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أصش اعزخذاو انضشائت انًؤعهخ كؤعهٕة لإداسح الأسثبػ ػهٗ انؼلالخ ثٍٛ 

 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخ انًُشؤح

 )دساعخ اخزجبسٚخ( 

 

 

 

 

 كهًبد يفزبؽٛخ :

فررشٚق اٌاٌنررشا ت اٌّلعٍررخا ةداسح ا٤سثرربػا ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػا ل١ّررخ إٌّؾرر حا       

 نش٠ج١خ.اٌ

 
 :   APAانزٕصٛك انًمزشػ ٔفمب نُظبو 

 (ا0202)١ٌٚرذ ِؾّرذ ِؾّرذ    اّجذ اٌشؽّٓ اّجذٖ ِؾّذّجذٖ  اع١ٍّبْ ا أؽشف اٌغ١ْذ ّف١فٟا

أصررش اعررزخذاَ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ و عررٍٛة ٦داسح ا٤سثرربػ ٍّررٝ ا٩ٌْلررخ ثرر١ٓ ع١بعررخ رٛص٠ررِ        

ا ِغٍررخ اٌؾررشٚق ٌٍٍْررَٛ اٌزغبس٠ررخا اٌْررذد اٌخرربِظ     ا٤سثرربػ ٚل١ّررخ إٌّؾ ح)دساعررخ اةزجبس٠ررخ(  

 256 - 082ؿ اٌٍِّْٛبدا أوبد١ّ٠خ اٌؾشٚقا ٌٍؾبعجبد ٚرىٌٕٛٛع١بٝ ّؾشا اٌّْٙذ اٌْبٌ

 
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 2023ػشش عُخ  انخبيظيغهخ انششٔق نهؼهٕو انزغبسٚخ انؼذد 
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 أششف انغؼٛذ اؽًذ انغٛذ ػفٛفٙ

ِذسط اٌّؾبعجخ ثّْٙذ  

 اٌْبٌٟٜ اٌٛاد

 ٧ٌداسح ٚاٌّب١ٌخ َُٚٔ      

 بٌم١ٍٛث١خثاٌٍِّْٛبد       
dr.ak.afify@gmail.com 

 انذكزٕس

 ػجذِ عهًٛبٌ يؾًذػجذِ 

ٌٍؾبعجبد ٝ بٌّْٙذ اٌْبٌثِٕزذة 

 رىٌٕٛٛع١ب اٌٍِّْٛبدٚ

 اٌؾشٚق أوبد١ّ٠خ
Alisolaiman150@gmail.com 

 انذكزٕس
 ػجذانشؽًٍ انغٛذٔنٛذ يؾًذ يؾًذ 

٧ٌداسح ٝ اٌْبٌٜ ِٕزذة ثّْٙذ اٌٛاد

 ٚاٌّب١ٌخ َُٚٔ اٌٍِّْٛبد ثبٌم١ٍٛث١خ
Swnshm2010@yahoo.com 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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أصش اعزخذاو انضشائت انًؤعهخ كؤعهٕة لإداسح الأسثبػ ػهٗ انؼلالخ ثٍٛ 

 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخ انًُشؤح

 )دساعخ اخزجبسٚخ( 

 

ِغربي ر٠ّٛرً اٌؾرشوبد    ٝ رْذ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚاؽذح ِٓ أوضش اٌمنب٠ب فر 

اٌّْبفشحا ؽ١ش رؾَٝ ٍّٝ ا٘زّبَ اٌجربؽض١ٓ ٚاٌّغرزضّش٠ٓ َٔرشا ٌزْم١رذ٘ب ٚاسرجبىٙرب      

ثبٌغرخ  ثمشاس ا٨عزضّبس ِٓ عبٔت ٚلشاس اٌز٠ًّٛ ِٓ عبٔت أةشا وّب أْ ٥ٌسثبػ أ١ّ٘رخ  

اٌؾىُ ٍّٝ وفربءح ا٦داسح ٚاعرزغ٩ٌٙب ٌٍفرشؿ    ٝ ر١َُْ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓا أٚ فٝ عٛاء ف

ا٤سثرربػ ِررٓ لجررً ا٦داسح عررٛف ٠ررلصش ٍّررٝ صررشٚح     ٝ ر٩ّررت فرر ٜ ا٨عررزضّبس٠خا فرر ْ أ 

اٌّغب١ّ٘ٓ. َٚٔشًا ٤ْ ِٛمُٛ ةداسح إٌّؾ ح ٥ٌسثبػ ؽغً ِٚبصاي ٠ؾغً اٌىض١رش ِرٓ   

ف ْ اٌجؾش ٠ٙرذف ةٌرٝ دساعرخ ةداسح ا٤سثربػ ِرٓ َِٕرٛس        اٌفىش اٌّؾبعجخاٝ اٌىزبثبد ف

اٌنش٠جخ اٌّلعٍخ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح. ٌٚزؾم١ك ٘ذف 

ٌٍنرشا ت اٌّلعٍرخ و عرٍٛة ٦داسح ا٤سثربػ     ٜ اٌذساعخ رُ دساعخ ٚرؾ١ًٍ ا٦ىبس اٌفىش

( 88رُ رغ١ِّ اٌج١بٔربد ِرٓ )   ٚع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػا ٦ٚعشاء اٌذساعخ ا٨ةزجبس٠خ فمذ

ثٛسفررخ ا٤ٚساق اٌّب١ٌررخ اٌّقررش٠خ ةرر٩ي  ٝ ؽررشوخ ِررٓ اٌؾررشوبد اٌّغرربّ٘خ اٌّم١ررذح فرر 

ًّربا ٚلرذ رٛفرٍذ ٔزرب ظ         0228ٝ ٚؽز0222اٌفزشح ِٓ  ِٛصّخ ٍّرٝ أسثْرخ ّؾرش ليب

اٌذساعخ ا٨ةزجبس٠خ ةٌٝ ٚعٛد ٩ّلخ ِٛعجخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ حا 

٩ّلخ ٠ِْٕٛخ ِٛعجخ ث١ٓ اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٚٚعٛد ٩ّلرخ  ٚوزا ٚعٛد 
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 اٌؾشٚق أوبد١ّ٠خ
Alisolaiman150@gmail.com 

 انذكزٕس
 ػجذانشؽًٍ انغٛذٔنٛذ يؾًذ يؾًذ 

٧ٌداسح ٝ اٌْبٌٜ ِٕزذة ثّْٙذ اٌٛاد

 ثبٌم١ٍٛث١خٚاٌّب١ٌخ َُٚٔ اٌٍِّْٛبد 
Swnshm2010@yahoo.com 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

020 

ٝ اٌنرشاة اٌّلعٍرخ( ِّرب ٠ْٕر    × )ع١بعرخ اٌزٛص٠رِ   ٝ ِٛعجخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزفبٍّ

أٔٗ ِٓ اٌّّىٓ أْ رٍْت اٌنشا ت اٌّلعٍخ دٚس اٌّزغ١ش إٌَُّ أٚ اٌّْرذي ٩ٌٍْلرخ ثر١ٓ    

 ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ ح.

 يفزبؽٛخ :كهًبد 

فررشٚق اٌاٌنررشا ت اٌّلعٍررخا ةداسح ا٤سثرربػا ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػا ل١ّررخ إٌّؾرر حا       

 نش٠ج١خ.اٌ
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The Impact of the Use of Deferred Taxes as Earnings 

Management Method on the Relationship Between 

Dividend Policy and Firm Value (Test study) 
 

 

 

Abstract 

The dividend policy is one of the most important issues in the field of 
financing contemporary companies, as it attracts the attention of 
researchers and investors due to its complexity and its connection to the 
investment decision on the one hand and the financing decision on the 
other, and profits are of great importance, whether in maximizing the 
wealth of shareholders, or in judging the efficiency of management And 
its exploitation of investment opportunities, any manipulation of profits 
by management will affect the wealth of shareholders. And since the 
issue of the enterprise's management of profits occupied and still 
occupies a lot of writings in accounting thought, the research aims to 
study earnings management from the perspective of deferred tax on the 
relationship between the profit dividend policy and the value of the 
enterprise. In order to achieve the objective of the study, the intellectual 
framework of deferred taxes was studied and analyzed as a method for 
managing profits and the policy of distributing profits. To conduct the 
experimental study, data were collected from (87) joint-stock companies 
listed on the Egyptian Stock Exchange during the period from 2014 to 
2018 distributed over fourteen sectors. The results of the experimental 
study concluded that there is a significant positive relationship between 
the dividend policy and the firm value, as well as the existence of a 
significant positive relationship between deferred taxes and the firm 
value, and the existence of a significant positive relationship between the 
interactive variable (dividend policy x deferred tax), which means that it 
is possible for deferred taxes to play the role of variable that regulate or 
modulate the relationship between dividend policy and firm value. 

Key words: Deferred Taxes, Earnings Management, Dividend Policy, Firm 

Value, Taxes Differences. 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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ِغرربي ٝ رْررذ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٚاؽررذح ِررٓ أوضررش اٌمنررب٠ب اٌّض١ررشح ٌٍغررذي فرر  

ر٠ًّٛ اٌؾشوبد اٌّْبفشحا ؽ١رش رّضرً ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٚاؽرذح ِرٓ أ٘رُ اٌغ١بعربد          

ًِرب ٌٍٍِّْٛربد ّرٓ ِرذٜ وفربءح أداء ةداسح          اٌّب١ٌخا  فغ١بعخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ رّضرً ِقرذسًا ٘ب

ٚاٌّغزمجٍٟا ٚرٌه َٔشًا ٤ْ ٌٙرب ٩ّلرخ ِجبؽرشح ثبٌّغرب١ّ٘ٓ ٤ٚصش٘رب ٍّرٝ       ٝ اٌؾشوخ اٌؾبٌ

  .(Nyere & Wesson, 2019)أعْبس ا٨عُٙ 

ًِرب ٌٍّٕؾر حا ؽ١رش     ٠ٙرزُ ثرٗ    فغ١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ رْزجش لشاسًا اعرزشار١غ١ًب ٘ب

وً ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚإٌَّّخ ٍّٝ ؽذ عٛاءا فبٌّٕؾ ح رٛاعرٗ اؽز١بعبرٙرب اٌز١ٍ٠ّٛرخ ِرٓ     

عٙررخ ٚساجرربد ٚاؽز١بعرربد اٌّغررزضّش٠ٓ ِررٓ عٙررخ أةررشٜا ؽ١ررش رغررْٝ إٌّؾرر ح ةٌررٝ       

ر٠ًّٛ ِؾشّٚبرٙب ٚر١َُْ ل١ّزٙب اٌغرٛل١خ ِرٓ ةر٩ي    ٝ ا٨عزفبدح ِٓ ا٤سثبػ اٌّؾممخ ف

ؽررر١ٓ ٠زٛلرررِ اٌّغرررزضّش٠ٓ ّب رررذًا ِغش٠ًرررب ٍّرررٝ  ٝ ٌٍغرررُٙا فررراسرفررربُ ا٤عرررْبس اٌغرررٛل١خ 

رمشس٘رب إٌّؾر ح )ّجرذ اٌٍّره       ٝ اعزضّبسارُٙا ِٓ ة٩ي اسرفبُ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ اٌزر 

 (.0202ع١ْذا 

ِرٓ  ٝ ٌٚز١َُْ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّٕؾ ح ٠غزٛعت ا٤ِش دساعخ ورً اٌْٛاِرً اٌزر   

اٌفىرش  ٝ اٌىض١رش ِرٓ اٌذساعربد فر    ؽ ٔٙب ر١َُْ أٚ رخف١ل اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خا ٌٚمرذ ا٘زّرذ     

ثذساعررخ أصررش ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٍّررٝ أعررْبس ا٤عررُٙ ٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ     ٝ اٌّؾبعررج

 & Omodero & Amah, 2017; Saifullahi et al., 2021; Agada)ٌٍّٕؾ حا 

Abrokwah, 2018; Dedunu, 2018; Kehinde & Maxwell, 2015; 

Ayunku & Markjackson, 2019; (Hosain, 2016) 

ف١ّررب ٠زٍْررك ث٩ْلررخ ع١بعررخ ٝ اٌفىررش اٌّؾبعررجٝ فمررذ رجب٠ٕررذ ٔزررب ظ اٌذساعرربد فرر

رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ثم١ّخ إٌّؾ حا فٕٙبن ِٓ ٠ل٠ذ ٕٚ٘ربن ِرٓ ٠رشفل ٚعرٛد ٩ّلرخ ثر١ٓ       

 إٌَش وّب ٠ٍٟ: ٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٠ّٚىٓ ّشك ٚعٙز

 ٔعٓخ انُظش الأٔنٙ: 

ثر١ٓ ع١بعرخ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٚل١ّرخ إٌّؾر حا ٚ٘رزا        ّذَ ٚعٛد ٩ّلرخ  ٜ رش

-Dividendؽ١ررش لررذَ َٔش٠ررخ )   (Miller & Modigliani) ِٕغررٛة ٌرر ـٜ اٌررشأ

Irrelevance Theory  رٛص٠ررِ  ع١بعررخ٨ رٛعررذ ٩ّلررخ ثرر١ٓ  ( ٚىجمًررب ٌٙررزٖ إٌَش٠ررخ
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ؽ١ش ٠رزُ رؾذ٠رذ ل١ّرخ    ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ؽ١ش رفزشك ٚعٛد عٛق ِٕبفغخ وبٍِخا 

وخ ِٓ ة٩ي أفٌٛٙب ٚاٌزذفمبد إٌمذ٠خ إٌبرغخ ّٓ رٍره ا٤فرٛي ٌٚر١ظ ثبٌيش٠مرخ     اٌؾش

رررٛصُ ثٙررب اٌؾررشوبد اٌزررذفمبد إٌمذ٠ررخ ٍّررٝ اٌّغررب١ّ٘ٓ. ٚثبٌزرربٌٟا فرر ْ ع١بعررخ        ٝ اٌزرر

 & Baker)رؾرذد اٌم١ّرخ ٌٚر١ظ ع١بعرخ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ       ٝ اٌزٝ ا٨عزضّبس ٚؽذ٘ب ٘

Weigand, 2015; Markjackson, 2019) بن اٌْذ٠رذ ِرٓ اٌذساعربد اٌزر    ا ٕٚ٘ر ٝ

 & Omodero & Amah, 2017; Priya)ِٕٙرررب: ٜ رل٠رررذ ٘رررزا اٌرررشأ  

Mohanasundari, 2016; Dedunu, 2018; Tahir & Raja, 2014; 

Nwaorgu & Uzoegbu, 2018; Kehinde & Maxwell, 2015; 

Harshapriya, 2016; Gejalakshmi & Azhagaiah, 2017). 

 وجهة النظر الثانية: 

ٚعٛد ٩ّلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٚل١ّرخ إٌّؾر حا ؽ١رش ٠رشٜ       ٜ رش

ثٕرٝ ١ٍّٙرب أفرؾبة ٚعٙرخ إٌَرش      ٝ أفؾبة ٚعٙرخ إٌَرش اٌضب١ٔرخ أْ ا٨فزشامربد اٌزر     

ا٤ٌٚٝ ١ّش ٚال١ْخا ؽ١رش ٠رشٚا أْ أعرٛاق اٌّربي ٨ رزغرُ ثبٌىفربءح اٌىبٍِرخا ٚأْ ع١ّرِ         

١خ ٌذٜ اٌّغرزضّش٠ٓ ٚأٔٙرب ِرٓ اٌّّىرٓ     ع١بعبد رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٌٙب ٔفظ اٌمذس ِٓ ا٤ّ٘

 أْ رلصش ٍّٝ ل١ّخ إٌّؾ ح.

ٚعرررٛاء لبِرررذ اٌؾرررشوخ ثزٛص٠رررِ ا٤سثررربػ أَ لبِرررذ ثبؽزغبص٘ررربا فررر ْ لرررشاس       

رؾممٙرب  ٝ اٌّغزضّش٠ٓ ٍّٝ ا٨عزضّبس ف١ٙب ِٓ ّذِٗ ٠زٛلف ثؾىً وج١رش ٍّرٝ ا٤سثربػ اٌزر    

اٌؾىررُ ٝ ب١ّ٘ٓا أٚ فر رَْرر١ُ صرشٚح اٌّغر  ٝ رٍره اٌؾرشوبدا َٔرشاً ١ّ٘٤ررخ ا٤سثربػ عرٛاء فر      

ا٤سثربػ ِرٓ لجرً    ٝ ر٩ّت فر ٜ ٍّٝ وفبءح ا٦داسح ٚاعزغ٩ٌٙب ٌٍفشؿ ا٨عزضّبس٠خا ف ْ أ

ًّب       ا٦داسح عٛف ٠لصش ٍّٝ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓا ١ٍّٚٗ فر ْ عرٛدح ا٤سثربػ رٍْرت دٚسًا ؽبعر

رخفررر١ل ِؾرررىٍخ اٌٛوبٌرررخ ّٚرررذَ رّبصرررً اٌٍِّْٛررربدا ٚرؾغررر١ٓ لرررذسح اٌّغرررب١ّ٘ٓ        ٝ فررر

 (.0228ٍٝ سلبثخ اٌّذ٠ش٠ٓ ٚرؾغ١ٓ ١ٍّّخ ارخبر اٌمشاساد )لشاث١ًا ٚاٌّغزضّش٠ٓ ّ

رلصش ٍّٝ لشاساد رٛص٠ِ ا٤سثبػ ١ٌغذ ِزغب٠ٚخ ا١ّ٘٤خ ٝ ْ اٌْٛاًِ اٌز٤ٚ

ِضررً ةقررب ـ اٌؾررشوخ ٚؽٛوّررخ    أةررشٜ  ّٛاِررً ا فٕٙرربن ٌغ١ّررِ اٌؾررشوبد ثبٌٕغررجخ 

١ف١رخ سي٠رخ اٌّرذ٠ش٠ٓ    اٌؾشوبد ٚا٨ةز٩فبد اٌضمبف١خ ٚاٌج١ئربد اٌمب١ٔٛٔرخ لرذ ررلصش ٍّرٝ و     

رفغر١ش و١رف ررٛصش    ٜ . ٌٚرزٌه ؽربٚي أفرؾبة ٘رزا اٌرشأ     ٌغ١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚرٕف١رز٘ب 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 Signalingع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٍّررٝ ل١ّررخ إٌّؾرر ح ِررٓ ةرر٩ي َٔش٠ررخ ا٦ؽرربسح ) 

Theory  ا َٔش٠ررخ اٌزفنررر١ً اٌنررش٠ج) ٝ(Tax Preference Theory ا َٔش٠رررخ)

 Dividends Lifeدٚسح ؽ١ربح اٌزٛص٠ْربد )  (ا َٔش٠رخ  Agency Theoryاٌٛوبٌرخ ) 

Cycle Theoryِٕٙب: )ّجذ اٌٍّه ٜ رل٠ذ ٘زا اٌشأٝ (ا ٕٚ٘بن اٌْذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌز

؛ عّربي   عّربي اٌرذ٠ٓا    0222صوش٠ربا    ٝ ِشّر ؛ 0228؛ اٌغ١ذا 0202  ع١ْذا 

 ;Thirumagal & Vasantha, 2018; Das, 2020)( 0202؛ ّي١رخا  0222

Bhatt& Bhatt, 2018; Budagaga, 2017; Saifullahi et al., 2021; 

Agada & Abrokwah, 2018; Charith& Davydenko, 2021; Elim, 

2019; Ejem & Ogbonna, 2019) 

ؽررٛي ٝ اٌفىررش اٌّؾبعررجٝ ٍّٚررٝ اٌررشاُ ِررٓ ا٨٘زّرربَ اٌٛاعررِ ثرر١ٓ اٌجرربؽض١ٓ فرر

٠ْٙربا ٚر ص١ش٘رب   ٠زُ رٛصٝ ٠ٕقت ٍّٝ ا٤سثبػ إٌمذ٠خ اٌزٜ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػا ٚاٌز

 ,Harshapriyaٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّٕؾ حا ٚثبٌزج١ْخ ٍّرٝ صرشٚح أفرؾبة إٌّؾر ح )    

2016; Ayunku & Markjackson, 2019  ِا فّبصاٌررذ رّضررً ع١بعررخ رٛص٠رر)

ٚاٌزغش٠جٟا ٜ ا٤سثبػ ِقذسًا ِض١شًا ٌٍغذي ٍّٝ اٌشاُ ِٓ ثؾضٙب ٍّٝ اٌّغزٜٛ إٌَش

ًِرب ٠رزوش ٌٙرب      ٝٚةقٛفًب ٚأٔب ثؾضٙب وبْ ٠زُ ف ا٤عٛاق اٌّزمذِخا ٌُٚ ٠زُ ةّيربء ا٘زّب

 .(Hosain, 2016)ا٤عٛاق إٌبؽئخ ٝ ف

وّررب أْ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ رزرر صش ثرربٌىض١ش ِررٓ ا٨ّزجرربساد ِررٓ أّ٘ٙررب:        

اٌشثؾ١خا ٚاٌشافْخ اٌّب١ٌخا ٚاٌغ١ٌٛخا ؽغُ اٌؾشوخا ِْٚرذي ّٔرٛ اٌؾرشوخا أسثربػ اٌْربَ      

 ٍّ  & Hosain, 2016; Ayunku)ى١ررررخ اٌّبمررررٟا اٌّخرررربىشا ١٘ىررررً اٌ

Markjackson, 2019)إٌّؾرتد ثؾرىً ّربَ أْ ٠ىرْٛ ٌرذ٠ٙب ١٘ىرً        ؽ١ٓ رغْٝٝ ا ف

ً ِٓ ؽ ٔٗ أْ ٠ض٠رذ ِرٓ ل١ّرخ إٌّؾر ح ٚفرٝ اٌٛلرذ ٔفغرٗ        ٝ سأط ِبي ِضبٌ ِرٓ رىٍفرخ    ٠مٍر

 .(Ayunku & Markjackson, 2019) يسأط اٌّب

١ٍّٙرب ٚاٌّمجٌٛرخ    اٌّزْربسف  رزنّٕٙب اٌّجبدئ اٌّؾبعج١خٝ ٚٔز١غخ اٌّشٚٔخ اٌز

ًِررب    Generally Accepted Accounting Principles (GAAP)لجًٌٛررب ّب

رغررزي١ِ إٌّؾرر ح ا٨ةز١رربس ِررٓ ثرر١ٓ ِغّّٛررخ ِررٓ اٌغ١بعرربد اٌّؾبعررج١خ ّٕررذ اّررذاد           

اعزخذاَ ا٨ؽىبَ اٌزمذ٠ش٠خ ٌزؾم١ك اٌىض١ش ِرٓ اٌرذٚافِا عرٛاء    ٝ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخا ٚثبٌزبٌ
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 عٛاق اٌّربيا أٚ اٌّزٍْمرخ ثبٌّزيٍجربد اٌز١ّ١َٕرخا اٚ اٌّزٍْمرخ ثبٌزْبلرذاد       اٌّزٍْمخ ِٕٙب ث

 ا٤عبط ٍّٝ اٌج١بٔبد اٌٛاسدح ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.ٝ رْزّذ فٝ ِِ ا٤ىشاف اٌّخزٍفخ ٚاٌز

َٚٔشًا ٤ْ ِٛمِ ةداسح إٌّؾ ح ٥ٌسثبػ ؽغً ِٚبصاي ٠ؾرغً اٌىض١رش ِرٓ اٌىزبثربد     

ْ اٌجؾش ٝ ف ٓ َِٕٛس اٌنش٠جخ اٌّلعٍخا اٌفىش اٌّؾبعجخا ف  ُ ةداسح ا٤سثبػ ِ ع١زٕبٚي ِٛمٛ

رٌرره أْ اٌررشثؼ ٝ ٚاٌغررجت فرر اٌنررش٠جٟا اٌررشثؼ ّررٓٝ اٌّؾبعررج ٠ٚشعررِ رٌرره ٨ةررز٩ف اٌررشثؼ

١ٍّٙرررب  اٌّزْررربسف ٚفمًرررب ٌٍّْرررب١٠ش ٚاٌغ١بعررربد ٚاٌّجررربدئ اٌّؾبعرررج١خ    ل١بعرررٗ ٠رررزُٝ اٌّؾبعرررج

Generally Accepted Accounting Principles (GAAP) ؽر١ٓ أْ اٌرشثؼ  ٝ ا فر 

٠زُ ل١بعٗ ٚفم  ٤ؽىبَ اٌزؾش٠ْبد اٌنش٠ج١خا فٍزٌه أدٜ ٘رزا ا٨ةرز٩ف ةٌرٝ ؽرذٚس     ٝ اٌنش٠ج

 (.Abdullaev & Park, 2019فشٚق مش٠ج١خ ٌٙب ر ص١ش ٍّٝ اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ )

ٚاٌرررشثؼ اٌخبمرررِ ٝ فررر١ّىٓ ٌٍّٕؾررر ح اعرررزغ٩ي اٌفرررشٚق ثررر١ٓ اٌرررشثؼ اٌّؾبعرررج

ٌفرشٚق مرش٠ج١خ ِللزرخ و ؽرذ اٌّّبسعربد ٦داسح       ثرذٚس٘ب ٜ عٛف ررلد ٝ ٌٍنش٠جخ ٚاٌز

( مشا ت اٌذةًا ٌّْبٌغخ اٌفشٚق 20سلُ )ٝ ا٤سثبػا ٌزٌه عبء ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚ

ٚاٌررذةً اٌخبمررِ ٌٍنررش٠جخ ٌّْٚبٌغررخ ا٤فررٛي ٚا٨ٌزضاِرربد      ٝ ثرر١ٓ اٌررذةً اٌّؾبعررج  

 اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ.

٩ّلررخ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ٌررزا ٠ْررذ ل١رربط ا٤صررش اٌّزٛلررِ ٌٍنررشا ت اٌّلعٍررخ ٍّررٝ  

ا٤سثبػ ثم١ّخ إٌّؾ ح ٘ٛ عٛ٘ش اٌذساعخ اٌؾب١ٌخا ِٚٓ صرُ عربءد ٘رزٖ اٌذساعرخ ٌزخزجرش      

مررٛء اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ و ؽررذ   ٝ أصررش ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٍّررٝ ل١ّررخ إٌّؾرر ح فرر     

ِٚررٓ ةرر٩ي اٌْررشك اٌغرربثك ةداسح ا٤سثرربػا ٝ رْزّررذ ١ٍّٙررب إٌّؾررتد فررٝ ا٤عررب١ٌت اٌزرر

 اٌزغبيي اٌزبٌٟ:ٝ اٌذساعخ ف٠ّىٓ ف١باخ ِؾىٍخ 

يذٖ رؤصش انضرشائت انًؤعهرخ كؤعرهٕة لإداسح الأسثربػ ػهرٗ انؼلالرخ ثرٍٛ        ٖ ط: إنٗ أ

 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخ انًُشؤح؟

ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٍّرٝ اٌم١ّرخ      ةٌرٝ دساعرخ ٚاةزجربس أصرش     ذساعرخ  ف اٌرٙذ

رْزّذ ١ٍّٙب إٌّؾرتد  ٝ و ؽذ ا٤عب١ٌت اٌزمٛء اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٝ اٌغٛل١خ ٌٍّٕؾ ح ف

 اٌج١ئخ اٌّقش٠خ.ٝ اٌّغبّ٘خ فةداسح ا٤سثبػا ٚرٌه ثبٌزيج١ك ٍّٝ اٌؾشوبد ٝ ف



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 : أّ٘ٙبرٕجِ أ١ّ٘خ اٌذساعخ ِٓ ّذح ّٛاًِ ٚاّزجبساد 

ِؾبٌٚخ رفغ١ش اٌز ص١شاد اٌّؾزٍّخ ٌغ١بعبد رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ  -2

 .ٌٍّٕؾ ح

ارخبر لشاساد ٝ رْذ ٔزب ظ اٌذساعخ ِّٙخ ٌٍّغزضّش٠ٓ اٌؾب١١ٌٓ ٚاٌّشرمج١ٓ ف -0

اٌزٕجل ث عْبس ٝ ا٨عزضّبس اٌّخزٍفخا َٔشًا ١ّ٘٤خ ع١بعبد رٛص٠ِ ا٤سثبػ ف

 ا٤عُٙ.

ٝ رْذ ٔزب ظ اٌذساعخ ِّٙخ ٦داسح إٌّؾ حا َٔشًا ١ّ٘٤خ ع١بعبد رٛص٠ِ ا٤سثبػ ف -2

 ١َُ ل١ّخ إٌّؾ ح اٌغٛل١خ.ِٓ ؽ ٔٙب رْٝ ارخبر لشاساد اٌز

رجب٠ٓ إٌزب ظ ؽٛي ٩ّلخ ع١بعخ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ثم١ّخ إٌّؾ حا فٕٙبن ِٓ ٠ل٠ذ  -2

 ٕٚ٘بن ِٓ ٠شفل ٚعٛد ٩ّلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح. 

رْذ ٔزب ظ اٌذساعخ ِف١ذح ٌٍجبؽض١ٓ ؽ١ش رٛمؼ ا٤صبس اٌّؾزٍّخ ٌٍنشا ت اٌّلعٍخ  -5

 ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح.ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ 

رٕبٌٚذ ِٛمُٛ اٌذساعخا ؽ١ش رشوض ابٌج١خ ٝ ٔذسح اٌذساعبد اٌْشث١خ ٚاٌز -6

٘زا اٌّغبي ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٝ اٌذساعبد ف

 ؽ١ٓ رغفً اٌز ص١ش اٌّؾزًّ ٌٍنشا ت اٌّلعٍخ ٍّٝ رٍه ا٩ٌْلخ.ٝ ٌٍّٕؾ حا ف

ٚرؾم١مًب ٌٙرذف اٌجؾرشا عرٛف ٠رزُ رَٕر١ُ اٌجؾرش ٍّرٝ         اٌجؾشٌّْبٌغخ ِؾىٍخ 

 إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 اٌمغُ ا٤ٚي: اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚاؽزمبق فشم١بد اٌذساعخ. -

 ٌٍنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ.ٜ اٌمغُ اٌضبٟٔ: ا٦ىبس اٌفىش -

 ا٤سثبػ.ٌغ١بعخ رٛص٠ِ ٜ اٌمغُ اٌضبٌش: ا٦ىبس اٌفىش -

 اٌمغُ اٌشاثِ: اٌذساعخ ا٨ةزجبس٠خ ٚرؾ١ًٍ ٚرفغ١ش إٌزب ظ. -

 اٌمغُ اٌخبِظ: ة٩فخ اٌذساعخ ِٚغب٨د اٌجؾش اٌّمزشؽخ. -
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رٕبٌٚرذ دساعرخ ِزغ١رشاد    ٝ ٘زا اٌمغُ ِٓ اٌجؾش اٌذساعربد اٌغربثمخ اٌزر   ٝ عٕزٕبٚي ف

٠ّٚىٓ ّشك أ٘ذافٙب ٚٔزب ظ رٍه اٌذساعبد ِمغّخ ٍّرٝ ؽغرت ٩ّلربد ِزغ١رشاد      اٌذساعخا

 اٌذساعخ ثجْنٙب وّب ٠ٍٟ:

 انًُشؤح: عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخرُبٔنذ انؼلالخ ثٍٛ ٗ أٔلُا: انذساعبد انز

 ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٚل١ّرخ    ٕ٘بن دساعبد رل٠ذ ٚعرٛد ٩ّلرخ ٠ِْٕٛرخ ثر١ٓ     

ا٩ٌْلررخ ثر١ٓ ع١بعررخ  ( ؽ١ررش اةزجرشد  0222  صوش٠ربا  ٝ إٌّؾر ح ِٕٙررب: دساعرخ )ِشّرر  

٘رذف اٌذساعرخ ررُ اٌذساعرخ     رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغرُٙ. ٌٚزؾم١رك   ٝ ا٦داسح ف

ا ٚأٍٙررشد عرٛق دِؾررك ٌر٥ٚساق اٌّب١ٌررخ  ٝ ؽرشوبد اٌٛعرربىخ اٌّب١ٌرخ فرر  ا١ٌّذا١ٔرخ ٍّررٝ  

أ٠نررب ١خ ٌٍغررُٙا ٚٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل ثرر١ٓ رٛص٠ْرربد ا٤سثرربػ٠ِْٕٛررخ ٚعررٛد ٩ّلررخ إٌزررب ظ 

 .ٚاٌمشاس ا٨عزضّبسٞرٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٚعٛد ٩ّلخ ث١ٓ رغ١ش ع١بعخ 

ثبٌجٛسفرخ   اٌّفزٛؽخ )ا٤عُٙ ٚاٌّٛاصٔرخ(  فٕبد٠ك ا٨عزضّبسٚثبٌزيج١ك ٍّٝ 

ٚاعزخذاَ  ث١بٔبد ّٛا ذ فٕبد٠ك ا٨عزضّبس ثب٤عُٙ اٌّؾ١ٍخٚثب٨ّزّبد ٍّٝ اٌّقش٠خا 

ع١بعررخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٍّررٝ   ( أصرش  0228ِْبِرً ا٨ةرز٩فا اةزجرشد دساعررخ )اٌغر١ذا     

ٌغ١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثربػ  ٜ اٌغٛل١خا رٛفٍذ ةٌٝ ٚعٛد ر ص١ش ِْٕٛ ٚاٌم١ّخٝ ا٨داء اٌّبٌ

 .اٌغٛل١خ ٌقٕبد٠ك ا٨عزضّبس ٚاٌم١ّخٝ ٍّٝ وً ِٓ ا٤داء اٌّبٌ

خ ِرٓ ّؾرشح ِقربسف ّشال١رخ ِغرغٍخ      ٚثبعزخذاَ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ١ٌْٕخ ِىٛٔ

ٚا٤صرش   ا٩ٌْلرخ  رؾ١ًٍ اٌّغبس ٠٦غبد ثغٛق اٌْشاق ٥ٌٚساق اٌّب١ٌخا ٚثبعزخذاَ أعٍٛة 

ٌّؾبعرجخ  ( ٩ّلرخ ا 0228  وربٍُا  ٜ اٌذساعخا اةزجشد دساعخ )اٌْربِش  ث١ٓ ِزغ١شاد

ٝ ةْ ةٌر  رٛفرٍذ ٌٍغرُٙ.   اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ  ثز١َُْ ا٤سثبػ ٚأصش رٌه ٍّٝ ص٠بدح ا٦ثذا١ّخ 

