝطٛطٟ حٌذسحعش ربػخدس اؿشحء حٌذسحعش ِغ حٌظطز١ك  -

، ِٓ ك١غ أػش حلأخشٜرٙذف حٌظؼشف ػٍٝ ِذٜ حلاطفخق ٚحلاخظلاف ر١ٓ حٌزٕٛن ٚحٌّئعغخص حٌّخ١ٌش 

 ّش ػٍٝ أدحء ِٚخخؽش حٌّئعغخص فٟ حٌمطخع حٌّخٌٟ وٍٗ.وآ١ٌخص حٌلٛ

طٛطٟ حٌذسحعش ربػخدس اؿشحء حٌذسحعش فٟ دٚي آخشٞ ك١غ أٚػلض ٔظخثؾ حٌذسحعش أْ ٕ٘خن حخظلاف  -

فٟ حٌٕظخثؾ ػٓ حٌذٚي حلأخشٜ، ٚ٘زح ٔظ١ـش لاخظلاف حٌؼٛحًِ حٌز١ج١ش ٚحٌم١ُ حٌّـظّؼ١ش حٌغخثذس فٟ 

 حٌذٚي حٌّخظٍفش.
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 :اٌّلاحك
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The impact of governance mechanisms on the performance and risks of 

banks in the Egyptian financial sector 

Abstract 

The research aims to study and test the impact of internal governance 

mechanisms (the size of the board of directors, its independence, the strength of the 

CEO, gender diversity, and the number of board meetings) on the performance of 

(return on equity ROE and return on assets ROA) and the risks (credit risk and 

liquidity risk) of banks in the Egyptian financial sector. Through the literature review, 

two main hypotheses and five sub-hypotheses were derived for each of themand we 

used Panel Regression to test the study hypotheses by relying on the EViews 10 

statistical program, and by using data from 15 banks in the Egyptian financial sector, 

during the period from 2013 to 2021. 

The study concluded that increasing the size of the board of directors and increasing 

the number of independent directors improves the performance of banks in the 

Egyptian financial sector and reduces their risks.The study also found that although 

the increase in the power of the CEO (the duplication between the role of the CEO 

and the Chairman of the Board of Directors) improves ROE, it increases liquidity 

risk, and this illustrates the importance of our study as it studies the impact of 

governance mechanisms on risks and returns together. As for gender diversity, the 

study found that the presence of at least one woman on the board of directors 

improves the performance of the bank, but does not affect the risks of the bank. 

Finally, the study did not find any effect of the number of board meetings on the 

performance and risks of banks in the Egyptian financial sector. The results 

contribute to understanding how the governance mechanisms work in Egyptian banks 

and their impact on their performance and risks, which may benefit shareholders and 

regulators when setting the necessary rules and policies to achieve financial reform in 

banks by focusing on the formation of the board of directors as one of the most 

important internal governance mechanisms that effecton the performance and risks of 

banks. 

Keywords: governance mechanisms, bank performance, bank risk. 
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 ( الإحصبءاث اٌىصفُت0صذوي سلُ )

 ROE ROA CRIDIT_ 

RISK 

LIQUIDITY 

_RISK 

B_SIZE B_IND B_CFO B_W B_ 

MEETINGS 

SIZE LIQUID LEV 

 Mean 0.237 0.025 0.08 0.557 9.489 0.829 0.563 0.622 6.296 18.03 0.86 0.143 

 Median 0.238 0.02 0.063 0.57 9 0.87 1 1 6 17.81 0.839 0.142 

 Maximum 0.506 0.047 0.331 1.2 13 1 1 1 17 21.69 6.711 0.261 

 Minimum 0 0 0.019 0.09 5 0.125 0 0 4 15.79 0.354 0.046 

 Std. Dev. 0.1 0.01 0.058 0.148 1.643 0.125 0.498 0.487 1.84 1.08 0.516 0.041 

 Skewness -0.12 0.373 2.177 0.128 -0.01 -2.7 -0.26 -0.5 1.84 1.11 10.86 -0.11 

 Kurtosis 2.898 2.874 8.741 5.53 2.37 15.42 1.065 1.254 11.64 4.69 123.7 3 

 Jarque-Bera 0.4 3.22 292.1 36.43 2.27 1032.8 22.52 22.86 496.5 44.01 84570.2 0.28 

 Probability 0.819 0.2 0.000 0.000 0.32 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.869 

 Sum 31.92 2.897 10.83 75.21 1281 111.8 76 84 850 2433.8 116.5 19.3 

 Sum Sq. 

Dev. 

1.35 0.014 0.443 2.945 361.7 2.094 33.22 31.7 454.15 156.53 35.73 0.232 

 

Observations 

135 135 135 135 135 135 135 135 135 135 135 135 

 .(EViews)اٌّصذس: إػذاد اٌببحذ ببعخخذاَ ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ                                           
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 ( ِصفىفت الاسحببط ٌٍّٕىرس الإحصبئٍ الأوي2صذوي سلُ )                             