ا١ررش  ٚمررِرَْرر١ُ ا٤سثرربػ ٚرْىررظ  ةٌررٝ ٜ اٍررت ِّبسعرربد اٌّؾبعررجخ ا٦ثذا١ّررخ رررلد أ

رلصش ثؾرىً ِجبؽرش ٍّرٝ اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ ٌٍغرُٙ ٚثؾرىً         وّبا ّشوض اٌّبٌّٟٓ اٌٝ ؽم١م

  ٝ ٩ّلررخ اسرجرربه ىشد٠ررخ ٠ِْٕٛٚررخ ثرر١ٓ     رٛعررذ وّررب ػا بسثرررَْرر١ُ ا٤ ا١ررش ِجبؽررش ٍّرر

ثر١ٓ اٌّؾبعرجخ    ىشد٠رخ ٠ِْٕٛٚرخ   ّب رٛعرذ ٩ّلرخ   اٌّؾبعجخ ا٦ثذا١ّخ ٚر١َُْ ا٤سثبػا و



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 ررر ص١شةٌررٝ ص٠رربدح ٜ ْ ٚعررٛد رَْرر١ُ ا٤سثرربػ ٠ررلدةا٦ثذا١ّررخ ٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٌٍغررُٙا ٚ

    اٌم١ّخ اٌغٛل١خ. ا٦ثذا١ّخ ٍّٝ اٌّؾبعجخ 

أصرررش ع١بعرررخ  ( ةٌرررٝ اةزجررربس0222٘رررذفذ دساعرررخ )عّررربي   عّررربي اٌرررذ٠ٓا 

ا٨ةزجبس ٍّٝ رُ . ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ ا٤سثبػ ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٥ٌعُٙ بدرٛص٠ْ

ا 0228ةٌٝ  0228فزشح ِٓ  ّٓٝ ا٤ِش٠ى ِلؽش داٚعٛٔضٝ ِذسعخ ف خِلعغ( 22)

اٌم١ّرخ  ٚ ٌٍغرُٙ اٌٛاؽرذ  ا٤سثربػ   بدرٛص٠ْٚعٛد ٩ّلخ ة٠غبث١خ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ  رٛفٍذ ةٌٝ

 ُ  -ث١ررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ اٌّزغ١ررشاد اٌنرربثيخ    ا ٚأ٠نًررب ٚعررٛد ٩ّل١ررخ ة٠غب اٌغررٛل١خ ٥ٌعررٙ

 -ٚؽغرُ اٌّلعغرخ ٚاٌشثؾ١رخ ا١ٌٍّْبر١رخ     ٝ وً ِٓ سثؾ١خ اٌغُٙ ٚاٌشفِ اٌّبٌٝ اٌّزّضٍخ ف

ٌْب ررذ ٍّررٝ ؽمررٛق ثرر١ٓ اٜ ِْٕررٛٝ ؽرر١ٓ ٚعررٛد ررر ص١ش عررٍجٝ ٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٌٍغررُٙا فرر

 ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ.اٌٍّى١خ 

ّرٓ  ٜ غرٛق اٌّربي اٌغرْٛد   ث طِرذس ( ثٕه 22ثبٌزيج١ك ٍّٝ ١ّٕخ ِىٛٔخ ِٓ )

أصرش ع١بعرخ رٛص٠رِ    ( 0202. اةزجشد دساعرخ )ّي١رخا   0222ٚؽزٝ  0226اٌفزشح ِٓ 

ٝ . ا٤سثرربػ ١٘ٚىررً سأط اٌّرربي ٍّررٝ اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ     ٚعررٛد أصررش  رٛفررٍذ اٌذساعررخ ةٌرر

ٛ ١ صرر ٛعذ ا ث١ّٕب ٨ ٠ٌغ١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خٜ ِْٕٛ ١ٌٙىرً  ٜ ش ِْٕر

ٌىررً ِررٓ ع١بعررخ رٛص٠ررِ   ٜ ش ِْٕرر١ٛ صررر٠ٛعررذ ث١ّٕررب اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خا  سأط اٌّرربي ٍّررٝ  

ًْب ا٤سثبػ ١٘ٚىً سط اٌّبي  ٌٍجٕٛن.  ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ِ

أصرش ع١بعرخ رٛص٠رِ     ( ةٌرٝ اةزجربس  0202٘ذفذ دساعخ )ّجذ اٌٍّره   عر١ْذا   

ٌٍغررُٙا ٚثرربٌزيج١ك ٍّررٝ ِغّْرر١ٓ فررٕب١١ّٓ ِغررغ١ٍٓ     ٝ ا٤سثرربػ ٍّررٝ اٌغررْش اٌغررٛل  

ةٌٝ ا رٛفٍذ 0228ٚؽزٝ  0225ثجٛسفخ اٌغضا ش ٥ٌٚساق اٌّب١ٌخ ة٩ي اٌفزشح ِٓ 

ا وّرب ٠ّىرٓ أْ ررلصش    ةر٩ي فزرشح رٛص٠رِ ا٤سثربػ     اٌغرُٙ ّذح ٔزب ظ أّ٘ٙب ٘ٛ ر صش عْش 

ٝ وبد اٌزررع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٨سثرربػ ٍّررٝ ا٨عررْبس اٌغررٛل١خ اٌّزٛلْررخ ٤عررُٙ اٌؾررشىج١ْررخ 

 .عٛق وفء ٥ٌٚساق اٌّب١ٌخٝ رٕؾو ف

ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ أصش  (Harshapriya, 2016)ٚوزٌه اةزجشد دساعخ 

ٝ ( ثٕررٛن رغبس٠ررخ ِذسعررخ فرر22. رررُ ا٨ةزجرربس ٍّررٝ ث١بٔرربد )رمٍررت أعررْبس ا٤عررٍُّٙررٝ 

اٌذساعرخ أْ  ٚأٍٙرشد ٔزرب ظ   ا 0225ٚؽزرٝ   0228ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ     ثٛسفخ وٌِٛٛج١رب 

ٓ  ٕ٘بن ٩ّلخ  رمٍرت أعرْبس ا٤عرُٙ ٌٍجٕرٛن     ٚرٛص٠ْربد ا٤سثربػ    ِٛعجخ ا١ش ٠ِْٕٛرخ ثر١



 0202 ِبسط  –ّؾش  اٌخبِظاٌْذد  –ِغٍخ اٌؾشٚق ٌٍٍَْٛ اٌزغبس٠خ 
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( ِررٓ ؽررشوبد اٌّذسعررخ ثجٛسفررخ   22. ٚفررٝ ث١ئررخ أةررشٜ ٚثرربٌزيج١ك ٍّررٝ )   اٌزغبس٠ررخ

 ,Budagaga) ا وّرب اةزجرشد دساعرخ   0225ٚؽزرٝ   0228اعيٕجٛي ّٓ اٌفزشح ِرٓ  

ساعخ ٚعٛد ٩ّلخ ل١ّخ إٌّؾ ح. أٍٙشد ٔزب ظ اٌذٍّٝ ر ص١ش رٛص٠ْبد ا٨سثبػ  (2017

( ؽشوخ 22ل١ّخ إٌّؾ ح. ٚثبعزخذاَ ث١بٔبد )ٍّٝ ٠ِْٕٛخ ِٛعجخ ث١ٓ رٛص٠ْبد ا٨سثبػ 

ا وّب اةزجرشد دساعرخ   0220ٚؽزٝ  0222ّٓ اٌفزشح ِٓ ٜ ثٛسفخ ثِٛجبٝ ِذسعخ ف

(Gejalakshmi & Azhagaiah, 2017)   ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٍّرٝ صرشٚح      أصرش

ٍّررٝ صررشٚح  ٜ ِْٕررٛع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٌٙررب ررر ص١ش   ا ٚرٛفررٍذ ةٌررٝ أْ  اٌّغررب١ّ٘ٓ

 .اٌّغب١ّ٘ٓ

ثٛسفرخ ١ٔغ١ش٠رب ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ      ٝ ثبٌزيج١ك ٍّٝ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌّذسعخ ف

 (Agada & Abrokwah, 2018)ا اعررزٙذفذ دساعررخ 0228ٚؽزررٝ  0228ّرربَ 

ِ  ل١ّخ إٌّؾر حا ٚةٍقرذ ةٌرٝ    رفغ١ش ر ص١ش ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٍّٝ   أْ ع١بعرخ رٛص٠ر

جبُ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثربػ  ا ٚةٌٝ مشٚسح ارا٤سثبػ رلصش ثؾىً وج١ش ٍّٝ ل١ّخ اٌجٕٛن

ٚ سثربػ اٌ ا٤رؾربفٌ ٍّرٝ اٌزرٛاصْ إٌّبعرت ثر١ٓ      ٝ اٌّضٍٝ اٌزر  اٌّؾزغرضح ٌزْض٠رض   ّٛصّرخ 

دساعرخ   (Bhatt& Bhatt, 2018). ٚورزٌه اعرزٙذفذ دساعرخ    اٌّب١ٌرخ ٌٍجٕرٛن   اٌّشاورض 

ّٕؾرر ح. ٚثبعررزخذاَ ث١بٔرربد أوجررش  سثرربػ ٍّررٝ ل١ّررخ اٌاٌّؾزّررً ٌغ١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤اٌزرر ص١ش 

 0220ٌر٥ٚساق اٌّب١ٌرخ ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ      ٜ ( ؽشوبد أد٠ٚخ ِذسعخ ثجٛسفخ ثِٛجب22)

غرْش  اٌٍّرٝ  ٝ أْ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ لذ أصشد ثؾىً ة٠غبثا ٚرٛفٍذ ةٌٝ 0228ٚؽزٝ 

 .ٌٍؾشوخٝ اٌغٛل

د ٚاٌيبلرررخ اٌغررر١بساد ٚاٌج١ٕرررخ اٌزؾز١رررخ ٚا٦ٔؾررربءا ٚثررربٌزيج١ك ٍّرررٝ فرررٕبّخ

 0222إٌٙذا ٚرٌه ثبعزخذاَ ث١بٔبد ّٓ اٌفزشح ِرٓ  ٝ ء فٚرىٌٕٛٛع١ب اٌٍِّْٛبد ٚاٌذٚا

رررر ص١ش  (Thirumagal & Vasantha, 2018)اةزجرررشد دساعرررخ 0225 ٚؽزرررٝ

ةّر٩ْ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٍّرٝ     رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٍّٝ ر١َُْ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓا ٚر ص١ش 

وج١رش ٍّرٝ صرشٚح    ٝ سثبػ وبْ ٌٙرب رر ص١ش عرٍج   رٛفٍذ ةٌٝ أْ رٛص٠ْبد ا٤. ٚعْش اٌغُٙ

لجرً ٚثْرذ   عْش اٌغرُٙ ثر١ٓ   ٝ وبْ ٕ٘بن فشق وج١ش فوّب  ااٌّغب١ّ٘ٓ ٌغبٌج١خ اٌقٕبّبد

 .ا٤سثبػرٛص٠ْبد ّٓ ٩ّْ ا٦

( ؽرشوخ ِرٓ ّؾرشح ليبّربد ِذسعرخ ثجٛسفرخ       02ٚثربٌزيج١ك ٍّرٝ ث١بٔربد )   

 & Ejem)ا اةزجرررشد دساعرررخ  0228ٚؽزرررٝ  ١ٔ0220غ١ش٠رررب ّرررٓ اٌفزرررشح ِرررٓ   



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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Ogbonna, 2019)  زرب ظ  ؽربسد إٌ ٚأا ل١ّخ اٌؾشوبدٍّٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ أصش

ؽرر١ٓ أْ رٛص٠ْرربد ٝ ٍّررٝ ل١ّررخ اٌؾررشوبدا فرر ٜ ِْٕٚررٛٝ ررر ص١ش ة٠غرربث٥سثرربػ ةٌررٝ أْ ٌ

 ٍّٝ ل١ّخ اٌؾشوبد. م١ْفا٤سثبػ ٌىً عُٙ رلصش ثؾىً 

شح ِررٓ  ( ؽررشوخ ِذسعررخ ثجٛسفررخ ةٔذ١ٔٚغرر١ب ّررٓ اٌفزرر     82ثبعررزخذاَ ث١بٔرربد ) 

ٍّررٝ نررش٠جخ أصررش وررً ِررٓ اٌ  (Elim, 2019)ا اةزجررشد دساعررخ 0222ٚؽزررٝ  0222

ٍّررٝ ع١بعررخ رٛص٠ررِ   خ ٚا٤سثرربػ اٌّؾزغررضح ١رٛص٠ْرربد ا٤سثرربػ إٌمذ٠ررخ ٍِٚى١ررخ اٌّلعغرر  

خ ٌٙررب ررر ص١ش ١ٍّى١ررخ اٌّلعغرراٌذساعررخ أْ اٌٚأٍٙررشد ٔزررب ظ . ٍّررٝ ل١ّررخ اٌؾررشوخٚا٤سثرربػ 

ا٤سثبػ. ِٚرِ رٌرها فر ْ مرش٠جخ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ       ٍّٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ٜ ِْٕٚٛٝ ة٠غبث

ٛ ٝ إٌمذ٠ررخ ٌٙررب ررر ص١ش عررٍج    سثرربػ  ٍّررٝ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػا وّررب أْ ا٤    ٜ ا١ررش ِْٕرر

ٛ ٚا١رش  ٝ ٌٙرب رر ص١ش ة٠غربث   اٌّؾزغضح  ررلصش  ؽر١ٓ  ٝ فر ٍّرٝ ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ.     ٜ ِْٕر

ًْرب ٍّر  سثربػ اٌّؾزغرضح   ٚا٤ ١خٍّى١خ اٌّلعغر اٌمش٠جخ ا٤سثبػ إٌمذ٠خ ٚ ٝ ع١بعرخ رٛص٠رِ   ِ

ٍّٝ ل١ّخ اٌؾشوخ.  ٠ًِْٕٛبٚ بة٠غبث١ً اا٤سثبػ إٌمذ٠خ ر ص١شًرٛص٠ْبد مش٠جخ رلصش ا٤سثبػ. 

ررلصش  ٍّٝ ل١ّخ اٌؾرشوخ.   ٠ًِْٕٛبٚ بعٍج١ً اخ ٚا٤سثبػ اٌّؾزغضح ر ص١ش١ًٍّى١خ اٌّلعغرلصش اٌ

ٚع١بعرخ   ضحخ ٚا٤سثبػ اٌّؾزغ١ٍّى١خ اٌّلعغاٌا٤سثبػ إٌمذ٠خ ٚرٛص٠ْبد مش٠جخ وً ِٓ 

 .ٍّٝ ل١ّخ اٌؾشوخ ٠ًِْٕٛب ارٛص٠ِ ا٤سثبػ ر ص١شً

رر ص١ش رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٍّرٝ ا٤داء     اةزجربس   (Das, 2020)اعرزٙذفذ دساعرخ   

رٛفرٍذ ةٌرٝ أْ    .ثبٌٕٙذٜ ثٛسفخ ثِٛجبٝ فاٌّبٌٟ. ٚثبعزخذاَ ث١بٔبد اٌؾشوبد اٌّغغٍخ 

ْ  زٛص٠ْربد ٨ رزجِ ّٔيًرب صبثزًرب ٌ   ِؾً اٌذساعخاٌؾشوبد  ٝ ة٠غربث سرجربه  ٕ٘ربن ا  ا٤سثربػ ٚأ

ٚٔغررجخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ. ِٚررِ رٌررها ٕ٘رربن  اٌررٝ سثؾ١ررخ اٌغررْش اٌغررْش ِْررذيثرر١ٓ مرر١ْف 

أْ أداء اٌؾررشوبد ٚثرر١ٓ اٌْب ررذ ٍّررٝ ا٤فررٛي ٚاٌْب ررذ ٍّررٝ ؽمررٛق اٌٍّى١ررخ. ٜ اسرجرربه لررٛ

 .ٌذ٠ٙب ٌٗ ر ص١ش وج١ش ٍّٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ِؾً اٌذساعخ

رر ص١ش ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ      (Saifullahi et al., 2021)رٕبٌٚرذ دساعرخ   

 ٓ . ٌٚزؾم١ررك ٘ررذف اٌذساعررخ رررُ ا٨ةزجرربس ٍّررٝ اٌجٕررٛن اٌزغبس٠ررخ     ٍّررٝ صررشٚح اٌّغررب١ّ٘

ٚؽزررٝ  0222عررٕٛاد ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ ّرربَ    22ثٛسفررخ ١ٔغ١ش٠ررب ٌّررذح  ٝ اٌّذسعررخ فرر 

غرٛل١خ  أْ ٕ٘بن ٩ّلخ ِٛعجرخ ثر١ٓ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٚاٌم١ّرخ اٌ     ا ٚةٍقذ ةٌٝ 0228

اٌّنبفخا ٚعبٌجخ ثر١ٓ ٔغرجخ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ٚاٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ اٌّنربفخا ٚعربٌجخ ثر١ٓ          

 ّب ذ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌّنبفخ.
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رٛص٠ْرربد ررر ص١ش  (Charith& Davydenko, 2021)اةزجررشد دساعررخ  

  ُ ؽرشوخ  ( 00. ٚرٌره ثبعرزخذاَ اٌزمربس٠ش اٌغر٠ٕٛخ ٌرـ )     ا٤سثبػ إٌمذ٠خ ٍّٝ أعرْبس ا٤عرٙ

ٚأٍٙرشد  ا 0222ٚؽزرٝ   0222فٕب١ّخ ِذسعرخ ثجٛسفرخ وٌِٛٛج١رب ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ       

ا ٚأْ أعرْبس ا٤عرُٙ  ٚرٛص٠ْربد ا٤سثربػ إٌمذ٠رخ    ٚعٛد ٩ّلخ ل٠ٛرخ ِٛعجرخ ثر١ٓ    ٕزب ظ اٌ

ٓ  رّْرً  رٛص٠ْبد ا٤سثبػ إٌمذ٠رخ   راد ل١ّرخ ة١ِ٩ّرخ ٚرر ص١ش     ا ٚأٔٙرب وّؾفرض ٌٍّغرزضّش٠

 .اٌمق١شعً ا٤ٝ ف ٚةقٛفًبٍّٝ أعْبس ا٤عُٙا 

ٍّٚررٝ اٌغبٔررت ا٤ةررش ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ّررذَ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ     

 أصرش  اةزجرشد ٝ ( ٚاٌزر 0225إٌّؾ ح ِٕٙرب: دساعرخ )اٌزرًا     ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ

ٚا٦ٔؾررب ١خ ا٤سد١ٔررخا  ا٤سثرربػ ٍّررٝ ا٤عررْبس اٌغررٛل١خ ٤عررُٙ اٌؾررشوبد إٌٙذعرر١خح ةداس

ا٤سدْ ٚاٌّغرغٍخ  ٝ فر  إٌٙذعر١خ ٚا٦ٔؾرب ١خ اٌْبٍِرخ   ٚثبٌزيج١ك ٍّٝ ١ّٕخ ِٓ اٌؾرشوبد  

د ا٦ؽقب ١خ ّذَ ٚعرٛد  سازجبةأٍٙشد ٔزب ظ ا٨ثٛسفخ ّّبْ ٥ٌٚساق اٌّب١ٌخا ٚٝ ف

ِٓ ا١ٌٍّْخ ٜ اٌزذفك إٌمذ)ا٤سثبػ ِغزّْخ  ةداسحةؽقب ١خ ٌّّبسعبد  ٩ّلخ راد د٨ٌخ

ٍّررٝ  (رؾررذ اٌزؾقرر١ً اٌؾغرربثبدٝ اٌؾررشوخا اٌزغ١ررش فرر دادشاة٠ررٝ اٌزؾررغ١ٍ١خا اٌزغ١ررش فرر

ٚا٦ٔؾررب ١خ ا٤سد١ٔررخ اٌّذسعررخ ثجٛسفررخ    ا٤عررْبس اٌغررٛل١خ ٤عررُٙ اٌؾررشوبد إٌٙذعرر١خ  

 عخ. سازٍف عٕٛاد اٌذخ٩ي ِةّّبْ 

( 20ث١بٔرربد ) (Nwaorgu & Uzoegbu, 2018)اعررزخذِذ دساعررخ  

ا ٨ةزجربس رر ص١ش   0226ٚؽزرٝ   0228ؽشوخ ِذسعخ ثجٛسفخ ١ٔغ١ش٠رب ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ     

 ِ رٛص٠ْرربد  أْاٌذساعررخ ٚأٍٙررشد ٔزررب ظ  . ا٤سثرربػ ٍّررٝ ل١ّررخ اٌؾررشوبد   ع١بعررخ رٛص٠رر

ٌْذَ اسرجربه  اٌّل٠ذ ٜ ا ٚرزفك ٔزب ظ اٌذساعخ ِِ اٌشأا٤سثبػ ٨ ٩ّلخ ٌٙب ثم١ّخ اٌؾشوخ

 م١ّخ اٌؾشوخ.ثرٛص٠ْبد ا٤سثبػ 

ٓ   برؾ١ًٍٍر  (Tahir & Raja, 2014)لرذِذ دساعرخ    رٛص٠رِ  ٔغرجخ   ٩ٌٍْلرخ ثر١

ٚٔغجخ اٌغْش ةٌٝ اٌْب ذ ٚٔغجخ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ةٌٝ اٌم١ّخ اٌغرٛل١خ ّٚب رذ اٌفزرشح     ا٤سثبػ

)ِزغ١ررش ررربثِ(. ٚثبعررزخذاَ ث١بٔرربد ؽررشوبد  ٍّررٝ صررشٚح اٌّغررب١ّ٘ٓ)ِزغ١ررشاد ِغررزمٍخ( 

أٍٙرشد  ا 0226ٚؽزرٝ   2222ثبوغرزبْ ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ     ٝ اٌزٕم١ت ّٓ إٌفو ٚاٌغبص فر 

ٚا١رش ٠ِْٕٛرخ    عرذًا  زربثِ مر١ْفخ  ّغرزمٍخ ٚاٌّزغ١رش اٌ  ث١ٓ اٌّزغ١رشاد اٌ  ا٩ٌْلخٕزب ظ أْ اٌ

 ِؾً اٌذساعخ.ٌغ١ِّ اٌؾشوبد 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

222 

 ,Kehinde & Maxwell)ٚفررٝ ث١ئررخ ريج١ررك أةررشٜ اةزجررشد دساعررخ   

. ؽ١ش رُ ا٨ةزجبس ٍّرٝ  ٍؾشوبدٌ اٌغٛل١خ ل١ّخٍّٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ أصش  (2015

ّرٓ  ٌخرذِبد اٌّب١ٌرخ   ليربُ ا ٝ فر ثٛسفخ ١ٔغ١ش٠ب رًّْ ٝ ( ؽشوخ ِذسعخ ف22ث١بٔبد )

رٛص٠ْبد ا٤سثبػ إٌمذ٠خ ٚأسثبػ أْ ٕزب ظ اٌٚأٍٙشد ا 0222ٚؽزٝ  0220اٌفزشح ِٓ 

ِررِ اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٙررب ا١ررش ٠ِْٕٛررخ ا٤عررُٙ ٚع١بعررخ ا٨عررزضّبس ٌٙررب ٩ّلررخ عررٍج١خ ٌٚىٕ 

ِٚرٓ  بٌم١ّخ اٌغٛل١خ. ث ٠ِْٕٛخٌٍؾشوبدا ث١ّٕب ٚعذ أْ ا٤سثبػ ٌٙب ٩ّلخ ة٠غبث١خ ٚا١ش 

ررر ص١ش ع١بعررخ  (Omodero& Amah, 2017)ئررخ اٌزيج١ررك اةزجررشد دساعررخ ٔفررظ ث١

ا ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ رُ اعشاء ا٨ةزجبس ٍّٝ ر١َُْ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓرٛص٠ِ ا٤سثبػ 

ٚؽزررٝ  0222ٍّررٝ اٌؾررشوبد ا١ٌٕغ١ش٠ررخ ثبعررزخذاَ اٌغ٩عررً اٌض١ِٕررخ ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ     

بػ ٍّرٝ اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ    ا ٚرٛفٍذ ةٌٝ ّرذَ ٚعرٛد رر ص١ش ٌغ١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثر      0226

ّ ٌٍغررُٙ   & Nwaorgu)ِٚضٍٙررب وررزٌه دساعررخ   ٚاٌفررشدٞ.ٝ ٍّررٝ اٌقرر١ْذ٠ٓ اٌغّررب

Uzoegbu, 2018) ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٍّرٝ ل١ّرخ      اةزجبس ر ص١ش ةٌٝ  ذ٘ذفٝ ٚاٌز

( ؽرشوخ ِذسعرخ ثجٛسفرخ ١ٔغ١ش٠رب ّرٓ      20. ؽ١ش رُ ا٨ةزجربس ٍّرٝ ث١بٔربد )   اٌؾشوبد

رٛص٠ْرربد ا٤سثرربػ ٨   أْاٌذساعررخ ٚأٍٙررشد ٔزررب ظ  ا 0226ٚؽزررٝ  0228اٌفزررشح ِررٓ  

رٛص٠ْربد  ٌْرذَ اسرجربه   اٌّل٠رذ  ٜ ا ٚرزفك ٔزب ظ اٌذساعخ ِِ اٌشأ٩ّلخ ٌٙب ثم١ّخ اٌؾشوخ

 م١ّخ اٌؾشوخ.ثا٤سثبػ 

ْ رر ص١ش ا٦  (Dedunu, 2018)اةزجشد دساعرخ   ٓ  ّر٩ رٛص٠ْربد ا٤سثربػ    ّر

ؽررشوخ ِذسعررخ ثجٛسفررخ  ( 28. ٚرٌرره ثبعررزخذاَ ث١بٔرربد )ٍّررٝ أعررْبس أعررُٙ اٌؾررشوبد 

ْ ّر٩ ا٦أْ اٌذساعرخ  ٚأٍٙرشد ٔزرب ظ   ا 0228ٚؽزرٝ   0226وٌِٛٛج١ب ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ    

اٌغرٛق رغربٖ أعرْبس    ٝ ةٌرٝ سدٚد فْرً ة٠غبث١رخ أٚ عرٍج١خ فر     ٜ رٛص٠ِ ا٤سثربػ ٨ ررلد   ّٓ

 .١بثٛسفخ وٌِٛٛجٝ اٌغٛق ف

ًٛب: انذساعبد انز  :انًُشؤحثٍٛ انضشائت انًؤعهخ ٔلًٛخ رُبٔنذ انؼلالخ ٗ صبَ

 ٚل١ّررخ ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ     

ةٌرٝ   (Rafay & Mobeen, 2014)إٌّؾ ح ٚأةشٜ رٕفٝ رٌرها ؽ١رش ٘رذفذ دساعرخ     

ةداسح ا٤سثرربػ ِررٓ ةرر٩ي اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ اٌّؾغررٛثخ ثّٛعررت ١ِْرربس       اةزجرربس أصررش  

ُ ٝ اٌّؾبعجخ اٌذٌٚ ُ   (20) سلر ٚؽرٍّذ ١ّٕرخ اٌذساعرخ     .بدوٍؾرش اٌّغرزضّش٠ٓ ٌ  ٍّرٝ رم١ر١

ثبوغررزبْا ٚرؾرر١ش إٌزررب ظ ةٌررٝ أْ  ٝ فرر (KMI-30)ع١ّررِ اٌؾررشوبد اٌّذسعررخ ثّلؽررش  
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ٕ٘بن ؽزس ِٓ عبٔت اٌّغزضّش٠ٓ ٥ٌفٛي ٚا٨ٌزضاِبد اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ ّٕذ رم١١ُّٙ 

 ٌٍؾشوخ.

( ّررذَ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ      0202ؽرر١ٓ رل٠ررذ دساعررخ )١ّغررٝا     ٝ فرر

ٝ   إٌّؾ حا ؽ١ش اةزجشد رر  ٚل١ّخ اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٓ    صش اٌفرشٚق اٌنرش٠ج١خ ٍّر  ورً ِر

 ا٨ةزجربس ررُ  اٌذساعرخ  عٛدح ا٤سثبػ اٌّؾبعج١خ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ إٌّؾ ح. ٌٚزؾم١رك ٘رذف   

اٌجٛسفرررخ اٌّقرررش٠خ  ّلؽرررش( ِٕؾررر ح ِقرررش٠خ ِذسعرررخ ث68ٍّرررٝ ١ّٕرررخ ِىٛٔرررخ ِرررٓ )

EGX100  ِٓ ا 0228ٚؽزٝ  0222ّٓ اٌفزشح  ٝ لرخ  ٚعرٛد ٩ّ  رٛفٍذ اٌذساعرخ ةٌر

ٓ ٝ عررٍج ٔخفرربك عررٛدح ا٤سثرربػ   ا٨عّب١ٌررخ ٚاٌذا ّررخ ٚا  اٌفررشٚق اٌنررش٠ج١خ  ٠ِْٕٛررخ ثرر١

ٍفرشٚق اٌنرش٠ج١خ اٌّللزرخ ٍّرٝ عرٛدح ا٤سثربػ       ٌٜ ر ص١ش ِْٕٛ ٨ ٠ٛعذاٌّؾبعج١خا ث١ّٕب 

)ا٨عّب١ٌرخ   ٨رغبق اٌفشٚق اٌنش٠ج١خ ث ٔٛاّٙبٜ ر ص١ش ِْٕٛٚوزٌه ٨ ٠ٛعذ اٌّؾبعج١خ. 

 ٌغٛل١خ ٌٍّٕؾ ح.ٍّٝ اٌم١ّخ ا ٚاٌذا ّخ(

( ِرذٜ ِّبسعرخ   0222ٍّٚٝ اٌغبٔت ا٤ةش رٕبٌٚذ دساعخ )عربٌُ   ّرٛادا   

اٌؾررشوبد اٌقررٕب١ّخ ا٤سد١ٔرررخ ٦داسح ا٤سثرربػ ٚأصش٘ررب ٍّرررٝ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثررربػ       

( ِررٓ 20ٚأْىبعرٙب ٍّررٝ اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٌٍؾررشوخا ٚثرربٌزيج١ك ٍّررٝ ١ّٕررخ ِىٛٔررخ ِررٓ ) 

ا٤سد١ٔررخ اٌّذسعررخ ثجٛسفررخ ّّرربْ ٌرر٥ٚساق     اٌؾررشوبد اٌقررٕب١ّخ اٌّغرربّ٘خ اٌْبِررخ    

ّذَ ٚعٛد ر ص١ش ٦داسح ا٤سثبػ ٍّرٝ ع١بعرخ    د ا٦ؽقب ١خسازجبةأٍٙشد ا٨اٌّب١ٌخا ٚ

رٛص٠ررِ ا٤سثرربػا ث١ّٕررب ٠ٛعررذ ررر ص١ش ٦داسح ا٤سثرربػ ٍّررٝ اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٚوررزٌه ٦داسح  

 . ًٍ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػٝ ا٤سثبػ ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ف

٩ٌْلخ ثر١ٓ اعرزّشاس رٛص٠رِ    ا (Sousa et al., 2018)زجشد دساعخ ث١ّٕب اة

. ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ ررُ اعرشاء ا٨ةزجربس ٍّرٝ ١ّٕرخ ِىٛٔرخ       ا٤سثبػ ٚةداسح ا٤سثبػ

ٚؽزررٝ  0222ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ  أِش٠ىررب ا٩ٌر١ٕ١ررخٝ فرر( دٚي 2خ رزجررِ )ؽررشو( 262ِررٓ )

ٌرررُ رزررر صش اٌؾرررشوبد ٚٝ فررررٛص٠ْررربد ا٤سثررربػ اعرررزّشاس ةٌرررٝ . ٚرؾررر١ش إٌزرررب ظ 0225

ؽ١ٓ أٔٙب ر صشد ثْٛاًِ أةرشٜ ٚ٘رٟ:   ٝ فرذ٠ش ف١ٗ اٌؾشوبد أسثبؽٙبا ٜ ثبٌّغزٜٛ اٌز

 .اٌْب ذ ٍّٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٚفشؿ إٌّٛ ٚاٌّذ١ٔٛ٠خ ٚؽغُ اٌؾشوبد

٩ٌْلرخ ثر١ٓ اعرزّشاس    اةزجربس ا ةٌرٝ   (Martins et al., 2022)٘ذفذ دساعخ 

ٜ ا٨ّزجرربس ِغررز٠ٛبد ا٤داء ا٨لزقرربدٝ فرر ِررِ ا٤ةررزا رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٚةداسح ا٤سثرربػ



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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. ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ رُ ا٨ةزجبس ٍّٝ ١ّٕخ ِىٛٔخ ِٓ اٌجٍذاْ إٌبؽئخٝ ٚاٌّخبىش ف

ثٛسفرربد اٌررذٚي ٝ رزررذاٚي أعررّٙب فرر ٝ ( دٌٚررخ اٌزرر02( ؽررشوخ ا١ررش ِب١ٌررخ ٌررـ ) 8526)

 0222ا ٚرٌره ّرٓ اٌفزرشح ِرٓ ّربَ      ٥ٌعرٛاق إٌبؽرئخ   MSCIإٌبؽئخ ِٚذسعخ ثّلؽش 

ا ٚةٍقذ اٌذساعخ ةٌٝ ّرذَ ٚعرٛد رر ص١ش ٦داسح ا٤سثربػ ٍّرٝ اعرزّشاس       0226ٚؽزٝ 

 .اٌجٍذاْ إٌبؽئخٝ فرٛص٠ِ ا٤سثبػ 

 رُبٔنذ اعزخذاو انضشائت انًؤعهخ كٕعٛهخ لإداسح الأسثبػ:ٗ صبنضًب: انذساعبد انز

ٕ٘بن اٌْذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد رل٠رذ اعرزخذاَ ا٨داسح ٌٍنرشا ت اٌّلعٍرخ وٛعر١ٍخ      

ا٩ٌْلخ  ذةٌٝ ثؾض٘ذفذ ٝ ٚاٌز (Tang & Firth, 2011)٦داسح ا٨سثبػ ِٕٙب دساعخ 

ٚ   اٌفرشٚق  اٌث١ٓ  اٌؾرشوبد  ٝ فر  اٌزفبّرً ث١رُٕٙ  نرش٠جخ ٚةداسح ا٤سثربػ ٚةداسح اٌنرشا ت 

ٝ أْ اٌؾرشوبد اٌزر  . ٚرٛفرٍذ اٌذاسعرخ ةٌرٝ    اٌّب١ٌخ ا٤ٚساقٌّذسعخ ثجٛسفخ اٌق١ٕ١خ ا

خ ا١ش ىج١ْ١ر ٤ٚسثبػ ٚةداسح اٌنشا ت رَٙش ِغز٠ٛبد ّب١ٌخ داسح ٌذ٠ٙب ؽٛافض ل٠ٛخ ٦

فرررشٚق اعرررزخذاَ ا٦داسح ٌٍ ةِىب١ٔرررخا ٚ٘رررزا ٠ْٕرررٝ ِرررٓ فرررشٚق مرررش٠جخ اٌرررذةً اٌذفزش٠رررخ

 ٚاٌنش٠جٟ. ٝ اٌز٩ّت اٌّؾبعجٝ فنش٠جخ اٌ

 ت اٌّلعٍخ شاأصش اٌن( ةٌٝ اةزجبس 0220ّجذ اللها  ٘ذفذ دساعخ )اٌْذٜ  

رؾذ٠رذ اٌفرشٚق اٌذا ّرخ ٚاٌفرشٚق اٌّللزرخ ثر١ٓ       با ِرٓ ةر٩ي   عرٛس٠ ٝ ةداسح ا٤سثبػ فر ٝ ف

اٌررذٚافِ ٔؾررٛ ِّبسعررخ ةداسح ا٤سثرربػ.   ٝ ٟا ِٚررب ٘رر نررش٠جاٌٚاٌررشثؼ ٝ اٌررشثؼ اٌّؾبعررج 

عرخ  ساذ اٌذٍٛفر رِٓ اٌؾشوخ اٌّغبّ٘خ اٌغرٛس٠خا   02ٚثبٌزيج١ك ٍّٝ ١ّٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

 ِرربد اٌنررش٠ج١خضاا٤فررٛي اٌنررش٠ج١خ اٌّلعٍررخ ٚا٨ٌز وررً ِررٓ زخذَ ح رغررداسا٦ةٌررٝ أْ 

عخ ةٌٝ مرشٚسح اٌؾرذ ِرٓ    اذ اٌذسٍوّب رٛفاٌّغزٙذفخا ٍٛفٛي ةٌٝ ا٤سثبػ ٌاٌّلعٍخ 

اٌرٛاسدح  ِٛربد  ٍاةز١بس ىشق ا٦فقبػ ّٓ اٌّْٝ اعزخذاَ ا٤ؽىبَ فٝ اٌؾش٠خ اٌّزبؽخ ف

ّ ٙررٌٝ ا٦فقرربػ ّررٓ اٌغ١بعرربد اٌزرر  ٚثرربٌمٛا ُ اٌّب١ٌررخا   ٝ ل١ّررخ اٌجٕررٛد  ٍررب ررر ص١ش ِجبؽررش 

 .اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخٝ ب فّٕٙ اٌّفقؼ

( أٔرٛاُ اٌفرشٚق ثر١ٓ اٌرذةً     0222ؽ١ٓ اعزْشمذ دساعرخ )اٌؾرٛاسثٟا   ٝ ف

ٝ فررٝ ٚاٌنررش٠جٝ ٚاٌنررش٠جٟا ٚدٚس اٌفررشٚق اٌّللزررخ ثرر١ٓ اٌررذةً اٌّؾبعررج  ٝ اٌّؾبعررج

ٌٍّٛاءِررخ ثر١ٓ ِْررب١٠ش اٌّؾبعرجخ اٌّقررش٠خ ٚأؽىرربَ   ا وّررب الزشؽرذ ا١ٌرربد  ةداسح ا٤سثربػ 

ٌّْبٌغخ اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ مش٠ج١ًب ِٚؾبعج١ًب ٌٍؾذ ِٓ لذسح ٜ لبْٔٛ اٌنشا ت اٌّقش



 0202 ِبسط  –ّؾش  اٌخبِظاٌْذد  –ِغٍخ اٌؾشٚق ٌٍٍَْٛ اٌزغبس٠خ 
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ٍّرررٝ ٝ ٍجْرررذ اٌضِٕرررٌرررر ص١ش ٚعرررٛد رٛفرررٍذ إٌزرررب ظ ةٌرررٝ ا٦داسح ٍّرررٝ ةداسح ا٤سثررربػ. 

ٓ ورً ِرٓ اٌرذةً    ةٌٝ ٍٙٛس اٌفشٚق ث١ ا ِّب أدٜاٌّْبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٚاٌنش٠ج١خ ٌٍذةً

ا ٠ّٚىرٓ أْ رؾفرض اٌّرذ٠ش٠ٓ ٔؾرٛ ةداسح ا٤سثربػا      ٚاٌذةً اٌخبمرِ ٌٍنرش٠جخ  ٝ اٌّؾبعج

ٚالزشؽررذ ا١ٌرربد ٌٍؾررذ ِررٓ رٌرره ِضررًا ريج١ررك اٌؾٛوّررخ اٌنررش٠ج١خا رٛؽ١ررذ اٌّّبسعرربد   

 اٌّؾبعج١خا رؾغ١ٓ عٛدح اٌّشاعْخا ٚاعزخذاَ ّٔبرط ٨وزؾبف ةداسح ا٤سثبػ.

ثرربٌزيج١ك ٍّررٝ ١ّٕررخ ِررٓ اٌؾررشوبد اٌقررٕب١ّخ اٌّم١ررذح ثجٛسفررخ ا٤ٚساق       ٚ

ثرر١ٓ ا٩ٌْلررخ ( 0222ا اةزجررشد دساعررخ )ساؽررذا  0228اٌّب١ٌررخ اٌّقررش٠خ ةرر٩ي ّرربَ   

ِٚررذٜ  ا٤سثرربػا ةداسح رغرربٖ اٌّررذ٠ش٠ٓ ٚدٚافررِ اٌّلعٍررخ ٌٍنررشا ت اٌّؾبعررج١خ اٌّْبٌغررخ

 أعرْبس  ٍّٝ ثبٌنشا ت اٌّلعٍخاٌّزٍْك ٝ اٌّؾبعج ا٦فقبػ ةدسان اٌّغزضّش٠ٓ ١ّ٘٤خ

ٝ ا٤عُٙا رٛفٍذ اٌذساعخ ةٌٝ اسرفبُ ِغزٜٛ ةداسح ا٤سثبػ ّٚٛا ذ ا٤عُٙ ف ّٚٛا ذ

ؽبٌررخ اسرفرربُ ِْرررذي   ٝ فررر –ؽبٌررخ ةفقرربػ إٌّؾرر ح ّرررٓ ِقررشٚفبد مررش٠ج١خ ِلعٍررخ       

ٝ اٌنش٠جخ اٌفْبي ّٓ ِْذي اٌنرش٠جخ اٌغرب ذا ِرٓ ةر٩ي اعرزخذاَ رٍره اٌّقرشٚفبد فر        

ؽرر١ٓ ّررذَ ٚعررٛد ٩ّلررخ ثرر١ٓ ا٠٦ررشاداد اٌنررش٠ج١خ  ٝ اٌنررش٠جخا فرر رخفرر١ل اٌررشثؼ ثْررذ

اٌّلعٍخ ٨ٔخفبك ِْذي اٌنش٠جخ اٌفْبي ّٓ اٌّْذي اٌغب ذ ٍّٝ ِغزٜٛ ةداسح ا٤سثبػ 

 ّٚٛا ذ ا٤عُٙ.

( اٌنرررش٠جخ اٌّلعٍرررخ و ؽرررذ 0202وّرررب اعزْشمرررذ دساعرررخ )أثرررٛ ص٠رررذ )أ(ا 

اٌنررش٠ج١خ اٌّللزررخ ثرر داسح  ِّبسعرربد ١ٍّّررخ ةداسح ا٤سثرربػا ٚاةزجررشد ٩ّلررخ اٌفررشٚق   

ةداسح ا٤سثربػ ِرٓ   ٝ ( فر 02سلُ )ٜ ا٤سثبػا ٚاعزغ٩ي ِشٚٔخ ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌّقش

 ٚ ٚعررٛد ىررشق ٚأعررب١ٌت   ذ ةٌررٍٝرٛفررةرر٩ي اٌّْبٌغررخ اٌّؾبعررج١خ ٌٍفررشٚق اٌنررش٠ج١خ. 

ٚدٚافرررِ ِؾبعرررج١خ ٚرؾرررش١ْ٠خ )اٌزؾرررش٠ِ اٌنرررش٠جٟ(ا رزررر١ؼ ٌٍّٕؾررر ح ثرررذا ً ِؾبعرررج١خ      

ٝ ةداسح ا٤سثبػ ِغزغٍخ ثزٌه اٌفشٚق ث١ٓ اٌشثؼ اٌّؾبعجٝ زخز٘ب فٚرؾش١ْ٠خ ٠ّىٓ أْ ر

 ٚاٌنش٠جٟ. 

اٌنرش٠جخ اٌّلعٍرخ    أصرش  ( ةٌٝ اةزجبس0202وّب ٘ذفذ دساعخ )أثٛ ص٠ذ )ة(ا 

ا (ٌزغٕررررت أخفررربك ا٤سثررربػ أٚ ٌزغٕرررت اٌخغرررربسح   ) ٍّرررٝ ِّبسعررربد ةداسح ا٤سثررربػ   

اٌّقرررش٠خا  ق اٌّب١ٌررخ عرررٛق ا٤ٚساٝ اٌّم١ررذح فرر  ٚثرربٌزيج١ك ٍّررٝ ١ّٕرررخ ِررٓ اٌؾرررشوبد    

 ثٙررذفٍنررش٠جخ اٌّلعٍررخ ٍّررٝ ةداسح ا٤سثرربػ  ٌعررخ ةٌررٝ أْ ٕ٘رربن ررر ص١ش  اذ اٌذسٍرٛفررٚ

 .رغٕت اٌخغبسحثٙذف رغٕت أخفبمٙب أٚ 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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ثرربٌزيج١ك ٍّررٝ ١ّٕررخ ِررٓ اٌؾررشوبد اٌقررٕب١ّخ اٌّم١ررذح ثجٛسفررخ ةٔذ١ٔٚغرر١ب    ٚ

 & Bunaca)ا اةزجرررشد دساعرررخ 0228ٚؽزرررٝ  0222ةررر٩ي اٌفزرررشح ِرررٓ ّررربَ  

Nurdayadi, 2019)  ٍّررٝ ةداسح  ٝ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ ٚاٌزخيرر١و اٌنررش٠ج     ررر ص١ش

ٛ     ٚرؾر١ش إٌزرب ظ ةٌرٝ أْ     ا٤سثبػ ٚسثؾ١خ اٌؾرشوخ.  ٜ اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ ٌٙرب رر ص١ش ِْٕر

ٌزخيرر١و وّررب أْ ا ٍّررٝ ةداسح ا٤سثرربػا ٌٚىررٓ ٌرر١ظ ٌٙررب ررر ص١ش ٍّررٝ سثؾ١ررخ اٌؾررشوخ.        

ٛ  ٍّٝ ةداسح ا٤سثبػا ٌٚىٜٓ ر ص١ش ١ٌِْٕٛظ ٌٗ ٝ اٌنش٠ج ٍّرٝ سثؾ١رخ   ٜ ٌٗ ر ص١ش ِْٕر

     ٛ ِررٓ رر ص١ش اٌنررشا ت  ٜ اٌؾرشوخ. ٚٚعرذد أ٠نًررب أْ ةداسح ا٤سثربػ وّزغ١ررش ِزرذاةً رمر

ٍّٝ سثؾ١رخ  ٝ اٌّلعٍخ ٍّٝ سثؾ١خ اٌؾشوخا ٌٚىٕٙب رنْف ِٓ ر ص١ش اٌزخي١و اٌنش٠ج

 اٌؾشوخ.

ٌّقرشٚف  ٝ اٌغرٍج  زر ص١ش اةزجبس اٌةٌٝ  (Kherbachi, 2019)٘ذفذ دساعخ 

ٍّٝ أداء اٌؾشوبد. ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ رُ دساعرخ ؽبٌرخ ٦ؽرذٜ    خ نشا ت اٌّلعٍاٌ

(ا General Emballageِغربي اٌزْجئرخ ٚاٌزغ١ٍرف )   ٝ اٌؾرشوبد اٌقرٕب١ّخ اٌشا رذح فر    

ا ٚرؾرر١ش ٔزررب ظ اٌذساعررخ ةٌررٝ أْ ا٨ّجرربء     0228ٚؽزررٝ  0226ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ ّرربَ    

خ ل١ربَ اٌؾرشوبد ثر داسح    ٍّرٝ اؽزّب١ٌر   ٠ًِْٕٛرب  ا١رش ٝ رر ص١ش ة٠غربث   بٌٙر  خاٌّلعٍ خاٌنش٠ج١

ِقرشٚفبد اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ عرزضداد اؽزّب١ٌرخ      ٝ أْ ورً ص٠ربدح فر   ٝ ا٤سثبػا ِّب ٠ْٕر 

 ل١بَ اٌؾشوبد ث داسح ا٤سثبػ.

ثررربٌزيج١ك ٍّرررٝ ١ّٕرررخ ِرررٓ اٌؾرررشوبد اٌقرررٕب١ّخ )ربثْرررخ ٌميررربُ ا٤از٠رررخ      ٚ

ا 0228ٚؽزرٝ   0222ٚاٌّؾشٚثبد( اٌّم١ذح ثجٛسفخ ةٔذ١ٔٚغ١ب ة٩ي اٌفزرشح ِرٓ ّربَ    

ٝ رررر ص١ش ورررً ِرررٓ اٌزخيررر١و اٌنرررش٠ج     (Purnamasari, 2019)اةزجرررشد دساعرررخ  

ٝ ٍزخي١و اٌنش٠جٌةٌٝ أْ ةداسح ا٤سثبػ. ٚرؾ١ش ٔزب ظ اٌذساعخ ٝ ٚاٌنشا ت اٌّلعٍخ ف

 ا١رش ٚٝ ٍنرش٠جخ اٌّلعٍرخ رر ص١ش ة٠غربث    ٌٍّرٝ ةداسح ا٤سثربػا   ٜ ِْٕٛ ا١شٝ ر ص١ش ة٠غبث

ٚعررذد اٌذساعررخ أ٠نًررب أْ ةداسح   وّررب ٥سثرربػ. اٌؾررشوخ ٌٍّررٝ اؽزّب١ٌررخ ةداسح  ٜ ِْٕررٛ

 اٌجٛسفخ.ٝ اٌؾشوبد اٌّذسعخ فٝ فّٓ اٌخغب ش  اٌزمش٠شا٤سثبػ رّذ ثٙذف رغٕت 

اٌنرشا ت  اٌزؾمرك ِرٓ ةِىب١ٔرخ اعرزخذاَ     ةٌرٝ   (Salah, 2019)٘ذفذ دساعخ 

و دٚاد ٦داسح ٝ ٚاٌزخي١و اٌنش٠ج (02ٚفمب ١ٌّْبس اٌّؾبعجخ اٌّقش٠خ سلُ )اٌّلعٍخ 

ٚعر١و ثر١ٓ   ّزغ١رش  عٍرخ و اٌنرش٠ج١خ اٌّل ٌزضاِربد  ا٨ٝ زؾمرك ِرٓ دٚس فربف   ٌا ٚاا٤سثبػ

ٌٚزؾم١رك ٘رذف اٌذساعرخ ررُ ا٨ةزجربس ٍّرٝ ث١بٔربد        ٚةداسح ا٤سثربػ.  ٝ اٌزخي١و اٌنش٠ج
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ٚؽزررٝ  0220ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ ّرربَ   اٌجٛسفررخ اٌّقررش٠خ  ٝ ( ؽررشوخ ِذسعررخ فرر  208)

ٍّٝ ةداسح ا٤سثربػا  ١ٌظ ٌٗ ر ص١ش ِجبؽش ٝ ا ٚرٛفٍذ ةٌٝ أْ اٌزخي١و اٌنش٠ج0228

ٌزضاِرربد ا٨ٝ فرربفؽرر١ٓ أْ ٌررٗ ررر ص١ش ا١ررش ِجبؽررش ٍّررٝ ةداسح ا٤سثرربػ ِررٓ ةرر٩ي    ٝ فرر

 رلصش ثؾىً ِجبؽش ٍّٝ ةداسح ا٤سثبػ.ٝ ٚاٌز عٍخاٌنش٠ج١خ اٌّل

رر ص١ش ِّبسعربد اٌنرشا ت     (Soliman & Ali, 2020)ّشمرذ دساعرخ   

أعرْبس ا٤عرُٙ   ٝ ْٕىظ فر رر ٝ اٌّلعٍخ ٚةداسح ا٤سثربػ ٍّرٝ لرشاساد اٌّغرزضّش٠ٓا ٚاٌزر     

( ؽشوخ 228ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ رُ ا٨ةزجبس ٍّٝ ث١بٔبد )ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٥ٌعُٙ. 

 0222ثبٌجٛسفررخ اٌّقررش٠خ ّررٓ اٌفزررشح ِررٓ ّرربَ   (EGX 100)ِلؽررش ٝ ِذسعررخ فرر

ِّبسعررخ ٝ ا ٚرؾرر١ش إٌزررب ظ ةٌررٝ اعررزخذاَ ا٦داسح ٌٍنررشا ت اٌّلعٍررخ فرر   0228ٚؽزررٝ 

 عررْبس ا٤عررُٙ ٚاٌم١ّررخ ش لررشاساد اٌّغررزضّش٠ٓ )ِْجررشًا ّٕٙررب ث ةداسح ا٤سثرربػا وّررب رزرر ص

( ثّّبسعخ ةداسح ا٤سثبػا وّرب رزر صش أ٠نًرب لرشاساد اٌّغرزضّش٠ٓ ثؾرىً       اٌغٛل١خ ٥ٌعُٙ

ٝ ثبٌٍِّْٛبد اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍرخ ٤ْ اٌّغرزضّش٠ٓ ٠غرزخذِْٛ ٘رزٖ اٌٍِّْٛربد فر      ٝ عٍج

 ارخبر اٌمشاساد ا٨عزضّبس٠خ.

 ٌٍ ذساعرربد اٌغرربثمخا أْ ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ٚعررٛد   ٠زنررؼ ثْررذ اعزْشامررٕب 

  ٝ إٌّؾرر ح ِٕٙررب: دساعررخ )ِشّرر   ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٚل١ّررخ  ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ  

؛ عّرربي   عّرربي اٌررذ٠ٓا 0228  ورربٍُا ٜ ؛ اٌْرربِش0228؛ اٌغرر١ذا 0222صوش٠رربا 

 ;Harshapriya, 2016) (0202؛ ّجررذ اٌٍّره   عرر١ْذا  0202؛ ّي١رخا  0222

Budagaga, 2017; Gejalakshmi & Azhagaiah, 2017; Agada & 

Abrokwah, 2018; Bhatt& Bhatt, 2018; Thirumagal & Vasantha, 

2018; Ejem & Ogbonna, 2019; Elim, 2019; Das, 2020; Saifullahi 

et al., 2021; Charith& Davydenko, 2021). 

ع١بعرخ رٛص٠رِ   ؽر١ٓ أْ ٕ٘ربن دساعربد رل٠رذ ّرذَ ٚعرٛد ٩ّلرخ ٠ِْٕٛرخ ثر١ٓ          ٝ ف

ا    ا٤سثرربػ ٚل١ّررخ   ;Tahir & Raja, 2014) (0225إٌّؾرر ح ِٕٙررب: دساعررخ )اٌزررً

Kehinde & Maxwell, 2015; Omodero& Amah, 2017; Dedunu, 

2018; Nwaorgu & Uzoegbu, 2018). 
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 وّررب أْ ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ    

ؽرر١ٓ أْ ٕ٘رربن ٝ . فرر(Rafay & Mobeen, 2014)إٌّؾرر ح ِٕٙررب: دساعررخ   ٚل١ّررخ

إٌّؾر ح ِٕٙرب:    ٚل١ّرخ  دساعبد رل٠ذ ّرذَ ٚعرٛد ٩ّلرخ ٠ِْٕٛرخ ثر١ٓ اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ       

 (.0202دساعخ )١ّغٝا 

ع١بعررخ رٛص٠ررِ وّررب أْ ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ّررذَ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ   

 ,.Sousa et al) (0222ِٕٙررب: دساعررخ )عرربٌُ   ّررٛادا  ا٤سثرربػ ٚةداسح ا٤سثرربػ

2018; Martins et al., 2022) 

وّررب أْ ٕ٘رربن دساعرربد رل٠ررذ ٚعررٛد ٩ّلررخ ٠ِْٕٛررخ ثرر١ٓ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ     

؛ 0220؛ اٌْرذٜ   ّجرذ اللها   Tang & Firth, 2011ٚةداسح ا٨سثبػ ِٕٙرب: دساعرخ )  

( 0202؛ أثرررٛ ص٠رررذ )ة(ا 0202؛ أثرررٛ ص٠رررذ )أ(ا 0222؛ ساؽرررذا 0222اٌؾرررٛاسثٟا 

(Bunaca & Nurdayadi, 2019; Kherbachi, 2019; Purnamasari, 

2019; Salah, 2019; Soliman & Ali, 2020). 

ررر ص١ش ٜ ٌّررذ ِؾررذدح ةعبثررخ ٌٕررب رررٛفش ٌررُِّررب عررجك ٠زنررؼ أْ رٍرره اٌذساعرربد  

ؾر حا وّرب ٌرُ رمرذَ رٍره اٌذساعربد ةعبثرخ ِؾرذدح         إٌّ ل١ّرخ  ٍّٝ ا٤سثبػ رٛص٠ِ غ١بعبدٌ

 ثّفِٙٛٙررب ا٤سثرربػ رٛص٠ررِ ع١بعرربد ٍّررٝ شصرررل أْ ٔٙب ؽرر ِررٓٝ اٌزرر اٌْٛاِررًأ٠نًررب ّررٓ 

 ؾبًِ.اٌ

ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ    ةٌرٝ دساعرخ ٚاةزجربس أصرش     ِٚٓ صُ ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعرخ  

رْزّرذ  ٝ مرٛء اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ و ؽرذ ا٤عرب١ٌت اٌزر      ٝ ٍّٝ اٌم١ّخ اٌغرٛل١خ ٌٍّٕؾر ح فر   

 : خاٌزب١ٌ اٌفشم١بدٚعٛف ٠زُ رٌه ِٓ ة٩ي اةزجبس ةداسح ا٤سثبػا ٝ ١ٍّٙب إٌّؾتد ف

 : "رٕعذ ػلالخ يٕعجخ ثٍٛ عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخ انًُشؤح".1ف

 : "رؤصش انضشائت انًؤعهخ ػهٗ انؼلالخ ثٍٛ عٛبعخ انزٕصٚغ ٔلًٛخ انًُشؤح".2ف
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٠غرت اْ  ٝ اٌٍِّْٛربد اٌزر  أ١ّ٘خ ٝ رىّٓ أ١ّ٘خ ِٛمُٛ اٌنشا ت اٌّلعٍخ ف

رزٍْك ثّىٛٔبد ا٤ّجبء اٌنش٠ج١خ ٌٍّٕؾر ح. فٕز١غرخ   ٝ اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ٚاٌزٝ رفقؼ ّٕٙب ف

ّبٔٝ ِٕٙب ا٨لزقبد اٌْربٌّٟا ٚاةفربق ٚفؾرً اٌْذ٠رذ     ٝ ا٤صِبد اٌّب١ٌخ ٚا٨لزقبد٠خ اٌز

ٝ د فر ٠ّىرٓ أْ رٍْجرٗ ةداسح اٌؾرشوب   ٜ ِٓ وجش٠بد اٌؾشوبد اٌْب١ٌّخا ٚأ١ّ٘خ اٌذٚس اٌز

ًِرب وج١رشًا    -ِٚربصاي -دُّ أٚ فؾً رٍه اٌؾرشوبدا فمرذ ٔربي ِٛمرُٛ ةداسح ا٤سثربػ       ا٘زّب

ِٓ لجً اٌجبؽض١ٓ أٚ إٌَّّبد ا١ٌّٕٙخا ثٙرذف دساعرخ ٚرؾ١ٍرً ا٤عرجبة ٚاٌرذٚافِ ٚساء      

اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ثّب رزنّٕٗ ِٓ ٝ ِّبسعبد ةداسح ا٤سثبػا ؽ١ش أٔٙب أفمذد صمخ ِغزخذِ

ٓ ٝ م١مرخ ا٤داء ٚاٌّشوررض اٌّربٌ  ث١بٔربد ِب١ٌرخ ّررٓ ؽ    ١ٍّّررخ ةداسحاٌٍّْرَٛ أْ   ٌٍّٕؾر ح. فّرر

اٌزمرربس٠ش اٌّب١ٌررخا ؽ١ررش رَٙررش ٔزررب ظ ِنررٍٍخ  ٝ رررلصش ٍّررٝ اٌج١بٔرربد اٌررٛاسدح فرر ا٤سثرربػ 

 ٤عرُٙ  ٍّرٝ اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ    ظ٠رْٕى لرذ  ٚ٘رٛ ِرب   ٝ ٌٍّغزضّش٠ٓ ّٓ ؽم١مخ اٌّشورض اٌّربٌ  

؛ اٌؾررٛاسثٟا 0220اٌْررذٜ   ّجررذ اللها ) ق اٌّب١ٌررخساعررٛق ا٨ٚٝ اٌّزذاٌٚررخ فررإٌّؾرر ح 

 & Bunaca)( 0202؛ أثرٛ ص٠رذ )ة(ا   0202؛ أثٛ ص٠رذ )أ(ا  0222؛ ساؽذا 0222

Nurdayadi, 2019; Kherbachi, 2019; Purnamasari, 2019; Salah, 

2019; Soliman & Ali, 2020). 

 إَٔاع انفشٔق انضشٚجٛخ:  -

دا ّرخ ٚفرشٚق مرش٠ج١خ     ٕ٘بن ّٔٛبْ ِٓ اٌفشٚق اٌنش٠ج١خا فرشٚق مرش٠ج١خ  

 ِلعٍخا ٠ّٚىٓ رٕبٚي ٘زٖ اٌفشٚق وّب ٠ٍٟ:

 فشٔق ضشٚجٛخ دائًخ:   -1

ٌٍفزشح ٝ ّٕذ اٌذةً اٌنش٠جٝ رٕؾ  ٘زٖ اٌفشٚق ٔز١غخ اةز٩ف اٌذةً اٌّؾبعج

ر ص١شاد أٚ أْىبعبد ٍّٝ اٌفزشاد ٜ اٌّؾبعج١خ اٌؾب١ٌخا ١ٌٚظ ٌٙزا إٌُٛ ِٓ اٌفشٚق أ

اٌفرررشٚق اٌذا ّرررخ ٔز١غرررخ اٌّْبٍِرررخ اٌنرررش٠ج١خ ٌرررجْل    اٌّؾبعرررج١خ اٌّمجٍرررخا ٚرٕؾررر  ٘رررزٖ 

اٌّْب٩ِد ثيش٠مخ رخزٍف ّٓ ِْبٍِزٙب ٤اشاك ِؾبعج١خا فمذ ٠ٕـ لبْٔٛ اٌنشا ت 
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ٍّرررٝ اّفررربء ة٠رررشاداد ِؾرررذدح ِرررٓ اٌخنرررُٛ ٌٍنرررش٠جخ رؾم١مًرررب ٤٘رررذاف الزقررربد٠خ         

أٚ ٝ ٚاعزّب١ّخا أٚ ٠ِّٕ لبْٔٛ اٌنشا ت ةقُ ِقشٚفبد ١ِْٕخ ِٓ اٌّٛبء اٌنرش٠ج 

٠ٕـ ٍّٝ اٌغّبػ ثخقُ ِقرشٚفبد ١ِْٕرخ رض٠رذ ّّرب رؾٍّزرٗ إٌّؾر حا ف١زشررت ٍّرٝ         

ٚاٌرشثؼ اٌّؾبعرجٟا ِٚضرً ٘رزٖ اٌفرشٚق      ٝ رٌه ٚعٛد فشٚلبد دا ّخ ث١ٓ اٌرشثؼ اٌنرش٠ج  

رررلصش ٍّررٝ لب ّررخ اٌررذةً ٌٍّٕؾرر ح ث١ّٕررب ٨ ٠ّزررذ ررر ص١ش رٍرره اٌفررشٚق ٍّررٝ لب ّررخ اٌّشوررض    

ِؾربوً ِؾبعرج١خ ٚرىرْٛ    ٜ اٌفرشٚق اٌنرش٠جخ أ  اٌّبٌٟا ِٚٓ صُ ٨ ٠ؾذس ٘زا إٌُٛ ِٓ 

ؽبٌررخ ٝ ؽبٌررخ ص٠رربدح اٌّٛرربء اٌنررش٠جٟا ٚرىررْٛ عرربٌجخ فررٝ اٌفررشٚق اٌنررش٠ج١خ ِٛعجررخ فرر

(. ٠ّٚىرٓ رٛمر١ؼ ثْرل    0222؛ اٌؾرٛاسثٟا  0228)ثرذٚٞا  ٝ ٔمـ اٌّٛبء اٌنرش٠ج 

)ّرر٠ٛظا ٝ ةٌرٝ فررشٚق دا ّرخ ِٛعجرخ ٚعرربٌجخ وّرب ٠ٍر     ٜ ررلد ٝ ا٤ِضٍرخ ٌرجْل اٌجٕرٛد اٌزرر   

0222:) 

ثٕررٛد ٠تْزررشف ثٙررب ِؾبعررج١ًب ٨ٚ ٠تْزررشف ثٙررب مررش٠ج١ًب    ٝ ٚ٘رر : انفررشٔق انًٕعجررخ:لًأأ

 ِٕٚٙب:

% ِررٓ اٌّقررشٚفبد ا٦داس٠ررخ   8ص٠رربدح اٌّقررشٚفبد ا١ررش اٌّل٠ررذح ثّغررزٕذاد ّررٓ       -

 ٚا١ٌِّْٛخ.

ٝ % ِٓ فبف22ا٦ّبٔبد ٚاٌزجشّبد اٌّمذِخ ٌغ١ش اٌغٙبد اٌؾى١ِٛخ ةرا صادد ّٓ  -

دفْٙرررب ١ٌٙئررربد أٚ ِلعغررربد ِقرررش٠خ أٚ ٌرررذٚس اٌٍْرررُ  ؽبٌرررخ ٝ ا٤سثررربػ اٌغررر٠ٕٛخا فررر

رخنِ ٧ٌؽشاف اٌؾىِٟٛا ٚفٝ ؽبٌخ ٝ ٚاٌّغزؾف١بد ٚاٌزٝ ِٚلعغبد اٌجؾش اٌٍّْ

 ّذَ رؾمك ٘زٖ اٌؾشٚه ف٩ ٠غّؼ ثخقّٙب ِٓ اٌشثؼ اٌنش٠جٟ.

ٌْررذَ رررٛافش اؽررزشاىبرٙب )أْ رىررْٛ  ٝ اٌْٛا ررذ اٌّذ٠ٕررخ اٌّغررزجْذح ِررٓ اٌررذةً اٌّؾبعررج   -

ىج١ْ١رر١ٓ ِْف١رر١ٓ ِررٓ اٌنررش٠جخ أٚ ا١ررش ةبمرر١ْٓ ٌٙرربا اعررزخذاَ  ِذفّٛررخ ٤ؽررخبؿ 

 ٔفظ إٌؾبه(.ٝ اٌمشٚك ف

 اٌّجبٌغ اٌّغذدح ٌؾغبة فٕبد٠ك ا٨دةبس ٚاٌّْبػ. -

ؽ١ٓ رغزجْذ ّٕرذ ؽغربة اٌرذةً    ٝ ة٠شاداد ا٨عزضّبساد: ؽ١ش ٠ْزشف ثٙب ِؾبعج١ًب ف -

 ٌّب١ٌخ.اٌغٕخ اٝ ؽذٚد ا٤سثبػ اٌّٛصّخ ٍّٝ اٌّغب١ّ٘ٓ فٝ ٚرٌه فٝ اٌنش٠ج

 اٌخغب ش اٌّؾممخ ةبسط ِقش ٠ْزشف ثٙب ِؾبعج١ًب ٨ٚ ٠ْزشف ثٙب مش٠ج١بً. -
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اٌز٠ْٛنبد ٚاٌغشاِبد إٌبرغخ ِٓ اسرىبة عٕب٠بد أٚ عٕؼ ّّذ٠خا ؽ١ش ٠ْزشف ثٙب  -

ّٕذ ل١بط اٌشثؼ اٌّؾبعجٟا ث١ّٕب ٨ رْذ ِٓ اٌزىب١ٌف ٚاعجخ اٌخقُ ّٕذ ل١بط اٌرشثؼ  

 اٌنش٠جٟ.

ا٤سثبػ اٌّٛصّرخا ؽ١رش ٠ْزرشف ثٙرب ِؾبعرج١ًب ٨ٚ ٠ْزرشف ثٙرب        ٝ ؽقـ اٌْب١ٍِٓ ف -

 مش٠ج١بً.

ًٛررب: انفررشٔق انغرربنجخ:  ثٕررٛد ٠تْزررشف ثٙررب مررش٠ج١ًب ٨ٚ ٠تْزررشف ثٙررب ِؾبعررج١ًب    ٝ ٚ٘رر صبَ

 ِٕٚٙب:

ا٤ٚساق اٌّب١ٌرخ ِرٓ اٌخنرُٛ ٌٍنرش٠جخا ث١ّٕرب      ٝ رْفٝ ا٤سثبػ إٌبرغخ ِٓ اٌزْبًِ فر  -

ا٤ٚساق اٌّب١ٌخ أْ ٝ اٌّؾممخ ِٓ اٌزْبًِ فٌخقُ اٌخغب ش ٜ اؽزشه اٌّؾشُ اٌّقش

 ثٛسفخ ا٤ٚساق اٌّب١ٌخ.ٝ رىْٛ ا٤ٚساق اٌّب١ٌخ ِقش٠خ ِٚم١ذح ف

أفررذس٘ب ٝ ثخقررُ اٌْٛا ررذ إٌبرغررخ ِررٓ ا٤ٚساق اٌّب١ٌررخ اٌزرر ٜ عررّؼ اٌّؾررشُ اٌّقررش -

 اٌجٕه اٌّشوضٞ.