Correlation 

Probability ROE  B_SIZE  B_IND  B_CFO  B_W  B_MEETINGS  SIZE  LIQUID  LEVERAGE  

ROE  1         

 -----          

B_SIZE  0.151079 1        

 0.0803 -----         

B_IND  0.19798 0.837168 1       

 0.0213 0 -----        

B_CFO  0.204868 0.810532 0.682433 1      

 0.0171 0 0 -----       

B_W  0.337933 0.018045 0.058986 0.052705 1     

 0.0001 0.8354 0.4968 0.5438 -----      

B_MEETINGS  0.071606 0.109654 0.080927 0.077199 0.225835 1    

 0.4092 0.2055 0.3508 0.3735 0.0084 -----     

SIZE  0.365649 0.417384 0.384691 0.36526 0.350617 0.004162 1   

 0 0 0 0 0 0.9618 -----    

LIQUID  0.121318 0.122162 0.104243 0.074228 0.021437 0.038998 0.18844 1  

 0.161 0.1581 0.2289 0.3922 0.8051 0.6534 0.0286 -----   

LEVERAGE  -0.1736 -0.08703 -0.04435 0.03523 -0.05052 0.283817 0.38762 0.143989 1 

 0.0441 0.3155 0.6096 0.685 0.5606 0.0009 0 0.0957 -----  

 .(EViews)اٌّصذس: ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ                                                     
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 ( ِصفىفت الاسحببط ٌٍّٕىرس الإحصبئٍ اٌزبٍٔ 4صذوي سلُ )  

Correlation 

Probability ROA  B_SIZE  B_IND  B_CFO  B_W  B_MEETINGS  SIZE  LIQUID  LEVERAGE  

ROA  1         

 -----          

B_SIZE  0.251958 1        

 0.0032 -----         

B_IND  0.257238 0.837168 1       

 0.0026 0 -----        

B_CFO  0.262226 0.810532 0.682433 1      

 0.0021 0 0 -----       

B_W  0.313615 0.018045 0.058986 0.052705 1     

 0.0002 0.8354 0.4968 0.5438 -----      

B_MEETINGS  0.357758 0.109654 0.080927 0.077199 0.225835 1    

 0 0.2055 0.3508 0.3735 0.0084 -----     

SIZE  0.233686 0.417384 0.384691 0.36526 0.350617 0.004162 1   

 0.0064 0 0 0 0 0.9618 -----    

LIQUID  0.065067 0.122162 0.104243 0.074228 0.021437 0.038998 0.18844 1  

 0.4534 0.1581 0.2289 0.3922 0.8051 0.6534 0.0286 -----   

LEVERAGE  0.140463 -0.08703 -0.04435 0.03523 -0.05052 0.283817 0.38762 0.143989 1 

 0.1042 0.3155 0.6096 0.685 0.5606 0.0009 0 0.0957 -----  
 

 .(EViews)اٌّصذس: ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ                                          
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 ( ِصفىفت الاسحببط ٌٍّٕىرس الإحصبئٍ اٌزبٌذ5صذوي سلُ )                             

Correlation 

Probability CRIDIT_RISK B_SIZE  B_IND  B_CFO  B_W  B_MEETINGS  SIZE  LIQUID  LEVERAGE  

CRIDIT_RISK  1         

 -----          

B_SIZE  -0.3613 1        

 0 -----         

B_IND  -0.32173 0.837168 1       

 0.0001 0 -----        

B_CFO  -0.33533 0.810532 0.682433 1      

 0.0001 0 0 -----       

B_W  -0.09807 0.018045 0.058986 0.052705 1     

 0.2578 0.8354 0.4968 0.5438 -----      

B_MEETINGS  -0.00711 0.109654 0.080927 0.077199 0.225835 1    

 0.9347 0.2055 0.3508 0.3735 0.0084 -----    

SIZE  -0.19465 0.417384 0.384691 0.36526 0.350617 0.004162 1   

 0.0237 0 0 0 0 0.9618 ----   

LIQUID  -0.02578 0.122162 0.104243 0.074228 0.021437 0.038998 0.18844 1  

 0.7666 0.1581 0.2289 0.3922 0.8051 0.6534 0.0286 ----  

LEVERAGE  -0.0728 -

0.08703 

-

0.04435 

0.03523 -

0.05052 

0.283817 0.38762 0.143989 1 

 0.4014 0.3155 0.6096 0.685 0.5606 0.0009 0 0.0957 -----  

 .(EViews)اٌّصذس: ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ                                                 
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 ( ِصفىفت الاسحببط ٌٍّٕىرس الإحصبئٍ اٌشابغ 6صذوي سلُ )

Correlation 

Probability LIQUIDITY_RISK  B_SIZE  B_IND  B_CFO  B_W  B_MEETINGS  SIZE  LIQUID  LEVERAGE  

LIQUIDITY_RISK  1         

 -----          

B_SIZE  0.056061 1        

 0.5184 -----         

B_IND  0.106736 0.837168 1       

 0.2179 0 -----        

B_CFO  0.104171 0.810532 0.682433 1      

 0.2292 0 0 -----       

B_W  0.170988 0.018045 0.058986 0.052705 1     

 0.0474 0.8354 0.4968 0.5438 -----      

B_MEETINGS  0.246958 0.109654 0.080927 0.077199 0.225835 1    

 0.0039 0.2055 0.3508 0.3735 0.0084 -----     

SIZE  -0.25114 0.417384 0.384691 0.36526 0.350617 0.004162 1   

 0.0033 0 0 0 0 0.9618 -----    

LIQUID  -0.0395 0.122162 0.104243 0.074228 0.021437 0.038998 0.18844 1  

 0.6492 0.1581 0.2289 0.3922 0.8051 0.6534 0.0286 -----   

LEVERAGE  0.232643 -0.08703 -

0.04435 

0.03523 -

0.05052 

0.283817 0.38762 0.143989 1 

 0.0066 0.3155 0.6096 0.685 0.5606 0.0009 0 0.0957 -----  

 .(EViews)اٌّصذس: ِخشصبث اٌبشٔبِش الإحصبئٍ                                  