ٌّرررذح ّؾرررش عرررٕٛاد ا٤سثررربػ إٌبرغرررخ ِرررٓ اعزقررر٩ػ أٚ ٜ اٌّؾرررشُ اٌّقرررشٝ أّفررر -

ثذا٠خ ِٓ ربس٠خ ِضاٌٚخ إٌؾربه أٚ ا٦ٔزربط ٍّرٝ ؽغرت ا٤ؽرٛايا      ٝ ُ ا٤ساماعزضسا

ٚرغر١ّٕٙب ٚأسثربػ   ٝ ٚأسثبػ ؽَب ش اٌّٛاؽٝ ٚوزٌه أسثبػ ِؾشّٚبد ا٦ٔزبط اٌذاعٕ

ِؾررشّٚبد ِقررب٠ذ ِٚررضاسُ ا٤عررّبن ٚأسثرربػ ِؾررشّٚبد رشث١ررخ إٌؾررً ِررٓ ررربس٠خ   

 ِضاٌٚخ إٌؾبه.

ا٤سثررربػ إٌبرغرررخ ِرررٓ اعزقررر٩ػ أٚ ٌّرررذح ّؾرررش عرررٕٛاد ٜ اٌّؾرررشُ اٌّقرررشٝ أّفررر -

 ثذا٠خ ِٓ ِضاٌٚخ إٌؾبه أٚ ا٦ٔزبط.ٝ اعزضساُ ا٤سام

   فشٔق ضشٚجٛخ يؤلزخ: -2

ّٕرذ اٌرذةً اٌنرش٠ت    ٝ رٕؾ  ٘زٖ اٌفشٚق أ٠نًب ٔز١غرخ اةرز٩ف اٌرذةً اٌّؾبعرج    

ٝ فزشح ِؾبعرج١خ ١ِْٕرخ صرُ ررْٕىظ فر     ٝ ٌٍفزشح اٌّؾبعج١خ اٌؾب١ٌخا ٌٚىٓ رٕؾ  ٘زٖ اٌفشٚق ف

بعررج١خ أةررشٜ ّٕررذ عررذاد٘ب أٚ اعررزشداد٘با ثّْٕررٝ أٔٙررب فررشٚق ثرر١ٓ لرر١ُ ثْررل         فزررشح ِؾ

ٚثررر١ٓ لررر١ُ ا٨ٌزضاِررربد أٚ ٝ لب ّرررخ اٌّشوررض اٌّررربٌ ٝ ا٨ٌزضاِرربد أٚ ا٤فرررٛي اٌّذسعرررخ فررر 

اٌّغررزمجًا ٨ٚ ٠مزقررش ررر ص١ش اٌفررشٚق اٌّللزررخ ٍّررٝ   ٝ ا٤فررٛي ٥ٌاررشاك اٌنررش٠ج١خ فرر 

ٝ اٌزرر ص١ش ٍّررٝ اٌفزررشاد اٌّب١ٌررخ اٌّمجٍررخ فررؽررذصذ ف١ٙررب ٌٚىررٓ ٠ّزررذ ٘ررزا ٝ اٌفزررشح اٌّب١ٌررخ اٌزرر

اٌّغررزمجًا ٚرٕؾرر  ٘ررزٖ اٌفررشٚق ٔز١غررخ ادساط ٌررجْل ّٕبفررش ا٠٦ررشاداد ٚاٌّقررشٚفبد      



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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رٛل١زبد رخزٍف ّٓ رٛل١ذ ادساعٙرب مرّٓ اٌرشثؼ اٌّؾبعرجٟا     ٝ فٝ مّٓ اٌشثؼ اٌنش٠ج

ه ؽر ْ  رٌٝ ٩٠ٚؽٌ أْ اٌفشٚق اٌنش٠ج١خ اٌّللزخ ٨ رلصش فمو ٍّٝ لب ّخ اٌذةًا ؽ ٔٙب ف

اٌفشٚق اٌنش٠ج١خ اٌذا ّخا ٚأّب ٠ّزذ اٌز ص١ش ةٌٝ لب ّخ اٌّشوض اٌّربٌٟا ِّرب ٠غرزٍضَ ا٨ِرش     

سلرُ  ٜ ا٨ؽز١به ِٓ ة٩ي اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٚفمًب ٌّب ٔـ ١ٍّٗ ١ِْبس اٌّؾبعرجخ اٌّقرش  

 (.0222؛ اٌؾٛاسثٟا 0228( )ثذٚٞا 02)

ٚ    رْش٠فربد رْرذدد   ٠ّىرٓ ّررشك  ا٤فرٛي ٚا٨ٌزضاِرربد اٌنرش٠ج١خ اٌّلعٍرخا 

 أّ٘ٙب وّب ٠ٍٟ:

( ا٨ٌزضاِرربد اٌنررش٠ج١خ  0202)ا١ٌٙئررخ اٌغررْٛد٠خ ٌٍّررشاع١ْٓ ٚاٌّؾبعررج١ٓا     ّشفررذ -

اٌفزررشاد ٝ عزقررجؼ ِغررزؾمخ اٌررذفِ فرر   ٝ ِجرربٌغ مررشا ت اٌررذةً اٌزرر   ٝ اٌّلعٍررخ:  ٘رر 

 اٌّغزمج١ٍخ ف١ّب ٠زٍْك ثبٌفشٚلبد اٌّللزخ اٌخبمْخ ٌٍنش٠جخ . 

ِجبٌغ مشا ت اٌذةً ٝ خ اٌّلعٍخ:  ٘( ا٨ٌزضاِبد اٌنش٠ج0222١ّشف )ؽ١ّذادا  -

اٌفزشاد اٌّغزمج١ٍخ ٚاٌّزٍْمخ ثبٌفشٚق اٌّللزرخ اٌخبمرْخ ٌٍنرش٠جخ.    ٝ ٚاعجخ اٌزغذ٠ذ ف

أٚ ّٕرذِب رىرْٛ   ٝ ٚرٕؾ  ّٕذِب رىْٛ اٌم١ّخ اٌّغغٍخ ٥ٌفً أوجش ِٓ أعبعٗ اٌنرش٠ج 

 اٌم١ّخ اٌّغغٍخ ٩ٌٌزضاَ ألً ِٓ أعبعٗ اٌنش٠جٟ . 

( ا٨ٌزضاِرربد اٌنررش٠ج١خ اٌّلعٍررخ: 02سلررُ )ٜ جخ اٌّقررشث١ّٕررب ّررشف ١ِْرربس اٌّؾبعرر  -

اٌفزرشاد اٌّغرزمج١ٍخ ٚاٌّشرجيررخ   ٝ ٠غررزؾك عرذاد٘ب فر  ٝ ل١ّرخ مرشا ت اٌرذةً اٌزر    ٝ  ٘ر 

 ثفشٚق مش٠ج١خ ِللزخ . 

( ا٨فرررٛي اٌنرررش٠ج١خ  0202ّشفرررذ )ا١ٌٙئرررخ اٌغرررْٛد٠خ ٌٍّرررشاع١ْٓ ٚاٌّؾبعرررج١ٓا    -

اٌفزرشاد اٌّغرزمج١ٍخ ف١ّرب    ٝ ِجبٌغ مشا ت اٌرذةً اٌّّىرٓ اعرزشداد٘ب فر    ٝ اٌّلعٍخ:  ٘

٠زٍْك ثبٌفشٚلربد اٌّللزرخ عرب ضح اٌخقرُا رشؽ١رً اٌخغرب ش ا١رش اٌّغرزغٍخ ٤ارشاك          

اٌنررش٠جخ ٝ اٌنررش٠جخ ةٌررٝ فزررشاد ِغررزمج١ٍخا ٚرشؽ١ررً اٌزخف١نرربد ا١ررش اٌّغررزغٍخ فرر   

 اٌّغزؾمخ ةٌٝ فزشاد ِغزمج١ٍخ . 

-   ٌٚ ِجربٌغ  ٝ  ٘ر  ( ا٨فرٛي اٌنرش٠ج١خ اٌّلعٍرخ:   20سلرُ ) ٝ ّشف ١ِْبس اٌّؾبعرجخ اٌرذ

فزشاد ٨ؽمخ ٚرزٍْك ثبٌفشٚق اٌّللزخ اٌٛاعرت  ٝ مشا ت اٌذةً اٌّزٛلِ اعزشداد٘ب ف

ٌُ ٠زُ اعزٕفبد٘ب ٌٍفزشاد ا٩ٌؽمخا ٚرشؽ١ً ٝ ةقّٙبا رشؽ١ً اٌخغب ش اٌنش٠ج١خ ٚاٌز

٠ؾررك ٌٍّٕؾرر ح ٝ ٌررُ ٠ررزُ اعررزٕفبد٘ب ٌٍفزررشاد ا٩ٌؽمررخ ٚاٌزرر ٝ اٌخقررِٛبد اٌنررش٠ج١خ اٌزرر

 ا٨عزفبدح ِٕٙب . 
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ٝ ( ا٨فٛي اٌنرش٠ج١خ اٌّلعٍرخ:  ٘ر   02سلُ )ٜ ١ّٕب ّشف ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌّقشث -

اٌفزرشاد اٌّغرزمج١ٍخ ف١ّرب ٠زٍْرك ثربٌفشٚق      ٝ ٠غرزؾك اعرزشداد٘ب فر   ٝ ل١ّخ اٌنشا ت اٌزر 

اٌّللزخ اٌّخقِٛخا ٚاٌخغب ش اٌنش٠ج١خ ا١ش اٌّغزخذِخ ٚاٌّشؽٍرخ ٌٍفزرشاد اٌزب١ٌرخا    

 ٌٍفزشاد اٌزب١ٌخ .ا١ش اٌّغزخذَ ٚاٌّشؽً ٝ ٚاٌخقُ اٌنش٠ج

( مشا ت اٌذةً ث١ٓ اٌفشٚق ِللزرخ  02سلُ )ٜ ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌّقش فشق

 ةٌٝ فشٚق ِللزخ ةبمْخ ٌٍنش٠جخ ٚفشٚق ِللزخ لبثٍخ ٌٍخقُ وّب ٠ٍٟ:

عٛف ٠زشرت ١ٍّٙب ٝ اٌفشٚق اٌّللزخ اٌزٝ فشٚق ِللزخ ةبمْخ ٌٍنش٠جخ: ٚ٘ - أ

ٝ )اٌخغبسح اٌنش٠ج١خ( فٝ أسثبػ ةبمْخ ٌٍنش٠جخ ّٕذ رؾذ٠ذ اٌشثؼ اٌنش٠ج

اٌفزشاد اٌّغزمج١ٍخ ٚرٌه ّٕذِب ٠زُ اعزشداد أٚ رغ٠ٛخ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٥ٌفً أٚ 

 .ا٨ٌزضاَ

عٛف ٠زشرت ١ٍّٙب ٝ اٌفشٚق اٌّللزخ اٌزٝ فشٚق ِللزخ لبثٍخ ٌٍخقُ: ٚ٘ - ة

اٌفزشاد ٝ )اٌخغبسح اٌنش٠ج١خ( فٝ ةقِٛبد رخفل ِمذاس اٌشثؼ اٌنش٠ج

 .٠زُ اعزشداد أٚ رغ٠ٛخ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٥ٌفً أٚ ا٨ٌزضاَاٌّغزمج١ٍخ ٚرٌه ّٕذِب 

 يظبْش الاْزًبو ثبنضشائت انًؤعهخ: -

ِٚؾٍٝ ثبٌنشا ت اٌّلعٍخ ٚا٨فقبػ ّٕٙبا ؽ١رش فرذس   ٝ ٕ٘بن ا٘زّبَ دٌٚ

ً ( مرشا ت  02سلرُ ) ٜ ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌّقرش  ٠ْرذ رشعّرخ    - ١ٔٛ٠0202رٗ  ٝ فر  اٌرذة

  ٌٚ ٌزؾذ٠رررذ اٌّْبعٍرررخ   -( مرررشا ت اٌرررذةً  20) ( سلرررISAُ)ٝ ١ٌٍّْررربس اٌّؾبعرررجخ اٌرررذ

رفررشك ٍّررٝ ٝ اٌّؾبعررج١خ ٌنررشا ت اٌررذةً عررٛاء اٌنررشا ت اٌّؾ١ٍررخ أٚ ا٤عٕج١ررخ ٚاٌزرر 

رغررذد٘ب اٌؾررشوبد ٝ اٌررشثؼ اٌنررش٠جٟا ٚوررزٌه اٌنررشا ت اٌّخقررِٛخ ِررٓ إٌّجررِ ٚاٌزرر  

اٌزبثْررخ أٚ اٌؾررم١مخ أٚ اٌّؾررزشوخ ٍّررٝ رٛص٠ْبرٙررب ٌٍّٕؾرر ح اٌخبمررْخ ٌٍنررش٠جخا ٚوررزٌه    

ٝ بس اٌّزشرجرخ ٍّرٝ اٌنرشا ت اٌغبس٠رخ ٚاٌّغرزمج١ٍخ ٩ٌعرزشداد )أٚ اٌغرذاد( اٌّغرزمجٍ        ا٢ص

ٌٍم١ُ اٌذفزش٠خ ٥ٌفٛي )أٚ ا٨ٌزضاِبد( وّب رَٙش٘رب لب ّرخ اٌّشورض اٌّربٌٟا ٚا١ٌٍّْربد      

 لٛا ُ إٌّؾ ح.ٝ رُ ا٨ّزشاف ثٙب فٝ اٌفزشح اٌغبس٠خ ٚاٌزٝ ٚا٤ؽذاس ا٤ةشٜ ف

 

 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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( ثبلأطٕل ٔالانزضايبد انضشٚجٛخ 24سلى )ٖ ًظشاػزشاف يؼٛبس انًؾبعجخ ان

 انًؤعهخ:

ا١ٌّْرربس ثنررشٚسح ا٨ّزررشاف ثب٤فررٛي اٌنررش٠ج١خ )أٚ ا٨ٌزضاِرربد    ٝ ٠مزنرر

ؽبٌررخ ِررب ةرا رٛلْررذ إٌّؾرر ح اعررزشداد أٚ رغرر٠ٛخ اٌم١ّررخ اٌذفزش٠ررخ ٌزٍرره      ٝ اٌنررش٠ج١خ( فرر 

أٚ رغرر٠ٛخ ا٤فررٛي )أٚ ا٨ٌزضاِرربد(ا فرر را ورربْ ِررٓ اٌّزٛلررِ أْ ٠زشرررت ٍّررٝ اعررزشداد    

اٌّغرزمجً أوجرش أٚ ألرً ِّرب     ٝ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٥ٌفٛي )أٚ ا٨ٌزضاِبد( عذاد مشا ت فر 

ٌٛ ٌرُ ٠ىرٓ ٌٙرزا ا٨عرزشداد أٚ اٌزغر٠ٛخ اصربس مرش٠ج١خا فر ْ ا١ٌّْربس ٠زيٍرت ِرٓ إٌّؾر ح             

اٌّلعررً( ِررِ اعررزضٕبءاد  ٝ اٌّلعررً )ا٨ٌزررضاَ اٌنررش٠ج ٝ ا٨ّزررشاف ثب٤فررً اٌنررش٠ج 

 .ِؾذٚدح

 نزضايبد انضشٚجٛخ انًؤعهخ:الاػزشاف ثبلا

ؽ١ررش ريٍررت ا١ٌّْرربس  مررشٚسح ا٨ّزررشاف ثب٨ٌزضاِرربد اٌنررش٠ج١خ اٌّلعٍررخ    

ِٓ إٌّزَش ةنّٛٙب ٌٍنش٠جخ ِرب ّرذا ا٨ّزرشاف ا٤ٌٚرٝ     ٝ ٌغ١ِّ اٌفشٚق اٌّللزخ اٌز

١ٌغرذ ٌزغ١ّرِ ا٤ّّربي    ٝ ثبٌؾٙشح أٚ ا٨ّزشاف ا٤ٌٚٝ ٥ٌفً أٚ ا٨ٌزضاَ ١ٌٍٍّْبد اٌز

ؽر١ٓ أْ اٌفرشٚق   ٝ ٨ٚ ٍّٝ اٌشثؼ اٌنرش٠جٟا فر  ٝ اٌشثؼ اٌّؾبعجٝ بف٨ٚ رلصش ٍّٝ ف

اٌؾشوبد اٌزبثْخ أٚ اٌفشُٚ أٚ اٌؾشوبد اٌؾم١مخ أٚ ٝ اٌنش٠ج١خ اٌّللزخ ثب٨عزضّبساد ف

 ِلعً .ٝ اٌّؾشّٚبد اٌّؾزشوخا ف١زُ ا٨ّزشاف ثٙب وبٌزضاَ مش٠جٝ اٌؾقـ ف

زشرت ١ٍّٙرب اٌزرضاَ   عر١ ٝ ِٚٓ أِضً اٌفرشٚق اٌّللزرخ اٌخبمرْخ ٌٍنرش٠جخ ٚاٌزر     

ٌٚ 0222ِلعً )ؽ١ّذادا ٝ مش٠ج ؛ ١ِْربس اٌّؾبعرجخ   20سلرُ  ٝ ؛ ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌرذ

 (:0222؛ اٌقب٠غا 0220  ّجذ اللها ٜ ؛ اٌْذ0222(؛ ٠ّٛظا 02سلُ )ٜ اٌّقش

ىجمًب ٤عبط ا٨عزؾمبقا ث١ّٕب ٝ ؽغبة اٌشثؼ اٌّؾبعجٝ ة٠شاداد اٌفٛا ذ رذةً ف -

 ىجمًب ٥ٌعبط إٌمذٞ.ٝ ؽغبة اٌشثؼ اٌنش٠جٝ رذةً ف

ص٠رربدح ِقررشٚف ا٘رر٩ن ا٤فررً اٌضبثررذ ٥ٌاررشاك اٌنررش٠ج١خ ّٕررٗ ٥ٌاررشاك     -

ةٌرٝ ٔمرـ ِقرشٚف ا٘ر٩ن اٌغرٕٛاد اٌجبل١رخ ِرٓ ّّرش         ٜ اٌّؾبعج١خا ؽ١ش ٠رلد 

ٝ ٔمررـ أسثرربػ اٌْرربَ ٚص٠رربدح أسثرربػ اٌغررٕٛاد اٌجبل١ررخا ٚثبٌزرربٌ  ٝ ا٤فررًا ٚثبٌزرربٌ

بة ا٩٘٨ن ٥ٌارشاك اٌنرش٠ج١خ   ِلعً ّٕذ اؽزغٝ ٠ّىٓ اْ ٠ٕؾ  اٌزضاَ مش٠ج

 ثيش٠مخ أعشُ ِٓ ا٩٘٨ن اٌّؾبعجٟ.
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ؽرر١ٓ ٝ رىرب١ٌف اٌزيرر٠ٛش ٠ّىرٓ أْ رررزُ سعررٍّزٙب ّٕرذ رؾذ٠ررذ اٌررشثؼ اٌّؾبعرجٟا فرر     -

 رْزشف ثٙب اٌزؾش٠ْبد اٌنش٠ج١خ وّقشٚف ّٕذ ؽذٚصٙب. 

رىجرذرٙب ف١ٙرب ّٕرذ رؾذ٠رذ     ٝ اٌفزرشح اٌزر  ٝ اّزشاف إٌّؾ ح ثّقشٚفبد اٌز ع١ظ ثبٌىبًِ ف -

ؽ١ٓ ٠زُ ا٩٘وٙب ِٓ إٌبؽ١خ اٌنش٠ج١خ ة٩ي فزشح رزشاٚػ ِرب ثر١ُ   ٝ اٌشثؼ اٌّؾبعجٟا ف

 عٕٛاد. 5ةٌٝ  2

 .ةّبدح رم١١ُ ثْل ا٤فٛي ثبٌم١ّخ اٌْبدٌخ ثذْٚ رْذ٩٠د ٌٍغب٠بد اٌنش٠ج١خ -

ٝ ةٌرٝ فشٚلربد ِللزرخ فر    ٜ ٚعٛد ؽٙشح أٚ ؽٙشح عبٌجخ ّٕذ ١ٍّّخ ا٨ٔرذِبط ررلد   -

 .اٌنشا ت ٌزٍه اٌؾٙشحؽبٌخ ّذَ لجٛي ِقٍؾخ 

ؽر١ٓ  ٝ فر ٝ اّزشاف إٌّؾ ح ثبٌّٕؼ اٌؾى١ِٛخ ورذةً ّٕرذ ؽغربة اٌرشثؼ اٌّؾبعرج      -

 ةٌٝ فشٚق مش٠ج١خ ِللزخ.ٜ أْ ٘زا اٌذةً ا١ش ةبمِ ٌٍنش٠جخا ٠لد

ؽررر١ٓ ّرررذَ عرررّبػ اٌزؾرررش٠ْبد اٌنرررش٠ج١خ ث ىفررربء اٌؾرررٙشح   ٝ ةىفررربء اٌؾرررٙشح فررر -

ةٌرٝ فرشٚق مرش٠ج١خ    ٜ وّقشٚف ٠زُ ةقّٗ ّٕذ رؾذ٠رذ اٌرشثؼ اٌنرش٠جٟا ٠رلد    

 ِللزخ.

 %.٠82ْذ ِٓ اٌفشٚق اٌنش٠ج١خ اٌّللزخ ِخققبد اٌجٕٛن ف١ّب صاد ّٓ  -

 

 الاػزشاف ثبلأطٕل انضشٚجٛخ انًؤعهخ: -

٠زيٍرررت ا١ٌّْررربس  مرررشٚسح ا٨ّزرررشاف ثب٤فرررٛي اٌنرررش٠ج١خ اٌّلعٍرررخ ٌىرررً  

ثؼ ٠زٛلرِ أْ ٠ىرْٛ ف١رٗ اٌرش    ٜ اٌفشٚق اٌنرش٠ج١خ اٌّللزرخ اٌمبثٍرخ ٌٍخقرُ ةٌرٝ اٌّرذٜ اٌرز       

ٝ ورربف ٌّمبثٍررخ اٌفررشق اٌّللررذ اٌمبثررً ٌٍخقررُا ِررب ٌررُ ٠ىررٓ ا٤فررً اٌنررش٠ج   ٝ اٌنررش٠ج

١ٍّّخ ٨ رّضرً رغ١ّرِ أّّربيا    ٝ ث فً أٚ اٌزضاَ فٝ اٌّلعً ٔبؽئًب ّٓ ا٨ّزشاف ا٤ٌٚ

ؽر١ٓ  ٝ رربس٠خ ٔؾر رٙبا فر   ٝ فر ٝ ٚاٌنرش٠ج ٝ وً ِٓ اٌشثؼ اٌّؾبعجٝ ٌُٚ ٠ىٓ ٌٙب ر ص١ش ف

اٌؾرشوبد اٌزبثْرخ أٚ اٌفرشُٚ أٚ    ٝ قُ ّٓ ا٨عزضّبساد فر أْ اٌفشٚق اٌّللزخ اٌمبثٍخ ٌٍخ

اٌّؾشّٚبد اٌّؾرزشوخا ف١رزُ ا٨ّزرشاف ثٙرب و فرً      ٝ اٌؾشوبد اٌؾم١مخ أٚ اٌؾقـ ف

 ِلعً .ٝ مش٠ج

عرر١زشرت ١ٍّٙررب أفررٛي   ٝ ِٚررٓ أِضررً اٌفررشٚق اٌّللزررخ اٌمبثٍررخ ٌٍخقررُ ٚاٌزرر     

 ٌٚ سلررُ ٜ ٌّقررش؛ ١ِْرربس اٌّؾبعررجخ ا20سلررُ ٝ مررش٠ج١خ ِلعٍررخ )١ِْرربس اٌّؾبعررجخ اٌررذ

 (:0222؛ اٌقب٠غا 0220  ّجذ اللها ٜ ؛ اٌْذ0222(؛ ٠ّٛظا 02)



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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رؾقً ١ٍّٙب إٌّؾ ح ِٓ اٌغ١ش ١َٔش ِرب ٌؾرك ثٙرب ِرٓ أمرشاس      ٝ اٌز٠ْٛنبد اٌز -

٠تْزرررشف ثٙرررب ٥ٌارررشاك اٌنرررش٠ج١خ ىجمرررب ٥ٌعررربط إٌمرررذٞا ث١ّٕرررب ٠تْزرررشف ثٙرررب 

 ٥ٌاشاك اٌّؾبعج١خ ىجمًب ٤عبط ا٨عزؾمبق.

ثبٌزمغ١و ٠م١ذ ىجمًب ٤عبط ا٨عزؾمبق ٥ٌاشاك اٌّؾبعرج١خا ث١ّٕرب ٠مرذ    اٌّج١ْبد  -

ةٌرٝ فرشٚق مرش٠ج١خ    ٜ ٠رلد ٝ ٥ٌاشاك اٌنرش٠ج١خا ٚثبٌزربٌ  ٜ ىجمًب ٥ٌعبط إٌمذ

 ِللزخ ِٛعجخ.

ؽٍّذ ١ٍّٙرب ّٕرذ رؾذ٠رذ    ٝ اٌفزشح اٌزٝ رىب١ٌف ا٤ثؾبس ٠ْزشف ثٙب وّقشٚف ف -

ٝ ة٨ فررٝ ؾذ٠ررذ اٌررشثؼ اٌنررش٠جاٌررشثؼ اٌّؾبعررجٟا ث١ّٕررب ٨ ٠غررّؼ ثخقررّٙب ّٕررذ ر

ٝ ٌزىب١ٌف ا٤ثؾبس ىجمبً ٌٍم١ّخ اٌزر ٝ ٠ْزجش ا٤عبط اٌنش٠جٝ فزشح ٨ؽمخا ٚثبٌزبٌ

ٝ فزشاد ِغزمج١ٍخ فرشٚق ِللزرخ ٠زشررت ١ٍّرٗ أفرً مرش٠ج      ٝ ع١غّؼ ثخقّٙب ف

 ِلعً.

رىرب١ٌف ِضا٠ررب اٌمبّررذ: ؽ١ررش ٠رزُ ةقررُ رىررب١ٌف ِضا٠ررب اٌزمبّرذ ّررٓ رؾذ٠ررذ اٌررشثؼ     -

ةِب ّٕذ اٌغرذاد إٌّؾر ح   ٝ زُ ةقّٙب ّٕذ رؾذ٠ذ اٌشثؼ اٌنش٠جاٌّؾبعجٟا ٌٚىٓ ٠

٩ٌؽررزشاوبد اٌخبفررخ ثقررٕذٚق اٌزمبّررذ أٚ ّٕررذ عررذاد٘ب ٌزٍرره اٌّضا٠ررب ِجبؽررشح        

ٝ ٌٍْب١ٍِٓ ّٕذ اؽبٌزُٙ ٌٍزمبّرذا ٠ٚزشررت ٍّرٝ ٘رزٖ اٌفرشق اٌّللرذ أفرً مرش٠ج        

ّٕذ عذاد ا٨ؽرزشاوبد  ٝ فٛسح ةقُ ِٓ اٌشثؼ اٌنش٠جٝ ِلعً لبثً ٌٍخقُ ف

 أٚ ل١ّخ اٌّضا٠ب اٌزمبّذ.

رربس٠خ رغ١ّرِ ا٤ّّربي ٍّرٝ أعربط اٌم١ّرخ       ٝ ٠زُ رٛص٠ِ رىٍفرخ رغ١ّرِ ا٤ّّربي فر     -

اٌْبدٌررخ ٥ٌفررٛي ٚا٨ٌزضاِرربدا ّٕررذ ا٨عررزؾٛار ٠ْزررشف ثررب٨ٌزضاَ ٌٚىررٓ ٨ ٠ررزُ     

٠ٕؾر  فرشق   ٝ فزشح ٨ؽمرخا ٚثبٌزربٌ  ٝ ة٨ فٝ ةقُ رىٍفزٗ ّٕذ رؾذ٠ذ اٌشثؼ اٌنش٠ج

ِلعررً. وّرب ٠ٕؾرر  أ٠نًرب أفررً   ٝ ت ١ٍّررٗ أفرً مرش٠ج  ِللرذ لبثرً ٌٍخقررُ ٠زشرر   

ِلعً ّٕذِب رىْٛ اٌم١ّخ اٌْبدٌخ ٥ٌفً اٌّغزؾٛر ١ٍّٗ ألً ِٓ أعبعٗ ٝ مش٠ج

 اٌنش٠جٟ.

اٍٙبس ثْل ا٤فٛي ثبٌم١ّخ اٌْبدٌخ أٚ ةّبدح رم١١ّٙب دْٚ ةعشاء رغر٠ٛخ ِّبصٍرخ    -

ٌٍ  ٝ ٥ٌاشاك اٌنش٠ج١خا ٚثبٌزبٌ خقرُ ةرا  ٠ٕؾ  ّٕٗ فشٚق مش٠ج١خ ِللزرخ لجبٌرخ 

 ٥ٌفً ٠ض٠ذ ّٓ ل١ّزٗ اٌذفزش٠خ.ٝ وبْ ا٤عبط اٌنش٠ج

ّٕرررذ ؽغررربة ا٨٘ررر٩ن ٥ٌارررشاك اٌنرررش٠ج١خا ٠ّىرررٓ أْ ٠خزٍرررف ّرررٓ ا٨٘ررر٩ن  -

ٝ ٠ّىررٓ اْ ٠ٕؾرر  أفررً مررش٠جٝ رؾذ٠ررذ اٌررشثؼ اٌّؾبعررجٟا ٚثبٌزرربٌٝ اٌّغررزخذَ فرر
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ِلعررً ّٕررذ اؽزغرربة ا٨٘رر٩ن ٥ٌاررشاك اٌنررش٠ج١خ ثيش٠مررخ أثيرر  ِررٓ ا٨٘رر٩ن 

 اٌّؾبعجٟ.

 انًؼبنغخ انًؾبعجٛخ انًمجٕنخ نضشائت انًؤعهخ: -

( اعزخذاَ ىش٠مخ اٌز ع١ً  ِٕٙظ لب ّرخ  02سلُ )ٜ ِِٕ ١ِْبس اٌّؾبعجخ اٌّقش

رٕؾر  ثر١ٓ رٛل١رذ    ٝ رمَٛ ٍّٝ فشٚق اٌزٛل١ذا ؽ١ش رشوض ٍّٝ اٌفرشٚق اٌزر  ٝ اٌذةً  ٚاٌز

ؽر١ٓ ٠زيٍرت   ٝ ا٨ّزشاف ثب٠٦شاداد ٚاٌّقشٚفبد ٥ٌاشاك اٌّؾبعج١خ ٚاٌنرش٠ج١خ. فر  

 ِٕٙظ لب ّخ اٌّشوض اٌّربٌٟ  ؽ١رش ٠رزُ اٌّؾبعرجخ ّرٓ      ٝ اعزخذاَ ىش٠مخ ا٨ٌزضاَ اٌنش٠ج

اٌفشٚق اٌّللزخ ٥ٌفٛي ٚا٨ٌزضاِبد ٚفمًب ٌٍّزيٍجبد اٌّؾبعرج١خ ٚا٨ارشاك اٌنرش٠ج١خا    

ٝ ؽ١ش ٠زُ ا٨ّزشاف ثغ١ِّ ا٢صبس اٌنش٠ج١خ ٌٍفشٚق اٌّللزخا عٛاء ٔؾ د ٘زٖ اٌفشٚق ف

اٌفزرشح اٌّب١ٌرخ اٌؾب١ٌرخا    ٝ اٌفزشح اٌّب١ٌخ اٌؾب١ٌرخا أٚ رٕؾر  فر   ٝ خ عبثمخ ٚرْٕىظ ففزشاد ِب١ٌ

فزرشاد ِب١ٌرخ   ٝ اٌّغزمجً فر ٝ ثب٦مبفخ ٣ٌصبس اٌنش٠ج١خ ٌٍفشٚق اٌّللزخ اٌّزٛلِ ؽذٚصٙب ف

 (.٨0222ؽمخ ٚأِىٓ رمذ٠ش ل١ّزٙب ثّٛصٛل١خ ٩ِ ّخ )ؽ١ّذادا 
 

 خ انًؤعهخ:الإفظبػ ػٍ الأطٕل ٔالانزضايبد انضشٚجٛ -

( ف١ّررب 82ا 82اٌفمررشح سلرُ ) ٝ ( فر 02سلررُ )ٜ ٔرـ ١ِْربس اٌّؾبعررجخ اٌّقرش   

٠خررـ ا٦فقرربػ ّررٓ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخا فمررذ ٔررـ ٍّررٝ أْ إٌّؾرر ح ٠زْرر١ٓ ١ٍّٙررب           

 ا٦فقبػ ّٓ:

  ل١ّخ ّتء )دةً( اٌنش٠جخ اٌّلعٍخ اٌّشرجو ثٕؾ ح ٚسد اٌفشٚق اٌّللزخ . -

أعْبس اٌنش٠جخ أٚ ٝ اٌّشرجو ثبٌزغ١ش ف ل١ّخ ّتء )دةً( اٌنشا ت اٌّلعٍخ  -

 فشك مشا ت عذ٠ذح .

ٝ  ل١ّخ ا١ٌّضح إٌبؽئخ ّٓ ا٨ّزشاف ؽب١ٌبً ثبٌخغبسح اٌنش٠ج١خ اٌّشؽٍخ أٚ اٌؾك ف -

ا١ش اٌّغزخذَ أٚ اٌفشق اٌّللذ ٌفزشاد عبثمخ ٌُٚ ٠ىٓ ِْزشفبً ٝ اٌخقُ اٌنش٠ج

 ء اٌنش٠جخ اٌغبسٞ .اٌفزشح اٌغبس٠خ ٌزخف١ل ّتٝ ؽ١ٕٗ ٠ٚغزخذَ فٝ ثٙب أٚ ثٗ ف

ٝ  ل١ّخ ا١ٌّضح إٌبؽئخ ّٓ ا٨ّزشاف ثبٌخغبسح اٌنش٠ج١خ اٌّشؽٍخ أٚ اٌؾك ف -

ا١ش اٌّغزخذَ أٚ اٌفشق اٌّللذ ٌفزشاد عبثمخ ٌُٚ ٠ىٓ ِْزشفبً ٝ اٌخقُ اٌنش٠ج

اٌفزشح اٌغبس٠خ ٌزخف١ل ِقشٚف اٌنش٠جخ ٝ ؽ١ٕٗ ٠ٚغزخذَ فٝ ثٙب أٚ ثٗ ف

 اٌّلعً .



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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٠ٕؾ  ِٓ رخف١ل أٚ ةٌغبء رخف١ل عبثك ٤فً ٜ اٌز اٌّلعًٝ اٌنش٠ج اٌْتء  -

 ِلعً .ٝ مش٠ج

ٝ  ل١ُ اٌفشٚق اٌّللزخ اٌمبثٍخ ٌٍخقُا ٚاٌخغب ش اٌنش٠ج١خ اٌّشؽٍخ ٚاٌؾك ف -

ٝ ا١ش اٌّغزخذَ ٥ٌفٛي اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ ا١ش اٌّْزشف ثٙب فٝ اٌخقُ اٌنش٠ج

 رزمبدَ ةرا ٚعذد .لب ّخ اٌّشوض اٌّبٌٟا ِِ ة٠نبػ ِذح عش٠بْ وً ِٕٙب لجً أْ 

اٌؾشوبد اٌزبثْخ ٚاٌفشُٚ ٝ  اٌم١ّخ اٌى١ٍخ ٌٍفشٚق اٌّللزخ اٌّزٍْمخ ثب٨عزضّبساد ف -

ٌُ ٠ْزشف ٝ اٌّؾشّٚبد اٌّؾزشوخ اٌزٝ ٚاٌؾشوبد اٌؾم١مخ ٚؽقـ اٌٍّى١خ ف

 ثب٨ٌزضاِبد اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ اٌّزشرجخ ١ٍّٙب .

 لب ّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ .ٝ  ل١ّخ ا٤فٛي ٚا٨ٌزضاِبد اٌنش٠ج١خ اٌّْزشف ثٙب ف -

لب ّخ اٌذةًا ةرا وبْ رٌه ٝ  ل١ّخ دةً أٚ ّتء اٌنش٠جخ اٌّلعً اٌّْزشف ثٗ ف -

 لب ّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ .ٝ اٌم١ُ اٌّْزشف ثٙب فٝ ا١ش ٚامؼ ِٓ اٌزغ١شاد ف

 دٔافغ انًُشآد لإداسح الأسثبػ ثبعزخذاو انضشائت انًؤعهخ: -

 ًْ ًِب ٚاعر ب عرٛاء ِرٓ لجرً اٌجربؽض١ٓ أٚ ا١ٌٙئربد      ٔبي ِٛمِ ةداسح ا٤سثبػ ا٘زّب

اٌؾررشوبد اٌْب١ٌّررخ ِررٓ ةةفبلرربد افمررذد صمررخ       وجررشٜا١ٌّٕٙررخ ٔز١غررخ ٌّررب رْشمررذ ٌررٗ     

اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ثّقذال١خ ِب رؾز٠ٛرٗ اٌمرٛا ُ ِرٓ ث١بٔربد ِب١ٌرخا ثٙرذف دساعرخ        ٝ ِغزخذِ

ٚرؾ١ٍرررً اٌرررذٚافِ ٚا٤عرررجبة ٚساء ِّبسعررربد إٌّؾررر ح ٦داسح ا٤سثررربػ ٌٍؾرررذ ِرررٓ رٍررره   

 (.0222ٌَب٘شح )عبٌُ   ّٛادا ا

ا٤عٛق اٌْب١ٌّرخ.  ٝ َٔشًا ٌّب رٛاعٗ اٌؾشوبد ؽب١ًٌب ِٓ ِٕبفغخ ؽذ٠ذح ٌٍجمبء ف

٠زْر١ٓ ٍّررٝ رٍرره اٌؾررشوبد أْ رزّزرِ ثّضا٠ررب رٕبفغرر١خ ِخزٍفررخ ؽزرٝ رررزّىٓ ِررٓ إٌّبفغررخ    

اٌغٛقا ١ٌظ فمو ِٓ ؽ١ش و١ّخ ١ّٛٔٚخ إٌّزغبد ٚاٌخذِبد اٌّمذِخا ٝ ٩ٌٚعزّشاس ف

ٝ أْ اٌغ١بعربد اٌّخزٍفرخ فر   ٝ غرت أْ رؾرًّ أ٠نًرب ا٦داسح اٌّب١ٌرخ اٌغ١رذحا ِّرب ٠ْٕر       ثً ٠

ا٦داسح اٌّب١ٌخ ٠غت أْ رىْٛ لربدسح ٍّرٝ مرّبْ اعرزذاِخ أّّربي اٌؾرشوخ ٠ٚؾربس ة١ٌٙرب         

ّربدح ِرب ٠ؾرغِ ٠ٚرذفِ     ٜ ؽممزرٗ رٍره اٌؾرشوبد. ٘رزا ٘رٛ اٌّٛلرف اٌرز       ٜ ثؾغُ اٌشثؼ اٌز

ةداسح اٌؾرررشوخ ٤سثبؽٙرررب ٝ شف ِزّضرررً فرررعرررٍٛن ِٕؾرررٝ اٌّرررذ٠ش٠ٓ ٍّرررٝ ا٨ٔخرررشاه فررر 

(Bunaca & Nurdayadi, 2019). 

٠ْزّرذ ١ٍّٙرب اٌّغرزضّش٠ٓ ٌّْشفرخ     ٝ رْزجش اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ اٌٛع١ٍخ ا٤عبع١خ اٌزر 

ٝ ٍِِْٛبد ّٓ اٌٛؽذاد ا٨لزقبد٠خا ٚرزنّٓ اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ثٕذ اٌنش٠جخ اٌّلعٍخ اٌزر 
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(  مرش٠جخ اٌرذةً  ٠ٚرزُ    02سلرُ ) ٜ اٌّقرش ٝ رزُ اٌّؾبعجخ ّٕٗ ٚفمبً ١ٌٍّْبس اٌّؾبعرج 

٦داسح إٌّؾ ح ّٕرذ رغرغ١ٍٙب ثربٌمٛا ُ اٌّب١ٌرخا     ٝ ةّذاد٘ب ٚفمًب ٩ٌعزٙبد ٚاٌزمذ٠ش اٌؾخق

ف ْ ّذَ دلخ ِٚٛم١ّٛخ رمرذ٠ش اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ ٠ٕرزظ ّٕرٗ ٚعرٛد ِخربىش        ٝ ٚثبٌزبٌ

ٝ عبعر١خ اٌزر  ر٩ّت ٚرؾش٠ف ٍِِْٛبد اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ؽ١ش أٔٙب رْزجش ِرٓ اٌّرٛاىٓ ا٤  

اٌمرررٛا ُ اٌّب١ٌرررخ ثيرررشق رجرررذٚ ِؾررررشّٚخ     ٝ ٠ّىرررٓ أْ رغرررزخذِٙب ا٦داسح ٌٍز٩ّرررت فررر    

 .(0222)اٌؾٛاسثٟا 

ٍٙررش ارغرربٖ عذ٠ررذ ِررٓ ا٤ثؾرربس ٠َٕررش ٌٍنررشا ت اٌّلعٍررخ ثبّزجبس٘ررب ِلؽررش   

ؽغربة اٌرشثؼ   ٝ ٌٍزٕجل ث داسح ا٤سثربػا ؽ١رش ٠ىرْٛ ٕ٘ربن ِغرزٜٛ أٍّرٝ ِرٓ اٌزمرذ٠ش فر         

ًِرب( ّٕرذ ِمبسٔزرٗ ثؾغربة         )اٌّْرذ ٚفمًرب   ٝ اٌّؾبعج ٌٍّجربدئ اٌّؾبعرج١خ اٌّمجٌٛرخ لجر٨ًٛ ّب

٠غّؼ ٘زا اٌزمرذ٠ش ٌٍّرذ٠ش٠ٓ   ٝ اٌّْذ ٚفمًب ٌٍزؾش٠ْبد اٌنش٠ج١خا ٚثبٌزبٌٝ اٌشثؼ اٌنش٠ج

سلرُ  ٜ ا ٌرزٌه عربء ١ِْربس اٌّؾبعرجخ اٌّقرش     (Wang et al., 2016)ثر داسح ا٤سثربػ   

ف١ّرب ٠زٍْرك ثبٌنرشا ت اٌّلعٍرخ      ٠ذُّ ةٌضاَ اٌؾرشوبد ثّض٠رذ ِرٓ ا٦فقربػ    ٜ ( اٌز02)

 .(Salah, 2019)اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ ٝ ٌزٛف١ش اٌٍِّْٛبد اٌىبف١خ ٚا٩ٌّ ّخ ٌّغزخذِ

٠ّىرٓ أْ رٛفش٘رب إٌّؾر ح ٠ٚؾزربط ة١ٌٙرب      ٝ ٍّٚٝ اٌرشاُ ِرٓ اٌٍِّْٛربد اٌىض١رشح اٌزر     

ً اٌمشاس ة٨ أْ أسثبػ إٌّؾرتد ٨ ررضاي   ٜ ِزخز ٌٍّغرزضّش٠ٓ  اب٠رخ ا١ّ٘٤رخ   ٝ ٍِِْٛربد فر   رّضر

ل١ربط ِخربىش ا٨عرزضّبس ٚا٨ زّربْا     ٝ ٚاٌذا ١ٕٓ ٚأفؾبة اٌؾشوبدا ؽ١ش ٠غرزخذَ اٌرشثؼ فر   

ص٠بدح سمبء ٘رزٖ ا٤ىرشاف   ٝ أفجؼ سثؼ إٌّؾ ح ٚع١ٍخ ٠ّىٓ أْ رغزخذِٗ ا٦داسح فٝ ٚثبٌزبٌ

 -ِٓ ة٩ي اٌز٩ّت ٚا٨ؽز١بي ِٓ ة٩ي ص٠بدح أٚ رخف١ل ٘زٖ ا٤سثبػ ٍّٝ ؽغرت ساجبرٙرب   

ثبّزجبس٘رب اٌّغرئٌٛخ ّرٓ اّررذاد     -ي ا٨ةز١ربس ِرٓ ثر١ٓ اٌجررذا ً ٚاٌغ١بعربد اٌّؾبعرج١خ      ِرٓ ةر٩  

 .(Bunaca & Nurdayadi, 2019)اٌمٛا ُ اٌّب١ٌخ 

ٙظ َٔش٠رخ اٌٛوبٌرخ. أٚمرؾذ ٘رزٖ           َ ةداسح ا٤سثربػ ثبعرزخذاَ ِرٕ ٠ّىٓ رفغر١ش ِفٙرٛ

١ٓ أفرؾبة  إٌَش٠خ أْ ِّبسعبد ةداسح ا٤سثربػ رٕؾر  ٔز١غرخ رْربسك ٚرنربسة اٌّقربٌؼ ثر       

( ثبّزجبس٘رررب اٌيرررشف اٌرررز  ( ٚا٦داسح )اٌٛو١رررً ؾخ )اٌّٛورررً ؾخ أفرررؾبة ٜ اٌّقررٍ ٠رررذ٠ش ِقرررٍ

ٝ وررً ىررشف ِررٓ ا٤ىررشاف ةٌررٝ رؾم١ررك أ٘ذافررٗ      اٌّقرربٌؼا ٠ٕٚؾرر  ٘ررزا اٌقررشاُ ّٕررذِب ٠غررْ

 .(Bunaca & Nurdayadi, 2019)اٌؾخق١خ 

اةز١رربس اٌغ١بعررخ  ٝ ثٕرربء ٍّررٝ اٌّْررب١٠ش اٌّؾبعررج١خ ٠ىررْٛ ٌرر٧داسح اٌؾش٠ررخ فرر      

اٌّؾبعررج١خ اٌخبفررخ ثٙرربا ٌىررٓ ٨ ٠ررضاي ٠زْرر١ٓ ٍّرر١ُٙ ا٨ٔزجرربٖ ةٌررٝ اٌمررٛا١ٔٓ ٚاٌٍررٛا ؼ          

أٔررٗ ٠ّىررُٕٙ اعررزخذاَ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ ورر داح      ٝ اٌنررش٠ج١خ اٌّّْررٛي ثٙرربا فٙررزا ٠ْٕرر    
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ّٓ ىش٠ك ص٠بدح أٚ رم١ًٍ ِقشٚف اٌنشا ت اٌّلعٍرخ اٌّْزرشف    ٤اشاك ةداسح ا٤سثبػا

 . (Bunaca & Nurdayadi, 2019)لب ّخ اٌذةً ٝ ثٗ ف

ةداسح ا٤سثربػ ث ٔٙرب:  ا٦عرشاء     Bunaca & Nurdayadi (2019)ّرشف  

ّررٓ ىش٠ررك اةز١رربس ع١بعررخ ِؾبعررج١خ ِؾررذدحا ثؾ١ررش ٠ّىررٓ رشر١ررت أسثرربػ      ٜ ا٨ٔزٙرربص

اٌؾررشوخ ٚفمًررب ٌٍشاجرربد ٚعررٍٛن ا٦داسح ٦داسح ا٤سثرربػ ٚفمًررب ٌٍشاجرربد اٌّْشٚفررخ ثبعررُ   

 ةداسح ا٤سثبػ .

داسح ا٤سثررربػ ث ٔٙرررب:  اةز١ررربس ا٦داسح ٌٍغ١بعررربد ة Scott (2015)ّرررشف 

ِٓ ؽ ٔٙب اٌز ص١ش ٍّٝ ا٤سثبػ ٌزؾم١ك ثْل ا٤٘رذاف ِرٓ   ٝ ٚا٦عشاءاد اٌّؾبعج١خ اٌز

 ا٤سثبػ آٌٍّْ ّٕٙب . 

 ٠ّىٓ سي٠خ ِّبسعبد ا٦داسح ٦داسح ا٤سثبػ ِٓ َِٕٛس٠ٓ ِخزٍف١ٓ:

٠مبي ةْ ةداسح ا٤سثبػ رىْٛ عٍج١خ ّٕذِب ٠تَٕش ة١ٌٙب ٍّٝ أٔٙب عٍٛن  كئعشاء عهجٙ: الأٔل:

ِٛاعٙخ اٌز٠ْٛنبد اٌزْبلذ٠خ ّٚمذ اٌذ٠ْٛ ٝ ٧ٌداسح ٌز١َُْ فب ذرٙب فٜ أزٙبص

 ٚاٌزىب١ٌف اٌغ١بع١خ. 

رغّٝ ةداسح ا٤سثبػ ث ٔٙب ة٠غبث١خ ِٓ َِٕٛس ةداسح ا٤سثبػ  كئعشاء إٚغبثٙ: انضبَٙ:

ةداسح ا٤سثبػ ا٦داسح اٌّشٚٔخ ٌؾّب٠خ أٔفغُٙ ٚاٌؾشوخا رؾغجًب  اٌفْبٌخا ؽ١ش رّٕؼ

اٌْمذا ٚةثمبء فٛسح اٌؾشوخ ٝ ٤ؽذاس ا١ش ِزٛلْخ ٌقبٌؼ ا٤ىشاف اٌّؾبسوخ ف

 ثؾىً ٠ؾمك اٌزٛاصْ ث١ٓ اٌْب ذ ٚاٌّخبىشح.

فٕٙبن اٌْذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد أ٠رذد ةٌرٝ اعرزخذاَ اٌؾرشوبد ٌٍنرشا ت اٌّلعٍرخ       

؛ اٌْررذٜ   ّجررذ اللها Tang & Firth, 2011ا٤سثرربػ ِٕٙررب: )ِّبسعرربد ةداسح ٝ فر 

؛ أثرررٛ ص٠رررذ )ة(ا 0202؛ أثرررٛ ص٠رررذ )أ(ا 0222؛ ساؽرررذا 0222؛ اٌؾرررٛاسثٟا 0220

0202 )(Bunaca & Nurdayadi, 2019; Kherbachi, 2019; 

Purnamasari, 2019; Salah, 2019; Soliman & Ali, 2020). 
 

  ٌٍ ّٕؾر ح ِّبسعرخ ةداسح ا٤سثربػ ثبعرزخذاَ     ِٓ اٌْشك اٌغبثك ٠زنؼ أٔرٗ ٠ّىرٓ 

إٌفمبد اٌنش٠ج١خ اٌّلعٍخ و ؽرذ ا٤عرب١ٌت ٌٍزر ص١ش ٍّرٝ ا٤سثربػا ٌٍٛفرٛي ةٌرٝ أسثربػ         

ؽبٌررخ فؾررً  ٝ رؾم١مٙررب ِٚررِ رٛلْرربد اٌّؾٍٍرر١ٓ فرر  ٝ رشاررت فرر ٝ رزٛافررك ِررِ أ٘ررذافٙب اٌزرر  

 .اٌٛفٛي ةٌٝ ا٤سثبػ اٌّغزٙذفخٝ ا٦عشاءاد ا٤ةشٜ ف
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ر٠ًّٛ ٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚاؽذح ِٓ أوضش اٌمنب٠ب اٌّض١شح ٌٍغذي ف ٍٍذ

ا ؽ١رش ررُ   2262ّربَ   (Miller & Modigliani)لذِرٗ  ٜ اٌؾشوبدا ثْذ اٌجؾش اٌرز 

رٛص٠رِ أسثبؽٙربا   ٝ ةعشاء عٍغٍخ وج١شح ِٓ ا٤ثؾبس ا٨وبد١ّ٠خ ؽرٛي ع١بعرخ اٌؾرشوخ فر    

 ;Hosain, 2016)رّضً ِؾذداد ٌغ١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ    ٝ اًِ اٌزٚأةشٜ ؽٛي اٌْٛ

Ayunku & Markjackson, 2019). 

ٝ فٍْررٝ اٌررشاُ ِررٓ اٌجؾررش اٌّىضررف ٚاٌْررذد اٌّزضا٠ررذ ِررٓ اٌْٛاِررً اٌّؾررذدح فرر   

ا٤سثرربػا ٨ ٠ٛعررذ رفغرر١ش ؽرربًِ ٚؽبعررُ ٌى١ف١ررخ ارخرربر     ٌزٛص٠ْرربدا٤دث١رربد وّؾررذداد 

اٌؾشوبد ٌمشاساد رٛص٠ِ ا٤سثبػ. ٨ٚ ٠ّىرٓ اةزرضاي ِؾرذداد رٛص٠ْربد ا٤سثربػ ةٌرٝ       

ٚاؽذا ٚرٌه ثغجت أْ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ؽغبعخ ٌٍْذ٠ذ ِٓ اٌْٛاِرً  ٝ ّٔٛرط ّبٌّ

 & Baker)رٌرره ِرٓ ةقرب ـ اٌؾررشوبد ٚةقرب ـ اٌغرٛق     ٝ ٚاٌّؾرذدادا ثّرب فر   

Weigand, 2015). 

 

 انُظشٚبد انًفغشح نغٛبعبد رٕصٚغ الأسثبػ: -

ٍٙرشد ٌزفغر١ش اعرجبة ل١ربَ إٌّؾر ح ثزٛص٠رِ       ٝ اٌْذ٠ذ ِٓ إٌَش٠بد اٌز فٕٙبن

 ا٤سثبػ ِٚذٜ ر ص١ش٘ب ٍّٝ أعْبس ا٤عُٙ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٠ّىٓ رٛم١ؾٙب وّب ٠ٍٟ:

 (:Dividend-Irrelevance Theoryَظشٚخ ػذو يلاءيخ انزٕصٚؼبد ) -1

( ٚىجمًب ٌٙزٖ إٌَش٠خ ٨ رٛعذ Miller & Modiglianiلذِٙب )ٝ إٌَش٠خ اٌزٝ ٘

٩ّلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚرؾذ٠ذ عْش اٌغُٙ )ل١ّخ إٌّؾ ح( ٚرٛافش عٛق 

ِٕبفغخ وبٍِخا ؽ١ش ٠زؾذد عْشٖ ثٕبء ٍّٝ ر ص١ش أسثبػ إٌّؾ ح ١ٌٚظ ٍّٝ رٛص٠ِ ٘زٖ 

فشك ّذَ ٚعٛد  ا٤ٚي:ٖ إٌَش٠خ ٍّٝ افزشامبْ: ا٤سثبػ ِٓ ّذِٗا ٚرمَٛ ٘ز

فشك ّذَ  اٌضبٟٔ:ِؾىٍخ ٚوبٌخ: ثّْٕٝ اْ ا٦داسح ِٙزّخ ثز١َُْ ل١ّخ ؽٍّخ ا٤عُٙ. 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

202 

رّبصً اٌٍِّْٛبد: ثّْٕٝ أْ ع١ِّ ا٤ىشاف ٌذ٠ُٙ ٔفظ اٌٍِّْٛبد ّٓ إٌّؾ حا ٚفٝ 

اٌؾشوخ ٠ٚغت  ًٍ ٘زاْ ا٨فزشامبْ رىْٛ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ا١ش ٩ِ ّخ ٌم١ّخ

 ,Baker & Weigand)ا (0222أ٨ رلصش ٍّٝ لشاساد اٌّغزضّش٠ٓ )ّف١فٟا 

2015; Markjackson, 2019). 

 (:Bird-in-Hand Theoryانٛذ )ٗ َظشٚخ ػظفٕس ف -2

ىجمًب ٌٙزٖ إٌَش٠خ رىْٛ ٕ٘بن ٩ّلخ ث١ٓ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ حا رمَٛ ٘زٖ 

 إٌَش٠خ ٍّٝ ثْل ا٨فزشامبد ٟ٘: 

 ١٘ىً سأط اٌّبي إٌّؾ ح.ٝ ّذَ ٚعٛد د٠ْٛ ف -

 ٠زُ اٌز٠ًّٛ ِٓ ة٩ي ا٤سثبػ اٌّؾزغضح. -

 صجبد اٌْب ذ ٍّٝ ا٨عزضّبساد. -

 صجبد رىٍفخ سأط اٌّبي. -

فم١ّررخ اٌؾمررٛق رغرربٜٚ رٛص٠ْرربد ا٤سثرربػ ٚاٌّىبعررت اٌشأعررّب١ٌخ اٌّغررزمج١ٍخا  

ا١ررش ٝ فٙررٝ  ح ٚثبٌزررب٤ٌْٚ اٌّىبعرت اٌشأعررّب١ٌخ رْزّررذ ٍّررٝ ا٤سثرربػ اٌّغررزمج١ٍخ ٌٍّٕؾرر 

ا٤سثربػ أوضرش ل١ّرخ ِرٓ اٌّىبعرت       رٛص٠ْربد ِلوذح ِٚٓ اٌقْت رمذ٠ش٘ب ثذلرخا فزْزجرش   

ٍرً ٍرشٚف ّرذَ اٌز ورذ ٠فنرً      ٝ اٌشأعّب١ٌخ ا١ش اٌّلورذح ٚرخفرل ِرٓ اٌّخربىش. ففر     

اٌّغرررزمجًا ٝ اٌؾبمررش ّرررٓ اعررز٩ِٙب فرر   ٝ اٌّغررزضّشْٚ اعررز٩َ اٌزٛص٠ْرربد إٌمذ٠رررخ فرر    

رٛص٠ْربد  ٝ ٠زّضرً فر  ٜ ٍّخربىش ٠ٙزّرْٛ ثزؾم١رك ا٤ِربْ ٚاٌرز     فبٌّغزضّشْٚ اٌىبسْ٘ٛ ٌ

ا٤سثرربػ ٌٚرر١ظ اؽزغبص٘رربا ِٚررٓ صررُ ٠ّىررٓ أْ رض٠ررذ ل١ّررخ إٌّؾرر ح ةرا رررُ ا٦ّرر٩ْ ّررٓ     

 ,Baker & Weigand)ا٤عرً اٌمقر١ش   ٝ رٛص٠ْبد وج١شح ٌٍّغب١ّ٘ٓ ٚةقٛفًرب فر  

2015; Harshapriya, 2016; Ayunku & Markjackson, 2019). 

ٝ رمَٛ ١ٍّٙربا ففر  ٝ ٘زٖ إٌَش٠خ ثغجت ا٨فزشامبد ا١ش اٌٛال١ْخ اٌزرُ أزمبد 

ر٠ّٛرررً ٝ ٠رررزُ ر١ٌٛرررذ٘ب داة١ًٍرررب فررر ٝ اٌٛالرررِ ٠قرررْت ا٨ّزّررربد فمرررو ٍّرررٝ ا٤ِرررٛاي اٌزررر  

٠زْر١ٓ ١ٍّٙرب ا٨لزرشاك ِرٓ اٌخربسطا ٚ٘رٛ ِرب ٠ّضرً ل١رٛدًا ٍّرٝ           ٝ اعزضّبسارٙبا ٚثبٌزربٌ 

عررُٙ رْزجررش أوضررش ل١ّررخ ِررٓ   إٌَش٠ررخا ٕٚ٘رربن اّزررشاك أةررش ٍّررٝ لجررٛي أْ أسثرربػ ا٤   

 اٌّىبعت اٌشأعّب١ٌخ اٌّزٛلْخ ٤ٔٙب ا١ش ِلوذح.
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 (:Signaling Theoryَظشٚخ الإشبسح ) -3

ىجمًب ٌَٕش٠خ ا٦ؽبسح ٠زُ اعزخذاَ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٦ّيبء ةؽبسح ٌٍّغب١ّ٘ٓ ؽٛي 

ٝ أْ أداء اٌؾشوخا ؽ١ش رْزجش رٛص٠ْبد ا٤سثبػ اٌّزضا٠ذح أٚ اٌّغزّشح ثّضبثخ ةؽبسح ةٌ

اٌٍِّْٛبد ث١ٓ ا٦داسح ٝ اٌّغزمجً. َٚٔشًا ٌٛعٛد فغٛح فٝ اٌؾشوخ عزؾمك أداءً ع١ذًا ف

ٚاٌّغزضّش٠ٓا فمذ ٨ رّضً أعْبس ا٤عُٙ اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌٍؾشوبد. ٌزٌها رؾًّ 

رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ثْل اٌٍِّْٛبد اٌن١ّٕخ ؽٛي رٛلْبد اٌؾشوبد. ؽ١ش ر١ًّ 

ِشرفْخ ّٕذِب رْزمذ ا٦داسح أْ ث ِىبٔٙب ا٨عزّشاس  اٌؾشوبد ةٌٝ دفِ رٛص٠ْبد أسثبػ

رٍه اٌّغز٠ٛبدا ِّب ٠ؾ١ش ثذٚسٖ ةٌٝ أْ اٌؾشوخ رزّزِ ث ِىب١ٔخ ّٔٛ ٝ اٌجمبء فٝ ف

 (.;Harshapriya, 2016 0202ِغزذاَ ٍّٝ اٌّذٜ اٌي٠ًٛ )ّي١خا 

 (:Tax Preference Theory)ٗ َظشٚخ انزفضٛم انضشٚج -4

ٝ ( ٚاٌزMiller & Modiglianiلذِٙب )ٝ اٌزٛص٠ْبد اٌزىجمًب ٌَٕش٠خ ّذَ ٩ِءِخ 

رفزشك وفبءح عٛق سأط اٌّبي ٚةٍٖٛ ِٓ ا٢صبس اٌنش٠ج١خ ٚافزشمٛا ّذَ ٚعٛد 

اٌغ١بعبد اٌنش٠ج١خ ٤سثبػ ا٤عُٙ ٚا٤سثبػ اٌشأعّب١ٌخ. ٍّٚٝ اٌْىظ ِٓ ٝ فشٚق ف

بػ أعٛاق سأط اٌّبي ٠غت دفِ مشا ت ِمبثً أسثبػ ا٤عُٙ ٚا٤سثٝ رٌها ف

اٌشأعّب١ٌخا ٚرخزٍف وزٌه اٌّْبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌىً ِّٕٙب ثب٦مبفخ اٌٝ اةز٩ف 

اٌغبٌت رىْٛ مش٠جخ ا٤سثبػ اٌشأعّب١ٌخ ٝ ِْذ٨د اٌنش٠جخ ّٓ ثْنٙب اٌجْل. فف

لذ ٠فنً اٌّغزضّشْٚ ل١بَ اٌؾشوخ ٝ ألً ِٓ مش٠جخ ا٤سثبػ اٌّٛصّخا ٚثبٌزبٌ

يخ اٌّخزٍفخ. أِب ةرا اؽزفٌ اٌّغزضّش ثب٤عُٙ ثبؽزغبص ا٤سثبػ ٚاّبدح اعزضّبس٘ب ا٤ٔؾ

ربس٠خ ٝ ؽزٝ ٚفبرٗ ف ْ اٌٛسصخ ٌٓ ٠ذفْٛا أسثبػ سأعّب١ٌخا ثغجت أْ ل١ّخ اٌغُٙ ف

 & Baker( ٚ )0202ثّضبثخ رىٍفخ ؽقٌُٛٙ ٍّٝ اٌغُٙ )ّي١خا ٝ اٌٛفبح ٘

Weigand, 2015; Harshapriya, 2016). 

 (:Catering Theoryَظشٚخ الايذاد ثبنزٕصٚؼبد ) -5

رلوذ َٔش٠خ ا٨ِذاد ثبٌزٛص٠ْبد ٍّٝ رٍج١خ ا٦داسح ٌشاجبد ٚىٍجبد اٌّغزضّش٠ٓ ٍّٝ 

ٝ رٛص٠ِ ا٤سثبػا فزمَٛ ا٦داسح ثزٛص٠ِ ا٤سثبػ ّٕذِب ٠فنً اٌّغزضّش٠ٓ ا٨عزضّبس ف

رٛص٠ِ ا٤سثبػ. ث١ّٕب رمَٛ ا٦داسح ثْذَ رٛص٠ِ أسثبػ أٚ رخف١ل ا٤سثبػ ٝ اٌؾشوبد اٌز



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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٨ ٝ اٌؾشوبد اٌزٝ ٝ اٌّغزضّش٠ٓا ّٕذِب ٠فنً اٌّغزضّش٠ٓ ا٨عزضّبس فاٌّٛصّخ ٍّ

 .(Baker & Weigand, 2015) رٛصُ أسثبؽًب

 (:Agency Theoryَظشٚخ انٕكبنخ ) -6

ٚثّٛعت َٔش٠خ ّذَ ٩ِءِخ اٌزٛص٠ْبد ٠فزشك أٔٗ ٝ ًٍ عٛق سأط اٌّبي اٌّضبٌٝ ف

ٝ اٌؾشوخا ٚ٘زا ِؾىٛن ف اٌّقبٌؼ ث١ٓ اٌّغب١ّ٘ٓ ِٚغٍظ ةداسحٝ ٨ ٠ٛعذ رْبسك ف

اٌٛالِ اٌٍّْٟا ثغت أفقبي اٌٍّى١خ ّٓ ا٦داسح وٕز١غخ ٌض٠بدح ؽغُ ٝ فؾزٗ ف

رزٛافش ٌذٜ ا٦داسح ٍِِْٛبد ّٓ ٚمِ ٝ اٌؾشوبد ٚارغبُ ٔيبق أّّبٌٙبا ٚثبٌزبٌ

٠ّىُٕٙ اعزخذاَ ِب رؾذ ٝ أوضش ِٓ اٌّغب١ّ٘ٓا ٚثبٌزبٌٝ اٌؾشوخ ِٚشوض٘ب اٌّبٌ

ٌزؾم١ك ِٕبفِ رار١خ ٚا٨عز٩ء ١ٍّٙب ٚا٨مشاس ثّقبٌؼ ع١يشرُٙ ِٓ أفٛي 

٠غْٛا ةٌٝ رؾم١مٙبا ٌزٌه ٠ز١ْٓ ٍّٝ ٝ اٌّغب١ّ٘ٓا فٍٍّذ٠ش٠ٓ ِقبٌؾُٙ اٌخبفخ ٚاٌز

اٌزىٍفخ ٝ اٌّغب١ّ٘ٓ رؾًّ ّتء رىٍفخ ِشالجخ عٍٛو١بد ةداسح اٌؾشوخا ٚ٘زٖ ٘

اسح ٚاٌّغب١ّ٘ٓ. رٕزظ ّٓ رْبسك اٌّقبٌؼ ث١ٓ ا٦دٝ اٌن١ّٕخ ٌزىٍفخ اٌٛوبٌخ ٚاٌز

ٌزٌه ةرا رّذ رٛص٠ِ إٌمذ٠خ ف ٔٙب عٛف رؾذ ِٓ رْبسمبد َٔش٠خ اٌٛوبٌخ ِٓ ة٩ي 

٠ّىٓ ٧ٌداسح اعزخذاِٙب ٌزؾم١ك ِٕبفِ ٝ رخف١ل ِمذاس اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشحا ٚاٌز

ِٚقبٌؼ ةبؿ ثذًٌب ِٓ ر١َُْ صشٚح أفؾبة اٌؾشوخا ٌزٌه ٠ْغٝ اٌّغبّْ٘ٛ اٌز٠ٓ 

ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٝ شح ةٌٝ اعزخذاَ ٔفٛرُ٘ ٚلٛرُٙ ٌٍز ص١ش ف٠ٍّىْٛ ؽمٛلًب وج١

 . (Harshapriya, 2016; Markjackson, 2019( ٚ)0222)ّف١فٟا 

 

 (:Dividends Life Cycle Theoryَظشٚخ دٔسح ؽٛبح انزٕصٚؼبد ) -7

 ؽبٌخ ِبٝ اعبي اٌؾشوبدا ففٝ ىجمًب ٌٙزٖ إٌَش٠خ ف ْ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ رْزجش داٌخ ف

ةرا وبٔذ اٌؾشوخ رّش ثبٌّشاؽً ا٤ٌٚٝ ِٓ دٚسح ؽ١برٙبا ؽ١ش ٠ّىٓ أْ رزٛافش أِبِٙب 

ؽ١ٓ أْ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِؾذٚدحا ٚرىٍفخ ِقبدس اٌز٠ًّٛ ٝ فشؿ اعزضّبس٠خ ِشثؾخ ف

اٌخبسع١خ رىْٛ أوجش ِٓ رىٍفخ ِقبدس اٌز٠ًّٛ اٌذاة١ٍخا ف١ىْٛ دافِ ا٨ؽزفبً ثىً 

زضّبس ٚإٌّٛ وج١شا ٌزٌه ٠ىْٛ ِٓ اٌّؾزًّ أْ رذفِ ا٨عٝ إٌمذ٠خ اٌّزبؽخ ٌذ٠ٙب ف

ؽبٌخ رضا٠ذ ٔنظ اٌؾشوخ رضداد ا٤سفذح ٝ رٛص٠ْبد أٌلً ِٓ اٌؾشوبد ا٤وضش ٔنغًب. فف

اٌّغّْخ ٌذ٠ٙب ٚرمً فشؿ إٌّٛا ٚرىٍفخ ِقبدس اٌز٠ًّٛ اٌخبسع١خ رىْٛ ألً ِٓ رىٍفخ 
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ذ٠خ اٌّزبؽخ ٌذ٠ٙب م١ْفا ٌزٌه ِقبدس اٌز٠ًّٛ اٌذاة١ٍخا ف١ىْٛ دافِ ا٨ؽزفبً ثىً إٌم

 (.٠0222ىْٛ ِٓ اٌّؾزًّ أْ رذفِ رٛص٠ْبد أوجش ِٓ اٌؾشوبد ا٤لً ٔنغًب )ّف١فٟا 

ِرب ةرا وبٔرذ َٔش٠ررخ    Coulton & Ruddock (2010اةزجرشد دساعرخ )  

اٌؾشوبد ا٤عزشا١ٌخا ٚرزّبؽرٝ ٔزرب ظ   ٝ دٚسح اٌؾ١بح رؾشػ ع١بعبد اٌزٛص٠ْبد ٚرٌه ف

ررٛصُ  ٝ دٚسح ؽ١بح اٌزٛص٠ْربدا ؽ١رش ٚعرذد أْ اٌؾرشوبد اٌزر      ٘زٖ اٌذساعخ ِِ َٔش٠خ

ٌذ٠ٙب ؽغُ وج١ش ِرٓ ا٤سثربػا ٌٚرذ٠ٙب ة١ربساد ٚفرشؿ      ٝ اٌؾشوبد اٌزٝ أسثبؽًب أوجش ٘

 ٨ رٛصُ أسثبػ.ٝ ّٔٛ ألً ِٓ رٍه اٌؾشوبد اٌز

 (:Pecking Order Theoryَظشٚخ أٔنٕٚخ انزًٕٚم ) -8

ر٠ًّٛ ٝ ٛف١ش ا٤ِٛاي ٨عزخذاِٙب فىجمًب ٌٙزٖ إٌَش٠خ رنِ اٌؾشوبد رشر١جًب ٌز

ٌز٠ًّٛ ٝ اٌّمبَ ا٤ٚي وّقذس داةٍٝ اعزضّبسارٙبا ؽ١ش ا٤سثبػ اٌّؾزغضح ف

اٌزشر١ت ٝ ا٨لزشاك فٝ ا٨عزضّبساد ٤ٔٗ ألً رىٍفخ ِٓ اٌّقبدس ا٤ةشٜا صُ ٠ ر

اٌزشر١ت ٝ افذاس اعُٙ عذ٠ذح فٝ ٌٍز٠ًّٛا صُ ٠ رٝ ثبّزجبسٖ ِقذس ةبسعٝ اٌضبٔ

رفغش ٘زٖ إٌَش٠خ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػا أْ ٝ وّقذس ٌٍز٠ًّٛا ٚثبٌزبٌاٌضبٌش 

ٌذ٠ٙب ٝ اٌؾشوبد ا٤وضش سثؾ١خ ٠ىْٛ ٌذ٠ٙب رٛص٠ْبد ثّْذي أٍّٝا ٚوزٌه اٌؾشوبد اٌز

 (.0226ِْذ٨د رٛعِ ّٚٔٛ وج١شح رىْٛ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ٌذ٠ٙب ألً )اٌقبٚٞا 

 رؼشٚف عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ: -

 ١بعبد رٛص٠ِ ا٨سثبػ ٠ّٚىٓ ّشك أّ٘ٙب وّب ٠ٍٟ:رْش٠فبد ع رْذدد

رزجْٙررب اٌؾررشوخ ثؾرر ْ ٝ (: ث ٔٙررب ع١بعررخ اٌزررHarshapriya, 2016ّشفٙررب )

ٍّرٝ اٌّغرب١ّ٘ٓ وْب رذ    ٜ ا٤سثبػ اٌّؾممخ ِرٓ ةر٩ي رؾذ٠رذ ؽغرُ ّٚٔرو اٌزٛص٠رِ إٌمرذ       

 ٍّٝ ا٨عزضّبس. 

ٝ ٌزر (: ث ٔٙرب  ا٦عرزشار١غ١خ ا  Rampershad & Villiers, 2019ّشفٙرب ) 

رخزبس٘ررب اٌؾررشوخ ّٕررذ اّزّرربد ٔغررجخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٠ّٚىٕٙررب ا٨ةز١رربس ِررٓ ثرر١ٓ صرر٩س    

اعزشار١غ١بد ع١بعبد س ١غ١خ: رٛص٠ِ ٔغجخ ِئ٠ٛخ ِٓ ا٤سثبػا رٛص٠ِ ّب ذ صبثذا ّذَ 

 رٛص٠ِ أسثبػ .



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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(: ث ٔٙرب  ِغّّٛرخ اٌمٛاّرذ    Priya & Mohanasundari, 2016ّشفٙرب ) 

 عزذفْٙب ٌٍّغب١ّ٘ٓ . ٝ اٌؾشوخ ٌزؾذ٠ذ ِمذاس أسثبؽٙب اٌزرزجْٙب ٝ أٚ اٌّْب١٠ش اٌز

رزجْٙرب  ٝ ع١بعرخ اٌرذفِ اٌزر   ٝ :  ٘ر (Baker & Weigand, 2015)ّشفٙرب  

 رؾذ٠ذ ؽغُ ّٚٔو اٌزٛص٠ْبد ٌٍّغب١ّ٘ٓ ثّشٚس اٌٛلذ .ٝ اٌؾشوخ ف

 إَٔاع عٛبعبد رٕصٚغ الأسثبػ: -

ٝ ثبؽٙرب ٚ٘ر  ٕ٘بن ّذح ع١بعبد رْزّذ اٌؾرشوبد ١ٍّٙرب ثؾرىً ّربَ ٌزٛص٠رِ أس     

 (:0202؛ ؽغ١ٓا 0228ا اٌؾغٕبٚٞا 0222)اٌٛاعِا ٝ وّب ٠ٍ

ىجمًب ٌٙزٖ اٌغ١بعخ رمَٛ اٌؾشوبد ثزٛص٠ِ  :رٕصٚغ َغجخ صبثزخ يٍ الأسثبػ‌-أ‌

ِمذاس صبثذ ِٓ ا٤سثبػ اٌّٛصّخ وً ّبَا ثّْٕٝ أْ اٌؾشوخ ٨ رمَٛ ثض٠بدح 

أ٠نًب أْ اٌؾشوخ ٝ ا٤سثبػ اٌّٛصّخ ٍّٝ اٌّغب١ّ٘ٓ ِِ ص٠بدح أسثبؽٙبا ٠ْٕٚ

٨ رزّْذ ةفل أسثبؽٙب اٌّٛصّخ ّٕذ أخفبك أسثبؽٙب. ٚرٛفش ٘زٖ اٌغ١بعخ 

ٍِِْٛبد ع١ذح ٚة٠غبث١خ ّٓ أداء اٌؾشوبد ثؾىً ّبَ ٚرْضص ِٓ صمخ 

  اٌّغزضّش٠ٓ ف١ٙب.

ىجمًب ٌٙزٖ اٌغ١بعخ رمَٛ  :عٛبعخ انزٕصٚؼبد ػهٗ أعبط الأسثبػ انًزجمٛخ -ب 

أسثبػ ثْذ اؽزغبص٘ب ِب ٠ٍضَ ِٓ رٍه ا٤سثبػ اٌؾشوبد ثزٛص٠ِ ِب ٠زجمٝ ِٓ 

ؽبٌخ ِب ارا ٝ ٌز٠ًّٛ اعزضّبسارٙبا ٚابٌجًب ِب ٠فنً اٌّغزضّشْٚ ٘زٖ اٌغ١بعخ ف

رؾزغض٘ب اٌؾشوخ ٠ْبد اعزضّبس٘ب ٚرؾمك ِْذي ّب ذ ٍّٝ ٝ وبٔذ ا٤سثبػ اٌز

٠ؾممٗ اٌّغزضّش ٔفغٗ ِٓ ة٩ي اعزضّبساد ٜ ا٨عزضّبس أوجش ِٓ اٌّْذي اٌز

ثذ٠ٍخا ٠ّٚىٓ ٌٙزٖ اٌّْبدٌخ اٌقْجخ اٌزؾمكا ٤ْ رٛص٠ْبد ا٤سثبػ  أةشٜ

ابٌجًب ِب رزنّٓ دفِ مشا ت ٨ّّٛٚدا ِّب ٠غًْ ِٓ ِْذي اٌْب ذ ٍّٝ 

٠غزي١ِ أْ ٠ؾممٗ ٜ رؾزغض٘ب اٌؾشوخ أوجش ِٓ اٌّْذي اٌزٝ ا٤سثبػ اٌز

٨ رفنً اٌؾشوبد ٘زٖ ٝ اٌّغزضّش ٍّٝ اعزضّبساد أةشٜ ثذ٠ٍخا ٚثبٌزبٌ

غ١بعخ ةرا ِب وبْ ِْذي اٌْب ذ اٌزٜ رؾممٗ ٍّٝ ا٤سثبػ اٌّؾزغضح ألً ِْذي اٌ

 اٌْب ذ اٌّيٍٛة.

ىجمًب ٌٙزٖ  :عٛبعخ رٕصٚغ أسثبػ يُخفضخ ٔيُزظًخ يضبفٌب إنّٛ ػلأح -ج 

اٌغ١بعخ رمَٛ اٌؾشوبد ثذفِ أسثبؽًب ِٕخفنخ ِٕٚزَّخ ِِ دفِ ٩ّٚح ةمبف١خ 
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ٚرٍغ  اٌؾشوبد ةٌٝ ٘زٖ اٌغ١بعخ أرا أدا ٙبا ٝ رْضص ِٓ صمخ اٌّغزضّش٠ٓ فٝ ٌى

رؾممٙبا ِّب ٠قْت ا٨ِش ١ٍّٙب ٝ ا٤سثبػ اٌغ٠ٕٛخ اٌزٝ وبٔذ رٛاعٗ رزثزثًب ف

رمَٛ ثزٛص٠ِ ٝ ارجبُ ع١بعخ رٛص٠ِ ِٕزَّخ ٚا٨عزّشاس ١ٍّٙبا ٚثبٌزبٌٝ ف

ٝ رٍه اٌغٕٛاد اٌزٝ أسثبػ ِٕخفنخ ثبعزّشاس ٚرٛصُ ِْٙب أسثبػ ةمبف١خ ف

 ثّغز٠ٛبد ِشرفْخ. رؾمك ف١ٙب أسثبؽًب

ىجمًب ٌٙزٖ اٌغ١بعخ  :انشثؼ ثؼذ انضشائتٗ عٛبعخ رٕصٚغ َغجخ صبثزخ يٍ طبف -د 

أسثبؽٙب ثْذ اٌنشا ت ٝ رمَٛ اٌؾشوبد ثزٛص٠ِ ٔغجخ ِئ٠ٛخ صبثزخ ِٓ فبف

ٍّٝ اٌّغب١ّ٘ٓ. ٚرٍغ  اٌؾشوبد ٌٙزٖ اٌغ١بعخ ٔز١غخ ٌززثزة ٜ وْب ذ ٔمذ

رٛصّٗ ٜ اٌزٜ ثزة اٌْب ذ إٌمذعٛف ٠ززٝ ا٤سثبػ ِٓ عٕخ ٤ةشٜا ٚثبٌزبٌ

 اٌؾشوخ ٍّٝ اٌّغب١ّ٘ٓ أ٠نبً ٚفمبً ٌٙزٖ اٌغ١بعخ.

ىجمًب ٌٙزٖ اٌغ١بعخ ٨ رمَٛ  :الأعم انمظٛشٗ عٛبعخ ػذو رٕصٚغ أسثبػ ف -ه 

ٝ ا٤عً اٌمق١شا ٚرٍغ  اٌؾشوبد ٌٙزٖ اٌغ١بعخ فٝ اٌؾشوبد ثزٛص٠ِ أسثبػ ف

فزفنً ّذَ رٛص٠ِ ثْل اٌؾب٨د: ِضً رؾم١ك ِْذي ّٔٛ ِشرفِ ٚعش٠ِا 

١ٍّّخ ٝ ا٤عً اٌمق١ش ٚاّبدرٗ اعزضّبس٘با أٚ ٌذ٠ٙب فْٛثخ فٝ ا٤سثبػ ف

ا٨لزشاك ثغجت اسرفبُ رىٍفخ ا٨لزشاكا فزفنً ا٠نبً ّذَ رٛص٠ِ ا٤سثبػ 

 ا٤عً اٌمق١ش. ٝ ف

ىجمًب ٌٙزٖ اٌغ١بعخ رمَٛ اٌؾشوبد ثذفِ رٛص٠ْبد  :عٛبعخ انزٕصٚغ انًُزظًخ -و 

ٝ ِمذاس ا٤سثبػ اٌزٝ اٌضجبد فٜ وً فزشح ِب١ٌخا أٝ ٓ فِٕزَّخ ٍّٝ اٌّغب١ّ٘

وً ّبَا ٚرٛفش ٘زٖ اٌغ١بعخ ٍِِْٛبد ة٠غبث١خ ّٓ ٝ رٛصّٙب اٌؾشوبد ف

 اٌؾشوبد ٚاٌزم١ًٍ ِٓ ؽبٌخ ّذَ اٌز وذ ٌذٜ اٌّغزضّش٠ٓ.

 أشكبل رٕصٚؼبد الأسثبػ: -

ص٠ِ ٕ٘بن ّذح أؽىبي ٌزٛص٠ْبد ا٤سثبػ رْزّذ اٌؾشوبد ١ٍّٙب ثؾىً ّبَ ٌزٛ

 (:0222  صوش٠با ٝ )ِشّٝ وّب ٠ٍٝ أسثبؽٙب ٚ٘

ًّبا ٠ٚغت رٛافش رٕصٚؼبد َمذٚخ: ‌-أ‌ ٘ٛ أوضش اؽىبي رٛص٠ْبد ا٤سثبػ ؽ١ٛ

ؽبٌخ ٝ اٌغ١ٌٛخ اٌىبف١خ ٌذٜ اٌؾشوخ ؽزٝ رغزي١ِ دفِ رٛص٠ْبد ا٤سثبػا أِب ف

اٌزٛص٠ْبد إٌمذ٠خا ف ٔٙب لذ رٍغ  ةٌٝ أؽىبي ٝ رىفٝ ّذَ رٛافش رٍه اٌغ١ٌٛخ اٌز

 أةشٜ ٌٍزٛص٠ْبد ِضً أعُٙ إٌّؾخ أٚ اٌزٛص٠ْبد ا١ٕ١ٌْخ.
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ؽىً ثنب ِ أٚ ّمبساد أٚ ٝ لذ رٛصُ اٌؾشوبد ا٤سثبػ ١ّٕبً فرٕصٚغ ػُٛٛخ: ‌-ب‌

 ؽشوخ أةشٜ.ٝ ؽىً رٛص٠ْبد ٨عزضّبساد اٌؾشوخ فٝ اعزضّبساد أٚ ف

٘ٛ ّجبسح ّٓ ّٚذ ثذفِ ِجٍغ اٌزٛص٠ْبد ِِ رٕصٚغ الأسثبػ ثغُذاد دفغ: ‌-ج‌

رؾذد ٚفمًب ٌٍفب ذح اٌغٛل١خ اٌغب ذحا ٚرٍغ  اٌؾشوبد ةٌٝ ٘زا إٌُٛ ِٓ فب ذح 

ٝ اٌزٛص٠ْبد ة٨ أْ ٌذ٠ٙب لقٛس فٝ ؽبٌخ رؾم١ك أسثبؽًب رىفٝ اٌزٛص٠ْبد ف

  اٌغ١ٌٛخ.

ٚٚفمًب ٌٙزا إٌُٛ ِٓ اٌزٛص٠ْبد ٠ؾقً طٕسح أعٓى يُؾخ: ٗ رٕصٚؼبد ف‌-د‌

٠ٍّىٙب لجً ا٩ّْ ٝ ٌزاٌّغبُ٘ ٍّٝ أعُٙ ةمبف١خ ٚفمًب ٌٕغجخ ّذد ا٤عُٙ ا

اٌؾشوخ ثْذ ٝ اٌؾشوخ ّٓ اٌزٛص٠ْبدا ثؾ١ش ٨ رزغ١ش ٔغجخ ٍِى١خ اٌّغبُ٘ ف

اٌزٛص٠ِ ّٕٗ لجً اٌزٛص٠ِا ا١ش أْ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ عزٕخفل ثغجت ص٠بدح 

 ّذد ا٤عُٙ ثذْٚ ص٠بدح ؽمٛق اٌٍّى١خ.

اء أعّٙٙب لذ رٍغ  ثْل اٌؾشوبد ةٌٝ ةّبدح ؽشإػبدح ششاء الأعٓى انؼبدٚخ: ‌-ه‌

ٌٍغُٙ ٝ ؽبٌخ أخفبك اٌغْش اٌغٛلٝ عجك أْ أفذسرٙبا ٚرٌه فٝ اٌْبد٠خ اٌز

 ّٓ ل١ّزٗ اٌؾم١م١خ.

٨ ٠غزٕذ ٍّٝ ا٠شاداد رخف١نًب ٌشأط ٜ ٠ْذ اٌزٛص٠ِ اٌز رٕصٚؼبد انزظفٛخ:‌-و‌

رٛص٠ِ أسثبػ ٝ اٌّبيا ؽ١ش لذ رغزخذَ ثْل اٌؾشوبد سأعّبٌٙب اٌّذفُٛ ف

 ٠ِ رقف١خ.٠ْزجش رٛصٝ ٥ٌعُٙا ٚثبٌزبٌ

 عٛبعبد رٕصٚغ الأسثبػ: ٗ انؼٕايم انًؤصشح ف -

٠ّىرٓ أْ  ٝ اٌغ١بعرخ اٌزر  ٝ ٠ّىرٓ أْ ررلصش فر   ٝ ٕ٘بن ِغّّٛخ ِٓ اٌْٛاِرً اٌزر  

 (:0226)اٌقبٚٞا ٝ وّب ٠ٍٝ رزجْٙب اٌؾشوبد ٌزٛص٠ِ أسثبؽٙب ٚ٘

ؽبٌخ ٚعٛد ٔغجخ ِذ١ٔٛ٠خ ّب١ٌخ ٍّٝ اٌؾشوبد ٌٍغ١ش لذ ٝ ف ششٔط انًذَٕٚٛخ:‌-أ‌

ؽىً ل١ٛد ٍّٝ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ة٨ ثْذ ٝ فشك ؽشٚه ِذ١ٔٛ٠خ فةٌٝ ٜ ٠لد

اعز١فبء رٍه اٌؾشٚها ِضً ا٨ؽزفبً ثٕغجخ ع١ٌٛخ ١ِْٕخ ِْٚذ٨د رغي١خ 

 اٌفٛا ذ.

اٌٙذف ِٓ ٘زا اٌؾشه ٘ٛ مّبْ ص٠بدح أفٛي ششط انًؾبفظخ ػهٗ سأط انًبل: ‌-ب‌

ٌنّبْ  اٌؾشوخ ّٓ اٌزضاِبرٙب ثٙبِؼ ١ِْٓ ٌذُّ ِشوض٘ب اٌّبٌٟا ٚوؾذ أدٔٝ

 ؽمٛق اٌّمشم١ٓ ٚاٌذا ١ٕٓ ّٚذَ اٌّغبط ثشأط اٌّبي ّٕذ ارخبر لشاس اٌزٛص٠ِ.
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ّٕذِب ٠ىْٛ أِبَ اٌؾشوخ فشؿ ٌٍّٕٛ ٚاٌزٛعِا  فشص انًُٕ ٔانزٕعغ:‌-ج‌

ٍّٝ ا٤سثبػ اٌّؾزغضح ٌز٠ًّٛ ٘زٖ اٌفشؿا ٝ فغٛف رْزّذ ثؾىً أعبع

 ٌٚزٌه رفنً ّذَ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚا٨ؽزفبً ثٙب.

٠غت أْ ر ةز٘ب ٝ رْزجش اٌغ١ٌٛخ ِٓ اٌْٛاًِ ا٤عبع١خ اٌز انغٕٛنخ:رٕافش ‌-د‌

ا٨ّزجبس ّٕذ رؾذ٠ذ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػا فمذ رؾمك اٌؾشوخ ٝ اٌؾشوخ ف

أسثبؽًب وج١شح ٌٚىٓ ٨ رزٛافش ٌذ٠ٙب اٌغ١ٌٛخ اٌىبف١خ ٌزٛص٠ِ ا٤سثبػا ثغجت 

 اٌمشٚك.عذاد ٝ اّزّبد٘ب ٍّٝ اٌّج١ْبد ا٢عٍخ أٚ اعزخذاَ اٌغ١ٌٛخ ف

ِْذ٨د ٝ لذ رٛاعٗ اٌؾشوخ ؽبٌخ ِٓ ّذَ ا٨عزمشاس ٚاٌضجبد ف انشثؾٛخ:‌-ه‌

٠ؾغِ اٌؾشوخ ٍّٝ ا٨ؽزفبً ثب٤سثبػ ّٚذَ رٛص٠ْٙب ٝ اٌشثؾ١خا ٚثبٌزبٌ

 اٌّغزمجً.ٝ ٌّٛاعٙخ ؽبٌخ ّذَ اٌز وذ ف

لذ رّش اٌؾشوخ ثبٌّشاؽً ا٤ٌٚٝ ِٓ دٚسح ؽ١برٙبا يشؽهخ دٔسح ؽٛبح انًُشؤح: ‌-و‌

ْ رزٛافش ٌذ٠ٙب فشؿ ٌٍزٛعِ إٌّٛا ف١ىْٛ دافِ ا٨ؽزفبً ثىً ؽ١ش ٠ّىٓ أ

ا٨سثبػ اٌّزبؽخ ٌذ٠ٙب وج١شا ٌزٌه ٠ىْٛ ِٓ اٌّؾزًّ أْ رذفِ رٛص٠ْبد أٌلً ِٓ 

ؽبٌخ رضا٠ذ ٔنظ اٌؾشوخ رضداد ا٤سفذح ٝ اٌؾشوبد ا٤وضش ٔنغًب. أِب ف

سثبػ ٌذ٠ٙب اٌّغّْخ ٌذ٠ٙب ٚرمً فشؿ اٌزٛعِ ٚإٌّٛا ف١ىْٛ دافِ ا٨ؽزفبً ثب٤

 م١ْفا ٌزا ِٓ اٌّؾزًّ دفِ رٛص٠ْبد أوجش ِٓ اٌؾشوبد ا٤لً ٔنغًب.

رلوذ ثْل اٌذساعبد ٍّٝ ٚعٛد ٩ّلخ ٠ِْٕٛرخ ثر١ٓ ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ      

  ٜ ؛ اٌْربِش 0228؛ اٌغر١ذا  0222  صوش٠ربا  ٝ ٚل١ّخ إٌّؾر ح ِٕٙرب: دساعرخ )ِشّر    

ّجرذ اٌٍّره   عر١ْذا     ؛0202؛ ّي١رخا  0222؛ عّبي   عّربي اٌرذ٠ٓا   0228وبٍُا 

0202)(Harshapriya, 2016; Budagaga, 2017; Gejalakshmi & 

Azhagaiah, 2017; Agada & Abrokwah, 2018; Bhatt& Bhatt, 

2018; Thirumagal & Vasantha, 2018; Ejem & Ogbonna, 2019; 

Elim, 2019; Das, 2020; Saifullahi et al., 2021; Charith& 

Davydenko, 2021)فرراٌذساعررخ ا٨ةزجبس٠ررخا ٚرٌرره ٝ ا ٚ٘ررزا ِررب عرر١زُ اةزجرربسٖ فرر ٝ

ٝ ٠ّىررٓ أْ رْزّررذ ١ٍّٙررب إٌّؾررتد فرر   ٝ مررٛء اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ و ؽررذ ا٤عررب١ٌت اٌزرر   

 .اٌج١ئخ اٌّقش٠خٝ ةداسرٙب ٥ٌسثبػا ٚرٌه ثبٌزيج١ك ٍّٝ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ ف

 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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٘زا اٌغضء ِٓ اٌجؾش رق١ُّ اٌذساعرخ ا٨ةزجبس٠رخ ٨ةزجربس    ٝ فاٌجبؽضْٛ ع١زٕبٚي 

ٛة ٦داسح ا٤سثرربػ ٍّرٝ ا٩ٌْلررخ ثرر١ٓ ع١بعرخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ      أصرش اٌنررشا ت اٌّلعٍرخ و عررٍ

اٌؾرررشوبد اٌّقرررش٠خ اٌّذسعرررخ ثجٛسفرررخ ا٤ٚساق اٌّب١ٌرررخ اٌّقرررش٠خا ٝ ٚل١ّرررخ إٌّؾررر ح فررر

 :إٌْبفش اٌزب١ٌخاٌجبؽضْٛ ٚع١زٕبٚي 

ثٛسفرخ  ٝ اٌؾرشوبد اٌّغربّ٘خ اٌّقرش٠خ اٌّم١رذح فر     ٝ ٠زّضً ِغزِّ اٌجؾرش فر  

. ٌٚزؾم١رررك ٘رررذف 0228ٝ ٚؽزررر0222ا٤ٚساق اٌّب١ٌرررخ اٌّقرررش٠خ ةررر٩ي اٌفزرررشح ِرررٓ  

 225ٝ ث عّبٌؽشوخ  88اٌذساعخ رُ ا٨ّزّبد ٍّٝ ١ّٕخ ِٓ رٍه اٌؾشوبد ٠جٍغ ؽغّٙب 

ًّرربا ٌٚزؾم١ررك ٔررُٛ ِررٓ اٌزغرربٔظ ثرر١ٓ ؽررشوبد  ِٛصّررخ ٍّررٝ أسثْررخ ّؾررش ِؾررب٘ذح  ليب

 ا١ٌْٕخا رُ ا٨ّزّبد ٍّٝ ّذح ِْب١٠ش ٟ٘:

اعزجْبد اٌجٕٛن ٚؽشوبد اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ثخ٩ف اٌجٕٛنا ِضً ؽشوبد اٌز ١ِٓا  -2

ٝ اٌؾشوبد ا١ش اٌّب١ٌخ ثّْٕٝ ف ١َٔشرٙبٚرٌه ٨ةز٩ف أٔؾيزٙب ٚرمبس٠ش٘ب ّٓ 

 .ا٨فزمبس ةٌٝ اٌمبث١ٍخ ٌٍّمبسٔخ

 رًّْ ثَٕبَ إٌّبىك اٌؾشح ؽ١ش أٔٙب ِْفبح ِٓ اٌنشا ت.ٝ زجْبد اٌؾشوبد اٌزاع -0

 ٠ذةً مّٓ فزشح اٌذساعخ. ٝ رزّزِ ث ّفبء مش٠جٝ اعزجْبد ثْل اٌؾشوبد اٌز -2

 

ثزغ١ّررِ اٌج١بٔرربد ِررٓ ١ّٕررخ اٌذساعررخ ثبعررزخذاَ ث١بٔرربد ف١ٍْررخ       اٌجرربؽضْٛ لرربَ 

اٌّب١ٌخ(: ٚرٌه ثٙذف ل١بط ِزغ١شاد اٌذساعخا ؽ١رش ررُ رغ١ّرِ رٍره اٌج١بٔربد      )اٌزمبس٠ش 

 رُ اٌؾقٛي ١ٍّٙب ِٓ اٌّقبدس اٌزب١ٌخ: ٝ ٠ذ٠ٚبً ِٓ ة٩ي اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد ٚاٌز

رمذَ ةذِخ ٝ ؽشوخ ِقش ٌٕؾش اٌٍِّْٛبد اٌٍّّٛوخ ٌٍجٛسفخ اٌّقش٠خا ٚاٌز -2

 بٌؾشوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ.رٛف١ش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌذٚس٠خ اٌخبفخ ث

ٍّٝ عبٔت وج١ش ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌخبفخ ٜ ٠ؾزٜٛ ِٛلِ ِجبؽش ِقش ٚاٌز -0

 ثبٌؾشوبد اٌّقش٠خ اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ.
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 ثْل اٌّٛالِ ا٨ٌىزش١ٔٚخ ٌْذد ِٓ ؽشوبد ا١ٌْٕخ.  -2

ٝ ( ا١ٌْٕرخ إٌٙب ١رخ ٌٍؾرشوبد اٌّغربّ٘خ اٌّزنرّٕخ فر      ٠ٚ2ٛمؼ اٌغذٚي سلُ )

 (1) ِٓ لجً اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ.ٝ اٌذساعخ ا٨ةزجبس٠خ ِقٕفخ ٍّٝ أعبط ليبّ

 حجم وقطاعات عينة الدراسة (1جدول رقم )

 انمطـــــبع و
ػذد 

 انًشبْذاد

 انغُٕاد ٔػذد انششكبد

2014 2015 2016 2017 2018 

 انؼذد انؼذد انؼذد انؼذد انؼذد

 17 17 17 17 17 85 لطبع الأغزٚخ ٔانًششٔثبد  1

 15 15 15 15 15 75 لطبع انزشٛٛذ ٔانجُبء 2

 14 14 14 14 14 70 لطبع انؼمبساد 3

4 
لطبع انخذيبد ٔانًُزغبد 

 انظُبػٛخ ٔانغٛبساد
40 8 8 8 8 8 

 4 4 4 4 4 20 لطبع انغٛبؽخ ٔانزشفٛخ 5

 3 3 3 3 3 15 لطبع انًٕاسد الأعبعٛخ  6

 9 9 9 9 9 45 لطبع انشػبٚخ انظؾٛخ ٔالأدٔٚخ  7

8 
لطبع انًُزغبد انًُضنٛخ 

 ٔانشخظٛخ 
25 5 5 5 5 5 

 4 4 4 4 4 20 لطبع انكًٛبٔٚبد 9

 4 4 4 4 4 20 لطبع انًٕصػٌٕ ٔرغبسح انزغضئخ 10

 1 1 1 1 1 5 لطبع انزكُٕنٕعٛب  11

 1 1 1 1 1 5 لطبع انغبص ٔانجزشٔل  12

 1 1 1 1 1 5 لطبع انًشافك 13

 1 1 1 1 1 5 الارظبلادلطبع  14

 87 87 87 87 87 435 الإعًبنـــــــــــــــٙ

 220 222 222 221 214 ػذد انششكبد انًمٛذح 

 49 47 46 43 38 (0) انًبنٛخ انًمٛذحػذد انششكبد 

 171 175 176 178 176 ػذد انششكبد غٛش انًبنٛخ 

انششكبد غٛش انًبنٛخ ٗ إعًبن إنَٗغجخ انؼُٛخ 
 انًمٛذح 

49% 49% 49% 49% 51% 

                                                           
(2)

 اٌّقذس: ِٛلِ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ. 
(

0
ليرربُ اٌجٕررٛن ٚ ليرربُ اٌخررذِبد اٌّب١ٌررخ ثخرر٩ف  ٝ ةٌررٝ رٕزّررٝ اٌؾررشوبد اٌّب١ٌررخ اٌّم١ررذح: ٠مقررذ ثٙررب رٍرره اٌؾررشوبد اٌزرر  (

 اٌجٕٛن.



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ عٛف ٠زُ اةزجبس اٌفشم١بد اٌزب١ٌخ:

 :  رٛعذ ٩ّلخ ِٛعجخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح .2ف

 :  رلصش اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ ح .0ف

 Multiple Linearّٔررررٛرط ا٨ٔؾررررذاس اٌّزْررررذد )اٌجرررربؽضْٛ اعررررزخذَ 

Regressionاةزجبس فشم١بد اٌذساعخا وّب رُ اعزخذاَ ّٔرٛرط ِغرزمً ٨ةزجربس    ٝ ( ف

 ٠ِْٕٛخ وً فشك وّب ٠ٍٟ: 

 اةزجبس ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾـ ح:ٝ ٠غزخذَ ف انًُٕرط الأٔل:

MVEi.t = β0+β1 DPAi.t + β2 SIZEi.t + β3 LEVi.t + β4 ROA i.t + β5 CAPEX i.t + 

β6 BPAi.t + Ei.t 

 

 ٌ:إؽٛش 

MVEi.t  إٌّؾ ح= ل١ّخ i اٌغٕخ ٝ فt. 

DPAi.t  =ٌٍؾشوخ  ٔق١ت اٌغُٙ ِٓ اٌزٛص٠ْبدi اٌغٕخ ٝ فt. 

SIZE i.t  ؽغُ اٌؾشوخ =. 

LEV i.t ٌٌٍؾشوخ ٝ = اٌشفِ اٌّبi اٌغٕخ ٝ ف.t 

ROA i.t  = ٍّٝ ٌٍؾشوخ  ا٤فٛيِْذي اٌْب ذi اٌغٕخ ٝ فt. 

CAPEX i.t  = ا٨عزضّبس ا٦ٔفبق ٜi اٌغٕخٝ ف .t 

BPA i.t  =ٌٍُٙؾشوخ  سثؾ١خ اٌغi اٌغٕخ ٝ فt. 

E i.t  إٌّٛرط.ٝ = اٌخي  ف 

‌
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اةزجربس أصرش اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ ٍّرٝ ا٩ٌْلرخ ثر١ٓ ع١بعرخ         ٝ ٠غرزخذَ فر   انًُٕرط انضبَٙ:

 رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح:

MVEi.t = β0+β1 DPAi.t + β2 (DPAi.t*DTEi.t) + β3 SIZEi.t +β4 LEVi.t +β5 

ROA i.t + β6 CAPEX i.t + β7 BPAi.t + Ei.t  

‌
‌ن:إحيث‌

 

MVEi.t  إٌّؾ ح= ل١ّخ i اٌغٕخ ٝ فt. 

DPAi.t  =ٌٍؾشوخ  ٔق١ت اٌغُٙ ِٓ اٌزٛص٠ْبدi اٌغٕخ ٝ فt. 

DTEi.t ِقشٚف اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٌٍؾشوخ =i  اٌغٕخ ٝ فt. 

SIZE i.t   ُاٌؾشوخ.= ؽغ 

LEV i.t ٌٍِؾشوخ ٝ اٌّبٌ = اٌشفi اٌغٕخ ٝ ف.t 

ROA i.t  =ٌٍؾشوخ  ِْذي اٌْب ذ ٍّٝ ا٤فٛيi اٌغٕخ ٝ فt. 

CAPEX i.t ا٨عزضّبس = ا٦ٔفبق ٜi اٌغٕخ ٝ فt. 

BPA i.t  =ٌٍُٙؾشوخ  سثؾ١خ اٌغi اٌغٕخ ٝ فt. 

E i.t  إٌّٛرط.ٝ = اٌخي  ف 

 



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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Tobin's Qرُ ل١بط ل١ّخ إٌّؾ ح ثبعزخذاَ ّٔٛرط  لًٛخ انًُشؤح:  -1
 (2)

 :ٛ٘ٚ 

 .لًٛخ الأطٕلٗ انمًٛخ انغٕلٛخ +انمًٛخ انذفزشٚخ نلانزضايبد / إعًبن

 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ:   -2

لب ّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠رخ  رُ اٌؾقٛي ١ٍّٙب ِٓ ة٩ي ٝ رُ اعزخذاَ اٌزٛص٠ْبد إٌمذ٠خ ٚاٌز

فرزُ   (Chang and Dutta.2012)اٌذساعربد اٌغربثمخ ِضرً    ٝ ٚاعزشؽربدًا ثّرب عربء فر    

الأطررٕل أٔل ٗ َغررجخ انزٕصٚؼرربد انُمذٚررخ انًذفٕػررخ/إعًبن  اعررزخذاَ اٌّم١رربط اٌزرربٌٟ: ) 

(ا ٚلررذ ٚلررِ ا٨ةز١رربس ٍّررٝ ٘ررزا اٌّم١رربط ِررٓ لجررً اٌجرربؽض١ٓ ثغررجت أْ اعررزخذاَ     انفزررشح

٠ّىررٓ أْ رىررْٛ ِزمٍجررخا ثب٦مرربفخ ةٌررٝ أْ لرر١ُ ٜ اٌررشثؼ أٚ اٌزررذفك إٌمررذاٌزٛص٠ْرربد ةٌررٝ 

 ثْل اٌؾشوبد.ٝ ٠ّىٓ أْ رقً ةٌٝ اٌقفش فٜ اٌشثؼ أٚ اٌزذفك إٌمذ

 لب ّخ اٌذةً.ٝ ِقشٚف اٌنش٠جخ اٌّلعٍخ اٌّْزشف ثٙب ف انضشائت انًؤعهخ:  -3

 انًزغٛشاد انضبثطخ:   -4

 اعزخذاَ اٌّزغ١شاد اٌنبثيخ ا٢ر١خ:اعزٕبداً ٍّٝ اٌذساعبد اٌغبثمخ فمذ رُ 

 .ؽغُ اٌؾشوخ 

 .اٌشافْخ اٌّب١ٌخ 

 .ِْذي اٌْب ذ ٍّٝ ا٤فٛي 

  .ٞا٦ٔفبق ا٨عزضّبس 

 .ُٙسثؾ١خ اٌغ 

 

 

                                                           
(2)

 تدى  وقدذ  هزا انًستقثهي، وأدائها انششكح تقيًح نهتنثؤ كأسهىب 1191 عاو اننًىرج هزا فكشج James Tobin انعانى قذو 
 انتقشيثيدح  انصديةح  انتعدذيتخ  هدزه  أشدهش  ويدن  انتطثيد،،  صدعىتح  تسدثة  ورنك اننًىرج عهى هزا تعذيم ين اكثش ادخال
 انقيًددح+  انسددىقيح )انقيًددح: الاتيددح تانًعادنددح Tobin's Q قيًددح تقددي ى وانتدد Chang & Pruitt, 1994 يددن نكددم

 الاختثاسيح. انذساسحى ف انتقشيثيح اننسثح هزه يتى تاستخذاو وسىف الأصىل( قيًحى إجًان/ نتنتزاياخ انذفتشيح
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 اٌخبؿ ثٙب وّب ٠ٍٟ:ٝ ( ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚاٌزْش٠ف ا٦عشا ٠ٚ0ْشك اٌغذٚي سلُ )

 الإجرائي هامتغيرات الدراسة وتعريف (2جدول رقم )

 نهًزغٛشادٗ انزؼشٚف الإعشائ انًزغٛشاد

  سيض انًزغٛش  اعى انًزغٛش 

 انًزغٛش انزبثغ: 

MVE ل١ّخ إٌّؾ ح
i.t

 ٚ٘ٛ: Tobin's Qّٔٛرط  
 ل١ّخ ا٤فٛي.ٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ + اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٩ٌٌزضاِبد/ ةعّبٌ

 انًزغٛش انًغزمم: 

 .ثذا٠خ اٌفزشحٝ ا٤فٛي فٝ / ةعّبٌٔغجخ اٌزٛص٠ْبد إٌمذ٠خ اٌّذفّٛخ  DIVIDi.t ع١بعخ اٌزٛص٠ِ 

 :()انًؼذلانًزغٛش انًُظى 

اٌنشا ت 

 اٌّلعٍخ 
DTE i.t 

لب ّخ ٝ ِقشٚف اٌنش٠جخ اٌّلعٍخ اٌّْزشف ثٙب ف

 اٌذةً.

 :خانًزغٛشاد انضبثط

 ؽغُ اٌؾشوخ 
SIZE i.t ْٔٙب٠خ ٝ ا٤فٛي فٝ ٦عّبٌٝ اٌٍٛابس٠زُ اٌيج١

 اٌغٕخ.

 ٔٙب٠خ اٌفزشح.ٝ ا٤فٛي فٝ ةعّبٌ ٝاٌذ٠ْٛ ةٌ ٔغجخ LEV i.t اٌشافْخ اٌّب١ٌخ

 ٍِّْٝذي اٌْب ذ 

 ا٤فٛي

ROA i.t اٌشثؼ ثْذ اٌنشا ت ِنبفبً ة١ٌٗ ِقشٚف ٝ فبف

 .ا٤ٚي ة٩ي اٌفزشحٝ اٌفٛا ذ / ِزٛعو ةعّبٌ

ا٦ٔفبق 

 ٜ ا٨عزضّبس

CAPEX i.t  اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٦عّبٌ ٝةٌٜ ا٨عزضّبسا٦ٔفبق ٝ

 اٌفزشح.ٔٙب٠خ ٝ ا٤فٛي ف

 اٌشثؼ / ّذد ا٤عُٙ. ٝ فبف BPA i.t سثؾ١خ اٌغُٙ

 رُ ةعشاء اٌذساعخ ا٨ةزجبس٠خ ىجمًب ٌٍخيٛاد اٌزب١ٌخ: 

رمذ٠ش ل١ُ ِزغ١شاد إٌّبرط ثبعزخذاَ اٌزْش٠فبد ا٦عشا ١خ اٌغبثك رٛم١ؾٙب ٌىً  -

 ِزغ١ش.

ث١ٓ ا٤ةيبءا ٝ )ا٨سرجبه اٌزارِْبٌغخ ِؾبوً اٌم١بط اٌخبفخ ث١ْٕخ اٌذساعخ:  -

 ا٨صدٚاط اٌخيٟا صجبد اٌزجب٠ٕبد(.



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 دساعخ ٩ّلخ ا٨ٔؾذاس ٚفمًب ٌّٕبرط ا٨ٔؾذاس اٌخبؿ ثبٌذساعخ. -

ٚعٛف ٠زُ رٕبٚي إٌمبه اٌزب١ٌخ: ا٦ؽقربءاد اٌٛفرف١خ ١ٌْٕرخ اٌذساعرخا ٔزرب ظ      

زجربس فرشٚك   اةزجبس فشٚك اٌذساعرخا ِٕبلؾرخ ٔزرب ظ اة   ٝ ّٔبرط ا٨ٔؾذاس اٌّغزخذِخ ف

 اٌذساعخ وّب ٠ٍٟ:

  الإؽظبءاد انٕطفٛخ نؼُٛخ انذساعخ: -1

o :الإؽظبءاد انٕطفٛخ الإعًبنٛخ  

 

 الدراسة الإحصاءات الىصفية لمتغيرات (3)جدول رقم 

 انًزغٛشاد
ػذد 

 انًشبْذاد

اٌؾذ 

 ا٤دٔٝ
 اٌٛع١و اٌّزٛعو ا٤لقٝاٌؾذ 

ا٨ٔؾشاف 

 ا١ٌّْبسٞ

 :انًزغٛش انزبثغ

 0.74106 1.17 1.340 7.130 0.340 435   لًٛخ انًُشؤح

 :انًزغٛش انًغزمم

 0.215020 %1 %10.47 %21.2 %0.0 435 عٛبعخ انزٕصٚغ

 انًزغٛش انًُظى )انًؼذل(:

 75309 2836 22250 1006961 0.0 435 انضشٚجخ انًؤعهخ

       انًزغٛشاد انضبثطخ:

 0.660199 5.701 5.75771 7.618 4.522 435 ؽغى انششكخ  

 .092050 %0.0 %4.7 %89 %0.0 435 انشافؼخ انًبنٛخ  

يؼرررررذل انؼبئرررررذ ػهرررررٗ   

 الأطٕل
435 0.0% 49% 9.9% 8% 0.086114 

 0.094749 %3 %5.9 %87 %0.0 435 ٖ الاعزضًبسالإَفبق 

 15.462084 1.15 5.64046 187.32 0 435 سثؾٛخ انغٓى
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o  )انغُٕاد ٖ ػهٗ يغزٕالإؽظبءاد انٕطفٛخ نهًزغٛش انزبثغ )لًٛخ انًُشؤح

 ٔانمطبػبد:

 السنىاتي مستى علً( الإحصاءات الىصفية للمتغير التابع 4جدول رقم )

 

 ُٕادــــــــــــــانغ

 لًٛـــــــخ انًُشـــــــــــــؤح

 انًؼٛبس٘ الاَؾشاف انًزٕعظ

2014 1.28080 0.724487 

2015 1.34690 0.779726 

2016 1.37793 0.778405 

2017 1.40218 0.814203 

2018 1.29402 0.598866 

 0.741066 1.34037 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن

 

 القطاعاتي مستى علً( الإحصاءات الىصفية للمتغير التابع 5جدول رقم )

 بدـــــــــــــــانمطبػ
 انًُشــــــــــؤحخ ـــلًٛ

 انًؼٛبس٘ الاَؾشاف انًزٕعظ

 0.698941 1.37706 لطبع الاغزٚخ ٔانًششٔثبد 

 0.463649 1.21947 لطبع انزشٛٛذ ٔانجُبء

 0.603167 1.17086 لطبع انؼمبساد

 0.709565 1.41500 لطبع انخذيبد ٔانًُزغبد انظُبػٛخ ٔانغٛبساد

 0.996467 1.68000 لطبع انغٛبؽخ ٔانزشفٛخ 

 0.548654 1.04067 لطبع انًٕاسد الأعبعٛخ 

 1.251083 1.95756 لطبع انشػبٚخ انظؾٛخ ٔالأدٔٚخ 

 0.447365 1.23760 لطبع انًُزغبد انًُضنٛخ ٔانشخظٛخ 

 0.298369 1.06150 لطبع انكًٛبٔٚبد

 0.395719 1.15400 لطبع انًٕصػٌٕ ٔرغبسح انزغضئخ

 0.466283 2.15200 لطبع انزكُٕنٕعٛب 

 0.306398 0.88600 لطبع انغبص ٔانجزشٔل 

 0.142197 0.88200 لطبع انًشافك

 0.191364 0.76800 الارظبلادلطبع 

 0.741066 1.34037 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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o ٕالإؽظبءاد انٕطفٛخ نهًزغٛش انًغزمم )عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ( ػهٗ يغز ٖ

 انغُٕاد ٔانمطبػبد:

 السنىاتي مستى علً( الإحصاءات الىصفية للمتغير المستقل 6جدول رقم )

 ُٕادـــــــــــــــــــانغ
 عٛبعخ رٕصٚــــغ الأسثــــــــــــــبػ

 انًؼٛبس٘ الاَؾشاف انًزٕعظ

2014 7.60% 0.168726 

2015 11.55% 0.231630 

2016 11.25% 0.210797 

2017 12.23% 0.283421 

2018 9.71% 0.158268 

 0.215020 %10.47 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن

 

 القطاعاتي مستى علً( الإحصاءات الىصفية للمتغير المستقل 7جدول رقم )

 انمطبػــــــــــــــــــــــبد
 عٛبعخ انزٕصٚــــــــــــــــــــــغ

 الاَؾشاف انًؼٛبس٘ انًزٕعــظ

 0.161796 %10.20 لطبع الاغزٚخ ٔانًششٔثبد 

 0.352813 %15.77 لطبع انزشٛٛذ ٔانجُبء

 0.141316 %6.53 لطبع انؼمبساد

 0.160422 %6.68 لطبع انخذيبد ٔانًُزغبد انظُبػٛخ ٔانغٛبساد

 0.025464 %0.8 لطبع انغٛبؽخ ٔانزشفٛخ 

 0.305050 %18.47 لطبع انًٕاسد الأعبعٛخ 

 0.053127 %1.96 لطبع انشػبٚخ انظؾٛخ ٔالأدٔٚخ 

 0.200010 %10.04 لطبع انًُزغبد انًُضنٛخ ٔانشخظٛخ 

 0.155098 %11.15 لطبع انكًٛبٔٚبد

 0.208514 %24.60 لطبع انًٕصػٌٕ ٔرغبسح انزغضئخ

 0.336482 %33.20 لطبع انزكُٕنٕعٛب 

 0.158272 %16.00 لطبع انغبص ٔانجزشٔل 

 0.227376 %18.00 لطبع انًشافك

 0.159468 %19.40 لطبع الارظبلاد

 0.215020 %10.47 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن
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o ٕالإؽظبءاد انٕطفٛخ نهًزغٛش انًُظى )انًؼذل(: )انضشائت انًؤعهخ( ػهٗ يغز ٖ

 انغُٕاد ٔانمطبػبد:

 السنىاتي مستى علً المنظم "المعدل"( الإحصاءات الىصفية للمتغير 8جدول رقم )

 انضشائت انًؤعهــــــــــخ ُٕادـــــــــــــــــــانغ

 انًؼٛبس٘ الاَؾشاف انًزٕعظ

2014 21461 70696 

2015 18702 48483 

2016 28288 114322 

2017 24142 81904 

2018 18662 37786 

 75309 22250 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن

 

 القطاعاتي مستى علً المنظم "المعدل"الإحصاءات الىصفية للمتغير  (9جدول رقم )

 بدــــــــــــــــــــــانمطبػ
 انضشائت انًؤعهـــــــــــخ 

 انًؼٛبس٘ الاَؾشاف ظــانًزٕع

 15535 9709 لطبع الاغزٚخ ٔانًششٔثبد 

 49280 24764 لطبع انزشٛٛذ ٔانجُبء

 74717 32940 لطبع انؼمبساد

 895 494 لطبع انخذيبد ٔانًُزغبد انظُبػٛخ ٔانغٛبساد

 17230 8633 لطبع انغٛبؽخ ٔانزشفٛخ 

 104622 77535 لطبع انًٕاسد الأعبعٛخ 

 16673 5059 لطبع انشػبٚخ انظؾٛخ ٔالأدٔٚخ 

 200286 59815 لطبع انًُزغبد انًُضنٛخ ٔانشخظٛخ 

 170114 65965 لطبع انكًٛبٔٚبد

 16266 10962 لطبع انًٕصػٌٕ ٔرغبسح انزغضئخ

 1579 3207 لطبع انزكُٕنٕعٛب 

 629 2842 لطبع انغبص ٔانجزشٔل 

 2285 2317 لطبع انًشافك

 14264 6394 الارظبلادلطبع 

 75309 22250 ٗ ـــــــــــــــــــــــالإعًبن
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220 

( ا٦ؽقرربءاد اٌٛفررف١خ ٌٍّزغ١ررشاد  2ةٌررٝ  2رٛمررؼ اٌغررذاٚي اٌغرربثمخ ِررٓ ) 

ّٔبرط اٌجؾشا ٚرٌه ثٙرذف ةٍٙربس اٌخقرب ـ ا١ٌّّرضح ٌزٍره اٌّزغ١رشاد       ٝ اٌّزنّٕخ ف

ٚث ٌمبء إٌَش ٍّٝ رٍره ا٦ؽقربءاد ٠ّىرٓ اعرزخ٩ؿ ِرب       ؽشوبد ا١ٌْٕخٜ ٍّٝ ِغزٛ

:ٍٟ٠ 

  :ٌفًٛب ٚزؼهك ثبنًزغٛش انزبثغ )لًٛخ انًُشؤح( َغذ أ 

 ٛ ا  2.22ا١ٌْٕرخ ةر٩ي فزرشح اٌذساعرخ رزرشاٚػ ثر١ٓ )      ٜ ل١ّخ إٌّؾ ح ٍّٝ ِغرز

( 0228( ٚأْ عررٕخ )2.82226)ٜ ( ٚأؾررشاف ١ِْرربس 2.22( ثّزٛعررو لررذسٖ ) 8.22

( 0228( ٚعرٕخ ) 2.528866)ٜ ( ٚأؾشاف ١ِْبس2.02ثّزٛعو )ألً اٌغٕٛاد ٝ ٘

( ٚلررذ عررغً 2.822022)ٜ ( ٚأؾررشاف ١ِْرربس2.22أٍّررٝ اٌغررٕٛاد ثّزٛعررو ) ٝ ٘رر

( 2.266082)ٜ ( ٚأؾشاف ١ِْبس0.25ليبُ اٌزىٌٕٛٛع١ب أٍّٝ اٌميبّبد ثّزٛعو )

ٜ ( ٚأؾررررشاف ١ِْرررربس2.86822ٚعررررغً ليرررربُ ا٨رقررررب٨د ألررررً ل١ّررررخ ثّزٛعررررو )

(2.222262.) 

 ٌفًٛب ٚزؼهك ثبنًزغٛش انًغزمم )عٛبعخ انزٕصٚغ( َغذ أ : 

ؽشوبد ا١ٌْٕخ ة٩ي فزشح اٌذساعرخ ٠زرشاٚػ ثر١ٓ    ٜ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٍّٝ ِغزٛ

( ٚأْ 2.025202)ٜ %( ٚأؾررشاف ١ِْرربس22.28%( ثّزٛعررو )02.0% ا 2.22)

ٜ %( ٚأؾررررررشاف ١ِْرررررربس8.5ألررررررً اٌغررررررٕٛاد ثّزٛعررررررو ) ٝ ( ٘رررررر 0222عررررررٕخ )

%( ٚأؾرشاف  20.02أٍّرٝ اٌغرٕٛاد ثّزٛعرو )    ٝ ( ٘ر 0228ٚعٕخ )( 2.268806)

( ٚاْ ليررربُ اٌزىٌٕٛٛع١رررب ٘رررٛ أٍّرررٝ اٌميبّررربد ثّزٛعرررو )      2.082202)ٜ ١ِْررربس

( ٚاْ ليرربُ اٌغرر١بؽخ ٚاٌزشف١ررخ ٘ررٛ ألررً     2.226280)ٜ %( ٚأؾررشاف ١ِْرربس 22.0

 (.2.205262)ٜ %( ٚأؾشاف ١ِْبس2.8اٌميبّبد ثّزٛعو)

 ًُظى "انًؼذل" )انضشائت انًؤعهخ( َغذ أٌفًٛب ٚزؼهك ثبنًزغٛش ان : 

ؽشوبد ا١ٌْٕرخ ةر٩ي فزرشح اٌذساعرخ ٠زرشاٚػ      ٜ اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٍّٝ ِغزٛ

( ٚأْ عرٕخ  85222)ٜ ( ٚأؾرشاف ١ِْربس  00052( ثّزٛعرو ) 2226262ا2.2ث١ٓ )

( ٚعرٕخ  28886)ٜ ( ٚأؾرشاف ١ِْربس  28660ألً اٌغرٕٛاد ثّزٛعرو )  ٝ ( 0228٘)

( ٚاْ 222200)ٜ ( ٚأؾشاف ١ِْبس08088ثّزٛعو )أٍّٝ اٌغٕٛاد ٝ ( 0226٘)

ٜ ( ٚأؾرشاف ١ِْربس  88525ليبُ اٌّرٛاسد ا٤عبعر١خ ٘رٛ أٍّرٝ اٌميبّربد ثّزٛعرو )      
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( ٚاْ ليبُ اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌقٕب١ّخ ٚاٌغر١بساد ٘رٛ ألرً اٌميبّربد     222600)

 (.825)ٜ ( ٚأؾشاف ١ِْبس222ثّزٛعو )

 ا١ٌْٕخ ثٍغ ٜ اٌّزٛعو ٍّٝ ِغزٛٔغذ أْ ٜ ثب٦ٔفبق ا٨عزضّبس فًٛب ٚزؼهك

اٌذ٠ْٛ ةٌٝ ٝ %( أِب ثخقٛؿ اٌشافْخ اٌّب١ٌخ ٠زج١ٓ أْ ِزٛعو ٔغجخ ةعّب5.2ٌ)

ؽشوبد ا١ٌْٕخا وّب أْ ِزٛعو ٜ %( ٍّٝ ِغز2.8ٛا٤فٛي ٠جٍغ )ٝ ةعّبٌ

 %(.2.2ِْذي اٌْب ذ ٍّٝ ا٤فٛي ثٍغ )

 ٠تْذ ِلؽشاً َُِْ ل١ُ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚ٘زا ٝ ٚعٛد رفبٚد ٍِؾًٛ ف: ٚلاؽظ

 ل٠ٛبً ٌذساعزٙب ٚاعزخ٩ؿ إٌزب ظ اٌّشرجيخ ثٙب.

 رؾهٛم الاَؾذاس: -2

٠ّىررٓ أْ ٠زْررشك ٌٙررب ّٔرربرط    ٝ ثذساعررخ ِؾرربوً اٌم١رربط اٌزرر   اٌجرربؽضْٛ لرربَ 

اٌّزْذدا ٚرٌره ؽزرٝ ٨ رزٙرذد فرؾخ ٔزرب ظ اةزجربساد فرشٚك اٌجؾرش         ٝ ا٨ٔؾذاس اٌخي

 ِٚٓ أُ٘ رٍه اٌّؾبوً ِب ٠ٍٟ:

 :(Autocorrelation)ثٍٛ الأخطبء ٗ الاسرجبط انزار -أ

رٕؾ  ٘زٖ اٌّؾىٍخ ٔز١غخ ٌٛعرٛد ٩ّلرخ اسرجربه ثر١ٓ أةيربء ّٔرٛرط ا٨ٔؾرذاسا        

ؽ١ش أٔٗ ِٓ مّٓ ا٨فزشامبد اٌٙبِخ ٌّٕٛرط ا٨ٔؾذاس اٌّزْذد اعزم٩ي ا٤ةيبء ّرٓ  

ٝ ِؾررب٘ذح ١ِْٕررخ ٠غررت أ٨ ٠ررلصش ٍّررٝ ا٤ةيرربء فرر    ٝ ثْنررٙب اٌررجْل فٛعررٛد ةيرر  فرر   

ٚعرٛد  ٜ ٌٍىؾف ّرٓ ِرذ   Durbin-Watsonاٌّؾب٘ذاد ا٤ةشٜ ٚرُ اعزخذَ اةزجبس 

( ٌّٕرٛرط  2.220ا  2.226ِْبِرً ٠زرشاٚػ ثر١ٓ )   ٝ ٘زٖ اٌّؾىٍخ ِٓ ّذِٗ ٚرٛفرً ةٌر  

ٍرً ٘رزا اٌّْبِرً    ٝ فٝ ا٨ٔؾذاس اٌّغزخذِخ ٚثبٌىؾف ّٕٗ ٚعذ أٔٗ ٨ ٠ٛعذ اسرجبه رار

 ٌىً ّٔٛرط ِٓ ّٔبرط ا٨ٔؾذاس اٌّمذسح.

 (:Collinearity)-Multiٗ لاصدٔاط انخطا -ة 

رٕؾ  ٘زٖ اٌّؾىٍخ ةرا وبٔذ ٕ٘بن ٩ّلخ ةي١رخ ربِرخ ثر١ٓ اٌّزغ١رشاد اٌّغرزمٍخ      

ٚلررُٛ إٌّرربرط ٜ اٌّىٛٔررخ ٌّٕرربرط ا٨ٔؾررذاس ٚثْنررٙب اٌررجْل ٚلررذ رررُ اٌزؾمررك ِررٓ ِررذ    

" VIF"ِرررٓ ةررر٩ي ل١ررربط ِْبِرررً اٌزنرررخُ  ٝ ِؾرررىٍخ ا٨صدٚاط اٌخيرررٝ اٌّمرررذسح فررر

Variance Inflation Factor     ُفٛعرررذ أْ ورررً لررر١ُ ِْبِرررً اٌزنرررخVIF  

ل١ّرخ ٌّْبِرً   ٝ ؽ١رش ثٍغرذ ألقر    22ٌّزغ١شاد ّٔبرط ا٨ٔؾذاس اٌّمذسح ٌرُ رزغربٚص اٌرـ    
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ّرذَ ٚلرُٛ إٌّرٛرط    ٝ ع١ّرِ إٌّربرط اٌّغرزخذِخا ٚ٘رٛ ِرب ٠ْٕر      ٝ ( ف2.262اٌزنخُ )

 ٘زٖ اٌّؾىٍخ ِٓ ِؾبوً اٌم١بط.ٝ اٌّمذس ف

 (:Heteroscedasticityبد )ػذو صجبد انزجبُٚ -عـ

رٕؾرر  ٘ررزٖ اٌّؾررىٍخ ةرا ِررب وبٔررذ رجب٠ٕرربد ا٤ةيرربء )اٌجررٛالٟ( اٌخبفررخ ثمرر١ُ       

ّٔرربرط ا٨ٔؾررذاس اٌّمررذسح ا١ررش صبثزررخ ٚرزغ١ررش ثزغ١ررش لرر١ُ اٌّزغ١ررشاد    ٝ اٌّزغ١ررش اٌزرربثِ فرر 

صجربد اٌزجب٠ٕربدا ٚرٌره ثبعرزخذاَ ِْبِرً      ٝ اٌّغزمٍخ ٚرُ اٌزؾمك ِٓ ّذَ ٚعٛد ِؾىٍخ ف

ّٔررٛرط ا٨ٔؾررذاس ٚاٌمرر١ُ اٌّزٛلْررخ ٌٍّزغ١ررش  ٝ ١شِبْ ثرر١ٓ اٌمرر١ُ اٌّيٍمررخ ٌجررٛالاسرجرربه عررج

 اٌزبثِ ِٓ ّٔٛرط ا٨ٔؾذاسا ٚلذ ٚعذ أٔٙب ا١ش داٌخ ةؽقب ١ًب. 

رُ رغ١ّْٙب ثب٨ّزّبد ٍّٝ ٝ ٌٍج١بٔبد اٌزٝ ٘زا ٚلذ رُ ةعشاء اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽقب 

ثٙذف دساعخ ا٩ٌْلخ  (SPSS Ver.16)ثشٔبِظ اٌؾم١جخ ا٦ؽقب ١خ ٌٍٍَْٛ ا٨عزّب١ّخ 

 ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثِ ٚوً اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ.

ٌٍّٕرٛرط ا٤ٚي ٚاٌخربؿ ثبةزجربس    ٝ ّشك ٔزب ظ اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽقب ٝ ٚف١ّب ٠ٍ

 ا٩ٌْلخ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾـ ح:

  لمنشـأةالمتعدد عند دراسة سياسة تىزيع الأرباح وقيمة ا الانحدار( معاملات 11جدول رقم )

 (Bلًٛخ) انًزغٛشاد انًفغشح
 انخطؤ

 انًؼٛبس٘

 لًٛخ

(Bata) 
 (tلًٛخ )

 انذلانخ

Sig. 

 يؼبيم انزضخى

VIF 

 1.015 0.904 -0.121 -0.006 0.165 -0.020 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ

 1.057 0.571 -0.568 -0.028 0.055 -0.031 ؽغى انششكخ 

 1.108 0.180 -1.343 -0.067 0.403 -0.541 انشافؼخ انًبنٛخ

ػهٗ يؼذل انؼبئذ 

 الأطٕل
0.391 0.413 0.045 0.947 0.344 1.020 

 1.107 0.000 3.572 0.179 0.391 1.397 الاعزضًبس٘الإَفبق 

 1.029 0.483 -0.702 -0.034 0.002 -0.002 سثؾٛخ انغٓى

Rيؼبيم انزؾذٚذ )
2

) = 0.183 R
2

 0.020 انًؼذنخ = 

 F = 0.023دلانخ  2.474 = انًؾغٕثخ F لًٛخ 

 0.912 = (Durbin – Watson) لًٛخ اخزجبس 435ٌ )ؽغى انؼُٛخ( = 
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ذساعرخ  ثٚاٌخربؿ  ٝ ضربٔ ٌٍّٕٛرط اٌٝ ّشك ٔزب ظ اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽقب ٝ ٚف١ّب ٠ٍ

 .أصش اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح

 ( 11جدول رقم )
  أثر الضرائب المؤجلة علً العلاقة بين سياسة تىزيع الأرباح وقيمة المنشأة المتعدد عند دراسة الانحدارمعاملات 

 نًزغٛشاد انًفغشحا
 لًٛخ

(B) 

 انخطؤ

 انًؼٛبس٘

 لًٛخ

(Bata) 
 (tلًٛخ )

 انذلانخ

Sig. 

يؼبيم 

 انزضخى

VIF 

 1.303 0.658 0.443 0.024 0.187 0.083 عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ

 1.099 0.538 0.776 0.039 0.000 3.809  انًؤعهخ انضشٚجخ

انضشائت ×عٛبعخ انزٕصٚغ

 انًؤعهخ 
-4.647 0.000 0.063- 1.135- 0.557 1.364 

 1.061 0.520 -0.643 -0.032 0.055 -0.035 ؽغى انششكخ 

 1.122 0.199 -1.286 -0.065 0.405 -0.521 انشافؼخ انًبنٛخ

 1.022 0.329 0.976 0.047 0.414 0.404 الأطٕلػهٗ يؼذل انؼبئذ 

 1.114 0.000 3.535 0.177 0.393 1.387 الاعزضًبس٘الإَفبق 

 1.029 0.478 -0.710 -0.034 0.002 -0.002 سثؾٛخ انغٓى

Rيؼبيم انزؾذٚذ )
2

) = 0.192 R2 = 0.037 انًؼذنخ 

 F = 0.040دلانخ  2.043 = انًؾغٕثخ Fلًٛخ 

 0.906 = (Durbin – Watson) اخزجبسلًٛخ  435انؼُٛخ( =  )ؽغىٌ 

 

 يُبلشخ َزبئظ اخزجبس فشضٛبد انذساعخ:  -3

اةزجبس فشٚك اٌجؾش وّب ٝ اٌّغزخذِخ ف ا٨ٔؾذاس٠ّىٓ ِٕبلؾخ ٔزب ظ ّٔبرط 

:ٍٟ٠ 

o  :يُبلشخ َزبئظ ًَٕرط الاَؾذاس الأٔل ٔانخبص ثبنفشع الأٔل 

( 22أٍٙشد ٔزب ظ رؾغ١ً ّٔٛرط ا٨ٔؾذاس ا٤ٚي ٚاٌّٛمؾخ ثبٌغذاٚي سلُ )

 ٚاٌخبؿ ثبةزجبس ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح ِب ٠ٍٟ: 

ف١ّب ٠زٍْك ثب٩ٌْلرخ ثر١ٓ ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٚل١ّرخ إٌّؾر ح ٔغرذ أْ اٌمرٛح          

١رشاد اٌّغرزمٍخ ِغزّْرخ رفغرش     أْ اٌّزغٝ ( ٚ٘رزا ٠ْٕر  2.280اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط ثٍغرذ ) 

اٌّزغ١ش اٌزبثِا ٚ٘زٖ إٌغجخ رْزجرش ٔغرجخ ع١رذح ِرٓ ِٕيٍرك      ٝ %( ِٓ اٌزغ١شاد ف28.0)



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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رلصش ٍّٝ ل١ّخ إٌّؾ ح وض١شح ِٚزْذدح ٚلذ رُ دساعخ اٌْذ٠ذ ِٓ ٘رزٖ  ٝ أْ اٌّزغ١شاد اٌز

 أدث١بد اٌّؾبعجخ ٚاٌز٠ًّٛ.ٝ اٌّزغ١شاد ثؾىً ِٕفقً أٚ ِغزِّ ٚثىضشح ف

٠ِْٕٛررخ ّٔررٛرط ا٨ٔؾررذاس وىررً ثذسعررخ ّب١ٌررخ ثبعررزخذاَ     ٝ مرربفخ ةٌرر ٘ررزا ثب٦

ٛ   F  (2.202ؽ١ش رجٍغ د٨ٌخ (F- Test)اةزجبس  %(ا ٠ِْٕٛ5رخ )  ٜ ( ٚرٌره ّٕرذ ِغرز

ٚعرٛد ٩ّلرخ ِٛعجرخ ٠ِْٕٛرخ ل٠ٛرخ ثر١ٓ ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ          ٝ وّب أؽبسد إٌزب ظ ةٌ

ا٨ٔؾذاس ٚعٛد ٩ّلخ ٠ِْٕٛخ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٚثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌنبثيخ رَٙش ٔزب ظ 

ِٛعجررخ ثرر١ٓ )ؽغررُ اٌؾررشوخا سثؾ١ررخ اٌغررُٙ( ٚل١ّررخ إٌّؾرر حا وّررب رٛعررذ ٩ّلررخ مرر١ْفخ  

ِٛعجخ ث١ٓ )اٌشافْخ اٌّب١ٌخا ِْذي اٌْب رذ ٍّرٝ ا٤فرٛي( ٚل١ّرخ إٌّؾر حا وّرب أٍٙرشد        

 ٚل١ّخ إٌّؾ ح.ٜ إٌزب ظ ّذَ ٚعٛد ٩ّلخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ ا٦ٔفبق ا٨عزضّبس

ثؤَّ: "رٕعذ ٗ ٚمضٖ جك ٚزضؼ إيكبَٛخ لجٕل انفشع الأٔل انزضٕء يب عٗ ٔف

ػلالخ يٕعجخ ثٍٛ عٛبعخ رٕصٚغ الأسثبػ ٔلًٛخ انًُشؤح" ٔرنك َظشًا نٕعٕد ػلالخ 

 يٕعجخ راد دلانخ يؼُٕٚخ لٕٚخ. 

 

o َٔانخبص ثبنفشع انضبَٙ: ٗ يُبلشخ َزبئظ ًَٕرط الاَؾذاس انضب 

ٗ ٗ ٚٓرذف انفرشع انضربَ    رر ص١ش اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ )وّزغ١ررش    ٜ اةزجرربس ِرذ : إنر

اٌجربؽضْٛ  َُِٕ( ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٌٍٚزؾمك ِٓ رٌه لبِرب  

ّٔٛرط ا٨ٔؾذاس ثب٦مبفخ ةٌٝ ةدساط ِزغ١رش ٠ّضرً   ٝ ث دساط ِزغ١ش اٌنشا ت اٌّلعٍخ ف

اٌزفبّررً ثرر١ٓ اٌنررشا ت اٌّلعٍررخ ٚع١بعررخ اٌزٛص٠ررِا ٚأٍٙررشد ٔزررب ظ رؾررغ١ً ّٔررٛرط         

ر ص١ش اٌنشا ت ٜ ( ٚاٌخبؿ ثبةزجبس ِذ22ٚاٌّٛمؾخ ثبٌغذٚي سلُ )ٝ ا٨ٔؾذاس اٌضبٔ

 اٌّلعٍخ )وّزغ١ش َُِٕ( ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ ح ِب ٠ٍٟ: 

أْ اٌّزغ١رررشاد ٝ ( ٚ٘رررزا ٠ْٕررر2.220ٔغررذ أْ اٌمرررٛح اٌزفغررر١ش٠خ ٌٍّٕرررٛرط ثٍغررذ )  

اٌّزغ١ررش اٌزرربثِ ٘ررزا ثب٦مرربفخ ةٌررٝ   ٝ اٌزغ١ررشاد فرر %( ِررٓ 22.0اٌّغررزمٍخ ِغزّْررخ رفغررش ) 

ؽ١رش رجٍرغ د٨ٌرخ     (F- Test)٠ِْٕٛخ ّٔٛرط ا٨ٔؾذاس وىً ثذسعرخ ّب١ٌرخ ثبعرزخذاَ اةزجربس     

F (2.222ٛٚرٌه ّٕذ ِغز ) ٜ( ٠ِْٕٛ5خ.)% 

ٚعٛد ٩ّلخ ِٛعجخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٝ وّب أؽبسد إٌزب ظ ةٌ -

٠ِْٕٛخ ِٛعجخ ث١ٓ اٌنشا ت اٌّلعٍخ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ٚٚعٛد ٩ّلخ ٚوزا ٚعٛد ٩ّلخ 
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ٝ اٌنشاة اٌّلعٍخ ( ِّب ٠ْٕ× ) ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٝ ِٛعجخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزفبٍّ

أٔٗ ِٓ اٌّّىٓ أْ رٍْت اٌنشا ت اٌّلعٍخ دٚس اٌّزغ١ش إٌَُّ أٚ اٌّْذي ٩ٌٍْلخ ث١ٓ 

ٝ رٌه أ٠نًب أْ اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط اٌضبٔع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ حا ِّٚب ٠لوذ 

وبٔذ أوجش ِٓ اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط ا٤ٚيا وّب أْ دسعخ ٠ِْٕٛخ ا٩ٌْلخ ث١ٓ 

ع١بعخ اٌزٛص٠ِ )اٌّزغ١ش اٌّغزمً( ٚل١ّخ إٌّؾ ح )اٌّزغ١ش اٌزبثِ( لذ أخفنذ ؽ١ش 

ِٚٓ ٝ ٔإٌّٛرط اٌضبٝ ( ف2.658إٌّٛرط ا٤ٚي ٚأفجؾذ )ٝ ( ف2.222وبٔذ )

 اٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ عجت ٘زا اٌزغ١ش ٘ٛ ٚعٛد اٌّزغ١ش إٌَُّ ) اٌنشا ت اٌّلعٍخ(.

ٚثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌنبثيخ رَٙش ٔزب ظ ا٨ٔؾذاس ٚعٛد ٩ّلخ ٠ِْٕٛخ ِٛعجخ   -

ث١ٓ )ؽغُ اٌؾشوخا سثؾ١خ اٌغُٙ( ٚل١ّخ إٌّؾ حا وّب أٍٙشد إٌزب ظ ّذَ ٚعٛد 

٩ّلخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ )اٌشافْخ اٌّب١ٌخا ِْذي اٌْب ذ ٍّٝ ا٤فٛيا ا٦ٔفبق 

 ا٨عزضّبسٞ( ٚل١ّخ إٌّؾ ح.

ثؤَّ: "رؤصش انضشائت ٗ ٚمضٖ انزٗ ؼ إيكبَٛخ لجٕل انفشع انضبَضٕء يب عجك ٚزضٗ ٔف

 انًؤعهخ ػهٗ انؼلالخ ثٍٛ عٛبعخ انزٕصٚغ ٔلًٛخ انًُشؤح"

  



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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َٔشاً ٤ْ اٌغٙٛد اٌجؾض١خ اٌخبفخ ثذساعخ ا٩ٌْلخ ث١ٓ  ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ 

ةٌٝ ٚعٛد فغرٛح ثؾض١رخ ررٛفش فشفرخ ٨وزؾربف      ٜ إٌّؾ ح  رْذ عٙٛد ِخزٍيخا ِّب ٠لد

أؽرذ  ٝ ٌٍزٛفرً اٌر  ٜ اٌج١ئخ اٌّقش٠خا وّب أٔٙب رٛفش فشفخ أةرش ٝ ٘زٖ ا٩ٌْلخ ةبفخ ف

لررذ رفغررش اةررز٩ف ٔزررب ظ اٌذساعرربد اٌغرربثمخ ٚ٘ررٛ ٚعررٛد ررر ص١ش ٌررجْل      ٝ ا٤عررجبة اٌزرر 

 اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ    اٌجربؽضْٛ  ٩لخ ٚلرذ الزرشػ   اٌّزغ١شاد اٌّْذٌخ أٚ إٌَّّخ ٌٙزٖ اٌْ

ةٌرٝ  ٜ ٚا٨ةزجربس ٜ ثؾرم١ٗ إٌَرش  ٝ ٌزْجش ّٓ ٘زٖ اٌّزغ١شادا ٌزٌه ٘رذف اٌجؾرش اٌؾربٌ   

 رؾم١ك ٘زٖ اٌغب٠خ.

اةزجبس فشٚك اٌجؾرشا ٘رزا ٠ٚرٛفش    ٝ ّٔبرط ا٨ٔؾذاس فاٌجبؽضْٛ ٚلذ اعزخذَ 

 اٌغذٚي اٌزبٌٟ: ٝ اٌجؾش د٩ً١ٌ اةزجبس٠ًب ٠ّىٓ رٍخ١قٗ ف

 ( يهخض َزبئظ اخزجبساد فشضٛبد انذساعخ12عذٔل سلى )

 انُزٛغخ طٛغخ انفشع و

 لجٕل : رٕعذ ػلالخ يٕعجخ ثٍٛ عٛبعخ انزٕصٚغ ٔلًٛخ انًُشؤح 1ف 1

: رؤصش انضشائت انًؤعهخ ػهٗ انؼلالخ ثٍٛ عٛبعخ انزٕصٚغ ٔلًٛخ 2ف 2

 انًُشؤح
 لجٕل

 :يغبلاد انجؾش انًمزشؽخ 

 اٌّغزمجً ِٕٚٙب: ٝ رىْٛ أعبعبً ٌجؾٛس فٕ٘بن ِغب٨د ٠ّىٓ أْ 

 دساعخ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚؽٛوّخ اٌؾشوبد. -

 دساعخ أصش دٚسح ؽ١بح إٌّؾ ح ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ اٌزٛص٠ِ ٚل١ّخ إٌّؾ ح. -

 ةعشاء ٔفظ اٌذساعخ ثبعزخذاَ ِمب١٠ظ أةشٜ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ. -
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 انؼشثٛخ: أٔنًب: انًشاعغ ثبنهغخ

 ةداسح ا٤سثربػ ِرٓ َِٕرٛس اٌنرش٠جخ     ( 0202)أثٛ ص٠ذا أثرٛ ص٠رذ ّجرذ اٌرشؽّٓ )أ(ا      -

(ا 268ا اٌْرررذد )يغهرررخ إداسح الأػًررربلة عًؼٛرررخ إداسح الأػًررربل انؼشثٛرررخ  اٌّلعٍرررخ ا 

 . 82ـ  62ِبسطا ؿ. ؿ 

 أصرش اٌفرشٚق اٌنرش٠ج١خ اٌّللزرخ ٍّرٝ      ( 0202)أثٛ ص٠ذا أثٛ ص٠ذ ّجذ اٌشؽّٓ )ة(ا  -

يغهرخ  عٛق ا٤ٚساق اٌّقش٠خ: دساعرخ ريج١م١رخ ا   ٝ ةداسح ا٤سثبػ ٌٍؾشوبد اٌّم١ذح ف

ـ   50(ا ١ٔٛ٠رٛا ؿ. ؿ  262ا اٌْرذد ) إداسح الأػًبلة عًؼٛخ إداسح الأػًبل انؼشثٛرخ 

68 . 

ُ       ( 0225)ا ٘جٗ ّّش ِؾّرذ اٌزًا  -  أصرش ةداسح ا٤سثربػ ٍّرٝ ا٤عرْبس اٌغرٛل١خ ٥ٌعرٙ

سعبنخ يبعغزٛش غٛرش   ا إٌٙذع١خ ٚا٦ٔؾب ١خ ا٤سد١ٔخدساعخ اةزجبس٠خ ٍّٝ اٌؾشوبد 

 ا و١ٍخ ا٨ّّبيا عبِْخ اٌؾشق ا٤ٚعو. يُشٕسح

 ا اٌيجْررخ ا٤ٌٚررٟا داس الاداسح انًبنٛرخ انؾذٚضررخ  ( 0228)اٌؾغرٕبٚٞا عرربٌُ فرر٩يا   -

 اٌشمٛاْ ٌٍٕؾش ٚاٌزٛص٠ِا ّّبْا ا٤سدْ. 

ٝ ا٤سثربػ ٍّرٝ ا٤داء اٌّربٌ    أصش ع١بعرخ رٛص٠رِ   ( 0228)اٌغ١ذا سؽب ِؾّذ صاٍٛيا  -

انًغهرررخ انؼهًٛررررخ  ٚاٌم١ّرررخ اٌغرررٛل١خ اٌقرررٕبد٠ك ا٨عرررزضّبس ثبٌجٛسفرررخ اٌّقرررش٠خ ا       

ا و١ٍخ اٌزغبسح ثب٦عّب١ٍ١ّخا عبِْخ لٕبح اٌغ٠ٛظا اٌّغٍرذ  نهذساعبد انزغبسٚخ ٔانجٛئٛخ

 . 222ـ  222( ٍِؾكا ؿ. ؿ 2(ا اٌْذد )8)

ٝ ٌفشٚق اٌض١ِٕخ ٌٍنرش٠جخ اٌّلعٍرخ فر    دٚس ا( 0222)ا اٌؾٛاسثٟا ِؾّذ ّجذ إٌُّْ -

يغهخ انجؾٕس انًبنٛخ ٔانضشٚجٛخة انغًؼٛخ انًظشٚخ نهًبنٛرخ انؼبيرخ   ةداسح ا٤سثبػ ا 

 . 226ـ  52(ا ؿ. ؿ 22ا اٌْذد )ٔانضشائت

 أصش اةرز٩ف ١٘ىرً ٍِى١رخ اٌؾرشوبد ٍّرٝ      ( 0226)اٌقبٚٞا ّفذ أثٛ ثىش ِؾّذا  -

يغهرخ كهٛرخ انزغربسح     دساعخ ريج١م١خ ا -ِؾبعجٟع١بعخ رٛص٠ْبد ا٨سثبػ ِٓ َِٕٛس 

(ا ١ٌٛ٠رٛا  0(ا اٌْرذد ) 52ا و١ٍخ اٌزغبسحا عبِْخ ا٦عىٕذس٠خا اٌّغٍذ )نهجؾٕس انؼهًٛخ

 . 220ـ  22ؿ. ؿ 

ء  ٝ  ري٠ٛش اٌّؾبعجخ ّٓ اٌنرشا ت اٌّلعٍرخ فر   ( 0222)ا اٌقب٠غا ّّبد عْذ ِؾّذ - مرٛ

اْ مرش٠جخ اٌرذةً ٚاٌمربْٔٛ سلرُ      ١ِْ02بس اٌّؾبعجخ سلُ ) خ   22( ثْٕرٛ : دساعرخ  0225ٌغرٕ
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ٔانؼشرشٍٚ: إػربدح ثُربء انًُظٕيرخ انضرشٚجٛخ رؾمٛمًرب       ٖ انؾربد ٗ انًرؤرًش انضرشٚج  ١ِذا١ٔخ ا 

ا نهؼذانررخ انضررشٚجٛخ ٔانؼذانررخ الاعزًبػٛررخة انغًؼٛررخ انًظررشٚخ نهًبنٛررخ انؼبيررخ ٔانضررشائت      

 .  28ـ 2(ا ؿ. ؿ 0اٌّغٍذ )

 اٌّؾبعرررجخ ( 0228)ّجرررذ ا١ِ٨رررشا ٝ ا عرررْٛد عب٠رررذ ِؾرررىٛس؛ وررربٍُا ٍّررر اٌْررربِشٞ -

ّٕبفرش ا١ٌّضا١ٔرخ ٚأصش٘رب ٍّرٝ رَْر١ُ ا٤سثربػ ٚص٠ربدح اٌم١ّرخ اٌغرٛل١خ          ٝ ا٦ثذا١ّخ فر 

عرٛق اٌْرشاق ٌر٥ٚساق    ٝ ١ّٕخ ِٓ اٌؾرشوبد اٌّغربّ٘خ اٌّغرغٍخ فر    ٝ ٌٍغُٙ )دساعخ ف

ٙ ‎ ‎انًرؤرًش  اٌّب١ٌرخ( ا  ا  ‎ ICEAS ‎ الإداسٚرخ  ‎ ‎ٔانؼهرٕو ‎ ‎الالزظربد ‎ ‎نكهٛرخ ‎ ‎انغربدط ‎ ‎انرذٔن

  ّّبْا ا٤سدْ. ااثش٠ً 22-20ٝ ٠ِٛ

ةداسح ٝ  أصرررش اٌنرررشا ت اٌّلعٍرررخ فررر ( 0220)اٌْرررذٞا ةثرررشا١ُ٘؛ ّجرررذ اللها ؽغررر١ٓا   -

ا عٍغرررٍخ اٌٍْرررَٛ  يغهرررخ عبيؼرررخ رشرررشٍٚ نهجؾرررٕس ٔانذساعررربد انؼهًٛرررخ    ا٤سثررربػ ا 

 . 252ـ  222(ا ؿ. ؿ 2(ا اٌْذد )22غٍذ )ا٨لزقبد٠خ ٚاٌمب١ٔٛٔخا اٌّ

أصش ا٤دٚاد اٌذاة١ٍخ ٌؾٛوّخ اٌجٕٛن اٌزغبس٠رخ   ( 0222) اٍّٝ اؽّذ اٌٛاعِا فبٌؼ -

انًغهررخ انؼهًٛررخ نهذساعرربد  ا ٍّرٝ ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ اٌّنرربفخ 

(ا 5ا و١ٍررخ اٌزغرربسح ثب٦عررّب١ٍ١ّخا عبِْررخ لٕرربح اٌغرر٠ٛظا اٌّغٍررذ )  انزغبسٚررخ ٔانجٛئٛررخ

 . 022ـ  285ا ؿ. ؿ (2اٌْذد )

ٗ انًؼبٚٛش انذٔنٛخ نهزمشٚش انًبن (ا 0202)ة د٠خ ٌٍّشاع١ْٓ ٚاٌّؾبعج١ٓا١ٌٙئخ اٌغْٛ -

الأخررشٖ انًكًهررخ  انًًهكررخ انؼشثٛررخ انغررؼٕدٚخة ٔانًؼرربٚٛش ٔالإطررذاسادٗ انًؼزًررذح فرر

 . نهًؼبٚٛش انذٔنٛخ انًؼزًذح يٍ انٓٛئخ انغؼٕدٚخ نهًشاعؼٍٛ ٔانًؾبعجٍٛ

ًٍ ١ِْبس ٝ ٍنش٠جخ اٌّلعٍخ فاٌّْبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌ ( 0228)ا ثذٚٞا ِؾّذ ّجبط -

ا يغهخ إداسح الأػًبلة عًؼٛخ إداسح الأػًبل انؼشثٛخ ا (02سلُ )ٜ اٌّؾبعجخ اٌّقش

 . 28ـ  20(ا أاغيظا ؿ. ؿ 200اٌْذد )

أصش ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثربػ ٍّرٝ اٌم١ّرخ     ( 0222)عّبيا لذاَ؛ عّبي اٌذ٠ٓا رشفبطا  -

ِلؽرررش داٚ عرررٛٔض  ٝ اٌّذسعرررخ فررر اٌغرررٛل١خ ٌٍّلعغرررخ: دساعرررخ ل١بعررر١خ ٌٍّلعغررربد     

DJIAو١ٍخ اٌٍَْٛ ا٨لزقبد٠خ ٚاٌٍَْٛ اٌزغبس٠خ ٍَّٚٛ ا يغهخ انجشبئش الالزظبدٚخ  ا

أاغريظا ؿ. ؿ  (ا 0(ا اٌْرذد ) 5ِؾّرذ ثؾربسا اٌّغٍرذ )   ٜ عبِْرخ ىرب٘ش  اٌزغ١١شا 

 .60ـ  26

http://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%A7%D9%84%D9%87%D9%88%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%8C+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B2%D9%8A%D8%B2+%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D8%B7%D9%8A
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يُٓرربط خجٛررش انًؼرربٚٛش انذٔنٛررخ لإػررذاد انزمرربسٚش    ( 0222)ؽ١ّررذادا عّْررخ فرر٩ػا   -

ٌٍّؾبعررج١ٓ اٌمررب١١ٔٛٔٓا ّّرربْا ٝ اٌْشثررٝ  ا اٌّغّررِ اٌررذIFRS Expertٌٚنٛرخ  انًب

 ا٤سدْ.

 ل١بط ر ص١ش اٌمرذسح ا٦داس٠رخ ٌٍّرذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١رز١٠ٓ     ( 0202)أؽّذا ٝ ؽغ١ٓا ٩ّء ٍّ -

ِٓ اٌجٛسفخ ٝ ٚع١بعخ اٌزٛص٠ْبد إٌمذ٠خ: د١ًٌ ريج١مٝ ٍّٝ ٔغّخ ا٦فقبػ اٌّؾبعج

ا لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعْخا و١ٍرخ اٌزغربسحا عبِْرخ    انًؾبعجٙيغهخ انفكش اٌّقش٠خ ا 

 . 2262ـ  225(ا ١ٌٛ٠ٛا ؿ. ؿ 0(ا اٌْذد )١ّ02ٓ ؽّظا اٌّغٍذ )

 أصرش اٌّْبٌغرخ اٌّؾبعرج١خ ٌٍنرشا ت اٌّلعٍرخ      ( 0222)ساؽذا ِؾّذ ةثشا١ُ٘ ِؾّرذا   -

جٛسفرخ  ٍّٝ ةداسح ا٤سثبػ ّٚٛا ذ ا٤عُٙ: دساعخ ريج١م١خ ٍّٝ اٌؾرشوبد اٌّم١رذح ثبٌ  

ا لغرُ اٌّؾبعرجخا و١ٍرخ اٌزغربسحا عبِْرخ ىٕيربا       يغهخ انجؾٕس انًؾبعجٛخاٌّقش٠خ ا 

 . 280ـ  228اٌّغٍذ اٌغبدطا اٌْذد ا٤ٚيا ١ٔٛ٠ٛا ؿ. ؿ 

أصرش ةداسح   ( 0222)ّجرذ اٌٍي١رفا   ٝ عبٌُا ّّبس صوش٠ب ّجذ الله؛ ّٛادا ثٙربء فرجؾ   -

يغهرخ   ا خ اٌغرٛل١خ ٌٍؾرشوخ  ع١بعرخ رٛص٠رِ ا٤سثربػ ٚأْىبعرٙب ٍّرٝ اٌم١ّر      ٝ ا٤سثبػ ف

(ا ؿ. ؿ 2(ا اٌْرذد ) 20ا اٌّغٍرذ ) انؼهٕو الالزظربدٚخ ٔانزغرٛٛش ٔانؼهرٕو انزغبسٚرخ    

 . 222ـ  282

 أصش ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٍّرٝ اٌم١ّرخ   ( 0202)ّجذ اٌٍّها ثٍْؾٟ؛ ع١ْذا ِض٠بْا  -

ث١ٛفرربسَ ٝ اٌّلعغررخ ا٨لزقرربد٠خ: دساعررخ رؾ١ٍ١ٍررخ ِمبسٔررخ ٌّغّْرر  ٝ اٌغررٛل١خ ٌٍغررُٙ فرر 

يغهرخ انذساعربد    ا 0228-0225ٚف١ذاي ٌقٕبّخ اٌّٛاد اٌق١ذ١ٔ٨خ ةر٩ي اٌفزرشح   

ثرر َ اٌجررٛالٟا اٌغضا ررشا  ٜ ثررٓ ١ِٙررذ ٝ ا عبِْررخ اٌْشثرر انًبنٛررخة انًؾبعررجٛخ ٔالإداسٚررخ 

 . 058ـ  028(ا ١ٔٛ٠ٛا ؿ. ؿ 0(ا اٌْذد )8اٌّغٍذ )

ػ ١٘ٚىً سأط اٌّبي  أصش ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثب( 0202)اٌغ١ذ ِزٌٟٛا ٝ ّي١خا ِزٌٛ -

يغهرررخ اٌغرررٛق اٌّب١ٌرررخ اٌغرررْٛد٠خ ا ٝ ٍّرررٝ اٌم١ّرررخ اٌغرررٛل١خ ٌٍّقررربسف اٌّذسعرررخ فررر 

ا لغررُ اٌّؾبعررجخ ٚاٌّشاعْررخا و١ٍررخ اٌزغرربسحا عبِْررخ  الإعرركُذسٚخ نهجؾررٕس انًؾبعررجٛخ

 . 82ـ  2(ا عجزّجشا ؿ. ؿ 2(ا اٌْذد )2ا٦عىٕذس٠خا اٌّغٍذ )

( 0200)ؽّٓا ١ٌٚرذ ِؾّرذ ِؾّرذ اٌغر١ذا     ّف١فٟا أؽشف اٌغ١ْذ أؽّذ اٌغ١ذ؛ ّجذ اٌش -

اٌؾرشوبد اٌّغربّ٘خ   ٝ فٝ  أصش اٌّْب٩ِد ِِ ا٤ىشاف راد ا٩ٌْلخ ٍّٝ ا٤داء اٌّبٌ

ا و١ٍرخ  انغٛرضح  -نهذساعبد انزٕػٛخ ٗ يغهخ انًؼٓذ انؼبناٌّقش٠خ )دساعخ اةزجبس٠خ( ا 

 . 626ـ  522(ا ٠ٕب٠شا ؿ. ؿ 2(ا اٌْذد )0اٌزغبسحا عبِْخ اٌضلبص٠كا اٌّغٍذ )



 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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 اٌزررر ص١شاد اٌّجبؽررشح ٚاٌٛعرر١يخ ثرر١ٓ ؽٛوّرررخ    ( 0222)ّف١فررٟا ٘رر٩ي ّجررذ اٌفزرربػا      -

اٌؾشوبد عرٛدح ا٤سثربػا ٚع١بعرخ اٌزٛص٠ْربد إٌمذ٠رخ دساعرخ اةزجبس٠رخ ٍّرٝ اٌؾرشوبد          

(ا 26ا و١ٍررخ اٌزغرربسحا عبِْررخ اٌضلرربص٠كا اٌّغٍررذ )يغهررخ انجؾررٕس انزغبسٚررخاٌّقرش٠خ ا  

 . 228ـ  082(ا عجزّجشا ؿ. ؿ 0اٌْذد )

 ةىررربس ِمزرررشػ ٌْررر٩ط ِؾرررى٩د ريج١رررك اٌنرررش٠جخ  ( 0222)ّررر٠ٛظا ؽغرررٓ عررر١ذا  -

يغهررخ يشكررض  ا 0225ٌغررٕخ  22ٍررً اٌمرربْٔٛ ٝ اٌؾررشوبد اٌقررٕب١ّخ فررٝ اٌّلعٍررخ فرر

(ا 22(ا اٌْرذد ) 22ص٘شا اٌّغٍذ )ا عبِْخ ا٤طبنؼ ػجذالله كبيم نلالزظبد الاعلايٙ

 . 262ـ  208عجزّجشا ؿ. ؿ 

 ل١ربط أصرش ارغربق اٌفرشٚق اٌنرش٠ج١خ ٍّرٝ       ( 0202)١ّغٝا ّبسف ِؾّرٛد ابِرًا    -

يغهررخ انفكررش  عررٛدح ا٤سثرربػ اٌّؾبعررج١خ ٚاٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٌٍّٕؾرر ح: دساعررخ ١ٍّّررخ ا       

ّظا اٌّغٍررذ ا لغررُ اٌّؾبعررجخ ٚاٌّشاعْررخا و١ٍررخ اٌزغرربسحا عبِْررخ ّرر١ٓ ؽرر   انًؾبعررجٙ

 . 222ـ  228(ا ؿ. ؿ 0(ا اٌْذد )05)

٨ٚ ؾزرررٗ  0225( ٌغرررٕخ 22لرربْٔٛ اٌنرررش٠جخ ٍّرررٝ اٌرررذةً اٌقررربدس ثبٌمررربْٔٛ سلرررُ )  -

 .0225( ٌغٕخ 222اٌزٕف١ز٠خ اٌقبدسح ثمشاس ٚص٠ش اٌّب١ٌخ سلُ )

 أصش عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٍّٝ ع١بعخ رٛص٠ِ ( 0228)لشاث١ًا عٕبء ع١ٍّبْ ِؾّذا  -

انًغهرخ  اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ: دساعخ ريج١م١رخ ٍّرٝ اٌؾرشوبد اٌّغربّ٘خ ا     ٝ ػ فا٤سثب

ا و١ٍرررخ اٌزغررربسح ثب٦عرررّب١ٍ١ّخا عبِْرررخ لٕررربح   انؼهًٛرررخ نهذساعررربد انزغبسٚرررخ ٔانجٛئٛرررخ  

 . 022ـ  286(ا ؿ. ؿ 2(ا اٌْذد )2اٌغ٠ٛظا اٌّغٍذ )

اٌّقررش٠خ  ِْررب١٠ش اٌّؾبعررجخ ( 0202)(ا 820ٌٍّؾبعررجبد سلررُ )ٜ لررشاس اٌغٙرربص اٌّشوررض -

 ا ضررشائت انررذخم(  02اٌّٛؽررذ ا ١ِْرربس سلررُ )ٝ اٌقرربدسح و ىرربس ِىّررً ٌٍَٕرربَ اٌّؾبعررج 

 اٌّغٍذ ا٤ٚيا ١ٔٛ٠خ.

 أصررش ع١بعررخ رٛص٠ررِ ا٤سثرربػ ٍّررٝ  ( 0222)ِشّررٟا ّجررذ اٌررشؽّٓ؛ صوش٠رربا ٔب ٍررخا   -

يغهررخ عبيؼررخ رشررشٍٚ نهجؾررٕس ٔانذساعرربد اٌم١ّررخ اٌغررٛل١خ ٌٍغررُٙ: دساعررخ ١ِذا١ٔررخ ا 

(ا ؿ. ؿ 5(ا اٌْررذد )25غررٍخ اٌٍْررَٛ ا٨لزقرربد٠خ ٚاٌمب١ٔٛٔررخا اٌّغٍررذ )  ا عٍانؼهًٛررخ

 . 022ـ  082
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252 

- Coulton, J.J. & Ruddock, C., (2010). "Corporate payout policy in 
Australia and a test of the life-cycle theory", Australian School of 
Business Research Paper, Available at: 
https://ssrn.com/abstract=1567306 

- Das, P. K., (2020). "Impact of Dividend Policy on Financial Performance- 
A Study", Australian Finance & Banking Review, Vol. 4, No. 1, pp. 37-
44. 

- Dedunu, H. H., (2018). "Impact of Dividend Announcement on Share 
Price: Evidence from Colombo Stock Exchange", Journal of 
Management Sciences and Business Research, December, Vol. 7, 
No. 12, pp. 1-7. 

- Elim, J., (2019). "Model of Firm Value - Indonesian Stock Exchange 
Case", International Journal of Economics and Financial Issues, 
Vol. 9, No. 3, pp. 154-162. 

- Ejem, C. A., & Ogbonna, U. G., (2019). "Modelling Dividend Policy 
and Firms’ Value Relations in Nigeria", International Journal of 
Economics and Financial Issues, Vol. 9, No. 6, pp. 171-176. 

- Gejalakshmi, S., & Azhagaiah, R., (2017). "The Impact of Dividend 
Policy on Shareholders' Wealth: Evidence from Consumer Cyclical 
Sector in India", Pacific Business Review International, Vol. 9, No. 7, 
Jan, PP. 91-103. 

- Harshapriya, W. G. R., (2016). "The Impact of Dividend Policy on 
Share Price Volatility: Evidence from Banking Stocks in Colombo 
Stock Exchange", Staff Studies, Vol. 46(1-2), November pp. 27-67. 
Available at: http://doi.org/10.4038/ss.v46i1-2.4699 

- Hosain, Z., (2016). "Determinants of the Dividend Payout Policy: A 
Study on Listed Private Commercial Banks of Dhaka Stock Exchange 
Limited in Bangladesh", IOSR Journal of Business and Management 
(IOSR-JBM), Vol. 7, No. 5, (Sep. - Oct.), pp. 1-10. 

- International Accounting Standards Board (IASB). (2008). International 
Accounting Standard 12 - Income tax. London, United Kingdom: IASB. 

- Kehinde, E. F., & Maxwell, O. O., (2015). "The Effect of Dividend 
Policy on the Market Value of Firms in the Financial Services Sector in 
Nigeria", Archives of Business Research, Vol. 3, No. 4, August, PP. 
15-29. 

https://ssrn.com/abstract=1567306


 0202 ِبسط  –ّؾش  اٌخبِظاٌْذد  –ِغٍخ اٌؾشٚق ٌٍٍَْٛ اٌزغبس٠خ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

255 

- Kherbachi, S., (2019). "The Effect of Deferred Tax Expenses on Firm 
Performance Case Study of Manufacturing Firm", Journal of Financial, 
Accounting and Managerial Studies, Vol. 6, No. 3, December, pp. 597-
612. 

- Martins, O. S., Sousa, A. R., & Girão, L. F., (2022). "Dividend 
persistence and earnings management in emerging markets", Revista 
Contabilidade & Finanças, Vol. 33, No. 88, Jan-Apr, pp. 130-149. 
Available at: https://doi.org/10.1590/1808-057x202113040 

- Nwaorgu, I. A., & Uzoegbu, J. N., (2018). "Impact of Dividend Policy 
on the Value of Firms", Archives of Business Research, Vol. 6, No. 8, 
November, PP. 310-325. 

- Nyere, L., & Wesson, N., (2019). "Factors Influencing Dividend Payout 
Decisions: Evidence from South Africa", South African Journal of 
Business Management, Vol. 50, No. 1, pp. 1-16. Available at: 
https://doi.org/ 10.4102/sajbm.v50i1.1302 

- Omodero, C. O., & Amah, K. O., (2017). "Analysis of Dividend Policy 
and Its Impact on Shareholders Wealth Maximization in Nigerian Firms 
(A Study of Brewery Industry)", Applied Economics and Finance, 
Vol. 4, No. 5, pp. 1-8. 

 - Priya, P. V., & Mohanasundari, M., (2016). "Dividend Policy and Its 
Impact on Firm Value: A Review of Theories and Empirical Evidence", 
Journal of Management Sciences and Technology, Vol. 3, No. 3, 
June, pp. 59-69. 

- Purnamasari, D., (2019). "How The Effect of Deferred Tax Expenses 
and Tax Planning on Earning Management?", International Journal of 
Scientific & Technology Research Vol. 8, No. 2, pp. 78-83. 

- Rafay, A., & Ajmal, M., (2014). "Earnings Management Through 
Deferred Taxes Recognized Under IAS 12: Evidence from Pakistan", 
The Lahore Journal of Business, Vol. 3, No. 1, Autumn, PP. 1-19. 

- Rampershad, A. & Villiers, C., (2019). "The Association between 
Dividends and Accruals Quality", Australian Accounting Review, 
Vol. 29, No. 1, PP. 20-35. Available at: 
https://ssrn.com/abstract=3750410 

- Saifullahi, A. M., Kurfi, A. K., & Ramalan, J., (2021). "Dividend Policy 
and Shareholders Wealth; A case of Nigerian Deposit Money Banks", 

https://doi.org/10.1590/1808-057x202113040


 )دساعخ اةزجبس٠خ( أصش اعزخذاَ اٌنشا ت اٌّلعٍخ و عٍٛة ٦داسح ا٤سثبػ ٍّٝ ا٩ٌْلخ ث١ٓ ع١بعخ رٛص٠ِ ا٤سثبػ ٚل١ّخ إٌّؾ ح
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